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 چکیده

دگان رائه دهنزیرا ا شود که ارزیابی اثر اجتناب مالیاتی بر اعتبار تجاری مهم استاینگونه استدلال می هدف:
این  .گیرندسرمایه به طور مشترک سطح و عدم اطمینان اجتناب مالیاتی را در تصمیمات خود در نظر می

ه اتی را بب مالیها اجتناموضوع برای اعتبار بانکی نیز قابل طرح است، زیرا بر اساس ادبیات موجود بانک
ا ها ررکترانه، شگیرند و با اعمال شرایط سختگیعنوان یک ریسک در عدم بازپرداخت وام اعطایی در نظر می

اعبار  مکن استمنمایند. این موضوع ی تشویق میترغیب به استفاده از اعتبار تجاری به جای اعتبار بانک
ی از اثیرپذیرد با تتوانتجاری را جایگزین اعتبار بانکی نماید. با این وجود دلایلی نیز وجود دارد، که می

 ریتبار تجابه اع هااجتناب مالیاتی، اعتبار بانکی را جایگزین اعتبار تجاری نماید. پشتوانه اتکای شرکت
هدف  ین مقدمه،با توجه به اگذاری است. هیبر سرما یمبتن هیو نظر  یدهمعامله، علامت نهیهزهای نظریه

ویکرد اده از را استفپژوهش حاضر بررسی اثر اجتناب مالیاتی بر جایگزین شدن اعتبار تجاری و اعتبار بانکی ب
 معادلات همزمان است.

گیری مورد استفاده قرار در فرآیند تصمیم تواندمیحاضر به دلیل این که نتایج حاصل از پژوهش  روش:
ها بر اساس اطلاعات واقعی و از آنجایی که داده بودههای کاربردی گیرد، مطالعه حاضر از شاخه پژوهش

-اند از نوع پس رویدادی است. همچنین این پژوهش، از لحاظ ماهیت توصیفیآوری شدهگذشته جمع
بر  باشد.، مطالعه و بررسی روابط بین متغیرهای پژوهش میها هدفدر این گونه پژوهش .همبستگی است
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شرکت پذیرفته  106ای متشکل از های اعمال شده بر جامعه آماری پژوهش، نمونهاساس شرایط و محدودیت
شده در بورس تهران برگزیده شده و با استفاده از الگوهای رگرسیونی چند متغیره و سیستم معادلات 

 اند.ی از نرم افزار استیتا و ایویوز مورد آزمون قرار گرفتهگیرهمزمان و با بهره

دهد با افزایش سطح اجتناب مالیاتی، اعتبار تجاری اعطایی از طریق تامین کنندگان نتایج نشان میها: یافته
یابد. همچنین نتایج گواه آن است که اعتبار بانکی جایگزین اعتبار تجاری در محیط منابع مالی کاهش می

ها به اعتباری تجاری و در نتیجه کاهش اقتصادی ایران شده، اما فرضیه تاثیر اجتناب مالیاتی بر اتکای شرکت
اعتبار بانکی مورد تایید قرار نگرفت. در نهایت مشخص گردید که اجتناب مالیاتی تاثیر معناداری بر اعتبار 

 بانکی ندارد. 
نفی اجتناب مالیاتی بر اعتبار تجاری وجود دارد. نخست، این دلایل مختلفی برای توجیه تاثیر مگیري: نتیجه

را به  یکمتر یاعتبار تجار شانیزگری سکیر تیماه لیبه دل یکنندگان منابع مالنیتام امکان وجود دارد که
ممکن  یاتیاجتناب مال همچنین(. 2016، شولینو  ، اسچوآبادواردزارائه دهند ) اتیاجتناب کنندگان مال

داشته باشد )حسن و  یمنف ریتاث یموقت عمل کرده و بر اعتبار تجار یمال نیمنبع تام کیان است به عنو
دهد، که بخش یمطالعه نشان م نیا یفیآمار توص یحاصل از بررس جینتا علاوه بر این،(. 2023 ب،یحب

محققین استدلال . پوشانده است یبانک هاییبده های مورد بررسی راشرکت هیساختار سرما اعظمی از
 ها،متیمستمر ق شیافزا شود.پژوهش حاضر بر آن است که این مورد تحت تاثیر شرایط تورمی ایجاد می

 نیدر چن یاعتبار دهنده تجار زین یو از طرف دهدیم شیبانک را افزا قیاز طر یمال نتامی به هاشرکت لیتما
 . ستین یاعتبار فعل ینیگزیاز جا یناش انیز لیاعتبار به دل یاعطا بهحاضر  یطیشرا

نشان  را نیز تایید کرده و نتایج این فرضیه معادلات هم زمان کردیرو قیدوم از طر هیفرض جینتااین موضوع 
 یاستفاده از اعتبار تجار شیموجب افزا یشرکت بر اعتبار بانک یبا کاهش اتکا یاتیاجتناب مالکه  دهدیم

 تفاوتاست.  رانیا یاقتصاد طیو مح طیشرا د،یرا حاصل نما جهینت نیا تواندیکه م یلیدل نی. بارزترشودینم
در ساختار  یبانک یاستفاده بده زانیم نیانگیم دهد کهنشان می یخارج هایمطالعه حاضر با پژوهش جنتای

-ارائه دهدینشان م جیاست. نتا یخارج هایاز شرکت شتریسه برابر ب یبیبطور تقر یرانیا هایشرکت هیسرما

 طیاعمال شرا قیرا از طر سکیر نیا ایو  ستندیقائل ن یاتیاجتناب مال یبرا یتیاهم بانکی اعتبار دهندگان
و  یاعتبار تجار ینیگزیجا هیکه فرض نمود انیب توانیم کلی طوربه ن،یدهند. بنابرامیکاهش  رانهیسختگ

جامعه  طیو در شرا باشدینم یاتیاجتناب مال ینیگزیجا نیا لیاما دل رد،گییقرار م دییمورد تا یاعتبار بانک
 .شودیم یاعتبار تجار نیگزیاست که جا یاعتبار بانک نیپژوهش حاضر ا یآمار

 

 .ینیگزیاثر جا ،یعدم تقارن اطلاعات ،یاعتبار بانک ،یاعتبار تجار ،یاتیاجتناب مال: هاي کلیديواژه

 JEL:  D82, D81,G14,C30طبقه بندي 
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 مقدمه

. شوندیبه دو شکل مطرح م یاعتبار تجار بر یاتیاجتناب مال تاثیردر مورد  موجود یهااستدلال

 اثر یاعتبار تجار بر ریز لیبه دلا یاتیاجتناب مال شودیم ینیبشیاست که، پ نیاستدلال ا نیاول

 نندممکن است ما نبنابرای و هستند دهندگانوام ی. اولاً، طلبکاران تجارداشته باشد یمنف

 لیدل نیبه ا نی(. ا2014)حسن و همکاران،  نندیبب یرا منف یاتیاجتناب مال ،یدهندگان بانکوام

 رانیکنند، مد دیتول یداخل ینگیتا نقد کندیها کمک مبه شرکت یاتیاست که، اگرچه اجتناب مال

(، که 2018، رامانو  ، موزر)خورانا نمودهسوء استفاده  یمنابع نیممکن است وسوسه شوند از چن

)مهدوی و  ارسال کند یمنبع مال کنندهنیبه تام رندهیدر مورد اعتبارگ یمنف گنالیس تواندیم

 رانیطلبانه مدفرصت یهاتیفعال جادیباعث ا احتمالا اتیاجتناب از مال ن،ی. بنابرا(1401همکاران، 

را در معرض خطر  نندگانکنیقرار داده و تأم ریرا تحت تأث رندگانیاعتبارگ یاتیشود و عملکرد عمل

باشد.  یو اعتبار تجار یاتیاجتناب مال نیب یدهنده رابطه منفممکن است نشان جهینت نی. ادقرار ده

اعتبار  بیباشند. آس یاتیاعتبار مرتبط با اجتناب مال یهانهینگران هز توانندیم کنندگاننیدوماً، تام

را به  کنندهنیو تام رندهیاعتبارگ نیاعتماد ب تواندیم یتهاجم یاتیمال یهایاستراتژ یاز اجرا یناش

 یهاتیکه در فعال یانیرا به مشتر یرا وادار کند که اعتبار تجار کنندگاننیو تام ندازدیخطر ب

را  یاتیها اجتناب مالکه شرکت ییتا جا ت،یتعلق ندهند. در نها کنندیشرکت م اتیاجتناب از مال

 دهدیرا کاهش م یمال نیتاممنابع  ریبه سا ازینو این منبع  نندیبیم یمال نیبه عنوان منبع تام

که از  رندیبگ میممکن است تصم رندهیاعتبارگ یها(، شرکت2016، نی)ادواردز، اسچوآب و شول

است. از  شتریآن ب یضمن نهیهز رایاستفاده نکنند، ز کنندهنیشده توسط تام ارائه یاعتبار تجار

اجتناب  نیرابطه مثبت ب کی ،ینیگزیبر استدلال جا هیبا تک اه دومبر اساس دیدگ گر،ید یسو

از  یناش ینقد یاندازهااست. به طور خاص، اگرچه پس ینیب شیقابل پ یو اعتبار تجار یاتیالم

(، اجتناب 2016، نیاز بودجه است )ادواردز، اسچوآب و شول یمنبع ارزشمند یاتیمال یزیربرنامه

 لیها به دل(. بانک2011، ژانگو  ، لیمیاست )ک یتوجهقابل یندگینما یهانهیمستلزم هز یاتیمال

. گذارندیرا به اشتراک نم یاتیاز اجتناب مال یناش یصعود لیثابت خود، پتانس یمدع تیماه

و تنها با  رندیتعهد پرخطر در نظر بگ کیعنوان را به یاتیها ممکن است اجتناب مالبانک ن،یبنابرا

 کیرا به  یاتیکننده مالاجتناب یهاشرکت یدسترس جهیوام دهند، در نت رانهیگسخت اریبس طیشرا

 یهاشرکت نی(. بنابرا2014)حسن و همکاران،  کنندیمحدود م یمال نیتام یمنبع رسم

استدلال به  نیهستند. ا یمانند اعتبار تجار نیگزیجا یبه دنبال منابع مال اتیکننده از مالاجتناب

. مطالعات موجود نشان کندیرا فرض م یو اعتبار بانک یاعتبار تجار نیب ینیگزیاج یطور ضمن

 کنند،یاستفاده م یاتیکه از اجتناب مال ییهاممکن است به شرکت کنندگاننیکه تام دهدیم
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باشد. علاوه  دیآنها مف یممکن است در بلندمدت برا داریرابطه پا کی رایارائه دهند، ز یاعتبار تجار

 یرا برا یمثبت گنالیممکن است س یاتیاز اجتناب مال یناش ینقد یاندازهاپس ن،یبر ا

خود قصور  یهاکمتر احتمال دارد در پرداخت انیمشتر نکهیبر ا یفراهم کند مبن کنندگاننیتام

 یهانهیهز ها،علاوه بر داشتن مزایایی برای شرکت اتیاجتناب از مال .(2023)حسن و حبیب،  کنند

)حسن و  یبانک یهاوام نهیهز شیبه افزا توانمی آناز جمله که ، را نیز به دنبال داشته یمتعدد

با محدود کردن  یاتیاجتناب مالدر این صورت اشاره کرد.  (2018، نیسی؛ ا2014همکاران، 

  .خواهد داد شیرا افزا یاتکا به اعتبار تجار احتمالا ،یبه اعتبار بانک یدسترس

علاوه بر گسترش ادبیات تجربی موجود، به این سوال پاسخ دهد که  پژوهش حاضر قصد دارد

ها از خود نشان خواهند داد و آیا اعتباردهندگان چه واکنشی در قبال استراتژی مالیاتی شرکت

ها بویژه در محیط اقتصادی اجتناب از مالیات موجب جایگزینی منابع تامین مالی خارجی شرکت

ادبیات با توجه به اینکه اعتبار تجاری یکی از منابع منظم و مهم تامین شود. این شکاف در ایران می

بنابراین مطالعه حاضر این ادبیات را با بررسی اینکه چگونه  آور است.مالی خارجی است، تعجب

گیرد، پیش برده و اثر جایگزینی اعتبار استفاده از اعتبار تجاری تحت تأثیر اجتناب مالیاتی قرار می

این موضوع از آنجایی اهمیت  .نمایداعتبار بانکی را در شرایط اقتصادی ایران بررسی میتجاری با 

بیشتری دارد که در اقتصادهای دارای تورم رو به افزایش، تمایل به تامین منابع مالی از طریق 

تسهیلات بانکی بیشتر است. در ادامه مبانی نظری پژوهش حاضر جهت تفهیم بهتر موضوع ارائه 

 ه است. گردید

 

 ادبیات موضوع-1

ها و منبع های متفاوتی در مورد تاثیر اجتناب مالیاتی بر تامین مالی کوتاه مدت شرکتدیدگاه

تامین مالی از طریق بانک وجود دارد که ممکن است این منابع تامین مالی را جایگزین همدیگر 

 توانندیم یاتیم اجتناب مالو مبه دهیچیپ یهاتیفعالشود که نماید. در دیدگاه نخست بیان می

 ی(. حسابدار2011، ژانگو  ، لیمیدهند )ک شیسود افزا یدستکار یرا برا یتیریمد یهافرصت

توسط  تواندیم ،یتعهد اتیو برآورد مال یاتیمال یاطیاحت ریبرآوردها، ذخا یکه دارا یاتیمال دهیچیپ

)فرانک و رگو،  ردیمورد سوءاستفاده قرار گ رشفافیغ یگزارشگر طیمح کی جادیبه منظور ا رانیمد

مرتبط  یو تناقضات افشا دهیچیپ یاتیمال یحسابدار نیچن .(2016، لینچو  ، لااوکس؛ گوپتا2006

 دهدیم شیو وام دهندگان را افزا رندگانیوام گ نیب یخاص، عدم تقارن اطلاعات یاتیبا اطلاعات مال

، تیشمو ا نسونی؛ راب2003، ی؛ پلامل2012و استومبرگ،  مونیس ید؛ 1401کریمی و همکاران، )

 شوند،یمنتفع نم یاتیبه طور متوسط از اجتناب مال یبانک یکه دارندگان بده یی(. از آنجا2013
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تعهدات  طیشرا لیو تحم یبده نهیهز شیرا با افزا اتیاز مال یفرار یهاممکن است شرکت

 نی(. بنابرا2014حسن و همکاران، ؛ 1399جعفری و همکاران، کنند ) مهیجر تررانهیگسخت

 نیب دیبا کنند،یاجتناب م اتیخود را دارند و از پرداخت مال دسو شیکه قصد افزا ییهاشرکت

این موضوع ممکن  کنند. جادیتوازن ا ،نیگزیجا یمال نیتأم یهافرصت ینسب یایو مزا هانهیهز

 مدت شرکت را جایگزین اعتبار بانکی نماید. است منابع تامین مالی خارجی کوتاه

ها را وادار شود که اجتناب مالیاتی شرکتبنابراین بر اساس دیدگاه نخست اینگونه استدلال می

کند تا از اعتبار تجاری بیشتری به عنوان جایگزینی برای اعتبار بانکی )بدهی بانکی( استفاده می

کند. به عنوان مثال اعتبار تجاری علیرغم ل را تقویت میکنند. دلایل مختلف دیگری نیز این استدلا

دهد بدون پرداخت فوری، کالاها را خریداری ها اجازه میهزینه ضمنی بالایی که دارد، به شرکت

(. 2007کند )کانات، ها را تضمین مینقدی، تداوم و رشد شرکتاین اعتبار غیر طوری کهکنند. به

ها کمک کند، زیرا آنها را قادر تواند به عملیات کنترل کیفیت شرکتاعتبار تجاری همچنین می

در نهایت، اعتبار  (.1987، 1سازد قبل از پرداخت، کیفیت محصول را ارزیابی کنند )اسمیتمی

ها فراهم کند های بانکی برای شرکتپذیری مالی بیشتری را نسبت به وامتواند انعطافتجاری می

در پرداخت اعتبار تجاری در طول نوسانات موقت در فعالیت واحد تجاری(  )به عنوان مثال، تاخیر

 (.2023)حسن و حبیب، 

رف لال طکننده مالیاتی، با استدهای اجتناباستفاده از اعتبار تجاری بیشتر، توسط شرکت

 ها برای حفظکتدهنده توانایی شراعتباردهنده نیز مطابقت دارد: اجتناب مالیاتی ممکن است نشان

های نیاز وهای اعتبار تجاری وجه نقد برای تامین نیازهای سرمایه در گردش، از جمله پرداخت

ریدارانشان کنندگان را به اعتبار خچنین سیگنالی ممکن است اعتماد تأمین گذاری باشد.سرمایه

یل  تماکنندگان ممکن است نسبتاًتقویت کند و با توجه به روابط نزدیک بین دو طرف، تأمین

 .(2023بیب، کننده مالیاتی داشته باشند )حسن و حهای اجتناببیشتری به ارائه اعتبار به شرکت

عتبار اثبتی بر ثیر مبنابراین بر اساس این دیدگاه غالب در ادبیات نظری و تجربی، اجتناب مالیاتی تا

 ید.انمتجاری خواهد گذاشت و از طرفی نیز اعتبار تجاری را جایگزین اعتبار بانکی می

ها در از شرکت یاریاست، بس یبالاتر از اعتبار بانک اریبس یاعتبار تجار یضمن نهیاگرچه هز

. کنندیاستفاده م یمال نیمهم تام نیگزیمنبع جا کیبه عنوان  یسراسر جهان از اعتبار تجار

، 2معامله نهیهز هیشامل نظر یها به اعتبار تجارشرکت یاتکا حیتوض یبرا جیرا هاینظریه

                                                                                                                   
1 Smith 

2 transaction cost theory 
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که  کندیم شنهادیپمعامله  نهیهز نظریهاست.  2یگذارهیبر سرما یمبتن هیو نظر 1یدهعلامت

 ریها را به تاخپرداخت توانندیم انیمشتر رایز دهدیمبادله را کاهش م یهانهیهز یاعتبار تجار

 کی یاعتبار تجار ن،ی(. بنابرا1997؛ پترسن و راجان، 1987، ی؛ امر1981 س،ی)فر اندازندیب

 ،یمال یهاتیمحدود ،یاست که عدم تقارن اطلاعات ییهاشرکت یمال نیتام یبرا یدیکل نیگزیجا

؛ 2007؛ کانات، 1999؛ دلوف و جگرز ، 1995، 1994دارند )پترسن و راجان،  یدرماندگ سکیو ر

 ،یسفارش مشتر یبندکه اندازه و زمان کندیم بیان دهیعلامت نظریه(. 2012 و،یو پر نایمول

 یو عدم دسترس فرستدیم کنندگاننیبه تام یآن مشتر یرا در مورد وام تجار ییهاگنالیس

 دهدیبازپرداخت آنها را ارائه م تیاز ظرف ییهاگنالیپرداخت زودهنگام، س یهافیبه تخف انیمشتر

 ،( و گونسالوز2015) نانداو  ، کالهداس تی(. در نها2003و لاو،  سمنی؛ ف1997)پترسن و راجان، 

 یکه شرکت برا ییهایگذارهیو سرما یکه قدرت چانه زن دهندی(، نشان م2018) شنگو  اسچیوزر

اعتبار  یبرا یمهم یامدهایپ دهد،یانجام م یخاص یبا مشتر یرابطه تجار کیحفظ  ای جادیا

نها صرف شده در حفظ رابطه آ یگذارهیکه سرما یدارد. زمان کنندهنیارائه شده توسط تام یتجار

 یه(. سرما2000، لنریهستند )و یاعتبار تجار شیبه افزا لیما کنندگاننیدر معرض خطر است، تام

 تواندیم کند،یم لیرا تسه کنندهنیبا تام مدتیکه روابط طولان رندهیشهرت اعتبارگ

؛ ژانگ و همکاران، 2014، ریو و ، فیرسکند )وو بیترغ یارائه اعتبار تجار یرا برا کنندگاننیتام

اطلاعات نامتقارن و مشکلات  جادیباعث ا یاتیکه اجتناب مال دهدینشان م یقبل اتی(. ادب2014

(. 2019، گایو  ، بلویینشنانی؛ بالاکر2009، رگوو  ، لینچ)فرانک شودیم یمال نیدر تأم تیمحدود

 انیمشتر شود،یم نهیدشوار و پرهز یخارج یمال نیتام یکه وقت دهدینشان م نیمطالعات همچن

؛ کانات، 1994)پترسن و راجان،  آورندیم یرو یمال نیتام نیگزیبه عنوان منبع جا یبه اعتبار تجار

اگر استدلال دیدگاه تاثیر مثبت اجتناب مالیاتی بر اعتبار  ن،ی(. بنابرا2012و پرو،  نای؛ مول2007

را  یو اعتبار بانک یاعتبار تجار نیب ینیگزیجا یاستدلال به طور ضمن نیاتجاری صحیح باشد، 

 .کندیفرض م

بینی رابطه منفی بین اجتناب مالیاتی و اعتبار تجاری با این حال، دیدگاه دیگری نیز برای پیش

دهد اجتناب از مالیات کمک بینی مبتنی بر ادبیات قبلی است که نشان میاین پیش وجود دارد.

تامین مالی رفع شود و دسترسی به تامین مالی خارجی فراهم شود های کند تا محدودیتمی

سازد تا از اعتبار تجاری که ها را قادر می(، که این موضوع شرکت2016، نیادواردز، اسچوآب و شول)

علاوه بر این، درجه بالایی از اجتناب مالیاتی پیچیدگی  هزینه ضمنی بالایی دارد، اجتناب کنند.

                                                                                                                   
1 signalling  

2 relationship investment-based theory 
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گای، و  ، بلویینشنانیبالاکردهد )داده و شفافیت گزارشگری مالی را کاهش می سازمانی را افزایش

پذیرتر در نظر کنندگان ممکن است مشتریانی با کیفیت حسابداری پایین را ریسک(. تامین2019

( و 2014، 2بالستا-سولانو و سانچز-؛ گارسیا تروئل و مارتینز2008، 1بگیرند )رامان و شهرور

  .ها داشته باشنداست تمایل کمتری به افزایش اعتبار تجاری آنبنابراین ممکن 

 

 پیشینه تجربي .2

نجام ا یها و اعتبار تجارشرکت اتیتحت عنوان اجتناب از مال ی(، پژوهش2023) بیو حب حسن

، نشان 2017-1987متحده در دوره  الاتیشده افهرست یهااز شرکت یادادند. با استفاده از نمونه

 کنندهنیشده توسط تامارائه یبه اعتبار تجار شتریب اتیکننده مالاجتناب یهارکتدادند که ش

ناب اجت نیآنان نشان داد که رابطه ب جینتا نیهستند. همچن یمتک یمال نیعنوان منبع تامبه

 یارن اطلاعات( عدم تق1تر است: )برجسته ریبا موارد ز ییهاشرکت یبرا یو اعتبار تجار یاتیمال

دند که آنان مشخص نمو ،یاضاف لیتحل کی. در شتریب یمال نیتام هایتی( محدود2) و شتریب

 را یتجار ها به اعتبارشرکت یاتکا ،یبانک یهابه وام یها با کاهش دسترسشرکت اتیاجتناب از مال

 یاتیاجتناب مال دهدیکه نشان م کندیرائه ما یپژوهش شواهد نیا ،ی. به طور کلدهدیم شیافزا

 .دارد ینکار بابا اعتب یاعتبار تجار یعنی یمال نیتام نیگزیمنبع ارزشمند جا یبرایمهم یامدهایپ

: یتجار و اعتبار یاتیمال تیعدم قطع نیتحت عنوان رابطه ب ی(، پژوهش2022) زیلدیو  توسون

 یتایمال تیعدم قطع یریگمتحده انجام دادند. با استفاده از اندازه الاتیشواهد در سطح شرکت از ا

ه ب یتایمال تیمشخص شد که عدم قطع ،یاحتمال اتیمال یبده یبرا یحسابدار رهیبر اساس ذخ

 یهاافتهی ،لیک طورمرتبط است. به یموجود یگذارهیو سرما یبا استفاده از اعتبار تجار یطور منف

ر ب یاتیمال یزیربرنامه یهااستیآن س قیکه از طر دهدیرا نشان م یدیپژوهش آنان کانال جد

کت، شر یاتیمال یزیربرنامه یهااستیکه س دهندیو نشان م گذاردیم ریشرکت تأث یهامیتصم

 نینگو آن است. یموجود یگذارهیو سرما یاستفاده از اعتبار تجار یبرایمهم یهاکنندهنییتع

 جینتا انجام داد. یمال یهاصورت ییو خوانا اتیتحت عنوان اجتناب از مال ی(، پژوهش2021)

ان را نش یمال یهاصورت ییو خوانا اتیاجتناب از مال نیب یمنف رابطه کآنان یپانل  ونیرگرس

واجه م یقبل یاتیمال یاز حسابرسی شتریکه با احتمال ب ییهاشرکت یرابطه برا نی. ادهدیم

ر، زرگتب ینهاد تیبا مالک ییهابالاتر و شرکت یاتیمال سکیبا ر عیصنا در ییهاهستند، شرکت

  تر است.یقو

                                                                                                                   
1 Raman and Shahrur 

2 García-Teruel, Martínez-Solano & Sánchez-Ballesta 
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 یاستفاده از اهرم مال زانیم ینیتحت عنوان رابطه جانش ی(، پژوهش1400)یمیو ابراه شیستا

رشد و  یها براکه شرکت دارندیم انیانجام دادند. آنان ب یاتیو اجتناب مال هیدر ساختار سرما

 نییو تع یدر خصوص استفاده از منابع مختلف مال یریگمیدارند و تصم ازین یبه منابع مالتوسعه 

 یاز مسائل مهم یکی شود،یکه موجب حداکثر شدن ثروت سهامداران م ه،یساختار مطلوب سرما

 ینیرابطه جانش یپژوهش، به بررس نیآنان در ا ل،یدل نیبا آن روبرو هستند. به هم رانیاست که مد

در  شده رفتهیپذ یهاشرکت هیدر ساختار سرما یاتیو اجتناب مال یاستفاده از اهرم مال زانیم نیب

 زانینشان داد که م آنان اول هیحاصل از آزمون فرض جیبورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتا

اثر  ،یعبارتدارند، که به  یو معنادار یرابطه منف گریکدیبا  یاتیو اجتناب مال یمال ماستفاده از اهر

دوم مشخص  هیحاصل از آزمون فرض جیبر اساس نتا ن،ی. همچندهدیرا نشان م یاهرم مال ینیجانش

و  یاستفاده از اهرم مال زانیم نیبر رابطه ب یاهرم مال نهیهز کنندهلیتعد ریمتغ ریشد که تأث

 نیرابطه ب یتحت عنوان بررس ی(، پژوهش1400)ی میو کر ینیحسمعنادار است.  یاتیمال تناباج

شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یهادر بانک یبده نهیو هز یاتیمال سکیر ،یاتیاجتناب مال

شده در بورس اوراق بهادار تهران در  رفتهیبانک پذ 14منظور، اطلاعات  نیا یتهران انجام دادند. برا

انتخاب شدند.  کیستماتیحذف س یریگبا استفاده از روش نمونه 1398تا  1387 یهاطول سال

 سکیاست و ر یبده نهیبر هز رگذاریتأث یاتیمال تنابکه اج دهدینشان م شانیپژوهش ا جینتا

  رابطه ندارد. نیدر ا ینقش

 

 هاي پژوهشفرضیه-3

 گردد:می تبیینطبق مطالب بیان شده دو فرضیه اصلی این پژوهش به صورت زیر 

 دارد. یمعنادار اثر یاعتبار تجار بر یاتیاجتناب مالفرضیه اول: 

را  یاتکا به اعتبار تجار ،یبه اعتبار بانک یبا محدود کردن دسترس یاتیاجتناب مالفرضیه دوم: 

 .دهدیم شیافزا

 

 . روش تحقیق4

گیری مورد استفاده قرار گیرد، تواند در فرآیند تصمیمبه دلیل این که نتایج حاصل از پژوهش می

ها بر اساس اطلاعات واقعی های کاربردی است و از آنجایی که دادهمطالعه حاضر از شاخه پژوهش

اند از نوع پس رویدادی است. همچنین این پژوهش، از لحاظ ماهیت آوری شدهگذشته جمع

وابط بین متغیرهای در این گونه پژوهش ها هدف، مطالعه و بررسی ر ،همبستگی است-توصیفی

شرکت انتخاب شده از جامعه آماری است، که  106نمونه آماری پژوهش شامل  باشد.پژوهش می
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شود. نمونه برگزیده در این های عضو بورس تهران را شامل میاین جامعه آماری کلیه شرکت

زیر  پژوهش، پس از اعمال شرایط خاصی انتخاب گردیده است. خلاصه این شرایط شامل موارد

 است:

 در بورس تهران،  1390پذیرفته شده تا پایان اسفند  .1

 پایان سال مالی به تاریخ پایان اسفند ماه،  .2

 گری مالی، های واسطهحذف شرکت .3

 ، 1400عدم خروج از بورس تا پایان اسفندماه  .4

 عدم توقف معاملاتی بیش از شش ماه و  .5

  باشد.یری متغیرها میگلزوم در دسترس بودن اطلاعات مورد نیاز جهت اندازه .6

ژوهش را پشرکت، حجم نمونه آماری -سال 1060در نهایت پس از اعمال شرایط مذکور، در مجموع 

 دهد.تشکیل می

 

 ها و متغیرهاي پژوهشمدل-4-1

ز تبار تجاری ا(، برای بررسی تاثیر اجتناب مالیاتی بر اع2023به پیروی از پژوهش حسن و حبیب )

 رسیونی بابررسی اثر جایگزینی اعتبار تجاری با اعتبار بانکی مدل رگو جهت  1مدل رگرسیون 

 برآورد شده است. 2رویکرد معادلات همزمانِ 

𝑇𝐶𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝐴𝑉𝑂𝐼𝐷𝐴𝑁𝐶𝐸𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝛽4𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 +
𝛽5𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽6𝐺𝑆𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡    1مدل)  

 که در این مدل:

TC ،اعتبار تجاری 

AVOIDANCE ،اجتناب مالیاتی 

SIZE ،اندازه شرکت 

MTB ،فرصت رشد آینده 

ROA ،سودآوری 

LEV اهرم مالی و 

 𝐺𝑆دهد.فروش را نشان می رشد 

همچنین  شود یا خیر.شود که آیا اعتبار تجاری جایگزین اعتبار بانکی میبررسی می 2در مدل 

مستقیم و غیرمستقیم )با محدود کردن دسترسی به بدهی  میزان تأثیر اجتناب مالیاتی به طور
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برای تخمین چنین اثراتی از مدل معادله همزمان  شود.بانک( بر استفاده از اعتبار تجاری برآورد می

 استفاده گردیده است: 2

𝑇𝐶𝑖𝑡 = 𝜓0 + 𝜓1𝐴𝑉𝑂𝐼𝐷𝐴𝑁𝐶𝐸𝑖𝑡 + 𝜓2𝐵𝐴𝑁𝐾 − 𝐷𝐸𝐵𝑇𝑖𝑡 + 𝜓´𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑠𝑖𝑡 +
𝜀𝑖𝑡   

(2مدل   

𝐵𝐴𝑁𝐾 − 𝐷𝐸𝐵𝑇𝑖𝑡 = 𝛾0 + 𝛾1𝐴𝑉𝑂𝐼𝐷𝐴𝑁𝐶𝐸𝑖𝑡 + 𝛾´𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑠𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  
دهد چگونه اعتبار بانکی معادله اول نشان می این مدل از دو معادله تشکیل شده که در آن

دهنده جانشینی نشان  ψ2 ضریب منفی و معنی دار گذارد.)بدهی بانکی( بر اعتبار تجاری تأثیر می

کند وجود اجتناب مالیاتی در معادله اول این امکان را فراهم می اعتبار تجاری و اعتبار بانکی است.

دهد که معادله دوم نشان می بر اعتبار تجاری داشته باشد. که اجتناب مالیاتی تأثیر مستقیمی

ر بانکی )اثر غیر مستقیم( تأثیر چگونه اجتناب مالیاتی بر اعتبار تجاری از طریق تأثیر آن بر اعتبا

و اثر غیرمستقیم   ψ1توسط  بر اعتبار تجاری به طور خلاصه، اثر مستقیم اجتناب مالیاتی گذارد.می

γ1با  ∗ ψ2 ها،آید. که در این مدلدر معادلات اول و دوم به دست می TC  اعتبار

BANKاجتناب مالیاتی،  AVOIDANCEتجاری، − DEBT  بانکی( و اعتبار بانکی )بدهی

متغیرهای کنترلی شامل اندازه شرکت، فرصت رشد آینده، سودآوری، اهرم مالی و رشد فروش 

 .(2023)حسن و حبیب،  باشدمی
 

 متغیر وابسته-4-2

های سبت حساب(، اعتبار تجاری به عنوان ن1394نیا و طاهری )در این پژوهش به پیروی از ایزدی

 شود.گیری میاندازه های شرکتپرداختنی به مجموع دارایی

 متغیرهای مستقل

نگ، هانلون و های دایراجتناب مالیاتی: به منظور محاسبه اجتناب مالیاتی هر شرکت همانند پژوهش

( از نرخ مؤثر مالیات پرداختی به عنوان نماینده 2011) 1لیت و اسچوآب( و آیرز، لپ2008مایدو )

ر چقدر میانگین نرخ مؤثر مالیات پرداختی یک متغیر مستقل استفاده شده است. بر این اساس ه

شرکت طی سه سال اخیر پایین باشد، دارای اجتناب مالیاتی بیشتری است. بر این اساس نرخ موئر 

 محاسبه شده است. 1مالیات پرداختی به صورت رابطه 

AVOIDANCE  مجموع سود مشمول مالیات طی سه سال اخیر( / )مجموع مالیات1رابطه( ) 

 ی طی سه سال اخیر(=پرداخت

                                                                                                                   
1 Ayers, Laplante & Schwab 
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دهی بانکی به ب(، از لگاریتم طبیعی 1392نیا )پور و امینیاعتبار بانکی: مطابق با پژوهش خدامی

 گیری اعتبار بانکی استفاده شده است.عنوان شاخص اندازه

 

 متغیرهاي کنترلي-4-3

متغیر کنترلی در این پژوهش جهت کنترل اثرات سایر متغیرها بر متغیرهای وابسته از تعدادی 

( )لگاریتم طبیعی ارزش بازار حقوق صاحبان 𝑆𝐼𝑍𝐸استفاده گردیده، که شامل اندازه شرکت )

ها(، ها به ارزش دفتری دارایی( )نسبت ارزش بازار دارایی𝑀𝑇𝐵سهام(، فرصت رشد آینده )

بدهی به کل ( )نسبت کل 𝐿𝐸𝑉های شرکت، اهرم مالی )( نسبت سود به دارایی𝑅𝑂𝐴سودآوری )

 )فروش دوره جاری منهای فروش دوره قبل تقسیم بر فروش دوره قبل،(( GSدارایی و رشد فروش )

 باشد.می

 

 هاي پژوهشها و یافته. تجزیه و تحلیل داده5

 

 آمار توصیفي-5-1

با  ارتباط دهد که شامل اطلاعاتی درآمار توصیفی متغیرهای مطالعه حاضر را نشان می 1جدول 

ی و ، چولگرهای پراکندگی شامل انحراف معیامشاهدات، میانگین، میانه و از جمله شاخصتعداد 

-ملاحظه می باشد. در مورد متغیر اعتبار تجاری،های متغیر میجهت بررسی توزیع داده کشیدگی

ز میانگین قرار ااست در بازه کمتر  227/0های این متغیر که میانگین آن برابر شود که اکثر داده

انگین آن قرار دارند. ی کمتر از میها در بازهمشاهده %50دهد حداقل می شته، زیرا میانه آن نشاندا

ن ، میزاهای مورد بررسی این پژوهشاین مقادیر گزارش شده نشان دهنده آن است که در شرکت

 لی است کهحادر  ها، مقادیر پایینی را به خود اختصاص داده است. ایناعتبار تجاری در اکثر شرکت

د شوصل مییجه حاهای مرتبط با متغیر اعتبار بانکی، این نتبا بررسی مقادیر حاصل از توصیف داده

ختصاص انکی ابهای مورد مطالعه این پژوهش ساختار تامین مالی خود را به اعتبار که اکثر شرکت

ه سطح ان دهندقریبی نشطور تدست آمده برای متغیر اجتناب مالیاتی نیز بهاند. مقادیر بهداده

قادیر مقایسه مهای مورد بررسی را دارد. یکنواختی از اجتناب مالیاتی استفاده شده، توسط شرکت

-شا پژوهبهای محققین این مطالعه، سازگار گزارش شده در جدول آمار توصیفی بر اساس بررسی

ای هپژوهش وت ازتجاری، متفاهای داخلی و خارجی بوده، اما در مورد متغیر اعتبار بانکی و اعتبار 

با  جدول نیاآورده شده در  هایشاخص سهیمقا ،ی نیزکنترل یرهایدر ارتباط با متغخارجی است. 

  ند.ندار یتجرب اتِیبا ادب یگواه آن است که تفاوتِ معنادار یو خارج یمطالعاتِ داخل
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 امار توصیفي متغیرها( 1جدول )
 کشیدگی چولگی معیار انحراف کمترین بیشترین میانه میانگین نماد متغیر نام

 TC 0/227 0/175 0/795 0 0/186 تجاری اعتبار
1/56

7 
5/116 

 مالیاتی اجتناب
AVOIDA

NCE 
0/121 0/127 0/348 0 0/083 

0/0

29 
2/479 

 بانکی اعتبار
BANK_D

EBT 
11/75 

12/62

1 

17/89

3 
0 4/046 

-
1/94

5 

6/444 

 LEV 0/534 0/537 0/905 0/162 0/183 مالی اهرم
-

0/13

7 

2/316 

 به بازار  ارزش نسبت

 دفتری ارزش
MTB 6/171 4/113 

23/72

2 
0/641 5/819 

1/74

1 
5/263 

 ROA 0/205 0/171 0/645 سودآوری
-

0/136 
0/161 

0/64
1 

2/981 

 SALE 0/349 0/306 1/671 شرکت رشد
-

0/405 
0/412 

0/74

3 
3/631 

 SIZE شرت اندازه
29/35

1 
29/24

1 
34/81

5 
26/23

6 
1/824 

0/50
1 

2/897 

 منبع: محاسبات تحقیق

 

با متغیر وابسته اعتبار ، FGLSزنِ ، از طریف تخمین1نتایج برازش مدل رگرسیونی  2جدول 

سطح  یآماره والد دارا نکهیبرازش مدل، با توجه به ا نیکویی دییتأ دهد. جهتتجاری را نشان می

که مدل  ،درصد اظهار داشت 99از  شیب نانیسطح اطم درتوان یدرصد است، م 5 ریز یداریمعن

، 2اجتناب مالیاتی در جدول سطح معناداری متغیر  برخوردار است. ییبالا اعتباربرازش شده از 

دارد با افزایش اجتناب از مالیات ( بوده و بیان می0001/0)معنادار ( و -335/0منفی )دارای ضریب 

-ی این پژوهش، میزان اعتبار تجاری کاهش پیدا کرده است. نتایج بههای مورد بررساز سوی شرکت

دارد، که در ادامه پس از آزمون فرضیه دوم در بخش دست آمده از حقایق بسیار جالبی پرده برمی

 آن پرداخته خواهد شد. گیری بهنتیجه

 

 نتایج برآورد مدل رگرسیوني( 2جدول )
 متغیر وابسته: اعتبار تجاری

آزمون 
VIF 

احتمال 

 zآماره 

خطای  zآماره 

 استاندارد

ضریب 

 متغیر

 متغیر نماد
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02/1 0001/0 01/8- 0419/0 335/0- AVOIDANCE اجتناب مالیاتی 

45/1 0001/0 09/8 021/0 171/0 LEV مالی اهرم 

23/1 233/0 19/1 0006/0 0007/0 MTB ارزش نسبت 

 ارزش به دفتری

 بازار

44/1 0001/0 87/7- 024/0 191/0- ROA سودآوری 

26/1 002/0 06/3- 009/0 029/0- GS شرکت رشد 

40/1 005/0 81/2 0023/0 0066/0 SIZE شرت اندازه 

 947/0 07/0- 071/0 004/0- C عرض از مبدا 

 آماره والد 82/332

 احتمال آماره والد 0001/0

 تعداد مشاهدات 1060

 قیمنبع: محاسبات تحق

 

ار تجاری و )رویکرد معادلات همزمان( با متغیر وابسته اعتب 2رگرسیونی مدل تخمین  3جدول 

 5 کمتر از اداریسطح معن دهد. در تایید نیکویی برازش مدل، با عنایت بهاعتبار بانکی را نشان می

 نموداظهار د، درص 99در سطح اطمینان بالای توان می، 2آماره خی دو، برای دو معادله مدل درصد 

نتایج  الیاتی درماجتناب . سطح معناداری متغیر استبرخوردار  بالاییبرازش شده از اعتبار  که مدل

چنین هم باشد.( می0001/0)معنادار ( و -325/0منفی )دارای ضریب ، 2خروجی مدل تخمینی 

ه ارتباط منفی کنند(، بیان0001/0باشد )(، که معنادار نیز می-007/0ضریب منفی اعتبار بانکی )

ق ی از طرین مالین اعتبار بانکی و اعتبار تجاری است. بدین صورت که هر چه اعتبار بانکی )تامیب

ن آجاری تبانک( برای یک شرکت در نمونه مورد بررسی این پژوهش بیشتر باشد، میزان اعتبار 

 توانندمی یبانک اعتبارو  یکه اعتبار تجار دهدینشان م)حسابهای پرداختنی(، کمتر است و 

اما  مثبت و شوند. مضاف بر این، در معادله دوم مدل همزمان برازش شده، ضریب گریکدی نیگزیاج

تاثیری بر اعتبار  دهد که اجتناب مالیاتی(، نشان می452/0غیرمعنادار متناظر با اجتناب مالیاتی )

انکی با اعتبار بجاری دست آمده، فرضیه جانشینی اعتبار تبانکی ندارد. بنابراین با توجه به نتایج به

وهش رسی پژگریزی اعتباردهندگان در نمونه مورد برمورد تایید قرار گرفته، اما فرضیه ریسک

هند دشان مینشود. ضریب تعیین معادله رگرسیونی اول و دوم نیز به ترتیب تر میحاضر، برجسته

توسط  بانکی(، اعتباردرصد از تغییرات متغیرهای وابسته فرضیه دوم )اعتبار تجاری و  23و  18که 

 متغیرهای مستقل و کنترلی قابل توضیح است.

 

 )رویکرد معادلات همزمان( 2نتایج برآورد مدل  (3جدول )
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 متغیر وابسته در معادله اول: اعتبار تجاري

آزمون 
VIF 

احتمال 

 zآماره 

آماره 
z 

خطاي 

 استاندارد

ضریب 

 متغیر

 متغیر نماد

02/1 0001/0 21/5- 062/0 325/0- AVOIDANCE اجتناب مالیاتی 

30/1 0001/0 92/4- 001/0 007/0- BANK_DEBT اعتبار بانکی 

62/1 0001/0 31/7 035/0 262/0 LEV مالی اهرم 

30/1 92/0 11/0 001/0 0001/0 MTB ارزش نسبت 

 ارزش به دفتری

 بازار

46/1 0001/0 42/6- 038/0 248/0- ROA سودآوری 

26/1 001/0 22/3- 014/0 045/0- GS شرکت رشد 

60/1 0001/0 52/4 003/0 016/0 SIZE شرت اندازه 

 054/0 92/1- 104/0 201/0- C عرض از مبدا 

 آماره خی دو 14/230

 احتمال آماره خی دو 0001/0

 ضرب تعیین 18/0

 تعداد مشاهدات 1060

 متغیر وابسته در معادله دوم: اعتبار بانکي

آزمون 
VIF 

احتمال 

 zآماره 

آماره 
z 

خطای 

 استاندارد

ضریب 

 متغیر
 متغیر نماد

02/1 452/0 75/0 313/1 988/0 AVOIDANCE اجتناب مالیاتی 

45/1 0001/0 28/11 713/0 043/8 LEV مالی اهرم 

23/1 0001/0 86/7- 021/0 163/0- MTB ارزش نسبت 

 ارزش به دفتری

 بازار

44/1 0001/0 81/3- 808/0 074/3- ROA سودآوری 

26/1 048/0 98/1- 296/0 586/0- GS شرکت رشد 

40/1 0001/0 16/12 071/0 861/0 SIZE شرت اندازه 

 0001/0 53/7- 135/2 073/16- C عرض از مبدا 

 آماره خی دو 49/316

 احتمال آماره خی دو 0001/0

 ضریب تعیین 23/0

 تعداد مشاهددات 1060

 قیمنبع: محاسبات تحق
 

 پیشنهاداتگیري و . نتیجه6
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طرح ماوتی را ی متفهاادبیات نظری و تجربی مرتبط با تاثیر اجتناب مالیاتی بر اعتبار تجاری دیدگاه

 رار داد.قبررسی  توان این دو دیدگاه را در دو طبقه ریسک گریزی و جایگزینی موردنماید که میمی

ان اردهندگرا برای اعتب رانیطلبانه مدفرصت یهاتیفعال ممکن است اتیاجتناب از مالاز یک سو 

 یرااز اج یاعتبار ناش بیآسهمچنین . دقرار ده ریسکدر معرض آنان را و  برجسته نموده

و  دندازیر برا به خط کنندهنیو تام رندهیاعتبارگ نیاعتماد ب تواندیم یتهاجم یاتیمال یهایاستراتژ

 اتیاز مال اجتناب یهاتیکه در فعال ینایرا به مشتر یرا وادار کند که اعتبار تجار کنندگاننیتام

اب اجتنه ک ییتا جا ،علاوه بر احتمال ریسک گریزی اعتباردهندگانتعلق ندهند.  کنندیشرکت م

ناب اتژی اجتیق استربه دلیل عدم خروج منابع مالی از طررا  یمال نیتاممنابع  ریبه سا ازین یاتیمال

 یهارکتش(، 2016، نی)ادواردز، اسچوآب و شول دهدیکاهش ممالیاتی و هزینه ضمنی بیشتر آن، 

د دارد یز وجوناز اعتبار تجاری استفاده ننمایند. یک موضوع مهم دیگری ممکن است  رندهیاعتبارگ

ده ه دست آمبتایج نکه احتمالا موجب تاثیر منفی اجتناب مالیاتی بر اعتبار تجاری شود و آن نیز از 

ین داری بدهد که تفاوت معناسی تجربی این پژوهش نشان میپژوهش حاضر قابل اثبات است. برر

ی ایران هایهای خارجی نسبت به شرکتاستفاده از تسهیلات مالی در ساختار سرمایه در شرکت

ر تجاری د عتباراوجود دارد. بطوری که میانگین استفاده از تسهیلات مالی در ساختار سرمایه بجای 

ی هاژوهشپتقریبا سه برابر بیشتر از ارقام گزارش شده در های مورد بررسی این پژوهش شرکت

کی تبار بانه از اعها به استفادتواند تمایل شرکتخارجی است. یکی از دلایل این تفاوت معنادار می

  د.نمایدر شرایط تورمی باشد، که نتایج تجربی پژوهش حاضر این استدلال را تقویت می

اجتناب  نیرابطه مثبت ب کی ،ینیگزیبر استدلال جا هیبا تک بر اساس دیدگاه دوم گر،ید یاز سو

را  یاتیها ممکن است اجتناب مال، بانکبه بیان بهتراست.  ینیب شیقابل پ یو اعتبار تجار یاتیالم

 جهیوام دهند، در نت رانهیگسخت اریبس طیو تنها با شرا رندیتعهد پرخطر در نظر بگ کیعنوان به

 کنندیمحدود م یمال نیتام یمنبع رسم کیرا به  یاتیکننده مالاجتناب یهاشرکت یدسترس

 یهانهیهز ها،علاوه بر داشتن مزایایی برای شرکت اتی(. اجتناب از مال2014)حسن و همکاران، 

)حسن و  یبانک یهاوام نهیهز شیبه افزا توانمی آناز جمله که ، را نیز به دنبال داشته یمتعدد

با محدود کردن  یاتیاجتناب مالدر این صورت اشاره کرد.  (2018،  نیسی؛ ا2014همکاران ، 

 یهاشرکت نیبنابرا .خواهد داد شیرا افزا یاتکا به اعتبار تجار احتمالا ،یبه اعتبار بانک یدسترس

این تعهد پرخطر ند. هست یمانند اعتبار تجار ،نیگزیجا یبه دنبال منابع مال اتیکننده از مالاجتناب

در خصوص اعتبار تجاری ممکن است تا حدودی تحت تاثیر روابط اعتباردهنده تجاری و 

اعتبارگیرنده قرار گرفته و ریسک گریزی را در بین ارائه دهندگان اعتبار تجاری کاهش دهد. 

 یاتیمالکه از اجتناب  ییهاممکن است به شرکت کنندگاننیکه تام دهدیمطالعات موجود نشان م
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آنها  یممکن است در بلندمدت برا داریرابطه پا کی رایارائه دهند، ز یاعتبار تجار کنند،یاستفاده م

ممکن  یاتیاز اجتناب مال یناش ینقد یاندازهاپسدهی طبق نظریه علامت ن،یباشد. علاوه بر ا دیمف

کمتر احتمال دارد  انیمشتر نکهیبر ا یمبن ،فراهم کند کنندگاننیتام یرا برا یمثبت گنالیاست س

  .(2023)حسن و حبیب،  خود قصور کنند یهادر پرداخت

شرکت در  106های پژوهش حاضر از جامعه مورد بررسی، به تعداد در راستای بررسی فرضیه

دهد، به روش حذف شرکت را تشکیل می-سال 1060که در مجموع  1400الی  1391بازه زمانی 

عات به دست آمده از نمونه منتخب با استفاده از رگرسیون پنل دیتا و سیستماتیک برگزیده و اطلا

و رویکرد معادلات همزمان مورد بررسی قرار گرفت. نتایج فرضیه اول  FGLSالگوی رگرسیونی 

دهد که اجتناب مالیاتی تاثیر منفی و معناداری بر اعتبار تجاری داشته و هر چه میزان نشان می

کنندگان باشد، تامین کنندگان منابع مالی اعتبار تجاری کمتری به اجتناباجتناب مالیاتی بیشتر 

( و ستایش و 2018کنند. این نتایج تا حدودی همراستا با پژوهش ایسین )مالیاتی پرداخت می

( است. 2016( و دسای، فولی و هینز )2023( و مخالف با پژوهش حسن و حبیب )1400ابراهیمی )

است به چنین اثری منجر شود. نخست بر اساس مبانی نظری بیان شده  دلایل بسیار زیادی ممکن

گریزیشان اعطای در این پژوهش، ممکن است تامین کنندگان منابع مالی به دلیل ماهیت ریسک 

اعتبار تجاری به اجتناب کنندگان از مالیات را به عنوان یک خطر در نظر بگیرند و در نتیجه اعتبار 

(. علاوه 2016، نیادواردز، اسچوآب و شولتناب کنندگان مالیات اارائه دهند )تجاری کمتری را به اج

بر این اجتناب مالیاتی ممکن است به عنوان یک منبع تامین مالی موقت عمل کرده و بر اعتبار 

(. همچنین نتایج حاصل از بررسی آمار 2023تجاری تاثیر منفی داشته باشد )حسن و حبیب، 

های مورد بررسی در این پژوهش بیشتر ساختار دهد که شرکتان میتوصیفی این مطالعه نش

اند. استدلال ما بر این است های بانکی به جای اعتبار تجاری اختصاص دادهسرمایه خود را به بدهی

ها، تمایل تواند در شرایط تورمی رخ دهد. زیرا با وجود افزایش مستمر قیمتکه این مورد می

دهد و از طرفی نیز اعتبار دهنده تجاری در از طریق بانک را افزایش می ها به تامین مالیشرکت

چنین شرایطی حاضر به اعطای اعتبار به دلیل زیان ناشی از جایگزینی اعتبار فعلی نیست. این 

ای حاضر به دریافت تسهیلات مالی به جای اعتباری ها با هر هزینهشود که شرکتموضوع سبب می

 بانکی باشند.

دهد که اجتناب مالیاتی بر اعتبار فرضیه دوم از طریق رویکرد معادلات هم زمان، نشان می نتایج

تجاری اثر منفی و معناداری داشته و اعتبار بانکی نیز بر اعتبار تجاری اثر منفی و معناداری دارد. 

که اثر دهد باشد. نتایج نشان میهمچنین تاثیر اجتناب مالیاتی بر اعتبار بانکی معنادار نمی

باشد. جایگزینی اعتبار تجاری و اعتبار بانکی مورد تایید قرار گرفته اما دلیل آن اجتناب مالیاتی نمی
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به عبارت بهتر اجتناب مالیاتی با کاهش اتکای شرکت بر اعتبار بانکی موجب افزایش استفاده از 

نماید، شرایط و محیط  تواند این نتیجه را حاصلشود. بارزترین دلیلی که میاعتبار تجاری نمی

ها به سمت تامین منابع ها، شرکتاقتصادی ایران است. تحت تاثیر افزایش سطح عمومی قیمت

ها قابل شوند. این مورد از طریق ساختار سرمایه آنمالی خود، از طریق تسهیلات مالی هدایت می

-موضوع برجسته می های خارجی نیز در همیناثبات است. تفاوت نتایج مطالعه حاضر با پژوهش

های ایرانی بطور تقریبی شود، زیرا میانگین میزان استفاده بدهی بانکی در ساختار سرمایه شرکت

توان دلایل دیگری از جمله ریسک های خارجی است. از سوی دیگر میسه برابر بیشتر از شرکت

مالیاتی را دلیلی بر تاثییر گریزی اعتباردهندگان تجاری و یا تامین مالی موقت از طریق اجتناب 

ها ممکن است صادق نباشد، منفی اجتناب مالیاتی بر اعتبار تجاری دانست. این موضوع برای بانک

نتوانند این ریسک را کاهش دهند. نتایج پژوهش تر میگیرانهها با اعمال شرایط سختزیرا بانک

دهد گذارد. نتایج نشان میحه میحاضر در معادله دومِ مدل رگرسونی همزمان، بر این موضوع ص

دهندگان اعتبار بانکی اهمیتی برای اجتناب مالیاتی قائل نیستند و یا این ریسک را از طریق ارائه

ها را جبران اعمال شرایط سختگیرانه که حتی بتواند زیان ناشی از افرایش سطح عمومی قیمت

نمود که فرضیه جایگزینی اعتبار تجاری و  توان بیانطور کلی مینماید، کاهش دهند. بنابراین، به

باشد و در شرایط گیرد، اما دلیل این جایگزینی اجتناب مالیاتی نمیاعتبار بانکی مورد تایید قرار می

 شود. جامعه آماری پژوهش حاضر این اعتبار بانکی است که جایگزین اعتبار تجاری می

ر یاتی اثناب مالطور منفی از اجتاعتبار تجاری بهدهد، از آنجایی که نتایج فرضیه اول نشان می

 ت اعتبارشود جهت دریافهای عضو بورس اوراق بهادار تهران پیشنهاد میپذیرد، به شرکتمی

مختلفی  زایایمهای اجتناب از مالیات دوری نمایند، زیرا اعتبار تجاری تجاری بیشتر، از فعالیت

ای آتی ه(. محققین در پژوهش2007کند )کانات، می ها را تضمینو رشد شرکت داشته که تداوم

ه مورد ر نموندتوانند اثر اجتناب مالیاتی بر اعتبار تجاری را با در نظر گرفتن شاخص تورم می

ا از جاری رها ممکن است اعتباردهندگان تبررسی خود اجام دهند زیرا افزایش سطح عمومی قیمت

ا کننده ر جتنابهای اعتبار منصرف نماید و یا اینکه شرکتاعطای اعتبار به دلیل زیان جایگزینی ا

 به سمت اعتبار بانکی سوق دهد.
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