
و ارزش در تیشفاف،یاتیفرار مالنیارتباط بیبررس
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دهیچک
شده در رفتهیشرکت فعال پذ82و ارزش شرکت تیشفاف،یاتیفرار مالنیارتباط بیپژوهش حاضر به بررس

عوامل یپژوهش، در ابتدا به بررسنیپردازد. در امی1390ـ1381یدوره زمانیبورس اوراق بهادار تهران در ط
با ارزش تیارتباط سطح شفافامهشود. در ادیشرکت پرداخته متیشفافبه خصوص و یاتیثر بر فرار مالؤم

يهارابطهیبررسيبرایبیترکيهادادهونیرگرسيهاپژوهش از مدلنی. در اردیگیقرار میشرکت مورد بررس
يهاشرکتيبراارزش شرکت را به خصوص یاتیاز آن است که فرار مالیحاکجیفوق استفاده شده است. نتا

دهد.یمشیتر افزاشفاف

یبیترکيها، ارزش شرکت، دادهتیشفاف،یاتیفرار مال:هاکلید واژه
JEL :C33, G14 ,M41يبندطبقه

کشوریاتیسازمان امور مالیاتیو کارشناس ارشد ماليکارشناس ارشد حسابدارـ 1
واحد بابلیدانشگاه آزاد اسلاميارشد حسابداریکارشناسـ2
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. مقدمه1
، دولت است که در قالب شرکتیاصلنفعانياز ذیکی،يگسترده نظام راهبرفیبر اساس تعار

قانون یاصلاح105بر اساس ماده رانیادر. کندیمافتیسهم خود را از سود شرکت دراتیمال
پس از کسر یدرصد از سود اشخاص حقوق25، معادل 1380مصوب میمستقيهااتیمال

شود. از طرف زیدر وجه دولت واراتیبه عنوان مالدیسهم دولت بوده و با،یونقانيهاتیمعاف
و یسال ماليهاحساببیپس از تصویقانون تجارت، مجمع عموم240طبق مفاد ماده گرید

صاحبان سهام نیبدیاز آن را که بایمبلغیستیوجود دارد، بامیسود قابل تقسنکهیاحراز ا
متعلقه از آن کسر اتیاست که ماليسودمیسود قابل تقسنی. ادینمانییشود، تعمیتقس
تا سود قابل گرددیها کسر مکه از سود شرکتیاز اقلامیکیگریاست. به عبارت ددهیگرد
(باباخانی، استاتیهمان مالایسهم و حق دولت از سود د،ین به دست آاسهامدارنیبمیتقس

کاهش سهم نیمنجر به کاهش ارزش شرکت و همچناتیپرداخت مالنکهیاه. با توجه ب)1389
کاهش يرا براییهاياستراتژآنهااست که یعیطبشود،یاز جمله سهامداران منفعانيذریسا
تهیکم.استیاتیفرار مالهاياستراتژنیاز ایکیکه رندیقابل پرداخت به کار گاتیمالزانیم

ایهر گونه برنامه «: کندیمفیتعرگونهنیارا یاتیفرار مالکایآمریاتیمشترك محاسبات مال
ایانیزنکهیبدون ادهند،یانجام ماتیعدم پرداخت مالایها جهت کاهش که شرکتیاقدام

)2009(1تزمنیهانلون و ه».شودیمیتلقیاتیرا تحمل کرده باشند، فرار مالياقتصادسکیر
يهر دلار سود حسابداريبه ازايابرازاتیرا به عنوان کاهش سود مشمول مالیاتیمالفرار
شرکت ییتواناانگریبیاتیمعتقدند که فرار مال) 2008(2و همکارانرنگی. داکنندیمفیتعر
ي اجتماعی، اقتصادي، هااست. این مسئله مدیریت برنامهیاتیماليهاکاهش پرداختيبرا

کند. رو میهعمومی روبهمین مالی و در نهایت کاهش رفاأکشور را با مشکل تغیره،فرهنگی و 
دهد اند، تغییر میفرار مالیاتی توان رقابتی عوامل اقتصادي را به نفع آنهایی که مالیات نپرداخته

(موسوي جهرمی، ي مختلف درآمدي را بیشتر خواهد کردهاو از این بابت شکاف بین گروه
یرسمدهندگان خدمات ارائهایکنندگان کالا دیشده که تولدهیاز موارد دياریدر بس)1388

کنند. در فرار میاعلام نیاتیاز درآمد خود را به منابع مالیبخشایتمام اتیفرار از ماليبرا
ابطه مصوب مراجع ضچند ایکیتیفعاليدر اجران،یبا قوانتیفعالقیبا توجه به تطبیاتیمال

1- Hanlon & Heitzman
2- Dyreng et al.
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)1380(عرب مازار، شودمیگرفته دهینادتعمداًربط يذ
گذاران را کاهش داده و هاي مالی توام با ابهام و فاقد شفافیت، اعتماد سهامداران و سرمایهصورت

در ارائه تیریشاخص عملکرد مدیاطلاعاتتیبرد. شفافگذاري از بین میانگیزه آنها را براي سرمایه
شاخص نیاست. ایموقع و قابل دسترسهروشن، بح،یصحیبه شکلياطلاعات ضرور

يداخل شرکت رواز آنچه واقعاًیواقعيریگذاران تصوسرمایهایاست که آنیکننده امنعکس
را یاطلاعات مالتیشفاف) 2001(1بوشمن و همکاران). 1390(مهرآذین، ریخایدهد، دارند می

وضعیت مالی، ،یگسترده به اطلاعات مربوط و قابل اتکا در مورد عملکرد مالیتوان دسترس
هاي سهامی عام تعریف ها، ارزش و ریسک شرکتشرکتراهبريگذاري، نظام هاي سرمایهفرصت

ممکن است صحت اطلاعات در دسترس عموم در مورد یماليدر گزارشگرتینماید. شفافمی
). وجود 2،2001و پالپویمثال هليدهد (براشیرا افزاتیریمدیتایگذاري و عملسرمایهماتیتصم

دهد که همواره اطلاعات قابل اتکا و به موقع مینشفافیت از یک سو به سهامداران خرد اطمینا
درخصوص ارزش شرکت را دریافت خواهند کرد و سهامداران عمده و مدیران در پی تضییع حقوق 

مدیران براي تلاش در جهت افزایش ارزش شرکت به جاي پیگیري آنها نیستند و از سوي دیگر 
هاي مالی به تواند از میزان و شدت رسواییی. در نتیجه مشوندیمدت شخصی ترغیب ممنافع کوتاه

).1383(نوبخت، میزان قابل توجهی بکاهد
یانواع سهام، در سهام خاصسهیمختلف، ضمن مقاارهايیبر اساس معگذاران سرمایه

گذاري است هیسرماارهايیمعنیاز بارزتریکیها سهام شرکتمتیکنند. قگذاري میهیرماس
از یکیها ارزش شرکتسهیمقان،یگذار است. بنابراهیارزش شرکت براي سرمانیکه مب
متیثر بر قؤگذاران با شناخت عوامل مگذاري است. سرمایههیماسرندیهاي بهبود فرآروش

نیکنند و بر امیینیبشیارزش شرکت را پراتییو تغمتیقراتییها، روند تغسهام شرکت
هاي کلان کنند. شاخصسهام اتخاذ میدیعدم خرایدیلازم را براي خرماتیاساس، تصم

3نیتوبویهاي سنجش ارزش، شاخص کشاخصزایکیثر است. ؤها ممتیاقتصادي بر روند ق

سنجش ارزش شرکت يبراياریبه عنوان معنیوتوبیکاریپژوهش از معنیاست که در ا
استفاده شده است. 

با عمل فرار دیدهد که ارزش سهامداران بامینشان یاتیفرار مالیکه نگاه سنتیحالدر

1- Bushman
2- Healy & Palepu
3- Q-Tobin
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را فراهم یمتفاوتینیبشیپیاتینسبت به فرار مالیندگینمادگاهیکند، ددایپشیافزایاتیمال
ايرهیذخاتیکننده مهم در ارزش مالنییتعکیدیبایشرکتتیحاکمژهیبه طور وآورد.می

شیرا افزااتیارزش شرکت بعد از مالدینفسه بایفیاتیکه فرار مالیاظهار شده باشد. در حال
یشرکتتیبا حاکمییهادر شرکتبه خصوص شود. مییاثر به طور بالقوه خنثنیدهد، ا

گان کنندکه توسط پنهانافتهیشیاستفاده گوناگون افزاءسويهافرصتلهیبه وسف،یضع
ییهادر شرکتدیارزش شرکت بايرویاتیخالص فرار مالتأثیر ن،ی. بنابرادیآمیفراهم اتیمال

.)2009، 1(دسامیباشدشتریتر، بيقویشرکتتیبا حاکم
که باعث کاهش انتقال وجه از سهامداران به دولت یاتیفرار ماليهاتیفعال،یطور کلبه

يرهایمد،یندگینمادگاهیحال، از دنیدهد. با اشیثروت سهامداران را افزادیشود بامی
و نه رندیگمیبه کار یتیریمدشبردیرا در جهت پیاتیفرار ماليهايطلب تکنولوژفرصت

محافظت سود از مراجع ي). برا2009، 2و دارماپالايمثال دساي(براسهامداران و منافع آنها
يهستند که برایمعاملاتیکردن قصد و هدف اصلمبهمياغلب در تلاش برارانیمد،یاتیمال

اتیاز آن است که فرار از مالیحاکیاتیفرار مالیندگینمادگاهیشود. دمیانجام اتیفرار از مال
شده، شامل بیترکيهانهیهزرایز،سهامداران مطلوب نباشددیاز دشهیممکن است هم

يهانهیمثال هزي(براشوندمیمربوط یاتیفرار ماليهاتیبه فعالماًیکه مستقییهانهیهز
میو جرااتیشده توسط اداره مالیابیارزیاتیمجازات مال،یاتیماليزیربرنامهيشده برامتحمل

تر نیممکن است به مراتب سنگ،یندگینمايهانهیهزژهیبه و،یاتیمالغیريهانهی) و هزیاتیمال
کهباور باشندنیمربوط به سهامداران باشد. اگر سهامداران بر ایاتیبالقوه ماليهاییجواز صرفه

همراه یتیریمدیشوند با منافع شخصمیانجام اتیکه جهت فرار از مالیمعاملات مبهم
نیاز تضاد منافع بیشود که ناشمییندگینمايهانهیهزمدنوجودآههستند، باعث ب

یناشیاتیماليهاییجوصرفهايتواند به طور قابل ملاحظهمیباشد و میرانیمدسهامداران و 
نشان هااز پژوهشیکند. برخیباشد خنثمیاتیرا که جهت فرار از مالیاز معاملات مبهم

يبودن اطلاعات خاص شرکت برادر دسترسعنوان، که به هاشرکتتیدهند شفافمی
در تیدهد. شفافمیقرار تأثیر شده است، ارزش شرکت را تحت فیتعریسهامداران خارج

ماتیممکن است صحت اطلاعات در دسترس عموم در مورد تصمیماليگزارشگر
ن،ی). همچن2001، و پالپویمثال هلي(برادهدشیرا افزاتیریمدیاتیو عملگذاري سرمایه

1- Desai
2- Dharmapala
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مرتبط با استفاده بالقوه از ثروت سهامداران توسط سکیممکن است صرف رهاشرکتتیشفاف
يبرایتیریمديممکن است هم به رفتارهااتیفرصت طلب را کاهش دهد فرار از مالرانیمد

یندگیبر تضاد نماشتریبدیکأتيعامل بالقوه براکیرساندن ارزش شرکت و هم به حداکثر
تواند منجر به میبودن شرکت شفافغیرو سهامداران اشاره داشته باشد. از آنجا که رانیمدنیب

سهامداران شود، پس سهامداران نهیدر جهت منافع خودشان به هزرانیمدیبرداشت شخص
کیرا برآورد کنند. به طور خاص، رانیمدیو نفع شخصیاتیفرار مالنیدرجه ارتباط بدیبا

با یاتیفرار مالاد،یدهد که به احتمال زمینشان یاتیو فرار مالتیعدم شفافنیمثبت بطارتبا
و تیعدم شفافنیبیارتباط منفکیگر،یديهمراه خواهد بود. از سورانیمدیمنفعت شخص

رانیتوسط مدادیبه احتمال زاتیکند که فرار از مالمیتیحمادگاهیدنیاز ا،یاتیفرار مال
یاتیمالشرکت و فرارتیشفافنیشود. ارتباط بمیثروت سهامداران به کار گرفته شیافزايبرا

رانیمدیو نفع شخصیاتیمالفرارنیبیلیممکن است منجر به روشن ساختن ارتباط تکم
کییاتیکاهش بار ماليبرایاتیمالفراريهاتیانواع فعالریممکن است درگتیریشود. مد

تواند میبه طور بالقوه یاتیبه خصوص و مبهم فرار مالعتیطبال،شرکت شود. به هر ح
کند. اگرچه اقدام به فرار از لیسهامداران را تسهنهیبا هزیبه منفعت شخصرانیمدیابیدست

یاتیمربوط به فرار ماليهاتیلکن فعالشود،یارزش شرکت مشیمنجر به افزااتیپرداخت مال
يتا اقدامات خود را به منظور عدم افشا و نگهدارسازدیماهمفررانیمديفرصت را برانیا

که شرکت اقدام به یطیگفت در شراتوانیمرونیاز ا. اخبار بد در داخل شرکت توسعه دهند
در داخل شرکت یاطلاعات منفياحتمال انباشت و نگهدارکند،یماتیفرار از پرداخت مال

.ابدییمشیسهام افزامتیقطسقوسکیرجهیبوده و در نتشتریب
بـه  ازی ـنژهیو ارزش شرکت به طور ویاتیمالفرارت،یشفافنیاز ارتباط بيدرك بهتريبرا

ممکن است منجـر بـه   یاتیمالشرکت و فرارتیشفافنی، ارتباط بدانستن دو موضوع است. اولاً
ممکـن  تیریشـود. مـد  رانیمـد یو نفع شخص ـیاتیمالفرارنیبیلیروشن ساختن ارتباط تکم

شرکت شود. به هر حـال،  کییاتیکاهش بار ماليبرایاتیمالفراريهاتیانواع فعالریاست درگ
بـه منفعـت   رانیمـد یابیتوانـد دسـت  مـی به طور بالقوه یاتیو مبهم فرار مالبه خصوص عتیطب

بـالقوه توسـط   قی ـدقیاز بررس ـيریجلـوگ يکنـد. بـرا  لیسهامداران را تسهنهیبا هزیشخص
يبـرا یرا حت ـاتی ـاطلاعات مربوط به ماليدارند که سطح افشازهیانگرانیمد،یاتیمقامات مال

فـرار  نیثروت سهامداران کاهش دهند. ارتبـاط ب ـ شیمعاملات انجام شده، به منظور افزااتیمال
یاتی ـمعـاملات فـرار مال  ری ـدرگرانیمدایشرکت ممکن است نشان دهد که آتیو شفافیاتیمال
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خود از قسـمت  يرا برایمنفعتای(ارزش شرکت) ش دهندیشوند تا ثروت سهامداران را افزامی
کـه  ییهاارزش شرکت در شرکتبیتخريبرالی، پتانس. دوماًاورندیاز اقتصاد به دست بیبزرگ

کـردن  و پنهـان یسـاختگ يوجود آوردن سود حسابداره بيجسورانه برایاتیماليهاتیاز فعال
.ستاشتریکنند بمیاستفاده يخودیرفتار خود خدمت

قرار یشرکت و ارزش شرکت را مورد بررستیشفاف،یاتیفرار مالنیمطالعه ارتباط بنیا
ای. اول، آمیدهمیال مرتبط با پژوهش را مورد آزمون قرار ؤدو سژه،یدهد. به طور ومی

) دارند؟ دوم، ي(کمتريشتریبیاتیشفاف فرار مالغیريهاشفاف نسبت به شرکتيهاشرکت
زانیارتباط به منیقدرت اایاست، آنیبا ارزش شرکت مرتبط است؟ و اگر چنیاتیفرار مالایآ

از فرار يشفاف سطح بالاترغیريهاشرکتنکهیدارد؟ در واقع با فرض ایشرکت بستگتیشفاف
شدت نیارتباط بلیدر تعداریشفاف به طور بالقوه نقش مهميهارا دارند و شرکتیاتیمال

خواهند کرد.يشرکت بازرزشو ایاتیفرار مال

پژوهشنهیشیپ.2
تر کننده ثروت جامعه و به بیانی کلیمالیات ابزاري است براي توزیع مجدد درآمد و تعدیل

دارد که ناشی از ناکارآمدي سازي اقتصاد که در مقابل آن اقتصاد وسیع زیرزمینی قرار سالم
نظام مالیاتی و به تبع آن فرار مالیاتی است. با کاهش میزان درآمدهاي مالیاتی توزیع عادلانه 

پژوهش در مورد نیدهه گذشته چنددرآمد و ثروت به درستی صورت نخواهد گرفت. در دو
دارند هااز شرکتگریدينسبت به تعداديشتریبیاتیفرار مالهااز شرکتیچرا بعضنکهیا

يبرایپروکسکیشرکت به عنوان يهایژگیويبر روهیانجام شده اشت. مطالعات اول
دهند که چرا حیمتمرکز شده بودند تا توضیاتیماليزیربرنامهيبراابعو منهازهی، انگهافرصت

که مطالعات یدر حال. دارندهاشرکتگرینسبت به ديشتریبیاتیفرار مالهااز شرکتیبعض
موضوع پرداختند که چطور تضاد نیایرا بسط دادند و به بررسیخط پژوهشنیاریاخ
بگذارد. تأثیر هاشرکتیاتیفرار مالفتارريممکن است بر رویندگینما

و ارزش شرکت در یاتیفرار مالنیارتباط بیدر پژوهش خود به بررس)2009(و دارماپالايدسا
پرداختند. 2001تا 1993یدر دوره زمانکایحاضر در بورس آمريهانمونه از تمام شرکتکینیب

بربراباًیارزش شرکت تقريبر رویاتیاثر فرار مالنیانگیپژوهش نشان داد که منیایتجربجینتا
تیکه از حاکمییهاشرکتياثر برانیشده بود اینیبشیگونه که پچند، همانباشد. هرصفر می

شرکت منجر یاتیفرار مالتیبرخوردار بودند، مثبت بود و در واقع نشان دادند که فعالیخوبیشرکت
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مشکلات بهتوجه خود نشان دادند که بايهاافتهیارزش شرکت نخواهد شد. آنها در شیبه افزا
دهنده منابع الشرکت که به عنوان انتقیاتیساده فرار مالدگاهیسهامدار، دـریو ارتباط مدیندگینما
.ستیاز دولت به سهامداران شناخته شده است، کامل نیمال

سکیو ریاتیفرار مالنیرابطه بیدر پژوهش خود به بررس)2010(و همکاران1میک
که اقدام به فرار از ییهانشان داد در شرکتآنهايهایسهام پرداختند. بررسمتیسقوط ق

پژوهش نیايهاافتهیاست. شتریسهام بمتیقیسقوط آتسکیاند، رکردهاتیپرداخت مال
سهام، در متیقیسقوط آتسکیو ریاتیفرار مالنیمثبت بهنشان داد که رابطنیهمچن

است.ترفیدارند، ضعيتريقويکه نظام راهبرییهاشرکت
و ارزش شرکت را مورد تیشفاف،یاتیفرار مالنیارتباط بیدر پژوهش) 2010(2وانگ

را 2001تا 1994یدر بازه زمانییکایشرکت آمر1500آنها پژوهش نیقرار داد. در ایبررس
شفاف که به طور بالقوه از مشکلات يهانشان داد، شرکتجیقرار دادند. نتایمورد بررس

نیدارند. اشفاف غیريهانسبت به شرکتيشتریبیاتیفرار مالخوردارند،بريکمتریندگینما
که در واقع ثروت زنندیمیاتیبا هدف فرار مالیدست به معاملاترانیدهد مدمینشان جهینت

فرار يرا برایصرف ارزشکیگذاران سرمایهکه افتندیدهند. آنها درشیسهامداران را افزا
باشد.  میشفاف کمتر غیريهاشرکتيصرف برانیاما ارند،یگمیدر نظر یاتیمال

وجه یابیو سطح ارزیاتیدر پژوهش خود تحت عنوان فرار مال)2011(3و همکارانوالیدال
2008تا 1985یدر دوره زمانییکایآمریشرکتـنمونه سالهزار30ینقد شرکت به بررس

نیو سطح نگهداشت وجه نقد است. ایاتیفرار مالنیبیاز ارتباط منفیحاکهاافتهیپرداختند. 
نیباشد. علاوه بر آن امیتر فیدارند، ضعيبهتریتیکه ساختار حاکمییهاارتباط در شرکت

را یاتیفرار ماليهاياستراتژیعوارض جانب،یشرکتتیدهد که ساختار حاکممینشان هاافتهی
وجه نقد زانیاز مگذاران سرمایهیابیکه ارزافتندیدرآنها تیکند و در نهامیمحدود 
کمتر است. یاتیاز فرار ماليبا سطح بالاترییهارکتشيشده، برانگهداري

سهامداران را در تیو فعالیبدهنهیهز،یاتیفرار مالنیارتباط بیدر پژوهش) 2011(4میل
در بورس اوراق بهادار کره 2003تا 1994یدر بازه زمانايکرهیشرکتـ سال5530نمونه کی

و یاتیفرار مالنیبیمنفیاز آن است که ارتباطیحاکجیمورد آزمون قرار داد. نتایجنوب
1- Kim
2- Wang
3- Dhaliwal et al.
4- Lim
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که افتندیدرآنها نیکند. همچنمیدییأرا تايمبادلهيتئورگاهیارد که ددوجود یبدهنهیهز
پژوهش جیشود. نتامیتر يباشد قومیشتریبينهادتیکه سطح مالکیوقت،یارتباط منفنیا

را کاهش خواهد داد و یبدهنهیهز،ايمبادلهيتئورقیاز طریاتینشان داد که فرار مالآنها 
با ساختار يهاانحراف در شرکتنیشود که امییتیریآمدن انحراف مدوجودبه منجر به 

تر، کمتر است. بزرگينهادتیمالک
را ينهادتیو مالکیبدهنهیهز،یاتیفرار مالنیدر پژوهش خود ارتباط ب) 2009(1ویلسون

تا 2005یدر بازه زمان،يشرکت از بورس مالز110آنها پژوهش نیمورد آزمون قرار داد. در ا
یبدهنهیو هزیاتیفرار مالنیبیاز ارتباط منفیحاکجیقرار دادند. نتایرا مورد بررس2009
دهد را کاهش هاشرکتیبدهنهیتواند هزمییاتیدهد که عمل فرار مالمیامر نشان نی. ااست

باشد. علاوه بر آن میمعاملات يباشد که همسو با تئوریبدهنهیهزيبراینیگزیو به عنوان جا
ینمعنیرابطه ندارد، بدنیايرویتیبا اهمتأثیر ينهادتیدهد که مالکمینشان یتجربجینتا

ندارد.یبدهنهیو هزیاتیفرار مالنیرابطه بيبر رويریثأتينهادتیکه سطح مالک
حقوق نهیهزيبر رویاتیدر پژوهش خود تحت عنوان اثر فرار مال) 2009(2و همکارانهانلون

2010تا 1993یدر دوره زمانییکایآمریشرکتـنمونه سال34652یصاحبان سهام به بررس
یتیکمتر جسورانه به طور با اهمیاتیفرار ماليهااز آن است که روشیها حاکافتهیپرداختند. 

تر ياثر قونیدهد که انشان میشتریبيهایدهند. بررسصاحبان سهام را کاهش میقحقونهیهز
اي هیسود حاشکه احتمالاًییهاشرکتـ2بهتر، یبا نظارت خارجییهاشرکتـ1ياست برا

اطلاعات بهتر.تیفیبا کییهاشرکتـ3دهند، و میصیتشخاتیمالرهیرا از ذخيشتریب
نمونه کیرا در یآتيو سودآوریاتیفرار مالنیباطبارتیدر پژوهش)2010وانگ (

جیمورد آزمون قرار دادند. نتا2010تا 1968یدر دوره زمانییکایآمریشرکتـ سال29358
و هاییسود، استفاده از داراهی: حاشیفعليسودآوریاصلينشان داد که به طور متوسط اجزا

جسورانه فرار وهیبا شییهاشرکتيکمتر برایآتيمنجر به سودآوریاتیعملیاهرم بده
شود. علاوه بر آن میکنند میاستفاده نوهیشنیکه از اییهاشرکتگریبا دسهیدر مقایاتیمال

یاتیعملیکارآمد و اهرم بدهنايهاییاستفاده از داراتأثیر تر از نییسود پاهیحاشیمنفتأثیر 
تر و ماندگارتر است.يقو

در یاتیثر بر فرار مالؤعوامل میبه بررسیدر پژوهش)1380(ايو حمزهیمیصميجعفر
1- Wilson
2- Hanlon
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پژوهش از تعداد کل طلافروشان استان در نیفروشان استان مازندران پرداختند. در اصنف طلا
نفر انتخاب شد که 234با حجم یتصادفاينفر بودند، نمونه622که حدود 1380سال 

لیکننده با استفاده از روش تحلنییو عوامل تعیاتیبه فرار مالوطمربيهاریاطلاعات متغ
پژوهش نشان جیقرار گرفت. نتالیو تحلهیمورد تجزیعامللیطرفه و روش تحلکیانسیوار
عوامل بیبه ترتيو ساختاریقانون،یسازمانیاتیسه گروه عوامل فرار مالانیدهد که از ممی

يرهایمتغانیشدند و از مییشناسایاتیعنوان عوامل فرار مالبهیو سازمانیقانون،يساختار
به یاتیمالنیقوانیدگیچیو پیاتیکشور، ضعف نظام اطلاعات مالیپژوهش، ضعف گردش پول

اند.طلافروشان مازندران داشتهیاتیفرار مالجادیرا در اتأثیر نیشتریببیترت
بر اتیدر نظام مالیاتیفرار مالیبه بررسیدر پژوهش) 1388(و همکارانیجهرميموسو

بر ارزش افزوده ارائه اتیفرار از ماليرا برایپژوهش مدلنیدر اآنها ارزش افزوده پرداختند. 
اي ي هزینههاافزایش پرداختشود که با اساس مدل ارائه شده چنین استنباط میکردند. بر
یابد و به عبارتی تمکین مالیاتی کاهش بر ارزش افزوده، فرار مالیاتی افزایش میمالیاتمشمول 

خواهد یافت. همچنین، افزایش در احتمال رسیدگی و کشف فرار مالیاتی و افزایش نرخ جریمه، 
مالیاتی و در نتیجه کاهش شود، افزایش تمکینبراي مواردي که پرونده مالیاتی رسیدگی نمی

را موجب خواهد شد.یاتیفرار مال
به بررسی عوامل مؤثر بر فرار مالیاتی در استان یدر پژوهش) 1389(ی و محمدخانلیزه

آذربایجان شرقی پرداختند. در این تحقیق با استفاده از روش بررسی میدانی از دو طیف جامعه 
نظرسنجی به عمل آمد tمؤدیان و کادر تشخیص اداره کل امور مالیاتی استان آذربایجان شرقی براي 

هاي این اي، دیدگاهنمونهفرار مالیاتی با استفاده از آزمون تکثیرگذار در أمؤلفه ت15رزیابیو ضمن ا
مؤلفه مورد بررسی 10هاي مستقل و تحلیل، نمونهtتوجه به نتایج تجزیه و دو طیف بررسی شد و با

مالیاتی مؤثر قلمداد شد.هم از نظر کارمندان و هم از نظر مؤدیان در تشدید فرار
الگوبرداري، یادگیري و برداشت از کردار و عملکرد سایر ـ1مؤلفه (سهنظر مودیان فقط از

وجود فساد در میان مأموران ـ3، هاي متنوع و متعدد در ساختار مالیاتیوجود معافیتـ2،مؤدیان
فقدان باور مالیاتی در بین آحاد مردم جامعه) در ـ1(مؤلفهیکمالیاتی) و از نظر کارمندان فقط 

ثیر بوده است.أتها نیز از نظر هر دو طیف بییکی از مؤلفهباشد.یاتی مؤثر میفرار مالشدیدت
سقوط سکیو ریاتیفرار مالنیرابطه بیبه بررسیدر پژوهش)1391(و همکارانیفروغ

نی. بدپرداختندشده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذيهاسهام در شرکتمتیقیآت
ها،هیفرضنیشده و به منظور آزمون انیتدویفرعهیو سه فرضیاصلهیمنظور دو فرض
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تا 1380يهاسالیشده در بورس اوراق بهادار تهران طرفتهیپذيهاشرکتنیاز بيانمونه
يهاو مدل دادهکیلجستونیاز روش رگرسزینهاهی. جهت آزمون فرضدیانتخاب گرد1388

و ریسک یاتیهاي آنها حاکی از آن است که بین فرار مالاستفاده شده است. یافتهیبیترک
دهد در پژوهش همچنین نشان مینیانتایجوجود دارد. میسقوط آتی قیمت سهام رابطه مستق

ریسک شیبر افزایاتیدر شرکت مستقر است، اثر فرار ماليقوينظام راهبرکیشرایطی که 
متر است. سقوط آتی قیمت سهام ک

پژوهشهايفرضیه.3
اینهايفرضیه. استاصلیبا توجه به مطالبی که بیان گردید، این مطالعه داراي دو فرضیه 

:باشندمیزیرشرحبهپژوهش
يهارا نسبت به شرکتیاتیاز فرار ماليشفاف سطح بالاترغیريها: شرکت1فرضیه اصلی 

دهند. میشفاف نشان 
تیجسورانه با توجه به سطح شفافیاتیصرف به دست آمده از فرار مال:2اصلی فرضیه

.ابدیمیشرکت کاهش 

روش پژوهش.4
بوده و روش پژوهش از نوع پس یفیتوصی، پژوهشهادادهيآورجمعوهیپژوهش از احاظ شنیا

استفاده از اطلاعات کاربرد داشته باشد، لذا نوع ندیتواند در فرآمیاست و چون يدادیرو
است.يپژوهش کاربرد

و نمونه جامعهـ 
شده در بورس اوراق بهادار تهران به عنوان جامعه هاي پذیرفتهانجام این پژوهش، شرکتبراي

ها استخراج گردید. نمونه شامل آماري در نظر گرفته شدند و نمونه آماري از میان این شرکت
:هایی است که همه شرایط زیر را دارا باشندتمام شرکت

باشد؛اهاسفند م29پایان سال مالی آنها ـ1
گذاري نباشند؛هاي سرمایهو شرکتسسات بیمهؤها، مهاي مالی مثل بانکشرکتءجزـ2
) تغییر سال مالی نداشته باشند؛1380ـ1390در طی دوره مورد بررسی (ـ3
دسترس باشد.اطلاعات مالی آنها قابل ـ4
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. از آنجا که برخی از دشرکت گردی82هاي فوق، حجم نمونه بالغ بر با اعمال تمام شرط
هاي ابتدا و انتهاي دوره زمانی از پژوهش حذف شوند، سالمتغیرها بر اساس تغییرات محاسبه می

گردد.شرکت میـ سال984ها در مجموع شود و دادهمی
نوین آوردي رههانیاز براي انجام این پژوهش از بانک دادهي خام مورد هااطلاعات و داده

فرار نیارتباط بیبه بررسیبیترکيهامقاله با استفاده از دادهنیآوري گردید. در اارقام جمع
مشاهدات میکنفرض میتایشود. در مدل پانل دمیو ارزش شرکت پرداخته تیشفاف،یاتیمال

)، از هر بنگاه به Yبنگاه (دیمثل توليریمثال متغياست. براTفرد در طول دوره Nبه مربوط
دو بعد نیدادن انشاني. براردیپذمییمتفاوتریمقادگریزمان به زمان دکیو از گریبنگاه د

.میکناستفاده میtو iسیداده از دو اند
Yit, I = 1,2,…,N              t = 1,2,…,T

روش نیبردار پشته کرد. اکیرا در Yمشاهده از NTتوان میطور که گفته شد همان
نکهیضمن ارد،یگمیقرار يگریپس از دیکیاست و مشاهدات هر فرد تایمرسوم پانل د

هم پشته شده است.يرویزمانيمشاهدات افراد به طور جداگانه به صورت سر
يهااز مدلکیاره شمهیفرضیپژوهش و بررسنیالات مطرح شده در اؤپاسخ به سيبرا
:میاستفاده شده است. لذا دارریزیونیرگرس

)1(TAXAggi,t = β0+ β1[Opacity]i,t + β2[ROE]i,t + β3[Leverage]i,t + β4[PPE]i,t

+ β5[INTANG]i,t + β6[UNCON]i,t + β7[Firm Size]i,t-1 + β8[Market-to-Book]i,t-

1+ β9[Firm Age]i,t + β10[IHPERCENT]i,t-1 + β11[YearDummies] +
β12[Industry Dummies] + ε

در iشرکت یاتیدهنده سطح فرار مالنشان،TAXAggi,tوابستهریغتمدل منیکه در ا
اول دوره ییبر دارامیشرکت تقسيابرازاتیو مالیقطعاتیمالنیاست که از تفاضل بtدوره 

)2010(وانگ، شودمیمحاسبه 
مستقل يرهایمتغـ 

Opacity1شرکت است، که در ابتدا به تبعیت از بارث و همکارانتیعدم شفافيبرای: شاخص

شود که گیري شفافیت شرکت استفاده میبراي اندازه)TRANS i,tاز معیار شفافیت سود () 2013(

1- Barth et al.
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) و 2(مدل در سودآوريتغییر رگرسیون ناشی از بازده سهام بر سود و2Rبرابر است با ضریب تعیین 
نییشفاف و پان،یانگیميبالايهاگرفته و شرکتنیانگیبه دست آمده منییتعبیسپس از ضرا

شرکت سروکار تیپژوهش با عدم شفافنیعلت که ما در انیبه اشوند.مییغیرشفاف تلقنیانگیم
.میدهشفاف عدد صفر قرار میيهاشرکتيبه دست آمده برابیضرايبه جامیدار

)2 (Ri,t = α0 + α1Ei,t /Pi,t−1 + α2ΔEi,t /Pi,t−1 + εi,t

:ازندعبارتهامتغیرمدلایندر

Ri,tسهامسالانه: بازدهiسالدرt

Ei,tشرکت غیرعادياقلامازقبلسهمهر: سودi در سالt

ΔEi,tاز سال غیرعادياقلامازقبلسهمهرسوددر: تغییرt تا سالt-1

Pi,t−1سال پایاندرسهام: قیمتt-1

ROE بازده حقوق صاحبان سهام است و برابر است با نسبت سود عملیاتی بر ارزش دفتري :
حقوق صاحبان سهام ابتداي دوره.

Leverageآید.میدست ه بهابر کل داراییهاهی: همان نسبت بدهی است که از تقسیم کل بد
PPEآلات شرکت : برابر است با اموال، تجهیزات و ماشینi در سالt تقسیم بر کل دارایی

ابتداي دوره.
INTANGهاي نامشهود شرکت : برابر است با داراییi در سالt.تقسیم بر کل دارایی ابتداي دوره
UNCON برابر است با درآمد حقوق صاحبان سهام از سود شرکت تقسیم بر کل دارایی ابتداي :

.tدر سالiدوره شرکت 
Firm Sizeدهد.میباشد که اندازه را نشان میها: لگاریتم طبیعی ارزش دفتري کل دارایی

(MB) Market-to-Book:صل ست از ارزش بازار سرمایه شرکت در ابتداي دوره (حااعبارت
هاي ضرب تعداد سهام منتشر شده در ارزش بازار هر سهم) نسبت به ارزش دفتري کل دارایی

ابتداي دوره آن.
Firm Age یی که هادهد و برابر است با لگاریتم طبیعی تعداد سالمی: عمر شرکت را نشان

شرکت در بورس اوراق بهادار فعالیت داشته است.  
IHPERCENTکیت سهامداران نهادي از کل سهام شرکت در سال گذشته و لا: برابر است با درصد م

همچنین براي بررسی فرضیه شماره دو از مدل رگرسیونی زیر استفاده شده است. لذا داریم:
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)3(Tobin’s Qi,t = β0+ β1[TaxAgg]i,t + β2[Opacity] i,t + β3[TaxAggi,t  * Opacity

i,t] + β4[ROE]i,t + β5[RISK] i,t + β6[SaleGrowth]i,t + β7[Leverage]i,t +
β8[PPE]i,t + β9[INTANG]i,t + β10[UNCON]i,t + β11[Firm Size]i,t-1+

β12[Firm Age] + β13[YearDummies] + β14[Industry Dummies] + ε

ها ، برابر است با نسبت ارزش دفتري کل داراییTobin’s Qکه در این مدل متغیر وابسته 
ارزش بازار حقوق صاحبان سهام منهاي ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام تقسیم بر به علاوه 

ها.کل دارایی
مستقلهايریمتغـ 

TaxAgg * Opacityضرب متغیر فرار مالیاتی در متغیر عدم شفافیت شرکت: برابر است با حاصل
RISK ماه قبل36: برابر است با انحراف معیار بازده ماهانه از

Sales Growth : فروش بر فروش خالص سال جاري منهاي فروش خالص سال قبل تقسیم
			فروش		خالص	سال	جاري	دهد.میخالص سال قبل را نشان  − فروش	خالص	سال	قبل

		فروش	خالص	سال	قبل
ي اندازه شرکت، رشد فروش، اهرم، بازده حقوق صاحبان سهام و ریسک با توجه به هامتغیر

به این مدل اضافه )2015دساي، مثال(براي این خصوص صورت گرفتهمطالعات قبلی که در 
تري و اهرم بالاتر نسبت کیوتوبین پایینتر، با ریسک ي بزرگهارود شرکتمیشده است. انتظار 

یی با رشد بالاتر و عملکرد بهتر، نسبت کیوتوبین بهتري را نشان دهندهاداشته باشند و شرکت
)2009، 1اندرسون(براي مثال

پژوهشيهابرآورد مدل.5

یاتیبرآورد مدل فرار مالجینتا. 1ـ5
چاو و صیتشخيهامدل از آزموننیايبرانینمودن روش مناسب تخمابتدا جهت مشخص

شود.استفاده می2هاسمن

1- Anderson
2- Chaw & Hausman
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نتایج آزمون اثر ثابت (آزمون چاو)) 1جدول (
Effects TestStatisticProb

Cross-section F1.6039660.0018

هاي محققمنبع: یافته

اثر ثابت)آماره چاو (P-Value، مقدار Eviewsافزار در محاسبات انجام شده توسط نرم
.شودمیي یکپارچه رد هاصفر بوده و در نتیجه روش تخمین دادهنزدیک به

نتایج آزمون اثر تصادفی (آزمون هاسمن)) 2جدول (
Test SummaryStatisticProb

Cross-section random9.287130.5051

هاي محققمنبع: یافته

به دست آمده است که بر طبق آن 051/5آماره هاسمن برابر یا P-valueهمچنین مقدار 
باشد.میتري روش تخمین اثر تصادفی براي مدل گزینه مناسب

فرار مالیاتیمدل نتایج برآورد ضرایب متغیرهاي اثرگذار )3(جدول 
)P-Value(مقدار احتمالtآماره ضریب برآورديعلامت اختصاريمتغیرهاي مستقل

UNCON7271/868-966277/1-005/0درآمد حقوق صاحبان سهام از سود شرکت
ROE211/8450051582/20409/0بازده حقوق صاحبان سهام
PPE003932/0-595955/20098/0آلاتاموال، تجهیزات و ماشین

OPACITY28815/14870212/20043/0عدم شفافیت شرکت
MB0084/167-797164/1-0731/0ارزش بازار به ارزش دفتري

LEVEREGE1545/355-624784/0-5325/0اهرم
INTANGIBLE010339/0918838/10557/0هاي نامشهوددارایی

IHPRECENT93079/10-864150/1-0630/0مالکیت نهادي
صفرFIRMSIZE236/1444295327/6اندازه شرکت
FIRMAGE0865/000025035/15298/0سن شرکت

صفر-C13522/92-164331/4عرض از مبدأ
--R2357504/0ضریب تعیین

--R211336/0ضریب تعیین تعدیل شده
--D.W988918/0آماره دوربین واتسون

FآمارهF.Statistic445844/2-صفر
ي محققهامنبع: یافته
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متغیر درآمد حقوق صاحبان سهام از سود شرکت به طور مرزي ارتباط منفی و معناداري با 
آلات ارتباط مثبت و معناداري با سطح فرار سطح فرار مالیاتی شرکت دارد. اموال، تجهیزات و ماشین

تواند بر فرار تجهیزات شرکت به دو طریق میآلات و مالیاتی شرکت دارد. سطح اموال، ماشین
ها با ـ شرکت2دار با اهداف مالیاتی وهاي استهلاك شتابـ با انتخاب روش1مالیاتی تأثیر بگذارد: 

آلات و تجهیزات احتمالاً انگیزه بالاتري دارند براي اینکه به منظور سطح بالاتري از اموال، ماشین
ارزش بازار به ي خود را به صورت استراتژیک در شرکت قرار دهند. هاکاهش بار مالیاتی، دارایی

ارتباط منفی و معناداري با سطح فرار مالیاتی شرکت دارد، به این علت است که ارزش دفتري
هاي مالیاتی دارند. مالکیت نهادي ارتباط منفی و هاي با رشد بالا تأکید کمتري بر روي طرحشرکت

توان به این دلیل اشاره کرد که با افزایش سطح لیاتی شرکت دارد. میمعناداري با سطح فرار ما
توانند طلب کمتر میشود و مدیران فرصتهاي مدیران بیشتر میمالکیت نهادي، نظارت بر فعالیت

دست به فرار مالیاتی، به نفع خویش بزنند. بازده حقوق صاحبان سهام ارتباط مثبت و معناداري با 
هاي سودآورتر، انگیزه ی شرکت دارد. این ارتباط مثبت به این علت است که شرکتسطح فرار مالیات

هاي مالیاتی پیچیده دارند. عدم شفافیت شرکت ارتباط و منابع بیشتري براي شرکت در استراتژي
تواند منجر بودن شرکت میمثبت و معناداري با سطح فرار مالیاتی شرکت دارد. از آنجا که غیرشفاف

شت شخصی مدیران در جهت منافع خودشان به هزینه سهامداران شود، پس این ارتباطبه بردا
مالیاتی با منفعت فراردهد که به احتمال زیاد،میمالیاتی نشانو فرارعدم شفافیتبینمثبت

هاي فرار طلب تکنولوژياز دیدگاه نمایندگی، مدیرهاي فرصت.شخصی مدیران همراه خواهد بود
گیرند و نه سهامداران و منافع آنها (براي مثال دساي، کار میمالیاتی را در جهت پیشبرد مدیریتی به

هاي نامشهود ارتباط مثبت و معناداري با سطح فرار مالیاتی شرکت دارد. میزان ). دارایی2009
هاي یک شرکت براي تغییر درآمد را تحت تأثیر یک شرکت ممکن است فرصتهاي نامشهود دارایی

ها بیشتر دست به هاي نامشهود، احتمالاً شرکتقرار دهد، بنابراین با افزایش درآمد از طریق دارایی
زنند.فرار مالیاتی می

د که دهاندازه شرکت ارتباط مثبت و معناداري با سطح فرار مالیاتی شرکت دارد و نشان می
تر براي جلوگیري از انتقال وجه مالیات به دولت و در عوض انتقال این وجه به هاي بزرگشرکت

باشد بیشتر دست به فرار دهنده عملکرد بهتري براي مدیریت میثروت سهامداران که نشان
هاي اهرم و سن شرکت با سطح زنند و همچنین شواهدي مبنی بر معناداري متغیرمالیاتی می

مالیاتی شرکت به دست نیامد.فرار
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باشد که نزدیک به می9/1است. آماره دوربین واتسون 3/0) مدل حاضر R2ضریب تعیین (
که Fباشد. آماره دهنده عدم همبستگی متغیرهاي حاضر در مدل شماره یک میبوده و نشان2

درصد دارد. 99ن ) ارائه گردیده نشان از معناداربودن مدل در سطح اطمینا3در جدول شماره (
کند و نشان به طور کلی نتایج به دست آمده از این مدل، فرضیه شماره یک را تأیید می

هاي شفاف بیشتر دست به فرار مالیاتی هاي غیرشفاف در مقایسه با شرکتدهد، شرکتمی
هاي تشخیص نمودن روش مناسب تخمین براي این مدل از آزمونابتدا جهت مشخصزنند. می

.شودهاسمن استفاده میچاو و

آزمون چاو)نتایج آزمون اثر ثابت () 4(جدول 
Effects TestStatisticProb

Cross-section F2.2806510.0000

Cross-section Chi-square187.5880780.0000

ي محققهامنبع: یافته

آماره چاو (اثر ثابت)P-Value، مقدار Eviewsافزار در محاسبات انجام شده توسط نرم
.شودمیي یکپارچه رد هاصفر بوده و در نتیجه روش تخمین دادهنزدیک به

نتایج آزمون اثر تصادفی( آزمون هاسمن))5(جدول 
Test SummaryStatisticProb

Cross-section random18.2607880.1080

ي محققهامنبع: یافته

به دست آمده است که بر طبق آن 1080/0ا بآماره هاسمن برابر P-valueهمچنین مقدار 
باشد.میتري روش تخمین اثر تصادفی براي مدل گزینه مناسب

کیوتوبینمدل نتایج برآورد ضرایب متغیرهاي اثرگذار )6(جدول 
)P-Value(مقدار احتمالtآماره ضریب برآورديعلامت اختصاريمتغیرهاي مستقل

TAXOPACITY07-E20/6184619/2-0294/0مالیاتی درعدم شفافیتفرار 
TAXAgg06-E40/2061363/20398/01سطح فرار مالیاتی

SALEGROWTH024789/0-357254/20188/0رشد فروش
ROE387138/2453314/20145/0بازده حقوق صاحبان سهام

RISK00116/0532125/11262/0ریسک
PPE08-E79/9 -976201/20031/0آلاتتجهیزات و ماشیناموال، 
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کیوتوبینمدل نتایج برآورد ضرایب متغیرهاي اثرگذار )6(جدول ادامه 
)P-Value(مقدار احتمالtآماره ضریب برآورديعلامت اختصاريمتغیرهاي مستقل

OPACITY011320/0421487/11558/0عدم شفافیت شرکت
صفر-LEVERAGE443753/1073314/5اهرم

INTANGIBLE07-E31/6 -126307/0-8995/0هاي نامشهوددارایی
FIRMSIZE239389/0414251/20161/0انداره شرکت
FIRMAGE00065/0134793/08928/0سن شرکت

صفرUNCON604675/4732296/4درآمد حقوق صاحبان سهام از سود شرکت
C604857/1-952308/2-0033/0عرض از مبدأ
--R2999961/0ضریب تعیین

--R99996/0ضریب تعیین تعدیل شده
--D.W526871/1آماره دوربین واتسون

FآمارهF.Statistic445844/2صفر
ي محققهامنبع: یافته

متغیر فرار مالیاتی در عدم شفافیت شرکت رابطه منفی و معناداري با کیوتوبین دارد. 
شفاف به غیري هااما این ارزش در شرکت،شوندمیبراي فرار مالیاتی ارزش قائل گذاران سرمایه

این نتیجه با این دیدگاه که تأثیر فرار . شودعلت وجود مشکلات نمایندگی نادیده گرفته می
سطح . باشدهایی با حاکمیت شرکتی قوي و ضعیف متفاوت است، همسو میدر شرکتمالیاتی

ران اگذفرار مالیاتی رابطه مثبت و معناداري با کیوتوبین دارد و نشان از این دارد که سرمایه
هاي رشد رفت متغیرطور که انتظار میهمان.شوندبراي فرار مالیاتی یک صرف ارزشی قائل می

بت و حقوق صاحبان سهام و درآمد حقوق صاحبان سهام از سود شرکت رابطه مثفروش، بازده 
ر کنترلی اهرم مطابق انتظار رابطه منفی و معناداري با ارزش معنادار و همچنین دیگر متغی

خلاف انتظار متغیر اموال، تجهیزات و بر) و2009(اندرسون، شرکت (کیو توبین) دارد 
داري با ارزش معنیادار و متغیر اندازه شرکت رابطه مثبت وآلات ارتباط منفی و معنماشین
ي هاي ریسک، عدم شفافیت شرکت و داراییها(کیو توبین) دارد. براي دیگر متغیرشرکت

) مدل حاضر R2(نامشهود رابطه معناداري با متغیر وابسته مدل مشاهده نشد. ضریب تعیین
که براي تقویت این ضریب در هنگام تخمین از باشد، می5/1است. آماره دوربین واتسون 9/0

بردن خود همبستگی استفاده براي قدرتمندکردن مدل و از بینEviewsدر PCSE1گزینه
ارائه گردیده نشان از معنادار بودن مدل در سطح )6(که در جدول شماره Fشده است. آماره 

1- Cross-Section Weights (PCSE) Standard Errors & Covariance (d.f. Corrected)
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یید أین مدل، فرضیه شماره دو را تدست آمده از اه درصد دارد. به طور کلی نتایج ب99اطمینان 
دست آمده از فرار مالیاتی جسورانه با توجه به سطح شفافیت ه دهد، صرف بمیکند و نشان می

یابد.میشرکت کاهش 

نتایج.6
شده مبنی بر وجود رابطه معنادار بین سطح شفافیت شرکت و فرار هاي مطرحدر این تحقیق، فرضیه

معنادار بین صرف به دست آمده از فرار مالیاتی جسورانه و سطح شفافیت مالیاتی و همچنین رابطه 
شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد آزمون قرار گرفت.هاي پذیرفتهشرکت در شرکت

در ابتدا از مدل شماره یک براي آزمون فرضیه شماره یک استفاده شد. نتایج برآورد این مدل 
صاحبان سهام از سود شرکت به طور مرزي ارتباط منفی و نشان داد که متغیر درآمد حقوق 

ارزش بازار باشد. می) 2010(هاي وانگمعناداري با سطح فرار مالیاتی شرکت دارد که برخلاف یافته
هاي وانگ ارتباط منفی و معناداري با سطح فرار مالیاتی شرکت دارد که با یافتهبه ارزش دفتري

اط منفی و معناداري با سطح فرار مالیاتی شرکت دارد، که در تضاد همسو است. مالکیت نهادي ارتب
آلات، بازده هاي اموال، تجهیزات و ماشینباشد. متغیرمی) 2009(هاي دساي و دارماپالا با یافته

هاي نامشهود ارتباط مثبت و معناداري با سطح فرار مالیاتی شرکت حقوق صاحبان سهام و دارایی
هاي وانگ سازگار است. عدم شفافیت شرکت ارتباط مثبت و معناداري با سطح فرار دارند که با یافته

باشد. اندازه میهاي وانگو برخلاف یافته) 2009(مالیاتی شرکت دارد که همسو با دساي و دارماپالا
هاي شرکت ارتباط مثبت و معناداري با سطح فرار مالیاتی شرکت دارد که این نتایج مطابق با یافته

هاي اهرم و سن باشد و همچنین شواهدي مبنی بر معناداري متغیرمی) 2010(1ن و همکارانچ
شرکت با سطح فرار مالیاتی شرکت به دست نیامد.

در ادامه از مدل شماره دو براي آزمون فرضیه شماره دو استفاده شد. نتایج برآورد این مدل 
کت رابطه منفی و معناداري با کیوتوبین نشان داد که متغیر فرار مالیاتی در عدم شفافیت شر

باشد. سطح فرار مالیاتی رابطه مثبت و سازگار میوانگ و دساي و دارماپالادارد که با نتایج 
هاي رشد باشد. مطابق انتظار متغیرهاي وانگ میمعناداري با کیوتوبین دارد که همسو با یافته

بت و حبان سهام از سود شرکت رابطه مثفروش، بازده حقوق صاحبان سهام و درآمد حقوق صا
ر کنترلی اهرم رابطه منفی و معناداري با ارزش شرکت (کیو معنادار و همچنین دیگر متغی

1- Chen et al.
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باشد. و همچنین هاي وانگ و اندرسون و همکاران همسو میتوبین) دارند که این نتایج با یافته
عنادار و متغیر اندازه شرکت رابطه آلات منفی ارتباط منفی و ممتغیر اموال، تجهیزات و ماشین

باشد. براي میهاي وانگداري با ارزش شرکت (کیو توبین) دارد که برخلاف یافتهمثبت و معنی
هاي نامشهود رابطه معناداري با متغیر هاي ریسک، عدم شفافیت شرکت و داراییردیگر متغی

د که فرار مالیاتی ارزش دهمیاین پژوهش نشان وابسته مدل مشاهده نشد. در کل نتایج
.دهدمیتر افزایش ي شفافهابراي شرکتبه خصوص شرکت را 

پیشنهادات.7

پژوهشجیحاصل از نتايکاربرديشنهادهایپ.1ـ7
هانشان دادن اطلاعات و عملکردها در جهت شفافافزایش نظارت بر مدیران شرکت.
 کنندگان بازار از قدرت مشارکتافزایش کارایی در بازار به وسیله افزایش آگاهی

.هابینی عملکرد از طریق اطلاعات در دسترس مربوط به شرکتپیش

یآتقاتیتحقيبراشنهاداتیپ.2ـ7
ي کوچک و متوسط هابررسی اثر فرار مالیاتی در شرکت
 تکرار این پژوهش در هر یک از صنایع مختلف به صورت جداگانه
کرد جهت سنجش ارزش شرکتي عملهااستفاده از دیگر معیار
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