
  ها، مالياتي نوين در بازارهاي مسكن و سرمايه REITپايه مالياتي 
  

  1حسن بان
  8/10/88تاريخ پذيرش :   1/9/88تاريخ دريافت : 

  چكيده:
بـه عنـوان يگانـه     مالياتچند سالي است كه بسياري از كشورها بر نقش منحصر به فرد و استثنايي 

 محملتوسـط  » سرمايه گذاري در بازار مسكن از طريق بازار سرمايه» «به صرفه كردن «ابزار جهاني در 
)Vehicle(   سرمايه گذاريREIT پي برده اند و يكي پس از ديگري، بازارهاي ،REIT  خود را راه اندازي

  مي كنند. 
در  REIT(يـا بـه بيـاني ديگـر، بكـارگيري فـن آوري نـوين         REITبا به كارگيري نهاد مالي نوين  

بازارهاي ايران) با تمام ويژگي هاي مالي و مالياتي آن، مي توان با ساماندهي پايه هاي ماليـاتي در بـازار   
ها در بازار سرمايه دست يافت، و همچنين توسط استاندارد مسكن و اخذ ماليات از معاملات اوراق بهادار آن

سازي فرآيند ها و نظارت ها در هر دو بازار سرمايه و مسكن، شاهد بهبود كاركرد نظام مالياتي را در حوزه 
بازار سرمايه و مسكن باشيم. نقش حياتي ماليات در بهبود فضاي كسب و كار  سـرمايه گـذاري سـالم در    

كه منجر به كاهش درجـه ريسـك سـرمايه     REITبازار سرمايه و از طريق نهاد مالي  بازار مسكن توسط
  گذاري در بازار سرمايه و بورس تهران خواهد شد غير قابل انكار مي باشد. 

، نتايج بررسي هاي يك پژوهش تطبيقـي  REITهدف از اين مقاله اين است كه با معرفي نهاد مالي 
مزايـا و فرصـت   «با تمركز بـر  » در بازار مسكن از طريق بازار سرمايه سرمايه گذاري«ـ ميداني در حوزه 

  ، تشريح گردد. »هاي مالياتي در ايران
  كليدي: واژه هاي 

، »ماليات بر سود سرمايه اي«، »ماليات بر سود تقسيمي» «ماليات بر درآمد«، »هاREIT ماليات بر «
بـازار مسـكن، زمـين و    «، )»REITsمان (صندوق هاي هيئت أمنايي سرمايه گذاري در زمـين و سـاخت  «

  »بازار سرمايه«، »ساختمان
  
  

                                                      
  كارشناس ارشد مديريت ماليكارشناس ارشد مديريت مالي  -1
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  مقدمه :

 .دارد وجود ريسك و بازدهي ميان مستقيم اي) معمولا رابطهFinancial Economicدراقتصادمالي(
 را فوق گزاره ومسكن زمين بازار ولي است، همراه بالا ريسك بالاباپذيرش بازدهي كه معنااست بدان اين
  .دارد همراه رانيزباخودبه بالايي بازدهي بخش، راين گذاريدسرمايه پايين وريسك است كرده نفي

كه تا كنون در ايران به آن پرداخته نشده يا كمتر پرداخته است ـ و اين پايان نامه مصداق و  ي راهكار
 ـ   ك نهـاد واسـط   باب گشايشي است بر آن ـ ارتباط برقرار كردن بين بازار مسكن و بازار سرمايه توسـط ي

بـا عـواملي همچـون    » افزايشجذابيتبازارسـرمايه نسـبتبهبخش زمينومسـكن   «باشد، بگونه اي كه بـا   مي
معافيت مالياتي و غيره، در شرايط تورمي، خروج نقدينگي از بازار سرمايه به سمت بازار مسكن، با تجزيـه  

توجيهي نداشته باشـد و در همـان بـازار سـرمايه بتـوان در زمـين و سـاختمان         1و تحليل هزينه ـ منفعت 
سرمايه گذاري كرد و از مزاياي آن منتفع شد به گونـه اي كـه بتـوان بـا سـرمايه گـذاري غيـر مسـتقيم         

  همچون بازار زمينومسكنبا ريسك كم بازدهي بالايي را ايجاد نمود.
ستند اين است كه ايـن فرصـت بـراي آحـاد سـرمايه      ها از ماليات معاف هREITيكي از دلائلي كه 

گذاران خرد كه نقدينگي جامعه در دست آنان است يك كاسه شده و با مزيـت معافيـت ماليـاتي و سـود     
تقسيمي  شيرين مجددا  در بازار مسكن سرمايه گذاري شود، بدون آنكه موجب افزايش نقدينگي (ناشـي از  

  ولي) و افزايش تورم شود.تزريق پول به جامعه توسط سياست هاي پ
ماليات شمشير دو لبه ايست كه حتي وقتي از غلاف هم درنيايـد، اثـر پيشـگيرانه اي خـود را خواهـد      
داشت. چنين حكمي بر ماليات در بازار مسكن، صادق است، شمشير دو لبه اي براي تشـويق بـه سـرمايه    

اي مسكن در ايران چه در حالتي كه در بحران هگذاري مولد، و و براي اجتناب از سرمايه گذاري مخرب. 
با ركود مواجه شـده   1388دچار افزايش قيمت حبابي بود و چه در شرايطي كه امروز در سال  1385سال 

است عمدتا  در حوزه مجازي اقتصاد يعني بخش پولي و مالي اتفاق افتاده است تا در بخـش مسـكن كـه    
ها، مـي تـوان حـوزه     REITمالياتي (شمشير ماليات) بر بوسيله پايه مربوط به بخش واقعي اقتصاد است. 

مجازي اقتصاد (بازار سرمايه) را براي مديريت نوسانات و تعديل در حوزه واقعي اقتصـاد ( در اينجـا: بـازار    
  مسكن) به بلوغ رساند.

 

                                                      
1Cost-Benefit Analysis (CBA) 
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  :پژوهشاهميت و اهداف اساسي 

تي آن در ايـن مقالـه ارائـه    كـه بخـش بررسـي هـاي ماليـا     از مهمترين اهداف انجام اين پايان نامه؛ 
           هـا در بازارهـاي مـالي،    REIT. شـناخت جايگـاه   1مي توان بـه مـوارد زيـر اشـاره نمـود:     گرديدهاست، 

. زيرساخت ها و بسترهاي ايجـاد (قـوانين و   3. ضرورت طبيعي پيدايش اين صندوق ها (يا شركت ها)، 2
با رويكرد علمي و  REITمينه براي تاسيس نهاد مالي . ايجاد ز4و غيره) چه بوده است؟،  مالياتي مقررات

عملكرد اين صندوق ها  در حال حاضر چـه  و اينكه  و ... SWOTعملي در بازار مسكن ايران با توجه به 
 ؟تأثيري در رشد بخش املاك و مستغلات و اشتغال و ساير متغييرهاي كلان اقتصادي دارد

  
  :پژوهشپيشينه 

 ي و كـاربرد  يعلم ـ با تمركز بر ويژگي هـاي  پژوهشتحقيقي مشابه اين  ،زمان انجام اين پژوهشتا 
در بخش مسكن معطـوف بـه شـركت     يقات ماليعمده تحقانجام نشده است، در ايران ها،  REITخاص 

هـا در   REIT. همزمان با اين پژوهش، يك بررسـي حقـوقي مربـوط بـه     بوده است يه گذاريسرما يها
  مقطع دكتري حقوق دانشگاه آزاد، واحد علوم و تحقيقات انجام گرفته است.

ها و مباحث مالياتي آنان، مي تـوان بـه جـدول زيـر      REITبه برخي از ساير پژوهش هاي مرتبط با 
  رجوع نمود.

 رديف نام پژوهش پژوهشگر دانشگاه سال

مجله بررسي 
هاي حقوقي 

 53شماره 
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 كيارزم، شهرام كارشناسي ارشد دانشگاه تهران 1387بهمن 
شناسايي عوامل مؤثر بر افزايش بهره وري نظام مالياتي بر 

 درآمد املاك و مستغلات از ديدگاه مأمورين مالياتي
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دانشكده اقتصاد، دانشگاه علامه 
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 احمد

بررسي اقتصادي شيوه هاي تقويت مسكن استيجاري از 
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 (از طريق ابزارهاي حمايتي دولت)
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  روش پژوهش:

 فرآينـد  تسـهيل  ازجملـه  مـي باشـند،  ها در ايـران مـوثر   REITبازار نهاد و درتوسعه مختلفي عوامل

 دربازارثانويـه  شـوندگي  نقـد  قـدرت  افـزايش  گـذاري،  قيمـت  مناسب رويه اتخاذ انتشاراوراق بهادار آنها،

 حقوقي باچارچوبهاي عوامل اين .و مهمتر از همه قوانين و مزيت هاي مالياتي ومقررات قوانين واستحكام

 وتحكـيم  تقويـت  بـازار؛  واطلاعـات  تسـويه  سيسـتمهاي ت متشكلا مالي حمايتي وزيرساختهاي وشرعي
عناصر بنيادين در «استاي پاسخگويي به پرسش هاي اين پايان نامه، سعي شده است تا  در ر خواهند شد.

 اين پنج فرضيه فرعي (عناصر بنيادين) عبارتند از:شناسايي گردند. » در ايران REITراه اندازي اثربخش 
عنصر معافيـت  «. 2، »در ايران مؤثر است. REITپذيري تأسيس اثر بخش عنصر تضمين، بر امكان «. 1

عنصـر روانـي مبـادلات    «. 3، »در ايران مـؤثر اسـت.   REITمالياتي، بر امكان پذيري تأسيس اثر بخش 
Unit  ها، بر امكان پذيري تأسيس اثر بخشREIT .عنصـر سـاختارهاي زيـر    «. 4، »در ايران مؤثر است

عنصر عرضه بازار مسـكن،  «. 5و  »در ايران مؤثر است. REITبنايي، بر امكان پذيري تأسيس اثر بخش 
  »در ايران مؤثر است. REITبر امكان پذيري تأسيس اثر بخش 

  ) است،Descriptive: نوع اين پژوهش؛ توصيفي (هدف پژوهش) 1با توجه به (
  ) و پژوهش پيمايشي است،Qualitative: نوع اين پژوهش؛ كيفي (هشفرآيند پژو) 2با توجه به (
  ) است،Inductive: نوع اين پژوهش؛ قياسي ( منطق پژوهش) 3با توجه به (
  .) استApplied: نوع اين پژوهش؛ كاربردي (نتيجه پژوهش) 4با توجه به (

  عمده ترين روش شناخت و تجزيه و تحليل در اين مرحله عبارتست از:
مراجعه به كارشناسان و خبرگان مالي و حقوقي كشور به منظـور شناسـايي و دسـته بنـدي      .1

 REITمحدوديتها و كاستي هاي موجود جهت طراحي بازار 
كشـورهاي   REITتجزيه و تحليل مقايسه اي فيمابين بازار سـرمايه كشـور و نظـام بـازار      .2

 تحت بررسي بمنظور انتخاب الگوي مناسب و نزديك به شرايط ايران
كشور و  REITتكنيك دلفي و كسب نظرات متخصصين بمنظور انتخاب الگوي كلان بازار  .3

 در ايران REITشناخت عوامل بنيادي مؤثر بر راه اندازي اثربخش 
در قالب  REITتار بازار بمنظور طراحي ساخ Top-Downروش قياسي (از كل به جزء) حركت  .4

 REITبازار سرمايه ايران ـ به همراه كسب نظرات خبرگان بمنظور طراحي و الگوبرداري بازار 
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بهره گيري از نظرات مقامات اجرايي و سياستگزاران نظام مالي كشور بمنظور تأييد اوليه الگوي  .5

 ايران REITبازار 

 
 1ها آن با ساير دارايي هاي زمين و ساختمان و تفاوتبازار مسكن، ويژگي

(امـوال غيـر    برخوردارنيسـت  زيـادي  جايگزيني ازتنوع وپرهزينه، بادوام كالاي يك عنوان به مسكن
 كـالايي  بلكـه  نيسـت  مصرفي فقط براي رفع نيازي مسكن همچنين). Immovable Propertyمنقول: 
ــرمايه ــمس ــت اي ه ــت اس ــوعي ودرحقيق ــاندازبه ن ــمارميĤيد پس ــوص. ش ــام بخص ــورم هنگ ــد ت                  ورش

 مطمـئن  گـذاري  سرمايه نوع ويك است دارايي تثبيت موثربراي تدبيري مسكن ياخريد احداث ها، قيمت
 .آيدمي حساب ـ به اشخاص حقوقي، بخصوص صندوق هاي بازنشستگيو حتي  ـ خانوارها براي

  
  :2هاي سرمايه گذاري در بازار سهام و بازار مسكنتفاوت

) كسـب درآمـد يـا    1به زبان ساده عبارت اسـت از خريـد يـك دارايـي بـه اميـد (      » گذاريسرمايه «
عبارت » سرمايه گذاري«) يا تركيبي از اين دو انتفاع. از ديدگاه اقتصادي، 3افزايش قيمت در آينده و (  )2(

ون: است از خريد يك كالاي غير مصرفي كه براي ايجاد درآمد يا ايجاد ثروت بـه كـار مـي رود. (همچ ـ   
عبـارت اسـت از خريـد    » سرمايه گـذاري « ؛ساخت يك كارخانه توليدي يا ادامه تحصيل) از ديدگاه مالي

داراييهاي مالي به منظور كسب درآمد و فروش در آينده با قيمـت بـالاتر. (همچـون: خريـد اوراق بهـادار      
 زمين و ساختمان)

عبـارت از سـرمايه   » گذاري مـالي  سرمايه«و مالي است.  3سرمايه گذاري عموما به دو شكل فيزيكي
گذاري در انواع اوراق بهادار، قراردادهاي مبتني بر اوراق بهادار و محصولات ارائه شده از سوي موسسـات  

                                                      
  برگرفته (با تغيير و تخلص) از:برگرفته (با تغيير و تخلص) از:  1

  ننگروه مترجمان ميثاق مديراگروه مترجمان ميثاق مديرا: : مترجممترجم، ، 13861386شهريورشهريور  شماره بيست و پنجم،شماره بيست و پنجم،» » مستغلاتمستغلات««الف) مجله الف) مجله 
  ، سايت آفتاب، سايت آفتاب13871387 تيرتير  1515، ، » » درسودوزيانبحرانمسكندرسودوزيانبحرانمسكن««اميد اميد ب) ب) 
  ، سايت آفتاب، به نقل از خبرگزاري ايسنا، سايت آفتاب، به نقل از خبرگزاري ايسنا13871387 آذرآذر 66، ، ""بررسيمنافعكاهشقيمتزمينومسكندراقتصادكشوربررسيمنافعكاهشقيمتزمينومسكندراقتصادكشور  ""ج) ج) 

  برگرفته از (با تغيير و تخلص):برگرفته از (با تغيير و تخلص):2
، ،   13871387آبـان  آبـان    88، ، »»هاي بازار مسـكن هاي بازار مسـكن   اقتصاد حباباقتصاد حباب««پور، عطيه همداني پور، عطيه همداني   محمدرضا فرهاديمحمدرضا فرهاديتورنتون، مارك، مترجم: تورنتون، مارك، مترجم: الف) الف) 

  روزنامه دنياي اقتصادروزنامه دنياي اقتصاد
  ، سايت آفتاب، به نقل از وبلاگ دانش مالي، سايت آفتاب، به نقل از وبلاگ دانش مالي13871387 دىدى 44، ، ""دارائيهايماليدارائيهايمالي  ""،،غلامحسينغلامحسين، ، دوانيدواني  ب)ب)

3Tangible Assets 
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از جمله تفاوت هاي بازار مسكن (بازار دارايي هاي محسـوس و واقعـي) و بـازار    . مالي نظير بانكها است 

  ) مي توان به موارد زير اشاره كرد:سهام (بازار دارايي هاي نامحسوس و كاغذي
شود و  پايه مي "هاي مبادله هزينه"فروش در بازار مسكن باعث تحميل  و ) برخلاف بازار سهام، خريد1

ها فروخته شدند، فروشنده بايد از لحاظ فيزيكي تغيير مكان دهـد. چنـين عملـي     هنگامي كه اكثر مسكن
است و همين امر مانعي آشكار براي تحريك حباب قيمتـي  هاي رواني و مالي مهمي  اغلب مستلزم هزينه

برابـر   10بازي در مسكن است. بنابراين، گردش مالي بازار سهام در سـال بـيش از حـدود     از طريق سفته
  گردش مالي مالكيت مسكن در سال است.

ها در  خانههاي آربيتراژ در بازارهاي مسكن محدودتر از بازارهاي اوراق بهادار است. چرا كه  ) فرصت2
شود تا جانشـين هـم نباشـند. و بـازار ملـي       هاي بسيار متفاوتي دارند كه باعث مي مناطق مختلف ويژگي

شود. حتـي اگـر يـك حبـاب در      اي از بازارهاي مسكن كوچك محلي درك مي مسكن به عنوان مجموعه
و به شـكل عمـومي    هايي براي ظهور حباب در سطح ملي بازار محلي رو به گسترش باشد، لزوما استنباط

  وجود ندارد.
تواند تغييرات در ارزش را در طول يـك دوره   ) بازار مسكن در مقايسه با بازار سهام ـ بازاري كه مي 3

  يك روزه بازار پردازش كند ـ كند تر بوده و دوراني بلندمدت را براي برگشت به تعادل مي طلبد.
  1ارتباط بازار مالي (پول و سرمايه) با بازار مسكن

فعالان بازر مسكن جهت تأمين مالي و تجهيز منابع  پروژه هاي خود از بازارهاي مـالي اسـتفاده مـي    
سال گذشته تـاريخ سـرمايه گـذاري در     40در مالي شامل بازار سرمايه و بازار پول است.  هايبازارنمايند. 

دليل كه هر دو بازار سـرمايه  يك ه تاز عرصه تأمين مالي بوده است. شايد به اين » بازار پول«بازار مسكن، 
كـه عمـلا     1385و بازار پول تحت مديريت بانك مركزي اداره و نظارت مي شده اند. در حاليكه از سـال  

مديريت كلان  بازار سرمايه به وزارت اقتصاد محول گرديد، فرصتي بدست آمده است تا بتوان نقش بـازار  
  سرمايه را شفاف تر و اثربخش تر نمود. 

                                                      
  برگرفته (با تغيير و تخلص) از:برگرفته (با تغيير و تخلص) از:  1

ي و امكان سنجي ايجاد مؤسسات امين در بازار سرمايه ايران، با توجـه بـه مـوازين فقـه     ي و امكان سنجي ايجاد مؤسسات امين در بازار سرمايه ايران، با توجـه بـه مـوازين فقـه     بررسبررس""  محسنمحسن، ، الف) نامداريالف) نامداري
  13851385دانشگاه امام صادق(ع)، پايان نامه كارشناسي ارشد، رشته مديريت، گرايش مالي، تابستان دانشگاه امام صادق(ع)، پايان نامه كارشناسي ارشد، رشته مديريت، گرايش مالي، تابستان   ،،""شيعيشيعي

  ، سايت آفتاب، سايت آفتاب""عنوانابزارىبراىتأمينمالىعنوانابزارىبراىتأمينمالىمدتبهمدتبههاىميانهاىميانواموام  ""ب) ب) 
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ممكن است به صورت مستقيم يا غير مسـتقيم باشـد. مـثلا    سرمايه گذاري در بازار مسكن، از سويي 

و خريد سهام با پشتوانه رهن يا سهام شركتي كه است گذاري مستقيم خريد و تصاحب ملك يك سرمايه
 ها و شركت هـاي سـرمايه گـذاري مسـكن)     REIT(همچون  اش املاك و مستغلات باشدداريي اصلي
  است. )املاك و مستغلاتزمين و ساختمان (گذاري غير مستقيم در نوعي سرمايه

 تبديل به اوراق بهادار كردن

REITچيست؟ 
كه سهام عاديبـه مـردم ارائـه مـي      هستنداملاك و مستغلاتي  هاي شركتبه ساده ترين تعبير، آنها 

مشابه ساير سهامي است كه مالكيت را در يـك كسـب و كـار عمليـاتي      REITدهد. در اين روش سهام 
آن، مـديريت   كسـب و كـار  دو ويژگي منحصر بـه فـرد دارد. اول اينكـه     REITنشان مي دهد، اما يك 

سـودش   بيشترد و ديگر اينكه بايد نمي كنه) (مثلا  از راه اجارگروهي از دارايي هايي است كه توليد درآمد 
جـدايي  هـا بـه عنـوان نـوعي تراسـت،       REIT.  خصوصيت اصلي را به عنوان سود پرداختني توزيع كند

و در عين حال پخش كردن مالكيت به قسـمت  » حق منفعت بردن از آنها«از » اختيار قانوني دارايي ها«
  .مي باشدهاي مختلف 

  :هاREITاركان 
 Unit Holderداران (صاحبان واحد هاي سرمايه گذاري)يك ه  .1
 Trustee    امين .2
   Fund Manager    مدير .3

  ها، سادگي  فهم  ارتباط بين  REITيكي از ويژگي هاي مهم 
  اركان آنها مي باشد.

  

  ها REITويژگي هاي 
محسـوب گـرديم، يـك نهـاد      REITبه عنوان يك (در امريكا و تقريبا ساير نقاط جهان) براي اينكه 

(شخص مستقل) مي بايست تعدادي از الزامات سازماني، عملياتي، تقسيم سود و تطبيقي را م حرز نمايـد.  
، اين الزامات را برآورده نمود، اين حق را خواهد يافت كه از عايدي مشمول ماليـات اش  REITوقتي كه 

اركان يونيت 
 تراست

 مدير

 امين

Unit 
 داران

  عقد قرارداد اول:
 (مثلا  عقد وكالت)

عقد قرارداد 
  دوم:
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% از دارايـي مشـمول ماليـات اش را    REIT 100پرداخت سود سهمي را كسر نمايد، بطوري كه اگر يك 

  تقسيم نمايد، هيچ الزامي به دولت فدرال، مبني بر پرداخت ماليات بر درآمد ندارد. 
  عبارتند از:ها  REIT، به عنوان شروط ناظر بر چهار شرط اصلي

 ،شروط سازماني .1

 ،شروط اجرايي .2

  ،توزيع سودشروط  .3
  1شروط تطابق [با دستورالعمل ها و استاندارداها] .4

ها در كشورهاي مختلف با قوانين مختلفي اداره مي شوند ولـي سـاختار و مشخصـه     REITبا اينكه 
  هاي آنها بسيار مشابه يكديگر است. 

دوبـاره   اولا  هدف مشتركشان اين است كه بوسيله مالكيت مستقيم در دارايي ها، عايـدي دريـافتي را  
اما سرمايه . ؛ ماليات نمي پردازند»سود سرمايه«و » درآمد ناشي از اجاره بها«ها براي  REITاحيا نمايند. 

ضـربدر درآمـد تقسـيمي و افـزايش قيمـت       2سود حاشـيه اي گذاران تحت پوشش صندوق، به اندازه نرخ 
  مي شوند.(معامله) يونيت؛ مشمول ماليات 

ها در جهان قانونا  متعهد هستند كـه هـر     REITدر توزيع درآمد:بيشتر  ثانيا  قاعده مندي و تنظيمات
  % درآمد مشمول ماليات شان را بين سرمايه گذاران تقسيم نمايند.75سال حداقل 

هـا در    REITثالثا  قابليت پذيرش در بورس اوراق بهادار را دارند، هرچند كه اجباري براي عضـويت  
كه اين مزيتي براي سرمايه گـذاران ـ بخصـوص اشـخاص حقيقـي ـ        بورس وجود ندارد. اما واضح است

آنها ـ بتواند در يك بورس رسمي مـورد     REITمحسوب ميشود كه يونيت هاي آنها ـ و همچنين سهام  
  داد و ستد قرار گيرد.

شناخته شـود، مـي بايسـت مطـابق اصـول       REITبه عنوان  نهاد يا بنگاهدر امريكا براي اينكه يك 
و  فعاليت كنـد حداقل براي يك سال معروف است، » 4كد درآمدهاي داخلي«صي كه به عنوان خا 3اساسي

  . اين اصول عبارتند از: پس از اخذ مجوز، نيز به همين ترتيب ادامه فعاليت دهد
                                                      

1.Compliance 
2.Marginal Rate 
3..Ground Rules 
4..The Internal Revenue Code 
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 % از سرمايه گذاري در دارايي هاي قابل فروش اش، زمين و ساختمان باشند.75حداقل 
را از اجاره دارايي هاي واقعي يا بهره رهن دادن دارايي هاي واقعي  % از درآمد ناخالص اش75حداقل 
 بدست آورد.
اش  1% از درآمد مشمول مالياتش را به شكل سود توزيعي، بطور سـالانه بـين سـهام داران   90حداقل 

 همچون درآمد ساير شركت ها، ماليات تعلق مي گيرد. REIT. به مابقي سود تقسيم نشده تقسيم نمايد.
(اداره درآمد داخلي دولت امريكا، مسئول جمع آوري ماليات و ايجاد قوانين و رويه هاي  IRSنظر ماز 

% 90محسوب مي شود كـه بپـذيرد كـه حـداقل       REITمالياتي) يك شركت املاك و مستغلات، وقتي 
  IRS(اما  سود فوق العاده را تأمين نمايدهمچنين داران تقسيم نمايد و  Unitسود قبل از مالياتش را بين 

، از ماليات بـر درآمـد معـاف خواهـد     REITالزام و تاكيد كمي بر اين بند اخير دارد)با اين تصور از جايگاه  
  بود.

انجام دهد. در امريكـا، گـزينش    REIT«2گزينش «محسوب شدن، شركت مي بايست  REITبراي 
REIT انجام مي شود. از آنجـايي   4»1120برگه شماره «مطابق  3با اجراي خوداظهاري ماليات بر درآمدها

، ارائـه  REITكه نيازي نيست اين برگه تا پيش از پانزدهم ماه سوم هر سال پس از پايان سـال ماليـاتي   
از سازمان، به تعويق مـي   REITها اين گزينش را تا پس از پايان سال اول  دريافت مجوز  REITشوند، 

محسوب گردند، مي بايست در همان  REITال به عنوان اندازند. با اين حال؛ اگر مايل بودند كه در آن س
 100ديگري را اجابت نمايند، (به استثناي هر كدام از آزمـون هـاي    REITسال اول آزمون هاي مختلف 

، احصاء گردند.) عـلاوه  REIT، كه مي بايست در ابتداي سال دوم مشمول ماليات شدن  50/5سهامدار و 
منـافع  «مـورد تقاضـاي سـهامدارانش مبنـي بـر       يشده ، جزئيات ثبتمي بايست سالانه REITبر اينها، 

ت س ـهايي كه بر مبناي اصول زمان بندي؛ اين نامـه هـاي را پ   REITرا پ ست نمايد. به » مالكيت سهام
  نكنند، جريمه هاي نقدي سنگيني تعلق مي گيرد.

  
  

                                                      
1..Shareholders (Unit-Holders In Trusts And Funds)  
2..REIT Election 
3..An Income Tax Return 
4..Form 1120-REIT 
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ها در رشد بخش زمين و ساختمان و بر متغييرهاي كـلان  REITتأثيرعملكرد 
 اقتصادي

) P( ورشداقتصادي،افزايشوياكاهشـقيمتزمين ) GDP(درمحاسبةدرآمدناخالصـداخلي نكته مهـم اينكـه   
 بنابراينكاهشقيمتمســـــكندرنوعخود،.شـــــوددرنظرگرفتهنميـ     بهعنواننهادةاصليتوليدمسكنــــــ

ايشــحتأثيريبركاهشرشداقتصاديازاينمنظرنخواهدداشت؛بلكهĤنچيزيكهدررشداقتصاديتأثيرگذاراست،كاهشياافز
  .است)Q(جمتوليدمسكن

ها حتي با فرض اينكه به دنبال افزايش قيمت مسكن و به تبع آن افزايش اجاره بهـا مـي    REITلذا 
باشند، و مستقيما  محرك تقاضا ـ ي كلان و نه خرد و پراكنـده ـ هسـتند ونـه محـرك عرضـه، ولـي از         

ابي سريع آنان به وجـه نقـد، موجـب    آنجايي كه با تحريك انبوه سازان به ساخت انبوه مسكن براي دستي
اثر مثبت و  ورشداقتصادي) GDP(درآمدناخالصداخليافزايش تعداد ساختمان و مسكن مي شوند، بر روي 

  فزاينده اي دارند.
 REITتجزيه و تحليل مقايسه اي بازارهاي 

ها را براي بازار سرمايه و براي كل اقتصاد دريافتـه   REITبسياري از كشورها در سالهاي اخير مزيت 
اند و يكي پس از ديگري در راه اندازي آنها و اصلاح قوانين و فرآينـدها و دسـتورالعمل هـاي بازارهـاي     

  سرمايه و مسكن خود از هم پيش مي گيرند.
نماينـد كـه    در تمامي كشورها از يك سيستم مالياتي متنوع و متوازن در بـازار مسـكن اسـتفاده مـي    

مشمول جريمه و تشويق مي باشد، و فقط برخي از انواع ماليات ها گرته برداري نمي كنند. مثلا  در عـين  
حال كه ماليات بر معاملات دوم و سوم واحدهاي مسكوني را وضع مي نمايند، در برخي كشـورها جهـت   

ز ماليات مي كنند و بجاي آن از ها را معاف اREITايجاد فضاي سرمايه گذاري در بازار زمين و ساختمان 
هاي آنان (كه گاه تا چند برابر ارزش سرمايه املاك بالغ مي شود) منتفـع مـي    Unitماليات بر معاملات 

  شوند.
در بيشتر كشورها، صندوق هاي بازنشستگي و نهاد هاي معاف از ماليات (همچون خيريه هـا) بجـاي   

يل شركت هاي سـرمايه گـذاري مسـكن (و مشـمول     سرمايه گذاري مستقيم در بازار مسكن توسط تشك
  ها منتفع مي شوند. REITماليات شدن آنها) از مزاياي 
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) شركت هاي سرمايه گذاري ساختمان را تشويق Exit Taxدر فرانسه با اعمال مالياتي تحت عنوان (

  مي كنند. REITبه تبديل و تغيير اساسنامه و شخصيت حقوقي به 
 REITاصلاح شـد و  2005بحران جهاني  ناشي از مسكن، قوانين در سال  در انگلستان حتي با وجود

  پا به عرصه گذاشتند، و بسيار موفق عمل كردند. 2007ها در سال 
براي ساختمان هاي مسكوني تشكيل نشد و بازار سـرمايه سـعي كـرد از     REITدر استراليا هيچ گاه 

  ه خود منتقل نمايد، نهايت استفاده را ببرد.ها بدون اينكه ريسك هاي بازار مسكن را ب REITمزاياي 
بـه   LPTدر استراليا سرمايه گذاري هاي بين المللي به حدي رشد يافـت كـه  در شـرف تغييـر نـام      

REIT .مي باشند  
REIT     هاي هنگ كنگ كه كمترين ضربه را از بحران مالي دريافت داشتند، بـر اجـاره پاركينـگ در

ين همبستگي كم آنها با ساير صنايع باعث شد از بحران اعتباري سـال  مراكز شهري اشتغال داشته اند و ا
  آسيب نبينند. 2007

در قـوانين بودجـه    2005ها، از سال  REITدر مالزي براي جلوگيري از فوت وقت در تصويب قانون 
هاي تحت نظارت سازمان بورس را تصويب مي كردند و طي چهار مرحله از سال  REITمعافيت مالياتي 

هاي آنان بـا الگـو بـرداري از     REITبا اصلاح قوانين و نهايي كردن آن پرداختند. اولين  2007تا  2005
  افتتاح شد. 1991استراليا در سال 

ها  UPREITدر امارات متحده عربي با توجه به برنامه ريزي هاي فشرده آنان در ساختمان سازي، از
  به نحو مطلوبي استفاده كردند.
 REITو پوشش آن توسط  تجزيه و تحليل تورم

REIT  سرمايه از بازار سرمايه ـ كه موجـب بـي     خروج ناگهانيها يكي از ابزارهايي هستند كه از
(و نه يك » بند«ها همچون يك  REITنظمي در اقتصاد مي شود ـ جلوگيري مي كنند. در مقام تشبيه،  

مقصد آن درياچه فصلي بازار مسـكن   سد) در مسير رودخانه اي قرار دارند كه سرچشمه آن بازار سرمايه و
است كه پس از پايان بارندگي ها و دوران رونق به مرداب و سپس بيابان بي آب و علفـي تبـديل خواهـد    

غيان مي كند، حركـت و جريـان   طها در مواقعي كه باران هاي فصلي مي بارد و رودخانه » بند«شد. اين 
سرمايه به سمت بازار مسكن را تعديل مي كنند، به عبارتي از حركت هاي گله اي به سمت بازار مسـكن  

ها در بازار مسكن، ديگـر   REITو فرار از بازار سرمايه جلوگيري مي كنند. چراكه با وجود سرمايه گذاري 
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  ، نرخ تورم كشور از نرخ تورم مسككن بالاتر بوده است. 1378و فقط در سال 
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  1388)، زمستان 55سل لفصلنامه تخصصي ماليات/ دوره جديد/ شماره هفتم / (مس                168

  
 1هاREITماليات در بازار مسكن (زمين و ساختمان) و بر 

 ميزاني اخذچه اساساحق دولت كه است اين در مورد ماليات وسياسي اقتصادي علومپرسش ينترمهم
همين شـود؟ مـي  كسـاني  چـه  نصيب مأخوذه هاي ماليات كه وديگراين دارد را شهروندان ازدرآمدودارايي

سئوال را مي توان به طور خاص در مورد ماليات در بازار مسكن، و بـر خريـد و فـروش و اجـاره زمـين و      
ساختمان مطرح نمود. رفع و رجوع مالياتي و تحليل منفعت هزينـه ماليـات بـراي آحـاد جامعـه و اعمـال       

) تقاضاي مصرفي (معمولا  ملك مسـكوني اول هـر نفـر) و    1هاي مالياتي براي ( معافيت ها يا بخشودگي
ها متفاوت از هـم مـي    REIT) تقاضاي سرمايه گذاري (ملك دوم به بعد و يا سرمايه گذاري در 2براي (

  باشند.) 
، ايجاد سود مي نمايد سپس مالياتش )Investment Company( يك شركت سرمايه گذاري مسكن

اي تمام سودش مي پردازد و نهايتا  تصميم مي گيرد كه اين سود پس از ماليـات را چگونـه بـين    را بر مبن
به راحتي تمام سود يـا تقريبـا  همـه      REITحقوق صاحبانش تقسيم نمايد. اما  ياسرمايه گذاري مجدد و

  سودش را بين سهامداران تقسيم مي نمايد و خودش را از دردسرهاي مالياتي رها مي كند.
  اليات، روش عادي حاكم بر شركت ها به قرار زير مي باشد:يه وضع مرو
  »پورتفويي از دارايي هاي ملكي«از » درآمد اجاره ناخالص « ـ شناسايي مي شود:  1
  »مخارج عملياتي پورتفو«ـ كم مي شود:  2
  »درآمد اجاره خالص « ـ حاصل مي شود:  3
  »هزينه هاي بهره و اداري « ـ كم مي شود:  4
  »ذخيره استهلاك و ساير سود هاي ماليات پذير « ـ كم مي شود:  5
  »سود خالص  مشمول ماليات « ـ تحصيل مي شود:  6
 ـ پس از تخصيص ماليات، مديران ارشد تصميم مي گيرند كه چند درصد سود را تقسيم نمايند. 7

                                                      
  برگرفته (با تغيير و تخلص) از:برگرفته (با تغيير و تخلص) از:  1

  رسانه مالياتيرسانه مالياتي، سايت حسابيران به نقل از ، سايت حسابيران به نقل از 13871387 تيرتير 1616، ، ""كاركردهاي مدرن ماليات در ايران امروزكاركردهاي مدرن ماليات در ايران امروز  ""الف) الف) 
، سايت آفتاب، به نقـل از  ، سايت آفتاب، به نقـل از  13871387 مهرمهر 2929، ، ""مالياتماليات  بهبه  جهانجهان  مكاتباقتصاديمكاتباقتصادي  نگاهنگاه  ""،،محمدرضامحمدرضا، ، بكودهيبكودهي  مسبمسب  عادليعادليب) ب) 

  روزنامه دنياي اقتصادروزنامه دنياي اقتصاد
  ابرار اقتصاديابرار اقتصادي، ،   13871387بهمن بهمن   1515، ، ""ماليات در كشور هاى مختلف ماليات در كشور هاى مختلف   ""ج) ج) 
مجلـس  مجلـس    گزارش تهيه شـده توسـط مركزپژوهشـهاي   گزارش تهيه شـده توسـط مركزپژوهشـهاي     ""ومسكن ومسكن   زمينزمين  درحوزهدرحوزه  مالياتيمالياتي  هايهاينقدسياستنقدسياست  ""برگرفته از برگرفته از د) د) 

  شوراي اسلاميشوراي اسلامي
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و  6(تفاوت در بنـدهاي   ها به قرار زير مي باشد: REITروش عادي حاكم بر  اما رويه وضع ماليات و

  مي باشد) 7
  »پورتفويي از دارايي هاي ملكي«از » درآمد اجاره ناخالص « ـ شناسايي مي شود:  1
  »مخارج عملياتي پورتفو«ـ كم مي شود:  2
  »درآمد اجاره خالص « ـ حاصل مي شود:  3
  »هزينه هاي بهره و اداري « ـ كم مي شود:  4
  »و ساير سود هاي ماليات پذير  ذخيره استهلاك« ـ كم مي شود:  5
  بين سهام داران تقسيم مي شود.» سود خالص « % از 90ـحداقل  6
  ماليات تعلق مي گيرد. REIT) هاي Unitـ بر نقل و انتقال سهام ( 7

درصـد   46گذاري در املاك با فروش بيش از دويست هزار دلاره سرمايهدماليات بر بازنرخ  در امريكا
درصد مشمول ماليات خود به عنوان سود تقسـيمي   90با تقسيم حداقل  REITتي كه است. تنها در صور

هايمختلفياقدامبهوضعمالياتبرافزايشارزشميشود.درآمريكاايالتموافقت كنند از معافيت مالياتي برخوردار مي
ازمان از سـوي س ـ  REITكنندكهملكاولومسكونيافرادازپرداختاينمالياتمعافاست.در امريكا احـراز صـلاحيت   

 املاك و مستغلات عبـارت اسـت   REITبراي  IRSشود. نرخ مالياتانجام مي IRS1مالياتي امريكاامور 
  از:

Base Tax + (Rate x Amount Over) = Trust’s Estimated Taxes 
رسد. به عنـوان مثـال فـرض كنيـد يـك      درصد مي 39.6دلاري نرخ ماليات به  2447با پايه مالياتي 

REIT ماليات بردرآمد وي عبارت خواهد بود از: باشد. دلار داشته 30000معادل درآمدي  
=Base Tax + (Rate * Amount over) 

  
  
  
  
  

                                                      
  (سازمان مالياتي امريكا)(سازمان مالياتي امريكا) IRSبخش خدمات در آمد داخليبخش خدمات در آمد داخلي  1

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ta

xj
ou

rn
al

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
03

 ]
 

                            15 / 30

http://taxjournal.ir/article-1-129-en.html


  1388)، زمستان 55سل لفصلنامه تخصصي ماليات/ دوره جديد/ شماره هفتم / (مس                170

  
  ها REITدر  شفافيت مالياتي

  
  ها   REITرفتار مالياتي در سطح :1جدول شماره 
تبديل به شخصيت  ماليات بر شركت

 REITحقوقي 
 الزامات ثبت

 ماليات بر درآمد سالانه اي سود سرمايه درآمد دوره مالي

درصورت تقسيم سود، 
 معاف از ماليات است.

درصورت تقسيم سود، معاف
 از ماليات است.

ماليات سالانه بر درآمد خارجي ها، 
غير قابل استرداد بوده ولي مي تواند

به عنوان تخفيف مالياتي درنظر 
 گرفته شود.

REIT  ها ماهيتا  ماليات ده
هستند، مگر دارايي را 

سال نگهداري 10بيش از 
 نمايند.

1انتقال ماليات  
 

  

 
  داران) Unitرفتار مالياتي در سطح سهام داران ( :2جدول شماره 

  
  
  
  
  
  
  

                                                      
1Transfer Tax 

  تمبر مالياتي كه در امريكا توسط دولت محلي و/يا ايالتي به سند ملك الصاق مي شود. تمبر مالياتي كه در امريكا توسط دولت محلي و/يا ايالتي به سند ملك الصاق مي شود. 
2withholding tax 

            مالياتي كه توسط برخي كشورها بر بهره يا سود تقسيميي كـه بـه اشـخاص سـاكن در خـارج از آن كشـور، پرداخـت       مالياتي كه توسط برخي كشورها بر بهره يا سود تقسيميي كـه بـه اشـخاص سـاكن در خـارج از آن كشـور، پرداخـت       
  مي شود، تعلق مي گيرد. مي شود، تعلق مي گيرد. 

REITشخص حقيقي شخص حقوقي خارجي 

 2»ماليات تكليفي% «30معمولا  

سودهاي تقسيمي مشمول مالياتي به نرخ 
ولي بازگشت سرمايه مشمول  % هستند،35

 است.» ماليات تعويقي«

عموما  سودهاي تقسيمي مشمول مالياتي 
 REIT% هستند (به شرطي كه 15به نرخ 

نباشد. ولي بازگشت  PFICخارجي 
 است.» ماليات تعويقي«سرمايه مشمول 
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  هاي خارجي (فعال در بازار امريكا) REITرفتار مالياتي با  :3جدول شماره 

  
 

 بستر حقوقي ـ قانوني بازارهاي مالي (پول و سرمايه) و مسكن ايران
اي صحيح، اصولي و حسـاب شـده صـورت گيـرد،      گونه هاي حقوقي اگر به فرآيند تعامل ميان سيستم

منـد كـردن    تواند به رشد و بالندگي حقوق كشور كمك شاياني بنمايد. دانش حقوق كه رسالت قـانون  مي
ها،  REITونهمچهاي نوپيدا  هاي فردي و گروهي را در جامعه برعهده دارد، نبايد در مقابل پديده فعاليت

  حالت انفعالي و تأثيرپذيري يكطرفه داشته باشد. 
متضمن رابطه بين بازار پول ومسكن بـوده   مربوط به بازار مسكن شايان ذكر است تقريبا  همه قوانين

اند، و تعريف قانوني واضحي براي بيان رابطه بين بازار سرمايه و بازار مسكن ديده نشده است. از سويي ـ  
رد موردي ـ فقط به مبحث ساختمان هاي مسكوني پرداخته شده است و براي سـاير انـواع    بجز برخي موا

  ساختمان ها همچون اداري و تجاري و زمين و املاك قوانين وجود ندارد. 
                                                      

1Income (عايدي و سود بنگاه) (عايدي و سود بنگاه)    , capital gains (سود يا منفعت سرمايه)(سود يا منفعت سرمايه)   and return of capital     بازگشـت  (بازگشـت)
 distributionsسرمايه)سرمايه)

2Tax-Deferred 
عي تسهيلات مالياتي بر سرمايه گذاري هايي كه عايدات تجمعي آنها از پرداخت ماليات ـ معمولاً تـا زمـان در قيـد     عي تسهيلات مالياتي بر سرمايه گذاري هايي كه عايدات تجمعي آنها از پرداخت ماليات ـ معمولاً تـا زمـان در قيـد     نونو

حيات بودن مالك آن ـ معاف بوده و پرداخت ماليات تا زمان بازنشستگي صاحب آن به تعويق مي افتند. معمولا تصرف در  حيات بودن مالك آن ـ معاف بوده و پرداخت ماليات تا زمان بازنشستگي صاحب آن به تعويق مي افتند. معمولا تصرف در  
  IRSالك، مشمول جرائمي خواهد بود. اين تسهيلات در امريكا توسط الك، مشمول جرائمي خواهد بود. اين تسهيلات در امريكا توسط و نيم سالگيِ مو نيم سالگيِ م  5959آن سرمايه گذاري، تا قبل از سن آن سرمايه گذاري، تا قبل از سن 

  به عنوان پس اندازي براي بازنشستگي شناخته مي شود.به عنوان پس اندازي براي بازنشستگي شناخته مي شود.

 داران) داخلي (امريكايي) Unitسهام داران (

 ماليات بر درآمد سالانه اشخاص حقيقي اشخاص حقوقي

، سود سرمايه، و بازده 1تقسيم درآمد
% 35سرمايه مشمول ماليات با نرخ 

 مي باشد.

تقسيم سود سرمايه حداكثر مشمول ماليات با نرخ 
ماليات «% مي شوند. ولي بازده سرمايه مشمول 15

مي شود. 2»تعويقي  

 ذكر نشده است.

  داران) خارجي (غير امريكايي) Unitسهام داران (

 ماليات بر درآمد سالانه اشخاص حقيقي اشخاص حقوقي

%  بر 35% بر سود تقسيمي و 30
% بر 10تقسيم سود سرمايه و 
  بازگشت سرمايه

%  بر تقسيم سود 35% بر سود تقسيمي و 30
  سرمايه% بر بازگشت 10سرمايه و 

 معاهده تخفيف مالياتي نيز فراهم است.
(Tax treaty relief available) 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ta

xj
ou

rn
al

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
03

 ]
 

                            17 / 30

http://taxjournal.ir/article-1-129-en.html


  1388)، زمستان 55سل لفصلنامه تخصصي ماليات/ دوره جديد/ شماره هفتم / (مس                172

  
بطور كلي مي توان گفت، معضل ماليات ها، يكي از عوامل عدم توسعه بازار سرمايه كشور است، كـه  

  واهدگذاشت. عمده ترين مشكلات قانون ماليات ها در كشور عبارتند از:نيز اثر خ REITخود بر بازار 
 ماليات هاي مستقيم 131نرخ بالاي مالياتي مندرج در ماده  .1
 ماليات بر تجديد ارزيابي دارايي ها .2
 عدم استفاده از نرخ ثابت مالياتي براي سهامداران شركت .3
 شمول ماليات بر اندوخته ها .4
 ها) REITدريافت ماليات از شركت هاي سرمايه گذاري (و  .5
 )Unit) بدون توجه به قيمت خريد سهام (يا Unitماليات هنگام فروش سهام (يا  .6
عدم تعلق ماليات بر سود بانكي، به عنوان يك امتياز ويژه بخش پولي و رقابت غير عادلانه  .7

 بازار پول و سرمايه

  بهادارب عد مالياتي اوراق 
و انتقـال سـهام و     از هر نقل«، 1380هاي مستقيم مصوب ، قانون ماليات143ماده  1تبصره  براساس

شوند، ماليات ها در بورس و همچنين ديگر اوراق بهاداري كه در بورس معامله ميحق تقدم سهام شركت
ارزش فروش سهام و حق تقـدم سـهام وصـول و از ايـن بابـت وجـه ديگـري         % 0,5مقطوعي به ميزان 

شـود كـه   ملاحظه مي »وانتقال سهام و حق تقدم سهام مطالبه نخواهد شد. صورت ماليات بر درآمد نقل به
ماليات مقطوعي به ميزان نـيم درصـد ارزش فـروش سـهام و حـق تقـدم       «قانونگذار پس از ذكر عبارت 

حـال  را ذكر نكرده است كه اين موضوع سـبب شـده اسـت تـا در     » و ديگر اوراق بهادار«عبارت » سهام
در و ..) Unit(اوراق مشـاركت رهنـي، اوراق   حاضر سازمان امور مالياتي از معامله ديگر انواع اوراق بهـادار  

رسـد منظـور اصـلي    دريافت كنند. در حالي كه بـه نظـر مـي    % 25بورس اوراق بهادار، مالياتي به ميزان 
ماليات نيم درصدي براي تمام اوراق  در ابتداي تبصره،» و ديگر اوراق بهادار«گذار از آوردن عبارت قانون

  بهادار قابل معامله در بورس بوده است.
 25در حال حاضر اگر غير از سهم و حق تقدم ورقه ديگري معامله شـود ماليـات مقطـوعي بـه نـرخ      

درصد دريافت خواهد شد. بنابراين از نقطه نظر مالياتي انتشار اوراق بهـادار رهنـي و همچنـين معـاملات     
  ها دو نوع ماليات خواهد داشت: Trustبراي  Unitت عنوان اوراقي تح

  ها صفر باشد.) REIT(كه مي بايست در  . ماليات بر سود پرداختي به دارندگان اوراق؛1
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ها مطابق عرف و قـوانين بـازار سـرمايه     REIT(كه مي بايست در . ماليات بر معامله ثانويه اوراق. 2

  مطابق ساير اوراق بهادار، باشد.)
وانتقال آن بـا ماليـات فراوانـي همـراه      ، حتي در صورت طراحي ابزار مالي جديد، نقلاين توصيفات با

از ب عـدهاي   يـا ملكـي   خواهد بود. به بيان ديگر، هر چند انتشار اوراق بهادار با پشـتوانه تسـهيلات رهنـي   
هـاي فراوانـي را   حـدوديت رو نيست، اما بعد مالياتي اين ابـزار م  هايي روبه فقهي، حقوقي و مالي با مشكل

  پديد آورد.
طور محسوسي متفاوت باشـند، ممكـن   برخورد مالياتي و حسابداري به يكهويژه زمانمقامات مالياتي به

هـاي تبـديل بـه اوراق    است كه هنگام لحاظ نمودن سود (زيـان) مشـمول ماليـات در ارتبـاط بـا دارايـي      
شبهات و مطالباتي را بر عليه منشاء بدون  ـ  هاكردنيخصوصا در مورد اجاره و دريافت  ـبهادارسازي شده  

توجه مكفي به مكانيزم تبديل به اوراق بهادارسازي به منزله يك فن تامين مالي ايجاد نمايند. بـه عنـوان   
هاي حاصـله از تفـاوت   نمونه، در ارتباط با موارد زيان، مقامات مالياتي ممكن است مدعي گردند كه زيان

هـاي  ها به واسطه عدم فروش در مسير عادي فعاليتها و ارزش بازاري آنروش داراييعايدات ناشي از ف
  اتي غير موجه نسبت به آن مطرح نمايند.بمنشاء، پديد آمده است؛ و لذا مطال

  
  ومسكن بازمين مرتبط مالياتي نظام

 يك عنوان به ماليات به بعديتك نگاه دليل به ومسكن زمين درحوزه موجودكشورايران مالياتي نظام
 برداريبازاربهره كنندهابزارتنظيم يك عنوان به ماليات ازديگركاركردهاي است نتوانسته درآمد، كسب منبع

  هاست.  داشت دنبال به ومسكن زمين ازبازار رادرمقاطعي بحراني حتي و حاد بروزشرايط كند. امريكه
نظاممالياتيمرتبطبازمينومسكندرشرايطكنونيكشورازيكسوبهدليلنقصقانونيوازسويديگربهعلتعدموجودزيرسا

هاياطلاعاتيدچارمشكلاست. در حال حاضر ماليات بر نقل وانتقال و سـرقفلي تنهـا   هايمناسبنظيربانكخت
در  ات بر معاملات مكرر)(به علاوه مالي .شود صورت ملي از بازار زمين و مسكن اخذمي مالياتي است كه به
گـذاري در   ها،درنظرگرفتن ملاحظات اجرايي از اهميت بالايي برخـوردار اسـت و ارزش   اخذ تمامي ماليات

تـرين   موردماليات بر ارزش زمين، اعمال ماليات بر معاملات مكرر و نيز بر افزايش ارزش املاك دوممهم
كـردن دفترچـه بهـاي     روز چـالش بايـد از طريقبـه    رود كه اين رو در ايران به شمار مي چالش اجرايي پيش

  .هاي واقعي حل شود معاملات املاك با قيمت
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» مسـكن  وعرضـه  ازتوليـد  وحمايـت  دهـي سـامان «جديـد   درقـانون  اسـلامي  شـوراي  مجلس البته
         مالكـان  قـانون،  ايـن  براسـاس  .برسـاند  تصـوي  رابـه  بايرشـهري  براراضـي  ماليـات  قـانون 1387درسال

ــين ــايزمــ ــاربري هــ ــكوني باكــ ــورتي مســ ــه درصــ ــه كــ ــاخت بــ ــكن ســ ــن مســ                    درايــ
 امـلاك،  معـاملات  بهـاي  دفترچه براساس زمين معاملاتي درصدارزش12بايدساليانه نكنند، اقدام هازمين
  نشدهاست.  هنوزابلاغ قانون اين اجرايي نامهآيين ذكراست بپردازند. شايان ماليات صورت رابه

  1»فاصله پرداخت ماليات«در حداقل كردن  REITقانون ماليات ها و نقش
فاصـله پرداخـت   «) كـاهش  1حفظ ارزش درآمدهاي واقعي ماليات از دو طريق امكان پـذير اسـت: (  

  ) كاهش نرخ تورم. 2و (» ماليات
ركت هـاي  بجاي اينكه ماليات بر مؤديان مالياتي فعال در بخـش زمـين و سـاختمان و مسـكن (ش ـ    

ساختماني و سرمايه گذاري ساختمان، ماليات بر نقل و انتقال ساختمان ها، يا ماليات بر اجاره ساختمانها)، 
توسـط  » فاصـله پرداخـت ماليـات   «ايجـاد  ـ يا در بهترين حالت؛   2غير قانونييا با فرار مالياتي ـ قانوني و 

شود، مي توان با تغيير سيستمي در » درآمدهاي مالياتي«مؤديان مالياتي، موجب ايجاد اثرات نامطلوب بر 
) معافيت مالياتي بر اين شركت ها ـ كه مالياتشان بـا   1ها و با اعمال  ( REITدريافت ماليات ها از طريق 

) 2هـا و (  REIT% سـود از طريـق   90ـ به شرط تقسيم حـداقل  وقفه نسبتا  طولاني به وقوع مي پيوندد  
  ها ـ منبع مالياتي تقريبا  بدون وقفه ـ اين اثرات نامطلوب را كاهش داد.  Unitماليات بر معاملات ثانويه 

  
  

                                                      
با وقفـه يكسـاله، نسـبت بـه عملكـرد يـا       با وقفـه يكسـاله، نسـبت بـه عملكـرد يـا       » » درآمد مالياتي ايراندرآمد مالياتي ايران««متوسط وقفه در پرداخت ماليات: فرض مي كنيم كه متوسط وقفه در پرداخت ماليات: فرض مي كنيم كه   1

  شود.شود. وصول درآمد مؤدي مالياتي،  حاصل ميوصول درآمد مؤدي مالياتي،  حاصل مي
فـرار  فـرار  ««خصوصاً در بين اشخاص و نهادهاي فعال در بـازار زمـين و سـاختمان، مـي بايسـت بـين       خصوصاً در بين اشخاص و نهادهاي فعال در بـازار زمـين و سـاختمان، مـي بايسـت بـين       » » مكين مالياتيمكين مالياتيتت««در در 2
عبارت است از تعديلات غيرقانوني ـ از طريـق ابزارهـاي غيـر     عبارت است از تعديلات غيرقانوني ـ از طريـق ابزارهـاي غيـر     » » فرار مالياتيفرار مالياتي««، تفاوت قائل شد. ، تفاوت قائل شد. »»اجتناب مالياتياجتناب مالياتي««و و » » مالياتيمالياتي

حتي ارعاب و غيره ـ  كه اشخاص براي نپرداختن ماليات انجام  حتي ارعاب و غيره ـ  كه اشخاص براي نپرداختن ماليات انجام  قانوني همچون پنهان كردن درآمد، حساب سازي، رشوه، و قانوني همچون پنهان كردن درآمد، حساب سازي، رشوه، و 
عبارت است از ترفندهاي قانوني كـه اشـخاص بـراي اسـتفاده از امتيـازات و راهكارهـاي       عبارت است از ترفندهاي قانوني كـه اشـخاص بـراي اسـتفاده از امتيـازات و راهكارهـاي       » » اجتناب مالياتياجتناب مالياتي««مي دهند. ولي مي دهند. ولي 

 ـ  ـمشروع و قانوني  نـد ـ انجـام مـي     نـد ـ انجـام مـي     آنكه در ظاهر از قانون عدول كرده باشند يا به پنهانكاري و خلافكاري مبادرت ورزآنكه در ظاهر از قانون عدول كرده باشند يا به پنهانكاري و خلافكاري مبادرت ورز بيبي مشروع و قانوني 
دهند تا بتوانند تاحد امكان ماليات كمتري پرداخت كرده يا ماليات خود را به تأخير بياندازند. اين همان تفـاوتي اسـت كـه    دهند تا بتوانند تاحد امكان ماليات كمتري پرداخت كرده يا ماليات خود را به تأخير بياندازند. اين همان تفـاوتي اسـت كـه    

REIT  .بر آن مؤثر خواهد بود.بر آن مؤثر خواهد بود  
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  ، به قرار زيرند:1اصول ماليات ها

پرداخت ماليـات؛   ) اصل عدالت (اصل ماليات نسبي): يعني وضع ماليات زماني عادلانه است، كه در1(
مساوات و برابري درنظر گرفته شود. منظور از اين اصل اين است كه مالياتي را كه دولـت درنظـر دارد از   
اشخاص وصول نمايد، بايد متناسب با توانايي ماليات دهنده باشـد، و بـه عـلاوه عموميـت داشـته، تمـام       

عيضي بين آنهـا قائـل نباشـد. در هـر     اشخاص مشمول ماليات در هر طبقه درآن شركت داشته باشند و تب
طبقه (مثلا  طبقه فعالين در بازار زمين و سـاختمان) لازمـه اجـراي همـين اصـل عـدالت، وضـع كـردن         

) در آن طبقه مـي باشـد.   REITبخشودگي و معافيت از پرداخت ماليات در مورد برخي اشخاص همچون(
  ايد در پرداخت ماليات مشاركت داشته باشد. به عبارتي هر مؤدي مالياتي به اندازه سهم عادلانه خود ب

) اصل شفافيت، (مشخص بودن): اين اصل ناظر به وظايف قانونگذار و دولت در خصـوص ماليـات   2(
نسبت به ماليات دهنده است. در واقع؛ مسئوليت ماليات دهنـده نسـبت بـه پرداخـت و روش پرداخـت، و      

  . 2م باشدهمچنين منبع، مأخذ و مبناي ماليات، مشخص و معلو
) اصل سهل الوصول بودن ماليات: ناظر به وظيفه طرح ماليات و شيوه اجراي آن است بگونـه اي  3( 

كه حداقل فشار را بر ماليات دهنده ـ از لحاظ زمان پرداخت و چگـونگي پرداخـت ـ وارد كـرده و هنگـام       
بايد زمـاني وصـول شـود كـه     ] REITدريافت نيز براي دولت مشكلي ايجاد نكند. مثلا  ماليات بر درآمد [

]REIT دسترسي داشته باشد [يعني آن را تقسيم نكرده باشد]، نه در زمـاني  (ناشي از اجاره) ] به آن درآمد
  . 3كه يا آن درآمد هنوز به دست وي نرسيده است و يا خرج شده است [يعني آن را تقسيم كرده باشد]

يعني مي بايست ماليـات و چگـونگي وصـول    ) اصل صرفه جويي (به صرفه بودن وصول ماليات): 4( 
آن بگونه اي تنظيم شود كه هزينه هاي وصول ماليات ـ يعني ما به التفاوت بين اصـل ماليـات پرداختـي     

دولت مي شود ـ حداقل باشد. اين هزينـه هـا شـامل هزينـه       هتوسط مؤديان مالياتي و آنچه تحويل خزان
نيروي انساني همچون حسـابدار، وكيـل ماليـاتي، و صـرف      هاي اداري (استخدام هاي اجتماعي و هزينه

     زمان براي پر كردن اظهارنامه، و ثبت سـوابق) مـي باشـد. بـا تحليـل منفعـت ـ هزينـه در مـورد نقـش          

                                                      
م م آدام اسميت ـ اقتصاددان انگليسي پيرو مكتب كلاسيك ـ اين چهار اصل را در مورد ماليات ها ذكر كرده كـه بـه نـا     آدام اسميت ـ اقتصاددان انگليسي پيرو مكتب كلاسيك ـ اين چهار اصل را در مورد ماليات ها ذكر كرده كـه بـه نـا       1

  ))167167ص ص 13691369وي مشهور است. (پور مقيم، سيد جواد، اقتصاد بخش عمومي، نشر ني، چاپ اوف وي مشهور است. (پور مقيم، سيد جواد، اقتصاد بخش عمومي، نشر ني، چاپ اوف 
  168168،ص ،ص 13691369پور مقيم، سيد جواد، اقتصاد بخش عمومي، نشر ني، چاپ اوف پور مقيم، سيد جواد، اقتصاد بخش عمومي، نشر ني، چاپ اوف   2
  168168، ص ، ص 13691369با كمي تلخيص و اضافات از پور مقيم، سيد جواد، اقتصاد بخش عمومي، نشر ني، چاپ اوف با كمي تلخيص و اضافات از پور مقيم، سيد جواد، اقتصاد بخش عمومي، نشر ني، چاپ اوف   3
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REIT        ها در وصول ماليات بر نهادها و اشخاص فعال در بازار زمـين و سـاختمان، مـي تـوان بـه تـأثير
REIT .ها در اين اصل پي برد  

، انتقال بار ماليـاتي  2و نيروي كار 1راري ماليات نامتناسب بر سود هاي حاصله از عملكرد سرمايهبا برق
از قشر مشمول ماليات، به قشري كه سزاوار پرداخت ماليات نيست، صورت مي پذيرد. اينكه چگونـه مـي   

طالعه ما، كدام توان به اين نتيجه رسيد كه كدام يك از بخش ها و نهادهاي اقتصادي [و بطور اخص در م
يك از نهادهاي فعال در بازار ساختمان ومسكن وسرمايه] بايد بيشتر از ساير بخـش هـا و نهادهـا مـورد     
تعرض مالياتي قرار گيرند، يا مشمول معافيت مالياتي قرارگيرند، خـود نيازمنـد توجيـه كامـل و برقـراري      

حقوقي است. ماليات بر ثـروت [همچـون   ) 3) شرعي و (2) اقتصادي، (1ارتباط منطقي ميان پارامترهاي (
زمين و ساختمان]، ماليات بر درآمد [ غير مستقيم: ناشي از سود اوراق بهـادار، يـا مشـاركت يـا مسـتقيم:      

هـاي غيـر مسـتقيم بـر اسـاس ادلـه فقهـي و         ناشي از اجاره، فروش، يا درآمد ناشي از اشتغال] و ماليات
اي همچون ايران كه توزيع درآمد متناسب با ساير جريانـات  نيازهاي اقتصادي قابل وضع است. در جامعه 

اقتصادي شكل مناسب به خود نگرفته است، ضرورت تفاوت ميان ماليات بر ثروت و درآمد احسـاس مـي   
كه در به جريـان انـداختن پـول     UPREIT3هاي منتشره توسط  Unitهمچون ـ شود. دارايي هاي مولد  

به عنوان عامل اصلي شكل گيري درآمد بايـد   ـ  مي زند سرمايه دامن بين بازار ساختمان و مسكن و بازار
ب از از حمايت معنوي و تلويحي خاصي در قوانين مالياتي برخوردار شود، به طريقي كه وضع ماليات موج ـ

 ــ يعني ابين رفتن، مايه اصلي درآمد   نگردد. لذا هر بند از قانون ماليات ها جاره ناشي از زمين و ساختمان 
  د در يك ديد سيستمي مورد تجزيه و تحليل قرار گيرد كه بكارگيري آن موجب بروز تناقض نشود. باي

  هاي پژوهش:پرسش
يا طيف فاصله اي، پنج گزينه بسيار كم، كم، متوسـط،  » طيف ليكرت«در طبقه بندي پرسش نامه از 

كـه از تعـدادي عبـارت و    زياد، خيلي زياد بهره برداري شده است. طيف ليكرت يك مقياس فاصله ايست 
گزينه هاي جواب تشكيل شده است، كه بر اساس پاسخگويي به اين گزينه ها به طور مستقيم به تجزيـه  

  و تحليل فرضيات تحقيق پرداخته مي شود.

                                                      
1Capital   
2Labor Power 3   نوعي از نوعي ازREIT سهام شركت هاي انبوه سازي را مالـك باشـند. و بـه همـين     % سهام شركت هاي انبوه سازي را مالـك باشـند. و بـه همـين     100100ها هستند كه معمولاً مجازند كه ها هستند كه معمولاً مجازند كه %

  ها قرار مي گيرند.ها قرار مي گيرند.REITواسطه آنها هم زير چتر حمايتي واسطه آنها هم زير چتر حمايتي 
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نسخه الكترونيكي و به صورت صـفحه  (Excelو   PDFنمونه فرم علاوه بر نسخه كپي از پرسشنامه،

ن بـر روي  دو قـرار دا  e-mailنيز براي سهولت پاسخگويي و ارسال از طريق  ))Spreadsheetگسترده (
 .شبكه اينترنت تهيه گردد

ها REITمورد آن به قرار زير، مربوط به مبحث ماليات بر  8پرسش طراحي شده در پرسشنامه،  49از 
  بوده است:

  )IR-REIT( درراهاندازياثربخشصندوقدرايران "معافيت مالياتي"تاثير 

  است؟ IR-REITاندازي  يا معافيت مالياتي لازمه موفقيت و اثربخشي راهآ1

2
گذاري مسكن، نسبت  سازي و سرمايه ه هاي انبو هاي مالي و مالياتي به شركت ها و معافيت آيا اعمال تشويق

  تواند مؤثر باشد؟ مي IR-REITبه تعيير ساختارشان به 

3
بر اساس عوامل بازار، به همراه معافيت مالياتي و بدون  IR-REITسرمايه گذاري واحدهاي آيا تقسيم سود 

  تواند بر كاركردآنهامؤثر باشد؟ گونه انحصار يا كنترل مي هيچ
  بر كاركردآنمؤثر است؟ IR-REITواحدهاي آيا ماليات بر ارزش افزوده در مبادلات 4
  هاي مشمول معافيت مالياتي محسوب گردد؟  جزء هزينه IR-REITآيا مي بايست خدمات جانبي 5

6
ها نسبت به سهام  ، مزيت واحدهاي سرمايه گذاري آنIR-REITآيا حتي به فرض اعمال ماليات بر 

  شود؟ هاي بورسي حفظ مي شركت

7
تواند فرار مالياتي و تأخير در  مي IR-REITگذاري مسكن، به  سازي و سرمايه هاي انبوه آيا تبديل شركت

  پرداخت ماليات در بازار مسكن را كاهش دهد؟

8
سرمايه واحدهاي منجر به افزايش درآمد مالياتي دولت (از راه ماليات بر معاملات  IR-REITآيا ايجاد 

  شود؟ ها) مي بجاي ماليات بر شركت IR-REITگذاري 
 

 روايي و پايايي ابزار پژوهش
 روايي
) يعني ابزار اندازه گيري (در اينجا؛ پرسشنامه) تا چه حد ويژگـي مـورد نظـر را مـي     Validityي (رواي

سنجد. بدون آگاهي از روايي ابزار اندازه گيري، نمي توان به دقت داده هاي حاصل از آن اطمينان داشت. 
كـه از ويژگـي   ) استفاده كرده ايـم،  Content Validity» (روايي محتوي«براي سنجش روايي از روش 

هاي ساختاري ابزار (در اينجا؛ پرسشنامه) است و همزمان با تدوين آزمون در آن تعبيه مي شود. از اين رو 
 در اين پژوهش از نظر صاحب نظران بهره برده ايم.
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 پايايي

يعني ابزار اندازه گيري (در اينجا؛ پرسشنامه) در شرايط يكسـان تـا چـه حـد و      ،)Reliabilityاعتبار (
تا مثبت يك ندازه نتايج يكساني بدست مي دهد. معمولا  دامنه ضريب اعتبار عددي از صفر (عدم ارتباط) ا

آلفـاي  «باشد. براي محاسبه اعتبار پرسشنامه بكـار رفتـه در ايـن پايـان نامـه از روش       مي(ارتباز كامل) 
  استفاده شده است. SPSSبا استفاده از نرم افزار » كرونباخ

بوده كه چون بيش  5/89نباخ محاسبه شده در توزيع مقدماتي پرسش نامه در حدود ضريب آلفاي كرو
  % است قابل پذيرش مي باشد.70از 

 % بوده است. 85,7پايايي عامل ماليات : 

 تعداد سوالات آلفاي كرانباخ

.857 8 

  جامعه و نمونه آماري:
و سـرمايه   مـالي  تـأمين  ايران، خبرگانجامعه آماري پرسشنامه  اين پايان نامه، عبارت است از: كشور 

بازار مسكن، مديران و كارشناسان شاغل در بخش مسكن، و چنـد شـركت سـرمايه گـذاري و      گذاري در
گروه مالي؛ بعلاوه ايرانيان مقيم خارج از كشور كه در زمينه زمـين و سـاختمان داراي تجربيـات عملـي و     

 نظرات كاربردي خواهند بود.
نفر باشد، تا بر اسـاس قضـيه حـد مركـزي، اميـد باشـد توزيـع         30لازم است تا حجم نمونه بيش از 

انتخـاب شـده     ميانگين نمونه هنجار باشد.تعداد نمونه بر اساس فرمول حجم نمونه مناسب 
ميـزان   z، و معرف ميزان خطـا  eبه ترتيب احتمال موفقيت و شكست هستند،  qو pاست. در اين فرمول 

، حجـم  0,5p=q= ،0,05 =α  ،0,15=eسطح معني دار مي باشد. با توجه بـه    αآماره نرمال استاندارد، و 
  بدست مي آيد. 50نمونه مناسب حدود 

پس از تعيين جامعه آماري و مطالعه منابع و كتابها، مقالات مرتبط به ادبيـات موضـوعي و بـا هـدف     
پرسشـنامه اوليـه   ــه عـدد   3سـخش اصلي پژوهش (بررسي ميداني) افزايش روايي پژوهش براي انجام ب

تنظيم و به تعدادي از اساتيد مديريت مالي دانشگاه ها و محققين فعال در بازار مسكن، ارسال شده و پس 
در ايـران   REITاز دريافت جواب و به راهنمايي اساتيد محترم راهنما، عوامل اثربخش بر اجـراي موفـق   

هارد ، Emailعضو جامعه آماري (از طريق  500طبقه بندي و به بيش از نهايي امه اي تعيين و در پرسشن
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) ارسال گرديد. از ايـن تعـداد،   از طريق مركز پژوهش هاي بورس تهران دسترسي اينترنتي لينك كپي، و

 ـ 1پرسشنامه معتبر شناخته شد. 50پرسشنامه عودت داده شد و بدين ترتيب نمونه آماري شامل  87 ن بر اي
هـاي آمـاري و    در ايـران بـا آزمـون    REITاساس تحليل عناصر بنيادين مؤثر بـر راه انـدازي اثـربخش    

  همبستگي صورت گرفت و رتبه بندي آنها انجام گرفت.
متغيير هاي مستقل پژوهش حاضر (عناصـر  از مجموع مطالعات و همچنين مصاحبه با اشخاص فوق، 

استخراج گرديده و با عناوين كلي زيـر متـرادف بـا     ايران) در REITشناخته شده در راه اندازي اثربخش 
  عبارتند از:قابل طبقه بندي هستند كه  REITعنصر بنيادين كارا بودن تأسيس نهاد مالي 

 اجرا و محصولات ثانويهدر تضمين  .1
 ها و محصولات ثانويه Unitروان بودن مبادلات  .2
 ساختارهاي زيربنايي (بازار رهن، بازار ثانويه) .3
 تاثيرگذاري بر بخش عرضه بازار مسكن (باتوجه به شرايط كنوني ايران) .4
  معافيت مالياتي .5

ها  REITاز آنجا كه معافيت مالياتي بر سود سرمايه و در برخي موارد بر اصل سرمايه و عايدات آن بر
      شـيوه   از ويژگي هاي مشترك آنها در تمامي كشورها مـي باشـد، تـأثير و تـأث ر انـواع و اقسـام قـوانين و       

نامه هاي مالياتي و معافيت مالياتي در كشور باعث ناكارايي آنان در بازار سرمايه و بازار مسكن شده است. 
 REITهاي ايران به عنوان شخصيت حقوقي و اسـتاندارد   REITلذا اين عنصر و اصلاح آن در پذيرش 

  ليدي خواهد داشت.، و بين المللي كردن آنها نقش كREITدر انجمن ها و مجامع بين المللي 
بـا شـرايط فعلـي ايـران امكـان پـذير        REITتأسيس نهاد مالي «فرض اصلي تحقيق اين است كه 

. اين فرض به پنج فرض فرعي تقسيم گرديد كه توسـط ابـزار تحقيـق يعنـي پرسشـنامه بررسـي       »است
    امعـه صـورت   آزمون فرضيه ها (رد يا تأييد فرضيه ها) از طريق آزمون مقايسـه ميـانگين هـاي ج    د.يگرد

مي گيرد و در هر مورد؛ آماره آزمون با مقدار بحراني مقايسه مي شود، و در صورتي كـه از آن بزرگتـر يـا    

                                                      
لازم به ذكر است، با توجه  به هدف محقق از تحقيق پيمايشي فوق كه افزايش روايـي بررسـي ميـداني بـوده اسـت،      لازم به ذكر است، با توجه  به هدف محقق از تحقيق پيمايشي فوق كه افزايش روايـي بررسـي ميـداني بـوده اسـت،        1

پرسشـنامه  پرسشـنامه    5050تعداد افراد نمونه از فعالان بازار به شرح فوق انتخاب شده است. البته با توجه به حجم نمونه و اينكه تعـداد  تعداد افراد نمونه از فعالان بازار به شرح فوق انتخاب شده است. البته با توجه به حجم نمونه و اينكه تعـداد  
درصد، كل نمونه نرمال بوده و از نظر آماري صـحيح اسـت.   درصد، كل نمونه نرمال بوده و از نظر آماري صـحيح اسـت.     1010يري يري نهايي جمع آوري شده است، با فرض خطاي نمونه گنهايي جمع آوري شده است، با فرض خطاي نمونه گ

 درصد در نظر گرفته شده است).درصد در نظر گرفته شده است).  55(لازم به ذكر است كه خطاي نمونه گيري مرحله پيمايشي تحقيق (لازم به ذكر است كه خطاي نمونه گيري مرحله پيمايشي تحقيق 
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 α=  0,05رد مي شود و در غير اين صورت تأييد مي گردد. (سطح خطـاي   H0كوچكتر باشد آنگاه فرض 
  در نظر گرفته شده است.)

  يد:بر اساس فرمول زير بدست مي آ tآماره آزمون 

و  

  عبارتند از: H1 و  H0فرضيه هاي 
μ ≤ 3 =H0 
 μ ≥ 3 =H1 

(گزينه متوسط در پرسـش نامـه) در مقابـل ميـانگين جامعـه       3كه در آن، كوچكتر يا مساوي با عدد 
  آزمون مي شود. 3بزرگتر از 

 
  يافته هاي پژوهش(پرسش نامه) در مورد ماليات:

قسمت هاي هر كار پژوهشي تجزيه و تحليل داده هاي جمع آوري شده است چرا  يكي از مهم ترين
كه ممكن است عدم دقت در تجزيه و تحليل داده ها منجر به نتيجه گيري غلط و تعمـيم نادرسـت آنهـا    

  .شود
  بررسي سوالات عامل ماليات

 سطح معناداري درجه آزادي tميزان  انحراف معيار ميانگين سوال

 003. 49 3.107 1.09246 3.4800 1سوال

 000. 43 6.389 3.6818 44 2سوال

 000. 49 8.066 78895. 3.9000 3سوال

 011. 43 2.670 73388. 3.2955 4سوال

 78. 43 1.220- 1.11187 2.7955 5سوال

 014. 43 2.552 1.06352 3.4091 6سوال

 452. 46 759. 1.15377 3.1277 7سوال

 31. 46 394.- 1.11129 2.9362 8سوال
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جهت بررسي تاثيرگذاري سـوالات عامـل ماليـات در راه انـدازي صـندوق سـرمايه گـذاري زمـين و         

تك نمونه اي انجام مي دهيم. در اين آزمون  tساختمان در ايران تك تك سوالات را با استفاده از آزمون 
  به دنبال اثبات يكي از فرضيات زير هستيم.

H0) در راه اندازي صندوق سرمايه گذاري زمين و ساختمان در ايران تاثيرگذار نيست.8...و ، و 2، 1: سوال (  
H0) در راه اندازي صندوق سرمايه گذاري زمين و ساختمان در ايران تاثيرگذار است. 8، و ...و2، 1: سوال (  

  ها: REITنتيجه گيري و پيشنهادات در بعد مالياتي  
 :حاصل از تحقيق پيمايشي و پيشنهادات نتايجالف) برخي 

گذاري تجميع سرمايه هاي خرد در دست آحاد جامعه براي  انتفاع از سرمايهREITمأموريت اصلي  .1
در بازار زمين و ساختمان مي باشد، اما به موازات اين امر، منافع ديگري نيز شامل كل جامعه، 

 انها اشاره رفت.شود كه در فصول قبل به اقتصاد، دولت، بازار سرمايه و ... مي
2. REIT  ها بيش از آنكه براي بازار مسكن منفعت داشته باشند براي بازار سرمايه منفعت دارند. و

نبايد بخاطر برخي ريسك ها در بازار مسكن، و نبود تعادل در عرضه و تقاضاي واحد هاي مسكوني 
 هاي ملاك در بازار سرمايه قافل گردييد. REITاز مزيت هاي ساير انواع 

. دهيتورمدرايرانبرخورداراستايدرشكلمينوبهتبعĤنمسكنازجايگاهويژهز .3
مي بايست برنامه جامع و فراگيري  هايسوداگرانهاهشفعاليتو كدرجهتكنترلتورمناشياززمينومسكن

 بخصوص در بكارگيري هدفمند ابزارهاي مالياتي و معافيت ها (ونه بخشودگي ها) داشت.

 
 سنجي در مورد ماليات:افكار نتايج حاصل از تحقيق ب) 

در ايـران  REITعنصر معافيت مالياتي، بر امكان پذيري تأسيس اثر بخش «فرضـيه:  
  .»مؤثر است

مقدار  tتك نمونه  استفاده مي كنيم. در آزمون تك نمونه اي  tجهت انجام و آزمون فرضيه از آزمون 
گر اگر متوسط پاسخهاي ارائه شـده  (سطح پاسخ متوسط) در نظر مي گيريم. بعبارتي  دي 3آزمون را برابر 

از حد  REITاز طرف پاسخگويان به ميزان تاثير عنصر معافيت مالياتي بر امكان پذيري تاسيس اثربخش 
) بيشتر باشد بيانگر اين نكته است كه بطور كلي پاسـخگويان بـر ايـن باورنـد كـه عنصـر       3تعريف شده (

  .در ايران مؤثر است REITمعافيت مالياتي، بر امكان پذيري تأسيس اثر بخش 
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 انحراف معيار ميانگين تعداد مشاهدات 

 1.06148 3.2979 47 تاثيرمعافيتمالياتي

 

اسـت. در   1.06بـا انحـراف معيـار     3.29متوسط پاسخهاي ارائه شده از طرف پاسخ دهنـدگان برابـر   
پاسخگويان بر اين باورنـد كـه عنصـر معافيـت     حقيقت اين مقدار ميانگين بيان كننده اين نكته است كه 

لكـن جهـت    در ايران به ميزان متوسطي مـؤثر اسـت   REITمالياتي، بر امكان پذيري تأسيس اثر بخش 
  نيز اعلام وتفسير مي گردند. tاثبات فرضيه نتايج آزمون 

  به دنبال اثبات يكي از فرضيات زير هستيم. tدر حقيقت يا انجام آزمون 
H0 :يت مالياتي، بر امكان پذيري تأسيس اثر بخش عنصر معافREIT )3در ايران مؤثر نيستX (  
H1 : عنصر معافيت مالياتي، بر امكان پذيري تأسيس اثر بخشREIT ) 3در ايران مؤثر استX (  

  

 

 3>مقدار آزمون

t تفاضل ميانگين سطح معناداري درجه آزادي 

 29787. 03. 46 1.924 تاثيرمعافيتمالياتي

اسـت. چـون    0.03و سـطح معنـاداري    46با درجـه آزادي   1.924برابر  tدر اين آزمون  ميزان آماره 
كمتر است لذا فرض يك كه بيان كننده  0.05در سطح  αميزان سطح معناداري از ميزان خطاي نوع اول 

در ايران مؤثر اسـت   REITكه عنصر معافيت مالياتي، بر امكان پذيري تأسيس اثر بخش  اين نكته است
  % اطمينان اثبات مي گردد.95با 

هـا، از بـين دو طيـف    REITنكته قابل تأمل اين است كه، پاسخ دهندگان كه به دليل ماهيت دوگانه 
معافيـت  «اف كـافي بـه مزايـاي    فعال در بازار سرمايه و فعال در بازار مسكن انتخـاب شـده بودنـد، اشـر    

» معافيـت ماليـاتي  «ها نداشته و احتمالا  با توجه به شرايط كشور، رتبه مطلوبي را به تأثير REIT» مالياتي 
رتبه آخر را بدسـت آورده اسـت. در   » معافيت مالياتي«عنصر اثرگذار ديگر،  4نداده اند، چراكه در قياس با 

  رفته، مي بايست اين عنصر از بقيه مهمتر مي بود. حاليكه طبق مطالعات تطبيقي  انجام گ
  متوسط رتبه هاي بدست آمده براي متغيرها در جدول زير مشخص شده است. 
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 عنصر مورد بررسي 

متوسط 
 رتبه

 3,77 تاثيرعنصر تضمين

 3,71 تاثير عنصر رواني مبادلات يكه ها

 2,94 تاثير عنصر ساختارهاي زير بنايي

 2,52 بازار مسكنتاثير عنصر عرضه 

 2,05 تاثير معافيت مالياتي
  

گردد ترتيب اولويت عوامل به ترتيب عنصـر تضـمين، عنصـر    همانطور كه از جدول فوق مشاهده مي
رواني مبادلات يكه ها، عنصر ساختارهاي زيربنايي، عنصر عرضه بازار مسكن و عنصـر معافيـت ماليـاتي    

  است.
 

 
  منابع فارسي:

 مستغلات (صام) درسايركشورها و املاك گذاري سرمايه هاي صندوق تطبيقي مطالعه« ـ بان، حسن،  1
، پايان (ره)، دانشكده مديريت و حسابداري، دانشگاه علامه طباطبائي»درايران  آن اندازي راه پذيري امكان وبررسي

  1388نامه مقطع كارشناسي ارشد، 
، اينترنت 1387 دى 2،» هگذاري درسرماي مالي هاي گري واسطه نقش بررسي «، محمدرضا، لعليـ  2

  سايت آفتاب
شناسايي عوامل مؤثر بر افزايش بهره وري نظام مالياتي بر درآمد املاك و مستغلات از « ـ كيارزم، شهرام، 3

  1387، پايان نامه مقطع كارشناسي ارشد دانشگاه تهران، بهمن »ديدگاه مأمورين مالياتي 
بر  80بررسي تأثير كاهش نرخ ماليات در سال «، علي، و هادي نژاد، جابر، ـ كاشاني پور، محمد، رحماني 4

  .1388مجله توسعه و سرمايه، بهار و تابستان » سياست تقسيم سود
شركت هاي سرمايه گذاري زمين ومستغلات، ابزاري نو براي توسعه « ـ آئيني، محمد و جليلي، محمد،  5

  1386، تابستان 40ي اقتصاد مسكن، شماره فصل نامه علم» بازار سرمايه مسكن ايران 
بررسي و امكان سنجي ايجاد مؤسسات امين در بازار سرمايه ايران، با توجه به موازين " محسن، ـ نامداري 6

، رشته مديريت، گرايش مالي، تابستان پايان نامه مقطع كارشناسي ارشددانشگاه امام صادق(ع)،  ،"فقه شيعي
1385  
هاي ايراني، علاوه بر منابع فوق، از سايت بانك مركزي، سايت آمار ايران و بولتن ـ آمارها و نمودار 7

  اقتصادي مسكن وزارت مسكن استخراج گرديده است.
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  منابع لاتين:
ها در  REITـ آمارها و نمودارهاي غير ايراني، علاوه بر منابع زير، از مراجع اينترنتي اطلاع ساني در مورد  1

  راليا و انگلستان گردآوري شده است.امريكا، اروپا، است
  

2 - Professor Graeme Newell  ،»  implications for the strategic development of UK 

REITs from the experience of LPTs in Australia  « ، University of Western 

Sydney ،April 2008 

3 - EPRA Global REIT Survey: a comparison of the major REIT regimes in the 

world « ، by: EPRA and Edited by: Ernest and Young ،August 2007 
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