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序言
第一部分理解EVA
第一章股东价值革命
一股东价值增值
二一个典型案例：欧洲与股东价值革命
三价值创造与利益相关人
四价值管理与EVA的比较――结语
第二章价值创造与EVA
一价值评估原理
1．现金流贴现
2．内部回报率
二市场附加值和超额回报
1．市场附加值
2．超额回报（Excess Return）
三EVA就是解决办法
四EVA的计算
五运营资本需求（WCR）
六MVA／EVA计算的案例研究
1．Harnischfeger公司的MVA
2．Harnischfeger公司的EVA
七超额回报、MVA与EVA的比较：美国和欧洲的实例
八价值创造
1．提高现有资本的回报水平
2．赢利性增长
3．从价值毁灭型项目抽回资本
4．更长的竞争优势期（CAP）
5．降低资本成本
九最后提示
十结论
第三章实施EVA管理
一一个实施EVA的成功案例：SPX公司的例子
二管理者在实施EVA管理的公司中做些什么？

三EVA和企业文化改变
四EVA的实施过程
五实施EVA管理成功公司和不成功公司的特征
六EVA实施中的常见问题
1．投资不足的问题
2．协同作用问题
3．透视公司控制权
4．协同作用和控制权问题：可能的解决方法
七EVA不仅是一种好的管理方法，它还包含一些新思想
1．资本成本
2．会计调整
3．管理薪酬
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八结论
第四章管理薪酬
一管理薪酬的基本目标
二协调管理人员与股东的利益
三财富杠杆：管理激励的关键衡量指标
四建立强有力的激励机制：管理人员收购
五MBO模式的缺陷
六MBO的结果：股票期权授予的大幅增长
七挽留风险和竞争性工资模型
八竞争性工资模型中红利计划的设计
九EVA：决定管理薪酬的一种更好的方法
1．最初的EVA红利计划
2．现代EVA红利计划
十EVA薪酬模型的局限性
1．不同的风险偏好
2．波动性行业
3．成长型企业和新兴市场
4．金钱不是万能的
5．文化差异
十一EVA的替代方法
1．股权剥离
2．跟踪股票（Tracking Stock）
十二结论
第二部分运作EVA：EVA的技术内容
第五章资本成本
一什么是资本成本
二资本资产定价模型（CAPM）
三什么是Beta
四为什么对Beta有争议
五关于市场风险酬金的争论
六估计私人公司和部门的Beta值
1．按地域组织的部门
2．按生产线组织的部门
七CAPM方法的局限性
八套利定价模型
九金融战略和价值创造
1．避税
2．财务危机的成本
十其他因素对资本结构的影响
1．代理成本
2．信息不对称
3．等级次序理论（Pecking order theory）
4．实现资本结构目标
十一资本结构的确很重要
十二结论
第六章EVA的会计调整
一主要会计调整

Page 4



第一图书网, tushu007.com
<<EVA与价值管理>>

1．关于“成功努力”会计法（Sucessful efforts accounting）的调整
2．关于研发费用的调整
3．关于递延税款（Deferred Tax）的调整
4．关于质量担保和坏账准备金的调整
5．关于后进先出法的调整
6．关于折旧的调整
7．关于商誉的调整
8．关于经营租赁的调整
9．关于重组费用的调整
10．资本费用的会计处理方法
二EVA的会计调整程序
三考虑EVA和会计调整的基本框架
四REVA法：以会计核算为基础的EVA的一种替代方法
五对股票市场回报的解释：EVA真的是更好的指标吗？

六总结
七结论
第七章价值驱动要素
一EVA与协同效应问题
二财务性价值驱动要素和EVA
三非财务性价值驱动要素
四未来增长机会和价值驱动要素
五平衡记分卡（Balanced Scorecard）
1．寻找恰当的价值驱动要素
2．价值驱动要素和薪酬
3．使用价值驱动要素：关键成功要素
4．平衡记分卡：最后一个警告
六结论
七附录：关键财务报表比率
第八章管理薪酬的再透视
一EVA红利计划的校准
1．预期EVA增量
2．其他影响FGV的因素
3．EVA区间
4．红利公式校准
5．部门EVA增量目标的确定
二EVA公司的实际红利计划
1．同时采用EVA和其他指标的公司
2．仅使用EVA的公司
3．当一切都出现错误时：放弃EVA
4．为什么放弃EVA
5．弃用EVA的公司与续用EVA的公司
三竞争性薪酬分析
1．同类集团
2．职位匹配
3．薪酬的要素
4．直接薪酬总额
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5．关于各年度薪酬水平波动的难题
6．薪酬支付膨胀
7．根据规模调整薪酬
四EVA公司的管理人员薪酬的总财富杠杆比率
1．股票和期权的财富杠杆比率
2．当年薪酬的财富杠杆比率
3．未来薪酬的财富杠杆比率
4．总薪酬财富杠杆比率
5．期权授予方式的重要性
6．股票薪酬对部门经理财富杠杆比率的影响
五结论
六附录：Hershey公司EVA区间的测算
第九章两种评价指标的争论――EVA与CFROI
一什么是CFROI？

二CFROI是怎样计算出来的？

三CFROI估值模型
四用财务报表计算CFROI：Harnischfeger Industries公司的案例
五为什么我们不只计算一个简单的回报率呢？

六CFROI和通货膨胀
七CFROI的回归：证据没有说服力
八与回归相关的另一个问题：它可能意味着负值NPV（净现值）的投资
九在哪些地方不能用“回归”
十可持续增长率
十一HOLT和BCG对EVA的批评
十二CFROI的应用
十三CFROI和管理薪酬
十四结论
十五附录：CFROI下的资本成本
第十章理解评价指标的争论
一比较这些评价指标：一个案例研究
1．剩余收益组成指标
2．剩余收益指标
3．基于市场的评价指标
4．现金流量评价指标
二对业绩评价指标选择的展望
三结论
第三部分结论
第十一章应吸取的教训及EVA的未来
一EVA的经验教训
二EVA的未来展望
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