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 چکیده

سرمایه اختار سبرای تعیین  بر صادرات یک سیگنال کیفی یآیا تخفیف مالیاتی این سوال است که بررس حاضر پژوهشهدف 

 روش لحاظ از بوده کاربردی نوع از پژوهش نیا. است یفیتوص نوع از پژوهش نیا پژوهش، تیماه به توجه باست؟ ها شرکت
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 060 تعداد نمونه، انتخاب شرایط اعمال با و حذفی گیری نمونه روش از مندی بهره با که باشد یم بهادار اوراق بورس در شده

 رهیمتغ چند ونیرگرس لیتحل از ها هیفرض آزمون و اطلاعات لیتحل برای. شد انتخاب 0998-0995 زمانی دورة یبرا نمونه شرکت

 صادرات بر مالیات های تخفیفنتایج نشان داد که  شده است. دهاستفا ،Eviews10 آماری افزار نرم قیطر از یهمبستگ آزمون و

 گذاری سرمایه افزایش طریق از شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیف .دارند تاثیر ها شرکت سرمایه ساختار تعیین بر

 اهرم بر صادرات بر مالیات های فتخفیهمچنین،  .دارد تاثیر داخلی مالی تأمین بهبود و مالی های هزینه کاهش ،ثابت های دارایی

 و خصوصی های شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیف اما؛ دارد تاثیر سودآوری و وری بهره ارتقا طریق از شرکت
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 همقدم

ین ابزار کسب درآمد برای دولت ها جهت رسیدن به اهداف اقتصادی و اجتماعی تلقی می شود و نقش مالیات به عنوان اصلی تر

فزاینده دولت ها در ایجاد و گسترش خدمات عمومی، تامین اجتماعی و گسترش تعهدات دولت ها در عرصه های اقتصادی و 

یک سو و کاهش نارضایتی مؤدیان مالیاتی، کاهش اجتماعی و تلاش در جهت تحقق رشد اقتصادی و توزیع عادلانه درآمد از 

 فرار مالیاتی و اجتناب از پرداخت مالیات از سوی دیگر، نحوه دریافت مالیات را به مساله ای مهم و موثر تبدیل کرده است

که رقم سود در این راستا نرخ مؤثر مالیاتی به عنوان سهم موثر سیستم مالیاتی از حاصل فعالیت های شرکت (. 5707، 0)زینگ

خالص را تحت تاثیر قرار می دهد، به عنوان ورودی با اهمیتی در تصمیمات مالی می باشد. منابع داخلی در تصمیمات مربوط به 

پرداخت سود سهام تاثیر دارد و نرخ موثر مالیاتی با تحت تاثیر قرار دادن سود خالص شرکت بر میزان منابع داخلی و احتمالا 

در کشورهای در حال توسعه، (. 0990)انصاری و عباسی،  نقدی به سرمایه گذاران اثر خواهد گذاشت تصمیمات پرداخت سود

برخلاف کشورهای توسعه یافته، برای انتخاب ساختار سررسید بدهی، محدودیت هایی وجود دارد. به دلیل سودآوری کمتر و 

شرکت های کشورهای توسعه یافته، از بدهی های  دسترسی محدود به بازار، شرکت های کشورهای در حال توسعه، نسبت به

از علت های انتخاب ساختار سررسید کوتاه مدت در  (. یکی5705، 5)دورکس و مافینی بلندمدت کمتری استفاده می کنند

مالیاتی  ، مالیات می باشد. درواقع بین مالیات و ساختار بدهی بهینه، رابطه برقرار است. زمانی که مزیتکشورهای در حال توسعه

کم است برای کم کردن هزینه بدهی، استفاده از بدهی با سررسید کوتاه مدت مقبولیت بیشتری می یابد. از دیدگاه نظریه مالیاتی، 

 شرکت های بزرگ تر باید بیشتر استقراض کنند، زیرا به سپر مالیاتی بیشتری نیاز دارند و هزینه بهره این سپر را فراهم می کند

تواند بر تصمیمات  نرخ موثر مالیاتی می( 0985) یگو استیک مک ( 0990از منظر گوپتا و نیوبری )(. 5700، 9اران)دایرنگ و همک

واقع استفاده از  مطابق با نظریه دادوستد زمانی می توان از مزایای مالیاتی بدهی استفاده نمود و در .ساختار سرمایه تاثیر منفی بگذارد

میتواند مقرون به صرفه باشد که درآمد مطمئن تری داشته باشند و ارزش آنها در گرو بهره مند شدن بدهی در ساختار سرمایه زمانی 

به عبارتی مطابق با نظریه توازی ایستا بین صرفه از فرصت های رشد نباشند تا هزینه های مورد انتظار ورشکستگی نیز بالا نرود و یا 

رای تعیین ساختار ب .(0998)راهنما و بادآور نهندی،  تعادل ایجاد نماید، ستگیجویی های مالیاتی بهره و هزینه های مختلف ورشک

های مالی جهت انجام سرمایه گذاری میزان نیاز مالی جدید را مشخص کرد و سپس  بایستی با توجه به نیاز ها ابتدا می سرمایه شرکت

ردن ترکیب منابع مالی به منظور حداکثر کردن ثروت ، مشخص کهدف از تعیین ساختار سرمایه .اقدام به تعیین نوع منبع نمود

سهامداران یا همان مالکان واقعی شرکت است. البته تغییرات ثروت سهامداران تحت تأثیر عوامل مختلفی است که ترکیبات 

 بالا آن مالی اهرم درجه و مالی سر به سر نقطه ،ساختار سرمایه یکی از آنهاست. اگر شرکتی اوراق قرضه بیشتری منتشر نماید

 با صورت این غیر در .یافت خواهد افزایش سهم هر سود بیابد دست وامها نرخ از بیشتری بازدهی نرخ به شرکت اگر. رفت خواهد

 .(0980دمنه،  و جهانخانی)  مواجه خواهد شد سودهرسهم کاهش

 سلسله فرضیهباشند به عنوان  خاصی یبند در رده توانند یکنند م یکه آن را دنبال م ییها یو تئور یساختار اصل کننده  نییتع یتئور

که  دریافتند (0985) 0لریو ممودیگلیانی  است. دار ابهام یشده ساختار اصل یکی یاتیمال ارکه فش یوسعت ها یتئور گریمراتب د

بازار  کی نکهیاا فرض ثبت شده ب نیگزیجا یکه تئور ییاز آنجا ند.نامربوط یبازار مال کیها در  به ارزش شرکت ها اتینبودن مال

 وبالا را  یها یبده دهد یحداکثر و بازگشت م یها نهیهز بر کنند یم هیتک نهیبه یکه ساختار اصل کنند یها ذکر م آن .است یمال

 شوند یم سهیها مقا صاحبان شرکت ییدارابا ها  یبده .شود یم یدر ساختار را اصل تیکفابا یها ها مانع تأثیر پاسخ اتیمال نکهیا
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گردش و  دیو صدور کالاها در طول تول اتیاگرچه بازپرداخت مال تندمهم هس یاستیابزار س کی تخفیف مالیاتی بر صادرات

و بهبود  تر های پایین هزینه . دلیلی که تخفیف مالیاتی بر صادراتاستفاده شوند صادره یانند در بالا بردن کالاهاتو ها می فروش

مثبت با اهرم در طول  تخفیف مالیاتی بر صادرات رابطه ،سوم .بدهند شیتوانند افزا می ی رامالاهرم  شیافزا یرا برا یمال طیمح

در  تر ینقش قو کی تخفیف مالیاتی بر صادرات ،چهارم دارد. کار یور و بهره یسودآور شیها شامل افزا شرکت عملکردبهبود 

 .کنند یم کاهش پیدابه شدت خصوصی  یها شرکت یمحدودیت مال نیبنابرا؛ ی داردخارج یها شرکت ای یخصوص یها شرکت

 نییهستند تعدر ساختار مالی بازار  گیر چشمکننده  نییتع کتخفیف مالیاتی بر صادرات یکه  دهند ینشان م یساختار مال یورتئ

ه دلیل پژوهش حاضر در تلاش است ب .ی هستنیگزیجا یو تئور یسلسله مراتب تئور شامل یساختار مال لیام کردن ساختار

 بر مالیاتی تخفیف : آیاارتباط تنگاتنگ سیاستهای مالیاتی با سود آوری شرکت ها برای پرسش اساسی زیر پاسخ علمی پیدا کند

 هاست؟ شرکت سرمایه ساختار تعیین برای کیفی سیگنال یک صادرات

 پیشینه پژوهش

ار سرمایه، تصمیمات سرمایه گذاری و سود تقسیمی سهام نرخ موثر مالیاتی برساخت مطالعه تاثیر( 0990راهنما و باداور نهندی )

می  0999 تا 0988. جامعه آماری این پژوهش کل شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی پرداختند

ه نرخ مؤثر مالیاتی بر دهد کشرکت به عنوان متغیره استفاده شده است. نتایج حاصل از پژوهش نشان می 90که از بین آنها  باشد

نسبت بدهی نمونه از طریق روش غربالگری انتخاب شده است. برای تجزیه و تحلیل داده ها از روش رگرسیون چند )اهرم مالی( 

در ساختار سرمایه تاثیر منفی دارد. همچنین نرخ موثر مالیاتی بر ساختار سررسید بدهی و تصمیمات سرمایه گذاری و سود تقسیمی 

 .ثیری نداردسهام تأ

منظور دستیابی به اهداف پژوهش، یک پرداختند. به بررسی رابطه اجتناب مالیاتی و ساختار سرمایه ( به 0996حیدریان و همکاران )

با جامعه آماری شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران که افزایش سرمایه  0995الی  0986ساله در بازه زمانی  6دوره 

انتخاب شده است. در نتایج حاصل از آزمون همبستگی و رگرسیون خطی و چندگانه رابطه مثبت و مستقیم بین متغیرهای  اند داده

مشاهده شد. بررسی ارتباط بین نرخ موثر  z نرخ موثر مالیات با اهرم مالی، سودآوری، اندازه شرکت، نسبت دارییهای ثابت و نمره

دفتری، هزینه تحقیق و توسعه، هزینه تحقیق و توسعه از دست رفته و تفاوت بین عملکردها و مالیات با نسبت ارزش بازار به ارزش 

 .انحراف از هدف، نتایج معکوس و منفی حاصل شد

 بیانگر تحقیق این از حاصل نتایج و پرداختند بررسی عوامل موثر بر ساختار سرمایه در شرکت ها( به 0989پورزمانی و همکاران )

 قابل دارایی با و باشد می شرکت اندازه و ریسک مستقیم تابع و سودآوری معکوس تابع عمدتا سرمایه ساختار یالگو که است آن

 ندارد معناداری رابطه بدهی غیر سپرمالیاتی و وثیقه

ر تهران به بررسی رابطه بین ساختار سرمایه و مالیات شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادا (0988نیا و رسائیان ) ایزدی

دار بین ساختار های تحقیق به صورت مقطعی و ترکیبی بیانگر عدم وجود رابطه معنی پرداختند. نتایج حاصل از آزمون فرضیه

باشد. نتایج حاصل از آزمون فرضیه تحقیق با استفاده از  سرمایه و مالیات شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

دار بسیار کم اهمیت بین ساختار سرمایه و مالیات  به روش رگرسیون ترکیبی نیز بیانگر وجود رابطه معنی مدل با وقفه توزیعی

 .شدباشرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

 بر ساختار سرمایه شرکت را  (ETR)به طور تجربی تأثیر علیّ تخفیف های مالیات بر صادرات ( در پژوهشی5750) 0ژانگ

نشان می دهد که  5705تا  5770. نتایج تجزیه و تحلیل داده های پانل بزرگ در شرکت های تولیدی چینی از سال کردبررسی 

دریافت می کنند اهرم مالی سطح بالایی دارند. علاوه بر این، تخفیف های  تخفیف های مالیات بر صادرات شرکت هایی که

                                                           
1
 Zhang 



 57-69 ص ،0077 تابستان ،07 و حسابداری، شماره رویکردهای پژوهشی نوین در مدیریت 0

 

برای سرمایه گذاری دارایی های ثابت، هموار سازی هزینه های مالی و تقلیل تأمین مالی ها از طریق تأمین مالی  مالیات بر صادرات

ها از طریق بهبود عملکرد شرکت،  داخلی، نسبت اهرم را تحت تأثیر قرار می دهند. علاوه بر این، تخفیف های مالیات بر صادرات

هرم رابطه مثبت دارند. بعلاوه، تأثیر تخفیف های مالیات بر از جمله بهره وری کل عوامل، سودآوری و بهره وری نیروی کار، با ا

 .ها بر اهرم در شرکت های خصوصی بیشتر از شرکتهای دولتی یا خارجی است صادرات

به بررسی اثرات مالیات شرکت ها بر ساختار سرمایه پرداختند و با استفاده از مدل ساختار سرمایه پویا ( 5705) 0دوروکس و مافینی

لند مدت بزرگ و مثبت بر نسبت های اهرمی یافتند و نشان دادند که تفاوت های قابل توجهی بین درآمد مشمول مالیات یک اثر ب

واقعی شرکت ها و درآمد مشمول مالیات برآوردی با استفاده از صورتهای مالی وجود دارد. مشوق های مالیاتی استفاده از اهرم 

ی اهرم خارجی خطر بحران مالی به دنبال داشته و درمان مالیاتی برای تامین مالی های خارجی را تشدید می کند که نسبت بالا

 منجر به بی ثباتی در اقتصاد می شود.

 05به بررسی تاثیر نرخ های مالیاتی در تصمیمات مربوط به شرکت پرداختند و دریافتند که ( 5706گراهام، شولین و هانلان )

گ از نرخ موثر مالیاتی به عنوان نرخ ورودی مالیات در تصمیمات ساختار سرمایه، مخارج درصد از مدیران مالی شرکت های بزر

درصد از نرخ نهایی مالیات به عنوان نرخ ورودی مالیات در  09سرمایه ای و تصمیمات سرمایه گذاری استفاده می کنند و حدود 

زمانیکه نرخ موثر بیشتر  ر مالیاتی به جای نرخ نهایی مالیاتتصمیمات استفاده می کنند. در نهایت اینکه شرکت هایی که از نرخ موث

از نرخ نهایی است استفاده می کنند به فرصتهای رشد خود کمتر پاسخگو بوده و سیاست بدهی تهاجمی دارند و تصمیمات 

 .کنندناکارآمد اتخاذ می

 یدر مداخله مال ینیگزیودمند باشند به عنوان جاتوانند س یمتخفیف مالیاتی بر صادرات ه کنشان داد در پژوهشی  (5709ژانگ )

رابطه مثبت با اهرم  کاست. تخفیف مالیاتی بر صادرات ی ها شرکت یمال یها نهیزکاهش ه و یمال یکاهش فشارها یبرا

 کارآمد ساختار کننده نییتع یک عامل تخفیف مالیاتی بر صادرات دارد.مدت و بلندمدت  کوتاهو  یها شامل اهرم کل شرکت

 ،ثابت یها ییدر دارا یگذار هیسرما در هیساختار سرما کنند یثابت م همچنین، تخفیف مالیاتی بر صادرات بحساب می آید. هیسرما

 ی موثر هست.داخل یمال نیمأت یبرا فیو تخف نهیپرهز اریبس یها شرکت یمال یها نهیکردن هزهموار 

مالیاتی ناشی از افزایش اهرم تمرکز میکند و تاثیر تغییرات نرخ مالیات بر اندازهای  در تحقیق خود بر پس( 5770) 5همکارانکیم و 

شرایط عملی را برای آزمون  0986ساختار سرمایه شرکتهای آمریکایی را بررسی میکند. اصلاح ساختار مالیاتی در آمریکا در سال 

ساختار مالیاتی، کاهش بالاترین نرخ مالیاتی از بخش اصلی مربوط به اصلاح  .اثر مالیات بر تصمیمات اهرمی شرکتها فراهم آورد

دهد که اصلاح ساختار  درصد به همراه تغییراتی گسترده در مبنای مالیاتی شرکتها بود. نتایج تحقیق نشان می 90درصد به  06

ف را کاهش درصدی نرخ مالیات شده و پراکندگی مالیاتی بین صنایع مختل 5طور متوسط باعث کاهش  به 0986 سالمالیاتی در 

 ؛باشد گذارد. شواهد حاکی از وجود رابطه مثبت بین نرخ مالیات و اهرم می میدهد و بر تصمیمات تامین مالی شرکتها تاثیر می

 .یعنی اصلاح ساختار مالیاتی منجر به کاهش نرخ اهرمی شرکتها شده است

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 devereux & maffini 

2
 Kim   & Li & Zhang 
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۵ 

 

 های پژوهش فرضیه

 فرضیه اصلی پژوهش:

 تخفیف های مالیات بر صادرات تاثیر دارد. سیگنال های ساختار سرمایه بر

 فرضیه های فرعی:

 تخفیف های مالیات بر صادرات بر تعیین ساختار سرمایه شرکت ها تاثیر دارند. .0

، کاهش هزینه های مالی و تخفیف های مالیات بر صادرات بر اهرم شرکت از طریق افزایش سرمایه گذاری دارایی های ثابت .5

 ی تاثیر دارد.بهبود تأمین مالی داخل

 .تاثیر دارد بر اهرم شرکت از طریق ارتقا بهره وری و سودآوری تخفیف های مالیات بر صادرات .9

 شرکتهای دولتی تاثیر دارد. بر اهرم شرکت های خصوصی و خارجی بیشتر از تخفیف های مالیات بر صادرات .0

 شناسی و طرح پژوهش روش
 هاطرح پژوهش و گردآوری داده

اثبات گرایی قرار می گیرد زیرا پژوهشگران حسابداری معمولا با این پیش  تحقیقاتعموما در گروه  مالی حوزههای پژوهش

اندازه  مشاهده و... قابل واقعیات به صورت عینی در دنیای خارجی وجود دارد و با انواع روش های آماری، فرض که مفاهیم و

آنان آگاهانه یا نا آگاهانه معتقد به استقلال آزمون کننده و آزمودنی از  اقدام به انجام پژوهش خویش می نمایند. گیری هستند،

 )ناظمی اردکانی، یکدیگر می باشند البته این شیوه غالبا در پژوهش های حسابداری به صورت روز افزون مورد انتقاد واقع شده اند

مندتر از شواهد بوده و تمرکز بر استفاده نظامگرا تجربه پژوهش حاضر اما صرف نظر از آسیب شناسی تحقیقات مزبور،؛ (0988

 د.در طبقه رویکرد های اثبات گرایی قرار می گیرتجربی داشته، به علاوه این پژوهش 

این پژوهش از لحاظ روش همبستگی و از لحاظ هدف کاربردی می باشد. از آنجا که این نوشتار به توصیف آنچه که همچنین، 

در  های ارزشی )و نه به الزام و توصیه خاص( و با توجه به آن که قضاوت دون دخل و تصرفهست یا توصیف شرایط موجود ب

این پژوهش کم رنگ است، پژوهش حاضر در زمره تحقیقات توصیفی حسابداری به شمار می رود. به علاوه با توجه به اینکه از 

پژوهش  ،همچنین شبه آزمایشی طبقه بندی می گردد. استفاده خواهد شد در گروه تحقیقات ه هااطلاعات تاریخی در آزمون فرضی

با  کتابخانه ای -سیستم استدلال آن استقرایی و به لحاظ نوع مطالعه میدانی حاضر به لحاظ معرفت شناسی از نوع تجربه گرا،

 .می باشداستفاده از اطلاعات تاریخی به صورت پس رویدای )یعنی استفاده از اطلاعات گذشته( 

های مورد نیاز برای تجزیه و  شده است. همچنین، داده تأمین انگلیسی و فارسی مجلات و کتب از پژوهش نظری بخش اطلاعات

و لوح فشرده  ، ره آورد نوینتدبیر پرداز افزارهای های اطلاعاتی سازمان بورس اوراق بهادار تهران و نرم تحلیل عمدتاً از بانک

 .استخراج شده استها اطلاعات مالی شرکت
 عه آماری، نمونه و دوره پژوهشجام

باشد. می 0998الی  0995جامعه آماری تحقیق کلیه شرکت های پذیرفته شده در سازمان بورس اوراق بهادار تهران بین سالهای 

بیان محدودیت های پژوهش به این دلیل است که نتایج تحقیق با احتیاط بیشتری تفسیر شوند. مهمترین محدودیت های پژوهش به 

 ح زیر می باشد:شر

سال مالی منتهی به پایان اسفند ماه، عدم تغییر سال مالی و ... ( در انتخاب  الف(به علت برخی معیارهای گزینشی شامل:  .0

گذاری مالی )به ها و موسسات مالی و شرکت های سرمایهحذف بانک ج(های برخی شرکتها،  ناقص بودن داده ب(شرکتها، 

بنابراین  ؛های مورد مطالعه کاهش یافت ها از سایر واحدهای تجاری( بنابراین تعداد شرکتآندلیل ماهیت متفاوت فعالیت 

 ها در صنعت مربوطه باید با احتیاط صورت پذیرد. تعمیم نتایج این تحقیق به سایر شرکت

. 
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 پژوهش های متغیر
 (Export tax rebateمتغیر مستقل تخفیف مالیات بر صادرات ) 

ETRرزش تخفیف مالیات صادرات بر کل فروش.: ا 

 (0رابطه )

 
Export :ارزش صادرات نسبت به کل فروش :صادرات 

 (5رابطه )

 
 مالی تأمین آن با ها شرکت که است سهام صاحبان حقوق و ها بدهی از ترکیبی سرمایه ساختارساختار سرمایه: متغیر وابسته: 

 استفاده خود سرمایه ساختار ترکیب در سهام صاحبان حقوق و بدهی منبع دو از ها شرکت. دهند می انجام را خود های دارایی

م به عنوان یک منبع تأمین مالی جدید تحت تأثیر عوامل داخلی و خارجی است سها صاحبان حقوق یا و بدهی بین انتخاب. کنند می

 (.0986پناهی،  شریعت و فریدونی)گذارند  می تأثیر که بر ساختار سرمایه شرکت

Total leverage کل دارایی ها به کل اهرم: نسبت 

 (9رابطه )

 
:Long-term leverage اهرم بلند مدت به کل دارایی هانسبت  :اهرم بلند مدت 

 (0رابطه )

 
Short-term leverage :اهرم کوتاه مدت به کل دارایی هانسبت  :اهرم کوتاه مدت 

 (5رابطه )

 
Accounts payable: حساب های قابل پرداخت به کل دارایی ها : نسبتپرداخت حساب های قابل 

 (6رابطه )

 
Fixed assets investment : دارایی های ثابت به کل دارایی در سرمایه گذاری نسبت  :دارایی های ثابتدر سرمایه گذاری

 ها
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۷ 

 

 (0رابطه )

 
Financial cost: هزینه مالی: نسبت هزینه های مالی بر کل اهرم 

 (8رابطه )

 
 متغیرهای کنترلی:

Sales growth در دوره فروش : نسبترشد فروش: نرخ t منهای فروش در دوره t - 1 

 (9رابطه )

 
 

:Firm size های شرکت دارایی مجموعاز لگاریتم طبیعی که گیری اندازه شرکت  برای اندازه: اندازه شرکت 

 (07رابطه )

 
:Firm age  :یی که شرکت در بورس اوراق بهادار پذیرفته شده است،ها لگاریتم تعداد سالسن شرکت 

 (00رابطه )

 
ROAبه کل دارایی شرکتخالص سود: نسبت دارایی ها : بازده ، 

 (05رابطه )

 
Cash flowجریان نقدی: نسبت سود خالص به علاوه استهلاک به کل دارایی ها : 

 (09رابطه )

 
 مدلهای رگرسیونی پژوهش

 (0مدل )

Leverageit = α0 +α1ETRit + α2ROAit + α3 Sales growthit + α4 Cash flowit + α5 Firm sizeit + α6 

Firm ageit +εit 
 (5مدل )

Leverageit = α0 +α1ETRit +α2ETRit ∗ Financial proxyit + α3ROAit + α4 Sales growthit + α5 

Cash flowit + α6 Firm sizeit + α7Firm ageit +εit 
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 (9مدل )

 Leverageit = α0 +α1ETRit +α2ETRit ∗ Firm performanceit + α3ROAit + α4 Sales growthit + α5 

Cash flowit + α6 Firm sizeit + α7Firm ageit +εit 

 (0مدل )

Leverageit = α0 +α1Postit +α2Treatedit +α3 Postit ∗Treatedit + α4ROAit + α5 Sales growthit + α6 

Cash flowit + α7 Firm sizeit + α8Firm ageit +εit 

 ها تجزیه و تحلیل یافتهماری و آ های آزمون

پس از جمع آوری داده هایی که برای انجام تحقیق مورد نیاز است، انتخاب ابزاری مناسب به منظور محاسبه و تجزیه و تحلیل 

ماده نمودن داده ها و اطلاعات مورد نیاز تحقیق و اطلاعات مربوط به متغیرها، اهمیت خاصی دارد. به منظور انجام محاسبات و آ

ها استفاده شده برای تحلیل فرضیه SPSS22 و Eviews9از آنالیز رگرسیونی، با استفاده از نرم افزارهای همچنین تحلیل آنها، 

 است.

 آمار توصیفی

 3پراکندگیو  2های مرکزیصشاخهای آمار توصیفی نظیر ، پژوهشگر با استفاده از جداول و شاخص1تحلیل توصیفیدر 

به توصیف داده های جمع آوری شده تحقیق می پردازد. این امر به شفافیت و توضیح داده های تحقیق کمک بسیاری می کند. 

 .ارائه شده است( 5و )( 0) ولانتایج حاصل از تحلیل توصیفی داده های تحقیق در جد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1 -Descriptive Analysis 
2 -Central Tendency 
3 -Measures of Variation 
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۹ 

 

 تغیرهای کمی پژوهش(: آمار توصیفی م1جدول شماره )

 

 

می باشد که نشان می دهد بیشتر داده های مربوط به این متغیر حول این نقطه تمرکز یافته اند.  595/7برابر ، اهرم مالی میانگین متغیر

است  7/ 676برابر با  متغیر( مشاهده می شود میانه همین 0. همانگونه که در جدول )رکزی استمیانه یکی دیگر از شاخص های م

که نشان می دهد نیمی از داده های این متغیر کمتر از این و نیمی دیگر بیشتراز این مقدار می باشد. نکته مهمی که از مقایسه 

وزیع متغیرها و نرمال بودن نسبی آنها است. با توجه به اینکه مقادیر میانگین و میانه متغیرها می توان استدلال نمود، وضعیت ت

 چنین برداشت نمود که توزیع متغیرها به توزیع نرمال بسیار نزدیک است. میانگین و میانه متغیر ها به هم نزدیک هستند می توان

 آزمون نرمال بودن 

بودن داده ها است. برای آزمون فرضیه فوق از آزمون جاک برا  اولین مرحله جهت آغاز فرآیند آزمون فرضیه ها، بررسی نرمال

 ( ارائه شده است5استفاده شده است که نتایج در جدول )

 

 حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر متغیر
ف اانحر

 معیار
 کشیدگی چولگی

 SIZE 002558 002709 092008 072090 02009 72097 02055 اندازه شرکت

 LEV 72595 72676 02560 72760 72505 72500 92800 اهرم مالی

مالی هزینه  Financial 72700 72797 7207 7272777 72705 52955 062980 

مدت بلند اهرم  LONGLE

V 
72706 72705 02758 72777 72077 92005 502600 

 های دارایی در گذاری سرمایه

 Fixed 72565 72557 7299 72707 72080 72950 92990 ثابت

مدت کوتاه اهرم  SHORTL

EV 
72578 72576 02950 72759 72099 72905 92578 

نقدی جریان  CASHFL

OW 
72050 72079 72600 72090- 72060 72759- 52986 

فروش رشد  growth 72569 72096 92989 72805- 72008 52500 052980 

 ROA 72075 72780 72690 72090- 72008 72786- 62865 نرخ بازده داراییها

مالیات تخفیف ارزش  ETR 72785 72757 72609 72777 72000 52960 09209 

شرکت سن  AGE 92599 92009 02509 52090 72999 72009- 52000 

GOVOW مالکیت دولتی

N 
72007 72566 72909 72777 72996 72590- 02509 
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 نرمال بودن داده ها (: آزمون2جدول )

 متغیر
مقدار  علامت

 براجارک

-احتمال جارک

 برا

 SIZE 006287 777/7 اندازه شرکت

 LEV 05269 777/7 اهرم مالی

مالی هزینه  Financial 07090 777/7 

مدت بلند اهرم  LONGLEV 08657 777/7 

 دارایی در گذاری سرمایه

ثابت های  
Fixed 009200 72777 

مدت کوتاه اهرم  SHORTLEV 97280 72777 

نقدی جریان  CASHFLOW 576260 72777 

فروش رشد  growth 9096 7277 

 ROA 075200 7277 نرخ بازده داراییها

مالیات تخفیف ارزش  ETR 505200 7277 

شرکت سن  AGE 076250 72777 

 GOVOWN 000260 72777 مالکیت دولتی

 

سطح معنی داری در هرکدام از متغیرها  ؛ کهبرا حاکی از نرمال نبودن متغیرهای پژوهش طی دوره پژوهش استنتایج آماره جارک

ن گفت این متغیرها دارای توزیع نرمال نمی باشند. ولی طبق درصد می توا 95می باشند، پس با اطمینان  75/7همگی کوچکتر از 

(، هرگاه در پژوهش حجم نمونه بالا باشد، بالا بودن حجم نمونه، مشکل غیرنرمال بودن ویژگی مورد تحقیق 5775) ونسیاستنظریه 

نرمال نیستند در شرایطی  را حل کرده است. استیونس معتقد است که براساس قضیه حد مرکزی حتی جامعه هایی که دارای توزیع

که نمونه هایی با حجم بالا از آنها انتخاب شود، توزیع نمونه گیری آنها توزیع نرمال می شود. در نتیجه می توان از آزمونهای 

 پارامتری برای تحلیل همه فرضیه های تحقیق حاضر استفاده نمود.

 آزمون مانایی متغیرها

ظ پایایی مورد ازمون قرار گیرند. مانا نبودن متغیرها باعث بروز مشکل رگرسیون کاذب قبل از تخمین مدل باید داد ها از لحا

ازمون لیون، لین وچاو و و ایم، پسران وشین استفاده می کنیم. نتایج  میشود. در این پژوهش به منظور تشخیص مانایی متغیرها از

 ت.( گزارش شده اس9ازمون پایایی داده ها به صورت خلاصه در جدول )
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۱۱ 

 

 (: آزمون مانایی متغیرهای پژوهش3جدول )

 علامت متغیر
مقدار آماره لوین، لین و 

 چو

 احتمال آماره لوین، لین و چو

 SIZE 52075- 775/7 اندازه شرکت

 LEV 08289- 777/7 اهرم مالی

مالی هزینه  Financial 58279- 777/7 

مدت بلند اهرم  LONGLEV 99280- 777/7 

 های دارایی در ریگذا سرمایه

 Fixed 052799- 72777 ثابت

مدت کوتاه اهرم  SHORTLEV 50297- 72777 

نقدی جریان  CASHFLOW 97260- 72777 

فروش رشد  growth 56269- 7277 

 ROA 09290- 72777 نرخ بازده داراییها

مالیات تخفیف ارزش  ETR 95208- 72777 

شرکت سن  AGE 6250- 7277 

 GOVOWN 58285- 7277 مالکیت دولتی

 درصد پایا هستند. 5( مشخص است تمامی داده ها در سطح معناداری 9همانطور که از نتایج ازمون لیون، لین وچاو در جدول )

 

 نتایج آزمون فرضیه ها

 .دارند تاثیر ها شرکت سرمایه ساختار تعیین بر صادرات بر مالیات های تخفیف :فرضیه اول

 نتایج برآورد مدل

 لیمیر وازمون هاسمن F(: نتایج آزمون 4)جدول 

 

مقدار  هاسمن ازمون (چاو) ریمیل -F ازمون شرح

 fآماره 

سطح 

معنی 

 داری

ضریب 

 تعیین

ضریب 

تعیین 

تعدیل 

 شده

دوربین 

 واتسون

 02990 7206 7287 72777 57200 99296 727777 072566 72777 اهرم مالی

 02090 7286 7828 72777 90200 59209 72770 5285 72777 اهرم بلند مدت

 025779 7268 7209 72777 05267 58200 72777 072005 72777 اهرم کوتاه مدت
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 لذا و باشد می درصد 5 از کمتر لیمیر F آزمون آماره احتمال ( ارائه شده است، نشان می دهد که0نتایج آزمون لیمر که در جدول )

همچنین نتایج آزمون هاسمن نشان می دهد که اثرات ثابت تخمین زده بشود.  .دشو می استفاده ترکیبی روش از مدل تخمین برای

 ارائه شده است. 5طی دوره پژوهش در جدول  هامدل رگرسیونی فرضیه اول در سطح کل شرکت

 (: مدل رگرسیونی فرضیه اول5جدول )
 مدت کوتاه اهرم مدت بلند اهرم مالی اهرم  

 (Prob) یمعنادار (β) بیضر (Prob) یمعنادار (β) بیضر (Prob) یمعنادار (β) بیضر نماد متغیرها نام متغیر

عرض از 

 مبداء

c 02595 72770 72097 72777 02009 72777 

تخفیف 

 ETR مالیات
72755- 72777 72776- 72700 72559 72777 

اندازه 

 SIZE شرکت
72700- 72765 72770- 72777 72707- 72777 

نرخ بازده 

 ROA داراییها
72595- 72777 72709- 72777 72707- 72089 

 رشد
GROW 

72706 72575 727775- 72595 72770 72507 

جریان 

 CASHFLOW نقدی
72705- 72599 72705- 72777 72555- 72777 

عمر 

 AGE شرکت
72778 72508 727779- 72090 72775- 72076 

 
AR(1) 

72909 72777 72505 72777 - - 

 

که کمتر از پنج درصد است، معنی دار می  72777توجه به سطح خطای مورد پذیرش  -72755برابر  مالیات ضریب متغیر تخفیف

 دارند تاثیر ها شرکت سرمایه ساختار تعیین بر صادرات بر مالیات های نشان می دهد تخفیف که ؛باشد

 های هزینه کاهش ،ثابت های دارایی گذاری سرمایه افزایش طریق از شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیف :فرضیه دوم

 .دارد تاثیر داخلی مالی تأمین بهبود و مالی

 لیمیر وازمون هاسمن F(: نتایج ازمون 6جدول )

 

 لذا و باشد می درصد 5 از کمتر لیمیر F ازمون اماره احتمال ( ارائه شده است، نشان می دهد که6نتایج آزمون لیمر که در جدول )

 .شود می استفاده ترکیبی روش از مدل تخمین برای

 

 نتیجه معناداری اماره ازمون

 در برابر مدل تلفیقی (پانل) یبیترک تایید مدل (72777) 52990 چاو() ریمیل -Fازمون 

 اثرات ثابت در مقابل اثرات تصادفی تایید 7277 90290 ازمون هاسمن
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۱۳ 

 

 نتایج برآورد مدل

 (: نتایج آزمون فرضیه دوم7) جدول

متغیر نام عامل تورم  (Prob) یمعنادار (tآماره ) (β) بیضر نماد متغیرها 

 (VIF) انسیوار

 ---- c 02570 07299 72777 عرض از مبداء

 

 ETR 72796- 52009 72705 02757 تخفیف مالیاتی

مالیاتی*سرمایه  تخفیف

 گذاری

ETR*FI
XED 

72766 52009 72790 02795 

 SIZE 72756- 62999 72777 02755 شرکت اندازه

 ROA 72080- 62095- 72777 52008 نرخ بازده داراییها

 GROW 72755 02079 72788 02065 رشد

CASHF جریان نقدی
LOW 

72756- 72065- 72600 52589 

 AGE 72705- 02050- 72508 02700 عمر شرکت

 معناداری Fآماره  سایر اطلاعات

Prob)) 

 ضریب تعیین

(R-

squared) 

 ضریب تعیین

شده تعدیل  
Adjusted R-

squared 

 دوربین واتسون

D-W)) 

00205 72777 7205 7207 02509 

شده  محاسبه Prob 00205 برابر Fآماره،  ( ارائه شده است نشان می دهد که مقدار0با توجه به نتایج آزمون فرضیه که در جدول )

 .نشان دهنده معناداری کل مدل است Fمعناداری آماره  درصد بوده و معنادار می باشد. 5مدل کمتر از سطح خطای  Fبرای آماره 

 درصد پنج از کمتر که 72790 پذیرش مورد خطای سطح به توجه وبا 72766 گذاری برابر سرمایه*مالیاتی تخفیف متغیر ضریب

 دارایی گذاری یهسرما افزایش طریق از شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های میدهد تخفیف نشان که ؛باشد می دار معنی است،

تا  025که در بازه  02509مقدار اماره دوربین واتسون برابر  .دارد تاثیر داخلی مالی تأمین بهبود و مالی های هزینه کاهش ،ثابت های

 قرار دارد و بیانگر عدم وجود خودهمبستگی بین جملات خطا در رگرسیون است. 525

درصد از تغییرات متغیر  07تقریبا  % هستند که نشان می دهد05% و 07ر تیب میزان ضریب تعیین وضریب تعیین تعدیل شده به ت

 07برای همه متغیرها کمتر از  VIFتوسط متغیر مستقل و متغیر های کنترلی قابل تبیین است. با توجه به اینکه مقادیر آماره  وابسته

 همخطی وجود ندارد.می باشد. بنابراین می توان نتیجه گرفت که بین متغیرهای مستقل تحقیق 

 .دارد تاثیر سودآوری و وری بهره ارتقا طریق از شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیف :فرضیه سوم

 لیمیر وازمون هاسمن F(: نتایج آزمون 8جدول )

 نتیجه معناداری اماره ازمون

 تلفیقیدر برابر مدل  (پانل) یبیترک تایید مدل (72777) 07299 چاو() ریمیل -Fازمون 

 تایید اثرات ثابت در مقابل اثرات تصادفی 72777 96290 ازمون هاسمن
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 لذا و باشد می درصد 5 از کمتر لیمیر F ازمون اماره احتمال ( ارائه شده است، نشان می دهد که8نتایج آزمون لیمر که در جدول )

 .شود می استفاده ترکیبی روش از مدل تخمین برای

 نتایج برآورد مدل

 (: نتایج آزمون فرضیه سوم9) دولج

عامل تورم  (Prob) یمعنادار (tآماره ) (β) بیضر نماد متغیرها نام متغیر

 (VIF) انسیوار

 ---- c 02505 002089 72777 عرض از مبداء

 

 ETR 72000 52580 72755 52759 تخفیف مالیاتی

 *ETR مالیاتی*مالی تخفیف
FINAN
CIAL 

72055- 92059- 72777 02985 

 SIZE 72750- 62080- 72777 02756 شرکت اندازه

 ROA 72080- 62670- 72777 52009 نرخ بازده داراییها

 GROW 72755 02000 72780 02066 رشد

CASHF جریان نقدی
LOW 

72755- 72000- 72650 52508 

 AGE 72706- 02995- 72085 02750 عمر شرکت

 معناداری Fآماره  سایر اطلاعات

Prob)) 

تعیین ضریب  
(R-

squared) 

 ضریب تعیین

 تعدیل شده

Adjusted R-

squared 

 دوربین واتسون

D-W)) 

 02609 7207 7205 72777 00257 سایر اطلاعات

شده  محاسبه Prob 00257 برابر Fآماره،  ( ارائه شده است نشان می دهد که مقدار9با توجه به نتایج آزمون فرضیه که در جدول )

 .نشان دهنده معناداری کل مدل است Fدرصد بوده و معنادار می باشد. معناداری آماره  5کمتر از سطح خطای مدل  Fبرای آماره 

 معنی است، درصد پنج از کمتر که 72777 پذیرش مورد خطای سطح به توجه وبا -72055 مالی برابر*مالیاتی تخفیف متغیر ضریب

 .دارد تاثیر سودآوری و وری بهره ارتقا طریق از شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیف میدهد نشان که ؛باشد می دار

 :فرضیه چهارم

 دارد تاثیر دولتی شرکتهای از بیشتر خارجی و خصوصی های شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیف

 لیمیر و آزمون هاسمن F(: نتایج آزمون 11جدول )

 نتیجه معناداری اماره ازمون

 تلفیقی در برابر مدل (پانل) یبیترک تایید مدل (72777) 07255 چاو() ریمیل -Fازمون 

 تصادفی اثرات مقابل در ثابت اثرات تایید 72777 90250 ازمون هاسمن
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۱۵ 

 

 لذا و باشد می درصد 5 از کمتر لیمیر F ازمون اماره احتمال ( ارائه شده است، نشان می دهد که07نتایج آزمون لیمر که در جدول )

 .شود می استفاده ترکیبی روش از مدل تخمین برای

 نتایج برآورد مدل

 (: نتایج آزمون فرضیه پنجم11) جدول
عامل تورم  (Prob) یمعنادار (tآماره ) (β) بیضر نماد متغیرها نام متغیر

 (VIF) انسیوار

 ---- c 02595 92560 72770 عرض از مبداء

 

 ETR 72775- 72705- 72966 52696 تخفیف مالیاتی

ETR*G مالیاتی*دولتی تخفیف
OVOW

N 

72779- 72760- 72908 52650 

 SIZE 72700- 02860- 72765 02750 شرکت اندازه

 ROA 72595- 62089- 72777 52008 نرخ بازده داراییها

 GROW 72060 02556 72579 02066 رشد

CASHF جریان نقدی
LOW 

72700- 72605- 72598 52580 

 AGE 72779 72605 72550 02756 عمر شرکت

 AR(1) 72909 92959 72777 - 

 سایر اطلاعات

 معناداری Fآماره 

Prob)) 

 ضریب تعیین
(R-

squared) 

 ضریب تعیین

 تعدیل شده

Adjusted R-

squared 

 دوربین واتسون

D-W)) 

 02990 7290 7208 72777 57275 سایر اطلاعات

 

 محاسبه Prob 57275 برابر Fآماره،  ( ارائه شده است نشان می دهد که مقدار00با توجه به نتایج آزمون فرضیه که در جدول )

نشان دهنده معناداری کل مدل  Fدرصد بوده و معنادار می باشد. معناداری آماره  5مدل کمتر از سطح خطای  Fشده برای آماره 

 درصد پنج از بیشتر که 72908 پذیرش وردم خطای سطح به توجه وبا -72779 دولتی برابر*مالیاتی تخفیف متغیر ضریب .است

 از بیشتر خارجی و خصوصی های شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیف می دهد نشان که ؛باشد نمی دار معنی است،

 .ندارد تاثیر دولتی شرکتهای

 و پیشنهادها گیری نتیجهبحث، 

نشان می  که ؛کمتر از پنج درصد است، معنی دار می باشد مالیات با توجه به سطح خطای مورد پذیرش که ضریب متغیر تخفیف

ی نتایج حاصل از این فرضیه که سبب طورکل بهدارند.  تاثیر ها شرکت سرمایه ساختار تعیین بر صادرات بر مالیات های دهد تخفیف

 پژوهش از جهاتی با پژوهش لذا نتایج این گردید. ها شرکت سرمایه ساختار تعیین بر صادرات بر مالیات های تخفیفکشف تاثیر 

تخفیف مالیاتی بر  ( همسو نمی باشد.0988نیا و رسائیان ) ایزدیپژوهش مطابقت دارد. ولی با (، 0990راهنما و باداور نهندی )

 یمال یها نهیزکاهش ه و یمال یکاهش فشارها یبرا یدر مداخله مال ینیگزیتوانند سودمند باشند به عنوان جا یمصادرات 
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 دارد.مدت و بلندمدت  کوتاهو  یها شامل اهرم کل رابطه مثبت با اهرم شرکت کاست. تخفیف مالیاتی بر صادرات ی ها شرکت

 همچنین، تخفیف مالیاتی بر صادرات بحساب می آید. هیکارآمد ساختار سرما کننده نییتع یک عامل تخفیف مالیاتی بر صادرات

و  نهیپرهز اریبس یها شرکت یمال یها نهیکردن هزهموار  ،ثابت یها ییر داراد یگذار هیسرما در هیساختار سرما کنند یثابت م

 ی موثر هست.داخل یمال نیمأت یبرا فیتخف

در ساختار سرمایه )اهرم(  دهد که نرخ مؤثر مالیاتی بر نسبت بدهینشان می( 0990راهنما و باداور نهندی )نتایج حاصل از پژوهش 

ثر مالیاتی بر ساختار سررسید بدهی و تصمیمات سرمایه گذاری و سود تقسیمی سهام تأثیری تاثیر منفی دارد. همچنین نرخ مو

دار بین ساختار سرمایه و مالیات شرکتهای بیانگر عدم وجود رابطه معنی( 0988نیا و رسائیان ) ایزدییافته های پژوهش  .ندارد

از آزمون فرضیه تحقیق با استفاده از مدل نیز بیانگر وجود رابطه  باشد. نتایج حاصل پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

 .شدبادار بسیار کم اهمیت بین ساختار سرمایه و مالیات شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می معنی

درصد  5ل کمتر از سطح خطای مد Fشده برای آماره محاسبه آماره،  با توجه به نتایج آزمون فرضیه که نشان می دهد که مقدار

 گذاری با سرمایه*مالیاتی تخفیف متغیر ضریب .نشان دهنده معناداری کل مدل است Fبوده و معنادار می باشد. معناداری آماره 

 بر مالیات های میدهد تخفیف نشان که ؛باشد می دار معنی است، درصد پنج از کمتر که پذیرش مورد خطای سطح به توجه

 داخلی مالی تأمین بهبود و مالی های هزینه کاهش ثابت، های دارایی گذاری سرمایه افزایش طریق از شرکت هرما بر صادرات

 مطابقت دارد.( 5770) 0همکارانکیم و (، 5750ژانگ )های لذا نتایج این پژوهش از جهاتی با پژوهش .دارد تاثیر

دریافت می کنند اهرم مالی سطح بالایی  مالیات بر صادرات تخفیف های شرکت هایی که( نشان داد 5750) 5نتایج پژوهش ژانگ

ها از طریق تأمین مالی برای سرمایه گذاری دارایی های ثابت، هموار سازی  دارند. علاوه بر این، تخفیف های مالیات بر صادرات

 این، تخفیف های مالیات بر صادرات هزینه های مالی و تقلیل تأمین مالی داخلی، نسبت اهرم را تحت تأثیر قرار می دهند. علاوه بر

ها از طریق بهبود عملکرد شرکت، از جمله بهره وری کل عوامل، سودآوری و بهره وری نیروی کار، با اهرم رابطه مثبت دارند. 

 جینتا .ها بر اهرم در شرکت های خصوصی بیشتر از شرکتهای دولتی یا خارجی است بعلاوه، تأثیر تخفیف های مالیات بر صادرات

یعنی اصلاح ساختار مالیاتی منجر به  ؛رابطه مثبت وجود داردبین نرخ مالیات و اهرم  ( نشان می دهد5770) همکارانکیم و پژوهش 

 Fشده برای آماره  محاسبهآماره،  با توجه به نتایج آزمون فرضیه که نشان می دهد که مقدار .کاهش نرخ اهرمی شرکتها شده است

 متغیر ضریب .نشان دهنده معناداری کل مدل است Fدرصد بوده و معنادار می باشد. معناداری آماره  5مدل کمتر از سطح خطای 

 دهدمی نشان که ؛باشد می دار معنی است، درصد پنج از کمتر که پذیرش مورد خطای سطح به توجه مالی با*مالیاتی تخفیف

نتایج این پژوهش از جهاتی با  .دارد تاثیر سودآوری و وری رهبه ارتقا طریق از شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیف

 مطابقت دارد.( 0996حیدریان و همکاران ) پژوهش

بین متغیرهای نرخ موثر مالیات با اهرم مالی، سودآوری، اندازه شرکت، ( نشان داد 0996یافته های پژوهش حیدریان و همکاران )

بررسی ارتباط بین نرخ موثر مالیات با نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری، وجود دارد. رابطه مستقیم و مثبتی نسبت دارییهای ثابت 

هزینه تحقیق و توسعه، هزینه تحقیق و توسعه از دست رفته و تفاوت بین عملکردها و انحراف از هدف، نتایج معکوس و منفی 

 .حاصل شد

درصد  5مدل کمتر از سطح خطای  F، محاسبه شده برای آماره آماره با توجه به نتایج آزمون فرضیه که نشان می دهد که مقدار

 به توجه دولتی با*مالیاتی تخفیف متغیر ضریب .نشان دهنده معناداری کل مدل است Fبوده و معنادار می باشد. معناداری آماره 

 بر صادرات بر مالیات ایه تخفیف می دهد نشان که ؛باشد نمی دار معنی است، درصد پنج از بیشتر که پذیرش مورد خطای سطح

 .ندارد تاثیر دولتی شرکتهای از بیشتر خارجی و خصوصی های شرکت اهرم

                                                           
1
 Kim   & Li & Zhang 

2
 Zhang 
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 و خصوصی های شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیفی نتایج حاصل از این فرضیه که سبب کشف تاثیر طورکل به

تفاوت های قابل توجهی ( نشان داد که 5705) 0نیدوروکس و مافییافته های پژوهش . نگردید دولتی شرکتهای از بیشتر خارجی

بین درآمد مشمول مالیات واقعی شرکت ها و درآمد مشمول مالیات برآوردی با استفاده از صورتهای مالی وجود دارد. مشوق های 

داشته و درمان مالیاتی استفاده از اهرم های خارجی را تشدید می کند که نسبت بالای اهرم خارجی خطر بحران مالی به دنبال 

 مالیاتی برای تامین مالی منجر به بی ثباتی در اقتصاد می شود.

-0995های شرکت( در فاصله سال-سال 0050) 060های بورس اوراق بهادار به تعداد نمونه از شرکتبه طور کلی استفاده از یک 

 .دارند تاثیر ها شرکت سرمایه ساختار تعیین بر صادرات بر مالیات های تخفیف که استفاده گردید. نتایج پژوهش نشان داد 0998

 بهبود و مالی های هزینه کاهش ،ثابت های دارایی گذاری سرمایه افزایش طریق از شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیف

 تاثیر سودآوری و ریو بهره ارتقا طریق از شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیفهمچنین،  .دارد تاثیر داخلی مالی تأمین

لذا نتایج  ندارد. تاثیر دولتی شرکتهای از بیشتر خارجی و خصوصی های شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های تخفیف اما؛ دارد

(، حیدریان و همکاران 0990(، راهنما و باداور نهندی )5770) 5همکارانکیم و (، 5750ژانگ )های این پژوهش از جهاتی با پژوهش

 .( همسو نمی باشد0988نیا و رسائیان ) ایزدیپژوهش مطابقت دارد. ولی با ( 0996)

با توجه به اهمیت موضوع پژوهش و مطالعات قبلی انجام شده و نیز با در نظر گرفتن نتایج حاصل از این پژوهش، پیشنهادهای زیر 

 رسد: ضروری بنظر می
ادار و تحلیل گران مالی پیشنهاد می شود که وضعیت ساختار سرمایه را با توجه به نتایج پژوهش به سرمایه گذاران بورس اوراق به

 به عنوان معیاری براس سنجش عملکرد شرکت ها در تحلیل خود لحاظ نمایند.

-های مدیریتی را برای تأمین مالی فعالیتمشیها باید خطتوانند عملکرد را با افزایش اهرم ارتقاء بخشند آنمدیران مؤسسات می

 پدید آورند. های آن

 هزینه کاهش ثابت، های دارایی گذاری سرمایه افزایش طریق از شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های با توجه به تاثیر تخفیف

مدت را های کوتاهخواهند بدهی بلندمدت را افزایش داده و بدهیمدیران مؤسساتی که می داخلی، مالی تأمین بهبود و مالی های

های ثابت را های ثابت توجه نمایند. با این حال لازم است که مؤسسات کارآمد بودن استفاده از داراییبه دارایی کاهش دهند، باید

 .مورد ملاحظه قرار دهند

 مهنگا به سودآوری پیشنهاد می گردد و وری بهره ارتقا طریق از شرکت اهرم بر صادرات بر مالیات های با توجه به تاثیر تخفیف

 یها معافیت ،توسعه یها حطر مالیاتی منافع به ییهادر دارا اریگذ سرمایه تتصمیما ذتخاای و ا سرمایه یها وژهپر یابیارز

 توجهآوری  دسو یشافزا بر مؤثرو  مهم ملاعو انعنو به ییهادارا کستهلاا هزینه مالیاتی سپر نیزو  گمرکی مالیاتیو  ارضعو

 .نمایند

 دیجاو ا دآوریسو با سمعکو طتباار ایرز نمایند توجه شرکت مالیاتی مؤثر خنر به ینقد دسو یعزتو ایبر یگیر تصمیم مهنگا به

 ضعیتو حفظ ایبر شرکت انتو کاهش موجب عموضو ینا به توجه معددارد و  ینقد دسو ختداپر ظرفیتو  خلیدا منابع

 دشو می تیآ دآوریسو کاهش نهایت و در تیآ شدر یفرصتهااز  داریبر هبهرو  دموجو

های علمی آگاه باشند، لذا  ها و مؤسسات علمی و پژوهشی بعنوان تولیدکنندگان علم، همواره بایستی از آخرین یافته شگاهدان

های جدیدی را در پیش گرفته و از این طریق به  های پژوهش دیگران را بکار بسته و با در مبنا قرار دادن آنها پژوهش توانند یافته می

 .تولید علم جدید بپردازند
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Abstract 

The purpose of this study is to investigate the effect of capital structure signals on 

export tax rebates on companies listed on the Tehran Stock Exchange. Due to the 

nature of the research, this research is descriptive. This research is of applied type in 

terms of method of correlational research and in terms of time dimension, it is a post-

event. Applying the sample selection conditions, 161 sample companies were selected 

for the period of 2014-2020 Multivariate regression analysis and correlation test 

through Eviews10 statistical software were used to analyze the data and test the 

hypotheses. The results showed that export tax rebates have an effect on determining 

the capital structure of companies. Export tax rebates affect the company's leverage by 

increasing fixed asset investment, reducing financial costs, and improving domestic 

financing. Also, export tax rebates affect the company's leverage by improving 

productivity and profitability. However, export tax rebates do not affect the leverage 

of private and foreign companies' more than state-owned companies. 
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