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简介 

基尔戈斯是一家多元化的跨国上市公司，业务涉及三大行业：酿酒厂、酒店、媒体和娱乐。本案例的重

点是战略投资的资本投资评估。基尔戈斯的管理层正在寻求更全面的方法来评估战略投资，并开发了一

种协助评估战略型投资的新工具，即战略投资模型（SIM 模型）。你的职责是参加基尔戈斯资本投资审

查委员会的会议，然后利用会议上提出的两项投资提议测试新模型。 

本案例的开场就是基尔戈斯的一次资本投资审查委员会会议。你作为受邀嘉宾受到了会议的欢迎。委员

会成员正在评估三项提案。每个提案都存在各自的问题，有助于突出会计的财务和非财务问题。他们需

从两个竞争性的“战略”提案中做出选择，并测试新的战略投资模型（SIM）的充分性，他们希望就这两方

面征求你的意见。这种新模型可以提高管理决策吗？ 

学生可以登录网站 www.kilgors.com，并通过注册访问这则数据模拟案例。教师将提供相关的注册资格。 

案例学习 

基尔戈斯的资本投资审查委员会会议已经开始。委员会主席朱迪思（Judith）坐在大桌子的一头，委员会

成员坐在桌子的一侧。朱迪思是媒体和娱乐部门的执行总经理。该委员会的作用是审查资本投资提案并

向董事会提出建议。委员会的其他成员包括：基尔戈斯首席执行官雷（Ray）、高级审计主管郗（Xi），

以及风险管理和高级法律顾问克里斯（Chris）。 

http://www.kilgors.com/


IMA EDUCATIONAL CASE JOURNAL VOL. 13, NO. 3, ART. 2, SEPTEMBER 2020  

© 2 0 2 0   I M A   

2 
 

 

 

 

 

出席会议的是三位项目负责人 杰克（Jack）、李（Lee）和查尔斯（Charles），他们准备向委员会简要介

绍他们的提案。由于资金有限，所以每个人都希望他们的项目能够审查通过。咨询团队（即你及你的同

事）刚刚走进门，正站在桌子的尽头。你是受邀嘉宾。你环顾了桌子，并将注意力集中在主席身上。朱迪

思伸出双臂说道，“欢迎来到基尔戈斯！谢谢你的光临。” 她用手示意，“请坐，我来做介绍。”你的团队服

从并坐在桌子的尽头。 因此，你开始了在基尔戈斯的新咨询任务。 

基尔戈斯的背景 

基尔戈斯是一家跨行业的公司(总部位于澳大利亚墨尔本)，主要从事葡萄酒、酒店和娱乐行业。基尔戈斯

成立于 1995 年，是一家小型的葡萄酒公司，但现在已成长为一家多元化的公司，并于 2006 年上市。公

司的组织结构和核心人员如图 1 所示。部门结构由共享服务部门支持，该部门包括会计、人力资源、信

息技术和法律服务。每个部门管理自己的产品开发和价值链物流。部门经理在管理他们的部门时有很大

的自主权。首席执行官（CEO）罗宾（Robin）倡导一种强调组织价值的自主决策文化(见图 2)，认为这

是推动长期股东价值的最佳方式。图 2 列示了基尔戈斯公司的相互关联的价值。 

从组织角度来看，基尔戈斯的战略方向聚焦于通过高质量的产品、服务和差异化成为每个关键细分市场的

前三。每个部门都有一套与行业的环境和细微差别相关的战略计划。基尔戈斯的总体战略和每个部门的战

略计划是公司年度务虚会的重点。 
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资本投资审查委员会 

资本投资审查委员会一直对用于评估资本投资提案的主要工具不满意。过去，净现值(NPV)一直是主要使

用的工具，通常，NPV 指标最高的提案会得到最有利的评价。但委员会担忧仅将 NPV 用于战略类项目评

估存在不足，故开发了一种更全面的新模型。这种新模型被称为战略投资模型（SIM），它包含了一系列

因素，且每个因素都有它们各自的权重，然后计算得到一个加权指数（模型概要见附录 1）。 新的战略

投资模型尚待测试和评估。它真的可改善决策吗？ 

朱迪思介绍完委员会成员后，她转向三位项目负责人。朱迪思示意了她右边的第一个项目负责人，介绍了

杰克。“这是杰克，他负责管理葡萄酒部门的国际供应链。打个招呼，杰克。” 杰克挥了挥手。杰克看起来

像极了你印象中的典型的运营经理形象。他穿了一件蓝色衬衫，没有打领带。他似乎有点格格不入，好像

他宁愿和工厂车间的员工开玩笑也不愿出席正式的基尔戈斯会议。有些事情似乎不太对劲。 也许是因为他

很紧张？ 

主席的目光移到了他旁边的经理面前，看起来鼓励的说，“这是李，李是葡萄酒部门的经理，负责战略和

创新。” 李对每个人示意了一下。李最近很高兴，因为他在葡萄酒部门成功地实施了平衡计分卡。然后主

席转向第三个人，也是最后一个项目负责人。 

她笑着说，“最后但并非最不重要的，这是查尔斯，他经营着我们的酒店部门。”查尔斯戴着一个色彩鲜

艳的领结，看起来非常自信。查尔斯情不自禁般地站起身，相当热情地说，“嗨，很高兴见到你们，你们

来的正是时候，因为今天我们要向你们展示一个令人兴奋的项目。这是我们进军豪华度假村的第一步，

这将提升我们在公司所有部门的品牌，因此我们非常高兴你们能够加入此次会议。” 李翻了个白眼，其他

委员会成员的反应就好像正是在期待查尔斯。 

主席将会议重新拉回到议程上，快速地说：“好的，谢谢查尔斯。” 她转向小组成员说道：“因此，这次为

了让这些项目成为基尔戈斯正确的战略投资，我们三个项目的负责人每人面临的挑战是为他们的特定项

目提出一个令人信服的理由。当然，今天的审查会略有不同，因为你们在这里。” 主席向你和你的咨询团

队示意，并继续说：“来帮助我们测试一种新的投资评估工具。” 

然后，她转向房间里的每个人，他们鼓励性地点点头，她说：“基尔戈斯通过投资新产品和创新为我们的股

东推动长期价值，这方面有着良好的历史业绩。过去，我们主要依靠 NPV 以及我们对竞争项目的直觉进行

评估。 但坦率的说，我们认为 NPV 在评估更具战略性的投资时相当有限。” 委员会的每个人都再次点头表

示同意。 

主席继续说道，“因此，一段时间以来，我们一直在与会计部门合作开发一个更全面的评估工具，该工具

涵盖了我们根据各个项目基础总结的认为应关注的各类事物。我们有一个模板雏形，但我们还没有在实

际项目中对其进行测试，我们迫切需要一些关于新模型的独立反馈。” 
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朱迪思指着桌子另一头的你解释说，“这就是你们来到这里的原因。我们希望你们在今天要审查的三个项

目上测试我们的模板。我们已要求每位负责人向我们简要介绍他们的项目，并且他们之后会把对模板进

行全面测试所需的更详细信息发送给你们。每个人都拿到了今天的展示报告的复印件吗？” 离得最近的李

走到桌子中间的复印件资料前，把它们递给了桌子上的每个人。你的团队在进入委员会会议之前已经获

得了一份复印件，以及包含每个项目的背景材料和详细信息的文件夹。（该文件夹可在附录 2 中找到。

附录 1 中包含了的 SIM 模型概述。） 

克里斯评论道：“但现在我们需关注战略价值，对吧？ 那是开始审视全局的最佳起点，是吗？ 因此，如

果咨询团队可以就战略投资模型的使用为我们提供一些澄清说明和方向性，我认为这将真正帮助到我

们。” 

主席点头表示同意，她说：“是的，我希望这些项目的测试能给我们一些启发，如果能够解决我们的一些

担忧，那将是一个很好的进展，”她看向咨询团队，补充道，“查尔斯和李立即将他们的详细报告通过电

子邮件发送给你（项目大纲参见附录 2），如果你需要任何支持，他们将随时为你服务。你可以直接将评

估和建议发送给我，我会发送给其他人。” 

主席结束了会议：“另外，感谢大家今天的光临，我期待一个月后再见。” 

你们离开会议并立即查阅了所提供的材料，然后开始使用新的 SIM 模型评估项目。 

案例要求 

简介 

 请根据教师提供的代码，登陆网址：www.kilgors.com，你将收到电子邮件并指引你前往战略投资模

型模拟。这是一个在线模拟，你可以在其中实际观看投资审查委员会会议并参与决策。请仔细阅读

背景材料，并务必记录下有关每个提案的笔记。 

 下载 SIM 模型的模板和相关的 NPV 工作表以及两项战略投资提案的幻灯片（PowerPoint）。 

1. 通过以下方式对两项战略投资提案进行评估： 

a. 计算每个项目的 NPV 。 

b. 根据 SIM 模型的每一个非财务因素对每个项目进行评估。 

c. 将你完成的评估上传到模拟中。 

2. 讨论问题： 

a. 评价 SIM 模型的组成内容。例如，要素是否太多？是不是存在很多重复要素？ 

b. 你根据 SIM 模型对两个项目进行评估的排序是否与你刚刚根据 NPV 评估项目时的排序有所不同？ 

c. SIM 模型用于评估战略投资是否更有优势？ 

http://www.kilgors.com/
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3. 下载电子表格，表中包含 SIM 模型中的权重。审视 SIM 模型中每个指标的权重。为提高模型的实用

性，请根据你的观点修改模型的权重。将你审查过的模型上传到模拟系统。 
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附录 1. SIM 模型电子表格样例 

SIM 模型开始页 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SIM 模型组成 
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附录 2.咨询师的文件夹：项目概览 

提案 1：杰克 

 

投资于澳大利亚制造的葡萄酒产品在美国的直接分销网络和新装瓶系统 

 

 

 
项目建议书 

负责人：杰克 

 

 

 

 

 

 
 

案例概览 
 

预计投资额：1300 万美元（500 万美元用于新运输队；800 万美元用于更新装瓶系统） 

500 万美元的运输队投资用于在美国开展新的装瓶和分销业务 

该公司与供应链中的其他公司签订了长期合同。我们需要升级物流，以方便运输和交付： 

在美国本土将散装葡萄酒装瓶。 

每六瓶装一箱，直接配送。 

运输队以旧换新优惠-100 万美元；由于 EPA 法规的变化，如果我们不投资会产生成本=150 万美元。 

800 万美元投资于新的装瓶系统 

现有设备的使用寿命已到期 

一种灵活的新装瓶系统的可能性已经出现；早期迹象似乎是积极的；该系统目前仍处于早期阶段； 

 并且需要 2000 万美元的投资。 

 

 
 

 

 

当期业绩和预计财务状况 

 

 更新装瓶设备 

项目周期 10 年 

初始支出 $800 万 

员工培训费用 无 

每升售价 $20 

每升葡萄酒的直接成本 $6.00 

每升葡萄酒的直接人工成本 $8.00 

每升的变动间接费用 $4.00 

固定间接费用 $150,000 

预期数量（年度） 200,000 升 
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附录 2. 咨询师的文件夹：项目概览 

提案 1：李 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

当期业绩和预计财务状况 

 
当期业绩 收购预期变动% 

 
美元千元 1-2 年 3-4 年 5 年 6 年 7-8 年 9-10 年 

 
收入 
 

3,991 无变化 ↑5% ↑12% ↑15% ↑25% ↑35% 

葡萄园运营成本 1,118 ↑8% ↑4% ↑4% ↑4% 无变化 无变化 

酿酒和装瓶 1,038 ↑8% ↑4% 无变化 无变化 无变化 无变化 

水电费 399 ↑3% ↑3% ↑3% ↑3% ↑6% ↑8% 

销售和管理费用 479 ↑10% ↑10% ↑15% ↑15% ↑15% ↑20% 

折旧 599 650 650 650 650 650 650 

其他 67 105 140 145 145 180 220 

营业利润 
292 

注：1. 项目层面未考虑可弥补亏损。 

2. 假设按照折旧价值 650 万美元、年限 10 年计算折旧。 

  

 

通过收购一家完全整合的葡萄酒业务 

投资中国葡萄酒行业 

 

项目建议书 

项目负责人：李，葡萄酒部门经理 

项目概览 

 
´  收购一家中国的、完全整合的葡萄酒业务的公司。 

´  预计投资额：3500 万美元 

当前的业绩问题： 

葡萄园产量低于行业标准，影响成本和葡萄供应。实现改进需要一些额外的早期支出。 

整个中国的分销网络是与许多不同物流组织合作，缺乏整合和凝聚力。这增加了成本并限制了 
满足客户需求的能力。 

虽然酿酒协议被认为是符合行业标准的，但有观点认为，运营方面仍有待改进，特别是对专注 
于高端战略的酿酒厂。这将需要在初始增加一些支出。 

 考虑的问题 

我们正在看的这些地点经历了恶劣的气候条件并且存在无法获得充足水的问题；但这些问题被认 
为在长期来看是可控的。 

有人担心需要进一步培养葡萄园和酒加工厂的员工以推动计划中的改进。 
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附录 2.咨询师的文件夹：项目概览 

提案 1：查尔斯 

 

投资豪华度假胜地和酒店组合 

 
项目建议书 

项目负责人：查尔斯，酒店部门经理 

 

 

 

 

 
 

项目概览 

收购豪华度假村资产包。 

预计投资额：3600 万美元 

背景： 

截止目前，我们部门的重点一直是酒店。 我们在澳大利亚和东南亚的主要首府城市拥有一系列酒店， 

但我们需要扩大。我建议从地域和提供的产品上进行多样化，包括豪华度假村。 当然，整个集团会 

产生协同效应，通过这些拟议的度假村，我们将进入全球其他地区，并围绕公司活动、婚礼等提供 

更好的服务。´整个中国的分销网络是与许多不同物流组织合作，缺乏整合和凝聚力。这增加了成本 

并限制了满足客户需求的能力。 

度假村 1 - 菲律宾（1450 万澳元的收购价格，包括启动成本） 

度假村 2 - 巴西（1350 万澳元的收购价格，包括启动成本） - 私人岛屿 

度假村 3 - 加勒比海（800 万澳元收购价格，包括启动成本）  

 

 

 

 

 

当期业绩和预计财务状况 

 

 

 

 

 

 

 
当期业绩 收购预期变动% 

 

千元美元 1-2 年 3-4 年 5-6 年 7-8 年 9-10 年 

收入 5,512 ↑3% ↑5% ↑8% ↑15% ↑20% 

人工成本 2,481 无变化 ↓3% ↓6% ↑8% ↑8% 

水电费 331 无变化 ↑5% 无变化 ↑5% ↑6% 

销售和管理费用 
 

   794 
 

↑3% 
 

↑6% 
 

↑6% 
 

↑8% 
 

↑8% 

折旧 441 480 480 480 480 480 

其他 992 无变化 ↑3% ↑3% ↑8% ↑8% 

营业利润 473      
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IMA简介 

美国管理会计师协会（IMA）是企业会计师和财务专业人员的协会，也是最大且最受敬仰的协会之一，它致力于提高

管理会计专业的水平。IMA 在全球范围内通过开展调研、CMA®（执业管理会计师）认证、继续教育、构建人际网络

以及提倡至高的合乎道德的商务实践来支持这一专业的发展。IMA 遍及全球 140 个国家，拥有 100,000 多名会员，拥

有专业人员和学生分会 300 多个。协会的总部设在美国新泽西州蒙特威尔市。IMA 通过其设在全球四大地区（即美

洲、亚洲/太平洋、欧洲和中东/非洲）的机构提供地区性的服务。欲了解更多有关 IMA 的信息，请访问网址：

www.imanet.org。 

http://www.imanet.org/

