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شده به بخش  انتظار بهبود عملکرد صنایع دولتی واگذار

 حقیقت یا افسانه؟: خصوصی
 
 *نقی مصلح شیرازی علی

 **شرف مرجان قائد
 

 چکیده
های دولتی، پس از تصویب قانون  دولت جمهوری اسلامی ایران به منظور بهبود عملکرد شرکت

، تصمیم گرفت 1368ه عبارتی از سال  اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی کشور، بی  اول توسعهی برنامه
شده برای  های انتخاب  روش هیئت وزیرانی در مصوبه. های دولتی را واگذار نماید سهام شرکت

 ز اهمیتی حای نکته. ریزی شده است  برنامهها  غالباً از طریق انتقال مالکیت شرکتسازی خصوصی
اقتصادی و صرفاً  ل غیری بنابر دلاقریباًاولویت روش واگذاری است که تانتخاب روش بورس به عنوان 

 انتظار کاز نظر تئوری . در نظر گرفته شده است1346بازار بورس در ایران از سال به دلیل وجود 
 بسیاری از تحقیقات تجربی خارجی اما بهبود یابد؛ ها پس از خصوصی شدن  عملکرد شرکترود می

نتایج . اند ی، نتایج متناقضی را گزارش کردهساز ها بعد از خصوصی در مورد تغییر عملکرد شرکت
دست آمده از مطالعات پیشین و عدم انجام تحقیق تجربی جامع در ایران، ضرورت ه متناقض ب

این تحقیق با  .سازد  آشکار می را در ایران بیش از پیشسازی تحقیق در مورد بررسی اثرات خصوصی
های  عملیاتی شرکت/اق بهادار بر عملکرد مالیسازی از طریق بورس اور هدف ارزیابی تأثیر خصوصی

عملیاتی سه سال قبل و سه سال بعد از / عملکرد مالیدر این تحقیق .شده انجام شد دولتی واگذار
از طریق  1386  تا1368 های  سالی ها در فاصله از سهام آن% 50 شرکت، که حداقل 42واگذاریِ 

  نتایج این تحقیق نشان داد.لعه و بررسی قرار گرفت مورد مطا،بورس اوراق بهادار واگذار شده است
، تأثیر قابل شود وری نیروی کار می واگذاری سهام، هرچند تا حدودی باعث بهبود سودآوری و بهره

های  های شرکت وری سرمایه و گردش مجموع دارایی وری کل عوامل، بهره ای بر بهره ملاحظه
 .شده ندارد واگذار
 وری کل عوامل، شاخص دیویژیا ازی، بورس اوراق بهادار، بهرهس خصوصی:  کلیدیمفاهیم

                                                 
 دانشیار بخش مدیریت دانشگاه شیراز *

 کارشناس ارشد مدیریت صنعتی دانشگاه شیراز **
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 مقدمه
ها در اقتصاد به حدی افزایش یافت که دولت در   دخالت دولتپس از جنگ جهانی دوم

های اجرایی خود  ای، از طریق اهرم اغلب اقتصادهای آزاد و مختلط مشابه اقتصاد برنامه
 با آغاز که تا این). 20. ، ص1382کمیجانی، (  نقش فعالی به خود گرفت)های دولتی بنگاه(

های اقتصادی جهان غرب زمینه را برای طرح انتقادات و   مشکلات و ناکامی1970ی  دهه
های پس از  طی سال.  به دخالت دولت در مسائل اقتصادی فراهم ساختشک و تردید نسبت

ی دولتی و انحصارات ها  شرکتی جنگ جهانی دوم، کشورهای اروپایی تجارب کاملی از اداره
شد،  های دولتی خلاصه می حاصل این تجارب که در عدم کارایی شرکت. دست آورنده ملی ب

  و بازگشت به مکانیزم بازار تبدیل شود1 شعار ملی کردن به ضد ملی کردنباعث شد

 دخالت در مورد  مجادلات نظری در محافل علمیبدین ترتیب ).190. ، ص1373متوسلی، (
گیران اجرایی و سیاسی کشورها نسبت به تخصیص  قاعد شدن مدیران و تصمیمدولت و مت

بهینه و ناکارآمد منابع تولید در اثر گسترش حجم دولت و بروز اختلالات در ابعاد مختلف  غیر
تر نمود و بار دیگر   جدیی دخالت دولت در سهم و اندازهرا  بازنگری ی اقتصادی، فکر و ایده

سرانجام در پایان . های رقیب برباید انست گوی سبقت را از تئوریهای کلاسیک تو تئوری
 انگلستان و در پی آن در سایر کشورهای صنعتی  در1980ی   و آغاز دهه1970 ی دهه

 حجم کاهشسازی و   کشورهای در حال توسعه، بحث سیاست خصوصیبرخییافته و  توسعه
اوج توجه به این . توجه قرار گرفت به طور جدی مورد لاتدخالت دولت به منظور رفع اختلا

 .بودزمان با شکست امپراتوری سوسیالیستی  موضوع در میان کشورهای در حال توسعه، هم
 زمینه و سالاری خود های دولت کشورهای سوسیالیستی با کنار گذاشتن شعارها و سیاست

سوی  را از  از یک سو و میدان دادن به بخش خصوصی را کاهش دخالت دولتی انگیزه
 یکی از سازی سیاست خصوصی 1980ی  از اواسط دهه  فراهم آوردند و بدین ترتیبدیگر
کمیجانی، ( تلقی شد های تعدیل اقتصادی در کشورهای در حال توسعه ترین سیاست مهم

 ).21. ، ص1382
های   عملکرد شرکتی  چندین سالهی  با توجه به تجربهدولت جمهوری اسلامی ایران نیز

 در بخش خصوصی ایجاد و هایی که قبلاً  شرکتی تصاد کشور و تجربیات ادارهدولتی در اق
 ی دهی شده بودند و لزوم ایجاد شرایط لازم جهت خیزش سریع به سمت توسعه سازمان

های موجود  سازی استفاده از منابع ملی، فرصت اقتصادی و اجتماعی جامعه و در راستای بهینه
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های دولتی، عدم   با اجرای سیاست واگذاری شرکتهای جامعه، تصمیم گرفت و دارایی
ها و نیروهای  گری خود، از فرصت های گذشته را جبران نماید و با کاهش حجم تصدی کارایی

 ).193. ، ص1382 کمیجانی،(تری استفاده نماید  موجود به نحو مطلوب
آوری در  دهای سو بازار و آزادی عمل دادن به اهرم  بازگشت مجدد به سازوکارتردید بی
 این اماتواند در جهت رفع اختلالات گذشته مؤثر واقع شود،  های اقتصادی می گیری تصمیم

شده   سنجیده و مدیریت آن باید به صورتی کاملاًمرتبط باها و تحولات  انتقال و دگرگونی
سازی بسیار ظریف و  که مرز بین موفقیت و شکست سیاست خصوصی ، چراصورت گیرد

ن این سیاست نسبت به نتایج آن بسیار ان و مخالفاشاید به همین لحاظ موافقشکننده است و 
ها و  سازی، شرکت یند خصوصیاعملکرد عناصر فعال در مدیریت فر. حساس و نگرانند

از .. .ها، دولت و  نفع، صاحبان شرکت های ذی شده برای واگذاری، گروه های انتخاب فعالیت
 در اتخاذ سیاست گردد می این مشخصات منجر می و تماحساسیت بسیار برخوردار است

 سازی بسیار یند خصوصیاها و تدارک الزامات اجرایی فر سازی، طراحی مکانیزم خصوصی
 و سازد می نامناسب، ساختار فعالیتی را متلاشی هرگونه اشتباه یا اقدام. سنجیده عمل شود

کمیجانی، (اد خواهد گذاشت  اقتصی ناپذیری بر پیکره های جبران  اثرات و زیانامدها،پی
 ).192. ، ص1382

های اقتصادی و راهبرد  ها، برنامه سازی در هر کشور با توجه به سیاست اهداف خصوصی
 اند،  اقتصادی در کشورها متفاوتهای چون راهبردها و برنامه. گردد  مشخص میکلی جامعه

و در هر مورد ممکن سازی نیز در هر کشور به دنبال اهداف خاصی است  در نتیجه خصوصی
یافته،  در کشورهای صنعتی پیشرفته و توسعه. درخی از اهداف در اولویت قرار گیراست ب

سازی به دنبال اهدافی مانند افزایش کارایی، کسب درآمد و کاهش بار مالی  یند خصوصیافر
در حالی که در کشورهای در حال توسعه با توجه به مشکلات و شرایط . استدولت 
به مشکلات و باید تری است و  سازی به دنبال اهداف وسیع یافتگی، خصوصین توسعه
سازی در   خصوصیبه طوری که). 50. ، ص1382، کمیجانی(ی بیشتری پاسخ دهد تنگناها

های دولتی و اقدامی جهت   فعالیتی  نسبت به گسترش حوزهی واکنشلاین کشورها در اص
در کشورهای در  ).196. ، ص1373متوسلی،  ( اقتصادی استی یند توسعهاایجاد شتاب در فر

ها، کاهش   بهینه از منابع مالی شرکتی حال توسعه، افزایش کارایی تخصیص منابع، استفاده
بخش بازار،  سامان حجم دخالت دولت در اقتصاد، سپردن تخصیص منابع به مکانیزم خود

های  گذاری ن برای سرمایهمقابله با نقدینگی سرگردان در اقتصاد، ایجاد فضای رقابتی و ام
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 سرمایه و تکنولوژی خارجی و نهایتاًبلندمدت، دستیابی به فنون جدید مدیریت، دسترسی به 
کند  سازی دنبال می هایی هستند که خصوصی ترین هدف توزیع ثروت و درآمد از مهم

 ).50. ، ص1382، کمیجانی(
یافته  در کشورهای توسعهسازی  ترین اهداف خصوصی طور که بیان شد یکی از مهم همان

وری در جامعه  بهره .است منابع ملی ی وری و تخصیص بهینه و در حال توسعه بهبود بهره
های تولیدی، اجتماعی و خدماتی از یک نظام مناسب  شود که تمامی بخش زمانی محقق می

 سبب ایجاد ها تواند با هموار کردن راه گذار می  نظام قانون معمولاً .وری استفاده کنند بهره
وری سازمان  وری ملی و همچنین بهره  تغییرات ساختاری جامعه بر بهره چراکهوری شود بهره

که تغییر ساختار،   یعنی همان طوری،طرفه خواهد بود مدت دو این تغییرات در بلند. مؤثر است
مچنین تواند موجب تعدیل ساختار و ه وری نیز می  بهره،دهد وری را تحت تأثیر قرار می بهره

تواند  عامل دیگری که می). 187. ، ص1381 طاهری،( اقتصادی و اجتماعی شود ی توسعه
اکثر مدیران . وری سازمان را تحت تأثیر قرار دهد، رقابت صنعتی است وری ملی و بهره بهره

 های خویش و همچنین اروپایی، حضور در بازارهای رقابتی را فرصتی برای بروز توانایی
 .دانند های مختلف طراحی، تولید و فروش می نهنوآوری در زمی

ریزی،  یند بودجها ساختاری و تشکیلاتی، فرمختلف از جمله موانع سیاسی،وجود موانع 
پرداخت نامناسب و نبودن  وجود قوانین و مقررات دست و پاگیر، نبودن اختیارات کافی، نظام

از عقاید نوین و ابتکار و خلاقیت  فعالیت در کارکنان، نبودن فضای مناسب برای ابری انگیزه
 سد وری به بهرهرا های دولتی  کاری، که راه رسیدن سازمان گیری فرهنگ کم در کار و شکل

وری   سطح بهرهیترین راهکار جهت ارتقا سازی، به عنوان مهم  خصوصید، سبب شدکن می
ن سیاستی مؤثر سازی به عنوا  خصوصیی اخیر در دهه .های دولتی مد نظر قرار گیرد سازمان

یافته و در حال توسعه مطرح شده  در افزایش کارایی اقتصاد ملی در اغلب کشورهای توسعه
 ).111. ، ص1991 ویکرز و یارو،(است 

 با دخالت دولت در اقتصاد، به علت اختصاص یافتن بخش بخشی از مخالفت آدام اسمیت
نات  کاهش امکای این امر  نتیجهاز نظر وی. تولیدی است مهمی از درآمد ملی به اشتغال غیر

  رزاقی،( کشور است ی  برای رشد و توسعهبرای اشتغال مولد و در نهایت کاهش امکانات
ملل بزرگ  «کند که  به صراحت بیان می، ثروت ملل، در کتاب خوداسمیت). 13. ، ص1376

 و افتند؛ ولی با اسراف کاری بخش خصوصی به دریوزگی نمی هرگز از ولخرجی و خلاف
به اعتقاد آدام اسمیت افراد  .»شوند لتی اغلب به گدایی و فقر دچار میپاش بخش دو و ریخت
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 ولی در شرایط وجود رقابت در بازار این دهند، در پی منافع شخصی خود واکنش نشان می
در چنین شرایطی هر . شود می  و در نهایت به نفع جامعه تمامخورد میدیگر گره  منافع با یک

تولیدات  تر و کیفیت بهتر برای ای برای جلب مشتری از قیمت ارزان کننده نده و توزیعکن تولید
 هر به طوری که. حاکم استکننده بر بازار  کند و تقاضا و کالاهای خویش استفاده می

 تولید بالاتر، در شرایط تولید مازاد بر مصرف، محکوم به ورشکستگی ی کننده با هزینه تولید
 ).15. ، ص1376 رزاقی،(است 

غییر فضای های اقتصادی دولت، ت ها و بنگاه سازی شرکت در یک تعریف کلی، خصوصی
 که در عین حفظ بافت اصلی فعالیت است به نحوی یا شرکت دولتی حاکم بر فعالیت بنگاه

ای   عملکرد بنگاه به گونهی  و شرایط بازار بر نحوهیابد می فضای مذکور تغییر اًشرکت، صرف
های بخش خصوصی ملاک و معیار اصلی در  ها و مکانیزم  انگیزهکهگذارد  میتأثیر 
 .های اقتصادی بنگاه باشد گیری تصمیم
ها تحقیقات  عملیاتی شرکت/وری و عملکرد مالی سازی بر بهره  تأثیر خصوصیمورددر 

 اب )1994(هامونو، لیو و لوتر  ـ ، گالایس ارلیک.متعددی در کشورهای مختلف انجام شده است
 به 1983 تا 1973های   سالی المللی در فاصله  شرکت هواپیمایی بین23 عملکرد ی مقایسه

 در هش هزینهوری و کا این نتیجه رسیدند که مالکیت خصوصی باعث افزایش رشد بهره
مدت بر  سازی در کوتاه دهد که تأثیر خصوصی نتایج تحقیق نشان می. شود مدت می بلند
تحقیق دیگری در  ).1994 ارلیک و همکاران،(است ا مبهم ه وری و کاهش هزینه بهره
ترین تحقیقات  ترین و جامع سازی، که بدون اغراق یکی از گسترده  خصوصیی زمینه

بورگ  مگینسون، نش و راندن توسط ،ترین متخصصان است  زبدهی گرفته به وسیله صورت
ها  رد مالی و کارایی شرکتدر این تحقیق عملک.  انجام شد،کارشناسان بانک جهانی، )1996(

 61عمکرد مالی و عملیاتی . سازی مورد بررسی قرار گرفت سه سال قبل و بعد از خصوصی
 صنعت که 32و در ) یافته  کشور توسعه12 کشور در حال توسعه و 6( کشور 18شرکت از 

حقیق حاکی از افزایش قابل های این ت یافته. خصوصی شده بودند مورد بررسی قرار گرفت
ارل و  ).1996،  و همکارانمگینسون( گذاری است  سودآوری، کارایی و میزان سرمایهتوجه

شده  های خصوصی سازی بر عملکرد شرکت  به منظور بررسی تأثیر خصوصی)1997(استرن 
 مورد  خصوصی شده بودند1994 تا 1990های   سالی فاصله  که در را شرکت200 در روسیه

های تحت  شده به سه گروه شرکت های خصوصی تحقیق شرکتدر این . مطالعه قرار دادند
لکیت افراد خارج های تحت ما های تحت مالکیت مدیران و شرکت مالکیت کارگران، شرکت
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های با مالکیت کارگری،   در شرکتدهد نتایج این تحقیق نشان می. داز شرکت تقسیم ش
ولی در . استها پایین  ی شرکت مالکیت بر کارای است و تأثیر تغییرتغییرات ساختاری حداقل

های با مالکیت مدیریتی،  داران خارج از شرکت و شرکت های تحت تملک سهام شرکت
همچنین، نتایج این تحقیق حاکی از آن است که . تغییرات ساختاری بسیار مشهود است

 روش نیست بلکهسازی   تنها خصوصی،ز اهمیت استیوری حا چه برای بهبود بهره آن
ترین  یکی از بزرگ .)1997ارل و استرن، (ی نیز اهمیت بسیار فراوان دارد ساز خصوصی

در .  انجام گرفته است)1998 (ستوسازی، توسط بوباکری و ک  خصوصیی تحقیقات در زمینه
 ها عملیاتی آن/ و عملکرد مالیه انتخاب شد کشور در حال توسع21 در شرکت 79این تحقیق 

.  بررسی شد1992  تا1980 زمانی ی  و طی دورهسازی سه سال قبل و بعد از خصوصی
 افزایش ها ها سوددهی آن های تحقیق بیانگر آن است که با خصوصی شدن شرکت یافته

ها   از مدیران شرکتدید خواهان حداکثر شدن سود هستند،جا که مالکان ج از آن. یافته است
دهد  ل نتایج تحقیق نشان میدر هر حا. انتظار دارند تأکید بیشتری بر سودآوری داشته باشند

 یعنی رشدی معادل ،افزایش یافته% 11به % 9/4که پس از خصوصی شدن بازده فروش از 
 که در این تحقیق افزایش سودآوری حاکی از افزایش  جالب آنی نکته. داشته است% 24

ی، مالی ها منابع انسان  شرکتد مالکان جدید بر سود باعث شدهزیرا تأکی. کارایی نیز بوده است
ست، وبوباکری و ک(برداری قرار دهند  آوری را به نحو کارآمدتری مورد بهره و منابع فن

1998(. 
 ی شده  شرکت خصوصی706بر روی در تحقیقی که  )1999 (جانکف کلاسن و دی

 بر. کردندوری نیروی کار استفاده   از دو شاخص سودآوری و بهرهدادند،جمهوری چک انجام 
 در ها  مالکیت شرکت تغییردر این تحقیق مشخص شدشده  های طراحی اساس برآورد مدل

وری   تأثیر قابل توجه و معناداری بر سودآوری و بهره1996 تا 1993های   سالی فاصله
سازی با روش   خصوصی،شد چه ادعا می به عبارت دیگر بر خلاف آن. نیروی کار نداشته است

کلاسن و (ها نگردیده است  لکرد شرکت کارایی و عمکاهشتوزیع کوپن سهام، باعث 
 تا 1996های  طی سال) 2000(دا  کوکنبه این تحقیق بار دیگر توسطمشا ).1999 جانکف، دی

ری کارایی گی در این تحقیق از متغیرهای بیشتری به عنوان معیار اندازه.  انجام شد1999
 و شدندبندی  وهشده بر حسب نوع فعالیت گر های خصوصی  شرکتهمچنین. استفاده گردید

در این تحقیق متغیرهایی نظیر .  از آزمون آماری استفاده گردیدبرای هر گروه به طور مجزا
های  های حقوق و دستمزد، رشد خالص وام رشد سود عملیاتی، نسبت ارزش افزوده به هزینه
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ها مد نظر قرار   در گردش به کل داراییی مدت، رشد فروش و نسبت سرمایه بانکی کوتاه
های   تغییرات به وجود آمده در نوع مالکیت بنگاه کهدهد نتایج این تحقیق نشان می. رفتگ

 ).2000 کوکندا،( های مزبور نداشته است شده، تأثیر منفی بر کارایی و بازدهی بنگاه خصوصی
 توزیع کوپن ی شده در مورد برنامه ز اهمیت آن است که تمامی تحقیقات انجامی حای نکته

های دولتی با استفاده از این برنامه ممکن  ک، این انتقاد را که واگذاری شرکتسهام کشور چ
  .اند  رد کرده،ها گردد است باعث کاهش و افت عملکرد آن

 شرکت فعال در 31عملیاتی /عملکرد مالی) 1998(، فانتینی، ماگینسون و سوزا بورتولوتی
 1981های   سالدر  در حال توسعهیافته و  کشور توسعه25صنعت مخابرات و ارتباطات را در 

های سودآوری، کارایی عملیاتی و   شاخصمعیارهای بررسی . ی قرار دادند مورد بررس1998تا 
های این تحقیق نیز حاکی  یافته. سازی بود گذاری در سه سال قبل و بعد از خصوصی سرمایه

های مهم این  یکی از یافته. شده است های خصوصی ها در شرکت  شاخصی از بهبود کلیه
ها بوده   هزینهی  سودآوری، بیشتر ناشی از کاهش عمدهقیق حکایت از آن دارد که بهبودتح

وری   کارکنان و بهرهی  انگیزهز افزایش کارایی ناشی از بهبودها و نی است تا افزایش قیمت
 رزیابیا ی درباره شده ترین تحقیقات انجام دقیق یکی از ).2000 بورتولوتی و همکاران،(است 

 در. است انجام شده) 2001 (نِتِر و توسط مگینسون ها شرکت عملکرد بر سازی خصوصی تأثیر

 از تعدادی سازی خصوصی از بعد و قبل مالی و عملیاتی عملکردی  مقایسه برای این تحقیق،

 و توسعه حال در کشورهای در عمومی سهام، ی عرضه طریق از شده خصوصی های شرکت
متوسط میانگین . مورد مطالعه قرار گرفته است سال سه از بیشتر زمانی ی دوره در یافته توسعه

دهد که سودآوری به صورت درآمد  های مورد مطالعه در این تحقیق نشان می وزنی شاخص
سازی به  پیش از خصوصی% 6/8شده از میزان متوسط   فروش تعریفرخالص تقسیم ب

 به شکل فروش واقعی به ازای هر کارمند کارایی. پس از آن افزایش یافته است% 6/12
 تا 79حدود . بعد از آن رسیده است %3/123سازی به  قبل از خصوصی% 6/96شده از  تعریف

اند   کارکنان خود مواجه بودهی های مورد مطالعه با افزایش بازده سرانه  درصد از شرکت86
 ). 2001مگینسون و نتر، (

 شرکت صنعتی کشور رومانی انجام 2354ر روی  ب)2002 (در تحقیقی که ارل و تلجدی
. ها مورد مطالعه قرار گرفت سازی بر عملکرد شرکت های مختلف خصوصی  تأثیر روشدادند،

.  استفاده گردید1999 تا 1992های   سالی ها در فاصله در این تحقیق از اطلاعات شرکت
وری نیروی  ازی بر بهرهس های خصوصی ثیر تمامی روشأ تدهد که نتایج این تحقیق نشان می
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از طریق بورس یا (در این میان، فروش سهام به افراد خارج از شرکت . است مثبت کار
  بسیاری ازکه رغم این  علیهمچنین. وری داشته است تأثیر به مراتب بیشتری بر بهره) مزایده

ربی  نتایج تج،یابد  تعداد نیروی کار بعد از خصوصی شدن کاهش میکارشناسان معتقدند
سازی را مورد بررسی قرار  های خصوصی  کاملی از روشاً نسبتی کشور رومانی که مجموعه

 54 عملکرد )2004 (عمران ).2002، ارل و تلجدی(کند   نمیتأیید این فرضیه را ،داده است
ها واگذار شده است مورد مطالعه و بررسی   یا بخشی از سهام آنل که ک راشرکت مصری

های  سازی، عملکرد شرکت تحقیق به منظور بررسی تأثیر خصوصیدر این . قرار داد
های دولتی مشابه   با عملکرد شرکت1998 تا 1994های   سالی شده در فاصله خصوصی

های سودآوری و کارایی عملیاتی  معیار بررسی در این تحقیق شاخص. مقایسه شده است
، دانند  تخصیص منابع می بهبودعاملبر خلاف مبانی نظری که مالکیت خصوصی را . است

شده با کارایی  های خصوصی دهد که کارایی عملیاتی شرکت نتایج این تحقیق نشان می
 کاهش ی همچنین، در این تحقیق فرضیه. های دولتی تفاوت معناداری ندارد عملیاتی شرکت

ین   به ادر کل، عمران در این تحقیق.  شودتعداد نیروی کار بعد از خصوصی شدن نیز رد می
ها نداشته است  گیری بر عملکرد شرکت  تأثیر چشمسازی در مصر نتیجه رسید که خصوصی

سازی صنعت  وری ناشی از خصوصی  رشد بهره)2005 (اتکینسون و هلبی ).2004 عمران،(
 نتایج حاصل از این . مورد بررسی قرار دادند1997 تا 1986های  هیدرولیک شیلی را در سال

گیری افزایش و تخصیص ناکارآمد  وری به طور چشم  تغییرات بهرهدهد که بررسی نشان می
 سوء همچنین. ای کاهش داشته است منابع بعد از خصوصی شدن به طور قابل ملاحظه

اتکینسون و (ل از خصوصی شدن کاهش یافته است های قب استفاده از سرمایه نسبت به سال
 نفر 100های صنعتی با بیش از  کت عملکرد شر)2006(، ارل و تلجدی براون ).2005هلبی، 

در . را در کشورهای اوکراین، روسیه، رومانی و مجارستان مورد مطالعه و بررسی قرار دادند
 شرکت 14620 شرکت رومانیایی، 1933شرکت مجارستانی،  1635 اطلاعات  ازاین تحقیق
ثر دهد که بر ا نتایج نشان می.  شرکت اوکراینی استفاده شده است5698روسی و 
و % 3، در اوکراین % 8، در مجارستان %15عاملی در رومانی  وری چند سازی، بهره خصوصی

گذاران  لازم به ذکر است که تأثیر واگذاری به سرمایه. افزایش یافته است% 2 در روسیه اًنهایت
با  )2006 (کانگ ).2006براون و همکاران،  (است%) 18-%35(خارجی در تمام کشورها زیاد 

سازی به   و بررسی عملکرد شرکت، قبل و بعد از خصوصی»2شرکت چاوآ تلکام«ی  مطالعه
 کارایی شرکت بعد از ،چند عملکرد شرکت در هر دو مرحله کارا نیست این نتیجه رسید که هر
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ها  وی این بررسی را با استفاده از تحلیل پوششی داده. خصوصی شدن افزایش یافته است
تولیدی، ( صنعت 4 از  شرکت34یقی عملکرد  در تحق)2006 (وو ).2006کانگ ، (انجام داد 

 2000 تا 1989های   سالی تایوان را در فاصله) حمل و نقل، خدمات مالی و سایر صنایع
سازی  در این تحقیق عملکرد سه سال قبل و سه سال بعد از خصوصی. مورد مطالعه قرار داد

خص کارایی از طریق لگاریتم نسبت فروش وری نیروی کار و شا  با استفاده از بهرهها شرکت
 دهد نتایج این تحقیق نشان می.  مورد بررسی قرار گرفتت کار کارکنانشده به ساع تعدیل
 از کارایی ،گیرند سازی در معرض بازارهای رقابتی قرار می هایی که بعد از خصوصی شرکت

جایی  ایی که جابهه شرکتکارایی  همچنین. هستندبیشتری بعد از خصوصی شدن برخوردار 
سازی بیشتر خواهد  ها بیشتر باشد، پس از خصوصی هیئت مدیره بعد از خصوصی شدن در آن

 ).2006وو، (بود 
 کشور مصر، 4 شرکت از 95عملیاتی / عملکرد مالی)2006 (قازونی، ناصر و عمران

. ر دادند مورد مطالعه و بررسی قرا2001 تا 1990های  ترکیه، مراکش و تانزانیا را طی سال
معیارهای بررسی نیز بازده فروش، بازده دارایی، بازده حقوق صاحبان سهام، کارایی فروش و 

ها در  بررسی عملکرد سه سال قبل و بعد از خصوصی شدن شرکت. تعداد کارکنان بوده است
د از خصوصی شدن افزایش ها بع  که سودآوری و کارایی عملیاتی شرکتنشان داداین تحقیق 

آمس و  ).2006،  و همکارانقازونی( که تعداد کارکنان کاهش یافته است در حالی ،یافته
شده  های خصوصی سازی بر عملکرد شرکت  به منظور بررسی تأثیر خصوصی)2007(ز روبرت

.  شرکت را سه سال پس از خصوصی شدن مورد مطالعه قرار دادند2164 در لهستان، عملکرد
سازی  ها در سال بعد از خصوصی وری کل شرکت بهرهدهد که  نتایج این تحقیق نشان می

ها سه سال بعد از خصوصی  وری کل شرکت در حالی که بهره، کاهش یافته است% 1حدود 
وری سرمایه به  و بهره % 9-36وری نیروی کار به میزان  ، بهره % 3-20شدن به میزان 

ها و  ت که سیاستنتایج این تحقیق گویای آن اس. افزایش یافته است % 6-16میزان 
سازی بیشترین تأثیر را بر عملکرد  شده پس از خصوصی های انگیزشی اعمال مکانیزم
های   به طوری که وجود شرایطی از قبیل رقابت و محدودیت،ها داشته است شرکت
ها را به سمت تجدید ساختار و سازگاری با شرایط حاکم که  بندی، شرکت شده در بودجه اعمال

 .)2007، زآمس و روبرت ( رهنمون ساخته است،ری را در پی خواهد داشتو افزایش بهره
 ی  که در فاصله راهای چینی  عملکرد شرکت)2009 (و زیگانگچانگ ان، جیانگ گونگ 

در این تحقیق .  مورد مطالعه قرار دادنداند،  خصوصی شده2004 تا 1999های  سال
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شده مورد ارزیابی قرار  های خصوصی های مربوط به رفاه اجتماعی و عملکردی شرکت شاخص
د به عنوان گروه  بودن خصوصی شده2005 شرکت که در سال 5318 در این تحقیق .گرفت

سازی باعث  دهد که خصوصی نتایج تحقیق نشان می. کنترل مورد مطالعه قرار گرفته است
های  همچنین یافته. وری نیروی کار شده است های مدیریتی و افزایش بهره کاهش هزینه

ها پس از خصوصی شدن  تغییر چندانی   دهد که وضعیت استخدامی شرکت تحقیق نشان می
ها   این در حالی است که خصوصی شدن باعث ثبات بیشتر در وضعیت شرکت.نداشته است

 .)2009،  و دیگران انچانگ (مدت شده است در بلند
 به بررسی )1373 (اریافش .در ایران نیز تحقیقات چندی در این زمینه انجام شده است

این تحقیق تغییرات .  اول توسعه پرداخته استی سازی در برنامه تأثیرات سیاست خصوصی
 ی دوره. عملکرد عملیاتی، به خصوص افزایش در فروش را مورد مطالعه قرار داده است

 دو سال قبل و بعد از ها  و عمکرد شرکتاست 1372 تا 1369های  تحقیق حد فاصل سال
ها نیز  های نقدینگی و گردش دارایی  نسبتتغییرات. زیابی شده استدن ارخصوصی ش
های  های این تحقیق حاکی از آن است که عملکرد عملیاتی شرکت یافته. استارزیابی شده 

کوچک بودن . نیست اما این تغییرات چندان چشمگیر  بهبود یافته است،شده خصوصی
های  توان یکی از نارسایی می صنعت است، 3  شرکت از8ل که تنها شامرا  تحقیق ی دامنه

کار رفته نیز منطبق با تحقیقات ه که روش و استنباط آماری ب  ضمن آن.این تحقیق دانست
 بین نوع ی  رابطه)1379 (سیلواری ).1373 افشاری،(نیست شده در این زمینه  معتبر انجام

 شرکت 62 مشتمل بر ای مونهدر این تحقیق ن. مالکیت و عملکرد مالی را بررسی نموده است
هدف این تحقیق آن است که مشخص نماید آیا تغییر درصد .  صنعت انتخاب شد6از بین 
های  های عملکرد مالی شده است یا خیر؟ در این راستا نسبت  موجب بهبود شاخصمالکیت

مده دست آه  کلی بی نتیجه. ها مورد بررسی قرار گرفت  شرکت1378 و 1377های  مالی سال
از . های مالی ندارد  نسبتای با تغییرات  نسبت مالکیت رابطهحاکی از آن است که تغییرات

دو (گیری   مورد بررسی برای نتیجهی نکات قابل ذکر در مورد این تحقیق آن است که دوره
های زیادی در نمونه وجود دارند  نارسایی دیگر این است که شرکت. بسیار کوتاه است) سال

 ی  جزء جامعه زیرا عملاً،شدند  باید از نمونه حذف می وها تغییر نیافته ت آنکه درصد مالکی
 ).1379سیلواری، (ند کن شوند و نتایج را مخدوش می آماری محسوب نمی

ده ش های پذیرفته  بر عملکرد شرکت راسازی  در تحقیقی تأثیر خصوصی)1381 (الماسی
در این تحقیق عملکرد پنج سال . ی قرار داد مورد مطالعه و بررسدر بورس اوراق بهادار تهران
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 مورد مطالعه قرار شده در بورس اوراق بهادار  شرکت واگذار42قبل و بعد از واگذاری سهام 
 عملکرد و کارایی مالی ی در دستیابی به ارتقاف این تحقیق ارزیابی عملکرد دولتهد. گرفت

ها پس از خصوصی  های شرکت ایی درآمد سهمی و بازده داردهد نتایج تحقیق نشان می. بود
سازی   عملکرد سیاست خصوصی)1382(کمیجانی  ).1381 الماسی،( تغییر نکرده است شدن

به لحاظ  وی. عملیاتی مورد تحلیل و بررسی قرار داد ـ های مالی کشور را بر اساس شاخص
 مورد نظر ی سزای بازار بورس اوراق بهادار تهران در جریان واگذاری، نمونه هاهمیت و نقش ب

 از 1374 تا 1368های  صنعتی که طی سال ـ  شرکت تولیدی31 تحلیل را، مشتمل بر در
دست آمده از ه نتایج ب. در نظر گرفت ،اند  به بخش خصوصی واگذار شدهطریق بازار بورس

های مورد مطالعه  دهد که شاخص سود و فروش در اکثر شرکت تحقیق مزبور نشان می
نه نیز با افزایش مواجه ن، فروش سرانه و سود سرافرض ثبات تعداد شاغلا با وافزایش داشته 

آوری و فروش نشان از گسترش حجم  های سود  از یک سو شاخصهمچنین. بوده است
 دارد و از سوی دیگر شاخص عملکرد تولید و درصد استفاده از آوری فروش و افزایش سود

 برآیند این دو .دهد  نشان میی تولید را لقوههای تولیدی، عدم استفاده از امکانات با ظرفیت
 افزایش تولید و آن هم  ی  در نتیجهاًمؤید آن است که افزایش حجم فروش و سود، نه صرف

ها و تورم موجود طی   افزایش سطح قیمتی به دلیل خصوصی شدن شرکت، بلکه به واسطه
منجر به افزایش  است که رخ داده) 1370-1373(سازی  سیاست خصوصی های اجرای سال

های مزبور گشته و  قیمت محصولات و در نتیجه افزایش شاخص سود و فروش شرکت
 کاهش یافته های پس از واگذاری  طی سالکه درصد استفاده از ظرفیت اسمی  ایناًنهایت

 ).284. ، ص1382کمیجانی، (است 
 

 شده  های خصوصی ها در شرکت مشارکت خارجی
های  بر عملکرد شرکترا گذاران خارجی  ر حضور سرمایهبرخی از محققان خارجی تأثی

 با )1997 (اسمیت و وودپیوک سین،. اند شده نیز مورد مطالعه و بررسی قرار داده خصوصی
ها واگذار  گذاران خارجی و کارکنان شرکت هایی از اسلووانی که به سرمایه  شرکتی مطالعه
وری را به  گذاران خارجی، بهره به سرمایه به این نتیجه رسیدند که واگذاری شرکت ،اند شده

 درصد افزایش 4/1 به میزان وری  به کارکنان بهره را درصد و واگذاری شرکت9/3میزان 
 ).1997،  و دیگرانسین(دهد  می
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شده   شرکت اوکراینی خصوصی174بر روی تحقیقی  اندرسون و دژانکور 1999در سال 
های تحقیق حاکی از آن است که  یافته. دادندم  انجا، کارمند بودند1000که دارای حداقل 
 بر عملکرد ،ها تأثیر قابل توجهی ندارد که بر تجدید ساختار شرکت رغم آن نوع مالکیت، علی

های دولتی به بخش  به طوری که با واگذاری سهام شرکت. استگذار  ها بسیار تأثیر آن
ای از سهام  دی که درصد عمدهدر موار. های مزبور بهبود یافته است خصوصی عملکرد شرکت

 عمکرد شرکت مزبور پس از خصوصی ،گذاران خارجی بوده یک شرکت در اختیار سرمایه
، گری، فریدمن ).1999اندرسون و دژانکور، (ای بهبود یافته است  شدن به طور قابل ملاحظه

شده در   شرکت خصوصی128 با توجه به تحقیقی که بر روی )1999(هسل و راپازینسکی 
 به ،در جمهوری چک، مجارستان و لهستان انجام دادند 1994 تا 1990های   سالی فاصله

سازی اگر با مالکیت خارجی همراه باشد به طور قابل  این نتیجه رسیدند که خصوصی
 ویلالانگا ).1999 فریدمن و همکاران،(ها تأثیر خواهد داشت  ای بر عملکرد شرکت ملاحظه

 تا 1993 های  سالی  که در فاصله را از صنایع مختلف اسپانیاشرکت 24 ی تحقیقدر )2000(
 سه سال ها در این تحقیق عملکرد شرکت.  مورد مطالعه قرار داد خصوصی شده بودند1996

های سودآوری و کارایی عملیاتی  سازی، با استفاده از شاخص قبل و سه سال بعد از خصوصی
ها بعد  وری شرکت که کارایی و بهره دهد ن مینتایج این تحقیق نشا. مورد بررسی قرار گرفت

ثیر أشده بیشتر تحت ت های خصوصی یابد و عملکرد شرکت سازی افزایش نمی از خصوصی
 که تفاوت بین مبانی نظری جا این تحقیق از آن. استعوامل سیاسی از جمله مالکیت خارجی 

توجه به نتایج این با . ز اهمیت استی بسیار حا،دهد نشان میرا سازی  خصوصیعملی و 
سازی، به منظور بیان نتایج حاصل از آن،  پردازان خصوصی شود که نظریه تحقیق مشخص می

گیرند   نادیده می مالکیت استلی ورای مسااًکه غالبرا ل سیاسی و سازمانی ینقش مسا
 کشور ترکیه را در ی شده  سیمان خصوصیی  کارخانه22در  )2006 (اکتن ).2000ویلالانگا، (

های سیمان  جا که تمام شرکت از آن.  مورد بررسی قرار داد1999 تا 1983های   سالی فاصله
سازی در این صنعت به   خصوصیی  مطالعه،اند  خصوصی شدهها این سالدر این کشور طی 

 عملکرد در تحقیق مزبور مورد استفاده ی متغیرهایی که جهت مقایسه. استتر  نسبت راحت
گذاری و  ت کارخانه، سرمایه، نسبت سرمایه به نیروی کار، میزان سرمایه ظرفیاند قرار گرفته

 بعد از روی کاروری نی دهد که بهره نتایج این تحقیق نشان می. هستندوری نیروی کار  بهره
تری انجام   و تخصیص منابع به طور بهینهافزایش یافتهها   در تمام کارخانهخصوصی شدن
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هایی که  کارخانهگذاری در  افزایش سرمایه سازد خص میهمچنین این تحقیق مش. شده است
 ).2006اکتن، (ای بیشتر است  اند، به طور قابل ملاحظه گذاران خارجی واگذار شده به سرمایه

نگری  سازی، جامع  کشورهای موفق در امر خصوصیی با توجه به مبانی نظری و تجربه
 مؤسسات دولتی باید در طیفی ها و سازی ضروری است و واگذاری شرکت در امر خصوصی

های اقتصادی و حتی امور زیربنایی و کالاها   بخشی که کلیه به طوری. گسترده صورت گیرد
انتقال مالکیت و افزایش رقابت دو شرط . دالمنفعه نیز از این قاعده مستثنا نباش و خدمات عام

 که با است م و کافی لازوری اقتصادی سازی و افزایش کارایی و بهره برای موفقیت خصوصی
لازم به ذکر است که گستردگی  .گردند یند واگذاری تأمین میاگستردگی و پیوستگی فر

سازی در هر کشور، به عواملی مثل توانایی بخش خصوصی، ظرفیت اجرایی  یند خصوصیافر
 ی های بخش خصوصی، عملکرد بخش خصوصی در زمینه دولت از لحاظ تنظیم فعالیت

بنایی و اتفاق نظر سیاسی جامعه به  المنفعه و انجام امور زیر  خدمات عام کالاها وی ارائه
 ).240. ، ص1382 کمیجانی،( مشارکت بخش خصوصی بستگی دارد

 گستردگی واگذاری در کشورهای دیگر، لازم است به نظم و پیوستگی ی علاوه بر مسئله
لعه و اکثر قریب به اتفاق در کشورهای مورد مطا. ها نیز توجه شود سازی در آن روند خصوصی

سازی با امکانات و اختیارات   نهاد مستقل خصوصیسازی کشورها، قبل از اجرای خصوصی
سازی را مورد حمایت و  افزاری روند خصوصی افزاری و سخت  و از نظر نرمشدهکافی ایجاد 

مقررات های لازم و تهیه و تنظیم قوانین و  سازی از طریق بستر.  استپشتیبانی قرار داده
 لازم جهت مشارکت بخش ی  اجرایی کمک نموده و درنتیجه زمینهی هماهنگ به ثبات رویه
 ی چه از تجربه بنابر آن .گذاری داخلی و خارجی فراهم گردیده است خصوصی و سرمایه

سازی را به صورت تدریجی و آرام   خصوصیی  برنامهدگردد بای کشورهای مختلف حاصل می
توان  سازی می  خصوصیی ز جمله عوامل مهم دیگر در موفقیت برنامههمچنین ا. اجرا نمود
به طوری که . ها بعد از واگذاری توسط دولت اشاره نمود  حمایتی و نظارتی شرکتی به برنامه

 صرفاً انتقال بار مسئولیت تعدادی شرکت از دوش دولت به بخش  نهسازی مفهوم خصوصی
 بهینه از امکانات ی قدام، افزایش کارایی و استفاده بلکه هدف اولیه و اساسی این ا، خصوصی

 لازم است دولت به منظور رفع موانع و مشکلات آتی در مسیر حرکت  بنابراین.باشد
شده و همچنین جلوگیری از هرگونه تخلف و سوء استفاده، بعد از واگذاری  های واگذار شرکت

ها بلکه از طریق وضع  شرکتگیری و عملیات  نه از طریق دخالت مستقیم در امر تصمیم
 .عمل آورده شده ب های واگذار های لازم را از شرکت کننده، حمایت قوانین و مقررات روان
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ها پس از   عملکرد شرکترود  از نظر تئوری انتظار می،طور که ملاحظه گردید همان
ها   اما بسیاری از تحقیقات تجربی در مورد تغییر عملکرد شرکت. بهبود یابدخصوصی شدن
یند اچند پیچیدگی فر هر). 2006 وو،(اند   نتایج متناقضی را گزارش کردهسازی بعد از خصوصی

زمان با اجرای این مهم، عوامل بسیار متعددی مد نظر قرار  کند هم سازی ایجاب می خصوصی
سازی در محیط ایجاد شوند و این عوامل، بررسی اثرات   و بعد از خصوصییردگ

دست آمده از مطالعات ه نماید، نتایج متناقض ب ر پیچیده و مشکل میسازی را بسیا خصوصی
 بیش از پیش سازی در ایران  در مورد بررسی اثرات خصوصی راپیشین، ضرورت تحقیق

رغم مطالعات متعددی که در خارج از کشور، جهت بررسی تأثیر  علی .سازد آشکار می
ایران تحقیق تجربی جامعی در این  در ،ها انجام شده است سازی بر عملکرد شرکت خصوصی

سازی، به روش واگذاری تمام یا   تأثیر خصوصیدر این تحقیق. ستزمینه انجام نشده ا
های  شده در بورس اوراق بهادار، طی سال های پذیرفته وری شرکت بخشی از سهام، بر بهره

اسخ به این هدف اصلی این تحقیق پ.  مورد مطالعه و بررسی قرار گرفته است1386 تا 1368
ها  های دولتی توانسته است باعث تغییر در عملکرد آن ال است که آیا واگذاری شرکتؤس

وری  وری کل عوامل، بهره بهره(وری  های بهره گیری از شاخص ال با بهرهؤشود؟ این س
ها، بازده فروش و  گردش مجموع دارایی(های مالی  و نسبت) وری سرمایه نیروی کار و بهره

 .پاسخ داده خواهد شد) ق صاحبان سهامبازده حقو
 :های زیر در نظر گرفته شده است با توجه به اهداف تحقیق، در این تحقیق فرضیه

هـا طـی     هایی که تمام یـا بخـشی از سـهام آن           وری کل عوامل شرکت    بهره. 1ی   فرضیه
 از طریق بورس واگـذار شـده اسـت، نـسبت بـه قبـل از واگـذاری،        1386 تا   1368های   سال
 .زایش یافته استاف

هـا طـی     هایی که تمام یـا بخـشی از سـهام آن           وری نیروی کار شرکت    بهره. 2ی   فرضیه
 از طریق بورس واگـذار شـده اسـت، نـسبت بـه قبـل از واگـذاری،        1386 تا   1368های   سال

 .افزایش یافته است
هـا طـی     هایی که تمـام یـا بخـشی از سـهام آن            ی شرکت  وری سرمایه  بهره. 3ی   فرضیه

 از طریق بورس واگـذار شـده اسـت، نـسبت بـه قبـل از واگـذاری،        1386 تا   1368های   سال
 .افزایش یافته است
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هـا   هایی که تمام یا بخـشی از سـهام آن          های شرکت  گردش مجموع دارایی  . 4ی   فرضیه
 از طریق بورس واگذار شده است، نسبت به قبـل از واگـذاری،              1386 تا   1368های   طی سال 

 .افزایش یافته است
هـای   هـا طـی سـال    هایی که تمام یا بخشی از سهام آن       بازده فروشِ شرکت  . 5ی   فرضیه

 از طریق بورس واگذار شده است، نسبت به قبل از واگـذاری، افـزایش یافتـه                 1386 تا   1368
 .است

هـا   هایی که تمام یـا بخـشی از سـهام آن           بازده حقوق صاحبان سهامِ شرکت    . 6ی   فرضیه
 از طریق بورس واگذار شده است، نسبت به قبـل از واگـذاری،              1386 تا   1368های   طی سال 

 .افزایش یافته است
 

 روش تحقیق
از کل سهام % 60 عملاً(با توجه به اهمیت و اولویت سازوکار بورس در جریان واگذاری 

و از سوی دیگر، به دلیل ) ها از طریق بورس صورت گرفته است شده توسط سازمان واگذار
شده که از  های واگذار های مورد نظر در آن دسته از شرکت بوط به شاخصکه اطلاعات مر آن

هایی که   شرکتی  کلیهاست،تر و بهتر در اختیار  اند، جامع طریق روش بورس واگذار گردیده
 از طریق 1386تا سال )  اول توسعهی سال تصویب و اجرای برنامه (1368 زمانی ی در فاصله

.  آماری این تحقیق در نظر گرفته شدی اند به عنوان جامعه بورس اوراق بهادار خصوصی شده
 367اند   زمانی در بورس اوراق بهادار پذیرفته شدهی هایی که در این فاصله تعداد شرکت

 تحولات بورس ی  در این بازه کلیهی زمانی این بود که علت انتخاب این بازه. استشرکت 
لازم  .دست آمده را به کل بورس تعمیم داده تایج باوراق بهادار در نظر گرفته شود تا بتوان ن

های  شده در خصوص شرکت به ذکر است که به دلیل ضعف آمار و اطلاعات منتشر
 اطلاعاتی ی های قبل و بعد از واگذاری، امکان دستیابی به مجموعه شده، طی سال واگذار

با های مورد نظر  لتحلی و به ناچار شده میسر نگردید های خصوصی  شرکتی راجع به کلیه
در این تحقیق کوشش  .شده انجام شده است های واگذار انتخاب یک نمونه از میان شرکت

دولتی   به بخش غیراً یا تمام%50ش از هایی مورد بررسی قرار گیرند که بی شده است شرکت
 و ها اطلاق نمود شده را به آن های خصوصی  تا بتوان به طور نسبی لفظ شرکتاند واگذار شده

  بنابراین با مدنظر قرار دادن این فرض.دکرها را از دولتی به خصوصی توجیه  تغییر ساختار آن
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و همچنین در دسترس بودن اطلاعات مورد نیاز مربوط به سه سال قبل و سه سال بعد از 
اب سه علت انتخ.  شرکت به عنوان نمونه، به طور تصادفی انتخاب گردید42واگذاری، تعداد 

هایی که در بورس اوراق  عملیاتی شرکت/ عملکرد مالیی سال قبل از واگذاری جهت محاسبه
اً ها هنگام ورود به بورس صرف اند این است که در گزارش پذیرش شرکت بهادار پذیرفته شده

های مورد  لازم به ذکر است که شرکت.  ارائه شده استاطلاعات سه سال قبل از واگذاری
 مورد ی جا که نمونه  از آنبنابراین. اند تحقیق از صنایع مختلف انتخاب شدهنظر در این 

دست ه  نتایج ب،مطالعه از صنایع مختلف و در دوره زمانی نسبتاً طولانی انتخاب شده است
 .توان به کل تعمیم داد آمده از تحقیق را می

هـای   یـاتی شـرکت   عمل/به منظور ارزیابی تأثیر واگذاری بخشی از سهام بر عملکرد مـالی           
پس آزمون، عملکـرد     ـ دا با استفاده از طرح پیش آزمون      شده در بورس اوراق بهادار، ابت      پذیرفته
.  مورد ارزیابی قرار گرفـت    ها  سال بعد از واگذاری سهام شرکت      3 سال قبل و     3عملیاتی  /مالی

غییـر  این طرح اثر وقوع یک واقعه را با توجـه بـه وضـعیت موضـوع، قبـل و بعـد از وقـوع ت                        
. ، ص1379 عبـدالخلیق و آجـین کیـا،      (دهـد    مورد بررسی قرار می   ) واگذاری بخشی از سهام   (

ها را قبل و بعد      عملیاتی شرکت /این طرح منطبق با ویژگی تحقیق است و عملکرد مالی         ). 50
 ی  در اغلب تحقیقات مطرح و معتبـر در زمینـه          همچنین. نماید  مشخص می  از واگذاری سهام  

 و  ، بوبـاکری  )1996 ( و همکـاران   المللـی مگینـسون     جمله تحقیقـات بـین     سازی، از  خصوصی
 نتـایج تحقیقـات تجربـی    با توجه به اینکه اولاً . شده است  بدین ترتیب اقدام     ،)1998 (کوست

وری  وری نیـروی کـار و بهـره        سازی غالباً بر بهـره     خصوصی دهد که  خارج از کشور نشان می    
ون و ابـر ؛ 2006،  و دیگـران قازونی؛ 2006وو، ؛ 2002 ارل و تلجدی، (است تأثیرگذار   سرمایه

آوری اطلاعات مورد نیاز این روش با توجه به مـستندات موجـود               جمع ، ثانیاً )2006همکاران،  
 چهـارم   ی  در برنامه  است و ثالثاً   قابل اعتمادتر    شده در بورس اوراق بهادار     های پذیرفته  شرکت

 شـاخص   ،وری صـنایع اسـتفاده شـده اسـت         جهت سنجش رشد بهره    3توسعه شاخص دیویژیا  
شـاخص دیویژیـا،    . وری در این تحقیق انتخاب گردید      گیری بهره  دیویژیا به عنوان معیار اندازه    

هـای مختلـف    های عددی است که از دیرباز در زمینه ترین و کاراترین شاخص یکی از معروف  
 بررسـی   ی  در زمینه  شاخصبه عنوان مثال از این      .  است ای داشته   کاربرد گسترده  علم اقتصاد 

هـا در بـرآورد تـابع تولیـد          سازی نهـاده   وری، اقتصاد پولی و جمعی      بهره ی تغییر فنی، محاسبه  
وری کـل     بهـره  ی هـای مـستقیم محاسـبه       یکـی از روش     شاخص دیویژیا  .استفاده شده است  

 :شود وری کل عوامل به صورت زیر تعریف می در این روش، شاخص بهره. عوامل است
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 Ltارزش موجودی سرمایه،  Kt ارزش افزوده، Vtوری کل عوامل،   بهرهTFPدر آنکه 

 سهم عامل کار در ارزش β  سهم عامل سرمایه در ارزش افزوده وα ارزش نیروی انسانی،
  و تنها نیاز به برآورد پارامترα – 1 = β، با فرض بازدهی ثابت نسبت به مقیاس. افزوده است

α 1379 امینی،( خواهد بود .( 
، از جــدول )β( ســهم نیــروی کــار از ارزش افــزوده ی در ایــن تحقیــق بــرای محاســبه

، 1380 سـال    ی سـتانده  ـ ـ بر اساس جدول داده   . اده شده است   استف 1380 سال   ی ستانده ـ داده
 . است1مطابق جدول  در صنایع مختلف )β(سهم نیروی کار از ارزش افزوده 

 در صنایع مختلف بر اساس )β(ده سهم نیروی کار از ارزش افزو ـ 1 جدول
 1380ی سال  ستانده ـ جدول داده

 )جدول ضرایب مستقیم اقتصاد ایران (1380ی سال  ستانده ـ جدول داده. مرکز آمار ایران :منبع
)β( سهم نیروی کار از ارزش افزوده نام صنعتردیف

 32/0 های برقی آلات و دستگاه نیماش 1
 25/0 یمحصولات غذایی و آشامیدن 2
 13/0 محصولات شیمیایی 3
 20/0 سیمان، آهک و گچ 4
 32/0 فلزی محصولات کانی غیر 5
 43/0 لاستیک و پلاستیک 6
 13/0 محصولات دارویی 7
 16/0 خودرو و ساخت قطعات 8
 17/0 آلات و تجهیزات ماشین 9
 25/0 فلزات اساسی 10
 41/0های ارتباطی تلویزیون و دستگاه ساخت رادیو، 11
 64/0 منسوجات 12
 09/0 های فلزی یاستخراج کان 13
 36/0ساخت ابزارهای پزشکی و ابزار دقیق و اپتیک 14
 26/0 ساخت محصولات فلزی 15
 25/0 قند و شکر 16
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وری  وری باید توجه داشت که گاهی افزایش یا کاهش بهـره           در محاسبات مربوط به بهره    
بـه  .  ناصحیح از منابع نیست    ی س، ضعف مدیریت و استفاده    حاکی از بهبود و توسعه یا بر عک       

هـا   ویژه در نظام اقتصاد پولی لازم است تنزل یا ترقی ارزش پول و افزایش یا کاهش قیمـت                 
حیح به دلیل تورم یا رکود در نظر گرفته شود و محاسبات با توجه به نرخ تورم یـا رکـود تـص                     

 و تغییرات فیزیکی در بازده و منابع مـصروفه          ین ترتیب تأثیر تغییرات قیمت خنث      تا بدی  گردد،
 ).55. ، ص1383ابطحـی،   (گیـری شـود       صـحیحی انـدازه    ی وری به گونه   های بهره  در نسبت 

که از مقادیر واقعی داده و ستانده بـه  این است بنابراین عامل مهمی که باید به آن توجه شود       
تی مقادیر داده و سـتانده بـه واحـد          به عبارت دیگر، وق   . ها استفاده شود   جای مقادیر اسمی آن   

 ،های ثابـت اسـتفاده شـود       های جاری بازار از قیمت     پول کشور بیان شوند باید به جای قیمت       
 ی بـرای ارائـه  . یابـد  هـا افـزایش مـی    زیرا در صورت وجود تورم، مبلغ اسمی درآمدها و هزینه      

. ها بیان شوند   اقعی آن های مختلف باید بر اساس ارزش و       ها در سال   تر، قیمت  تصویری واقعی 
شده، بـه     انتخاب ی های یک سال پایه    های مختلف به قیمت    های سال  این کار با تبدیل قیمت    

 در این تحقیق به منظور      بنابراین. گیرد ها صورت می   کننده ها یا تعدیل    شاخص قیمت  ی وسیله
) زیـان (سـود   وری از جملـه       بهره ی تبدیل مقادیر اسمیِ متغیرهای مختلف مربوط به محاسبه       

ها، استهلاک، مالیـات و سـرمایه،        وام ی  نیروی کار، بهره   ی خالص پس از کسر مالیات، هزینه     
  :به مقادیر واقعی از فرمول زیر استفاده گردید

                                                           
                           

شده توسط بانک مرکـزی جمهـوری     منتشری کننده ر این تحقیق از شاخص قیمت تولید      د
 شـاخص   ی بانـک مرکـزی     شـده  بر اساس اطلاعات منتشر   . اسلامی ایران استفاده شده است    

 .است 2مطابق جدول های مختلف   سالی کننده قیمت تولید
 نظر جهت بهبود های مورد لازم به ذکر است که به منظور تشخیص نقاط ضعف در حوزه

ی  ها، علاوه بر محاسبه وری و تشخیص دقیق تأثیر واگذاری سهام بر عملکرد شرکت بهره
های  وری جزیی نیروی کار و سرمایه و از میان نسبت وری کل عوامل، از دو بهره بهره

بازده حقوق صاحبان (و بازده ارزش ویژه ) ی سود حاشیه(سودآوری، دو نسبت بازده فروش 
ها مورد استفاده  های فعالیت، نسبت گردش مجموع دارایی  همچنین، از میان نسبتو) سهام

های  ی ملاک سازی، از جمله ها در متون و تحقیقات خصوصی این شاخص. قرار گرفته است
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دهد که  نتایج اکثر تحقیقات نشان می. محوری قضاوت در مورد بهبود عملکرد بوده است
. وری همراه است گذاری و بهبود کارایی و بهره  سرمایهبهبود در سودآوری با افزایش در

، بوباکری و کوست )1996(گونه که دیدیم این تأثیر در تحقیقات مگینسون و همکاران  همان
کارشناسان بانک جهانی که . نشان داده شده است) 2006(و قازونی و همکاران ) 1998(

اند، بنیان مطالعات تجربی خود را غالباً  سازی انجام داده ی خصوصی مطالعات خود را در زمینه
های بانک جهانی و  که تقریباً در تمام پژوهش ضمن آن. اند بر این سه نسبت استوار کرده

سایر تحقیقات معتبر که در کشورهای مختلف انجام شده است، این سه نسبت با دیگر 
در مطالعات . اند شتهجهت دا ی مثبت و هم وری و کارایی مورد بررسی رابطه های بهره شاخص

وری و کارایی همراه بوده  کارشناسان بانک جهانی، بهبود در سه نسبت فوق با بهبود بهره
 ).1996مگینسون و دیگران، (است 
 

 کننده در ایران شاخص قیمت تولیدـ  2جدول 
 )بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران: منبع(

شاخص قیمت  سال
شاخص قیمت  سال تولیدکننده

 کننده تولید
136918 13706/22 
13716/27 137224 
13738/32 13745/47 
13754/26 13766/15 
13777/18 13789/22 
13792/16 13809/10 
13815/13 13826/15 
13838/16 13845/9 
13852/12 13868/16 
13878/21 13884/7 
13896/16 1390--- 
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های اطلاعات مالی ایران به نحوی  ت اقتصادی و نظاماز سوی دیگر، شرایط و وضعی
 وها باشد  تر از سایر نسبت گردد این سه نسبت قابل اتکاتر و بسیار مطلوب است که باعث می

گیری و استنباط درست را  های دیگر ممکن است نتیجه حتی در برخی موارد استفاده از نسبت
 وصول مطالبات و چند ی  متوسط دورهبه عنوان مثال تغییرات نسبت آنی،. مخدوش سازد

زیرا در ایران اغلب . توانند به خودی خود بیانگر بهبود یا ضعف عملکرد باشند نسبت دیگر نمی
ها را با آن مقایسه و  آمده در این نسبت میانگین صنعت وجود ندارد تا بتوان تغییرات پدید

 بالا  درشده از سه نسبت گفته در نهایت فراوانهای  لذا پس از بررسی. گیری نمود تصمیم
 .شده استفاده شد های خصوصی برای ارزیابی عملکرد شرکت

 ی شیوه. هاست ها نیز یکی از عوامل مؤثر در انتخاب آن محتوا یا بار ارزشی این شاخص
ها تحت تأثیر اطلاعات و در نتیجه   این شاخصی کار رفته در محاسبهه محاسبه و اعداد ب

ها این چند شاخص تا حد قابل  لذا در مقایسه با سایر شاخص. ر دارندمبادلات بسیاری قرا
 .دهند ها را نشان می تای عملکرد مالی و عملیاتی شرک ملاحظه

 دسترسی به ی ها نقش داشته است، مسئله عامل مهم دیگری که در انتخاب این شاخص
معیارهایی چون در مطالعات بانک جهانی و دیگر مطالعات معتبر خارجی، . استاطلاعات 

 سود و میزان تغییرات اشتغال نیز مورد بررسی قرار گرفته ی  فروش کارکنان، سرانهی سرانه
اً در  دقیقکارکنان و میزان و مقدار تولید اما در ایران اطلاعاتی در خصوص تغییر تعداد .است

 لذا .گیرد  در دسترس عموم قرار نمیلاًشود و معمو  یا محرمانه تلقی میدسترس نیست
 .محدودیت اطلاعاتی یکی از عوامل مهم انتخاب این چند شاخص بوده است

 
 ها روش آماری آزمون فرضیه

ی  ها و آزمون رتبه  زوجی های تحقیق با استفاده از آزمون مقایسه آزمون فرضیه
 روش پارامتری برای ها، یک  زوجی آزمون مقایسه. دار ویلکاکسون انجام گرفت علامت

 ی هدف از آزمون مقایسه. استمستقل  های غیر آزمون نمونه آزمون و پس ارزشیابی پیش
های شبیه به هم نسبت به متغیر مورد نظر حداکثر تعداد  ها این است که با تشکیل زوج زوج

که تجزیه و  در این گونه موارد به جای آن. منابع خارجی پراکندگی را تا حد امکان از بین برد
عملکرد ( زوج مشاهدات فردی  تفاوت بینت فردی انجام دهیم، به کمک مشاهداتحلیل را
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غیر مورد را به عنوان مت) شده های واگذار عملیاتی قبل و بعد از واگذاری سهام شرکت/مالی
 ).110:1380آذر و مؤمنی،(بریم  ار میبررسی به ک

سبت های ناپارامتری ن روش. استهای ناپارامتری  دار یکی از روش  علامتی آزمون رتبه
های ناپارامتری این است که  اولین حسن روش. های پارامتری محاسن خاصی دارند به روش

ها  که فهم و استفاده از آن دوم این.  شکل توزیع جامعه نیستندی مستلزم فرض خاصی درباره
 در اکثر از این رو). 250. ، ص1380آذر و مؤمنی،(های پارامتری است  تر از روش  سادهمعمولاً
بزار  از این ا)1996( و همکاران سازی از جمله تحقیق مگینسون ات مطرح خصوصیتحقیق

 نتایج دو نوع روش آماری پارامتری و ناپارامتری با هم سپس. آماری استفاده شده است
 . مقایسه گردید

 
 ها نتایج و یافته

رای های پارامتری و ناپارامتری ب کارگیری روش هدست آمده از به با توجه به نتایج ب
های  عملیاتی شرکت/یر واگذاری سهام بر عملکرد مالیبررسی تأث(های تحقیق  آزمون فرضیه

 به این نتیجه رسیدیم که دلیل کافی برای رد ادعای )شده در بورس اوراق بهادار پذیرفته
وری سرمایه، بازده فروش و بازده  وری نیروی کار، بهره وری کل عوامل، بهره بهبود بهره
 واگذاری سهام در ی شده در بورس اوراق بهادار، در نتیجه های پذیرفته  شرکتی ارزش ویژه

، بازده  %)06/8حدود  (17/0به طوری که بهره وری نیروی کار  . نداریم95/0سطح اطمینان 
) بازده حقوق صاحبان سهام(و بازده ارزش ویژه %) 58/8حدود ( 7/1)  سود یحاشیه(فروش 

 08/0وری کل به میزان  رغم کاهش بهره  علیاما. داشته استبهبود %) 59/12ود حد (8/7
در سطح اطمینان  %) 37/7حدود  (14/0وری سرمایه به میزان  و کاهش بهره%) 17/4حدود (

 با توجه به نتایج این تحقیق، ادعای بهبود اما.  کافی برای رد فرضیه نداریم دلیل95/0
 رد 95/0 در بورس، در سطح اطمینان شده های پذیرفته های شرکت گردش مجموع دارایی

ها به   شاهد کاهش گردش مجموع داراییی که با توجه به نتایج این تحقیقبه طور. شود می
های پارامتری و  کارگیری روش هزم به ذکر است که بلا. هستیم%) 13/8حدود  (06/0میزان 

 .نماید  نتایج فوق را تأیید می نیزناپارامتری
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 بحث 
سازی بر عملکرد  ل تأثیر خصوصییرسد دلا های این تحقیق، به نظر می افتهبا توجه به ی

 :باشد زیرشده در بورس اوراق بهادار ایران به شرح  های واگذار شرکت
های سودآوری مورد مطالعه در این  که شاخص دهد نتایج حاصل از تحقیق نشان می •

بر ) بازده حقوق صاحبان سهام(و بازده ارزش ویژه )  سودی حاشیه(تحقیق یعنی بازده فروش 
رسد این  به نظر می. اند افزایش یافته% 59/12و % 58/8اثر واگذاری سهام به ترتیب به میزان 
مدت   صاحبان جدید سهام، به سودآوری کوتاهی عامل به دلیل توجه قابل ملاحظه

حداکثر شدن جا که مالکان جدید خواهان  به بیان دیگر، از آن . باشدشده های واگذار شرکت
. ها انتظار دارند تأکید بیشتری بر هدف سودآوری داشته باشند  از مدیران شرکت،سود هستند

های خارجی از جمله  سازی در شرکت لازم به ذکر است که تحقیقات مربوط به خصوصی
 )2001( و مگینسون و نتر )1998 (ست و بوباکریو، ک)1996( و همکاران تحقیق مگینسون

 .اند  مشابه نتایج این تحقیق دست یافتهنیز به نتایج
های  دهد که نسبت گردش مجموع دارایی نتایج حاصل از این تحقیق نشان می •
این . کاهش یافته است% 13/8های مورد مطالعه بعد از واگذاری سهام به میزان  شرکت

موجود های  کارگیری دارایی هشده در بورس، در ب های پذیرفته دهد که شرکت نتیجه نشان می
 .اند  بهینه از امکانات تولید موفق نبودهی و استفاده

 یها وری سرمایه در شرکت وری کل و بهره  بهرهدهد نتایج تحقیق نشان می •
به نظر . کاهش یافته است% 37/7و % 17/4 مورد بررسی، به ترتیب حدود ی شده واگذار
ها را در  این شرکت) رمایهوری س وری کل و بهره بهره(توان علت کاهش عملکرد   رسد می می

 :سه مقطع زمانی مورد مطالعه قرار داد
سازی مقدماتی لازم   بدیهی است برای اجرای خصوصی. قبل از واگذاریی مرحله •
.  و نخواهد داشتردسازی وجود ندا ها امکان تحقق اهداف خصوصی  بدون بر قراری آناست

 یا بعضاً تغییراتی در قوانین موجود دتوان به تصویب قوانین جدی  این مقدمات میی از جمله
دولتی جهت  های غیر  لازم در بخشی  همچنین ایجاد امنیت و انگیزه.اشاره نمود

پذیری در اقتصاد  سازی بازارهای مالی مؤثر و افزایش رقابت های کلان و فراهم گذاری سرمایه
های  ذاری شرکتآزادسازی اقتصادی نیز از دیگر مقدمات لازم قبل از واگ ملی از طریق

 پیشرفت عملکرد ترین شاخص  زیرا رقابت به عنوان اصلی.باشد دولتی به بخش خصوصی می
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برای افزایش کارایی جهت کسب سهم  ها آنتواند سبب تحرک  شده می های خصوصی شرکت
های اقتصادی داخل  سازی جهت رقابت در فعالیت بازار بیشتر گردد و محیط رقابتی با آزاد

این در حالی است که تأکید دولت بر گسترش مالکیت در سطح . خواهد شدکشور محقق 
گذاران را نسبت به وجود امنیت  عموم مردم بدون ایجاد بسترهای قانونی لازم سرمایه

 . اقتصادی بدبین ساخته است
های دولتی به صورت بلوکی در بورس اوراق   سهام شرکتی  ارائه. واگذاریی مرحله •

نظیر سازمان تأمین ) دولتی شبه(دولتی  های عمومی غیر  صرفاً بخشدگرد بهادار سبب می
ها را داشته باشند  تمایل و توانایی خرید این شرکت... اجتماعی، صندوق بازنشستگی کشور و 

انداز ندارند و  ای است که اکثریت افراد جامعه امکان پس زیرا توزیع درآمد در جامعه به گونه
توانند  چنان درآمدی برخوردارند که خود رأساً میداز دارند اغلب از ان کسانی هم که امکان پس

های مورد مطالعه نشان  داران شرکت بررسی ترکیب سهام.  ایجاد نمایندهای اقتصادی بنگاه
ها و بنیاد مستضعفان  های عمومی نظیر بانک های دولتی و سازمان دهد که کماکان بخش می

شده حضور فعال دارند و سهم  های واگذار  شرکتی  عمدهداران و جانبازان، به عنوان سهام
شده را خریداران بخش خصوصی تشکیل  های واگذار اندکی از خریداران سهام شرکت

های عمومی  های دولتی به بخش رسد واگذاری سهام شرکت لذا به نظر می. دهند می
 یا ها صورت گرفته هبا هدف تسویه دیون دولت به این دستگا عملاً) دولتی شبه(دولتی  غیر

 ی در نتیجه هدف ارتقا.باشددولتی رسیده  های شبه تحت شرایط ویژه به بنیادها و کنسرسیوم
همچنین واگذاری . های دولتی اولویت خود را از دست داده است کارایی و عملکرد شرکت

یت را به  مالکی  مدیریت، انگیزهی کننده داران خرد و نگهداری سهام کنترل ها به سهام بنگاه
 . مدیریت به پاسخگویی از بین برده است یعلت نبود انگیزه

های دولتی به هنگام  ها به رانت  وابستگی شدید شرکت. بعد از واگذاریی مرحله •
 خارجی و حاکمیت دولت در کسب و تخصیص ارز به مصارف مختلف در ی خرید مواد اولیه

های ضروری  شده و عدم نظارت های خصوصی سطح کلان اقتصاد کشور، رها نمودن شرکت
گذاری   قیمتی  بیشتر دولت در زمینهی مداخله، از واگذاری از سوی دولت از یک سوپس 

ها،   کارشناسی تسهیلات اعطایی بانکی کالا و خدمات به خصوص تعیین نرخ فاقد پشتوانه
 شوینده، تثبیت دستوری نرخ برق، آب، تلفن، گاز، سیمان، محصولات پتروشیمی، دارو، مواد

 های گمرکی در مورد برخی از کالاها اتومبیل و بسیاری از کالاهای دیگر و تغییر مداوم تعرفه
 های دولتی در شروع دوران های مالی شرکت  گسترش ابعاد فعالیت و همچنیناز سوی دیگر
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های   عدم موفقیت شرکتای بریهای دولتی عاملی دیگر سازی و واگذاری شرکت خصوصی
گری   که همانا کاهش حجم تصدی راسازی باشد و عدم تحقق هدف خصوصی  میشده واگذار
 . سبب شده است، دولتی استیها بهبود عملکرد شرکت دولت و

رسد اقدامات دولت طی مراحل مختلف واگذاری سبب  الذکر به نظر می بنابر موارد فوق
) دولتی شبه(تی دول های عمومی غیر های دولتی به شرکت  شرکتی سهام عمده شود عملاً

از سهام % 80دهد که حدوداً  های واگذارشده نشان می داران شرکت  ترکیب سهامی مطالعه(
با توجه به  واگذار گردد و) دولتی قرار دارد های عمومی غیر ها در اختیار شرکت این شرکت

 ها، رفتارهای مدیریتی های اخیر و تفکر مدیریت و روابط درونی آن عمومی بودن سازمان
های دولتی به  لذا واگذاری شرکت. های دولتی است ها بسیار شبیه به مؤسسات و سازمان آن

ها داشته باشد و باعث  تواند تأثیر قابل توجهی بر عملکرد آن ها در مجموع نمی این سازمان
شود  بلکه سبب می. شده گردد های واگذار وری سرمایه در شرکت وری کل و بهره بهبود بهره

گیری مدیران  د و تصمیموهای عمومی اداره ش شده کماکان همانند بخش واگذارهای  شرکت
های  های سیاسی و نه منافع اقتصادی شرکت اندیشی ها بعضاً بر اساس مصلحت این شرکت

های دولتی به انحاء  های دولتی که سالیان سال از رانت که شرکت ضمن آن. واگذار شده باشد
های حمایتی دولت از جمله  پس از واگذاری به دلیل قطع سیاستاند  نموده مختلف استفاده می

هایی که به دلیل عدم   ارزی و تأمین منابع مالی ارزان از یک سو و محدودیتیها حمایت
شود از  ها تحمیل می سازی بسترهای رقابتی و مالی لازم بر آن تغییر قوانین دولتی و فراهم

پس از ) وری سرمایه وری کل و بهره بهره (ها  عملکرد این شرکت، باعث شدهسوی دیگر
 .واگذاری کاهش یابد

شده در  های واگذار رغم عدم موفقیت شرکت دهد که علی نتایج تحقیق نشان می •
وری نیروی  تقریباً در افزایش بهره گیری مناسب و کارآمد از سرمایه و منابع در دسترس، بهره
دست آمده از ه نتایج این تحقیق و نتایج بین بنابرا. اند موفق عمل نموده%) 06/8حدود (کار 

وری  سازی در ایران باعث بهبود بهره دهد که خصوصی  نشان می)1382(تحقیق کمیجانی 
جا که بر طبق قانون  رسد از آن دست آمده، به نظر میه با توجه به نتایج ب. شود نیروی کار می

، خاتمه و تعلیق قرارداد کار، از کار جمهوری اسلامی ایران، کارکنان در مراحل مختلف عقد
سازی و واگذاری  خصوصی، گیرند  و مورد حمایت قانون قرار میای برخوردارند امتیاز ویژه

 ی سازی بعضاً باعث افزایش انگیزه بلکه خصوصی. دانند سهام را تهدیدی بر شغل خود نمی
و در نهایت بهبود  مدیریت و نیروی کار بعد از واگذاری سهام ی کارکنان و بهبود رابطه
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افزون بر آن شاید بتوان گفت نقش باور و انتظار عمومی از . شود وری نیروی کار می بهره
 .نیستاثر  سازی در تحقق آن نیز بی وری نیروی کار پس از خصوصی افزایش کارایی و بهره

وری سرمایه به  رسد علاوه بر مشکلات ساختاری مذکور کاهش بهره به نظر می •
عدم تناسب رشد نرخ ارز با تورم موجود در اقتصاد  بتوان در را %)37/7حدود  (14/0 میزان

با  خارجی این موضوع موجب ورود کالاهای مختلف به نحوی که. جو نمود و ایران جست
های  قیمت نسبتاً پایین به بازار کشور و کاهش توان فروش داخلی و صادراتی شرکت

های دولتی مشابهی که هنوز به بخش  شرکتهمچنین حضور . شده گردیده است واگذار
های دولتی در تأمین مواد  توانند از حمایت اند و به انحاء مختلف می خصوصی واگذار نشده

شده را ناچار ساخته که  های خصوصی  شرکت،اولیه و فروش کالاهای تولیدی استفاده نمایند
شان فعالیت نمایند  لیدیبا در نظر گرفتن بازار فروش خویش در سطحی کمتر از ظرفیت تو

شده و نهایتاً کاهش توان  وری سرمایه، افزایش قیمت تمام که این امر سبب کاهش بهره
ها شده و این عامل سبب شده است بخش خصوصی در ایران بیشتر از  رقابتی این شرکت

 .  واحدهای توزیعی استقبال نماید و خود را درگیر بخش تولید ننمایدی فعالیت در زمینه
 

 گیری  خلاصه و نتیجه
 پس از تصویب های دولتی دولت جمهوری اسلامی ایران به منظور بهبود عملکرد شرکت

، 1368 اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی کشور، به عبارتی از سال ی  اول توسعهی قانون برنامه
 های  هیئت وزیران، روشی در مصوبه. های دولتی را واگذار نماید تصمیم گرفت سهام شرکت

ریزی شده  ها برنامه  غالباً از طریق انتقال مالکیت شرکتسازی شده برای خصوصی انتخاب
 که ز اهمیت، انتخاب روش بورس به عنوان اولویت روش واگذاری استی حای نکته. است
، در 1346اقتصادی و صرفاً به دلیل وجود بازار بورس در ایران از سال  ل غیری بنابر دلاتقریباً

 .ده استنظر گرفته ش
دهد که بازار بورس اوراق بهادار،  سازی نشان می  سایر کشورها در امر خصوصیی تجربه

های دولتی و بخش عمومی به بخش  سازوکار مناسب و کارایی برای واگذاری شرکت
ای است که  در حقیقت انگیزه، فلسفه و ماهیت کارکرد بازار بورس به گونه. خصوصی نیست

نماید و  کنندگان منابع مالی به متقاضیان آن برقرار می الی را از عرضهمستمراً جریان منابع م
  به در صورتی که بنا.به عنوان یکی از نهادها و عوامل بازار سرمایه در اقتصاد فعالیت دارد
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گیری در   یا نهادهای تصمیمی سهام های واگذارنده ل مختلف نظیر مبرا نمودن دستگاهیدلا
گذاری سهام و انتقال آن به بخش خصوصی با  دید روش قیمتگذاری مقرر گر امر قیمت

در نتیجه بورس با قوانین و مقررات حاکم بر آن که . اولویت روش بورس، در نظر گرفته شود
های جدید و  گیری آن با روش هرچند بعد از گذشت بیش از دو دهه از تصویب قانون و شکل

سازی، سازگاری چندانی  ر خصوصیهای جدی ام فضای خاص اقتصادی کشور و نیازمندی
ها   کارایی فعالیتیارتقا. دی انتقال و فروش سهام انتخاب گرد به عنوان سازوکار اصل،نداشت

 بهینه از امکانات کشور و کاهش حجم ی و عملکرد دولت، ایجاد تعادل اقتصادی و استفاده
هیئت وزیران، در  ی گری و دخالت دولت در اقتصاد، به عنوان اهداف تصویب مصوبه تصدی

 سهام در ترکیب ی های واگذارنده  اما وجود دستگاه.امر واگذاری در مفاد آن قرار داده شد
های خاص   کسب درآمد، فروش شرکتسازی موجب گردید  مربوط به امر خصوصیی کمیته

های خاص و برخی دیگر از اهدافی که موجب اعتراض بسیاری از عوامل  به گروه
 به عنوان اهداف واقعی اجرای سیاست خصوصی ،نفوذ گردید های ذی هگیری و گرو تصمیم

 ).  207. ، ص1382 کمیجانی،(سازی تجلی یابند 
 هاست، ملی کردن شرکت سازی در ایران نوعی غیر توان گفت خصوصی به طور کلی می

سازی را به انتقال مالکیت یک بنگاه دولتی به بخش خصوصی  چرا که اصولاً خصوصی
اند از  هایی که اخیراً مشمول واگذاری گردیده در حالی که بسیاری از شرکت. اند دهتعریف کر

هایی هستند که بعد از انقلاب، ملی شده بودند و دوباره به بخش خصوصی   شرکتی جمله
 .اند واگذار گردیده

را های دولتی  سازی شرکت یند واگذاری و خصوصیاوجود دو ویژگی اصلی و خاص، فر
یافته یا در حال توسعه به طور جدی متمایز  یندهای مشابه در کشورهای توسعها فر ازدر ایران

 :این دو ویژگی عبارتند از . سازد می
 .گیرد های دولتی، که کل اقتصاد را با صدها شرکت در بر می مقیاس واگذاری شرکت •
 ).1381الماسی، ( کوتاه اًیند واگذاری در زمانی نسبتانیاز به انجام فر •

سازی در ایران نتواند به طور کامل به   خصوصیالذکر سبب شده است ل فوقی دلای کلیه
. شده بشود های واگذار وری شرکت  و باعث بهبود کارایی و بهرهبداهداف خویش دست یا
سازی در ایران به  توان اذعان نمود که خصوصی های این تحقیق می بنابراین به گواهی یافته

ها   بهینه از امکانات و منابع شرکتی اسب و مؤثری در استفادهروش کنونی نتوانسته روش من
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 با این حال . بهینه از امکانات و منابع ملی در بعد کلان باشدی در بعد خرد و همچنین استفاده
 :رسد بهره گیری از پیشنهادهای ذیل در بهبود این سازوکار مؤثر باشد به نظر می

موظف  مدیـــران شده، های واگذار رکت شوری و سودآوری  افزایش بهرهبه منظور .1
 منابع انسانی، ی تقویت فرهنگ عمومی کارکنان و مدیران، توسعهشوند اقداماتی نظیر

وری سرمایه، تجدید ساختار و مهندسی مجدد به منظور  مدیریت سرمایه و افزایش بهره
 حذف های متجانس و مراتب اداری و نیز ادغام فعالیت کاهش سطوح مدیریتی و سلسله

 نتایج حاصل از اقدامات فوق را مورد ،، پس از واگذاری سهام انجام دهندهای موازی فعالیت
گیری   و در خصوص نیاز به افزایش یا عدم افزایش سرمایه تصمیمهندتجزیه و تحلیل قرار د

 .نمایند
 مدیران نیز باید ، ضروری استیامر شده  انجامهای  آگاهی از نتایج تلاشجا که از آن .2

وری  گیری بهره اندازه. کند چگونه عمل می کنند دانند سیستم سازمانی که آن را مدیریت میب
کند  که مشخص می  و ضمن آناستتحلیل عملکرد شرکت  ثر در تجزیه وؤابزاری م
. دهد  قابل بهبود را نیز نشان مینقاط مفید بوده است،  حدوری تاچه های بهره تلاش
اساس یک  کند که بر  و به بهبود سازمان کمک میاستثر ؤموری زمانی  گیری بهره اندازه

های پراکنده و  گیری این صورت، از اندازه در غیر. گیردسیستم صحیح و اصولی انجام 
وری  های بهره گیری شاخص اندازه. توان انتظار بهبود مستمر داشت غیرسیستماتیک نمی

های  ریزی اسبی جهت برنامهتواند به عنوان ابزار من  میها جهت سنجش عملکرد شرکت
های  به طورکلی هر سازمان برای اجرای برنامه. بلندمدت مدیریت در سطح سازمان باشد

های   شرکتشود  پیشنهاد میبنابراین. کند وری شروع می گیری بهره وری از اندازه بهره
گیری   موظف شوند بر طبق یک شاخص واحد اندازهشده در بورس اوراق بهادار پذیرفته

وری خود را   وضعیت و روند بهره،شود صلاح تعیین می وری که از سوی مقامات ذی بهره
 .های مالی محاسبه و گزارش نمایند سالانه همانند نسبت

 ی ها تعیین تکلیف نسبت به افزایش سرمایه یکی از اختیارات مجمع عمومی شرکت .3
با فاصله گرفتن از ها  متأسفانه در چند سال اخیر مشاهده شده که شرکت. استشرکت 

موضوعیت اصلی افزایش سرمایه و تنها به علت جبران کمبود نقدینگی و جلوگیری از خروج 
داران   نقدی سهامی ها اقدام به افزایش سرمایه از محل مطالبات و آورده منابع مالی از شرکت

جا  از آن. دآوری شرکت ایجاد کرده باش که افزایش سرمایه تغییری در سود  بدون آناند نموده
بخشد، باعث  که افزایش سرمایه با این شرایط میزان عرضه را نسبت به تقاضا فزونی می
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داران گردیده به  اعتمادی عجیبی در بازار، کاهش قیمت سهم و تضعیف حقوق سهام بی
بلعد  جا می ها را یک ای معتقدند اژدهای افزایش سرمایه، سود و سرمایه آن که عده طوری

ها،   شرکتی الذکر شفاف شدن روند افزایش سرمایه با توجه به مطالب فوق). 1384ترابیان، (
تواند   شرکت میی  افزایش سرمایهی ها نسبت به هزینه و فایده تقویت ارزیابی دقیق شرکت

 بهینه از منابع موجود ی کارهایی مناسب جهت رفع این مشکل و کمک به استفاده راه
 .شده باشد های واگذار شرکت
 و )2006(ون و همکارانش اهای اکثر تحقیقات خارجی از جمله بر بق یافتهط .4

شده تحت تأثیر عوامل سیاسی از جمله  های خصوصی  عملکرد شرکت)2000(ویلالانگا 
عملیاتی /به طوری که مالکیت خارجی سبب بهبود عملکرد مالی. باشد مالکیت خارجی نیز می

شود دولت جمهوری اسلامی ایران با   پیشنهاد می در این راستابنابراین. شود ها می شرکت
اقتصادی از جمله آزادسازی و تثبیت اقتصادی، آزادسازی  ـ فراهم کردن بسترهای سیاسی

المللی، شرایط را  ها در سطح بین  سهام شرکتی های مناسب ارزی و عرضه تجاری، سیاست
 . گذاران خارجی بیش از پیش فراهم سازد برای حضور سرمایه

به (ها، شرایط محیطی و بستر لازم  رسد اگر دولت قبل از واگذاری شرکت  نظر میبه .5
را برای یک صنعت خاص ...) های رقابتی و آزادسازی و  سازی موقعیت عنوان مثال فراهم

هایی از آن صنعت را که از  فراهم نماید سپس شرکت... نظیر صنعت داروسازی یا سیمان و 
 نه ،ید کالا و خدمات اطمینان کافی کسب نموده است واگذار نمایدها در تول دهی آن عدم زیان

 امکان ،سازی شرایط اولیه های دولتی از تمام صنایع بدون فراهم ها و بنگاه واگذاری شرکت
 .ای تضمین خواهد شد شده تا حد قابل ملاحظه های واگذار موفقیت و بهبود عملکرد شرکت

 
 ها نوشت پی

1. denationalization 
2. Chughwa Telecom Company 
3. Divisia index 

 
  منابع

 : تهران).مجچاپ پن( جلد دوم: آمار و کاربرد آن در مدیریت). 1380 (.، منصورآذر، عادل و مؤمنی
 .سمت

 .های بازرگانی  مطالعات و پژوهشی  مؤسسه: تهران).مچاپ پنج( وری بهره). 1383 (.ابطحی، حسین

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir


 
 

 حقیقت یا افسانه؟: شده به بخش خصوصی انتظار بهبود عملکرد صنایع دولتی واگذار

 169

شـده در بـورس اوراق بهـادار         های تولیـدی خـصوصی      شرکت بررسی کارایی ). 1373 (.افشاری، علی 
 .، تهران دانشگاه تهران). منتشرنشده کارشناسی ارشدی نامه پایان( تهران

شـده   های پذیرفتـه   سازی بر عملکرد مالی شرکت     بررسی تأثیر خصوصی  ). 1381 (.رضا الماسی، محمد 
 .، شیراز دانشگاه شیراز).منتشرنشده  کارشناسی ارشدی نامه پایان( در بورس اوراق بهادار تهران

هـای   وری در بخـش    گیری و تجزیه وتحلیـل عوامـل مـؤثر بـر بهـره             اندازه). 1379. (رضا امینی، علی 
-62،  7 برنامه و بودجـه،      ی مجله.  سوم توسعه  ی انداز آن در برنامه    غیرنفتی اقتصاد ایران و چشم    

24. 
مدیریت پژوهش، توسعه و  .داران جزء حقوق سهامکارهای حمایت از  راه). 1384. (ترابیان، کرشمه

 برگرفته از. مطالعات اسلامی
http://www.207.176.217.190/Article.asp.[2/5/2007] 

 خـدمات   ی  مؤسـسه  : تهـران  ).چـاپ اول  ( سـازی ایـران    نقدی بر خـصوصی   ). 1376 (.رزاقی، ابراهیم 
 .فرهنگی رسا
شـده در    هـای پذیرفتـه    وع مالکیت و عملکرد شـرکت      ن ی بررسی رابطه ). 1379 (.رضا سیلواری، محمد 

 .، تهران دانشگاه تهران). منتشرنشده کارشناسی ارشدی نامه پایان( بورس اوراق بهادار تهران
دیــدگاه : هــای تجربــی در حــسابداری پــژوهش). 1379. (بیپــین بکیــا،   آجــینعبـدالخلیق، رشــاد و 

 . انتشارات دانشگاه شیراز:ازشیر. محمد نمازی، ی جمه تر).چاپ اول (شناختی روش
 هـوای   : تهـران  ).چاپ چهارم  (ها تحلیل آن در سازمان    وری و تجزیه و    بهره. )1381. (طاهری، شهنام 

 .تازه
 : تهـران  ).چـاپ اول  ( سـازی در ایـران     ارزیابی عملکـرد سیاسـت خـصوصی      ). 1382 (.کمیجانی، اکبر 

 . معاونت امور اقتصادی
 :تهـران ). چـاپ اول (  ازی یـا ترکیـب مطلـوب دولـت و بـازار       س خصوصی). 1373 (.متوسلی، محمود 

 .های بازرگانی  مطالعات و پژوهشی مؤسسه
 Amess, K., & Roberts, B. (2007). The productivity effects of 

privatization: The case of Polish cooperatives. International Review of 
Financial Analysis, 16, 354-366. 

Anderson, H., & Djankor, C. (1999). Mongolias large-scale privatization 
program. Journal of Economic Literature Classification, 12, 57-86. 

Atkinson, S., & Halabi, C. (2005). Economic efficiency and productivity 
growth in the post-privatization Chilean hydroelectric industry. 
Journal of Productivity Analysis, 23, 2-247. 

Bortolotti, B., Fantini, M., Magginson, W., & Souza, J.(2000). Sources of 
performance improvement in privatized firms. International Review of 
Financial Analysis, 226, 29-57. 

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir


 
 

 1390 بهار، 21ماره فصلنامه علوم مدیریت ایران، سال ششم، ش

 170

Boubakeri, N., & Cosset, J. (1998). Public policy for the private sector 
privatization in developing countries. Journal of Corporate Finance, 
11, 767-790. 

Brown, D., Earle, J., & Telegdy, A. (2006). The productivity effects of 
privatization: Longitudinal estimates from Hungary , Romania, 
Russia, Ukraine. Journal of Political Economy, 114, 61-100. 

Chong-En, B., Jiangyong, L., & Zhigang, T. (2009). How does 
privatization work in China? Journal of Comparative Economics, 37, 
453-470. 

Cin, B., Smith, S., & Vodepivec, M. (1997). Privatization incidence, 
ownership forms, and firm performance: Evidence from Slovenia. 
Journal of Comparative Economics, 25, 158-179. 

Claessens, S., & Djankov, S. (1999). Ownership concentration and 
corporate performance in the Czech Republic. Journal of Comparative 
Economics, 27, 498-513. 

Earle, J., & Telegdy, A. (2002). Privatization methods and productivity 
effects in Romanian industrial enterprises. Journal of Comparative 
Economics, 30, 657-682. 

Earle, J., & Estrin, S. (1997). Privatization versus competition: Changing 
enterprise behavior in Russia. Journal of Comparative Economics, 25, 
457-586. 

Ehrlich, I., Gallais-Hamonno, G., Liu, Z., & Lutter, R. (1994). An 
analytical and empirical investigation. Journal of Political Economy, 
102, 1006-1038. 

Frydman, R., Gray, C., Hessel, M., & Rapaczynski, A. (1999). When 
does privatization work? The impact of private ownership on 
corporate performance in the transition economies. Quarterly Journal 
of Economics, 114, 1153-1191. 

Ghazouani, S., Naceur, S., & Omran, M. (2006). The performance of 
newly privatization firms. International Review of Financial Analysis, 
286, 22-44. 

Kang, C. (2006). Analyzing for production efficiency in 
telecommunications industry: The Taiwan case. The Business Review, 
5, 111-121. 

Kocenda, E. (2000). Development of ownership structure and its effect on 
performance: Czech firms from mass privatization. Quarterly Journal 
of Economics, 117, 553-591. 

Magginson, W., & Netter, J. M. (2001). From state to market: A survey 
of empirical studies on privatization. Journal of Economic Literature, 
39, 321-389. 

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir


 
 

 حقیقت یا افسانه؟: شده به بخش خصوصی انتظار بهبود عملکرد صنایع دولتی واگذار

 171

Magginson, W., Nash, R., & Randenborgh, M. (1996). Privatization 
dividend: A worldwide analysis of the financial and operating 
performance of newly privatized firms. The World Bank, 68, 22-26. 

Okten, C. (2006). The effects of privatization on efficiency: How does 
privatization work? World Development, 34, 1537-1556. 

Omran, M. (2004). The performance of state-owned enterprises and 
newly privatized firms: Does privatization really matter? World 
Development, 32, 1019-1041. 

Vickers, J., & Yarrow, G. (1991). Economic perspective on privatization. 
Journal of Economic Perspectives, 5, 111-132. 

Villalonga, B. (2000). Privatization and efficiency: Differentiating 
ownership effects from political, organizational, and dynamic effects. 
Journal of Economic Behavior & Organization, 42, 43-74. 

Wu, H. (2006). The policy-fit view on the efficiency effects of 
privatization. Journal of Policy Modeling, 28, 281-292. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir

