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内容概要

《CEO财务分析与决策(第2版)》以企业高层管理者面，临的实际财务管理环境为出发点。
以企业高层管理者通常面临的六大财务管理决策问题为核心。
以企业资产负债表、损益表和现金流量表为学习主线。
以丰富翔实的案例为参考。
为CEO构建了一个”有序而系统、简明而易懂”的财务分析与决策框架，你将发现在这本书里，利润
、价值、现金、风险、成长等财务理念和思想跃然纸上，鲜活地呈现在你的面前，它会帮助你逐步建
立现代企业的财务管理理念和分析方法。
不妨应用这些理论和方法，重温一下昔日财务管理的经验和教训，你的眼界必将更加开阔，决策将更
加具有全局性、战略性和前瞻性。
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章节摘录

版权页：   插图：   第一，从利润表来看，财务费用下降，甚至为负数。
具体表现为两个方面：一方面，财务费用占比指标（财务费用／营业收入）逐年下降或为负数；另一
方面，利息收入对利润的贡献程度（税前利润／EBIT）逐年上升，甚至大于1。
 第二，从资产负债表来看，营运资本需求量下降。
具体表现为两个方面：一方面，从流动资产看，应收款少，预付款少，存货少；另一方面，从流动负
债看，短期借款少，预收款多，应付款多。
 第三，从现金流量表看，其实际经营净现金逐年增强，甚至超过应得经营净现金。
具体表现为两个方面：一方面，获现率（实际经营净现金／应得经营净现金）逐年上升，甚至等于1
或大于1；另一方面，年末结余的现金逐年增加，结余数额越来越多。
 那么，哪些公司可以成功地实施OPM战略呢？
归纳起来，全球有四类公司可成功地实施OPM战略：一是具有强大的技术优势和产品优势，例如美国
的苹果公司，中国的茅台公司、五粮液公司等；二是把持零售渠道形成竞争优势的连锁零售商业模式
，例如欧美的沃尔玛、家乐福、宜家、百安居，中国的苏宁电器、国美电器等；三是“规模+渠道”
的制造业经营模式，例如美国的戴尔公司，中国的格力电器、美的电器和青岛海尔等；四是垄断，例
如中国的石油公司和电信公司等。
 二、资产流动性和“三控政策” 资产流动性是指一个公司使用流动资产保障其流动负债的程度，当
流动资产大于流动负债，说明公司流动负债的保障能力强，反之，当流动资产小于流动负债，说明公
司流动负债的保障能力弱。
由此可见，这是一个基于保护短期债权人利益的思路——流动资产必须超过流动负债。
银行作为债权人，在是否批准企业的短期贷款方面，尤其重视流动资产与流动负债的比例关系。
银行希望这一比例越高越好，因为当流动资产大大超过流动负债时，银行的短期贷款保障程度就能大
大提高。
从防范短期债务危机的角度看，这是对的。
但是，从企业营运资本管理效率的角度看，这种传统的看法未必正确，正面临现实问题的挑战！
沃尔玛和戴尔成功的经验表明：流动资产越高，特别是其中的应收款、预付款和存货越高，营运资本
需求量就越大，企业被他人拖欠和被存货占用的资金也越多，营运资本管理效率就越低。
因此，必须辩证地、一分为二地看待资产流动性。
 值得我们注意的是，在资产负债表的流动资产栏目中，流动资产的各个项目是按照其资产可变现性或
流动性从高到低依序排列。
首先，可变现性或流动性最高的流动资产是货币资金，其次是交易性金融资产，再次是各种应收款和
预付款，最后是存货。
因此，高层管理者必须充分地认识到：①维持公司资产一定的流动性是必要的，但这并不意味着流动
资产必须越多越好，关键是流动资产的质量，公司最有价值的流动资产是现金、银行存款和交易性金
融资产；②公司为了提高其流动资产的质量，必须注意实行严格的“三控政策”，即在销售环节严格
控制应收款，在采购环节严格控制应付款，在生产环节严格控制多余或不必要的存货。
 三、负债状况与适度负债政策 资产负债表上的右边栏目反映了公司的资本来源——来源于债务的资
本和来源于股权的资本。
这两种资本之间的关系反映出公司的负债状况，即股权资本是否大于债务资本。
一般来说，在讨论股权资本与债权资本之间关系的时候，有三种主要的比例关系具有重要的现实意义
，值得高层管理者密切关注。
 第一，股权资本与债务资本的比例关系。
通常地，当股权资本大于债务资本，债权人认为公司股东的资本超过自己借给公司的资本，因此债权
的安全有一定保障；反之，则担心债权的安全保障不足。
 第二，长期债务资本与股权资本的比例关系。
在实践中，一般认为，公司的债务可分为短期债务和长期债务。
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由于股权资本是一种长期资本，因此其与公司长期债务的比例关系更加值得债权人和高层管理者关注
。
通常地，当“长期债务资本／股权资本”这一比例关系大于1时，说明一旦公司发生财务危机进入清
算程序，按照账面价值，债权人的长期债权将无法如数通过转让股权得到补偿，除非股权在转让中产
生“溢价”（超过账面价值）；若股权在转让中产生“折价”（低于账面价值），则债权人的长期债
权更加没有保障。
反之，相对来说，债权人的长期债权就能够得到一定的保障。
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编辑推荐

现代企业高级管理者的枕边书，让你的眼界开阔，在激烈的市场竞争中运筹帷幄、决胜千里。
《CEO财务分析与决策(第2版)》献给回到大学继续深造的、具有丰富管理经验的EMBA、MBA研究生
和EDP学员，以及希望提升自己的企业管理人员。
希望你们学有所获，把握企业财务决策的基本思想和方法：同时学有所成，在激烈的市场竞争中可以
运筹帷幄、决胜千里。
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