
 

   های نوین حسابداری نظریهفصلنامه     
  1931 بهار (،7، پیاپی )1، شماره سومسال                           

 17-41صص                          

 های  سرمایه بانك ساختار بر مالیات تأثیر بررسی

 غیردولتی ایران دولتی و

1 بهشتي محمدباقر
  

2 ديزجي شفیعي دیها                                                                                       
 

 چکیده
 بازار ارزش افزایش آن تبع به و مالي تأمین ی هزینه رساندن حداقل به مالي، نوین یها هینظر در

 نگرش بر مؤثر عوامل. است بوده مطرح عمده و مهم یا مسئله عنوان به اقتصادی واحدهای سهام

 توجه با خاص منبعي انتخاب چگونگي و چرایي سرمایه، مصارف و منابع اـب ارتباط در مدیران

 تعیین يسازمان درون یها يژگیو و البـغ یها دهیپد زـنی و يسازمان برون محیط مقتضیات به

 عوامل سایر کنار در ها بانک ی سرمایه ساختار بر مالیات تأثیر بررسي پژوهش، این هدف. شود يم

 بانک، ی اندازه قبیل از سرمایه ساختار بر مؤثر عوامل سایر. باشد يم ایران در رابطه این بر مؤثر

 ساختار ارزیابي برای ایستا موازنه نظریه از پژوهش، این در. است ورشکستگي سکیر و سودآوری

 دولتي بانک 22 شامل که بانک 22 پژوهش آماری ی جامعه. است شده  استفاده ها بانک ی سرمایه

 در. است رفته کار به تلفیقي یها داده پژوهش، یها هیفرض آزمون برای. است غیردولتي بانک 6 و

 ساختار بر مالیات ها، بانک کل سطح در دهد يم نشان تحقیق نتایج ،2311-2310 زماني قلمرو

 بر گفته شیپ عوامل رـسای که، يدرحال نداشته معناداری أثیرـت( بدهي سطح) ها بانک ی سرمایه

 ساختار بر مالیات اثر دولتي، یها بانک سطح در. دارد معناداری اثر ها بانک ی سرمایه ساختار

 اثر تهران بهادار اوراق ورسـب در شده  رفتهیپذ یها بانک سطح در اـام نبوده، معنادار ی سرمایه

 .باشد يم معنادار سرمایه ساختار بر مالیات

 سرمایه ساختار ایران، بدهي، سطح بانک؛ ایستا؛ موازنه مالیات؛ :کلیدی ناگواژ

                                                                                                                                        
 تبریز دانشگاه اقتصاد، استادیار. 2

 تبریز واحد اسلامي آزاد دانشگاه حسابداری، ارشد کارشناس. 2

 20/20/2332تاریخ پذیرش نهایي:              03/00/2332تاریخ دریافت مقاله: 
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 مقدمه . 1
 جهان ر. داست سودآور یها طرح اجرای مستلزمواحدهای اقتصادی،  ارزش کردن حداکثر

 افزایش برای مناسب مالي ینأمـت روش تعیین رقابت ازارـب شرایط به توجه با ،روزـام

 با توجه نیز گذاران یهسرما .است ضروری امری ی اقتصادیها بنگاه حیات ی ادامه و سودآوری

 همچنین و واحدهای انتفاعي در وسیع مالي منابع به ازـنی از مدیریت، مالکیت جدایي هـب

 تحلیل و یهتجز به ثروت افزایش برای خود منابع از به استفاده مالي منابع دارندگان ی علاقه

 دست صحیح گذاری یهسرما به تا پردازند يم آنها ی ساختار سرمایه و ی اقتصادیها بنگاه عملکرد

  یهسرما به نیاز آن در فعالیت ی ادامه و تجارت به برای ورود نیز اقتصادی یها بنگاه .یابند

 نشده تضمین منابع و شده  ینتضم منابع مانند گوناگون یها صورت به مالي ینتأم ، منابعدارند

 سیاست براساس واحدهای اقتصادی مالي ینتأم منابع تحقیقات بیشتر در اما است گردیده تقسیم

 این که شوند يم تقسیم «بیروني مالي منابع»و « دروني منابع مالي»بخش  دو به آنها اليـم مینأت

گیرد. در این تحقیق سعي  قراره استفاد مورد بلندمدت یا مدت کوتاه روش به تواند يم منابع

 .قرار گیرد يبررس فعال ایران مورد یها مالیات بر ساختار سرمایه در بانک تأثیر شود يم

 

 مسئلهبیان . 2
نیاز است. منابع مالي  اجزای هر فعالیت اقتصادی، فراهم نمودن منابع مالي مورد ینتر از مهم

از محل حقوق صاحبان سهام یا بدهي تأمین کرد. سؤال اصلي این است  توان ينیاز را م مورد

ب بدهي و از این منابع باید در طول عمر یک بنگاه اقتصادی استفاده شود؟ ترکی یک که کدام

 سرمایه، موازنه بینحقوق صاحبان سهام در تأمین مالي مبین ساختار سرمایه است. سیاست 

جریان سودآوری ریسک بیشتر، ، استفاده از بدهي طرف  یک . ازکند يو بازده را برقرار مریسک 

ریسک . انجامد يانتظار بیشتری مو از طرف دیگر، به نرخ بازده مورد  کند يشرکت را بیشتر م

نرخ  ر،ـیگو از طرف د شود يه استفاده از بدهي بیشتر باعث کاهش قیمت سهام مـمربوط ب

 ،بهینه ی . لذا ساختار سرمایهشود يمبازده مورد انتظار بیشتر آن، باعث افزایش قیمت سهام 

سهام  یمتو در نتیجه، منجر به افزایش ق کند يو بازده ایجاد مریسک  ینب تعادل مطلوبي را

 .ودش يم

رای ـاقتصادی ب یها بنگاه یگذار ر ارزشـمؤثر ب عامل ینتر عنوان مهم ساختار سرمایه به

کنوني  ول و متغیرـمتحردیده است. محیط ـایه مطرح گـسرم یان در بازارهاـآن یریگ جهت
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آنان  ی لحاظ اعتباری نیز تا حدودی به ساختار سرمایهز ها را ا ها و بانک شرکت یبند درجه

حداکثرسازی هدف آنان را به انتخاب منابع مؤثر بر  راهبردی یزیر ساخته است این امر برنامهمنوط 

ساختار مالي واحد اقتصادی بافت یا  ،تصمیمات تأمین مالي است. ثروت سهامداران نزدیک کرده

از اهمیت چشمگیری برخوردار است زیرا چنین تصمیماتي منجر به دستیابي  کند و يرا تعیین م

، با توجه به اهمیت رو ینا . ازگردد يمسرمایه  ی م دستیابي واحد اقتصادی به ساختار بهینهو عد

دید که واحدهای اقتصادی چگونه و از چه راهي باید بهینه یا مطلوب،  ی دستیابي به ساختار سرمایه

ناشي از  های ینهتوازن بین منافع و هز ی یلهوس سرمایه بهساختار به این مهم دست یابند.  توانند يم

بودن ساختار  اهمیت يب»مالیات بر سود بر مدل اصلي  اضافه کردنبا . شود يبدهي تخمین زده م

تابع هدف واحد اقتصادی  که  یيآنجاز نظر گرفته شود. ا مالیاتي دربرای بدهي، منافع  ،«سرمایه

صد تأمین مالي باید  رد که صد شود ياستدلال م ،تسویه بدهي نیز وجود ندارد ی هزینهخطي است و 

تسویه  ی هزینهافراطي، نیاز است  بیني یشبدهي صورت گیرد. برای پرهیز از این پایجاد از طریق 

ترکیب ورشکستگي وارد مدل گردد. از طرفي، از دیدگاه حاکمیت شرکتي  ی هزینهمانند بدهي، 

بنابراین،  .شود يمنمایندگي نیز وارد مدل  های ینهلذا هز باشد يم یازن بدهي و سهام مورداز مناسبي 

و این  باشد يمایران  یها مالیات بر ساختار سرمایه بانک تأثیرمسئله اصلي در این پژوهش، 

ی تأثیردولتي و خصوصي چه  یها ر ساختار سرمایه بانکـکه مالیات ب رددـگ يال مطرح مؤس

 ؟گذارد يم

 

 مباني نظری . 7
وازن ایستا و سلسله ـی عمده ت ه دو نظریهـسرمایه مطرح است کچند نظریه در بحث ساختار 

ی اقتصادی در جستجوی ها بنگاهتوازن ایستا،   یهنظرمراتبي بیشترین کاربرد را دارند. براساس 

ر سازد. در این ـه ارزش واحد اقتصادی را حداکثـساختار سرمایه )نسبت بدهي( بهینه هستند ک

های انتشار بدهي هستند.  ینههزایجاد موازنه بین مزایا و  دنباله ـبریه، واحدهای اقتصادی ـنظ

ر مالیاتي( و کاهش تضاد منافع بین ـیي مالیاتي بهره )سپجو صرفهتواند  يمزایای انتشار بدهي ـم

  بالقوههای  ینههزی   یرندهدربرگتواند  يمهای انتشار بدهي  ینههزسهامداران و مدیران باشد و 

افع بین سهامداران و اعتباردهندگان باشد. در ساختار سرمایه )نسبت ورشکستگي و تضاد من

را پوشش  اشي از آنـنهای  ینههزال بدهي، تنها ـافع حاصل از آخرین ریـی من بدهي( بهینه
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یگر، در چارچوب این نظریه، واحد اقتصادی د  عبارت به(. 2001، 2دهد )فاما، کنت و فرنچ يم

های مختلف انتشار بدهي، تعادل برقرار  ینههزهای مالیاتي، بهره و  یيجو صرفهکند بین  يمسعي 

رود، این نظریه  يمی اصلي ساختار سرمایه به شمار  یهنظر عنوان بهتوازن ایستا   ی یهنظرسازد. 

ی دیگر در   یهنظرباشد.  ينمرفتار واحدهای اقتصادی در قبال تغییرات بازار قادر به توصیف 

ی توازن   یهنظری جایگزین  گونهه به ـی سلسله مراتبي است ک ایه، نظریهی ساختار سرم حوزه

ی مطالعات میرز   یجهنتسلسله مراتبي که   ی یهنظراساس  بر (.2000، 2شده است )چن  یانبایستا، 

ی دهاـواحدارد و ـای وجود ن ینهبهدهي ـاست، هیچ نسبت ب 2310در سال  3اجلوفـو م

  یینتعاز پیش  مراتب سلسلهی بهینه، صرفاً بر اساس   یهسرماار ـاقتصادی بدون توجه به ساخت

توانند از محل وجوه  يمشده، اقدام به تأمین مالي خواهند نمود. در این نظریه، واحدهای اقتصادی 

وجوه  از محلالي ـداخلي یا خارجي، تأمین مالي کنند. ضمن اینکه همواره اولویت تأمین م

نمایند که وجوه  يماستفاده ي از وجوه خارج از واحد اقتصادی داخلي است و تنها در صورت

 یانب  بهدهند.  يمانتشار سهام ترجیح نیز انتشار بدهي را به  صورت یناداخلي، کافي نباشد. در 

داخلي واحد اقتصادی برای انجام های نقدی  یانجرکه  يهنگامدیگر، در مدل سلسله مراتبي،  

کند، واحدهای اقتصادی اقدام به انتشار  ينمها و پرداخت سود نقدی کفایت  گذاری یهسرما

واحد اقتصادی ناچار به انتشار  که آنشود، مگر  ينمنمایند و اوراق سهام هرگز منتشر  يمبدهي 

بحران مالي در سطحي بالا قرار گیرد )ساندرز و  ی هزینهبالا باشد و   ی بهرهاوراق بدهي با نرخ 

گونه بیان کرد  یناتأمین مالي واحد اقتصادی را  مراتب  سلسلهتوان  يمرو،  ینا از( 2333، 0رزمی

از وجوه داخلي )سود انباشته(، سپس انتشار اوراق بدهي کم که اولین انتخاب مدیران، استفاده 

 اوراق سهام، در جایگاه آخرین اولویت است. ریسک و نهایتاً، انتشار 

 

 ی تحقیق یشینهپ. 1
است. یافته   انجاممطالعات و تحقیقات بسیاری در داخل و خارج در بحث ساختار سرمایه 

نوع  تأثیرالي پرداخته و ـر بر ساختار مـ( به بررسي عوامل مؤث2323زداني )ـجهانخاني و ی

کارگیری اهرم  بهی اهرم عملیاتي را بر میزان  صنعت و اندازه شرکت و ریسک تجاری و درجه

بر ساختار ای بورس تهران مورد ارزیابي قرارداد. وی نشان داد که نوع صنعت ه مالي شرکت

ی بر ساختار تأثیرعملیاتي شرکت و ریسک تجاری و اهرم  ی اندازهدارد، اما متغیرهای  تأثیرمالي 

ررسي ارتباط بین ـب»عنوان در تحقیقي تحت  2321الي ندارند. غلامرضا افشار مهر در سال ـم
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بررسي  بهادار را مورداوراق شده در بورس   های پذیرفته شرکت« بازده سهامساختار مالي و 

داری وجود ندارد. در  ارتباط معنيقرارداد و به این نتیجه رسید که بین اهرم مالي و بازده سهام 

ی  مالي بانک کشاورزی و ارائهبررسي ساختار سرمایه و منابع »تحقیق دیگری تحت عنوان 

انجام گرفت  2312آقای احمدزاده در سال که توسط « ه کردن ترکیب منابع آنهایي برای بهین راه

 نتایج زیر را به همراه داشت:

ایه و هزینه سرمایه در ـر عدم وجود ارتباط بین ساختار سرمـی اول این تحقیق ب نتیجه .2

 بانک کشاورزی داشت.

ای بانک دلالت داشت. نمازی و  بهینه بودن ساختار سرمایه ی دیگر تحقیق بر غیر نتیجه .2

شده در بورس اوراق   های پذیرفته ساختار سرمایه را بر سودآوری شرکت تأثیر( 2310شیرزاد )

حاصل از این تحقیق دادند. نتایج  بررسي قرار مورد 2321-2323های  بهادار تهران در سال

و سودآوری وجود ندارد. سرمایه اری بین ساختار د ی قوی و معني حاکي از آن است که رابطه

های شرکت با ساختار  ی ویژگي رابطه يبررس( در تحقیقي به 2311ر و همکاران )ـف یحیي زاده

-2312های  بهادار تهران بین سالشده در بورس اوراق   های پذیرفته ی آن در شرکت سرمایه

داری بین نسبت  ی منفي و معني رابطه یکدهد که  پرداختند. نتایج این تحقیق نشان مي 2312

ی سود قبل از  ها(، سودآوری )حاشیه دارایيکل   بدهي شرکت با ساختار دارایي )دارایي ثابت به

ها وجود دارد.  شان و بازده دارایي نسبت آنيدفتری، بهره و مالیات(، ارزش بازار به ارزش 

شرکت و  ی اندازهی شرکت با  یهبین ساختار سرماداری  ی مثبت و معني همچنین یک رابطه

 ی بهره وجود دارد. نسبت پوشش هزینه

 های ی بدهي و نرخ نهایي مالیات در شرکت ( در تحقیقي با موضوع رابطه2336) 1گراهام

 و موردباشد  ميیافت که نقش مالیات در ساختار سرمایه دارای اهمیت   آمریکایي به این نتیجه دست

ی آثار مالیات بر  ( به مطالعه2333) 6وردن و ليـباشد. گ مي های کشور آمریکا توجه شرکت

طور  بهژوهش ـایج این پـهای آمریکایي پرداختند. نت راض در شرکتـهای استق مشي خط

طریق أمین مالي از ـهای ت مشي ای بر خط عمده تأثیرالیات ـدهد که م توجهي نشان مي جالب

ی  بررسي رابطه( در تحقیقي در کشور دانمارك به 2001) 2استقراض دارد. بارسلودی و ماتئوس

کوچک و متوسط پرداختند. نتایج این تحقیق نشان  ی اندازههای با  ها در شرکت ها و مالیات بدهي

زرگ در کشور ـهای ب شرکتبرای های بیشتر کشورها  استفاده در مدل دهد که متغیرهای مورد مي

به  2002مظهر در تحقیقي در سال اصر و ـنخوبي ندارد.  های کوچک کاربرد دانمارك برای شرکت
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شرکت  32ر روی ـپرداختند. تحقیق آنها بسرمایه های شرکت و ساختار  ی ویژگي بررسي رابطه

شد. آنها دریافتند که بین ساختار سرمایه و بازده انجام  2006-2333های  پاکستاني طي سال

 1باشد. نیکولاس ارد که این همبستگي معنادار نیز ميدوجود  -262/0ها همبستگي به میزان  دارایي

ان را با استفاده از ـازار یونـهای شرکت، ساختار سرمایه ب ویژگي( به موضوع چگونه 2002)

 2002-2322های  ن در طي سالـشرکت یوناني در بازار آت 23ای از  های تابلویي در نمونه داده

شرکت،  ی اندازههای شرکت مانند  ی بین ویژگي رابطهآنها پرداخت. دهند،  قرار مي تأثیرتحت 

بهره و ارزش بازار به ارزش دفتری با ساختار سرمایه را مورد هزینه نسبت آني، نسبت پوشش 

ی منفي بین ساختار سرمایه با میزان پوشش نرخ بهره  که یک رابطهدریافتند دادند و  بررسي قرار

ی  د. همچنین رابطه بین اندازه شرکت با ساختار سرمایهنسبت آني وجود دارو و رشد مورد انتظار 

های تولیدی فرانسوی به بررسي  ( در میان شرکت2003) 3مارگاریتیز و پسیلاکيباشد.  ميمثبت 

گیری عملکرد  رای اندازهـساختار سرمایه و عملکرد شرکت پرداختند. محققان ببین ه ـرابط

ها استفاده نمودند آنها به دنبال این  بررسي از تکنیک تحلیل پوششي داده های مورد شرکت

بیانگر باشد. نتیجه،  های با کارایي بیشتر به چه صورت مي بودند که نسبت بدهي در شرکتموضوع 

  های با کارایي بیشتر تمایل به داشتن اهرم مالي بالاتری دارند. آن بود که شرکت

 

 های تحقیق یهفرض .5
 های تحقیق به شرح زیر است: یهفرض

 تأثیر معناداری دارد. ها بانکی  ی اول: مالیات بر ساختار سرمایه فرضیه

دولتي  غیری ها بانکی دولتي نسبت به ها بانکمالیات بر ساختار سرمایه در  تأثیری دوم:  فرضیه

 شده در بورس اوراق بهادار تهران بیشتر است.  یرفتهپذ

 

 ی تحقیق ها مؤلفهمعرفي . 1

در این استفاده  ي مدل اصلي موردبررس موردها و تعیین هر یک از متغیرهای پس از تدوین فرضیه

با توجه به باشد.  ميپژوهش برای آزمون اثر مالیات مدل توازن ایستا در فرم مدل تعدیلي هدف 

نمایندگي و  های باشد از طرفي بدهي هزینه های مالیاتي مي اینکه بدهي دارای منافعي در دوره

های نهایي  ا تعادل بین منافع و هزینهـدهد. ساختار سرمایه بهینه ب ورشکستگي را افزایش مي

کنند  ( پیشنهاد مي232، 2310ریس )اـه  ( و جلیلوند و2023، 2332)20گردد. تاگارت  تعیین مي
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پس تغییرات در تعدیل نمایند. ی کنوني را طي دوره به ساختار بهینه،  که مدیران ساختار سرمایه

ی تعدیل جزئي انحرافات  وسیله  بهها(  کل دارایي  وني )نسبت بدهي بهـان کنـنسبت بدهي زم

 نسبت زمان کنوني به شرح زیر تعیین گردیده است:

(2) 
*

1( )it it it itD D D e     

که  باشد يمضریب تعدیل هدف    .باشد يم tدر زمان  iتفاوت سطح بدهي بانک      که 

   . و دهد يممثبت را نشان  ی تعدیليها نهیهزو  باشد يم      
هدف برای سطح بدهي   

. دهد يمکنوني را نشان ی تصادفي ساختار سرمایه زمان ها شوك    . باشد يم tدر زمان  iبانک 

ی زمان کنوني به  سرمایهی تعدیل سریع ساختار  دهنده نشانبه عدد یک نزدیک باشد   هر چه 

ی منافع و  لهیوس بهیا هدف بهینه ی  . ساختار سرمایهباشد يما هدف ـی بهینه ی ساختار سرمایه

 ها نهیهزتعدادی از این منافع و . گردد يمی نهایي تأمین مالي از طریق استقراض تعیین ها نهیهز

یي از قبیل نرخ مالیات ها شاخصاز استفاده ی شود و بنابراین ریگ اندازهمستقیم  طور به تواند يم

مشاهده  رقابلیغسودآوری ضروری است. سطح ، اندازه و ها یيدارانهایي بانک، ارزش تضمیني 

 به شرح زیر تعیین گردیده است:  tدر زمان  iهدف برای بانک 

(2) * Zit TXR it Z itD TXR     

   که 
      . باشد يمعرض از مبدأ   ، باشد يم tدر زمان  iرای بانک ـسطح بدهي هدف ب  

-2022، 2331زینگالس )برداری از متغیرهایي است که توسط راجان و      .باشد يممتغیر مالیات 

( 2ا جایگزیني مدل )ـ. )اندازه، سودآوری، ریسک ورشکستگي و...(. باند شده  مشخص( 2060

 : دیآ يمی زیر به دست  ( معادله2در مدل )

1( Z )it TXR it Z it it itD TXR D e          

1Z (1 )it TXR it Z it itD TXR D         

(3)                      ite 

مشترك برآورد  طور بهنیز    مدل خطي برآورد نمود. پارامترهای  عنوان به توان يم( را 3مدل )

 :باشد يمزیر  قرار  به ها هیفرضبرای آزمون  مورداستفاده. مدل نهایي شود يم
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it TXR it PF it BR it SIZE itD TXR PF BR SIZE         

(0)         1(1 ) it itD e    
 
 ی آماری  روش تحقیق و جامعه .3

 صورت بهی آمار و اطلاعات آور جمع نظر از. نظر هدف، پژوهش کاربردی است این پژوهش از

 باشد. يماز نوع اسنادی  ها دادهی گردآوری  شیوه نظر ازباشد، لذا  يمتحلیلي 

آماری موجود، روش  تحلیل و  یههای تجزها و روشا توجه به نوع دادهـاین پژوهش ب در

افزار نرمباشد که با استفاده از ها روش رگرسیون مياستفاده برای تحلیل یافته آماری مورد

Eviews 6  وSPSS 17.0 های  صورتاطلاعات علت عدم دسترسي به  به است. شده  محاسبه

)ملت، صادرات و دولتي ی سهام سه بانک  عرضه و همچنین با 2310از سال ها قبل  مالي بانک

 - 2310های  ی تحقیق سال دوره، 2311تجارت( در بورس و فروش به بخش خصوصي در سال 

بانک فعال دولتي و  22ی آماری این تحقیق  شود. جامعه يمساله( را شامل  1ی  )دوره 2311

از:  ها عبارتند شود که این بانک شامل ميبهادار تهران را شده در بورس اوراق   خصوصي پذیرفته

ی صادرات، صنعت  کشاورزی، سپه، رفاه، توسعهتجارت، های ملي، ملت،  های دولتي )بانک بانک

های سرمایه، پارسیان،  های خصوصي )بانک بانک( و بانک پستو معدن، مسکن، صادرات، 

ها روش  ا(. به علت محدود بودن تعداد بانکـاسارگاد، کارآفرین، اقتصاد نوین و سینـپ

ی آماری های موردنظر در رابطه با این جامعهبود و فرضیهگیری روش تمام شماری خواهد  نمونه

باشد که از نوع  يمبانک  –سال  11است. تعداد مشاهدات نیز به  گرفته قرارو آزمون  مطالعه مورد

همچنین دریافتي از بانک مرکزی و   CDمالي آنها ازهای  ی تلفیقي است و اطلاعات و صورتها داده

 شده است.  آوری ها جمع خود بانکسایت 

 

 تعاريف مفهومي و عملیاتي متغیرهای تحقیق .0

  ميتعاريف مفهو 1. 0

 باشد. يمدرصد سهام آن در تملک دولت  10شود که بیش از  يمبانک دولتي: به بانکي اطلاق 

تملک بخش درصد سهام آن در  10گردد که بیش از  يمبانک غیردولتي بورسي: به بانکي اطلاق 

 نویسي شده باشد. یرهپذخصوصي باشد و سهام آن در بورس ارائه یا 
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برخي تحقق ها و  راد و مؤسسات برای تأمین بخشي از هزینهـمالیات: مالیات مبلغي است که اف

 گردد.  يمدولت اخذ پردازند. به عبارتي، قسمتي از سود واحد اقتصادی که توسط  از اهداف دولت مي

ها  یاستس براساسی قبل و سال جاری که ها سالیافته   تحققسود انباشته: مجموع سودهای 

 نشده است.  یمتقسهای بانک بین سهامداران  يمش خطو 

کسب سود و معیاری برای ارزیابي عملکرد واحد  سودآوری: توانایي واحد اقتصادی در

 باشد. يماقتصادی 

 اقتصادی. های واحد  يبدهریسک ناتواني در بازپرداخت دیون و  ریسک ورشکستگي:

مبلغي آید و مقدار آن برابر است با  يمدرآمد: با فروش کالا یا ارائه خدمات درآمد به دست 

 گردد. يمدریافت ، مشتری و مستأجر رجوع  اربابی خدمت به  ی کالا یا ارائه که از بابت عرضه

ین مالي، ساختار سرمایه أمـتان سهام در ـساختار سرمایه: به ترکیب بدهي و حقوق صاحب

 گویند. يم

 

 تعاريف عملیاتي  2 .0

 کل  بهها  يبدهه نسبت ـوازن ایستا، بـی ت راساس نظریهـار سرمایه: در این تحقیق، بـساخت

 گردد. يمهای بانک اطلاق  یيدارا

 های و درآمدهای بانک. یيدارااندازه بانک: لگاریتم متوسط 

 کند. يممالیات: درصدی از سود قبل از بهره و مالیات که قانون تعیین 

 های بانک. یيدارا(: نسبت سود قبل از بهره و مالیات بر کل ROAسودآوری )

 استفاده آلتمنZ-Score یری ریسک ورشکستگي از معیار گ اندازهریسک ورشکستگي: برای 

 باشد:  يمزیر  به شرحاست که  شده 

3.3 1.0

1.4 1.2

EBIT Revenue
z Score

Total Assets Total Assets

Retained Earnings Working Copital

Total Assets Total Assets

  

 

 

 است: گرفته قرار استفاده موردگفته متغیرهای ذیل  یشپکه در معیار 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ta
.r

aj
a.

ac
.ir

 o
n 

20
24

-0
4-

20
 ]

 

                             9 / 24

http://mta.raja.ac.ir/article-1-88-en.html


 1931(/بهار 7/ پیاپی )1های نوین حسابداری/سال سوم/شماره  فصلنامه نظریه        16

 

 یرغهای جاری و  یيداراهای بانک اعم از  یيدارا(: به مجموع Total Assets) ها یيداراکل 

 شود. يمی بانک گزارش  گردد که در ترازنامه يمی اطلاق جار

در صورت سود  شده  گزارش مشاعیرغ(: حاصل جمع درآمدهای مشاع و Revenueدرآمد )

 و زیان بانک.

 جاری.های  يبدههای جاری و  یيدارا(: حاصل تفاضل Working Capitalسرمایه در گردش )

EBIT در صورت سود و زیان بانک. شده  ارشگز: سود قبل از کسر بهره و مالیات 

به آن  های ینههزسود قبل از بهره و مالیات )سود عملیاتي(: از حاصل تفاضل درآمدهای بانک به 

معاملات ارزی، سایر از: کارمزد پرداختي، زیان  های بانک عبارتند ینههز جمله ازآید که  يم دست

 های بانک. ینههزسودهای پرداختي و سایر 

 

  تحقیق یها افتهي .9

 (افتهی میتعم فولر – يکید آزمون) واحد ی شهیر آزمون جینتا

 یآمار غلط یها استنباط موجب تواند يم مدل در استفاده مورد یها یسر در یيایناپا وجود

 –يکید واحد شهیر آزمون از استفاده با رهایمتغ یيایپا رو، نیا از. شود کاذب ونیرگرس جهینت در و

 – يکید واحد ی شهیر آزمون جینتا خلاصه ،(2) نگاره. است گرفته قرار آزمون مورد افتهی میتعم فولر

 اریمع از زین نهیبه ی وقفه انتخاب یبرا. دهد يم نشان قیتحق نمونه کل یبرا را افته،ی میتعم فولر

 .است شده  استفاده نیزیب – شوارتز

 

 يافته یمتعمفولر  –نتايج آزمون ديکي  -(1) ی نگاره

 نام سری
 –ی آزمون دیکي  آماره

 یافته فولر تعمیم

 مقادیر بحراني
 نتیجه ی درجه

2% 1% 20% 

 در سطح پایا Dit 22/20- 02/0- 06/3- 26/3- I(0) سطح بدهي در سال جاری

 نسبت مالیاتي
TXRit 

30/1- 02/0- 06/3- 26/3- I(0) در سطح پایا 

 سودآوری
FPit 

22/3- 02/0- 06/3- 26/3- I(0) در سطح پایا 

 ریسک ورشکستگي
BRit 

10/6- 01/0- 02/3- 26/3- I(0) در سطح پایا 

 اندازه بانک
SIZEi

t 
23/3- 23/0- 12/3- 23/3- I(0) در سطح پایا 

 سطح بدهي در سال قبل
Dit-1 

62/0- 02/0- 06/3- 26/3- I(0) در سطح پایا 
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ی متغیرهای (، کلیه2یافته در نگاره )  یمتعمر ـفول –  ی واحد دیکي با توجه به نتایج آزمون ریشه

ابراین، موجب کاذب بودن ـباشند و دارای ریشه واحدی نیستند. بن يما ـتحقیق در سطح پای

 شود. ينمرگرسیون 

 

 تحلیل آن و  يهتجزآمار توصیفي متغیرها و  .13
مشاهدات را ی اول( شامل میانگین، انحراف معیار و تعداد  ( آمار توصیفي متغیرها )فرضیه3نگاره )

 دهد. يمنشان 

 

 ی اول( آمار توصیفي متغیرها )فرضیه -(2) ی نگاره

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانگین نام متغیر
تعداد 

 مشاهدات

 Dit 16332/0 226032/0 303061- 061660 11 سطح بدهي در سال جاری

 TXRit  23211/0 226221/0 2660/0- 3113/0 11 نسبت مالیاتي

 FPit 02262/0 026300/0 0223/0- 0131/0 11 سودآوری

 BRit 60301/0 132210/0 2032/0 2331/2 11 ریسک ورشکستگي

 SIZEit 20212/0 300233/0 2662/3 6623/1 11 اندازه بانک

 Dit-1 61301/0 262612/0 00/36 200313 11 سطح بدهي در سال قبل

 

های تلفیقي است. میانگین سطح بدهي در  وع دادهـمدل رگرسیون، مشاهدات که از ن در

بانک  –سال  11توان گفت که میانگین تعداد  يمرو  ینا ازباشد  يم i ،16/0برای بانک  tسال 

داشته  2311 - 2310ی  در دوره ها بانک. همچنین میانگین نسبت مالیاتي که 16/0برابر است با 

 021/0متوسط برابر  طور بهنیز در همان دوره  ها بانکباشد. سودآوری  يم 20/0تقریباً برابر 

باشد  يم 203/0ر ـمتوسط براب طور به( خصوصيي و چه ـ)چه دولت ها بانک ی دازهـاناست. 

از آن بانک  تر کوچکشود و  يمبزرگ محسوب  ی اندازه، 203/0بیشتر از  ی اندازهمعني که  بدین

 چنانچهباشد.  يم 603/0میانگین برابر  طور بهگردد. ریسک ورشکستگي نیز  يمخرد محسوب 

اگر از این رقم کمتر باشد رقم از این عدد بیشتر باشد بانک در آستانه ورشکستگي قرار دارد. و 

وصیفي متغیرها ار تـ( آم3نگاره ) ورشکستگي متوجه بانک است. همچنین، لحاظ ازریسک کمتری 

 دهد.  يممشاهدات را نشان  ار و تعدادـن، انحراف معی)فرضیه دوم( شامل میانگی
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 ی دوم( آمار توصیفي متغیرها )فرضیه -(7ی) نگاره

  

 های دولتي بانک
 شده در   های خصوصي پذیرفته بانک

 بورس اوراق بهادار تهران

 میانگین
انحراف 

 معیار
 حداکثر حداقل

تعداد 

 مشاهدات
 میانگین

انحراف 

 معیار
 حداکثر حداقل

تعداد 

 مشاهدات

سطح بدهي 

  در سال جاری

dit 

12321/0 200300/0 303061- 061660 11 13010/0 200216/0 00/21 00/02222 21 

 مالیاتي نسبت

TXRit  
21006/0 262036/0 2660/0- 3113/0 11 01333/0 060206/0 000/0 220/0 21 

 سودآوری

PFit 
02013/0 023030/0 0223/0- 0100/0 11 02100/0 023131/0 0062/0 0131/0 21 

ورشکستگي 

 BRit  ریسک
21122/0 122061/0 2032/0 3221/2 11 31326/0 022200/0 0261/0 2331/2 21 

 بانک ی اندازه
sizeit 

60121/0 202213/0 2662/3 6623/1 11 22332/0 226230/0 2200/3 0126/1 21 

 سطح بدهي در

 dit-1سال قبل
20261/0 233123/0 2201 200313 11 60230/0 232161/0 00/36 

00/

210163 
21 

 

تهران به شده در بورس اوراق بهادار   یرفتهپذی خصوصي ها بانکی دولتي و ها بانکمشاهدات 

دولتي نسبت به ی ها بانکها در  يبدهباشد. میانگین سطح  يمبانک  –سال  21و  11ترتیب 

باشد. لکن نسبت  يمشده در بورس اوراق بهادار تقریباً برابر   یرفتهپذی خصوصي ها بانک

ی خصوصي ها بانکدر مقایسه با  اند نموده  پرداختمتوسط  طور بهی دولتي ها بانکه ـمالیاتي ک

ی ها بانک( است. سودآوری 03/0و  21/0یب، به ترتشده در بورس اوراق بهادار بیشتر )  یرفتهپذ

به متوسط  طور بهی دولتي ها بانکبه شده در بورس اوراق بهادار تهران نسبت  فتهیرپذخصوصي 

 یرفتهپذی خصوصي ها بانکمتوسط  طور بهدهد  يمدرصد است که نشان  2/2درصد و  3یب ترت

 طور بهریسک ورشکستگي  ازلحاظ. اما اند بودهشده در بورس اوراق بهادار تهران سودآورتر  

شده در بورس اوراق بهادار   یرفتهپذی خصوصي ها بانکی دولتي پرریسکتر از ها بانکمیانگین 

ی خصوصي ها بانک ی اندازهز از ـي نیـی دولتها بانک ی اندازهمتوسط  طور بهباشند.  يمتهران 

 است. بزرگتراوراق بهادار تهران شده در بورس   یرفتهپذ
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 ی اول های آزمون فرضیه يافته 13.1

در نگاره  tواتسون و آزمون  –، آزمون دوربینFی اول، نتایج رگرسیون، آزمون  برای آزمون فرضیه

ها  ی بانک از: مالیات بر ساختار سرمایه عبارت استی اول تحقیق  ه. فرضیاست شده  ارائه (1)

 تأثیر معناداری دارد.
 

 ی اول تحقیق نتايج حاصل از آزمون فرضیه -(1) ی نگاره

                                                 (   )          

                              (  عرض از مبدأ ) مؤلفه
 -200/2 232/2 -212/0 -002/22 022/0 16/2 ضریب

 31/0 322/0 21/0 312/2 003/0 26/0 انحراف استاندارد

 -t 003/2 263/0 612/2- 111/2- 23/3 031/3     -آماره

p- 002/0 002/0 063/0 036/0 211/0 022/0 مقدار 

 F 236/22آماره 

p-  0002/0 مقدار 

 026202/0 (  ضریب تعیین )

 313116/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 333330/2 واتسون  -ی دوربین  آماره

 
متغیره برابر  مقدار رگرسیون چند -F ،pو براساس نتایج آزمون  = 01/0αداری  در سطح معني

همچنین باشد.  ميرو، معادله رگرسیون معنادار  از این باشد. مي 01/0باشد که کمتر از  مي 0002/0با 

 03دهد حدود  يمکه نشان باشد  يم 026/0برابر با  (  (، ضریب تعیین )0با توجه به نتایج نگاره )

مستقل ها( قابل استناد به تغییرات متغیرهای  یيدارادرصد از تغییرات متغیر وابسته )نسبت بدهي به 

 باشد. مي(      و        ،     ،     ،      )

باشد و چون این آماره به  يم 30/2( تقریباً برابر 0واتسون در نگاره ) -ی دوربین نتایج آماره

 باشد. يم( تصادفي eباشد خودهمبستگي وجود نداشته و مقادیر خطای مدل ) يمدیک عدد دو نز

باشد که  مي 022/0(، ضریب متغیر مستقل نسبت مالیاتي برابر با 0با توجه به نتایج نگاره )

در  022/0ه ازای هر یک درصد تغییر در نسبت مالیاتي تغییر افزایشي معادل ـدهد ب نشان مي

اساس نتایج آزمون  و بر = 01/0αداری  ها را در پي دارد. در سطح معني دارایينسبت بدهي به 

t ،p- 01/0ه بیشتر از ـباشد ک مي 211/0اتي برابر با ـمقدار ضریب متغیر مستقل نسبت مالی 
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اداری وجود ـی معن ها رابطه یيدارااتي و نسبت بدهي به ـرو، بین نسبت مالی ینا ازاشد. ـب مي

 دارد.ـن

 -002/22(، ضریب متغیر مستقل سودآوری برابر با 0ن، با توجه به نتایج نگاره )همچنی

دهد به ازای هر یک درصد تغییر در سودآوری تغییر کاهشي معادل  باشد که نشان مي مي

اساس  و بر = 01/0αداری  ها را در پي دارد. در سطح معني در نسبت بدهي به دارایي -002/22

باشد که بیشتر از  مي 036/0مقدار ضریب متغیر مستقل سودآوری برابر با  -t ،pنتایج آزمون 

معناداری وجود  ی رابطهها  یيدارارو، بین سودآوری و نسبت بدهي به  ینا ازباشد.  مي 01/0

 ندارد.

ضریب متغیر مستقل ریسک ورشکستگي برابر دهد که،  يم( نشان 0همچنین نتایج نگاره )

دهد به ازای هر یک درصد تغییر درریسک ورشکستگي تغییر  نشان ميباشد که  مي -212/0با 

داری  معنيها را در پي دارد. در سطح  در نسبت بدهي به دارایي -212/0کاهشي و معکوس معادل 

01/0α= اساس نتایج آزمون  و برt ،p-  مقدار ضریب متغیر مستقل ریسک ورشکستگي برابر با

رو، بین ریسک ورشکستگي و نسبت بدهي  ینا ازباشد.  مي 01/0ه بیشتر از ـباشد ک مي 063/0

 ی معناداری وجود ندارد. ها رابطه یيدارابه 

دهد به ازای هر  باشد که نشان مي مي 232/2ز برابر با ـبانک نی ی اندازهضریب متغیر مستقل 

ها را  ت بدهي به دارایيدر نسب 232/2بانک تغییر افزایشي معادل  ی اندازهیک درصد تغییر در 

مقدار ضریب متغیر  -t ،pراساس نتایج آزمون ـو ب =01/0αداری  ي دارد. در سطح معنيـدر پ

رو، بین  ینا از اشد.ـب مي 01/0تر از  باشد که کوچک مي 002/0ا ـبانک برابر ب ی اندازهمستقل 

 دارد.ی معناداری وجود  ها رابطه یيداراه ـانک و نسبت بدهي بـب ی اندازه

ر مستقل نسبت بدهي به ـ(، ضریب متغی0آمده از نگاره )  دست ایج بهـا توجه به نتـب

دهد به ازای هر یک درصد تغییر در  اشد که نشان ميـب مي -200/2برابر با  -2tهای سال  دارایي

های  بدهي به دارایيدر نسبت  -200/2تغییر افزایشي معادل  -2tهای سال  نسبت بدهي به دارایي

مقدار ضریب  -t ،pنتایج آزمون اساس  و بر = 01/0αداری  را در پي دارد. در سطح معني tسال 

 01/0باشد که کمتر از  مي 002/0برابر با  -2tهای سال  متغیر مستقل نسبت بدهي به دارایي

 tهای سال  یيداراو نسبت بدهي به  -2tسال های  یيدارارو، بین نسبت بدهي به  ینا از باشد. مي

 ی معناداری وجود دارد. رابطه
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 های آزمون متغیرهای اضافي يافته 13.2

ا ـی پرداخت که آی ررسي این فرضیهـوان به بـت يما استفاده از آزمون متغیرهای اضافي ـب

، این واقع دری رگرسیون اضافه هستند یا نه؟  ی از متغیرهای موجود در یک معادلها مجموعه

نماید  يمی پرداخته و مشخص  از متغیرهای موجود در یک معادلهی ا مجموعهآزمون به بررسي 

را از معادله حذف نمود.  آنهاتوان  يمضریب صفر داشته و بنابراین  آنهاکه آیا در مجموع تمام 

itTXی صفر عبارت است از اینکه متغیرهای مستقل ) بنابراین فرضیه R ،itPF،itBR،itSIZE 

1itDو ( نتایج آزمون متغیرهای 1)نگاره باشند.  يمی رگرسیون چند متغیره اضافه  ( در معادله

 دهد. يماضافي را نشان 

 
 نتايج آزمون متغیرهای اضافي -(5)ی  نگاره

 Fی  آماره ی صفر فرضیه
نسبت لگ 

 درستنمایي

p-   مقدار

 (F )آماره

p-   مقدار

 ( – )خي دو

ی  نتیجه

 آزمون

 پنج متغیر مستقل

(TXRit,Pfit,Brit,SIZEit,Dit-1)  در

 متغیره اضافه هستند. ی رگرسیون چند معادله

23112/22 22160/22 00002/0 00002/0 
رد فرضیه 

 صفر

 

با ( برابر Fمقدار )آماره  -p(، چون 6)نگاره با توجه به نتایج آزمون متغیرهای اضافي در 

ی  معادلهباشد. بنابراین، متغیرهای به کار رفته در  يم 01/0باشد و این عدد کمتر از  يم 00002/0

itTXرگرسیون چندمتغیره ) R،itPF،itBR،itSIZE 1وitD  باشند. مين( اضافي 

 

 ی دوم تحقیق های آزمون فرضیه يافته 13.7

در  tواتسون و آزمون  –، آزمون دوربینFی دوم، نتایج رگرسیون، آزمون  برای آزمون فرضیه

مالیات بر ساختار سرمایه  تأثیر :از عبارت است ی دوم تحقیق ه. فرضیاست شده  ارائه( 6نگاره )

های خصوصي )پذیرفته در بورس اوراق بهادار تهران( بیشتر  های دولتي نسبت به بانک در بانک

 است.    
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 ی دوم تحقیق نتايج آزمون فرضیه .(1)ی  نگاره

 
 های دولتي بانک

شده در بورس   های خصوصي پذیرفته بانک

 اوراق بهادار تهران

 مقدار -t pآماره  ضریب مقدار -t pآماره  ضریب

 2213/0 20322/2 02002/2 0323/0 22211/2 21222/0 (  عرض از مبدأ )

      02633/0 13231/0 0031/0 20216/0- 01210/2- 0202/0 

     20202/2- 3032/0- 2632/0 0660/23 22202/2 2111/0 

     22012/0- 26222/2- 0100/0 02101/0- 33326/0- 2026/0 

       11322/0 02231/0 0002/0 603223/0 163222/0 3311/0 

      62011/0- 10032/3- 0000/0 02622/2- 2061/3- 0013/0 

 F 62362/26 663012/1آماره 

p- 000201/0 0002/0 مقدار 

 631206/0 623063/0 ضریب تعیین

 621001/0 132223/0 شده  ضریب تعیین تعدیل

 630230/2 202232/2 واتسون -آماره دوربین 

 

 -F ،pو براساس نتایج آزمون  = 01/0αداری  های دولتي در سطح معني برای جامعه بانک

رو،  ینا ازباشد.  مي 01/0باشد که کمتر از  مي 00002/0مقدار رگرسیون چندمتغیره برابر با 

شده در بورس   پذیرفتهی خصوصي ها بانکباشد. لذا در جامعه  يممعادله رگرسیون معنادار 

مقدار  -F ،pایج آزمون ـو براساس نت =01/0αداری  در سطح معني، اوراق بهادار تهران

ی  معادلهرو،  ینا ازباشد.  مي 01/0باشد که کمتر از  مي 00022/0متغیره برابر با  رگرسیون چند

در جامعه (، 2)آمده از نگاره   دست بههمچنین با توجه به نتایج  باشد. يمرگرسیون معنادار 

ی دولتي ها بانکدر دهد  يمباشد که نشان  يم 63/0برابر با  (  های دولتي ضریب تعیین ) بانک

اد به تغییرات ـابل استنـها( ق یيدارادرصد از تغییرات متغیر وابسته )نسبت بدهي به  63حدود 

itTXمتغیرهای مستقل ) R،itPF،itBR،itSIZE 1وitD  )ی ها بانکباشد. لیکن در جامعه  يم

)2شده در بورس اوراق بهادار تهران ضریب تعیین  پذیرفتهخصوصي  )R  باشد  يم 63/0برابر با

 63حدود  شده در بورس اوراق بهادار تهران  پذیرفتهی خصوصي ها بانکدهد در  يمکه نشان 

ه تغییرات متغیرهای ـابل استناد بـها( ق یيدارادرصد از تغییرات متغیر وابسته )نسبت بدهي به 

itTXمستقل ) R،itPF،itBR،itSIZE 1وitD  )باشد.  مي 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ta
.r

aj
a.

ac
.ir

 o
n 

20
24

-0
4-

20
 ]

 

                            16 / 24

http://mta.raja.ac.ir/article-1-88-en.html


  99  و غیردولتی ایرانهای دولتی  بررسی تأثیر مالیات بر ساختار سرمایه بانک

 

ی ها ی دولتي و بانکها ( برای جوامع بانک6واتسون در نگاره ) -ی دوربین نتایج آماره

باشد و  مي 63/2و  2/2خصوصي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به ترتیب برابر 

باشد خود همبستگي با شدت کمتری وجود دارد.  مي 0/2و  6/2ی بین دو عدد  چون این آماره

(، در 6آمده از نگاره )  دست باشد.با توجه به نتایج به مي( تصادفي eو مقادیر خطای مدل )

دهد در  باشد که نشان مي مي 022/0های دولتي ضریب متغیر مستقل نسبت مالیاتي برابر با  بانک

در  022/0تغییر در نسبت مالیاتي تغییر افزایشي معادل های دولتي به ازای هر یک درصد  بانک

اساس نتایج آزمون  و بر = 01/0αداری  ها را در پي دارد. در سطح معني نسبت بدهي به دارایي

t ،p-  01/0باشد که بیشتر از  مي 0031/0مقدار ضریب متغیر مستقل نسبت مالیاتي برابر با 

ی  ها رابطه یيدارابین نسبت مالیات و نسبت بدهي به  ی دولتيها بانکرو، در  ینا ازباشد.  مي

شده   ی خصوصي پذیرفتهها بانک(، در 6معناداری وجود ندارد. لیکن، با توجه به نتایج نگاره )

ه ـباشد ک مي -203/0اتي برابر با ـدر بورس اوراق بهادار تهران ضریب متغیر مستقل نسبت مالی

شده در بورس اوراق بهادار تهران به ازای هر   فتهی خصوصي پذیرها بانکدهد در  نشان مي

ها را  در نسبت بدهي به دارایي -203/0یک درصد تغییر در نسبت مالیاتي تغییر کاهشي معادل 

مقدار ضریب متغیر  -t ،pو براساس نتایج آزمون  = 01/0αداری  در پي دارد. در سطح معني

رو، در  ینا ازباشد.  مي 01/0تر از  ه کوچکباشد ک مي 0202/0مستقل نسبت مالیاتي برابر با 

بین نسبت مالیاتي و نسبت  شده در بورس اوراق بهادار تهران  ی خصوصي پذیرفتهها بانک

 ی معناداری وجود دارد. ها رابطه یيدارابدهي به 

سودآوری برابر با های دولتي ضریب متغیر مستقل  (، در بانک6همچنین، با توجه به نتایج نگاره )

در سودآوری ها به ازای هر یک درصد تغییر  دهد در این بانک باشد که نشان مي مي -202/2

داری  در سطح معنيها را در پي دارد.  در نسبت بدهي به دارایي -202/2تغییر کاهشي معادل

01/0α = ایج آزمون ـو براساس نتt ،p-  2632/0مقدار ضریب متغیر مستقل سودآوری برابر با 

دولتي بین سودآوری و نسبت بدهي ی ها بانکرو، در  ینا ازباشد.  مي 01/0باشد که بیشتر از  مي

شده در بورس اوراق  خصوصي )پذیرفتههای  بانکدر معناداری وجود ندارد.  ی رابطهها  یيدارابه 

دهد در این  يباشد که نشان م مي 02/23سودآوری برابر با بهادار تهران( نیز ضریب متغیر مستقل 

در نسبت بدهي  02/23ها به ازای هر یک درصد تغییر در سودآوری تغییر افزایشي معادل  بانک

مقدار  -t ،pایج آزمون ـو براساس نت = 01/0αداری  ها را در پي دارد. در سطح معني به دارایي
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رو،  ینا ازباشد.  مي 01/0باشد که بیشتر از  مي 2111/0ضریب متغیر مستقل سودآوری برابر با 

بین سودآوری و نسبت  شده در بورس اوراق بهادار تهران  پذیرفتهی خصوصي ها بانکدر 

 ی معناداری وجود ندارد. ها رابطه یيدارادهي به ـب

در تغیر مستقل ریسک ورشکستگي ضریب مدهد که،  يم( نشان 6همچنین نتایج نگاره )

ازای هر یک های دولتي به  دهد در بانک باشد که نشان مي مي -221/0های دولتي برابر با  بانک

در نسبت بدهي  -221/0درصد تغییر در ریسک ورشکستگي تغییر کاهشي و معکوس معادل 

مقدار  -t ،pج آزمون اساس نتای و بر = 01/0αداری  ي دارد. در سطح معنيـها را در پ به دارایي

 ازباشد.  مي 01/0که بیشتر از باشد  مي 0110/0ضریب متغیر مستقل ریسک ورشکستگي برابر با 

ی معناداری  ها رابطه یيدارابدهي به نسبت ورشکستگي و ریسک ی دولتي بین ها بانکرو، در  ینا

ورس اوراق ـشده در ب  پذیرفتهی خصوصي ها بانک(، در 2وجود ندارد. با توجه به نتایج نگاره )

باشد که نشان  مي -021/0بهادار تهران ضریب متغیر مستقل ریسک ورشکستگي برابر با 

شده در بورس اوراق بهادار تهران به ازای هر یک   پذیرفتهی خصوصي ها بانکدهد در  مي

در  ها را در نسبت بدهي به دارایي -021/0تغییر کاهشي معادل درصد تغییر در ریسک ورشکستگي 

مقدار ضریب متغیر مستقل  -t ،pو براساس نتایج آزمون  = 01/0αداری  معنيپي دارد. در سطح 

رو، در  ینا ازباشد.  مي 01/0باشد که بیشتر از  مي 2026/0ا ـریسک ورشکستگي برابر ب

ورشکستگي و ریسک بین  شده در بورس اوراق بهادار تهران  پذیرفتهی خصوصي ها بانک

 ی معناداری وجود ندارد. ها رابطه یيدارانسبت بدهي به 

دهد به ازای  باشد که نشان مي مي 16/0بانک دولتي برابر با  ی اندازهضریب متغیر مستقل 

بدهي به در نسبت  16/0بانک دولتي تغییر افزایشي معادل  ی اندازههر یک درصد تغییر در 

مقدار ضریب  -t ،pاساس نتایج آزمون و بر = 01/0αداری  ها را در پي دارد. در سطح معني دارایي

 از. باشد مي 01/0تر از  کوچکباشد که  مي 0002/0بانک دولتي برابر با  ی اندازهمتغیر مستقل 

ی معناداری وجود دارد.  ها رابطه یيدارابانک دولتي و نسبت بدهي به  ی اندازهرو، بین  ینا

شده در بورس اوراق بهادار تهران   پذیرفتهبانک خصوصي  ی اندازهضریب متغیر مستقل  لیکن،

بانک  ی اندازهر در ـه ازای هر یک درصد تغییـدهد ب ه نشان ميـباشد ک مي 603/0ر با ـبراب

در نسبت  603/0تغییر افزایشي معادل شده در بورس اوراق بهادار تهران   پذیرفتهخصوصي 

مقدار  -t ،pاساس نتایج آزمون  و بر = 01/0αداری  معنيها را در پي دارد. در سطح  بدهي به دارایي
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شده در بورس اوراق بهادار تهران برابر با   پذیرفتهخصوصي بانک  ی اندازهضریب متغیر مستقل 

شده   پذیرفتهبانک خصوصي  ی اندازهرو، بین  ینا ازباشد.  مي 01/0باشد که بیشتر از  مي 3311/0

 ی معناداری وجود ندارد. ها رابطه یيداراو نسبت بدهي به  تهراندر بورس اوراق بهادار 

های دولتي ضریب متغیر مستقل نسبت بدهي به  (، در بانک6با توجه به نتایج نگاره )

ازای هر یک های دولتي به  دهد در بانک باشد که نشان مي مي -621/0برابر با  -2tهای سال  دارایي

 -621/0تغییر کاهشي و معکوس معادل  -2tهای سال  دارایيدرصد تغییر در نسبت بدهي به 

و براساس  = 01/0αداری  را در پي دارد. در سطح معني tهای سال  در نسبت بدهي به دارایي

برابر با  -2tهای سال  مقدار ضریب متغیر مستقل نسبت بدهي به دارایي -t ،pایج آزمون ـنت

ی دولتي بین نسبت بدهي به ها بانکرو، در  ینا از باشد. مي 01/0باشد که کمتر از  مي 0000/0

در  ی معناداری وجود دارد. رابطه tسال های  یيداراو نسبت بدهي به  -2tهای سال  یيدارا

بهادار تهران نیز ضریب متغیر مستقل نسبت اوراق شده در بورس   پذیرفتهی خصوصي ها بانک

ی خصوصي ها بانکدهد در  باشد که نشان مي مي -026/2برابر با  -2tهای سال  بدهي به دارایي

های  به ازای هر یک درصد تغییر در نسبت بدهي به دارایيتهران شده در بورس اوراق بهادار   پذیرفته

را در پي  tهای سال  در نسبت بدهي به دارایي -026/2معکوس معادل تغییر کاهشي و  -2tسال 

مقدار ضریب متغیر مستقل  -t، pاساس نتایج آزمون  و بر = 01/0αداری  دارد. در سطح معني

 ازباشد.  مي 01/0ه کمتر از ـباشد ک مي 0013/0برابر با  -2tهای سال  نسبت بدهي به دارایي

بین نسبت بدهي  ادار تهرانـورس اوراق بهـشده در ب  پذیرفتهی خصوصي ها بانکرو، در  ینا

 ی معناداری وجود دارد. رابطه tهای سال  يیداراو نسبت بدهي به  -2tهای سال  یيداراه ـب

 

 یریگ جهینتخلاصه و  .11
حاصل، نتایج تحلیل قرار گرفت.  و  ی مورد تجزیه ی اول تأثیر مالیات بر ساختار سرمایه در فرضیه

وجود دارد که در ی مثبت بین متغیر مالیات بانک و ساختار سرمایه  حاکي از آن است که رابطه

ها و واحدهای  ی ایستا، بانک باشد. براساس تئوری موازنه درصد معنادار نمي 31سطح اطمینان 

ی  دهند. لذا رابطه های مالیاتي ترجیح مي دهي را به علت مزایای حاصل از معافیتـاقتصادی ب

ی مالیات بیشتر باشد نسبت  چه هزینه دهد که هر مثبت بین مالیات و ساختار سرمایه نشان مي

 یابد.  ها نیز افزایش مي کل دارایي  بدهي به
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های دولتي در مقایسه با  ی بانک ی دوم به بررسي تأثیر مالیات بر ساختار سرمایه فرضیه

پردازد. نتایج حاصل از  شده در بورس اوراق بهادار تهران( مي  های خصوصي )پذیرفته بانک

های دولتي  بانکار سرمایه در ی مثبت بین این متغیر با ساخت دهد که یک رابطه آزمون نشان مي

توجه به نتایج حاصله یک درصد معنادار نیست. همچنین با  31وجود دارد که در سطح اطمینان 

شده در بورس اوراق   )پذیرفتههای خصوصي  ی منفي بین این متغیر با ساختار سرمایه بانک رابطه

های خصوصي ساختار  مالیات در بانکی  هزینهدهد، با افزایش  بهادار تهران( وجود دارد که نشان مي

 یابد. ها( کاهش مي دارایيکل   ها )نسبت بدهي به سرمایه این بانک

باشد. که  ميها  طبق تئوری توازن ایستا، از عوامل مؤثر بر ساختار سرمایه، سودآوری بانک

صل از ها موردمطالعه قرار گرفت. نتایج حا بررسي رابطه بین سودآوری با ساختار سرمایه بانک

ها با سطح اطمینان  ی بانک ی منفي بین متغیر سودآوری و ساختار سرمایه آزمون، وجود رابطه

بیني مدل سلسله مراتبي مطابقت دارد و با  آمده است. این یافته با پیش دست درصد به 31

(، ساندرز و میرز 2331(، راجان و زینگالس )2311(، تیتمن و وسلز )2316تحقیقات کستر )

(، امید پورحیدری 2006سونگ )نگ و ها  (،2000(، چن و استرنج )2002(، فاما و فرنچ )2333)

( 2312( و باقرزاده )2310نمازی )تحقیقات ( مطابقت دارد، ولي با 2316( و ایزدی )2320)

کند که واحدهای اقتصادی  مایرز بیان ميترجیحي ی تئوری  مطابقت ندارد. در رابطه با این فرضیه

منابع داخلي بانک )سود انباشته بانک( استفاده های جدید، از محل  برای تأمین مالي طرح

کنند.  نهایت از طریق انتشار سهام تأمین مالي مي نمایند. و سپس از منابع بیروني، بدهي و در مي

ین ساختار سرمایه و سودآوری بیان ی مثبت را ب رابطهی مایرز، جنسون یک  برخلاف نظریه

های با سودآوری کمتر، توان بیشتری برای تأمین  مقایسه با بانکهای سودآور در  کند. بانک مي

ی منفي بین سودآوری و  گذاری از طریق منابع مالي داخلي دارند. رابطه های سرمایه مالي پروژه

های تأمین مالي است. تأیید  گزینهمراتب  تحقیق، مؤید تئوری سلسلهساختار سرمایه در این 

سازماني باشد.  دلیلي بر وجود عدم تقارن اطلاعات مدیران بانک با افراد بروناین تئوری شاید 

سرمایه ساختار ی مثبتي بین سودآوری و میزان استفاده از اهرم مالي در  تئوری توازن ایستا، رابطهدر 

حاصل از معافیت مالیاتي ، بدهي را به علت مزایای ها سودآورند که بانک مورد انتظار است. هنگامي

سودآوری آینده باشد، علاوه، اگر سودآوری گذشته، شاخص خوبي برای  دهند. به ترجیح مي

شود.  بازپرداخت آن بیشتر مياحتمال توانند بیشتر از بدهي استفاده کنند، زیرا  های سودآور مي بانک

 باشد. ی ایستا نمي تئوری موازنهیه، مطابق با بنابراین، نتایج حاصل از بررسي این فرض
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ها  بانکهای ورشکستگي  سطح بدهي بالا در ساختار سرمایه، احتمال ورشکستگي و هزینه

نقدینگي کمتر جریانات توان میزان احتمالي دانست که  دهد. احتمال ورشکستگي را مي را افزایش مي

دهد، که  آمده نشان مي  دست بهی بدهي است. نتایج  های بهره نیاز برای بازپرداخت از مقدار مورد

درصد  31ها در سطح اطمینان  بانکی  ی منفي بین ریسک ورشکستگي و ساختار سرمایه رابطه

یابد. لذا نتایج  های ورشکستگي کاهش مي دهي، هزینهـه با افزایش بـمعني ک وجود دارد بدین

های احتمال  عنوان شاخص ئوری توازن بهتبیني  آمده برای این متغیر برخلاف پیش  دست به

های ورشکستگي در اقتصاد تقریباً  پائین بودن هزینهتواند  ورشکستگي است. علت این امر مي

 یافته باشد.  دولتي ایران در مقایسه با جوامع توسعه

 مورد 2311تا  2310بانک و ساختار سرمایه در فاصله زماني  ی اندازههمچنین رابطه بین 

بانک  ی اندازهمتغیر ی مثبت بین  ار گرفت. نتایج حاصل، حاکي از آن است که یک رابطهسنجش قر

ی  بر تئوری موازنه بناباشد.  ميدرصد معنادار  31و ساختار سرمایه وجود دارد که در سطح اطمینان 

سرمایه  اعتبار بیشتری که بازارهایبانک و  ی اندازهی مستقیم بین درآمد و  ایستا، با توجه به رابطه

ها جهت تأمین مالي خارجي، دسترسي بیشتری به استفاده از اهرم دارند. به این مفهوم  به بانک

توانند وام و  سرمایه دسترسي دارند و ميتر به بازارهای پول و  تر، راحت های بزرگ که بانک

منظور تأمین مالي  کوچک تحصیل نمایند، لذا بههای  بانکاعتبار با نرخ بهره کمتری در مقایسه با 

بانک و میزان استفاده از  ی اندازهرود رابطه میان  انتظار ميلذا آورند.  های خود به بدهي روی مي طرح

ی مثبت که یکي  مستقیم باشد. بنابراین در اقتصاد ایران، این رابطه ها ی بانک اهرم در ساختار سرمایه

بانک  ی اندازهی مثبت بین  شود. وجود رابطه ی ایستا است تأیید مي وازنهمتئوری از مفاهیم ضمني 

ی ایستا با نتیجه تحقیقات راجان و زینگالس  بیني مدل موازنه سرمایه براساس پیشو ساختار 

(، نیکولاس 2006نگ و سونگ )ها  (،2001(، چن و استرنج )2002(، فاما و فرنچ )2331)

( مطابقت 2321( و امیرحسین مرمرچي )2320ید پورحیدری )(، ام2312(، باقرزاده )2002)

مطابقت ( 2311( و ایزدی )2316(، احمدپور و سلیمي )2320و با تحقیقات علي جهانخاني )دارد. 

 ندارد.

  0که باشد يمضریب تعدیل هدف 1  را نشان ی تعدیلي مثبت ها نهیهزو  باشد يم

به عدد یک لذا  باشد يم 200/2برابر  در فصل چهارم، شده  ارائهنتایج  بنا بر. در کل، دهد يم

ی  ساختار سرمایهبه ی تعدیل کند ساختار سرمایه زمان کنوني  دهنده نشانکه  باشد ينم تر کینزد

های  ی دولتي و بانکها بانکدر  ،شده  ارائهنتایج  ا برـبن. همچنین، باشد يما هدف ـبهینه ی
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 02622/2و  62011/2ترتیب برابر  ورس اوراق بهادار تهران بهـشده در ب  خصوصي پذیرفته

در بورس اوراق  شده  رفتهیپذخصوصي ی ها بانکی دولتي در مقایسه با ها بانک. لذا در باشد يم

تعدیل ساختار سرمایه زمان کنوني  دهد يم. که نشان باشد يم تر کینزدبه عدد یک  بهادار تهران،

  رفتهیپذی خصوصي ها بانکدر مقایسه با  ی دولتيها بانکی بهینه یا هدف در  به ساختار سرمایه

 است. تر عیسردر بورس اوراق بهادار تهران  شده

 :شود يارائه م زیرنفع به شرح  ذی یها به هر یک از گروه هایيپیشنهادتوجه به نتایج تحقیق، با 

مرکزی، سطح نظر به اینکه، اعِمال ذخایر قانوني و احتیاطي توسط بانک  :بانک مرکزی ایران

همین امر از  واسطه  به ها بانکوجود، اعمال کنترلي بر   ینا بادهد.  يمهای بانک را تغییر  يبده

شوند.  يم شده  اعمالی  ذخیرهملزم به تغییر ساختار سرمایه با توجه به  ها انکبطرف بانک مرکزی، 

احتیاطي، عوامل مؤثر بر ساختار شود بانک مرکزی در اعمال ذخیره قانوني و  يملذا پیشنهاد 

 ها( را مدنظر قرار دهد.  يبده)سطح  ها بانکی  سرمایه

های تأمین مالي از طریق  یمتصمدر اتخاذ  ها بانکمدیران  گردد يم: توصیه ها بانک مدیران

اثر مالیاتي  جمله از ها بانکی  استقراض و یا سهام با توجه به عوامل مؤثر بر ساختار سرمایه

 کل  بهنسبت بدهي قرار دهند تا به یک شاخص بهینه و مطلوب در مورد  مطالعه موردرا  ها آن

 دست پیدا کنند. ها بانکها در هر یک از  یيدارا

 

 پیشنهادهايي برای تحقیقات آتي .12
ها در  بانکمنظور شناخت بهتر ساختار سرمایه  آمده از این تحقیق و به  دست با توجه به نتایج به

 شود: های آینده پیشنهاد مي ایران، موارد ذیل برای تحقیق

فرنچ، ارزش بازار، محاسبه کرد )فاما و  توان بر دو مبنای ارزش دفتری و اهرم مالي را مي .2

انتظار سهام ای بر قیمت و بازده مورد  طور مقایسه ها به دو طریق به (. تأثیر اهرم مالي بانک2002

 مندان مورد ی علاقه وسیله واند بهـت ورس اوراق بهادار تهران ميـشده در ب  های پذیرفته بانک

 بررسي شود. 

اشاره در مباني نظری تحقیق  های مورد ها در سایر مدل بانک های تأثیر عوامل و ویژگي .2

مطلوبي برای بررسي قرار گیرد تا مدل  ای مورد طور مقایسه )ازجمله مدل سلسله مراتبي و...( به

 صنعت بانکداری استخراج گردد.
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  93  و غیردولتی ایرانهای دولتی  بررسی تأثیر مالیات بر ساختار سرمایه بانک

 

 ی سرمایههای این بانکداری نیز بر ساختار  با توجه به بانکداری اسلامي، عوامل و ویژگي .3

 مطالعه قرار گیرد. مورد

 

 های پژوهش محدوديت .17
در بند شده  ی زماني یاد های فعال در بازه های مالي بانک های تحقیق: صورت جمله محدودیت از

اعتباری و و های دولتي و خصوصي شده است که سایر مؤسسات مالي  قبل محدود به بانک

ی آماری این تحقیق مستثني شده است. لکن چنانچه اطلاعات این گروه از  بانکي از جامعه

با توجه به اصل همچنین، آمد.  دست مي تری به دسترس بودن نتایج متفاوت  مؤسسات نیز قابل

الزامات احتیاطي و حداقل تعیین ی بال، بازرسان بانکي باید نسبت به  گانه کمیته 21شش از اصول 

دلیل عدم دسترسي به الزامات  بهلذا ها اقدام نمایند.  ی بانک سرمایه برای کلیهمناسبي از کفایت 

 تحقیق ملحوظ نشده است.احتیاطي و حداقل کفایت سرمایه، آثار آن در این 
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