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内容概要

　　《企业价值管理》第一章是对企业价值理论的综合性描述。
主要从哲学和经济学角度分析了价值的内在涵义及其发展演变过程，从中得出价值管理的若干启示。
　　第二章重点论述了价值管理模型，探讨了企业价值创造的驱动因素和分析框架。
　　第三章全面论述了企业价值评估的基本原理及其应用实例。
　　第四章从企业价值创造绩效评价指标选择入手，认为现行财务指标体系不能够充分计量价值创造
的三个基本变量——现金流量、时间因素和风险因素，不能反映企业真实的经济利润，而经济增加值
（EVA）系统具有度量价值创造的独特优势。
为了提升EVA模式的应用价值，本章设计了具体案例，根据我国最新《企业会计准则》的精神进行了
必要的项目调整，旨在使EVA的实施更加直观、可行。
　　第五章是关于企业价值创造的内部考察，着力探讨智力资本在价值创造中的作用，以及智力资本
的管理框架。
　　第六章是关于企业价值创造的外部考察，即价值创造与供应链管理问题。
本章在回顾国外学者研究模型的基础上，提出了建立全流程、分层次供应链绩效评价体系的设想。
　　第七章是关于企业价值报告的研究，具有一定的创新意义。
作者认为，以透明度为出发点的企业价值报告加速了管理会计、投资会计和财务会计三大会计领域的
融合趋势，第一次让企业外部的信息使用者有机会全方位了解企业经营全景，进一步提高了企业对外
报告的决策相关性，促进了企业价值管理的改善。
本章也可以看作是对于前面几章关于价值评估与价值创造有关理论与方法的一个总结。
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章节摘录

　　这个模型强调企业是各种生产要素合作的契约。
如果流动性在员工之间的分布是不均匀的，企业的权力将向非流动性成员倾斜。
这可用两个假设予以解释：企业成员偷懒的动机会由于其非流动性而减少；监督他人工作的动机会由
于其非流动性而增加。
企业易流动成员不需要靠掌握企业的最高权力来维护其利益，他们可以通过退出企业的威胁对其他成
员的行为施加控制，只要能够获得不低于其机会成本的收入，他们并不在意企业其他成员的行为。
而企业的非流动性成员只能依赖他们的“声音”（voice）来对企业其他成员的行为实施控制，他们不
得不承担易流动成员的机会主义行为所带来的全部成本。
因此非流动成员要求对易流动成员的职责有一个更明确的规定，以便于对他们进行监督。
这就使企业的非流动性成员掌握了企业的控制权。
企业的最高管理权力之所以由资本所有者掌握，其原因在于股权资本的非流动性。
　　3.显示经营能力的信号假说　　张维迎的模型把企业家的资本看作其经营企业的能力的信号。
他依据经营企业的企业家具有剩余索取权这一原理，从当事人与外人之间的信息不对称出发，假定当
事人本人比外人更了解自己的经营能力。
由此论证：在现代有限责任产权制度下，穷人比富人更有积极性谎报自己的经营能力，因为他可以不
对自己作为“企业家”行为后果负经济责任，他也没有能力负这个责任。
如果在通向企业家的路径不受个人财产的限制，大量一无所有的笨蛋就可以争相冒充企业家。
所以，将充当企业家的优先权或选择企业经营者的权威赋予资本所有者是最优的，因为资本所有者的
选择传递了有关当事人经营才能的信息。
　　遵循资本雇佣劳动的思路，一个顺理成章的结论便是股东财富最大化或企业价值最大化是现代企
业理财目标的现实选择。
企业价值指标考虑了取得收益的时间并将企业未来收益现金流量用货币时间价值原理进行计量，具有
良好的可操作性（上市公司可以直接根据资本市场股价变动状况适时计量）；考虑了风险与报酬的关
系以及取得收益与投入资本的关系。
既是经济发展企业制度变迁的结果，也是财务理论研究逻辑推演的结果。
因而得到了学界与实务界的一致认同。
　　⋯⋯
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