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ة  ك الدراس دفت تل ىھ تمراریة  إل ضریبي واس یط ال ین التخط ة ب ل العلاق    تحلی
ة      وة معلوماتی ن فج ضریبي م یط ال ات التخط ھ ممارس ا تُحدِث وء م ي ض شركة، ف ل -ل دم تماث  ع

ات  ة وال -معلوم ین الادارة الداخلی ة  ب وائم المالی ارجي للق ستخدم الخ ار  . م ة باختب ت الدراس وقام
ر المباشر للتخطیط            ر غی ة الأث شركة ودراس ى استمراریة ال الأثر المباشر للتخطیط الضریبي عل
ات،     ل المعلوم دم تماث یط لع دور الوس ود ال ل وج ي ظ شركة ف تمراریة ال ى اس ضریبي عل   ال

ة         ة بالبورص شركات المدرج ة من عام        وذلك بالتطبیق على ال رة الزمنی ي الفت  ٢٠١٤ المصریة ف
 .٢٠١٩الى عام 

ة  وباستخدام  ة  عین ي سجلت    ١٣٧ من  مكون ث من     ٦٥٨ شركة والت ین للباح شاھدة، تب  م
یط      ابي للتخط أثیر إیج ود ت ة وج رات الدراس ین متغی ر المباشرة ب رة وغی ات المباش ار العلاق اختب

شركات        ادة فرص استمراریة ال ى زی ا ت . الضریبي عل ادة ممارسات      كم ي أن زی ث ال وصل الباح
یض          التخطیط الضریبي تؤدي الى زیادة مستوى عدم تماثل المعلومات والذي أدي بدوره الي تخف

لعدم تماثل المعلومات  ) سلبي(كذلك، توصل الباحث إلى وجود تأثیر عكسي . فرص الاستمراریة 
ابي للتخط       أثیر الایج اض الت ى انخف ذي دل عل تمراریة وال ى الاس رص   عل ى ف ضریبي عل یط ال

  .الاستمراریة عند توسیط متغیر عدم تماثل المعلومات

  عدم تماثل المعلوماتالشركة، استمراریة الضریبي،التخطیط .  
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  الاختصار  التعریف  المفھوم

 التخطیط الضریبي

Tax Planning  

 أحد الأسالیب التي تقوم المنشأة بتنفیذھا في محاولة لتخفیض
المدفوعات الضریبیة وتحقیق أعلى معدل عائد ممكن على 
الاستثمار وتحقیق الوفورات الضریبیة والاستفادة من المزایا 

  .الضریبیة بغرض تنشیط الاستثمار

TP 

  معدلات الضریبة الفعلیة

Effective Tax Rates  

یتم من خلال قسمة بعض تقدیرات الالتزامات الضریبیة 
مة الأرباح قبل الضریبة أو صافي على قی) البسط(للشركة 

 ).المقام(التدفقات النقدیة 

ETRs 

  استمراریة الشركات

Going Concern of 
Companies  

النظر إلى الشركة على أنھا مستمرة في نشاطھا إلى أجل 
غیر مسمى مالم یوجد ما یشیر إلى عكس ذلك، أي أنھ 
یفترض استمرار الشركة إلى أجل غیر محدد وذلك في 

ستقبل المنظور حتى تحقق أھدافھا وما بنیت لأجلھ، وذلك الم
بدون وجود أیة أدلة تشیر إلى إمكانیة أو نیة الشركة في 
التخفیض من نشاطھا، أو التصفیة سواء كانت إجباریة أو 

 اختیاریة

Go. Con  

 

  عدم تماثل المعلومات

Information 
Asymmetry  

ك بعض الأطراف الفجوة المعلوماتیة التي تنشأ بسبب امتلا
المشاركین في السوق معلومات ذات تأثیر جوھري عن 
الأطراف الأخرى والتي تكسبھم میزة معلوماتیة سواء في 

 تجنب الخسارة أو تحقیق ربح في صورة عوائد غیر عادیة

Info_Assy  

 

  

لمعاییر أدى وجود الاختلافات في عملیة الاعتراف والقیاس بین التشریع الضریبي وا
المحاسبیة الى ظھور الفروق الضریبیة المؤقتة والدائمة التي یمكن استغلالھا لتخطیط مستویات 
الربحیة المستقبلیة، فضلاً عن امكانیة استخدام الممارسات المختلفة للتخطیط الضریبي للاستفادة 

 أعلى معدلات من الوفورات الضریبیة في زیادة مستویات الاستثمار الداخلي بالشركة، وتحقیق
  .(Heitzman & Ogneva, 2019, P. 225) ممكنةعائد مستقبلیة 

وعلى صعید آخر، قد یؤدي التخطیط الضریبي الى تحقیق عدم الاستقرار في الأرباح 
بما ینعكس سلباً على قرارات المستخدم الخارجي للقوائم المالیة وھو ما یھدد استمراریة الشركة 

رجي على درایة بأن عدم تماثل المعلومات كان نتیجة ارتفاع معدلات إلا إذا كان المستخدم الخا
كما سیؤدي انخفاض مستوى الشفافیة الناتج عن . الاستثمار الداخلي، وقل ما یحدث ذلك

ممارسات التخطیط الضریبي الى زیادة مستوى تخوف المستثمرین من الاستثمار في تلك 
  .(Chen & Lin, 2017, p. 2058) شركاتالالشركات وھو ما یھدد بقاء واستمرار تلك 

وبناء على ذلك یتضح وجود وجھات النظر المدعمة لممارسات التخطیط الضریبي التي 
ستسھم في ارتفاع مستویات الاستثمار الداخلي وزیادة معدلات الربحیة المستقبلیة ومن ثم 

 e.g. Balalkrishnan, et al., 2019; Chen & Lin, 2017; Christen, et)استمراریتھا
al., 2015; Jackson, 2015; Blaylock, et al., 2012; Hanlon, 2005; Phillips, et 

al. 2013) في مقابل وجھات النظر الرافضة لممارسات التخطیط الضریبي باعتبارھا مسبب ،
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رئیسي یضر بمصلحة الأطراف الخارجیة المستخدمة للقوائم المالیة، ومن ثم العزوف عن 
 وتھدید استمراریتھا، فضلاً عن عدم وضوح العلاقة المباشرة بین التخطیط الضریبي الاستثمار

 ;e.g. Heitzman & Ogneva, 2019; Bayar, et al., 2018)وقرارات الاستثمار
Kalbitz & Eichfelder, 2016; Lazar, 2014; Graham, et al., 2014). 

 :في محاولة الاجابة على ما یليوبناء على ذلك، یمكن للباحث تجسید مشكلة الدراسة 
  الشركات؟ما ھو أثر ممارسات التخطیط الضریبي على استمراریة 

  المعلومات؟ما ھو أثر ممارسات التخطیط الضریبي في زیادة مشكلة عدم تماثل 
  الشركات؟ما ھو أثر عدم تماثل المعلومات على استمراریة 

ممارسات التخطیط الضریبي ما ھو أثر عدم تماثل المعلومات على العلاقة بین 
   الشركة؟واستمراریة 

  

تحلیل العلاقة بین التخطیط الضریبي واستمراریة   للدراسة فيالأھمیة العلمیةتتمثل 
الشركة في ضوء الدور الوسیط لاستخدام مستوى عدم تماثل المعلومات باعتباره المعبر 

ة الداخلیة والمستخدم الخارجي للقوائم المالیة، ویساھم الرئیسي عن الفجوة المعلوماتیة بین الادار
  .ذلك في تحدید اتجاه ومستوى العلاقة بین ھذه المتغیرات في البیئة المحاسبیة المصریة

 للدراسة في امكانیة تقدیم المزید من الرؤى والتوصیات الأھمیة العملیةبینما تتمثل 
سوق الأوراق المالیة، فضلاً عن تقدیم المزید للھیئات المھنیة المتمثلة في مصلحة الضرائب و

من الرؤى لشركات الاكتتاب والمشاركین في سوق الأوراق المالیة المصري عن طبیعة العلاقة 
بین متغیرات الدراسة مما یساھم في زیادة كفاءة سوق الأوراق المالیة المصري، فضلاً عن 

فجوة بینھا وبین المعاییر المحاسبیة مما زیادة قدرة التشریعات الضریبیة على تحدید مستوى ال
  .یساھم في التعرف على المستوى الحقیقي للتخطیط الضریبي

  

في تحلیل العلاقة بین التخطیط الضریبي واستمراریة  یتمثل الھدف العام للدراسة
ماثل  عدم ت–الشركة، في ضوء ما تُحدِثھ ممارسات التخطیط الضریبي من فجوة معلوماتیة 

 بین الادارة الداخلیة والمستخدم الخارجي للقوائم المالیة، من خلال متغیرات الدراسة -معلومات
ویمكن للباحث  التخطیط الضریبي، واستمراریة الشركة، وعدم تماثل المعلومات،: المتمثلة في

  :تحقیق الھدف العام للدراسة من خلال الأھداف الفرعیة التالیة
 . ة بین التخطیط الضریبي واستمراریة الشركةدراسة وتحلیل العلاق -
 .دراسة وتحلیل العلاقة بین التخطیط الضریبي وعدم تماثل المعلومات -
دراسة وتحلیل العلاقة بین التخطیط الضریبي واستمراریة الشركة في ظل وجود الدور  -

 .الوسیط لعدم تماثل المعلومات
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 الدراسة، وتحقیقاً لأھدافھا، یمكن للباحث صیاغة انطلاقاً من العرض السابق لمشكلة
  :الفروض الاحصائیة للدراسة على النحو التالي

 لا یوجد تأثیر معنوي ذو دلالة احصائیة لممارسات التخطیط الضریبي على :الأولالفرض 
  .استمراریة الشركات

الضریبي على لا یوجد تأثیر معنوي ذو دلالة احصائیة لممارسات التخطیط : الفرض الثاني
  .مستویات عدم تماثل المعلومات

 لا یوجد تأثیر معنوي ذو دلالة احصائیة لعدم تماثل المعلومات على :الفرض الثالث
  .استمراریة الشركات

لا یوجد تأثیر معنوي ذو دلالة احصائیة للدور الوسیط لعدم تماثل المعلومات : الفرض الرابع
  .  الشركاتواستمراریةیبي في العلاقة بین ممارسات التخطیط الضر

  

سعیاً لتحقیق اھداف الدراسة وامكانیة اختبار فروضھا یمكن للباحث تقسیم بقیة محتویات 
  :الدراسة على النحو التالي

  .دراسات سابقة: ١-٥
  .ممارسات التخطیط الضریبي وآثارھا على استمراریة المنشأة: ٢-٥
  .علومات بین التخطیط الضریبي واستمراریة المنشأةالدور الوسیط لعدم تماثل الم: ٣-٥
  .الدراسة التطبیقیة: ٤-٥

  : من التفصیل على النحو التاليبشيءویمكن للباحث عرض بقیة محتویات خطة الدراسة 

  :دراسات سابقة: ١-٥
اعتمدت ھذه الدراسات على أن العلاقة بین التخطیط الضریبي والاستمراریة تتوقف 

علومات الواردة في القوائم المالیة المقدمة الى كافة الأطراف ذوي المصلحة بشكل عام على الم
المستخدمة لتلك القوائم، ومن ثم یلعب عدم تماثل المعلومات الدور الوسیط في العلاقة بین 

  :وبناء على ذلك، سوف یتم تناول العدید منھا كما یلي. التخطیط الضریبي والاستمراریة

 أن التخطیط الضریبي یكون (Kalbitz& Eichfelder, 2016)أوضحت دراسة  )١
أكثر استخداماً في الشركات متعددة الجنسیات من الشركات المحلیة وذلك على عینة من 

 - عدم تماثل- مشاھدة على دول الاتحاد الأوروبي، وارتفاع مستویات تباین ٦٨٤١
فاع مستویات المعلومات في الشركات متعددة الجنسیات ولكن بشكل تفاضلي بمعنى ارت

تباین المعلومات في الدول التي یتم فیھا ممارسة التخطیط الضریبي بشكل تعسفي لتدنیة 
الأرباح، وانخفاض مستوى تباین المعلومات في الدول التي تكون فیھا الأرباح مستقرة 
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نتیجة تحویل الأرباح من دولة لأخرى، وبالتالي، یتباین أثر التخطیط الضریبي على 
 .ة وفقاً للبیئة المحاسبیة والتشریعیة التي تقوم فیھا الشركة بممارسة نشاطھاالاستمراری

 التعرف على دور آلیات الحوكمة في الحد من )Bayar, et al., 2018(حاولت دراسة  )٢
ممارسات التخطیط الضریبي التعسفي التي قد تسبب تباین المعلومات بما ینعكس سلباً 

 مشاھدة في الولایات المتحدة ٨٩٦٢نة مكونة من على الاستمراریة بالتطبیق على عی
الأمریكیة، ووجدوا أن استخدام التخطیط الضریبي التعسفي سیؤدي حتماً الى حدوث 
تباین المعلومات، بینما قد یساعد استخدام آلیات حوكمة الشركات على الحد من ممارسات 

اتي وتحقیق حالة من التخطیط الضریبي التعسفي ومن ثم تقلیل مستوى التباین المعلوم
 .الاستقرار في قرارات المستخدم الخارجي للقوائم المالیة

 التعرف على الدور غیر المباشر )Heitzman & Ogneva, 2019(حاولت دراسة  )٣
للتخطیط الضریبي في التأثیر على قرار المستخدم الخارجي للقوائم المالیة ولا سیما 

اھدة على البورصة الایطالیة، ووجدا أن  مش٩٥٢١أسعار الأسھم على عینة مكونة من 
الھدف الرئیسي للشركة من ممارسات التخطیط الضریبي ھو استغلال ھذه الوفورات 
الضریبیة المتحققة لزیادة حجم الاستثمار الداخلي بالشركة ومن ثم توقعات زیادة الربحیة 

في نفس الوقت قد المستقبلیة نتیجة ھذه المخاطرة الزائدة ومن ثم استمراریتھا، ولكنھ 
یحدث احجام للمستثمر الخارجي عن الشراء والاستثمار في أسھم الشركة نتیجة تخوف 
المستثمرین من عدم استقرار الأرباح، وبذلك تحدث الفجوة المعلوماتیة بین الادارة 

وبالتالي، على الرغم من الدور الایجابي . الداخلیة والمستخدم الخارجي للقوائم المالیة
مكن أن یحققھ على مستوى الاستثمار الداخلي للشركة واستمراریتھا من خلال الذي ی

الأرباح المستقبلیة، إلا أنھ قد یؤثر سلبیاً على الاستثمارات الداخلیة واستمراریة الشركة 
أیضاً من خلال الاضرار بالمستخدم الخارجي للقوائم المالیة وتحقیق حالة من تباین 

وفي النھایة تصبح العلاقة الطردیة غیر المباشرة بین . لأرباح وعدم استقرار االمعلومات
ممارسات التخطیط الضریبي وكلٍ من قرارات الاستثمار والاستمراریة أمراً مثبتاً 

 .بالنتائج العملیة للدراسة
 الى تحلیل العلاقة بین التخطیط الضریبي وكلٍ (Drake, et al., 2020)ھدفت دراسة  )٤

ت الاستثمار بناء على معطیات القوائم المالیة والمعلومات من الاستمراریة وقرارا
الواردة بھا، أي أن تلك المعلومات ھي التي تتوسط العلاقة بین التخطیط الضریبي وكلٍ 
من قرارات الاستثمار والاستمراریة، فاذا حدث أي تشوه أو عدم تماثل في تلك 

صلحة الخارجیة والمستخدمة المعلومات حدث الخلل في كافة قرارات الأطراف ذوي الم
 مشاھدة في الشركات ١٢٤٠٤لتلك القوائم المالیة، وبالتطبیق على عینة مكونة من 

متعددة الجنسیات بدول الاتحاد الأوروبي توصلت الدراسة الى أن التخطیط الضریبي 
یساھم وبشكل فعال في زیادة مستوى عدم تماثل المعلومات، وبما ینعكس سلبیاً على كلٍ 

 .قرارات الاستثمار والاستمراریةمن 
 تحلیل أثر معدل الضریبة (Fernandez Rodriguez, 2020)استھدفت دراسة  )٥

الفعال كمقیاس للتخطیط الضریبي على قرارات كافة الأطراف ذوي المصلحة في ظل 
وجود الدور الوسیط للمحتوى المعلوماتي للقوائم المالیة بالتطبیق على عینة مكونة من 

ھدة من دول الاتحاد الأوروبي، وتوصلت الدراسة الى أن التخطیط الضریبي  مشا٧٨٤٤
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لا یؤثر بشكل جوھري على عدم تماثل المعلومات مما یؤدي الى عدم تضرر كافة 
قرارات الأطراف ذوي المصلحة فیما یتعلق باستخدامھم للقوائم المالیة الخارجیة، ومن ثم 

 .لى قررات الاستثمارلن یكون ھناك أي ضرر للتخطیط الضریبي ع
 الى تحلیل أثر الفروق الضریبیة المؤقتة على دقة (Choi, et al., 2020)ھدفت دراسة  )٦

تنبؤات المحللین المالیین كمحدد للاستمراریة في ظل وجود عدم تماثل المعلومات الناشئ 
 بدول ١٢٧١٨بسبب ممارسات التخطیط الضریبي، بالتطبیق على عینة مكونة من 

لأوروبي، وقد وجدت الدراسة أن ممارسات التخطیط الضریبي تساھم في زیادة الاتحاد ا
الفجوة المعلوماتیة مما یؤدي الى زیادة تشتت دقة تنبؤات المحللین المالیین وارتفاع 
مستوى الأخطاء بھا ومن ثم یتبین وجود تأثیر غیر مباشر عكسي على استمراریة 

  .فة الأطراف الخارجیة ذوي المصلحةالشركة وقرارات الاستثمار المختلفة لكا
 الى محاولة التنبؤ بالأثر غیر المباشر (Cooper & Nguyen, 2020)ھدفت دراسة  )٧

للتخطیط الضریبي على قرارات الاستثمار والاستمراریة من خلال التجمیع من عدة 
دراسات ذات صلة واعتماداً على أسلوب التحلیل الاحصائي المبني على النتائج 

 بحث منشور في ١٠٩ باستخدام (Meta-Analysis)یة للدراسات السابقة الاحصائ
العدید من المجلات العالمیة المحكمة والمطبقة على العدید من الدول، وتوصلت الدراسة 
الى حتمیة العلاقة الطردیة المباشرة بین التخطیط الضریبي وعدم تماثل المعلومات، مما 

لضریبي على كلٍ من قرارات الاستثمار یعكس أثر غیر مباشر عكسي للتخطیط ا
  .والاستمراریة

، یتضح أن الأثر غیر المباشر ھو الاحتمال الأكثر أھمیة في تحلیل وتعقیباً على ما سبق
العلاقة بین التخطیط الضریبي والاستمراریة في ظل وجود الدور الوسیط لعدم تماثل 

اضح بشكل جلي وھو ما یبرر تلخیص المعلومات، إلا أن الاختلاف في نتائج تلك الدراسات و
 :  تلك النتائج بین الدراسات من خلال الجدول التالي

   العلاقة بالدراسات السابقةاتجاه ملخص): ١(جدول 

الفترة محل   البیئة محل الدراسة  الدراسة
  الدراسة

حجم 
  اتجاه العلاقة  العینة

Kalbitz& Eichfelder, 2016 علاقة مشروطة  ٦٨٤١  ٢٠١٣-١٩٩٥  الاتحاد الأوروبي 

Bayar, et al., 2018 طردیة  ٨٩٦٢  ٢٠١٧-٢٠٠٠  أمریكا 

Heitzman & Ogneva, 2019 طردیة  ٩٥٢١  ٢٠١٤-١٩٩٨  ایطالیا  

Drake, et al., 2020  عكسیة  ١٢٤٠٤  ٢٠١٥-١٩٩٦  الاتحاد الأوروبي  

Fernandez Rodriguez, 
2020 

  لا توجد علاقة  ٧٨٤٤  ٢٠١٧-١٩٩٩  الاتحاد الأوروبي

Choi, et al., 2020 عكسیة  ١٢٧١٨  ٢٠١٨-٢٠٠٠  الاتحاد الأوروبي  

Cooper & Nguyen, 2020 ------  -----  عكسیة   بحث١٠٩  
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ومن خلال الدراسات السابق عرضھا یرى الباحث أن موضوع التخطیط الضریبي احتل 
 & Cooper) مساحة كبیرة من الجدل بین العدید من الكتاب والباحثین، فبینما یرى البعض 

Nguyen, 2020) منھم  المنفعة المحتملة من ممارسات التخطیط الضریبي والتي قد تنعكس 
 ,.Choi, et al)على مستوى الاستثمار الرأسمالي للشركة واستمراریتھا، یرى البعض الآخر

2020; Drake, et al., 2020; Fernandez Rodriguez, 2020; Heitzman & 
Ogneva, 2019; Bayar, et al., 2018; Kalbitz & Eichfelder, 2016) الآثار السلبیة 

. التي قد تحدث على المستخدم الخارجي للقوائم المالیة والفجوة المعلوماتیة محتملة الحدوث
وعلى الرغم من ھذا الخلاف یبدو ھناك اتفاق واجماع بین العدید من الكتاب والباحثین على أن 

 المعلومات - عدم تماثل–فعال في تحقیق تباین ممارسات التخطیط الضریبي ستساھم بشكل 
  . الأرباحلإدارةلكونھا أحد الممارسات الفعالة 

انطلاقاً من عرض الدراسات السابقة یمكن للباحث تلخیص الفجوة البحثیة للدراسات 
  :السابقة من خلال العرض التالي

 طیط الضریبي على تباین النتائج بین الدراسات السابقة فیما یتعلق بآثار ممارسات التخ
الاستمراریة سواء فیما یتعلق بالعلاقة المباشرة أو غیر المباشرة، وھو ما یشیر الى عدم 

 .استقرار الدراسات السابقة على اتجاه العلاقة

  أن معظم ھذه الدراسات وما توصلت إلیھ من نتائج كانت على بیئة مختلفة عن البیئة
 ). استرالیا، الصینالاتحاد الأوربي، أمریكا،(المصریة مثل 

  انصب تركیز الدراسات السابقة على تحلیل العلاقة بین ممارسات التخطیط الضریبي
والاستمراریة من جانب نظریة التفضیل الضریبي، والذي یقضي بأن التخطیط الضریبي 
عملیة تساھم في زیادة الوفورات الضریبیة التي تؤدي الى رفع معدلات الاستثمار، على 

أن التخطیط الضریبي قد تتم ممارستھ لغرض تحسین نتائج الأعمال وھو ما لا الرغم من 
ومن ثم تبرز أھمیة التركیز أكثر على تحلیل الآثار غیر . یرتبط بنظریة التفضیل الضریبي

 .المباشرة للتخطیط الضریبي

وتأسیساً على ذلك، یرى الباحث أن المحاور السابقة تمثل فجوة بحثیة ھامة یمكن 
ث تغطیتھا من خلال الدراسة الحالیة، حیث تتمثل الاضافة العلمیة الھامة للدراسة في للباح

تحلیل الآثر غیر المباشر للتخطیط الضریبي على الاستمراریة، وذلك من خلال التركیز على 
  .الدور الوسیط لعدم تماثل المعلومات على العلاقة بینھما

  :استمراریة المنشأةممارسات التخطیط الضریبي وآثارھا على : ٢-٥
على الرغم من أن النظرة التقلیدیة لأنشطة التخطیط الضریبي التي تمارسھا الشركات 
تفترض أن ھذه الأنشطة تؤدي إلى زیادة ثروة المساھمین من خلال خفض الالتزامات الضریبیة 

ستمرار، والحفاظ علي الأصول الإنتاجیة للشركة ورفع معدلات الأداء المالي وقدرتھا على الا
إلا أن بعض الدراسات الحدیثة التي تتضمن وجھات نظریة الوكالة في العلاقة بین التخطیط 
الضریبي للشركات وجودة الأرباح والعلاقة بین ممارسات إدارة الأرباح والتخطیط الضریبي 

یط والعلاقة بین المسئولیة الاجتماعیة للشركات والتخطیط الضریبي  تقدم دلیلاً على أن التخط
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ولكن في الواقع، ینطوي التخطیط . الضریبي لیس مجرد نقل للثروة من الدولة إلى المساھمین
الضریبي على السلوكیات الانتھازیة الإداریة والتي تؤدي إلى انتزاع الثروة من كل من الدولة 
والمساھمین لحساب المدیرین مما یؤثر ذلك على الوضع المالي للشركة ویترتب علیھ ضرر 

ة الشركة بالنسبة لعلاقتھا مع أصحاب المصالح، وفي ھذه الحالة قد یستفید المساھمون في بسمع
 ,Kawor & Kportorgbi, 2014)الواقع من الامتناع عن ممارسة أنشطة التخطیط الضریبي 

p.163)  

وسوف یتم تناول العلاقة بین ممارسات التخطیط الضریبي واستمراریة الشركات من 
  :لممارسات على ثلاثة محاور أساسیةخلال تأثیر تلك ا

 :المالیةالأثر من خلال القرارات : أولاً
  ): التمویلي، القرار الاستثماري، وقرار توزیع الأرباحالقرار(حیث تنقسم القرارات المالیة إلى 

 :الضریبيالقرار التمویلي والتخطیط   - أ 
لتي یمكن أن یكون لھ أثر یعتبر القرار التمویلي من أھم القرارات المالیة في المنشأة، وا

كبیر على الأداء ھذا وتلجأ الشركات عادة لتمویل نشاطھا إلى مصادر مختلفة سواء كانت طویلة 
أو متوسطة أو قصیرة الأجل منھا ما ھو داخلي ومنھا ما ھو خارجي وعلى إدارة الشركة أن 

لقیمة لأصحاب المصلحة، تستخدم المزیج التمویلي الذي یؤدي إلى تقلیل التكلفة وبالتالي خلق ا
ومن أھم الجوانب التي یجب على المخطط الضریبي أن یضعھا أمام متخذ القرار التمویلي الأثر 

  ).٢٠١٦عباس، ( أو الاقتراض /الضریبي لكل مصدر من مصادر التمویل مثل التمویل الذاتي و

 :الضریبيالقرار الاستثماري والتخطیط   -ب 
 وأصعب القرارات لطبیعتھ الاستراتیجیة وتأثیراتھ یعتبر القرار الاستثماري من أھم  

التي یحدثھا على مصیر الشركة ككل، لذا یجب اعتبار الضرائب متغیر مھم یتم أخذه في 
الإعتبار عند اتخاذ أي قرار استثماري، ویھدف المخطط الضریبي في ھذه الحالة إلى توضیح 

رائب والاستثمار حیث تسعى الحكومات المزایا التي یمكن الحصول علیھا من خلال قانوني الض
المختلفة من خلال سیاسة الحوافز الضریبیة إلى خلق مناخ مشجع ومحفز على الاستثمار وقد 

عبد  (٣ أو إجراءات ضریبیة فنیة٢ أو تخفیض ضریبي١یكون ذلك في شكل اعفاء ضریبي
  ).٢٠١٨،نالرحم

 :الضریبي قرار توزیع الأرباح والتخطیط -جـ
توزیع الأرباح اتخاذ القرار بالتوزیع أو احتجاز الأرباح بغرض إعادة یتضمن قرار 

استثمارھا داخل الشركة، وتعتبر ھذه السیاسة من الأھمیة بمكان لأنھا تؤثر على اتجاھات 
                                                

ھو عبارة عن اسقاط حق الدولة في مبلغ الضریبة المستحقة مقابل الالتزام بنشاط اقتصادي معین : اعفاء ضریبي ١
  .أو منطقة جغرافیة معینة أو في ظروف معینة، والذي قد یكون دائم أو مؤقت

 لمعدلات ضریبیة أقل من المعدلات السائدة مقابل الالتزام ھو عبارة عن إخضاع الممولین: تخفیض ضریبي ٢
  .ببعض الشروط

وھي معالجة ضریبیة لبعض الجوانب المرتبطة بالشركة والتي یترتب علیھا أثار : اجراءات ضریبیة فنیة ٣
  .ضریبیة تحفیزیة مثل نظام الإھلاك
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المستثمرین وعلى العدید من المجالات المالیة في الشركة مثل الھیكل المالي، تدفق الأموال، 
كلفة الأموال ویمكن اعتبار سیاسة توزیع الأرباح إما قراراً استثماریاً أو والسیولة، معدل النمو، ت

   :یليقراراً تمویلیاً كما 
أن قرار توزیع الأرباح قد یكون قراراً استثماریاً إذا ما اعتمدت القرارات الخاصة بھا  -

 حتى تقرر تنتظرعلى النقدیة الناتجة عن عملیات التشغیل وھذا یفرض على الشركة أن 
 بعد استیفاء كافة المتبقياختیار الفرص الاستثماریة المتاحة واستخدام ذلك الجزء 

  .المساھمین في توزیع الأرباح على الاستثمارمتطلبات 
 على الاعتمادأما اعتبار سیاسة التوزیع كقرار تمویلي فیحدث حینما تلجأ الشركة إلى  -

یعكس قرار التوزیع مشكلة مصدر خارجي في عملیة التوزیع وفي مثل ھذا الموقف قد 
   .للشركةتمویلیة خاصة في حالة تأثیر ذلك على ھیكل التمویل المناسب 

كما أن العلاقة بین سیاسة توزیع الأرباح والضرائب تكمن في أن الشركة قد تدخل في 
مرحلة التراكم غیر المناسب والذي یقصد بھ مقدار الأرباح المحتجزة التي تزید عن احتیاجات 

   ).٢٠١٦عباس، ( العادیة الاستثماریةة لإنجاز عملیاتھا الشرك
 كافة ھذه القرارات اتخاذویتضح مما سیق أن البعد الضریبي یعتبر متغیراً أساسیا عند 

 الشركة ومستوى الأداء على قیمةمما یوضح دور التخطیط الضریبي في التأثیر علیھا وبالتالي 
  .الشركاتة لاستمراریة وھي من ضمن المحددات أو المظاھر الأساسی

    :الأثر من خلال الفروق الضریبیة: ثانیاً
 e.g. Lev & Nissim 2004, Hanlon,2005, Ayers et)حیث قدمت الدراسات 

al.,2010) أدلة كافیة على أن الفروق الضریبیة الكبیرة تعتبر دلیل على نمو نشاط التخطیط 
نمو الأرباح، والعوائد المستقبلیة للأسھم، وترتبط بشكل معنوي مع ) المتحایل(الضریبي الضار

 الفروق - وأن الشركات ذات الفروق الضریبیة الكبیرة الناتجة عن استراتیجیات التأجیل الضریبي
 ھي أقل ثباتا في الأرباح من الشركات التي تتمتع بحجم الفروق الضریبیة الأقل، وھذا -المؤقتة

 .الأرباحت التخطیط الضریبي المؤجل وجودة یشیر إلى وجود علاقة سلبیة بین استراتیجیا
  .الشركاتوتشیر إلى أن الفروق الضریبیة أداة مفیدة لتقییم أداء 

 إلى أن الأرباح أكثر (Schmidt,2006,p.589)وعلى العكس من ذلك تشیر دراسة 
استمراریة في حالة زیادة الفروق الضریبیة من خلال التوسع في أنشطة التخطیط الضریبي، 

أن العنصر المكون للأرباح والخاص بالتغیر في الضریبة یمیل لأن ینعكس في العام حیث 
التالي، لأن التعدیلات التي تتم على مصروف الضریبة تحدث في الواقع العملي فروقاً ضریبیة، 

  .وبالتالي فإن انعكاس مصروف الضریبة سوف یؤثر في الأرباح المستقبلیة

 أن التفاوت الكبیر بین مستویات ى إل(Mcgill& Outslay,2004,p.741)وقد أشار 
والدخل الخاضع للضریبة ھو دلیل على نمو نشاط ) الدفتري(ومعدل النمو بین الدخل المحاسبي

كما أورد إلى أن الأدلة مجتمعة تشیر إلى أن الفجوات الكبیرة غیر . التخطیط الضریبي الضار
یبة التي نشأت في أواخر التسعینات ھي المبررة بین الدخل المحاسبي والدخل الخاضع للضر

حیث قامت الوكالات الحكومیة . على الأقل مرتبطة جزئیاً بزیادة نشاط التخطیط الضریبي
وغیرھا من المنظمات إلى إجراء تحلیلات شاملة على البیانات المرتبطة بالمخالفات المحاسبیة 
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ین أنھ من العوامل التي أدت إلى التي تم نشرھا بعد انھیار شركة إنرون وشركة وورلدكوم وتب
انھیار تلك الشركات ھو التوجھ نحو التعامل مع الإدارات الضریبیة داخل الشركات على أنھا 

 تصبح ھذه الإدارات مكلفة بتعزیز ثروة للتكالیف وبالتاليمراكز ربحیة بدلا من ان تكون مراكز 
  . اسبالملاك بدلاً من الوفاء بالتزامات الشركة في الوقت المن

 أن شركة (Christensen& Murphy,2004)وعلى وجھ مشابھ أوضحت دراسة 
 ملیون دولار على مدار عشر سنوات لتجنب دفع ٨٨انرون دفعت لمستشارین ضریبیین مبلغاً 

وتشیر نتائج الدارسة أن العدید من الشركات قامت بممارسات .  بلیون دولار٢ضرائب قدرھا 
الأرباح، وذلك من خلال قیام الشركات بتنظیم أعمالھا وھیكلتھا ضریبیة عدوانیة بھدف تعظیم 

وبالتالي التخطیط . بصورة تمكنھا من ممارسة التخطیط الضریبي في الدول التي تعمل بھا
أتاح للشركات أن تكون راكباً مجانیاً تتمتع بالمنافع والمزایا التي یحصل ) المتحایل(الضریبي 

تكالیف مما یسبب تشوھات ضارة بالأسواق ونقل حصة أكبر علیھا أي مواطن بدون تحمل أي 
من العبء الضریبي من الشركات إلى الممولین الأفراد مما لا یضر فقط المساھمین ولكنھ یضر 
المجتمع، فإن تورط الشركة في ممارسات التخطیط الضریبي من المحتمل أن یكون لھا تأثیر 

الشركات تكون أكثر سرعة في التأثیر السلبي ضار على سمعتھا، ھذا بالإضافة إلى أن بعض 
على سمعتھا مقارنة بالأخرین ما یؤثر على وضعھا التنافسي وقدرتھا على الاستمراریة 

(Fisher,2014,p.342).  

  :الأثر من خلال الانعكاسات المتوقعة وظروف عدم التأكد: ثالثاً
 من خلال تأثیره على یمكن أن یؤثر التخطیط الضریبي على الأداء المستقبلي للشركة

التدفقات النقدیة المتوقعة للشركة، فمن ناحیة یمكن أن یؤدي التخطیط الضریبي إلى وفورات 
ضریبیة كبیرة مما یزید من التدفقات النقدیة المتوقعة، وبالتالي تحسین الأداء المستقبلي، ومن 

فقات النقدیة للشركة؛ ناحیة أخرى تؤدي أنشطة التخطیط الضریبي إلى زیادة التباین في التد
وھنا تواجھ الشركة ما یعرف . الأمر الذي قد یؤثر بالسلب على استقرار الأداء المستقبلي لھا

 أن الخطر الضریبي یتمثل (Hutchens & Rego,2013,p2)بالخطر الضریبي حیث یرى 
ة بعد خصم في التصرفات التي تزید من مستوى عدم الثقة فیما یتعلق بالتدفقات النقدیة المتوقع

الضرائب، ومدى قدرة المستثمرین على مواجھة المخاطر عن طریق التنوع في محفظة 
وبالتالي یؤثر التخطیط الضریبي على نوعیة وجودة المعلومات التي تؤثر على حالة . الاستثمار

اتھم عدم الثقة لدى المستثمرین لتقییم التدفقات النقدیة المتوقعة للشركة وبالتالي تؤثر على قرار
  ).١٣٤ص  ،٢٠١٧ ضاھر،(الاستثماریة وبالتالي على قیمة الشركة السوقیة ووضعھا المالي

ویمكن أن تزید المخاطر التي تتعرض لھا الشركات نتیجة ممارستھا لأنشطة التخطیط 
على أن ھناك علاقة طردیة (Rego & Wilson,2012,p775)الضریبي حیث أكدت دراسة  
ر المنشأة فیما یتعلق بحالة عدم التأكد لدى المنشأة فیما یتعلق بین المخاطر الضریبیة وخط

بالتزاماتھا الضریبیة أو تحقیق وفر ضریبي مما یؤثر سلبیاً على التدفقات النقدیة المتوقعة في 
المستقبل، حیث یزید التخطیط الضریبي من عدم الیقین فیما یتعلق بالتزاماتھا الضریبیة في 

اطر تغیر القوانین الضریبیة والتي توفر مزایا ضریبیة للشركات، المستقبل، وذلك بسبب مخ
بالإضافة إلى مخاطر الطعن على استراتیجیات التخطیط الضریبي المستخدمة من قبل السلطات 
الضریبیة واعتبارھا غیر متوافقة مع القانون الضریبي خاصة إذا كانت الاستراتیجیات أكثر 
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ع الشركة لضرائب إضافیة، وغرامات وعقوبات، وبالتالي عدوانیة، الأمر الذي یمكن أن یخض
 :Guenther et al, 2017, p. 116(یزید من مخاطر التدفقات النقدیة الإجمالیة للشركة 

Zhou,2016,p.5 (  
ویمكن أن تضیف أنشطة التخطیط الضریبي مزیداً من التعقید للتقاریر المالیة للشركات، 

 حیث أن ھناك علاقة طردیة بین التعتیم (Goh et al, 2016, p.1648)الشفافیة مما یقلل من 
Opacityحیث یؤدي نقص البیانات التفصیلیة . دارة والتخطیط الضریبي الضار من جانب الإ

في الإیضاحات الضریبیة المتاحة للجمھور إلى زیادة الصعوبة على المستثمرین الخارجین في 
 یصاحبھدید ما إذا كان التخطیط الضریبي الحكم على طبیعة أنشطة التخطیط الضریبي وتح

وجود انحرافات لتحقیق منافع خاصة أم لا نتیجة الطبیعة المشوشة للتخطیط الضریبي وإدارتھ 
كما یسھل على الإدارة الانتھازیة إمكانیة تحقیق منافع ومصالح خاصة على حساب المساھمین 

 على القیمة السوقیة لأسھمھا وأدائھا مما یوثر على قرار المستثمر الحالي والمرتقب وبالتالي
  . المستقبلي المالي والتنافسي

)  Desai & Dharmapala,2009: Yorke et al,2016,p.114(وتشیر دراسة 
التي تناولت التخطیط الضریبي في إطار الوكالة، تشیر إلى أن المدیرین الانتھازیین یقومون 

یط الضریبي لتقدیم مصالح الإدارة على مصالح بتوظیف كافة السبل التكنولوجیة الخاصة بالتخط
 تحقیق المصالح الخاصة للإدارة بمعناھا الواسع من خلال الاستفادة من حریة المساھمین ویبدأ

التصرف الممنوحة لھم وبالتالي تحویل الإیرادات لمصلحتھم، وخاصة في حالة الإدارة 
المدیرین على ممارسة عملیات الانتھازیة، حیث أن وجود أنشطة التخطیط الضریبي یشجع 

إدارة الأرباح ویفتح أمامھم الطریق إلى ذلك، لوجود علاقة إیجابیة بین إدارة الأرباح والتخطیط 
  .الضریبي

 أنھ یترتب على ممارسة  (Santana& Razende,2016,p.1)وتشیر دراسة   
تكالیف مباشرة الشركة لأنشطة التخطیط الضریبي  تحمل الشركات بنوعین من التكالیف ھما 

مثل الرواتب الإضافیة التي تدفع للمستشارین القانونیین والمحاسبین وتكالیف غیر ) صریحة(
مثل تكالیف السمعة وفقدان مصداقیة القوائم المالیة، حیث یترتب على اكتشاف ) ضمنیة(مباشرة 

لإعلان عنھا، قیام الشركات بالتخطیط الضریبي فقدان الثقة في البیانات المالیة التي یتم ا
بالإضافة إلى العقوبات المحتملة من قبل السلطات الضریبیة، حیث یمكن أن تقوم الإدارة 
الضریبیة بالطعن على إجراءات التخطیط الضریبي التي قامت بھا الشركة، وبالتالي زیادة 

  . الضریبة المدفوعة
 على التدفقات النقدیة من جھة أخرى قد لا تؤدى أنشطة التخطیط المالي إلى التأثیر سلبیاً

المتوقعة في المستقبل، وذلك كما في حالة قیام الشركات بتوجیھ استثماراتھا نحو مجالات مفضلة 
من الناحیة الضریبیة والتي من غیر المحتمل أن یتم الطعن علیھا من قبل مصلحة الضرائب 

الحالة فإن أنشطة ، في ھذه )كما في حالة الاستثمار في المشروعات المعفاة من الضریبیة(
التخطیط الضریبي والتي تخفض المدفوعات الضریبیة للشركة أن یتبعھا عادة مدفوعات عالیة 

كما أن التشریعات الضریبیة المرتبطة بتلك المشروعات عادة ما تكون . في الفترات المستقبلیة
متوقعة في المستقبل  مدفوعات الضرائب البشأنمستقرة نسبیاً، وبالتالي لن تزید حالة عدم الیقین 

  ).Guenther et al, 2017, p.116(أو بشأن التدفقات النقدیة المتوقعة للشركة 
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 إلى أن استراتیجیات التخطیط الضریبي لن (Randolph & Seida. 2007)وقد أشار 
تعزز قیمة المنشأة إذا كانت المنفعة الضریبیة أقل من التكالیف المتكبدة لتحقیق ھذه المنافع، 

ك فإن التخطیط الضریبي الفعال یتطلب النظر المشترك في المنافع الضریبیة وتكالیف ولذل
الحصول على تلك الفوائد، بدلاً من التركیز وقصر النظر على تخفیض الحد الأدنى للضریبة 

 .فقط
وختاماً، یتضح للباحث بعد العرض السابق أن التخطیط الضریبي عبارة عن ممارسة 

فوائد ووفورات ضریبیة وعلیھا عیوب وأضرار وتكالیف وبالتالي یجب إداریة لھا ممیزات و
أخذھا جمیعاً في الاعتبار لتقییم الأثر الصافي للتخطیط الضریبي على الأداء المالي الحالي 

  .والمستقبلي للشركة وأثره على الاستمراریة

  :ة المنشأةالدور الوسیط لعدم تماثل المعلومات بین التخطیط الضریبي واستمراری: ٣-٥
تساعد المعلومات المحاسبیة المتوافرة بالقوائم المالیة على الحد من مخاطر المعلومات 

الدقة في اعداد التقاریر : المتعلقة بممارسات التخطیط الضریبي من خلال عنصرین أساسیین ھما
وصاً مما المالیة، ودقة الافصاح عن المعلومات المحاسبیة التي تحتوي علیھا ھذه التقاریر وخص

ومن ثم یمكن لھذین العنصرین تقلیص الفجوة . تتبعھ الشركة من أنشطة التخطیط الضریبي
المعلوماتیة بین الادارة والمستثمرین، حیث تعكس دقة التقاریر المالیة حقیقة الأعمال بما یجعل 

رارات المستثمرین على درایة كافیة بأوضاع الشركات وصولاً الى زیادة كفاءتھم عند اتخاذ ق
تخصیص رأس المال، كما أن زیادة جودة الافصاح المحاسبي عن المعلومات التي تتضمنھا 
القوائم المالیة، والتي تعمل على تخفیض توقعات المستثمرین للمخاطر وتخفیض درجة 
الاختلاف في المعلومات بین ادارة الشركة والمشاركین في السوق، ویؤدي أیضاً الى تخفیض 

ومن ھذا المنطلق، یرى الباحث . (Bhattacharya et al., 2017) المعلومات حالة عدم تماثل
أن التخطیط الضریبي یمكن أن یؤثر على استمراریة الشركة من خلال الفجوة المعلوماتیة التي 

 من والثانیة من خلال التأثیر على جودة القوائم المالیة، الأولىیسببھا من زاویتین مختلفتین 
ومن ثم، یمكن تحلیل العلاقة غیر المباشرة بین التخطیط . ى تكلفة التمویلخلال التأثیر عل

الضریبي والاستمراریة من خلال الانعكاس على كلٍ من جودة القوائم المالیة وتكلفة التمویل 
  :على النحو التالي

  :العلاقة غیر المباشرة بین التخطیط الضریبي وجودة القوائم المالیة: ١- ٣-٥
 التخطیط الضریبي الى حد ما على الفجوة بین الخیارات المحاسبیة في تعتمد ممارسات

المعاییر المحاسبیة والتشریعات الضریبیة وھو ما یؤدي بما لا یدع مجالاً للشك الى التأثیر على 
 ما صاحب ممارسات التخطیط الضریبي إذاجودة القوائم المالیة ومن ثم استمراریتھا، ولكن 

صاح المحاسبي انخفضت الفجوة المعلوماتیة بین الأطراف الداخلیة ارتفاع بمستویات الاف
وفي ھذا . والأطراف الخارجیة وارتفعت جودة التقریر المالي مرة أخرى ومن ثم استمراریتھا

الصدد، تتضح العلاقة غیر المباشرة بین التخطیط الضریبي ومظاھر الاستمراریة في ظل وجود 
  :ا یليعدم تماثل المعلومات بینھما فیم

، فیما یتعلق بسیولة أسھم الشركة، یؤدي التخطیط الضریبي وفقاً لنظریة التفضیل أولاً
الضریبي الى انخفاض مستویات العائد التي یحصل علیھا حملة الأسھم على أن یتم زیادة مستوى 
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الأرباح الرأسمالیة، ولكن وجود عدم تماثل المعلومات یجعل المستثمر على غیر درایة 
ات التخطیط الضریبي مما یؤدي الى انخفاض أسعار الأسھم عن قیمتھا الحقیقیة، وبقلیل بممارس

من ارتفاع بمستویات الافصاح المحاسبي ینخفض مستوى عدم تماثل المعلومات بما یؤدي الى 
ومن . (Ajward et al. 2011)رفع جودة التقریر المالي وبالتالي زیادة سیولة أسھم الشركة 

ابلیة للمقارنة للمعلومات المالیة الواردة بالتقاریر المالیة لتلك الشركات وزیادة توقع ثم، تحقیق الق
المستثمرین بمستقبل أفضل لھذه الشركة وبالتالي بقائھا في الأسواق أطول فترة ممكنة في ظل 

  .(Barth et al., 2015, P. 38; Neel, 2017, P. 136)الأوضاع الاقتصادیة الحالیة 
ا یتعلق بقیمة الشركة ومستوى الأداء، تجدر الاشارة الى أن ممارسات التخطیط ، فیمثانیاً

الضریبي تساھم في وجود احتمالیة أن یكون لدى بعض المستثمرین القدرة الأفضل على معالجة 
المعلومات المتعلقة بالأرباح، أو أنھم یملكون القدرة التنبؤیة عن المعلومات الواردة في اعلان 

ل الفترة المستقبلیة، مما یؤدي الى زیادة حالة عدم تماثل المعلومات، الأمر الذي الأرباح خلا
یؤدي الى حصول المستثمرین المطلعین على عوائد غیر عادیة، وھذا یؤسس العلاقة الایجابیة 
بین عدم تماثل المعلومات والعوائد غیر العادیة للأسھم، حیث تساھم جودة المعلومات المحاسبیة 

یئة معلومات أفضل للمشاركین في السوق مما یحقق التحسن في مستوى السیولة في في خلق ب
الأولى، علاقتھا . البورصة خاصة أن ھناك نوعین من العلاقات المتعلقة بجودة القوائم المالیة

بحقوق المساھمین، والثانیة علاقة غیر مباشرة من خلال تكلفة علاقتھا بمتغیرات السوق والتي 
وبالتالي، قد . م تماثل المعلومات والتي لھا الأثر المباشر على تكلفة رأس المالیقصد بھا عد

یحاول مدیري الوحدات الاقتصادیة المحافظة على مستویات مرتفعة من عدم تماثل المعلومات 
عن عمد للحفاظ على قیمة سوقیة مرتفعة وادارة الأرباح أثناء طرح أسھم جدیدة، ومن ثم جذب 

محللین المالیین وان كان لحظیاً لتحقیق أغراض أخرى شخصیة، وھنا تصبح المستثمرین وال
قدرة المنشأة على الاستمراریة ضعیفة ویزداد تأثیر حالة عدم تماثل المعلومات السلبي على 

  .(Shane et al., 2014, P. 211; Neel, 2017, P. 136)استمراریة الشركة 

لأسعار الأسھم، قد یؤدي الافصاح المصاحب ، فیما یتعلق بالمحتوى المعلوماتي ثالثاً
لممارسات التخطیط الضریبي الى ارتفاع جودة القوائم المالیة وانخفاض حالة عدم تماثل 
المعلومات ومن ثم تقلیل حافز البحث عن المعلومات الخاصة ویحد من عدم تماثل المعلومات 

سمعان، ( حجم السیولة بالسوق بین الادارة والمستثمرین ویخفض من تكلفة رأس المال وزیادة
ولما كانت أسعار الأسھم ھي الدالة التي تعكس توقعات المستثمرین بالسوق ). ٥٣٨، ص ٢٠١٧

ففي ھذه الحالة یرتفع المحتوى المعلوماتي لأسعار الأسھم ویزداد الاقبال على شراء الأسھم 
ستمرار في المستقبل وتوعیة المستثمرین بذلك، ومن ثم دل ذلك على قدرة الشركة على الا

(Choi et al., 2015, P. 229).  
وفیما یتعلق بمستوى تغطیة المحللین المالیین للشركة، فان ربط ممارسات : رابعاً

التخطیط الضریبي بمزید من الافصاح الذي یساھم في زیادة منفعة المعلومات المحاسبیة یؤدي 
ویمكن قیاس ذلك من خلال تحلیل أثر الى زیادة قدرتھا على التنبؤ بالأحداث المستقبلیة، 

 ,Neel)الافصاح عن المعلومات المحاسبیة على تحسین عملیة التنبؤ بالمعلومات المستقبلیة 
ولذلك فان دراسة العلاقة بین الأرباح الحالیة والتنبؤ بالتدفقات النقدیة المستقبلیة تعتبر . (2017

جلس معاییر المحاسبة الدولیة أن التقاریر من الأھمیة بمكان، حیث یشیر الاطار المفاھیمي لم
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المالیة لابد أن تحتوي على معلومات مفیدة للمستخدمین تساعدھم على تقییم قدرة الشركة على 
تولید التدفقات النقدیة المستقبلیة، وینص الاطار المفاھیمي لمجلس معاییر المحاسبة الدولیة على 

 مفیدة للمستخدمین تساعدھم في تقییم قدرة تلك أن التقاریر المالیة لابد أن توفر معلومات
الشركات على تولید النقدیة وما في حكمھا، كما ینبغي أن توفر معلومات حول توقیت تلك 

ومن المتوقع أن تزید دقة توقعات . (Atwood, et al., 2012)التدفقات النقدیة المستقبلیة 
حال انخفاض مستوى عدم التماثل مستخدمي التقاریر المالیة بشأن الأرباح المستقبلیة 

المعلوماتي، نتیجة لتحسین بیئة المعلومات المتاحة لمستخدمي التقاریر المالیة من خلال زیادة 
جودة المعلومات المحاسبیة المفصح عنھا وزیادة الشفافیة والقابلیة للمقارنة للتقاریر المالیة 

(Choi, et al., 2013) . وتغطیة المحللین المالیین للشركات التي وبناء على ذلك، تزداد متابعة
تنخفض بھا حالات عدم تماثل المعلومات واعطاء التوصیة للعدید من المستثمرین بالشراء في 

  .ھذه الأسھم ومن ثم ارتفاع قدرة الشركة على الاستمرار

  : غیر المباشرة بین التخطیط الضریبي وتكلفة التمویلةالعلاق: ٢- ٣-٥  
 المصالح والذي یشیر الى المصالح الذاتیة لمعدي القوائم المالیة وفقاً لمدخل تعارض

ومستخدمیھا، حیث أن أھداف مستخدمي المعلومات المحاسبیة تختلف عن أھداف معدیھا، ولھذا 
قد تسعى ادارة الشركة جاھدة الى تعظیم ھدفھا ومنفعتھا باستخدام سیاسات محاسبیة معینة تمكنھا 

كزھا المالي، بینما یرغب المساھمون في الحصول على أكبر عائد من تحقیق فائض وتحسین مر
على الأسھم التي بحوزتھم، ویبدو التعارض في المصالح داخل الشركة 

   (Fatmasari,2011):في
  التعارض في المصالح بین الادارة والمساھمین الذي تنشأ عنھ تكلفة الوكالة المتعلقة

 .بأصحاب حقوق الملكیة

 الح بین الادارة وحملة السندات والأسھم الذي تنشأ عنھ تكلفة التعارض في المص
  .الوكالة المتعلقة برأس المال المقترض

حیث تعتمد قدرة المنشأة على خفض تكلفة رأس المال المملوك وزیادة ثروة المساھمین من 
أھم خلال تقلیل مخاطر الاستثمار التي یتحملھا المستثمرون، والتي تعد مخاطر المعلومات من 

مكوناتھا، وھي المخاطر الناتجة عن عدم قدرة ھؤلاء المستثمرین على التقدیر الدقیق للعوائد 
المتوقعة من استثماراتھم في الشركة نتیجة لعدم كفایة المعلومات عن تلك الشركة ولا سیما 
المعلومات الخاصة بممارسات التخطیط الضریبي، وھذه المخاطر سوف تخلق الدافع لدى ھؤلاء 
المستثمرین نحو المطالبة بعائد اضافي عوضاً عن تلك المخاطر، بجانب العائد الذي یمكنھم 
الحصول علیھ من توجیھ أموالھم نحو استثمار لا یتعرض للمخاطر، وتزداد حالة عدم تماثل 
المعلومات عندما تتجھ ادارة المنشأة لتمویل أصولھا عن طریق الاقتراض، حیث تظھر مشكلة 

ن حملة الأسھم وحملة السندات بسبب ھیكل الایرادات أو مستوى المخاطر الذي التعارض بی
 الى أقساط الدیون، بینما بالإضافةیتحملھ كل منھما، فحملة السندات یحصلون على عائد ثابت 

یحصل حملة الأسھم على الأرباح بعد سداد المستحق لحملة السندات، كما أن المخاطر التي 
 تكون أقل من المخاطر التي یتحملھا حملة الأسھم عندما تدخل الادارة في یتحملھا حملة السندات
  .(Battacharya ,2011)أنشطة عالیة المخاطر 
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وبالتالي، تؤدي ممارسات التخطیط الضریبي الى ارتفاع مستوى المخاطر المصاحبة 
یؤدي الى للمستثمر نتیجة وجود عدم تماثل المعلومات بین الأطراف الداخلیة الخارجیة مما 

ارتفاع تكلفة رأس المال وانخفاض القدرة على الاستمراریة، ولكن مزیداً من ممارسات الافصاح 
 ,.Drake, et al) زیادةیؤدي الى تدنیة الفجوة المعلوماتیة والحفاظ على تكلفة رأس المال دون 

2020).  
لمرتقبین إلى ویتبین أن عدم تماثل المعلومات یؤدي الى دفع المساھمین والمستثمرین ا

، ومن ناحیة أخرى یؤدي الى وجود Adverse selection) السلبي(مشكلة الاختیار العكسي 
وبالتالي الأثر على .  الملاك والادارةبین Moral hazardالعدید من المخاطر الاخلاقیة

  .استمراریة الشركة
الضریبي  من العرض السابق لتحلیل العلاقة غیر المباشرة بین التخطیط وانطلاقاً

والاستمراریة في ظل توسیط عدم تماثل المعلومات من خلال الفجوة المعلوماتیة التي قد تسببھا 
  : للباحث تلخیص ذلك من خلال الشكل التاليالضریبي یمكنممارسات التخطیط 

  

  
  
  
  

  
  
  
  

  مخطط للعلاقة غیر المباشرة بین التخطیط الضریبي والاستمراریة): ١(شكل 
 لباحثاعداد ا: المصدر

  :الدراسة التطبیقیة: ٤-٥
تناول الباحث في الأجزاء السابقة الجانب النظري للدراسة ویتضمن ھذا الجزء الجانب 
التطبیقي للدراسة التي تھدف إلى تحلیل العلاقة بین التخطیط الضریبي والاستمراریة في ظل 

حیث . ادلات الھیكلیةوجود الدور الوسیط لمخاطر عدم تماثل المعلومات باستخدام نماذج المع
تعتبر الدراسة التطبیقیة اسقاطاً لما جاء في الجانب النظري للدراسة ولا یمكن القیام بھذه الدراسة 
دون اتباع اجراءات منھجیة تسمح بتحدید الخطوات التي یجب المرور بھا والمعلومات التي 

ید من صحة الفروض یجب الحصول علیھا بھدف الوصول إلى استخلاص نتائج تقود إلى التأك

تؤثر 
  في

  تؤثر 
  على

القدرة على 
  الاستمراریة

 التخطیط الضریبي

فجوة 
  معلوماتیة

جودة القوائم 
  المالیة

  تؤثر   تكلفة التمویل
  على

تؤثر 
  في
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ولتحقیق ذلك قام الباحث بعرض ھذا الجزء من الدراسة على . الموضوعة للدراسة أو رفضھا
  :النحو التالي

  :تحلیل طبیعة متغیرات الدراسة وأدوات القیاس: ١- ٤-٥
  :المتغیر المستقل للدراسة  -  أ

ستخدام یتمثل المتغیر المستقل للدراسة في التخطیط الضریبي ویمكن قیاسھ من خلال ا
 ;Hanlon& Heitzman, 2010) التاليالمعدل الضریبي الفعلي الحالي وذلك على النحو 

Heitzman & Ogneva, 2019):  

المصطلح   المقیاس
باللغة 
  العربیة

  ملاحظات  طریقة الحساب

Current 
ETR  

المعدل 
الضریبي 
الفعلي 
  الحالي

  

تقیس ھذه النسبة 
مدى قدرة المنشأة 
على تجنب وتأجیل 

ضرائب خلال ال
  ھذه السنة

  : المتغیر التابع للدراسة  - ب
 الشركة الى مدى قدرتھا على تولید الأرباح والحفاظ على مستوى استمراریةتستند 

معقول من السیولة بما یمكن كافة الأطراف ذوي المصلحة من الاطمئنان على استثماراتھم، 
سر المالي ولا سیما مؤشر ولذلك یمكن قیاس استمراریة الشركة اعتماداً على مؤشر الع

.  وھو مؤشر متفق علیھ بین الأكادیمیین والھیئات المھنیة بشكل عامزیمبوكسي للعسر المالي
  :(Sayari et al., 2017, p. 48) التاليویقاس ھذا المؤشر على النحو 

 )]إجمالى الأصول الربحصافي(٤،٥١٣- [٤،٣٣٦- = 
الالتزامات الأصول المتداولة(٠،٠٠٤ )إجمالى الأصولإجمالى الالتزامات(٥،٦٧٩
  ).المتداولة

  : الوسیط للدراسة المتغیر-جـ
اف الداخلیة تعبر عدم تماثل المعلومات عن المیزة المعلوماتیة التي یستمتع بھا الأطر

ویمكن قیاس عدم تماثل المعلومات . عن الأطراف الخارجیة المستخدمة للقوائم المالیة) الادارة(
المرتبط بتداول الأسھم والذي یعبر عن ) Bid – Ask Spread(باستخدام مدى أو فرق السعر 

سعر الفرق بین سعر الطلب وسعر العرض، وھو ما یمكن استبدالھ بالفرق بین سعر إغلاق و
  . الفتح للسھم للشركات المقیدة في سوق الأوراق المالیة المصري
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  : المتغیرات الحاكمة للعلاقة-د
یمكن للباحث حصر أھم المتغیرات التي یرغب التحكم فیھا على مستوى الشركة والتي 

ة ربما تؤثر بشكل كبیر على المتغیرات التابعة للدراسة الخاصة بقرارات الاستثمار والاستمراری
 ,Kalbitz& Eichfelder, 2016; Bayar)والتي یتمثل أھمھا من واقع العدید من الدراسات 

et al., 2018; Heitzman & Ogneva, 2019; Drake, et al., 2020; Cooper & 
Nguyen, 2020)فیما یلي :  

  )الحاكمة(المتغیرات الرقابیة  

  .لأصول الإجمالي الطبیعيحجم الشركة، مقاساً باللوغاریتم   

  
ة    شركة، مقاس ة لل ة المالی اليالرافع ى  بإجم سومة عل ات مق الي الالتزام  إجم

 .حقوق الملكیة

CASH نسبة النقدیة وما یكافئھا الى اجمالي الأصول.  

CA_CL وھي نسبة الأصول المتداولة الى نسبة الالتزامات المتداولة.  

  :مجتمع وعینة الدراسة: ٢- ٤-٥
یتمثل مجتمع الدراسة في كافة الشركات المدرجة في سوق الأوراق المالیة المصري في 

 شركة ویرجع اختیار الفترة ٢٤٤، وتشمل عدد ٢٠١٩ الى عام ٢٠١٤الفترة الزمنیة من عام 
 لتجاوز فترة الركود الاقتصادي واستبعاد آثارھا على عملیة تحلیل ٢٠١٣الزمنیة من بعد عام 

 عن تجاوز أثر الظروف السیاسیة التي مرت بھا البلاد على عملیة تحلیل البیانات، فضلاً
 المالیة المؤسسات باستبعاد الباحث قام السابقة ساتاالدر معظم في الحال ھي كماالبیانات، و

 تلك بھ تتسم لما وذلك ة،راسللد النھائیة العینة في الدخول من )التأمینمثل البنوك، شركات (
 یجعل الذي الأمر الشركات، بقیة عن جوھریًا اختلافًا تختلف تشغیلیة صخصائ من المؤسسات

 وقواعد لقوانین خضوعھا إلى بالإضافة ھذا معنى، ذي غیر لھا الضابطة المتغیرات بعض قیم
وحفاظاً على تجانس العینة قام . بنكشركة و ٤٤ استبعاد تم فقد وبالتالي بھا، خاصة تنظیمیة

رعایة صحیة وأدویة، وسیاحة وترفیھ، وموزعون (طاعات متمثلة في  ق٣الباحث باستبعاد عدد 
 مشاھدات في السنة الواحدة ٨، فضلاً عن استبعاد القطاعات التي سجلت أقل من )وتجارة تجزئة

اعلام، واتصالات، (وذلك لصعوبة اتفاقھا مع أدوات قیاس الدراسة الحالیة وھذه القطاعات ھي 
 شركة لتسجل ١٣٧، وبذلك تصل عینة الدراسة الى عدد )رافقوتكنولوجیا، وغاز وبترول، وم

  ). سنوات٦×  شركة ١٣٧( مشاھدة ٨٢٢
كما قام الباحث بعمل العدید من الاجراءات على ھذه المشاھدات للوصول الى العینة 

  :النھائیة، ویمكن تلخیصھا من خلال الجدول التالي
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 سةاجراءات اختیار العینة النھائیة للدرا): ٢(جدول 

 عینة سنویة بیان
 ٨٢٢ الحجم المبدئي للعینة

 ١٢٩ البیانات المفقودة)     - (
 ٣٥ القیم الشاذة والمتطرفة)   - (

 ٦٥٨ العینة النھائیة

  :الأسالیب الاحصائیة المستخدمة: ٣- ٤-٥
 (SPSS & Amos)لأغراض تحلیل البیانات استعان الباحث بالبرنامج الاحصائي 

شرین، ولأغراض اختبار الفروض الاحصائیة للدراسة تم الاعتماد على الاصدار الخامس والع
، (Descriptive Statistics)الاحصاءات الوصفیة : عدد من الأسالیب الاحصائیة المتمثلة في

،، وأسلوب تحلیل (Pearson’s Correlation Coefficient)ومعامل ارتباط بیرسون 
  .،(Multiple regression Analysis)الانحدار المتعدد 

 :الاحصاءات الوصفیة: ٤- ٤-٥
ة بالجدول             ة المعروض ة الدراس ائج الاحصاءات الوصفیة لعین وء نت ث في ض ویمكن للباح

  :التالي الاشارة الى الملاحظات التالیة

  الاحصاءات الوصفیة لعینة الدراسة): ٣(جدول 

  N Mean Median Std. 
Deviation Minimum Maximum 

Current ETR 658 0.38 0.07 5.15 -0.14 6.95 

Z-score 658 4.86 4.51 7.58 -78.95 125.77 

Bid_Ask 
Spread 

658 65.03 3.07 525.38 -7.16 96.9815 

Size 658 8.20 8.66 2.23 4.53 11.83 

Lev 658 1.35 0.73 8.32 -91.26 181.26 

CASH 658 0.11 0.06 0.14 0.06 0.97 

CA_CL 658 4.66 1.36 15.59 2.23 210.30 

Valid N 
(listwise) 

658      

  :مجموعة من الملاحظات التي یمكن عرضھا فیما یلي) ٣(یتبین للباحث من نتائج الجدول 
  یبلغ الوسط الحسابي للمتغیرCurrent ETR   ادل ا یع  الخاصة بالتخطیط الضریبي الفعلي م

 Kim et al,2016; Lestari)، وھو ما یقترب من نظیره بالعدید من الدراسات مثل %٣٨
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and Wardhahi,2015; Dhawan, et al., 2020; Fernandez Rodriguez, et 
al., 2020)  

    یبلغ الوسط الحسابي للمتغیر الخاص بمؤشر العسر الماليZ-Score وھي ٤٫٨٦ ما یقارب 
ا  أیضاً قیمة معتدلة تشیر الى عدم تحیز العینة نحو الشركات المتعثرة مالیاً فضلاً عن اق   ترابھ

ل    ات مث ا بدراس ن نظائرھ  ;Ajward et al., 2010; Sidebothain, 2012)م
Swanson, 2014; Choi et al., 2015; Neel, 2017; Bhattacharya et al., 

2017; Prowse, 2017).  
      ر سابي للمتغی غ الوسط الح ات      Bid ask spreadیبل ل المعلوم ستوى عدم تماث  الخاص بم

ن   ٦٥٫٠٣ ر ع ة تعب ي قیم ھم       وھ سعریة للأس ات ال لال التحرك ن خ اتي م این المعلوم  التب
ل        ات مث دة دراس ا بع ة من نظیرتھ ذه النتیج رب ھ دھا، وتقت  ,.Blaylock, et al)وعوائ

2012; Hoi, et al., 2013; Davis, et al., 2016)  
 الوصفیة للعینة یتبین بالإحصاءاتواستناداً الى النتائج السابق عرضھا والمتعلقة 

 مدى تقاربھا مع الدراسات الأخرى وھو ما یشیر الى امكانیة مقارنة نتائج الدراسة للباحث
  .الحالیة مع الدراسات السابقة

  :مصفوفة الارتباط: ٥- ٤-٥
یحاول الباحث في ھذا الجزء من الدراسة الحالیة تحلیل أثر التخطیط الضریبي على 

لومات على عینة من الشركات المقیدة الاستمراریة في ظل وجود الدور الوسیط لعدم تماثل المع
  :في سوق الأوراق المالیة المصري، وھو ما یتضح من خلال الجدول التالي

 الدراسةمصفوفة ارتباط بیرسون بین متغیرات ): ٤(جدول 

Variables Current 
ETR Z-score Bid_Ask 

Spread Size Lev CASH CA_CL 

Current ETR 1             

Z-score -.024 1           

Bid_Ask 
Spread .022 -.028 1         

Size .013 .196** .008 1       

Lev -.013 .022 .007 .048 1     

CASH -.041 .127** -.093* .183** .039 1   

CA_CL -.010 -.103** .070 -.006 -.033 -.006 1 

لمتغیرات المستقلة وبعضھا وتھدف ھذه المصفوفة الى التعرف على طبیعة العلاقة بین ا
البعض بنماذج اختبار الفروض الاحصائیة للدراسة، وتكوین رأي مبدئي عن مشكلة الازدواج 

 للتأكید على عدم تواجد VIF الى قیام الباحث بقیاس معامل بالإضافة. الخطي بین تلك المتغیرات
 )٤(بالجدول  المدرجة ویتضح للباحث من معاملات الارتباط. أیاً من مشاكل الازدواج الخطي
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عدم وجود علاقة معنویة بین أیاً من المتغیرات المستقلة أو التابعة للدراسة حیث أنھ لا یوجد 
، وھو ما یشیر الى صحة الفروض الاحصائیة للدراسة بشكل ٠٫٨معامل ارتباط أعلى من 

  .مبدئي

 :نموذج المعادلات الھیكلیة بین متغیرات الدراسة: ٦- ٤-٥
 العرض السابق لمتغیرات الدراسة وطبیعة أدوات القیاس یمكن للباحث بناء انطلاقاً من

  : على الشكل التالي(Structural Equation Model)نموذج للمعادلات الھیكلیة 

 Go. Con = β0 + β1Current ETR + β2 Size + β3 Lev + β4 Cash 
+ β5 CA_CL + .  

Info_Assy = β0 + β1 Current ETR + β2 Size + β3 Lev + β4 
Cash + β5 CA_CL + . 

Go. Con = β0 + β1 Info_Assy + β2 Size + β3 Lev + β4 Cash + 
β5 CA_CL + .  

  :نتائج التحلیل المباشر: ٧- ٤-٥
یھدف الباحث في ھذا الجزء من الدراسة الى تحلیل الآثار المباشرة للمتغیر المستقل على 

لتابع من خلال اتباع أسلوب الانحدار المتعدد وذلك بھدف كلٍ من المتغیر الوسیط والمتغیر ا
وقد اعتمد الباحث في اجراء التحلیل الاحصائي . اختبار الفروض الأول والثاني والثالث للدراسة

 عند اجراء تحلیل الانحدار وھي (Firm Fixed Effects)على استخدام الآثار الثابتة للمنشأة 
 بالإفصاحعمل بھ المنشأة أو الفترة الزمنیة التي قامت فیھا المنشأة الآثار المتعلقة بالقطاع الذي ت

  :وذلك على النحو التالي. )١( المختلفةلتجنب آثار الارتباط المتوقعة بین القطاعات 

  :نتیجة اختبار الفرض الاحصائي الأول للدراسة: ١-٧-٤- ٥ 
على ) ر مستقلكمتغی(یتنبأ الفرض الأول للدراسة بتحلیل أثر التخطیط الضریبي 

وبالتالي، لتحلیل ). كمتغیر تابع ((Z-Score)سة بمؤشر العسر المالي ااستمراریة الشركات مق
ھذه العلاقة قام الباحث بتشغیل المعادلة الأولى من النموذج، واعتماداً على تحدید طبیعة العلاقة 

جة بالنماذج البنائیة من خلال مستوى معنویة العلاقة واتجاھات وقیم معاملات المتغیرات المدر
  .)٥(بالجدول الھیكلیة بمراحلھا الثلاث تم التوصل الى النتائج المعروضة 

 الارتفاع النسبي بالقوة التفسیریة للنموذج حیث )٥(بالجدول وتظھر النتائج المعروضة 
 See: Kim et al,2016; Lestari and)وھو ما یتقارب مع نظیره بدراسات % ٦٤تبلغ 

                                                
ج حیث أن كل مشاھدة تسجلھا احدى المنشآت لھا  تستخدم الآثار الثابتة لتجنب آثار التحیز المحتمل على النتائ 1

العدید من الخصائص التي ربما تؤثر أو لا تؤثر على المتغیرات المستقلة بالنموذج مما قد یساھم في خلق نوع 
 ,Torres-Reyna) من التحیز في مخرجات تشغیل النموذج وتظھر الحاجة الى التحكم في ھذه الخصائص

راء تحلیل الانحدار لكافة النماذج بالدراسة مع مراعاة الأخطاء المعیاریة الحصینة  كما قام الباحث باج.(2007
 لتجنب أي تجمعات تكوین أي تجمعات على مستوى (Clustered Robust Standard Errors)العنقودیة 

  .المنشآت
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Wardhahi,2015) وھو ما یشیر الى أن المتغیرات المستقلة الموجودة بالمعادلة الأولى من ،
النموذج الھیكلي للدراسة یمكنھا تفسیر التباین الكلي في استمراریة الشركة مقاسة بمؤشر العسر 

وبالتالي، فان نموذج الانحدار بالمعادلة الأولى یمكنھ تفسیر %. ٦٤ بنسبة (Z-Score)المالي 
فاءة بین المتغیرات الداخلة فیھ، وھو ما یشیر الى ملاءمة ھذا النموذج لاختبار الفرض العلاقة بك

  .الاحصائي الأول للدراسة

  نتائج تحلیل الأثر المباشر للفرض الاحصائي الأول): ٥(جدول 
Dependent Variable: Continuity (Z-Score)  

Variable Coef. t-stat. Sig. 

Percentile 0.128 0.168 0.867 

Current ETR -0.165 -4.265 0.000 

Size -0.051 -0.567 0.571 

Lev -0.002 -0.090 0.928 

CASH 2.808 1.876 0.061 

CA_CL 0.014 1.106 0.269 

Firm Fixed Effects Included 

N 658 

Adj.R2 64.00% 

VIF (Max) 1.037 

لفروض الاحصائیة یتبین للباحث وبمراجعة معنویة المعاملات المدرجة بنموذج اختبار ا
 الخاص بالمعدل الفعلي للتخطیط الضریبي وتحمل Current ETRمعنویة المتغیر المستقل 

، ومن ثم یتبین وجود (t-stat.= -4.265 > 2; Sig.= 0.000< 0.05)اشارة سالبة حیث أن 
 ممارسات علاقة عكسیة معنویة بین التخطیط الضریبي ومؤشر العسر المالي، أي أن زیادة

وبالتالي، تؤدي زیادة ممارسات . التخطیط الضریبي ستؤدي الى انخفاض مؤشر العسر المالي
التخطیط الضریبي الى ارتفاع فرص الاستمراریة في المستقبل، أي أنھ توجد علاقة طردیة 

 Kim et(دراسات وتتفق ھذه النتیجة مع . معنویة بین التخطیط الضریبي والاستمراریة
al,2016; Bayar, et al., 2018; Heitzman & Ogneva, 2019)،؛ ٢٠١٦ والي

 الى ذلك، لم یواجھ الباحث أي مشاكل تتعلق بالازدواج الخطي وبالإضافة) ٢٠١٩مصطفى 
(Multicollinearity) حیث أن أقصى قیمة لمعامل تضخم التباین (Variance Inflation 

Factor) تبلغ (VIF = 1.037).  
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 النتائج، یمكن للباحث رفض الفرض العدم الأول للدراسة وقبول وتأسیساً على تلك
 للتخطیط الضریبي على استمراریة معنويیوجد تأثیر طردي  :الفرض البدیل على النحو التالي

الشركات، أي أن زیادة ممارسات التخطیط الضریبي یؤدي الى زیادة فرص استمراریة 
  .الشركات

  :صائي الثاني للدراسةنتیجة اختبار الفرض الاح: ٢- ٧- ٤-٥
على مستوى ) كمتغیر مستقل(یتنبأ الفرض الثاني للدراسة بتحلیل أثر التخطیط الضریبي 

). كمتغیر تابع(عدم تماثل المعلومات مقیساً بمستوى الانتشار بین أسعار العرض والطلب 
  .وبالتالي، لتحلیل ھذه العلاقة قام الباحث بتشغیل المعادلة الثانیة من النموذج

 ارتفاع القوة التفسیریة للنموذج حیث تبلغ )٦(بالجدول وتظھر النتائج المعروضة 
 & See: Watson, 2015; Chen)وھو ما یقترب من نظیره بدراسات % ٦٧٫٤

Lin,2017; Balalkrishnan, et al. 2019) وھو ما یشیر الى أن المتغیرات المستقلة ،
التباین الكلي في مستوى عدم تماثل المعلومات بنسبة الموجودة بالمعادلة الثانیة یمكنھا تفسیر 

وبالتالي، فان نموذج الانحدار بالمعادلة الثانیة من النموذج یمكنھ تفسیر العلاقة بكفاءة %. ٦٧٫٤
بین المتغیرات الداخلة فیھ، وھو ما یشیر الى ملاءمة ھذا النموذج لاختبار الفرض الاحصائي 

  .الثاني للدراسة

  نتائج تحلیل الأثر المباشر للفرض الاحصائي الثاني): ٦(جدول رقم 
Dependent Variable: Information Asymmetric (Bid Ask Price) 

Variable Coef. t-stat. Sig. 

Percentile 71.976 1.640 0.102 

Current ETR 83.645 37.547 0.000 

Size -2.667 -0.510 0.610 

Lev 0.349 0.253 0.801 

CASH -136.517 -1.583 0.114 

CA_CL -0.549 -0.746 0.456 

Firm Fixed Effects Included 

N 658  

Adj.R2 67.40%  

VIF (Max) 1.037 
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وبمراجعة معنویة المعاملات المدرجة بنموذج اختبار الفروض الاحصائیة یتبین للباحث 
یط الضریبي وتحمل  الخاص بالمعدل الفعلي للتخطCurrent ETRمعنویة المتغیر المستقل 

، ومن ثم یتبین وجود (t-stat.= 37.547 > 2; Sig.= 0.000 < 0.05)اشارة موجبة حیث أن 
علاقة طردیة معنویة بین التخطیط الضریبي ومستوى عدم تماثل المعلومات، أي أن زیادة 
ممارسات التخطیط الضریبي ستؤدي الى ارتفاع مستوى عدم تماثل المعلومات بین الادارة 

 Watson, 2015; Chen)وتتفق ھذه النتیجة مع دراسات . المستخدم الخارجي للقوائم المالیةو
& Lin,2017; Balalkrishnan, et al. 2019) .الى ذلك، لم یواجھ الباحث أي وبالإضافة 

 حیث أن أقصى قیمة لمعامل تضخم (Multicollinearity)مشاكل تتعلق بالازدواج الخطي 
  .(VIF = 1.037) تبلغ (Variance Inflation Factor)التباین 

وتأسیساً على تلك النتائج، یمكن للباحث رفض الفرض العدم الثاني للدراسة وقبول 
 للتخطیط الضریبي على مستوى معنويیوجد تأثیر طردي : الفرض البدیل على النحو التالي

ى زیادة مستوى عدم عدم تماثل المعلومات، أي أن زیادة ممارسات التخطیط الضریبي یؤدي ال
  .تماثل المعلومات

  : اختبار الفرض الاحصائي الثالث للدراسةةنتیج: ٣- ٧- ٤-٥
على ) كمتغیر مستقل(یتنبأ الفرض الثالث للدراسة بتحلیل أثر عدم تماثل المعلومات 

وبالتالي، لتحلیل ). كمتغیر تابع ((Z-Score)استمراریة الشركات مقاسة بمؤشر العسر المالي 
 )٧(بالجدول علاقة قام الباحث بتشغیل المعادلة الثالثة، وتم التوصل الى النتائج المعروضة ھذه ال

  :على النحو التالي

  نتائج تحلیل الأثر المباشر للفرض الاحصائي الثالث): ٧(جدول 
Dependent Variable: (Z-Score) 

Variable Coef. t-stat. Sig. 
Percentile -0.490 -0.445 0.656 
Info_Assy  0.011 2.132 0.033 

Size 0.566 4.326 0.000 
Lev -0.034 -0.129 0.897 

CASH 7.567 3.573 0.000 
CA_CL -0.038 -0.977 0.329 

Firm Fixed Effects Included 
N 658 

Adj.R2 59.00% 
VIF (Max) 1.038 

للمتغیر % ٥٩تبلغ وتظھر تلك النتائج الارتفاع النسبي للقوة التفسیریة للنموذج حیث 
الخاص بعدم تماثل المعلومات، وھو ما یشیر الى أن المتغیرات المستقلة الموجودة بالمعادلة 

سة بمؤشر العسر االثالثة من النموذج یمكنھا تفسیر التباین الكلي في استمراریة الشركات مق
ثالثة یمكنھ تفسیر وبالتالي، فان نموذج الانحدار بالمعادلة ال%. ٥٩ بنسبة (Z-Score)المالي 
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العلاقة بكفاءة بین المتغیرات الداخلة فیھ، وھو ما یشیر الى ملاءمة ھذا النموذج لاختبار الفرض 
  .الاحصائي الثالث للدراسة

وبمراجعة معنویة المعاملات المدرجة بنموذج اختبار الفروض الاحصائیة یتبین 
تماثل المعلومات ویحمل اشارة  الخاص بعدم Info_Assyللباحث معنویة المتغیر المستقل 

 التوالي، ومن ثم یتبین  على(t-stat.= 2.132 > 2; Sig.= 0.033 < 0.05)موجبة حیث أن 
وجود علاقة طردیة معنویة بین عدم تماثل المعلومات ومؤشر العسر المالي، أي أن زیادة 

لي، تؤدي زیادة وبالتا. مستوى عدم تماثل المعلومات سیؤدي الى ارتفاع مؤشر العسر المالي
 الى انخفاض فرص الاستمراریة في المستقبل، أي أنھ - التباین المعلوماتي- مستوى عدم التماثل

وتأسیساً على تلك . توجد علاقة عكسیة معنویة بین مستوى عدم تماثل المعلومات والاستمراریة
 على النحو النتائج، یمكن للباحث رفض الفرض العدم الثالث للدراسة وقبول الفرض البدیل

 لعدم تماثل المعلومات على مؤشر العسر المالي، أي أن زیادة معنوي یوجد تأثیر طردي :التالي
یوجد تأثیر وبالتالي . مستوى عدم تماثل المعلومات یؤدي الى تخفیض فرص الاستمراریة

  .عكسي معنوي لعدم تماثل المعلومات على استمراریة الشركات
  :لنموذج المعادلات الھیكلیة)  غیر المباشرالأثر(تحلیل المسار : ٨- ٤-٥
  :نتیجة اختبار الفرض الاحصائي الرابع للدراسة: ١- ٨- ٤-٥

تحلیل المسار ھو عبارة عن مجموعة من الأسالیب الاحصائیة التي تھدف الى الكشف 
عن التأثیرات المباشرة وغیر المباشرة لمجموعة من المتغیرات المشاھدة، ویعتمد تحلیل المسار 

وفي ھذا الصدد، تشیر . لى وجود متغیر وسیط في العلاقة بین المتغیر المستقل والمتغیر التابعع
نتائج تحلیل المسار بین التخطیط الضریبي والاستمراریة باستخدام المعدل الفعلي كما ھو مبین 

 ما  وفي ذلك دلالة على أن النموذج متطابق مع الدالة، وھو٢ عدم معنویة قیمة كا)٨(بالجدول 
  .یشیر الى النموذج جید جداً ویعمل بشكل كفء وفعال

  CMIN لنموذج تحلیل المسار ٢نتائج قیمة كا): ٨(جدول 

CMIN/DF  P  DF  CMIN  NPAR  Model 

1.576  .633  2  3.155  7  Default Model  

    0  0.000  9  Saturated Model  

12.346  .000  10  123.462  4  Independence Model  

 ارتفاع درجة ملاءمة النموذج حیث أن مؤشرات جودة )٩(الجدول ائج كما یتضح من نت
حیث أنھا تكون مقبولة عند % ٩٥الى % ٩٠ ینبغي أن تتراوح بین (GFI & AGFI)المطابقة 

ومن ثم كلما اقتربت من الواحد الصحیح كلما ازدادت درجة ملاءمة % ٩٥وجیدة عند % ٩٠
على % ٩١٫٥، %٩٤٫٢جة ملاءمة النموذج تبلغ النموذج، وفي نموذج الدراسة یتبین أن در
  .التوالي وھي درجة ممتازة لملاءمة النموذج
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 GFI, RMRنتائج درجة ملاءمة النموذج ): ٩(جدول 
PGFI  AGFI  GFI  RMR  Model 
.115  .915  .942 .023  Default Model  
    1.000  .000  Saturated Model  

.543  .685  .854  .057  Independence Model  

 أن المؤشرات الخاصة بالنموذج جمیعھا یقترب من )١٠(الجدول ویتضح من نتائج 
  .الواحد الصحیح وھو ما یشیر أیضاً الى ارتفاع درجة ملاءمة النموذج الى حد كبیر

  Baseline Comparisonنتائج درجة الملاءمة على أساس المقارنة ): ١٠(جدول 

CFI  TLI 
Rho2  

IFI 
Delta2  

RFI 
rho1  

NFI 
Delta1  Model 

1.000  .998  .996  .928  .936 Default Model  
1.000    1.000    1.000  Saturated Model  
.000  .000  .000  .000  .000  Independence Model  

 الى ذلك، تشیر نتائج الجذر التربیعي للخطأ المعیاري ارتفاع درجة ملاءمة بالإضافة
  : التالي)١١(الجدول لال وھو ما یتضح من خ% ٥النموذج حیث أنھا أقل من 

  RMSEAنتائج الجذر التربیعي للخطأ المعیاري ): ١١(جدول 
PCLOSE  HI 90  LO 90  RMSEA  Model 

.678  .086 .001  .020  Default Model  

.000  .202  .148  .196  Independence Model  

  الحدود القصوى للعینة التي یمكن من خلالھا)١٢(الجدول وعلاوة على ذلك یوضح 
اعتبار النموذج دالاً، وفي حالة تعدیھا یصبح النموذج غیر دال، وتتمثل ھذه الحدود القصوى في 

  %.١ مشاھدة عند مستوى معنویة ١٤٥٨، %٥ مشاھدة عند مستوى معنویة ١٢٢٦

  .الحدود القصوى لعینة دلالة النموذج): ١٢(جدول رقم 
HOELTER .01 HOELTER .05 Model 

1458 1226 Default Model 
368 236 Independence Model 

وتأسیساً على العرض السابق، یتبین للباحث معنویة نموذج تحلیل العلاقة بین التخطیط 
في ظل ) كمتغیر تابع للدراسة(والاستمراریة ) كمتغیر مستقل باستخدام المعدل الفعلي(الضریبي 

دد، یتنبأ الفرض الثالث وفي ھذا الص. وجود الدور الوسیط لمستوى عدم تماثل المعلومات
للدراسة بأن تأثیر التخطیط الضریبي على الاستمراریة سیتأثر بوجود مستوى عدم التماثل 

  .المعلوماتي كوسیط بینھما
ونظراً لأن نتائج العلاقات المباشرة السابق عرضھا تشیر الى أن التخطیط الضریبي 

یر الایجابي للتخطیط الضریبي على یزید من فرص الاستمراریة، فمن المتوقع أن ینخفض التأث
ومن ھذا المنطلق، یمكن . الاستمراریة نتیجة وجود الأثر السلبي لعدم التماثل المعلوماتي علیھما
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للباحث عرض نتائج تحلیل المسار للآثار المباشرة وغیر المباشرة للمتغیر المستقل على المتغیر 
  : التالي)١٢(الجدول التابع للدراسة من خلال 

  نتائج تحلیل المسار في ظل وجود الدور الوسیط لعدم تماثل المعلومات): ١٢(ل جدو

 المتغیر

 التابع الوسیط المستقل

قیمة 
معامل 
المسار 
 المباشر

قیمة معامل 
المسار غیر 

 المباشر

قیمة 
معامل 

المسار  
 الكلي

المعدل الفعلي  
 للتخطیط الضریبي

عدم تماثل 
 *0.293 *0.352- *0.645 الاستمراریة المعلومات

  :ما یلي) ١٢(ویتضح لدى الباحث من نتائج الجدول 

  انخفاض التأثیر الایجابي للمعدل الفعلي للتخطیط الضریبي على فرص الاستمراریة عند
وھي قیمة التأثیر غیر  (٠٫٣٥٢توسیط عدم تماثل المعلومات، حیث بلغت قیمة الانخفاض 

لفرض العدم الرابع للدراسة في ظل استخدام رفض اوبشكل معنوي، مما یعني ) المباشر
ینخفض التأثیر : المعدل الفعلي للتخطیط الضریبي وقبول الفرض البدیل على النحو التالي

الایجابي المعنوي للتخطیط الضریبي على فرص الاستمراریة عند توسیط عدم تماثل 
 ,See: Wahab & Halond)وتتفق ھذه النتیجة مع العدید من الدراسات . المعلومات

2012; Chen et al., 2014; Ayers et al., 2018 Jackson, 2015; 
Balakrishnan, et al., 2019; Dhawan, et al., 2020;). 

وأخیراً، یمكن للباحث وضع التصور النھائي للنموذج الھیكلي باستخدام المعدل الفعلي 
 :لومات من خلال الشكل التاليللتخطیط الضریبي في ظل وجود الدور الوسیط لعدم تماثل المع

  
النموذج الھیكلي للدور الوسیط لعدم تماثل المعلومات بین التخطیط ): ٢(شكل 

  الضریبي باستخدام المعدل الفعلي وفرص الاستمراریة
  

  :جالنتائ: ١-٦
وجود یتبین للباحث من اختبار العلاقات المباشرة وغیر المباشرة بین متغیرات الدراسة 

 :مجموعة من النتائج التي یمكن للباحث بیانھا على النحو التالي
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  للتخطیط الضریبي على استمراریة الشركات، أي أن زیادة معنويوجود تأثیر طردي 
 .ممارسات التخطیط الضریبي یؤدي الى زیادة فرص الاستمراریة

  لومات، أي أن  للتخطیط الضریبي على مستوى عدم تماثل المعمعنويوجود تأثیر طردي
 .زیادة ممارسات التخطیط الضریبي یؤدي الى زیادة مستوى عدم تماثل المعلومات

  لعدم تماثل المعلومات على مؤشر العسر المالي، أي أن زیادة معنويوجود تأثیر طردي 
 .مستوى عدم التماثل المعلوماتي یؤدي الى تخفیض فرص الاستمراریة

 لفعلي للتخطیط الضریبي على فرص الاستمراریة عند انخفاض التأثیر الایجابي للمعدل ا
 .توسیط متغیر عدم تماثل المعلومات

 

یتبین من نتائج الدراسة الحالیة وجود مجموعة من الرؤى التي یمكن تقدیمھا للھیئات 
  :المھنیة والأكادیمیة والشركات في مصر، ویمكن للباحث في ھذا الصدد أن یوصى بما یلي

 تمام بوضع خطة شاملة للتخطیط الضریبي؛ بحیث تتضمن جمیع عملیات الشركة الاھ
بشكل یمكنھا من خفض العبء الضریبي وزیادة التدفقات النقدیة في المستقبل دون أن 

  .یؤدي ذلك إلى الإضرار بمصالحھا الأخرى أو بمصلحة الدولة
 لال ھذه التشریعات ینبغي على الجھات التشریعیة للضرائب في مصر دراسة مستوى استغ

  .في خلق مستویات مرضیة من التخطیط الضریبي

  العمل على تفعیل تطبیق حوكمة الشركات ومراقبة عملیة التطبیق وتقییمھا من قبل ھیئة
سوق رأس المال لضمان تحقیق الشفافیة وغیاب عدم تماثل المعلومات بین الإدارة 

  .انیة للتخطیط الضریبي من قبل الإدارةوالمساھمین، الأمر الذي یحد من الممارسات العدو

  الاختیاري عن بالإفصاحینبغي على الشركات المقیدة في أسواق رأس المال أن تقوم 
مستویات التخطیط الضریبي لتخفیض حالة عدم تماثل المعلومات لدى المستخدم الخارجي 

  .للقوائم المالیة

 المزید من المؤشرات التي یمكنھا ینبغي على الكتاب والباحثین في المجال الضریبي تقدیم 
 .تحدید الجانب الضریبي للشركات بوضوح
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 :مراجع باللغة العربیة: أولاً
شأة         ).  ٢٠١٦. (الزكي، نرفانا أمین محمد  ة المن ى تعظیم قیم ر التخطیط الضریبي عل اس أث  –قی

  .جامعة عین شمس-، كلیة التجارةرسالة ماجستیر. دراسة میدانیة
راھیم ج د إب ادة محم ة، غ ل   ). ٢٠١٧. (مع دم تماث ن ع د م ي الح بیة ف اح المحاس ودة الأرب دور ج

ال      ة رأس الم ى تكلف ا عل ات وأثرھ ة  -المعلوم ة تطبیقی الة  .  دراس ستیر رس ة ماج  ، كلی
  .جامعة المنصورة-التجارة

فافیة الا         ). ٢٠١٧. (سمعان، أحمد محمد شاكر    ستوى ش بن م ة ب سببیة للعلاق فصاح  تحدید اتجاه ال
ة -وتغطیة المحللین المالیین للشركات المساھمة المصریة     وث   .  دراسة امبریقی ة البح مجل

  .٥٩٤-٥٣٦، ص ص ١، العدد المحاسبیة
ال     ). ٢٠١٧. (شاھین، سید محسن مرسي    قیاس أثر أنشطة المسئولیة الاجتماعیة لمنظمات الأعم

 .جامعة القاھرة التجارة، ، كلیةماجستیررسالة . على ممارسات التجنب الضریبي
ود  عید محم امح س اھر، س اح    ). ٢٠١٧. (ض ودة الأرب ى ج ضریبیة عل روق ال ر الف اس أث قی

وك        ال الممل وراه  . وانعكاساتھا على عملیات التداول الداخلي وتكلفة رأس الم الة دكت ، رس
 .كلیة التجارة، جامعة القاھرة

ابر اس، ص اذ ال ). ٢٠١٦. (عب ي اتخ ضرائب ف ة لل سییر بالقیم سة  دور الت ة للمؤس رارات المالی ق
ات        -الاقتصادیة  سات قطاع المحروق ة من مؤس ى عین ة عل ة حال وراه . دراس الة دكت ، رس

  . جامعة بسكرة، الجزائر
ة    ). ٢٠١٩. (عبد الحلیم، وائل عبد الحلیم    اریر المالی ي للتق العلاقة بین مستوى الإفصاح الإلكترون

رسالة . دراسة إمبریقیة-ة المصریةوعدم تماثل المعلومات في الشركات المقیدة بالبورص 
  . التجارة، جامعة الزقازیق، كلیةماجستیر

ین التخطیط   ). ٢٠١٨. (عبد الرحمن، ولید محمد محمد السید      أثر حوكمة الشركات على العلاقة ب
  .جامعة الزقازیق- التجارة كلیةدكتوراه،رسالة . دراسة إمبریقیة-الضریبي وقیمة المنشأة

المبادئ والأسس والتطبیقات المحلیة والدولیة   : التخطیط الضریبي ). ٢٠١٧. (مرقس، سمیر سعد  
 .٢٨-١٧، ص ص ٥٧٨، العدد مجلة المال والتجارة.  الجزء الثاني–

د د محم ة االله محم صطفى، من ضریبي  ). ٢٠١٩. (م یط ال الیب التخط بیة لأس ات المحاس الانعكاس
ة   ماجستیررسالة. دراسة تطبیقیة-وأثرھا على قیمة العادلة للمنشأة   ة  ، كلی  التجارة، جامع

  .المنصورة
ي    ا عل ود رض ي، محم ھم      ).  ٢٠١٦. (وال سوقیة لأس ة ال ى القیم ره عل ضریبي وأث یط ال التخط

الة ماجستیر  . الشركات المدرجة في سوق الأوراق المالیة المصریة         ة التجارة،   رس ، كلی
  .جامعة القاھرة
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ز        د العزی راھیم عب ة إب أثیر ا ).  ٢٠١٨. ( یوسف، ھب رارات الاستثمار      ت ى ق سردي عل لإفصاح ال
  .، كلیة التجارة، جامعة عین شمسرسالة دكتوراه على خلق القیمة، اوانعكاساتھ
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Abstract: 
This study aimed to analyze the relationship between tax planning 

and going concern, in the light of what tax planning practices create in 
terms of information gap - information asymmetry - between the internal 
management and the external user of the financial statements. The study 
examined the direct impact of tax planning on the going concern of the 
company. Also, the study examined the indirect impact of tax planning 
on going concern of the company in the light of the presence of the 
mediating role of information asymmetry, through applying to companies 
listed on the Egyptian Stock Exchange in the period from 2014 to 2019.  

 Using a sample of 137 companies that recorded 658 observations, 
the researcher found, from testing the direct and indirect relationships 
between the study variables, that there is a positive impact of tax 
planning on increasing the chances of going concern of companies. Also, 
the researcher concluded that increasing tax planning practices leads to 
increase the level of information asymmetry which in turn leads to reduce 
the chances of going concern. The researcher also found an adverse 
effect (negative) for the information asymmetry on the chances of going 
concern, which indicates to decreasing the positive impact of tax 
planning on opportunities for going concern when the information 
asymmetry variable is mediated. 
Key words: Tax planning, going concern, information asymmetry. 


