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Article Type: 
Research Article. 

Objective: According to the theory of managerial opportunism, adopting an aggressive 

tax strategy increases the rent-seeking of opportunistic managers, and they try to reduce 

the transparency of financial information to hide their rent-seeking. Reducing the 

transparency of financial information can lead to a decrease in the disclosure of specific 

and fundamental information about the company in stock prices and, as a result, an 

increase in stock price synchronicity. On this basis, understanding the impact of adopting 

an aggressive tax strategy on stock price synchronicity from the perspective of media 

coverage and audit dimensions as two effective mechanisms for improving the company's 

information environment seems essential. Therefore, the present study aims to investigate 

the effect of an aggressive tax strategy on stock price synchronicity by considering media 

coverage and audit dimensions.  
 

Method: To measure the aggressive tax strategy, four variables of effective tax rate 

were used based on accounting standards: effective cash tax rate, long-term effective 

tax rate and book-tax difference. The statistical sample of the research includes 128 

companies listed on the Tehran Stock Exchange from 2015 to 2022. The hypothesis 

of this research was tested using multi-variable regression and the implementation of 

the panel data.  
 

Results: Findings show that the aggressive tax strategy positively and significantly 

affects the Stock price synchronicity. Also, media coverage and audit dimensions 

weaken the relationship between bold tax strategy and stock price synchronicity.  
 

Conclusion: According to the research results, aggressive tax policies create more 

incentives for opportunistic managers to hide rent-seeking activities, which leads to 

increased financial reporting opacity, reduced disclosure of company-specific and 

fundamental information in stock prices, and, ultimately, increased stock price 

synchronicity. Therefore, the present study provides a new approach to understanding 

the quality of financial reporting transparency from a tax perspective and provides 

empirical evidence to support the agency's view regarding the impact of aggressive 

tax strategy on stock price synchronicity. 
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Introduction 

In recent years, some research results show that the agency problem is an important determining 

factor for aggressive tax planning. Although adopting an aggressive tax strategy through the 

transfer of wealth from the government to shareholders helps preserve the company's cash and is 

viewed as a value maximization strategy, it can have consequences such as reducing stock price 

awareness. In this sense, instead of following the specific information of the companies, the stock 

price follows the market index, which reflects the general and general information. This issue is 

important because in this situation, the company's stock price is not a reliable criterion for investors 

to choose the appropriate investment option, and the capital market cannot function effectively. 

As a result, resources will not be directed to better investments. Therefore, considering the 

importance of how to allocate resources due to the existence of the fundamental and inevitable 

phenomenon of lack and limitation of resources in the economy, it seems that dealing with 

influential factors such as the aggressive tax strategy on the stock price synchronicity in terms of 

its role in directing resources, is necessary and important. 

In fact, examining the factors that influence it, including the aggressive tax strategy on stock 

price synchronicity, can be considered important from several perspectives. First, the possible 

impact of stock price synchronicity on the stock market. In this regard, Tareq Mahmud (2009) 

states that the high synchronicity of the stock price may move the value of the stock away from its 

fundamental value Because with the occurrence of synchronicity, investors will buy and sell 

according to the collective trend of the market, and stock evaluation becomes less necessary, and 

this may affect the stock market. The second is the effect of synchronicity on stock liquidity. In 

this regard, Davallou (2014) states that due to a lack of access to final information, investors prefer 

to buy stocks whose price fluctuations coincide with the market fluctuations because such stocks 

will have the same systematic risk as the market, making stocks more liquid. Third, the role of 

synchronicity stock price in capital asset pricing. Systematic risk is a major factor in capital asset 

pricing (as defined by the covariance between stock returns and market returns). The greater the 

synchronicity of the stock price in the market, the more stock price changes are aligned with the 

market return changes, and as a result, there will be a higher systematic risk. Therefore, taking into 

account the mentioned cases as an answer to why the importance and necessity of Hadaz's research, 

an effort was made to provide evidence from the perspective of agency theory for the effect of the 

aggressive tax strategy on the synchronicity of stock prices and the understanding of the quality of 

financial reporting transparency from a tax point of view. 

Method 

To measure the aggressive tax strategy, four variables of effective tax rate were used based on 

accounting standards: effective cash tax rate, long-term effective tax rate and book-tax difference. 

The statistical sample of the research includes 128 companies listed on the Tehran Stock Exchange 

from 2015 to 2022. The hypothesis of this research was tested by using multi-variable regression 

and implementing panel data. 

Results 

Findings show that the aggressive tax strategy positively and significantly affects stock price 

synchronicity. Also, media coverage and audit dimensions weaken the relationship between bold 

tax strategy and stock price synchronicity. 

Conclusions 

Based on the results and managerial opportunism theory, aggressive tax policies incentivize 

opportunistic managers to conceal rent-seeking activities, resulting in more financial reporting 
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opacity, reduced disclosure of company-specific information, and ultimately increased Stock Price 

Synchronicity. Also, the joint effects related to media coverage (including improving corporate 

governance and improving information transparency, reducing information asymmetry and direct 

and indirect costs of reckless tax policies) and reducing managers' opportunistic behaviors 

facilitate the combination of company-specific information. It helps with the stock price and 

reduces stock price synchronicity. 

In addition, the higher the level of audit dimensions, the more limited the aggressive tax behavior 

of managers, and it can be expected that in addition to improving the transparency of financial 

information in companies, this will reduce the synchronicity of stock prices. In other words, audit 

dimensions, in addition to reducing the agency problems and the information opacity of companies, 

increase the possibility of reflecting the company's specific information along with more details and 

quality in the financial reports. Therefore, the higher the quality and accuracy of the audit 

dimensions, the more the reflection of the company's specific information in the stock price will 

increase. As a result, the stock price will decrease synchronicity. Therefore, it can be said that the 

current research provides a new approach to understanding the quality of financial reporting 

transparency from a tax perspective and provides empirical evidence to support the agent's point of 

view regarding the effect of the aggressive tax strategy on stock price synchronicities. 
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 ده ـــ ـچکی  مقاله   اطلاعات 

  شود می  طلب فرصت  مدیران  خواهیرانت  افزایش  موجب  متهورانه   مالیاتی   راهبرد   اتخاذ  مدیریتی،   طلبیفرصت  نظریه  مطابق  هدف: .پژوهشی مقاله  نوع مقاله: 

  اطلاعات   شفافیت  کاهش.  دهند  کاهش  را   مالی  اطلاعات  شفافیت  تا  کنندمی  تلاش  خود،   خواهیرانت  سازیپنهان  برای  آنان  و
  منجر  سهام  قیمت  همزمانی  افزایش  نتیجه  در  و  سهام  قیمت  در  شرکت  بنیادی  و  خاص  اطلاعات  افشای  کاهش  به  تواندمی  مالی
  ابعاد   و  ایرسانه  پوشش  منظر  از  سهام  قیمت  همزمانی  بر  متهورانه  مالیاتی  راهبرد  اتخاذ  اثرگذاری  درک  مبنا  همین  بر.  گردد

  حاضر  پژوهش  هدف  رو،این  از.  رسدمی  نظر  به  ضروری  شرکت  اطلاعاتی  محیط  بهبود  بر  مؤثر  سازوکار  دو  عنوان  به  حسابرسی
 . است  حسابرسی ابعاد و ایرسانه  پوشش گرفتن نظر در با سهام قیمت همزمانی  بر متهورانه مالیاتی راهبرد تأثیر بررسی

 

  نرخ  حسابداری،   استانداردهای  اساس  بر  مالیات  مؤثر  نرخ  شامل  سنجه  چهار  از  متهورانه  مالیاتی  راهبرد  گیریاندازه  برای  روش: 

  از   شرکت  128  شامل  پژوهش  آماری  نمونه.  گردید  استفاده  مالیات  دفتری  تفاوت  و  بلندمدت   مالیات  مؤثر  نرخ  نقدی،   مالیات  مؤثر
  رگرسیون   هایمدل  از  استفاده  با  همچنین.  است  1400  تا  1394  هایسال  طی  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  پذیرفته  هایشرکت
 . گرفت قرار آزمون مورد  پژوهش هایفرضیه تابلویی،  هایداده بر مبتنی چندگانه خطی

 

  پوشش  همچنین، .  دارد  داریمعنا  و  مثبت  اثر  سهام  قیمت  همزمانی  بر  متهورانه  مالیاتی  راهبرد  دهدمی  نشان  هایافته   ها: یافته 

 . شوندمی سهام قیمت همزمانی و متهورانه مالیاتی راهبرد بین رابطه  تضعیف  موجب حسابرسی ابعاد و ایرسانه
 

 سازیپنهان  برای  طلبفرصت  مدیران  در  بیشتری  انگیزه  متهورانه،   مالیاتی  هایسیاست  پژوهش،   نتایج   اساس  بر  گیری: نتیجه 

  بنیادی   و  خاص  اطلاعات  افشای  کاهش  مالی،   اطلاعات  شفافیت  عدم  افزایش  به  نتیجه  در  و  کندمی  ایجاد  خواهیرانت  هایفعالیت
 درک   برای  جدیدی  رویکرد حاضر  پژوهش  رو، این از. دشو  منجر  سهام  قیمت  همزمانی  افزایش  نهایت،   در  و  سهام  قیمت  در  شرکت
 تأثیر  خصوص  در  نمایندگی  دیدگاه  از  حمایت  برای  تجربی  شواهد  و  نموده  فراهم  مالیاتی  دیدگاه  از  مالی  گزارشگری  شفافیت  کیفیت
 .نمایدمی ارائه سهام قیمت همزمانی بر متهورانه مالیاتی راهبرد
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 مقدمه   - 1

 دادن   نشان   یبرا   ی ار ی مع و   اشاره دارد   گر ی کد یبا    سهام  مت ی ق  حرکت   زان ی م  سنجش  به   که  1سهام  مت ی ق  ی همزماناصطلاح  

بنیادی    خاص   اطلاعات  ی نسب   انعکاس  زانی م  بار توسط    است،  سهام  متی ق  در  شرکت و  در مالی و   ( 1988)   2رول نخستین 

از   ای ملاحظه بخش قابل    معتقد بود   ( 1988رول ) توسعه یافت.    ( 2000)  و همکاران  3مورکحسابداری معرفی و بعدها توسط 

سهام   قیمت  اطلاعات خاص شرکت حرکت  و  اخبار  به  است   ها مربوط  غیرسیستماتیک(  که    . )عوامل  نحوی   اندازه  هر به 

 ،سهام   و واکنش بازار)بیشتر(    کمتر  سهام   مت ی ق   ی باشد، همزمان  )کمتر(   شتری سهام ب   مت ی انعکاس اطلاعات خاص شرکت در ق

بر مبنای فرضیه اطلاعاتی، همزمانی قیمت سهام به   (. 2013و همکاران،    5چان  و   2008  ، 4خانداکر )  بود   خواهد )مثبت(    ی منف 

است.   قیمت سهام  از محتوای اطلاعاتی  معیار معکوس  ) عنوان یک  مایرز،  ( 2000مورک و همکاران  و  و   ( 2006)   6جین 

از حامیان نظریه همزمانی قیمت سهام به عنوان معیار معکوس از محتوای اطلاعاتی قیمت سهام   ( 2004)   7پتروسکی و رولستون

دهنده بالاتر بودن تأثیر اطلاعات گسترده بازار در تعیین قیمت سهام بوده و دارند که همزمانی بالاتر قیمت سهام نشان بیان می 

تر قیمت سهام نشان دهنده بالاتر بودن تاثیرگذاری اطلاعات خاص شرکت در تعیین قیمت سهام بوده بالعکس همزمانی پایین 

گذاری هنگام انتخاب گزینه مناسب برای سرمایه   گذاران گونه سهام خبر دهد. در این وضعیت، سرمایه تواند از ارزش این و می 

یکی   (. 2019،  و همکاران  8فنگبهتر هدایت خواهد شد )  گذاریسرمایه تواند به قیمت سهام اتکا کنند و سرمایه به سمت می 

 بر (.  2019فنگ و همکاران،  است )   شرکت از عوامل اثرگذار بر همزمانی قیمت سهام اتخاذ راهبرد مالیاتی متهورانه توسط  

ها به انتقال ثروت از دولت  ن، ی. بنابرا شود ی م  ی شرکت و سهامداران تلق   ی برا  نه ی هز   ک ی به عنوان  ات ی مال ، ی سنت  ی تئور  اساس 

 یات ی مال  جویی صرفه   ق ی به حداکثر رساندن ارزش از طر   ی استراتژ   ک ی به عنوان    متهورانه   ی ات ی مال  ی ز ی ر برنامه   ق ی سهامداران از طر 

پیامدهای   است  ممکن   باشد،   متهورانه  حد  از   ش ی ب   یز ی ر برنامه   ن یا   با این حال، چنانچه(.  851:  2003  ، 9پس ی لی ف)   شودی م   ستهی نگر 

وکاهش شفافیت گزارشگری مالی را به همراه   دهی چ ی پ   های معامله   و   قی حقا   کردن   پنهان نامطلوبی از قبیل پیچیدگی سازمان،  

 خاص و بنیادیاطلاعات    ی افشا تواند به کاهش  می   گزارشگری مالی   ت ی شفاف  کاهش .  ( 2010،  10تزمن ی ه  وهانلون  داشته باشد ) 

 در بیانجامد.    دهندگی قیمت سهام( شرکت)کاهش آگاهی   سهام  متی ق  ی همزمان  ش یافزا   متعاقباًو  شرکت در قیمت سهام  

 گذاریسرمایه   هایفرصت به    منابع   مناسب   ص ی تخص  ند ی فرا سهام    مت ی ق  یهمزمان   ش یافزا که    رود می   احتمال  ،ی طی شرا   ن ی چن 

  کند.   مواجه  مشکل   با را   مطلوب 

متهورانه    ی ات ی مال   راهبرد   ا ی که آ   دهد   پاسخ   ی اساس   سؤال   ن ی ا   به   دارد   تلاش   حاضر   پژوهش   گفته، پیش   مطالب   به   توجه   با   ن، ی بنابرا 

  با   اینکه،   اول .  دانست   اهمیت   حائز   منظر   دو   از   توان می   را   پژوهش   اساسی   سؤال   به   پاسخ   است؟   رگذار ی تأث سهام    مت ی ق   ی همزمان   بر 

  نظر   به   زمینه،   این   در   پژوهشی   خلاء   بالتبع   و   پیشین   مطالعات   در   حاضر   پژوهش   مسئله   بررسی   عدم   بر   مبنی   موجود   شواهد   به   توجه 

  در   آتی   تحقیقات   انجام   به   پژوهشی،   ادبیات   در   موجود   شکاف   کاهش   بر   علاوه   تواند می   راستا   این   در   پژوهش   انجام   که   رسد می 

  محدودیت   و   کمبود   ناپذیر اجتناب   و   بنیادی   پدیده   وجود   جهت   به   منابع   تخصیص   چگونگی   اهمیت   دوم، .  نماید   کمک   زمینه   این 

  سؤال   طرح  بر   علاوه  تا   است  شده  سبب   باشد  داشته   منابع   تخصیص  در  تواند می   سهام  قیمت   همزمانی   که   نقشی   و   اقتصاد   در   منابع 

 

1Stock Price Synchronicity 
2 Roll 
3 Morck 
4 Khandaker 
5 Chan 

6 Jin & Myers 
7 Piotroski & Roulstone 
8 Feng 
9 Phillips 
10 Hanlon & Heitzman 



 107/   1404،  1ش    شانزدهم مجله دانش حسابداری/ دوره  

 

 

  همزمانی   قبیل   از )   متهورانه   مالیاتی   راهبرد   نامطلوب   پیامدهای   از   سودمند   شواهدی   بتواند   آن   به   پاسخ   حاضر،   پژوهش   در   فوق 

  گرفتن   نظر   در   با   ، بنابراین .  نماید   کمک   مناسب   گذاری سرمایه   های فرصت   انتخاب   در   گذاران سرمایه   به   و   کرده   ارائه (  سهام   قیمت 

  مواردی   با   ارتباط   در پژوهش    ن ی ا   های یافته   که   رود می   انتظار   ، پژوهش   انجام   چرایی   و   ضرورت   به   پاسخ   عنوان   به   شده   اشاره   موارد 

راهبرد مالیاتی متهورانه از جمله    ی اقتصاد   ی امدها ی به پ نخست اینکه، پرداختن  .  باشد   داشته   افزایی دانش   است   شده   بیان   ادامه   در   که 

  های گذاران در انتخاب فرصت تواند به سرمایه سهام  به جهت نقش این پدیده در تخصیص منابع، می پدیده همزمانی قیمت  

و    اطلاعات مالی   ت ی شفاف   ت ی ف ی درک ک   ی برا شواهدی    کمک نماید. دوم اینکه،   و تخصیص مناسب منابع   گذاری سرمایه مناسب  

پژوهش    های یافته است که    ن ی ا   انتظار بر   ، سوم اینکه   . کند می ارائه    ی ات ی مال   دگاه ی از د اثرگذاری آن بر همزمانی قیمت سهام    ر ی تفس 

ها کمک نماید؛ زیرا کاهش اجتناب  گذار در جهت تصویب قوانین برای کاهش اجتناب مالیاتی شرکت قانون بتواند به نهادهای  

رسانی اجتماعی دولت را تقویت نموده و  توانایی خدمت در مالیات پرداختنی دارند،   ای که سهم قابل ملاحظه  ها مالیاتی شرکت 

مهم و در    اطلاعاتی ها به عنوان ابزار  سانه های اخیر ر چهارم اینکه، طی دهه   . کند می کمک فراوانی    ها به تحقق اهداف دولت 

از  این موضوع به ویژه در اقتصادهایی که    اند. داشته ن  ینفعا ذ بخشی به  آگاهی و    رسانی اطلاع ای در  دسترس جامعه نقش برجسته 

رو، با توجه به شکاف موجود بین وضعیت فعلی  . از این است   تر بااهمیت ،  برخوردار هستند کمتر    اطلاعاتی درجه شفافیت و منابع  

ای به عنوان یکی از  رسد که پرداختن به نقش پوشش رسانه شفافیت اطلاعاتی و نقطه مطلوب آن در اقتصاد ایران، به نظر می 

های مالیاتی متهورانه و  سازوکارهای تأثیرگذار بر بهبود محیط اطلاعاتی بتواند شواهدی از سودمندی آن در کاهش سیاست 

و از این طریق برای سرمایه  نماید  ارائه  قیمت سهام  به فرصت همزمانی  منابع  گذاری مطلوب،  های سرمایه گذاران در هدایت 

 سودمند واقع شود. 

 حیتشر  پژوهش   هاییافته  و  ی شناسروش  سپس   گردد،یم  انی ب   هافرضیه  و   پژوهش   یو تجرب  ریظن  انیب م   ابتدا  ادامه،   در

   .شد خواهد انی ب پژوهش  از برگرفته  یشنهادهایپ و یری گجهینت  ت ینها در و شده

 ها یه مبانی نظری و تبیین فرض   - 2

 سهام   مت ی ق   ی همزمان   و   متهورانه   ی ات ی مال   راهبرد   - 1-2

 گروه  دو  به  ییربنایز  یات ی مال  اجتناب  یرفتارها   آن،  در  که   است  کنندهکی تفک هنقط  کی  ،ی اتیمال  تهور  ینیع  فیر تعرد

 ز لایت در پژوهش  شده    یچارچوب معرف   مطابق.  (1395،  ی و همکاران اعتماد)  شودیم  یبند میتقس  رمتهورانه ی غ   و  متهورانه

  یبرا  « عدم تأیید »آستانه    ،یاتی بودن اجتناب مال  رمتهورانهی غ  یامتهورانه    زیمرجع تما  نقطه،  (2009)  1و ژانگ   ویو    (2013)

  یات ی مال  زان ی مم  یسوآنها از    یات ی مال  ت ی وضع  که   ییهاشرکت.  است  یات ی مال  ی حسابرس  کی   در  اتی مال  با   مرتبط  معاملات

 شوند. هر نهاد دیگر( با ابهام روبرو شود، متهورانه تلقی می)

های مالیاتی متهورانه در دو حالت عدم وجود و وجود تضاد نمایندگی  به طور کلی و با قبول نظریه قراردادها، فعالیت

قابل بررسی است. با فرض عدم وجود تضاد نمایندگی، اتخاذ راهبرد مالیاتی متهورانه ابزاری برای حداکثرسازی ثروت  

اطلاعاتی شفاف   محیط  ایجاد یک  و  این حالت،  استسهامداران  در  بستن چن به   یبرا  رانیمد.   د یبا  هاییفعالیت  ن یکار 

بر    یتجار  یواحدها  رانیپاداش به مدمعتقد است که اعطای    (2003فیلیپس )در این راستا،    .رندی بگ  پاداش  و  شوند  قیتشو

 با   رانیمدطور کلی، مطابق این دیدگاه،  . بهستا  ها شرکت ی اتی مال  مؤثرنرخ    دهنده کاهش   ات، ی سود پس از کسر مال یمبنا

 

1 You & Zhang   
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 .  دهندمی  انجام را متهورانه ی اتی مال هایفعالیتوجه نقد،  ییجوصرفه و شرکت  یمال تعهدات  کاهش  هدف

که بر اساس آن،   دهدحالت دوم، راهبرد مالیاتی متهورانه را در صورت وجود تضاد نمایندگی مورد برسی قرار می

اطلاعاتی  متهورانه منجر به عدم شفافیت اطلاعات ارائه شده توسط مدیریت و ایجاد ابهام در محیط  اتخاذ راهبرد مالیاتی  

و ذبیحی،    نوئیتیله  مهدوی)  کندمیگمراه    هاو مقامات مالیاتی را در کشف پیچیدگی  (2010و همکاران،    1چن)   شودمی

توسط مدیران به دلیل تلاش آنان   متهورانه  یات ی مال  راهبرداتخاذ   ،یت یریمد  ی طلب فرصت  هینظر(. بر این اساس و مطابق  1397

فعالیتساز پنهانبرای   انعکاس اطلاعات    تیشفاف   ی موجب کاهش خواهرانت  هایی  احتمال  مالی، کاهش  گزارشگری 

  مت ی مفهوم که ق   نیبه اشود؛  می  افزایش همزمانی قیمت سهام  خاص و بنیادی شرکت در قیمت سهام و در نهایت موجب 

  ر ی تفس   ن،یدارند. بنابرا یکمتر   ری سهام تأث متی ق  ن ییو اطلاعات شرکت در تع  کندیم یرویشاخص بازار پ رات یی سهام از تغ 

بر مبنا  متی ق   یهمزمان  برمتهورانه    یاتی مال  راهبرد  یاثرگذار  انی بن  ا  یمبتن   رانیمد  یطلبفرصت  ه ینظر  یسهام  مفهوم    نیبر 

  اتخاذ  و  است   طلبفرصت  رانیمد  خواهیرانت  هایفعالیت  ی سازمتهورانه، پنهان  یات ی مال  یاست که هدف از اتخاذ استراتژ 

  یهمزمان  ش یافزا  در نهایت موجب  در قیمت سهام و  شرکتو بنیادی    خاص  اطلاعات  ی افشا  کاهش   به  راهبردی  ن ی چن

 . (2019فنگ و همکاران، ) شد خواهد سهام متی ق

  مت ی ق  یهمزمان  بر  متهورانه  یات ی مال  ریزیبا هدف بررسی تأثیر برنامه  (2019فنگ و همکاران )در پژوهشی که توسط  

  سهام متی ق یهمزمان بر تأثیر مثبت و معناداری متهورانه یات ی مال ریزیبرنامهپژوهش نشان داد  های انجام گرفت، یافته سهام

گیری  ریزی مالیاتی متهورانه موجب کاهش شفافیت اطلاعاتی و شکلاستفاده از برنامه  کنندآنها استدلال می،  علاوهدارد. به

،  ( 2019فنگ و همکاران )بر پژوهش    علاوهشود که پیامد آن، افزایش همزمانی قیمت سهام است.  عدم تقارن اطلاعاتی می

  و   افتهی  توسعه  یاقتصادها  در  که  دهندیم  نشان  زی نسهام    متی ق  یعوامل اثرگذار بر همزمان  رامونی انجام گرفته پ  یهامطالعه

  سطح   کارآمد،  ی حقوق  یها ستمی س  یدارا  اقتصادهای(،  2000  همکاران،   ومورک  )  گذارانهیسرما  از  ی قو  تیحما  یدارا

  یفرهنگ   ی هاارزش(،  2013  ،2تزی لا)  یقو  یشرکت  تی حاکم  ی سازوکارها  کمتر،   یی ای جغراف  اندازه  تورم،   و  فساد   ن یی پا

.  ابدییسهام کاهش م  متی ق  یهمزمان  ،(2014و همکاران،    5حسن)  ینهاد  توسعه  و(  2013  ،4ترانگ  ونگوئن  )  3انهیفردگرا

(،  2009  ،6ان یبروکمن و  بالا )  یبلوک   تی مالک  لی از قب  یها، عواملمطابق مطالعات انجام گرفته در سطح شرکت  ن،یهمچن

  ت ی فی ( و بهبودک 2010و همکاران،    7گول )  ی حسابرس  تیفیک  و   یخارج  تی مالک   یبالا  سطح  و  یدولت  تیمالک  نی پائ  سطح

  ت ی ف یک   از  ی ناش  که   هاشرکت  پنهان  هایفعالیت  لی از قب   یسهام، و عوامل  متی ق   یموجب کاهش همزمان  یشرکت   تیحاکم

(، 2009و همکاران،    9هاتون )   یمال  ی گزارشگر  تی( و عدم شفاف2015و همکاران،    8نی ل )  است  دولت   یگریتصد  ن ی پائ

 . شودمیسهام   متی ق  یهمزمان ش ی موجب افزا

و همکاران   10بالاکریشنانها نیز به پیامدهای راهبرد مالیاتی متهورانه اشاره شده است. برای نمونه، در برخی از پژوهش 

برنامه  (2018) یافتند که  متهورانه موجب کاهش شفافیت اطلاعاتی میبه شواهدی دست  مالیاتی  و   11حبیب شود.  ریزی 

ریزی مالیاتی متهورانه و ریسک سقوط قیمت سهام استدلال  با ارائه شواهد قابل اتکا از ارتباط مثبت برنامه  (2018همکاران )
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اخبار    که  ی هنگامدهند، و  های اجتناب مالیاتی را از طریق تأخیر در افشای اخبار بد پوشش میکنند که مدیران فعالیتمی

با ارائه شواهدی از رابطه مثبت    (1400عامری و همکاران )  .شودیسهام منجر م  متی به سقوط ق   ابدییبد افشاء نشده انتشار م 

می  تقارن  عدم  و  متهورانه  مالیاتی  هایبین سیاست استدلال    جویی صرفه  قیاز طر  یاتیمال  یزیربرنامهکنند که  اطلاعاتی 

ارزش    کاهش باشد ممکن است به    متهورانه  ازحد  ش ی ب  ریزیبرنامه  ن یاما اگر ا  دهدمی  ش ی ارزش شرکت را افزا  ،یاتی مال

 . شرکت منجر شود

در برخی  است، اما    سهام   مت ی ق   ی همزمان   بر متهورانه    ی ات ی راهبرد مال های داخلی حاکی از عدم بررسی تأثیر  اگرچه مرور پژوهش 

  زاده فلاح  به پژوهش  توان می به بررسی عوامل اثرگذار بر همزمانی قیمت سهام پرداخته شده است. برای نمونه،  ها پژوهش از این 

دهد رابطه بین افشای اطلاعات و همزمانی قیمت سهام، رابطه دو سویه و متقابل سازگار  اشاره کرد که نشان می   ( 1398) و همکاران  

نمایندگی افزایش سطح افشای  . استدلال آنان این است   دهی علامت نمایندگی و    های با نظریه  بر اساس تئوری  گونه است که 

.  شود اطلاعات باعث افزایش سطح انعکاس اطلاعات خاص و بنیادی در قیمت سهام و در نتیجه کاهش همزمانی قیمت سهام می 

که دارای عملکرد خوب گذشته هستند، منجر به افشای بیشتر    هایی شرکت ، همزمانی قیمت سهام برای دهی مطابق نظریه علامت 

   : گردید   ن ی تدو   ر ی ح ز به شر لذا، با توجه به ادبیات بیان شده، فرضیه اول پژوهش  .  شود می   گذاران سرمایه اطلاعات به  

 . دارد مثبت ری تأث   سهام  متی ق یهمزمان بر متهورانه یاتی مال راهبرداول:  هی فرض
 سهام   مت ی ق   ی همزمان   و   متهورانه   ی ات ی مال   راهبرد ی،  ا رسانه پوشش    - 2-2

متهورانه  تأثیر  بررسی مالیاتی  سهامبر    راهبرد  قیمت  رسانهاز    همزمانی  پوشش  میمجرای  را  منظر  ای  از  اثرات  توان 

پوشش  مشترک   به  راهبردر    ایرسانهمربوط  شفا  ، یشرکت   یبهبود  اطلاعات ی، اطلاعات  تیبهبود  تقارن  عدم  و  کاهش  ی، 

 . کردتبیین متهورانه  یات ی مال های های مستقیم و غیر مستقیم اتخاذ سیاستهزینه

نقش مؤثری در افزایش    یشرکت  راهبری  با  بهبود  تواندای میاطلاعاتی، پوشش رسانهاز منظر راهبری شرکتی و شفافیت  

نظارت بر رفتار مدیران ایفا نماید. طبق این دیدگاه، اثرات سودمند رسانه به عنوان سازوکاری است که از طریق آن، شفافیت  

(. در همین راستا و  2020و همکاران،    1دانگشود )یابد و موجب بهبود راهبری شرکتی میاطلاعاتی شرکت افزایش می

  رایشود زینم  ی درست و عادلانه تلق   یعموم   دگاهیها از دشرکت  ات ی اجتناب از مال  ،یاجتماع  یهنجارها   ی بر اساس تئور

با   توانندیها م رسانهدر چنین شرایطی، (. 2021دانگ و همکاران، کند )یم ل ی را بر دولت و جامعه در کل تحم هایی هزینه

  فایا  ی ت ینقش حاکم  ،قابل قبول است  یکه از نظر اجتماع   ییهاعمل به روش  یها براشرکت  رانیتحت فشار قرار دادن مد

دهی، هنگامی که محیط اطلاعاتی با ابهام و عدم علاوه بر این، مطابق با تئوری علامت  (.6200،  2دایک و زینگالس)  کنند

تواند ابزاری جایگزین برای افشای اطلاعات باشد و به بهبود شفافیت اطلاعاتی  ای میاطمینان مواجه است، پوشش رسانه

نماید ) به نقش پوشش رسانه2013نگوین،  کمک  با توجه  بنابراین،  بهبود راهبری شرکتی و شفافیت اطلاعاتی  (.  ای در 

های مالیاتی متهورانه با احتمال کمتری توسط مدیران دنبال شود و از این طریق علاوه بر  توان انتظار داشت که سیاستمی

 احتمال انعکاس اطلاعات خاص شرکت در قیمت سهام، به کاهش همزمانی قیمت سهام منجر گردد.افزایش 

( نشان  2014پرس،  و 0720، 4تتلاک ؛ 2009، 3فانگ و پرس ، رای نمونهبی )مطالعات قبلاز منظر عدم تقارن اطلاعاتی، 

یکپارچهرسانه  اندداده در  توانایی  دلیل  به  ادراک  ها  نقش مهمی در گسترش  انتشار گسترده اطلاعات،  و  تجمیع  سازی، 
 

1 Dang 
2 Dyck & Zingales 

3  Fang & Peress 
4 Tetlock 



 حسابرسی   ابعاد   و  ای رسانه   پوشش   تعدیلی   نقش   بر   تأکید   با   سهام   قیمت  همزمانی   بر  متهورانه   مالیاتی   راهبرد   تأثیر  / 110
 

 

دهد. این شواهد حاکی از  کند و عملکرد بازار را تحت تأثیر قرار میگذاران و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی ایفا میسرمایه

دانگ و همکاران،  تواند به واسطه علامت به بازار، منجر به بهبود محیط اطلاعاتی شود )ای میآن است که پوشش رسانه

کند تا  یم  قیگذاران را تشوهیسرما  جهی و در نت  دهدمی  ش یگذار را افزاهیحفاظت از سرما  محیط اطلاعاتی،(. بهبود  2021

به خرید و فروش سهامو    یآوررا جمع  یاطلاعات خصوص در چنین شرایطی،    .اقدام نمایند  با استفاده از این اطلاعات 

شود  ها موجب میآگاهی مدیران از واکنش منفی بازار به انتشار اخبار مربوط به راهبرد مالیاتی متهورانه شرکت توسط رسانه

  جویی صرفهد.  ن را کاهش ده  ها سیاست  ن یاستفاده از ا  کنند،یمتهورانه استفاده م  ی اتی مال  های سیاستکه    هایی شرکتدر  

اطلاعات    انعکاس  احتمال  ش یافزا  جهی شرکت و در نت  یمال   تی به بهبود شفاف  تواندمیمتهورانه    یاتی مال  هایسیاستاز    یناش

 . (2019و همکاران،  1لی شود )و در نتیجه به کاهش همزمانی قیمت سهام منجر   شرکت، خاص

ای در انعکاس اطلاعات خاص شرکت در قیمت سهام در این راستا، مطالعات قبلی نیز شواهدی از توانایی پوشش رسانه 

دانگ و اند. به عنوان مثال،  از طریق بهبود راهبری شرکتی، بهبود شفافیت اطلاعاتی و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی ارائه کرده 

ها با بهبود راهبری شرکتی و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی، ترکیب اطلاعات خاص دارند که رسانه بیان می  ( 2020همکاران ) 

و همکاران   2می کشوند.  کنند و از این طریق موجب کاهش همزمانی قیمت سهام می شرکت در قیمت سهام را تسهیل می 

 دهد ی نشان م   ن یو ا   ، است  شتری دارند، ب   ی مطبوعات کمتر   ی که آزاد  یی سهام در کشورها   مت ی ق  همزمانی   که   افتند ی در   ( 2014) 

اطلاعات   ب ی ترک  ی سهام برا   متی ق  یی کند و توانا   ف ی ها را تضعشرکت   یاطلاعات   طی مح  تواندی مطبوعات م  ی فقدان آزاد 

ها رسانه نیز شواهدی از نقش   ( 2015و همکاران )  3دایو  ( 2009فانگ و پرس ) طور مشابه، به  خاص شرکت را کاهش دهد. 

افزا  بهبود    ت ی شفاف   ش یدر  و  بیان می   یشرکت   راهبریشرکت  و  که   ییها در شرکت ای  دارند که پوشش رسانه ارائه کرده 

کند. بنابراین، چنانچه عمل می دارند، مؤثرتر    ی تر ف ی ضع   راهبری شرکتی    ت ی ف ی که ک   یی ها در شرکت   ا ی دارند    ی کمتر   ت ی شفاف

رابطه منفی بین راهبرد مالیاتی متهورانه و همزمانی قیمت سهام توسط نقش رسانه در بهبود راهبری شرکتی، بهبود شفافیت 

انتظار می  تقارن اطلاعاتی هدایت شود، آنگاه  به پوشش  مشترک  اثرات  رود که  اطلاعاتی و کاهش عدم   ای رسانه مربوط 

طلبانه علاوه بر کاهش رفتارهای فرصت   (ی و کاهش عدم تقارن اطلاعات  ی اطلاعات  ت یبهبود شفا   ،ی شرکت   یبهبود راهبر شامل  ) 

شرکت در قیمت   واند به تسهیل ترکیب اطلاعات خاصمدیران )اتخاذ راهبرد مالیاتی متهورانه در راستای منافع شخصی( بت 

 (. 2022و همکاران،    4هوانگت سهام شود )سهام کمک نماید و موجب کاهش همزمانی قیم 

توان از ای را می علاوه بر موارد پیشگفته، تأثیر راهبرد مالیاتی متهورانه بر همزمانی قیمت سهام از مجرای پوشش رسانه 

غیرمستقیم ها متحمل( و  ی و سایر هزینه اتی مال   اه ی س   ست ی قرارگرفتن در لهای دادرسی، جریمه،  های مستقیم )هزینه منظر هزینه 

به طور خاص، ی( راهبرد مالیاتی متهورانه نیز تببین کرد.  ندگی نما   های هزینه به شهرت شرکت و    ب ی آس  ، ی اسی س   ی ها نه ی هز ) 

این   ، که نماید جلب  به خود  را    ی و نظارت  ی اتی نظارت مقامات مال   تواند ی ها متوسط رسانه متهورانه    ی اتی مال  ی ها ت ی فعال  ی افشا 

 قی را از طر  متهورانه  ی اتی مال های سیاست  نه یهز  تواند ی و متعاقباً م دهد ی م ش ی را افزا راهبرد مالیاتی متهورانه  احتمال کشف   امر 

اشاره  ( 2011، 2010)  6دراکر برای نمونه، . ( 2018 و همکاران، 5کاناگارتنام) دهد  ش یافزا   ی اقدامات قانون ای ها نظارت  د ی تشد 

های مالیاتی متهورانه، این شرکت با ارتباط با استفاده شرکت گوگل از سیاست در    ای مقاله سال پس از انتشار    ک ی که    کند می 
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بیش نظارت  مواجه شد.  های  مالیاتی  مقامات  توسط  معمول  از  ا تر  بر  می   ( 2014)   1فمن ا ک  ن،یعلاوه  که  بیان  شرکت دارد 

مواجه شد،   ی عموم  واکنش مرتبط با اجتناب مالیاتی و    ی منفیا با پوشش رسانه   نکهیپس از ا   والگرینز   ییکا ی آمر   یفروش خرده 

نمود.  سیاست  تعدیل  را  متهورانه خود  مالیاتی  ا های  بر  می   ی هارسانه   یافشا   ن،یعلاوه  مالیاتی،  به  اجتناب   یها نه ی هز تواند 

آس)   م ی رمستق ی غ  مد   شهرت به    بی مانند  و  شود. ران ی شرکت  منجر  دهنده  شواهد    ی برخ  (  با   ی منف   ر ی تأثنشان  مرتبط  شهرت 

 ان ر ی مد خود از    ی بر اساس نظرسنج   خود در مطالعه    ( 2014) و همکاران    2گراهام  وجود دارد.   های مالیاتی متهورانه سیاست 

 ی ها را براشرکت   زهی انگ   یبه طور قابل توجه  رکت نامطلوب بر شهرت ش   ری تأث  ل ی که پتانس   دهندمی نشان  ها  شرکت   یات ی مال 

 بیان داشتند   ، نظرسنجی  به   دهندگان   پاسخ   از   درصد   69که    یکند، به طور ی محدود ممتهورانه    ی اتی مال  های فعالیت مشارکت در  

رفتار مالیاتی متهورانه موجب   دارد بیان می   ( 2004)   3بانکمن از اهمیت بالایی برخوردار است.    مربوط به شهرت   ی ها ی که نگران

در چنین   . داشته باشد   ی منف   ر ی تأثشرکت  بازار محصول    عملکرد ممکن است بر  شود و این امر  آسیب به شهرت شرکت می 

 گیرند. ها، با احتمال کمتری تصمیم به اتخاذ رفتارهای مالیاتی متهورانه می شرایطی، مدیران برای پرهیز از آسیب 

ای در حد بالایی دارند، مدیران برای اجتناب  هایی که پوشش رسانهرود در شرکتبا توجه به شرایط فوق انتظار می

ها را کاهش دهند. های مالیاتی متهورانه، استفاده از این سیاستهای مستقیم و غیرمستقیم ناشی از سیاست)کاهش( هزینه

شرکت   یادی احتمال انعکاس اطلاعات خاص و بنتواند شرایط را برای بهبود محیط اطلاعاتی شرکت و افزایش  این امر می

لذا، با توجه به ادبیات مطرح شده، را فراهم نماید و از این طریق موجب کاهش همزمانی قیمت سهام شود.    سهام  مت ی در ق

  :گردید ن یتدو  ریبه شرح زفرضیه دوم پژوهش 

   .کندیم فی تضع   راسهام  متی ق یهمزمان برمتهورانه  یات ی راهبرد مال  ریتأث  ،ایرسانه پوشش: دوم هی فرض
 سهام   مت ی ق   ی همزمان    و   متهورانه   ی ات ی مال   راهبرد ی،  حسابرس   ابعاد   - 2-3

تمام موارد مالی و اطلاعات مربوط به آن، در    های حسابرسان اظهار نظر در این مورد است که آیا صورت نقش اصلی  

یفای این . در راستای ا دهد بااهمیت، وضعیت مالی شرکت را مطابق با اصول پذیرفته شده حسابداری به طور منصفانه نشان می 

 است مالی    هایصورت حسابرسی شامل بررسی و ارزیابی موارد مربوط به مالیات و افشای آنها در    هاینقش، بخشی از فعالیت 

کنچل)  و  پژوهش 2014،  4داناهو  از  برخی  نتایج  نمونه،  )   ها (.  عنوان  همکاران   5منا کاناکارتبه  و   6چاردسونی ر  و   6201  ، و 

 به  حسابرسانکه    کنندریزی مالیاتی متهورانه، مطرح می ضمن تأئید اثرگذاری کیفیت حسابرسی بر برنامه   (2013  ، همکاران

 . یکی از دلایل مطرح شدهدارند را   خود  صاحبکاران  متهورانه  ی اتی مال  هایفعالیت  محدود نمودن  ی برا  زه ی انگ مختلف،  ل ی دلا 

 دی تجد   و  ف ی تحر   ی برا   ی شتر ی ب  احتمال   ،متهورانه   یات ی مال  ی رفتارها   ی دارا   های ریسک حسابرسی است. در شرکت مربوط به  

بنابراین، حسابرسان   (. 2016  همکاران،   و   کاناکارتمن )وجود دارد    ی حسابرس  سک ی ر   و در نتیجه افزایش   ی مال  های صورت   ارائه 

می  فرصت برای کاهش ریسک حسابرسی تلاش  رفتارهای  باکیفیت،  اجرای حسابرسی  با  تا  قبیل نمایند  از  مدیریت  طلبانه 

 کی اخبار مربوط به مشارکت    که  دهدی منشان    ری مطالعات اخ  ،علاوه بر این   های مالیاتی متهورانه را کاهش دهند.فعالیت 

 وهانلون  )  دهدی م   ش ی سهام را افزا   متی سقوط ق  سک ی و ر   کاهش   را  سهام  متی ق  متهورانه،  یاتی مال   ریزیبرنامه شرکت در  

 منجر   ییدر مراجع قضا   مستقل شرکت و حسابرس    ه ی علآنان    ت یشکا   به  تواندمی   سهامداران  انی ز   رو، ن ی ا   از .  ( 2010  ، هیتزمن 
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 عهده  بر  را متهورانه  ی اتی مالرفتار  ی دارا  های شرکت  ی که حسابرس   ی حسابرسان  ن، ی(. بنابرا 1994 ، و همکاران  1س ی فرانس) شود 

که  رود می انتظار  در چنین شرایطی  (.  2016  همکاران، و  کاناکارتمن )   خواهند بود مواجه   ی شتری ب   یدادخواه سک ی ر  با   دارند،

 بینی پیش   رو،   ن یا   از.  دهند   انجام   ی بالاتر   تی ف ی ک   با   را  ی حسابرس   تا   نمایند   یسع   دادخواهی   سکی کاهش ر   یحسابرسان برا 

 ی ات ی راهبرد مالاتخاذ    میزان برخوردار است،    تری بالا   ت ی ف ی از کآنها    ی مال   های صورت   ی حسابرس   که   هایی شرکت   در   شود می 

 متهورانه  ی ات ی مال  های رفتار   نمودن محدود  بر    به بیان دیگر، افزایش کیفیت حسابرسی علاوه   . توسط مدیران کاهش یابد   متهورانه 

 شده و از این طریق احتمال افشای اطلاعات خاص و   هاشرکت   یمال   ی گزارشگر   تی افشاء و شفاف  ت ی ف ی ک  ش یافزا   موجب

شود. علاوه بر این، کیفیت یابد و در نتیجه به کاهش همزمانی قیمت سهام منجر می بنیادی شرکت در قیمت سهام افزایش می 

مالی حسابرسی شده به عنوان یک منبع قابل اتکای   هایصورت به    گذارانبالای حسابرسی، موجب افزایش اطمینان سرمایه 

 فنگ )  بیشتر قیمت سهام باعث کاهش همزمانی قیمت سهام خواهد شد   بخشی آگاهی شود و ضمن  اطلاعات خاص شرکت می 

 (. 2019  همکاران،   و 

های پژوهش خود در ارتباط با تأثیر کیفیت حسابرسی بر همزمانی قیمت سهام  با توجه به یافته   ( 2021و همکاران )   2المحارمه 

بهبود حاکمیت شرکتی می استدلال می  شود و عدم تقارن اطلاعاتی بین شرکت و  کنند که کیفیت بالای حسابرسی موجب 

یابد و این امر به  ای که انعکاس اطلاعات خاص شرکت در قیمت سهام افزایش می دهد؛ به گونه گذاران را کاهش می سرمایه 

دهند دوره تصدی حسابرس به عنوان یکی از  نشان می   ( 2016و همکاران )   3سو شود.  کاهش همزمانی قیمت سهام منجر می 

گذاران از میزان اطلاعات خاص مندرج در قیمت سهام شرکت تأثیرگذار  های مهم حسابرسی اثربخش بر درک سرمایه ویژگی 

چنین است  صاحبکار این   - مدت حسابرس های طولانی گذاران از رابطه کنند که درک سرمایه می . این پژوهشگران استدلال  است 

یابد، و در نهایت قابلیت اتکای  استقلال حسابرس افزایش می   شدن  دار که با طولانی شدن دوره تصدی حسابرس احتمال خدشه 

  ی همزمان   افزایش به    ت ی سهام شده و در نها   مت ی ق   کمتر   ی دهندگ ی و موجب آگاه   کاهش یافته شرکت  و بنیادی  اطلاعات خاص  

های حسابرسی و اطلاعات  با اشاره به نقش اعتباردهی حسابرسان به گزارش   ( 2010)   همکاران   و   گول .  انجامد می سهام    مت ی ق 

  اطلاعات   انعکاس   موجب   ، ی کاف   مهارت   و   تخصص   از   ی برخوردار   ل ی دل   به   ت ی ف ی ک   با   حسابرسان دهند که  مندرج در آن نشان می 

  ی و قلندر   کردلر ابراهیمی  کنند.  کمک می   سهام   مت ی ق   ی همزمان   از این طریق به کاهش   و   شوند می   سهام   مت ی ق   در   شرکت   خاص 

دهد  با استفاده از تخصص حسابرس به عنوان جانشینی برای کیفیت حسابرسی به شواهدی دست یافتند که نشان می   ( 1395) 

 به  مربوط  صنعت  و  بازار  اطلاعات  با  مقایسه  در  شرکت  خاص  بیشتر اطلاعات  انعکاس  تخصص حسابرس در صنعت موجب 

، فرضیه  دارد. لذا، با توجه به ادبیات ذکر شده  دنبال  به  را  سهام  قیمت  حرکتی هم  یا  همزمانی  کاهش  و  شود سهام می  در قیمت  آن 

   : گردید   ن ی تدو   ر ی به شرح ز سوم پژوهش  

 .کندمی فی تضع   راسهام  متی ق یهمزمان برمتهورانه  یات ی راهبرد مال  ریتأث   ،یحسابرس  ابعادوم: س هی فرض

 پژوهش ی  شناسروش   - 3

ها،  و مالی توسط مسئولین شرکت  اقتصادی  هایتصمیماخذ    برایاست، زیرا نتایج آن    کاربردیاین پژوهش از نوع  

نحوه    بسیاریو    هابانک،  گذارانسرمایه نظر  از  است.  استفاده  قابل  سرمایه  بازار  فعالان  نوع   هاداده  گردآوریاز  از 

و بر حسب ماهیت و روش انجام کار از نوع مطالعات توصیفی/ همبستگی است، زیرا رابطه بین    ایکتابخانه  /اسنادکاوی
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مربوط به گذشته، آنچه موجود است را    هایدادهکند و با استفاده از اطلاعات و  مستقل و وابسته را بررسی می  متغیرهای

ها بر اساس شروط  شرکت ینمونه پس از غربالگر  ،پژوهش   نیدر ا  است.  رویدادیپس کند؛ بنابراین،  توصیف و تفسیر می

 :اندهدشانتخاب  ریز

. 2؛  باشد  شده  رفتهیپذ  رانیا  فرابورس  ن یهمچن  و  تهران  بهادار   اوراق  رسدر بو  1394سال    یعنیپژوهش    دورهآغاز    ز. ا1

نباشد. لازم به ذکر گری مالی  صنعت املاک و مستغلات و صنعت مالی و واسطه  هایمنتخب جزو شرکت  یها شرکت

های  هایشان دارای قوانین مالیاتی خاص خود هستند. اگرچه قانون مالیاتاست که این دو صنعت با توجه به ماهیت فعالیت

( مشمول اصلاحاتی شده است؛ با این حال، هم در قانون جدید و هم  1395)اجرایی از ابتدای سال    1394مستقیم در سال  

قانون قبلی، صنعت املاک و مستغلات مشمول مواد   به  بوده  77و    59در  به این دلیل از نمونه حذف خواهند شد.  اند و 

گذاری هستند که عمده سود آنها از محل سود سهام  های سرمایهگری مالی نیز عمدتاً شامل شرکتعلاوه، صنعت واسطه

مالیات  141و ماده    132هاست که طبق ماده  شرکت قانون  بنابراین های مستقیم از پمکرر  مالیات معاف هستند.    ، رداخت 

شدهشرکت نمونه حذف  از  نیز  صنعت  این  در  موجود  مالهاآن   پذیریمقایسه  تی قابل  تیرعا  یبرا.  3اند؛  های  سال   ی، 

. دارای وقفه  5؛  باشد  نداشته  یمال  سال  ریی تغ   یبررس  مورد  دوره  یط  در.  4؛  باشداسفندماه هرسال    انیبه پا  یها منتهشرکت

 128 ،به این ترتیب  پژوهش در دسترس باشد.  یرهای متغ  ه محاسب  یبرا  ازی مورد ن  های. داده6معاملاتی بیش از سه ماه نباشد؛  

آماری در دسترس    نمونه عنوان به یاد شده برخوردار بودند و  های ( از ویژگی1400تا    1394سال )  7در بازه زمانی    شرکت

 .است 1برای اجرای پژوهش از آنها استفاده شده است که مطابق با جدول 
 . جامعه آماری و نمونه پژوهش 1جدول  

 شرایط  ها تعداد شرکت 

 ( رانی فرابورس ا اوراق بهادار تهران و بورس در شده رفتهیپذ  یهاشرکتجامعه آماری ) 652

 اند. فرابورس حضور نداشتهمستمراً در بورس یا   1400تا پایان سال  1394تعداد واحدهایی که بعد از ابتدای سال  ( 54)

 .اند های مالی و بیمه بوده گری واسطه، هاها، بانک ها، لیزنگ گذاریتعداد واحدهایی که جز هلدینگ، سرمایه ( 112)

(15 ) 

(138 ) 

 .اند تعداد واحدهایی که جزو صنعت انبوه سازی، املاک و مستغلات بوده

 .نیستمنتهی به پایان اسفند  هاآن و یا سال مالی   تعداد واحدهایی که در قلمرو زمانی پژوهش تغیر سال مالی داده

 اند.هداشتبیشتر از سه ماه وقفه معاملاتی  1400تا  1394 هایتعداد واحدهایی که طی سال  ( 108)

 تعداد واحدهایی که تمامی اطلاعات مورد نیازشان برای سنجش متغیرهای پژوهش در دسترس نبوده است. ( 97)

 مانده به عنوان نمونهتعداد واحدهای باقی  128

 پژوهش   های مدل   - 1-3

مدل یهفرضبرای آزمون   از  به ترتیب  پژوهش،  اول، دوم و سوم  )  هایهای  به شرح زیر 3( و )2(، )1رگرسیونی  و   )

 استفاده شده است:

(1) 
SYNCHit = α0 + β1TAXAGGit + β2SIZEit + β3LEVit + β4VOLATit +   β5ROAit

+   β6BETAit + β7VOLit + β8MBit + β9COit +   β10INSit

+  β11 ∑ YEARit +  β12 ∑ INDit + εit 
 

(2) 
SYNCHit = α0 + β1TAXAGGit + β2NewsCovit + β3TAXAGGit × NewsCovit + β4SIZEit

+ β5LEVit + β6VOLATit + β7ROAit + β8BETAit + β9VOLit + β10MBit

+  β11COit + β12INSit + β13∑𝑌𝐸𝐴𝑅𝑖𝑡 + β14∑INDit +  𝜀𝑖𝑡 



 حسابرسی   ابعاد   و  ای رسانه   پوشش   تعدیلی   نقش   بر   تأکید   با   سهام   قیمت  همزمانی   بر  متهورانه   مالیاتی   راهبرد   تأثیر  / 114
 

 

(3) 
SYNCHit = α0 + β1TAXAGGit + β2AUDITit + β3TAXAGGit × AUDITit +  β4SIZEit 

+ β5LEVit + β6VOLATit + β7ROAit + β8BETAit + β9VOLit +
  
β10

MBit + β11COit +

β12INSit + β13 ∑ YEARit + β14 ∑ INDit + 𝜀𝑖𝑡 

مالیاتی متهورانهTAXAGG  سهام،   مت ی ق   ی همزمان :  SYNCH  ؛ بالا   ی هامدل   در   ،ای پوشش رسانه :  NewsCov  ، : راهبرد 

AUDIT  : ی حسابرس   ابعاد،  SIZE :   شرکت،    اندازهLEV ی : اهرم مال ،  ROA هایی : بازده دارا ،  VOLAT پذیری بازده : نوسان

ی، نهاد  سهامداران: INS  ت، ی : تمرکز مالکCO: رشد شرکت، MB، بتای سهام: BETA سهام،  معاملات حجم : VOLسهام، 

YEAR    ،نماد سالIND   ،نوع صنعت  i    نماد شرکت مورد نظر وt   از آنجا که در این پژوهش شده است.    ف ی سال مورد نظر تعر

(، GAAP _ETR)  ی حسابدار   ی بر اساس استانداردها   ات ی مال   مؤثر نرخ  برای سنجش راهبرد مالیاتی متهورانه از چهار سنجه  

استفاده شده است،   ( BTD)   اتی مال   یدفتر ( و تفاوت  LETRبلندمدت )   یات ی مال  مؤثر (، نرخ  CETR)  ی نقد   ی اتی مال  مؤثر نرخ  

 های فوق، برای هریک از معیارهای راهبرد مالیاتی متهورانه چهار بار به صورت جداگانه برآورد شده است. لذا مدل 
 پژوهش   ی رها ی متغ سنجش    - 2-3

 ( SYNCH)  همزمانی قیمت سهام   -1-2-3

از   ( 1398زاده و همکاران ) فلاح با پیروی از پژوهش  ، به عنوان متغیر وابسته پژوهش  سهام   مت ی ق  ی همزمان   گیری اندازه   ی برا 

  ی ار ی ( به عنوان مع 2R)   ی ون ی رگرس   ه شده معادل   ل ی تعد   ن یی تع   ب ی ضر   شده است.   استفاده   ( 4مدل ) بازار به شرح    ون ی رگرس   ی الگو 

استدلال نمودند بالاتر بودن اطلاعات خاص    ( 2000مورک و همکاران ) .  شود ی م   استفاده سهام    مت ی ق جهت سنجش همزمانی  

 انجامد. شرکت به پایین بودن ضریب تعیین می 
(4) 𝑅𝑖𝑡𝑑

= 𝛼0 + 𝛽1𝑅𝑚𝑡𝑑
+ 𝛽2𝑅𝑚𝑡𝑑−1

+ 𝛽3𝑅𝑗𝑡𝑑
+ 𝛽4𝑅𝑗𝑡𝑑−1

+ 𝜀𝑖𝑡𝑑
 

𝑅𝑖𝑡𝑑
t  ،:𝑅𝑚𝑡𝑑شرکت در سال    ه روزان  هبازد:  

t ،  :𝑅𝑚𝑡𝑑−1بازار در سال  ه روزان  هبازد  
، tروز قبل در سال    کیبازار    هبازد  

:𝑅𝑗𝑡𝑑
t ،𝑅𝑗𝑡𝑑−1 صنعت در سال هروزان هبازد 

 .tروز قبل در سال  کیصنعت  ه روزان هبازد: 

 محاسبه شد: (6) و (5) روابطبه شرح  بی روزانه بازار و صنعت به ترت  هبازد

(5) 𝑅𝑚𝑡 =
𝐼𝑗2𝑡 − 𝐼𝑗1𝑡

𝐼𝑗1𝑡
 

 

(6) 𝑅𝑗𝑡 =
𝐼𝑚2𝑡 − 𝐼𝑚1𝑡

𝐼𝑚1𝑡
 

mtR :بازار، هروزان  هبازد  m1tIروز  ی: شاخص بازار در ابتداt،  m2tI :روز یانتها در  بازار شاخص t  ،jtR :صنعت هروزان هبازد ،  

j1tIروز  ی: شاخص صنعت در ابتداt، j2tI  :روز یانتها  در صنعت شاخص t.  
2R  ه بازار و بازد  هروزان  هبازد   راتیی به دست آمده از تغتعدیل شده    ن ییتع  بیضر  انگری ب  ،آیدمیبه دست    (4مدل )از    که  

  با   t  یدر سال مال  iسهام شرکت    متی ق  یهمزمان  ری متغ. در نهایت،  شرکت است  هروزان  هآن بر بازد  ری و تأث  صنعت  روزانه

 ( محاسبه شد. 7رابطه )استفاده از  

(7) 𝑆𝑌𝑁𝐶𝐻 = 𝐿𝑂𝐺(
𝑅𝑖𝑡

2

1 − 𝑅𝑖𝑡
2 ) 

 (TAXAGG)راهبرد مالیاتی متهورانه    -2-2-3

تهور مالیاتی، در واقع نوعی استفاده از خلأهای  است.    هاشرکت  متهورانه  یات ی مال د  راهبر  ،پژوهش   ن ی ا  در  مستقل  ری متغ

های قانونی  مشوقو    هاقانونی در قوانین مالیاتی برای کاهش مالیات یا به تعبیر دیگر، سوء استفاده رسمی از قوانین و معافیت
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توانند  ای برای مؤدیان در نظر گرفته و مؤدیان نیز میتوان برشمرد که طی آن، قانون شرایط ویژه است. موارد متعددی می

از شرایط در نظر گرفته شده یا ضعف قانون و مصوبات مربوط به نفع خود استفاده کنند. در ایران نیز مانند سایر کشورها،  

مالیاتی برای برخی صنایع، مناطق و افراد در نظر گرفته شده است. برای مثال به    هایمعافیتو    ها به موجب قانون، تخفیف

ق.م.م،   145کشاورزی از مالیات معاف هستند. یا بر اساس ماده    های)ق.م.م(، فعالیتقانون مالیات مستقیم    133موجب ماده  

قانون توسعه    6گیرد. یا براساس ماده  لق نمیبانکی و سود سهام و اوراق مشارکت، مالیات تع  های سپردهبه درآمدهای سود  

درصد سهام    20هایی که  شرکت  مجلس شورای اسلامی، مقرر شده است   25/09/1388ابزارها و نهادهای مالی مصوب  

باشند، مشمول معافیت   افزایش    10شناور آزاد داشته  قانون، توسعه و گسترش سهام شناور و  این  باشند. هدف  درصدی 

اصل   اجرای  در  تسهیل  همچنین  و  سهام  و    44نقدشوندگی  قانون  این  که  کرد  خاطرنشان  باید  اما  بود؛  اساسی  قانونی 

کند که با مبادلات به ظاهر قانونی سهام،  ها فراهم میهای مربوط به نظارت و سایر قوانین، این امکان را برای شرکتکاستی

قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی    6عافیت ماده  درصد سهام شناور شرکت را به حد نصاب رسانده و شرکت مشمول م

برای    توان درصد محاسبه و پرداخت شود. موارد متعددی را می  20درصد با نرخ    5/22شود و نرخ مالیاتی آن به جای  

و این کالا هم در داخل و هم در خارج    کند میاجتناب مالیاتی برشمرد. در نمونه دیگر، شرکتی که برای تولید کالا فعالیت  

ت  ق.م.م، درآمد حاصل از صادرا   141از کشور تقاضا دارد، فرصتی برای کاهش مالیات فراهم آورده است؛ زیرا طبق ماده  

در چارچوب قوانین و ضوابط قانونی از    تواند از جمله درآمدهایی است که مشمول مالیات نیست. بنابراین، این شرکت می

نرخ )  ن یگزی جا  سنجهاز چهار    در پژوهش حاضر،ح اجتناب مالیاتی انجام دهد.  احتساب مالیات اجتناب کرده و به اصطلا 

  ی، نرخ مؤثر مالیاتی نقدی، نرخ مؤثر مالیاتی بلندمدت و تفاوت دفتری مالیات(حسابدار  یبر اساس استانداردها   ی اتی مؤثر مال

 : گیری هر یک در ادامه توضیح داده شده است، که نحوه اندازهاستفاده شده است  متهورانه  یات ی مال راهبرد    یری گاندازه  یبرا
 ( GAAP-ETR)  ی حسابدار  ی بر اساس استانداردها  ی اتی مال   مؤثر   نرخ  - 3-2-3

  راهبرد   سنجش  یبرا  (2010)  تزمنی ه   و   هانلون  و  (2019)  همکارن   و  فنگ همچون    یافراد  یهادر پژوهش   ار ی مع   ن یا

است.   ی اتیاجتناب مال  یدهنده سطح بالا نشان  ی اتی نرخ مؤثر مال  زان ی . کاهش ماست  گرفته  قرار  استفاده   مورد   متهورانه  ی اتی مال

 : دیآیم دست به (8رابطه )استفاده از   بامزبور  اری مع

(8) 𝐺𝐴𝐴𝑃_𝐸𝑇𝑅 =
𝑇𝑎𝑥 𝐸𝑥𝑝𝑒𝑛𝑠𝑒

𝑃𝑟𝑒𝑇𝑎𝑥 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚
 

GAAP_ETR  :ی،  حسابدار  یاستانداردها  اساس  بر  یات ی مال  مؤثر  نرخTax Expenseشرکت    ی ابراز  اتی مال  نهی: هزi 

 )مستخرج از  tدر سال    iشرکت    اتی : سود قبل از کسر مالPreTax Income(،  انیز  و  سود  صورت  )مستخرج از  tدر سال  

 (.انیز و سود  صورت
 ( CETR) ی نقد   ی ات ی مال   مؤثر   نرخ   -4-2-3

.  آیدیبه دست م  اتی کسر مال  به سود قبل از  tدر سال    iشده( شرکت    هی)تأد  یپرداخت   ینقد   اتی مال  می از تقسس   اری مع  ن یا

  ی اتی نرخ مؤثر مال  زانی است. کاهش م  (2010)  تزمن ی ه  و  هانلون  و  (2019فنگ و همکاران )شاخص برگرفته از پژوهش    ن یا

 : دی آیدست م به( 9رابطه )با استفاده از  اری معاین است.  ی اتیاجتناب مال یدهنده سطح بالانشان ینقد

(9) 𝐶𝐸𝑇𝑅 =
𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑇𝑎𝑥 𝑃𝑎𝑖𝑑

𝑃𝑟𝑒𝑇𝑎𝑥 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚
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 (LERT) مدت بلند   ی ات ی مال   مؤثر   نرخ   -5-2-3

همان دوره به دست   ات ی سال بر مجموع سود قبل از کسر مال   5  ی ط  یپرداخت   ینقد   ات ی مجموع مال   می از تقس  اری مع  ن ی ا 

شاخص بر گرفته از پژوهش   ن یا   .است   ی اتی مال  اجتناب   ی بالا   سطح  دهندهنشان   بلندمدت   یات ی مال  مؤثر  نرخ   زانی م  کاهش .  آید ی م 

 است.  ( 2010)   تزمن ی ه  و   هانلون و    ( 2019)   همکاران  و  فنگ 
 ( BTD) ات ی مال   یدفتر   تفاوت   -6-2-3

که    آیدیماین معیار از طریق تفاوت بین سود حسابداری )سود قبل از مالیات( و سود مشمول مالیات شرکت بدست  

ی، این متغیر بر ارزش  سازهمگن . به منظور  گرددیممشمول مالیات نیز از تقسیم هزینه مالیات بر نرخ قانونی محاسبه    سود

صفری گرایلی  و    (2019)   همکارن  و  فنگخارجی و داخلی از جمله    یهاپژوهش در    تقسیم شده است.  هاییدارادفتری کل  

. برای محاسبه نرخ قانونی مالیات  اندکردهنیز از این معیار برای اندازه گیری تهور مالیاتی استفاده    (1399)  نوئیپیته  و رضائی

دستورالعمل آن ابلاغ    1389تصویب و در    1388قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی که در سال    6شرکت، با توجه به ماده  

های پذیرفته شده در بورس اوراق  ، نرخ مالیاتی شرکت1388خ مالیات اقدام شده است. قبل از سال  گردید، به تعیین نر

  20درصد باشد؛ نرخ مالیات برابر با  20به بعد چنانچه  سهام شناور شرکت حداقل  1389درصد بود و از سال  5/22بهادار 

با   برابر  صورت  این  غیر  در  و  یادداشت5/22درصد  خصوص  این  در  است.  شده  گرفته  نظر  در  پیوسدرصد  ت  های 

 ها مطالعه و بررسی شد تا نرخ قانونی مالیات شرکت تعیین شده و با نرخ واقعی مالیات تطبیق یابد. مالی شرکت  یها صورت
 متغیرهای تعدیلگر   - 3-3

 ( NewsCov) ی ا رسانه   پوشش   - 1-3-3

های منتشر شده شرکت از طریق  از لگاریتم طبیعی یک بعلاوه تعداد اطلاعیه  (2020)دانگ و همکاران  طبق پژوهش  

استفاده گردید.  هادادهی  بندطبقهسازمان بورس اوراق بهادار تهران محاسبه شده است. بدین منظور، از میانه به عنوان معیار  

[ +Log(1های منتشر شده از طریق سازمان بورس اوراق بهادار تهران  ی یک شرکت ])تعداد اطلاعیهارسانهچنانچه، پوشش  

 گیرد. یمصورت مقدار صفر بیشتر از میانه باشد، مقدار یک و در غیر این 
 ( AUDIT)ابعاد حسابرسی   -2-3-3

  الزحمه حق) ابعاد حسابرسی از شش متغیر یریگاندازهبرای  (202: 1401نمازی و دهقانی )در این پژوهش با پیروی از 

حسابرسی، اندازه حسابرس، نوع اظهارنظر حسابرس، عدم تأخیر در ارائه گزارش حسابرسی، تغییر حسابرس و تخصص  

هر   یابتدا برا  رها،ی متغ  ن ی ا  عی منظور تجمبهلازم به توضیح است که    شده است.استفاده    یربه شرح ز  حسابرس در صنعت(

در نظر گرفته شد. سپس    ازی امت   ،آنهااز    کیارائه شده در ارتباط با نحوه سنجش هر    حی مطابق با توض  ر،ی از شش متغ  کی

  دست به اتازی مجموع امت نسبت از حسابرسی  ابعاد  نهایت، در و  شدهجمع   یکدیگربا  یرهر شش متغ یلحاظ شده برا یاز امت 

 .گردیدممکن محاسبه  ازی به حداکثر امت آمده
 الزحمه حسابرسی حق   -3-3-3

ی مربوط به  هاداده حسابرسی محاسبه شد.    الزحمهحقلگاریتم طبیعی  در ابتدا    حسابرسی،الزحمه  حق  یریگاندازه  برای

یادداشت به  مراجعه  با  توضیحی  این سنجه  مالی هر شرکت  هاصورتهای  پژوهشگرانی همآورجمعی  چون  ی گردید. 

. سپس با استفاده  اندکردهی خود از این متغیر استفاده  هاپژوهش در    (1399)  ایمنی و دریاییو    (2023و همکاران )  1فرینو

 

1Frino 
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الزحمه حسابرسی آنها بیشتر از میانه بود،  ، برای مشاهداتی که لگاریتم طبیعی حقهادادهی  بندطبقه  اری به عنوان مع  انهی از م

 مقدار یک و برای سایر مشاهدات مقدار صفر در نظر گرفته شد.
 اندازه حسابرس   - 4-3-3

اگر حسابرس شرکت، سازمان حسابرسی باشد عدد یک، در غیر اینصورت،    (1401)  یو دهقان   ینمازمطابق با پژوهش  

 صفر در نظر گرفته شد.  
 نوع اظهارنظر حسابرس   -5-3-3

، گزارش مشروط 4، برای گزارش مقبول عدد  (1395حاجیها و ابراهیمی )و    (2023تانتاوی و موسی )مطابق با پژوهش  

 در نظر گرفته شد.  1و گزارش مردود عدد  2، گزارش عدم اظهار نظر عدد 3عدد 
 ارائه گزارش حسابرسی عدم تأخیر در    -6-3-3

حسابرسی، به این شکل عمل شده است که در ابتدا مطابق با پژوهش    گزارش  ارائه  در   تأخیر  عدم  یریگاندازهبرای  

 أخیر در گزارش حسابرسی از طریق فاصله زمانی بین تاریخ پایان، ت(1401نمازی و دهقانی )و    (2022تومی و همکاران )

  ، یژگیو  کیبه عنوان    یگزارش حسابرس  ری تأخ عدم  در محاسبه  شده است. سپس  محاسبه  صدورگزارش  سال مالی و تاریخ  

مشاهدات    انهی از م  کمتر  ی ری تأخ  ی، گزارش حسابرس  کی   چنانچه.  گردیدها استفاده  دادهی  بندطبقه  اریبه عنوان مع  انهی از م

یی که  هاشرکتبنابراین، برای    .شودیم  یبندآن سال خاص طبقه  یبرابه موقع  آن مشاهده در طبقه گزارشات    باشد  داشته

قرار می به موقع  برای  در طبقه گزارشات  و  مقدار یک  قرار  هاشرکتگیرند،  تأخیر  با  یی که در طبقه گزارشات همراه 

 گیرند، مقدار صفر در نظر گرفته شد.یم
 تغییر حسابرس   -7-3-3

اگر حسابرس یک شرکت نسبت به سال قبل    (1401حیدری و جودکی )و    (2022و همکاران )  1فاممطابق با پژوهش  

 صورت صفر در نظر گرفته شد. تغییر کرده باشد عدد یک و در غیر این 
 تخصص حسابرس در صنعت   -8-3-3

تخصص حسابرس در صنعت با استفاده از رویکرد سهم بازار و بر اساس    (1399رستگاری و مهدوی )مطابق با پژوهش  

 ( محاسبه شده است. 10رابطه )

تخصص  حسابرس در صنعت  (10) =
مجموع داراییهای  تمام صاحبکاران هر مؤسسه  حسابرسی  خاص در صنعت  خاص

داراییهای  تمام صاحبکاران در این  صنعت   مجموع 
 

( بیش از  10اند که سهم بازارشان بر اساس رابطه ) سساتی در این پژوهش به عنوان متخصص در صنعت در نظر گرفته شده ؤ م 

هایی که از حسابرس متخصص در  (. بنابراین، برای شرکت 1986،  2پالمرز ([ باشد ) 1های موجود/ )تعداد شرکت   × 1/ 2مقدار ] 

 صورت مقدار صفر در نظر گرفته شد. اند، مقدار یک و در غیر این های مالی خود استفاده کرده صنعت برای حسابرسی صورت 
 ی کنترل   ی رها ی متغ   - 4-3

 ( SIZE)  شرکت   اندازه   - 1-4-3

دارد که اندازه ی م بیان    ( 1988رول ) شود.  محاسبه می   tسال    ان ی در پا   iشرکت    های یی دارا   مجموع   ی ع ی طب   تمیلگار   از طریق 

به همزمانی قیمت سهام مربوط می   طور به شرکت   بازده سهام  مستقیم  بازار است. هاشرکت شود، زیرا  با  ی بزرگ، همگام 

 

1 Pham 2 Palmrose 
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ممکن است به عنوان   تر بزرگ ی با اندازه  هاشرکت های عمومی  یه اعلامکنند  ی م استدلال    ( 2009)   1فرناندز و فریاهمچنین،  

 شود.ی کوچک عمل نماید که موجب افزایش همزمانی قیمت سهام می ها شرکت های کلان اقتصادی برای  شاخص 
 ( LEV)  ی مال   اهرم  - 2-4-3

 (2011و همکاران،    2نگ شود.  محاسبه می  tسال    انی در پا  iشرکت    هایییدارا  مجموع  به  هایبده   مجموع  نسبتاز  

دارنند که اهرم مالی بالاتر،  یمکه اهرم مالی نقش مهمی در همزمانی قیمت سهام دارد. این پژوهشگران، بیان   اندداشتهبیان  

شود که ریسک بیشتری را برای شرکت به همراه دارد و منجر به  تمایل به تغییر ریسک از نقدینگی به بدهی را موجب می

 شود. افزایش همزمانی قیمت سهام می
 (VOLAT)  پذیری بازده سهام نوسان  - 3-4-3

پذیری سهام و که نوسان بازده سهام معیاری از ریسک، آسیب   کنند از آنجا ی م استدلال    ( 2000و همکاران )   3بیچوک

نامتقارن است،   یابد. این متغیر از طریق ی م وجود رابطه  افزایش  افزایش نوسان، همزمانی قیمت سهام  با  انتطار داشت  توان 

 انحراف معیار بازده روزانه سهام محاسبه شده است.
 ( ROA)  ها یی دارا   بازده  - 4-4-3

شود. نرخ بازده  محاسبه می  tسال    انیدر پا  iشرکت    هایییدارا  مجموع  به  اتی مال  کسر  از  پس   خالص  سود  نسبتاز  

شود و هر چه این نسبت بالاتر باشد، نشان دهنده  یمها اغلب به عنوان یکی از معیارهای ارزیابی سودآوری استفاده دارایی

هایش  شود که مدیریت اطلاعات بیشتری برای نشان دادن تواناییسودآوری بیشتر شرکت است. سودآوری بالاتر باعث می

 رود که بر همزمانی قیمت سهام مؤثر باشد.یمانتظار  ،( بنابراین 1395یها و همکاران،  حاجافشا نماید )
 ( BETA)  بتا  - 5-4-3

فاروق  از نسبت کواریانس بازده سهام شرکت با بازده پرتفوی بازار نسبت به واریانس پرتفوی بازار محاسبه شده است.  

گذاری در سهام شرکت است. افشای اطلاعات  یهسرماکنند که بتا، معیاری از ریسک  یماستدلال    (2016)  4و آکتاروزامان 

تواند بر همزمانی یمگذاری در سهام شرکت،  یهسرماحسابداری با کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و تأثیرگذاری بر ریسک  

 قیمت سهام اثرگذار باشد. 
 ( VOL) معاملات   حجم   - 6-4-3

محاسبه شده است. بر اساس تئوری   tسال    انی در پا   iنسبت مجموع سهام معامله شده به کل سهام منتشر شده شرکت  از  

برای مخابره عملکرد بهتر خود نسبت به رقبا با هدف رسیدن به حجم معاملات )نقدشوندگی( بالاتر   ها شرکت ی،  ده علامت 

کنند. این امر باعث ی م های سرمایه، اقدام به افزایش افشای اطلاعات حسابداری  و گریز از حجم معملات کم و کاهش هزینه 

 (.2013و همکاران،    5چلیشود )ی مو کاهش همزمانی قیمت سهام    ها شرکت افزایش سطح اطلاعات خاص و بنیادی 
 ( MB)  شرکت   رشد   - 7-4-3

شرکت    هایییداراها بر ارزش دفتری مجموع  از نسبت مجموع ارزش بازار حقوق صاحبان سهام و ارزش دفتری بدهی

i  سال    انیدر پاt  ی با نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری  هاشرکتدارند  یمبیان    (2009)  6خان و واتسشود.  محاسبه می

رود بازده سهام  یمگذاری بیشتری پیش روی خود دارند. به علاوه، انتظار  یهسرمای  هافرصتحقوق صاحبان سهام زیاد،  
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گذاری است  ی سرمایههافرصت، نوسان بیشتری داشته باشد؛ زیرا بخش بیشتری از ارزش بازار آنها به سبب  هاشرکتاین  

با نوسان همراه است. از سوی دیگر   بازدهی آنها  بازده سهام آنها  هاشرکتکه  بیشتری    ترپرنوسانیی که  است، احتمال 

تواند دلایل مدیر برای کاهش شفافیت ارائه اطلاعات خاص  یم های بزرگی را تجربه کنند. این عوامل  یانزوجود دارد که  

 شرکتی و افزایش همزمانی قیمت سهام باشد.
 ( CO)  ت یمالک   تمرکز  - 8-4-3

دارند تمرکز  یمبیان    (2004پتروسکی و رولستون )  .tسال    انیدر پا  iسهامدار شرکت   ن یبزرگتر  اری درصد سهام در اخت

مدیره( با اعمال نظارت قوی، مالکیت در کنار سایر سازوکارهای راهبری شرکتی )از جمله؛ مالکان نهادی، استقلال هیئت

دهد  یمهای نقدی و اطلاعات مالی را کاهش و کیفیت اطلاعات مالی را افزایش  های مدیران برای دستکاری جریانیزهانگ

 شود. یم و در نتیجه منجر به افزایش افشای اطلاعات خاص شرکتی و کاهش همزمانی قیمت سهام 
 ( INS) ی نهاد  سهامداران   - 9-4-3

  نگ،یهلد  یهاشرکت  ها،بانک  ،یمال  یهاهمؤسس  مه،ی ب  یهاشرکت  توسط  شده  ینگهدار  سهام  درصدبرابر است با  

  یشافزادارند  یمبیان    (1399رضایی و همکاران )  .یگذارهیسرما  یهاشرکت  و  ی بازنشستگ  ی هاصندوق  ، یمال  ی نهادها

  ، ین ، بنـابراگرددیم  گذارانیهگروه از سرما  ین از طرف ا  یشـدن کنترل نهاد   یشترسبب ب  ینهاد   گذارانیهسرما  یتمالک  یزانم

 یـقخـاص شـرکت از طر یسککه سبب کم شدن ر کندیکمتر م  یرانمد  یشرکت را برا ی نقد  یانـاتامکـان کنتـرل جر

 شود. میسهام  یمت ق یو کاهش همزمان R سبب به کمتر شدن یتشده و در نها یرانمد

 های پژوهش یافته   - 4

 ها آمار توصیفی داده   - 1-4

  ی همزمان   ن ی انگ ی م   مطابق نتایج ارائه شده در این جدول،   . است   شده   ارائه (  2) پژوهش در جدول  کمی    ی رها ی متغ   ی ف ی آماره توص 

به صورت میانگین ضریب تعیین    دهد ی م   نشان   که   بوده   - 0/ 4979  با   برابر   پژوهش   ی زمان   ة باز   ی ط   نمونه   ی ها شرکت   سهام   مت ی ق 

 (2R )  درصد است؛ به این معنا که  24/ 11مدل رگرسیون بازده بازار ( بازده بازارMR ( و صنعت )Rj حدود ،)درصد از رفتار و   24

  مورد   ی ها شرکت بیان دیگر، همزمانی تغییرات بازده سهام  . به  دهد ی م های مورد مطالعه را توضیح  ( شرکت iRتغییرات بازده سهام ) 

  سنجه چهار   از  متهورانه  ی ات ی مال سنجش راهبرد  ی در پژوهش حاضر، برا مطالعه با تغییرات بازده بازار و بازده صنعت اندک است. 

  ات ی مال   مؤثر (، نرخ  CETR)   ی نقد   ات ی مال   مؤثر (، نرخ  GAAP _ETR)   ی حسابدار   ی بر اساس استانداردها   ات ی مال   مؤثر نرخ  شامل  

  ات ی مال    مؤثر نرخ    ن ی انگ ی که م   دهد ی م   نشان ارائه شده    ج ی ( استفاده شده است. نتا BTD)   ات ی مال   ی ( و تفاوت دفتر LETRبلندمدت ) 

  13  حدود   ات، ی مال   از   قبل (  ان ی )ز   سود   ال ی ر   100  هر   ی ا به از   گر ی به عبارت د   ، است   0/ 1315برابر    ی حسابدار   ی بر اساس استانداردها 

سود   ال ی ر  100هر  ی به ازا  گر ی به عبارت د  ، است  0/ 1703 ی نقد  ات ی مال  مؤثر نرخ  ن ی انگ ی م . است  شده  ابراز  درآمد  بر  ات ی مال  ال ی ر 

  مؤثر نرخ    ن ی انگ ی م پرداخت شده است.    ات ی وجه نقد بابت مال   ال ی ر   17به طور متوسط سالانه حدود    ات، ی ( قبل از کسر مال ان ی )ز 

  طور متوسط سال، به   5  ی ط  ات ی قبل از کسر مال (  ان ی سود )ز   ال ی ر   100هر    ی به ازا   گر ی به عبارت د   ، است   0/ 1181بلندمدت    ی ات ی مال 

حداقل    ن ی همچن   است،   0/ 0706  ات ی مال   ی دفتر   تفاوت   ن ی انگ ی م همان دوره ابراز شده است.    ی بر درآمد ط   ات ی مال   ال ی ر   12  حدود 

  ات ی مال   مشمول   سود   از   کمتر   ی ها سود حسابدار از شرکت   ی بعض   در است که    ن ی ا   انگر ی که ب   ، است   - 0/ 0738  ات ی مال   ی تفاوت دفتر 

نرخ    ، ی حسابدار   ی بر اساس استانداردها   ات ی مال   مؤثر   نرخ های نمونه دارای  گفت که بیشتر شرکت   توان ی م به طور کلی،  .  است 
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و همچنین کمتر از    1389ی قبل از  ها سال ( برای  22/ 5% کمتر از از نرخ قانونی )   بلند مدت   ات ی مال  مؤثر نرخ    ی و نقد   ات ی مال   مؤثر 

  آن   انگر ی ب   ی انحراف از نرخ قانون   ن ی که ا   گفت   توان ی م   ، ن ی بنابرا باشند.  به بعد می   1389های  ( برای سال % 20حداقل نرخ قانونی ) 

 . ند ت هس   ر ی درگ   متهورانه   ی ات ی مال   ی ها ت ی نمونه در فعال   ی ها است که شرکت 
 پژوهش  کمی   ی ها داده ی  ف ی توص  آمار .  2  جدول 

دهد. متغیر پوشش  ( آمار توصیفی متغیرهای کیفی )متغیرهای دارای دو ارزش صفر و یک( پژوهش را نشان می 3جدول ) 

بالاتر از میانه  ا رسانه ی مورد مطالعه، پوشش  ها شرکت درصد از    46دهد حدود  ی م نشان    0/ 458با مقدار میانگین    ی ا رسانه  ی 

ی نمونه برای  ها شرکت درصد    26دهد که حدود  ی م نشان    0/ 2578مشاهدات دارند. متغیر اندازه حسابرس با مقدار میانگین  

یر تغییر  . متغ اند کرده های حسابرسی استفاده  ه مؤسس درصد از آنها از سایر    74عملیات حسابرسی از سازمان حسابرسی و حدود  

نی مورد بررسی حسابرس خود را تغییر  ی نمونه در بازه زما ها شرکت درصد از    32دهد  ی م نشان    0/ 321حسابرس با مقدار میانگین  

حسابرسی    مؤسسات درصد    33دهد حدود  نشان می   0/ 329. همچنین، متغیر تخصص حسابرس در صنعت با میانگین  اند داده 

 متخصص در صنعت هستند.  
 کیفی پژوهش  ی ها داده . آمار توصیفی  3  جدول 

 متغیر
 ها مشاهده کل  مقدار یک مقدار صفر

 درصد فراوانی  فراوانی  درصد فراوانی  فراوانی  درصد فراوانی  فراوانی 

 100 896 %80/48 411 %20/51 485 ای پوشش رسانه

 100 896 %78/25 231 %22/74 665 اندازه حسابرس 

 100 896 %14/32 288 %86/67 608 تغییر حسابرس 

 100 896 %92/32 295 %08/67 601 تخصص حسابرس در صنعت 

 ها مشاهده  ار یمع انحراف بیشینه  کمینه  انه یم ن یانگیم ها ریمتغ

 896 5948/0 1580/3 - 0693/3 - 5418/0 - 4979/0 سهام  مت یق   یهمزمان

 896 0425/0 2306/0 0000/0 1383/0 1315/0 ی حسابدار یبر اساس استانداردها یات ینرخ مؤثر مال

 896 9033/0 6149/0 - 0001/0 1726/0 1703/0 ی نقد یات ینرخ مؤثر مال

 896 1844/0 4438/0 - 0012/0 1196/0 1181/0 بلند مدت  یات یمال مؤثر نرخ

 896 1591/0 8229/0 - 0738/0 0514/0 0706/0 ات یمال  یدفتر تفاوت

 896 8968/0 79/4 0524/0 3451/2 3841/2 ابعاد حسابرسی

 896 9361/0 5898/9 1809/2 6819/5 5922/5 حق الزحمه حسابرسی

 896 3951/0 0000/4 0000/1 4/ 000 5618/3 نوع اظهارنظر حسابرس

 896 6248/18 0000/136 0000/19 0000/72 8271/69 تأخیر در ارائه گزارش حسابرسی 

 896 9638/0 16/ 652 0565/9 13/ 706 13/ 814 شرکت  اندازه 

 896 1886/0 9967/0 0212/0 5948/0 5832/0 اهرم مالی 

 896 0543/0 9062/0 0015/0 0238/0 0472/0 پذیری بازده سهام نوسان

 896 5822/0 4594/0 - 0815/0 1133/0 1249/0 ها داراییبازده 

 896 6804/0 4300/2 - 5800/0 5010/0 5706/0 بتا 

 896 2618/0 0048/1 0012/0 1741/0 1855/0 حجم معاملات 

 896 1408/2 11/ 662 - 1700/5 3410/2 5860/2 رشد شرکت 

 896 24/ 428 99/ 710 22/ 380 70/ 420 64/ 280 )درصد( تیتمرکز مالک

 896 30/ 995 98/ 710 0 24/ 580 35/ 620 ی )درصد( سهامداران نهاد



 121/   1404،  1ش    شانزدهم مجله دانش حسابداری/ دوره  

 

 

 ها یه فرض نتایج آزمون    - 2-4

ی انتخاب الگوی مناسب برآورد  هاآزمونباید توجه داشت که با کنترل اثر سال و صنعت، دیگر نیازی به اجرای  

های  زمان متغیرهای سال و صنعت و اجرای آزمونپاگان و هاسمن( نیست و استفاده هم  - ی چاو، بروش هاآزمون)شامل  

شوند؛  کند. از طرفی وقتی متغیرهای سال و صنعت به الگو اضافه مییمپاگان و هاسمن نتایج متناقضی ارائه    -چاو و بروش

برآورد   )مشترک(  مقید  اثرات  طریق  از  نظر  مورد  فرضیمالگوی  معمولاً  این حالت  در  همچنین  کلاسیک  شود.  های 

 . شوداستفاده می 1رگرسیون یک به یک بررسی نشده و در ازای آن از برآورد الگو با خطاهای استاندارد مقاوم 
 نتایج آزمون فرضیه اول   -1-2-4

نرخ  مالیاتی متهورانه شاملنتایج حاصل از آزمون فرضیه اول، به طور جداگانه بر اساس هر یک از چهار سنجه راهبرد 

اساس   بر  مالیاتی  )حسابدار  یاستانداردهامؤثر  مال(،  GAAP_ETRی  مؤثر   یاتی مال  مؤثر  نرخ(،  CETR)  ینقد  یاتی نرخ 

بیانگر    Fملاحظه مقادیر آماره    نشان داده شده است.(  4)   جدول  در(  BTD)  اتی مال  یدفتر  تفاوتو  (  LETR)بلندمدت

شود، ضریب همانگونه که ملاحظه می  .درصد است  1های رگرسیونی برازش شده در سطح خطای  معناداری کلی مدل

( مثبت و  BTDو    GAAP_ETR،  CETR،  LETRمربوط به هر چهار سنجه راهبرد مالیاتی متهورانه )  tبرآوردی و آماره  

  سنجه  چهار هر  یبرا  کهمتهورانه    یات ی مال  راهبرد  بیتوجه به علامت ضر  با  ن،یبنابرادرصد معنادار است.    5در سطح خطای  

  با  گر،ید  انی ب  بهسهام دارد.    متی ق  یمثبت بر همزمان  ری متهورانه تأث  یاتی گفت که راهبر مال  توانمی  است   معنادار  و  مثبت

 .یابدمی ش یافزا  زی ن سهام مت ی ق یهمزمان ، هاشرکت متهورانه یات ی مال  رفتار ش یافزا
 اول  ه ی فرض  آزمون   ج ی نتا   . 4  جدول 

 است. معناداری  %5و  %1و * به ترتیب در سطح  **

 

1 RobustStandard Errors 

 ریمتغ
TAXAGG= GAAP_ETR TAXAGG= CETR TAXAGG=LETR TAXAGG=BTD 

 t آماره بیضر t آماره بیضر t آماره بیضر t آماره بیضر

 6708/2 0631/1* 7425/7 6454/0** 6672/2 3813/1* 1821/7 1246/0** متهورانه  ی اتیمال راهبرد

 - 1927/3 -3643/0* - 3432/2 -4343/0* - 5102/2 -7677/0* - 0841/3 -4261/1* شرکت اندازه

 6215/2 0287/0* 3582/2 7197/1* 1976/3 4557/0* 5846/2 6454/0* ی اهرم مال

 7081/2 8970/1* 6879/2 9736/1* 3821/1 3774/3 4837/1 1999/5 پذیری بازده سهام نوسان

 - 3046/3 -5879/1* - 9293/2 -5098/1* - 3279/3 -5794/0* - 7610/1 - 1054/1 هادارایی بازده 

 - 2657/0 - 9799/2 -7603/0 -3836/3 - 2983/3 -7003/1* - 3992/0 - 7451/1 ریسک بتا

 - 0836/1 - 0115/3 - 6006/0 - 2448/2 - 1114/1 - 1456/1 - 1186/3 -5436/0* حجم معاملات 

 2417/3 1081/1* 2161/3 3476/0* 7400/2 0967/4* 3606/2 4086/0* رشد شرکت 

 9871/2 6111/0* 2422/2 1059/1* 5517/2 8959/1* - 6535/0 - 8345/3 تیتمرکز مالک

 - 2903/8 -6614/0** - 8573/2 -2418/1* - 9364/7 -5102/0** - 5294/7 -5779/0** ی سهامداران نهاد

 - 2395/3 -1521/0* - 0031/3 -4739/0* - 3391/2 -6570/0* - 2065/2 -8161/0* ثابت بیضر

 کنترل شد  کنترل شد  کنترل شد  کنترل شد  صنعت   -سال

 3908/0 3752/0 5147/0 5516/0 شده  لی تعد نییتع بیضر

 F **17/113 **760/98 **422/58 **036/64آماره 
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 نتایج آزمون فرضیه دوم   -2-2-4

 5 جدول   در نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم، به طور جداگانه بر اساس هر یک از چهار سنجه راهبرد مالیاتی متهورانه  

های رگرسیونی برازش شده در سطح در این جدول بیانگر معناداری کلی مدل  Fمقادیر آماره  ملاحظه  نشان داده شده است. 

مستقل   متغیربا    راستا هم   ی در مدل تعامل  یتعامل   متغیر اگر علامت    ، یگر ل ی نقش تعد   تفسیر   یدر راستا درصد است.    1خطای  

 ن یا   غیر در    کند؛ ی م   ت ی مستقل و وابسته را تقو  متغیر   بین رابطه    گر ل یتعد   متغیرپژوهش باشد،    یاصل   فرضیه   رگرسیونیدر مدل  

 ب یدوم چنانچه ضر   هی فرض اساس، در    ن یا   بر (.  1399  ،همکاران و    ی فرج)  کند ی م   لی تعد   ی را به شکل منف   ادشده ی صورت رابطه  

 ه ی متهورانه( در فرض   ی اتی مال  راهبرد مستقل )   ر ی با متغ   علامت هم معنادار و    ای رسانه متهورانه و پوشش    ی اتی راهبرد مال  ی تعامل  ر ی متغ

 کند می   ت یسهام را تقو   مت ی ق  ی همزمان  برمتهورانه    یات ی راهبرد مال   ر ی تأث،  ای رسانه   پوشش که   شود می گرفته    جهی باشد، نت   ی اصل 

 یاتی راهبرد مال  ی تعامل   ر ی متغ  ب ی ضر   شود ی مشاهده م  که   طور همان .  شود می   ف ی مزبور تضع  ر ی تأث نباشد،    علامت هم و چنانچه  

 بی ضر   نکهیو معنادار است و با توجه به ا   یمنف درصد    5  یخطا هر چهار سنجه در سطح    یبرا   ایرسانه متهورانه و پوشش  

نشان دهنده   ی تعامل  ر ی متغ  بی ضر و معنادار بودن    ی منف   ،ن یبنابرا   است،  هبود   مثبت  اول   هی متهورانه در فرض   ی اتی راهبرد مال   ر ی متغ

 .کند می  ف ی تضع را  سهام   متی ق  ی همزمان  بر  متهورانه   یات ی مال  راهبرد  مثبت   ر ی تأث  ای رسانه   پوشش است که    ن ی ا 
 دوم  ه ی فرض  آزمون   ج ی نتا   . 5  جدول 

 معناداری است.  %5و  %1** و * به ترتیب در سطح 
 نتایج آزمون فرضیه سوم   -3-2-4

 جدول  درنتایج حاصل از آزمون فرضیه سوم به طور جداگانه بر اساس هر یک از چهار سنجه راهبرد مالیاتی متهورانه 

های رگرسیونی برازش شده در  در این جدول بیانگر معناداری کلی مدل  Fملاحظه مقادیر آماره    نشان داده شده است.  6

 ریمتغ
TAXAGG= GAAP_ETR TAXAGG= CETR TAXAGG=LETR TAXAGG=BTD 

 t آماره  بیضر t آماره  بیضر t آماره  بیضر t آماره  بیضر

 0007/3 4416/0* 0195/3 3505/0* 8485/2 7998/0* 7632/2 9547/1* متهورانه  یاتیمال راهبرد

 - 9525/5 - 7983/0** - 7631/2 - 7944/0* - 8589/2 - 1819/1* - 3075/3 - 1720/0* ای رسانهپوشش 

×  متهورانه یاتیمال راهبرد

 ای پوشش رسانه
*8959/1 - 3440/3 - *1199/1 - 1496/2 - *3336/4 - 5037/3 - **5793/0 - 9129/9 - 

 1127/3 2195/0* 3006/1 7311/0 9350/2 0241/2* 0235/3 6760/1* شرکت  اندازه 

 0837/3 0964/1* 1089/3 8952/1* 0007/3 0986/0* 0423/3 5896/0* ی اهرم مال

 5581/6 2183/1** 8620/2 1411/0* 10/ 367 0730/0** 1023/4 1052/1* پذیری بازده سهام نوسان

 - 10/ 310 - 5825/0** - 5168/9 - 6530/0** - 3840/3 - 2477/1* - 2026/2 - 0372/1* ها ییبازده دارا

 - 6838/1 - 9295/2 - 6120/1 - 9823/2 - 4250/1 - 4221/0 - 9955/2 - 5694/1* ریسک بتا

 10/ 508 0143/0** - 0247/3 - 7808/2* - 0512/3 - 8942/1* - 0623/7 - 9393/0** حجم معاملات 

 6881/2 7892/0* 3081/3 8854/1* 2172/3 4246/0* 7156/7 7924/0** رشد شرکت 

 11/ 192 7404/1** - 9158/9 - 18039/0** - 6167/7 - 8017/0** - 8964/2 - 2132/0* ت یتمرکز مالک

 - 0400/8 - 8167/0** - 9728/6 - 0653/0** - 0009/3 - 1080/1* - 2768/9 - 7984/0** ی سهامداران نهاد

 - 3632/2 - 8522/0* - 2373/2 - 0608/0* - 0770/0 - 8986/1 - 8419/2 - 0068/0* ثابت  بیضر

 کنترل شد  کنترل شد  کنترل شد  کنترل شد  صنعت  -سال 

 3290/0   3953/0   4628/0 4361/0 شده لی تعد ن ییتع بیضر

 F **128 /65 **867 /66 **962 /64 **810 /53آماره 
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  دوم  فرضیه  آزمون  نتایج  تحلیل  در  آن  شرح  که  گریتعدیل  نقش   تفسیر  چگونگی  توجه  درصد است. با  1سطح خطای  

  سطح   در  سنجه  چهار  هر  برای  حسابرسی  ابعاد  و  متهورانه  مالیاتی  راهبرد  تعاملی  متغیر  ضریب  که  شودمی  مشاهده  آمد،

  بوده   مثبت  اول  فرضیه  در  متهورانه  مالیاتی  راهبرد  متغیر  ضریب   اینکه  به  توجه  با  و  است  معنادار  و  منفی  درصد  5  خطای

  مالیاتی   راهبرد  مثبت  تأثیر  حسابرسی   ابعاد   که  است  این   دهنده  نشان  تعاملی   متغیر  ضریب  بودن  معنادار   و  منفی   ،بنابراین 

؛  یابد  افزایش   یابعاد حسابرس  حه سطکر اندازه  هبه    گر،ی د  ی انی ب  به .  کندمی  تضعیف  را  سهام   قیمت   همزمانی  بر  متهورانه

 .شود منجرسهام  متی ق یبه کاهش همزمان جهی شده و در نت شتری سهام ب متی اطلاعات خاص شرکت در ق  ی انتظار افشا
 سوم   ه ی فرض آزمون    ج ی نتا   . 6  جدول 

 معناداری است.  %5و  %1** و * به ترتیب در سطح 
 شنهادها ی پ   و   گیری نتیجه   - 5

در این پژوهش تأثیر راهبرد مالیاتی متهورانه بر همزمانی قیمت سهام مورد بررسی قرار گرفت و همزمان اثر تعدیلگری 

  نرخ ای و ابعاد حسابرسی بررسی گردید. بدین منظور برای اندازه راهبرد مالیاتی متهورانه از چهار سنجه شامل  پوشش رسانه

،  اتی مال  یدفتر  تفاوت  و  بلندمدت  یات ی مال   مؤثر  نرخ  ،ینقد  ی اتی مال  مؤثر  نرخ  ، یحسابدار  یاستانداردها   اساس  بر  یات ی مال  مؤثر

اندازه از  برای  سهام  قیمت  همزمانی  الگویشده    لیتعد  ن ییتع   بیضرگیری  برآورد  از  برای    ونی رگرس  حاصل  بازار، 

و برای   سازمان بورس اوراق بهادار تهران  قیمنتشر شده شرکت از طر  یهاهی تعداد اطلاع ی از  ارسانهپوشش    یریگاندازه

حسابرسی، اندازه حسابرس، نوع اظهارنظر حسابرس، تأخیر در ارائه    الزحمهحق) ابعاد حسابرسی از شش متغیریری گاندازه

 استفاده شد. گزارش حسابرسی، تغییر حسابرس و تخصص حسابرس در صنعت(

 ریمتغ
TAXAGG= GAAP_ETR TAXAGG= CETR TAXAGG=LETR TAXAGG=BTD 

 t آماره  بیضر t آماره  بیضر t آماره  بیضر t آماره  بیضر

 3009/2 5133/0* 0153/3 4408/0* 8224/2 4011/0* 0191/3 6917/0* متهورانه  یاتیمال راهبرد

 - 10/ 248 - 0371/0** - 7824/2 - 2347/1* - 0742/8 - 0386/1** - 2907/7 - 0641/0** ابعاد حسابرسی

  ×   متهورانه یاتیمال راهبرد

 ابعاد حسابرسی
**2796/1 - 0999/7 - **4197/0 - 0734/7 - **0752/0 - 2782/6 - *3036/0 - 9450/2 - 

 - 3128/2 - 7086/2* - 2071/2 - 0895/0* - 6045/9 - 0570/0** - 30554/3 - 2138/0* شرکت  اندازه 

 9941/2 3643/1* 1181/3 4681/0* 6173/5 1060/0** 1184/3 3647/2* ی اهرم مال

 9019/2 9427/0* 1741/1 2110/4 3006/1 2035/5 2969/3 7995/1* پذیری بازده سهام نوسان

 2530/7 4118/0** 3468/3 4683/0* 6121/6 1561/0** 7180/6 0801/0** ها ییبازده دارا

 - 5200/1 - 2384/2 - 6972/2 - 8740/1* - 7179/2 - 9879/1* - 6399/1 - 7683/3 ریسک بتا

 5281/2 7331/2* - 6893/1 - 8745/2 - 0684/3 - 1301/0* - 1405/1 - 2178/4 حجم معاملات 

 0039/3 1006/0* 4129/1 0525/2* 0071/3 0220/1* 5424/2 1079/1* رشد شرکت 

 - 9001/2 - 9435/0* - 3612/1 - 3131/2 - 1872/3 - 4606/0* - 2678/3 - 8241/0* ت یتمرکز مالک

 - 1480/1 - 3/ 008 - 3053/3 - 0719/1* - 1933/1 - 8069/4 - 0572/3 - 4098/1* ی سهامداران نهاد

 - 6631/2 - 7990/1* - 6899/1 - 1124/4 - 0891/3 - 6137/1* - 11007/1 - 2177/3 ثابت  بیضر

 کنترل شد  کنترل شد  کنترل شد  کنترل شد  صنعت  -سال 

 4714/0 5036/0 5523/0 5314/0 شده لی تعد ن ییتع بیضر

 F **17/104 **25/117 **164 /95 **806 /71آماره 
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، شواهدی برای  این نتیجه .  بود   سهام   مت ی ق   ی همزمان   بر متهورانه    ی ات ی راهبرد مال   بیانگر تأثیر مثبت و معنادار یافته اول پژوهش  

؛ به این دلیل که مطابق این نظریه، مدیرانی که راهبرد مالیاتی متهورانه را انتخاب  کند می ارائه    طلبی مدیریتی فرصت تطبیق نظریه  

های  تا محیط اطلاعاتی شرکت را از طریق تهیه گزارش   کنند می خود، تلاش    خواهی رانت   های سازی فعالیت کنند، برای پنهان می 

. در  شود ارشگری مالی می نمایند. افزایش ابهام در محیط اطلاعاتی شرکت، موجب افزایش عدم شفافیت گز   تر مالی پیچیده، مبهم 

و در نتیجه به افزایش همزمانی قیمت سهام منجر    این شرایط، قیمت سهام انعکاس دهنده اطلاعات خاص و بنیادی شرکت نیست 

  ( 2019و همکاران )   گ فن پژوهش  ج ی با نتا   ، ی ات ی مال   ی ز ی ر در خصوص برنامه   ی ندگ ی نما  دگاه ی د   ت ی ضمن تقو   ها افته ی   ن ی ا .  شود می 

 دارد.    همخوانی 

را  سهام    مت ی ق   ی و همزمان   متهورانه   ی ات ی مال   راهبرد   ن ی ب رابطه    ای طبق نتایج به دست آمده از آزمون فرضیه دوم، پوشش رسانه 

توان از منظر نقش  ای بر رابطه بین راهبرد مالیاتی متهورانه و همزمانی قیمت سهام را می کند. اثرگذاری پوشش رسانه تضعیف می 

های مستقیم و غیر مستقیم  ای در بهبود راهبری شرکتی و شفافیت اطلاعاتی، کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و هزینه پوشش رسانه 

راهبرد مالیاتی متهورانه تفسیر کرد. از منظر راهبری شرکتی و شفافیت اطلاعاتی، نتیجه حاصل آزمون فرضیه دوم بدان معنا است  

شود.  ای یکی از سازوکارهایی است که موجب افزایش نظارت بر رفتار مدیران )بهبود راهبری شرکتی( می که پوشش رسانه 

های مالیاتی متهورانه  شود که مدیران با احتمال کمتری سیاست ای باعث می نظارت بر رفتار مدیران از طریق سازوکار پوشش رسانه 

است. بنابراین، کاهش رفتارهای مالیاتی متهورانه مدیران،    ( 2022و همکاران )   1هوانگ را دنبال کنند. این موضوع، همسو با پژوهش  

یابد. این امر موجب  علاوه بر بهبود شفافیت اطلاعاتی شرکت، احتمال انعکاس اطلاعات خاص شرکت در قیمت سهام افزایش می 

شود تا قیمت سهام بیش از آنکه از اطلاعات بازار تأثیر پذیرد، تابع اخبار خاص شرکت شود. از منظر عدم تقارن اطلاعاتی  می 

تواند به واسطه علامت به بازار، منجر به  ای می توان اینگونه تفسیر کرد که پوشش رسانه نتیجه حاصل از آزمون فرضیه دوم را می 

کاهش عدم تقارن اطلاعاتی شود و از این طریق بر رفتار خرید و فروش سهام شرکت در بازار سرمایه تأثیرگذار باشد. این موضوع  

پژوهش   با  ) همسو  همکاران  و  به    ( 2020دانگ  مربوط  اخبار  انتشار  به  بازار  منفی  واکنش  از  مدیران  آگاهی  بنابراین،  است. 

متهورانه استفاده    ی ات ی مال   های سیاست که    هایی شرکت   در شود تا  ها موجب می های مالیاتی متهورانه شرکت توسط رسانه سیاست 

  ی مال   ت ی بهبود شفاف   علاوه بر متهورانه    ی ات ی مال   های سیاست از    ی ناش   جویی صرفه د.  ن را کاهش ده   ها سیاست   ن ی استفاده از ا   ، کنند می 

شود. از  شرکت در قیمت سهام، و بالتبع کاهش همزمانی قیمت سهام می   اطلاعات خاص   انعکاس   احتمال   ش ی افزا موجب  شرکت  

توان اینگونه تفسیر کرد که  های مستقیم و غیر مستقیم راهبرد مالیاتی متهورانه، نتیجه حاصل از آزمون فرضیه دوم را می منظر هزینه 

تواند از طریق تشدید نظارت یا اقدامات قانونی و آسیب به  ای می های مالیاتی متهورانه از مجرای پوشش رسانه افشای سیاست 

ها با احتمال  هایی را افزایش دهد. در چنین شرایطی مدیران برای پرهیز از این هزینه شهرت شرکت، هزینه اتخاذ چنین سیاست 

ش تلاش مدیران برای  تواند علاوه بر کاه کنند. بنابراین، این اثرگذاری می های مالیاتی متهورانه می کمتری اقدام به اتخاذ سیاست 

  ی اد ی احتمال انعکاس اطلاعات خاص و بن خواهانه، شرایط را برای بهبود محیط اطلاعاتی شرکت و افزایش  های رانت بروز فعالیت 

را فراهم نماید و از این طریق موجب کاهش همزمانی قیمت سهام شود. به طور کلی و بر اساس مبانی    سهام   مت ی شرکت در ق 

می  پژوهش  که  نظری  گفت  پوشش  مشترک  اثرات  توان  به  راهبر شامل  )   ای رسانه مربوط  و شرکت   ی بهبود  شفا   ی    ت فی بهبود 

علاوه بر کاهش رفتارهای    ( های مالیاتی متهورانه های مستقیم و غیرمستقیم سیاست ی و هزینه کاهش عدم تقارن اطلاعات ی،  اطلاعات 
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طلبانه مدیران )از قبیل اتخاذ راهبرد مالیاتی متهورانه در راستای منافع شخصی( به تسهیل ترکیب اطلاعات خاص شرکت  فرصت 

 شود. در قیمت سهام کمک کرده و موجب کاهش همزمانی قیمت سهام می 

  مت ی ق  یهمزمان  ومتهورانه    ی اتی راهبرد مال  ن یبرابطه  حسابرسی،    طبق نتایج به دست آمده از آزمون فرضیه سوم، ابعاد

بیان  را تضعیف می  سهام به  نمایندگی و عدم شفافیت  کند.  به  مربوط  بر کاهش مشکلات  ابعاد حسابرسی علاوه  دیگر، 

های مالی را  ها، احتمال انعکاس اطلاعات خاص شرکت به همراه جزئیات و کیفیت بیشتر در گزارشاطلاعاتی شرکت

تر انجام شود انعکاس اطلاعات خاص شرکت  تر و دقیقهر چه سطح ابعاد حسابرسی با کیفیت  ،دهد. بنابراین افزایش می

حاصل    جهی نت  سهیمقا  یدر راستا شود.یابد و در نتیجه موجب کاهش همزمانی قیمت سهام میدر قیمت سهام نیز افزایش می

راهبرد متهورانه    نی بر رابطه ب   ابعاد حسابرسی  ری تأث   گفت که در ارتباط با  دیبا  گری د  یهاسوم با پژوهش   ه ی از آزمون فرض

 انجام داد.  ث ی ح  ن یاز ا یاسهیتوان مقاینم ن یهم یبرا است؛  انجام نشده یپژوهش ،همزمانی قیمت سهامو   مالیاتی

اول و دوم پژوهش، اتخاذ راهبرد مالیاتی متهورانه ضمن کاهش میزان افشای اطلاعات خاص    های فرضیه   های یافته به    توجه   با 

دهد و در نتیجه همزمانی قیمت سهام افزایش  و بنیادی شرکت در قیمت سهام، شفافیت محیط اطلاعاتی شرکت را کاهش می 

  شنهاد ی پ رو،  گذاران به قیمت سهام موجب تخصیص نادرست منابع خواهد شد. از این یابد. در چنین وضعیتی اتکای سرمایه می 

ملزم نمایند،    ی ات ی مال   ی ها ت ی فعال بیشتر    به شفافیت و افشای   را   ها شرکت   با تصویب قوانین مالیاتی،   گذار قانون   ی نهادها که    گردد ی م 

تواند اثرات  شت، می چرا که بهبود در نظام مالیاتی، علاوه بر پیامدهای مطلوبی که در سطح اقتصاد کلان به همراه خواهد دا 

گذاری بهتر را  نامطلوب راهبرد مالیاتی متهورانه از قبیل همزمانی قیمت سهام را کاهش دهد و هدایت سرمایه به سمت سرمایه 

را از دیدگاه مالیاتی مورد توجه قرار    گذاری که تصمیمات سرمایه شود  نیز پیشنهاد می   گذاران سرمایه به    علاوه فراهم نماید. به 

انتخاب سرمایه دهند. زیرا در شرایط اتخاذ راهبرد مالیاتی متهورانه،   برای  به عنوان معیاری    گذاری قابلیت اتکای قیمت سهام 

یابد. با توجه به نتیجه  گذاری نامطلوب افزایش می سرمایه های  یابد و در نتیجه احتمال هدایت منابع به سمت فرصت کاهش می 

می  پیشنهاد  دوم،  فرضیه  که آزمون  سرمایه سرمایه   شود  تصمیمات  اتخاذ  هنگام  در  بر  گذاران  مؤثر  عوامل  بر  علاوه  گذاری، 

ای نیز توجه داشته باشند و از آن به عنوان سازوکاری برای نظارت بر رفتار مدیران، همچنین  هایشان، به پوشش رسانه گیری تصمیم 

تواند از حیث وجود موانع بیشتر در بازارهای  بهره گیرند. این موضوع می   به عنوان جایگزینی در ارائه و افشای اطلاعات بیشتر 

  و قیمت سهام حائز اهمیت باشد.   ها شرکت نوظهور و کمتر توسعه یافته از جمله بازار ایران برای همبستگی بین اطلاعات خاص  

گذاران  ، به سرمایه یمت سهام همچنین، با توجه به نقش ابعاد حسابرسی در تضعیف رابطه بین راهبرد متهورانه مالیاتی و همزمانی ق 

به ابعاد حسابرسی نیز توجه داشته باشند. چرا که با توجه    های مالی حسابرسی شده تحلیل صورت گردد هنگام تجزیه و  پیشنهاد می 

های مالی و  شود از طریق اعتباردهی به صورت که افزایش سطح ابعاد حسابرسی باعث می   رسد ی م   نظر   به پژوهش    های به یافته 

داده و    ش ی را افزا   و بنیادی منعکس شده در قیمت سهام شرکت   اطلاعات خاص   ی اتکا   ت ی قابل سایر اطلاعات مورد رسیدگی،  

 شود. می سهام    مت ی ق   ی کاهش همزمان   جه ی سهام و درنت   مت ی ق   بخشی بیشتر ی موجب آگاه 

گری سازوکارهای داخلی و خارجی راهبری  لیتعد  اثرشود  پیشنهاد می  به پژوهشگران آتیدر راستای ارائه پیشنهاد  

های  بررسی نمایند. همچنین، بر مبنای نتایج پژوهش  را سهام متی ق یهمزمان و متهورانه یات ی مال راهبرد  ن ی ب رابطه برشرکتی 

،  در کیفیت گزارشگری مالی  هاییسیاسی بر انگیزه مدیران در ارتباط با ایجاد تفاوتقبلی مبنی بر اثرگذاری ارتباط و نفوذ  

پیشنهاد می را    سهام  متی ق  یهمزمان  و  متهورانه   یاتی مال  راهبرد  ن یب  رابطه  بر  یاس ی س  ارتباط  ری تأثشود  به پژوهشگران آتی 
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