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第八章 矿业投资方案的比较 

在矿业投资项目的技术经济分析中，方案比较和选择占有很大的比重。由于开采方法、

工艺、设备等技术手段的不同，在实现某个目标时，常常面临众多的技术方案。方案比较的

目的就是要选择一个技术上先进、工艺上成熟、经济上合理的最优方案。并不是任何方案之

间都是绝对可以比较的。不同的方案，其投入或产出的质量、数量、费用及发生的时间和方

案的寿命期限都不尽相同。对这些因素的综合经济比较需要有一定的前提条件和判别标准。 

8.1 方案比较的基本原则和步骤 

8.1.1 方案比较应遵循的原则 

方案比较应遵循下面几条基本原则： 

（1）必须遵循国家对矿山开发的技术政策和经济政策； 

（2）参与比较的方案，必须技术上先进，工艺上成熟，生产上可靠； 

（3）选择设备、材料要经济合理，符合国情； 

（4）设计方案的技术基础资料要可靠落实； 

（5）方案比较的基础要一致，具有可比性，例如，当方案的产品数量或质量不同时，

应该换算成相同的条件后方可比较或进行单位指标对比； 

（6）技术指标和经济指标的选取，必须正确合理； 

（7）评选方案应从技术上和经济上进行综合分析，全面论证，然后选择。 

8.1.2 方案比较的基本步骤 

（1）根据国家和有关部门对项目建设的要求和矿床开采条件，从技术的可能提出若干

个方案，并对这些方案进行技术上的初步评议，把其中某些明显不合理的方案逐个淘汰，一

般剩下二至三个方案。 

（2）确定和计算各方案的基本经济参数，如，基建投资、产品成本、产品价格和各种

费用指标等。 

（3）对各方案进行可比性检查，对不具备可比条件的因素，如产量、质量、时间、计

算范围等进行可比性调算。 

（4）计算各方案的经济效果指标。 

（5）利用经济效果指标各个方案进行技术经济分析。 

（6）进行技术经济、资源利用、环保等因素的综合评价，最终选出一个最优方案。 

8.2 方案比较的基本方法 

投资方案的比较可以从全投资的角度进行比较，也可以从追加投资角度进行比较。所谓
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全投资是指一个方案的总投资；追加投资是指一个方案比另一个方案多出的那部分投资。本

书第七章介绍的经济评价方法均从全投资的角度进行比较，但实际上在多个方案的选择中，

采用追加投资经济效益比较法更为广泛。本章将着重介绍追加投资经济效益的比较方法。 

（1）追加投资回收期法。 
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式中： T ——追加投资回收期； 

21, KK ——为方案Ⅰ、Ⅱ的基建总投资； 

21,CC ——为方案Ⅰ、Ⅱ的年总成本。 

决策准则： T 小于基准投资回收期，则投资大的方案为优，反之则为投资小的方案优。 

（2）追加净现值法。 
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式中： NPV ——追加投资净现值； 

tCF ——第 t 年 A、B 二方案的差额现金流； 

决策准则： 0NPV ，追加投资合理，即投资大的方案为优； 0NPV ，投资小

的方案为优。 

（3）追加内部收益率法。 
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追加内部收益率法也称增额内部收益率法。两个方案各年净现金流量额的现值之和等于

0 时的贴现率叫做追加内部收益率，若追加内部收益率大于或等于基准收益率则认为追加投

资是合算的，采用投资多的方案；反之则采用投资小的方案。 

表 8.1  两运输方案现金流 

项目 汽车 铁路 

投资 4.4 13.4 

年成本 2.8 1.5 

服务年限 5 10 

表 8.2  两运输方案差额现金流量 

年份 
现金流量 差额现金流量 

汽车 铁路 铁路－汽车 

0 －4.4 －13.4 －9 

1～5 －2.8 －1.5 1.3 

5 －4.4 － 4.4 

6～10 －2.8 －1.5 1.3 

合  计 －36.8 －28.4 8.4 
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[例 8.1]  某露天矿运输系统拟采用汽车运输和铁路运输二种方案，两方案的投资和成

本见表 8.1。若基准收益率为 10%，试比较两个方案的优劣？ 

解：（1）计算两方案的差额现金流量，见表 8.2，由于二个方案的寿命不同，为了使方

案具有可比性，汽车运输方案的寿命期加长一倍。 

（2）绘制差额现金流量图。 

（3）用现值法求差额现金流量的内部收益率，即追加投资的内部收益率。 

－9＋1.3×（P/A，i，10）＋4.4×（P/F，i，5）＝0 

查报酬率表知，i 在 12%与 15%之间，由插入法，可求得追加投资收益率 i＝14.24%。

因为 i＝14.24%＞10%＝MARR，所以，追加投资是经济的，故铁路运输方案为优。 

8.3 互斥方案的选择 

所谓互斥方案是指在若干个备选方案中，只能选取一个，不同方案之间的关系是相互排

斥的。例如，矿区和厂址的选择、设备购置、建设规模的选择等都只能选择其中的一个，属

于互斥方案。互斥方案的选择方法很多，前面介绍的各种方法一般都可以用于互斥方案的选

择。当许多方案都具有相同的功能，都能达到预期的目的，则投资最省的或年成本最低的以

及净现值、内部收益率最高的方案自然应该是最有条件当选的方案。但是，在资金预算有弹

性的情况下，为了获得更多的收益，有时并不一定选择收益率最高的方案，因为如果投资额

不大，即使内部收益率相当高，也获得不了太多的收益。因此，当有一批方案都大于企业的

目标收益率（MARR），在资金允许的情况下，选择投资额大的方案，将会获利更大。那么

是不是投资额最大的方案就最好呢？也不尽然。在这种情况下，就要考虑两个因素，一是投

资额要大，二是额外增加的投资的收益率是可以接受的，即必须大于基准收益率 MARR。

一般来说，互斥方案，增额投资收益率分析的步骤如下： 

（1）按投资额大小排列诸方案； 

（2）以不投资作为一个方案与投资最少的方案进行对比（实际上是求投资最少方案的

投资收益率）； 

（3）然后再依次与投资较多的方案进行比较，计算增额投资收益率； 

（4）若增额投资收益率＞MARR，则投资少的方案被淘汰，再用保险的方案与其他投

资多的方案进行比较，直到剩下最后一个方案，即为最优方案。 
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图8.1  差额现金流量图
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表 8.3  原始数据（单位万元） 

方  案 A B C D 

投   资 20 27.5 19 35 

年现金流量 2.2 3.5 1.95 4.2 

寿命（年） 30 30 30 30 

 

[例 8.2] 有四个可供选择的互斥方案，其现金流量及服务年限，如表 8.3，MARR＝10%，

问应选哪个方案？ 

解：按上述步骤计算，结果列于表 8.4 

方案 C 与不投资的 O 方案比较，IRRC＝9.63%，小于 10%，应予否定，再拿 O 方案与

A 方案进行比较，IRRA＝10.9%，大于 10%，则保留 A 方案。再拿 A 方案与 B 方案比较，

IRRB＝17.28%，大于 10%，A 被淘汰，B 入选，B 方案再与 D 方案比较，IRRD＝8.55%，低

于 10%，D 方案淘汰，最后 B 方案为最优方案。 

表 8.4  增额投资收益率计算结果 

方    案 C A B D 

投资（万元） 19 20 27.5 35 

年现金流量（万元） 1.95 2.2 3.5 4.2 

对比方案 C 比 O A 比 O B 比 A D 比 B 

增额投资 19 20 7.5 7.5 

增额现金流量 1.95 2.2 1.3 0.7 

增额收益率 9.63% 10.94% 17.28% 8.55% 

＞MARR × √ √ × 

选定方案 否 A B B 

这样做可以避免只选择投资最多的方案造成的错误，因为在上述四个方案中，A、B、

D 的投资收益率都大于 MARR，见表 8.5。当资金有弹性时，为了多收益，很有可能选择方

案 D，那就失误了，实际上以 B 方案为好。因为 D 方案额外增加的内部投资的收益率低于

MARR，是不经济的。 

表 8.5  各方案的 IRR 

方案 C A B D 

全部投资 IRR 9.63% 10.9% 12.40% 11.59% 

8.4 独立方案的选择 

一个矿业公司，在制定投资计划时，往往需要同时对若干个项目进行投资，采纳的投资

方案的多少主要取决于该时期公司的资金预算，根据拥有的资金的多少，确定应该采纳哪些

投资方案，这种方案称为独立方案。在一批备选方案中，有的是属于非上不可的项目，这样

的方案的取舍不受报酬率高低的影响。叫做不可避免投资方案，安排好这些方案后，于根据

所余资金的多少，选择其它方案，一般的作法是先求出各个独立方案的收益率，然后依收益

率的高低排序，淘汰收益率低于 MARR 的方案，在收益率大于 MARR 的方案中，根据资金
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预算确定入选方案，被选中方案不仅投资总额要与可能的资金相一致，而且总体收益应该最

大。 

表 8.6  各方案投资内部收益率计算 

方案 
投资 

（万元） 

寿命 

（年） 

年现金流量 

（万元） 

IRR 

（%） 
优先次序 

A 1000 6 287 18 3 

B 1500 9 293 13 否 

C 800 5 268 20 2 

D 2100 3 950 17 4 

E 1300 10 260 15 5 

F 600 4 254 25 1 

 

[例 8.3]  某采矿公司，计划下一年度计划中投资 3500 万元，目前有六个项目可以投资，

据初步测算六个方案的主要经济参数见表 8.6。公司的基准收益率 MARR＝14%，试用内部

投资收益率方法选择投资项目？ 

解：从表中，可以看到 B 方案的收益率低于 MARR，所以，立即淘汰，对剩下的各个

方案按收益率大小排序见表 8.7，考虑到资金预算为 3500 万元，选择 F、C、A 三方案，预

算剩余 1100 万元，预算剩余资金按最低收益率 MARR 计算，总体的内部收益率为： 

%4.18
3500

%141100%181000%20800%25600



IRR  

如果考虑预算资金的充分利用，改变方案的组合，又可分别求得三组方案的整体投资收

益率，见表 8.8。从表中可以看到，F、C、D 的方案组合比 F、C、A 方案组合更有利，而

且充分利用了资金预算。 

表 8.7 方案优先顺序 

方案 IRR 投资额 累计投资额 

F 25% 600 600 

C 20% 800 1400 

A 18% 1000 2400 

D 17% 2100 4500 

E 15% 1300 5800 

 

表 8.8  整体投资收益率计算结果 

方案组合 投资总额 整体收益率 

F、C、D 3500 19.1% 

C、A、E 3100 16.9% 

F、A、E 2900 17.4% 
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8.5 服务年限不同的方案比较 

在矿山投资项目的经济比较中，经常遇到服务年限不同的方案比较问题，例如，生产能

力的选择问题，其实质也是服务年限不同的方案选择问题，不同寿命期的设备选择等。由于

不同服务年限的方案，其投资和发生的费用、收益的时间都是不同的，因此，不具备可比性

条件，必须进行调算。对于矿山企业的服务年限，由于其年限很长，如果再考虑调算，那么，

计算的经济周期长达几十年，而几十年后的贴现系数很小，因此，没有多大实际意义，对于

一个特定的矿床，生产能力的选择应着重于综合论证，当然必要时，也进行方案比较，对于

矿山项目中的一些局部方案，如设备选择，建筑物、构筑物等方案都应当进行调算，调算一

般步骤： 

（1）计算不同服务年限的最小公倍数，以最小公倍数的年限作为各方案经济计算的周期； 

（2）在相同的经济计算周期内，分别计算各方案再投资的次数和金额； 

（3）绘制现金流量图； 

（4）按前面介绍的评价方法进行比较。 

如果采用年成本法进行比较，则服务年限可不予调算。 

[例 8.4]  某矿穿孔设备的选择有两个方案：方案Ⅰ采用潜孔钻机，投资 K1，年经营费

C1，使用寿命 6 年；方案Ⅱ采用牙轮钻机，投资 K2，年经营费 C2，使用寿命 9 年，若贴现

率取 i，试比较两者的经济效果？ 

解：按上述步骤进行计算： 

（1）两钻机的服务年限的最小公倍数为 18，以 18 年作为两方案经济计算的周期。 

（2）在 18 年内，潜孔钻机要再投资②次，牙轮钻机要再投资①次。为方便计算，设再

投资的金额仍为 K1、K2，年经营仍为 C1、C2。 

（3）绘制现金流量图（读者自己完成）。 

（4）计算两个方案的费用现值： 

)18,,/()12,,/()6,,/( 11111 iAPCiFPKiFPKKP   

)18,,/()9,,/( 2222 iFPCiFPKKP   

比较两个方案的费用现值，小者为优。 

此题也可以用年成本法解。如果用年成本法解，则不必进行调算，故凡有条件采用年成

本评价法评价，应尽量用它来评价。 

8.6 矿山生产规模方案比较 

采矿业的对象是地下矿产资源，对于一定的矿床，矿石工业储量是一定的，矿山生产规

模越大，那么，矿山的寿命就越短，相应的投资就越大，矿山企业建成后的现金流量大，反

之，则现金流量小。因此，如何比较不同服务年限的矿山企业呢？上面我们已经讲过，由于

矿山服务年限长达几十年，如果用最小公倍数调算再考虑重复投资，那么，计算周期会长达

百年以上，这样长的比较周期是没有实际意义的。当然，在比较生产规模不同的技术方案时，

可以采用年成本法，它不需相同的服务年限的条件，但是，它要求每个方案的经营费用年年

都相同，这实际上很难做到，因为矿床开采技术条件变化大，矿石开采成本变化很大。其次，
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矿山生产不同于其他企业，它的劳动对象是矿石，它是不需花钱买的，而其它行业的原材料

都需要买，这样，规模大的矿山企业，它的经营成本和投资费用一般都大，其超额投资不一

定能产生预期的年经营费的节约额。因此，用年成本比较不同生产规模的矿山技术方案是不

合理的。一般情况下，比较不同生产规模的技术方案时，必须计算各个技术方案的投资收益

率和净现值，投资收益率大的方案一般是较好的方案，其投资额大，所获得的净现值必然比

较多。为了弥补这种方案比较法的缺点，所以，使用净现值指数指标作为辅助方法，然后对

各个指标进行综合分析 

[例 8.5]  某矿床工业储量 600 万吨，预计矿山外部运输、工人村等生活设施需花固定

投资 400 万元，每吨采出矿石的单位基建投资为 15 元，假定基建期为 4 年，且投资以等额

形式在 4 年内投入，矿山建成后，每吨矿石的售价为 25 元，每年的固定成本为 100 万元/

年，每吨矿石的可变成本为 10 元/吨。目标投资收益为 15%，试计算矿山最优生产规模。 

解：根据矿床工业储量和矿山技术条件，选取 20 万吨/年、40 万吨/年、50 万吨/年、60

万吨/年、100 万吨/年，五个规模方案进行比较，这里以 20 万吨/年规模为例计算： 

年等额投资： 175
4

1520400



DK （万元/年） 

矿山服务年限： 3
20

600
L （年） 

年收入： 200)2010100(2520 A （万元） 

投资现值（贴现到投产年）： 

775.873993.4175)4%,15,/(1  AFKP D （万元） 

收入现值（贴现到投产年）： 

2.1313566.6200)30%,15,/(2  APAP （万元） 

净现值： 425.439775.8732.131312  PPNPV （万元） 

净现值指数： 5029.0
1


P

NPV
NPVR  

其余规模和各经济指标值计算方法同上，结果列于表 8.9。 

表 8.9  矿山生产规模方案比较表 

矿山规模 

（万吨/年） 
寿命 年投资 年收入 

投资现值 

总和 

收入现值 

总和 

净现值 

NPV 

净现值指 

数（NPVR） 

20 30 175 200 873.78 1319.2 439.42 0.5029 

40 15 250 500 1248.25 2923.7 1675.45 1.3422 

50 12 287.5 650 1435.49 3523.39 2087.9 1.4545 

60 10 325 800 1622.73 4015.04 2392.31 1.4743 

100 6 75 1400 2371.68 5298.3 2926.62 1.2344 
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从表 8.9 计算的结果可看出，净现值指数 NPVR 最大的矿山规模是 60 万吨/年，其

NPVR=1.4743，这个指标的含义为：在矿山规模 60 万吨/年时，除了保证达到预计的投资收

益率 15%外，每元投资现值尚可多得 1.4743 元现值收益。从表中还可以看到，所有的五个

方案都达到企业的基准收益率，但它们的单位投资所取得的经济效益以 60 万吨/年规模为最

优。再比较各方案的净现值，可看到，随着规模的增加净现值是增大的，但投资也增加很快，

一般来说，在选择最优规模时，用净现值标准往往会偏向于大规模开采，这在实际工作中是

行不通的，因为规模的大小除了经济因素外，还必须考虑技术上的可行性，作者认为用净现

值指数选择规模方案较为合理，目前我国的设计单位大多采用内部投资收益率和净现值指数

标准，或者联合使用。应该指出的是，基准贴现率（本例 15%）的选择对于净现值准则和

净现值指数准则有很大的影响，读者不妨用 %10i 计算一下本例，看情况会有什么变化？

另外，本例的有关假设条件是为了便于计算，实际工作中考虑的情况要复杂得多，有兴趣可

参考文献[35]。 

8.7 采矿方法方案选择 

采矿方法的选择是矿山设计中的一个主要内容，采矿方法选择的正确与否直接影响矿山

的经济效益、影响采矿方法选择的因素很多，有技术因素，如矿体赋存条件、矿石围岩的力

学性质等，也有经济因素，这里仅讨论经济因素对采矿方法选择的影响。 

（1）比较的内容 

① 表征经济效果的指标有：基建投资、采出矿石成本、最终产品成本、年盈利、总盈

利、净现值、投资收益率、返本年限等。 

② 年采出矿石规模，或全部服务年限内年产有用万分的数量、质量以及贫损指标等； 

③ 主要技经指标。矿块生产能力，千吨矿石采切化，劳动条件和生产率，水泥和坑木

等大宗材料耗量等。 

（2）比较方法。参与比较的采矿方法方案，因矿块生产能力、贫化率、损失率指标不

同，从而使确定的规模及年产品数量与质量也不同，有时还会引起基建投资相差很大。因此，

要进行全面的综合比较分析后，才能判定其优劣。由于各矿山情况千差万别，采矿方法方案

种类繁多，因此，在具体使用时，可因地制宜地简化比较的内容。 

由于影响采矿方法的因素太多，使用传统的方案法越来越不能适应多目标优化选择的要

求，近几年，许多数值优化选择方法被引入采矿方法选择中，取得了很好的社会经济效益。

主要有：多目标决策法、价值工程法、模糊数学法、灰色关联度法、层次分析法等。数值分

析法的共同特点是：采用不同的方法将参与比较的、能定量的各项技术经济指标进行无量纲

化；然后，针对各项指标对采矿方法选择的影响的重要程度，赋以不同的权重；最后，按各

自的数学原理求得一综合评价值，并由此比较各方案的优劣。 

习 题 

（1）为了增加现有生产工艺的产量，公司打算购买一台新的运输设备，现有 5 种类型的机

器可考虑，各方案现金流量如表 8.10。每种设备的寿命都是 10 年，年收入 40 万元，基准贴

现率为 12%，求： 
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① 计算年度费用，选择设备； 

② 基准贴现率为 12%时，计算回收期； 

③ 用追加投资回收期，比较机器 1 与机器 5。 

表 8.10 

机器类型 初始投资（万元） 年运行费（万元） 

1 50 22.5 

2 60 20.54 

3 75 17.082 

4 80 15.425 

5 100 11.374 

表 8.11 

方案 A1 A2 A3 

投资（万元） 5000 7000 8500 

年收益（万元） 1319 1942 2300 

（2）某公司考虑三个可行而相互排斥的投资方案（表 8.11），三个方案的寿命期均为

15 年，基准贴现率为 8%，用下列方法选择方案： 

① 追加投资净现值； 

② 追加投资收益率。 

（3）有三项投资，资料如表 8.12 所示。 

表 8.12 

时间 

现金流量 

投资 

 

0 

 

一年末 

 

二年末 

A 

B 

C 

－5000 

－5000 

－5000 

 

4000 

7000 

9000 

4000 

请计算：①利率分别为 5％、10％和 15％时的投资净现值。②各项投资的内部收益率。

③使用内部收益率法比较哪项投资有利？使用经现值法，利率为 10％时，哪项投资有利？ 

（4）试解释直接用内部收益率大小来比较方案会有利于早期效果好的方案。 

（5）试解释基准贴现率在方案比较中的作用。若基准贴现率定得较高，倾向于选择那

一类项目的方案。 

（6）某项目初始投资为 8000 元，在第一年末现金流入为 2000 元，第二年末现金流入

3000 元，第三、四年末的现金流入均为 4000 元，请计算该项目的净现值、净年值、净现值

率、内部收益率、动态投资回收期（i＝10%）。 

（7）某矿山，精矿产品全部采用水路运输，为了使码头上的装卸能力尽可能地扩大，

计划采用新装卸系统，目前有三种不同的系统（每个系统的装卸能力相同）可以选择，每种

系统的初始投资和运行费用如下表 8.13 所示。矿山最多只能筹措资金 140 万元，基准贴现

率为 15%，各种系统可组合投入运行，但每种系统只能供应一套，求最优的方案组合。 
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表 8.13 

系统 初始投资（万元） 年运行费（万元） 

Ⅰ 65 9.181 

Ⅱ 60 10.5 

Ⅲ 72 7.945 

（8）对于有几个独立投资项目的项目群，初始投资有限，一种挑选项目的办法是： 

第一步，计算各项目的基准贴现率下的净现值； 

第二步，计算各项目的净现值与初始投资之比； 

第三步，按净现值与初始投资比的大小，从大到小排列； 

第四步，按以上次序，首先挑净现值与初始投资比较大的项目，然后挑次的，直至初始

投资不够为止。 

试问，按这种方法挑选项目是否能保证最优？为什么？ 

（9）公司打算购买下列二种新机器，数据如表 8.14 所示。假如，公司的基准贴现率为

12%，采用下列方法选择方案： 

① 年成本；② 追加净现值。 

表 8.14 

费用项目 机器 A 机器 B 

初始投资（万元） 34 65 

服务寿命（年） 5 10 

残值（万元） 1 5 

运行费用（万元/年） 20 18 

（10）某厂拟购置机器设备一套，有 A、B 两种型号可供选择，两种型号机器的性能相同，

但使用年限不同，有关资料如表 8.15（单位：元）所示： 

表 8.15 

设

备 

设备

售价 

维修及操作成本 残值 

第1年 第 2 年 第 3 年 第4年 第 5 年 第 6 年 第 7 年 第 8 年 

A 

B 

20000 

10000 

4000 

3000 

4000 

4000 

4000 

5000 

4000 

6000 

4000 

7000 

4000 4000 4000 3000 

1000 

如果该企业的资金成本为 10％，应选用哪一种型号的设备？ 

（11）为冶炼厂提供两种储存水的方法，方法 A 在高楼上安装水塔，安装成本为 102000

元。方法 B 在与冶炼厂有一定距离的小山上安装储水池，安装成本为 83000 元。两种方法

的寿命估计为 40 年，均无残值。方法 B 还需购置成本为 9500 元的附加设备，附加设备的

寿命为 20 年，20 年末的残值为 500 元。年运行费用为 1000 元，基准贴现率为 8%。 

① 用净现值比较两种方案； 

② 用年成本比较两种方案。 

（12）某制造厂考虑下面三个投资计划。在 5 年计划中，这三个投资方案的现金流量情况如

表 8.16 所示（该厂的最低希望收益率为 10％）： 
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表 8.16 

方案 A（元） B（元） C（元） 

最初成本 65000 58000 93000 

年净收益（1～5 年末） 18000 15000 23000 

残值 12000 10000 15000 

a． 假设这三个计划是独立的，且资金没有限制，那么应选择哪个方案或哪些方案？ 

b． 在 a 中假定资金限制在 160000 元，试选出最好的方案。 

 

 


