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谈公司财务管理目标的最优化

财务管理目标是指公司财务管理在一定的条件下所希望实现的预期结果，是公司理财的出发点和归宿点。财务管理是公司的核心部分，渗透到公司的各个环节当中。因此正确适当的财务管理目标对实际的财务管理工作有良好的指导作用。从理论上科学地把握公司财务管理目标，是搞好财务管理实践的基本要求。通过比较分析，确定可行的、适合我国现状的公司财务管理目标。
一、公司财务管理目标最优化的几种观点以及作为最优目标存在的缺陷

（一）财务管理目标具有代表性的观点有：

1利润最大化；2股东财富最大化；3.公司价值最大化；4提高经济效益；5财务目标是公平和效率。

（二）这几种观点作为最优目标存在的缺陷

以上的五种观点都是把一个方面作为公司财务管理的最优目标，只能从中选一个作为总体目标，其他目标都是围绕总体目标以实现总目标为中心来进行的。因此以这种单一的目标作为最优目标存在着一些缺陷。
1、以利润最大化作为企业的财务目标存在的缺陷:
(1)利润最大化没有考虑企业的规模、资金的时间价值、现金流量等问题,在没有现金流入时仍然计算收入和利润的现象普遍存在。

(2)利润最大化有时会误导企业不顾风险大小，盲目上一些利润高而风险也很高的项目，一旦失误,企业将陷入财务困境。

(3)利润最大化有时会引起企业的一些短期行为,把注意力集中在短期赢利上,忽视企业财务管理的其它方面和长期目标。

(4)利润最大化有时还会恶化企业的财务关系，如唯利是图,侵犯员工、债权人、消费者和国家的利益等。

2、以股东财富最大化作为企业的财务目标存在的缺陷:
(1)由于股东的财富与公司价值并不会总是同步同向的运动,这样就可能出现两者相矛盾的时候,遇到这种情况公司股东就很有可能为了实现股东财富最大化的目标而采取牺牲其它参与各方利益的方式。

(2)股东财富最大化主要是强调股东的利益,就会忽视其他的一些因素如规范企业行为、统一管理人员以及对普通员工的认识等等,这样就会使员工缺乏凝聚力也会失去激励员工的作用。 
(3)股东财富最大化需要通过股票市价最大化来实现,然而影响股价变动的因素,除了公司内部因素如经营业绩、经营决策,还包括投资者心理预期以及经济政策、政治形势等外部因素。其中外部因素，它起着致关重要的作用。当外部因素对公司不利时，公司股票的市价不仅不会升，反而会下降从而使公司的一切看似有效的管理活动对股票市价而言却变成了无效的管理行为。外部因素具有高度的不确定性，就像HK财经新闻所报道的，从2001年至今已经出现了两次投机危机。这是谁也没有料想到的，所以用一个公司不能有效控制的参数作为公司财务管理的最优目标不现实。

3、以企业价值最大化作为企业财务目标存在的缺陷：
公司价值的大小取决于公司未来现金流量的多少、公司持续发展的时间长短和公司加权平均资金成本的大小这三个因素，而这三个因素中的任何一个都是动态的因素，很难准确地计量它们。用无法准确计量的结果来评价公司的价值并将公司价值最大化作为公司财务管理的最优目标，显然是不可靠的。
4、以提高经济效益作为企业财务目标存在的缺陷：

提高经济效益作为企业目标，似乎无可非议，但作为企业财务目标仍然值得商讨。

首先,企业目标不完全等同于财务目标，以企业目标代替财务目标，就等于说财务管理就是企业管理，这显然是不准确的。

其次，提高经济效益只能作为企业目标的主要部分，而不是全部。财务目标要服务于企业目标，但应该有自己的特点,不是企业目标的简单重复。财务目标更应当从企业资金运动规律本身和财务活动管理的内在要求方面去体现。 

5、以公平和效率作为企业财务目标也有一定局限性。

在财务分配领域坚持效率公平原则是应该的，效率和公平可以作为企业的一项财务管理原则，但是效率和公平作为两个比较抽象的概念，在企业财务管理中衡量和计算起来比较困难。

二、公司财务管理的最优目标-----各方利益的均衡

从以上的分析我们可以看出公司财务要想达到最优化就要各方面的利益达到均衡。我们可以从两个方面来达到这个均衡。
（一）从量方面。
可能有很多人会疑惑利益是个抽象的东西怎么计量呢？其实利益是可以计量的，所谓利益的计量就是把利益具体化，找一个能够衡量投资人、债权人、经营者、政府和社会公众的利益最大化的标准来作为计量利益的尺度。

（１）投资人的利益可以通过六个方面来衡量净资产或股东权益、保值增值率、净资产利润率、每股净资产、每股收益、每股股利、每股市价。投资人的利益最大化就是指当这六个指标同时达到最大化时的投资人的利益。

（２）债权人的利益可以用资产负债率、财务杠杆率、利息保障率、流动比率、速动比率、现金比率、债务到期偿还率这七个指标来计量。债权人利益最大化就是指这七个方面标的数值能够最大限度的保持在一个相对平稳的水平上。

（３）经营者利益也可以通过七个标准来衡量薪金占营业收入的比率、薪金占营业成本的比率、薪金占公司增加值的比率、薪金增长率与营业收入增长率的比率、薪金增长率与营业成本增长率的比率、薪金增长率与公司增加值增长率的比率、以及薪金增长率与劳动生产率增长率的比率。和债权利益的方法一样也要求这七个指标的数值能够最大限度地保持在一个相对平稳的水平上才能使经营者的利益最大化。

（４）政府利益可以用税费违规率、税费完成率、社会贡献率、社会积累率、政府投资完成率、社会保障完成率这六个指标来计量。当政税费完成率、社会贡献率、社会积累率、政府投资完成率、这五个指标的数值最大而税费违规率的指标数值最小时政府的利益就可以达到最大化。

（５）社会公众利益可以用环境保护、劳动监察、技术监督、劳动保护、生产安全、售后服务、消费者权益保护这七个方面的相关指标来计量。社会公众利益最大化就是指这七个方面的相关指标都能最大限度地满足有关法律、法规的要求，从而尽可能地减少对社会公众利益的损害使公众利益最大化。

（二）利益的控制。
所谓利益的控制就是在确定投资人、债权人、经营者、政府、社会公众这五个方面的利益 ，最大化以后，各方的利益都有了明确的指标：如反映投资人利益的净资产保值增值率、净资产利润率、等指标和反映债权人利益的资产负债率、财务杠杆率、利息保障率、等等。这些指标不仅具有可计量性，而且都是可以通过公司的财务管理活动加以控制的。

通过以上分析可以看出，公司财务管理的最优目标——各方利益最大化是公司财务管理的一个综合目标，它不像公司利润最大化、公司价值最大化、所有者财富最大化等那样仅仅是一个比较单纯的目标。只有把各方利益最大化确立为公司财务管理的最优目标，才能最大限度地促进公司的可持续发展。公司在财务管理活动中，如果忽视投资人的利益，就会引起投资人的不满他可能就会撤换公司经营者而引起投资人和经营者之间的矛盾,投资人如果撤走资金或转移投资的话，将会给公司造成重大损失。如果是忽视债权人的利益，债权人为了维护自己的利益就会通过法律程序来来要回债务从而保护自己，如果公司归还借款就会使资金流通出现问题，并给公司带来不必要的损失。如果忽视经营者的利益，公司就很难调动经营者的积极性，留不住原有优秀的经营者、也吸引不来新的经营者。如果忽视政府的利益，公司可能会遭到政府的行罚或法律制裁。如果忽视社会公众的利益，公司也可能遭到政府的处罚或法律制裁，同时还会受到社会公众的谴责和抵制。所有这一切，都不利于公司的可持续发展，甚至还可能会导致公司的衰败。所以，只有把各方利益最大化确立为公司财务管理的最优目标，并在财务管理活动中努力兼顾、协调和平衡各方的利益，使投资人、债权人、经营者、政府和社会公众都能从公司的经营活动中获得各自最大的利益，才能最大限度地促进公司的可持续发展。
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