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一、传统财务管理阐述

企业是营利性组织，其经营出发点和归宿是获利，企业

必须在充满竞争的环境中生存和发展。要实现这些目标，企

业必须能够保证以收抵支、偿还到期债务、减少破产风险以

维持生存，企业必须筹集到必需的发展资金以满足发展的需

要，企业应合理、有效地使用资金而最终获利。由此，企业财

务管理应以利润为导向，企业的终极目标是获取最大利润，

只有这样企业才能够生存、发展并获取更多利润。企业财务

管理的目标是利润最大化或每股盈余最大化。

企业是由股东出资创办的，股东创办企业的目的是获得

财富，企业的剩余财产控制权和剩余财产索取权最终应该由

所有者享有，企业的一切组织活动围绕着股东利益展开，从

而产生了股东至上的价值导向。在这种价值导向下，企业财

务管理的目标是股东财富最大化。要保证股东财富最大化，

股东所持有的股票就应该能够在股票市场上实现其应有的

价值，因而这一目标也可表述为股东价值最大化。

大股东控制的董事会利用信息优势形成与中小股东和

外部债权人等利益关系方的信息不对称，严重损害了中小

股东和其他利益关系方的利益。同时，企业的社会责任日益

为广大社会公众所关注，人们开始对股东至上的价值导向产

生质疑。员怨猿怨年，美国以法律的形式确定了企业的社会责任

和利益相关者的价值导向，并为社会公众所接受。利益相关

者的价值导向渐渐取代股东至上的价值导向。在这种价值导

向下，企业不仅要关注股东的利益，还要关注债权人、顾客、

公司员工等诸多利益关系方的利益，实现利益关系方价值最

大化。

这样，传统的财务管理实务就是基于上述财务管理目标

来开展的。而传统的企业理论把企业视为一个“黑箱”，主要

从技术的角度，运用边际分析方法，将其看做行为方式与消

费者完全一样的生产者来研究。这种理论把企业看成是一个

完全有效的“黑箱”，其内部的任何事务都能十分顺利地运

行。为了实现企业利润最大化或股东财富最大化，企业就需

要对各项经济活动进行有效的管理。因此，传统的财务管理

理论认为，企业财务管理的对象是企业的资金运动及其所体

现的经济活动，企业的财务管理就是对企业资金运动的管

理，其基本内容包括筹资、投资和股利分配等财务管理活动，

通过这些活动实现企业的财务管理目标。传统的财务管理理

论仅仅站在单个企业的立场来解决企业的财务管理问题，偏

重于数量和技术层面的分析和研究。所以，传统的财务管理都

局限于从企业内部资金运动的角度来进行。

二、传统财务管理存在的问题

制度经济学、契约理论、交易费用理论、产权理论等经济

学理论的提出，把对经济学的研究从重技术层面的研究转向

了重制度层面的研究。公司治理结构成为企业管理领域的研

究热点，财务管理理论的研究也开始从重视数量研究逐渐转

向重视制度和财务关系的研究。从产权和制度的层面来看，企

业的财务管理是对资金运动所体现的价值运动的管理，而价

值运动背后则是支配这些资金运动和价值运动的产权关系。

菲吕博和配杰威齐认为，产权不是人与物之间的关系，而是物

的存在以及使用所引起的人们之间相互认可的行为关系，是

一系列用来确定每个人相对于稀缺资源使用的地位的经济和

社会关系。因而，在资金运动和价值运动的背后是基于产权关

系而形成的财务关系，即企业在组织财务活动过程中与有关

各方所发生的经济利益关系，财务关系是体现财务本质的最

重要方面。企业的财务管理必须站在公司治理的制度层面和

产权关系的角度对产权流进行动态管理。

现代经济学和管理学已经达成一个基本的共识：现代企

业是一个人格化的组织集合体，是各个利益关系方基于产权

关系而形成的综合性的社会契约的汇集点。现代企业理论的

发展已经把企业理解为由不同的个人和群体之间的一组复

杂的显性契约和隐性契约交汇而成的法律实体。这些利益关

系方不仅会影响企业目标的实现，而且会被企业目标实现过

程中所采取的各类行动所影响。这样，企业与各利益关系方

之间通过契约的结合，实现各利益关系方权利与义务的均

衡，形成最初的企业制度和公司治理结构。企业在生存、发展

的过程中，不断地与外部环境进行物质能量和信息交换，这

些交换会影响原有的契约结构、改变原有契约的均衡关系，

各个利益关系方会根据新的信息，在市场机制的作用下做出

相应的决策，进而不断地改变原有的契约结构以达到新的均

衡，从而形成新的企业契约集合即新的企业制度和公司治理

结构。现代企业就是在这种动态的调整过程中实现由均衡到

不均衡再到新的均衡，从而实现企业与各利益关系方的动态
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【摘要】 本文探讨了传统财务管理的局限性，分析了战略财务管理的优势，并指出战略财务管理是财务管理的发展
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调整和相机治理。

利益关系方基于自利原则，在市场机制的作用下，根据企

业提供的有用信息，结合自身的实际情况进行财务决策并形

成最终的经济后果，即从企业的契约集合中退出或改变原有

的契约。各利益关系方财务决策的改变和经济行为的变更会

导致企业整体的契约集合发生改变，进而影响企业的制度和

治理结构，并最终影响企业的价值增值。企业在对微观的产

权流进行管理的同时，必须加强对利益关系方产权流的宏观、

动态的管理，满足各利益关系方的财权要求和财务利益要

求。因此，仅从企业内部投资、筹资和股利分配等方面进行企

业微观的、局部的财务管理，不仅不能满足利益关系方的财

权要求，也不能从宏观上系统、全面地反映企业的财务活动

与利益关系方财务活动之间的关联性，难以体现企业整体价

值增值中各个链条的财务活动情况，最终难以实现财务管理

的目标。企业应从战略的高度，收集、加工与企业相关的经济

信息，帮助企业管理层对内进行战略审视，做出战略决策，最

大限度地协调企业与各利益关系方之间的价值链条关系，保

持其长期竞争优势。

三、战略财务管理的特征及实施过程

战略财务管理是指企业财务决策者以企业的价值管理

为中心，根据企业实际制定的整体发展战略，在分析企业价

值链、利益关系方的价值链和整体环境的基础上制定企业的

财务战略，并依靠企业内部力量将财务战略付诸实施，实现

企业和利益关系方价值最大化和均衡发展的目标。

员援战略财务管理是企业财务管理的发展趋势。战略财务

管理是传统财务管理的突破性发展，实现了从微观的企业层

面的内部财务管理到宏观的战略联盟的战略财务管理的跳

跃，更加注重整体利益和长远效益。战略财务管理以企业价

值管理为中心，着眼于企业长期发展和战略联盟整体价值最

大化和财权的均衡，超越单一会计期间的界限，着重从多期

竞争地位的变化中把握企业未来的发展方向，并以最终利润

目标作为企业战略的评价标准，而不在于使某一期间的利润

达到最大。同时，它超越了单个企业的界限，从产业价值链的

角度关注整个产业价值链和战略联盟的整体利益，在会计主

体和目标方面大胆开拓，将财务管理带入一个新境界。

战略财务管理实现了由内向型信息系统向外向型管理

方式的转变，强调企业发展与环境变化的协调一致，以求得

企业的最优效益。战略财务管理站在战略的高度，关注外部

环境的变化，而不局限于本企业，把视野扩展到企业外部，研

究整个产业价值链中企业上下左右的信息，努力改善自身经

济环境。战略财务管理围绕价值管理这一核心问题，突破了

分析企业绝对优势的内向型财务管理理念，强调对企业财务

之外的相关信息的分析。通过分析各利益关系方和竞争对手

的价值链，向管理者提供比较竞争成本和比较竞争优势的信

息，不断调整和改变自己的竞争战略，以保持企业在市场上

的相对竞争优势。战略财务管理拓宽了财务管理对象的范

围，将信息的范围扩大到了多种与企业战略决策相关的信

息，是一种外向型信息系统。它突破了传统财务管理中财务

信息的局限性，在提供信息的内容和方法上都进行了拓展，

帮助企业管理层掌握更广泛、更深层次的信息，全面分析企

业的相对竞争优势，以做出正确的战略决策。

战略财务管理主要从提高竞争能力的角度来评价企业业

绩，实现了企业的业绩评价与战略管理的结合。企业根据价值

管理的需要制定业绩评价指标，在财务指标和非财务指标之

间求得均衡，从战略的高度考核企业业务单元的价值链、业务

价值链、企业价值链和产业价值链，评价各个价值链条对企业

价值增值的贡献和对利益关系方的价值增值贡献，从战略的

高度对增值的价值链条进行有效的控制和管理，对影响战略

联盟整体价值的价值链进行调整和优化，获得企业的竞争优

势，实现各利益关系方的价值增值和财权均衡。

战略财务管理以价值管理为核心，实现了从微观的企业

层面的内部财务管理向宏观的战略联盟的战略财务管理的转

变，从战略的高度分析企业在产业价值链中的相对竞争优势，

从提高竞争能力的角度来评价业绩，实现了企业的业绩评价

与战略管理的结合，实现了财务管理理念的提升，实现了企业

价值的增值和利益关系方财权的均衡，并最终巩固了企业的

竞争优势。战略财务管理代表着未来财务管理的发展方向，是

未来财务管理的发展趋势。

圆援战略财务管理的实施过程。战略财务管理包括财务战

略的制定、财务战略的实施、财务战略的控制与评价。

（员）财务战略的制定。财务战略的制定，需要全面分析企

业外部环境和内部条件以评价企业外部的机会与威胁、企业

内部的优势与劣势，考虑各项因素对企业长远发展和财务管

理活动的影响，分析行业内上游供应商和下游用户等利益关

系方的产业价值链、各利益关系方的财权要求与实现方式、竞

争对手的价值链和企业内部价值链，在价值链分析、财务分析

和全面评价企业财务状况的基础上，制定企业的财务战略，包

括筹资战略、投资战略、分配战略、成本管理战略、并购战略、

国际经营战略等。

（圆）财务战略的实施。财务战略的实施是指在组织内部

各个层次上制定实施计划和做出日程安排，具体包括制定财

务政策、编制财务预算、评估企业价值、调整组织结构等一系

列工作，以确保财务战略得以贯彻执行。在财务战略实施的过

程中，要密切关注各利益关系方财务战略的实施情况，并与利

益关系方的财务战略相协调。

（猿）财务战略的评价与控制。在企业财务战略的实施过

程中，要加强对战略的控制，评价企业财务战略与环境的适应

性、企业财务战略的有效性、企业财务战略与各利益关系方财

务战略的协调性，及时地发现企业财务战略中存在的问题，从

宏观上对其进行调整，从企业内部的微观层面对财务活动进

行控制，从而实现企业的财务管理目标。
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