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Abstract 

Tax avoidance is one of the most important managers’ decision which 
can have a positive or adverse effect on a company's performance by 

preventing the transfer of the firm's resources to the government. The 

purpose of this study is to investigate the effect of tax avoidance on 

accounting and economic performance criteria of listed companies in 

Tehran Stock Exchange with a sample size of 180 companies for the years 

2009-2018. To test the hypotheses, multivariate linear regression got used, 

and to measure the performance of the firm, one accounting criterion free 

cash flow, and two economic criteria of economic value-added and market 

value-added have been used. The effective operating cash flow tax rates 

have also been used to measure avoiding tax. The research findings showed 

that there is a negative and significant relationship between tax avoidance 

with accounting and economic performance criteria of the firm, which 

means that with increasing tax avoidance, the company's performance has 

been decreased. Therefore, it can be concluded that choosing a tax 

avoidance strategy as a way to prevent the outflow of resources, has an 

unfavorable impact on company performance, which can be due to the 

undesirable use of the resulting resources. 
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 یدانشکده علوم اجتماعی و اقتصاد، (س) دانشگاه الزهرا
 21-02، صفحات 1011 ، تابستان2شماره ، 11دوره ، منافع اجتماعیحسابداری و 

معیارهای حسابداری و اقتصادی بر  یاتمالاز پرداخت تاثیر اجتناب 

 1: شواهدی از بورس اوراق بهادار تهرانشرکت عملکرد

 3، مریم نوبخت2یونس نوبخت

 

 

 چکیده

 آثار ممکن است دولت شرکت به منابع از انتقال واسطه جلوگیری به است که مهمترین تصمیمات مدیران از یاتاجتناب از پرداخت مال

 و یحسابدار اییارهمعبر  یاتاز پرداخت مالداشته باشد. هدف این پژوهش، بررسی تاثیر اجتناب  یا نامساعدی بر عملکرد شرکت مساعد

یـه باشد.می 7911-7931های اوراق بهادار تهران برای سالهای پذیرفته شده در بورس عملکرد شرکت یاقتصاد اـیفرض اـ  ه  استفادهپژوهش ب

دل از اـی رگرسیونیمـ گیری عمکرد شرکت از معیار حسابداری جریان نقد آزاد و دو معیار اقتصادی ارزش آزمون و برای اندازه متغیره چند ه

یاتی قد عملن یانجر یاتیثر مالونرخ میز ن گیری اجتناب مالیاتیت. همچنین، جهت اندازهاستفاده شده اس افزوده اقتصادی و ارزش افزوده بازار

 بر معیارهای حسابداری و اقتصادی عملکرد شرکت تاثیر منفی یاتاجتناب از پرداخت مالهای پژوهش نشان داد، یافته بکارگرفته شده است.

ت، انتخاب استراتژی توان نتیجه گرفی عملکرد شرکت کاهش یافته است. بنابراین میعبارتی، با افزایش اجتناب مالیاتداری دارد. بهو معنی

واند ناشی از استفاده تها دارد که میاجتناب از پرداخت مالیات به عنوان روشی برای جلوگیری از خروج منابع، تاثیر منفی بر عملکرد شرکت

 نامطلوب از منابع حاصله از آن باشد.
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 مقدمه

بر کسی  مالیاتی منابع محل از درآمدها مینتادر  کشوری هر در مالیاتی هاینظام نقش امروزه

توزیع مجدد  و طبقاتی هفاصل کاهش اصلی وضع مالیات، هدف اجتماعی، عدب نیست. در پوشیده

مین تا هتخصیص بهین نوسانات اقتصادی، ها، تثبیتمالیات از وضع اقتصادی است. هدف درآمدها

است و هدف  ایمنطقه یا بخشی هفرآیند توسع تسریع به کمك مختلف و هایبخش منابع بین

این  با (.7931حبیبی،باشد )می دولت همالی بودج مینتا نیز، هاوضع مالیات از هاای دولتبودجه

 عبارتی،به(. 2179ولك و همکاران، )هزینه است  هامنظر شرکت درآمد از حال، مالیات بر

موجب  هـا بهشوند کـه بنگـاهای محسوب میهای عمدههای مالیاتی از جمله هزینهپرداخت

ی کـه پرداخـت مالیـات، ثـروت را از یآنجاشـوند و از درآمدزای خود متحمل می هایفعالیت

ای طراحی و اجرا گونـههـا اقـدامات مـدیریتی را بـهاغلب شـرکت کند،شرکت به دولت منتقل می

یکی از متداولترین این  (.7937 ی،جهرمـکنند که تعهدات مالیاتی شرکت را به حـداقل برسـاند )می

منظور از اجتناب مالیاتی تلاش برای کاهش  ،ه نظریاقـدامات اجتناب مالیاتی است. از دیدگا

(. تفاوت فرار مالیاتی با اجتناب مالیاتی در این 2171های پرداختی است )هانلِن و هیتزمن، مالیات

است که فرار مالیاتی نوعی تخلف قانونی است، اما اجتناب مالیاتی در واقع نوعی استفاده از خلاءهای 

عالیتی به از آنجایی که اجتناب مالیاتی ف ،برای کاهش مالیات است. بنابراین قانونی در قوانین مالیاتی

رسد بیشتر از فرار مالیاتی در معرض دید باشد و چون اجتناب مالیاتی ظاهر قانونی است، به نظر می

 نترل آنک  های در زمینای معین برای استفاده از مزایای مالیاتی است، قوانین محدودکنندهدر محدوده

 (. 7932یی، ملایمانی و ا ی،خانوجود ندارد )

شود که یکننده ارزش تلقی ماجتناب مالیاتی یك فعالیت حداکثر ،آفرینیبر اساس تئوری ارزش

(. بنابراین، 7931پور و همکاران، کند )مهربانثروت را از دولت به سهامداران شرکت منتقل می

ا کاهش ها قرار گیرد و بشرکت هتواند مورد استفادمیهایی است که اجتناب مالیاتی از جمله سیاست

 هایمواردی که طرح از بر این، در بسیاریعلاوه مالیات، عملکرد و ارزش شرکت را بهبود بخشد. 

بر  مبتنی هااز این طرح بخشی شود،نظر گرفته می در شرکت گردانندگان و برای مدیران پاداش

 میزان و میزان سود شرکت به آنها از که برخی معیارهایی هستند. شرکت معیارهای عملکرد
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 تحقق یتادر راس که مدیران داشت توان انتظارمی بنابراین، .دارد بستگی های نقدیجریان

 مالیاتی برای اجتناب آنها، انگیزه زیادی جانب سهامداران برای از شده گرفته در نظر هایپاداش

 نقدی هایکاهش جریان و خالص به افزایش سود نهایت درمالیاتی  اجتناب زیرا ،باشند داشته

 (.7939 یا،نینیامی و فدو یدری ،پورحشود )منجر می مالیات خروجی ناشی از

 هبه بهان مدیران است ممکن و نیست نفع سهامداران به همیشه مالیاتی اجتناب ،دیگر سوی از

برداشت نمایند. در  یا هدایت خصیش منافع جهت در را منابع شرکت ،اجتناب از پرداخت مالیات

پرداخت  های اجتناب ازکنند که فعالیتچارچوب تئوری نمایندگی نیز تحقیقات اخیر استدلال می

(. 7932یی، ملایمانی و ای، خانطلبانه را به مدیران بدهد )رهای فرصتتاتواند امکان رفمالیات، می

های مانند هزینه ،های غیرمالیاتیایجاد هزینه به منجر تواندمی مالیاتی اجتناب هایفعالیت ،ترتیببدین

 های نمایندگی،های گزارشگری مالی، هزینههزینه مالیاتی، استراتژی تدوین به مستقیم مربوط

 (، که2171و همکاران،  گردد )پارک ،های مالیبه رسوایی مربوط هایهزینه و سیاسی هایهزینه

 مالیاتی اجتناب نتیجه موجب فزونی مخارج در و هامدارانهای سموجب افزایش هزینه موضوع این

های مالیاتی اقدامات و استراتژی ،(. بنابراین7931نیارکی، و جعفری رضایی(گردد می آن منافع به

 ها داشته باشد.تواند پیامدهای مطلوب و یا نامطلوبی بر عملکرد شرکتها میشرکت

رفته شده های پذیاجتناب از پرداخت مالیات بر عملکرد شرکت تاثیردر این پژوهش  بر این اساس،

یج حاصل از تان روددر بورس اوراق بهادار تهران مورد آزمون و بررسی  قرار گرفته است. انتظار می

 در را در این حوزه، بتواند اطلاعات سودمندی نظری ادبیات گسترش به ضمن کمك  پژوهش

موجب خلق  و همچنین دهد قرار سرمایه بازار و مالیات هحوزکارشناسان و متخصصین  اختیار

 .گردد این حوزه در آتی هایپژوهش انجام برای جدید هایایده

  ینظر یمبان

های مطلوب ها را به منظور شناسایی فرصتگذاران همواره ارزیابی عملکرد شرکتسرمایه

گذاری در یك شرکت خاص سوق سرمایهدهند. آنچه سهامداران را به نظر قرار میگذاری مدسرمایه

افزایش ثروت  تادهد، عملکرد مطلوب آن است که در نتیجه، افزایش ارزش شرکت و نهایمی
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 های مرتبط با اجتناب مالیاتی نشاننظری پژوهش ادبیات سهامداران را در پی خواهد داشت. مرور

و عملکرد شرکت وجود دارد. دیدگاه  مالیاتی با اجتناب طور کلی دو دیدگاه در ارتباطدهد که بهمی

 هاشرکتیاتی مال یهایرا تنها کاهش تعهدات و بده یاتیمال اجتنابی هایتهدف فعالنخست، 

عنوان هب یاتیگذاران، اجتناب مالیهمعتقدند که از نظر سرما یدگاهدطرفداران این . کندمی قلمداد

 ینچن رییکارگهب یرا برا یرانمد یدو با دهدمی یششرکت را افزا ارزش شود کهیمیتی تلقی فعال

ود توان مبنا قرار دادن سیرا م یتیوضع ینبارز چن هنمون ها پاداش داد.و به آنیق نمود تشو یاقدامات

 اتییثر مالوکاهش نرخ م بهنام برد که منجر یرانپاداش مد یهاطرح عنوان بهیات مال کسر از پس

 یاتیمال و ینظارت یو کشف آن توسط نهادها یرانمد یبرا ن فعالیتیبر بودن ازمان همچنین،شود. یم

 ینا ه درنمود ک یریگیجهنت ینتوان چنیم ،اینرود. بنابرمی شماربه یدگاهد ینبالقوه ای هاینههز از

سپرده  یفراموش به یندگینما یسهامداران طبق تئوریران و مدبین  است تضاد منافع ممکنیدگاه د

دیدگاه  در .شود یدهکش به چالشینفعان ذی تئور مبنای بر دولتو  شرکت همقابل، رابطاما در ، شده

از قبیل  و سهامداران مدیران مسائل نمایندگی بین از ابعاد بیشتری مالیاتی اجتناب هایفعالیت دوم،

 (2113)و دارمِپالا  دسای شود.شامل می را منابع شرکت استفاده ازسوء و مدیران طلبیفرصت

 برای را هاییو قضاوت هاپوشش تواند ابزارها،می های اجتناب مالیاتیفعالیت معتقدند، پیچیدگی

 با مانند دستکاری سود، معاملات آنها طلبانهرهای فرصتتاساز رفزمینه که ایجاد نماید مدیران

 دیدگاه این عبارت دیگر، در گردد. به به نفع مدیران منابع شرکت استفاده ازسوء و اشخاص وابسته

ترتیب ارزش گیرند و بدین یکدیگر قرار مکمل است اجتناب مالیاتی و انحراف مدیران ممکن

 (. 2171،  ویلیامز ، ماتسوناگا وگوئنتر(شرکت کاهش یابد 

است.  های اجتناب مالیاتیگیری اجتناب مالیاتی نیز از دیگر مسائل مربوط به پژوهشاندازه هنحو

شود، ی استفاده مینقد یاتثر مالوم متغیر اجتناب مالیاتی از نرخ همحاسب یبراها در اغلب پژوهش

 ینا زیرا یست،ن یاتیاجتناب مال یریگاندازه یبرا یمناسب یارمع ینقد یاتیثر مالونرخ مدرصورتی که 

کند یمنعکس م زمانرا به صورت هم یشیسود افزا یریتو مد یاتیاجتناب مال یزنرخ دو اثر متما

هایی که سود قبل شرکت، (2111لِو و نِسِم )(. به نظر 7931 فخاری،و  دیلمیدیانتیروپشتی، )رهنمای

ه د داشت که ممکن است بنثر مالیات نقدی پایینی خواهوکنند، نرخ ماز مالیات خود را مدیریت می
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در  یاتاز مال لوجود سود قب نیز امر ینا یل. دلای از اجتناب مالیاتی تفسیر شودعنوان نشانهاشتباه به

لِو یرد )ار گسود قر یریتمربوط به مد هایالیتفع تاثیرتحت  تواندینرخ است که م ینمخرج کسر ا

تفاده گیری اجتناب مالیاتی اسدر این پژوهش از معیاری جایگزین برای اندازه ،(. بنابراین2111، و نِسِم

ثر مالیاتی جریان نقد وو نرخ مشده است که در مخرج کسر آن از جریان نقد عملیاتی استفاده 

 اثیرتدلیل وجود جریان نقد عملیاتی در مخرج کسر، این نرخ کمتر تحت نام دارد. به ،عملیاتی

ل تواند مانع از حصوگیرد. استفاده از این معیار میهای حسابداری و مدیریت سود قرار میانتخاب

اری و کهای دیگری نظیر فرار مالیاتی، محافظهبر اجتناب مالیاتی راهعلاوه، زیرا یج اشتباه گرددتان

خاب انت. بنابراین، ها وجود داردتعویق انداختن مالیاتمدیریت سود نیز برای عدم پرداخت و به 

انعکاس داده  درستیتواند اجتناب مالیاتی را بهاین رویدادها نباشد می تاثیرمعیاری مناسب که تحت 

اب مالیاتی و نه هیچ رویداد دیگری را شناسایی نماید و با قابلیت و پیامدهای واقعی مربوط به اجتن

 (.7931 خاری،فو  دیلمیدیانتیروپشتی، اتکای بالایی به اجتناب مالیاتی نسبت داده شود )رهنمای

 پژوهش  هپیشین

لعات مطا ،های متفاوتپژوهشگران مختلف با دیدگاه که دهدبررسی ادبیات موضوع نشان می

 دد.    گرها اشاره میاند که در ادامه به تعدادی از آنر ارتباط با اجتناب مالیاتی انجام دادهزیادی را د

 اینمونه برای را شرکت ارزش و اجتناب مالیاتی بین ارتباط ایمطالعه در (2113) و دارمِپالا دسای

مورد  2111 تا 2113 هایسال برایآمریکا  اوراق بهادار بورس در حاضر شرکت 111از  متشکل

و ارزش  مالیاتی اجتناب بین است که این از حاکی های پژوهش ایشان. یافتهقرار دادند بررسی

 و ارزش شرکت مالیاتی اجتناب بین هرابط این، بروجود دارد. علاوه معناداری منفی رابطه شرکت

 باشد.می ترضعیف تر،قوی شرکتی کارهای حاکمیت ساز و با هاییشرکت در

 به «شرکت ریسك و مالیاتی اجتناب» عنوان با پژوهشی در (2171ویلیامز ) ماتسوناگا و گوئنتر،

حد  چه تا اینکه و دارد تاثیر ریسك شرکت بر مالیاتی تصمیمات آیا اند کهپرداخته این موضوع

 شرکت است. مالیات آمیزانتخاب مخاطره هکنندمنعکس شرکت، مالیاتی معیارهای تجربی اجتناب

 بازده سهام نوسانات نقدی و مالیات ثروم نرخ معیار انحراف بین مثبتی هکه رابط نشان داد یجتان
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 با نشده منافع مالیاتی شناسایی بودن بالا یا و نقدی مالیات ثروم نرخ پایین بودن بین اما دارد، وجود

 .مشاهده نگردید معناداری هرابط بازده سهام، نوسانات

 تاثیرنشان دادند که کاهش در پرداخت مالیات،  ایمطالعه( در 2171ین )وانگرین و ولشِکوستر، 

و  دهای عملیاتی )مانند بازاریابی، تولی. در حالی که کاهش هزینهنداردنامطلوبی بر عملکرد شرکت 

 .ات نامطلوبی بر عملکرد شرکت داشته باشدتاثیرتواند نیروی کار( می

های پذیرفته شده در بورس استفاده از اطلاعات مالی شرکتبا  پژوهشی( در 2173لی و پایك )

اجتناب  ینب هبر رابط یمال یگزارشگر هیسمقا یتقابل جنوبی به بررسی اینکه آیا هاوراق بهادار کر

افزایش  یج پژوهش ایشان نشان داد که باتان .یر، پرداختندخ یاگذارد یم تاثیرو ارزش شرکت  یاتیمال

نابراین، قابلیت بشود. یم یفو ارزش شرکت تضع یاتیمالاجتناب  ینب یمنف هرابط ،قابلیت مقایسه

  .مثبت دارد تاثیرو ارزش شرکت  یاتاز مال اجتناب ینب هدر رابط یمال یگزارشگر همقایس

تنامی های ویتاثیر اجتناب از پرداخت مالیات را بر عملکرد شرکت ایمطالعه ( در2121) کونگ و همکاران

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق  725رار دادند. در این مطالعه که برای بررسی آن از مورد بررسی ق

 یحسابدارمعیار  با یمثبت ی ارتباطنقد یاتنرخ موثر مالدهد که بهادار هانوی استفاده شده است، نتایج نشان می

حال، نرخ ینعدر  باشد.یبا معیار بازار عملکرد شرکت منفی م ارتباط این که یدر حال، عملکرد شرکت دارد

ی نقد اتی، تاثیر نرخ موثر مالیگرد سویمخالف دارند. از  یالگو دفتری یاتو تفاوت مالجاری  یاتموثر مال

نرخ لال در راستای استدتواند  یمباشد، که دفتری متفاوت می یاتو تفاوت مالجاری  یاتنرخ موثر مالاز 

 . باشد یاتاجتناب از مال یشده برا یفتحر هبالقو نماینده ی، به عنواننقد یاتموثر مال

 به بررسی «مالیاتی اجتناب و شرکتی راهبری»عنوان با خود پژوهش در (7931سیدی ) و مشایخی

 ایشان منظور برای اینپرداختند.  اجتناب مالیاتی و شرکتی راهبری از معیارهای مهم برخی ارتباط

مورد  7937الی  7917زمانی  هطی باز در را تهرانبهادار  شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق 711

 معناداری بین راهبری شرکتی و اجتناب هکه رابط بود این مبین بررسی آنان هنتیج .دادندقرار  مطالعه

ی و منف هشرکت رابط هو انداز سودآوری متغیرهای کنترلیِ بر این، بینعلاوه ندارد. مالیاتی وجود

 .ردیدمشاهده گی معنادار رابطه مثبتِمالیاتی و اجتناب مالیاتی  معنادار و همچنین بین حسابرسی
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به بررسی رابطه بین اجتناب از پرداخت مالیات و ارزش  ای( در مطالعه7935جبارزاده کنگرلویی و همکاران )

بدون در یشان نشان داد، های پژوهش اشرکت با تاکید بر هزینه نمایندگی و کیفیت افشای شرکتی پرداختند. یافته

های نمایندگی و کیفیت افشا، بین اجتناب مالیاتی و ارزش شرکت رابطه معناداری وجود ندارد. از نظر گرفتن هزینه

این بود  های نمایندگی ندارد. همچنین، از دیگر نتایج پژوهشسویی دیگر، اجتناب مالیاتی شرکت تاثیری بر هزینه

 .گذار استو ارزش شرکت تاثیر که کیفیت افشا بر رابطه بین اجتناب مالیاتی

ت محدودیه بین بر رابط را مالیات از پرداخت تاثیر اجتناب( در پژوهشی 7931یان )مسعودخاتمی و 

 و بین عملکرد شرکت داد،نشان پژوهش ایشان  هنتیج مورد آزمون قرار دادند. عملکرد شرکت ومالی 

 از سویمعناداری وجود ندارد.  همالی رابطهای بدون محدودیت شرکت وهای با محدودیت مالی شرکت

بین متغیرهای تعاملی محدودیت مالی و نرخ موثر مالیات نقدی پرداختی و  یمنفی معنادار هرابط دیگر،

 . ردیدمشاهده گهمچنین متغیرهای تعاملی محدودیت مالی و تفاوت دفتری مالیات با عملکرد شرکت 

 یحسابدار یارهایبر مع را یاتاجتناب از پرداخت مال تاثیر ایمطالعه در (7933) نوبخت و نوبخت

 از پرداخت که اجتنابهای پژوهش ایشان نشان داد مورد بررسی قرار دادند. یافته ارزش شرکت

ه با ک صورتداری دارد، به این مثبت و معنی تاثیر بر معیارهای حسابداری ارزش شرکت مالیات

یابد. شدت این افزایش در ارزش برآوردی شرکت فزایش میافزایش اجتناب مالیاتی ارزش شرکت ا

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

 اشد.ر آن بمین مالی دتاتواند ناشی از خنثی شدن اثر آزاد برای واحد تجاری بیشتر است که می

 های پژوهشفرضیه

صادی و اقت همتغییرهای جریان نقد آزاد، ارزش افزود ،پژوهش هنظری و پیشینا توجه به مبانی ب

لیاتی بر اجتناب ما تاثیرگیری عملکرد شرکت انتخاب و عنوان معیارهای اندازهبازار به هارزش افزود

 :آزمون گردیدزیر های ها با فرضیهروی آن

 اثیرت ،آزاد نقد یانجرعملکرد برآوردی شرکت از طریق  بر یاتاجتناب از پرداخت مال: 7 هفرضی

 دارد.
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 ،ادیاقتص ه: اجتناب از پرداخت مالیات بر عملکرد برآوردی شرکت از طریق ارزش افزود2 هفرضی

 دارد. تاثیر

 ،بازار هاز طریق ارزش افزودشرکت  یبر عملکرد برآورد یاتاجتناب از پرداخت مال: 9 هفرضی

 دارد.  تاثیر

 پژوهش سیشناروش

های مالی صورتاز طریق مراجعه به  مورد استفاده ها و اطلاعات مالیداده ،پژوهش یندر ا

آورد هر نظیر های اطلاعاتیبانك همچنین وهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت

 تغیرهم چند هـای رگرسیونیاز مـدلگیری بـا بهـره ی پژوهش نیزهـافرضـیهه و دست آمدبه نوین

  ر:های زیمحدودیت اعمال به توجه باند. اهآزمون شد

پژوهش در بورس  ه( طی دور2( اطلاعات مالی شرکت برای دوره زمانی پژوهش موجود باشد؛ 7

مالی  ه( دور1اسفند باشد؛  23( سال مالی آن منتهی به 9اوراق بهادار تهران حضور داشته باشد؛ 

های بیمه، ( از شرکت1آور باشد؛ ( سود5غییر نکرده باشد؛ زمانی پژوهش ت هشرکت طی باز

از ها نر متفاوت مالی آتاها و لیزینگ به دلیل ساخگذاری، موسسات مالی و اعتباری، بانكسرمایه

 باشد.می ،شرکت /سال 7121به عبارتى  یا شرکت 711 تعداد نمونه پژوهش ؛ها نباشدسایر شرکت

 هاآن همحاسب همتغیرهای پژوهش و نحو

 گیری اجتناب مالیاتی   اندازه هنحو

ستفاده ا ثر مالیاتی جریان نقد عملیاتیویاتی از نرخ ماجتناب مال هدر این پژوهش برای محاسب

های نتخابا کمتر تحت تاثیردلیل وجود جریان نقد عملیاتی در مخرج کسر آن، شود. این نرخ بهمی

اجتناب از  هدهندعملیاتی نشاننرخ موثر مالیاتی جریان نقد رد. گیحسابداری و مدیریت سود قرار می

دن این اجتناب مالیاتی کمتر و پایین بودهنده ثر مالیاتی نشانوپرداخت مالیات است، بالا بودن نرخ م

قدی پرداختی های ناست با نسبت مجموع مالیاتکه برابر نسبت نشان از افزایش اجتناب مالیاتی دارد، 
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های نقد عملیاتی قبل از مالیات همان دوره که به جریانساله بر مجموع  5دوره زمانی ل یك در طو

 باشد:شرح زیر می

COF ETRit =
∑ Cash Taxes Paidit

t
t−4

∑ Pretax operating Cash flowsit
t
t−4

 

های مالیاتCash Taxes Paidi,t :دهنده اجتناب مالیاتی است نرخ موثر مالیاتی است که نشانCOF ETRi,t  :که در آن

 های نقد عملیاتی قبل از مالیات، است.جریانPretax operating Cash flowsi,t  :پرداختی و در نهایت،

 و به دهآمدست  مستقیم به صورت جریان وجوه نقد به ههای نقدی پرداخت شده با مراجعمالیات

ت آن سال، مالیاپرداختی  تی برای هر دوره، مالیاتهای پرداخساله اعلام مالیاتدلیل فاصله یك 

 پرداختی مندرج در صورت جریان وجوه نقد یك سال بعد آن خواهد بود. 

 آزاد نقد  یانجرگیری اندازه هنحو

به ارزش  توانندمی آن وسیله به مدیران که است نقدیوجه میزان هدهندنشان آزاد نقد جریان

باشند )مرادی و کشاورز،  آفرینارزش خود سهامداران برای طریق این از تا بیفزایند خود شرکت

ها مدل آزاد مطرح شده است که جدیدترین آن نقد جریان همحاسب های مختلفی برای(. مدل7935

آزاد  جریان نقد هپژوهش نیز از این مدل برای محاسب این در باشد.( می2171) و ژوو چن، سان

 .است شده استفاده زیر به شرح شرکت،

INEWi,t = (ITOTAL i,t – IMAINTENANCE i,t) 

CFAIPit = (CFO it – IMAINTENANCE it ) 

FCFi,t = (CFAIP i,t – INEW i,t
∗  ) 

گذاری کل سرمایه: ITOTAL i,t ها،جدید روی پروژه هایگذاریسرمایه: INEWi,t :آن درکه 

 ایسرمایه مخارج: IMAINTENANCE i,t گذاری(،سرمایه هایخالص جریان فعالیت شرکت )مجموع

 جریان:  CFAIPi,t،گردداستهلاک برآورد می هکه از طریق هزین هادارایی نگهداری برایضروری 

 ، است. آزاد نقد جریان: FCFi,t جریان نقد عملیاتی،:  CFO i,tموجود، هایاز دارایی ناشی نقد
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های از دارایی ناشی نقد جریان آزاد از تفاضل نقد شود، جریانمشاهده می 9همانطور که در رابطه 

INEW i,t) انتظار های جدید موردگذاریو سرمایه موجود
 آید. بنابراین، محاسبه مقداردست میبه( ∗

 محاسبه که برای است جدید مورد انتظار هایگذاریمقادیر سرمایه مستلزم محاسبه آزاد، نقد جریان

   شود.می استفاده زیر رابطه از آن

INEWi,t
= β0 + β1Growthi,t−1 + β2Leveragei,t−1 + β3Cashi,t−1

+ β4Agei,t−1 + β5Sizei,t−1 + β6Stock returni,t−1

+  β7INEWi,t
+ εi,t 

 هایگذاری)کل سرمایه هاگذاری جدید روی پروژهکل سرمایه: INEWکه در این رابطه، 

 ضروری برای ایسرمایه مخارج –گذاری های سرمایهشرکت )جمع خالص جریان فعالیت

 ارزش دفتری به بازار )نسبت ارزش شرکت رشد هایفرصت: Growthها(، نگهداری دارایی

 نسبت: Cashها، دارایی به هانسبت بدهی: Leverage سهام شرکت(، حقوق صاحبان

 شود،گیری میاندازه سال اساس واحد بر که شرکت عمر: Age ها،دارایی به موجودی نقد

Size :در نهایت،ها است و دارایی لگاریتم با برابر که شرکت اندازه Stock returnبازده : 

 سهام.

ضرایب برآوردی  از متغیرها، ضرایب برآورد و هاداده کل سطح در فوق مدل تخمین از پس

دهنده نشان (εi,t) سال شرکت  هر برای پسماند مقدار و سال شرکت استفاده هر برای

 INEW)غیرمنتظره  جدید هایگذاریسرمایه
ε های جدید گذاریسرمایهکل  تفاضل و بود خواهد (

 بود برابر خواهد های جدید غیرمنتظره،گذاریآید و سرمایهبدست می 7ها که از رابطه روی پروژه

 انتظار.  مورد جدید هایگذاریبا سرمایه

INEW i,t
∗ = (INEWi,t – INEW i,t

ε ) 

 INEW، رابطه ایندر 
گذاری جدید کل سرمایه :INEWمورد انتظار،  های جدیدگذاریسرمایه: ∗

 INEWها و روی پروژه
ε :باشد.می ،غیرمنتظره جدید هایگذاریسرمایه 
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 اقتصادی  هگیری ارزش افزوداندازه هنحو

بنابراین  ، است.سرمایه ههزین جمله از هاهزینه تمام از کسر سود پس با برابر اقتصادی ارزش افزوده

 تجاری درریسك شدن متحمل و مالی منابع ساختن فراهم قبال در گذارانآنجایی که سرمایه از

برای سهامداران، از  ارزش خلق منظوربه باید شرکت عملیاتیهستند، سود  دریافت پاداش انتظار

 هاز طریق رابط اقتصادی است، افزوده ارزش زیربنایی هفلسف که موضوع فراتر برود. این سرمایه ههزین

 (:7337شود )استورارت، می بیان زیر

EVA = (NOPAT NOA⁄ − WACC) × NOA 

گذاری سرمایه سرمایه: NOA سود خالص عملیاتی پس از کسر مالیات،: NOPAT، رابطهدر این 

های نامشهود، ها، داراییشده که برابر با جمع خالص اموال، ماشین آلات و تجهیزات، سایر دارایی

های جمع بدهی های جاری به غیر از تسهیلات مالی(( و به کسر ازبدهی–های جاری)دارایی

د انباشته و ها، سودار، سرمایه قانونی، اندوختههای بهرهبلندمدت، تسهیلات مالی دریافتی، سایر بدهی

میانگین موزون هزینه سرمایه که برابر با هزینه منابع  :WACCt ذخیره بازخرید خدمت کارکنان، است،

هد که شرکت باید بدست آورد تا دمالی در اختیار شرکت است و حداقل نرخ بازدهی را نشان می

 شود:گذاران در شرکت تامین شود و به صورت زیر محاسبه میبازده مورد نظر سرمایه

WACC = ( Wd ×   Kd  ) +  (Ws ×   Ks ) 

نسبت حقوق صاحبان سهام در ساختار : Ws سرمایه،ساختار نسبت بدهی در : Wd: که در آن

یا  وام طریق اخذ از مالی تامین بابت شرکت که ایهزینه بدهی که برابر است با هزینه: Kd سرمایه،

 نیز ها ودریافتی توسط شرکت هایوام تعداد به توجه شود. بامی اوراق مشارکت متحمل انتشار

نظر گرفت. نحوه  در هابهره آن عنوان هزینهبه را میانگین یك توانها، میوام تفاوت نرخ بهره این

 باشد:زیر می ینه بدهی به صورتهزگیری اندازه

Kd =
 هزینه تامین مالی

بدهی بهرهدار
× (1 − t) 
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Ks :باشد:محاسبه آن به صورت زیر می هحقوق صاحبان سهام است که نحو ههزین 

Ks = Rf + β (Rm − Rf) 

 ریسك استفاده بازده بدون عنوان نرخبه دولتی مشارکت اوراق نرخ بازده بدون ریسك )نرخ: Rf: که در آن

شده  استخراج نوین آوردافزار رهنرم ها ازبتای شرکت ریسك سیستماتیك )ضریبشاخص  :β گردیده است(،

گیری جهت اندازه حاضر، گذاری بازار است و در پژوهشنرخ بازده مورد انتظار مجموعه سرمایه: Rmاست(، 

 استفاده شده است:  زیر گذاری بازار، از رابطهانتظار مجموعه سرمایه مورد بازده نرخ

Rm =
I𝑡 −  It−1 

It−1
 

It :سال  پایان در بازار شاخص کلt  وIt−1 :شاخص کل بازار در سال t-1 . 

 بازار  هگیری ارزش افزوداندازه هنحو

ست د گرفته شده در آن بهاز تفاوت میان ارزش بازار شرکت و سرمایه بکاربازار  هارزش افزود

ور آهای آتی سودگذشته و فرصتهای آید. ارزش افزوده بازار حاصل ارزش فعلی خالص طرحمی

گرفته و اش را بکارآمیزی سرمایهطور موفقیتدهد که چگونه شرکت بهباشد و نشان میشرکت می

عیار ریزی کرده است. این مها برنامهیابی به آنبینی و برای دستهای سودآور آینده را پیشفرصت

 (:7337شود )استوارت، می بیان زیر رابطه از طریق

MVA = TVCM –  NOA 

تعداد سهام عادی در  ×)قیمت بازار سهام عادی  ارزش کل بازار شرکت: TVCM :که در آن

سرمایه : NOAز( + ارزش دفتری بدهی و تاتعداد سهام مم ×ز تاگردش( + )قیمت بازار سهام مم

 گذاری شده است که محاسبات آن در بخش قبلی ذکر گردید.سرمایه

 متغیرهای کنترلی

 هعنوان متغییرهای کنترلی استفاده شده و نحووهش از متغییرهای اندازه و اهرم شرکت بهژپدر این 

 باشد:ها به شرح زیر میآن همحاسب
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SIZEi,t :لگاریتم طبیعی فروش شرکتشرکت،  هانداز i سال  یاندر پاtکوچك  هایشرکت .، است

 های تجاری،چرخه تغییر زمان در بنابراین هستند، حساس اقتصادی تغییر شرایط برابر در معمولا

 منفی هیك رابط رواز این دارند. بیشتری ریسك بنابراین دهند،می نشان خود بیشتری از نوسانات

 عملکرد ،دارند بازده بیشتری که هاییشرکت دیگر، سوی از دارد. وجود بازده و شرکت هانداز بین

گرفت  نتیجه توانمی ،بنابراین .داشت خواهند دارند کمتری بازده که هاییشرکت به بهتری نسبت

 کنترل . برای(7337)استوارت،  وجود داردشرکت  عملکرد و شرکت هانداز بین منفی هرابط یك که

 انتخاب گردید. کنترلی متغیر عنوان به شرکت هانداز متغیر اثر، این

LEVi,t : اهرم مالی، نسبت کل بدهی به کل دارایی شرکتi سال  یاندر پاt، مالی، نمایانگر  اهرم. است

 ابزارهایی اهرمی، همواره هاینسبت است. سرمایه مقابل در بدهی ایجاد طریق از مالی تامین به شرکت تمایل

شمار به آن بدهی و دیون به ایفای تعهدات مربوط در شرکت ناتوانی و قصور احتمال میزان تعیین جهت

 بنابراین، کرد. خواهد تشدید را ورشکستگی شرکتو  مالی بحران بروز آن خطر افزایش رفته و

 تریپایین اهرم که هاییشرکت به نسبت تریعملکرد ضعیف بالایی دارند مالی اهرم که هاییشرکت

، یاروضه ی  وسعد ،نژادعقوبیدارد ) وجود عملکرد و مالی اهرم داشت و رابطه منفی بین خواهند دارند،

 انتخاب گردید. کنترلی متغیر عنوانبه اهرم مالی متغیر اثر، این کنترل (. برای7911

 هاالگوهای مورد استفاده برای آزمون فرضیه

 :استقرار گرفته بررسی  های پژوهش موردفرضیه ،زیر یالگوهابا طراحی 

 :اول هیآزمون فرض یمورد استفاده برا الگوی

FCF𝑖,𝑡 = β0 + β1TaxAggi,t + β2SIZEi,t + β3LEVi,t + εi,t 

 دوم: هیآزمون فرض یمورد استفاده برا الگوی

EVA𝑖,𝑡 = β0 + β1TaxAggi,t + β2SIZEi,t + β3LEVi,t + εi,t 

 سوم: هیآزمون فرض یمورد استفاده برا الگوی

MVA𝑖,𝑡 = β0 + β1TaxAggi,t + β2SIZEi,t + β3LEVi,t + εi,t 
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 های پژوهشیافته

 هندیعنوان نمابهکه  یانگیناساس، م این برارائه شده است.  7 نگارهها در یج تحلیل توصیفی دادهتان

 یرهای، متغ7193/1ر براب یاتیمستقل اجتناب مال یرمتغ یبراشود، ها شناخته میداده یشاخص مرکز

. باشدیم، 11321/1و ارزش بازار  72121/1 اقتصادی هافزود ارزش ،7121/1نقد آزاد  یانجر هوابست

به  یكزدن یاربس هایرمتغ یتمام یبرا هیانم یرمقاد ،بدست آمده مشخص است یجتاکه از ن طورهمان

 یرهامتغ نیا یعنرمال بودن توز یلبه دل تواندیامر م ینپژوهش است که ا یرهایمتغ یانگینم یرمقاد

 باشد.

 پژوهشآمار توصیفی متغیرهای  (:1) هنگار

 بیشینه کمینه میانه انحراف معیار میانگین متغیر

 1123/1 -7157/1 7131/1 1751/1 7193/1 اجتناب از پرداخت مالیات

 11/1 119/9 17/5 1132/1 12/5 اندازه شرکتلگاریتم 

 119/1 721/1 127/1 1931/1 112/1 اهرم مالی شرکت

 172/2 -211/7 7117/1 11271/1 7121/1 جریان نقد آزاد

 5719/1 -1721/1 7213/1 7351/1 72121/1 اقتصادی هارزش افزود

 1111/1 -9233/1 11119/1 112111/1 11321/1 بازار هارزش افزود

، استفاده از هاسمن لیمر )آزمون چاو( و آزمون F هداری آمارها، سطح معنیپیش از تخمین مدل

 ،آزمون وایت یجتاهای ترکیبی حمایت کرد. همچنین با توجه به نروش اثرات ثابت برای تخمین داده

د وخی نیز مشاهده شد که گادفر بروشناهمسانی واریانس در مدل مشاهده نگردید. در آزمون 

مده برای یج بدست آتادر نهایت با توجه به ن وجود ندارد. یونیرگرس هایدر مدل یالیسر یهمبستگ

 با اثرات ثابت استفاده گردید. ییبلوتاهای برازش مدل از رگرسیون داده

 های پژوهشیج آزمون فرضیهتان

 تاثیر ،آزاد نقد یانجررد برآوردی شرکت از طریق عملک بر یاتاجتناب از پرداخت مال :1 هفرضی

 دارد.
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 اول هیفرضداری کل مدل رگرسیون معنی(: 2) هنگار

 مقدار ضریب متغیر
سطح 

 معناداری
 تولرانس نتیجه ضریب تیآماره 

 - دارمعنی α 172/1 111/1 112/1 عرض از مبدا

 112/7 دارمعنی 𝛽1 117/1 111/1 911/1 اجتناب مالیاتی 

 317/7 دارمعنی 𝛽2 152/1 111/1 111/5 شرکت هانداز

 192/7 دارمعنی -𝛽3 192/1- 111/1 927/1 اهرم مالی شرکت

 311/1 ضریب همبستگی مدل اصلی 122/2 لیمر )چاو( F هآمار

 395/1 ضریب تعیین  111/1 لیمر )چاو(  Fداری آزمون سطح معنی

 327/1  ضریب تعیین تعدیل شده  911/51 هاسمن Hآماره 

 191/1  خطای معیار تخمین 111/1 هاسمن Hداری آزمون سطح معنی

 213/23 رگرسیون   F هآمار 312/7 دوربین واتسون هآمار

 111/1 داری رگرسیونسطح معنی  971/2 آزمون خودهمبستگی سریالی بروش گادفری

 191/1  ویژه مقدار 391/1 داری آزمون بروش گادفریسطح معنی

 211/7 شاخص وضعیت 915/7 آزمون ناهمسانی واریانس )وایت( هآمار

 213/1 تولرانس 731/1 داری آزمون وایتسطح معنی

شود ضریب همبستگی چندگانه که برابر قدر مطلق ضریب همبستگی همانطور که مشاهده می

 5/39توان گفت یمشده است،  395/1باشد. با توجه به این که ضریب تعیین می 311/1متغیرهاست، 

ط متغیر توس ،)عملکرد برآوردی شرکت از طریق جریان نقد آزاد(درصد از تغییرات متغیر وابسته 

 اند.    مستقل اجتناب مالیاتی و متغیرهای کنترلی توضیح داده شده

دهد، را نشان می 15/1ی آزمون، وجود ضریب کمتر از داریمعنبرای متغیر اجتناب مالیاتی، سطح 

بپذیریم. درصد،  35داری ضریب این متغیر را در سطح اطمینان یمعنتوانیم فرض می بنابراین

اید بر یج بدست آمده بتان بنابراینطور که مشخص است، ضریب این متغیر مثبت شده است، همان

 ههنددثر مالیاتی نشانوکند بالا بودن نرخ مبیان میگیری اجتناب مالیاتی که اساس روش اندازه

رتیب تاجتناب مالیاتی کمتر و پایین بودن آن نشان از افزایش اجتناب مالیاتی دارد، تقسیر شود. بدین

دارد.  منفی و معناداری تاثیر ،دست آمده، اجتناب مالیاتی بر جریان نقد آزادیج به تابا توجه به ن
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فزایش اجتناب مالیاتی عملکرد برآوردی شرکت از طریق جریان نقد آزاد کاهش دیگر، با اعبارت به

 یابد.می

 ،صادیاقت هاز پرداخت مالیات بر عملکرد برآوردی شرکت از طریق ارزش افزود اجتناب: 2 هفرضی

 دارد. تاثیر

 دوم هفرضی رگرسیونداری کل مدل معنی (:3) هنگار

 مقدار ضریب متغیر
سطح 

 معناداری
 تولرانس نتیجه ضریب تیآماره 

 - دارمعنی α 392/1 111/1 271/1 عرض از مبدا

 15/7 دارمعنی 𝛽1 153/1 111/1 211/1 اجتناب مالیاتی 

 17/7 دارمعنی 𝛽2 912/1 111/1 191/1 شرکت هانداز

 11/7 دارمعنی -/𝛽3 152/1- 111/1 517 اهرم مالی شرکت

 311/1 ضریب همبستگی مدل اصلی 191/2 لیمر )چاو( F هآمار

 131/1  ضریب تعیین 111/1 لیمر )چاو( Fدار آزمون سطح معنی

 117/1  ضریب تعیین تعدیل شده 271/17 هاسمن H هآمار

 12/1  خطای معیار تخمین 111/1 هاسمن Hداری آزمون سطح معنی

 211/29 رگرسیون  F هآمار 371/7 دوربین واتسون هآمار

 1111/1 داری رگرسیونسطح معنی  191/2 خودهمبستگی سریالی بروش گادفریآزمون 

 152/1  مقدار ویژه 32/1 داری آزمون بروش گادفریسطح معنی

 192/7 شاخص وضعیت 275/7 آزمون ناهمسانی واریانس )وایت( هآمار

 171/1 تولرانس 719/1 داری آزمون وایتسطح معنی

ضریب همبستگی چندگانه برابر قدر مطلق ضریب همبستگی متغیرها شود، که مشاهده می همانطور

 5/13توان گفت یمشده است،  131/1باشد. همچنین با توجه به این که ضریب تعیین ( می311/1)

( توسط اقتصادی هدرصد از تغییرات متغیر وابسته )عملکرد برآوردی شرکت از طریق ارزش افزود

 اند. متغیر مستقل اجتناب مالیاتی و متغیرهای کنترلی توضیح داده شده

دهد، را نشان می 15/1داری آزمون، وجود ضریب کمتر از یمعنبرای متغیر اجتناب مالیاتی، سطح 

بپذیریم.  درصد، 35داری ضریب این متغیر را در سطح اطمینان یمعنتوانیم فرض می بنابراین
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اید بر یج بدست آمده بتانبنابراین طور که مشخص است، ضریب این متغیر مثبت شده است، همان

 ههنددثر مالیاتی نشانوکند بالا بودن نرخ مگیری اجتناب مالیاتی که بیان میاساس روش اندازه

رتیب تاجتناب مالیاتی کمتر و پایین بودن آن نشان از افزایش اجتناب مالیاتی دارد، تقسیر شود. بدین

و معناداری دارد.  منفی تاثیر ،اقتصادی هدست آمده، اجتناب مالیاتی بر ارزش افزودیج بهتابا توجه به ن

اقتصادی  هدیگر، با افزایش اجتناب مالیاتی عملکرد برآوردی شرکت از طریق ارزش افزودعبارت به

 یابد.کاهش می

ار باز هاز طریق ارزش افزودشرکت  یبر عملکرد برآورد یاتاجتناب از پرداخت مال :3 هفرضی

 دارد. تاثیر

 ومس هیفرضداری کل مدل رگرسیون معنی(: 4) هنگار

 مقدار ضریب متغیر
سطح 

 معناداری
 تولرانس نتیجه ضریب تیآماره 

 - دارمعنی α 197/7 1119/1 211/1 عرض از مبدا

 211/7 دارمعنی 𝛽1 129/1 1111/1 921/1 اجتناب مالیاتی

 113/7 دارمعنی 𝛽2 159/1 1117/1 575/1 شرکت هانداز

 971/7 دارمعنی -𝛽3 912/1- 1119/1 272/1 اهرم مالی شرکت

 111/1 ضریب همبستگی مدل اصلی 117/2 لیمر )چاو( F هآمار

 152/1  ضریب تعیین 111/1 لیمر )چاو(  Fداری آزمون سطح معنی

 317/1  ضریب تعیین تعدیل شده  321/57 هاسمن  H هآمار

 119/1  خطای معیار تخمین 111/1 هاسمن Hداری آزمون سطح معنی

 377/21 رگرسیون  F هآمار 311/7 دوربین واتسون هآمار

 1111/1 یونرگرسداری سطح معنی  715/2 آزمون خودهمبستگی سریالی بروش گادفری

 213/1  ویژه مقدار 113/1 داری آزمون بروش گادفریسطح معنی

 129/7 شاخص وضعیت 971/7 آزمون ناهمسانی واریانس )وایت( هآمار

 911/1 تولرانس 221/1 داری آزمون وایتسطح معنی

شود ضریب همبستگی چندگانه برابر قدر مطلق ضریب همبستگی متغیرها همانطور که مشاهده می

درصد از  2/35توان گفت یمشده است،  352/1باشد. با توجه به این که ضریب تعیین ( می311/1)
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ر مستقل بازار( توسط متغی هتغییرات متغیر وابسته )عملکرد برآوردی شرکت از طریق ارزش افزود

 اند.   اجتناب مالیاتی و متغیرهای کنترلی توضیح داده شده

دهد، را نشان می 15/1داری آزمون، وجود ضریب کمتر از یمعنبرای متغیر اجتناب مالیاتی، سطح 

بپذیریم.  درصد، 35داری ضریب این متغیر را در سطح اطمینان یمعنتوانیم فرض می بنابراین

اید بر یج بدست آمده بتان بنابراینطور که مشخص است، ضریب این متغیر مثبت شده است، همان

 ههنددثر مالیاتی نشانوکند بالا بودن نرخ مکه بیان می گیری اجتناب مالیاتیاساس روش اندازه

رتیب تاجتناب مالیاتی کمتر و پایین بودن آن نشان از افزایش اجتناب مالیاتی دارد، تقسیر شود. بدین

اداری دارد. منفی و معن تاثیر ،بازار هدست آمده، اجتناب مالیاتی بر ارزش افزودیج به تابا توجه به ن

بازار  هر، با افزایش اجتناب مالیاتی عملکرد برآوردی شرکت از طریق ارزش افزوددیگعبارت به

 یابد.افزایش می

 گیریبحث و نتیجه

 مالیاتی، اعتبارات نظیر موضوعاتی روی عموما مالیاتی، اجتناب مرتبط با های پژوهش

 نمایندگی باید تئوری مفاهیم به توجه با ،دیگر سویاست. از  شده متمرکز جامعه سهامداران و

 نیز درصدد ارزیابی مالکین و باشندمی پاسخگو عملکرد خود خصوص در مدیران نمود که بیان

خیر.  یا نماینددرستی ایفا می به را خود وظایف آنان آیا دریابند تا هستند کارگزاران مدیران و

دست  شده تعیین اهداف بهچه طریق  از و چگونه مدیران دریابند تامندند علاقه هاآن این، برعلاوه

مالیات، نه  پرداخت از گریز فریب دولت و ،سهامداران منظر از است ممکن بین این در یابند.می

 بخش عمومی و جامعه که حالی در شود. پسندیده هم واقع و مطلوب بلکه ،باشد پذیرتوجیه تنها

 پرداخت موقعبه و درستی به را خود مالیات سهم خوبی باشند و شهروندان هاشرکت انتظار دارند

 نمایند.

کاهش  باشد.می بسیاری غیرمستقیم و مستقیم هبالقو پیامدهای دارای مالیاتی اجتناب ،بنابراین

مستقیم و کاهش  پیامدهای جمله از سهامداران ثروت افزایش و نقدی جریان افزایش ،مالیات ههزین

 فشار احتمالی دولت، مالیاتی جرایم گرفتن نظر در، بیشتر مالیات وضع احتمال ،مالیاتی هایپناهگاه
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 آن، به تبع و هاشرکت مسئولیت اجتماعی کاهش ها،بنگاه این از بیشتر مالیات گرفتن نظر در برای

و هانلِن ) باشندمیمالیاتی  اجتناب هایفعالیت غیرمستقیم پیامدهای هجمل از شرکت، ارزش کاهش

 (.2171 یتزمن،ه

جریان  یها از معیار حسابداراجتناب مالیاتی بر عملکرد شرکت تاثیربرای بررسی  پژوهش،در این 

یری گبازار و همچنین برای اندازه هاقتصادی و ارزش افزود هو دو معیار اقتصادی ارزش افزود نقد آزاد

اری های حسابدانتخاب تاثیرثر مالیاتی جریان نقد عملیاتی که کمتر تحت واجتناب مالیاتی از نرخ م

نفی و م تاثیرهای پژوهش نشان داد، اجتناب از پرداخت مالیات قرار دارد، استفاده شد. آزمون فرضیه

ا افزایش بعبارتی، . بهمعناداری بر عملکرد شرکت اعم از معیارهای حسابداری و اقتصادی داشته است

کاهش  نیشدت ا.  ی شرکت از طریق این معیارها کاهش یافته استداجتناب مالیاتی عملکرد برآور

 .است یشترب یگرد یارنسبت به دو مع ،بازار هارزش افزود یردر متغ

از  نقدهانتقال وج از برای جلوگیری هاییشیوه عنوان، بهمالیات از پرداخت های اجتنابفعالیت

مسئله  .شوندمی شناخته، گرددشرکت می موجب افزایش عملکرد و ارزش که به دولت سهامداران

 و نیست نفع سهامدارانبه همیشه، مالیات از پرداخت که اجتناب است زمینه این این در شده ایجاد

یا  شخصی هدایت در جهت منافع را منابع اجتناب مالیاتی هبه بهان است ممکن طلبمدیران فرصت

فزونی مخارج  در نتیجه های سهامداران وهزینه موجب افزایش موضوع این که نمایند، برداشت

 اجتناب مالیاتی هایبرنامه اجرای، از سوی دیگر .شودمی مدتآن در بلند منافع به مالیاتی باجتنا

 در شرایط آن و میل حیف و از منابع سوءاستفاده امکان که دارد همراهرا به عدم شفافیت و ابهام

کونگ  هاییافتههای این پژوهش با یافتهکند. بیشتر فراهم می ،طلبفرصت شفاف را برای مدیرانغیر

 ی و بازار عملکرد شرکت موردب مالیاتی را بر معیارهای حسابدارتااج تاثیرکه ( 2121) و همکاران

د، اما در مغایرت داراجتناب مالیاتی بر معیارهای حسابداری،  تاثیرقرار داده بودند، در بخش بررسی 

های این ن یافتهبی ،بر ایندارد. علاوه، تطبیق بر معیارهای بازار مالیاتیاجتناب  تاثیربخش مربوط به 

( نیز به نوعی 2173و پایك )لی و همچنین  (2113) و دارمِپالا های دساییج پژوهشتاپژوهش با ن

 .سازگاری وجود دارد
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 پیشنهادهای پژوهش

عملکرد  منفی بر تاثیردهد اجتناب از پرداخت مالیات های پژوهش که نشان میبا توجه به یافته

ود به های مالیاتی خریزیشود، در برنامهها توصیه میندکاران شرکتتاد، به مدیران و دسشرکت دار

به  ،نبر ایمدت اجتناب از پرداخت مالیات نیز توجه ویژه داشته باشند. علاوهپیامدها و آثار بلند

ه و با نمود های قانونی موجود در این زمینه توجهشود، به خلاءگذاران مالیاتی نیز توصیه میقانون

یاتی های اجتناب مالتصویب و کمك به اجرای قوانین مناسب زمینه را برای جلوگیری از فعالیت

شود که در تصمیمات گذاران نیز توصیه میبه سرمایه ،ها فراهم آورند. همچنینشرکت

ه باشند. داشتمدت آن توجه ها و پیامدهای بلندهای مالیاتی شرکتریزیگذاری خود، به برنامهسرمایه

 انجام صنایع مختلف در سطح را پژوهش حاضر گردد کهپیشنهاد می آتی به پژوهشگران در نهایت

رو این از ندهند و قرار تاثیر صورت یکسان تحتبه را صنایع است مالیاتی ممکن دهند، زیرا قوانین

 متفاوت باشد. ،مختلف صنایع در مالیاتپرداخت  از اجتناب امکان
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