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摘  要:  在矿床技术经济评价敏感分析的基础上用数学方法系统地分析了矿山生产中的主要不

确定因素- 销售收入、销售成本、生产能力、总投资对矿山投资收益率的影响程度, 同时讨论了多

因素随机变化对投资收益率的影响问题。
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1  前言

敏感分析是矿床技术经济评价中常用的不确定

分析方法。该方法研究影响矿山经济效益的诸多因

素与其投资效果的关系, 确定对投资效益敏感性大

的因素,以使决策者或经营者采取相应的对策保证

矿山不亏损。

在影响矿山投资效果的诸多因素中, 销售收入、

销售成本、生产能力、总投资等因素对投资效益的重

要性最大,而且这些因素本身的可变性也较大, 所以

是敏感分析研究的主要不确定因素。

从事矿床技术经济评价或研究工作会发现在敏

感分析中销售收入对投资效果的敏感性始终比销售

成本、生产能力、投资等因素的敏感性大, 其他因素

则可根据具体矿床有不同情况。还发现总投资的敏

感特征与其他因素不同, 表现在绘制敏感曲线时其

他因素的敏感曲线都是直线, 惟独投资的敏感曲线

不是直线。这些问题中是否有某种必然规律呢? 本

文主要针对这些问题采用数学方法系统研究因素与

投资效益关系, 比较主要不确定因素对投资收益率

的影响程度, 并简述多因素变化与投资收益率关系

问题。

2  单因素对投资收益率影响程度

一般敏感分析只讨论一个因素的变化对投资收

益率的影响,使其他因素固定不变, 并且使各因素的

变化率都相同(一般取 ? 10% )。通过比较各因素对

投资收益率的影响程度,找出对投资效益影响较大

的因素。

设 P, C, A , I 分别代表销售收入、销售成本、生

产能力、总投资; R 代表投资收益率; X 代表因素变

化率; Y P , Yc, Y A , Y I分别代表上述各因素的变化引

起的投资收益率的变化率。

则根据定义,投资收益率

R= P- C
I

当销售收入、销售成本、生产能力、总投资变化

率为 X 时,分别有:

P (1+ X )- C
I

= R(1+ Y P )

P- C( 1+ X )
I

= R(1+ Y C )

P( 1+ X )- C( 1+ X )
I

= R(1+ Y A )

P- C
I (1+ X )

= R (1+ Y I)
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  上述 4个等式为敏感分析的基本公式。等式右

侧相当于因素变化引起的投资收益率大小。为了便

于比较, 上述 4个式子用 R= P- C
I
代换, 并整理后

分别得到:

Y P= (1+
C

P- C
)X

Y C= - C
P- C

X

YA = X

Y I =
- X
1+ X

比较上述各式, 可得出各因素对投资收益率影

响程度大小。

当 X 为正值时, 由于 YP = X +
C

P - C
X = Y A +

| Y C | ,所以 Y P 大于 Y A 也大于| Y C | 。又,由于
1

1+ X

< 1, X> - X
1+ X

,即 Y A> | Y I |。所以有 Y P > YA >

| Y I | , Y P > | Y C |。这说明 4个因素中销售收入对投

资收益率影响最大。对| Y C | 和 Y A 来讲, 如果
C

P- C

> 1时,
- C
P - C

X > X ,即| Y C | > YA > | Y I |。
C

P- C

< 1时, | Y C | < Y A。这时| Y C | 和| Y I | 大小通过比较

C
P - C

与
1

1+ X
的值确定。

当 X 为负值时,有:

Y P= - (1+
C

P - C
) X= - ( X +

C
P - C

X )

Y C=
C

P- C
X

Y A = - X

Y I =
X

1- X
(X X1)

上式中, | YP | = | Y A | + Y C , YI > | Y A | 。| Y P |大

于 Y C 也大于| Y A |。Y P 和 YI 大小视(1+ C
P - C

)和

1
1- X

的大小确定。根据经验数值, ( 1+
C

P - C
)> 1.

5,所以只要 X 绝对值不大于 33%便可保证| Y P | >

Y I。而一般矿床经济评价中 X 绝对值不超过 30% ,

所以| Y P | > Y I> | Y A | , | Y P | > Y C。即销售收入的影

响最大。当 C
P- C

> 1时 YC> | Y A | ,这时 Y C 与 Y I 大

小比较
C

P - C
与

1
1- X

值确定。
1

P- C
< 1 时, Y C <

r Y A r < Y I。

从上述分析得出,主要不确定因素销售收入、销

售成本、生产能力、总投资中销售收入对投资收益率

影响最大, 其他因素具体参数(如销售收入、销售成

本、因素变化率等)不同各有不同情况。另外还可以

看出 Y P 和 Y C 大小不仅与因素变化率有关, 还和 P

和 C 的值有关,而 YA 和 Y I 大小只与因素变化率大

小有关。 r Y I r的值与 X 取的符号有关, 两者差别

随着| X |值的增大迅速变大。而| Y P |、| Y C |、| Y A |的

大小与 X 取的符号没有关系。

举一矿床经济评价实例说明。某矿 [ 1] 入选方

案:销售收入 420万元/年, 销售成本 266. 28 万元/

年,总投资 1093. 76万元, 投资收益率 14. 05%。当

销售收入、销售成本、生产能力和总投资各变化

? 10%时, 其投资收益率和投资收益率的变化率如

表 1所示。

表 1 某矿床不确定因素变化与投资收益率

及其变化率

T able 1 Uncertain facto r change and income

and it s uncer tain factor change o f a or e deposit

不确定因素

因素变化 10 %

投资收益

率/%

投资收益率

变化率/%

因素变化 - 10%

投资收益

率/%

投资收益率

变化率/%

销售收入 17. 89 27. 32 10. 21 - 27. 32

销售成本 11. 62 - 17. 32 16. 49 17. 32

生产能力 15. 46 10 12. 65 - 10

总投资 12. 78 - 9. 09 15. 62 11. 11

当 X= 10% , Y P = 27. 32% , Y C= - 17. 32% ,

YA = 10% , Y I = - 9. 09%。Y P = | Y C | , Y A > | Y I |。

所以 Y P 最大。由于 C
P- C

= 420
420- 266. 28

= 1. 73>

1,所以| Y C | > Y A > | Y I |。

当 X= - 10% , Y P= - 27. 32% , Y C= 17. 32% ,

YA = - 10% , Y I = 11. 11%。

| Y P | = Y C+ | Y A | , Y I > | YA |。(1+
C

P- C
)= 2. 73>

1
1- X

= 1. 11, 所以| Y P | > Y I , Y P 最大。由于
C

P- C

> 1, YC> | Y A | ,而
C

P- C
= 1. 73>

1
1- X

= 1. 11, 所以

YC 也大于 Y I。

表 1中也可以看出, | Y I | 的值当 X = 10%时为

9. 09% , X = - 10%时为 11. 11%。而| Y P | , | YC | ,
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| Y A |的值与 X = ? 10%时相同。

3  不确定因素对基准收益率的变化幅
度

  在考虑各因素变化对投资收益率影响时,设投

资收益率固定不变(即用基准收益率代替) , 则可得

到各因素对基准收益率的变化幅度(变化率) , 得到

的变化幅度越小, 该因素对投资收益的影响越大。

该方法在敏感分析中也经常使用。

设 X P、X C、X A、X I分别代表销售收入、销售成

本、生产能力、总投资的变化幅度, L 代表基准收益

率(其他符号意义同前) , 则:

X P=
L I+ C
P

- 1

X C=
P- L I

C
- 1

X A= L I
P - C

- 1

X I=
P- C
I L

- 1

上边几个公式是因素对基准收益率变化幅度的

基本式子
[ 2, 3]
。

为便于比较, 上述式子进行变换。由于 R =

P- C
I

, I = P- C
R
。代入以上各式并经整理分别得

出:

X P=
P- C
P

# L - R
R

X C=
P- C
C

# R- L
R

X A=
L - R
R

X I= R- L
L

比较以上各式得出各因素对投资效益的敏感程

度。

由于具体矿山生产中要求 P> C, R> L (否则无

收益) , 所以
P- C
P

<
P- C
C

, | X P | < X C ;
L - R
R

<

R- L
L

, 即 | X A | < X I。而
P- C
P

< 1,
P- C
P

#

L - R
R

<
L- R
R

, 所以| X P | < | X A | < | X I |。也

就是说,这些因素中销售收入的变化幅度最小。

P- C
C

< 1时,
P- C
C

# R- L
R

<
L - R
R

, 即 X C<

| X A | < X I。
P- C
C

> 1 时, X C> | X A | , 而 X C 和 X I

关系由于影响因素较多(与 P , C, R, L 都有关系)也

较复杂,这里不详细讨论。

举个具体例子说明。某矿床技术经济评价敏感

分析结果如表 2所示
[ 1]
。

表 2  某矿床敏感性分析表

T able 2 Sensitiv e analysis of a o re deposit

不确定

因素
单位 入选方案

基准收益率

下限( 8% )

基准收益率

上限( 12% )

上、下

限差

销售收入 万元 6030. 76 - 0. 4839 - 0. 3933 9. 06

销售成本 万元 2019. 50 1. 4451 1. 1745 - 27. 06

生产规模 万吨 40. 39 - 0. 7275 - 0. 5913 13. 62

矿山投资 万元 13661. 92 2. 6701 1. 4467 - 122. 34

从表 2 可见, 在基准收益率分别等于 8% 和

12%时,销售收入变化幅度绝对值均小于其他因素

的变化幅度绝对值; 生产能力变化幅度绝对值小于

投资的变化幅度。

这里
P- C
C

=
6030. 76- 2019. 50

2019. 5
= 1. 99> 1, 所

以销售成本的变化幅度大于生产能力变化幅度的绝

对值。销售成本变化幅度小于投资的变化幅度。其

顺序为| X P | < | X A | < X C< X I。

4  多因素变化对投资收益率的影响

矿山生产中不确定因素的变化实际上带有很大

的随机性和复杂性, 不可能孤立地、等量地变化。所

以研究各因素任意变化对投资效益的影响很有必

要。

设 X P , X C , X I 分别代表销售收入、销售成本、总

投资的变化率, Y 代表投资收益率的变化率(其他符

号意义同前) ,则这些因素的变化对投资收益的影响

可用下式表示:

P(1+ X P )- C(1+ X C )
I (1+ X I )

= R (1+ Y)

上式用 R=
P- C
I
代换,并加以整理可得出:

Y=
P( X P- X I )- C( X C- X I)

( P- C) (1+ X I)

该关系式是因素变化与投资收益率变化关系的

一般式子。
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该式中当

XC , X I 等于 0时, Y=
P

P- C
X P= (1+

C
P- C

)XP

X P , X I 等于 0时, Y=
- C
P- C

X C

X P , X C 等于 0时, Y=
- X I

1+ X I

X I 等于 0, X P= X C时, Y= X P= X C

上述几个式子分别相当于销售收入、销售成本、

投资、生产能力因素单独变化时的投资收益率的变

化率。

下面利用前面的矿床实例具体分析多因素变化

对投资收益率的影响。这里 P = 420, C= 266. 28。

X P , X C , X I 在 0~ ? 20%范围内变化时, Y 值的分布

见图 1。

图 1  某矿床投资收益率变化率分布图
Fig. 1 P lot show ing the income rate change o f a or e deposit

  为了讨论方便, 该图中各因素变化间隔按 10%

选取,实践中可根据实际需要任意选取间隔, 范围也

可选大一些。

从图 1中可直观地看出因素的变化对投资收益

率的影响。销售收入的增加, 销售成本的减少或投

资的减少都有利于投资收益率的提高。反之, 销售

收入减少,成本增加,投资增加都将导致投资收益率

下降。在变化率一致的情况下销售收入仍是影响投

资收益率的主要因素。

图中的虚线是投资收益率变化率 0值点的连

线,该线的右下部分为投资收益率增加区,左上部分

为减少区。矿山生产中争取各因素的变化控制在投

资收益增加区, 以便取得良好的经济效益。

5  结语

本文在敏感分析工作基础上系统研究了主要不

确定因素对投资收益率的影响程度, 揭示了销售收

入对投资效果最敏感的原因。

通过该研究对敏感分析实质有了更深入的了

解,得出的结论不仅解释了敏感分析结果,同时为敏

感分析指明了新的简便的方法, 比如利用投资收益

率变化率的计算公式可使投资收益率计算更方便。

探讨多因素随机变化与投资收益率关系方面也

作了有益的尝试, 提出了因素变化对投资收益率关
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系的一般关系式以及图示法, 对矿山生产实践中有

一定实用价值。
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Abstract:  On the basis o f sensibility analy sis in technica-l econom ic evaluat ion of mineral deposits, sys-

temat ic mathemat ical analysis has been applied to analy se degr ee of ef fects of main uncertain facto rs- pro-

ceeds of sale, sales cost, productiv ity and g ross investment on investment income rat io in mining produc-

t ion. Effect of multifactor on investment income rat io also has been discussed.
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3. State K ey L aborator y f or M ineral Depos its Research , N anj ing Univer sity , N anj ing 210093, China)

Abstract:  Research on C, O, Sr isotopes of carbonate ro cks is one o f the geochem ical t racers and provides

quant itat ive evidences for paleo-env ironment and paleoclimate change. The r esearch r esults rev eal that high

D( 13C) represents r ise of the sea level and high rate of o rganic carbon burry , the low D( 13C) the drop of sea

lev el and the org anic carbon burry rate;
87
Sr/

86
Sr ratio is negat ively co rrelated to eustatic change of sea lev-

el, D(
18
C) value is one of the signotur e to be t rsed to indicate if the carbonate rock w as exposed to late re-

w o rke. Gener al ly, ( Mn/ Sr) < 10, D( 18O POB ) < - 10 @ 10- 3 , imposit ively correlated D( 13 C) and D( 18O) are

the prerequisites fo r C, O, Sr isotopes to t race paleo-climate.

Key words:  carbonate; carbon iso tope; ox ygen isotope; st ront ium isotope; paleo climate; paleo oceanic

environment
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