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 چکیده
هدف پژوهش حاضر بررسی تأثیر اجتناب از مالیات بر رابطه بیین مالکییت              

شیده در بیورس اوراق بهیادار          های پذیرفته   دولتی و محدودیت مالی شرکت    
 Kzباشد. بدین منظیور، محیدودیت میالی بیا اسیتفاده از معییار            تهران می 

( و اجتنیاب از     2993واییت و وو )      ww( و معیار    991/کاپلان و زینگالس )   
مالیات با استفاده از سه شاخص: نرخ مؤثر هزینه مالیات، نرخ مؤثر مالییات              
نقدی پرداختی و تفاوت دفتری مالیات محاسبه شد. نمونه آماری پژوهیش            

 باشد.  می 691/تا  613/های  تولیدی طی سال  شرکت 8//شامل 
های ترکیبی نشان داد که       های پژوهش با استفاده از داده       نتیجه برآورد مدل  

هیایی بیدون مالکییت        هایی با مالکیت دولتی نسبت به شیرکت         شرکتبین  
عیلاوه بیین      دولتی با محدودیت میالی رابطیه معنیاداری وجیود نیدارد. بیه              
نیرخ مؤثیر    متغیرهای تعاملی مالکیت دولتی با نیرخ مؤثیر هزینیه مالییات،              

ای   با محدودیت مالی رابطیه    تفاوت دفتری مالیات      مالیات نقدی پرداختی و   
 یافت نشد.
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Abstract 
 

The purpose of this study is to investigate the 
effect of tax avoidance on the relationship between 
government ownership and financial constraints 
of listed companies in Tehran Stock Exchange. 
For this purpose, the financial constraints were 
calculated using (Kz) Kaplan and Zingales (1998) 
and (ww) Whited and Wu (2006), and tax avoidance 
using three effective tax rate indicators, effective 
tax rates, and the tax accounting difference. The 
research sample consisted of 114 manufacturing 
companies from 2007 to 2016. 
The result of estimating research models using 
combined data shows that there is not a meaningful 
relationship between firms with state-owned 
enterprises compared to non-state-owned companies 
with financial constraints. In addition, among the 
interactive variables of state ownership, with the 
effective tax rate, the effective rate of cash tax 
and the tax accounting difference were not found 
to be related to the financial constraint. 
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 مقدمه
های   های شرکت   ترین استراتژی   اجتناب از مالیات یکی از مهم     

ها و اشخاص حقوقیی       چنانچه شرکت آید.    بزرگ به حساب می   
عنوان واحدهایی تلقی شوند که در راسیتای کیسب سیود و               به

توان انتظار داشیت کیه بیه دنبیال            کنند، می   انتفاع، فعالیت می  
راهکارهایی برای کاهش مالیات پرداختی خود باشند )فخیری         

 (. 693/و جلیلیان، 
های اجتناب از پرداخت مالییات بیه          طور متداول، فعالیت  به

شیود کیه منیابع را از       جویی مالیات اطلاق میی  ابزارهای صرفه 
دهید و بنیابراین، ارزش بعید از           دولت به سهامداران انتقال می    
حال، اجتناب از مالیات      باایندهد.    مالیات شرکت را افزایش می    
طیور   هایی را بیه  ریزی مالیاتی هزینه بدون هزینه نیست. برنامه 

کنید )نیبی و       مستقیم یا غیرمستقیم بیه شیرکت تحمییل میی          
 (. 698/کامیابی، 

تواند ارزش بعد     همچنان که اجتناب از پرداخت مالیات می      
از مالیات شرکت را افزایش دهد، از سوی دیگر، به دلیل تضاد            

هیای    توانید در فعالییت      منافع بین میدیران و سیهامداران، میی        
شرکت ابهام ایجیاد و زمینیه را بیرای انحیراف منیافع توسیط         

های پاداشی برای  مدیران مهیا کند، که در صورت وجود انگیزه
های اجتناب از     تواند کاهش یابد. برنامه     مدیران، این مسئله می   
جویی مالیاتی را بیرای شیرکت         تواند صرفه   پرداخت مالیات می  

حال، همواره این احتمیال وجیود دارد          در پی داشته باشد. بااین    
های جسورانه مالییاتی کیه در جهیت           ریزی  که به سبب برنامه   

منظور جلوگیری از کش  شدن توسیط         پنهان کردن حقایق به   
های مالی شرکت     شود، ابهام فعالیت    مأموران مالیاتی انجام می   

 (.696/افزایش یابد )پورحیدری و همکاران، 
(، دریافتند که اجتنیاب     2999)  /همچنین دسای و دارماپلا   

هیایی کیه سیاختار        از مالیات، ارزش شیرکت را بیرای شیرکت    
هاییی    دهد اما در مورد شیرکت       مالکیت قوی دارند افزایش می    

کنید )نیبی و       که ساختار مالکیت ضعیفی دارند وضع فرق میی        
 (. 698/کامیابی، 

هیای نقیدی،      تواند بر خروج جریان     ساختار مالکیت نیز می   
توانیید  تیأثیر بگیذارد. نظییارت کارآمید سیهامداران بییزرگ میی     

تقییارن  از انییدازه مییدیریت و همچنییین عییدم  اختیییارات بیییش
هیای نقیدی را       اطلاعاتی و در نتیجه، خیروج منیابع و جرییان        

هایی که درصد مالکیت دولتی و        کاهش دهد. بنابراین، شرکت   
تواند بر کیارایی میدیریت نظیارت          ها بیشتر بوده می     نهادی آن 

بیشتر و بر عملکرد شرکت تمرکیز بهیتری داشیته و در گیروه         
های بدون محدودیت مالی و غیر این صورت در گیروه             شرکت

بنیدی شیوند )گئیورگ و         های با محدودیت مالی طبقیه    شرکت
 (. 2991، 2همکاران

هیای کلییدی      از طرفی در ایران مالکییت دولیتی، بخیش         
توانید ابیزار      اقتصاد ملی را در دست دارد. مالکییت دولیتی میی      

های جدید که پیچیده، حییاتی ییا گیران            سازی فناوری   تجاری
های زیادی وابیسته بیه دولیت و           هستند را فراهم کند. شرکت    

نهادهای دولتی در بازار بورس ایران وجود دارد. این در حالیی            
است که کنترل منابع زیربنایی و مهم در دست دولت و نهادها            

های وابسته به آن است و این نهادها نتوانستند حیق             و شرکت 
هیا و ازجملیه فرآینیدهای         گذاری  سهم بیشتری در کل سرمایه    

ایجاد ارزش داشته باشند. اما مالکیت دولتی رابطیه منفیی بیر             
ها داشته است )اکبرنژاد و همکاران،        عملکرد بسیاری از شرکت   

/696 .) 
هیایی بیا      بر این اساس بررسی محیدودیت میالی شیرکت         

هایی بدون مالکییت دولیتی و         مالکیت دولتی نسبت به شرکت    
بررسی تأثیر اجتناب مالیاتی بر ارتباط بیین مالکییت دولیتی و             

عنیوان اهیداف پیژوهش در نظیر گرفتیه             محدودیت میالی بیه    
گییری دربیاره جلوگییری از خیروج           شود. همچنین تیصمیم     می

منابع از طریق اجتناب مالیاتی و تمرکز و نظیارت بیر کاراییی              
مدیریت از طریق نوع ساختار مالکییت و بیه تبیع آن کاهیش               

عنوان ییک پرسیش مهیم مطیرح           محدودیت مالی شرکت، به   
هیای    های پیشین فساد مالی در شیرکت       گردیده است. پژوهش 

ها را بررسی کردنید.       دولتی را و محدودیت مالی در آن شرکت       
منظور نوآوری در پژوهش از متغییر اجتنیاب       در این پژوهش به 
هیا در دسیت مالکیان و          هایی که سیهام آن      مالیاتی در شرکت  

نهادهای دولتی است، استفاده گردید تا بتوان موضوع پژوهش         
 های بورسی کرد. را از سطح کلان وارد شرکت

 

 مبانی نظری پژوهش
 مالکیت دولتی

شود.   بندی و بررسی می    ساختار مالکیت از ابعاد گوناگونی طبقه 
که ساختار مالکیت را بر اساس دو متغیر سهامداران           در صورتی 

داخلی و سهامداران بیرونیی تقیسیم نمیایم. سیهام در اختییار              
های اصلی مالکیت بیرونی      سهامداران نهادی و دولت از بخش     

شود. ماهیت )دولتی یا نهیادی( سیهامداران      ها تلقی می  شرکت
بیرونی ممکن است بیر رییسک انتقیال ثیروت از سیهامداران              
اقلیت و مؤثر بودن نظارت سهامداران عمده بر فعالیت شرکت          

، 6علیی و لیسیج      طور خاص گزارشیگری میالی باشید )بین        و به 
29/2 .) 

1. Desai & Dharmapal 

2. George et al 

3. Ben Ali & Lesage 
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مالکان نهادی و دولتی ازجمله مالکان بسیار تأثیرگیذار در          
تواننید عملکیرد و سیایر         ساختار مالکیت شرکت هستند که می     

امور شرکت را تحت تأثیر قرار دهند. مالکیان نهیادی یکیی از        
کننید؛    سازوکارهای حاکمیت شرکتی نیرومند را بازنمیایی میی        

توانند نفوذی چیشمگیر بیر میدیریت داشیته و منافیع               زیرا می 
جهت نمایند. امیروزه      مدیریت را در جهت منافع سهامداران هم     

عنیوان واسیطه انتقیال وجیوه و           گذاران نهادی به    نقش سرمایه 
اندازها به بازار سرمایه و مدیریت منابع در بازارهای مالیی             پس

یابیید )فخییاری و همکییاران،  روز اهمیییت بیییشتری مییی روز بییه
/696 .) 

هایی با مالکیت     توان انتظار داشت که شرکت      درنهایت می 
دولتی انگیزه و تخصص بیشتری برای نظارت بیر میدیریت و            

علیی و     ارائه مشاوره استراتژیک به شیرکت را دارا باشیند )بین           
 (.29/2لسیج، 

تواند به    مالکیت دولتی هر سازمان یا فعالیت اقتصادی می       
تواند ناشی    یکی از این پنج دلیل باشد، اول؛ مالکیت دولتی می         

ای   از توسعه طبیعی قدرت سلطان در جوامع فئودالی ییا قبیلیه           
باشد. اگرچه این دلیل امروزه دیگر از اهمیت چندانی برخوردار          
نیست، این دلیل تا حد زیادی نحوه تکامل مالکیت دولیتی در            

دهید. دوم؛ مالکییت       دوران باستان و قرن وسطی را نشان میی      
هیای جدیید کیه        سیازی فنیاوری     تواند ابزار تجیاری     دولتی می 

پیچیده، حیاتی یا گران هستند، باشد. این منطق در اواخر قرن           
نوزدهم و اوایل قرن بیستم بسیار شایع بود چرا کیه اهمییت و       

های منتج از انقلاب صینعتی چنید برابیر شید.              مقیاس فناوری 
هیای خصوصیی ورشکیسته را         هیا معمیولاً بنگیاه     سوم؛ دولیت  

منظور حفح سطح اشتغال یا تداوم عرضه کالاها و خیدمات             به
صیورت    توانید بیه     کنند. این اقدام می     حیاتی یا هر دو، ملی می     

موردی یا در پاسخ به یک بحران اقتصادی سیستماتیک مانند          
رکییود بییزرگ رخ دهیید. چهییارمین دلیییل مالکیییت دولتییی     

های دولیتی را در       طور عمده افزایش تعداد بنگاه      )ایدئولوژی( به 
کنید. در ییک سیر         دوران پس از جنگ جهانی دوم تشریح می       

های کمونیست مالکیت خصوصی زمین و بنگاه را          طی ، دولت 
دانستند و بنابراین کاملاً با مالکیت خصوصی     ذاتاً استثماری می 

  های سیاسی پییش     مخال  بودند. هرچه بر روی طی  گرایش      
هیایی کیه عمیقیاً حامیی      شود که حتی دولت رویم مشاهده می 

دموکراسی بودند، مالکیت خصوصی را در بسیاری از        -سوسیال
دانستند و در عیین حیال اصیرار داشیتند کیه          ها مجاز می  حوزه

هیای کلییدی اقتیصاد ملیی را در دسیت              دولت مالکیت بخش  
گرایی سیاسیی     داشته باشد. پنجمین دلیل مالکیت دولتی جناح      

شدید است. در جوامعی که به لحا  نژادی، طبقاتی، مذهبی یا      
قومییی دچییار چنیید دسییتگی شییدید هییستند، مالکیییت دولتییی 

هیای زییادی را در اختییار صیاحبان            های کلیدی، فرصت    بنگاه
ها را مجازات کرده و بیه نفیع       دهد تا دیگر گروه قدرت قرار می 

گروه خود عمل کننید. تمیام ایین دلاییل در تیشریح تکامیل                
اند )اکبرنژاد و همکاران،      تاریخی مالکیت دولتی نقش ایفا کرده     

/696.) 
 

 اجتناب مالیاتی

یکی از تصمیمات مهم مدیران نحوه برخورد با مالییات اسیت.        
ترین عوامل خروج وجه نقید        ها مالیات را از عمده      اغلب شرکت 

کنند، چرا که به دولت   و تهدیدی برای تداوم فعالیت قلمداد می 
رو   نگرند که سهمی در شرکت ندارد. ازاین       عنوان شریکی می  به

هایی برای کیاهش مالییات پرداختیی            همواره درصدد یافتن راه   
همچون فرار مالییاتی و اجتنیاب مالییاتی هیستند )دایرنیگ و              

 (. 2991، 8همکاران
طیور متیداول بیه       های اجتناب از پرداخت مالیات به  فعالیت

جویییی مالیییات کییه منییابع را از دولییت بییه   ابزارهییای صییرفه
دهید و ارزش بعید از مالییات شیرکت را              سهامداران انتقال می  

 (. 2991، 1شود )پاسترناک و ریکو دهد، اطلاق می افزایش می
منظییور از اجتنییاب مالیییاتی، تییلاش در جهییت کاهییش   

های پرداختی است. در واقع اجتنیاب از مالییات، نوعیی              مالیات
استفاده از خلأهای قانونی در قوانین مالیاتی در جهت کاهیش           

 (. 29/9، 3مالیات است )هانلون و هیتزمن
اجتنییاب از مالیییات یییک فعالیییت گریییز از مالیییات بییدون 
شکستن خطوط قوانین و درون چارچوب قوانین مالیات اسیت          

 (. /299، /)اگراوال
عنیوان کیاهش مالییات تعریی           اجتناب از مالیات اغلب به  

صورت مفهومیی از تعریی  دایرنیگ و           شود. این تعری  به     می
کند و همیه معیاملاتی کیه روی           (، پیروی می  2991همکاران ) 

کنید    گیذارد را منعکیس میی        ها تأثیر میی  بدهی مالیاتی شرکت 
 (.696/)خانی و همکاران، 

شدت تحت  اجتناب مالیاتی یکی از تصمیماتی است که به 
عنوان یک استراتژی مهم      تأثیر دیدگاه مدیران قرار داشته و به      

های   در شرکت مطرح است. اجتناب مالیاتی طیفی از استراتژی        
شیود کیه در ییک انتهیای آن اسیتراتژی              مالیاتی را شامل می   

هیای    های قانونی و در انتهای دیگر اسیتراتژی فعالییت           فعالیت
 (. 29/9متهورانه قرار دارد )هانلون و هیتزمن، 

جوییی    از منظر کلی، اجتناب مالییاتی نوعیی روش صیرفه          
گیردد کیه تنهیا انگییزه اقتیصادی آن،             مالیاتی محیسوب میی    

4. Dyreng et al 

5. Pasternak & Rico 

6. Hanlon & Heitzman 

7. Agraval 



 58  97(، پاییز و زمستان 9)پیاپی  1دو فصلنامه حسابداری دولتی؛ سال پنجم، شماره 

 

جویییی در پرداخییت مالیییات اسییت. در مقابییل، تئییوری  صییرفه
کند که مباحید مالییاتی بیه دلییل میسائل             نمایندگی بیان می 

گسترده نمایندگی ارتباط نزدیکی با حاکمیت شیرکتی دارد. در          
ریزی مالییاتی،     های برنامه   واقع، هدف اصلی مدیران از فعالیت     

سیان    پیچیده و پنهان ساختن فرآیند معاملات بیوده تیا بیدین           
، 1منفعیت شخیصی خییود را تیأمین نماینیید )چین و همکییاران    

29/8 .) 
هیا هزینیه    حال، مالیات بر درآمید از منظیر شیرکت    با این  

هیا انگییزه خواهنید        ( و شرکت  29/6، 9است )ولک و همکاران 
منظیور افیزایش ارزش شیرکت تیا حید ممکین در        داشیت بیه  

 (. 691/جویی نمایند )عابدی و صفری،  های خود صرفه هزینه
(، معتقدند از دیدگاه سنتی، اجتناب      29/8چن و همکاران )   

انیداز مالییات تلقیی        عنوان یک روش بیرای پیس        از مالیات به  
انیداز آن وجیود       شود و انگیزه اقتصادی دیگری غیر از پس         می

ندارد. اما در طرف مقابل، بیر اسیاس تئیوری نماینیدگی ادعیا         
های مالیاتی به دلییل میشکلات گیسترده           شود که موضوع    می

 (.691/نمایندگی در اداره شرکت است )جبارزاده و همکاران، 
 

 محدودیت مالی

هیییای میییالی نگهیییداری  هیییای دارای محیییدودیت شیییرکت
های نقدی خیود را در پاسیخ بیه افیزایش نوسیانات                موجودی
هیای    دهند، زییرا محیدودیت      های وجوه نقد افزایش می      جریان

هیای جیاری و     گذاری مالی یک نوع رقابت و تضاد بین سرمایه 
های وجوه نقد آتیی،       آتی به وجود آورده، باوجود ریسک جریان     
انیدازهای احتیاطیی      باعد ایجاد انگیزه جهت اقدام برای پیس       

های تأمین مالی و میدیریت مطالبیات          علاوه، روش شود. به  می
بر وضعیت نقدینگی شرکت مؤثرند. مدیریت بایستی متناسیب         

ها مبادرت به نگهداری      با سطح محدودیت تأمین مالی شرکت     
هایی کیه دارای محدودییت      وجوه نقد در شرکت نماید. شرکت 

مالی بیشتر هستند باید وجوه نقد بیشتری نگهیداری نمیوده و            
هیایی کیه دارای محیدودیت میالی کمیتری             در مقابل شرکت  

هستند وجوه نقد کمتری نگهیداری نماینید )درخیور و بیادآور             
 (. 692/نهندی، 

هیا    وسییله شیرکت   باید توجه داشت کیه تیأمین میالی بیه     
هیای    ها از این بابت دارای محدودیت       نامحدود نیست و شرکت 

تأمین منابع مالی هستند. محدودیت مالی علاوه بیر اینکیه بیا       
گیذاری    محدود کردن دسترسی به وجوه موردنیاز برای سرمایه       

گیذاری و تأثییر       هیای سیرمایه     منجر به از دست دادن فرصیت      
شیود )آلمیدیا و       منفی بر عملکرد و رشید بنگیاه در آینیده میی          

 (. 2998، 9/همکاران
هایی است کیه مانیع    منظور از محدودیت مالی، محدودیت 
گییذاری مطلیوب بییرای   تیأمین همیه وجییوه موردنییاز سیرمایه    

 (.691/ها باشند )امامی و فرید،  شرکت
 

 پیشینه پژوهش
(، به بررسی اجتناب مالیاتی در 29/9) //گومز کابلو و همکاران

تا   /299های    های برزیلی با مالکیت مدیریتی طی سال       شرکت
هیا نیشان داد کیه سیطوح           پرداختند. نتایج پیژوهش آن    29/1

گییری شیده      مختل  مالکیت مدیریت با اجتناب مالیاتی انیدازه       
توسط نرخ مالیات مؤثر و مییزان مالکییت مختلی  در ارتبیاط              
هستند. همچنین سطوح مختل  مالکیت میدیریت بیا سیطوح           

دهد کیه     مختل  اجتناب مالیاتی مرتبط هستند و این نشان می   
گیییری همیییشه بییر روی تنهییا چنیید      مالکیییت و تییصمیم 

گیرنییده متمرکییز نیییست. احتمییال دارد کییه مالکییان   تییصمیم
گیذاری    گریز باشند و بنابراین تمایل کمتری به سیرمایه     ریسک
 .های پرمخاطره مانند اجتناب مالیاتی دارند در پروژه

(، به بررسی تبلیغات مدیرعامل     29/1)  2/دوونا و همکاران  
دهد که    ها نشان می    های آن   و اجتناب از مالیات پرداختند. یافته   

مدیران اجرایی با تبلی  بییشتر، موفیق بیه پیایین آوردن نیرخ               
شیوند کیه      مالیات و مالیات نقدی شده و حسابرسان مجاز میی        

پیشنهاد کننید ایین میدیران اجراییی بییشتر از حسابرسیان از               
 کنند. ریزی مالیاتی استفاده  خدمات برنامه

(، در پژوهییشی بییا عنییوان //29)  6/بوبکییری و همکییاران
به بررسی تأثیر حاکمیت دولتی بر “ ارزش بازار مالکیت دولتی”

هییای دولییتی شییرق آسیییا  ارزش بییازار در تعییدادی از شییرکت
هیای دولیتی ارزش بیازار         ها دریافتند که شیرکت      پرداختند. آن 

 های غیردولتی دارند.  بالاتری نسبت به شرکت
ای بییا  (، نیییز در مقالییه29/3)  8/ریچاردسییون و همکییاران

ساختار مالکیت و اجتناب از مالیات شرکت: شیواهدی         ”عنوان  
به بررسی رابطه بین ساختار    “  های خصوصی در چین از شرکت 

های خصوصیی در      مالکیت و اجتناب مالیات شرکتی در شرکت      
ها به رابطه غیرخطیی معنیادار بیین تمرکیز             چین پرداختند. آن  

 مالکیت و اجتناب مالیاتی دست یافتند. 
(، در بررسی مسئولیت اجتماعی     29/3)  1/کم بل و هلیلوید  

هیای    و اجتناب از مالیات، بیان کردند که ارتباط بیین انتخیاب           
هیای کیاهش پرداخیت مالییات در           وییژه روش    حسابداری و به  
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استراتژی کلی شرکت و تثبیت موقعیت در چنید گیروه ذینفیع           
 باید مورد توجه قرار گیرد.
ای بییا عنییوان  (، در مقالییه29/1)  3/بوریییسوا و همکییاران

های   گذاری  مالکیت دولتی و هزینه بدهی: شواهدی از سرمایه       ”
به بررسی تأثیر مالکیت   “  های تجاری عمومی دولتی در شرکت 

شیده توسیط دولیت بیر            هیای معاملیه     سهام دولتی در شرکت   
هیا دریافتنید کیه        هیا پرداختنید. آن      های بیدهی شیرکت      هزینه

هیای بیالاتری از بدهیی         طورکلی بیا هزینیه      مالکیت دولتی به  
 ارتباط دارد. 

(، بیه بررسیی ارتبیاط بیین مالکییت           29/1)  //حمیدالدین
ها پرداخت. نتایج پژوهش او نشان داد         دولتی و ریسک شرکت   

 Uکه بین حاکمیت شرکتی و ریسک ییک رابطیه غیرخطیی             
 شکل وجود دارد.

(، /69/پنجه و غرییب )      قویهمچنین در مطالعات داخلی     
به بررسی رابطه بیین محیدودیت در تیأمین میالی و اجتنیاب               

ها برای اجتناب مالیاتی از دو متغییر نیرخ            مالیاتی پرداختند. آن  
مؤثر مالییاتی و تفیاوت دفیتری مالییات بهیره گرفتنید. نتاییج         
پژوهش حاکی از آن است که بین محدودیت در تأمین مالی و            

 ها رابطه معناداری وجود ندارد.  اجتناب مالیاتی شرکت
(، بیه بررسیی رابطیه       693/علاوه خورشیدزاده حقیقی )     به

زینگیالس(  -پیلان کیا )   KZمحدودیت مالی بر اسیاس میدل      
گذاری پرداخت. نتایج به دست آمده حکاییت از           کارایی سرمایه 

گیذاری    های مالی و سرمایه   ارتباط منفی معنادار بین محدودیت 
 باشد. گذاری بیشتر از حد می کمتر از حد و سرمایه
(، در بررسی رابطیه بیین سیرمایه در          691/امامی و فرید )   

های مالی به این نتیجیه        گردش، عملکرد شرکت و محدودیت    
 Uرسیدند که بین سرمایه در گردش و عملکرد شرکت رابطه           

معکوسی وجود دارد و سطح بهینیه سیرمایه در گیردش              شکل
هایی که محدودیت مالی )غییر از پوشیش بهیره(         برای شرکت 

 بیشتری دارند، کمتر است.
(، در بررسی رابطه بین مالکیت      691/ملکیان و همکاران )   

هیا، بییان      پذیری اجتماعی شیرکت     دولتی و نهادی با مسئولیت    
کردنیید کییه مالکیییت دولییتی رابطییه مثبییت و معنییاداری بییا   

پذیری اجتماعی دارد. همچنین تمرکز مالکیت دولتی         مسئولیت
هیا ایفیا      نقش مثبتی در افیشای میسئولیت اجتمیاعی شیرکت          

کند. اما نتایج پیژوهش نیشان داد کیه مالکییت نهیادی و                 می
تمرکز مالکیت نهادی رابطه معناداری بیا میسئولیت اجتماعیی          

 ندارند.
(، به بررسی تأثیر محدودیت در      698/جهانشاد و شعبانی )   

گیذاران نهیادی و حساسییت         تأمین میالی بیر رابطیه سیرمایه        
های آزمون بیانگر   گذاری پرداختند. یافته جریانات نقدی سرمایه 
گذاران نهادی بر حساسیت جریانات نقدی        آن است که سرمایه   

گذاران نهادی بیر      گذاری تأثیر منفی و معنادار و سرمایه        سرمایه
هیای دارای     گذاری در شرکت    حساسیت جریانات نقدی سرمایه   

محییدودیت در تییأمین مییالی تییأثیر منفییی و معنییادار و در     
های فاقد محدودیت در تیأمین میالی تیأثیر معنیاداری              شرکت

گیذاری در     ندارد. همچنین حساسیت جریانیات نقیدی سیرمایه        
هایی که دارای محدودیت در تأمین مالی، بیشتر اسیت            شرکت

هایی کیه دارای محیدودیت در تیأمین مالیی             نسبت به شرکت  
 نیستند.
 

 های پژوهش فرضیه
 شده است: های پژوهش به شرح زیر تدوین فرضیه

در مالکیت دولتی شیرکت تحیت کنیترل دولیت اسیت و              
شیوند،    مدیران معمولًا از طریق فرآیندهای سیاسی انتخاب می       

هیا بیه      جای عملکرد بیشتر بر اسیاس تعهید آن          ها به   ترفیع آن 
های بدون مالکییت      های دولت است. در مقابل شرکت       سیاست

کننید.    هیای بیازار فعالییت میی         دولتی بیشتر بر اساس مکانیزم    
های دولیتی بییشتر تماییل دارنید کیه اهیداف               مدیران شرکت 

ندرت به دنبیال حداکثرسیازی        سیاسی را به تعقیب اندازند و به      
های دولت منجر به عدم کیارایی در ایین     سود هستند و دخالت 

های بدون مالکیت دولیتی بیرای         شود اما شرکت    ها می   شرکت
هیای مختلفیی      افزایش ثروت سیهامداران نییاز دارد در پیروژه         

گذاری کنند و برای این منظیور نییاز بیه تیأمین مالیی                 سرمایه
هیا بیه دلییل        بالایی دارد. بنابراین در بعضی موارد این شرکت       

هیای منفیی دچیار محیدودیت در تیأمین مالیی               خالص جریان 
صیورت ذییل      شوند. بر این اساس فرضیه اول پیژوهش بیه    می
 باشد: می

هیایی بیا مالکییت دولیتی نیسبت بیه              فرضیه اول؛ شرکت 
هایی بدون مالکیت دولیتی، محیدودیت میالی کمیتری           شرکت
 دارند.

های اجتناب از پرداخت مالیات در هر سازمانی چه با  انگیزه
مالکیت دولتی و چه بدون مالکیت دولتی ممکن اسیت ایجیاد            
شود و در این راسیتا میدیر بیه دنبیال اهیداف شخیصی خیود                 

هیا    های بدون مالکیت دولتی سهام شرکت       باشد. در شرکت    می
بیشتر در اختیار مدیران شرکت ییا مالکیان بیانفوذ اسیت، بیه               

هیای اجتنیاب از پرداخیت مالییات در ایین        همین دلیل انگییزه  
هیا پییروی از اسیتانداردهای         ها کمتر بوده و هیدف آن        شرکت

باشد. چون استفاده افراطی و       ها می   حسابداری در تهیه گزارش   
طلیبی( از اسیتانداردهای حیسابداری         تفریطی )انگییزه فرصیت    
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باانگیزه عدم انتفاع به مالکان )رویکرد غیراخلاقی( مصداقی از        
تقلب در گزارشگری مالی است و همچنین در صورت استفاده          
افراطی و جانبدارانیه از ایین اصیول و اسیتانداردها در اجیرای               
مدیریت سود، منجر به تقلب در گزارشگری مالی خواهد شید.           

هیای دولیتی تماییل بییشتری بیه       در مقابل مدیران در شرکت 
مدیریت سود دارند که در این میان اجتناب از پرداخت مالییات          
مثالی از این انگیزه شخصی است. بنابراین اجتناب از پرداخیت   

هایی با مالکیت دولتی در درازمدت آثار مالی          مالیات در شرکت  
نامطلوبی بیر عملکیرد و ارزش شیرکت دارد و ممکین اسیت               

های مالی شدیدی را به وجیود آورد. در ایین راسیتا               محدودیت
 صورت زیر تدوین گردید: فرضیه دوم پژوهش به

اجتناب مالیاتی بر ارتباط بین مالکیت دولتی و        فرضیه دوم؛   
 محدودیت مالی تأثیر معناداری دارد.

 
 روش پژوهش

این پژوهش از نوع کاربردی است که به توصیی  همبیستگی      
پردازد. همچنیین در چیارچوب        بین متغیرهای مورد مطالعه می    

گیرد، بیدین ترتییب کیه         استقرایی قرار می  -استدلالات قیاسی 
ای،   مبانی نظری و پیشینه پیژوهش از راه مطالعیات کتابخانیه           

مقالات و مجلات الکترونیکیی در قالیب قیاسیی و گیردآوری             
صیورت اسیتقرایی قیرار        ها به  اطلاعات برای تأیید و رد فرضیه 
هیای    هیای پیژوهش، میدل       گرفته است. برای آزمون فرضییه     

 رگرسیون بر مبنای پانل برآورد شدند.

 
 جامعه و نمونه آماری

های تولیدی فعال در بورس   جامعه آماری این پژوهش، شرکت 
 باشد. می 691/تا  613/اوراق بهادار تهران طی دوره 

هیای موجیود در جامعیه         نمونه آماری متشکل از کلیه شیرکت      
 آماری است که حائز معیارهای زیر باشند:

های تولیدی فعال در بورس اوراق بهادار تهران که       شرکت
هیا    اسفند بیوده، نمیاد معیاملاتی آن       29ها  پایان سال مالی آن 

ده نباشییند و             توقیی  بیییش از شییش مییاه نداشییته، زیییان     
بییه  هییا منفییی نباشییند. باتوجییه  حقییوق صییاحبان سییهام آن 

شیرکت    8//شده نمونه پژوهش شامل       های اعمال   محدودیت
 باشد. می

 

 مدل و متغیرهای پژوهش
 (/مدل )

 (2مدل )

 

 مدل و متغیرها
 گیری متغیر وابسته اندازه

متغیر مجازی اسیت کیه        (:i,tFinConstمحدودیت مالی )  
دهنده وجود محدودیت مالی و یا عدم وجیود محدودییت             نشان

ارزییابی محیدودیت مالیی        در این پیژوهش بیرای       .مالی است 
استفاده خواهید شید.       KZو    WW  های  ها از شاخص    شرکت

ها   های هر یک از شاخص      بدین ترتیب که با استفاده از فرمول      
برای هر شرکت یک عدد محاسبه گردیید. سی س میانیه تمیام              

هایی که بالاتر از میانیه هیر          ها را محاسبه کرده و شرکت   شرکت
هایی که  ها باشند دارای محدودیت مالی و شرکت یک از شاخص

های بیدون     های فوق باشند جزء شرکت      تر از میانه شاخص     پایین
 .(692/محدودیت تلقی خواهند شد )بادآور نهندی و درخور، 

KZ           ؛ معیار محدودیت مالی اسیت کیه توسیط کیاپلان و
محاسبه   صورت زیر قابل شده است و به (، ارائه991/زینگالس )

 است:

i,tCFهای وجه نقد عملیاتی شیرکت       خالص جریان   ؛i    در
 است. tسال مالی 

i,tTAهای شرکت  کل دارایی ؛i  در سال مالیt .است 

i,tMارزش بازار شرکت ؛i  ر سال مالی دt .است 

i,tBارزش دفتری شرکت ؛i  ر سال مالی دt .است 

i,tDebtکل بدهی شرکت ؛i   در سال مالیt .است 

i,tTCکل خالص ارزش دفتری شرکت      ؛i       در سال مالیی
t باشد. دهنده خالص دارایی شرکت می است که نشان 

i,tDivسود تقسیمی شرکت  ؛I  در سال مالیt .است 

i,tCHمیدت    گیذاری کوتیاه     عیلاوه سیرمایه     وجه نقد بیه     ؛
 است. tر سال مالی د iشرکت 

WW            ؛ معیار محدودیت مالی است کیه در سیال توسیط
  صیورت زییر قابیل       شیده اسیت و بیه        (، ارائه 2993وایت و وو )   
 .محاسبه است
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i,tDivDummyیک متغییر مجیازی اسیت کیه اگیر             ؛
هایی که در طی دوره سود تقسیمی داشته باشند مقیدار     شرکت

 گیرند. یک و در غیر این صورت مقدار صفر می

i,tTLTDهیای    کیل داراییی     های بلندمدت به کل بدهی  ؛
 است. tدر سال مالی  Iشرکت 

i,tLNTAهای شیرکت    لگاریتم طبیعی کل دارایی     ؛i    در
 است. tسال مالی 

i,tISGشرکت    رشد فروش صنعتی که     ؛I      در سال مالیt 
 در آن صنعت قرار دارد.

i,tSGرشد فروش شرکت ؛i   در سال مالیt .است 
 
 گیری متغیرهای مستقل اندازه

گذاری وابسته  هرگونه سرمایه(:  GovOwnمالکیت دولتی ) 
به دولت مانند بنیاد مستضعفان، سازمان بیمه تأمین اجتماعی،         

عنیوان مالکییت دولیتی در نظیر           گذاری بیمه ایران بیه      سرمایه
صورت که اگر سهام شرکت متعلق به این  شود. بدین گرفته می

نهادها باشد کد یک و در غیر ایین صیورت کید صیفر لحیا                  
 گردد. می

 
گیری اجتنیاب     منظور اندازه   به(:  i,tTax_Aاجتناب مالیاتی )  

 شود: مالیاتی از سه مقیاس جایگزین استفاده می
 
نسبت هزینه مالییات    (:  ETR. نرخ مؤثر هزینه مالیات )     1

)هیانلون و     tدر سیال میالی         iبه درآمد قبل از مالیات شرکت     
 (.29/9، هیتزمن

 
(: Cash ETR. نرخ مؤثر مالیفات نقفدی پرداخفتی )         2

نییسبت مالیییات نقییدی پرداخییتی )تأدیییه شییده( بییه درآمیید                 
، 1/چیایز و همکیاران   )  tدر سال میالی    iقبل از مالیات شرکت 

29/8.) 
 
از طرییق تفیاوت سیود       (:  BTD. تفاوت دفتری مالیات )    3

حسابداری )سود قبل از کسر مالیات( و سود میشمول مالییات             
شود )دسایی و همکاران،      سبه می محا   tر سال مالی  د  iشرکت  
2999 .) 

سیازی، ایین متغییر بیر ارزش         منظیور همگین   همچنین به 
شود. لازم بیه ذکیر اسیت کیه         ها تقسیم می دفتری کل دارایی 

سود مشمول مالیات از طریق تقسیم هزینه مالیات شرکت بیر           
آیید    درصد است به دست می 21نرخ قانونی مالیات که برابر با  

 (.691/زاده و همکاران،  )عباس

 گیری متغیرهای کنترل اندازه

گییری رقابیت در    منظور اندازه به(:  i,tComp)رقابت در بازار  
شود.   هیرشمن استفاده می  -بازار محصول از شاخص هرفیندال    

اییین شییاخص، درجییه تمرکییز در یییک صیینعت مشخییصی را  
شیود    کند که از طریق رابطه زیر محاسیبه میی           گیری می   اندازه

 (:29/6، 29؛ فسو//29، 9/)گانی و همکاران

j,tHHI هیرشمن برای صینعت   - شاخص هرفیندال؛j   در
 ست.ا tزمان 

ijtSalas  میزان فروش شرکت  ؛ i   در صنعت  j     در زمانt 
است. هر چه میزان این شاخص بیشتر باشد، حیاکی از وجیود             
تمرکز بیشتر )رقابت کمیتر( در بیازار اسیت )غییوری مقیدم و               

 (.696/همکاران 
 

در   iشرکت    فروشلگاریتم طبیعی     (:i,tSizeاندازه شرکت )  
 است. tسال مالی 

 
در   Iلگیاریتم طبیعیی سین شیرکت         (:  j,tAgeسن شرکت )  

که عبارت است از سالی که شرکت از همان         است tسال مالی  
 سال عضو بورس اوراق بهادار شده است.

 
رتبه حاکمییت شیرکتی در      (:  j,tCGرتبه حاکمیت شرکتی )   

که   tدر دوره     iسطح شرکت است، رتبه نظام راهبری شرکت        
شود. تعیین رتبه   توسط مجموع رتبه متغیرهای زیر محاسبه می 

 گیرد: زیر صورت می  نظام راهبری شرکت بر اساس پنج مؤلفه
 
منظیور از سیهام شیناور آزاد مقیدار          :  /2سهام شفناور آزاد     -

رود در آینده نزدییک قابیل معاملیه           سهمی است که انتظار می    
اند در صیورت      باشد، یعنی در مالکیت دارندگانی است که آماده       

اخذ قیمت مناسب، آن را برای فروش عرضه نمایند )نیکومرام          
 (.619/و محمدزاده سالطه، 

 
تمرکز مالکیت عبارت است از چگونگیی       :  22تمرکز مالکیت   -

هییای مختلیی  و یییا  توزیییع سییهام بییین سییهامداران شییرکت 
دیگر تمرکز مالکیت دلالت بر آن دارد که چه مییزان             عبارت  به

از کل سهام یک شیرکت معیین در اختییار تعیداد معیدودی از         

18.Chyz et al 

19.Guney et al 

20.Fosu 

21.Free Float 

22.Ownership Concentration 
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باشد. هرچه تعداد سهامداران کمتر باشید، مالکییت           مالکین می 
 (./69/متمرکزتر است )حساس یگانه و همکاران، 

 
کییه مییدیرعامل و رئیییس  درصییورتی:  26نفففوذ مففدیرعامل -

مدیره شرکت یک شخص باشد، مقیدار صیفر و در غییر            هیئت

 .گیرد این صورت مقدار یک تعلق می
 

وجیود سیهامدار کنترلیی، از         :28وجود سهامداران کنترلی    -
دیگر عوامل مؤثر بر حاکمیت شرکتی است. سهامدار کنترلیی،        

درصید سیهام دارای       19سهامداری است که مالکیت بییش از     
 حق رأی شرکت را در اختیار داشته باشد.

 
بندی کیفیت افیشا از       جهت امتیازدهی و رتبه   کیفیت افشا:     -

رسانی طبق میاده      رسانی و دقت اطلاع     دو عامل سرعت اطلاع   
نامه سازمان بیورس اوراق بهیادار تهیران اسیتفاده             پنجم آیین 

 شود. می
 

تولیید ناخیالص داخلیی      (:  i,tGDPتولید ناخالص داخلفی )    
 عنوان معیار مختص کشور است. که به tکشور در سال 

 

 ها وتحلیل داده روش تجزیه
وتحلییل اطلاعیات از آمیار         منظیور تجزییه    در این پژوهش بیه  

 توصیفی و استنباطی استفاده شده است. 
های مرکزی،    در آمار توصیفی اطلاعات مربوط به شاخص      

هییای پراکنییدگی، انحییراف از قرینگییی و انحییراف از  شییاخص
 های تولیدی نمونه محاسبه شد.  کشیدگی در مورد شرکت

خطییی )عامییل تییورم  در آمییار اسییتنباطی از، آزمییون هییم
واریانس(، آزمون مانایی متغیرها، آزمون چاو، آزمون هاسمن و         
آزمییون همییسانی واریییانس بهییره گرفتییه شیید. همچنییین از  

های رگرسیون حداقل مربعات معمولی و حداقل مربعات          روش
های معتبری نظیر تی استیودنت و        یافته که شامل آزمون   تعمیم

F       دار بیودن ضیرایب رگرسییون و          فیشر جهت آزمیون معینی
 دار بودن معادله رگرسیون است استفاده شد.  آزمون معنی

برای توصیی  تغیییرات متغیرهیای پیژوهش نیسبت بیه             
ها   یکدیگر از ضریب تعیین و برای بررسی خودهمبستگی داده        

 واتسون استفاده شد.-از آزمون دوربین
 

 های پژوهش یافته
وتحلیل اطلاعیات، آمیار توصییفی         برای ورود به مرحله تجزیه    

هیای پراکنیدگی،      های مرکزی، شیاخص     ها شامل شاخص    داده
 گردند. انحراف از قرینگی و انحراف از کشیدگی محاسبه می

 
 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

دهنیده    ترین شاخص مرکزی، میانگین اسیت کیه نیشان        اصلی
نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص مناسیبی بیرای     

دهید بییشتر      هیا بیوده و نیشان میی         نشان دادن مرکزییت داده  
انید.    های مربوط به هر متغیر حول این نقطه تمرکز یافتیه            داده

های مرکیزی اسیت کیه وضیعیت           میانه یکی دیگر از شاخص    
هیا    کند که نیمی از داده      دهد و مشخص می     جامعه را نشان می   

کمتر از این مقدار و نیمی دیگر بیشتر از ایین مقیدار هیستند.               
طورکلیی پارامترهیای پراکنیدگی، معییاری بیرای            همچنین به 

هیا    تعیین میزان پراکندگی از یکدیگر یا مییزان پراکنیدگی آن          
تیرین پارامترهیای پراکنیدگی،        نسبت به میانگین است. از مهم   
تقارن منحنی فراوانی را چولگی  انحراف معیار است. میزان عدم

نامند. اگر ضریب چولگی صفر باشد، جامعه کیاملاً متقیارن         می
است و چنانچه این ضریب مثبت باشد، چولگی به راست و اگر    
منفی باشد چولگیی بیه چیپ دارد. مییزان کیشیدگی منحنیی            

نامند.   فراوانی نسبت به منحنی نرمال استاندارد را کشیدگی می    
، تمامی متغیرهای مورد اسیتفاده در ایین پژوهیش     /در جدول  
های پراکندگی، انحراف از      های مرکزی، شاخص    شاخصازنظر  

 اند. مورد بررسی قرارگرفتهقرینگی و انحراف از کشیدگی 
 

 نتایج آزمون فرضیه اول

هیایی بیا      نتیجه آزمون فرضییه اول مبینی بیر اینکیه شیرکت            
هایی بیدون مالکییت دولیتی،         مالکیت دولتی نسبت به شرکت    

 شده است. ، ارائه 2محدودیت مالی کمتری دارند، در جدول 
تر از سیطح خطیای        کم  LRدر جدول فوق احتمال آماره      

دهنده این است کیه تمامیی      ( بوده و نشان9119مورد پذیرش ) 
زمان صفر نیستند و مدل بیرازش         طور هم   ضرایب رگرسیون به  
دار است. ضریب تعیین مک فادن معییاری          شده مناسب و معنا   

است که میزان ارتباط بین متغیر توضیحی و متغییر وابیسته را             
و   92619کند. در این مدل ضرایب تعیین به ترتیب           تشریح می 

 612دهد متغیرهای توضیحی میدل        است که نشان می     91319
کننیید.  درصید از تغییییرات متغیییر وابییسته را تبیییین مییی  311و 

مالکییت    متغییر   zبه بالاتر بودن سیطح احتمیال آمیاره       باتوجه
محییدودیت مییالی بییا  گیییری متغیییر دولییتی در حییالات انییدازه

از سطح خطای مورد پیذیرش نتاییج       wwو   kzهای  شاخص
هایی بیا مالکییت دولتیی         شرکتدهد که بین      آزمون نشان می  
هایی بدون مالکیت دولتی با محدودیت مالیی       نسبت به شرکت 

رابطه معناداری وجود ندارد، بنابراین فرضییه اول پیژوهش رد           
23.Chief Executive Officer Dominance 

24.Despite Controlling Shareholders 



 63 ها دارابی و برزگر: تأثیر اجتناب از مالیات بر رابطه بین مالکیت دولتی و محدودیت مالی شرکت

 

 شود. می
 آزمون فرضیه دوم

اجتناب مالیاتی بر ارتباط بین مالکیت دولتی و محدودیت مالی         
 تأثیر معناداری دارد.

ضیرایب تعییین میک فیادن میدل برابیر                  8و  6در جدول  
درصیید  811و  6کنیید  اسییت کییه بیییان مییی 91819و  96919

محییدودیت مییالی توسییط متغیرهییای توضیییحی توضیییح داده 
دهد کیه میدل       ، نشان می  LRعلاوه احتمال آماره     شود. به   می

 zبه بیالاتر بیودن سیطح احتمیال آمیاره              معنادار است. باتوجه  
متغیرهای تعاملی از سطح خطای مورد پذیرش نتیایج آزمیون           

دهد که بین متغیرهای تعاملی مالکیت دولتی با نیرخ            نشان می 
نرخ مؤثر مالیات نقدی پرداختیی       (،  ERTمؤثر هزینه مالیات )   

(Cash ETR)  و( تفیییاوت دفیییتری مالییییاتBTD)  بیییا
( رابطیه معنیاداری     wwو    kzهیای     محدودیت مالی )شاخص  

 گردد. وجود ندارد، بنابراین فرضیه دوم پژوهش رد می
 

 گیری بحث و نتیجه
پرداخت مالیات به کاهش سود و وجه نقد باقیمانده برای سایر           

انجامید. اجتنیاب از       ذینفعان شرکت از جملیه سیهامداران میی        
باشد و ییک جرییان نقیدی را بیه             زا می   مالیات، فعالیتی ارزش  

 متغیر ضریب zآماره  سطح معناداری

Ww kz ww kz ww kz عنوان نماد 

0/448 0/061 0/757-  1/867 0/100-  0/242 GovOwn مالکیت دولتی 

0/964 0/790 0/044 0/265-  0/010 0/059-  Comp رقابت در بازار 

0/000 0/000 6/902-  4/592 0/314-  0/214 Size اندازه شرکت 

0/159 0/403 1/406-  0/834 0/187-  0/107 Age سن شرکت 

0/032 0/488 2/136-  0/693-  0/221-  0/068-  CG رتبه حاکمیت شرکتی 

0/000 0/149 4/449 1/440 5/606 1/814 GDP تولید ناخالص داخلی 

 ضریب تعیین مک فادن 92619 91319  

 LRآماره  /66118 /19112  

 LRاحتمال آماره  91999 91999

تولید 

ناخالص 

 داخلی

رتبه 

حاکمیت 

 شرکتی

سن 

 شرکت

اندازه 

 شرکت

رقابت در 

 بازار

 اجتناب مالیاتی

 متغیرهای پژوهش
تفاوت 

دفتری 

 مالیات

نرخ مؤثر 

مالیات 

نقدی 

 پرداختی

نرخ مؤثر 

هزینه 

 مالیات

 میانگین /91/29 ///916 /91938 //91/6 618813/ 213999 6122/6 919/38

 میانه 91/689 91/699 9196/1 919938 616/89/ 213699 612838 9199991

 انحراف معیار 919119 18211/ 919161 9121/3 11699/ 918961 913/83 919128

 چولگی -/91299 611819/ 211911 216138 9118/1 -916/96 -912892 2//916

 کشیدگی 13268/ /22/1361 112/2// 1/966/ 812/18 612193 619982 612116

 تعداد مشاهدات 9/8 923/

 های پژوهش آمار توصیفی داده. 1جدول 

 wwو  kzبا استفاده از شاخص  ضرایب مدل رگرسیونی. 2جدول 
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 اجتناب مالیاتی-محدودیت مالی
 متغیر نماد ضریب

 مدل اول مدل دوم مدل سوم

86219 2/619 8/619 1β 

 (Z)آماره  /91/12 8821/ 3981 (GonOwnمالکیت دولتی )

 سطح معناداری 99919 8919/ 98919

62/1/6- 28619 3111/ 1β 

 (Z)آماره  /21213- 23/1/ 1911 (Tax_Aاجتناب مالیاتی )

 سطح معناداری 6/19/ 29119 99919

31219- 91119- 3911/- 1β 

اثر مالکیت دولتی بر اجتناب مالیاتی 

(GovOwn*Tax_A) 
 (Z)آماره  -/9161 -63919 -9919/

 سطح معناداری 29219 19/// 18919

/1319 92319- 93119- 1β 

 (Z)آماره  -3//19 //619- 21819 (Compرقابت در بازار )

 سطح معناداری 119// 99919 18/19

69819 21/19 21/19 1β 

 (Z)آماره  91/11 19/18 19618 (Sizeاندازه شرکت )

 سطح معناداری 99919 99919 99919

93619 /8919 /1119 1β 

 (Z)آماره  /81219 9191/ /691 (Ageسن شرکت )

 سطح معناداری 21819 21919 31/19

98319 96919 9//19 1β 

 (Z)آماره  88119 68919 /9919 (CGرتبه حاکمیت شرکتی )

 سطح معناداری 92919 2319/ 31619

/131/ 3981/ 1831/ 1β 

 (Z)آماره  /63/1/ 2911/ /111 (GDPتولید ناخالص داخلی )

 سطح معناداری 26119 9819/ 619//

 ضریب تعیین مک فادن 96919 91968 91/68

 LRآماره  611393 861819 9/1921/ نتایج کلی مدلی

 LRاحتمال آماره  91999 91999 91999

 و اجتناب مالیاتی kz  با استفاده از شاخص ضرایب مدل رگرسیونی. 3جدول 
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 اجتناب مالیاتی-محدودیت مالی
 متغیر نماد ضریب

 مدل اول مدل دوم مدل سوم

2/919- /6619- 99219 1β 

 (Z)آماره  2211/- 92619- 61919 (GovOwnمالکیت دولتی )

 سطح معناداری 9619/ 61119 2/919

9/918- /1/19 8/61/ 1β 

 (Z)آماره  /36916- 9191/ 2881 (Tax_Aاجتناب مالیاتی )

 سطح معناداری 2/619 21919 99919

82912 //819- 92612- 1β 

اثر مالکیت دولتی بر اجتناب 

 (GovOwn*Tax_Aمالیاتی )
 (Z)آماره  -/2611 -19/// /61/1

 سطح معناداری 2/119 8/319 819//

91319 9//19 96/19- 1β 

 (Z)آماره  -63619 98119 /2/19 (Compرقابت در بازار )

 سطح معناداری 19119 93619 319//

69619- 69819- 69819- 1β 

 (Z)آماره  -39813- 9/313- 9/111 (Sizeاندازه شرکت )

 سطح معناداری 99919 99919 99919

2/219- /6619- /2119- 1β 

 (Z)آماره  -1161/- 98619- 11219 (Ageسن شرکت )

 سطح معناداری 19//6 68119 619//

/9619- /1/19- ///19- 1β 

 (Z)آماره  -/1811/- 6291/- 19/1 (CGرتبه حاکمیت شرکتی )

 سطح معناداری 6619/ 1619/ 93119

81611 ///11 36211 1β 

 (Z)آماره  28118 82318 69218 (GDPتولید ناخالص داخلی )

 سطح معناداری 99919 99919 99919

 ضریب تعیین مک فادن 91619 91918 919/9

 LRآماره  311/11 3111/6 991292/ نتایج کلی مدلی

 LRاحتمال آماره  91999 91999 91999

 و اجتناب مالیاتی ww  با استفاده از شاخص ضرایب مدل رگرسیونی. 4جدول 
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طور طبیعی این انگیزه  کند. در نتیجه به درون شرکت ایجاد می
وجود دارد که شرکت و سهامداران اقداماتی را برای اجتناب از           
پرداخت مالیات انجام دهند. اقدامات انجام شیده در رابطیه بیا             

های اجتنیاب از مالییات      عدم خروج وجه نقد با استفاده از شیوه 
هیا از طرییق کاهیش        باعد بهبیود محیدودیت میالی شیرکت     

های تأمین مالی شده و دسترسی به تأمین مالی خارجی            هزینه
که مالکان دولتی حقیوق       علاوه درصورتی   کند. به   تر می   را آسان 

تمامی سهامداران را به رسمیت بشناسند و ضمن رفتار عادلانه 
ها اجازه دسترسی برابر به اطلاعیات شیرکت را بدهنید،              به آن 

این رویکرد در جهت منیافع دولیت خواهید بیود، زییرا حیسن               
های جذب منیابع بیرونیی و         شهرت ناشی از این رفتار، ظرفیت 

ارزش شرکت را تحت تأثیر قرار خواهد داد. در ایین پژوهیش             
تییأثیر اجتنییاب از مالیییات بییر رابطییه بییین مالکیییت دولییتی و  

عیلاوه تیشریح و       ها بررسیی شید. بیه        محدودیت مالی شرکت  
هایی با مالکییت دولتیی        بررسی رابطه محدودیت مالی شرکت    

هایی بدون مالکییت دولیتی و بررسیی تأثییر             نسبت به شرکت  
اجتناب مالیاتی بر ارتباط بین مالکیت دولتی و محدودیت مالی          

گییری    عنوان اهداف پژوهش پرداخته شد. همچنین تیصمیم     به
درباره جلوگیری از خروج منیابع از طرییق اجتنیاب مالییاتی و              
تمرکز و نظارت بیر کیارایی میدیریت از طرییق نیوع سیاختار                
مالکیت و به تبع آن کاهش محیدودیت میالی شیرکت میورد              

هیای    بررسی قیرار گرفیت. بنیابراین در ایین مطالعیه فرضییه             
پژوهش با استفاده از الگیوی رگرسییون چنید متغییره و روش        

شیده    تولیدی پذیرفتیه    شرکت 8//های ترکیبی که شامل   داده
 691/تیا     613/هیای     در بورس اوراق بهادار تهران طی سیال   

 بودند، مورد آزمون قرار گرفتند.
هیایی بیا      کند که شرکت    فرضیه اول بیان می   نتایج آزمون   

هایی بیدون مالکییت دولیتی،         مالکیت دولتی نسبت به شرکت    
محدودیت مالی کمتری ندارند. همچنیین در بررسیی فرضییه           
دوم نتایج نشان داد که اجتناب مالیاتی بر ارتباط بین مالکییت            
دولتی و محدودیت مالی تأثیر معناداری نیدارد. نتیایج فرضییه            

اول و دوم پژوهش مغایر بیا نتیایج ریچاردسیون و همکیاران                            
به   باتوجهباشد.    (، می 698/( و نتایج جهانشاد و شعبانی )   29/3) 

هیای    رود که اجیرای برنامیه       های پژوهش انتظار می    رد فرضیه 
اجتناب مالیاتی بر محیط اطلاعیاتی شیرکت تیأثیر گذاشیته و             
همچنین ابهام و عدم شفافیت اطلاعات شرکت را بیه همیراه            
دارد که امکیان سوءاسیتفاده از منیابع و حیی  و مییل آن در                 

طلب را ایجیاد کیرده و         شرایط غیرشفاف برای مدیران فرصت    
هیای    دهد و گیاهی هزینیه       های نمایندگی را افزایش می    هزینه

های اجتناب مالیاتی بیشتر از منیافع آن      حاصل از اجرای برنامه 
تواند ناشیی     های پژوهش می    است. همچنین دلایل رد فرضیه    

عنیوان سیهامدار عمیده در اغلیب           از این امر باشد که دولت به      
تواند در مجامع عمومی تصمیماتی بدون توافق سایر          موارد می 

مدیره را تعیین کنید.       سهامداران اتخاذ و ترکیب اعضای هیئت     
اگرچه این موارد حق قانونی مالکیت است، اما ممکن اسیت از           

که اقتیصاد دولیتی اییران از          به این   آن سوءاستفاده شود. باتوجه  
سابقه طولانی برخوردار بیوده و در ایین میدت بخیش دولتیی          

شیدن داشیته اسیت. میدیران بخیش              همواره گرایش به فربه   
ای   العاده  ها دارای قدرت فوق     ویژه در برخی زیر بخش      دولتی به 

شده و در کنار گرایش روانی به حفیح قیدرت موجیود، برخیی           
افراد این وضعیت را زمینه مناسبی جهت تأمین منافع شخصی          

سادگی به سهامدارن جزئی اجازه نفوذ  و حزبی خود دانسته و به
کننده،   دهند. تأثیر ساختار سرمایه به نفع سهامداران کنترل         نمی

معاملات با اشخاص وابسته و تیصمیمات تجیاری جانبدارانیه،           
هایی از سوءاستفاده از این حق هیستند. بنابرایین         همگی نمونه 
هیای دارای سیاختار مالکییت       شود کیه در شیرکت   پیشنهاد می 

های اجتناب از مالیات توجه شیایانی نماینید،           دولتی به سیاست  
گییذاران، اجتنییاب از پرداخییت مالیییات   چییون از دییید سییرمایه

توانید منیابع مالیی        دهنده ارزش شیرکت اسیت و میی          افزایش
ارزشمندی برای ضع  مالی شرکت باشد که مالکان دولتی به          

کننید. همچنیین امیروزه ناکاراییی         این مقوله توجه کمتری می 
بخش دولتی که ناشی از عدم رقابت و فقیدان انگییزه لازم و              
برخی عوامل دیگر بوده است سبب شده که این بخیش دارای        

توجهیی نبیوده و بنیابراین در واگیذاری بیه بخیش                سود قابیل  
 .رو نشود خصوصی با اقبال خوبی روبه

 
 منابع

عظیمی، جواد؛ محمدزاده سیالطه، حییدر و          ؛اکبرنژاد، جمال  •
(. مالکییت دولیتی و آثیار و         696/ضیمیر، علیرضیا. )      روشن

، 2،  پیژوهش حیسابداری     پیامدهای آن بر سیرمایه فکیری.      
38-8/. 

(. سیرمایه در  691/السادات و فرید، دارییوش. )  امامی، مریم  •
های مالی: شواهدی از      گردش، عملکرد شرکت و محدودیت    

،  های حیسابداری میالی      پژوهشبورس اوراق بهادار تهران.     
1(/8 ،)32-/. 

(. بررسی رابطه   692/بادآورنهندی، یونس و درخور، سعید. )      •
بیییین محیییدودیت میییالی، ارزش وجیییه نقییید و خالیییص 

(، 1)2هیای تجربیی حییسابداری،    پیژوهش گیذاری.   سیرمایه 
/19-/3/. 

نییا، میثیم.           حیدری، امید؛ فدوی، محمدحیسن و امیینی       پور •
بر شفافیت ت خت مالیاداپراب از جتنر اتأثیرسی (. بر696/) 
شده در بورس اوراق   پذیرفته  ی مالی شرکتهای شگرارگز
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(،  12)8/فییصلنامه پژوهییشنامه اقتییصادی، ان. تهربهییادار 
11-39. 

جبارزاده کنگرلویی، سعید؛ بهنمون، یعقوب؛ بهزادی، نهیاد         •
(. بررسی رابطه بیین اجتنیاب از        691/و شکوری، سمیرا. )   

مالیات و ارزش شرکت بیا تأکیید بیر هزینیه نماینیدگی و               
(،  8/)8راهیبرد میدیریت میالی،       کیفیت افیشای شیرکتی.      

81-21. 
(. تیأثیر محدودییت     698/جهانشاد، آزیتا و شعبانی، داود. )      •

گذاران نهادی و حساسییت     در تأمین مالی بر رابطه سرمایه 
حیسابداری    هیای     پیژوهش گیذاری.   جریانات نقدی سرمایه 

 .69-13(، /2)/،  حسابرسی  و مالی 
حیسینی، داود و      یگانه، یحییی؛ معیزز، الهیه؛ خیان          حساس •

(. بررسی تأثیر حاکمیت شرکتی /69/نیکونسبتی، محمد. )
شییده در بییازار         هییای پذیرفتییه بییر عملکییرد مییالی شییرکت

، دهمین همایش ملی حسابداری اییران    بهادار تهران.   اوراق
69-29. 

(. 696/ایمیانی، کیریم و یوسیفی، امیین. )           ؛خانی، عبداله  •
گیری و عوامل مؤثر بیر آن.         اجتناب از مالیات، نحوه اندازه    

 ./2/-82/، 1/پژوهش حسابداری، 
(. بررسی رابطه بیین     693/خورشید زاده حقیقی، شیرین. )     •

گییذاری در  هییای مییالی و کییارایی سییرمایه   محییدودیت
شیده در بیورس اوراق بهیادار تهیران.          های پذیرفته  شرکت

 .821-829(، /)6فصلنامه مطالعات مدیریت و حسابداری، 
(، تأثییر   691/عابدی، نیلوفر و صفری گرایلیی، مهیدی. )         •

شییفافیت اطلاعییاتی بییر رابطییه اجتنییاب مالیییاتی و ارزش 
فیصلنامه علمیی پژوهیشی حیسابداری میدیریت،            شرکت.  

9(6/ ،)19-31. 
زاده، محمدرضا؛ فدائی، مرتضی؛ مفتونیان، محسن و  عباس •

(. بررسی ارتباط شیفافیت     691/بابایی کلاریجانی، مائده. )   
هیا    به مالکیت نهادی شرکت     مالی و اجتناب مالیاتی باتوجه    

های بورس اوراق بهیادار تهیران(.         )مطالعه موردی شرکت  

 .81-8/(، 61)9/فصلنامه اقتصاد مالی، 
مقدم، علیی؛ حاجیب، حمیدرضیا و پارسیا، حجیت.                    غیوری •

(. بررسی تأثیر رقابت در بازار محصول بیر کیفییت           696/)
شیده در بیورس اوراق بهیادار          هیای پذیرفتیه     سود شیرکت  

 .9/-68(، 6)8پژوهش حسابداری، تهران. 
بیگییی،  پییور، محمیید و رجییب  فخییاری، حییسین؛ کاشییانی  •

(. بررسی نقش نظارتی ساختار مالکییت       696/محمدعلی. ) 
مشی بدهی بر کنترل مشکلات نماینیدگی ناشیی از           و خط 
شیده در بیورس     های پذیرفته های نقدی آزاد شرکت  جریان

های حسابداری و حسابرسیی،     پیشرفتاوراق بهادار تهران.  
3(/ ،)99-36. 

(. مطالعیه رابطیه     693/فخری، علیرضا و جلیلیان، امیید. )       •
اولییین اجتنییاب مالیییاتی و شییفافیت گزارشییگری مییالی.   

المللیی میدیریت، اقتیصاد کیاربردی و      کنفرانس علمی بین 
 .361-382، تجارت

(. بررسی رابطیه    /69/پنجه، رامین و غریب، حجت. )       قوی •
بییین محییدودیت در تییأمین مییالی و اجتنییاب مالیییاتی.    

 ./-29، /2های مالی و اقتصادی،  سیاست
ملکیان، اسفندیار؛ سلمانی، رسول و شهسواری، معیصومه.          •

(. مطالعه رابطه بیین مالکییت دولیتی و نهیادی بیا          691/) 
هییای  هییا )شییرکت پییذیری اجتمییاعی شییرکت  مییسئولیت
فصلنامه علمی  شده در بورس اوراق بهادار تهران(.         پذیرفته

 .11-8/(، //)1، گذاری پژوهشی دانش سرمایه
(. بررسی رابطیه بیین      698/نبی، الهام و کامیابی، یحیی. )      •

اجتنییاب از مالیییات و معیارهییای ارزیییابی عملکییرد آتییی   
شیده در بیورس اوراق بهیادار تهیران.            های پذیرفته   شرکت

،  دومین همایش بین اللملی میدیریت و حیسابداری اییران          
9-/. 

(. ارائیه   619/نیکومرام، هاشم و محمدزاده سالطه، حیدر. )       •
الگویی برای تبیین ارتباط بین حاکمیت شرکتی و کیفییت          

 .11-19(، 8)6مجله حسابداری مدیریت، سود. 
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