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内容概要

本书的主要特点可归结为以下五个突破点：    1.财务目标理论的现实选择和创新性。
在本书编者倡导：企业应当采用权衡利益相关者利益条件下的股东财富最大化作为财务目标。
其理由是：    （1）利益相关者中的企业经理和员工是创造股东财富的关键。
    （2）在两权分离的企业中，权衡其他利益相关者的利益是必备的条件。
    （3）传统财务理论容易得到继承和拓展。
    （4）财务目标的现实选择，可在财务预算中得到落实。
    （5）以多方利益相关者的利益最大化作为财务目标是不可行的和不现实的。
    2．战略目标与权衡条件下的股东财富最大化目标的融合模型和权衡条件下的企业价值最大化与股东
财富最大化是等价命题。
强调以公司战略和公司战略目标为基础导入公司财务目标：权衡利益相关者的利益条件下的股东财富
最大化。
通过战略目标构成的分析发现，其构成中的最高层次的指标变量是投资社会报酬率[SROI＝（EBIT+工
资）／投资资产]和股东权益报酬率（RoE），进而延伸为财务目标数学模型中的社会贡献和股东自由
现金流，由此建立了战略目标与财务目标的密切联系，为财务预算过程提供可计算的财务目标模型，
并以“模型-预算-实施”的理财模式将选择的财务目标贯穿于整个财务管理过程。
    我们还证明了权衡条件下的企业价值最大化和股东财富最大化的等价命题：如果企业的经理人能平
衡好股东和债权人之间的利益关系，权衡利益相关者的利益条件下的企业价值最大化与股东财富最大
化是一致的。
    3．中国上市公司的资本结构的新解释和资本结构优化决策。
通过一些经验数据的分析，我们发现：国有控股上市公司和民营上市公司对融资方式的选择，都表现
为内源融资第一、负债第二、股权融资第三的顺序，基本符合“优序融资假说”。
    本书第四章分析了最优资本结构的目标确定经验。
我们建议，CFO可以应用本书理论分析结论、有关模型以及三种方法——公司价值估计法、权衡资本
成本法、类比法——来综合确定指定企业的最佳资本结构，以达到权衡条件下的企业价值最大化。
    4．资本资产定价模型中的  系数估计的改进和海外融资成本估计模型的建立。
引入会计数据法和类比法改进口系数的估计问题，同时考虑企业重要因素（企业成长、利润波动、举
债能力等）影响的调整。
    在做海外融资决策时应充分考虑到海外融资成本，本书中提出了两因素CAPM模型：权益资本成
本=R0+β1（Rm-R0）+β2（Rh—Rm），强调对海外的政治风险、汇率风险、海外利率波动、股价被
低估和发行失败等风险的估计。
同时，建议还需要考虑增加的披露成本和中介成本。
    5．尝试设计公司治理与适时财务控制融合的治理系统。
这是基于这样的考虑：（1）适时财务控制是公司治理的重要组成部分；（2）公司治理所需的适时财
务控制分散在公司治理组织机构（“三会”）和公司经营管理机构中，并与之构成一个有机整体；
（3）如果简单把传统的财务控制模式与公司治理结合，不可能提高公司治理效率，因此本书特别强
调从公司治理实务的需求角度出发，实现公司价值流再造、公司信息系统变革和适时管理控制机制重
构；（4）解决我国公司治理实务的薄弱环节，关键是将适时财务控制与实时网络信息系统集成并融
合到公司治理的不同层级的监控中。
    本书可作为高等院校财务管理专业、会计专业、企业管理专业、注册会计师专业和相关专业的研究
生教材，也可作为工商管理类和经济类高年级本科生的教材，也可作为工商管理硕士（MBA）研究生
的参考书，而且还可作为实务界的财务、会计和企业管理人员以及其他有关人员的在职进修培训的教
材和参考用书。
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