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 چکیده
به  89/99/9194لیاتهای مستقیم، که در ها در قانون مادر این تحقیق تأثیر تغییرمقررات مالیاتی شرکت

گذاری در شرکتهای تولیدی بررسی شده است. مقایسه تغییرات تصویب مجلس رسید، بر سرمایه

های تولیدی در سالهای قبل و بعد از تغییر قانون مالیاتهای مستقیم، بیانگر تغییر گذاری شرکتسرمایه

نون مالیاتهای مستقیم نسبت به سالهای قبل از تغییر قانون گذاری در سالهای بعد از تغییر قامحسوس سرمایه

گذاری و مالیات در سالهای قبل و بعد از تغییر قانون مالیات باشد. تغییرات سرمایهمالیاتهای مستقیم می

همچنین با استفاده از آزمون رگرسیون چند متغیره و آزمون همبستگی بین متغیرها مورد بررسی قرار 

گذاری و مالیات بدست نیامد. همچنین با استفاده از آزمونهای مزبور دار بین سرمایهابطه معنیگرفتند، اما ر

گذاری و سایر اقلام سود و زیانی شامل هزینه مالی، سود قبل از کسر هزینه مالی و مالیات رابطه بین سرمایه

بیانگر عدم وجود رابطه و اندوخته توسعه و تکمیل نیز مورد بررسی قرار گرفت که نتایج بدست آمده 

توان نتیجه گرفت که باشد. بنابراین در کل میگذاری و سایر اقلام سود و زیانی میدار بین سرمایهمعنی

گذاری در سالهای بعد از تغییر قانون مالیات نسبت به سالهای قبل از تغییر قانون مالیات تغییر هرچند سرمایه

توان تغییر در میزان ه نتایج بدست آمده از تحقیق مزبور، نمیدهد اما با توجه بمحسوسی را نشان می

 گذاری شرکتها را ناشی از تغییر در قانون مالیاتهای مستقیم دانست.   سرمایه

 
 گذاری، مدیریت مالیمالیات، سرمایه های کلیدی:واژه
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 مقدمه

تغییراتای کاه   . دندار سزاییقوانین مالیاتی در امر توسعه و پیشرفت اقتصادی و اجتماعی سهم به

شود در عین اینکه باید موجب توزیع عادلاناه درآماد شاود، بایاد باعاث      در قوانین مالیاتی داده می

 تولیدیشود. هایدر فعالیت گذاریسرمایه به افراد تشویق

در ایران نیز سعی شده است با استفاده از یك سیاست مالیاتی مناسب، جهت دستیابی به رشد و 

هاای  ای ن هادف در دهاه  های مهمی برداشته شود. به منظور دستیابی بهدی پایدار گامتوسعه اقتصا

های مستقیم صورت گرفته است. از جمله تغییرات اساسی که طی گذشته تغییراتی در قانون مالیات

 89/99/9194هاای مساتقیم صاورت گرفتاه اسات اصالاحیه ماور         سالهای اخیر در قاانون مالیاات  

هاای  قاانون مالیاات   919  مالیات بر درآمد شرکتها، از تصاعدی )جدول مااده  باشد. کاهش نرمی

ها را تحت تاأثیر  ترین تغییر است و البته تغییرات دیگری نیز شرکتمهم %88مستقیم( به نر  ثابت 

هاای مساتقیم و   قرار داده است. در این تحقیق سعی گردید که رابطه این تغییرات در قانون مالیاات 

هاا دریاك دوره   گاذاری شارکت  های تولیدی آزمون گردد.لاذا سارمایه  ری در شرکتگذاسرمایه

زمانی قبل و بعد از تغییر مقایسه شده است. فرض اصلی این است کاه اگار تغییارات قاانون مشاوق      

گذاری به نحو معناداری بعد از تغییر باید افزایش یابد و آزمون گذاری باشد،میانگین سرمایهسرمایه

تواناد بار   تواند معناداری تغییر را نشاان دهاد. باه دلیال عوامال دیگاری کاه مای        گین میمقایسه میان

گذاری تاثیر گذارد، دوره بررسی دو سال قبل ودو سال بعد از تغییر قانون تعیین شده است، سرمایه

گذاری استراتژیك است و در یك فرآیند زمانبر هر چند پژوهشگران واقفند که تصمیمات سرمایه

ها، شود.  در این مقاله نخست پیشینه تحقیق ارائه شده است و سپس، مسئله، فرضیهو اجرا میاتخاذ 

ها بیان شده است و در پایان، نتایج تشریح و ارزیابی شده روش اجرای تحقیق، تجزیه و تحلیل یافته

 است. 

 

 پیشینه تحقیق

یادی انجام نشده اسات.  گذاری در سطح بنگاه تحقیقات زدر حوزه مالیات و تصمیمات سرمایه

( به بررسی تاثیر مالیات، بر 9190دو تحقیق مرتبط، در این بخش بررسی شده است. هوشمند آلی )

 9118های تولیدی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران که از سال گذاری در شرکتسرمایه

جرای این تحقیاق بیاانگر ایان    اند پرداخته است. نتایج حاصل از ا، افزایش سرمایه داده9190لغایت 
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گاذاری توجاه   گذاران به قوانین مالیاتی به عنوان عامال ماوثر در سارمایه   باشد که سرمایهمطلب می

 نمایند.می

( %98باه   %84( به بررسی تاثیر کاهش نر  مالیات سود تقسیمی )از8441جنیفر و جان اسمیت )

هایی که بعد از تغییر قاانون،  نمونه از شرکت 998بر میزان سود تقسیمی در آمریکا پرداختند. تعداد 

سود تقسیم نموده بودند، بررسی گردیدند. نتایج این تحقیق شواهد کمی را در خصاوص ایان کاه    

پرداخت سود پس از تصویب قانون افزایش یافته است فراهم نمود و بعبارتی فرضیه تحقیق مبنی بر 

 شود، رد شد.ها میت سود توسط شرکتباعث افزایش پرداخ 8441اینکه تغییر قانون سال 

 

 تحقیق مسئله

های پاولی  و اعمال سیاستامور اقتصادی را از طریق تدوین قوانین و مقررات  تواندمی دولت 

یکای از اقادامات   9194در اواخر سال  های مستقیماصلاح قانون مالیاتکند. ل تنظیم و کنترو مالی 

از مهمترین ویژگی اصلاحیه فاوق وجاود نگارش متفااوت     . یکی باشدمؤثر دولت در این زمینه می

در جهات گساترش    عامال مهام   باه عناوان   مالیاات   . باه عباارت دیگار باه    باشدنسبت به گذشته می

نگریساته شاده اساتو نیاز ایجااد شارکت بارای انجاام          گذاری داخلای و خاارجی و  اشاتغال   سرمایه

 .های اقتصادی تشویق شده است فعالیت

کاارد و بااه زعاام تاالاش بساایاری از تشااویق ماایکمتاار الیاات اقتصااادی مولااد را فع قااانون قبلاای

کشاور تلقای   و صانعتی   اندرکاران تولید و کارشناسان اقتصادی، مانعی برای رشاد اقتصاادی  دست

هاای اقتصاادی در   های مالیاتی جهت تشویق سازماندهی فعالیتتعدیل نر شد. در قانون جدید می

روناق   و های اقتصاادی نوپاا  اتی در راستای حمایت واقعی از فعالیتهای مالیمعافیت قالب شرکت،

اشتغال، تقویت بنیه رقابت بنگاههاای اقتصاادی و ...   ایجاد گذاری در مناطق محروم کشور، سرمایه

گذاری و تقویت بنیه مالی بخاش تولیادی و خادماتی،    مدنظر قرار گرفت. به منظور تشویق سرمایه

 ه شد.های مالیاتی کاهش دادنر 

نسبت به اصالاحیه ماور     89/99/9194تغییرات عمده و اساسی اصلاحیه قانون مالیات مور  

 ها درجدول یك بیان گردیده است:درخصوص مالیات بر درآمد شرکت 9199بهمن ماه 
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نسبت  1981های مستقیم مصوب بهمن ماه مقایسه تغییرات قانون مالیات-1جدول 
 1918به اصلاحیه اسفند ماه 

مواد 
 قانون

های مستقیم مصوب اسفند ماه اصلاحیه قانون مالیات
9199 

های مستقیم مصوب اصلاحیه قانون مالیات
89/99/9194 

ماده 
948 

 %88محاسبه مالیات براساس نر  ثابت  919محاسبه مالیات بر اساس نر  تصاعدی ماده 

ماااااده 
949 

هااایی کااه مالیااات آنهااا پرداخاات نشااده در  اندوختااه
تقسیم یا انتقال آن به حساب سرمایه یا ساود   صورت

و زیان به درآمد مشمول مالیات سال تقسیم یا انتقاال  
 شوداضافه می

هایی کاه مالیاات آنهاا پرداخات نشاده در      اندوخته
صورت انتقال به حسااب سارمایه مشامول مالیاات     
نخواهد بود لیکن در صورت تقسایم یاا انتقاال آن    

سارمایه معاادل    به حساب سود و زیاان یاا کااهش   
باه درآماد    ،اندوخته اضافه شده به حساب سارمایه 

 شودمشمول مالیات سال تقسیم یا انتقال اضافه می
ماااااده
918 

هاای  الیات عدرآمد مشمول مالیاات ابارازی ناشای از ف   
تولیدی و معدنی در واحدهای تولیادی یاا معادنی از    

هاای  حساب اولویات  بارداری  بهرهاستخراج و تاریخ 
سااال از مالیااات  0و1و9تیااب بااه ماادت بااه تر 1و8و9

معاااف هسااتند در مااورد واحاادهایی کااه در مناااطق   
 %84محروم استقرار دارند و یا مستقر میشاوند معاادل   

های مذکور در فوق به مدت معافیات مقارر در   مدت
 شود.این ماده اضافه می

هاای  الیات عدرآمد مشمول مالیات ابرازی ناشی از ف
تولیادی یاا معادنی    تولیدی و معدنی در واحدهای 

های تعاونی و خصوصی از تاریخ شاروع  در بخش
درصااد و  94باارداری یااا اسااتخراج بااه میاازان بهاره 
مدت چهار سال و در مناطق کمتر توسعه یافته به به

ساال از مالیاات    94مادت  درصاد و باه   944میازان  
 معاف هستند. 948موضوع ماده 

ماااااده 
919 

هااای لیااتآن قساامت از سااود اباارازی حاصاال از فعا 
هابرای بازسازی و توسعه صنعتی و معدنی که شرکت

یا تکمیل واحدهای صنعتی و معدنی موجود خاود یاا   
ایجاد واحدهای صنعتی و معدنی جدید ذخیره نمایاد  

 از پرداخت مالیات معاف است.

آن قساامت از سااود اباارازی شاارکتهای تعاااونی و   
خصوصی که برای بازساازی و توساعه یاا تکمیال     

نعتی و معدنی موجود خاود یاا ایجااد    واحدهای ص
واحاادهای صاانعتی و معاادنی جدیااد در آن سااال  

 948مالیات متعلاق باه مااده     %84مصرف گردد از 
 باشد.این قانون معاف می

ماااااده 
901 
 

هایی که سهام آنها طبق قانون مربوط از طرف شرکت
شاود از  هیات پذیرش برای معامله در بورس قبول می

ها در باورس  که از فهرست نر سال پذیرش تا سالی 
حذف نشاده در صاورتی کاه کلیاه نقال و انتقاالات       
سهام از طریق کاارگزاران باورس انجاام و در دفااتر     

مالیاات شارکت    %94مربوط ثبت گردد از پرداخات  
 باشداین قانون معاف می 948ماده  "د"موضوع بند 

هایی که ساهام آنهاا طباق قاانون مرباوط از      شرکت
برای معاملاه در باورس قباول     طرف هیات پذیرش

شود از سال پاذیرش تاا ساالی کاه از فهرسات      می
ها در بورس حذف نشده در صورتی که کلیاه  نر 

نقل و انتقالات سهام از طریاق کاارگزاران باورس    
 %94انجام و در دفااتر مرباوط ثبات گاردد معاادل      

 شود.مالیات آنها بخشوده می
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 اهمیت و هدف تحقیق 

قااوانین مالیاااتی هااا در هااا و بخشااودگیها،معافیااتتوانااد بااا تغییاار در ناار دولاات عموماااً ماای

بودجاه، تاورّم، بیکااری،     یاقتصاد کشور همچون کسار که مسائل عمومی  ایجاد کندهایی مکانیزم

نامتعادل بودن توزیع درآمد، کاهش صادرات غیر نفتی و بسیاری از مساائل دیگار از جملاه مسائله     

د ببخشاد و شارایط لازم را بارای رشاد و شاکوفایی اقتصااد کشاور فاراهم         گاذاری را بهباو  سرمایه

گاذاری در کشاور   سارمایه ش اصلی پیشرفت و توساعه اقتصاادی، افازای    هاینماید.یکی از محرک

تواند تخصیص صحیح و مطلوب منابع بین بخشاهای مختلاف اقتصااد کشاور را در     باشد که میمی

 رد. جهت تقویت بنیه تولید داخلی بکار گی

 باشد:تحقیق به شرح زیر میو هدف اهمیت 

 ها در برخورد با مالیاتمالی شرکتکسب شناخت رفتار مدیریت-9

 های اقتصادیدر سطح بنگاه گذاریتوصیف تجربی ارتباط بین مالیات و سرمایه-8

گاذاری شاامل   هاای مالی)سارمایه  شناخت نحوه تاثیرپذیری یکی از مهمترین اقلام صاورت -1

 مشهود(از مالیاتهای ثابت مشهود و نایدارای

 

 تحقیق   هایفرضیه

 ها به شرح زیر تدوین شده است:های تحقیق با توجه به روش آماری آزمون آنفرضیه

01Hهاای مساتقیم   های تولیدی قبل و بعد از تغییر قانون مالیاات گذاری شرکت: میزان سرمایه

 داری وجود نداشته است.تفاوت معنی 9194در سال 

apH  :01 
pگذاری قبل از تغییر قانون مالیات= متوسط سرمایه 

aگذاری بعد از تغییر قانون مالیات= متوسط سرمایه 

02H معنای داری  ای تولیادی رابطاه  ها گاذاری شارکت  مالیات و میزان سرمایه نر : بین تغییر 

 وجود ندارد.

های تولیادی مادل زیار ماورد     گذاری شرکتبرای تعیین رابطه بین نر  مالیات و میزان سرمایه

هاا  قابل ذکر است که در مدل زیر از هزینه مالیات ابرازی توسط شارکت  .استفاده قرار گرفته است

 به عنوان جایگزین نر  مالیات استفاده شده است
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که علاوه بر مالیات عوامل دیگری از قبیل سود قبل از کسار هزیناه ماالی و مالیاات،     از آنجایی

ها موثر باشد لاذا باه   گذاری شرکتتواند بر میزان سرمایههزینه مالی و اندوخته توسعه و تکمیل می

های فوق فرضایه تکمیلای زیار نیاز     ترلی لحاظ و به همین منظور علاوه بر فرضیهعنوان متغیرهای کن

 مورد بررسی قرار گرفته است.

03H : سود قبل از کسار هزیناه ماالی و مالیاات، هزیناه ماالی، اندوختاه        مالیات نر بین تغییر ،

 .داردنوجود  داریمعنی های تولیدی رابطهگذاری شرکتو میزان سرمایه توسعه و تکمیل

 به منظور آزمون فرضیه تکمیلی سوم مدل زیر مورد استفاده قرار گرفته است 

t

t

t

t

t

t

t

t

t

t

A

dI

A

dR

A

dT

A

dE

A

dA
43210  

 
0: 432103  H 

tdAقبل های ثابت مشهود و نا مشهودهرسال نسبت به سال=تغییرات در بهای تمام شده دارایی 

tAهای ثابت مشهود و نا مشهود در پایان سال=بهای تمام شده داراییt 

tdEو مالیات هر سال نسبت به سال قبلهزینه مالی  =تغییرات سود قبل از کسر 

tdTتغییرات در مالیات هر سال نسبت به سال قبل= 

tdR هر سال نسبت به سال قبل و تکمیل توسعه اندوخته=تغییرات در میزان 

tdI هر سال نسبت به سال قبلهزینه مالی =تغییرات در میزان 
t9199-9199های نمونه انتخابی از سال های مالی شرکت=دوره 

 

 تحقیقمتغیرهای گیری اندازه

 ( مالیااااات 8و مالیااااات  هزینااااه مااااالی ( سااااود قباااال از کساااار  9ای مسااااتقل: متغیرهاااا

هاای نموناه   های ماالی شارکت  باشد که از صورتمالی می( هزینه 0 و تکمیل و توسعه اندوخته( 1

 گردیده است.  استخراج
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هاای ثابات مشاهود و    گاذاری در دارایای  سارمایه  ،منظاور و  گاذاری :سارمایه متغیر وابسته 

هاای  هاای توضایحی صاورت   این مبالغ بر اساس ارقام ناخالص از یادداشت د.باشمشهود مینا

 مالی استخراج شده است.

 

 قلمرو زمانی و مکانی تحقیق

هایی که دوه شرکت ،مقرر شد 89/99/9194های مستقیم در تاریخ با ابلاغ قانون جدید مالیات

باراین  . جدیاد تعیاین شاود   قاانون   سها بر اسا،مالیات آنباشدو به بعد می 88/98/9194ها مالی آن

 99های های مستقیم یعنی سالقلمرو زمانی تحقیق دو سال قبل از تصویب تغییر قانون مالیاتاساس 

. باشاد مای  99و  94هاای  های مستقیم یعنی ساال و دو سال بعد از تاریخ تصویب قانون مالیات 98و 

هاا و یکساان باودن    جاواری ایان دوره  مشود. ها این روش عموما در مطالعات رویدادی استفاده می

هاا ضارورت   گاذاری شارکت  های مستقیم بار سارمایه  ها به منظور ارزیابی اثر تغییر قانون مالیاتآن

تواناد متاأثر از بسایاری از عوامال دیگار باشاد،       به بعد که می 9198های داشته است. لذا ارقام سال

ای تولیادی پذیرفتاه شاده در باورس     ها قلمرو مکانی تحقیاق، مجموعاه شارکت   لحاظ نشده است. 

 .باشدبهادار تهران میاوراق

 

 آماری تحقیق و نمونه جامعه

بهاادار تهاران   های تولیدی پذیرفته شده در باورس اوراق جامعه آماری تحقیق مجموعه شرکت

 باشند: رزی شرایطهایی به عنوان نمونه انتخاب شده اند که حائز شرکتباشد. می

بهادار تهران پذیرفته شده باشد. این گازینش باه سابب    در بورس اوراق 9199 ( از ابتدای سال9

مقایسه سانوات قبال از تااریخ تصاویب      اطلاعات لازم برای های انتخابیاین است که کلیه شرکت

هاای مساتقیم را   های مستقیم و سنوات بعد از تاریخ تصویب تغییر قاانون مالیاات  تغییر قانون مالیات

 داشته باشند.

 پایان اسفندماه باشد.، هاپایان سال مالی این شرکت (8

 های همراه(وجود داشته باشد.های مالی شرکت)شامل یادداشت( امکان دسترسی به صورت1

 ( در طی دوره زمانی تحقیق سود آور باشند.0

واجد شرایط مذکور بودند و  بر اسااس محاسابات    شرکت  841با توجه به شرایط فوق، تعداد 

 .شرکت به روش تصادفی به عنوان نمونه انتخاب شد 94آماری 
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 روش تجزیه و تحلیل اطلاعات

و   رگرسایون  ها،شامل آزمون مقایسه میانگین هاروش مورداستفاده جهت تجزیه و تحلیل داده

هاای  باشاد و آزماون  مای  SPSSنرم افزار مورد استفاده برای تحلیال آمااری  . باشدمی همبستگی

جفتای   –تای  هاا، آزماون  ده از ایان نارم افازار شاامل آزماون نرماال باودن داده       انجام شده با اساتفا 

((Paired Sample      آزمون مقایسه میانگین درصد تغییرات باا مقادار ثابات صافر، آزماون ،

 باشد.میزان همبستگی متغیرها به تفکیك سال)همبستگی پیرسون( و آزمون رگرسیون می

 

 اعتبار درونی وبیرونی تحقیق

 نیاعتبار درو

ای ا متغیرهای مستقل واقعا در متغیر وابسته تغییر ایجااد  اعتبار درونی بررسی این سوال است که

 کرده است. عوامل زیر در اعتبار درونی تاثیر گذار بوده است:

های دولت از صنایع و تغییر در شرایط تسهیلات بانکی از عواملی هستند که موجب حمایت -9

 شود.مشتبه شدن نتایج تحقیق می

هاای خااص دارد   های نمونه. هر شرکت و نیز هر صنعت ویژگیتفاوت در ویژگی شرکت -8

هایی نظیر ناوع صانعت، مالکیات، ناوع محصاول،      تواند بر نتایج تحقیق تاثیر گذارد. ویژگیکه می

 های نمونه متفاوت است.گذاری و درجه رقابت برای شرکتمیزان سرمایه

گاذاری مختلفای   هاای سارمایه  ی عمر متفاوت و نیاز فرصات  های مورد بررسی داراشرکت -1

هاای روزماره   شاود و همانناد فعالیات   ها در مقاطع زمانی مشخصی انجام مای گذاریهستند. سرمایه

 نیست که به سرعت واکنش نشان دهد.

 اعتبار بیرونی

های افتههایی که به عنوان نمونه انتخاب شده اند، تعیین کننده میزان تعمیم یویژگی شرکت -9

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب شده پژوهش است نخست، نمونه از شرکت

هاای  اند دوم، انتخاب بر اساس وجود اطلاعات برای دوره مورد مطالعه بوده اسات ساوم، شارکت   

هاای باورس   نمونه از جنبه اندازه، صنعت، مالکیت، محصول و رقابت لزوما نه معرف کال شارکت  

هاای  تهران هستند و نه معرف کل واحدهای اقتصاادی فعاال در کشاور هساتند و لاذا تساری یافتاه       

 تحقیق باید با احتیاط انجام شود.
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 هاارائه و تجزیه تحلیل یافته

و  94، 98، 99های های تحقیق، تغییرات متغیر وابسته و مستقل برای سالبه منظور آزمون فرضیه

هاای تحقیاق ماورد آزماون قارار      هاای زیار فرضایه   ستفاده از آزماون محاسبه گردید و سپس با ا 99

 گرفتند.

 

 های تولیدیگذاری شرکتتغییر در میزان سرمایه -1

هاای تولیادی بعاد از تغییار مقاررات مالیاات       گذاری شارکت برای تعیین تغییر در میزان سرمایه

فاده شاده اسات. در   اسات  8آزماون درون شارکتی  9جفتی -از دو آزمون تی 9194ها در سال شرکت

های قبل آزمون تی میانگین ریالی تغییرات بهای تمام شده دارایی ثابت مشهود و نامشهود برای سال

چاون   8و بعد از تغییر قانون مالیات مقایسه و معناداری آماری آن بررسی شده است. طباق جادول   

شاود. در نتیجاه باین    یباشد، فرض صفر رد نما می 11/4مقدار سطح معنی داری)دو دنباله( مساوی 

داری های مستقیم تفااوت معنای  های تولیدی قبل و بعد از تغییر قانون مالیاتگذاری شرکتسرمایه

 وجود ندارد.

 (PairedSampleهای جفتی )نمونه–آزمون تی  -2جدول 

 سالهای موردمطالعه

 تفاوت جفتها

 tمقدار 
درجه 

 آزادی

سطح 

معنی 

 داری
 میانگین

انحراف 

 معیار

 %88صله اطمینان فا

 برای تفاوت

 حد پائین حد بالا

منهای  98و99میانگین سالهای 

 99و94میانگین سالهای 

19888،481- 

 

898411،19 

 

19189 944099- 890/4- 18 110/4 

 
در روش درون شرکتی برای آزمون فرضیه اول میانگین درصد تغییرات بهای تمام شده 

هود قبل و بعد از تغییر قانون مالیات مبنای محاسبه قرارگرفت. طبق دارایی ثابت مشهود و نامش

باشد بنابراین فرض صفر رد می448/4چون مقدار سطح معنی داری )دو دنباله(  مساوی  1جدول 

های های تولیدی قبل و بعد از تغییر قانون مالیاتگذاری شرکتشود. در نتیجه بین سرمایهمی

 داری وجود دارد. اعتبار بیشتری دارد، تفاوت معنیمستقیم طبق این آزمون که 
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 آزمون مقایسه میانگین در صد تغییرات با مقدار ثابت صفر-9جدول

 tمقدار 
درجه 

 آزادی

سطح معنی 

 داری

 برای تفاوت %88فاصله اطمینان 

 حد پائین حد بالا

 19،8880 980،1804 448/4 18 808/8 درصد تغییرات نسبت به دوره قبل

 گذاری رابطه تغییر مالیات با مخارج سرمایه -٢

گاذاری آزماون شاد.    ها و مخارج سارمایه برای تعیین رابطه همبستگی بین تغییر مالیات شرکت

مقدار همبستگی متغیر وابسته و مستقل طای ساالهای قبال و بعاد از تغییار قاانون مالیاات باه ترتیاب          

نشاان داده شاده    0زمون همبساتگی در جادول   است و معنی دارنیست. نتایج آ -449/4و   -410/4

 است.

 گذاری همبستگی مالیات و مخارج سرمایه -4جدول 

At

dt
 

 سنوات تغییر قانون 

سنوات قبل از تغییر  همبستگی پیرسون   -410/4

 قانون

 

 سطح معنی داری 018/4

 تعداد مشاهدات 918

 تگی پیرسون  همبس -449/4
سنوات بعد از تغییر 

 قانون
 سطح معنی داری 881/4

 تعداد مشاهدات 918

 

 گذاریارتباط تغییر نرخ مالیات و متغیرهای کنترلی با مخارج سرمایه -3

منعکس است، برای  8براساس آزمون رگرسیون، ضریب تعیین تعدیل شده که در جدول 

باشد. مدل برازش شاده  می  441/4و  488/4بعد از تغییر قانون مالیات به ترتیب سالهای قبل و 

 باشد. باشد و این به معنی پذیرش فرض صفر و رد فرض تحقیق میداری نمینیزمعنی

 ضریب همبستگی و تعیین -5جدول

 سنوات بررسی
ضریب 

 همبستگی

ضریب 

 تعیین

ضریب تعیین 

 تعدیل شده
 بر آورد انحراف معیار

 901198/4 -488/4 441/4 489/4 قبل از تغییر

 998989/4 -441/4 489/4 910/4 بعد از تغییر
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ارائه شده است. ضرایب هیچ یك از متغیرها  1ضرایب متغیرهای اصلی و کنترلی در جدول 

 ها نیست.گذاری شرکت متاثر از این متغیرمعنی دار نیست و به عبارت دیگر مخارج سرمایه

 
 یب آماری متغیر اصلی و کنترلیضرا -6جدول

 سنوات تغییر قانون مدل ضرایب  tمقدار  سطح معنی داری

 قبل از تغییر عرض از مبدا  899/8 444/4

848/4 998/4 498/4 
At

dt
 

 

949/4 191/4- 409/4- 
At

de

 

 

981/4 818/4 489/4 
At

di

 

 

199/4 040/4 419/4 
At

dr
 

 

 بعد از تغییر عرض از مبدا  199/99 444/4

989/4 190/9 98/4 
At

dt

 

 

 

189/4 91/4 491/4 
At

de

 

 

889/4 498/4- 449/4- 
At

di

 

 

809/4 411/4 441/4 
At

dr
 

 

 
 ح و ارزیابی نتایجتشری

بیانگر رد فرضیه تحقیق و نتایج حاصل از آزمون مقایسه  جفتی -نتایج حاصل از آزمون تی

باشد. مغایرت در میانگین درصد تغییرات یا رویکرد درون شرکتی بیانگر تائید فرضیه تحقیق می

جفتی از  -تیباشد. در آزمون های متفاوت مینتایج آزمونهای مزبور بدلیل استفاده از داده

های اولیه تحقیق استفاده گردیده است، درحالیکه در گذاری بعنوان دادهمیانگین تغییرات سرمایه

های اولیه تحقیق مورد استفاده گذاری، بعنوان دادهآزمون دیگر، میانگین درصد تغییرات سرمایه
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ق دارای حجم ریالی های انتخابی برای آزمون فرضیه تحقیقرار گرفته است. از آنجائی که شرکت

گذاری نسبت به میانگین باشند در نتیجه میانگین درصد تغییرات سرمایهگذاری متفاوتی میسرمایه

باشد. بنابراین نتایج گذاری مبنای مناسبتر و دقیقتری برای آزمون فرضیه تحقیق میتغییرات سرمایه

جفتی بوده، در  -tقیقتر از آزمون حاصل از آزمون مقایسه میانگین درصد تغییرات با مقدار ثابت د

گذاری توان گفت که فرض اول تحقیق پذیرفته شده است بعبارتی بین سرمایهنتیجه می

داری وجود دارد و با های مستقیم تفاوت معنیهای تولیدی قبل و بعد از تغییر قانون مالیاتشرکت

ها افزایش گذاری شرکت، سرمایهتوان ادعا کرد که بعد از تغییر قانونتوجه به علامت متغیر می

 یافته است. 

گذاری، با توجه باه تجزیاه وتحلیال نتاایج بدسات آماده از دو       در مورد رابطه مالیات و سرمایه

گذاری در سطح بنگااه  گیری نمود که بین مالیات و سرمایهتوان نتیجهآزمون آماری انجام شده می

شود. این امار تاا حادی باه دلیال      دوم تحقیق رد میرابطه معنی داری وجود ندارد. در نتیجه فرضیه 

هاا کاه جنباه راهباردی و فرآینادی زماانبر دارد و نیاز        گاذاری شارکت  ساختار تصامیمات سارمایه  

 باشد.ها میهای عمر شرکتچرخه

، سود قبل از کسر هزینه مالی و مالیاات، هزیناه ماالی، اندوختاه توساعه و      مالیات نر تغییر بین 

ندارد ودر نتیجه فرضایه  وجود  داریمعنی های تولیدی رابطهگذاری شرکتمایهو میزان سر تکمیل

های مالیاتی اندوخته توسعه و تکمیل و صرفه جویی شود. انتظار این بود معافیتسوم تحقیق رد می

های مزباور باا نتاایج    گذاری رابطه داشته باشد.  نتایج حاصل از آزمونمالیاتی هزینه مالی با سرمایه

از تحقیقات جنیفر و جان اسمیت در زمینه بررسی افزایش یا کاهش سود  تقسیمی در نتیجه  حاصل

 باشد. ، یکسان و همسو می8441تغییر در نر  مالیات سود تقسیمی در سال 

 

 نتیجه گیری

ها در ساالهای بعاد از تغییار قاانون مالیاات مساتقیم نسابت باه         گذاری شرکت( درصد سرمایه9

 داری داشته است.غییر قانون مالیات مستقیم تغییر معنیهای قبل از تسال

داری وجاود نادارد. ایان    هاای تولیادی و مالیاات رابطاه معنای     گاذاری شارکت  ( بین سارمایه 8

گیاری و  مشاهدات ممکن است به دلیل کوتاه بودن دوره بررسای و طاولانی باودن فرایناد تصامیم     

 ها باشد.گذاریاجرای سرمایه

گاذاری  های تولیدی و سایر اقلام سود و زیانی ماوثر بار سارمایه   ی شرکتگذار( بین سرمایه1
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)شامل سود قبل از کسر هزینه مالی و مالیات، هزینه مالی و اندوخته توسعه و تکمیال( رابطاه معنای    

 داری وجود ندارد.
 نوشت:پی

 
1- Paired Sample 
2- Within-firm approach 
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