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 چکيده
 هایمعیارهای مدیریت مالیاتی بر سطح نگهداشت وجه نقد شرکتهدف این پژوهش، تأثیر 

ت سطح نگهداشگیری پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. در این پژوهش برای اندازه

ها و نسبت وجه ع داراییوجه نقد از دو معیار شامل نسبت وجه نقد و معادل وجه نقد به مجمو

( 3استفاده شده است. بدین منظور سه ) ها پس از کسر معادل وجه نقدنقد به مجموع دارایی

عضو بورس اوراق  شرکت 801های مربوط به فرضیه برای بررسی این موضوع تدوین و داده

 .قرار گرفت مورد تجزیه و تحلیل 8331تا  8311های ی زمانی بین سالبهادار تهران برای دوره

های ترکیبی با رویکرد تلفیقی، بررسی و آزمون الگوی رگرسیون پژوهش با استفاده از روش داده

عدم تمکین مالیاتی، اجتناب از مالیات و فرار مالیاتی دهد که شد. نتایج بدست آمده نشان می

 تاثیر مثبت و معناداری بر سطح نگهداشت وجه نقد دارند

فرار مالیاتی و سطح ، اجتناب از مالیات، کین مالیاتیعدم تم :يديکل واژگان 

 نگهداشت وجه نقد
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 3 فاطمه صراف،  2 محسن حميدیان،  1 مرتضی پهلوان

 .ایراندانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران جنوب،  دانشجوی دکتری حسابداری 8
 .ایراندانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران جنوب،  استادیار گروه حسابداری 2
 .ایرانی واحد تهران جنوب، دانشگاه آزاد اسلام استادیار گروه حسابداری 3

 

 نام نویسنده مسئول:

 مرتضی پهلوان

اي هعدم تمکين مالياتی بر نگهداشت وجه نقد در شرکت تاثير

 پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران
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 مقدمه
شود چرا که ابزار و امکانات دستیابی به این های اقتصادی جامعه است که نصیب دولت میمالیات بخشی از درآمدها یا سودهای فعالیت

مالیات نوعی هزینه اجتماعی است که افراد جامعه متناسب با استفاده از خدمات  درآمدها و سودها را دولت فراهم نموده است. به عبارت بهتر،

المللی پول آمده است که مالیات وجوهی (. همچنین در تعریف صندوق بین 3: 8313نمایند )اسکندری، اجتماعی، پرداخت آن را تقبل می

 نماید.و اجتماعی مطالبه میاجباری، غیرجبرانی و غیرقابل برگشت است که دولت برای مقاصد عمومی 

های جاری دولت، تعدیل توزیع های بخش عمومی مخصوصا هزینهاز: تامین قسمتی از هزینه است اهداف دولت از وضع مالیات عبارت

رب اقتصادی های مخگذاری، مهار برخی پدیدههای اقتصادی مانند نرخ تورم، نرخ بیکاری، نرخ سرمایهدرآمد و ثروت در جامعه و بهبود شاخص

(. از یک طرف، مالیات منبع  4: 8333مانند رکود یا تورم، کنترل حجم واردات و صادرات و به طور کلی تامین نیازهای جامعه است )شهبازیان، 

 یهاگیریهای حاکمیتی دولت به منظور رفع نیازهای ملت است و از طرف دیگر، عامل انگیزشی مهمی در تصمیمسالمی جهت تامین هزینه

ها نسبت به قانون مالیات یکسان نبوده و در یک طیف وسیع از تمکین تا عدم شود. البته باید توجه داشت که نگرش شرکتشرکت محسوب می

، شرکت سهم عادلانه خود از مالیات واقعی را به دولت به منظور تامین مالی کالاهای عمومی و 8تمکین قرار دارد. در صورت تمکین مالیاتی

(. بدین ترتیب تحقق درآمد مالیاتی دولت در نتیجه تمکین 82-8:  2001؛ فریز و همکاران، 2003نماید )فریدمن، جتماعی پرداخت میخدمات ا

دولت  گذارییافته و در حال توسعه، موجب رونق سیستم اقتصادی کشور شده و علاوه بر سرمایهمالیاتی شرکتی در تمام کشورها اعم از توسعه

 2083الدرد و همکاران،ای اقتصادی، افزایش خدمات اجتماعی و به طور کلی بهبود وضعیت جامعه را به دنبال خواهد داشت )بمهدر زیرساخت

(. که هم برای رعایت 8333توان ابزاری برای توسعه یک نظام مدنی پیشرو دانست )ناک و کیفیر، (. در واقع، تمکین مالیاتی مودیان را می332:

 رسد. ( ضروری به نظر می 1: 8332( و هم برای پیشرفت سرمایه اجتماعی )سلمرود،  28: 8313ر جامعه )امسیکی، عدالت و انصاف د

، شرکت سهم عادلانه خود از مالیات واقعی را به دولت به منظور تامین مالی کالاهای عمومی و 2در مقابل در صورت عدم تمکین مالیاتی

(.  عدم تحقق 1-3:  2001؛ فریز وهمکاران،  2003گریزد )فریدمن، ه عبارتی از پرداخت مالیات مینماید و بخدمات اجتماعی پرداخت نمی

ای است که موجب اختلال در سیستم اقتصادی کشور شده و ممکن درآمد مالیاتی دولت در نتیجه عدم تمکین مالیاتی شرکتی، مشکل عمده

(. در واقع، از آنجا که تمکین مالیاتی 131-2: 2003؛ ویلیامز ،  2004نماید )سلمرود، است خسارات اقتصادی و اجتماعی زیادی به جامعه تحمیل

تواند اثرات ( ، عدم تمکین مالیاتی شرکت می3: 2001شرکتی متضمن تامین مالی کالاهای عمومی و خدمات اجتماعی است )فریز و همکاران، 

؛ لندولف،  2004؛ سلمرود،  2003های جامعه آسیب وارد نماید)فریدمن، بنیان منفی و غیرقابل جبرانی بر وضعیت اجتماع داشته باشد و به

2002 :3-118-3  .) 

مان، ها، زها از ادعای با اهمیتی برخوردار باشد. در نتیجه شرکتشود که نسبت به وجوه نقد شرکتتوانایی دولت در اخذ مالیات، باعث می

ای هکنند. استدلال اولیه این بحث، این است که کاهش پرداختهای مالیاتیشان میدن پرداختای را صرف محدود کرپول و تلاش قابل ملاحظه

گیری دو مسأله کلیدی در نظر گرفته نشده مالیات به نفع سایر مدعیان منافع شرکت از جمله سهامداران آن است. درحالی که در این نتیجه

یاتی در بر گیرنده چه چیزی است؟ و دوم، ویژگی شرکت که شامل جدایی مالکیت و کنترل های اجتناب مالیاتی و فرار مالاست. اول، استراتژی

شود. تضاد منافع منجر به اتلاف سریعتر وجه نقد و نتیجتاً کاهش سطح نگه است به طور حتم منجر به تضاد منافع مدیران و سهامداران می

تواند تأثیری منفی بر ارزش سطح نگهداشت وجه نقد شرکت بگذارد. در نتیجه به شود. علاوه بر این، تعارضات مالکیتی میداشت وجه نقد می

های مورد استفاده برای اجتناب از پرداخت مالیات و فرار مالیاتی، مستلزم محدود کردن جریان اطلاعات شرکت به بازار این خاطر که استراتژی

شرکت، بدون امکان تشخیص، سوء استفاده کنند و بنابراین عدم تمکین مالیاتی  دهد از منابعسرمایه و سایر مراجع است، به مدیران اجازه می

 (. 248:  2088شود)کیم و همکاران،منجر به افزایش سطح نگهداشت وجه نقد شرکت می

دم عهای مالیاتی یک شرکت )تمکین یا گیری هر شرکت و همچنین اهمیت دیدگاهحال با توجه به اهمیت وجه نقد در فرآیند تصمیم

 تمکین مالیاتی(، این سؤال مطرح است که عدم تمکین مالیاتی چه تأثیری بر سطح نگهداشت وجه نقد در شرکت دارد؟ از این رو در این مطالعه

به دنبال پاسخگویی به این سؤال هستیم. به همین منظور این مطالعه در شش بخش کلی تقسیم شده است: در بخش دوم، مبانی نظری مربوط 

به  گیرد. بخش سوم این مقالهتمکین مالیاتی، نگهداشت وجه نقد و رابطه عدم تمکین مالیاتی با نگهداشت وجه نقد مورد توجه قرار می به عدم

شود. بخش های مورد استفاده در مقاله حاضر ارائه میمروری بر مطالعات پیشین پرداخته و در بخش چهارم الگوی مورد نظر و همچنین روش

 های پژوهش پیشنهادهایی ارائه خواهد شد.ئه نتایج تجربی و در بخش ششم و پایانی نیزبا  توجه به یافتهپنجم به ارا
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 پژوهش مبانی نظري -1
 عدم تمکين مالياتیمفهوم 

الیاتی یان مهای مالیاتی، رفتار مودها نسبت به اقدامات اجتماعی از جمله سیاستبا توجه به تفاوت در باورها، ترجیحات و تصمیمات شرکت

 یدر برابر قانون مالیات یکسان نبوده و در یک طیف وسیع از تمکین تا عدم تمکین قرار دارد. در یک سوی طیف رفتاری مودیان، تمکین مالیات

بت نام در امل ثکنند. این رعایت شقرار گرفته است و منظور از تمکین مالیاتی این است که مودیان، قوانین و مقررات مالیاتی کشور را رعایت می

سیستم مالیاتی، تسلیم اظهارنامه، نگهداری و ارایه اسناد و مدارک، محاسبه، گزارش و پرداخت صحیح و کامل بدهی مالیاتی در زمان مقرر 

افزایش  ( که در نهایت موجب2: 8312باشد، بنابراین تمکین مالیاتی یعنی رعایت قانون مالیات از سوی مودی )شمیرانی و اسدزاده بالی،می

ها و درآمد ناشی از های مستقیم، جمع درآمد شرکتقانون مالیات 801شود.  طبق ماده درآمدهای مالیاتی دولت و بهبود وضعیت جامعه می

 عهای حاصل از منابشود، پس از وضع زیانهای انتفاعی سایر اشخاص حقوقی که از منابع مختلف در ایران یا خارج از ایران تحصیل میفعالیت

درصد  21باشد، مشمول مالیات به نرخای میهای مقرر به استثنای مواردی که طبق مقررات این قانون دارای نرخ جداگانهغیرمعاف و کسر معافیت

 و خواهند بود. رعایت قوانین و مقررات مالیاتی توسط شرکت یعنی انطباق هرچه بیشتر مالیات ابرازی)که بر اساس قوانین و مقررات تعیین شده

شود) با مالیات قطعی (که از جانب ماموران مالیاتی سازمان قانون مالیاتهای مستقیم درج می 880توسط شرکت در اظهارنامه مالیاتی موضوع ماده 

 شود ) و این یعنی همان تمکین مالیاتی از سوی مودی(.امور مالیاتی کشور تشخیص داده شده و قطعی می

ن، عدم تمکین قرار دارد. مفهوم عدم تمکین مالیاتی نیز شامل یک طیف وسیع از اجتناب مالیاتی تا در سوی دیگر طیف رفتاری مودیا 

اندازه گیری نمود. شکاف مالیاتی عبارت است از میزان مالیات  "شکاف مالیاتی "فرار مالیاتی است. میزان عدم تمکین مالیاتی را می توان با 

(. هرچند اجتناب مالیاتی و فرار مالیاتی هر دو از 1: 8310کامل مودیان قابل حصول بود )آقائی، وصولی منهای مالیاتی که در صورت تمکین 

م های قانونی برای عدمصادیق عدم تمکین هستند اما تفاوت اساسی آنها در این است که اجتناب مالیاتی، عدم تمکین قانونی )استفاده از راه

...  سازی وهای غیرقانونی از جمله کتمان درآمد، حساباتی، عدم تمکین غیرقانونی  )استفاده از راهپرداخت مالیات( است، در حالی که فرار مالی

(. متاسفانه اقدامات مدیریتی طراحی شده به منظور به حداقل رساندن 83: 8314( برای گریز از پرداخت مالیات است )پور مقیم و همکاران، 

ها تهای مشترک اغلب شرکای در حال تبدیل به یکی از ویژگیاعم از اجتناب یا فرار، به طور فزایندهمالیات شرکت یا همان عدم تمکین مالیاتی 

بندی مودیان به تکالیف مالیاتی و رعایت قانون مالیاتی از (. تمکین مالیاتی به مفهوم پای80: 2083در سراسر جهان است )هوی و همکاران، 

 باشد.سوی آنها می

نونی برای پرداخت نکردن مالیات مانند ندادن اطلاعات لازم در مورد عواید و منافع مشمول مالیات به مقامات مسوول، هر گونه تلاش غیرقا

(. از آنجا که اجتناب از 22: 8333ها یکسان است)اشرف زاده و همکاران،شود. تعریف فرار مالیاتی، برای انواع مالیاتفرار مالیاتی خوانده می

عبارت دیگر، (. به4: 8314یتی به ظاهر قانونی است، از این رو بیشتر از فرار مالیاتی در معرض دید است)صمیمی و همکاران،پرداخت مالیات فعال

د با دور راجتناب از مالیات، یک نوع سوء استفاده رسمی از قوانین مالیاتی است. بنابراین اجتناب مالیاتی، قانونی و برای کاهش تعهدات مالیاتی ف

ن یا استفاده کامل از ظرایف قانونی است، اما تقلب یا فرار مالیاتی، غیرقانونی و مبادرت عمدی به اعمال خلاف قانون مانند گزارش زدن قانو

 (.48: 8333ها است)اشرف زاده و همکاران،غیرواقعی درآمد و فروش، کسورات و تنظیم اظهارنامه

 

 نگهداشت وجه نقدمفهوم 

های دیداری نزد وجه نقد عبارت است از موجودی نقد و سپرده»، وجه نقد این گونه تعریف شده است: 2ه در استاندارد حسابداری شمار

 هایی که بدونگذاری کوتاه مدت بدون سررسید( به کسر اضافه برداشتهای سرمایهها و مؤسسات مالی اعم از ریالی و ارزی )شامل سپردهبانک

 .«گیرداطلاع قبلی مورد مطالبه قرار می

: 8332شود )مهرانی و همکاران، ها و واحدهای انتفاعی تلقی میهای جاری در فرآیند اجرای عملیات شرکتوجه نقد از اقلام مهم دارایی

از  یاتواند نشانهآید، نگهداری این دارایی بیش از اندازه می(.  اگر چه وجه نقد ارائه شده در ترازنامه، دارایی مهمی برای شرکت به حساب می34

 (. 21: 8338هایی را به عهده شرکت تحمیل کند)قائمی و علوی،عدم کارایی تخصیص منابع باشد و هزینه

رود سطح نگهداشت وجه نقد درشرکت با عوامل متعددی در ارتباط باشد، برخی از این عوامل شامل اندازه شرکت، مخارج انتظار می

هایی که اندازه بزرگتری دارند نسبت مدت است. شرکتهای کوتاههای رشد شرکت و بدهیای، خالص سرمایه در گردش غیرنقدی، فرصتسرمایه

ویی ناشی جکنند، برای اینکه آنها به سطح معینی از وجه نقد برای صرفههایی که اندازه کوچکتری دارند وجه نقد کمتری نگهداری میبه شرکت

های بزرگ به منابع مالی خارجی رود اندازه شرکت به دلیل دسترسی بهتر شرکتتظار میاز مقیاس در چرخه تولید نیاز دارند. از سوی دیگر ان

 (. 44:  2083دارای تاثیر منفی بر سطح نگهداشت وجه نقد باشد)لو و همکاران،
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(. عدم تقارن 323 :2088د، عدم تقارن اطلاعاتی و مشکلات ناشی از آن است)سابرامانیان و همکاران،اترین عامل نگهداری وجه نقد مازمهم

گردد، عاملی که بر ابری اطلاعات  بین دو طرف قرارداد است که موجب بوجود آمدن دو دسته اشخاص آگاه و ناآگاه میراطلاعاتی به معنای ناب

ی باتاچاریا و های تجرب(. نتایج پژوهش38: 8311گذارد)فخاری و تقوی،گذاران( و شرکت تأثیر مینفعان)سهامداران و سرمایهروابط بین ذی

دهد، افزایش عدم تقارن اطلاعاتی، ( نشان می2823: 2004( و اوزکان و اوزکان)8001: 2004(، فرانسیس و همکاران)232: 2003همکاران)

رمایه ه سکند. به عبارت دیگر وجود عدم تقارن اطلاعاتی باعث افزایش هزینها ایجاد میهای نقدی بالایی را برای شرکتانگیزه نگهداری دارایی

 (.  803: 8332شرکت شده و تأمین وجوه از ابزارهای مالی به نفع شرکت نخواهد بود)مهرانی و همکاران،

 

 نگهداشت وجه نقد تاثير آن بر  عدم تمکين مالياتی ومفهوم 
ه، مالیات بر ارزش افزوددر بعضی موارد، شرکت باید مبلغ کامل مالیات پرداختی را قبل از قطعی شدن بپردازد و سپس برای بازپرداخت 

پذیر بودن شرکت در دعاوی پرداخت مالیات باعث انعطافمناسب برای پیش 3کند. بنابراین، داشتن ذخیره احتیاطیتقاضای صورتحساب می

باشد،  ات نداشتهپرداخت مالیبرد. اگر شرکت پول کافی جهت پیشزنی شرکت در دعاوی مالیاتی را بالا میشود و قدرت چانهمطروحه مالیاتی می

یابد. بنابراین شرکت مقداری وجه نقد برای جلوگیری از جرائم های مالیاتی شده، در نتیجه هزینه سرمایه افزایش میمشمول جرائم و بدهی

 وب است. درها گران است، و نتیجه اغلب نامطلمالیاتی نگهداری خواهد کرد. حتی اگر شرکت در اختلافات مالیاتی پیروز شود، دفاع از چالش

های خود در دادگاه را داشته باشند در موقعیتی بهتر از چانه زنی قرار ها توانایی دفاع از خواستهصورت مذاکره با مقامات مالیاتی، اگر شرکت

ه و در نتیجه گذاری، افزایش هزینه سرمایگیرند. با این حال دعاوی مطروحه باعث لطمه به اعتبار شرکت در بازار و کاهش میزان سرمایهمی

ی ها ممکن است براد. همچنین شرکتنها باید توانایی مالی برای دفاع از ادعای خود را داشته باششود، بنابراین، شرکتمیکاهش ارزش شرکت 

(. جان و 132: 2003وری از تخفیفات مالیاتی در اثر پرداخت به موقع مالیات میزان وجه نقد بیشتری را نگهداری کنند )دسای و همکاران،بهره

( 2082( در بررسی خود نشان دادند که رابطه مثبتی بین عدم پرداخت مالیات و نوسانات وجه نقد وجود دارد. رگو و ویلسون )2080همکاران)

ن درابطه بین ریسک مالیات شرکتی و نوسانات درآمد و سهام را بررسی کردند. آنها یک رابطه مثبت بین ریسک مالیات شرکتی و دوجانبه بو

یان ربازده سهام و انحراف معیار سود قبل از مالیات پیدا کردند، همچنین نتایج آنان نشان داد رابطه مثبتی بین اجتناب مالیاتی و نوسانات ج

ه بهایی که نوسانات جریان نقدی بیشتر دارند،  میزان وجه نقد بیشتری نسبت ( دریافتند که شرکت8333نقدی وجود دارد. اوپلر و همکاران )

 های آمریکاییهای غیر نقد در شرکت( دریافتند که نسبت نقدینگی به دارایی2003کنند. بیتس و همکاران )های غیر نقد خود نگهداری میدارایی

اشد. بها با مشکلات نمایندگی میدو برابر شده است، این افزایش میزان وجه نقد نگهداری شده به دلیل درگیر شدن شرکت 2002تا 8331از سال 

ا نیاز هتواند از پرداخت نقدی ناشی شود، و شرکتها میپس از بررسی مطالعات انجام شده، روشن است که افزایش نوسانات جریان نقدی شرکت

 نبه نگهداری نقدینگی بیشتری برای پاسخگویی به شرایط برای جلوگیری از جرائم لازم دارند. با افزایش فرار و اجتناب مالیاتی شرکت، نوسا

ا هکنند. از سوی دیگر، اجتناب از مالیات، بنگاهها نیز میزان وجه نقد بیشتری را نگهداری میجریان نقدی شرکت افزایش خواهد یافت و شرکت

یت ( در پژوهشی به بررسی شفاف2082همکاران ) و گذارد. بالکریشانکند، که بر روی سیاست نگهداری نقدی تأثیر میرا از لحاظ مالی محدود می

 4الیتواند پیچیدگی مهایی که دارای مدیریت مالیاتی هستند پرداختند. نتایج بررسی آنان نشان داد اجتناب مالیاتی میاطلاعاتی در شرکت

 باشد و مشکلات شفافیتکنندگان اطلاعات مالی نمیسازمان را افزایش دهد و تا حدی که این پیچیدگی مالی بزرگ قابل درک برای استفاده

ر نتیجه گران از وضعیت شرکت کاهش یافته و دبینی تحلیلیابد.  در نتیجه عدم تقارن اطلاعاتی افزایش یافته، توانایی پیشعاتی افزایش میاطلا

گذاری در شرکت در اثر عدم تقارن اطلاعات گذاران برای انتخاب سهام شرکت با شک و تردید مواجه خواهند شد. کاهش میزان سرمایهسرمایه

هایی میزان وجه نقد بیشتری را نگهداری (. بنابراین، چنین شرکت2: 8314را با محدودیت مالی مواجه خواهد کرد )مایرز و همکاران، شرکت

 (. 323: 2083خواهند کرد )وانگ و ژوو،

 

 مطالعات پيشين -2
ن توانند عدم تمکیرکتی به طور بالقوه میای نشان دادند که اصول مسئولیت اجتماعی ش( در پژوهش گسترده 2088لانیز و ریچاردسون ) 

مالیاتی شرکت را از طریق هیات مدیره آن شرکت تحت تاثیر قرار دهند. آنها بیان نمودند که مدیران غیرموظف، نسبت به نیازهای جامعه 

 داده و آنها را از موضع رفتارهایباشند، در نتیجه ممکن است کل هیات مدیره را تحت تاثیر قرار پذیرتر بوده و بیشتر پاسخگو میمسئولیت

 های عدم تمکین مالیاتی دور نمایند.اجتماعی غیرمسئولانه و اتخاذ سیاست

                                                             
3 Safety stock 
4 Financial complexity 
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به بررسی رابطه بین اجتناب  "اجتناب مالیاتی و ارزش و سطح نگهداشت وجه نقد "( در مطالعه ای با عنوان  2088دالیوال و همکاران ) 

های آنها نشان داد که بین اجتناب مالیاتی و میزان وجه نقد ده توسط شرکت پرداختند. نتایج بررسیمالیاتی و میزان وجوه نقد نگهداری ش

هایی که از نظام ها رابطه منفی وجود دارد. آنها همچنین دریافتند که رابطه منفی بین این دو متغیر در شرکتنگهداری شده توسط شرکت

گذاران از میزان وجه نقد نگهداری شده های این مطالعه همچنین نشان داد که ارزیابی سرمایهفتهتر است. یاتری برخوردارند، ضعیفراهبری قوی

 اند، کمتر است.های اجتناب مالیاتی کردههایی که اقدام به فعالیتدر شرکت

ه این نتیجه رسیدند ک ( در پژوهش دیگری با تمرکز بر دیدگاه گسترده نسبت به رسالت واقعی شرکت، به 2082لانیز و ریچاردسون ) 

های مرتبط با مسئولیت اجتماعی شرکتی رابطه منفی با عدم تمکین مطابق با آنچه که در فرضیه پژوهش بیان شده است، در واقعیت نیز فعالیت

 ها دارند.مالیاتی شرکت

اتی شرکتی )عدم تمکین مالیاتی( در ( در پژوهشی با این عنوان که آیا مسئولیت اجتماعی شرکتی با گریز مالی 2083هوی و همکاران) 

ا در هارتباط است یا خیر، به بررسی رابطه بین مسئولیت اجتماعی و عدم تمکین مالیاتی پرداختند و به این نتیجه رسیدند که هرچه شرکت

 باشد.نمایند، عدم تمکین مالیاتی آنها کمتر میهای مرتبط با مسئولیت اجتماعی بیشتر مشارکت میفعالیت

ای چینی ه( در پژوهشی به بررسی تأثیر تمکین مالیاتی بر رابطه پرخاشگری مالیاتی با سطح نگهداشت وجه نقد در شرکت2081نگ )وا

های احتمالی نگهداری پول نقد و پرداختند. نتایج بررسی آنان نشان داد با افزایش سطح اجتناب مالیاتی، انگیزه 2080تا8330در بازده زمانی 

یابد. در عین حال، گرچه اجتناب مالیاتی شود سطح پس انداز نقدی شرکت افزایش یابد که باعث میمحدودیت مالی افزایش می همچنین میزان

ن، شود. افزون بر ایشود، ولی باعث افزایش میزان وجه نقد نگهداری شده در شرکت میهای نمایندگی میسبب کاهش شفافیت و افزایش هزینه

 شود و در نتیجه میزان وجه نقد نگهداریشفافیت اطلاعات را افزایش داده و باعث کاهش اجتناب و پرخاشگری مالیاتی می تمکین مالیاتی میزان

 یابد.شده در شرکت کاهش می

( به بررسی رابطه عدم تمکین مالیاتی و سطح نگهداشت وجه نقد پرداختند. نتایج بررسی آنان نشان داد 2083میشل هانلون و همکاران )

های مالیاتی نقدی اضافی هستند را رد کنند. فرض بر این است که های مالیاتی شرکت را که خواستار پرداختتوانند موقعیتقامات مالیاتی میم

 کنند.هایی که با عدم اطمینان مالیاتی بیشتری مواجه هستند، پول نقد را برای برآورده شدن نیازهای آینده بالقوه نگهداری میشرکت

به بررسی رابطه بین نگهداشت  "نگهداشت وجه نقد، ارزش شرکت و عدم تقارن اطلاعاتی"( در پژوهشی با عنوان  8338و عدیلی )  قربانی

 وجه نقد و ارزش شرکت در وضعیت عدم تقارن اطلاعاتی پرداختند. نتایج پژوهش آنها بیانگر آن است که رابطه منفی و معناداری بین نگهداشت

رکت در وضعیت عدم تقارن اطلاعاتی وجود دارد که مطابق با نظریه جریان نقدی آزاد جنسن است. هرچند نتایج این تحقیق وجه نقد و ارزش ش

ند که کبا نظریه جریان نقدی آزاد مطابقت دارد، این به معنای رد کامل نظریه سلسله مراتبی نیست. به عبارت دیگر، این تحقیق بیان نمی

ی داخلی را به منابع مالی خارجی ترجیح دهند، بلکه نتایج بیانگر این است که نگهداشت وجه نقد در داخل شرکت به ها نباید تامین مالشرکت

 های تامین مالی خارجی در وضعیت عدم تقارن اطلاعاتی ممکن است برای شرکت بهینه نباشد.منظور پرهیز از هزینه

ی بر تمکین مالیاتی در شهر اصفهان پرداختند. نتایج بررسی آنان نشان داد ( به بررسی تأثیر اخلاق مالیات8334صامتی و همکاران )

درصد و  31متغیرهای نگرش نسبت به فرار مالیاتی، هنجارهای اجتماعی و اعتماد به دولت و سیستم مالیاتی، حقوق و قضایی در سطح اطمینان

 1درصد متغیر اخلاق مالیاتی 31یاتی دارند، همچنین در سطح اطمینان درصد اثر مثبت و معناداری بر اخلاق مال 30متغیرسن در سطح اطمینان 

 اثر مثبت و معناداری بر تمکین مالیاتی دارد.

 «گیری تمکین مالیاتی در سطح هر مؤدی مالیاتی)اشخاص حقوقی(ارائه مدلی برای اندازه»( در بررسی تحت عنوان8332باباجانی و باقری )

قیق، سطح تمکین مؤدی برای هر سال مالیاتی مورد محاسبه قرار می گیرد تا متناسب با سطح تمکین وی، پرداختند. بر اساس مدل این تح

وری آاستراتژی های برخورد مناسبی از سوی سازمان مالیاتی اعمال گردد. لازمه این امر وجود ساختار سازمانی مناسبی است که بتواند ضمن جمع

ور تدوین و اجرای استراتژی های برخورد با هر مؤدی ظن هر مؤدی و تحلیل آنها، راهکارهای لازم به منها و اطلاعات مربوط به سطح تمکیداده

تمان دپار»گردد به منظور بهبود تمکین مالیاتی، در سازمان امور مالیاتی ساختار سازمانی جدیدی به نام را ارائه نماید. از این رو پیشنهاد می

آنان نشان داد با بکارگیری مدل مزبور و تشکیل دپارتمان تمکین مالیاتی و تشویق مشتریان پایبند به قوانین تشکیل شود. نتایج بررسی « تمکین

 توان تمکین مالیاتی مشتریان را افزایش داد.و مقررات مالیاتی می
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  پژوهشهاي فرضيه -3

  شود؛صورت زیر بیان میهای پژوهش بهبا توجه به مبانی نظری مطرح شده فرضیه

 فرضیه اول: عدم تمکین مالیاتی  تأثیر معناداری بر نگهداشت وجه نقد  دارد. 

 فرضیه دوم: اجتناب از مالیات تاثیر معناداری بر نگهداشت وجه نقد دارد.

 تاثیر معناداری بر نگهداشت وجه نقد دارد. یمالیات فرارفرضیه سوم: 

 

 روش پژوهش -4

 تجزیه و تحليل اطلاعات

های پراکندگی مانند های مرکزی همچون میانگین و میانه و شاخصها با استفاده از شاخصصیفی، تجزیه و تحلیل دادهدر بخش آمار تو

رویکرد تلفیقی استفاده شده است. برای  های ترکیبی باها از الگوی رگرسیون دادهچنین، برای آزمون فرضیهاست. هم انحراف معیار انجام شده

لیمر روش  Fشود. اگر در آزمون لیمر استفاده می Fهای ترکیبی ازمون الگوهای رگرسیونی ترکیبی و الگوی داده هایانتخاب از بین روش

های تابلویی انتخاب شود لازم است تا آزمون هاسمن نیز انجام شود. ازمون هاسمن های تلفیقی انتخاب شود، کار تمام است اما اگر روش دادهداده

 (. 8332شود )افلاطونی،الگوی اثرات ثابت در مقابل الگوی اثرات تصادفی استفاده میبرای تعیین استفاده از 

گیری استفاده شود، این پژوهش از لحاظ هدف کاربردی است. تواند در فرایند تصمیمبه دلیل اینکه نتایج حاصل از این پژوهش می

ها پژوهشگر به دنبال ارزیابی ارتباط بین دو یا چند این نوع پژوهشهمبستگی است، زیرا در  -همچنین، این پژوهش از لحاظ ماهیت، توصیفی

 84Stataو  Eviews 8و Excel 2010ها و استخراج نتایج پژوهش از نرم افزارمنظور تجزیه و تحلیل دادهمتغیر است. در این پژوهش به

درصد است. برای برآورد  31ررسی فروض کلاسیک رگرسیون ها و بچنین، سطح اطمینان مورداستفاده برای آزمون فرضیهاستفاده شده است. هم

های مربوط به خود ترین این فروض فرضای برخوردار است. از جمله مهمهای رگرسیون، آزمون فروض کلاسیک از اهمیت ویژهپارامترهای مدل

ن ها، از آزمون دوربیهمبستگی بین باقیماندهمنظور تشخیص وجود خود های مدل است. بههمبستگی و عدم ناهمسانی واریانس بین باقیمانده

هاست. ی نبود خود همبستگی بین باقیماندههای پژوهش، نشان دهنده( و آماره وولدریج استفاده شد. مقدار این آماره برای مدلDWواتسون )

ت، خطی اسهای جلوگیری از بروز همروشهای ترکیبی خود یکی از خطی نیز قابل ذکر است که با اینکه استفاده از دادهدر خصوص بررسی هم

 ( استفاده شد. vifخطی از روش تورم واریانس )اما برای بررسی وجود احتمالی هم
 

 گيريجامعه آماري و روش نمونه

است. در این پژوهش به  8311-31های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی جامعه آماری این پژوهش شامل شرکت

های جامعه آماری که دارای مند( استفاده شده است. به این منظور کلیه شرکتمند )حذف نظامگیری هدفگیری از روش نمونهمنظور نمونه

 به عنوان نمونه انتخاب و بقیه حذف شد. شرایط زیر بودند

 اسفند باشد. آخرها بودن اطلاعات، پایان سال مالی  آنبه منظور قابل مقایسه .8

 ها تولیدی باشد.بودن اطلاعات، فعالیت آنبه منظور همگن .2

 ها طی دوره پژوهش بیش از سه ماه در بورس اوراق بهادار تهران متوقف نشده باشد.معاملات سهام آن .3

 اطلاعات مربوط به متغیرهای انتخاب شده در این پژوهش در دسترس باشد. .4

شرکت به عنوان نمونه آماری این پژوهش  801های پذیرفته در بورس اوراق بهادار تهران، تعداد با اعمال شرایط مذکور از بین شرکت

 انتخاب شد.

 

 پژوهش الگوي
از نوع رگرسیون چند متغیره است. بنابراین، الگوهای زیر برای انجام آزمون  تحقیق، مدل تحقیق با توجه به چارچوب نظری و پیشینه

ها و نسبت است. برای اندازه گیری سطح نگهداشت وجه نقد از دو معیار نسبت وجه نقد و معادل وجه نقد به کل دارایی ها انتخاب شدهفرضیه

 برای آزمون فرضیه پژوهش از دو الگوی زیر استفاده شده است. بنابراینده است ها پس از معادل وجه نقد استفاده شوجه نقد و به مجموع دارایی

 براساس معیار اول سطح نگهداشت وجه نقد تا سوم( برای آزمون فرضیه اول 8الگوی )

𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝑇𝑎𝑥𝑢𝑏𝑒𝑛𝑑𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐹𝑖𝑣𝑒𝑦𝑒𝑎𝑟𝑐𝑎𝑠ℎ𝑒𝑡𝑟𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐹𝑖𝑣𝑒𝑟𝑒𝑝𝑎𝑡𝑟𝑖𝑎𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡𝑎𝑥𝑐𝑜𝑠𝑡𝑖,𝑡

+ 𝛽4𝑑𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑𝑝𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑣𝑜𝑙𝑎𝑡𝑙𝑖𝑡𝑦𝑜𝑓𝑐𝑎𝑠ℎ𝑓𝑙𝑜𝑤𝑠𝑖,𝑡 + 𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 + 𝛽7𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡

+ 𝛽8𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡       (1)  
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 برای آزمون فرضیه اول تا سوم براساس معیار دوم سطح نگهداشت وجه نقد (2الگوی )

𝐶𝐴𝑆𝐻𝑁𝐸𝑇𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝑇𝑎𝑥𝑢𝑏𝑒𝑛𝑑𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐹𝑖𝑣𝑒𝑦𝑒𝑎𝑟𝑐𝑎𝑠ℎ𝑒𝑡𝑟𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐹𝑖𝑣𝑒𝑟𝑒𝑝𝑎𝑡𝑟𝑖𝑎𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡𝑎𝑥𝑐𝑜𝑠𝑡𝑖,𝑡

+ 𝛽4𝑑𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑𝑝𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑣𝑜𝑙𝑎𝑡𝑙𝑖𝑡𝑦𝑜𝑓𝑐𝑎𝑠ℎ𝑓𝑙𝑜𝑤𝑠𝑖,𝑡 + 𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 + 𝛽7𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡

+ 𝛽8𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡             (2)  
 ( تعریف شدند.8متغیرهای الگو درجدول )

 

 : تعریف متغيرهاي الگو1 جدول
 

 متغیر مورد بررسی نماد

CASH  هامجموع دارایینسبت وجه نقد و معادل وجه نقد به 

CASHNET  ها پس از کسر معادل وجه نقدمجموع دارایینسبت وجه نقد به 

Taxubend عدم تمکین مالیاتی 

Fiveyearcashetr  ساله نرخ موثر مالیات )اجتناب از مالیات( 1میانگین 

Fiverepatriaationtaxcost 
سود مشمول مالیات ابراز شده و سود مشمول مالیات  تفاوتساله  1میانگین 

 (فرار مالیاتیها )به مجموع دارییقطعی شده  

Lev اهرم مالی 

Size اندازه واحد تجاری 

Dividendpayout پرداخت سود سهام 

Volatlityofcashflows  های واحد تجارینسبت جریان نقد عملیاتی به داراییانحراف  معیار 

MTB سبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهامن 

 متغيرهاي پژوهش

 متغیر مستقل، متغیر وابسته و متغیر کنترلی به شرح زیر است: متغیرهای این پژوهش مشتمل بر سه دسته

 متغيرهاي مستقل

 (Taxubendعدم تمکين مالياتی )

رای اندازه گیری عدم تمکین مالیاتی از نسبت ذخیره مالیات به مجموع (  ب2083در این پژوهش مطابق پژوهش میشل هانلون و همکاران )

 شود.( اندازه گیری می3های واحد تجاری استفاده شده است  و به شرح رابطه )دارایی

                            𝑇𝑎𝑥𝑢𝑏𝑒𝑛𝑑𝑟𝑖,𝑡
=

𝑖𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒 𝑡𝑎𝑥𝑒𝑠 𝑝𝑎𝑦𝑎𝑏𝑙𝑒𝑖,𝑡

𝑇𝐴𝑖,𝑡
                (3) 

: Taxubend عدم تمکین مالیاتی 

 income taxes payable ذخیر مالیات : 

TAهای واحد تجاری: مجموع دارایی 

 (Fiveyearcashetrاجتناب از مالیات )

( سال اخیر 1پنج ) (  برای اندازه گیری اجتناب از مالیات از میانگین2083در این پژوهش مطابق پژوهش میشل هانلون و همکاران )

 شود.( اندازه گیری می4نسبت نرخ موثر مالیات استفاده شده است  و به شرح رابطه )
 

                            𝐹𝑖𝑣𝑒𝑦𝑒𝑎𝑟𝑐𝑎𝑠ℎ𝑒𝑡𝑟𝑟𝑖,𝑡
= ∑

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑡𝑎𝑥 𝑒𝑥𝑝𝑒𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡
𝑝𝑟𝑒 𝑡𝑎𝑥 𝑖𝑛𝑐𝑜𝑚𝑖𝑡

𝑁

𝜃=5
𝜃=1                (4) 

 

نشان دهنده    𝑝𝑟𝑒 𝑡𝑎𝑥 𝑖𝑛𝑐𝑜𝑚𝑖𝑡و  tدر سال  iنشان دهنده کل هزینه مالیات شرکت    𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑡𝑎𝑥 𝑒𝑥𝑝𝑒𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡که در رابطه فوق،

معیار معیار معکوس اجتناب از مالیات  میانگین نرخ موثر  سال اخیر و اینFiveyearcashetr در سال است،  ، iسود قبل از مالیات شرکت 

در اجتناب  های درگیرباشد و نرخ موثر کمتر نشان دهنده این است که یک شرکت در سطح نسبتا بالایی در گیر اجتناب مالیاتی است. شرکتمی

 ها بدست آوردن مزایای نقدی مالیاتی است.های هستند که هدف آنمالیات شرکت
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 (:Fiverepatriaationtaxcost)فرار مالیات 

سود  تفاوت (  برای اندازه گیری فرار مالیاتی از میانگین پنج سال اخیر2083در این پژوهش مطابق پژوهش میشل هانلون و همکاران )

اندازه ( 1های واحد تجاری استفاده شده است  و به شرح رابطه )مشمول مالیات ابراز شده و سود مشمول مالیات قطعی شده  به مجموع دارایی

 شود.گیری می

𝐹𝑖𝑣𝑒𝑟𝑒𝑝𝑎𝑡𝑟𝑖𝑎𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡𝑎𝑥𝑐𝑜𝑠𝑡𝑟𝑖,𝑡
= ∑

(𝐴𝐶𝐶𝐼𝑁𝐶𝑖,𝑡 − 𝑇𝐴𝑋𝐼𝑁𝐶𝑖,𝑡)/𝐴𝑆𝑆𝑖,𝑡

𝑁

𝜃=5

𝜃=1

            (5) 

i,tFiverepatriaationtaxcost   میانگین فرار مالیاتی  سال اخیر شرکتi ی در پایان سال مالt،i,tACCINC   سود قبل از کسر

؛ که سود مشمول مالیات ابرازی tدر پایان سال مالی  iسود مشمول مالیات ابرازی شرکت   t ،i,tTAXINCدر پایان سال مالی  iمالیات شرکت

 t.در پایان سال مالی iشرکتهای مجموع دارایی 𝐴𝑆𝑆𝑖,𝑡آید و دست میخود از تقسیم هزینه مالیات ابرازی تقسیم بر نرخ مالیات، به

 

 متغير وابسته تحقيق

 سطح نگهداشت وجه نقد
( از دو معیار نسبت وجه نقد 2083در این پژوهش برای اندازه گیری سطح نگهداشت وجه نقد مطابق پژوهش میشل هانلون و همکاران )

 جه نقد و معادل وجه نقد استفاده شده است.ها پس از کسر وو معادل وجه نقد به کل دارایی و نسبت وجه نقد به مجموع دارایی

 متغیرهای کنترلی:

 (.2083(: برابر با لگاریتم جمع ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شرکت )میشل هانلون و همکاران ،SIZEاندازه شرکت )

رکت است )میشل هانلون (: برابر با تقسیم ارزش دفتری شرکت بر ارزش بازار شMTBنسبت ارزش بازار به دفتری حقوق صاحبان سهام)

 (.2083و همکاران ،

 (.2083های شرکت )میشل هانلون و همکاران ،بر جمع دارایی (: برابر با تسهیلات مالی)کوتاه مدت و بلند مدت( تقسیمLEVاهرم مالی)

 (.2083ها )میشل هانلون و همکاران ،(: نسبت سود تقسیم به کل داراییdividendpayoutنسبت سود تقسیمی )

های های نقد عملیاتی به کل داراییسال اخیر نسبت جریان 1(: انحراف معیار volatlityofcashflowsهای نقد عملیاتی )نسبت جریان

 (.2083واحد تجاری)میشل هانلون و همکاران ،

 پژوهش هاییافته -2

 های توصیفیآماره

 ست.( نشان داده شده ا2) جدولنتایج آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در 
 

 (: آمار توصيفی متغيرهاي پژوهش2) جدول
 

 انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیر

CASH 022/0 0401/0 433/0 000/0 0314/0 

CASHNET 0438/0 0231/0 420/0 0008/0 0128/0 

TXTUBEND 0212/0 0281/0 201/0 000/0 0228/0 

FIVEYEARCASHETR 8043/0 8048/0 220/0 000/0 0322/0 

FIVEREPATRIATIONTAXCOST 843/0 824/0 142/0 0004/0 883/0 

LEV 282/0 232/0 332/0 0823/0 284/0 

SIZE 223/84 003/84 022/83 312/80 413/8 

MTB 132/2 221/2 418/81 234/0 832/2 

DIVIDENDPAYOUT 104/0 8 8 0000/0 333/0 

VOLATILITYOFCASHFLOWS 031/0 022/0 103/0 088/0 042/0 

 هاي پژوهش* منبع: یافته  
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دهد که بیانگر پارامترهای توصیفی برای هر متغیر به صورت مجزاست. ( آمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش را نشان می2) جدول

های میانه و همچنین اطلاعات مربوط به شاخص، نظیر بیشینه، کمینه، میانگین و های مرکزیاین پارامترها عمدتاً شامل اطلاعات مربوط به شاخص

ترین شاخص مرکزی میانگین است که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص پراکندگی نظیر انحراف معیار است. مهم

دهد است که نشان می 223/84( برابر است با SIZEهاست. برای مثال میانگین متغیر ارزش شرکت )مناسبی برای نشان دادن مرکزیت داده

های مرکزی است که وضعیت جامعه را نشان اند. میانه یکی دیگر از شاخصهای مربوط به این متغیر حول این نقطه تمرکز یافتهبیشتر داده

( برابر با CASH) هابه مجموع داراییوجه نقد  نسبت وجه نقد و معادلشود، میانه متغیر ( مشاهده می2) جدولدهد. همان گونه که در می

طور کلی، پارامترهای پراکندگی معیاری ها کمتر از این مقدار و نیمی دیگر بیشتر از این مقدار هستند. بهدهد نیمی از دادهکه نشان می 041/0

گی، انحراف رهای پراکندترین پارامتها نسبت به میانگین است ازجمله مهمها با یکدیگر یا میزان پراکندگی آنبرای تعیین میزان پراکندگی داده

و برای متغیر انحراف معیار عدم  832/2( برابر MTBمعیار است. مقدار این پارامتر برای متغیر نسبت ارزش بازار به دفتری حقوق صاحبان سهام )

ب دارای به ترتی TXTUBENDو  MTB دهد در بین متغیرهای پژوهش،است که نشان می 0228/0( برابر با TXTUBENDتمکین مالیاتی)

های لیه دادههای پرت بر نتایج تحقیق، کمنظور اجتناب از تأثیر دادهبیشترین و کمترین میزان پراکندگی هستند. همچنین، لازم به توضیح است به

 اند.پرت متغیرها در سطح یک درصد حذف شده

 

 آمار استنباطی
پاگان و هاسمن، الگوی مناسب برآورد هر مدل مشخص شود؛ نتایج این -های چاو، برشها، ابتدا باید با اجرای آزمونقبل از برآورد مدل

دهد مدل یاد شده با پاگان نشان می-های چاو و برش شود. در خصوص مدل پژوهش معنادار نبودن آزمون( مشاهده می3آزمون در جدول )

 اند.استفاده از الگوی اثرهای مشترک )تلفیقی( برآورد شده
 

 هاهاي انتخاب الگوي مناسب برآورد مدل(: نتایج آزمون3) جدول
 

 الگوی مورد بررسی
 برش پاگان آزمون چاو

 معناداری آماره معناداری آماره

 2033/0 23/0 0112/0 02/2 (8الگوی شماره )

 223/0 13/0 0113/0 04/2 (2الگوی شماره )

 هاي پژوهش* منبع: یافته

 

های یاد شده های چاو و بروش ـ پاگان بیـان کننده ایـن است که مدل( پژوهش معنادار نبودن آماره2و8گوهای )با این حال، در برآورد ال

 .با بکار گیری الگوی اثرهای مشترک )تلفیقی( برآورد شده است
 

 (: نتایج حاصل از برآورد مدل پژوهش4) جدول
 

 آمارهVif سطح خطا آماره تی ضریب متغیر متغیر

𝛼0 823/0 24/4 000/0  

Taxubend 238/0 34/2 000/0 81/8 

Fiveyearcashetr 843/0- 88/4- 000/0 03/8 

Fiverepatriaationtaxcost 883/0 84/4 000/0 23/8 

Lev 0431/0- 12/2- 004/0 11/8 

Size 0033/0- 32/8- 033/0 83/8 

dividendpayout 0834/0- 33/8- 013/0 83/8 

volatlityofcashflows 812/0 11/2 088/0 04/8 

MTB 0028/0 31/8 032/0 01/8 

 883/0 ضریب تعیین

 881/0 ضریب تعیین تعدیل شده
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 182/8 واتسون-ی دوربینآماره

 F 21/800ی آماره

 F 000/0ی احتمال آماره

 013/0 آماره وولدریچ

 313/0 احتمال آماره وولدریچ

 ژوهشهاي پ*منبع: یافته

 

توان ادعا (، می000/0( و سطح خطای آن )21/800بدست آمده ) Fی آمارهتوجه به ( و با 4) جدولبا توجه به نتایج قابل مشاهده در 

کرد که در مجموع الگوی پژوهش از معناداری بالایی برخوردار است. همچنین، با توجه به ضریب تعیین تعدیل شده بدست آمده برای الگو که 

درصد تغییرات متغیر وابسته را توضیح  88پژوهش بیش از  یتوان بیان کرد که در مجموع متغیرهای مستقل و کنترلدرصد است، می 88برابر 

( به این معناست که 313/0و معنادار نبودن آماره وولدریج ) 182/8ی دوربین واتسون که برابر دهند. افزون بر این، با توجه به مقدار آمارهمی

کند متغیرهای مستقل، مشکل ( بیان میvifچنین مقادیر تورم واریانس )آماره ده مدل پژوهش با هم خود همبستگی سریالی ندارند. .همباقی مان

 خطی ندارند.هم
 

 (: نتایج حاصل از برآورد مدل پژوهش5) جدول
 

 آمارهVif سطح خطا آماره تی ضریب متغیر متغیر

𝛼0 0288/0 33/2 002/0  

Taxubend 232/0 33/3 000/0 81/8 

Fiveyearcashetr 011/0- 03/2- 032/0 03/8 

Fiverepatriaationtaxcost 0201/0 12/2 001/0 23/8 

lev 0282/0- 11/8- 020/0 11/8 

Size 0082/0- 81/8- 218/0 83/8 

dividendpayout 0031/0- 44/8- 843/0 83/8 

volatlityofcashflows 838/0 21/3 000/0 04/8 

MTB 0081/0 31/8 018/0 01/8 

 123/0 ضریب تعیین

 142/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 283/8 واتسون-ی دوربینآماره

 F 02/23ی آماره

 F 000/0ی احتمال آماره

 033/0 آماره وولدریچ

 338/0 احتمال آماره وولدریچ

 هاي پژوهش*منبع: یافته  

 

توان ادعا کرد (، می000/0( و سطح خطای آن )02/23بدست آمده ) Fی آماره به ( و با توجه1) جدولقابل مشاهده در  با توجه به نتایج

 که در مجموع الگوی پژوهش از معناداری بالایی برخوردار است. همچنین، با توجه به ضریب تعیین تعدیل شده بدست آمده برای الگو که برابر

دهند. درصد تغییرات متغیر وابسته را توضیح می 1پژوهش بیش از  یکرد که در مجموع متغیرهای مستقل و کنترل توان بیاندرصد است، می 1

( به این معناست که باقی مانده 338/0و معنادار نبودن آماره وولدریج ) 283/8ی دوربین واتسون که برابر افزون بر این، با توجه به مقدار آماره

خطی کند متغیرهای مستقل، مشکل هم( بیان میvifچنین مقادیر تورم واریانس )آماره بستگی سریالی ندارند. .هممدل پژوهش با هم خود هم

 ندارند.
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 هاي پژوهشنتایج آزمون فرضيه -6
 اول آزمون فرضيه

 ی سطح نگهداشت وجه نقد ازپردازد.در این پژوهش  برای اندازه گیراول: به تأثیر عدم تمکین مالیاتی بر نگهداشت وجه نقد می فرضیه

ها پس از کسر وجه نقد و معادل وجه نقد استفاده ها و نسبت وجه نقد به مجموع داراییدو معیار نسبت وجه نقد و معادل وجه نقد به کل دارایی

)نسبت وجه نقد به کل دارایی   ، ضریب عدم تمکین مالیات بر(2های )ا و( از برآورد الگو4و 4) جدولبا توجه به نتایج بدست آمده در  .شده است

کمتر از  000/0و  000/0آن که برابر با  P-Valueاست و با توجه به 232/0و  238/0ها( به ترتیب  برابر با  و نسبت وجه نقد به خالص دارایی

یاتی موجب افزایش  است. بنابراین، ضریب مثبت عدم تمکین مالیاتی نشان دهنده آن است که افزایش عدم تمکین مال 01/0سطح خطای 

گیرد.نتیجه آزمون این فرضیه منطبق با مبانی مورد تأیید قرار می 31/0شود. در نتیجه، این فرضیه در سطح اطمینان نگهداشت وجه نقد می

 ( مطابقت دارد.2083نظری و با پژوهش میشل هانلون و همکاران )

 

 ي دومآزمون فرضيه

در این پژوهش  برای اندازه گیری اجتناب از مالیات از نرخ موثر  پردازد.بر نگهداشت وجه نقد میدوم به تأثیر اجتناب از مالیات  فرضیه

ها و نسبت وجه مالیات )معیار معکوس اجتناب از مالیات( سطح نگهداشت وجه نقد از دو معیار نسبت وجه نقد و معادل وجه نقد به کل دارایی

( از برآورد 4و 4) جدولو معادل وجه نقد استفاده شده است با توجه به نتایج بدست آمده در  ها پس از کسر وجه نقدنقد به مجموع دارایی

ا( ه، ضریب نرخ موثر مالیات )معیار معکوس اجتناب از مالیات( بر  )نسبت وجه نقد به کل دارایی و نسبت وجه نقد به خالص دارایی(2های )ا والگو

است. بنابراین،  01/0کمتر از سطح خطای  032/0و  000/0آن که برابر با  P-Valueت و با توجه به اس -011/0و  -843/0به ترتیب  برابر با  

 شود وضریب منفی نرخ موثر مالیات  نشان دهنده آن است که کاهش )افزایش( نرخ موثر مالیات موجب افزایش )کاهش( اجتناب از مالیات می

توان بیان کرد که افزایش اجتناب یابد. و به طور خلاصه میداشت وجه نقد افزایش )کاهش( میدر نتیجه افزایش )کاهش( اجتناب از مالیات  نگه

گیرد.نتیجه آزمون مورد تأیید قرار می 31/0شود در نتیجه، این فرضیه در سطح اطمینان از مالیات موجب افزایش سطح نگهداشت وجه نقد می

 ( مطابقت دارد.2083هانلون و همکاران )این فرضیه منطبق با مبانی نظری و با پژوهش میشل 

 

 سوم آزمون فرضيه
در این پژوهش  برای اندازه گیری سطح نگهداشت وجه نقد از دو معیار  پردازد.سوم به تأثیر فرار مالیاتی بر نگهداشت وجه نقد می فرضیه

ها پس از کسر وجه نقد و معادل وجه نقد استفاده شده ها و نسبت وجه نقد به مجموع دارایینسبت وجه نقد و معادل وجه نقد به کل دارایی

، ضریب فرار مالیاتی بر  )نسبت وجه نقد به کل دارایی و نسبت وجه (2های )ا و( از برآورد الگو4و 4) جدولاست با توجه به نتایج بدست آمده در 

کمتر از سطح خطای  001/0و  000/0آن که برابر با  P-Valueاست و با توجه به 0201/0و  883/0ها( به ترتیب  برابر با  نقد به خالص دارایی

د. در شواست. بنابراین، ضریب مثبت فرار مالیاتی نشان دهنده آن است که افزایش فرار مالیاتی موجب افزایش  نگهداشت وجه نقد می 01/0

ضیه منطبق با مبانی نظری و با پژوهش میشل هانلون و گیرد.نتیجه آزمون این فرمورد تأیید قرار می 31/0نتیجه، این فرضیه در سطح اطمینان 

 ( مطابقت دارد.2083همکاران )
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 گيري و پيشنهادهانتيجه

 دارند. محوری نقشی نقدی هایجریان مالی تصمیمات از بسیاری اتخاذ در اقتصادی است. واحد هر حیاتی و مهم منابع از نقد وجه

 اهرم به توانمی آن جمله از که نمودند؛ شناسایی را متعددی مؤثر اند، عواملپرداخته نقد جهو نگهداشت سطح موضوع تاکنون به که مطالعاتی

عدم تمکین مالیاتی، اجتناب از  تا تأثیر شد تلاش مطالعه در این کرد. اشاره ...و شرکتی حاکمیت وضعیت اندازه شرکت، شرکت، رشد مالی،

به دلیل پیچیدگی و ابهام موجود در قوانین مالیاتی، اجتناب از مالیات اغلب  بررسی شود. مالیات و فرار مالیاتی بر سطح نگهداشت  وجه نقد

ها، مقامات مالیاتی ممکن است دیدگاه متفاوتی از مالیات باشد. پس از ممیزی بازدهی شرکتشامل درجاتی از عدم قطعیت در قوانین مالیاتی می

ای ههایی وجه نقد بیشتری برای پرداخت به موقع بدهیکنند. بنابراین چنین شرکتداخت میشرکت داشته باشند و بخواهند مبالغ کمتری را پر

جازه ها اکنند. و یک مزیت عمده برای نگهداری پول نقد این است که به شرکتها در شرکت نگهداری میمالیاتی به منظور جلوگیری از جریمه

های موجود مورد ب کنند.. بدین منظور سه فرضیه برای بررسی این موضوع تدوین و دادههای با ارزش را  در زمان مناسب انتخامی دهد پروژه

اتی، اجتناب از مالیات و فرار مالیاتی  تأثیر مثبت و یتجزیه و تحلیل قرار گرفت. نتایج پژوهش حاکی از آن است که متغیرهای عدم تمکین مال

است که  اجتناب مالیاتی، فرار مالیاتی، عدم تمکین مالیاتی و پرخاشگری مالیاتی ریسک معناداری بر سطح نگهداشت وجه نقد دارند  بدین معنی 

شود، در نتیجه باعث افزایش رفتارهای دهد و در نتیجه باعث افزایش ریسک جریان نقدی و میزان محدودیت مالی مینقدینگی را افزایش می

گیزه پیشگیرانه از نگهداشت نقدینگی شرکت به علت عدم پرداخت مالیات افزایش شود.  از یک طرف، انجویانه و پس انداز وجه نقد میصرفه

جویی کنند؛ با این حال، ممکن است آنها مجبور شوند که مالیات های اجتناب مالیاتی و فرار مالیاتی صرفهتوانند از فعالیتها مییابد. شرکتمی

گیرند، مشمول بعدا توسط مقامات مالیاتی در آینده مجددا مورد ارزیابی قرار می را به موقع پرداخت کنند و زمانی که آنها در حسابرسی و

هایی که  اقدام به مدیریت مالیات های تحمیلی از طرف اداره مالیاتی نشوند. بنابراین شرکتهای عدم پرداخت به موقع مالیات و محرومیتجریمه

نقدینگی در  کنند. و نسبتهای غیرنقدی نگهداری میوجه نقد بیشتری نسبت به دارایی کنند، نوسانات جریان نقدی بیشتری دارند، بنابراینمی

اتی، در مدیریت مالیاتی)فرار مالیا ههای به دلیل مسائل نمایندگی و مشارکت مدیران ارشد شرکتهای غیرنقدی در چنین شرکتمقایسه با دارایی

سک توان نتیجه گرفت مدیریت مالیات باعث افزایش رییابد.بنابراین میلیاتی( افزایش میاجتناب مالیاتی و پرخاشگری مالیاتی و عدم تمکین ما

ها جهت پرداخت به موقع مالیات جهت برخوردای از تخفیفات و مالیاتی، نقدینگی و محدودیت در تأمین مالی مناسب شده، بنابراین شرکت

های مناسب عدم پرداخت به موقع مالیات و تأمین وجوه لازم جهت انتخاب پروژه  های ناشی ازهای سازمان مالیاتی، جلوگیری از جریمهتشویق

 میزان وجه نقد بیشتری در شرکت نگهداری خواهند کرد.

 شود.در ارتباط با موضوع پژوهش پیشنهادهای زیر ارائه می

 شود د میپیشنها مالیاتی و عدم تمکین مالیاتی مدیریت ی معنادار میان های پژوهش مبنی بر وجود رابطهبا توجه به نتایج آزمون فرضیه

 ریسکافزایش گذاری خود همواره باید این نکته را مدنظر قرار دهند که به موازات کنندگان در تصمیمات سرمایهکلیه استفادهکه 

یسک گریز گذاران ردیگر سرمایهعبارتیشود. بهگذاری میریسک سرمایه افزایشمنجر به  )ازجمله مدیریت مالیاتی( نقدینگی به هر دلیلی

گذاری های مطلوب جهت سرمایهعنوان شرکتباشد بهدر سطح حداکثر )قوی( میمدیریت مالیات ها هایی را که در آنگاه شرکتهیچ

 گیرند.در نظر نمی

 هاییاست؛ بنابراین، انجام پژوهش های دیگریراه مستلزم انجام پژوهش شود و ادامهبا انجام هر پژوهش، راه به سوی مسیری جدید باز می

 شود:به شرح زیر پیشنهاد می

 .تأثیر پرخاشگری مالیاتی بر سطح نگهداشت وجه نقد .8

 کیفیت حسابرسی رابطه بین معیارهای مدیریت مالیات و نگهداشت وجه نقد.معیارهای تأثیر  .2

 .ات و نگهداشت وجه نقدعوامل راهبری شرکتی و ساختار مالکیت بر رابطه بین معیارهای مدیریت مالی .3

ی هاشود در پژوهشاند. از این رو، پیشنهاد میآماری به صورت یکجا برآورد شده پژوهش برای تمامی صنایع عضو نمونه های اینالگو .4

 های این پژوهش را برای صنایع مختلف )سیمان و آهک، شیمایی، فلزات اساسی و...( به تفکیک برآورد شود.آتی هر یک از الگو

 

 هاي پژوهشمحدودیت
 های پژوهش حاضر به شرح زیر است:ترین محدودیتمهم

 .نیست 8311های قبل از بنابراین، باید توجه کرد نتایج پژوهش قابل تعمیم به سال. است 8311-31قلمرو زمانی پژوهش بازه زمانی 

در صورت تعدیل اطلاعات مذکور، ممکن است نتایج . ده استها، از بابت تورم تعدیل نشهای مالی شرکتهای استخراج شده از صورتداده

 .متفاوتی حاصل شود
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