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试析 EVA 预算体系及应用
———基于 A 企业的案例分析
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[摘摇 要] 与传统预算相比,EVA 预算是以实现股东价值最大化为目标编制的,有利于企业

提高价值创新能力。 EVA 预算管理体系包括:EVA 预算组织体系、EVA 预算编制、EVA 预算调

控体系和 EVA 预算考评体系。 成立于 2000 年的 A 企业,2002 年聘请斯腾斯特管理咨询公司帮

助其建立了 EVA 预算管理体系,改变了其原有的体系和模式,有效地解决了其在扩张过程中存

在的问题。
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摇 摇 一、引言

中国企业预算编制的常规运作是从既定目标利

润出发,经过目标由上而下的逐层分解,结合成本费

用和收入的预测,再以基层经营和生产为起点,自下

而上编制而成。 这种编制方法存在一定的局限性:
一是制订全面预算管理目标采用传统的会计指标体

系进行预算管理,可能导致企业管理人员做出损害

股东价值的决策。 经济学家对利润的定义(即经济

利润)为企业的总收益和总成本之间的差额,总成

本由显成本和隐成本构成。 通常情况下,会计利润

的计算只扣除显成本,可见其并不完全符合经济利

润的定义。 二是传统财务指标的数据都来源于财务

报表,取得比较方便,也能够量化,但这些指标往往

很容易出现问题,如管理者可以通过调整会计政策、
控制研发费用等来调节会计报表的数字,从而粉饰

会计报表中的净利润。 可见,传统财务分析指标可

能会使经营者因过分注重短期财务收益,而弱化了

其追求长期战略目标的动力。 与传统预算相比,
EVA(Economic Value Added,经济附加值)预算是以

实现股东价值最大化为目标编制的,对提高企业的

价值创造能力更有意义[1]。
二、EVA 预算体系

EVA 是 1982 年由美国斯腾斯特公司正式推出

的,是目前在世界上普遍采用的一种企业绩效评价

工具。 EVA 是指企业税后净利润减去资本成本的

余额,它反映的是企业价值的增加或资本增加值。
基于此,本文构建了 EVA 预算管理体系,见图 1。

图 1摇 EVA 预算管理体系

(一)EVA 预算组织体系

EVA 预算组织体系的构成见图 2。

图 2摇 EVA 预算组织体系

(二)EVA 预算编制体系

基于 EVA 的企业全面预算管理体系的编制从



内容上不仅仅包括业务预算、资本预算和财务预算

几部分,而且还要将企业战略———股东价值最大化

为目标加以分析。 该模式的预算编制起点和考核的

指标都是 EVA,管理者通过执行、控制、监督、分析

和考评的程序来保证 EVA 目标的实现。 EVA 预算

的具体编制内容如图 3 所示。

图 3摇 EVA 预算编制内容

(三)EVA 预算调控体系

对预算执行过程调控分析是非常重要的,及时有

效的调控能更好地消除隐患、防范风险、规范经营、提
高效益,实现全面预算管理目标。 中国企业的成功经

验告诉我们,应建立一个预算监督体系对执行过程进

行监控,但是,预算监控机构是无法对每一项有关的

经营活动和经营活动中的每一个人进行有效监控的。
因此,企业进行有效的预算监督应注意加强对重点环

节的监控。 预算的调控分析体系主要包括对预算执

行过程的监控、预算的调整和预算差异分析。
(四)预算考评奖励体系

EVA 预算考评体系主要涉及考评方法和奖金

制度的设计,预算考评分为对预算责任中心考评和

个人考评两个方面。 预算责任中心考评分为直接奖

惩和按比例奖惩两种。 直接奖惩就是明确一个奖金

总额,责任中心完成就奖励;完不成就扣罚相应数额

的“目标奖金冶。 按比例奖惩是根据责任中心预算

目标的分值和相应权重,确定一个比例,完成或超额

完成预算的,可以获得一定比例的奖励;完不成的,
就会受到相应比例的处罚。 激励计划的目标是每年

“预期 EVA 增加值冶, 达到这个目标就可以获得“目
标奖金冶。 基于 EVA 的奖金模型如下:

红利=目标红利+(驻EVA-EI)
其中,驻EVA 是实际 EVA 增量,EI 是预期 EVA

增量,两者之间的差额称为超额 EVA 增量。
从以上公式可知,目标红利只有在预期 EVA 目

标实现后才能获得,并且“下不封底,上不封顶冶。
当公司或部门刚刚达到预期目标时,超额 EVA 增量

为 0,管理人员只能获得目标红利。
三、案例分析

A 企业于 2000 年 8 月 28 日成立。 该企业的一

般经营项目包括承接室内外装饰工程、建筑门窗、幕
墙、钢结构、机电安装及建筑智能化工程的设计、安
装、施工,消防设施工程的设计与施工,金属工艺产

品的研发。 公司主营业务为建筑幕墙与公共建筑装

饰工程的设计与施工,具备国家住建部颁发的《建
筑装修装饰工程专业承包壹级》、《建筑幕墙工程专

业承包壹级》等四项施工壹级资质证书,《建筑装饰

专项设计甲级》、《建筑幕墙工程设计甲级》等两项

设计甲级资质证书。
为了防止高速扩张规模导致“大企业病冶,公司

于 2002 年聘请了斯腾斯特管理咨询公司帮助其建立

以 EVA 为核心的目标管理体系和激励约束机制,将
效益为中心升级为以经济增加值为中心,整个财务体

系也以 EVA 为核心来做财务报表,并以此考核业绩。
公司还基于 EVA 价值平台重组业务流程,建立了扁

平化的组织结构,从而彻底改变了原有的管理体系和

模式,有效地解决了在扩张过程中存在的问题。
(一)组织体系的构建

A 企业的预算组织体系由预算管理组织和预算

执行组织组成。 预算管理组织主要负责预算目标的

确定、业绩的评价、激励机制的建立和预算的编制。
由于财务部门在预算管理中具有特殊的地位,委员

会把预算管理办公室设在财务部门,负责预算编制、
分析和实施控制,即把其作为预算委员会的执行机

构。 预算的执行体系为各基层责任中心,执行层要

上下沟通形成预算目标,制定本单位的执行预算,并
定期上报执行情况分析,接受预算管理层的考核与

监督。 为了提高预算的精确度,该企业除了建立和

完善一级预算外,对一些重要的部门预算和项目预

算建立了细化的二级预算。
(二)基于 EVA 的预算编制

企业首先对以前年度 EVA 进行分析,结合当年

中国建筑安装市场的需求和供应分析,制定了企业

2010 年的 EVA 目标。
1. EVA 目标值的预测

A 企业近年来发展持续稳定,特别是引入 EVA
以后,股东价值创造能力不断提高,市场占有率也不

断扩大。 所以,可以用以前年度的实际值与预期改
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善值的和作为预测 EVA 值。 预期改善值以近三年

EVA 变动值的平均值为基础,结合企业自身生产能

力以及当前市场状况进行调整确定,见表 1。
表 1摇 EVA 预测 万元

年份 2007 2008 2009 预测值

EVA 值 20 811 53 556 79 204 —
EVA 变动值 — 25648 32 745 80 387

2. 人事费用预算

A 企业人事费用预算见表 2。
表 2摇 人事费用预算 万元

项目 工资奖金 津贴 福利费 退休金 保险费 总额

本年预算 27 926 9 346 1 043 25 179 1 624 65 118

3. 期间费用与制造费用的预算

期间费用和制造费用的预算是以人事费用为基

础,并按设定的权重进行分配。 编制预算时要注意

研发费用与利息支出的调整,见表 3。
表 3摇 期间费用与制造费用 万元

项目 销售费用 管理费用 财务费用 制造费用

本年预算 39 11 38 179

4. 采购预算

采购预算的编制是根据各部门相应的 EVA 权

重以及付款金额编制的。 A 企业确定的采购预算为

898 759 万元。
5. 销售收入预算

A 企业自引入 EVA 后,销售收入显著提高。 据

市场调查以及经济环境的分析,A 企业的收入将继

续呈上涨趋势。 所以,A 企业根据收入部门确定的

相应 EVA 权重,以及市场分析可确定本年度相应的

收入预算额为 1 961 414 万元。
6. EVA 预算的编制

A 企业编制的 EVA 预算见表 4。
表 4摇 EVA 预算

指标名称 单位 金额

一、税后净营业利润(NOPAT) 万元 157 627
摇 摇 其中:净利润 万元 158 442
摇 摇 摇 摇 利息支出 万元 8 288
摇 摇 摇 摇 研发费用调整项 万元 0
摇 摇 摇 摇 非经常性收益调整项 万元 9 374
摇 摇 摇 摇 所得税率 % 25
二、资本成本 万元 62 655
摇 摇 其中:调整后资本 万元 1 139 192
摇 摇 摇 摇 平均所有者权益(归属于母公司) 万元 891 184
摇 摇 摇 摇 平均少数股东权益 万元 22 960
摇 摇 摇 摇 平均负债 万元 718 083
摇 摇 摇 摇 平均无息流动负债 万元 473 943
摇 摇 摇 摇 平均在建工程 万元 19 091
摇 摇 摇 摇 平均资本成本率(WACC) % 5. 5
三、经济增加值(EVA) 万元 94 972

摇 摇 该预算值与第一步预测的 EVA 值相差不大,所

以,可以将其作为 EVA 目标。
(三)预算差异分析与考评

1. EVA 预算差异

A 企业 EVA 预算与实际的差异如表 5 所示。
表 5摇 EVA 预算差异

指标名称 单位 预算 实际 差异(% )

一、税后净营业利润 万元 157 627 158 513 0. 56
摇 其中:净利润 万元 158 442 162 048 2. 28
摇 摇 摇 利息支出 万元 8 288 5 343 -35. 5
摇 摇 摇 研发费用调整项 万元 0 0 0
摇 摇 摇 非经常性收益调整项 万元 9 374 100 56 7. 28
摇 摇 摇 所得税率 % 25 25 0
二、资本成本 万元 62 655 61 709 -1. 51
摇 其中:调整后资本 万元 1 139 192 1 121 979 -1. 50
摇 摇 摇 平均所有者权益 万元 914 144 960 311 5. 05
摇 摇 摇 平均负债 万元 718 083 805 721 12. 20
摇 摇 摇 平均无息流动负债 万元 473 943 621 143 31. 06
摇 摇 摇 平均在建工程 万元 19 091 22 910 20. 00
摇 摇 摇 平均资本成本率 % 5. 5 5. 5 0摇 摇
三、经济增加值(EVA) 万元 94 972 96 804 1. 93

影响 EVA 变动的主要因素是利息支出、非经常

损益调整项、平均在建工程以及平均无息流动负债。
2. 利息支出分析

本年发生利息支出 5 343 万元,较预算少 2 945
万元。 其中银行借款利息支出 513 万元,较预算少

127 万;应付债券利息 3 775 万元,较预算少 1 740 万

元;票据贴息 1 055 万元,较预算少 1 078 万元。
A 企业对主要指标差异、利息支出差异的实际

EVA 值与预算值进行较细致的分析,见图 4、图 5。

图 4摇 主要指标差异分析

图 5摇 利息支出差异分析

摇 摇 根据实际 EVA 值与预算值的差异分析,A 企业
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要求各部门应查明产生差异的原因,将预算管理与

经济责任挂钩,进而区分情况分别对归口管理部门、
责任部门及个人给予奖惩。

四、结论

EVA 的出现标志着企业预算管理的又一次革

新。 以股东价值最大化为目标的 EVA 预算管理体

系符合企业长期发展的需要,有利于企业价值创造

能力的提高。 EVA 预算管理体系能够鼓励经营者

制定长远利益的投资决策,杜绝企业管理者的短期

行为。 应用 EVA 建立的预算管理系统,促使管理者

充分关注企业的资本增值和长期经济效益。 EVA
虽逐渐成为世界关注的焦点,但其应用必须适应中

国独特的文化与政策,所以,我们应努力探索如何将

EVA 成功地引入中国的各个行业,特别是国有企

业,以最大限度地发挥其效用。 因时而异、因行而

异、因人而异,科学地制定预算体系,最大限度地利

用有效资源,提高资源利用率,这才是中国企业应该

掌握的 EVA 精神。
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Analysis of EVA Budget System and Application: A Case Study
on the Basis of Company A

SONG Changmao

(Suzhou Percy Decoration Co. Ltd. , Nanjing, Jiangsu 215011, China)

Abstract: Compared with the traditional budgeting, EVA budget is to maximize shareholder value for the target preparation, helping
enterprises to improve the value of innovation capability. EVA budget management system includes EVA budget organization system,
EVA budgeting, EVA budget control system and EVA budget evaluation system. Company A, which was founded in 2000, hired
Sternberg Manchester Management Consulting Firm in 2002 to help them establish EVA budget management system, change the original
system and the mode, and effectively solved the problems in the process of expansion.
Key words: economic value added; comprehensive budget management; maximizing shareholders謖value
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