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                           چکیذه

أَُٜٚ ثلض كبوٕيز َٙوشي ٚ ٘لٜٛ اىاٍٜ َٙوز ٞب ٍٔٛى سٛػٝ ثٖيبٍي اُ ٔلمميٗ ٚ ٔييَاٖ لَاٍ ٌَفشٝ 

ىٍ ثَهي ٔٛاٍى سٕٞيٕبسي وٝ ٔييَ يه َٙوز ٔي ٌيَى† ٕٔىٗ إز ثٝ ٘ف٬ ٕٟبٔياٍاٖ ٘جبٙي ٚ . إز

ٚ اٍ٘يِٜ ٞبي  ٔييَاٖ ٚ ٔبِىبٖ اٞيافُيَا ىٍ ايٗ َٙاي٤  ٔش٢ٍَ ٌَى٘يٕٟبٔياٍاٖ اُ سٕٞيٕبر ٔييَ 

ىٍ ايٗ ٔيبٖ ك٢ٍٛ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي وٝ ٙبُٔ َٙوز ٞب ٚ ٔؤٕٖبر ٔبِي ٚ . وٙٙي ٔي ٔشفبٚسي ٍا ى٘جبَ

ى† ثيٕٝ ٚ ٕبيَ ٟ٘بىٞبي ٔبِي ٔي ٙٛ َٕٔبيٝ ٌٌاٍي ٔب٘ٙي ثب٘ه ٞب† ٝٙيٚق ٞبي ثبُٖ٘ٚشٍي† َٙوز ٞبي

ٙٮز ثيٕٝ ٚ ٚاٍى ٙيٖ َٙوز ٞبي ثيٕٝ هٞٛٝي ٕبُي ٝ .ٔي سٛا٘ي ىٍ ٭ّٕىَى َٙوز ٞب سبطيَ ٌٌاٍ ثبٙي

ثٝ ثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ ىٍ ٕبَ ٞبي اهيَ ٚ سغييَ ٕبهشبٍ ٔبِىيز آٟ٘ب† ٔٙؼَ ثٝ هبٍع ٙيٖ آٖ اُ َٙوشٟبي ثب 

َٙوز ٞبي ثيٕٝ . ٙيٜ إزٔبِىيز َٝفب ىِٚشي ٚ سبٕئ َٙوشٟبي ثيٕٝ هٞٛٝي ثب ٕٟبٔياٍاٖ ٌٛ٘بٌٖٛ 

اُ  .وشي ٚ ا٭ٕبَ ٕبهشبٍ ٔبِىيشي ٔٙبٕت ىٍ آٟ٘ب ا٘ىبٍ ٘بدٌيَ إزاُ ٔؤٕٖبسي ٖٞشٙي وٝ ِِْٚ كبوٕيز َٙ

ايٗ ٍٚ ىٍ ايٗ سلميك ٕٮي ثَ آٖ ثٛىٜ وٝ ٕبهشبٍ ٔبِىيشي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٍٔٛى ثٍَٕي لَاٍ ٌَفشٝ ٚ ٘شبيغ 

 .كبُٝ اُ آٖ ىٍ ٭ّٕىَى ٔٙبٕت َٙوز ٞبي ثيٕٝ ثىبٍ ٌَفشٝ ٙٛى

ػبٔٮٝ آٔبٍي ىٍ . شي اُ ػّٕٝ سئٍٛي ٕ٘بيٙيٌي إزلبِت دْٚٞ٘ ٔجشٙي ثَ سئٍٛي ٞبي كبوٕيز َٙو

َٙوز ثيٕٝ هٞٛٝي ىٍ ايَاٖ ٔي ٙٛى ٚ ثٝ ىِيُ ٔليٚى ثٛىٖ ػبٔٮٝ آٔبٍي† وُ  11ايٗ سلميك ٙبُٔ 

ثَاي ثٍَٕي ف١َيبر اُ آٔبٍ . ػبٔٮٝ ٍٔٛى ثٍَٕي لَاٍ ٌَفشٝ ٚ كؼٓ ٕ٘ٛ٘ٝ ىٍ ايٗ دْٚٞ٘ وبٍثَىي ٘ياٍى

ؼٝ سلميمبر ٘ٚبٖ ٔي ىٞي وٝ ثيٗ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي ٚ ٭ّٕىَى ٔبِي ٘شي. إشٙجب٥ي إشفبىٜ ٙيٜ إز

َٙوز . ٕذٔ َٙوز ٞبي ثيٕٝ ىٍ ايٗ سلميك ثٝ ىٚ ٌَٜٚ سمٖيٓ ٙي٘ي. َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٍاث٦ٝ ٚػٛى ىاٍى

ىٍٝي ٔبِىيز ٍا ىٍ اهشيبٍ ىاٍ٘ي ٚ  50ٞبي ثيٕٝ اي وٝ ىٍ ٕبهشبٍ ٔبِىيز آٟ٘ب ٕٟبٔياٍاٖ ٟ٘بىي ثيٚشَ اُ 

ىٍ وُ ثب سٛػٝ ثٝ ٘شبيغ . ىٍٝي ٔبِىيز ٍا ىٍ اهشيبٍ ىاٍ٘ي 50ٞبيي وٝ ٕٟبٔياٍاٖ ٟ٘بىي وٕشَ اُ  َٙوز

اي وٝ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ َٙوز ٞبي ثيٕٝ سٛاٖ إشيلاَ وَى وٝٞب ٔيف١َيٝ سؼِيٝ ٚ سلّيُ ثيٕز آٔيٜ اُ 

َٙوز ٞبيي وٝ ايٗ ٕٟٓ  ٟ٘بىي آٖ ٞب ٕٟٓ ثيٚشَي اُ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٍا ىٍ اهشيبٍ ىاٍ٘ي ىٍ ٔمبيٖٝ ثب

َ٘م ثبُىٜ كمٛق ٝبكجبٖ ٭ّٕىَى ٔبِي ىٍ ايٗ سلميك ثب ٕٙؼٝ ٞبي  .٭ّٕىَى ٔبِي ثٟشَي ىاٍ٘يوٕشَ إز† 

٘شبيغ ٘ٚبٖ ٔي ىٞي وٝ ٕٟٓ ٔبِىيز ثيٚشَ . ٕٙؼييٜ ٙيٚ ىٍٝي ٍٙي ٕٛى† ٕٟبْ† َ٘م ثبُىٜ ىاٍايي ٞب 

ؼَ ثٝ اهٌ سٕٞيٕبر ٔٙبٕت ثَاي َٙوز ٚ ىٍ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي ىٍ َٙوز ٞبي ثيٕٝ† ٔي سٛا٘ي ٔٙ

 .٘شيؼٝ ٭ّٕىَى ثٟشَ َٙوز ٙٛى
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 هقذهه  

ثٛا٦ٕٝ اطَي وٝ ثَ ٘لٜٛ اهٌ سٕٞيٕبر ٟٔٓ ٕبُٔب٘ي ٚ ٘يِ ثَ ٙيٜٛ اىاٍٜ َٙوز كبوٕيز َٙوشي ٔفْٟٛ 

اُ ايٗ ٍٚي . ٞب ثَ ػبي ٔي ٌٌاٍى ىٍ ٕبَ ٞبي اهيَ ٍٔٛى سٛػٝ ٔلممبٖ ٚ ٔييَاٖ َٙوز ٞب ثٛىٜ إز

سٕٞيٕبسي وٝ َٙوز ىٍ يه . ٚ ٍاث٦ٝ آٖ ثب ٭ّٕىَى َٙوز ٘يِ كبئِ إٞيز إزٕبهشبٍ ٔبِىيز ٔجلض 

ٕٟبٔياٍاٖ يه َٙوز ا٭ٓ اُ كميمي ٚ . ثٖيبٍ ٟٔٓ إزٟبٔياٍاٖ ثَاي آٖ َٙوز ٌَفشٝ ٔي ٙٛى س٤ٕٛ ٕ

إز ٔظبَ ٞبيي ىٍ ى٘يبي ٚالٮي ٘ٚبٖ ىاىٜ . كمٛلي ىييٌبٜ ٞبي ٔوشّف ٚ اٞياف ٔشفبٚسي ٍا ى٘جبَ ٔي وٙٙي

ٍ ثَهي ٔٛاٍى ثب٭ض ٚػٛى س٢بى ٔٙبف٬ ثيٗ ٕٟبٔياٍاٖ ٚ ٔييَاٖ َٙوز ٞب ثب٭ض اهشلافبر ٚ ى ىٍ ٔٛاٍىي وٝ

وٝ ٙبُٔ َٙوز ٞب ىٍ ػ٬ٕ ٔبِىيٗ ىٍ ايٗ ٔيبٖ ك٢ٍٛ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي . ٍٚٙىٖشٍي َٙوز ٔي ٙٛى

ثيٕٝ ٚ ٕبيَ ٟ٘بىٞبي ٚ ٔؤٕٖبر ٔبِي ٚ َٕٔبيٝ ٌٌاٍي ٔب٘ٙي ثب٘ه ٞب† ٝٙيٚق ٞبي ثبُٖ٘ٚشٍي† َٙوز ٞبي 

اُ آ٘ؼب وٝ ٔلممبٖ ثٖيبٍي ٘شبيغ ٔشفبٚسي . ثبٙي † ٘يِ ٔي سٛا٘ي ىٍ ٭ّٕىَى َٙوز ٞب سبطيَ ٌٌأٍبِي ٔي ٙٛ٘ي

اطَ ك٢ٍٛ ايٗ ٙيٜ إز وٝ سلميك ٕٮي  ىٍ ايٗ٘ي ٝ اٌَفش ثَ ٭ّٕىَى َٙوز اُ سبطيَار ايٗ ٕٟبٔياٍاٖ

ٕٟبٔياٍاٖ ٍا ثَ ٭ّٕىَى ٔبِي َٙوز ٞبي ثيٕٝ وٝ سب وٖٙٛ ىٍثبٍٜ آٖ سلميمي ٍٝٛر ٍَ٘فشٝ† ٍٔٛى ثٍَٕي 

 . ٙٛىٚ اُ آٖ ىٍ ػٟز اٍسمب ٭ّٕىَى َٙوز ٞبي ثيٕٝ إشفبىٜ  ىاىٜلَاٍ 

 ثیبى هسئله .1.1

٦َٔف ثٛىٜ كبوٕيز َٙوشي ىٍ ٕٝ ىٞٝ ٌٌٙشٝ ىٍ ى٘يب† ٚ ىٍ ٕبَ ٞبي اهيَ ىٍ ايَاٖ ثٖيبٍ ٙيٜٛ ٞبي 

كبوٕيز َٙوشي ٙبُٔ ٔىب٘يِْ ٞبيي إز وٝ ثٝ ٕٚيّٝ آٖ ٞب ثَ  †1ٕي آي دي اي٥جك سٮَيف . إز

ٕٟبٔياٍاٖ اهشيبٍ سٕٞيٓ ٌيَي ىٍ ٍٔٛى َٕٔبيٝ هٛى ٍا ثٝ ٔييَاٖ  ٚ ى٭ّٕىَى ٔييَاٖ ٘٪بٍر ٍٝٛر ٔي ٌيَ

وٝ ثٝ ٕٚيّٝ آٟ٘ب ا٥ٕيٙبٖ كبُٝ وٙٙي ٔييَاٖ كمٛق َايٗ ٘يبُ ثٝ ٔىب٘يِْ ٞبيي ىاٍ٘ي ثٙبث. ٚاٌٌاٍ ٔي وٙٙي

                                                             
  . CIPE(Center for International Private Enterprise) 
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† ٍِٚيوبْ 2ىٍ دبٕن ثٝ ٍٕٛايي سٮياى ُيبىي اُ َٙوز ٞب ٘٪يَ اَٖ٘ٚ (.2008† 1ٌبسبٔب)ٍا ٍ٭بيز ٔي وٙٙي ايٚبٖ

سٞٛيت وَى وٝ كبوٕيز ( وٕيٖيٖٛ ثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ ) 5آ اي ٕي †2003ىٍ اٚاهَ ٕبَ  † 4ٚ آىِفيب3

† 7† ثبُاٍ اٍٚاق ثٟبىاٍ ٖ٘ين6٘يٛيٍٛنثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ ) َٙوشي ثبيي س٤ٕٛ ٕٝ ثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ آَٔيىب

ايٗ اٝلاكبر ثَاي ػّت ا٭شٕبى ٔؼيى ٕٟبٔياٍاٖ ىٍ َٙوز ٞب . اٝلاف ٙٛى( 8ثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ آَٔيىب

ثب طبثز ىٍ ٘٪َ ٌَفشٗ ٭ٛأُ . ىٍ ٘٪َ ٌَفشٝ ٙيس٤ٕٛ ايؼبى ٕيٖشٓ وٙشََ ثيٚشَ ىٍ فٮبِيز ٞبي ٔييَيشي 

يشي† ٔٚىلار ِٞيٙٝ ٕ٘بيٙيٌي ٍا وبٞ٘ ٔي ىٞي ٚ ىٍ ٘شيؼٝ ٭ّٕىَى ىيٍَ† وٙشََ ثيٚشَ فٮبِيز ٞبي ٔييَ

  (.2009† 9ثَاٖٚ ٚ ويٍّٛ)َٙوز ٍا ثبلا ٔي ثَى

ٍٔٛى سٛػٝ لَاٍ ٌَفشٝ  ٚ ٔبِىيز َٙوز ٞب  ٫ٛ١ٛٔ كبوٕيز َٙوشي٥ي ٕبَ ٞبي اهيَ ايَاٖ ٘يِ  ىٍ

ثٟجٛى ١ٚٮيز الشٞبىي آٖ وٍٚٛ اُ آ٘ؼب وٝ ٭ّٕىَى ثٟيٙٝ َٙوز ٞب ىٍ يه وٍٚٛ ٔي سٛا٘ي ٔٙؼَ ثٝ . إز

يٗ سَويت ٔبِى. ٌَىى† ٌِا ثٍَٕي َٙاي٦ي وٝ ٔٛػت ثٟجٛى ٭ّٕىَى َٙوز ٞب ٌَىى ١ٍَٚي ثٝ ٘٪َ ٔي ٍٕي

آٟ٘ب ٔي سٛا٘ي ىٍ ثٟجٛى ٭ّٕىَى ٔبِىيز سَٕوِ يب دَاوٙيٌي ٚ ٘يِ س٫ٛٙ يب ٕٟبٔياٍاٖ َٙوز ٞب اُ كيض 

َفشٝ ىٍ ٍاث٦ٝ ثب هٞٛٝي ٕبُي ٚ ثٝ ى٘جبَ آٖ سغييَ سلٛلار اهيَ ٍٝٛر ٌ .َٙوز ٞب سبطيَ ٌٌاٍ ثبٙي

 †ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٚ ٕٟبٔياٍاٖ ثٝ ٚيْٜ ىٍ َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٚ ٚاٍى ٙيٖ آٖ ٞب ثٝ ثبُاٍ ثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ

 ٕٟبٔياٍاٖ ثب هٞٛٝي ثيٕٝ َٙوشٟبي سبٕئ َٝفب ىِٚشي ٚ ٔبِىيز اُ ايٗ َٙوز ٞب ٙيٖ هبٍع ثٝ ٔٙؼَ

٘فٮبٖ ي ثيٕٝ ثٝ ٭ٙٛاٖ ٔؤٕٖبر ثٍِي ٔبِي وٝ ٭لاٜٚ ثَ ٕٟبٔياٍاٖ هٛى ًيَٙوز ٞب. ٌَىيي ٌٛ٘بٌٖٛ

 .ٞب ىٍ آٟ٘ب ا٘ىبٍ٘بدٌيَ إزَوزٌيَ٘ي† اُ ٔؤٕٖبسي ٖٞشٙي وٝ ِِْٚ كبوٕيز ٙثٖيبٍي ٍا ىٍ ثَ ٔي

                                                             
   . Gatamah 
  . Enron 
  . Worldcom 
  . Adelphia 
  .  SEC(Stock Exchange Commission) 
  . New York Stock Exchange 
  . Nasdaq Stock Market 
  . American Stock  Exchange 
   . Brown & Caylor 
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 آٟ٘ب ثَ ٭ّٕىَى ٞب َٙوز ٔبِىيز ٕبهشبٍ ثٛىٖ ٔشفبٚر آيب : وٝ إز ايٗ ٦َٔف ٕؤاَ ٍٝٛر† ىٍ ايٗ

 ىيٍَ ٞبي َٙوز ٚ ٞب ثب٘ه ٔبِي† ىِٚز† ٔؤٕٖبر ٔب٘ٙي ٔوشّف† ٞبي ٌَٜٚ ٍا َٙوز ٔبِىبٖ اٌَ ىاٍى؟ سأطيَ

 ثٟجٛى ىٍ ٔبِىيز† ٔشفبٚر ٞبي سَويت ايٗ اُ ويأيه ٚػٛى ٚ هٛاٞي ثٛى؟ ؿٍٛ٘ٝ آٟ٘ب ٭ّٕىَى ىٞٙي† سٚىيُ

َٙوز†  ٭ّٕىَى ثٟجٛى ٔٙ٪ٍٛ ثٝ سٛاٖ ٔي ٞب ٕؤاَ ايٗ ػٛاة ثٝ ىٕشيبثي ثب إز؟ َٙوز ٔؤطَسَ ٭ّٕىَى

 ٭ّٕىَى ثٝ ٔٙ٪ٍٛ ىٕشيبثي ثٝ ٘يِ ٌٌاٍاٖ َٕٔبيٝ ٚ ٌيَ٘يٌبٖ سٕٞيٓ ٚ آٍٚى ٭ُٕ ثٝ ٍا سَي ٔٙبٕت اليأبر

 ثيٗ يٍاث٦ٝ ثٍَٕي ثٙبثَايٗ†. وَى سٛػٝ هٛاٞٙي ٞب َٙوز ٔبِىبٖ سَويت ثٝ الشٞبىي† ٚاكيٞبي ثَاي ثٟيٙٝ

 ثٝ ١ٍَٚي ٔييَاٖ ٭ّٕىَى اُ إشفبىٜ وٙٙيٌبٖ ىليك سَ ٚ اٍُيبثي ثٟشَ ثَاي َٙوز ٭ّٕىَى ٚ ٔبِىيز ٕبهشبٍ

ٕبهشبٍ ٔبِىيز َٙوز ؿٍٛ٘ٝ إز ٚ ٔبِىبٖ َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٍا ثيٚشَ  وٝثب دي ثَىٖ ثٝ ايٗ  .ٔي ٍٕي ٘٪َ

 افَاى كميمي سٚىيُ ٔي ىٞٙي يب افَاى كمٛلي ٚ ايٗ وٝ ايٗ افَاى كمٛلي ثيٚشَ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي ٖٞشٙي

٘ي وٕه أي سّٛىَى ٔبِي َٙوز ٍا ثٟشَ ٔي وٙي† يب ٕبيَ ٟ٘بىٞبي كمٛلي؟ ٚ ايٗ وٝ وياْ ٫ٛ٘ ٕبهشبٍ ٭ٕ

 .ٙبيب٘ي ثٝ َٙوز ٞبي ثيٕٝ ىٍ ثٟجٛى ٭ّٕىَىٙبٖ ثىٙي

 ضزورت و اهویت تحقیق .1.2

 ٞب َٙوز أَُٜٚ ايٗ .ثَ وٖي دٛٙييٜ ٘يٖز وٍٚٛٞب الشٞبى ٕبهشبٍ ىٍ أَُٚي ثٍِي ٞبي َٙوز ٘م٘

 ٘يَٚي اِٚيٝ† ٔٛاى وبٍ† ٘٪يَ ٘يَٚي(  الشٞبىي ٔٙبث٬ اُ ُيبىي كؼٓ وٍٚٛٞب† الشٞبى اّٝي ٞبي دبيٝ ٭ٙٛاٖ ثٝ 

 ثٖيبٍ ٘مٚي فَٚٗ† ٚ سِٛيي كؼٓ ثٝ سٛػٝ ثب ىٍ ٔمبثُ ٚ ٍٕب٘ٙي ٔي َٔٞف ثٝ ٍا  … )ٚ َٕٔبيٝ ٔييَيشي† وبٍ

 ٔٛاٍى ٚ َٙوز ىٍثبٍٜ ثلض ىِيُ† ٕٞيٗ ثٝ .ىاٍ٘ي ٭ٟيٜ ثٝ الشٞبىي وٍٚٛٞب ديَٚفز ٚ سٕٛٮٝ ىٍ ٍا ٟٔٓ

ٍٔٛى  آٖ ٘٪بيَ ٚ ٞب َٙوز وٙشََ ٚ ٔبِىيز سفىيه ٞب† َٙوز ٭ّٕىَى َٙوشي† ٔب٘ٙي ٘٪َيٝ آٖ ثٝ َٔث٣ٛ

 ىٍ ٘يافَاٚ سلميمبر ٌَفشٝ ٚ لَاٍ وبٍثَىي ٭ّْٛ ي ٞب ٙبهٝ وّيٝ ٚ الشٞبى ٭ّٓ ٔلممبٖ ٚ دَىاُاٖ ٘٪َيٝ سٛػٝ

 ٔي ٌٌاٍي َٕٔبيٝ ٍٞٙبْ سٕٞيٕبر ىٍ ٞب َٙوز ٕٟبٔياٍاٖ سَويت ثٝ سٛػٝ. إز ٍٕييٜ ا٘ؼبْ ثٝ ٍإشب ايٗ
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 ىٍ ٍا ٌٌاٍاٖ َٕٔبيٝ إز ٕٔىٗ آٖ ىٍ٘٪َ ٍَ٘فشٗ ٚ ثبٙي ٌٌاٍاٖ َٕٔبيٝ ثَاي ٔٙبٕجي ٍإٞٙبي سٛا٘ي

 ٕٟبٔياٍاٖ ثٟيٙٝ سَويت سٮييٗ ايٙىٝ ١ٕٗ .ٕ٘بيي اٙشجبٜ هٛى ىؿبٍ ثّٙئير ٌٌاٍي َٕٔبيٝ سٕٞيٕبر

 .(1388† دٙؼٝ ٙبٞيَٙيف ٚ )إز ٕٛىٔٙي ثٖيبٍ آٟ٘ب ثَاي ٔبِىبٖ دٌيَ َٕٔبيٝ ٞبي َٙوز

ٕٞيٚٝ ثٝ ٘ف٬ بٙي† أىبٖ ىاٍى ٔييَاٖ َٙوز ٞب ٍٞٙبٔي وٝ وٙشََ َٙوز اُ ٔبِىيز آٖ ػيا ث

١ٍبيشٕٙي "† ثيبٖ وَى وٝ ٔييَاٖ ثيٚشَ سٕبيُ ثٝ 1†ٕيٕٖٛ َٞثَر1959ىٍ ٔبٜ ػٖٛ . ٕٟبٔياٍاٖ ٭ُٕ ٘ىٙٙي

آٖ ٞب سٕبيُ ىاٍ٘ي وٝ َٙوز آٟ٘ب ثٝ ٦ٕق لبثُ لجِٛي اُ ٍٙي ٚ أٙيز . "كياوظَ وَىٖ"ىاٍ٘ي سب  "ثٛىٖ

. ثَٕي ُيَا آٟ٘ب ثيٚشَ ٍَ٘اٖ سياْٚ ثمبي هٛىٙبٖ ٖٞشٙي سب كياوظَ وَىٖ اٍُٗ َٙوز ثَاي ٕٟبٔياٍا٘٘

ايٗ وٝ ٔييَاٖ ثَاي كياوظَ وَىٖ ٔٙبف٬ آٖ ٞب سلاٗ ٔي وٙٙي† اهشيبٍ سٕٞيٓ  ِٚي ٕٟبٔياٍاٖ ثب ا٘ش٪بٍ

 (. 2007† 2ثٙبُي )ٌيَي ٍا ثٝ ٔييَاٖ ٚاٌٌاٍ ٔي وٙٙي

 ٕٛي ٚ وٝ ٕٕز ٙٛى ٔي ٟ٘بىي ٚ فٍَٞٙي كمٛلي† سَسيجبر ٙبُٔ َٙوشي† كبوٕيز وّي ٍ٘بٜ يه ىٍ

 ٕٟبٔياٍاٖ اُ ٭جبٍسٙي ىاٍ٘ي† ٝلٙٝ ك٢ٍٛ ايٗ ىٍ وٝ ٭ٙبَٝي .ٔي وٙٙي سٮييٗ ٍا ٞب َٙوز ٭ّٕىَى ٚ كَوز

 ٔييَ يب ٭بُٔ ٔييَ س٤ٕٛ وٝ َٙوز ٔييَيز ٚ سَويجبسٚبٖ† ٔييَٜ ٞيئز ا٭٢بء ايٚبٖ† ٔبِىيز ٕبهشبٍ ٚ

† 3ّٕٕٗ)ىاٍ٘ي ٍا َٙوز كَوز ثَ اطٌٌَاٍي أىبٖ وٝ ٞب ًيٙف٬ ٚ ٕبيَ ٙٛى ٔي ٞيايز اػَايي اٍٙي

 ثَ ٕٟبٔياٍاٖ ٝليق كبوٕيز ا٭ٕبَ اُ يبفشٗ ا٥ٕيٙبٖ َٙوشي كبوٕيزثلض  ٍوٗ سَيٗ إبٕي (.1384

 ٔوٞٛٝبً ثَاي كبوٕيز ايٗ ا٭ٕبَ وٝ ٌَىى ٔي ٕجت هبٛ كبلاسي ٚػٛى †كبَ ايٗ ثب .َٙوز إز اىاٍٜ

 ٕبهشبٍ اُ آٌبٞي كبوٕيز َٙوشي ىٍ ٟٔٓ ٔمٛلار اُ يىي ٍٚ ايٗ اُ. ٙٛى ٍٚثَٚ ٔٛا٘ٮي ثب هَى ٕٟبٔياٍاٖ

 .ٔي ثبٙي ٔبِىيز َٙوز

                                                             
  . Simon Herbert 
   . Bonazzi  
   . Solomon 
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ٚ ٚاٍى ٙيٖ َٙوز ٞبي ثيٕٝ ىٍ ثبُاٍ ثٍٛٓ ثب سٛػٝ ثٝ هٞٛٝي ٕبُي ٚ آُاى ٕبُي ىٍ ٝٙٮز ثيٕٝ 

ٚ إٞيز كفب٩ز اُ ٕٟبٔياٍاٖ ػِء ٚ ثب سٛػٝ ثٝ ايٗ وٝ َٙوز ٞبي ثيٕٝ ػِء ٕبُٔبٖ ٞبي  اٍٚاق ثٟبىاٍ

 ٕبهشبٍ ٔبِىيز ايٗ َٙوز ٞبٙفبفيز ثٖيبٍ ٟٔٓ ٚال٬ ٔي ٙٛى† ٫ٛ١ٛٔ  اُ ايٗ ٍٚ ثلضٔبِي ٖٞشٙي ٚ 

سلميمبر ىٍ ُٔيٙٝ كبوٕيز َٙوشي ٚ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ىٍ ٝٙبي٬ ىيٍَ ٚ . إٞيز ٚيْٜ اي دييا وَىٜ إز

سبطيَ آٟ٘ب ثَ ٭ّٕىَى ىٍ َٙوز ٞبي ثٍٕٛي ا٘ؼبْ ٌَفشٝ إز ِٚي ىٍ َٙوز ٞبي ثيٕٝ سلميمي ٍٚي آٖ 

 ٕبيَ ٚ ٌٌاٍاٖ َٕٔبيٝ ٔييَاٖ† سؼَثي ثٝ ٌ٘ٝٛ ثٝ وٝ إز دْٚٞ٘ ايٗ ايٗ إٞيز. ٍٝٛر ٍَ٘فشٝ إز

 سأطيَي آ٘بٖ ؿٝ ٭ّٕىَى ثَ ثيٕٝ ٞبي َٙوز ٕبهشبٍ ٔبِىيز ثٛىٖ ٔشفبٚر وٝ ىٞي ٘ٚبٖ ٌيَ٘يٌبٖ سٕٞيٓ

 ٞبي َٙوز ٚ ٞب ثب٘ه ٔبِي† ٔؤٕٖبر ىِٚز† ٔب٘ٙي ٔوشّف ٞبي ٍا ٌَٜٚ َٙوز ٔبِىبٖ اٌَ يٮٙي .ىاٍى

ا٥لا٫ اُ ٍاث٦ٝ ٌٛ٘ٝ ٞبي ٔوشّف  .ثٛى يب هيَ هٛاٞي ٔشفبٚر آٟ٘ب ٭ّٕىَى ىٞٙي† ىيٍَ سٚىيُ هٞٛٝي

ٔبِىيز ٞب ىٍ َٙوز ٞبي ثيٕٝ ثب ٭ّٕىَى آٟ٘ب ٘ٝ فم٤ اُ ِلب٧ سٕٞيٓ ٌيَي ٖ٘جز ثٝ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ىٍ ايٗ 

ثٝ سيٚيٗ ٕيبٕز ٞبي ىٍٕز ٚ ٔٙبٕت ىٍ كُٜٛ ٔي سٛا٘ي َٙوز ٞب ثّىٝ اُ ٔٙ٪َ ٍإٞٙبي ٕيبٕز ٌٌاٍاٖ 

 .ٝ وٕه ٙبيبٖ سٛػٟي ثىٙيَٙوز ٞبي ثيٕ

 ٚػٛى َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي ثيٗ ٍاث٦ٝ  شي ٚ ٕبهشبٍ ٔبِىيز†ايٗ سلميك ثب سٛػٝ ثٝ اىثيبر كبوٕيز َٙو

 .لَاٍ ٔي ىٞيثٍَٕي ٍا ٍٔٛى  آٟ٘ب٭ّٕىَى ٔبِي  َٚٙوز ٞبي ثيٕٝ 

 اهذاف تحقیق .1.3

ٕٟبٔياٍاٖ ٟ٘بىي ٚ ك٢ٍٛ اُ كيض  َٙوز ٞبي ثيٕٝ ثيٗ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٍاث٦ٝٞيف اُ ايٗ سلميك ثٍَٕي 

                                                                      . ثَاي ٍٕييٖ ثٝ وٙشََ ٚ ٭ّٕىَى ثٟشَ إز آٟ٘ب٭ّٕىَى ٔبِي 

 :اٞياف سلميك ىٍ ىٚ ثٮي ٦َٔف ٔي ٙٛى
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 ّذف ًظشی

سَٕوِ ٚ س٫ٛٙ ٔبِىيز ٞب ىٍ ٞيف ٘٪َي ايٗ سلميك ػ٬ٕ آٍٚي ٚ ثٍَٕي اىثيبر ٔٛػٛى ىٍ ُٔيٙٝ  

ىٕشيبثي ثٝ اٞياف ٚ ٍٕييٖ ثٝ ٘شيؼٝ ثَاي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ايَا٘ي ٚ ٍاث٦ٝ آٟ٘ب ثب ٭ّٕىَى ايٗ َٙوز ٞب 

 .إزثَاي دٍَْٚٞٚاٖ آسي  سلميك ٚ ٕٞـٙيٗ

 ّذف کبسثشدی

 ثَاي ثٟيٙٝ ٭ّٕىَى ثٝ ٔٙ٪ٍٛ ىٕشيبثي ثٝ ٌٌاٍاٖ َٕٔبيٝ ٚ َ٘يٌبٌٖي ثب سٛػٝ ثٝ ايٙىٝ سٕٞيٓ 

ٞيف وبٍثَىي سلميك ٍٕييٖ ثٝ ٕبهشبٍ  وَى† سٛػٝ هٛاٞٙي ٞب َٙوز ٔبِىبٖ سَويت ثٝ الشٞبىي† ٚاكيٞبي

ىٍ َٙوز ٞبي ثيٕٝ ايَا٘ي ػٟز ىٕشيبثي ثٝ كبوٕيز َٙوشي ( ٕٟبٔياٍاٖ ٞٛيز ٔٙ٪َاُ )ٔبِىيز ٔٙبٕت 

ٝ ثىٍ ايٗ سلميك  ثٙبثَايٗ†. ٔشٙبٕت ثب َٙاي٤ الشٞبىي وٍٚٛ إز سب ثٝ ثٟجٛى ٭ّٕىَى وُ الشٞبى ٔٙؼَ ٙٛى

 ثب سٛػٝ ثٝ ايٗ وٝ َٙوز ٞبي)ٚ ٍاث٦ٝ آٖ ثب ٭ّٕىَى ٔبِي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ثٍَٕي ٚػٛى ٕٟبٔياٍاٖ ٟ٘بىي 

ي هٛى ٍا ثٝ ثيٕٝ ٭ٕٛٔب فَٔز ٌِاٍٗ ىٞي يىٖب٘ي ىاٍ٘ي ٚ سلز ٘٪َ ثيٕٝ َٔوِي ٔي ثبٙٙي ٚ ٌِاٍٙبر ٔبِ

دَىاهشٝ ٔي  ٔييَاٖ ٭ّٕىَى اُ إشفبىٜ وٙٙيٌبٖ ىليك سَ ٚ ثٝ ٔٙ٪ٍٛ اٍُيبثي ثٟشَ (ثيٕٝ َٔوِي ٔي ىٞٙي

 .ٙٛى

 فزضیه هب و سؤالات تحقیق.1.4

 تحقیق لاتاسؤ

 9سئَالات اغلی

 ؟ثيٗ ىٍٝي َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٚ ٭ّٕىَى ٔبِي ٍاث٦ٝ ٚػٛى ىاٍىآيب  .1
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ي اُ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٍا ىٍ َٙوز ٞبي ثيٕٝ اي وٝ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي آٖ ٞب ٕٟٓ ثيٚشَىٍ آيب  .2

 ىاٍ٘ي ىٍ ٔمبيٖٝ ثب َٙوز ٞبيي وٝ ايٗ ٕٟٓ وٕشَ إز ٭ّٕىَى ثيٚشَ إز؟اهشيبٍ 

  سئَالات فشػی 

 (ROE)ٖ٘جز ثبُىٜ كمٛق ٝبكجبٖ ٕٟبْ ثيٗ ىٍٝي َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٚآيب  .1

 ٍاث٦ٝ ٚػٛى ىاٍى؟1

 (ROA) ٖ٘جز ثبُىٜ كمٛق ٝبكجبٖ ٕٟبْ آيب ثيٗ ىٍٝي َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٚ .2

 ٍاث٦ٝ ٚػٛى ىاٍى؟2

 ٍاث٦ٝ ٚػٛى ىاٍى؟ىٍٝي ٍٙي ٕٛى  آيب ثيٗ ىٍٝي َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٚ .3

َٙوز ٞبي ثيٕٝ اي وٝ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي آٖ ٞب ٕٟٓ ثيٚشَي اُ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٍا ىٍ آيب ىٍ  .4

اهشيبٍ ىاٍ٘ي ىٍ ٔمبيٖٝ ثب َٙوز ٞبيي وٝ ايٗ ٕٟٓ وٕشَ إز† ٖ٘جز ثبُىٜ كمٛق ٝبكجبٖ ٕٟبْ 

(ROE)ثيٚشَ إز؟ 

ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي آٖ ٞب ٕٟٓ ثيٚشَي اُ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٍا ىٍ َٙوز ٞبي ثيٕٝ اي وٝ َٕٔبيٝ آيب ىٍ  .5

 (ROA)اهشيبٍ ىاٍ٘ي ىٍ ٔمبيٖٝ ثب َٙوز ٞبيي وٝ ايٗ ٕٟٓ وٕشَ إز† ٖ٘جز ثبُىٜ ىاٍايي ٞب

 ثيٚشَ إز؟

َٙوز ٞبي ثيٕٝ اي وٝ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي آٖ ٞب ٕٟٓ ثيٚشَي اُ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٍا ىٍ آيب ىٍ  .6

 ثيٚشَ إز؟ىٍٝي ٍٙي ٕٛى ثب َٙوز ٞبيي وٝ ايٗ ٕٟٓ وٕشَ إز†  اهشيبٍ ىاٍ٘ي ىٍ ٔمبيٖٝ

                                                             
   . ROE(Return On Equity) 
  . ROA(Return On Assets) 
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 فزضیبت تحقیق

 اغلی ّبی فشضیِ

 .ثيٗ ىٍٝي َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٚ ٭ّٕىَى ٔبِي ٍاث٦ٝ ٚػٛى ىاٍى .1

ي اُ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٍا ىٍ َٙوز ٞبي ثيٕٝ اي وٝ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي آٖ ٞب ٕٟٓ ثيٚشَىٍ  .2

 .ٗ ٕٟٓ وٕشَ إز ٭ّٕىَى ثيٚشَ إزىٍ ٔمبيٖٝ ثب َٙوز ٞبيي وٝ اي ىاٍ٘ياهشيبٍ 

 فشضیِ ّبی فشػی

  (ROE)ٖ٘جز ثبُىٜ كمٛق ٝبكجبٖ ٕٟبْ ثيٗ ىٍٝي َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٚ .1

 .ٍاث٦ٝ ٚػٛى ىاٍى

  (ROA) ٖ٘جز ثبُىٜ كمٛق ٝبكجبٖ ٕٟبْ ثيٗ ىٍٝي َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٚ .2

 .ٍاث٦ٝ ٚػٛى ىاٍى

 .ٍاث٦ٝ ٚػٛى ىاٍىىٍٝي ٍٙي ٕٛى  ثيٗ ىٍٝي َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٚ .3

َٙوز ٞبي ثيٕٝ اي وٝ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي آٖ ٞب ٕٟٓ ثيٚشَي اُ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٍا ىٍ ىٍ  .4

ٟبْ اهشيبٍ ىاٍ٘ي ىٍ ٔمبيٖٝ ثب َٙوز ٞبيي وٝ ايٗ ٕٟٓ وٕشَ إز† ٖ٘جز ثبُىٜ كمٛق ٝبكجبٖ ٕ

(ROE)ثيٚشَ إز. 

َٙوز ٞبي ثيٕٝ اي وٝ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي آٖ ٞب ٕٟٓ ثيٚشَي اُ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٍا ىٍ ىٍ  .5

 (ROA)اهشيبٍ ىاٍ٘ي ىٍ ٔمبيٖٝ ثب َٙوز ٞبيي وٝ ايٗ ٕٟٓ وٕشَ إز† ٖ٘جز ثبُىٜ ىاٍايي ٞب

 .ثيٚشَ إز
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اُ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ٍا ىٍ  َٙوز ٞبي ثيٕٝ اي وٝ َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي آٖ ٞب ٕٟٓ ثيٚشَيىٍ  .6

 .ثيٚشَ إزىٍٝي ٍٙي ٕٛى وٝ ايٗ ٕٟٓ وٕشَ إز†  اهشيبٍ ىاٍ٘ي ىٍ ٔمبيٖٝ ثب َٙوز ٞبيي

 هتغیز هبی تحقیق .1.5

اثٖشٝ ٚ ٔشغيَ ٚ ىٍ ٕبهشبٍ ٔبِىيز َٙوز ٞبي ثيٕٝ ٔشغيَ ٖٔشمُ ىٍ ايٗ سلميك َٕٔبيٝ ٌٌاٍاٖ ٟ٘بىي

( ٖ٘جز ثبُىٜ كمٛق ٝبكجبٖ ٕٟبْ†ٖ٘جز ثبُىٜ ىاٍايي ٞب† ىٍٝي ٍٙي ٕٛى) ٭ّٕىَى ٔبِي َٙوز ٞبي ثيٕٝ

 .إز

 قلوزو تحقیق. 1.6

اُ كيض ٕٟبٔياٍاٖ ٟ٘بىي )ٍاث٦ٝ ٔيبٖ ٕبهشبٍ ٔبِىيز ثٍَٕي لَّٕٚ ١ٛٔٛ٭ي ايٗ سلميك 9 للوشٍ هَضَػی

َ٘م ثبُىٜ ٝبكجبٖ  إشفبىٜ اُ ٔشغيَٞبي ٚ ٭ّٕىَى ٔبِي َٙوز ٞبي ثيٕٝ ىٍ ايَاٖ( كب١َ ىٍ ٞيئز ٔييَٜ

 .ٕٟبْ† َ٘م ثبُىٜ ىاٍايي ٞب ٚ َ٘م ٍٙي ٕٛى ٔي ثبٙي

سلميك كب١َ وّيٝ َٙوشٟبي ثيٕٝ هٞٛٝي ثٝ غيَ اُ َٙوشٟبي فٮبَ ىٍ ٔٙب٥ك آُاى ٚ َٙوز : للوشٍ هکبًی

 .ٞبي ثيٕٝ اسىبيي ٔٛػٛى ىٍ وٍٚٛ ٍا ىٍ ٘٪َ ٔي ٌيَى

 سبُٜ سبٕئ ثٛىٖ ثَهي اُ َٙوز ٞبي ثيٕٝ†سٛػٝ ثٝ  ا٥لا٭بر إشفبىٜ ٙيٜ ىٍ ايٗ سلميك ثب: للوشٍ صهبًی

 .ثبٙئي 1388سب ٕبَ  1385ٕبَ  اُ ٕبَ  4َٔث٣ٛ ثٝ 

 روش ضنبسي تحقیق.1.7

 ًَع سٍش تحمیك 


