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  مقدمه -1

ترين منبع اطلاعاتي، مورد توجه و تأكيد سود به عنوان نتيجه نهايي فرآيند حسابداري و اصلي

. اطلاعات حسابداري است و ممكن است تحت تأثير عوامل متعددي قرار گيرداز كنندگان استفاده

بر ميزان سود گزارش شده داشته باشد، نرخ مالياتي  اي تأثير عمدهتواند يكي از مواردي كه مي

-داند، دولت ميها سهيم ميدر واقع، يكي از ذينفعاني كه خود را در سود شركت. باشدها ميشركت

خواهي از سود، در صورت كند و از آنجا كه اين سهمباشد كه اين سهم را از طريق ماليات مطالبه مي

 ه استاز جمله مواردي است كه مورد توجه جدي قرار گرفت ،شود، بنابراينمي زيان ظاهر سود و

  ).1392پورحيدري و سروستاني، (

نرخ ماليات مورد مطالبه توسط دولت در اغلب كشورها و از جمله ايران نرخ ثابتي است، اما كليه  

اي مي جداگانه درآمدهاي تحصيل شده توسط شركت ها مشمول ماليات نيست و يا داراي نرخ هاي

باشد، هاي كشاورزي كه معاف از ماليات ميباشند كه از جمله آنها مي توان به درآمد ناشي از فعاليت

هاي لحاظ شده در صورت سود و زيان جهت محاسبه سود و افزون بر اين، برخي هزينه. اشاره نمود

به دليل . گيردقابل قبول قرار نمي هايهزينه سابداري، از منظر مالياتي در زمرةزيان طبق استاندارد ح

 شودگفته مي 1تفاوت هاي ذكر شده، نرخ مالياتي ديگري ايجاد مي شود كه به آن نرخ موثر مالياتي

  ).1392پورحيدري و سروستاني، (

-ها نشان دادههاي شركتهاي گذشته، آثار تغييرات در بار مالياتي را از نظر ويژگينتايج پژوهش

درك انگيزه هاي اساسي براي اين تغييرات و هر گونه ). 1998، هالند، 1997 ،وبريگوپتا و ني( اند

عواقب احتمالي ارزش حقوق صاحبان سهام، به تازگي توجه بسياري از پژوهشگران را به خود جلب 

ريزي مالياتي به عنوان يكي از ابزارهاي ايجاد انگيزه برنامه). 2012عبدالوهاب و هالند، ( نموده است

ريزي مالياتي، درآمد مشمول هاي برنامهتواند از طريق فعاليتمديريت مي. اي اين تغييرات مي باشدبر

ريزي مالياتي برنامه). 2010، چن و همكاران، 2009فرانك و همكاران، ( ماليات را كاهش دهد

ين نوع اگرچه، كاهش ا. همراه خواهد داشته هاي قابل توجهي را براي شركت و سهامداران بهزينه

به حداكثر رساندن سود پس از كسر ماليات . كندماليات، افزايش سود پس از كسر ماليات را دنبال مي

. هاي بالقوه و بالفعل براي شركت خواهد شدهزينه     ريزي مالياتي، مانع از رخ دادناز طريق برنامه

خصوص آن هدهد، بلياتي نيز رخ ميهاي غيرماريزي مالياتي، هزينههاي برنامهاگرچه، همراه با فعاليت

                                           
1.Effective Tax Rate (ETR) 
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بدين ترتيب، سهامداران بايد مديران را در . نمايندگي مي باشد سائلهايي كه ناشي از مهزينه

  .  تصميمات گرفته شده در ارتباط با موضوعات مالي كنترل كنند

، عملكرد برندريزي مالياتي ميهايي كه بيشترين نفع را از برنامهتفكر سنتي اين است كه شركت 

از ). 2007مورفي، (دهند انجام نميرا ريزي مالياتي كه برنامهدارند هايي بهتري نسبت به شركت

  . ها داردمثبتي با عملكرد شركت ريزي مالياتي رابطةربي، برنامهديدگاه تج

ريزي مالياتي بر عملكرد بازار شركت ها براي همه ذينفعان در انداز برنامهبررسي تأثير پس

در واقع هر رابطه ممكن است . زارهاي نوظهور مانند بورس اوراق بهادار تهران بسيار مهم استبا

به عنوان مثال، ارتباط مثبت به اين . كنندگان باشدداراي يك مفهوم منحصر به فرد براي استفاده

) گذارانسرمايه(براي مديريت و سهامداران  1برد-ريزي مالياتي يك وضعيت بردمعني است كه برنامه

ريزي مالياتي ممكن است در ارتباط منفي دلالت بر اين دارد كه منافع حاصل از برنامه. كندايجاد مي

دهنده وجود مسئله نمايندگي در واقع، ارتباط منفي ممكن است نشان. نهايت به جيب سهامداران نرود

شخصي خود به جاي پيشبرد  ريزي مالياتي به منظور منافعباشد، كه در آن مديريت به دنبال برنامه

ها رابطه وجود ريزي مالياتي و عملكرد بازار شركتدرصورتي كه بين برنامه. گذار استمنافع سرمايه

نداشته باشد، يك انگيزه براي محقق به منظور بررسي عوامل احتمالي كه ممكن است رابطه مثبت و 

  . شوديا منفي را تحت تأثير قرار دهد، ايجاد مي

                                           
1.win-win 
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  ني نظري مبا -2

 نخست،. گرفته استمتفاوت مورد بررسي قرار  از دو ديدگاه مالياتي ريزيبرنامه ،هاپژوهشدر برخي 

كسر  از سود پس افزايش عنوان به) ماليات از اجتناب يا( مالياتي ريزي برنامه سنتي،  نظريه ديدگاه از

 طور به كه است اين است، سهامداران منافع جهت در نتيجه در و در نظر گرفته شده است ماليات

 هلند، و وهاب ؛2009و دارماپالا،  دساي( جاي گرفته است، شركت يا ارزش ارزيابي مدل در معمول

 از انتقالي منابع كه مالياتي ريزيبرنامه هايفعاليت كلي، طور به. )2006، و دارماپالا و دساي 2012

. شودمي شركت ت سهامداران يا ارزشثرو افزايش دهد، موجبمي  را كاهش دولت به سهامداران

احتمالا موجب  و باشد مبهم و پيچيده تواند مي مالياتي ريزينمايندگي، برنامه تئوري ديدگاه از دوم،

يعني كمتر از واقع  فرصت دو هر مديران زماني كه. طلبانه از سوي مديريت شود فرصت رفتارهاي

كمتر از  با شركت درآمد بر ماليات كاهش براي اي انگيزه و شده گزارش حسابداري سود نشان دادن

 تواند موجبمي مالياتي ريزيرا دارند، برنامه كمتر شفافيت يا و ماليات مشمول درآمد واقع نشان دادن

و  2010، مينيك و نوگا،2012 هلند، و وهاب ؛2009و دارماپالا،  دساي(شود شركت ارزش كاهش

  ). 2009و دارماپالا،  دساي

مورد بررسي قرار ) 1961(1هافمن ياتيمال يزيربرنامه يتئورنظري پژوهش حاضر،  براي مباني

اين تحقيقات شامل، تحقيقات . استي بررس قابل ياصل يتجرب تحقيقسه بر اين اساس . گيردمي

بر طبق گفته  .باشديم) 2010(و عبد الوهاب  )2009( الاپدارما و ي، دسا)2002( نزيو ها يدسا

ريزي مالياتي به دنبال دستكاري وجه نقدي است كه به مقامات حقوقي و نيز برنامه ،)1961( هافمن

ريزي مالياتي در صورتي مطلوب خواهد بود كه هاي برنامهفعاليت. شوداشخاص حقوقي پرداخت مي

اين تئوري . بدون به خطر انداختن سود حسابداري، سود مشمول ماليات را كاهش يا به حداقل برساند

. شوداساس آن سود مشمول ماليات، جايگزين سود حسابداري  واقعيت استوار است كه بر بر اين

در نتيجه بر . شودهايي كه باعث كاهش سود مشمول ماليات خواهد شد، تاكيد ميبه فعاليت ،بنابراين

   .شودريزي مالياتي و عملكرد شركت تأييد ميهاي برنامهطبق اين تئوري ارتباط مثبت بين فعاليت

-ريزي مالياتي مورد توجه قرار ميهاي برنامهنيز نقش هزينه ماليات را در فعاليت) 1961( هافمن

ريزي مالياتي و عملكرد شركت ارائه شده است و اين تئوري، در نتيجه ارتباط مثبت بين برنامه. دهد

يش از هزينه ريزي مالياتي ببر يك فرض اساسي استوار است كه مزاياي ماليات حاصل از برنامه

                                           
1.Hoffman’s Tax Planning Theory 
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ريزي مالياتي و عملكرد ريزي مالياتي هافمن، پويايي برنامهالبته دامنه تئوري برنامه. ماليات خواهد بود

  . كندبازار را به خوبي بيان نمي

همانطور كه بازار سرمايه به خوبي توسعه، تفكيك، كنترل و گسترش يافته است، نياز به يك 

مي توان اين نياز را از ديدگاه . ضروري است نيز، براي اين بازارريزي مالياتي نظريه جامع برنامه

عملكرد شركت و رفتار ي در رابطه با شواهد) 2002( نزيو ها يدسا .دادقرار نظري مورد بررسي 

اين تحقيق به بررسي ارتباط بين افزايش نرخ بهره از . نمودند ها ارائهشركت ياتيمال يزيبرنامه ر

شركت در ايالات  850تحقيق بر روي . ه استلياتي و ارزش بازار شركت پرداختريزي ماطريق برنامه

نمونه پژوهش مبتني بر اين هدف انتخاب شد تا منعكس كننده ويژگي مورد نظر . متحده انجام شد

آنها نشان دادند . استفاده شد Tاز رگرسيون ساده و آزمون  هاهجهت آزمون فرضي. محققان باشد

همچنين نتايج نشان داد، . ريزي مالياتي و عملكرد شركت وجود داردين برنامهرابطه معناداري ب

نتايج اين . ريزي مالياتي با عملكرد بازار شركت رابطه مثبت داردافزايش نرخ بهره از طريق برنامه

پالا ارامادساي و د  .باشديم) 2010( و همكاران چنتحقيق مشابه نتايج تحقيق انجام شده توسط 

شركت و عملكرد  ريزي مالياتي، اداره امورطي تحقيقي جامع  به بررسي رابطه بين برنامه )2007(

انتخاب  2001-1993هاي شركت براي سال 862اي شامل در اين تحقيق نمونه. شركت پرداختند

. وجود نداردرابطه ريزي مالياتي و عملكرد شركت بين برنامه كهداد نشان نتايج تحقيق آنها . شدند

ريزي مالياتي و عملكرد شركت رابطه مثبت وجود انداز برنامهنتايج نشان داد كه بين پس ،چنينهم

ريزي صحيح مالياتي در آنها به اين نتيجه رسيدند كه اداره امور شركت، لازمه برنامه ،همچنين. دارد

    .جهت عملكرد شركت خواهد بود

ريزي مالياتي و حاكميت شركتي ين برنامهدر تحقيقي كه به بررسي رابطه ب )2010( عبد الوهاب

، )2002( نزيو ها يدساهاي متفاوت از يافته اي نتيجهبه از منظر تأثير آن بر ارزش شركت پرداخت، 

نمونه اين پژوهش . دست يافت) 2010( شلوين و )2010( ناو همكار چن ،)2009(الاپاراماد و يدسا

نتايج نشان داد بين .  بود 2007-2005هاي سال شركت در بورس اوراق بهادار لندن طي 240شامل

 . ريزي مالياتي و ارزش شركت رابطه منفي وجود داردهاي برنامهفعاليت
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  پژوهش پيشينة -3

 هايچون همواره جنبه است، بوده رشد حال در تدريج به 1ريزي مالياتيبرنامهبه  مربوطتحقيقات 

 سه به توان مي را هاجنبه اين. شودمي اضافه ضوعمو اين بودن ايرشته چند به توجه با جديدي

 بين رابطه بررسي بر تمركز ،تحقيق زمينه اولين. كرد بنديآن طبقه توجه به ادبياتبا  عمده جريان

 ين،وشل ،1983 ،زيمرمن ،1982، يجمك و استيكي( دارد شركت هايويژگي و مالياتي ريزيبرنامه

  مباني نظري، اخيراً اساس بر. گيردزمره اين تحقيقات قرار ميتحقيق حاضر در  ).2003رگو، ،1990

تأثير  بررسي يعني ،در زمينه دوم تحقيقات) 2012( و  خوالا و محمد علي) 2010( همكاران و ديرنگ

 پژوهش به بررسي سومين زمينه .اندتمركز كرده مالياتي ريزيبرنامه هيأت مديره بر هايويژگي

 حاكميت بين هشگران در تحقيقاتي تعاملپژو. پردازد ريزي مالياتي ميحاكميت شركتي و برنامه

  . )2009، 2سارتوري ،2012،سابلي و نور( اندقرار داده بحث را مورد مالياتي ريزيبرنامه و شركتي

 به ماليات و شركتي بين حاكميت هاي واكنش كه داد نشان ، در تحقيقي )2009( سارتوري

 برآورده در تأثيرات ساختاري شركتي حاكميت قواعد سو، يك از يقت،در حق بوده، متقابل صورت

 ارتباط و )ديدگاه دولت از( مالياتي هايطرح ديگر، سوياز  و ها دارد شركت مالياتي تعهدات كردن

 حاكميت يك ايجاد در بسزايي تأثيرتواند مي )شركت از ديدگاه(مالياتي  هاي استراتژي به آنها دادن

  .باشد شتهدا پويا شركتي

ريزي مالياتي و حاكميت شركتي در در تحقيقي به بررسي رابطه بين برنامه) 2012( سابلي و نور

مورد  2010تا  2007شركت را براي دوره زماني  371اي شامل آنها نمونه .كشور مالزي پرداختند

بر ) اخلي و خارجيد( هاي حاكميت شركتينتايج تحقيق آنها نشان داد كه مكانيزم. بررسي قرار دادند

همچنين نتايج تحقيق آنها نشان داد كه شركتهاي نمونه بيشتر . ريزي مالياتي تأثيري ندارندبرنامه

  .اي هستندمتكي به مشاوران مالياتي حرفه

در تحقيقي به بررسي رابطه بين ويژگيهاي هيأت مديره به عنوان ) 2012(خوالا و محمد علي 

آنها در اين تحقيق . مه ريزي مالياتي در بورس كشور تونس پرداختندمكانيزم حاكميت شركتي و برنا

اين پژوهشگران  .ريزي مالياتي استفاده كردنداز نرخ موثر مالياتي به عنوان پروكسي براي برنامه

نتايج تحقيق . مورد بررسي قرار دادند 2007تا  2000شركت را براي دوره زماني  32اي شامل نمونه

                                           
1.Tax Planning 
2.Sartori 
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عامل از رييس هيأت مديره و تركيب جنسيتي تأثير  بود كه جدايي نقش مدير آنها حاكي از آن

و رابطه جدايي نقش مدير عامل از رييس هيأت مديره با برنامه  ،ريزي مالياتي داردمعناداري بر برنامه

همچنين . دادريزي مالياتي  يك رابطه منفي و نيز تركيب جنسيتي يك رابطه مثبت را نشان مي

يق آنها حاكي از اين بود كه بين استقلال هيأت مديره و اندازه هيأت مديره با برنامه ريزي نتايج تحق

  .مالياتي رابطه وجود ندارد

در تحقيقي به بررسي تأثير ويژگيهاي هيأت مديره بر استراتژي مالياتي ) 2013( زمزم و فتوحي

آنها در اين تحقيق براي . تندپرداخ 2010تا  2006جسورانه در شركتهاي فرانسه براي دوره زماني 

نتايج تحقيق آنها حاكي از اين بود كه اندازه و درصد حضور . تحليل نتايج از رگرسيون استفاده كردند

همچنين نتايج تحقيق آنها حاكي از اين . زنان در هيأت مديره بر استراتژي مالياتي جسورانه تأثير دارد

  .راتژي مالياتي جسورانه تأثير مثبت و معناداري داردبود كه اندازه شركت و بازده دارايي بر است

شده در كشورهاي ديگر، تاكنون در ايران پژوهش مشابهي انجام نشده  هاي انجام با وجود پژوهش

در تحقيقي رابطه بين حاكميت شركتي و سود مشمول ماليات ) 1389( است؛ البته باباجاني و عبدي

 پژوهش، اين در. مورد بررسي قرار دادند را اق بهادار تهرانهاي پذيرفته شده در بورس اوردر شركت

هاي نمونه پژوهش شامل پرونده. شد ارزيابي ماليات مشمول سود و شركتي حاكميت بين رابطه

   .شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بود 82مالياتي 

 و ماليات مؤثر طه بين نرخدر تحقيقي به بررسي راب) 1390( محمدي شوركيحساس يگانه و گل

 از متشكل تحقيق، آماري جامعه. شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار پرداختند ويژگيهاي

. حضور داشتند تهران بهادار اوراق بورس در 1389 تا سال 1380 سال از كه است شركتهايي بوده

 صنعت با آن رابطه سيبرر اول و وهله در ماليات مؤثر نرخ سنجش ،پژوهش اين اصلي هدف

 عنوان به ساختار مالكيت و گذاريسرمايه شدت مالي، اهرم سودآوري، شركت، اندازه مربوطه،

 مؤثر نرخ ميانگين كه نشان داد تحقيق آنها نتايج .است بوده بعدي مرحله در شركت ويژگيهاي

 ،ليكن .است رآمد نزديكد بر ماليات قانوني نرخ به تحقيق، شركتهاي تمام گرفتن نظر در با مالياتي

 هر تقريباً داد كه نشان كندمي فعاليت آن در شركت كه صنعتي گرفتن درنظر با تحقيق نتايج

 كه بين است آن از حاكي نتايج ،همچنين. است خود به مخصوص مالياتي مؤثر نرخ داراي صنعت

 مالي، اهرم با و دارد وجود داريمعني و منفي رابطه سودآوري و شركت اندازه با ماليات مؤثر نرخ

 .است برقرار داريمعني و رابطه مثبت
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  پژوهش  روش -4

از لحاظ روش و ماهيت تحقيق . اين تحقيق از حيث هدف تحقيق، از جمله تحقيقات كاربردي است

  . حاضر از نوع تحقيقات همبستگي است

از متغيرها  متغير نسبت به تعدادي ديگريك اين تحقيق به منظور توان توضيح دهندگي  در

بايستي رابطه و همبستگي بين آنها مورد بررسي قرار گيرد تا در صورت وجود همبستگي جهت و 

روش اين پژوهش سنجش . ميزان تغيير در متغيري بواسطه تغيير در متغيرهاي ديگر مشخص گردد

از به پيروي  در اين پژوهش، مدل رگرسيوني زير . همبستگي و رگرسيون چند متغيره مي باشد

  :گيردمي  ها مورد استفاده قرار براي آزمون فرضيه )2014( كاوور و كي پورتورگبي پژوهش

Tobin's Qit = α0+ β1(Taxsavingsit)+β2(Sgrowthit )+β3(Fsize it) + β4 

(Flevit)  + β5 (Ageit) + Ԑit 

Tobin's Qit  : نسبت كيوتوبين شركتi در سالt  

Taxsavingsit :شركت انداز ماليات پسi در سالt  

Sgrowthit : رشد فروش شركتi در سالt  

Fsizeit : اندازه شركتi در سالt  

:Flevit  اهرم مالي شركتi در سالt    

Ageit : شركت  عمرi در سالt  

Ԑit  :خطاي استاندارد  

  هاي پژوهش فرضيه-4-1

  :شودهاي زير مطرح ميبر اساس مباني نظري و اهداف تحقيق فرضيه

  . ريزي مالياتي و عملكرد بازار شركت رابطه وجود داردهبين برنام. 1

  .رابطه مثبت داردعملكرد بازار شركت و رشد فروش بين . 2

  .رابطه مثبت داردو عملكرد بازار شركت بين اندازه شركت . 3

  .عملكرد بازار شركت رابطه منفي وجود داردعمر شركت و بين . 4

 .شركت رابطه منفي وجود دارد عملكرد بازاراهرم مالي شركت و بين . 5
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  متغيرهاي پژوهش -4-2

ريزي مالياتي، رشد عملكرد بازار شركت و متغيرهاي مستقل برنامه ،در اين پژوهش متغير وابسته

  . باشندفروش شركت، اندازه شركت، عمر شركت و اهرم مالي شركت مي

  :تعريف عملياتي متغيرهاي پژوهش به شرح زير است

  :متغير وابسته 

نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام و ارزش دفتري بدهي به ارزش  :عملكرد بازار شركت

  ).2014كاوور و كي پورتورگبي، (دفتري دارايي

  :متغيرهاي مستقل

انداز ماليات استفاده ريزي مالياتي از پروكسي پسگيري برنامهبراي اندازه :ريزي مالياتيبرنامه

كاوور ( اختلاف بين نرخ قانوني ماليات و نرخ موثر مالياتي ز برابر است باپس اندازه ماليات ني. گرددمي

كشور نرخ قانوني ماليات همان نرخ اعلام شده توسط سازمان امور مالياتي   ).2014و كي پورتورگبي، 

  :همچنين نرخ موثر مالياتي عبارت است از. باشددرصد مي 25يعني نرخ مقطوع 

  نرخ موثر مالياتي ) = ماليات معوق+ ماليات سال جاري /(سود قبل از كسر ماليات  

هاي شركت به عنوان اندازه شركت مورد استفاده در اين پژوهش لگاريتم دارايي :اندازه شركت

  ).2014كاوور و كي پورتورگبي، ( گيردقرار مي

رود در اين به كار مي هاپژوهشها كه در بيشتر ل داراييها به كنسبت كل بدهي :اهرم مالي

كاوور و كي پورتورگبي، ( رودگيري اهرم مالي به كار ميپژوهش نيز به عنوان ابزاري براي اندازه

2014.(  

برابر است با لگاريتم اختلاف بين سال تأسيس شركت و سالي كه پژوهش در آن  :عمر شركت

  ).2014كاوور و كي پورتورگبي، ( گيردانجام مي

 )اختلاف بين فروش سال قبل و فروش سال جاري/(فروش سال قبل :وش شركت رشد فر

 ).2014كاوور و كي پورتورگبي، (
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  ها و اطلاعات آوري دادهروش جمع - 4-3

در . شده استاي استفاده  ها و اطلاعات، ابتدا از روش كتابخانه آوري داده در اين پژوهش براي جمع

آوري  هاي تخصصي فارسي و لاتين جمع ش از كتب و مجلهاي، مباني نظري پژوه بخش كتابخانه

شده، ماهنامه   هاي مالي حسابرسي هاي منتخب با مراجعه به صورت هاي شركت داده در ادامه. شد

  . گردآوري گرديدآورد نوين افزار ره بورس اوراق بهادار و سايت كدال و با استفاده از نرم

  ها آماري و انتخاب شركت جامعة - 4-4

هاي  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي سالشركتتمامي آماري متشكل از  ةامعج 

با اعمال شرايط زير نمونه  كه باشدگيري حذف سيستماتيك ميروش نمونه. مي باشد 1383-1390

  :آماري مشخص گرديد

هاي خاص از جامعه آماري با توجه به ويژگيها ها و بيمهگذاري، بانكهاي سرمايهشركت -1

  .اندپژوهش حذف شده

پژوهش سال مالي خود را  و در طي دورة شركت بايد منتهي به ماه اسفند باشند دوره مالي-2

  .تغيير نداده باشند

  .ماه نباشد 3تر از معاملاتي بيش وقفة-3

  .هاي مربوط به متغيرهاي پژوهش حاضر  در دسترس باشدداده -1

  .آماري مشخص گرديدند شركت به عنوان نمونة 65اعمال شرايط فوق تعداد با 

  ها  روش تحليل داده - 4-5

. شود هاي بدست آمده، پرداخته مي در اين پژوهش، به دو روش توصيفي و استنباطي به تحليل داده

به توصيف  هاي آماري نظير فراواني، ميانگين، انحراف معيار در سطح توصيفي، با استفاده از مشخصه

 هايهو در سطح استنباطي هم به منظور پاسخ به فرضي شده هاي عمومي جامعه پرداختهويژگي

هاي تحليل رگرسيون، تحقيق و هم به منظور يافتن روابط خاص ميان متغيرهاي جامعه از آزمون

ي فوق از هابراي تحليل و انجام آزمون. است شدهاستفاده  Fو آزمون معناداري  tآزمون معناداري 

 .استفاده شده است 20نسخه   SPSSافزار  نرم
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  هاي پژوهشيافته -5

، ميانگين 1.62ميانگين عملكرد شركت نشان مي دهد كند كه نتايج آمار توصيفي را ارئه مي 1جدول 

، ميانگين اهرم مالي 5.56) لگاريتم طبيعي دارايي( ، ميانگين اندازه شركت0.34انداز ماليات پس

از طرفي بيشترين . باشدمي 0.23و ميانگين رشد شركت  31.19، ميانگين عمر شركت  0.65 شركت

و كمترين پراكندگي مربوط به متغير  14.04پراكندگي مربوط به متغير عمر شركت با انحراف معيار 

   .باشدمي 0.08انداز ماليات با انحراف معيار پس

  نتايج آمار توصيفي -)1(جدول 
  متغيرها تعداد مشاهدات حداقل حداكثر نگينميا انحراف معيار

  عملكرد شركت 520 0.71 9.20 1.62 1.06

 انداز مالياتپس 520 0.25 0.54 0.34 0.08

  اندازه شركت 520 3.97 6.88 5.56 0.47

  اهرم مالي شركت 520 0.11 1.60 0.65 0.22

  عمر شركت 520 2 83 31.19 14.04

0.84 0.23 10.87 1 -   كترشد شر 520 

- نتايج حاصل از مدل پژوهش و نيز نتايج حاصل از مدل كلي رگرسيون را نشان مي )2(جدول 

، حاكي از اين  0.34ضريب تعيين تعديل شده  ،با توجه به نتايج تحليل رگرسيوني در جدول. دهد

 درصد از تغييرات متغير وابسته عملكرد بازار شركت، 3.4است كه با فرض ثابت بودن ساير عوامل 

انداز ماليات شركت، اندازه شركت، اهرم مالي شركت، عمر شركت و پس( توسط متغيرهاي مستقل

دهد كه جملات خطا نشان مي) 2.105( همچنين، آماره دوربين واتسون. شودتبيين مي) رشد شركت

دهد كه مدل مي  نيز نشان) =F  )0.000sigسطح معناداري آماره . باشدفاقد خودهمبستگي مي

  .باشدرگرسيون معنادار ميكلي 
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 مدل پژوهش و  نتايج پژوهش -)2(جدول

Tobin's q it = α0+ β1(Taxsavingsit)+β2(Sgrowthit )+β3(Fsize it) + β4 (flevit)  

+ β5 (Ageit) + Ԑit 

 

 

P value 

 

T 

 

 نام متغير  ضريب بتا خطاي استاندارد

  )C(ضريب ثابت  0.604 5.58 0.000

0.933 0.084 -  0.538 0.004 -  انداز ماليات شركتپس 

0.079 1.761 -  0.099 0.077 -   اندازه شركت 

0.001 3.276 -  0.210 0.145 -  اهرم مالي شركت 

0.002 3.069 -  0.003 0.135 -   عمر شركت 

  رشد شركت 0.01 0.054 0.234 0.815

آماره 

دوربين 

 واتسون

معناداري 

 Fآماره 
ينضريب تعي ضريب تعيين تعديل شده Fآماره   

2.105 0.000 4.658 0.034 0.043 

ريزي مالياتي و عملكرد بازار شركت داري بين برنامه معني مبني بر اين است كه رابطة ه اولفرضي

انداز پس( گردد كه ضريب برنامه ريزي مالياتيمشاهده مي 2با توجه به نتايج جدول . وجود دارد

). =0.933P( دار نيستمعني) درصد 95اطمينان سطح (منفي بوده و از لحاظ آماري  )ماليات شركت

اين نتيجه حاكي از آن است كه برنامه ريزي مالياتي يكي از فاكتورهاي با اهميت تأثيرگذار بر 

نتيجه اين فرضيه در راستاي پشتيباني از تئوري نمايندگي است كه تمام . عملكرد بازار شركت نيست

اين نتيجه بدين  .كثر كردن ثروت مديريت نيستاعمال مديريت كمك به دستيابي به هدف حدا

 دستيابي است اما مديريت براي شركت مالكان ثروت كردن بهينه معناست كه گرچه هدف مديريت،

 مشتريان، اعتباردهندگان، سهامداران، شامل شركت مختلف نفعانذي نيازهاي اين هدف بايد به

 .كند دولت را نيز برآورده و كنندگان، كاركنان عرضه

مثبت  ش شركت و عملكرد بازار شركت رابطةفرضيه دوم مبني بر اين است كه بين رشد فرو

سطح (دهد كه ضريب رشد فروش مثبت و از لحاظ آماري نشان مي 2نتايج جدول . وجود دارد

اين نتيجه بيانگر اين است كه رشد فروش شركت ). =P 0.815( معني دار نيست) درصد 95اطمينان 

مثبت و قابل قبول است  tاگرچه ضريب آماره . باشدي موثر بر عملكرد بازار شركت نمياز عوامل اصل
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اين نتيجه بيانگر اين است كه رشد فروش شركت از عوامل اصلي . دار نيستاما از لحاظ آماري معني

 تر دارايبزرگ هايشركت  اين فرض كه  باشد و  برخلاف انتظار،موثر بر عملكرد  بازار شركت نمي

  .هستند، رد شده است تركوچك هاي شرك نسبت به بهتري عملكرد

با توجه . دارد كه بين عملكرد بازار شركت و اندازه شركت رابطه مثبت داردفرضيه سوم بيان مي

 95سطح اطمينان (بوده و از لحاظ آماري  نفيشود كه ضريب اندازه شركت ممشاهده مي 2به جدول 

گردد كه اندازه شركت يكي با توجه به اين نتيجه مشخص مي). =P 0.079( معني دار نيست) درصد

ار قابل منفي و برخلاف انتظ tگرچه ضريب آماره  .از عوامل اصلي موثر بر عملكرد بازار شركت نيست

از طرفي با توجه به فرضيه . دار استمعني) درصد 90سطح اطمينان (قبول نيست اما از لحاظ آماري 

اين موضع به شكل . گيرندها مورد حملات سياسي قرار مي، شركت)فرضيه اندازه( هاي سياسيهزينه

ها و الزام بعضي از آنها به پرداخت مبالغي جهت موارد بحث در مورد مسئوليت اجتماعي بيشتر شركت

هاي ماليات بالاتر به آنها، يا محروم كردن آنها از ، تحميل نرخ...)سيل، زلزله، جنگ و ( اجتماعي

ها تابعي از اندازه آنها هاي تحميل شده به شركتهزينه. گيردضي از مزايا و حقوق صورت ميبع

توان بيان كرد كه بزرگ بنابر اين مي. هستند، چرا كه شركتهاي كوچكتر كمتر قابل مشاهده هستند

- شود بيشتر در معرض ديد دولت قرار گيرند و همچنين شركت متحمل هزينهشدن شركتها باعث مي

  .هاي بيشتر شود و در نهايت بر عملكرد شركت تاثير منفي بگذارد

فرضيه چهارم حاكي از اين است كه بين عمر شركت و عملكرد بازار شركت رابطه منفي وجود 

گردد كه ضريب متغير عمر شركت منفي بوده و از لحاظ آماري مشخص مي 2با توجه به جدول . دارد

با توجه به نتيجه اين فرضيه، علاوه بر اينكه ضريب آماره . استدار معني) درصد 95سطح اطمينان (

t 0.002(دار است منفي و قابل قبول است، از لحاظ آماري نيز معني P=(.  با توجه به اين نتيجه

گردد كه افزايش يا كاهش عمر شركت تأثيري منفي بر عملكرد شركت دارد و با افزايش مشخص مي

  .يابد و بالعكسش ميعمر شركت، عملكرد شركت كاه

فرضيه پنجم نيز حاكي از اين است كه بين عملكرد بازار شركت و اهرم مالي رابطه منفي وجود 

گردد كه ضريب متغير اهرم مالي شركت منفي بوده و از لحاظ مشخص مي 2با توجه به جدول . دارد

گردد كه خص مياز اين رو، مش). =P 0.001( دار استمعني) درصد 95سطح اطمينان (آماري 

تأثيري منفي بر عملكرد شركت دارد و با افزايش اهرم مالي، عملكرد  ،افزايش يا كاهش اهرم مالي

منفي  tبا توجه به نتيجه اين فرضيه، علاوه بر اينكه ضريب آماره . يابد و بالعكسشركت كاهش مي
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انتظار، افزايش يا كاهش اهرم  از اين رو، مطابق. دار استو قابل قبول است، از لحاظ آماري نيز معني

يابد و مالي تأثيري منفي بر عملكرد شركت دارد و با افزايش اهرم مالي، عملكرد شركت كاهش مي

 سر در آن و فرع اصل موقع به بازپرداخت تعهد به و بدهي ايجاد طريق از مالي تأمين .بالعكس

 در ايشان انتخاب دامنه ساختن دودبا مح و داشت خواهد پي در را مديران نگراني و رسيد، تشويش

 ميزان .كاست خواهد شركت مؤثر در مديريت آنان توانايي از مطلوب، اجرايي گزينش راهكارهاي

 بازار جاري ارزش همان يا عملكرد شركت شركت، سرمايه در ساختار شده گرفته كار مالي به اهرم

 عملكرد كاهش جهت مهم در عاملي اهرم مالي بنابراين،. داد خواهد قرار دستخوش تغيير را آن

  .باشدمي شركتها

  گيري نتيجه -6

هاي پذيرفته شده در ريزي مالياتي و عملكرد بازار شركت در شركترابطه بين برنامه ،در اين پژوهش

البته بيان اين موضوع . بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از مدل رگرسيون مورد بررسي قرار گرفت

-باشد، كمي غيرمنطقي به نظر ميكننده عملكرد شركت مييزي مالياتي تنها عامل تعيينركه برنامه

نيز در اين  شركت عمراندازه شركت و  ،يرشد فروش، اهرم مالمتغيرهاي ديگري از قبيل . رسد

  . پژوهش مورد بررسي قرار گرفت

يد و برخي ديگر را تأييد ها وجود رابطه بين برخي از متغيرها را تأينتايج حاصل از آزمون فرضيه

به طوري كه نتيجه فرضيه اول حاكي از آن است كه برنامه ريزي مالياتي يكي از . كندنمي

فاكتورهاي با اهميت تأثيرگذار بر عملكرد بازار شركت نيست، و نتايج اين پژوهش با نتايج پژوهش 

. مغايرت دارد )2014(رگبيكاوور و كي پورتوهمسو و با نتايج تحقيق ) 2007(دساي و داراماپالا

باشد، و نتايج اين همچنين، رشد فروش شركت نيز از عوامل اصلي موثر بر عملكرد بازار شركت نمي

، عبد الوهاب )2007(داراماپالا و يدسا، )2014( كاوور و كي پورتورگبيپژوهش با نتايج پژوهش 

ندازه شركت يكي از عوامل اصلي دهد ادر ادامه نتايج فرضيه سوم نشان مي. مغايرت دارد )2010(

 كاوور و كي پورتورگبينتايج اين پژوهش با نتايج پژوهش  موثر بر عملكرد بازار شركت نيست و

در ارتباط با فرضيه چهارم، بين . مغايرت دارد )2010(، عبد الوهاب )2007(دهرامپا  و ي، دسا)2014(

بدين معنا كه افزايش يا كاهش عمر  عمر شركت و عملكرد بازار شركت رابطه منفي وجود دارد،

- تأثيري منفي بر عملكرد شركت دارد و با افزايش عمر شركت، عملكرد شركت كاهش مي ،شركت

 و يدسا ،)2014( كاوور و كي پورتورگبينتايج اين پژوهش با نتايج پژوهش  و ،يابد و بالعكس
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ين اهرم مالي و عملكرد بازار شركت در آخر ب. باشدهمسو مي )2010(، عبد الوهاب )2007(داراماپالا 

رابطه منفي وجود دارد بدين معنا كه افزايش يا كاهش اهرم مالي تأثيري منفي بر عملكرد شركت 

يابد و بالعكس، نتايج اين پژوهش با پژوهش دارد و با افزايش اهرم مالي، عملكرد شركت كاهش مي

 و ي، دسا)2002( نزيو ها يدسا يج پژوهشهمسو مي باشد و با نتا) 2014(كاوور و كي پورتورگبي 

دهند رابطه اين دو متغير مثبت مي باشد، كه نشان مي )2010(، عبد الوهاب  )2007(داراماپالا 

  .مغايرت دارد

در تئوري حسابداري فرض بر اين است كه حسابداران سود حسابداري را به ازاي اختلافات 

دوره اي ماليات مرتفع مي قت را با تخصيص بين دايمي تعديل و مشكلات ناشي از اختلافات مو

  . نمايند

ف بين استانداردهاي هاي حسابداري و قوانين مالياتي اكثر كشورها وجود اختلادر تئوري

حسابداري به عنوان مبناي محاسبه سود حسابداري با قوانين مالياتي حاكم بر تعيين سود مشمول 

 امكان انطباقرفع اين اختلافات قدم هايي برداشته شود، هر قدر هم در راستاي . ماليات طبيعي است

 و مالي ريگگزارش نه به نظر مي رسد كه سيستم دوگانةگواين. وجود ندارد بين اين دو تعامل كامل و

 ماليات متغير به مالي هاي كنندگان صورت استفاده توجه و اهميت اين متغير كاهش باعث مالياتي

سهام و در نهايت ارزش  هاي بر قيمت آن تاثير نهايتا و مالي هاي صورت اقلام يكي از عنوان به

اين  ساله مطرح نمودبراي حل اين ممي گردد؛ آنچه را كه بتوان به عنوان يك راه حل  بازار شركت

است كه حسابداران جهت مقاصد مالياتي علاوه بر تهيه صورتهاي مالي براي مقاصد گزارشگري 

وجه . را نيز در دستور كار خود قرار دهند مقاصد مالياتي اورتهاي مالي بتهيه ص ،مالي برون سازماني

صورتهاي مالي با مقاصد گزارشگري مالياتي اين است كه سود حسابداري به ازاي اختلافات  بارز

از اين . مي گردد دايمي تعديل و جهت اختلافات موقت نيز از تخصيص ماليات ميان دوره اي استفاده

جه سرمايه گذاران را به موضوع ماليات و برنامه ريزي مالياتي جمع نموده و به تئوري رو، مي توان تو

با توجه به نتايج جانبي پژوهش، پيشنهادهاي زير  راز طرف ديگ. برد ـ برد پيش گفته دست يافت

  :ارائه مي گردد

ه شركت ب مي شود در زمان سرمايه گذاري به اهرم مالي و عمر سرمايه گذاران توصيهبه  .1

 .عنوان دو عامل تاثيرگذار بر عملكرد شركت توجه نمايند
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ميزان رشد فروش يك شركت از مهمترين معيارهاي ارزيابي شركتها توسط استفاده چه اگر .2

اما با توجه به نتايج اين پژوهش به سرمايه ، دباش گذاري مي كنندگان از صورتهاي مالي براي سرمايه

گذاري ساير فاكتورهاي شركت را در نظر بگيرند و اتكاي هگذاران توصيه مي شود در زمان سرماي

  .كمتري به ميزان رشد فروش داشته باشند
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