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在复利计息贷款条件下

投资回收期的测算方法

王愚生

企业在长期投资论证和决策过程中，对投

资回收期的测算，目前比较普遍采用的公式是：

投资回收期= 总投资/年平均收益

这一测算公式简便易懂，便于操作，但没有

把投资所必须支付的利息以及投产后收益中的

利息等因素考虑进去，因而不能在贷款投资条

件下，特别是在利用复利计息的外资贷款投资

条件下科学、准确地测算投资回收期。

我们在实际工作中，把管理会计学中关于

资金的时间价值概念引入到投资回收期的测算

中，推导出一个新的投资回收期测算公式，解决

了复利计息贷款条件下投资回收期测算的问

题。公式如下：

（一）投资即可见效情况下投资回收期测算

公式：

（二）投资后需经若干年建设方可投产取得

收益情况下投资回收期测算公式：

上两个式中：n= 投资回收期；A = 期初投资总额；p

= 年收益；i= 利率；a= 投资项目建设时间。

上述公式的基础是复利终值公式和年金终

值公式。
我们知道，假定投资者利用复利计息的贷

款进行投资，投资后即可取得收益，由投资收益

偿还贷款。那么期终收益不仅要偿还投资额的

本金，还要偿还整个期间的利息，所以期终应偿

还投资的本利和应是：
S= A（1+ i）n

式中：S= 期终应收回的资金。

当投资项目取得收益后，每年用收益 P 偿

还贷款，则每年不但减少 P 元贷款，还将减少

P·i元的利息支出，即每年可补偿 P（1+ i）元资

金，期终收益总值则是：

式中：F= 期终的收益总值；P= 年收益。

因此，对于一个确定的对象来说，投资回收

期就是应收回的资金总值等于收益总值的那一

时刻，即 S= F 时。
∵S= F

化简，有：

当投资需经若干年建设后方可取得收益

时，即：S= A（1+ i）n+ a（a 为项目建设时间）。其

投资回收期测算公式推导过程略。

例一：某企业利用国外银行贷款 100 万元
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（复利计息，年利率 8%）投资某项目，资金投入

后即可取得收益。预计年利润 16万元，固定资

产折旧费 4 万元，试测算投资回收期。

按传统方法测算：
投资回收期= 投资总额/年收益额

= 100 万 ÷（16万+ 4 万）

= 100 万 ÷20 万= 5（年）

按新方法测算：

以上两种方法测算的结果相差 1.6 年，这

个差值就是因为偿还贷款利息所增加的时间。

例二：某企业拟利用外资贷款 100 万元投

资某项目，复利计息，年利率 8% ，贷款期限 10

年，投资 3 年后可以取得收益，预计年利润 16

万元，固定资产折旧费 4 万元。试分析 10 年内

能否用投资收益还完贷款。

按传统方法测算该项投资回收期 5 年，加

上建设工期 3年，总共 8年，方案可行。但用新

方法测算：

可见，该项目投产后需 9.1 年才能偿还完

贷款，加上建设时间 3 年，偿还期为 12.1年，不

能满足 10 年还贷的要求，此方案不可行。

该方法不仅在贷款条件下投资决策时可以

应用，而且可以在自有资金条件下评估多个投

资项目的投资效果的应用，只不过需将公式中 i

因素由贷款利率改变为投资者对各项投资的最

低预期报酬率。
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“不要把所有的 鸡蛋放在一只 篮子里”

——关于规避证券投资风险的方法分析

张栩青

随着金融体制改革的深入和股份制经济的

发展，证券投资已经成为许多企业财务管理的

一个重要内容。在投资过程中，不可避免要遇到

风险。而证券组合，或称证券多样化，证券分散

化，即将投资分散子不同的证券资产，可以降低

或规避证券投资中的风险。

证券投资的三大要素是：盈利性、安全性和

流动性。证券投资就是这三个特性的矛盾统一

体。证券投资的收益包括“收入收益”和“资本利

得”两部分，前者是持有证券而获得的利息、股

息、红利等收入，后者指的是由于证券市价的变

化而给投资者带来的收益。收益与风险是相伴

而生的，证券投资者虽然可能获得较高的收益，

同样也会面临较大的风险。证券投资的风险是

指本金损蚀和不能获得预期收益的可能性。证

券投资风险可以分为系统性风险和非系统性风

险两大类。所谓系统性风险，就是由于某种因

素，使市场上的证券遭受损失的可能性，这是在
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