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Abstract

�N� EDU� JKLLUNE� UJSNScr8� SLjPNMuPEMSN[� qSJK[� SN� LU[FSN[U[� ES� JK[EScUL� NUUi[�
JSLFSLPEU� VPOKU� JLUPEMSN8� [DPLU� jLSIED� PNi�ISLTMNj� JPFMEPO	� oDULUqSLU8� SLjPNMuPEMSN[�
JScRMNU�cPLTUEMNj�PNi��q�MNPNJMPO�cPNPjUcUNE�IMED�Uqq�M�JMUNE�iUJM[MSN�cPTMNj�RUJPK[U�Sq�
:�cPNPjUcUNE�iUJM[MSN�PLUP[G�cPLjMN�cPNPjUcUNE8�P[[UE�cPNPjUcUNE�PNi�MNVU[EcUNE�
PNi�q�M�NPNJMPO�cPNPjUcUNE	�oDU�EDLUU�cPNPjUcUNE�M[[KU[�UNPROU�SLjPNMuPEMSN[�ES�JLUPEU�
[DPLUDSOiUL�VPOKU�iLMVUL[	�kDPLUDSOiUL�VPOKU�iLMVUL[�PLU�jLSIED8�FLSq�M�EPRMOMEr8�FLSiKJEMVMEr�
PNi�UJSNScMJ�JP[D�q�O�SI	��cFOUcUNEPEMSN�Sq�[DPLUDSOiUL�VPOKU�JLMEULMP�JKOcMNPEU[�MN�P�
LUEKLN�ES�EDU�[DPLUDSOiUL[	�kDPLUDSOiUL[�PLU�FPLEMJKOPLOr�JSNJULNUi�MN�EDM[�P[FUJE�PNi�
[UE�ME�ES�MNVU[EcUNE�JLMEULMP	��K[MNU[[�q�M�Lc[�EDPE�IPNE�ES�RU�P�[KJJU[[�DPVU�ES�iUVUOSF�P�
cPLTUEMNj�PFFLSPJD�ES�JLUPEU�[DPLUDSOiUL�VPOKU	�tPLTUEMNj�PFFLSPJDU[�PLU�RP[Ui�SN�
PN�PNPOr[M[�FLSJU[[	�oDU�PNPOr[M[�FLSJU[[�DP[�:�[EPjU[8�Q6W�cPLTUE�SFFSLEKNMEr�PNPOr[M[�
Q9W�[DPLUDSOiUL�VPOKUH[ELPEUjMJ�cPLTUEMNjG�SFFSLEKNMEr�UVPOKPEMSN�Q:W�[DPLUDSOiUL�VPOKUH�
[ELPEUjMJ�cPLTUEMNjG�FULqSLcPNJU�UVPOKPEMSN	�tPLTUEMNj�PNi�q�M�NPNJMPO�cPNPjUcUNE�FLSiKJU�
SFEMcPO� Uq�q�MJMUNJr� PNi� JLUPEU� VPOKU� qSL� EDU� SLjPNMuPEMSN� PNi� POO� SEDUL� [EPTUDSOiUL[��
[DPLUDSOiUL[8�UcFOSrUU[�PNi�JK[EScUL[	

<=>?@BCD8��MNPNJMPO� tPNPjUcUNE8� kDPLUDSOiUL� �POKU8� wUVUOSFMNj� P� tPLTUEMNj� PNi�
� �MNPNJMPO�}FFLSPJD� ES�vLUPEMNj�kDPLUDSOiUL��POKU8�tPLTUEMNj�kELPEUjr� ES�
� �NJLUP[U�kDPLUDSOiUL��POKU
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������������������� 
(Financial 
Objective) 

 

�����!����"��������
������� (Financial 

Management Issues) 

���������#"���
�������  

(Marketing Decisions) 

�����������$%��&��'�
(Customer 

Expectations) 
 

�������������������
(Marketing Objective) 

 

���	��
 (Volume) 

������������ (Margin) 

���������������������� 

(Utilization of Plant) etc. 

 

���
����
�!�	�"�
#�

(Product Characteristics) 

����$�%�� (Choice) 

�����
�$&'�� (Exclusively) 

���
"�' (Quality) 

��%��* (Others) 

������*����$%�
������+,� 

(Product Performance) 
�����+�� (Tangible) 

��-����+�� (Intangible) 

 

��+��/��'��1���3+-������

4����	��
 (Price/Volume 

Relationships) 

����7�8��������������

(Margin Management)  

����$%��&'"��"�����- 
(Price Distributor) 

�����8���� (Discounts) 

�9�9�����/-�$/�	�������8

������� (Promotional Role of 

Price) 

�����.�&'���������+��� 
(Price and Value Added 

Perceptions) 
���
"�' (Quality) 

���	��
 (Quantity) 

 

�������������8���

�+��/����� (Capacity 

Utilization) 

���8���/����/������

(Sales/Service/Cost 

Responses) 

������9���9�;��/���4/$�	�

/8 (Accounts 

Receivable/Cash Flow) 

/�"�������������.�����
�&��'� (Logistics and 
Customer Services) 

����'����<����� 

(Availability) 

��+���-�$�%���%� 4���+����� 

�����/-� (Delivery Reliability 

and Frequency) 

������0�.�������'��
.����� (Service 
Performance) 

������9/������/���=%��

(Order Response) 

����/-���9 (Deliveries) 

�$��8	� (Credit) 

 

 

��������>�
�4��

���/	�1	"�'����>�
�

(Advertising 

Costs/Effectiveness)  

���
�-�7���������<����

/	���� (Brand Investment 

Value)  

������9/����+��"��8�

����?���� (Customer Loyalty 

Response)

�&��'�����&'"��"�����- 
(Customer and Distributor) 
/%��/�� (Communications) 

�����>�
� (Advertising) 

��	7����/-�$/�	�������

(Promotional Activity) 

�"�'����
�/���+�����43�-�/

���/	����  

(Image/Positioning/Brand)  

�&'"��"�����-
(Distributors) : 

����'�@����8���4��

���8 (Sales/Market 

Development) 

�&'.��/��  
(Consumers) : 

�����?� (Information) 

������9������ (Assurance) 

������9��� (Reassurance) 

�����2��%#"$%�
�&��'� (Customer 

Satisfaction) 
�!?�7�87��3�-��

(Distributor) 

�!?�<����/�8����

(End-user)

!���94��

7�����7�8/��

���'����

(Return on 

Resource 

Allocation) 
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�������'�%+�5�K��-.�$���%� 	 ]^B=_���¤	

�|_B=|@zC=B	²_z¨=�

� !���������)����&��!�
�� <� �&���#����� ���
$�%���0�X����^��!��'�!!��$m�"�,��������!��
�%&����!��,�����%!������� fd����^�!��,�����%
!������'%,����!��'��!����%!��,������'�����
�$`��%""� '%�&_�#��'�!�
�X����� 9� /��������
!��$m�"�,��������!���%&����!��,�����%!�������
QkELKJEKLU�Sq�tPLTUEMNjH��MNPNJU� �NEULqPJUW���
,���!��"�����$��$�%����������������������'�%+�5�

K��-.�$���%� 	����-�#��4� K��-.�$���%� 	]±=�¨B�D	�@	

�|=	�|_B=|@zC=B�����!��'�!!��'��!��!��,����
��%!��'��!��!��������'%,�������#���� K)���'

���)�����	 ]¯_�_¤=�=��	 �= �D�@�D�� fd�����
����	
���	�����������������'%�$�̀!��,������'
�� ^�&��&_�/�!��� ��%��.���!���'��=�,�"/,+��
����!�� �����^���� ^�&��&_�<d�!��,������''�����
������!��&��&��%!�"/�!��� ��%!���'��=�,�"/,
+��"��a��� Q�ULLUOO� PNi��PLEOMNU8� 9?66G� :?7:6W�
fd����.���!���'��=�,�"/,� $�%!�"����� !���'�%
,����QtPLTUE�YUNUELPEMSNW�!����*��
��,X�)x��
QYLSiKJE�wUVUOSFcUNEW�!����*��,����QtPLTUE�
wUVUOSFcUNEW���%!��+���,���QwMVUL[q�MM�JPEMSNW�
Q�POEUL[�PNi��POOMiPr8�9??AG�@W

� !��,������'� ��!��'��!�����!��,����^
'%,����(�!��,������'����!�"�������	
���	����
����������	
� ���$`�!��,������'�!���!�""��"�
+��!�������� ��%!��'������������� fd��$�%!�"
#$����� !��'��!���������&�������� Q�SLTMNj�
vPFMEPO� tPNPjUcUNEW� /�����������������
��^�e��� Q}[[UE� �P[U� kELKJEKLUW� /�����������
!�������Q�MNPNJMPO�kELKJEKLUW�/��������!�������

/����������Q�NVU[EcUNE�YSLEqSOMSW�fd��!��,������'
� ��!��'��!���^�(��&��!��!��,������'���!��,����
QtPLTUEMNj� wUJM[MSN[W� ��%!��,������'���
!������� Q�MNPNJMPO� wUJM[MSN[W� ��'%�(�#$���!��
,������'�����&��!&���$�%��_�� Q}OEULNPEMVU
�NVU[EcUNE�wUJM[MSN[W�/���5��%���������!��
��,

��,X�)x�&���
�
��,�&������"!�"����,���!��
+��
��"��/X�� /�!��� ��%��.���!���'��=�,�"/,
+��"��a��� Q�POEUL[�PNi��POOMiPr8�9??AG�4W�fd��
���
��&��!����&��M ���#���� K)���'���)�����	

]¯_�_¤=�=��	�= �D�@�	yB=_D��:�$�%��_�����
!��'��!��!(�#��QtPLjMN�tPNPjUcUNEW�!��'��!��
���������� Q}[[UE� tPNPjUcUNEW� ��%!��'��!��
!��������%!��������Q�NVU[EcUNE�PNi���MNPNJMPO�
tPNPjUcUNEW� Q�POEUL[� PNi� �POOMiPr8� 9??AG
A7~W� ������&��!��!��,������'� ��!��'��!����^�� :�
$�%��_��$̀�!��,������'���� 'd��$`�&�����+��
��!!��,�����'%,����(������+���'<d�����������0�
�%&���������"��,���� ����� ��!���+��+��
���������<���!��
��,� ,�������,<���"� ��,��
���'���������� ��%,������"$�%��)!���(�����
����������(�!��'��!��!��,���������$�%���0�X���
��%���
��&�
�
��,+������!�!���&��!��
�!(�#�
������� &���'%���!#������$`����������������
�����������������������$�%���0�X����^�����
�,� ��� � � #�
�
�� ,�� # �� � � #�� #�� �� � 
� �� � �
$�%��_�!��'��!��!(�#�������^�� �,�������
�<d�
����������	
��� !"� �#$$��� ������������
�$`�!��,������'���!��'�!!������%�������"��
,����(��&������<����%��$����)����,���!��
!��
��,� ��%,(��&���!���+��+����,���� ��%���
� ����/��!������%��+������������<��!��

��,�&��$����)������,������,���!��+��
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Q}EELMRKEU[W������#������%
�
��,&�����������,��
!�"�������&���+����!���'%�����<� ��$�̀!����0�
!�����,(��&����QYS[MEMSNMNj�kELPEUjrW��� ���'�#���
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Shareholder Value) (Arnold, 2005: 825)
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 MVA = Corporate Debt + Market Value of Shares – Capital Invested in the Business
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� � !��$��"$���"�= 
EVA = Cash Flows from Operations + Accruals + (After-Tax Interest) - Capital Charges + Accounting Adjustments
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