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 محتوای اطلاعاتی جریان نقدی ماليات و ماليات ابرازی 
 

 رقیه محمدی
 حسابرس ارشد دیوان محاسبات

------------------------------------------------------------ 

 چکيده

يش پی در هدف اصلی پژوهش حاضر بررسی محتوای اطلاعاتی جریان نقدی ماليات و ماليات ابراز

ت. جامعه آماری تهران بوده اس بهادار اوراق در بورس شده پذیرفته های شرکت ام دربينی بازده سه

ز ستفاده ابا ا این تحقيق شامل کليه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده و

 شرکت به عنوان نمونه آماری انتخاب شده اند. روش آزمون 132روش حذفی سيستماتيک 

تصادفی( است. در این راستا  (ات ثابتبا اثر های تابلوییگرسيونی به روش دادهها تحليل رفرضيه

دل مرعی، پس از بررسی توصيفی اوليه متغيرهای تحقيق، با کمک یک فرضيه اصلی و دو فرضيه ف

اليات که م های رگرسيونی آزمون فرضيه ها مورد ارزیابی قرار گرفته است. بررسی ها نشان داد

ر بازده اری بجير معکوس بر بازدهی سهام شرکت ها داشته و جریان نقدی مالياتی ابرازی جاری تاث

تی دی مالياان نقسهام رابطه مستقيم معنی دار دارد. سرانجام بررسی ها بيانگر آن است که بين جری

 و ماليات ابرازی جاری در پيش بينی بازده سهام تفاوت معنی داری مشاهده نگردید.

 یصماليات تشخي نقدی ماليات، ماليات ابرازی ، بازده سهام، ماليات ابرازی، : جریانکلمات کليدی
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 مقدمه 1-1

یرباز ه آن؛ از دبمربوط  ها؛ موضوع ماليات و قوانين و سازوکارهایبه دليل نقش خاص ماليات و تاثير بدیهی آن بر جوامع و دولت

يمی ظهور مفاه مروزه باها و حتی عموم مردم قرار داشته است و ا صاحب نظران اقتصاد، ماليه عمومی، سياسيون، تشکل مورد توجه

مادر  مله قوانينتی از جای به خود گرفته است. در نتيجه قوانين مالياچون مردم سالاری، دموکراسی و پاسخگویی رنگ و بوی ویژه

اليات م(. 1388،از مهمترین ارکان اعمال سياستهای اقتصادی دولت است)سعيدی و کلامیهای اقتصادی و شاید یکی در زمينه

 ی؛ ورتورم و بيکا ها به وسيله آن در متغيرهای کلان اقتصادی؛ از قبيل رشد اقتصادی،یکی از متغيرهای مهمی است که دولت

جرای اخارج عمومی و مفراد است که به منظور پرداخت در واقع ماليات قسمتی از درآمد و دارایی ا .گذارندتخصيص منابع اثر می

داری و اهای رمهای مالی در راستای حفظ منافع اقتصادی، اجتماعی و سياسی کشور، به موجب قوانين و به وسيله اهسياست

ه تدریج است. اما ب ودهها بشود. در گذشته؛ هدف از وضع و اخذ ماليات تامين مالی دولتها وصول میاجرایی دولت از افراد و بنگاه

-رار میورد توجه قملقی و و با آشکار شدن آثار اقدامات مالی دولت، ماليات به عنوان ابزاری برای رشد، ثبات و کاهش نابرابری ت

است موضوع  دليل اهميت مبحث ماليات در عملکرد شرکت ها، در این تحقيق سعی شدهه (. ب1388گيرد)پورزمانی و شمسی، 

ی شرکتها احث مالياتودن مببعاتی ماليات در تعيين بازده سهام شرکت ها مورد بررسی قرار گيرد. با توجه به تاثيرگذار محتوای اطلا

، برازی جاریليات ابر عملکرد آن ها و نقش تعيين کننده آن ها، در این تحقيق ضمن بررسی نقش جریان های نقدی ماليات و ما

 يرد.ریان های نقدی مالياتی آتی و بازده سهام مورد بررسی قرار می گتوان این دو متغير در جهت پيش بينی ج

 بيان مسأله 2-1

ها برخوردار است. ای برای سهامداران و دولتها از جایگاه ویژههای اتخاذشده توسط شرکتبررسی عوامل مؤثر بر نوع سياست

هایی که برای محاسبه مخارج ها و روشاست. نوع هزینهها برای محاسبه ماليات غالباً مشکل تعيين درآمد مشمول ماليات شرکت

های مقرر در قوانين و مقررات مالياتی متفاوت است و تعيين رویه واحدی جهت تشخيص درآمد شود و همچنين معافيتانتخاب می

به سهامداران و درآمد دهند سود بالاتر را ها ترجيح میرسد. بيشتر شرکتها تقریباً غيرممکن به نظر میمشمول ماليات شرکت

عنوان افزایش رفتار مشمول ماليات کمتری را به مسئولان مالياتی گزارش کنند. بسياری از تحليل گران این شکاف رو به رشد را به

 توجهی در اجتناب از پرداخت ماليات وجود دارد.کنند. مطابق با همين دیدگاه افزایش قابلگزارشگری مالياتی جسورانه قلمداد می

های مالياتی برای فرار مالياتی کاری رو به پایين درآمد مشمول ماليات از طریق فعاليتعنوان دستگزارشگری مالياتی جسورانه به

اندازی عمليات در کشورهایی با نرخ مالياتی پایين و استفاده از نظام مالياتی دارای مزایای مالياتی هایی شامل راهمتقلبانه یا تکنيک

تواند در محدوده شود که میشناخته می 1عنوان مدیریت سودشود. از طرف دیگر گزارشگری مالی جسورانه بهشناخته می

( به بررسی محتوای اطلاعاتی جریان نقدی و هزینه 2017)2سيدمن و همکاراناستانداردهای پذیرفته حسابداری باشد یا نباشد. 

ان نقدی و هزینه ماليات به عنوان دو شاخص خلاصه عملکرد ماليات بر ودند که چگونه جریمماليات پرداختند. آن ها بررسی ن

درآمد شرکت، جریان نقدی مالياتی آتی و به طور همزمان انحراف در بازده سهام را پيش بينی می کنند. نتایج تحقيق آن ها نشان 

ه طور متوسط از هزینه های مالياتی بيشتر داد که توانایی جریان نقدی مالياتی جاری برای پيش بينی جریان نقدی مالياتی آتی ب

است و این توانایی در طول زمان افزایش می یابد. همچنين به بيان آن ها جریان نقدی در توضيح بازده بر ماليات ابرازی غلبه دارد 

دی در مورد اینکه که این موضوع بيانگر محتوای اطلاعاتی جریان نقدی مالياتی نسبت به هزینه ماليات است. نتایج آن ها شواه

با توجه به موضوع مهم ماليات شرکت های دو  سرمایه گذاران چگونه ماليات بر درآمد شرکت ها را ارزیابی می کنند ارائه می دهد.

بينی بازده دوره کنونی در کشور، این سوال پيش می آید که آیا جریان نقدی و ماليات ابرازی از محتوای اطلاعاتی در جهت پيش

                                                           
1 Earnings management 

2 Sidman et al 
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کت های برخوردار هستند؟ این تحقيق سعی بر آن دارد که به صورت تجربی به بررسی محتوای اطلاعاتی جریان نقدی سهام شر

ماليات و ماليات ابرازی در پيش بينی بازده سهام در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بپردازد و با بررسی 

بررسی ( به 1393باقری و همکاران )زمينه مباحث مالياتی شرکت ها کمک نماید. تجربی این موضوع به گسترش مبانی نظری در 

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادارهای مستقيم و بازده سهام شرکتقانون ماليات 143رابطه بين معافيت موضوع ماده 

های پذیرفته ق.م.م و بازده سهام شرکت 143دهد که بين ميزان معافيت موضوع ماده نشان می آن ها تحقيق نتایجپرداختند. 

شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود ندارد. به عبارت دیگر در حال حاضر استفاده از معافيت مالياتی ماده مذکور، 

بررسی تأثير نرخ مؤثر ( به 1392) ایزدی و همکاران شود.س اوراق بهادار تلقی نمیها برای پيوستن به بورانگيزۀ اصلی شرکت

نشان داد که تحقيق آن ها . نتایج پرداختندهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  ماليات بر بازدهی غيرعادی سهام شرکت

به عبارت دیگر هرچه نرخ مؤثر  ها وجود دارد. هام شرکتدار ومعکوسی بين نرخ مؤثر ماليات بر بازدهی غيرعادی سرابطه معنی

. همتی و بيشتری کسب نمایندها می توانند از این طریق نرخ بازدهی غيرعادی  ها پایين باشد شرکت ماليات بر شرکت

دی عملياتی بررسی محتوای اطلاعاتی نسبی و تفاضلی ارزش افزوده اقتصادی، سود حسابداری و جریان های نق( به 1392همکاران)

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در قلمرو زمانی  150شامل آن ها نمونه مورد بررسی  پرداختند. با بازده سهام

برای آزمون محتوای اطلاعاتی نسبی ارزش افزوده اقتصادی و دیگر معيارهای حسابداری در این تحقيق بوده است.  1387تا  1380

توای اطلاعاتی تفاضلی )افزاینده( اجزای ارزش افزوده اقتصادی از رگرسيون تابلویی بهره گرفته شده است. و همچنين آزمون مح

نتایج حاصل از آزمون فرضيه های تحقيق نشان می دهد سود حسابداری )سود خالص و سود خالص عملياتی پس از ماليات( دارای 

نسبت به ارزش افزوده اقتصادی و جریان های نقدی عملياتی می محتوای اطلاعاتی بيشتری در توضيح رفتار بازده سهام 

های های مستقيم و بازده سهام شرکتقانون ماليات 143بررسی رابطه بين معافيت موضوع ماده ( به 1393.باقری و همکاران )باشد

ق.م.م و  143دهد که بين ميزان معافيت موضوع ماده نشان می آن ها نتایج تحقيقپرداختند.  هادارپذیرفته شده در بورس اوراق ب

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود ندارد. به عبارت دیگر در حال حاضر بازده سهام شرکت

 ایزدی و همکاران شود.ها برای پيوستن به بورس اوراق بهادار تلقی نمیاستفاده از معافيت مالياتی ماده مذکور، انگيزۀ اصلی شرکت

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  بررسی تأثير نرخ مؤثر ماليات بر بازدهی غيرعادی سهام شرکت( به 1392)

ها به عنوان متغير وابسته در  م شرکت. در این تحقيق نرخ مؤثر ماليات به عنوان متغير مستقل و بازدهی غيرعادی سهاپرداختند

دار ومعکوسی بين نرخ مؤثر ماليات بر بازدهی غيرعادی سهام نشان داد که رابطه معنیتحقيق آن ها نظر گرفته شده است. نتایج 

نرخ ها می توانند از این طریق  ها پایين باشد شرکت به عبارت دیگر هرچه نرخ مؤثر ماليات بر شرکت ها وجود دارد. شرکت

بررسی محتوای اطلاعاتی نسبی و تفاضلی ارزش افزوده ( به 1392. همتی و همکاران)بيشتری کسب نمایندبازدهی غيرعادی 

نتایج حاصل از آزمون فرضيه های تحقيق نشان پرداختند.  اقتصادی، سود حسابداری و جریان های نقدی عملياتی با بازده سهام

د خالص عملياتی پس از ماليات( دارای محتوای اطلاعاتی بيشتری در توضيح رفتار می دهد سود حسابداری )سود خالص و سو

محتوای اطلاعاتی ( به بررسی 1389. ولی پور)بازده سهام نسبت به ارزش افزوده اقتصادی و جریان های نقدی عملياتی می باشد

درصد نوسانات سالانه جریان های نقدی هر و پرداخته است. در تحقيق ا نوسانات جریان های نقدی برای پيش بينی بازده سهام

محاسبه نوسانات و سال نسبت به سال قبل به عنوان نوسانات کوتاه مدت جریان های نقد عملياتی در کوتاه در نظر گرفته شده 

ت جریان بلندمدت از واریانس جریان های نقد عمملياتی استفاده شده است. نتایج تحقيق حاکی از آنست، که نوسانات کوتاه مد

های نقد عملياتی اطلاعات مربوطی برای پيش بينی بازده سهام بوده است، در حالی که نوسانات بلند مدت جریان های نقد 

عملياتی، تاثير معنی داری بر روی بازده سهام ندارد. دیگر یافته های تحقيق حاکی از آنست، که از بين متغيرهای کنترل بتا و 

ميزان محتوای ( به بررسی 1388احمدی نيا و حسين زاده ) .بازار بر روی بازده سهام تاثير دارندنسبت ارزش دفتری به ارزش 

محتوای اطلاعاتی اجزای  آن ها در پژوهشپرداختند.  اطلاعاتی اجزای سود حسابداری و جریان های نقدی عملياتی با بازده سهام

http://www.tajournals.com/
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حاکی از آن ها نتایج پژوهش  بازار سرمایه ایران بررسی شده است. سود حسابداری و جریان های نقدی عملياتی با بازده سهام در

بازده سهام را دارند و اصطلاحا با بازده سهام مربوط  ضيحآن است که سود عملياتی، سود قبل از کسر ماليات و سود خالص، توان تو

تغييرات بازده سهام را  37% که حدودهستند اما سود خالص بيشترین توان توضيح بازده سهام را در بين آنها دارد به طوری 

توضيح می دهد. همچنين نتایج نشان می دهد که اقلام تعهدی و جریان های نقدی عملياتی برای توضيح بازده سهام مربوط 

ودند که م( به بررسی محتوای اطلاعاتی جریان نقدی و هزینه ماليات پرداختند. آن ها بررسی ن2017) 3سيدمن و همکاران .نيستند

چگونه جریان نقدی و هزینه ماليات به عنوان دو شاخص خلاصه عملکرد ماليات بر درآمد شرکت، جریان نقدی مالياتی آتی و به 

طور همزمان انحراف در بازده سهام را پيش بينی می کنند. نتایج تحقيق آن ها نشان داد که توانایی جریان نقدی مالياتی جاری 

اتی آتی به طور متوسط از هزینه های مالياتی بيشتر است و این توانایی در طول زمان افزایش می برای پيش بينی جریان نقدی مالي

یابد. همچنين به بيان آن ها جریان نقدی در توضيح بازده بر ماليات ابرازی غلبه دارد که این موضوع بيانگر محتوای اطلاعاتی 

ن ها شواهدی در مورد اینکه سرمایه گذاران چگونه ماليات بر درآمد جریان نقدی مالياتی نسبت به هزینه ماليات است. نتایج آ

اطلاعات اضافی در خصوص ماليات های پرداختی برای شرکت ها را ارزیابی می کنند ارائه می دهد. به عقيده آن ها افشای هر گونه 

 باشند:یمقيق به شرح ذیل با توجه به بيان مسئله و پيشينه تحقيق، فرضيه های تحسرمایه گذاران مفيد می باشد. 

 فرضيه اصلی 

 است. رابطه بين جریان نقدی مالياتی جاری و بازده سهام، قوی تر از رابطه بين ماليات ابرازی جاری و بازده سهام

 بين جریان نقدی مالياتی جاری و بازده سهام رابطه معنی دار وجود دارد. فرضيه فرعی اول:

 زی جاری و بازده سهام رابطه معنی دار وجود دارد.بين ماليات ابرا فرضيه فرعی دوم:

 روش تحقيق

 ها،نظریه که است پژوهشی پژوهش کاربردی است. کاربردی نوع از هدف مبنای بر پژوهش بندیطبقه لحاظ از پژوهش این

 از روش، برحسب بندیبقهط اظلح از حاضر پژوهش گيرد.می کار به واقعی و مسائل اجرایی حل برای را فنون و اصول ها،قانونمندی

 متغيره چند گرسيونر از روش بنابراین حسب مورد بوده؛ همبستگی نوع از توصيفی، هایپژوهش انواع ميان از است. نوع توصيفی

 مدل از استفاده فرضپيش ایهآزمون از نتایج، بودن اتکاقابل از جهت اطمينان همچنين است. شده استفاده هافرضيه آزمون برای

 است. شده استفاده هشپيشينه پژو بررسی و موضوع ادبيات مطالعه برای ایکتابخانه مطالعات روش از است. استفاده شده سيونرگر

 گيری و نمونه )ها(ماری، چگونگی نمونهآجامعه  3-4

است؛ لذا کليه  شده در بورس اوراق بهادار تهران موجودهای پذیرفتهدر وضعيت کنونی ایران تنها اطلاعات مربوط به شرکت

 ست. اعنوان جامعه آماری انتخاب شده شده در بورس تهران بههای پذیرفتهشرکت

 گيری شده است:محدودیت های زیر اقدام به نمونه به توجه با و سيستماتيک حذفی گيرینمونه از استفاده با

 و بيمه نباشند، گذاری و بانکهای سرمایهزو شرکتج-1

 ها پایان اسفندماه باشد،پایان سال مالی آن-2

 ها در دسترس باشد،های آنداده-3

 های مورد بررسی تغيير سال مالی نداده باشند.در طول سال-4

 خاب شده اند.شرکت به عنوان نمونه آماری تحقيق انت 132با توجه به اعمال محدودیت های فوق الذکر، در نهایت تعداد 

 

 

                                                           
3 Sidman et al 
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 ، انتخاب نمونه آماری1-3جدول 

 تعداد شرکت)باقيمانده( توضيحات

 430 1401شرکت های پذیرفته شده در بورس تا سال 

 336 حذف شرکت های مالی و بانک ها و ...

 323 وارد بورس شده اند 1395حذف شرکت هایی که بعد از سال 

 243 حذف شرکت هایی که پایان سال مالی آن ها آخر اسفند نبوده

 221 تغيير سال مالی داشته اند 1401تا  1396حذف شرکت هایی که در دوره 

 132 عدم دسترسی به اطلاعات و سایر موارد

  روش های آماری آزمون فرضيه ها 3-8

( استخراج و به شرح ذیل تبيين شده 2017)4ی آزمون فرضيه ها تحقيق بر اساس تحقيق سيدمن و استومبرگهامدل

 :است

 مدل آزمون فرضيه اصلی:

itit

itititit

ititititit

TaxPaid

TaxPaidTaxExpenseTaxExpenseCFOPTOtflowPT

CFOPTEarnPTLossPTEarnPTturns













2

12165

43210

__

____Re

 

 

 : اول فرعی مدل آزمون فرضيه

itititit

ititititit

TaxPaidTaxPaidCFOPTOtflowPT

CFOPTEarnPTLossPTEarnPTturns









2165

43210

__

____Re
 

 

 :فرعی دوممدل آزمون فرضيه 

itititit

ititititit

TaxExpenseTaxExpenseCFOPTOtflowPT

CFOPTEarnPTLossPTEarnPTturns









2165

43210

__

____Re
 

 

 که در آن ها:

Tax paid :شرکت  ماليات پرداختیi  در سالt؛ 

Tax expense :شرکت  هزینه مالياتi  در سالt؛ 

PT_Earn :شرکت  سود خالص قبل از کسر مالياتi  در سالt؛ 

PT_Loss :شرکت  متغير مجازی زیانi  در سالt؛ 

∆PT_Earn :شرکت  تغييرات در سود خالص قبل از کسر مالياتi  در سالt؛ 

PT_CFO : شرکت جریان نقدی عملياتیi  در سالt؛ 

ΔPT_CFO : شرکت تغييرات جریان نقدی عملياتیi  در سالt؛ 

                                                           
4 Seidman &  Stomberg 
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PT_Outflow :شرکت  جریان نقدی عملياتی خروجیi  در سالt   

 هابه آنمتغيرهای تحقيق و روش محاس 3-9

 وابسته: هایمتغير

  (:5ماليات پرداختی)جریان نقدی ماليات

 عبارت است از ماليات پرداخت شده شرکت در سال جاری صرف نظر از هزینه ماليات

 : 6بازده سهام

 قيمت بر تقسيم ورهد طول در دارایی قيمتتغييرات  اضافه به دریافتی نقدی وجوه هرگونه شامل معين یک دوره در بازده معمولا

 (.1386است) حقيقت و موسوی،  زیر صورتبازده سهام به معادله محاسبه است. خرید زمان در دارایی یا اوراق

 
 :متغيرهای مستقل

  :7هزینه ماليات

 عبارت است ازهزینه ماليات در نظر گرفته شده شرکت در سال جاری 

  ماليات(:ماليات پرداختی)جریان نقدی 

 عبارت است از ماليات پرداخت شده شرکت در سال جاری صرف نظر از هزینه ماليات

 متغيرهای کنترلی:

  8سود خالص

  عبارت است از سود خالص شرکت قبل از کسر ماليات

  9زیان

 رد(گي)اگر شرکت در سال جاری زیان ده بوده عدد یک و در غير این صورت عدد صفر می  شرکت متغير مجازی زیان

 10تغييرات در سود خالص

  قبل از کسر مالياتشرکت عبارت است از تغييرات در سود خالص 

ود خالص قبل از ماليات جاری = تغييرات سود خالص س -سود خالص قبل از ماليات دوره قبل   

 11جریان نقدی عملياتی

 د شرکت بدست می آید.که از طبقه اول صورت جریان وجوه نقشرکت  عبارت است از جریان نقدی عملياتی

                                                           
5 Tax Paid 

6 Returns 

7 Tax Expense 

8 Pre Tax_Earn 

9 Pre Tax_Loss 

1 0 ∆ Pre Tax_Earn 

1 1 Pre Tax_Operating cash flow 
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  12جریان نقدی عملياتی خروجی

 شرکت عبارت است از جریان نقدی عملياتی خروجی 

  13تغييرات جریان نقدی عملياتی

 عبارت است از تغييرات در جریان نقدی عملياتی سال جاری نسبت به جریان نقدی عملياتی سال قبل

 جاری = تغييرات جریان نقدی عملياتیجریان نقدی عملياتی  –جریان نقدی عملياتی دوره قبل 

 ، آمار توصيفی داده ها2جدول
 کشيدگی چولگی انحراف معيار ميانگين کمترین مقدار بيشترین مقدار نماد متغير

ماليات 

 پرداختی
tax paid 4524652.00 -1938108.00 76883.24 414005.62 6.52 63.16 

 هزینه ماليات
tax 

Expense 
2987002.00 0.00 90803.42 292311.85 6.85 56.85 

 Returns 8.59 -0.64 0.61 1.22 2.95 12.02 بازده سهام

 PT_Earn 22657227.00 -3975928.00 887904.72 2510421.75 4.98 30.28 سود خالص

تغييرات سود 

 خالص
∆PT_Earn 11849877.00 -15068388.00 43151.29 1610085.90 -0.66 35.16 

جریان نقدی 

 عملياتی
PT_CFO 24566244.00 -24893942.00 752874.93 2747803.64 3.20 38.43 

تغييرات 

جریان نقدی 

 عملياتی

ΔPT_CFO 13111250.00 -49460186.00 43861.83 2589781.77 -11.41 218.07 

تغييرات 

 هزینه ماليات
Δtax 

Expense 
1414830.00 -2209204.00 3623.44 201466.34 -1.62 44.92 

 تغييرات

ماليات 

 پرداختی
Δtax paid 3667799.00 -5270095.00 20393.17 444981.29 -0.34 50.40 

 های پژوهشبررسی فرضيه 4-3

-در این قسمت بودن توزیع توزیع متغيرهای وابسته مورد آزمون قرار گيرد در این مطالعه، با کمک آماره کولموگروف

 باشد: صورت زیر میردد. فرض صفر و فرض مقابل در این آزمون به( نرمال بودن مشاهدات ارزیابی می گS-K)14اسميرنف

 
 ( ارائه شده است.2خلاصه نتایج آزمون فوق در جدول شماره)

 اسميرنف –. خلاصه نتایج آزمون کولموگروف 3جدول

                                                           
1 2 Pre Tax_Outflow Operating cash flow 

1 3 Δ Pre Tax_Operating cash flow 

1 4-  Kolmogorov-Smirnov 
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 بازده سهام 

آماره آزمون  

 
3.690 

 000/0 سطح معناداری

 نرمال نيست نتيجه آزمون

نمی باشند  توزیع نرمال های مربوط به هر دو متغير برای شرکت های مورد مطالعه دارایدهد که داده( نشان می3های جدول)هیافت

( لذا فرضيه =  000/0 > 05/0است) 05/0و در حقيقت سطح معناداری در آزمون فوق برای متغير مذکور کمتر از 

 اتی از بين برود مشاهداتبعد از تبدیل لگاریتمی بدون اینکه اطلاعلذا  اوليه تائيد نمی گرددنرمال بودن مشاهدات برای اطلاعات 

زمون آته، نتایج یل یافنرمال شده اند و هيچ مشاهده دور افتاده ای وجود ندارد، البته برای بررسی دقيق تر برای مشاهدات تبد

 .( زیر ارائه نموده ایم4اسميرنف را در جدول) –کولموگروف 

 اسميرنف –. خلاصه نتایج آزمون کولموگروف 4جدول

 بازده سهام 

 458. آماره آزمون  

 985. سطح معناداری

 نرمال است نتيجه آزمون

بيش از   تمی متغيرها،دهد که سطح معناداری آزمون مذکور برای متغيره وابسته بعد از تبدیل لگاری(نشان می4های جدول)یافته

س د ندارد. پونی وجوی باشد لذا تبدیل لگاریتمی متغيرهای وابسته نرمال می باشند و منعی برای برازش مدل های رگرسيم 05/0

ای پژوهش رضيه هفاز بررسی توصيفی مشاهدات و با برقراری فرض نرماليتی برای متغير وابسته تحقيق در بخش آتی به بررسی 

 پردازیم.می

 فرضيه اصلی:

 است. نقدی مالياتی جاری و بازده سهام، قوی تر از رابطه بين ماليات ابرازی جاری و بازده سهام رابطه بين جریان

 در صورتی که بخواهيم فرضيه فوق را به صورت آماری بيان نمائيم، خواهيم داشت: 

 ابرازی جاری و بازده سهام نيست.رابطه بين جریان نقدی مالياتی جاری و بازده سهام قوی تر از رابطه بين ماليات :   

 رابطه بين جریان نقدی مالياتی جاری و بازده سهام قوی تر از رابطه بين ماليات ابرازی جاری و بازده سهام است.:   

 برای ارزیابی آزمون فرضيه مذکور مدل زیر را به مشاهدات جمع آوری شده برازش می دهيم.
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ليمرر اسرتفاده    Fمون با توجه به استفاده از داده های ترکيبی در فرضيه مذکور ابتدای برای تعيين نوع برازش مدل رگرسيونی از آز

ر وجرود نراهمگنی   چنانچه فرضيه صفرردشود، فرضيه مقابل آن مبتنی ب( زیر ارائه شده است. 13می نمائيم که نتایج آن در جدول )

هرای  ليمر جدول کوچکتر باشرد از داده  ليمر محاسبه شده از  شود. اگر آماری(پذیرفته میهای دن دادهبين مقاطع)پانل دیتا بو

 شود.  های تابلویی استفاده میتلفيقی و درغير این صورت از داده
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 ليمر برای تعيين روش پانل یا پولينگ F، آزمون 5جدول 

 سطح معناداری آماره آزمون

6.464035 0.0000 

فرضريه صرفر    لرذا  00/0و سطح معنراداری متنراظر برا آن     464/6( نشان می دهد که آماره آزمون 5ليمر در جدول) Fنتایج آزمون 

ت ثابت یرا  تعيين اثرا باشد. بنابراین برایآزمون فوق رد می شود و در واقع بيانگر مناسب بودن روش پانل دیتا برای برآورد مدل می

 صادفی از آزمون هاسمن استفاده نموده ایم.اثرات ت

 ، آزمون هاسمن برای تعيين اثرات ثابت یا تصادفی6جدول 

 سطح معناداری درجه آزادی آماره آزمون
12.032954 8 0.1497 

در  .ناسرب اسرت  ( بيانگرآن است که در آزمون هاسمن فرضيه صفر پذیرفته شده و اثرات تصادفی برای برآورد مدل م6نتایج جدول)

 ( برآورد ضرایب رگرسيونی برای هر یک از متغيرهای پيش بين مدل رگرسيونی ارائه شده است. 7جدول)

 ، خلاصه نتایج برازش مدل رگرسيونی7جدول 

 ضرایب نماد ضریب متغيرها
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 معناداری
 نتيجه

  0.0000 6.870615- .2930863 20136835-  ضریب ثابت

ماليات ابرازی 

 جاری
Tax Expense -151920.2 365898.7 -5 .415197 0.0081 

معکوس و 

 معنادار

جریان نقدی 

 مالياتی جاری
Tax Paid 0.061497 0.03222 2.163038 0.0153 

مستقيم و 

 معنادار

 PT_Earn 667454.0 328279.2 2.033190 0.0424 سود خالص
مستقيم و 

 معنادار

  PT_Loss -237678.0 399519.9 -0.594909 0.5521 زیان

تغييرات در 

 سود خالص
∆PT_Earn -234826.2 591499.7 -0.397001 0.6915  

جریان نقدی 

 عملياتی 
PT_CFO 736636.4 681504.5 3.080897 0.0201 

مستقيم و 

 معنادار

تغييرات جریان 

 نقدی عملياتی
∆PT_CFO -91643.09 65746.99 -1.393875 0.1638  

نقدی  جریان

عملياتی 

 خروجی

PT_Outflow 1626154. 244390.4 6.653919 0.0000 
مستقيم و 

 معنادار

تغييرات 

 ماليات ابرازی 

∆Tax 

Expense  
-2557.851 12072.01 -0.211883 0.8323  
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تغييرات جریان 

 نقدی مالياتی
∆Tax Paid -621359.0 322319.5 -4.038760 0.0334 

معکوس و 

 معنادار

ی نتایج کل

 مدل

 F 6.678309آماره  0.56691 ضریب تعيين

 1.983690 آماره دوربين واتسون
سطح 

 معناداری
0.000000 

(  و بيشتر از  آماره متناظر در جدول فيشر می باشد لذا  =   678/6( فوق نشان می دهد که آماره فيشر ) 7نتایج جدول)

(. ضریب تعيرين در   =  000/0 < 05/0ارایی قابل قبول برخوردار می باشد. )مدل برازش داده شده معنادار بوده و از ک

يرهرای کنتررل   تغييرات شاخص بازده سهام بر اثر تغييرات متغير وابسته به همرراه متغ  %69/56مدل رگرسيونی نشان می دهد که 

 می باشد.

قدی ماليااتی  رابطه بين جریان ن "صلی پژوهش مبنی بر این که با توجه به سطح معناداری متناظر با ضرایب مدل فرضيه دوم ا

 گردد.  پذیرفته نمی ".جاری و بازده سهام قوی تر از رابطه بين ماليات ابرازی جاری و بازده سهام است

 فرضيه اول فرعی :

 بين جریان نقدی مالياتی جاری و بازده سهام رابطه معنی دار وجود دارد.

 رضيه فوق را به صورت آماری بيان نمائيم، خواهيم داشت: در صورتی که بخواهيم ف

 بين جریان نقدی مالياتی جاری و بازده سهام رابطه معنی دار وجود ندارد.:   

 بين جریان نقدی مالياتی جاری و بازده سهام رابطه معنی دار وجود دارد.:   

 را به مشاهدات جمع آوری شده برازش می دهيم. زیر برای ارزیابی آزمون فرضيه مذکور مدل
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ليمرر اسرتفاده    Fمون با توجه به استفاده از داده های ترکيبی در فرضيه مذکور ابتدای برای تعيين نوع برازش مدل رگرسيونی از آز

د نراهمگنی برين   شود، فرضيه مقابل آن مبتنی بر وجرو چنانچه فرضيه صفررد( ارائه شده است. 8می نمائيم که نتایج آن در جدول )

هرای  ليمرر جردول کروچکتر باشرد از داده     ليمر محاسربه شرده از    شود. اگر آماری(پذیرفته میهای مقاطع)پانل دیتا بودن داده

 شود.  های تابلویی استفاده میتلفيقی و درغير این صورت از داده

 ليمر برای تعيين روش پانل یا پولينگ Fن ، آزمو8جدول 

 سطح معناداری آماره آزمون
0.969414 0.5846 

باشرد. در  می درصد 5( فوق بيانگر پذیرش فرضيه صفر و عدم وجود ناهمگنی بين مقاطع در سطح 8ليمر در جدول ) Fنتایج آزمون

باشد؛ لذا نيازی به انجرام آزمرون   برای برآورد مدل میواقع بيانگر مناسب بودن روش رگرسيونی چند متغيره کمترین مربعات 

 ست.ا( برآورد ضرایب رگرسيونی برای هر یک از متغيرهای پيش بين مدل رگرسيونی ارائه شده 9هاسمن نيست. در جدول)

 ، خلاصه نتایج برازش مدل رگرسيونی9جدول 

 ضرایب نماد ضریب متغيرها
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

 سطح

 معناداری
 نتيجه

-  ضریب ثابت .0 1367732 462289.8 
-

2.958602 
0.0032  
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جریان نقدی 

 مالياتی جاری
Tax Paid 0.061497 0.03222 2.163038 0.0153 

مستقيم و 

 معنادار

 PT_Earn 0.092166 0.001361 67.71149 0.0000 سود خالص
مستقيم و 

 معنادار

 PT_Loss 0.554513 0.272731 2.033184 0.0432 زیان
مستقيم و 

 معنادار

تغييرات در سود 

 خالص
∆PT_Earn -61346.64 137829.9 

-

0.445089 
0.6564  

جریان نقدی 

 عملياتی 
PT_CFO -77655.54 123519.8 

-

0.628689 
0.5297  

تغييرات جریان 

 نقدی عملياتی
∆PT_CFO 11420.28 20956.42 0.544954 0.5859  

جریان نقدی 

 عملياتی خروجی
PT_Outflow 118287.0 38618.41 3.062970 0.0023 

مستقيم و 

 معنادار

تغييرات جریان 

 نقدی مالياتی 
∆Tax Paid 1016.422 3564.155 0.285179 0.7756  

 نتایج کلی مدل

 F 2.035117آماره  0.618291 ضریب تعيين

 1.975462 آماره دوربين واتسون
سطح 

 معناداری
0.006897 

(  و بيشتر از  آماره متناظر در جدول فيشر می باشد لرذا   =   035/2دهد که آماره فيشر ) فوق نشان می (9نتایج جدول)

(. ضریب تعيين در  =  0068/0< 05/0مدل برازش داده شده معنادار بوده و از کارایی قابل قبول برخوردار می باشد. )

رهرای کنتررل   تغييرات شاخص بازده سهام بر اثر تغييرات متغير مستقل به همرراه متغي  %82/62مدل رگرسيونی نشان می دهد که 

و سرطح   0.061497می باشد. بر اساس مبانی بيان شده با عنایت به اینکه ضریب رگرسيونی متناظر با جریان نقدی مالياتی جاری 

يرز  نبرازده سرهام    که با افزایش جریان نقدی مالياتی جراری،  می باشد این گونه استنباط می گردد 0153/0معناداری متناظر با آن 

 افزایش می یابد و رابطه بين دو متغير مستقيم و معنادار است.

ه معنی هام رابطسبين جریان نقدی مالياتی جاری و بازده  »با عنایت به مطالب مذکور فرضيه چهارم پژوهش مبنی بر اینکه 

 گردد. يد میتائ 95/0با اطمينان « دار وجود دارد

 فرضيه دوم فرعی:

 بين ماليات ابرازی جاری و بازده سهام رابطه معنی دار وجود دارد.

 در صورتی که بخواهيم فرضيه فوق را به صورت آماری بيان نمائيم، خواهيم داشت: 

 بين ماليات ابرازی جاری و بازده سهام رابطه معنی دار وجود ندارد.:   

 بين ماليات ابرازی جاری و بازده سهام رابطه معنی دار وجود دارد.:   

 برای ارزیابی آزمون فرضيه مذکور مدل زیر را به مشاهدات جمع آوری شده برازش می دهيم.
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ليمرر اسرتفاده    Fمون ل رگرسيونی از آزبا توجه به استفاده از داده های ترکيبی در فرضيه مذکور ابتدای برای تعيين نوع برازش مد

د نراهمگنی برين   چنانچه فرضيه صفرردشود، فرضيه مقابل آن مبتنی بر وجو( ارائه شده است. 10می نمائيم که نتایج آن در جدول)

هرای  جردول کروچکتر باشرد از داده    ليمرر  ليمر محاسربه شرده از    شود. اگر آماری(پذیرفته میهای مقاطع)پانل دیتا بودن داده

 شود.  های تابلویی استفاده میتلفيقی و درغير این صورت از داده

 ليمر برای تعيين روش پانل یا پولينگ F، آزمون 10جدول 

 سطح معناداری آماره آزمون

6.042176 0.0000 

باشرد. در واقرع   درصرد مری   5ين مقاطع در سرطح  ( فوق بيانگرردفرضيه صفر و وجود ناهمگنی ب10ليمر در جدول ) Fنتایج آزمون 

ن هاسرمن  دفی از آزمرو باشد. بنابراین برای تعيين اثرات ثابت یا اثرات تصرا بيانگر مناسب بودن روش پانل دیتا برای برآورد مدل می

 ایم.استفاده نموده

 ، آزمون هاسمن برای تعيين اثرات ثابت یا تصادفی11جدول 

 ح معناداریسط درجه آزادی آماره آزمون

11.620012 8 0.1690 

مردل مناسرب    ( فوق بيانگر آن است که در آزمون هاسمن فرضيه صفر پذیرفته شده و اثرات تصادفی بررای بررآورد  11نتایج جدول)

 ( برآورد ضرایب رگرسيونی برای هر یک از متغيرهای پيش بين مدل رگرسيونی ارائه شده است. 12در جدول) .است

 نتایج برازش مدل رگرسيونی، خلاصه 12جدول 

 ضرایب نماد ضریب متغيرها
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 معناداری
 نتيجه

 .4974794 12487204-  ضریب ثابت
-

2.510095 
0.0123  

ماليات ابرازی 

 جاری

Tax 

Expense 
-156357.1 400218.4 

-
3.390679 

0.0262 
معکوس و 

 معنادار

 PT_Earn 772344.0 369294.1 2.091407 0.0369 سود خالص
مستقيم و 

 معنادار

 PT_Loss -243703.1 434381.1 زیان
-

0.561035 
0.5750  

تغييرات در سود 

 خالص
∆PT_Earn -645899.1 697852.8 

-

0.925552 
0.3551  

جریان نقدی 

 عملياتی 
PT_CFO 1335694. 951840.6 1.403275 0.1611  

معکوس و  PT_CFO -56420.20 70470.42 -0.0237∆تغييرات جریان 
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 معنادار 3.800623 نقدی عملياتی

جریان نقدی 

 عملياتی خروجی
PT_Outflow 974229.5 415497.8 2.344728 0.0194 

مستقيم و 

 معنادار

تغييرات ماليات 

 ابرازی 

∆Tax 

Expense 
-5816.851 13092.01 

-

0.444305 
0.6570  

 نتایج کلی مدل

 F 7.857274آماره  0.676005 ضریب تعيين

 1.927750 آماره دوربين واتسون
سطح 

 معناداری
0.000000 

(  و بيشتر از  آماره متناظر در جدول فيشرر مری باشرد     =   857/7دهد که آماره فيشر ) ( فوق نشان می12نتایج جدول)

(. ضریب تعيرين   =  000/0 < 05/0. )لذا مدل برازش داده شده معنادار بوده و از کارایی قابل قبول برخوردار می باشد

تغيرهای کنترل تغييرات شاخص بازده سهام بر اثر تغييرات متغير مستقل به همراه م %60/67در مدل رگرسيونی نشان می دهد که 

 باشد.می

ور که اشد؛ همانطبار نمی معنادم سها با توجه به سطح معناداری متناظر با ضرایب مدل، تاثير شاخص ماليات ابرازی جاری بر بازده 

طه از ین رابادر جدول مشخص است افزایش این متغير باعث کاهش شاخص بازده سهام می شود و با توجه به سطح معنی داری 

ده سهام ری و بازبين ماليات ابرازی جا "لحاظ آماری معنی دار است. بنابراین فرضيه فرعی چهارم پژوهش مبنی بر این که 

 گردد. پذیرفته می "نی دار وجود داردرابطه مع

 پيشنهادهای کاربردی 4-5

ه ر از رابطتام قوی مبنی بر این که رابطه بين جریان نقدی مالياتی جاری و بازده سه اصلیبا توجه به عدم پذیرش فرضيه  .1

ن دد نمی تواگرمی شنهادها پيبين ماليات ابرازی جاری و بازده سهام نيست، به استفاده کنندگان از اطلاعات مالی شرکت

يت دوام فعالتيجه تتنها با تکيه بر اطلاعات جریان نقدی و یا ماليات ابرازی شرکت ها عملکرد و سودآوری آن ها و در ن

 شرکت را مورد بررسی قرار داد.

فاده ، به است امه سهبا توجه به تایيد فرضيه فرعی اول فرعی تحقيق مبنی بر وجود رابطه بين ماليات ابرازی جاری و بازد .2

الياتی ینه های مت ها، هزگردد، در کنار سایر عوامل تاثير گذار بر بازده شرکها پيشنهاد میکنندگان از اطلاعات مالی شرکت

 را نيز مدنظر قرار دهند.

اده استف ، بهه سهامبا توجه به تایيد فرضيه فرعی دوم تحقيق مبنی بر وجود رابطه بين جریان نقدی مالياتی جاری و بازد .3

عهدی تا سيستم گردد، علاوه بر توجه به هزینه های ثبت شده مطابق بها پيشنهاد میکنندگان از اطلاعات مالی شرکت

 ند.ته باشحسابداری، توجه ویژه ای به جریان های نقدی خروجی شرکت سوای شناسایی و یا عدم شناسایی هزینه داش

 پيشنهادهای برای تحقيقات آتی 5-5

 ... و تورم مانند اقتصادی کلان هایاثر شاخص شودمی پيشنهاد تحقيق، نتایج بر اقتصادی کلان متغيرهای تأثير هب توجه با

 شود. گرفته نظر هادر مدل نيز

 ذف نمود.شود این تحقيق به تفکيک صنایع مختلف انجام شود تا بتوان تأثير نوع صنعت را نيز از نتایج حپيشنهاد می

داد و به  ها داشته مورد بررسی قراريق را در دو دوره متفاوت که تأثير بسزایی در گزارشگری شرکتتوان موضوع تحقمی

 ها پرداخت.مقایسه آن
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شرکت ها  توان طی تحقيقی به بررسی محتوای اطلاعاتی جریان های نقدی مالياتی در تعيين جریان های نقدی عملياتیمی

 پرداخت

 های تحقيقمحدودیت 5-6

 :باشد تأثيرگذار پژوهش هاییافته و نتایج بر است ممکن که داشته وجود هاییمحدودیت پژوهش، این انجام در

ن که توجه به ای ی از شرکت ها در حداقل یک سال مالی طی دوره زمان تحقيق مواجه با زیان شده بودند که باتعداد فراوان-1

وع می ین موضی شود از نمونه آماری حذف شده اند که اماليات ابرازی به عنوان رکن اصلی متغيرهای تحقيق محسوب م

 تواند قدرت تعميم نتایج به سایر شرکت ها را با چالش مواجه نماید.

ز ست بسياری ادده از معافيت های مالياتی بدون برنامه ریزی دقيق و علمی در قوانين مالياتی کشور عملا قابليت استفا-2

حقيق تبر نتایج  ی تواندعبارت ساده تر دور زدن قوانين و مقررات باز گذاشته است که مشرکت ها را برای فرار مالياتی و به 

 حاضر تاثير سوء داشته باشد. 

 منابع 

، سهام ياتی با بازدهبررسی ميزان محتوای اطلاعاتی اجزای سود حسابداری و جریان های نقدی عمل(. 1388)و همکاران احمدی نيا

 .130-170، صص2، شماره1دوره

فته شده در بورس اوراق بررسی تاثير نرخ موثر ماليات بر بازدهی غير عادی سهام شرکت های پذیر(. 1392و همکاران ) یزدیا

اولين کنفرانس بين المللی حماسه سياسی )با رویکردی بر تحولات خاورميانه( و حماسه اقتصادی )با رویکردی بر ، بهادار تهران

 .مدیریت و حسابداری(

های های مستقيم و بازده سهام شرکتقانون ماليات 143بررسی رابطه بين معافيت موضوع ماده . (1393) و همکاران باقری

 .9-35، صص 23ماره، ش22، فصلنامه پژوهش مدیریت، سال پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار

اليات درآمد مشمول م وبررسی دلایل اختلاف بين درآمد مشمول ماليات ابرازی شرکتهای بازرگانی (. 1388و همکاران ) پور زمانی

 .9-26، صص 5 تشخيصی توسط واحدهای مالياتی، فصلنامه تخصصی ماليات، شماره

 بازده با عملياتی نقدی های جریان و حسابداری سود اجزای اطلاعاتی محتوای ميزان بررسی (.1388) همکاران و زاده حسين

 .107-130 صص ،3 شماره ،1 دوره ،مالی حسابداری ،سهام

 ، 14دوره  .سهام بازده یبين پيش در مالی بحران شاخص و فروش رشد عوامل نقش بررسی (.1386) همکاران و حقيقت

 .63-82 صص ،47 شماره

 ،3ورهد ،حسابداری اطلاعات اطلاعاتی یمحتوا و الیم گزارشگری رد کاری محافظه و ماليات(. 1390و همکاران ) خدامی پور

 .127-145 صص ،9شماره

 تهران، انتشارات کيومرث، چاپ دوم. (، حسابداری مالياتی،1382غلامحسين )دوانی، 

 .55-56 شماره  اقتصادی، –اطلاعات سياسی  ،ضرورت تحول در مدیریت توسعه اقتصادی کشور (،1371) رزاقی، ابراهيم

 .248شماره  روزنامه سرمایه، ها،زمينهناکارآمدی نظام مالياتی ایران علل و (، 1385رضایی، محمدقاسم ) 

ات، هش نامه مالي، پژو(مطالعه موردی استان آذربایجان شرقی)بررسی عوامل موثر بر فرار مالياتی (. 1389و همکاران ) زهی

 .25-60، صص9شماره

یت دی، مجله مدیرهای توليگذاری شرکتها بر سرمایهتاثير تغيير قانون ماليات بر درآمد شرکت(. 1388و همکاران ) سعيدی

 .93-112، صص 7دانشکده علوم انسانی دانشگاه آزاد اسلامی واحد سنندج، شماره  صنعتی

 (. تئوری حسابداری، تهران: انتشارات سازمان حسابرسی.1388شباهنگ، رضا)
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