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فریب‎کاری‎ها و کلاهبرداری‏ها  
و چگونگی حفاظت سرمایه‎گذاری‎تان در برابر آن‎ها

تقلب

ال روزن و مارک روزن

این کتاب توســط پدر و پســری به نام‌های ال روزن و 
مارک روزن نوشــته شده اســت. اگرچه مخاطبان هدف 
این کتاب ســرمایه‌گذاران بازار ســهام کانادا هســتند و 
مثال‌هــای آن کانادایــی اســت، ولی مطالب آن بســیار 
مرتبط با ســرمایه‌گذاران و دانش‎جویــان دیگر قلمروها با 
بازارهای سرمایه مشــابه است. نویسندگان، مطالب کتاب 
را با شور و اشتیاق بسیار درباره‎ی مخاطرات و چالش‌های 

سرمایه‌گذاری نوشته‎اند. 
در این کتاب، تقلب‌ها و حقه‎هایی که ســرمایه‌گذاران 
کانادایــی را چنــد دهه تحت تاثیــر قــرار داده‌اند و نیز 
جدال‌هایی که علیه فعالان متعددی در بازارهای سرمایه‎ی 
کانادا وجود داشــته‌ به صورت خلاصه ارائه شــده  است. 

پیام‌های زیر چند بار در سرتاسر کتاب تکرار شده است:
بازار اوراق بهادار کانادا بسیار پرریسک است زیرا تقریبا  	
همه‎ی فعالان آن افراد متقلب، رذل یا ساده‌لوح هستند: 
"همه‎ی این حقه‎ها به حسابرســان دارای تضاد منافع، 
نبود یــا ناکافی‎بودن ضوابــط، هیأت‌مدیره‌های ناآگاه، 
مدیران کلاه‎بردار و ســرمایه‌گذاران ســاده‌لوح بستگی 

دارد" )ص. 2(؛
سرمایه‌گذاران کانادایی بی‎تجربه هستند و تکالیف خود  	

را انجام نمی‌دهند؛
مدیران اجرایی طمع‎کار و نادرســت‎کار هستند و بازار  	
سرمایه را تبدیل به مکانی خطرناک برای سرمایه‌گذاران 

می‌کنند؛
حسابرســان به دنبال منافع شخصی خود هستند و به  	
سرمایه‌گذاران خدمت نمی‌کنند. از این‌رو، صورت‌های 
برای ســرمایه‌گذاران  تقریبــا  مالی حسابرسی‌شــده 

بی‎ارزش شده است؛
استانداردگذاران اســتانداردها را برای منافع خودشان  	

وضع می‎کنند، نه برای منافع عمومی؛
گزارشــگری بر مبنای اصول ابزار دست متقلبان شده  	

است؛
استانداردهای گزارشگری مالی بین‌المللی که در 2011  	
از ســوی کانادا برای گزارشگری شرکت‌های عام مورد 
پذیرش قرار گرفت، استانداردهای بدی هستند و کانادا 

را 50 سال به عقب خواهند برد؛
قانون‎گذاران و ضابطه‎گذاران اوراق بهادار منفعل هستند  	
و علاقه‌ای به صیانت از سرمایه‌گذاران ندارند. از این‌رو، 

سرمایه‌گذاران باید نگران باشند.
این کتاب 30 فصــل کوتاه دارد با عناوین جذابی مثل 
"وجه نقد در زباله‎دانی است"، "آبی‎های بنجل 1". هر فصل 
با یک نقل‎قول آغاز شده است که بیانگر موضوع فصل است. 

فصل‌های متعددی از کتاب مربــوط به فریب‎کاری‌هایی 
اســت که علیه ســرمایه‌گذاران ســاده‌لوح طی دهه‌های 
مختلف انجام شــده اســت و اســتفاده از آن در زمینه‎ی 

حسابداری دادگاهی بسیار فایده‎مند است.
اگرچه بســیاری از فصول نیز مطالب مشــابه‌ای را با 
رویکرد ســطحی برای مطالعه‏ی سریع و روزنامه‌وار تحت 
پوشش خود دارد ولی در آن فصول دیدگاه‌های محدودی 

پیشنهاد شده است. 
در سراسر این کتاب از حسابرسان انتقادهای بسیاری 
شده است. نویسندگان به شــدت از رای دادگاه کانادا در 
1997 در دعوی بین شرکت هرکولز منیجمنتز و هم‎کاران 
علیه ارنســت اند یانگ و هم‎کاران اظهار ناراحتی کرده‌اند. 
در این رویداد، دادگاه به اتفاق آرا اذعان کرد حسابرســی 
به منظور کمک به مجموعه‎ی ســهام‎داران در ایفای امور 
مربوط به نظارت بر مدیریت انجام می‌شــود نه به منظور 
کمک به تصمیم‌گیری ســرمایه‌گذاران؛ به عبارت دیگر، 
حسابرسان وظیفه‎ی صیانت از سهام‎داران فعلی شرکت را 
دارند نه سرمایه‌گذاران بالقوه. از این‌رو، حسابرسان به مرور 
زمان از صیانت از منافع ســرمایه‌گذاران و صدمه‌دیدن در 

این راه روی برگرداندند.
در این کتاب انتقاداتی به حســابداری بر مبنای اصول 
وارد می‎شود و  مزایایی را برای حسابداری بر مبنای قواعد 
بیان می‎کند. نویســندگان ادعا می‌کنند حســابداری بر 
مبنای قواعد فرصت‌های دست‎کاری نتایج مالی را کاهش 
می‌دهد. آنان نگران هستند که گذار به سوی استانداردهای 
گزارشگری مالی بین‌المللی موضوعاتی را به‌وجود آورد که 
حتی بدتر از زمان استفاده از استانداردهای ملی کانادایی 
باشد. زیرا استانداردهای گزارشگری مالی بین‌المللی برای 
دســت‎کاری نتایج مالی فرصت‎های بسیاری برای مدیران 
پدید می‎آورد. این کتاب تهیه‎ی فهرســتی از افشــاهای 
ضروری را لازم دانســته اســت که ســرمایه‌گذاران را از 
ریســک‌های خاص آگاه می‎کند و قواعدی که مدیریت را 
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مجبور به بازگو کردن همه داستان می‌کند. 
نویســندگان در ایــن کتاب انــواع ســرمایه‌گذاری‌هایی که به‎طور ویــژه خطرناک 
هســتند مانند تراست‌های سود تجاری را شناســایی می‌کنند. به اعتقاد آنان بازده این 
ســرمایه‌گذاری گمراه‌کننده اســت زیرا توزیع‌ها معمولا شامل ترکیبی از سود عملیاتی 
و بازده ســرمایه‌گذاری اســت. آنان می‎گویند تراســت‌های ســود تجاری نیز یک نوع 

کلاه‎برداری است.
پس از این که ســرمایه‌گذاران آگاه می‌شــوند که در تصمیمات سرمایه‌گذاری تنها 
هســتند و تحت صیانت و نظارت مشخصی نیســتند، ممکن است تصمیم‌ بگیرند پول 
خود را در گواهی‌نامه‎های ســرمایه‌گذاری تضمین‎شده سرمایه‌گذاری کنند. به‎رغم این 
که این ســرمایه‌گذاری‌ها مطمئن هستند، نویسندگان اشاره کرده‌اند که سرمایه‌گذاری 
آنــان با توجه به وجود تــورم و مالیات بر درآمد پس از مــدت کوتاهی از بین می‌رود. 
از این‌رو، آنان به دو گزینه برای انتخاب ســرمایه‌گذاران اشــاره کرده‌اند: )1( به دنبال 
فرصت ســرمایه‌گذاری بیرون از کانادا باشــند که صیانت بیش‎تری از سرمایه‌گذاران به 
عمل می‌آورند؛ )2( یاد بگیرند که چگونه از بین آب‌های فریبنده‎ی ســرمایه‌گذاری‌های 
کانادایی با وجود ضوابط ناکافی، ناقص و ســاختگی، سکان‎داری کنند و از خود صیانت 

کنند.
در مجموع، قطعا شــماری از ســرمایه‌گذاران مخاطب این کتاب قرار خواهند گرفت 
و بعضــی از فصول آن با هدف تدریس می‌تواند فایده‎مند باشــد؛ ولی به طور کلی، این 
کتاب دربرگیرنده‎ی ناهم‎ســانی‌های متعدد شگفت‌انگیزی است. نویسندگان اتکاپذیری 
صورت‌های مالی را زیر ســؤال می‎برند ولی به ســرمایه‌گذاران پیشنهاد می‌کنند برای 
تصمیم‌گیری مطلوب در ســرمایه‌گذاری به صورت‌های مالی مراجعه کنند. مشکل دیگر 
کتاب این اســت که فاقد یادکردهایی است که در بسیاری از موارد محتویات ارائه‎شده 
در کتاب را پشــتیبانی کند. برای مثال، نویســندگان می‎گویند: با برآوردی که ما انجام 
دادیم، در 90 درصد تضادهای بین منافع شــرکت و نیازهای سرمایه‌گذار، شرکت پیروز 
می‌شود. به عبارت دیگر، این کتاب سرشار از رنج و اندوه، عصبانیت و اظهارنظرها است. 
در حالی که موارد اندکی از آن‌ها دارای شــواهد پشــتیبان است. هم‎چنین، مورد انتقاد 
قراردادن ضابطه‎گذاران متعددی که در زمان انتقادات نویســندگان مسئول نبوده‎اند یا 
زنده نبوده‌اند، بســیار ناراحت‌کننده است. اگرچه نویســندگان به موضوعات بااهمیتی 
اشــاره کرده‌اند و پیشنهادهایی را مطرح کرده‌اند که ارزش بررسی قابل‎ملاحظه‌ای دارد، 
ولی این مطالب بسیار خلاصه مطرح شده‎اند و شمار اندکی از صفحات کتاب را به خود 

اختصاص داده‎اند.
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