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摘　要 :主要分析了企业投资项目经济评价指标体系的构成以及各指标间的关系 ,并以湖南邵阳罗城冶炼

厂投资项目为例 ,系统分析了该项目的主要经济评价指标 ,在此基础上 ,应用环境评价指标和竞争者评价

指标对该项目的经济可行性进行了评价。
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　　科学评价与分析投资项目是实现项目决策科学

化、提高项目效益及其经济持续性发展的关键。随

着我国经济的高速发展 ,投资项目日益增加 ,对投资

项目进行科学评价已成为项目投资前的必备工作。

2004 年 7 月 25 日 ,酝酿已久的《国务院关于投资体

制改革的决定》(以下简称为《决定》)正式发布实施 ,

改革的目标是建立市场引导投资、企业自主决策、银

行独立审贷、融资方式多样、中介服务规范、宏观调

控有效的新型投资体制。在该《决定》实施之前 ,国

家要求所有国有企业投资项目必须进行项目评价 ,

主管部门根据评价结果 ———《项目可行性研究报告》

进行审批 ,只有审批通过后 ,企业才能进行投资。该

《决定》实施后 ,企业对项目自主投资时 ,只要向主管

部门备案即可 ,无须再向主管部门递交《项目可行性

研究报告》。这也就意味着政府投资管理部门不再

对投资项目的市场前景、经济效益、资金来源和产品

技术方案等进行评审 ,因为这些方面都属于企业自

主决策范围内的事项 ,应由企业自主决策、自担风

险。所以 ,企业对投资项目拥有更大自主权 ,企业自

身投资活动越来越频繁 ,企业对未来投资项目的收

益、风险分析意识不断增强 ,项目评价结果依然是投

资决策的重要的数量依据。随着计算机的普及 ,项

目可行性分析软件不断得到开发与应用 ,投资项目

经济评价的格式也基本定型 ,因此 ,企业项目评估人

员无需花太多的时间和精力来编写可行性研究报

告。投资项目经济评价的方法虽然会随经济形势的

变化有所改变 ,但变动的频度较小 ;然而 ,投资项目

的经济评价指标体系却变化比较频繁 ,它不仅会随

经济形势的改变而变化 ,也会因项目的不同而发生

改变。采用不同的经济评价指标体系对同一项目评

价可能会得到不同的评价结论 ,从而影响企业决策

者对项目投资的准确决策 ,所以 ,评估专家与决策者

应当重视项目经济评价指标体系的选择。

1 　文献综述

目前 ,国内外关于评价方法、评价指标的研究成

果相对较多 ,但关于评价指标体系选择的学术成果

不多 ,并且大多是零散的研究。美国匹兹堡大学教

授 Sat ty 在 20 世纪 70 年代中期提出了层次分析法
(analytic hierarchy process ,A H P) 。此后 ,A HP 方

法在项目评价的多方案择优中得到了广泛的运用 ,

尤其是在选择与判断一些难以量化的评价指标方面

具有较大优势 ,但是在对某一项目具体的评价指标

选择上运用较少。

当前 ,国内外学者针对某一评价指标的应用和

不足进行了大量研究。加拿大劳伦大学学者哈达辛

斯基在《内部收益率 ———有缺陷的评价准则》一文

中 ,分析了内部收益率 ( internal rate of ret urn ,

IRR)指标在理论与运用方面存在的缺陷 ,同时研究

了 IRR 在项目评价中与净现值 ( net p resent value ,

N PV)比较时的指标选择[1 - 2 ] 。杨亚达等分析了基
准贴现率 i0 在经济评价中对 IRR 指标的影响[3 ] 。

朱建敏对现有不考虑通货膨胀影响条件下的评价指

标体系进行了研究 ,分析了其缺陷 ,指出在运用评价

指标对投资项目进行评价时应考虑通货膨胀因素。

贾春霖、江焕平等对反映同一经济性的评价指标进

行了比较研究。贾春霖指出 :目前世界相关评估组

织和银行对各动态指标的应用观点不尽一致。世界
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银行和亚洲开发银行最常用的是 IRR 指标 ,其理由

是事先不必规定贴现率且很容易用复利法计算 ,另

外 IRR 反映了资本的收益性和周转能力 ,可看出资

本运用的效率。但当生产经营费相对于投资较大

时 ,则不能用 IRR 指标。美国国际开发署却彻底否

定了 IRR 指标 ,甚至也否定了 B / C(即收益成本比

较) 指标 ,规定只使用 N PV 指标 ,并认为项目实施

的关键并不是规定投资的下限 ,而是要确定投资的

优先秩序 ,故采用 N PV 指标[ 4 ] 。江焕平分析了

N PV 与 IRR 对互斥项目评价时出现矛盾的原因、

条件 ,认为 N PV 指标是比较客观的评价指标。王

勉、黄颖分析了 N PV 与 IRR 指标的不同经济含义

及其在项目经济评价中的运用。另外 ,许多权威的

项目经济评价指南或手册均只对评价方法和指标进

行了阐述 ,并未对指标的选择提供更多的指导。如 :

2006 年国家发展改革委员会编写发布的第三版《建

设项目经济评价方法与参数》(以下简称为《方法与

参数》) ,是各咨询机构、设计院编写《项目可行性研

究报告》立论依据 ,甚至目前市场中流行的可行性分

析软件也是依据《方法与参数》进行设计的 ,但是《方

法与参数》并未对指标的选择提供更多的指导[5 ] 。

《房地产开发项目经济评价方法》、《邮电通信建设项

目经济评价方法与参数》、《物流仓储项目可行性研

究与经济评价手册》、《农业项目可行性研究与经济

评价手册》、《石油天然气项目可行性研究与经济评

价手册》、《林业项目可行性研究与经济评价手册》等

行业评价手册 ,作为各行业投资项目评价的理论依

据 ,也只侧重于评价方法与指标的介绍 ,评价指标的

选择没有引起重视。

2 　企业投资项目经济评价主要指标及
其关系
　　企业投资项目经济评价的指标种类繁多 ,我们

在此将其归纳为项目内部经济评价指标和影响项目

经济评价的外部指标 ,如图 1 所示。

　　在这些指标中 ,内部指标对企业投资项目有决

定性作用。因为企业是一个以盈利为主要目的的投

资活动主体 ,企业在投资时必定更加关注投资项目

的经济性和风险性 ,所以财务评价指标体系和风险

评价指标体系的选择显得尤为重要 ,故这两类指标

体系应作为核心指标。财务评价指标主要包括静态

评价指标与动态评价指标[ 6 - 7 ] 。静态评价指标体系

是指不考虑资金时间价值的投资项目评价指标体

系 ,主要包括静态投资回收期、简单收益率指标体

系、多方案比较静态评价指标体系等。动态评价指

标体系是指考虑资金时间价值的投资项目评价指标

图 1 　投资项目主要经济评价指标体系

体系 , 主要包括动态投资回收期 ( P’
t ) 、净现值

(N PV) 、内部收益率 ( IRR) 等指标。动态评价指标

体系不但考虑了资金的时间价值 ,而且大多数动态

评价指标体系考虑了项目在整个寿命周期内收入与

支出的全部经济数据 ,因此 ,动态评价指标是比静态

评价指标更科学、更全面的评价指标。静态评价指

标只用于项目初始评价 ,但较少用于详细评价阶段 ,

故不将静态评价指标作为核心指标。项目风险就是

项目在其寿命周期内自然存在的导致经济损失的变

化[8 ] 。投资项目是在未来一段时间的资金投放活

动 ,由于投资项目的未来与目前的预测不可能是完

全一致的 ,所以 ,风险是必然存在的。规避风险与减

少风险是投资者十分关注的问题。风险评价是投资

项目评价的重要组成部分。风险评价指标体系主要

包括盈亏平衡分析、敏感性分析、安全性分析

等[9 - 11 ] 。

在对企业投资项目的经济评价中 ,过去人们更

注重其内部经济评价指标 ,而忽视其外部经济评价

指标。内部经济评价指标对项目固然有决定性意

义 ,但外部经济评价指标有时也会对项目的实施产

生致命的影响 ,因此 ,在对项目进行经济评价时 ,不

应该忽视项目的外部经济评价指标 ,应对外部经济

评价指标进行评估 ,考察其对项目影响的大小 ,并将

这种影响量化 ,然后转化为内部经济评价指标。这

一过程如图 2 所示。

3 　企业投资项目经济评价主要指标
选择的实证分析
　　本文以湖南邵阳罗城冶炼厂投资项目的经济评

价为例 ,来说明主要经济评价指标体系的选择及其

对投资决策的影响。

3. 1 　项目概况、资金筹措及运用

湖南邵阳罗城冶炼厂投资项目是一个由政府牵

头、多方筹资的招商引资项目 ,项目地址确定为邵阳
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图 2 　投资项目评价核心指标关系图

注 :NPV 为净现值 ; IRR 为内部收益率 ; P’
t 为动态投资回收期 ;

V P 为盈亏平衡点生产能力利用率 ; Sb 为项目安全边际 ,是指项

目产量完成时的销售额 (S)与盈亏平衡时的销售额 ( S0 ) 之差 ,即

Sb = S - S0 。

罗城镇的一个开发区 ,该开发区交通便利 ,远离居民

生活区域 ,周围是山地 ,适合建立冶炼厂。湖南邵阳

罗城冶炼厂以冶炼锑矿为主 , 生产三氧化二锑
(Sb2 O3 ) 、三硫化二锑 ( Sb2 S3 ) 、精锑 ( Sb21) 等锑产

品。该投资项目建设期为 1 年 ,设计生产能力为年

产三氧化二锑 ( Sb2 O3 ) 200 吨、三硫化二锑 ( Sb2 S3 )

600 吨、精锑 (Sb22) 100 吨。预计第 1 年湖南邵阳罗

城冶炼厂的生产能力为设计能力的 80 % ,从第 2 年

起达产运行 ,计划运行 10 年。

　　该项目所需固定资金投资为 550 万元 ,其中购

置设备投资为 350 万元 ,厂房等土建投资为 150 万

元 ,其他投资支出为 50 万元。项目所需流动资金为

200 万元。

项目资金来源包括招商引资 400 万元 ,由湖南

锡矿山中远锑业有限责任公司投资 ,其中设备折价

350 万元 ,企业职工自筹集资 150 万元 ,流动资金

200 万元贷自工商银行 ,贷款年利率为 6. 5 %。

3. 2 　传统项目的经济评价及评价结论

3. 2. 1 　财务评价

该项目是招商引资、企业职工自筹资金和银行

贷款项目 ,所以 ,财务评价指标是决定该项目能否可

行的首要指标。财务评价指标主要选择财务净现值
(N PV) 、财务内部收益率 ( IRR) 和动态投资回收期
( P’

t ) 。该项目的全投资现金流量表如表 1 所示。由

表 1 可计算出以上 3 个财务评价指标的数值。该项

目交税之后 ,3 个财务评价指标的数值分别为 : N PV

= 447 . 13 万元 > 0 ; I R R = 31 . 53 % > ic = 15 %; P’
t =

3 . 75 年 , P’
t 小于预期回收期 5 年。该项目交税之

前 ,3 个财务评价指标的数值分别为 : N PV = 722 . 2

万元 > 0 ; I R R = 40 . 17 % > ic = 15 %; P’
t = 3 . 33 年 ,

P’
t 小于预期回收期 4 年。

该项目的损益情况如表 2 所示。由表 2 所知 :

该项目进入正常生产年份后 ,每年的税前利润为

171170 万元 ,税后利润达到 115. 04 万元 ,在其寿命

期内 ,企业的税后利润总额为 1428. 77 万元 ,各种税

收总额为 3308. 25 万元。因此 ,单纯从财务分析 ,该

项目是可行的。
表 1 　湖南邵阳罗城冶炼厂投资项目的全投资现金流量表 万元

序号 项 目
建设期 投产期 达到设计能力生产期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
合计

生产负荷 ( %) 0 80 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %

1 现金流入 0 1528 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 2132. 5 20850. 5

1. 1 产品销售 (营业)收入 1528 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 20628

1. 2 回收固定资产余值 22. 5 22. 5

1. 3 回收流动资金 200 200

2 现金流出 577. 5 1435. 32 1632. 5 1632. 5 1729. 08 1729. 08 1744. 96 1744. 96 1744. 96 1744. 96 1744. 96 1744. 96 19205. 7

2. 1 固定资产投资 550 550

含投资方向调节税 27. 5 27. 5

2. 2 流动资金 200 200

2. 3 经营成本 1120 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 15120

2. 4 销售税金及附加 115. 32 144. 15 144. 15 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 2710. 02

2. 5 所得税 88. 35 88. 35 40. 78 40. 78 56. 66 56. 66 56. 66 56. 66 56. 66 56. 66 598. 22

3 净现金流量 (1 - 2) - 577. 5 92. 68 277. 5 277. 5 180. 92 180. 92 165. 04 165. 04 165. 04 165. 04 165. 04 387. 54 1644. 76

4 累计净现金流量 - 577. 5 - 484. 82 - 207. 32 70. 18 251. 1 432. 02 597. 06 762. 1 927. 14 1092. 18 1257. 22 1644. 76

5 所得税前净现金流量 - 577. 5 92. 68 365. 85 365. 85 221. 7 221. 7 221. 7 221. 7 221. 7 221. 7 221. 7 444. 2 2242. 98

6
所得税前累计

净现金流量
- 577. 5 - 484. 82 - 118. 97 246. 88 468. 58 690. 28 911. 98 1133. 68 1355. 38 1577. 08 1798. 78 2242. 98

计算指标 所得税后 所得税前

财务内部收益率 31. 53 % 40. 17 %

财务净现值 467. 13 ( ic = 15 %) 742. 23 ( ic = 15 %)

投资回收期 (年) 3. 75 3. 33
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表 2 　湖南邵阳罗城冶炼厂投资项目的损益表 万元

序号 项目
投产期 达到设计能力生产期

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
合计

1 产品销售收入 1528 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 20628

2 销售税金及附加 115. 32 144. 15 144. 15 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 2710. 02

3 总成本费用 1198. 50 1498. 12 1498. 12 1498. 12 1498. 12 1450 1450 1450 1450 1450 1450 15890. 98

4 利润总额 214. 18 267. 73 267. 73 123. 58 123. 58 171. 70 171. 70 171. 70 171. 70 171. 70 171. 70 2027. 00

5 所得税 88. 35 88. 35 40. 78 40. 78 56. 66 56. 66 56. 66 56. 66 56. 66 56. 66 598. 23

6 税后利润 214. 18 179. 38 179. 38 82. 80 82. 80 115. 04 115. 04 115. 04 115. 04 115. 04 115. 04 1428. 77

7 可供分配利润 214. 18 179. 38 179. 38 82. 80 82. 80 115. 04 115. 04 115. 04 115. 04 115. 04 115. 04 1428. 77

8 未分配利润 214. 18 179. 38 179. 38 82. 80 82. 80 115. 04 115. 04 115. 04 115. 04 115. 04 115. 04 1428. 77

9 累计未分配利润 214. 18 393. 56 572. 94 655. 74 738. 54 853. 58 968. 62 1083. 66 1198. 70 1313. 73 1428. 77

3. 2. 2 　风险评价

风险评价指标是该项目评价的核心指标之一。

对于风险评价指标体系的选择 ,通常选用盈亏平衡

点生产能力利用率 (VP ) 和项目安全边际 ( Sb ) 来考

察一个项目的财务风险状况。

将产品三氧化二锑 ( Sb2 O3 ) 记为产品 Ⅰ:V P1 =

65 % ,S b1 = 140 万元。将产品三硫化二锑 ( Sb2 S3 ) 记

为产品 Ⅱ:V P2 = 76119 % , S b2 = 214129 元。将产品

精锑 (Sb21)记为产品 Ⅲ:V P3 = 90191 % , S b3 = 19109

万元。

从以上分析可以看出 ,该项目生产的 3 种产品

中 ,产品 Ⅲ的盈亏平衡点生产能力利用率 V P3 =

90191 % ,偏高 ,S b3 = 19. 09 万元 ,偏低 ,因此产品 Ⅲ

的风险很高。这主要是因为提炼精锑的设备与技术

要求比较先进 ,而该投资项目的规模较小 ,设备与技

术没有达到批量提炼精锑 ( Sb21) 的水平 ,故其生产

成本较高 ,风险也较高 ,所以 ,在目前的价格和技术

条件下 ,应尽量减少该产品的生产。

采用敏感性分析指标来考察项目的敏感因素 ,

主要考察项目的销售收入或各产品的价格、经营成

本、投资额三因素对 N PV 和 IRR 的影响 ,分析结果

如表 3 所示。

表 3 　湖南邵阳罗城冶炼厂投资项目的敏感性分析表

项目 基本方案
投资额

+ 10 % - 10 %

销售收入

+ 10 % - 10 %

经营成本

+ 10 % - 10 %

NPV (万元) 447. 13 389. 38 504. 33 1272. 17 - 467. 36 - 235. 12 1039. 94

较基本方案的增减 (万元) - 57. 75 57. 2 825. 06 - 914. 49 - 682. 25 592. 81

IRR( %) 31. 53 28. 31 35. 34 61. 98 无解 3. 24 54. 19

较基本方案的增减 ( %) - 3. 22 3. 81 30. 45 - 28. 29 22. 66

　　根据敏感性分析结果见表 3 ,可以得出湖南邵

阳罗城冶炼厂投资项目的 N PV 敏感性分析图 (见

图 3)和 IRR 敏感因素分析图 (见图 4) 。

图 3 　NPV敏感因素分析

　　从图 3 和图 4 可以发现 ,该项目对投资额不是

很敏感 ,但对销售收入和经营成本十分敏感 ,因此 ,

企业在经营过程中要特别关注产品的市场价格和原

图 4 　IRR敏感因素分析

材料(锑矿石) 、燃料的价格以及企业的各种费用。

3. 2. 3 　评价结论

根据以上评价可知 ,该项目从企业财务角度分

析是可行的 ,可以投资生产 ,但在项目实施过程中应

该注意敏感因素的控制。

3. 3 　考虑外部经济评价指标后的评价结论
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传统的项目经济评价主要注重项目内部评价指

标体系的选用 ,而很少涉及项目外部评价指标。湖南

邵阳罗城冶炼厂投资项目是资源消耗性投资项目 ,在

符合国家有关政策的前提下 ,其核心指标应该为财务

评价指标和风险评价指标 ,但是外部经济评价指标对

该项目的风险性影响较大 ,因此绝不能忽视。

由湖南邵阳罗城冶炼厂投资项目的风险分析可

知 ,其敏感因素为销售收入和经营成本。销售收入

只要下降 4. 6 %或经营成本只要上升 6. 6 % ,就有可

能导致该项目亏损。影响销售收入的主要因素是国

际与国内锑的价格变化 ,其价格又主要受行业竞争

者生产销售情况的影响 ,竞争者一旦采取低价销售 ,

就有可能对该项目造成致命的打击。因此 ,我们应

该根据竞争者的供给状况和世界锑业供求关系进行

预测分析 ,然后 ,确定锑在未来几年的价格变化趋

势 ,由此来确定该项目的经济可行性。在该项目中 ,

影响经营成本的主要因素是环境经济因素和管理费

用。该项目是资源冶炼项目 ,在生产过程中 ,废渣、

废气和废水的排放一旦处理不当 ,就有可能对当地

环境造成破坏 ,接踵而来的可能是赔偿 ,导致管理费

用的增加。因此 ,在该项目建设初期就应该对其环

境经济进行正确的评估 ,否则它就是影响该项目盈

利和正常运行的关键因素。

我们可以将竞争者的影响和环境经济影响进行

简单量化。预计竞争者在该厂投产一年后可能会采

取价格竞争手段 ,如果产品降价幅度为 2 %～5 % ,

那么从投产后第六年开始 ,国际国内市场价格就变

得不明确。预计环境污染导致的管理成本从投产开

始增加 ,假设第一年为销售收入的 3 % ,以后每年以

1 %的幅度增长。经过上述量化 ,湖南邵阳罗城冶炼

厂投资项目的现金流量如表 4 所示。由表 4 可知 ,该

项目交税之后 ,财务评价指标主要选择财务净现值
(NPV) 、财务内部收益率 ( IRR) 和动态投资回收期
(P’

t ) 3 个财务评价指的数值分别为 : N PV = - 163. 61

万元 < 0 ; I RR = 3. 29 % < ic = 15 %; P’
t = 11. 46 年 , P’

t

远大于预期回收期 5 年。因此 ,考虑竞争者和环境影

响因素后 ,该项目在财务上不具有可行性。

表 4 　湖南邵阳罗城冶炼厂投资项目现金流量表(考虑外部评价指标影响) 万元

序号 项 目
建设期 投产期 达到设计能力生产期

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
合计

生产负荷 ( %) 0 80 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %

1 现金流入 0 1528 1871. 8 1852. 7 1852. 7 1871. 8 1910 1910 1910 1910 1910 2132. 5 20659. 5

1. 1 产品销售 (营业)收入 1528 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 1910 20628

3 竞争者对收入的影响 - 38. 2 - 57. 3 - 57. 3 - 38. 2 - 191

1. 2 回收固定资产余值 22. 5 22. 5

1. 3 回收流动资金 200 200

2 现金流出 577. 5 1435. 32 1689. 8 1708. 9 1824. 58 1843. 68 1878. 66 1877. 76 1910. 96 1917. 5 1936. 6 1972. 36 18988. 32

2. 1 固定资产投资 550 550

含投资方向调节税 27. 5 27. 5

2. 2 流动资金 200 200

2. 3 经营成本 1120 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 15120

3 环境污染对成本的影响 57. 3 76. 4 95. 5 114. 6 133. 7 152. 8 210. 1 229. 2 248. 3 267. 4

2. 4 销售税金及附加 115. 32 144. 15 144. 15 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 288. 3 2710. 02

2. 5 所得税 88. 35 88. 35 40. 78 40. 78 56. 66 36. 66 12. 56 0 0 16. 66 380. 8

3 净现金流量 (1 - 2) - 577. 5 92. 68 182 143. 8 28. 12 28. 12 31. 34 32. 24 - 0. 96 - 7. 5 - 26. 6 160. 14 1671. 18

4 累计净现金流量 - 577. 5 - 484. 82 - 302. 82 - 159. 02 - 130. 9 - 102. 78 - 71. 44 - 39. 2 - 40. 16 - 47. 66 - 74. 26 85. 88

5 所得税前净现金流量 - 577. 5 92. 68 270. 35 232. 15 68. 9 68. 9 88 68. 9 11. 6 - 7. 5 - 26. 6 176. 8 466. 68

6
所得税前累计

净现金流量
- 577. 5 - 484. 82 - 214. 47 17. 68 86. 58 155. 48 243. 48 312. 38 323. 98 316. 48 289. 88 466. 68

计算指标 所得税后 所得税前

财务内部收益率 3. 29 % 16. 81 %

财务净现值 - 163. 61 ( ic = 15 %) 50. 84 ( ic = 15 %)

投资回收期 (年) 11. 46 3. 92

4 　结论

基于以上分析 ,我们可以得到以下结论 :

1)在企业投资项目的经济评价中 ,选择不同的

评价指标体系可能会导致不同的评价结果 ,从而影

响决策的正确性。

2)在项目评价中 ,环境经济评价指标、竞争者影

响评价指标以及社会评价指标应尽可能量化 ,并考

察其对核心指标的影响 ,以便全面系统评价项目的

经济性 ,使项目评价更好地为投资决策服务。
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Abstract : This paper analyzes t he st ructure of evaluation index system of enterprise’s invest ment project and t he relationships among t hese in2
dexes. Taking t he invest ment project on Luocheng Smelter in Shaoyang city , Hunnan province as t he example ,it studies systematically main eco2
nomic evaluation indexes on t his project ,on which ,it uses t he environment assessment index and rival assessment index to evaluate t he economic

feasibility of t his invest ment project .
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Abstract : Based on t he review of related literatures ,t his paper uses t he definition of social capital proposed by Chen Jin ,and resolves t he social

capital into t hree dimensions including vertical social capital ( relations among enterprises ,client s and suppliers) ,horizontal social capital ( rela2
tions between enterprises and competitors) and social relation capital ( relations among enterprises ,government ,universities ,scientific institutions

and financial institutions) . Taking t he listed enterprises in elect rommunication indust ry of China as t he research sample and using t he factor a2
nalysis ,t he correlation analysis ,t he multi2regression analysis and t he ridge regression ,it empirically studies t he impact of corporate social capital
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