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摘 要：根据投资项目的特点，从风险和收益的角度建立了投资项目风险综合评价体系，论述了灰色系统理论应用于 

投资项目风险评价的基本过程，对投资项目决策具有一定的指导意义。 
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O 前言 

所谓风险是指一种不确定性。投资风险 

是由于各种难以和无法预料或控制的不确 

定因素的作用，使投入的资本不能收回和不 

能达到预期收益的可能性。若能在投资前或 

运营中较准确地预计风险之所在并加以有 

效控制，可大大减少盲目投资或经营不善所 

带来的损失。但是，投资项目风险大小的影 

响因素有很多，如技术、管理、市场、社会、政 

策法律、宏观经济等，且这些因素多是灰色、 

模糊、难以量化统计的；而在数据较少和条 

件不满足统计要求的情况下，灰色系统理论 

在评价投资项目风险时能更好地显示它的 

实用价值。基于此，本文对用灰色系统理论 

评价投资项目风险进行了有益的探讨。 

1 投资项目风险评价指标体系的确 

定 

1．1 评价指标体系的确定原则 

风险评价指标体系的确定，通常要求遵 

守以下原则： 系统全面原则。风险评价指 

标体系要求包括能够全面综合反映待评价 

项目的风险水平的单风险因素，既无遗漏亦 

无重复。②简明科学原则。风险评价指标体 
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系大小适中，层次不能过多，指标不能过细。 

要充分考虑风险因素的相关性，将具有强相 

关关系的风险因素作综合处理，综合为单一 

指标加以考察，避免由于风险因素集过大、 

层次过多、指标过细所造成的舍本逐末，同 

时也要避免风险因素集过小，层次过少，指 

标过粗，这样可能导致风险因素集不能充分 

反映项目的风险等级。⑧实用有效原则。构 

成风险评价指标体系的单风险因素要尽量 

与日常经营活动中所需的数量指标接轨，能 

够方便地为人们所度量和评价；不能数量化 

的指标也要求能够通过简单的方法，得到有 

效的评价结果，做到切实可行、实用有效。 

1．2 评价指标体系的确定【ll31 

投资项目风险一般可划分为非系统风 

险(Unsystematic Risk)和系统风险(System— 

atic Risk)，非系统风险是由某个行业或企业 

的自身因素所带来的风险，而系统风险是处 

于同一市场中的由政治形势和整个经济的 

变化所造成的风险。其中非系统风险主要包 

括：①技术风险。任何投资项 目都具有风险 

性。因为，从技术原理的探索、构思到技术开 

发的组织实施以及高技术从实验室研制成 

功转向大规模工业生产的每一个环节，都有 

可能因技术方面的挫折造成项目的失败。而 

且当今社会技术更新的速度日益加快，因技 

术的研制周期过长而失去新颖性，被提前淘 

汰的情况亦可能存在。②生产风险。一项技 

术要转变为现实的生产力，成功地完成产业 

开发过程，受到生产条件、生产费用及原料 

供应等很多相关因素的影响，带有极大的不 

确定性。⑧管理风险。在项目实施全过程中， 

能否建立起规范、高效的运作体系，采取行 

之有效的管理手段，进行科学正确的决策，直 

接关系到投资回收的安全性。 

系统风险主要包括： 市场风险。投资 

项目所面临的市场大多是未知的，信息很 

少，市场需求很难预测和把握，加上来自同 

行业的激烈竞争使很多高技术产品刚投入 

市场不久，就被更新的同类产品或仿制品替 

代，失去了获利机会甚至连投资成本也难以 

收回。②政策法律风险。主要体现在有关投 

资政策的完善性、宏观政策的稳定性和连续 

性、国家产业政策的变动趋势以及项目与政 

策法律的相容度。⑧宏观经济风险。主要体 

现在经济景气指数、通货膨胀率、市场汇率、 

市场平均投资收益率、市场利率等方面。⑧ 

社会风险。主要体现在社会稳定性、基础设 

施状况、自然资源条件和社会文化习俗等。 
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⑤不可抗力风险。是指投资项目的参与方因 

不能预见且无法克服及避免的事情给项日 

造成损害或毁灭的风险。包括战争、内乱、罢 

工等社会风险和地震、洪水、火灾等自然风 

险。 

根据投资项目风险的属性及其关系，结 

合层次分析原理，本文形成3个层次的评价 

指标体系如附图： 

投资项目的风险评价 U 
r———————_J—————]  

非系统风险 U 系统风险 U! 
I f 

■_T ] ■1 — 了— ] 
技术 生产 管理 市场 政策 宏观 社会 1 可 

法律 经济 抗力 

附图 

2 投资项目的风险评价等级和标准 

的确定 

根据上面的风险评价体系可知，一级评 

价指标 ( =1，2)的集合为u={u ，U2}；二级评 

价指标 V q=l，2，3)的集合为 V ={ V ：， 

3}，二级评价指标 V 0--1，2，3，4，5)的集合为 

V2={ 2。，V2，V23，V24，V25}。将评价指标 V。 =l， 

2，3，)和 =1，2，3，4，5)优劣等级划分为低、较 

低、一般、较高、高5种标准，其分值分别为 

5、4、3、2、1分；指标等级介于两相邻等级之 

间，相应评分为4．5、3．5、2．5、1．5分。 

据此，我们对黄石电缆厂拟投资电机项 

目的风险采用多层次灰色评价方法进行评 

价，具体过程如后文所述。 

3 确定评价指标 和 、 的权重 

采用层次分析法确定评价指标 ( =l， 

2)的权重向量为A=( ，啦)=(0．25，0．75)；评 

价指标 V =l，2，3)的权重向量为A．：(a am 

口l3)=(O．6334，0．2605，0．1 061)；评价指标 j = 

l，2，3，4，5)的权重向量为A 2=(啦l’ ，蚴， ， 

Ⅱ：， )=(0．4162，0．0985，0．2618,0．16ll，0．0624)。 

设P=5，即L=I，2，3，4，5，有 5位评价者， 

各评价者给黄石电缆厂拟投资电机项目的 

风险按评价指标评分等级标准评分，根据5 

位评价者所填写的评分表，求得黄石电缆厂 

拟投资电机项目的风险评价矩阵： 

r d d ⋯d I 
d 2。d。 ⋯ d．25 

l⋯ ⋯ ⋯ ⋯ 
I， ， ， L d

25l d252 ⋯ d255 
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4．O 3．5 3．5 

4．O 3．5 4．5 

4．0 4．0 4．5 

3．O 3．O 2．5 

3．5 3．5 4．O 

4．O 3．5 4．5 

4．5 4．5 4．5 

4．0 4．0 3．5 

4 评价灰类及其计算嘲 

4．1 确定评价灰类 

设评价灰类序号为e，e=l，2，⋯，5，即有5 

个评价灰类，即g=5，它们分别是“优”、“良”、 

“中”、“差”，“很差”，其相应的灰类及白化权 

函数如下： 

第 1灰类“优”(e=1)，灰数o。∈【5， ]， 

白化权函数 为； 

fdj5，d ∈【0,5] 

(d )={1， d ∈【5， ) 

【0， 隹【0， 

第2灰类“良”(e=2)，灰数o：∈【0，4，8】， 

白化权函数 为： 

I'd~,／4， d ∈【0，4] 

{ ，d EI4'8] 
【0， d 隹【0，8] 

第 3灰类“中”(e=3)，灰数o，∈【0，3，6】， 

白化权函数 为； 

fdj3， d ∈10，3] 

{ ， E【3，6] 
l ‘ 【0

， d 隹【0，6] 

第4灰类“差”(e=4)，灰数o ∈10，2，4]， 

白化权函数 为： 

fd 2， ∈【0，2] 

( )：{ ， [2，4] 
l 【
0， d 隹【0，4] 

第 5灰类“很差”(e=5)，灰数os∈10，1， 

2】，白化权函数 为： 

f1， d ∈【0，1] 

)_{竿 ， ∈IJ，2] 
【0， d 隹【0，2] 

4．2 计算灰类评价系数 

对于评价指标 第e个评价灰类的 

评价系数 。。 ： 

e=1： ⋯ (dil1) (dll2) (dIl3) (d--4) 

(dll5)=O．8+0．9+0．8+0．7+0．7=3．9 

厂rl1]r 0．3l 14 0．3693 0．2794 0．0399 0-1 

RI--I H 0．3515 0．3766 0．2510 0．0209 0 l 
L， J L 0．3377 0．4015 0．2608 0 0 J 

0．3478 

0、2895 

0．2600 

0．2369 

0．285l 

0．1491 0 

0．0395 0 

0．o2ll 0 

0 0 

0 0 

5 对 和 。、 作综合评价 

对黄石电缆厂拟投资电机项目的非系 

统风险(V．)和系统风险(V：)作综合评价，其 

综合评价结果曰 和曰：为： 

曰l=A l·R l=(O．3246，0．3746，0．2700，0．0308，0)； 

2；，4 2·R2：(0．2892，0．3420，0．2973，0．0715，o) 

由B 和B 得投资电机项目风险的总灰 

色评价权矩阵R： 

5 D D D 4 4 4 3 4 4 4 4 

D 5 D 5 D D 4 4 4 3 4 4 4 4 

m咖§砉眈 

n n n n 

∞ 吣 勰 

n n n n 
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在战略基础研究领域中探索 

新型的科研人员绩效评估体系 

唐 莉 

(四川大学 公共管理学院，四川 成都 610064) 

摘 要：目前我国国立科研机构一直沿用的绩效评估体系已成为束缚科研人员发展的桎梏，建立适合自身特点的 

新型、有效的绩效评估体系已刻不容缓。针对战略基础研究领域的特点和要求，对绩效评估体系的构建和关键绩效指标 

的设立进行了探讨： 

关键词：绩效评估体系；绩效评估指标；战略基础研究；科研人员 
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战略基础研究是指那些在基础研究中 

具有战略地位性质的R&D活动，诸如核能 

源、核武器、航空航天、空间技术等。它们位 

于科技前沿，代表了一个国家的最高科学水 

平，必然要求从事战略基础研究活动的机构 

具有强烈的学术专研和创新活力。目前，我 

国的国立科研机构仍然使用的是旧式的绩 

效评估方法，不仅无法发挥绩效评估对组织 

和员工的积极作用，而且与国际同行使用的 

先进绩效管理机制相比相差甚远，严重影响 

科研机构的国际竞争力。建立规范、有效的 

绩效评估体系是增强科研机构的科研能力． 

。 f I』f 0．3246 0_3746 0．2700 0．0308 0 1 

“一l 8，r【O．2892 O．3420 O．2973 O．o7l5 O J 

于是，对 即投资电机项目的风险作综 

合评价，其综合评价结果： 

B=A·R=(0．298 l，0．3501，0．2905，0．061 3,0) 

6 计算综合评价值及结论 

将各灰类等级按“灰水平”赋值，得各评 

价灰类等级值化向量 C，C= ．，d2， ， ， )= 

(100，80，60，40，20) 

于是，综合评价值Z为： 

Z-B·Cr_-f0．298l，0．3501，0．2905，0．0613．0) 

·f100．80，60．40．20)r=77．7 

由此可知，应用灰色多层次评价的方法， 

最后得到的分值为77．7，接近较低风险的评 

分值80，可以认为该项目风险较低。 

作为一种尝试，本文提出了一套投资项 

目的风险评价体系，并以灰色系统理论作为 

评价工具。在实际工作中，可根据实际情况 

对评价指标体系加以修正调整，使评价的结 

果更符合实际，以此来指导投资者的投资决 

策。 
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Grey Evaluation and Its Application to Investment Proj ects 

Absteract：This paper established an comprehensive evaluation system which combines systematic risk with DR— 

systematic risk about the risk of investment，and it described the basic process of grey system theory’S applica— 

tion to the risk evaluation of investment project．It has a instructive significance to the decision making of in— 

vestment project． 
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