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摘　要: 国际工程承包合同中列入价格调整公式同样存在着较大的调价风险 ,这些风险包括价格指数、调价项、价

格调整权重系数的选择风险 , 如果在价格调整公式中加入了汇率因素 , 则又增加了货币汇兑的风险。针对价格调

整公式中的汇率因素 , 分析了汇率标价方法、 汇率因子如何影响调价结果 , 并提出了汇率风险控制的对策。
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Abstract: Ther e a re price risks caused by price adjustment in inte rnationa l contrac ts ev en though a price adjustment

fo rmula is listed in th e constr uction contracts. These risks may include risks in th e selection of the price adjustment

indices, items fo r price adjustment and w eighting s fo r the fo rmula. If ex change rages are included in the fo rmula ,

risksin money exchange a re also increased. For th e exchange ra tes in the formula, the price indica ting methods and

influence of ex change r ate facto r upon the computing results o f the fo rmula a re analy zed. And stra teg ies a re pro-

po sed fo r contro lling th e risks.
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　　国际工程中的合同价格调整包括因变更、索赔、市场价

格变化以及法律法规改变等原因引起的合同价格的改变 ,

这些因素直接影响承包商的经济利益。在国际承包实践中 ,

尤其是在发展中国家 , 价格向上调整的机会远远大于价格

下调。 有时最终价格调整金额会高达合同总价的 10% , 甚

至 15%以上 [1]。 因此承包商对合同的价格调整条款应当予

以充分的重视 ,否则将导致重大损失。本文对价格调整公式

中的调价系数、价格指数、调价项及汇率等风险因素进行了

系统分析 , 希望能对从事国际工程承包的同行有所借鉴。

1　价格调整公式的一般表达方法

国际工程承包中价格调整公式的一般表达方法如公式

( 1) 所示。
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式中: Pn为第 n期间所完成合同价值的调整系数 (在整个合
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同期内 ,n可以取 1个月 ,即每月调整合同价格 ,也可以分几

期进行调整 ) ; a为价格调整权重系数 ,表示合同付款中的不

可调整部分 ; b ,c , d ,…表示与相关调价项对应的价格调整

权重系数 (a+ b+ c+ d+ … = 1) ; Ln , En ,Mn ,…为第 n期间

的调价项 (如劳务、设备、材料等 )的现行价格指数 ; L 0 , E0 ,

M0 ,…为递交投标书截止时间之前第 28天 (基准日期 )的调

价项的基准价格指数。

但对外币部分进行调价时 ,业主有时要求在价格调整

公式中考虑汇率因素 ,此时上述价格调整公式变为:

Pn= a+ b
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式中: ExLn , ExEn , ExMn ,…为第 n期间的调价项的现行汇

率 ; ExL 0 , ExE0 , ExM0 ,…为递交投标书截止时间之前第 28

天 (基准日期 )的调价项的卖出汇率。

公式 ( 1) 和 ( 2) 计算的结果大于 1, 则价格调增 , 小

于 1则价格调减。但计算结果与公式中涉及的价格指数 、调

价项、 价格调整权重系数以及汇率的选择是否正确有关。

2　价格调整公式中价格指数的选择风险

2. 1　价格指数的概念

价格指数是物价指数的一种。 物价指数是说明不同时
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期商品价格的相对变化趋势和程度的指标 , 它是研究价格

动态变化的一种重要工具。按商品范围分类分为: 单项商品

价格指数、分类物价指数及物价总指数 [2]。价格指数是说明

不同时期单项商品价格相对变化趋势和变化幅度的指标 ,

反映了不同时期建设工程施工中 ,人工、 材料、设备等价格

报告期对基期的比值。

国际工程承包活动中采用的价格指数 , 通常是分类物

价指数或单项商品价格指数 ,如劳务价格指数 ,按类可区别

于材料、设备等类别的价格指数 ;也可再细分为不同等级的

劳务。基本不采用物价总指数。与基期对应的是基准价格指

数 , 与报告期对应的是现行价格指数。

例如 , 我国某公司 1998年签约赞比亚一个道路项

目 [3] ,承包商在投标书中报的材料指数是 C. E. Bulletin杂

志发布的英国材料指数 ,其他还有人工、设备和燃料等 3个

指数 , 这些指数均为分类物价指数 , 按此类指数调整 , 合同

价格将调增 40多万美元。 但公路项目的主要材料为沥青 ,

且涨价幅度比分类物价指数涨幅要高 , 如果按照沥青指数

调价 ,则项目可以调增 100多万美元。我方以主要材料是沥

青为由 ,向业主要求使用沥青价格指数进行调价 ,并最终达

到了目的。

2. 2　价格调整权重系数和价格指数的选择风险

国际工程项目投标中 , 通常需要由投标人填写一份价

格指数表作为基准价格指数 , 其中的指数货币是指与价格

指数对应的出口国货币 ,如表 1所示的港币。按世界银行的

采购规定 ,投标人填写的外币种类不超过 3种。当使用的外

币超过 3种时 , 承包商需要将业主支付的某种外币兑换成

出口国的货币 , 并承担其中的汇兑风险。

表 1　合同价格调整公式价格指数表

参考调价

项代码
指数描述 指数货币

指数来源及

细节信息

指数基准值

和日期

EL

…

外派劳务

…

港币

…

香港地区

…

484. 4, 1998. 3. 6

…

　　每个国家的经济都有不同程度的通货膨胀 ,劳务、材料

和设备价格都会有不同程度的上涨。 在进行合同价格调整

时 ,为保证最终结果为调增 ,通常选择材料出口国的货币和

价格指数 ,否则将存在较大的风险。如 ,材料从俄罗斯进口 ,

但选择了美国的价格指数 ,因美国的经济稳定 ,在整个工程

实施期间 ,价格指数可能变化很小 ,则将无法通过价格调整

公式收回俄罗斯材料价格上涨产生的费用 ,导致损失。在这

种情况下 ,应选择材料出口国俄罗斯的价格指数 ,指数货币

为卢布。

在某些国际项目的招标中 , 业主可能对表 1中的价格

指数值给出建议值。由于投标时间较紧 ,有些投标人在未做

审核的情况下 ,就直接选择业主的推荐值 ,结果无法通过调

整收回价格上涨费用。 例如 , 巴基斯坦巴罗塔水电工程项

目 [1] , 在投标阶段 , 业主和工程师提供的钢筋价格指数是

24 000 Rs /t, 该指数远高于当时市场基价 18 000 Rs /t, 而

承包商未作进一步的核实与调查 , 仅此一项损失就达到上

百万美元。

价格调整权重系数的选择具有技巧性 , 国际工程项目

招标文件中 ,业主会给出价格调整权重系数的选择表 ,同时

给出工程师估算的数值供投标人参考 (表 2) , 由投标人选

定具体数值。此时 ,投标人需要对在项目实施期间的价格上

涨情况做出准确预测 ,调价项的价格指数上涨幅度越高 ,权

重系数越应该选择大值。投标人可根据价格预测 ,对调价项

排序 , 排在前几位的均应选择允许范围中的最大值。

表 2　小浪底第 3标段引水发电工程价格调整权重系数表

参数代号及内容 允许范围 工程师估算值

A- 不可调整部分 固定 0. 15

EL- 外派劳务 0. 27～ 0. 35 0. 35

EQ-设备备品备件 0. 27～ 0. 40 0. 28

ST- 材料 0. 02～ 0. 05 0. 02

M T-海洋运输 0. 05～ 0. 15 0. 05

M I- 外币杂项 0. 13～ 0. 23 0. 15

总计 1. 0

3　价格调整公式中调价项的选择风险

所谓调价项是指价格调整公式中列明进行价格调整的

费用项。通常情况下 ,这些调整项已经在招标文件的投标书

附录中列明 , 不允许投标人自主选择。但在一些项目中 ,业

主允许投标人修改价格调整公式中的调价项 , 即除允许投

标人选择调价的价格调整权重系数外 , 还允许投标人自主

选择需要调整的费用项。

调价项选择的原则是 ,对长耗材料 (因参与调整的金额

较大 ) ,均应列入调价公式。对预测不太可能涨价的费用项 ,

则可考虑不做调整。对涨价幅度大 ,而参与调整的总额较高

的费用项均应列入调价公式。

如果预测市场上某种材料可能降价 , 在计算时应将其

归类到固定价格调整权重系数 a中 ,即不作为调价项 ,则可

避免此种材料降价产生的费用损失。

4　价格调整公式中的汇率风险

4. 1　汇率标价法对价格调整结果的影响分析

国际工程的投标计价方式可分为 2大类 , 即单一货币

报价和多种货币报价。 单一货币报价是指以工程所在国货

币 (当地币 )或某一硬通货币 (如美元 )计价 ; 多种货币报

价则是根据工程的不同部分实际所支付的外币种类进行计

价 ,通常包括当地币和不超过 3种的外币。两种报价方式均

可以事先在合同中约定业主所支付的当地币数量以及外币

的种类和数量。

如图 1所示 ,分为 2种情况: ①项目支付币种为当地币

和 3种外币 ; ②项目支付当地币和 1种外币 (如美元 )或仅

支付 1种外币。

对第①种情况 , 所采用的汇率是工程所在国货币与项

目所支付外币间的汇率 (汇率 I) ,以及由于工程项目可能需

要多于 3种的外币 ,但合同约定只能支付 3种外币 ,无法满

足实际所需外币种类的要求 ,此时 ,调价公式中会采用项目

合同约定的 3种支付外币之一与某出口国货币之间的汇率
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图 1　工程项目涉及货币币种及汇率类别

变化作为调价的依据 (汇率 II)。

对第②种情况 , 涉及汇率 I以及支付外币与实际使用

的外币间的汇率 (汇率Ⅲ )。

价格调整公式中的汇率在招标文件中通常定义为每单

位支付外币可以兑换的劳务、材料、设备的出口国货币的数

量 (出口国汇率 ) , 即 1单位支付外币= EX 单位出口国货

币。这种汇率标价方法为直接标价法 , 也称作应付标价法。

由于业主的支付外币往往比较坚挺 (常为美元 ) , 出口

国的货币相对于支付外币则常常贬值 ,出现: 在出口国物价

上涨的情况下 ,如果出口国货币贬值 ,则汇率调整因子 (如 ,

ExL 0 /ExLn )小于 l,从而因汇率变化会调减 ,而非调增 ; 如

果出口国货币相对于支付外币升值 , 则汇率调整因子大于

1, 有利于承包商的调价。

第二种汇率标价方法是间接标价法 , 又称为应收标价

法。是以一定单位的本国货币为标准 ,折算为一定数额的外

国货币来表示其汇率。 一定单位的本国货币折算的外币数

量增多 , 说明本国货币汇率上涨 , 即本币升值或外币贬值。

反之 ,一定单位本国货币折算的外币数量减少 ,说明本国货

币汇率下跌 ,即本币贬值或外币升值。英国一向使用间接标

价法。

直接标价法和间接标价法所表示的汇率涨跌的含义正

好相反 , 所以在引用某种货币的汇率和说明其汇率高低涨

跌时 , 必须在承包合同中明确采用哪种标价方法 , 以免混

淆。而在调价公式中的汇率也应注明是采用哪一种标价法。

价格调整公式中加入了汇率因素 (即项目采用浮动汇

率 , 而非固定汇率 ) , 如公式 ( 2) 所示 , 则承包商将承担比

较大的汇率风险。

例如 , 某国际公司于 1997年签约尼泊尔河道防护工程

项目 [4] , 工期 2年 , 合同金额 700万美元 , 美元支付比例为

66% (支付外币只有 1种 ) , 计划从印度进口材料 , 因此美

元的价格指数选择的是印度价格指数 , 并且调价公式中含

有汇率调整因子 ,签约时 1美元= 35印度卢比 (汇率 II I,直

接标价法 )。在项目实施过程中虽然印度价格指数增加 , 但

由于印度卢比贬值到 1美元= 40印度卢比左右 , 汇率调整

因子= 35. 8 /40= 0. 895, 最终该项目调减 30多万美元。 因

此 ,在考虑汇率调整时 ,承包商不仅要谨慎地选择价格指数

来源 ,还要仔细分析出口国的货币汇率走势 ,保证价格调整

公式计算的结果为调增。如果价格调整公式中采用间接标

价法 , 则价格调整公式的表达方法变为:

Pn= a+ b
Ln

L 0

ExLn

ExL 0
+ c

En

E0

Ex En

Ex E0
+ d

Mn

M0

Ex Mn

Ex M0
+ … ( 3)

式中各符号含义同前。 间接标价法与直接标价法调整的结

果是一样的。

4. 2　加入汇率因子的价格调整公式

对图 1中的第①种情况 , 每 1种支付外币就会有一个

价格调整公式 , 如果是 3种外币将会有三个外币调整公式。

例如 , 3种外币分别是美元、 英镑和日元 , 对从美国、 英国

和日本采购的劳务、 材料和设备 ,在进行价格调整时 ,汇率

因子等于 1, 只考虑价格上涨的因素。而对从此三国之外的

其他国家进行采购时 , 则需要考虑汇率变化。例如 ,从中国

采购货物 , 此时的汇率 II可能是美元 (或英镑 ,或日元 )与

人民币的汇率 , 选其中之一。这取决于报价时 ,将计划从中

国采购的货物划归在哪一种支付外币中。

对图 1中的②种情况 ,只有一个外币的价格调整公式 ,

涉及汇率 I II。如果计价货币是美元 , 除从美国进口的材料

和设备外 (汇率= 1) ,均需要在价格调整公式中考虑美元与

其他外币的汇率变化。

对同一价格调整公式中的调价项 , 可以采用不同国家

的价格指数和汇率 ,但对同一调价项 ,其价格指数和汇率来

源必须是同一个国家的同一个机构所颁布的。由此 ,可以看

到价格指数和汇率往往是一对矛盾 ,出口国物价上涨时 ,通

常货币会贬值。如果汇率采用直接标价法 ,就会出现价格指

数因子大于 1, 而汇率因子小于 1, 两者乘积出现> 1、 = 1

和 < 1三种情况。在 < 1的情况下 , 将出现价格调减。因此 ,

加强对汇率风险的预测是非常重要的。

4. 3　控制汇率风险的对策

承包商应对加入汇率因子的价格调整公式给予高度关

注 , 并针对具体情况采取如下对策:

( 1)如果劳务、 材料或设备出口国货币呈贬值趋势 ,则

承包商在与业主签订合同时 , 应争取在价格调整公式中去

除汇率调整因子 , 或者改变劳务、 材料和设备出口国。

( 2)在可能的情况下 ,争取采用多种货币报价 ,根据实

际需要的外币种类和数量 ,要求业主支付多种外币 ,这样可

避免汇兑风险。

( 3)加强对与项目相关国家的价格指数和汇率的预测 ,

以使价格指数因子与汇率因子的乘积大于 1,产生价格调增

的效果。

( 4)当必须以业主所在国具有下跌趋势的货币结算时 ,

在签订承包合同时应争取签订有关保值条款 , 写明采用某

种方式分摊未来汇率风险所造成的经济损失 , 以规避汇率

风险。

( 5)在上述各种方法受到限制时 ,可向保险公司投保外

汇汇率风险保险 , 当发生汇率损失时从保险公司获得一定

程度的补偿 , 使企业所承担的汇率风险损失相对缩小。

5　结束语

价格调整工作看似简单的一项工作 ,但内涵丰富 ,充满

风险。 我国的国际工程公司必须认真对待价格调整中的风

险 ,建立由财务专业人才负责的风险管理机构及职责 ,长期

·69·2008年第 1期　　 　 　　　　　吕文学 , 等: 国际工程承包中的价格调整风险分析　　　　　　　　　　　　 　　　



跟踪目标国的经济状况、 政治体制及通货膨胀等影响汇率

波动的各个因素 ,建立汇率风险的动态管理和预警机制 ,防

范汇率风险的发生 , 为公司创造经济效益。
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表 2　环渤海主要港口职能分工表

港口群 腹　地 港　口 港口 级别 基　础　和　特　色 职　　能

胶
东
港
口
群

山东和中

原地区 ,

胶东经济带

青岛港 重要核心港口
历史老港 , 靠近国际主干线 , 地理位置优越 , 历史

资源和软硬件资源优越

国际贸易 ; 工业品出口 ; 区域原料

品输入 ; 集装箱货物集散

威海港 重要港口
历史贸易港 ,轭渤海咽喉 ,与韩国仁川隔海相望 ,地

理位置优越

地方商品进出 ; 内贸为主 ; 支线集

装箱运输

烟台港 重要港口 历史商港 , 中国南北大通道运输的节点
地方商品进出 ; 内贸为主 ; 支线集

装箱运输 ; 客运、 旅游

津
冀
港
口
群

华北和西

北地区 ,

京津冀经

济带

天津港 重要核心港口
人工港 , 是首都北京的海上门户 ,地处北方经济中

心地带 , 临近中国经济、 金融、 交通中心

商品输入集散为主 ; 工业品输出 ;

集装箱货物进出

唐山港 特定重要港口
合京唐港、 曹妃甸港的天然优势为一体 ,沿海适于

工业及港口发展用地面积广阔

能源与料品输入 ; 以重化工业为

主 , 发展工业港

黄骅港 重要港口
是 “西煤东运” 最便捷的出海口 , 临港工业发展前

景广阔

能源输出 ; 服务地方工业 ; 支线集

装箱运输 ;

秦皇岛港 重要港口 铁路集结点 , 是我国北煤南运的主要通道
能源输出 ; 服务地方工业 ; 支线集

装箱运输

辽
东
港
口
群

东北地区 ,

辽东经

济带

大连港 重要核心港口
是东北和内蒙古地区的进出口门户 , 是联结华北、

华中、 华东等地区水陆联运的枢纽

国际贸易 ; 工业品出口 ; 区域原料

品输入 ; 集装箱货物集散

锦州港 重要港口 是东北交通枢纽 , 中国沿海纬度最高的深水港
地方商品进出 ; 内贸为主 ; 支线集

装箱运输

营口港 重要港口 直接背靠辽宁中部城市群、 重要工业城市
服务地方工业 ; 内贸为主 ; 支线集

装箱运输

工业与经济的发展。 只有临港工业和经济带的形成与发展

才能很好地促进港口的发展。

环渤海港口群的合理分工问题最终要考虑到环渤海三

大经济带的如何形成问题 , 并且我国政府应如何对环渤海

地区港口群和经济带进行引导与管理 , 这些是本文尚未解

决的问题。
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