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  چكيده

هاي  ت و جسورانه بودن ماليات در شركتهدف اصلي اين پژوهش، بررسي رابطه بين تمركز مالكي
همچنين، به اين موضوع . است 1390تا  1381زماني  بورس اوراق بهادار تهران در دوه شده در پذيرفته

بودن   بر جسورانه) دولتي يا غيردولتي( پرداخته شده است كه آيا نوع مالكيت بزرگترين سهامدار
در اين پژوهش، از درصد مالكيت بزرگترين سهامدار به . ها تاثير دارد يا نه هاي مالياتي شركت رويه

ات استفاده شده مؤثر مالياتي به عنوان معيار جسورانه بودن مالي عنوان معيار تمركز مالكيت و نرخ
هاي  اشد، به اين معناست كه شركت رويهكه هرچه نرخ مؤثر مالياتي كمتر ب است؛ به اين صورت

تمركز مالكيت  دهد كه هرچه نتايج حاصل از پژوهش نشان مي. ندك تري را دنبال مي مالياتي جسورانه
به دليل  كنند كه احتمالاً هاي مالياتي كمتر جسورانه عمل مي ر اتخاذ رويهدها  بالاتر باشد، شركت

  .تمركز مالكيت بالاي دولتي است و مؤيد فرضيه اجتماعي و سياسي است
  .تمركز مالكيت، فرضيه اجتماعي و سياسي، جسورانه بودن ماليات: هاي كليدي واژه
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 هقدهِ

ّبی ظیبزی پيطاهَى ًظبم ضاّجطزی قطکتی  پػٍّف

هبليبت زض ؾبیط کكَضّب اًدبم قسُ ثَزى  ٍ خؿَضاًِ

( یک ضاثغِ هٌفی ثيي 2010اؾت. چي ٍ ّوكبضاى )

هبلكيت ذبًَازگی گعاضـ  ثَزى هبليبت ٍ خؿَضاًِ

 . ]12[اًس  کطزُ

ّيئت  ّبی ضاثغِ ثيي ٍیػگی (2010هيٌيک ٍ ًَگب )

. زض ]25 [اًس هسیطُ ٍ هسیطیت هبليبت ضا ثطضؾی کطزُ

ی ثِ ػٌَاى یک اثعاض ایطاى ًيع تبثيط هبلكيت ًْبز

 ثطضؾی قسُ اؾت. بضتی ثيطًٍی ثط ًطخ هؤثط هبليبتیًظ

زض ایي پػٍّف تبثيط توطکع هبلكيت ثِ ػٌَاى یک 

هَضز  ٍیػگی حبکويت قطکتی ثط خؿَضاًِ ثَزى هبليبت

ثطضؾی قسُ اؾت. هفَْم ظیطثٌبیی ایي هَضَع کِ 

ّبی هبليبتی  حبکويت قطکتی ثط خؿَضاًِ ثَزى ضٍیِ

تَاًس تبثيط زاقتِ ثبقس، ثِ ٍؾيلِ هؿألِ ًوبیٌسگی  هی

ی هسیطاى قَز. ثطا ثيي هسیطاى ٍ ؾْبهساضاى تكطیح هی

ّبی خؿَضاًِ هبليبتی  پيچيسگی ٍ اثْبم فؼبليت

 . ]15[علجی هسیطاى ثبقس  تَاًس ؾپطی ثطای فطنت هی

ای ثطای  پبزاـ ثط هجٌبی ػولكطز هسیطاى ًيع اًگيعُ

تَاًس  کِ ایي ؾَز ثبلاتط هی گعاضـ ؾَز ثبلاتط اؾت

ّبی خؿَضاًِ هبليبتی ایدبز  کبضگيطی ضٍیِ اظ عطیك ثِ

 قَز. 

ّبی خؿَضاًِ  ؾْبهساضاى ًيع هوكي اؾت ضٍیِ

؛ اگطچِ هٌبفغ ًبقی اظ ]12 [هبليبتی ضا تطخيح زٌّس

ّبی پٌْبى  تَاًس ثب ّطیٌِ اؾتطاتػی خؿَضاًِ هبليبتی هی

 طاى تْبتط قَز.علجی هسی فطنتًوبیٌسگی هطثَط ثِ 

هبلكيت هتوطکع قسُ ؾجت کبّف هؿألِ ًوبیٌسگی 

زّس. ّطچِ  قَز ٍ لسضت ًظبضت ضا افعایف هی هی

ٌتطل ثيكتطی ثط هسیطاى توطکع هبلكيت ثيكتط ثبقس، ک

  .]6 [یبثس ، ػولكطز قطکت ثْجَز هیاػوبل قسُ

ضٍز کِ توطکع هبلكيت ثط  ثٌبثطایي، اًتظبض هی

هبليبت  تبثيط زاقتِ ثبقٌس.ّبی هبليبتی قطکت  ضٍیِ

تَاى  اهب هی قَز، ؾجت ذطٍج ػبیسات قطکت هی

گصاضی زض  یی ضا زض پيف گطفت، هبًٌس ؾطهبیِّب ضٍیِ

کبُ، تب اظ ایي عطیك ذطٍج خطیبى  ّبی هبليبت عطح

 ًمسی ثبثت پطزاذت هبليبت ثط زضآهس ضا کبّف زاز. 

قَز  پػٍّف، ثِ ایي ؾؤال پبؾد زازُ هیزض ایي 

ّب  قَز کِ قطکت ب توطکع هبلكيت ؾجت هیکِ آی

 تطی ضا زض پيف ثگيطًس؟ ّبی هبليبتی خؿَضاًِ ضٍیِ

هبلكيت هوكي اؾت زض  اظ عطف زیگط، توطکع

ي ًْبزّب ّب ٍ ًْبزّبی زٍلتی ثبقس کِ ای اذتيبض قطکت

هؼوَلاً زض ضاؾتبی افعایف زضآهسّبی زٍلتی ٍ افعایف 

قَز  ؾؼی هیکٌٌس. ثٌبثطایي،  ضفبُ ػوَهی حطکت هی

ّبیی کِ  ثِ ایي ؾؤال ًيع پبؾد زازُ قَز کِ آیب قطکت

ّب ثِ زٍلت ٍاثؿتِ اؾت، زض  توطکع هبلكيت زض آى

 کٌٌس یب ًِ؟ پطزاذت هبليبت، خؿَضاًِ ػول هی

 ٍ عَاهل هؤثر بر آى جسَراًِ بَدى هالیات

زاًكگبّی اظ  تؼطیف یب هؼيبض پصیطفتِ قسُ

. هؼوَلاً ]18[ خؿَضاًِ ثَزى هبليبت ٍخَز ًساضز

تلاـ یک قطکت ثطای حسالل کطزى هبليبت لبثل 

قَز، ٍ هؼٌی  پطزاذتف ثِ نَضت لبًًَی تؼطیف هی

ضیعی هبليبتی، هسیطیت هبليبت ٍ  هكبثْی ثب ثطًبهِ

 ّبی ظ پطزاذت هبليبت زاضز کِ زض حَظُاختٌبة ا

گصاضاى هبليبتی پصیطفتِ  لبًًَی ٍ اذلالی تَؾظ لبًَى

هبليبت اثط  کِ ثط خؿَضاًِ ثَزى قسُ اؾت. ػَاهلی



 

 

 52/ ثطضؾی ضاثغِ ثيي توطکع هبلكيت ٍ خؿَضاًِ ثَزى هبليبت 
 

قطکتی  ّبی قطکت ٍ حبکويت گصاضز، قبهل ٍیػگی هی

 .]32[ اؾت

ّبی  (، ثِ ثطضؾی تبثيط ٍیػگی1391) ؾطٍؾتبًی

ّب، ًَع نٌؼت ٍ هبلكيت ًْبزی ثط  ذبل قطکت

هسیطیت هبليبت پطزاذت. ًتبیح پػٍّف حبکی اظ آى 

ّبی ذبل قطکت، اًساظُ  گیاؾت کِ اظ ثيي ٍیػ

عَض هٌفی ًطخ هؤثط هبليبتی ضا تحت تبثيط  قطکت ثِ

 زّس.  لطاض هی

اضی گص ؾطهبیِچٌيي، ثيي ًؿجت ثسّی، قست ّو

گصاضی زض زاضایی  ؾطهبیِ زض هَخَزی کبلا ٍ قست

ای هثجت ٍ هؼٌبزاض  ثبثت ثب ًطخ هؤثط هبليبتی ضاثغِ

پػٍّف ثيبًگط آى هكبّسُ قس. ثب ٍخَز ایي، ًتبیح 

طخ ّبی ضقس ٍ ػوط قطکت ثب ً ثَز کِ ثيي فطنت

هؼٌبزاضی ٍخَز ًساضز. ّوچٌيي،  هؤثط هبليبتی ضاثغِ

عَض  گَاُ آى ثَز کِ هبلكيت ًْبزی ثِ ًتبیح پػٍّف

ّب ضا تحت تبثيط لطاض  هٌفی ًطخ هؤثطهبليبتی قطکت

 .]5[ زّس هی

ّبی حبکويت  ّب اضتجبط ٍیػگی تؼسازی اظ پػٍّف

هسیطیتی ضا ثب ضفتبض ّبی  عَض ذبل اًگيعُ قطکتی ٍ ثِ

 اًس.  ّب ثطضؾی کطزُ ثَزى هبليبت قطکت خؿَضاًِ

(، ؾْبهساضاى 2004اؾبؼ پػٍّف اؾلوطز )ثط

اضتجبط  خؿَضاًِ ثَزى هبليبت ضا ثِ ٍؾيلِؾغحی اظ 

هبليبتی ثب ًطخ هؤثط هبليبتی، اًتربة  زازى پبزاـ هسیط

  .]31 [کٌٌس هی

قَاّسی پيسا  (2010آضهؿتطاًگ ٍ ّوكبضاى )

پبزاـ هسیطاى هبليبتی  کِ اًگيعُ کطزًس هجٌی ثط ایي

هٌفی لَی ثب ًطخ هؤثط هبليبتی ثطاؾبؼ اضتجبط 

 .]9[ قسُ حؿبثساضی زاضز اؾتبًساضزّبی پصیطفتِ

ّب ٍ  تَاًس ثب ّعیٌِ خؿَضاًِ ثَزى هبليبت هی

عایف زض تطیي هٌفؼت، اف هٌبفؼی ّوطاُ ثبقس. هْن

ًكبًِ هثجتی اضظـ ثؼس اظ هبليبت قطکت اؾت، کِ 

گصاضاى اؾت. عجك تؼطیف زؾبی ٍ  ثطای ؾطهبیِ

زاذت ّبی اختٌبة اظ پط (، فؼبليت2009) زاضهبپبلا

خَیی هبليبت  هبليبت ػجبضت اؾت اظ: اثعاضّبی نطفِ

زّس. ایي  کِ هٌبثغ ضا اظ زٍلت ثِ ؾْبهساضاى اًتمبل هی

هَضز اضظـ پؽ اظ پطزاذت هبليبت قطکت ضا افعایف 

ّبی  خَیی ًبقی اظ فؼبليت نطفِ. ]15[ زّس هی

تَاًس هجلغی اضظقوٌس  اختٌبة اظ پطزاذت هبليبت هی

ثطای ضؼف هبلی قطکت ثبقس ٍ تبهيي هبلی اظ عطیك 

 . ]21[ثسّی یب ٍخِ ًمس ضا کبّف زّس 

ّبی اختٌبة اظ پطزاذت هبليبت،  اگط فؼبليت

تَاًس  خبًكيٌی ثطای اؾتفبزُ اظ ثسّی ثبقس، ایي اهط هی

ّی ضا افعایف ٍ ّعیٌِ هَضز اًتظبض کيفيت ثس

ٍضقكؿتگی، ضیؿک ًبتَاًی زض پطزاذت ثسّی ٍ زض 

 .]24[ًْبیت ّعیٌِ ثسّی ضا کبّف زّس 

ّبی  طف زیگط، پيچيسگی ٍ اثْبم فؼبليتاظ ع

ّبی ذَثی ثطای ؾَزخَیی  خؿَضاًِ هبليبتی فطنت

قفبفيت گعاضقگطی هبلی کٌس، چَى  هسیطاى ایدبز هی

مَُ ّبی ثبل . یكی اظ ضیؿک]13[ زّس ضا کبّف هی

ّب زض اتربش اؾتطاتػی هبليبتی خؿَضاًِ  ثطای قطکت

فطاض  ؾت کِ هوكي اؾت ًبذَاؾتِ زض حَظُایي ا

هبليبتی ٍاضز قًَس کِ ذظ لطهعی ثطای هبهَضاى 

هبليبتی اؾت. اگط ایي لضيِ اتفبق ثيفتس، هوكي اؾتجِ 

 ف اضظیبثی ليوتّب آؾيت ثعًس ٍ ؾجت کبّ اػتجبض آى

  .]12[قَز  گصاضاى ؾْبم تَؾظ ؾطهبیِ
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هبليبت،  زض هسیطیت قسُ گصاضی ػلاٍُ، هٌبثغ ؾطهبیِ ثِ

يسُ ٍ نطف گصاضی اًتمبلی پيچ ّبی ليوت هبًٌس فؼبليت

ًس ّعیٌِ فطنتی ثطای ؾبیط تَا کطزى ّعیٌِ ٍ ظهبى، هی

 ّبی ؾَزآٍض ثبقس. گصاضی ؾطهبیِ

 تورکس هالکیت ٍ جسَراًِ بَدى هالیات

ويت قطکتی هْوی اظ حبک هبلكيت خٌجِ توطکع

تَاًس هؿألِ ًوبیٌسگی ضا  اؾت ٍ ػبهلی اؾت کِ هی

ّساف کبّف زّس. هؿألِ ًوبیٌسگی زض ًتيدِ تفبٍت ا

قَز. هبلكيت هتوطکع  ثيي ًوبیٌسُ ٍ هبلک ظبّط هی

قسُ، قطایغی اؾت کِ تؼساز کوی ؾْبهساض ثعضگ 

 ثرف هْوی اظ ؾْبم قطکت ضا زض اذتيبض زاضًس. 

تَاًس  تطیي ؾْبهساض، هی ثب زاقتي ؾْن ظیبز، ثعضگ

تط ًظبضت کٌس ٍ هسیطیت ضا  تط ٍ آؾبى نَضت زليك ثِ

 زض اًدبم زازى کبضّبی غيطکبضا هحسٍز ًوبیس. 

س هسیطیت ضا ثِ اًدبم تَاً تطیي ؾْبهساض هی ثعضگ

ّب زض خْت اّساف هبلک، ًِ هسیط، ؾَق  زازى ؾيبؾت

طکع کطز کِ هبلكيت هتو(، ثيبى 1997کلاؾٌؽ ) زّس.

زّس ٍ هبلكيت  قسُ اضظـ قطکت ضا افعایف هی

هتوطکع قسُ ثب ًظبضت ثْتط ٍ کبّف هؿألِ ًوبیٌسگی 

( ًكبى 1986. قليفط ٍ ٍیكٌی )]22[ ّوجؿتگی زاضز

زازًس کِ اضتجبط هثجتی ثيي هبلكيت هتوطکع قسُ ٍ 

 .]28[ اضظیبثی قطکت ٍخَز زاضز

( حبکی اظ 1384ًتبیح پػٍّف هْسٍی ٍ هيسضی )

آى اؾت کِ توطکع هبلكيت زض ثبظاض اٍضاق ثْبزاض 

ؾْبهساض  5اؾت. ؾْن ثبلا ثَزُ  1384تْطاى زض ؾبل 

ل زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض ّبی فؼب ػوسُ زض قطکت

ؾْبهساض  10زضنس، ٍ ؾْن  74عَض هتَؾظ  تْطاى ثِ

عَض هتَؾظ  ؾْبهساض ثِ 20زضنس، ٍ ؾْن  79ضگ ثع

مبیؿِ هحممبى هؼتمسًس کِ هزضنس اؾت. ایي  9/81

کكَض  ّبی توطکع هبلكيت زض ثبظاض ایطاى ٍ پٌح قبذم

زّس کِ  آلوبى ٍ چک ًكبى هی آهطیكب، غاپي، چيي،

ثبظاض ؾْبم ایطاى زاضای ؾبذتبض هبلكيت ثؿيبض هتوطکع 

ػلاٍُ، زض ایطاى ًيع هبًٌس چک، توطکع هبلكيت ِ اؾت. ث

 .]7[ ثيكتط ثب کبضایی ثيكتطی ّوطاُ اؾت

هوكي اؾت ثب هٌبفغ  تطیي ؾْبهساض هٌبفغ ثعضگ

 گصاضاى، کبضکٌبى ٍ هسیطاى هٌغجك ًجبقس.  ؾبیط ؾطهبیِ

 بهساض هوكي اؾت هسیط ضا ثِتطیي ؾْ ثعضگ

ّبیی ؾَق زّس کِ ثِ ًفغ ذَزـ ٍ ًِ  گيطی تهوين

تطیي ؾْبهساض  ثِ ًفغ ؾْبهساضاى الليت ثبقس. ثعضگ

ؾْبهساضاى الليت ظطفيت ثيكتطی ثطای ؾلت هبلكيت 

 اضظـ قطکت قَز.  زاضز ٍ هوكي اؾت ؾجت کبّف

تَاًٌس اظ کٌتطل هؤثطقبى  کٌٌسُ هی ؾْبهساضاى کٌتطل

ثط قطکت، اظ عطیك قطکت زاقتي زض هؼبهلات، ثِ 

 .]28[اؾتفبزُ کٌٌس  ًفغ ذَزقبى

اؾتطاتػی  ـ کطزى ؾَز قطکت،گبّی حساکثط گعاض

َز ؾجت قطکت ًيؿت، ظیطا اغلت افعایف ؾ ثْيٌِ

قَز. حسالل کطزى هبليبت  افعایف هبليبت پطزاذتی هی

حسالل کطزى  قطکت ّويكِ ثْتطیي اؾتطاتػی ًيؿت.

َلاً ؾجت کوتط گعاضـ کطزى ؾَز هبليبت قطکت هؼو

وت ثبظاض زاضز. تَاظًی ثيي قَز کِ اثط هٌفی ثط لي هی

اظ یک  ـ ّب ٍ هٌبفغ ثطای ّط زٍی ایي اؾتطاتػی ّعیٌِ

ز ثِ ػٌَاى هؼيبض ػولكطز ٍ اظ عطف عطف افعایف ؾَ

زیگط، کبّف هبليبت پطزاذتی ثِ ػٌَاى هؼيبض خطیبى 

قَز، ثِ  ٍخَز زاضز. اؾتطاتػی کِ اًتربة هی ـ ًمسی

اّساف هبلكبى ثؿتگی زاضز. اختٌبة اظ پطزاذت 

هبليبت هوكي اؾت ؾجت کبّف ليوت ؾْبم ٍ اضظـ 
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قطکت قَز، اظ عطف زیگط، ؾجت افعایف خطیبى 

  .]27[ قَز ٍ تَاظًی ثيي ایي زٍ ٍخَز زاضز هی ًمسی

ّبی  فكبض ثبظاض ًمف هْوی زض اضظیبثی اًتربة

توعکع هبلكيت ثبلاتط ؾجت کبّف  کٌس. ثْيٌِ ایفب هی

قَز. ظهبًی کِ فكبض ثبظاض کبّف  فكبض ثبظاض هی

تط اؾت کِ ؾَز  ّب کن ّعیٌِ یبثس، ثطای قطکت هی

وتط گعاضـ هكوَل هبليبت ٍ ؾَز حؿبثساضی ضا ک

 .]18[ کٌٌس

ّبیی کِ اظ ًظط هبلكيت هتوطکع  ًظبضت زض قطکت

تط  عَض گؿتطزُ ّبیی کِ ثِ ّؿتٌس، ًؿجت ثِ قطکت

گيطز. ٍ  قًَس، ثب زلت ثيكتطی نَضت هی هبلكيت هی

ضٍز ًظبضت ثْتط زض خْت ؾَزآٍضی ثيكتط  اًتظبض هی

( قَاّسی ضا اضائِ 1996ثبقس. کلاؾٌؽ ٍ ّوكبضاى )

توطکع هبلكيت ثبلاتط زض خْت ثب کطزًس کِ 

گصاضی ثبلاتط ؾْبم قطکت تَؾظ ثبظاض ٍ  اضظـ

 .]13[ ؾَزآٍضی ثيكتط اؾت

تطیي ؾْبهساضاى زض یک  اظ آًدبیی کِ ثعضگ

ّب ٍ ًْبزّبی زٍلتی  قطکت هوكي اؾت قطکت

ّبی لجلی زٍ زیسگبُ زض اضتجبط ثب  ثبقٌس، پػٍّف

ٌسُ هغطح کٌ زٍلت اظ عطیك ؾْبهساضاى کٌتطل  هساذلِ

اؾبؼ زیسگبُ  اًس: ًظطیِ ؾيبؾی ٍ اختوبػی. ثط کطزُ

زٍلت کٌتطل   ّبیی کِ ثِ ٍؾيلِ اختوبػی، قطکت

 . ]8[َاًٌس ضفبُ اختوبػی ضا حساکثط کٌٌس ت قًَس، هی هی

زٍلت گبّی اظ هبلكيت زٍلتی ثطای زؾتيبثی ثِ 

اـ هبًٌس حساکثط کطزى زضآهسّبی  اّساف اختوبػی

 .]29[ کٌس یاؾتفبزُ ه هبليبتی

ؾؼی  زّس کِ ؾيبؾتوساضاى زیسگبُ ؾيبؾی ًكبى هی

قًَس،  هی ّبیی کِ تَؾظ زٍلت کٌتطل کٌٌس ثط قطکت هی

. ]28[قبى ضا زًجبل کٌٌس  اثط ثگصاضًس تب اّساف ؾيبؾی

ّبی  قطکت تَاًس اظ کٌٌسُ زٍلتی هی یک ؾْبهساض کٌتطل

قسُ زض ثَضؼ ثِ ػٌَاى یک ٍؾيلِ ثطای  پصیطفتِ

زؾتيبثی ثِ اّساف ؾيبؾی؛ حتی اگط زض تضبز ثب هٌبفغ 

 ؾبیط ؾْبهساضاى ثبقس، اؾتفبزُ کٌس. 

کِ توطکع  ّبیی ضٍز زضقطکت ثٌبثطایي، اًتظبض هی

ّبی  هبلكيت زض اذتيبض زٍلت اؾت، کوتط اظ ضٍیِ

 .]8[خؿَضاًِ هبليبتی اؾتفبزُ کٌٌس 

 

 پیشیٌِ پصٍّش

( اضتجبط ثيي ؾبذتبض 1388ًيب ٍ ضؾبئيبى ) ایعزی

قسُ زض  ّبی پصیطفتِ ؾطهبیِ ٍ هبليبت ثطزضآهس قطکت

ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى ضا ثطضؾی کطزًس. ًتبیح 

نَضت  ّبی پػٍّف ثِ حبنل اظ آظهَى فطضيِ

زاض ثيي  همغؼی ٍ تطکيجی ثيبًگط ػسم ضاثغِ هؼٌی

 . ّب اؾت ؾبذتبض ؾطهبیِ ٍ هبليبت قطکت

ّبی پػٍّف ثب  ًتبیح حبنل اظ آظهَى فطضيِ

اؾتفبزُ اظ هسل ثب ٍلفِ تَظیؼی ثِ ضٍـ ضگطؾيَى 

زاض ثؿيبض کن  تطکيجی ًيع ثيبًگط ٍخَز ضاثغِ هؼٌی

ّبی  اّويت ثيي ؾبذتبض ؾطهبیِ ٍ هبليبت قطکت

 .]1[ قسُ زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى اؾت پصیطفتِ

حبکويت  ( ضاثغِ ثيي1389ثبثبخبًی ٍ ػجسی )

ّب ضا ثطضؾی  قطکتی ٍ ؾَز هكوَل هبليبت قطکت

کطزًس. ثطای ایي هٌظَض، اظ ثطذی اظ هؼيبضّبی هْن 

حبکويت قطکتی قبهل زضنس اػضبی غيطهَظف زض 

تطکيت ّيأت هسیطُ، زٍگبًگی ٍظبیف هسیط ػبهل ٍ 

ؾْبهساضاى ًْبزی اؾتفبزُ قس. ًتبیح پػٍّف ثيبًگط 

ي زضنس اذتلاف ؾَز ػسم تفبٍت هؼٌبزاض ثيي هيبًگي



 

 

  1393 ظهؿتبى (،22، قوبضُ پيبپی )چْبضم، قوبضُ حؿبثساضی هبلی، ؾبل قكنّبی  / پػٍّف28
 

ّبیی  هكوَل هبليبت اثطاظی ٍ لغؼی زض گطٍُ قطکت

کتی ضا زاضا ثَزًس، ثب گطٍُ کِ هؼيبضّبی حبکويت قط

 هؼيبضّبی حبکويت ضا زاضا ًجَزًس کِ ّبیی ثَز قطکت

]2[. 

( ثِ 1390)هحوسی قَضکی  حؿبؼ یگبًِ ٍ گل

بی قطکت ٍ ًطخ هؤثط ّ ثطضؾی ضاثغِ ثيي ٍیػگی

ًظط  ّب پطزاذتٌس. ًتبیح پػٍّف ثب زض هبليبتی قطکت

 کٌس، ًكبى ي نٌؼتی کِ قطکت زض آى فؼبليت هیگطفت

هؤثط هبليبتی زّس کِ تمطیجبً ّط نٌؼت زاضای ًطخ  هی

ّوچٌيي، ًتبیح حبکی اظ آى هطثَط ثِ ذَز اؾت. 

طکت ٍ اؾت کِ ثيي ًطخ هؤثط هبليبتی ثب اًساظُ ق

ثب زاضی ٍخَز زاضز ٍ  ؾَزآٍضی ضاثغِ هٌفی ٍ هؼٌی

زض زاضی ثطلطاض اؾت.  اّطم هبلی؛ ضاثغِ هثجت ٍ هؼٌی

صاضی ٍ گ يبت ٍ قست ؾطهبیِضوي، ثيي ًطخ هؤثط هبل

 .]4[ زاضی هكبّسُ ًكس ؾبذتبض هبلكيت ضاثغِ هؼٌی

( ثِ ثطضؾی تبثيط 1391بًی )پَضحيسضی ٍ ؾطٍؾت

ّبی قطکت، ًَع نٌؼت ٍ هبلكيت ًْبزی ثط  ٍیػگی

قسُ  پصیطفتِ ّبی يبت اثطاظی ٍ لغؼی قطکتذتلاف هبلا

 زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى پطزاذتٌس. 

 1381قطکت زض ثبظُ ظهبًی  64ّبی ثطضؾی  یبفتِ

ّبی  کِ اظ ثيي ٍیػگیثَز حبکی اظ آى  1387الی 

ّبی ضقس ٍ ؾَزآٍضی قطکت  قطکت، اًساظُ، فطنت

ّبی هَضز  ذتلاف هبليبت اثطاظی ٍ لغؼی قطکتثب ا

هؼٌبزاضی ٍخَز زاضز. ثب ٍخَز ثطضؾی ضاثغِ هثجت ٍ 

، ثيي هيعاى اّطم هبلی ٍ ػوط قطکت ثب اذتلاف ایي

 هبليبت اثطاظی ٍ لغؼی ضاثغِ هؼٌبزاضی هكبّسُ ًكس.

ًتبیح ًكبى زاز کِ ًَع نٌؼت ًيع تبثيط  ،ّوچٌيي

اذتلاف  هؼٌبزاضی ثط ضٍی اذتلاف هصکَض زاضز ٍ هيعاى

هتفبٍت ی ٍ لغؼی زض نٌبیغ هرتلف هبليبت اثطاظ

کِ  ثَزّبی تحميك ثيبًگط آى  اؾت. افعٍى ثط ایي، یبفتِ

هبلكيت ًْبزی تبثيط هؼٌبزاضی ثط ضٍی اذتلاف هبليبت 

 .]3[ اثطاظی ٍ لغؼی ًساضز

ثِ ثطضؾی اضتجبط ثيي افك  (2009ذبضاًب ٍ هَظض )

ّبی  ضٍیِ خؿَضاًِ ثَزى گصاضی هبلكبى ًْبزی ٍ ؾطهبیِ

پطزاذتٌس. ایي  1998ـ  2005هبليبتی عی زٍضُ ظهبًی 

ؾبلِ ٍ تفبٍت  5هحممبى اظ ًطخ هؤثط هبليبتی ًمسی 

ؾَز حؿبثساضی ٍ ؾَز هكوَل هبليبت زائوی ثِ 

 ػٌَاى هؼيبض خؿَضاًِ ثَزى هبليبت اؾتفبزُ کطزًس. ّط

تط ٍ تفبٍت ؾَز  چِ ًطخ هؤثط هبليبتی ًمسی کَچک

ت ثيكتط ثبقس، ز هكوَل هبليبحؿبثساضی ٍؾَ

تط ػول  ّب زض پطزاذت هبليبت خؿَضاًِ قطکت

ای گصاضاى ًْبزی زاض کٌٌس. ًتبیح ًكبى زاز کِ ؾطهبیِ هی

ضاى زاضای افك گصا افك کَتبُ هست ًؿجت ثِ ؾطهبیِ

ػلاٍُ، ًتبیح ِ کٌٌس. ث تط ػول هی ثلٌس هست، خؿَضاًِ

ثيبًگط آى اؾت کِ اثط هبلكبى ًْبزی ثط تفبٍت زائوی 

ّبی  قطکت اضی ٍ ؾَز هكوَل هبليبت، زضحؿبثسؾَز 

 .]20[ تط اؾت ثب ٍخِ ًمس ثبلاتط هكرم

( ثِ ثطضؾی ضاثغِ ثيي ؾبذتبض هبلكيت 2011ایٌگ )

ّبی ّيأت هسیطُ ثب خؿَضاًِ ثَزى هبليبت  ٍ ٍیػگی

 زاذت. پط2009-2003زض ثبظاض ؾطهبیِ چيي عی زٍضُ 

ّبیی کِ تَؾظ  ًتبیح پػٍّف ًكبى زاز قطکت

ّبی هبليبتی ذَز کوتط  قًَس زض ضٍیِ زٍلت کٌتطل هی

کٌٌس ٍ ًطخ هؤثط هبليبتی  ثِ نَضت خؿَضاًِ ػول هی

ثبلاتطی زاضًس. ّوچٌيي، اگط ضئيؽ ّيأت هسیطُ، هسیط 

تط  ػبهل ّن ثبقس، ًطخ هؤثط هبليبتی قطکت پبیيي

ًْبیت، اضتجبط هؼٌبزاضی ثيي ًؿجت  ذَاّس ثَز. ٍ زض
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هسیطُ ٍ ًطخ هؤثط هبليبتی اػضبی غيطهَظف ّيأت 

پيسا ًكس کِ هوكي اؾت ًمف غيطکبضای اػضبی 

 .]32[ غيطهَظف ضا ًكبى زّس

( تبثيط هبلكبى ًْبزی ثط خؿَضاًِ 2012خَی )

ثَزى هبليبت ضا ثطضؾی کطز. ًتبیح پػٍّف اٍ ًكبى 

گصاضاى ًْبزی  ّبی ثب ؾغح ثبلاتط ؾطهبیِ زاز کِ قطکت

هست، ثِ احتوبل  گصاضی کَتبُ زاضای افك ؾطهبیِ

ثطًس  ضیعی هبليبتی خؿَضاًِ ضا ثِ کبض هی ثيكتطی ثطًبهِ

ٍ تفبٍت ثيكتطی ثيي ؾَز حؿبثساضی ٍ ؾَز هكوَل 

ّب ٍخَز زاضز. ّوچٌيي، ثطضؾی ثيكتط ًتبیح  هبليبت آى

ًكبى زاز کِ ثيي هبلكيت ًْبزی ٍ ًطخ هؤثط هبليبتی 

 .]19[ ًمسی ضاثغِ هٌفی ٍخَز زاضز

 

 پصٍّشّای  فرضیِ

ّبی ثب توطکع هبلكيت ثبلا، اؾتطاتػی  قطکت -1

 کٌٌس.  تطی ضا زًجبل هی هبليبتی خؿَضاًِ

ّبیی کِ توطکع هبلكيت زض اذتيبض  زض قطکت -2

ّب ٍ ًْبزّبی زٍلتی اؾت، کوتط زض پطزاذت  قطکت

 کٌٌس. هبليبت خؿَضاًِ ػول هی

 جاهعِ ٍ ًوًَِ آهاری

قسُ  پصیطفتِ ّبی آهبضی ایي پػٍّف کليِ قطکت ِخبهؼ

زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى اؾت کِ اظ اثتسای 

زض ثَضؼ اٍضاق  1390تب پبیبى اؾفٌس  1381فطٍضزیي 

اظ  آهبضی ثب اؾتفبزُ  اًس. ًوًَِ ثْبزاض تْطاى فؼبل ثَزُ

گيطی حصفی ٍ ثب اػوبل قطایظ ظیط  ضٍـ ًوًَِ

ّبیی کِ  اًتربة قسُ اؾت؛ ثِ ایي نَضت کِ قطکت

ّبی هصکَض زض شیل ثَزًس، اًتربة  یگزاضای ٍیػ

 اًس:  قسُ

ثَضؼ زض  1380ّبیی کِ تب پبیبى ؾبل  قطکت -1

 قسُ ثبقٌس. اٍضاق ثْبزاض تْطاى پصیطفتِ

گطی  گصاضی ٍ ٍاؾغِ ّبی ؾطهبیِ زض ظهطُ قطکت -2

ّب لطاض  هبلی ثِ زليل هتفبٍت ثَزى هبّيت فؼبليت آى

 ًگطفتِ ثبقس.

بُ ثبقس ٍ زض اؾفٌس ه 29ِ ّب هٌتْی ث ؾبل هبلی آى -3

 هَضز ًظط تغييط ؾبل هبلی ًسازُ ثبقٌس. زٍضُ

اعلاػبت هَضز ًيبظ ثطای اًدبم ایي پػٍّف زض  -4

 ّب ٍخَز زاقتِ ثبقس. آى

قطکت ثِ ػٌَاى  60ثب اػوبل قطایظ هصکَض تؼساز 

ًوًَِ اًتربة قسًس کِ ثب تَخِ ثِ هبّيت تطکيجی 

قطکت ؾبل ـ  600تؼساز هكبّسات ایي پػٍّف ّب  زازُ

 .اؾت

 

 گیری هتغیرّای پصٍّش اًدازُ

 هتغیر ٍابستِ: 

(، 2010ّبًلَى ٍ ّتعهي ) :(ETRًطخ هَثط هبليبتی )

گيطی اختٌبة اظ  ثيبى کطزًس کِ تؼطیف ٍ اًساظُ

 پطزاذت هبليبت )خؿَضاًِ ثَزى هبليبت( هككل اؾت

 زیطًگ ٍ ّوكبضاىاظ پيطٍی  ایي پػٍّف ثِ . زض]18[

اؾتفبزُ قسُ  1(ETR)(، اظ ًطخ هؤثط هبليبتی 2008)

 قَز: نَضت ظیط هحبؾجِ هی کِ ثِ .]12[ اؾت
 

     
                   
                

 
 

کل ّعیٌِ                     فَق،  کِ زض ضاثغِ

،                 هبليبت قطکت زض ؾبل هعثَض ٍ 

 ثيبًگط ؾَز لجل اظ هبليبت قطکت اؾت.

 

                                                                                                               
1 Effective Tax Rate 
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 هتغیرّای هستقل:

زض ایي پػٍّف اظ زضنس : 1(LSH) توطکع هبلكيت

تطیي ؾْبهساض ثِ ػٌَاى هؼيبض توطکع  ؾْبم ثعضگ

هبلكيت اؾتفبزُ قسُ اؾت. ایي هؼيبض زض پػٍّف 

 اؾتفبزُ قسُ اؾت. ]32[ (2011ایٌگ )

تطیي  ًَع هبلكيت ثعضگ هتغيط هََّهی هطثَط ثِ

تطیي ؾْبهساض  اگط ثعضگ :(LSH-Nature) ؾْبهساض

 1ز ٍاثؿتِ ثِ زٍلت ثبقس، ػسز یک قطکت یب ًْب

 پصیطز. پصیطز ٍ زض غيط ایي نَضت نفط هی هی

 هتغیرّای کٌترلی:

ثيبًگط زضنس ؾْبم زض اذتيبض  (:Inst) هبلكيت ًْبزی

( 1998)بثك ثب تؼطیف ثَقی هبلكبى ًْبزی اؾت. هغ

گصاضاى ثعضگ، ًظيط:  ؾطهبیِ گصاضاى ًْبزی، ؾطهبیِ

گصاضی،  ّبی ؾطهبیِ ّبی ثيوِ، قطکت ّب، قطکت ثبًک

 .]9[ . ّؿتٌسهَؾؿبت ثبظًكؿتگی ٍ ..

ّبی  ّب ثِ زاضایی اظ ًؿجت کل ثسّی (:Lev) اّطم هبلی

طکت زیگط ؾبذتبض ؾطهبیِ قآیس.  زؾت هی قطکت ثِ

ثب ًطخ هؤثط هبليبتی زض ضٍز  ٍیػگی اؾت کِ اًتظبض هی

اى یكی اظ اضتجبط ثبقس. زض ازثيبت هبلی اظ ثسّی ثِ ػٌَ

 . ]17[ قَز ؾپطّبی هبليبتی یبز هی

گيطز کِ ّعیٌِ ثْطُ ًَػی  ایي ازػب اظ آًدب ًكأت هی

ّعیٌِ لبثل لجَل هبليبتی اؾت ٍ قطکتی کِ ثطای تبهيي 

 کٌس، زض ًْبیت ّبی هبلی ذَز اظ ثسّی اؾتفبزُ هیًيبظ

 ؾَز کوتط ٍ هبليبت کوتطی ضا پطزاذت ذَاّس ًوَز.

 ( ٍ گَپتب ٍ ًيَثطی1982) اؾتيكٌی ٍ هک خی

ای هٌفی ثيي ًطخ  ّبی ذَز ضاثغِ ( زض پػٍّف1997)

 .]3[ هؤثط هبليبتی ٍ ؾغح اّطم هبلی هكبّسُ ًوَزًس

                                                                                                               
1 Largest Shareholder 

ضیتن عجيؼی اضظـ زفتطی اظ لگب (:Sizeاًساظُ قطکت )

آیس. زض هَضز اًساظُ  هیزؾت  ّبی قطکت ثِ کل زاضایی

یسگبُ هغطح اؾت: یكی فطضيِ ّعیٌِ قطکت زٍ ز

تط  ّبی ثعضگ ؾيبؾی اؾت؛ ثِ ایي نَضت کِ قطکت

ّب  ظبضت زٍلت لطاض زاضًس ٍ ایي قطکتثيكتط تحت ً

َخِ ّؿتٌس کِ ایي ثِ زًجبل ضاّكبضّبیی ثطای کبّف ت

ّبی کبّف ذبلم ؾَز گعاضـ قسُ  یكی اظ ایي ضاُ

 ّبؾت.  ٌبة اظ تَخِ ضؾبًِهٌظَض اخت ثِ

کوتط اظ پطزاذت تط  ّبی ثعضگ ، قطکتثٌبثطایي

کٌٌس ٍ ًطخ هؤثط هبليبتی ثبلاتطی  هبليبت اختٌبة هی

  زاضًس.

ّوچَى  ّبی نَضت گطفتِ تَؾظ افطازی، پػٍّف

( هؤیس فطضيِ ّعیٌِ ؾيبؾی 1989ضًٍي ٍ آّبضًٍی )

 .]3[ زض ایبلات هتحسُ اؾت

ی اؾت. هغبثك ثب ؾيبؾزیسگبُ زٍم تئَضی لسضت 

ی ٍ تط اظ لسضت ؾيبؾ ّبی ثعضگ ایي تئَضی، قطکت

تط ثْطُ  ّبی کَچک التهبزی هوتبظی ًؿجت ثِ قطکت

 ثطًس.  هی

التهبزی ٍ ظز ٍ ّب ثب اؾتفبزُ اظ لسضت  ایي قطکت

ّبی  ّب ٍ پطٍغُ تَاًٌس زض عطح ثٌسّبی ؾيبؾی، هی

عیٌِ گصاضی کطزُ ٍ زض ًْبیت، ّ کبٌّسُ هبليبت ؾطهبیِ

  .]3[ هبليبت کوتطی ضا هتحول قًَس

يكتط اظ پطزاذت تط ث ّبی ثعضگ ایي، قطکتثٌبثط

کٌٌس ٍ ًطخ هؤثط هبليبتی کوتطی  هبليبت اختٌبة هی

 زاضًس.

 

 

 

 

 



 

 

 11/ ثطضؾی ضاثغِ ثيي توطکع هبلكيت ٍ خؿَضاًِ ثَزى هبليبت 
 

 هدل رگرسیًَی پصٍّش

پػٍّف اظ هسل ضگطؾيَى ّبی  ثطای آظهَى فطضيِ

 قَز: چٌس هتغيطُ ظیط اؾتفبزُ هی
 

                              
                 
          

ETRًطخ هؤثط هبليبتی؛ : 

LSHتطیي  قسُ تَؾظ ثعضگ  : زضنس ؾْبم ًگْساضی

 ؾْبهساض؛

LSH–Natureتطیي ؾْبهساض. اگط  : هبّيت ثعضگ

ٍ زض  1تطیي ؾْبهساض زٍلت ثبقس، ثطاثط ػسز  ثعضگ

 قَز؛ ثطاثط نفط زض ًظط گطفتِ هی غيط ایي نَضت

Instى ًْبزی؛نس ؾْبم ًگْساضی قسُ تَؾظ هبلكب: زض 

LEVّب ثِ  : اّطم هبلی. ثطاثط اؾت ثب ًؿجت کل ثسّی

 ّب؛ زاضایی

Size اًساظُ قطکت. ثطاثط ثب لگبضیتن عجيؼی کل :

 ّبی قطکت. زاضایی

 ّای پصٍّش افتِی

 آهار تَصیفی

ّبی هَضز هتغيط ػبت هطثَط ثِ آهبض تَنيفیاعلا

( هٌؼكؽ گطزیسُ 1اؾتفبزُ زض ایي پػٍّف زض ًگبضُ )

عَض کِ زض خسٍل هكرم اؾت، هيبًگيي  اؾت. ّوبى

اؾت  (، اؾت ایي زض حبلی098/0، )ًطخ هؤثط هبليبتی

قسُ زض  ّبی پصیطفتِ کِ ًطخ هبليبتی لبًًَی قطکت

% اؾت. ّوچٌيي، هيبًگيي زضنس 5/22ثَضؼ 

كبى اؾت کِ ً 536/0(، LSHتطیي ؾْبهساض ) ثطگ

تطیي ؾْبهساض، ؾْبهساض  عَض هتَؾظ ثعضگ زّس ثِ هی

زّس توطکع هبلكيت زض  کٌٌسُ اؾت ٍ ًكبى هی کٌتطل

گيي هيبً ،هبیِ ایطاى ثؿيبض ثبلاؾت. ّوچٌييثبظاض ؾط

ّب ٍ ًْبزّبی ٍاثؿتِ  توطکع هبلكيت زض اذتيبض قطکت

 اؾت. 795/0ثِ زٍلت، 

 آهار تَصیفی هربَط بِ هتغیرّای پصٍّش .1 ًگارُ

 اًحطاف هؼيبض حسالل حساکثط هيبًِ هيبًگيي ًبم هتغيط

ETR 098/0 086/0 836/0 000/0 098/0 

LSH 536/0 510/0 99/0 130/0 192/0 

LSH-Nature 795/0 1 1 000/0 403/0 

Inst 807/0 830/0 100 000/0 158/0 

LEV 670/0 678/0 35/1 038/0 275/0 

Size 25/13 60/13 17/16 29/9 274/1 

 ًتایج آزهَى ّوبستگی پیرسَى

ثطای ثطضؾی ٍخَز ضاثغِ ذغی ٍ قست 

ّوجؿتگی ثيي هتغيطّب اظ ضطیت ّوجؿتگی پيطؾَى 

اؾتفبزُ قسُ اؾت. ایي ضطایت ثِ ّوطاُ ؾغح 

( 2عَض کِ زض ًگبضُ ) ّوبى اًس. گطزیسُهؼٌبزاضی اضائِ 

قَز، ثيي ًطخ هؤثط هبليبتی ٍ زضنس  هكبّسُ هی

تطیي ؾْبهساض ٍ هتغيط هََّهی هطثَط  هبلكيت ثعضگ

ثِ هبلكيت زٍلتی ّوجؿتگی هثجت ٍ هؼٌبزاضی ٍخَز 

زاضز. ّوچٌيي، ثيي ًطخ هؤثط هبليبتی ٍ اًساظُ قطکت 

 ّوجؿتگی هثجت ٍ هؼٌبزاضی ٍخَز زاضز.
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 ًتایج آزهَى ّوبستگی پیرسَى .5ًگارُ 

 99/0ٍ  95/0زاضی زض ؾغح  ثِ تطتيت هؼٌی **،***

 ّای پصٍّش برآٍرد هدل ٍ آزهَى فرضیِ

ّب اظ هسل ضگطؾيَى حسالل  ثطای آظهَى فطضيِ

ثطای آظهَى ّوجؿتگی ثيي  ،(OLS) هطثؼبت هؼوَلی

ٍاتؿَى ٍ ثطای ثطضؾی زٍضثيي ـ  پؿوبًسّب اظ آهبضُ

  ّورغی اظ ػبهل تَضم ٍاضیبًؽ اؾتفبزُ قسُ اؾت.

ّبی همغؼی ٍ ؾطی ظهبًی، اگط  زضثطضؾی زازُ

زاض  ضطایت اثطّبی همغؼی ٍ اثطّبی ظهبًی هؼٌی

ّب ضا ثب یكسیگط تطکيت کطزُ ٍ ثِ  تَاى زازُ ًكَز، هی

ٍؾيلِ یک ضگطؾيَى حسالل هطثؼبت هؼوَلی ترويي 

ّبی تطکيجی اغلت  ثعًين. اظ آًدبیی کِ زض اکثط زازُ

زاض ّؿتٌس،  ّبی ظهبًی هؼٌی ضطایت همبعغ یب ؾطی

  .]30[ قَز هسل ضگطؾيَى تطکيت قسُ کوتط اؾتفبزُ هی

ّب، ثطای ثطضؾی  تَخِ ثِ ؾبذتبض تطکيجی زازُب ث

پصیطی اظ آظهَى چبٍ ٍ ثطای ثطضؾی ٍخَز اثط  تطکيت

ثطای  ثبثت اظ آظهَى ّبؾوي اؾتفبزُ قسُ اؾت.

پصیطی اظ آظهَى چبٍ اؾتفبزُ قسُ  ثطضؾی تطکيت

(، 3زؾت آهسُ زض ًگبضُ ) اؾت. ثب تَخِ ثِ ًتبیح ثِ

 ضٍـ اضخح اًتربة قس.

 ًتایج آزهَى چاٍ ٍ ّاسوي .1ًگارُ 

 قسُضٍـ تبئيس ًتيدِ زاضی ؾغح هؼٌی زضخِ آظازی همساض آهبضُ ًَع آظهَى

 پبًلی 0Hضز  00/0 38/42 63/4 آظهَى چبٍ

 اثط ثبثت 0Hضز  00/0 2 69/16 آظهَى ّبؾوي

زض فطضيِ اٍل پػٍّف ثِ ثطضؾی تبثيط توطکع هبلكيت 

ثَزى  خؿَضاًِ عَض کلی، هفَْم ثط ًطخ هؤثط هبليبتی ٍ ثِ

چِ ًطخ هؤثط هبليبتی  پطزاذتِ قسُ اؾت. ّطهبليبت 

ّبی  کوتط یبقس، ثِ ایي هؼٌی اؾت کِ قطکت زض ضٍیِ

زؾت آهسُ  ثِ Fآهبضُ  کٌس. تط ػول هی هبليبتی خؿَضاًِ

زضنس هؼٌبزاض اؾت،  99اظ هسل زض ؾغح اعويٌبى 

آهبضُ  ثٌبثطایي، کل هسل اظ لحبػ آهبضی هؼٌبزاض اؾت.

اٍتؿَى گط ػسم اؾت کِ 62/1 زٍضثيي  ذَزّوجؿتگی  ثيبً

ثيي اخعای اذلال ضگطؾيَى اؾت. ّوچٌيي، ثطای 

ثطضؾی ّورغی اظ ػبهل تَضم ٍاضیبًؽ اؾتفبزُ قسُ 

قَز، کليِ  ( هكبّسُ هی4کِ زض ًگبضُ ) اؾت، ّوچٌبى

اؾت کِ ثيبًگط ػسم  5ػَاهل تَضم ٍاضیبًؽ کوتط اظ 

 ّورغی ثيي هتغيطّبی پػٍّف اؾت. 

هكرم اؾت، ضطیت  ًگبضُعَض کِ زض  ّوبى

زضنس  95( ٍ زض ؾغح 079/0توطکع هبلكيت، )

هؼٌبزاض اؾت اهب همساض آى هثجت اؾت. زض فطضيِ اٍل 

پػٍّف ایي ازػب هغطح قسُ ثَز کِ توطکع هبلكيت 

 ز. قَ ثبلا ؾجت کبّف ًطخ هَثط هبليبتی هی

ّبی  ّب ضٍیِ ثِ ػجبضت زیگط، ایي گًَِ قطکت

کٌٌس ٍ ذطٍج ٍخِ  هی تطی ضا زًجبل هبليبتی خؿَضاًِ

Size Lev Inst LSH-Nature LSH ETR  

     1 ETR 

    1 
**07/0 

LSH 

   1 19/0 
**11/0 LSH-Nature 

  1 16/0 
***17/0 18/0 Inst 

 1 
***12/0 01/0 06/0 31/0 Lev 

1 
***20/0- 

***22/0 
***14/0 

***31/0 
***24/0 

Size 



 

 

 11/ ثطضؾی ضاثغِ ثيي توطکع هبلكيت ٍ خؿَضاًِ ثَزى هبليبت 
 

یبثس. اًتغبض   ًمس ثبثت پطزاذت هبليبت کبّف هی

تطیي ؾْبهساض هٌفی  ضفت کِ ضطیت زضنس ثعضگ هی

کِ ایي ضطیت هثجت قسُ  ثبقس، اهب ثب تَخِ ثِ ایي

 قَز. اؾت، فطضيِ اٍل پػٍّف ضز هی

زٍم پػٍّف ثِ ایي هَضَع پطزاذتِ   زض فطضيِ

)توطکع هبلكيت(،  تطیي ؾْبهساض قس کِ اگط ثعضگ

ّب  زٍلت ٍ ًْبزّبی ٍاثؿتِ ثِ زٍلت ثبقس، قطکت

  ّبی خؿَضاًِ ًطخ هؤثط هبليبتی ثبلاتطی زاضًس ٍ ضٍیِ

 کوتطی زاضًس. 

قَز،  ( هكبّسُ هی4ًگبضُ ) عَض کِ زض ّوبى

 ضطیت هتغيط هََّهی هطثَط ثِ هبلكيت زٍلتی،

هؼٌبزاض زضنس  90(، هثجت ٍ زض ؾغح اعويٌبى 023/0)

 قَز. هی پػٍّف تبیيس زٍم يِ. ثٌبثطایي، فطضاؾت

 ًتایج آزهَى فرضیِ پصٍّش .4ًگارُ 

ETR ًـــطخ هؤثطهبليـــبتی؛ ;LSH زضنـــس ؾـــْبم ;

; هتغيـط هَّـَهی   LSH-Nature تطیي ؾْبهساض؛ ثعضگ

پـصیطز ٍ   هی 1تطیي ؾْبهساض زٍلت ثبقس  کِ اگط ثعضگ

; زضنـس ؾـْبم   Instپـصیطز؛   هی 0زض غيط ایي نَضت 

; Size; ًؿـجت ثـسّی؛   Levزض اذتيبض هبلكبى ًْبزی؛ 

 اًساظُ قطکت.

 

 گیری ٍ پیشٌْادّا ًتیجِ

زض ایي پػٍّف تبثيط توطکع هبلكيت ٍ ًَع توطکع 

ضاًِ ثَزى هبليبت ثطضؾی قسُ اؾت. هبلكيت ثط خؿَ

توطکع  زّس کِ ّطچِ ًتبیح حبنل اظ پػٍّف ًكبى هی

ّب ًطخ هؤثط هبليبتی  هبلكيت ثبلاتط ثبقس، قطکت

هبليبتی ضا   ّبی خؿَضاًِ ثيكتطی زاضًس ٍ کوتط ضٍیِ

 ذلاف فطضيِ اٍل پػٍّف اؾت.  کٌٌس کِ ثط زًجبل هی

( هغبثمت ًساضز. 2011ایي ًتيدِ ثب پػٍّف ایٌگ )

هطثَط ثِ آهبض تَنيفی هتغيطّب  ًگبضُعَض کِ زض  ّوبى

زضنس  79 عَض هتَؾظ زض ًكبى زازُ قسُ اؾت، ثِ

 تطیي ؾْبهساض اؾت.  اضز زٍلت ثعضگهَ

ّبیی کِ ثِ  هغبثك ثب فطضيِ اختوبػی، قطکت

تَاًٌس ضفبُ اختوبػی  قًَس، هی زٍلت کٌتطل هی  ٍؾيلِ

ضا حساکثط کٌٌس ٍ زٍلت گبّی اظ هبلكيت زٍلتی ثطای 

یبثی ثِ اّساف اختوبػی هبًٌس حساکثط کطزى  زؾت

کٌس. زض فطضيِ زٍم ثِ  زضآهسّبی هبليبتی اؾتفبزُ هی

ثطضؾی ایي هَضَع پطزاذتِ قسُ کِ اگط زٍلت 

                                                      

 تَلطاًؽ ٍاضیبًؽػبهل تَضم  هؼٌبزاضی tآهبضُ ضطیت هتغيطّب

 - - 006/0 744/2 259/0 همساض ثبثت

LSH 079/0 283/2 022/0 20/1 83/0 

LSH-Nature 023/0 736/1 083/0 18/1 84/0 

Inst 026/0 466/0 64/0 08/1 92/0 

Lev 012/0- 623/0- 53/0 03/1 96/0 

Size 017/0- 016/3- 00/0 31/1 76/0 

 Fآهبضُ 

 Fهؼٌبزاضی 

 تؼسیل قسُضطیت تؼييي 

 آهبضُ زٍضثيي ٍاتؿَى

5/14 

00/0 

31/0 

62/1 
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تَاًس ثط  تطیي ؾْبهساض ثبقس، چِ تبثيطی هی ثعضگ

 خؿَضاًِ ثَزى هبليبت زاقتِ ثبقس. ًتيدِ پػٍّف

  ّبی خؿَضاًِ زّس کِ زض ایي حبلت ًيع ضٍیِ ًكبى هی

 قَز.  یبثس ٍ فطضيِ زٍم تبیيس هی هبليبتی کبّف هی

هغبثمت زاضز.  (2011ًتيدِ ثب پػٍّف ایٌگ )ایي 

 عَض کلی، ًتيدِ پػٍّف ثيبًگط تبیيس فطضيِ ثِ

 اختوبػی ٍ ؾيبؾی زض ایطاى اؾت. 

قَز ثطای  تَخِ ثِ ًتبیح پػٍّف پيكٌْبز هی ثب

حوبیت اظ حمَق ؾْبهساضاى الليت لَاًيٌی ٍضغ 

کِ زض ایطاى هبلكيت  ثطای هثبل، ثب تَخِ ثِ ایي قَز؛

زٍلت هتوطکع قسُ اؾت، لبًًَی ٍضغ قَز زض زؾت 

کِ توطکع هبلكيت غيطذهَنی ثيف اظ زضنس هؼيٌی 

  اظ ؾْبم ًجبقس.

کِ ًتبیح پػٍّف ًكبى  ّوچٌيي، ثب تَخِ ثِ ایي

ّبی ثب توطکع هبلكيت زٍلتی ثبلا زض  زّس کِ قطکت هی

کٌٌس،  ًوی ثط کطزى ثطٍت ؾْبهساضاى حطکتخْت حساک

گيطی  صاضاى زض ٌّگبم تهوينگ قَز ؾطهبیِ پيكٌْبز هی

ّبیی ضا اًتربة کٌٌس کِ  گصاضی، قطکت ثطای ؾطهبیِ

 ّب پبیيي ثبقس. توطکع هبلكيت زٍلتی زض آى
 

 ّای آتی پیشٌْاد برای پصٍّش

ّبی آتی، پػٍّف حبضط  قَز پػٍّف پيكٌْبز هی

ضا ثب اؾتفبزُ اظ ؾبیط هؼيبضّبی خؿَضاًِ ثَزى هبليبت 

ًمسی یب تفبٍت ؾَز هكوَل هبًٌس ًطخ هؤثط هبليبتی 

هبليبت ٍ ؾَز حؿبثساضی اًدبم زٌّس. ّوچٌيي، اظ 

زضنس ؾْبم ؾِ ؾْبهساض ثعضگ یب پٌح ؾْبهساض ثعضگ 

 ثِ ػٌَاى هؼيبض توطکع هبلكيت اؾتفبزُ قَز.
 

 هحدٍدیت پصٍّش

ثِ زليل ػسم زؾتطؾی ثِ اعلاػبت، زض تؼييي 

 تطیي ؾْبهساض، هبلكيت زضنس ؾْبم زض اذتيبض ثعضگ

ای ؾْبهساضاى زض ًظط گطفتِ ًكسُ اؾت. هوكي  ظًديطُ

تطیي ؾْبهساض زض یک قطکت زٍلت ثبقس،  اؾت ثعضگ

ای ؾْبم، زض ًْبیت یک  اهب ثِ زليل هبلكيت ظًديطُ

 تطیي ؾْبهساض ثبقس. قطکت ذهَنی ثعضگ
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Abstract 
The main objective of this study is to investigate relationship between ownership concentration and 

tax aggressiveness for companies listed in Tehran Stock Exchange (TSE) from 2002 to 2011. The 

research question is whether the type of largest shareholder ownership (public or private), affects tax 

aggressiveness or not. In this study largest shareholder ownership is used as concentration ownership 

measurement and effective tax rate as tax aggressiveness measurement. Lower the effective tax rate it 

means that firm is tax aggressive. Results of study indicate that when ownership concentration is 

higher, the firm is less tax aggressive. Probably this is due to the high concentration of state 

ownership. Social and political theory is confirmed. 
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