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 اجتناب مالیاتی و ارزش شرکت تاثیر شفافیت اطلاعاتی بر رابطه

 
 

 1نیلوفر عابدی 

 2مهدی صفری گرایلی   

 
 

 

  چكیده

 تیشفاف یکنندگ لیتعدو مطالعه اثر ارزش شرکت با یاتیاجتناب مال نیبررسی رابطه ب پژوهش حاضر به

 تفاوت دفتری مالیاتبدین منظور، برای سنجش اجتناب مالیاتی از دو سنجه پردازد. میاین رابطه  بر یاطلاعات

(BTD)  نرخ مؤثر مالیاتیو(ETR) از نسبت  و همچنینQ استفاده گردید. توبین به عنوان سنجه ارزش شرکت 

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی  49های تحقیق نیز با استفاده از نمونه ای متشكل از  فرضیه

و با بهره گیری از مدل های رگرسیون چندگانه مبتنی بر تكنیك داده های تلفیقی مورد  9848تا  9834سال های 

 گردد. ی از آن است که اجتناب مالیاتی، سبب کاهش ارزش شرکت میآزمون قرارگرفت. یافته های بدست آمده حاک

کند.  می شفافیت اطلاعاتی اثر منفی اجتناب مالیاتی بر ارزش شرکت را تعدیل دهد که میعلاوه بر این، نتایج نشان 

تدوین  گذاران،تواند برای سرمایههای تحقیق ضمن پر کردن خلاء تحقیقاتی صورت گرفته در این حوزه مییافته

 .گیری راهگشا باشدکنندگان قوانین مالیاتی و سایر ذینفعان اطلاعات حسابداری در امر تصمیم

 

 .اجتناب مالیاتی، ارزش شرکت،  شفافیت اطلاعاتی كلیدی: های هواژ
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 مقدمه -1

به عنوان یك استراتژی مهم برای  اجتناب مالیاتی

و ؛ چن 9،2004رود )کای و لیو میشرکت به شمار 

(. به طور سنتی همواره چنین 2099، 2همكاران

شود که اجتناب مالیاتی سبب انتقال ثروت  استدلال می

ها شده و بدین ترتیب باعث  از دولت به شرکت

گردد. با وجود این، این  افزایش ارزش شرکت می

موضوع هزینه هایی نظیر از دست دادن شهرت و یا 

خواهد مجازات احتمالی را نیز به شرکت تحمیل 

نمود. از منظر تئوری نمایندگی، فعالیت های اجتناب 

مالیاتی ارتباط زیادی با حاکمیت شرکتی دارد. چرا که 

ابهام در این گونه فعالیت ها، زمینه رفتار فرصت 

تواند منجر به  میطلبانه مدیران را فراهم ساخته و 

، 8)دسای و دارماپالا کاهش ارزش شرکت گردد

یر اجتناب مالیاتی بر ارزش (. در خصوص تأث2004

شرکت، نظریه ها و شواهد تجربی مختلفی در ادبیات 

حسابداری مطرح شده است. از یك سو، مطالعات 

صورت گرفته پیرامون محتوای اطلاعاتی اجتناب 

مالیاتی حاکی از آن است که مالیات بر درآمد یكی از 

نشانه های سودآوری شرکت بوده، از این رو اجتناب 

شود  میی باعث کاهش محتوای اطلاعاتی آن مالیات

(. به طور 2004، 2؛ آیرز 2002، 9)هانلون و همكاران

( بر این باورند که 2004مشابه، دسای و دارماپالا )

تواند به صورت بالقوه دو اثر  میاجتناب مالیاتی 

متضاد بر ارزش شرکت داشته باشد، به طوری که هم 

شود و هم  میان سبب انتقال ثروت از دولت به مالك

به دلیل وجود مسائل نمایندگی میان مدیران و مالكان، 

احتمال فرصت طلبی مدیران را افزایش داده و به 

( نیز 2090) 6انجامد. وانگ میکاهش ارزش شرکت 

دریافت که سرمایه گذاران برای شرکت های دارای 

اجتناب مالیاتی، ارزش بیشتری قائل هستند. از سوی 

شود که سیاست های اجتناب  میتدلال دیگر، چنین اس

مالیاتی متهورانه باعث پنهان نمودن حقایق و معاملات 

پیچیده شرکت گشته و در نهایت کاهش شفافیت 

اطلاعاتی و ارزش شرکت را به دنبال خواهد داشت 

رسد که  می(. بنابراین به نظر 2099)چن و همكاران، 

تلزم نحوه تأثیر اجتناب مالیاتی بر ارزش شرکت مس

های تجربی بیشتری باشد. عمده تحقیقات  پژوهش

اخیر، همچنین اذعان دارند که شفافیت اطلاعاتی که 

برون  به میزان قابلیت دسترسی استفاده کنندگان

تواند  گردد، می لاق میسازمانی به اطلاعات شرکت اط

از طریق وادار ساختن مدیران به انتخاب فرصت های 

ت کارآتر دارایی ها و سرمایه گذاری بهتر، مدیری

رعایت حقوق سهامداران، سبب بهبود عملكرد 

، 7اقتصادی و ارزش شرکت گردد )بوشمن و اسمیت

( نیز شواهدی مبنی 2004) 3(. ژانگ و همكاران2008

بر وجود رابطه مثبت بین شفافیت اطلاعاتی و ارزش 

شرکت ارائه نمودند. از این رو تحقیق حاضر به دنبال 

ن سئوال است که اولاً: اجتناب مالیاتی پاسخی برای ای

چه تأثیری بر ارزش شرکت دارد؟ ثانیاً: آیا شفافیت 

تواند رابطه مذکور را  میتواند رابطه  میاطلاعاتی 

تعدیل نماید؟. اهمیت نقش درآمدهای مالیاتی دولت 

در برنامه پنج ساله توسعه اقتصادی و همچنین فقدان 

در نویسندگان مقاله  پژوهش های کافی، این انگیزه را

حاضر بوجود آورد که موضوع فوق را به عنوان یك 

رود نتایج این  میمطالعه پژوهشی برگزینند. انتظار 

به  میپژوهش بتواند دستاوردها و ارزش افزوده عل

 شرح زیر داشته باشد:

تواند موجب گسترش  میاول اینكه نتایج پژوهش 

با اجتناب مبانی نظری پژوهش های گذشته در ارتباط 

مالیاتی شود. دوم اینكه، شواهد پژوهش نشان خواهد 

داد که تا چه اندازه اجتناب مالیاتی و شفافیت 

تواند بر ارزش شرکت تأثیرگذار باشد که  اطلاعاتی می

تواند اطلاعات سودمندی را در اختیار  میاین موضوع 

قانون گذاران حوزه بازار سرمایه، تدوین کنندگان 

استانداردهای حسابداری و سایر ذینفعان قرار دهد. 
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تواند ایده های جدیدی  میسوم اینكه، نتایج پژوهش 

را برای انجام پژوهش های جدید در حوزه مالیاتی 

 پیشنهاد نماید.

 

  ی بر پیشینه پژوهشمرور مبانی نظری و -2

امروزه نقش نظام های مالیاتی در هر کشوری در 

تأمین درآمدها از محل منابع مالیاتی بر هیچ کس 

پوشیده نیست. در بعد اجتماعی، هدف اصلی وضع 

مالیات، کاهش فاصله تأمین طبقاتی و توزیع مجدد 

 ها، ست. هدف اقتصادی از وضع مالیاتا درآمدها

دی، تخصیص بهینه تأمین منابع تثبیت نوسانات اقتصا

بین بخش های مختلف و کمك به تسریع فرآیند 

باشد و هدف بودجه ای  میای  توسعه بخشی یا منطقه

دولت ها از وضع مالیات ها نیز، تأمین مالی بودجه 

باشد. به دلیل نقش خاص مالیات و تأثیرات  میدولت 

 آن، موضوع مالیات، قوانین و ساز و کارهای مربوط به

آن، از دیرباز مورد توجه صاحب نظران اقتصاد، مالیه 

عمومی، سیاسیون، تشكل ها و حتی عموم مردم قرار 

(. با این حال، 9849 داشته است )مشایخی و سیدی،

مالیات بر درآمد از منظر شرکت ها هزینه است )ولك 

(، و شرکت ها انگیزه خواهند 2098، 4و همكاران

شرکت، تا حد ممكن داشت به منظور افزایش ارزش 

در هزینه های خود صرفه جویی نمایند. در این میان، 

اجتناب مالیاتی از جمله تدابیری است که شرکت ها 

برند. از منظر  میبرای کاهش بدهی های مالیاتی بكار 

کلی، اجتناب مالیاتی نوعی روش صرفه جویی مالیاتی 

گردد که تنها انگیزه اقتصادی آن، صرفه  میمحسوب 

ی در پرداخت مالیات است. در مقابل، تئوری جوی

کند که مباحث مالیاتی به دلیل  مینمایندگی بیان 

مسائل گسترده نمایندگی ارتباط نزدیكی با حاکمیت 

شرکتی دارد. در واقع، هدف اصلی مدیران از فعالیت 

های برنامه ریزی مالیاتی، پیچیده و پنهان ساختن 

منفعت شخصی  فرآیند معاملات بوده تا بدین سان

؛ چن 2007خود را تأمین نمایند )دسای و همكاران، 

(. مطالعات تجربی صورت گرفته 2099و همكاران، 

در خصوص تأثیر اجتناب مالیاتی بر ارزش شرکت به 

شواهد متناقضی دست یافته اند. دسای و دارماپالا 

( دریافتند که اجتناب مالیاتی ارزش شرکت 2004)

دهد.  میتی قوی را افزایش های دارای حاکمیت شرک

( به بررسی واکنش بازار به 2004) 90هانلون و اسلمرد

به استفاده از سپر مالیاتی بدهی پرداختند و به این 

نتیجه رسیدند که قیمت سهام معمولاً در زمان اعلان 

( نیز نشان 2090یابد. نتایج مطالعه وانگ ) میکاهش 

در های با شفافیت اطلاعاتی بیشتر  داد که شرکت

تری برای  ها موضع متهورانه مقایسه با سایر شرکت

کنند. وی همچنین دریافت  میاجتناب مالیاتی اتخاذ 

که سرمایه گذاران به اجتناب مالیاتی واکنش مثبتی 

نشان داده اما با کاهش شفافیت اطلاعاتی، ارزش 

یابد.از لحاظ نظری، انتظار  میشرکت نیز کاهش 

ب مالیاتی جریان نقدی رود که فعالیت های اجتنا می

آزاد بیشتری را برای شرکت ها مهیا ساخته که این به 

تواند سبب افزایش ارزش شرکت گردد.  مینوبه خود 

از سوی دیگر، بر اساس تئوری نمایندگی چنین 

شود که ماهیت پیچیده و مبهم اجتناب  میاستدلال 

سازد تا از استراتژی های  میمالیاتی، مدیران را قادر 

اب مالیاتی به عنوان ابزاری برای فرصت طلبی و اجتن

کسب منفعت شخصی خود استفاده نموده که در 

نهایت، کاهش جریان نقدی و ارزش شرکت را به 

دنبال خواهد داشت. ضمن آن که، اجتناب از پرداخت 

مالیات ممكن است هزینه هایی نظیر مجازات اداری و 

اید که یا از دست رفتن شهرت را به شرکت تحمیل نم

این موضوع نیز تأثیر منفی بر ارزش شرکت دارد. از 

توان به  میدیگر پیامدهای نامطلوب اجتناب مالیاتی 

کاهش شفافیت اطلاعات مالی )بالاکریشنانو 

(، افزایش احتمال مدیریت سود 2099، 99همكاران

( و افزایش 2004، 92؛ فرانك و همكاران2002)دسای، 
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( اشاره 2007، 98انهزینه سرمایه )لمبرت و همكار

 نمود.

( در پژوهش خود تحت 2002) 99کای و لیو

و با انتخاب « محیط رقابتی و اجتناب مالیاتی»عنوان 

سال مشاهده  -شرکت 84929نمونه ای مشتمل بر 

تأثیر محیط رقابتی بر  2009تا  2000طی سال های 

اجتناب مالیاتی شرکت ها را مورد مطالعه قرار دادند و 

ی به این نتیجه رسیدند که شرکت های در محیط رقابت

بالاتر، فعالیت های اجتناب مالیاتی بیشتری نیز 

( به بررسی میزان 2003) 92دارند.چن و همكاران

کاری پرداخت مالیات در شرکتهای خانوادگی محافظه

و شرکتهای غیرخانوادگی پرداختند. نتایج نشان داد که 

شرکت های خانوادگی در مقایسه با سایر شرکت ها، 

کمتری دارند.دسای و فعالیت های اجتناب مالیاتی 

(، در تحقیقی ارتباط میان اجتناب 2004) 96رماپالااد

مالیاتی و ارزش شرکت را برای نمونه ای متشكل از 

شرکت حاضر در بورس سهام آمریكا طی سال  637

بررسی نمودند. یافته های  2007تا  2009های 

پژوهش حاکی از آن است که بین اجتناب مالیاتی و 

منفی معناداری وجود دارد. علاوه ارزش شرکت رابطه 

بر این، نتایج نشان داد که رابطه بین اجتناب مالیاتی و 

ارزش شرکت در شرکت هایی با ساز و کارهای 

حاکمیت شرکتی قوی تر، ضعیف تر است. کارانا و 

( به بررسی تأثیر مالكیت نهادی بر 2004) 97موزر

گزارشگری جسورانه مالیاتی شرکت های آمریكایی 

اختند. ایشان در این تحقیق برای سنجش اجتناب پرد

مالیاتی شرکت از نرخ موثر مالیاتی نقدی و اختلاف 

بین سود حسابداری و سود مشمول مالیات بهره بردند 

و دریافتند که شرکت هایی با سطوح مالكیت نهادی 

بالاتر، عموماً از سیاست های مالیاتی جسورانه تر 

 نمایند. میاستفاده 

ارتباط بین اجتناب ( 2090) 93آتوودوهمكاران

مالیاتی با پایداری سود و رابطه بین سود و جریانات 

نقدی آتی را بررسی نمودند. در این تحقیق از تفاوت 

دفتری مالیات به عنوان سنجه اجتناب مالیاتی استفاده 

شد و نتایج نشان داد که اجتناب مالیاتی سبب کاهش 

ابطه بین سود با جریانات پایداری سود شده و بر ر

( با 2090) 94نقدی آتی، اثر منفی معناداری دارد.وانگ

شرکت به بررسی  9200انتخاب نمونه ای مشتمل بر

ارتباط بین شفافیت اطلاعاتی با اجتناب مالیاتی و 

ارزش شرکت پرداخت. نتایج پژوهش نشان داد که 

شرکت های با شفافیت اطلاعاتی بیشتر در مقایسه با 

شرکت ها موضع متهورانه تری برای اجتناب  سایر

کنند.علاوه بر این، سرمایه گذاران  میمالیاتی اتخاذ 

های دارای اجتناب مالیاتی، ارزش  برای شرکت

بیشتری قائل بوده که با کاهش شفافیت اطلاعاتی، 

 20یابد.کیم و همكاران میارزش شرکت نیز کاهش 

اتی و ( به بررسی ارتباط میان اجتناب مالی2099)

ریسك سقوط قیمت سهام پرداختند. یافته های 

پژوهش حاکی از آن است که بین اجتناب مالیاتی و 

ریسك سقوط قیمت سهام رابطه مثبت معناداری 

وجود دارد. به بیان دیگر، اجتناب مالیاتی ابزاری برای 

سازد رفتار  میآورد که آنان را قادر  میمدیران فراهم 

یل نموده و اخبار بد را فرصت طلبانه خود را تسه

پنهان نمایند. بدین ترتیب، با انتشار یكباره این اخبار 

( 2099کند.گایو و راپوسو) میبد، قیمت سهام سقوط 

طی پژوهشی به بررسی رابطه بین کیفیت سود و 

فرصت های سرمایه گذاری با ارزش شرکت در میان 

کشور  83شرکت در  7000نمونه ای متشكل از 

تند.آنها در این تحقیق از یك شاخص مختلف پرداخ

ترکیبی مبتنی بر رتبه دهكی هر یك از ویژگی های 

، عهدی، پایداری، قابلیت پیش بینیسود)کیفیت اقلام ت

مربوط بودن به ارزش سهام، به موقع بودن و محافظه 

کاری سود( به عنوان معیار اندازه گیری کیفیت سود 

داد که بین  استفاده نمودند.یافته های پژوهش نشان

کیفیت سود و فرصت های سرمایه گذاری با ارزش 
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شرکت رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.علاوه بر 

این آنها دریافتند که سطح فرصت های سرمایه 

گذاری موجب تشدید رابطه مزبور خواهد گردید. 

( رابطه بین اجتناب از 2099) 29دالیوال و همكاران

وجه نقد را بررسی  پرداخت مالیات و سطح نگهداری

نمودند. نتایج تحقیق آنها حاکی از وجود یك رابطه 

منفی بین اجتناب از پرداخت مالیات و نگهداری وجه 

نقد بود. همچنین بیان کردند که در شرکتهای با 

ساختار حاکمیت قوی این رابطه ضعیف تر است. 

( در پژوهش خود به 2092) 22بالاکریشنان و همكاران

اختند که آیا گزارشگری متهورانه این موضوع پرد

دهد  میمالیاتی، شفافیت اطلاعاتی شرکت را کاهش 

یا خیر. آنها در این تحقیق از متغیرهای عدم تقارن 

بینی تحلیلگران  اطلاعاتی، کیفیت سود و خطای پیش

های شفافیت اطلاعاتی و از تفاوت  به عنوان سنجه

 دفتری مالیات و نرخ مؤثر مالیاتی برای سنجش

اجتناب مالیاتی استفاده نموده و به این نتیجه رسیدند 

که گزارشگری مالیاتی متهورانه باعث کاهش شفافیت 

( 2098) 28شود.گو و همكاران میاطلاعاتی شرکت 

تأثیر اجتناب مالیاتی بر هزینه حقوق صاحبان شرکت 

ها بررسی نمودند. نتایج تحقیق نشان داد که بین 

قوق صاحبان سهام شرکت اجتناب مالیاتی و هزینه ح

ها رابطه منفی معناداری وجود دارد. همچنین آنها 

دریافتند که در شرکت هایی با نظارت خارجی بهتر و 

نیز شرکت های با کیفیت اطلاعات حسابداری بالاتر، 

( در 2099این رابطه قوی تر است.چن و همكاران)

پژوهش خود به بررسی ارتباط میان اجتناب مالیاتی با 

ش شرکت و همچنین تأثیر شفافیت اطلاعاتی بر ارز

رابطه بین آن ها، پرداختند. در این تحقیق برای 

اجتناب مالیاتی از دو سنجه تفاوت دفتری مالیات و 

توبین به عنوان  Qنرخ مؤثر مالیاتی و از نسبت 

شاخص اندازه گیری ارزش شرکت استفاده گردید. با 

تغیره نتایج بهره گیری از مدل های رگرسیون چند م

حاکی از آن است که بین اجتناب مالیاتی و ارزش 

شرکت رابطه منفی معناداری وجود دارد. علاوه بر این 

نتایج نشان داد که با افزایش شفافیت اطلاعاتی، اثر 

منفی اجتناب مالیاتی بر ارزش شرکت کاهش 

در پژوهشی با ( 2099) 29یابد.گوانتروهمكاران می

به این  "ی و ریسك شرکتاجتناب مالیات"عنوان 

اند که آیا تصمیمات مالیاتی بر ریسك  موضوع پرداخته

شرکت تاثیر دارد و اینكه تا چه حد معیارهای تجربی 

منعكس کننده انتخاب ، اجتناب مالیاتی شرکت

نشان داد که  مخاطره آمیز مالیات شرکت است نتایج

رابطه مثبتی بین انحراف معیار نرخ موثر مالیات نقدی 

نوسانات بازده سهام وجود دارد ولی بین پایین  و

بودن نرخ موثر مالیات نقدی و یا بالا بودن منافع 

 رابطه ،مالیاتی شناسایی نشده با نوسانات بازده سهام

( تاثیر 9849و علوی) میقائ وجود ندارد.معناداری 

نقد  داشت وجه  شفافیت اطلاعاتی را بر میزان نگه

بررسی نمودند. 9834تا  9838شرکتها طی سال های 

ها نشان داد که بین شفافیت اطلاعات و میزان  یافته

داری وجود دارد.  نگهداری وجه نقد رابطه منفی معنی

( در تحقیق خود به بررسی 9848مهرانی و سیدی )

رابطه مالیات ابرازی و حسابداری محافظه کارانه بر 

د اجتناب مالیاتی پرداختند. یافته های بررسی نشان دا

که بین مالیات ابرازی و محافظه کاری با اجتناب 

. مالیاتی شرکت ها رابطه منفی معناداری وجود دارد

به ( در پژوهش خود 9848رحمانی و همكاران )

بررسی رابطة بین تفاوت مالیات تشخیصی و ابرازی با 

پذیرفته شده در های  شرکتمالیات، در  از اجتناب

 9849تا  9832الهای بورس اوراق بهادار تهران بین س

پرداختند. نتایج این بررسی حاکی از آن است که بین 

تفاوت مالیات تشخیصی و ابرازی با اجتناب از مالیات 

رابطة مثبت معناداری وجود دارد. مشایخی و سیدی 

راهبری شرکتی و "( در تحقیق خود با عنوان 9849)

به بررسی رابطة برخی از معیارهای  "اجتناب مالیاتی
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م راهبری شرکتی شامل درصد مالكیت نهادی، مه

استقلال هیأت مدیره و اندازه هیأت مدیره؛ و اجتناب 

مالیاتی پرداختند. نتیجة بررسی مبین آن است که 

رابطة معناداری بین راهبری شرکتی و اجتناب مالیاتی 

علاوه بر این، رابطة منفی و معناداری . وجود ندارد

ی و اندازه شرکت و بین متغیرهای کنترلی سودآور

همچنین رابطة مثبت و معناداری بین حسابرسی 

مالیاتی و اجتناب مالیاتی مشاهده گردید. رضایی و 

بررسی رابطة بین اجتناب ( به 9849جعفری نیارکی )

مالیاتی و تقلب در حسابداری شرکتهای پذیرفته 

این . پرداختندشدهدر بورس اوراق بهادار تهران 

های  شرکتبرای مشخص کردن بررسیها در ابتدا 

شرکتپذیرفته  970مالی متقلب با استفاده از اطلاعات 

شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی 

یه ازروش تجز گیریو با بهره  9840تا  9832سالهای 

رگرسیون خطی چند متغیره انجام شده  یلو تحل

های متقلب و  شرکت است. سپس بعد از شناسایی

 .اند ه مرتكب تقلب در حسابداری شدهسالهایی ک

دار او معن لت بر وجود رابطه مستقیملاد یقج تحقینتا

ها  ان اجتناب مالیاتی و تقلب در حسابداری شرکتمی

نرخ موثر  که معیار سنجش اجتناب مالیاتی در زمانی

باشد، دارد. مالیات  مالیات نقدی و اختلاف دائمی

موثر  با نرخ که اجتناب مالیاتی همچنین در زمانی

شود، رابطه  مییده سنجمالیات نقدی بلند مدت 

 ان اجتناب مالیاتی و تقلب در حسابداریمیمعناداری 

می و هاش . عرب صالحیها مشاهده نشد شرکت

تأثیر اطمینان بیش از حد مدیریتی بر اجتناب  (9849) 

 76مالیاتی را بررسی نمودند. با انتخاب نمونه ای از 

شده در بورس اوراق بهادار تهران طی شرکت پذیرفته 

گیری از الگوی  و با بهره 9842تا  9832های  سال

رگرسیون چندمتغیره نتایج پژوهش نشان داد که اثر 

اطمینان بیش از حد مدیریتی بر اجتناب مالیاتی، مثبت 

( طی پژوهشی 9849و معناداراست. سپاسی و فتحی)

امل تاثیر برخی از ویژگی های حاکمیت شرکتی ش

نسبت هیأت مدیره موظف، نسبت تغییرات هیأت 

مدیره و نقش دوگانه رئیس هیأت مدیره را بر 

سیاست تعهدی تقلیل دهنده مالیاتی مورد بررسی قرار 

دادند. نتایج حاصل از پژوهش بیانگر آن است که 

نسبت هیأت مدیره موظف، نسبت تغییرات هیأت 

یر مدیره و نقش دوگانه رئیس هیأت مدیره، تأث

معناداری بر سیاست تعهدی تقلیل دهنده مالیاتی 

ندارد. اما این در حالی است که وضعیت مالیاتی و 

نسبت بازده دارایی ها به ترتیب رابطه ای منفی و 

 .مثبت با سیاست تقلیل دهنده مالیاتی دارند

 

 فرضیه های پژوهش -3

بر پایه مطالب مطروحه فوق، فرضیه اول پژوهش به  

 گردد: میدوین صورت زیر ت

بین اجتناب مالیاتی و ارزش شرکت  -فرضیه اول

 رابطه معناداری وجود دارد.

مطابق با تئوری نمایندگی در صورت وجود 

مسائل نمایندگی، شفافیت اطلاعاتی باعث کاهش 

تضاد نمایندگی میان ذینفعان شده )آرمسترانگ و 

( و از طریق انتقال جریانات نقدی 2090، 22همكاران

و آتی و تغییر در تصمیم گیری مدیریت سبب جاری 

گردد )لمبرت و  تعدیل ارزش بازار شرکت می

(. بدین ترتیب مدیران به انتخاب 2007همكاران، 

بهتر سرمایه گذاری ها، مدیریت کارآتر دارایی ها و 

شوند. از سوی  میرعایت حقوق سهامداران ترغیب 

لف دیگر، با افزایش شفافیت اطلاعاتی، زوایای مخت

عملیات شرکت برای دولت بیشتر آشكار شده که این 

به نوبه خود، احتمال اجتناب مالیاتی از سوی شرکت 

(. وانگ 2099دهد )چن و همكاران،  میها را کاهش 

کنند که شفافیت  می( نیز بیان 2004و همكاران )

اطلاعاتی به مثابه یك شمشیر دو لبه است و رابطه 

ت دارد. بنابراین، بر شكل( با ارزش شرک Uغیرخطی )



 و ارزش شرکت یاتیبر رابطه اجتناب مال یاطلاعات تیشفاف ریتاث 

 يکم و سيشماره  مجله حسابداري مديريت /   65

رود که شفافیت اطلاعاتی،  میپایه مطالب فوق انتظار 

رابطه بین اجتناب مالیاتی و ارزش شرکت را تعدیل 

نماید. لذا فرضیه دوم پژوهش به شرح زیر ارائه 

 شود: می

شفافیت اطلاعاتی بر ارتباط بین اجتناب  -فرضیه دوم

 مالیاتی و ارزش شرکت تأثیر معناداری دارد.

 

 پژوهشروش شناسی  -4

تحقیق حاضر از نظر هدف، تحقیقی کاربردی و 

از نظر شیوه گردآوری داده از نوع تحقیقات نیمه 

تجربی پس رویدادی در حوزه تحقیقات اثباتی 

حسابداری است که با استفاده از روش رگرسیون چند 

 .های اقتصاد سنجی انجام شده است متغیره و مدل

جامعه آماری مورد مطالعه در این پژوهش را شرکت 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی 

دهد و نمونه  میتشكیل  9848الی  9834سال های 

باشند که مجموعه  میانتخابی تحقیق نیز شرکت هایی 

 شرایط زیر را دارا باشند:

شرکت هایی که تاریخ پذیرش آنها در سازمان  (9

بوده و تا  9834بهادار قبل از سال  بورس اوراق

نیز در فهرست شرکتهای بورسی  9848پایان سال 

 باشند.

به منظور افزایش قابلیت مقایسه ، سال مالی آنها  (2

 منتهی به پایان اسفند ماه باشد.

طی سال های مذکور تغییر فعالیت یا تغییر سال  (8

 مالی نداده باشند.

گری جزء شرکت های سرمایه گذاری و واسطه  (9

گذاری به علت  های سرمایه مالی نباشند)شرکت

ها در جامعه  تفاوت ماهیت فعالیت با بقیه شرکت

 آماری منظور نشدند(.

طول وقفه انجام معاملات در این شرکت ها طی  (2

 ماه نباشد. 6دوره زمانی مذکور بیشتر از 

 49پس از اعمال محدودیت های فوق تعداد 

داده  اب شدند.شرکت به عنوان نمونه تحقیق انتخ

های تحقیق حاضر از لوح های فشرده آرشیو آماری و 

تصویری سازمان بورس اوراق بها دار تهران، پایگاه 

اینترنتی بورس اوراق بهادار تهران و دیگر پایگاه های 

تدبیر پرداز و دناسهم مرتبط و نیز از نرم افزار های 

استخراج گردید. تجزیه و تحلیل نهایی داده های 

وری شده نیز با استفاده از نرم افزار اقتصادسنجی گردآ

Eviews.صورت گرفته است 

 

 متغیرهای آن پژوهش و های مدل -5

به منظور آزمون فرضیه های تحقیق، به پیروی از 

های رگرسیونی  ( از مدل2099چن و همكاران )

 چندمتغیره زیر استفاده شده است:

 

 مدل مربوط به آزمون فرضیه اول:

 ( 1مدل )

Qi,t =β0+ β1 TAXAGGi,t+β2 SIZEi,t + β3LEVi,t 

+β4 CAPi,t +β5ROEi,t+εi,t 

 

 مدل مربوط به آزمون فرضیه دوم:

 ( 2مدل )

Qi,t =β0+ β1 TAXAGGi,t+ β2 TRANSi,t+ β3 
TAXAGGi,t*TRANSi,t+β4 SIZEi,t + β5LEVi,t +β6 
CAPi,t +β7ROEi,t+εi,t 

 

 که در مدلهای فوق:

Q i,t،  ارزش شرکت محاسبه شده بر اساس نسبت

Q  شرکت توبین برایi در سالt  ؛TAXAGGi,t ،

؛  tدر سال iیكی از دو سنجه اجتناب مالیاتی شرکت 

TRANSi,t  شفافیت اطلاعاتی شرکت ،i در سالt 

تعاملی شفافیت  ، اثرTAXAGGi,t*TRANSi,t؛

؛ tسالدر  iشرکت اطلاعاتی و اجتناب مالیاتی برای

SIZEi,t اندازه شرکت، معادل لگاریتم طبیعی فروش ،

،  اهرم مالی که LEVi,t؛ tدر سالiسالیانه شرکت 
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برابر است با نسبت بدهی به مجموع دارایی های 

، نسبت مخارج سرمایه ای CAPi,t؛  tدر سال iشرکت 

، نسبت t ،ROEi,tدر سالiبه کل دارایی های شرکت 

ام سود خالص به ارزش بازار حقوق صاحبان سه

،  جزء خطای مدل رگرسیون εi,t و  tدر سال iشرکت 

 باشد.می

از آنجا که در این تحقیق برای سنجش اجتناب 

( و BTDمالیاتی از دو سنجه تفاوت دفتری مالیات)

( استفاده شده است، لذا مدل ETRنرخ موثر مالیاتی)

های فوق، برای هر یك از معیارهای اجتناب مالیاتی 

به منظور گردد.  میدو بار به صورت جداگانه برآورد 

برآورد مدل های تحقیق از تكنیك داده های تلفیقی 

استفاده شده است. داده های تلفیقی که از ترکیب دو 

شود،  های سری زمانی و مقطعی حاصل می دسته داده

امروزه به طور گسترده ای توسط محققین مورد 

گیرد. در بسیاری از موارد، محققین از  میاستفاده قرار 

توان مسائل را به  این روش برای مواردی که نمی

صورت سری زمانی یا مقطعی بررسی نمود و یا 

کنند.  ها کم است، استفاده می زمانی که تعداد داده

مقطعی و ضرورت  های سری زمانی و ادغام داده

استفاده از آن بیشتر به دلیل افزایش تعداد مشاهدات، 

بالا بردن درجه آزادی، کاهش ناهمسانی واریانس و 

باشد )گجراتی،  میکاهش همخطی میان متغیرها 

2004.) 

متغیرهای مورد مطالعه در این تحقیق شامل متغیرهای 

وابسته، مستقل، تعدیل کننده و کنترلی به شرح زیر 

 اند: گیری شده دازهان

 متغیر وابسته:

ارزش شرکت به عنوان متغیر وابسته تحقیق 

حاضر درنظر گرفته شده که برای سنجش آن از یكی 

از رایج ترین معیارهای سنجش ارزش شرکت، یعنی 

گردد. نسبت مذکور از  میتوبین استفاده  Qنسبت 

تقسیم ارزش بازار به ارزش جایگزینی دارایی های 

شود که به دلیل دشواری برآورد  میشرکت حاصل 

ارزش بازار بدهی و ارزش جایگزینی دارایی ها، برای 

توبین از مدل ساده شده آن به شرح زیر  Qمحاسبه 

 استفاده شده است :

     =
               

      
 

 که در آن:

ارزش بازار حقوق صاحبان سهامشرکت        : 

i  در سالt ،:       دفتری بدهی هایشرکت  ارزشi 

 iارزش دفتری دارایی هایشرکت        :و tدر سال 

باشد. علت انتخاب این نسبت به عنوان  می tدر سال 

سنجه ارزش شرکت، قابلیت مقایسه نتایج تحقیق با 

؛ ژانگ و 2099تحقیقات قبلی)چن و همكاران، 

 ( بوده است.2004؛ دسای و دارماپالا،2004همكاران، 

 

 مستقلمتغیر 

متغیر مستقل پژوهش حاضر، اجتناب مالیاتی 

است که به منظور اندازه گیری آن مطابق با پژوهش 

( و 2004(، دسای و دارماپالا)2099چن و همكاران)

( از دو سنجه استفاده 9849عرب صالحی و هاشمی)

شده است. سنجه اول اجتناب مالیاتی، تفاوت دفتری 

سود حسابداری ( از طریق تفاوت بین BTDمالیات )

)سود قبل از مالیات( و سود مشمول مالیات شرکت 

آید که سود مشمول مالیات نیز از تقسیم  میبدست 

گردد  میهزینه مالیات بر نرخ مالیات قانونی محاسبه 

 دفتری ارزش بر متغیر این سازی، همگن منظور به که

 شده است. تقسیم ها دارایی کل

( ETRموثر مالیاتی) دومین سنجه اجتناب مالیاتی، نرخ

 شود: میبوده که به صورت زیر محاسبه 

      = 
      

      
 

 که در آن: 

 ،  tدر سال  iنرخ موثر مالیاتی شرکت         

 tدر سال  iشرکت  کل هزینه مالیات      

 است. tدر سال  iشرکت  سود قبل از مالیات        
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 متغیر تعدیل كننده

متغیر تعدیلی مورد استفاده در این پژوهش، 

شفافیت اطلاعاتی است که جهت محاسبه آن از 

امتیازهای سالیانه کیفیت افشای شرکتی که توسط 

سازمان بورس اوراق بهادار منتشر گردیده، استفاده 

شده است. امتیازهای کیفیت افشاء شرکت ها بر مبنای 

ع بودن و وضعیت اطلاع رسانی آن ها از نظر به موق

شود. این  میقابلیت اتكا اطلاعات افشا شده محاسبه 

شیوه اندازه گیری در مطالعات کردستانی و 

( نیز بكار 2099( و چن و همكاران)9849قاسمی)

 گرفته شده است.

 

 متغیر كنترلی

در این پژوهش برخی از مهم ترین متغیرهایی که 

رزش بر مبنای مطالعات قبلی به عنوان عوامل موثر بر ا

شرکت شناخته شده اند، به عنوان متغیرهای کنترلی 

 مد نظر قرار گرفتند که عبارتند از:

شواهد تجربی گائو و اندازه شركت: 

( نشان 2099( و چن و همكاران )2099راپاسو)

دهد که شرکت های بزرگ تر دارای ارزش  می

از این رو در این پژوهش، اندازه  بالاتری هستند.

از لگاریتم طبیعی خالص فروش شرکت که از طریق 

 شود، به عنوان متغیر سالیانه شرکت اندازه گیری می

 کنترلی در نظر گرفته شده است.

های اهرمی، به دلیل نظارت  شرکت اهرم مالی:

خارجی اعمال شده از سوی اعتباردهندگان بر رفتار 

مدیران و به تبع آن کاهش مسائل نمایندگی، ارزش 

)ژانگ و  سایر شرکت ها دارندبیشتری در مقایسه با 

(. از این رو در تحقیق حاضر، اهرم 2004 همكاران،

مالی به عنوان یكی دیگر از متغیرهای کنترلی لحاظ 

شده که از تقسیم مجموع بدهی به مجموع دارایی 

 شود.  میهای شرکت محاسبه 

نسبت مخارج سرمایه نسبت مخارج سرمایه ای:

ای به کل دارایی ای از تقسیم جمع مخارج سرمایه 

شود. این نسبت در  میهای شرکت، اندازه گیری 

( و دسای و 2099پژوهش های چن و همكاران )

( نیز به عنوان متغیر کنترلی بكار گرفته 2004دارماپالا )

 شده است.

 رود می انتظار سودآوری، با رابطة درسودآوری:

 داشته رابطة مثبتی سودآوری با شرکتها ارزش که

 سودآور شرکتهای به گذاران سرمایه چراکه باشد.

 که شرکتهایی همچنین دهند. مینشان  بیشتری توجه

به  توانند می کنند، می گزارش را بالاتری سود سطح

تلقی  هستند بالاتری ارزش دارای که شرکتهایی عنوان

(. 2099؛ گایو راپوسو،2004)ژانگ و همكاران، شوند

لذا در این پژوهش، بازده حقوق صاحبان سهام که از 

تقسیم سود خالص بر ارزش بازار حقوق صاحبان 

آید به عنوان سنجه سودآوری و یكی  میسهام بدست 

 دیگر از متغیرهای کنترلی وارد مدل شده است.

 

 نتایج پژوهش -6

 آمار توصیفی -6-1

ر بررسی مشخصات عمومی متغیرها ، به منظو

همچنین برآورد مدل و تجزیه و تحلیل دقیق آنها، 

آشنایی با آمار توصیفی مربوط به متغیرها لازم است. 

(، آمار توصیفی متغیرهای مورد آزمون که 9نگاره )

شامل برخی شاخص های مرکزی و پراکندگی 

 -شرکت 970باشد را برای نمونه ای متشكل از  می

 9848-9834سال مشاهده در فاصله زمانی سال های 

دهد. مقایسه میانگین مشاهدات با میانه آن ها  مینشان 

و اختلاف اندک آن ها، بیانگر نرمال بودن توزیع 

 باشد. میمشاهدات 
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 آمار توصیفی مربوط به متغیرهای تحقیق -(1) نگاره

 انحراف معیار حداكثر حداقل میانه میانگین تعداد مشاهدات متغیر

Q 970 378/9 704/9 729/0 998/3 788/0 

BTD 970 032/0 063/0 094/0- 229/0 903/0 

ETR 970 996/0 929/0 000/0 989/0 939/0 

TRANS 970 823/28 94 9 47 204/4 

SIZE 970 689/90 907/90 839/4 327/92 699/0 

LEV 970 939/0 994/0 994/0 749/0 923/0 

CAP 970 979/0 996/0 003/0 289/0 987/0 

ROE 970 938/0 964/0 092/0 649/0 292/0 

Q ،  ارزش شرکت محاسبه شده بر اساس نسبتQ  ؛ توبینBTD ،؛   تفاوت دفتری مالیاتETR؛، نرخ موثر مالیاتی 

TRANSشرکت ؛ ،شفافیت اطلاعاتی SIZE ، ؛شرکت لگاریتم طبیعی فروش سالیانه  اندازه شرکت، معادل LEV،   اهرم

 نسبت مخارج سرمایه ای به کل دارایی های، CAP شرکت ؛مالی که برابر است با نسبت بدهی به مجموع دارایی های 

 شرکت.نسبت سود خالص به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام  ،ROEشرکت ؛ 

 

همان گونه که در این نگاره ملاحظه 

توبین محاسبه شده برای شرکت های  Qنسبتشود، می

قرار  998/3تا  729/0مورد بررسی در دامنه ای بین 

بوده که بر پایین  378/9داشته و میانگین آن برابر با 

بودن نسبی ارزش دفتری دارایی های شرکت های 

ت دارد. نمونه در مقایسه با ارزش بازار آن ها دلال

است، در حالی که  996/0میانگین نرخ موثر مالیاتی 

درصد بوده که این  2/22نرخ موثر مالیاتی قانونی 

انحراف از نرخ قانونی، از اجتناب مالیاتی در شرکت 

ها حكایت دارد. اندازه شرکت که از طریق لگاریتم 

گردد، دارای مقدار  میفروش سالیانه شرکت محاسبه 

بوده که حداقل و  907/90و میانه  689/90میانگین 

و  839/4حداکثر مقدار این متغیر به ترتیب برابر با 

باشد. علاوه بر این، ملاحظه مقدار  می 327/92

میانگین متغیر اهرم مالی حكایت از آن دارد که به 

درصد از دارایی های شرکت  93طور متوسط حدود 

د های نمونه از محل بدهی تامین مالی شده است. سو

خالص شرکت های نمونه نیز به طور میانگین معادل 

 درصد ارزش بازار حقوق صاحبان سهام آنهاست. 93

 

 نتایج آزمون فرضیه ها -6-2

ابتدا  تلفیقی، های داده سازی مدل روش به باتوجه

 یكسان فروض از کدامیك نمود که مشخص باید

برای  آنها بودن متفاوت یا مبدأها از بودن عرض

 از منظور گردد. بدین اعمال بایست می مقاطع،

شود. در این آزمون، فرضیه  میلیمر استفاده  Fآزمون

H0  نشان دهنده یكسان بودن عرض از مبداها بوده و ،

،دلالت بر ناهمسانی عرض از مبدا H1در مقابل فرضیه

 جدول Fمحاسباتی بیشتراز Fها دارد. چنان چه آماره

 بودن متفاوت و شده رد (H0) صفر فرضیه باشد،

 .شود می پذیرفته مقاطع مختلف برای مبدأها از عرض

شده  داده  ( نشان2در نگاره ) Fآزمون  به مربوط نتایج

 .است

دهد فرضیه صفر مبنی بر  مینتایج این نگاره نشان 

برابری عرض از مبدأها در مقاطع مختلف برای 

شود. پس از مشخص شدن این  میمدل ها رد  میتما

مبدأ برای مقاطع مختلف یكسان نیست، که عرض از 

باید روش مورد استفاده در برآورد مدل )اثرات ثابت 

یا تصادفی( تعیین گردد که بدین منظور از آزمون 

،  H0در این آزمون فرضیه  .شود هاسمن استفاده می
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مبنی بر سازگاری تخمین های اثر تصادفی در مقابل 

ی اثر ، مبنی بر ناسازگاری تخمین ها H1فرضیه 

 H0بنابراین در صورتی که گیرد.  میتصادفی قرار 

روش اثرات  بر اثرات تصادفی ،روشپذیرفته شود

در غیر اینصورت، روش  مرجح خواهد بود وثابت 

برتری خواهد روش اثرات تصادفی  بر اثرات ثابت

( 8داشت. نتایج مربوط به آزمون هاسمن در نگاره )

 .نشان داده شده است

 

 لیمربرای مدل های تحقیق Fنتایج آزمون -(2نگاره )

 نتیجه سطح معناداری Fمقدار آماره  سنجه اجتناب مالیاتی مدل

 H0رد  BTD 203/8 000/0 (9مدل)

 H0رد  ETR 297/8 000/0 (9مدل)

 H0رد  BTD 069/9 000/0 (2مدل)

 H0رد  ETR 078/9 000/0 (2مدل)

 

 هاسمن برای انتخاب بین اثرات ثابت واثرات تصادفی نتایج آزمون -(3نگاره )

 نتیجه سطح معناداری   مقدار آماره  سنجه اجتناب مالیاتی مدل

 H0رد  BTD 638/92 024/0 (9مدل)

 H0رد  ETR 387/92 029/0 (9مدل)

 H0رد  BTD 224/93 092/0 (2مدل)

 H0رد  ETR 099/94 007/0 (2مدل)

 

مدل ها  میبیانگر آن است که در تما 8نتایج نگاره 

فرضیه صفر رد شده، لذا مدل ها باید به روش اثرات 

 بودن نرمال تشخیص منظور به ثابت برآورد گردد.

برا  -جارک آزمون از اخلال مدل نیز اجزای توزیع

-جارک آمارة احتمال نتیجة که استفاده گردید. از آنجا

 999/0و  232/0برا، برای مدل های تحقیق به ترتیب 

 است، لذا فرض صفر مبنی بر 02/0بوده که بیشتر از 

 پس کرد؛ توان رد نمی را اخلال اجزای بودن نرمال

 بر است. ضمن آن که، نرمال اخلال اجزای توزیع

 تعداد که داده هایی در مرکزی، حد قضیة اساس

می  نرمال محسوب ضرایب است، زیاد ها مشاهده

)گجراتی،  نباشد نرمال اجزا توزیع چند هر شوند،

در این تحقیق همچنین، برای آزمون  (.2004

واتسن و  -همبستگی بین پسماندها از آماره دوربین

برای رفع ناهمسانی واریانس، از روش حداقل 

استفاده شده است. (GLS)26مربعات تعمیم یافته

این، به منظور اطمینان از عدم وجود مشكل علاوه بر 

همخطی چندگانه بین متغیرها،آزمون همخطی با 

مورد بررسی قرار (VIF)استفاده از عامل تورم واریانس

گرفت که با توجه آن که مقادیر این آماره برای 

توان  میاست،  90متغیرهای توضیحی کمتر از 

دریافت که مشكل همخطی چندگانه تهدیدی جدی 

 شود. میی مدل محسوب نبرا

نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول )برآورد مدل 

( به طور جداگانه بر اساس هر یك از دو 9شماره

( و نرخ موثر BTDتفاوت دفتری مالیات) سنجه

( ارائه 9برای اجتناب مالیاتی، در نگاره )(ETRمالیاتی)

 .شده است

 



  یليگرا یصفر یمهد و  یعابد لوفرین

 يکم و سيشماره  مجله حسابداري مديريت /  65

 نتایج برآورد مدل اول بر اساس دو سنجه اجتناب مالیاتی -(4نگاره)
 (TAXAGG=BTD) (TAXAGG=ETR) 

 tآماره  ضریب tآماره  ضریب متغیر

C **972/9 823/8 **287/9 887/8 

TAXAGG **293/0- 264/8- **073/0- 023/8- 

SIZE *032/0 262/2 *038/0 982/2 

LEV 023/0 238/0 094/0 448/0 

CAP 090/0 399/0 027/0 264/0 

ROE **098/0 939/8 **078/0 927/8 

 

 F                              **296/4آماره 

   289/0ضریب تعیین تعدیل شده             

 438/9آماره دوربین واتسن                   

 F                              **963/4آماره 

   224/0ضریب تعیین تعدیل شده             

 472/9آماره دوربین واتسن                   

  
 باشد. می%   9% و 2به ترتیب بیانگر معناداری آماری در سطح خطای    **و*

 

 Fدر نگاره بالا با مقدار  Fمقایسه مقادیر آماره 

جدول، نشان دهنده معناداری کلی مدل های 

درصد  9رگرسیونی برازش شده در سطح خطای 

است. همچنین، بررسی مقادیر آماره دوربین واتسن 

موید عدم وجود خود همبستگی بین اجزای اخلال 

باشد.همان گونه که  میهر یك از مدل های رگرسیون 

شود، ضریب هر دو  میدر نگاره فوق نیز ملاحظه 

و در سطح منفی(ETRو BTD)ه اجتناب مالیاتیسنج

درصد معناداربوده که حاکی از وجود رابطه  9خطای 

منفی معنادار میان اجتناب مالیاتی و ارزش شرکت 

 9باشد. لذا فرضیه اول تحقیق در سطح خطای  می

 شود. میدرصد پذیرفته 

را بر اساس دو  2( نتایج برآورد مدل شماره 2نگاره )

 دهد:  مینشان را  مالیاتیسنجه اجتناب 

 

 نتایج برآورد مدل دوم بر اساس دو سنجه اجتناب مالیاتی -(5نگاره)
 (TAXAGG=BTD) (TAXAGG=ETR) 

 tآماره  ضریب tآماره  ضریب متغیر

C **278/9 693/8 **299/9 206/8 

TAXAGG **070/0- 023/8- **039/0- 236/8- 

TRANS **994/0 467/8 **937/0 332/8 

TAXAGG*TRANS **286/0 498/2 *209/0 828/2 

SIZE *034/0 908/2 *048/0 949/2 

LEV 029/0 098/9 083/0 776/0 

CAP 092/0 222/0 029/0 874/0 

ROE **069/0 904/8 **942/0 296/8 

 

 F                          **968/4آماره 

 268/0تعدیل شده        ضریب تعیین 

 434/9آماره دوربین واتسن               

 F                          **979/4آماره 

 263/0ضریب تعیین تعدیل شده        

 438/9آماره دوربین واتسن               
 باشد. می%   9% و 2به ترتیب بیانگر معناداری آماری در سطح خطای    **و*
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در این نگاره،بیانگر Fملاحظه مقادیر آماره های

معناداری کلی مدل های رگرسیونی برازش شده در 

 -است . مقادیر آماره دوربین 44/0سطح اطمینان 

واتسننیز  حكایت از عدم وجود مشكل خود 

همبستگی درمیان جملات پسماند دارد.همان گونه که 

 tدر این نگاره مشهود است، ضریب برآوردی و آماره 

در هر TAXAGG*TRANSلیمربوط به متغیر تعام

درصد معنادار  2دو مدل مثبت و در سطح خطای 

است. بدین ترتیب، فرضیه دوم تحقیق نیز در سطح 

 که گفت توان می گردد. یعنی میدرصد تایید  2خطای 

شفافیت اطلاعاتی، اثر منفی اجتناب مالیاتی بر ارزش 

 دهد. میشرکت را کاهش 

 

  بحث  گیری و نتیجه -7

بر مبنای ادبیات موجود، در خصوص رابطه بین 

اجتناب مالیاتی و ارز شرکت دو دیدگاه متناقض 

وجود دارد. از یك سو، دیدگاه ارزش آفرینی بیان 

برای فعالیت های  کند که فعالان بازار سرمایه می

اجتناب از مالیات ارزش قائلند. از سوی دیگر، بر 

که ماهیت شود  میاساس تئوری نمایندگی استدلال 

غیر شفاف و پیچیده فعالیت های اجتناب مالیاتی، 

سازد تا با پنهان نمودن اخبار بد، در  میمدیران را قادر 

راستای نفع شخصی و دستیابی به اهداف فرصت 

طلبانه خود گام بردارند. از این رو، هدف اصلی این 

پژوهش بررسی رابطه بین اجتناب مالیاتی با ارزش 

ثر تعدیل کنندگی شفافیت اطلاعاتی شرکت و مطالعه ا

بر رابطه بین آن ها در شرکت های پذیرفته شده در 

بورس اوراق بهادار تهران است. برای دستیابی به این 

شرکت پذیرفته شده در  49هدف نمونه ای متشكل از 

تا  9834بورس اوراق بهادار تهران طی سال های 

ید.  در نظر گرفته شد و دو فرضیه معرفی گرد 9848

نتایج تحقیق حاکی از آن است که بین اجتناب مالیاتی 

با ارزش شرکت رابطه منفی معناداری وجود دارد. این 

بینی نظریه نمایندگی است که بیان  یافته مطابق با پیش

دارد، سیاست های اجتناب مالیاتی شرکت مستلزم  می

پنهان نمودن حقایق و معاملات پیچیده بوده که 

الیت های شرکت ابهام ایجاد نموده و تواند در فع می

زمینه لازم برای فرصت طلبی و انحراف منابع توسط 

مدیران را فراهم سازد. از این رو، سرمایه گذاران برای 

شرکت های دارای اجتناب مالیاتی ارزش کمتری 

این نتیجه، با یافته های پژوهش چن و  قائلند.

یز ( ن2004( و دسای و دارماپالا)2099همكاران)

همخوانی دارد.در فرضیه دوم تحقیق تاثیر شفافیت 

اطلاعاتی بر رابطه بین اجتناب مالیاتی با ارزش 

شرکت مورد بررسی قرار گرفت. نتایج آزمون این 

فرضیه بیانگر آن است که شفافیت اطلاعاتی، اثر منفی 

دهد.  میاجتناب مالیاتی بر ارزش شرکت را کاهش 

بهبود شفافیت اطلاعاتی،  با این یافته بدان معناست که

نظارت سرمایه گذاران بر رفتار مدیران تسهیل شده و 

نمایندگی مرتبط با  نگرانی آنان در خصوص مسائل

یابد. بدین ترتیب،  میاجتناب مالیاتی شرکت، کاهش 

تواند اثر منفی اجتناب مالیاتی بر  میشفافیت اطلاعاتی 

 ارزش شرکت را تعدیل نماید. چن و همكاران

( نیز در پژوهش خود به نتایج 2090( و وانگ)2099)

 مشابهی با این تحقیق دست یافتند.

های پژوهش حاضر، به سرمایه  براساس یافته

شود که  میگذاران و فعالان بازار سرمایه پیشنهاد 

هنگام اتخاذ تصمیمات سرمایه گذاری در کنار سایر 

متغیرهای مالی به میزان شفافیت اطلاعاتی و اجتناب 

مالیاتی شرکت نیز توجه نموده و آن ها را به عنوان 

های تصمیم  عوامل اثرگذار بر ارزش شرکت در مدل

علاوه بر این، به دست  گیری خود لحاظ نمایند.

اندرکاران و تدوین کنندگان قوانین مالیاتی پیشنهاد 

 ملزم را گردد که با وضع مقرراتی شرکت ها می

 به را خود مالیاتی های رویه ها و فعالیت تا نمایند

 صورت مثال، به طور کنند؛ افشا تری شفاف صورت
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 تهیه را مالیات مشمول سود و سود حسابداری تطبیق

استفاده  برای اتكا قابل و مفید اطلاعاتی تا کنند

شود. در ادامه این  فراهم مالی کنندگان صورت های

توانند در  میکه  میتحقیق، برخی از موضوعات مه

 آتی مورد بررسی قرار گیرند عبارتند از:های  پژوهش

انجام تحقیق حاضر به تفكیك صنایع موجود  (9

در بورس اوراق بهادار تهران به منظور کنترل 

 تأثیر صنعت.

بررسی اثر تعدیل کنندگی نظارت خارجی بر  (2

 رابطه بین اجتناب مالیاتی با ارزش شرکت.

بررسی تاثیراجتناب مالیاتی برهزینه حقوق  (8

 سهام شرکتها.صاحبان 

بررسی تاثیرمكانیزم های حاکمیت شرکتی  (9

 براجتناب مالیاتی

 

 منابع فهرست 

  ،رحمانی، علی؛ ملانظری، مهناز و اربابی بهار

بررسی رابطة تفاوت مالیات . (9848زهرا. )

ابرازی با اجتناب از پرداخت  تشخیصی و مالیات

پژوهشنامه مالیات، شماره بیست و  .مالیات

 (.78پنجم)مسلسل 

  .رضایی، فرزین و جعفری نیارکی، روح اله

رابطة بین اجتناب مالیاتی و تقلب در  .(9849)

شماره  پژوهشنامه مالیات، .حسابداری شرکتها

 بیست و ششم.

 ( .9849سپاسی، سحر و فتحی، زهرا). تاثیر 

 تقلیل دهنده تعهدی سیاست بر شرکتی حاکمیت

 اوراق بورس شده در پذیرفته شرکتهای مالیاتی

، شماره 3حسابداری مدیریت، سال .تهران بهادار

 .24-94، صص،22

 ( .9849عرب صالحی، مهدی و هاشمی، مجید). 

تأثیر اطمینان بیش از حد مدیریتی بر اجتناب 

های حسابداری و حسابرسی،  بررسی .مالیاتی

 .909-32، ص،9، شماره 22دوره 

  .قائمی، محمد حسین و علوی، سید مصطفی

رابطه بین شفافیت اطلاعات حسابداری  .(9849)

، 2حسابداری مدیریت، سال .و موجودی نقد

 .73-67، صص،92شماره 

 خیرآبادی، سهیلا.  میکردستانی، غلامرضا و قاس

تأثیر محافظه کاری و کیفیت افشاء بر  .(9849)

پژوهش های کاربردی  .هزینه سرمایه سهام عادی

 .9در گزارشگری مالی، سال اول، شماره 

 ( .9849مشایخی، بیتا و سیدی، سیدجلال .)

راهبری شرکتی و اجتناب مالیاتی. دانش 

-38، صص 20حسابداری، سال ششم، شماره 

908. 

 ( .9848مهرانی، ساسان و سیدی، سید جلال .)

بررسی تاثیر مالیات بر درآمد و حسابداری 

محافظه کارانه بر اجتناب مالیاتی شرکتها. دانش 

مدیریت،سال سوم،  حسابداری و حسابرسی
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