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摘要：投资收益率是森林资源资产评估中一个非常重要的经济技术参数，由商业利率和投资者期望利率组成，具

体包括纯利率、风险利率、通货膨胀率。以 2011－2018 年浙江省林业经营档案资料及社会经济利率为依据分别计

算得出各年度的纯利率、风险利率，并以此为基础采用构成法计算各年度投资收益率和 8 年的平均投资收益率。

结果表明，2011－2018 年，浙江省的森林年投资收益率在 5.25% ~ 8.18%之间，平均年投资收益率为 6.42%，并呈

逐年增加的趋势。经过与其他地区投资收益率比较后确定的年投资收益率 6.42%可作为浙江省近期乔木林、竹林、

经济林等长周期经营的森林资源资产评估的投资收益率参考值。 
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On Relevant Interest Rate by Evaluation of Forest Resources Assets in Zhejiang Province 
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Abstract: Based on the forestry management archives and social and economic interest rates of Zhejiang province from 2011 to 2018, the pure 

interest rate and risk rate of each year were calculated respectively. On this basis, the annual investment return rate and the average investment return 

rate of the 8 years were calculated by composition method. The results showed that from 2011 to 2018, the annual forest investment return rate in 

Zhejiang province was between 5.25% and 8.18%, and the average annual investment return rate was 6.42%. The annual return rate on investment of 

6.42% was determined in Zhejiang by comparison with that in other regions in China. 
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浙江省作为全国林业现代化试点省、全国林业综合改革试验区，其林业产权制度改革实践一直走在全国前

列。目前，全省已完成林业产权主体改革，同时出台了林地流转、抵押贷款等一系列改革措施，逐步将机制优

势变为产业优势，不断加大对社会资本的吸引力。随着经济的快速发展，林业规模化经营以及引入社会资本投

入已成为浙江林业现代化发展的必经之路。因此，以社会资本为主体的林地经营权流转、林业基础设施建设、

林下经济种植、森林旅游建设等事项不断增加，但社会资本在投入前需要对其投入的森林资源资产进行评估，

而森林资源资产由于具有投资时间长、回报周期长、短时间内资金兑换难度大等特点，因此，作为货币租用价

的利息便成为森林资源资产经营成本中最重要的组成部分，而利息的测算中最重要的因子是利率，所以在森林

资源资产的评估中合理利率的确定是极为重要的[1]。 
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当投资人对森林、林地做出承包、造林、入股、出资、合作等经济行为时，就要对该投资活动进行投资收

益率评估，投资收益率的高低是企业或个人决定是否投资或加大资本投入的重要参考依据。本文主要探讨适用

于浙江省范围内乔木林、竹林、经济林等长周期经营的森林资源资产评估的投资收益率（此收益率经过现有林

业经营档案资料及社会经济利率并通过构成法计算得出），以期为浙江省及类似地区森林资源资产评估提供参

考依据。 

1  投资收益率的组成和计算方法 

1.1  投资收益率的概念和组成 

投资收益率是指在一定的时间内资金的未来收益额占资金原始投入的百分比，也称为资金的报酬率。在林

业中，投资收益率反映林业生产经营资金的时间价值。投资收益率是森林资产评估中非常重要的一个经济技术

参数，由于森林资源资产本身具有一些特有的属性，所以这些投资往往是需要被长期占用的，而在这样长的时

间跨度里，投资收益率必将会极大地影响林业生产的计息成本。因此，投资收益率的确定是否合理是非常关键

和重要的。投资收益率的组成包括两大类，一个是商业利率，另一个是投资者期望利率。商业利率由纯利率、

风险利率和通货膨胀利率组成。投资者期望利率是投资者在对所投资的项目进行分析评价的基础上提出的额外

报酬。 

1.2  商业利率的组成和计算 

1.2.1  纯利率的计算  纯利率也称为经济利率，是指在特定的社会中，在长期稳定的基础上货币投资的平均收

益[2]。纯利率在一定时期内保持稳定，一般通过政府向社会发行的国债利率减去通货膨胀率得到。根据中国人

民银行网站（http://www.pbc.gov.cn/）、全球经济指标数据网（https://zh.tradingeconomics.com/）公布的数据按

各年度进行统计分析，本研究以我国 2011－2018 年度国债利率和通货膨胀率年均值的差值作为纯利率： 

纯利率 = 国债利率－通货膨胀率 

1.2.2  风险利率的计算  在经济活动中，随着市场的变化，除了稳定的政府短期公债外，其他所有的投资都有

风险[2]。对于投资主体必须承担与其收益相对应的风险。一些行业的投资风险较大，一些行业的投资风险较小。

在投资风险高的行业，要求有较高的投资利率，否则，投资者将拒绝投资。由于投资存在一定风险，因此，投

资主体必须通过预估一个收益值，并通过提高一定的利率来补偿所假设的风险，这一增加的利率即为风险利率。

在森林经营投资过程中的风险利率主要有造林失败、森林火灾、森林人为破坏、森林病虫害、森林其它自然灾

害 5 类。 

投资者在对森林资源资产进行投资时必须考虑所投资行业的风险率大小，因此也必须计算多少利率才可保

证资本不受损失。根据各年度造林失败风险率、火灾发生风险率、人为破坏风险率、病虫害发生风险率、森林

其它灾害发生风险率、纯利率计算得出各年度风险利率。一般而言，风险利率可按以下公式计算（保险统计法）： 

R′=R(100+i)/(100－R) 

式中：R′为风险利率，R 为风险率，i 为纯利率，最后使用风险累加法确定出森林资源资产评估中的风险投资收

益率。 

1.2.2.1  造林失败风险率  造林失败风险率的高低与森林经营者的水平及当地土壤、水、光照等生态环境有关。

经营者水平高，造林前期整地、中期抚育、后期养护等阶段作业质量都随之提高，造林的成活率及保存率就高，

造林失败的风险率就低；造林地缺水、高温、冻害频发都会导致苗木成活率和保存率降低，使造林失败的风险

率提高。 

根据 2011－2018 年浙江省营造林质量综合核查结果[3]可知这 8 年的造林不合格率，即造林失败率数值。由

于造林失败的损失集中发生于造林后 1 ~ 2 年，这对于后期的投资及利息而言是没有影响的，加之商品林经营中

的林地质量好、投资高，其造林失败率一般应低于平均值，所以需要根据经验判断调整，按照评估谨慎性原则，

根据《森林资源资产评估》提供的方法[1]，一般按轮伐期 30 年计算确定各年造林失败风险率。 
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1.2.2.2  森林火灾发生风险率  火灾是对森林资源资产威胁最大也是最为明显的灾害，它可能发生于森林经营

管理过程中的任何一个阶段，但火灾损失率根据地区和树种的差异性而发生变化。根据浙江省 2011－2018 年林

业综合统计年报火灾资料[4]可知，8 年间浙江省发生森林火灾的总次数和受害森林面积，由此可计算得到各年度

森林火灾发生风险率： 

森林火灾发生风险率=发生受害森林面积/森林总面积 

1.2.2.3  森林人为破坏风险率  现阶段人为因素对森林造成的破坏主要为采伐林木的行为，该行为给林业经营

者带来了很大的损失，造成了一些地区的林木损失率甚至比森林火灾损失率还高，但对盗伐所造成的林木损失

的情况进行详细的调查存在一定难度的，根据《森林资源资产评估》提供的方法[1]，一般将其损失率估计为森

林火灾风险率值的 3 倍左右。 

1.2.2.4  森林病虫害发生风险率  病虫害发生会造成森林生长量减少，甚至使成片林木死亡，是森林经营中森

林资源资产损失的重要原因之一。根据浙江省 2011－2018 年林业综合统计年报森林病虫害资料[4]可知各年度森

林总面积、病害面积、虫害面积，由此可计算得到各年度森林病虫害的发生风险率： 

森林病虫害发生风险率=发生受害森林面积/森林总面积 

1.2.2.5  森林其它自然灾害发生风险率  森林其它自然灾害发生风险率主要是除森林火灾、森林病虫害等以外

的自然灾害导致森林受害的风险率，如雪灾、风灾、泥石流等灾害的发生。 

林木枯损主要由森林自然灾害（森林病虫害、森林火灾、森林其他自然灾害）和森林自然枯损组成。由于

森林自然枯损率变动幅度小，而森林自然灾害损失率受环境因素影响存在年度波动，因此，在数年度内林木枯

损率最小值在一定程度上可以代表森林自然灾害损失率最小时的森林自然枯损率。 

1.2.3  通货膨胀率  通货膨胀率是指物价平均水平的上升幅度。由于通货膨胀不可避免，且造成货币贬值，投

资者所获报酬下降，所以投资者在把资金交给借款人时，由于通货膨胀率在不同时期差异较大，确定通货膨胀

率是通过预测估计近期的平均通货膨胀率。但在森林资源资产评估成本法与收益法中，釆用重置成本法时涉及

到的成本为重置成本（即现时物价水平上的成本），釆用收益现值法、收获现值法和林地期望价格法时需要将

成本和收益折算为现值来计算（即成本费用和收入为评估基准日的价格水平，不含有通货膨胀的因素），所以

当使用这两种评估方法对森林资源资产进行评估时，投资收益率应是不包含通货膨胀率的收益率[5]。 

1.3  投资期望值 

投资者收益最低期望值是森林资源资产评估中极为重要的，由于长期以来森林经营被认为是低利润行业，

加之经营年限很长，投资者对其经营的期望值很低，根据以往评估惯例，投资者收益最低期望值一般确定为 1% 

~ 2%[6]，过高容易超过行业平均投资收益率，考虑浙江省经济发展水平以及经济林种植技术、生产加工条件等

因素，将投资期望值定为 2%。 

1.4  森林年投资收益率的计算 

合理确定年投资收益率是整个森林资源资产评估过程中的核心点，也是投资主体最关心的关键点之一。因

此，必须根据当地可靠资料分析计算商业利率和投资期望利率，最后得出合理的年投资收益率。投资收益率的

计算公式为： 

R = Rb + Rk= (Rp + Ri + Rf ) + Rk 

式中，R 为投资收益率，Rb 为商业利率，Rk 为投资者最低期望利率，Rp 为纯利率，Ri 为通货膨胀率，Rf 为风 

险利率。 

2  结果与分析 

2.1  2011－2018 年度我国年均纯利率 

2011－2018 年度我国的国债利率、通货膨胀率和纯利率见表 1。由表 1 可知，我国 2011－2018 年的年均国

债利率在 3.40% ~ 4.29%之间，年均通货膨胀率在 1.44% ~ 2.63%之间，年均纯利率在 1.39% ~ 2.58%之间，其中，
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以 2012 年的纯利率为最高，达 2.58%，2016 年最低，仅为 1.39%，8 年的平均纯利率为 2.06%。 

表 1  2011-2018 年度国债利率、通货膨胀率和纯利率 
Table1  Treasury rates, inflation rate and pure rate of interest 2011 to 2018 in China 

利率种类 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 均值 

年均国债利率/% 4.29 4.22 4.28 4.25 3.93 3.40 3.98 3.95 4.04 

年均通货膨胀率/% 2.42 1.64 2.63 1.99 1.44 2.01 1.55 2.13 1.98 

年均纯利率/% 1.87 2.58 1.65 2.26 2.49 1.39 2.43 1.82 2.06 

 
2.2  2011－2018 年浙江省风险利率 

2.2.1  造林失败风险率  2011－2018 年浙江省人工造林失败率见表 2。由表 2 可知，2011－2018 年，浙江省各

年度的造林失败率在 2.45% ~ 6.66%之间，其中，

以 2014年的失败率最高，为 6.66%，2018年最低，

为 2.45%；各年度的造林失败风险率在 0.08% ~ 

0.22%之间，其中，以 2014 年的造林失败风险率

最高，为 0.22%，2018 年的最低，为 0.08%，8

年的平均失败风险率约为 0.14%。按年度看，2017

和 2018 年的造林失败风险率小于 0.10%，其他年

份的均大于 0.10%，这可能与造成技术不断成熟、

造林苗木由裸根苗换为造林成活率更高的容器苗有关。 

2.2.2  森林火灾发生风险率  2011－2018 年浙

江省森林发生火灾情况见表 3。由表 3 可知，2011

－2018 年，浙江省森林火灾发生次数、受害森林

面积、火灾发生风险率总体呈递减趋势，森林火

灾发生次数在 45 ~ 433 次·a-1，其中，2011 年发

生火灾次数最多，达 433 起，2018 年发生次数最

少，仅 45 起；受害森林面积从 2011 年的 2 089 hm2

减少到 2018 年的 117 hm2；火灾发生风险率从

2011 年的 0.035%降低到 2018 年的 0.002%。这一

方面与浙江省各级政府森林防火管控措施、野外

用火严控管理及预防和扑火技术手段和设施的不

断提高有关；另一方面与社会各界野外用火的减少及对森林防火的意识不断提高密不可分。 

2.2.3  森林人为破坏风险率  2011－2018 年浙

江省森林人为破坏风险率见表 4。由表 4 可知，

2011－2018 年，浙江省森林人为破坏风险率在

0.006% ~ 0.105%之间，其中，以 2011 年的人为

破坏风险率最高，达 0.105%，2016 和 2018 年最

低，仅为 0.006%，森林人为破坏风险率总体呈逐

年降低的趋势。这一方面与人们生态环境的保护

和火灾意识的不断提高有关；另一方面与火灾日

常管控水平的提高有关。 

2.2.4  森林病虫害发生风险率  2011－2018 年浙江省森林病虫害情况见表 5。由表 5 可知，2011－2018 年，浙

江省森林病虫害发生面积和发生风险率均呈逐年增加的趋势，其中，病害面积由 2011 年的 11 231 hm2 增加到

2018 年的 58 293 hm2，虫害面积由 2011 年的 39 001 hm2 增加到 2018 年的 153 084 hm2，病虫害发生风险率由

表 2  2011-2018 年浙江省人工造林失败率情况 
Table2  Failure rate of afforestation in Zhejiang province from 2011 to 2018

年份/年 失败率/% 失败风险率/% 年份/年 失败率/% 失败风险率/%

2011 3.63 0.12  2016 3.94 0.13  

2012 4.01 0.13  2017 2.72 0.09  

2013 5.26 0.18  2018 2.45 0.08  

2014 6.66 0.22  均值 4.09 0.14 

2015 4.05 0.14     

表 3  2011-2018 年浙江省森林火灾发生情况 
Table 3  Forest fires in Zhejiang province from 2011 to 2018 

年份/年 
森林总面积 

/万 hm2 
火灾次数 

/次 
 受害森林 
 面积/hm2 

火灾发生 
风险率/%

2011 601.90 433 2 089 0.035 

2012 605.28 139 906 0.015 

2013 604.78 206 1 271 0.021 

2014 604.99 155    786 0.013 

2015 605.68  67 301 0.005 

2016 605.91 83 103 0.002 

2017 607.82 70 251 0.004 

2018 607.56 45 117 0.002 

均值 605.49 150 728 0.012 

表 4  2011-2018 年浙江省森林人为破坏风险率情况 
Table 4  Risk rate of forest sabotage in Zhejiang province from 2011 to 2018

年份/年
火灾风
险率/%

森林人为破 
坏风险率/% 

年份/年 
火 灾 风
险率/% 

森 林 人 为 破
坏风险率/% 

2011 0.035 0.105 2016 0.002 0.006 

2012 0.015 0.045 2017 0.004 0.012 

2013 0.021 0.063 2018 0.002 0.006 

2014 0.013 0.039 均值 0.012  0.036  

2015 0.005 0.015    



5 期                      王剑武，等：浙江省森林资源资产评估中相关利率的探讨                   25 

 

2011 年的 0.835%增加到 2018 年的 3.479%。森林病虫害面积的逐年增加主要是近年来浙江省松材线虫病发生面

积不断加大，同时该病具有易发、预防难、清除难的特点，因此全省松木林受灾面积逐年增加，进而导致全省

森林受灾面积不断扩大。 

表 5  2011-2018 年浙江省森林病虫害发生情况 
Table 5  Forest diseases and insect pests in Zhejiang province from 2011 to 2018 

年份/年 森林总面积/万 hm2 病害面积/hm2 虫害面积/hm2 病虫害发生风险率/% 

2011 601.90 11 231 39 001 0.835 

2012 605.28 12 663 50 718 1.047 

2013 604.78 12 367 57 418 1.154 

2014 604.99 14 126 88 416 1.695 

2015 605.68 13 578 101 684 1.903 

2016 605.91 13 294 126 732 2.311 

2017 607.82 22 359 167 926 3.131 

2018 607.56 58 293 153 084 3.479 

均值 605.49 19 739  98 122 1.947 

 
2.2.5  森林其它自然灾害发生风险率  2011－2018 年浙江省林木枯损率见图 1。由图可知，以 2013 年的林木枯

损率最低，因此，可以取 2013 年的林木枯损率为森林自然枯损率，为 0.97%，同时将森林自然灾害风险率取值

为 0。再根据各年度实际枯损率求得各年度森林其它自然灾害发生风险率。以 2018 年为例，根据浙江省森林资

源年度监测结果得知，2018 年林木枯损率为 1.60%，因此，全省 2018 年森林自然灾害损失率为：1.60%－0.97%  

= 0.63%。 

通过上述分析，设定森林病虫害和森林火灾发生风险率为 X，森林其它自然灾害损失率为 Y，（2018 年的 X 

+Y =0.63%），森林其它自然灾害发生风险率为 I（I >0）（X，Y，I，单位：%），并通过以下方式求得各年度

I 值。 

以 2018 年为例，森林火灾和病虫害发生风险率分别为 0.002%和 3.479%，基于评估的谨慎性，取森林其它

自然灾害发生风险率最小值，即当 I 取最小值时，分式[（0.002% + 3.479%）×I ]/（X + Y）的结果最小（X，Y > 0）， 

当满足充分必要条件时，该分式可列为：（0.002% + 3.479%）/ X =I / Y，依据等比定理，上式可变形为： 

[（0.002%+3.479%）+ I] /（X + Y）=（0.002% + 3.479%）/ I 

即： 

I 2  + 3.481×I－2.193 03 = 0 

求解方程组，得到 I 1  =0.544 8，I 2  =－4.025 8（舍去）。

因此，2018 年森林其它自然灾害发生风险率取值为 0.544 8%。 

以此类推分别求得 2011－2018 年各年度的森林其它自

然灾害发生风险率，详见表 6。 

由表 6 可知，2011－2018 年，浙江省森林其它自然灾害

发生风险率在 0 ~ 0.544 8%之间，其中，2013 年的森林其它

自然灾害发生风险率为 0，说明该年由于其它自然灾害发生

造成森林损失很低，可以忽略不计，2014 年为 0.039 1%，发

生率较低，2015－2017 年发生风险率稳定在 0.3%左右，发生

率最高的为 2018 年，达 0.544 8%。说明森林其它自然灾害发

生风险率与当年自然灾害对森林的破坏有关，比如干旱、台

风、极端低温造成的森林损失，是不可预期的，但从各年情

况看，除各别极端天气造成的自然灾害，浙江省的其它自然灾害损失还是相对稳定的，基本在 0.5%以下。 

图 1  2011－2018 年浙江省林木枯损率 

Figure 1  Rate of tree mortality in Zhejiang province 
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2.3  2011－2018 年浙江省森林年投资收益率 

经计算得出 2011－2018 年各年度投资收益率，见表 7。

由表 7 可知，浙江省森林年投资收益率从 2011 年的 5.25%

增加到 2018 年的 8.18%，呈逐年增加的趋势，8 年的平均

投资收益率为 6.42%。 

3  结论与讨论 

通过上述分析结果表明，2011－2018 年浙江省的森林年投资收益率在 5.25% ~ 8.18%之间，平均投资收益

率为 6.42%，并呈逐年增加的趋势。因各年度投资收益率随着社会经济条件和林业生产条件的变化稍有浮动，

所以，以一定时间段内的平均值作为一般长周期经营的森林资源资产评估的投资收益率参考值是较为可靠的。

通过比较，目前，其他地区一般长周期经营的森林资源资产评估选用投资收益率最高取值为 10%，最低为 5%，

但大部分投资收益率取值均为 6%左右，见表 8。 

表 8  不同地区一般长周期经营的森林资源资产评估选用投资收益率 
Table 8  The rate of investment return of forest resources assets evaluation in different regions 

论文作者 数据出处 评估地点 投资收益率/% 

覃雯霞[7]（2014）  基于森林认证的三门江林场森林资源资产评估 广西柳州 6.00 

康莉莉[5]（2014） 森林资源资产评估投资收益率的研究 福建省 6.00 

刘勇[8]（2016） 应用林地收益法对林地资产评估的实践 江西省 7.50 

林进添[9]（2016） 林业资产评估市场法中地利等级与择伐年限修正研究 福建闽北 6.00 

谢哲根等[10]（2016） 序列林价及其在林木资源资产评估中的应用 浙江龙泉 5.25 

童庆嘉[11]（2016） 林木资产受损（侵）调查鉴定与价值评估技术探讨 福建连城 6.00 

王骁骁[12]（2016） 湖南省国有林场森林资源资产负债表研制 湖南株洲 8.00 

石葳蕤[13]（2016） 永安林业拟抵押森林资源资产价值评估方法的案例研究 福建永安 6.00 

汪丽妹[14]（2017） 县级自然资源资产评估初探及对离任审计的启示 浙江桐庐 6.00 

谢炜等[15]（2017） 人工杉木用材中龄林林木资产评估方法研究 江西崇义 6.00 

 
因此，以年平均投资收益率 6.42%作为浙江省近期内乔木林、竹林、经济林等长周期经营的森林资源资产

评估的参考值是可靠的。而对于不同地区、不同树种、不同社会经济条件，因森林经营收益略有不同，评估时

在此基础上上、下浮动 1 个百分点即可。 
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