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چکیده
مالیات ها به دلیل اثرهای تخصیصی و توزیعی، همواره به عنوان یکی از مهم ترین عوامل سیاست گذاری های دولت مورد توجه قرار گرفته اند. 
اصولًا کارآمدترین واقتصادی ترین راه تأمین هزینه های دولت، مالیات است. درحقیقت، مالیات ها از مهم ترین ابزارهای ایجاد تغییر در درآمد 
ملی به شمار می روند. این منبع درآمدی، به دلیل قابلیت کنترل، بر سایر منابع ناشی از اقتصاد داخلی ارجحیت دارد. به علاوه، نقش و اهمیت 
نظام مالی در فرایند توسعۀ اقتصادی کشورها به صورتی است که می توان تفاوت اقتصادهای توسعه یافته و توسعه نیافته را در درجۀ کارآمدی و 
کارآیی نظام مالی آنها جست وجو کرد. بنابراین، شناخت آثار بخش مالی بر درآمد مالیاتی، اهمیت ویژه ای دارد. در این پژوهش، منظور از بخش 
مالی، بازار پول و بازار سرمایه است،که از مهم ترین اجزای سیستم مالی اقتصاد ایران محسوب می شوند. بخش مالی به کمک سه شاخص 
عملکرد مربوط به نظام بانکی و یک شاخص عملکرد مربوط به فعالیت های بازار سرمایه، مورد تحلیل قرار می گیرد. باتوجه به مطالب ذکرشده، 
در این مقاله، رابطۀ بین فعالیت های بانکی و غیربانکی در بخش مالی کشور ایران و درآمد مالیاتی مستقیم، طی دورۀ زمانی 1379:1-1393:3 
بررسی شده است. تخمین مدل ازطریق الگوی خودتوضیحی با وقفه های گسترده)ARDL( انجام گرفته است. نتایج برآورد مدل، حاکی از آن 
است که در کوتاه مدت و بلندمدت، مالیات مستقیم، نسبت به تسهیلات اعطایی بانک های تجاری، دارای کشش بیشتری در مقایسه با سایر 
متغیرهای پژوهش بوده است. به علاوه، ضریب تصحیح خطا نشان می دهد که در هر دوره، 36 درصد از عدم تعادل در مالیات مستقیم، تعدیل  

و به سمت روند بلندمدت خود نزدیک شده است.

 ،)ARDL(کلیدواژه هـا: بخـش مالـی، درآمدمالیاتی مسـتقیم، تسـهیلات اعطایی، بازار سـرمایه، مـدل خودتوضیح بـا وقفه های گسـترده
ایران.

JEL Code: C51, G10, H2, O40

nateniloo@gmail.com                                  :1*. دانشجوی کارشناسی ارشدعلوم اقتصادی دانشگاه آزاداسلامی ـ واحدتهران جنوب،  پست الکترونیکی نویسندۀ مسئول
2. استادیار دانشگاه آزاداسلامی ـ واحد تهران جنوب
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1.مقدمه
درآمد  نیازمند  جمعی،  حاکمیت  اعمال  برای  دولت  نهاد 
است که بهترین و مهم ترین روش کسب درآمد برای دولت ها، 
مالیات است. هر اندازه که سهم مالیات در تأمین هزینه های 
دولت،  بودجۀ  اندازه،  همان  به  یابد،  افزایش  دولت  جاری 
سلامت، ثبات و پایداری بیشتری خواهد داشت و از ایجاد آثار 
نامطلوب اقتصادی کاسته خواهد شد. به علاوه، دولت ها در نیل 
به اهدافی ازقبیل رشد اقتصادی، اشتغال، توزیع عادلانۀ درآمد 
و ثروت، کاهش تورم، ثبات قیمت ها و ایجاد امنیت اقتصادی، 
موفق تر عمل خواهند کرد. ازسوی دیگر، لازمۀ رشد و توسعۀ 
فعالیت های اقتصادی، وجود منابع مالی کافی است. بنابراین، 
توسعه و اصلاح ساختار بخش مالی، از اهداف و اولویت های 

کشورها است. 
بخش مالی هر کشور، به عنوان شاهرگ تأمین کنندۀ منابع 
بازار  دو  به  که  است  اقتصادی  حقیقی  فعالیت های  و  مالی 
پول و سرمایه تقسیم می شود. بازار پول ازطریق نظام بانکی 
اداره می شود و بازار سرمایه، در قالب بازار سهام مورد توجه 
است. ژرفا و گستردگي بازار مالي در کشورهای توسعه یافته، 
آنها  اقتصاد  انکارناپذیري بر رشد بخش واقعي  تأثیر مثبت و 
خود،  فعالیت های  انجام  به منظور  اقتصادی  بنگاه های  دارد. 
نیازمند منابع مالی با هزینۀ توجیه پذیر هستند تا با کمک آن 
بتوانند محصولات وخدماتی را که قابلیت رقابت در بازارهای 
کنند.  عرضه  بازار  به  و  تولید  باشد،  داشته  خارجی  و  داخلی 
مالی  منابع  به  اقتصادی  بنگاه های  تجهیز  بدون  عبارتی،  به 
کافی، نمی توان انتظار داشت که تولید ملی، توان کافی برای 
توسعۀ فعالیت های خود داشته باشد.هرچه بازارهای مالی )بازار 
پول و سرمایه(، توسعه یافته تر و به صورت کارآمدتر عمل کنند، 
تأمین  برای  بیشتری  فرصت های  از  نیز  اقتصادی  بنگاه های 
مالی طرح های خود بهره مند می شوند و به این ترتیب، فرایند 

رشد اقتصادی تسهیل خواهد شد.
باتوجه به مطالعات انجام شده در کشورهای درحال توسعه، 
مالزی،  دولت  ازسوی  جمع آوری شده  مالیات  مالزی،  مانند 
بازار  عملکرد  و  این کشور  در  بازار سهام  عملکرد  تحت تأثیر 
سهام به تغییرات بیشتر درآمد سازمان مالیاتی این کشور کمک 
سهام  بازار  عملکرد  بر  مالیات  جمع آوری  به علاوه،  می کند. 
مالزی تأثیر می گذارد)طاها: 2013(. می توان با ترویج وافزایش 
فعالیت های بازار سهام، جمع آوری مالیات را بهبود بخشید)طاها 
در  تعیین کننده ای  نقش  سهام  بازار  2012(.بنابراین،  دیگران،  و 

برای  سهام  بازار  توسعۀ  و  می کند  ایفا  اقتصادی  رشد  تعیین 
پرورش توسعۀ اقتصادی ضروری است)بهادر و دیگران، 2006(.
بالقوۀ  منبع  به عنوان  مالیاتی  درآمدهای  اهمیت  علی رغم 
درآمدی دولت، متأسفانه این نوع درآمدها جایگاه واقعی خود 
را در ساختار اقتصادی کشور ما دارا نیستند. بدیهی است، برای 
بالابردن درآمدهای مالیاتی، باید بدانیم چه متغیرهایی و از چه 
طریقی درآمد مالیاتی را تحت تأثیر قرار می دهند. در این راستا، 
مالیاتی  درآمد  بر  مالی  بخش  فعالیت های  بین  ارتباط  درک 
به منظور  ایران،  نظیر  توسعه ای  در حال  برای کشور  مستقیم 
دستیابی به توسعۀپایدار حایز اهمیت است. دراین مقاله، ابتدا 
با مروری بر پیشینۀ پژوهش، چارچوب نظری، تبیین و سپس 
مدل  برآورد  ادامه،  در  و  می شوند  وبررسی  معرفی  متغیرها، 
و  نتیجه گیری  انتها،  در  و  می گیرد  انجام  ضرایب  تخمین  و 

پیشنهادهایی ارائه می شود.

2. پیشینۀ پژوهش
مرور  مالیاتی،  درآمد  و  مالی  بخش  بین  تعامل  علی رغم 
را  این زمینه  انجام شدۀ داخلی، خلأی مطالعاتی در  مطالعات 

نمایان می کند:

1. Taha, R.

2. Bahadur, G. C.
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جدول 1. مطالعات داخلی
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جدول 2. مطالعات خارجی

1. Choudry, Nurun

2. Demirguc-Kunt, A.

3. Huizinga, H.

4. Chang-Tai, Hsieh

5. Parker, Jonathan A.

6. Ho Ngai WA, Ho

←
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1. Ductor, Lorenzo

→

3. چارچوب نظری و روش پژوهش

چارچوب نظری
مختلف  عوامل  به  باتوجه  می توان  را  مالی  بازارهای 
تقسیم بندی کرد؛ ازجملۀ این طبقه بندی ها، می توان طبقه بندی 
برحسب نوع حقوق)با درآمد ثابت و با درآمد متغیر(، برحسب 
سرمایه(،  بازار  یا  بلندمدت  پول،  بازار  یا  سررسید)کوتاه مدت 
برحسب نحوۀ انتشار)بازار اولیه، بازار ثانویه(، برحسب ساختار 
بورس(،  از  خارج  بازارهای  سازمان یافته،  )بازارهای  سازمانی 
بازار  سرمایه،  بازار  پول،  مؤسسات)بازار  گسترۀ  برحسب 

اطمینان( و … را نام برد.)حاتمی زاده و دیگران، 1379(
متداول ترین  مالی،  مؤسسات  گسترۀ  برحسب  طبقه بندی 
طبقه بندی است که برای شناخت وظایف و کارکرد بازار مالی 
از آن استفاده می شود و نیز در این مقاله از آن استفاده شده 

است:

الف ـ بازار پول
دارای  واحدهای  یا  افراد  پول،  بازار  در  مشارکت کنندگان 
مازاد نقدینگی هستند که منابع مالی خود را با سررسیدهای 
پول،  بازار  وظیفۀ  مهم ترین  می گذارند.  دراختیار  کوتاه مدت 
ارضای  به منظور  اقتصادی  واحدهای  برای  تسهیلات  ایجاد 
نقدینگی در کوتاه مدت و نیز تأمین سرمایۀ در گردش است. 
در بازار پول، نقدینگی ابزارهای مالی بالاست و سرعت انجام 
پول،  بازار  نهاد  شناخته شده ترین  است.  زیاد  بسیار  مبادلات 
بانک ها هستند. دربازار پول، اوراق بهادار کوتاه مدت نیز وجود 

دارد)همان(.

از:                        عبارت اند  پول  بازار  در  فعال  مالی  مؤسسات 
تخصصی)باپرتفوی  بانک های   .2 تجاری،  بانک های   .1
4.مؤسسات  خصوصی،  بانک های   .3 کوتاه مدت(،  اعتباری 
صندوق های   .6 اعتبار،  تعاونی های   .5 غیربانکی،  مالی 
قرض الحسنه، 7. خزانه داری، و 8. بانک مرکزی به عنوان ناظر 

و سیاست گذار.
بازار  ویژگی  مالی،  مطالبات  و  اعتبارات  کوتاه مدت بودن 
پول است. بازار بین بانکی، یکی از انواع بازارهای پول است 
که بانک ها در کوتاه مدت)از چند ساعت تا چند روز( به یکدیگر 
هماهنگ کنندۀ  سازمان  و  خزانه داری، صندوق  می دهند.  وام 
امور دخل و خرج دولت است. براساس اصل 53 قانون اساسی، 
تمامی دریافتی ها و پرداختی های دولت در خزانه متمرکز شده 
است. درواقع خزانه داری کلِّ کشور، مخارج دستگاه های دولتی 
ذی حسابان  ازطریق  غیرمتمرکز  پرداخت  نظام  برقراری  با  را 
وزارت امور اقتصادی و دارایی کنترل می کند. از این رو، خزانه، 

وظیفۀ کنترل بودجه را نیز برعهده دارد)همان(.

ب ـ بازار سرمایه
بازار سرمایه، بازاری برای تأمین مالی وجوه در درازمدت، 
و شاملِ اوراق بهادار با عواید متغیر است و معمولًا سررسید 
در  سرمایه  بازار  نهاد  بارزترین  است.  یکسال  از  بیش  آنها 
مرکزی  بانک  است.  بهادار  اوراق  بورس  بازار  ایران،  اقتصاد 
جمهوری اسلامی ایران و وزارت امور اقتصادی و دارایی، نقش 

سیاست گذار و ناظر را دارند)همان(.
و  مالی  نظام  میان  رابطۀ  درخصوص  موجود  ادبیات 
اشارات  گاهاً  و  هستند  وسیع  مالیاتی  و  مالی  سیاست های 

2. Gerechyna, Daryna
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متفاوتی دارند. مبانی نظری در این زمینه، به دو دسته تقسیم 
دو  این  بین  منفی  اثرگذاری  به  قایل  اول  دستۀ  می شوند: 
بخش از اقتصادند و دستۀ دوم، رابطۀ مذکور را مثبت توصیف 
می کنند)طاها، 2013(.برخی از نظریات دسته اول بر رابطۀ بین 
سیاست های  و  مالی(  سیستم  غیربانکی  سهام)بخش  بازار 
مالیاتی متمرکز شده اند. برای مثال، دارات1)1988،1990( بیان 
می کند، رابطه ای قوی و در عین حال، معکوس بین بازار سهام 
و مالیات وجود دارد. وی وجود وقفه ها در اجرا و پیاده سازی 
سیاست های مالیاتی را علت این رابطه معرفی می کند. دستۀ 
دوم، عمدتاً بر این موضوع تأکید دارند که دخالت های دولت در 
نظام مالی ازطریق سیاست های مطلوب مالیاتی، ممکن است، 
مانعی دربرابر شوک های وارد بر بودجه باشد. بنابراین، ماهیت 
باشد)بهن2،  رابطۀ بین سیستم مالی و مالیات، می تواند مثبت 

.)1990

کشور  هر  بازارهای  اساسی ترین  از  یکی  مالی،  بازارهای 
است. شرایط این بازارها به شدت بر بخش های واقعی اقتصاد 
می پذیرند.  اثر  بخش ها  سایر  از  به شدت  و  است  تأثیرگذار 
یکی از اجزای مهمِّ بازارهای مالی، بورس اوراق بهادار است. 
بورس اوراق بهادار، یک بازار متشکل و رسمی خرید و فروش 
سهام شرکت ها، تحت ضوابط و قوانین خاص است. یکی از 
وظایف این بازار، کمک به عادلانه کردن قیمت اوراق بهادار 
بورس،   .)1386 است)داورزاده،  معاملات  به  سرعت بخشیدن  و 
لزوماً  داشت)نه  خواهد  درآمد  بر  مالیات  بر  مثبتی  اثر گذاری 
به کارانداختن  و  ازطریق جذب  بورس  چراکه  کوتاه مدت(؛  در 
بالا  را  جامعه  در  سرمایه گذاری  حجم  راکد،  سرمایه های 
سرمایه  تقاضاکنندگان  و  عرضه کنندگان  بین  بورس  می برد. 
ارتباط برقرار می کند و معاملات بازار سرمایه را تنظیم می کند. 
از  تاحدودی  بهادار،  اوراق  و  سهام  قیمت گذاری  با  به علاوه، 
به  را  مردم  بورس  می کند.  جلوگیری  قیمت ها  شدید  نوسان 
به کارگیری پس انداز  باعث  این طریق،  از  پس انداز تشویق و 
مردم در فعالیت های اقتصادی می شود. بورس، سرمایۀ لازم 
برای اجرای پروژه های دولتی و خصوصی را فراهم می آورد و 

درنتیجه، موجب افزایش درآمدهای مالیاتی و ظرفیت مالیاتی 
و درنهایت، افزایش مالیات بر درآمد فراهم می شود)همایونی فر 

و همکاران، 1394(.

د ـ روش الگـوی خودتوضیحـی بـا وقفه هـای 
)ARDL توزیعی)

به طور کلی، الگوی پویا، الگویی است که در آن، وقفه های 
متغیرها، همانند رابطۀ1 وارد شوند.

در  الگو  ضرایب  برآورد  به  مربوط  تورش  کاهش  برای 
نمونه های کوچک، بهتر است تا حد امکان از الگویی استفاده 
شود که تعداد وقفه های زیادی برای متغیرها، همانند رابطۀ1 

درنظر بگیرد.

متغیرهاي مستقل   Xit و  وابسته  متغیر   Yt بالا  روابط  در 
هستند. جملۀ L عملگر وقفۀ زمانی مرتبۀ اول است؛ به طوری 
که LY=Yt-1 و wt برداري S×1 است که نمایانگر متغیرهاي 
از پیش تعیین شده در مدل، شامل عرض از مبدأ، متغیرهاي 
مجازی، روند زماني و سایر متغیرهاي برون زا است. P، تعداد 
وقفه هاي به کاررفته براي متغیر وابسته و q، تعداد وقفه هاي 

مورد استفاده براي متغیرهای مستقل )Xit( است.
وقفه های  با  خودتوضیحی  الگوی  فوق،  الگوی 

توزیعی)ARDL( نام دارد، که در آن داریم:

معادلۀ 2 با استفاده از نرم افزار microfit  برآورد می شود. 
این نرم افزار، معادلۀ مزبور را با استفاده از روش حداقل مربعات 
و  qi=0,1,2,...m و   i =1,2,...k تمام مقادیر  برای  معمولی، 
مختلف  رگرسیون   (m+1)k+1 تعداد  یعنی   ،p=0,1,2....m

1. Darrat, Ali F. 2.Bohn, H.

نیلوفر ناطقیان، دکتر فاطمه زندی
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معیارهاي  از  یکی  از  بااستفاده  بعد،  درمرحلۀ  تخمین می زند. 
تعیین  ضریب  یا  کویین  ـ  حنان  بیزین،  آکاییک،شوارتزـ 
تعدیل شده، به انتخاب وقفه هاي بهینۀ مدل پرداخته می شود.

تعداد وقفه هاي بهینه براي هریک از متغیرهاي توضیحي 
آکائیک)AIC(1، شوارتز  از ضوابط  با کمک یکي  را مي توان 
ـ بیزین)SBC(2، حنان ـ کوئین)HQC(3 و یا ضریب تعیین 
تعدیل شده4 تعیین کرد. معمولًا در نمونه های کمتر از 100، از 
زیادی  آزادی  تا درجۀ  استفاده می شود،  بیزین  معیار شوارتزـ 
ازبین نرود. این معیار، در تعیین وقفه ها صرفه جویي مي کند و 
درنتیجه، تخمین دارای درجۀآزادي بیشتري خواهد بود)پسران 
و شین5، 1996(. براي تشخیص همگرایی بلندمدت، مقدار آمارۀ 

بنرجی،  ازسوی  ارائه شده  بحرانی  با کمیت های  را می توان   t
1378؛پهلوانی  کرد)نوفرستی،  مقایسه  مستر6)1992(  و  دولادو 

وهمکاران، 1386(.

برای محاسبۀ ضرایب بلندمدت مدل، از همان مدل پویا 
استفاده می شود. ضرایب بلندمدت مربوط به متغیرهای X از 

این رابطه به دست می آیند:

آمارۀ t مربوط به ضریب محاسبه شدۀ  از رابطۀ 2، مقدار 
بلندمدت نیز قابل محاسبه است. ایندر7)1993( نشان می دهد 
که آماره های t از این نوع، دارای توزیع نرمال حدی معمول 
هستند و آزمون t براساس کمیت های بحرانی معمول، دارای 
آزمون های  θi می توان  به کمک  بنابراین،  توان خوبی است. 
در  داد.  انجام  بلندمدت  رابطۀ  وجود  درمورد  را  معتبری 
از  مي توان  بلندمدت،  رابطۀ  تخمین  براي   ،ARDL روش 
اول،  مرحلۀ  در  کرد.  استفاده  زیر  به شکل  دومرحله اي  روش 
آزمون  بررسي  تحت  متغیرهاي  بین  بلندمدت  ارتباط  وجود 
بررسی  برای  مرحله،  این  در   .)2001 دیگران،  و  مي شود)پسران 
از این روش، کاذب نیست، دو  بلندمدت حاصل  اینکه رابطۀ 

راه وجود دارد:
در روش اول، پس از تخمین مدل پویای ARDL، فرضیۀ 

زیر مورد آزمون قرار می گیرد:

رابطۀ  یا  هم جمعی  وجود  عدم  بیانگر  صفر،  فرضیۀ 
بلندمدت است. برای انجام آزمون مورد نظر که ازسوی بنرجی 
و همکاران8)1993(، ارائه شده است، باید عدد یک از مجموع 
ضرایب با وقفۀ متغیر وابسته، کسر و بر مجموع انحراف معیار 
 t آمارۀ  نوع  از  آزمون  آمارۀ  که  شود  تقسیم  مذکور  ضرایب 

حاصل می شود.

مقادیر  قدر مطلق  از  به دست آمده   t آمارۀ  قدر مطلق  اگر 
سطح  مستردر  و  دولادو  بنرجی،  ازسوی  ارائه شده  بحرانی 
اطمینان 95 % بزرگ تر باشد، فرضیۀ صفر، مبنی بر عدم وجود 
هم جمعی، رد و وجود رابطۀ بلندمدت پذیرفته می شود و درغیر 
انباشتگی  این صورت، متغیرها هم  انباشته نیستند. درصورت 
کوتاه مدت  پویایی  تصحیح خطا،  الگوی  از  می توان  متغیرها، 
پسران  کرد.  بررسی  را  تعادل  به سمت  آن  حرکت  تمایل  و 
از روی ضریب  دادند،  نشان  مطالعات خود  در  وشین)1996( 
ECM، به تنهایی می توانیم دربارۀ وجود رابطۀ بلندمدت، بین 

اگر  که  صورت  این  به  کنیم؛  تصمیم گیری  مدل  متغیرهای 
قرار  یک  و  صفر  بین  برآوردی،  مدل  در   ecm(-1) ضریبِ 
گیرد و ازلحاظ آماری، معنادار باشد، آنگاه رابطۀ بلندمدت بین 
متغیرهای مدل برقرار است. روش دوم که ازسوی پسران و 
متغیرهای  بین  بلندمدت،  رابطۀ  وجود  است،  شده  ارائه  شین 
تحت بررسی ازطریق محاسبۀ آمارۀ F برای آزمون معنی داری 

سطوح باوقفۀ متغیرها در فرم تصحیح خطا بررسی می شود.

1. Akaike Criter

2. Schwarz Criter

3. Hannan-Quinn Criter

4. R-Bar Squared

5. Pesaran & Shin.

6. Banerjee, Dolado and Master

7. Inder

8. Banerjee, et al
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در این روش، ابتدا آزمون پایایی انجام می شود و درصورتی که متغیر I(2) باشد، به مقدار آمارۀ F  محاسباتی نمی توان اعتماد کرد.

4. معرفی و بررسی روند متغیرهای پژوهش
در این بخش، پس از معرفی متغیرها به شرح جدول 3، روند متغیرهای پژوهش در طول دورۀ زمانی بررسی شده است. همچنین 

داده های پژوهش از بانک اطلاعات، سری های زمانی بانک مرکزی و سازمان بورس اوراق بهادار تهران استخراج شده است.

جدول 3. معرفی متغیرهای توضیحی پژوهش

منبع: بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران.

در اینجا، روند متغیرهای توضیحی پژوهش در دورۀ زمانی)پاییز 1393ـ بهار 1379( بررسی می شود:

نمودار 1. نمایش نموداری متغیر تسهیلات اعطایی بانک های تجاری به بخش غیردولتی)مقیاس میلیارد ریال(
منبع: نتایج محقق براساس داده های جمع آوری شده از گزارش های فصلی بانک مرکزی

نیلوفر ناطقیان، دکتر فاطمه زندی
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همان طورکه ملاحظه می شود، این متغیر، روندی صعودی 
ابتدای دوره تا شروع سال 87 طی کرده و  از  باشیب ملایم 
تأکید  ثبات دراین سال، که معلولآن  ازیک دورۀ  تقریباً پس 
بانک مرکزي بر رعایت توازن منابع و مصارف بانک ها است، 
از نیمۀ دوم سال 88، روند کاهشی نسبتاً شدیدی را آغاز کرده 
و  تجارت  ملت،  صادرات،  بانک های  خروج  به علت  که  است 
رفاه از ردیف بانک هاي تجاري دولتي و شمول آنها در ردیف 

بانک هاي غیردولتي است.

چند  با  درمقایسه  تسهیلات  اعطاي  رشد  شتاب  کاهش 
بانکي  نظام  مالي  سلامت  حفظ  راستاي  در  گذشته،  سال 
کشور و نیز مهار رشد نقدینگي در میزان مورد اشاره در برنامۀ 
چهارم)18 درصد( و در راستاي کنترل تورم انجام گرفته است. 
دراینباره، بانک مرکزي، همواره به بانک ها توصیه کرده است، 
تسهیلات  اعطاي  به  اقدام  خود،  سپرده اي  منابع  با  متناسب 
نکند)بانک  استفاده  مرکزي  بانک  ازمنابع  و حتي الامکان  کند 

مرکزی،مهرماه 89(.

نمودار2. نمایش نموداری متغیر تسهیلات اعطایی بانک های تخصصی به بخش غیردولتی)مقیاس میلیارد ریال(
منبع: نتایج محقق براساس داده های جمع آوری شده از گزارش های فصلی بانک مرکزی

بانکی،  اعتباری  وظایف  بر  علاوه  توسعه ای،  بانک 
وظیفۀ  اصلی ترین  که  نیزهست؛  توسعه ای  وظایف  عهده دار 
آنها، تجهیز منابع مالی نسبتاً ارزان در میان مدت و بلندمدت 
برای اجرای طرح های اقتصادی است. بانک های توسعه ای یا 
به  اقتصادی دولت  انتقال دهندۀ سیاست های  تخصصی،عامل 

منابع  برنامه ریزی های صحیح،  با  و  است  مربوط  بخش های 
مالی جمع آوری شده را دربخش های مختلف اقتصادی، توزیع 
اقتصادی،  توسعۀ  به  نیل  برای  تلاش  که  ازآنجا  می کنند. 
همواره مدِّ نظربوده است، تسهیلات اعطایی ازسوی بانک های 
تخصصی در طول دورۀ پژوهش، همواره روند افزایش داشته 

است.

نمودار3. تسهیلات اعطایی بانک های غیردولتی و مؤسسات مالی غیربانکی به بخش غیردولتی)مقیاس میلیارد ریال(
منبع: نتایج محقق براساس داده های جمع آوری شده از گزارش های فصلی بانک مرکزی

تأثیر فعالیت های بخش مالی بر درآمد مالیاتی مستقیم
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اعطایی  تسهیلات  رشد  مقدار   ،3 نمودار  به  باتوجه 
بخش  به  غیربانکی  مالی  مؤسسات  و  غیردولتی  بانک های 
ناچیز  بسیار  پژوهش،  دورۀ  ابتدایی  سال های  در  خصوصی 
است.  گرفته  بیشتری  شدت  رشد  این   ،1384 سال  از  است. 

دراسفندماه 1388، افزایش متغیر مزبور، عمدتًا به دلیل خروج 
بانک هاي  از ردیف  بانک هاي صادرات، ملت، تجارت و رفاه 
غیردولتي  بانک هاي  ردیف  در  آنها  شمول  و  دولتي  تجاري 
است. از سال 1389 تا انتهای دوره، مقدار این متغیر، همواره 

رو به افزایش بوده است.

نمودار4. متغیر شاخص قیمت و بازده نقدی
منبع: نتایج محقق براساس داده های جمع آوری شده ازگزارش های بورس اوراق بهادار تهران

همان طور که در نمودار 4 مشاهده می شود، شاخص قیمت 
و بازده نقدی در دورۀ زمانی مورد بررسی، با نوساناتی مواجه 
بوده است. بررسي تغییرات شاخص بازده نقدي سهام نیز حاکي 
از آن است که عواملي نظیر، بازدهي پایین سرمایه گذاري هاي 
و  همراه  تلفن  و  طلا  سکه  اتومبیل،  ارز،  ازقبیل  جانشین 
مشارکت،  اوراق  برخي  سود  نرخ  کاهش  نظیر  مشابه،  موارد 
موجبات سوق منابع مالي به بازار سهام را فراهم ساخت که 
می تواند  بانکي  سود  نرخ هاي  کاهش  به همراه  موارد،  این 
موجب رشد شاخص قیمت و بازده بازار سهام را موجب شود. 
در  سرمایه گذاري  بالاي  بازدهي  نرخ  بر  علاوه  همچنین، 
بورس، که از عوامل اصلي افزایش گرایش پس اندازکنندگان 
عوامل  است،  بوده  بهادار  اوراق  دربورس  سرمایه گذاري  به 
دیگري، نظیر ثبات قیمت ها در بازار سایر دارایي ها، مانند طلا، 
ارز، خودرو، کالاهاي بادوام و رکود بازارمسکن، نقش مهمي 
برای سرمایه گذاري  مناسبي  به عنوان مکان  بورس  درمعرفي 

داشته اند.

5. معرفی و برآورد مدل و تخمین ضرایب
در این پژوهش، برای نشان دادن تأثیر فعالیت های بخش 
مالی بر درآمد مالیاتی مستقیم در ایران، از مدل مورد استفاده 
در مقالۀ طاها و دیگران که در سال  2012، تأثیر فعالیت های 
بخش مالی بر درآمد مالیاتی کشور مالزی را بررسی کرده اند، 
استفاده شده است. به علاوه، رگرسیون زیر با استفاده از روش 
زده  تخمین   ARDL گسترده  وقفه های  با  توضیحی،  خود 

می شود.

که در این مدل:
جملۀ   Ut کشور،  مستقیم  مالیاتی  درآمد  لگاریتم   :LDT

داده های  است.  عوامل(  مبدأ)سایر  از  عرض   :  α0 اخلال، 
پژوهش، به صورت سری زمانی و در فاصلۀ زمانی بهار 1379 

تا پاییز 1393 و به صورت فصلی استخراج شده اند.

نیلوفر ناطقیان، دکتر فاطمه زندی
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الف ـ بررسی پایایی
گسترده1،  وقفۀ  با  توزیعی  خودبازگشت  روش  ابتدای  در 
ایستایی  آزمون های  از  کاذب،  رگرسیون  از  جلوگیری  برای 
بهره گرفته می شود. برای آزمون ایستایی متغیرها، از آزمون 
ریشۀ واحد دیکی ـ فولی تعمیم یافته2 استفاده شده است. ارائۀ 

1. Autoregressive Distributed Lag Models

2. Augmented Dicky-Fuller

3. Stationary

 5 و   4 در جدول های  تعمیم یافته  فولر  ـ  دیکی  آزمون  نتایج 
ارائه شده است. بررسی پایایی متغیرها، ابتدا با عرض از مبدأ 
و سپس با عرض از مبدأ و روند انجام گرفته است. براساس 
نتایج آزمون، همۀ متغیرها با یک بار تفاضل گیری پایا3 شده 
است، به جز لگاریتم تسهیلات اعطایی بانک های غیردولتی که 

بدون تفاضل گیری پایا است.

جدول 4. بررسی پایایی متغیرها با عرض از مبدأ

منبع: محاسبات محققان

جدول 5. بررسی پایایی متغیرها با عرض از مبدأ و روند

منبع: محاسبات محققان

حال باتوجه به ناهمسانی مرتبۀ پایایی داده ها، استفاده از 
بنابراین،  نیست.  مقدور  معمولی  مربعات  حداقل  سنتی  روش 
شده  استفاده  گسترده  وقفه هاي  با  خودرگرسیون  روش  از 
اهمیتی  متغیرها  پایایی  درجۀ  به  توجه  روش،  این  در  است. 

ندارد. به علاوه، با تعیین وقفه هاي مناسب براي متغیرها، مدل 
از  استفاده  و  پیش داوری  بدون  فردي  به  منحصر  و  مناسب 
نظریه هاي اقتصاد انتخاب می شود. نتیجۀ تخمین مدل درآمد 
مالیاتی به روش ARDL در جدول 6 ارائه شده است. باتوجه 

تأثیر فعالیت های بخش مالی بر درآمد مالیاتی مستقیم
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تمام متغیرها، در سطح  این جدول، مشخص می شود که  به 
متغیر  اول  وقفۀ  ضریب  هستند.  معنادار  درصد   95 اطمینان 
لگاریتم درآمد مالیات مستقیم مثبت است و بیان می کند که 
به ازاي یک درصد افزایش در درآمد مالیات مستقیم در دورۀ 

t، درآمد مالیات مستقیم در دورۀ t+1 به اندازۀ 0/09 درصد 
افزایش می یابد. R2 بالاي مدل نیز نشان دهندۀ این است که 
96 درصد تغییرات در درآمد مالیات مستقیم ازطریقِ متغیرهاي 

توضیحی موجود در مدل شرح داده شده اند.

ARDL (4,0,0,0,0) جدول 6. نتایج تخمین وقفه های بهینۀ متغیرهای مدل خودرگرسیون با وقفۀ گسترده

منبع: محاسبات محققان)*معناداری در سطح اطمینان 95 درصد(

ب ـ آزمون هم جمعی
وجود هم جمعی  از  باید   ،ARDL معادلۀ  تخمین  از  پس 
ضرایب  مجموع  چنانچه  کرد.  حاصل  اطمینان  متغیرها  بین 
متغیرهاي با وقفۀ مربوط به متغیر وابسته کوچک تر از یک باشد، 
خواهد  گرایش  بلندمدت  تعادلی  الگوي  به سمت  پویا  الگوي 
داشت. آمارۀ t، برای مدل تخمین زده شده محاسبه می شود و 
مقدار t محاسباتی)3/73-( از کمیت بحرانی ارائه شده ازسوی 
بنرجی، دولادو و مستر)3/28-( در سطح اطمینان 75 درصد 
بیشتر است. بنابراین، فرضیۀ صفر مبنی بر عدم وجود رابطۀ 
بلندمدت رد و وجود آن پذیرفته می شود)نوفرستی، 1378(. پس از 
اطمینان از وجود رابطۀ بلندمدت، آن را تخمین می زنیم و تفسیر 
می کنیم. نتایج حاصل از برآورد رابطۀ بلندمدت در جدول 7 

ارائه شده است. نتایج نشان می دهد که همۀ متغیرها در سطح 
95 درصد، معنادار بوده اند. مانندِ کوتاه مدت، لگاریتم تسهیلات 
اعطایی بانک های تجاری، بیشترین تأثیر را بر مالیات مستقیم 
داشته است؛ به طوری که اگر تسهیلات بانک های تجاری به 
بخش غیردولتی، یک درصد افزایش یابد، میزان درآمد مالیاتی 
مستقیم، 0/65 درصد افزایش می یابد. واضح است که با تأمین 
مالی بنگاه های اقتصادی، ازطریق تسهیلات اعطایی بانک ها 
بالا رفتن  باعث  و  می شود  دریافت  مالیات  حاصل،  درآمد  از 
درآمد مالیاتی دولت خواهد شد. بانک های تخصصی، به علت 
و  مالی  منابع  تأمین  وظیفۀ  بانک ها،  این  تخصصی  ماهیت 
و  خصوصی  بخش  سرمایه گذاری های  هدایت  و  لازم  فنی 
را  تولیدی  سرمایه گذاری های  انجام  به سمتِ  غیرخصوصی 

نیلوفر ناطقیان، دکتر فاطمه زندی
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برعهده دارند و این سرمایه گذاری ها، بنابر سیاست های توسعۀ 
اقتصادی  زیربنایی  امکانات  گسترش  کشور،  هر  اقتصادی 
بخش  رشد  حتی  و  کشاورزی  صنعتی،  بخش های  توسعۀ  و 
تعاونی را دربر می گیرد. به بیانی دیگر، بانک های توسعه ای یا 
تخصصی، در مسیر کمک به حلِّ مشکلات توسعۀ اقتصادی 

برعهده  مهمی  رسالت  موجود،  تنگناهای  رفع  و  کشورها 
به خود  را  بیشترین سهم  بانک ها  این  انتظار می رفت،  دارند. 
اختصاص دهند؛ چراکه وظایف، نقش و فعالیت های بانک های 
توسعه ای را اساساً در ارتباط با فرایند توسعۀ اقتصادی می توان 

تبیین کرد.

جدول 7. نتایج تخمین ضرایب رابطۀ بلندمدت

منبع: محاسبات محققان) *معناداری در سطح اطمینان 95 درصد(

ج ـ الگوی تصحیح خطا
متناسب با هر رابطۀ بلندمدت، یک الگوی تصحیح خطا)ECM(1 وجود دارد که نوسانات کوتاه مدت متغیرها را به مقادیر تعادلی 
بلندمدت آنها ارتباط می دهد. درواقع، ضرایب مربوط به برآورد الگوي تصحیح خطا که بیانگر ارتباط میان متغیر درآمد مالیات مستقیم 

و متغیرهاي توضیحی است، در جدول 8 ارائه شده است.

جدول 8. نتایج تخمین رابطۀ تصحیح خطا

منبع: محاسبات محققان) *معناداری در سطح اطمینان 95 درصد(.

1. Error Correction Model

تأثیر فعالیت های بخش مالی بر درآمد مالیاتی مستقیم
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معنی دار  متغیرها  ضرایب  تمامی   ،8 جدول  براساس 
درآمد  جزئی  لگاریتمی، کشش  درحالت  این ضرایب  هستند. 
نتایج جدول  براساس  است.  مذکور  عوامل  به  نسبت  مالیاتی 
بانک های  اعطایی  تسهیلات  در  افزایش  درصد  یک  مذکور، 
خصوصی، بانک های تخصصی و بانک های تجاری، به ترتیب 
منجر به 0/08 ،0/03، 0/24درصد افزایش در مالیات مستقیم 
به  نسبت  مالیاتی  درآمد  کشش  رابطه،  این  در  است.  شده 
متغیرها  سایر  از  بیشتر  تجاری  بانک های  اعطای  تسهیلات 
بوده است. چنانچه شاخص قیمت و بازدۀ نقدی، یک درصد 
افزایش یابد، میزان درآمد مالیات مستقیم 0/11 درصد کاهش 
می یابد. نقدینگی بازار سهام در کوتاه مدت، مانع سرمایه گذاری 
مولدی است که می تواند به درآمد مالیاتی مستقیم بالاتر منجر 
ایجاد  با کاهش هزینه های معاملاتی و تأمین سرمایه،  شود. 
بالقوه،  سرمایه گذاران  آموزش  و  کارآمد  تجاری  سیستم  یک 
امر  این  که  بخشد  بهبود  را  مستقیم  مالیاتی  درآمد  می تواند 
مستلزم صرف زمان است.ضریب ECM(-1) در مدل، معادل 
0/36- برآورد شده است. این ضریب که از نظر آماري به طور 
کامل معنی دار است، نشان می دهد که در هر دوره، 36 درصد 
از عدم تعادل در درآمد مالیات مستقیم، تعدیل و به سمت روند 

بلندمدت خود نزدیک شده است.

دـ آزمون ثبات ساختاری مدل
آزمون های  مدل،  ساختاری  ثبات  از  اطمینان  برای 
آزمون  این  است.  شده  انجام   CUSUMSQ و   CUSUM

بیان می کند که  ارائه شده است،  ازسوی هنسن1)1992(  که 
طی  است  ممکن  زمانی،  سری  یک  برآوردشدۀ  پارامترهای 
به  است،  ممکن  نیز  بی ثبات  پارامترهای  و  کنند  تغییر  زمان 
ثبات  آزمون  انجام  رو،  این  از  شوند.  منجر  تشخیص  عدم 
پارامتری، ضروری به نظر می رسد. برای این منظور از آزمون 
مجموع پسماند تجمعی بازگشتی CUSUM و مجذور مجموع 
پسماند تجمعی بازگشتی CUSUMSQ که ازسوی براون2 و 
دیگران)1975( ارائه شده، استفاده شده است. ویژگي مهم این 
آزمون، این اسـت کـه مـي تـوان از آن حتـي درشرایطي که 
اسـتفاده  نداریـم،  اطمیناني  ساختاري  تغییر  وقوع  به  نسبت 
کنـیم؛ از سـوي دیگر، براي داده هاي سري زماني نیز کاملًا 
مناسب است. فرضـیۀ صـفر در ایـن آزمـون، بیان مي کند که 
بردار ضرایب در هر دوره یکسان است و فرضیۀ مقابل، عدم 

ثبات ضرایب را بیان می کند.

نمودار5. آزمون CUSUM مربوط به ثبات ساختاری مدل
منبع: محاسبات محققان

1. Hansen, B. E.

2. Brown, R. L.

نیلوفر ناطقیان، دکتر فاطمه زندی
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نمودار6. آزمون Q CUSUM مربوط به ثبات ساختاری مدل
منبع: محاسبات محققان

باتوجه به نمودارهای 5 و 6، می توان گفت ضرایب مدل 
مورد بررسی در این پژوهش، با ثبات اند و فرضـیۀ صـفر که 
تأیید  است،  یکسان  دوره  هر  در  بردار ضرایب  مي کند،  بیان 

شده است.

6. نتیجه گیری و پیشنهادها
درآمد  بر  مالی  بخش  فعالیت های  تأثیر  پژوهش،  دراین 
مالیاتی مستقیم ایران، با استفاده از داده های فصلی 1393:3-

از متغیر شاخص  این منظور،  به  1379:1 بررسی شده است. 
قیمت و بازدۀ نقدی که نمایانگر بازدۀ فعالیت های بورس اوراق 
بهادار تهران است، به عنوان نمایندۀ بازار سرمایه و از متغیرهای 
تسهیلات اعطایی انواع بانک ها، اعم از تجاری، تخصصی و 
خصوصی به بخش غیردولتی که در قالب عقود اسلامی است، 
به عنوان نمایندگان بازار پول استفاده شده است. پس از بررسی 
وقفۀ  با  توزیعی  خودبازگشت  روش  با  مدل  متغیرها،  پایایی 
گسترده تخمین زده شد و پس از برآورد مدل، ازطریق آزمون 
تأیید  بلندمدت میان متغیرهای مدل،  هم جمعی، وجود رابطۀ 
شد. به علاوه، نتایج آزمون های ثبات ساختاری مدل، نشانگر 

عدم وجود هرگونه تغییر ساختاری است.
بر  مالی  نظام  بخش  دو  هر  بلندمدت،  و  کوتاه مدت  در 
درآمد مالیاتی به طور معناداری اثرگذار بودند؛ با این توضیح که 
بخش بانکی نظام مالی اثرگذاری بیشتری درمقایسه با بخش 
غیربانکی داشت. در این میان، بیشترین اثرگذاری مربوط به 
تسهیلات اعطایی بانک های تجاری به بخش غیردولتی بود. 

به این ترتیب که:

به  تجاری  بانک های  تسهیلات  در  افزایش  درصد  یک 
مستقیم  مالیاتی  درآمد  میزان  بلندمدت،  در  غیردولتی  بخش 

0/65 درصد و در کوتاه مدت 0/24 درصد افزایش داده است.
یک درصد افزایش در تسهیلات بانک های تخصصی به 
بخش غیردولتی دربلندمدت، میزان درآمد مالیاتی مستقیم 0/1 

درصد و در کوتاه مدت 0/03 درصد افزایش داده است.
یک درصد افزایش در تسهیلات بانک های خصوصی به 
مستقیم  مالیاتی  درآمد  میزان  دربلندمدت،  غیردولتی  بخش 

0/21 درصد و درکوتاه مدت 0/08درصد افزایش داده است.
یک درصد افزایش درشاخص قیمت و بازدهی نقدی در 
 0/3 مستقیم  مالیاتی  درآمد  میزان  بلندمدت،  در  سهام  بازار 
 0/11 کوتاه مدت  در  درحالی که  است،  داده  افزایش  درصد 

درصد کاهش داده است.
به علاوه، الگوی تصحیح خطا)ECM( برآورد شد. ضریب 
به سمت  کوتاه مدت  تعدیل  سرعت  نشان د هندۀ   ،ecm(-1)

تعادل بلندمدت است. این ضریب از نظر آماری معنادار بوده 
و 0/36- برآورد شده است. بنابراین، درهردوره، 36 درصد از 
عدم تعادل در مالیات مستقیم، تعدیل و به سمت روند بلندمدت 

خود نزدیک شده است.
اعطای  گفت،  می توان  پژوهش  یافته های  به  باتوجه 
و  کآراتر  خصوصی،  بخش  به  تجاری  بانک های  تسهیلات 
وام  اعطای  مزیت  پژوهش،  یافتۀ  این  که  است  اقتصادی تر 
به بخش خصوصی را تصدیق می کند. بنابراین، برای حمایت 
از  بیشتری  سهم  می شود،  توصیه  منابع،  از  بهینه  استفادۀ  از 

اعتبارات دراختیار این بخش قرار گیرد.

تأثیر فعالیت های بخش مالی بر درآمد مالیاتی مستقیم
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جمع آوری شده  مالیات  دریافت،  می توان  همچنین 
افزایش  به عبارت دیگر،  بازارسهام است.  تحت تأثیر عملکرد 
درآمد  بهبود  به  مدت،  بلند  در  سهام  بازار  بازدۀ  و  فعالیت 
مالیاتی مستقیم منجر می شود که این نتیجۀ پژوهش براساس 
مطالعات طاها و دیگران)2012 ،2013( است که پیش تر بیان 
شد. با این توضیح که بورس در بلندمدت ازطریق جذب و به 
درجامعه  سرمایه گذاری  حجم  راکد،  سرمایه های  کارانداختن 
تقاضاکنندگان  و  عرضه کنندگان  بین  درواقع  می برد.  بالا  را 
تنظیم  را  بازارسرمایه  معاملات  برقرارمی کند،  ارتباط  سرمایه 
و مردم را به پس انداز تشویق می کند و از این طریق، باعث 
اقتصادی می شود.  فعالیت های  به کارگیری پس انداز مردم در 
به علاوه، بورس، سرمایۀ لازم برای اجرای پروژه های دولتی 
افزایش  موجبات  نتیجه،  در  و  می آورد  فراهم  را  وخصوصی 
در  البته  می آید.  فراهم  مالیاتی  ظرفیت  و  مالیاتی  درآمدهای 
دنیای معاصر، بانک ها نقش قابل ملاحظه ای در رشد و توسعۀ 
شبکۀ  یک  وجود  بدون  و  دارند  برعهده  اقتصادی  نظام های 
مناسب بانکی، امکان تجهیز پس اندازهای کوچک و انتقال آن 

برای سرمایه گذاری وجود ندارد. 
این  نقش  ایران،  نظیر  توسعه،  درحال  کشورهای  در 
مؤسسات مهم تر خواهد بود؛ چراکه به علت پایین بودن میزان 
به  نهایی  میل  و  از یک طرف  این کشورها  در  درآمد سرانه 
از طرف دیگر، میزان پس اندازها و منابع مالی برای  مصرف 
تجهیز سرمایه ها اندک است. از این رو، بانک ها و مؤسسات 
پولی نقش مهم تری را برای تجهیز منابع داخلی و تخصیص 
این  به  ایفا می کنند.  مطلوب آن به سرمایه گذاری های مولد، 
ترتیب، می توان گفت که امروزه شبکۀ بانکی و مؤسسات پولی، 
نقشی برای روان ترساختن حرکت نظام اقتصادی در مسیر رشد 
و توسعه برعهده دارند. علاوه بر موارد فوق، در باب رابطۀ بین 
تسهیلات اعطایی بانک ها و درآمد مالیاتی، شایان ذکر است 
که عموماً نیازهای مالی بنگاه ها از منابع داخلی تجاوز کرده 
فشارهای  می تواند  میان مدت  و  کوتاه مدت  وام های  و  است 
وارده به کارآفرینان را کاهش دهد. از این رو، نقش وام های 
اعطایی بانک ها به بخش خصوصی در مالیات بر درآمد، شایان 
توجه است. بنا به آنچه ذکر شد، می توان ادعا کرد، تسهیلات 

متأثر  را  مالیاتی  درآمد  گوناگون،  طرق  از  بانک ها  اعطایی 
می سازد. نتایج حاصل از برآورد مدل دربلندمدت و کوتاه مدت، 

ادعای فوق را اثبات می کند.
از آنجا که در کشورهای توسعه یافته با بازار پولی و مالی 
بر  اثرگذار  متغیر  عمده ترین  سهام،  بازار  منسجم،  و  گسترده 
تأمین مالی است، توصیه  سرمایه گذاری و منبع مهمی برای 
می شود، اقداماتی برای گسترش بازار سهام انجام شود؛ چراکه 
پروژه های  انتخاب  مجال  بانک ها  سهام،  بازار  گسترش  با 
خواهند  واقعی  فایدۀ  ـ  هزینه  تحلیل  براساس  سرمایه گذاری 
بازار سهام  اقداماتی که می تواند به گسترش  از  داشت. یکی 
منجر شود، اصلاح قانون مالیات های مستقیم است: باتوجه به 

قانون مالیات های مستقیم در ایران:
کشور  بانک های  نزد  را  خود  نقدینگی  فردی  اگر  ـ  الف 
معاف  مالیات  از  سپرده گذاری  این  سود  کند،  سپرده گذاری 

است؛
تولیدی، سرمایۀ  احداث یک واحد  برای  اگر فردی  ـ  ب 
مالیات  حاصل،  درآمد  از  کند،  تأمین  خود  را  آن  نیاز  مورد 

دریافت می شود؛
ارز،  بازار مستغلات،  در  را  نقدینگی خود  فردی  اگر  ـ  ج 
افزایش  از  از سود ناشی  ... سرمایه گذاری کند،  طلا، سکه و 

قیمت ها در این بازارها، مالیات اخذ نمی شود؛
سرمایۀ  تولیدی،  واحد  یک  احداث  برای  فردی  اگر  ـ  د 
مورد نیاز آن را ازطریق تسهیلات بانک تأمین کند، از درآمد 
حاصل، پس از کسر هزینه های مالی، ازجمله سود تسهیلات 
تأمین  برای  بنابراین،  می شود.  دریافت  مالیات  پرداخت شده، 
مالی در احداث واحدهای تولیدی، انگیزه و تمایل در استفاده از 
تسهیلات بانکی بوده و تمایلی به استفاده از نقدینگی صاحبان 
این ترتیب، چنانچه  سهام واحد وجود نداشته است؛ چون به 
نقدینگی خود را در بانک سپرده گذاری کند، و یا در بازارهای 
واحد  احداث  برای  و  کند  ارز، طلا سرمایه گذاری  مستغلات، 
تولیدی از بانک تسهیلات دریافت کند، سود بیشتری کسب 

می کنند و مالیات کمتری نیز خواهند پرداخت. 
به همین دلیل است که تمایل به استفاده از بازار پول در 
ایران، بیشتر از تمایل به استفاده از بازار سرمایه است. چنانچه 

نیلوفر ناطقیان، دکتر فاطمه زندی
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در آمد مشمول مالیات واحدهای تولیدی به میزانِ سود سرمایۀ 
ثبت شده و پرداخت شدۀ آنها به نرخ سپردۀ بلندمدت بانک ها 
به کاربردن  در  افراد  برای  لازم  انگیزۀ  شود،  مالیات  از  معاف 
نقدینگی خود در تأمین سرمایۀ مورد لزوم برای احداث واحدها 
به وجود می آید و به این ترتیب، نقدینگی جذب تولید می شود و 
رشد نقدینگی، به رشد تولید می انجامد. به این صورت، نه تنها 
وصول مالیات کاهش نخواهد یافت، بلکه به واسطۀ بالارفتن 
نقدینگی، واحدها، توسعه و تولید درآمد و ثروت آنها افزایش 
می یابد که به افزایش درآمد مالیاتی منجر می شود و از طرفی، 
به  ایجادشده،  ثروت  و  درآمد  افزایش  و  سرمایه گذاری  کلِّ 
انحاء مختلف، نزد بانک ها و عمدتاّ به صورت سپردۀ دیداری 
آنها سپرده گذاری  نزد  بانک ها هستند،  برای  ارزانی  که منابع 
صف  کاهش  و  بانک ها  منابع  افزایش  موجب  و  می شوند 

متقاضیان تسهیلات خواهد شد.
درآمد  بر  تسهیلات  مثبت  تأثیر  به  باتوجه  کلی،  به طور 
بلندمدت، پیشنهاد می شود که تسهیلات  مالیاتی مستقیم در 
تا  یابد،  اختصاص  مولد  سرمایه گذاری  راستای  در  بیشتری 
عدم  سیاست های  تحقق  و  مالیاتی  درآمد  افزایش  موجب 

وابستگی به درآمدهای نفتی در کشور شود.
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