
第十九章 业绩评价

二、简化的经济增加值

（一）经济增加值的定义及计算公式

经济增加值，是经核定的企业税后净营业利润减去资本成本后的余额。

经济增加值＝税后净营业利润－资本成本

＝税后净营业利润－调整后资本×平均资本成本率

税后净营业利润

＝净利润＋（利息支出＋研究开发费用调整项）×（1－25%）

【提示】 调整后资本

＝平均所有者权益＋平均带息负债－平均在建工程

平均资本成本率

＝债权资本成本率×平均带息负债/（平均带息负债＋平均所有者权益）×（1－25%）＋股权资本成本率×平均

所有者权益/（平均带息负债＋平均所有者权益）

（二）会计调整项目说明

（1）研究开发费用调整项是指企业财务报表中“期间费用”项下的“研发费用”和当期确认为无形资产的开发

支出。

（2）对于承担关键核心技术攻关任务而影响当期损益的研发投入，可以按照 100%的比例，在计算税后净营业

利润时予以加回。

（3）对于勘探投入费用较大的企业，经国资委认定后，可将其成本费用情况表中的“勘探费用”视同研究开发

费用调整项予以加回。

（4）在建工程是指企业财务报表中的符合主业规定的“在建工程”。

（5）对从事银行、保险和证券业务且纳入合并报表的企业，将负债中金融企业专用科目从资本占用中予以扣除。

基金、融资租赁等金融业务纳入国资委核定主业范围的企业，可约定将相关带息负债从资本占用中予以扣除。

（6）利息支出是指企业财务报表中“财务费用”项下的“利息支出”。带息负债是指企业带息负债情况表中带

息负债合计。

（7）企业经营业务主要在国（境）外的，25%的企业所得税税率可予以调整。

（三）差异化资本成本率的确定

（1）对主业处于充分竞争行业和领域的商业类企业，股权资本成本率原则上定为 6.5%，对主业处于关系国家

安全、国民经济命脉的重要行业和关键领域、主要承担重大专项任务的商业类企业，股权资本成本率原则上定

为 5.5%，对公益类企业股权资本成本率原则上定为 4.5%。对军工、电力、农业等资产通用性较差的企业，股

权资本成本率下浮 0.5 个百分点。

（2）债权资本成本率＝利息支出总额/平均带息负债

利息支出总额是指带息负债情况表中“利息支出总额”，包括费用化利息和资本化利息。

（3）资产负债率高于上年且在 65%（含）至 70%的科研技术企业、 70%（含）至 75%的工业企业或 75%（含）

至 80%的非工业企业，平均资本成本率上浮 0.2 个百分点；资产负债率高于上年且在 70%（含）以上的科研技

术企业、 75%（含）以上的工业企业或 80%（含）以上的非工业企业，平均资本成本率上浮 0.5 个百分点。

（四）其他重大调整事项

发生下列情形之一，对企业经济增加值考核产生重大影响的，国资委酌情予以调整:

（1）重大政策变化；

（2）严重自然灾害等不可抗力因素；

（3）企业重组、上市及会计准则调整等不可比因素；

（4） 国资委认可的企业结构调整等其他事项。



【例 19－1】甲公司是一家中央电力企业，采用经济增加值业绩考核办法进行业绩计量和评价，

有关资料如下：

（1）2020 年甲公司的净利润为 40 亿元，费用化利息支出为 12 亿元，资本化利息支出为 16 亿元； 研发费用

为 20 亿元，当期无确认为无形资产的开发支出。

（2）2020 年甲公司的年末无息负债为 200 亿元，年初无息负债为 150 亿元；年末带息负债为 800 亿元，年初

带息负债为 600 亿元；年末所有者权益为 900 亿元，年初所有者权益为 700 亿元； 年末在建工程 180 亿元，年

初在建工程为 220 亿元。

要求：计算甲公司 2020 年的经济增加值。

【答案】

（1）计算税后净营业利润

税后净营业利润＝净利润＋（利息支出＋研究开发费用调整项）×（1－25%）

研究开发费用调整项＝研发费用＋当期确认为无形资产的开发支出＝20＋0＝20（亿元）

税后净营业利润＝40＋（12＋20）×（1－25%）＝64（亿元）

（2）计算调整后资本

调整后资本＝平均所有者权益＋平均带息负债－平均在建工程

平均所有者权益＝（900＋700）/2＝800（亿元）

平均带息负债＝（800＋600）/2＝700（亿元）

平均在建工程＝（180＋220）/2＝200（亿元）

调整后资本＝800＋700-200＝1300（亿元）

（3）计算平均资本成本率

平均资本成本率

＝债权资本成本率×平均带息负债/（平均带息负债＋平均所有者权益）×（1－25%）＋股权资本成本率×平均

所有者权益/（平均带息负债＋平均所有者权益）

债权资本成本率＝利息支出总额/平均带息负债

利息支出总额＝费用化利息支出＋资本化利息支出＝12＋16＝28（亿元）

债权资本成本率＝28/700＝4%

因甲公司作为电力企业，其主业处于关系国家安全、 国民经济命脉的重要行业和关键领域， 且电力行业资产

通用性较差。

股权资本成本率＝5.5%－0.5%＝5%

平均资本成本率

＝4%×700/（700＋800）×（1－25%）＋5%×800/（700＋800）=4.07%

年末资产负债率＝（200＋800）/（200＋800＋900）＝1 000/1 900＝52.63%

年初资产负债率＝（150＋600）/（150＋600＋700）＝750/1 450＝51.72%

资产负债率虽然高于上年但低于 65%，故不属于需要调整的情况。

（4）计算经济增加值

经济增加值＝税后净营业利润－调整后资本×平均资本成本率

＝64－1300×4.07%＝64－52.91＝11.09（亿元）

【2020 年•单选题】甲公司是一家中央企业上市公司，依据国资委《中央企业负责人经营业绩考核办法》采用

经济增加值进行业绩考核。2020 年公司净利润 10 亿元，利息支出 3亿元、研发支出 2亿元全部计入损益，调

整后资本 100 亿元，资本成本率 6%。企业所得税税率 25%。公司 2020 年经济增加值是（ ）亿元。

A.7 B.7.75 C.9 D.9.5

【答案】B

【解析】税后净营业利润＝净利润＋（利息支出＋研究开发费用调整项）×（1－25%）＝10＋（3＋2）×（1

－25%）＝13.75（亿元），经济增加值＝税后净营业利润－资本成本＝13.75－100×6%＝7.75（亿元）。

【2021 年•单选题】甲公司是一家中央企业，采用国资委经济增加值考核办法进行业绩评价。2020 年公司净利



润 9.5 亿元;利息支出 5 亿元，其中资本化利息支出 2 亿元；研发支出 3 亿元，全部费用化；调整后资本 120

亿元，资本成本率 6%；企业所得税税率 25%。2020 年甲公司经济增加值是（ ）亿元。

A.6.05 B.6.8 C.7.55 D.8.3

【答案】B

【解析】税后净营业利润=净利润+（利息支出+研究开发费用调整项）×（1-25%）=9.5+（5-2+3）×（1-25%）

=14（亿元），简化的经济增加值=税后净营业利润-调整后资本×平均资本成本率=14-120×6%=6.8（亿元）。

三、经济增加值评价的优点和缺点

（一）经济增加值评价的优点：

1. 经济增加值考虑了所有资本的成本，更真实地反映了企业的价值创造能力；

2. 实现了企业利益，经营者利益和员工利益的统一，激励经营者和所有员工为企业创造更多价值；

3. 能有效遏制企业盲目扩张规模以追求利润总量和增长率的倾向，引导企业注重价值创造。

4. 经济增加值不仅仅是一种业绩评价指标，它还是一种全面财务管理和薪酬激励框架。经济增加值的吸引力主

要在于它把资本预算、业绩评价和激励报酬结合起来了。

5. 在经济增加值的框架下，公司可以向投资人宣传他们的目标和成就，投资人也可以用经济增加值选择最有前

景的公司。经济增加值还是股票分析家手中的一个强有力的工具。（便于投资人、公司和股票分析师之间的价值

沟通）

（二）经济增加值评价的缺点

1. 仅对企业当期或未来 1—3 年价值创造情况进行衡量和预判，无法衡量企业长远发展战略的价值创造情况；

2. EVA 计算主要基于财务指标，无法对企业的营运效率与效果进行综合评价；

3. 不同行业，不同发展阶段、不同规模等的企业，其会计调整项和加权平均资本成本各不相同，计算比较复杂，

影响指标的可比性。（例如，处于成长阶段的公司经济增加值较少，而处于衰退阶段的公司经济增加值可能较高。）

4. 如何计算经济增加值尚存许多争议（净收益的调整、资本成本的确定等），这些争议不利于建立一个统一的

规范。

5. 经济增加值是绝对数指标，不便于比较不同规模公司的业绩。

第四节 平衡计分卡

一、平衡计分卡框架

（一）平衡计分卡的含义

平衡计分卡是指基于企业战略，从财务、客户、内部业务流程、学习与成长四个维度，将战略目标逐层分解转

化为具体的、相互平衡的绩效指标体系，并据此进行绩效管理的方法。

（二）平衡计分卡的四个维度

平衡计分卡的目标和指标来源于企业的愿景和战略，这些目标和指标从四个维度来考察企业的业绩，即财务、

顾客、内部业务流程、学习与成长，这四个维度组成了平衡计分卡的框架。



维度 目标 常用指标

财务维度 解决“股东如何看待我们”这一

类问题

投资报酬率、权益净利率、经济增加值、息税前利

润、自由现金流量、资产负债率、总资产周转率

顾客维度 回答“顾客如何看待我们”的问

题

市场份额、客户满意度、客户获得率、客户保持率、

客户获利率、战略客户数量等。

内部业务流程维度 着眼于企业的核心竞争力，解决

“我们的优势是什么”的问题

交货及时率、生产负荷率、产品合格率。

学习和成长维度 解决“我们是否能继续提高并创

造价值”的问题

新产品开发周期、员工满意度、员工保持率、员工

生产率、培训计划完成率等

【2021 年•多选题】下列各项中，属于平衡计分卡框架中常用的内部业务流程维度指标的有（）。

A.员工生产率 B.交货及时率 C.产品合格率 D.客户获得率

【答案】BC

【解析】反映内部业务流程维度的常用指标有交货及时率、生产负荷率、产品合格率等。选项 A属于反映学习

与成长维度的指标。选项 D 属于反映顾客维度的指标。

【2017 年•多选题】甲公司用平衡计分卡进行业绩考评，下列各种维度中，平衡计分卡需要考虑的有（ ）。

A.顾客维度 B.债权人维度 C.股东维度 D.学习与成长维度

【答案】AD

【解析】平衡计分卡的目标和指标来源于企业的愿景和战略，这些目标和指标从四个维度来考察企业的业绩，

即财务维度、顾客维度、内部业务流程维度、学习与成长维度，所以选项 A、D 正确。

（三）平衡计分卡的四个平衡

四个平衡 内容

外部与内部的平衡 外部评价指标（如股东和客户对企业的评价）和内部评价指标（如内部经营

过程、新技术学习等）的平衡

成果与驱动因素的平衡 成果评价指标（如利润、市场占有率等）和导致成果出现的驱动因素评价指

标（如新产品投资开发等）的平衡

财务和非财务的平衡 财务评价指标（如利润等）和非财务评价指标（如员工忠诚度、客户满意程

度等）的平衡；

短期和长期的平衡 短期评价指标（如利润指标等）和长期评价指标（如员工培训成本、研发费

用等）的平衡。



【2015 年•多选题】在使用平衡计分卡进行企业业绩评价时，需要处理几个平衡，下列各项中，正确的有（ ）。

A.财务评价指标与非财务评价指标的平衡

B.外部评价指标与内部评价指标的平衡

C.定期评价指标与非定期评价指标的平衡

D.成果评价指标与驱动因素评价指标的平衡

【答案】 ABD

【解析】平衡计分卡中的“平衡”包括外部评价指标（如股东和客户对企业的评价）和内部评价指标（如内部

经营过程、新技术学习等）的平衡；成果评价指标（如利润、市场占有率等）和导致成果出现的驱动因素评价

指标（如新产品投资开发等）的平衡；财务评价指标（如利润等）和非财务评价指标（如员工忠诚度、客户满

意程度等）的平衡；短期评价指标（如利润指标等）和长期评价指标（如员工培训成本、研发费用等）的平衡。

选项 C 不正确。

二、平衡计分卡与企业战略管理

（一）平衡计分卡和战略管理的关系

一方面，战略规划中所制定的目标是平衡计分卡考核的一个基准；另一方面，平衡计分卡又是一个有效的战略

执行系统，它通过引入四个程序，使得管理者能够把长期行为与短期行为联系在一起。

四个程序 说明

阐述并诠释愿景与

战略

阐明愿景，达成共识。所谓愿景，可以简单理解为企业所要达到的远期目标。有

效地说明愿景，可以使其成为企业所有成员的共同理想和目标，从而有助于管理

人员就企业的使命和战略达成共识

沟通与联系 使得管理人员在企业中对战略上下沟通，并将它与部门及个人目标联系起来

计划与制定目标值 它使企业能够实现业务计划和财务计划一体化

战略反馈与学习 它使得企业以一个组织的形式获得战略型学习与改进的能力

（二）平衡计分卡的要求

（1）平衡计分卡的四个方面应互为因果，最终结果是实现企业的战略。

（2）平衡计分卡中不能只有具体的业绩衡量指标，还应包括这些具体衡量指标的驱动因素。

（3）平衡计分卡应该最终和财务指标联系起来，因为企业的最终目标是实现良好的经济利润。



三、战略地图架构

四个层面 战略要点 解释

财务维度 长短期对立力量的战略平衡 战略地图之所以保留了财务层面，是因为

它们是企业的最终目标

顾客维度 战略是基于差异化的价值主张 企业采取追求收入增长的战略，必须在顾

客层面中选定价值主张。此价值主要说明

了企业如何针对其目标顾客群创造出具有

差异化而又可持续长久的价值

内部流程

维度

价值是由内部流程创造的 内部流程完成了组织战略的两个重要部

分：针对顾客的价值主张加以生产与交货；

为财务层面中的生产力要件进行流程改善

与成本降低的作业

学习与成长维度 无形资产的战略性整合 战略地图的学习与成长层面，主要说明组

织的无形资产及它们在战略中扮演的角

色。我们将无形资产归纳为人力资本、信

息资本和组织资本三类

四、平衡计分卡与传统业绩评价系统的区别

1. 传统的目标管理系统是从“制定目标——执行目标——实际业绩与目标值差异的计算与分析——采取纠正措

施”，可见传统的业绩考核注重对员工执行过程的控制。平衡计分卡则强调目标制订的环节。设定业绩目标的目

的不在于控制员工的行为，而在于使员工理解企业的战略使命并为之付出努力。

2. 传统的业绩评价与企业的战略执行脱节。平衡计分卡把企业战略和业绩管理系统联系起来，是企业战略执行

的基础架构。

3. 平衡计分卡在财务、客户、内部流程以及学习与成长四个方面建立公司的战略目标。用来表达企业在生产能

力竞争和技术革新竞争环境中所必须达到的、多样的、相互联系的目标。

4. 平衡计分卡帮助公司及时考评战略执行的情况，根据需要（每月或每季度）适时调整战略、目标和考核指标。

5. 平衡计分卡能够帮助公司有效地建立跨部门团队合作，促进内部管理过程的顺利进行。



五、平衡计分卡的优点和缺点

优点 1.战略目标逐层分解并转化为评价对象的绩效指标和行动方案，使整个组织行动协调一致；

2.从财务、客户、内部业务流程、学习与成长四个维度确定绩效指标，使绩效评价更为全面完

整；

3.将学习与成长作为一个维度，注重员工的发展要求和组织资本、信息资本等无形资产的开发

利用，有利于增强企业可持续发展的动力。

缺点 1.专业技术要求高，工作量比较大，操作难度也较大，需要持续的沟通和反馈，实施比较复杂，

实施成本高；

2.各指标权重在不同层级及各层级不同指标之间的分配比较困难，且部分非财务指标的量化工

作难以落实；

3.系统性强，涉及面广，需要专业人员的指导、企业全员的参与和长期持续的修正完善，对信

息系统、管理能力的要求较高。


