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摘 要：文章将项目经济评价的理论体系与唐山港京唐港区16 8～198泊位工程项

目实际相结合，对该项目进行了经济评价研究，包括财务评价和国民经济评价，从而得出

该项目具有良好的经济效益，在经济上是可行的结论。本研究具有一定的针对性和预见性，

能为投资决策提供重要的指导意义，同时也希望为以后相关的研究提供借鉴。
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唐山港分为京唐和曹妃甸两个港区。京唐

港区位于唐山市东南80 km处的唐山海港开发

区境内，现有码头泊位18个，泊位核定能力

3 135万t，集装箱20万TEU。随着我国经济

及对外贸易的飞速发展，京唐港区也获得了迅

速发展，其货物总吞吐量由1998年的306．4万t

增加到2008年的3 365．1万t，年均增长率为

27％；与此同时，承运的货种也从初期单一的

内贸煤炭、原盐，发展到以煤炭、矿石、钢材

为主，兼有原盐、粮食、水产品和重型设备等

十多大类、数十个货种，通达国内90多个港

口、国外34个国家，60多个港口，陆域腹地辐

射至北京、山西、陕西、内蒙古和宁夏等地。

在京唐港区迅速发展的同时，也暴露出一

些问题，如：航道通航能力不足等，这些问题

束缚了京唐港区的进一步发展，迫切需要其扩

大自身建设，以获得更大更持久的发展。为此，

京唐港区继第一港池、第二港池和第四港池

31 8"-34 8泊位工程之后，准备筹划建设第三港

池的开端，包括第二港池和第三港池连接处的

16 8和178泊位及第三港池北岸线东端的18 8和

19。泊位。该工程项目的建设将大大扩展京唐港

区的物流规模，提高其经济效益。

项目经济评价分为财务评价和国民经济评

价。财务评价是指在国家现行财税制度和价格

体系的条件下，从项目财务角度分析，计算项

目的盈利能力和偿债能力，并据此判断项目的

财务可行性。国民经济评价是从国家整体角度

分析，计算项目对国民经济的净贡献，据此判

断项目的经济合理性[1]。由于该工程项目具有

投资大、周期长的特点，因此，对该项目进行

经济评价研究，论证其在经济上的可行性，以

提高投资决策的科学性和可行性，是十分必要

的[2]。同时，也希望本研究能为今后相关的研

究提供借鉴。

1 项目建设规模及投资估算

本项目16 8、178泊位码头岸线总长311 m，

可停靠4 000HP～5 000HP港作拖轮6艘，码头

结构按照30 000DWT汽车滚装船的要求设计，

可停靠侧斜式或艉斜式跳板的汽车滚装船。

18 8、198泊位码头岸线总长度550 m，短期按

停靠2艘40 000DWT杂货船设计，码头结构满

足远期可停靠70 000DWT船舶的水深要求，该

泊位近期的货种以钢铁类件杂货为主，年设计

通过能力300万t。

本工程主要包括：码头水工工程、港池疏

浚工程、陆域形成、地基处理及堆场道路工程、

铁路工程和其他辅助配套工程等，工程计划施

工工期为21个月，总概算投资为48 404万元。

2项目财务评价

2．1评价依据及基础数据

笔者对项目的财务评价是依据国家计委和
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建设部颁发的《建设项目经济评价方法与参数》

(第三版)、交通部颁发的《港口建设项目可行

性研究编制办法》《港口费收规则》以及国家和

地方的其他有关规定进行的。

项目财务评价的一系列基础数据如下：

①项目总投资额。其中，建设部门筹集资本金

占35％，其余来自于国家银行贷款，贷款年利

率6．39％；②项目计算期为22年。其中，建

设期1年零9个月，达产期3年，达产比例分别

为60％、80％和100％；③流动资金借款年利

率5．85％；④项目的年营运收入；⑤项目达产

年总成本费用，还完贷款并收回摊销后，每年

总成本费用，经营成本；⑥营运税金及附加费

按营运收入的3．3％计入；⑦所得税按利润的

33％计收；⑧财务基准收益率为8％。

在上述投资估算及基础数据的基础上，就

可以编制该项目的资产负债表、损益表和现金

流量表等相关的财务报表，为对该项目进行经

济分析奠定基础。

2．2项目的盈利能力分析

项目的盈利能力分析是指根据已编制的项

目财务评价相关报表，计算财务内部收益率、

财务净现值和投资回收期等指标，并据此对项

目盈利能力做出分析和评价。笔者结合项目实

际，所选取的反映项目盈利能力指标如下[3]。

1)财务内部收益率(P眦R)：是指使项目

在整个计算期内各年净现金流量现值累计等于0

时的折现率，其计算公式为：
N

≥：(C，一Co)，(1+PnRR)1—0
置

式中：cl为现金流入量；Co为现金流出量；

(Cf—Co)，为第t年的净现金流量；N为计算期。

财务内部收益率可根据现金流量表中的净

现金流量用试差法计算求得¨]。在财务评价中，

当财务内部收益率大于等于行业的基准收益率

或设定的折现率时，该项目在财务上是可行的。

2)财务净现值(H，NPv)：是指按行业的基

准收益率或设定的折现率i将项目计算期内各年

的净现金流量折现到建设期期初的总现值，其

计算公式为
N

HFNPv=≥：(ci—Co)。(1+i)1

财务净现值可根据全投资或资本金现金流量

表计算求得。财务净现值>／o的项目是可行的。

3)投资回收期(P，)：是指以项目的净现

金流量抵偿项目投资所需要的时间，它以年表

示，一般从建设期开始年算起，其计算公式为

Pl

≥：(c；一Co)。一0

投资回收期可根据全投资或资本金现金流

量表中的累计净现金流量计算求得。当项目的

投资回收期短于项目所要求基准期限时，此项

目是可行的。

4)平均投资利润率：是指项目年平均利润

总额与总投资的比率，即：

平均投资利润率=堡盖蒿鬻X 100％

平均投资利润率可根据损益表中的有关数据

计算求得。在财务评价中，当项目的平均投资利

润率≥行业平均利润率时，该项目是可行的。

5)平均投资利税率：指项目生产期内年平

均利税总额与总投资的比率，即：

平均投资利税率=生曩蒿㈣X 100％

平均投资利税率可根据损益表中有关数据

计算求得。在财务评价中，当平均投资利税率

大于行业平均投资利税率时，项目是可行的。

根据本项目全投资及资本金现金流量表和

损益表等相关数据，按上述所选指标计算公式，

可得该项目盈利能力指标的计算结果(表1)。

表1项目所选盈利能力指标的计算结果

由以上分析可得：本项目的财务内部收益

率和平均投资利润率和平均投资利税率均大于

规定的8％基准收益率，且其财务净现值远大于

0，投资回收期也短于行业平均的投资回收期。

故该项目具有较强的盈利能力，是可行的。
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2．3项目的偿债能力分析

项目偿债能力分析主要是考察计算期内各

年反映偿债能力的各项指标并据此对项目的偿

债能力做出评价和判断，来确定其财务状况是

否健康以及项目偿债能力的强弱【5]。本研究所

选取的反映项目偿债能力的指标如下。

(1)借款偿还期(n)：是指以项目投产后

可用于还款的资金偿还固定资产投资借款本金

和建设期利息(不包括已用自有资金支付的建

设期利息)所需要的时间。其详细计算公式为：

借款偿还期=(借款偿还后开始出现盈余

年份数一开始借款年份+当年偿还借款额)／当

年可用于还款的资金额

(2)资产负债率：是指负债总额与资产总

额的比率。从长期偿债能力角度看，该指标越

低，对债权人的保障程度越高，偿债能力越强；

反之，则越弱。

(3)流动比率：是指流动资产与流动负债

的比率，该比率越大，表明其短期偿债能力越

强，反之，则表明该项目的短期偿债能力较弱。

(4)速动比率：是速动资产与流动负债的

比率。速动资产是指货币资金和能快速变现的

流动资产，常把它简单计算为流动资产减去存

货后余额。一般该指标越大，偿债能力越强。

根据本项目财务报表的相关数据以及上述

指标的计算方法，可得本项目部分年份偿债能

力指标的计算结果(表2)。

表2项目所选偿债能力指标部分年份计算结果

以上分析表明该项目的偿债能力较强，资

产负债结构良好。

2．4项目的敏感性分析

敏感性分析是通过分析、预测项目主要因

素发生变化时对财务评价指标的影响，从中找

出敏感因素，并确定其影响程度[6]。它通常用

如下的敏感系数来表示：

敏感系数一目标值变动百分比／参量值变动

百分比

本研究以收入、投资和经营费用为变动因

素，考察它们各变动10％后，对全投资税后财

务内部收益率(FIRR)的影响来进行敏感性分

析，分析结果见表3。

表3项目敏感性分析结果 ％

以上分析可得：营运收入变化对收益指标

的影响最大，其次是固定资产投资，经营费用

变化的影响相对较小，该项目的敏感系数均较

小，抗风险能力较强，总体风险较小。

3项目国民经济评价

国民经济评价遵守“从有到无”对比的原

则，即建设16 8～198泊位和不建该工程所产生

的效益之差，就是该项目给国家和相关部门带

来的净贡献。

3．1主要的效益构成

(1)节约货物海运运费，如果不建设本项

目，货物运输采用1万～2万吨级船舶，本项目

建成后最大船型可达5万吨级，每年节约海运

费近8 000万元。

(2)缩短船舶在港停泊时间，如果不建设

本项目，泊位利用率过高，船舶在港停时过长，

本项目建成后可使泊位利用趋于合理，大大节

约船舶在港费用及货物在港停时费。
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3．2投资估算调整和港口维护费

国民经济评价应对投资费用进行价格调

整，扣除工程费中所含的税金及其他有关属于

国民经济内部支付的款项，调整后的总投资为

4亿多元。建设与不建设本项目所增加的港口

营运费用主要体现在工资、基础设施、设备维

修费及其他费用上，每年合计为1 000余万元。

3．3主要经济效益指标的计算

本研究选取经济内部收益率(PemR)和经

济净现值(H。NPv)指标，指标计算结果见

表4。

表4主要经济效益指标的计算结果

以上分析表明：实施该项目可以给国家和

有关部门带来很好的国民经济效益，是可行的。

3．4敏感性分析

本研究以经济投资估算、效益和费用为风

险因素，考察它们各增减10％后，对经济内部

收益率的影响，分析的结果见表5。

表5项目敏感性分析结果 ％

以上分析可得，效益变化对经济内部收益

率的影响最大，其次是投资变化，港口费用变

化相对影响较小，但经济内部收益率指标值均

大于社会折现率标准12％，表明该项目在国民

经济方面具有很强的抗风险能力。

4 结论

根据项目经济评价的相关理论，对唐山港

京唐港区168～19 8泊位工程项目进行了系统的

经济评价，包括项目财务评价和项目国民经济

评价，深入考察了该项目的盈利能力、偿债能

力及抵御风险的能力。总结全文可以得出以下

结论：①本项目的财务内部收益率、平均投资

利润率、平均投资利税率均大于规定的8％的基

准收益率，且其财务净现值远远大于0，投资回

收期也短于行业平均的投资回收期，项目具有

较强的盈利能力。②项目的资产负债结构合理，

资产负债率较低，流动比率、速动比率较高，

项目具有较高的偿债能力。③通过对项目的敏

感性分析可以看出，本项目整体风险程度较低，

具有较强的抵御风险的能力。④通过对项目的

国民经济评价可以看出，本项目具有良好的国

民经济效益，并且在国民经济方面具有很强的

抗风险能力。

综上所述，该项目在经济上是可行的。
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