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口潘 飞

会计利润与现金流量在坪价

企业经营业绩中的作用

一、引言

众所周知，会计利润是会计核算采用应

计制来衡量企业最终经营成果的产物。 会计

利润作为企业最重要的财务信息之一 、成为

外界投资者、信贷者或者其他信息使用者评

价企业经营业绩并相应作出投资决策、信贷

决策的重要依据。 本文的目的是考察应计制

下会计利润究竟能否真正反映企业的经营业

绩，同时与近年来广泛流传的另 一指标

现金流植进行比较，从而为决策者提供有价

值的参考资料。

作者认为，在持续经营假设的前提下，利

用应计制计符的会计利润是衡扯企业经营业

绩的最佳选择。 因为按照这一方法不仅可以

定期为信息使用者揭示企业的经营状况而了

且也是评价企业经理人员管理业绩的一 个有

效指标。从现代企业发展来看，一 个企业财务

影响。从这一 角度来看．净现金流批反而可成

为更好的衡址标准许多财务分析家认为，现

金流最比净收益能更好地体现企业的财务状

况，因为它几乎不受企业经理人员主观歪曲

的影响，所以，它或许可成为经营业绩衡址的

替代物。

综上所述，人们不禁要间、应计制所计算

的会计利润对企业经营业绩的衡扯究竟起积

极的作用还是消极的影响 ．）

我们应该看到｀企业经理人员利用会计

信息来歪曲经营业绩并非是无止境的，其必

定要受到会计上诸多惯例的限制。例如，客观

性原则，可验证性原则，以及历史成本原则

等，至少在 一 定程度上减少了企业经理人员

歪曲收入与费用的限度。而且｀由千在应计制

T、｀利润的计批带有一定的主观性｀又不易为

人们所察觉、信息使用者往往要求审计人员

状况的好坏取决于它能否创造更多的净现金 对其经营业绩作出验证、这也限定了主观歪

流扯（现金收入扣除现金支出的净收入） ， 但 曲企业利润的范围由此可见．应计制下所计

在有限的会计期间内，净现金流蜇有一 个严 算的利润是在相关性与可常性之间的一 种权

重的缺陷，这就是现金流入与流出的时间以 衡，这同时表明｀会计利润也同样面临确认时

及它们之间的合理配比问题，这使得这 一指 间与合理配比计算这两大问题，只不过在程

标难以真正体现企业的经营业绩。 而在应计 席上不如净现金流蜇而巳。

制下，会计利润由于是以确认原则与配比原 二、几大假设的理性探索

则作为前提的，因而克服了现金流址的上述

两大问题，

当然，会计利润也并非完美无缺在应计

制下，企业经理人员完全可以采用主观上的

衡址标准来歪曲会计利润，从而导致会计信

息可靠性下降倩衡量经营业绩的客观性受到
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会计信息在企业经理人员与外界信皂使

用者之间的不对称对衡批企业经营业绩提出

了客观的要求｀投资者与贷款人可依据这 一

衡址结果来评估企业经营现金的流扯。 这就

产生了这样一 个问题，企业管理者是最主要

的信息使用者．而同时会计信息又是评价他



们工作业绩的 一个基础，因此、管理者就很有 业正常的生产经营活动。由此可见，从一般的

可能采取主观的业绩衡量标准，从而造成外 情况来看，我们认为净收益比净现金流量能

界信息使用者确认信息可靠性的困难。 在这 更好地体现企业的经营业绩，能比较准确、真
一情况下，外界信息使用者当然有理由要求 实地反映投资的收益。

企业改变经营业绩评价标准，而改用净现金 （二）假设二，在一个较长的时间内（一年

流量。但间题是，净现金流量尽管克服了信息 以上），净收益与净现金流星几乎能同时起到

客观性的问题，而同时又带来了现金流量的 反映企业投资收益的作用。

时间确认问题。由于企业经营上的需要，净现 假设 一表明了在 一个较短的时间内（ 一

金流最的大小往往一方面与企业经营业绩并 年以内），净收益与投资收益关系更为密切。

不成正比例关系，另 一 方面很容易进行人为 如果我们将衡蜇经营业绩的时间延长至 一年

的控制。 现金流量的这一 高度弹性成为会计 以上，现金流量将不再受确认时间与 合理配

业绩衡蜇上可验证性与可靠性的障碍。 比两大问题困扰，则应计制的作用就相应被

本文认为，按照应计制原则计算的会计 抵销了，所以从长期来看，净收益与净现金流

利润可以对可验证性与可靠性原则起 一个权 量可互为替代地反映企业的经营业绩。

衡作用。因为在应计制下，会计利润是按确认 以上两大假设都有一个共同前提，即企业

原则，从而在时间上比净现金流扯能更好地 经理人员由千受会计相应原则的制约（如相关

体现企业的经营业绩。同时，应计制同样要遵 性原则可靠性原则），凭主观愿望控制应计制

从客观性与可验证性原则。 由千受以上诸多 下的净收益是在一个合理的限度以内。

因素的限制，经营业绩的衡量以利润为标准 （三）假设三，在同一时期内，净收益受到

就比较真实可靠，在 一定程度上降低了企业 应计制的影响越大，那么相对千净现金流量

经理人员在信息揭示上的不正当行为。 如果 而言，它与投资收益的关系就更为密切。

在另 一种环境下，应计制对千计算企业利润 我们先来观察下面公式，并假定本期收

具有相当大的弹性，则就只能以净现金流量 益仅仅表现为受销售收入一 个弯量的影响，

作为替代。 现假定：

（一 ）假设 一，从短期 的经营业绩衡量来 c1 ＝ 在会计期间t时的现金收入

比较，净收益比净现金流量能更好地体现投 S, ＝ 在会计期间t时的销售收入

资收益关系。 d＝ 上期销售收入中本期收到现金部分，

首先，我们来考察一下净现金流釐。净现 并假定d的比例保持不变

金流蜇由现金流出与现金流入的差额而得， 则本期现金收入可由下式表示：

这一 差额会同时受到企业的 投资、财务融资 C=（1-d)S，十dS,-1

以及正常的生产经营活动的影响。显然．净现 从上式中我们发现，按照应计制来计算

金流釐是实际收付的结果，它必然要面临会 利润，当期收入用St来表示，它不受现金收

计核算中时间确认与合理配比这两大问题。 到时间d的影响；而按照净现金流量来计算，

如果仅仅考察经营现金的净流蜇，由千它无 则当期现金收入应该用C来表示，它同时受

法遵循应计制原则，所以要真正由此来衡量 当期销售收入 S1与现金回收比例d的影响，

企业经营业绩，只能是 一 个长期的过程。 根据上式我们考察两种情况：第 一种情

其次，我们来考察一 下净收益。？争收益不 况，如果企业销售比较稳定｀并假定各期销售

仅严格遵循应计制原则，合理地解决了确认 收入是 相同的，也就是S, = S,-1、那么上式就

时间与配比问题．而且净收益主要来自千企 变为C, = S,o这种情况下，我们不管采用应计
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制下的净收益还是采用净现金流址来反映企 (d1心）需求扯也就越大 从这可以看出．营

业的经营业绩 f 得出的结果都是相同的，两种 业活动周期d成为营运资金变动的 －个重要

方法没有差异。第二种情况，假如企业的销售 决定因素。 由千我们是用应计制来衡扯企业

收入呈递增（或递减）的趋势，则Si土s, 1，而 沽动，因而与现金尤关。这样用现金来衡址企

表现为：S,-S, 1 = 6S，并且St—C. =d丛S。 业经营业绩会随着营业周期的时间而成反方

从以上关系可以看出，当销售收入发生变化 向运动。 也就是说，营业周期时间越长，现金

时，在同 一时期净收益与净现金流扯就会发 的经营业绩衡世能力也就越差。

生差异，而这差异的大小取决千现金回收比 三、结论

例d与各期销售收入之差6S 两大因素的影 本文的中心观点是，从短期来看，在应计

响。当S,与G的差距很大时，用Ct来衡址企 制下计算出的净收益比净现金流址更能反映

业经营业绩显然会发生较大的偏差。 而且当 企业的经营业绩｀从而能更好地预测现金流

现金回收比例越大、销售收入变化幅度越高 址 本文的结论主要是两个：第 一，从短期来

时心与St的差距也就越大，从而用St来衡 考察，净收益与投资收益关系更为密切而］如

批企业经营业绩也就越能体现应计制下净收 果将考察期限延长，则净收益与净现金流址

益的优越性。 的作用差距将还步缩小。换句话讲，如果将经

从上面的公式中还可以发现，应收帐款 营业绩的间隔期延长至有限的未来、那么净

的不断累积更进一 步表明净现金流址很难真 收益与净现金流量的作用几乎是相同的 第

实反映当期企业经营业绩，毫无疑问、当销售 二当企业的营运资金发生较大的需求度化

收入状况比较稳定，现金回收比例在各个会 时，或者企业发生大规模的投资与融资沽动

计期保持不变，则净现金流扯还可起 一定作 时．i争收益能够较为客观地反映投资收益的

用。而一旦企业发生新的投资与融资活动，或 关系相比之下，由于净现金流杜受到以上业

营运资金发生较大需求变化时，净现金流址 务的影响，面临现金流址的确认时间与合理

就会受到确认时间与合理配比的严重困扰． 配比两大难题，从而无法真实地反映企业的

“假设三
”

就显得堕为明显 经营业绩以及最终反映投资收益关系。

（四）假设四，一个企业的营业周转期越 本文的贡献在千 ·方面进 ． 步址实f会

长，营运资金的变化也就越大，净现金流址与 计采用应计制来衡址经营利润的优越性、另

投资收益的关系也就越弱。 从前面的公式中 ．方面也指出了如果能消除确认时间与合理

我们可以发现，销售收入s,与现 金回收C, 配比两大难题坝忏争现金流扯将毫无疑间更

之差是由两部分组成的： 一 是销售收入的变 容易为投资人与信贷者所接受。

化6.S，一是现金回收比例也由此可见，销售 从本文的结论中可以发现，如何寻求在

批变化越大，则除销比例d6.S 也就越大。 如 同 一时期净现金流植与净收益在衡植经营业

果我们用S，代表企业的营业活动址｀并以d 绩中的相互关系，以及为什么净收益比净现

表示营业活动的周期，这一营业活动周期可 金流扯更能体现投资收益关系，能否用 一个

以用来衡址产品生产所需的现金流出与从销 数扯模型对它们进行定扯分析，这有待找们

售收入中收回现金的平均时间长度。由此．我 作进·步的研究。

们认为在现有营业活动水平下、企业的营业 （作者系上海财经大学会计学系副教授、

活动周期越长，对营运资金的需求址也就越 美国康涅狭格大学访问学者；单位邮夕局：

大。因此，当企业销售址发生一定变化的条件 200-1-33) 

下，营业活动周期较长，由此造成的营运资金
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