
EXCEL模拟运算表是一个单元格区域，它可

显示某个计算公式中一个或多个变量替换成不同

值时的结果，有单变量模拟运算表和双变量模拟

运算表两种类型。单变量模拟运算表中，用户可以

对一个变量输入不同的值从而查看它对计算结果

的影响。双变量模拟运算表中，用户可以对两个变

量输入不同值从而查看它对计算结果的影响，比

如，某人准备贷款 400 000元购房，计划的还款时

间在 10 ~15年之间，目前的贷款利率为 5.22%，预

计未来还有若干次加息，每次的加息幅度 0.18%，

那么不同期限、不同利率下的月还款额分别是多

少？在这种情况下，我们就有必要把它计算出来并

放在一张数据表上供按揭者参考比较，这是一个

典型的双变量模拟运算问题，涉及贷款期限和贷

款利率两个变量。

一般地，对于某个分析模型：y=f（x1，x2，x3，

…，xn-1，xn），假设 x3，…，xn-1，xn共（n原2）个变量

均固定不变，仅 x1、x2两个变量在一定范围内波

动，若 x1有 n个取值，x2有 m个取值，则函数值 y

共有（n伊m）个计算结果，我们把这（n伊m）个计算

结果放在一张（n伊m）的二维数据表中，这张二维

表就是 EXCEL双变量模拟运算表。由于需要用

一行表示变量 x1的各个取值，用一列表示变量 x2

的各个取值，因此包括计算结果在内的双变量模

拟运算表是一个（n+1）伊（m+1）矩阵。下面笔者以

等额还款按揭和保本点分析为例，说明 EXCEL

双变量模拟运算表在财务管理工作中的运用。

一、不同利率与期限组合下的月还款额计算

1. 计算模型。等额还款法是一种非常普遍的

房贷还款方式，每个月的还款额 A 可以用

EXCEL财务函数 pmt来计算：A=pmt（rate，nper，

pv），其中 rate为贷款利率，nper为贷款期限，pv

为贷款金额。上例中由于我们要获得 400 000元

贷款在不同利率及期限组合下的月还款额，因此

分析模型中 pv 变成了一个常数，rate 和 nper 则

是两个变量，rate 的取值有 5.22%、5.40%、5.58%

等，nper的取值有 120，132，…，180，该问题转化

成为 EXCEL双变量模拟运算。由于 EXCEL财

务函数涉及资金流入与流出问题，资金流入用正

数表示，资金流出用负数表示，当 pv 是正数的时候，计算结果为负数。

为了描述的方便，我们不区分资金流入与流出，对 pmt（rate，nper，pv）的

计算结果取绝对值，上述月还款额的计算模型修正为：A=abs（pmt（rate，

nper，pv））。

2. 操作步骤。首先，我们设计一张 EXCEL表格（见表 1），该表格由两

部分组成，一是表头（B1:D3），包含计算模型中的各个参数；二是数据区

域（B5:H12），该部分的首行代表变量 nper的各个取值，首列代表变量

rate的各个取值，需要我们事先输入。如果想要更多的利率与期限组合，

则在首行以及首列增加变量值即可。

其次，在 D3单元格输入 400 000（常数值），因为上面已经分析过在

本模型中 pv 固定不变，而 nper、rate是变量，所以在 D1和 D2单元格输

入任意一个利率值和期限值。

再次，根据 B1：D3区域的数据在单元格 B5填入计算公式“=abs（pmt

（D1/12，D2，D3））”，得到计算值 3 927.8。注意，因为是按月偿还贷款，所

以公式的第一个参数要除以 12换算成月利率，而且公式一定要填写在模

拟运算表（n+1）伊（m+1）矩阵的 1伊1位置。

最后，选中整个数据区域 B5：H12，单击菜单“数据”/“模拟运算

表”，弹出对话框，在对话框的输入引用行的单元格处点击表头的 D2单

元格，模拟运算表的行代表期限；同理，在输入引用列的单元格处点击

表头的 D1单元格，单击确定按钮后出现运算结果，见表 1 的 C6：H12。

当我们在模拟运算表上任意修改已有的期限值和利率值时，计算结果

将自动更新。

类似的一个问题，某人目前最大的月还款能力为 3 000元，而贷款

利率在目前 6.655%的基础上还存在若干每次 0.18%的加息可能，还款

时间确定为 15~ 20年，那么在不同利率与期限的组合下贷款多少才不会
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A B

3 927.8

5.22%

5.40%

5.58%

5.76%

5.94%

6.12%

6.30%

C

120

4 285.76

4 321.26

4 356.92

4 392.76

4 428.78

4 464.96

4 501.32

D

132

3 989.52

4 025.50

4 061.67

4 098.04

4 134.59

4 171.33

4 208.26

E

144

3 743.86

3 780.34

3 817.02

3 853.90

3 890.99

3 928.29

3 965.78

F

156

3 537.12

3 574.08

3 611.27

3 648.68

3 686.30

3 724.15

3 762.21

G

168

3 360.94

3 398.39

3 436.08

3 474.01

3 512.17

3 550.57

3 589.19

H

180

3 209.20

3 247.15

3 285.34

3 323.78

3 362.47

3 401.41

3 440.60

期限

贷款利率渊年冤

贷款期限渊月冤

贷款金额渊元冤

5.55%

138

400 000

年
利
率

月
还
款
额｝｛

表 1 不同期限与利率组合下的等额还款计算表
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超出按揭者的经济承受能力？这也是一个双变量模拟运

算问题，按揭者能承受的贷款额 A可以用 EXCEL财务

函数 PV 进行计算，公式为：A=abs （pv（rate，nper，

pmt）），rate 为利率，nper 为期限，pmt为月还款额。本例

中 pmt为常数 3 000，rate与 nper是变量，仿照上面的操

作步骤，读者应该很容易解决这个问题。

二、在保本点分析法中的运用

某公司生产甲产品，2005 年产品的单位变动成

本（V）60元/件，固定成本总额（F）500 000元，产品销售

单价（P）100元/件，销售量（Q）20 000件。在制定 2006年

的计划时，公司讨论后认为，由于原材料价格上涨，单位

变动成本的增幅预计在 5%~9%之间；为了保持产品的竞

争力，销售单价维持不变，销量的增幅预计在 10% ~ 15%

之间；由于设备还有一定的剩余生产能力，因此固定成本

总额不发生变化。要求分析销量和单位变动成本变动后

利润的各种可能取值。本例的计算模型：仔（目标利润）=

（P原V）伊Q原F，由于已经限定 P、F不变，因此变量就剩下

V与Q了，该问题也转化成为 EXCEL双变量模拟运算。

仿照实例的步骤，得到基于保本点分析模型下的双变量

模拟运算表，见表 2。
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一、长期投资方案现金流量的估算

对于长期投资项目，进行财务评价的常用指标主要

有净现值、内含报酬率、现值指数和投资回收期,它们的

计算都依赖于对投资项目未来现金净流量的测算，因为

现金流量是计算项目长期投资决策评价指标的主要依

据和重要信息。估计长期投资项目现金流量，会涉及很

多变量，并且需要企业相关部门的参与。比如，销售部门

负责预测售价和销量，产品开发和技术部门负责估计长

期投资方案的资本支出，生产和成本部门负责估计制造

成本。财务人员的主要任务是：为销售、生产等部门的预

测建立共同的基本假设条件，如物价水平、折现率等；协

调参与预测工作的各部门人员，使之能相互衔接与配

合；防止预测者因个人偏好或部门利益而高估或低估收

入和成本。为了科学估算现金流量，可将长期投资决策

中的现金流量按时间特征分为以下三部分：

1. 初始现金流量。初始现金流量是指开始投资时发生的现金

流量，一般包括固定资产投资、无形资产投资、开办费投资、营运资

金投资和原有固定资产的变价收入等。其中：固定资产投资主要应

当根据项目规模和投资计划所确定的各项建筑工程费用、设备购

置成本、安装工程费用和其他费用来估算。对于无形资产投资和开

办费投资，应根据需要和可能，按有关的资产评估方法和计价标准

逐项进行估算。在估算构成固定资产原值的资本化利息时，可根据

长期借款本金、建设期和借款利息率按复利方法计算。

实施新项目往往需要追加营运资金。长期投资可能导致企业

对新产品的销售储备、应收账款或现金的需求增加等。由于公司用

于购买这一部分存货的现金不能再用于购买其他存货，因此营运

资金的需求应视为新项目的现金流。营运资金的变化量等于期末

营运资金余额与期初营运资金余额之间的差额。若差额大于 0，则

构建 EXCEL模板进行长期投资决策

河 南 濮 阳 高凡修

【摘要】做好长期投资决策的关键是对长期投资项目进行科学的可行性研究和财务评价。长期投资项目的财务评价指

标主要有净现值、内含报酬率、现值指数和投资回收期。但传统的手工计算方法工作量太大。为了提高长期投资决策的效

率，本文构建了一种 EXCEL模板以自动测算财务指标。
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165 600

22 000

22 200

22 400

22 600

22 800

23 000

C

63

314 000

321 400

328 800

336 200

343 600

351 000

D

63.6

300 800

308 080

315 360

322 640

329 920

337 200

E

64.2

287 600

294 760

301 920

309 080

316 240

323 400

F

64.8

274 400

281 440

288 480

295 520

302 560

309 600

G

65.4

261 200

268 120

275 040

281 960

288 880

295 800

H

变动成本

销 量

单 价

固定成本

68

20 800

100

500 000

销

量

利

润｝｛

表 2 不同销量及单位变动成本组合下的利润表

单位变动成本


