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This research aims to examine the impact of tax strategies on the 
optimal use of resources in companies listed on the Tehran Stock 
Exchange, with particular attention to management competence 
and corporate governance mechanisms. The sample comprises 
116 companies listed on the Tehran Stock Exchange over a ten-
year period from 2014 to 2023. Data analysis was conducted 
using EViews software, employing statistical tests and fixed-
effects multivariate linear regression with panel data to test 
hypotheses. Results indicate that tax strategies, based on criteria 
of abnormal tax avoidance and tax sheltering, significantly and 
negatively affect the optimal use of resources. Furthermore, 
management competence positively influences the optimal use of 
resources and moderates the negative effect of tax strategies 
(specifically abnormal tax avoidance), mitigating it as 
competence increases. Similarly, corporate governance positively 
affects the optimal use of resources and moderates the negative 
impact of tax avoidance (based on abnormal tax avoidance and 
tax sheltering), enhancing resource allocation efficiency. 
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1. Introduction 

Tax planning, when aligned with the efficient use of company 
resources to create shareholder value, reflects management’s stewardship 
role by requiring sufficient skill and oversight from relevant institutions. 
More competent managers can channel gains from tax avoidance strategies 
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to enhance the optimal use of resources. Corporate governance 
mechanisms can deter tax avoidance for personal gain. Management 
competence also plays a critical role in interactions with shareholders. 
More capable managers possess superior knowledge and skills, enabling 
more accurate assessments and estimates. Thus, this study investigates the 
effect of tax strategy on the optimal use of resources, with an emphasis on 
management competence and corporate governance. 
 
2. Research Questions or Hypotheses 

Directing funds from corporate tax strategies toward value-creating 
resource allocation is critical in Iran, particularly given the limited focus 
on management competence and the underdeveloped state of corporate 
governance mechanisms. These factors are essential for aligning tax 
strategies with stakeholder interests. The research question is: How does 
the optimal use of resources respond to tax strategies, and how do 
management competence and strong corporate governance influence this 
relationship? The research hypotheses are: 

H1: Tax strategies significantly affect the optimal use of resources. 
H2: Management competence significantly moderates the relationship 

between tax strategy and the optimal use of resources. 
H3: Corporate governance significantly moderates the relationship 

between tax strategy and the optimal use of resources. 
 
3. Methods 

The sample comprises 116 companies listed on the Tehran Stock 
Exchange over a ten-year period from 2014 to 2023. Tax strategy was 
defined as the independent variable, optimal use of resources as the 
dependent variable, and management competence and corporate 
governance as moderators. Data were analyzed using EViews software, 
employing statistical tests and fixed-effects multivariate linear regression 
with panel data to test hypotheses. 
 
4. Results 

Results indicate that tax strategies (based on criteria of abnormal tax 
avoidance and tax sheltering) significantly and negatively affect the 
optimal use of resources. Furthermore, management competence 
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positively influences the optimal use of resources and moderates the 
negative effect of tax strategies (specifically abnormal tax avoidance), 
mitigating it as competence increases. Similarly, corporate governance 
positively affects the optimal use of resources and moderates the negative 
impact of tax avoidance (based on abnormal tax avoidance and tax 
sheltering), enhancing resource allocation efficiency. 
 
5. Discussion and Conclusion 

These findings suggest that tax avoidance impairs the optimal use of 
resources. This implies that such strategies may serve the personal interests 
of managers, potentially increasing conflict between internal and external 
stakeholders and leading to a decrease in company value. Furthermore, 
enhanced management competence improves the optimal use of resources 
and mitigates the negative impact of tax avoidance. More competent 
managers prioritize stewardship, leveraging their expertise to maximize 
company value over personal gain. Strong corporate governance 
mechanisms incentivize efficient resource allocation, aligning tax 
strategies with stakeholder interests. Based on these results, legislators are 
recommended to evaluate management competence as a rating indicator, 
similar to other metrics, and promote the operational implementation of 
corporate governance tools. Additionally, companies should be ranked 
based on governance quality and transparency. Potential shareholders are 
advised to consider management qualifications and governance quality 
when analyzing corporate tax strategies. 
 
Keywords: Tax Strategy, Optimal use of Resources, Management 
Competence, Corporate Governance. 
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  ر يد بتأكير استراتژي مالياتي بر استفاده بهينه منابع توسط مديريت با تأث
 شايستگي مدير و راهبري شركتي

 2دوست جنت ، صفيه*1قديمدكتر رحيم بنابي 

  
د بر با تأكي هاشركت منابع بهينه استفاده بر مالياتياستراتژي  تأثير بررسيهدف اصلي اين پژوهش : چكيده

مونه ن شده در بورس اوراق بهادار تهران است.هاي پذيرفتهنقش شايستگي مديريت و راهبري شركتي شركت
 افزارنرم است. با استفاده از 1402الي  1393هاي ساله از سالشركت در يك دوره ده  116مطالعه شامل  مورد

Eviews هاي پژوهش نشان ها، يافتههاي فرضيهگانه جهت تخمين مدلو همچنين رگرسيون خطي چند
ابع استفاده بهينه منبر داد، استراتژي مالياتي (بر اساس دو معيار اجتناب مالياتي غيرعادي و پناه مالياتي) 

كوس و معنادار دارد، همچنين ضمن تأثير مثبت شايستگي مديريت بر استفاده بهينه از منابع، تأثير تأثير مع
استراتژي مالياتي(بر اساس معيار اجتناب مالياتي غيرعادي)  بر استفاده بهينه از منابع با افزايش شايستگي 

 اده بهينه از منابع، راهبريشود و ضمن تأثير مثبت راهبري شركتي بر استفمديريت تعديل(افزايشي) مي
شركتي تأثير اجتناب مالياتي (بر اساس دو معيار اجتناب مالياتي غيرعادي و پناه مالياتي) بر استفاده بهينه 

  كند. منابع را  تعديل (افزايشي) مي
  

 استراتژي مالياتي، استفاده بهينه منابع ، شايستگي مديريت، راهبري شركتي.هاي كليدي: واژه

 
  مقدمه .1

 هاشركت و دهدمي كاهش را دولت به ثروت انتقال ماليات، از راهبرد اجتناب سنتي، ديدگاه در  
، 1(خورانا و همكاران دهند افزايش را سهامداران ارزش و كرده حفظ را بيشتري منابع تا سازدمي قادر را
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 ،)6200( 3همكاران دساي و ) و2009( 2مانند دساي و دارماپالا مطالعه، چندين حال،بااين ).2018
 هايفعاليت است ممكن مالياتي اجتناب بالاتر سطوح با هاييشركت مديران كه دهدمي نشان

 هشدطراحي دولتي مقامات از مالياتي اجتناب رفتار كردن پنهان براي كه دهند انجام را ايپرهزينه
 نندك تهيه كمتري شفافيت با را مالي هايصورت است ممكن هاشركت اين مديران درنتيجه،. است
 هطلبانفرصت رفتار عنوانبه صورت اين غير در كه كند تسهيل را رانت استخراج است ممكن كه

 هاستفاد شامل مديريتي طلبانهفرصت رفتار چنين از نمونه دو. )2020، 4شود (لي و يونمي شناخته
 دازهازانبيش گذاريسرمايه افزايش براي مالياتي اجتناب افزايش از حاصل درآمد از شركت مديريت

 مالياتي اجتناب افزايش از حاصل درآمد از استفاده عدم يا) 2019، 5(راتو و سيرقار است آن بهينه
 مديران ).2018(خورانا و همكاران، است مثبت خالص فعلي باارزش هايپروژه گذاري درسرمايه براي
 و كندمي ايجاد شركت براي مثبت خالص فعلي ارزش كه كنند گذاريسرمايه هاييپروژه در بايد

 و شركت داخلي ايجادشده نقدي هايجريان بين بايد درنتيجه،. دهدمي افزايش را سهامداران ثروت
، 6كابلو و همكاران( باشد نداشته وجود اصلاً يا باشد داشته وجود كمي ارتباط آن هايگذاريسرمايه
 به دسترسي كه ضعيف شركتي حاكميت  يا نمايندگي مشكلات وجود صورت در حال،بااين). 2019
 نقدي هايجريان به نسبت گذاريسرمايه مخارج احتمالاً كند،مي محدود را خارجي مالي تأمين
  ).2018 ،7همكاران بهابراو( است حساس مالياتي اجتناب از ناشي نقدي هايجريان ازجمله
 پيش گذاريسرمايه هايفرصت توانندمي ترشايسته مديران كه كندمي استدلال قبلي تحقيقات  
) 2012( 9همكاران و دمرجيان مثال، براي. )2023، 8بلو و روستا(كنند ارزيابي بهتر را شركت يك روي

 هاگذاريسرمايه از ناشي اقتصادي بازده ميزان و زمان توانندمي ترشايسته مديران كه كندمي استدلال
. نندك ارزيابي بهتر را هاگذاريسرمايه با مرتبط هايبازده و هاريسك همچنين و كنند ارزيابي بهتر را

 عامل يك مديريتي توانايي كه دريافتند) 2018( 10مكاگارسيا و سانچزگارسيا استدلال، اين با مطابق
 ازحدبيش يا ترپايين سطوح به منجر كه است استفاده بهينه از منابع در مهم كنندهتعيين
 همم منبع ماليات از اجتناب هايفعاليت طريق از توليدشده وجوه كه جايي تا. شودمي گذاريسرمايه
بر  انتظار ،)2016 ،11همكاران و ادواردز( است مالي محدوديت داراي هايشركت براي ويژهبه سرمايه

 از حاصل درآمد ازبالاتر،  شايستگي با مديران كمتر، شايستگي با مديران با مقايسه در اين است كه
، 12مكاران(فرانسيز و هكنند استفاده استفاده بهينه منابع بهبود براي مالياتي اجتناب سطوح افزايش
 اين همچنين) 2009 ،14دارماپالا و دساي، 2022، 13(بيمو و همكاران قبلي هايپژوهش .)2022
 حاكميت با هاييشركت در تنها است ممكن مالياتي اجتناب افزايش كه اندكرده مطرح را نظريه
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است  برده سؤال زير را ديدگاه اين جديدتر مطالعات حال،بااين. باشد سهامداران نفع به قوي شركتي
 مرتبط نمايندگي مشكلات با لزوماً مالياتي ها نشان دادند، اجتناببراي نمونه برخي پژوهش

 گذاريسرمايه شديد، سطوح در تنها قوي شركتي ، حاكميت)2013، 15همكاران و نيست(لنوكس
 از را منابع مديران اينكه جايبه )،2015، 16همكاران و دهد(آرمسترانگمي كاهش را ازحدبيش

 حاكميتي، هايمكانيسم كنند، منحرف خود شخصي استفاده براي ماليات از اجتناب هايفعاليت
 اتمالي از اجتناب هايفعاليت انجام از را مديريت تواندمي مديران، پاداش-تشويقي قراردادهاي مانند

 و )2021 ،18همكاران و منشاوي ؛2020 ،17همكاران و اولاه(كند منصرف شخصي منافع براي شركت
 و هستند حساس موجود داخلي نقدي هايجريان به نسبت قوي شركتي حاكميت با هاييشركت

 ينقد اندوخته يك تا كنندمي پوشيچشم با خالص ارزش فعلي مثبت هايپروژه از زياداحتمالبه
). 2018،19همكاران و ايجاد كنند(بهابرا آينده بالقوه اقتصادي ركودهاي برابر در محافظت براي

 استخراج لزوماً  است ممكن شركتي حاكميت از خاصي سطوح حضور در ماليات از اجتناب درنتيجه،
 ارائه را شواهدي مفهوم، اين از بيشتر حمايت با) 2016( 20بليلاك در اين راستا  .نكند تسهيل را رانت
 ضعيف شركتي حاكميت با هاييشركت براي مالياتي اجتناب سطوح افزايش دهدمي نشان كه كندمي

 يهنظر درنتيجه جوهر. ندارد جاري دوره استفاده بهينه از منابع يا شركت آتي عملكرد بر تأثيري
 توانديم شركتي حاكميت. )2015، 21همكاران است(هريسون و نهفته بيشتر ارزش ايجاد در ذينفعان

 تحاكمي هدف. شود ظاهر ذينفعان برايافزوده ارزش ايجاد در شركتي مسئوليت از شكليعنوان به
 براي نهادي و نظارتي قانوني، يهاچارچوب بهبود و ارزيابي در گذارانياستس به كمك شركتي

است(راتو و  مالي ثبات و پايدار رشد اقتصادي، كارايي از حمايت براي شركتي، حاكميت
 با عاملت در قطعي گزينه تواندمي نيز مديريتي شايستگي شركتي، حاكميت همانند. )2019سيرقار،

 ات داشت خواهند خودوكار كسب در بهتري توانايي يا دانش توانمندتر زيرا مديران. باشد سهامداران
عنوان نوآوري به .)2017، 22(وانگ و همكاران دهند انجام را كافي برآوردهاي و هايابيارز بتوانند بهتر

 هاييركتش كه توان نشان دادمي شركت گيريتصميم بر مديريت شايستگي اثر پژوهش، با بررسي
 شدهبينيشپي هايگذاريسرمايه از) بيشتر( تركوچك انحرافات ،)كمتر( بالاتر شايستگي مديريتي با
 طريق از ايجادشده وجوه بر تمركز يعني با. دهندمي نشان مالياتي راهبرد اجتناب تقويت با را

 مالياتي اجتناب بين رابطه گذاران نشان دادتوان براي سرمايهماليات، مي از اجتناب هايسياست
به  ژوهشپ هاييافته همچنين، است. مديريتي شايستگي به مشروط استفاده بهينه منابع، و شركتي

 تيشرك حاكميت هايرويه با ارتباط در مالياتي، اجتناب سطوح افزايش آيا اينكه مورد سهامداران در
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ظار بر زيرا انت. كندمي كمك گذارد،مي تأثير شركت در تخصيص منابع مديريت رفتار بر جايگزين،
 دهد، رتقاا را استفاده بهينه منابع شركتي خوب، حاكميت مالياتي، اجتناب راهبرد تقويت با اين است
  . بخشدمي تداوم را هدر رفت منابع ضعيف شركتي حاكميت كهدرحالي

هاي ذينفع در با توجه به اينكه رفاه اجتماعي در گرو عدالت اجتماعي و تامين منافع همه گروه  
رد بهر كشور و نهادي است، در ايران نيز ماليات بخش قابل توجهي از منابع تامين مالي دولت در پيش

تواند در مديريت خرد و كلان ها مياعي است، توجه به استراتژي مالياتي شركتهاي اجتمبرنامه
تواند ارزش كشوري موثر باشد. فرار مالياتي و اجتناب مالياتي در سطح خرد از جهات مختلف مي

تواند رفاه اجتماعي را هدف قرار دهد. از طرفي با شركت را تحت تاثير قرار دهد و در سطح كلان مي
هاي سوداور براي افزايش اي در بخش توليد و رقابت براي تامين پروژهمنابع محدود سرمايه توجه به

ها به سمت كارايي منابع مورد استفاده، هدايت وجوه در دسترس ناشي از رويكرد مالياتي شركت
ان مديررسد. كه در اين ميان توجه به شايستگي قراردادهاي كارا در ايران، لازم و ضروري به نظر مي

به عنوان هسته فكري هر سازماني و نيز استقرار نظام راهبري شركتي به عنوان سازوكار لازم براي 
آفريني براي شركت و منافع ها  به سمت ارزشهدايت منابع ناشي از انتخاب رويكرد مالياتي شركت

شده و هنوز هاي ذينفع، در كشوري مانند ايران كه كمتر به شايستگي مديران توجه همه گروه
ازم و اند، لابزارهاي نظام راهبري شركتي به اندازه خود راهبري شركتي بسط و توسعه عملي نيافته

ه راهبرد ب رسد. بنابراين مسئله پژوهش اين است كه واكنش استفاده بهينه منابعضروري به نظر مي
راي يص بهينه منابع بها چگونه است؟ آيا اجتناب مالياتي شركتها در راستاي تخصمالياتي شركت

بيشينه كردن ارزش شركت است؟ و اين واكنش در شرايط شايستگي مدير و راهبري شركتي قوي 
به عنوان محرك لازم براي تخصيص بهينه منابع محدود چگونه است؟  در ادامه مروري بر مباني 

اي ه، يافتههاي پژوهش، مدل  و متغيرهاي عملياتي پژوهشنظري پژوهش، پيشينه پژوهش، فرضيه
 گيري اشاره شده است.پژوهش و بحث و نتيجه

  
  مروري بر مباني نظري پژوهش .2

  عاستفاده بهينه مناب و مالياتي مديريتي بر روابط راهبرد اجتناب .تأثير شايستگي2-1
 فعلي ارزش داراي گذاريسرمايه يك كه شودمي حاصل زماني معمولاً استفاده بهينه منابع  
 جودو حد از گذاري كمترسرمايه يا ازحديشب گذاريسرمايه كه زماني برعكس، باشد.  مثبت خالص
 ارزش از ترتيب به كه گذاريسرمايه يعني است، اثربي گذاريسرمايه كه شودمي گفته باشد، داشته
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 اجتنابقبول (قابل مالياتي اجتناب). 2022(بيمو و همكاران، است آن از كمتر يا رودمي فراتر بهينه
 اجتناب بر عدم تاكيد صرف) 2( تجاري، كمك به تحقق اهداف) 1( مانند هايييژگيو داراي) ماليات از
ي معاملات، است(ويدوري كاردستعدم ) 4 مصوبات مجمع و هيات مديره، در راستاي) 3( ماليات، از

 يهايانجر افزايش وها شركت مالياتي بار كاهش ،هاشركت مالي ينتأم منظر ). از2020، 23و همكاران
 تمايل صورت اين در كه هستند خارجي گذارانيهسرما براي مثبتي هاييگنالها سشركت نقدي
 يمال ينتأم براي بيشتري احتمالها شركت و يابديم افزايش گذارييهسرما براي گذارانيهسرما

 يهاپروژه در مشاركت براي توانيم را نقدي جريان افزايش اين .)2022، 24دارند(لو و همكاران
 ندهست مالياتي اجتناب درگير كه ييهاشركت مديريت اين، بر علاوه. كرد مديريت ارزش، افزايش

 گيرييمصمت توانايي بنابراين شود،يم استفاده مالياتي يزيربرنامه پيچيده هايياستراتژ اعمال براي
   . )2022، 25و همكارانكند(نقلو  كمك كارآمدتر گذارييهسرما درها آن به توانديم استراتژيك

 و وزهح تخصص: سازنديم را مديريتي شايستگي اصلي منبع دو استراتژيك، ديدگاه اساس بر  
 بازارها، محصولات، ها،استراتژي و صنعت زمينه از مديران درك به حوزه تخصص. منابع تخصص
دهنده نشان منابع تخصص). 2021 ،26همكاران و لين( دارد اشاره شركت هايروال و كاري هايمحيط

 تركيبات در عمناب يبنددسته شركت، منابع پورتفوليوي پيكربندي و انتخاب براي مديران شايستگي
). 2023بلو و روستا،( است خاص هايينهها در زمفرصت از يبرداربهره برايها آن يريكارگبه و متمايز
 ادياقتصانداز چشم در تغييرات بينييشپ و ارزيابي توانايي حسابداري، چارچوب در اين، بر علاوه

 واتجربه ب مديران اين، بر علاوه. گيرنديم نظر در بالا توانايي با مدير يك تعريفعنوان به را شركت
 همكاران، و لين ؛2021 ،27همكاران و گونوپولوس( شونديم تلقي توانمندتر اجرايي يهامهارت
 مقايسه رد است ممكن بالاتر توانايي با مديران مالياتي، اجتناب فايده-هزينه وتحليليهتجز در). 2021

ند(فرانسيز باش داشته مالياتي اجتناب نهايي هزينه مورد در متفاوتي ادراكات كمتر، توانايي با مديران با
 ركتش كمتري ماليات از اجتناب هايفعاليت در بيشتر هايمديران با شايستگي. )2022و همكاران،

. دهند قوف ناپايدار محيط يك با را خود توانندمي كمتر  هايمديران با شايستگي از بهتر و كنندمي
ايستگي با ش مديران كهيدرحال بود خواهند مالياتي اجتناب درگير بالا، كمتر هايمديران با شايستگي

 براي كه پذيريانعطاف و هامشيخط اهميت دليل به ماهر مديران. هستند درگير كمتر، نسبتاً
 با كه زماني ويژهبه هاشركت در را اساسي نقش كنند،مي اتخاذ محيطي قطعيت عدم به رسيدگي
 ممكن مديريتي شايستگي. )2019كنند(راتو و سيرقار،مي ايفا شوند،مي مواجه ناپايدار هايمحيط
 نمديرا به متعددي موانع وجود،ينباا .باشد داشته شركت يك هايهزينه كاهش در مهمي نقش است
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 در متربا شايستگي ك مديران به نسبت بيشتري درآمد بر ماليات از دهدنمي اجازه بالا شايستگي با
 هاييژگيو مالياتي، اجتناب بر مؤثر بالقوه عوامل از يكي در اين ميان. كنند اجتناب خود صنعت
 سطح افزايش). 2019كابلو و همكاران، (است مديران قبلي استراتژيك تصميمات دليل به شركت
 كمتر يبا شايستگي مديريت شركتي براي شركت ارزش افزايش به منجر زياداحتمالبه مالياتي اجتناب

 طوحس از ناشي نقدي جريان افزايش مواردي، چنين در يعني. شودنمي ضعيف شركتي حاكميت يا
 دايته هاييپروژه در گذاريسرمايه سمت به شركت مديران توسط است ممكن مالياتي اجتناب بالاتر
 ممكن هافعاليت اين از يكي ).2023بلو و روستا،كنند(نمي ايجاد را سهامداران ارزش لزوماً كه شود
 رايب ماليات از اجتناب هايفعاليت از ناشي اضافي آزاد نقدي جريان از كه باشد مديراني شامل است
 سهامداران منافع با لزوماً است ممكن كه كنندمي استفاده شركت خريد يا ايسرمايه مخارج انجام

 از قعدروا است ممكن ترپايين مديريتي شايستگي با هاييشركت ديگر، سوي از. نباشد هماهنگ
 نند،ك نظرصرف بيشتر گذاريسرمايه براي ماليات از اجتناب هايفعاليت از حاصل درآمد از استفاده

 »مآرا زندگي« دهندمي ترجيح زيرا گيرد،مي قرار اختيارشان در سودآوري هايفرصت كه زماني حتي
  ).2018 (خورانا و همكاران، كنند دنبال را
  
  عاستفاده بهينه مناب و ماليات از اجتناب .تأثير راهبري شركتي بر روابط بين راهبرد2-2

 خابانت و اخلاقي خطر از ناشي است ممكن ناكارآمد گذارييهسرما يك نمايندگي، نظريه طبق  
(بيمو  شوديم پديدار اطلاعاتي تقارن عدم دليل به كه باشد نمايندگي تعارضات به منتسب نامطلوب

 واقعي ارزش مورد در ايگسترده اطلاعات كهيدرحال يعني مديريت). 2022و همكاران،
 انتخاب براي اطلاعاتي تقارن عدم از عوض در است ممكن دارد، اختيار در هاگذاريسرمايه
 و سومان( باشد مديريت نفع به يا سهامداران هايهزينه به كه كند استفاده هاييگذاريسرمايه
 خود ثروت زيرا دهديم نشان راطلبانه فرصت رفتارهاي مرحله، اين در مديريت،). 2020 ،28سينگ

 سومان ؛2020 همكاران، و اولاه( دهديم اولويت گذارييهسرما تصميمات در سهامداران ثروت بر را
 آن در كه هستند رفتارهايي چنين از هايينمونه پاداش افزايش و پاداش هايطرح). 2020 سينگ، و

 كي كند،نمي فراهم شركت براي را بازدهي نرخ حداكثر كه منابعي تخصيص با دارد قصد مديريت
 و دساي ؛2009 دارماپالا، و دساي( مطالعه چندين  ).2020 سينگ، و سومان( بسازد امپراتوري
 سطوح ينب رابطه بر بايد شركت يك شركتي حاكميت سطح كه كنندمي بينيپيش) 2007 همكاران،
 و ترانگآرمس حال،بااين. بگذارد تأثير شركت استفاده بهينه منابع و مالياتي اجتناب يافتهافزايش
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 توانندمي ضعيف شركتي حاكميت با هاييشركت حتي كه كندمي پيشنهاد) 2015( همكاران
 رتبطم مشكلات كاهش براي مديران تشويقي  قراردادهاي از استفاده با را بالقوه نمايندگي مشكلات

 دارماپالا و دساي) 2017( 29استومبرگ و سيدمن مشابه، درروشي. دهند كاهش مالياتي اجتناب با
 از اجتناب هايفعاليت از معمولاً مديران اينكه بر مبني  نظريه) 2007(همكاران و دساي و) 2006(

 نهادپيش هاآن. كشندمي چالش به كنند رامي استفاده تحقق منافع شخصي تسهيل براي ماليات
 گيرياندازه خطاي معرض در و متعدد تفسيرهاي قابل نظريه اين از استفاده با هاييافته كه كنندمي

 شركتي حاكميت با هاييشركت در مديران كه نكرد پيدا شواهدي) 2016( بليلاك بعلاوه،. هستند
 قالب در  تحقق منافع شخصي براي ماليات از اجتناب هايفعاليت از حاصل درآمد از ضعيف
 .كنند استفاده ازحدبيش گذاريسرمايه

 ايندگاننم بين نمايندگي تعارضات كاهش برايمؤثر  شركتي حاكميت به روزافزوني نياز امروزه  
 ود،شيم صنعت هر در بازارها تصرف در بيشتر رقابت به منجر بيشتر رشد اين. دارد وجود مديران و

 جلوگيري در شركتي حاكميت اثربخشي بر صنعت رقابت تأثير بررسي بودن مناسبدهنده نشان كه
 فراهم شركت براي را بهينه بازدهي كه است گذارييهسرما براي شركت منابع از استفاده از
 رفتار از جلوگيري براي مهم مكانيسم يك شركتي حاكميت .)2022كند(بيمو و همكاران،ينم

 هاييسممكان از يامجموعه شركتي حاكميت). 2020 ،30همكاران و هل( استطلب فرصت مديريت
 مفهومي،). ازنظر 2017 ،31همكاران و اوتاما( كنديم محافظت گذارانيهسرما منافع از كه است نظارتي

دارد.  مطابقت گذارانيهسرما منافع با مديريت منافع اين است كه از اطمينانباهدف  شركتي حاكميت
 و اخلاقي خطر احتمال يتدرنها و دهد كاهش را اطلاعاتي تقارن عدم توانديم علايق همسويي اين

 توانديم اطلاعاتي تقارن عدم كاهش). 2020 سينگ، و سومان( دهد كاهش را نامطلوب انتخاب
 زيرا يابدمي افزايش احتمالاً استفاده بهينه منابع يجه،. درنتدهد افزايش را مالي اطلاعات شفافيت
 كندمي فراهم شركت براي را بهينه بازدهي كه كندمي انتخاب را هاييگذاريسرمايه مديريت

طلبانه فرصت رفتارهاي كاهش براي شركتي حاكميت اصل، در). 2021 همكاران، و منشاوي(
 تقارن عدم كاهش و مديران و نمايندگان منافع كردن همسو سهامداران، منافع از حفاظت مديريت،
 و مانسو( دهديم افزايش را استفاده بهينه منابع خود،نوبه به كه استشده گرفته نظر در اطلاعاتي
   .)2020 سينگ،

  
  .پيشينه پژوهش3



 41                   ... يد بر شايستگيتأكير استراتژي مالياتي بر استفاده بهينه منابع توسط مديريت با تأث        

 

هاي مالياتي، سطح بازاريابي و تحول شركتي، نشان با بررسي انگيزه 20259( 32فو و همكاران  
 واندتمي بازاريابي سطوح و ترويج هاشركت در را ديجيتال تحول تواندمي مالياتي هايدادند مشوق

. دارد جودو ديجيتال تحول بر مالياتي هايمشوق تأثير بر ايآستانه اثر يك كند و تسريع را تحول اين
 قابليت كه حالي در كند،مي عمل رابطه اين در واسطه يك عنوان به مالي تامين هايمحدوديت

 33لو و همكاران .كندمي ايفا ديجيتال تحول و بازاريابي سطح بين كننده تعديل نقش فناورانه نوآوري
 راهبري ديدگاه از شركت ارزش بر هاشركت مالياتي اجتناب گرتعديل ) با بررسي نقش2025(

 وجود، اين با. دهد كاهش را شركت ارزش تواندمي پرداخت ماليات از شركتي، نشان دادند اجتناب
 كاهش شركت ارزش بر را مالياتي اجتناب منفي تأثير بالا كيفيت با داخلي كنترل هايمكانيسم

 رب مالياتي اجتناب مخرب اثرات موثر طور به مستقل مديران نسبت افزايش اين، بر علاوه. دهدمي
 شركت ارزش بر مالياتي اجتناب منفي تأثير توجهي،قابل طور به. دهدمي كاهش را شركت ارزش
 اختارهايس اهميت بر و شودمي آشكارتر باشد، ترپايين نهادي گذارانسرمايه مالكيت نسبت كه زماني

 ) با بررسي نقش2025( 34كوآي و ساپيي.كندمي تأكيد ريسك مديريت در متنوع راهبري شركتي
 توسعه، نشان دادند مديران حال در كشور انداز چشم: شركتي ماليات از اجتناب در شركتي راهبري
 قدرت و پول با آنها خاص، طور به. دارند مالزي در هاشركت ماليات از اجتناب در مهمي نقش عامل
 كه شد مشخص همچنين. كنند شركت ماليات از اجتناب پرخطر هايفعاليت در تا دارند انگيزه

 عايتر به مربوط مسائل بر محدودي تأثير مديره هيئت با مرتبط شركتي حاكميت هايمكانيسم
 اجتناب و بزرگ درآمدهاي بر ) با بررسي ماليات2025( 35نولا و همكاراندي .دارد هاشركت ماليات

 كند،مي تضعيف در را بزرگ درآمد بر ماليات كنندهتحريف اثرات مالياتي مالياتي، نشان دادند اجتناب
 رابرب مالياتي رفتار يك اجراي با مالياتي اجتناب حذف. كندمي ناكارآمد نابرابري كاهش در را آنها اما
 شافزاي را رفاه و توليد كل مالياتي، درآمد تجاري، هايسازمان قانوني اشكال تمام در كارآفرينان با

گذاري نيروي ) با بررسي تاثير توانايي مديريت بر سرمايه2025( 36اندرسون و همكاران .دهدمي
 گذاريرمايهس مدل توسط شده بينيمقدار پيش از  بيش توانايي بيشتر، با انساني، نشان دادند مديران

 قادر تركم كه با توانايي كم، مديران مقابل، در. كنندگذاري ميها سرمايهشركت در بهينه كار نيروي
 كار نيروي گذاريسرمايه از بيشتر هستند، كارآمد گذاريسرمايه و بينيپيش ارزيابي، به

لو  .دهستن نوسان در كمتر از حد و حد از بيش گذاريسرمايه بين و شوندمي منحرف شدهبينيپيش
 ارب ، نشان دادند كاهش»شركتي گذاريسرمايه كارايي و مالياتي بار«) با بررسي 2023و همكاران(

 در مثبت اثر اين و بخشد بهبود را هاشركت گذاريسرمايه كارايي مؤثري طوربه تواندمي مالياتي
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 .دشومي منعكس ازحدبيش گذاريسرمايه از جلوگيري و هاشركت كمتر از حد گذاريسرمايه كاهش
 مروري: حسابداري در يريگاندازه يهامدل و مديريتي توانايي مفهوم«) با بررسي 2023بلو و روستا(

 شركت، ردعملك بين رابطه روي بر  مطالعات از يتوجهقابل ، نشان دادند تعداد»سيستماتيك ادبيات بر
 از ازارب مختلف ادراكات و زمينه اين در پيچيده نتايج به توجه با مديريتي توانايي و سرمايه بازار

 تداوم ،مديريتي توانايي بين ارتباط كمي مطالعات حال،يناند. باامتمركزشده بالا توانايي با مديران
) با 2022فرانسيس و همكاران( .اندكرده بررسي را خانوادگي يهاشركت و يكارمحافظه فعاليت،
 و مديريتي يتواناي بين منفي ، نشان دادند رابطه»مديريتي ير اجتناب مالياتي با تواناييتأث«بررسي 

 گذاريسرمايه هايفرصت با هاييشركت براي منفي رابطه اين و داردشركت وجود  مالياتي پرخاشگري
) با بررسي اينكه  2022( 37اوه و پارك .است بارزتر بيشتر، شهرت هاينگراني با هاييشركت يا بالاتر

 ينب نشان دادند رابطه »گذارد؟يم تأثير كار نيروي گذارييهسرما كارايي بر شركتي حاكميت آيا«
 جربيت نتيجه يك يعني. است داريمعن و مثبت كار نيروي گذارييهسرما كارايي و شركتي حاكميت

و  لي .است كارآمد گذاريسرمايه حال در سالم حاكميتي ساختار با شركتي دهدمي نشان كه است
 از ليالملينب شواهد: كار نيروي گذارييهسرما كارايي و شركتي حاكميت«) با بررسي 2022( 38ترن

 نيروي اريگذيهسرما كارايي با مثبتيطور به مديرهيئته تغييرات، نشان دادند »مديرهيئته اصلاحات
  يكاركمكاهش  تعديل نيرو و ازحد،يشب استخدام جلوگيري از درها شركت يرا بهز است مرتبط كار

 دارند،ري كمت مديرهيئته استقلال كه ييهاشركت بين در مثبت تأثير اين همچنين. رسانديمكمك 
 كار ويبا نير يهاشركت و بيشتر اجتماعي مسئوليت با ييهاشركت نهادي، مالكيت با ييهاشركت

 گذارييهسرما كارايي و شركتي حاكميت«) با بررسي 2022بيمو و همكاران( .استتر برجستهفشرده، 
 كارايي توانديم شركتي ، نشان دادند حاكميت»صنعت رقابت كنندهيلتعد نقش: اندونزي در

 رقابت سطح كه يابديم كاهش زماني شركتي حاكميت اثربخشي و دهد افزايش را گذارييهسرما
 كارايي وها شركت ماليات از اجتناب«) با بررسي 2022نقلو و همكاران( .باشد بالاتر صنعت
 اجتناب بين مثبت ، نشان دادند رابطه»اندونزي در مالياتي عفو اجراي از شواهدي: گذارييهسرما

 هايشركت در ماليات از اجتناب گذارييهسرما ييو كاراگذاري وجود دارد يهسرما كارايي و مالياتي
) با 2022(39زادهسيف .است برجسته ازحديشب گذارييهسرما و كمتر از حد گذارييهسرما مستعد

 بين منفي نشان داد رابطه »مالياتي اجتناب و شركت ارزش بر مديريت توانايي اثربخشي«بررسي 
 رابطه تشرك ارزش و مالياتي اجتناب بين اين، بر علاوه. وجود دارد مالياتي اجتناب و مديريتي توانايي
 ادلهمب: مالياتي يزيربرنامه و مديريت توانايي«) با بررسي 2020لي و يون( .وجود دارد معناداري منفي
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 مديريت توانايي بين معنادار مثبت رابطه يك نشان دادند اول،، »مالياتي غير و مالياتي هايينههز بين
 رغي هزينه متغير و مديريت توانايي بين معنادار منفي رابطه يك دوم،. دارد وجود ماليات هزينه و

 منفي طهراب مالياتي غير و مالياتي هايينههز بين مبادله با مديريت توانايي سوم،. دارد وجود مالياتي
 در رقابت آيا: گذارييهسرما كارايي و ماليات از اجتناب«) با بررسي 2020ويدوري و همكاران( .دارد

 يگيريمتصم نحوه به  مالياتي اجتناب نشان دادند وجود »شود؟ واسطه توانديم محصول بازارهاي
 يتدرسبه مالياتي اجتناب از بتوانند مديران اگر. دارد بستگي گذارييهسرما براي شركت مديران
 تحت يزن شركت يك در گذارييهسرما افزايش. يابديم افزايش گذارييهسرما كارايي كنند، استفاده

   .است محصول بازار در رقابت طريق از بازار در رقابت تأثير
 راهبردهاي از استفاده با مالياتي اجتناب و سود يتمدير ) با بررسي الگوي1403توسلي و همكاران(

 مالياتي سياست انتقالي، نشان دادند ماليات بدهي و انتقالي متهورانه،دارايي ماليات مالياتي سياست
 داشته ثيرتا مالياتي اجتناب بر انتقالي ماليات دارايي همچنين. تاثير ندارد سود مديريت بر متهورانه

) با بررسي 1402جليلي( و طاهري .است نداشته مالياتي اجتناب بر تاثيري انتقالي ماليات بدهي ولي
سابرسي، ح كميته هايويژگي و مديران بيش اطميناني با آن رابطه تبيين و هاشركت مالياتي اجتناب

 شركت، الياتيم اجتناب و مديران اطمينانيبيش بين نمايندگي نظريه بينيپيش با نشان دادند مطابق
 يماليات اجتناب از اطمينان،بيش مديران داراي هايشركت ديگر،عبارتبه. دارد وجود معناداري رابطه

-بيش نبي رابطه حسابرسي، كميته هايويژگي داد نشان نتايج همچنين،. هستند برخوردار بيشتري

بررسي  ) با1402(بابايي و. طوسي نژاد كندمي تضعيف را شركت مالياتي اجتناب و مديران اطميناني
 اجتناب نشان دادندنقش نظام راهبردي شركت بر رابطه اجتناب مالياتي و قدرت طلبي مديران، 

 بين هرابط بر شركت راهبري نظام ولي،. دارد معناداري و مثبت تاثير طلبي مديران قدرت بر مالياتي
با  )1401( ارانو همك زروكيدارد.  معناداري و معكوس تاثير طلبي مديران قدرت و مالياتي اجتناب
هاي بر اجتناب مالياتي در منتخبي از شركت گذاري در نيروي كارتحليل اثر ناكارايي سرمايه«بررسي 

 گذاري در نيروي كاراثر مستقيم ناكارايي سرمايه دهندهنشان »صادراتي در بورس اوراق بهادار تهران
داد كه ارزش بازاري و اندازه شركت، به  بر اين، نتايج نشان. افزون استها بر اجتناب مالياتي شركت

) با بررسي 1400. رضايي و همكاران(، با اثر مستقيم و معكوس بر اجتناب مالياتي همراه استيبترت
د نشان دادن» هاهاي اجتناب مالياتي شركتگذاري در نيروي كار بر فعاليتآثار ناكارايي سرمايه«

 مهمي نقش تواندمي و است مالياتي اجتناب بر مثبت آثار يدارا كار نيروي در گذاريسرمايه ناكارايي
 و ارك نيروي در گذارييه)سرماكم(بيش بين همچنين،. كند ايفا هاشركت مالياتي هايتصميم در
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 اهشركت كه زماني داد نشان شواهد اين، بر افزون . دارد وجود) منفي(مثبت رابطه مالياتي اجتناب
 آقايي و .شودنمي ايجاد تفاوتي مثبت رابطه ايندرشدت  هستند، مالي تأمين در محدوديت داراي

نقش توانايي مديريتي در اجتناب مالياتي شركت: شواهدي «)، در پژوهشي با عنوان1397همكاران(
هاي شركت، توانايي مديريتي بر رفتار نشان دادند، علاوه بر ويژگي »از بورس اوراق بهادار تهران

بررسي «)، در پژوهشي با موضوع 1396حسني القار و شعري آناقيز( ت مؤثر است.اجتناب مالياتي شرك
نشان دادند، توانايي مديريت، تأثير مثبت معناداري بر اجتناب  »توانايي مديريت بر اجتناب مالياتي

ه دهندها نشانشده در بورس اوراق بهادار تهران دارد. همچنين يافتههاي پذيرفتهمالياتي در شركت
)، 1396خواجوي و سروستاني ( تأثير غيرمستقيم اندازه شركت و اهرم مالي بر اجتناب مالياتي است.

 »اجتناب مالياتي و نظريه نمايندگي: شواهدي از بورس اوراق بهادار تهران«در پژوهشي تحت عنوان 
شتيباني مالياتي پ هاي نمايندگي بر اجتنابآمده از تأثيرگذاري مثبت هزينهدستانجام دادند. نتايج به

و  گذاريسرمايه كارايي ،يتيريمد ييتوانا يبررس«به  يدر پژوهش ،)1395(مرادزاده فردكند. مي
- هيرماس ،يتيريمد يينشان داد كه توانا ايشان يهاافتهيپرداخت.  »سهام متيق يسقوط آت سكير

انحراف  شيسبب افزا درمجموعو  تيرا تقو ازحدبيش يگذارهيكمتر از حد را كاهش، سرما يگذار
 يآت متيسقوط ق سكير يتيريمد ييتوانا نيشود. همچنيمورد انتظار م يگذارهيمادر سطح سر

كند، هاي قبلي مجزا مي. آنچه كه پژوهش حاضر را از پژوهشدهديم شيافزا يمعنادار طوربهسهام را 
 روابط بين كاربرد انواع اين است كه مطابق پيشينه داخلي و خارجي اشاره شده، پژوهشي در خصوص

ها و استفاده بهينه منابع انجام نشده است كه با توجه به نقش رويكرد استراتژي مالياتي شركت
انتخابي مديران در قالب نگاه نمايندگي در مقابل نگاه مباشرتي در بكارگيري وجوه در دسترس از 

گذاران در انتخاب بهينه سرمايه تواند برايمحل اجتناب مالياتي براي مديريت بهينه منابع، مي
گذاري مفيد باشد و نيز با توجه به خلاء پژوهشي در خصوص نقش شايستگي و مهارت مديريت سرمايه

در بكارگيري منابع حاصل از اجتناب مالياتي و نيز نقش نظام راهبري شركتي در نظارت براي 
هاي ذينفع، اين فع همه گروهكردن ارزش شركت و مناتخصيص بهينه منابع در راستاي بيشينه

پژوهش به دنبال معرفي شايستگي مديريت و نظام راهبري شركتي قوي، به عنوان سازوكارهاي 
 ها براي افزايش كارايي قراردادهااطمينان از بكارگيري هدفمند منابع حاصل از اجتناب مالياتي شركت

  است.
 

  هاي پژوهش. فرضيه4
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  شود:هاي زير ارائه ميارائه شده، فرضيهبا توجه به مباني نظري و پيشنه 
 منفي معنادار دارد.  ريتأثاستراتژي مالياتي بر استفاده بهينه منابع توسط مديريت  )1

مثبت  ريأثتشايستگي مدير بر رابطه بين استراتژي مالياتي و استفاده بهينه منابع توسط مديريت  )2
  معنادار دارد.

مثبت  ريأثتراهبري شركتي بر رابطه بين استراتژي مالياتي و استفاده بهينه منابع توسط مديريت  )3
 معنادار دارد.

 
 پژوهش. مدل  و متغيرهاي عملياتي 5

گيري استراتژي مالياتي هاي پژوهش در سه روش اندازههاي رگرسيوني زير براي آزمون فرضيهمدل
  شود: استفاده مي

 اول)فرضيه -1مدل 

INVEFFI = Y0 + Y1TAX ST + Y2FCF + Y3LnAssets + Y4MTB + Y5LEV + 
Y6ROA + Y7Age + εit 

  فرضيه دوم)-2مدل
INVEFFI = Y0 + Y1TAX ST + Y2MA_Dum + Y3TAX ST × MA_Dum +  Y4FCF 
+ Y5LnAssets + Y6MTB + Y7LEV + Y8ROA + Y9Age + εit 

  
  فرضيه سوم)-3مدل

INVEFFI = Y0 + Y1TAX ST + Y2CG_Dum + Y3TAX ST × CG_Dum +  Y4FCF 
+ Y5LnAssets + Y6MTB + Y7LEV + Y8ROA + Y9Age + εit 

  
    .متغير وابسته:5-1

ذاري گاز مدل كارايي سرمايهاستفاده بهينه منابع توسط مديريت در اين پژوهش براي سنجش   
ها و كنيم كه هم داراي ارزش) به شرح ذيل استفاده مي2016( 41) و بليلاك2006( 40ريچاردسون

؛ بيمو و 2023گذاري است(لو و همكاران،هاي جاري موثر بر سرمايهمقادير تاريخي و هم داراي ارزش
  ): 2018؛ خورنا و همكاران، 2022همكاران،

Investmentit = α0 + β1MBRatioit + β2ROAit-1 + β3Cashit-1 + β4Ageit-1 + β5Levit-1 + 
β6LnAssetit-1 + β7Investmentit-1 + εit 

= نسبت ارزش بازار  itMBRatioهاي ثابت،= تغييرات در داراييitInvestment كه در مدل فوق:
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- ها(از طريق نسبت سود خالص بر كل دارايي= بازده داراييitROA-1شركت به ارزش دفتري، 

-دارايي كلبهمدت هاي كوتاهگذاري(نسبت وجه نقد و سرمايه = نسبت وجه نقد شركتitCash-1ها)،

)، موردنظرو سال  سيتأس نيمابهاي = عمر شركت(از طريق لگاريتم طبيعي تعداد سالitAge-1ها)، 
1-itLev1هاي ابتداي دوره) ،دارايي كلبه بلندمدتهاي = اهرم مالي(نسبت بدهي-itLnAsset لگاريتم =

=  itεهاي ثابت نسبت به سال قبل و = تغييرات در دارايي itInvestment-1ارزش دفتري دارايي،
روش حداقل مربعات معمولي  طريقباقيمانده رگرسيون. مدل رگرسيون فوق در سطح هر صنعت از 

مثبت  يهاماندهيباق. استگذاري شركت مدل فوق بيانگر ناكارايي سرمايه ماندهيباقشود برازش مي
-گذاري شركت ميكم سرمايه دهندهنشاني منفي هاماندهيباقگذاري و بيش سرمايه دهندهنشان

ي هاماندهيباقاز معكوس قدر مطلق استفاده بهينه منابع توسط مديريت براي سنجش  تيدرنهاباشند. 
  شود.مدل استفاده مي

  
  .متغير مستقل5-2

)، راتو و 2020)، لي و يون(2022فرانسيس و همكاران(بر اساس تحقيق  -استراتژي مالياتي  
اجتناب مالياتي )، از دو معيار شامل: 2016) و بليلاك (2018خورانا و همكاران ()، 2019سريقار(

)، و پناه مالياتي 2009( 42توسط فرانك و همكاران شدهارائه) DTAXغيرعادي يا اختياري(
)TSScoreشود.) استفاده مي2009( 43) از الگوي ويلسون  

) اجتناب مالياتي از طريق برازش مدل 2009توسط فرانك( شدهارائهطبق الگوي  معيار اول:  
  شود.زير در سطح هر صنعت استخراج مي

+  itMI4+ α itUNCON3+ α itINTANG2) + α1-it(1/AT1+ α 0= α itPERM_BTD
itε+  itLAGPERM7+ α itNOL6+ α itCSTE5α 

 مؤثر(نرخ ×ماليات هاي پايان دوره /(سود قبل ازجمع كل دارايي، itPERM_BTD كه در آن:  
=  itINTANGهاي شركت در ابتداي دوره،= كل داراييit1/AT-1نرخ قانوني ماليات))، –ماليات 
كل  برميتقس  شدهگزارش= سود(زيان)  itUNCONها، دارايي كلبهشركت  نامشهودهاي دارايي
هاي ابتداي دوره، كل دارايي برميتقس= سود و زيان حقوق اقليت  itMIهاي ابتداي دوره، دارايي

itCSTE شود، هاي شركت در ابتداي دوره محاسبه ميهاي مالياتي كه بر اساس دارايي= هزينه
itNOL  و در غير اين صورت صفر و  1= اگر شركت داراي سود يا زيان عملياتي باشد عدد 
itLAGPERM  =itPERM_BTD   شدهدادهدر ابتداي دوره كه نحوه محاسبه آن در بالا توضيح 
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  = باقيمانده رگرسيون. itεاست، 
 %25ها  ي مستقيم ماليات بر درآمد شركتهااتيمالقانون  105نرخ قانوني ماليات = برابر ماده   

هايي كه بيش و شركت %22,5باشند يي كه داراي سهام شناور آزاد ميهاشركت 143و بر اساس ماده 
= هزينه كل  ماليات مؤثرباشند. نرخ مشمول ماليات بر درآمد مي %20سهام شناور آزاد دارند  %20از 

 تيدرنها)  1393درآمد حسابداري قبل از ماليات(خاني، ايماني و يوسفي  برميتقسماليات بر درآمد 
. است) برابر با باقيمانده مدل رگرسيوني فوق 2009فرانك و همكاران ( اجتناب مالياتي طبق الگوي

  شود.مياين مدل در سطح هر صنعت از طريق رگرسيون حداقل مربعات معمولي برازش 
)، احتمال حضور شركت در پناه مالياتي 2009توسط ويلسون( شدهارائه: طبق الگوي معيار دوم  

  كنيم:زير در سطح هر صنعت محاسبه مي صورتبهرا 
Shelter_Hat = -4.86 + (5.2×BTD) + (4.08×DAP) + (-1.41×Leverege) + 
(0.76×Size) + (3.51×ROA) + (1.72×Foregin) + (2.42×RD) 

  Leveregeجونز، شدهليتعدتوسط مدل  شدهزده= اقلام تعهدي اختياري تخمين  DAPكه در آن:
 ROAهاي شركت،= لگاريتم كل دارايي  Sizeهاي شركت،كل دارايي برميتقس بلندمدتهاي = بدهي

هاي = متغيري برابر با يك براي شركت  Foreginهاي شركت،كل دارايي برميتقس= سود خالص 
-كل دارايي برميتقسهاي تحقيق توسعه = هزينه RDداراي فروش خارجي و صفر در غير اين صورت،

محاسبه احتمال انجام  منظوربهدر مدل زير،  TSScoreهاي شركت،از نتايج مدل فوق براي محاسبه 
 كنيم. تراكنشي از دسته پناه مالياتي توسط شركت، استفاده مي

TSScore = eShelter_Hat / (1+ eShelter_Hat) 
  
  الف) شايستگي مديريتي: ليتعد.متغيرهاي 5-3

توانمندي و مهارت مديريت شركت در بكارگيري منابع شركت، سبب افزايش ارزش شركت   
-خواهد شد. به عبارتي عدم شايستگي مديريت شركت سبب رفتارهاي فرصتبراي همه ذينفعان 

 شود وليهاي نمايندگي به قيمت كاهش ارزش شركت ميطلبانه، هدر رفت منابع و افزايش هزينه
واند تاگر مديريت مالياتي در قالب اجتناب از پرداخت ماليات برگرفته از شايستگي مديريت باشد، مي

 آفريني باشد(لي وانداز شده براي ارزشتخصيص بهينه وجوه مالياتي پسنشانگر بكارگيري و 
). بنابراين دخالت شايستگي مديريت در بكارگيري منابع حاصل از 2019؛ راتو و سريقار،2020يون،

تواند جهت و شدت تاثيرگذاري رويكرد مالياتي انتخابي شركت بر استراتژي مالياتي شركت، مي
 در اين پژوهش از طريق را از جهت نمايندگي يا مباشرتي تحت تاثير قرار دهد.استفاده بهينه منابع 
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)، فرانسيس و 2012و2013توسط دمرجيان و همكاران( شدهارائهمدل توانايي مديريت 
مديريت  گيري شايستگي)،  براي اندازه2019)، راتو و سريقار(2020)و لي و يون(2022همكاران(

-) از رابطه زير اندازهitTotalEfficencyها كارايي كل منابع شركت (آنشود. طبق الگوي استفاده مي

 شود.گيري مي

)it+ IntngA it+ PPE it+ RD it+ SAExp it/ (COGS it= Sales itTotal Efficency  
به ترتيب بيانگر فروش،  itIntngAو  itSales ،itCOGS ،itSAExp ،itRD ،itPPEفوق،  در رابطه  

هاي هاي تحقيق و توسعه، داراييهاي اداري و فروش، هزينهرفته، هزينهكالاي فروش  شدهبهاي تمام
) معتقدند كه كارايي كل شركت كه به كمك 2012همكاران (دمرجيان و  باشند.ثابت و نامشهود مي

دي هاي فرشود، نشانگر كارايي منابع در اختيار مديريت و همچنين، تواناييفوق محاسبه مي رابطه
- يششركت، در پ اندازهبهمديريت است؛ زيرا مديري كه توانايي مديريتي بيشتري دارد، بدون توجه 

كنندگان مواد و كت و بحث و مذاكرات با مشتريان عمده و عرضهو روندهاي شر سازوكارهابيني 
عملكرد كلي شركت است كه  كنندهمنعكسيي فوق كار آواقع خواهد شد. شاخص  مؤثرترمحصولات 

هاي خاص هر شركت و محيط عملياتي آن باشد. ويژگي ازجملهممكن است تحت تأثير عوامل زيادي 
عيار م عنوانبهعوامل در شاخص فوق تعديل شود تا بتوان آن را  گونهنيابنابراين لازم است كه اثر 

يي فوق تابعي از متغيرهايي كارا). شاخص 2012توانايي مديريت استفاده كرد(دمرجيان و همكاران،
  هاست. هاي خاص شركتويژگي كنندهمنعكساست كه 

Total Efficiencyit =β0+β1Ln Assetsit+β2MarketShareit+β3CFit +β4LnCashit + εit 
: itMarketShareهاي شركت،: لگاريتم طبيعي ارزش دفتري داراييitLn Assetsكه در آن:  

هاي فعال در سهم بازار محصول شركت در صنعت(نسبت فروش شركت به جمع فروش كل شركت
ي : لگاريتم طبيعitLnCashها،: نسبت جريان وجه نقد عملياتي شركت به داراييitCFصنعت مربوطه)،

شركت از طريق رگرسيون حداقل مربعات -موجودي نقد شركت .الگوي رگرسيوني فوق در سطح سال
. ستامعيار توانايي مديريت  عنوانبههاي حاصل از برازش رگرسيون معمولي برازش شده و باقيمانده

شود وجه ميه تبه دو گروه با توانايي بالا و پايين به علامت باقيماند هاشركتي بندطبقهبراي  تيدرنها
ه شايستگي مديريت بالا بوده و مقدار يك گرفت دهندهنشاناگر باقيمانده مدل مثبت باشد  كهيطوربه
و  هايي با شايستگي مديريت پايين بودهشركت دهندهنشانباقيمانده مدل منفي باشد  كهيدرصورتو 

  .  شوديممقدار صفر لحاظ 
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وجوه مازاد بدون نظارت و راهبري شركتي، منجر به بكارگيري هرگونه ب) راهبري شركتي:   
هاي بدون ارزش افزوده خواهد شد. مديريت ايجاد مشكلات نمايندگي بصورت تخصيص منابع به پروژه

نابع طلبانه، الزاماً مبدون نظارت از طريق اركان راهبري شركتي، به سبب ايجاد فضاي رفتارهاي فرصت
هاي ذينفع تخصيص نخواهد داد. اجتناب از ت را براي منافع گروهحاصل از اجتناب از پرداخت ماليا

پرداخت ماليات از نظر سهامداران، زماني داراي ارزش اطلاعاتي است كه اين منابع ايجاد شده براي 
راتو و (سازدمنافع سازماني بكارگرفته شوند كه وجود راهبري شركتي قوي، اين امر را ممكن مي

تواند مانع از هدر رفت منابع حاصل از وجود نظام راهبري شركتي قوي مي ).بنابراين2019سريقار،
عني طلبانه مديران شود يبكارگيري رفتار اجتناب مالياتي شركت  از طريق كنترل رفتارهاي فرصت

ر از نظام تواند متاثشدت و جهت تاثير استراتژي مالياتي بر استفاده بهينه منابع توسط مديريت مي
) 2006(3لريبراون و كا ستيلبر اساس چكمتغير راهبري شركتي  ها باشد.ر در شركتراهبري مستق

سؤال با  5با  يشركت راهبريروش در سطح هر شركت،  ني. بر اساس اگيردميقرار  يابيمورد ارز
 كيصورت صفر و به جيقرارگرفته و نتا يابيمورد ارزي شركت راهبريمربوط به  يژگيو 5توجه به 
ـ شركت به شرح رابطه زير محاسبه  هرسالامتياز راهبري شركتي براي  تيشود. درنهايمشخص م

  شود. مي

𝐺𝑂𝑉𝐼 ൌ
∑ 𝑑௝
௠
௝ୀଵ

∑ 𝐻௝
௡
௝ୀଵ

 

جمع كل امتيازات  Hjبوده و  هرسالجمع امتياز راهبري شركت براي هر شركت در  jdكه در آن؛  
امتياز راهبري شركتي:آيا  ستيلچكسؤالات ) خواهد بود. سؤالات(تعداد  6ممكن است كه برابر با 

 ـخير:  مؤظف ينسبت به اعضا رمؤظفيغ يتعداد اعضا )، آيا ميزان مالكيت 1بيشتر است؟ (بلي: صفر ـ
ـ خير: صفر)، آيا ميزان  1است؟ (بلي:  هرسالها در شركت بيش از ميانه شركت رهيمدئتيهاعضاي 

ـ خير: صفر)، آيا  1است؟ (بلي:  هرسالها در مالكيت سهامدار نهادي شركت بيش از ميانه شركت
ـ خير: صفر)،آيا شركت  1است؟ (بلي:  هرسالها در بيشتر از ميانه شركت رهيمد اتيه يتعداد اعضا

ـ خير: صفر)،آيا حسابرسي شركت توسط يك مؤسسه  1داراي كميته حسابرسي است؟(بلي: 
 ـخير: صفر).  1است؟  (بلي:  شدهانجاماهبر) تر (سازمان حسابرسي و مفيد رحسابرسي با اندازه بزرگ ـ

 5/0مقدار امتياز بالاتر از . كهيدرصورتشركت  هرسالپس از محاسبه امتياز راهبري شركتي براي 
 شوديممقدار صفر لحاظ  5/0از  ترنييپاراهبري شركتي قوي و به مقادير  دهندهنشانباشد عدد يك و 

                                                            
1 Brown & Caylor  
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  ). 2019(راتو و سريقار، ستاراهبري شركتي ضعيف  دهندهنشانو 
  
  هاي كنترليمتغير .5-4

)، راتو و 2020)، لي و يون(2018در اين پژوهش، بر اساس تحقيق خورانا و همكاران(  
) از شش متغير كنترلي به شرح 2020) و ويدوري و همكاران(2023)، لو و همكاران(2018سريقار(

): نحوه محاسبه جريان وجه نقد آزاد بر اساس مدل لن FCFجريان نقدي آزاد ( شود.زير استفاده مي
 است:  ذكرشده) به شرح زير 1989و پولسن (

FCFit = ( INCit – TAXit – INTEPit – CSDIVit ) 

itFCF  جريان نقد آزاد شركت =i  در سالt ،itINC  =شركت  سود عملياتي قبل از استهلاكi  در
 iشركت = هزينه بهره پرداختي t ،itINTEPدر سال  i= كل ماليات پرداختي شركت t ،itTAXسال 

براي مقياس زدايي مقدار . tدر سال  i= سود سهامداران عادي پرداختي شركت t ،itCSDIVدر سال 
ي هاييدارا): لگاريتم Ln Assetاندازه شركت ( شود. ها تقسيم ميجريان وجه نقد آزاد بر كل دارايي

): ارزش بازار حقوق صاحبان MTBارزش بازار به ارزش دفتري (كل شركت در پايان دوره، نسبت 
هاي ابتداي دارايي كلبه بلندمدتهاي ): نسبت بدهيLevارزش دفتري ، اهرم مالي ( برميتقسسهام 

هاي پايان دوره، عمر شركت ): از طريق نسبت سود خالص بر كل داراييROA( هاييدارادوره ، بازده 
)AGEموردنظرشركت و سال  سيتأسهاي مابين م طبيعي تعداد سال): از طريق لگاريت.  
  

  هاي پژوهش. يافته6
شده در بورس اوراق بهادار تهران است كه به روش شركت پذيرفته 116نمونه موردمطالعه شامل   

ه از سالشامل يك دوره ده  تحقيقاند. قلمرو زماني هدفمند انتخاب شده-نمونه گيري حذف تصادفي
هاي موردمطالعه برابر با است. متوسط استفاده بهينه منابع در شركت 1402الي  1393هاي سال
دهد ميانگين استراتژي مالياتي معيار اول، دوم به هاي آمار توصيفي نشان مياست. يافته -064/0

است يعني از طريق نرخ موثر مالياتي، كمترين و از طريق پناه  843/0و  -0002/0ترتيب برابر با 
لياتي، بيشترين اجتناب مالياتي در نمونه مورد مطالعه وجود دارد بر اين اساس مديريت ماليات از ما

هاي قانوني كه به راحتي قابل شناسايي هستند، كمتر است. ميانگين جريان وجه نقد آزاد طريق نرخ
د آزاد تشكيل هاي شركت را جريان نقدرصد از دارايي2است يعني حدود  022/0ها نيز برابر با شركت

طلبانه مديريت است. ميانه اين دهد كه نشانگر مشكلات نمايندگي و احتمال رفتارهاي فرصتمي
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هاي موردمطالعه كمتر دهد جريان نقد آزاد نيمي از شركتبوده و نشان مي 021/0متغير نيز برابر با 
وجه به منفي بودن مقدار است كه با ت -008/0است. متوسط شايستگي مديريت نيز برابر با  021/0از 

هاي مورد مطالعه كمتر است. و توان گفت بطور ميانگين شايستگي مديران شركتميانگين، مي
 -683/0) اين متغير نيز به ترتيب برابر با 1398، گروه بهمن) و حداكثر(1395خودرو، حداقل(پارس

ش بازار به ازش دفتري، اهرم مالي است. متغير ارز 004/0است. ميانه اين متغير نيز برابر با  256/4و 
 ضريب بررسي در و عمر شركت داراي چوله به چپ و ديگر متغيرها داراي چوله به راست هستند.

 لندترب مثبت يعني كشيدگي ضريب داراي بررسي، مورد متغيرهاي تمام كه شودمي ديده كشيدگي
فاع ها بصورت نامتقارن و با ارتتوزيع دادهها، منحني هستند. بنابراين با توجه به يافته نرمال توزيع از

  بلند هستند.
  

  كمي تحقيق متغيرهاي: تحليل توصيفي 1نگاره 

انحراف   ميانه ميانگين  نام  و نماد متغيرها
  معيار

 كشيدگي  چولگي  بيشينه  كمينه

 116/23  062/2 0271/0 -161/1  132/0 -051/0 -058/0  استفاده بهينه منابع
 D TAX(  012/0- 007/0- 205/0  291/0- 509/0  348/1  135/15استراتژي مالياتي (

  TS Score( 826/0  791/0  168/0  084/0  999/0  559/1  092/6(  استراتژي مالياتي
  219/2  364/0  433/0 -410/0  116/0  019/0  024/0  جريان وجه نقد آزاد

  575/4  442/2 913/15 032/10  519/1 426/13 372/14  اندازه شركت
  176/1 -294/3  815/4 -322/13  837/2  151/2  383/2  بازار به دفتريارزش 

  402/5 -254/1 2078/0  000/0  139/0  062/0  075/0 اهرم مالي (بدهي بلندمدت)
  ROA(  118/0  092/0  162/0  504/0- 621/0  192/0  063/7ها(ييدارابازده 

  521/5 -317/0  158/4  079/2  385/0  507/3  624/3  عمر شركت
  : نتايج تحليل فراواني متغيرهاي كيفي تحقيق2نگاره 

  درصد  فراواني  يريگاندازه  مشاهدات  نماد  متغير كيفي
راهبري 
  CG-DUM  1160  شركتي

  16/32  374  )1راهبري شركتي قوي (
  84/67  787  )0راهبري شركتي ضعيف (

نسبت  رمؤظفيغ يتعداد اعضا
 مؤظف يبه اعضا

  81/76  891  تعداد اعضاي غيرموظف بيشتر 1160
  19/23  269  تعداد اعضاي غيرموظف كمتر
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 رهيمد اتيه تيمالك زانيم

بيشتر از  رهيمد اتيه تيمالك زانيم 1160
  ميانه

563  53/48  

كمتر از  رهيمد اتيه تيمالك زانيم
  ميانه

597  47/51  

  ينهاد تيمالكميزان 
  03/46  534  ي بيشتر از ميانهنهاد تيمالكميزان  1160

  97/53  626  ي كمتر از ميانهنهاد تيمالكميزان 

 رهيمد اتيه يتعداد اعضا

بيشتر از  رهيمد اتيه يتعداد اعضا 1160
  ميانه

286  65/24  

كمتر از  رهيمد اتيه يتعداد اعضا
  ميانه

874  35/75  

 يحسابرس تهيكم
  03/71  824  شركت داراي كميته حسابرسي 1160

  97/28 336 شركت كميته حسابرسي ندارد

 حسابرسموسسه اندازه 

  22/24  281  حسابرس شركت سازمان حسابرسي 1160
 مؤسساتحسابرس شركت ساير 
  حسابرسي

879  78/75  

شايستگي 
  مديريت

  56/51  598  )1شايستگي مديريت قوي (  1160  1160
  44/48  562  )0شايستگي مديريت ضعيف (

  
سال شركت مطالعه شده حاكميت شركتي  334دهد در نشان مي 2نتايج تحليل فراواني طبق نگاره 

سال شركت حاكميت شركتي  710) و 1397خودرو سال عنوان نمونه شركت پارسقوي(به
اند. فراواني اجزاي حاكميت شركتي ) اعمال نموده1394عنوان نمونه شركت آبسال سال ضعيف(به

 522شركت برعكس، در  191در شركت تعداد اعضاي غيرموظف بيشتر از اعضاي موظف و  853در 
شركت ميزان  483شركت برعكس، در  522بيشتر از ميانه و در  رهيمد اتيه تيمالك زانيمشركت 

بيشتر  رهيمد اتيه يتعداد اعضاشركت  10شركت برعكس،  561ي بيشتر از ميانه و در نهاد تيمالك
شركت  247شركت داراي كميته حسابرسي و در  797شركت برعكس،  در  1034از ميانه و در 
شركت برعكس. همچنين  787شركت حسابرس شركت سازمان حسابرسي و در  257برعكس، در 

 راياند. لازم به توضيح است بگيري نمودهسال شركت نيز از شايستگي مديريتي بالاي بهره 516در 
 كد ميانه از كمتر و 1 كد ميانه از بالاتر ها، مقدارداده ميانه اساس بر حاكميت شركتي شاخص كل 
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بالا و  ها به دو گروه با تواناييبندي متغير شايستگي مديريتي شركتشود و براي طبقهمي داده صفر
ده توانايي دهنكه اگر باقيمانده مدل مثبت باشد نشانطوريشود بهپايين به علامت باقيمانده توجه مي

هايي كتدهنده شركه باقيمانده مدل منفي باشد نشانمديريت بالا بوده و مقدار يك گرفته و درصورتي
  با توانايي مديريت پايين بوده و مقدار صفر لحاظ شده است.

قبل از برآورد مدل ابتدا براي تشخيص الگوي مناسب جهت تخمين مدل رگرسيون نياز به انجام 
ليمر (چاو) و آزمون هاسمن استفاده شده  Fجود دارد براي اين منظور از آزمونهاي هايي وآزمون

ليمر (چاو) از سطح خطاي  Fسطح معني داري آزمون  3است. با توجه به نتايج بدست آمده در نگاره 
) براي برازش مدل Panelكمتر است در نتيجه مدل داده هاي تابلويي ( 05/0مورد پذيرش يعني 

انتخاب مي شود. همچنين براي انتخاب نوع اجراي مدل (اثرات  هيمربوط به آزمون فرض يهاونيرگرس
ثابت يا اثرات تصادفي) از آزمون هاسمن استفاده شده است كه با توجه به پايين بودن سطح معني 

مربوط  يهاونيرگرسمدل اثرات ثابت براي برازش مدل  05/0داري آزمون هاسمن از سطح خطاي 
  ). 1394شود(افلاطوني،استفاده مي هيفرضبه آزمون 

  
  هاي تشخيص الگو: نتايج آزمون3نگاره 

فرضيه
  هاسمن Hآزمون   ليمر (چاو) Fآزمون   

معيار استراتژي   نتيجه
  مالياتي

سطح   آماره
  يداريمعن

 يداريمعنسطح   آماره

1  
 )BTD(  671/1  )000/0(  263/34 )000/0(   تاثرات ثاب -تابلويي 
 )D TAX(  735/1  )000/0(  531/30 )000/0(   تاثرات ثاب -تابلويي 

2  
 )BTD(  914/1  )000/0(  511/34 )000/0(   تاثرات ثاب -تابلويي 
 )D TAX(  795/1  )000/0(  513/30 )000/0(   تاثرات ثاب -تابلويي 

3  
 )BTD(  788/1  )000/0(  162/20 )000/0(   تاثرات ثاب -تابلويي 
 )D TAX(  746/1  )000/0(  615/27 )000/0(   تاثرات ثاب -تابلويي 

  .نتايج آزمون اول پژوهش6-1
كه براي دو معيار استراتژي   4آمده از آزمون فرضيه اول در نگاره دستبا توجه به نتايج به  

بوده و  05/0كمتر از سطح خطاي موردپذيرش  Fداري آماره شده است سطح معنيمالياتي ارائه
دامنه  درنيز واتسون  نيآماره دوربدار هستند. هاي رگرسيوني در هر سه معيار معنيبنابراين كل مدل

 وجود ندارد. هامدل يخطا ياجزا نيب يدهد همبستگي) قرار دارد، كه نشان م5/2و  5/1( قبولقابل
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است درنتيجه هم خطي  5واردشده در مدل، مقادير همگي زير در بررسي هم خطي بين متغيرهاي 
 tداري آماره ، با توجه به پايين بودن سطح معني4شود. مطابق نگاره شماره ها مشاهده نميدر مدل

معيار استراتژي مالياتي شامل معيار در دو  γ1) براي ضريب 05/0از سطح خطاي موردپذيرش (
(به ترتيب با )TS Score( ياتيپناه مال رويكرد و )DTAX( اريياخت يا يرعاديغ ياتياجتناب مال
 )،-055/0و  -061/0(به ترتيب با ضرايب بيضر منفيو علامت ) 024/0و  004/0داري سطح معني

دهد، استراتژي مالياتي طبق معيار اجتناب مالياتي غيرعادي يا اختياري نتايج آزمون نشان مي
)DTAX) و پناه مالياتي (TS Score بر استفاده بهينه منابع تأثير منفي و معناداري دارند يعني (

ها بطور متوسط به ضرر ذينفعان و سبب هدررفت رويكرد اجتناب مالياتي انتخاب شده توسط شركت
 ها است. نتايج تحقيق همچنينشود كه نشان از انتخاب رفتار غير مباشرتي مديران شركتمنابع مي
دهد از بين متغيرهاي كنترلي، اندازه شركت و نسبت اهرم مالي بر استفاده بهينه منابع نشان مي

ها تأثير منفي و معنادار و متغير عمر شركت تأثير مثبت و معناداري بر استفاده بهينه منابع شركت
آزاد، ارزش بازار به ارزش دفتري، بازدهي  ي( جريان نقدكنترل يهاريمتغ ريسااند. ها داشتهشركت
   .اندها نداشتهاستفاده بهينه منابع شركتبر  داريمعني يآمار ريثأدر مدل ت واردشده ها)دارايي

  : نتايج آزمون فرضيه اول4نگاره 

  نماد متغير  نام متغير
  استراتژي مالياتي معيار اول

)D TAX(  
 استراتژي مالياتي معيار دوم

)TS Score(  
  آزمون هم خطي

)VIF(  
t Prob.D TAXTS Scoreآماره  ضريب .t Probآماره  ضريب

  TAX ST( 061/0- 305/2- 004/0  055/0-072/2-  024/0 628/1  503/2( استراتژي مالياتي
  FCF(  035/0  106/1  171/0  062/0 934/0  174/0 515/1  614/1(  جريان نقد آزاد
  Ln Sale( 049/0- 308/2- 011/0  031/0-381/2-  014/0 325/1  529/1(  اندازه شركت

ارزش بازار به 
  دفتري

)MTB(  017/0  616/0  341/1  031/0 508/1  073/0 273/1  503/1  

  LEV(  064/0- 310/3- 002/0  086/0-416/4-  005/0 245/1  436/1(  اهرم مالي
  ROA(  026/0  606/0  319/0  053/0 284/1  082/0 301/1  349/1(  هابازده دارايي
  Age(  094/0  183/2  022/0  106/0 053/2  015/0 258/1  272/1(  عمر شركت
  -  - C  165/0- 374/1- 409/0  052/0-747/1-  361/0  مقدار ثابت

  داري كل مدلمعني  )000/0(-605/2  )000/0(-391/3  داريسطح معني-Fآماره 
  ماندهااستقلال باقي  DW(  164/2  315/2آزمون دوربين واتسون (

  توانايي تبيين مدل  R2(  292/0  284/0ضريب تعيين (
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  نماد متغير  نام متغير
  استراتژي مالياتي معيار اول

)D TAX(  
 استراتژي مالياتي معيار دوم

)TS Score(  
  آزمون هم خطي

)VIF(  
t Prob.D TAXTS Scoreآماره  ضريب .t Probآماره  ضريب

شده ضريب تعيين تعديل
)AdjR2(  

265/0  252/0  

  1160 1160  تعداد مشاهدات

  
  نتايج آزمون فرضيه دوم پژوهش .6-2

،  مدل رگرسيوني زير براي آزمون فرضيه دوم در دو معيار استراتژي 5مطابق نگاره شماره   
از آزمون  آمدهدستصورت زير است.  با توجه به نتايج بهآمده بهدستشده و نتايج بهمالياتي استفاده

كمتر از  Fماره داري آشده است سطح معنيكه براي دو معيار استراتژي مالياتي ارائه  5دوم در نگاره 
دار هاي رگرسيوني در هر دومعيار معنيبوده و بنابراين كل مدل 05/0سطح خطاي موردپذيرش 

دهد ي) قرار دارد، كه نشان م5/2و  5/1( قبولقابلدر دامنه نيز واتسون  نيآماره دوربهستند. 
واردشده در  خطي بين متغيرهايدر بررسي هم وجود ندارد. هامدل خطاي اجزاء نيب يهمبستگ

شود. متغير شايستگي ها مشاهده نميخطي در مدل است درنتيجه هم 5مدل، مقادير همگي زير 
، 005/0و  011/0داري و به ترتيب با سطح معني028/0و  033/0مديريت در هر دو مدل با ضرايب 

 هاي مورد مطالعه است. با توجهدار آن بر استفاده بهينه منابع شركتنشان دهنده تاثير مثبت معني
معيار در  γ3) براي ضريب 05/0از سطح خطاي موردپذيرش ( tداري آماره به پايين بودن سطح معني

و  065/0با ضريب )DTAX( يارياخت يا يرعاديغ ياتياجتناب مالاستراتژي مالياتي شامل معيار 
دهد، شايستگي مديريت بر ان مينتايج آزمون نش ،024/0داري و با سطح معني بيضر مثبتعلامت 

) بر استفاده بهينه DTAXرابطه استراتژي مالياتي طبق معيار اجتناب مالياتي غيرعادي يا اختياري (
كه از  هاييتوان نتيجه گرفت در شركتها تأثير مثبت و معناداري دارند. بنابراين ميمنابع شركت

تراتژي مالياتي (در روش ماليات غيرعادي) بر كنند تأثير منفي اسگيري ميمديران توانمند بهره
دهد يها نشان مشده و تأثير مثبت بر اين ارتباط دارد. همچنين يافتهاستفاده بهينه منابع تعديل

و استفاده  )TS Score( ياتيپناه مالتوانايي مديريت بر ارتباط بين استراتژي مالياتي طبق روش 
، تأثير آماري 652/0داريو با سطح معني-015/0ضريب  با γ3ها براي ضريب بهينه منابع شركت

دهد از بين متغيرهاي كنترلي، اندازه شركت و معناداري ندارد.  نتايج تحقيق همچنين نشان مي
ها تأثير منفي و معنادار و متغير عمر شركت تأثير نسبت اهرم مالي بر استفاده بهينه منابع شركت
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( جريان در مدل واردشده يكنترل يهاريمتغ ريسااند. ه منابع داشتهمثبت و معناداري بر استفاده بهين
وابسته  ريبر متغ داريمعني يآمار ريثأت  ها)نقد آزاد، ارزش بازار به ارزش دفتري، بازدهي دارايي

   .اندنداشته
  

  : نتايج آزمون فرضيه دوم5نگاره 

  نماد متغير  نام متغير
 استراتژي مالياتي معيار اول

)D TAX(  
استراتژي مالياتي معيار دوم

)TS Score(  
 )VIFآزمون هم خطي(

 t Prob. D TAX  TS Scoreآماره  ضريب .t Probآماره  ضريب

  TAX ST(  061/0-309/2-004/0 055/0-352/2-013/0 094/2  115/2(  استراتژي مالياتي
  MA DUM( 033/0 072/2 011/0 028/0 303/2 005/0 624/1  827/1( شايستگي مديريت 

تعامل استراتژيِ مالياتي و شايستگي 
  مديريت

065/0 283/2 024/0 
015/0-116/0-652/0 

606/1  
805/1  

  FCF(  042/0 616/0 814/0 043/0 572/0 288/0 527/1  743/1( جريان وجه نقد آزاد
  Ln Sale(  033/0-294/2-006/0 057/0-120/2-015/0 533/1  722/1(  اندازه شركت

  MTB(  019/0 626/0 801/0 031/0 517/0 481/0 519/1  623/1( ارزش بازار به دفتري
  LEV(  094/0-305/3-002/0 105/0-271/4-006/0 474/1  606/1(  اهرم مالي 
  ROA(  085/0 615/1 084/0 067/0 243/1 724/0 516/1  518/1(  هابازده دارايي
  Age(  114/0 231/2 005/0 104/0 361/2 025/0 445/1  429/1(  عمر شركت
  -  - C  095/0-316/1-171/0 135/0-066/1- 104/0  مقدار ثابت

  داري كل مدلمعني  )000/0(-529/2  )000/0(-816/2  داريسطح معني-Fآماره 
  ماندهااستقلال باقي  DW(  174/2  115/2آزمون دوربين واتسون (

  R2(  255/0  249/0ضريب تعيين (
  توانايي تبيين مدل

  AdjR2(  235/0  226/0شده (ضريب تعيين تعديل
    1160  1160  تعداد مشاهدات

  .نتايج آزمون فرضيه سوم6-3
و نتايج  شدهمدل رگرسيوني زير براي آزمون فرضيه سوم در دو معيار استراتژي مالياتي استفاده   

  6آمده از آزمون فرضيه سوم در نگاره دستاست.  با توجه به نتايج به 6صورت نگاره آمده بهدستبه
از سطح خطاي  كمتر Fداري آماره شده است سطح معنيكه براي دو معيار استراتژي مالياتي ارائه

آماره دار هستند. هاي رگرسيوني در هر ود معيار معنيبوده و بنابراين كل مدل 05/0موردپذيرش 
 اجزاء نيب يدهد همبستگي) قرار دارد، كه نشان م5/2و  5/1( قبولقابلدر دامنه نيز واتسون  نيدورب
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ر مدل، مقادير همگي زير خطي بين متغيرهاي واردشده ددر بررسي هم وجود ندارد. هامدل خطاي
شود. متغير راهبري شركتي در هر دو مدل با ها مشاهده نميخطي در مدل است درنتيجه هم 5

، نشان دهنده تاثير مثبت 025/0و  041/0داري و به ترتيب با سطح معني069/0و  034/0ضرايب 
وجود نظام راهبري شركتي هاي مورد مطالعه است يعني دار آن بر استفاده بهينه منابع شركتمعني

  هاي مورد مطالعه است.كردن ارزش شركت از طريق كاربست بهينه منابع شركتقوي، محرك بيشنه
 γ3) براي ضريب 05/0از سطح خطاي موردپذيرش ( tداري آماره با توجه به پايين بودن سطح معني

رويكرد و  )DTAX( يارياخت يا ييرعادغ ياتياجتناب مالمعيار استراتژي مالياتي شامل رويكرد در دو 
و به ترتيب با  بيضر مثبتعلامت و 055/0و  081/0) به ترتيب با ضرايب TS Scoreپناه مالياتي (
دهد راهبري شركتي بر رابطه استراتژي نتايج آزمون نشان مي ،016/0و  035/0داري سطح معني

) TS Score) و روش پناه مالياتي (DTAXمالياتي طبق معيار اجتناب مالياتي غيرعادي يا اختياري (
هايي توان نتيجه گرفت در شركتبر استفاده بهينه منابع تأثير مثبت و معناداري دارند. بنابراين مي

كنند تأثير منفي استراتژي مالياتي (در دو روش ماليات گيري ميكه از نظام راهبري شركتي قوي بهره
ج شده و تأثير مثبت بر اين ارتباط دارد. نتاينه منابع تعديلغيرعادي و پناه مالياتي) بر استفاده بهي

دهد از بين متغيرهاي كنترلي، اندازه شركت و نسبت اهرم مالي بر استفاده تحقيق همچنين نشان مي
ها تأثير منفي و معنادار و متغير عمر شركت تأثير مثبت و معناداري بر استفاده بهينه منابع شركت
ي(جريان نقد آزاد، ارزش بازار به ارزش دفتري، بازدهي كنترل يهاريمتغ ريسااند. بهينه منابع داشته

   .اندنداشتهوابسته  ريبر متغ داريمعني يآمار ريثأدر مدل ت واردشده ها)دارايي
  
  
  

  : نتايج آزمون فرضيه سوم6نگاره 

  نماد متغير  نام متغير
  استراتژي مالياتي معيار اول

)D TAX(  
 مالياتي معيار دوماستراتژي 

)TS Score(  
  آزمون هم خطي

)VIF(  
t Prob.D TAX TS Scoreآماره ضريب .tProbآماره  ضريب

  TAX ST(  065/0- 618/2- 006/0  117/0-049/2- 011/0 927/1  831/1( استراتژي مالياتي
  CG DUM( 034/0 717/2 041/0  069/0 340/2  025/0 726/1  806/1(  راهبري شركتي

تعامل استراتژي مالياتي و راهبري 
  شركتي

081/0 329/2 035/0  055/0 343/2  016/0 705/1  772/1  
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  FCF(  095/0 152/0 328/1  061/0 825/0  615/0 721/1  745/1( جريان وجه نقد آزاد
  Ln Sale(  044/0- 342/2-016/0  093/0-616/2- 007/0 694/1  713/1(  اندازه شركت

  MTB(  013/0 714/0 101/0  062/0 067/0  095/0 626/1  645/1( ارزش بازار به دفتري
  LEV(  105/0- 132/4-007/0  094/0-215/4- 003/0 618/1  606/1(  اهرم مالي
  ROA(  011/0 802/0 193/0  065/0 613/1  196/0 505/1  671/1(  هابازده دارايي
  Age(  125/0 250/2 004/0  092/0 716/2  032/0 537/1  635/1(  عمر شركت
  -  - C  118/0- 821/2-012/0  225/0-507/3- 004/0  مقدار ثابت

  داري كل مدلمعني  )000/0(-537/3  )000/0(-072/4  داريسطح معني-Fآماره 
  ماندهااستقلال باقي  DW(  108/2  201/2آزمون دوربين واتسون (

  R2(  266/0  252/0ضريب تعيين (
  توانايي تبيين مدل

  AdjR2(243/0  226/0شده (تعديلضريب تعيين 
   1160 1160  تعداد مشاهدات

    
  گيري. بحث و نتيجه7

كت آفريني براي كل شرريزي مالياتي اگر در راستاي استفاده بهينه منابع شركت براي ارزشبرنامه
ياز نتواند تداعي نقش مباشرتي مديريت براي سهامداران و ذينفعان شركت باشد و اين امر باشد مي

ربط دارد. هدف اين پژوهش بررسي تأثير استراتژي به مهارت و نظارت كافي از سوي نهادهاي ذي
اي پژوهش همالياتي بر استفاده بهينه منابع با تأكيد بر شايستگي مدير و راهبري شركتي است. يافته

استفاده  بر) مالياتي پناه و اجتناب مالياتي غيرعادي نشان داد، استراتژي مالياتي(بر اساس دو معيار 
بهينه منابع تأثير معكوس و معناداري دارد يعني اجتناب مالياتي سبب كاهش استفاده بهينه منابع 

توان فرضيه اول پژوهش را رد كرد، اين امر به اين معني است كه شود به عبارتي نميشركت مي
ن ند تعارض بين ذينفعان دروتوااجتناب مالياتي بيشتر در خدمت منافع شخصي مديران بوده كه مي

سازماني را افزاش دهد و كاهش ارزش شركت را به دنبال داشته باشد. چرا كه يكي از دلايل و برون
گذاري، وجود وجوه مازاد و گذاري بيش از حد يا كمتر از حد به عنوان عدم كارايي سرمايهسرمايه

هاي ليات براي ايجاد انعطاف در تصميمخلق منابع مازاد بر انتظار از محل اجتناب از پرداخت ما
مديريتي است و هرچه قدر انعطاف مديريت در بكارگيري منابع بدون نظارت كافي وجود داشه باشد 

طلبي مديران در تامين منافع شخصي، هدر رفت منابع در قالب افزايش با توجه به فرضيه فرصت
 يابد كه به انتقال ناعادلانه ثروت منجرمي هاي ذينفع افزايشمنافع شخصي و كاهش منافع ديگر گروه

، )2019)، راتو و سيرقار(2020لي و يون(هاي قبلي مانند راستا با نتايج پژوهششود. اين نتيجه هممي
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هاي لو و راستا با پژوهش)، ولي غير هم2018( و لي و همكاران  )2018خورانا و همكاران(
همچنين ضمن تأثير مثبت شايستگي مديريت بر  ت.)اس2022نقلو و همكاران(و  )2023همكاران(

ر استفاده ب اجتناب مالياتي غيرعادي)استفاده بهينه منابع، تأثير استراتژي مالياتي(بر اساس معيار 
هاي يشود. يعني با افزايش شايستگبهينه منابع با افزايش شايستگي مديريت تعديل(افزايشي) مي

فتار شود و اثر منفي رمنابع، استفاده بهينه منابع بيشتر مي كارگيريعنوان مهارت بهمديريتي به
- ارتي نمييابد به عبكارگيري بهينه منابع با دخالت شايستگي مدير، كاهش مياجتناب مالياتي بر به

توان فرضيه دوم پژوهش را رد كرد. يعني با افزايش شايستگي مديران، تمركز بر وظيفه مباشرتي 
سازي ارزش شركت، منافع هاي خود براي بيشينهكارگيري مهارتطريق به بيشتر شده و مديران از

ايي راستكنند. آنچه كه سبب همطلبانه شخصي كسب ميبيشتري در مقايسه با اقدامات فرصت
ي تواند توانمندشود، ميشايستگي مديران در استفاده بهينه منابع حاصل از اجتناب مالياتي مي

بيشتر، كسب منفعت بيشتر از بكارگيري بازي مشاركتي در مقايسه با بازي مديران در خلق ارزش 
انداز آتي ناشي از عملكرد بهتر از رقبا غيرمشاركتي و افزايش ارزش بازار كار مديريت به عنوان پس

ربخش باشد. تواند اثگذاران در انتخاب سبد بهينه با بيشترين بازدهي مياين نتيجه براي سرمايه باشد.
-و سيف )2020(همكاران و ، ويدوري)2022(همكاران و راستا با نتايج فرانسيسنتيجه هم اين

همچنين  ضمن تأثير مثبت راهبري است.) 2020(يون و با نتايج لي راستاهمو غير ) 2022(زاده
جتناب اشركتي بر استفاده بهينه منابع، راهبري شركتي تأثير اجتناب مالياتي(بر اساس دو معيار 

توان ارتي نميكند به عبتعديل(افزايشي) مي پناه مالياتي)بر استفاده بهينه منابع را و تي غيرعادي ماليا
فرضيه سوم پژوهش را رد كرد. يعني وجود سازوكارهاي راهبري شركتي قوي، محركي براي هدايت 

ن اهاي مالياتي در خدمت كل ذينفعشود سياستمنابع محدود به تخصيص بهينه بوده و سبب مي
مند و دقيق با محدود كردن شركت باشند. به عبارتي نظام راهبري شركتي در صورت اجراي نظام

طلبانه، زمينه اجراي قراردادهاي كارا را فراهم نموده و در كنار سهامداران مستقيم رفتارهاي فرصت
 اجتماعي كمكشركت، به نهادهاي دولتي نيز در اطمينان از تخصيص منابع در قالب تقويت رفاه 

كند. يعني اجتناب مالياتي از يك جهت منابع در اختيار دولت براي مصارف رفاه اجتماعي را مي
تواند ابزاري براي انتقال ناعادلانه ثروت از سهامداران نامطلع به افراد دهد و از طرفي ميكاهش مي

ردو طرف(سهامدار و سازماني مطل گردد كه نظام راهبري شركتي قوي، به تامين منافع هدرون
 ، لي)2022(پارك و هاي قبلي مانند اوهراستا با نتايج پژوهشدولت)كمك خواهد كرد. اين نتيجه هم

  است. )2019(سريگار و و راتو ) 2022(همكاران و ، بيمو)2022(ترن و
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  .پيشنهادهاي كاربردي پژوهش8

بندي، هاي رتبهد همانند ديگر شاخصشوگذاران پيشنهاد ميآمده به قانوندستبا توجه به نتايج به
اي،سوابق عضويت در اي، عضويت در مجامع حرفهاي مديران مانند سوابق حرفههاي حرفهشايستگي

نهادهاي قانونگذار، تجربه عملياتي و تخصصي، مدارك تحصيلي و... را نيز مورد تحليل و رتبه مربوطه 
گزارش دهند، همچنين زمينه اجراي ابزارهاي راهبري گذاران به مهارت مدير را براي استفاده سرمايه

ها از طريق بازخوردگيري نتايج بكارگيري، الزام به گزارشگري صورت عملياتي در شركتشركتي را به
مستندات اجراي ابزارهاي راهبري شركتي، الزام حسابرسان به گزارش كيفيت راهبري شركتي، ارائه 

 هاي موفق در زمينهزارهاي رهبري شركتي، معرفي نمونه شركتهاي اجراي با كيفيت ابدستورالعمل
اساس كيفيت راهبري شركتي مورد  ها را برراهبري شركتي، تقويت نموده و در اين زمينه نيز شركت

اتي شود در تحليل رفتار ماليبندي و گزارش اطلاعاتي قرار دهند. به سهامداران بالقوه پيشنهاد ميرتبه
هاي مدير و كيفيت راهبري شركتي را به عنوان عامل تخصيص بهينه منابع يشركت، عامل شايستگ

  حاصل از اجتناب مالياتي نيز مدنظر قرار دهند.
  

  هاي آتي. پيشنهاد براي پژوهش9
ژي شود نقش استراتبا توجه به عنوان پژوهش فعلي و لزوم تكميل جوانب اطلاعاتي آن پيشنهاد مي

ها، نقش مشاركت ذينفعان مختلف بر رابطه بين پايداري شركت ها در گزارشگريمالياتي شركت
گران مالي در استفاده بهينه منابع حاصل از استراتژي مالياتي و استفاده بهينه منابع، نقش تحليل

اجتناب مالياتي و نقش رقابت اطلاعاتي و تلاش براي كاهش اطلاعات محرمانه بر نتايج حاصل از 
  ر اجتناب مالياتي مورد مطالعه و بررسي قرار گيرد.رويكرد انتخابي مديران د

  
  هاي پژوهش. محدوديت10

هاي تاريخي در محاسبه برخي متغيرها، عدم توان به بكارگيري دادههاي پژوهش مياز محدوديت
بكارگيري همه ابزارهاي راهبري شركتي و عدم وجود اجماع نظر در خصوص شاخص مستقيم 

وه بر لاع بكارگيري شاخص توانايي مدير براي شايستگي مدير اشاره كرد.شايستگي مدير و بنابراين 
اين، شرايط درنظر گرفته شده براي انتخاب شركتهاي مورد بررسي پژوهش حاضر باعث حذف برخي 

اري، هاي اعتبمثل، شركتهاي بيمه، بانكها و مؤسسه(اند هاي متفاوتي بودهشركتها كه داراي ويژگي
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نيز ه تنك اينذكر  .با احتياط عمل شودبايد شده است. لذا، در تعميم نتايج  )يهاي مالگريواسطه
كنترل نكردن برخي عوامل موثر بر روابط  يهاي نيمه تجربيژوهش اصلي  ست كه ويژگياضروري 

  بين متغيرها مانند عوامل سياسي و اقتصادي خارج از كنترل پژوهشگر است.
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