
 

 

 

است که می پردازیم یا نه( ، مدیران شرکت های که در بورس هستند نگران این مطلبند که: اگر سود 

در  هر سهم آنها کاهش یابد قیمت سهام انها پایین می آید، در حالی که به عقیده نویسنده ، دو گروه افراد

 بازار سهام وجود دارند:

 خبر بد است. EPSگروه عوام که معتقدند کاهش  -1



 

 

خبر نگاران که بیشترین توجه آنها به پتانسیل و رشد و جریان نقدی است، اینها معتقدند اگر ادغام  -2

 .1(172ص،1386)راهنماي رودپشتي، مناسبی وجود دارد، باید صورت گیرد

 

3-6-3-2 анЂ ϼϝуЛвï ϸнЂ ϹІϼ 

برخی از متخصصین امور مالی، رشد سود رایک شاخص گمراه کننده برای تعیین عملکرد شرکت می 

بالایی به فروش می  P/Eدانند، اگر چه این حقیقت وجود دارد که شرکت هایی که سهام شان با ضریب  

رشد  بالا نیست و نرخ P/Eرسد، شرکت هایی با رشد سریع هستند اما رشد سریع ضمانتی برای ضریب 

 به تنهایی معیار مناسبی نمی باشد.نرخ رشد تابعی از این دو عامل است:

 نرخ بازده سرمایه گذاری -2میزان سرمایه گذاری                   -1

 باشد. (c)آن بیش از هزینه بکار گرفته شده  (r)سرمایه گذاری موقعی خوب است که بازده 

 

4-6-3-2  аϼϝлͧ ϼϝуЛвï йтϝвϽЂ иϸϾϝϠ ϴϽжͻϼϜϻ͵ 

شرط موفقیت در جذب سرمایه و ایجاد شرکتی که ارزش آن بیشتر از سرمایه بکار گرفته شده آن باشد، 

تحصیل نرخ جذب بازده سرمایه گذاري بیشتر است و به تنهایی معیار کاملی برای تعیین عملکرد شرکت 

 ها نیست و دارای ایراداتی به شرح زیر است:

نرخ بازده از تقسیم سود خالص بر سرمایه بدست می آید در نتیجه ایراد  همان طوری که قبلاً گفته شد -1

اولیه ای که بر این معیار وارد است این است ، صورت )سود خالص( دارای همان ایرادات معیار سود 

 که در صفحات قبلاً اشاره شد می باشد.

نرخ بازده هدف مناسب برای  نکته دیگری که باید به آن توجه داشت این است که به حداکثر رساندن -2

مدیران  نمی باشد، زیرا یک واحد سود آور ممکن است به منظور حداکثر نمودن نرخ بازدهي از برخی 

 از فرصتهای سرمایه گذاری خوب اجتناب نماید. 

در این جا سعی می شود که بطور خلاصه برخی ایرادات وارده بر معیارهای تعیین عملکرد و ارزش 

مدیریت  د. معیار سود به دلیل آنکه کیفیت سود را نشان نمی دهد و قابل دست کاری توسطشرکت بیان شو

می باشد، نمی تواند معیار مناسبی برای ارزیابی عملکرد باشد. سود هر سهم علاوه بر ایراداتی که بر 

ملکرد را سود وارد بود دارای ایراد دیگری نیز می باشد و آن این است که: اگر معیار اندازه گیری ع



 

 

سود هر سهم بدانیم، ممکن است مدیر شرکت از یک ادغام مناسب به دلیل آنکه پس از ادغام سود هر 

سهم کاهش می یابد خود داری نماید. در صورتی که واقعاً این عمل ادغام ممکن است باعث افزایش 

سود هر سهم خواهد  کارایی و ارزش شرکت شود و یا بالعکس. مدیر با این دید که ادغام باعث افزایش

شد، ممکن است آن را انجام دهد در صورتی که در واقع پس از ادغام به دلیل پایین بوده کارایی شرکت 

خریداری شده ارزش شرکت کاهش می یابد. رشد سود هم معیار مناسبی نمی باشد، چرا که مهم این است 

ست آمده است.نرخ بازده به دلیل آنکه که این رشد با چه میزان سرمایه گذاری و با چه نرخ بازدهی بد

ممکن است مدیر را از انجام سرمایه گذاری های مناسب باز دارد و یا بالعکس باعث شود که مدیریت 

در طرحهای نامناسب سرمایه گذاری نماید، معیار صحیح نمی باشد. بنابراین باید به دنبال معیار یا 

ارزش شرکت بود دو معیار مناسب برای این کار که معیارهای مناسب دیگری برای تعیین عملکرد و 

و معیار  (EVA)ایرادات وارده بر معیارهای فوق الذکر را ندارد ،عبارت از ارزش افزوده اقتصادی 

 .1(64،ص1374ارزش افزوده بازار )جهان خانی و ظرفیت فرد ، 

 

4-2  иϹІ ϰϽГв ЭтъϸEVA  

شد، به ضعف های موجود در روش های ارزیابی  EVAاصلی ترین علتی که موجب مطرح شدن 

عملکرد مربوط می شود. معیارهایی همچون سود، رشد سود، سود هر سهم، سود تقسیمي و نرخ بازده 

حسابداری، نرخ بازده سرمایه گذاری، بواسطه استفاده از سود حسابداری دارای ایراداتی هستند، زیرا 

 ییر میباشد: سود حسابداری در اثر موارد زیر قابل تغ

1- :ϝк ͻϸнϮнв ͼϠϝтϾϼϜ Ємϼ  مثلاً تغییر از روشFIFO   بهLIFO   موجب ایجاد سودهای متفاوتی

 خواهد شد. 

2- ͼЯУЦϽЂ ͫылϧЂϜ Ємϼ:  در بحث مربوط به ادغام شرکت ها می توان از روش اتحاد منافع یا خرید

استفاده نمود، در روش اتحاد منافع استهلاک منافع، استهلاک سرقفلی، مطرح نمی باشد ولی در روش 

 خرید موجب کاهش سود می شود، البته )در حال حاضر روش اتحاد منافع کابرد ندارد(. 

3- :йЛЂнϦ м ХуЧϳϦ йзтϿк  احتساب این هزینه ها به عنوان دارایی یا هزینه سال جاری سود را افزایش

 یا کاهش می دهد.

4-  :ϥϠϝϪ ͼтϜϼϜϸ ͫылϧЂϜ ͻϝк Ємϼ ،استفاده از روش های مختلف استهلاک مانند خط مستقیم، نزولی

وت مجموع ارقام سنوات و...؛ موجب هزینه استهلاک متفاوت و در نتیجه باعث ایجاد سودهای متفا

 خواهند شد.



 

 

5- :Ͻтϝ϶Ϻ  همه ساله شرکت ها مجاز به در نظر گرفتن ذخیره های برای مطالبات مشکوک الوصول

موجودیهای کم ارزش می باشند. میزان این ذخایر به قضاوت و برآورد معقول مدیران بستگی دارد و 

 طبیعی است که سود در معرض این قضاوت و برآورد می باشد.

ق نکته اساسی در مورد سود این است که صرف مبلغ سود نمی تواند بیانگر تعیین علاوه بر موارد فو

ارزش یک شرکت و میزان موفقیت مدیریت باشد، زیرا علاوه بر مبلغ سود ، کیفیت سود نیز مهم است. 

 مهم این است که سود با چه میزان سرمایه گذاری حاصل شده است و هزینه سرمایه چقدر بوده است.

 

2-4-1 ϦЄϾϼϜ ϽϠ ͼзϧϡв ϽͮУ1 

مدیریت فرایندی است که منابع، در مسیر اهداف به شکل کارآمد و مؤثر به کار گرفته می شود و رضایت 

همه ذینفعان به کار گیری روش ها و انجام مؤثر و کارآمد وظایف مدیریت بستگی دارد. بنابراین به 

جهت تأمین رضایت همه آنها ساماندهی  تفکر مدیریت بستگی دارد. درنتیجه تفکر مدیریت می بایست در

شود، محوریت این تفکر ارزش آفرینی است که در ادبیات تحت عنوان مدیریت مبتنی بر ارزش معرفی 

 شده است.

مدیریت مبتنی بر ارزش به ذهن هر فعال در بنگاه های اقتصادی و سازمان ها این موضوع را القاء می 

نی بر درک خویش از چگونگی کمک این تصمیمات به ارزش و کند که بیاموزد، تصمیمات خود را مبت

ارتقاء آن در شرکت اولویت بندی نماید، مفهوم عینی این تفکر بدین معنی است که همه فرایندها و نظام 

های اساسی به سمت ایجاد ارزش آفرینی بایستی جهت گیری شوند. بنابراین مدیریت مبتنی بر ارزش 

معنی  2پویا و دینامیک است و فرایندی عمل می گردد و در  زنجیره ارزشتفکر جدیدی تلقی می شود. 

 پیدا می کند.
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است و ادعا می کند  EVAشرکت استرن استوارت که یک شرکت مشاوره ای مدیریت می باشد، مبتکر 

كه: سود هر سهم ، سود و رشد سود، شاخص های گمراه کننده ای برای ارزیابی عملکرد شرکت ها می 

باشند و بهترین شاخص اندازه گیری عملکرد ارزش افزوده اقتصادی می باشد. آنها همچنین مدعی شدند 

ا ایجاد ثروت برای سهامداران که ارزش افزوده اقتصادی رابطه نیرومندی نسبت به هر شاخص دیگر ب

بیان مي كند كه: ارزش افزوده اقتصادی جایگزین 1996در اکتبر  4در طول زمان دارد.مجله فور چون 

 سود هر سهم خواهد شد. 

استرن و استوارت به تازگی مفهوم سود اقتصادی را متداول ساخته و تحت عنوان ارزش افزوده اقتصادی 

به عنوان یک ابزار مدیریتی چند جانبه به طور بسیار  EVAکرده است. آنرا در دنیای تجارت معرفی 

به عنوان ابزاری   EVAمثبتی به ژورنالهای تجاری، مطبوعاتی و مالی راه یافته است، به خصوص 

برای جبران خدمت مدیران و تصمیم گیری در زمینه بودجه بندی سرمایه ای مورد استفاده قرار می 

در دنیای آکادمیک مدیریت مورد تحسین واقع شده و به وسیله شرکت های سرمایه گذاری   EVAگیرد. 

برای اهداف تجزیه و تحلیل مالی بر حسب اینکه آیا آنان سرمایه گذار خوبی هستند یا خیر استفاده می 

البته متداول ترین و عام ترین معیار سود اقتصادی است  که در حال حاضر وجود دارد ،    EVAشود. 

معیار جدیدی نیست بلکه ارائه همان  EVAانتقاداتی بر آن وارد شده است. مفهوم است که گفته شود 

مفاهیم قبلی به صورت دیگرارزش افزوده اقتصادی ، سود باقی مانده ای است که به وسیله کسر کردن 

ا ارزش بازار دارد و هزینه سرمایه از سود عملیاتی که تنها مقیاس عملکردی است که ارتباط مستقیم ب

به وسیله ارزش افزوده اقتصادی می توان اضافه ارزش در قیمت سهام هر شرکتی را توضیح داد. 

EVA : برای موارد زیر کاربرد دارد 

 ارزیابی عملکرد -2بودجه بندی سرمایه ای                    -1
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3 - Economic Value added(EVA) 

4 - Fortune 



 

 

 

                Rنرخ بازده سرمایه = 

NOPAT                       سود خالص عملیاتی پس از کسر مالیات = 

               C نرخ هزینه سرمایه   = 

 CAPITAL   سرمایه = 

% 15دلار هزینه سرمایه  1000دلار سرمایه  250مثال: سود خالص عملیاتی بعد از کسر مالیات 

 .1(87،ص1991لار )استوارت، د 100و ارزش افزوده اقتصادی برابر  r =%25بنابراین 

EVA :با توجه به نظر استوارت از رابطه زیر محاسبه می شود 

 فروش -هزینه های عملیاتی -سود عملیاتی پس از کسر مالیات = مالیات                                    

 سود عملیاتی پس از کسر مالیات -ارزش افزوده اقتصادی = هزینه سرمایه                                 

 ارزش افزوده اقتصادی از طریق زیر قابل افزایش است:

 افزایش کارایی عملیاتی، افزایش بازده سرمایه.  -1

یشتر از میانگین موزون هزینه سرمایه بکارگیری منابع جدید در واحد تجاری که با اطمینان بازده آن ب -2

 شرکت باشد.

 سوق دادن منابع از پروژه هایی که بازده کافی ندارند به استفاده مؤثر از منابع  -3

 کاهش هزینه سرمایه که به دو طریق می توان آن را انجام داد: -4

ینکه چون وام دهنده ریسک استفاده بیشتر از بدهی ها: بدهی ها به دو دلیل ارزان تر هستند: اول ا -الف

 کمتری می پذیرد، پس بازده مورد توقع کمتری دارد. دوم اینکه بهره وام صرفه جویی مالیاتی دارد.

کاهش ریسک شرکت بدون اینکه بازده کاهش پیدا کند، چون با کاهش ریسک بازده مورد توقع  -ب

ند پیش فروش محصولات، بیمه سهامداران و وام دهندگان کاهش می یابد، راه های کاهش ریسک مان

 .2(125، ص 1374کردن دارائی ها در مقابل خطر آتش سوزی و ... می باشد )جهان خانی، 

 

                                                           

1. Stewart, G,1991,p87 
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به سود، بعد از مالیات حاصل از عملیات شرکت گفته می شود که در محاسبه این سود اثر ثبت های غیر 

ویی مالیاتی ناشی از هزینه های تأمین مالی از سود کسر می شود. از طرف دیگر نقدی حذف و صرفه ج

NOPAT  نشان دهنده سودی است که به صورت بازده نقدی برای تمامی تأمین کنندگان مالی شرکت

در بخش ثبت های غیر نقدی وجود دارد و آن  NOPATموجود می باشد، یک استثناءبرای محاسبه 

 بحث استهلاک است .

هزینه استهلاک باید از درآمدهای عملیاتی کسر شود زیرا این هزینه از نظر  NOPATبرای رسیدن به 

اقتصادی قابل پذیرش است . دارائی های مصرف شده در جریان عملیات شرکت بایستی قبل از کسب 

وقتی بازده سرمایه گذاری توسط سرمایه گذاران جایگزین شود. مانند اجاره دارایی توسط شرکت که 

دارایی اجاره می شود بابت پوشش استهلاک ناشی از بکارگیری دارایی توسط اجاره کننده مبلغی به 

عنوان اجاره به مالک دارایی پرداخت می شود. به این ترتیب هزینه استهلاک به عنوان مدال هزینه های 

مایه کسر گردد نرخ استهلاک انباشته نیز از سر NOPATنقد به حساب می آید به منظور هماهنگی با 

 بازده سرمایه از دو رویکرد زیر قابل محاسبه است .

 6رویکرد عملیاتی -2                   5رویکرد تأمین مالی  -1
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1-4-4-2 ϝк ͼкϹϠ ϤϜϽϪϜ Рϻϲ 

اجاره های سرمایه ای نشده( به حقوق صاحبان  در این مرحله تمام بدهی های بهره دار )ارزش فعلی

 سهام و هزینه بهره این بدهی ها )شامل بدهی های منظور شده در اجاره( به انتهای سود حسابداري

 

                                                                                                                        اضافه می شود.                                                                                                                

که در آن:                                                                           
Capital

NOPAT
r =      

                                                           

3. NOPAT 

5-Finance   Perspective 

2- Operating   Perspective 



 

 

  CAPITAL  =                                                                                 NOPAT  =  

 سهام عادی                                                                  در آمد موجود برای سهامداران     

 +  بدهی های بهره بردار                                              + هزینه بهره      

 صرفه جویی مالیاتی هزینه بهره -                                                                                   

 

دست آمده نشان دهنده سودی است که مقتضیات  با اضافه کردن هزینه بهره بعد از مالیات به سود، عدد به

بر  NOPATسرمایه تأمین شده از طریق حقوق صاحبان سهام را در بر دارد، به این ترتیب نسبت 

CAPITAL   نشان دهنده نرخ بازده حقوق صاحبان حقی است که صرفاً از سهام عادی برای تأمین

ا از بین می برد، البته این به آن معنی نیست که مالی استفاده کرده است. این نرخ اثرات اهرم مالی ر

 اهرم در ارزیابی عملکرد بی اهمیت است.

وجود بدهی سود عملیاتی را از مشمولیت کلی مالیات حفظ می کند. این مزیت در محاسبه نرخ هزینه 

اختاری سرمایه لحاظ شده است، اما با این فرض که ساختار مطلوب سرمایه بکار گرفته شده باشد یعنی س

که پایین ترین هزینه تأمین مالی را به دنبال دارد. برای تشریح این اصل مهم فرض کنید که شرکتی که 

دلار است به این ترتیب نرخ بازده  1000دلار سرمایه دارد، که تماماً توسط صاحبان سهام آن  10000

NOPAT  سهام و نرخ بازده  تأمین شده است، بدون وجود اهرم. سود حسابداری  و حقوق صاحبان

 % است.10سرمایه با هم مساوی بوده و برابر 

10%
10000

1000
=====

EQUITY

profitAccounting
ROE

CAPITAL

NOPAT
R 
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در این مرحله سرمایه تأمین شده بوسیله سهامداران ممتاز، سرمایه گذاران اقلیت به سرمایه و سود 

 اضافه می شود. NOPALتخصیص یافته به این تأمین کنندگان به 

CAPITAL

NOPAT
r =  

   CAPITAL =                              NOPAT  =                                                                                                                                                  

 + سود سهام ممتاز                                            + سهام عادی      



 

 

 +سهام ممتاز                                                  + سود سهام اقلیت 

 +مبلغ حقوق اقلیت                                           + هزینه بهره بعد از مالیات 

 + تمام بدهی های بهره دار 

 

وجود دارد،  NOPATهمان طور که ملاحظه شد، برای هر جز سرمایه یک جز متناظر برای محاسبه 

NOPAT  برای شرکت است  7نشان دهنده جمع بازده های قابل تخصیص به تمام تأمین کنندگان وجوه

 با این روش تأثیر ترکیب تأمین مالی نرخ بازده سرمایه به طور کامل از بین می رود. 
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 NOPAT، تغییرات دوره آنها به  CAPITALبه  8از طریق اضافه کردن ذخایر معادل سرمایه

Capital

Nopat
r =  

  =Nopatسود موجود برای سهامداران عادی                               = Capitalسهام عادی   

 (EES)+ سهام عادی تعدیل شده                               + افزایش در معادل های سرمایه  

 + معادل های سرمایه                                  + سود خالص تعدیل شده 

 + هزینه بهره بعد از مالیات                          + سود سهام ممتاز 

 +  سود سهام اقلیت                                + مبلغ حقوق اقلیت       

 + تمام بدهی های بهره دار                            + هزینه بهره بعد از مالیات  

ذخیره های معادل سرمایه موجب تبدیل ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام عادی به ارزش دفتری 

ام شرکت بیشتر از ارزش دفتری اقتصادی سهام باشد، اقتصادی آنها می شود. تنها اگر گزارش بازار سه

وجوه سرمایه گذاری شده به درستی توسط شرکت ارزش افزوده پیدا کرده اند . در محاسبه نرخ بازده، 

می شود این تعدیلات  NOPATو تغییرات دوره به دوره آنها به  Capitalمانده معادل های سرمایه به 

ی تبدیل می کند، که سرمایه گذاران تمایل دارند تا بازده شان بر اساس سرمایه را به معیار بسیار دقیق

                                                           

1- Funds 

2- Equity Eqivalant Reservs 



 

 

را به معیار بسیار واقعی برای اندازه گیری بازده نقدی ایجاد شده برای   NOPATآنها تحقق یابد و 

 سرمایه گذاران در اثر فعالیتهای مستمر شرکت تبدیل می کند.

 

4-4-4-2 ϝлжϐϽуϪϓϦ м йтϝвϽЂ ͻϝк ЬϸϝЛв ИϜнжϜ  ϽϠNOPAT  мCAPITAL  

 .1(13،ص1382)كاوسي، به شرح زیر است

  NOPATاضافه می شود به                               CAPITALاضافه می شود به 

 معادل های سرمایه                                          افزایش در معادل های سرمایه

 افزایش در ذخیره مالیات بر درآمد                ذخیره مالیات بر درآمد معوق              

  LIFOافزایش ذخیره                                                  LIFOذخیره 

 استهلاک انباشته سر قفلی                                  هزینه استهلاک سر قفلی

 افزایش در ذخیره کاهش ارزشذخیره کاهش ارزش سرمایه گذاریها                     

 سرقفلی ثبت شده                                                                    

                                                                                                                                    خالص دارائیهای سرمایه ای شده                         افزایش درخالص دارائیهای نامشهود سرمایه ای                               

 سود زیان انباشته غیر مترقبه                                 سود )زیان( غیر مترقبه

 سایر ذخایر:                                              

 مطالبات مشکوک الوصول                           افزایش در این ذخیره هاذخیره 

 ذخیره تضمین محصولات                                      

 ذخیره درآمد معوق

 این ذخایر به ترتیب زیر شرح داده می شوند .

 

5-4-4-2 ФнЛв Ϲвϐϼϸ ϽϠ ϤϝуЮϝв иϽу϶Ϻ 

ذخیره مالیات بر درآمد معوق است که نشان دهنده میزان اختلاف  یکی از رایج ترین معادل های سرمایه

بین مالیات بر درآمد محاسبه شده بر طبق قواعد حسابداری و مالیات واقعی پرداخت شده می باشد. از 

آنجا که شرکت دارایی را با فرض تداوم فعالیت جایگزین می کنند که این امر به نوبه خود مالیات معوقه 

ی دهد و با توجه به این که ذخیره مالیات معوق هرگز پرداخت نخواهد شد در نتیجه این را افزایش م

ذخیره یک معادل دایمی برای سرمایه است علاوه بر این با افزودن افزایش در این ذخیره به درآمدها در 



 

 

عی تنها مالیات واقعی پرداخت شده منظور می شود که موجب ارائه بازده نقدی واق NOPATمحاسبه 

 کسب شده در فعالیت های شرکت می شود. 

 

6-4-4-2  иϽу϶ϺLIFO 

در مدل اقتصادی درآمد و سرمایه زمانی اندازه گیری می شوند که موجودی ها به قیمت پایان دوره 

فروخته شده و بلافاصله دوباره خریداری شوند در این درآمدهایی به سود دوره جاری اضافه شده و 

د به سود دوره درآمد انباشته ای به عنوان ذخیره تجدید ارزیابی در تراز نامه ظاهر می شود. این درآم

جاری تعلق دارد زیرا نرخ بازده با هزینه سرمایه ای مقایسه می شود که در محاسبه آن صرفاً تورم 

منظور شده است. به منظور صرفه جویی مالیاتی به شرکت توصیه می شود که در زمان افزایش قیمت 

با هزینه کردن بخش  برای قیمت گذاری موجودی های پایان دوره استفاده کند اما  LIFOاز روش 

هزینه های زیادی را از دوره های قبل در موجودی   LIFOبیشتری از کالاهای جدید تحصیل شده روش 

ها انباشته می کند. که در نتیجه موجودی ها و حقوق صاحبان سهام به روز نبوده و مبلغ آنها کمتر بر 

به روش های جاری  LIFOحسب  آورد شده به این ترتیب رساندن موجودی ها ارزش گذاری شده بر

موجودی های کالا را به ارزش های جاری در ترازنامه گزارش  FIFOضرورت می یابد. بر عکس 

 می کند و نیازی به تعدیل موجودی ها نیست.

به دست می   LIFO , FIFOاز طریق اختلاف بین ارزش گذاری وجودی ها بر مبنای  LIFOذخیره 

کمتر ارزیابی شده  FIFOزان مبلغی است که موجودی ها در اثر استفاده از آید این ذخیره نشان دهنده می

همیشه در یادداشت های همراه صورت های مالی شرکتهای استفاده از این روش  LIFOاند مبلغ ذخیره 

به عنوان معادل سرمایه ، ارزش گذاری  CAPITALبه   LIFOافشاء می شود. با اضافه کردن ذخیره 

نشان می  را 9تبدیل می شود و معیار بهتری از روش جاری جایگزینی FIFOبه  FOLIموجودی ها از 

یک سود تحقق نیافته به درآمدها در  NOPATبه   LIFOدهد. علاوه بر این با اضافه کردن افزایش 

 نتیجه افزایش موجودی ها اضافه می شود.

های تمام شده کالای فروش رفته را می توان از طریق اختلاف بین ب LIFOتغییرات دوره ای در ذخیره 

نیز محاسبه کرد. اضافه کردن این مبلغ به سود موجب تبدیل بهای تمام شده  FIFOو  LIFOبر مبنای 

به عنوان معادل  LIFOمی شود به طوریکه مزیت  FIFOبه  LIFOکالای فروش رفته بر مبنای 

                                                           

1- Unre  Cord  Goodwill 



 

 

و حفظ مزیت مالیاتی است. مزیت دیگر  FIFOسرمایه تولید ترازنامه و صورت سود زیان بر مبنای 

  LIFOیا   FIFOاین نوع برخورد این است که نرخ بازده محاسبه شده برای شرکت هایی که از روش 

 استفاده می کنند قابل مقایسه است.

 

7-4-4-2 ͼЯУЦϽЂ йϧІϝϡжϜ ͫылϧЂϜ 

معتقدند که سرقفلی باید در این نوع از معادل سرمایه از نحوه حسابداری تحصیل ناشی شود حسابداران 

سال مستهلک شود. برای خنثی کردن اثر این استهلاک غیر نقدی و غیر مالیات  40طول مدت کمتر از 

گاه بایستی مبلغ آن به سود گزارش شده اضافه شود و به منظور هماهنگی استهلاک انباشته سرقفلی باید 

اضافه شود با مستهلک نکردن سرقفلی نرخ بازده به حقوق صاحبان سهام و سرقفلی باقی مانده در دفاتر 

 انعکاس صحیحی از بازده نقدی را به نمایش می گذارد .

 

8-4-4-2 иϹЇж ϥϡϪ ͼЯУЦϽЂ 

مشکل جدی اندازه گیری زمانی به وجود می آید که سرقفلی اصلاً ثبت نشود این شکل در زمان استفاده 

این روش بهای تمام شده تحصیل در دفاتر خریدار از روش اتحاد منافع برای تحصیل بوجود می آید. در 

برابر با ارزش دفتری دارائی های فروشنده است. از دیدگاه سهامداران شرکت خریدار، بهای تمام شده 

واقعی تحصیل برابر است با ارزش بازار سهام عرضه شده برای تکمیل معامله در تاریخ تحصیل است 

ه مشابهی از سهام را به دیگران فروخته وجوه حاصل را علاوه بر این ممکن است خریدار مجموع

صرف تحصیل شرکت کند. اختلاف بین ارزش دفتری تحصیل شده و ارزش بازار سهام منتشر شده 

 نشان دهنده سرقفلی ثبت نشده است )البته روش اتحاد منافع دیگر امروزه کار برد ندارد(.

 

 

 

  



 

 

 

 


