
关于确定建设项目财务基准收益率的研究与探讨 PDF转换可

能丢失图片或格式，建议阅读原文

https://www.100test.com/kao_ti2020/70/2021_2022__E5_85_B3_E4

_BA_8E_E7_A1_AE_E5_c44_70788.htm 2002年1月，原国家发

展计划委员会以计办投资(2002)15号文审定出版了(投资项目

可行性研究指南)(以下简称 本文引用 项目财务基准收益

率(Ic)是项目财务内部收益率指标的基准判据，也是项目在财

务上是否可行的最低要求，还是用作计算财务净现值的折现

率。因此，财务基准收益确定的是否合理，对决策项目在财

务上是否可行至关重要。如把该值确定过高，就有可能把一

些本来在财务上合理的项目以财务评价不可行而拒之；反过

来如果把该值确定过低，又有可能把一些财务上不具备生存

能力的项目放行，造成投资的损失和浪费。 《指南》对财务

基准收益率设立的原则规定：如果有行业发布的本行业基准

收益率，即以其作为项目的基准收益率；如果没有行业规定

，则由项目评价人员设定。设定方法：一是参考本行业一定

时期的平均收益水平并考虑项目的风险系数确定；二是按项

目占用的资金成本加一定的风险系数确定。 笔者认为，《指

南》提出的财务基准收益率设定的基本原则是在充分考虑了

当前我国社会主义市场经济的基本情况，考虑到建设项目筹

资渠道的多样性及建设项目的区域经济环境条件的差异性提

出的，因而这个原则是适用的。当前，我国经济体制改革正

向纵深发展，投资体制改革也围绕市场对资源配置的基础作

用而进行，投资领域出现了许多新情况和新特点，在投资领

域内出现了投资规模逐年增大的趋势，2002年全国投资规模

为40600亿人民币，是1980年的44倍；投资主体呈多元化趋势



，目前国有经济和非国有经济投资呈各占半壁江山的局面；

投资呈现区域不平衡性，东南沿海地区投资持续走强，占全

国的投资一半以上。笔者认为在投资体制改革围绕市场对资

源配置的基础作用而开展的环境条件下，行业很难定出一个

能够指导全国性的行业基准收益率，由于市场经济环境，企

业之间竞争和商业保密等因素，咨询人员和业主也很难获得

全国、区域或主要产品生产厂家的财务基准收益值。因而采

用融资成本为基础并考虑相关因素后，确定项目财务基准收

益率将是一个比较适合当前投资体制改革特点而又行之有效

的方法。 财务基准收益率是项目在财务上是否可行的最低要

求，不同类别的项目对财务上可行的最低要求是不一样的，

如高技术含量项目和城市基础设施项目对财务基准收益率的

期望值是十分不同的，一般地说，项目财务基准收益率的确

定应考虑项目融资成本、风险因素和投资者对项目效益的最

低期望值三个因素。 在确定财务基准收益率时，融资成本是

首先必须考虑的。融资成本是指项目为筹集和使用资金而支

付的费用，在项目融资成本测算时，可根据项目的具体融资

方案分别进行计算。例如： (a)债务资金融资成本测算。 债务

资金融资成本由资金筹集费和资金占用费组成。资金筹集费

是指资金筹集过程中支付的一次性费用，如承诺费、手续费

、担保费、代理费、佣金等；资金占用费是指使用资金过程

中发生的经常性费用，如利息等。 100Test 下载频道开通，各

类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


