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چکیده
اخيراً مبحث وضع ماليات بر نرخ سود سپرده های بانکی به یکی از مباحث نوین در بين اقتصاددانان 
و سياستمداران تبدیل شده است. در این راستا هدف از مطالعه حاضر بررسی اثرات وضع ماليات بر 
نرخ سود سپرده های بانکی بر توليد ناخالص داخلی با استفاده از تکنيک تعادل عمومی پویای تصادفی 
طی سال های 1395-1360 است. نتایج حاصل از تحقيق نشانگر آن است كه اعمال ماليات بر نرخ 
سود سپرده بانکی باعث كاهش ميزان توليد در حدود یک درصد انحراف منفی از حالت با ثبات شده و 
پس از طی دو دوره واكنش مثبت آن شروع می شود. از طرفی وضع ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی 
موجب ما افزایش درآمد مالياتی می گردد. سایر نتایج حاكی از آن است كه اعمال ماليات بر نرخ سود 
سپرده بانکی باعث خروج منابع از بانک ها در كوتاه مدت شده و نقدینگی را در جامعه افزایش می دهد 
و پس از گذشت تقریباً دو دوره افزایش آن شروع می شود. نهایتاً با اعمال ماليات بر نرخ سود سپرده 

بانکی جریان خالص سرمایه به داخل كاهش می یابد. 
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1- مقدمه
ماليات ها در اكثر كشورهای جهان مهمترین منبع درآمدی دولت ها به حساب می آیند. اما تأمين 
درآمد دولت تنها از كانال ماليات ها نيست. از دیدگاه اقتصاد كلان ماليات به عنوان ابزار سياستگذاری 
با برقراری ماليات در برخی موارد و همچنين اعمال معافيت  دولت ها محسوب می شود. دولت ها 
مالياتی در برخی زمينه ها سعی می كنند اهداف اقتصادی جوامع را محقق نمایند. در ایران نيز طی 
سال های گذشته معافيت و مشوق هاي مالياتي به منظور نيل به اهداف مدنظر دولت به بخش هاي 
مختلف اقتصادی اعطاء شده است. یکي از این موارد، سود سپرده هاي بانکي مي باشد. علی رغم اینکه 
معافيت مالياتی در راستای تحقق برخی اهداف مدنظر قرار می گيرد، برقراری آن موجب كاهش درآمد 
دولت می شود. جبران كاهش درآمد مالياتي ناشي از چنين معافيت هایي در اقتصاد ایران موجب 
وابستگي بيشتر بودجه دولت به درآمدهاي نفتي شده و از این طریق اثرات زیانباری بر اقتصاد وارد 
می شود. به همين جهت در اسناد بالادستي از جمله برنامه پنجم توسعه، گسترش پایه هاي مالياتي و 
تأمين هزینه هاي دولت از طریق درآمدهاي مالياتي و كاهش وابستگی به درآمدهای نفتی مورد تأكيد 
قرار گرفته است. بنابراین وضع ماليات بر سود سپرده های بانکی می تواند با هدف افزایش درآمدهای 
مالياتی یکی از اهداف دولت به عنوان یکی از پایه های مالياتی جدید باشد. از طرفی به منظور بهبود 
عدالت مالياتی در كشور و همچنين تصحيح اصول مالياتی، از تمام درآمدهایی كه عاید اشخاص 
حقيقی یا حقوقی می شود بایستی ماليات اخذ شود. در این ميان اعمال وضع ماليات بر نرخ سود 

سپرده بانکی موافقين و مخالفانی دارد. 
موافقين این طرح به رد دیدگاه مخالفين نمی پردازند اما چنين استدلال می كنند كه اخذ ماليات از 
سود سپرده  با تحميل هزینه بر سپرده گذاران از جذابيت سپرده های بلندمدت بانکی برای سپردهگذاران 
خواهد كاست و عاملی برای انتقال سپرده های بلندمدت به كوتاه مدت شده و انتظار می رود بخش 
توليدی كشور از این فرآیند انتقال سپرده ذینفع شود. دغدغه اساسی مخالفان عملياتی كردن این 
طرح بحث امنيت اقتصادی می باشد. امنيت در ابعاد مختلف اقتصادی، اجتماعی، سياسی یکی از 
مهمترین شاخص ها و مؤلفه های توسعه یافتگی كشورها است. به طوری كه در نبود امنيت اقتصادی، 
سرمایه گذار داخلی وخارجی تمایلی به سرمایه گذاری و توليد نخواهد داشت. بنابراین فعاليت های 
سوداگرانه رونق خواهد یافت. لذا اقتضای سلامت و امنيت اقتصادی در ایجاد بسترهای هموار و حذف 
موانع پيشروی سرمایه گذاری می باشد. در واقع می توان گفت كه امنيت یکی از مهمترین كالاهای 
عمومی است كه از سوی دولت و حاكميت باید توليد و در سطح بهينه ای عرضه شود. بدیهی است كه 
این كالای عمومی زمينه ساز رونق اقتصادی بوده و سرمایه گذاری نيز خود نوعی امنيت ایجاد می كند.
مخالفان عملياتی كردن طرح ماليات بر نرخ سود سپرده های بانکی معتقدند كه این طرح، از طرفی 
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موجب تغيير مسير سرمایه گذاری سپرده گذاران از بانک ها به سمت بازارهای موازی شده و این امر 
موجب كاهش سپرده های بانکی می گردد. از سوی دیگر در پی افزایش سفته بازی و سوداگری در 
بازارهای غيرشفاف پولی و مالی، اقتصاد كشور با بيان ضباطی ها و ناامنی روبه رو خواهد شد. در این 
ميان كشور جمهوری اسلامی ایران به واسطه وضع و تدوین سياست های كلی اقتصاد مقاومتی1 كه 
توسط مقام معظم رهبری بيان شده است از شرایط متفاوت تری برخوردار بوده و در این بين علاوه 
بر لزوم تغيير پایه های مالياتی در راستای بهبود عدالت اجتماعی، بحث تحقق سياست های اقتصاد 

مقاومتی نيز مطرح می باشد. 
باتوجه به مباحث ارائه شده تحقيق حاضر به دنبال آن است كه اثرات وضع ماليات بر نرخ سود 
از رویکرد تعادل عمومی پویای تصادفی  با استفاده  را  ناخالص داخلی  توليد  بر  بانکی  سپرده های 
كينزی2 طی سال های 1395-1360 مورد بررسی قرار دهد. سازماندهی تحقيق بدین صورت است كه 
پس از مقدمه، مبانی نظری مورد بررسی قرار گرفته و سپس به روش شناسی تحقيق پرداخته می شود. 

در گام بعدی یافته های تحقيق گزارش شده و نهایتاً جمع بندی صورت می گيرد.
2- مبانی نظری 

شوک های مالیاتی و اثرات آن بر اقتصاد با تأکید بر تولید ناخالص داخلی
می شود،  گرفته  كار  به  اقتصادي  اهداف  تحقق  جهت  در  دولت  توسط  كه  سياست هایي  ازجمله 
سياست هاي مالي در قالب استفاده از ابزارهاي عمده بودجه یعني مخارج دولت و ماليات ها است. 
تغييرات در متغيرهاي بودجه مي تواند واكنش خودكار این متغيرها نسبت به تغييرات در شرایط 
اقتصادي باشد یا از سوي دولت و سياستگزاران به صورت صلاحدیدي و سيستماتيک انجام گيرد، اما از 
سوي دیگر این تغييرات ممکن است، تغييرات برونزا و پيش بيني نشده در سياست ها را نشان دهد كه 
از آنها تعبير به تکانه یا شوک هاي سياست مالي می شود. در واقع منظور از تکانه مالي، هر نوع انحراف 

از قاعده و قانون بودجه به صورت غيرمنتظره و پيش بيني نشده است )پروین و همکاران، 1391(.
رخدادهاي پنهان و غيرقابل پيش بيني در نظام اقتصادي، امري عادي است. بسياري از روابطي كه 
براي تبيين اقتصاد به كار گرفته می شود، اغلب مباني آن تابع رفتار انساني است كه غالباً كمتر قابل 
پيش بيني هستند. به نظر مي رسد كه موفقيت در تبيين منظم بخش هایي از رفتار اقتصادي اهميتي 
در این زمينه ندارد. در هر حال براي عوامل نامعين، در اثر شوک ها و اختلال هاي روابط اقتصادي جایي 
وجود خواهد داشت. شوک ها در اقتصاد را ميتوان بر حسب اینکه موقت هستند یا دائمي، تفکيک كرد. 
این تفکيک براي تصميم گيران از اهميت ویژه ای برخوردار هستند. شوک هاي موقتي ممکن است، 
نادیده گرفته شود، زیرا اثر این شوک ها به سرعت از بين مي رود. در عمل تفکيک بين شوک هاي 
1. Resistive Economy
2. Dynamic Stochastic General Equilibrium Model
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موقت و دائمي مشکل به نظر می رسد )فلاحتی و مرادپور اولادی، 1390(.
در اقتصاد، امکان یک تغيير قابل پيش بيني در مخارج وجود دارد. براي مثال، مقدار سرمایه گذاري 
شده توسط صاحبان كسب و كار در ازاي نرخ بهره معين، ممکن است بالا یا پایين برود. تغيير در 
مخارج، به نوبه خود، منحني تقاضاي كل را جابجا خواهدكرد. در آغاز توليد ناخالص داخلي واقعي بالا 
و پایين خواهد رفت، بعداً به تدریج كه تعدیل قيمت ها رخ دهد، توليد ناخالص داخلي واقعي به نقطه 

تعادل باز مي گردد و به سطح قيمت دائمي دیگري مي رسد ) هال و تيلور، 1943(.
شوک های مالياتی یکی از شوک های سياست مالی اقتصاد می باشد. اعمال این شوک ها بسته به 
اینکه مثبت و یا منفی باشند، می تواند اثرات متفاوتی بر متغيرهاي حقيقی مانند توليد كشور و یا 
متغيرهاي اسمی مانند تورم برجاي بگذارد. اقتصاددانان بر این باور هستند كه اثرات این شوک ها 
ممکن است در یک راستا و به یک اندازه نباشد. این تفاوت در راستاي اثر و اندازه آن، به نامتقارن 
بودن اثر شوک هاي سياست مالی تعبير می گردد. نتایج غيرمستقيم مطالعات تجربی اخير پيرامون 
نقش شوک هاي سياست مالی در اقتصاد، حاكی از آن است كه نه تنها این شوک ها تأثير معنی داري بر 
فعاليت هاي حقيقی اقتصاد دارند، بلکه تأثيري نامتقارن نيز برجای می گذارند. از لحاظ تئوریک، دلایل 
متعددي براي اثرات نامتقارن شوک هاي سياست مالی بر متغيرهاي حقيقی وجود دارد )بوایسيوس، 
2015(. در ابتدا باید گفت از آنجا كه كانال اثرگذاري سياست هاي مالی و پولی در اقتصاد، تقاضاي كل 
بوده و در بيشتر موارد نيز این دو گروه سياست همراه با هم انتخاب و اعمال می شوند. درباره ارتباط 

ميان شوک های مالی و توليد ناخالص داخلی سه حوزه زیر قابل بررسی هستند:
حوزه اول مربوط به آنهایی است كه كانال اثرگذاري را ناحيه عرضه معرفی كرده اند. این گروه به 
عواملی چون چسبندگی دستمزدها و منشأ آن، چسبندگی قيمت ها و محدودیت هاي منابع، ظرفيت 
و تکنولوژي توليد اشاره می كنند. برخی از اقتصاددانان این حوزه معتقدند كه سياست هاي مالی دولت 
در شرایط مختلف تورمی، اثرات متفاوتی از خود برجاي می گذارند. در واقع در صورت وجود منحنی 
عرضه به شکل L معکوس این امر اتفاق ميافتد. اگر چنانچه قيمت های انتظاری متناسب با قيمت 
جاري تغيير كنند، در این صورت منحنی عرضه عمودي بوده و چنانچه قيمت انتظاري بيشتر از قيمت 
جاري رشد كند، منحنی عرضه كل، نزولی شده و شيب منفی خواهد داشت. با توجه به اینکه قيمت ها 
نسبت به تغييرات غيرقابل انتظار شوک هاي تقاضا چسبنده بوده ولی نسبت به تغييرات انتظاري تقاضا 

انعطافپذیر است، این امر سبب ایجاد شکستگی در منحنی عرضه كل می شود )كاور، 1992(.
شرایط اوليه اقتصادی نيز در تأثيرگذاری سياست های مالی نقش مؤثرتری ایفا می نمایند. به عبارت 
دیگر، اثرات شوک های ماليات )مالی( در شرایط ركود و رونق اقتصادی ممکن است، متفاوت باشد. 
مطالعات توما )1994( این امر را مورد تأیيد قرار داده است. در یک نتيجه گيری كلی در صورت 
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انعطاف پذیر بودن قيمت و دستمزد، سياست های مدیریت تقاضا )سياست های مالی( نقش مؤثرتری 
در تعيين متغيرهای حقيقی دارند.

حوزه دوم آنهایی كه كانال اثرگذاري را از ناحيه تقاضاي كل دنبال كرده اند. این گروه به تبعيت از 
كينز و ادبيات نظري وي بر روی ساختار سرمایه گذاري، ساختار بازار پول و ساختار مصرف متمركز 
شده و رفتار اقتصادي خانوارها را در این خصوص در شرایط قبض و بسط فعاليت هاي اقتصادي منشأ 
عدم تقارن می دانند. در برخی از مفاهيم منتشرشده توسط این گروه از اقتصاددانان، عدم تقارن توسط 
نظریه محدویت اعتباری گرتلر توضيح داده می شود. به این ترتيب كه كاهش عرضه اعتبار به علت 
بحرانهای اقتصادی اثر كمتری بر فعاليت بنگاه های با مقياس بالا دارد، زیرا بنگاه های بزرگ می توانند 

منابع مالی خود را مستقيماً از طریق بازار پول به دست آورند. 
اقتصاددانانی هستند كه عناصر نهادي مانند بی اعتمادي در فضاي  از  نيز آن دسته  گروه سوم 
كسب وكار، نبود نهادهاي روان كننده محيط كسب وكار، سست بودن حقوق مالکيت و وجود موانع 
و عواملی كه باعث ایجاد تأخير در تصميم گيري فعالان اقتصادي می شود را كانال اثرات نامتقارن 
شوک هاي سياست مالی معرفی می كنند. از سوي دیگر وجود فضاي ابهام و نااطمينانی بر تصميمات 
سرمایه گذاري بنگاه ها تأثير می گذارد و باعث تأخير در سرمایه گذاري و توليد می شود. این تأخيرها 
و عدم اقدامها منجر به وقفه هاي توليد شده و این عناصر باعث عدم تقارن درونزای اثرات شوک های 

مالی می شوند. مطالعات تجربی برنانکه )1983( و ميگود )2008( از این گروه هستند.
ارتباط میان مالیات و نرخ سود سپرده های بانکی

ماليات بر سود سپرده بانکی، مالياتی است كه بر سود حاصل از سپرده گذاری در بانک و مؤسسات 
مالی اخذ می شود. برای مثال اگر براساس سپرده گذاری در بانک مبلغی به عنوان سود واریز شود این 
سود می تواند به روش های مختلف مشمول ماليات شود )گزارش مركز پژوهش های مجلس شورای 

اسلامی، 1396(.
به طور كلی به سه طریق می توان از سود سپرده های بانکی ماليات اخذ كرد:

الف( اعمال مالیات تكلیفی: در گروه اول، بخشی از سود بانکی به عنوان ماليات از سود سپرده های 
بانکی كسر می شود. در این رویکرد بلافاصله پس از واریز اصل سود به حساب سپرده گذار، ماليات از 

حساب فرد به عنوان »ماليات تکليفی بر سود« كسر می شود.
ب( احتساب سود سپرده ها به عنوان درآمد مشمول مالیات: در كشورهای عضو گروه جی 20، 
ميزان سود دریافتی باید در انتهای سال همانند سایر درآمدها و هزینه های قابل قبول مالياتی به مراجع 
مالياتی اعلام شود و درنهایت با كسر هزینه ها از درآمدها و اعمال قوانين تعریف  شده، ماليات قابل 

پرداخت تعيين شود.
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ج( رویكرد ترکیبی: در این رویکرد، اصل بر احتساب سود به عنوان درآمد مالياتی است، اما به دلایل 
مختلف ازجمله تأمين درآمد برای دولت در طول سال، ماليات تکليفی با یک نرخ پایه از سود پرداختی 
كاسته می شود. اما نهایتاً سود كسب  شده به عنوان درآمد مالياتی فرد در نظر گرفته می شود و ماليات 
تکليفی پرداخت  شده به عنوان هزینه های قابل  قبول مالياتی لحاظ می شود. بدین ترتيب اگر ماليات 
پرداختی كمتر از آنچه محاسبه می شود، تعيين شود فرد ملزم به پرداخت مابه التفاوت است و اگر 

ماليات پرداختی بيش از ميزان محاسبه  شده باشد، دولت ميزان مازاد را به فرد عودت می دهد. 
تئوری های اثرات وضع مالیات بر نرخ سود سپرده های بانکی

در دهه 1960 و اوایل دهه 1970، متخصصين اقتصاد و جامعه مالی به طور فزاینده تجزیه و تحليل تئوری 
فيشر مبنی بر اثرات تغييرات تورم پيش بينی شده بر روی نرخ بهره را مورد پذیرش قرار داده اند. در چند 
سال گذشته نظریه پردازانی مثل "فلداستين )1976("، "تانزی )69:1984("، "داربی)268:1975(" 
نظریه "فيشر" را توسعه داده اند. آنها اثر ماليات بر درآمد را بر اثر فيشر مورد ملاحظه قرار داده اند. طبق 
استدلال این گروه از نظریه پردازان، اگر فرض كنيم كه بر درآمد بهره اسمی، ماليات بر درآمد تعلق 
می گيرد و اگر ماليات بر درآمد متناسب با نرخ T باشد، در این صورت، نرخ بهره واقعی بعد از ماليات1 

)*r( است كه رفتار اقتصادی را شکل می دهد. این نتيجه در رابطه )1( نشان داده شده است:
r*=i(1-T)-π         )1(
همچنين در رابطه )1(،  نشانگر نرخ بهره اسمی و π نمایانگر نرخ تورم انتظاری است. راه حل ارائه شده 

برای نرخ بهره اسمی كه به " اثر داربی" معروف است، توسط رابطه )2( ارائه گردیده است:
i=r*+π/(1-T(                )2(

از طرفی اثر تورم بر روی نرخ بهره اسمی نيز به صورت رابطه )3( نشان داده شده است:

( )1/ 1di T
dπ

= −    )3(

 در نتيجه اثر تورم بر روی نرخ بهره اسمی به صورت رابطه )4( می باشد:

 ( )1/ 1di
d

λ
π
= −                   )4(

در رابطه )4(، نشانگر نرخ ماليات بر بنگاه است. در فرمول "داربی" این ماليات بر درآمد فرد است 
كه حائز اهميت است در حالی كه در مدل "فلداستين" ماليات بر بنگاه مد نظر می باشد. به نتيجه 
نرسيدن اثرات ماليات بر روی نرخ بهره بستگی به انتظارات تورمی از روند حركتی قيمت های پيشين 

1. After-Tax Real Interest Rates
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و تحقيقات انجام شده بوسيله انتظارات واقعی قيمت دارد )خواجه محمدلو و خداویسی، 203:1396(. 
آثار تخصیصی مالیات بر نرخ سود سپرده

 اثرات مالیات بر میزان پس انداز 
یا قرض دهنده )سپرده گذار(  و  )متقاضی تسهيلات(  یا قرض گيرنده  افراد جامعه  در گروه نخست 
هستند. به افرادی كه مقداری از درآمد خود در دوره جاری را برای مصرف در دوره آتی پس انداز 
می كنند، سود پرداخت می شود. تغييرات این نرخ سود كه می تواند ناشی از برقراری ماليات بر سود 
سپرده ها باشد، موجب تغيير در تركيب مصرف دوره جاری و آتی )پس انداز( می گردد. اثرات جانشينی 
و درآمدی ناشی از تغييرات نرخ سود برای قرض گيرنده همسو بوده و افزایش نرخ سود موجب كاهش 
در قرض )پس انداز منفی( وی می شود. اما با توجه به اینکه اثرات درآمدی و جانشينی فرد قرض دهنده 
در جهت مخالف هم می باشند )با درونزا نمودن عرضه نيروي كار در الگوي مصرف دو دوره اي فراد 
سپرده گذار با كاهش نرخ بهره به دليل كاهش اثر درآمدي، اقدام به عرضه نيروي كار بيشتر نموده 
و این امکان وجود دارد كه پس انداز خود را افزایش دهند. همچنين با توجه به ناقص بودن بازارها و 
عدم تقارن اطلاعات در دنياي واقعي، محدودیت و جيره بندي اعتبارات، سبب كاهش اثر جانشيني 
براي قرض گيرنده مي شود لذا متقاضيان تسهيلات در شرایط محدود بودن اعتبارات، داراي حساسيت 
كمتري نسبت به نرخ بهره یا ) ماليات بر بهره )هستند(، اثر نهایی تغييرات نرخ بهره بر پس انداز وی 
نامعلوم است )خدادادكاشی و جانی، 4:1394(. در صورتيکه قرض دهندگان نسبت به تغييرات بهره از 
حساسيت بالایی برخوردار باشند با برقراری ماليات بر بهره، حجم سپرده ها به شدت كاهش یافته و 
منابع لازم بر سرمایه گذاری تنزل می یابد و به این ترتيب سرمایه گذاران به دليل پرداخت هزینه بالا و 
قبول بار مالياتی بيشتر، سرمایه گذاری كمتری انجام خواهند داد. اما زمانی كه پس اندازكنندگان نسبت 

به نرخ بهره بی كشش باشند، بار مالياتی توسط پس اندازكنندگان پرداخت خواهد شد.
 اثرات مالیات بر ترکیب سبد دارایی ها 

در این خصوص سندمو )275:1985( بيان می كند كه با توجه به اینکه ماليات بر عایدی دارایی، 
ارزش های انتظاری آتی حاصل از دارایی ها و ریسک آنها را تغيير می دهد، با وضع ماليات بر عایدی 
برخی از دارایی ها، خانوارها به منظور كاهش ریسک كل و حفظ ارزش های آتی تركيب سبد دارایی 

خود را تغيير می دهند. 
مسن )1968( و استيگليتز )1969( در چهارچوب مطلوبيت انتظاری و با یک مدل ساده كه در 
آن یک دارایی بدون ریسک و بازده )پول( و یک دارایی با ریسک و بازده وجود دارد و درآمدهای 
دارایی ریسکی دارای توزیع پيوسته در دامنه یک و منهای بی نهایت می باشد، نشان می دهند كه با 
برقراری ماليات بر عایدی دارایی ریسکی، سرمایه گذاران سهم دارایی ریسکی را در سبد دارایی افزایش 
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می دهند كه در نگاه اول به نظر این ناشی از اثر درآمدی ماليات باشد. اما آنها در توجيه این مسئله 
بيان می كنند در شرایط بدون ریسک، ماليات بر عایدی دارای اثر جانشين منفی بر پس انداز است اما 
در شرایط ریسکی، درآمدهای آتی حاصل از دارایی با ریسک همراه بوده و برقراری ماليات بر عایدی 
دارایی نه تنها ارزش های انتظاری بلکه واریانس و گشتاورهای بالای تابع توزیع احتمال درآمد آتی را 

تحت تأثير قرار دهد.
3- پیشینه تحقیق

كينگ )1980( با لحاظ درونزایی عرضه نيروی كار، نشان می دهد كه در انتخاب بين ماليات بر دستمزد و 
ماليات بر بهره پس انداز، كشش های عرضه نيروی كار و پس انداز باید ملاک عمل قرار گيرند. در صورتيکه 
عرضه نيروی كار نسبت به دستمزد بی كشش باشد و كشش پس انداز نسبت به نرخ بهره بالا باشد در آن 
صورت به منظور كاهش ناكارایی تخصيصی ناشی از اخذ ماليات، تنها باید از دستمزد، ماليات اخذ گردد و 
ماليات بر بهره پس انداز صفر در نظر گرفته شود. اما در صورتی كه پس انداز نسبت به نرخ بهره بی كشش 
باشد و عرضه نيروی كار نسبت به دستمزد پركشش باشد ماليات بر بهره، بهترین پایه مالياتی خواهد بود 

)كينگ، 8:1980(.
كمينال )2006( در مطالعه ای به بررسی تأثير ماليات سود سپرده بر حجم سپرده با استفاده از روش 
تعادل عمومی پرداخته است. این مطالعه یک چارچوپ یکپارچه از توابع مختلف بانک ها را در نظر 
می گيرد. وی با در نظر گرفتن خانوارهای عجول و صبور به این نتایج دست یافت كه تأثير ماليات بر حجم 
سپرده، به عوامل زیادی ازجمله رقابت و سودآوری بانک ها، ميزان توسعه بازارهای مالی و وجود ابزارهای 
مالی كارا، درجه ریسک محيط سرمایه گذاری و قوانين مالياتی بستگی دارد. نتایج نشانگر آن است كه 
ماليات بر سود سپرده از یک طرف موجب كاهش حجم سپرده ها و از سویی افزایش سرمایه گذاری 

مستقيم می گردد )كمينال، 13:2006(.
چيورازو و ميلانی )2011( در مطالعه ای اثر وضع ماليات بر روی نرخ سود بانکی را برای بانک های 
كشوهای عضو اتحادیه اروپا با استفاده از داده های پانلی پویای گشتاورهای تعميم یافته طی دوره زمانی 
2005-1990 استفاده كردند. نتایج حاكی از آن است كه ماليات بر درآمد بنگاه ها و ماليات بر ارزش 
افزوده پرداخت شده بر روی نهاده های بانکی در گرو این هستند كه قيمت های خروجی بانکی را طی 
زمان تحت تأثير قرار دهند. نتایج تحقيق از این دیدگاه حمایت می كند كه ماليات بانکی به معنای 
پرداخت ماليات بر خدمات مالی است. بنابراین با در نظر گرفتن تئوری وضع ماليات، این نتيجه ناشی 

از ناكارآمدی در تخصيص است و منجر به كاهش توليد كل می شود )چيورازو و ميلانی،3202:2011(.
نيلز جوهانسن )2014( در مطالعه ای به بررسی ماليات بر سود سپرده ها در بانک سوئيس و مسئله 
فرار مالياتی طی سال های 2008-1995 به صورت فصلی با استفاده از رگرسيون حداقل مربعات معمولی 
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پرداخته است. در این تحقيق با مقایسه دو گروه از اروپایيان )متأثر از وضع ماليات( و غيراروپایيان 
)غيرمتأثر از وضع ماليات( به این نتيجه دست یافته است كه تنها در فاصله 3 ماه بعد از معرفی این قانون، 
ميزان سپرده گذاری توسط اروپایيان 30 تا 40 درصد كاهش یافته است و در سایر كشورها كه سود 

سپرده ها معاف از ماليات است، سپرده گذاری شده است )نيلز جوهانسن، 46:2014(.
مشتاک و سيدیکوی )2017( اثر نرخ بهره بر روی سپرده های بانکی كشورهای اسلامی و غيراسلامی 
را طی سال های 2014-1990با استفاده از رویکرد پانل ميانگين گروهی مورد بررسی قرار دادند. نتایج 
تحقيق نشانگر آن است كه در كشورهای اسلامی نرخ بهره هيچ اثری بر روی سپرده های بانکی در 
بلندمدت و كوتاه مدت ندارد. در حالی كه در كشورهای غيراسلامی نرخ بهره اثر مثبت و معنی داری بر 
سپرده های بانکی دارد. از این رو، نياز به بانک های اسلامی در كشورهایی با جمعيت مسلمان بيشتر وجود 
دارد. همچنين بایستی سياست های اقتصادی مختلفی برای كشورهای اسلامی وجود داشته باشد؛ زیرا 
عوامل مذهبی تحت تأثير تصميم مسلمانان قرار دارند و نرخ بهره هيچ تأثيری بر سپرده های بانکی ندارد 

)مشتاک و سيدیکوی، 1:2017(.
رسترپو )2018( در مطالعه ای به بررسی تأثير ماليات بر معاملات بانکی بر اعتبارات بانکی و رشد بخش 
صنعت طی دوره زمانی 2005-1986 در كشورهای آمریکای لاتين و با استفاده از رویکرد پانل پویا 
پرداختند. نتایج تحقيق نيز نشانگر آن است كه معرفی ماليات بر معاملات بدهی بانکی موجب كاهش 
مجموع تخصيص اعتبار بانکی به بخش خصوصی می گردد. همچنين ماليات بر معاملات بانکی موجب 
كاهش سپرده های بانکی می گردد و همين امر بر جریان رشد اقتصادی اثر می گذارد )رسترپو، 1:2018(.
تقوی و همکاران )1388( برای انجام اصلاحات ساختاری با هدف بهبود نظام مالياتی كشور به بررسی 
وضع ماليات بر عایدی سرمایه با استفاده از روش تعادل عمومی پرداختند. نتایج حاصل از بررسي ادبيات 
تئوریک، تجربي و بررسي تجربيات مرتبط با كشورهاي مختلف در این زمينه نشان مي دهد كه براي 
وضع ماليات بر عایدي سرمایه باید به مباحث عایدي واقعي و غيرواقعي، عایدي بلندمدت و كوتاه مدت، 
تعدیلات نسبت به تورم و استهلاک در عایدي ایجاد شده، تفاوت عایدي با درآمد معمولي افراد و نحوه 
برخورد با زیان در مقابل عایدي توجه كافي شود. در زمينه بررسي آثار این ماليات نيز نتایج نشان مي دهد 
كه وضع این ماليات مي تواند برخي از متغيرهاي اقتصادي نظير سرمایه گذاري، پس انداز، سياست هاي 
مالي شركت ها، تركيب سبد دارایي خانوارها، هزینه سرمایه و تقاضا براي دارایي ها و تعداد دفعات مبادله 

دارایي ها را نيز تحت تأثير قرار دهد )تقوی و همکاران، 121:1388(.
سلمانی بيشک و همکاران )1393( در مطالعه ای به بررسی اثرات درآمد مالياتی و امنيت اقتصادی در 
ایران طی دوره زمانی )1390-1355( بر اساس آزمون عليت تودا و یاماموتو مورد پرداخته است. نتایج 
به دست آمده حاكی از این امر است كه در ایران رابطه علی یک سویه بين نسبت درآمدهای مالياتی به 
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 GDP و امنيت اقتصادی وجود دارد. بنابراین با توجه به پایين بودن نسبت درآمدهای مالياتی به GDP
در كشور و رابطه علی یک طرفه بين این متغير و امنيت اقتصادی نظام مالياتی نيازمند بازنگری اساسی 
است تا امنيت اقتصادی و سرمایه گذاری در كشور تأمين شده و به تبع آن درآمدهای مالياتی نيز افزایش 

یابد )سلمانی بيشک و همکاران، 73:1393(.
خدادادكاشی و جانی )1394( با استفاده از داده های سالانه )1391-1352( به بررسی امکان برقراری 
ماليات بر سود سپرده های بانکی در ایران با تأكيد بر كارایی تخصيصی پرداختند. نتایج حاصل از مدل 
رگرسيون حداقل مربعات معمولی نشان می دهد كه با فرض اعمال یک واحد ماليات بر نرخ سود سپرده 
در سال 1389 و در نتيجه، افزایش نرخ سود به ميزان یک درصد، زیان رفاهی ناشی از اخذ ماليات برابر 
با 3137 ميليارد ریال و درآمد دولت به ميزان 19076 ميليارد ریال می باشد. همچنين یافته های این 
تحقيق دلالت بر آن دارد كه بانک ها در هدایت سپرده ها به سمت سرمایه گذاری نقش مثبتی را ایفاء 
می نمایند در حالی كه مخارج دولت )كه بخشی از آن ناشی از درآمدهای مالياتی است( تأثير منفی بر 
سرمایه گذاری بخش خصوصی دارد. این نتایج گویای این واقعيت هستند كه ماليات بر سود سپرده، 
موجب انحراف در تخصيص منابع شده و زیان اجتماعی را در پی خواهد داشت )خدادادكاشی و جانی، 

.)9:1394
عرفانی و همکاران )1395( در مقاله ای با عنوان تحليل اقتصادی امکان اعمال ماليات بر سپرده های 
بانکی ضمن اثبات ضرورت و سهم الوصول بودن ماليات بر سپرده ها، فرار سرمایه ها و سپرده ها از سيستم 
بانکداری را رد می كنند. در این پژوهش پول مانند خون در بدن موجود زنده و سيستم مالی مخصوصاً 
بانک ها همانند دستگاه گردش خون فرض شده و بيان می دارد كه تنها زمانی سرمایه ها از بانک ها خارج 
می شوند كه افراد پول را كنز نموده و یا از كشور خارج كنند. نهایتاً این پژوهش ضمن رد كليه مضرات 
و خطرات احتمالی اعمال ماليات بر سپرده ها، آن را منطبق بر منطق اقتصادی دانسته و حتی در تأیيد 
نظریه اثر بلندمدت زكات یا ماليات بر سپرده ها، آن را دارای اثرات مثبت اقتصادی می داند )عرفانی و 

همکاران، 255:1395(.
باتوجه به پيشينه تحقيق تفاوت مطالعه حاضر با سایر تحقيقات در آن است كه مطالعه پيش رو به 
صورت گسترده تر اثرات وضع ماليات بر نرخ سود سپرده های بانکی بر متغيرهای اقتصادی – امنيتی را با 

استفاده از رویکرد تعادل عمومی پویای تصادفی كينزی مورد بررسی قرار می دهد.
4- روش شناسی تحقیق

در الگوی كينزي نهای جدید، علاوه بر اضافه شدن طرف عرضه اقتصاد به تحليل هاي كينزي، نظریه 
پولگرایي و انتظارات عقلایي را به تحليل هاي خود اضافه نموده اند. این نظریه سعي نموده با وارد 
ساختن چسبندگي دستمزد و قيمت كه بر رفتار حداكثر كردن خانوار و بنگاه تأثير دارد، بحث عدم 
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تسویه بازارها را در نظر داشته باشد. برخلاف نظریه كلاسيک جدید و ادوار تجاري حقيقي كه در 
آنها افراد عقلایي قيمت پذیر هستند و نسبت به مقادیر، انتخاب هاي داوطلبانه انجام مي دهند، الگوی 
كينزین های جدید با بنگاه هاي قيمت گذار، گيرنده تقاضا و ریسک گریز سروكار دارند كه در دنياي 
رقابت ناقص همراه با نااطميناني و اطلاعات ناقص و وجود هزینه هاي معاملات و اطلاعات نامتقارن 
فعاليت مي كنند. لذا كينزین های جدید با طرح چسبندگي دستمزد اسمي و قيمت هاي اسمي و 
چسبندگي هاي واقعي و مشکل هماهنگي ميان عوامل اقتصادي سعي كردند تا پایه هاي اقتصاد خرد 
را براي كلان كينزي ارائه نمایند )شاكري، 1387(. در این قسمت براي آشنایي با الگوهاي DSGE در 
كينزین های جدید الگویي معرفي می شود كه شکل تکميل شده اي از الگوهاي DSGE ادوار تجاري 
حقيقي باشد و نشان دهد اقتصاددانان این نظریه براي بررسي نوسانات در اقتصاد از چه چارچوبي 
براي تحليل هاي خود بهره مي برند. در این راستا چارچوب اصلی مدل تحقيق بر پایه مقاله هارمانتا و 

همکاران1 )2013( بوده و معادلات مدل مطابق با شرایط اقتصاد ایران تعدیل شده است.
1- خانوارها 

در این چارچوب با دو نوع خانوار صبور و عجول مواجه ميباشيم. فرض كنيد خانوارهای صبور2 تابع 
np نشانگر 

t مورد دلخواه خود حداكثر كنند. از طرفی  )Cp
t( مطلوبيت خود را بر اساس سطح مصرف

Xp نيز نمایانگر دارایی های خانوار با نرخ تنزیل كننده βp است. در این 
t .مدت زمان كار كردن می باشد

صورت خواهيم داشت:

( )
1

1
0 , ( , (( (,? ( (, ( (, ( (

(1 ( (1 (

( , (

( ( ([
(1 (

( ( ( ( ]
(1 ( (1 (

c

P P p P
t t t t

x n

P Pt t t
t p u t tc i i i n i

c
P P
t t

n t
n

c i cmax

i n i
x

σ

χχ

σ σ

ξβ ε ε
σ

χ ε
σ σ

−
∞ −
=

− +

−
∑ +

−

−
− +

 )5(

در رابطه )εx,t ،εu,t ،)5 و εn,t شوک های موقتی را نشان می دهند. پویایی های مربوط به ترجيحات 
خانوار و نيروی كار نيز دارای فرآیند )AR )1 می باشد.

πt سود سهام 
p ،1) درآمد حاصل از سپرده گذاری+r D

 (t-1(( dt-1 ،درآمد خانوارهای صبور Wt nt
p اگر 

Tp درآمد مالياتی تعلق گرفته و سپرده های مردم برابر با dt باشد. بنابراین محدودیت 
t ،ناشی از بنگاه

بودجه ای كه خانوارهای صبور با آن مواجه خواهند بود به صورت رابطه )6( می باشد:
( ) ( ) ( )( ),

1

1

1

( ( ( ( ( (

(1 ( ( ( ( ( (

1

(

p p
t t

P P
t t t t t t

D P P
t t t t

Pc i P d i W n i

r d i T

i

i i

iχ χχ δ χ

π

−

− −

+ + = +

+ − +

− −
 )6(

1. Harmanta et al
2. Patient Households
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براساس محدودیت بودجه )6(، تغييرات قيمت بر روی مخارج مصرفی و دارایی خانوار اثرگذار می باشد. 
پارامتر δχ نيز سطح استهلاک دارایی های ثابت متعلق به خانوارها است. خانوارهای دیگری كه در این 
قسمت قابل بحث است، مربوط به خانوارهای عجول1 می باشد. تابع مطلوبيت مربوط به خانوارهای 

عجول را می توان به صورت رابطه )7( نشان داد:

 )7((1 (1
1

0 , ,( (, ( (, ( (, ( (

1

,

( ( ( ( (( ( [
1 1

( ]

(

(
1

c

I I I I
t t t t

n

I I I
t t t t

t I u t tc i i n i b i
c

I
t

n t
n

c i c imax

n i

χσσ

χχ

σ

ξ χβ ε ε
σ σχ

ε
σ

−−
∞ −
=

+

−
Σ + −

− −

+

Wtnt، به اندازه 
I خانوارهای عجول در تأمين مالی هزینه های خود علاوه بر اتکا به درآمد كسب شده

bt واحد اقدام به دریافت وام از بانک می نمایند. خانوارهای عجول همچنين مسئول بازپرداخت 
I(i(

  واحد به بانک هستند. با این توضيحات 
1 1(1 (BI I

t tr b− −+ وام های گرفته شده از دوره قبلی به ميزان 
محدودیت بودجه خانوارهای عجول به صورت رابطه )8( می باشد:

( )( ), 1 1 1( ( ( ( 1 ( ( (1 ( ( (

( ( ( ( ( (

I I BI I
t t t t t t

I I I
t t t t

I
tPc i P i i r b i

W n i b i T i

χ χσ χχ − − −+ − − + + =

+ −
 )8(

2- تولید کننده 
2-1- تولیدکنندگان کالاهای واسطه ای

توليدكنندگان كالاهای واسطه ای در یک بازار كاملا رقابتی تابع هدف منحصر به فردی دارند و سود 
خود را به حداكثر می رسانند. سود مذكور تفاوت ميان محصولات فروخته شده و هزینه سرمایه و 

نيروی كار است كه به صورت رابطه )9( بيان گردیده است:

{
}

( ( 0 , ( ( , , ,

, ,

( ( ( ( ( ( ( ( (

( ( ( ( ( ( ( ((
t

s
p j t s P P w t s j w t s p t s p t s

I t s I t s t s t s

max E P y j w j n j

w j n j z j K j

β θ∞
= + + + +

+ + + +

∑ − +

+
 )9(

براساس رابطه )Pw,t ،)9 قيمت محصول ایجاد شده و yw,t نشانگر محصول واسطه ای همگن ایجاد شده 
است كه براساس تابع توليد )10( نشان داده شده است:

( ) ( ) ( )11 1 1
, , ,( ( ( ( (( ( (w t P tt tt t Iy n i n ii A u i k i

α αµ µ −−=     )10(

1. Impatient Households
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طبق رابطه )At ،)10 نمایانگر بهره وری كل عوامل و (∞,ut ε[0 سطح استفاده از سرمایه، kt نشانگر 
سهام سرمایه، nP,t نهاده نيروی كار خانوارهای صبور و nI,t نشانگر نهاده نيروی كار خانوارهای عجول 

است.
2-2- تولیدکنندگان کالاهای نهایی

دریافت  داخلی  خرده فروشان  از  را  واسطه ای  كالاهای  نهایی،  كالاهای  ایجاد  برای  توليدكنندگان 
می كنند )yH,t(jH  و خرده فروشان كالاهای )yF,t (jF را به منظور ایجاد محصول نهایی وارد می كنند 
كه به دنبال آن در بازار كاملًا رقابتی به فروش برسانند. تابع توليد كالاهای نهایی توليدكنندگان به 

صورت رابطه )11( می باشد:
1

1

,

1
(1 (1 1 1

,[ (1 ( ]
H tt F ty y y

µ
µ µ

µµ µ µη η
+ ++ + += + −  )11(

در رابطه )ε ،)11 نشانگر پارامتر تعادلی دارایی ثابت و كشش جانشينی ميان كالاهای داخلی و خارجی 
را تعيين می كند.

3- بخش بانکی
بانک ها نقش مهمی در روند واسطه مالی در مدل دارند. سپرده های مدت دار بانکی تنها ابزارهای مالی 
موجود برای خانوارهای صبور می باشد و تنها ابزارهای مالی در دسترس خانوارهای عجول و كارآفرینان 
اخذ وام از سيستم بانکی است. در مدل مورد بررسی با دو واحد خرده فروشی و یک واحد عمده 
فروشی مواجه هستيم. اولين واحد خرده فروشی مسئول پرداخت وامهای مختلف به خانوارهای عجول 
و كارآفرینان است، در حالی كه دومين واحد خرده فروشی مسئول جمع آوری سپرده های مدت دار 
از طرف خانوارهای صبور است. همچنين هر واحد عمده فروشی نيز تحت شرایط بازار كاملًا رقابتی 

فعاليت می كند. تابع مدیریت ترازنامه بانک به صورت رابطه )12( است:

    RFt+Bt=(1-Ӷt( Dt+kt
b       )12(

براساس رابطه )RFt ،)12 نشانگر دارایی های بدون ریسک، Bt معرف كل وام هایی است كه از طرف 
بانک صادر گردیده است. Dt نيز مجموع سپرده های جمع آوری شده است. Ӷt نسبت ذخایر تعيين 
kt نيز معرف سرمایه 

b .شده توسط بانک و نسبت ذخایر مورد نياز تعيين شده توسط بانک مركزی است
بانک است.

تابع مطلوبيت واحد عمده فروشی به صورت رابطه )13( نشان داده شده است:
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r RF RF R B B D
k KR D K v K

B
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+
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 )13(

 s.t.RFt+Bt=(1-Ӷt ( Dt+Kb
t  )14(

Rd نرخ سپرده 
t  نرخ وام دهی عمده فروشی و Rb

t معرف نرخ تنزیل تصادفی و  
P

t s
P

t

λ
λ
+ در رابطه )14(،  

عمده فروشی است. همچنين rt نرخ سياستی بانک مركزی است.
تابع مطلوبيت واحد سپرده بر آن به صورت رابطه )15( می باشد:

{ } 0 0( (

2

1

( ( [ ( ( ( ( ( (

( ( 1 ]
2 ( (

d
t

P
s D dt s

s P t s t s t s t sPr j
t s

d
dd t s

t s t sd
t s

max E B R D j r j d j

k r j r d
r j

λ
λ

∞ +
= + + + +

+

+
+ +

+ −

∑ − −

 
− 

 

 )15(

از طرفی قيد اعمال شده به صورت روابط )16( و )17( است:

( (( ( ( (
d
t

d
t

t td
t

r jd j d
r

ε−=  )16(

 Dt (j(=dt(j(  )17(

در شکل خطی، نرخ سپرده تعيين شده توسط واحد سپرده می تواند به صورت رابطه )18( محاسبه 
گردد:

  )18(
1

1

(1 ((
(1 ( (1 ( (1 (

(
(1 (

d D
d D dd

t t td d d
d P d d P d

dP d
t td

d P d

kRr R r
k k r k k

k E r
k k

ε
ε β ε β

β
ε β

−

+

+
= − + +

− + + + − + +

− + +



 



 



نرخ سپرده واحد عمده فروشی به طور معکوس متناسب با نرخ سپرده تعيين شده توسط بانک است. 
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رفتار نرخ سپرده معمولاً نسبت به نرخ عمده فروشی سریع تر، است. به شرطی كه واحد عمده فروشی 
نرخ بهره خود را كاهش دهد.

4- بخش دولتی و بانک مرکزی
در الگوی حاضر، پایه پولی  تابعی از ذخایر خارجی بانک مركزی )FRt(، نرخ ارز)et(، خالص سپرده 
دولت نزد بانک مركزی )GDt( و خالص سپرده بانک ها نزد بانک مركزی )BDt( است. بر طبق رابطه 
)19(، افزایش نرخ ارز، خالص ذخایر خارجی بانک مركزی وبدهی دولت، موجب افزایش پایه پولی 

خواهد شد. 

   Mt=et FRt-GDt-BDt  )19(

همچنين در اینجا فرض شده كه ذخایر خارجی بانک مركزی تابعی از مقادیربا وقفه خود و درآمدهای 
حاصل از فروش نفت است.

FRt=ρFR FRt-1+ϑFR oilRt  )20(

به عبارت دیگر، دولت بخشی از درآمد های حاصل از نفت )ϑFR( خود را به بانک مركزی فروخته و 
سبب افزایش ذخایر خارجی آن می گردد. از طرف دیگر، دولت باقی درآمدهای حاصل از فروش نفت 
را نيز نزد بانک مركزی سپرده گذاری خواهدكرد. این امر موجب افزایش سپرده و یا كاهش بدهی 

دولت به  بانک مركزی خواهد شد.

      GDt=ρGD GDt-1+(1-ϑFR( et oilRt  )21(

تابع رفتاری بانک مركزی )به صورت لگاریتم خطی شده( به این صورت در نظر گرفته می شود كه در 
آن بانک مركزی، رشد پایه پولی)MGt( را به نوعی كنترل می كند كه در آن اهداف تورم و توليد تأمين 

شود.

MGt=ρM MGt-1+λπ (πt-πt*)+λy yt+Ωt  )22(

در رابطه )yt ،)22 شکاف توليد است. اثر تکانه های ناشی از تصميمات مقام پولی، به صورت رابطه 
)23( وارد الگو می گردد:
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Ωt=ρΩ Ωt-1+εΩ,    εΩ~N(0,σΩ(  )23(

از طرفی براي اینکه این الگو نزدیکي بيشتري با اقتصاد ایران پيدا كند، بخش نفت و بودجه دولت به 
الگو اضافه می شود. فرض می شود توليد نفت از طریق حداكثرسازي براي بنگاه هاي توليدي بدست 
نياید، درآمدهاي حاصل از صادرات نفت به شکل فرآیند برونزاي )AR)1 باشد كه به صورت رابطه 

)24( نشان داده شده است:

  ln(ort)≡ρor ln(ort-1(+(1-ρor(ln(or)+εort  )24(

  در رابطه )24(،  جریان درآمد حقيقي نفت به ریال در دوره t و or سطح باثبات جریان درآمدهاي 
نفتي است. دولت مسئول اعمال سياست هاي پولي و مالي بوده و مخارج دولت)gt( از محل خلق پول، 
درآمدهاي مالياتي و نيز درآمد حاصل از فروش نفت و صادرات آن به خارج از كشور تأمين مالي 

می شود ) فخرحسينی، 1390(.

1t
t t t t

t

mg ta or m
π

−= + + −  )25(

5- یافته های تحقیق
یکي از مهمترین مراحل تکميل الگوهاي ادوار تجاري پولي، مقداردهي پارامترهاي الگو )كاليبره 
كردن( مي باشد. براي این امر معمولاً از یافته هاي محققان دیگر با تحقيقات صورت گرفته در حوزه 
 ρε, ρΓ, αb,αa, ρ

ω, μL, μ(H*(, μ, a, ρb, ξ2  ,ξ1, δb , δχ اقتصاد خرد و كلان استفاده می شود شانزده پارامتر
δk, εw, در معادلات بالا رفتار اطراف حالت باثبات را نشان مي دهد. این مقادیر پارامترها در مقداردهي 

پارامترهاي الگو در هنگام تحليل الگوی ادوار تجاري پولي به كارگرفته می شود.
جدول )1(- پارامترهاي مقداردهي شده )کالیبره شده(

منبعمقدارمتغیرها
متوسلی و همکاران )εw1/3)1389پارامتر مارک آپ در بازار كار

امينی و همکاران )δk0/042)1384نرخ استهلاک سرمایه
بيات و همکاران )δχ0/022)1395نرخ استهلاک دارایی ثابت

هارمانتا و همکاران )δb0/1)2013هزینه مدیریت سرمایه بانک
CAPU 1 پارامترξ10/08)2013( هارمانتا و همکاران
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CAPU 2پارامترξ20/008)2013( هارمانتا و همکاران
شاه مرادی )α0/41)1387سهم سرمایه در توليد

كشش جانشينی بين كالاهای 
داخلی و خارجی

μ1/5)2007( آدولفسون و همکاران

آدولفسون و همکاران )μH0/45)2007كشش جانشينی برای صادرات كالا
یافته های تحقيقρω0/567پارامتر1 معادله وزنی ریسک
یافته های تحقيقαa0/434پارامتر2 معادله وزنی ریسک
یافته های تحقيقαb0/784پارامتر3 معادله وزنی ریسک
یافته های تحقيقΓρ0/197پارامتر معادله سپرده بانک
یافته های تحقيقρε0/632پارامتر معادله سپرده بانک

منبع: یافته های تحقیق

مقادیر حالت پایدار تمام متغيرهای مورد استفاده در مدل در جدول )2( به شرح زیر ارائه شده است:
جدول )2(- حالت با ثبات متغیرها

مقدارمتغیرها
0/59نسبت مصرف به نسبت توليد ناخالص داخلی
0/19نسبت سرمایه گذاری به توليد ناخالص داخلی
0/17نسبت مخارج دولت به توليد ناخالص داخلی
0/2 نسبت درآمد مالياتی توليد ناخالص داخلی

0/38نسبت واردات به توليد
0/44نسبت صادرات به توليد

1/28نسبت سپرده به توليد ناخالص داخلی
0/03حاشيه سود وارد كننده
0/026حاشيه سود صادر كننده

0/18حاشيه سود خرده فروشی داخلی
4/5%نرخ سپرده
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3%نرخ بهره خارجی
CAR0/14

0/025نسبت سود بانک به كل دارایی
0/9نسبت سپرده به كل دارایی بانک
0/1نسبت سرمایه بانک به كل دارایی

0/7نسبت وام به كل دارایی بانک
0/2نسبت دارایی بدون ریسک به كل دارایی بانک

منبع: یافته های تحقیق

براي حل الگو ابتدا عاملان اقتصادي یعني خانوارها و بنگاه ها اقدام به بهينه یابي مي كنند و بازارها اعم 
از بازار كالا و كار و پول تسویه مي شوند. در نهایت، این اجزا منتهي به شکلي از سيستم غيرخطي 
معادلات دیفرانسيل انتظاري مي شوند. چنين سيستمي به صورت مستقيم قابليت تحليل تجربي را 
ندارد. ليکن با انجام تبدیلاتي مي توان آنها را به سيستم هاي قابل كاربرد تجربي تبدیل كرد. براي این 
كار باید سيستم غيرخطي را تقریب خطي زد و براي این كار از تقریب تيلور1 استفاده می شود. پس از 
لحاظ فرض تقارن و مانا كردن متغيرهاي الگو، گام بعدي به دست آوردن وضعيت باثبات متغيرها و 
بازنویسي معادلات در این حالت و پس از آن لگاریتم خطي كردن معادلات تعادلي است. پس از برآورد 
شاخص هاي مدل از طریق كاليبراسيون مرحله بعد استفاده از این شاخص ها در مدل و شبيه سازي 
مدل براي اقتصاد ایران است. برای این منظور با كدنویسی در محيط نرم افزار MATLAB به بررسی 

اثرات شوک بر متغيرها پرداخته خواهد شد.
تحلیل پاسخ های آنی مدل

همانطور كه در نمودار )1( مشاهده می گردد اثرات اعمال ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی بر توليد 
ناخالص داخلی نشان داده شده است. با توجه به نمودار )1( می توان گفت كه اعمال یک واحد ماليات 
بر نرخ سود سپرده بانکی باعث كاهش ميزان توليد در حدود یک درصد انحراف منفی از حالت با ثبات 
شده و پس از طی دو دوره واكنش مثبت آن شروع می شود. همچنين پس از طی ده دوره تقریباً به 
یک حالت با ثبات می رسد. در واقع با وضع ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی با كاهش موقت حجم 
سپرده های بانکی مواجه می شویم كه این امر موجب افزایش نقدینگی در جامعه می شود. باتوجه به 
عدم وجود بسترهای مناسب و پربازده فعاليت های اقتصادی، عمدتاً مردم رغبتی به سرمایه گذاری در 
فعاليت های مولد اقتصادی نداشته و باتوجه به شرایط موجود و سودآوری بالاتر فعاليت های سوداگرانه 

1. Taylor Approximation
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مردم به سمت بازارهای موازی چون طلا و ارز حركت می كنند كه این امر موجب كاهش سطح توليد 
در كشور شده است. با توجه به اینکه یکی از اهداف اعمال ماليات بر سود سپرده بانکی گسترش 
پایه های مالياتی و افزایش درآمد دولت در راستای سياست های كلی اقتصاد مقاومتی )بند 17 از 
سياست های اقتصاد مقاومتی( است، بنابراین دولت و بانک مركزی باید نظارت جدی و كارشناسانه 
بر این امر داشته باشند و با مدیریت صحيح مانع از جذب نقدینگی در بازارهای مالی ناامن شده و 
موجبات حركت نقدینگی به سمت فعاليت های مولد اقتصادی گردند. این امر موجب می شود در 
بلندمدت بعضاً برخی از سپرده گذاران ترغيب شده و در واحدهای توليدی و صنعتی سرمایه گذاری 
نمایند كه در این صورت می توان انتظار داشت تا رونق  اقتصادی در بخش صنعت و توليد كشور ایجاد 
شود. همچنين این سياست می تواند موجب كاهش امنيت اقتصادی گردد چرا كه با خروج سپرده های 
بانکی و سوق آن به سمت بازارهای موازی توليد كشور مختل شده و می توان شاهد كاهش امنيت شد. 

نمودار )1(- پاسخ آنی تولید ناخالص داخلی به اعمال مالیات بر نرخ سود سپرده بانکی

منبع: یافته های تحقیق

با توجه به نمودار )1( می توان گفت كه اعمال یک واحد ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی باعث كاهش 
ميزان توليد در حدود یک درصد انحراف منفی از حالت با ثبات شده و پس از طی دو دوره واكنش 
مثبت آن شروع می شود. همچنين پس از طی ده دوره تقریباً به یک حالت با ثبات می رسد. باتوجه به 
عدم وجود بسترهای مناسب و پربازده فعاليت های اقتصادی، عمدتاً مردم رغبتی به سرمایه گذاری در 
فعاليت های مولد اقتصادی نداشته و باتوجه به شرایط موجود و سودآوری بالاتر فعاليت های سوداگرانه 
مردم به سمت بازارهای موازی چون طلا و ارز حركت می كنند كه این امر موجب كاهش سطح توليد 

در كشور شده است. 
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نمودار )2(- پاسخ آنی درآمدهای مالیاتی دولت به اعمال مالیات بر نرخ سود سپرده بانکی
 

منبع: یافته های تحقیق

باتوجه به نمودار )2( نيز با اعمال ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی، با افزایش درآمد مالياتی دولت 
مواجه می شویم كه با تعيين صحيح نرخ مناسب مالياتی بر نرخ سود می توان انتظار داشت مالياتی 
به سمت  از درآمدها  این بخش  با تخصيص  عاید دولت گردد كه  ماليات درآمد مشاغل  از  بيش 
فعاليت های مولد اقتصادی موجبات رونق اقتصادی در كشور را ایجاد كرد. بنابراین به طور كلی كاهش 
سود سپرده ها از طریق وضع ماليات می تواند از سویی منجر به انتقال منابع مالی به فعاليت های مولد 
شده و از سوی دیگر، كاهش هزینه های تأمين مالی فعاليت های اقتصادی را در پی داشته باشد كه 
در هر دو حالت درآمدهای مالياتی افزایش می یابد. باتوجه به نمودار بالا ملاحظه می گردد كه وضع 

ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی موجب افزایش درآمد مالياتی دولت شده است. 
اثرات اعمال ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی بر حجم سپرده های بانکی در نمودار )3( نمایش داده 

شده است. 
نمودار )3(- پاسخ آنی حجم سپرده های بانکی به اعمال مالیات بر نرخ سود سپرده بانکی

 

منبع: یافته های تحقیق
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نمودار )3( نشان می دهد كه اعمال ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی باعث خروج منابع از بانک ها در 
كوتاه مدت شده و نقدینگی را در جامعه افزایش می دهد. به عبارت دیگر اعمال یک واحد ماليات بر 
نرخ سود سپرده باعث كاهش حجم سپرده بانکی در حدود یک درصد انحراف منفی از حالت با ثبات 
می شود و پس از گذشت تقریباً دو دوره افزایش آن شروع می شود. دليل این امر آن است كه با كاهش 
نرخ سود بسياری از مردم كه سپرده های خود را با كمترین ریسک در بانکها سپرده گذاری نموده اند، 
چون به دنبال بيشترین كسب سود هستند و این امکان بوجود می آید كه در كوتاه مدت سپرده های 
خود را به بازارهای مسکن، طلا، سکه و ارز سوق دهند، ليکن در بلندمدت نقدینگی مجدداً به سيستم 

بانکی باز می گردد.
 یکی از این دلایل، وجود حداقل سرمایه لازم برای ورود به برخی بازارها است. چرا كه برای مثال 
سرمایه گذاری در بازار مسکن نياز به سرمایه بيشتری دارد كه اكثر مردم توان و قدرت خرید آن را 
ندارند در نتيجه سپرده مدنظر دوباره به سيستم بانکی برمی گردد. دليل بعدی مسأله نقدشوندگی 
در بازارهای دیگر در مقایسه با سپرده های بانکی است كه خرید و فروش دارایی های چون مسکن و 
طلا زمان بر است. در حالی كه درباره سپرده های بانکی مشتری در زمان دلخواه خود با ابطال سپرده 
می تواند وجوه خود را به طور كامل اخذ نماید. سومين دليل احساس مسئوليت بانک مركزی در برابر 
وجوهی است كه مردم علی رغم هشدار بانک مركزی در مؤسسات غير مجاز سپرده گذاری نموده اند و 

بانک مركزی مانع اجرایی شدن حقوق صاحبان سرمایه های نقدی شده است. 
با توجه به نمودار )4( اثر ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی بر جریان خالص سرمایه نشان داده شده 

است. 
نمودار )4(- پاسخ آنی جریان خالص سرمایه به اعمال مالیات بر نرخ سود سپرده بانکی

 

منبع: یافته های تحقیق

با توجه به نمودار )4( با اعمال ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی جریان خالص سرمایه به داخل كاهش 
می یابد كه مطابق با نظریه گاندولفی )1982( است. بدین صورت كه رابطه مثبت بين نرخ سود سپرده 
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بانکی و ميزان پس انداز مردم وجود دارد كه در این راستا با اعمال ماليات ميزان پس انداز و سپرده 
مردم در بانک كاهش می یابد. این خروج سرمایه از بانک ها یا به سمت بازارهای موازی دیگر همچون 
بازار طلا و ارز حركت می كنند و یا می تواند با مدیریت صحيح دولت و نظارت بانک مركزی به سمت 
فعاليت های مولد اقتصادی حركت نماید. با توجه به این كه در شرایط فعلی اقتصاد ایران، با بازدهی 
مثبت فعاليت های اقتصادی مواجه نمی باشيم در عمل این حجم سپرده خارج شده از بانک ها جذب 
فعاليت های سوداگرانه خواهد شد. بازدهی كم فعاليت های اقتصادی نيز می تواند مربوط به دلایلی 
ازجمله عدم وجود امنيت سرمایه گذاری، بالا بودن ریسک توليدات، كمبود تقاضا برای كالاهای توليد 
داخل و وجود تحریم های شدید عليه ایران باشد كه مانعی جدی بر سر راه بهبود كيفی فعاليت های 

اقتصادی داخل و ورود سرمایه گذاری خارجی به كشور است. 
به طور كلی هرگونه تصميم گيری در خصوص ماليات بر سود سپرده های بانکی به عنوان یکی از 
عمده ترین اشکال پس انداز و تغيير در نرخ های مرتبط با آن به دليل گستره اثرگذاری آن بر متغيرهای 
اقتصادی مستلزم مدنظر قرار دادن تمامی آثار اقتصادی و اجتماعی است. یکی از عمده ترین تغييرات 
در اثر وضع ماليات بر سود سپرده های بانکی، تغييرات در رفتار پس انداز خانوارها به صورت كلی و 

جزئی است و از دو كانال مورد بررسی قرار می گيرد: 
اولين كانالی كه ماليات بر سود سپرده های بانکی بر پس انداز خانوارها تأثير می گذارد، كانال نرخ  •

بهره است. در این ارتباط با توجه به رویکرد مصرف بين دوره ای، كاهش در نرخ بازدهی پس انداز 
همانند افزایش قيمت مصرف در دوره های آتی است. با توجه به اثر جانشينی، وضع ماليات بر نرخ 
سود سپرده بانکی موجب عدم انتقال مصرف به دوره بعدی و در نتيجه كاهش پس انداز می شود. از 
طرفی اثر درآمدی این تغيير، مصرف هر دو دوره را كاهش داده و می تواند باعث افزایش پس انداز شود. 
با این فروض، در صورت وضع ماليات بر سود سپرده ها از سوی دولت، با فرض این كه هزینه تأمين 
مالی خدمات مبادلاتی بزرگ باشد، تأثير ماليات بر عرضه سپرده در این حالت از دو كانال خواهد 
بود: اولاً نرخ بالاتر ماليات هزینه فرصت سپرده ها را افزایش می دهد )تفاوت ميان نرخ بازدهی سپرده 
و سرمایه گذاری مستقيم( و ثانياً درآمد قابل تصرف سپرده گذاران را كاهش می دهد كه هر دو اثر، 
حجم سپرده را كاهش می دهد. كامينال )2002( در حالت انحصاری نيز نشان می دهد كه ماليات بر 
سود سپرده ها با كاهش سود سپرده گذاران و سرمایه گذاران منجر به كاهش پس انداز و سرمایه گذاری 
می شود. زیرا در این حالت بار مالياتی بر عهده سپرده گذاران و سرمایه گذاران خواهد بود و بانک ها از 

این نوع ماليات معاف خواهند بود.
دومين كانالی كه وضع ماليات بر سود سپرده ها می تواند بر حجم سپرده ها اثرگذار باشد از طریق  •

تركيب سبد دارایی می باشد. در كل خانوارها به منظور افزایش بازده دارایی خود در هر مقطع زمانی 
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تركيبی از سبد دارایی را كه بازدهی بيشتری داشته باشد، انتخاب می كنند. اگر سپرده گذاری در 
بانک به عنوان یکی از این نوع سرمایه گذاری ها و افزایش بازدهی دارایی خانوارها در نظر گرفته شود، 
وضع ماليات بر سود سپرده تحت شرایطی می تواند منجر به كاهش پس انداز در بانک شده و خانوار، 
مازاد درآمد خود را به طرق دیگر همانند خرید سهام سرمایه گذاری كند. تحقيقات صورت گرفته در 
این رویکرد بر این امر اذعان دارند كه در كشورهایی كه از ثبات اقتصادی و بازار مالی توسعه یافته ای 
برخوردارند، وضع ماليات بر سود سپرده توجيه اقتصادی دارد. ولی در جوامعی كه از ثبات اقتصادی 
مناسبی برخوردار نيستند، اخذ این نوع ماليات ممکن است موجب خروج منابع مالی از بانک ها و 
سرمایه گذاری در بازارهای موازی و غيرمولد مانند بازار ارز و سکه شود. در تحليل دیگر در شرایط 
نااطمينانی یا عدم ثبات اقتصادی با درنظر گرفتن دارایی های ریسکی و بدون ریسک، وضع ماليات بر 
دارایی بدون ریسک مثل سپرده بانکی كه شامل سود می باشد، می تواند موجب تغيير تقاضای افراد 
برای دارایی بدون ریسک گردد. بنابراین در وضعيت نااطمينانی، تصميم افراد تحت تأثير تركيبی از 
ریسک و بازده دارایی ها و درجه عدم اطمينان شرایط موجود اقتصادی قرار می گيرد. در این حالت، 
اگر ریسک دیگر دارایی های ریسکی و یا عدم اطمينان موجود در فضای اقتصادی بسيار بالا باشد، این 
امکان وجود دارد كه حتی در كشورهایی نظير ایران وضع ماليات بر نرخ سود سپرده، منجر به خروج 

منابع از بانک ها نگردد.
6-  نتیجه گیری و بحث

در این تحقيق اثرات شوک های ماليات بر نرخ سود سپرده های بانکی بر توليد ناخالص داخلی در قالب 
رویکرد DSGE بااستفاده از داده های ساليانه 1395-1360 مورد بررسی قرار گرفته است. به طور كلی 
نتایج تحقيق حاكی از آن است كه: اعمال ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی باعث كاهش ميزان توليد 
در حدود یک درصد انحراف منفی از حالت با ثبات شده و پس از طی دو دوره واكنش مثبت آن شروع 
می شود. همچنين پس از طی ده دوره تقریباً به یک حالت با ثبات می رسد.  از طرفی وضع ماليات 
بر نرخ سود سپرده بانکی موجب افزایش پایه مالياتی و به تبع آن افزایش درآمد مالياتی می گردد. 
سایر نتایج حاكی از آن است كه اعمال ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی باعث خروج منابع از بانک ها 
در كوتاه مدت شده و نقدینگی را در جامعه افزایش می دهد و پس از گذشت تقریباً دو دوره افزایش 
آن شروع می شود و با اعمال ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی جریان خالص سرمایه به داخل كاهش 

می یابد.
با مقایسه مطالعات داخلی و خارجی انجام شده با تحقيق حاضر می توان گفت كه كاهش حجم 
سپرده های بانکی در اثر وضع ماليات بر سود سپرده های بانکی با مطالعات كمينال )2006( و رسترپو 
)2018( و مداح و همکاران )1396( همسو می باشد. البته از دیدگاه هملگارن و نيکودم )2009( وضع 
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ماليات بر نرخ سود سپرده اثری بر پس انداز ندارد و از دیدگاه كميجانی و عسگری )1383( اثر وضع 
ماليات بر نرخ سود سپرده بانکی بر پس انداز مبهم می باشد. از سویی كاهش توليد بر اثر وضع ماليات 
بر نرخ سود سپرده بانکی با مطالعه چيورازو و ميلانی )2011( و خدادادكاشی و جانی )1394( سازگار 

بوده ولی با مطالعه عرفانی و همکاران )1395( ناسازگار می باشد.
وضع ماليات بر سود سپرده های بانکی می تواند از جهت مدیریت منابع مالی مفيد باشد چرا كه 
انگيزه پس اندازكنندگان برای سرمایه گذاری در بازار سرمایه را افزایش می دهد و به این ترتيب با 
هدایت منابع به سمت بازار سرمایه تأمين مالی سرمایه گذاری می تواند با سرعت بيشتر و با هزینه 
كمتری در مقایسه با تأمين آن از بازار پول انجام گيرد. از آنجا كه یکی از ویژگی های نظام تأمين مالی 
در اقتصاد ایران بانک محور بودن است، وضع ماليات بر سود سپرده های بانکی می تواند با هدف افزایش 
تأمين مالی سرمایه گذاری از طریق بازار سرمایه و كاهش ریسک موجود مورد توجه قرار گيرد. با توجه 

به نتایج تحقيق موارد زیر به عنوان پيشنهادات سياستی قابل طرح است:
با توجه به نتایج تحقيق با اعمال ماليات بر نرخ سود، توليد ناخالص داخلی روند كاهشی داشته است. 
بنابراین با توجه به عدم وجود بسترهای لازم وضع ماليات بر نرخ سود مناسب نمی باشد. با توجه به 
این كه یکی از مؤلفه های داشتن امنيت اقتصادی بهبود وضع توليد داخلی است، اعمال این سياست 

می تواند موجب كاهش امنيت اقتصادی شود.
برقراری نظام ماليات بر سود سپرده دارای مزایای غيرقابل چشم پوشی است ولی از طرف دیگر 
ساختار اقتصاد ایران در جهت اجرای موفق این طرح نيازمند انجام برخی اصلاحات در زمينه های 
مختلف است. به عبارتی برخلاف آنکه وضع ماليات بر سود سپرده از لحاظ برقراری عدالت مالياتی، 
ایجاد درآمد برای دولت و ایجاد شفافيت در نظام اطلاعاتی و مبادلاتی قابليت های بسياری دارد، با 
این حال بهره مندی از دیگر قابليت های این نوع ماليات مانند تقویت تأمين مالی از طریق بازار سرمایه 
بستگی به تقویت بازار بورس و ایجاد آگاهی و آموزش برای عموم دارد. بنابراین یکی از الزامات این امر 
در قالب پيشنهاد سياستی، باید ارائه راهکارهایی با هدف ایجاد شفافيت و تقارن اطلاعاتی در بازارهای 
مرتبط باشد. هرچند ضروری است به موازات این طرح سياست ها و الزامات مربوط به بهبود فضای 
كسب و كار و توليد با جدیت بيشتری اجرا گردد تا اصلاحات بازار سرمایه بتواند در بخش توليد نمایان 

گردد.
پيشنهاد می گردد جهت اخذ ماليات از سود سپرده های بانکی از ميان روش های سه گانه ماليات 
تکليفی، احتساب سود سپرده ها به عنوان درآمد مشمول ماليات و رویکرد تركيبی، از رویکرد ماليات 
تکليفی استفاده گردد. دليل این موضوع آن است كه رویکرد ماليات تکليفی به دليل سادگی و سهولت 

اخذ ماليات، روشی معقول و قابل اجرا به ویژه برای اشخاص حقيقی محسوب می شود.
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افزایش درآمدهای مالياتی  نتایج تحقيق اعمال شوک های ماليات بر نرخ سود موجب  براساس 
گردیده است. با توجه به این که كاهش اتکاء به درآمدهای نفتی به واسطه ارتقای درآمدهای مالياتی 
عمده ترین رویکرد مالياتی در سياست های كلی اقتصاد مقاومتی است، مشوق های مالياتی می تواند 
از جمله راهکارهایی برای افزایش درآمدهای مالياتی محسوب شوند. نکته قابل ذكر این می باشد كه 
با توجه به نتایج تحقيق با وضع ماليات بر نرخ سود، درآمدهای مالياتی افزایش می یابد اما نکته قابل 
توجه كاهش نسبی درآمدهای مالياتی پس از طی چند دوره می باشد. برآیند كلی اعمال این شوک 
بيانگر افزایش درآمد مالياتی می باشد كه در كل اعمال این شوک جهت تقویت درآمد مالياتی دولت 

مطلوب تلقی می گردد.
با توجه به نتایج تحقيق یکی دیگر از راه های افزایش توليد می تواند كاهش حجم سپرده های بانکی 
از طریق اعمال شوک ماليات بر نرخ سود سپرده ای بانکی باشد كه  این امر با بسترسازی مناسب و 
امنيت سرمایه گذاری  و وجود فضای رقابتی سالم می تواند موجب ارتقای شاخص اقتصاد مقاومتی 

باشد.
با توجه به وجود بازارهای موازی از جمله طلا، سهام، مسکن و... ممکن است اعمال وضع ماليات 
بر نرخ سود سپرده موجب سرریز شدن نقدینگی موجود در بانک ها به سمت این بازارها شده و 
موجب اختلال و ایجاد حباب در این بازارها شود. بنابراین توصيه می شود جهت بهينه سازی اقتصاد 
سياست گزاران در تعيين نرخ ماليات با احتياط اقدام نمایند و از تجارب سایر كشورها نيز بهره گيری 

نمایند.
با توجه به اثر منفی وضع ماليات بر روی جریان خالص سرمایه می توان گفت كه وضع ماليات بر نرخ 
سود موجب كاهش بازدهی سرمایه گردیده و این امر می تواند موجب تهدید امنيت اقتصادی جامعه 
به دليل عدم وجود انگيزه كافی برای سرمایه گذاران خارجی و یا حتی سرمایه گذاران داخلی باشد. 
بنابراین اعمال این شوک با توجه به نتایج توصيه نمی گردد.  بایستی به این نکته توجه اساسی كرد 
كه چنانچه امنيت سرمایه گذاری در كشورهای در حال توسعه و اقتصادهای در حال گذار از جمله 
ایران تضمين شده و بستر قانونی لازم فراهم شود، سرمایه گذاران بين المللی ميل و رغبت بيشتری 
برای حضور دراین گونه بازارها خواهند داشت. این امر به كشورهای ميزبان نيز فرصت بهرهگيری از 
مزیتهای نسبی، رشد اقتصادی، اشتغال زایی و دستيابی به دانش و فناوری روز برای توليد كالاهای 
رقابتی در عرصه بين المللی را می دهد. بنابراین، تسریع در ورود سرمایه گذاری های خارجی، منافع 
متقابلی را برای كشور های ميزبان و سرمایه گذاران بين المللی بدنبال خواهد داشت. پس توصيه 
می گردد قبل از اعمال ماليات بر نرخ سود بسترهای امنيت سرمایه گذاری به دلایل ذكر شده فراهم 

شود.

 [
 D

O
I:

 1
0.

29
25

2/
ta

xj
ou

rn
al

.2
7.

43
.8

9 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ta

xj
ou

rn
al

.ir
 o

n 
20

25
-0

6-
25

 ]
 

                            25 / 30

http://dx.doi.org/10.29252/taxjournal.27.43.89
https://taxjournal.ir/article-1-1704-fa.html


پژوهشنامه مالیات/شماره چهل و سه )مسلسل 91(، پاییز 1141398

با توجه به نتایج تحقيق و اثرگذاری متفاوت اعمال شوک های حاصل از ماليات بر نرخ سود بر توليد 
داخلی می توان نتيجه گرفت كه وضع ماليات بر سود سپرده های بانکی زمانی موجب بهبود توليد 
داخلی از مصادیق سياست های اقتصاد مقاومتی می شود كه بسترهای مناسب سرمایه  گذاری از نوع 
مولد در جامعه وجود داشته باشد. در غير اینصورت این نوع ماليات نه تنها كارایی لازم را برای افزایش 
توليد داخل نخواهد داشت بلکه نقدینگی را به سمت بازارهای موازی و به سمت غيرمولد اقتصاد سوق 
خواهد داد.  بنابراین توصيه می گردد كه سياست گزاران اقتصادی در اجرای این سياست این نکته را 

مورد توجه جدی قرار دهند.
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