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 چکیده
بورس  رد مدیرههیأت هايویژگی یلیارزش شرکت با نقش تعد بر یاتیریزي مالطرح تأثیرهدف اصلی این پژوهش، تعیین 

از موضوعاتی است که توجه خاصی در ادبیات بررسی تأثیر متغیرهاي حسابداري بر ارزش شرکت  .باشدمیاوراق بهادار تهران 
باط وجود دارد. و ارزش شرکت ارتمتغیرهاي حسابداري هاي نوین مالی، بین طبق نظریه .حسابداري به آن معطوف شده است

مطلوب بوده و از منابع در اختیار خود به طور بهینه استفاده نمایند، داراي ارزش بیشتري  حاکمیت شرکتیکه داراي  هاییشرکت
شرکت  148ي ترکیبی در هادادهپژوهش حاضر با استفاده از روش  .بوده و در نتیجه توانایی افزایش ثروت مالکان را خواهند داشت

ها اطلاعات آن بودندردسترسپس از بررسی  موردمطالعههاي شرکت انجام شد. اطلاعات نمونه 97تا  93یعنی  ساله5 رهبراي یک دو
 ؛افزار ایویوز مورد آنالیز و تحلیل واقع شدند. نتایج پژوهش نشان دادي و به کمک نرمبندطبقهاکسل  افزارنرمآوري به کمک با جمع

ی در اثر ریزي مالیات. افزایش طرحباشدیمدار نیز مثبت وجود داشته و این رابطه معنی رابطهمالیاتی و ارزش شرکت  ریزيطرحبین 
 ظیفهوو دوگانگی در  مدیرههیأت اندازهاست.  هاشرکتمعیارهاي ایجاد ارزش در  نیترمهمسودآوري بیشتر حاصل گردیده که یکی از 

 مدیرهیأتهاستقلال  نیهمچن، کندیم لیتعد داریمعني منفی و اگونهبهالیاتی بر ارزش شرکت را م ریزيطرحمدیرعامل ارتباط بین 
 .کندیمدار تعدیل ي مثبت و معنیاگونهبهمالیاتی بر ارزش شرکت را  ریزيطرحارتباط بین  مدیرههیأتو تنوع جنسیتی در 

 .مدیرههیأت هاي، ویژگیارزش شرکت ی،اتیریزي مالطرح واژگان کلیدي:
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 مقدمه
 گذاران،ران، سرمایهینماید. مدفاء مییا اقتصادي هايگیريتصمیم در ايعمده نقش حسابداري

ی تهیه مال هاياز صورت شیخو هايمسئولیت انجام جهت جامعه افراد از یعیوس فیط و اعتباردهندگان
 اطلاعات از استفاده با یمال هايگران صورتنمایند. تحلیلمی استفاده حسابداري، هايسیستم شده توسط

 کنندگاناستفاده اریاخت در را خود هايفعالیت جهینت و داده انجام یگوناگون يهالیوتحلهیتجزها، صورت نیا
 حسابداري یاطلاعات هايسیستم هايترین فرآوردهمهم از یمال يهاگزارش .دهندیم قرار اطلاعات نیا گرید

 ارائه یمشخص چارچوب در یمال اطلاعات یکنندگان خارجاستفاده از یمختلف هايگروه براي که است
 .است جامعه به هاآن معرفی و برتر هايشرکت شناخت براي راهی هاشرکت انواع ارزش يمقایسهشود. می

 ارزش، در باب هاپژوهش رود. حجممی شمار به اقتصادي هايتصمیم در تیبااهم اطلاعات از هاارزش شرکت
مالیاتی و ارزش شرکت مورد  ریزيطرحبا  نقش حاکمیت دررابطه در این پژوهش است. اهمیت این گویاي

 يهایژگیوکه مشتمل بر بین ساختارهاي حاکمیت شرکتی ي ارابطهمشخص شود آیا تا  ردیگیبررسی قرار م
 يهانهیمالیاتی هز ریزي، وجود دارد؟ یا خیر. در واقع، طرحباشدیم مالیات ریزيطرحمدیره و هیأت
. اگرچه کاهش مالیات ممکن است منجر به افزایش به همراه داردداران ها و سهامرا براي شرکت یتوجهقابل

س از ها را از حداکثرکردن سود پشرکت ،واقعی و احتمالی يهانهیمالیات شود، اما هز کسر سود پس از
 کنندیمبیان  1 )2006مثال، دساي و دارماپالا (عنوانبه .داردیمالیاتی باز م ریزيمالیات از طریق طرحکسر 

 آوردیم این فرصت را براي مدیران به وجوددر عوض، ها را کاهش داده و شفافیت شرکت ی،اجتناب مالیات
به  2)2012، لی و سوئنسون (به طورمشابهخود منحرف کنند. منظور منافع شخصی بهرا منابع شرکت  که

یک رابطه داران، و ارزش سهام هیدر بازار سرما اجتناب مالیاتیماندگار کاهش و  مدتیثرات طولانادلیل 
مدیران را  پاداش )2004( 3سلمورد. علاوه بر این، کنندیمپیدا م او قیمت سه مالیات بین نرخ مؤثرمنفی 

طه بین بر راب تواندی، حاکمیت شرکتی منیبنابراداند. میمرتبط  مالیاتی اجتناببا نتایج مطلوب مانند 
مدیره که مسئول تخصیص منابع، بهبود عملکرد و هیأت مالیاتی و ارزش شرکت تأثیر بگذارد. ریزيطرح

، نیداران است، در انتخاب استراتژي مدیریت مالیات نقش محوري دارد؛ بنابراافزایش ثروت سهام
متفاوت ممکن است انواع مختلفی از مدیریت مالیات را دنبال کنند  حاکمیتیبا ساختارهاي  ییهاشرکت

بر این پیشنهاد اساسی استوار است که حاکمیت شرکتی ممکن  ارتباط). این 2017(عبدالوهاب و همکاران، 
یات که مالطلبانه و ریسک مالیاتی بیش از حد توسط مدیران جلوگیري کند. ازآنجااست از رفتار فرصت

بر ارزش شرکت تأثیر بگذارد. اگر  تواندیداشته باشد، م عاملت ساختارهاي مختلف حاکمیتممکن است با 
مالیاتی دچار اختلاف شوند، حاکمیت شرکتی ممکن است بر  ریزيطرحداران و مدیران در استراتژي سهام

رکتی، ضعف حاکمیت ش در حالتکه  شودیم ینیبشیپو، مالیاتی تأثیر بگذارد. از این ر ریزيطرح تصمیمات

                                                                                                                                           
1. Desai, M and Dharmapala, D. 
2. Lee, N and Swenson, C. 
3. Slemrod, J. 
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) 2009دساي و دارماپالا (استدلال . در همین زمینه، ارتباط داردمالیاتی با کاهش ارزش شرکت  ریزيطرح
، مدیران انگیزه وجود داردمالیاتی بین مدیران و سهامداران  ریزيطرحدر زمانی که ناهماهنگی  تا این است

 مالیاتی و ارزش شرکت رابطه منفی ایجاد ریزيطرحبین  ،و در نتیجهدارند تا به نفع خود عمل کنند 
شده در انگلستان از سال  لیستهاي نمونه از شرکت یک بر اساس 1)2012. عبدالوهاب و هلند (شودیم

وقتی  همچنین،اند. و ارزش شرکت را گزارش کرده یمالیات ریزيطرح، رابطه منفی بین 2007تا  2005
 رودیم انتظار و ماندیهمچنان محکم باقی م ارتباطاین  ،اقدامات حاکمیت شرکتی در نظر گرفته شود

 ریزي مالیاتیبین طرح با مالیات تعدیل شود. ،سهامدارانو اطلاعات مدیران  ناهماهنگیپیامدهاي احتمالی 
 "ردب-برد"مالیاتی یک موقعیت  ریزيو ارزش شرکت رابطه مثبت وجود دارد و این بدان معناست که طرح

. علاوه بر این، ارتباط مثبت 2)2019(خاولا و موئز،  کندیمبراي مدیران و سهامداران (سرمایه گذاران) ایجاد 
از  ریزي مالیاتی بیشترریزي مالیاتی و عملکرد تجاري بر این فرض استوار است که مزایاي طرحبین طرح

که هزینه و ریسک مشارکت در  شودیمبا این واقعیت توضیح داده  هزینه مالی است. این ارتباط مثبت
أت . همچنین، استقلال هیکندینمانداز مالیاتی ناشی از این عمل تجاوز ریزي مالیاتی از پسفعالیتهاي طرح

ریزي مالیاتی و ارزش شرکت مدیره، تنوع هیأت مدیره و عملکردهاي دوگانه مدیرعامل بر رابطه بین طرح
 ).2019(خاولا و موئز، داري داردمنفی و معنی تأثیر

 
 اهمیت و ضرورت پژوهش

شود. است که انسان با آن درگیر می يگیري امرترین امور زندگی، تصمیمترین تا پیچیدهاز ساده
و اتصال بازارهاي کشورها به یکدیگر، باعث وسعت عملیات و  يوراگسترش ارتباطات، سرعت توسعه فن

به  گیري اقتصادي راشود. این وضعیت، امر تصمیمگذاري میهاي اقتصادي و سرمایهمحیطتر شدن پیچیده
رده گیرندگان تبدیل کهاي بالاتر براي تصمیمیک موضوع پیچیده و نیازمند داشتن اطلاعات و توانمندي

یاز دارد. ري نهاي اقتصادي به دانش و اطلاعات بیشتگیريدر این فضاي پر از رقابت و تغییر، تصمیم. است
تر بیشتر از پیش مشهود است. هاي دقیقگیرياز این رو، اهمیت کسب اطلاعات مفیدتر براي تصمیم

 هايگیريهاي مالی، به عنوان پایه و اساس بسیاري از تصمیماطلاعات مالی و حسابداري، به ویژه صورت
هاي باشند که توسط دستگاه ءقابل اتکاتوانند شوند. اما این اطلاعات تنها زمانی میاقتصادي محسوب می

اند نقش تودر این راستا، حسابرسی به عنوان یک عامل نظارتی مستقل می. نظارتی مورد تأیید قرار گیرند
اعتماد بودن اطلاعات مالی داشته باشد. با تأیید حسابرس، اطمینان حاصل مهمی در تضمین صحت و قابل

هاي مالی، صحیح و قابل اعتماد هستند. همچنین، حسابرسی رتشود که اطلاعات ارائه شده در صومی
تواند در کشف و رفع مشکلاتی همچون نمایندگی نادرست و اجتناب مالیاتی، تأثیر مثبتی داشته باشد می

 بر مالیاتی بار عنوان به مالیاتی اجتناب هاي). فعالیت1394خواجوي و کیامهر، ( کند و از آن جلوگیري

                                                                                                                                           
1.Abdul Wahab, N. S. and Holland, K. 
2. Khaoula, F. & Moez, D 
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 حداقل به مالیاتی بار این مؤثر مالیاتی اجتناب هايباید با استراتژي و است مدیر) و مالک( طرف دو هر دوش

 رساند. خواهد نفع سهامداران و مدیران دوي هر به شود، مالیات انجام قانون طبق درستی به اگر برسد؛
ها و سهامداران، سرمایه گذاري مهمی براي مالیاتی به دلیل کاهش بار مالیاتی بر شرکت ریزيطرح

 یزيرطرح. با این حال، سهامداران ممکن است مایل نباشند فعالیتهاي مربوط به شودیسهامداران محسوب م
ز ارزیابی نامطلوب اندا. چشم1 )2010احتمالی دنبال کنند (چن و همکاران،  يهانهیمالیاتی را به دلیل هز

مالیاتی تحت تأثیر قرار دهد و  ریزيطرحهاي مربوط به گیريممکن است مدیران شرکتها را در تصمیم
مالیاتی تحت تأثیر قرار دهد  ریزيطرحداران را در ارزیابی فعالیتهاي هاي مشابه ممکن است سهامنگرانی

بر ارزش شرکت تأثیر مثبت یا منفی  تواندیالیاتی مم ریزيطرح). علاوه بر این، 2012(عبدالوهاب و هلند، 
دساي و هاینز  .مثبت است آن رابطهمالیاتی ارزش سهامداران را به حداکثر برساند،  ریزيطرحبگذارد. اگر 

ت ها ارتباط مثبشرکت تجاري بهترکه سخت شدن سیستم مالیاتی با عملکرد  دهندیگزارش م 2 )2002(
اتی داران برنامه مالی، سهامشودیعنوان یک بار براي جامعه تلقی مهنگامی که مالیات به، گریدعبارتدارد. به

عنوان یک فعالیت مرتبط با ریسک در نظر مالیاتی به ریزيطرح. در مقابل، اگر کنندیرا مثبت ارزیابی م
ساختار حاکمیت مدیره عنصر مهمی در هیأت .دهندنشان منفی  واکنشداران ممکن است گرفته شود، سهام

مدیره باید به اینکه خطرات مربوط به مسائل مالیاتی تنوع بیشتري یافته است، هیأتشرکتی است. باتوجه
 ریزيحطر يهايشرکت و استراتژ يهااستیعنوان بخشی از استراتژي مدیریت ریسک خود، بیشتر در سبه

ن رساندحداقلبه متناقض براي معمولاًي هافمنظور ایجاد توازن در هدها باید بهمالیاتی شرکت کنند. آن
مدیره . حضور یک هیأترا توسعه دهندایی ودهمالیات، مدیریت ریسک و اطمینان در گزارش سود، رهنم

و اجراي سیاست نظارت داشته باشد، براي شرکت اهمیت بیشتري پیدا  ریزيطرحبر  تواندیمؤثر که م
 .3)2008، ارل( کندیم

 
 مروري بر پیشینه پژوهشمبانی نظري و 
ارزش حقوق در نتیجه  ،شودیمکارایی عملیاتی حاصل همچنین، موجود و  يهاییدارا واسطهارزش به

 ارزش موردو هاي آتی عملیاتی صاحبان سهام از دو جزء کارایی ارزش ناشی از گسترش عملیات یا فعالیت
را  چهآن، دارانسهامبازار سرمایه و  نظرامروزه از «گردد. تشکیل می ،انتظار نگهداشت منابع عملیاتی موجود

نه سودآوري گذشته و  باشدیمینی آفرارزشدهد رشد پایدار متمادي ارزش شرکت تشکیل می که
 ،نیو همچن ینیآفرارزشهاي نوین محرکه ،تغییر این نگرش ریشه در مدیریت ریسک يهاعلت. مدتکوتاه

ذاري گهاي اقتصادي سرمایهها و بنگاهشرکت در آینده اغلب دارانسهامي آن، واسطهمزیت رقابتی دارد که به
ارزش  ند معیار مناسبنتواعواملی که بیانگر سودآوري مستمر و رشد پایدار هستند می بنابراینکنند و می

در بلندمدت از  دارانسهامو افزایش ثروت ایجاد ارزش ). 1393الدین و همکاران،ینمع( »براي آنان باشد

                                                                                                                                           
1. Chen, S et al. 
2. Desai, M. A. and Hines, J. R. 
3. Erle, B. 
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همواره تمایل دارند تا از میزان موفقیت مدیران  گذارانسرمایه. شودمیمحسوب  هاشرکتاهداف  نیترمهم
ابراین ، بنمالی شرکت آگاهی یابند يریگگزارشاز میزان کیفیت  ،نیهمچنو  هاآناز سرمایه  يریکارگبدر 

تأثیر داشته باشد و  تواند بر ارزش سهام شرکتگري مالی و کیفیت آن میشموارد فوق گزار بهباتوجه
 .1)2017اي برخوردار است (کاراجه و احمد، بالقوه و بالفعل از اهمیت ویژه گذارانهیسرمابراي  ،جهتنیازا

بال یافتن شود که به دنعنوان یک نوع سوءاستفاده رسمی از قوانین مالیاتی تلقی میاجتناب مالیاتی به
ریزي مالی باشد. این استراتژي مستمر و پایدار در برنامههاي پرداختی میهایی براي کاهش مالیاتراه

ظور منملاً قانونی باشند، اما بهتوانند کاهایی است که میها قرار دارد و شامل فعالیتاستراتژیک شرکت
اي هها شامل هدایت منابع به سمت فعالیتشوند. این فعالیتهاي پرداختی انجام میکاهش میزان مالیات

مندي از مزایاي مالیاتی، و استفاده معین براي بهره زمانکیمعاف از مالیات، تنظیم معاملات و رویدادها در 
شه ، این رویکرد نه همیحالنیا شوند. باکنند، میلیاتی بیشتري ایجاد میهاي حسابداري که سپر مااز روش

منظور تصفیه منافع شخصی استفاده داران است و مدیران ممکن است از اجتناب مالیاتی بهبه نفع سهام
ی تداران و در نتیجه، افزایش مخارج اجتناب مالیاهاي سهامتواند به افزایش هزینهکنند که این موضوع می

 ).1394رضایی و جعفري نیارکی، ( منجر شود
سیار بکاربردهـاي  ،باشدیکـارایی مالیـاتی م هـايشـاخص تـرینمهـمیکی از  کهنرخ مؤثر مالیاتی «

 بر اساس آن از کهاست نرخی واحد ي دربردارنده مالیاتی مؤثر دارد. نرخ اقتصادحسابداري و در  زیادي
 دیگر، این نرخ از تقسیم مالیات بخش موردنظر بر بیان . بهگرددیمالیات اخذ مفعالیت مـشمول مالیـات، 

آن اسـت کـه نـرخ مـؤثر مالیـاتی  بیانگرگرفته صورت هايپژوهش. شودیدرآمـد آن بخـش حاصل م يپایه
 اتی (بهالیم معیوبمالیاتی یـا تمکین  هايمعافیتوجود انواع  که به دلیل باشدیاز نـرخ قانونی متفاوت م

ار ، نـرخ مؤثر مالیاتی خالص بحقیقت. در باشـدمـیمالیاتی) از سوي مؤدیـان مالیـاتی  اجتنابفرار یا دلیل 
 ).1393(گلستانی و همکاران،  »دهدمیرا نشان  هامالیاتیند انواع آمالیاتی ناشی از بر

تار ی قانونی یا غیرقانونی بودن رفتفاوت اصلی بین فرار مالیاتی و اجتناب از پرداخت مالیات، به ویژگ
فرار مالیاتی عمدي است و با قوانین مالیاتی در تضاد است، اجتناب از پرداخت  کهیمتخلفانه است. درحال

 تناسب باهدف اصلیعنوان یک رفتار قانونی و مجاز شناخته شود، اما ممکن است بهمالیات ممکن است به
یک مؤدي مالیاتی از ارائه گزارش  کهوقتی . باشدینوع تخلف از قانون م مالیاتی،فرار « .قوانین مالیاتی نباشد

 ،ورزدی، امتناع مگرددمیکه مشمول پرداخت مالیات سرمایه درآمدهاي حاصل از کار و یا  در مورد صحیح
کشور دولتی و  مالیاتی يهاکه او را از چشم مقام داده استانجام را  غیررسمییک نوع عمل درحقیقت 

 ،ینگران نیست. اجتناب مالیات که عمل او افشا شوداز این شخصدر اجتناب از مالیات،  ولی دارد.میدورنگه 
پرداخت مالیات  میزانکاهش  رايب شخص نجای. در اباشدیم هامالیاتهاي قانونی در قانون ءاز خلا ناشی

درآمد سرمایه  چارچوبي کار را در هانیرومثال درآمدهاي عنوان. بهگرددمی فرار يهادنبال راه خود به
تمال براي اح، مؤدي مالیاتی یبراي مالیات برخوردارند. در اجتناب مالیات تريپایینکه از نرخ  دهدمینشان 

                                                                                                                                           
1. Karajeh.A and Ahmad 
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صورت البته بهو  آنکامل ت خود را با جزئیات لادکه او تمامی مبا زیرادلیلی ندارد نگران باشد، برملاشدن 
قانون مالیات  هايروزنه، عوامل اقتصادي با استفاده از حقیقتدر  کند.میو ثبت رده کغیرواقعی، یادداشت 

تا بدهی مالیاتی خود را کاهش دهند. ازآنجاکه اجتناب  کنندمی سعی ،و بازبینی تصمیمات اقتصادي خود
 یانب. به است بیشتر از فرار مالیاتی در معرض دید جهتنیظاهر قانونی، ازااز پرداخت مالیات فعالیتی به

اجتناب  ،نیبنابرا .باشدیرسمی از قوانین مالیاتی م سوءاستفادهیک نوع در حقیقت ، یدیگر، اجتناب مالیات
انونی ق نکات و براي کاهش تعهدات مالیاتی فرد با دورزدن قانون یا استفاده کامل ازبوده مالیاتی، قانونی 

گزارش  ؛ف قانون مانندخلا کارهايو مبادرت عمدي به  بوده است، اما تقلب یا فرار مالیاتی، غیرقانونی
. نظام مالیاتی در شرایط آرمانی، باید قابلیت باشدیم هااظهارنامهدرآمد و فروش، کسورات و تنظیم  غیرواقعی

نقش اساسی  مدیرههیأت ).1395ي و همکاران،محمد(خان »باشد.مقابله با هر دو نوع فرار مالیاتی را داشته 
 ایجاد مدیره،هیأت یاصل مسئولیتها دارد. هاي کلی در شرکتسازي سیاستگذاري و پیادهتدر سیاس

 مشتریان، جمله از نفعانذي منافع در تعادل و دارانسهام منافع جهت در ،هاشرکت امور بر کارآمد راهبري

 آن، ساختار و اندازه شامل مدیرههیأت ترکیب هايویژگی باشد.می محلی جوامع و گذارانسرمایه کارکنان،

 و مدیرعامل نقش ترکیب و غیراجرایی مدیران نسبت ،دهندمی تشکیل را مدیرههیأت که مدیرانی تعداد
شود ي مؤثر و کارا باعث میمدیرههیأتاستقرار یک « ).1389بخت و همکاران، باشد (نیکمی آن رئیس

منافع مدیران و مالکان در یک راستا قرار گیرد و در واقع، باعث کاهش مشکل نماینده شده و عملکرد 
 مدیران درگذشته )2014، 1(بلاتبات، تایلر و والتر »و رشد و گسترش یابند افتهی بهبودهاي تجاري شرکت

 ،1992 سال در 2بريادک گزارش انتشار با ،درهرصورت .نداشتند شرکتی حاکمیت در مهمی نقش غیراجرایی
 اثربخشی افزایش براياجرایی غیر مدیران اکنون، هم .کردند پیدا اهمیتی با نقش مدیرههیأت کلیدي اعضاي

 ).1392نیا،طالب( شوندمی محسوب ضروري جزء ،گذارهیسرما اطمینان منبع و مدیرههیأت
» حاکمیت شرکتی«است  هکه در چند سال اخیر در بازارهاي مالی مطرح شد ییهایکی از موضوع

مختلف همچون حسابداري، بازرگانی، مالی،  يهانظران بسیاري از رشتهاست که پژوهشگران و صاحب
ن ییاند و هر کس از دیدگاه خود به تباقتصادي، حقوق و غیره از زوایاي مختلف آن را مورد بررسی قرار داده

ا و همختلف شرکت يهابر جنبه تواندییر این موضوع پرداخته است. موضوع حاکمیت شرکتی مو تفس
ر مهم د يهاثر باشد. یکی از بحثؤمدیریت آن از جمله مدیریت عملکرد، مدیریت سود و ساختار سرمایه م

مدیریت  عنوان نمود چرا که باشدیها مشرکت مدیریت عملکرد که همان عملکرد توانیاین بخش را م
 در این میان آنچه که بیشتر«را نیز شامل شود.  ايیهمدیریت سود، مدیریت ساختار سرما تواندیعملکرد م

سهامی عام  يهادایره مالکین شرکتر نهادي و حقوقی د گذارانیهحضور روزافزون سرما کندیتوجه مجلب
 دتوانیها مها و همچنین عملکرد آنو تأثیري است که حضور فعال این گروه بر نحوه حکمرانی بر سازمان

 ).1389و همکاران،  (ستایش »داشته باشد

                                                                                                                                           
1. Balatbat, Taylor and Walter 
2. Cadbury 
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حاکمیت شرکتی با ر مهم د يهاهیمااست. یکی از درون يچندبعدحاکمیت شرکتی، موضوعی 
مایت ح ییهازمیو مکان هااستیس يریکارگبهاصولی از  ياگونهو بهحسابداري و مدیریت مالی سروکار دارد 

را پشتیبانی کند. یک عنصر اصلی دیگر، دیدگاه  دارانسهامدرست اطمینان حاصل کرده،  که از رفتار کندیم
 ندرنظرگرفتاقتصادي را با  يهاکارایی اقتصادي است که سیستم حاکمیت شرکتی از راه آن باید هدف

 ، بهبود بخشد.دارانسهاموت دقیق ثر
هاي درون شرکتی و برون شرکتی، نقش بسیار عنوان یک مجموعه از مکانیزمحاکمیت شرکتی به

ها معمولاً براي برقراري تعادل مناسب بین حقوق صاحبان حیاتی در اداره و رهبري شرکت دارد. این مکانیزم
د. هدف اصلی حاکمیت شرکتی، ایجاد یک چارچوب شونمدیره طراحی میسهام و اختیارات و نیازهاي هیأت

هاي کنندگان منابع مالی و سایر گروهکاري است که بتواند اطمینان منطقی را براي صاحبان سهام، تهیه
شان با بازگشت سود معقولی همراه گذاريکه سرمایه باشدیفراهم کند. این اطمینان به این معنا م نفعيذ

در  ).1391و همکاران،  زاده(حسن شودآفرینی به طور مداوم در نظر گرفته میخواهد بود و مکانیزم ارزش
ها، اعتقادات، و رفتارهایی است که فرهنگی (شامل ارزش يهابیحاکمیت شرکتی شامل ترت ترینگاه کلّ

ها هاي حقوقی است که عملکرد شرکتقوانین، مقررات، و سیستم ؛، حقوقی (شامل)ستدرون سازمان برقرار ا
است که  )هاي حاکمیتیمدیره، بازرسان، و کمیتههیأت ؛و نهادي (نهادهایی مانند )کنندرا تنظیم می

 .کنندها را تعیین میحرکت و عملکرد شرکت يوسوسمت
شود. این نهاد هاي امروزي شناخته میحاکمیت در شرکتعنوان یکی از ارکان اصلی مدیره بههیأت

مسئولیت اجراي اصول حاکمیتی شرکت و نظارت بر عملکرد اجرایی شرکت را بر عهده دارد. همچنین، 
ها و راهبردهاي مختلف شرکت را تعیین کند و استراتژيگذاري نیز عمل میعنوان یک نهاد سیاستبه

شوند، اما با ظهور یأت مدیره اغلب توسط مالکان سهام انتخاب میاعضاي ه). 2007، 1هیوز( کندمی
، و گذارانهاي دیگري نظیر کارکنان، نهادهاي دولتی، سرمایههاي حاکمیتی نوین، مشارکت گروهسیستم

کنندگان در انتخاب اعضاي هیأت مدیره اهمیت بیشتري پیدا کرده است. اعضاي هیأت مدیره علاوه عرضه
هاي مهمی را بر عهده دارند که شامل کنترل، نظارت و حاکمیتی شرکت، مسئولیت بر اجراي اصول

یم باید به عنوان یک ت ءشود. به منظور تأمین سلامت شرکت، این اعضاهاي کلان شرکت میگذاريسیاست
 ها، عملکرد مالی، و اهدافهاي مختلفی از جمله قانونی بودن فعالیتکاري موثر عمل کرده و در زمینه

 د.راهبردي شرکت، توجه و هماهنگی لازم را داشته باشن
هاي حاکمیت شرکتی، نقش بسیار مهمی در اداره و راهبري شرکت عنوان یکی از مکانیزمبه مدیرههیأت

نفعان دارد. این نقش شامل موارد چشمگیر بر عملکرد شرکت و رعایت حقوق ذي يتأثیراي که به گونه دارد
اتژیک شرکت، نظارت بر عملکرد مدیریتی و دستیابی به بازده مناسب براي است: هدایت استرذیل 
داران، رعایت قوانین و جلوگیري از تضاد منافع. اصل ششم حاکمیت شرکتی سازمان همکاري اقتصادي سهام

داند، که شامل دو عنصر اصلی وظیفه هیأت مدیره را ملزم به ایفاي وظیفه امانتداري می ،)2004و توسعه (

                                                                                                                                           
1. Hughes, M 

https://www.tandfonline.com/author/Hughes%2C+Mark
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راقبت و وظیفه وفاداري است. به این معنا که هیأت مدیره باید به عنوان مامور مراقبت و وفاداري نسبت م
 ).1389(جمشیدي اوانکی،  دها حفاظت کننفعان شرکت عمل کند و از منافع آنبه سهامداران و سایر ذي

 ایجاد حاکمیت کارآمد بر امور مدیرههیأتنظام حاکمیت شرکتی، مسئولیت اصلی  نامهنییآبر اساس 
مختلف آن از جمله مشتریان، کارکنان،  نفعانيذو تعادل در منافع  دارانسهامشرکت در راستاي منافع 

 .1 )2008  باشد (بو وشارما،یو جوامع محلی م گذارانهیسرما
ترین عوامل تأثیرگذار بر سلامت فرایند حسابداري و یکی از مهم عنوانبه مدیرههیأترکیب اعضاي ت

، مسئولیت حفظ منافع آنها را دارانسهامي نماینده عنوانبه، مدیرههیأتشود. گزارشگري مالی شناخته می
به حداکثر  منظوربهبرعهده دارد و اقداماتی همچون نظارت، استخدام، اخراج و تعیین پاداش مدیریت را 

توانند از داخل یا خارج از سازمان می مدیرههیأتدهد. اعضاي انجام می دارانسهامدن ارزش براي رسان
غیرعادي  امري ،این موضوع و باشدمی مدیرههیأترئیس  زمانهم رعاملیمدانتخاب شوند و در برخی موارد، 

است که مدیران داراي قدرت  ياگونهبه مدیرههیأتانتخاب اعضاي  ندیفراشود. در اکثر موارد، شناخته نمی
در امریکا، مسائل اساسی مرتبط با  .و تأثیر بالا در سازمان، نقش اساسی در تعیین اعضاي جدید آن دارند

هاي مهم مرتبط با گیرد. ویژگیقرار می موردتوجهشامل ترکیب اعضا و پاداش مدیران اجرایی  مدیرههیأت
ئیس و ر رعاملیمدهاي عداد اعضا، نسبت اعضاي غیراجرایی و توزیع نقششامل ت مدیرههیأتترکیب اعضاي 

 ).1387(حسینی و همکاران، است مدیرههیأت
و  اجراییمرکب از مدیران  يامدیرههیأتاصول و قواعد حاکمیت شرکتی در تمام دنیا نیازمند 

که  گرددیم نی بریعنی زما 1949به سال  مدیرههیأتترکیب  در خصوصاست. مطالعات  اجراییغیر
شده بین  تضاد ایجاد توانندیمختلف م يهامدیره از گروه هیأتدریافت شرکت با انتخاب  2سلزنیک

هاي خوب دیدگاه نمایندگی، شرکتی که از مکانیزمر پایه ب سهامداران و مدیران را به حداقل برسانند.
ت، معمولاً مند اسها و تعادل بهینه بین اعضاي اجرایی و غیراجرایی بهرهحاکمیت شرکتی مانند تفکیک نقش

مدیره این شرکت با ترکیبی از تخصص،  هیأتکند. به نحوه بهتري در نظارت و کنترل مدیریت عمل می
فراهم نمودن  .کندعنوان یک مکانیزم قدرتمند و بالقوه براي حاکمیت عمل می استقلال و قدرت قانونی، به

 سهامداران، امري حیاتی برابرآنها به پاسخگویی در کردن نظارت مستقل بر عملکرد مدیران اجرایی و الزام 
ره مدی هیأتاین است که بر عمومی  باورکه تأثیرات بسیاري بر سلامت و پایداري سازمان دارد. باشد می

توانایی نظارت موثرتري بر مدیران اجرایی را داشته  تا خواهد گردیدزمانی از استقلال بیشتري برخوردار 
 هیأتمشخص شده است حضور اعضاي غیراجرایی در  1996در سال  3بیزلی بر اساس تحقیقات. باشد

در سال  4کلینتحقیقات همچنین  هاي مالی را کاهش دهد.تواند احتمال تقلب در ارائه صورتمدیره، می
اند، اقلام مدیره مستقل از مدیران اجرایی بوده هیأتهایی که داراي اعضاي اند شرکتنشان داده 2002

                                                                                                                                           
1. Boo, E. and Sharma, D. 
2. Selznic, P. 
3. Beasley, M 
4. Klein, A. 
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این موضوع بهبود میزان اعتماد سهامداران و سایر ذینفعان در ؛ اندتعهدي غیرعادي کمتري را گزارش کرده
 .سازمان را به همراه دارد

تواند حاکمیت شرکتی و تمرکز مالکیت می یسازمانبرونیشتر مدیران با درصد ب مدیرههیأت
از مدیران اجرایی مستقل شرکت  یسازمانبرونتري براي شرکت به ارمغان بیاورد. زیرا مدیران مناسب

هاي تجاري جدید از جمله مزایاي حضور مدیران تر، تخصص بیشتر و ایجاد رابطههستند. نظارت قوي
هاي نمایندگی، همین احتمال رشد شرکت، کاهش هزینه واسطهبه .باشدیک شرکت می در یسازمانبرون

(آقایی و  حداکثر شدن ارزش شرکت و افزایش کیفیت گزارشگري مالی دور از دسترس نخواهد بود
 ).1388چالاکی،

گذاري شده توسط میلیاردها دلار سرمایه دادنازدستمنجر به که  2001فروپاشی انرون در سال 
هاي بزرگ در بازارهاي مالی و تحولات عمیق در صنعت باعث ایجاد شوك، و اعتبارات بانکی شد دارانسهام

. دشو اثربخشی آنها  مدیرههیأتبه عملکرد مدیران غیراجرایی  هادگاهید نیز، جلبو  انرژي و تکنولوژي شد
، در ییراجرایغمورد مدیران یدر انگلستان نشان داد نفوذ ب 2003از طرف دیگر، گزارش هیگز در سال 

ردیف انرون، مشکلاتی را به وجود آورده است. از دیدگاه تئوري نمایندگی، حضور مدیران هاي همشرکت
فرادي ا عنوانبه ،مدیران شرکتو  دارانسهامتضاد منافع بین  کردنکم، با مدیرههیأتغیراجرایی مستقل در 
اما باید توجه داشت ترکیب مدیران اجرایی و غیراجرایی در  کند.، کمک میتريقومستقل و با نظارتی 

 هايمفیدي درباره فعالیتبسیار مدیران اجرایی اطلاعات  کهیدرحالبسیار اهمیت دارد؛ زیرا  مدیرههیأت
هاي گیريتصمیم در خصوصطرفانه، اي و بیدهند، مدیران غیراجرایی با دیدگاه حرفهشرکت ارائه می
 نوانعبهاستقلال،  و  تخصصقدرت قانونی، با داشتن  مدیرههیأت، نی؛ بنابرادهندنظر میمدیران اجرایی 

گزارش کادبري . 1)1992برد و هیکمن، ( شودیمیک سازوکار بالقوه براي حاکمیت شرکتی مؤثر شناخته 
رگذاري بتوانند تأثی ءحداقل باید شامل سه عضو غیراجرایی باشد تا این اعضا مدیرههیأتکند که توصیه می

کند که مدیران غیراجرایی باید داشته باشند. این گزارش بیان می مدیرههیأتهاي گیريلازم بر تصمیم
دیدگاه مستقلی در مورد عملکرد، راهبرد، منابع، انتخابات و استانداردهاي اجراي عملیات شرکت داشته 

باید از مدیریت شرکت جدا و مستقل باشند و  باشند. همچنین، تأکید شده است که اکثریت این مدیران
نباید با مدیران اجرایی داشته باشند که  دارانسهامدریافت حقوق و مزایا و حق  جزبهاي رابطه گونهچیه

کند که حداقل دو عضو از سه اشاره می صراحتبهها را تهدید کند. گزارش کادبري ممکن است استقلال آن
هاي مختلفی را براي اطمینان از ، این گزارش روشعلاوهبهباید مستقل باشند.  همدیرهیأت ییراجرایغعضو 

ار ها که در کندهد، از جمله تعیین حقوق و مزایاي مناسب براي آناستقلال مدیران غیراجرایی پیشنهاد می
 که مدیران ییطآفرینی و استقلال، به معناي ایجاد محتعادل بین ارزش .گیردحفظ استقلال آنان نیز قرار می

گونه مانعی به منافع شرکت و سهامداران متعهد شوند، حیاتی طور آزادانه و بدون هیچغیراجرایی بتوانند به
به چالش کشیدن نقش مدیران غیراجرایی پرداخته است، اما به ) 1998( 2گزارش همپل واقع در .است

                                                                                                                                           
1. Byrd, J. and Hickman, K 
2. Hampel, R 
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مدیره ارائه نکرده است. در عوض، ترکیب  هیأتها در صورت واضح پیشنهادي براي افزایش تعداد آن
) تغییري نکرده است و 1998مدیره در قانون جامع ( هیأتپیشنهادي مدیران اجرایی و غیراجرایی در 

همچنان تأکید بر حضور حداقل یک سوم اعضا به عنوان مدیران غیراجرایی دارد. این تأکید بر نقش نظارتی 
ن است بیش از حد باشد و ممکن است منجر به وارد آمدن یک مدیران غیراجرایی در برخی موارد ممک

 گروه از مدیران غیراجرایی ناکارآمد و ناموثر شود، به ویژه در مواقعی مانند فروپاشی انرون، که مصالحه
عداد شود تشود. در نتیجه، معمولاً توصیه میها به دلیل تضاد منافع، باعث مشکلات جدي میاستقلال آن
ها حفظ شود و هم از وارد اي باشد که هم توانایی نظارتی آنمدیره به گونه هیأتاجرایی در مدیران غیر

یک اثر "گزارش، به مطلب ذیل اشاره شده است: ایندر  .آمدن مشکلاتی مانند تضاد منافع جلوگیري شود
 ). 1998، (همپل "یی بوده استراجرایغجانبی و غیر ارادي تاکید بیش از حد بر نقش نظارتی مدیران 

توازن قدرت بین اعضا وجود باید ها، مدیره شرکتشده است در هیأت پیشنهاددر گزارش کادبري، 
چنین، د. همنگیري را در شرکت داشته باشتصمیم ندیفرا کاملند کنترل ننتوا یکداشته باشد تا هیچ 

صورت گیرد تا توازن قوا و حدود  ،ها در سطح عالی شرکتمسئولیت روشنتقسیم دقیق و  بایستمی
مدیره بر عهده دو شخص مدیره تضمین شود. اگر مدیریت عامل و ریاست هیأتاختیارات اعضاي هیأت

مدیره مدیره اعلام کند که کدام یک از اعضاي هیأتارشد هیأتمقام یکی از اعضاي بایستی جداگانه نباشد، 
) نیز بر اهمیت تفکیک وظایف ریاست 2003ز (گزارش هیگ .شودعنوان شخص مستقل تلقی میبه

درصد از  90هاي انگلیسی تأکید دارد. بر اساس این گزارش، تقریباً مدیره و مدیریت عامل در شرکتهیأت
دیگر را از یک رعاملیمدیره و مدهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار انگلیس، وظایف ریاست هیأتشرکت

ی دارد، هاي انگلیستوجه گزارش کادبري بر شرکتک وظایف نشان از تأثیر قابلجدا کرده بودند. این تفکی
ها در سطح عالی شرکت و جلوگیري از تمرکز موجب حفظ توازن و تقسیم عادلانه مسئولیتزیرا این اقدام به

 ).1390کهندل،( شودقدرت در یک شخص یا گروه از افراد می
 بالقوه نیروي نیا رودمی دهند، انتظارتشکیل می را جامعه اعضاي از نیمی شیوبکم زنان ازآنجاکه«

 هايچرخ فرهنگی و اجتماعی، اقتصادي، هاي متنوع سیاسی،فعالیت در خود بالفعل مشارکت با گسترده و
 طول در ولی آورند، دست به راه نیا از بیشتري هايموفقیت و در آورند به حرکت ي مردانپا به پا جامعه را

در صحنه  مردان هم دوش بتوانند راحت که است نشده عیتوز به نحوي زنان براي هافرصتامکانات و  تاریخ،
همچنین  بپردازند. دخو يشایسته هايفاي نقشیا به جنسی تیمحدود بدون در واقع، و گردند جامعه حاضر

 در آنها مشارکت کمی شیافزا همتاي تییریمد هايپایگاه مشاغل و به زنان یابیدست گیريتصمیم درحوزه
 تکراري کارهاي اندبوده که ناچار اندگرفته قرار هاییپست در همواره زنان کهيطوربه است، نبوده بازار کار

 فهیوظ انجام ران صفییمد دستیار عنوانبه و ستادي هايپست در زنان دهند. بیشتر انجام ینیپا سطح و در
 تمام در وضعیت نیا اند. گرچهداشته عهده بر صفی رانیمد سطحی در کماریبس هايمسئولیت و اندکرده

کشورهاي  در جنسیتی هاينابرابري شدت ولی دارد، وجود توسعهدرحال و افتهیتوسعهکشورهاي 
شناسان و ، روانشناسانجامعهمدیریت زنان توجه  مسئله همواره .باشدیم بسیار بیشتر توسعهدرحال
 یگردي با یکو رهبرزنان و مردان از لحاظ مدیریت  با اینکه .خود جلب کرده است به امدیریت ر نظرانصاحب
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 صرف جنسیت،بهها آن ازهریک  ارد کهددیدگاه وجود  اینبراي  اندکی اهدوشو  دلایل ولی هستند، متفاوت
و ضعیف  متوسط ،ر خوببسیا هاي مدیریتیشیوه شود که است گفته بهتر، نیبنابرا باشند. برتريمدیران 

داوري  کلی و قاطعانهموضوع  نیا توان دربارهنمی ر میان مردان یافت ودزنان و هم  میانتوان هم در را می
 ).1395سپاسی و عبدلی، ( »دکر

 انجام شده تیریجنسیت و مد در زمینه بسیاري هايبررسی زنان، تیریمد مسئله پیچیدگی به دلیل
 هااین مانند و سازمانی تی،یریمد فرهنگی، هاياز جنبه را مقوله نیا تا اندکرده صاحبنظران تلاش و است
 دگاهید از زنان تیریمد مسئله تا شده تلاش پژوهش از قسمت نیدر ا ن،یبنابرا کنند؛ لیوتحلهیتجز

 نگرشبه باتوجه نگرند.یم مختلفیي هاهیزاوها از ه سازمانب نظرانصاحب امروزه .گردد بررسی نظرانصاحب
سازمان همچون  هب نظرانصاحب از یعضب . ها متفاوت خواهد بودها، نقش زنان نیز در سازمانه سازمانبآنها 

بعضی  ؛دردا بسیار بالایی اهمیت سیاستقدرت و  غیررسمی و وابطدر آن ر که کنندیمنگاه  بیعیط نظامی
سازمانی و داراي اهدافی مشخص  سمیتی ردر پ دانند کهنظران سازمان را نظامی عقلائی میدیگر از صاحب

هاي انسان بدانیم،ها را نظامی عقلائی سازمان وقتی کند.این اهداف فعالیت می به دستیابی است و براي
 ،طبیعی دانست را نظامی هاسازمان اما اگر ؛بود اهندوخهایی عقلائی و اقتصادي در آن نیز انسانل غشا

در  .شودمی اي سیاسی پذیرفتهسازمان نیز عرصه و یی سیاسی خواهند بودهاانسان آندر  هاي شاغلانسان
 که هاهیفرض نیا قدرت، مکتب در .است سازمانی رفتارهاي کنندهتعیین عنصر ترینمهم ،قدرت هاسازمان
شود. می رد یکلبه است، ارزش ترینکم داراي علمی از نظر نتیجه در و انگارساده ،غیرواقعی موجودي سازمان

و  هاقهیسل باورها، منافع، کیهر که شودمی فرض ائتلاف و افراد از نظامی پیچیده سازمان مکتب، نیا در
 گذارد: می تأثیر رانیمد رفتارهاي بر راه دو از جنسیت خاص خود را دارند. يهاارزش

 هر با ،اساسنیرا. بگیرددر برمی را ايگسترده هايزمینه پذیريجامعه متفاوت: يریپذجامعه .1

 ).1395سپاسی و عبدلی، ( شودرفتار می متفاوت ياگونهبه تولد لحظه از یشخص
 که است هاییداوريپیش و ايکلیشه هايبرداشت از برآمده ايشیشه سقف اي:شیشه سقف .2

 خاص سطوحی از سازمانی مراتبسلسه در زنان نتوانند تا گرددیمباعث  و دارد وجود درباره زنان
 ).1395سپاسی و عبدلی، ( روند بالاتر

ها را کاهش داده و ارزش کند تا مالیاتها کمک میهاي اجتناب از مالیات به شرکتفعالیت .3
 بررسی دراز طرفی  .شرکت را افزایش دهند، اما باید با قوانین مالیاتی مطابقت داشته باشند

 ندآیفر در مدیرههیأت، اندازه، تعداد جلسات و دوگانگی در مدیرههیأت اجراییغیر اعضاي وظیفه

این  به عبارت دیگر،گردد. می حاکمیتاین موضوع باعث  نتیجه گرفت توانمی ،گیريتصمیم
 ایجاد بنگاه براي را مالی سلامت خود، راهبري و نظارتی نقش درست درك با توانندمی هاویژگی

 انجام يهااکثر پژوهش در ،اساسنیبرا .ببرند بین از شرکتی حاکمیت بازیگران بین را تضاد و کنند

 دیتأکي گزارشگر ندیفرا بهترشدن در مدیرههیأت نقش اهمیت بر شرکتی حاکمیت درباره شده
 و مراقبت نقش که کنندههدایت نهاد یک عنوانبه شرکت در مدیرههیأت جایگاه به و است شده

رسد در می به نظر رونیازا .است شده توجه بسیار دارد، را اجرایی مدیران کار بر نظارت
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ها بهبود خواهد یافت گردد، عملکرد شرکتتوجه می مدیرههیأتهاي هایی که به ویژگیسازمان
اساسی این  سئوالحال  .)2019 خاولا و موئز،( ها افزایش خواهد یافتارزش شرکت ،تبع آنو به

ریزي مالیاتی و ارزش شرکت را تواند رابطه بین طرحمی همدیرهیأتهاي آیا ویژگیکه  است
 ؟!تعدیل نماید

 
 پیشینه پژوهش

بررسی رابطه بین اجتناب از مالیات ")، در پژوهشی تحت عنوان1397همکاران (یی و کنگرلوجبارزاده
هش نشان پژو يهاافتهی پرداختند. "و ارزش شرکت با تأکید بر هزینه نمایندگی و کیفیت افشاي شرکتی

، بین اجتناب مالیاتی و ارزش شرکت رابطه ءنمایندگی و کیفیت افشا يهانهیهز درنظرگرفتنبدون  دهدیم
نمایندگی ندارد.  يهانهیبر هز يریتأثوجود ندارد. از سوي دیگر، اجتناب مالیاتی شرکت  يداریمعن

گرکز و حشمن  .ت تأثیر داردکیفیت افشاي شرکت بر رابطه اجتناب مالیاتی و ارزش شرک ،همچنین
نقدشوندگی سهام بر ارزش شرکت و حاکمیت شرکتی در  ریتأث یبررس"در پژوهشی تحت عنوان  ،)1395(

 باارزشها نقدشوندگی سهام شرکت ندنشان داد "پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران يهاشرکت
یت معیارهاي حاکم عنوانبهالکیت نهادي و تمرکز م شرکت، درصد مالکیت مدیریتی، سطح مالکیت نهادي

 عنوانهب مدیرههیأت اجراییرینقدشوندگی سهام با درصد اعضاي غ به علاوه،دارد.  يداریمعنشرکتی ارتباط 
پژوهشی تحت در )، 1395ن (همکارایی و رخدایداري وجود ندارد. شمعیار حاکمیت شرکتی رابطه معنی

 بررسی رابطه میان افشاي اطلاعات، رقابت بازار محصول و ارزش شرکت در بورس اوراق بهادار تهران "عنوان
داري بر ارزش شرکت دارد، و رقابت بازار محصول اثر منفی افشاي اطلاعات اثر مثبت و معنی ندنشان داد ،"

مروري بر  "عنوانحت در پژوهشی ت ،)1392(و فرید  یاشراف .داري بر ارزش شرکت داشته استو معنی
 قیطراز  تواندیم ینقدشوندگ ، دریافتند"بین نقدشوندگی، حاکمیت شرکتی و ارزش شرکت رابطه
، باعث بهبود عملکرد اجرایییرمالکیت نهادي، مدیران غ شفافیت، ؛حاکمیت شرکتی همچون يهازمیمکان

 )، در پژوهشی با عنوان1392(پورزمانی و خریدار  .افزایش ارزش شرکت شود ،مالی شرکت و در نتیجه
شرکت  63تأثیر انواع مالکان نهادي بر ارزش  به بررسی  »تأثیر مالکان نهادي عمده بر ارزش سهام شرکت«
انواع در این بررسی . پرداختند 1388 تا 1383 يهاسالشده در بورس اوراق بهادار تهران طی رفتهیپذ

عمده) در  دارسهامین سوم(دومین  هاآن) و تعدد يگذارهیسرماي هاصندوق، ها(بانک ينهاد دارانسهام
 اندازهي شرکت و هایبدهمتغیر مستقل این پژوهش و متغیرهاي اهرم مالی،  عنوانبهساختار مالکیت 

ار مثبت دمعنی رابطهتایج پژوهش بیانگر وجود ن. اندشده گرفتهمتغیرهاي کنترل در نظر  عنوانبهشرکت 
هاي در دست دومین و دار مثبت بین حق رأيمعنی نیز، رابطهمده و ارزش شرکت و بین مالکیت نهادي ع

پورزمانی و ( باشدگذاري میهاي سرمایهها و صندوقعمده و ارزش شرکت در بانک دارسهامین سوم
 .)1392،خریدار

 »ریزي مالیاتیبر ارزش و طرح مدیرههیأتاثر تعدیلی «) در پژوهشی تحت عنوان2019موئز (خاولا و 
ل، استقلا نیهمچنداري وجود دارد. مثبت و معنی رابطهریزي مالیاتی و ارزش شرکت نشان دادند بین طرح
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ریزي مالیاتی و ارزش شرکت را بین طرح رابطهي منفی اگونهبه تواندیم مدیرههیأتتنوع و دوگانگی در 
 ریزي مالیاتی و ارزش شرکت ندارد. ترمیديبین طرح رابطهي بر ریأثت مدیرههیأت اندازه؛ ولی کندیمتعدیل 

ي مالیاتی بر ارزش شرکت با نقش هابرنامهمدیریت سود، «در پژوهشی تحت عنوان 1)2019و ساري (
رخ ي مالیاتی، از نهابرنامه، براي مدیریت سود، از مدیریت سود واقعی؛ براي »تعدیلی کیفیت حسابرسی

مودند. حسابرس استفاده ن اندازه؛ براي ارزش شرکت، از کیوتوبین و براي کیفیت حسابرسی نیز، از مؤثربهره
در  2017تا  2013 بازهشرکت تولیدي در  481ي هادادهي هدفمند و ریگنمونهدر این پژوهش از روش 

 که  ادن چندگانه نشان دبا استفاده از رگرسیو لیوتحلهیتجزبورس اوراق بهادار اندونزي استفاده شد. نتایج 
، کیفیت نیهمچنداري بر ارزش شرکت دارند. مثبت و معنی ریتأثي مالیاتی هابرنامهمدیریت سود و 

حسابرسی  تیفیک یول کند؛یممنفی تعدیل  صورتبهبین مدیریت سود و ارزش شرکت را  رابطهحسابرسی 
در پژوهشی  2)2018( ینامرتشیکرگاپتا و  ي مالیاتی و ارزش شرکت اثري ندارد.هابرنامهبین  رابطهبر 

-لسا 22,527کشور و تعداد  62در » ي و ارزش شرکتریپذرقابتی، اجتماع يریپذتیمسئول«تحت عنوان 
ي و معیار ارزش کیوتوبین، ریپذرقابتهریشمن براي شاخص  -ل شرکت، و با استفاده از شاخص هرفیندا

، بین نیهمچنداري وجود دارد. مثبت و معنی رابطهي اجتماعی و ارزش شرکت ریپذتیمسئولدریافتند بین 
عبدالوهاب داري وجود دارد. لینگ و مثبت و معنی رابطهي نیز، ریپذرقابتي اجتماعی و ریپذتیمسئول

 »با نقش تعدیلی مالیات بازارو ارزش  ی شرکتاجتماع يریپذتیمسئول«در پژوهشی تحت عنوان 3)2018(
داري وجود دارد، چرا که مثبت و معنی رابطهي اجتماعی و ارزش شرکت ریپذتیمسئولاند؛ بین نشان د
 واندتیمي مالیاتی هايزیرطرح، نیهمچن .باشدیمي اجتماعی هاتیمسئولتابعی از پذیرش  هاشرکتارزش 
ي هافتهاتعدیل کند. یداري ي مثبت و معنیاگونهبه ي اجتماعی و ارزش شرکت راریپذبین مسئولیت  رابطه

) 2017( کاراجه و احمد،پذیري اجتماعی حائز اهمیت است.  تیمسئولاین پژوهش براي پرداختن به موضوع 
» ارانگري مالی و ارزش سهامدحسابرسی بر ارتباط بین کیفیت گزارش تأثیر کمیته«در پژوهشی با عنوان 

داري وجود دارد. داران رابطه مستقیم و معنیدریافتند بین کیفیت گزارشگري مالی و ارزش سهام سهام
هبود حسابرسی) باعث ب هر سه عامل؛ تخصص، اندازه و استقلال کمیته( همچنین، کیفیت کمیته حسابرسی

 شود.گري مالی و ارزش سهام سهامداران میرابطه بین کیفیت گزارش
 

 هاي پژوهشیهفرض
 د:باشنمی نییتبقابلهاي پژوهش به شرح زیر فرضیه

 وجود دارد. يداریمعن مالیاتی و ارزش شرکت رابطه ریزيطرحبین  .1
 کند.مالیاتی و ارزش شرکت را تعدیل می ریزيطرحبین  رابطه مدیرههیأت اندازه .2
 کند.مالیاتی و ارزش شرکت را تعدیل می ریزيطرحبین  رابطه مدیرههیأتاستقلال  .3

                                                                                                                                           
1. Tarmidi,D and sari,E 
2. Gupta, K and Krishnamurti 
3. Wei Ling and Abdul Wahab, N. S 
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 کند.مالیاتی و ارزش شرکت را تعدیل می ریزيطرحبین  رابطهمدیرعامل  وظیفهدوگانگی  .4
 کند.مالیاتی و ارزش شرکت را تعدیل می ریزيطرحبین  رابطه مدیرهدر هیأتتنوع جنسیت  .5

 
 پژوهش یشناسروش

 غیرآزمایشی) از( یفیتوص پژوهش یک نیز، داده گردآوري نحوه بهکاربردي و باتوجه ،این پژوهش از نظر هدف
متغیرهاي مستقل و  تغییرات بهباتوجه وابسته متغیر تغییرات ینیبشیپ . زیرا هدف،شودیم محسوب یبستگهم نوع
 اطلاعات شد. استفاده خواهداز روش تحلیل رگرسیون  هاهیفرضمنظور انجام آزمون در این پژوهش به .است لگریتعد

ي رایج در بورس افزارهانرمنیز از طریق  ازیموردني هادادهو  شودیمي آورجمعي و میدانی اکتابخانه مطالعهاز طریق 
افزار اکسل شده با استفاده از نرم يآورجمع يهاداده است. استخراجقابلنوین  آوردرهاوراق بهادار تهران از جمله 

 .شودیمانجام ایویوز  افزارنهایی نیز به کمک نرم لیوتحلهیخواهد شد و تجز يبنداصلاح و طبقه
 خواهد شد: يآورجمعي زیر هاروشبه  ازیموردنو اطلاعات  هادادهدر این پژوهش 

تب ک مطالعهپژوهش از طریق  نهیشیپشامل مبانی نظري و  ازیموردناطلاعات  ي؛اکتابخانهش رو .1
 ي شده است.آورجمعو مجلات، مقالات معتبر و غیره 

ي مالی موجود در بورس اوراق بهادار هاصورتاز طریق بررسی  هادادهاین بخش از  ؛روش اسنادي .2
 ي شده است.آورجمعنوین  آوردره افزارنرمتهران و 

به علت باشد که یمبهادار تهران  اوراق بورس در شده پذیرفته يهاشرکت پژوهش کل این در مطالعه مورد جامعه
آماري  نمونهبراي انتخاب  ذیلمیان اعضاي جامعه، شرایط  هایهماهنگآماري و وجود برخی نا يجامعهگستردگی حجم 
 :از اندعبارت. شرایط یاد شده دی شومآماري به روش حذف سیستماتیک انتخاب  نمونه درنتیجه،قرار داده شده و 

 فهرست در نیز 1397 آخر سال تا و بوده 1393 سال از بورس پیش در آنها پذیرش تاریخ .3
 ساله می باشد.، دوره زمانی در نظرگرفته شده پنج داشته باشندقرار  بورسی يهاشرکت

 باشند. نداده مالی سال تغییر بررسی مورد دوره پنج ساله بوده و در اسفند پایان به منتهی هاآن مالی سال .4
 باشد. دسترس در هاآن اطلاعات .5
 متفاوت است. هاشرکتو بیمه نباشند، چون ماهیت این  هابانکگذاري، یهسرماي هاشرکتجزء  .6
ده هستند تحریف شده و به به دلیل شرایط محاسبه معیار نرخ موثرمالیاتی در شرکت هایی که زیان .7

 گیرند که سود قبل از مالیات آنها مثبت باشد. سختی قابل تفسیر است، شرکت هایی در نمونه قرار می
 آزمون قرار گرفت.شرکت مورد  148هاي فوق تعداد یتمحدودپس از اعمال  ،درنهایت

 
 مدل و متغیرهاي پژوهش

 اول پژوهش به شرح زیر است: فرضیهمدل آزمون 
 1 رابطه 

Tobin′sQit = α0 + α1ETRit + α2 BSIZEit + α3BINDPit + α4DUALit + α5DIVRit
+ α6SIZEit + α7ROAit+εit 
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Tobin'SQبوده و  ؛ ارزش شرکتETR؛ اجتناب مالیاتی ،BSIZE رهیمد هیأت اندازه؛،BINDP ؛ استقلال
 اندازه؛ SIZE،مدیرههیأت؛ تنوع جنسیتی در DIVR، مدیرعامل وظیفه؛ دوگانگی DUAL، رهیمد هیأت

 هستند. عملکرد شرکت)(ها ؛ نرخ بازده داراییROAو  شرکت
 

 ي دو تا پنجم پژوهش نیز به شرح زیر است:هاهیفرضمدل آزمون 
 2 رابطه 

Tobin′sQit = α0 + α1ETRit + α2 BSIZEit + α3BINDPit + α4DUALit + α5DIVRit
+ α6ETRit ∗ BSIZEit + α7ETRit ∗ BINDPit + α8ETRit ∗ DUALit
+ α9ETRit ∗ DIVRit + α10SIZEit+α11ROAit + εit 

 
 رهایمتغتعریف 

 به شرح زیر است: هاآني ریگاندازهي نحوهي فوق، هامدلبر اساس متغیرهاي تبیین شده در 
ریق از ط ومتغیر وابسته این پژوهش ارزش شرکت با معیار کیوتوبین است  ؛متغیر وابسته -الف

 ).94علمشاهی و گرکز،( ها قابل محاسبه استها به ارزش دفتري آنارزش بازار دارایی
مالیاتی است که براي  ریزيطرحدر این پژوهش یک متغیر مستقل تحت عنوان  ؛متغیر مستقل -ب

کل مالیات شرکت بر درآمد قبل  اتی استفاده خواهد شد که از تقسیم هزینهگیري آن از اجتناب مالیاندازه
ده هستند معیار هایی که زیاندر شرکت. 1 )2017ویلکینز،  محاسبه خواهد بود (لانگلی واز کسر مالیات قابل

ود ستفسیر است. اما به دلیل آنکه در این پژوهش ملاك نرخ موثرمالیاتی تحریف شده و به سختی قابل
ده به دلیل صفر بودن هزینه کل هاي زیانباشد، بنابراین در شرکتمی ها  و میزان هزینه کل مالیاتشرکت

 ؛شتنیز وجود دا ءلازم به ذکر است در این پژوهش چند مورد استثنا شود.مالیات، نرخ موثر مالیاتی صفر می
مدهاي ها و یا شناسایی درآتایید مبالغ هزینهل عدمبه دلایلی از قبی ،ده بودند اماها زیاناینکه شرکتوجود با 

جواب محاسبه  ،ها مالیات اخذ شده است. در نتیجهکتمان شده از سوي اداره کل امور مالیاتی، از این شرکت
 نرخ موثر مالیاتی منفی شده است.  

به شرح زیر استفاده خواهد  رهیمدتیأههاي گیري آن از ویژگیبراي اندازه؛ لگریتعد هايمتغیر -ج
 )2019(خاولا و موئز،  شد:

کل اعضاي  مدیره بههیأتدر  )موظف( ییراجرایغکه از طریق تعداد اعضاي  ؛مدیرههیأتاستقلال  −
 خواهد بود. محاسبهقابل مدیرههیأت

 شرکت. مدیرههیأتتعداد اعضاي  ؛مدیرههیأتاندازه  −
 سیرئبینامتغیري مجازي است و در صورتی که رئیس یا  دوگانگی وظیفه مدیرعامل؛ −

ی زمان گردد.و مدیرعامل یک نفر باشد، عدد یک و در غیر این صورت، صفر تلقی می مدیرههیأت
مدیره است، به این حالت نقش دوگانه مدیرعامل هیأت سیرئبیزمان رئیس یا نامدیرعامل هم که

                                                                                                                                           
1. Langli, J & Willekens 
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 دهداجازه می مدیرعامل ر بیشتري باشد. این ساختار بهشود و ممکن است داراي اختیااطلاق می
 جنسن،( دو ممکن است از نظارت مؤثر جلوگیري کن ردهتا اطلاعات را به طور مؤثري کنترل ک

2010( 1. 
حداقل یک عضو زن وجود داشته  مدیرههیأتطوري که اگر در به ؛مدیرههیأتتنوع جنسیتی در  −

 اعضاي از یکی حداقل که هاییشرکتصفر خواهد گرفت.  ،صورت نیاباشد، یک و در غیر 
 .2 )2008 کریشنان و پارسونز،( .برخوردارن سود بیشتري کیفیت از است، زن آنها مدیرههیأت

ها وجود متغیر کنترلی شامل اندازه شرکت و بازده دارایی 2در این پژوهش  ؛کنترلی هايمتغیر -د
 همان منبع).( دارد

ها شرکت در این پژوهش از طریق لگاریتم طبیعی ارزش دفتري دارایی اندازه اندازه شرکت؛ −
 .گرددمحاسبه می

 خواهد بود. محاسبهقابلهاي این نرخ از تقسیم سود خالص بر کل دارایی ها؛نرخ بازده دارایی −
 

 روش پژوهش
 از ولحاظ استنتاج، توصیفی تحلیلی (استقرایی)  از ؛پژوهش، کاربردي لحاظ هدف از حاضر پژوهش
، ابتدا از روش ازیها و اطلاعات موردنداده يآورجمع، پس رویدادي است. براي پژوهشلحاظ طرح 

از آمار توصیفی و آمار استنباطی استفاده نیز، ها داده لیوتحلهیتجزبراي  واي و مطالعات اسنادي کتابخانه
، نیترشیجمله میانگین، میانه، ب کلی نمونه آماري از يهایژگیبه و ،یفی. در بخش آمار توصشده است

 ابتدا ضریب ،و در بخش آمار استنباطی شده، انحراف استاندارد، کشیدگی و چولگی پرداخته نیترکم
مانایی متغیرها و ناهمسانی مدل پرداخته  به ،پس از آنشود و همبستگی پیرسون بین متغیرها بررسی می

لیمر و هاسمن استفاده  F يهاهاي ترکیبی مدل از آزمونتشخیص نوع داده منظوربه ،نیهمچنشد. خواهد 
 .باشدمیپانل  يهاو تکنیک داده EVIEWSافزار آماري ها با استفاده از نرمداده لیوتحلهیتجز. شده است

 
 هاهیفرضو آزمون  هاداده لیوتحلهیتجز

 :باشدیم انیبقابلآمار توصیفی و آمار استنباطی  ؛نتایج پژوهش در دو بخش شامل
 نتایج آمار توصیفی -الف

 ي شدهآورجمعتوانند مشخصات کلی از اطلاعات که می شودیماي از معیارها گفته هاي توصیفی به مجموعهآماره
اد؛ بلکه فقط دنتایج را به حالات کلی تعمیم  توانینمهاي توصیفی را براي پژوهشگر ارائه دهند. باید توجه داشت که از آماره

 شامل مفاهیم آمار توصیفی براي متغیرهاست، ذیل هینما. شودیمبراي ارائه یک دید کلی از پژوهش، از این معیارها استفاده 
گی. پراکند عنوان شاخصهاي مرکزي و انحراف معیار بهعنوان شاخصاز جمله میانگین، میانه، حداقل و حداکثر مشاهدات به

                                                                                                                                           
1. Jensen, M.C. 
2. Krishnan, G. and Parsons, L. 



 

 

173 

ی
مال

ت 
ری

دی
د م

بر
اه

ه ر
ام

صلن
ف

/ 
ل 

سا
هم

زد
دوا

ره
شما

 ،
 

و 
ل 

چه
جم

پن
، 

ان
ست

تاب
 

14
03

 
 

 
 

 
   

   
   

   
   

   
   

 
   

 
 

 ها حول مقدار خاص نشاندهد. میانه وضعیت جامعه را با تمرکز دادهي تعادل و مرکز ثقل توزیع را نشان میمیانگین نقطه
ها برابر با ر این نمایه، میانگین نرخ بازده دارایید .ها از میانگین استدهنده میزان پراکندگی دادهدهد. انحراف معیار نشانمی

عه است دهنده وضعیت جامنشانکه  اند. میانهها حول این نقطه تمرکز یافتهبیشتر داده آن است که انگریب است که 110/0
از ه ک تر از آن هستند. انحراف معیارتر از این مقدار و نیمی دیگر بیشها کمنیمی از داده دهدیم، نشان است  091/0 برابر
در . باشدیم 123/0دهنده میزان پراکندگی مشاهدات از میانگین است، باشد و نشانترین پارامترهاي پراکندگی میمهم

 5یی با تعداد کل مدیران هاشرکتاست که مربوط به  2/0کمترین مقدار  مدیره،هیأت استقلالخصوص متغیر تعدیل گر 
ند. ابودهنفره تعداد اعضاي غیراجرایی بیشتر از یک نفر  7ي هامدیرههیأتمامی و در ت باشدیمنفر  1نفر و اعضاي غیراجرایی 

و نشان از آن دارد که مالیات شرکت به  باشدیم 863/0همچنین، در مورد متغیر اجتناب مالیاتی بیشترین مقدار متغیر 
ته که ین شرکت درآمدهایی داشنسبت درآمد بسیار بالا بوده است. با بررسی نظریه حسابرسی این شرکت مشخص شد، ا

از حالت سنواتی به جاري آورده شده که باعث شده مالیات شرکت افزایش بسیاري داشته باشد و همچنین، کمترین مقدار 
ه ک اما مالیات در نظر گرفته شده است ،زیان داشته است آنکه وجود بایعنی براي این شرکت ، بوده است -236/0متغیر 
است  109/0ر با براباجتناب مالیاتی  میانگین متغیر ،به دلیل استثناء بودن این شرایط .قدار شده استاین م محاسبهباعث 

است و  104/0. انحراف معیار متغیر اجتناب مالیاتی برابر اندافتهیتمرکزحول این نقطه  هادادهکه نشان از آن دارد بیشتر 
 بیانگر میزان پراکندگی مشاهدات از میانگین است.

 
 نتایج آمار توصیفی متغیرها خلاصه .1جدول 

 متغیر میانگین میانه بیشترین کمترین انحراف معیار چولگی کشیدگی

 شرکت مدیرههیأت استقلال 590/0 600/0 000/1 200/0 175/0 -161/0 149/3

 شرکت مدیرههیأتاندازه  021/5 000/5 000/7 000/3 237/0 201/6 782/66

 مدیرههیأتدوگانگی در  104/0 000/0 000/1 000/0 305/0 593/2 726/7

 مدیرههیأتتنوع جنسیتی در  068/0 000/0 000/1 000/0 253/0 403/3 583/12

 ارزش شرکت 713/1 507/1 001/5 691/0 695/0 633/1 908/5

 اجتناب مالیاتی 109/0 112/0 863/0 -236/0 104/0 389/1 677/9

 هانرخ بازده دارایی 110/0 091/0 603/0 -297/0 123/0 619/0 337/4

 اندازه شرکت 435/14 257/14 773/19 116/11 515/1 868/0 454/4

 پژوهش محاسبات مأخذ:

 
 مدل لیوتحلهیتجز

 تلفیقییا  ترکیبیبراي انتخاب روش (لیمر)  Fآزمون 
در  پذیرفته شدهشرکت  148هاي ترکیبی در با استفاده از روش دادهبرآورد مدل در پژوهش حاضر، 
گیري شود که آیا ساختار لازم است تصمیم برآورد مدلانجام شده است. قبل از ، بورس اوراق بهادار تهران

هاي مربوط به ها و اثرات خاص شرکت است، در نظر گرفته شود یا دادهها که شامل تفاوتپانل داده
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 استفاده شود. در این روند، از آماره آزمون ها در تخمین مدلو از آن) Poolingادغام (هاي مختلف شرکت
F (لیمر)شوداي استفاده میهاي تک معادلهگیري در تخمینبراي تصمیم. 

 0H: ي تلفیقی)هادادههمگن بودن مقاطع (
 1H: ي تابلویی)هادادهناهمگن بودن مقاطع (

ها آثار ثابت خاص شرکتتصمیمی در مورد پذیرش یا رد فرضیه برابري (لیمر)  Fر اساس نتایج آزمونب
د؛ در غیر گردهاي تابلویی استفاده میباشد، از داده 5%از لیمر کمتر  F شود. اگر احتمال آزمونگرفته می

 .شودمدل نشان داده میلیمر  Fآزمون ، نتایج 2. در جدول گرددیاستفاده م تلفیقیهاي این صورت، از داده
 

 لیمر Fنتایج آزمون  .2جدول 

 پژوهش محاسبات مأخذ:

 
  مبنی بر پولینگ 0Hباشد، فرض می 05/0از  ترکوچک Prob ، چونفوق شکل جدول بهباتوجه

)Pooling ( در ادامه لازم باشدپانل می هادادهدرنتیجه، با توجه به آزمون لیمر، ؛ شودیمرد  هادادهبودن .
 .شودآزمون هاسمن انجام  است

 
 آزمون هاسمن براي انتخاب بین مدل اثرات ثابت و اثرات تصادفی

 باشدیم کردنلحاظ قابل فردي يهاتفاوت و دارد وجود ناهمگنی مقاطع در مشخص شد آن که از پس
شود که آیا باید از روش اثرات ثابت یا اثرات در آزمون هاسمن، تعیین می .شودیماز آزمون هاسمن استفاده 

ارتباط بین جزء اختلال  وجودعدمتصادفی براي برآورد استفاده شود. فرضیه صفر در این آزمون معناي 
دهد که بین جزء فرضیه مقابل نشان می کهیالدرحمربوط به عرض از مبدأ و متغیرهاي توضیحی است، 

و متغیرهاي توضیحی تورش و ناسازگاري وجود دارد، این آزمون به ارزیابی این نکته کمک  موردنظراختلال 
 .هاي واحدهاي مقطعی باید به صورت ثابت یا تصادفی در نظر گرفته شوندکند که آیا تفاوتمی

 S α  =α :0Hاثرات تصادفی
 S  α ≠ α :1Hثابتاثرات 

 باشد:یم 3پژوهش به شرح جدول شماره  مدلنتایج آزمون هاسمن براي 
 

 نتایج آزمون هاسمن .3جدول 

 پژوهش محاسبات مأخذ:

 مدل نوع آزمون مدلنوع  P-Value درجه آزادي مقدار آماره
079/7 F= 585/148 000/0 آزمون  پانلF مدل اول لیمر 

377/8 F= 554/139 000/0 آزمون  پانلF مدل دوم لیمر 

 مدل نوع آزمون نوع مدل P-Value درجه آزادي مقدار آماره
𝜒𝜒2 = 445/35  مدل اول آزمون هاسمن اثرات ثابت 000/0 11 
𝜒𝜒2 = 289/14  مدل دوم آزمون هاسمن اثرات ثابت 026/0 6 
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درصد  5که در سطح اطمینان این بهباتوجهطبق نتایج حاصل از آزمون هاسمن براي مدل پژوهش، 
دهد که روش ) نشان می0Hصفر ( شود. رد فرضیهصفر رد می است، لذا فرضیه 05/0ارزش احتمال کمتر از 

 ثابت استفاده شود.اثرات تصادفی ناسازگار است و بایستی از روش اثرات 
 

 هاهمسانی واریانس
هاي اصلی در تحلیل رگرسیون است. اگر این فرض نقض فرض همگنی واریانس خطاها یکی از فرض

هاي حداقل مربعات معمولی ممکن است کارایی خود را از شود و واریانس خطاها ناهمسان باشد، تخمین
 نتایج احتمالاً F و t هايآزمون شودیمو باعث  شوندهاي اعتماد بیش از حد متعدد دست بدهند و فاصله

شود که استفاده می )GLS( افتهیمیبراي رفع این مشکل، از روش حداقل مربعات تعمبدهند.  را غلطی
. دهدکند و دقت و کارایی تحلیل را افزایش میصورت بهینه با مشکلات ناهمسانی واریانس مقابله میبه

 ارائه گردیده است. 4ول مقادیر این آماره در جد
 

 نتایج آزمون ناهمسانی واریانس مدل پژوهش .4جدول 
 کوك و ویسبرگ –بروش پاگان 

 نتیجه احتمال آماره آماره مدل پژوهش

 ناهمسانی واریانس 000/0 19/67 مدل اول

 ناهمسانی واریانس 000/0 84/63 مدل دوم

 پژوهش محاسبات مأخذ:

 
می باشد، مدل  5ي %داریمعنها کمتر از سطح مدل 4درج شده در جدول  P-Valueبه اینکه  یا توجه

استفاده  )GLS(داراي ناهمسانی واریانس است که براي رفع این مشکل از روش حداقل مربعات تعمیم یافته 
 گردیده است.

 
 خودهمبستگی بین اجزاي اخلال

هاي مختلف زمانی اخلال در مرتبهخودهمبستگی بین اجزاي اخلال، به وجود همبستگی میان مقادیر 
هاي رگرسیون را ایجاد کرده و باعث ناکارآمدي تواند ناپایداري در تخمینیا فضایی اشاره دارد. این موضوع می

ی خوببهداري را معمولی معنی Fو  tهاي توان آزموننمی ،در نتیجه .ها شودو اشتباهات در تحلیل داده
استفاده  ) DW( واتسن -هاي آماري مانند آزمون دوربین مشکل، از روشراي تشخیص این استفاده کرد ب

صفر و  بین همواره ) DW(آماره  .دکنشود که به وجود همبستگی سریالی بین اجزاي اخلال اشاره میمی
باشد، دال بر  d ⋍ 0. اگر باشدیموجود خودهمبستگی دهنده عدمباشد، نشان d ⋍ 2. اگر باشدیم چهار

مقدارهاي این  .دهدیمی منفی را نشان خودهمبستگباشد،  d ⋍ 4وجود خودهمبستگی مثبت بوده و اگر 
هاي پژوهش ارائه گردیده است. براي کشف خودهمبستگی یکی آماره در قسمت تحلیل نتایج آزمون فرضیه

ارائه شده و مزیت آن در مقایسه با باشد. این آزمون توسط ولدریج هاي دیگر، آزمون ولدریج میاز آزمون
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 یخودهمبستگی مرتبه اول، انواع دیگر خودهمبستگآزمون دوربین واتسون این است که در آن علاوه بر 
 هاي پژوهش آمده است.نتایج آزمون خودهمبستگی براي آزمون مدل 5است. در جدول  صیتشخقابل

 
 هاي پژوهشنتایج آزمون ولدریج مدل .5جدول 

 نتیجه احتمال آماره آماره پژوهشمدل 

 خودهمبستگی در مدل پژوهش 000/0 039/27 مدل اول

 خودهمبستگی در مدل پژوهش 037/0 411/4 مدل دوم

 پژوهش محاسبات مأخذ:

 
ها است، مدل 5دار %ها کمتر از سطح معنیمندرج در جدول براي مدل P-Valueاینکه  بهباتوجه

استفاده  AR(1) باشد و براي رفع این مشکل از فرآیند خود رگرسیون مرتبه اول داراي خودهمبستگی می
 شود.می

 
 یخطهم

. استبین متغیرهاي توضیحی  خطیهموجود عدم ،مدل کلاسیک رگرسیون خطی يهافرضیکی از 
 خطی بین. اگر همکندیمها اشاره متغیرخطی بین متغیرها به وجود ارتباط خطی کامل یا دقیق بین هم

ها بزرگ شده و تخمین رگرسیونی و انحراف معیار آن يهابیضرمتغیرهاي مستقل وجود داشته باشد، 
و تلورانس براي  "VIF"عامل تورم واریانس  آماره. در این پژوهش از شودکافی انجام نمی بادقتضرایب 

 گردیدهارائه  7و  6 يهاجدولی بین متغیرهاي مدل استفاده شده که نتایج آن در خطهمبررسی وجود 
 ی بین متغیرهاي مدلخطهم وجودعدم دهندهنشانباشد  5تر از معامل تورم واریانس ک هرگاهاست. 

است  5از  کمترموارد  یهکلعامل تورم واریانس در  قدارد، مشومشاهده می جدولگونه که در . همانباشدیم
 شود.خطی چندگانه تهدیدي جدي براي مدل محسوب نمیتوان دریافت که مشکل هممی ،بنابراین
 

 نتایج آزمون بررسی همخطی بین متغیرهاي مدل اول .6جدول 
 تلورانس VIF متغیر

 948/0 05/1 شرکت مدیرههیأت استقلال

 956/0 05/1 شرکت مدیرههیأتاندازه 

 956/0 05/1 مدیرههیأتدوگانگی در 

 939/0 06/1 مدیرههیأتتنوع جنسیتی در 

 896/0 12/1 نرخ بازده دارایی

 908/0 10/1 اندازه شرکت

 954/0 05/1 اجتناب مالیاتی

 پژوهش محاسبات مأخذ:
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 نتایج آزمون بررسی هم خطی بین متغیرهاي مدل دوم .7جدول 
 تلورانس VIF متغیر

 943/0 06/1 شرکت مدیرههیأت استقلال

 933/0 07/1 شرکت مدیرههیأتاندازه 

 671/0 49/1 مدیرههیأتدوگانگی در 

 376/0 65/2 مدیرههیأتتنوع جنسیتی در 

 887/0 13/1 نرخ بازده دارایی

 901/0 11/1 اندازه شرکت

 319/0 13/3 اجتناب مالیاتی

 332/0 00/3 اجتناب مالیاتی *مدیرههیأتاندازه 

 350/0 86/2 اجتناب مالیاتی *مدیرههیأتدوگانگی در 

 939/0 06/1 اجتناب مالیاتی *مدیرههیأتتنوع جنسیتی در 

 626/0 60/1 اجتناب مالیاتی *مدیرههیأتاستقلال 

 پژوهش محاسبات مأخذ:

 
 نتایج آمار استنباطی -ب

 نتایج مدل اول پژوهش

 يهاداده از . این روش ترکیبیباشدیم تابلویی يهاروش برآورد مدل بر اساس داده این پژوهش،در 
 هاي. برنامهباشدیمشده در بورس اوراق بهادار شرکت پذیرفته 148از  یزمان اطلاعات سريو مقطعی 

 .است استاتاو  ایویوزدر این پژوهش، شده استفاده  يافزارنرم
 اند از:هاي پژوهش عبارتسئوالشده در راستاي پاسخگویی به هاي مطرح فرضیه
[H0] : رابطهشده در بورس اوراق بهادار تهران هاي پذیرفتهمالیاتی و ارزش شرکت ریزيطرحبین 

 وجود ندارد. داريیمعن
:[H1]  رابطهشده در بورس اوراق بهادار تهران هاي پذیرفتهمالیاتی و ارزش شرکت ریزيطرحبین 

 وجود دارد. داريیمعن
 مدل مربوط به فرضیه اول پژوهش:

 1 رابطه

Tobin′sQit = α0 + α1ETRit + α2 BSIZEit + α3BINDPit + α4DUALit + α5DIVRit
+ α6SIZEit + α7ROAit+εit 
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 نتایج تخمین براي بررسی فرضیه به شرح زیر است:
 

 مدل اول پژوهش آماري نتایج خلاصه .8 جدول

 پژوهش محاسبات مأخذ:

 
 .مطمئن شد نتایج صحت ی واز درست یدبا آمده،دستبه نتایج اساس بر پژوهش فرضیه آزمون از پیش

 Fآماره  احتمال بهباتوجه .ه استدش استفاده F آزمون از مدل کل يدارمعنی بررسی جهت به منظور دینب
ضریب  بهباتوجه ،. همچنیناست داریمعن شده برازش رگرسیونی مدلشود گفته می)، 000/0شده ( محاسبه

 ارزشکه  درصد از تغییرات در متغیر وابسته مدل 89حدود کرد توان ادعا یمتعیین مدل برازش شده 
 شود.یم، توسط متغیرهاي مستقل توضیح داده باشدیم شرکت

 ارزش واجتناب مالیاتی دار میان معنی رابطه دهندهنشاناجتناب مالیاتی متغیر ، ضریب برآوردي 8بر طبق جدول 
 05/0شده براي ضریب این متغیر پژوهش، کمتر از  محاسبه P-valueزیرا میزان ؛ است 05/0شرکت در سطح خطاي 

هادار شده در بورس اوراق ب رفتهیپذي هاشرکت ارزش واجتناب مالیاتی  نیبگفت  توانیمدر نتیجه  است. آمدهدست  به
 .شودیم دییتأ؛ از این رو، فرضیه اول پژوهش وجود دارد دارمعنی تهران ارتباط

 ارزش و مدیرههیأت اندازهمیان  دارمعنی رابطه دهندهنشان مدیرههیأت اندازهضریب برآوردي متغیر 
شده براي ضریب این متغیر پژوهش، محاسبه P-valueمیزان  چون؛ نیست 05/0شرکت در سطح خطاي 

 رفتهیپذي هاشرکت ارزش و مدیرههیأت اندازه نیبگفت  توانیمبنابراین ؛ آمده استدستبه 05/0بیشتر از 
 .داردنوجود  دارمعنی شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط

 و همدیرهیأتاستقلال میان  دارمعنی رابطه دهندهنشان مدیرههیأتاستقلال ضریب برآوردي متغیر 
شده براي ضریب این متغیر محاسبه p-valueمیزان  چون؛ نیست 05/0شرکت در سطح خطاي  ارزش

 ارزش و مدیرههیأتاستقلال  نیبگفت  توانیم ،بنابراین؛ آمده استدستبه 05/0پژوهش، بیشتر از 
 .داردنوجود  دارمعنی ارتباط شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذي هاشرکت

 نتایج داريسطح معنی tآماره  معیارانحراف  ضرایب )شرکت ارزشوابسته (
C (عرض از مبدأ) 358/0 919/0 316/0 291/0  

 فرضیه اول دییتأ 049/0 974/1 008/0 015/0 اجتناب مالیاتی
  932/0 -084/0 021/0 -001/0 مدیرههیأت اندازه

  172/0 -365/1 087/0 -119/0 مدیرههیأتاستقلال 
  000/0 730/7 026/0 207/0 مدیرههیأتدوگانگی در 

  000/0 391/4 029/0 130/0 مدیرههیأتتنوع جنسیتی در 
  000/0 812/3 024/0 094/0 اندازه شرکت

  000/0 553/6 153/0 005/1 هاییدارابازده 
AR(1) 085/0 025/0 314/3 000/0  

 ي)داریمعنسطح ( شریف Fآماره 
362/23 

)000/0( 
 212/2 آماره دوربین واتسن

 854/0 ضریب تعیین تعدیل شده 892/0 ضریب تعیین
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دوگانگی در میان  دارمعنی رابطه دهندهنشان مدیرههیأتدوگانگی در ضریب برآوردي متغیر 
براي ضریب  شدهمحاسبه  p-valueمیزان  چون؛ است 05/0شرکت در سطح خطاي  ارزش و مدیرههیأت

 و مدیرههیأتدوگانگی در  نیبگفت  انتویمبنابراین ؛ آمده استدستبه 05/0این متغیر پژوهش، کمتر از 
 .وجود دارد دارمعنی شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط رفتهیپذي هاشرکت ارزش

تی تنوع جنسیمیان  دارمعنی رابطه دهندهنشان مدیرههیأتتنوع جنسیتی در ضریب برآوردي متغیر 
شده براي ضریب  محاسبه p-valueمیزان  چون؛ است 05/0شرکت در سطح خطاي  ارزش و مدیرههیأتدر 

تنوع جنسیتی در  نیب گفت توانیم ،بنابراین؛ آمده استدستبه 05/0این متغیر پژوهش، کمتر از 
 .وجود دارد دارمعنی ارتباط شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذي هاشرکت ارزش و مدیرههیأت

شرکت در سطح خطاي  ارزش واندازه شرکت دار میان معنی رابطه دهندهنشاناندازه شرکت ضریب برآوردي متغیر 
بنابراین، ؛ آمده استدستبه 05/0شده براي ضریب این متغیر پژوهش، کمتر از محاسبه  p-valueچون میزان ؛ است 05/0

 .راق بهادار تهران وجود داردشده در بورس او رفتهیپذي هاشرکت ارزش واندازه شرکت  نیب دارمعنی ارتباطگفت  توانیم
 ارزش ونرخ بازده دارایی میان  دارمعنی رابطه دهندهنشاننرخ بازده دارایی ضریب برآوردي متغیر 

براي ضریب این متغیر پژوهش،  شدهمحاسبه  p-value زانیاست؛ چون م 05/0شرکت در سطح خطاي 
 فتهریپذي هاشرکت ارزش ونرخ بازده دارایی  نیب گفت توانیمبنابراین ؛ آمده استدستبه 05/0کمتر از 

 .وجود دارد دارمعنی ارتباط شده در بورس اوراق بهادار تهران
 

 نتایج مدل دوم پژوهش

 اند از:هاي پژوهش عبارتسئوالهاي مطرح شده در راستاي پاسخگویی به فرضیه
 فرضیه دوم

[𝐻𝐻0] :بورس در شدهپذیرفته هايشرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه مدیره هیأت اندازه 
 .کندنمی تعدیل تهران را بهادار اوراق

:[𝐻𝐻1] بورس در شدهپذیرفته هايشرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه یرهمد هیأت اندازه 
 .کندمی تعدیل تهران را بهادار اوراق

 
 فرضیه سوم

[𝐻𝐻0] : ورسب در شدهپذیرفته هايشرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه مدیره هیأتاستقلال 
 .کندنمی تعدیل تهران را بهادار اوراق

:[𝐻𝐻1]  ورسب در شدهپذیرفته هايشرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه یرهمد هیأتاستقلال 
 .کندمی تعدیل تهران را بهادار اوراق

 
 فرضیه چهارم

[𝐻𝐻0] :در شدهپذیرفته هايشرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه مدیرعامل وظیفه دوگانگی 
 .کندنمی تعدیل تهران را بهادار اوراق بورس
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:[𝐻𝐻1] در هشدپذیرفته هايشرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه مدیرعامل وظیفه دوگانگی 
 .کندمی تعدیل تهران را بهادار اوراق بورس

 
 فرضیه پنجم

[𝐻𝐻0] :دهشپذیرفته هايشرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه مدیره هیأت در جنسیت تنوع 
 .کندنمی تعدیل تهران را بهادار اوراق بورس در

:[𝐻𝐻1] دهشپذیرفته هايشرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه مدیره هیأت در جنسیت تنوع 
 .کندمی تعدیل تهران را بهادار اوراق بورس در

 :2عبارت است از رابطه  پژوهشمدل مربوط به فرضیه دوم تا پنجم 
 2 رابطه

Tobin′sQit = α0 + α1ETRit + α2 BSIZEit + α3BINDPit + α4DUALit + α5DIVRit
+ α6ETRit ∗ BSIZEit + α7ETRit ∗ BINDPit + α8ETRit ∗ DUALit
+ α9ETRit ∗ DIVRit + α10SIZEit+α11ROAit + εit 

 .است 9جدول به شرح  هاهیفرضنتایج تخمین براي بررسی 
 

 آماري آزمون مدل دوم پژوهشخلاصه نتایج  .9جدول 

 ضرایب )شرکت ارزشوابسته (
انحراف 

 معیار
 tآماره 

سطح 
 داريمعنی

 نتایج

C (عرض از مبدأ) 883/0 146/0 354/0 051/0  

  089/0 704/1 513/2 282/4 اجتناب مالیاتی

  290/0 058/1 030/0 032/0 مدیرههیأت اندازه

  132/0 -506/1 098/0 -148/0 مدیرههیأتاستقلال 

  000/0 486/4 042/0 189/0 مدیرههیأتدوگانگی در 

  436/0 779/0 045/0 035/0 مدیرههیأتتنوع جنسیتی در 

 فرضیه دوم دییتأ 012/0 -506/2 073/0 -185/0 مدیرههیأت اندازهاجتناب مالیاتی* 

 فرضیه سوم دییتأ 000/0 985/15 038/0 618/0 مدیرههیأتاستقلال  اجتناب مالیاتی*

 فرضیه چهارم دییتأ 000/0 -863/3 021/0 -084/0 مدیرههیأتدوگانگی در  اجتناب مالیاتی*

 فرضیه پنجم دییتأ 000/0 908/3 111/0 436/0 مدیرههیأتتنوع جنسیتی در  اجتناب مالیاتی*

  000/0 844/3 026/0 100/0 اندازه شرکت

  000/0 148/6 158/0 974/0 هاییدارابازده 

AR(1)  065/0 289/0- 772/0  

 ي)داریمعنسطح ( شریف Fآماره 
936/21 

)000/0( 
 201/2 آماره دوربین واتسن

 849/0 ضریب تعیین تعدیل شده 889/0 ضریب تعیین
 پژوهش محاسبات مأخذ:
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 شده برازش رگرسیونی مدل نمودتوان ادعا یم)، 000/0شده ( محاسبه Fآماره  احتمال بهباتوجه
درصد از  88حدود  گفتتوان یمضریب تعیین مدل برازش شده  بهباتوجه. همچنین باشدیمدار معنی

 شود.یمتوسط متغیرهاي مستقل توضیح داده  ،باشدیم شرکت ارزشکه  تغییرات در متغیر وابسته مدل
 دارمعنی بطهرا دهندهنشان 9جدول شماره اجتناب مالیاتی ضریب برآوردي متغیر ، 9بر طبق جدول 

شده محاسبه  p-valueمیزان  چون؛ نیست 05/0شرکت در سطح خطاي  ارزش واجتناب مالیاتی میان 
 دارمعنی ارتباطگفت  توانیمبنابراین ؛ آمده استدست  به 05/0براي ضریب این متغیر پژوهش، بیشتر از 

 .داردنشده در بورس اوراق بهادار تهران وجود  رفتهیپذي هاشرکت ارزش واجتناب مالیاتی  نیب
 اندازهمیان  دارمعنی رابطه دهندهنشان 9جدول شماره  مدیرههیأت اندازهضریب برآوردي متغیر 

شده براي ضریب محاسبه  p-valueمیزان  چون؛ نیست 05/0شرکت در سطح خطاي  ارزش و مدیرههیأت
 اندازه نیب دارمعنی ارتباطگفت  توانیمبنابراین ؛ آمده استدستبه 05/0این متغیر پژوهش، بیشتر از 

 .داردنشده در بورس اوراق بهادار تهران وجود  رفتهیپذ يهاشرکت ارزش و مدیرههیأت
استقلال میان  دارمعنی رابطه دهندهنشان 9جدول شماره  مدیرههیأتاستقلال ضریب برآوردي متغیر 

شده براي ضریب محاسبه  p-valueمیزان  چون؛ نیست 05/0خطاي  شرکت در سطح ارزش و رهیمد هیأت
 و رهیمد هیأتاستقلال  نیب گفت توانیمبنابراین ؛ آمده است دستبه  05/0این متغیر پژوهش، بیشتر از 

 .داردنوجود  دارمعنی شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط رفتهیپذي هاشرکت ارزش
میان  دارمعنی رابطه دهندهنشان 9جدول شماره  مدیرههیأتدوگانگی در ضریب برآوردي متغیر 

شده محاسبه p-valueمیزان  چون؛ است 05/0شرکت در سطح خطاي  ارزش و رهیمد هیأتدوگانگی در 
دوگانگی در  نیبگفت  توانیمبنابراین ؛ آمده استدستبه 05/0براي ضریب این متغیر پژوهش، کمتر از 

 .وجود دارد دارمعنی شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط رفتهیپذي هاشرکت ارزش و رهیمد هیأت
میان  دارمعنی رابطه دهندهنشان 9جدول شماره  مدیرههیأتتنوع جنسیتی در ضریب برآوردي متغیر 

 محاسبه p-valueمیزان  چون؛ نیست 05/0شرکت در سطح خطاي  ارزش و رهیمد هیأتتنوع جنسیتی در 
تنوع  نیبگفت  توانیمبنابراین ؛ آمده استدستبه 05/0شده براي ضریب این متغیر پژوهش، بیشتر از 

 دارمعنی ارتباط شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذي هاشرکت ارزش و رهیمد هیأتجنسیتی در 
 .داردنوجود 

 5در سطح خطاي  دهدیمنشان  )مدیرههیأت اندازهاجتناب مالیاتی* (، متغیر tبررسی مقدار آماره 
درصد  95؛ بنابراین فرضیه در سطح اطمینان بالاتر از باشدیمشرکت  باارزش يداریمعندرصد داراي رابطه 

 ریزيرحط بین رابطه مدیرههیأت اندازه گفت توانیم آمدهدستبهنتایج  بهباتوجه رونیازا. گرددیمپذیرفته 
وم فرضیه د رونیازا؛ کندیم تعدیل تهران را بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته  يهاشرکت ارزش و مالیاتی

 .شودیمپژوهش پذیرفته 
در سطح خطاي  دهدیمنشان  )مدیرههیأتاجتناب مالیاتی* استقلال (، متغیر tبررسی مقدار آماره 

 فرضیه در سطح اطمینان گفت توانیم؛ بنابراین باشدیمشرکت  ي با ارزشداری معندرصد داراي رابطه  5
 یأته استقلال گفت توانیمبا توجه به نتایج بدست آمده  رونیا. از گرددیمدرصد پذیرفته  95بالاتر از 
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 عدیلت تهران را بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته  هاي شرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه رهیمد
 .شودیم؛ از این رو فرضیه سوم پژوهش پذیرفته کندیم

در سطح  دهدیمنشان  )مدیرههیأتاجتناب مالیاتی* دوگانگی در (، متغیر tبررسی مقدار آماره 
فرضیه در سطح  گفت توانیم؛ بنابراین باشدیمشرکت  ي با ارزشداریمعندرصد داراي رابطه  5خطاي 

انگی دوگ گفت توانیمبا توجه به نتایج بدست آمده  رونیا. از گرددیمدرصد پذیرفته  95اطمینان بالاتر از 
ان تهر بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هايشرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه رهیمد هیأتدر 
 .شودیم؛ از این رو فرضیه چهارم پژوهش پذیرفته کندیم تعدیل را

 در سطح دهدیمنشان  )مدیرههیأتاجتناب مالیاتی* تنوع جنسیتی در متغیر (، tبررسی مقدار آماره 
فرضیه در سطح  گفت توانیم؛ بنابراین باشدیمشرکت  ي با ارزشداری معندرصد داراي رابطه  5خطاي 

وع تن گفت توانیمبا توجه به نتایج بدست آمده  رو نیا. از گرددیمدرصد پذیرفته  95اطمینان بالاتر از 
 قاورا بورس در شدهپذیرفته هايشرکت ارزش و مالیاتی ریزيطرح بین رابطه رهیمد هیأتجنسیتی در 

 .شودیم؛ از این رو فرضیه پنجم پژوهش پذیرفته کندیم تعدیل تهران را بهادار
 واندازه شرکت میان  دارمعنی رابطه دهندهنشان 9جدول شماره اندازه شرکت ضریب برآوردي متغیر 

شده براي ضریب این متغیر محاسبه p-valueمیزان  چون؛ است 05/0شرکت در سطح خطاي  ارزش
 واندازه شرکت  نیب دارمعنی ارتباطگفت که  توانیمبنابراین ؛ آمده استدستبه 05/0پژوهش، کمتر از 

 .شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد رفتهیپذي هاشرکت ارزش
نرخ بازده میان  دارمعنی رابطه دهندهنشان 9جدول شماره نرخ بازده دارایی تغیر ضریب برآوردي م

شده براي ضریب این محاسبه p-valueمیزان  چون است 05/0شرکت در سطح خطاي  ارزش ودارایی 
ه نرخ بازد نیب دارمعنی ارتباطگفت که  توانیمبنابراین ؛ آمده استدستبه 05/0متغیر پژوهش، کمتر از 

 .شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد رفتهیپذي هاشرکت ارزش ودارایی 
 

 يریگجهنتیبحث و 
 هايویژگی یلیارزش شرکت با نقش تعد بر یاتیمال ریزيطرح تأثیرتعیین  حاضر، پژوهش در

 ریزيطرحداد؛ بین  اول نشان فرضیه هايبررسی گردید یافته بورس اوراق بهادار تهران در مدیرههیأت
. در این پژوهش براي باشدیمنیز  دارمعنیمثبت وجود داشته و این رابطه  رابطهمالیاتی و ارزش شرکت 

 زيریطرحیی که معیار براي افزایش جاآناز  ، مالیاتی استفاده شده است مؤثرمالیاتی از نرخ  ریزيطرح
ایجاد  وانندتیمیی که سودآوري بیشتري دارند، ارزش بیشتري نیز هاشرکت، باشدیم هاشرکتمالیاتی، سود 

) و با پژوهش 2019( يسار) و ترمیدي و 2019موئز (این نتیجه با پژوهش خاولا و  نمایند.
 .باشدیم مخالف )،1397همکاران (یی و کنگرلوجبارزاده

مثبت است و از طرفی مقدار احتمال  هاییداراشرکت و بازده  اندازهضرایب  آنکه بهباتوجه نیهمچن
ي بین متغیرهاي کنترلی و ارزش شرکت وجود دارد. داریمعن رابطه، بنابراین باشدیم %5آن کمتر از 

و با یک واحد  ابدییمافزایش  094/0شرکت، ارزش شرکت  اندازهبا یک واحد افزایش در متغیر  کهيطوربه
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 1,5نیز بین  واتسون نیدوربي آماره. ابدییمافزایش  005/1شرکت  ، ارزشهاییداراافزایش در متغیر بازده 
 854/0که نشان از استقلال خطاها دارد و از طرفی ضریب تعیین تعدیل شده  باشدیم 212/2 یعنی 2,5تا 
درصد از تغییرات در متغیر وابسته مدل (ارزش شرکت)، توسط  85که نشان از آن دارد که حدود  باشدیم

 .شودیمرهاي مدل توضیح داده سایر متغی
مالیاتی و ارزش شرکت را  ریزيطرحنیز ارتباط بین  مدیرههیأت اندازهي فرضیه دوم هاافتهطبق ی

هاي گاهدید بهباتوجه مدیرههیأتتر در بزرگ اندازهبوده است.  دارمعنینمود، و ارتباط نیز منفی و تعدیل می
رکت مالیاتی و ارزش ش ریزيطرح رابطهتواند تأثیر منفی بر تر میپایین يریپذانعطاف نیهمچنمختلف و 

 هب تمایل ،شودیمایجاد  مدیرههیأت اعضاي تعداد افزایش با که نظارتی با افزایش واقع در داشته باشد.
 )2019موئز (این نتیجه با پژوهش خاولا و  .ابدییم کاهش هاشرکت مدیران بین در مالیاتی ریزيطرح

 .باشدیممخالف 
که نشان از استقلال  باشدیم 201/2 یعنی 2,5تا  1,5نیز بین  واتسون نیدوربي آماره نیهمچن

درصد  85که نشان از آن دارد که حدود  باشدیم 849/0دارد و از طرفی ضریب تعیین تعدیل شده  خطاها
 .شودیم، توسط سایر متغیرهاي مدل توضیح داده است ارزش شرکتکه از تغییرات در متغیر وابسته مدل 

مالیاتی و ارزش شرکت را  ریزيطرحارتباط بین  مدیرههیأتاستقلال  ي فرضیه سومهاافتهطبق ی
رلی بر یک ابزار کنت عنوانبه مدیرههیأتبوده است. استقلال  دارمعنینمود، و ارتباط نیز مثبت و تعدیل می

و  مالیاتی ریزيطرحبین دو متغیر  رابطهتواند گردد که این موضوع مییرفتار مدیران شرکت محسوب م
 اجرایی ، مدیرانمدیرههیأت اعضاي صورتی که در اي مثبت تعدیل نماید. یعنیگونهارزش شرکت را به

 نترلو کنظارت  یعنی ،مدیرههیأت عضو عنوانبه شرکت در شانیاصل وظیفهنقش و  به کمتر هاآن باشند،
سبت ن افزایش گریدعبارتبه .شودیم رنگکم شرکت، در آنها اساسی نقش این و پردازندیم ،اجرایی مدیران
 این .شودیممالیاتی و ارزش شرکت  ریزيطرحاعضا، موجب افزایش  کل به مدیرههیأت ییراجرایغ اعضاي

 .باشدیممخالف  )2019موئز (نتیجه با پژوهش خاولا و 
کت مالیاتی و ارزش شر ریزيطرحمدیرعامل ارتباط بین  وظیفهفرضیه چهارم دوگانگی  هايطبق یافته

ل مدیرعامل یعنی جدایی مدیرعام وظیفهباشد. دوگانگی می دارمعنیکند، و ارتباط نیز منفی و را تعدیل می
 ابطهرند بر تواگردیده که این موضوع می رعاملیمدباعث کاهش اختیار  مدیرههیأت سیرئبینااز رئیس و 

یاتی مال ریزيطرحاي منفی اثر داشته باشد و موجب کاهش گونهمالیاتی و ارزش شرکت به ریزيطرحبین 
 .باشدیمموافق  )2019موئز (این نتیجه با پژوهش خاولا و   .شودیمو ارزش شرکت 

ی و مالیات ریزيطرحارتباط بین  مدیرهدر هیأتتنوع جنسیت ي فرضیه پنجم هاافتهطبق ی تاًینها
به  رهمدیهیأتباشد. تنوع جنسیتی در می دارمعنیکند، و ارتباط نیز مثبت و ارزش شرکت را تعدیل می

هایی که در زنان وجود دارد، این موضوع به دلیل وجود ویژگیکه  است مدیرههیأتمعنی وجود زن در 
ین ب رابطهتواند بر آید که این موضوع میمی ها به نظر از آقایان بیشترطوري که تلاش و پشتکار آنبه

وئز ماین نتیجه با پژوهش خاولا و  هاي بورسی تأثیر مثبت داشته باشد.مالیاتی و ارزش شرکت ریزيطرح
 .باشدیممخالف  )2019(
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 کاربردي هايپیشنهاد
ی و مالیات ریزيطرحي بین دارمعنی رابطهاول پژوهش که نشان از وجود  فرضیه دییتأ. با توجه به 1

عل بالقوه و بالف گذارانهیسرماکه  گرددیمفوق، پیشنهاد  رابطهارزش شرکت دارد، و مثبت بودن 
زش ، چرا که ارباشدیمبیشتر  هاآنمالیاتی در  مؤثري نمایند که نرخ گذارهیسرمایی هاشرکتدر 

مالیاتی شرکت توجه  ریزيحطرنیز به  هاشرکتمدیران  نیچنبالاتري ایجاد خواهند نمود. هم 
 نمایند.

 یأته اندازه دارمعنیمنفی و  ریتأثدوم و چهارم پژوهش نیز که نشان از  فرضیه دییتأ. با توجه به 2
، استمالیاتی و ارزش شرکت  ریزيطرحمدیرعامل بر ارتباط بین  وظیفهو دوگانگی  مدیره

ي انتخاب گذارهیسرمارا براي  هاشرکتگذاران جزء این  هیسرما خصوصاًکه  شودیمپیشنهاد 
 نکنند.

 یأتهاستقلال  دارمعنیمثبت و  ریتأثسوم و پنجم پژوهش که نشان از  فرضیه دییتأچنین با هم. 3
، استمالیاتی و ارزش شرکت  ریزيطرحمدیره بر ارتباط بین  هیأت درمدیره و تنوع جنسیت 

وجه مورد ت هاشرکت گونهنیاي در گذارهیسرما که با توجه به نتایج این پژوهش شودیمپیشنهاد 
 قرار گیرد، چرا که باعث ایجاد ارزش شده است.

 
 ملاحظات اخلاقی

 حامی مالی: مقاله حامی مالی ندارد.
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 گونه تعارض منافعی وجود ندارد.هیچ تعارض منافع: بنا بر اظهار نویسندگان در این مقاله
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