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 قيمة الشركة في ظل نظرية الوكالة علىأثر التخطيط الضريبي                   

 -ة تجريبية على الشركات غير المالية المدرجة في سوق عمان للأوراق الماليةدراس -

 

 أ.د لطيف زيود
 *د. باسل نصار
 **رواد داؤد

 

 الملخص
 

 ودوج ومدى ،الأردنية الأعمال بيئة في الشركات قيمةفي  الضريبي التخطيط ممارسات قياس أثر إلىهدف هذا البحث ي
السنوية لعينة  لتحقيق هذا الهدف قام الباحث بفحص البيانات الماليةو . العلاقة هذه واتجاه قوة على لتكاليف الوكالة تأثير

ة من ( شركة مساهمة غير مالية مدرجة خلال الفتر 15من الشركات المسجلة في بورصة عمان للأوراق المالية البالغة )
.  Eviews 12( مشاهدة، تم تحليل البيانات باستخدام برنامج 60بإجمالي مشاهدات ) 2022حتى عام  2019عام 

 يالفعل الضريبة معدلمقاساً ب( الضريبي التخطيط بين ذات دلالة إحصائية عكسية علاقة وجود إلى النتائج أشارت
 كماكة، ( نظراً لوجود صراعات الوكالة بين المساهمين وإدارة الشر Tobin’s Q  نسبةمقاسةً ب( الشركات قيمةو  الحالي(

لتخطيط اكمتغير مستقل ضمن المتغيرات المستقلة في نموذج الانحدار تعدل من علاقة تكاليف الوكالة  أن النتائج أثبتت
 الشركة للتخطيط الضريبي في قيمة عكسيالأثر الالتي غيرت من  الضريبي في قيمة الشركة بما يتوافق مع نظرية الوكالة

 ع قيمةمفعلي الحالي وتكاليف الوكالة لكنه لم يكن ذو دلالة إحصائية، أما التأثير المشترك لكل من معدل الضريبة ال
 في لةالوكا لتكاليف إحصائية دلالة ذو أثر يوجد لاالشركة علاقة إيجابية لكنها أيضاً غير ذات دلالة إحصائية، أي 

تتوافق  النتائجوهذا ما يجعل  .المالية للأوراق عمان سوق  في المدرجة الشركات بقيمة الضريبي التخطيط ممارسات علاقة
 .مع نظرية الوكالةإلى حد كبير 

 

 .تكاليف الوكالة، قيمة الشركة، التخطيط الضريبي الكلمات المفتاحية:

                                                           
سورية -اللاذقية -تشرينجامعة  –كلية الاقتصاد –المحاسبةقسم  أستاذ في. 

*وريةس -اللاذقية -تشرينجامعة  –كلية الاقتصاد –المحاسبةقسم  أستاذ مساعد في. 

**/ةسوري -للاذقيةا -تشرينجامعة  –كلية الاقتصاد –المحاسبةقسم   -طالب دراسات عليا /دكتوراه. 
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 مقدمة
ى ها والعمل علنفقات وتقليليادة إيراداتها ز  من خلال الماليالسوقية لها وتدعيم مركزها تهدف كل شركة إلى زيادة القيمة   

 يجة الأزماتنت وقد زاد الاهتمام بقيمة الشركة، (2020)الباز، توجيه استثماراتها نحو أفضل الأوجه الاستثمارية المتاحة 
حاب الشركات وكيفية المحافظة على حقوق أص العديد من القضايا المتعلقة بضبط أداء التي أثارت 2008المالية عام 

ليها الذي يعد بمثابة وسيلة تعتمد ع (.Chytis et al,2019الضريبي ) التخطيط، ومن بين هذه القضايا قضية المصالح
ا من هلما ل الهامةالضريبة من القرارات بين ممارسات تخفيض  الاختيارفعملية  الشركة لتخفيض التزاماتها الضريبية،

، إذ يمكن تخفيض العبء الضريبي إلى أقصى مستوى ممكن أصحاب المصالحوباقي  والمساهمين الإدارة لىتداعيات ع
ط (، لكن بالرغم من منافع التخطيPark& Byun,2021)واستخدام هذا الوفر في الأداء المالي وتعظيم قيمة الشركة 

 رة والملاكداالإ الضريبي للإدارة والملاك، إلا أنه يؤثر على شفافية ومصداقية التقارير المالية، وزيادة مشاكل الوكالة بين
د تدعي ق دارةالإالرغم من أن  لىع هلنظرية الوكالة فإن وفقاً لعدم تماثل المعلومات والتأثير على سمعة الشركة وأدائها، ف

وك لالس الإدارة لىل عهذه الممارسات تسهأن  ىيشير إل الأمرواقع أن  إلا، مهالأسة لف لثروة حماا تحقق وفورات تضهأن
ي توفر الضريبي الت التخطيط، لكونهم قادرون على الاستفادة من أنشطة لحسابهمك لاوتحويل جزء من ثروة الم الانتهازي 

ا ية، كملهم ملائمة للانتهازية الإدارية داخل الشركة بما يؤدي إلى إخفاء ممارسات إدارة الأرباح لتحقيق مكاسب شخص
( وهو الأمر Kurniawan and Nuryanah, 2017 ) ا للقراءةالمالية للشركة وعدم قابليته متؤدي إلى غموض القوائ

الضريبي التعسفي لخدمة مصالحهم الشخصية على حساب  التخطيطن إلى استخدام ممارسات و الذي يدفع المدير 
ومن ثم يمكن أن يؤدي فشل مجلس الإدارة في رقابة تلك الممارسات، وكذلك في حماية مصالح  الأطراف الأخرى،

على  ونظراً للآثار المترتبة للتخطيط الضريبي، Hasnan et al,2017)الأداء المالي للشركة ) تراجعى المساهمين إل
حظى لما ت الأداء المالي وقيمة الشركة، فقد اتجهت الدراسات السابقة لفحص العلاقة بين التخطيط الضريبي وقيمة الشركة

عم أ لأنه  بح التوجه في الوقت الحالي إلى تعظيم قيمة الشركةبه هذه القيمة من أهمية كبيرة في الأدب المحاسبي، إذ أص
وأشمل من هدف تعظيم الربحية، لذلك تتضح أهمية البحث الحالي من خلال فحص وتحليل العلاقة بين التخطيط 

 الضريبي وقيمة الشركة في ضوء نظرية الوكالة.  

 مشكلة البحث
أثر التخطيط الضريبي في قيمة الشركة لدى الشركات المدرجة في سوق عمان  تتمثل مشكلة البحث الرئيسة في اختبار

لكن نظراً لوجود مشاكل الوكالة والناتجة عن انفصال الملكية عن الإدارة في الشركات المساهمة وغياب للأوراق المالية، 
التعسفي لتعزيز مصلحتها  الشفافية وعدم تماثل المعلومات قد يدفع الإدارة إلى ممارسة أنشطة التخطيط الضريبي
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قيمة الخاصة على حساب مصلحة الشركة والمساهمين، الأمر الذي يخلق بعداً جديداً لأثر التخطيط الضريبي على 
  :الآتية ةالبحثي الأسئلةعن  الإجابةلذلك يسعى هذا البحث إلى  الشركات،

 ؟ سوق عمان للأوراق الماليةالشركات المدرجة في قيمة ما هو أثر ممارسات التخطيط الضريبي في  -1
مان سوق عهل تسهم تكاليف الوكالة في تعديل تأثير التخطيط الضريبي في قيمة الشركات المدرجة في  -2

 ؟ للأوراق المالية

 فرضيات البحث
H1 : لأوراق عمان لسوق المدرجة في  لممارسات التخطيط الضريبي في قيمة الشركات ذو دلالة إحصائيةيوجد أثر

 .المالية
H2 :ة في لشركات المدرجبقيمة ا الضريبي التخطيط يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لتكاليف الوكالة في علاقة ممارسات

 .لأوراق الماليةعمان لسوق 

 أهمية البحث وأهدافه
يما في ة، لاسيعد البحث الحالي امتداداً للدراسات السابقة التي اهتمت بطبيعة العلاقة بين التخطيط الضريبي وقيمة الشرك

تأثير  تماليةضوء النتائج المختلفة لتلك الدراسات بشأن قوة واتجاه تلك العلاقة التي قد تختلف من بيئة لأخرى، وكذلك اح
 لمنشأةة عند ممارسة أنشطة التخطيط الضريبي على نحو قد لا يهدف إلى تعظيم قيمة امشكلة الوكالة في قرارات الإدار 

ليين، تفيد في مساعدة الأطراف ذات الصلة بالمنشأة )حملة الأسهم الحاوبذلك وثروة حملة الأسهم في الأجل الطويل، 
قيمة  ود علىن الآثار السلبية التي قد تعالمستثمرين المرتقبين، المقرضين، الإدارة الضريبية وواضعي التشريعات( في بيا

بار يهدف هذا البحث إلى اخت ، وعليهالشركات نتيجة لتوظيف ممارسات التخطيط الضريبي بطريقة تعسفية أو انتهازية
 الية.لدى الشركات المدرجة في سوق عمان للأوراق الم التخطيط الضريبي على قيمة الشركة في ضوء مشاكل الوكالةأثر 

 البحثمنهجية 
وعليه  للأوراق المالية، عمانالمدرجة في سوق  غير المالية شركاتاليستخدم البحث منهج المسح والحصر الشامل لجميع 

تمّ ، و ةشرك 65للأوراق المالية والبالغ عددها  عمانالمدرجة في سوق  غير المالية شركاتاليتكون مجتمع البحث من 
حتى  2019ن عام الممتدة مخلال الفترة سوق الالاعتماد على البيانات الثانوية المتمثلة بالقوائم المالية المنشورة في موقع 

خلال  نم توضيحها يمكن التي الإجراءات من بالعديد تيارهااخ عملية مرت فقد البحث، بعينة يتعلق فيما أما. 2022عام 
لك ية وكذاستبعاد الشركات التي لا تتوافر لديها البيانات اللازمة لحساب متغيرات البحث وبصفة خاصة البيانات الضريب

شاهدة م 60تمثلت عينة البحث النهائية في  خلال الفترة المدروسة، إذ حققت خسارةالمشاهدات الخاصة بالشركات التي 
  .شركة مدرجة بالبورصة الأردنية 15تغطي 
 قعالمو  على معلن هو كما إليها، تنتمي التي للقطاعات وفقا البحث محل الشركات لعينة يعز تو  حيُوض الآتي الجدول
 .لأوراق الماليةلعمان  لبورصة الرسمي
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 البحث وفقاً للقطاعات التي تنتمي إليها عينة توزيع (1رقم ) جدول

 لمشاهداتانسبة  عدد المشاهدات عدد الشركات القطاع

 %6.67 4 1 التكنولوجيا والاتصالات

 %6.67 4 1 الخدمات التجارية

 %33.33 20 5 الخدمات التعليمية

 %13.33 8 2 الكهرباء والطاقة

 %20 12 3 النقل

 %20 12 3 الشركات العقارية

 %100 60 15 العينة )مشاهدات(  شركات عدد إجمالي

 
 متغيرات البحث

 :قيمة الشركة التابع : المتغير
مة سبة القينالعديد من المقاييس لقيمة الشركة ولعل أشهر هذه المقاييس ، إذ يوجد قيمة الشركة فييتمثل المتغير التابع 

قيمة لكمقياس  Tobin’s Qعتمد الباحث على نسبة ا ، و  Tobin’s Qالسوقية لحقوق الملكية إلى قيمتها الدفترية، ونسبة 
م نها مقياس أعوغيرها، لأ Azizah  (2022)كدراسة معظم الدراسات السابقةاعتمدت عليها  إذ البحث اهذ فيالشركة 

علومات ات والمنعتماده على استخدام كل البيالاونظراً وأشمل من نسبة القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية لحقوق الملكية، 
  .الأجللشركة طويل ا نه يقيس أداءالسوقية والمحاسبية للشركة، كما أ

 من خلال المعادلة التالية: Tobin’s Qوتم قياس مؤشر 
 )القيمة السوقية لأسهم الشركة + القيمة الدفترية للديون(/ القيمة الدفترية للأصول

 :الضريبي التخطيط :المتغير المستقل
 (Chukwudi et al., 2020).تم قياس التخطيط الضريبي من خلال معدل الضريبة الفعلي الحالي، وفق الآتي:

ETRit = Total Tax Paidit / PreTax Incomeit 

 إذ أن:
ETRit    :الضريبة الفعلي الحالي للشركة  معدلi   في الفترة الحاليةt 

Total Tax Paidit  :  إجمالي مصروف ضريبة الدخل للشركةi   في الفترة الحاليةt 
PreTax Incomeit  للشركة  : صافي الربح قبل الضريبةi   في الفترة الحاليةt 
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لة ( للدو تشير المعادلة السابقة إلى أنه كلما انخفض معدل الضريبة الفعلي الحالي عن معدل الضريبة القانوني )الاسمي
 زادت احتمالية قيام المنشأة بممارسات التخطيط الضريبي بهدف تحقيق وفورات ضريبية. 

 تكاليف الوكالة : المتغير المعدل
كفاءة في الوكالة من خلال نسبة كفاءة التشغيل التي تعكس مقدرة إدارة الشركة على استخدام التكاليف بتقاس تكاليف  

  (Pancheva, 2013; Sugiyanto et al., 2020).تحقيق المبيعات
 ويتم حساب نسبة كفاءة التشغيل من خلال المعادلة الآتية:

Operating Efficiency = 1 – EBT/Sales 
 إذ أن:

Operating Efficiency   : .كفاءة التشغيل كتقريب لتكاليف الوكالة 
EBT  : .صافي الربح قبل الضرائب 

Sales  : .المبيعات 

 :الضابطةالمتغيرات 
حجم 

 الشركة
متغير 
 ضابط

 التخطيطت لياعم ىأثر الحجم عل لضبط المتغيرهذا  استخدامتم ي
 دواتوالأها من الدوافع يلد يكون ة الحجمبيرأن الشركات ك إذ يبريالض
 أظهرتد قوريبي الض التخطيطت لياعم يخراط فالانمكنها من ما ي

ن حجم الشركة بية موجبة لاقة وجود عبقبعض الدراسات السا
 ( Noor and Sabli ,2012)مثل يبي الضر والتخطيط

اللوغاريتم الطبيعي لإجمالي  -
 .السنة الأصول في نهاية

الرافعة 
 المالية

متغير 
 ضابط

 هايون فيتكون نسبة الد يأي الت)المرتفع  يالشركات ذات الرفع المال
بسبب وجود حجم أكبر  أقلها يف ريبيالض التخطيطكون حجم ي ى(أعل

وجدت بعض  فقد يبيوفر ضر ىتحصل عل يد وبالتالئلفواامن 
 يطوالتخطة الين الرافعة المية سالبة بلاقة وجود عبقالدراسات السا

 ((Armstrong, et al ,2012 مثل : يبيالضر

إجمالي الديون/ إجمالي  -
 الأصول

 
 ات السابقةالدراس
 :بعنوان( 2019) صالح دراسة -1

 المالية. للأوراق فلسطين سوق  في المدرجة للشركات المالي الأداء على الضريبي التخطيط أثر

أثر التخطيط الضريبي على الأداء المالي للشركات المدرجة في سوق فلسطين لى التعرف على إهدفت الدراسة 
مالية المدرجة في سوق فلسطين للأوراق المالية والبالغ عددها الللأوراق المالية، وأجريت الدراسة على الشركات غير 

تم الاستعانة بالقوائم المالية المنشورة لتلك الشركات ومن ثم استخدام  إذ 2017-2013لمدة من خلال ا( شركة 35)
 ،المناسبة بهدف الوصول لدلالات ذات قيمة ومؤشرات تدعم موضوع الدراسة الإحصائيةالنسب المالية والاختبارات 
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وفورات الضريبية ، وال1لي، والوفورات الضريبية للديون وتم قياس التخطيط الضريبي باستخدام معدل الضريبة الفع
معدل العائد على الأصول، ومعدل العائد على حقوق الملكية،  باستخدام الأداء المالي، في حين تم قياس 2البديلة

عليهـا الدراسة تمارس  أجريتالشركات المساهمة التي  أن :أهمهاعدة نتائج  إلىقد توصلت الدراسة وربحية السهم. 
ثر لكل من معدل أنه لا يوجد أالنتائج  أظهرت، وكذلك ليط معدل الضريبة الفعلمعيار متوس التخطيط الضريبي وفقاً 

والوفورات الضريبية من الـديون علـى الأداء المالي للشركات، بينما الوفورات الضريبية البديلة  ليالضريبة الفع
 (تشجيع الاستثمارخصم بعض التكاليف من الدخل الخاضع للضريبة مثل الاهتلاكات، والإعفاءات الضريبية ل)ك

 الأصولثر على العائد على أعلى كل من العائد على حقـوق المساهمين والقيمة السوقية بينما لم يكن لها  أثرت
  .وعائد السهم العادي

 Khaoula & Moez   (2019) دراسة -2
The moderating effect of the board of directors on firm value and tax planning: 
Evidence from European listed firms. 

 الشركات من أدلة المنشأة، وقيمة الضريبي التخطيط بين العلاقة على الإدارة لمجلس المعدل الأثر :بعنوان
 .المدرجة الأوروبية

 ضريبيال التخطيط بين العلاقة على التدقيق ولجنة الإدارة مجلس لخصائص المعدل الدور اختبار إلى الدراسة هدفت
- 2005 عامي بين ما الأوروبية الشركات من شركة 105 من مكونة عينة على بالتطبيق وذلك المنشأة، وقيمة

 خلال من الإدارة مجلس خصائص وقياس، ليالفع الضريبة معدل باستخدام الضريبي التخطيط قياس تم قد، 2012
 لجنة جمح خلال من التدقيق ولجنة التنفيذي المدير وازدواجية الإدارة مجلس وتنوع والاستقلالية الإدارة مجلس حجم

 دوجو  أهمها نتائج عدة إلى الدراسة وتوصلت.   Tobin’s Q باستخدام المنشأة قيمة قياس تم حين في التدقيق،
 مجلس حجم من لكل معنوي  عكسي تأثير وجود إلى إضافة المنشأة، وقيمة الضريبي التخطيط بين إيجابية علاقة
 الضريبي لتخطيطا بين العلاقة على التدقيق ولجنة التنفيذي المدير وازدواجية الإدارة مجلس وتنوع والاستقلالية الإدارة
 .المنشأة وقيمة

  Abdullahi Bala Ado et al,   (2021) دراسة -3
The impact of corporate tax planning on the financial performance of listed 
companies in Nigeria. 

                                                           
 التي تحسب من خلال قسمة الفوائد المستحقة على الدخل قبل الفوائد والضرائب الوفورات الضريبية للديون  1
 التي تحسب من خلال قسمة مصروف الاستهلاك مضافا لها مصاريف البحث والتطوير على إجمالي الأصول البديلةالوفورات الضريبية  2
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 .نيجيريا في المدرجة للشركات المالي الأداء على للشركات الضريبي التخطيط أثر :بعنوان
 قدمتو  نيجيريا، في المدرجة للشركات المالي الأداء على للشركات الضريبي التخطيط أثر باختبار الدراسة قامت 

 مع (المالية ةوالرافع المال، رأس كثافة المخزون، كثافة) الثلاثة التفسيرية المتغيرات بين العلاقة على أدلة الدراسة
 الانحدار ليلتح نتيجة وتظهر الأصول، على العائد باستخدام قياسه تم الذي المالي بالأداء إليه المشار النتيجة متغير

 كبير بشكل مرتبطو  إيجابية علاقة له المالية الرافعة في والممثل المدروسة الثلاثة المتغيرات من فقط واحداً  متغيراً  أن
 بينما ولالأص على بالعائد إيجابي بشكل مرتبطة المخزون  كثافة علاقة أن وجد ثانية وكنتيجة الأصول، على بـالعائد

 صتوخل، الأصول على العائد بواسطة قياسه تم كما المالي بالأداء علاقة له ليس الشركة رأسمال كثافة أن وجد
 تخطيطال من أعلى نسبة" بأن توصي التي الضريبي التخطيط نظرية في الموجودة تلك مع تتماشى النتائج أن الدراسة

 المالي أدائها مدى من تزيد للشركات الضريبي
 Azizah   (2022 ) دراسة -4
"The Effect of Tax Planning on Company Value with Internal and External Audits 

as Moderators". 
 .معدل كمتغير والخارجي الداخلي التدقيق آليات مع الشركة قيمة على الضريبي التخطيط أثر :بعنوان

الضريبي  التخطيطقة لاع فيقد يؤثر  آليات التدقيق الداخلي والخارجي كمتغير معدلاختبار أن  هدفت الدراسة إلى
شركة صناعية مدرجة في بورصة إندونيسيا خلال الفترة الممتدة من عام  75تمثلت عينة الدراسة في بقيمة الشركة. 

 ، في حين تم قياس التخطيط الضريبي  Tobin’s Q باستخدام، قيمة المنشأةم، تم قياس 2020حتى عام  2018
تم قياسها من  الآليات الداخلية، التدقيق كأحدلجنة من خلال المعدل الضريبي الفعلي، وتمثل المتغير المعدل في 

توصلت الدراسة إلى  خلال حجم لجنة التدقيق، أما جودة التدقيق الخارجي تقاس من خلال حجم مكتب التدقيق.
إضافة إلى وجود تأثير عكسي معنوي لكل من ، وقيمة الشركة الضريبي التخطيطبين  إيجابيةقة ارتباط لاوجود ع

بين التخطيط الضريبي وقيمة المنشأة، في حين أثرت جودة التدقيق الخارجي بشكل  حجم لجنة التدقيق على العلاقة
 إيجابي على العلاقة بين التخطيط الضريبي وقيمة المنشأة.

 ( بعنوان:2023) الزهراني. عبد المجيددراسة  -5
 .لسعوديةات االشرك أثر آليات حوكمة الشركات على العلاقة بين التخطيط الضريبي وقيمة الشركة دراسة تطبيقية على

لجنة المراجعة( على العلاقة بين  -قياس تأثير خصائص آليات حوكمة الشركات )مجلس الإدارة إلىدراسة الهدفت 
الشركات المساهمة غير المالية المدرجة في سوق المال  الدراسة من عينة ، وتمثلتالتخطيط الضريبي وقيمة الشركة

 باستخدام مؤشر، الشركةقد تم قياس قيمة م. 2020م حتى 2003خلال الفترة من  شركة 145البالغ عددها  السعودي
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Tobin’s Q ات فإجمالي مصرو الذي يساوي  باستخدام معدل الضريبة الفعال، التخطيط الضريبي، في حين تم قياس
من  هاتم قياسإذ في حين تمثلت حوكمة الشركات بالمتغير المعدل،  .ي الربح قبل الضريبةفصا منسوبة إلىب ئالضرا
ويقاس  دارةلإا سمجل استقلاليةو إدارة الشركة،  سمجل ءالطبيعي لعدد أعضا باللوغاريتمويقاس  دارةالإ سحجم مجل خلال
 ويقاس حجم لجنة المراجعةو  ،لكك دارةلإا سمجل ءيذيين على إجمالي عدد أعضافير التنغ ءعضالأقسمة عدد ا خلالمن 
 ءعضالأقسمة عدد ا خلالمن  وتقاس لجنة المراجعة استقلاليةو  .لجنة المراجعة بالشركة ءأعضااريتم الطبيعي لعدد غباللو 

توصلت الدراسة إلى وجود اختلافات جوهرية في . لجنة المراجعة ءي لجنة المراجعة على إجمالي عدد أعضافالمستقلين 
لمال السعودي. كما توصلت إلى وجود مستوى ممارسة التخطيط الضريبي بين الشركات المساهمة المدرجة في سوق ا

تأثير سلبي ومعنوي لعملية التخطيط الضريبي على قيمة الشركات المساهمة المدرجة في سوق المال السعودي. كما بينت 
الدراسة وجود دور منظم ومعدل لتطبيق آليات حوكمة الشركات في العلاقة بين عملية التخطيط الضريبي وقيمة الشركة 

 .اهمة المدرجة في سوق المال السعوديللشركات المس

تعد إذ ، دارةالإدوافع  باختلافلشركة قيمة االضريبي على  التخطيطتأثير ممارسات  ختلافعليه يمكن ملاحظة ا
ارسات ة لممل، ويتضح من التداعيات المحتمقيمة الشركة لىامة والمؤثرة عهالضريبي أحد المحددات ال التخطيطممارسات 
ائي لممارسات هالن الأثرويبقي  عكسي،و ها ما هو إيجابي ومنها ما هأن من على قيمة الشركة الضريبي التخطيط
 عائد مناعتبارات التكلفة والو  ى،خر لأف من بيئة لقد يخت هأن إذجدلي وغير محسوم  قيمة الشركة لىالضريبي ع التخطيط

 ركةلشل الأداء الماليالضريبي ب التخطيطقة لاع فيحث قد سعت العديد من الدراسات للبف. الضريبي التخطيطممارسات 
يمة قعلى  التخطيط الضريبيلممارسات  أحياناً  يوجد تأثير متفاوت ومتضارب إذ ،المختلفة الأعمالبيئات  في وقيمتها

 ،Abdullahi Bala Ado  ( (2021 ودراسة ،Azizah  ( (2022 دراسة، و (2023) الزهراني كدراسةالشركات 
مة قيالضريبي على  التخطيطفي طبيعة تأثير  كما تبين وجود تباين ملحوظ أيضاً  ،(2019 )عبد المجيد صالح  ودراسة

في نموذج  مستقلة أو معدلة راتكمتغي بعض مؤشرات خصائص لجنة المراجعة والمراجع الخارجيعند إدخال الشركات 
، Azizah  ( (2022 دراسة، و (2023) الزهرانيكدراسة  قيمة الشركاتالضريبي على  التخطيطانحدار تأثير مستوى 

 ي تقديم( انطلاقاً من تباين النتائج البحثية للدراسات السابقة تأتي أهمية البحث ف2019)   Khaoula & Moezودراسة 
   أدلة تجريبية حول أثر التخطيط الضريبي في قيمة الشركة لدى الشركات المدرجة في سوق عمان للأوراق المالية.

 الإطار النظري

 مفهوم التخطيط الضريبي:

 المكلـف يـدفع ممـا لأغـراض الضـريبة وذلـك متضـاربة أو متباينـة بطريقـة المعـاملات بمعالجة الدول تقوم ما غالباً 
الضريبي، في ظل افتراض أن الهدف الرئيس لإدارة المنشآت، يكمن في السـعي نحـو تعظـيم ثـروة المـلاك أو  التخطيط إلى

بالتالي فإن الإدارة سوف يكون لديها دوافع لتبني استراتيجيات ضريبية تسمح لها بتخفيض أعبائها الضـريبية حملة الأسهم، 
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( (Francis and Newton,2019 بوســائل قانونيــة أو غيــر قانونيــة ويطلــق علــى الوســائل غيــر القانونيــة مصــطلح ،
ن التهــرب الضــريبي ســواء علــى الأفــراد أو الشــركات، التهــرب الضــريبي، لكــن نتيجــة للعواقــب الســلبية الشــديدة التــي تنــتج عــ

لـــذلك ســـعى العديـــد مـــن المكلفـــين بالضـــريبة إلـــى القيـــام بتخفـــيض مـــدفوعاتهم الضـــريبية بوســـائل قانونيـــة، فيمـــا يطلـــق عليـــه 
 موضـوع التـي تناولـت الأدبيـات مختلـف علـى الاطـلاع وعنـد  Kawor,2014)مصـطلح ممارسـات التخطـيط الضـريبي )

 الضريبي. للتخطيط تعاريف مختلفة توجد الضريبي التخطيط

 على أو تخفيضها أو الضريبة عبء من التخلص المكلف فيه يحاول الذي المدى"  بأنه (2017 عماره،) عرفه
 في لمشكوكا أو القانونية سواء والوسائل الاستراتيجيات كافة اتباع خلال من الضريبة، بعد الدخل لتعظيم تأجيلها، الأقل
 " تماماً  غير القانونية أو قانونيتها مدى

صد اختيار إدارة الشركة للإجراءات التي إما أن تحظى بدعم قانوني ومق بأنه Martinez, 2017)عرفه )كما 
إذ  المشرع الضريبي، أو التوسع في استخدام إجراءات وسياسات تعسفية تحيد عن روح القانون ومقصد المشرع الضريبي

 لضريبي، من أجل تحقيق وفورات ضريبية. قد تمتد إلى التهرب ا

 :يأتي إلى ما يخلص الباحث للتخطيط الضريبي يف السابقةار من خلال عرض التع 

 بمـا يعـود بـالنفع علـى  العائـد تعظـيمو  تخفـيض الالتزامـات الضـريبية، إلـى عام بوجه يهدف الضريبي التخطيط أن
 الملاك وزيادة قيمة الشركة.

 قصــد تتفــق مــع أو القــانون  مــع تمامــاً  تتفــق قانونيــة وســائل اســتخدام علــى إمــا يعتمــد قــد الضــريبي التخطــيط أن 
 القــوانين بهـا تسـمح التــي الضـريبية والميـزات الحــوافز مـن الاسـتفادة خــلال مـن وذلـك القــانون، تطبيـق مـن المشـرع

 والغمـــوض الثغـــرات اســتغلال تتضـــمن تعســفية وســـائل اســتخدام علـــى يعتمـــد قــد أنـــه كمــا الضـــريبية، والتشــريعات
  الضريبية، للتخلص من دفع الضريبة.  والتشريعات بالقوانين الموجود

سـفي عمليـة اتخـاذ القـرار المـالي القـانوني أو التعبأنـه "  التخطييط الضيريبيوبناء على مـا سـبق يمكـن للباحـث تعريـف 
زيـادة معـدل العائـد علـى فـي وعـاء الضـريبة، بالتـالي يسـهم  تخفـيضذي يحقق مصلحة المكلف الضريبي مـن خـلال ال

 قيمة الشركة ".و ز الأداء المالي يعز  مماالاستثمار 

 :الشركة وقيمة الضريبي التخطيط ممارسات بين العلاقة تحليل

 السابق اليةالم القرارات وكذلك، الإدارة دوافع باختلاف الشركة قيمة على الضريبي التخطيط ممارسات تأثير لاختلاف نظراً 
 ظهر وقد الشركة قيمة على تأثيراً  لها بالتالي للشركة والتشغيلي المالي الأداء على مباشراً  تأثيراً  لها يكون  التي تناولها

 في الضريبي التخطيط دور يوضح مما القرارات هذه كافة اتخاذ عند أساسياً  متغيراً  يعد الضريبي المتغير أن بوضوح
 :يلي كما هذا توضيح ويمكن الشركة قيمة على وبالتالي عليها التأثير

 :الآتي في عرضهما ويمكن الشركة وقيمة الضريبي التخطيط بين بالعلاقة يتعلق فيما نظر وجهتا هناك
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 :التقليدية النظر وجهة

 لىع الضريبي التخطيط إلى النظر يمكن جهة فمن، محددة غير علاقة الشركة وقيمة الضريبي التخطيط بين العلاقة إن
 من يقلل أنه كما الأسهم حملة ولمصلحة الشركة داخل الأموال على الإبقاء خلال من وذلك القيمة يعظم نشاط أنه

 القيمة توفورا من المنفعة وتحقيق الاستثمار من مزيد لتحقيق فرصاً  الوفورات هذه توفر إذ، الخارجة النقدية التدفقات
 أداء ىإل الضريبي التخطيط ممارسات خلال من المحققة الضريبية الوفورات تترجم أن يمكن لذلك نتيجة للنقود، الزمنية
 نأ إلى Chan et al( .2016) أشار كما. المربحة المشاريع تمويل في الوفورات تلك استخدام خلال من للمنشأة مالي

 اتتدفق إلى بالإضافة الدفع، مستحقة الضرائب في النسبي التخفيض شأنه من فعال بشكل تم ما إذا الضريبي التخطيط
 .لشركةا قيمة من يعزز مما للمنشأة المالي الأداء على إيجابي بشكل ينعكس الذي الأمر الضرائب، خصم بعد أعلى نقدية

 لضريبيا للتخطيط مستقلةال دارةالإ تكاليف أو/و والقانونيين للخبراء أتعاب شكل في تكاليف الضريبي للتخطيط أن كما
 ارساتالمم حالة في فضلًا عن تكلفة الغرامات الضريبية الأنشطة هذه في المبذول الوقت تكلفة إلى بالإضافة بالشركة
 التخطيط نبي العلاقة حقيقة إلى للوصول بالمنافع التكاليف مقارنة إلى يحتاج فالأمر وبالتالي ،المتعسفة أو العدوانية
 .الشركة وقيمة الضريبي

 يمةق على الضريبي للتخطيط المحتملة الانعكاسات عن مختلفة أدلة هناك أن نجد والبحثي الأكاديمي المستوى  على أما
 .الشركة

 :الوكالة نظرية منظور

 مكني الآخر الجانب على أنها إلا للشركة، قيمة خلق إلى تؤدي أن يمكن الضريبي التخطيط ممارسات أن من الرغم على
 عليه ترتبي الذي الأمر المحققة الضريبية الوفورات عن الوكالة تكاليف زيادة حالة في وذلك الشركة على سلبياً  تؤثر أن

 تقبلًا،مس المنشأة على الضريبية الالتزامات في زيادة الضريبي التخطيط على ترتب ما إذا وكذلك الأسهم، قيمة انخفاض
 تخلق نأ يمكن إذ الشركة إدارة قبل من خاصة منافع تحقيق الممارسات بتلك القيام وراء الدافع كان إذا ما إلى إضافة
 شركة تاستخدم فقد المثال سبيل فعلى (2017 عماره،) ،المساهمين وتضليل الانتهازية الأنشطة لمواصلة للمديرين فرصاً 
 وةالثر  بنقل للمديرين وسمحت العلاقة ذوي  الأطراف مع المعاملات من سهلت معقدة ضريبي تخطيط استراتيجيات أنرون 

 طيطللتخ المصاحب الغموض تبرير على قدرة أكثر المديرين أن الصدد هذا في أهمية الأكثر ويعد إليهم المساهمين من
 لجهاتا بواسطة الضريبي التخطيط ممارسات اكتشاف لتجنب ضرورياً  أمراً  يعد والتعقيد الغموض هذا أن بالقول الضريبي
 والمراجعين مراجعةال لجان تجريها التي الفحوصات عن إخفاؤها يتم - معينة لدرجة - الممارسات تلك أيضاً ، الرقابية

 خداماست خلال من بالأرباح التلاعب يمكنهم المديرين فإن السابق الظاهري  الهدف إطار في فإنه ذلك وعلى الخارجين،
 .الضريبي التخطيط استراتيجيات
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 نفصالا بعد الممارسات هذه تزايدت إذ، الحالي الوقت في الأرباح إدارة ممارسات أهم أحد الضريبي التخطيط يعد بذلك
 لالموك عن( الإدارة) الوكيل هدف واختلاف المصالح تعارض من الناتجة الوكالة مشاكل وظهور الإدارة عن الملكية

 أو ديمالتق خلال من وذلك عنه المعلن الربح صافي على التأثير خلالها من تستهدف قرارات الإدارة تتخذ إذ ،(المالك)
 لديها لإدارةفا الشركة، قيمة في حقيقي تغير من عليه يترتب ما وهو بينها فيما والمفاضلة القرارات هذه توقيت في التأجيل
 تم قد أنهو  تغيرات من عليها يطرأ ما وعلى عنها الإفصاح يتم طالما تطبقها التي المحاسبية سياساتها اختيار في الحرية

 والإدراك عيالو  توافر عدم ولكن الخارجي، والمراجع المراجعة لجنة قبل من ومراجعتها المالية القوائم إعداد على الإشراف
 وبين بينهم ماتالمعلو  تماثل لعدم أو والمالية المحاسبية الخبرة توافر لعدم إما ،المالية القوائم لمستخدمي الكامل والفهم
 بشكل يالضريب والتخطيط ،عام بشكل الأرباح إدارة ممارسات وراء الرئيس الدافع الإدارية الانتهازية أصبحت ،الإدارة
 بحسا على الأول المقام في الشخصية منافعها تحقيق المختلفة قراراتها وراء من الإدارة استهداف تعني التي خاص

 انتهازي  منظور وهما الأرباح لإدارة منظوران يوجد أنه( wang,2010) ذكر وقد. الأخرى  الأطراف جميع مصلحة
 نم تطبقه ما أساسها على تتخذ الإدارة لدى خاصة معلومات وجود المعلوماتي بالمنظور يقصد إذ معلوماتي، ومنظور

، الذاتية عهامناف لتحقيق تماما تحجبها ما أحياناً و  فقط الإدارة لدى الخاصة المعلومات هذه فتوافر وسياسات، استراتيجيات
 . الوكالة مشاكل بعض يخلق مما

 لنظرةا وراء الرئيسي السبب يعدان الأرباح لإدارة المعلوماتي المنظور و الانتهازي  المنظور من كلاً  أن الباحث يرى 
 في ةالشرك وقيمة الضريبي التخطيط بين العلاقة دراسة تمت إذا فإنه ذلك وعلى الضريبي، التخطيط لممارسات السلبية
 تبيتر  قد الضريبي التخطيط فإن والإدارة الملاك بين المصالح في تعارض يوجد أنه توضح التي الوكالة نظرية سياق
 من يدوتز  إليهم الملاك من الثروة تنقل أن شأنها من ضريبية لقرارات المديرين اتخاذ بسبب الشركة قيمة تخفيض عليه

 .بالشركة تحيط التي المخاطر

 الإطار العملي
قيمة  المتعلق بقياس أثر التخطيط الضريبي في الأول الفرض لاختبار البسيط الخطي الانحدار نموذج لىع الاعتماد تم

 تالي:شكل الالشركة، كذلك سيتم إدخال المتغيرات الرقابية التي ربما يكون لها تأثير في قيمة الشركة، ويأخذ النموذج ال
CVit = β0+ β1ETRit+ β2FirmSizeit+ β3Leverageit+ εit …………..(1) 

 إذ أن:
CVit  : قيمة الشركةi   في الفترة الحاليةt 

ETRit    :الضريبة الفعلي الحالي للشركة  معدلi   في الفترة الحاليةt 
FirmSizeit  :  حجم الشركةi   في الفترة الحاليةt 

Total Tax Paidit  :  إجمالي مصروف ضريبة الدخل للشركةi   في الفترة الحاليةt 
Leverageitللشركة  : الرافعة الماليةi   في الفترة الحاليةt 

β0, β1,β2,β3  ثوابت المعادلة-   €it الخطأ العشوائي 
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 لمعدّ  ركمتغي تكاليف الوكالة أثر الفرض الثاني المتعلق بقياس لاختبار التالي الانحدار نموذج لىع الاعتماد تم كما
 التخطيط الضريبي في قيمة الشركة. لعلاقة

CVit = β0+ β1ETRit+ β2AgencyCostit+ β3(ETRit * AgencyCostit) + β4Leverageit+ 
β5FirmSizeit+ εit …………..(2) 

 إذ أن:
AgencyCostit  : تكاليف الوكالة للشركةi   في الفترة الحاليةt 

 
 :النتائج والمناقشة

 الوصفية: أولاً: الإحصاءات

شركات للمشاهدة  60بلغ ( إلى ملخص الإحصاءات الوصفية. ويبين إجمالي عدد مشاهدات 2) رقم يشير الجدول
 . 2022ولغاية  2019من عام  واتسن  4للأوراق المالية لمدة  عمانمدرجة في سوق ال

 البحث لعينة الوصفية الإحصاءات (2رقم ) جدول

 Mean Std. Dev. Minimum Maximum Skewness Kurtosis 
CV 1.160533 0.678867 0.383000 3.929000 2.2266 8.6555 

CETR 0.197883 0.125503 0.023000 0.645000 1.0878 5.3250 

FirmSize 7.763604 0.663103 6.181773 9.023336 -0.0842 3.6868 

Leverage 0.318456 0.231367 0.112200 0.959014 1.5907 4.4553 

AgencyCost 0.708871 0.304132 -0.423259 0.988195 -1.4955 5.3112 

 Eviews 12من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات 

 ( ما يلي:2يتضح من الجدول رقم )

ى أنه (، ويشير ذلك إل0.20تبين فيما يتعلق بالتخطيط الضريبي أن المتوسط الحسابي لمعدل الضريبة الفعلي الحالي )
لاحظ %(، كما ي21القانوني البالغ )في المتوسط ينخفض معدل الضريبة الفعلي الحالي لعينة البحث عن معدل الضريبة 

 ت واضحوجود اختلاف كبير بين الحد الأدنى والحد الأعلى لمعدل الضريبة الفعلي الحالي، الأمر الذي يعني وجود تفاو 
 في أداء التخطيط الضريبي للشركات.

بما يدل على أن القليل من  ( تقريباً،0.32وفيما يخص المتغيرات الرقابية، تبين أن الوسط الحسابي للرافعة المالية )
شركات عينة البحث تعتمد على الديون في هيكل رأس المال لتمويل أصولها، كما تبين أن الوسط الحسابي لحجم الشركة 

( على التوالي، وهو الأمر الذي يعني وجود انحرافات في قيم 9.02،  6.18(، وبلغت أدنى قيمة وأعلى قيمة )7.76)
على الرغم من أخذ اللوغاريتم الطبيعي لقيم إجمالي الأصول، ويعود السبب في ذلك إلى أن أصول شركات عينة البحث 
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عينة البحث تتضمن قطاعات متباينة ومختلفة في قيم أصولها واستثماراتها. أما فيما يتعلق بنسبة كفاءة التشغيل كتقريب 
( وأعلى قيمة -0.42وكانت أقل قيمة )%(، 30.4%( بانحراف معياري )70.8لتكاليف الوكالة فقد بلغ متوسطها )

(، ما يشير إلى ارتفاع تكاليف الوكالة في شركات عينة البحث، أي وجود صراعات وكالة بين المساهمين 0.98)
 والمديرين. 

لتو مرات ) يشير معامل الالتواء الموجب لجميع المتغيرات )ما عدا متغيري الحجم وتكاليف الوكالة( إلى أن توزيع المتغي
ل ا معامنحو اليمين( أي يميل إلى أن يكون أعلى من المتوسط، ما عدا متغيري الحجم وتكاليف الوكالة اللذان كانا لهم

لى قيمة يرات إالتواء سالب هذا يشير إلى أن توزع البيانات ملتو نحو اليسار، كما تشير قيمة التفرطح بالنسبة لجميع المتغ
 (.3أعلى من )

ي سوف الذ مريدل الارتباط الخطي المتعدد على وجود ارتباط عال بين المتغيرات المستقلة، الأد: الارتباط الخطي المتعد -
لارتباط؛ فوفة ايؤثر على العلاقة بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع، وللتأكد من عدم وجود هذه المشكلة تم إعداد مص

بين ارتباطًا معتدلًا، و  0.70إلى  0.30رتباط ضعيف، من إلى ا 0.30و 0تشير معاملات الارتباط بين  كقاعدة عامة،
 .(Ayuba et al., 2019) إلى وجود علاقة خطية متعددة 0.9ارتباط مرتفع. يشير الارتباط الأكبر من  1 – 0.70

 ( مصفوفة الارتباط3يوضح الجدول رقم )
 ( مصفوفة الارتباط بين متغيرات البحث الأساسية والرقابية:3جدول رقم )                

 CV ETR AGENCO CS LEVERAGE 

CV  1.000000     

ETR  0.398889  1.000000    

AGENCO  0.117557  0.554741  1.000000   

CS -0.050464  0.307401  0.486043  1.000000  

LEVERAGE -0.132463  0.245261  0.405430  0.743593  1.000000 

  Eviews 12من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات  

 يتضح من الجدول السابق ما يأتي:
ة تفسيريإن الازدواج الخطي لا يمثل مشكلة في البحث الحالي، إذ أن جميع معاملات الارتباط بين المتغيرات ال -

 (.0.80للبحث أقل من )
توجد علاقة طردية معنوية بين معدل الضريبة الفعلي الحالي وقيمة الشركة فقد بلغ معامل الارتباط  -

(، الأمر الذي يعني أنه كلما زاد معدل الضريبة الفعلي الحالي ) أي انخفض مستوى التخطيط 0.39888)
 لشركات،ا قيمة على الضريبيالتخطيط  لممارسات سلبي تأثير وجود يعني وهذا الضريبي( زادت قيمة الشركة.

امل فقد بلغ مع وكذلك زيادة قيمة الشركة عند زيادة معدل الضريبة الفعلي الحالي مرجحاً بتكاليف الوكالة
 (.0.37الارتباط )
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ا يشير (، م0.117توجد علاقة طردية غير معنوية بين تكاليف الوكالة وقيمة الشركة فقد بلغ معامل الارتباط ) -
ياد لي ازدلوكالة تزيد من العائد الذي يطلبه المساهمون نتيجة تحملهم تكاليف الوكالة، وبالتاإلى أن صراعات ا

 قيمة الشركة. 
كما توجد ، (-0.05توجد علاقة عكسية غير معنوية بين حجم الشركة وقيمة الشركة فقد بلغ معامل الارتباط ) -

 .(-0.132قد بلغ معامل الارتباط )علاقة عكسية غير معنوية بين الرافعة المالية وقيمة الشركة ف

 البحث: فروض اختبارثانياً: 
نتائج  مجموعة من الشروط الأخرى اللازمة لتحقيق الاستفادة المرجوة منمن قبل البدء باختبار الفرضيات يجب التأكد 

 نماذج الانحدار، وعليه فقد جاءت النتائج وفقاً للآتي:
 رقم دولالج ويظهر، البحث متغيرات من متغير لكل بالنسبة الطبيعي التوزيع اختبار إجراء تم: الطبيعي التوزيع -

 :الاختبار هذا نتائج( 4)
 (: اختبار التوزيع الطبيعي4الجدول رقم )

 Jarque-Bera  Probability 
 

CV 129.5409 0.000000 

ETR 25.3489 0.000003 

AGENCO 35.7209 0.000000 

CS 1.2503 0.535177 

LEVERAGE 30.6005 0.000000 

 Eviews 12من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات 

( بأن 4تبين من الجدول رقم ) P للاختبار   Jarque-Bera وهي أقل  0.00تبلغ  ات كافة ما عدا )متغير الحجم(للمتغير  
. وبالتالي فإن البيانات لا تتبع التوزيع الطبيعي 0.05من قيمة الاحتمالية   

(، إذ يتبين 5م، وقد جاءت النتائج كما هو موضح في الجدول رقم )هذه المشكلة تم اللجوء إلى التحويل باللوغاريتلحل 
Pبأن قيمة  ، وعليه فإن البيانات تتبع التوزيع الطبيعي.0.05أكبر من  اتلكل المتغير    

 (: اختبار التوزيع الطبيعي5الجدول رقم )
 Jarque-Bera  Probability 

 

CV 2.3640 0.306652 

ETR 5.59783 0.060876 

AGENCO 5.58800 0.061176 

CS 5.45395 0.065417 

LEVERAGE 5.7490 0.056442 

 Eviews 12من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات 

يؤثر وجود الارتباط الذاتي بين المتغيرات على معنوية معاملات المتغيرات، إذ يتم  :اختبار الارتباط الذاتي -
المجال )الذي يجب أن يكون ضمن  Durbin-Watsonالتأكد من عدم وجود ارتباط ذاتي من خلال اختبار 
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0<D-W<4 ، أن  (6رقم )إذ يظهر الجدول ، كان الارتباط الذاتي في أدنى مستوياته( /2/وكلما اقترب من
 .وهو ما يدل على وجود ارتباط ذاتي موجب بين المتغيرات /0.374تبلغ / Durbin-Watsonقيمة 

 (: اختبار الارتباط الذاتي6الجدول رقم )
Durbin-Watson stat 0.374114 

وتم معالجة مشكلة الارتباط الذاتي من خلال طريقة بديلة وهي أخذ الفروق لسلسلة المتغيرات المدروسة 
Differencing   بالتطبيق على السلسلة في برنامجEviews 12 ( أن قيمة 7، إذ يظهر الجدول رقم )Durbin-

Watson / وهو ما يدل على عدم وجود ارتباط ذاتي موجب بين المتغيرات. /2.032تبلغ 
 (: اختبار الارتباط الذاتي7الجدول رقم )

Durbin-Watson stat 2.032 

 لمستقلة،ا المتغيرات بين الخطية التعددية مشكلة وجود عدم( 8) رقم الجدول من يتضح :الخطي التداخل اختبار -
 .(VIF<10) 10 من أقل المستقل متغيرلل التضخيم معامل كان إذ

 (: معامل تباين التضخم8الجدول رقم )
Variance Inflation Factors 

Variable VIF 

ETR 1.44865 

AGENCO 1.72610 

CS 2.46646 

LEVERAGE 2.24998 

 
 الأول الفرض اختبار

ي فالمدرجة  تأثير ذو دلالة إحصائية لممارسات التخطيط الضريبي في قيمة الشركاتيوجد  " الأول الفرض تبارخلا
وذج اعتمد الباحث في سبيل تحديد تأثير التخطيط الضريبي في قيمة الشركات على نم ،"لأوراق المالية عمان لسوق 

ل كما الانحدار المتعدد بطريقة المربعات الصغرى. إذ يمكن توضيح نتائج تشغيل نموذج الانحدار المتعدد للفرض الأو 
 يلي:

 اختبار معنوية جودة توفيق نموذج الانحدار المتعدد: -1
 : جودة توفيق نموذج الانحدار المتعدد للفرض الأول كما يلي:( 9يوضح الجدول رقم )

 :  F testالمعنوية الكلية للنموذج
 5.135 المحسوبة  Fقيمة 

 0.003 المحسوبة  Fمعنوية
 القوة التفسيرية للنموذج

 2R 0.21معامل التحديد 
 2R 0.17معامل التحديد المعدل 

 Eviews 12من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات 
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عتماد على ( إلى إمكانية الا9توفيق نموذج الانحدار المتعدد للفرض الأول والواردة بالجدول رقم ) تشير نتائج جودة
و دلالة %، أي أن نموذج الانحدار المتعدد يعد معنوياً وذ5النموذج ككل، إذ أن مستوى المعنوية للنموذج أقل من 

أي  % على التوالي،2R 21 ،%17ومعامل التحديد المعدل  ة معامل التحديدإحصائية. وتشير النتائج أيضاً أن قيم
ما الباقي أ% من التغير في قيمة الشركة، 17أن المتغير المستقل والمتغيرات الرقابية تستطيع في مجملها تفسير نحو 

لمفروض أخرى كان من ا% قد يرجع إلى الخطأ العشوائي في المعادلة أو ربما لعدم إدراج متغيرات مستقلة 83وقدره 
 إدراجها في النموذج.

 :تقدير معلمات النموذج -2
 : نتائج تحليل نموذج الانحدار المتعدد للفرض الأول كما يلي: (10) يوضح الجدول رقم
معاملات  المتغيرات المستقلة

 الانحدار
T-Test 

 مستوى المعنوية القيمة

 c 1.053 0.810 0.421ثابت الانحدار 
 ETR 2.498 3.712 0.000الحاليمعدل الضريبة الفعلي 

 CS 0.022- 0.120- 0.904حجم الشركة 
 Leverage 0.673- 1.296- 0.200الرافعة المالية 

 Eviews 12من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات 

 يلاحظ من الجدول السابق ما يلي:
( 2.498) إذ بلغت قيمة معامل الانحدار له تأثيراً موجباً في قيمة الشركة، الحالي يوثر معدل الضريبة الفعلي -1

لي لمقياس التخطيط الضريبي وجود علاقة طردية بين معدل الضريبة الفعβ1 فتوضح الإشارة الموجبة للمعامل
 اضانخف)أي  الحالي معدل الضريبة الفعلي أنه كلما زادالأمر الذي يعني ،  Tobin’s Qالحالي ونسبة 

 .كلما زادت قيمة الشركة ممارسات التخطيط الضريبي(
لكن هذا و ( -0.022إذ بلغت قيمة معامل الانحدار له )يوثر حجم الشركة تأثيراً عكسياً في قيمة الشركة،  -2

 .%5( أكبر من 0.904) β2 ة إذ أن مستوى المعنوية للمعاملمعنويذو دلالة إحصائية التأثير غير 
ولكن هذا  (-0.673إذ بلغت قيمة معامل الانحدار له )توثر الرافعة المالية تأثيراً عكسياً في قيمة الشركة،  -3

 .%5( أكبر من 0.200) β3 إذ أن مستوى المعنوية للمعامل ةمعنويذو دلالة إحصائية  غير التأثير
 في بيلتخطيط الضريممارسات ال معنوية ذو دلالة إحصائية عكسي تأثير وجود إلى النهائيةالنتيجة  تشير وبالتالي

لأول االفرض  وبالتالي قبول. %5( نجدها أقل من 0.00)β1 الشركة إذ أن مستوى معنوية هذا التأثير للمعامل قيمة
وراق لأعمان للممارسات التخطيط الضريبي في قيمة الشركات المدرجة في سوق  ذو دلالة إحصائيةتأثير يوجد  "بأنه

 ."المالية 
 

 الثاني: الفرض اختبار
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قيمة ب الضريبي التخطيط يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لتكاليف الوكالة في علاقة ممارسات " الثاني الفرض تبارخلا
 اعتمد الباحث على نموذج الانحدار المتعدد بطريقة المربعات .لأوراق الماليةعمان لسوق لشركات المدرجة في ا

 تشغيل نموذج الانحدار المتعدد للفرض الثاني كما يلي:الصغرى. إذ يمكن توضيح نتائج 
 :المتعدد الانحدار نموذج توفيق جودة معنوية اختبار -1

 ( : جودة توفيق نموذج الانحدار المتعدد للفرض الثاني كما يلي:11يوضح الجدول رقم )
 :  F testالمعنوية الكلية للنموذج

 3.270 المحسوبة  Fقيمة 
 0.011 المحسوبة  Fمعنوية

 القوة التفسيرية للنموذج
 2R 0.23معامل التحديد 

 2R 0.16معامل التحديد المعدل 
 Eviews 12من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات 

لاعتماد على ا( إلى إمكانية 11توفيق نموذج الانحدار المتعدد للفرض الثاني والواردة بالجدول رقم ) تشير نتائج جودة
و دلالة %، أي أن نموذج الانحدار المتعدد يعد معنوياً وذ5أن مستوى المعنوية للنموذج أقل من  النموذج ككل، إذ

أي  % على التوالي،2R 23 ،%16ومعامل التحديد المعدل  إحصائية. وتشير النتائج أيضاً أن قيمة معامل التحديد
ما الباقي أ% من التغير في قيمة الشركة، 16أن المتغير المستقل والمتغيرات الرقابية تستطيع في مجملها تفسير نحو 

لمفروض % قد يرجع إلى الخطأ العشوائي في المعادلة أو ربما لعدم إدراج متغيرات مستقلة أخرى كان من ا84وقدره 
 إدراجها في النموذج.

 :تقدير معلمات النموذج -2
 كما يلي: نموذج الانحدار المتعدد للفرض الثاني : نتائج تحليل (12) يوضح الجدول رقم
 T-Test معاملات الانحدار المتغيرات المستقلة

 مستوى المعنوية القيمة
 c 1.758 1.147 0.256ثابت الانحدار 

 ETR 0.45- 0.142- 0.886معدل الضريبة الفعلي 
 Ag 0.37- 0.882- 0.381تكاليف الوكالة 

 ETR*Ag 3.445 1.012 0.316المتغير التفاعلي 
 CS 0.076- 0.374- 0.709حجم الشركة 

 Leverage 0.647- 1.233- 0.222الرافعة المالية 
 Eviews 12من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات 



 ؤداد                                                               نصار                                                              زيود   

 

18 
 

 يلاحظ من الجدول السابق ما يلي:
 خفاضانمع  قيمة الشركة ارتفاعتأثيراً سلبياً في قيمة الشركة، الأمر الذي يعني  الحالي يوثر معدل الضريبة الفعلي

يف ممارسات التخطيط الضريبي(. وبذلك يلاحظ عند إدخال متغير تكال ازدياد)أي  الحالي معدل الضريبة الفعلي
يمة أثر في علاقة التخطيط الضريبي بقمستقل ضمن المتغيرات المستقلة في نموذج الانحدار قد الوكالة كمتغير 

لة الوكا ي قيمة الشركة، وبالتالي فإن زيادة تكاليفالشركة. فقد أدى إلى إلغاء الأثر السلبي للتخطيط الضريبي ف
 اً علىبالشركات تجعلها تكسب الميزة التي تحصل عليها من الوفورات الضريبية للتخطيط الضريبي بما ينعكس إيجاب

 .(((0.05 من أكبر( 0.381بلغت )  β2 للمعامل Sig قيمة( إحصائياً  معنوي  غير، ولكن هذا الأثر قيمة الشركة
 لشركةقيمة ا قد أثر إيجابياً في معدل الضريبة الفعلي الحاليلرغم من ذلك فإن الأثر التفاعلي لتكاليف الوكالة مع على ا
 لحاليا الفعلي الضريبة معدل من لكل المشترك التأثير متغير بين العلاقة أن إلى (12) الجدول رقم نتائج تشير وكذلك

 شأنه من تكاليف الوكالة مستوى  ارتفاع أن ييعن مما إيجابية علاقة هي (T’Q ) الشركة وقيمة تكاليف الوكالة ومستوى 
 اتممارس بين العلاقة يجعل أي( طردية علاقة Tobin’s Q ونسبة الحالي الفعلي الضريبة معدل بين العلاقة يجعل أن

 متغيروال المستقل المتغير بين العلاقة معنوية مدى إلى بالنظر ولكن ،)عكسية علاقة الشركة وقيمة الضريبي التخطيط
 بأن القول يمكن لا لذلك ،0.05 من أكبر 0.316  للمعامل Sig قيمة أن  إذإحصائياً  معنوية غير علاقة نجدها التابع
فرضية النقبل وبالتالي  الشركات، بقيمة الضريبي التخطيط على علاقة لتكاليف الوكالة ذو دلالة إحصائية تأثير هناك

ت لشركابقيمة ا الضريبي التخطيط يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لتكاليف الوكالة في علاقة ممارساتأي لا  العدمية
 .لأوراق الماليةعمان لسوق المدرجة في 

 الاستنتاجات والتوصيات
 الاستنتاجات

 من خلال التحليل الإحصائي ونموذج الانحدار المتعدد تم استخلاص الاستنتاجات الآتية:
 عمان سوق  في المدرجة الشركات قيمة في الضريبي التخطيط لممارسات عكسي دلالة إحصائيةذو  تأثير يوجد -1

 ساتممار  ومخاطر فةلتك أن ى ير  الذي (2023دراسة الزهراني) مع وتتفق تدعم النتيجة وهذه، المالية للأوراق
 وذ ركةالش قيمة في الممارسات ذههل ائيهالن الأثر فإن ثم ومن ،اهعن الناتجة العوائد تفوق  الضريبي التخطيط

 تفسير يُمكن(. 2019) عبد المجيد صالح ودراسة Azizah  ( (2022 دراسة مع تتفق لا حين في، بيلس أثر
 للقيام الإدارة دوافع في كالتشكي خلال من الشركة قيمة على الضريبي التخطيط لمستوى  عكسي تأثير وجود

 أنشطة ولح والمساهمين المديرين بين المعلومات تماثل عدم الةح في اصةخو  الضريبي التخطيط بأنشطة
 يمةق تآكل إلى ؤديت قد التي الإدارية الانتهازية فرص يادةز  عليه يترتب قد الذي الأمر ،الضريبي التخطيط
 الضريبية الوفورات منافع يادةز  من أكبر بشكل الضريبي خطيطالت فوتكالي مخاطر تزيد هنا ومن المنشأة،
 .المنشأة وقيمة الضريبي التخطيط بين عكسية علاقة وجود عليه يترتب الذي الأمر الضريبي للتخطيط
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 مدرجةال الشركات بقيمة الضريبي التخطيط ممارسات علاقة في الوكالة لتكاليف إحصائية دلالة ذو أثر يوجد لا -2
 في ريبيالض لتخطيطا تأثير أن تبين إذ، الوكالة نظرية مع النتائج توافقت فقد .المالية للأوراق عمان سوق  في

 لأثرا من غيرت التي الوكالة تكاليف باختلاف يختلف المالية للأوراق عمان بورصة في المقيدة الشركات قيمة
 تعوض الوكالة تكاليف أن أي، إحصائية دلالة ذو غير كان لكنه الشركة قيمة في الضريبي للتخطيط عكسيال

 ريبيالض التخطيط من المحققة الوفورات هذه استخدام يضمن الذي الأمر، الضريبية الوفورات فوائد كبير بشكل
  .الشركة وقيمة المساهمين على بالنفع يعود الذي الأمثل بالشكل واستثمارها

 التوصيات
ها التوجه إلى استفادة الشركات من التدفقات النقدية الناتجة عن التخطيط الضريبي الجيد في التوسع بأنشطت -1

 بالشكل الذي يزيد من قيمة الشركة. الاستثمارية
 عدم ابوغي الشفافية تحقيق لضمان الأوراق المالية يئةه قبل من هاوتقييم الشركات حوكمة تطبيق تعزيز على العمل -2

 لإدارةا قبل من الضريبي للتخطيط التعسفية الممارسات من يحد الذي الأمر ين،هموالمسا الإدارة بين المعلومات تماثل
  ثر بشكل عكسي في قيمة الشركة.التي قد تؤ 

 ممارسات  التخطيط عن الاختياري  بالإفصاح تقوم أن المدرجة في سوق الأوراق المالية الشركات على ينبغي -3
 راعاتفي ظل ص المالية للقوائم الخارجي المستخدم لدى المعلومات تماثل عدم حالة لتحقيق الشفافية وتخفيض الضريبي

 .الوكالة
ها لم يتم اختبار  وآليات أخرى تؤثر في التخطيط الضريبي خصائصيُنصح بضرورة إجراء أبحاث جديدة لاحقة حول   -4

لأخذ مع ا ،الملكية وهيكل المالية والقيود الشركات حوكمة وآليات الإدارة مجلس خصائصمثل:  خلال الدراسة الحالية
 .بعين الاعتبار دراسة قطاعات أخرى 

لقياس التخطيط الضريبي وقيمة الشركة، على اعتبار أن اختلاف طريقة القياس قد تؤدي تجربة مقاييس أخرى  -5
  لاختلاف النتائج.
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The Impact of the Tax Planning on the Firm Value Under 

Agency Theory 

-An Empirical Study on Non-financial Companies Listed in The 

Aman Financial Market- 
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Rowad Daood*** 

 

Abstract 
This research aims to measure the impact of tax planning practices on the value of 

companies in the Jordanian business environment, and the extent to which there is an impact 

of agency costs on the strength and direction of this relationship. To achieve this goal, the 

researcher examined the annual financial statements of a sample of companies registered on 

the Amman Stock Exchange, amounting to (15) non-financial joint stock companies listed 

during the period from 2019 to 2022, with a total of (60) views. The data was analyzed using 

the Eviews 12 program. The results indicated that there is an inverse statistically significant 

relationship between tax planning (measured by the current effective tax rate) and corporate 

value (measured by Tobin's Q ratio) due to the presence of agency conflicts between 

shareholders and company management. The results also demonstrated that agency costs as 

an independent variable are among the independent variables in the regression model. It 

modifies the relationship of tax planning on the value of the company in accordance with 

agency theory, which changed the adverse effect of tax planning on the value of the 

company, but it was not statistically significant, The combined effect of the current effective 

tax rate, agency costs, and company value is a positive relationship, but it is also not 

statistically significant. So, there is no statistically significant effect of agency costs on the 

relationship of tax planning practices to the value of companies listed on the Amman Stock 

Exchange. The results were consistent with agency theory. 

Keywords: tax planning, agency costs, company value. 
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