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توانایی مدیران بر رابطه بین اجتناب مالیاتی و کارایی تاُثیربررسی 

شده در بورس اوراق بهادار های پذیرفتهشرکتگذاری در سرمایه

 تهران
 3، سعید لازمی2، فرهاد امیری1محمد مدنی

 07/10/1401تاریخ پذیرش                         21/09/1401تاریخ دریافت: 

 چکیده

عنوان انحراف مثبت و منفی کمتر از توان  کارایی را به گذاری میدرارتباط با سرمایه

جو گذاری صرفهتوان با استفاده ازمدل سرمایهگذاری موردانتظار تعریف نمود، میسرمایه

بینی کرد و عدم کارایی های رشد پیشعنوان عملکردی  از فرصتگذاری موردانتظار را بهسرمایه

گیری کرد. لذا تحقیق گذاری مورد انتظار اندازهها از سرمایهعنوان انحرافگذاری را بهسرمایه

گذاری در حاضر با هدف بررسی تاثُیر توانایی مدیران بر رابطه بین اجتناب مالیاتی و کارایی سرمایه

ربوط به ، اطلاعات متحقیقدر این شده در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفت. های پذیرفتهشرکت

مورد  1396تا  1390هایسال اند در دوره زمانیشرکت که نمونه آماری را تشکیل داده 123

با استفاده از رگرسیون  تا ارتباط بین متغیرها برای آزمون فرضیه تحقیق اندقرارگرفتهوتحلیل تجزیه

 به کار گرفته Eviews افزارهای تحقیق، نرمشایان ذکر است، برای آزمون .ودبررسی ش چند متغیره

شده  یپذیرفته هاگذاری  شرکتشده است نتایج نشان داد که، بین اجتناب مالیاتی و کارایی سرمایه

بورس اوراق بهادار تهران رابطه مستقیم و معناداری وجود دارد و همچنین توانایی مدیران  در

شده در بورس اوراق بهادار  های پذیرفتهشرکتگذاری بررابطه بین اجتناب مالیاتی وکارایی سرمایه

 دهد.تهران تأثیر مستقیم ومعناداری دار یعنی شدت رابطه فوق را افزایش می

شرکت های پذیرفته شده در   تجدید ارائه صورت های مالی، توانایی مدیران،  کلمات کلیدی:

 بورس اوراق بهادار
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 مقدمه -1

ارتباط با مشتریان و شرایط کلان اقتصادی مدیران توانمندتر دانش و آگاهی بیشتری در 

ی افشا نحوتر حسابداری و های پیچیدهدارند و قادرند درک بهتری در ارتباط با استاندارد

کنند. مدیران توانمند قادر به انجام قضاوت صحیح ی اجرا میدرستبهها را داشته و آن

ها دارای دهند. آند انجام میتری نسبت به سایر افراهای دقیقبینیهستند؛ همچنین، پیش

-هستند که به گزارش اعتمادترقابلهای بینیتوانایی ترکیب بهتر اطلاعات برای انجام پیش

در تحقیق خود بیان کردند بنگاه اقتصادی با مدیر  1شود. چامنرتر منجر مییفیتباکهای 

ی خوببهنین شرکتی را گذاران ارزش چتقارن اطلاعاتی کمتری دارد و سرمایه توانا، عدم

یگر، مدیران تواناتر قادرند از طریق کاهش عدم تقارن اطلاعاتی، دعبارتبهکنند. درک می

گذاران منتقل کنند؛ بنابراین، چنین شرکتی از اهرم ارزش ذاتی شرکت را بهتر به سرمایه

اخلی روی کاهد و در هنگام تأمین مالی به افزایش سرمایه از طریق منابع دمالی خود می

 (.1398و رادی  جبار زادهخواهد آورد )

ها و جوامع با تحولات شگرف محیطی و در جهان پرتلاطم امروزی که سازمان

هستند،توان دستیابی به سطح رو روبه شدنتجارت جهانی و جهانی ،تبع آنتکنولوژی و به

رهگذر،آنچه  یندرا ای ازابهام فرورفته است.درهاله ازعملکرد،مطلوب و مورد انتظار 

ها را تضمین کند، وجود نظام مدیریتی مقتدرو حیات بالنده و رو به رشد سازمان تواندمی

اقتداروتوانمندی رکن مدیریت سازمان است که  درصورت، دیگرعبارتکارآمد است. به

)بزرگ اصل و ها را در شرایط فعلی انتظار داشتحسن عملکرد سازمان توانمی

 (.1393صالح،

منظور مدیریت ها بهمدیران نمایندگانی هستند که از سوی مالکان بنگاهدر حقیقت،    

. مدیران کارا، توانایی استفاده بهینه شوندیکردن رفاه منصوب م ها در جهت بیشینهمنابع آن

ها از منابع محدودی که در سازمانی دارند. آن یهادر فرآیند تحقق هدف از منابع موجود را

های کارایی مدیریت،از کنند. شاخصاختیار سازمان است، بیشترین نرخ بازده را ایجاد می

)آندرو شودهای مالیاستخراج میشده در صورتهای مالی و عناصر ارائهگزارش

 (.2،2014وهمکاران
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ها یا کننده، شرکتکننده، دولت و پرداختبرای هر دو طرف یعنی دریافتاهمیت مالیات 

ها درگرو ها بسیار مهم و ضروری است چراکه بخش بسزایی از درامد دولتسازمان

ها نیز در جهت دریافت آن و خرج در جهت رفاه اجتماعی عموم مردم بوده و حال شرکت

حداقل مالیات دارند اجتناب مالیاتی در منافع و اهداف شرکت همواره تمایل به پرداخت 

شود زمانی که شرکت بتواند با استفاده از شرایط خاص و بهره بین این دو گروه واقع می

های قانون اقدام به کاهش قانونی مالیات کند در آن موقع اجتناب مالیاتی کاریبردن از ریزه

کنند ای که از سود خودپرداخت میهواقع مدیران همواره برای مالیاترا انجام داده است به

باشد)مهرانی و رؤیت میوضوح قابلکنند و این امر در دو دهه اخیر بهحساب ویژه باز می

 (.1392سیدی،

بینی با واقعیت است اما در دنیای واقعی انطباق گذاری بیانگر انطباق پیشکارایی سرمایه

صورت نسبی و در مقایسه با دیگر کارایی نیز بهها کمتر اتفاق افتاده و معمول کامل پدیده

عنوان انحراف توان کارایی را بهگذاری میشود. در  ارتباط با سرمایهمتغیرها بررسی می

توان با استفاده از مدل گذاری مورد انتظار تعریف نمود،  میمثبت و منفی کمتر از سرمایه

های عنوان عملکردی از فرصترا به گذاری مورد انتظارجو سرمایهگذاری صرفهسرمایه

گذاری ها از سرمایهعنوان انحرافگذاری را بهبینی کرد و عدم کارایی سرمایهرشد پیش

 .(2006 گیری کرد)وردی،مورد انتظار اندازه

ها و واحدهای تجاری را تواند حیات بالنده و رو به رشد سازماناز عوامل بااهمیتی که می

دیگر، در صورت عبارتظام مدیریتی مقتدر، کارآمد و توانا است. بهتضمین کند، وجود ن

توان حسن عملکرد شرکت را در ها است که میاقتدار و توانمندی رکن مدیریتی شرکت

های دقیقی را برای شرایط ها و تخمینشرایط فعلی انتظار داشت. مدیران توانمند، قضاوت

رو همواره ره شرکت و صنعت دارند.ازاینکنند و آگاهی بیشتری دربامختلف لحاظ می

ویژه بحث توانایی مدیران برای سهامداران و هم بحث و بررسی در مورد مدیران به

 (.1393)بزرگ اصل و صالح،دباشگذار دارای اهمیت میسرمایه

شده، های فوق و با توجه به مباحث مطرححال تحقیق حاضر با مدنظر قرار دادن  اهمیت

بررسی توانایی مدیران بر رابطه بین شدن موضوع برای مخاطبان باهدف  تربرای روشن

شده در بورس اوراق بهادار های پذیرفتهگذاری در شرکتاجتناب مالیاتی و کارایی سرمایه

سازی رود با انجام تحقیق حاضر گام جدید در راستای شفافپرداخته و انتظار می تهران
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داران قرار گذاران و سهامآمده مورداستفاده سرمایهتدسموضوع برداشته شود و نتایج به

 نیرابطه ب چه تاثیری بر رانیمد ییتوانااصلی تحقیق این است که  یمسئله بنابراین گیرد

در بورس اوراق بهادار  شدهرفتهیهای پذگذاری در شرکتسرمایه ییو کارا یاتیاجتناب مال

 دارد؟ تهران

 مبانی نظری -2

 توانایی مدیرانرابطه بین  -1-2

تواند منجر به مدیریت کاراتر عملیات روزانه شرکت شود، توانایی مدیریتی بالاتر می

تواند تأثیر به های مدیریتی میگیریهای بحرانی عملیات که تصمیمخصوصاً در دوره

هایی که شرکت با بحران سزایی بر روی عملکرد شرکت داشته باشد. افزون بر آن، در دوره

تری در ارتباط با تأمین منابع موردنیاز گیری مناسبروست، مدیران تواناتر تصمیمروبه

ها، از (. اطلاعات مرتبط باقابلیت مدیران شرکت2014 1خواهند داشت )آندرو و همکاران

گذاری، تأمین منابع، تخصیص بهینه های سرمایهها در استفاده از فرصتقبیل توانایی آن

های های نامشهود شرکتها، یکی از ابعاد مهم و ارزشمند داراییتجربه آن منابع و دانش و

-گذاران و تحلیلگران و استفادهشوند. این اطلاعات برای سرمایهتجاری محسوب می

های مالی دارای محتوای اطلاعاتی ارزشمند و بااهمیت هستند. پس کنندگان از صورت

ها، منجر به تخصیص بهینه منابع های آنافشای اطلاعات مرتبط با مدیران و قابلیت

تواند یکی از عوامل ها میشده، توانایی مدیران در شرکتگردد. با توجه به مطالب بیانمی

کننده در موفقیت یا شکست عملکرد شرکت باشد. این اطلاعات برای مهم و تعیین

تواند دارای محتوای های مالی میکنندگان از صورتگذاران، تحلیلگران و استفادهسرمایه

به نقل از میر معصومی،  ؛ 1394اطلاعاتی ارزشمند و بااهمیت باشد )نگاری و فخاری

1400.) 

 کارایی سرمایه گذاری -2-2

بینی با واقعیت است اما در دنیای واقعی انطباق گذاری بیانگر انطباق پیشکارایی سرمایه

صورت نسبی و در مقایسه با دیگر نیز بهها کمتر اتفاق افتاده و معمول کارایی کامل پدیده

عنوان انحراف توان کارایی را بهگذاری میشود. در  ارتباط با سرمایهمتغیرها بررسی می

 
1 Andreou, P.; Ehrlich, D.; and C. Louca 
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با استفاده از مدل توانگذاری مورد انتظار تعریف نمود،  میمثبت و منفی کمتر از سرمایه

 هایفرصتنوان عملکردی از عگذاری مورد انتظار را بهسرمایه جوصرفهگذاری سرمایه

گذاری مورد از سرمایه هاانحرافعنوانگذاری را بهکرد و عدم کارایی سرمایه بینیپیشرشد 

 (.2006 )وردی،کرد گیریاندازهانتظار 

گذاری، حـداقل دو معیـار نظری وجود دارد: معیار اول بیان در تعیین کارایی سرمایه

آوری منابع گـذاری، نیـاز بـه جمعهـای سـرمایهمـالی فرصـتمنظـور تأمین کند که بـهمی

های با خالص ارزش فعلی مثبـت، بایـد تأمین وجود دارد. در یك بازار کـارا، همـه پروژه

مالی شوند. اگرچه، تعداد زیادی از تحقیقات موجـود در حوزه مالی نشـان داده اسـت کـه 

سازد یکی از مـواردی در تأمین مالی را محدود میهـای مالی، توانایی مدیران محـدودیت

های مواجـه بـا محدودیت تأمینمالی، تـوان استنباط نمـود آن اسـت کـه شرکتکـه مـی

هـای باارزش فعلی هـای زیاد تأمین مالی، از قبول و انجام پروژههممکن است بهدلیل هزینـ

شـود. معیـار گذاری منجر میرمایهنظر نمایند که ایـن امـر، بـه کمسخالص مثبت، صرف

کند که اگر شرکت تصمیم به تأمین مـالی بگیـرد، هیچ تضمینی وجود دوم نیـز بیـان می

گذاری صـحیحی با آن انجام شود. برای مثال، مدیران ممکـن اسـت بـا  ندارد که سرمایه

تفاده از منــابع های نامناسب در جهت منافع خـویش و یــا حتــی سوءاســنتخاب پروژها

گذاری ناکارا نمایند. بیشتر مقـالات موجـود در این حوزه، موجــود، اقــدام بــه سرمایه

گذاری هـای ضعیف، موجب بیش سرمایهکنند کـه انتخـاب پـروژهبینی میپیش

 (. 1،2006)وردیدشـومی

 اجتناب مالیاتی -2-3

 برای مالیاتی نظام از قانونی استفادۀ عنوانبه مالیاتپرداخت  از با توجه به اینکه اجتناب

 قانون درخود که یلۀابزارهاییوسبه قابل پرداخت مالیات میزان کاهش برای شخصی، منافع

تواند انعکاسی ازنظریه مسئله نمایندگی باشد شود ،پس اجتناب مالیاتی میمی تعریف است،

و ممکن است منجر به تصمیمات مالیاتی شود که منافع شخصی مدیر را دنبال کند. 

و  هاروشمدیره، یافتن ی پیش روی سهامداران و هیئتهاچالشبنابراین، یکی از 

 
1Verdi 
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، 1و مکلینی جنسدگی را به حداقل برسانند)نماین هایهزینههای کنترلی است تا یزهانگ

1976 .) 

( نیز معتقدند مدیرانی که به دنبال منافع شخصی خود هستند 2007)2دسای و همکاران

شود، انجام تر کرده و معاملاتی را که باعث کاهش مالیات میساختار شرکت را پیچیده

ها . آنگیرندمیدهند و از این طریق منابع شرکت را در جهت منافع شخصی خود به کار یم

مالیاتی قوی باعث افزایش نظارت بر کار مدیران و کاهش  مأمورانمعتقدند که وجود 

ته دیگری که توسط دسای و همکاران شود. نکها میاز منابع داخلی شرکت سوءاستفاده

ها بر روی سطح اجتناب مالیاتی مطرح شد این است که نحوه حاکمیت و رهبری شرکت

است. حاکمیت شرکتی ضعیف باعث افزایش در سطح اجتناب مالیاتی  تأثیرگذارهاشرکت

(، معتقد است که اجتناب مالیاتی، منافع نهایی سپر مالیاتی بهره را 2006) 3شود. گراهاممی

باشد.  تأثیرگذاردهد و ممکن است بر روی تصمیمات مربوط به ساختار سرمایه کاهش می

 ینااز سوی دیگر، اگر اجتناب مالیاتی توسط مقامات مالیاتی تشخیص داده شود در 

شود که باعث کاهش یمه میی اضافی و جرهاپرداخت، شرکت مجبور به صورت

 شود. های نقدی ورودی و کاهش ثروت سهامداران مییانجر

رغم تفکیك یعلدیدگاه دیگری که در مورد اجتناب مالیاتی مطرح شد این است که 

تواند ارزشمند باشد و اگر مالکان بتوانند کنترل از مالکیت، پدیده اجتناب مالیاتی می

های مالیاتی صحیح، یزیربرنامهها با ر مدیران ایجاد کنند تا آنهای انگیزشی لازم را دینهزم

یجه ثروت سهامداران درنتتصمیمات اثربخش مالیاتی اتخاذ کنند، ارزش شرکت افزایش و 

 (.2010، 4افزایش خواهد یافت)هانلون و همکاران

 پژوهش پیشینه -3

 تیحاکم یزمهایمکان یبرخ نیرابطه ب یبررستحقیقی با عنوان  (1397قرنجیك و گرکز)

انجام  شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتهدر شرکتی اتیبا اجتناب مال یشرکت

شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت پذیرفته 110شامل  نمونه آماری تحقیق دادند.

ا از هها و آزمون فرضیهوتحلیل دادهبوده است. برای تجزیه91لغایت  87برای دوره زمانی 

 
1Jensen, M.,Meckling 
2Desai, M 
3Graham, J 
4Hanlon, M 
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دهد که شده است. نتایج حاصل از پژوهش نشان میالگوی رگرسیون چند متغیره استفاده

گذاران نهادی با نرخ مدیرهو درصد مالکیت سرمایهبین درصد اعضای غیرموظف هیئت

مؤثر مالیات، نرخ مؤثر مالیات نقدی پرداختی وتفاوت دفتری مالیات رابطه معناداری وجود 

گی وظایف مدیرعامل با نرخ مؤثرمالیات، نرخ مؤثر مالیات نقدی دارد اما بین دوگان

همچنین نتایج این  .پرداختی و تفاوت دفتری مالیات رابطه معناداری مشاهده نگردید

تحقیق وجود رابطه معنادار بین مکانیزمهای حاکمیت شرکتی با اجتنابمالیاتی شرکت را 

 .دهدمورد تائید قرار می

سود  تیریمد یلینقش تعد یبررستحقیقی با عنوان (1397پور)شیبانی تذرجی وخدامی 

 از بورس اوراق بهادار تهران یشواهد یاتیو اجتناب مال یتمرکز مشتر نیبر ارتباط ب یواقع

شده بورس اوراق بهادار شرکت پذیرفته 79پژوهش حاضر، شامل  ینمونه آمار انجام دادند.

از مدل  هاهیآزمون فرض یپژوهش برا نیاست. در ا 1394تا  1385 یزمان ۀدور یتهران برا

دهد که تمرکز پژوهش نشان می یهاافتهیشده است. استفاده رهیچند متغ یخط ونیرگرس

آن است. علاوه بر  یاتیهای اجتناب ماللیتبر فعا نادارتأثیر مثبت و معیشرکت دارا یمشتر

و اجتناب از  یتمرکز مشتر نیاست که ارتباط مثبت ب نیا انگریپژوهش ب یهاافتهین،یا

شود.  ریدرگ یسود واقع تیریتر است که شرکت کمتر در مدبرجسته یزمان اتیمال

هستند، کمتر  ریدرگ یواقع ودس تیریعمده که در مد انیهای با مشترشرکت ،دیگرعبارتبه

سود  تیریمد نیب ینیگزیبا اثر جا نیشوند که ا ریدرگ یاتیاحتمال دارد در اجتناب مال

 سازگار است. اتیو اجتناب از مال یواقع

و تأثیر آن بر  یمقایسه پذیری حسابدارتحقیقی با عنوان (1397زاده)آقایی و حسن

 ،یسطح مقایسه پذیری حسابدار شیبا افزا رودیانتظار م ی انجام دادند.گذارهیسرما ییکارا

مزبور  یرهایمتغ نیب ۀرابط ،یونیرگرس لی. با استفاده از تحلابدیبهبود  یگذارهیسرما ییکارا

، موردبررسی قرار 1394 یال 1387دوره  یشده در بورس تهران براشرکت پذیرفته 166در 

 یمقایسه پذیری حسابدار نیب یدارثبت و معنام ۀدهد رابطگرفت. شواهد پژوهش نشان می

 یدسترس زانیم ،یمقایسه پذیری حسابدار ،یوجود دارد. به عبارت یگذارهیسرما ییو کارا

داده و منجر  شیرا افزا یگذارهیسرما یهادر مورد پروژه یحسابدار تیفیبه اطلاعات باک

 .شودیم یگذارهیسرما ماتیبه بهبود تصم
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تأثیر اجتناب مالیاتی بر قدرت در تحقیقی تحت عنوان بررسی ( 1396غلامی و فقیه )

تا 1384شرکت در دوره زمانی  99آزمون فرضیه، اطلاعات  منظور.بهبینی سود پرداختندپیش

مورد 7ای وی یوز افزارهای ترکیبی و با استفاده از نرمصورت تحلیل دادهبه 1392

بینی ست. نتایج پژوهش نشان داد که اجتناب مالیاتی، قدرت پیشوتحلیل قرارگرفته اتجزیه

های دیگر، اگرچه اجتناب مالیاتی منجر به افزایش جریانبیانبه .دهدسود را کاهش می

نقدی آینده گردیده اما ممکن است به دلیل عدم قطعیت و تحقق آن از قدرت بینی پیش 

گذاران را به تأثیر اجتناب مالیاتی بر کاهش یهتواند توجه سرماها میسود بکاهد. این یافته

سودمندی اطلاعات حسابداری و همچنین توجه سازمان مالیاتی را به تدوین الزاماتی جهت 

 .های بورسی معطوف نمایدهای مالیاتی شرکتها و رویهافشای برنامه

پاداش  رتأثیر توانایی مدیران بدر تحقیقی به بررسی ( 1395همکاران )صالحی و 

 شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتهش شرکت در شرکتزو ار رهیمدئتیه

های عضو بورس اوراق بهادار تهراندر شرکت از شرکت 124رو به بررسی نیازا پرداختند.

با استفاده از روش رگرسیون با اثرات ثابت  آنانپرداختند  1393تا  1388طول دوره زمانی 

مدیرهتأثیر معناداری وجود و پاداش هیئت تیریمدسیدند که بین توانایی به این نتیجه ر

 ندارد و همچنین توانایی مدیریت بر ارزش شرکت نیز تأثیر معناداری ندارد.

تحقیقی با عنوان تأثیر سود سهام بر اجتناب از پرداخت (2018پی تر و همکاران )

شده است که ارزیابی این با یك طرح تحقیقاتی مقدماتی مقطعی انجام مالیات انجام دادند.

های توجهی در انگیزههای قابلهایی که تفاوتهای اجتناب مالیاتی در شرکتتفاوت

هایی که طور خاص، اختلافات بالقوه بین شرکتاجتناب از مالیات شرکت وجود دارد. به

کنند، پرداخت سود سهام بدون اعتبارات میسود سهام با اعتبارات مالیاتی را پرداخت 

هایی که سود دهد که شرکتگیرد. نتایج نشان میمالیاتی و پرداخت سود سهام صورت نمی

زیاد در کاهش اجتناب مالیات با نرخ مالیات احتمالتقسیمی با اعتبارات مالیاتی دارند به

سود مالی بدون اعتبار مالیات را هایی که درصد بیشتر از شرکت 16.9مؤثر مالیاتی به میزان 

هایی است که تقریباً تمام سود را درصد بیشتر از شرکت 14.7کنند کمتر از پرداخت می

ها را در مورد اثربخشی تقلیل سود تقسیم کنند. بر این اساس، این دیدگاهپرداخت نمی

لیل سود سهام ها، و همچنین حمایت از ادامه تقکند تا در کاهش اجتناب مالیات شرکتمی

 .در استرالیا فراهم شود
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گذاری بر رابطه بین در تحقیقی به بررسی تأثیر کارایی سرمایه( 2016) 1چان و یانبو

ی هادادهچینی پرداختند. آنان  برای برسی تحلیل از  هایشرکتپذیری و عملکرد  انعطاف

استفاده  هاهیفرضجهت رد و پذیرش  2013تا  2010شرکت و در طول بازه زمانی  156

 هایشرکتپذیری و عملکرد  نتایج کلی تحقیق نشان داد که بین انعطاف تیدرنهانمودند.

گذاری این رابطه را تحت تأثیر چینی رابطه مستقیم وجود دارد و همچنین کارایی سرمایه

 . دهدقرار می

در تحقیقی به بررسی رابطه مالکیت نهادی و اجتناب از  (2016)2لیانگ و همکاران

 11زمانی  دورهشرکت برای  782پرداخت مالیات پرداختند.نمونه تحقیق حاضر مشتمل بر 

برای سنجش اجتناب از پرداخت مالیات از  آنان.باشدیم2006تا  1996هایسال برای سال

اختی و مالیات نقدی پردمؤثرنرخ ، سه معیار نرخ مؤثر مالیاتی

از این تحقیق نشان  آمدهدستبهتفاوتسودحسابداریوسودمشمولمالیاتاستفاده کردند. نتایج 

 های وجود دارد.شرکتاتیو اجتناب از مال ینهاد تیمالک نیابطه مثبت و معنادار بداد که  ر

از  اجتنابدر تحقیقی به بررسی تأثیر توانایی مدیریت بر ( 2016) 3شولین و همکاران

و تعداد  باشدمی 2010تا 1994هایسالزمانی تحقیق حاضر  دوره پرداخت مالیاتپرداختند.

سال هست. هدف این  17سال شرکت در طول  44616مشاهدات این تحقیق مشتمل بر 

قانونی از پرداخت مالیات تحقیق بررسی توانایی مدیریت در مدیریت مالیات و جلوگیری 

مالیاتی  اجتنابمدیران توانا اقدام به  کهآمده نشان داد دستکه نتایج به هستاضافی 

اجتناب مالیاتی  هایفرصتبدین گونه که مدیران با توانایی بالا در  کنندمیبیشتری 

 .کنندمیبیشترین استفاده رو 

گذاری بر رابطه بین در تحقیقی به بررسی تأثیر کارایی سرمایه (2016) 4چان و یانبو

ی هادادهچینی پرداختند. آنان  برای برسی تحلیل از  هایشرکتپذیری و عملکرد  انعطاف

استفاده  هاهیفرضجهت رد و پذیرش  2013تا  2010شرکت و در طول بازه زمانی  156

 هایشرکتپذیری و عملکرد  نتایج کلی تحقیق نشان داد که بین انعطاف تیدرنهانمودند.

 
1Chun-Ai Ma & Yanbo Jin 
2 Liang 
3Shevlin.T 
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گذاری این رابطه را تحت تأثیر چینی رابطه مستقیم وجود دارد و همچنین کارایی سرمایه

 دهد. قرار می

 بنابراین مدل مفهومی پژوهش بصورت زیر قابل ارائه است:

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (2018)1رآمان و همکارانمدل مفهومی پژوهش ؛ 1شکل 

 است؛ بیانقابلزیر  صورتبهپژوهش  هایفرضیهبنابراین 

شده در بورس های پذیرفتهگذاری در شرکتمالیاتی و کارایی سرمایهبین اجتناب  .1

 .وجود دارد یرابطه معنادار اوراق بهادار تهران

های گذاری در شرکتسرمایه ییو کارا یاتیاجتناب مال نیبر رابطه ب رانیمد ییتوانا .2

 تأثیر دارد.در بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیپذ

 روش تحقیق -4

شود، زیرا باهدف هدف از نوع تحقیقات کاربردی محسوب می حاضر ازلحاظتحقیق 

شده در بورس های پذیرفتهها برای حل مسائل مربوط به شرکتبرخورداری از نتایج یافته

 روش، از نوع توصیفیماهیت و  برحسب  یبندطبقهصورت خواهد گرفت و به لحاظ 

.از سوی رندیگین چند متغیر موردمطالعه قرار ماست ، چراکه در آن، ارتباط بی همبستگی

دیگر تحقیق حاضر از نوع تحقیقات پس رویدادی)نیمه تجربی( است، یعنی بر مبنای 

 
1RAMAN 

 اجتناب مالیاتی)متغیر مستقل(
سرمایه گذاری کارایی 

 )متغیر وابسته(

 متغیر کنترلی

بازده 

 دارایی
اهرم 

 مالی
اندازه 

 شرکت

توانایی مدیران)متغیر 

 تعدیلی(

رشد 

 فروش
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گیرد. ها(انجام میهای مالی شرکتوتحلیل اطلاعات گذشته و تاریخی)صورتتجزیه

علی بوده و  –یلی ای و تحلای از نوع تحقیقات کتابخانههمچنین این تحقیق از نوع مطالعه

 باشد.های تابلویی )پانل دیتا( میمبتنی بر تحلیل داده

در بورس اوراق بهادار  شدهرفتهیهایپذشرکت، شامل تمام تحقیقی آماری این جامعه

تحقیق از روش  نیدر اسال است.  7به مدت  1396تا  1390تهران در دوره زمانی 

های نمونه با شرایط زیر ی حذف سیستماتیك استفاده خواهد شد. که شرکتریگنمونه

 :گردندیمانتخاب 

 شده باشند.در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته 1390از ابتدای سال 

 باشد. اسفندماه 29ها ال مالی شرکتپایان س

 ، سال مالی خود را تغییر نداده باشند.موردنظرها در دوره شرکت

ی اگونهبه 1396تا  1390 هایسالها در های همراه شرکتمالی و یادداشت هایصورت

 کامل در سایت بورس اوراق بهادار موجود باشد.

ها ی مالی نظیر بانكگرواسطهی ، لیزینگ و گذارهیسرماهای ها جزء شرکتشرکت

 نباشد.
 جدول نمونه آماری ؛1جدول 

 تعداد ها بر حسب  شرایط و  ضوابط جامعه آماری  تحقیقگزینش  شرکت

 561 1396ها  عضو در بورس اوراق بهادار  تهران در پایان سال کل شرکت

 -عضو بورس شدند 1396تا  1390های   سالو مابین  1390های که بعد از  سال تعداد شرکت

نیز درلیست بورس 1396شده و تاپایانسالدربورساوراق بهادارپذیرفته1390هایی که قبل ازسالشرکت

 باشند.

(189) 

 

372 

 های مالی و مؤسسات تأمین مالی نباشندگریها واسطهگذاری، بیمه، بانكهایی سرمایهشرکت تعداد-

 مانده بعد از حذف معیار فوق.های باقیشرکتخالص 

(157) 

215 

 نباشد. بیشتر( مقایسه قابلیت داشتن )برای اسفندماه پایان به منتهی هاآن مالی هایی که سالشرکت -

 ماندههای باقیشرکت

(33) 

182 

 تغییر سال مالی داشته باشند 1396-1390هایی که در طی دوره موردبررسی شرکت -

 ماندهای  باقیهشرکت

(30) 

152 

 ها برای انجام این  پژوهش قابل بررسی نبودندهای آنهایی که دادهشرکت -

 ماندههای باقیمجموع شرکت

(29) 

123 

 123 دهنده حجم  نمونه آماری  تحقیقهای  تشکیلمجموع شرکت
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زمانی  تحقیق که در مجموع کلیه مشاهدات تحقیق حاضر با توجه به نمونه و بازه 

 باشد.شرکت می 861شامل 

به  اقدامExcel افزار صفحه گستر اکسل در این تحقیق ابتدا با استفاده از نرم    

 افزاراز طریقنرمشده کرده و سپس آوریهای جمعبندی و مرتبط سازی دادهطبقه

های تحقیق انجام و برآوردی لازم جهت بررسی مدل پردازش Eviews اقتصادسنجی

ها با استفاده از وتحلیل دادهآمار توصیفی، تجزیه قسمتدر پذیرد. بدین گونه که می

های پراکندگی انحراف های مرکزی همچون میانگین و میانه و شاخصشاخص

ز الگوی ها اهمچنین، برای آزمون فرضیه خواهد شد و انجام ،چولگی و کشیدگیمعیار

های الگوهای . برای انتخاب از بین روشخواهد شد استفاده چند متغیرهرگرسیون 

 F اگر در آزمون و چنانچهلیمر  F های تابلویی از آزمونرگرسیونی ترکیبی و الگوی داده

های تابلویی های ترکیبی انتخاب شود، کار تمام است اما اگر روش دادهلیمر روش داده

هاسمن برای تعیین استفاده هاسمن نیز انجام شود. از آزموناست تا آزمون انتخاب شد، لازم

شود و درنهایت بعد از اثرات ثابت درمقابل الگوی اثرات تصادفی استفاده می از الگوی

مدل در جهت پذیرش و یا رد فرضیه تحلیل خواهد  برآوردانجام آزمون کلاسیك اقدام به 

 شد. 

 یافته ها نتیجه -4

 هاهای آماری دادهتوصیف ویژگی -4-1

قرارگرفته است و  مطالعه ای که در پژوهش موردمنظور شناخت بهتر ماهیت جامعهبه

های آماری، لازم است این وتحلیلدادهآشنایی بیشتر با متغیرهای پژوهش ، قبل از تجزیه

 ها گامی در جهت تشخیص الگویها توصیف شود . همچنین توصیف آماری دادهداده

ای برای تبیین روابط بین متغیرهایی است که در پژوهش به کار ها و پایهحاکم بر آن

های تحقیق های مرکزی و پراکندگی دادهتحلیل توصیفی به بررسی شاخص .رودمی

های تحت وتحلیل اطلاعات، ابتدا لازم است آمارهای توصیفی دادهمنظورتجزیهپردازدبهمی

آوری ، هایی است که برای جمعصیفی شامل مجموعه روشآمار توبررسی محاسبه شود.

ها و رود. درواقع این آمار، دادهبندی و توصیف حقایق عددی به کار میخلاصه کردن، طبقه

ها برای استفاده سریع و کند و طرح یا الگوی کلی از دادهاطلاعات پژوهش را توصیف می

توان با استفاده مناسب از آمار توصیفی میبندی دهد. در یك جمعها به دست میبهتر از آن
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های یك دسته از اطلاعات را بیان کرد. پارامترهای مرکزی و پراکندگی به همین ویژگی

توان خصوصیات اصلی روند. کارکردهای این معیارها این است که میمنظور به کار می

که به فهم افزون بر آنصورت یك عدد بیان کنند و بدین ترتیب ها را بهای از دادهمجموعه

ها و مشاهدات کنند، مقایسه نتایج آن آزمون را با آزمونبهتر نتایج یك آزمون کمك می

های مرکزی و پراکندگی مربوط به شاخص(1-4)در جدول نماید.دیگر نیز تسهیل می

 شده است. متغیرهای تحقیق نشان داده

 : آمار توصیفی متغیرهای تحقیق2جدول 

تعداد  متغیر

 مشاهده

انحراف  میانه میانگین

 معیار 

ماکزیم

 م

 چولگی کشیدگی  مینیمم

 1.95 8.34 0.0005 0.92 0.14 0.13 0.16 861 گذاریکارایی سرمایه

 0.10 1.82 0 0.35 0.09 0.12 0.11 861 اجتناب مالیاتی

 10.09 118.8 0.005 21.7 1.52 0.89 1.04 861 توانایی مدیران

 7.67 100.1 0 2.81 0.16 0.09 0.11 861 توانایی مدیرانتعدیلی 

 6.86 88.8 0.01 6.05 0.37 0.62 0.63 861 اهرم مالی

 0.60 4.77 4.41 8.35 0.56 6.14 6.15 861 اندازه شرکت

 11.2 248.5 -2.65 7.09 0.33 0.07 0.09 861 هابازده دارایی

 14.4 230.2 -0.99 72.4 3.93 0.11 0.46 861 رشد فروش

 های پژوهشمنبع: یافته

ها را نشان ترین شاخص مرکزی بوده و متوسط دادهارتباط میانگین، اصلیدراین

صورت منظم ردیف شوند، مقدار ها بر روی یك محور بهکه اگر دادهطوریدهد، بهمی

گیرد. انحراف معیار از پارامترهای میانگین دقیقاً نقطه تعادل یا مرکز ثقل توزیع قرار می

دهد. چولگی نیز از پارامترهای تعیین ها را نشان میراکندگی دادهپراکندگی بوده و میزان پ

که جامعه از توزیع متقارن هاست. درصورتیانحراف از قرینگی بوده و شاخص تقارن داده

که جامعه چوله به چپ باشد، برخوردار باشد، ضریب چولگی مساوی صفر، درصورتی

است باشد، ضریب چولگی مثبت که دارای چوله به رضریب چولگی منفی و درصورتی

باشد. خواهد بود. کشیدگی نیز شاخص سنجش پراکندگی جامعه نسبت به توزیع نرمال می

گذاری، اجتناب مالیاتی، توانایی مدیران، ، میانگین کارایی سرمایه1-4 جدولبا توجه به 

، به ترتیب ها، رشد فروشتعدیلی توانایی مدیران، اهرم مالی، اندازه شرکت، بازده دارایی
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می باشد. بیشترین و کمترین  0.46، 0.09، 6.15، 0.63، 0.11، 1.04، 0.11، 0.16برابر با 

گذاری، اجتناب مالیاتی، توانایی مدیران، تعدیلی توانایی مقدار متغیرهای کارایی سرمایه

و  0.92ها، رشد فروش به ترتیب برابر با مدیران، اهرم مالی، اندازه شرکت، بازده دارایی

 -2.65و  7.09، 4.41و  8.35، 0.01و  6.05، 0و  2.81، 0.005و  21.7، 0و  0.35، 0.0005

 می باشد. -0.99و  72.4، 

 های تحقیقآزمون فرضیه -4-2

شده در بورس های پذیرفتهگذاری شرکتبین اجتناب مالیاتی و کارایی سرمایه

 اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود دارد.

و 0Hها، فرض گذاریشرکتی بررسی رابطه بین اجتناب مالیاتی و کارایی سرمایهبرا   

1Hشده است. صورت زیر تدوینبه 

 0H ها رابطه معناداری وجود ندارد. شرکتگذاری= بین اجتناب مالیاتی و کارایی سرمایه 

 1H = ها رابطه معناداری وجود دارد.شرکتگذاریبین اجتناب مالیاتی و کارایی سرمایه 

 شده است.( ارائه5-4آمده از برازش مدل در جدول )دستنتایج به
Investment it=α +  β1 TA it+ β2 LEV it+β3Sizeit + β4 ROA it+ β5 s grow it + ε it 

 نتایج برازش مدل با استفاده از روش اثرات ثابت ؛3جدول 
 گذاریمتغیر وابسته: کارایی سرمایه

سطح  ضریب تورم واریانس tآماره  ضریب متغیرهای مستقل

 معناداری

 رابطه

 دارمعنی 0.000 1.01 6.15 0.20 اجتناب مالیاتی

 دارمعنی 0.000 1.46 -4.65 -0.15 اهرم مالی

 دارمعنی 0.000 1.02 6.50 0.26 اندازه شرکت

 دارمعنی 0.000 1.45 6.20 0.18 هابازده دارایی

 دارمعنی 0.000 1.006 3.86 0.10 رشد فروش

 0.76 ضریب تعیین مدل

 0.71 شده مدلضریب تعیین تعدیل

 Breusch Pagan F 8806.5آماره 

سطح 

 معناداری

0.000 

 Durbin-Watson 2.26 آماره  

 11.63 جدولFآماره 
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 0.000 سطح معناداری

 های تحقیقمنبع: یافته

ها است. در یکی از مفروضات رگرسیون کلاسیك همسانی واریانس باقیمانده    

شده ها از آزمون بریوش پاگان استفادهاین مطالعه برای بررسی همسانی واریانس

( 0.000می باشد ) 0.05تر از است. با توجه به سطح اهمیت این آزمون که کوچك

توان گفت مدل دارای ده و میفرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی واریانس رد ش

مشکل ناهمسانی واریانس می باشد. در این مطالعه جهت رفع مشکل در برآورد مدل 

شده است. همچنین در این مطالعه یافتهاستفادهاز روش برآورد حداقل مربعات تعمیم

وتحلیل رگرسیون ها که یکی از مفروضات تجزیهبرای آزمون همبسته نبودن باقیمانده

شده است. شود از آزمون دوربین واتسون استفادهشد و خودهمبستگی نامیده میمی با

بوده،  2.5و  1.5با توجه به نتایج اولیه برآورد مدل مقدار آماره دوربین واتسون مابین 

باشند. مقدار آماره دوربین واتسون ها مستقل از هم میتوان نتیجه گرفت باقیماندهمی

( معرف قدرت توضیح کنندگی مدل 76/0ریب تعیین مدل)گردد. ضمی 2.26برابر با 

(، 5-4داری ضرایب با توجه به جدول )برآورد شده می باشد. در بررسی معنی

تر از کوچك)0.000 (برای ضریب متغیر اجتناب مالیاتی tکه احتمال آماره ازآنجایی

می باشد، درنتیجه وجود تأثیر معناداری این متغیر بر کارایی  0.05

گردد. مثبت بودن ضریب رد نمی 0.95ها در سطح اطمینان گذاریشرکتایهسرم

دهنده میزان تأثیر مثبت این متغیر بر کارایی (، نشان0.20اجتناب مالیاتی )

داری متغیرهای کنترلی اهرم ها می باشد. در بررسی سطح معنیگذاریشرکتسرمایه

(، 0.000ه ترتیب برابر با )ها و رشد فروش بمالی، اندازه شرکت، بازده دارایی

(، می باشد که تأثیر این متغیرها بر کارایی 0.000(، )0.000(، )0.000)

گردد. منفی بودن ضریب اهرم رد نمی 0.95ها در سطح اطمینان گذاریشرکتسرمایه

دهنده میزان تأثیر منفی این متغیر بر کارایی (، نشان-0.15مالی برابر با )

ها و می باشد. مثبت بودن ضریب اندازه شرکت، بازده داراییها گذاریشرکتسرمایه
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دهنده میزان تأثیر (، نشان0.10( و )0.18( و )0.26رشد فروش به ترتیب برابر با )

 ها می باشد.گذاریشرکتمثبت این متغیرها بر کارایی سرمایه

گذاری توانایی مدیران بر رابطه بین اجتناب مالیاتی و کارایی سرمایه

 شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد.های پذیرفتهشرکت

برای بررسی تأثیر توانایی مدیران بر رابطه بین اجتناب مالیاتی و کارایی    

 شده است. صورت زیر تدوینبه1Hو 0Hها، فرض گذاریشرکتسرمایه

H =  توانایی مدیران بر رابطه بین اجتناب مالیاتی و کارایی

 هاتأثیر معناداری ندارد. شرکتگذاریسرمایه

H =  توانایی مدیران بر رابطه بین اجتناب مالیاتی و کارایی

 هاتأثیر معناداری دارد.شرکتگذاریسرمایه

 شده است.( ارائه6-4آمده از برازش مدل در جدول )دستنتایج به
Investment it=α +  β1 TA it+  β2 ability of managers it + β3(TA it*  ability 

of managers it )+ β4 LEV it+β5Sizeit + β6 ROA it+ β7 s grow it + ε it 

 
 (: نتایج برازش مدل با استفاده از روش اثرات ثابت4جدول )

 گذاریمتغیر وابسته: کارایی سرمایه

 رابطه سطح معناداری ضریب تورم واریانس tآماره  ضریب متغیرهای مستقل

 دارمعنی 0.009 1.01 2.58 0.03 ضریب ثابت

 دارمعنی 0.000 6.36 5.98 0.34 اجتناب مالیاتی

 دارمعنی 0.000 2.03 5.41 0.27 توانایی مدیران

 دارمعنی 0.003 7.75 2.95 0.20 تعدیلی توانایی مدیران

 دارمعنی 0.001 1.47 -3.18 -0.10 اهرم مالی

 دارمعنی 0.000 1.02 5.87 0.22 اندازه شرکت

 دارمعنی 0.000 1.46 4.65 0.14 هابازده دارایی

 دارمعنی 0.023 1.04 2.26 0.06 رشد فروش

 0.72 ضریب تعیین مدل

 0.70 شده مدلضریب تعیین تعدیل

 Breusch Pagan F 8839.9آماره 

 0.000 معناداریسطح 

 Durbin-Watson 2.25 آماره  
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 14.74 جدولFآماره 

 0.000 سطح معناداری

 های تحقیقمنبع: یافته

ها است. در این یکی از مفروضات رگرسیون کلاسیك همسانی واریانس باقیمانده    

شده است. با توجه ها از آزمون بریوش پاگان استفادهمطالعه برای بررسی همسانی واریانس

( فرضیه صفر مبنی بر 0.000می باشد ) 0.05تر از به سطح اهمیت این آزمون که کوچك

توان گفت مدل دارای مشکل ناهمسانی واریانس می ده و میوجود همسانی واریانس رد ش

باشد. در این مطالعه جهت رفع مشکل در برآورد مدل از روش برآورد حداقل مربعات 

ها شده است. همچنین در این مطالعه برای آزمون همبسته نبودن باقیماندهیافتهاستفادهتعمیم

شود از شد و خودهمبستگی نامیده میوتحلیل رگرسیون می باکه یکی از مفروضات تجزیه

شده است. با توجه به نتایج اولیه برآورد مدل مقدار آماره آزمون دوربین واتسون استفاده

ها مستقل از هم تواننتیجه گرفت باقیماندهبوده، می 2.5و  1.5دوربین واتسون مابین 

( 72/0یب تعیین مدل)گردد. ضرمی 2.25باشند. مقدار آماره دوربین واتسون برابر با می

داری ضرایب با معرف قدرت توضیح کنندگی مدل برآورد شده می باشد. در بررسی معنی

 (برای ضریب متغیر اجتناب مالیاتی tکه احتمال آماره (، ازآنجایی6-4توجه به جدول )

می باشد، درنتیجه وجود تأثیر معناداری این متغیر بر کارایی  0.05تر از کوچك )0.000

گردد. مثبت بودن ضریب اجتناب رد نمی 0.95ها در سطح اطمینان گذاریشرکتایهسرم

ها می گذاریشرکتدهنده میزان تأثیر مثبت این متغیر بر کارایی سرمایه(، نشان0.34مالیاتی )

 tکه احتمال آماره (، ازآنجایی6-4داری ضرایب با توجه به جدول )باشد. در بررسی معنی

می باشد، درنتیجه وجود  0.05تر از کوچك )0.000 (توانایی مدیرانبرای ضریب متغیر 

رد  0.95ها در سطح اطمینان گذاریشرکتتأثیر معناداری این متغیر بر کارایی سرمایه

دهنده میزان تأثیر مثبت این (، نشان0.27گردد. مثبت بودن ضریب توانایی مدیران )نمی

داری ضرایب با توجه به ی باشد. در بررسی معنیها مگذاریشرکتمتغیر بر کارایی سرمایه

 (برای ضریب متغیر تعدیلی توانایی مدیران tکه احتمال آماره (، ازآنجایی6-4جدول )

می باشد، درنتیجه وجود تأثیر معناداری این متغیر بر رابطه بین  0.05تر از کوچك )0.003

گردد. مثبت رد نمی 0.95اطمینان ها در سطح گذاریشرکتاجتناب مالیاتی و کارایی سرمایه
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دهنده میزان تأثیر مثبت این متغیر بر (، نشان0.20بودن ضریب تعدیلی توانایی مدیران )

 ها می باشد.شرکت گذاریرابطه بین اجتناب مالیاتی و کارایی سرمایه

 نتیجه گیری و پیشنهادات -5

وجود دارد: معیار اول بیان گذاری، حـداقل دو معیـار نظری در تعیین کارایی سرمایه

آوری منابع گـذاری، نیـاز بـه جمعهـای سـرمایهمنظـور تأمین مـالی فرصـتکند که بـهمی

های با خالص ارزش فعلی مثبـت، بایـد تأمین وجود دارد. در یك بازار کـارا، همـه پروژه

ـان داده اسـت کـه مالی شوند. اگرچه، تعداد زیادی از تحقیقات موجـود در حوزه مالی نش

سازد یکی از مـواردی هـای مالی، توانایی مدیران در تأمین مالی را محدود میمحـدودیت

های مواجـه بـا محدودیت تأمینمالی، تـوان استنباط نمـود آن اسـت کـه شرکتکـه مـی

فعلی  هـای باارزشهـای زیاد تأمین مالی، از قبول و انجام پروژههممکن است بهدلیل هزینـ

شـود. معیـار گذاری منجر مینظر نمایند که ایـن امـر، بـه کمسرمایهخالص مثبت، صرف

کند که اگر شرکت تصمیم به تأمین مـالی بگیـرد، هیچ تضمینی وجود دوم نیـز بیـان می

تحقیق  سؤالبا توجه به مطالب فوق، گذاری صـحیحی با آن انجام شود.ندارد که سرمایه

 در گذاریسرمایه وکارایی مالیاتی اجتناب بین رابطه بر مدیران توانایی کهچنین مطرح شد 

 چه تأثیری دارد؟ بهادارتهران اوراق دربورس شدهپذیرفته هایشرکت

 صورت زیر تدوین گردید:تحقیق به منظور پاسخ به سؤال فوق فرضیهبنابراین به

شده در بورس های پذیرفتهگذاری در شرکتسرمایهبین اجتناب مالیاتی و کارایی -1

 .وجود دارد یرابطه معنادار اوراق بهادار تهران

های گذاری در شرکتسرمایه ییو کارا یاتیاجتناب مال نیبر رابطه ب رانیمد ییتوانا-2

 تأثیر دارد.در بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیپذ

تا  1390شرکت در دوره زمانی  123ز ای متشکل افوق نمونه جهت آزمون فرضیه

های های تحقیق، از بانكهای موردنیاز جهت محاسبه متغیرانتخاب گردید. داده 1396

-شده است. در صورت ناقص بودن دادهآورد نوین« استخراجاطلاعاتی»تدبیر پرداز« و »ره

ی سازمان های موجود در این بانك اطلاعاتی، به آرشیوهای دستی موجود در کتابخانه

بورس اوراق بهادار و سایت اینترنتی مدیریت تحقیق، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان 

های بورس اوراق بهادار مراجعه گردید. با توجه به دلایل مشروحه در فصل سوم داده
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های های تحقیق از مدلمنظور آزمون فرضیهباشند و همچنین بهتحقیق از نوع پانلی می

لیمر استفاده گردید و  Fمنظور تعیین روش تخمین از آزمون ده گردید. بهرگرسیونی استفا

توان به یکی از دو صورت مدل اثرات ثابت و اثرات در صورت استفاده از روش پانل، می

هاسمن استفاده گردید. منظور تشخیص نوع مدل، از آزمونتصادفی انجام گیرد که به

همچنین در فصل چهارم مانایی متغیرها موردبررسی قرار گرفت و آمار توصیفی مربوط به 

وتحلیل گردید. براساس نوع روش تخمین ك از  دسته مشاهدات ارائه و تجزیههری

تحقیق برآورد گردید و نتایج تخمین  لیمر و هاسمن، مدل Fهای شده طی آزمونمشخص

بین اجتناب وتحلیل قرار گرفت. نتایج نشان داد که ها مورد تجزیهبرای هریك از مدل

شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه های پذیرفتهگذاری شرکتمالیاتی و کارایی سرمایه

گذاری توانایی مدیران بر رابطه بین اجتناب مالیاتی و کارایی سرمایهمعناداری وجود دارد. و 

 شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد.های پذیرفتهشرکت

، تحلیلگران و رندگانیگمیتصمایه، ی این پژوهش به فعالان بازار سرمهاافتهبا توجه به ی

ی، علاوه بر ریگمیتصمهنگام  شودیمبورس اوراق بهادار تهران نیز  پیشنهاد  گذارانهیسرما

توانائی مدیریت و همجنین پرداخت مالیات  به توجه به کمیت و کیفیت سرمایه گذاری،

، اجتناب مالیاتی  و شرکت در چند سال اخیر نیز توجه کنند و ارتباط بین توانائی مدیریت

 کارایی سرمایه گذاری  را در نظر بگیرند.

 منابع -6

بررسی رابطه بین توانایی مدیران و مربوط بودن ارزش سود (، 1400میر معصومی، مهدی، )

شده در بورس اوراق های پذیرفتهحسابداری با تأکید بر رقابتی بودن بازار محصول شرکت

برای گرفتن درجه کارشناسی ارشد، موسسه آموزش عالی شمیم دانش بهادار تهران، پایان نامه 

 نوین.

(. بررسی تایر توانایی مدیران بر پاداش 1395صالحی، مهدی، باقرپور، محمدعلی و اکبری، فرزانه. )

شده در بورس اوراق بهادار تهران. های پذیرفتهمدیره و ارزش شرکت در شرکتهیئت

 .ی، دانشگاه ارومیهچهاردهمین همایش ملی حسابدار

(. بررسی تأثیر توانایی مدیریت بر 1397چالاکی، پری، منصور فر، غلامرضا و کرمی، امیر. )

پذیری مالی، مجله علمی پژوهشی، دانش حسابداری مالی، درماندگی مالی با تأکید بر انعطاف

 .153-180، صفحه 1397، بهار 16شماره پیاپی  - 1، شماره 5، دوره 7مقاله 
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(. بررسی تأثیر توانایی مدیریت بر شفافیت شرکتی 1398رادی، یاسر. ) و سعید ،جبارزاده کنگرلویی

های پذیرفته شده در بورس های داخلی در شرکتگری ضعف کنترلبا تأکید بر اثر تعدیل

 .80-55(، 1)11، حسابداری مالی یهاپژوهش. اوراق بهادار تهران

و تأثیر آن  یبا عنوان مقایسه پذیری حسابدار یقی(تحق1397)،بهروز.ادهزو حسنیی،محمدعلی آقا

، 33 یاپیشماره پ - 2، شماره 9، دوره 1مقاله ی،مجله دانش حسابداری،گذارهیسرما ییبر کارا

  34-7، صفحه 1397تابستان 

پایداری سود باتأکید (. رابطه توانایی مدیریت و 1394بزرگ اصل، موسی و  صالح زاده، بیستون.)

شده دربورس اوراق بهادار تهران، های پذیرفتههای نقدی در شرکتبر اجزای تعهدی و جریان

 48-33، صص 8 سال چهاردهم، شماره -دانش حسابرسی

بر  یسود واقع تیریمد یلینقش تعد یبررس .(1397)،احمد.پور یوخدام ی،عباستذرج یبانیش

،مجله دانش از بورس اوراق بهادار تهران یشواهد یاتیو اجتناب مال یتمرکز مشتر نیارتباط ب

 129-103، صفحه 1397، تابستان 33 یاپیشماره پ - 2، شماره 9، دوره 4مقاله حسابداری،

(. بررسی تایر توانایی مدیران بر 1395صالحی، مهدی، باقر پور، محمدعلی واکبری ، فرزانه. )

شده در بورس اوراق بهادار تهران. های پذیرفتهه و ارزش شرکت در شرکتمدیرپاداش هیئت

 چهاردهمین همایش ملی حسابداری ، دانشگاه ارومیه 

مطالعه ) بینی سودتأثیر اجتناب مالیاتی بر قدرت پیش(. 1396غلامی، غلامرضا و فقیه، محسن. )

شماره سی و ، ژوهشنامه مالیات(،پشده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتهموردی شرکت

 1396بهار ، سوم 

با  یشرکت تیحاکم یزمهایمکان یبرخ نیرابطه ب یبررس .(1397)،منصور.و گرکز،آرزو كیقرنج

،نشریه دانش شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتهدر شرکت یاتیاجتناب مال

 193-175صفحات  70شماره  18جلد حسابداری،

های (. راهبری شرکتی و اجتناب مالیاتی شرکت1392ساسان و سید جلال، سیدی. )مهرانی، 
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