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与相关法规 第四讲 投资方案经济效果评价 一.内容提要 这节

课主要介绍第二章第二节投资方案经济效果评价。 二.重点.

难点 这节课内容主要熟悉各项评价指标的概念和计算，掌握

投资方案评价与选择的静态与动态方法。掌握投资方案的静

态与动态评价及方案优选方法。 三.内容讲解 大纲要求 掌握

投资方案的静态与动态评价及方案优选方法； 第二节 投资方

案经济效果评价 一、经济效果评价及其分类 （一）经济效果

评价的内容 在工程经济研究中，经济效果评价是对评价方案

计算期内各种有关技术经济因素和方案投入与产出的有关财

务、经济资料数据进行调查、分析、预测，对方案的经济效

果进行计算、评价，分析比较各方案的优劣，从而确定和推

荐最佳方案。 经济效果评价分析主要包括以下内容： （1）

盈利能力分析。 （2）清偿能力分析。 （3）抗风险能力分析

。 （二）经济效果评价方法的分类 经济效果评价是工程经济

分析的核心内容。 经济效果评价的基本方法包括确定性评价

方法与不确定性评价方法两类。对同一个项目必须同时进行

确定性评价和不确定性评价。 经济效果的评价方法，按其是

否考虑时间因素又可分为静态评价方法和动态评价方法。 在

进行方案比较时，一般以动态评价方法为主。在方案初选阶

段，可采用静态评价方法。 二、经济效果评价指标 （一）经

济效果评价指标体系 根据不同的划分标准，对投资项目评价

指标体系可以进行不同的分类。 （1）根据投资项目评价指



标体系是否考虑资金时间价值，可分为静态评价指标和动态

评价指标，如下图所示： （2）若按指标的性质不同，可以

分为时间性指标、价值性指标和比率性指标，如下图所示： 

（二）投资收益率 投资收益率是指投资方案建成达到设计生

产能力后的一个正常年份的年净收益总额与方案投资总额的

比率。它表明投资方案正常生产年份中，单位投资每年所创

造的年净收益额。对生产期内各年的净收益额变化幅度较大

的方案，可计算生产期年平均净收益额与投资总额的比率。

1、计算公式 投资收益率R=年净收益或年平均净收益/投资总

额 2、评价准则 将计算出的投资收益率（R）与所确定的基准

投资收益率（R c）进行比较。 （1）若R≥R c，则方案可以

考虑接受； （2）若R＜R c，则方案是不可行的。 3、投资收

益率的应用指标 根据分析目的的不同，投资收益率又具体分

为：全部投资收益率（R）、自有资金收益率（Re）、全部

投资利润率（R＇）、自有资金利润率（Re＇）。 全部投资

收益率（R）：R=（F Y D）/ I 自有资金收益率（R e）：R e=

（F D）/ Q 全部投资利润率（R’）：R＇=（F Y）/ I 自有资

金利润率（Re’）：Re＇=F / Q 4、投资收益率（R）指标的

优点与不足 投资收益率（R）指标经济意义明确、直观，计

算简便，在一定程度上反映了投资效果的优劣，可适用于各

种投资规模。但不足的是没有考虑投资收益的时间因素，忽

视了资金具有时间价值的重要性；指标的计算主观随意性太

强，以投资收益率指标作为主要的决策依据不太可靠。 （三

）投资回收期 投资回收期也称返本期，是反映投资方案清偿

能力的重要指标，分为静态投资回收期和动态投资回收期。

1、静态投资回收期 静态投资回收期是在不考虑资金时间价



值的条件下，以项目的净收益回收其全部投资所需要的时间

。投资回收期可以自项目建设开始年算起，也可以自项目投

产年开始算起，但应予注明。 （1）计算公式。 静态投资回

收期可根据现金流量表计算，其具体计算又分以下两种情况

： 1）项目建成投产后各年的净收益（即净现金流量）均相

同，则静态投资回收期的计算公式如下：P t =K/A 2）项目建

成投产后各年的净收益不相同，则静态投资回收期可根据累

计净现金流量求得，也就是在现金流量表中累计净现金流量

由负值转向正值之间的年份。其计算公式为： P t ＝累计净现

金流量开始出现正值的年份数-1 上一年累计净现金流量的绝

对值/出现正值年份的净现金流量 （2）评价准则。将计算出

的静态投资回收期（P t ）与所确定的基准投资回收期（Pc）

进行比较： l）若P t ≤Pc ，表明项目投资能在规定的时间内

收回，则方案可以考虑接受； 2）若P t ＞Pc，则方案是不可

行的。 2、动态投资回收期 动态投资回收期是把投资项目各

年的净现金流量按基准收益率折成现值之后，再来推算投资

回收期，这就是它与静态投资回收期的根本区别。动态投资

回收期就是净现金流量累计现值等于零时的年份。 （l）计算

式。动态投资回收期的计算在实际应用中根据项目的现金流

量表，用下列近似公式计算： P＇t ＝（累计净现金流量现值

出现正值的年数-1） 上一年累计净现金流量现值的绝对值/出

现正值年份净现金流量的现值 （2）评价准则。 1）P＇t ≤Pc

（基准投资回收期）时，说明项目（或方案）能在要求的时

间内收回投资，是可行的； 2）P＇t ＞Pc时，则项目（或方

案）不可行，应予拒绝。 按静态分析计算的投资回收期较短

，决策者可能认为经济效果尚可以接受。但若考虑时间因素



，用折现法计算出的动态投资回收期，要比用传统方法计算

出的静态投资回收期长些，该方案未必能被接受。 3、投资

回收期指标的优点与不足 投资回收期指标容易理解，计算也

比较简便；项目投资回收期在一定程度上显示了资本的周转

速度。显然，资本周转速度愈快，回收期愈短，风险愈小，

盈利愈多。这对于那些技术上更新迅速的项目或资金相当短

缺的项目或未来的情况很难预测而投资者又特别关心资金补

偿的项目进行分析是特别有用的。但不足的是投资回收期没

有全面地考虑投资方案整个计算期内的现金流量，即：只考

虑回收之前的效果，不能反映投资回收之后的情况，即无法

准确衡量方案在整个计算期内的经济效果。所以，投资回收

期作为方案选择和项目排队的评价准则是不可靠的，它只能

作为辅助评价指标，或与其他评价方法结合应用。 （四）偿

债能力指标 1、借款偿还期 借款偿还期，是指根据国家财政

规定及投资项目的具体财务条件，以项目可作为偿还贷款的

项目收益（利润、折旧及其他收益），来偿还项目投资借款

本金和利息所需要的时间。它是反映项目借款偿债能力的重

要指标。 （1）计算公式。 在实际工作中，借款偿还期可直

接从财务平衡表推算，以年表示。其具体推算公式如下： Pd

＝（借款偿还后出现盈余的年份数-l） 当年应偿还借款额/当

年可用于还款的收益额 （2）评价准则。借款偿还期满足贷

款机构的要求期限时，即认为项目是有借款偿债能力的。 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。 2、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。 （1）计算公式： 利

息备付率=税息前利润/当期应付利息费用 税息前利润=利润

总额 计入总成本费用的利息费用 当期应付利息是指计入总成

本费用的全部利息。 利息备付率可以按年计算，也可以按整

个借款期计算。 （2）评价准则。利息备付率表示使用项目

利润偿付利息的保证信率。对于正常经营的企业，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。而

且利息备付率指标需要将该项目的指标与其他企业项目进行

比较来分析决定本项目的指标水平。 3、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。 （1）计算公式： 偿债备付率=

可用于还本付息资金/当期应还本付息金额 可用于还本付息的

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，可用于还款的利润等。当期应还本付息金额包括当期应

还贷款本金及计入成本的利息。 （2）评价准则。偿债备付

率表示可用于还本付息的资金偿还借款本息的保证倍率。正

常情况下应当大于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。 （五）净现值（NPV） 净现值（NPV）是反映投

资方案在计算期内获利能力的动态评价指标。投资方案的净

现值是指用一个预定的基准收益率（或设定的折现率）i c，

分别把整个计算期间内各年所发生的净现金流量都折现到投

资方案开始实施时的现值之和。 l、评价准则 净现值（NPV

）是评价项目盈利能力的绝对指标。 （1）当NPV＞0时，说

明该方案在满足基准收益率要求的盈利之外，还能得到超额



收益，故该方案可行； （2）当NPV＝0时，说明该方案基本

能满足基准收益率要求的盈利水平，方案勉强可行或有待改

进； （3）当NPV＜0时，说明该方案不能满足基准收益率要

求的盈利水平，故该方案不可行。 2、净现值（NPV）指标

的优点与不足 净现值（NPV）指标考虑了资金的时间价值，

并全面考虑了项目在整个计算期内的经济状况；经济意义明

确直观，能够直接以货币额表示项目的盈利水平；判断直观

。但不足之处是必须首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困难的。 4、基准收益

率i c的确定 基准收益率也称基准折现率，是企业或行业或投

资者以动态的观点所确定的、可接受的投资项目最低标准的

收益水平。基准收益率的确定一般以行业的平均收益率为基

础，同时综合考虑资金成本、投资风险、通货膨胀以及资金

限制等影响因素。对于国家投资项目，进行经济评价时使用

的基准收益率是由国家组织测定并发布的行业基准收益率；

非国家投资项目，由投资者自行确定，但应考虑以下因素： 

（l）资金成本和机会成本。 （2）目标利润。 （3）投资风险

。 （4）通货膨胀。 （5）资金限制。 总之，资金成本和目标

利润是确定基准收益率的基础，投资风险、通货膨胀和资金

限制是确定基准收益率必须考虑的影响因素。 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 


