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企业在进行投资决策

时，一般应用净现值、内部收

益率等经济评价指标，其中

能够据以 了解投资方案本身

可以 达到的具体的投资收益

率是多少的指标只有内部收

益率，所以 内部收益率的应

用比较广泛。
但是由于内部收益率在

计算上是采用“内插法”、“外

插法”或“几何法”等方法，通

过逐次测试，来逐次逼近其

内含值，因此计算过程十分

复杂。另外，如果投资方案

属于现金流动模式多次改 变

的非常规方案，那么就会计

算出多个使累计各年净现值

等于零的折现率，而无法确

定其真实的内部收益率，为

其具体应用带来困难。在这

种情况下，我们可以 考虑应

用外现再投资收益率对投资

方案进行经济评价。

一、外现再投资收益率

的含义

外现再投资收益率（以

ERRR 表示）是以 “年净利

润”除以原投资额得到的投

资收益率。其计算公式为：

ERRR =年净利润 /原投资

额

其中：年净利润是以 按

“偿债基金法”计算的年折旧

额作为扣减的折旧费用所确

定。
用偿债基金法计算年折

旧额，意味着各年提取的折

旧基金是按所用的折现率进

行再投资而形成的增值。如

所用的折现率与该方案的内

部收益率相等，则投资方案

的外现再投资收益率就是其

内部收益率。

二、外现再投资收益率的确定

外现再投资收益率可按下列步骤计算确定。
1.按偿债基金法计算年折旧额，其计算模式

为：

2.从年现金流量中扣减年折旧费用（额），确

定年净利润。
年净利润 =年现金流量 - 年折旧费

3.用年净利润除以 原投资额，确定外观再投

资收益率。
例：设某投资方案的现金流量如下表所示。

单位：元

该 投 资项 目 要 求达到 的 最低 收 益 率 为

12% 。计算其外现再投资收益率如下：
1.按偿债基金法计算年折旧额为

（170 000 -26 500）/ 17.549 = 8 177.10

（注：（F/ A，12% ，10）经查年金终值 系数表得

17.549）

2.计算年净利润为

32 750 - 8 177.10 = 24 572.90

3.确定外现再投资收益率为

24 572.90 / 170 000 ×100% = 14.45%

三、外现再投资收益率与内部收益率的关系

1.外现再投资收益率的计算是以 按偿债基

金法计提年折旧额为基础的，若计提年折旧额所

用的折现率同该投资方案的内部收益率相等时，

则所计算的外现再投资收益率与内部收益率相

等。
如 上例投资方案中，其内部投资收益率计算

为 15.115% ，以 它为折现率，计算确定外现再投

资收益率亦为 15.115% ，其计算过程如下：

〔32 750 -（170 000 -26 500）/ 20.341〕÷170 000

= 15.115%

这里计算的两个指标之所以 相等，是因为计

算内部收益率时，原假定各年的净现金流量流入

后，是按其内部收益率进行再投资而形成增值；按

偿债基金法计提年折旧额时，用内部收益率进行

折现，意味着各年净现金流量的两个组成部分，即
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年净利润和年折旧 额，是按内部收益率进行再投资而

形成的增值，那么，按年净利润除以 原投资额所确定的

外现再投资收益率就是内部收益率本身。
2.计算外现再投资收益率时，按偿债基金法计算

年折旧 额所用的折现 率若大 于项 目 自 身的内部收益

率，则其外现再投资收益率也大于该项目的内部收益

率。
如上例中，按偿债基金法计算年折旧 额时，其再投

资收益率（即折现率）假定为 17% ，则计算该项目的外

现再投资收益率为 15.50% ，大于项目本身的内部收益

率 15.115% 。

3.反之，计算外现再投资收益率时，若所用的折现

率小于该项目的内部收益率，则其外现再投资收益率

必 定小于内部收益率。
如上例中，若假定再投资收益率为 14% ，则计算其

外现再投资收益率为 14.90% ，小于项目本身的内部收

益率。
由此可看出，外现再投资收益率计算十分简便，尤

其适用于只发 生一次性原始投资、建成投产后各年的

经营收 支又能基本保持均衡的投资方案。
责任编辑  宋军玲

工作研究

外商投资工 业企业筹建期间的

几个会计核算问 题
汪瑞敏

外商投资工业企业筹建期间是指从被批准筹办之

日起至开始生产经营（包括试生产）之日止的期间。这

个会计期间的有关经济事项一般不涉及到成本类、损

益类会计科目，不能按照正常生产经营的会计核算方

法进行。本文就外商投资工业企业筹建期间经济事项

的会计核算问题探讨如下：

（一）为工程交付使用而进行试运转（调试设备）所

产生的产品的会计核算

1.试运转支出的核算

根据有关制度规定，工程交付使用进行试运转发生

的净支出计入工程成本。
例 1，甲企业为一家外商投资工业企业（以下简称

甲企业），筹建期间试运转发生支出为：（1）领用生产Ⅰ

产品的原材料 A 材料 200kg，单价 200 元；（2）因试运转

而应分配的职工工资费用 16 500元；（3）用银行支票支

付外单位调试费用 20 000元。据此应作会计分录如下：

（1）借：在建工程—X 设备安装工程  40 000

（实际核算时可简化计入主要生产设备安装成本

支出中）

贷：原材料—A 材料  40 000（200 ×200）

（2）借：在建工程—X 设备安装工程  16 500

贷：应付工资——（明细科目略）  16 500

（3）借：在建工程—X 设备安装工程  20 000

贷：银行存款  20 000

2.试运转形成产品的成本核算

根据有关制度规定，试运转中形成产品当月销售

的应该以实际售价从有关工程成本中结转产品成本；

当月不能销售的，可以预计售价从有关工程成本中结

转产品成本。
例 2，甲企业试运转形成 I产品 200kg，当月不能销

售，预计售价 300 元 / kg，应作会计分录：

借：产成品— I产品  60 000（200 ×300）

贷：在建工程—X 设备安装工程 60 000

3.试运转形成产品出售的核算

根据有关制度规定，筹建期间试运转形成产品的

出售，由于实际售价与预计售价（产品成本）的不一致

造成的差额应计入开办费。
例 3，甲企业试运转形成的 I产品 200kg于次月出

售，实际售价 280 元，销售产品适用的增值税税率为

17% ，应作会计分录：
借：银行存款（应收帐款）  65 520〔200 ×280 ×（1 +

17% ）〕
开办费  4 000〔200 ×（300 - 280）〕

贷：产成品— I产品  60 000（200 ×300）

应交税金——应交增值税  9 520（200 ×280 ×

17% ）

（注：试运转产品在生产经营期间出售与生产经营

期间生产产品出售的会计核算方法应该一致）

（二）工程完工结余工程物资出售的会计核算
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