
Finance & Accounting

财务与会计·2023 0366 

A公司支持价值创造的
财务战略与财务规划创新

实现更高的投资回报率，创造更大价

值 ；盈利目标主要是净利润增长率不

低于主要竞品的平均增长率。

A 公司在传统利润表的基础上，

创新构建战略管理利润表模型，分析

经营活动与金融活动的盈利能力以及

对净资产收益率（ROE）的贡献，测算

主营业务利润率、经营利润率、经营

资产回报率、净经营资产回报率、净

金融资产回报率等，支持盈利决策，

提升盈利质量和盈利结构。同时构建

了“五维度”盈利分析系统，实现对不

同单位、业务、产品、市场、区域的盈

利能力进行动态分析，提出盈利提升

的空间与路径，支持公司优化战略经

营决策与资源配置。

（三）投资战略与资本性支出规划

A 公司实行与整体战略和资源能

力相匹配的投资战略，持续聚焦主业

进行产业投资，坚持专业化与相关多

元化发展策略，提升主业核心竞争力

与投资回报率，降低了投资风险。对

于投资的资金来源，公司坚持匹配的

资本预算，利用长期资本进行长期投

资，优先利用搬迁补偿等政府补贴和

自有资金满足投资需求。在有资金需

求时，从外部筹集低成本的资金，支

持企业投资、收购与快速扩张，实现

跨越式增长。

A 公司根据投资发展战略及内外

部环境变化，制定未来三年资本性支

出规划（每年滚动调整），主要涵盖购

并整合、工厂新建搬迁扩建、技术改

造等相关内容，明确未来三年的投资

A 公司是一个拥有国际化品牌的

制造企业，其所处的行业正由增量阶

段转变为存量阶段，为实现高质量发

展，A 公司创新制定了与战略和资源

能力匹配的财务策略。

一、A 公司财务战略管理与财

务规划创新实践

（一）增长战略与增长规划

A 公司实行稳健、可持续、高质

量的增长策略，要求销售增长必须有

盈利和经营净现金流的增长支持，提

升收入质量。其增长目标是销量内涵

增长率跑赢行业与主要竞品，根据目

标制定分品牌、产品、区域、渠道的

销量和收入增长目标和规划。公司一

方面做强现有产业，在逐步提升市场

占有率的前提下提升盈利能力 ；另一

方面在多元化战略下加快投资发展新

产业，实现动能转换，促进未来持续

增长。

A 公司财务部在基于杜邦分析体

系的希金斯可持续增长模型基础上，

创新构建了基于战略管理财务报告的

可持续增长分析模型，分析盈利能力、

资产效率、股利分配政策等对可持续

增长率的影响，为公司制定增长策略

与优化资源配置提供决策支持。根据

分析结果，A 公司现阶段提升可持续

增长率的关键在于提升盈利能力。

（二）盈利战略与盈利规划

A 公司目前的盈利策略是在销售

稳定增长的前提下提升主业盈利能

力，将剩余资金优先用于产业投资，

于竹明■

项目、立项金额、资金来源、资金支出

预算与时间、投资目标等。

为了给公司投资决策提供有力的

财务分析支持，财务部门深入了解业

务和投资项目，创新建立了适合行业

特点的投资测算模型，包括现金流预

测与企业估值测算、投资回报率分析、

盈亏平衡点分析、敏感性分析、固定

资产更新分析等模型，为公司投资决

策提供了准确、科学的财务依据。

（四）营运资金战略与规划

A 公司实行积极的营运资金管理

策略，目标是在不影响正常经营的情

况下，最大限度减少应收账款和存货

等资金占用，有效利用无息经营性流

动负债，将更多的资金用于创造价值

的投资与经营活动，获得最大的收益。

A 公司根据增长目标与营运效率

目标，测算营运资金的需求变动及对

现金流量的影响，进行营运资金规

划。营运资金管理需要业务人员共同

参与，分析各业务环节对营运资金的

影响，有效统筹资金计划，支持运营

需求。

（五）收益分配战略与规划

A 公司实行相对稳定的现金股利

政策，一般根据净利润的一定比例进

行分配。一方面有利于公司在资本市

场塑造良好的财务形象，给投资者以

稳定合理的回报，促进公司股价与市

值提升 ；另一方面公司保留一定的利

润作为内部资金的来源，促进可持续

发展。公司根据盈利规划和预计股利

分配比例，测算股利分配规划，满足
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股利分配的需求。

（六）融资战略与融资规划

A 公司实行与发展战略相匹配的

稳健的融资策略，优先采用自有资金

满足投资与经营需求。根据未来三年

的经营活动与投资活动现金流预测、

股利分配规划等，测算未来的资金变

动与资金结余。通过将预测资金结余

与最低资金需求进行比较，测算融资

需求，制定融资规划。

（七）现金流量管理策略与规划

A 公司要求销售收入和利润的增

长必须有经营净现金流的增长为支

撑，提升收入和盈利的质量，持续提

高经营活动现金净流量和自由现金

流量。

公司在传统现金流量表的基础

上，创新构建了战略管理现金流量表

规划分析模型，分析经营活动与金融

活动现金流量，提升现金流量管理水

平。首先分析经营净利润、营运资金

效率提升等对经营活动净现金流量的

贡献，促进公司实现有现金流支撑的

增长和盈利。其次根据经营活动净现

金流量与资本性支出测算企业自由现

金流量，分析经营活动现金流对投资

需求的满足程度，促进公司优化投资

决策。最后对企业自由现金流量的用

途进行分析，包括金融投资、降低财

务杠杆、股利分配等，促进公司有效

利用剩余资金，提升企业价值。

公司根据未来三年的增长规划、

盈利规划与营运资金规划等编制经营

活动现金流规划，根据资本性支出规

划等编制投资活动现金流规划，根据

融资规划和分配规划等编制筹资活动

现金流规划，从而对公司未来的现金

流进行统筹规划，支持公司发展。

（八）资本结构和资产负债规划

A 公司在传统的资产负债表基础

上，创新构建战略管理资产负债表规

划分析模型，区分经营资产与金融资

产、经营负债与金融负债，分析经营

资产周转效率、营运资金效率、经营

负债杠杆、金融负债杠杆等，促进公

司优化资本结构与资产结构，提升资

产效率与价值创造能力。A 公司对未

来的资产负债结构、资本结构与资源

配置情况进行统筹规划，一方面为达

成公司战略目标提供充足、低成本的

财务资源支持 ；另一方面保持稳健合

理的资本结构，提升财务资源配置能

力，促进企业可持续发展。

二、财务战略矩阵分析与战略

决策支持

（一）财务战略矩阵分析

通过财务战略矩阵分析，A 公司

现在处于创造价值、现金剩余的阶段。

一方面，A 公司的实际销售收入增长

率低于可持续增长率，A 公司具有充

足的财务资源，2021 年年末可支配资

金 236 亿元，能充分满足增长和发展

所需的资源需求。另一方面，公司的

投入资本回报率接近 15%，高于资本

成本，具有较高的价值创造能力与盈

利能力。公司现阶段的财务资源供给

有余，而现有产业的增长动能不足，

需要利用财务资源加快新业务投资和

发展，促进未来持续增长，创造更大

价值。

（二）财务的战略决策支持与建议

一是建议公司有效利用剩余资

金，在相关多元化的战略下加大新产

业投资，寻求新的增长点。将资金用

于回报率较高的产业投资，提升公司

的长远竞争力和价值。

二是建议公司持续做优做强现有

产业，促进现有产业稳定增长与盈利

提升，淘汰低效率、高能耗的产能，优

员增效，促进公司盈利能力与资产效

率提升。在此建议基础上，公司近年

来对现有产业推动了调结构、提费效、

优化价格链管理等战略举措，促进公

司经营管理水平和业绩提升。

三是当未来有新的投资与收购机

会而自有资金无法满足时，建议可考

虑筹集外部资金，充分利用财务杠杆，

促进公司快速扩张发展。

三、财务战略管理与财务规划

的成效

一是实行与公司战略相匹配的投

融资策略，低成本筹集资金，促进公

司快速发展。在扩张发展阶段，A 公司

合理利用资本市场融资，通过增发股

票与发行可转债等举措，有力支持公

司收购兼并与重大投资项目，促进公

司快速扩张与发展。

二是支撑公司战略，促进公司持

续增长，提升盈利能力与市场竞争

力。财务为公司提供有力的财务战

略、财务规划、财务决策与财务资源

支持，促进公司价值创造与业绩提升。

A 公司 2021 年营业收入比 2008 年增长

89%，利润总额比 2008 年增长 309%，

持续做优做强。

三是营运资金效率行业领先，加

快资金周转。通过营运资金管理模式

创新，A 公司的现金周期由 2003 年的

65 天降为 2021 年的 -13 天，加快了资

金周转速度，相当于一年节约资金成

本 1.5 亿元。

四是资金管理增值，提升财务的

盈利贡献。通过一系列资金管理增值

举措，2021 年公司资金收益为 6.6 亿

元，占利润总额的 15%，财务系统为

公司盈利提升作出重要贡献。

五是实行稳健的资本结构，支持

可持续发展。公司盈利能力和留存收

益稳定提升，具有充足的自有资金，

能有力支持公司的投资与发展需求，

公司财务杠杆低，促进公司稳健经营

与可持续发展。

（作者单位 ：青岛啤酒股份有限公司）

责任编辑 武献杰 林荣森
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