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内容概要

本书主要内容有：    1．传统投资决策方法。
简要介绍了传统投资决策中常用的方法，并对这些方法的优缺点作了简单评述。
传统投资分析处理风险时常用的方法有风险调整贴现率法和肯定当量法。
    2．实物期权决策方法。
介绍了实物期权的基本类型和评估模型，并利用实物期权方法分析了IT开发项目投资机会价值、软件
升级期权和网络扩张机会价值。
    3．基于实物期权的IT项目风险管理。
主要提出一种利用实物期权来进行风险管理的思想，即通过投资中嵌入的实物期权与风险之间的对照
关系来合理规划实物期权，构造不同的投资组合，以达到收益与风险之间的均衡。
    4．竞争对实物期权的影响。
主要分析竞争对实物期权的影响。
    5．离散型IT项目投资的期权博弈分析。
探讨离散型IT项目投资的期权博弈的分析方法，分析竞争和不确定性对投资机会价值的影响。
书中以一个简单二阶段博弈为例给出了不同成本信息结构下（对称、单边非对称、双边非对称）双寡
头市场中各公司的均衡决策。
通过分析可以看出，不仅市场结构、信息结构影响公司的收益和数量，而且决策的次序也对公司的收
益和数量产生影响。
    6．期权博弈理论在技术投资战略中的应用。
运用离散型IT项目投资的期权博弈分析方法以实例形式分析了竞争、不确定性与公司技术投资战略的
关系。
    7．连续型IT项目投资的期权博弈分析。
使用动态规划方法，分析了不确定性、占先和外在性对投资机会价值的影响，并对比分析了合作均衡
与不合作均衡。
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章节摘录

　　第1章 绪论　　1.1 传统的投资决策理论　　（1）传统的NPV法　　传统投资方案评价时使用的
指标分为贴现指标和非贴现指标。
贴现指标是指考虑了时间价值因素的指标，主要包括净现值、现值指数、内涵报酬率等。
非贴现指标是指没有考虑时间价值因素的指标，主要包括回收期、会计收益期等。
相应地将投资决策方法分为贴现的方法和非贴现的方法。
　　非贴现现金流量方法忽视了资金的时间价值，而且难以提供科学的决策标准，20世纪60年代以后
被贴现现金流量方法所取代。
同时，三种非贴现现金流量方法中，净现值法被论证为最适用的投资决策方法。
　　所谓净现值（NPV），是指特定方案未来现金流入的现值与未来现金流出的现值之间的差额。
若净现值为正数，说明贴现后现金流人大于贴现后现金流出，该投资项目的报酬率大于预定的贴现率
，投资是可行的；若净现值为负数，说明贴现后现金流人小于贴现后现金流出，该投资项目的报酬率
小于预定的贴现率，投资是不可行的。
　　考虑到风险对投资项目的影响，可以按照投资风险的程度适当地调整投资贴现率或投资项目的现
金流量，然后再进行评价。
　　投资风险分析最常用的方法是风险调整贴现率法。
这种方法的基本思路是：对于高风险的投资项目，采用较高的贴现率计算净现值，然后根据净现值法
的规则来选择方案。
这种方法的，关键是如何根据风险的大小来确定风险调整贴现率。
贴现率问题（the Discount Rate Dilemma）难倒了包括诺贝尔经济学奖获得者保罗?萨缪尔森在内的许多
著名经济学专家。
这些学者认识到了或有投资的折线形损益，也认识到了需要对不确定的损益进行贴现。
但是，萨缪尔森在1965年出版的著作以及其他学者在此领域早先的著作并没有解决贴现率的问题。
　　确定一个含有风险的贴现率有若干种不同的方法，如用资本成本定价模型、综合资本成本，以及
项目本身的风险来估计贴现率等。
　　为了克服风险调整贴现率法的缺点，Hodder和Riggs提出了肯定当量法。
这种方法的基本思路是：先用一个系数把有风险的现金流量调整为无风险的现金流量；然后用无风险
的贴现率计算净现值。
肯定当量法是通过对现金流量的调整来反映各年投资风险，并将风险因素与时间因素分开讨论，这在
理论上是成立的。
但是，肯定当量系数很难确定，每个人都会有不同的估算，数值差别很大。
因此，该方法在实际中很少应用。
　　（2）决策树分析　　决策树分析（DTA）是通过分层次的方式给出所有可能的选择，以帮助管
理者掌握决策问题的结构。
当不确定性出现在明确的离散时间点上时，用DTA方法分析复杂的连续投资决策十分有用。
传统的NPV方法可能被管理者错误地使用，而倾向于仅仅接受或拒绝项目的初始决策。
DTA使得管理者明确地认识到初始决策与后序决策之间的关系。
　　DTA决策的基本结构如下：面对一系列决策，管理者以过去的信息或以一定成本得到的信息为基
础，基于自己对不确定性结果的偏好和对投资机会的概率判断，选择效用最大化的投资项目。
　　⋯⋯
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