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前言

一、课程性质、目的和任务

1．课程性质

本课程属于工商管理、 工程管理等专业本科生的学科基础必修课之一。 它是介于自然和

社会科学之间的边缘性科学， 属于应用经济学的一个分支， 其核心内容是一套技术经济分析

思想和方法，是人类提高技术实践活动效率的基本工具。

2．课程目的和任务

通过本课程的学习， 使学生掌握技术经济学的基本理论、 基本方法和基本技能及其在项

目前期决策中的应用，对项目资金筹措、 项目经济评价指标和方法、不确定性分析、项目可

行性研究、财务评价、国民经济评价、设备更新分析、价值工程等内容有一个系统的把握，

以达到能对项目进行公正、客观、合理评价的目的。

二、课程教学内容和学时分配

内 容
学时分配

合计
讲课 习题课 讨论课 其他

1 绪论 2 2 

2 现金流量构成与资金等值计算 5 1 6 

3 建设项目资金筹措与资本成本 3.5 0.5 4 

4 经济效果评价指标与方法 5.5 0.5 6 

5 不确定性分析 4 4 

6 建设项目可行性研究 1 1 

7 建设项目财务评价 5 2 7 

8 建设项目国民经济评价 4 4 

9 设备更新分析 4 4 

10 价值工程 2 2 

课程总结 2 

合计 34 3 1 2 40 

三、课程的教学基本要求

1. 教学方面

本课程采用以课堂讲授为主， 课堂讨论、 展示，上习题课， 课下自学等为辅的教学方法。

2. 作业方面

布置作业的目的有两点： 一是加深学生对基本概念的理解； 二是强化对计算方法的掌握。

本课程每章结束后均布置适量的思考题和计算题（见习题集） ，并选择适当时机上习题课，
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学生讲解，教师点评。

3．结业方面
课程结业方式采用闭卷考试，分 A、B卷进行。结业成绩评定采用考生成绩和平时成绩

（均为百分制）加权确定，考试成绩和平时成绩分别占 80%和 20%。平时成绩根据出勤、作
业、提问、课堂展示等综合评定。

四、教学实践环节

本课程课堂讲授结束后进行为期一周的课程设计， 设计内容主要是新设法人项目财务评

价中的主要内容， 以大作业的形式进行， 主要是培养、 训练学生进行项目经济评价的实际操

作能力。

课程设计根据出勤、答辩和设计成果等因素进行综合评定，评定成绩分为优、良、中、

及格、不及格五个等级。

五、使用教材及主要参考资料

［1］《工程经济学》（高职高专规划教材） ，时思主编，科学出版社， 2004.7；
［2］《工程经济学》（普通高等教育“十五”国家及规划教材、高校工程管理专业指导

委员会规划推荐教材） ，刘晓君主编，中国建筑工业出版社， 2003.8 
［3］《投资项目可行性研究指南》 （试用版），中国电力出版社， 2002.3 
［4］《工程经济学》，虞和锡著，中国计划出版社， 2002.1 
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第一章 绪论

※ 本章要求

（1）熟悉工程技术实践活动的概念及其要素；

（2）了解工程经济学的性质、发展过程；
（3）掌握工程经济学的基本原理；

（4）熟悉工程经济分析的过程和步骤；
（5）了解工程经济分析人员应具备的知识和能力。

※ 本章重点

（1）经济效果的含义

（2）工程经济学的基本原理

※ 本章难点

工程经济学的基本原理

§1 技术实践活动及其要素

一、工程技术实践活动的概念

是把科学研究、 生产实践、 经验积累中得到的科学知识有选择、 创造性地应用在最有效

的利用资源的经济活动和社会活动中，以满足人们需要的过程。

二、工程技术实践活动的要素

1. 活动主体：指垫付活动资本、承担活动风险、享受活动收益的个人或组织。如企业、
政府、社会团体等。

2. 活动目标：所有技术实践活动都有明确的目标，但不同活动主体的目标是不同的。
如企业的目标是利润最大化、 提高市场占有率等； 政府的目标是社会经济可持续发展、 提高

就业率、环境保护等。

自然环境：提供社会实践活动的客观物质基础

3. 实施活动的环境：
经济环境：评价技术实践活动成果的价值

4. 活动的后果：指活动实施后对活动主体目标产生的影响，如有用的和无用的后果、
直接的和间接的后果、正面的和负面的后果等。

因此， 工程经济学的主要任务就是对工程技术实践活动进行有效

的规划、组织、协调和控制，以最大限度地提高技术实践活动的有用

效果，降低或消除负效果。
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§2 工程经济学及其基本原理

一、工程经济学及其发展

1. 工程经济学的概念
是一门研究如何使工程技术实践活动正确选择和合理利用有限资源，挑选最佳活动方

案，从而取得最大的经济效果的学科。 是一门工程学和经济学相结合的交叉学科， 是介于自

然科学和社会科学之间的边缘科学。

图 1-1 
在这门学科中，经济处于支配地位，因此，它的性质属于应用经济学的一个分支。

技术经济学在西方称“工程经济” 、“经济性分析”，在日本称“经济工程学” ，前苏联和

东欧国家称“技术经济计算”或“技术经济论证” 。

2. 工程经济学的产生与发展
它是根据现代科学技术和社会经济发展的需要，在自然科学和社会科学的发展过程中，

互相渗透，互相促进，逐渐形成和发展起来的。

19 世纪以前，技术相当落后，其推动经济发展的速度极为缓慢，人们看不到技术对经
济的积极促进作用，只能就技术论技术。

19世纪以后，科学技术迅猛发展（蒸气机、发电机、计算机等的兴起和普及） ，带来了

经济繁荣。 马克思在 《资本论》 中以很大篇幅总结了资本主义发展过程中技术进步对经济所

起的作用， 指出科学技术创造一种生产力， 会生产较大量的使用价值， 减少一定量效果上的

必要劳动时间。

最早在工程领域开展经济评价工作的是美国的惠灵顿（ A. M. Wellington ），他用资本化
的成本分析方法来选择铁路的最佳长度或路线的曲率，他在《铁路布局的经济理论》 （1887

年）一书中，对工程经济下了第一个简明的定义： “一门少花钱多办事的艺术” 。

20世纪 20年代，戈尔德曼在（ O. B. Goldman）《财务工程学》中指出： “这是一种奇怪

而遗憾的现象， ,在工程学书籍中，没用或很少考虑 ,分析成本以达到真正的经济性 ,” 。

也是他提出了复利计算方法。

20世纪 30年代，经济学家们注意到了科学技术对经济的重大影响，技术经济的研究也
随之展开， 逐渐形成一门独立的学科。 1930 年格兰特（E. L. Grant）出版了《工程经济原理》 ，
他以复利为基础讨论了投资决策的理论和方法。 这本书作为教材被广为引用， 他的贡献也得

到了社会的承认，被誉为“工程经济学之父” 。

二战后，各国都很重视技术进步对经济增长的促进作用，据测算 50～70 年代发达国家

中技术进步对国民收入增长速度的贡献为 50%～70%左右。在此之后， 随着数学和计算技术
的发展，特别是运筹学、概率论、数理统计等方法的应用，以及系统工程、计量经济学、最

优化技术的飞跃发展，技术经济学得到了长足的发展。

1978年布西（ L. E. Bussey）出版了《工业投资项目的经济分析》 ，全面系统地总结了工
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程项目的资金筹集、经济评价、优化决策以及项目的风险和不确定性分析等。

1982年里格斯（ J. L. Riggs）出版了《工程经济学》 ，系统阐明了货币的时间价值、货

币管理、经济决策和风险与不确定性分析等。

在我国 ：“一五”，学前苏联，对重点项目进行技术经济论证，取得了较好的经济效益，

但此时的论证是静态的。

“二五”，由于左的思想的出现，片面追求速度，否定技术经济分析的必要性，

遭受了巨大损失。

1962 年，将技术经济列入十年科学技术规划六个重大科研课题（资源、工业、
农业、医药卫生、基础科学、技术经济）之一，技术经济研究较为活

跃，但随之受到“文革”的摧残。

1978 年后，又重新受到重视，列入 108 项全国重点科研项目，成立了技术经济
研究会， ,必修课，国务院也成立了技术经济研究中心。

二、工程经济学的基本原理

1. 工程经济分析的目的是提高技术实践活动的经济效果

经济效果： 是人们在使用技术的社会实践中效果与费用及损失的比较。

当效果与费用及损失为不同度量单位时，
损失费用

效果
经济效果＝

当效果与费用及损失为相同度量单位时，经济效果＝效果 －（费用 +损失）

以最低的寿命周期成本实现产品、 作业或服务的必要功能

提高经济效果的主要途径：

费用一定，不断提高产品、作业或服务的功能

（注：除此之外，还有三种途径，在“价值工程”中再介绍）

2. 技术与经济的关系是对立统一的辩证关系

（1）经济是技术进步的目的，技术是达到经济目标的手段，是推动经济发展的动力；
（2）工程技术与经济还存在相互制约和相互矛盾的一面。

因此，工程经济学是研究工程技术和经济的相互关系， 探讨两者相互促进、 协

调发展途径的科学。

3. 工程经济分析的重点是科学地预见活动的结果

技术经济分析属于事前或事中主动的控制，即信息搜集 资料分析 制定对策

防止偏差。它要求人们面对未来， 对可能发生的后果进行合理的预测，只有提高预测的

准确性，客观地把握未来的不确定性，才能提高决策的科学性。

4. 工程经济分析是对技术实践活动的系统评价

由于不同利益主体追求的目标存在差异， 对同一技术实践活动进行技术经济分析的立场

不同、出发点不同、 评价指标不同， 因而评价结论有可能不同。为了防止一项技术实践活动

在对一个利益主体产生积极效果的同时可能损害到另一些利益主体， 技术经济分析必须体现

较强的系统性。

评价指标的多样性和多层性

系统性主要表现在： 评价角度或出发点的多样性：企业、国家、社会等

评价方法的多样性：定量、定性、动态、静态等评价

有用的后果

无用的后果
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5. 满足可比条件是技术方案比较的前提

产出成果使用价值的可比性

投入相关成本的可比性

可比性主要包括： 时间因素的可比性

价格的可比性

定额标准的可比性

评价参数的可比性

6. 技术创新是经济发展的不竭动力

增加生产要素投入——粗放型生产方式

经济增长的主要实现方式 优化经济结构——合理配置和有效利用资源

技术创新 ——集约型生产方式

目前从整个世界看，哪里技术最活跃，

哪里经济增长就最快。

§3 工程经济分析的过程和步骤

一、工程经济分析的一般过程

工程经济分析是一个不断深入、不断反馈的 动态规划过程 。

纵向看：前一阶段的工作成果是后一阶段工作的前提和基础，后一阶段是前一阶段工

作的深入和细化

横向看：每一个阶段又可分解成若干相互联系和区别的子过程

例如，工程建设项目前期工作阶段可划分为：

机会研究 初步可行性研究 详细可行性研究

投资机会寻找 ,, ,,

投资机会筛选 ,, ,,

二、工程经济分析的基本步骤

确定目标 寻找关键要素 穷举方案 评价方案 决 策

通过提高劳动生产率，即提高单位

资源投入的产出量来影响经济增长

满意否？
放弃该项活动

或重新构思方

目标实现

否

是

方 案 实
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§4 工程经济分析人员应具备的知识和能力

一、工程经济学的特点

1. 综合性：必须处理好技术、经济、环境、社会等多方面的关系

2. 应用性：应用相关学科的知识解决技术实践中遇到的经济问题
3. 系统性：应注意系统的平衡

4. 数量性：通过大量的数据进行分析计算
5. 预测性和不确定性：是事前的估计和判断

二、工程经济分析人员应具备的知识和能力

1. 了解经济环境中人的行为和动机（因为技术实践活动的目的是满足人们的需要）
2. 具备市场调查的能力
3. 掌握科学的预测工具
4. 坚持客观公正的原则

5. 遵守国家法律法规等
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第二章 现金流量构成与资金等值计算

本章是工程经济分析最重要的基础内容之一，也是正确计算经济评价指标的前提。

※ 本章要求

（1）熟悉现金流量的概念；
（2）熟悉工程项目投资概念及构成；

（3）熟悉成本费用的概念及构成；
（4）掌握工程项目的收入和销售税金及附加的计算；
（5）掌握利润总额、所得税的计算及净利润的分配顺序；

（6）熟悉经营成本、固定成本和变动成本、机会成本、沉入成本的概念；
（7）熟悉资金时间价值的概念；

（8）掌握资金时间价值计算所涉及的基本概念和计算公式；
（9）掌握名义利率和实际利率的计算；
（10）掌握资金等值计算及其应用。

※ 本章重点

（1）工程项目投资的概念及构成
（2）折旧的概念、计算及其与现金流量的关系
（3）经营成本、固定成本和变动成本、沉入成本、机会成本的概念

（4）销售税金及附加的内容、含义及计算
（5）利润总额、所得税的计算及净利润的分配顺序

（6）资金时间价值的概念、等值的概念和计算公式
（7）名义利率和实际利率

※ 本章难点

（1）经营成本、沉入成本、机会成本的概念

（2）等值的概念和计算
（3）名义利率和实际利率

§1 现金流量及其分类

一、现金流量

1. 涵义
对生产经营中的交换活动可从两个方面来看：

物质形态： 经济主体 工具、设备、材料、能源、动力 产品或劳务

货币形态： 经济主体 投入资金、花费成本 活的销售（营业）收入

对一个特定的经济系统而言，投入的资金、花费的成本、 获取的收益， 都可看成是以货

币形式体现的现金流入或先进流出。

通过交换获得 提供
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现金流量 就是指一项特定的经济系统在一定时期内（年、半年、季等）现金流入或现

金流出或流入与流出数量的代数和。流入系统的称 现金流入 （CI）；流出系统的称 现金流出

（CO）。同一时点上现金流入与流出之差称 净现金流量 （CI－CO）。

2. 确定现金流量应注意的问题

（1）应有明确的发生时点
（2）必须实际发生（如应收或应付账款就 不是现金流量）

（3）不同的角度有不同的结果（如税收， 从企业角度是现金流出； 从国家角度都不是）

3. 现金流量图——表示现金流量的工具之一

（1）含义
表示某一特定经济系统现金流入、流出与其发生时点对应关系的数轴图形，称为～。

解释：“0”、“时间序列”、“计息期”、“1～5”、“箭头方向”以及该流量图所描述的经
济系统等。

（2）期间发生现金流量的简化处理方法（举例加以说明）
① 年末习惯法：假设现金发生在每期的期末

② 年初习惯法：假设现金发生在每期的期初

③ 均匀分布法：假设现金发生在每期的期中

4. 现金流量表——表示现金流量的工具之二

序号 项 目
计 算 期

合 计
1 2 3 ,, n 

1 现金流入

1.1 

2 现金流出

2.1 

3 净现金流量

◆ 这里仅说明按国家发改委在《投资项目可行性研究指南》 （试用版）中的最新要求，

从不同角度分析时，现金流量表的具体类型，详细内容在后面第七章介绍。

对新设法人项目而言： 项目现金流量表，资本金现金流量表，投资各方现金流量表

对既有法人项目而言： 项目增量现金流量表，资本金增量现金流量表

5. 现金流量的作用 （根据教材简要介绍）

二、各类经济活动的主要现金流量 （根据教材简要介绍）

1. 投资活动及其现金流量
2. 筹资活动及其现金流量
3. 经营活动及其现金流量

30 万元

5万元

2 万元

1 万元

0 1 2 3 4 5 
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§2 建设项目的现金流量

一、建设项目现金流量的构成

（一）建设投资 （主要用于建造与购置 固定资产和无形资产 的投资，称为～）

1. 建设投资的构成

设备购置费

设备及工器具投资

工器具及生产家具购置费

直接费

间接费

建筑安装工程投资

利润

税金

建设投资

土地费用

工程项目其他费用 与项目建设有关的费用

与未来企业生产经营有关的费用

基本预备费

预备费

涨价预备费

建设期贷款利息

固定资产投资方向调节税

◆ 这里仅介绍各项投资的概念， 其中建筑安装工程投资的构成， 按最新的 建标［2003］

206号文件 简要说明。

2. 建设投资形成的成果及共同费用的分摊

（1）形成的成果
固定资产

无形资产：不具有实物形态，但能为企业长期提供某些特权或利益的资产，如 ,,
递延资产： 不能计入当期损益， 应在以后分期摊销的费用，如生产职工培训费、开办费

（2）共同费用的分摊

建设单位管理费：按建筑工程、安装工程、需安装设备价值总额等比例分摊

土地费用、勘察设计费等：按建筑工程价值等比例分摊

（二）流动资金—— 对生产性项目而言

流动资金指企业购置劳动对象、支付工资及其他生产周转费用所垫付的资金。

流动资金分别在生产和流通领域以 储备资金 、生产资金 、成品资金 、结算资金 、货币

资金五种形态存在并循环（具体构成见教材 P.18图 2-7）。

流动资金＝流动资产－流动负债
◆ 讲到这里，重点说明流动资金的运动和建设投资的运动有何不同。
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（三）建设项目生产经营期成本费用

1. 概念： 为取得收入而付出的代价。
技术经济分析中的成本概念与企业会计中的不完全相同：

会计：成本是对实际发生费用的记录，影响因素确定，成本数据唯一。

技经：是对未来发生费用的预测和估算，影响因素不确定，不同方案有不同的数据。

② 技经：引入了企业会计中所没有的成本概念。

2. 产品总成本费用的构成—— 财务会计中的规定

直接支出：生产中实际消耗的直接材料、工资和其他支出

生产成本

制造费用：为生产产品和提供劳务发生的各项间接费用

总成本费用

销售费用：销售过程中发生的各项费用

管理费用：管理和组织生产经营发生的费用，如工会经费、税金、折旧等

财务费用：企业为筹集资金而发生的各项费用

3. 产品总成本费用的计算—— 技术经济中的规定

为便于计算，在技术经济中将工资及福利费、折旧费、修理费、摊销费、利息支出进行

归并后分别列出，另设一项“其他费用”将制造费用、管理费用、财务费用和销售费用中扣

除工资及福利费、折旧费、修理费、摊销费、维简费、利息支出后的费用列入其中。这样，

各年成本费用的计算公式为：

年总成本费用＝外购原材料 ＋外购燃料动力 ＋工资及福利费 ＋修理费
＋折旧费＋维简费＋摊销费＋利息支出 ＋其他费用

◆ 在上式中的各项费用，一般都很容易理解和计算，这里仅对以下几项学生容易出错

的费用作重点解释说明。

★ 折旧

（1）含义： 折旧是指在固定资产的使用过程中，随着资产损耗而逐渐转移到产品成本

费用中的那部分价值。 将折旧费计入成本费用是企业回收固定资产投资的一种手段 。按照

国家规定的折旧制度， 企业把已发生的资本性支出转移到产品成本费用中去， 然后通过产品

的销售，逐步回收初始的投资费用。

（2）影响固定资产折旧的因素

1）固定资产原值： 指固定资产的原始价值或重置价值。

2）固定资产净残值 ＝（估计残值－估计清理费用） 。一般为原始价值的 3～5％。
3）固定资产估计使用年限： 指固定资产的预期使用年限。

◎ 正确的使用年限 ：应综合反映有形和无形损耗

◎ 使用年限估计 过长：固定资产的经济寿命已满，但价值还未全部转移，这等于把老

本当收入，人为扩大利润，使固定资产得不到更新，企业无后劲。

◎ 使用年限估计 过短：使补偿有余，导致人为增大成本，利润减少，少纳所得税，并

可能提前报废，造成浪费。

（3）企业计提折旧的相关规定

根据教材 P.19的内容进行解释，重点解释租赁（经营性或融资性租入或租出）的固定
资产应如何处理。

①
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（4）折旧的计算方法

1）直线折旧法

① 平均年限法

设： P—固定资产原值， L—估计净残值， N—估计使用年限 , 

d－年折旧率， r－净残值率， D－年折旧额

则：折旧额的计取基数为（ P－L）＝ P（1－ r）

年折旧率为： %1001
N

d

年折旧额为：
N

rP
N

LP
dLPD

)1(
)(

优点： 简便

使折旧分布与获利能力分布不相符

缺点：

只考虑资产存在时间，未考虑资产的使用强度

该方法 适用于 生产较为均衡的固定资产。

② 工作量法

设： M－总工作量， m－单位工作量折旧额， K t－第 t 期的实际完成工作量

D t－第 t 期的折旧额， 其它符号同前

则：
M

rP
M

LP
m

)1(
, mKD tt

该方法 适用于 各期完成工作量不均衡的固定资产。

【例】：教材 P.19－20的例 2-1 和例 2-2 或随机举例说明

2）加速折旧法 （使固定资产尽快得到价值补偿的折旧计算方法）

① 余额递减法（定率递减法）

是按各年年初（即上一年末）的账面价值乘以固定折旧率来计算折旧额的方法。

设： B t－1－第 t－1 年的账面价值， D t－第 t 年的折旧额， d－年折旧率

则： dBD tt 1 , 下面就来计算 d 

年度 年折旧费 年末账面价值

1 dBD 01 )1(0101 dBDBB

2 ddBdBD )1(012
2

0212 )1( dBDBB

3 ddBdBD 2
023 )1( 3

0323 )1( dBDBB

, , ,

N ddBdBD N
NN

1
01 )1( N

NNN dBDBB )1(01

因为， LBN , 即 LdB N)1(0
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则： N BLd 01

② 双倍余额递减法

原理同上，只是固定折旧率为直线折旧率的 2倍，即 2／N。

则：
N

BD tt
2

1

【例】：教材 P.21的例 2-3 或随机举例说明
注意：实行双倍余额递减法， 应当在其固定资产折旧年限到期前两年内， 将固定资产净

值扣除预计净残值后的净额平均摊销，即最后两年改用直线折旧法计算折旧。

③ 年数总和法

2)1(
)1(

)(
NN

tN
LPD t

【例】：教材 P.22的例 2-4 或随机举例说明

小结：加速折旧法的特点

优点： 第一，促进技术进步；

第二，符合收入成本配比原则；

第三，使成本费用在整个使用期内较为平衡。

缺点：前期成本提高， 利润降低， 推迟了企业应缴税款， 等于国家提供了变相无息贷款。

★ 摊销

（1）含义 ：无形资产和递延资产的原始价值要在规定的年限内，按年度或产量转移到
产品的成本之中， 这一部分被转移的无形资产和递延资产的原始价值， 称为摊销。 企业通过

计提摊销费，回收无形资产及递延资产的资本支出。

（2）摊销费的计算

计算摊销费采用直线法，并且不留残值。即：

摊销费＝无形资产原值／无形资产摊销年限＋递延资产原值／递延资产摊销年限

★ 生产经营期利息支出

利息支出是指筹集资金而发生的各项费用， 包括生产经营期间发生的利息净支出， 即在

生产经营期所发生的建设投资借款利息和流动资金借款利息之和。即：

生产经营期利息支出＝建设投资借款利息＋流动资金借款利息

注意：在生产经营期利息是可以进入成本的， 因而每年计算的利息不再参与以下各年利

息的计算。

★ 其他费用

（ 1）含义 ：其他费用是指在制造费用、管理费用、财务费用和销售费用中扣除工资及
福利费、折旧费、修理费、摊销费和利息支出后的费用。

（2）其他费用的计算
在技术经济分析中， 其他费用一般可根据成本中的原材料成本、 燃料和动力成本、 工资

及福利费、 折旧费、 修理费、维简费及摊销费之和的一定百分比计算， 并按照同类企业的经

验数据加以确定。

4. 技术经济中的有关成本
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（1）经营成本

经营成本是指项目从总成本中扣除折旧费、 维简费、摊销费和利息支出以后的成本， 即：

经营成本＝总成本费用－折旧费－（维简费）－摊销费－利息支出

注意：应强调技术经济分析中为什么要引入经营成本， 为什么要从总成本中扣除这些费用？

1）现金流量表反映项目在计算期内逐年发生的现金流入和流出。 与常规会计方法不同，

现金收支何时发生， 就何时计算， 不作分摊。 由于投资已按其发生的时间作为一次性支出被

计入现金流出， 所以不能再以折旧费、 维简费和摊销费的方式计为现金流出， 否则会发生重

复计算。因此，作为经常性支出的经营成本中不包括折旧费和摊销费， 同理也不包括维简费。

2）因为全部投资现金流量表以全部投资作为计算基础，不分投资资金来源，利息支出
不作为现金流出， 而自有资金现金流量表中己将利息支出单列， 因此经营成本中也不包括利

息支出。

（2）固定成本与变动成本

在技术经济分析中， 为便于计算和分析， 可将总成本费用中的原材料费用及燃料和动力

费用视为变动成本， 其余各项均视为固定成本。 之所以做这样的划分， 主要目的就是为盈亏

平衡分析提供前提条件。

（3）机会成本

将资源用于某种用途而放弃其他用途所付出的代价。主要是举例说明

（4）沉入成本：

沉入成本＝旧资产账面价值－当前市场价值。主要是举例说明

（四）销售收入

工程项目的收入是估算项目投入使用后生产经营期内各年销售产品或提供劳务等所取

得的收入。销售产品的收入称销售收入，提供劳务的收入称营业收入。

销售收入是项目建成投产后补偿成本、上缴税金、 偿还债务、 保证企业再生产正常进行

的前提。它是进行利润总额、销售税金及附加和增值税估算的基础数据。

销售收入的计算： 销售收入 =产品销售单价×产品年销售量

（五）税金及附加

1. 特点： 强制性、无偿性、固定性

2. 税种
（1）流转税及附加： 增值税 、消费税、营业税、城市维护建设税、教育费附加

（2）资源税：资源税、土地使用税、耕地占用税、土地增值税
注：（ 1）（2）是从销售收入中直接扣除的，故可通称为 销售税金及附加。

（3）财产及行为税：房产税、契税等。它是可进产品成本费用的税金。

（4）所得税：从企业实现利润中扣除。纳税人发生年度亏损的，可用下一纳税年度的
所得弥补； 下一纳税年度的所得不足弥补的， 可以逐年延续弥补， 但是延续弥补期最长不得

超过 5 年。

（六）利润

销售利润＝销售收入－总成本费用－销售税金及附加

实现利润（利润总额）＝销售利润 +投资净收益 +营业外收支净额
税后利润（净利润）＝利润总额－所得税
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小结： 销售收入、成本、税金的关系见教材 P.26图 2-9。

二、建设项目现金流量的确定（注意讲明适用条件）

1. 建设期现金流量的确定

CI－CO＝－固定资产投资－流动资金
2. 生产经营期现金流量的确定

CI－CO＝销售收入－经营成本－销售税金及附加－所得税
＝销售收入－经营成本－折旧－销售税金及附加－所得税 +折旧
＝销售收入－总成本费用－销售税金及附加－所得税 +折旧
＝利润总额－所得税 +折旧
＝税后利润 +折旧

3. 计算期末现金流量的确定

CI－CO＝销售收入 +回收固定资产余值 +回收流动资金－经营成本
－销售税金及附加－所得税

§3 资金等值计算

一、资金的时间价值

1. 概念： 把货币作为社会生产资金（或资本）投入到生产或流通领域 , 就会得到资金
的增值，资金的增值现象就叫做～。如某人年初存入银行 100 元，若年利率为 10％，年末
可从银行取出本息 110元，出现了 10元的增值。

从投资者角度看，是资金在生产与交换活动中给投资者带来的 利润 。

从消费者角度看，是消费者放弃即期消费所获得的 利息。

2. 利息和利率

（1）利息：放弃资金使用权所得的报酬或占用资金所付出的代价，亦称子金。

（2）利率：单位本金在单位时间（一个计息周期）产生的利息。有年、月、日利率等。

3. 单利和复利—— 注意举例说明

（1）单利：本金生息，利息不生息。

（2）复利：本金生息，利息也生息。即“利滚利” 。

间断复利：计息周期为一定的时间区间（年、月等）的复利计息。

连续复利：计息周期无限缩短（即 0）的复利计息。

4. 等值的概念

指在考虑时间因素的情况下， 不同时点的绝对值不等的资金可能具有相等的价值。 利用

等值的概念，可把一个时点的资金额换算成另一时点的等值金额。如“折现” 、“贴现”等。

二、资金等值计算基本公式

（一）基本参数

1. 现值（ P）：
2. 终值（ F）：
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3. 等额年金或年值（ A）：
4. 利率、折现或贴现率、收益率（ i）：
5. 计息期数（ n）：

（二）基本公式

1. 一次支付类型

（1）复利终值公式（一次支付终值公式、整付本利和公式）

),,/()1( niPFPiPF n
（讲课时用流量图推导该公式）

（2）复利现值公式（一次支付现值公式）

),,/()1( niFPFiFP n

2. 等额分付类型

（1）等额分付终值公式（等额年金终值公式）

),,/(
1)1(

niAFA
i
i

AF
n

（讲课时推导该公式）

（2）等额分付偿债基金公式（等额存储偿债基金公式）

),,/(
1)1(

niFAF
i
iFA n

（3）等额分付现值公式

),,/(
)1(

1)1( niAPA
ii

iAP n

n

（讲课时推导该公式）

（4）等额分付资本回收公式

),,/(
1)1(

)1(
niPAP

i
ii

PA n

n

总结：见教材 P.33表 2-7

),,/( niPF 与 ),,/( niFP 互为倒数

),,/( niAF 与 ),,/( niFA 互为倒数

从表中得出结论： 等

),,/( niAP 与 ),,/( niPA 互为倒数

推导 iniFAniPA ),,/(),,/(

iniFAi
i
i

i
iiii

i
iiniPA nn

n

n

n

),,/(
1)1(1)1(

)1(
1)1(

)1(),,/(
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【例】：教材 P.34的例 2-11 或随机举例说明

三、定差数列的等值计算公式

如果每年现金流量的增加额或减少额都相等，则称之为 定差（或等差）数列现金流量 。

（一）定差数列现值公式

设有一资金序列 A t是等差数列（定差为 G），则有： )~1()1(1 ntGtAAt

现金流量图如下： A 1+(n－1)G 

A 1 A 1 

0 , 0 , 0 ,
1 2 3 n-1 n 1 2 3 n-1 n 1 2 3 n-1 n 
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1. 现金流量定差递增的公式

G 

(n-1)G 

+ 

定差现值系数
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（1）有限年的公式
nn i

n
i
G

ii
G

i
A

P
)1()1(

1
12

1

（2）无限年的公式（ n→∞）
2

1

i
G

i
A

P

【例】：教材 P.35的例 2-12 或随机举例说明

2. 现金流量定差递减的公式

（1）有限年的公式
nn i

n
i
G

ii
G

i
A

P
)1()1(

1
12

1

（2）无限年的公式（ n→∞）
2

1

i
G

i
A

P

（二）定差数列等额年金公式

GAAA 1

1)1(
1

1)1(
)1(

)1()1(
1)1(),,/( nn

n

nn

n

GG
i
n

i
G

i
ii

i
n

ii
i

i
GniPAPA

故 ),,/(1 niGAGAA

注意： 定差 G从第二年开始，其 现值必位于 G 开始的前两年 。

【例】教材 P.36的例 2-13、2-14或随机举例说明

四、等比数列的等值计算公式（以现值公式为例简要介绍）

设： A 1—第一年末的净现金流量， g—现金流量逐年递增的比率，其余符号同前。

1. 现金流量按等比递增的公式

（1）有限年的公式

当 gi 时，

n

i
g

gi
A

P
1
1

11

当 gi 时， n
i

AP
1

1

（2）无限年的公式（适用于 gi 的情况）
gi

A
P 1

2. 现金流量按等比递减的公式

（1）有限年的公式
n

i
g

gi
A

P
1
1

11

（A/G ,i,n），定
差年金系数

0 
A 1

P 

1 2 n 

A 1(1+g) 

A 1(1+g)n-1 
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（2）无限年的公式
gi

A
P 1

五、实际利率、名义利率与连续利率

1. 实际利率与名义利率的含义

首先，举例说明实际利率与名义利率的含义：

年利率为 12％，每年计息 1 次—— 12％为实际利率；
年利率为 12％，每年计息 12次—— 12％为名义利率，实际相当于月利率为 1％。

2. 实际利率与名义利率的关系

设： P—年初本金， F—年末本利和， L—年内产生的利息，

r—名义利率， i—实际利率， m—在一年中的计息次数。

则：单位计息周期的利率为 r/m， 年末本利和为
m

m
r

PF )1(

在一年内产生的利息为 1)1( m

m
r

PPFL

据利率定义，得： 1)1( m

m
r

P
L

i

在进行分析计算时， 对名义利率一般有两种处理方法 ：

将其换算为实际利率后，再进行计算；

直接按单位计息周期利率来计算，但计息期数要作相应调整。

【例】：教材 P.38的例 2-15、2-16 或随机举例说明。

3. 连续利率

计息周期无限缩短（即计息次数 m→∞）时得实际利率。

11111)1(lim lim
r

r
r
m

r
m

m

m

m
e

m
ri连

因此，间断复利系数与连续复利系数的关系，见教材 P.39的表 2-8。
【例】：教材 P.39的例 2-17 或随机举例说明。

六、等值计算公式的应用

1. 预付年金的等值计算

【例 1】：某人每年年初存入银行 5000 元，年利率为 10％， 8 年后的本利和是多少？

解： 45.62897%)101()8%,10,/(5000 AFF 元

查教材 P.311的复利系数表知，该系数为 11.4359 
【例 2】：某公司租一仓库，租期 5 年，每年年初需付租金 12000元，贴现率为 8％，问

该公司现在应筹集多少资金？ 0’ 0 

解法 1： 39.51745%)81()5%,8,/(12000 APP 元 P=? 

解法 2： 39.51745)4%,8,/(1200012000 APP 元
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解法 3： 39.51745)4%,8,/()5%,8,/(12000 FPAFP 元

2. 延期年金的等值计算

【例 3】：设利率为 10％，现存入多少钱，才能正好从第四年到第八年的每年年末等额

提取 2 万元？

解： 7.5)3%,10,/()5%,10,/(2 FPAPP 万元

3. 永续年金的等值计算

【例 4】：某地方政府一次性投入 5000 万元建一条地方公路，年维护费为 150 万元，折

现率为 10％，求现值。
解：该公路可按无限寿命考虑，年维护费为等额年金，可利用年金现值公式求当 n→∞

时的极限来解决。

∵
i
A

ii
iAP n

n

n )1(
1)1(

lim

∴ 该例题的现值为 6500
%10

150
5000P 万元

4. 求解未知的 i 

【例 5】：见教材 P.39的例 2-18 或随机举例说明。

5. 求解未知期数 n 

【例 6】：见教材 P.40的例 2-19 或随机举例说明。

6. 计息周期小于资金收付周期的等值计算

【例 7】：每半年存款 1000 元，年利率 8%，每季计息一次，复利计息。问五年末存款

金额为多少？

解法 1：按收付周期实际利率计算

半年期实际利率 ieff 半＝(1＋8%／4)
2
－1＝4.04% 

F＝1000(F/A ，4.04%，2×5)＝1000×12.029＝ 12029元
解法 2：按计息周期利率，且把每一次收付看作一次支付来计算

F＝1000(1＋8%／4)18＋1000(1＋8%／4)16＋,＋ 1000＝12028.4 元
解法 3：按计息周期利率，且把每一次收付变为等值的计息周期末的等额年金来计算

A＝1000（A／F，2％， 2）＝ 495 元
F＝495（F／A，2％， 20）＝ 12028.5 元

7. 其他

【例 8】：见教材 P.40的例 2-20 或随机举例说明。
【例 9】：见教材 P.41的例 2-21 或随机举例说明。
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第三章 建设项目资金筹措与资本成本

在市场经济条件下， 如何广开资金来源渠道， 并且使筹措的资金、 币种及投入时序与项

目建设进度和投资使用计划相匹配， 确保项目建设和运营顺利进行， 是工程项目决策时必须

专门考虑的问题。

※ 本章要求

（1）熟悉建设项目资金总额的构成；
（2）熟悉项目资本金融通和项目债务筹资；
（3）了解项目融资及其主要模式；

（4）掌握不同来源渠道资金的资金成本计算（普通股票的资本成本仅限了解） ；

（5）掌握加权平均资本成本计算。

※ 本章重点

（1）不同类型建设项目主要的资金筹措渠道

（2）股票、债券筹资的优缺点
（3）项目融资的概念

（4）资本成本的概念和计算

※ 本章难点

（1）不同类型建设项目主要的资金筹措渠道
（2）资本成本的概念和计算

§1 建设项目资金总额的构成

按不同投资主体的投资范围和项目的特点，可将建设项目分为：

公益性项目： 由政府拨款建设

基础性项目： 由政府投资主体承担

竞争性项目： 企业为基本的投资主体，主要向市场融资。

建设项目资金总额的构成如下：

资本金（注册资金）

资本金以外的自有资金

资本溢价

自有资金

赠款

负债

长期借款

流动资金借款

其他短期借款

发行债券

融资租赁

资金总额

资本公积金
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§2 建设项目资金的筹措

一、项目资本金的筹措

1. 资本金概述

（1）含义： 指投资项目总投资中必须包含一定比例的、由出资方实缴的资金。除了主

要由中央和地方政府用财政预算投资建设的公益性项目等部分特殊项目外， 大部分投资项目

都应实行资本金制度。

（2）形式： 实物、货币、无形资产。对于后者，必须经过有资格的评估机构依照法律

法规评估作价。以工业产权、非专利技术作价出资的比例不得超过资本金总额的 20%，但

国家对采用高新技术成果有特别规定的除外。

（3）内容： 国家～、法人～、个人～、外商～等。

2. 筹措渠道

税收：改变资金的使用权和所有权

（1）财政预算投资 财政信用：改变使用权，不改变所有权。如政府债券

举借外债：国家信用的一种形式

折旧基金和大修理基金

盈余公积金

（2）企业自有资金

公益金

未分配利润

（3）发行股票

1）股票的含义
2）股票的种类：普通股、优先股。
3）发行股票筹资的优缺点

弹性融资方式，融资风险低；

优点： 无到期日；

提高财务信用，增强融资扩张能力。

资金成本高

缺点：

增资发行，会降低原有股东的控制权

（4）吸收国外直接投资

合资经营、合作经营、合作开发、外资独营。 （注意介绍 合资和合作 经营的区别）

（5）吸收国外其他投资

“三来一补”：来料加工、来件装配、来样定制、补偿贸易。

3. 项目资本金筹集应注意的问题

（1）确定项目资本金的具体来源渠道。

（2）根据资本金额度拟定项目的投资额。
（3）合理掌握资本金投入比例。 （不宜过多的投入资本金）

（4）合理安排资本金到位的时间。 （根据实施进度进行安排）

来源

来源
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二、负债筹资

1. 国内来源渠道

（1）国内银行借款 （介绍我国的银行体系）

央行——中国人民银行

银行体系 政策性银行——国家开发银行、中国农业发展银行、国家进出口信贷银行

商业性银行——建行、工行、农行、中行、交行、招商行、光大银行等

签订贷款合同时，一般会对贷款期、提款期、宽限期和还款期做出明确规定：

1）贷款期：贷款合同生效日 →最后一笔贷款本金和利息还清日

2）提款期：贷款合同生效日 →合同规定的最后一笔贷款本金提取日

3）宽限期：贷款合同生效日 →合同规定的第一笔贷款本金归还日

4）还款期：合同规定的第一笔贷款本金归还日 →贷款本金和利息全部还清日

（2）发行债券

1）债券的含义
2）债券的种类：国家、地方政府、企业、金融债券。
3）发行债券筹资的优缺点

支出固定

企业控制权不变

优点：

少纳所得税

若全部资金收益率大于利息率，该方式可提高股东收益率

支出固定

缺点： 提高负债比率，降低财务信用

限制性条件较多

（3）设备租赁 （注意介绍以下两种租赁方式的不同）

1）融资性租赁：

2）经营性（或服务性）租赁

国家开发银行

农业发展银行

进出口信贷银行

中国建设银行

中国工商银行

中国农业银行

中国银行

交通银行

光大银行

招商银行

中信实业银行

商业银行

信托投资公司

财务公司

保险公司

国家政策性银行

国有商业银行

股份制商业银行

非银行金融机构

在国内发行债券

国内融资租赁

国内负债筹资
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2. 借用国外资金

根据教材的有关内容做解释说明。

三、项目融资

1. 概念： 有广义和狭义之分。广义的概念包括前面介绍的；狭义的概念是指通过项目
来融资，即仅以项目的资产、收益作抵押来融资。

举例来进一步解释项目融资的狭义概念。

【例】：某自来水公司现拥有 A、B 两个自来水厂。为了增建 C厂，决定从金融市场上
筹集资金。

方案 1：贷款用于建设新厂 C，而归还贷款的款项来源于 A、B、C 三个水厂的收益。
如果新厂 C 建设失败，该公司把原来的 A、B 三个水厂的收益作为偿债的担保。这时，贷
款方对公司有完全追索权。

方案 2：借来的钱建 C 厂，还款的资金仅限于 C 厂建成后的水费和其他收入。如果新
项目失败，贷方只能从清理 C 厂的资产中收回一部分，除此之外，不能要求自来水公司从
别的资金来源，包括 A、B 两个厂的收入归还贷款，这称为贷方对自来水公司无追索权。

方案 3：在签订贷款协议时，只要求自来水公司把特定的一部分资产作为贷款担保，这

里称贷款方对自来水公司有有限追索权。

方案 2和方案 3称为项目融资。

2. 特点
（1）至少有项目发起方、项目公司、贷款方三方参与；
（2）项目发起方以股东身份组建项目公司，该项目公司为独立法人；
（3）以项目本身的经济强度作为衡量偿债能力大小的依据。

3. 适用范围
（1）资源开发类项目：如石油、天燃气、煤炭、铀等开发项目；
（2）基础设施；
（3）制造业，如飞机、大型轮船制造等。

4. 限制
（1）程序复杂，参加者众多，合作谈判成本高；
（2）政府的控制较严格；

（3）增加项目最终用户的负担；
（4）项目风险增加融资成本。

5. 主要模式
（1）以“产品支付”为基础的项目融资模式
“产品支付（ Production Payment）”是在石油、天然气和矿产品项目中常使用的无追索

权或有限追索权的融资方式，产品支付只是产权的转移，而非产品本身的转移。

（2）BOT项目融资方式

BOT是 Build-Operate-Transfer 的缩写，即建设 -经营 -移交。
（3）TOT项目融资方式
TOT是 Transfer-Operate-Transfer 的缩写，即移交 -经营 -移交。

（4）ABS项目融资模式
ABS是英文 Asset-Backed Securitization 的缩写，即资产支持型资产证券化，简称资产证

券化。资产证券化是指将缺乏流动性， 但能够产生可预见的、 稳定的现金流量的资产归集起

来，通过一定的结构安排， 对资产中风险与收益要素进行分离与重组， 进而转换为在金融市

场上可以出售和流通的证券的过程。



“工程经济学”教案

26 

§3 资本成本（ cost  of  capital ） [ 是筹资决策考虑的关键问题 ]

一、资本成本概述

1. 概念： 为筹集和使用资金而付出的代价。包括筹集成本（ F）和使用成本（ D）

2. 计算原理： 资金成本一般用相对数表示，称之为资金成本率。其一般计算公式为：

)1( fP
D

FP
D

K ， 其中 P—筹集资金总额， f—筹集费费率。

3. 作用：
（1）是选择资金来源，拟定筹资方案的主要依据；
（2）是评价项目可行性的主要经济标准；
（3）可作为评价企业财务经营成果的依据。

二、不同来源资金的资金成本

（一）债务资本成本

债务资本成本（ k）可通过下式求出：

n
n

k
C

k
C

k
C

CP
)1()1()1( 2

21
00

式中： P0—在 t=0 时筹集到的借款；

C0—在 t=0 时筹资的费用支出， C0=P0· f，其中 f 为筹集费费率；

C t—在 t 时的税后现金流出，其中 t=0,1,2,, n。

1. 银行及金融机构借款的资本成本（ k1）

)1(
)1(

)1(
)1()1(

1 f
Ti

fP
TiP

FP
TI

k eee
，

其中： I 为年利息， i 为借款年实际利率， Te为实际所得税率。

【例】：教材 P.57的例 3-1 或随机举例说明

2. 债券的资本成本（ kb）

发行债券按发行价格的不同可分为三种方式： 等价发行 、溢价发行 和折价发行 。

这里解释一下当采用溢价或折价发行时，债券的近似税后成本：

设 F—债券的票面价值， P0—债券发售时的实际价格， N—债券期限；

若折价， F>P0，表示有额外支出

则 年摊还额 )(1
0PF

N
At

若折价， F<P0，表示有额外收入

又设 I t—按实际利率定期支付的债息

则 债券的近似税后成本可表示为：
)1(

)1()(

0

0

fP
TNPFI

k et
b

【例】：教材 P.58的例 3-2 或随机举例说明
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（二）股票的资本成本

1. 优先股的资本成本（ kp）

设 Dp—支付的优先股股息， P0—发行优先股票的价格， i—优先股票的固定股息率

则
)1()1()1( 0

0

0 f
i

fP
iP

fP

D
k

p
p

2. 普通股的资本成本（ kc）—— 只简单介绍

股息价值模型 （dividend valuation model ）
投资者不是投机者

假设条件： 未来的股息保持不变

不考虑股东本身的纳税负担

设 P0—买卖股票的现价， D t—未来的股息， D0—在 t=0 时发行股票的费用支出（ D 0=P0· f）

则
1

00
)1(t

t
c

t

k
D

DP 令 DDDD t21 ，代入上式求得
)1(0 fP

D
kc

资本资产定价模型 )( fmfc RRRK

式中： fR 为无风险报酬率； mR 为平均风险股票必要报酬率； 为股票的风险校正系数。

【例】某一期间证券市场无风险报酬率为 11%，平均风险股票必要报酬率为 15%，某一

股份公司普通股 值为 1.15 ，试计算该普通股的资金成本。

解： %6.15%)1115(15.1%11)( fmfc RRRK

（三）保留盈余的资本成本 （仅介绍思路）

因为，企业所保留的盈利属于股东所有， 同时还存在一个机会成本的原因， 这说明使用

保留盈余是需要付出代价的，即保留盈余存在资本成本。

三、加权平均资本成本（综合资本成本）

n

i
ii kwK

1

其中， w i—第 i 种来源资金的权重，即第 i 种来源资金所占的百分比；

ki—第 i 种来源资金的资本成本。
【例】：（随机举例说明）
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第四章 经济效果评价指标与方法

在对项目进行技术经济分析时， 经济效果评价是项目评价的核心内容， 为了确保投资决

策的科学性和正确性， 研究经济效果评价方法是十分必要的。 为分析问题方便起见， 本章假

定项目的风险为零，即不存在不确定因素，方案评价时能得到完全信息。

※ 本章要求

（1）熟悉静态、动态经济效果评价指标的含义、特点；

（2）掌握静态、动态经济效果评价指标计算方法和评价准则；
（3）掌握不同类型投资方案适用的评价指标和方法。

※ 本章重点

（1）投资回收期的概念和计算

（2）净现值和净年值的概念和计算
（3）基准收益率的概念和确定

（4）净现值与收益率的关系
（5）内部收益率的含义和计算
（6）借款偿还期的概念和计算

（7）利息备付率和偿债备付率的含义和计算
（8）互斥方案的经济评价方法

※ 本章难点

（1）净现值与收益率的关系
（2）内部收益率的含义和计算
（3）互斥方案的经济评价方法

§1 经济效果评价指标

投资收益率

动态投资回收期

静态评价指标

项目评价指标

静态投资回收期

内部收益率

动态评价指标

偿债能力

借款偿还期

利息备付率

偿债备付率

净现值

净现值率

净年值
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经济效果评价指标体系

（注意说明静态和动态指标的适用条件）

一、静态评价指标

（一）盈利能力分析指标

1. 投资回收期（ Pt）：用项目各年的净收益来回收全部投资所需要的期限

原理公式：
tP

t
COCI

0
0)(

实用公式： 静态投资回收期可根据项目现金流量表计算，其具体计算分以下两种情况：

（1）项目建成投产后各年的净收益均相同时，计算公式如下：

A
I

Pt

式中： I 为项目投入的全部资金； A为每年的净现金流量，即 A= tCOCI )( 。

（2）项目建成投产后各年的净收益不相同时，计算公式为：

当年的净现金流量

绝对值上年累计净现金流量的
现正值的年份数－累计净现金流量开始出 1tP

评价准则： Pt≤Pc，可行；反之，不可行。

特点： 概念清晰，简便，能反映项目的风险大小，但舍弃了回收期以后的经济数据。

【例】：教材 P.67的例 4-1 或随机举例说明

2. 投资收益率（ E）：项目在正常生产年份的净收益与投资总额的比值

计算公式： %100
K
NB

E

（1）当 K 为总投资， NB 为正常年份的利润总额，则 E 称为投资利润率 ；

（2）当 K 为总投资， NB 为正常年份的利税总额，则 E 称为投资利税率 。

评价准则： E≥Ec，可行；反之，不可行。

特点： 舍弃了更多的项目寿命期内的经济数据。

【例】：教材 P.68的例 4-2 或随机举例说明

（二）清偿能力分析指标

1. 财务状况指标 （该部分概要介绍） ：资产负债率、流动比率、速动比率

2. 建设投资国内借款偿还期（ Pd）

原理公式：
dP

t
td RI

0

上式中： I d—固定资产投资国内借款本金和建设期利息

R t—可用于还款的资金，包括税后利润、折旧、摊销及其他还款额

在实际工作中， 借款偿还期可直接根据资金来源与运用表或借款偿还计划表推算， 其具

体推算公式如下：
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额当年可用于还款的资金

当年应偿还借款额
）的年份数（借款偿还后出现盈余 1dP

借款偿还期指标适用于那些计算最大偿还能力， 尽快还款的项目， 不适用于那些预先给

定借款偿还期的项目。 对于预先给定借款偿还期的项目， 应采用利息备付率和偿债备付率指

标分析项目的偿债能力。

评价准则： 满足贷款机构的要求时，可行；反之，不可行。

3. 利息备付率

利息备付率也称已获利息倍数，指项目在借款偿还期内各年可用于支付利息的税息前

利润与当期应付利息费用的比值。其 计算式 为：

当期应付利息费用

税息前利润
利息备付率

式中：税息前利润＝利润总额＋计入总成本费用的利息费用

当期应付利息：指计入总成本费用的全部利息。

评价准则： 利息备付率应当大于 2。否则，表示项目的付息能力保障程度不足。

4. 偿债备付率

偿债备付率指项目在借款偿还期内，各年可用于还本付息的资金与当期应还本付息金

额的比值。其 计算式 为：

当期应还本付息金额

可用于还本付息资金
偿债备付率

式中：可用于还本付息资金：包括可用于还款的折旧和摊销， 成本中列支的利息费用， 可用

于还款的税后利润等；

当期应还本付息金额：包括当期应还贷款本金额及计入成本的利息。

评价准则： 正常情况应当大于 1，且越高越好。当指标小于 1 时，表示当年资金来源不
足以偿付当期债务，需要通过短期借款偿付已到期债务。

二、动态评价指标

它不仅考虑了资金的时间价值， 而且考虑了项目在整个寿命期内的全部经济数据， 因此

比静态指标更全面、更科学。

1. 净现值（ NPV——Net Present Value）

（1）计算公式和评价准则

计算公式：
n

t

t
ct iCOCINPV

0
)1()(

评价准则： 对单方案， NPV≥0，可行；多方案比选时， NPV 越大的方案相对越优。
【例】：教材 P.69的例 4-3 或随机举例说明

（2）几个需要说明的问题

① 累计净现值曲线： 反映项目逐年累计净现值随时间变化的一条曲线

AC—总投资额
AB—总投资现值
DF—累计净现金流量（期末）
EF—净现值

H 
A 

B 

C 

D 

E 

F 
G 

O 

金额

t 
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OG—静态投资回收期
OH—动态投资回收期

② 基准折现率： 是投资者对资金时间价值的最低期望值

◆ 影响因素 ：

a. 加权平均资本成本

b. 投资的机会成本
c. 风险贴补率（风险报酬率） ：用 r2表示

d. 通货膨胀率：用 r3表示

◆ 确定 ：

a. 当按时价计算项目收支时， 321321 1)1)(1)(1( rrrrrric

b. 当按不变价格计算项目收支时， 2121 1)1)(1( rrrri c

正确确定基准收益率，其基础是资金成本、机会成本，而投资风险、通货膨胀和资金限

制也是必须考虑的影响因素。

③ NPV 与 i 的关系 （对常规现金流量）

用例子说明

a. i↗ NPV↘，故 ic定的越高，可接受的方案越少；

b. 当 i=i′时， NPV=0 ；当 i<i ′时， NPV>0；当 i>i′时， NPV<0。

④ 净现值最大准则与最佳经济规模

最佳经济规模就是盈利总和最大的投资规模。 考虑到资金的时间价值， 也就是净现值最

大的投资规模。所以，最佳经济规模可以通过净现值最大准则来选择。

⑤ 净现值指标的不足之处：

a. 必须先确定一个符合经济现实的基准收益率， 而基准收益率的确定往往是比较复杂；

b. 在互斥方案评价时，净现值必须慎重考虑互斥方案的寿命，如果互斥方案寿命不等，
必须构造一个相同的研究期，才能进行各个方案之间的比选；

c. 净现值不能反映项目投资中单位投资的使用效率，不能直接说明在项目运营期间各
年的经营成果。

2. 净现值指数（ NPVI ）或净现值率（ NPVR ——Net Present Value Rate）

n

t

t
ct

P iK

NPV
K

NPV
NPVI

0
)1(

【例】：教材 P.70的例 4-4 或随机举例说明

3. 净年值（ NAV—— Net Annual Value）

计算公式： ),,/( niPANPVNAV c

评价准则： 对单方案， NA V≥ 0，可行；多方案比选时， NAV 越大的方案相对越优。

说明： NAV 与 NPV 的评价是等效的， 但在处理某些问题时 （如寿命期不同的多方案比选） ，

用 NAV 就简便得多。

取两者中的最大的一个作为 r1 

NPV 

i 
i′
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4. 动态投资回收期（ Pt′）

原理公式：
tP

t

t
ciCOCI

0
0)1)((

实用公式：

当年的净现值

值上年累计净现值的绝对
值的年份数－累计净现值开始出现正 1tP

评价准则： Pt′≤Pc′，可行；反之，不可行。

【例】：教材 P.78的例 4-12 或随机举例说明

5. 内部收益率（ IRR —— Internal Rate of Return ）：净现值等于零时的收益率

原理公式： 0)1()(
0

n

t

t
t I R RCOCI ，解出 IRR 

评价准则： IRR≥ i c，可行；反之，不可行。

（1） IRR 的经济涵义（ 通过教材 P.76的例 4-10 或随机举例来解释之）

在项目整个计算期内， 如果按利率ｉ＝ IRR 计算，始终存在未回收投资， 且仅在计算期

终时，投资才恰被完全收回， 那么 i *
便是项目的内部收益率。这样， 内部收益率的经济涵义

就是使未回收投资余额及其利息恰好在项目计算期末完全收回的一种利率。

（2） IRR 的计算步骤（采用“试算法” ）：先讲原理（通过 NPV 与 i 的关系曲线），再

用例子说明

内部收益率线性内插法示意图

① 初估 IRR 的试算初值；
② 试算，找出 i 1和 i2及其相对应的 NPV 1和 NPV 2；注意：为保证 IRR的精度， i 2与 i 1

之间的差距一般以不超过 2%为宜，最大不宜超过 5%。

③ 用线性内插法计算 IRR 的近似值，公式如下：

)( 12
21

1
1 ii

NPVNPV
NPV

iiIRR

【例】：教材 P.75的例 4-9 或随机举例说明

（3）关于 IRR 解的讨论

内部收益率方程是一个一元 n 次方程，有 n个复数根（包括重根） ，故其正数根的个数

可能不止一个。 借助笛卡儿的符号规则， IRR 的正实数根的个数不会超过净现金流量序列正
负号变化的次数。

IRR

i 1

i 2

NPV1

NPV2

0 

NPV

i
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常规项目： 净现金流量序列符号只变化一次的项目。 该类项目， 只要累计净现金流量大

于零，就有唯一解，该解就是项目的 IRR。（前面的例题）

非常规项目：净现金流量序列符号变化多次的项目。 该类项目的方程的解可能不止一个，

需根据 IRR 的经济涵义检验这些解是否是项目的 IRR。（通过教材 P.77~78的例题加以说明）

6. 费用评价指标 【只用于多方案比选】

前面介绍了五个指标， 每个指标的计算均考虑了现金流入、 流出，即采用净现金流量进

行计算。 实际工作中， 在进行多方案比较时， 往往会遇到各方案的收入相同或收入难以用货

币计量的情况。在此情况下，为简便起见，可省略收入，只计算支出。这就出现了经常使用

的两个指标：费用现值和费用年值。

（1）费用现值（ PC—— Present Cost）

计算公式： n
c

t
c

n

t
t iSiCOPC )1()1(

0

式中： COt—第 t 年的费用支出，取正号；

S—期末（第 n 年末）回收的残值，取负号。
评价准则： PC 越小，方案越优
【例】：教材 P.73的例 4-7 或随机举例说明

（2）费用年值（ AC——Annual Cost）

计算公式： ),,/( niPAPCAC c

评价准则： AC 越小，方案越优
【例】：教材 P.74的例 4-8 或随机举例说明

§2 方案类型与评价方法

一、方案类型

1. 独立方案： 各方案间不具有排他性，在一组备选的投资方案中，采纳某一方案并不

影响其他方案的采纳。

2. 互斥方案： 各方案间是相互排斥的，采纳某一方案就不能再采纳其他方案。按服务

寿命长短不同，投资方案可分为：

① 相同服务寿命的方案，即参与对比或评价方案的服务寿命均相同；

② 不同服务寿命的方案，即参与对比或评价方案的服务寿命均不相同；

③ 无限寿命的方案，在工程建设中永久性工程即可视为无限寿命的工程，如大型水

坝、运河工程等。

3. 相关方案： 在一组备选方案中，若采纳或放弃某一方案，会影响其他方案的现金流

量；或者采纳或放弃某一方案会影响其他方案的采纳或放弃； 或者采纳某一方案必须以先采

纳其他方案为前提等等。

二、独立方案的经济效果评价方法

独立方案的采纳与否， 只取决于方案自身的经济效果， 因此独立方案的评价与单一方案
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的评价方法相同。只要资金充裕，凡是能通过自身效果检验（绝对效果检验）的方案都可采

纳。常用的方法有：

1. 净现值法

2. 净年值法
3. 内部收益率法
【例】：以上方法均可用教材 P.79 的例 4-13 或随机举例加以说明， 这些方法的评价结

论完全一致 。

三、互斥方案的经济效果评价

该类型方案的经济效果评价包括：

绝对效果检验： 考察备选方案中各方案自身的经济效果是否满足评价准则的要求

相对效果检验： 考察备选方案中哪个方案相对最优

该类型方案经济效果评价的特点是要进行多方案比选，故 应遵循方案间的可比性 。

为了遵循可比性原则， 下面分方案寿命期相等、 方案寿命期不等和无限寿命三种情况讨

论互斥方案的经济效果评价。

（一）寿命相等的互斥方案经济效果评价

1. 净现值法与净年值法

（1）操作步骤

① 绝对效果检验：计算各方案的 NPV 或 NAV，并加以检验；
② 相对效果检验：计算通过绝对效果检验的两两方案的⊿ NPV 或⊿ NAV；
③ 选最优方案：相对效果检验最后保留的方案为最优方案。

【例】：教材 P.80的例 4-14 或随机举例说明

（2）判别准则

通过上面的例题分析，为简化起见，可用下面的判别准则进行方案选优。

NPV i≥0 且 max（NPV i）所对应的方案为最优方案

NA V i≥0 且 max（NAV i）所对应的方案为最优方案

2. 费用现值法与费用年值法

min（PC i）所对应的方案为最优方案

判别准则：

min（AC i）所对应的方案为最优方案

【例】：设备型号 初始投资 （万元） 年运营费 （万元） 残值 （万元） 寿命 （年）

A 20 2 3 5 
B 30 1 5 5 

设折现率为 10％，应选哪种设备？

解： PCA =20+2(P/A,10%,5) －3(P/F,10%,5)=25.72 万元
PCB=30+1(P/A,10%,5) －5(P/F,10%,5)=30.69 万元
∵ PCA  <PCB，∴ 应选 A 设备

3. 差额内部收益率法

首先通过教材 P.81的例 4-16 或随机举例，说明互斥方案的比选不能直接用内部收益率
来对比，必须把绝对效果评价和相对效果评价结合起来进行。具体 操作步骤 如下：
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（1）将方案按投资额由小到大排序；
（2）进行绝对效果评价： 计算各方案的 IRR（或 NPV 或 NA V），淘汰 IRR<i c（或 NPV<0

或 NAV<0）的方案，保留通过绝对效果检验的方案；

（3）进行相对效果评价：依次计算第二步保留方案间的⊿ IRR。若⊿ IRR> i c，则保留

投资额大的方案； 反之，则保留投资额小的方案。 直到最后一个被保留的方案即为最优方案。

（有关示意图见下图）

【例】：教材 P.82的例 4-17 或随机举例说明

说明 ：对于仅有费用现金流量的互斥方案比选也可用差额内部收益率法，如教材 P.83的例

4-18。这时无非是把增额投资所导致的对其他费用的节约看成是增额收益。
【例】：教材 P.83的例 4-18 或随机举例说明

4. 差额投资回收期法

原理同 3，具体 操作步骤 如下：

（1）将方案按投资额由小到大排序；
（2）进行绝对效果评价：计算各方案的 Pt′，淘汰 Pt′≤ Pc′的方案，保留通过绝对

效果检验的方案；

（3）进行相对效果评价：依次计算第二步保留方案间的⊿ Pt′。若⊿ Pt′<Pc′，则保

留投资额大的方案； 反之，则保留投资额小的方案。 直到最后一个被保留的方案即为最优方

案。

【例】：教材 P.83的例 4-19 或随机举例说明

（二）寿命不等的互斥方案经济效果评价

1. 年值法—— 这是最适宜的方法

由于寿命不等的互斥方案在时间上不具备可比性， 因此为使方案有可比性， 通常宜采用

年值法（净年值或费用年值） 。

NAV i≥0 且 max（NAV i）所对应的方案为最优方案

判别准则：

min（AC i）所对应的方案为最优方案【当仅需计算费用时，可用之】

IRR 2IRR1

12 1 

0 ic IRR ic
' 

NPV 

i 

NPV 1 

NPV 2 
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【例】：教材 P.85的例 4-21 

2. 现值法
若采用现值法（净现值或费用现值） ，则需对各备选方案的寿命期做统一处理（即设定

一个共同的分析期） ，使方案满足可比性的要求。处理的方法通常有两种：

◆ 最小公倍数法（重复方案法） ：取各备选方案寿命期的最小公倍数作为方案比选时

共同的分析期， 即将寿命期短于最小公倍数的方案按原方案重复实施， 直到其寿命期等于最

小公倍数为止。 （举例说明）

◆ 分析期法： 根据对未来市场状况和技术发展前景的预测直接取一个合适的共同分析

期。一般情况下， 取备选方案中最短的寿命期作为共同分析期。 这就需要采用适当的方法来

估算寿命期长于共同分析期的方案在共同分析期末回收的资产余值。 （举例说明）

NPV i≥0 且 max（NPV i）所对应的方案为最优方案

判别准则：

min（PCi）所对应的方案为最优方案【当仅需计算费用时，可用之】

【例】：教材 P.84的例 4-20 或随机举例说明

（三）无限寿命的互斥方案经济效果评价

1. 现值法 （注意此时
i
A

P ）

NPV i≥0 且 max（NPV i）所对应的方案为最优方案

判别准则：

min（PCi）所对应的方案为最优方案【当仅需计算费用时，可用之】

【例】：教材 P.86的例 4-22 或随机举例说明

2. 年值法 （注意此时 iAP ）

NAV i≥0 且 max（NAV i）所对应的方案为最优方案

判别准则：

min（AC i）所对应的方案为最优方案【当仅需计算费用时，可用之】

【例】：教材 P.87的例 4-23 或随机举例说明

四、相关方案的经济效果评价

（一）现金流量相关型方案的选择

应先用“互斥方案组合法”将各方案组合成互斥方案，计算各互斥方案的现金流量，然

后再按互斥方案的评价方法进行比选。

【例】：教材 P.88的例 4-24 或随机举例说明

（二）资金有限相关型方案的选择

这是针对独立方案来讲的， 由于资金有限， 不可能把通过绝对效果检验的方案都选， 所

以只能选其中一些可行方案，从而使这些独立方案之间具有了相关性。

1. 净现值指数排序法

按 NPVI 由大到小排序，然后根据资金限额依次选择方案。这种方法简便易行，但不能
保证限额资金的充分利用。

【例】：教材 P.89的例 4-25 或随机举例说明

2. 互斥方案组合法
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通过教材 P.90的例 4-26 或随机举例来说明该法的操作步骤：
（1）对备选的 m 个独立方案，列出全部相互排斥的组合方案，共（ 2m－1）个；
（2）初选方案。准则： （投资额） i≤资金限额，保留；反之，淘汰；

（3）选优。对第二步保留的方案运用互斥方案的评价方法进行选优。

（三）从属型方案的选择

采用“互斥方案组合法”进行选优。通过教材 P.91的例 4-27 或随机举例来说明。
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年销售收入线

年总成本线

线性盈亏平衡分析图

固定成本线

第五章 不确定性分析

在前面介绍第四章内容时， 我们有一个重要的假设前提， 即不存在不确定因素， 方案评

价时能得到完全信息。 但是，未来实际发生的情况与事先的估算、 预测很可能有相当大的出

入。为了提高经济评价的准确度和可信度， 尽量避免和减少投资决策的失误， 有必要对投资

方案做不确定性分析，为投资决策提供客观、科学的依据。

※ 本章要求

（1）了解不确定性分析的目的和意义；
（2）掌握盈亏平衡分析方法；

（3）掌握敏感性分析方法和步骤；
（4）熟悉概率分析方法。

※ 本章重点

（1）线性盈亏平衡分析

（2）互斥方案的盈亏平衡分析
（3）单因素敏感性分析

（4）概率分析方法

※ 本章难点

（1）敏感性分析
（2）概率分析

§1 盈亏平衡分析

一、独立方案的盈亏平衡分析

（一）线性盈亏平衡分析

设： Q0—年设计生产能力， Q—年产量或销量， P—单位产品售价， F—年固定成本，

V—单位变动成本， t—单位产品销售税金
则，可建立以下方程：

总收入方程： QPTR

总成本支出方程： QtQVFTC

故，利润方程为： FQtVPTCTRB )(

令 B＝0，解出的 Q即为 BEP(Q)。

tVP
F

QBEP )(

进而解出生产能力利用率的盈亏平衡点 BEP(f) ：

BEP(f)＝BEP(Q)/ Q 0× 100% 
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经营安全率： BEP(S)＝1－BEP(Q) 
注意：平衡点的生产能力利用率一般不应大于 75%；经营安全率一般不应小于 25%。

同理，还可求出其他因素的 BEP。如达到设计生产能力时，产品销售价格的盈亏平衡

点为： tV
Q
F

PBEP
0

)(

【例】：教材 P.95的例 5-1 或随机举例说明

（二）非线性盈亏平衡分析

在不完全竞争的条件下， 销售收入和成本与产 （销）量间可能是非线性的关系。非线性

盈亏平衡分析的原理同线性盈亏平衡分析，下面通过两道例题加以说明：

【例】：教材 P.95的例 5-2（销售收入是非线性，成本为线性的情况）
【例】：教材 P.96的例 5-3（销售收入是非线性，成本也为非线性的情况）

二、互斥方案的盈亏平衡分析

如有某个共同的不确定性因素影响互斥方案的取舍时， 可先求出两两方案的盈亏平衡点

（BEP），再根据 BEP 进行取舍。
【例】：（寿命期为共同的不确定性因素）某产品有两种生产方案，方案 A 初始投资为

70 万元，预期年净收益 15万元；方案 B 初始投资 170 万元，预期年收益 35 万元。该项目
产品的市场寿命具有较大的不确定性，如果给定基准折现率为 15%，不考虑期末资产残值，
试就项目寿命期分析两方案的临界点。

解：设项目寿命期为 n

NPVA＝－ 70＋15（P/A，5%，n）

NPVB＝－ 170＋35（P/A，5%，n）
当 NPVA＝NPVB时，有

－70＋ 15（P/A，5%，n）＝－ 170＋35（P/A，5%，n）

（P/A，5%，n）＝ 5 
查复利系数表得 n≈10 年。

这就是以项目寿命期为共有变量时方案 A 与方案 B 的盈亏平衡点。由于方案 B 年净收益
比较高， 项目寿命期延长对方案 B 有利。故可知：如果根据市场预测项目寿命期小于 10年，
应采用方案 A; 如果寿命期在 10年以上，则应采用方案 B。

【例】：教材 P.97的例 5-5（产量为共同的不确定性因素）

NPV 方案 A 

n 

方案 B 

N=10 年

盈亏平衡图



“工程经济学”教案

40 

§2 敏感性分析

一、概述

1. 含义

2. 主要任务

二、单因素敏感性分析

假设某一不确定性因素变化时， 其他因素不变， 即各因素之间是相互独立的。 下面通过

例题来说明单因素敏感性分析的具体 操作步骤 ：

（1）确定研究对象（选最有代表性的经济效果评价指标，如 IRR、NPV）
（2）选取不确定性因素（关键因素，如 R、C、K、n）
（3）设定因素的变动范围和变动幅度（如－ 20％～ +20％， 10％变动）
（4）计算某个因素变动时对经济效果评价指标的影响
◆计算敏感度系数并对敏感因素进行排序。敏感度系数的计算公式为：

β=△A/△F 
式中， β为评价指标 A对于不确定因素 F的敏感度系数；

△A 为不确定因素 F发生△ F变化率时，评价指标 A的相应变化率（ %）；
△F为不确定因素 F的变化率（ %）。

◆计算变动因素的临界点。临界点是指项目允许不确定因素向不利方向变化的极限值。

超过极限，项目的效益指标将不可行。

（5）绘制敏感性分析图，作出分析。

【例】：设某项目基本方案的基本数据估算值如下表所示，试就年销售收入 B、年经营
成本 C 和建设投资 I 对内部收益率进行单因素敏感性分析（基准收益率 ic=8%）。

基本方案的基本数据估算表

因素
建设投资

I(万元 ) 

年销售收入

B(万元 ) 

年经营成本

C(万元 ) 

期末残值

L(万元 ) 

寿命

n(年 ) 
估算值 1500 600 250 200 6 

解：（1）计算基本方案的内部益率 IRR：

5

2

61

5

2

61

0)1(550)1(350)1(1500

0)1)(()1()()1(

t

t

t

t

IRRIRRIRR

IRRCLBIRRCBIRRI

采用试算法得 : 

NPV(i=8%)=31.08 （万元） 0，

NPV(i=9%)= －7.92（万元） 0 
采用线性内插法可求得：

%79.8%)8%9(
92.708.31

08.31
%8IRR

（2）计算销售收入、经营成本和建设投资变化对内部收益率的影响，结果见下表。
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因素变化对内部收益率的影响

内部收益率 % 变化率

不确定因素

-10% -5% 基本方案 +5% +10% 

销售收入 3.01 5.94 8.79 11.58 14.30 

经营成本 11.12 9.96 8.79 7.61 6.42 

建设投资 12.70 10.67 8.79 7.06 5.45 

内部收益率的敏感性分析图见下图。

－10% －5% 0 +5% +10% 

单因素敏感性分析图

（3）计算方案对各因素的敏感度
平均敏感度的计算公式如下：

%
%
度不确定性因素变化的幅

评价指标变化的幅度

年销售收入平均敏感度 = 56.0
20

01.330.14

年经营成本平均敏感度 = 24.0
20

12.1142.6

建设投资平均敏感度 = 36.0
20

70.1245.5

三、多因素敏感性分析

1. 最有利—最不利法

【例】：教材 P.99的例 5-7 

2. 解析法与作图法结合

【例】：教材 P.100的例 5-8（二元变化，关键因素是初始投资和年收入）
【例】：教材 P.100的例 5-8（三元变化，关键因素是初始投资、年收入和寿命）

说明： 敏感性分析的优缺点； Excel 软件在敏感性分析中的应用。

年销售收入

年经营成本

基本方案（ 8.79%）

投资

基准收益率 (8%）

内部收益率 (%) 

不确定性因素变化率
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§3 概率分析

一、随机参数的概率分布

1. 均匀分布

均值：
2

][
ba

XE a为参数取值的最小值

方差：
12

)(
][

2ab
XD b 为参数取值的最大值

2. β分布
对参数作出三种估计值：悲观值 P、最可能值 M、乐观值 O 

均值：
6

4
][

OMP
XE

方差：

2

6
][ POXD

3. 正态分布

22 D[X],E[X],),(~ NX

二、解析法（以净现值作为分析的主要指标）

1. 净现值的期望与方差

设各年的净现金流量为独立同分布随机变量 ),,2,1,0( ntYt ，则

n

t

t
ct iYNPV

0
)1(

则：
n

t

t
ct iYENPVE

0
)1()()( [∵E(kξ )=kE(ξ )] 

n

t

t
ct iYDNPVD

0

2)1()()( [∵D(kξ)=k 2D(ξ )] 

)()( NPVDNPV (∵净现值的方差与净现值是不同的量纲，∴用标准差 ) 

由中心极限定理，当 n 很大时， ))(),((~ NPVDNPVENNPV

作标准化处理： )1,0(~
)(

)(
N

NPV
NPVENPV

【例】：教材 P.104的例 5-9 

2. 方案的风险分析
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【例】：教材 P.105的例 5-10 

)433.9,739.11(~ 2NNPV ，亦即 )1,0(~
433.9

739.11
N

NPV

（1） 8925.0)24.1(11)
433.9

739.110
(1)0(1)0( NPVPNPVP

【例】：教材 P.106的例 5-11 

三、概率树分析

概率树分析的一般步骤是 : 
（1）列出要考虑的各种风险因素，如投资、经营成本、销售价格等；
（2）设想各种风险因素可能发生的状态，即确定其数值发生变化个数；
（3）分别确定各种状态可能出现的概率，并使可能发生状态概率之和等于 1；

（4）分别求出各种风险因素发生变化时，方案净现金流量各状态发生的概率和相应状态下
的净现值 NPV (j)；

（5）求方案净现值的期望值（均值） E（NPV）；

.

)(
k

1

(j)

为可能出现的状态数

种状态出现的概率为第式中

k

jP

PNPVNPVE

j

j
j

（6）求出方案净现值非负的累计概率；
（7）对概率分析结果作说明。

【例】：某商品住宅小区开发项目现金流量的估计值如下表 1 所示，根据经验推断，销
售收入和开发成本为离散型随机变量， 其值在估计值的基础上可能发生的变化及其概率见下

表 2。试确定该项目净现值大于等于零的概率。基准收益率 i c=12%。
表 1 基本方案的参数估计 单位：万元

年份 1 2 3 

销售收入

开发成本

其他税费

857 
5888 
56 

7143 
4873 
464 

8800 
6900 
1196 

净现金流量 -5087 1806 9350 
表 2 不确定性因素的变化范围

变幅

概率

因素

－20% 0 +20% 

销售收入

开发成本

0.2 

0.1 

0.6 

0.3 

0.2 

0.6 

解：（1）项目净现金流量未来可能发生的 9种状态如下图。
（2）分别计算项目净现金流量各种状态的概率 P j（ j=1，2，,， 9）：

P1=0.2×0.6=0.12 

P2=0.2×0.3=0.06 
P3=0.2×0.1=0.02 

余类推。结果见下图。
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（3）分别计算项目各状态下的净现值 NPV j
（ j=1，2，,， 9）

3

1

)1()1( 2.3123%)121()(
t

t
tCOCINPV （万元）

余类推，结果见下图。

（4）计算项目净现值的期望值：

净现值的期望值 =0.12×3123.2+0.06×5690.4+0.02×8257.6+0.36×(－141.3)+ 

0.18×2425.9+0.06×4993.0+0.12× (－1767)+0.06× (838.7)+ 
0.02×1728.5=1339.1(万元 ) 

（5）计算净现大于等于零的概率：

P（NPV≥0） =1－0.36－0.12－0.06=0.46 

结论：该项目净现值的期望值大于零，是可行的。 但净现值大于零的概率不够大， 说明

项目存在一定的风险。

四、蒙特卡罗（模拟）法（ Monte Carlo）
（一）实施步骤

（1）通过敏感性分析，确定风险随机变量；
（2）确定风险随机变量的概率分布；
（3）通过随机数表或计算机求出随机数， 根据风险随机变量的概率分布模拟输入变量；

（4）选取经济评价指标，如净现值、内部收益率等。

（5）根据基础数据计算评价指标值；
（6）整理模拟结果所得评价指标的期望值、 方差、标准差和它的概率分布及累积概率，

绘制累计概率图，计算项目可行或不可行的概率。

（二）模拟试验结果的产生

估算状态

0.2 

0.6 

0.6 

0.3

0.1

0.6 

0.3 

0.1

0.6

0.3 

0.1

0.2

销售收入状

态概率

开发成本状

态概率

可能状态

（ j）

状态概率

（Pj）

NPV
（ j） Pj·NPV（ j）

1 0.12 3123.2 374.8 

2 0.06 5690.4 341.4

3 0.02 8257.6 165.2

4 0.36 －141.3 －50.9 

5 0.18 2425.9 436.7 

6 0.06 4993.0 299.6 

7 0.12 －1767.0 －212.0

8 0.06 －838.7 －50.3 

9 0.02 1728.5 34.6

合计 1.00 1339.1
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1. 离散型： 用教材 P.107的例 5-11或随机举例加以说明

2. 连续型

（1）正态分布试验结果的产生

随机数（ RN）作为随机变量累积概率的随机值，这样，每个随机数都可找到对应的一
个随机正态偏差（ RND）。

试验结果＝均值 +随机正态偏差×标准差
【例】：教材 P.108或随机举例

（2）均匀分布试验结果的产生

随机数（ RN）作为随机变量累积概率的随机值，设 RNm—最大随机数

)(
22

)( ab
RN
RNabbaab

RN
RNa

mm

试验结果＝

【例】：随机举例

（三）非独立随机变量的模拟

【例】：教材 P.109的例 5-12 
◆ 年净现金流量（ y）服从正态分布：

E(X)=10000 元， σ (X)=2000 元 试验结果＝ 10000+RND ×2000 
◆ 寿命（ n）服从均匀分布，且均值是净现金流量的函数：

E(X)=0.0005y ， (b-a)=6 实验结果＝ 0.0005y－3+(RN/RN m)×6 

（四）独立随机变量的模拟

【例】：教材 P.109的例 5-13 

◆ 寿命服从均匀分布：

a=12，b=16 实验结果＝ 12+(RN/RN m)×4 
◆ 年净现金流量服从正态分布：

E(X)=25 万元， σ (X)=3 万元 试验结果＝ 25+RND×3 

说明：概率分析的软件很多， 这里仅介绍 Risk4.0软件（可从 www.palisade.com

网上下载），它是使用 Excel的工作页，用 Monte Carlo 模拟来进行计算的。
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第六章 建设项目可行性研究

一个建设项目要经历投资前期、建设期及生产经营期三个时期，其全过程如下图。

投资前期 建设期 生产经营期

项目投资决策和建设全过程示意图

可行性研究是项目投资前期阶段中的一项重要工作，是研究和控制的重点。

※ 本章要求

（1）熟悉可行性研究的概念和工作程序及可行性研究报告的作用和编制依据；
（2）掌握可行性研究报告的基本内容；

（3）了解市场调查和预测的方法。

※ 本章重点

（1）可行性研究的概念和工作程序
（2）可行性研究报告的作用、编制依据和基本内容

§1 可行性研究概述

一、可行性研究的概念

二、可行性研究的作用

投资决策的依据；申请借款的依据；开展外部协作的依据等等。

三、可行性研究的阶段划分

机会研究；初步 F.S；详细 F.S。

四、可行性研究的基本工作程序

签订委托协议

组建工作小组 市场调查与预测 项目评价

符合要求否？重新构想或设计方案

制定工作计划 方案研制与优化

编写并提交《报告》

机
会
研
究

初
步
可
行
性
研
究

项
目
建
议
书

可
行
性
研
究

项
目
评
估

投
资
决
策

谈
判
签
约

工
程
设
计

施
工
安
装

试
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转

竣
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验
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目
后
评
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五、可行性研究的编制依据和要求

1. 编制依据
项目建议书；委托方的要求；有关基础资料，规范、标准、定额等指标；经济评价的基

本参数等。

2. 编制要求
（1）实事求是
（2）有资格的单位编制
（3）研究内容完整且应达到一定的深度
（4）严格签证和审批

五、可行性研究报告的内容

1. 市场研究： 解决建设上的“必要性”和“可能性”问题，是前提；

2. 技术研究： 解决技术上的“先进性”和“适用性”问题，是基础；

3. 经济评价： 解决经济上的“盈利性”和“合理性”问题，是核心。

§2 市场调查方法

一、间接搜集信息法

1. 间接搜集信息法应遵循的原则
（1）先易后难

（2）由远至近
（3）先内部后外部

2. 间接搜集信息法的作用
（1）为直接搜集信息提供指导

（2）对直接调查法起弥补修正作用
（3）鉴定、证明直接调查法所获资料的可信度

二、直接访问法

1. 面谈调查

2. 电话调查
3. 问卷调查

三、直接观察法

1. 交通量观察

2. 售房量观察
3. 商场观察

§3 市场预测方法

市场预测是在市场调查的基础上， 通过对市场资料的分析研究， 运用科学的方法和手段

推测市场未来的前景。市场预测的方法如下图所示。
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说明：由于本章§ 2、§ 3 两节内容在其它课程（如统计学、市场学）中介绍，为避免
重复，这里仅作概要性介绍。

市
场
预
测
方
法

专家判断法

时间序列分析法

因果分析法

回归分析法

投入产出分析法

移动平均法

指数平滑法

季节因素分析解法

趋势曲线拟合法

马尔克夫链法

个人判断法

专家会议法

德尔菲法

多项式曲线

简单指数曲线

修正指数曲线

双指数曲线

威布尔分布函数曲线

龚泊资曲线

逻辑曲线
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第七章 建设项目的财务评价

建设项目经济评价是在完成市场调查与预测、 拟建规模、 营销策划、资源优化、技术方

案论证、投资估算与资金筹措等可行性分析的基础上， 对拟建项目各方案投入与产出的基础

数据进行推测、 估算，对拟建项目各方案进行评价和选优的过程。 经济评价的工作成果融汇

了可行性研究的结论性意见和建议，是投资主体决策的重要依据。

建设项目经济评价主要分为财务评价和国民经济评价。 本章主要介绍财务评价的主要内

容及其理论和方法。

※ 本章要求

（1）熟悉财务评价的概念、目的、内容、程序；
（2）掌握财务评价的内容、基本财务报表与评价指标的对应关系；

（3）掌握建设投资和流动资金的估算方法；
（4）熟悉建设项目经济分析中的计算期；
（5）熟悉负债比例与财务杠杆；

（6）掌握生产经营期利息的计算；
（7）了解财务评价中的税前和税后分析以及评价报表中的价格；

（8）了解通货膨胀对财务评价的影响和考虑通货膨胀的财务评价方法；
（9）掌握新设项目法人项目财务评价；
（10）了解既有法人项目的财务评价方法。

※ 本章重点

（1）财务评价的内容、基本财务报表与评价指标的关系
（2）建设投资和流动资金估算的方法
（3）负债比例与财务风险

（4）建设期利息和生产经营期利息的计算
（5）新设项目法人项目财务评价

※ 本章难点

（1）建设期利息和生产经营期利息的计算

（2）新设项目法人项目财务评价
（3）既有法人项目的财务评价方法

§1 财务评价概述

一、财务评价的概念

二、财务评价的目的

1. 衡量竞争性项目的盈利能力
2. 权衡非盈利项目或微利项目的经济优惠措施

3. 合营项目谈判签约的重要依据
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4. 项目资金规划的重要依据

三、财务评价的内容

1. 盈利能力分析
2. 清偿能力分析
3. 不确定性分析

四、财务评价的程序

（一）准备工作

1. 熟悉拟建项目的基本情况，收集整理有关基础数据资料；
2. 编制辅助报表
建设投资估算表，流动资金估算表， 建设进度计划表，固定资产折旧费估算表，无形资

产及递延资产摊销费估算表， 资金使用计划与资金筹措表， 销售收入、 销售税金及附加和增

值税估算表，总成本费用估算表。

3. 编制基本财务报表
（1）财务现金流量表： 反映项目计算期内各年的现金收支，用以计算各项动态和静态

评价指标，进行项目财务盈利能力分析。 新设法人项目财务现金流量表 分为：

① 项目财务现金流量表：该表以项目为一个独立系统，从融资前的角度出发，不考虑

投资来源，假设全部投资都是自有资金。

② 资本金财务现金流量表：该表从项目法人（或投资者整体）的角度出发，以项目资

本金作为计算基础，把借款还本付息作为现金流出。

③ 投资各方财务现金流量表：该表分别从各个投资者的角度出发，以投资者的出资额

作为计算的基础

（2）损益和利润分配表： 反映项目计算期内各年的利润总额、所得税及税后利润的分

配情况。

（3）资金来源与运用表： 反映项目计算期内各年的资金盈余短缺情况。

（4）借款偿还计划表： 反映项目计算期内各年借款的使用、还本付息，以及偿债资金

来源，计算借款偿还期或者偿债备付率、利息备付率等指标。

（二）计算财务评价指标，进行财务评价
投资回收期

投资利润率

投资利税率 投资收益率

静态指标 资本金利润率

借款偿还期

资产负债率

评价指标体系 流动比率 财务状况指标

速动比率

财务净现值

财务内部收益率

动态指标 动态投资回收期

财务外汇净现值

换汇成本或节汇成本

（三）进行不确定性分析
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五、财务评价的内容、基本财务报表与评价指标的对应关系

§2 建设项目投资估算

一、建设投资估算

（一）概略估算方法

1. 生产规模指数估算法： f
x
x

yy
n

1

2
12

该法中生产规模指数 n 是一个关键因素，不同行业、性质、工艺流程、建设水平、生产
率水平的项目， 应取不同的指数值。 另外，拟估投资项目生产能力与已建同类项目生产能力

的比值应有一定的限制范围，一般这一比值不能超过 50倍，而在 10 倍以内效果较好。

2. 资金周转率法：
T

PQ
C

式中： C 为拟建项目建设投资； Q 为产品年产量； P为产品单价； T 为资金周转率

3. 分项比例估算法： IPfPfPfEC )1( 332211

C 为拟建项目的建设投资； E为根据设备清单按现行价格计算的设备费（包括运杂费）
的总和； P1，P2，P3为已建成项目中的建筑、安装及其他工程费用分别占设备费的百分比；

f1，f2，f3为由于时间因素引起的定额、价格、费用标准等变化的综合调整系数； I 为拟建项
目的其他费用。

4. 单元指标估算法

（1）民用项目：建设投资额＝建筑功能×单元指标×物价浮动指数
（2）工业项目：建设投资额＝生产能力×单元指标×物价浮动指数

评价内容 基本报表 静态指标 动态指标

盈利能力分析

项目财务现金流量表 静态投资回收期

项目财务内部收益率

财务净现值

动态投资回收期

资本金财务现金流量表 ------ 资本金财务内部收益率

投资各方财务现金流量表 ------ 投资各方财务内部收益率

损益和利润分配表

投资利润率

投资利税率

资本金利润率

------ 

清偿能力分析
资金来源与运用表

借款偿还计划表

借款偿还期

偿债备付率

利息备付率

------ 
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（二）详细估算方法

1. 建筑工程费

通常采用单位综合指标（每 m2、m3、m、 km 的造价）估算法进行。

2. 安装工程费

安装工程费 =设备原价×安装费率

安装工程费 =设备吨位×每吨安装费

3. 设备及工器具购置费

设备购置费＝设备原价（进口设备抵岸价）＋设备运杂费

工器具及生产家具购置费＝设备购置费×费率

（1）国产设备原价的确定

1）国产标准设备原价的确定

2）国产非标准设备原价的确定
（2）进口设备抵岸价的确定 （以离岸价 FOB 为例介绍，并且在介绍之前，先简要介绍

国际贸易市场中的交货方式和交货价格的内容）

进口设备抵岸价＝货价＋国外运费＋国外运输保险费＋银行财务费＋外贸手续费

＋进口关税＋（消费税）＋进口设备增值税＋（海关监管手续费）

（3）设备运杂费的计算
设备运杂费＝设备原价（进口设备抵岸价）×费率

4. 工程建设其他费用

工程建设其他费用按各项费用科目的费率或者取费标准估算。

5. 预备费

（1）基本预备费＝（设备及工器具购置费＋建筑、安装工程费＋工程建设其他费用）
×基本预备费率

（2）涨价预备费： ]1)1[(
1

t
n

t
t fIPC

式中 PC——涨价预备费；

It——第 t 年的建筑工程费、安装工程费、设备及工器具购置费之和；

f——建设期价格平均上涨率；
n——建设期。

6. 建设期借款利息

建设期每年利息的理论计算公式为：

每年应计利息 =(年初借款本息累计 +
2

本年借款额 )×年利率

【例】：某新建项目，建设期为３年，第一年贷款 300 万元，第二年 400万元，第三年

300万元，年利率为 5.6%
解

I１＝0.5×300×5.6%＝8.4
I２＝（ 308.4＋0.5×400）× 5.6%＝28.47
I３＝（ 736.87+0.5×300）× 5.6%＝49.66
到建设期末累计借款本利为 1086.53 万元。
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小结： 通过下面的例题进行

【例】：某工程在建设期初的建安工程费和设备工器具购置费为 45000 万元。按本项目
实施进度计划， 建设期 3 年，投资分年使用比例为： 第一年 25%，第二年 55%，第三年 20%，

投资在每年平均支用，建设期内预计年平均价格总水平上涨率为 5%。建设期利息为 1395
万元，工程建设其他费用为 3860 万元，基本预备费率为 10%。试估算该项目的建设投资。

解：（1）计算项目的基本预备费 ：基本预备费＝ (45000＋3860)×10%＝4886（万元）

（2）计算项目的涨价预备费
第一年末的涨价预备费 =45000×25%× [（1+0.05） 1/2

－1]=277.82（万元）
第二年末的涨价预备费 =45000×55%× [（1+0.05） 1+1/2－1]=1879.26（万元）
第三年末的涨价预备费 =45000×20%× [（1+0.05） 2+1/2－1]=1167.54（万元）
该项目建设期的涨价预备费 =277.82+1879.26+1167.54=3324.62 （万元）
（3）计算项目的建设投资
建设投资＝静态投资＋涨价预备费＋建设期借款利息

＝45000＋3860＋4886＋3324.62＋1395＝ 58465.62（万元）

二、流动资金估算

1. 扩大指标估算法

（1）按建设投资的一定比例估算。

（2
（3

（4）按单位产量占用流动资金的比例估算。

2. 分项详细估算法

为简化计算， 仅对存货、 现金、应收帐款三项流动资产和应付帐款这项流动负债进行估

算，计算公式如下：

流动资金＝流动资产－流动负债

式中：流动资产＝应收帐款＋存货＋现金； 流动负债＝应付帐款

§3 财务评价中的几个具体问题

一、建设项目的寿命周期

1. 项目寿命期（ life cycle）的概念： 项目正常生产经营持续的年限。

2. 确定项目寿命期的方法

（1）按产品的寿命期确定（如对产品更新速度快的项目）

（2）按主要工艺设备的经济寿命确定（如对产品更新速度较慢的项目）
（3）综合分析确定

3. 建设项目技术经济分析中的计算期

计算期 ＝建设期 +项目寿命期

＝投产期 +达产期

即生产经营期
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二、负债比例与财务风险

设： K—全部投资， K 0—资本金， K L—借款，

R—项目投资利润率， R0—资本金利润率， RL—借款利率

则： )()(

00

0

0
0 L

LLLLLL RR
K
K

R
K

RKRKK
K

RKRK
R

式中 K L/K 0为负债比例。当 R>RL时， R0>R；反之， R0<R。
下面通过教材 P.136的例 7-2说明选择不同的负债比例对企业的利益会产生很大的影响。

生产经营期借款利息＝建设投资借款利息＋流动资金借款利息

1. 建设投资借款利息计算方式

（1）等额利息法： 每期等额付息，期末还本。

)(
)1~1(0

,)1(
ntL
nt

CP~ntiLI
a

tat

（2）等额本金法： 每期等额还本并付相应利息。
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a
t

（3）等额摊还法： 每期等额偿还本利。

)1(),,( ~ntniA/PLCP I att

（4）一次性偿付法： 期末一次偿还本利。

ntniF/PL
~nt

CP I
a

tt )(),,(
)11(0

（5）量入偿付法（ “气球法”）：任意偿还本利，到期末全部还清。

在以上建设投资借款的还本付息方式中， 最常用的是量入偿付法。 对于量入偿付法， 建

设投资借款在生产期发生的利息计算公式为：

每年支付利息 =年初本金累计额×年利率
为简化计算，还款当年按年末偿还，全年计息。

2. 流动资金借款利息

流动资金利息 =流动资金借款累计金额×年利率

四、税前分析与税后分析

建设项目财务评价中， 通常有两种基本的分析形式， 一种企业所得税前分析， 简称税前

分析；另一种是企业所得税后分析，简称税后分析。显然，前者不考虑所得税的影响，后者

要考虑所得税的影响。 （解释为什么要做这样的划分？）

五、基本财务报表中的价格

新增值税制实行价外计税的形式。
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不含税价格＝含税价格÷（ 1＋增值税率）
不含税销售额＝含税销售额÷（ 1＋增值税率）
下面通过教材 P.138～ 199 的例题或随机举例来说明财务评价基本报表中的含税计算与

不含税计算两种方法的计算结果是完全相同的。 为简便起见， 通常采用不含税的计算方法来

处理，即基本财务报表中的价格是指不含增值税的价格。

六、通货膨胀与项目财务分析

（一）通货膨胀的概念

通货膨胀（ Inflation ）是指物价水平的持续、普遍提高。它使货币贬值、购买力降低。
和通货膨胀相对的是通货萎缩（ Deflation ），它会使货币的购买力提高。通货膨胀引起不同
商品和劳务的价格升降幅度不同， 变化的时间也不一样， 所以，对通货膨胀的度量是困难的，

通常是以各种物价指数的变化情况来衡量其大小。主要的物价指数有 :消费品价格指数 (CPI)

和生产资料物价指数 (PPI)等。价格指数的增长率，基本反映了通货膨胀率的大小。

（二）通货膨胀对财务分析的影响

1. 对财务分析基础数据的影响

（1）建设投资
（2）投入物价格
（3）产出物价格

2. 对贷款利率的影响

设： in—表面利率（名义利率） ， ir—实际利率， f—通胀率

则有： )1)(1()1( fii rn

故： 1
1
1

f
i

i n
r

【例】：随机举例

3. 对项目盈利能力分析的影响

结合教材进行解释

（三）考虑通货膨胀的财务评价方法

（1）不变价格法

该方法采用基期不变价格，投入物和产出物都不考虑通货膨胀率。优点是：在经济稳

定通货膨胀率较小时， 可以获得较可靠的评价数据， 且简单易行； 缺点是在通货膨胀率较高

情况下，按不变价格计算的各项收支金额，不能满足项目在建设期用款计划。

（2）建设期时价法——该方法最常用
该法只考虑建设期的通货膨胀因素， 以基期数据为基础， 投入物和产出物考虑通货膨胀

因素到建设期末， 但不考虑生产期各种因素的通货膨胀因素。 该方法仅考虑到建设期价格变

动，其通货膨胀率较好预测，缺点是通货膨胀因素考虑得不够全面。

（3）简单时价法
该方法是在考虑建设期通货膨胀的基础上再进一步考虑生产期的通货膨胀因素， 优点是

克服了前两种方法的不足，缺点是整个计算期的通货膨胀率不好预测。
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§4新设项目法人项目财务评价案例

该部分内容另见附件。

§5既有法人项目财务评价（仅介绍思路）

◆既有法人项目财务评价与新设法人项目相比具有两个显著特点：

第一，项目在不同程度上利用了原有资产和资源， 以增量调动存量， 以较小的新增投入

取得较大的新增效益。 因此，项目与原企业既有区别又有联系， 有些问题的分析范围需要从

项目扩展至企业。

第二，原来已在生产经营的企业，其状况还会发生变化，因此项目效益和费用的识别、

计算较复杂。

◆既有法人项目财务评价一般采用“有无对比法” ，即 “有项目”的未来情况与 “无

项目”的未来情况相对比。而不是项目前、后的情况对比，即“前后对比法” 。

◆“有无对比法”与“前后对比法”的区别：

解释：项目前、后 指的是一种状态，只反映改扩建前后的状况。

有、无项目 指的是一种方案， 它考虑了在有、 无项目情况下未来可能发生的情况。

例如：某农田水利项目建成后，农业产量将比项目前每年递增 5％，但若无该项目，由

于耕作技术提高，产量每年可递增 2％。
若用“有无对比法” ，得出该项目的效益是年递增 3％（ 5％－ 2％），而不是 5％；
若用“前后对比法” ，就会把 5％的效益全部归功于该项目，从而做出错误的判断。

净效益 净效益 净效益

年 年 年

图 a 图 b 图 c 

图 a：有、无项目的净收益都增长，若采用“前后对比法” ，就会 高估该项目的净收益；

图 b：无项目的净收益保持不变，此时采用 “前后对比法”和 “有无对比法” 是一样的；

图 c：无项目净收益下降，有项目净收益继续增长，若采用“前后对比法” ，就会 低估

该项目的净收益。

◆因此，既有法人项目财务评价实质上是两个有待决策的互斥方案（ “有项目”、“无项

目”）的比选。为此，在方案对比时应注意

① 避免人为高估或低估“有项目”的效果；

② 以“有项目”的计算期为基准，对“无项目”的计算期进行调整；

③ 把作价处理的无用资产的收入视作现金流入。

项目前
项目前、无项目

项目前

有项目

无项目

有项目

无项目

有项目
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第八章 建设项目的国民经济评价

在市场经济条件下， 大部分工程项目财务评价结论可以满足投资决策要求， 但由于存在

市场失灵， 项目还需要进行国民经济评价， 也就是站在全社会的角度判别项目配置经济资源

的合理性。 本章主要介绍国民经济评价与财务评价的关系， 国民经济效益和费用的识别、 计

量，国民经济评价参数和方法。

※ 本章要求

（1）了解国民经济评价的概念和必要性；
（2）熟悉国民经济评价与财务评价的异同点；

（3）熟悉国民经济评价费用效益的识别；
（4）了解国民经济评价费用效益的计量；

（5）熟悉国民经济评价参数；
（6）掌握国民经济评价指标的含义及其计算方法。

※ 本章重点

（1）国民经济评价与财务评价的异同点

（2）国民经济评价费用、效益的识别原则
（3）外部效果的概念
（4）对转移支付的处理

（5）影子价格的概念和计算原理
（6）国民经济评价参数

（7）国民经济评价指标的含义及其计算方法
（8）在财务评价基础上编制国民经济评价效益费用流量表应注意的问题

※ 本章难点

（1）国民经济评价费用、效益的识别

（2）影子价格的概念和计算原理

§1 国民经济评价概述

一、国民经济评价的概念

国民经济评价，是按合理配置稀缺资源和社会经济可持续发展的原则，采用影子价格、

社会折现率等国民经济评价参数， 从国民经济全局的角度出发， 考察工程项目的经济合理性。

二、国民经济评价的必要性

正常运作的市场通常是资源在不同用途之间和不同时间上配置的有效机制。

◆市场正常运作的条件 包括：

（1）所有资源的产权一般来说是清晰的；
（2）所有稀缺资源必须进入市场，由供求来决定其价格；

（3）完全竞争；
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（4）人类行为无明显的外部效应，公共物品数量不多；
（5）短期行为不存在。

◆市场失灵： 不满足以上条件，市场就不能有效配置资源，即～。严重的～包括：

（1）资源产权不完全或不存在。产权是有效利用、交换、管理资源等的先决条件。

（2）无市场、薄市场（ thin market）。导致资源的价格偏低或无价格，易造成资源浪费。
（3）外部效应（ externalities，是指企业或个人行为对其外部所造成的影响） 。它造成内

部成本（直接成本或私人成本）和社会成本的不一致，导致实际价格不同于最优价格。

社会成本（ social cost）＝内部成本（ private cost） +外部成本（ external cost）

（4）公共物品（ public goods，是指只有外部效应的产品） 。它有两个方面的特性：一

是公共物品的消费没有机会成本， 即个人对公共物品的消费并不影响其他消费者对同一公共

物品的消费； 二是供给的不可分性 （ jointness in supply），即为一个消费者生产公共物品就必
须为所有消费者生产该物品。 由于消费者不会为消费公共物品而付钱， 企业就不愿意提供公

共物品，因此，自由市场不能提供公共物品，或提供过少的公共物品和过多的私人物品。

（5）短视计划（ myopia planning ）。为满足当前消费而提前使用资源，这就不利于自然

资源的保护和可持续发展。

在市场经济条件下，企业财务评价可以反映出建设项目给企业带来的直接效
果，但由于市场失灵现象的存在， 财务评价不可能将建设项目产生的效果全部反
映出来。因此，正是由于国民经济评价关系到宏观经济的持续健康发展和国民经
济结构布局的合理性，所以说国民经济评价是非常必要的。

三、国民经济评价与财务评价的关系

1. 相同点

（1）评价方法相同。它们都是经济效果评价，都使用基本的经济评价理论，即效益与
费用比较的理论方法。

（2）评价的基础工作相同。两种分析都要在完成产品需求预测、工艺技术选择、投资

估算、资金筹措方案等可行性研究内容的基础上进行。

（3）评价的计算期相同。

2. 不同点

（1）评价的角度不同。
（2）费用和效益的含义和划分范围不同。财务评价只根据项目直接发生的财务收支，

计算项目的费用和效益。 国民经济评价则从全社会的角度考察项目的费用和效益， 这时项目

的有些收入和支出 ,从全社会的角度考虑，不能作为社会费用或收益，例如，税金和补贴、
银行贷款利息。

（3）采用的价格体系不同。财务评价用市场预测价格；国民经济评价用影子价格。
（4）使用的参数不同。财务评价用基准收益率；国民经济评价用社会折现率。财务基

准收益率依分析问题角度的不同而不同，而社会折现率则是全国各行业各地区都是一致的。

（5）评价的内容不同。财务评价主要包括盈利性评价和清偿能力分析；国民经济评价
主要包括盈利能力分析，没有清偿能力分析。

（6）应用的不确定性分析方法不同。盈亏平衡分析只适用于财务评价，敏感性分析和
风险分析可同时用于财务评价和国民经济评价。

是企业活动对外部造成影响而没有承担的成本
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§2 效益和费用的识别

一、识别效益和费用的原则

1. 基本原则
凡是增加 NI——国民经济效益

使国民收入最大化为目标

凡是减少 NI——国民经济费用

2. 边界原则
流入—财务效益

国家

项目 直接（内部）效果 项目 间接（外部）效果

流出—财务费用

财务评价 国民经济评价

3. 资源变动原则

财务评价：计算财务效益和费用依据的是货币的变动。

国民经济评价： 考察国民经济效益和费用依据的是 社会资源 的真实变动。 凡是增加社会

资源的项目产出都是国民经济效益，凡是减少社会资源的项目投入都是国民经济费用。

二、国民经济效益与费用

国民经济效益分为直接效益和间接效益， 国民经济费用分为直接费用和间接费用。 直接

效益和直接费用可称为内部效果，间接效益和间接费用可称为外部效果。

1. 直接效益与直接费用——内部效果

（1）直接效益 是项目产出物直接生成， 并在项目范围内计算的经济效益。 一般表现为：

增加项目产出物或者服务的数量以满足国内需求的效益；

替代效益较低的相同或类似企业的产出物或者服务，使被替代企业减产（停产）从而

减少国家有用资源耗费或者损失的效益；

增加出口或者减少进口从而增加或者节支的外汇等。

（2）直接费用 是项目使用投入物所形成，并在项目范围内计算的费用。一般表现为：

其他部门为本项目提供投入物，需要扩大生产规模所耗费的资源费用；

减少对其他项目或者最终消费投入物的供应而放弃的效益；

增加进口或者减少出口从而耗用或者减少的外汇等。

2．间接效益与间接费用——外部效果

外部效果是指项目对国民经济做出的贡献与国民经济为项目付出的代价中，在直接效

益与直接费用中未得到反映的那部分效益（ 间接效益 ）与费用（ 间接费用 ）。外部效果应包

（1）产业关联效果 。例如建设一个水电站，一般除发电、防洪灌溉和供水等直接效果

外，还必然带来养殖业和水上运动的发展，以及旅游业的增进等间接效益。 此外，农牧业还

注意：这里的资源指的是稀

缺资源而不是闲置或不付出

代价就可自由使用的物品
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会因土地淹没而遭受一定的损失（间接费用） 。

（2）环境和生态效果 。例如发电厂排放的烟尘可使附近田园的作物产量减少，质量下

降，化工厂排放的污水可使附近江河的鱼类资源骤减。

（3）技术扩散效果 。技术扩散和示范效果是由于建设技术先进的项目会培养和造就大

量的技术人员和管理人员。 他们除了为本项目服务外， 由于人员流动、 技术交流对整个社会

注意：为防止外部效果计算扩大化， 项目的外部效果一般只计算一次相关效果， 不应连

续计算。

三、转移支付

项目的某些财务收益和支出，从国民经济角度看，并没有造成资源的实际增加或减少，

而是国民经济内部的“转移支付” ，不计做项目的国民经济效益与费用。转移支付的主要内

容包括：

1. 税金。 将企业的货币收入转移到政府手中，是收入的再分配。

2. 补贴。 不过是使资源的支配权从政府转移给了企业而已。

3. 国内贷款的还本付息。 仅代表资源支配权的转移。

4. 国外贷款的还本付息。 处理分以下三种情况：

① 评价国内投资经济效益的处理办法。在分析时，由于还本付息意味着国内资源流入

国外，因而应当视作费用。

② 国外贷款不指定用途时的处理办法。这种情况下，与贷款对应的实际资源虽然来自

国外，但受贷国在如何有效利用这些资源的问题上， 面临着与国内资源同样的优化配置任务，

因而应当对包括国外贷款在内的全部资源的利用效果作出评价。 在这种评价中， 国外贷款还

③ 国外贷款指定用途的处理办法。如果不上拟建项目，就不能得到国外贷款，这时便

无须进行全投资的经济效益评价， 可只进行国内投资资金的经济评价。 这是因为， 全投资经

济效益评价的目的在于对包括国外贷款在内的全部资源多种用途进行比较选优， 既然国外贷

款的用途已经唯一限定，别无其他选择，也就没有必要对其利用效果作出评价了。

§3 影子价格

一、影子价格的概念

（它是 20世纪 30 年代末 40年代初由荷兰数理经济学家、计量经济学创始人詹恩·丁
伯根和前苏联数学家、经济学家、诺贝尔经济学奖获得者康特罗维奇最先提出的）

影子价格 是指资源处于最佳分配状态时， 其边际产出价值。 也可说是社会经济处于某种

最优状态下，能够反映社会劳动消耗、资源稀缺程度和对最终产品需求情况的价格。

所以，影子价格是人为确定的，比交换价格更 合理的价格。

二、影子价格的确定

（一）影子汇率（ SER）

是指能反映外汇真实价值的汇率。 在国民经济评价中， 影子汇率通过影子汇率换算系数

计算，影子汇率换算系数是影子汇率与国家外汇牌价的比值。 工程项目投入物和产出物涉及
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进出口的，应采用影子汇率换算系数计算影子汇率。目前我国的影子汇率换算系数取值为

1.08。
【例】：已知 2003 年 3 月 4日国家外汇牌价中人民币对美元的比值为 828.99/100，试求

人民币对美元的影子汇率。

解：影子汇率 =影子汇率换算系数× 828.99/100=1.08×828.99/100=8.9531 

（二）社会折现率（ is）

是用以衡量资金时间价值的重要参数， 代表社会资金被占用应获得的最低收收益率， 并

用作不同年份价值换算的折现率。目前社会折现率取值为 10%。

（三）市场定价货物的影子价格

1. 外贸货物的影子价格

外贸货物是指生产和使用会直接或间接影响国家进出口水平的货物。

外贸货物中的进口品应满足（否则不应进口） ：国内生产成本 >到岸价

外贸货物中的出口品应满足（否则不应出口） ：国内生产成本 <到岸价
外贸货物影子价格的确定基础是国际市场价格。项目外贸货物影子价格的计算如下：

（1）产出物的影子价格（项目产出物的出厂价格）

1）直接出口（外销）产品的影子价格（ SP） f.o.b 

SP=f.o.b×SER－ (T1+T r1) T 1+T r1

式中： T 1—国内运费 项目

T r1—国内贸易费用 口岸

2）间接出口（内销，替代其他货物使其增加出口）产品的影子价格（ SP）

SP=f.o.b×SER－ (T2+T r2)+ (T 3+T r3)－ (T 4+T r4) 供应厂 T2+T r2 f.o.b 
式中： T 2，Tr2—原供应厂到口岸的运费及贸易费用 T3+T r3

T3，T r3—原供应厂到用户的运费及贸易费用 用户

T4，T r4—项目到用户的运费及贸易费用 T4+T r4

当原供应厂和用户难以确定时，可按直接出口考虑。 项目 口岸

3）替代进口（内销，以产顶进，减少进口）产品的影子价格（ SP）

SP=c.i.f×SER+ (T 5+T r5)－ (T4+T r4) T 5+T r5 c.i.f 
式中： T 5，Tr5—口岸到用户的运费及贸易费用 用户

T4，T r4—项目到用户的运费及贸易费用 T 4+T r4

当用户难以确定时，可按到岸价格考虑。 项目 口岸

（2）投入物的影子价格（项目投入物的到厂价格）

1）直接进口产品的影子价格（ SP） c.i.f 

SP=c.i.f×SER+(T 1+T r1) T 1+T r1

式中： T 1—国内运费 项目

T r1—国内贸易费用 口岸

2）间接进口产品的影子价格（ SP）
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SP=c.i.f×SER+(T 5+T r5)－ (T3+T r3)+(T 6+T r6) 原用户 T 5+T r5 c.i.f 
式中： T 5，Tr5—口岸到原用户的运费及贸易费用 T3+T r3

T3，T r3—供应厂到原用户的运费及贸易费用 供应厂

T6，T r6—供应厂到项目的运费及贸易费用 T6+T r6

当原供应厂和用户难以确定时，可按直接进口考虑。 项目 口岸

3）减少出口产品的影子价格（ SP）

SP=f.o.b×SER－ (T2+T r2)+(T 6+T r6) T 2+T r2 f.o.b 
式中： T 2，Tr2—供应厂到口岸的运费及贸易费用 供应厂

T6，T r6—项目到用户的运费及贸易费用 T 6+T r6

当供应厂难以确定时，可按离岸价格考虑。 项目 口岸

2. 非外贸货物的影子价格

非外贸货物是指生产和使用不影响国家进出口水平的货物。 根据不能外贸的原因， 分为：

天然非外贸货物：使用和服务天然地限于国内。

非天然非外贸货物：由于经济或政策原因不能外贸的货物。

国内生产成本 >离岸价，不应出口。

国内生产成本 <到岸价，不应进口。

产出物的影子价格（出厂价格）＝市场价格－国内运杂费

投入物的影子价格（到厂价格）＝市场价格＋国内运杂费

（四）政府调控价格货物的影子价格

考虑到效率优先兼顾公平的原则， 市场经济条件下有些货物或者服务不能完全由市场机

制形成价格， 而需由政府调控价格， 例如政府为了帮助城市中低收入家庭解决住房问题， 对

经济适用房和廉租房制定指导价和最高限价。

政府调控的货物或者服务的价格不能完全反映其真实价值， 确定这些货物或者服务的影

子价格的 原则是 ：投入物按机会成本分解定价 ，产出物按对经济增长的边际贡献率或消费

者支付意愿定价 。下面是政府主要调控的水、 电、铁路运输等作为投入物和产出物时的影子

价格的确定方法。

（1）水作为项目投入物的影子价格，按后备水源的边际成本分解定价，或者按恢复水
资源存量的成本计算。 水作为项目产出物的影子价格， 按消费者支付意愿或者按消费者承受

能力加政府补贴计算。

（2）电力作为项目投入物时的影子价格，一般按完全成本分解定价，电力过剩时按可
变成本分解定价。电力作为项目产出物的影子价格，可按电力对当地经济边际贡献率定价。

（3）铁路运输作为项目投入物的影子价格，一般按完全成本分解定价，对运能富余的
地区，按可变成本分解定价。 铁路运输作为产出物的影子价格， 可按铁路运输对国民经济的

边际贡献率定价。

（五）特殊投入物的影子价格

1. 影子工资（即劳动力的影子价格）
劳动力的机会成本

社会为劳动力就业所付出的， 而职工又未得到的其他代价， 如搬迁、 培训费等

影子工资＝名义工资×工资换算系数

财务评价中的工资及职工福利费之和

包括
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2. 土地的影子价格

土地的机会成本

土地用于拟建项目而使社会增加的资源消耗，如拆迁费、劳动力安置费等

◆土地影子价格的确定原则：

（1）若项目占用的土地是没有用处的荒山野岭，其机会成本可视为零；
（2）若项目占用的土地是农业用地，其机会成本为原来的农业净收益和拆迁费用和劳

动力安置费；

（3）若项目占用的土地是城市用地，应以土地市场价格计算土地的影子价格，主要包
括土地出让金、基础设施建设费、拆迁安置补偿费等。

3．自然资源影子价格

各种自然资源是一种特殊的投入物， 项目使用的矿产资源、 水资源、 森林资源等都是对

国家资源的占用和消耗。 矿产等不可再生资源的影子价格按资源的机会成本计算， 水和森林

等可再生自然资源的影子价格按资源再生费用计算。

§4国民经济评价指标及效益费用流量表

一、国民经济评价指标

国民经济评价以盈利能力为主，评价指标包括经济内部收益率和经济净现值。

1. 经济净现值（ ENPV ）

n

t

t
st iCBENPV

0
)1()(

式中： Ｂ

tCB )( ——第ｔ年的国民经济净效益流量；

iｓ——社会折现率。
ｎ——计算期。

评价准则： ENPV≥0，可行；反之，不可行。

2. 经济内部收益率（ EIRR ）

0)1()(
0

n

t

t
t EIRRCB

评价准则： E IRR≥ iS，可行；反之，不可行。

◆按分析效益费用的口径不同， 可分为整个项目的经济内部收益率和经济净现值， 国内

投资经济内部收益率和经济净现值。 如果项目没有国外投资和国外借款， 全投资指标与国内

投资指标相同； 如果项目有国外资金流入与流出， 应以国内投资的经济内部收益率和经济净

现值作为项目国民经济评价的指标。

二、国民经济效益费用流量表

国民经济效益费用流量表有两种， 一是项目国民经济效益费用流量表； 二是国内投资国

包括
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民经济效益费用流量表。

国民经济效益费用流量表一般在项目财务评价基础上进行调整编制， 有些项目也可以直

接编制。

在财务评价基础上编制国民经济效益费用流量表应注意以下问题 ：

（1）剔除转移支付， 将财务现金流量表中列支的销售税金及附加、 所得税、 特种基金、

国内借款利息作为转移支付剔除。

（2）计算外部效益与外部费用，并保持效益费用计算口径的统一。
（3）用影子价格、影子汇率逐项调整建设投资中的各项费用， 剔除涨价预备费、税金、

国内借款建设期利息等转移支付项目。 进口设备购置费通常要剔除进口关税、 增值税等转移

支付。建筑安装工程费按材料费、 劳动力的影子价格进行调整； 土地费用按土地影子价格进

行调整。

（4）应收、应付款及现金并没有实际耗用国民经济资源，在国民经济评价中应将其从
流动资金中剔除。

（5）用影子价格调整各项经营费用，对主要原材料、燃料及动力费，用影子价格进行
调整；对劳动工资及福利费，用影子工资进行调整。

（6）用影子价格调整计算项目产出物的销售收入。

（7）国民经济评价各项销售收入和费用支出中的外汇部分，应用影子汇率进行调整，
计算外汇价值。 从国外引入的资金和向国外支付的投资收益、 贷款本息， 也应用影子汇率进

行调整。

国内投资国民经济效益费用流量表 见下表所示。

表 国内投资国民经济效益费用流量表 单位：万元

序号 项目
计算期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 

1 效益流量 2766 2766 2766 2766 2766 2766 3662 

1.1 销售收入 2610 2610 2610 2610 2610 2610 2610 

1.2 回收固定资产余值 374 

1.3 回收流动资金 522 

1.4 项目间接效益 156 156 156 156 156 156 156 

2 费用流量 2145 3250 1747 1718 1689 1660 1631 1602 1602 

2.1 建设投资中国内资金 2145 3250 

2.2 流动资金中国内资金

2.3 经营费用 972 972 972 972 972 972 972 

2.4 流到国外的资金 726 697 668 639 610 581 581 

2.4.1 国外借款本金偿还 581 581 581 581 581 581 581 

2.4.2 国外借款利息支付 145 116 87 58 29 

2.4.3 其他

2.5 项目间接费用 49 49 49 49 49 49 49 

3 国内投资净效益流量

(1-2) 

-2145 -3250 1019 1048 1077 1106 1134 1164 2060 

计算指标：国内投资经济内部收益率： 10.7% 

国内投资经济净现值： 138万元

项目国民经济效益费用流量表 见下表所示
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表 9-2 项目国民经济效益费用流量表

序

号
项目

计算期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 

1 效益流量 2766 2766 2766 2766 2766 2766 3662 

1.1 销售收入 2610 2610 2610 2610 2610 2610 2610 

1.2 回 收固 定 资产 余

值

374 

1.3 回收流动资金 522 

1.4 项目间接效益 156 156 156 156 156 156 156 

2 费用流量 3300 6494 1021 1021 1021 1021 1021 1021 1021 

2.1 建设投资 3300 5000 

2.2 流动资金 522 

2.3 经营费用 972 972 972 972 972 972 972 972 

2.4 项目间接费用 49 49 49 49 49 49 49 

3 净效益流量 -3300 -6494 1745 1745 1745 1745 1745 1745 2641 

计算指标：项目经济内部收益率： 6.8% 

项目经济净现值： -966 万元
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第九章 设备更新分析

设备是企业生产的物质技术手段， 设备的质量和技术水平是一个国家工业化水平的重要

标志，是判定一个企业技术创新能力、 开发能力的重要标准， 也是影响企业和国民经济各项

技术经济指标的重要因素。

为了促进企业的技术进步和提高经济效益， 需对设备整个运行期间的技术经济状况进行分析

和研究，明确和判定设备 是否更新 、何时更新 、如何更新 等问题，为决策提供依据。

※ 本章要求

（1）熟悉设备更新原因分析；

（2）熟悉设备更新分析的特点；
（3）掌握设备经济寿命的计算；

（4）掌握设备更新的理论和方法；
（5）了解设备大修理及其经济界限；
（6）了解设备更新方案的综合比较。

※ 本章重点

（1）设备磨损类型、补偿方式及更新分析的特点
（2）设备经济寿命的概念和计算方法
（3）设备更新分析方法及其应用

※ 本章难点

（1）设备更新分析的特点
（2）设备更新分析方法及其应用

§1设备更新的原因及特点分析

一、设备更新原因分析

设备更新源于设备的磨损。磨损分为有形磨损和无形磨损，设备磨损是有形磨损和无

形磨损共同作用的结果。

（一）设备的有形磨损（物质磨损）

指设备在使用（或闲置）过程中所发生的实体磨损。

1. 第Ⅰ类有形磨损 ：外力作用下（如摩擦、受到冲击、超负荷或交变应力作用、受热

不均匀等）造成的实体磨损、变形或损坏。

2. 第Ⅱ类有形磨损 ：自然力作用下（生锈、腐蚀、老化等）造成的磨损。

（二）设备的无形磨损（精神磨损）

指表现为设备原始价值的贬值，不表现为设备实体的变化和损坏。

1. 第Ⅰ类无形磨损 ：设备制造工艺改进→制造同种设备的成本↙→原设备价值贬值

2. 第Ⅱ类无形磨损 ：技术进步→出现性能更好的新型设备→原设备价值贬值
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（三）设备的综合磨损

二、设备磨损的补偿形式

对有形磨损：修理

对无形磨损：进行现代化技术改造

用原型设备更换

用新型设备更换

三、设备更新的特点分析

1．设备更新的中心内容是确定设备的经济寿命

（1）自然寿命（物理寿命） 。它是指设备从全新状态下开始使用，直到报废的全部时

间过程。自然寿命主要取决于设备有形磨损的速度。

（2）技术寿命。它是指设备在开始使用后持续的能够满足使用者需要功能的时间。技

术寿命的长短，主要取决于无形磨损的速度。

（3）经济寿命，是从经济角度看设备最合理的使用期限，它是由有形磨损和无形磨损
共同决定的。具体来说是指能使投入使用的设备等额年总成本（包括购置成本和运营成本）

最低或等额年净收益最高的期限。 在设备更新分析中， 经济寿命是确定设备最优更新期的主

要依据。

2．设备更新分析应站在咨询者的立场分析问题

设备更新问题的要点是站在咨询师的立场上，而不是站在旧资产所有者的立场上考虑

问题。咨询师并不拥有任何资产， 故若要保留旧资产， 首先要付出相当于旧资产当前市场价

值的现金，才能取得旧资产的使用权。这是设备更新分析的重要概念。

3．设备更新分析只考虑未来发生的现金流量

在分析中只考虑今后所发生的现金流量， 对以前发生的现金流量及沉入成本， 因为它们

都属于不可恢复的费用，与更新决策无关，故不需再参与经济计算。

4．只比较设备的费用

通常在比较更新方案时，假定设备产生的收益是相同的，因此只对它们的费用进行比较。

5．设备更新分析以费用年值法为主

由于不同设备方案的服务寿命不同，因此通常都采用年值法进行比较。

§2 设备的大修理及其经济界限

一、大修理的经济实质

设备零部件有形磨损的不均衡性，决定了设备修理的可行性（举例说明） 。

修理是恢复设备在使用过程中局部丧失的工作能力的过程。包括：

保养：通过减少磨损来保持设备性能，减少故障。

小修：排除运转中出现的突发性故障和异常，以及对损坏严重的局部进行调整修理。

大修：调整、修复或更换磨损的部件，使整机全部或接近全部恢复性能。

大修理能够利用被保留下来的零部件， 从而能在一定程度上节约资源， 因此在设备更新

1. 局部补偿

2. 完全补偿 ：更换
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分析时大修理是设备更新的替代方案， 这是大修理的经济实质， 也是大修理这种对设备磨损

进行补偿的方式能够存在的经济前提。 对设备进行更新分析时应与大修理方案进行比较， 反

过来，进行设备大修理决策时，也应同设备更新及设备其它再生产方式相比较。

二、大修理的经济界限

设备大修理能延长设备的使用期限，但在技术上和经济上都是有限度的。

技术上：为恢复设备性能，可进行修理，但有限度（举例说明） 。

经济上，大修理应满足以下条件：

R—该次大修理费用
基本条件 （最低经济界限） ：R≤P－L P—同种设备的重置价值

L—旧设备被替换时的残值
补充条件 ：C j≤C0 （即大修后设备生产单位产品的成本应小于等于同种新设备的～）

§3 设备经济寿命的确定

一、经济寿命计算原理

二、经济寿命的静态计算方法

1. 一般情况

设： P—设备购置费， Cj—第 j 年的运营成本， Ln—第 n 年末的残值，

n—使用年限，在设备经济寿命计算中， n 是一个自变量

则 n 年内设备的总成本为
n

j
jnn CLPTC

1

n 年内设备的年等额总成本为
n

j
j

nn
n C

nn
LP

n
TC

AC
1

1

由上式可知， 设备的年等额总成本 nAC 等于设备的年等额资产恢复成本
n

LP n 与设备

的年等额运营成本
n

j
jC

n 1

1
之和。

年
等
额
总
成
本

设备使用期限

年等额资产恢复成本曲线

年等额运营成本曲线

年等额总成本曲线

m 

设备经济寿命
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故，可通过计算不同使用年限的年等额总成本 AC n来确定设备的经济寿命。若设备的

经济寿命为 m 年，则应满足下列条件： AC m≤AC m－1，AC m≤AC m+1

【例】：某型号轿车购置费为 3 万元，在使用中有如下表的统计资料，如果不考虑资金

的时间价值，试计算其经济寿命。

表 某型号轿车使用过程统计数据表 单位：元

使用年度 j 1 2 3 4 5 6 7 

j 年度运营成本 5000 6000 7000 9000 11500 14000 17000 

n年末残值 15000 7500 3750 1875 1000 1000 1000 

解：该型轿车在不同使用期限的年等额总成本 nAC 如下表所示。

表 某型号轿车年等额总成本计算表 单位：元

使用期限

n

资产恢复成本

nLP

年等额资产

恢复成本

n
LP n

年度运营成本

jC

使用期限内运

营成本累计

n

j
jC

1

年等额运营

成本

n

j
jC

n 1

1

年等额总成本

nAC

⑦=③+⑥

① ② ③ ④ ⑤ ⑥ ⑦

1 15000 15000 5000 5000 5000 20000 

2 22500 11250 6000 11000 5500 16750 

3 26250 8750 7000 18000 6000 14750 

4 28125 7031 9000 27000 6750 13781 

5* 29000 5800 11500 38500 7700 13500* 

6 29000 4833 14000 52500 8750 13583 

7 29000 4143 17000 69500 9929 14072 

“ *”表示年等额总成本最低。

由结果来看，该型号轿车使用 5 年时，其年等额总成本最低（ 5AC =13500 元），使用

期限大于或小于 5 年时，其年等额总成本均大于 13500元，故该汽车的经济寿命为 5 年。

2. 特殊情况

一般而言，随着设备使用期限的增加，年运营成本每年以某种速度在递增，这种运营

成本的逐年递增称为设备的劣化。 现假定每年运营成本的增量是均等的， 即运营成本呈线性

增长，如下图所示。

设： P—设备购置费， n—使用年限， Ln—第 n 年末的残值

C1—第 1 年的经营成本， λ—年经营成本的增加额

则：设备第 j 年的经营成本为 )1(1 jCC j

P 

C1 
（+）

Ln

C1+(n-1)λ

0 1 2 3 4 5 ⋯

劣化增量均等的现金流量图

n 
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n年内设备的年等额总成本为：

2
11

1
1

nC
n

LP
C

nn
LP

AC n
n

j
j

n
n

设 Ln为一常数，若使 AC n最小，则令：

0
2

)(
2n
LP

dn
ACd nn

)(2 nLP
n （解出的 n，即为设备的经济寿命 m）

【例】：设有一台设备，购置费为 8000 元，预计残值 800 元，运营成本初始值为 600
元，年运行成本每年增长 300元，求该设备的经济寿命。

解：由上式可得： 7
300

)8008000(2m （年）

二、经济寿命的动态计算方法

1. 一般情况

设： i—折现率，其余符号同上

则 n 年内设备的总成本现值为 ),,/(),,/(
1

jiFPCniFPLPTC
n

j
jnn

n 年内设备的年等额总成本为 ),,/( niPATCAC nn

2. 特殊情况

)],,/([]),,/)([(
),,/(),,/(),,/(

1

1

niGACiLniPALP
niGACniFALniPAPAC

nn

nn

故，可通过计算不同使用年限的年等额总成本 AC n来确定设备的经济寿命。若设备的

经济寿命为 m 年，则应满足下列条件： AC m≤AC m－1，AC m≤AC m+1

【例】：某设备购置费为 24000元，第 1年的设备运营费为 8000元，以后每年增加 5600

元，设备逐年减少的残值如下表所示。设利率为 12%，求该设备的经济寿命。
解：设备在使用年限内的等额年总成本计算如下：

n=1 ：
元）(22880)0(5600800012.012000)1200.1(12000

)1%,12,/(5600800012000)1%,12,/)(1200024000(1 GAiPAAC

n=2：
)(21068)4717.0(5600800012.08000)5917.0(16000

)2%,12,/(560080008000)2%,12,/)(800024000(2

元

GAiPAAC

n=3：
)(21985)9246.0(5600800012.04000)4163.0(20000

)3%,12,/(560080004000)3%,12,/)(400024000(3

元

GAiPAAC
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n=4：
)(23511)3589.1(5600800012.00)3292.0(24000
)4%,12,/(560080000)4%,12,/)(024000(4

元

GAiPAAC

表 设备经济寿命动态计算表 单位：元

第 j 年末 设备使用到第

n年末的残值

年度运营成本 等额年资产恢

复成本

等额年运营

成本

等额年总成本

1 12000 8000 14880 8000 22880 

2 8000 13600 10427 10641 21068 

3 4000 19200 8806 13179 21985 

4 0 24800 7901 15610 23511 

根据计算结果，设备的经济寿命为 2年。

§4设备更新分析方法及其应用

一、设备更新分析方法

设备更新分析的结论取决于所采用的分析方法，而设备更新分析的假定条件和设备的

研究期是选用设备更新分析方法时应考虑的重要因素。

1．原型设备更新分析

所谓原型设备更新分析，就是假定企业的生产经营期较长，并且设备均采用原型设备

重复更新，这相当于研究期为各设备自然寿命的最小公倍数。

原型设备更新分析主要有三个步骤：

（1）确定各方案共同的研究期；
（2）用费用年值法确定各方案设备的经济寿命；

（3）通过比较每个方案设备的经济寿命确定最佳方案，即旧设备是否更新以及新设备
未来的更新周期。

2．新型设备更新分析

所谓新型设备更新分析，就是假定企业现有设备可被其经济寿命内等额年总成本最低

的新设备取代。

二、现有设备处置决策

在市场经济条件下， 受需求量的影响， 许多企业在现有设备的自然寿命期内， 必须考虑

是否停产并变卖现有设备， 这类问题称为现有设备的处置决策。 一般而言， 现有设备的处置

决策仅与旧设备有关，且假设旧设备自然寿命期内每年残值都能估算出来。

三、设备更新分析方法应用

1．技术创新引起的设备更新
通过技术创新不断改善设备的生产效率， 提高设备使用功能， 会造成旧设备产生精神磨

损，从而有可能导致企业对旧设备进行更新。

【例】某公司用旧设备 O加工某产品的关键零件，设备 O是 8 年前买的，当时的购置

及安装费为 8万元，设备 O 目前市场价为 18000元，估计设备 O 可再使用 2 年，退役时残
值为 2750元。目前市场上出现了一种新的设备 A，设备 A 的购置及安装费为 120000 万元，
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使用寿命为 10 年，残值为原值的 10%。旧设备 O和新设备 A 加工 100 个零件所需时间分别
为 5.24 小时和 4.2 小时，该公司预计今后每年平均能销售 44000件该产品。 该公司人工费为

18.7 元 /每小时。旧设备动力费为 4.7 元 /每小时，新设备动力费为 4.9 元/每小时。基准折现
率为 10%，试分析是否应采用新设备 A 更新旧设备 O。

解：选择旧设备 O 的剩余使用寿命 2 年为研究期，采用年值法计算新旧设备的等额年
总成本。

)62592.08(
)9.47.18(4400010022.4%1012000)10%,10,/)(12000120000(

)63013.09(
)7.47.18(4400010024.5%102750)2%,10,/)(275018000(

元

元

PAAC

PAAC

A

O

从以上计算结果可以看出，使用新设备 A 比使用旧设备 O 每年节约 421 元，故应立即
用设备 A更新设备 O。

2．市场需求变化引起的设备更新
有时旧设备的更新是由于市场需求增加超过了设备现有的生产能力， 这种设备更新分析

可通过下面的例子来说明。

【例】：由于市场需求量增加，某钢铁集团公司高速线材生产线面临二种选择，第一方

案是在保留现有生产线 A 的基础上， 3 年后再上一条生产线 B，使生产能力增加一倍；第二
方案是放弃现在的生产线 A，直接上一条新的生产线 C，使生产能力增加一倍。

生产线 A 是 10 年前建造的，其剩余寿命估计为 10年，到期残值为 100 万元，目前市
场上有厂家愿以 700万的价格收购 A 生产线。生产线今后第一年的经营成本为 20万元，以
后每年等额增加 5 万元。

B 生产线 3 年后建设，总投资 6000万元，寿命期为 20年，到期残值为 1000 万元，每
年经营成本为 10 万元。

C 生产线目前建设，总投资 8000 万元，寿命期为 30年，到期残值为 1200 万元，年运
营成本为 8万元。

基准折现率为 10%，试比较方案一和方案二的优劣，设研究期为 10年。
解：方案 1 和方案 2 的现金流量见下图。

8000 

方案 1 

方案 2 

线路 A 

线路 C 

线路 B 

700 

20 

100 

65 

10年

6000 

10 

1000 

20年

3年

8 

1200 

10 年

30年

现金流量单位：万元

现金流量图

0 

0 
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设定研究期为 10年，各方案的等额年总成本计算如下：

)(48.849
)(48.8498)30%,10,/(1200)30%,10,/(8000

:2
)(83.55958.41325.146

)(58.4130672.04872.9]100175.010001175.0[6000

)10%,10,/)(7%,10,/](10)20%,10,/(1000)20%,10,/(6000[
)(25.146725.35200627.01001627.0700

)10%,10,/(520)10%,10,/(100)10%,10,/(700
:1

2

1

万元

万元

方案

万元

万元

万元

方案

AC
FAPAAC

AC

FAAFFAPAAC

GAFAPAAC

C

B

A

从以上比较结果来看，应采用方案 1。

四、设备更新方案的综合比较

设备超过最佳期限之后， 就存在更新的问题。 但陈旧设备直接更换是否必要或是否为最

佳的选择，是需要进一步研究的问题。一般而言，对超过最佳期限的设备可以采用以下 5

种处理办法：

（1）继续使用旧设备
（2）对旧设备进行大修理
（3）用原型设备更新
（4）对旧设备进行现代化技术改造
（5）用新型设备更新
对以上更新方案进行综合比较宜采用“最低总费用现值法” ，即通过计算各方案在不同

使用年限内的总费用现值，根据打算使用年限，按照总费用现值最低的原则进行方案选优。
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第十章 价值工程

技术经济学除了要评价投资项目的经济效果和社会效果外， 还要研究如何用最低的寿命

周期成本实现产品、 作业或服务的必要功能。 价值工程是一门技术与经济相结合的学科， 它

既是一种管理技术， 又是一种思想方法。 国内外的实践证明， 推广应用价值工程能够促使社

会资源得到合理有效的利用。

※ 本章要求

（1）熟悉价值工程的基本原理；
（2）熟悉价值工程对象的选择和信息资料收集；

（3）掌握功能分析和功能评价的方法；
（4）了解方案创造与评价；

（5）了解价值工程的应用。

※ 本章重点

（1）价值工程的基本原理
（2）功能分析和功能评价的方法

※ 本章难点

（1）价值工程的基本原理

（2）功能分析和功能评价的方法

§1 价值工程原理

一、价值工程的概念

价值工程（ Value Engineering，简称 VE），亦称价值分析（ Value Analysis，简称 VA），
是研究如何以最低的寿命周期成本，可靠地实现对象（产品、作业或服务等）的必要功能，

而致力于功能分析的一种有组织的技术经济思想方法和管理技术。

价值工程的基本原理涉及三个重要的基本概念，即：

1. 价值（ value）

C
F

V即，
成本

功能
价值

2. 功能（ function）

功能是对象能满足某种需求的一种属性。具体来说，功能就是功用、效用。分类如下：

（1）使用功能（ use function）和品味功能（ esteem function）

使用功能是对象所具有的与技术经济用途直接有关的功能； 品味功能是与使用者的精神

感觉、主观意识有关的功能，如美观、豪华等。

（2）基本功能（ basic function）和辅助功能（ supporting function ）
基本功能是决定对象性质和存在的基本要素； 辅助功能是为更好实现基本功能而附加的

一些因素。

（3）必要功能（ necessary function）和不必要功能（ unnecessary function）
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必要功能是为满足使用者的要求而必须具备的功能； 不必要功能是与满足使用者的需求

无关的功能。

（4）不足功能（ insufficient function ）和过剩功能（ plethoric function ）

不足功能是对象尚未满足使用者需求的必要功能；过剩功能是超过使用者需求的功能。

3. 寿命周期成本（ life cycle cost）

（1）寿命周期：从产生到结束为止的期限
（2）寿命周期费用（或寿命周期成本）
是指整个寿命周期过程中发生的全部费用，包括：

生产成本：产品从研发到用户手中为止的全部费用

使用成本：用户在使用过程中发生的各种费用

因此，寿命周期费用＝生产成本 +使用成本，即 C＝C1+C2 

产品的寿命周期与产品的功能有关，见教材 P.231的图 12-1。这种关系的存在，决定了
寿命周期费用存在最低值。

二、提高产品价值的途径

1. F↑， C↓； 2. F→， C↓； 3. F↑， C→； 4. F↑↑， C↑； 5. F↓，C↓↓

三、价值工程的特点

1. 出发点上：是以用户的功能需求为出发点；
2. 目的上：是致力于提高价值的创造性活动；

3. 方法上：是以功能分析为核心，并系统研究功能与成本的关系；
4. 活动领域上：涉及到整个寿命周期，是有组织有计划的开展工作的。

§2价值工程的实施步骤和方法

一、价值工程的工作程序

价值工程的一般工作程序如下表所示。由于价值工程的应用范围广泛，其活动形式也

不尽相同， 因此在实际应用中， 可参照这个工作程序，根据对象的具体情况，应用价值工程

的基本原理和思想方法， 考虑具体的实施措施和方法步骤。但是对象选择、 功能分析、 功能

评价和方案创新与评价是工作程序的关键内容， 体现了价值工程的基本原理和思想， 是不可

缺少的。

寿命周期

研究开发 设计制造 投入使用

使用成本 C2 

寿命周期成本 C=C1+C2 

生产成本 C1 



“工程经济学”教案

76 

表 价值工程一般工作程序

二、对象选择

1. 对象选择的一般原则 ：在经营上迫切需要改进的产品；功能改进和成本降低的潜力

比较大的产品。

2. 选择的方法

（1）经验分析法（因素分析法）
凭经验对设计、 加工、制造、销售和成本等方面存在的问题进行综合分析， 找出关键因

素，并把存在这些关键问题的产品或零部件作为研究对象。

（2）百分比法

百分比法是通过分析产品对两个或两个以上经济指标的影响程度（百分比）来确定。

（3）ABC 分析法

价值工程

工作阶段
设计程序

工作步骤
价值工程对应问题

基本步骤 详细步骤

准备阶段 制定工作计划 确定目标
1.对象选择

1.这是什么 ? 
2.信息搜集

分析阶段

规定评价 (功能要求

事项实现程度的 )标

准

功能分析
3.功能定义

2.这是干什么用的 ? 
4.功能整理

功能评价

5.功能成本分析 3.它的成本是多少 ? 

6.功能评价
4.它的价值是多少 ? 

7. 确定改进范围

创新阶段

初步设计 (提出各种

设计方案 ) 

制定改进方案

8.方案创造
5.有其它方法实现这一功

能吗 ? 

评价各设计方案， 对

方案进行改进、 选优

9.概略评价

6.新方案的成本是多少 ? 10.调整完善

11.详细评价

书面化 12.提出提案
7.新方案能满足功能要求

吗? 

实施阶段
检查实施情况并评

价活动成果
实施评价成果

13.审批

8.偏离目标了吗 ? 14.实施与检查

15.成果鉴定

数量% 

成本% 

100 30 10 

90 

70 

100

A 

B 

C 

ABC 分析曲线图
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（4）价值指数法（根据价值的表达式
C
F

V ）

价值系数 <1，说明产品或部件重要程度小而成本高，应作为研究对象；

价值系数 >1，说明产品或部件重要程度大而成本低，可作为研究对象；
价值系数 =1，说明产品或部件重要程度和成本相当，不作为研究对象；
价值系数 =0，说明构配件不重要，可以取消或合并

三、功能分析

功能分析是价值工程的核心和基本内容， 包括功能定义和功能整理 。其目的就是在满足

用户基本功能的基础上，确保和增加产品的必要功能，剔除或减少不必要功能。

1．功能定义
功能定义是对价值工程对象及其组成部分的功能所作的明确表述。 常采用“两词法 ”（即

动宾词组法）来简明扼要地表述。

2．功能整理
功能整理是对定义出的功能进行系统分析、 整理，明确功能之间的关系， 分清功能类别，

建立功能系统图。其步骤如下：

1. 分析产品的基本功能和辅助功能
2. 明确功能的上下位和并列关系
3. 建立功能系统图

四、功能评价

1．评价方法
功能评价是对对象实现的各功能在功能系统中的重要程度进行定量估计。评价方法有：

（1）“01”评分法—— 重要者得 1 分，不重要者得 0 分。

零件功能
一对一比较结果

得分 功能评价系数
A B C D E 

A 

B 

C 

D 

E 

×

0 

1 

0 

0 

1
×

1 

0 

0 

0 

0 

×

0 

0 

1 

1 

1 

×

1 

1 

1 

1 

0 
×

3 

2 

4 

0 

1 

0.3 

0.2 

0.4 

0 

0.1 

合计 10 1.0 

F11 

F12 

F21 

F22 

F31 

F32 

F1 

F2 

F3 

F0 

功能区 1

功能区 2

功能区 3

目的 手段

目的 手段

功能系统图基本模式
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（2）直接评分法 ——由专业人员对各功能直接打分

评价人员

零件功能
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

各零件

得分

功能评

价系数

A 

B 

C 

D 

E 

3 

2 

4 

0 

1 

3 

2 

3 

1 

1 

2 

2 

4 

1 

1 

2 

2 

4 

0 

2 

3 

3 

3 

0 

1 

3 

2 

4 

0 

1 

1 

2 

4 

1 

2 

2 

2 

3 

0 

3 

3 

2 

4 

1 

0 

2 

2 

4 

1 

1 

24 

21 

37 

5 

13 

0.24 

0.21 

0.37 

0.05 

0.13 

合计 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 100 1.0 

（3）“04”评分法
采用“ 04”评分法进行一一比较时，分为四种情况：

① 非常重要的功能得 4分，很不重要的功能得 0 分；
② 比较重要的功能得 3分，不太重要的功能得 1 分；

③ 两个功能重要程度相同时各得 2 分；
④ 自身对比不得分。

零件功能
一对一比较结果

得分 功能评价系数
A B C D E 

A 

B 

C 

D 

E 

×

1 

3 

0 

0 

3

×

1 

3 

0 

1 

3 
×

1 

4 

4 

1 

3 

×

1 

4 

4 

0 

3 

×

12 

9 

7 

7 

5 

0.3 

0.225 

0.175 

0.175 

0.125 

合计 40 1.0 

（4）倍比法
评价对象 相对比值 得分 功能评价系数

F1

F2

F3

F4

F1/F2=2 

F2/F3=1.5 

F3/F4=3 

9 

4.5 

3 

1 

0.51 

0.26 

0.17 

0.06 

合计 17.5 1.00 

2．功能改进目标的确定

（1）价值系数

（2）成本改善期望值

五、方案创造与评价

（一）方案的创造
1．头脑风暴法（ Brain Storming ，简称 BS 法）

2．模糊目标法（哥顿法）
3．专家函询法（德尔菲法）

（二）方案评价和选择
方案评价是在方案创造的基础上对新构思方案的技术、经济和社会效果等几方面进行

的评估，以便选择最佳方案。方案评价分为概略评价和详细评价二个阶段。


