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 چکیذُ

هختلف خْبى،  یوطَسّب یدس ًظبم آهَصش ػبل یهْو گبُیاهشٍصُ هجحث التػبد آهَصش اص خب  
 يیداًطگبُ ٍ پبسخ ثِ ا هی یٍ اػضب یآهَصض یٍاحذّب یهبل تیثشخَسداس است. دس ٍالغ، هسبئل ٍ ٍضؼ

 ِآى، چگًَ ّبیٌِیٍ دسآهذّب ٍ ّض ضَدیه يیداًطگبُ چگًَِ تأه یهبل یبصّبًی ٍ ثَدخِ وِسؤال 
دس  شًذگبىگینیٍ تػو بستگزاساىیاست وِ هَسد تَخِ س یذیاص خولِ هَضَػبت ول ضَد،یه تیشیهذ
 ٍضؼیت هبلی یسٍ، پژٍّص حبضش ثب ّذف ثشسسيیاص ا شد؛گییلشاس ه یهٌبثغ هبل تیشیٍ هذ يیتأه ٌِیصه

دس خْبى(  طشٍیپ يیوبسآفش ّبیداًطگبُدٍ ًوًَِ اص )ثِ ػٌَاى  بیاستشال یسٌگبپَس ٍ هل یهل ّبیداًطگبُ
 ّبیاست ٍ داًطگبُ یهمغؼ یٍ اص لحبػ صهبً یفیهٌظَس، هغبلؼِ حبضش تَغ يثذی .است گشفتِ غَست

 دس ّبآى یهبل ّبیٍ غَستهَسد هغبلؼِ، اًتخبة ضذُ  ّبیثِ ػٌَاى ًوًَِ بیاستشال یسٌگبپَس ٍ هل یهل
خستدَ ٍ  كیپژٍّص اص عش ّبیلشاس گشفتِ است. دادُ لیٍ تحل ی، هَسد ثشسس2012-2016ّبیسبل عی

ٍ هَسد  یدٍ داًطگبُ ًبهجشدُ ضذُ، خوغ آٍس یتخػػ تیهشتجظ ٍ ٍة سب یاعلاػبت ّبیگبُیپب یثشسس
 تیٍ ضفبف یهبل يیتأه ّبیَُیتٌَع ضوِ  ُ استپژٍّص ًطبى داد ّبیبفتِیلشاس گشفت.  لیتحلٍ  ِیتدض

ًسجت  سِیهغبلؼِ ٍ همب ي،یّوچٌ ت.هتفبٍت اس  گشیىذیدٍ داًطگبُ ثب  يیدس ا یهبل ییٍ پبسخگَ
ٍ  داسایی ًسجت ثَدى ثبلاتش ذٌّذًُطبً بیاستشال یسٌگبپَس ٍ داًطگبُ هل یداًطگبُ هل یهبل ّبیغَست

 ّبیٌِیسٌگبپَس ٍ ثبلاتش ثَدى ًسجت ّض یثب داًطگبُ هل سِیدس همب بیاستشال یهل طگبُداً ّبییثذّ
 است.  2016تب  2012 یسبل ّب یدس ع بیاستشال یثب داًطگبُ هل سِیسٌگبپَس دس همب یداًطگبُ هل

سٌگبپَس، داًطگبُ  یداًطگبُ هل ،یهٌبثغ هبل تیشیهذ ،یهبل ّبی غَست ،ای سِیهمب یثشسس: كلیذی كلوات

بیاستشال یهل
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 هقذهِ
ّبی ػلن ٍ فٌبٍسی هیي هبلی فؼبلیتأت ،ّب ٍ هشاوض آهَصش ػبلیداًطگبُ ثش دس تَسؼِ پبیذاسؤاهشٍصُ یىی اص ػَاهل ه

ًفؼبى دٌّذُ سفتبسّبی سبصهبًی ٍ ریّبی هبلی ثب تَخِ ثِ اثش سیبستگزاسی ٍ خْتگیشی؛ دس ٍالغ، تػویناست

اثضاس ٍ سبص آهَصش ػبلی اص اّویت لبثل تَخْی ثشخَسداس است ٍ دس خَاهؼی ثِ ٍیژُ وطَسّبی پیطشفتِ، ًمص 

اسصیبثی هَلؼیت هبلی یه سبصهبى دس فشایٌذ سًگ است. ٍوبسّبی هبلی دس هذیشیت ٍ ساّجشی آهَصش ػبلی، ثسیبس پش

گیشًذگبى داخلی ٍ خبسخی ّبی هبلی ثِ تػوینٍ تدضیِ ٍ تحلیل غَستّب اهشی ضشٍسی است گیشی آىتػوین

پَس ٍ ِ سبصهبى ٍ ٍضؼیت آى وست وٌٌذ)ًػیشیدّذ تب ثتَاًٌذ یه دیذ ولی ًسجت ثایي اهىبى سا هی

ّب ٍ ػوذُ اعلاػبت هبلی یه سبصهبى ّوچَى ًْبد داًطگبُ دس غَست(؛ دس ایي استجبط، 78:1391ّوىبساى،

ّبی هبلی ّش داًطگبُ سا ػػبسُ اعلاػبت هبلی آى تَاى غَستهیضَد ٍ آى هٌؼىس هی 1ّبی هبلیگضاسش

تَاًذ تػَیش ولی ٍ هٌسدوی اص ٍضؼیت ٍ ػولىشد هذیشیت ّبی هبلی هیستداًطگبُ داًست وِ تحلیل  ایي غَ

ّب ثِ ػٌَاى ًْبدی وِ اص هٌبثغ خب وِ داًطگبُّوچٌیي اص آىًمطبى لشاس دّذ، ًفؼبى ٍ ریهٌبثغ هبلی دس اختیبس ری

 .بسخگَی خبهؼِ ثبضذتَاًذ پّب هیّبی هبلی ٍ اسائِ آىاص عشیك غَست ضًَذ،هیوٌذ ضٌبختِ ػوَهی استفبدُ هی

-ٍ چگًَِ ٍ ثب چِ سٍشضًَذ هیي أداًطگبُ ایي است وِ هٌبثغ هبلی اص ودب ت یهدغذغِ هذیشیت هبلی دس حمیمت، 
دٍ ًگشش اغلی  دس ایي هیبى، ؟ّب وبّص یبفتِ ٍ اسائِ خذهبت ثِ ثْتشیي ًحَ ثبضذوِ ّضیٌِ استفبدُ ضًَذّبیی 

؛ دس ًگشش "سیبستگزاسی"ٍ دیگشی ًگشش  "یاًُْبد"یىی ًگشش  :ًسجت ثِ هٌبثغ هبلی دس آهَصش ٍخَد داسد

ضَد وِ ثِ ووه آى سبیش ػَاهل تشیي حبهل ٍ ًْبدُ دس ًظش گشفتِ هیاغلی ػٌَاى ثِ هبلی هٌبثغ ای،ًْبدُ

تبهیي ٍ تذاسن تدْیضات آهَصضی ٍ تْیِ  ،تَسؼِ فضبی آهَصضی ،گیشی ًیشٍی اًسبًیهبًٌذ ثِ خذهت)آهَصضی 

ی دس ایي ًگشش ػبهلاى آهَصضی ثِ چگًَگی تبهیي هٌبثغ هبلی حسبسیت ٍ تَخْ ،ضَدفشاّن هی (دسسیهٌبثغ 

دس استجبط ثب ًحَُ هػشف ٍ ّضیٌِ وشدى هٌبثغ ػْذُ داس  یوٌٌذگبى هٌبثغ هبلی ًمص ٍ سسبلتهیيأًذاسًذ ٍ ًیض ت

 ؛ ثب ایيگیشدای تشیي ًْبدُ دس ًظش هیهٌبثغ هبلی سا ثِ ػٌَاى پبیِ ،سیبستگزاسی. اص سَی دیگش، ًگشش ًیستٌذ

ثب دس ًظش گشفتي لبثلیت اهَس هختلف  ٍ گزاسی ٍ هذیشیت ٍ ساّجشی ًیض ثشای آى لبئل استسیبست لبثلیت حبل،

 ؛ضَدهیي ٍ تخػیع هٌبثغ هبلی هذیشیت ٍ ساّجشی هیأآهَصش ٍ تشثیت ًیشٍی اًسبًی اص ساُ چگًَگی ت

  .(2:1394)ًبدسی،

 ّبِ آىاص چِ هٌظشی ث، ثِ ایي ثستگی داسد وِ هیي ٍ تخػیع هٌبثغ هبلیأسسذ هَضَع تًظش هیثِ دس ٍالغ، 

 عشیك اص هٌبثغ تأهیي سٍش ًَػی )داًطگبُ(، آهَصضی ٍاحذ اص هٌظش سٍش سٌذ ّضیٌِ ،ثِ ػٌَاى هثبل ؛ًگشیستِ ضَد

 هٌبثغ تخػیع سٍش اص ایًوًَِ (،)دٍلت دٌّذُ تخػیع ًْبد دیذگبُ اص وِحبلی دس است، دٍلتی( )غیش هتمبضیبى

سستِ همذم ٍ  )دّذسسبت آهَصضی تخػیع هیؤهٌبثغ هبلی سا ثِ ه ،ثبضذ وِ اص عشیك افشادهی هحَس تمبضب

 (.126:1394،ًبدسی

است وِ  داًطگبُ ثْیٌِ خذهبت اسائِ خْت هبلی هػبسف ٍ هٌبثغ هذیشیت داًطگبُ، یه هبلی هذیشیت تشتیت ثذیي

 ٍ تْیِ صیش هبلی ّبیغَست هبلی یه سبصهبى ّوچَى داًطگبُ، گشیگضاسش اّذاف تحمك ثشای حبضش، حبل دس

 ضَد: هی اسائِ

                                                           
1
 Financial report 
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 تبسیخ یه دس هؤسسِ یه هبلی ٍضؼیت اص ای خلاغِ وِ داًطگبُ هبلی ٍضؼیت غَست یب1 تشاصًبهِ .1
 است. هؼیي

 ًطبى هطخع هبلی دٍسُ یه دس سا سبصهبى ٍ ًْبد یه ػولیبت ًتبیح خلاغِ وِ 2صیبى ٍ سَد غَست .2
 دّذ.هی

 آى اص استفبدُ چگًَگی ٍ هؤسسِ یه هبلی هٌبثغ تأهیي خلاغِ وِ 3ًمذ ٍخَُ گشدش غَست .3
 دّذ. هی ًطبى هبلی دٍسُ یه دس گزاسی سشهبیِ ّبی فؼبلیت دس سا )هػبسف(

ّبی هبلی غَستّب ٍ ثب تَخِ ثِ اّویت ثشسسی ٍ اسصیبثی ٍضؼیت هبلی یه داًطگبُ ٍ ًمص گضاسش  ثٌبثشایي

 ثب تب است آى ثش سؼی پژٍّص، ایي ّبی هبلی، دسّب ٍ سیبستگزاسیگیشیدس ضفبفیت ثخطیذى ثِ تػوین

 هلی داًطگبُ ٍ سٌگبپَس هلی ّبیداًطگبُ ثشتش ّوچَى ّبیداًطگبُ هبلی ّبیغَست همبیسِ ٍ  ثشسسی

 وطَس، ّبیداًطگبُ پبیذاس هبلی تأهیي ًحَُ  ثشای ّبایي داًطگبُ تدبسة اص است هوىي وِ خبآى تب ، استشالیب

 لزا پژٍّص حبضش، دس پی پبسخگَیی ثِ دٍ سؤال اغلی صیش است: ضَد؛ استفبدُ

ّبی ّبی هبلی داًطگبُ هلی سٌگبپَس ٍ داًطگبُ هلی استشالیب دس عی سبلهمیبس تشاصًبهِتحلیل ّن -

 ّبیی است؟ّب ٍ ضجبّتدٌّذُ چِ تفبٍت، ًطبى2016-2012

 -2016ّبی ّبی هبلی داًطگبُ هلی سٌگبپَس ٍ داًطگبُ هلی استشالیب دس عی سبلتحلیل ًسجت غَست -

 ّبیی است؟ّب ٍ ضجبّتدٌّذُ چِ تفبٍت، ًطبى 2012

 رٍش پژٍّص -1
وِ ّذف اغلی  هغبلؼِ حبضش، تَغیفی ٍ اص لحبػ صهبًی همغؼی ٍ اص ًظش ّذف آى، وبسثشدی است. ثب تَخِ ثِ ایي

ّبی هلی سٌگبپَس ٍ هلی استشالیب دس تأهیي ٍ هذیشیت هٌبثغ هبلی ثب ثشسسی ٍ تحلیل ػولىشد داًطگبُ ایي پژٍّص،

ّبی ایي پژٍّص ّب ٍ یبفتِّبی هبلی ایي دٍ داًطگبُ است،  دادُّب ٍ گضاسشتأویذ ثش تدضیِ ٍ تحلیل اثؼبد غَست

-ّبی هبلی سبلشالیب ٍ ثشسسی ٍ تحلیل گضاسشاص عشیك هشاخؼِ ثِ ٍة سبیت دٍ داًطگبُ هلی سٌگبپَس ٍ هلی است
ّب الذام ًسجتْب هبلی  ثِ تدضیِ ٍ تحلیل آىّب ٍ  ، ثَدُ است. ّوچٌیي، پس اص استخشاج داد2016ُتب  2012ّبی 

 ضذُ است.

 ّای پژٍّصیافتِ -2

 سٌگاپَر هلی داًطگاُ . هعرفی1-2
 ایي داًطگبُ ثضسگتشیي داًطدَ تؼذاد ًظش اص ّوچٌیي ٍ است سٌگبپَس داًطگبُ تشیي لذیوی 4سٌگبپَس هلی داًطگبُ

 ّضیٌِ ووه تحت ّبی داًطگبُ فْشست دس سا داًطگبُ ایي ًبم ثشیتبًیب سبثك ٍصیش ًخست ثلش، تًَی. است وطَس

 QS داًطگبّی ثٌذیستجِ الوللی ثیي ًظبم اسبس ثش. داد لشاس ییل داًطگبُ ٍ دٍسّبم داًطگبُ ًبم وٌبس دس ثلش تًَی

 . داسد لشاس  خْبى 28 یستجِ دس داًطگبُ ایي

                                                           
1
 Balance sheet 

2
 Profit and Loss Statement 

3
 Cash flow form 

4
 National university of singapore 
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  خذهبت اسائِ ٍ پژٍّص آهَصش، عشیك اص اهَس اًدبم ٍ افشاد تفىش ًحَُ سبختي دگشگَى  داًطگبُ: هأهَسیت ثیبًیِ

 آیٌذُ ثش تأثیشگزاسی ّذف ثب آسیب للت دس پیطشٍ خْبًی داًطگبُ یه: اًذاص چطن

 . هعرفی داًطگاُ هلی استرالیا2-2

تأسیس ٍ تٌْب  1946وِ دس سبل است  پبیتخت استشالیب  ،، یه داًطگبُ دٍلتی دس وبًجشا1هلی استشالیباًطگبُ د

پشدیس اغلی ایي هشوض ػلوی دس حَهِ اوتَى ٍالغ  ت.پبسلوبى استشالیب تطىیل ضذُ اس وِ تَسظاست  داًطگبّی

 6اص حضَس ، . ایي داًطگبُاست داًطىذُ آهَصضی ٍ پژٍّطی ًیض 7ضذُ است وِ ػلاٍُ ثش چٌذ هؤسسِ هلی، ضبهل 

 94٪ثشًذُ خبیضُ ًَثل دس ثیي اػضبی ّیأت ػلوی ٍ داًص آهَختگبى خَد ثْشُ هی ثشد. لاصم ثِ روش است وِ 

ذاسد ثبلاتش اص استبً»تحمیمبت غَست گشفتِ دس ایي داًطگبُ اص سبصهبى دٍلتی تؼبلی دس تحمیمبت استشالیب داسای دسخِ 

فشد ثب داًطدَیبى ثَهی ٍ ثیي الوللی، اص ِ. داًطگبُ هلی استشالیب، ػلاٍُ ثش فضبی آهَصضی هٌحػشثّستٌذ« خْبًی

هتؼذد دس  ّبی تفشیحیّبی ٍسصضی، ولَحّبی آهفی تئبتش، سبليهحیغی پَیب ًیض ثشخَسداس است وِ حضَس سبلي

 .ایدبد آى سْن ثسضائی داسًذ

 داًطگبُ:ثشخی اص چطن اًذاصّبی  

 ّباستمبی تحمیمبت ثیي الوللی ٍ ًَآٍسی 

 ّب ٍ تدبسة داًطدَیبى ٍ افضایص سضبیت داًطدَیبى دس پی آىافضایص هْبست 

 ّبی داًطگبُایدبد فشٌّگ ّوىبسی ثب خبهؼِ دس صهیٌِ تحمیمبت ٍ آهَصش 

ّای هالی داًطگاُ هلی سٌگاپَر ٍ داًطگاُ هلی تحلیل ّن هقیاس ترازًاهِ.  3-2

 استرالیا

 تحلیل وِ ضَداعلاق هی هتَالی ّبی دٍسُ دس هبلی ّبیغَست تحلیل ٍ تدضیِ ثِ ایهمبیسِ هبلی غَست

 سا هحبسجِ  دیگش سبل ثِ سبل یه اص تغییشات دسغذ ّوچٌیي ٍ هبلی ّبیغَست اسلبم هغلمِ تغییش آى وٌٌذگبى

ضَد. ثذیي تشتیت، دس اداهِ ٍ دس خذٍل  هی استخشاج هبلی ّبیغَست اص تشیخبهغ اعلاػبت تشتیت ثذیي ٍ وشدُ

ّبی ّن همیبس داًطگبُ هلی سٌگبپَس ٍ داًطگبُ هلی استشالیب ثشای هطخع ضذى ٍ همبیسِ (، ثِ تشاصًبه2ِ( ٍ )1)

 ایي دٍ داًطگبُ، اضبسُ خَاّذ ضذ. ّبیغَست تشاصًبهِ
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هقیاس داًطگاُ هلی سٌگاپَر (: ترازًاهِ ّن1جذٍل)  

هقیاس داًطگاُ هلی استرالیا(: ترازًاهِ ّن2جذٍل)  

 2016 2015 2014 2013 2012 غَست هبلی

 0.784 0.833 0.892 0.880 0.877 داسایی غیش خبسی

 0.001 0.001 0.001 – – داسایی ًب هطَْد

 0.076 0.067 0.045 0.044 0.040 ٍخَُ ًمذ

 0.216 0.167 0.108 0.119 0.123 داسایی خبسی

 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 ول داسایی

 0.091 0.074 0.070 0.082 0.080 ثذّی خبسی

 0.283 0.306 0.289 0.248 0.295 ثذّی غیش خبسی

 0.374 0.380 0.359 0.330 0.375 ول ثذّی

 0.626 0.620 0.641 0.670 0.625 داسایی خبلع

 0.462 0.506 0.543 0.565 0.609 ووه ّبی هبلی

 0.466 0.482 0.514 0.528 0.505 ّضیٌِ ًیشٍی اًسبًی

 0.089 0.079 0.352 0.073 0.070 ّضیٌِ استْلان

 0.943 0.902 0.985 0.980 0.937 هدوَع ّضیٌِ ّب

 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 هدوَع دس آهذ ول 

 *ثشاسبس خوغ داسایی ّب همیبس ضذُ اًذ

دّذ وِ سًٍذ تغییشات همیبس دٍ داًطگبُ هلی استشالیب ٍ سٌگبپَس، ًطبى هیّبی ّنهمبیسِ ٍ ثشسسی تشاصًبهِ

، ثب یه ضیت هلاین ٍ ثِ 2016تب  2012ّبی ّبی داًطگبُ هلی استشالیب دس عی سبلّب ٍ ّضیٌِّب، ثذّیداسایی

 2016 2015 2014 2013 2012 غَست هبلی

 0.33 0.34 0.35 0.38 0.41 داسایی غیش خبسی

 0.00 0.00 0.00 0.00 0.002 داسایی ًب هطَْد

 0.06 0.06 0.06 0.07 0.02 ٍخَُ ًمذ

 0.67 0.66 0.65 0.62 0.59 داسایی خبسی

 1.00 1.00 1.00 1.00 1 ول داسایی

 0.09 0.12 0.11 0.07 0.07 ثذّی خبسی

 0.26 0.24 0.30 0.34 0.35 ثذّی غیش خبسی

 0.35 0.36 0.41 0.41 0.42 ول ثذّی

 0.65 0.64 0.59 0.59 0.58 داسایی خبلع

 35.90 2.45 4.85 5.15 11.74 ووه ّبی هبلی

 24.34 1.73 3.23 3.33 7.74 ّضیٌِ ًیشٍی اًسبًی

 6.77 0.47 0.94 0.98 2.27 ّضیٌِ استْلان

 49.82 3.48 6.63 6.87 16.18 هدوَع ّضیٌِ ّب

 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 هدوَع دس آهذ ول 
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، ثب 2016تب  2012ّبی هبلی داًطگبُ استشالیب دس عی سبل غَست خغی اتفبق افتبدُ است. دس ٍالغ، ٍضؼیت غَست

ّبی هبلی داًطگبُ هلی سٌگبپَس است ٍ تٌْب دس داسایی غیش خبسی، داًطگبُ استشالیب تش  ٍ پبیذاستش اص سًٍذ غَستثجبت

 2012ثیطتش ی ًسجت ثِ داًطگبُ هلی سٌگبپَس داسد. اص سَی دیگش، داًطگبُ هلی استشالیب دس عی سبل ّبی همذاس 

ثیطتش دس  خشیبى هیضاى ول داسایی، ّضیٌِ استْلان ٍ هدوَع دس آهذ، ول داسای ػذم یىٌَاختی ثَدُ  2016تب 

-دّذ وِ  ووهگبُ سٌگبپَس، ًطبى هیاست. اص سَی دیگش، ثشسسی اعلاػبت حبغل اص  تشاصًبهِ ّن همیبس داًط
افضایص   2016تب  2012ّبی داًطگبُ هلی سٌگبپَس، دس عی پٌح سبل هتَالی ّبی هبلی دسیبفتی  ٍ هدوَع ّضیٌِ

یبفتِ ٍ یه سًٍذ غؼَدی داضتِ است ٍ دس ثشاثش آى، ّضیٌِ استْلان ایي داًطگبُ دس عی ایي پٌح سبل وبّص پیذا 

ّبی ًیشٍی اًسبًی ٍ استْلان، داسایی خبلع ٍ هدوَع ّب اص خولِ ّضیٌِّضیٌِوشدُ است؛ ّوچٌیي هدوَع 

دسآهذ ول داًطگبُ هلی سٌگبپَس ًسجت ثِ داًطگبُ هلی استشالیب ثیطتش ثَدُ است. اص عشف دیگش، دسآهذ حبغل اص 

ثَدُ است، دس سبل ، داسای سیش غؼَدی 2015تب  2012گزاسی خبلع دس داًطگبُ هلی سٌگبپَس وِ اص سبل سشهبیِ

تَاى ػلت آى سا دس افضایص اسائِ خذهبت اختوبػی ٍ تؼییي ثَدخِ ثشای خذهت ٍ ووه ، وبّص یبفتِ ٍ هی2016

 ایي داًطگبُ داًست. 2016ّبی سبل ثِ داًطدَیبى ون دسآهذ ٍ ثیوبس ثِ ػٌَاى هأهَسیت

همیبس داًطگبُ هلی سٌگبپَس ٍ داًطگبُ هلی  ّبی ّنّبی حبغل اص تشاصًبهِدس اداهِ ٍ ثشای تجییي ٍ تَضیح یبفتِ

ّب( ایي دٍ داًطگبُ غَست گشفتِ است وِ ثِ ّب ٍ ّضیٌِّب، ثذّیّبی هبلی)داساییاستشالیب، تحلیل ًسجت غَست

 دّذ.تشی، ضیَُ هذیشیت هبلی دس دٍ داًطگبُ سا ًطبى هیعَس دلیك

هلی سٌگاپَر ٍ داًطگاُ ّای هالی داًطگاُ تحلیل ًسبت ّای هرتبط بِ صَرت. 4-2

 هلی استرالیا
 کٍ است مالی َایصًرت تحلیل ي تجشیٍ بزای متدايل ي قًی َمچىان يلی سىتی ابشار مالی َایوسبت

 مدیزان ي گذاران سزمایٍ دَىدگان اعتبار مالی گزانتحلیل وظیز کىىدگان استفادٌ علاقٍ مًرد دیزباس اس

 تزکیبی َایوسبت اس مالی َای صًرت کلی ارقام کارگیزی بٍ جای بٍ تحلیل ایه در است، بًدٌ مالی

 ي محمدیعلی) شًدمی استفادٌ َاشزکت اس ياضحی تصًیز بٍ دستیابی مىظًر بٍ ارقام ایه

  (.4931،َمکاران
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 2016تا  2012ّای سٌگاپَر ٍ استرالیا در طی سالّای هلی ّای داًطگاُّای هرتبط بِ دارایی(:  ًسبت3جذٍل )

 

 2012-2016ّبی ّبی داًطگبُ هلی سٌگبپَس ٍ داًطگبُ هلی استشالیب دس عَل سبلهمبیسِ ٍ ثشسسی ًسجت داسایی

ّبی غیش خبسی داًطگبُ استشالیب ًسجت ثِ داًطگبُ دٌّذُ ایي است وِ دس عَل توبهی ایي پٌح سبل، داساییًطبى

ّبی خبلع داًطگبُ هلی سٌگبپَس دس عَل ایي پٌح سبل، اص هلی سٌگبپَس ثیطتش ثَدُ است ٍ دس همبثل آى، داسایی

ّبی خزة تَاًي سیبستّبی خبلع ٍ خبسی داًطگبُ هلی استشالیب ثیطتش ثَدُ است؛ ػلت چٌیي اهشی هیداسایی

ّبی تحمیمبتی ّبی وبسآفشیٌی، ایدبد هذاسس هْبستی ٍ تأسیس آصهبیطگبُوبسگیشی سیبستداًطدَیبى خبسخی، ثِ

بُ هلی سٌگبپَس ثبضذ وِ ایي اهش هَخت افضایص ٍخَُ ًمذ ٍ داسایی خبظ ایي داًطگبُ ًسجت ثِ داًطگبُ دس داًطگ

ای ٍ تحمیمبتی ٍ ًیض ّبی هطبٍسُهلی استشالیب ضذُ است. ّوچٌیي، داًطگبُ هلی استشالیب ثِ دلیل افضایص فؼبلیت

ّبی ت ثِ داًطگبُ هلی سٌگبپَس اص داساییّبیی وِ ثشای فشٍش هحػَلات پژٍّطی خَد داسد، ًسجگزاسیسشهبیِ

 غیش خبسی ثیطتشی ثشخَسداس است.

 

 

 

 

 

 

 داًطگبُ هلی سٌگبپَس

ّای هرتبط  ًسبت

 ّا دارایی بِ

2012 2013 2014 2015 2016 

 0.33 0.34 0.35 0.38 0.41 داسایی غیش خبسی

 0.06 0.06 0.06 0.07 0.02 ٍخَُ ًمذ

 0.67 0.66 0.65 0.62 0.59 داسایی خبسی

 0.65 0.64 0.59 0.59 0.58 داسایی خبلع

 داًطگبُ هلی استشالیب

 0.784 0.833 0.892 0.88 0.877 ًسجت داسایی ّب

 0.076 0.067 0.045 0.044 0.04 داسایی غیش خبسی

 0.216 0.167 0.108 0.119 0.123 ٍخَُ ًمذ

 0.626 0.62 0.641 0.67 0.625 داسایی خبسی

 0.784 0.833 0.892 0.88 0.877 داسایی خبلع



 ـیل مالتحلی نشریه 
  67-57،ظ1397سبل(، 1ضوبسُ )(، 2دٍسُ )

 
  

 
 

www.ijfa.ir 

 2016تا  2012ّای ّای داًطگاُ ّای هلی سٌگاپَر ٍ استرالیا در طی سالبذّی (:  ًسبت4جذٍل )

ّبی غیش خبسی داًطگبُ هلی استشالیب ًسجت ثِ (، ثیبًگش افضایص داسایی4وِ ًتبیح حبغل اص خذٍل) ّوبى عَس

ّبی غیش خبسی  ّن چٌیي افضایص سًٍذی دس داًطگبُ هلی استشالیب داًطگبُ هلی سٌگبپَس است، دس هَسد ثذّی

ّبی هبلی دسیبفت ضذُ اهب ووه ضَد.، هطبّذُ هی2012-2016ّبی ًسجت ثِ داًطگبُ هلی سٌگبپَس دس عی سبل

ّبی هبلی دس داًطگبُ هلی استشالیب است. ػلت چٌیي دسغذ ثیطتش اص ووه 30دس داًطگبُ هلی سٌگبپَس، ًضدیه ثِ 

ّبی وبسآفشیٌی ٍ خزة داًطدَیبى ثیي الوللی دس داًطگبُ اهشی سا هی تَاى افضایص ٍخَُ ًمذ  ثِ ػلت سیبست

ّبی هبلی سشهبیِ هؼَق دس داًطگبُ هَخت وبّص پیص دسیبفت اص دٍلت ٍ ووه هلی سٌگبپَس داًست وِ ایي اهش

 هلی سٌگبپَس ضذُ است .

 2016تا  2012ّای ّای داًطگاُ ّای هلی سٌگاپَر ٍ استرالیا در طی سال(:  ًسبت ّسی5ٌِجذٍل )

داًطگبُ 
هلی 

 سٌگبپَس

 2016 2015 2014 2013 2012 ًسجت ّضیٌِ ّب

ّضیٌِ ًیشٍی 
 اًسبًی

958,288 1,028,638 1,078,810 1,158,413 1,229,576 

ّضیٌِ 
 استْلان

281,566 302,106 314,398 318,393 341,813 

داًطگبُ 
هلی 
 استشالیب

ّضیٌِ ًیشٍی 
 اًسبًی

0.505 0.528 0.514 0.482 0.466 

ّضیٌِ 
 استْلان

0.07 0.073 0.352 0.079 0.089 

، 2012-2016ّبی ّبی داًطگبُ هلی سٌگبپَس ٍ داًطگبُ هلی استشالیب دس عَل سبلهمبیسِ ٍ ثشسسی ًسجت ّضیٌِ

ثیبًگش ایي است وِ دس ّش دٍ داًطگبُ، ًسجت ّضیٌِ ًیشٍی اًسبًی ًسجت ثِ ّضیٌِ استْلان ثیطتش ثَدُ ٍ ثِ عَس 

سبًی آى داًطگبُ تشیي ػٌػش یه داًطگبُ، ًیشٍی اًتشیي ٍ هْنولی، چٌیي سٍیذای عجیؼی است؛ چشا وِ اغلی

ّبی هتؼذد خْت اسائِ خذهبت وبسآفشیٌی ، پشداخت ّضی2016ٌِاست. ّوچٌیي، لبثل روش است وِ دس عَل سبل 

ّبی ػولیبتی اص سَی دیگش، هَخت وبّص سَد سبلاًِ سَ ٍ افضایص هدوَع ّضیٌِاختوبػی داًطگبُ اص یه

ّبی شٍی اًسبًی دس داًطگبُ استشالیب، ضبهل ّضیٌِّبی ًیضذُ است. ّضیٌِ 2016داًطگبُ هلی سٌگبپَس دس سبل 

ّبی تَسؼِ وِ ثِ ّبی تحمیمبتی ثب ّذف دستیبثی ثِ داًص ٍ فْن ػلوی ٍ فٌی خذیذ، ّضیٌِهشثَط ثِ فؼبلیت

داًطگبُ هلی 
 سٌگبپَس

ًسبت بذّی 

 /كل داراییّا

2012 2013 2014 2015 2016 

 0.09 0.12 0.11 0.07 0.07 ثذّی خبسی

 0.26 0.24 0.3 0.34 0.35 ثذّی غیش خبسی

 35.9 2.45 4.85 5.15 11.74 ووه ّبی هبلی

 داًطگبُ هلی استشالیب

 0.091 0.074 0.07 0.082 0.08 ثذّی خبسی

 0.283 0.306 0.289 0.248 0.295 ثذّی غیش خبسی

 0.462 0.506 0.543 0.565 0.609 ووه ّبی هبلی
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ّبی داًطدَیی اًذ ٍ ّوچٌیي سبیش ٍامّبیی خْت هضیت التػبدی ثشای آیٌذُ داًطگبُ هؼشفی ضذُػٌَاى ّضیٌِ

 است.

 گیریًتیجِ -3
تَاى دسیبفت وِ  تٌَع ثب ػٌبیت ثِ ثشسسی ػولىشد هبلی داًطگبُ ّبی هلی سٌگبپَس ٍ داًطگبُ هلی استشالیب هی

ّبی تأهیي هبلی ٍ ضفبفیت ٍ پبسخگَیی هبلی دس ایي دٍ داًطگبُ ثب یىذیگش  هتفبٍت است. ثب تَخِ ثِ هغبلؼِ ضیَُ

بلی سا هی تَاى دس ایي دٍ داًطگبُ ثِ خػَظ داًطگبُ ٍ همبیسِ گضاسش ّبی هبلی اّویت ساّجشدی هذیشیت ه

هلی سٌگبپَس، ثِ ٍضَح دیذ. چطن اًذاص ٍ ثیبًیِ هأهَسیت هجتٌی ثش خشدٍسصی ٍ استجبط داًطگبُ ثب خبهؼِ ٍ غٌؼت اص 

ّب ثشای وبّص ّضیٌِ ًمبط لَت ایي دٍ داًطگبُ هَسد ثشسسی است. الجتِ ثشًبهِ هذًٍی دس ّیچ یه اص داًطگبُ

 ی هبلی دیذُ ًطذ.ّب

همبیسِ ًسجت غَست ّبی هبلی داًطگبُ هلی سٌگبپَس ٍ داًطگبُ هلی استشالیب ًطبى دٌّذُ ثبلاتش ثَدى ًسجت 

داسایی ٍ ثذّی ّبی داًطگبُ هلی استشالیب دس همبیسِ ثب داًطگبُ هلی سٌگبپَس ٍ ثبلاتش ثَدى ًسجت ّضیٌِ ّبی 

ّوچٌیي، است.  2016تب  2012هلی استشالیب دس عی سبل ّبی داًطگبُ هلی سٌگبپَس دس همبیسِ ثب داًطگبُ 

دٌّذُ ًطبىهلی استشالیب، ًسجت ثِ داًطگبُ  هلی سٌگبپَسهیي ٍ هذیشیت هٌبثغ هبلی دس داًطگبُ أسیبستگزاسی ت

 ّبی هتؼذدی ّوچَىایي داًطگبُ اص عشیك ایدبد ضشایظ لاصم ثشای هطبسوت گشٍُ  تضویي ساّجشی چٌذ خبًجِ

؛ اص عشف دیگش هذیشیت ٍ دس اداسُ هبلی داًطگبُ است بی خیشیِ، هذاسس هْبستی ٍ هشاوض ػلن ٍ فٌبٍسیّاًدوي

وِ دس  ّبی هبلی دٍلت استشالیب تأهیي هٌبثغ هبلی اص خولِ دسآهذّبی ػولیبتی دس داًطگبُ هلی استشالیب، ضبهل ووه

، عشح هطبسوت تحػیلات دس آهَصش 2آهَصش ػبلی، لبًَى حوبیت اص 1آهَصش ػبلی ثشگیشًذُ لبًَى تأهیي هبلی

 ثبضذ.ّبی هبلی ضَسای پژٍّطی استشالیب است، هیٍ ووه4ّبی اػغبی ٍام ، ثشًبه3ِػبلی

دٌّذُ آى است وِ ّبی هبلی، ًطبىّبی ّن همیبس ٍ تحلیل ًسجت غَستّبی حبغل اص ثشسسی تشاصًبهِیبفتِ

هػشف داسایی ّب ووتش ثَدُ ٍ ثش حدن آى افضٍدُ ضذُ است ٍ ، دُ ّب هغلَة ثٌَّگبهی وِ ٍضؼیت هبلی داًطگبُ

ّبی هبلی حتی اص اغل داسایی ثِ عَسی وِ دس ثحشاى ،دس هَالغ هضیمِ هبلی اًجبضتِ داسایی ّب وبّص یبفتِ است

 ٍ لیباستشا هلی داًطگبُ دٍ ّش هبلی ّبیغَست تحلیل ٍ ثشسسی اص حبغل ّوچٌیي، ًتبیح است؛  ّب ًیض وبستِ ضذُ

 دس وِ است ًظبست خبی ثِ حوبیت ثش هجتٌی داًطگبُ دٍ ّش هبلی هذیشیت سیبست وِ است ثیبًگش آى سٌگبپَس هلی

 داًطگبّی اهَس دس آوبدهیه غیش ّبی دخبلت اص خلَگیشی ٍ داًطگبُ دس آوبدهیه اًذیطی آصاد تضویي ساستبی

 است. گشفتِ ضىل

ّبی ثشتش خْبًی، ًِ تٌْب هَخت تَضیح ٍ تجییي ٍضؼیت هبلی داًطگبُّبی هبلی ثٌبثشایي هشٍس ٍ ثشسسی غَست

تَاى الگَثشداسی وشد. ضَد، ثلىِ اص ایي تدبسة خْت تَسؼِ ویفی آهَصش ػبلی وطَس هیداًطگبُ هَسد ثشسسی هی

تأهیي  ّبی ثشتش خْبًی اص یىسَ هَخت ضٌبسبیی اثضاسّبی ًَیي هبلی دسّبی هبلی داًطگبُدس ٍالغ، ثشسسی غَست

ّبی اخشایی تأهیي هٌبثغ هبلی سٍص سسبًی هىبًیضمهٌبثغ هبلی آهَصش ػبلی خَاّذ ضذ ٍ اص سَی دیگش ثِ استمبء ٍ ثِ

 ووه خَاّذ وشد. 
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