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 کیدهچ

اجتناب مالیاتی و خط مشی بدهی شرکت ها و  هدف این پژوهش، مطالعه ادبیات نظری و پژوهش های انجام شده در ارتباط با

. در این مطالعه جهت دستیابی به اهداف پژوهش، از مبانی نظری و پژوهش میزان اثرگذاری برخی ویژگی های شرکت ها است

 1401تا  1383های صورت گرفته استفاده شده است. برای دست یابی به اهداف پژوهش، مروری جامع از پیشینه ها طی سال های 

کردن روابط بین عوامل  صورت گرفت. نتایج پژوهش در دیدگاهی فراتحلیل به بررسی مفاهیم نظری و پژوهشی در مشخص

 پژوهش صورت پذیرفت. نتایج این تحقیق مروری، مورد استفاده دانشجویان و محققان در این زمینه قرار خواهد گرفت.
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 مقدمه

گیری در خصوص استفاده از منابع مختلف مالی و تعیین  شرکتها برای رشد و توسعه، نیازمند منابع مالی هستند و تصمیم

های  آن روبرو هستند. طی چند دهه گذشته پژوهش ساختار مطلوب سرمایه، یکی از مهمترین مسائلی است که مدیران با

در حوزه ساختار سرمایه انجام شده و مدلهای ( 1984، ؛ مایرز1963 مودیلیانی و میلر، ؛1958مودیلیانی و میلر، )متعددی 

( در 1958) 1مودیگلیانی و میلر .نظری متعددی در خصوص توصیف الگوی ساختاری سرمایه شرکتها ارائه گردیده است

ینکه تصمیمات تأمین مالی تأثیری بر پژوهش خود، فرضیه جدیدی را در مورد ساختار سرمایه مطرح نمودند مبنی بر ا

ارزش شرکت ندارند. آنها برای استنتاج این نتیجه فرض هایی را در نظر گرفتند که یکی از مهمترین آنها عدم وجود مالیات 

بر درآمد اشخاص و شرکت ها بود. در طی سالهای گذشته تحقیقات روی این موضوع متمرکز گردیده اند که آیا در 

با کنار گذاشتن اشتن فرض های مذکور، تصمیمات تأمین مالی بر ارزش شرکت تأثیر می گذارند یا خیر. صورت کنار گذ

شرکت ها دارای این انگیزه هستند که با افزایش بدهی و استفاده از مزیت مالیات کاه بودن ، )عدم وجود مالیات( این فرض

 "مدل توازی"ش برای حل معمای ساختار سرمایه لاز در تمایر 1984در سال  بهره ناشی از آن، ارزش بیشتری کسب کنند.

های اهرم  بر اساس توازی میان منافع و هزینه لارا ارائه کرد. بر اساس این مدل یک شرکت نسبت بهینه اهرم مالی را معمو

فاده از اهرم مالی کند. بر اساس این مدل منافع است های شرکت تعیین می گذاریها و دارایی داشتن سرمایه مالی با ثابت نگه

مایرز، )مالی است  های آن مربوط به افزایش احتمال ورشکستگی و بحران جویی مالیاتی بهره و هزینه عمدتاً شامل صرفه

به عبارت دیگر انتظار می رود شرکت ها برای بهره مندی از این مزیت، بدهی بیشتری نسبت به مقدار بهینه مد نظر ؛ (1984

(. شواهد اخیر نیز حاکی از 2013، رائو و رابرت) رندیگ(، در ساختار سرمایه خود به کار 1958لر )فرضیه مودیگلیانی و می

؛ 1996آن است که منافع مالیاتی بدهی، یکی از عواملی است که راهکار تأمین مالی را تحت تأثیر قرار می دهد )گراهام، 

سپرهای مالیاتی غیر اهرم مالی به عنوان  2ی اجتناب مالیاتیاز طرف دیگر، فعالیت ها (.2015؛ هیدر و لانکویست، 1990ماکی، 

، در عین حال که هزینه کمتری نسبت به مشارکتاز قبیل سرمایه گذاری در اوراق  شوند، که جانشین استفاده از اهرم مالی می

در نتیجه شرکت ها به جای شوند.  یو منجر به کاهش استفاده از اهرم مالی مبدهی دارند، مزایای مالیات کاه آن را نیز دارا هستند 

، 4)هانلون و هیتزمن به استفاده از فعالیت های اجتناب مالیاتی ترغیب شده اند 3روی آوردن به بدهی ها به عنوان سپر مالیاتی

به عبارت ؛ این امر باعث بوجود آمدن یک رابطه جانشینی بین بدهی و فعالیت های اجتناب مالیاتی می شود ؛ که(2010

گر شرکت هایی که دارای منابع بااهمیتی از فعالیت های اجتناب مالیاتی هستند می بایست از بدهی کمتری در ساختار دی

که شرکت ها از بدهی کمتر  (. بسیاری از پژوهش ها نیز نشان می دهند2013، رائو و رابرتسرمایه خود استفاده کنند )

؛ شیام و 1998از کسور مالیاتی بهره، استفاده می نمایند )فاما و همکاران، نسبت به مقدار مورد انتظار برای استفاده کامل 

                                                           
1- Modigliani, and Miller 

2- Tax Avoidance 

3- tax shield 

4- Hanlon and Heitzman 
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یکی از مزایای بدهی این است که هزینه بهره ناشی از بدهی معمولا از پوشش مالیاتی هرچند بنابراین، ؛ (1999همکاران، 

نجام ندادن تعهداتش به دنبال هزینه های زیاد بدهی ممکن است خطر ورشکستگی شرکت را به دلیل ا ، امابرخوردار است

. حال هزینه بالای بدهی و پیش بینی عدم پرداخت بدهی در موعد مقرر شرکت (1980)دی آنجلو و مازولیس،  داشته باشد

را وادار می سازد که از روش های دیگری به جای هزینه بهره بدهی برای پرداخت مالیات کمتر استفاده کند. یکی از این 

 مالیاتی است.روش ها، اجتناب 

 مطرح شده حائز اهمیت ویژه موضوعاتتواند بر ارزش شرکت مؤثر واقع شود، پرداختن به  از آنجا که ساختار سرمایه می

ای است. اجتناب مالیاتی نیز به عنوان یک رفتار مدیریتی پیامدهای بالقوه مستقیم و غیرمستقیم بسیاری دارد. کاهش هزینه 

های مالیاتی و  ی و افزایش ثروت سهامداران از جمله پیامدهای مستقیم و کاهش پناهگاهمالیات و افزایش جریان نقد

احتمال وضع مالیات بیشتر و در نظر گرفتن جرائم مالیاتی و فشار احتمالی دولت برای در نظر گرفتن مالیات بیشتر، کاهش 

 .غیرمستقیم اجتناب مالیاتی استمسئولیت اجتماعی شرکتها و به تبع آن کاهش ارزش شرکت از جمله پیامدهای 

ارائه می شود. در  و مبانی نظری آن ابتدا توضیحاتی پیرامون موضوع پژوهش پژوهشدر این با توجه به موارد مطرح شده، 

جانشینی اجتناب مالیاتی و خط  ادبیات نظریاز  ی، توضیح کامل ترجهت این مطالعه زیر تبیین سه هدفاز طریق ادامه 

 :شودمی  در پژوهش های تجربی دادهها  مشی بدهی شرکت

مطالعه ادبیات نظری مفهوم اجتناب مالیاتی و رابطه جانشیییینی آن با خط مشیییی بدهی های شیییرکت از دیدگاه  (1

 قانونی و پژوهشی

 مطالعه نتایج پژوهش های تجربی درباره اجتناب مالیاتی (2

 مطالعه فرا تحلیل اجتناب مالیاتی در پژوهش ها (3

 شرح و توضیحات

 اجتناب مالیاتی

اجتناب مالیاتی یک نوع سوء استفاده رسمی از قوانین مالیاتی است و با یافتن راه های گریز از پرداخت مالیات در قوانین 

و  مالیاتی یا تلاش در جهت یافتن راه های قانونی به منظور کاهش میزان مالیات پرداختی مرتبط می باشد )ضیایی بیگدلی

تاکنون هیچ گونه تعریف جامع و قابل قبولی از اجتناب مالیاتی در ادبیات حسابداری صورت  (.1383 ،طهماسبی بلداجی

ستمر و  ستراتژی م شده در این زمینه اجتناب مالیاتی بیانگر یک ا سیعی از تعاریف مطرح  سطح و ست. با توجه به  نگرفته ا

از آن جمله می توان به  .عالیت های کاملا قانونی اسیییتدر بر گیرنده ف و پایدار در زمینه برنامه ریزی مالی اسیییتراتژیک

هدایت منابع واحد تجاری در جهت فعالیت های معاف از مالیات از جمله سیییرمایه گذاری در اوراق مشیییارکت، مطرح 

کردن معاملات و رویدادها در یک محدوده زمانی معین جهت استفاده از مزایای مالیاتی و استفاده ار روشهای حسابداری 

که صیرفه جویی مالیاتی )سیپر مالیاتی( بیشیتری ایجاد می کنند، اشیاره نمود. فعالیت های اجتناب از مالیات اسیاسیا تحت 

که این امر افزایش  عنوان شیییوه هایی برای جلوگیری از انتقال وجه نقد از سییهامداران به سییوی دولت شییناخته می شییود
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فعالیت های اجتناب مالیاتی به دو دسیییته . (1393، و همکارانپورحیدری ارزش شیییرکت را نیز در بر خواهد داشیییت )

گر مبادلاتی هسیییتند که باعث ندسیییته بندی می شیییوند. فعالیت های غیرمنطبق اجتناب مالیاتی بیا "2منطبق"و  "1غیرمنطبق"

به  ،می شوند ی(مالیات )در اظهارنامه مالیاتمشمول سود و )در صورت سود و زیان( قبل از مالیات ایجاد تفاوت بین سود 

درآمدهای بالاتر و هزینه های کمتر را  ،مشمول مالیاتبه سود  قبل از مالیات نسبتسود  باعث می شوند کهدیگر عبارت 

شود صادراتی معاف از مالیاتمی توان به  ،. برای مثالشامل  شاره کرد درآمدهای   ،طبق اجتناب مالیاتین. فعالیت های ما

تفاوت بین باعث را کاهش می دهند و  مشییمول مالیاتو هم سییود قبل از مالیات ه هم سییود ی هسییتند کیفعالیت هابیانگر 

سود  قبل از مالیاتسود  شمول مالیاتو  شوند م ستندی. معوق کردن درآمدهانمی  سال جاری ی که می توان سایی  در  شنا

 فعالیت های منطبقی از ینمونه ها ،می توانسیییتند سیییرمایه ای شیییوندکه  یمخارج هزینه بردنحسیییاب به نیز شیییوند و 

 .(2010)هانلون و همکاران، .هستند

 اجتناب مالیاتی و خط مشی بدهی

ت مالیات کاه شییرکت ها بر اسییاس دلایل زیر ترغیب می شییوند که فعالیت های اجتناب مالیاتی را جایگزین بدهی و مزی

همانند ولی ، شیییوند های مالیات کاه بدهی را شیییامل میهمان مزیت  با اینکه، اجتناب مالیاتی فعالیت های اولاآن کنند. 

های اجتناب از  فعالیتاسییتفاده از  ،. دوماتندتگی نیسییسییتحمل هزینه های ورشییکنیز هزینه بهره و  مسییتلزم پرداختبدهی 

می اهش ریسک نقض قراردادهای بدهی را ک که این امر می شودها شرکت  بدهیکاهش  موجب ،به جای بدهی مالیات

از ز مالیات اسیییوما، فعالیت های اجتناب د. می شیییو کاهش هزینه بدهی آنها موجب، ها و با افزایش اعتبار شیییرکتد ده

را در حران مالی ببروز احتمال  در نتیجهو  آنها می شیوند تبه اعتباریربهبود منجر به شیرکت ها بدهی  دادن کاهشطریق 

نرخ  اب ناب مالیاتیاجت فعالیت هایکه  انتظار می رود یل بیان شییدهبا توجه به دلا ،. از این رومی دهندکاهش  ،هاشییرکت 

 .(2013، رائو و رابرتباشد )معکوس داشته  رابطهشرکت ها  مالیاهرم 

 جتناب مالیاتی، اثر جانشینی اهرم مالی و هزینه اهرم مالیا

جویی مالیاتی و  نه منافع اهرم مالی مانند صرفهمطابق با تئوری توازی بین ساختار سرمایه و مالیات، شرکتها به دنبال مواز

شود را تعیین  این تئوری عواملی که موجب کاهش منافع مالیاتی اهرم مالی می. (1984:577مایرز، )هزینه اهرم مالی هستند 

ی است که ترین عامل کاهش منافع مالیاتی اهرم مالی هزینه ورشکستگی و بحران مال کند. از دیدگاه این تئوری اصلی می

شود، بر  شود و سطح بهینه اهرم شرکت که موجب بیشینه شدن ارزش شرکت می موجب افزایش هزینه اهرم مالی می

شود. از آنجا که بر اساس تئوری توازن، استفاده از اهرم مالی تابعی  اساس توازن منافع مالیاتی و هزینه اهرم مالی تعیین می

کننده اثر جانشینی اهرم مالی باشد.  رود که هزینه اهرم مالی یکی از عوامل تعیین می از هزینه استفاده از آن است، انتظار

باشد، انگیزه برای استفاده از آن کاهش یافته و ترجیح برای استفاده از  الابه بیان دیگر در صورتی که هزینه اهرم مالی ب

                                                           
1- non-conforming tax avoidance 

2- conforming tax avoidance 
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کننده  ست که هزینه اهرم مالی به عنوان یک متغیر تعدیلد. از این رو انتظار بر این ایاب روشهای اجتناب مالیاتی افزایش می

 .(2010)دیرنگ و همکاران،  تأثیر مثبت معناداری بر اثر جانشینی اهرم مالی داشته باشد

 مالین اجتناب مالیاتی و اهرم تأثیر اندازه شرکت بر رابطه بی

تهای کوچک، نسبت به شرکرکت بیشتر خواهد بود و ش و شهرت تر و گسترده تر باشد، اعتبارچه اندازه شرکت بزرگهر 

سییوتو، اسییت )ت بنابراین هزینه های نمایندگی کمتری متوجه اعتبار دهندگان شییرک؛ اطلاعات بیشییتری را افشییا می کنند

 ،شییت. همینینبرای اخذ وام خواهد دا تأمین مالیشییرکت دسییترسییی بیشییتر و بهتری به بازارهای  ،آن دنبالبه (. 2003

فروغی و محمدی، ) متنوع ترند و در نتیجه از ریسک کمتری برخوردارندمعمولا  ،از نظر منابع مالی ،بزرگتر شرکت های

می رود که این  با توجه به کمتر بودن هزینه های ورشییکسییتگی و بهره برای شییرکت های بزرظ، انتظار ،بنابراین؛ (1392

شتری سبت به مقدار بهینه، برای برخو شرکت ها از بدهی بی سرم در رداری از تخفیفات مالیاتین ستفاده ساختار  ایه خود ا

سیاری از پژوهش هاکنند شان داده اند که اندازه . ب سرمای یک عامل مهمشرکت،  ن ساختار  صمیمات  ست ودر ت رابطه  ه ا

. در (2010ی، ؛ لایسییوسییک2009؛ ویلسییون، 2009؛ فرانک و همکاران، 1995رجان و همکاران، ) داردمالی مثبت با اهرم 

سه سی محدودتر به بازارهای بدهی و هزینه بالاتر بدهی در مقای ستر شرکت های کوچکتر بدلیل د شرکت های  مقابل،  با 

ستند ستفاده از بدهی و بهره مندی از مزیت مالیات کاه آن دارای محدودیت ه ساس دلایل ذکر  بنابراین بر؛ بزرظ، در ا ا

شییرکت های  ب مالیاتی برای نرخ اهرم، در شییرکت های بزرظ نسییبت بهشییده، انتظار می رود که رابطه جانشییینی اجتنا

 .(2013، رائو و رابرت) کوچک کمتر باشد

 مالین اجتناب مالیاتی و اهرم شرکت بر رابطه بی سودآوریتأثیر 

ستا نظریهبر طبق  ستند 1توازن ای سودآوری بالاتری برخوردار ه ست  شرکت هایی که از  سطمی بای اهرم نرخ  ،به طور متو

شند. بهینه بالاترمالی  شته با شی از مالیات کاه بودن بدهیی دا شرکت ها، منافع نا سته از  هزینه  سه بایدر مقا لذا در این د

ستگی شک شتر  ،های مورد انتظار ور ستبی این  وجود دارد که ن هماین امکا ،با این حال. (1996؛ گراهام، 1990)ماکی،  ا

، رائو و رابرت) مد نظر قرار دهند ی را نیزاستفاده از طرح های اجتناب مالیات ،دآوری خودبرای حفظ توان سو، شرکت ها

آنها بیشییتر برای  بدهی هزینه های . از طرف دیگر، شییرکت هایی که از سییودآوری پایین تری برخوردار هسییتند،(2013

ست ست ا شتر عالیت های اجتناب مالیاتیف از بدهی کمتر و و در نتیجه می بای ستفاده کنندبی  .(2014لین و همکاران، ) ی ا

به شرکت نسبت  برای شرکت های پرسوداجتناب مالیاتی و بدهی رابطه جانشینی انتظار می رود که  بر اساس این دلایل،

 یابد.های با سود کمتر، کاهش 

 ارتباط منفی بین ،(1984لوف ؛ مایرز و ماژ1984)مایرز،  ساختار سرمایه 2سلسله مراتبی نظریه توازن ایستا، نظریهبرخلاف 

یران، تأمین مالی از سلسله مراتبی، مد نظریهبر اساس  پرسودتر نشان می دهد.را برای شرکت های مالی سودآوری و اهرم 

                                                           
1- static trade-off theory 

2 - pecking order theory 
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یعنی ابتدا از محل سود انباشته یا اندوخته ها تأمین ند: هابع خارج از شرکت ترجیح می دخل شرکت را به منمحل منابع دا

سک ترین اوراق نتکافو نکابع داخلی ناگر م ،سپس .دمالی می کنن شار کم ری شرکت، ابتدا به انت د، از بین منابع خارج از 

ع مالی بیشتری تکافو نکند و به مناب هم استقراض( متوسل می شوند و در صورتی که استقراضقرضه )بهادار یعنی اوراق 

را مالی ارتباط منفی بین سیودآوری و اهرم  اهد تجربی نیزشیو .نیاز باشید، دسیت آخر به انتشیار سیهام مبادرت می ورزند

پژوهش های  ،علاوه براین. (2009؛ فرانک و همکاران، 2006؛ گراهام و تاکر، 1995)رجان و همکاران،  .می کنندتأیید 

تی با سییودآوری احتمال انجام فعالیت های اجتناب مالیاتی، ارتباط مثبکه  نشییان داده اند، اجتناب مالیاتی در موردپیشییین 

ستفاده از برنامه ریزی های پیییده مالیاتی ؛ دارد شتری برای ا سودتر تمایل بی شرکت های پر سون، دارند )زیرا  ؛ 2009ویل

اجتناب مالیاتی و بدهی بین . بر اسیییاس این دلایل، رابطه جانشیییینی (2015؛ هیدر و لانکویسیییت، 2010لایسیییوسیییکی، 

 .استشرکت های پرسودتر، بیشتردر

 بر رابطه بین اجتناب مالیاتی و اهرم مالی هزینه نمایندگیتأثیر 

 مالیات پرداخت عدم و شودمی تعریف مالیاتی اجتناب گیرد، می صورت قانونی ابزارهای از استفاده با که مالیات کاهش

 جسورانه، مالیاتی های رویه رسد می نظر (. به2002 ونزل،)است  مالیاتی فرار مجرمانه، ابزارهای از استفاده با مالیاتی بدهی و

 دارای و تر نزدیک دوم مورد به اما گیرند قرار مالیاتی فرار و مالیاتی اجتناب یعنی طیف، دو این بین که باشند هایی رویه

 در جسورانه شکلی به مالیاتی اجتناب که آنجایی از .باشند مالیاتی اجتناب به نسبت بیشتری ناخوشایند پیامدهای و ریسک

 گریز ریسک های شرکت نماید، فراهم را سهامداران شدن متضرر موجبات تواندمی و دارد قرار خطرزا هایفعالیت زمره

 بینی پیش دارد، وجود بالای نمایندگی های هزینه که هایی شرکت در وجود این با کنند. نمی دنبال را هایی فعالیت چنین

 به حال این با .کنند اتخاذ مالیات قبال در را جسورانه رویکرد و باشد داشته وجود نیز بالایی پذیری ریسک درجه شود می

 باشد. مدنظر مالیاتی اجتناب منفی بعد بیشتر می شود، مالیات به نسبت جسورانه رویکرد از صحبت که زمانی رسد می نظر

 داشته مالیاتی فرار یا دهند اهشک را خود مالیات پرداخت می نمایند تلاش جسورانه رویکرد با که هایی شرکت واقع در

 هایشرکت عنوان به رو این از و شودمی معطوف مالیات پرداخت عدم به تنها که نمایند می اتخاذ را تصمیماتی باشند،

 به مالیاتی اجتناب خاص، طور به .(1394)رضایی و جعفری نیارکی،  می شود نگریسته به آنها اجتماعی مسئولیت فاقد

 اختصاص زمانهای مالیاتی، کارشناسان به پرداختی های الزحمه حق قبیل از مهمی های هزینه است ممکن جسورانه، نحوی

 جرایم و شرکت( شهرت بر مخرب )تاثیر شرکت شدن اعتبار بی مالیاتی، های حسابرسی و ها ممیزی حل به شده داده

 در مطرح موارد از یکی .(2013 همکاران، و تشربادر) دینما تحمیل آن مدیران و شرکت به را مالیاتی مقامات به پرداختی

 در که اطلاعاتی به سهامداران مستقیم دسترسی عدم دلیل به که است اطلاعاتی تقارن عدم و جویی رانت نمایندگی نظریه

 ستایرا در انجام قابل های فعالیت که شوندمی متذکر (2006) دارماپالا گیرد. دسای و می شکل دارد، قرار مدیران اختیار

 معاملاتی ساختارهای ایجاد یا مالیاتی معافیت دارای مناطق به کالا انتقال برای جستجو جمله از مالیات پرداخت از اجتناب

 گیردمی بر در را ای پیییده بسیار و ستدهای اغلب داد مالیاتی، هایمعافیت دارای وابسته اشخاص با معامله مانند پیییده
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 رسدمی نظر به بنابراین؛ شوندمی طراحی مالیاتی، امور سازمان سوی از تخلفات کشف از یریجلوگ و کاریپنهان برای که

 و جسورانه رویکرد اتخاذ به تواند می نمایندگی های و افزایش هزینه مدیریت از مالکیت جدایی نمایندگی، تضاد وجود

 نمایندگی رابطه با همزمان که دیگر از مسائلی یکی .(1392)خدامی پور و امینی نیا،  کند کمک به مالیات نسبت متهورانه

 انگیزه تواند می خود این که شود می منعقد کارگمار و کارگزار بین که است خدماتی جبران قراردادهای گیرد، می شکل

 شرکت عملکرد دادن نشان بهتر منظور به متهورانه مالی گزارشگری به ورود راستای در مدیران برای را مضاعفی های

 لیکن نمایند.می مدیران با قراردادهایی چنین عقد به اقدام نمایندگی های هزینه کاهش منظور به مالکان واقع در کند. ادایج

 نمایندگی های هزینه افزایش به منجر مستقیم غیر طور به تواند می خود قراردادهایی چنین در شده تعیین معیارهای از برخی

 مبتنی های پرداخت است ممکن باشد، بیشتر نماینده از ناشی نمایندگی های هزینه ودبر احتمال آنیه هر حال هر به شود.

 برای را لازم انگیزه و توجیه تواند می عملکرد بر مبتنی و نامطمئن پرداخت این و شود گرفته نظر در بیشتری عملکرد بر

 انتظار توانمی نیز منظر این از این بنابر آورد. فراهم مدیر برای را امر این به مربوط خطر تحمل و مالیات پرداخت از اجتناب

 شکلی به مالیات پرداخت از اجتناب افزایش به بیشتر نمایندگی مشکلات وجود و نمایندگی هزینه های افزایش داشت،

کاهش  با توجه به موارد مطرح شده و نیز به دلیل کاهش اعتبار و بیانجامد. که هزینه کمتری نسبت به بدهی دارد، جسورانه

 ، بیشتراست.اجتناب مالیاتی و بدهیرابطه جانشینی بین تمایل اعتبار دهندگان درشرکت هایی با هزینه نمایندگی بالاتر، 

 نتیجه گیری

 ثروت شدن حداکثر موجب که سرمایه مطلوب ساختار تعیین و مالی مختلف منابع از استفاده خصوص در گیریتصمیم

 بررسی هستند. نیازمند آن به توسعه و رشد برای هاشرکت مدیران که است مسائلی ترین همم از یکی شود،می سهامداران

 تامین بازارهای در ها شرکت عملکرد جایگاه مالی و های متغیر طریق از ها شرکت سرمایه ساختار پذیری تاثیر میزان

 در آنها به و کرده آگاه فعالیت مسیر در موجود خارجی و داخلی تهدیدهای و ها فرصت نسبت به مالی را مدیران ،اعتبار

 سهامداران برای ییسو از ها شرکت سرمایه ساختار از آگاهی و شناخت همینین .ندارس می یاری بهینه سرمایه ساختار خلق

 مورد ندگانده اعتبار توسط سرمایه ساختار مورد در اطلاعات دیگر سوی از و است اهمیت حائز بالقوه گذارانسرمایه و

مطالعه ادبیات نظری و پژوهش های صورت به جهت دستیابی به هدف اول آن، این پژوهش، در  .گیرد می قرار فادهاست

در راستای هدف . ه استبر رابطه مذکور پرداخت یو همینین تأثیر عوامل مالیاهرم  واجتناب مالیاتی  گرفته در خصوص

و شرکت هایی که از فعالیت دارد  مالیاهرم تاثیر منفی بر الیاتی نشان می دهد که اجتناب م ی فراتحلیلها یافته پژوهش دوم

تایج با ن یافتهاین  بهینه پیش بینی شده هستند.مالی کمتری نسبت به اهرم مالی اجتناب مالیاتی استفاده می کنند دارای اهرم 

 رائو و رابرت(، 2014ران )رییاردسن و همکا (،2014لین و همکاران ) (،2015هیدر و لانکویست ) هایحاصل از پژوهش 

و با نتایج پژوهش  مطابقت( 1388و ایزدی نیا و رسائیان ) (1400، ستایش و ابراهیمی )(2006و تاکر ) گراهام ،(2013)

اندازه نشان داد که  فراتحلیلنتایج حاصل از همینین  .دارد ( مغایرت1387هاشمی و مهرابی )( و 1392اعتمادی و منتظری )

برای شرکت های بزرظ نسبت به شرکت های  طه بین اجتناب مالیاتی و اهرم مالی اثر دارد و این رابطهشرکت ها بر راب
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شرکت  ،ایستا توازن نظریهبر اساس  کمتر است. از این مطلب می توان نتیجه گیری نمود که معناداریکوچک به صورت 

از  ، تمایل بشتری به استفادهکوچکشرکت های  ، نسبت بههای بزرظ به دلیل کمتر بودن هزینه های ورشکستگی و بهره

 (2009فرانک و همکاران ) ،(2013) رائو و رابرتاین نتیجه با نتایج حاصل از پژوهش  .دارندبدهی در ساختار سرمایه خود 

نتایج حاصل از همینین  رد.مغایرت دا (2010و با نتایج پژوهش لایسوسکی ) مشابهت( 1400و ستایش و ابراهیمی )

برای شرکت  اثر دارد و این رابطه مالیاهرم  واجتناب مالیاتی  بینرابطه  شرکت ها بر سودآوری که نشان داد لیلفراتح

سلسله  نظریهبر طبق که  ر است. این نتیجه نشان دادبیشت معناداریهای پرسودتر نسبت به شرکت های کم سودتر به صورت 

همینین و  تامین می کنند داخل شرکتاز  ته بالاتر، منابع مالی خود راانباششرکت های پرسودتر بدلیل داشتن سود مراتبی، 

این نتیجه  ده مالیاتی دارند.استفاده از برنامه ریزی های پییینشان می دهد که شرکت های پرسودتر تمایل بیشتری برای 

و صفری  (2009یلسون )و ،(2009فرانک و همکاران ) (،2015هیدر و لانکویست ) های پژوهشحاصل از  منطبق با نتایج

و فروغی و همکاران  (2013) رائو و رابرت ،(2014لین و همکاران ) است و با نتایج پژوهش (1395گرایلی و پودینه )

نشان داد که هزینه نمایندگی بر رابطه بین اجتناب مالیاتی و اهرم مالی اثر فراتحلیل نتایج حاصل از مطابقت ندارد. ( 1391)

اطلاعاتی بیشتری مشاهده می شود، به صورت  تقارن عدم و جویی برای شرکت هایی که در آن رانتدارد و این رابطه 

ی با هزینه نمایندگی بالاتر به دلیل رویکرد شرکت هایدر معناداری بیشتر است. از این مطلب می توان نتیجه گیری نمود که 

دارند. این نتیجه با نتایج حاصل  جتناب از پرداخت مالیاتا، تمایل بشتری به جسورانه ای که مدیران نسبت به مالیات دارند

خدادادی و طهماسبی  ،(2006دسای و دارماپالا ) ،(2010و همکاران ) چن ،(2014) استیورس و نیسکانناز پژوهش 

 مشابهت دارد.( 1394و خواجوی و کیامهر )( 1395عابدی و همکاران )(، 1396)خواجوی و سروستانی (، 1401)

حکایت از این دارد که مالیات یک عامل مهم در تصمیمات مربوط به ساختار فراتحلیل شواهد حاصل از نتایج ، در نهایت

)اندازه شرکت، سودآوری و سیاست  به ویژگی های شرکت هامالی و توانایی اجتناب مالیاتی در تبیین اهرم  سرمایه است

در این راستا، لازم است که  بستگی دارد. (ه نمایندگی و ...تقسیم سود، فرصت های رشد، توان وثیقه سپاری شرکت، هزین

ب افزایش ارزش شرکت گردد، به رابطه جانشینی اجتناب مالیاتی و مدیران به منظور تعیین نسبت بهینه اهرم مالی که موج

 اهرم مالی توجه داشته باشند.

 منابع

 ( بررسی عوامل م1392اعتمادی، حسین و جواد منتظری ،) ؤثر بر ساختار سرمایه شرکت های پذیرفته شده در بورس

-26، صص 3، شماره 20اوراق بهادار تهران با تأکید بر رقابت بازار تولید، بررسی های حسابداری و حسابرسی، دوره 

1. 

 ( ساختار سرمایه و مالیات بر درآمد شرکت ها در ایران، فصلنامه پژ1388ایزدی نیا، ناصر و امیر رساییان ،) وهشنامه

 .31 -43، صص 4، شماره 17، دوره مالیات
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 بررسی تاثیر اجتناب از پرداخت مالیات بر شفافیت  (،1393) پورحیدری، امید؛ فدوی، محمدحسن و میثم امینی نیا

، 14پژوهشنامه اقتصادی، دوره  فصلنامه ،گزارشگری مالی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 .69-85ص ص ،52شماره 

 ( شناسایی و تبیین عوامل مؤثر بر مدیریت مالیات، مجله دانش حسابداری، 1392پورحیدری، امید و امیر سروستانی ،)

 .89-110، صص 12، شماره 4سال 

 ( اثر میانجی کیفیت حسابرس مستقل بر رابطه بین ساختار مالکیت 1401خدادادی، حمیدرضا و محمدعلی طهماسبی ،)

 .60-81، صص 2، شماره 2تی، کنکاش مدیریت و حسابداری، جلد و اجتناب مالیا

 ( بررسی ارتباط بین اجتناب از پرداخت مالیات و هزینه بدهی و تاثیر مالکیت 1392خدامی پور، احمد و میثم امینی نیا ،)

 .135-156، صص 19، شماره 21نهادی بر این رابطه، فصلنامه پژوهشنامه مالیات، دوره 

 بورس اوراق بهادار  از شواهدی و نظریه نمایندگی: اجتناب مالیاتی(، 1396و امیر سروستانی ) خواجوی، شکراله

 .15-19، صص 34، شماره 10، فصلنامه علمی پژوهشی حسابداری مدیریت، سال تهران
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