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 هقايسه عولكزد ضزكت ها قبل وبعد اس خصوصی ساسی

 

 دكتز هحود رضا ضورورسی

 ٘يـبثٛس ، دا٘ـٍبٜ آصاد اػلأي ، اػتبديبس ٌشٜٚ حؼبثذاسي

 هاجز هحودی

 (ٌشايؾ ٔبِي)دا٘ؾ آٔٛختٝ وبسؿٙبػي اسؿذ ٔذيشيت ثبصسٌب٘ي 

 

 چكیده 

لؼاابٚ٘ي ، ِٚتاايد: ثخااؾ خااذا لـااىيُ ؿااذٜ اػاات   3التلاابد ايااشاٖ اص  44ثشاػاابع اكااُ 

ٖ  ، ثخؾ دِٚتاي ؿابُٔ لٕابْ كاٙبيغ ثاضسي     .ٚخلٛكي  ٚ  ، ساٟٞاب  ، ٔؼابد ٔاي  ... ساٜ آٞاٗ 

ثخاؾ  . ثخؾ لؼبٚ٘ي ؿابُٔ ؿاشوت ٞابي لؼابٚ٘ي  ؼابَ دس لِٛياذ ٚلٛصياغ ٔاي ثبؿاذ         .ثبؿذ

كٙبيغ ػابخت ٚ ديٍش ؼبِيات ٞابي    ، خلٛكي ؿبُٔ ؿشوتٟبٚ لِٛيذ وٙٙذٜ ٞبي خلٛكي

دس ٘تيداٝ ثخاؾ   .ِٚتاي ٚ لؼابٚ٘ي  ؼبِيات ٔاي وٙٙاذ     خذٔبلي ٚلدبسي واٝ ثايؾ اص ثخاؾ د   

ايٗ ٔمبِٝ لبثيش خلٛكي ػابصي سا اص عشياك   .خلٛكي ٘مؾ ثؼيبس ثضسٌي سا ثبصي   ٔي وٙذ

لفبٚت ثايٗ ػّٕىاشد لجاُ اص    .) لدضيٝ ٚلحّيُ التلبدي ٚ آٔبسي  ٔٛسد ثشسػي لشاس ٔي دٞذ

  ٖ ياك اسصيابثي   اياٗ لحمياك وابسايي خلٛكاي ػابصي سا اص عش     (خلٛكي ػابصي ٚثؼاذ اص آ

ٔاٛسد آصٔاٖٛ    0387لب  0381ػّٕىشد ٔبِي ؿشوتٟبي لِٛيذي خلٛكي ؿذٜ ثيٗ ػبَ ٞبي 

ايٗ دٚسٜ ؿبُٔ دٚسٜ ٞبي لجُ اص خلٛكي ػبصي ٚثؼاذ اص خلٛكاي ػابصي    . لشاس ٔي دٞذ

ثٝ ٔٙظٛس دػتيبثي ثٝ ٞذف لحميك دادٜ ٞبي ٔاٛسد ٘يابص اص   . ؿشوتٟبي لحت ثشسػي ٔي ثبؿذ

  ٝ يب تاٝ ٞاب ٘ـابٖ داد واٝ ثش٘بٔاٝ      .ؿاشوت ٞاب خٕاغ آٚسي ٌشدياذ     كٛست ٞبي ٔابِي ػابه٘

ثش٘بٔٝ خلٛكاي  . خلٛكي ػبصي لبثيش لشويجي ثش ػّٕىشد ؿشوت ٞبي لحت ثشسػي داسد

ػبصي ٕٞچٙيٗ لبثيش ٔثجتي ثش ػّٕىشد ٔبِي ؿشوت ٔب٘ٙذ خشيبٖ ٘ماذ ػّٕيابلي ٚ ٘اشا ثابصدٜ     

 .اسي داسدحمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ٚ لبثيش ٔٙفي ثش ٘شا ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌز

 ، ٘شا ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ، خلٛكي ػبصي ٔبِىيت دِٚتي،  :واصگاى كلیدی

 ٘شا ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي ، خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي

 ٘يـبثٛس ٚاحذ اػلأي آصاد دا٘ـٍبٜ ٔبِي ٌشايؾ-ثبصسٌب٘ي ٔذيشيت ٌشٜٚ ٔذيش ٚ حؼبثذاسي ٌشٜٚ اػتبديبس*

 ٘يـبثٛس ٚاحذ اػلأي آصاد دا٘ـٍبٜ آٔٛختٝ دا٘ؾ **

 

  **ٞبخش ٔحٕذي                                  ، *دوتش ٔحٕذ سضب ؿٛسٚسصي
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 هقدهه.1

عي دٚدٞٝ ٌزؿتٝ وـٛسٞبي ػشاػش د٘يب ثغٛس اػبػي ثٝ ثش٘بٔٝ ٞبي خلٛكي ػبصي      

ي ثي ٔيُ ٞؼتٙذ ٚايٗ ٞٙٛص ثشخي وـٛسٞب ٘ؼجت ثٝ خلٛكي ػبص ، ٔجبدست وشد٘ذ

ايٗ . دسحبِي اػت وٝ ثيـتش آٟ٘ب ثشاي ٚسٚد ثٝ  شآيٙذ خلٛكي ػبصي دػت ٍ٘ٝ داؿتٝ ا٘ذ

ٔٛضٛع دسوـٛسٞبي پيـش تٝ ثؼيبس كذق ٔي وٙذ خبئيىٝ ٞٙٛص ٔٛػؼبت لحت ٔبِىيت 

 5دسكذ ػشٔبيٝ ٌزاسيٟب ٚ دسحذٚد  01، دسكذ لِٛيذ ٘بخبِق داخّي 01ثيؾ اص  0دِٚت

ٔخبِفت ثب خلٛكي ػبصي ثٝ ٘ظش ٔي  ]7[. ْ سػٕي سا ٔحبػجٝ ٔي وٙٙذدسكذ اػتخذا

الحبديٝ ٞب ٚ . سػذ ثؼتٍي ثٝ ثي اػتٕبدي ػٕٛٔي دسٔٛسد  شايٙذ خلٛكي ػبصي ثبؿذ

. ديٍش حشيف ٞبي ػٙتي خلٛكي ػبصي دس ساثغٝ ثب خذٔبت ضؼيفتش آٖ ثحث ٔي وٙٙذ

كي وٝ ثب ٞضيٙٝ ثميٝ ا شاد خبٔؼٝ دسايٗ اثٙب سٞجشاٖ ػيبػي اص ػٛددٞي صيبد ؿشوتٟبي خلٛ

خلٛكي   حبكُ ٔي ؿٛد ٚإٞٝ داس٘ذ ٚخلٛكب اص دٚسٜ ا٘تمبَ ػخت اص ٔبِىيت دِٚتي ثٝ

ا٘تمبَ اص ثخؾ ػٕٛٔي ثٝ خلٛكي ضشٚسلب ٔٛخت لغييش دس سٚاثظ ثيٗ .ٔي لشػٙذ

( اص ديذ اختٕبػي ٚ ٕ٘بيٙذٌي)ٔؼئِٛيت للٕيٓ ٌيش٘ذٌبٖ دسؿشوت ٚ ريٙفؼبٖ خشيبٖ ػٛد

ٔٛخت  ، ثغٛسوّي ا٘تمبَ حك ٔبِىيت ٔٙدش ثٝ ػبختبس ٔتفبٚت  ٔحشن ٔذيشيت. ؿٛد ٔي

ٚ ويفيت خذٔبت  ثؼلاٜٚ دػتشػي ٚ اػتفبدٜ   ، ػّٕىشد ؿشوت، لغييشات دس س تبس ٔذيشيتي

 ]8[. ٔي ؿٛد 

ثب ايٙحبَ ٞٙٛص دا٘ؾ لدشثي وٕي دس ٔٛسد ايٙىٝ چٍٛ٘ٝ يه خلٛكي ػبصي خٛة وبس 

ـىلات ٚٔؼبئُ دؿٛاسي دس سٚؽ ؿٙبػي ثؼلاٜٚ ٔؼبئُ خبف دس ٔ.ٔي وٙذ ٚخٛد داسد

               أىبٖ ا٘تخبة ٕ٘ٛ٘ٝ ، ثؼلاٜٚ. اسلجبط ثب دس دػتشع ثٛدٖ ٚثجبت دادٜ ٞب ٚخٛد داسد

ؿبُٔ لٕبيُ دِٚت ثٝ خٛؿبيٙذ وشدٖ خلٛكي ػبصي  ، ٔي لٛا٘ذ اص چٙذ ٔٙجغ ٘ـبت ٌيشد

 ]9[. ٔي ؿٛد اصعشيك  ثٟجٛد ثخـيذٖ ثٝ اِٚيٗ ؿشوتٟب

 

 پیطینه تحقیق.2

. ٔحمك ساثغٝ ثيٗ ٘ٛع ٔبِىيت ٚػّٕىاشد ٔابِي سا ثشسػاي واشدٜ اػات     (   0379)ػيّٛاسي(0

ػاشٔبيٝ   ، خٛدسٚػابصي )ؿشوت اص ثيٗ ؿؾ كاٙؼت   60دسايٗ لحميك يه ٕ٘ٛ٘ٝ ٔـتُٕ ثش
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ا٘تخبة ؿذٜ اػات  ( ؿيٕيبيي ٚهػتيه ٚپلاػتيه ، غزايي ، وب٘ي غيش  ّضي ، ٌزاسي ٔبِي

ٔٛخات   ، آياب لغيياشات دس دسكاذ ٔبِىيات    : ٞذف ايٗ پظٚٞؾ آٖ اػت وٝ ٔـخق وٙذ .

 77ثٟجٛد ؿبخق ٞبي ػّٕىشد ٔبِي ؿذٜ اػت يب خيش؟دس ايٗ ساػتب ٘ؼجتٟبي ٔابِي ػابِٟبي   

٘تيدٝ وّي ثذػت آٔذٜ حابوي اص آٖ اػات   .ايٗ ؿشوتٟب ٔٛسد ثشسػي لشاس ٌش تٝ اػت 78ٚ

ساثغٝ اي ثاب لغيياشات دس ٘ؼاجتٟبي ٔابِي     ( ب خلٛكيدِٚتي ي)وٝ لغييشات دس٘ؼجت ٔبِىيت 

          اص ٘ىبت لبثاُ رواش دس ٔاٛسد اياٗ لحمياك آٖ اػات واٝ دٚسٜ ٔاٛسد ثشسػاي ثاشاي          .  ٘ذاسد

٘بسػبيي ديٍش ايٗ ػبت وٝ ؿشوت ٞبي صيبدي دس . ثؼيبس وٛلبٜ اػت( دٚػبَ)٘تيدٝ ٌيشي 

اص ايٗ سٚ ثبيذ اص ٕ٘ٛ٘ٝ حازف ٔاي    ، ٕ٘ٛ٘ٝ ٚخٛد داس٘ذ وٝ دسكذ ٔبِىيت آٖ ٞب لغييش ٘يب تٝ

 .صيشا دس ػُٕ خضء خبٔؼٝ آٔبسي ٔحؼٛة ٕ٘ي ؿٛ٘ذ ٘تبيح سا ٘يض ٔخذٚؽ ٔي وٙٙذ ، ؿذ٘ذ

ثٝ ثشسػي لبثيش خلٛكي ػبصي ثش اثؼبد ٔبِي ثاشاي لاذاْٚ  ؼبِيات    ( 0381)٘بكش البخب٘ي ( 0

ش لابثيش ػّٕىاشد   دس ايٗ لحميك لغيياشات ٘ؼاجتٟبي ٔابِي واٝ ثيابٖ ٌا      . ؿشوتٟب پشداختٝ اػت

عاَٛ دٚسٜ لحمياك حاذ  بكاُ     . ٔٛسد ٔغبِؼٝ لشاس ٌش تٝ اػت ، ٔذيشيت ثش اثؼبد ٔبِي اػت

ػابَ ثؼاذ اص خلٛكاي     6ثٛدٜ ٚػّٕىشد ؿشوت ٞاب دسػاٝ ػابَ لجاُ ٚ      0371-78ػبِٟبي 

٘تبيح حبكُ اص ايٗ لحميك ٘ـبٖ ٔي دٞذ وٝ ٔتٛػظ ٘ؼاجت ٞابي   . ػبصي اسصيبثي ؿذٜ اػت

خلٛكي ػبصي ٘ؼجت ثٝ دٚسٜ لجُ اص خلٛكي ػابصي لفابٚت صيابدي    ثشسػي ؿذٜ ثؼذ اص 

يؼٙي خلٛكي ػبصي ثبػث ثٟجٛد اثؼبد ٔبِي ؿشوتٟبي خلٛكي ؿذٜ دس ثٛسع .٘ذاؿتٝ ا٘ذ

 .اٚساق ثٟبداس لٟشاٖ ٘ـذٜ  اػت

لاابثيش  "ثااب ثشسػااي ٔٛضااٛع  )0384(لااذست اط عبِاات ٘يااب ٚحيااذس ٔحٕااذ صادٜ ػاابِغٝ ( 3

 "ي پزيش تٝ ؿذٜ دسثٛسع اٚساق ثٟبداس ثش ثبصدٜ ػٟبْ آٖ ٞاب خلٛكي ػبصي ؿشوتٟبي دِٚت

 .ثٝ ايٗ ٘تيدٝ سػيذ٘ذ وٝ خلٛكي ػبصي لبثيش ٔغّٛثي ثش ثبصدٜ ػٟبْ ٘ذاسد

ايٗ پظٚٞؾ ثب اؿبسٜ ثاٝ ايٙىاٝ خلٛكاي ػابصي دس دٚ دٞاٝ ٌزؿاتٝ       ،  شٞبد ػّي ٔحٕذ( 4

ٞبي ٌاضاف  ٞضيٙٝ وبٞؾ ، ثؼٙٛاٖ يه ػيبػت ٟٔٓ التلبدي ثشاي لٛػؼٝ التلبدي ٔغّٛة

لِٛيذي ٚ سٞبيي اص ػّٕىشد ٘بوبسآٔذ ؿشوتٟبي دِٚتي ٔاٛسد پازيشؽ دِٚتٟابي ٔختّاف اص     

ثٛدٜ اػت ٚ ثب لٛخٝ ثٝ ايٙىٝ حشوت ثٝ ػٕت ثبصاس ثبػث ثٟجاٛد  ( 0368اص ػبَ )خّٕٝ ايشاٖ 

ػٛ ثشاي اػتجبس دٞٙذٌبٖ خٟات  ؿٛد ٚ ايٗ ثٟجٛد ػّٕىشد اص يهػّٕىشد ٚالؼي ؿشوتٟب ٔي
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ٝ للٕ ٌازاساٖ اص  يٓ ٌيشي دس ٔٛسد اػغبي اػتجبس ٚ اص ػٛي ديٍش ثشاي خّت اعٕيٙبٖ ػاشٔبي

اسصيبثي كحيح ٚ ػّٕي اص ػّٕىشد ؿشوت ٚ دس ٟ٘بيت ا٘تظبس آٟ٘ب اص ثابصدٜ ٔٙبػات حبكاُ    

ػبصي ثٝ ثٟجاٛد  وٙذ وٝ آيب خلٛكيايٗ ػئٛاَ سا ٔغشح ٔي ، ثبؿذاص ػّٕيبت ثؼيبس ٟٔٓ ٔي

ي ؿشوتٟبي ٚاٌزاس ؿذٜ ٔٙدش ؿذٜ اػت يب خياش؟ ٚ ٞاذف اص ا٘دابْ    ػّٕىشد ٚالؼي التلبد

ػابصي  ػبصي دس أش خلٛكاي لحميك سا ػٙدؾ ٔيضاٖ ٔٛ ميت ؿشوتٟبي ٔـَٕٛ خلٛكي

پيذا وشدٖ دهيُ ٚ ػپغ اسائاٝ ساٞىابس ٔٙبػات ثاشاي آٖ ثيابٖ       ، ٚ دس كٛست ٘بٔٛ ك ثٛدٖ

 :ٞبي لحميك ػجبسلٙذ اص شضيٝ. وٙذٔي

 :اكّي  شضيٝ        -0

 .«ٌشددػبصي ثٝ ثٟجٛد ػّٕىشد ؿشوتٟبي ٚاٌزاس ؿذٜ ٔٙدش ٔيخلٛكي»

 : ٞبي  شػي شضيٝ        -0

        ػابصي  ٔيبٍ٘يٗ ٘ؼجت وياٛ لاٛثيٗ ؿاشوتٟبي ٚاٌازاس ؿاذٜ پاغ اص خلٛكاي

 . ا ضايؾ يب تٝ اػت

       ٔيبٍ٘يٗ اسصؽ ا ضٚدٜ التلابدي ؿاشوتٟبي ٚاٌازاس ؿاذٜ پاغ اص خلٛكاي-

 . ػبصي ا ضايؾ يب تٝ اػت

     ػابصي  ٔيبٍ٘يٗ اسصؽ ا ضٚدٜ ثبصاس ؿشوتٟبي ٚاٌازاس ؿاذٜ پاغ اص خلٛكاي

 . ا ضايؾ يب تٝ اػت

دٞذ ٚاٌزاسي ؿشوتٟب ثاٝ ثخاؾ خلٛكاي دس ٞاش ياه اص      ٘تبيح حبكُ اص لحميك ٘ـبٖ ٔي 

اثضاسٞبي اسصيبثي ػّٕىشد ؿشوتٟب ؿبُٔ ٘ؼجت ويٛلٛثيٗ ٚ اسصؽ ا اضٚدٜ التلابدي ٚ اسصؽ   

-ػبصي ا ضايؾ يب تاٝ اػات ٚ دس ٘تيداٝ خلٛكاي    بٖ ثؼذ اص خلٛكيؿا ضٚدٜ ثبصاس ٔيبٍ٘يٗ

دس ا٘تٟب ٘يض ثب اؿابسٜ ثاٝ ايٙىاٝ    . ٌشددػبصي ثٝ ثٟجٛد ػّٕىشد ؿشوتٟبي ٚاٌزاس ؿذٜ ٔٙدش ٔي

ايدابد دسآٔاذ    ، ٚاٌزاسي ؿشوتٟبي دِٚتي ثٝ ثخؾ خلٛكي ٔٙدش ثٝ ثٟجٛد ٔذيشيت ٔابِي 

يدبد اؿاتغبَ ٚ وابٞؾ ٚاثؼاتٍي ؿاشوتٟب ثاٝ      ا ، ثٟؼبصي ويفيت ٘يشٚي ا٘ؼب٘ي ، ثشاي دِٚت

ايدبد اٍ٘يضٜ ثشاي ٔذيشاٖ ٚ وبسوٙبٖ ثٝ ٔٙظاٛس ٔـابسوت دس اداسٜ ؿاشوت ٚ لغيياش      ، دِٚت

ٌشدد ثب اخشاي ٞش ؿٛد پيـٟٙبد ٔيالتلبد اص حبِت ٔتٕشوض ثٝ ٔذَ ثبصاس ٚ ا ضايؾ سلبثت ٔي
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ثٝ اٞاذاف ٔازوٛس سا  اشاٞٓ     لبٖ٘ٛ اػبػي صٔيٙٝ دػتشػي( 44)چٝ ثٟتش ػيبػتٟبي وّي اكُ 

 .  وٙيٓ

 فزضیه تحقیق.3

ثيٗ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ؿشوتٟبي ٚاٌزاس ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي  :0 شضيٝ 

 ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسد

ثيٗ خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي ؿشوتٟبي ٚاٌزاس ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي  :0 شضيٝ

 .لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسد

ثيٗ ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي ؿشوتٟبي ٚاٌزاس ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي  : 3ٝ  شضي

 .لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسد

 

 روش تحقیق.4

اػتمشايي اػت اثتذا ثب اػتذهَ ليبػي  شضيٝ ٞبي لحميك لذٚيٗ ؿذٜ  -سٚؽ لحميك ليبػي

صي ػپغ ثٝ ؿٙبػبيي ؿشوتٟبيي پشداختٝ ؿذ وٝ دس اخشاي ػيبػت خلٛكي ػب.اػت

 50ػضٛ ثٛسع اٚساق ثٟبداس لٟشاٖ ثٛدٜ ٚثيؾ اص  0385ٚاٌزاس ؿذٜ ا٘ذ ٚ دس پبيبٖ ػبَ 

اعلاػبت ٚالؼي اص كٛسلٟبي . دسكذ ػٟبْ آٖ ٞب دس اختيبس اؿخبف خلٛكي ثٛدٜ اػت

ايٗ لحميك اص ٘ظش صٔب٘ي ٔمغؼي ٚخٙجٝ .ٔبِي ٚيبدداؿتٟبي لٛضيحي اػتخشاج ؿذٜ اػت

 .وبسثشدي داسد

 

 آوری داده هاروش جوع .5 

ٌشدد ِزا ثب ٔشاخؼٝ ثٝ پبيٍبٜ  ٞبي اِٚيٝ ٚ ثب٘ٛيٝ اػتفبدٜ ٔي دس ايٗ لحميك اص ٞش دٚ ٘ٛع دادٜ

ٔب٘ٙذ ٘شْ ا ضاسٞبي )اعلاػبلي ػبصٔبٖ ثٛسع ٚ اٚساق ثٟبداس لٟشاٖ ٚ ديٍش ٔٙبثغ اعلاػبلي

ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛسد  اعلاػبت هصْ سا ٌشدآٚسي ٚ ػپغ ثب سخٛع ثٝ آٟ٘ب(سٞبٚسد ٘ٛيٗ ٚلذثيش پشداص

ٞبي ٔشثٛط  دادٜ ، ٘ظش ا٘تخبة ٔي ٌشدد ٚ دس ٟ٘بيت ثب لٛخٝ ثٝ ٚيظٌي ٞبي ٔٛسد ثشسػي

 . خٕغ آٚسي ٚ ٔٛسد اػتفبدٜ لشاس ٔي ٌيش٘ذ ، ثٝ ٔتغيشٞبي ٔذَ خٟت لدضيٝ ٚ لحّيُ
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 تعزيف هتغیزهای هورد هطالعه.6

  :2خصوصی ساسی.6.1 

بت لِٛيذي اص ثخؾ ػٕٛٔي ثٝ ثخؾ خلٛكي ػبصي  شآيٙذ ا٘تمبَ داساييٟب ٚ ػّٕي

خلٛكي ػبصي يه ػيبػت »: دس  شًٞٙ التلبدي آٔذٜ اػت. خلٛكي ٔي ثبؿذ

التلبدي خٟت لؼبدَ ثخـيذٖ ٔيبٖ دِٚت ٚ ديٍش ثخـٟبي التلبدي ثب ٞذف ايدبد ؿشايظ 

 «سلبثت وبُٔ ٚ حلَٛ ثيـتش وبسايي التلبدي ٚ اختٕبػي اػت 

 :3باسده سزهايه گذاری.6.2

دٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي ٔيضاٖ ػٛد ثٝ اصاي ٞش سيبَ اص ٚخٜٛ ػشٔبيٝ ٌزاسي ؿذٜ دس ٘شا ثبص

 .ؿشوت سا ٔحبػجٝ  ٔي وٙذ

 ٘شا ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي; حبؿيٝ ػٛد× ٘ؼجت ٌشدؽ داسائيٟب                                        

                                                                                               
 ٘شا ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي; ×                                                              ;                            

 

 ROE٘شا ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ سا ثب : 5نزخ باسده حقوق صاحباى سهام.6.3

(return on equity)ثباػتفبدٜ اص ايٗ ٘ؼجت ػٛد . سصؽ ٚيظٜ ٔي ٘بٔٙذيب ٘شا ثبصدٜ ا

ثٝ ايٗ لشليت وٝ ػٛد : ؿشوت دس اصاي ٞش يه سيبَ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ٔحبػجٝ ٔي ؿٛد

  .پغ اص وؼش ٔبِيبت سا ثشحمٛق كبحجبٖ ػٟبْ لمؼيٓ ٔي وٙٙذ

 :6هیشاى جزياى نقد عولیاتی.6.4
ٛه ثاب وؼاش ؿاذٖ ٕٞاٝ ٞضيٙاٝ      ٚخٝ ٘مذ ايدبد ؿذٜ دس ٘تيدٝ ػّٕيبت ؿشوت اػت وٝ ٔؼٕا  

أب ٔدٕٛػٝ اي اص لؼذيلات ثش سٚي ػٛد خابِق   ، ٞبي ػّٕيبلي اص دسآٔذٞب ثذػت ٔي آيذ

 .ايٗ ٔتغييشسا ٔي لٛاٖ اص كٛست ٚخٜٛ ٘مذ ؿشوت اػتخشاج وشد. كٛست ٔي ٌيشد

 :روش آسهوى فزضیه های تحقیق. 7

بت ثاٝ ٔٙظاٛس ثشسػاي    دس پظٚٞؾ حبضش ثشاي لدضياٝ ٚ لحّياُ اعلاػابت ٚ آصٔاٖٛ  شضاي     

ٜ   )اػاتيٛد٘ت   tاسلجبط ػّٕىشد ؿشوتٟب ثب خلٛكي ػبصي اص آصٖٔٛ   (ٕ٘ٛ٘اٝ ٞابي صٚج ؿاذ

 ( خلٛكي ػبصي)اػتفبدٜ ؿذٜ اػت ٚ ايٗ آصٖٔٛ ثٕٙظٛس ثشسػي لبثيش يه ٔتغيش ويفي 

 سود پس اس كسز هالیات

 خالص فزوش

 خالص فزوش

 كل دارايیها

 

 سود پس اس كسزهالیات

 كل دارايیها

 



7 

ٔٙبػت اػت ثٝ ايٗ كٛست ػّٕىاشد دٚ ياب ػاٝ    ( ػّٕىشد ٔبِي ؿشوتٟب) ثش ٔتغيشٞبي وٕي 

ػابَ ٚاٌازاسي   )ذ اص ٚاٌزاسي ؿشوتٟب ٔٛسد ثشسػي ٚ ٔمبيؼٝ لاشاس ٔاي ٌياشد   ػبَ لجُ ٚ ثؼ

 (.ػبَ كفش  شم ؿذٜ اػت

 ليست شزكتهاي واگذار شذه به بخش خصوصي (1جذول

 

 سال ٍاگزاسی ًام ضشکت سدیف

 1385 هاضیي آلات تشاکتَس ساصی ایشاى 1

 1385 (پکَّ )تَلیذ تجْیضات سٌگیي 2

 1383 کوبایي ساصی ایشاى 3

 1382 سیواى خاش 4

 1381 سیواى ّگوتاى 5

 1383 سیواى ّشهضگاى 6

 1383 سیواى اسدبیل ٍ آّک آرس ضْش 7

 1383 کابلْای هخابشاتی ضْیذ قٌذی 8

 1382 صٌعتی هْش آباد 9

 1384 صٌایع هخابشاتی ساُ دٍس ایشاى 11

 1382 صٌایع آرس آب 11

 1383 پاسس قَطی 12

 1383 تَلیذ سوَم علف کص 13
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 فنوى تجشيه وتحلیل اطلاعات.8

ثشاي لدضيٝ ٚلخّيُ اعلاػبت اثتذا دادٜ ٞابي لحمياك اص اػاٙبد ٚٔاذاسن ٔٛخاٛد اػاتخشاج       

ػپغ وّيٝ اعلاػبت ثب اػتفبدٜ اص سايب٘اٝ ٚ اص عشياك   .ؿذٜ ٚ ٔتغييش ٞبي ٔٛسد ٘ظش ٔحبػجٝ ؿذ

في ٚ اػاتٙجبعي  دس دٚ ثخاؾ سٚؽ ٞابي لٛكاي    07ٚسطٖ  SPSS٘شْ ا ضاس آٔبسي ٘شْ ا ضاس 

 . ٔٛسد لدضيٝ ٚلحّيُ لشاس ٌش ت

اثتذا ؿبخق ٞبي آٔبسي ٔشثٛط ثٝ ٔيابٍ٘يٗ ٔتغيشٞاب    ، دس لدضيٝ ٚلحّيُ لٛكيفي اعلاػبت 

ٗ .دس لجُ ٚ ثؼذاص خلٛكي ػبصي لشػيٓ ؿذ ٝ  ، ايٗ ؿبخق ٞب ؿبُٔ ٔيابٍ٘ي ا٘حاشاف   ، ٔيب٘ا

 .ٔيٙيٕٓ ٚٔبوضيٕٓ ٔي ثبؿذ ، ٔؼيبس

ٕ٘ٛ٘اٝ   t شضيٝ ٞبي پظٚٞؾ ثاب اػاتفبدٜ اص آصٔاٖٛ آٔابسي      ، دس ثخؾ سٚؽ ٞبي اػتٙجبعي

 . صٚخي ٔٛسد ثشسػي لشاس ٌش ت

 

 يافته های پضوهص.9

 

 شاخص هاي آماري مزبوط به نزخ باسده حقوق صاحبان سهام(. 2جذول

     

ثٝ ٕٞيٗ لشليت ٔلاحظٝ ٔي ؿٛد ٔيبٍ٘يٗ ٘شا ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ لجُ اص خلٛكي 

ا ضايؾ يب تٝ اػت  194854ثٛدٜ وٝ ٕٞيٗ ٔيبٍ٘يٗ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي ثٝ 19098ػبصي

ثٝ ٘ظش ٔي سػذ ٔيبٍ٘يٗ ٘شا ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ لجُ ٚثؼذ اص خلٛكي ثذيٗ لشليت .

ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي داؿتٝ دس ٚالغ ٘شا ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ثؼذ اص خلٛكي 

 . ػبصي ا ضايؾ يب تٝ اػت

اًحشاف  هیٌیون هاکضیون

 هعیاس

 هتغیش هیاًگیي هیاًِ

 ًشخ باصدُ حقَق صاحباى سْام 298/1 29/1 162/1 -17/1 67/1

 ًشخ باصدُ حقَق صاحباى سْام 4854/1 47/1 279/1 11/1 13/1
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شاخص هاي آماري مزبوط به جزیان نقذ عملياتي(. 3جذول  
 

 هتغیش یيهیاًگ هیاًِ اًحشاف هعیاس هیٌیون هاکضیون

 جشیاى ًقذ عولیاتی 38/24861 22469 71/65323 -71223 211187

 جشیاى ًقذ عولیاتی 77/88397 84161 2/119616 -55571 292691

 

                            ثٝ ٕٞيٗ لشليت ٔلاحظٝ ٔي ؿٛد ٔيبٍ٘يٗ خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي لجُ اص 

بٍ٘يٗ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي ثٝ ٔيّيٖٛ سيبَ ثٛدٜ وٝ ٕٞيٗ ٔي04861خلٛكي ػبصي

ثذيٗ لشليت ثٝ ٘ظش ٔي سػذ ٔيبٍ٘يٗ خشيبٖ ٘مذ .ٔيّيٖٛ سيبَ ا ضايؾ يب تٝ اػت 88397

ػّٕيبلي لجُ ٚثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي داؿتٝ دس ٚالغ خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي 

 .ثؼذ اص خلٛكي ػبصي ا ضايؾ يب تٝ اػت

باسده سزمایه گذاريشاخص هاي آماري مزبوط به نزخ (. 4جذول  

 
 هتغیش هیاًگیي هیاًِ اًحشاف هعیاس هیٌیون هاکضیون

 ًشخ باصدُ سشهایِ گزاسی 117/1 19/1 17155/1 -18/1 24/1

 ًشخ باصدُ سشهایِ گزاسی 1123/1 11/1 1719/1 -24/1 42/1

 

ثٝ ٕٞيٗ لشليت ٔلاحظٝ ٔي ؿٛد ٔيبٍ٘يٗ ٘شا ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي لجُ اص خلٛكي 

وبٞؾ يب تٝ اػت  190103ثٛدٜ وٝ ٕٞيٗ ٔيبٍ٘يٗ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي ثٝ 19017ػبصي

ثذيٗ لشليت ثٝ ٘ظش ٔي سػذ ٔيبٍ٘يٗ ٘شا ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي لجُ ٚثؼذ اص خلٛكي .

ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٘ذاؿتٝ دس ٚالغ ٘شا ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي ثؼذ اص خلٛكي ػبصي 

 .وبٞؾ يب تٝ اػت
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 ضوهصتحلیل يافته های پ.11

 .ٕ٘ٛ٘ٝ ٞبي صٚج ؿذٜ ثٝ آصٖٔٛ  شضيٝ ٞب ٔي پشداصيٓ tاوٖٙٛ ثباػتفبدٜ اص آصٖٔٛ   

ثيٗ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ؿشوتٟبي ٚاٌزاس ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي : اَٚ شضيٝ 

 .ػبصي  لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسد

                                                                                                                                              

H0:µ1 = µ2 
H1: µ1 ≠ µ2 

 

 :وٝ ٔي لٛاٖ ثلٛست صيش ثيبٖ ٕ٘ٛد

 

 

 

 

نمونه هاي سوج شذه مزبوط به متغييز نزخ باسده حقوق  tآسمون (. 5جذول

 صاحبان سهام

 

 P- Value دسجِ آصادی آهاسُ آصهَى

483/2- 12 129/1 

 

 

  19109ٕ٘ٛ٘ٝ ٞبي صٚج ؿذٜ ثشاثش ثب  tثب لٛخٝ ثٝ ايٙىٝ ٔمذاس احتٕبَ ٔشثٛط ثٝ آصٖٔٛ 

ؿذٜ اػت ٔي لٛاٖ ٘تيدٝ ٌش ت  شضيٝ كفش سد   1915ثذػت آٔذٜ اػت ٚ وٛچىتش اص 

يؼٙي ايٙىٝ ثيٗ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ؿشوتٟبي . ؿذٜ ثٙبثشايٗ  شضيٝ اَٚ لبئيذ ٔي ؿٛد

ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسد ٚ ثبلٛخٝ ثٝ ايٙىٝ  ٚاٌزاس

ٔيبٍ٘يٗ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي ثضسٌتش اص  ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ 

H.:   ثيٗ ٔيبٍ٘يٗ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد ٘ذاسد 

H1: داسي ٚخٛد داسدٔيبٍ٘يٗ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي    ثيٗ 
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ػٟبْ لجُ اص خلٛكي ػبصي ٔي ثبؿذ ٔي لٛاٖ ٘تيدٝ ٌش ت خلٛكي ػبصي ثبػث 

 .ا ضايؾ  ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ؿذٜ اػت

ثيٗ خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي ؿشوتٟبي ٚاٌزاس ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي : دومفزضیه 

 .لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسد

                                                                                                                                              

H0:µ1 = µ2 

 

H1: µ1 ≠ µ2 

 

 :وٝ ٔي لٛاٖ ثلٛست صيش ثيبٖ ٕ٘ٛد

 

 

 

 

 نمونه هاي سوج شذه مزبوط به متغييز جزیان نقذ عملياتي tآسمون (. 6جذول

 

 P- Value دسجِ آصادی آهاسُ آصهَى

521/2- 12 127/1 

 

 19107ٕ٘ٛ٘ٝ ٞبي صٚج ؿذٜ ثشاثش ثب  tلٛخٝ ثٝ ايٙىٝ ٔمذاس احتٕبَ ٔشثٛط ثٝ آصٖٔٛ با 

ؿذٜ ٔي لٛاٖ ٘تيدٝ ٌش ت  شضيٝ كفش سد ؿذٜ   1915ػت آٔذٜ اػت ٚ وٛچىتش اص ثذ

يؼٙي ايٙىٝ ثيٗ خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي ؿشوتٟبي ٚاٌزاس . ثٙبثشايٗ  شضيٝ اَٚ لبئيذ ٔي ؿٛد

ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسدٚثبلٛخٝ ثٝ ايٙىٝ ٔيبٍ٘يٗ  

  لٛكي ػبصي ثضسٌتش اص خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي لجُ اص خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي ثؼذ اص خ

خلٛكي ػبصي ٔي ثبؿذ ٔي لٛاٖ ٘تيدٝ ٌش ت خلٛكي ػبصي ثبػث ا ضايؾ خشيبٖ ٘مذ 

 .ػّٕيبلي ؿذٜ اػت

H.:   ثيٗ ٔيبٍ٘يٗ خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد ٘ذاسد         

H1: ٔيبٍ٘يٗ خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسد   ثيٗ 
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ثيٗ ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي ؿشوتٟبي ٚاٌزاس ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي : سومفزضیه 

 .ػبصي  لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسد

 

 

                                                                                                                                              

H0:µ1 = µ2 

 

H1: µ1 ≠ µ2 

 

 :وٝ ٔي لٛاٖ ثلٛست صيش ثيبٖ ٕ٘ٛد

 

 

 

 

 ایه گذارينمونه هاي سوج شذه مزبوط به متغييز نزخ باسده سزم tآسمون (. 7جذول

 

 P- Value دسجِ آصادی آهاسُ آصهَى

123/1 12 914/1 

 

  19914ٕ٘ٛ٘ٝ ٞبي صٚج ؿذٜ ثشاثش ثب  tثب لٛخٝ ثٝ ايٙىٝ ٔمذاس احتٕبَ ٔشثٛط ثٝ آصٖٔٛ 

ؿذٜ اػت ٔي لٛاٖ ٘تيدٝ ٌش ت  شضيٝ كفش سد ٘ـذٜ   1915ثذػت آٔذٜ اػت ٚ ثضسٌتش اص 

ي ايٙىٝ ثيٗ ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي ؿشوتٟبي ٚاٌزاس يؼٙ. ثٙبثشايٗ  شضيٝ اَٚ لبئيذ ٕ٘ي ؿٛد

ثبلٛخٝ ثٝ ٔيبٍ٘يٗ  ثبصدٜ .ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد ٘ذاسد

ػشٔبيٝ ٌزاسي ثؼذ اص خلٛكي ػبصي ٚ لجُ اص خلٛكي ػبصي ٘يضٔي لٛاٖ ٕٞيٗ ٘تيدٝ 

 .ذاؿتٝ اػتٌش ت يؼٙي ايٙىٝ خلٛكي ػبصي لبثيشي دس ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي ٘

H.:   سي لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد ٘ذاسدٔيبٍ٘يٗ ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزا          ثيٗ 

H1: ٔيبٍ٘يٗ ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسد   ثيٗ 
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 نتیجه گیزی.11

ثب لٛخٝ ثٝ ٘تبيح لدضيٝ ٚلحّيُ لحميك وٝ دس لؼٕت لجُ اسايٝ ؿذ ٘تبيدي ثٝ ؿشح صيش ثٝ  

 :دػت ٔي آيذ

 tاص آ٘دبئيىٝ ايٙىٝ ٔمذاس احتٕبَ ٔشثٛط ثٝ آصٖٔٛ ٕٞب٘غٛس وٝ دس لؼٕت لجُ اسايٝ ؿذ   

    ؿذٜ اػت  1915ش اص ثذػت آٔذٜ اػت ٚ وٛچىت  19109ٕ٘ٛ٘ٝ ٞبي صٚج ؿذٜ ثشاثش ثب 

يؼٙي ايٙىٝ . ٔي لٛاٖ ٘تيدٝ ٌش ت  شضيٝ كفش سد ؿذٜ ثٙبثشايٗ  شضيٝ اَٚ لبئيذ ٔي ؿٛد

ثيٗ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ؿشوتٟبي ٚاٌزاس ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت  

 ٚ ثبلٛخٝ ثٝ ايٙىٝ ٔيبٍ٘يٗ  ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ثؼذ اص.ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسد 

خلٛكي ػبصي ثضسٌتش اص  ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ لجُ اص خلٛكي ػبصي ٔي ثبؿذ 

 .ٔي لٛاٖ ٘تيدٝ ٌش ت خلٛكي ػبصي ثبػث ا ضايؾ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ؿذٜ اػت

ٕ٘ٛ٘ٝ ٞبي صٚج ؿذٜ ثشاثش ثب  tٕٚٞچٙيٗ ثب لٛخٝ ثٝ ايٙىٝ ٔمذاس احتٕبَ ٔشثٛط ثٝ آصٖٔٛ 

ؿذٜ ٔي لٛاٖ ٘تيدٝ ٌش ت  شضيٝ كفش سد   1915اص  ثذػت آٔذٜ اػت ٚ وٛچىتش 19107

يؼٙي ايٙىٝ ثيٗ خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي ؿشوتٟبي . ؿذٜ ثٙبثشايٗ  شضيٝ اَٚ لبئيذ ٔي ؿٛد

ٚاٌزاس ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد داسدٚثبلٛخٝ ثٝ ايٙىٝ 

خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي لجُ اص ٔيبٍ٘يٗ  خشيبٖ ٘مذ ػّٕيبلي ثؼذ اص خلٛكي ػبصي ثضسٌتش اص 

خلٛكي ػبصي ٔي ثبؿذ ٔي لٛاٖ ٘تيدٝ ٌش ت خلٛكي ػبصي ثبػث ا ضايؾ خشيبٖ ٘مذ 

 .ػّٕيبلي ؿذٜ اػت

  19914ٕ٘ٛ٘ٝ ٞبي صٚج ؿذٜ ثشاثش ثب  tٚأب اص آ٘دبئيىٝ ٔمذاس احتٕبَ ٔشثٛط ثٝ آصٖٔٛ  

ضيٝ كفش سد ٘ـذٜ ؿذٜ اػت ٔي لٛاٖ ٘تيدٝ ٌش ت  ش  1915ثذػت آٔذٜ اػت ٚ ثضسٌتش اص 

يؼٙي ايٙىٝ ثيٗ ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي ؿشوتٟبي ٚاٌزاس . ثٙبثشايٗ  شضيٝ اَٚ لبئيذ ٕ٘ي ؿٛد

ثبلٛخٝ ثٝ ٔيبٍ٘يٗ  ثبصدٜ .ؿذٜ لجُ ٚ ثؼذ اص خلٛكي ػبصي لفبٚت ٔؼٙي داسي ٚخٛد ٘ذاسد

ػشٔبيٝ ٌزاسي ثؼذ اص خلٛكي ػبصي ٚ لجُ اص خلٛكي ػبصي ٘يضٔي لٛاٖ ٕٞيٗ ٘تيدٝ 

 .يؼٙي ايٙىٝ خلٛكي ػبصي لبثيشي دس ثبصدٜ ػشٔبيٝ ٌزاسي ٘ذاؿتٝ اػت ٌش ت
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 آماري فزض آسمونهاي نتایج خلاصه جذول (:8جذول

 

 ًتیجِ آصهَى P- Value آهاسُ آصهَى هتغیش هستقل هتغیش ٍابستِ آصهَى فشضیِ

 قبَل فشضیِ 129/1 -48/2 باصدُ حقَق صاحباى سْام خصَصی ساصی فشضیِ اٍل

 قبَل فشضیِ 127/1 -521/2 جشیاى ًقذ عولیاتی خصَصی ساصی دٍمفشضیِ 

 سد فشضیِ 914/1 123/1 باصدُ سشهایِ گزاسی خصَصی ساصی فشضیِ سَم

 

 

 پیطنهادهای كاربزدی.12

ٔيضاٖ ٌشدؽ ٚخٜٛ ٘مذ دس يه ؿشوت يىي اص ٟٕٔتشيٗ ٔٛاسدي اػت وٝ ٔذيش يه  -

بِىيت يه ؿشوت ايٗ ٔتغيش لغييش خٛاٞذ ؿشوت ثبيذ ثٝ آٖ لٛخٝ وٙذ چشا وٝ ثب لغييش ٔ

 . وشد

ثب لٛخٝ ثٝ ٘تبيح لحميك اص آ٘دبئيىٝ ٞذف اكّي يه ؿشوت ػٛدآٚسي ٔي ثبؿذ   -

پيـٟٙبد ٔي ٌشدد خٟت لذٚيٗ ثش٘بٔٝ اي ثشاي خلٛكي وشدٖ ؿشوت ٞب ٘ؼجتٟبي ٔبِي 

ٜ ؿشوت ٞب خلٛكب ٘ؼجتٟبي ػٛدآٚسي ؿشوت ٔب٘ٙذ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ٚ ثبصد

 .ػشٔبيٝ ٌزاسي ٔٛسد لٛخٝ لشاس ٌيشد

پيـٟٙبد ٔي ٌشدد يه ثش٘بٔٝ خبٔغ اص ػٙبكش اكّي كٛست ٞبي ٔبِي ؿشوت ٞب لٟيٝ ٚ  -

 .لغييش ٔبِىيت سا ثشآٟ٘ب ٔٛسد اسصيبثي لشاس داد

ٕٞيـٝ لبثيش ٔثجت خلٛكي ػبصي ثش يه ٔتغيش ٔبِي ٕ٘ي لٛا٘ذ داَ ثش لبثيش ٔثجت آٖ ثش  -

 . ؿتٝ ثبؿذػّٕىشد يه ؿشوت دا

 پیطنهادهايی بزای تحقیقات آتی.13

ثشسػي ٔٛا٘غ خلٛكي ػبصي دس ايشاٖ ٚ اسائٝ ساٞىبسٞبي اػبػي ثشاي اص ثيٗ ثشدٖ ايٗ  -

 ٔٛا٘غ

 اسائٝ ساٞىبسي ثشاي لـٛيك ثخؾ خلٛكي ثٝ ػشٔبيٝ ٌزاسي دس كٙبيغ ٔبدس -

 ياسائٝ ساٞىبسي خٟت لـٛيك ثش٘بٔٝ ٞبي حٕبيتي دِٚت اص ثخؾ خلٛك  -
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 ؿٙبػبيي ػبصٔبٖ ٞب ٚ اسٌبٖ ٞبي ٔٛثش دس لـٛيك ثخؾ خلٛكي -

 ثشسػي لبثيش خلٛكي ػبصي ثشاٍ٘يضٜ ٔلشف وٙٙذٜ -

ثشسػي لدشثٝ وـٛسٞبي ٔختّف دس خلٛكي ػبصي ٚاسائٝ ٔذِي ثشاي خلٛكي ػبصي  -

 دس ايشاٖ

 ؿٙبػبيي ػٛأُ ٔٛثش ثش خلٛكي ػبصي  -

ػبيي ٘مبط لٛت ٚضؼف ٞش وذاْ ثب ثشسػي سٚؽ ٞبي ٔختّف خلٛكي ػبصي ٚ ؿٙب -

 لٛخٝ ثٝ ؿشايظ التلبدي وـٛس

 لبثيش ثش٘بٔٝ ٞذ ٕٙذ وشدٖ يبسا٘ٝ ٞب ثش خلٛكي ػبصي -

 
 

 يادداضت ها
1-State-Owned Enterprises 
2- Privatization 
3- Return on Invementst 
4- Return on equity 
5- operating cash flow 

 
 ٔٙبثغ

لشخٕٝ  ، تصوین گیزی در هسائل هالی ،(0388) ،نثلا ، ٞشت ، ٞبٔپٖٛ (0

 .دوتش حٕيذسضب ٚويّي  شد

لبثيشخلٛكي ػبصي " ،(0384) ،حيذس، ٔحٕذصادٜ ػبِغٝ ، لذست اط ، عبِت ٘يب (0

، "ؿشوتٟبي دِٚتي پزيش تٝ ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس لٟشاٖ ثش ثبصدٜ ػٟبْ آٟ٘ب

 .09 ؿٕبسٜ، هجله تحقیقات هالی



16 

ثشسػي اثش ٘ٛع ٔبِىيت ثش " ،(0384) ، بئضٜ، س٘دجشدسٌبٜ ، ٗحؼ، لبِيجبف اكُ (3

، هجله تحقیقات هالی، "(لدشثٝ خلٛكي ػبصي دس ايشاٖ)ػّٕىشد ؿشوتٟب

 .09 ؿٕبسٜ

، ٔبسيبٖ ثبيـٟبيٓ ، ٔبليبع  يٍٙش ، اٚساٖ آس يًٛ٘ ، اس٘ؼت اِٚشيؾ  ٗ ٚايضؿىش (4

٘تـبسات ا ، ٔحٕذ كفبس: ٔتشخٓ ،"ٔحذٚديت ٞبي خلٛكي ػبصي"، (0386)

 .س٘ؼب٘غ

، هديزيت سزهايه گذاری پیطزفته ،(0384) ،احٕذ ، ٚ لٍّٙشي سضب ، ساػي (5

 .ا٘تـبسات ػٕت

ػّي ٚ  ، خٟب٘خب٘ي، (جلد اول)هديزيت هالی  ،(0387) ،سيٕٛ٘ذ ٘ٛٚ (6

 .ا٘ـبسات ػٕت ، ػّي ، پبسػبئيبٖ

7) Kikeri, Nellis, and Shirley, (1994) 

8) Jean-Jacques Laffont and Jean Tirole (1993) 

9) Torero Cullen, Máximo, (2003), Peruvian Privatization: 

Impacts on Firm Performance. 

10) Muhammad Anwar Jamal Shah Haroon Ur Rashid 

Hussain Ullah Sheraz Ahmed, (2009), The Impact of 

Privatization, Comparing  company performance  pre-

privatization and post-privatization 


