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فضـل تـو را    يايست و دريچ زبان نيشکر تو را ه يادا ياله

سـت،  يان ني ـکـس ع چ يقت تو بر ه ـيست و سر حقيچ کران نيه

 .ستيکه بهتر از آن ن يت کن بر ما رهيهدا

د و ياسـات  ياوري ـو  ييان نامه حاضر ثمره تلاش، راهنمايپا

دانم و بر خود  يون زحمات آنها مياست که خود را مد يزانيعز

ن هـدف  ي ـل بـه ا ي ـکه مرا در ن يدانم از تمام کسان يلازم م

 .يمنما ينموده اند تشکر و قدردان ياري

که با  لحسنیابوادکتر  يرم، جناب آقايعز ياز استاد راهنما

بخـش   ييش روشـنا يغ خـو ي ـدر يارزنده و توجهات ب يرهنمودها

 از ينهمچن.  کنم ير و تشکر مياند، تقد راه بوده يها  يکيتار

رامـين پاشـايی   دکـتر   ياد مشاور بزرگوارم، جناب آقـا است

مدبرانه  يها بدون شک اگر دقت نظر و موشکافي. يمنما يتشکر م

 .نبود يانيان نامه را پاين پايا ،شان نبوديا

ام، پـدر و مـادرم کـه همـواره      ياران زنـدگ ي ـ يرنظ ـ ياز ب

ن دعاها را بـر مـن همـوار نمودنـد و همـواره از      يارزشمندتر

 .يمنما يتشکر م ام، شان بهره بردهيها يراهنمائ

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 

 

 

 

 



 

 چكيده

قـانون    44اصل کلي هاي  اجراي سياست يکی از اهداف اساسی

بهبود و ارتقای  ،قانون اساسي 110اصل 1مطابق بند  ،اساسي

، تحقيـق حاضـر   هـدف  .های اقتصـادی اسـت   عملکرد مالی بنگا

 44اصل  ولمشم های سازی شرکت سياست خصوصی اعمال بررسی اثر

در بـورس اوراق   88بر عملکرد مالی آنها تا انتـهای سـال   

 . استبهادار تهران 

در اين تحقيق برای ارزيابی عملکر مالی قبل از واگـذاری  

هـا از نـه معيـار حاشـيه سـود       از واگـذاری شـرکت   و بعد

عملياتی، حاشيه سود خالص، بـازده حقـوق صـاحبان سـهام،     

نقــدی عمليــاتی بــه  هــا، بــازده جريــان بــازده دارايــی

ها، نسبت بدهی بـه اهرمـی، نسـبت     ها، گردش دارايی يیادار

.  کيوتوبين و ارزش افـزوده اقتصـادی اسـتفاده شـده اسـت     

برای آزمون فرضيات تحقيق، ابتدا نرمال بـودن داده مـورد   

هـا از   سنجش قرار گرفته است که در صورت نرمال بودن داده

 صورت غير نرمال  بودنآزمون پارامتريک مقايسه زوجی و در 

ای ويلکاکسون اسـتفاده   از آزمون ناپارامتريک رتبه ها داده

 .شده است

از بـين معيارهـای مـذکور،    دهد کـه   نتايج تحقيق نشان می

سـازی   بعد از  خصوصی ها شرکتتنها ميانگين نسبت کيوتوبين 

داری افـزايش يافتـه اسـت در حـالی کـه سـاير        بطور معنی

نتـايج کلـی   .  دهـد  داری را نشان نمـی  معيارها تفاوت معنی

های مشمول اصـل   خصوصی سازی شرکتکه تحقيق حاکی از آن است 

عرضه شده در بورس اوراق بهادار تهران باعث بهبود عملکر  44

 .آنها نشده است  مالی
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Abstract 
 
One of the essential goals of Principle 44 accomplishment is improving financial 
performance of economic agencies. The aim of this research is investigating the 
impact of privatization policy to financial performance of principle 44 companies 
offered in TSE for 1385/11/25-1388/12/29. 

In this study the performance of firms is tested by operational income margin, net 
income margin, return on equity, return on asset, return on net operational cash flow 
to asset.Tobin's Q ratio and economic added value indexes. 

After testing of data normality, the tests of parametric paired samples t test and 
nonparametric wilcoxon signed ranks test done for each hypothesis. The results of 
this research are: 

1. The Tobin's Q ratio is significantly upper than before privatization ratio. 
2. Other eight indexes don't show significant differences. 
3. The general result of this research is that the privatizing of Principle 44 

Companies is not successful. 
  
Key Words: privatization, Principle 44, paired samples t test, Tobin's Q ratio 
economic added value 
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 :مقدمه) 1-1

های اقتصادی به بخـش خصوصـی و محـدود     سياست واگذاری فعاليت

دو دهـه اخيـر در   در دولتـی   کردن حوزه فعاليت دولت و بخـش 

و بـيش در کليـه    جهان رواج بـی سـابقه اسـت و امـروز کـم     

در ابعـاد  ) چه پيشرفته و چه در حال توسـعه (کشورهای جهان 
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. بسيار گسترده يا به نسبت وسيع به مرحله اجرا درآمده اسـت 

تحولات اروپای شرقی هم به نوبه خود زمينه بسيار مسـاعدی را  

های اقتصادی به بخش خصوصـی را   ی فعاليتبرای تقويت و واگذار

 .فراهم ساخته است

 یسـاز  ادهي ـبـه پ  راني ـدر ا یساز یخصوص یشروع برنامه ها

بـر   در دهـه هفتـاد شمسـی    یاقتصـاد  ليتعد یاستهايالگو و س

از  یم ـيشـدن بخـش عظ   یدولت ـ دليل به(پس از انقلاب . گردد یم

وران در د. حجـم دولـت بـزرگتر شـد     جيبه تدر) رانياقتصاد ا

 یساز ادهيو پ یاقتصاد ليتعد یاستهايس یاجرا باو  یسازندگ

بـه   یابيبرون رفت از بحرانها و دسـت  یبرا یساز یخصوص یالگو

گامها در جهت کاسته شدن از نقـش   نيمناسب نخست یرشد اقتصاد

 یسـاز  یخصوص کي یبرا. دولت در بازار و اقتصاد برداشته شد

از دولـت کمـتر    یش خصوص ـبخ يیتوان و کارا دينبا لموفق حداق

کـه   یساز یاز خصوص یصورت هدف اصل نيا ريباشد چرا که در غ

 .شود یاست محقق نم يیکارا شيهمان افزا

مجلس پـنجم   بياز تصو »ليتعد استيس«تحت عنوان  ،یساز یخصوص

سـپرده   یآن به فراموش ـ یاجرا یروزها نيگذشت، اما از آغاز

 .نبود 44اصل  نييجز تب یکه چاره ا يیشد تا جا

 یکارشناس ـ یهـا  تهيکم ليبا تشک 1377اساس در سال  نيا بر

آغاز شد و  44اصل  رامونيها پ بحث ،در مجمع تشخيص مصلحت نظام

در سـال   جيسرانجام پس از پنج سال کار مستمر و متناوب نتـا 

و دو سال بعد  هيمصلحت نظام ارا صيمجمع تشخ یبه صحن علن 82

  شـرکت  25/11/1385 خيودر تـار مصـوبات آن ابـلاغ شـد      نينخست

عرضه شده پـس از  شرکت  نيبه عنوان اول رانيمس ا یمل عيصنا

در بـورس اوراق بهـادار تهـران     ،44های کلی اصـل   ابلاغ سياست

 یهـا  تعداد شرکت 1388سال  یکه تا انتها بطوری که . عرضه شد

 13عرضه شده در بورس اوراق بهـادار تهـران بـه     44مشمول اصل 

 .است هديشرکت رس

 :مساله پژوهش)  1-2

هـا و   عدم تخصيص بهينه و مطلوب منابع در حوزه عملکـرد دولـت  

از امور پايين دسـت و همـت    دولت و حاکميتنياز به جداسازی 

 ٨٠از دهه  که تر موجب گرديد گماردن به مسائل و امور حياتی
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به بعد سياسـت خصوصـی سـازی، محـور و مبنـای فکـری نظريـه        

شود و حرکـت بسـوی ترکيـب بهينـه دولـت و      پردازان اقتصادی 

 تر مطرح گردد  بازار به شکل مدرن و پيشرفته

  ترکيـه،   آلمان، انگلسـتان،   سازی در آشورهای نظير تجربه خصوصی

سازی با انجـام مطالعـه و    ی خصوصی آه برنامه...مالزی، چين و

سازی بسـترهای مـورد نيـاز     شناسايی آامل شرايط و سپس آماده

بـه نحـو مطلـوبی تحقـق      سازی آنهـا  خصوصیده، اهداف اجرا گردي

  پاآسـتان،   بـنگلادش،   آشـورهايی ماننـد  ولـی در   .يافته است

توجه آمـتری   سازی  حين و پس از خصوصی  آه به الزامات پيش،...و

بـا مشـكلات     آن آشـورها   سـازی،  خصوصی ۀشده، با اجرای برنام

 .اند اقتصادی و اجتماعی جديدی روبه رو شده

 قـانون اساسـي و    44اصل کلي هاي  اجراي سياستکشور ما،  در

هــا و  اگــذاري هشــتاد درصــد از ســهام آارخانــهقــانون آن 

يکی . شود را شامل مي 44اصل  صدر هاي بزرگ دولتي مشمول بنگاه

، بهبود و ارتقای 44های اصل  سازی شرکت از اهداف اساسی خصوصی

ن تحقيق به منظور در اي.  های اقتصادی است عملکرد مالی بنگا

سـی عملکـرد مـالی    رآزمون تحقق يا عدم تحقق اين هدف،  به بر

در بـورس اوراق بهـادار    44های اصل  قبل و بعد از عرضه شرکت

عملکرد مالی اين های  شاخصدر صورتی که . تهران خواهد پرداخت

ها پس از عرضه در بورس اوراق بهـادار بـيش از عملکـرد     شرکت

در بـورس  ) قبـل از عرضـه  ( وصـی سـازی   مالی آنها قبل از خص

توان ادعا کرد که دولت در تحقـق هـدفِ بهبـود     باشد، آنگاه می

در غيـر ايـن   . موفق بوده است 44های اصل  عملکرد مالی شرکت

های صدر اصل نتوانسته است هدف  سازی شرکت صورت، سياست خصوصی

هـا را کـه مـدنظر مسـئولين      ارتقاء عملکرد مالی اين شـرکت 

 .بوده است، تحقق بخشددولتی 

 اجرای سياسـت آيا له تحقيق حاضر اين است که بنابراين، مسأ

از طريق بـورس   44اصل هاي  سازي در قالب واگذاري شرآت خصوصي

های کلی ابلاغـی و   که يکی از اهداف سياست اوراق بهادار تهران

تاثير مثبتي بـر عملكـرد    قانون اجرای آن سياستها بوده است،

 يا نه؟ ردمالي آنها دا

 : تشريح و بيان موضوع)  1-3
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ای است که در کشورهای توسعه يافته  سازی پديده موضوع خصوصی

اقتصادی دنيای امروز  ها پيش شروع شده است و يک بحث داغ مدت

در پی کشورهای توسعه يافته، کشورهای در حـال توسـعه   . است

فاه سازی را برای بهبود وضعيت اقتصادی و ر نيافته نيز خصوصی

 .اند اجتماعی خود شروع کرده

بـه   های بخش عمـومی  سازی يا به اصطلاح واگذاری فعاليت خصوصی

شود که در قالب آن در  می ی گفتهبخش خصوصی به مجموعه اقدامات

، کنترل مالکيت يا مديريت از دسـت  های گوناگون سطوح و زمينه

ن در ايـرا  .شـود  می بخش دولتی خارج و به دست بخش خصوصی سپرده

هـا و   ارتقاء کـارايی فعاليـت   ۀتوسعساله  5با شروع برنامه 

هـای اقتصـادی و خـدماتی     کاهش حجـم تصـدی دولـت و فعاليـت    

غيرضروری و نيز ايجاد تعادل اقتصادی و اسـتفاده بهينـه از   

از ولتـی آغ ـ هـای د  ر، سياست واگذاری سهام شرکتامکانات کشو

 .گرديد

گرايي و تـامين رشـد   بر اساس تحول که  44سياست هاي کلي اصل 

 ازسند چشم انـد  بر اقتصادي شتابان بر اقتصاد کشور و مبتني

تـا  دگرگوني اساسي در اقتصاد کشـور ايجـاد مـي    ، طراحي شده

عـلاوه بـر   . آن را انقلاب اقتصادي نام نهـاده انـد    جايی که

نظارت هاي عمومي مجلس ، مجمع تشخيص مصلحت نظام بر اساس نظر 

ه تنظيم و نظارت بر حسن اجراي سياسـت  مقام معظم رهبري وظيف

تـوان آثـار و    به طور آلـي مـي  . را بر عهده دارد هاي کلي 

اصـل  » ج«پيامدهاي مثبت اقتصادي اجراي سياست هاي آلي بند 

قانون اساسي آشور را آه از سوي مقام معظم رهـبري ابـلاغ    44

 :شده است ، به شرح ذيل دسته بندي آرد

توسـعه اقتصـادي ، اجتمـاعي و    سرعت بخشـيدن بـه رشـد و     -1

 فرهنگي آشور

توسعه عدالت اجتماعي از طريق گسـترش مالكيـت هـا و نـه      -2

 ه هاي اجتماعي سراسر آشورتوزيع ثروت ها و فقرزدايي از لاي

 20دستيابي سريعتر به اهداف منـدرج در سـند چشـم انـداز      -3

 ساله آشور

صادي بـه  تغيير نقش دولت از مالكيت و مديريت مستقيم اقت -4

 سياست گذاري ، هدايت و نظارت
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توانمند و بالغ سازي بخش خصوصي در ساختار اقتصادي آشـور   -5

نه رقابت هـاي اقتصـادي بـين    و زمينه سازي حضور آنان در صح

 ...و  المللي

از ديگر آثار و پيامدهاي مثبـت اجـراي ايـن سياسـت هـا ،      

مالي بـه  رقابتي آردن فضاي فعاليت هاي اقتصادي ، شفاف سازي 

منظور تامين مالي بخش خصوصـي ، شـفاف سـازي نظـام اجرايـي و      

قضايي در اجراي عدالت اجتماعي و به طور آلي فـراهم سـازي   

عوامل داخلـي در راسـتاي مـرتبط سـاختن اقتصـاد آشـور بـا        

 .اقتصادي جهاني است

ال اين هستيم کـه  بـا بررسـی عملکـرد     در اين تحقيق به دنب

عرضه شده در بورس اوراق بهادار تهران آشکار  44شرکتهای اصل 

کنيم که آيا با خصوصی سازی ايـن شـرکتها اهـدف مـذکور در     

 شده است يا نه؟ محققفوق، 

   ضرورت انجام پژوهش)  1-4

عنـوان يـک سياسـت مهـم     ه خصوصی سازی در دو دهه گذشته ب ـ

هـای گـزاف    سعه اقتصادی مطلوب، کاهش هزينهاقتصادی برای تو

توليدی و رهايی از عملکرد ناکارآمد شرکتهای دولتـی مـورد   

 .بوده است) 1368از سال (های مختلف از جمله ايران  پذيرش دولت

هـا   باعث بهبود عملکرد واقعی شـرکت  سازی رود خصوصی انتظار می

گان جهـت  سو برای اعتبار دهندو اين بهبود عملکرد از يک هدش

تصميم گيری در مورد اعطای اعتبار و از سوی ديگر برای جلب 

گذاران از ارزيابی صحيح و علمی از عملکـرد   اطمينان سرمايه

شرکت و در نهايـت انتظـار آنهـا از بـازده مناسـب حاصـل از       

 باشدعمليات بسيار مهم می

 

 فرضيه هاي پژوهش )  1-5

 :فرضيه اصلی تحقيق

آنها به بهبود عملکرد منجر  44ی صدر اصل ها شرکت سازیخصوصی« 

 »شود می

 :  های فرعی فرضيه
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پـس از   44های صدر اصل  ميانگين حاشيه سود عملياتی  شرکت -1

 سازی افزايش يافته استخصوصی

پـس از   44هـای صـدر اصـل     ميانگين حاشيه سود خالص شـرکت  -2

 سازی افزايش يافته استخصوصی
) قـوق صـاحبان سـهام   بازده ح(ميانگين  بازده ارزش ويژه  -3

 سازی افزايش يافته استپس از خصوصی 44های صدر اصل  شرکت
پـس از   44های صـدر اصـل    های شرکت ميانگين  بازده دارايی -4

 سازی افزايش يافته استخصوصی
ميانگين خـالص بـازده وجـوه نقـد عمليـاتی بـه دارايـی         -5

 سازی افزايش يافته استپس از خصوصی 44های صدر اصل  شرکت
هـای صـدر    شرکت)  فروش به دارايی(های  ين گردش دارايیميانگ -6

 سازی افزايش يافته استپس از خصوصی 44اصل 
های صدر اصـل   شرکت) بدهی به دارايی(ميانگين نسبت اهرمی  -7

 سازی کاهش يافته استپس از خصوصی 44
پـس از   44هـای صـدر اصـل     ميانگين نسبت کيو توبين شـرکت  -8

 .سازی افزايش يافته استخصوصی

پـس   44های صـدر اصـل    ميانگين ارزش افزوده اقتصادی شرکت -9

 .سازی افزايش يافته استاز خصوصی

 

 اهداف اساسي از انجام پژوهش)  1-6

های مشمول  هدف از انجام تحقيق حاضر مقايسه عملکرد مالی شرکت

قبل و بعد از عرضه سـهام آنهـا در بـورس اوراق     44صدر اصل 

نها پـس از عرضـه   رود عملکرد آ ار میان است که انتظبهادار تهر

 .راستا شود هم 44های کلی اصل  بهبود يافته و  با  هدف سياست

سـازی   تـاثير خصوصـی   آشـکار کـردن    دنبـال ه ب ـپژوهش حاضر 

هـای   تبنها از طريـق نس ـ ر عملکرد آب  44های مشمول اصل  شرکت

بـازده  ، حاشـيه سـود خـالص   حاشيه سود عملياتی، ( سودآوری 

هـا، بـازده جـوه نقـد      بـازده دارايـی  ، ن سـهام حقوق صاحبا

ها، نسبت کيوتـوبين و  ارزش افـزوده    گردش دارايی) عملياتی

 . اقتصادی است
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 :جنبه جديد بودن پژوهش) 1-7

حاضر، بررسی تاثير سياست خصوصی سازی بر  عملکرد  تحقيقهدف 

.  در بورس اوراق بهادار تهران  اسـت  44های صدر اصل مالی شرکت

باشد کـه    می 44مس به عنوان  اولين شرکت صدر اصل  شرکت ملی

 های زيادی بررسیتاکنون . عرضه شد 1385بهمن ماه  15در تاريخ 

قبل و بعد از عرضـه   44های اصل  در زمينه عملکرد مالی شرکت

بنـابراين، طـرح   . در بورس اوراق بهـادار انجـام نشـده اسـت    

 .بود در اين زمينه خواهد تحقيقپيشنهادی حاضر اولين 

ديگر نوآوری تحقيق حاضر اين است که بـرای ارزيـابی عملکـر    

حاشيه (های سودآوری  ،  هم از نسبت44های صدر اصل  مالی شرکت

و اهرمـی و هـم از ميـانگين    ) سود خـالص و بـازده دارايـی   

در . کيوتوبين و ارزش افزوده اقتصادی اسـتفاده خواهـد شـد   

ی و اهرمی استفاده های قبلی يا فقط از نسبتهای سودآور تحقيق

شده است و يـا از کيـو تـوبين و ارزش افـزوده اقتصـادی و      

  . بازاری

  

گان از نتايج  استفاده کنندکاربرد تحقيق و ) 1-8
 :تحقيق

گيری مسـئولان   تحقيق حاضر، مطالعه کاربردی بوده و به تصميم 

، تصميمات خريـد و فـروش سـهام    )سازمان خصوصی سازی(دولتی 

هم چنـين  . کند کمک می... ها  و  ديران شرکتگذاران، م سرمايه

کنـد تـا  تـاثير     گران کمـک مـی   در ارزشگذاری سهام به تحليل

که مستلزم بـرآورد نـرخ   (خصوصی سازی بر جريانات نقدی آتی 

 .را بهتر برآورد کنند) انداز آن است رشد آتی و  چشم
 سازمان خصوصی سازی و مسئولين دولتی -

 تهرانسازمان بورس اوراق بهادار  -
 گذاری های سرمايه شرکت -

 گذران و اقتصاددانان سرمايه -
  ...و  پژوهان محققان، اساتيد و دانش -

 :تعريف واژه ها و اصطلاحات تخصصي طرح) 1-9
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 : خصوصی سازی)  1- 9- 1

در فرهنگ لغت وبستر به عنـوان   1983برای اولين بار در سال 

قـرار   تغيير مالکيت از سيتم دولتی به خصوصی مورد استفاده

ای  ولتولد چاپلد، خصوصی سازی وسـيله  عقيده بيسلیبه . گرفت

نقـش   هـای اقتصـادی از طريـق    فعاليتاست برای بهبود عملکرد 

درصد سهام به بخـش خصوصـی، بـه     50بازار با حداقل واگذاری 

 .عبارت ديگر انتقال حاکميت از دولت به ملت

  : حاشيه سود عملياتی)   2- 9- 1 

ياتی از تقسيم سود عمليـاتی بـه فـروش    نسبت حاشيه سود عمل

 :آيد خالص يک موسسه در يک دوره مالی به دست می

سود عملياتی
فروش خالص

حاشيه سود عملياتی=
 

مـورد  ) دوره مـالی (دهد که در سال مـالی   اين نسبت نشان می

ات چـه ميـزان سـود    بررسی با فروش هر ريـال کـالا يـا خـدم    

 .مده استعملياتی به دست آ

 

  بان سهامبازده حقوق صاح) 3- 9- 1

نشـان  ) بازده حقـوق صـاحبان سـهام   (نسبت بازده ارزش ويژه 

گـذاری انجـام شـده در     دهنده ميزان سودآوری و بازده سرمايه

باشد و يا تقسيم سـود خـالص سـال     قالب شرکت مورد بررسی می

مالی به متوسط حقوق صاحبان سهام در همان سال مالی به دسـت  

 :آيد می

سود خالص
توسط حقوق صاحبان سهام

بازده حقوق صاحبان سهام=
 

  ):بدهی به دارايی(نسبت اهرمی ) 4- 9- 1

دهـد آـه    نشان مي را ميزان استفاده از بدهي شرآتاين نسبت 

و از تقسـيم جمـع بـدهی بـه کـل       شاخص ريسك مالي شـرآت اسـت  

 :آيد های شرکت به دست می دارايی
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جمع بدهی
کل داريی

نسبت بدهی=
 

 

  نسبت کيوتوبين) 5- 9- 1

توسـط   1969ت که در سـال  گيری عملکرد اس از ابزارهای اندازه

جيمز توبين مطرح گرديد و با يک رويکرد تلفيقی، عـلاوه بـر   

استفاده از اطلاعات منـدرج در صـورتهای مـالی از اطلاعـات و     

 :گيرد ارزش بازار نيز بهره می

ارزش بازار شرکت
ارزش جايگزينی دارايی ها

نسبت کيوتوبين=
 

  :(EVA) ارزش افزوده اقتصادی) 6- 9- 1

ی عملکرده بوده کـه در  گير يکی از  مهمترين ابزارهای اندازه

توسط استرن استوارت مطرح گرديد و سود حقيقـی شـرکت    90دهه 

را از طريق کسر هزينه سرمايه از سود حاصل از عمليـات بـه   

قــدرت ســودآوری آورد و بــا يــک رويکــرد اقتصــادی  دســت مــی

ا توجه بـه نـرخ بـازده و نـرخ هزينـه      ها شرکت را ب دارايی

 .سنجد سرمايه می

EVA = Capital (r-c)   = NOPAT – (WACC * Capital) 

Capital :سرمايه بکار رفته 
 r :نرخ بازده 

c  :هزينه سرمايه 

NOPAT :سود خالص عملياتی پس از کسر ماليات 

WACC :ميانگين موزون هزينه سرمايه 

 

 

 



 
  پيشينه پژوهش            فصل دوم

  

 

مباني نظري و پيشينه : فصل دوم
 پژوهش

 

های  مفاهيم، شرايط، اهدف و روش: بخش اول •
 سازی خصوصی

 سازی  مفاهيم و تعاريف خصوصی   - 

 سازی  دلايل و اهداف خصوصی  - 

 سازی های متداول خصوصی روش   - 

 

 سازی در چند کشور منتخب تجارب خصوصی: بخش دوم •

اندونزی، انگلستان،  در بازارهاي سازی تجارب خصوصی - 

   ...هند و 

قانون  44های کلی اصل  سازی در ايران و سياست خصوصی - 

  سیاسا

  

  مروری بر تحقيقات داخلی و خارجی  :بخش سوم •

 تحقيقات انجام شده در کشورهای خارجی - 

  تحقيقات انجام شده در داخل - 

 

 


