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错误的连续复利法为什么能长期存在 
                                  

高俊科 
（河北广播电视大学，  050071）   

摘要: 错误的连续复利长期广泛存在于多门课程的教材中，其原因当是思维脱离实际生活，盲目崇信权威。 
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所谓连续复利的基本思路和叙述是 ：设本金为 ，年利率为 ，则 年的本利和]12-1[
0A r t

为 A
                        （1） trAA )1(0 

如果每年结算 次，每次计算利率为 ，则有复利分期计算公式 m mr /
                   （2） mt

m mrAA )/1(0 

令 ，则得所谓连续复利计算公式 m
                                                        （3）  

treAtA 0)( 

1988年北京科学出版社出版的远山启的中文翻译本《通俗数学》中对由（2）推导（3）

说，“当还息的次数无限增多时，其结果就是要在瞬间还利息。即连续的还利息的复利法。

由此，数学家雅科布·伯努利（1654—1705）把它称为“连续复利法”” ，就是说，这]2[

种所谓的连续复利计算存在有 300多年了。 

 我们批驳连续复利的文章《关于所谓增长率的连续计算问题》1988年发表在《数学的

实践与认识》上 ，30年过去了，这种所谓连续复利计算仍广泛存在于经济数学 、工]13[ ],4,91[

程经济学 、金融学 、财务管理 、衍生工具 等课程教材中，有的书中把这种连续]6[ ]10,7[ ]8[ ]11[

复利法用在化学反应 、树木生长 和国民经济增长 等问题的计算中去。普通利率本]3[ ]11[ ]12[

身就当是资金连续地复利的结果 ，从各方面看连续复利都是错误的 ，但这错误的连续]14[ ]15[

复利至今为什么还能广泛存在？原因当是思维脱离实际和盲信权威的结果。 

一、思维脱离实际生活当是连续复利能长期存在的一个重要原因 

实际生活中资金使用权转让的时间、利率数值以及计息方法都是双方同意的，对同一个

年利率 ，从（1）式改变为（2）式计算，这就增大了本利和的数值，为资金出借方增大了r

收益，使资金借入方增大了支出，资金借入方是不会同意的，这种从（1）到（2）的所谓推

导只能是资金出借方单方面的思维，是脱离实际生活的思维，许多教材中关于连续复利公式

（3）的解释和应用也是非常脱离实际生活的。 

例 1  2006年立信会计出版社出版的《高等数学》（上册）说，计算次数 ，m
得到连续复利公式（3），“这意味着资金运用率最大限度的提高” 。 ]5[

在实际经济活动中，资金运用率的提高是在具体的资金调度、运转和使用中实现的，与

公司自己使用什么公式单方面的计算无关，脱离开资金的具体运转，单靠这个公式不会“意
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味着资金运用率最大限度的提高”；在关于资金出借方和借入方利息的计算中，在给出年利

率 后，如果事先约定按连续复利公式（3）计算，这不存在谁的资金运用率提高的问题；r

在给出年利率 后，如果事先约定按复利公式（1）计算，后来再想改变成用公式（3）计r

算，这对资金出借方是资金运用率的一种“提高”，没有特别情况，资金借入方是不会同意

的；即便是双方后来同意提高利息，运用（3）式也不“意味着资金运用率最大限度的提高”。

因为双方同意提高利息的手段可以有很多，例如将原先的利率 高成 ，这就有可能大于r r5.1
不改变利率 而改与公式（3）计算所得 。所以，使用公式（3）“这意味着资金运用r treA0

率最大限度的提高”是一句完全脱离实际生活的思维。 

例 2 在讲述由公式（1）到公式（3）的推导过程中，极少有教材讲其应用背景，2007

年清华大学出版社出版的一本《金融学》中以 表示分期计算的名义年利率，以APR EFF

表示有效年利率，给出二者有如下关系： 

 
mmAPREFF )/1(1 

然后以银行提供 A、B、C三个贷款产品的例子接着的叙述是： 

“运用上述公式，我们计算 A、B、C三个贷款产品的有效年利率。计算结果见表 5-1。

从表 5-1中我们看到，C产品的有效年利率最低，即该种贷款对借款人而言成本最低，所以

应当选择 C产品。  

表 5-1   年度百分率（ ）与有效年利率  APR )(EFF

贷款产品 计息次数  m  %APR    %EFF

A产品 一月一次 12 12 12．68 

B产品 半年一次 2 12．2 12．57 

C产品 一年一次 1 12．5 12．5 

  

当每年计息次数 趋向于无穷大时，即连续不断地进行复利时（连续金融概念），有： m
  （5-6）” 。 

APRm

m
emAPRimEFF 


)/1(11 ]7[

我们可以看到，这里所举银行提供不同期贷款的表 5-1的例子不支持连续复利公式（5-

6），也就是本文中（3）式的推导，表 5-1中不同期的贷款的名义年利率 随一年中计息APR

次数增加而减小，而公式（5-6）也就是本文中（3）式的名义年利率是不变的。表 5-1的例

子实际正好说明了公式 ，也就是本文中的复利分期计算公式（2）
mmAPREFF )/1(1 

不可用，这正好说明公式（5-6），也就是连续复利公式（3）的推导是背离实际生活的。还

有就是，银行给出 A、B、C三个贷款产品是针对了不同用款人的需要，人们在选择某种产品

时，并不是把一年时间的有效年利率的大小作为唯一标准，还要考虑自己用款的时间。比如

说，我需用 6个月的贷款，就应当选择 B产品了。该书不分情况地认为“应当选择 C产品”，

也是一种脱离实际生活的思维。 

例 3  2010年机械工业出版社出版的《衍生工具》（英文翻译本）在推出连续复利公式
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（3）后说，“乍一看，连续利率似乎与现实不符，但恰恰相反。假设我们要对树的增长建

模，树木并不是以离散的方式增长，其增长是连续的，如果假定树木的当前高度是 50英

尺，每年增长率为 ，树木 6个月后的高度将是 英尺” 。 %5 266.5150 )05.0(05.0 e ]11[

连续复利公式（3）是错误的，应该说，该书也初步感受到了连续复利与事实不符，但

反过来却试图用实际的树木生长来解释连续复利，用实际的树木生长解释公式（3），反而

让我们更清楚地看到连续复利公式（3）的错误。按这种连续计算的方法，可得树木一年后

的树高就是 英尺。我们通过随后的例子可知，这当然是错误的。 564.5250 05.0 e
假定当前树木的高度是 50英尺，一年增长 ，一年后树高是 英尺；%5 5.52%)51(50 

当前在树旁立下一根 50英尺高的木头，一年末又给这根木头接高 ，一年后这根木头高%5
度也是 英尺。求树木一年后的高度，这与树木离散增长，还是连续增长5.52%)51(50 

没有关系。树木没有跳跃着生长的，都是连续增长的，我们可计算树木 6个月末的高度是

英尺，而在树旁立下的木头 6个月末的高度仍是 50英尺。 235.51%)51(50 5.0 

二、盲目崇信权威当是连续复利能长期存在的又一重要原因 

 这种所谓连续复利计算由数学大家提出，又被许多大家认可，在 b-s期权定价模型中

也用到这种连续复利 ，因创立和发展了 b-s期权定价模型，1997年诺贝尔经济学奖授予]16[

了罗伯特-莫顿和迈伦=斯科尔斯，这就使人们对这种连续复利计算深信不疑。由于对这种连

续复利的盲目崇信，也就产生了对这种连续复利的牵强的解释和矛盾的应用。 

例 4  2009年化学工业出版社出版的《应用数学》在推导出（3）时说： 

“采取连续复利，则 年后本息合计  t treAtA 0)( 

等式两边微分，得到  )(/)( 0 trAerAdttdA rt 

这表明利率连续复合时，总金额增长速度和本金数额成正比” 。 ]9[

实际上，只根据 取自然数的约定，从（1）式我们即可求得资金 任何一年的增长t )(tA
量为:               

nn rArAnAnA )1()1()()1( 0
1

0  

 
nn rArrA )1()1()1( 00  rnArrA n  )()11()1(0

这就同样有结论“总金额增长速度和本金数额成正比”。 由于盲信连续复利的正确性，

于是就产生了对这种连续复利意义特别牵强的解释。 

例 5  2003年高等教育出版社出版的《微积分》（大专使用）中有习题:“设年利率 ，%9
现投资多少元，按连续复利计算，10年之末可得 元？” 。 12000 ]4[

年利率是 ，就应按年利率 计算；年利率是 ，再要求按所谓连续复利 去%9 %9 %9 %9

计算，也就是就按年利率 计算，这个习题的等价叙述就是“设年利率 ，%417.9109.0 e %9

现投资多少元，按年利率 计算，10年之末可得 元”。 %417.9 12000

盲信连续复利是正确的，所以就要配置关于连续复利应用的习题，由于连续复利是错误

的，配置的这种习题自然也就是很牵强的，不能实质说明连续复利的应用价值。  

例 6 1982年中国人民大学出版社出版的《经济应用数学基础（一）微积分》中讲连续
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复利这一节配置有习题：“已知职工人数年增长率为 ，原有职工人数为 ，试确定 5年v 0N

后职工人数的精确值” 。 ]1[

这应该是只用中小学数学知识就能解答的问题，答案只能是 ，得出其它任何
5

0 )1( vN 

不同于 的答案都是错误的，该书要求学生依据连续复利公式（3）的推导给出答
5

0 )1( vN 

案 当然也是错误的。学习定积分概念的引例中一般都讲到以“分割、近似代替、求和、
veN 5

0

取极限”的方法求曲边梯形面积的精确值，所谓连续复利公式（3）用到了求极限，但求极

限得精确值不能随意套用，不能舍弃前面具体问题的“分割、近似代替、求和”而只“取极

限”得精确值。1995年浙江大学出版社出版的《微积分学》（上册）把这种求精确值的方

法用到了化学反应的计算 ， 2011年中国人民大学出版社出版的《微积分教程》把这种求]3[

精确值的方法用到了国民经济连续逐年发展的计算 ，这种计算精确值的方法与中小学学]12[

到的正确知识矛盾，与定积分知识矛盾，这当都是盲信、强行应用所谓连续复利法的结果。 

三、结论 

思维脱离实际和盲目崇信是我们学习知识、认识事物的大敌，根据（1）推导出公式（3）

这种所谓的连续复利长期存在的原因就在于思维脱离实际和盲目崇信权威，思维脱离实际又

常常和盲信权威相连的。连续复利是错误的，对连续复利不可能存在正确的正面解释和应

用。记 ，也就是 ，则Rr  )1ln( reR 1 )1ln(
00 )1( rtt eArA  tRRt eAeA ))1(1(00 

为恒等式，它们都可用来描述如树木增长、国民经济增长、资金价值增长和化学反应等事物

连续变化的规律，也都可以用来表达如某地区按一定的年增长率逐年扩大招生人数的规律。

能不能进行连续计算决定于事物本身的变化特性而不决定于你采用什么形式上的数学式表

达，不盲信，联系实际思考问题，认识这种所谓连续复利的错误并不是难事。  
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Why does the wrong continuous compound 
          method exist for a long time 

                Gao Junke 

(Hebei Radio and TV University, Shijiazhuang/hebei 050071) 

 

Abstract：  Wrong continuous compounding has long existed in many disciplines for a long time .The 
reason is that the mind is out of real life, blindly chongxin authority. 
Keywords:  Interest rate; Compound interest ; Staging calculation of compound interest ; Continuous 
compound calculation  
 


