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  چكيده
اقتصادي تحـت نظـارت دولـت بـه بخـش خصوصـي       هاي  بنگاهوصي سازي فرآيندي است كه طي آن خص

طبق تجارب ساير كشورها و همچنين نظريات اقتصـادي مطـرح طـي چنـد دهـه گذشـته،         .شوند مي واگذار
در ايـن پـژوهش از   . اقتصـادي شـده اسـت   هـاي   بنگـاه و هـا   شـركت خصوصي سازي باعث بهبـود عملكـرد   

ايـن پـژوهش بـه بررسـي     . عملكرد آنها استفاده شـده اسـت  هاي  به عنوان شاخص ها شركتي مالهاي  نسبت
واگذار شده به بخش خصوصي در ايران قبل از واگذاري به بخش خصوصي و پس از هاي  شركتعملكرد 

ي واگذار شده به بخـش خصوصـي از طريـق بـورس     ها شركتدهد در  مي نتايج تحقيق نشان .پردازد مي آن
  . بهبود نيافته است ها شركتهاي عملكرد  ادار، دو سال پس از واگذاري به بخش خصوصي شاخصاوراق به
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Abstract 

Privatization is a process in which the ownership of governmental economic 
enterprises is transferred to private sector. According to other countries’ experiences 
and discussed economic theories over the past decades, privatization has improved 
the performance of companies and economic enterprises. In this study, financial 
ratios of companies were used as their performance indicators. This paper studies 
the function of companies that were assigned to private sector in Iran, before and 
after assignment. Results show that performance indicators of companies that 
transferred to private sector through stock exchange did not improve during the two 
following years after that. 
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  مقدمه - 1

در بسـياري از كشـورهاي    ها دولتي، مالي و حقوقي است كه يخصوصي سازي فرآيندي اجرا
واژه خصوصـي  . آورنـد  مـي  جهان براي انجام اصلاحات در اقتصاد و نظام اداري كشور به اجـرا در 

ي سـازي وسـيله اي   خصوص. در تعادل بين حكومت و بازار، به نفع بازار است سازي حاكي از تغيير
زيـرا چنـين بـه نظـر     . عمليات يك موسسه اقتصـادي اسـت  ) مالي و اجتماعي(ي يبراي افزايش كارا

كارگيري بيشتر عوامل توليد،  هرسد كه مكانيسم عرضه و تقاضا و بازار در شرايط رقابتي باعث ب مي
هـا   و كـاهش قيمـت   خـدمات  ي عوامل و در نتيجه توليد بيشـتر و متنـوع تـر كالاهـا و    يافزايش كارا

  .خواهد گرديد
گيـرد و اقتصـاد رقـابتي بـه      مـي  ر چارچوب فرايند خصوصي سازي يك اقتصاد رقابتي شـكل د
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  3  تحليل عملكرد شركت هاي واگذار شده به بخش خصوصي 

  . شود مي تغيير نقش دولت، ايجاد امكانات مالي جديد و گسترش رفاه عمومي منجر
توان پاسخي جهت حل مشكلات و ناكامي سياست هاي  مي به لحاظ نظري خصوصي سازي را

ليكن در عمل، آنچـه فرآينـد مزبـور    . از تداخل فعاليت هاي بخش دولتي و خصوصي دانست ناشي
را با موفقيت يا عدم موفقيت مواجه خواهـد سـاخت توجـه بـه عوامـل گونـاگون از جملـه اهـداف         
برشمرده جهت خصوصي سازي، روش هاي اجـراي خصوصـي سـازي، امكانـات بالفعـل و بـالقوه       

و سياسي به منظور اجرايي نمودن مطلوب و صحيح خصوصـي سـازي   موجود در هر نظام اقتصادي 
تواند آثار مثبتي را در اجراي بهتر فرآيند خصوصي سازي بـه   مي كه عملكرد هر يك باشد مي ...و 

  .همراه داشته باشد
 57در ايران نيز خصوصي سازي همواره در برنامه هاي توسعه چه قبل و چه بعد از انقلاب سـال  

 دورهخصوصـي سـازي وارد    قانون اساسي موضوع 44ار گرفته است و با ابلاغ اصل مورد توجه قر
 ببساما سوال اساسي اين است كه آيا خصوصي سازي در ايران توانسته است  .جديدي شده است

  ي واگذار شده شود؟ها شركتبهبود عملكرد 
در سـال  ي واگذار شده بـه بخـش خصوصـي    ها شركتمالي هاي  اين پژوهش به بررسي نسبت 

 مـرور ضـمن  مقدمه فـوق،  از براي اين منظور پس . پردازد مي واگذاري و دو سال پس از واگذاري
بـه توسـعه    و شـده بيـان   صـورت گرفتـه  تحقيقـات و مطالعـات    ،مفهوم خصوصي سـازي  وتعريف 

اجمــالي ضــمن بررســي در بخــش بعــدي، . خصوصــي ســازي در دو دهــه اخيــر اشــاره شــده اســت
ر بخـش  و دپرداختـه شـده   هـا   با استفاده از آمار استنباطي به تحليـل داده  خصوصي سازي در ايران،

بهبـود فرآينـد خصوصـي    راستاي ي در ياهپس از نتيجه گيري از پژوهش حاضر، پيشنهاد نيزپاياني 
هـاي   شركت ،مورد بررسي در اين پژوهشهاي  شركتشايان ذكر است كه . سازي ارائه شده است

  .است ز طريق بورس اوراق بهادار طي برنامه سوم توسعهواگذار شده به بخش خصوصي ا
  

  تعاريف و مفاهيم خصوصي سازي  -2

 آن معنـاي  كـه  دارد دلالـت  عمـومي  و خصوصـي  حوزه دو وجود بر سازي خصوصي مفهوم

   .است عرصه دو اين بينها  مديريت وها  ،تصديها  دارايي ،انتقال و نقل و تحول
 دهـه  اوايـل  و 1970 دهـه  اواخر از كه است اي واژه (Privatization) »سازي خصوصي« واژه
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 گسـترده  رواج از فرانسـه  و آمريكـا  انگليس، در كار محافظه هاي دولت آمدن كار روي با 1980

  .شد برخوردار سياست عرصه در اي
تعاريف مختلفي از واژه خصوصي سازي صورت گرفته اسـت كـه در اينجـا بـه برخـي از آنهـا       

  :شود مي اشاره
امكان انتقال وظايف و تاسيسات را ، صوصي سازي فرآيندي است كه دولت در هر سطحيخ "

 ".كنـد  مـي  به بخش خصوصي بررسي نموده و در صورت اقتضا نسبت به انجام چنين انتقالي اقـدام 
)Saghir:1993:23(  

ي ها فعاليتلي و ليتل چايلد معتقدند خصوصي سازي وسيله اي است براي بهبود عملكرد بيس 
درصد سهام آنها به بخش  50قتصادي از طريق افزايش نقش نيروهاي بازار، در صورتي كه حداقل ا

 .Michael beesly and stephen little child,1983: 19 )(.خصوصي واگذار گردد
شوارتز تعريف خصوصي سازي را بـراي كشـورهاي بـا اقتصـاد متمركـز بسـيار فراتـر از انتقـال         

به معنـي بوجـود آوردن نظـام     "خصوصي سازي"گويد  مي داند و مي اتمالكيت و تعديل در مقرر
  . باشد مي جديد بر اساس بازار و در نتيجه دگرگوني و تحول در ابعاد مختلف اقتصاد

خصوصي سازي در شكل ظاهري فرآينـدي اسـت كـه طـي آن وظـايف و تاسيسـات بخـش         "
در مفهوم حقيقي به اشاعه فرهنگي  شود، اما مي دولتي در هر سطحي به بخش خصوصي انتقال داده

گردد كه دسـتگاه قـانون گـذاري، قضـائيه، مجريـه و آحـاد يـك         مي در كليه سطوح جامعه اطلاق
  .)Borojerdi:1994:53( واگذاشت "مردم"را بايد به  "كار مردم"كشور باور نمايند كه 

ازي ارائـه  خصوصـي س ـ  تعاريف متعدد ديگري نيـز توسـط محققـين و اقتصـاددانان بـراي واژه     
امـا بـا نگـاهي بـه تعـاريف      . گرديده است كه از آوردن تمامي آنها در اينجا خودداري شـده اسـت  

انتقـال مالكيـت و مـديريت،    ، مفـاهيمي از قبيـل بهبـود عملكـرد     تـوان  مـي  متعدد خصوصي سـازي 
حذف مقررات دست و پـا گيـر   ، واگذاري، ايجاد شرايط رقابت كامل، بازارگرا كردن، آزادسازي

  .مشاهده كرد را.. .و
  

  سابقه تحقيقات و مطالعات انجام شده - 3
تا كنون مطالعات بسياري با موضوع ارزيابي اوليه ميـزان دسـتيابي بـه مزايـاي مـالي و اقتصـادي       

  .مورد نظر در برنامه خصوصي سازي انجام شده است
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ون و از سـوي مگينس ـ هـا   شـركت پژوهشي درباره ارزيابي تـاثير خصوصـي سـازي بـر عملكـرد      
ي خصوصـي  شركت هاعملكرد مالي و عملياتي  ،در اين پژوهش .صورت گرفته است) 2001(ترو

شده قبل و بعد از خصوصي سـازي در كشـورهاي در حـال توسـعه و توسـعه يافتـه در دوره زمـاني        
، نتيجه ايـن تحقيـق ايـن اسـت كـه از نظـر آمارهـاي اقتصـادي        . بيشتر از سه سال بررسي شده است

ري در توليد رخ داده و همچنين كاهش قابل تـوجهي در نسـبت بـدهي بـه دارايـي      افزايش چشمگي
 را نشان داده و مخارج براي سرمايه گذاري هـاي عمـده بـه آرامـي افـزايش يافتـه اسـت       ها  شركت

)Megginson and Vetter:2001(.  
كشـور در   21شركت تازه خصوصـي شـده در    79به تحليل عملكرد ) 1998(بوبكري و كاست

تجربـه كـرده بودنـد،     1992تا  1980ي سال هاتوسعه كه خصوصي سازي كلي يا نسبي را بين حال 
كـارايي عملكـرد، افـزايش سـرمايه گـذاري      ، آنها به افزايش چشمگير ميزان سـودآوري . پرداختند

تغييـرات در ميـزان   . افزايش اشتغال و كـاهش اتكـا بـه وام و افـزايش سـود سـهام پـي بردنـد        ، ثابت
  .شورهاي با درآمد متوسط بيش از كشورهاي با درآمد پايين بودسودآوري در ك

سـازي صـنعت   خصوصـي  بررسـي «اي تحت عنوان پروژهطراحي با در ) 1377(كشوريان مقدم 
هـا   رسد كه برخي شاخص، به اين نتيجه مي»مطالعه موردي شركت سهامي بيمه البرزبيمه در ايران، 

شـدن كـاهش يافتـه    هامي بيمه البـرز، پـس از دولتـي   از جمله سود و نسبت سود به فروش شركت س
 . است

هـاي   شركتبركارايي  سازي تأثير خصوصي«در تحقيقي تحت عنوان) 1373(طور، ميري همين
هـاي   شـركت رسـدكه،  مـي  بـه ايـن نتيجـه   » توليدي خصوصي شده در بـورس اوراق بهـادار تهـران   
 1373تا  1369هاي  سالسازي طي خصوصي خصوصي شده در بورس اوراق بهادار نسبت به قبل از

  .اندي روبرو بودهيبا افزايش كارا
ايـن تحقيـق   . افشاري به بررسي تاثيرات سياست خصوصي سازي در برنامـه اول پرداختـه اسـت   

طـول دوره  . تغييرات عملكرد عملياتي، به ويژه افزايش در فروش را مـورد مطالعـه قـرار داده اسـت    
قبل و بعـد از خصوصـي    در دو سالها  شركتوده و عملكرد ب 1369-72هاي  تحقيق حدفاصل سال

نيـز ارزيـابي   ها  نقدينگي و گردش داراييهاي  همچنين تغييرات در نسبت. سازي ارزيابي شده است
خصوصـي شـده   هاي  شركتاين تحقيق حاكي از آن است كه عملكرد عملياتي هاي  يافته. شده اند

كـه تنهـا   را، كوچك بـودن دامنـه تحقيـق    . ير نبوده استبهبود يافته اما اين تغييرات چندان چشم گ
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 .اين تحقيق دانستهاي  توان از نارسايي مي ،شامل هشت شركت و سه صنعت است
  

  توسعه خصوصي سازي در دو دهه اخير -4
طـور   هاما ب ـ، براي گرايش به سوي خصوصي سازي علل و عوامل متعددي عنوان گرديده است

اساسـي تـرين عـاملي كـه در اكثـر كشـورها پايـه و اسـاس توجيـه           توان گفت مهم ترين و مي كلي
عملكـرد ضـعيف و غيـر كـاراي     ، گرايش به سوي نظـام بـازار و خصوصـي سـازي گرديـده اسـت      

در نيمه اول قرن بيستم با اين توجيـه   ها دولت. و مؤسسات دولتي استها  بنگاهي اقتصادي ها فعاليت
صيص بهينه منابع و ايجـاد حـداكثر رفـاه دچـار مشـكل و      ها در تخ كه مكانيزم بازار و سيستم قيمت

توليـد و عرضـه كالاهـا و خـدمات عمـومي،      (ناتواني است و قادر نيست به نيازهاي اساسـي جامعـه   
، توزيـع مناسـب درآمـدها، تـامين امكانـات آموزشـي و بهداشـتي       ، هاي اقتصادي ايجاد زير ساخت
وارد اقتصاد شـده و تصـدي   ، پاسخ مثبت دهد.) ..كلان در صنايع استراتژيك وهاي  سرمايه گذاري
  .ي اقتصادي را عهده دار شدندها فعاليتشمار زيادي از 
 هـا  دولـت ي اقتصادي توسـط  ها فعاليتبندي كلي حاصل اين دخالت گسترده در  عدر يك جم

به رشد اقتصادي شـتاب بخشـيد و    1960و 1950هاي  در مراحل اوليه رضايت بخش بوده و در دهه
تجاري شد؛ به طوري هاي  و سيكلها  تنگناها، بي ثباتي، اهش بسياري از مسائل و مشكلاتباعث ك

هـاي   توان گفت ميزان قابل توجهي از پيشرفت اوليه كشورهاي اروپاي شرقي مديون دخالت مي كه
  .كاراي دولت است

 هايو ارشـاد هـا   بسياري از اقتصاددانان و نظريه پردازان اقتصادي بر اين باورند كه بعد از توصيه
ي اقتصادي شـكل گرفـت و   ها فعاليتكينز يك فرآيند مشخص و سنجيده اي از دخالت دولت در 

عملكرد كاراي هاي  را دهه 60و  50هاي  اين اقتصاددانان دهه. ادامه يافت 1960و  1950هاي  تا دهه
  .ي اقتصادي دولت نام گذاري نموده اندها فعاليت
، 1970ي اقتصـادي دولـت در اواخـر دهـه     هـا  فعاليـت رش دامنـه  وجود به تدريج بـا گسـت  اين با 

فقـدان انگيـزه   : و مؤسسات دولتي تنزل يافت و عواملي چـون  ها  بنگاهي اقتصادي ها فعاليتكارايي 
بوروكراسـي  ، حاكميت و اولويـت اهـداف سياسـي بـر اهـداف اقتصـادي      ، كاري، تعدد در اهداف

تغييـرات سـريع در مـديريت هـا، فقـدان      ، مـديريت ضـعف  ، شديد، استفاده نامطلوب از انحصارات
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غير اقتصـادي از  هاي  ازدياد كاركنان و كارمندان، پرداخت يارانه و حمايت، مكانيزم پاداش و كيفر
  )3و  2، 1نمودارهاي (.گرديد 1"شكست دولت"باعث ... صنايع و
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 80و اوايل دهه  70افزايش بيكاري در آمريكا در اواسط دهه ) 3مودار ن

  )World Bank(بانك جهاني : منبع
  

  :به سمت خصوصي سازي به شرح زير است ها دولتبرخي از اهم دلايل سوگيري 
گرفـت،   مـي  ها به صـورت متمركـز صـورت    وسياليست پيشين كه برنامه ريزيدر اقتصادهاي س -1

براي سوگيري اقتصاد به سمت ) و نه كافي(دولتي يك شرط لازم هاي  بنگاهخصوصي سازي 
  .بود 1سيستم بازارگرا

هم در اقتصادهاي پيشرفته و هم در اقتصادهاي در حـال توسـعه نارضـايتي عمـومي از عملكـرد       -2
به خصوصـي كالاهـا و خـدمات تجـاري و     ، به دليل قيمت و كيفيت كالاها( دولتي هاي  بنگاه

دولتي ناتوان از توزيع كاراي محصـولات  هاي  بنگاهرو به افزايش بود و ) محصولات توليدي 
 .و خدمات خود بودند

در اكثر كشورهاي در حال توسعه به خصوص اقتصادهايي كه در دو دهـه اخيـر رشـد سـريعي      -3
ت بـالاي بخـش خصوصـي جهـت رويـارويي بـا تقاضـاهاي رو بـه افـزايش          داشته اند، مشارك
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آب، ، دولتي جهـت تـدارك مـواد غـذايي    هاي  بنگاهها و  چرا كه قابليت آژانس ؛ضروري بود
در اكثـر كشـورهاي در حـال توسـعه     ... حمل و نقل ،دفـع ضـايعات و  ، صنايع همگاني، مسكن

 .خيلي محدود بود
بلكـه منـابع مـالي    بودنـد،  ور دولتي نه تنها ناكارا و غيـر بهـره  هاي  بنگاهدر سراسر دنيا بسياري از  -4

 .ندادد محدود دولت را به علت كمبودها و سوبسيدهاي مورد نياز خود به هدر مي
ــه   -5 ــر ده ــل  1980در اواخ ــياري از  1990و اواي ــتدر بس ــا دول ــه   ه ــعه يافت ــورهاي توس ي كش

. دكـر دولتي را سـخت  هاي  بنگاهدهي يارانه وجود آمد و ادامه  ههاي مالي وخيمي ب محدوديت
هاي بين المللي رو به كـاهش نيـز شـرايط مشـابهي را در بسـياري از كشـورهاي كمتـر         كمك

 .توسعه يافته ايجاد كرد
  

  مروري بر خصوصي سازي در ايران -5
در  1368از سال ) خصوصيي اقتصادي به بخش ها فعاليتواگذاري (موضوع خصوصي سازي 

هاي برنامه اول توسعه اقتصادي، اجتماعي و فرهنگي جمهوري اسلامي ايران  و سياستها  خط مشي
هيئت وزيران و اعلام فهرسـت حـدود    29/3/1370مطرح و زمينه اجرايي آن با تصويب نامه مورخ 

شركت دولتي و متعلق به دولت به منظور دستيابي به ارتقاكارايي وكاهش حجم تصدي دولت  400
يرضروري و نيز ايجاد تعادل اقتصادي و استفاده بهينه از امكانات و منـابع  ي اقتصادي غها فعاليتدر 

  .كشور فراهم آمد
، متعاقبـاً  71و  70هـا   سالهيئت وزيران در هاي  قانون اول برنامه توسعه، تصويب نامه 32تبصـره 

رداد قانون نحوه واگذاري سهام دولتي و متعلق به دولت به ايثارگران و كارگران، قـانون مصـوب م ـ  
كل كشور و در انتهـا   78و  77هاي  سالقانون بودجه  35مجلس شوراي اسلامي، تبصره  1373سال 
كـل كشـور مجموعـه اي اسـت كـه مبنـاي قـانوني و         1379قانون بودجـه سـال    »2«تبصره  »ف«بند 

  .قبل از اجراي برنامه سوم توسعه پديد آورده استهاي  سالمقرراتي برنامه واگذاري سهام را در 
بـالغ بـر    1380لغايـت   1370هـاي   سـال ميزان واگذاري سهام دولتي و متعلق به دولت در فاصله 

اين درحالي است كه مسئله واگذاري بخش دولتـي بـه بخـش خصوصـي     . ميليارد ريال است 8329
حركت آن بسيار كند و  ،آهسته اي را آغازكرده و قبل از اين سال افزايشي روند 1379تنها از سال 
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  .ه بوده استمحتاطان
سازمان خصوصي سازي از خرداد مـاه سـال   1380با صدور تصويب نامه هيئت وزيران در سال  

سازمان خصوصي سازي باتوجه به وضعيت بازار، آگهي فـروش سـهام را در    .تشكيل گرديد 1380
هـاي مناسـب را    سازمــان خصوصي سازي درقبال تعهدات خريداران تخفيف. كند مي جرايد منتشر

ي دولتي خود به عنـوان  ها شركتدر عين انجام وظايف محوله براي واگذاري سهام  ودهد  مي هارائ
تا از اين رهگذر نسبت به عرضه و فروش سهام خـود  . كند مي نيز عمليك شركت مادر تخصصي 

  .نمايدي دولتي نيز اقدام ها شركتدر 
سهام در مجمـع عمـومي   در قانون برنامه سوم به عنوان نماينده صاحب  1شركت مادر تخصصي

ي دولتي موجـود از بدنـه   ها شركتشدن  اين به مفهوم جدا. كند مي ي دولتي ايفاي نقشها شركت
محورهـاي عمـده بـراي تـدوين     . ي مـادر تخصصـي اسـت   هـا  شـركت دولت و سـاماندهي آنهـا در   

هيئـت وزيـران پـس از     21/1/1381ي مادر تخصصي در تصويب نامـه مـورخ   ها شركتاساسنــامه 
 20/5/1380برمبناي تصويب نامه پيش گفته و نيز تصويب نامه مـورخ  . يب ابلاغ گرديده استتصو

ي مـذكور داراي  هـا  شـركت برخـي  . شـد  مـي  بايسـت تشـكيل   مي شركت مادر تخصصي 70حدود 
. ي زيرمجموعـه انـد  هـا  شـركت ي دولتـي هسـتند و برخـي نيـز فاقـد      هـا  شـركت زيرمجموعه اي از 

ي خود را حداكثر ظرف سـه مـاه   ها فعاليتدند سهام مرتبط با ي مادر تخصصي مكلف شها شركت
دريافت و ضمن ثبت آنها در دفاتر خود مراتب را بـه سـازمان مـديريت و برنامـه      ها شركتاز ساير 
  .و سازمان خصوصي سازي اعلام كنند )سابق(ريزي

ا سازمان خصوصي سازي با دريافـت وكالتنامـه از شـركت مـادر تخصصـي سـهام ارائـه شـده ر        
درآمـد  % 50. رسـاند  مي حسب مورد در بورس اوراق بهادار و يا ازطريق برگزاري مزايده به فروش

پس از واريز به خزانـه بـه حسـاب شـركت مـادر تخصصـي ذيـربط         ها شركتناشي از فروش سهام 
  .گردد مي منتقل

سـال  در تـاريخ اول خردادمـاه    قـانون اساسـي   44برنامه خصوصي سازي در ايران با ابلاغ اصل 
هـاي   وارد دور تازه اي شده است و كارشناسان معتقدند اين امـر باعـث فـراهم آمـدن زمينـه      ،1384
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  .قانوني براي خصوصي سازي شده و باعث جهشي در روند خصوصي سازي در ايران خواهد شد
  

  با استفاده از آمار استنباطيها  تحليل داده -6

  نقدينگيي نسبت ها: 6-1
 :نسبت جاري -الف

ي انتخاب شده، افزايش داشـته  شركت هاشركت از  14بت دو سال پس از واگذاري در اين نس
دو سـال  (نمـره پـس آزمـون   و شركت كاهش يافته است  16و در دو شركت بدون تغيير مانده و در

حـال معنـي داري آمـاري ايـن     .اسـت ) سـال واگـذاري  (تر از پيش آزمـون   بزرگ) بعد از واگذاري
  .كنيم تفاوت را آزمون مي

دارد كـه   مي راي تحليل آماري تفاوت نسبت هاي پيش آزمون و پس آزمون، فرضيه صفر بيانب
و فرضـيه پـژوهش    هاي نمره هاي پيش آزمون و پس آزمون وجـود نـدارد   هيچ تفاوتي بين ميانگين

دارد كـه نمـره پـس آزمـون از نمـره پـيش        يك فرضيه يك دامنه و جهت دار است؛ چون بيان مـي 
  . آزمون بالاتر است

درصد مقدار بحرانـي جـدول    95و سطح اطمينان اتخاذ شده ) n-1( 31با توجه به درجه آزادي 
  .است 711/1براي آزمون يك دامنه فوق 

  
H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest > µpretest 

 

  
ــدار    ــه مق ــا ك ــ tاز آنج ــده  هب ــت آم ــدول (دس ــميمه 1ج ــي   كوچــك )ض ــدار بحران ــر از مق  ت

را كه بيـان   H1توان فرض  نمي بنابراين؛ توان فرضيه صفر را رد نمود نمي) 439/1 >711/1(باشد مي
  . تر است تاييد نمود دارد ميانگين نمره پس آزمون از پيش آزمون بزرگ مي

  
 نسبت سريع-ب

ي انتخاب شده، افزايش داشـته  شركت هاشركت از  17اين نسبت دو سال پس از واگذاري در 
  . شركت كاهش يافته است 14ير مانده و درو در يك شركت بدون تغي
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سـال  (تر از پيش آزمـون   كوچك) دو سال بعد از واگذاري(براي اين شاخص نمره پس آزمون
  .كنيم مي حال براي آزمون معني داري اين فرضيه از آزمون آماري استفاده. است) واگذاري

  .باشد مي 711/1درصد  95و مقدار بحراني در سطح اطمينان  31در اينجا نيز درجه آزادي 
  

H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest < µpretest 
ــدار    ــه مق ــا ك ــ tاز آنج ــده  هب ــت آم ــدول (دس ــميمه 2ج ــي   كوچــك )ض ــدار بحران ــر از مق  ت

را كه بيـان   H1توان فرض  نمي بنابراين؛ توان فرضيه صفر را رد نمود نمي) 129/0 >711/1(باشد مي
  . تر است تاييد نمود زمون از پيش آزمون كوچكنمره پس آدارد ميانگين  مي

دسـت آمـده از تحليـل آمـاري نسـبت هـاي نقـدينگي دو سـال پـس از واگـذاري            طبق نتايج به
ها به بخش خصوصي افزايش معني داري نيافته اسـت، بنـابراين فرضـية اول پـژوهش مـورد       شركت

  .گيرد تاييد قرار نمي
  

  نسبت هاي فعاليت -6-2
  :نسبت گردش دارايي ها -الف

ي انتخاب شده، افزايش داشـته  شركت هاشركت از  17اين نسبت دو سال پس از واگذاري در 
  . شركت كاهش يافته است 14و در يك شركت بدون تغيير مانده و در

از پيش آزمـون   تر بزرگ) دو سال بعد از واگذاري(ميانگين نمره پس آزمونبراي اين شاخص 
درصـد   95و مقدار بحراني در سـطح اطمينـان    31در اينجا نيز درجه آزادي . است )سال واگذاري(

  .باشد مي 711/1
H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest > µpretest 

 
ــدار    ــه مق ــا ك ــ tاز آنج ــده  هب ــت آم ــدول (دس ــميمه 3ج ــي   كوچــك )ض ــدار بحران ــر از مق  ت

را كه بيـان   H1توان فرض  نمي بنابراين؛ مودتوان فرضيه صفر را رد ن نمي) 840/0 >711/1(باشد مي
  . دارد ميانگين نمره پس آزمون از پيش آزمون بالاتر است تاييد نمود مي
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  :نسبت گردش دارايي هاي ثابت-ب
ي انتخاب شده، افزايش داشـته  شركت هاشركت از  18اين نسبت دو سال پس از واگذاري در 
  . ت كاهش يافته استشرك 13و در يك شركت بدون تغيير مانده و در

تـر از پـيش    كوچـك ) دو سـال بعـد از واگـذاري   (ميانگين نمره پـس آزمـون  براي اين شاخص 
 حال براي آزمون معني داري اين فرضـيه از آزمـون آمـاري اسـتفاده    . است) سال واگذاري(آزمون 

  .كنيم مي
  .باشد مي 711/1درصد  95و مقدار بحراني در سطح اطمينان  31در اينجا نيز درجه آزادي  

H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest < µpretest 

 
ــدار    ــه مق ــا ك ــ tاز آنج ــده  هب ــت آم ــدول (دس ــميمه 4ج ــي   كوچــك )ض ــدار بحران ــر از مق  ت

را كه بيـان   H1توان فرض  نمي بنابراين؛ توان فرضيه صفر را رد نمود نمي )401/1 >711/1(باشد مي
 .ش آزمون بالاتر است تاييد نموددارد ميانگين نمره پس آزمون از پي مي

  
  :دفعات گردش موجودي كالا -ج

ي انتخاب شده، افزايش داشـته  شركت هاشركت از  19اين نسبت دو سال پس از واگذاري در 
  . شركت كاهش يافته است 13و در

سـال  (تر از پيش آزمـون   كوچك) دو سال بعد از واگذاري(نمره پس آزمون براي اين شاخص
  .كنيم مي حال براي آزمون معني داري اين فرضيه از آزمون آماري استفاده .است) واگذاري

  .باشد مي 711/1درصد  95و مقدار بحراني در سطح اطمينان  31درجه آزادي 
  

H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest < µpretest 

 
 >750/1(اشـد ب مـي  بحرانـي  تـراز مقـدار   بـزرگ  )5جـدول  (دسـت آمـده    هب tآنجا كه مقدار  زا
و اين به اين معنا است كه اين شـاخص پـس از واگـذاري بـه مقـدار       شود مي رد H0فرض ) 711/1

  .معني داري كاهش يافته است
ها  دست آمده از تحليل آماري نسبت هاي فعاليت دو سال پس از واگذاري شركت طبق نتايج به
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دوم پـژوهش مـورد تاييـد قـرار      به بخش خصوصي افزايش معني داري نيافته است، بنابراين فرضـية 
  .گيرد نمي

  
  نسبت هاي ساختار سرمايه -6-3

  ها نسبت حقوق صاحبان سهام به كل بدهي -الف
ي انتخاب شده، افزايش داشته، شركت هاشركت از  17اين نسبت دو سال پس از واگذاري در 

  . شركت كاهش يافته است 14شركت بدون تغيير مانده، و در يكدر 
تـر از پـيش آزمـون     كوچـك ) دو سال بعد از واگـذاري (ص نيز نمره پس آزمونبراي اين شاخ

  .كنيم مي براي آزمون معني داري اين فرضيه از آزمون آماري استفاده. است) سال واگذاري(
  .باشد مي 711/1درصد  95و مقدار بحراني در سطح اطمينان  31در اينجا نيز درجه آزادي 

  
H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest < µpretest 

  
 )996/0 >711/1(باشـد  مـي  تر از مقدار بحرانـي  كوچك  )6جدول (دست آمده هب tمقدار چون 

دارد ميانگين نمـره پـس    را كه بيان مي H1توان فرض  نمي بنابراين؛ توان فرضيه صفر را رد نمود نمي
  .آزمون از پيش آزمون كوچكتر است تاييد نمود

  
  :ها  سهام به كل دارايي نسبت حقوق صاحبان -ب

ي انتخـاب شـده، افـزايش    شـركت هـا  شـركت از   14اين نسبت دو سـال پـس از واگـذاري در    
  . شركت كاهش يافته است 18داشته،و در 

سـال  (تـر از پـيش آزمـون     گبزر) دو سال بعد از واگذاري(نمره پس آزمونبراي اين شاخص 
درصـد   95دار بحرانـي در سـطح اطمينـان    و مق ـ 31در اينجـا نيـز درجـه آزادي     . ستا)  واگذاري

  .باشد مي 711/1
  

H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest > µpretest 
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 >711/1(باشـد  مـي  تر از مقدار بحراني كوچك )7جدول (دست آمده هب tمقدار چون 

را كـه بيـان    H1تـوان فـرض    نمـي  بنـابراين ؛ توان فرضيه صفر را رد نمـود  نمي )138/1
  .نمره پس آزمون از پيش آزمون بالاتر است تاييد نموددارد  مي

  
  به كل دارايي هاها  نسبت كل بدهي -ج

ي انتخـاب شـده، كـاهش    شـركت هـا  شـركت از   17اين نسبت دو سـال پـس از واگـذاري در    
  . شركت افزايش يافته است 14يافته،در يك شركت بدون تغيير مانده،و در 

) دو سـال بعـد از واگـذاري   (نمـره پـس آزمـون   هـا   بـه كـل دارايـي   هـا   براي شاخص كل بدهي
  . است) سال واگذاري(تر از پيش آزمون  كوچك

بـا   711/1درصد  95و مقدار بحراني در سطح اطمينان  31آزمون معني داري را با درجه آزادي 
  :دهيم مي فروض زير انجام

  
H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest < µpretest 

  
 )163/0 >711/1(باشـد  مـي  تر از مقـدار بحرانـي   كوچك )8جدول (دست آمده هب tمقدار چون 

دارد نمره پس آزمون از  را كه بيان مي H1توان فرض  نمي بنابراين؛ توان فرضيه صفر را رد نمود نمي
  .تر است تاييد نمود پيش آزمون كوچك

پـس از واگـذاري    دست آمده از تحليل آماري نسبت هاي ساختار سرمايه دو سـال  طبق نتايج به
ها به بخش خصوصي افزايش معني داري نيافته است، بنابراين فرضـية سـوم پـژوهش مـورد      شركت

  .گيرد تاييد قرار نمي
  

  ي سود آورينسبت ها: 4 -6
   نسبت سود عملياتي -الف

ي انتخـاب شـده، افـزايش    شـركت هـا  شـركت از   15اين نسبت دو سـال پـس از واگـذاري در    
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ميـانگين نمـره پـس     وشركت كـاهش يافتـه اسـت     16ن تغيير مانده،و در يافته،در يك شركت بدو
  . است) سال واگذاري(تر از پيش آزمون  كوچك اين شاخص )دو سال بعد از واگذاري(آزمون

  .باشد مي 711/1درصد  95و مقدار بحراني در سطح اطمينان  31در اينجا نيز درجه آزادي 
  

H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest< µpretest 

  
) 707/0 >711/1(باشـد   مـي  تر از مقدار بحرانـي  كوچك) 9جدول (دست آمده هب tمقدار چون 
دارد نمـره پـس    را كه بيـان مـي   H1توان فرض  نمي بنابراين؛ توان فرضيه صفر را رد نمود نمي

  .آزمون از پيش آزمون بالاتر است تاييد نمود
  

  نسبت بازده فروش -ب
ي انتخاب شده، افزايش يافتـه،  شركت هاشركت از  16پس از واگذاري در اين نسبت دو سال 

براي ايـن   )دو سال بعد از واگذاري(ميانگين نمره پس آزمون وشركت كاهش يافته است  16و در 
  . است) سال واگذاري(تر از پيش آزمون  كوچك شاخص

  .باشد مي 711/1د درص 95و مقدار بحراني در سطح اطمينان  31در اينجا نيز درجه آزادي 
  

H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest < µpretest 

  
 )846/0 >711/1(باشـد  مـي  تر از مقدار بحراني كوچك )10جدول (دست آمده هب tمقدار چون 

دارد نمره پس آزمون از  را كه بيان مي H1توان فرض  نمي بنابراين؛ توان فرضيه صفر را رد نمود نمي
  .تر است تاييد نمود پيش آزمون كوچك

  
  :نسبت بازده دارايي ها -ج

ي انتخاب شده، افزايش يافتـه،  شركت هاشركت از  12اين نسبت دو سال پس از واگذاري در 
ميـانگين  بـراي ايـن شـاخص    . شركت كاهش يافته است 19در يك شركت بدون تغيير مانده،و در 
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  . است) سال واگذاري(آزمون تر از پيش  بزرگ) دو سال بعد از واگذاري(نمره پس آزمون
   .باشد مي 711/1درصد  95و مقدار بحراني در سطح اطمينان  31در اينجا نيز درجه آزادي 

  
H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest > µpretest 

  
 )036/0 >711/1(باشـد  مـي  تر از مقدار بحراني كوچك )11جدول (دست آمده هب tمقدار چون 

دارد نمره پس آزمون از  را كه بيان مي H1توان فرض  نمي بنابراين؛ فر را رد نمودتوان فرضيه ص نمي
  .پيش آزمون بالاتر است تاييد نمود

  
   نسبت حاشيه سود -د

ي انتخاب شده، افزايش يافتـه،  شركت هاشركت از  13اين نسبت دو سال پس از واگذاري در 
و همچنين براي ايـن شـاخص    فته استشركت كاهش يا 18در يك شركت بدون تغيير مانده،و در 

  . است) سال واگذاري(تر از پيش آزمون  بزرگ) دو سال بعد از واگذاري(ميانگين نمره پس آزمون
  .باشد مي 711/1درصد  95و مقدار بحراني در سطح اطمينان  31در اينجا نيز درجه آزادي 

  
H0 : µposttest = µpretest 
H1 : µposttest > µpretest 

  
 )093/1 >711/1(باشـد  مـي  تر از مقدار بحراني كوچك )12جدول (دست آمده هب tقدار مچون 

دارد نمره پس آزمون از  را كه بيان مي H1توان فرض  نمي بنابراين؛ توان فرضيه صفر را رد نمود نمي
  .پيش آزمون بالاتر است تاييد نمود

سـال پـس از واگـذاري    دست آمده از تحليـل آمـاري نسـبت هـاي سـودآوري دو       طبق نتايج به
ها به بخش خصوصي افزايش معني داري نيافته است؛ بنابراين فرضية چهارم پژوهش مـورد   شركت

  .گيرد تاييد قرار نمي
كه در تحليل هاي آماري مشاهده شد هيچ يك از نسبت هاي مالي بررسـي شـده در   طور  ههمان

فـزايش معنـي داري را   شركت هاي واگذار شده به بخش خصوصـي، دو سـال پـس از واگـذاري ا    
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  .دهد نسبت به سال واگذاري نشان نمي
  

  

  نتيجه گيري -7
ي مزبور كه در قالب نسبت هاي مالي صورت شركت هاعملياتي  و نتايج حاصل از تحليل مالي

  :هاي پس از واگذاري دهد كه طي سال مي نشان ،گرفته است
شـركت از   14ذاري در در گروه نسبت هاي نقدينگي، نسبت جـاري دو سـال پـس از واگ ـ    -1

شركت كاهش  16شركت هاي انتخاب شده، افزايش داشته و در دو شركت بدون تغيير مانده و در 
شـركت از شـركت هـاي     17در حالي كه نسـبت سـريع دو سـال پـس از واگـذاري در      . يافته است

. ستشركت كاهش يافته ا 14انتخاب شده، افزايش داشته و در يك شركت بدون تغيير مانده و در
  .كند نمي تحليل آماري افزايش معني داري را  در اين دو شاخص تاييد

در گروه نسبت هاي فعاليت، هر سـه نسـبت دو سـال پـس از واگـذاري در حـدود نيمـي از         -2
شركت هاي انتخاب شده، افزايش داشته و تحليل آمـاري هـم افـزايش معنـي داري را در شـاخص      

همچنـين در مـورد   . كنـد  نمـي  ش دارايي هاي ثابت تاييدو نسبت گردها  هاي نسبت گردش دارايي
  . كند نمي نسبت دفعات گردش موجودي كالا، تحليل آماري كاهش معني داري را رد

كه در اين گروه نسبت حقوق صاحبان سهام بـه   است گروه سوم نسبت هاي ساختار سرمايه -3
شـركت از   17واگـذاري در   دو سـال پـس از  هـا   بـه كـل دارايـي   ها  و نسبت كل بدهيها  كل بدهي

شـركت   14شركت هاي انتخاب شده، افـزايش داشـته، در يـك شـركت بـدون تغييـر مانـده، و در       
شـركت از   14نيـز در  هـا   در مورد نسبت حقوق صـاحبان سـهام بـه كـل دارايـي     . كاهش يافته است

زايش تحليل آماري اف. شركت كاهش يافته است 18شركت هاي انتخاب شده، افزايش داشته،و در 
  .كند نمي تاييدها  معني داري را در اين شاخص

نسـبت سـود   باشد كه در گروه مذكور  مي آخرين گروه بررسي شده نسبت هاي سودآوري -4
دو سال پـس از واگـذاري در نيمـي از شـركت هـاي انتخـاب شـده،         نسبت بازده فروشو  عملياتي

دو سـال پـس از واگـذاري در     شيه سـود حاو ها  بازده داراييافزايش يافته، در حالي كه نسبت هاي 
تحليل آماري افزايش معنـي داري را در ايـن   . نيمي از شركت هاي انتخاب شده، كاهش يافته است

  .كند نمي تاييدها  شاخص
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شـركت انتخـاب شـده بـه بخـش خصوصـي و مقايسـه         32عمـل آمـده در بـين    ه طبق تحقيق ب ـ
بـا انجـام آزمـون فـرض مشـخص شـد        ،در سال واگذاري با دو سـال پـس از واگـذاري   ها  شاخص

، بنـابراين . نيسـت  جزئـي بـوده و از لحـاظ آمـاري معنـي دار     هـا   تغييرات صورت گرفته در شـركت 
ي واگـذار شـده بـه بخـش     شركت هابه عنوان نمونه اي از (ها  شركتتوان گفت واگذاري اين  مي

ي سياسـت  باعث تغيير معنـاداري در شـاخص هـاي عملكـرد آنهـا نشـده اسـت و اجـرا        ) خصوصي
خصوصي سازي توجه بيشتر مسئولان به وضع قوانين و مقررات لازم و مهيا سـاختن شـرايط و زيـر    

هاي لازم براي امر خصوصي سازي و همچنين استفاده از تجارب كشـورهاي موفـق در ايـن     ساخت
  .طلبد مي زمينه را

  
  پيشنهادهاي سياستي -8

ه يكي از عوامل عمده در موفقيـت آنهـا   بر اساس نكات حاصل از تجربه كشورهاي مورد مطالع
باشـد كـه    ها در اكثر بخش هاي اقتصـادي مـي   در امر خصوصي سازي، گستردگي برنامه واگذاري

  .باشد ترين عامل در افزايش كارايي اقتصاد است مي اين خود باعث افزايش رقابت كه مهم
فـق در ايـن امـر    برخي از عواملي كه موجب موفقيت فرآيند خصوصي سازي در كشورهاي مو

  :شده است عبارتند از
  تشكيل سازمان متولي خصوصي سازي؛ -1
 تنظيم و تدوين قوانين و مقررات اجرايي هماهنگ و همسو؛ -2
 صورت شفاف؛ انتشار اطلاعات به -3
 هاي تعديل اقتصادي و آزادسازي در همه بخش هاي اقتصاد، انجام سياست -4
ست خصوصي سازي بين مسـئولين و جنـاح   تعهد كامل سياسي و توافق لازم در قبال انجام سيا -5

 هاي سياسي؛
 ارزيابي دقيق توان كارآفريني و مالي و مديريتي خريداران؛ -6
 تدريجي و آرام اجرا نمودن خصوصي سازي؛ -7
  . ها بعد از واگذاري برنامه حمايتي و نظارتي دولت براي شركت -8

  :گردد ئه ميبراي اجراي سياست خصوصي سازي در ايران پيشنهادهاي زير اراهمچنين 
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و فـراهم   برنامـه زمانبنـدي  ، ي تدريجي در خصوصي سازي همراه با عزم جـدي ياتخاذ الگو -1
  ؛آوردن مقدمات

ده دولتي از طريق بورس به بخش هاي كوچك و متوسط سود سهام كارگاهواگذاري سريع  -2
 ؛در مرحله اول خصوصي خصوصي

 500بـيش از  هاي  بنگاهساختاري در  تشكيل نهادي مسئول براي طراحي و اعمال اصلاحات -3
  ؛نفر كاركن دولتي و آماده سازي آنها براي خصوصي سازي

ي غيـر مـرتبط   هـا  فعاليتبزرگ صنعت با واگذاري هاي  بنگاهانجام اصلاحات ساختاري در  -4
مختلف و فعاليت هر كدام از اين اجـزاء   ياصلي در مرحله اول و سپس تقسيم فعاليت بنگاه به اجزا

  ؛تجاري در مرحله دومهاي  قالب يك بنگاه با انگيزهدر 
تاكيد بر شيوه واگذاري از طريق بورس به جهت وجـود فضـاي شـفاف و رقـابتي و امكـان       -5

  ؛دسترسي يكسان و همزمان به اطلاعات در فرآيند خصوصي سازي
  ايجاد تعهد جامع سياسي ميان مسئولان اصلي كشور نسبت به امر خصوصي سازي؛ -6
هـا و آيـين    ايجاد ارتباط بين قوانين و مقررات خصوصي سازي و تهيه و تنظيم دسـتورالعمل  -7

  نامه هاي اجرايي هماهنگ و همسو؛
  هاي تعديل اقتصادي و آزادسازي در همه بخش هاي اقتصاد؛ انجام سياست -8
عمليات،  هاي واگذار شده جهت اطمينان از ادامه ها و شركت كنترل و نظارت بر رفتار بنگاه -9

؛ زيـرا فراينـد خصوصـي سـازي تنهـا در واگـذاري سـهام         حفظ اشتغال و سرمايه گـذاري در آنهـا  
شود، بلكه هدف افزايش كـارايي اسـت و دولـت بايـد از      ها و موسسات دولتي خلاصه نمي شركت

طريق مكانيزم نظارتي خود بعد از خصوصي سازي از حصول اين نتيجه اطمينان حاصل نمايـد و در  
  ت لزوم به حمايت و نظارت واحدهاي واگذار شده بپردازد؛صور

؛ هاي دولتـي  مديريتي و كار آفريني خريداران شركت –مطالعه و ارزيابي دقيق توان مالي  -10
مورد نظر بـراي  هاي  برنامه، توليديهاي  فعاليتلازم است در خصوصي سازي سابقه  ارتباطدر اين 

  .دقيق صورت پذيردهاي  ات و ارزيابيمطالع... در آينده وها  شركتاداره 
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