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 چکیده

حقوق صاحبان سهام و هدف این مطالعه تأثیر هزینه سرمایه 

فرضیه  دوبر اجتناب مالیاتی است. بدین منظور  سود انباشته

حقوق  ها به ترتیب هزینه سرمایهفرضیه تدوین که در این

متغیر مستقل و اجتناب مالیاتی  صاحبان سهام و سود انباشته

های پذیرفته باشد. جامعه آماری پژوهش شرکتمتغیر وابسته می

شده در بورس اوراق بهادار تهران و نمونه مورد مطالعه، شامل 

است.  8934تا  8931های شرکت پذیرفته شده طی سال 841

پیمایشی و از نظر ارتباط بین متغیرها  -توصیفی پژوهش روش

 رویداد، لحاظ از و کاربردی هدف نظر از و علی است

افزار ها از نرمبرای پردازش و آزمون فرضیه .رویدادی استپس

های تابلویی و همچنین مدل ایویوز و روش رگرسیونی و داده

 آزمون از حاصل هاییافتهاستفاده شده است.  اثرات ثابت

 بورس در شده پذیرفته هایشرکت در که دهدمی نشان هافرضیه

سرمایه حقوق صاحبان سهام و سود تهران هزینه  بهادار اوراق

زمینه بر اجتناب مالیاتی تأثیر منفی و معناداری دارد.  انباشته

کاهش سود انباشته و استفاده بهینه از سود شرکت را در 

در زمینه افزایش توسعه کارخانه  های بهینه یاگذاریسرمایه

فراهم آورند، زیرا در صورت کاهش این هزینه زمینه کاهش 

دستکاری سود توسط مدیران کاهش و ساختار شرکت تمایل 

 کند.های اجتناب از مالیات پرداخت میبیشتری به فعالیت

 هزینه بدهی، هزینه سرمایه،اجتناب مالیاتیواژگان کلیدی: 

 

 مقدمه

نمایندة  متمالکیت و مدیریت، مدیران با س با جدا شدن

(. با 8،6831جنسن و کنند )فاماسهامداران، شرکت را اداره می

گیری رابطة نمایندگی، تضاد منافع بین مدیران، سهامداران شکل

طور بالقوه شود و بهنفعان )از جمله دولت( ایجاد میذی و سایر

در جهت منافع  اقداماتی آید، مدیراناین امکان به وجود می

خویش انجام دهند و ضرورت ندانند اقدامات انجام گرفته در 

نفعان باشد که به آن، مسئلة و سایر ذی سهامداران جهت منافع

یکی از (. 8931نیا و رسائیان،ایزدیشود )نمایندگی گفته می

ای از منابع ها، دولت است که بخش عمدهنفعان اصلی شرکتذی
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کند. درآمد ق وصول مالیات تأمین میطری از درآمدی خود ر

این امکان  و های دولت دارمالیاتی نقش بسزایی در تأمین هزینه

کند دولت در راستای شکوفایی، رشد و رونق را فراهم می

های وصولی . بخش عمدة مالیاتکند گذاریاقتصادی، سرمایه

شود. در می دولت از محل مالیات عملکرد اشخاص حقوقی تأمین

هاست، برای نفعان شرکتراستا دولت که یکی از ذیاین 

های مالیاتی ای تکیه می کند که  اظهارنامه تشخیص مالیات بر

)باباجانی و  کنندمؤدیان مالیاتی تنظیم و تسلیم می

 (.8931عبدی،

هایی که سبب گردد میزان از طرفی دیگر، سهامداران در تصمیم

کنند، ، استقبال میها کاهش یابدمالیات پرداختی توسط شرکت

عبارت دیگر، سهامداران خواهان مدیریت مالیاتی توسط به

عنوان توانایی کاهش وجه ها هستند. مدیریت مالیاتی بهشرکت

)کریستینا شود نقد پرداختی یا پرداختنی بابت مالیات تعریف می

. با توجه به مدیریت مالیاتی موجب کاهش (1،1184و تریسی

شود، از گذشته به عنوان یک ارزش میخروج وجه نقد شرکت 

شده است. اما در این میان مدیران برای سهامداران تلقی می

طلبی وجود دارند که برای فرار از پرداخت مالیات دنبال فرصت

سوء استفاده مالی و منافع شخصی خود هستند که این امر سبب 

هایی برای مالکان خواهد شد )باباجانی و تحمل هزینه

 (.8931عبدی،

ل و کارکردهای ئترین موضوعات و مساگیری مالی از مهمتصمیم

گیری مالی فرایندی است که به مالی است. تصمیممدیریت

انتخاب راهی کارآمد و اثربخش و در نتیجه حداکثر کردن ثروت 

های رسیدن به هدف داران منتج خواهد شد. یکی از راهسهام

وان مهمترین وظیفه دارها به عنحداکثر کردن ثروت سهام

ای است که موجب افزایش های بهینهمدیران مالی، اتخاذ تصمیم

دارها و منظور افزایش ثروت سهامشود. بهسودآوری شرکت می

تبع آن ارزش شرکت دو راهکار وجود دارد: افزایش عایدی به

ی سرمایه. ها و کمینه نمودن هزینهگذاریحاصل از سرمایه

مالی کسب و کار ه شرکت برای تأمینسرمایه وجوهی است ک

تواند از سوی دهد. سرمایه میخود مورد استفاده قرار می

گذاری گذارانی تأمین گردد که در سهام شرکت سرمایهسرمایه

اند یا از وجوهی که از سایرین استقراض شده است. بنابراین کرده
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