
 

©2025 Digital Tools Company Limited, JFU Consultants (Hong Kong) Limited. All rights reserved. 

 
 
《JFU 注册会计师简讯》、《JFU 财税简讯》，以及《JFU 数字化工具简讯》，旨在分享我们针对执业过程中所遇问题的思考。免

费订阅。如有垂询和评论，欢迎联系 JFU 简讯编辑邮箱, enquiries@jfuconsultants.com 
 

   

 

 
 

以价值为核心的增长 
识别价值驱动因素的框架 
来源: JFU 

2025年 3月 27 日 
 
作者 
傅子刚 | 合伙人 (税务与风险管理) 

傅仰頤 | 合伙人 (私募融资与并购)  

 

 

 

以价值为核心的可持续增长只能通过提升生产力来实现。本文介绍了一种通过抽象来识别价值

驱动因素的框架。 

 

 

价值是如何被创造的 

 

商业是通过将资源转化为高价值产出的系统。当产品在市场中售出并产生收入与利润时，价值

即得以实现。而不确定性会影响预期收益，因此风险管理至关重要。 

 

由于商业系统具有独特性且环境会发生动态变化，不存在可复制的“成功公式”。但通过抽象

化分析，则可以提炼出企业专属的价值驱动因素。 

 

 

抽象化 

 

抽象化摒弃了实际的细节，使人能够专注于基本要素。柯布-道格拉斯生产函数 Y = AKαLβ

提供了一个有用的框架，当扩展为利润函数 P(Q) = R(Q) – C(Q)时，可用于识别价值驱动

因素。 
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变量 Y,A,K 和 L是矩阵或向量，定义如下： 

 

• Y 代表企业作为生产系统所创造的价值。当企业输出一组产品或产品组合（ Q）时，

价值得以创造。这反映了企业在生产内容上的战略导向。 

 

• A 代表技术矩阵，在某一时点是常数，但长期来看会随技术发展而动态变化。这反映了

企业在生产方式上的决策。 

 

• K与 L分别代表资本和劳动力的投入，根据企业的技术，以特定的比例创造价值（Y）。 

 

• α 与 β 是表示规模收益的指数，在某一时点为常数，但会因技术发展而随时间变化。 

 

通过将 Q 与单位价格向量（ P）相乘，得到收入（PQ），该函数可以被货币化。同样，单

位资本成本向量（ V） 和劳动力成本向量 （W） 分别应用于 K和 L以确定成本。企

业通常在供应链中运作，其他企业提供商品和服务作为外部投入（M），其单位成本向量为

（C）。 

 

通过引入矩阵和向量运算、周期成本（F）、风险 （λ）和税收（τ），可以将生产函数 Y 

= AKαLβ 转化为扩展的利润函数： 

 
Π = 𝛴𝑃𝑗𝑄𝑗  − 𝛴𝛴𝑣𝑖𝑘𝑖𝑗𝑄𝑗  − 𝛴𝛴𝑤𝑖𝑙𝑖𝑗𝑄𝑗  − 𝛴𝛴𝑐𝑖𝑚𝑖𝑗𝑄𝑗 −  𝛴𝑓𝑛 −  λ() − τ() 

 

其中，v, k, w, l, c, m 分别是矩阵或向量 V, K, W, L, C和 M 的要素，i和 j表示投

入和产出的求和符号的下标。𝑓𝑛是期间成本 （F）的要素，源于企业的基础设施和间接费用

的安排。λ() 是风险函数，可以在风险分析和管理过程中进一步被分析为具体的风险。τ ()

是税收函数，也可以在税收分析和管理过程中进一步被分析。 

 

 

识别价值驱动因素 

 

战略规划是一个动态的过程，需要在不断变化的环境中寻找新兴的价值驱动因素。价值驱动因

素作为变量和参数嵌入到生产和利润函数中，包括各自的幂、指数和下标。 

 

例如，收入部分 𝛴𝑃𝑗𝑄𝑗中的下标 j表示企业对市场方向的选择，从而决定产品组合。各成

本部分的下标 i反映企业对技术矩阵的选择，从而决定投入的选择。 

 

通过研究这些下标在决策建模中的变化范围，企业可以思考如何应对技术变革、市场变动和经

济前景，并识别对其未来成功至关重要的新兴价值驱动因素。 

 

在我们此前关于“规划发展”的文章中，我们使用了一个二维的 X-Y 平面，表示“能力 x 风

险”，来推导增长的路径。主轴 {X1, X2…Xi} 表示企业的能力，{Y1, Y2…Yi} 表示其面临

的风险。{A, B, C, D} 四点表示最能匹配企业能力与风险的行动或策略，作为特定情况下增

长的驱动因素。 
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抽象塑造现实 

 

尽管生产与利润函数为识别实现企业绩效所需的价值驱动因素提供了坚实的框架，但它并未内

在地考虑不确定性对企业预期绩效的影响。为此，需引入风险函数 λ()来解决这一限制。 

 

风险只有在实际环境中才能被理解和管理——即企业如何组织以及如何做出商业决策。这一过

程是我们于 2023年 8月 4 日至 18日期间发布的三部分系列文章的主题，内容涉及技术在企业

风险管理中的应用： 

 

1. （第一部分）准确理解运营情景 

2. （第二部分）设定目标 

3. （第三部分）识别威胁和机遇 

 

简而言之，商业的本质是创造价值的系统，而非单纯以盈利为目的。成功的核心在于企业能够

识别出持续覆盖成本的价值驱动因素。随着运营环境的变化，企业应动态评估其组织以实现绩

效，并培育新的价值驱动因素，方能实现以价值为核心的增长。 

 

 


