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Abstract  

 
Taxation is one of the most important government revenues, especially in third world countries, 

receiving and spending it is associated with many challenges. For this reason, some companies 

are trying to get less tax out of the company for various reasons and motives. The main purpose 

of this study is to investigate the moderating role of board characteristics on the relationship 

between firms value and tax planning in companies listed on the Tehran Stock Exchange. This 

research is applied in terms of purpose and analytical in nature. To collect its data, the financial 

statements of the companies of Tehran Novin Stock Exchange have been used. The statistical 

sample of the research is 105 companies listed on the Tehran Stock Exchange during the years 

1393 to 1398. The findings of the present study show that the value of the company has a positive 

and significant effect on tax planning and the duality of the CEO's duties, the size and 

independence of the board of directors intensifies the effect of the value of the company on tax 

planning. 
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 چکیده

مالیات یکی از مهم ترین درآمدهای دولت است که به ویژه در کشورهای جهان سوم، دریافت و هزینه کرد 

های مختلف در ها به دلایل و انگیزههای بسیاری همراه است. به همین دلیل برخی از شرکتآن با چالش

ضر بررسی نقش تلاش هستند که مبلغ مالیات کمتری از شرکت خارج گردد. هدف اصلی پژوهش حا

شده های پذیرفتهریزی مالیاتی در شرکتهای هیات مدیره بر رابطه بین ارزش شرکت و برنامهگر ویژگیتعدیل

باشد. این پژوهش از نظر هدف کاربردی و از نظر ماهیت تحلیلی میدر بورس اوراق بهادار تهران است. 

شده است. ای بورس اوراق بهادار تهران استفاده ههای مالی شرکتهای آن از صورتآوری دادهبرای جمع

های شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالهای پذیرفتهشرکت از شرکت 105نمونه آماری پژوهش 

دهد که ارزش شرکت تاثیر مثبت و معناداری بر های پژوهش حاضر نشان میباشد. یافتهمی 1398الی  1393

و دوگانگی وظایف مدیرعامل، اندازه و استقلال هیات مدیره تاثیر ارزش شرکت بر ریزی مالیاتی دارد برنامه

 کند. ریزی مالیاتی را تشدید میبرنامه

 ریزی مالیاتی.های هیات مدیره، ارزش شرکت، برنامهویژگیکلمات کلیدی: 
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 . مقدمه1

تواند با افزایش الیات پرداختی میریزی مالیاتی و کاهش مبلغ مکنند که برنامهبرخی پژوهشگران استدلال می

منابع شرکت، ارزش شرکت را در بلندمدت افزایش دهند. ولیکن ریسک افشای اجتناب مالیاتی و جرائم 

تواند وجه عمومی شرکت در بازار سرمایه و نزد ذینفعان را تخریب نماید که این امر در نهایت مالیاتی می

وی دیگر، هیات مدیره شرکت مسئول اصلی سیاست گذاری در کاهش ارزش شرکت را به دنبال دارد. از س

 .(2018، 1)نظیر و همکاران شودلیاتی تحت نظر آنان اعمال میریزی ماباشد که تصمیمات برنامهشرکت می

عدم هماهنگی بین حسابداری مالی و قوانین مالیاتی فرصتی برای مدیران فراهم آورد تا بتوانند درآمد دفتری 

مول مالیات را دستکاری نمایند. کاهش شفافیت گزارشگری در تخلفات ناشی از فرار مالیاتی و یا سود مش

کنندگان برون های انجام شده در خصوص گزارشگری مالی علایق استفادهتأثیر نبوده است. در اکثر پژوهشبی

که به نقش گیرد. در حالییگذاران، مدیران، حسابرسان و دانشگاهیان اساس کار قرار مسازمانی شامل سرمایه

شود. توجه به های ذینفع همیشگی گزارشگری مالی، کمتر توجه میعنوان یکی از گروهپراهمیت دولت به

ارائه اطلاعات شفاف به دولت و سهم آن از گزارشگری مالی و کمک گزارشگری مالیاتی امکان پذیر است 

ذار در الزامی کردن افشای اطلاعات و افزایش شفافیت (. نقش نهادهای قانون گ2019، 2)چن و همکاران

شود. گرچه اطلاعات کامل در بهترین شرایط نیاز به الزام قانونی دارد. مدیران معمولا برجسته تر از گذشته می

تواند دهند. سیستم پاداش مدیران میهای متقلبانه خود را از طریق گزارشگری مالی متقلبانه انجام میفعالیت

زه مدیران را برای گزارشگری مالی متقلبانه و همچنین استراتژی جسورانه؛ از جمله سیاست تقلیل دهنده انگی

های مالیاتی جسورانه ها و برنامهمالیات بیفزاید. ممکن است مدیران انگیزه داشته باشند که شرکت را وارد طرح

ها به ها و برنامهممکن است این استراتژی نمایند و بدینوسیله حداکثر منفعت را به دست آورند و در حالیکه

های هنگفتی به شرکت تحمیل نفع شرکت و سهامداران نباشد و در افق بلندمدت و یا حتی کوتاه مدت هزینه

توانند اتخاذ نمایند تا هایی که سهامداران و ذینفعان میو ارزش شرکت را به حداقل رسانند. یکی از استراتژی

پیامدها اجتناب شود، ایجاد ترکیب هیئت مدیره مناسب است تا بدینوسیله اثربخشی هیئت بدینوسیله از این 

                                                           
1: Nazir  et al 
2: Chen et al 
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دهنده مالیات باشد. تواند عاملی بازدارنده برای سیاست تقلیلمدیره افزایش یابد. ترکیب مناسب مدیران می

ها کمتر به سوی تتوان چنین انتظار داشت که در صورت وجود هیئت مدیره کارا و قوی، شرکبنابراین می

های جسورانه مالیاتی حرکت نمایند و از اثرات سوء بر ارزش جلوگیری شود )سپاسی و ها و طرحفعالیت

توان مواردی از قبل تخصیص منابع، های اقتصادی دولت را میمهمترین اهداف فعالیت. (1395همکاران، 

ها، بهبود ت اقتصادی، حفظ سطح عمومی قیمتتوزیع عادلانه درآمد، رشد اقتصادی، افزایش اشتغال، ثبا

های بسیار ها مجبورند هزینهها برشمرد. برای انجام این وظایف دولتالمللی و تراز پرداختتجارت بین

سنگینی را محتمل شوند. برای تأمین مالی این مخارج لازم است منابع درآمد گوناگونی مهیا شود. درآمد 

شود. نقش درآمدهای مالیاتی درآمدهای مالیاتی و درآمدهای غیرمالیاتی تقسیم می ها عمدتا به دو گروهدولت

در بسیاری از کشورها در مقایسه با سایر منابع درآمدی بیشتر حائز اهمیت است. به عبارت دیگر مقایسه این 

تر باشد آثار ها در تأمین مخارج دولت بیشمنبع مهم با سایر منابع حاکی از آن است که هرچه سهم مالیات

ها نامطلوب اقتصادی کمتر خواهد شد. به همین دلیل در کشورهای پیشرفته برخلاف کشورهای دیگر، مالیات

در تأمین مالی مخارج دولت نقش بسیار زیادی دارند و تقریبا قسمت عمده مخارج دولت از این طریق تأمین 

های مالیاتی ها نیز برنامهها، شرکتلیات برای دولت(. با توجه به اهمیت ما1395زاده، شود )رضایی و ترکمی

ها، کاهش مالیات مؤثر شرکت را به عنوان هدف کنند. مدیران مالی اکثر شرکتخاص خود را پیگیری می

ها بر این باورند که کاهش نرخ مالیات مؤثر ایجاد گیرند. ظاهرا، این مدیران شرکتاصلی مالی خود در نظر می

گران مالی نشان های اخیر با سرمایه گذاران و تحلیلسهامداران خود است. با این حال، بررسی ارزش برای

گذاران دهد که پس از پرداخت مالیات در زمان ارزیابی شرکت، توجه کمی به آنها شده است. این سرمایهمی

ای بهتر به طور قابل ملاحظه تواند نرخ مالیات قانونی شرکت راگران اعتقاد ندارند که یک شرکت میو تحلیل

های عمومی خیلی نامشخص است و برای کنند که اطلاعات مالیاتی در حسابکند. آنها همچنین فکر می

های چند ملیتی، از ابتکارات مدیریت ها به خصوص شرکتارزیابی آنها غیرقابل استفاده است. اغلب شرکت

ها مانع از برآورده ساختن اهداف کنند. این برنامهها استفاده میمالی برای جلوگیری از پرداخت برخی از مالیات

ها در مقادیری که به عنوان مالیات و به ویژه شود. این شرکتها برای سرمایه گذاران خود میدرآمدی شرکت

لیات ریزی ماها با توجه به برنامهکنند، متفاوت هستند. بعضی از شرکتنرخهای مالیات مؤثر آنها پرداخت می
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های مالی و شرایط اقتصادی خود ها با توجه سیاستاند. شرکتها سودآوری بالایی داشتهخود، در طول سال

 برند گاها فرار مالیاتی، اجتناب از پرداخت، دستکاری درآمد و ... کههای مالیاتی مختلفی بهره میاز، برنامه

های هیئت مدیره و تیم مدیریتی حاکم بر شرکت دانست. توان نتیجه تفکرات و برنامهها را میتمامی این برنامه

تواند باعث افزایش اثربخشی و بهبود اجرای وظایف مدیریت گرد. با این گستردگی و تنوع هیئت مدیره می

تواند نقش خود را به صورت مؤثر ایفا نماید که قادر باشد رأی و نظر افرادی که حال هیئت مدیره زمانی می

تصمیمات هیئت مدیره دارند را به نحو مناسب بررسی و محدود نماید )لانیس و نقش کلیدی در 

تواند مانع جدی های خاص می(. به عبارت دیگر، کنترل هیئت مدیره توسط افراد و گروه2016، 1ریچاردسون

برای  تواند زمینه رابر سر راه ایفای وظایف هیئت مدیره گردد. نفوذ مدیران موظف روی هیئت مدیره می

درگیر شدن مدیران به خصوص اعضای هیئت مدیره به تبانی برای تسخیر ثروت سهامداران فراهم آورد 

گذاری است. گذاری یکی از موضوعات اساسی در مدیریت سرمایه(. ارزش201۷، 2)دسای و دارمافالا

ی را بخشی از فرآیند گذارای ارزشگذاری، تأمین مالی و انجام امور مالی شرکتی هر یک به گونهسرمایه

ای هم برای گذاری دارای مقاصد و اهداف مختلف و گستردهگیرند. ارزشعملیاتی و اجرایی خود در نظر می

های باشد. گرچه روشهای مختلف و هم برای عوامل تأثیرگذار خارجی میشرکت در مواجهه با موقعیت

ای اینکه هدف پیش از انجام هرگونه محاسبه گذاری وابسته باشند، اماگذاری نباید به هدف ارزشارزش

(. در صورتی که تضاد منافع نادیده گرفته 1396باشد )دارابی و علیمردانی، تعریف شده باشد حائز اهمیت می

های موجود بیانگر آن است که مدیر به دنبال حداکثر کردن ارزش شرکت است لذا سطح شود، پژوهش

های افزایش و جلوگیری از کاهش ارزش شرکت کند و به دنبال راهمیای از وجه نقد را نگهداری بهینه

ریزی مالیاتی های هیأت مدیره بر رابطه بین برنامهباشد. همچنین با توجه به این که نقش تعدیلگر ویژگیمی

و ارزش شرکت تاکنون در داخل کشور مورد پژوهش قرار نگرفته است از این رو نتایج حاصل از این پژوهش 

های هیات مدیره نیز نقش رود که ویژگیبنابراین انتظار می .باشدها میرای مزایای قابل توجهی برای شرکتدا

                                                           
1: Lanis & Richardson 
2: Desai & Dharmapala  
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های پذیرفته شده در بورس اوراق ریزی مالیاتی در شرکتای بر رابطه بین ارزش شرکت و برنامهتعیین کننده

 بهادار تهران داشته باشد. 

های ای موجود برای دولت در جهت دستیابی به اهداف درآمدی و سیاستهمالیات یکی از موثرترین مولفه

آید و ارتباط تنگاتنگی به عنوان یک عنصر اقتصادی با مسائل سیاسی و اجتماعی دارد. حساب میمالی به

رابر تورم عنوان منابعی انعطاف پذیر و مقاوم در بتوان منابع مالیاتی را بهمطابق با ادبیات اقتصادی موجود می

ترین کشورهایی است (. در این مسیر ایران بنا بر سوابق تاریخی از قدیمی2018دانست )لاینس و همکاران، 

ها و افراد از که برای تامین منابع خود، دست به وصول مالیات زده است. بازی بین مراجع مالیاتی، شرکت

مرجع مالیاتی برای حل اختلاف موجود قانون  بخش بوده است. هرگاههای طبیعی و لذتدیرباز جز رقابت

ها در تلاش برای ایجاد مجدد این اختلاف استراتژی خود را تغییر جدیدی وضع کرده است، مدیران شرکت

ها تمایل دارند (. شرکت1395اند تا از مزیت این اختلاف به نفع خود استفاده کنند )باباخانی و عبدی، داده

برای رسیدن به پیامدهای خاص گزارشگری مالی و انتقال اطلاعات به سودهای خود را در تلاش 

کنندگان در بازار افزایش دهند. با توجه به اهمیت روزافزون سهم مالیات در درآمدهای کشور، دولت شرکت

کند )پورحیدری و همکاران، ریزی میبرای کسب این درآمد به منظور ارائه خدمات دولتی طبق بودجه برنامه

پذیرد. تری صورت میسازی برای افراد جامعه که خود از مؤدیان مالیاتی نیستند به شکل ساده(. فرهنگ1393

شود و های ریالی آنها میاین افراد با توجه به عواقب کاهش بودجه و آثار تورمی آن که باعث کاهش دارایی

مدیریت  بینیسازی و همچنین پیشنگآثار مخرب دیگر نظری بر خلاف نظر مؤدیان خواهند داشت، این فره

ریزی مالیاتی هایی که برنامهریزی مالیاتی باعث شده مردم برای خرید سهام، سهام شرکتسود به همراه برنامه

ریزی ریزی دارند، ترجیح دهند. با توجه به اینکه برنامههایی که برای پرداخت مالیات برنامهندارند را به شرکت

افتد افراد جامعه دست مدیران را برای این عمل و همچنین اعمال راستای مدیریت سود اتفاق میمالیاتی در 

ریزی مالیاتی، مجموعه عملیاتی است (. برنامه1395یگانه و باغومیان، گذارند )حساسامور نامشخص باز می

های بعد است. این کاهش ره به دورهکه نتیجه آن عمدتا کاهش مالیات پرداختنی و یا انتقال مالیات پرداختنی دو

شود. با توجه به نوع قرارداد مدیران، این افزایش مالیات پرداختنی باعث افزایش سود پس از کسر مالیات می

مندند در راستای حداکثر کردن منافع تواند باعث افزایش منافع مدیران شود. از آنجا که مدیران علاقهسود می
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تثبیت موقعیت شغلی خود، تصویر مطلوبی از وضعیت شرکت به سهامداران و سایر  شخصی، رفاه اجتماعی و

تواند کمک شایانی به تحقق اهداف مدیران کند )جینه و ریزی مالیاتی میافراد ذینفع ارائه نمایند و برنامه

م سود پس از شود، رق(. از سویی دیگر، تنها عاملی که باعث تغییر قیمت سهام در بازار می2019همکاران، 

های مالی منتشر شده نیست و موارد دیگری در تغییرات قیمت سهام دخالت دارند، کسر مالیات در صورت

توان از حاکمیت شرکتی )سود تقسیمی(، )اجتناب مالیاتی(، )نوع استراتژی(، )مراحل که از آن موارد می

براین، برخی متغیرهای اجتماعی، فرهنگی وه(. علا1396استراتژی( و )مدیریت وجه نقد( را نام برد )رضایی، 

ریزی مالیاتی به دو دلیل تخطی اند. در انگلیس نقش برنامهمحیطی در تغییرات ارزش شرکت سهیمو زیست

های اجتماعی و مدیریت سود باعث کاهش ارزش سهام شده است. سهامداران بالقوه و بالفعل از مسئولیت

ریزی مالیاتی بیشتر، های اجتماعی، برنامهبر تخطی از مسئولیتاند که علاوهدهشرکت به این موضوع توجه کر

دهد که میان نشان از تسلط مدیران و توان آنها نسبت به مدیریت سود بیشتر است. برخی از مطالعات نشان می

دادند که ارتباط منفی  ریزی مالیاتی ارتباط مستقیمی وجود ندارد و برخی دیگر نیز نشانارزش شرکت و برنامه

ریزی مالیاتی ریزی مالیاتی و ارزش شرکت وجود دارد. در شرایطی که میان ارزش شرکت و برنامهمیان برنامه

باشد. بررسی این اختلاف نظر ای از تئوری نمایندگی میارتباط منفی وجود داشته باشد، نشانه وجود نمونه

مازار و ریزی مالیاتی مورد توجه خواهد بود )عربم یا عدم انجام برنامهگذاران در انجامیان مدیران و سرمایه

ریزی مالیاتی و ارزش های هیأت مدیره در رابطه بین برنامهدر این پژوهش نقش ویژگی .(1390همکاران، 

ه و های هیأت مدیرها از جمله ویژگیشود که آیا پیوندی بین ساختارهای مدیریت شرکتشرکت بررسی می

توجهی را به های قابلریزی مالیاتی هزینهها وجود دارد یا خیر. در واقع، برنامهریزی مالیات شرکتبرنامه

کند. اگرچه کاهش مالیات ممکن است مستلزم افزایش سود پس از مالیات ها و سهامداران تحمیل میشرکت

ه حداکثر رساندن سود پس از مالیات خود از طریق ها را از بهای واقعی و بالقوه شرکتباشد، اما هزینه

های های غیرمالیاتی ممکن است در حضور فعالیتدارد. با این حال، هزینهریزی مالیاتی باز میبرنامه

های طور خاص، شیوهویژه آنهایی که ناشی از مشکلات نمایندگی هستند. بهریزی مالیاتی افزایش یابد، بهبرنامه

ریزی مالیاتی ممکن است با افزایش فرصت برای مدیران شرکت همراه باشد. به این تر برای برنامهتهاجمی

معنا که اگر اجتناب مالیاتی شفافیت شرکتی را کاهش دهد، اجتناب از پرداخت مالیات این فرصت را برای 
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همین ترتیب، به دلیل تأثیرات کند تا منابع سازمانی را برای منافع شخصی منحرف کنند. به مدیران فراهم می

 1گذاری در بازار و ارزش سهامداران، رابطه منفی بین نرخ مالیات مؤثرقابل توجه نرخ مالیات مؤثر بر سرمایه

ریزی مالیاتی تواند بر رابطه بین برنامههای هیات مدیره میو قیمت سهم وجود خواهد داشت. بنابراین، ویژگی

های هیات رد. بنابر این مسأله اصلی این پژوهش پاسخ به این سوال است که ویژگیو ارزش شرکت تأثیر بگذا

 ریزی مالیات اثر گذار است؟ مدیره تا چه اندازه بر رابطه بین ارزش شرکت و برنامه

 . پیشینه پژوهش2

 های داخلی. پژوهش2.1

کت در مالیات بر ارزش شر ( در پژوهشی به بررسی تأثیر اجتناب از پرداخت1399نوبخت و همکاران )

دهد که پژوهش آنها نشان میهای ورس اوراق بهادار تهران پرداختند. یافتهبهای پذیرفته شده در شرکت

داری دارد، به این معنی اجتناب از پرداخت مالیات بر معیارهای حسابداری ارزش شرکت تأثیر مثبت و معنی

رآوردی شرکت از بیابد. شدتّ این افزایش در ارزش یش میکه با افزایش اجتناب مالیاتی ارزش شرکت افزا

زاد برای آطریق جریان نقد آزاد ناشی از کسب و کار نسبت به ارزش برآوردی شرکت از طریق جریان نقد 

ترتیب نتایج  تواند ناشی از خنثی شدن اثر تأمین مالی در آن باشد. بدینواحد تجاری بیشتر است که می

 اجتناب مالیاتی و ارزش شرکت است.  های تآفرینی در رابطۀ بین فعالید تئوری ارزشپژوهش حاکی از تأیی

رکت ( در پژوهشی به بررسی تأثیر مالکان نهادی عمده بر ارزش ش1398پورزمانی و خریدار )  

ین حق آرا بپرداختند. نتایج پژوهش آنها نشان داد که بین مالکیت نهادی عمده و ارزش شرکت و همچنین 

گذاری ارتباط های سرمایهدست دومین و سومین سهامدار عمده و ارزش شرکت در بانکها و صندوقدر 

 مثبت و معناداری وجود دارد.

های مدیرعامل )دوره ویژگی ( در پژوهشی به بررسی رابطه یکی از139۷معطوفی و همکاران )

دهد، رابطه منفی و معنادار بین دوره می آنان نشان ژوهشریزی مالیاتی پرداختند. نتایج پو برنامه تصدی(

 ریزی مالیاتی وجود دارد.تصدی مدیر عامل و برنامه

                                                           
1 . Effective tax rates (ETR) 
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کننده اندازه شرکت بر رابطه بین ( در پژوهشی به بررسی نقش تعدیل139۷جلالی و همکاران )

د که متغیرهای بحران مالی، ساختار مالکیت و مدیریت مالیاتی پرداختند. شواهد و نتایج تجربی پژوهش نشان دا

بحران مالی و مالکیت مدیریتی تأثیر مستقیم و معنادار و متغیر مالکیت نهادی تأثیر منفی بر مدیریت مالیاتی 

ها دارند. بین مالکیت دولتی و مدیریت مالیاتی رابطه معناداری یافت نشد. همچنین اندازه شرکت رابطه شرکت

نماید؛ رابطه بین مالکیت نهادی و مدیریت مالیاتی را تضعیف می بین بحران مالی و مدیریت مالیاتی را تقویت و

ها در تأمین منابع مالی جزء عوامل ها شامل نظام راهبری و توانایی آنتوان دریافت شرایط شرکتبنابراین می

گردد. همچنین اندازه شرکت نقش این عوامل را در تعیین مدیریت کننده مدیریت مالیاتی محسوب میتعیین

 کند.الیاتی تعدیل میم

ریزی مالیاتی بر ارزش شرکت پرداخت. ( در پژوهشی به بررسی تاثیرگذاری برنامه1396گرکز )

ریزی مالیاتی تاثیر مثبت و معناداری بر ارزش شرکت دارد. در واقع با نتایج پژوهش او نشان داد که برنامه

 بد.یاریزی مالیاتی، ارزش شرکت افزایش میافزایش در برنامه

( در پژوهشی به بررسی رابطۀ بین مسئولیت اجتماعی، عملکرد اقتصادی 1396دارابی و همکاران )

شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج حاصل از آزمون های پذیرفتهو اجتناب از مالیات شرکت

میانگین اجتناب از مالیات و دهد که اگر شرکت دارای مسئولیت اجتماعی باشد فرضیات پژوهش نشان می

تر خواهد شد و بالعکس اگر شرکتی دارای مسئولیت اجتماعی نباشد ها کممیانگین ارزش افزوده اقتصادی آن

ها نیز افزایش خواهد یافت. اندازة شرکت بر میانگین اجتناب از مالیات و میانگین ارزش افزوده اقتصادی آن

ر معنادار است و هر آنچه اندازة شرکت بزرگ )کوچک( باشد میزان اجتناب میزان اجتناب از مالیات دارای تأثی

ها بر میزان ارزش افزوده اقتصادی از مالیات نیز افزایش )کاهش( خواهد یافت. اندازة شرکت و بازده دارایی

ر معناداری ها دارای تأثیر معنادار است. متغیرهای اهرم مالی و نسبت ارزش بازاری به ارزش دفتری تأثیشرکت

 .بر اجتناب از مالیات و ارزش افزوده اقتصادی ندارند

( در پژوهشی به بررسی رابطه بین برخی از معیارهای مهم راهبری 1396مشایخی و همکاران )

شرکتی شامل درصد مالکیت نهادی، استقلال و اندازه هیئت مدیره و اجتناب مالیاتی پرداختند. نتیجه بررسی 
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ز الگوی پنل نامتوازن نشان دهنده عدم رابطه معنادار بین راهبری شرکت و اجتناب مالیاتی آنان با استفاده ا

 است. 

( در پژوهشی به بررسی و شناسایی عوامل مؤثر بر اجتناب از مالیات 1396مهربان پور و همکاران )

صص حسابرس، های آنان حاکی از آن است که کیفیت افشا، بیش اطمینانی مدیریتی، تخپرداختند. یافته

محدودیت مالی و اندازه شرکت بر اجتناب از پرداخت مالیات تأثیر معنادار و مستقیمی دارد. همچنین بین 

 کاری با اجتناب از مالیات رابطه معناداری مشاهده نشد.مدیره و محافظهرقابت بازار محصول، استقلال هیئت

افزوده اقتصادی تأثیر معناداری ندارد ها و ارزشزده داراییدهد که اجتناب از مالیات بر باها نشان میسایر یافته

 ولیکن بر بازده حقوق صاحبان سهام، ارزش شرکت و وجه نقد عملیاتی تأثیر معنادار و مثبتی دارد.

ها بر عملکرد ریزی مالیاتی شرکت( در پژوهشی به بررسی تأثیر برنامه1393پاک مرام و همکاران )

ریزی مالیاتی، رشد فروش و اندازه شرکت با د. نتایج پژوهش آنها نشان داد که بین برنامهآنها در بازار پرداختن

عملکرد بازار شرکت رابطه معناداری وجود ندارد. همچنین، نتایج آنها نشان داد که بین عمر شرکت و اهرم 

 .مالی با عملکرد بازار شرکت رابطه معناداری وجود دارد

( در پژوهشی به بررسی رابطه بین اجتناب مالیاتی و ارزش و 1392پژوهش فروغی و همکاران )

شود ولیکن، ها پرداختند. اجتناب مالیاتی، منجر به کاهش پرداخت مالیات میسطح نگهداشت وجه نقد شرکت

کند که این امر افزایش تضاد منافع بین مدیران و سهامداران را در پی ها را محدود میجریان اطلاعات شرکت

عنوان امکان انحراف از منابع شرکت تلقی کنند، تأثیر منفی بر گذاران، اجتناب مالیاتی را بهاگر سرمایه دارد.

های پژوهش حاکی از آن است که ها از سطح نگهداشت وجه نقد شرکت خواهد داشت. یافتهارزیابی آن

 شرکت اثر منفی دارد. اجتناب مالیاتی بر سطح نگهداشت وجه نقد و ارزش وجه نقد نگهداری شده توسط

 های خارجی. پژوهش2.2

( در پژوهشی به بررسی رابطه بین اجتناب مالیاتی و کیفیت حاکمیت شرکتی با 2020عبدالفتاح و همکاران )

ها پرداختند. همچنین آنان رابطه بین مسئولیت اجتماعی و بازده سهام را نیز مورد مسئولیت اجتماعی شرکت

دهد که بین اجتناب مالیاتی و کیفیت حاکمیت شرکتی با مسئولیت ایج پژوهش نشان میارزیابی قرار دادند. نت
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اجتماعی شرکت رابطه مثبت و معناداری برقرار است. همچنین افزایش عملکرد اجتماعی شرکت به بازده 

 شود.بیشتر سهام آن شرکت منجر می

جتناب مالیاتی یی نیروی انسانی و ا( در پژوهشی به بررسی رابطه بین ناکارا2019تیلور و همکاران )

دهد که بین ناکارایی نیروی انسانی و اجتناب مالیاتی رابطه مثبتی های آنان نشان میشرکت پرداختند. یافته

 وجود دارد.

تی با توجه به ( در پژوهشی به بررسی تأثیر پاداش مدیرعامل بر اجتناب مالیا2019جینه و همکاران )

دهد که بین پاداش مدیرعامل و اجتناب های آنان نشان میت حسابرسی پرداختند. یافتهتأثیر تعدیل گیری کیفی

دهد که کیفیت های آنان نشان میاز پرداخت مالیات، رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. همچنین سایر یافته

برسی با ت حساهایی که توسط مؤسساکند. به بیانی دیگر، در شرکتحسابرسی رابطه یادشده را تعدیل می

 اند، رابطه بین پاداش مدیرعامل و اجتناب مالیاتی منفی است.کیفیت حسابرسی شده

مدیره بر های هیئتکنندگی ویژگی( در پژوهشی به بررسی نقش تعدیل2019) 1خاولا و همکاران  

ریزی مالیاتی بین برنامهدهد که های آنان نشان میریزی مالیاتی و ارزش شرکت پرداختند. یافتهرابطه بین برنامه

های آنان حاکی از تأثیر منفی و معنادار استقلال و ارزش شرکت رابطه مثبتی وجود دارد. همچنین یافته

ریزی مالیاتی و ارزش شرکت مدیره، تنوع جنسیتی و دوگانگی وظایف مدیرعامل بر رابطه بین برنامههیئت

 است.

مدیره و رقابت در بازار رسی تأثیر نقش نظارتی هیئت( در پژوهشی به بر2019سینگلا و همکاران )

دهد های آنان نشان میشده در بورس اوراق بهادار هند پرداختند. یافتههای پذیرفتهمحصول بر عملکرد شرکت

مدیره تأثیر منفی بر عملکرد شرکت دارد ولیکن این تأثیر برای استقلال کمیته حسابرسی که استقلال هیئت

مدیره و عملکرد شرکت ار است. همچنین رقابت در بازار محصول بر رابطه بین نظارت هیئتمثبت و معناد

 تأثیر معناداری ندارد.

                                                           
1: Khaoula et al 
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ریزی های هیأت مدیره و برنامه( در پژوهشی به بررسی ارتباط بین ویژگی2019) 1چن و همکاران

یجه تمرکز بر بهبود عملکرد کلی شرکت ریزی مالیات نتمالیاتی پرداختند. نتایج پژوهش آنها نشان داد که برنامه

های هیات مدیره، حاکمیت شرکتی و ریزی مالیاتی تا حدی به دلیل تاثیرات ویژگیاست و همچنین برنامه

 محیط اطلاعات است.

ریزی مالیاتی، حاکمیت شرکتی و ( در پژوهشی به بررسی ارتباط بین برنامه2018) 2واهب و هلند

ریزی مالیاتی های برنامهج پژوهش آنها نشان داد که نظارت و کنترل فعالیتارزش سهام پرداختند. نتای

 ها، ارتباط مستقیمی با ارزش سهامداران و ساختار حاکمیت شرکت دارد. شرکت

های ( در پژوهشی به بررسی تأثیر حاکمیت شرکتی بر افزایش ارزش شرکت2018) 3نظیر و همکاران

شده در بورس پاکستان با در نظر گرفتن نقش تعدیل گری مدیریت سود اختیاری پرداختند. نتایج پذیرفته

ها است. این نتایج نقش مثبت ساختار با کیفیت دهنده رابطه مثبت حاکمیت شرکتی با ارزش شرکتنشان

کند. همچنین حاکمیت های نمایندگی و افزایش ارزش شرکت را تائید میکمیت شرکتی بر کاهش هزینهحا

های کاری در گزارشمنظور دستطلبانه مدیریت بهشرکتی مکانیسم نقش مؤثری در کاهش اقدامات فرصت

کاری در نظور دستمطلبانه مدیران بهدهد که رفتارهای فرصتمالی شرکت دارد. در نهایت نتایج نشان می

 سود اثر تعدیل گری منفی بر رابطه بین حاکمیت شرکتی و ارزش شرکت دارد.

ر( اعضای ( در پژوهشی به بررسی تأثیر اجتناب مالیاتی بر شهرت )اعتبا2018لاینس و همکاران )

اعتبار  یر مثبتی بردهند که اجتناب مالیاتی تأثهای آنان نشان میمدیره و مدیرعامل شرکت پرداختند. یافتههیئت

های دارای مدیره دارد. به بیانی دیگر، شرکتمدیره به وسیله افزایش تعداد اعضای غیر مستقل در هیئتهیئت

 اشت.دمدیره خود خواهند اجتناب مالیاتی، اعضای مستقل بیشتری در هیئت

                                                           
1: Chen et al 
2: waheb & Holand  
3: Nazir  et al 
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ای نمایندگی و ه( در پژوهشی در پژوهشی به بررسی ارتباط بین هزینه201۷برادشو و همکاران ) 

های ریزی مالیاتی زمانی که دولت سهامدار عمده است، پرداختند. نتایج پژوهش آنها نشان داد که مشوقبرنامه

 مدیریتی و گزارشگری مالیاتی منوط به ساختار مالکیت شرکت است.

 های پژوهش. فرضیه2.3

 های پژوهش براساس اهداف و مبانی نظری به شرح زیر است: فرضیه

 ریزی مالیاتی تأثیر معناداری دارد.اول: ارزش شرکت بر برنامه رضیهف

ریزی مالیات تأثیر معناداری فرضیه دوم: اندازه هیأت مدیره بر رابطه بین ارزش شرکت و برنامه

 دارد.

فرضیه سوم: تفکیک نقش رئیس هیأت مدیره از مدیر عامل بر رابطه بین ارزش شرکت و 

 ناداری دارد.ریزی مالیات تأثیر معبرنامه

ریزی فرضیه چهارم: درصد اعضای غیرموظف هیأت مدیره بر رابطه بین ارزش شرکت و برنامه

 د.مالیات تأثیر معناداری دار
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 ها. روش پژوهش و گردآوری داده3

های کاربردی قلمداد کرد. در را ازجمله پژوهشتوان آنهای پژوهش حاضر میبا توجه به ویژگی   

دلال از جزء به کل است بنابراین پژوهش حاضر ازنظر منطق اجرا استقرائی است. پژوهش حاضر است

ها درباره یک یا چند صفت در یک مقطع خاص از زمان از منظور گردآوری دادهپژوهش حاضر به

گیری از جامعه انجام شده است؛ به همین دلیل ازنظر زمان مقطعی است. با توجه به طریق نمونه

ضر بیشتر مفهوم عینی داشته و وابسته به آمار، عدد و رقم است بنابراین از نظر نوع که پژوهش حااین

داده کمی است. از نظر نحوه اجرا توصیفی پیمایشی است. روش پژوهش ازنظر ارتباط بین متغیرها 

خواهد علت یا با توجه به این که تعیین رابطه علت و معلولی مشخص لازم است و پژوهشگر می

 رویدادی است. یک مسئله را بشناسد از نوع علّی و پس عامل بروز

 

 . متغیرهای پژوهش3.1

 های هیئت مدیره که عبارتند از: ویژگیتعدیلگر:  متغیر

( برای اندازی گیری 1390اندازه هیأت مدیره: در این پژوهش مطابق پژوهش عرب مازار و همکاران ) -1

 شود.مدیره استفاده میاندازه هیأت مدیره از تعداد اعضای هیأت 

( 1395تفکیک نقش رئیس هیأت مدیره از مدیر عامل: در این پژوهش مطابق پژوهش باباخانی و عبدی ) -2

گیری تفکیک نقش رئیس هیأت مدیره از مدیر عامل اگر شخص واحدی دارای این دو سمت برای اندازه

 پذیرد.می 1باشد، متغیر مجازی صفر و در غیر این صورت متغیر مجازی 

( 1390حضور مدیران غیرموظف در هیأت مدیره: در این پژوهش مطابق پژوهش عرب مازار و همکاران ) -3

برای اندازه گیری حضور مدیران غیرموظف در هیأت مدیره، نسبت اعضای غیرموظف هیأت مدیره به کل 

 .شوداعضای هیأت مدیره تقسیم می

 متغیر مستقل: ارزش شرکت
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نجام آن در ادر صد کارا نیست. بررسی کارا بودن بازار، مبحث پیچیده و مشکلی است که هیچ بازاری صد  

گیرد کاذب، ساختگی یا حبابی حاضر در بازار ایران مورد معامله قرار میگنجد. قیمتی که درحالاین مقاله نمی

د که منطقی و عقلایی پذیرنیست بلکه تابعی از عرضه و تقاضا است و براساس معاملات واقعی صورت می

فرض عنوان پیشتواند بیانگر ارزش شرکت باشد. از این روی بهاست؛ به این سبب نسبت استفاده شده می

توبین )نسبت ارزش شرکت از شاخص کیو پذیریم که بازار مورد بررسی مقاله، کاراست. برای محاسبهمی

ها( استفاده شده است زش دفتری داراییسهام به ارها و ارزش بازار حقوق صاحبان ارزش دفتری بدهی

 (.1394)دارابی و داوودخانی، 

 شاخص کیوتوبین: شاخصی است که از اصلاح نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حاصل شده  است و

 شود: یکی از معیارهای سنتی سنجش ارزش بازار شرکت است. این شاخص از رابطه زیر محاسبه می

𝑄𝑖 =
𝑀𝑉𝐸𝑖 + 𝐵𝑉𝐷𝑖

𝐵𝑉𝐴𝑖

 

در  (i: ارزش بازار سهام عادی شرکت )𝑀𝑉𝐸𝑖(؛ t( در سال )i( توبین شرکت )Q: بیانگر )𝑄𝑖که در آن 

های : ارزش دفتری دارایی𝐵𝑉𝐴𝑖و  (t( در سال )iهای شرکت ): ارزش دفتری بدهی𝐵𝑉𝐷𝑖(؛ tسال )

 .(استt( در سال )iشرکت )

 ریزی مالیاتیبرنامهمتغیر وابسته: 

( از رابطه زیر استفاده 2013) 1ریزی مالیاتی به پیروی از پژوهش ابدالوهاب و هالندبرای محاسبه برنامه 

 شود: می

نرخ موثر مالیاتی = نرخ قانونی مالیات) − (نرخ موثر مالیاتی

∗  کل داراییها/درآمد قبل از کسر مالیات

نرخ موثر مالیاتی =  درآمد قبل از کسر مالیات/مجموع هزینه مالیات

                                                           
1: Abdolvahab & Haland 
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      𝑇𝑎𝑥𝑝𝑙𝑖𝑡 = ∑ 𝐶𝑇𝑃𝑖,𝑡/ ∑ 𝑃𝑇𝐼𝑖𝑡 

𝑇𝑎𝑥𝑝𝑙𝑖𝑡 نرخ موثر مالیاتی شرکت :i  در سالt 

𝐶𝑇𝑃𝑖𝑡 مجموع هزینه مالیات شرکت :i  در سالt 

𝑃𝑇𝐼𝑖𝑡 درآمد قبل از کسر مالیات شرکت :i  در سالt 

 های کنترلی: رمتغی

( اگر قیمت سهم در اثر افزایش سود نقدی 2010) 1و همکاران در این پژوهش مطابق پژوهش رزسود نقدی: 

ها با بی میلی سود نقدی خود را ی کاهش آن افت کند، باید توجه داشت که شرکتبالا برود و در نتیجه

 ل در شرکت است.ای از وجود مشکدهند. پس کاهش سود نقدی اغلب نشانهکاهش می

سود نقدی =   کل داراییهای شرکت / نسبت سود پرداختی در مجمع سالیانه شرکت

                                                                                  𝐶𝑎𝑝𝑟𝑖𝑡 =
𝑃𝑅𝐶𝑖𝑡/ ∑ 𝐶𝐴𝑖𝑡 

𝑃𝑅𝐶𝐴𝑖𝑡 نسبت سود پرداختی در مجمع سالیانه شرکت :i  در سالt 

𝐶𝐴𝑖𝑡های شرکت : کل داراییi  در سالt 

رابطه بین سود  (1388: برای محاسبه اهرم مالی طبق پژوهش نیکومرام، رهنمای رودپشتی و هیبتی )اهرم مالی

های ثابت مالی یعنی بهره سنجیده عملیاتی و سود خالص یا سود هر سهم برای جبران خطر ناشی از هزینه

 پذیرد.یشتر میبهرم سود عملیاتی، فشار هزینه بهره را جهت کسب سود خالص شود. در این امی

اهرم مالی =  مجموع داراییها در پایان دوره / نسبت مجموع بدهی ها

                                                                             𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 = ∑ 𝐷𝑖𝑡 / ∑ 𝐴𝐸𝑃𝑖𝑡 

𝐷𝑖𝑡ها شرکت : نسبت مجموع بدهیi  در سالt 

                                                           
1: Rose and et al  
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𝐴𝐸𝑃𝑖𝑡ها در پایان دوره شرکت : مجموع داراییi  در سالt 

( متغییرهایی همچون 1389برای محاسبه اندازه شرکت طبق پژوهش نمازی و کاسگری )اندازه شرکت: 

 شود. ها استفاده میلگاریتم مجموع دارایی

 . جامعه آماری و نمونه پژوهش3.2

باشد. اطلاعات و شده در بورس اوراق بهادار تهران میهای پذیرفتهدر این پژوهش جامعه آماری کلیه شرکت

تا  1393های های قرار گرفته شده در نمونه آماری در فاصله زمانی سالهای آماری مربوط به شرکتداده

 اند. آوری شدهساله( جمع 6) 1398

 ین حجم نمونه ابتدا از روش غربالگری )حذفی سیستماتیک( استفاده شده است.برای تعیروش نمونه گیری: 

 (. روش غربالگری جامعه آماری1دول) ج

 تعداد تعداد شرح

های موجود در جامعه آماری تحقیق تا تعداد کل شرکت

 1398پایان سال 
 601 

ها در های مالی آنهایی که مجموعه کامل صورتشرکت

 دسترس نیست
(251) - 

 - (59) هاها و نظیر آنگذاریها و سرمایهها، بیمهبانک

 - (48) تغییر سال مالی

 - (53) عدم انطباق سال مالی با سال شمسی

 - (85) 1390های پذیرفته شده در بورس بعد از سال شرکت

 105  های حاضر در نمونهمجموع شرکت
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 های پژوهش یافته. 4

 . آمار توصیفی4.1

ارائه شده است، بر این اساس میانگین استقلال هیات مدیره  2توصیفی متغیرهای پژوهش در جدول  نتایج آمار

های نمونه را اعضای غیر موظف درصد اعضای هیات مدیره شرکت 6۷نشان دهنده آن است که بیش از 

میانگین درصد است.  6۷های نمونه تشکیل داده است. به بیانی دیگر، درصد استقلال هیات مدیره شرکت

است به این معنی که تعداد اعضای هیات  5های مورد بررسی نیز نشان دهنده عدد اندازه هیات مدیره شرکت

های نمونه تمایل بیشتری به دهد که شرکتباشد. میانگین اهرم مالی نشان مینفر می 5ها مدیره این شرکت

ها از محل بدهی تامین های این شرکتییدرصد دارا 5۷تامین مالی از طریق بدهی دارند چرا که بیش از 

های مورد بررسی به طور میانگین دهد که شرکتها نشان میگردیده است. میانگین سو سهام پرداختی شرکت

است. هرچه این عدد  491/14اند. میانگین اندازه شرکت نشان دهنده عدد درصد سود سهام پرداخت نموده ۷

دهد که ریزی مالیاتی نیز نشان میبزرگتر است. میانگین نسبت برنامه بیشتر باشد، شرکت مورد بررسی نیز

اند. درصد کمتر از نرخ قانونی، نسبت به پرداخت مالیات اقدام نموده 1های نمونه به طور متوسط شرکت

دهد هرچه این درصد بیشتر باشد، اجتناب مالیاتی شرکت نیز بیشتر است. میانگین ارزش شرکت نیز نشان می

 ها است.برابر ارزش دفتری این شرکت 3.11های نمونه به طور متوسط ارزش بازار شرکت که

 . آمار توصیفی متغیرها1دول ج

 انحراف معیار کمترین بیشترین میانه میانگین نماد متغییرها

 BI 0.6۷8 0.600 1.000 0.000 0.186 استقلال هیات مدیره

 BS 5.025 5.000 ۷.000 5.000 0.224 مدیره اندازه هیات

 LEV 0.5۷5 0.5۷3 0.8۷0 0.266 0.1۷0 اهرم مالی

 CAPR 0.0۷۷ 0.055 0.263 0.000 0.0۷8 سودسهام پرداختی

 SIZE 14.491 14.332 1۷.638 12.441 1.286 اندازه شرکت

 TAXP 0.011 0.00۷ 0.049 0.011- 0.015 ریزی مالیاتیبرنامه

 VALUE 3.115 2.069 9.۷35 1.081 2.385 ارزش شرکت
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با عنایت به این که متغیر دوگانگی وظایف مدیرعامل، یک متغیر دو وجهی است، فراوانی توزیع این متغیر در 

 ارائه شده است. 3جدول 

 . توزیع فراوانی برای متغیرهای مجازی2دول ج

 متغیر

 یک صفر

 فراوانی
درصد 

 فراوانی
 درصد فراوانی فراوانی

دوگانگی وظایف 

 مدیرعامل
289 46/0 341 54/0 

درصد مشاهدات، مدیرعامل رئیس  54توان گفت در با توجه به نتایج توزیع فراوانی برای متغیر دو وجهی می

 باشد.یا نایئب رئیس هیات مدیره نمی

 های مستقل پژوهش. نتایج آزمون هم خطی بین متغیر4.2

خطی بین متغیرهای مستقل پژوهش از عامل تورم واریانس استفاده شده است. این پژوهش برای تعیین همدر 

نتایج  خطی بین متغیرها وجود دارد.باشد، مشکل هم 10( بیش از VIFدر صورتی که عامل تورم واریانس )

عامل تورم واریانس بیانگر است. بنابراین، مقدار  VIF ،365/8دهد که بیشترین نشان می 4خطی در جدول هم

 باشد.خطی بین متغیرهای توضیحی پژوهش مینبود مشکل هم

 

 

 

 

 

 



 

.1401بهار        .   شماره اول، دومفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

 

120 
 

 های مستقل پژوهش. نتایج آزمون هم خطی بین متغیر3دول ج

 (4مدل) (3مدل) (2مدل) (1مدل)

 متغیرها
عامل 

 تورم
 متغیرها

عامل 

 تورم
 متغیرها عامل تورم متغیرها

عامل 

 تورم

VALUE 1.09۷ VALUE 6.931 VALUE 1.100 VALUE 5.521 

LEV 1.168 BS 3.105 DUAL 6.15۷ BI 2.۷23 

SIZE 1.090 BS*VALUE ۷.29۷ DUAL 

*VALUE 
۷.44۷ BI*VALUE 8.365 

CAPR 1.249 LEV 1.1۷9 LEV 1.19۷ LEV 1.199 

C - SIZE 1.092 SIZE 1.106 SIZE 1.106 

 CAPR 1.250 CAPR 1.253 CAPR 1.251 

C - C - C - 

 

 . نتایج آزمون مدل اول پژوهش4.3

با توجه به نتایج  .ریزی مالیاتی تاثیر معناداری داردکند که ارزش شرکت بر برنامهفرضیه اول پژوهش بیان می

درصد وجود  95ریزی مالیاتی رابطه مثبت و معناداری در سطح اطمینان ، که ارزش شرکت بر برنامه5جدول 

شود. درصد رد نمی 95دارد. بنابراین فرضیه اول پژوهش با استفاده از متغیر ارزش شرکت در سطح اطمینان 

ریزی مالیاتی در سطح پرداختنی رابطه معناداری با برنامه های کنترلی نیز اهرم مالی و سود سهامدر بین متغیر

 درصد دارند.  95اطمینان 
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 (1. نتایج حاصل از برآورد آزمون مدل )4دول ج

متغیرنام   معناداری tآماره  خطای استاندارد ضریب نماد 

 VALUE 0.001 0.000 4.963 0.000 ارزش شرکت

 LEV 0.036- 0.005 ۷.852- 0.000 مالیاهرم 

 SIZE 0.001 0.001 0.554 0.580 اندازه شرکت

 CAPR 0.0۷0 0.009 8.066 0.000 سودسهام پرداختی

 C 0.012 0.021 0.581 0.561 عرض از مبدا

 F 46/11آماره  64/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 000/0احتمال آماره  81/1 دوربین واتسون

که معناداری کل  Fشود که سطح معناداری آمارهنتایج آزمون مدل رگرسیون مشاهده میبا توجه به 

درصد  99است؛ به این مفهوم که مدل در سطح اطمینان  %5دهد، کمتر از رگرسیون را نشان می

درصد از تغییرات  64کننده این مطلب است که تقریباً معنادار است. ضریب تعیین تعدیل شده بیان

شود. همچنین با توجه به اینکه مقدار دوربین واتسون سته با متغیرهای مستقل مدل تبیین میمتغیر واب

های پژوهش مشکل خود همبستگی سریالی وجود توان گفت بین متغیراست می 5/2و  5/1بین 

 ندارد.

 . نتایج آزمون مدل دوم پژوهش4.4

ریزی مالیاتی تاثیر بین ارزش شرکت و برنامهکند اندازه هیئت مدیره بر رابطه فرضیه دوم پژوهش بیان می

، نسبت همزمان اندازه هیئت مدیره و ارزش شرکت تاثیر مثبت و 6معناداری دارد. با توجه به نتایج جدول 

درصد دارد. بنابراین فرضیه دوم پژوهش در سطح اطمینان  95ریزی مالیاتی در سطح اطمینان معناداری بر برنامه

های کنترلی نیز اندازه شرکت، اهرم مالی و سود سهام پرداختنی تاثیر . در بین متغیرشوددرصد رد نمی 95

 درصد دارند. 95ریزی مالیاتی در سطح اطمینان معناداری بر برنامه
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 (2. نتایج حاصل از برآورد آزمون مدل )5جدول 

 معناداری tآماره  خطای استاندارد ضریب نماد متغیرها

-VALUE 0.004 ارزش شرکت  0.001 2.810-  0.006 

-BS 0.001 اندازه هیئت مدیره  0.004 0.318-  0.۷51 

نسبت همزمان اندازه هیئت 

 مدیره و ارزش شرکت
BS*VALUE 0.001 0.000 3.652 0.000 

-LEV 0.031 اهرم مالی  0.004 8.6۷0-  0.000 

 SIZE 0.001 0.001 1.10۷ 0.2۷1 اندازه شرکت

 CAPR 0.068 0.00۷ 10.086 0.000 سودسهام پرداختنی

 C 0.013 0.025 0.539 0.591 عرض از مبدا

83/0 ضریب تعیین تعدیل شده F 95/30آماره    

۷۷/1 دوربین واتسون F 000/0احتمال آماره    

که معناداری کل رگرسیون  Fآماره شود که سطح معناداریبا توجه به نتایج آزمون مدل رگرسیون مشاهده می

درصد معنادار است. ضریب  99این مفهوم که مدل در سطح اطمینان  است؛ به %5دهد، کمتر از را نشان می

درصد از تغییرات متغیر وابسته با متغیرهای مستقل  83کننده این مطلب است که تقریباً تعیین تعدیل شده بیان

توان گفت بین است می 5/2و  5/1نکه مقدار دوربین واتسون بین شود. همچنین با توجه به ایمدل تبیین می

 های پژوهش مشکل خود همبستگی سریالی وجود ندارد.متغیر

 . نتایج آزمون مدل سوم پژوهش4.5

کند تفکیک نقش رئیس هیأت مدیره از مدیر عامل بر رابطه بین ارزش شرکت فرضیه سوم پژوهش بیان می

، نسبت همزمان ارزش شرکت و دوگانگی ۷ر معناداری دارد.با توجه به نتایج جدول ریزی مالیات تأثیو برنامه

درصد دارد. بنابراین فرضیه سوم پژوهش در  95وظایف مدیرعامل تاثیر مثبت و معناداری در سطح اطمینان 

رابطه  شود. در بین متغیرهای کنترلی نیز اهرم مالی و سود سهام پرداختنیدرصد رد نمی 95سطح اطمینان 

 درصد دارند. 95ریزی مالیاتی در سطح اطمینان معناداری با برنامه
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 (3. نتایج حاصل از برآورد آزمون مدل )6دول ج

 معناداری tآماره  خطای استاندارد ضریب نماد متغییرها

 VALUE 0.001 0.000 5.210 0.000 ارزش شرکت

 DUAL 0.056- 0.018 3.160- 0.002 دوگانگی وظایف مدیرعامل

نسبت همزمان دوگانگی وظایف 

 مدیرعامل و ارزش شرکت
DUAL 

*VALUE 
0.010 0.003 2.953 0.003 

 LEV 0.036- 0.005 ۷.832- 0.000 اهرم مالی

 SIZE 0.001 0.001 0.۷۷6 0.438 اندازه شرکت

 CAPR 0.0۷0 0.009 8.121 0.000 سودسهام پرداختنی

 C 0.009 0.020 0.459 0.64۷ مبداعرض از 

 F 54/11آماره  64/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 000/0احتمال آماره  ۷۷/1 دوربین واتسون

که معناداری کل رگرسیون  Fآماره شود که سطح معناداریبا توجه به نتایج آزمون مدل رگرسیون مشاهده می

درصد معنادار است. ضریب  99این مفهوم که مدل در سطح اطمینان  است؛ به %5دهد، کمتر از را نشان می

درصد از تغییرات متغیر وابسته با متغیرهای مستقل  64کننده این مطلب است که تقریباً تعیین تعدیل شده بیان

توان گفت بین است می 5/2و  5/1نکه مقدار دوربین واتسون بین شود. همچنین با توجه به ایمدل تبیین می

 های پژوهش مشکل خودهمبستگی سریالی وجود ندارد.متغیر

 . نتایج آزمون مدل چهارم پژوهش4.6

ریزی مالیاتی تاثیر معناداری کند استقلال هیئت مدیره و ارزش شرکت و برنامهفرضیه چهارم پژوهش بیان می

، نسبت همزمان استقلال هیئت مدیره وارزش شرکت تاثیر مثبت و معناداری 8به نتایج جدول دارد. با توجه 

 95درصد دارد. بنابراین فرضیه چهارم پژوهش در سطح اطمینان  95ریزی مالیاتی در سطح اطمینان بر برنامه

ریزی بطه معناداری با برنامههای کنترلی نیز اهرم مالی و سود سهام پرداختنی راشود. در بین متغیردرصد رد نمی

 درصد دارند. 95مالیاتی در سطح اطمینان 
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 (4. نتایج حاصل از برآورد آزمون مدل )۷دول ج

 معناداری tآماره  خطای استاندارد ضریب نماد متغییرها

 VALUE 0.000 0.001 0.151- 0.880 ارزش شرکت

 BI 0.011- 0.005 2.3۷6- 0.018 استقلال هیئت مدیره

نسبت همزمان استقلال 

هیئت مدیره و ارزش 

 شرکت

BI*VALUE 0.002 0.001 2.014 0.045 

 LEV 0.036- 0.005 ۷.882- 0.000 اهرم مالی

 SIZE 0.001 0.001 0.359 0.۷20 اندازه شرکت

 CAPR 0.069 0.009 ۷.93۷ 0.000 سودسهام پرداختنی

 C 0.023 0.021 1.10۷ 0.269 عرض از مبدا

ضریب تعیین تعدیل 

 شده
 F 38/11آماره  64/0

 F 000/0احتمال آماره  83/1 دوربین واتسون

که معناداری کل رگرسیون  Fآماره شود که سطح معناداریبا توجه به نتایج آزمون مدل رگرسیون مشاهده می

درصد معنادار است. ضریب  99این مفهوم که مدل در سطح اطمینان  است؛ به %5دهد، کمتر از را نشان می

درصد از تغییرات متغیر وابسته با متغیرهای مستقل  64کننده این مطلب است که تقریباً تعیین تعدیل شده بیان

توان گفت بین است می 5/2و  5/1نکه مقدار دوربین واتسون بین شود. همچنین با توجه به ایمدل تبیین می

 متغیرهای پژوهش مشکل خودهمبستگی سریالی وجود ندارد.

 

 گیری . بحث ونتیجه5

ریزی مالیاتی ) اجتناب کند که افزایش ارزش شرکت منجر به افزایش برنامهفرضیه اول پژوهش بیان می

ریزی مالیاتی شود )با کنترل اثرات متغیرهای کنترلی(. در خصوص تاثیر ارزش شرکت بر برنامهمالیاتی( می
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افزایش اجتناب مالیاتی به دنبال  شود که شرکت باهای متفاوتی وجود دارد. در یک دیدگاه گفته میاستدلال

باشند که این امر در نهایت با کاهش نیاز شرکت به تامین مالی خارجی، کاهش خروج وجوه نقد از شرکت می

شود. در حالی که استدلال دیگر های تامین مالی و در نهایت افزایش ارزش شرکت میمنجر به کاهش هزینه

شود چرا که ریسک جرایم مالیاتی منجر به کاهش ارزش شرکت می های شرکتریزیکند که برنامهبیان می

دهد که با افزایش ارزش شرکت، ها نیز نشان میدهد. بنابراین این یافتهو تخریب شهرت شرکت را افزایش می

های دارای کند که در شرکتکند.فرضیه دوم پژوهش بیان میریزی مالیاتی شرکت نیز افزایش پیدا میبرنامه

گردد )با ریزی مالیاتی( منجر میمدیره بزرگ، افزایش ارزش شرکت به افزایش اجتناب مالیاتی )برنامه هیات

های کنترل اثرات متغیرهای کنترلی(. در خصوص تاثیر اندازه هیات مدیره بر کارایی نظارت در شرکت استدلال

هیات مدیره تنوع تخصص و تجربه در  کنند که با افزایش اندازهمتفاوتی وجو دارد. برخی مطالعات بیان می

کند. در حالی که برخی دیگر از هیات مدیره افزایش و در نتیجه کارایی نظارت در شرکت افزایش پیدا می

دهند که افزایش اندازه هیات مدیره به کاهش کارایی و هماهنگی در تصمیم گیری در مطالعات نشان می

دهد که افزایش اندازه هیات های این پژوهش نشان میافتهشود. این در حالی است که یشرکت منجر می

 شود.ریزی مالیاتی میمدیره منجر به تشدید رابطه بین ارزش شرکت و برنامه

کند که در صورتی مدیرعامل، رئیس یا نایب رئیس هیات مدیره شرکت فرضیه سوم پژوهش بیان می

های شود ) با کنترل اثرات متغیراتی در شرکت منجر میریزی مالیباشد، افزایش ارزش شرکت به افزایش برنامه

های نمایندگی کنترلی(. در خصوص تاثیر دوگانگی وظایف مدیرعامل بر کارایی نظارت در هیات مدیره تئوری

اند. بر اساس مفاهیم تئوری نمایندگی، افزایش دوگانگی وظایف مدیرعامل منجر به و رهبری عنوان گردیده

شود که این امر نهایت به کاهش کارایی های نمایندگی در شرکت میرعامل و تشدید هزینهافزایش قدرت مدی

گردد. در حالی که براساس مفاهیم تئوری رهبری، افزایش قدرت مدیرعامل منجر نظارت در شرکت منجر می

( 2019ان )دهد. خاولا و همکارشود و کارایی نظارت را افزایش میبه بهبود مکانیسم رهبری در شرکت می

ریزی مالیاتی و ارزش شرکت کنند که دوگانگی وظایف مدیرعامل بر رابطه بین برنامهدر پژوهش خود بیان می

های هیات دهند که ویژگی( در پژوهش خود نشان می2019تاثیر منفی و معناداری دارد. چن و همکاران )

( در یک 2019این فرضیه با نتایج خاولا و همکاران )ریزی مالیاتی تاثیر معناداری دارند. نتایج مدیره بر برنامه
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سو قرار دارد چرا که در پژوهش حاضر نیز در صورتی که مدیرعامل رئیس هیات مدیره نباشد متغیر دوگانگی 

های کند در شرکتدهد.فرضیه چهارم پژوهش بیان میوظایف مدیرعامل عدد یک را به خود اختصاص می

های شود )با کنترل اثرات متغیرریزی مالیاتی میرزش شرکت منجر به افزایش برنامهدارای هیات مدیره مستقل، ا

کنترلی(. براساس مفاهیم تئوری نمایندگی، حضور اعضای غیرموظف در هیات مدیره منجر به افزایش استقلال 

د که با افزایش روگردد که در نهایت انتظار میو بهبود کارایی هیات مدیره در ایفای وظایف نظارتی خود می

های خاولا و کند. یافتههای نمایندگی و تضاد منافع در شرکت کاهش پیدا میاستقلال هیات مدیره، هزینه

مدیره، تنوع جنسیتی و دوگانگی وظایف ( حاکی از تأثیر منفی و معنادار استقلال هیئت2019همکاران )

( نشان 2019های سینگلا و همکاران )است. یافته ریزی مالیاتی و ارزش شرکتمدیرعامل بر رابطه بین برنامه

های مدیره تأثیر منفی بر عملکرد شرکت دارد. نتایج فرضیه چهارم پژوهش با یافتهدهد که استقلال هیئتمی

( مغایر است. تفاوت در محیط عملیاتی پژوهش 2019( و سینگلا و همکاران )2019خاولا و همکاران )

 غایر باشد.تواند علت وجود نتایج ممی

 . پیشنهادهای کاربردی 5.1

ریزی مالیاتی به تصمیم گیرندگان با عنایت به نتایج فرضیه اول و تاثیر مثبت ارزش شرکت بر برنامه (1

شود که به منظور کاهش ریسک جرایم مالیاتی از اقدامات کاهنده مالیات که در چارچوب توصیه می

 ایند.باشد پرهیز نمقوانین حسابداری و مالی نمی

ریزی با عنایت به نتایج فرضیه دوم پژوهش و تاثیر اندازه هیات مدیره بر تاثیر ارزش شرکت و برنامه (2

های شود که جهت کاهش ریسک جرائم مالیاتی، ابزارها توصیه میمالیاتی به تصمیم گیرندگان شرکت

ریزی مالیاتی ای برنامههنظارتی نظیر واحد حسابرسی داخلی را مکلف به ایفای نظارت ویژه بر شیوه

 نمایند.

با عنایت به نتایج فرضیه سوم پژوهش و تاثیر دوگانگی وظایف مدیرعامل بر تاثیر ارزش شرکت و  (3

شود که  جهت کاهش ریسک مالیاتی و ها توصیه میریزی مالیاتی به تصمیم گیرندگان شرکتبرنامه

را به نحوی اصلاح نمایند که وظایف افزایش استقلال هیات مدیره، دستور العمل حاکمیت شرکتی 
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مدیرعامل از اعضای هیات مدیره به روشنی تفکیک گردد و تا حد امکان مدیرعامل فردی خارج از 

 اعضای هیات مدیره باشد.

ریزی با عنایت به نتایج فرضیه چهارم پژوهش و تاثیر استقلال هیات مدیره بر تاثیر ارزش شرکت و برنامه (4

رغم اثبات نقش مدیران غیرموظف در بهبود شود که علیها توصیه میگیرندگان شرکتمالیاتی به تصمیم

کارایی نظارت تعادل بین حضور اعضای غیرموظف و موظف در هیات مدیره برقرار گردد چرا که 

توانند تاثیر بسزایی بر مدیره به سبب آشنایی بیشتر با محیط عملیاتی شرکت میاعضای موظف در هیات

 رت بر عملکرد مدیران داشته باشند.نظا

1 

 منابع و ماخذ2

 منابع فارسی: 

بررسی توان معیارهای داخلی ارزیابی عملکرد مدیریت "(. 1388) کریمی، محسن؛ انصاری، عبدالمهدی 

تحقیقات حسابداری و حسابرسی )تحقیقات ، "در تبیین ارزش ایجاد شده برای سهامداران

 .112-129، صص 1شماره  ، 1دوره   حسابداری(، 

(. رابطه حاکمیت شرکتی و سود مشمول مالیات شرکتها. پژوهشهای 1395باباجانی، جعفر؛ عبدی، مجید. )

 .65-86، صص ۷، شماره 2حسابداری مالی، سال  تجربی

(. بررسی تاثیر اجتناب از پرداخت مالیات بر 1393نیا  میثم؛ فدوی، محمدحسن. )پورحیدری، امید؛ امینی

ریزی و های رشد و مالکیت نهادی.فصل نامه برنامهرمایه سهام عادی  با لحاظ فرصتهزینه س

 .1۷3-190، صص 4، شماره 19بودجه، دوره 

 اندازگیری برای مناسبی از معیار سهامداران و مدیران آیا"(. 1390فرد، احمد )جهانخانی، علی؛ ظریف

 .48-۷0، صص 8و  ۷الی، شماره م تحقیقات ، فصلنامه"کنند؟ می استفاده شرکت ارزش

(. نقش هئیت مدیره در حاکمیت شرکتی. ماهنامه حسابدار، 1395یگانه  یحیی؛ باغومیان  رافیک. )حساس

 .30-33، صص 6، شماره 20دوره 

، تهران، انتشارات بازتاب، چاپ "روش پژوهش با رویکرد پایان نامه نویسی"(. 1390خاکی، غلامرضا )

 هشتم.
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های تاثیر ساختار حاکمیت شرکتی بر عملکرد مالی و ارزش شرکت"(. 1391ی؛ تاکر، رضا )خدادادی، ول

نشریه پژوهشات حسابداری و حسابرسی، شماره  ، "پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 .168-189، صص 15

ت اجتماعی، (. بررسی رابطۀ بین مسئولی1396دارابی، رویا؛ پاشانژاد، یوسف؛ تدین فرد، اسماعیل. )

شده در بورس اوراق بهادار تهران. های پذیرفتهعملکرد اقتصادی و اجتناب از مالیات شرکت

 . 6۷-92، صص 15، شماره 4های حسابداری، دوره بررسی

گذاری شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار (. ارزش1396دارابی، رویا؛ علیمردانی، کتایون )

های حسابداری رویکرد وجوه نقد واقعی و بکارگیری مدل ارزش پژوهشتهران با استفاده از 

 .122-135، صص 6، شماره 4مالی و حسابرسی، سال 

(. تأثیر ترکیب هیئت مدیره بر رفتار تقسیم سود با تأکید بر اثر 1395رضایی، فرزین؛ ترک زاده، خدیجه )

، 15مالی و حسابرسی شماره های حسابداری تعاملی متغیرها و نوع صنعت. فصلنامه پژوهش

 .165-185صص 

(. ارائه مدل رابطه شفافیت و اثربخشی هیئت 1395سپاسی، سحر؛ اعتمادی، حسین؛ بسحاق، محمدرضا )

گذاری فصلنامه علمی پژوهشی دانش مدیره بر سیاست تقلیل دهنده مالیاتی در توسعه سرمایه

 .233-24۷، صص 21، شماره 6گذاری، سال سرمایه

بررسی ارتباط میان ارزش شرکت با نرخ تورم با استفاده "(. 1386) مرادیان تهرانی،  مهناز؛ مجید صامتی،

فصلنامه اقتصاد مقداری )فصلنامه بررسیهای  ، "توبین در بورس اوراق بهادار تهران Q از شاخص

   .45-60(، صص 14)پیاپی  3، شماره 4اقتصادی(، دوره 

(. تبیین 1390لردگانی، محمود. )فرد، حمیدرضا؛ صمدیاله؛ وکیلییا،  قدرتناکبر؛ طالبمازار، علیعرب

ارتباط بین شفافیت گزارشگری مالی با گزارشگری مالیاتی در ایران. پژوهشات حسابداری و 

 .22-3۷، صص 22، شماره3حسابرسی، سال 

یارهای سنتی و مبتنی بر ارزش بررسی محتوایی مع"(. 1386نژاد، محمداسماعیل؛ محمودزاده، صونا )فدائی

، چشم انداز "های پذیرفته شده در بورش اوراق بهادار تهرانارزیابی عملکرد سهام شرکت

 .5۷-3۷، صص1مدیریت مالی و حسابداری، شماره
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، 6(. راهبری شرکتی و اجتناب مالیاتی. دانش حسابداری سال 1394مشایخی بیتا؛ سیدی، سید جلال. )

 . 103-83، صص 20شماره 

(. بکارگیری مدل چند عاملی برای توضیح بازده سهام 1386نمازی، محمدحسن؛ محمدتبار کاسگری )

شرکتهای پذیرفته شده در بور اوراق بهادار تهران مجله علوم اجتماعی و انسامنی دانشگاه شیراز، 

 .49-65، صص 1، شماره 26دوره 

پرداخت مالیات بر معیارهای حسابداری ارزش  (. تأثیر اجتناب از1399نوبخت، مریم؛ نوبخت، یونس. )

شرکت: جریان نقد آزاد برای واحد تجاری و جریان نقد آزاد ناشی از کسب و کار. مطالعات 

 119-9۷(. 68)1۷تجربی حسابداری مالی. 

های تعیین ارزش شرکت در ادبیات گذری بر مدل"(. 1390یار، افسانه )هاشمی، سیدعباس؛ سروش

 .44-65، صص 25، فصلنامه دانش و پژوهش حسابداری، شماره "بداریاقتصاد و حسا

(. بررسی کیفیت افشا )قابلیت اتکا و به موقع بودن( بر ارزش 1392فر، محمود؛ مقدسی، منصور. )همت

های حسابداری و حسابرسی، های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. بررسیسهام شرکت

 .133-14۷، صص 2، شماره20سال 

بررسی ارتباط بین سرمایۀ فکری و "(. 1389شمسی، مریم )الدین، محمود؛ مظفریهمتی، حسن؛ معین

فصلنامۀ علمی پژوهشی حسابداری مالی،  ، "های غیرمالیارزش بازار و عملکرد مالی شرکت

 .48-23شمارة هفتم، صص 
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