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 های ارزیابی اثر اجتناب مالیاتی بر آگاهی بخشی سودهای گزارش شده شرکت

 پذیرفته شده در بورس اورق بهادار تهران  
 

 

 1شیما کرمی 

 2فریدون رهنمای رودپشتی   

 3زهرا دیانتی دیلمی

 

  چكیده

اهی بخشی( سود به عنوان هدف از این تحقیق ارزیابی اثر فعالیت های اجتناب مالیاتی بر محتوای اطلاعاتی )آگ

. به این منظور، استیکی از پیامد های غیرصریح مالیاتی که از برنامه ریزی های پیچیده ی مالیاتی ایجاد می گردد، 

نمونه ای متشکل از شرکت های عضو بورس اوراق بهادار که دارای سود قبل از مالیاتی مثبت بوده اند، برای دوره 

به منظور آزمون فرضیات انتخاب شد و با بکار گیری روش های آماری  3133تا  3178ساله متشکل از سال های 5

آگاهی  نمتناسب برای آزمون هر یک از فرضیات، نتایج حکایت از آن دارد که اجتناب مالیاتی موجب مخدوش شد

ی مالی و کاهش بخشی سود شرکت ها می شود. زیرا،اجتناب مالیاتی با افزایش پیچیدگی ها و ابهاماتی در گزارشگر

شود  کند و موجب می شفافیت در گزارشگری، درک سهامداران را از سود های گزارش شده شرکت دچار مشکل می

گذاری خود از قبیل خرید و فروش سهام کمتر مورد توجه قرار دهند.  مایهرسهامداران آن را در تصمیمات س

های اجتناب مالیاتی منجر به شناسایی  ناشی از فعالیت تحقیقات بیشتر در این پژوهش در زمینه پیامدهای غیر صریح

افشای کاهش در محیط کلی اطلاعاتی شرکت شد. این می تواند حاکی از این حقیقت باشد که مدیریت شرکت با 

اطلاعات اضافی غیر مرتبط با سود در جبران زیان بالقوه ی وارد شده به آگاهی بخشی سود در شرکت های با 

 .ناب مالیاتی، ناتوان استسطوح بالای اجت

 

اجتناب مالیاتی، آگاهی بخشی سود، محتوای اطلاعاتی، محیط کلی اطلاعاتی، مدیریت سود،  کلیدی: های هواژ

 .گزارشگری

 

                                         
 shimakarami3000@yahoo.com (نویسنده مسئول)کارشناس ارشد حسابداری دانشگاه خوارزمی   -3

 rahnama.roodposhti@gmail.com سلامی واحد علوم وتحقیقات عضو هیات علمی گروه حسابداری دانشگاه آزاد ا استاد و  -2

 zahradianati@yahoo.com  استادیار و عضو هیات علمی دانشگاه خوارزمی  -1

 1/9/49تاريخ پذيرش:   03/1/49تاريخ دريافت: 



   لمیشیما کرمی، فريدون رهنمای رودپشتی و زهرا ديانتی دي

 بيست و هشتمشماره  ري مديريت / مجله حسابدا 51

 مقدمه -1

ترین و با ثبات ترین منبع درآمدی  مالیات مهم

ها است که از یک سو ابزاری مناسب برای  دولت

 برایف دیگر ابزاری تامین هزینه های دولت و از طر

انجام سیاست مالی دولت و توزیع عادلانه درآمد و 

پرداخت مالیات  ،ها ثروت در جامعه است. در شرکت

منجر به کاهش سود و وجوه نقد باقیمانده برای سایر 

چرا که  ،شود ذینفعان شرکت از جمله سهامداران می

طبق ساختار نظام مالیاتی، شرکت ها موظف اند قبل 

ونه تصمیم در رابطه با سود اکتسابی خود، از هرگ

سهم دولت را از این سود محاسبه، کسر و پرداخت 

نمایند. از این روی به طور طبیعی این انگیزه وجود 

 برایدارد تا شرکت و سهامداران آن اقداماتی را 

تا بدین منظور  ،اجتناب از پرداخت مالیات انجام دهند

منافع  به هدف اصلی خود که حداکثر کردن

سهامداران می باشد، نایل گردند. این درحالی است 

دهد که مدیران ممکن  که تحقیقات اخیر نشان می

است فعالیت های اجتناب مالیاتی را برای کسب منافع 

خود به انجام برسانند که لزوما منافع سهامداران را در 

پی ندارد. به بیان دیگر، معاملات پیچیده ی مالیاتی که 

پوشاندن درآمد از مقامات اجرایی و دولت  به منظور

به کار می روند، می تواند سهامداران را از نظارت 

دقیق مدیران با هدف محدود کردن اقدامات فرصت 

طلبانه مدیران باز دارد. این پیچیدگی و ابهامات 

عمدی صورت گرفته به منظور مبادرت به اقدامات 

ی کند تا با م مهمتهورانه، زمینه را برای مدیران فرا

اقدامات فرصت طلبانه خود، به هزینه سهامداران به 

هایی دست بزنند. از این روی، به نظر  سودجویی

رسد که مدیران با استفاده از ساختارهای پیچیده   می

اب مالیاتی بتوانند رفتارهای فرصت طلبانه خود ناجت

از  (.2002)دسای، هوگان وویلکینز، را پنهان سازند

 یتوان به اعمال یمنفعت طلبانه م یها تیجمله فعال

سود، معاملات با اشخاص وابسته و  تیریچون مد

ساز مصرف اشاره  نهیزم یرفتارها گرید

. بنابراین می (2030 نیکرد)چن،چن،چنگ و شول

توان از یک سوی وجود تضاد منافع بین دولت و 

سهامداران و از سوی دیگر، وجود تضاد منافع بین 

اران را به عنوان دو انگیزه ی اساسی مدیریت و سهامد

 اجتناب مالیاتی در شرکت ها برشمرد.

یکی از اهداف اصلی گزارشگری مالی، فراهم 

کردن اطلاعات مفید برای کمک به سرمایه گذاران 

تصمیم گیری هایشان می باشد. اطلاعات زمانی  برای

مفید تلقی می شوند که پیامد های ارزشی به همراه 

برای مثال موجب شود که سرمایه گذاران داشته باشد، 

قیمت سهام را تعدیل کنند.از میان انبوه اطلاعات ارائه 

شده توسط گزارشات مالی، سرمایه گذاران ایرانی در 

فرآیند ارزیابی اطلاعات و تصمیم گیری خود وزن 

 زیادی به رقم سود می دهند )پورآغاجان و همکاران،

ص خلاصه از ( و سود را به عنوان یک شاخ2033

به کارگیری  عملکرد شرکت ها در نظر می گیرند.

ساختارهای پیچیده و مبهم مالیاتی و گزارشگری 

مالیاتی به منظور اجتناب از پرداخت مالیات، با کاهش 

تواند درک  شفافیت سازمانی و گزارشگری، می

سهامداران را از سودهای گزارش شده ی شرکت 

ین قلم برای موجب می شود ادچار مشکل کند و 

. به تصمیم گیری سرمایه گذاران کمتر مفید واقع شود

بیان دیگر، سهامداران با اتکای کمتری نسبت به سود 

ارائه شده ی چنین شرکت هایی، تصمیمات مربوط به 

سرمایه گذاری خود را از قبیل خرید و فروش سهام 

برپایه مطالعات بنیادی صورت گرفته اتخاذ نمایند. 

و تحقیقات  3327براون و بیور در سال توسط بال و 

، 3335مبتنی بر بازار سهام کوتاری و زیمرمن در سال 

آگاهی دهندگی سود به مفید بودن سود خالص 

های سهامداران از  حسابداری برای تصمیم گیری

 دیدگاه آنان، اشاره دارد.
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به کاربردن استراتژی های متنوع مالیاتی می تواند 

به ارمغان بیاورد که از پس انداز بازده ای برای شرکت 

های ناشی از صرفه جویی مالیاتی ایجاد شده اند، این 

مسئله منجر به افزایش خالص جریانات نقد و سود 

پس از کسر مالیات خواهد شد که نهایتا اثر مثبتی بر 

. با )2003ارزش شرکت می گذارد) دسای و همکاران 

منظور این حال، برنامه ریزی مالیاتی شرکت به 

اجتناب از پرداخت مالیات، هزینه ها و پیامد های 

نامطلوبی را نیز برای شرکت و سهامداران آن به همراه 

خواهد داشت. از جمله این هزینه ها می توان به 

هزینه های تحقیق و توسعه، اجرا و نظارت بر 

استراتژی های مالیاتی، هزینه های سیاسی ، نمایندگی 

، 2003) هانلن و اسلمرود و حسن شهرت اشاره کرد

، هوپس و 2032، بالاکریشنان2032گالمور و همکاران 

 (.3332، مایلز 2032همکاران 

و  یبا تبعات اجتماع یاتیاجتناب مال دهیپد

که  یقاتیو اثرات متقابل همراه است. تحق یاقتصاد

انجام شده است،  یاتیاجتناب مال نهیتاکنون در زم

 نیا ینظر یه جنبه هاب شتریببسیار محدود بوده و 

 ایو  یاتیاجتناب مالتعیین کننده از جمله عوامل  دهیپد

است و مطالعات  از آن پرداخته یریجلوگ یها راه

اندکی به بررسی پیامد های اجتناب مالیاتی پرداخته 

 زمینه شناساییدر  یقیتحق رانی. تاکنون در ااست

 پیامدها و هزینه های غیر صریح ناشی از فعالیت های

لذا این انجام نشده است.  اجتناب مالیاتی شرکت ها

 فعالیت هایاثر  پژوهش سعی دارد با هدف بررسی

ی برآگاهی بخشی سود گزارش شده ی اتیاجتناب مال

شرکت ها، مخدوش شدن آگاهی بخشی سود را برای 

اولین بار به عنوان یکی از پیامد های غیر صریح 

این، از آنجایی  اجتناب مالیاتی معرفی کند. علاوه بر

که ما انتظار داریم آگاهی بخشی سود شرکت در اثر 

فعالیت های اجتناب مالیاتی کاهش یابد، شرکت ها 

باید اطلاعات اضافی غیر مرتبط به سود بیشتری افشاء 

کنند تا بدین طریق در جهت جبران کیفیت سود از 

دست رفته ی خود اقدام کرده باشند. لذا رابطه ی بین 

مالیاتی و محیط کلی اطلاعاتی شرکت سوال اجتناب 

رو  نیاز ا دیگری است که در اینجا مطرح می شود.

شده  رفتهیپذ یاطلاعات شرکت ها یبا جمع آورما 

، مخدوش شدن آگاهی در بورس اوراق بهادار تهران

دهندگی سود و محیط کلی اطلاعاتی شرکت را به 

رصریح عنوان نمونه هایی از هزینه ها و پیامد های غی

مالیاتی ناشی از فعالیت های اجتناب مالیاتی شناسایی 

 معرفی می کنیم. و

 

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش -2

 دیدگاه نمایندگی اجتناب مالیاتی

تفکیک مالکیت از مدیریت به این موضوع اشاره 

دارد که اگر اجتناب مالیاتی یک فعالیت ارزشمند تلقی 

گیزه بالایی دارند تا اطمینان گردد، بنابراین مالکان ان

ان تصمیمات مالیاتی کارآمد حاصل کنند که مدیر

اند. منظور از تصمیمات مالیاتی کارآمد،  گرفته

ات مالیاتی شرکت است که ثروت بعد از متصمی

های  دهد. اما هزینه مالیات مالکان را افزایش می

نمایندگی ناشی از تضاد منافع بین مدیران و 

د به مانعی در جهت اتخاذ توان سهامداران می

د. بنابراین بر طبق تصمیمات مالیاتی کارآمد تبدیل شو

دیدگاه نمایندگی، اجتناب مالیاتی همیشه موجب 

شود. اگرچه  افزایش ثروت سهامداران خارجی نمی

اجتناب از پرداخت مالیات منجر به افزایش ارزش 

شود، اما به کارگیری استراتژی های پیچیده  شرکت می

و مبهم مالیاتی مربوط به فعالیت های اجتناب مالیاتی 

این فرصت را برای مدیران فراهم می سازد تا به 

هزینه سهامداران به سود جویی هایی دست بزنند و 

اقداماتی مبنی بر عدم افشاء و نگهداری اخبار بد در 

(. 2003)دسای و دارماپالا، داخل شرکت  انجام  دهند

جتناب مالیاتی، این گونه در دیدگاه نمایندگی ا
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استدلال می شود که مدیران فرصت طلب، روش ها و 

تکنیک های اجتناب مالیاتی را بیشتر با هدف افزایش 

دهند تا افزایش منافع  منافع مدیریتی انجام می

(. برای محافظت 2003)دسای و دارماپالا، سهامداران

درآمد در مقابل متصدیان مالیات، مدیران اغلب تلاش 

های اجتناب  ی کنند که هدف و نیت اصلی فعالیتم

مالیاتی را مخفی کنند. ویژگی مبهم بودن اجتناب 

تواند نقش یک سپر را برای مدیران ایفا  مالیاتی می

رسد که مدیران با استفاده از  کند و به نظر می

رفتارهای  توانند میساختارهای پیچیده اجتاب مالیاتی 

دسای، هوگان ) سازند فرصت طلبانه ی خود را پنهان

(. بنابراین، بر اساس دیدگاه نمایندگی 2002ویلکینز، و

اجتناب مالیاتی، اجتناب مالیاتی همیشه به نفع 

سهامداران نیست. عدم شفافیت شرکت نیز می تواند 

ای برای مدیران فرصت طلب فراهم کند تا به  زمینه

ن به منافع شخصی خود دست پیدا اهزینه سهامدار

این موضوع می تواند عاملی برای سرمایه  کنند، و

گذاران باشد تا بتوانند به میزان ارتباط بین اجتناب 

مالیاتی و اقدامات سودجویانه مدیران پی ببرند. نتایج 

(، تأییدی بر 2030) تحقیق انجام شده توسط وانگ

این موضوع است. بر طبق یافته های وانگ، وجود 

اجتناب مالیاتی  یک رابطه مثبت بین عدم شفافیت و

بیان کننده این مطلب است که، اجتناب مالیاتی به 

 در ارتباط است. ،احتمال زیاد با اقدامات سودجویانه

فقدان وجود جزئیات در گزارش های مالیاتی کهه  

در دسترس عموم قهرار مهی گیهرد، قضهاوت و درک     

سهههامداران را در خصههوص ماهیههت فعالیههت هههای   

الهت ایهن فعالیهت هها در     اجتناب مالیاتی و میزان دخ

مشکل می سازد. این مشهکلات   ،اقدامات سودجویانه

با پیچیدگی قوانین مالیاتی و حذف عمهدی جزئیهات   

در گزارش های مالی از سوی مهدیریت تشهدید مهی    

شود. . بهه منظهور جلهوگیری از بررسهی دقیهق ایهن       

فعالیت ها توسهط متصهدیان مالیهاتی، مهدیران سهطح      

ئیات مالیاتی را تا جایی ارائهه  مالیات افشاء شده و جز

می دهند که نشان دهنده ایهن فعالیهت ههای اجتنهاب     

مالیاتی با هدف افزایش ثروت سهامداران انجام شهده  

 (.2030است)وانگ،

 

 ها های مالیاتی برای شرکت ریزی بهای برنامه

انواع متفاوتی از هزینه های مرتبط با برنامه ریزی 

ت پیشین شناسایی و های مالیاتی شرکت ها در ادبیا

مورد بحث واقع شده است که می توان آنها را به طور 

ریزی مالیاتی و  گسترده به هزینه های صریح برنامه

مالیاتی ریزی  ناشی از برنامه های غیر مالیاتی هزینه

تقسیم کرد. از جمله هزینه های صریح مالیاتی می 

توان به هزینه های توسعه، اجرا و نظارت نظارت 

تراتژی های مالیاتی مانند هزینه دستمزد مستقیم و اس

غیر مستقیم، هزینه سیستم اطلاعاتی و هزینه های 

های واحد های تجاری  مربوط به هماهنگی بین بخش

اشاره کرد. علاوه بر موارد فوق می توان به هزینه ها 

ی که ممکن است به میزانی که عملیات و جرایم

ات اجرایی نامناسب و اجتناب مالیاتی از منظر مقام

 ،نادرست تشخیص داده شوند و به آنها تعلق می گیرد

، 3332، میلز،2003نیز اشاره کرد )هانلن و اسلمرد، 

 (.2032، هوپس، مسکال و پیتمن،2032بالاکاریشنان،

علاوه بر  موارد ذکر شده در بالا، تعدادی از هزینه 

رکت های مالیاتی ش ریزی های غیر مالیاتی که از برنامه

شوند نیز تاکنون مورد مطالعه قرار گرفته  ها ناشی می

است. یکی از اولین و مهمترین آن هزینه ها می توان 

به هزینه های اشاره کرد که شرکت ها متحمل 

ها همواره در حال  شوند، چراکه مدیران این شرکت می

رابطه با ایجاد و برقراری موازنه بین تصمیماتشان در 

گزارشات مالیاتی هستند. دلیل این گزارشات مالی و 

تواند این مسئله باشد که تمایل مدیران برای  امر می

گزارش سطوح پایین تری از درآمد مشمول مالیات به 

مقامات اجرایی مالیاتی با هدف آنها از گزارش دهی 
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حداکثر میزان سود حسابداری مالی به سهامداران در 

، 3330انتضاد می باشد )اسچولز، ویلسون و ولفس

(. چنین 3338گوئنتر، میدو و نوتر  ،33338میدوو 

هزینه های حسابداری مالی نه تنها موجب انعکاس 

سود خالص گزارش شدهی کمتری در سطح شرکت 

می شود، بلکه منجر به زیان های فردی برای مدیران 

مثال می توان به مواردی اشاره کرد  ی. برادنیز می شو

محور به سود بعد از که در آن پاداش های انگیزه 

کسر مالیات محقق شده بستگی داشته باشد. از دیگر 

هزینه های غیر مالیاتی مربوط به برنامه ریزی مالیاتی 

می توان به هزینه های حسن شهرت شرکت ، هزینه 

های نمایندگی و هزینه های سیاسی اشاره کرد. به 

عنوان نمونه، سهامداران یک شرکت ممکن است رتبه 

اعتباری که برای یک شرکت قائل بودند را و درجه 

به دلیل نپرداختن  سهم خود از مالیات به جامعه، نزد 

، گالمور، 2003خود تنزل دهند )هانلن و اسلمرود 

(. به طور کلی تر، در شرایطی 2032میدو و تورنوک 

که سهامداران شرکتی را مشاهده کنند که آن شرکت 

ی جسورانه را در در برابر مدیران اجرایی خود رفتار

گیرد و یا این که به توانایی و شایستگی  پیش می

های غیر مالیاتی  کند، هزینه مدیریت خود شک می

شوند )بوش و اسکارد،  نمود پیدا کرده و ایجاد می

3333.) 

 

گیری و آگاهی  تصمیم رایبسودمندی اطلاعات 

 بخشی سود

یکی از اهداف اصلی گزارشگری مالی، فراهم 

ات مفید برای کمک به سرمایه گذاران کردن اطلاع

رویکرد سودمندی . ستاهایشان  گیری تصمیم رایب

گیری به این موضوع اشاره دارد  تصمیم رایباطلاعات 

که تنها اطلاعاتی مفید تلقی می شوند که پیام های 

ارزشی را برای سرمایه گذاران به همراه داشته باشد و 

س تحقیقات موجب تعدیل قیمت سهام شود. بر اسا

، اطلاعات رسد تجربی صورت گرفته به نظر می

برآورد ارزش  رایبی سرمایه گذاران حسابداری برا

مفید و سودمند  ،مورد انتظار و ریسک بازده اوراق

است. فقط کافی است در نظر داشته باشیم اگر 

اطلاعات حسابداری محتوا و بار اطلاعاتی نداشت 

در اثر دریافت  هیچ گونه باز نگری در پیش بینی ها

آنها وجود نخواهد داشت و بنابراین باعث تصمیمات 

خرید و فروش نخواهد شد و بدون تصمیمات خرید 

و فروش نیز هیچ گونه تغییری در حجم معاملات و 

قیمت وجود نخواهد داشت. اطلاعات در حد 

خودشان مفید اند اگر باعث تغییر عقاید و رفتار های 

علاوه درجه و میزان مفید سرمایه گذاران شوند، به 

تواند به وسیله وسعت و اندازه تغییرات  بودن می

حجم و قیمت به دنبال انتشار اطلاعات  اندازه گیری 

 شود.

از میان انبوه اطلاعات ارائه شده توسط گزارشات 

گذاران ایرانی در فرآیند ارزیابی اطلاعات  مالی، سرمایه

دهند  د میو تصمیم گیری خود وزن زیادی به رقم سو

( و سود را به عنوان 2033)پورآغاجان و همکاران،

یک شاخص خلاصه از عملکرد شرکت ها در نظر می 

گیرند. برپایه مطالعات بنیادی صورت گرفته توسط 

و تحقیقات مبتنی  3327بال و براون و بیور در سال 

، 3335بر بازار سهام کوتاری و زیمرمن در سال 

بودن سود خالص  آگاهی دهندگی سود به مفید

حسابداری برای تصمیم گیری های سهامداران از 

دیدگاه آنان، اشاره دارد.منظور از آگاهی بخشی سود، 

های  ویژگی از کیفیت سود است که قابلیت سود

گزارش شده را در یاری رساندن به صاحبان سهام در 

بال بروان )فرایند ارزش گذاری شرکت بیان می کند 

یان دیگر چنانچه سود اطلاعات . به ب(3327رو بیو

مفیدی برای سرمایه گذاران فراهم کند تا به واسطه آن 

تصمیماتی در زمینه خرید و یا فروش سهام خود  

اتخاذ کنند، می توان اینگونه استنباط کرد که سود از 
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آگاهی بخشی بالایی برخوردار است و نتیجه ی آن را 

.  به دمی توان در تغییرات قیمت سهام مشاهده کر

اجتناب مالیاتی، ممکن طور کلی، ساختار های پیچیده 

است شفافیت کلی گزارشگری مالی را مخدوش کند 

که در نهایت مانع توانایی سرمایه گذاران در کسب 

های گزارش شده اطلاعات مفید و جامع از سود

ه چشود. هر هایشان می گیری تصمیم رایب ،شرکت

اجتناب مالیاتی بر  سرمایه گذاران برای شناسایی اثر

تر  ای روشن ناتوان های گزارش شده به گونهسود

)سود خالص( برای  3د، مانده حساب مورد نظرنباش

تعیین ارزش شرکت کمتر مفید خواهد بود. فراسوی 

مسائل مربوط به شفافیت مرتبط با اجتناب مالیاتی که 

و به طور ا خوشایند است )به طور کلی نامطلوب و ن

ه از افشای اطلاعات اضافی سعی با استفادای  بالقوه

به نوعی به آن پاسخ دهند و در صدد جبران کنند  می

شفافیت از دست رفته بر آیند(، برخی مدیران ممکن 

است به دلیل اقدام به برخی امور فرصت طلبانه و با 

هدف پنهان سازی آن، در گیر فعالیت های اجتناب 

(. در این 2002، 2مالیاتی شوند )دسای و دارماپالا

مورد استفاده کنندگان داخلی شرکت ممکن است 

انگیزه های ذاتی برای حفظ استراتژی های مالیاتی و 

غیر شفاف خود به صورت عامدانه داشته باشند. 

بنابراین، انتظار می رود که ایجاد ابهامات و یا سعی 

در حفظ این ابهامات که ناشی از فعالیت های اجتناب 

د، در نهایت بر آگاهی بخشی سود مالیاتی می باش

 های گزارش شده شرکت اثر بگذارد.

 

 پژوهشپیشینه 

(، در مطالعه ای ارتباط اجتناب 2030وانگ )

مالیاتی و شفافیت شرکت و هم چنین ارزش شرکت 

که  را مورد بررسی قرار داد. او به این نتیجه رسید

ع اجتناب مالیاتی که انتقال منابع از سهامداران به نف

دولت را کاهش می دهد، عموماً به عنوان یک اقدامی 

در جهت افزایش ارزش سهامداران تلقی می گردد. 

دیدگاه نمایندگی اجتناب مالیاتی، بیان می کند که 

مدیران فرصت طلب ممکن است که از ماهیت مبهم 

اجتناب مالیاتی برای پنهان کردن اقدامات سودجویانه 

 ندین به این نتیجه رسیدخود استفاده کنند.آنها همچن

که یکی از پیامدهای عدم شفافیت در محیط 

 گزارشگری افزایش اجتناب مالیاتی شرکت است. 

(، طی پژوهشی که به  2032گالمور و همکاران ) 

های اجتناب مالیاتی  شرکت درگیر فعالیت 331بررسی 

اند پرداخته و  که برای عموم مردم نیز شناخته شده

به عنوان یکی از هزینه های هزینه حسن شهرت را 

غیر صریح ناشی از برنامه ریزی های مالیاتی معرفی 

کردند. آنها بیان داشتند که مدیران این شرکت ها نه 

تنها با افزایش جریانات وجه نقد، افزایش گردش 

حسابرس، هزینه تبلیغات و زیان فروش روبه رو اند، 

بلکه با کاهش حسن شهرت رسانه ای نیز روبه رو 

 می شوند.

با پژوهشی با عنوان ( 2032سانچز و پرز )

های با ارتباطات سیاسی و آگاهی بخشی  شرکت"

به بررسی اثر  "سود در مقابل اقلیت سهامداران

ها بر آگاهی بخشی سود  های سیاسی شرکتپیوند

پرداخته اند. آنها دریافتند که حضور سیاستمداران در 

بخشی سود هیئت مدیره به طرز منفی بر آگاهی 

شرکت ها اثر می گذارد. علاوه بر این، آنها دریافتند 

بر آگاهی  ،حقوقکه واگرایی بین رای مالکان غالب 

های با ارتباطات  های حسابداری شرکت بخشی سود

زیرا وجود گره های سیاسی  ،سیاسی اثر مثبتی دارد

ثروت سهامداران  مالکان غالب را برای مصادرهانگیزه 

دهد و در نتیجه آگاهی بخشی سود  می اقلیت کاهش

 حسابداری را افزایش می دهد.

(، پژوهشی بر روی 2032جوزف فان و همکاران )

 ای از روابط بروکراسی هایی که درگیر شبکه شرکت

بودند و به عنوان  2008 تا 3332های  بین سال
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شناخته  هایها و فساد های درگیر در رسوایی شرکت

و آگاهی بخشی سود حسابداری شده اند، انجام دادند 

را قبل و بعد از وجود چنین روابط و شبکه هایی 

سنجیدند. آنها پس از بررسی های خود به این نتیجه 

رسیدند که وجود چنین روابطی توانایی سود 

حسابداری را برای نشان دادن عملکرد اقتصادی 

شرکت کاهش می دهد و از سوی دیگر، قطع چنین 

نیروهای ضد فساد، آگاهی  دوروابطی به دلیل وج

 بخشی سود را ارتقاء می بخشد.

( در تحقیقی تمایز بین 2031گرانتر و همکاران)

اجتناب مالیاتی، مالیات تهاجمی و ریسک مالیاتی را 

تبیین کردند و به بررسی ارتباط این مفاهیم با ریسک 

کلی شرکت پرداختند و به این نتیجه رسیدند که بین 

یسک شرکت)نوسانات بازده سهام( ریسک مالیاتی و ر

رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. اما اجتناب 

مالیاتی با ریسک شرکت رابطه معناداری ندارد. منظور 

از ریسک مالیاتی نیز عدم اطمینانی است که شرکت 

در خصوص مالیات های پرداختی آتی دارد و 

منعکس کننده میزان توانایی شرکت در حمایت و 

یت مالیاتی شرکت در طول زمان می تقویت وضع

 باشد.

( طی پژوهشی 2032بالاکاریشنان و بلوئین )

دریافتند که اگرچه فعالیت های اجتناب مالیاتی 

سازمان ها وجوهی را که ناشی از صرفه جویی 

مالیاتی می باشد، برای آنها به همراه دارد، اما این 

مسئله موجب افزایش پیچیدگی های مالی سازمان 

و هرچه نتوان به طور مناسبی این پیچیدگی ها را شده 

به گروه های استفاده کننده خارجی مانند سرمایه 

گذاران و تحلیل گران منتقل کرد، مسئله شفافیت 

سازمانی نمود بیشتری پیدا می کند. زیرا این پیچیدگی 

ها، شناسایی منابع و پایداری سود ها و جریانات 

اران دشوار می کند. نقدی شرکت را برای سرمایه گذ

بنابراین آنها با استفاده از شواهدشان، وجود رابطه ای 

منفی بین اجتناب مالیاتی و شفافیت مالی سازمان را به 

نان به طور شات رساندند. با این حال بالاکاریاثب

مستقیم به آگاهی دهندگی سود که در این پژوهش 

مورد بررسی قرار خواهد گرفت، اشاره مستقیمی 

 ده است.نکر

( طی پژوهشی با به 2003هانلند و همکاران ) 

( به عنوان CETRکارگیری نرخ موثر مالیاتی نقدی )

معیاری برای اندازه گیری سطوح اجتناب مالیاتی در 

شرکت ها به بررسی رابطه بین واکنش قیمتی سهام 

شرکت ها با سطوح اجتناب مالیاتی پرداختند و 

که خبرهایی از  دریافتند قیمت سهام شرکت هایی

درگیر بودن آنها در فعالیت های اجتناب مالیاتی به 

وجود می آید، کاهش می یابد. به بیان دیگر هر چه 

شرکت بیشتر درگیر فعالیت های اجتناب مالیاتی 

 باشد، واکنش قیمتی سهام در بازار منفی تر می باشد.

در پژوهشی به  2002تاکر و زاورین در سال 

پرداختند که آیا هموارسازی سود، بررسی این مسئله 

های گذشته و جاری را در رابطه با آگاهی بخشی سود

تی و جریانات نقد آتی ارتقاء می بخشد. آسود های 

نتایج حاکی از آن است که تغییر در قیمت جاری 

هایی که در سطوح بالایی از هموارسازی  سهام شرکت

به اطلاعات بیشتری نسبت  بندی شده اند، سود طبقه

سود های آتی شرکت در اختیار قرار می دهد، حال 

آن که در شرکت هایی که در سطوح پایین تری از 

اند، تغییر در قیمت جاری  هموارسازی سود قرار گرفته

 سهام حاوی این میزان اطلاعات نمی باشد.

( و 3338(، میدو )3330اسچولز و همکاران )

ترین ( یکی از اولین و مهم3338گونتر و همکاران)

هزینه های غیرمالیاتی و غیر صریحی که از فعالیت 

های اجتناب مالیاتی شرکت ناشی می شود را هزینه 

حسابداری مالی عنوان کردند، به این شکل که مدیران 

همواره درگیر برقراری توازن بین اتخاذ تصمیمات 

مربوط به گزارشگری مالی و گزارشگری مالیاتی می 



   لمیشیما کرمی، فريدون رهنمای رودپشتی و زهرا ديانتی دي

 بيست و هشتمشماره  ري مديريت / مجله حسابدا 00

ها برای پنهان نگه داشتن درآمد باشند، زیرا از طرفی آن

مشمول مالیات از مقامات دولتی باید سود خود را در 

سطوح پایینی گزارش کنند و از طرف دیگر مدیران 

هدف و وظیفه اصلی خود را گزارش سطوح بالایی از 

درآمد و سود حسابداری به سهامداران می دانند که 

این دو همواره در تضاد اند. چنین هزینه های 

سابداری،  سود گزارش شده پایین تری را در سطح ح

شرکت نشان می دهد واز طرفی دیگرهزینه ها و زیان 

هایی را نیز برای مدیران به همراه دارد )منظور در 

شرایطی است که پاداش مدیران به سود محقق شده 

 پس از کسر مالیات شرکت بستگی دارد(.

( در پژوهش خود به 3131گلستانی و دلدار  )

بررسی رابطه ی نرخ موثر مالیاتی با سیاست تقسیم 

سود و بازده آتی سهام در شرکت های پذیرفته شده 

در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. آنها به وجود 

رابطه منفی و معنادار بین نرخ موثر مالیاتی و سیاست 

تقسیم سود پی بردند. در واقع، شرکت ها با افزایش 

ه طور قابل توجهی سود تقسیمی نرخ موثر مالیاتی ب

خود را کاهش می دهند. همچنین نتایج این تحقیق 

نشان می دهد که رابطه مثبت و معنادار بین نرخ موثر 

مالیاتی و بازده آتی سهام وجود دارد. این نتیجه نشان 

می دهد که شرکت ها با با افزایش نرخ موثر مالیات 

هامداران ترجیح می دهند تا سود پرداختی خود به س

را کاهش دهند و آن را در شرکت سرمایه گذاری 

کنند. از سوی دیگر رابطه مثبت نرخ موثر مالیاتی با 

بازده شرکت مبین آن است که بازار این رویداد را به 

 عنوان خبر خوب تفسیر می نماید

( در پژوهش خود به 3132فروغی و محمدی )

 بررسی رابطه بین اجتناب مالیاتی و ارزش سطح

نگهداشت وجه نقد شرکت های پذیرفته شده در 

بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. آنها با بررسی 

به این  3177-3173شرکت در بین سال های  301

نتیجه دست یافتند که اجتناب مالیاتی بر سطح 

نگهداشت وجه نقد و ارزش وجه نقد نگهداری شده 

می توسط شرکت تاثیر منفی دارد. به عبارت دیگر 

توان گفت که درحالی که شرکت ها از پرداخت 

مالیات اجتناب می کنند و وجه نقد خود را انباشته می 

کنند، ارزش مورد انتظار وجه نقد نگهداری شده آنها 

کاهش می یابد. این نتایج این فرضیه را حمایت می 

کند که اجتناب مالیاتی، مدیران را قادر به افزایش 

تیجه سرمایه گذاران وجه نقد هزینه ها می کند. در ن

شرکت ها را با نرخی بالاتر از ارتباط اجتناب مالیاتی 

 و افزایش هزینه ها تنزیل می کنند.

( طی پژوهش خود به 3132حقیقت و محمدی )

بررسی رابطه ی اجتناب مالیاتی با کیفیت افشاء و 

ارزش شرکت پرداختند و یافته های پژوهش حاکی از 

ی با شفافیت بالا، پتانسل تضاد آن است که شرکت ها

نمایندگی کمتر و اجتناب مالیاتی بیشتر نسبت به 

شرکت های با شفافیت پایین دارند و همچنین افراد 

برون سازمانی اهمیت خاصی به اجتناب مالیاتی 

شرکت ها قائل نیستند. بنابراین در شرکت هایی که 

برنامه های اجتناب مالیاتی اجرا می شود، وجود 

فیت قابل قبول از اهمیت ویژه ای برخوردار شفا

خواهد بود. همچنین نتایج پژوهش آنها نشان می دهد 

که رابطه معناداری بین اجتناب مالیاتی و ارزش بازار 

حقوق صاحبان سهام جود ندارد که این نتیجه بیانگر 

این است که سرمایه گذاران برای برنامه های اجتناب 

 قائل نیستند. مالیاتی اهمیت قابل توجهی

( در مطالعه ای با عنوان 3133فروغی و همکاران)

تاثیر فرار مالیاتی بر ریسک سقوط آتی قیمت سهام را 

مورد بررسی قرار دادند. آنها با بررسی روی شرکت 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بین 

به رابطه منفی بین فرار  3177تا 3170سال های 

سک سقوط قیمت سهام دست یافتند. آن مالیاتی بر ری

ها نشان دادند که مدیران فرصت طلب، در راستای 

منافع شخصی خود از افشای اخبار منفی خودداری 
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کرده و آن ها را در داخل شرکت پنهان کنند. هنگامی 

که این توده اطلاعات منفی وارد بازار می شود به 

ن سقوط قیمت سهام می انجامد. آنها هم چنین نشا

دادند کهاین رابطه در شرکت هایی با حاکمیت 

 شرکتی قوی، ضعیف تر است.

(در پژوهشی با 3130رحمانی و بشیری منش )

بررسی اثر هموارسازی سود بر آگاهی بخشی  "عنوان 

، مفید بودن هموارسازی سود را از طریق "قیمت سهام

اثرگذاری بر سطح آگاهی دهندگی قیمت سهام درباره 

شرکت بررسی کردند. آنها به این  ی عملکرد آتی

نتیجه رسیدند که قیمت سهام شرکت هایی که بیشتر 

اقدام به هموارسازی سود نموده اند، از اطلاعات 

بیشتری درباره ی میزان سود آوری و جریان های 

نقدی آتی برخوردار می باشد. همچنین نتایج نشان 

داد، قیمت سهام شرکت هایی که اقدام به هموارسازی 

سود نموده اند، محتوای اطلاعاتی بیشتری درباره ی 

جریان های نقدی آتی شرکت دارند. بنابراین، سرمایه 

گذاران علاوه بر توجه به میزان سود آوری، میزان 

جریان های نقدی شرکت را یکی از معیار های 

ارزیابی عملکرد شرکت تلقی می کنند. در پزوهشی 

ی تاثیر به موقع دیگر، خدادادی و فرازمند به بررس

بودن و محافظه کاری بر محتوای اطلاعاتی سود 

پرداخته و به این نتیجه رسیدند که شرکت هایی که 

در سطح بالایی از به موقع بودن سود قرار دارند، از 

محتوای اطلاعاتی سود بالاتری برخوردارند، درحالی 

که، شرکت هایی که محافظه کاری بالایی را در سود 

ند، محتوای اطلاعاتی سود پایین تری لحاظ می کن

 دارند.

(، رابطه بین 3130حساس یگانه و گل محمدی)

نرخ مؤثر مالیاتی و ویژگی های شرکت را مورد 

بررسی قرار دادند. آن ها به این نتیجه رسیدند که نرخ 

مؤثر مالیاتی شرکت ها به نرخ قانونی نزدیک است و 

ی مخصوص تقریبا هر صنعت دارای نرخ مؤثر مالیات

به خود را دارد. همچنین آن ها به این نتیجه رسیدند 

که نرخ مؤثر مالیاتی با اندازه شرکت و سودآوری 

رابطه منفی و معنی داری دارد و با اهرم مالی رابطه 

مثبت و معنی داری دارد. اما با شدت سرمایه گذاری 

و ساختار مالکیت رابطه معنی داری مشاهدی نشده 

 است.

(  3132دیگر، خدادادی و فرازمند ) وهشیژدر پ

به بررسی تاثیر به موقع بودن و محافظه کاری بر 

محتوای اطلاعاتی سود پرداخته و به این نتیجه 

هایی که در سطح بالایی از به موقع  رسیدند که شرکت

بودن سود قرار دارند، از محتوای اطلاعاتی سود 

 برخوردارند، درحالی که، شرکت هایی که بالاتری

محافظه کاری بالایی را در سود لحاظ می کنند، 

 محتوای اطلاعاتی سود پایین تری دارند.

( طی پژوهش خود 3130علوی طبری و موسوی )

با عنوان، محتوای اطلاعاتی سود خالص و تعدیل 

قیمت سهام، به مطالعه ی تغییر قیمت سهام در برابر 

اعلام سود خالص واقعی و سود خالص پیش بینی 

ا در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج شده ر

تحقیق آنها نشان می دهد که در روز اعلان سود 

خالص )واقعی و پیش بینی(، بین فراوانی های 

مشاهده شده در تغییر قیمت رابطه معناداری دیده می 

شود، رابطه ای که حاکی از وجود محتوای اطلاعاتی 

ین، به نظر می سود خالص پیش بینی شده است. بنابرا

رسد سرمایه گذاران به وضعیت سود آوری آتی 

شرکت بیشتر اهمیت می دهند. همچنین اعلام سود 

خالص در طول روز انتشار، نوسان بیشتری در قیمت 

ها ایجاد کرده است. این نکته نشان دهنده ی توجه و 

واکنش بیشتر خریداران و فروششندگان سهام به 

همچنین، نتایج پژوهش مقدار سود عرضه شده است. 

نشان داد که بین افشای اطلاعات در روز های اعلان 

سود با روز های غیر از اعلان سود، تفاوت معناداری 

وجود دارد. بنابراین، می توان نتیجه گرفت که احتمالا 
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اطلاعات نهایی در شرکت ها وجود ندارد و شفاف 

 سازی اطلاعات به خوبی کنترل می شود.

( در پژوهشی با عنوان 3173نیا ) لبرودپشتی و طا

محتوای اطلاعاتی سود و چرخه نوسانات سود و "

محتوای اطلاعاتی سود را به  "جریان های نقدی

حسابداری که به میزان استفاده و فایده  عنوان معیار

اطلاعات در فرآیند تصمیم گیری استفاده کنندگان از 

فتن د و با در نظر گرنکن معرفی می ،آن اشاره دارد

چرخه نوسانات سود و جریانات نقد، سعی در آزمون 

د. نتایج این پژوهش، بیانگر آن نمحتوای اطلاعاتی دار

بود که سود حسابداری دارای محتوای اطلاعاتی 

هایی که دارای سود  باشد و در شرکت بالایی می

هموارتری نسبت به جریانات نقدی بوده اند، محتوای 

 ت.اطلاعاتی سود کاهش یافته اس

 

 فرضیات پژوهش -3

 بر آنچه در مبانی نظری بیان شد، علاوه

هایی که به اقداماتی در رابطه با اجتناب مالیاتی  شرکت

پردازند، به احتمال زیاد درگیر معاملاتی می شوند  می

که از لحاظ وضعیت قانونی بسیار ناپایدار بوده و 

تی نیز کسب منافع مالیاتی مورد انتظار از چنین معاملا

طمینان بالایی برخوردار است. از آنجایی که ااز عدم 

در شرکت های با سیاست های مالیاتی جسورانه تر، 

بسیار محتمل است که سود بعد از کسر مالیات از 

پایداری کمتری برخوردار باشد، تخمین و برآورد 

پیامد های مالیاتی فعلی و آتی ناشی از فعالیات های 

وی سود، برای سرمایه گذاران اجتناب مالیاتی بر ر

دشوارتر می شود که این مسئله در نهایت باعث می 

شود که سود به هنگام ارزیابی قیمتی شرکت، از 

آگاهی بخشی کمتری برخوردار شود. حتی اگر 

اطلاعاتی برای برآورد نتایج و خروجی  ،مدیران

محتمل از یک موقعیت نامطمئن مالیاتی در دسترس 

ممکن است تمایلی به افشای کامل  د، آنهانداشته باش

آن برای سرمایه گذاران خود نداشته باشند. زیراچنین 

اطلاعاتی که به صورت عمومی افشاء شده اند، 

متعاقبا در دسترس مقامات مالیاتی قرار دارند و می 

توان انتظار داشت که موقعیت شرکت را در مذاکرات 

 با حسابرسان داخلی تضعیف کند و یا حسابرسان

مالیاتی را به طور ناخواسته تحریک کند که نهایتا 

هزینه های بالقوه ای را برای شرکت می تواند  به 

همراه داشته باشد. بنابراین ما در این پژوهش انتظار 

داریم که آگاهی بخشی سود شرکت هایی که دارای 

سطح بالاتری از اجتناب مالیاتی می باشند، مخدوش 

 شده باشد.

ن اجتناب مالیاتی و آگاهی بخشی بی فرضیه اول:

 سود، رابطه منفی و معناداری وجود دارد.

علاوه بر این، تمایز قائل شدن بین آگاهی بخشی 

سود به طور ویژه و نقش سایر اطلاعات غیر مرتبط 

با سود، از اهمیت بالایی برخوردار است. ضریب 

واکنش به سود، تنها می تواند با این فرض که سایر 

قوه اطلاعاتی در دسترس سهامداران همیشگی منابع بال

ی که توسط گزارشات سود است، مفید بودن اطلاعات

تصمیم گیری مورد بررسی قرار  رایب ،گردد فراهم می

دهد. با این حال، شرکت ها ممکن است تلاش هایی 

در جهت کیفیت سود از دست رفته، به افشای 

ات اطلاعات اضافی و غیر مرتبط اقدام کنند. مطالع

پیشین شواهد محکمی فراهم کردند که اثبات می 

کنند، هرچه آگاهی بخشی سود کمتر باشد، شرکت ها 

به طور داوطلبانه اطلاعات غیر مرتبط با سود بیشتری 

را افشاء می کنند تا بدین طریق آگاهی بخشی کل را 

لوگی و   ;2002افزایش دهند )چن، دفوند و پارک 

ابطه بین اجتناب مالیاتی (. بنابراین، ر2002مارکوارت

و محیط کلی اطلاعاتی شرکت، نهایتا سوالی است که 

در این پژوهش در صدد پاسخ به آن می باشیم. از 

شرکت ماهیتا یکی از با جایی که سود گزارش شده نآ

تصمیم گیری است )بال  رایباهمیت ترین اطلاعات 
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نتظار داریم که اجتناب مالیاتی بر ا(، ما 3327و براون، 

 محیط کلی اطلاعاتی شرکت اثر منفی بگذارد.

بین اجتناب مالیاتی و محیط کلی  فرضیه دوم:

 اطلاعاتی شرکت رابطه منفی و معناداری وجود دارد.

 

 روش شناسی پژوهش -4

نوع پژوهش بر حسب هدف، کاربردی و بر مبنای 

جمع  رایبروش، توصیفی و از نوع همبستگی است. 

از نرم افزار های  آوری داده های مالی این پژوهش

اطلاعاتی ره آورد نوین و سایت رسمی سازمان 

بورس اوراق بهادار و نیز صورت های مالی و 

یادداشت های همراه شرکت های پذیرفته شده در 

بورس اوراق بهادار تهران ) استخراج شده از سایت 

www.rdis.irدسته بندی،  ( استفاده شده است. برای

، و به  Excelتلفیق و ایجاد پایگاه داده ها از نرم افزار 

منظور آزمون فرضیه ها و تجزیه و تحلیل داده ها و 

استفاده  Eviewsاستخراج نتایج پژوهش از نرم افزار 

 شده است.

جامعه آماری این پژوهش شرکت های پذیرفته 

 باشد. شده در بورس اوراق بهادار تهران می

انجام شده  )غربالگری( یری به روش حذفیگ نمونه

ی حاضر در ها شرکتاست، به این ترتیب که کلیه 

یارهای زیر باشند در نمونه معجامعه آماری که حائز 

 :اند شدهانتخاب 

در بورس  3170شرکت ها قبل از شروع سال  (3

اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشد و تا پایان 

 شده  باشد.نیز از بورس خارج ن 3132سال 

به منظور قابل مقایسه بودن اطلاعات، پایان سال  (2

 اسفند باشد. 23مالی آن ها منتهی به 

شرکت های مورد مطالعه جزء بانک ها و  (1

مؤسسات مالی)شرکت های سرمایه گذاری و 

واسطه گری مالی( و نیز صنایع همگانی نباشند. 

چرا که افشاء های مالی این شرکت ها به طور 

متفاوت با شرکت های دیگر است و سیستماتیک 

نیز ممکن است به دلیل ماهیت فعالیت خاص آنها 

 نتایج تحقیق قابل تعمیم نباشد.

به دلیل شرایط محاسبه معیار نرخ مؤثر مالیاتی  (2

ساله(، شرکت هایی در نمونه قرار می  5بلندمدت)

گیرند که مجموع سود قبل از مالیات آنها در طی 

نرخ مؤثر مالیاتی شرکت سال مثبت باشد.زیرا  5

هایی که در طی این دوره زیان ده هستند، تحریف 

 شده و به سختی قابل تفسیر است.

اطلاعات مربوط به متغیرهای این تحقیق در سال  (5

 در دسترس باشد.  3132تا  3170های 

در دوره مورد بررسی تغییر فعالیت یا دوره مالی  (2

 نداده باشند.

از کسر مالیات،  شرکت هایی که دارای سود قبل (8

هزینه مالیات و پرداخت بابت مالیات صفر و یا 

 باشند از جامعه آماری حذف می شوند.منفی 

شرکت هایی که محدوده ی نرخ موثر مالیاتی آنها  (7

باشد، در نمونه در از منظر اقتصادی بی اهمیت 

نظر گرفته نمی شوند )منظور شرکت هایی است 

بزرگتر از یک و یا که نرخ موثر مالیاتی آنها 

 کوچکتر از صفر می باشد(.

بر این اساس، پس از اعمال محدودیت های فوق،  (3

، 3130تا  3178شرکت در دوره زمانی  80تعداد 

شرایط فوق را دارا بوده و با توجه به این امر 

نمونه گیری انجام نگردید و تمامی شرکت ها 

بررسی انتخاب شدند. به این ترتیب تعداد  رایب

 شرکت می باشد. -سال 150اده ها شامل کل د

 

 مدل پژوهش و متغیرهای آن -5

 نیارتباط ب یاول و بررس هیآزمون فرض یبرا

ی و آگاهی دهندگی سود باید به معرفی اتیاجتناب مال

معیار هایی برای اندازه گیری اجتناب مالیاتی و آگاهی 

 بخشی سود بپردازیم. 

http://www.rdis.ir/
http://www.rdis.ir/
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 دهندگی گیری آگاهی  معیار موردنظر برای اندازه

 سود

برپایه مطالعات بنیادی صورت گرفته توسط بال و  

و تحقیقات مبتنی بر بازار  3327برون و بیور در سال 

، آگاهی 3335سهام کوتاری و زیمرمن در سال 

دهندگی سود به مفید بودن سود خالص حسابداری 

برای تصمیم گیری های سهامداران از دیدگاه آنان، 

اطلاعات زمانی مفید تلقی  اشاره دارد و به طور کلی

می شود که برای سرمایه گذاران پیامد های ارزشی را 

به دنبال داشته باشد. از این روی، برای اندازه گیری 

میزان آگاهی دهندگی سود می توان واکنش سرمایه 

گذاران را به یک دلار سود گزارش شده جدید در 

تعدیل قیمت سهام سنجید که در مدل ارائه شده ی 

ر همان شیب معادله می باشد و با عنوان ضریب زی

واکنش سود شناخته شده است. بنابراین، برای اندازه 

گیری آگاهی بخشی سود از طریق معیار ضریب 

سود زیر -واکنش سود، از مدل استاندارد قیمت

استفاده می کنیم که متغیر های آن به شرح زیر می 

 باشند.

(5-3) 
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قیمت میانگین سالانه ی Pit در معادله ی بالا 

بیانگر سود هر  Eitسال می باشد.  tدر iسهام شرکت 

در این مدل،  خطای مدل می باشد. εitو  سالانه سهم

ضریب واکنش سود که همان شیب معادله ی فوق می 

باشد، بیانگر همبستگی متغیر های قیمت سهام و سود 

ر این ضریب بیشتر مقداهر سهم می باشد. هرچه 

باشد، به این معنی است که این دو متغیر همبستگی 

شدید تری دارند و تغییر در یک ریال سود، با شدت 

بیشتری واکنش سهامداران را در پی دارد )هرچه 

سهامداران اطلاعاتی را مفید تر)آگاهی بخش تر( تلقی 

کنند، واکنش آنها به آن اطلاعات بیشتر بوده و با 

آن در تصمیمات سرمایه گذاری خود مبنی توجه به 

بر خرید و یا فروش سهام، تغییراتی را ایجاد می کنند 

که در نهایت اثر آن در قیمت سهام منعکس می 

شود.(. از این روی، هرچه مقدار این ضریب در 

معادله فوق بالاتر باشد، سهامداران واکنش بیشتری 

ی نسبت به سود اعلامی شرکت ها از خود نشان م

زیرا از منظر آنها، سود اعلامی از آگاهی بخشی  ،دهند

بالایی برخوردار بوده است و آنها توانسته اند با اتکاء 

به آن، تصمیمات مبتنی بر خرید و فروش خود را 

 اتخاذ کنند.

ما در این پژوهش انتظار داریم که با افزایش 

سطوح اجتناب مالیاتی شرکت ها، ضریب واکنش 

که این مسئله، بیانگر این است که سود کاهش یابد 

فعالیت های اجتناب مالیاتی موجب مخدوش شدن 

 آگاهی دهندگی سود می شود. 

 

 گیری اجتناب مالیاتی  معیار موردنظر برای اندازه 

در این پژوهش، به منظور شناسایی شرکت های 

درگیر در سطوح متفاوت اجتناب مالیاتی و مقایسه 

الای اجتناب مالیاتی شرکت هایی که دارای سطوح ب

می باشند با آنهایی که در سطوح پایینی قرار دارند، از 

معیار نقدی نرخ موثر مالیاتی استفاده می کنیم. معیار 

( به عنوان معیاری         نرخ مؤثرمالیاتی نقدی )

برای اندازه گیری اجتناب مالیاتی شرکت ها در نظر 

الیات بر گرفته شده است که برابراست با نسبت م

درآمد پرداختی بر سود قبل از مالیات )دایرنگ و 

 (:2007همکاران

 

(5-2)         
                                  ⁄   

 

میزان مالیات                  در این معیار ، 

می باشد که از  tدر دوره  iنقدی پرداختی شرکت 

می آید و صورت جریان وجه نقد شرکت به دست 

 iسود قبل از کسر مالیات شرکت                 



  ارزيابی اثر اجتناب مالیاتی بر آگاهی بخشی سود های گزارش شده ی شرکت های پذيرفته شده در بورس اورق بهادار تهران 

 بيست و هشتمشماره  مجله حسابداري مديريت /   01

می باشد که از صورت سود و زیان شرکت  tدر سال 

قابل دسترسی می باشد.در طول دوره های کوتاه 

مدت یک ساله، ممکن است این نرخ در نتیجه 

عواملی مانند مالیات های پرداختی برآوردی، مالیات 

لاف های مالیاتی های استردادی جهت تسویه اخت

سال های قبل، تسویه حسابرسی های دولت و ممیزی 

متصدیان مالیاتی در ارتباط با مالیات سال های قبل 

کمی تحریف شود. بنابراین اگر پرداخت های نقدی 

مالیاتی که در محاسبه نرخ مؤثر مالیاتی نقدی در 

صورت کسر قرار می گیرد، مالیات دوره های دیگر را 

گیرد)در حالی که مخرج کسر تنها سود نیز در بر ب

دوره جاری را شامل شود( این نرخ سالانه می تواند 

اشتباه باشد. به منظور کاهش خطاهای اندازه گیری 

ناشی از عدم تطابق صورت و مخرج کسر، از نرخ 

( که از LCETR)1مؤثر مالیاتی نقدی بلندمدت

ساله نرخ موثر مالیاتی نقدی بدست می  5میانگین 

 د، استفاده می شود.آی
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این تحقیق درصدد است تا با محاسبه نرخ مؤثر  

مالیات، میزان نزدیکی این نرخ را با نرخ قانونی 

% بسنجد. اگر نرخ مؤثر مالیاتی شرکتی)صنعتی( 5/22

 اب مالیاتی بالای آن شرکتپایین باشد، حاکی از اجتن

 )حساس یگانه و گل محمدی، باشد )صنعت( می

(. به این شکل که هرچه این نرخ به نرخ قانونی 3130

مالیات نزدیک تر باشد، بیانگر این مسئله است که 

شرکت کمتر درگیر اجتناب مالیاتی می باشد )چنانچه 

نرخ موثر مالیاتی شرکتی برابر با نرخ قانونی مالیات 

ود، این گونه استنباط می شود که آن شرکت درگیر ش

هیچ گونه فعالیت اجتناب مالیاتی نشده است(، حال 

آنکه هرچه نرخ موثر مالیات شرکتی با فاصله بیشتری 

از نرخ قانونی آن و کمتر از نرخ قانونی مالیات اندازه 

گیری شود، بیانگر سطح بالای اجتناب مالیاتی در آن 

 شرکت می باشد.

 

 ار به کار رفته برای اندازه گیری محیط کلی معی

 اطلاعاتی شرکت

تمرکز این پژوهش تنها بر روی بررسی رابطه ی 

بین اجتناب مالیاتی و آگاهی بخشی سود نمی باشد، 

بلکه فراتر رفته و رابطه بین اجتناب مالیاتی و محیط 

کلی اطلاعاتی شرکت را نیز مورد آزمون قرار می 

، مدل قیمتی استاندارد ارائه شده دهد. برای این منظور

برای اندازه گیری ضریب واکنش به سود را به مدل 

که در ادبیات مالی بسیار رایج می  2تعدیلی پارشال

 باشد، بسط می دهیم.

طبق تئوری تعادل پویا، رابطه تعادلی بلند مدتی 

بین قیمت سهام و  سود های گزارش شده توسط 

(. 3333 ،5امیناتانشرکت وجود دارد )لی، میرز، سو

با استفاده از یک مدل  3333برای مثال، لی در سال 

سری زمان، رابطه ی بین قیمت و ارزش ذاتی سهام را 

مورد بررسی قرار داد و به این نتیجه رسید که ارزش 

و قیمت سهام، در بلند مدت همگرا هستند و به هم 

می رسند. برای بدست آوردن قیمت تعادلی سهام 

ابتدا مدل استاندارد قیمت سود را  tسال  در iشرکت 

در سطح هر صنعت برای دوره ی ده ساله از سال 

( ̂   ̂  رگرسیون زده و متغیر های ) 3133الی  3173

 را برآورد می کنیم.

       ̂    ̂       ̂ 
 

سپس در مرحله بعد، با جایگذاری هر یک از این 

ل پایه ای برای هر شرکت، قیمت ضرایب در مد

 تعادلی هر سال شرکت ها بدست می آید.
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   در این معادله، 
 tدر سال  iقیمت تعادلی سهام   

در زمانی است )که بیان کننده ی ارزش ذاتی شرکت 

در سال  iشرکت  بیانگر سود هر سهم   . می باشد(، 

t اشد. مطابق با مدل قیمت استاندارد می بERC  ،   

برابر است با واکنش قیمتی بازار به تغییر یک واحد  

سود  می باشد که با مشتق اول معادله مذکور یا همان 

 ضریب معادله برابر است.
    

 

    
     

 

در کوتاه مدت، قیمت واقعی سهام ممکن است از 

مدت خود به دلایلی انحراف  قیمت تعادلی بلند

داشته باشد، از جمله آن دلایل می توان به کامل نبودن 

اطلاعات لازم، واکنش سهامداران به شوک های غیر 

شود و هزینه  معاملات  منتظره ای که بر بازار وارد می

اشاره نمود. به  2و به طور کلی، نیمه کارا بودن بازار 

زمانی مشخصی، عبارت دیگر، بازار در هر نقطه ی 

، 3333کارا  نمی باشد.  طبق مطالعات لی در سال 

زمانی که بازار نیمه کارا  بوده و اندازه گیری ارزش 

ذاتی سهام دشوار می باشد و یا زمانی که معامله کردن 

با هزینه هایی همراه باشد و این هزینه ها قابل توجه 

باشد، فرآیندی که طی ان قیمت تعدیل می شود تا به 

رزش ذاتی خود برسد، مستلزم گذشتن مدت زمانی ا

است. بنابراین، قیمت تا حدی حول قیمت تعادلی 

خود نوسان می کند تا زمانی که نهایتا به ارزش ذاتی 

   و تعادلی خود  که همان 
 می باشد می رسد.  

به موقع و بهنگام بودن این فرآیند ) سرعت بازار  

ه ارزش ذاتی سهم(، در تعدیل قیمت و رساندن آن ب

می تواند به عنوان شاخصی برای کیفیت محیط کلی 

اطلاعاتی شرکت تلقی گردد. چراکه قیمت ها و 

تغییرات آنها در واقع منعکس کننده ی کلیه اطلاعات 

دردسترس سرمایه گذاران در بازار است ) هم 

اطلاعات مربوط به سود و هم اطلاعات غیر مرتبط با 

آنها تصمیماتی در زمینه خرید،  سود( که با توجه به

فروش و یا نگهداری اوراق بهادار خود اتخاذ می 

کنند. بنابراین هر چه این فرآیند )تعدیل قیمت سهام 

وو رسیدن آن به ارزش ذاتی هر سهم(، با سرعت 

   بیشتری صورت بگیرد، یا به عبارت دیگر ضریب 

ت به یک نزدیک تر باشد، محیط کلی اطلاعاتی شرک

 از کیفیت بالاتری برخوردار است.

مدل پویا، که در آن قیمت تعادلی بلند مدت سهام 

)ارزش ذاتی( و رفتار تعدیلی بازار در برابر قیمت 

گذاری نادرست را به کار میگیرد، به صورت زیر می 

 باشد:
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له برابر است با تغییرات در در این معاد     

. ضریب دلتا یا همان tدر سال  Iقیمت سهام شرکت 

بیان کننده ی سرعت تعدیلات مرتبط با اختلاف    

سهام و قیمت واقعی آن  کوتاه مدت بین قیمت تعادلی

 ل می باشد.بدر دوره ق

بالاتر باشد در فاصله ی بین صفر و     هرچه 

موقع تر محسوب می شود و یک، واکنش بازار به 

محیط کلی اطلاعاتی شرکت از کیفیت بالاتری 

برخوردار است. اگر اجتناب مالیاتی بر محیط کلی 

شرکت اثر نگذارد، سرعت تعدیلات شرکت هایی که 

از مالیات اجتناب می کنند نباید تفاوت معناداری با 

سرعت تعدیل شرکت هایی که از مالیات اجتناب نمی 

 باشد. کنند، داشته

در نهایت پس از معرفی معیار های به کار رفته 

برای اندازه گیری اجتناب مالیاتی، آگاهی بخشی سود 

و محیط کلی اطلاعاتی شرکت، مدل های به کار رفته 

برای آزمون فرضیه اول و دوم پژوهش به شرح زیر 

 ارائه می گردد:
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 مدل به کار رفته برای آزمون فرضیه اول

به این  مون فرضیه پژوهشروش کار برای آز

صورت است که معیار نرخ موثر مالیاتی نقدی برای 

شرکت  80گردد ) هر شرکت در هر سال محاسبه می

(. سپس این معیار که معرف 3178-3133برای دوره 

ترین  ترین مقدار تا بیش از کم ،باشد اجتناب مالیاتی می

داده  150شود که شامل  نمایه داده می Excelمقدار در 

باشد. در ادامه با توجه به تحقیقات صورت گرفته  می

در زمینه اجتناب مالیاتی توسط دایرینگ و همکاران 

و به منظور استفاده از متغیر مجازی در   2007در سال 

مدل می توان شرکت ها را به دو گروه دارای اجتناب 

مالیاتی بالا و پایین با توجه به نرخ موثر مالیاتی آنها 

دهک پایین این  2کرد. در این پژوهش، طبقه بندی 

شود.  شاخص به عنوان اجتناب مالیاتی بالا لحاظ می

باشد. مقدار  های مورد استفاده در مدل می داده 2/0که 

های بین  درصد داده 20عددی این شاخص برای 

 باشد. می 311822/0صفر تا 

لازم به ذکر است که بیشترین مقدار این معیار در 

می باشد که  5/0مورد مطالعه   بین شرکت های

درصد و به پایین به عنوان معیار اجتناب  31انتخاب 

 مالیاتی بالا )چارک اول( منطقی می باشد. 

سپس با تعریف متغیر مجازی به این صورت که 

مربوط به هر شرکت در هر  Eitهای پانلی داده  در داده

عدد یک و اگر بیشتر از  311822/0دوره اگر کمتر از 

گیریم. و با  ین مقدار باشد عدد صفر در نظر میا

( به شرح زیر به بررسی آزمون 8-2تعریف معادله )

 پردازیم. فرضیه اول می
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طور باید بیان کرد که  در تفسیر متغیر مجازی این

رابر یک هر جا اجتناب مالیاتی بالا باشد این متغیر ب

باشد. لذا ضریب  در غیر این صورت برابر صفر می

دهنده تأثیر اجتناب مالیاتی بر شیب  این متغیر نشان

معادله یا به عبارتی تأثیر اجتناب مالیاتی بر ضریب 

 واکنش سود) آگاهی بخشی سود(  خواهد بود.

 

 مدل به کار رفته برای آزمون فرضیه دوم

رای اندازه گیری ه در قسمت قبل بچبا توجه به آن

محیط کلی اطلاعاتی شرکت بیان شد، در این بخش،  

آن اثر اجتناب مالیاتی را بر محیط مدلی که به واسطه 

از نظر ، ی اطلاعاتی شرکت ارزیابی می کنیمکل

گذرانیم. روش کار در این قسمت نیز همانند  می

باشد. یعنی نحوه تعیین متغیر  آزمون فرضیه اول می

ه صورت مدل فرضیه اول بوده، با این مجازی ب

تفاوت که مدل برآورد شده به صورت زیر تغییر پیدا 

 کند.  می

(5-8) 

 
           

                  
  

            
 

طور باید بیان کرد که  در تفسیر متغیر مجازی این

 باشد، این متغیر برابر یک و هر جا اجتناب مالیاتی بالا

باشد. لذا ضریب  در غیر این صورت برابر صفر می

دهنده تأثیر اجتناب مالیاتی بر شیب  این متغیر نشان

معادله یا به عبارتی تأثیر اجتناب مالیاتی بر ضریب 

 محیط کلی اطلاعاتی شرکت می باشد.

 

 های پژوهش یافته -6

 نتایج آزمون فرضیه اول

تعیین این مسئله که در کدام در ابتدا برای 

محدوده از نرخ موثر نقدی بلند مدت، متغیر مجازی 

مربوط به اجتناب مالیاتی را باید صفر و یا یک در نظر 

گرفت، با توجه به برخی تحقیقات مشابه در زمینه 

نرخ مؤثر مالیات از قبیل تحقیق انجام شده توسط 

و ( ، تحقیق حساس یگانه 2007دایرنگ و همکاران)

(، شرکت ها را به سه گروه کم 3130گل محمدی)

مالیات و پرمالیات و شرکت های دارای نرخ مؤثر 
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مالیاتی متوسط طبقه بندی می کنیم. نتایج این طبقه 

 بندی در زیر آورده شده است:
 

نرخ 

مؤثر 

 مالیاتی

اجتناب 

 مالیاتی

-فراوانی)سال

 شرکت(
 درصد

سطوح 

اجتناب 

 مالیاتی

متغیر 

 مجازی

از کمتر 

3132% 
 3 بالا %20 322 زیاد

بین 

% و 3132

5/22% 

 0 متوسط %27 327 متوسط

بیشتر از 

5/22% 
 0 پایین %30 17 کم

   %300 150  جمع

      

 

همانطور که در جدول بالا مشاهده می کنید، 

درصد( دارای نرخ  77)تقریبا بیشتر شرکت های نمونه

که بیانگر این  ودهبموثر مالیاتی کمتر از نرخ قانونی 

واقعیت است که شرکت های نمونه در سطح گسترده 

ای درگیر فعالیت های اجتناب مالیاتی می باشند. ما 

در این پژوهش متغیر مجازی در سطح اول را که 

کمترین نرخ موثر مالیاتی را نسبت به سطوح دیگر 

، یک در نظر گرفته و در سایر سطوح که ستادارا 

تی نقدی آن به نرخ قانونی مالیات نرخ موثر مالیا

، متغیر مجازی را صفر در نظر ستانزدیک تر 

م. بدین ترتیب متغیر مجازی به شکل زیر یگیر می

 تعریف می شود:

 
0.133744 1

0.133744 0

it

it

CETR dum

CETR dum

  

   
 

ابتدا به بیان آمار توصیفی متغیرهای مورد استفاده در 

 مدل اصلی پژوهش در جدول زیر می پردازیم:

 

 

 آمار توصیفی متغیرها -1-6جدول

 مینیمم ماکزیمم میانه میانگین متغیر
انحراف 

 معیار
Pit 025/5235 127/1800 13/11753 0 215/5351 
Eit 802/3327 5000/801 7223 3322- 25/3270 

Cash 

ETR 352575/0 355222/0 350258/0 0 118353/2 

 

آماره توصیفی متغیرها درمدل، نشان می دهد که 

ن و میانه متغیر نرخ مؤثر مالیاتی به عنوان معیار میانگی

% و 2/35اندازه گیری اجتناب مالیاتی، به ترتیب 

% است. بنابراین بیشتر شرکت های نمونه دارای 2/35

%( می 5/22نرخ مؤثر مالیات کمتر از نرخ قانونی)

 باشند. 

قبل از برآورد مدل، در ابتدا باید نوع روش 

ار به این صورت است تخمین مشخص شود. روند ک

که ابتدا مدل را در حالت اثرات ثابت برآورده کرده، 

های  اثرات گروه )در دوره معنادار بودنسپس آزمون 

دهیم تا مشخص شود مدل  خاص زمانی( را انجام می

یون پانل تلفیقی رگرس( یا Panelهای تابلویی ) داده

(Poolمی )  باشد. نتایج آزمون معنادار بودن اثرات

 ول زیر قابل مشاهده است:دوه در جگر

 

های معنادار بودن اثرات گروه  نتایج آزمون -2-6جدول

 های خاص زمانی( برای آزمون فرضیه پژوهش )در دوره

2آماره  نتیجه
χ  آمارهF 

احتمال 

2آماره 
χ 

احتمال 

 Fآماره 

تأیید مدل 
Panel 

5887/222 323/2 0000/0 0000/0 

 های تحقیق منبع: یافته

 

های پانل،  برای برآورد مدل بر اساس دادهدر ادامه 

های مختلفی همچون روش اثرات ثابت و روش  روش

اثرات تصادفی، وجود دارد که بر حسب مورد، کاربرد 

خواهند داشت. بنابراین باید آزمون هاسمن نیز در 
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تخمین پانل نوع روش  صیمورد مدل برای تشخ

مشخص شود. نتایج آزمون هاسمن طبق جدول زیر 

 حاکی از استفاده از روش اثرات ثابت می باشد.

 

نتایج آزمون هاسمن برای آزمون فرضیه  -3-6جدول 

 پژوهش

2آماره  نتیجه
χ  2احتمال آماره

χ 

 0000/0 2571/55 تأیید اثرات ثابت

 

قبل از برآورد مدل فرضیه پژوهش پیش روی، 

ابتدا باید پایایی)مانایی( متغیر ها مورد بررسی قرار 

بگیرند. پایایی متغیرها بدان معنی است که میانگین و 

واریانس متغیرها در طول زمان و کوواریانس متغیرها 

بین سال های مختلف ثابت بوده است. در نتیجه 

ا در مدل باعث به وجود آمدن استفاده از این متغیره

رگرسیون کاذب نمی شود. وجود متغیرهای ناپایا در 

 F و tهای شوند تا آزمونالگو در عین حال سبب می

معمول نیز از اعتبار لازم برخوردار نباشند. همچنین 

دست آمده آن بسیار بالا بهR2تواند ضریب تعیین می

غلطی در های باشد و موجب شود تا محقق به استنباط

مورد میزان ارتباط بین متغیرها کشانده شود. به این 

منظور، آزمون های مورد نظر برای همه متغیرهای 

مورد استفاده در مدل انجام شد و به دلیل کمتر بودن 

، پایایی متغیرهای مدل مورد 05/0از P-valueمیزان 

 تأیید قرار گرفت.

 در انتها می توان مدل مربوط را تخمین زده که

نتایج حاصل از برآورد مدل به روش اثرات ثابت در 

 شده است . ( نشان داده2-2جدول )

 

 

 

 

نتایج رگرسیون پانل با اثرات ثابت برای  -4-6جدول 

 آزمون فرضیه پژوهش

 (probاحتمال ) tآماره  ضریب متغیرها

itE
 

7252/3 1272/2 0000/0 

Dum itE
 

7203/0- 2252/2- 0321/0 

C 331/1755 2575/31 0000/0 

R-squared 7128/0 

Adjusted R-squared 8300/0 

Durbin-Watson stat 8073/3 

F-statistic 273/33 - 0000/0 

 های تحقیق منبع: یافته

 

 t% مربوط به آماره ی  35نتایج در سطح اطمینان 

های مدل اصلی  حاکی از معنادار بودن ضرایب متغیر

نشان دهنده ی معنادار  fپژوهش می باشد و آماره 

آنها کمتر از  probبودن کل مدل می باشد چراکه 

می باشد. آماره ی دوربین واتسن نیز بیانگر این  05/0

های مدل مورد بررسی مسئله است که متغیر

خودهمبستگی ندارند، همچنین مقدار ضریب تعیین 

که در حالت تعدیل یافته  ستادرصد  71مدل برابر 

 نشانباشد که  درصد می 83نیز این مقدار برابر 

 iدهد ضرایب مدل به خوبی قیمت سهام شرکت  می

 دهند. را توضیح می tدر زمان  

( به شرح زیر 2-5( معادله )2-2بر اساس جدول )

 شده است. برآورد
در سطح اجتناب 

it مالیاتی پایین it
P =3855.113+1.8653E 

در سطح اجتناب 

 مالیاتی بالا

it it it

it

P =3855.113+1.8653E -0.8601E

=3855.113+1.0052E
 

 

دهد که بر اساس  ( نشان می2-2نتایج جدول )

دار  ضرایب برآوردی از لحاظ آماری معنی tآماره 

کل مدل از لحاظ  Fبوده. همچنین بر اساس آماره 

 باشد. دارمی آماری معنی
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بههر اسههاس نتههایج بههه دسههت آمههده فرضههیه اول  

شههده در معههادلات  د. نتههایج نشههان دادهشههو میتأییههد

دههد کهه در شهرایط وجهود      برآوردی بالا نشهان مهی  

یافته و  اجتناب مالیاتی بالا ضریب واکنش سود کاهش

دار بهوده و   این مقدار کاهش هم از لحاظ آماری معنی

درصهد   51تهوجهی )  هم از لحاظ عددی مقهدار قابهل  

 باشد. ایهن مسهئله   کاهش در ضریب واکنش سود( می

های اجتناب مالیاتی موجب  بیانگر آن است که فعالیت

شهود. بهه    مخدوش شدن آگهاهی دهنهدگی سهود مهی    

عبارت دیگر، سرمایه گذاران در بازار سرمایه،  نسبت 

به سود شرکت هایی که در سطوح بالایی از اجتنهاب  

مالیاتی قرار دارند در مقایسه با شهرکت ههایی کهه در    

رار دارنهد، واکهنش   سطوح بالای اجتنهاب مالیهاتی قه   

کمتری نشان مهی دهنهد و بهرای تعهدیل تصهمیمات      

سرمایه گذاری خود از قبیل خریهد و فهروش سههام،    

کمتر به سود اعلامی آنها اتکاء می کنند. این در حالی 

است که این سرمایه گذاران با قابلیت اتکهاء بیشهتری   

نسبت به سود شهرکت ههایی کهه کمتهر متوسهل بهه       

تی می شوند،می نگرند و  ازآن به استراتژی های مالیا

تصهمیم گیهری ههای     رایبه عنوان اطلاعهات مفیهدی   

 .سرمایه گذاری خود استفاده می کنند

 

 نتایج آزمون فرضیه دوم

 (*Pitقیمت تعادلی)مراحل به دست آوردن 

های موجود  داده شرکت*Pitبرای به دست آوردن 

 30ایم. که در  بندی کرده را به تفکیک صنایع طبقه

( را 1-5بندی  شده است. سپس معادله ) ت طبقهصنع

برای هر صنعت به روش رگرسیون پانل برآورد 

شده  ( نشان داده5-2کنیم. نتایج کلی در جدول ) می

 80از *Pit لازم به ذکر است که برآورد  .8است

( استفاده 3173-3133ساله ) 33شرکت طی دوره 

 شده است.

 

 به تفكیک صنایع*Pit نتایج برآورد معادله  -5-6جدول 

 صنعت ردیف
تعداد 

 شرکت
 نتیجه برآورد روش برآورد

* مدل پانل )اثرات ثابت( شرکت 32 مواد و محصولات دارویی 3 4145.845 3.5601it itP E  

* مدل پانل )اثرات ثابت( شرکت 2 فلزات اساسی 2 1677.031 3.2523it itP E  

* مدل پانل )اثرات ثابت( شرکت 5 شکریدنی به جز قند و آشاممحصولات غذایی و  1 2669.961 2.226it itP E  

* مدل پانل )اثرات ثابت( شرکت 2 کاشی و سرامیک 2 164.5306 5.9693it itP E   

* Poolمدل  شرکت 2 خودرو و ساخت قطعات 5 651.586 6.3136it itP E   

* مدل پانل )اثرات تصادفی( شرکت 1 لاستیک و پلاستیک 2 1187.987 3.2107it itP E  

* مدل پانل )اثرات ثابت( شرکت 5 آلات و تجهیزات ماشین 8 694.1222 3.8689it itP E  

* مدل پانل )اثرات ثابت( شرکت 8 محصولات شیمیایی 7 4401.347 2.2135it itP E  

* Poolمدل  شرکت 8 سیمان، آهک و گچ 3 4697.377 7.4732it itP E  

* Poolمدل  رکتش 31 سایر صنایع 30 1324.416 5.0887it itP E  
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اقدام به استخراج  5-2بر اساس نتایج جدول 

Pit*  کردیم. لذا قیمت تعادلی سهم شرکتi  در سالt 

به روش فوق استخراج گردید. لازم به ذکر است که 

 30تمامی ضرایب  ،بر اساس مدل های برآورد شده

و مانایی و باشد  دارمی مدل فوق از لحاظ آماری معنی

پایایی متغیر ها در تمامی مدل های به کار رفته در این 

بخش مورد بررسی قرار گرفته و مانا بودن آنها مورد 

 تایید می باشد.

در ادامه برای آزمون فرضیه دوم پهژوهش پهس از   

بدست آوردن متغیر قیمت تعادلی، از مدل رگرسیونی 

یون زیر استفاده می کنیم و پس از تایید روش رگرسه 

کمهک آزمهون هاسهمن، نتهایج      هپانل با اثرات ثابت ب

آزمون مزبور به طهور خلاصهه در جهدول زیهر قابهل      

 .مشاهده و تفسیر می باشد

 

نتایج رگرسیون پانل با اثرات ثابت برای  -6-6جدول 

 آزمون فرضیه دوم

 tآماره  ضریب متغیرها
احتمال 

(prob) 

Pit*-Pit-1 7233/0 2225/33 0000/0 

Dum.(Pit*-Pit-1) 2003/0- 5355/2- 0325/0 

C 227/3273- 2582/7- 0000/0 

R-squared 2253/0 

Adjusted R-squared 5522/0 

Durbin-Watson stat 3721/2 

F-statistic 0312/8 - 0000/0 

 

همچنین لارم به ذکر است که علت لحاظ عرض 

باشد که بدون  ( این می8-5از مبدأ در برآورد معادله )

اظ عرض از مبدأ با مشکل تورش تصریح مدل لح

داری ضرایب دچار  مواجه شده و همچنین معنی

گردد. لذا در برآورد مدل از مدل با عرض  مشکل می

 .ایم از مبدأ استفاده کرده

( مدل برآوردی در دو 2-2بر اساس نتایج جدول )

 حالت به شرح زیر خواهد بود:
در اجتناب 

 مالیاتی پایین
*

11281.268 0.8491[P P ]it it itP      

در اجتناب 

 مالیاتی بالا

* *

1 1

*

1

1281.268 0.8491[P P ] 0.2009[P P ]

1281.268 0.6482[P P ]

it it it it it

it it

P  



     

  

 

 

بر اساس نتایج به دست آمده تأثیر اجتناب مالیاتی 

 -2003/0کاهنده بوده و به مقدار    بالا بر ضریب 

این ضریب را کاهش داده است. در نتیجه فرضیه دوم 

ی لک یطبر مح یاتیاجتناب مال منفی تأثیرمبنی بر 

گردد.  به این معنی که،  تأییدمیشرکت  یاطلاعات

سرعت تعدیلات بازار در شرکت های با سطوح بالای 

اجتناب مالیاتی، نسبت به شرکت هایی که در سطح 

پایین تری قرار دارند، کم تر می باشد. به بیان دیگر، 

اگر سرمایه گذاران در شرکتی که به طور بااهمیتی 

سرمایه  ،ب مالیاتی شده استدرگیر فعالیت های اجتنا

گذاری کنند، تعدیل قیمت گذاری نادرست سهام این 

گونه شرکت ها برای آنها )شرکت کنندگان در بازار( 

زمان بیشتری می برد.از سوی دیگر، با توجه به این 

که مدل به کار رفته برای اندازه گیری سرعت 

تعدیلات بازار و در نهایت محیط کلی اطلاعاتی 

)هم  ر است تا تمامی اطلاعات در دسترسشرکت قاد

اطلاعات مرتبط با سود و هم اطلاعات غیر مرتبط با 

سود( که به شرکت کنندگان بازار منتقل می شود را 

اندازه گیری کند، می توان از نتایج آماری به دست 

آمده چنین نتیجه گیری کرد که به موقع بودن واکنش 

 ی پایین استبازار در مواردی که نرخ موثر مالیات

سطح اجتناب مالیاتی بالا است(، مخدوش می شود. )

این مسئله حتی اگر  سرمایه گذاران قادر باشند تا بر 

اساس منابع جایگزین دیگری که غیر مرتبط با سود 

باشد.  بنابراین،  گیری کنند، صادق می باشد، تصمیم می

محیط کلی اطلاعاتی شرکت در این گونه شرکت ها 

های با سطح فعالیت اجتناب مالیاتی  ت)منظور شرک
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(، تا حدی از اقدامات اجتناب مالیاتی شرکت ها بالا

آسیب می بیند. به بیان دیگر، در شرکت های با سطح 

، محیط کلی اطلاعاتی شرکت نی مالیاتی پاییباجتنا

نسبت به شرکت های دارای سطح اجتناب مالیاتی 

معنی که بازار در بالا، مناسب تر می باشد. به این 

تعدیل قیمت سهام به منظور انطباق آن با قیمت ذاتی 

 سهام، سریع تر و کاراتر عمل کرده است. 

 

 بحثو  گیری نتیجه -7

نتایج این پژوهش با فرض اول ما مبنی بر وجود 

رابطه منفی و معنادار بین اجتناب مالیاتی و آگاهی 

نشان منطبق است. به طور دقیق تر، نتایج  بخشی سود

های اجتناب مالیاتی موجب مخدوش  داد که فعالیت

شود. به عبارت دیگر،  شدن آگاهی دهندگی سود می

نسبت به سود شرکت سرمایه گذاران در بازار سرمایه، 

هایی که در سطوح بالایی از اجتناب مالیاتی قرار 

دارند در مقایسه با شرکت هایی که در سطوح بالای 

رند، واکنش کمتری نشان اجتناب مالیاتی قرار دا

دهند و برای تعدیل تصمیمات سرمایه گذاری  می

خود از قبیل خرید و فروش سهام، کمتر به سود 

اعلامی آنها اتکاء می کنند. این در حالی است که این 

سرمایه گذاران با قابلیت اتکاء بیشتری نسبت به سود 

هایی که کمتر متوسل به استراتژی های مالیاتی  شرکت

شوند،می نگرند و  ازآن به عنوان اطلاعات مفیدی می 

تصمیم گیری های سرمایه گذاری خود استفاده  رایب

می کنند. علاوه بر این، این پژوهش نتیجه ی دیگری 

نیز در بر داشت که با فرض دوم ما مینی بر وجود 

ای منفی و معنی دار بین اجتناب مالیاتی و محیط  رابطه

است. با توجه به این که کلی اطلاعاتی شرکت منطبق 

مدل به کار رفته برای اندازه گیری سرعت تعدیلات 

بازار و در نهایت محیط کلی اطلاعاتی شرکت قادر 

است تا تمامی اطلاعات در دسترس )هم اطلاعات 

مرتبط با سود و هم اطلاعات غیر مرتبط با سود( که 

به شرکت کنندگان بازار منتقل می شود را اندازه 

، می توان از نتایج آماری به دست آمده گیری کند

چنین نتیجه گیری کرد که به موقع بودن واکنش بازار 

در مواردی که نرخ موثر مالیاتی پایین است )سطح 

اجتناب مالیاتی بالا است(، مخدوش می شود. این 

گذاران قادر باشند تا ب مسئله حتی اگر سرمایه 

با سود ع جایگزین دیگری که غیر مرتبط باساس منا

می باشد، تصمیم گیری های مرتبط با سرمایه گذاری 

خود را اتخاذ کنند، صادق می باشد. به طور گسترده 

تر، نتایج این پژوهش به ادبیات نظری مرتبط با 

کاهش در شفافیت گزارشات مالی ناشی از برنامه ریز 

های مالیاتی کمک می کند و با گشودن بابی دیگر در 

ر مالیاتی ناشی از فعالیت های زمینه هزینه های غی

اجتناب مالیاتی، علاوه بر شناسایی کاهش در حیط 

کلی اطلاعاتی شرکت به عنوان یکی دیگر از این 

پیامد های غیر صریح مالیاتی، به روشن شدن این 

مسئله که شفافیت از دست رفته با افشای اطلاعات 

اضافی و غیر مرتبط با سود به طور کامل قابل جبران 

ی باشد، کمک می کندو نتایج آزمون این فرضیه در نم

بورس تهران مشابه نتایج پژوهشی می باشد که توسط 

 انجام شد. 2031کوباتا و لیتز در سال 

در انتها  به مدیران شرکت ها پیشنهاد می شود تا 

قبل از هرگونه اقدام در زمینه فعالیت های اجتناب 

بهتر ارزیابی  مالیاتی، استراتژی های مالیاتی خود را

کنند و با در نظر گرفتن پیامد های غیر صریح ناشی از 

آنها، تصمیم لازم را اتخاذ کنند.  علاوه بر این، آمار و 

اطلاعات مربوط به میزان نرخ مؤثر مالیاتی شرکت ها 

% شرکت 77نشان می دهد که به طور میانگین حدود 

های نمونه دارای نرخ مؤثر مالیاتی کمتر از نرخ 

%  از 20%( هستند که نرخ مؤثر مالیاتی 5/22انونی)ق

% و در سطح بالایی 3132این شرکت ها کمتر از 

است. بنابراین می توان اظهار داشت که به طور 

متوسط میزان اجتناب مالیاتی شرکت ها زیاد است. و 
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این امر یکی از دلایل افزایش نیافتن درآمدهای 

امور مالیاتی و مالیاتی است. از این رو به سازمان 

اتی را در دمقامات اجرایی پیشنهاد می شود که تمهی

ساختار نظام مالیاتی صورت دهند  تا  خصوص تغییر

فشار مالیاتی کمتری به شرکت ها وارد شود و به این 

ترتیب اجتناب مالیاتی شرکت ها و اثرات نامطلوب 

ناشی از آن کاهش یابد و موجبات توسعه و رشد 

ایع مختلف فراهم آورند و در نهایت شرکتها را در صن

 از تولید حمایت لازم را به عمل آورده شود.
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