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ارزشمديريت مبتني بر 

در كشورهاي داراي اقتصاد آزاد مهم ترين هدف بنگاه هااي اقتصاادي را ااداككر كاردز ارز      امروز 
ر اماروز د . اداككر كردز ارز  را نيز با اداككر كردز ارز  سهام شركت مترادف ماي دانناد  . مي دانند

 هاي ذي نفع برخي از كشورهاي اروپايي و ژاپن بنگاه هاي اقتصادي مي كوشند تا بين منافع كليه ي گروه
.مانند مصرف كنندگاز، كارگراز، دولت تامين كنندگاز مالي تعادل برقرار كنند

طي ده سال گذشته در اسابداري مديريت شار  و بسا    VBMمديريت مبتني بر ارز  نظريه ي 
ث در اين نوشتار ضمن معرفاي ماديريت برمبنااي ارز  دربااره ي رناسار اساساي آز ب ا       . يافته است

تني بر مي شود و دو نگر  ايجاد ارز ، يكي از طريق شيوه هاي اسابداري مديريت مكل هزينه يابي مب
و ديگار از طرياق   TQMو مديريت كنترل جاامع  JITبه هنگام موجودي ها مديريت ABCفعاليت 

تجزياه و   MVAو ارز  افازوده ي باازار    EVAاقتصاديشيوه هاي مديريت مالي مكل ارز  افزوده ي 
ات نهايتاً چالش هاي جديد مديريت و ضرورت تطبياق ساازماز هااي اماروزي باا ت ييار      . ت ليل مي شود

.م يطي تجزيه و ت ليل مي گردد



مقدمه 
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ارزشمديريت مبتني بر 

1911ور در تيلا . كار اغلب شركت هاي امروزي بر مبناي فلسفه ي فردريك تيلور بنا گذاشته شده اسات 
ي سيستمي كردز كارايي بايد از اهداف اوليه و مورد توجاه ي ماديراز شاركت هااي ساهام     : چنين گفت

: او هم چنين اضافه كرد كه. باشد

لاسايك   ايان نكتاه در فايلم ك   . متاسفانه، سيستم تيلور، انسااز را باه ياك ابازار مصارفي تباديل كارد       
ي ماشايني  در اين فيلم چاپلين خود به ابازار . چارلي چاپلين به خوبي تصوير شده است"عصر جديد"

د و كارگر را در سيستم تيلور كارگر و فرهنگ كار را غير انساني مي نمايان. در خ  توليد تبديل مي گردد
.مقابل فناوري قرار مي دهد

يساتم  ايان س . سيستم تيلور هم چنين خطر ديگري را متوجه بنگاه هاي تجاري مي كند
قدرت مالكيات، كنتارل و توزياع ساود را در دسات راده ي كماي از ماديراز ن باه،          

ياه ي  امروزه بسياري از شركت ها نيز بر اساا  نظر . مهندسين و مالكاز قرار داده است
ته ي اما در رصر آدم واره هاا، سيساتم هااي پيشارف    . تيلور از بالا به پايين اداره مي شوند

ه نقاش  اطلاراتي و جهاني شدز توليد، بازاريابي و توزيع، ديدگاه ها و ن وه ي نگر  با 
.كارگراز و م ل كار به وضو  ت يير كرده است

".در آينده سیستم تقدم خواهد يافت. در گذشته انسان مقدم بود"
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ارزشمديريت مبتني بر 

ام به دليل جهاني شدز و ت يير فنااوري، شاركت هاا دريافتاه اناد كاه ناگزيرناد باراي رهاايي از د         
ه در انهاا رالاوه بار ايان كا     . مشكلات و كسب موفقيت چگونگي امور بازرگاني خود را ت يير دهند

وشاند  جستجوي رو  هاي انعطاف پذير، پادا  دهي و ايجاد انگيز  در كاركنانشاز هستند مي ك
.تا هزينه ها را كنترل و ارز  هاي بالايي را براي مشتريانشاز بيافرينند

گار  و طارز   بنابراين به دليل شراي  م يطي رو به ت يير، مديراز شركت ها مي دانند كه نياز به ن
ه سيستم ها را اين طرز فكر و نگر ، نقش اسا  سيستم را نفي نمي كند بلك. فكر جديدي دارند

ت را اين نگر  هم چنين رو  هاي جديد ماديري . باز طرااي مي كند تا انساز بر آنها ااكم باشد
 هااي  طرز فكر جديد، قدرت، مسئوليت و كنترل را بار ابزارهااي جدياد و سيساتم    . ايجاد مي كند

پارد كه پيشرفته سازماني از دست تعداد اندكي افراد خارج مي كند و به دست همه ي افرادي مي س
.متاثر از فرايند سازماني هستند
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ارزشمديريت مبتني بر 

ساط   سيستم جديد اسول و كارايي را تركيب مي كند تاا رملكارد ساازماز و كاركنااز، باه باالاترين      
ه جااي  سيستم هاي جديد با . بالقوه ي آز ارتقاء يابد و به مشترياز و سهامداراز خدمات بهتر ارايه شود
.آز كه تنها بر دانش، خرد و خلاقيت همه ي كاركناز را تركيب مي كنند

ز  برخي از شركت هاي پيشرفته ي خصوسي دنيا پياده ساازي موفقيات آمياز رو  هااي جدياد، انگيا      
ازماني را كاركناز، بهبود بهره وري و كيفيت، تسهيل ت ييرات، و افظ و تداوم ت ييرات در فرهناگ سا  

.آغاز كرده اند

اي در آرلينگتاوز ويرجينيا  "مركز اقتصاادي و رادالت اجتمااري   "يكي از رو  هاي جامعي كه توس  
آمريكا ررضه شده است مديريت مبتني بر ارز  يا 

(VBM value – Based Management  ) مي شودخوانده.



ارزشمديريت مبتني بر ؟مبتني بر ارزش چيستمديريت 

بازارهااي  مديريت مبتني بر ارز  يك فلسفه ي كاري و سيساتم ماديريتي باراي رقابات اثارب ش در     
از جهاني بر اسا  ارز  ذاتي، شاز و تواز هر يك از افراد، به وياهه كاركنااز، مشاترياز و فروشاندگ    

وده ي از آز جا كه مديريت مبتني بر ارز  يك فلسافه ي مشاتري ماداري اسات، بناابراين شاال      . است
.ارز  هاي اساسي مشترك بنا شده است

7
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ارزشمديريت مبتني بر 

. كارد براي موفقيت در اماور بازرگااني توساي    "چارچوبي اخلاقي"مديريت مبتني بر ارز  را مي تواز 
.مديريت مبتني بر ارز ، ارز  هاي اخلاقي را با ارز  هاي مادي هم سو و متعادل مي سازد

:رناسر مديريت مبتني بر ارز  در زير خلاسه شده است

ارايه ي . هر يك از كاركناز، مشاترياز )كه با ارز  ذاتي افراد "ارز  هاي اخلاقي جامع"طراي از 1
.شروع مي شود( و فروشندگاز

شاترياز بناا   باراي م ( كيفيت بالا و قيمت پايين)در بازار كه بر اسا  اداككر ارز  آفريني موفقيت . 2
.شده است

مي كنندتعيين پادا  ها بر اسا  ارز  هايي كه افراد براي شركت ايجاد . 3
(.چه فردي چه گروهي و چه به رنواز مالك)



9

ارزشمديريت مبتني بر 

ر مقرر در چارچوب سيستم مديريت مبتني بر ارزش، شركتها مباني اين ارزش را به صورت زي
:مي كنند

ساختارهاي رملياتي و مراتب سازماني مبناي ارز  اناد سااختارهاي اجتمااري، مانناد شاركت هااي       . 1
زد كه افراد را قادر مي سا"ارزش هاي اخلاقي جامع"سهامي، براي رسيدز به هدفي مش ص بر اسا  

.به طور موثرتر با يكديگر تعامل كنند مهندسي مي شود

عناصر اساسي مديريت مبتني بر ارزش

اماه ي  ساختار كلي يا م ي  قابل رويت يك شركت شاامل رناسار ساازماني مانناد آياين ن     
ارز  هاي اسولي، مجموره ي قوانين اخلاقي، ماموريت، راهبردها، رمليات، طر  هاي ماالي  

اين ساختارهاي فرراي تاا اادود زياادي بار     . و برنامه ريزي، ساختار سازماني و غيره است
باروز  آنها هم چنين تعامال باين كاركنااز باا افاراد     . كيفيت تعامل كاركناز اثر مي گذارند

اات در متاوز و اساطلا  . سازماني، م ي  فيزيكي آناز و ابزارها را ت ت تاثير قرار مي دهند
ي را مديريت مبتني بار ارز ، تعامال باين افاراد، كاركنااز، و م اي  فيزيكاي و ساازمان        

.شركت مي گويند"فرهنگ كلي"
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ارزشمديريت مبتني بر 

ياز از اين تمركز مديريت مبتني بر ارز  بر ارايه ي خدمت به مشتر–مشترياز مبناي ارز  هستند . 2
انت، وقار لذا بايد با آناز با مت. ارتقاد ناشي مي شود كه هر مشتري به رنواز يك انساز داراي ارز  است

وق مديريت مبتني بر ارز  به اين نتيجه رسايده اسات كاه نهايتااً چاك هااي اقا       . و ردالت رفتار كرد
.كاركناز سازماز را مشترياز امضاء مي كنند

رين مديريت مبتني بر ارز  بر اسا  هدف اجتماري شركت، كه همانا ارايه ي كالاها و خدمات باا باالات  
. V=Q/P: است از فرمول ساده اي پيروي مي كند"ارز  به مشترياز"

:نمادهاي اين فرمول عبارت اند از

ارزشاساسي مديريت مبتني بر عناصر 

V = ارزش
Q = كيفيت
P = قيمت
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ارزشمديريت مبتني بر 

يمت كاهش به بياز ديگر، ارز  هنگامي افزايش خواهد يافت كه كيفيت كالا و خدمات افزايش يابد يا ق
.موفقيت بلند مدت شركت در بازار رقابتي امروز استكليد  V=Q/Pرابطه ي  . پيدا كند

ل اخلاقي و فرض كنيد ساختار شركتي مبتني بر اسو–سيستم پرداخت و پادا  مبناي ارز  است . 3
نياز باياد   در اين سورت سيستم پادا  شركت. تمركز اسلي آز ارايه ي اداككر ارز  به مشترياز باشد
.ساختاري داشته باشد كه چنين اسولي را بازتاب دهد

عناصر اساسي مديريت مبتني بر ارزش

اد ت ت رو  مديريت مبتني بر ارز  هر رضو سازماني بر اسا  ميازاز ارزشاي كاه ايجا    
ريت اين ب ش از رو  مادي . خواه اين فرد كارگر باشد خواه مالك. مي كند پادا  مي گيرد

جيده مي شاود  كه توس  سيستم كنترل هاي كيفيت و كنترل هزينه ها سن)مبتني بر ارز  
ه را توزياع رادلانا  "ويژگيي خووصيي  "اسل ( و در سطو  پايين شركت نماياز مي شود

ساا   اين شيوه ي رمل پادا  ها را بر مبناي رملكرد توزيع مي كند نه بر ا. بازتاب مي دهد
.خيريه
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ارزشمديريت مبتني بر 

راي  بر اسا  آنچه در بالا آمد، سازماز ها و موسسات توليدي و خدماتي سعي دارند ضمن تطبيق با شا 
ك بهاي تماام شاده مادت هاا باه رناواز يا       . جديد پيرامونشاز مديريت مبتني بر ارز  را برقرار نمايند

ده ي پايين تر توليد كنندگاني كه كالاهايشاز را با بهاي تمام ش. اربه ي رقابتي براي شركت ها مطر  بود
قابتي بهتاري  توليد مي كردند نسبت به ساير شركت ها كه بهاي تمام شده ي بالاتري داشتند از موقعيت ر

.برخوردار بودند

مام شده ي چالش نوين در بازارهاي رقابتي جهاز آز است كه كالاهاي جديد با كيفيت بالاتر و با بهاي ت
يري چنين چالشي را مي تواز با سرمايه گاذاري در فنااوري هااي جدياد و باه كاارگ      . پايين تر توليد شود

به تولياد  شركت هايي كه در اين راه موفق اند. راهبردهاي جديد مديريت توليد با موفقيت به انجام رساند
. دكنندگاز سط  جهاني معروفند و معيار موفقيت براي ساير توليد كنندگاز م سوب مي شون

مبتني بر ارزش و حسابداري مديريتمديريت 



13

ارزشمديريت مبتني بر 

ا بتوانناد  با پيشرفت سريع فناوري، شيوه هاي جديدي در ررسه ي توليد ابداع گرديده است تا شاركت ها  
از ماديريت  از طرفي اساابدار . بهاي تمام شده ي كالاها و خدماتشاز را بكاهند و به كيفيتشاز بيفزايند

در مقابل شيوه هاي جديد توليد طي ده سال گذشته مباادرت باه اباداع شايوه هااي جدياد اساابداري       
.مديريت كرده اند كه در ادامه برخي از آنها به اختصار مرور مي گردد

جديد توليد و حسابداري مديريتشيوه هاي 
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ارزشمديريت مبتني بر 

واع كالاهاا و باه   آشنايي با دامنه ي وسيعي از فناوري هاي پيشرفته ي توليد شكل فرايند توليد و ارايه ي ان
. دنبال آز ساختار بهاي تمام شده را در بيشاتر شاركت هااي توليادي بازرن جهااز ت ييار داده اسات        
د همچنين امكاز رقابت در زمينه ي بهاي تماام شاده، كيفيات و زمااز تولياد و ررضاه ي كاالا را بهباو        

له ي امروزه طر  هاي رايانه اي امكاز بالا بردز كيفيت و كاهش بهاي تمام شده را در مرا. ب شيده است
. طرااي كالا به وجود مي آورد

طراحي رايانه اي
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ارزشمديريت مبتني بر 

اياناه اي  فرايندهاي توليدي كه با استفاده از ماشين آلات توليدي رايانه اي اجارا ماي گردناد، باه تولياد ر     
اشين اين قبيل م. از شاخصه هاي مهم توليد رايانه اي، كنترل رقمي رايانه اي و آدم واره ها است. معروف اند

آلات موجب كاهش هزينه مي شوند و قادرند كارهاي اجيم تكراري را كاه معماولاً باه دليال خساتگي     
.انساز توام با اشتباه است بي اشتباه و سريع انجام دهند

ه فناوري استفاده از آدم واره ها در خ  توليد، افزارهاي قابل برنامه ريزي چند منظاوره اي را طراااي و با   
اده بازار ررضه مي كند كه قادر به جابه جايي مواد اوليه، قطعات و لوازم يدكي، و انجام اناواع كارهااي سا   

راري مكال،  اين قبيل افزارها كارهاي نسبتاً ساده و فعاليت هاي توليدي تك. بدوز دخالت انساز مي باشند
.جو  كاري، رنگ كاري و ت ويل كالا به م ل مورد نظر در خ  توليد را به خوبي انجام مي دهند

توليد رايانه اي
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ارزشمديريت مبتني بر 

ل خودكاار  آخرين پيشرفت توليد رايانه اي به توليد رايانه اي يكپارچه معروف است كه در آز تمامي مراا
.توليد و كنترل كيفيت در يك سيستم يكپارچه انجام مي شود

وسا   دنياي آرماني توليد رايانه اي يكپارچه كه در آز تمامي امكاناات تولياد خودكاار باه طاور كامال ت      
ياد  اماا اماروزه ناوري تول   . شبكه ي رايانه اي و بدوز دخالت انساز انجام شود، هنوز ت قاق نيافتاه اسات   

در . ر ماي رود رايانه اي يكپارچه در شكل سيستم توليد انعطاف پذير در برخي كارخانه هاي توليدي باه كاا  
وه ي جابه جايي و سيستم توليد انعطاف پذير يك برنامه ي رايانه اي با استفاده از كنترل رقمي رايانه اي شي
.آدم واره ها را به ن وي هماهنگ مي كند تا جرياز كارها به طور هم زماز سورت گيرد

رايانه اي يكپارچهتوليد 
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ارزشمديريت مبتني بر 

برنامه ريزي مواد اوليه ي ماورد نيااز ياك سيساتم اطلارااتي راياناه اي از موجاودي هاا اسات كاه باراي            
ن معماولاً از ايا  . برنامه ريزي و كنترل موجودي هاي مواد اوليه و قطعات و لوازم يدكي استفاده ماي شاود  
.سيستم براي برنامه ريزي هاي آينده و بيشتر در رمليات توليد م موله اي استفاده مي شود

رو  سنتي تعيين موجودي ها، بررسي موجودي ها و انجام سفار  خريد موجودي ر مواقعي اسات كاه  
از در اين رو  فرض مي شود، تجديد سفار  هار قلام  . سط  موجودي از اد معين پايين تر آمده باشد

در رمل تقاضا باراي ياك قلام موجاودي     . موجودي را مي تواز جدا از ساير موجودي ها برنامه ريزي كرد
.تابعي از خطوط توليد اسلي و فرري است كه اين موجودي خود جزيي از آز است

مواد مورد نيازبرنامه ريزي 

برنامه ريزي مواد مورد نياز فني است كه با آز اطمينااز ااسال ماي شاود ماواد اولياه،      
قطعااات و لااوازم ياادكي خريااداري شااده و قطعااات ساااخته شااده در كارخانااه طااوري 

يراز بناابراين ماد  . برنامه ريزي شده است تا اين مناابع باه هنگاام نيااز ت ويال گردناد      
كنترل مي توانند سفار  ها را در تمام مراال فرايند توليد رديابي كنند و دواير خريد و
وطاه  توليد مي توانند مقدار دقيق مواد اوليه را در زماز مناسب باه خطاوط توليادي مرب   

.ت ويل دهند
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ميلادي بر مي گردد، يعني زمانه اي كاه  1960ريشه ي برنامه ريز مواد اوليه ي مورد نياز به سالهاي دهه ي 
سيستم مديريت توليد جديدي باه ناام   1984در سال . در آز فناوري رايانه اي در اال فراگير شدز بود

.فناوري توليد بهينه معرفي گرديد

 هاا، فرايناد   فناوري توليد بهينه مانند برنامه ريزي منابع توليد، به اطلارات ريز مربوط به سط  موجاودي 
ع تولياد  اما برخلاف برنامه ريزي مناب. توليد، زماز لازم براي رمليات توليد هر يك از م صولات نياز دارد

يد است تا از اين رو  به دنبال شناسايي، اذف يا بهينه سازي گلوگاه هاي مربوط به منابع در فرايند تول
.اينجا غير ضروري موجودي ها جلوگيري كند

توليد بهينهفناوري 

ات هدف فناوري توليد بهينه اداككر كردز باازده از گلوگااه هاا اسات تماام امكانا      
د گلوگااه  منابعي كه در سيستم تولي. خطوط توليد بايد در خدمت اين هدف باشند

.درسد كارايي به وجود آورند100م سوب نمي شوند مي توانند 
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نااي فعاليات،   از زماني كه فنوز مبتني بر فعاليت ررضه شد تاكنوز چندين فن  مانند هزينه ياابي بار مب  
طاق اساتفاده از   من. مديريت مبتني بر فعاليت و بودجه بندي مبتني بر فعاليت از آز برگرفته شده است

يات هاايش، باه    فنوز مبتني بر فعاليت كنترل هزينه است و مديريتي بايد بر بروز داده هاي فرايناد فعال 
مديريت مبتني بر  CIMAانجمن اسابداراز خبره ي مديريت انگلستاز . جاي دروز داده ها تمركز كند
كاه از اطلاراات   مديريت مبتني بر فعاليت يك سيستم مديريتي است": فعاليت را چنين تعري  مي كند

ودرسااني  هزينه يابي مبتني بر فعاليت به منظور كاهش هزينه، مدل سازي هزينه ها و تجزيه و ت ليال س 
".مشتري استفاده مي كند

مبتني بر فعاليتهزينه يابي 
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مر باه  هدف سيستم درست به هنگام توليد يا خريد كالاها و قطعاتي است كه باه جااي نگهاداري مسات    
امل ايان سيساتم شا   . رنواز موجودي مستقيماً براي مشترياز يا جهت مصرف در توليد ارسال مي شاود 

.توليد به هنگام، خريد به هنگام و بودجه ي به هنگام است

تم تعاري  سوري، اسطلا  درست باه هنگاام را باه رناواز ياك سيساتم ماديريت تولياد مانناد سيسا          
ماديريتي  به هر اال درست به هنگام به رنواز فلسفه ياا رو  . برنامه ريزي منابع توليد معرفي مي كند

لياد  مطر  است كه در سدد بهبود مستمر و رسيدز به ساط  راالي در طراااي و رملياات سيساتم تو     
.مي باشد

درست به هنگامروش 
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ه رو  درست به هنگام يك رو  مبتني بر ارز  با هدف اذف كليه ي هزينه هايي است كاه منجار با   
امل بازبيني زماز انتظار در توليد و فرو  كالا نه تنها شامل آمايش كالا بلكه ش. ارز  افزوده نمي گردند

ين هنگاامي  كيفيت كالا، انتقال آز از يك ماشين به ماشين ديگر، در نوبت قرار گرفتن كالا در هر ماشا 
در واضا  اسات كاه ارز  تنهاا    . كه منتظر آمايش است و نهايتاً انبار كردز آز قبل از فرو  مي گاردد 

90درسد زماز انتظار است، يعني 10اما در اغلب شركت ها اين تنها .فرايند توليد به كالا افزوده مي شود
.درسد زماز توليد موجب افزايش هزينه مي شود بي آز كه ارز  بيافريند

ظار  اگرچاه باه ن  . هدف رو  درست به هنگام برابر كردز زماز انتظار توليد با زماز آماايش كاالا اسات   
مر و مي رسد اين هدف هرگز در رمل ت قق نيابد ولي به هر اال شراي  مناسابي را باراي بهباود مسات    

ركت هااي  در پنج سال گذشته دستاوردهاي قابل توجهي توس  ش. رسيدز به سط  رالي فراهم مي كند
گازار  رملكارد   . ژاپني در زميناه ي اساتفاده از رو  هااي درسات باه هنگاام ااسال گردياده اسات         
درسد افزايش 30شركت هاي ژاپني كه از رو  هاي درست به هنگام استفاده كرده اند نشاز مي دهد كه 

درسد كاهش در فضااي  60درسد كاهش در نرخ رد كالاهاي بي كيفيت، و 90در بهره وري نيروي كار، 
بهبود چنين رملكردي ناشي از جستجوي مستمر براي. كارخانه ها براي انجام فرايند به وجود آمده است

. رو  هاي درست به هنگام است كه ااسل برملا شدز مشكلاتي است كه قبلاً م في بوده اند

درست به هنگامروش 
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راهم طرااي رايانه اي امكاز طرااي كيفيت م صولات را به وجود مي آورد، توليد راياناه اي وسايله اي فا   
مر بهباود و  مي اورد تا كالاهايي با كيفيت بالا توليد شود، و رو  هاي درست به هنگام با جستجوي مست
اين از بناابر . راهبرد كالاي بي ريب زمينه ي نظري را براي تمركز بر مقولاه ي كيفيات فاراهم ماي آورناد     
.اني استمبااث بالا چنين بر مي آيد كه پاي بندي به كيفيت از نشانه هاي بارز توليد كنندگاز جه

داخلاي  ناتواني در ارايه ي كالاها با كيفيت مورد نظر ممكن است هزينه هاي خارجي ناتواني يا هزينه هاي
نظار  هزينه هاي خارجي ناتواني را مي تواز هزينه هاي بازاريابي كالاهااي رد شاده از  . ناتواني داشته باشد

ساارت  كيفيت، و هزينه هاي سفر براي بازديد از شركت هايي كه كالاي معيوب را خريداري و تقاضااي خ 
:هزينه هاي داخلي كالاهاي رد شده از نظر كيفيت شامل سه دسته هستند. كرده اند، دانست

كيفيتكنترل 
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.هزينه هاي داخلي كالاهاي رد شده هزينه هاي ارزيابي و هزينه هاي جلوگيري

ي و هزينه هاي داخلي كالاهاي رد شده از نظر كيفيت مانند هزينه هاي قراضه كردز كالا، دوبااره كاار  . 1
ام هماز طور كه در رو  درست به هنگ. توليد مجدد و فرايند مهندسي مورد نياز جهت رفع ريب است

ملااظه شد، هدف مديريت كيفيت جامع آز است كه هزينه هاي داخلي كالاهاي رد شده كااملاً ااذف  
.شود و در زمينه ي رسيدز به هدف توليد كالاهاي بي ريب تلا  مي شود

وط هزينه هاي ارزيابي به مقايسه ي كيفيت كالاهاي ساخته شاده باا اساتانداردهاي وضاع شاده مربا      . 2
دگاز اگار فروشان  . مي شود و شامل هزينه هاي بازبيني و هزينه هاي ت صيل و ساير كنترل هاا ماي باشاد   

خرياداري  كالاها سيستم مديريت كيفيت جامع داشته باشند در آز سورت هزينه هاي بازبيني كالاهااي 
.شده اذف مي گردد

مااز  هزينه هاي پيش گيري به هزينه هايي مي گويند كه براي اطميناز از اين كاه معاياب اساسااً از ه   . 3
داري و اين گونه هزينه ها شامل هزينه ي تعميارات پايش گيراناه و نگها    . ابتدا واقع نشوند، انجام مي شود

ااي و توليد تجهيزات آموزشي كيفيت به كاركناز خ  توليد و همچنين ايجاد كيفيت در فرايندهاي طر
.است

كيفيتكنترل 



24

ارزشمديريت مبتني بر 

سب هدف شركت ها بدوز توجه به اين كه در چه م يطي فعاليت مي كنند مشابه است و آز ربارت از ك
ا اين باازده باياد باه انادازه اي باشاد تا      . اداككر بازده ي ممكن روي وجوه فراهم آورندگاز سرمايه است
ماديريت  به همين قيا ، هدف اسابداري. ريسكي را كه فراهم كنندگاز سرمايه مي پذيرند جبراز كند

 هااي  بدوز توجه به شرايطي م يطي، ارايه ي رو  هايي است كه براي ارزيابي شراي  و ارايه ي راه اال 
.مناسب به مديراز جهت تصميم گيري به منظور دست يابي به اهداف شركت ياري دهد

ه اسات  اهدافشاز را با دنبال كردز بهبود مستمر در رواملي مي دانند كه ثابت شد"شركت هاي جهاني"
:اين روامل ربارتند از. براي مشترياز اهميت دارد

.بهاي تمام شده. 5كيفيت و . 4زماز هاي انتظار كوتاه، . 3انعطاف پذيري . 2نوآوري، . 1

بر بهبود مستمرتاكيد 
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ر ارز  در اين ب ش نگاهي خواهيم داشت به مفاهيم مديريت مالي ارز  آفريني و ماديريت مبتناي با   
ادي باراي  موسسات مشاوره ي مالي و مديريت، سيستم مديريت مبتني بر ارز  را به رنواز راه الي بني

مفااهيم  اما بين. بهبود اساسي در رملكرد شركت ها در رويارويي با چالش هاي جديد پيشنهاد مي نمايند
. مديريت مبتني بر ارز  و ارز  افزوده ي اقتصادي همپوشي وجود دارد و باراث ابهامااتي شاده اسات    
ادي معمولاً مفهوم مديريت مبتني بر ارز  خيلي فراگيرتر و جاامع تار از مفهاوم ارز  افازوده ي اقتصا     

اده با اين اال ملااظه مي شود بعضي افراد ارفه اي ايان اساطلااات را باه جااي يكاديگر اساتف      . است
:آز ساز كه يكي از سااب نظراز مديريت مبتني بر ارز  مي گويد كه. مي كنند

افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 
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افاراد باه   سيستم مديريت مبتني بر ارز  يعني در يك وااد تجاري سيستم ها، فرايندهاي كليادي و "
ه با . سمت ارز  آفريني سوق داده شوند و جهت گيري اين سيستم هاا باه سامت ارز  آفريناي باشاد     

تي در باين  ربارتي به كليه ي افراد در رده هاي م تل  سازماز اين تفكر القاء شود كه چرا و چگونه بايس
"موثرندتصميمات خود تقدم قائل شوند و تصميماتي را مقدم بدارند كه در ايجاد ارز  و ثروت آفريني

:يك برنامه ي جامع مديريت مبتني بر ارزش اجزاي زير را در بر مي گيرد

افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

برنامه ريزي راهبردي. 1

(اسرمايه گذاري همديريت )سرمايه تخصیص 2.

عملیاتيبودجه هاي 3.

اندازه گیري عملكرد. 4

طرح هاي . کارکنانپاداش مديريت و 5

تنظیم . سازمانارتباطات داخلي 6

تنظیم . سازمانارتباطات خارجي 7
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. ادي اسات افزوده ي اقتصادي كه به آز سود باقي مانده هم مي گويند بر مبناي نظريه ي سود اقتصارز  
بر اين اسا  ثروت زماني ايجاد مي شود كه ياك واااد تجااري بتواناد تماامي هزيناه هااي رمليااتي و        

ارز  افزوده ي اقتصادي به رناواز ياك راه اال باديل     . همچنين هزينه هاي سرمايه ا  را پوشش دهد
كارد  براي نگاه به رملكرد وااد تجاري است و اندازه اي است كه مي تواز بار مبنااي آز باه ارزياابي رمل    

يرا به ز. اما سرف اين نگر  به ارز  افزوده ي اقتصادي، برداشت م دود و تنگ نظرانه اي است. پرداخت
اين مطلب كه ارز  افزوده ي اقتصادي ساهم در خاور تاوجهي در ماديريت ارز  آفريناي دارد توجاه       
بار  نمي شود اال آز كه ارز  افزوده ي اقتصادي معبري براي پياده نماودز نظرياه ي ماديريت مبتناي    

.ارز  است

افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

درسات  . ارز  افزوده ي اقتصادي بازوي مساردي در خدمت مديريت خلق ارز  است
ما اگار  است كه يكي از كاربردهاي اوليه ي ارز  افزوده اقتصادي ارزيابي رملكرد است ا

ارز  افازوده ي اقتصاادي را   . نقش آز را به اين اد م دود بادانيم باه خطاا رفتاه ايام     
مي تواز به رنواز اندازه اي براي سورت بندي و اجراي راهبردها دانست و باا هار ياك از    

.مرتب  كرد( اجزاي سيستم مديريت مبتني بر ارز )وظاي  مذكور 
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ازي زماني كه مديراز به سورت بندي راهبردها مي پردازند اين راهبردهاا بايساتي در راساتاي اداككرسا    
ذاري ها ت صيص سرمايه و مديريت سرمايه گ. جرياز ارز  افزوده ي اقتصادي آينده ي وااد تجاري باشد

فراهم ارز  افزوده ي اقتصادي. هم مي تواند با استفاده از ضابطه ي ارز  افزوده ي اقتصادي سورت گيرد
. ندكننده ي انگيزه ي لازم براي مديراز است كه به دنبال اجراي سرمايه گذاري هااي ارز  آفارين هسات   

تهيه و تنظيم طر  هاي انگيزشي مديراز و كاركناز ماي تواناد ااول م اور ارز  افازوده ي اقتصاادي      
.سورت گيرد

افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 
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ازي زماني كه مديراز به سورت بندي راهبردها مي پردازند اين راهبردهاا بايساتي در راساتاي اداككرسا    
ذاري ها ت صيص سرمايه و مديريت سرمايه گ. جرياز ارز  افزوده ي اقتصادي آينده ي وااد تجاري باشد

فراهم ارز  افزوده ي اقتصادي. هم مي تواند با استفاده از ضابطه ي ارز  افزوده ي اقتصادي سورت گيرد
. ندكننده ي انگيزه ي لازم براي مديراز است كه به دنبال اجراي سرمايه گذاري هااي ارز  آفارين هسات   

تهيه و تنظيم طر  هاي انگيزشي مديراز و كاركناز ماي تواناد ااول م اور ارز  افازوده ي اقتصاادي      
.سورت گيرد

يكي از مزيت هاي ارز  افزوده ي اقتصادي آز است كه اجاراي اهاداف ماي تواناد باه ب اش هااي زيار         
مجموره ي وااد تجاري م ول شود و سهم هر ب ش در ارز  افزوده ي اقتصادي مش ص شود يعني به

رتياب  بادين ت . جاي نگر  به كل ارز  افزوده ي اقتصاد به ارز  افزوده ي اقتصادي هر ب ش نگاه كرد
اسات  اهداف ب ش ها كه افزايش ارز  افزوده ي اقتصادي است با نيازهاي بازار سرمايه كه ثروت آفريني

.پيوند مي خورد و همسو مي شود

افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 
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ارزشمديريت مبتني بر 

ريت مبتني هماز گونه كه در بالا گفته شد تنظيم ارتباطات داخلي و خارجي از رناسر اسلي سيستم مدي
ليااتي و  ارز  افزوده ي اقتصادي يك ابزار بسيار موثر ارتباطي است كه باين ماديراز رم  . بر ارز  است

رتب  و مديراز بالايي ارتباط برقرار مي كند و نهايتاً اهداف بازار سرمايه  را با اهداف ب ش هاي م تل  ما 
  اين مفهوم هدف ارز  آفريني را باا رملكارد ماديراز و باالتبع پاادا  هايشااز مارتب       . هم سو مي كند

به طور خلاسه مي تواز گفت ارز  افازوده ي اقتصاادي يااور وااادهاي تجااري باراي اجاراي        . مي كند
ت جامع و وقتي كه به ارز  افزوده ي اقتصادي به اين اال. سيستم جامع مديريت مبتني بر ارز  است

.ندفراگير نگريسته شود در اين سورت با مفهوم مديريت مبتني بر ارز  هم گرايي پيدا مي ك

افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 
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ارزشمديريت مبتني بر 

ي و ارزياابي  به طور خلاسه پياده نمودز سيستم مديريت مبتني بر ارز  نيازمند اندازه هايي براي بررس
اري باه  سيستم مديريت مبتني بر ارز  بايد بداند رملكرد جاري واااد تجا  . رملكرد وااد تجاري است
از ديدگاه سهامداراز نيز مهم اسات بدانناد چاه انادازه اي بهتارين شااخص       . چه ميزاز ارز  مي آفريند

ه اي ارز  افزوده ي اقتصاادي اناداز  . اندازه گيري رملكرد است و ارز  ها تا چه ميزاز افزايش يافته است
. تپيشنهادي براي ارزيابي رملكرد وااد تجاري و شاخصي باراي ارز  آفريناي ناشاي از رملكارد اسا     
ر ارز  ارز  افزوده ي اقتصادي معبري است كه با اجراي آز رناسر و اجزاي سيستم مديريت مبتني با 

.اجراء مي شود

ب ش هااي  سورت بندي برنامه ي راهبردي، ت صيص سرمايه،تنظيم بودجه هاي رملياتي، ارزيابي رملكرد
ساازماز  تابعه، تهيه و تنظيم طر  هاي انگيزشي مديراز و كاركناز و تنظيم ارتباطات داخلي و خاارجي 

 اسبه ي بي مناسبت نيست كه مدل م. مي تواند اول ضابطه ي ايجاد ارز  افزوده اقتصادي سورت گيرد
:ارز  افزوده ي اقتصادي نيز به اختصار معرفي گردد

افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 
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ارزشمديريت مبتني بر 

EVA = NOPAT-CAPITAL CHARGES

NOPAT = (RONA) (CAPITAL)

CAPITAL CHARGES = (CAPITAL) (WACC)

EVA = (RONA)(CAPITAL)-(CAPITAL)(WACC)

EVA = (CAPITAL)(RONA-WACC)

افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

ياابي  سورت بندي برنامه ي راهبردي، ت صيص سرمايه،تنظيم بودجاه هااي رمليااتي، ارز   
نظايم  رملكرد ب ش هاي تابعه، تهيه و تنظيم طر  هاي انگيزشي مديراز و كاركنااز و ت 

ي ارتباطات داخلي و خارجي سازماز مي تواند اول ضابطه ي ايجاد ارز  افزوده اقتصااد 
باه  بي مناسبت نيست كه مادل م اسابه ي ارز  افازوده ي اقتصاادي نياز     . سورت گيرد

:اختصار معرفي گردد
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

.اداككرسازي ارز  ثروت سهامداراز با منافع ساير گروه هاي ذي نفع در تضاد نيست

ي ابزارهاا و  بايسات . بياز توانايي مديراز در جهت ارز  آفريني نيازمند ابزارهاي تش يصي لازم است
از باا  زباني فراهم باشد كه تامين كنندگاز سرمايه را متقارد سازد وجوه سارمايه گاذاري شاده ي آنا    

.بهره وري و سودآوري لازم به كار گرفته شده است

شواهد زيادي وجود دارد كه شركت هايي كه داراي شهرت و ارتبار در زميناه ي تولياد م صاولات و   
اي خدمات كيفي، توانايي در جذابيت و نوآوري در م صولات جدياد، افاظ مشاترياز معتبار و ايفا     

يانگر اين شواهد ب. مسئوليت هاي همگاني هستند از ديدگاه بازار سرمايه هم موفق و جذاب مي نمايند
آز است كه يك وااد تجاري زماني ماي تواناد باراي ساهامدارانش ارز  بيافريناد كاه قاادر باشاد         

ر فرضااً اگا  . ارز  هايي را به ساير گروه هاي بنيانگذار و پديد آورناده ي واااد تجااري منتقال ساازد     
اگاار كاركناااز ااسااا  كننااد از توانااايي هااا و . مشااترياز راضااي نباشااند از رقبااا خريااد مااي كننااد

.استعدادهايشاز استفاده نمي شود و رملكردشاز هماهنگ نيست به جاهاي ديگر خواهند رفت



34

ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

راا  شركت كوكاكولا، كه يكي از بزرن ترين ارز  آفرين ها در ساط  جهااني اسات اد   1995در سال 
."كوكاكولا براي هر كسي كه آز را لمس كند ارز  مي آفريند": كرد كه

فهرست برخي از كشورهايي كه به ارز  افزوده ي اقتصادي توجه كرده اند-1جدول 

SPXLafargeCoca-Cola

Herman MilerSiemensQuaker Oats

The U.S. Postal serviceTate & LileBoise cascade

TelstraTelecom New ZealandBriggs & Stratton
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

شايماز  اين س ن بداز معني است هر ذي نفعي با اين شركت ارتباط برقرار كند باراي ايان تجرباه پ   
ه و گرچه به نظر مي رسد س ن فوق تا اادودي شاعارگون  . ن واهد شد و ارز  هايي را كسب مي كند

 كند و آز غلوآميز باشد اما اين شعار يك گرايش و طرز تفكري را در مياز مديراز كوكاكولا ايجاد مي
ياافتني  اين وظيفه سرفاً زماني دسات . اين كه اولين وظيفه شاز ارز  آفريني براي سهامداراز است

مكاال  به رنواز. است كه ساير گروه هاي ذي نفع هم راضي باشند و ارز  هايي هم به آنها انتقال يابد
غام  به ر. در كشور بلهيك در م صولات كوكاكولا آلودگي هايي مشاهده شد1999زماني كه در سال 

هام آز كه فرو  شركت در اين كشور درسد ناچيزي از كل فرو  جهاني است با اين اال قيمت س
فرانساه و  ت ت تاثير قرار گرفت يا هنگامي كه كوكاكولا به ردم ررايت الزامات قانوني در كشاورهاي 

. ايتاليا متهم گرديد پيامدهاي نامساردي براي سهامداراز به بار آمد
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

ايراد كرد و بعداً در شماره ي نوامبر و دساامبر  1994استوارت در يك س نراني ت قيقي كه در سال 
:مجله ي هاروارد بيزينس ريويو چاپ شد بياز مي كند1995

داري ارز  افزوده ي اقتصادي بهترين اندازه از ثروت آفريني است و بهتر از ساير انادازه هااي اسااب   "
".ت ييرات ارز  در ثروت سهامداراز را تبيين مي كند

ب هاي امروزه در م افل رلمي و دانشگاهي نيز توجه زيادي به ارز  افزوده ي اقتصادي مي شود و كتا
 ي متعددي در زمينه ي سيستم مديريت مبتناي بار ارز  و راه كاار اجراياي آز يعناي ارز  افازوده      

ياد  مجله ي فورچوز، مفهوم ارز  افزوده ي اقتصاادي را كل . اقتصادي به رشته ي ت رير درآمده است
اي ياك راه جدياد بار   "يا در نوشاته اي ديگار از آز باا رناواز     ". واقعي ثروت آفريني معرفي مي كند

. نام مي برد"سوداگري
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

شركت استرز استوارت نيز يك بانك اطلاراتي دايار نماوده اسات و شاركت هاا را بار اساب ارز        
.افزوده ي اقتصادي شاز رتبه بندي كرده است

ر گروه كا. همچنين در م افل ارفه اي و سياستگذاراز رشته ي اسابداري نيز آثاري ملااظه مي شود
به نام كار گروه جنكينز در  AICPAآمريكاويهه ي بهبود گزارشگري مالي انجمن اسابداراز رسمي 

ميم گياري  براي بهبود گزارشگري مالي پيشنهاد مي كند شركت هايي كه براي مقاسد تص1994سال 
 شااز  داخلي شاز از ارز  افزوده ي اقتصادي استفاده مي كنند از اين مفهوم براي گزارشگري خاارجي 

.نيز استفاده كنند

در ب ش ارفه اي و اجرايي نيز شاركت هااي متعاددي در ساط  جهااز باه ارز  افازوده ي        
ش هااي  اقتصادي توجه نموده اند و براي مقاسد ارزيابي رملكرد داخلي، مقايسه ي رملكرد ب ا 
ذكار  . ندداخلي، تهيه و تنظيم طر  هاي پاداشي و انگيزشي مديراز به اين مفهوم توجه نموده ا
ب اث  اسامي كامل اين شركت ها و ديدگاه آنها نسبت به ارز  افزوده ي اقتصادي از اوسله ي

. آورده مي شود1اسامي تعداد م دودي از اين شركت ها در جدول . فعلي خارج است
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

.فهرست برخي از كشورهايي كه به ارز  افزوده ي اقتصادي توجه كرده اند-1جدول 

SPXLafargeCoca-cola

Herman MilerSiemensQuaker Oats

The U.S.Pastal serviceTate & LileBoise Cascade

TelstraTelecom NewzealandBriggs & Stratton
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

سهامداراز سيستم مديريت مبتني بر ارز  از آنجا كه ن ستين هدف بنگاه ها ثروت آفريني برايدر 
ر است لذا اندازه ي مهمي كه به رنواز شاخص ارز  آفريني واادهاي تجاري براي سهامداراز در نظ

رد اين اندازه يك اندازه ي خارجي از ارزياابي رملكا  . گرفته مي شود اندازه ي ارز  افزوده ي بازار است
ه ي بازار افراد ارفه اي ارز  افزود. است و تبلور ديدگاه بازار سرمايه نسبت به ارز  هاي شركت است

.را بهترين اندازه ي رملكرد مبتني بر ارز  مي دانند

و جماع سارمايه ي   ( شاامل ساهام و بادهي   )ارز  افزوده ي بازار از تفاوت باين ارز  باازار شاركت    
:سرمايه گذاري شده در شركت به دست مي آيد

MVA  =   Market Value – invested capital 
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

باه رباارتي ااسال جماع ارز      . در اين معادله ارز  بازار معادل با ارز  تجاري وااد تجاري است
.دبازار بازگو كننده ي تمامي ادراهايي است كه در يك تاريخ معين نسبت به شركت وجود دار

تعيااين كننااده ي ارز   VEمالكااازارز  بااازار اقااوق و  VDباادهي هاااارز  بااازار مجمااوع 
:است VFشركت 

VF  =  VE+VD
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

چگونه ماي تاواز تشا يص داد ياك واااد تجااري ارز  آفارين اسات و در ثاروت آفريناي باراي            
.در پاسخ بايستي به ارز  بازار آز اشاره نمود. سهامدارانش موفق است

هاره وري  سرمايه گذاراني كه در تامين سرمايه مشاركت نموده اند انتظار دارند مديراز وااد تجاري با ب
ارايي و ارز  بازار انعكاسي از قضاوت بازار نسابت باه كا   . كامل اين سرمايه ها را سرمايه گذاري كنند

راز هر چقدر ارز  بازار بيشتر باشاد سارمايه گاذاراز نياز انتظاار دارناد مادي       . موفقيت مديراز است
. نتقل ساازند سرمايه هاي آنها را با كارايي و بهره وري بيشتري به كار گيرند و مبالغ بيشتري به آنها م

سار  اگر در يك تاريخ معين مبلغ سرمايه هاي سرمايه گذاري شده را از ارز  بازار يك وااد تجاري ك
.نماييم ارز  افزوده ي بازار م اسبه مي شود
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

ارايي هاا  چنانچه ارز  افزوده ي بازار منفي باشد تعبير  از ديدگاه بازار سرمايه اين است كه ارز  د
و سرمايه گذاري هاي انجام شده توس  مديراز كم تر از ارز  سارمايه اي اسات كاه باازار سارمايه در     

ز  وااد تجاري كم تار از ار ( قابل داد و ستد)به زباز ديگر ارز  تجاري . اختيار آنها قرار داده است
. ندسرمايه اي است كه در آز سرمايه گذاري شده است يعني مديراز ثروت ها را تباه و ضايع نموده ا
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

تاه  باه ايان نك  . هدف واادهاي تجاري در وهله ي ن ست بايد خلق ارز  افزوده ي بازار بيشتر باشاد 
ازار شركت توجه نماييم كه دستيابي به ارز  افزوده ي بازار بالاتر بداز معني نيست كه چوز ارز  ب

ايش در بازار سرمايه افزايش يافته است به هماز ميزاز نيز سرمايه ي در اختيار وااد تجاري هام افاز  
رناواز  باه . هدف بزرن تر كردز اندازه ي شركت نيست، هدف قدرتمندتر كردز آز است. يافته باشد

ميلياوز واااد پاولي    20مكال اگر يك وااد تجاري اقدام به تامين مالي از بازار سرمايه ي باه مبلاغ   
ه ي بنمايد و سپس اين مبلغ را در طر  هايي سرمايه گذاري كند كه نرخ باازدهي آنهاا معاادل هزينا    

ميليوز وااد پولي افزايش مي يابد و هم زمااز  20سرمايه شاز است در اين سورت ارز  بازار شركت 
ميليوز وااد پولي افزايش مي يابد باه رغام آز كاه ارز  باازار     20سرمايه ي به كار گرفته شده نيز 

يجااد  اما چوز هيچ گونه ارز  افزوده ي اقتصادي ا. ميليوز وااد پولي افزايش يافته است20شركت 
. نشده است لذا ت ييري نيز در ارز  افزوده ي بازار به وجود نمي آيد



44

ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

يشاتر از  ارز  افزوده ي اقتصادي سرفاً زماني افزايش مي يابد كه نرخ بازدهي ناشي از سرمايه گذاري ب
هرگاه سرمايه هاي جديد تامين شده از بازار سارمايه در طار  هااي ارز     . نرخ هزينه ي سرمايه است
ازار ، آز گاه ارز  افازوده ي با  (آنهايي كه ارز  فعلي خالص مكبت دارند)آفرين سرمايه گذاري شود 

افزايش مي يابد، و بالعكس هر گاه سرمايه هاي جديد در طار  هاايي سارمايه گاذاري شاود كاه نارخ        
  ارز( آنهايي كه ارز  فعلاي خاالص منفاي دارناد    )بازدهي آنها كم تر از هزينه ي سرمايه شاز است 

.  افزوده ي بازار كاهش مي يابد
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

ند كه وااد برخي از اقتصادداناز معتقد. ارز  افزوده اقتصادي مبتني بر نظريه ي سود اقتصادي است
لكاه  تجاري بايستي آنقدر درآمد داشته باشد كه نه تنها هزيناه هااي رمليااتي ا  را پوشاش دهاد ب     

ثروتاي  بدوز توجه به سود اقتصادي نمي تواز ادرا كارد . تمامي هزينه هاي سرمايه ا  را نيز بپوشاند
باا  نظريه ي سود اقتصادي مويد ارتبااط ارز  افازوده ي اقتصاادي   . براي سهامداراز ايجاد شده است

.ثروت سهامداراز است

ارز  رملياات  . 1: از ل اظ نظري، ارز  بازار در مدل ارز  افزوده ي اقتصادي داراي دو ب ش است
: ودبدين ترتيب ارز  يك وااد تجاري از دو ب ش تشكيل مي ش. ارز  رشدهاي آينده. 2جاري و 
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ارزشمديريت مبتني بر  افزوده ي اقتصادي ارزش 
براي اجراي سيستم مديريت مبتني بر ارزشمعبري 

بازار ارزش =ارزش عمليات جاري +ارزش رشدهاي آينده 

Market value = Current operating

Value + future Growth value 

MV  =  COV+FGV
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ارزشمديريت مبتني بر  ارزش عمليات جاري

ارز  رمليات جاري ت ت تاثير سارمايه باه كاار گرفتاه شاده در واااد تجااري و همچناين ارز          
ه ي وقتاي كاه سارماي   . افزوده ي اقتصادي ناشي از رملكرد و تصميمات گذشته ي وااد تجاري اسات 

سرمايه گذاري شده در زماز اال را با ارز  سرمايه اي ارز  افزوده هاي اقتصادي ناشاي از رملكارد  
ر به رباارت ديگا  . فعلي جمع مي زنيم در واقع ارز  رمليات جاري وااد تجاري را م اسبه مي كنيم

ت تصميمات گذشته ي وااد تجاري بارث ايجاد ارز  افزوده ي فعلي مي گردد و در ارز  اال شارك 
:به ربارتي مي تواز نوشت. موثر است

COV  =
invested capital + capitalized value of current EVA 
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ارزشمديريت مبتني بر  ارزش عمليات جاري

ود در اگر فرض نماييم ارز  افزوده ي اقتصادي سال جاري به طور دائمي در سالهاي آينده تكرار شا 
ا ارز  اين سورت ارز  افزوده ي اقتصادي سال جاري بر متوس  هزينه ي سرمايه تقسيم مي شود تا 

ي فعلي ارز  افزوده ي اقتصادي به دست آيد هماز ارز  سرمايه اي ارز  افزوده هاي اقتصادي ناشا 
:از رملكرد فعلي است

COV = IC + 
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ارزشمديريت مبتني بر  ارزش عمليات جاري

ادي اين رابطه بداز معني است كه اگر بازار سرمايه انتظار داشته باشاد همااز ارز  افازوده ي اقتصا    
سال جاري بدوز رشد و به االت دائمي در سالهاي آيناده تكارار شاود در ايان ساورت ارز  باازار       
شركت برابر است با سرمايه ي سرمايه گاذاري شاده در زمااز ااال باه اضاافه ي ارز  فعلاي ارز         

ر ارز  به ربارت ديگا . افزوده ي اقتصادي جاري كه با نرخ متوس  هزينه ي سرمايه تنزيل شده است
ا  شركت كه ت ت تاثير تصميمات گذشاته اسات در ارز  افازوده ي اقتصاادي ساال جااري انعكا       

يعني. مي يابد

ز  اما بازار ممكن است به دليل تواز بالقوه ي سرمايه گذاري شاركت هاا انتظاار رشاد و بهباود در ار     
ي افزوده ي اقتصادي سالهاي آينده را هم داشته باشد و براي رشاد آيناده ي ارز  افازوده ي اقتصااد    

.  ارزشي را قائل باشد كه به آز ارز  رشدهاي آينده مي گوييم

Market value = COV
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ارزشمديريت مبتني بر  رشدهاي آيندهارزش 

رشاد ياباد   اگر بازار انتظار داشته باشد به دنبال تصميمات آينده ي مديريت ارز  افزوده ي اقتصادي
. بوددر اين سورت ارز  شركت متاثر از بهبود در ارز  افزوده ي اقتصادي سالهاي آينده نيز خواهد
فعلاي  لذا ارز  افزوده ي اقتصادي سالهاي آينده از دو منبع ايجاد مي شود يكي تداوم سط  رملكرد

و تكرار ارز  افزوده ي فعلي و ديگري بهبود و رشاد در رملياات آيناده كاه باراث بهباود در ارز       
رز  ارز  فعلي رشد در ارز  افزوده ي اقتصادي مورد انتظار به رنواز ا. افزوده ي اقتصادي مي شود

: بنابراين مي تواز نوشت. رشدهاي آينده شناخت مي شود
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ارزشمديريت مبتني بر  ارزش عمليات جاري

MV = VOV + FGV

MV = [(IC + ) + (PV Expected Improvement in EVA)] 

MV = IC + PV of All Future EVA
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ارزشمديريت مبتني بر  رشدهاي آيندهارزش 

ه نسابت  از اين رو از ل اظ نظري ارز  يك شركت در يك تاريخ معين تابعي از انتظارات بازار سرماي
كت در افزايش اين انتظارات بارث افزايش ارز  شار . به ارز  افزوده ي اقتصادي سالهاي آينده است

 شود بنابراين ارز  افزوده ي اقتصادي سالهاي آينده از دو منبع ايجاد مي. زماز اال در بازار مي شود
صادي فعلي يكي تداوم سط ي از رملكرد كه قبلاً بداز دست يافته ايم يعني تكرار ارز  افزوده ي اقت

و ديگري بهبود در ارز  افزوده ي اقتصادي آينده كه به دليال رشاد سارمايه گاذاري هاا و افازايش      
ر آنچه اين معادلات بياز مي كنناد آز اسات كاه قيمات باازار ساهام ت ات تااثي        . كارايي ها مي باشد

اقتصادي انتظارات نسبت به اينده است و رامل اسلي شكل دهنده ي انتظارات نگاه به ارز  افزوده ي
. سالهاي آينده است
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ارزشمديريت مبتني بر  رشدهاي آيندهارزش 

بعي از زيرا ارز  بازار تا. ارز  بازار يك وااد تجاري تعيين كننده ي توانايي آز در خلق ارز  است
باه ارز   انتظارات بازار نسبت به ارز  افزوده ي اقتصادي آينده است كه با يك نرخ تنزيل مناساب 

. اال تبديل شده است
د، آنگااه  قبلاً اشاره گرديد اگر ارز  بازار وااد تجاري بيش از ارز  سرمايه ي به كار گرفته شده باش
:ارز  افزوده ي بازار ايجاد شده است و در واقع ثروت سهامداراز افزايش يافته است يعني

MVA = MV-IC
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ارزشمديريت مبتني بر  رشدهاي آيندهارزش 

ي با جايگزين نمودن معادله ي نظري ارزش شركت در معادله ي با ارزش افيزوده 
:بازار مي توان نوشت

MVA = IC +PV OF ALL future EVA
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ارزشمديريت مبتني بر  رشدهاي آيندهارزش 

ز  پس مي تواز نتيجه گرفت ارز  افازوده ي باازار تاابعي از انتظاارات باازار سارمايه نسابت باه ار        
دارد افزوده ي اقتصادي آينده است و هر قدر ارز  افزوده ي بازار بزرن تر باشد باازار سارمايه انتظاار   

آيناده  به زباز ديگر ارز  افزوده ي اقتصاادي . ارز  افزوده ي اقتصادي بيشتري در آينده ايجاد شود
دي است و هر قدر ارز  افزوده ي بازار بزرن تر باشد بازار سرمايه انتظار دارد ارز  افازوده ي اقتصاا  

به زبااز ديگار ارز  افازوده ي اقتصاادي منباع و سرچشامه ي ارز       . بيشتري در آينده ايجاد شود
. افزوده ي بازار و نهايتاً ثروت آفريني براي سهامداراز است
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تنيي بير   اين نوشتار تلاش گرديد تا ضمن معرفي نظريه ي نسبتاً جديد ميديريت مب در 

ارزش نقش حسابداري مديريت و روش ها و نگرش هاي جديدي كه در حسابداري مديريت 

بر اين اساس ميي تيوان  . طي سالهاي اخير در ايجاد ارزش ارايه گرديده است بررسي شود

ني بير  نتيجه گرفت كه مديريت توليد با ارايه ي راه كارهايش، در جهت اجراي مديريت مبت

، اين راهكارها شامل استفاده از رايانه در طراحي فرايندهاي تولييدي . ارزش گام برمي دارد

همچنيين  . برنامه ريزي مواد اوليه، برنامه ريزي منابع توليد و فناوري توليد بهينه مي باشيد 

ييت  استفاده از روش هاي مديريت مبتني بر فعاليت، روش هاي بيه هنگيام و ميديريت كيف   

.تجامع نيز از جمله راهكارهاي حسابداري مديريت در اجراي مديريت مبتني بر ارزش اس

ارزشمديريت مبتني بر 
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ارزشمديريت مبتني بر 

معبيري  از جنبه اي ديگر اين نوشتار تاكيد بر استفاده از ارزش افزوده ي اقتوادي به عنوان

براي اجراي مستقيم مديريت مبتني بر ارزش و هيم سيويي معيارهياي ارزييابي عملكيرد     

.مديران و ارزش آفريني از ديدگاه بازار سرمايه است

از ديدگاه ارزش افزوده ي بازار، ارزش شركت شامل ارزش عمليات و ارزش رشدهاي آينده 

عليي  در اين نوشتار نشان داديم كه ارزش افزوده ي بازار نيز نهايتاً چيزي جز ارزش ف. است

زوده ي بنابراين ارزش شركت با ارزش اف. ارزش افزوده هاي اقتوادي آينده ي شركت نيست

.اقتوادي گره خورده است



...پایان


