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Abstract 

Normal distribution formula is very important to analyze the reciprocity between the random event probability and 
the events. There exists certain kind of reciprocity between random variable that conforms to normal distribution 
and its parameter. Solutions to apply normal distribution to the evaluation of continuous random variable, optimize 
the random variables by adopting optimization principles and methods were proposed in this paper. The purpose is 
to establish random variable standard deviation expected value function that conforms to normal distribution. The 
reciprocity among random variable, expected value and standard deviation, that is, the “mutual restraint principle of 
the three elements” were explored in this paper, in order to improve the accuracy and scientificity of  decisions of 
random variable that conforms to normal distribution, avoid decision-making errors, and enhance the 
policy-making reliability. 
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一个基于正态分布的项目投资风险收益分析模式 1 

陈立文 

河北工业大学经济管理学院，天津 300401 

摘要：正态分布公式是分析随机事件概率与事件之间关系的一种重要公式，而符合正态分布的随机变

量与其参数存在着某种关系，本文提出如何应用正态分布于连续型随机变量的评价中，采用最优化的原理

与方法，进行随机变量的优化研究。目的是建立符合正态分布的随机变量标准差期望值函数，研究了随机

变量、期望值、标准差三要素相互关系，即“三要素相互制约准则”。进而为了提高符合正态分布的随机

变量决策的正确性和科学性，避免决策失误，提高决策可靠性。 

关键词：正态分布，随机变量，参数，相互关系，项目投资 

 

1. 引言 

数学的发展来源于社会实践、生活实际，它是

人类实践经验的总结，它属于客观世界，并服务于

社会。 

在概率及数理统计中，一般说来若影响随机变

量的因素很多，那么，每个因素单独引起的作用很

小，不能起到压倒一切的作用，甚至可以忽略不计，

各随机因素相互独立，它们的作用可以叠加，那么

这个随机变量服从正态分布。在自然现象和社会现
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象中，大量的随机变量都服从或近似地服从正态分

布。例如：人的身高、农作物收获量、测量某零件

长度的误差、海洋波浪的高度、电子管或半导体器

件中的热噪声电流或电压、空气分子运动速度等都

服从正态分布，因此，正态分布在概率统计中的基

本理论及其应用中占有特殊重要地位。本文研究就

是为了拓宽正态分布研究的领域
[1-3]

。 

随着项目投资规模越来越大，无论从时间方面

还是从空间方面考虑，工程投资项目具有实施周期

长、不确定因素多、经济风险和技术风险大，对生

态环境的潜在影响严重，在国民经济和社会发展中
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占有重要的战略地位等特征。现代工程项目投资规

模大，投资大，影响深远，因而所面临的风险种类

繁多，各种风险之间的相互关系错综复杂，投资项

目从立项到完成后运行的整个周期中都必须重视风

险管理。 

由于科技的飞速发展及其在社会生产各方面的

广泛应用，从而使各种风险因素及风险发生的可能

性大大增加，并且扩大了风险事件造成的损失，这

使各项目组不得不加强自身的风险管理水平，从而

使风险管理的各种手段应用于工程投资项目中。 

项目投资经济效果评价指标的风险分析，指的

是如何依据各影响因素的概率分布来推求经济效果

评价指标的概率分布。有了这个概率分布也就有了

项目投资经济效果评价指标的大小及实现其大小的

可能性。一般来讲，风险表示一种可能性，衡量其

大小通常用可能出现风险的概率表示，由于概率的

大小反映了风险的大小，所以产生风险的关键性变

量可以由期望值和方差两个特征参数所反映的概率

分布表达式中确定出来。如果我们给出项目投资经

济效果评价指标与累积概率的关系曲线，也就有了

风险发生的全部信息，这样决策者也就可以很方便

地进行决策了，会做到胸中有数，措施得当，因此，

它为合理决策提供了依据
[4]
。 

经济效果评价指标是多种多样的，它们从不同

角度反映了项目投资的经济性，这些指标主要可以

分成两大类：一类是以货币单位计量的价值型指标，

如净现值、净年值、费用现值、费用年值等；另一

类是反映资金利用效率的效率型指标，如投资收益

率、内部收益率、净现值指数等。 

一个理智决策人对项目投资决策的意愿是选取

收益相对高，风险相对小的项目。也就是要求项目

投资的经济效果风险收益最好，那么，如何在给定

的条件下，即收益、风险一定的条件下，确定风险

收益条件下的最优经济效果，以及在最优经济效果

的条件下如何确定收益和风险。 

本文提出如何应用正态分布于连续型随机变量

的评价中，采用最优化的原理与方法，进行项目投

资经济效果的随机变量优化研究。目的是建立符合

正态分布的项目投资经济效果随机变量标准差期望

值函数，研究了随机变量、期望值、标准差三要素

相互关系，即“三要素相互制约准则”。进而为了提

高符合正态分布的随机变量决策的正确性和科学

性，避免决策失误，提高决策可靠性。 

 

2. 符合正态分布的随机变量标准差期望值函数
的建立 

在项目不确定风险分析中，当某项目投资经济

效果随机变量期望值相对较低，如净现值(NPV)，需

进一步了解项目经济效益发生在某一区间的可能性

有多大，则应计算这个区间内所有可能取值的概率

之和，即累积概率，用P(NPV≥0)表示。 

设符合正态分布的某项目投资经济效果随机变

量为 z ，实现其大小的累积概率为 )(zp ，其密度函

数为 )(zf ，分布函数为 )(zF ，则：  
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则实现该随机变量z 的期望值为： 
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称 )(1 zg 为该随机变量z 的标准差期望值函

数。 1( )g z 有唯一最大值(证明见附录1)。 
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则最低实现该随机变量 z 的期望值为：

 )(1
)(

d)(

d)()(2

zFz
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称 )(2 zg 为该随机变量z 的最低标准差期望值

函数。 )(2 zg 也有唯一最大值(证明见附录2)。 

由(4)式知： 



22

)(1 g                     (6) 

(6)式说明随机变量 z 的标准差期望值函数

)(1 zg ，当z = μ时， 1( )g  既与期望值 μ有关系，

同时与标准差σ也有关系。 

由(5)式知： 
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(7)式说明随机变量 z 的最低标准差期望值函

数 2 ( )g z ，当z = μ时， 2 ( )g  只与期望值 μ有关系。 

比较(6)式与(7)式可得： 



2

)(-)( 21 gg                   (8) 

3. 随机变量、期望值、标准差三要素相互关系
研究 

要满足最低标准差期望值函数条件下的随机变

量 z 最优时，需使： 

0)(2  zg                            (9) 

即： 
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将(1)式代入(10)式得： 
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由(11)式可知，在最低标准差期望值函数条件

下，随机变量z 、期望值 μ、标准差σ三要素之间

存在着相互制约的关系，(11)式没有解析解，但可

采用计算机可以求出(11)的数值解，三者之间的关

系如图1所示。 

 
图1 随机变量z 、期望值 μ、标准差σ三要素之间相互制约的关系图 

 
在三者之间，只有两个要素保持独立或不固定，

最后一个要素必然是由已决定的两个要素中推出的

值，即它们之间存在着两个自由度。即三要素之间

存在着相互制约的关系，称上述关系为“三要素相

互制约准则”。由此可知，对于符合正态分布的随机

变量 z ： 

①给定一组参数 μ、σ后，在满足随机变量最

低标准差期望值函数的条件下，必存在唯一的随机

变量z 的值。 
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②要达到一定的随机变量z ，在满足最低标准

差期望值函数的条件下，给定随机变量z 的期望值

μ，可唯一地确定标准差 σ的值，二者关系如图2

所示。 

 
图2 随机变量z 与标准差σ二要素之间相互制约的关系图 

 
③要达到一定的随机变量z ，在满足最低标准

差期望值函数的条件下，给定随机变量z 的标准差

σ，可唯一地确定期望值 μ的值，二者关系如图3

所示。 

 
图3 随机变量z 与期望值 μ二要素之间相互制约的关系图 

 

当z = 时，(11)式就可简化成(12)式： 

5.0
2





                         (12) 

则离散系数为： 

7979.02





                    (13) 

(13)式说明，当随机变量z 取期望值 μ标准差

时，单位期望值的标准差为一常数，即离散系数约

为0.7979。离散系数的大小说明了分布离散程度，

离散系数越大说明分布越离散，否则分布越集中。

这个离散系数对符合正态分布的随机变量标准差期

望值函数的决策提供了一个参考依据。这个系数对
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项目投资风险收益等问题研究具有非常重要的意

义。 

4. 计算实例 

已知某项目投资收益率z 服从正态分布，其期

望值  =24.8%，标准差 =7.9%，现作下列优化及

测算，估计出该项目投资的风险性。计算可得如下

结果： 

①绘制投资收益率z～累计概率 )(zp 的关系曲

线 

投资收益率z ～累计概率 )(zp 关系为： 
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通过查标准正态分布表，可求得投资收益率z 、

累计概率 )(zp 、风险收益函数 )(1 zg ，最低风险收

益函数 )(2 zg 的关系列入表1中： 

表1  )(zp 、 )(1 zg 及 )(2 zg 计算表 

z (100%) 0 0.05 0.10 0.15 0.16 0.17 0.18 0.19 

)(zp (100%) 0.999 0.993 0.970 0.892 0.866 0.839 0.805 0.767

)(1 zg  0.2490 0.2480 0.2460 0.2360 0.2320 0.2270 0.2210 0.2150

)(2 zg  0 0.0397 0.0970 0.1338 0.1386 0.1326 0.1339 0.1359

z (100%) 0.20 0.21 0.22 0.23 0.24 0.248 0.25 0.26 

)(zp (100%) 0.728 0.685 0.638 0.590 0.530 0.500 0.390 0.330

)(1 zg  0.2070 0.1980 0.1880 0.1770 0.1650 0.1560 0.1530 0.1400

)(2 zg  0.1356 0.1339 0.1303 0.1357 0.1296 0.1230 0.1225 0.1133

z (100%) 0.27 0.28 0.29 0.30 0.31 0.35 0.50 1 

)(zp (100%) 0.371 0.332 0.298 0.255 0.216 0.099 0.001 0 

)(1 zg  0.1270 0.1140 0.1010 0.0890 0.0770 0.0380 0.0004 0 

)(2 zg  0.1002 0.0958 0.0863 0.0765 0.0670 0.0337 0.0004 0 

绘制z ～ )(zp 关系曲线，如图4所示。 

 
图4  z ～ )(zp 的关系曲线图 
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这条关系曲线不仅反映了项目投资经济效果的

大小，同时也反映了实现其大小的可能性，决策者

依据这条曲线做决策会胸中有数，措施得当，因此，

它为合理决策提供了依据。 

②建立风险期望收益函数 )(1 zg  
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④求最优值 )(max),(max 21 zgzg 及最佳经济

效果
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⑤绘制风险期望收益函数 )(1 zg 和风险最低期

望收益函数 )(2 zg 的曲线 

)(1 zg 的关系曲线类同示意图5， )(2 zg 的关系

曲线类同示意图6。 

⑥求投资收益率在 ],[ ba 区间(设[10%,15%])的

概率 

由概率论理论得： 
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图5  )(1 zg 示意图 

 

 
图6  )(2 zg 示意图 
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这说明项目投资收益率在区间[10%,15%]的概

率为7.68%。 

⑦求投资收益率小于零的概率 
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这说明该项目投资收益率小于零的概率约为

0.09%，即：该项目亏损的可能性只有0.09%，这是

一种小概率事件，因此，正常情况下可以认为该项

目是不会发生亏损的。 

⑧求投资收益率不小于某个值(设 20%)的概率 
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这说明该项目投资收益率达到或超过20%的概率

为72.91%。 

⑨如果项目有亏损，求平均的投资收益(亏损)

率 

由条件期望得： 
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这说明，如果该项目可能出现各种亏损，那么

该项目投资平均亏损率为 0.4%。 

⑩如果项目有收益，求平均的投资收益率 

由条件期望得： 
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这说明该项目若有收益，则该项目平均收益率

为24.823%。 

5. 结论 

本文采用最优化的原理与方法，对符合正态分

布的项目投资经济效果随机变量标准差期望值函数

进行了深入研究，其目的是为了提高符合正态分布

的项目投资经济效果随机变量决策的正确性和科学

性，避免决策失误，提高决策可靠性。本文的主要

工作有：(1)从理论上证明了所建的符合正态分布的

项目投资经济效果随机变量标准差期望值函数有唯

一最大值，从而为决策者提供了可靠的依据。(2)

提出了符合正态分布的项目投资经济效果随机变量

z 、期望值 、标准差 三要素之间相互制约的关

系，即决策三要素相互制约的准则。(3)项目投资经

济效果随机变量 z 的标准差期望值函数 )(1 zg 与最

低 标 准 差 期 望 值 函 数 )(2 zg ， 当 z 时 ，



2

)(-)( 21 gg 。(4)提出了符合正态分布的

项目投资经济效果随机变量取期望值时，其离散系

数为一定值，即约为0.7979。(5)通过某项目投资收

益率z 服从正态分布，在已知其期望值和标准差情

况下估计出了该项目投资的风险性。 
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附录1： 

定理1  满足(4)式函数 )(1 zg 有唯一最大值。 

证明  为了证明(4)式函数 )(1 zg 有唯一最大

值，现在先来研究函数 )(1 zg 的极值，由(4)式知： 
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为了判断函数 )(1 zg 的特性，先来求 )(1 zg 、

g z1( ) ： 

)()(1 zzfzg                         (15) 

由于 0)( zf ，所以说 )(1 zg 的正负性是由z 的

正负性决定的，即： 
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此处 sgn( )x 为符号函数，即： 














01
00
01

)sgn(
x

x

x

x                  (17) 

这说明函数 g z1 ( ) 在 ( , ) 0 上单调增加，在

( , )0  上单调减少，在z  0处取得唯一最大值，
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附录 2： 

定理2  满足(5)式函数 )(2 zg 有唯一最大值。 

证明  为了证明(5)式函数 g z2 ( )有唯一最大

值，现在先来研究函数g z2 ( )的极值，为此先来求

)(2 zg  、 )(2 zg  ： 
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是由 2 ( )z 的正负性决定的，即： 
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由于 0)(2 z 的两个根
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z ，

又由于 )(2 zg 连续可微，则(22)式又可以写成下式： 
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这说明： 
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又由于 0z 时， 0)(1  zF  0)( zf ， 0)( zzf ，

0)(  zzf ，则 0)(2  zg ，所以当 0z 时， )(2 zg

为 单 调 增 函 数 ， 也 就 是 说 )(2 zg 在
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z 时， 0)(2  zg ，所以

g z2 ( )是凸函数，又由于： 
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因此，函数g z2 ( )在
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调递减，又由于 g z2 ( ) 连续可微，则 g z2 ( ) 在
( , )  内 有 唯 一 最 大 值 ， 且 在
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