
 اربهادنشریـه علمـی دانش مالی تحلیل اوراق 

 7041ستان تاب  / 26/ شماره  71دوره 

 712تا  751صفحه 

 

 

 امکان سنجی وضع مالیات بر عایدی سهام در بورس اوراق بهادار تهران

 

 سما نیک وش1
  علی اکبر عرب مازار*2
 فرهاد حنیفی3

 

 21/22/2091تاريخ پذيرش:            12/90/2091تاريخ دريافت: 
 دهیچک

بر بازار  ریچشمگ یرگذاریتأث یکه توانمند ديآیو حساس به شمار م دهیچیپ دهيپد کي ،عايدی سهام نيبر ا یگذاراتیمالمسئله 

س در بور نديفرآ نيمرتبط با ا یهایدگیچیو پ هايیايپو قیبا هدف مطالعه دقحاضر و اقتصاد کلان را دارا است. پژوهش  هيسرما

 نوع از روش و ماهیت نظر از و کاربردی نوع از ایتوسعه تحقیق يک هدف نظر از پژوهش اين .استشده اوراق بهادار تهران انجام 

ها شده در بورس تهران بوده و داده رفتهيپذ یهاشامل معاملات سهام شرکت اين پژوهش قیقلمرو تحق. باشدمی  تحلیلی - توصیفی

ه کار ها بداده لیو تحل هيتجز یبرانیز  متليد کرديشده است. رو یآورها جمعنامهها و پرسشمصاحبه ،یامطالعات کتابخانه قياز طر

ثار آ تواندیدقت و توجه به الزامات مشخص، م تيسهام، در صورت رعا یديبر عا یگذارمالیات که  دهندینشان م هاافتهي .رفته است

 عيگرفتن جوانب مهم ممکن است منجر به بازتوز دهيناد ،از طرفیکند، اما  جاديدرآمد دولت ا شيو افزا یمانند رشد اقتصاد یمثبت

 میمتص جهت مهم معیار اولین تحقیق اين از حاصل نتايج به توجه باشود.  هيبر ضرر سرما اتیمالپرداخت  ینادرست درآمدها و حت

 (سهام پژوهش اين در) مختلف انواع در عايدی از مالیات اخذ سايه در اقتصادی رشد تحقق از اطمینان حصول زمینه، اين در گیری

 .باشد می

 عايدی سهام.اوراق بهادار، مالیات،  ،: بورسواژگان کلیدی

 

 

  

 
 

                                                           
 sama.nikvash@zoho.com ايران. ،تهران، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد تهران مرکزی ،مهندسی مالیگروه 2 

  arabmazar@sbu.ac.ir-a  )نويسنده مسئول(.  ،ايران.، تهراندانشگاه شهید بهشتی،اقتصاددانشکده  استاد1 

 hanifi_farhad@yahoo.com ايران. ،تهران، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد تهران مرکزی ،مهندسی مالیگروه 3 

mailto:a-arabmazar@sbu.ac.ir


 و همکاران سما نیک وش /  امکان سنجی وضع مالیات بر عایدی سهام در بورس اوراق بهادار تهران

 

 
 

 مقدمه

و  یاز موضوعات اصل یکيسهام  یديبر عا یگذاراتیمال

 شکل از ني. ااست یاقتصاد تيريدر حوزه مد زیبرانگچالش

 ،هایگذارهيهمچون سرما یبر عوامل میمستق ریتأث ات،یمال

 ،یالمللنیب اسیبازار سهام دارد. در مق يیدرآمد و کارا عيتوز

است که بطور مداوم تحت  یاسهام مسئله یديبر عا اتیمال

قرار گرفته و توسط متخصصان مورد توجه قرار داده  یبررس

 نياز کشورها از ا ی. برخ(1991و همکاران،  0)براو شده است

و  هایجهت کاهش نابرابر یبه عنوان ابزار اتیشکل از مال

که  یاند، در حالمند شدهدولت بهره یمنابع درآمد شيافزا

ر رشد و آن ب یمنف راتینسبت به تأث يیهاینگران گريد یبرخ

 در .(1920، 5)ولیوتیس اندابراز داشته یاقتصاد یگذارهيسرما

 نیاز عوامل مؤثر در تأم یکيبازار سهام به عنوان  ران،يکشور ا

 فايا برجسته ینقش ،یاقتصاد شرفتیها و پشرکت یبرا یمال

مهم در تحرک  یو بورس اوراق بهادار تهران نقش کندیم

 ني. با ا(2310 )خاکی صديق، کشور به عهده دارد یاقتصاد

 کيسهام همچنان  یديبر عا یگذاراتیمسئله مال حال،

 .شودیمحسوب م زیبرانگو چالش دهیچیموضوع پ

سهام در بورس اوراق بهادار تهران،  یديبر عا یگذاراتیمال

 یالو م یاجتماع ،یاقتصاد عیوس راتیاست که با تأث یموضوع

 راتیمتفاوت تأث یابيو ارز راتیتأث نيا قیهمراه است. درک دق

 نهیتر در زممدبرانه یهایریگمیتصم جاديبه ا تواندیم

 قیتحق نيشود. ا رمنج یاقتصاد یهااستیو س یگذاراتیمال

ام انج رانيا یاقتصاد طیمسئله مذکور در مح یبا هدف بررس

سهام در توسعه  یديبر عا اتینقش مال یابيارز یشده و در پ

 یديبر عا اتیمال ،یسطح جهان در.است یو رشد اقتصاد داريپا

 قرار گرفته یاست که به طور مداوم مورد بررس یسهام موضوع

سهام  یديبر عا یگذاراتیمال. (1925، 6)چی و لانگلی است

 راتیاست که به تأث یدر بورس اوراق بهادار تهران موضوع

 نيمرتبط است. درک ا یو مال فرهنگی ،یاجتماع ،یاقتصاد

                                                           
4 Brav 
5 Veliotis 
6 Che & Langli 

به  تواندیمختلف م راتیتأث قیدق یابيو ارز راتیتأث

 یهااستیو س یگذاراتیمال نهیبهتر در زم یهایریگمیتصم

سهام،  یديبر عا یگذاراتیموضوع مالمنجر شود.  یاقتصاد

و حساس قرار  دهیچیپ یمسائل اقتصاد یبنددر دسته

 ه،يبر بازار سرما یاعمده یرگذاریتأث تیچرا که قابل رد،یگیم

 باشدیدرآمد را دارا م عيو نحوه توز یگذارهيسرما یالگوها

. در بورس اوراق بهادار (1921، 7)برزينز، بوهرن و استاسسکو

به  نيو ا است ربرخوردا یخاص تیموضوع از اهم نيتهران، ا

 هيمنحصر به فرد بازار سرما طيو شرا یاقتصاد یهایژگيعلت و

، در ادامه به بررسی دلايل اهمیت اين مالیات بر است رانيا

  .شودمیپرداخته عايدی سهام 

 یریگمیو تصم زهیانگ تواندیسهام م یديبر عا یگذاراتیمال

ه ب تواندیم راتیتأث نيا یبررسو  را شکل دهد گذارانهيسرما

 )ايساکوف، پريگنون و عناصر کمک کند نيمؤثرتر ا تيريمد

و عدالت  یتوازن اقتصادهمچنین،  .(1912، 1ويسکوپف

موضوع هستند  نيا یاتیح یهااز جمله مؤلفه زین یاجتماع

 بر اتیبخصوص مال ها،اتیدارند. مال ژهيبه توجه و ازیکه ن

تر درآمد و ثروت عادلانه عيدر توز یسهام، نقش اساس یديعا

نوع  نيا یهازمیو مکان راتیاز تأث یو علم قیدق یابي. ارزدارند

و مقررات متناسب و عادلانه  نیقوان نيتواند به تدویم اتیمال

لکه ب کند،یم نیرا تأم یکمک کند که نه تنها منافع اقتصاد

، 0)لاون و لوين دينمایکمک م زین یبه تحقق اهداف اجتماع

1991.)  

ز جنبه حائ کي زیبه رشد بازار سهام ن کيتحراز سوی ديگر، 

موضوع است. بورس اوراق بهادار تهران، به  نيدر ا تیاهم

 تواندیکشور، م یمهم و مؤثر اقتصاد یاز ابزارها یکيعنوان 

و  قیدق یابيمند شود. ارزبهره نهیبه یاتیمال یهایاز استراتژ

 یمثبتاثرات  تواندیسهام م یديبر عا اتیمناسب مال یطراح

کند و نه تنها  جاديبر رشد و توسعه بازار سهام ا

ازار به ب نيکند، بلکه باعث شود تا ا قيرا تشو هایگذارهيسرما

7 Berzins, Bohren & Stacescu 
8 Isakov, Peringnon & Weisskopf 
9 Laeven & Levine 
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 یها و توسعه اقتصادشرکت یمال نیتأم یابزار مؤثرتر برا کي

 تيريمد قياز طر توانیم ب،یترت نيشود. به ا ليکشور تبد

ر و گسترش بازا قیتعمسهام، به  یديبر عا اتیهوشمندانه مال

و  یاقتصاد تربزرگاهداف  ت،يسهام کمک کرد و در نها

 (.1995، 29)سورنسن دیرا تحقق بخش یاجتماع

 یو بررس یالمللنیب یبا استانداردها یهمسوساز ن،یهمچن

 یقاارتدر  تواندیاستانداردها م نيبا ا یاتیمال یهاتطابق مدل

 سودمند باشد. یخارج یگذارهيو جذب سرما تیشفاف

فته ناديده گر دينبا زیمسئله ن نيا یاجوانب بودجه ت،يدر نها

منبع  کيسهام، به عنوان  یديبر عا یگذاراتیمال شوند،

موارد مختلف  نیدر تأم تواندیدولت، م یدرآمد عمده برا

وانب از ج یو علم قیدق یابيکند. ارز فايا یاتیح یبودجه نقش

به  تواندیآن م راتیسهام و تأث یديبر عا اتیمختلف مال

نابع م تيريبودجه و مد نهیتر در زماثربخش یهایریگمیتصم

 صیدر تخص شتریب یورکشور کمک کند و باعث بهره یمال

 یو اجتماع یاقتصاد یهابرنامه یو هدفمندساز یمنابع عموم

 کمک یدولت یدرآمدها شيمسئله نه تنها به افزا نيا ،شود

و  یاهداف اقتصاد نیدر تعادل ب تواندیبلکه م کند،یم

 کند افيا ینقش مثبت زیبلندمدت کشور ن یازهایو ن یاجتماع

 (.1919، 22)نگوين

به انجام  ازیجوانب متعدد و مهم، همچنان ن نيبا وجود ا

 یديبر عا یگذاراتیمال نهیدر زم یجامع و علم قاتیتحق

در  اتینوع مال نيا یامدهایو پ راتیسهام وجود دارد تا تأث

و بورس اوراق بهادار تهران به طور  رانيخاص اقتصاد ا طيشرا

 یقاتیتحق نیشوند. انجام چن دهیو فهم يیکامل شناسا

 یآت یتاسیس یهایریگمیتصم یمستحکم برا یاهيپا تواندیم

از موضوع ارائه دهد که  یو علم قیدق یريفراهم آورد و تصو

 یاتیمناسب مال یهااستیو س هایاستراتژ نيمنجر به تدو

 . شودیم

                                                           
10 Sorensen 
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 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش

و جامع است  دهیچیپ یسهام موضوع یديبر عا یگذاراتیمال

در گذشته که بازار سهام به شکل  ه سیری تکاملی دارد،ک

بر سرمايه افراد  عمدتاً هایگذارامروزی وجود نداشت مالیات 

، مالیات يکی از منابع درآمد بسیار مهم  شدیماعمال 

محلی در قرون وسطی بود، با شروع  یهاحکومتپادشاهان و 

 یاتیمال یهازمیبه مکان ازین ،یدوران رنسانس و رشد بازرگان

قش و بازار سهام ن یالمللنیو تجارت ب افتي شيافزا تردهیچیپ

و  21)ککس کردند فايا یاتیمال نیقوان یریگدر شکل یمهم

 عيو رشد سر یورود به دوران صنعت با .(1995همکاران، 

بزار ا کيسهام به عنوان  یديبر عا اتیمال ،یصنعت و بازرگان

اخته ها شندولت یمنابع مال نیبازار و تأم میتنظ یبرا یدیکل

در  مهمی گاهيجا اتینوع مال نيا ستم،یشد. در قرن ب

 دایو در حال توسعه پ یصنعت یکشورها یاقتصاد یهااستیس

ل و استقرار عد یدرآمد، رشد اقتصاد عيآن بر توز ریثکرد و تأ

قرار گرفت. در  یبه شدت مورد بررس یو انصاف اجتماع

سهام از  یديبر عا اتیمسائل مربوط به مال ر،یاخ یهادهه

و  یگذارهيبر سرما ریتأث ،یاتیساختار مال ات،یجمله نرخ مال

ظر ن ادلمورد بحث و تب یعدلانه اجتماع ریدرآمد و تداب عيتوز

 یديابر ع یگذاراتیمال خچهيتار به طور کلی،قرار گرفته است.

 یاسیو س یاجتماع ،یدهنده تحولات مهم اقتصادسهام نشان

 (.1919، 23)لی همگام شده است یجهان راتییاست که با تغ

 نظریه نقص اطلاعات 

ته برجس یهانقص اطلاعات که ابتدا توسط اقتصاددان هينظر

 زهياج جايزهمطرح شد و  تزیگلیمانند آکرلوف، اسپنس و است

 یهاساخت، به مطالعه تفاوت آنها بینوبل اقتصاد را نص

مختلف در بازار  یهاگروه انیبه اطلاعات م یدسترس

 م،سها یديبر عا یگذاراتیمال نهیدر زم هينظر ني. اپردازدیم

 یگذاراتیمال راتیتأث ی. جهت بررسدارد  دایپ یخاص تیاهم

ص نق هيشرکت، نظر رانيداران و مدسهام یهایریگمیبر تصم

12 Cxx 
13 Lay 
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داران ممکن کند. سهام فايا ینقش مهم تواندیاطلاعات م

سهام  یديدر مورد عوامل مؤثر بر عا یاست از اطلاعات کاف

 یهاسکير اي یتيريمد یهایباشند، مثل استراتژ خبریب

 یهایابيمنجر به ارز تواندیاطلاعات م نينقص ا ،یواقع

 گر،يد یسو از ناکارآمد شود. یهایریگمینادرست و تصم

مکن م ،یبه اطلاعات داخل شتریب یشرکت با دسترس رانيمد

 یاتیمال راتیکاهش تأث یرا برا یمخصوص یهایاست استراتژ

 نیهمچن رانيمد نيا(. 1929، 20)لی و لین کنند یسازادهیپ

 کنند، مانند یبردارداران بهرهاز نقص اطلاعات سهام توانندیم

 تواندیم نیاطلاعات همچن نقص. یاطلاعات مال یکاهش افشا

نقص ممکن است  نيا ،بر بازار داشته باشد یمهم راتیتأث

سهام شده و  یهامتیدر ق یرمنطقیغ راتییمنجر به تغ

 نيکه با کمتر یگذارانهيکند. سرما جادينوسانات بازار ا

 یترفیضع تیممکن است در موقع کنند،یاطلاعات عمل م

 ،تينها دررا تجربه کنند. یرکارآمدیغ جهیو نت رندیقرار گ

در  قدرتمند یلیابزار تحل کينقص اطلاعات به عنوان  هينظر

 ژهيبه و رد،یگیسهام قرار م یديبر عا اتیمال راتیتأث یبررس

عات اطلا ايبه اطلاعات نابرابر است  یکه دسترس یطيادر شر

به فهم  توانندیمطالعات م ني. اشوندیبه طور عمد پنهان م

 اتیمال تيريکارآمد در مد یهاحلمسائل و ارائه راه ترقیعم

 (.1921، 25)ايلزتزکی و بازار سهام کمک کنند

 :مدل توزیع سود میلر و مودیلیانی 

از  یکي، 2062شده در سال  یمعرف ،يلیانیو مود لریم هينظر

ه سود ب عيو توز یحوزه ساختار مال یهاهينظر نيپرطرفدارتر

و با  اتیبدون مال طیمح کيدر  هينظر نيداران است. اسهام

 نیاست که در چن یخاص مطرح شده و مدع یهافرض

 ربسهام،  اي یبده قيشرکت، چه از طر یساختار مال ،یطیمح

ارزش شرکت به  ن،يندارد. بنابرا یریت تأثارزش کلان شرک

 اشیآن و نه به ساختار مال یاقتصاد یهاتیها و فعالپروژه

 نیسهام در چن ديبازخر ايسود  عيتوز ن،یهمچن وابسته است.

                                                           
14 Lee & Lin 
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 ب،یترت نيبر ارزش شرکت نخواهد داشت. به ا یریتأث یطیمح

 که سود خود را رندیبگ میتصم یبه آزاد توانندیها مشرکت

آن  ریمجدد کنند، بدون آنکه نگران تأث یگذارهيسرما اي عيتوز

 (.1923و همکاران،  26)چیز داران باشندسهام يیبر ارزش نها

کارآمد، فاقد  یشامل وجود بازارها هينظر نيا یهافرض

همه به اطلاعات، عدم  کساني یمعامله، دسترس یهانهيهز

با هر نرخ  یمال نیتام یها براشرکت يیو توانا اتیوجود مال

 یو عملکرد واقع یبازار یهاتیواقع است. ازیبهره مورد ن

دل م هیاول یهافرض لریو م يلیانیها موجب شد که مودشرکت

ر سود ب اتیمال راتیتأث لیها به تحلکنند. آن ینیخود را بازب

شان ها نآن یهایریگجهیپرداختند. نت زین یو بر بهره واحد مال

 سود،بر  اتیدر حضور مال ،یدر ساختار مال یداد که وجود بده

 یدهد، چرا که بهره واحد مال شيارزش شرکت را افزا تواندیم

 یاتیمال یهانهيممکن است منجر به کاهش هز طيشرا نيدر ا

 (.1923، 27)هانگرفورد شرکت شود

 18مضاعف اتیمال هینظر

 اتیمالدو بار ها و عواقب بر تفاوت مالیات مضاعف هينظر

در مورد  تیوضع نيمعمولاً ا .پردازدیمگذاری بر يک درآمد 

که در مرحله اول، سود  يیجا دهد،یها رخ مشرکت یسودها

ر و د ردیگیقرار م اتیشرکت به عنوان درآمد شرکت مورد مال

به عنوان درآمد  داران،مرحله دوم، هنگام پرداخت به سهام

 راتیتأث تواندیموضوع م نيا. شودیم شمول مالیاتم یفرد

 هاداشته باشد. به عنوان مثال، شرکت یمختلف یاقتصاد

مسئله  نيکنند، ا یسود خوددار عيممکن است از توز

 ،نیکند. همچن فيتحر تواندیرا م یگذارهيسرما ماتیتصم

 راتیدوباره بر سود، تأث اتیپرداخت مال لیداران به دلسهام

از کشورها  یبرخ. کنندیرا تجربه م یاقتصاد یمنف

اند، از جمله موضوع ارائه داده نيمواجهه با ا یبرا يیهاحلراه

 کيها سود فقط که در آن کپارچهي یاتیمال یهاستمیاتخاذ س

ممکن است  هاستمیس ني. اگرچه اشودیم شمول مالیاتمبار 

17 Hungerford 
18 Double Taxation Theory 
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د شده ها واربه آن زین یباشند، اما انتقادات مؤثر یاز نظر اقتصاد

داران ثروتمند و به نفع بردن سهام نتقاداتاز ا یاست. برخ

 ن،یاشاره دارند. همچن یاتیآن بر عدالت مال یمنف ریتأث

با  تواندیم هاستمیس نيو نظارت بر ا یسازادهیپ

 (.1991، 20)باهل و مارتینز روبرو شود يیهایدگیچیپ

 20اثر مودیان مالیاتینظریه 

اران به دالعمل سهامبر عکس ینگرش موديان مالیاتی نظريه اثر

ض فراين مدل بر اساس  ني. ادهدیارائه م را یاتیمال راتییتغ

بر  یمتفاوت راتیمختلف، تأث یهااتیمالوضع  استوار است که

داران به دنبال سهام جه،یافراد گوناگون دارند. در نت

 یاتیمال یهایژگيهستند که با و يیهادر بازار یگذارهيسرما

مدل  نيا یاصل های خود سازگار باشند. بخشموردنظر 

مختلف از  یهاکه به گروه ،یاتیمال مودی دهياند از: پدعبارت

 یاتیمال یهایژگيو لیاشاره دارد که به دل گذارانهيسرما

 اتمیبر تصم ریمند هستند؛ تأثعلاقه یخاص به سهام خاص

ها در نرخ تفاوت که  کندیماين را بیان  که ،یگذارهيسرما

 .منجر شود موازی و فرعی یبازارها جاديا هب تواندیم یاتیمال

ها رکتش بر اين اساسها، سود شرکت عيتوز استیبر س ریتأث

 یاتیمال یازهایخود را بر اساس ن یهااستیس توانندیم

لازم به ذکر است برخلاف فرضیات کنند؛  میداران تنظسهام

دعا به اندازه ا یاتیمال مودی ریمعتقدند تأث یبرخ اين نظريه،

 نيا فارغ از موديان  و بازار ستین یقو در اين نظريه  شده

 .(1919، 12)آگاپووا و وولکوف پوشاندیرا م هاوتتفا

 22فرار سرمایه هینظر

بر  اتیمال ریدر علم اقتصاد به مطالعه تأث نظريه فرار سرمايه

، از جمله بازارهاساير به  هيسهام بر حرکت سرما یديعا

 ناي مفهوم بر اساس ني. اپردازدیم کمتر اتیبا مال يیبازارها

 یاهها، در پاسخ به نرخاستوار است که افراد و شرکت هیفرض

خود را به  یهاهيو سرما هايیدارند دارا ليبالا، تما یاتیمال

                                                           
19 Bahl & Martinez 
20 Tax Clientele Effect Model 
21 Agapova & Volkov 

. شودیاعمال مدر آن  یکمتر اتیمنتقل کنند که مال بازاری

 یقانون ،میرمستقیغ اي میبه صورت مستق تواندیانتقال م نيا

ر د سرمايه فراردر  یمتعدد عوامل. ردیصورت گ یرقانونیغ اي

نرخ  آن  نيترمهم نقش دارند، از جمله های اوراق بهاداربازار

دفع  ايجذب  تواندیکه م است سهام یديبر عا اتیمال

ت و نظار یو مقررات مال نیکند؛ قوان تسريعرا  گذارانهيسرما

 تواندیم نیز یاسیو س یاقتصاد تیو وضع هابر آن

 .کند تيتر هداو امن دارتريپا بازارهايیرا به  گذارانهيسرما

 واندتیحرکت م نيگسترده است. ا زین فرار سرمايه راتیتأث

 یفمن ریدر کشور مبدأ شود و تأث یمنجر به کاهش منابع مال

داشته باشد.  یتوسعه و خدمات عموم ،یبر رشد اقتصاد

 ریشود و تأث یمال یبازارها فيباعث تحر تواندیم نیهمچن

 ائلمساز  یها بگذارد. برخسهام و ارزش شرکت متیبر ق یمنف

 باشد، فرار سرمايهاز  یناش تواندیم زین یو اجتماع یاخلاق

 هينظر ،یدرآمد و ثروت. به طور کل عيمانند عدم توازن در توز

 راتیاست که تأث یو چندبُعد دهیچیمفهوم پ کي ار سرمايهفر

گا، )هويزين دارد یالمللنیو ب یدر سطح مل یمتنوع اتیو تداع

 (.1921، 13ووگت و واگنر

 تجربه مالیات بر عایدی سرمایه در سایر کشورها

بر درآمد  اتیمال یاز اجزا یکيکه  هيسرما یديبر عا اتیمال

 یهايیدارا یگذارهيبر درآمد حاصل از سرما شود،یمحسوب م

ز ا شیب یتنها کم اتینوع مال ني. اگرددیاعمال م یاهيسرما

 ریسال اخ 59قرن است که در جهان وجود دارد، اما در  کي

ارزش  بر اتیو در مکان دوم بعد از مال افتهيبه سرعت گسترش 

تعداد  (.1912، 10)هرون و پلت افزوده قرار گرفته است

کشور در  220از  کنندیرا اجرا م اتیمال نيکه ا يیشورهاک

 افتهي شيافزا 1927کشور در سال  217به  1992سال 

اخذ شده و  اتیمال نيا 2023متحده، از سال  الاتيا دراست.

 یديمدت است. عا بلندکوتاه مدت و  هيسرما یديشامل عا

مدت با  بلند یديو عا یکوتاه مدت به همان نرخ درآمد عاد

22 Capital Flight Theory 
23 Huizinga, Voget & Wagner 
24 Herron & Platt 
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 زانیبسته به م اتیمال نياست. نرخ ا اتینرخ کمتر مشمول مال

 19تا  رصداست و از صفر د ریحقوق و تعداد افراد خانواده متغ

 در (.1912)شمس آبادی و همکاران،  شودیم ریدرصد متغ

مانند  ها،يیبه دست آمده از فروش دارا یکانادا، منابع مال

 هيسرما یديبر عا اتیو مال شودیم یاز درآمد تلق یسهام، نوع

. (1912، 15)جاکوب درصد است 59کشور عموماً  نيدر ا

را هنگام نقل و انتقال  هيسرما یديبر عا اتیمال زیفرانسه ن

 36۶1 زانیبه م یاتیو از فروشندگان، مال کند،یاملاک اخذ م

 یديبر عا اتیدرصد مال 20که شامل  يدنمامی  افتيدرصد در

 ،یاست. به طور کل یاجتماع یهانهيدرصد هز 27۶1و  هيسرما

 هيسرما یاتیمال میبه تنظ یجهان کرديرو کي انگریب اتیمال نيا

آن در  یها و اجرادر نرخ یقابل توجه یهابا تفاوت یاست ول

میزان مالیات بر عايدی سرمايه همچنین،  مختلف. یکشورها

درصد،  09 در کشورهای ديگر مانند آفريقای جنوبی به میزان

 39درصد، در سوئد  01تا  17به صورت متغیر از  دانمارکدر 

. در کشور روسیه مالیات رسدیم ،درصد 35درصد و در ترکیه 

و به  مغیرمقیدرصد از افراد  39بر عايدی سرمايه به میزان 

 گرددیمدرصد از ساکنین روسیه، دريافت  23میزان 

 (.1921)هويزينگا، ووگت و واگنر، 

 15کشور ) 32 انگيارنست و  سهمؤسگزارش  یبر مبنا

ناشی از فروش سهام و اوراق بهادار  یاهيسرمادرصد(، عايدی 

درصد(،  31کشور )حدود  09و  اندنمودهرا به طور کلی معاف 

و  اندهديبرگزمشروط به برقراری شرايطی، معافیت مالیاتی را 

 یهایديعاکشور، مشمول مالیات شدن اين نوع از  53

. شرط اصلی برخورداری از اندکردهرا انتخاب  یاهيسرما

کشوری که به صورت مشروط، عايدی سرمايه  09معافیت در 

آن است که سهام شرکت مزبور در بورس  اندنمودهرا معاف 

اوراق بهادار پذيرفته شده باشد و معاملات در بازار سهام انجام 

را  یشود. البته برخی از کشورها، برخورداری از چنین معافیت

مستلزم نگهداری سهام در يک بازه زمانی مشخص شده اعلام 

 .اندکرده

                                                           
25 Jacob 

 تجربه مالیات بر عایدی سرمایه در ایران

ن قانو دارای ،در نظام مالیاتی ايران، مالیات بر عايدی سرمايه

وجود نبوده  (پژوهشتا زمان نگارش اين )جداگانه و مجزايی 

وجود  هتغییرات اقتصادی بتوجه به  لیکن پیشنهادات زيادی با

خصوص لزوم وجود قوانین مالیاتی  آمده اخیر در جامعه در

مربوط به عايدی دارايی/ سرمايه به ويژه در حوزه مسکن، 

به مجلس  لايحهو سهام در قالب طرح و  طلاخودرو، ارز، 

 ارائه گرديده است.  اسلامیشورای 

 پیشینه تحقیق

 1919که توسط هولکومب و همکاران در سال  یقیدر تحق

حاصل از سرمايه  یديعامالیات و  نیانجام شد، ارتباط ب

قرار گرفت. آنها متوجه شدند که  یسهام  مورد بررس گذاری

لف مخت یهاجنبه ریتحت تأث یگذارهيسرما عايدیبر  اتیمال

و همکاران  اگاپوا. قرار دارد معهجا یو حقوق ،یاجتماع ،یاسیس

تجارت  یابيارز یارائه دادند برا یمدل 1919در سال  زین

ی ديبر سود عا اتیمال راتییاز تغ ینامتقارن ناش

 یها براضرورت اقدامات مناسب دولت برو  ،یگذارهيسرما

( 1921) یو ل زیچ .کردند دیتأک دهندگاناتیرفتار مال رییتغ

آن بر  ریتأث ه،يسرما یديبر عا اتیدر نرخ مال رییتغ یبا بررس

ا ر گذارانهيبلندمدت سرما ماتیمدت و تصمکوتاه یهازهیانگ

 موجب کاهش اتیگرفتند که قانون قطع مال جهیآزمودند و نت

 زمانهم ریبا تأث شود،یم هيسرما یديعا یسهام دارا ینگهدار

( 1921و همکاران ) نگايوزیه، سهام و حجم مبادلات متیبر ق

در ادغام  هيسرما نهيهز یرو هيسرما یديبر عا اتیمال ریتأث

ها به . آنمورد بررسی قرار دادندرا  یالمللنیب یهاشرکت

به  هامتیق شيموجب افزا اتیکه نرخ مال دندیرس جهینت

درصد  3/5 زانیبه م هيسرما نهيهز شيدرصد و افزا 7حدود 

 شي( نشان دادند که افزا1991لندسمن و همکاران ) .شودیم

 9/01 شيبا افزا هيسرما یديبر عا اتیدر نرخ مال یدرصد کي

و سامرز  نبرگیف. همراه است یاتیاجتناب مال یدرصد
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 هيسرما یدياز عا یمیاز ن شیکردند که ب انیب نیز (2009)

 عيتوز یدرصد بالا 1تا  9/5است که در  یمتعلق به اشخاص

در نهايت آنها توصیه به ساختار مالیاتی  درآمد قرار دارند.

 عي( اثرات تورم بر توز1929و سوسموت ) ریه تصاعدی کردند.

 گرفتند که تورم بالا جهیقرار دادند و نت یثروت را مورد بررس

 یداهمچنین  .شودیباعث کاهش نرخ مشارکت بازار سهام م

 هيسرما یديبر عا اتیکاهش نرخ مال ری( تأث1996و همکاران )

 اين در قرار دادند و نشان دادند که یبلندمدت را مورد بررس

درصد بالاتر از  1سهام به طور متوسط  یهامتیق حالت

 2092در سال  که یقیدر تحق. بوده است یهفتگ یبازده

 و یمسائل نظر ،انجام شد رانياتاق ا یهاتوسط مرکز پژوهش

 اتیاجرا و تجرب یهاروش ه،يسرما یديبر عا اتیمال یعمل

عرب ، 2099در سال  قرار گرفت. یکشورها مورد بررس ريسا

، همپوشان یهااز مدل نسل یبردارمازار و همکاران با بهره

را مورد  هيسرما یديکار و عا یرویبر درآمد ن اتیمال یهانرخ

 اتیمال شيقرار دادند. مطالعه نشان داد که افزا یبررس

 یکمک کند، ول ینگيدولت و نقد یبه کاهش بده تواندیم

مصرف و رفاه خانوار دارد و  د،یانداز، تولپس رب یاثرات منف

 نشد. هیبودجه توص یجبران کسر یبرا اتیمال کبارهي شيافزا

 اتیبا موضوع مال یاو همکاران در همان سال در مقاله عیمط

 شيبر افزا اتیکاهش مال ریانتقال سهام در بورس تهران، تأث

 هيو نظر قرار دادند یبازار را مورد بررس يیو کارا ینقدشوندگ

 یاالهدر مق زین یو عباد یلشکر کردند. ديیتأرا  ینقدشوندگ

 یديبر عا اتیکردند که چگونه مال یبررس 2099در سال 

را  یگذارهيسرما ماتیو تصم هيتحرک سرما تواندیم هيسرما

، رنجبر و همکاران نشان دادند که 2301سال  در. دهد رییتغ

ادار معن ریها تأثشرکت یاتیرعملیغ یبر درآمدها اتیرشد مال

 کشور یاتیامور مال سازمان. ها داشته استبر درآمد شرکت

را مورد  هيسرما یديبر عا اتیمال یقیدر تحق 2307در  ايران

کشورها،  گريبا د یقیو پس از مطالعه تطب مطالعه قرار داد

اثرات  ردهقانی، م2306سال  در. کرد انیآن را ب بيو معا ايمزا

 جهیکرد و نت یرا بررس یبورس یهاکرد شرکتبر عمل اتیمال

بت رابطه مث یگذارهيو سرما یاتیمال مؤثرنرخ  نیگرفت که ب

بر  اتیکه مال بیان شد قیتحق نيادر . معنادار وجود دارد

 دردارد.  یاددر رشد اقتص یااملاک و مستغلات نقش عمده

و امور  يیوزارت دارا یهمان سال، معاونت امور اقتصاد

 بر اتیمال توانیکرد که چگونه م یبررس ايران یاقتصاد

را وضع کرد و ملاحظات  یشرکت یهاسپرده عايدی حاصل بر

، 2305زمستان  در. داد حیرا توض رانيمربوط به آن در ا

و همکاران انجام شد که چگونه  یصامت ،یتوسط ملک یقیتحق

 یمال توسعه ه،يبر انباشت سرما تواندیم هيسرما یديعا اتیمال

اد که نشان د قیتحق نيا جيبگذارد. نتا ریتأث یو رشد اقتصاد

نرخ رشد انباشت  ه،يسرما یديعا اتینرخ رشد مال شيافزا

حال، نرخ رشد  نیداده و در ع شيرا افزا یکيزیف هيسرما

. دهدیم شيرا افزا یرا کاهش و نرخ رشد اقتصاد یتوسعه مال

بر  اتیمال یو همکاران با بررس یتقو ی، مهد2311سال  در

 یديمرتبط با عا یو کاربرد کيتئور میمفاه ،هيسرما یديعا

کشورها را  ريسا اتیقرار داده و تجرب یرا مورد بررس هيسرما

قرار داده و بر ضرورت توجه به جوانب مختلف  یمورد بررس

 .دندکر دیبر آن تأک اتیمال نییو تع یديعا

موضوع  شدانجام شده، مشخص  قاتیتحق قیدق لیبا تحل

سهام در بورس اوراق بهادار تهران تا  یديبر عا اتیوضع مال

اغلب  ،قرار نگرفته است یکنون به طور جامع مورد بررس

 اي یمسائل کلان اقتصاد یبه بررس نهیزم اين مطالعات در

ه بدون توجه ب کشورها  ريسا یاتیمال یهاستمیبا س سهيمقا

 اند،داختهپرصادی و اجتماعی ايران تاق یهایژگيوشرايط و 

 مرجعی تواندیمموضوع،  نينو به ا یمقاله با ارائه نگاه نيا

 تایکه با توجه به جزئ ی. نگاهباشد ندهيآ یهاپژوهش یبرا

مسئله در اقتصاد  نيا ترقیبه درک عم تواندیم ،جغرافیايی

مسئولان  یجامع برا یراهنما کيکمک کند و به عنوان  رانيا

 عمل کند.  نفعانیذ ريبورس و سا رانيمد ،یحکومت

 پژوهشروش 

از نوع  یاتوسعهاز نظر هدف يک تحقیق  حاضر پژوهش 

تحلیلی  - یکاربردی و از نظر ماهیت و روش از نوع توصیف

 یهاشرکتسهام  معاملاتقلمروی پژوهش شامل  .بود
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 ق،یتحق نيدر ابود.   پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

و  هامصاحبه ،یامطالعات کتابخانه قياطلاعات از طر

 یاطلاعات نظر یگردآور یشدند. برا یآورجمع هانامهپرسش

امل که ش استفاده شد یااز روش کتابخانه ق،یتحق نهیشیو پ

د. بو یو فارس یسیانگل یهانامهانيمرور کتب، مقالات، و پا

از مصاحبه  ق،یتحق یاصل تاطلاعات در قسم یآورجمع یبرا

انجام شد و نظرات دو گروه از  یدانیبه صورت م نامهپرسشو 

رويکرد در اين پژوهش از  خبرگان مورد استفاده قرار گرفت.

نظور به م. شداستفاده  هادادهبه منظور تجزيه و تحلیل ل ديمت

 29و  یاتیخبره در بخش مال 29از نظرات  نامه،پرسش تکمیل

 .استفاده شدخبره در بخش بورس اوراق بهادار تهران 

 26روش دیمتیل

 میان داخلی روابط دادننشان منظور به ديمتل روش عمل در

 امعیاره اثربخشی در شده ارائه اصلی معیار يافتن و معیارها

 یبترک بر مبتنی جديدی نگرش يک بايکوزنکان 17باشد.می

 هب که نمودند ايجاد مراتبی سلسله  تحلیل  و ديمتل روش

 شش هایپروژه در شده تعیین معیارهای بین یمقايسه

-تشرک در بخصوص پروژه اين هایاولويت شناسايی و سیگما

 میان پیچیده کنش برهم يک 11پرداختند. لجستیکی های

 سازیمدل ديمتل روش یوسیله به تواندمی سیستم اجزاء

 یبوسیله اجزاء ساير روی بر جزء يک تاثیر نخستین. شود

 است اين معنی به صفر. گرددمی بیان يک و صفر بین مقادير

 ناي معنی به يک و ندارند هم بر تاثیری هیچ موجود اجزاء که

 اين که ماتريسی. گذاردمی عمل در مطلقی تاثیر که است

 يک اجزاء بین تاثیر نخستین منظور به دارد، کاربردی چنین

 یتیجهن اجزاء بین کنش برهم پیچیدگی. رودمی بکار سیستم

 غیر اثر. دارند مستقیمی غیر یرابطه که است فرضیاتی

. شودمی سازیمدل چندگانه ماتريس یبوسیله مستقیم

 ماتريس و نمايدمی ارائه را مستقیم اثر ماتريس نخستین

 اجزاء یوسیله به را n مستقیم غیر تاثیر بار n چندگانه

  .نمايدمی بیان سیستم

 هایافته

که در پژوهش حاضر  یبخش، ابتدا مشخصات خبرگان نيدر ا

از  . پسگرفتقرار  لیو تحل یاند، مورد بررسمشارکت داشته

 یهاخبرگان و مطالعه پژوهش نيآن، با استفاده از نظرات ا

 یديابر ع یگذاراتیمال یسنجکه بر امکانايی ارهیمع ن،یشیپ

مرحله  در. گرديدمشخص  ارند،د تأثیرسهام در بورس تهران 

 انيانم ارهایمع نیروابط ب متل،ياز روش د یریگبا بهره ،یبعد

نقش دارد،  ارهایمع یکه در اثربخش یا یاصل اریو مع شد

، یابکهش لیتحل ندي. سپس، با استفاده از فراگرديد يیشناسا

 تیاهم تاًيو نها يافتوزن اختصاص  ارهایرمعياز ز کيبه هر 

ضع و یسنجمرتبط با امکان ماتیدر تصم اریرمعيز هر ینسب

ز حاصل ا جينتا ان،يپا در. شدسهام مشخص  یديبر عا اتیمال

و  یمورد بررس یاشبکه لیو تحل متليد یهاروش یاجرا

ور به ط ارهایرمعيو ز ارهایمع نیو روابط ب گرفتقرار  ریتفس

 .شد یابيو ارز لیتحل قیدق

درصد خبرگان بورس و  299 ،یمورد بررس یدر نمونه آمار

اکثر ، بودندمرد  یاتیدرصد خبرگان سازمان امور مال 19

ها درصد آن 15سال داشته و  09از  شیدهندگان سن بپاسخ

 یدرصد دارا 25 ن،ی. همچنداشتندسال  29از  شیتجربه ب

درصد  19ارشد، و  یدرصد کارشناس 65 ،یمدرک کارشناس

 .دندبو یمدرک دکتر یدارا

و پیشینه تحقیقات مشابه  یاکتابخانهتوجه به مطالعات  با

 به)بر امکان وضع مالیات بر عايدی  مؤثرمعیارهای  توانیم

در بورس اوراق بهادار  (صورت موردی مالیات بر عايدی سهام

 :تهران را به شرح جدول ذيل معرفی نمود
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 اتیوضع مال یبر امکان سنج مؤثر یارهایمع ریو ز ارهایمع1جدول 

 معیارها زیر معیارها هدف

امکان سنجی وضع مالیات بر 

عايدی سهام در بورس اوراق 

 بهادار تهران

 

 11SCرشد اقتصادی  (1C) هادولتمعیار ملاحظات 

 12SCمنبع درآمدی 

 13SCگرايانه  کنترل فرصت های سودا

 14SCهدايت سرمايه گذاری ها 

   15SCاصل عدالت 

 21SCوجود و شفافیت قوانین مرتبط   )2C (معیار عوامل قانونی و اطلاعاتی

 22SCپوشانی قوانین تداخل / هم
 

 23SCوجود و صحت اطلاعات 

 24SCدسترسی به اطلاعات 
 

 31SCشرايط اقتصادی   )3C (معیار عوامل محیطی
 

 32SCشرايط فرهنگی 

 33SCثبات سیاسی 
 

 34SCهزينه های اجرا 
 

 35SCرفتار بازار هدف 
 

 41SCتغییر مستمر تکنولوژی   )4C(معیار عوامل تکنولوژی و انسانی

 42SCسرعت و دقت سیستم 

 43SCآموزش نیروی انسانی 
 

 44SCانگیزه نیروی انسانی 

 

اصلی و مهم مورد بررسی در  یارهایمعچهار معیار به عنوان 

 اریمع. 2 از: اندعبارت ارهایمعتعیین شدند، اين تحقیق 

 یهااستیو س ریتداب یبه بررس اریمع نيا :یملاحظات دولت

 اریمع. 1 .پردازدیسهام م یديبر عا اتیمرتبط با مال یدولت

 و مقررات ن،یقوان ار،یمع نيتحت ا :یو اطلاعات یعوامل قانون

سهام اثر  یديبر عا اتیکه بر مال یاطلاعات یاستانداردها

عوامل  اریمع. 3 .ردیگیقرار م یابيمورد ارز گذارند،یم

 ،یماعاجت ،یعوامل اقتصاد ریتأث یبخش به بررس نيا :یطیمح

 اریمع. 0 .پردازدیسهام م یديبر عا اتیبر مال یطیمحستيو ز

 یهاینقش تکنولوژ ار،یمع نيدر ا :یو انسان یعوامل تکنولوژ

 سهام یديبر عا اتیمال یدر وضع و اجرا یو عوامل انسان ديجد

  .ردیگیقرار م یو بررس لیمورد تحل

در اين مرحله به منظور بررسی روابط بین چهار معیار اصلی 

 برای اين منظور  ،شودیمگفته شده، از روش ديمتل استفاده 

که در قالب  جمع آوری نظرات خبرگاننتايج حاصل از 

ماتريس میانگین حسابی نظر خبرگان در مورد معیارهای 

برای  طور کلیبه  .شودیمبه تفکیک بیان  معیارها اصلی و زير

ان نظیر به نظیر نظر خبرگ یهاهيدرامحاسبه ماتريس میانگین 

 .دگردیمبا يکديگر جمع شده و بر تعداد خبرگان تقسیم 
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 ارهایمع یروابط کل سیماتر2جدول 

ماتریس روابط 

 کلی

ملاحظات 

 هادولت

عوامل قانونی و 

 اطلاعاتی

عوامل تکنولوژی  عوامل محیطی

 و انسانی

C C+R C-R 

 1.211076416 1.365185324 1.28813087 0.621558577 0.397835978 0.250884837 0.017851478 هادولتملاحظات 

عوامل قانونی و 

 اطلاعاتی

0.028902104 0.016489238 0.2515604 0.369966919 0.666918661 0.978663864 0.355173459 

 0.37932745- 1.012203049 0.316437799 0.2516125 0.01779813 0.028147995 0.018879175 عوامل محیطی

عوامل تکنولوژی و 

 انسانی

0.011421697 0.016223133 0.028570742 0.016481265 0.072696837 1.332316099 -
1.186922425 

R 0.077054454 0.311745203 0.69576525 1.259619262    

 

 است 9۶2065مقدار آستانه  با توجه به محاسبات انجام شده

، اشندبیمدارای رابطه باشند بیشتر از اين مقدار  ی کهمقاديرو 

 کي تأثیردهنده نوع که نشان  C-Rمقدار با توجه به  نیهمچن

مثبت دارند، به عنوان  C-R ريکه مقاد یعامل است. عوامل

که شامل عوامل  شوندیشناخته م یعلّ اي رگذاریتأثعوامل 

عوامل  ني. اباشندیم یو اطلاعات ،یقانون ،یملاحظات دولت

مقابل،  در.عوامل هستند ريدر سا کيو تحر رییتغ جاديقادر به ا

 یدارند، به عنوان عوامل معلول یمنف C-R ريکه مقاد یعوامل

 ،یطیدسته شامل عوامل مح ني. اشوندیم دهینام ريرپذیتأث اي

و  راتییدر قبال تغ شتریاست که ب یو انسان ،یتکنولوژ

 .نندک جاديا یراتییخود تغ نکهيتا ا دهند،یپاسخ م کاتيتحر

 ملاحظات دولت ها اریمع یارهایرمعیز یروابط کل سیماتر 3جدول 

ماتریس 

روابط کلی 

 زیر معیارها

کنترل  منبع درآمدی رشد اقتصادی

 یهافرصت

 سوداگرایانه

هدایت 

 هایگذارهیسرما

 C C+R C-R اصل عدالت

 1.181918384 1.282503535 1.232210959 0.497817368 0.341267233 0.222611743 0.161956603 0.008558012 رشد اقتصادی

 0.61076038 1.024179614 0.817469997 0.361077354 0.231714592 0.197959439 0.009276715 0.017441898 منبع درآمدی

کنترل 

 یهافرصت

 سوداگرايانه

0.011685779 0.017000998 0.011066807 0.163466996 0.273867093 0.477087673 0.946326769 0.007848577 

هدايت 

 هایگذارهيسرما

0.007398483 0.011111899 0.026566713 0.01002687 0.148735652 0.203839618 0.967610386 -
0.559931151 

- 1.340066674 0.049735243 0.008833965 0.017295077 0.011034394 0.007363402 0.005208404 اصل عدالت
1.240596189 

 

 نییتع 9۶222مقدار آستانه  با توجه به محاسبات انجام شده

گرديد و مقاديری که بیشتر از اين مقدار باشند دارای رابطه 

 جزء عوامل یو منبع درآمد یعوامل رشد اقتصادکه  باشندیم

ها مثبت آن C-R ري، چرا که مقادهستند )علیّ( رگذاریتأث

 أثیرتدارند  یعوامل توانمند نيمعناست که ا نيبه ا نياست. ا

عوامل بگذارند و به عنوان عناصر  ريبر سا یو مؤثر میمستق

 تيمقابل، عوامل هدا در .کنندیعمل م ستمیدر س یدیکل

 ،یمنف C-R ريو اصل عدالت با داشتن مقاد هایگذارهيسرما
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 ني. اشوندیشناخته م یمعلول اي ريرپذیتأثبه عنوان عوامل 

ط که توس یراتییبه تغ دهندیواکنش نشان م شتریعوامل ب

 یتقلمس راتییخود تغ نکهيتا ا شود،یم جاديا رگذاریتأثعوامل 

 کنند. جاديا

 یو اطلاعات یعوامل قانون اریمع یارهایرمعیز یروابط کل سیماتر4جدول 

ماتریس روابط 

کلی زیر 

 معیارها

وجود و 

 قوانینشفافیت 

تداخل/ هم 

 پوشانی قوانین

وجود و صحت 

 اطلاعات

دسترسی به 

 اطلاعات

C C+R C-R 

وجود و شفافیت 

 قوانین

0.016278316 0.259858397 0.425128485 0.584921505 1.286186703 1.35450931 1.217864096 

تداخل/ هم 

 پوشانی قوانین

0.024105371 0.015336648 0.169129284 0.398278433 0.606849736 0.928898484 0.284800988 

وجود و صحت 

 اطلاعات

0.017210745 0.027391745 0.017112161 0.233394376 0.295109026 0.943074543 -
0.352856491 

دسترسی به 

 اطلاعات

0.010728176 0.019461958 0.036595587 0.018832193 0.085617914 1.321044421 -
1.149808593 

R 0.068322607 0.322048748 0.647965517 1.235426507    
 

شده  نییتع 9۶201آستانه  حد نتايج به دست آمدهمطابق با 

د باش شتریحد آستانه ب نيکه از ا یهر مقدار يعنی و، است

 C-Rمرتبط با  ريمقاد لیو تحل هيتجزبا و  استدارای رابطه 

 نیهمچن ن،یقوان تیمثل وجود و شفاف یعواملبه دست آمده 

و از  هستندمثبت  C-Rدارای  ن،یقوان یپوشانهم ايتداخل 

 در. شوندیشناخته م یعلّ اي رگذاریتأثرو به عنوان عوامل  نيا

به  یمانند وجود و صحت اطلاعات و دسترس یمقابل، عوامل

به عنوان عوامل  نيدارند، و بنابرا یمنف C-R رياطلاعات، مقاد

 ندتوانیعوامل م ني. اشوندیشناخته م ريرپذیتأث ايمعلول 

شان رات واکنش نییو به تغ رندیعوامل قرار گ گريد تأثیرتحت 

 دهند.

 یطیعوامل مح اریمع یارهایرمعیز یروابط کل سیماتر 5جدول 

ماتريس 

روابط 

کلی زير 

 هااریمع

 C C+R C-R رفتار بازار هدف هزينه اجرا ثبات سیاسی شرايط فرهنگی اقتصادی شرايط

شرايط 

 اقتصادی

0.008594569 0.14168997 0.241887746 0.355757732 0.508654343 1.256584359 1.306226639 1.206942079 

شرايط 

 فرهنگی

0.017843615 0.008547398 0.130472315 0.231406188 0.351817091 0.740086608 0.92829916 0.551874056 

ثبات 

 سیاسی

0.01101602 0.01997508 0.008689112 0.142040317 0.232868789 0.414589319 0.824275602 0.004903036 

هزينه 

 اجرا

0.007128425 0.010847789 0.017680256 0.00845333 0.140981578 0.185091377 0.940710563 -
0.570527809 

رفتار 

بازار 

 هدف

0.005059651 0.007152315 0.010956854 0.017961619 0.008482412 0.049612852 1.292417064 -
1.193191361 
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R 0.04964228 0.188212552 0.409686283 0.755619186 1.242804213    

 

با توجه به جدول بالا حد آستانه به دست آمده برابر است با 

مقاديری که بیشتر از اين حد  به اين معنی است که 9۶2951

به دست  C-Rباشند دارای رابطه هستند و با در نظر گرفتن 

گفت عوامل شرايط اقتصادی، شرايط فرهنگی و  توانیمآمده 

جزء عوامل  C-Rثبات سیاسی به دلیل مثبت بودن مقدار 

)علّی( هستند و عواملی مانند هزينه اجرا و رفتار  رگذاریتأث

آنها جز عوامل  C-Rبازار هدف به دلیل منفی بودن مقدار 

 أثیرتتحت  توانندیمو  نديآیم)معلول( به حساب  ريرپذیتأث

 .رندیعوامل قرار گ گريد

 یو انسان یعوامل تکنولوژ اریمع یارهایرمعیز یروابط کل سیماتر6جدول 

ماتریس روابط 

کلی زیر 

 معیارها

تغییر مستمر 

 تکنولوژی

سرعت و دقت 

 سیستم

آموزش نیروی 

 انسانی

انگیزه نیروی 

 انسانی

C C+R C-R 

تغییر مستمر 

 تکنولوژی

0.01565044
2 

0.23713981
3 

0.40479942
5 

0.60811944
6 

1.26570912
5 

1.33457
1 

1.19684
7 

سرعت و دقت 

 سیستم

0.02699407
8 

0.01662645
9 

0.23797067
5 

0.42231022
3 

0.70390143
4 

1.00190
4 

0.40589
8 

آموزش نیروی 

 انسانی

0.01576294
8 

0.02672717
4 

0.01573169
5 

0.23664991
3 

0.29487173 0.98058
7 

-0.39084 

انگیزه نیروی 

 انسانی

0.01045428
8 

0.01750950
4 

0.02721343
1 

0.01658322
1 

0.07176044
3 

1.35542
3 

-1.2119 

تعیین شده است  9۶206با توجه به جدول فوق حد آستانه 

فت گ توانیمبنابراين مقاديری که بیش از اين مقدار باشند 

بیان کرد که  توانیم C-Rدارای رابطه هستند و با توجه به 

عوامل تغییر مستمر تکنولوژی و همچنین سرعت و دقت 

آنها از عوامل  C-Rسیستم به دلیل مثبت بودن مقدار 

و در مقابل عواملی مانند  شوندیم)علّت( محسوب  رگذاریتأث

آموزش نیروی انسانی و انگیزه نیروی انسانی به دلیل منفی 

پذير( محسوب  رتأثیآنها از عوامل معلول ) C-Rشدن مقدار 

در  .رندیعوامل قرار گ گريد تأثیرتحت  توانندیمو  شوندیم

در  کنهايت نتايج حاصل از روش ديمتل به صورت شماتی

 ارهایمعشده است که گويای روابط بین زير نشان داده تصوير 

 .باشدمی
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 ارهایمع ریو ز ارهایمع نیروابط ب یکل شینما 1شکل 

 گیریبحث و نتیجه.5

 یديبر عا اتیوضع مال یامکان سنجپژوهش حاضر با هدف 

انجام شد. بر اين اساس  سهام در بورس اوراق بهادار تهران

 رشدزير بود: معیارهای اصلی به دست آمده شامل موارد 

قوانین،  شفافیت و دولت، وجود درآمدی اقتصادی، منبع

ن، قوانی پوشانی هم/  سوداگرايانه، تداخل های فرصت کنترل

 سرمايه اطلاعات، هدايت صحت و اقتصادی، وجود شرايط

 اطلاعات، تغییر به فرهنگی،دسترسی ها، شرايط گذاری

 قتد و سیاسی، سرعت عدالت، ثبات تکنولوژی،اصل مستمر

 هدف بازار انسانی، رفتار نیروی اجرا، آموزش سیستم، هزينه

ت آمده های به دسانسانی. اين نتايج با يافته نیروی الی انگیزه

، (1921) یو ل زیچ(، 1919)اگاپوا و همکاران های در پژوهش

، (1991و همکاران ) لندسمن، (1921و همکاران ) نگايوزیه

، (2099لشکری و عبادی )(، 2099)مازار و همکاران  عرب

( همسو است 2306) ردهقانیم( و 2301)و همکاران  رنجبر

های اما هیچ يک از اين مطالعات به بررسی دقیق مؤلفه

اجتماعی و محیطی نپرداخته است و تنها سیستم مالیاتی و 

با توجه به نتايج حاصل از اقتصادی را مدنظر قرار داده است. 

اين تحقیق اولین معیار مهم جهت تصمیم گیری در اين 

اقتصادی در سايه اخذ زمینه، حصول اطمینان از تحقق رشد 

مالیات از عايدی در انواع مختلف )در اين پژوهش سهام( می 

باشد. به عبارت ديگر در صورتی می توان گفت تصمیم جهت 

اخذ اين از مالیات صحیح است که دريافت اين مالیات با اثر 

بر مولفه های موثر بر رشد اقتصادی، اين رشد را محقق نمايد. 

کشورها هدف اصلی از دريافت مالیات اگرچه در بسیاری از 

عايدی تامین درآمد برای دولت نمی باشد لیکن می بايست با 

توجه به هزينه های متصور برای دريافت اين مالیات در نهايت 

اخذ آن سبب ايجاد منابع درآمدی برای دولت شود. از سوی 

ديگر قوانین و مقررات مربوط که مجوز دريافت اين نوع از 

ا می دهند توسط مراجع قانونی مصوب شده باشد. در مالیات ر

گام بعدی اين مالیات بايد سبب کنترل حرکات شارپی بدون 

پشتوانه در بازار هدف که رمق ادامه نداشته و در نهايت سقوط 

کرده و ضرر زيانی را به جامعه هدف تحمیل می نمايند شود. 

ت وجود در قوانین موجود مانعی برای اخذ اين نوع از مالیا

نداشته يا سبب اخذ مالیات مضاعف از يک درآمدی که قبلا 

مالیات آن پرداخت شده است، نگردد. به همین ترتیب می 

بايست به اهمیت ساير عوامل شناسايی شده در تعیین امکان 

 وضع اين نوع از مالیات توجه ويژه گردد.

با عنايت به آنچه تاکنون در اين پژوهش به آن پرداخته شده 

گفت در صورتی که مالیات بر عايدی با توجه به  توانیمست ا

الزامات تصريح شده به دقت و درستی وضع گرديده باشد، در 

آثار مثبت ناشی از اجرا  ستيبایميک دوره زمانی میان مدت 

از جمله دستیابی به رشد اقتصادی بیشتر، افزايش منابع 

سوداگرايانه، هدايت  یهافرصتدرآمدی دولت، کنترل 
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در جامعه بود لیکن  ،سرمايه به بازارهای دلخواههوشمند 

چنانچه بدون دقت در مفاهیم مهمی همچون عايدی سرمايه 

و يا عدم توجه به ساير  هايیداراو تفاوت آن با افزايش قیمت 

بر وضع اين قانون، تصمیم به دريافت مالیات  مؤثرمعیارهای 

ايی خاص مثل سهام اخذ گردد نه از افزايش قیمت يک دار

درآمدها و ايجاد رونق در  عتنها مالیات موردنظر سبب باز توزي

اقتصاد نخواهد شد بلکه حال تصور کنید دولت بخواهد بدون 

توجه به اثرات ياد شده از صاحبان سرمايه مالیات بر عايدی 

سرمايه بگیرد. در اين صورت ممکن است در عمل عده زيادی 

سرمايه  زيانلیات بر عايدی سرمايه، مالیات بر به جای ما

پرداخت نمايند! علاوه بر اين به طور طبیعی وضع مالیات بر 

يک بازار خاص حداقل به مدت محدود سبب کاهش تقاضا در 

آن بازار و افزايش تقاضا در بازارهای موازی خواهد شد و 

چنانچه سرمايه گذار به اين درک برسد که برآيند منافع 

هی بدي باشدمیلیت در بازارهای موازی بیشتر از بازار هدف فعا

از دست رفته بیهوده بوده و  یهاهيسرمااست انتظار بازگشت 

پیش بینی رکود و يا حتی ريزش در آن بازار دور از انتظار 

وضع مالیات بر عايدی  شودیمنخواهد بود لذا پیش بینی 

دار تهران  را در بورس اوراق بها  یهاشاخصسهام تغییر در 

رات اث توانیمبا تدبیر تمهیدات خاص  صرفاًبه همراه داشته و 

منفی اين نوع از مالیات در  تأثیراتمنفی را رفع نمود. از ساير 

 به موارد ذيل اشاره کرد: توانیمبازار بورس اوراق بهار 

پذيرفته شده، تغییر  یهاشرکتمالی  یهااستیستغییر 

 یهاسهامترکیب سبد دارايی سرمايه گذاران، تاخیر در فروش 

 .که بايد مد نظر قرار گیرد دارانسهامت مالکیت توسط تح

 یراهنما برا کيعنوان به تواندیم قیتحق نياهمچنین، 

 یعمل کند. بررس یو مقامات دولت یاسیس رانیگمیتصم

در  تواندیبرخوردارند، م يیبالا تیکه از اهم يیارهایرمعيز

 نيا جينتا کمک کند. یاتیمال یهااستیس یو اجرا نيتدو

بازار  نفعانیذ ريو سا دارانسهام گذاران،هيبه سرما قیتحق

 اتریو تأث هایدگیچیتا از پ کندیاوراق بهادار تهران کمک م

 لیو تحل يیشناسا .ابندي یسهام آگاه یديبر عا اتیمال

دولت و  یمنبع درآمد ،یمانند رشد اقتصاد يیارهایرمعيز

در  یرشد اقتصاد تيو تقو یارتقابه  تواندیقانون م تیشفاف

عه به عنوان مطال تواندیمپژوهش  نيا جينتا کشور کمک کند.

 ه،یاقتصاد و مال انيدانشجو یبرا یآموزش یهادر دوره یمورد

 .ردیمورد استفاده قرار گ یاتیو متخصصان مال  گذارانهيسرما

 و یپژوهندهيآ یبرا یبستر تواندیمپژوهش  نياهمچنین، 

بر  یگذاراتیمال نهیدر زم مدتیطولان یهاینیبشیپ لیتحل

و  مداراناستیو باعث شود تا س دسهام فراهم آور یديعا

 پاسخ یآت یهاها و فرصتبهتر به چالش به طوربازار  رانيمد

 دهند.

به  تواندیم یو عمل دیمرجع مف کي قیتحق نيا ،یطور کل به

از جمله دولت،  ه،يبازار سرما نفعانیذ یتمام یبرا ديشمار آ

و پژوهشگران  ان،يدانشجو گذاران،هيسرما ،یمال یهاسازمان

مرتبط با  یهااز مسائل و جنبه ترقیکه به دنبال درک عم

 سهام هستند. یديبر عا یگذاراتیمال

يکی از مباحث مهم در اين روزها مبحث لزوم درنظر گرفتن 

پايه جديد مالیاتی در نظام مالیاتی جمهوری اسلامی ايران به 

ويژه مالیات بر عايدی سرمايه می باشد اين نوع از مالیات که 

 برای طیف گسترده ای از دارايی ها متصور 

 می باشد همیشه موافقان و مخالفان بسیاری را با خود به

همراه داشته است که هر يک دلايل قانع کننده ای برای ادعای 

خود دارند. با عنايت به آنکه تاکنون قوانین و مقررات مربوط 

به دريافت مالیات از عايدی هیچ دارايی در ايران جاری نبوده 

است از اين روی ضروری است تا با تکیه بر تعريف درست 

نظر گرفتن معیارهای  مفهوم عايدی سرمايه و در گام بعدی در

موثر بر امکان وضع مالیات بر اين نوع از درآمد به مباحث 

مربوط ورود نمود. توجه به اين نکته حیاتی خواهد بود که 

صرف وجود اين نوع از مالیات در ساير کشورها و يا اطمینان 

از تحقق افزايش قیمت در يک نوع از دارايی دلیل کافی جهت 

سرمايه موردنظر نخواهد بود و در اين اخذ مالیات از عايدی 

میان می بايست ساير معیارهای موثر جهت تلقی افزايش 

ارزش ايجاد شده به عنوان عايدی را نیز از نظر گذراند. با توجه 

به نتايج حاصل از اين تحقیق اولین معیار مهم جهت تصمیم 
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گیری در اين زمینه، حصول اطمینان از تحقق رشد اقتصادی 

اخذ مالیات از عايدی در انواع مختلف )در اين پژوهش  در سايه

سهام( می باشد. به عبارت ديگر در صورتی می توان گفت 

تصمیم جهت اخذ اين از مالیات صحیح است که دريافت اين 

مالیات با اثر بر مولفه های موثر بر رشد اقتصادی، اين رشد را 

از  محقق نمايد. اگرچه در بسیاری از کشورها هدف اصلی

دريافت مالیات عايدی تامین درآمد برای دولت نمی باشد 

لیکن می بايست با توجه به هزينه های متصور برای دريافت 

اين مالیات در نهايت اخذ آن سبب ايجاد منابع درآمدی برای 

دولت شود. از سوی ديگر قوانین و مقررات مربوط که مجوز 

مراجع قانونی دريافت اين نوع از مالیات را می دهند توسط 

مصوب شده باشد. در گام بعدی اين مالیات بايد سبب کنترل 

حرکات شارپی بدون پشتوانه در بازار هدف که رمق ادامه 

نداشته و در نهايت سقوط کرده و ضرر زيانی را به جامعه هدف 

تحمیل می نمايند شود. در قوانین موجود مانعی برای اخذ 

ا سبب اخذ مالیات مضاعف اين نوع از مالیات وجود نداشته ي

از يک درآمدی که قبلا مالیات آن پرداخت شده است، نگردد. 

به همین ترتیب می بايست به اهمیت ساير عوامل شناسايی 

شده در تعیین امکان وضع اين نوع از مالیات توجه ويژه گردد. 

در جدول زير نتايج نتهايی اين تحقیق به طور خلاصه درج 

هايی نیز مواجه بود. اضر با محدوديتپژوهش حگرديده است. 

 کي تواندیو موثق م یکاف یهاوجود دادهبه طور مثال، 

 یهابه داده یباشد. عدم دسترس قیتحق نيدر ا تيمحدود

 جيو دقت نتا تیفیبر ک یمنف ریتأث تواندیکامل و جامع م

و  نیمداوم در قوان راتییتغهمچنین،  داشته باشد.

ش را با چال هاافتهيو  هالیممکن است تحل یدولت یهااستیس

کند که در زمان انجام  جاديمتفاوت ا یمواجه کند و اثرات

ار بازاز سوی ديگر،  قرار نگرفته است. یمورد بررس قیتحق

 یانعم تواندیم هایدگیچیپ نياست، و ا دهیچیو پ ايپو هيسرما

 .سهام باشد یديبر عا اتیمال راتیدرک کامل و جامع تأث یبرا

ممکن است  قیتحق یهاکیها و تکنانتخاب روشهمچنین، 

مد  جينتا ریدر تفس ديداشته باشد که با یخاص یهاتيمحدود

 یفرتصادیغ یریگاز نمونه قی. مثلاً، اگر تحقردینظر قرار گ

ل به ک میممکن است قابل تعم جياستفاده کرده باشد، نتا

 يیهش ممکن است تواناپژو نياعلاوه بر اين،  جامعه نباشد.

 بر اتیمال یو اجتماع یفرهنگ راتیتأث یدر بررس یمحدود

ر د یمهم یهابه تفاوت تواندیسهام داشته باشد که م یديعا

در هنگام  ديبا هاتيمحدود نيکل، ا در ها منجر شود.پاسخ

دقت و  تا ردیمد نظر قرار گ قیتحق یهاافتهيو کاربرد  ریتفس

ود. ش جاديبه دست آمده ا جيدر استفاده از نتا یشتریاعتبار ب

 یبرا یدیمف یهايیراهنما تواندیم نیموارد همچن نيا

 یتآ قاتیتحقاز اين رو،  ارائه دهد. نهیزم نيدر ا یآت قاتیتحق

ز ا یو اجتماع یفرهنگ راتیتر تأثجامع یبه بررس تواندیم

تر از کامل یريتا تصو پردازدیسهام م یديبر عا اتیمال

ها و استفاده از روش مختلف جامعه ارائه دهد. یهاپاسخ

در  ترشیبه دقت و عمق ب تواندیم شرفتهیپ یلیتحل یابزارها

 منجر شود. قیتحق جينتا

 گريد یبا کشورها یاسهيانجام مطالعات مقاهمچنین، 

 یديبر عا اتیمال راتیبه درک بهتر ساختارها و تأث تواندیم

 یبررس کمک کند. یمختلف اقتصاد یهاطیسهام در مح

 تواندیسهام م یديبر عا اتیمدت مالبلندمدت و کوتاه راتیتأث

 در بازار ارائه دهد. یهاو پاسخ هايیايتر از پوواضح یريتصو

 یه نوآورب قيبر تشو اتینوع مال نيا ریجامع تأث یبررسنهايت، 

 از یجانب مهم تواندیم زین یکيتکنولوژ یهاشرفتیو پ

 به توسعه فهم و دانش تواندیم شنهاداتیپ نيا باشد. قیتحق

و  ديجد قاتیتحق یبرا یکمک کند و بستر نهیزم نيما در ا

 یبستر تواندیم قاتیتحق نيا ن،یتر فراهم آورد. همچنجامع

بر  ینمبت يیو اجرا یاستیس یهایریگمیتصم یبرا ستهيشا

 شواهد فراهم کند.

 به توانندمی پژوهش اين مسیر ادامه در پژوهشگران

 :نمايند توجه زير پیشنهادات

 ایه تکنیک از استفاده با زيرمعیارها و معیارها شناسايی 

 .مغزی طوفان و دلفی مانند ديگر
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 صنايع و ها سازمان در تحقیق اين چارچوب کارگیری به 

 هب نیاز زيرمعیارها و معیارها صورت اين در البته) ديگر

 (.دارد بازنگری

 اقتصادی سیاسی، زمینه در کشورها تفاوت به توجه با، 

 و ديگر کشورهای در تحقیق اين انجام ،... و اجتماعی

 .حاضر تحقیق با نتايج مقايسه

 انجام يا و جديد خبرگان از استفاده با مشابه تحقیق انجام 

 با جنتاي مقايسه و کشور مالیاتی ادارات ساير در تحقیق

 حاضر. تحقیق

 منابع

 یتاش، محمدنب یکیباقر، شه ،یشيدرو ،یمهد ،یتقو

پژوهشنامه «. هيسرما یديبر عا اتیمال یبررس(. »2311)

 .212-253(، صص 7)27مالیات، 

 یاسهيمقا یبررس(. »2306فرشته ) ان،يباقر، محمد ،یشيدرو

 اتیبر مال دیبا تأک 2009با اصلاحات دهه  رانيا یاتینظام مال

-226(، صص 33)15. اتیمال نامهپژوهش«. بر مجموع درآمد

60. 

 لیو اونق، جم ،محمد ،یریو خط ،رنجبرنوجه ده، مهران

 یبر درآمدها اتینرخ رشد مال ریتاث یبررس(. 2301)

 کنفرانس نیدر درآمد شرکت ها،دوم راتییو تغ یاتیرعملیغ

 .تهران ،یو حسابدار تيريدر مد نيادیبن قاتیتحق یمل

سازمان  یبرنامه راهبرد(. »2309کشور ) یاتیامور مال سازمان

 .2309چاپ «. 2303-2310کشور  یاتیامور مال

 یسازگار یبررس (.2099) رضایعل ی،لشگرو اله، روح ی،عباد

 هي. نشریبا اهداف اقتصاد اسلام هيسرما یديبر عا اتیمال

 .201-212( :36) 29اسلامی.  یاقتصاد و بانکدار

بر  اتیمال(. »2092) سايپر ،یمهاجر اکبر،یب مازار، علعر

 ران،يمرکز پژوهش اتاق ا«. آن یو آثار اقتصاد هيسرما یديعا

 .آذر

 یمجلس شورا یاقتصاد ونیسیکم یاقتصاد مقاومت تهیکم

 هيسرما یديبر عا اتیابعاد و آثار مال یبررس(. »2307) یاسلام

 .، مرداد079592شماره  یاستیگزارش س«. در بخش مسکن

 یگزارش راهبرد(. »2307) کياستراتژ یها یبررس مرکز

 «.رانيا یاتیدر نظام مال تیشفاف

 نحس ی،قدرت ن،یحس ،انیپناه ،یعل ی،کيپروانه، مز ،عیمط

انتقال سهام در بورس اوراق بهادار تهران  اتیمال (.2099)

رنامه ( فصلنامه بیساختار هيدر مقابل نظر ینقدشوندگ هي)نظر

 .222-232، صص (1) 16 ،و بودجه یزير

(. 2306) يیو دارا یوزارت امور اقتصاد یامور اقتصاد معاونت

. «هيرماس یديبر عا دیبر املاک با تأک اتیاصلاح مال شنهادیپ»

 .آذر

سازمان امور  المللنیو امور ب یزيپژوهش، برنامه ر معاونت

 یديبر عا اتیمال یطراح یراهنما(. »2307کشور ) یاتیمال

 یراب يیو الگو یتجارب جهان ،ینظر یبر مبان ی: مرورهيسرما

 .زيی. پا«رانيا

 یبررس(. 2306ی )نژاد، عل یو آزاد ،داحمدیس ردهقان،یم

شده  هرفتيپذ یبر ارزش شرکت ها یاتیمال یساز نهیبه ریتاث

 یکنفرانس مل در بورس اوراق بهادار تهران،

 .نيقزو ،یارتباط یو مهارت ها ینيت،کارآفريريمد
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Abstract 

The issue of taxation on this share income is a complex and sensitive phenomenon that has the 

ability to significantly influence the capital market and macroeconomics. The current research was 

conducted with the aim of studying the dynamics and complexities related to this process in Tehran 

Stock Exchange. This research is an applied developmental research in terms of its purpose and 

descriptive-analytical in terms of its nature and method. The research scope of this study includes 

stock transactions of companies listed in Tehran Stock Exchange and data has been collected 

through library studies, interviews and questionnaires. Dimtel's approach has also been used for 

data analysis. The findings show that taxing stock earnings, if done carefully and paying attention 

to certain requirements, can create positive effects such as economic growth and increase in 

government income, but on the other hand, ignoring important aspects may lead to incorrect 

redistribution of income and even Pay tax on capital loss. According to the results of this research, 

the first important criterion for decision-making in this field is to ensure the realization of 

economic growth under the shadow of taxing different types of income (in this research, stocks). 

Keywords: stock market, securities, tax, share income. 
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