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摘  要 

为了更好地发挥绩效评价财务指标的引导作用，本文指出引入现金流评价指标的必要性，在修订现有指

标、增设现金流指标的基础上构建现金流评价指标体系，并探讨了评价指标实施的步骤建议。 
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Abstract 
In order to play the guiding role of financial indicators of performance evaluation, this paper 
points out the necessity of cash flow indicators. The author wants to revise existing indicators, add 
cash flow indicators, and tries to construct a new system of cash flow. On this basis, the author 
makes recommendations for implementation. 
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1. 绩效评价财务指标现状 

1) 绩效评价体系的发展历程 
绩效评价中使用的评价指标既是一种重要的技术手段，又是对项目取向的目标指引。目前，评价指

标覆盖面多种多样，有较为完整的理论依据及体系构架。根据不同企业对价值的不同认定可以设立不同

的绩效评价体系，涵盖了设定绩效管理目标、界定评价标准、实施绩效评价、评价结果改进等一系列过

程。 
韩洁指出代建项目的绩效评价[1]可以从观察角度、测量时点、评价主体出发，确定项目绩效考核的

核心环节，成为一个多维度的结构性建构；张伟分析了我国公共项目的管理现状[2]，提出通过计算机和

信息技术从管理绩效、经济绩效、社会绩效、生态环境绩效以及可持续发展绩效五个方面建立绩效评价

指标体系；翁庆华分析了财政部门对政府投资项目的财政绩效评价[3]，可以根据建设单位的绩效报告和

在项目审批阶段、建设阶段及运营阶段的跟踪评价结果形成；包国宪，周云飞对我国政府绩效评价[4]的
演变过程进行了梳理总结，提出政府绩效评价将走向公共治理评价，构建以公共价值为基础的政府绩效

治理模型；中央企业建立的综合绩效评价体系一是以投入产出分析为核心，二是多角度综合评价，三是

定量评价与定性评价相结合，四是运用行业标准进行评价；世界 500 强企业的绩效评价体系[5]是以战略

为导向的指标体系建设，将 KPI 分解到各部门各层次各岗位，落实到责任人、考核周期、指标权重及指

标的计分方法等。在绩效评价体系理论搭建和实施过程中，绩效价值、定量评价、财务 KPI 指标的作用

越来越突出了。 
2) 财务指标的内容与不足 
财务指标是绩效评价体系中重要的指标参数，贯穿项目自投入、产出、过程至效益各个环节的评价，

通过对比可研报告、同类项目、标杆指标的方式达到绩效评价的目标。财务指标属于定量指标，能通过

数值比较直观地判断项目优劣，在绩效评价中发挥了重要的作用。 
作为通用型指标的财务指标包括有，资金到位率、资金利用率、内部收益率、投资报酬率、回收投

资期、成本控制率等等，项目总体评价一目了然。但完成度高的项目不一定是高质量，对企业发展转型

有利的项目也不一定会被评价得很高。究其原因，上述财务指标多为静态指标，缺少了现金流视角的考

虑，这一满足投资目的、规范过程控制的引导性指标。 

2. 引入现金流评价指标的必要性 

1) 可以提高项目盈利的质量 
现金流量比传统的利润指标更具备绩效质量指标的特质。首先，现金流量指标能更好的反映项目的

真实盈利能力，弥补利润指标上的设计缺陷。对高收益低现金流的项目而言，极有可能是通过会计科目

的调整实现的，并没有收到现金，这样的项目投资会给投资者带来盲目乐观的风险。 
其次，利润是会计上按照权责发生制确定的，可以通过虚假交易业务来制造调节，而现金流量是会

计在收付实现制下核算的产物，高收益低现金流的项目会因未取得现金而不能增加现金流量。所以说现

金流量指标会更科学些，难于被人为操控。 
2) 可以增加项目决策的实效性 

Open Access

https://doi.org/10.12677/mm.2021.113031
http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/


梁雪萍 
 

 

DOI: 10.12677/mm.2021.113031 260 现代管理 
 

以收付实现制计量的现金流量，基本与实际资金运动的方向及时点一致，为此加强对现金流的考虑

可以增加项目决策的客观性。回报率高的项目不一定是个优选的投资方案，利润低的项目也不一定是个

绝对被弃置的方案，一旦把现金流引入进来的话，往往才能看懂一个项目投资的决策。如果能把现金流

指标前置，以影响到项目决策的话，那就能极大的避免好口碑低效率的投资项目出现，并且也能及时调

整项目建设与运营的时机与周期。 
3) 可以围绕企业发展战略管理 
任何企业的生存与发展都离不开现金，从资金输入到价值创造，再到资金回流，周而复始的体现出

资金的运转轨迹，也是企业发展战略的阶段性步骤。伴随企业发展的项目投入中支出了现金流，又伴随

价值创造中产生了现金流，那么在企业战略与现金流结合中就出现了战略性现金流，对现金流的管理实

际上也是对企业战略的一种考虑，对现金流的认识与评价也是对企业战略的一种鉴定。 

3. 构建现金流评价指标的设想 

1) 配合现有指标的修订 
在评价项目优劣时通常使用到含有现金流概念的指标有内部收益率、投资回收期、净现金流量等，

但各个指标均有其不足之处。 
① 内部收益率 
内部收益率是计算项目周期内各个期间产生的现金流入量和流出量的汇总净额为零时的折现率，该

指标代表项目具备的最大潜在盈利能力，常被用来作为项目是否被立项的关键性指标。 
内部收益率指标因其在一定程度上考虑了现金流的管理价值以及折现率因素，能比较客观的反映项

目实施的收益问题，但是一旦非常倚重这一指标时，又可能忽略了项目的真正价值。该指标没有考虑到

项目规模、收益额绝对指标、最大现金流量值、现金流入与流出产生的期间等。 
项目投资追逐高收益是无可厚非的，但在有些情况下高收益并不是企业投资项目的唯一目标。如企

业做出产业链布局、开发新项目、与现有项目产生联动效应的项目投资等，项目投资就不一定能取得高

回报，而是符合企业中长期发展战略，或是达到企业全局上的优劣互补，整体效益提高。 
为此，在考核内部收益率指标时，对于内部收益率低的投资项目要同时考虑企业中长期战略、其他

互补板块新增的收益指标，以综合判断项目投资的必要性。 
② 投资回收期 
投资回收期是用现金流量来计算投资收回年限的指标，也就是说由项目产生的累计经济效益等于最

初投资支出时所需的时间。以是否考虑资金的时间价值为条件，该指标又可以有静态回收期和动态回收

期之分。 
尽管动态回收期考虑有现金流因素，但只考虑项目在能收回投资时点之前的现金流状况又是此指标

的大大不足之处。投资战略不仅考虑投入的回收时间，更要考虑投入规模、投入效益，以及战略的持续

时间，也就是说此指标只能是个辅助型指标，不能作为决策评价指标。 
③ 净现金流量 
净现金流量是计算现金流入量与流出量差额的指标，是用以计算整个项目周期内可以产生的全部净

现金流金额，能够直观的反映出投资项目的现金收益状况，比较不同项目间带来的总收益差异。 
该指标同样没有考虑到项目规模、最大现金流量值、现金流入与流出覆盖的不同期间等。在此基础

上宜细化指标分项，将其拆解为建设期净现金流量和经营期净现金流量，项目经营期可参照现金流量表

的编制项目拆解为经营活动净现金流量、投资活动净现金流量和筹资活动净现金流量。 
在考核净现金流量指标时，要同时比较建设支出现金以及经营期净现金流量，分析净现金流量构成
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中源自经营活动产生的现金流量净额，以判断项目最大现金流出量及现金流量的质量。 
2) 增加新指标考虑 
适当的增加现金流量指标可以更好的反映项目的盈利质量。 
① 盈利现金比率 
该指标反映净现金流量与净利润之间的比率关系。该比率越大说明实现了越多的现金收入，项目的

盈利质量越高，反之则说明公司利润中存在有未实现的现金收入，形成了应收账款或其他变现能力弱的

实物资产，项目实际的盈利能力弱。在这种情况下，即使项目显示为盈利，也会随时因现金链断裂而导

致项目失败。 
② 权益增值现金比率 
该指标反映净现金流量与净资产增加之间的比率关系。因为股东投资就是要追求权益增加，国有资

产管理部门更是要追求保值增值率，但是有些会计处理不会影响到净现金流量也不会影响到损益，但会

影响到净资产，使得权益增加值与现金流量不一致。在这种情况下，该比率越大说明项目增值质量越高，

价值创造能力越强，反之则说明净资产中有未实现的权益，股东得到的投资增值也只是纸上富贵。 
③ 现金运营指数 
该指标反映经营活动产生的现金流量净额与应得的经营现金的比率关系。经营应得现金等于经营活

动收益和非付现费用之和，与净利润比较起来更能代表项目的应得收益。该比率越大说明项目收益质量

越高，盈利能力越强，反之则说明项目一部分经营所得没有匹配的现金流入，而是转化成实物资产或债

权形态，收益质量不高；同时运营资金增加，表明项目为了取得同样的收益要占有更多的运营资金，取

得收益的代价增加。 
上述指标偏重于项目运营期的绩效评价，对项目运营管理的效益评价可见一斑。而建设期期间由于

只涉及股东投资及借款的现金流收入，少量工程保证金，实际上是个现金流支出模型管理。一般情况下，

项目立项时，考虑了总投资预算以及资金来源，同时建设期不会很长，所以本文中的指标主要针对了项

目的运营期。 

4. 实施现金流评价指标的步骤建议 

基于现金流视角的绩效评价指标不仅仅是一种技术工具，更应是一种管理工具。在指标引导下，改

变内部收益率为最大权重的观念，逐步以战略为先，项目是否投资取决于战略与权益增值现金比率的综

合权重。 
1) 设置合理的绩效目标 
基于现金流视角的绩效评价指标首先要依据投资项目的战略地位，其次是要按照项目的战略目标来

设定。如扩张型投资、盈利型投资就是以取得最大效益为前提，考虑多的是内部收益率和盈利现金比率；

开发型投资、寻求规模经济型投资不应该局限于项目本身计算的绩效指标，而是与原有战略配合项目形

成联动，考核联动绩效。因此，在衡量绩效目标是否合理时，首要的是评价投资项目与战略规划的协同

性。 
2) 建立信息源渠道 
现金流视角下的绩效评价会使用到大量的非财务信息，存在收集评价信息上一定的困难，为此在设

定绩效目标的同时就要落实信息收集部门，以便于有专门部门负责信息的管理及控制。 
评价中使用到的现金流信息，一方面可以通过定期编制现金流量表的方式，另一方面可以借助财务

软件进行会计处理项目的指定设定，实时评价现金流信息，控制现金流指标。 
3) 搭建实施保障平台 
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基于现金流视角的绩效评价指标的核心是管理控制，所以执行控制是其灵魂，要建立确保指标有效

完成的执行机制与结果应用体系。为此需要搭建指标落地实施保障体系、高效的信息取得沟通机制、无

障碍的结果应用以及作为执行力保证的问责系统。  

5. 结论 

财务指标在绩效评价体系中的作用不容忽视，其对项目绩效结果影响突出，为此将现金流视角引入

到财务指标设计上是十分必要的。投资项目是动态的，是与公司其他业务活动联动的，按照项目目标设

置不同的现金流评价指标及其权重，建立起项目现金流信息归集渠道，并配合结果问责才能将搭建的现

金流视角绩效评价财务指标体系落到实处。 
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