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  راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی

  دکتر بیتا مشایخی
  سیدجلال سیدي

 چکیده
نفعان  هاي مختلف ذي نمایندگی بسیاري بین گروهبا تفکیک مدیریت از مالکیت مشکلات 

. راهبري شرکتی مکانیزمی است که براي کاهش این مشکلات مطرح گردید. به وجود آمد
که  درحالی. مالیات یکی از موارد جذابی است که مورد توجه نهادهاي مختلف قرار دارد

راین، ممکن است باشند؛ بناب سهامداران خواستار حداکثر شدن سود و ارزش شرکت می
با این حال، جامعه . سهامداران خواستار کاهش مالیات و پرداخت مالیات کمتر باشند

. ها مالیات خود را به طور منصفانه شناسایی و پرداخت نمایند خواستار این است که شرکت
 این. هاي مختلف توازن برقرار نماید تواند بین نیازهاي گروه در این بین، راهبري شرکتی می

برخی از معیارهاي مهم راهبري شرکتی؛ شامل درصد مالکیت  رابطۀپژوهش، به بررسی 
براي این . پردازد اجتناب مالیاتی می و نهادي، استقلال هیأت مدیره و اندازه هیأت مدیره؛

الی  1381زمانی  بازةشرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی  146منظور 
شرکت به صورت الگوي پنل  -سال 1227بررسی  نتیجۀ. گرفت مورد بررسی قرار 1391

معناداري بین راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی وجود  رابطۀنامتوازن؛ مبین آن است که 
                                                             

 مدیریت دانشگاه تهران، تهران، ایران ةدانشیار حسابداري، دانشکد.  
 دانشجوي کارشناسی ارشد حسابداري، دانشگاه تهران، تهران، ایران. 

  ) :S.Jalal.Seyyedi@gmail.comEmail(سیدجلال سیدي : مسئول مقاله ةنویسند
  1/12/1393 :تاریخ پذیرش    8/1/1392: تاریخ دریافت
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شرکت  اندازةمنفی و معناداري بین متغیرهاي کنترلی سودآوري و  رابطۀعلاوه بر این، . ندارد
  .سی مالیاتی و اجتناب مالیاتی مشاهده گردیدمثبت و معناداري بین حسابر رابطۀو همچنین 

راهبري شرکتی، مالکان نهادي، استقلال هیأت مدیره، اندازه هیأت  :هاي کلیدي واژه
  .مدیره، اجتناب مالیاتی

  

  مقدمه
 حوزةعظیمی در  تحول عام، سهامی هاي شرکت تشکیل پی بیستم و در قرن آغاز در

 هم و اقتصاد و صنعت پیشرفت موجب هم پدیده این. مدیریت به وجود آمد و اقتصاد
تفکیک مدیریت از مالکیت و در پی آن، بروز تضاد منافع و مشکلات نمایندگی  موجب

هاي مختلف ذینفعان شرکت بحث قراردادها؛ اعم از ضمنی و صریح، را  اجتماع گروه. شد
. نمایند دنبال می را خود خاص منافع ذینفعان از بدیهی است که هر گروه. تر نمود پررنگ

براي برقراري تعادل میان  شرکتی راهبري. توانند با هم متعارض باشند منافعی که بعضاً می
یک  شرکتی راهبري ).1388شکن و رهبري،  بت(هاي مختلف ذینفعان مطرح گردید  گروه

پاسخگویی، شفافیت، مسئولیت پذیري و رعایت انصاف و  چند بعدي است که مفهوم
 این اساسی پرسش. باشند ن از جمله مفاهیم بنیادي نظام راهبري شرکتی میحقوق ذینفعا

هاي ذینفع را مدنظر قرار دهد؛ سهامداران یا  منافع کدام یک از گروه باید شرکت که است
 خود مالکان خدمت در را شرکت) نمایندگی تئوري( سهامداران رویکرد تمام ذینفعان؟

ذینفعان، سعی در توجه و برآوردن نیاز نه تنها  داند؛ و رویکرد می یعنی سهامداران
 و یگانه حساس(هاي آینده دارد  هاي مدعی و حتی نسل سهامداران؛ بلکه سایر گروه

 تأثیر و ها شرکت شدن بزرگ دلیل به که است ذینفعان این تئوري اساس). 1390همکاران، 
نیز توجه  جامعه دیگر هاي بخش به سهامداران، جز به ها باید جامعه؛ شرکت بر ها آن ژرف
  ).1390همکاران،  و اعرابی( نمایند

 وجود منافع تضاد ذینفعان بین است صرف نظر از این، همانطور که اشاره شد، ممکن
 براي منافعی مالیات کاهش یا حذف شرکت براي یک استراتژي است ممکن. باشد داشته

 .استراتژي به ضرر دولت و جامعه تمام شوداین  اما نماید، فراهم مدیرانش و سهامداران
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 مالیاتی، اعتبارات نظیر موضوعاتی روي عموماً مالیاتی، اجتناب به مربوط تحقیقات
با توجه به مفاهیم تئوري نمایندگی باید اذعان نمود . است شده متمرکز جامعه و سهامداران

ن نیز درصدد باشند و مالکی که مدیران در خصوص افزایش ارزش شرکت پاسخگو می
ها وظایف خود را به درستی ایفا  ارزیابی مدیران و کارگزاران هستند تا دریابند آیا آن

مندند تا بفهمند مدیران چگونه و از چه طریق  ها علاقه نمایند یا خیر؟ علاوه بر این، آن می
در این بین ممکن است از منظر سهامداران؛ فریب . یابند به اهداف تعیین شده دست می

دولت و گریز از پرداخت مالیات، نه تنها توجیه پذیر باشد؛ بلکه مطلوب و پسندیده هم 
ها شهروندان خوبی باشند  که جامعه و بخش عمومی انتظار دارند شرکت درحالی. واقع شود

و سهم مالیات خود را به درستی و به موقع پرداخت نمایند و این استراتژي شرکت از منظر 
  .ند تلقی شودها ناپس سایر گروه

تواند ابزاري  مبانی نظري و شواهد تجربی حاکی از آن است که اجتناب مالیاتی می
هاي شرکت و به تبع آن، افزایش ثروت سهامداران باشد  مالیات و کاهش هزینه ذخیرةبراي 

هایی که  کنند شرکت با این حال، برخی از محققین استدلال می. )2012کلامم،  و حسینو(
بازار واکنش منفی  و ندارند 2مسئولیت اجتماعینمایند،  استفاده می 1هاي مالیاتی پناهگاهاز 

هانلون و (یابد  دهد و از این طریق، ارزش شرکت کاهش می ها نشان می به این شرکت
مات مالیاتی بیانگر حال، تحت هر یک از شرایط فوق، تصمی به هر). 2010هیتزمن، 

از . )2012کلامم، و حسینو( باشند ها می ویژگی، رفتار، منش و دیدگاه مدیران و شرکت
 اقتصادي توسعۀ سالۀ 5 برنامه پایان تا کشور، سالۀ 20 انداز چشم سند سوي دیگر، طبق

 به طور که نفتی غیر درآمدهاي محل از را خود جاري هاي هزینه بتواند باید  دولت کشور،
 دهند می نشان آمارها که است حالی در این. نماید تأمین باشد، می مالیاتی درآمدهاي عمده

 دهد می تشکیل کشور را درآمدي منابع از ناچیزي بسیار سهم مالیاتی درآمدهاي که
خود  مالیاتی درآمدهاي افزایش باید درصدد  دولت رو، این از). 1390 کمیجانی، حبیبی و (

 درآمدهاي بر مؤثر عوامل و مالیات به مربوط مطالعات راستا، اهمیتبرآید؛ و در این 
  . گردد می نمایان پیش از بیش دولت مالیاتی
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 بر عاملی مؤثر راهبري شرکتی آیا که است سوال این به پاسخ دنبال به حاضر تحقیق
موضوع خیر؟ به بیان دیگر، این تحقیق سعی دارد این  یا باشد می ها شرکت مالیاتی اجتناب

را مورد بررسی قرار دهد که راهبري شرکتی قوي، چه تأثیري بر فعالیت هاي اجتناب از 
مبانی  و مالیاتی راهبري شرکتی و اجتناب مفاهیم ابتدا منظور این براي .مالیات داشته است

 تحقیق، ادبیات بر مروري از پس نیز سوم بخش در. گردد نظري مربوطه مطرح می
 قرار تفسیر و مورد ارائه چهارم بخش در تحقیق هاي یافته. گردد می ارائه تحقیق هاي فرضیه

  .یابد می اختصاص گیري نتیجه به نیز حاضر تحقیق پایانی بخش سرانجام، و گرفت خواهند
 

  مبانی نظري پژوهش
 مالیاتی منابع محل از درآمدها تأمین در کشوري هر در مالیاتی هاي نظام نقش امروزه

فاصله  کاهش مالیات، وضع اصلی هدف اجتماعی، بعد در. نیست پوشیده کس هیچ بر
 تثبیت ها، مالیات وضع از اقتصادي هدف. درآمدهاست مجدد توزیع و طبقاتی تأمین

 تسریع به کمک و مختلف هاي بخش بین منابع بهینه تامین تخصیص اقتصادي، نوسانات
 نیز، ها مالیات وضع از ها دولت اي بودجه هدف و باشد می اي منطقه یا بخشی توسعه فرآیند
به دلیل نقش خاص مالیات و  ).1390کمیجانی، حبیبی و ( باشد می دولت بودجۀ مالی تأمین

باز مورد توجه  تأثیرات آن، موضوع مالیات، قوانین و ساز و کارهاي مربوط به آن، از دیر
قرار داشته است  ها و حتی عموم مردم عمومی، سیاسیون، تشکل مالیۀصاحب نظران اقتصاد، 

 اجتماعی زندگی هزینۀ پرداخت نوعی، به حقیقت، در مالیات ).1388سعیدي و کلامی، (
 پول المللی بین نمونه، صندوق براي. است شده ارائه مالیات از مختلفی تعاریف .باشد می

 مقاصد براي که نماید می تعریف برگشتی قابل غیر و جبرانی غیر اجباري، وجوه را مالیات
 خصلت بر افزون ).2009 ،3پول المللی بین صندوق( شود می مطالبه دولت توسط عمومی
 یا طرفه دو صحیح رابطۀ که است این در مالیات دیگر بارز خصوصیت یک بودن، اجباري
 آن از دهندگان مالیات که عمومی خدمات ارزشی و دریافتی مالیات میان متناسبی

 درآمد بر مالیات حال، این با). 1390و کمیجانی،   حبیبی(ندارد  وجود شوند، می برخوردار
ها انگیزه خواهند  ، و شرکت)2013ولک و همکاران، (است  هزینه ها شرکت منظر از
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هاي خود صرفه جویی  داشت به منظور افزایش ارزش شرکت، تا حد ممکن در هزینه
هاي اجتناب از  تواند بر فعالیت راهبري شرکتی نیز از جمله عواملی است که می. نمایند

  . مالیات اثر بگذارد
برخی از پژوهشگران استدلال نمودند که راهبري شرکتی عاملی مؤثر بر نوع واکنش 

که دولت ضعیف باشد،  هنگامی. باشد ها می تغییرات نرخ مالیات شرکتشرکت نسبت به 
ها تدابیري بیندیشند که مالیات بنگاه را  شود که شرکت افزایش نرخ مالیاتی منجر به این می

ها این کار را از روش هاي طرق مختلفی مانند نقض و تخطی از  شرکت. کاهش دهند
که راهبري شرکتی قوي  زمانی. دهند یره انجام میقوانین و استفاده از خلأهاي قانونی و غ

کسب بازدهی بیشتري را براي شرکت فراهم  زمینۀتواند  باشد، افزایش نرخ مالیاتی بنگاه می
ها  هاي مالیاتی شرکت هاي تجربی حاکی از آن است که بازار به سیاست پژوهش. نماید

اي در پیش  متهورانه یۀروهایی را که  دهد و با واکنش منفی شرکت واکنش نشان می
هاي غیر  تواند هزینه هاي اجتناب مالیاتی می درواقع، فعالیت .نمایند جریمه می گرفتند،

 ).2010هیتزمن، و هانلون(مالیاتی مستقیم و غیر مستقیمی براي شرکت به وجود آورد 

 ها به هایی است که ممکن است شرکت فعالیت جملۀمالیاتی و اجتناب مالیاتی از  فرار
 حسابداري، در ادبیات ).1389زهی و خانلی، ( وسیله آن سعی در کاهش مالیات نمایند

 اجتناب بعد گسترده، در .است شده تعریف محدود و گسترده بعد دو از مالیاتی اجتناب

» مالیات قبل از حسابداري سود ریال هر ازاي به مالیات آشکار کاهش«صورت  به مالیاتی
 منظور قانونی به اقدامات صورت انجام به را مالیاتی اجتناب برخی. گردد می تعریف

و  4مالیاتی فراربین  مفهومی تمایز محدود، بعد در. نمایند می بدهی مالیاتی تعریف کاهش
از  تخطی نوعی مالیاتی فرار. مؤدیان دارد اقدامات بودن قانونی در ریشه 5مالیاتی اجتناب

 مؤدي شود و می انجام مالیاتی قوانین چارچوب در مالیاتی اجتناب مقابل، است؛ در قانون

 نکتۀ). 1391جهرومی، ( ندارد خویش اقدامات احتمالی کشف بابت نگرانی براي دلیلی
ها و ابزارهاي اجتناب مالیاتی و  که اجماع نظري نیز در رابطه با تعریف و یا سازه مهم آن

شود،  تعاریف و عباراتی که در این خصوص به کار برده می. مالیات متهورانه وجود ندارد
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خاکستري بین این دو مفهوم همواره  ناحیۀ. باشد با توجه به شرایط و جوامع متفاوت می
  ).2013هاسلدین و موریس، (و مجادله بوده است  مورد مناقشات

کاهش . باشد مستقیم و غیرمستقیم بسیاري می بالقوةاجتناب مالیاتی داراي پیامدهاي   
مالیات و افزایش جریان نقدي و افزایش ثروت سهامداران از جمله پیامدهاي مستقیم  هزینۀ

نظر گرفتن جرایم مالیاتی و  هاي مالیاتی و احتمال وضع مالیات بیشتر و در و کاهش پناهگاه
ها، کاهش مسئولیت  نظر گرفتن مالیات بیشتر از این بنگاه فشار احتمالی دولت براي در

پیامدهاي غیرمستقیم  جملۀبه تبع آن، کاهش ارزش شرکت، از  ها و اجتماعی شرکت
  ).2010هیتزمن،  و هانلون(باشند  هاي اجتناب مالیاتی می فعالیت
 دهد افراد زمانی ادبیات مطرح در خصوص فرار مالیاتی و اجتناب مالیاتی نشان می  

اعتماد داشته  مالیاتی دستگاه به نسبت دهند که نشان می رغبت مالیات پرداخت به نسبت
دهد که برخی  از سوي دیگر، شواهد تجربی نشان می. رسیده باشند باور مالیاتی به و باشند

تواند بر فرار  مالیاتی نیز می ساختار در متعدد و متنوع هاي معافیت عوامل از جمله وجود
نظر  هاي در معافیت دهد هرچند مطالعات نشان می. مالیاتی و اجتناب مالیاتی مؤثر باشد

اهداف حمایتی از برخی از مناطق و اقشار و صنایع دارد؛ ولی  گرفته شده در قوانین عموماً
 چرا باشد؛ داشته مثبتی بازدهی تواند نمی ها همواره ها و مشوق معافیت که دقت نمود باید

خواري مهیا شده  نوعی رانت منفی نسبت به ایجاد اثر مردم طرز نگرش در دارد امکان که
 تحت را مالیاتی مؤدیان سایر رفتار و و عملکرد شود تلقی لت براي اشخاصتوسط دو

 ).1389زهی و خانلی، (دهد  قرار تأثیر

اي براي مؤدیان در  توان برشمرد که طی آن، قانون شرایط ویژه موارد متعددي را می  
مصوبات نظر گرفته شده یا ضعف قانون و  توانند از شرایط در نظر گرفته و مؤدیان نیز می

در ایران نیز مانند سایر کشورها به موجب قانون . مربوطه به نفع خود استفاده نمایند
براي . نظر گرفته شده هاي مالیاتی براي برخی صنایع، مناطق و افراد در ها و معافیت تخفیف

مجلس  25/09/1388ابزارها و نهادهاي مالی مصوب  توسعۀقانون  6 مادةمثال، به موجب 
درصد سهام شناور آزاد داشته باشند،  20هایی که  نماید که شرکت می مقرر میشوراي اسلا
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ه مقرر شدم .م.ق 143پیش از این طبق ماده . شوند درصدي می 20مشمول معافیت مالیاتی 
باشند؛ که به موجب  درصدي می 10هاي بورسی مشمول معافیت مالیاتی  بود که شرکت

درصد سهام شناور آزاد داشته  20یی که بیش از ها فوق الذکر نرخ مالیات شرکت مصوبۀ
هرچند که هدف این قانون توسعه و گسترش سهام شناور . باشد درصد می 20باشند، معادل 

قانون اساسی عنوان  44و افزایش نقدشوندگی سهام و همچنین، تسهیل در اجراي اصل 
نظارت و سایر قوانین  هاي مربوط به شده، اما باید خاطر نشان کرد که این قانون و کاستی

نماید که با مبادلات به ظاهر قانونی سهام، درصد  ها فراهم می این امکان را براي شرکت
 توسعۀقانون  6 مادةسهام شناور شرکت را به حد نصاب رسانده و شرکت مشمول معافیت 

درصد  20درصد؛ با نرخ  5/22ابزارها و نهادهاي مالی شود و نرخ مالیاتی آن به جاي 
فوق  نمونۀتوان براي اجتناب مالیاتی برشمرد؛  موارد متعددي را می. حاسبه و پرداخت شودم

توانند بوسیله آن مالیات خود را کاهش  ها می تنها یکی از صدها مواردي است که شرکت
  ).1392مهرانی و سیدي، (دهند 

اند اثر تو هاي اجتناب مالیاتی می برخی از محققین استدلال کردند که اجراي سیاست
که شرکتی عمداً و یا صرفاً به قصد اجتناب مالیاتی  به ویژه زمانی. منفی بر جامعه داشته باشد

اي از درآمد خود را بابت تأمین  رسد سهم منصفانه شود؛ به نظر می اي می وارد طرح یا برنامه
معه پردازد و این قصور زیان جبران ناپذیري را متوجه جا کالاهاي عمومی به دولت نمی

  ).2011لانیس و ریچاردسون ، (نماید  می
  

 پژوهشپیشینۀ 

مطالعات بسیار محدودي در خصوص راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی صورت 
پذیرفته و کمتر پژوهشی این ارتباط را به طور مستقیم مورد بررسی قرار داده است 

 آیا که پرداختند موضوع این به) 2010(کرانا و موسر ). 2013آرمسترونگ و همکاران، (

گرفتند  نتیجه ها باشد یا خیر؟ آن می مالیاتی اجتناب نهادي عاملی اثرگذار بر مالکیت
در  ها آن. که مالکین نهادي بیشتري دارند، اجتناب مالیاتی بیشتري دارند هایی شرکت

 کردند تا تقسیم مدت کوتاه و بلندمدت نهادي را به دو گروه پژوهش دیگري، مالکان
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 بررسی ها را شرکت اجتناب مالیاتی میزان بر نهادي سهامداران گذاري سرمایه فقا تأثیر

تحت  دارند، بیشتري اجتناب مالیاتی که هایی حاکی از آن بود که شرکت نتایج. کنند
 است ممکن حقیقت، در. قرار دارند و بالعکس کوتاه مدت مالکیت سهامداران

 بیشتر به اجتناب مالیاتی را دارند، مدیریت مدتی کوتاه گذاري سرمایه افق که سهامدارانی

 که افق نمایند، ولی سهامدارانی تشویق مدت کوتاه در شرکت ارزش کردن حداکثر و

 وي ساختن محدود و مدیریت بر نظارت بیشتر به دارند، احتمالاً بلندمدتی گذاري سرمایه

. نمایند ین راستا معطوف میهاي شرکت را در ا مالیاتی تمایل دارند و استراتژي در اجتناب
سهامدارانی  تضاد منافع میان تأثیر تحت چگونه اجتناب مالیاتی که داد نشان می فوق نتیجۀ

  .گیرد می قرار دارند، متفاوتی دید افق که
 و سازد می متنفع را سهامداران مالیات مدیریت دادند نشان) 2010( نوگا و مینیک

 و مالیات مدیریت که بود آن مبین مطلب این. دارد سهامداران بازده افزایش با مثبتی رابطۀ
نتیجه ) 2009(حال، دساي و دارماپالا  با این .باشند می زا ارزش هاي فعالیت مالیاتی اجتناب

 هایی که شرکت براي اما ندارد؛ شرکت اثر اساسی بر ارزش مالیاتی گرفتند اجتناب

اجتناب مالیاتی  میان مثبتی رابطۀ دارند،) بالاتر نهادي مانند مالکیت(ساختار حاکمیتی قوي 
 اجتناب نشان دادند) 2011(از سوي دیگر، کیم و ژانگ . شرکت وجود دارد و ارزش

. دارد مثبتی رابطۀ شرکت سطح در قیمت سهام سقوط ریسک با ها شرکت مالیاتی
سهام را کاهش تواند ریسک سقوط قیمت  هاي نظارتی می ها دریافتند مکانیزم همچنین، آن

  .دهد 
نیز به بررسی تأثیر راهبري شرکتی بر اجتناب ) 2013(آرمسترونگ و همکاران 

ها دریافتند تأثیر راهبري شرکتی بر اجتناب مالیاتی بیشتر در دو سر  آن. مالیاتی پرداختند
قابل  ۀنُکت. هاي جدول آماري اجتناب مالیاتی وجود دارد طیف یا به عبارتی دیگر دنباله

موظف و همچنین،  مثبتی بین درصد اعضاي غیر رابطۀجه و مهم این بود که این محققین تو
مهارت مالی و خبرگی هیأت مدیره در سر طیف بالاي تابع اجتناب مالیاتی مشاهده کردند؛ 

طیف پایین یا به بیان دیگر، دنباله پایین تابع اجتناب مالیاتی مشاهده  ولی این رابطه را در سر
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معناداري بین راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی، چه در میانه  رابطۀها  همچنین، آن. ننمودند
ها استدلال کردند که راهبري شرکتی  آن. و چه در میانگین تابع توزیع، مشاهده ننمودند

هایی که اجتناب مالیاتی خیلی بالا  در شرکت درصدد ایجاد توازن اجتناب مالیاتی است و
هایی که اجتناب مالیاتی بسیار پایین است،  ن دارد و در شرکتاست، گرایش به کاهش آ

در واقع، شاید به همین دلیل . باشد نیز راهبري شرکتی درصدد افزایش اجتناب مالیاتی می
  .معناداري مشاهده نگردید رابطۀها  بود که در تحقیق آن

ناب مالیاتی مثبت و معناداري بین سطح اجت رابطۀدادند  نشان ) 1392(مهرانی و سیدي 
داد دولت  آن تحقیق نشان می نتیجۀ. و اختلاف مالیات تشخیصی و ابرازي وجود دارد

نتیجه،  نمایند؛ مالیات بیشتر اخذ نماید؛ در هایی که اجتناب مالیاتی می تمایل دارد از شرکت
استراتژي اجتناب مالیاتی ممکن است کارآیی لازم را براي  وسیلۀسیاست کاهش مالیات به 

 دریافتند حاکمیت) 1389( از سوي دیگر، باباجانی و عبدي. ها نداشته باشد ن شرکتای

هاي مورد  شرکت مالیات مشمول سود صحیح بر ابراز تأثیري ضعیف، یا مطلوب شرکتی
  .بررسی نداشته است

  

  تبیین فرضیه
ها سعی در کاهش و به تعویق  دهند شرکت مبانی نظري و شواهد تجربی نشان می

اجتناب مالیاتی، فرار مالیاتی، مدیریت سود، . مالیات بر درآمد خود دارندانداختن 
صورت لزوم بسته به  ها ممکن است در کاري و غیره ابزارهایی هستند که شرکت محافظه

 مالیات هزینۀ در مالیاتی، ریزي توانند با برنامه می ها شرکت. ها استفاده نمایند شرایط از آن
 پرداخت انداختن تعویق به معناي به مالیاتی ریزي برنامه استراتژي. نمایند جویی صرفه خود

رگو و ویلسون . باشد می پرداختی هاي مالیات فعلی ارزش کاهش و ممکن حد تا مالیات
 که باعث تحمیل ریسک است پر یک فعالیت کردند اجتناب مالیاتی استدلال) 2012(

 اجتناب کافی براي انگیزةباید  مدیران نتیجه در. شود می مدیران و شرکت به هایی هزینه

  . داشته باشند مالیاتی
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 یک مالیاتی اجتناب اگر که نماید می روشن را مطلب این مدیریت و مالکیت جدایی
 اطمینان تا نمایند فراهم را مناسبی ساختار بایست می مدیران باشد، ارزنده و ارزشمند فعالیت
 تصمیمات از دسته آن. نمایند می اتخاذ کارآیی مالیاتی تصمیمات مدیران که شود حاصل
 پرداخت و شناسایی آن ۀبه واسط که گیرند می قرار مؤثر و کارآ تصمیمات زمرة در مالیاتی

پژوهش  نتیجۀاز سوي دیگر، ). 2010هیتزمن،  و هانلون( شود معوق یا کنسل مالیات،
 وسیلۀمبین آن بود که ممکن است استراتژي کاهش مالیات به ) 1393(مهرانی و سیدي 

مدیران را براي  انگیزةتواند  هاي اجتناب مالیاتی چندان کارآ نباشد، که این خود می فعالیت
با این حال، هرچند مطالعات معدودي . فعالیت هاي اجتناب از مالیات تحت شعاع قرار دهد

آرمسترونگ و ( ستقیم به بررسی راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی پرداختندبه طور م
 راهبري شرکتی و اجتناب ها حاکی از آن است که بین ؛ ولی پژوهش)2013همکاران، 

با عنایت به مبانی نظري مطرح . )2012کلامم،  و حسینو( دارد وجود معناداري رابطۀمالیاتی 
  :گردد پژوهش به شرح ذیل تدوین می فرضیۀالذکر، شده و تحقیقات تجربی و موارد فوق

  .دارد راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی وجود معناداري بین رابطۀ :پژوهش فرضیۀ
  

  روش تحقیق
. باشد تحقیقات اثباتی حسابداري می حوزةاین تحقیق از نوع تحقیقات شبه تجربی در 

روش پژوهش حاضر، از نوع استقرایی و پس رویدادي و روش آماري آن، از نوع 
الگوي رگرسیون  ۀها به صورت تلفیقی و به وسیل شرکت اطلاعات. باشد همبستگی می

ج افزار ره آورد نوین استخرا اطلاعات مزبور از نرم. چندگانه مورد بررسی قرار گرفته است
  .هاي مالی تطبیق یافت و با اطلاعات صورت

  

  آماري نمونۀآزمون، جامعه و  دورة
هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  شرکت کلیۀآماري این تحقیق را  جامعۀ
گیري در این پژوهش،  روش نمونه. دهند تشکیل می 1391الی  1381زمانی  بازةتهران طی 
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هایی که داراي  شرکت. باشد روش حذفی با توجه به معیارهاي از پیش تعیین شده می
  :پژوهش انتخاب شدند نمونۀمعیارهاي زیر بودند، به عنوان 

هاي  گري مالی و فعالیت ها، واسطه ها، بیمه گذاري، بانک هاي سرمایه شرکت زمرةدر  .1
 گونه این گزارشگري و یمال ساختار تفاوت دلیل محدودیت به این. کشاورزي نباشد

 .است شده بورسی اعمال هاي شرکت دیگر از ها شرکت

 .ها منتهی به پایان اسفند ماه باشد بهتر، سال مالی آن مقایسۀبه منظور قابلیت  .2

 .در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند 1381قبل از سال  .3

  .باشدها در دسترس  اطلاعات مورد نیاز این تحقیق در مورد آن .4
شرکت جهت بررسی در این پژوهش انتخاب  146با توجه به معیارهاي فوق، ابتدا 

ها موجود نبود؛ از این رو، در این تحقیق  گردید که اطلاعات برخی از متغیرها در مورد آن
هایی که در آن تمامی متغیرهاي تحقیق موجود بودند، مورد استفاده قرار  شرکت -تنها سال

وجود داشت که نه تنها به ) مشاهده( شرکت -سال 1227ابطه، تعداد در این ر. گرفتند
ها وجود داشته؛ بلکه در آن اطلاعات مربوطه به  صورت کامل اطلاعات مدنظر از آن

هاي پنلی نامتوازن براي سنجش روابط استفاده  هاي مختلف مدنظر قرار گرفته و از داده سال
 .گردیده است

 

  دهمورد استفا الگو و متغیرهاي
که بر اساس مبانی نظري ) 1( شمارةبراي آزمون فرضیه از الگوي رگرسیون خطی 

 :شود و طراحی گردیده است، استفاده میاستخراج 

)1(    Tax Avoidanceit = β1 + β2 INSit+ β3 BZit+ β4 Indepentit+ β5 Sizeit 

+β6Structit + β7 ROAit + β8 Tax Auditingit + β9 OLit +εit 
  :آن که در

Tax Avoidanceit :بیانگر اجتناب مالیاتی شرکت i  در سالt الگوي مورد استفاده . باشد می
) 1392(براي عملیاتی کردن اجتناب مالیاتی، الگوي معرفی شده توسط مهرانی و سیدي 

  :باشد باشد که به صورت ذیل می می
اجتناب مالیاتی= نرخ قانونی مالیات -نرخ واقعی مالیات  

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


 راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی /94

 

مالیات بر عملکرد بر درآمد قبل از کسر  هزینۀمالیات شرکت از تقسیم  نرخ واقعی
دهد مالیات بر درآمد شرکت چند درصد درآمد  این نرخ نشان می. آید مالیات به دست می

که تمام درآمدهاي شرکت ممکن است مشمول  با توجه به این. باشد قبل از کسر مالیات می
هاي اجتناب مالیاتی شرکت قرار  ت تأثیر فعالیتمالیات نباشند، در نتیجه این نرخ تح

ابزارها و  توسعۀقانون  6 مادةنرخ قانونی مالیات شرکت؛ با توجه به  محاسبۀبراي . گیرد می
دستورالعمل مربوطه تصویب و  1389تصویب و در سال  1388نهادهاي مالی که در سال 

 1388ها تا قبل از سال  نرخ مالیاتی شرکت. شود ابلاغ گردید؛ اقدام به تعیین نرخ مالیات می
درصد بوده  20به بعد چنانچه سهام شناور شرکت حداقل  1389و از سال  5/22با نرخ 

در . استدرصد تعیین گردیده  5/22صورت با نرخ  درصد و در غیر این 20باشد، با نرخ 
ها مطالعه و بررسی گردید تا  هاي مالی شرکت هاي پیوست صورت این خصوص، یادداشت

اختلاف بین نرخ واقعی مالیات و نرخ . با نرخ قانونی مالیات شرکت تعیین و تطبیق یابد
علاوه بر این، با . مالیات، مبین آن است که شرکت چه میزان اجتناب مالیاتی داشته است

هایی  باشند، صرفاً شرکت هایی که داراي زیان سنواتی مورد تأیید می کتمستثنا کردن شر
توانستند مشمول مالیات قرار گیرند  مورد بررسی قرار گرفتند که در شرایط کلی می

  ).1392مهرانی و سیدي، (
  

  متغیرهاي مستقل
در این . توان براي راهبري شرکتی مورد استفاده قرار داد هاي متعددي را می نماینده

هاي  هیأت مدیره به عنوان نماینده اندازةپژوهش، سه متغیر درصد مالکان نهادي، استقلال و 
  .راهبري شرکتی مورد استفاده قرار گرفته شدند

INSit : درصد سهامداران نهادي شرکت بیانگرi  در سالt براي این منظور درصد . باشد می
هایی  گذاري و شرکت هاي سرمایه هاي بازنشستگی، شرکت ها، بیمه، صندوق مالکیت بانک

بودند، در پایان سال محاسبه و منظور  ها سرمایه گذاري می که فعالیت اصلی و تخصص آن
  .گردید
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BZit:  شرکت  مدیرةتعداد اعضاي هیأتi سال  در پایانt باشد که مبین اندازه هیأت  می
  .باشد مدیره می

Indepentit : شرکت  مدیرةموظف هیأت  درصد اعضاي غیربیانگرi  در پایان سالt 
  .باشد باشد؛ که مبین میزان استقلال هیأت مدیره می می

  

  متغیرهاي کنترلی
Sizeit:  شرکت اندازةبیانگرi سال  درt شرکت از لگاریتم  اندازة محاسبۀبراي . باشد می

  .ها استفاده گردید طبیعی دارایی
Structit : بیانگر ساختار مالکیت شرکتi  در سالt دهد ساختار  مطالعات نشان می. است

هیتزمن،  و هانلون(تواند عاملی مؤثر بر اجتناب مالیاتی باشند  مالکیت و اهرم مالی می
 یز ساختار مالکیت که مبین نسبت بدهی است، به عنوان متغیردر این تحقیق ن). 2010

  .کنترلی در الگو منظور گردیده است
ROAit :هاي شرکت  بیانگر بازده داراییi  در سالt با توجه به اینکه مالیات بر . باشد می

تواند عاملی مؤثر بر  شود، در نتیجه، سودآوري می مبناي درآمد مشمول مالیات محاسبه می
بنابراین، متغیر سودآوري که از تقسیم درآمد قبل از . ها باشد اجتناب مالیاتی شرکت زةانگی

  . ها به دست آمده، به عنوان متغیر کنترلی در نظر گرفته شد کسر مالیات بر کل دارایی
Tax Auditingit : بیانگر حسابرسی مالیاتی شرکتi  در سالt چنانچه شرکت در . باشد می

رسیدگی حسابرسی مالیاتی توسط حسابداران رسمی قرار گرفته باشد، سال مزبور مورد 
  .صورت، عدد صفر منظور گردیده است عدد یک و غیر این

OLit :چنانچه شرکت  .باشد متغیر مجازي میi  در سالt داشته باشد قبل از مالیاتیان ز، 
کسر بهره و ها زیان پس از  شرکتگاهی . گیرد عدد صفر می ،و در غیر این صورت 1عدد 

نظر به اینکه در این شرایط ممکن است شرکت مالیاتی نپردازد، . قبل از کسر مالیات دارند
 به منظوراین رو از .اجتناب مالیاتی شرکت اثر بگذارد انگیزةتواند بر  یجه، این عامل میدرنت

  .شود میشناسایی و کنترل اثر مزبور از این متغیر استفاده 
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 هاي پژوهش  یافته
  آمار توصیفی

آمار توصیفی مربوط به متغیرهاي پژوهش شامل اجتناب مالیاتی به عنوان متغیر وابسته 
و درصد مالکیت نهادي، استقلال و اندازه هیأت مدیره به عنوان متغیرهاي مستقل و 

شرکت، ساختار سرمایه، سودآوري و حسابرسی  اندازةهمچنین، متغیرهاي کنترلی شامل 
  .ارائه گردیده است 1 شمارةمالیاتی در جدول 

  

  آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش. 1جدول شمارة 

انحراف   کمینه  بیشینه  میانه  میانگین  نماد  نام متغیر
  معیار

  Tax Avoidance 101/0  087/0  225/0  093/0-  083/0  اجتناب مالیاتی
  Inst  43/0  37/0  99/0  0  35/0  مالکیت نهادي

  BZ  04/5  5  7  3  32/0  اندازة هیأت مدیره
  Indepent  65/0  6/0  8/0  0  28/0  استقلال هیأت مدیره

  Size  8/5  7/5  8  53/4  57/0  اندازة شرکت
  Struct  64/0  66/0  9/0  04/0  17/0  ساختار سرمایه

  ROA  15/0  13/0  7/0  3/0-  14/0  سودآوري
  Tax Auditing  39/0  0  1  0  49/0  حسابرسی مالیاتی

  OL  06/0  0  1  0  24/0  متغیر مجازي
  

این مطلب نشان . باشد درصد می 10ها به طور میانگین  متوسط اجتناب مالیاتی شرکت
درصد درآمد قبل از کسر مالیات  5/12ها  دهد به طور متوسط نرخ واقعی مالیات شرکت می
ها توانستند  هاي بیشتر حاکی از این مطلب است که برخی از شرکت بررسی. باشد می

بایدمالیات پرداخت  بودند و درشرایط عادي  ده  رغم اینکه سوداجتناب مالیاتی نمایند وعلی 
ها نیز در  همچنین، برخی از شرکت. پرداخت مالیات شانه خالی نمودند نمودند، کلاً از می

ها، مالیاتی بیشتر شناسایی و پرداخت نمودند که این مبین آن است که برخی  برخی از سال
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هاي شرکت باعث شده مالیاتی بیشتر  رند و فعالیتها نرخ مالیاتی متفاوتی دا از فعالیت
  .متوجه شرکت شود و به اصطلاح سیاست معکوس اجتناب مالیاتی اتخاذ نمودند

هاي مورد بررسی تحت مالکیت سرمایه گذاران  از سهام شرکت %43به طور متوسط 
ر مالکین ها نیز تقریباً در اختیا نهادي قرار داشته، این در حالی است که برخی از شرکت

گذاران قرار نگرفته  نهادي قرار داشت و برخی دیگر نیز مورد توجه این دسته از سرمایه
باشد و در تعداد معدودي نیز تعداد اعضاي  می 5تعداد اعضاي هیأت مدیره نیز تقریباً . بودند

 درصد اعضاي هیأت مدیره غیر 65به طور متوسط . بودند نفر می 5هیأت مدیره کمتر از 
میلیارد ریال  631هاي مورد بررسی نیز  هاي شرکت میانگین دارایی. باشند می موظف

سرمایه به غیر از سهامداران نسبت به  کنندةهاي تأمین  باشد که ادعاي سایر گروه می
متوسط سودآوري . باشد می% 64هاي مورد بررسی نیز به طور متوسط  هاي شرکت دارایی

% 15ها محاسبه گردیده، نیز  کسر مالیات بر کل دارایی ها که از تقسیم درآمد قبل از شرکت
شرکت توسط  -سال  484شرکت مورد بررسی نیز مالیات  -سال  1240از . باشد می

درصد  6همچنین، . رسیدگی و تعیین گردیده است) م.م.ق 272 مادةطبق (حسابرسان 
  .هاي مورد بررسی داراي زیان قبل از کسر مالیات بودند شرکت
  

  آزمون فرضیهنتایج 
آزمون از  7تلفیقییا  6هاي ترکیبی دادهبراي انتخاب الگوي تحلیل داده و استفاده از 

با توجه به آماره و سطح معناداري حاصل از این آزمون که به ترتیب، . استفاده گردید 8چاو
 هاي ترکیبی رد صفر این آزمون مبنی بر استفاده از داده فرضیۀ ،باشد می) 000/0(و  )66/5(

هاي تلفیقی نیز به دو صورت  داده. شود هاي تلفیقی استفاده می شود و در نتیجه، از داده می
هاسمن  آمارةاثرات ثابت و تصادفی قابل اجرا است که براي تشخیص بین این دو از 

مشخص است، الگوي تحقیق حاضر از  2 شمارةنطور که در جدول هما. شود استفاده می
نتایج حاصل از برازش الگوي  2 شمارةدر جدول . باشد نوع پنل و اثرات ثابت مقطعی می

  .مذکور، ارائه شده است
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معناداري بین راهبري شرکتی و اجتناب  رابطۀرفت  پژوهش انتظار می فرضیۀطبق 
و سطح معناداري معیارهاي راهبري شرکتی مبین آن  t آمارة. مالیاتی وجود داشته باشد

معناداري بین راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی وجود ندارد و در نتیجه،  رابطۀاست که 
باشد و مبین آن است  می 8/1دوربین واتسون نیز معادل  آمارة. گردد پژوهش رد می فرضیۀ

آماره و سطح . وجود ندارداول  مرتبۀالگو، خودهمبستگی  باقیماندةکه بین اجزاي 
همانطور که . باشند دهد کل الگو از لحاظ آماري معنادار می فیشر نیز نشان می  Fمعناداري 

باشد و  می 10متغیرهاي پژوهش کمتر از  کلیۀ )VIF(مشخص است، عامل تورم واریانس 
  .باشد خطی شدید بین متغیرهاي پژوهش می این نشان از عدم وجود هم

  

  نتایج حاصل از برازش الگو. 2 شمارةجدول 

 ضریب نام متغیر
خطاي 

 استاندارد
 t آمارة

سطح 
 معناداري

VIF 

  0000/0 6/4 05/0 3/0 مقدار ثابت
  09/1 7528/0 31/0 014/0 004/0 مالکیت نهادي

 01/1 6598/0 44/0 007/0 003/0 هیأت مدیره اندازة

 02/1 4746/0 -715/0 008/0 -006/0 استقلال هیأت مدیره

 08/1 0001/0 -4 009/0 -035/0 شرکت اندازة

 023/1 8425/0 -198/0 017/0 -003/0 ساختار سرمایه

 028/1 0000/0 -48/5 024/0 -13/0 سودآوري

 05/1 0293/0 18/2 007/0 015/0 حسابرسی مالیاتی

    000/0  01/9  009/0  085/0  متغیر مجازي
 45/0 ضریب تعیین تعدیل شده 8/1 دوربین واتسون

 F 0000/0سطح معناداري  F 2/8 آمارة

  آزمون چاو
  سطح معناداري

66/5  
)000/0( 

  آزمون هاسمن
  سطح معناداري

3/30  
)0002/0(  

  

الگو  باقیماندةمی باشد و مبین نرمال بودن اجزاي ) 42/13(برا -آزمون جارك آمارة
باشد، که در  ضریب تعیین بیانگر قدرت توضیح دهندگی متغیرهاي مستقل می. می باشد
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شرکت با اجتناب مالیاتی  اندازةمتغیرهاي کنترلی سودآوري و . باشد می 45/0این تحقیق 
مثبتی بین حسابرسی مالیاتی و  رابطۀهمچنین، در این تحقیق . منفی و معناداري دارند رابطۀ

معناداري بین ساختار سرمایه و اجتناب مالیاتی  رابطۀاتی مشاهده گردید، ولیکن اجتناب مالی
مثبت و معنادار متغیر مجازي نیز مبین آن است که سود یا زیان قبل  رابطۀ. مشاهده نگردید

  .گذارد ها اثر می اجتناب مالیاتی شرکت انگیزةاز کسر مالیات بر 
پس از مشخص شدن نتایج فوق، متغیر ساختار سرمایه که غیرمعنادار شده بود، از الگو 

معناداري  رابطۀحاصله مجدداً تکرار گردید و  نتیجۀ. حذف و مجدداً الگو برازش گردید
همچنین، جهت بررسی . بین متغیرهاي راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی مشاهده نگردید

مالیات تقسیم بر درآمدهاي (یاتی به روش نرخ مؤثر مالیاتی تحلیل حساسیت، اجتناب مال
شرکت از لگاریتم طبیعی فروش شرکت و همچنین، براي ساختار  اندازةو براي ) شرکت

سرمایه از نسبت استقراض استفاده گردید و الگوي تحقیق مجدداً برازش گردید تا این 
عملیاتی کردن آن ها  نحوةو  موضوع مشخص شود که نتایج تا چه حد تحت تأثیر متغیرها

معناداري بین راهبري شرکتی و اجتناب  رابطۀبالا بود و  نتیجۀامر مشابه  نتیجۀ. بوده است
 .نماید مالیاتی مشاهده نگردید؛ که این موضوع شواهد تحقیق را تقویت می

 

 گیري نتیجه

ها تمایل به کاهش  مبانی نظري و شواهد تجربی حاکی از آن است که شرکت
تواند مورد  هایی است که می اجتناب مالیاتی از جمله سیاست. عهدات مالیاتی خود دارندت

با . ها قرار گیرد و با کاهش مالیات، عملکرد و ارزش شرکت را بهبود بخشد شرکت استفادة
تواند پیامدهاي  ها می هاي مالیاتی شرکت این حال، باید توجه نمود که اقدامات و استراتژي

تئوري نمایندگی اذعان . طلوب مختلفی براي شرکت در پی داشته باشدمطلوب و نام
دارد که مدیران به عنوان نمایندگان مالکان وظیفه دارند در راستاي حداکثر کردن  می

نظر گرفتن سهامداران به عنوان مرکز ثقل؛ به سایر  ارزش شرکت گام بردارند و با در
راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی را  رابطۀاین پژوهش، . هاي ذینفع نیز توجه نمایند گروه

  . دهد مورد بررسی قرار می
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شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به روش اثرات  146بررسی  نتیجۀ
معناداري بین راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی وجود  طۀرابثابت مقطعی مبین آن است که 

از . باشد می )2013(این تحقیق مطابق با پژوهش آرمسترونگ و همکاران  نتیجۀ. ندارد
هاي دیگري از موضوع راهبري شرکتی و مالیات بر درآمد را  سوي دیگر، این تحقیق جنبه

و ) 1389( اباجانی و عبديبروشن نمود و شواهد تجربی دیگري را در راستاي تحقیق 
معناداري بین  رابطۀرفت  هرچند که انتظار می. نماید ارائه می) 1392(مهرانی و سیدي 

راهبري شرکتی و اجتناب مالیاتی وجود داشته باشد؛ لیکن با توجه به مبانی نظري و برخی 
از جمله اینکه . این تحقیق تبیین نمود نتیجۀتوان دلایل متعددي را براي  از شواهد تجربی می

شواهد حاکی از آن است که رابطه مثبتی بین اجتناب مالیاتی و تفاوت مالیات تشخیصی و 
هایی که  توان ادعا کرد دولت تمایل بیشتري دارد که از شرکت ابرازي وجود دارد و می

 نمایند، مالیاتی بیش از مالیات ابرازي اخذ نماید و مالیات بیشتري براي اجتناب مالیاتی می
در نتیجه، در این شرایط شاید اجتناب مالیاتی یک . دهد ها تشخیص می این گروه از شرکت

هایی که  اقدام کارآ جهت کاهش مالیات واقعی نباشد و شاید از این رو باشد که شرکت
قصد کاهش مالیات را دارند، سراغ راهکارهاي دیگري چون محافظه کاري، مدیریت 

ها نیز به  علاوه بر این، ممکن است بازار و سایر گروه. وندسود، فرار مالیاتی و غیره بر
دهند، واکنش منفی نشان دهند و این  هایی که اقدامات اجتناب مالیاتی انجام می شرکت

تواند بر این  بررسی سایر مواردي که می. اقدامات شهرت منفی براي شرکت به وجود آورد
  .داگانه و بیشتر استهاي ج موضوع و رابطه مؤثر باشد، مستلزم پژوهش

 

  هاي پژوهش پیشنهادها و محدودیت
گیرندگان توصیه  با توجه به مبانی نظري و تحقیقات تجربی، به مدیران و تصمیم

نظر گرفتن افق دید بلندمدت،  هاي مالیاتی، ضمن در شود در تصمیمات و استراتژي می
به . د توجه قرار دهندهاي مالیاتی را مور یک از سیاست پیامدها و تأثیر احتمالی هر

هاي مالیاتی  ها و برنامه ریزي شود ضمن توجه به استراتژي گذاران نیز توصیه می سرمایه
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ها مورد  ها، پیامدهاي احتمالی مربوطه را بر جریانات نقدي و عملکرد آتی شرکت شرکت
  .گیري خود لحاظ نمایند توجه قرار دهند و اطلاعات مربوط را در الگوي تصمیم

ها با مشکلاتی مواجه بوده که در تعمیم  این پژوهش نیز مانند سایر پژوهش انجام
که با توجه به شرایط محیطی و قوانین و  نخست آن. نتیجه باید مورد توجه قرار گیرد

همچنین، عدم . هاي اجتناب مالیاتی میسر نبود مقررات مربوطه، امکان استفاده از برخی الگو
از از قبیل نرخ مالیاتی، درصد سهام شناور، زیان سنواتی، برخی اطلاعات مورد نی ارائۀ

 نمونۀها و کاهش  هاي راهبري شرکتی، باعث حذف شرکت اطلاعات مربوط به مکانیزم
هاي  توان براي پژوهش حاصل از این پژوهش، می نتیجۀبا توجه به . مورد بررسی گردید

  :آینده، پیشنهادهایی به شرح ذیل ارائه نمود
 .ها شرکتي مالیاتی و اجتناب مالیاتی ها استیسبررسی تأثیر نوع مالکیت بر  .1

 .دهد یا خیر ها واکنش نشان می بررسی اینکه آیا بازار به تصمیمات مالیاتی بنگاه .2
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  ها اشتدیاد
  

1. Tax Shelters    2. Corporate Social Responsibilities (CSR) 
3. International Monetary Fund 4. Tax evasion 
5. Tax Avoidance   6. Pool 
7. Panel     8. F Limer 
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