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چكيده:
ــت.  ــي قرار گرفته اس در اين مقاله آثار بحران مالي جهاني بر برخي متغيرهاي كلان اقتصاد ايران مورد بررس
بدين منظور، روند تغييرات توليد ناخالص داخلي، درآمدهاي نفتي، مخارج دولت، تجارت خارجي و بازار سرمايه 
ــت. در  ــتفاده از روش خود توضيح برداري (VAR) و تكنيك تجزيه واريانس، مورد تحليل قرار گرفته اس با اس
ــور به تفكيك نوع ماليات وصول شده ارائه گرديده است. بررسي  نهايت، آثار بحران بر درآمدهاي مالياتي كش
نتايج نشان مي دهد كه با توجه به روند نزولي شاخص هاي مذكور طي سال 1387، آثار بحران در سال 1388 

با شدت بيشتري در اقتصاد ايران نمايان خواهد گرديد.

واژه  هاي كليدي:
بحران مالي، درآمدهاي نفتي، درآمدهاي مالياتي 

1- كارشناس ارشد اقتصاد و پژوهشگر دفتر مطالعات مالياتي
2- كارشناس ارشد اقتصاد و پژوهشگر دفتر مطالعات مالياتي
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مقدمه:
به  هم  ريختگي اقتصاد آمريكا از سه ماهه چهارم سال 2007 به يك موضوع مهم اقتصاد جهاني تبديل شده 
ــياري از كشورهاي جهان را گرفته است. بعد  ــت و اكنون آثار و پيامدهاي منفي آن كم و بيش گريبان بس اس
از گذشت چند ماه از آغاز بحران در آمريكا، اين بحران پس از عبور از بازارهاي مالي جهاني به بخش واقعي 
اقتصاد بسياري از كشورها سرايت نموده و با تحت الشعاع قراردادن اشتغال و تقاضا در كشورهاي مختلف، بروز 
ــد منفي درآمد و كاهش تقاضا را در اقتصاد جهاني به  دنبال داشته است.  ــترده، رش ركود همراه با بيكاري گس
كشورهاي مختلف جهان بسته به نوع تعاملات و پيوندهايي كه با اقتصاد جهاني دارند تحت تأثير اين بحران 
قرار گرفته اند. كشورهايي كه بازارهاي مالي آنها با يكديگر در ارتباط است، آثار اوليه و مستقيم  بحران را در 
ــتقيم و  ــورهايي كه تعاملي با بازارهاي مالي جهان ندارند، هرچند از آثار مس اقتصاد خود تجربه كرده اند و كش
ــران به دليل ركود اقتصاد جهاني از هم اكنون  ــن بحران در امان بوده اند اما علائم آثار ثانويه اين بح ــه اي اولي
در اقتصاد آنها پديدار گشته است. پايين بودن سهم ايران در بازارهاي مالي و بانكي جهان اين تصور را ايجاد 
ــد. اما با توجه به آن كه  ــته باش ــور داش ــي از اين بحران، تأثير اندكي بر اقتصاد كش مي كند كه معضلات ناش
ــورهاي ديگر از طريق تجارت صورت مي گيرد، مهم ترين  ــتري از تعاملات اقتصادي ايران با كش ــهم بيش س
ــا و هزينه هاي تبادل كالاها و خدمات خواهد بود. علاوه بر اين كه كاهش  ــار بحران اقتصادي بر قيمت ه آث
ــيب را متوجه اقتصاد كشور خواهد كرد، با كاهش درآمدهاي  ــترين آس درآمدهاي حاصل از صادرات نفت بيش
ــري بودجه كه ساليان  ــكيل مي دهد، بر بحران كس ــهم بالايي از درآمدهاي دولت را در بودجه تش نفتي كه س
ــد. در بخش توليد داخلي و صادرات غير نفتي نيز با  ــت، افزوده خواهد ش ــور دچار آن اس متمادي اقتصاد كش
ــيمي) صادركننده مواد خام و صنايع ديگر (مانند لوازم  ــور (مانند پتروش ــتي كش توجه به اينكه صنايع بالا دس
ــين آلات صنعتي هستند، به طور قطع بحران اخير، هر چند كم دامنه و با تأخير  خانگي) عمدتاً واردكننده ماش
ــور تأثير مي گذارد. در بخش مالي نيز اگرچه بورس كشور به طور مستقيم از آثار بحران اخير در  بر اقتصاد كش
امان بوده است، آثار غير مستقيم آن از طريق ركود جهاني ، كاهش تقاضاي مؤثر و به تبع آن كاهش قيمت 
ــركتها و صنايع بزرگ كشور كه عمدتاً در بازار بورس حضور دارند، بر  ــياري از كالاهاي صادراتي ش جهاني بس
سودآوري و قيمت سهام شركت هاي داخلي هويدا شده است. بديهي است كاهش سودآوري اين شركت ها، 
كاهش درآمد مالياتي شركتها را نيزبه دنبال خواهد داشت زيرا  بخش قابل توجهي از ماليات هاي مستقيم را 
ــركت ها تشكيل مي دهد. همچنين كاهش ارزش صادرات نفت به دليل كاهش قيمت نفت، سود  ماليات بر ش
ــت. در  ــركت نفت را نيز كاهش خواهد داد و همين امر بر ماليات عملكرد نفت نيز تأثير منفي خواهد گذاش ش
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ــور ابتدا تأثير اين بحران بر  اين مقاله، به منظور تحليل دقيق پيامدهاي اين بحران بر درآمدهاي مالياتي كش
بخش واقعي و پولي كشور تحليل  و سپس آثار آن بر درآمدهاي مالياتي ارزيابي مي شود.

مروري بر ريشه ها و علل شكل گيري بحران 
در چند ماه اخير كه از شروع بحران مسكن آمريكا و به تبع آن بحران مالي جهاني مي گذرد، ادبياتي بسيار غني 
ــه ها و علل شكل گيري بحران در سراسر جهان گردآوري شده است. بررسي هاي مختلفي در خصوص  از ريش
ــت كه مي توان با استفاده از آنها ريشه هاي بحران را مشخص كرد از جمله  ــده اس دلايل بروز بحران انجام ش
بررسي هاي مربوط به مقررات زدايي در بازارهاي مالي، بازارگرايي افراطي، توسعه وام دهي توأم با بي احتياطي 
ــط نهادهاي  ــط نهادهاي مالي و عدم بكارگيري ابزارهاي كنترلي قوي مالي توس ــك توس و عدم ارزيابي ريس
مالي، كسري بودجه آمريكا در كنار سياست هاي اقتصادي دولت بوش به ويژه پس از واقعه 11 سپتامبر 2001 

و بحران بانكي و بازار مسكن. در زير به دو مورد از موارد ياد شده اشاره خواهد شد.

بدهي آمريكا 
ــتن  ــه هاي عميق تر اين بحران را به تحولات بعد از دهه 1970 و به دنبال كنارگذاش برخي از تحليلگران ريش
ــكا مرتبط مي دانند. اين  ــط آمري ــتاندارد طلا (نظام پولي برتون وودز) توس ــام پولي يك طرفه مبتني بر اس نظ
ــام جديد، دلار آمريكا  ــاس اين نظ ــد. براس ــولات منجر به ظهور عصر جديدي از نظام پولي بين الملل ش تح
ــتثنايي براي آمريكا ايجاد كرد تا با انتشار  ــد و همين امر فرصتي اس ــورها ش جايگزين طلا در ذخاير ملي كش
ــب نمايند و منابع سرمايه گذاري جديدي را به دست  ــتري براي خود كس دلارهاي جديد، قدرت اعتباري بيش
آورد. بدين ترتيب، كشورهايي كه داراي مازاد ذخاير ارزي (دلاري) بودند، عمدتاً اين ذخاير را در قبال دريافت 
ــت، تبديل مي نمودند. با گسترش پديده  ــك را داش ــود به اوراق قرضه خزانه داري آمريكا كه كمترين ريس س
ــورهاي صاحب ذخاير، آمريكا به تدريج بر ميزان بدهي خود  ــط كش خريد اوراق قرضه خزانه داري آمريكا توس
ــال 2000 به حدود 250 درصد توليد ناخالص داخلي  ــور در س افزود به گونه اي كه حجم بدهي هاي اين كش

اين كشور رسيد.

رويدادهاي پس از 11 سپتامبر 2001
بحران اخير در بازارهاي مالي آمريكا در حقيقت از سپتامبر 2001 و درست مدتي بعد از واقعه 11 سپتامبر آغاز 
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ــديد  رواني (ناشي از عدم اطمينان به آينده) بر بازارهاي مالي اين كشور كه  ــد. به دنبال اين واقعه شوك ش ش
ــبي برخوردار بود، وارد شد. گسترش معاملات اينترنتي در دنيا  ــت جمهوري كلينتون از رونق نس در دوره رياس
ــاير نقاط جهان به راحتي بتوانند در بازارهاي مالي آمريكا  ــرمايه گذاران س اين امكان را فراهم نموده بود تا س
ــرمايه گذاري كنند. به همين دليل، قيمت سهام در دوره رياست جمهوري بيل كلينتون افزايش چشمگيري  س
ــرمايه هاي خارجي را از اين طريق تأمين كند.  ــت بخش قابل توجهي از س يافت و بدين ترتيب آمريكا توانس
ــرايط به وجود  ــي از ركودي كه ممكن بود به دليل عدم اطمينان از ش ــپتامبر،  ترس ناش پس از حادثه 11 س
ــدوق ذخيره فدرال را به فكر برون رفت از  ــوند، دولت آمريكا و بالاخص صن ــده، بازارهاي مالي دچار آن ش آم
ــت هاي مختلفي براي جلوگيري از بروز بحران اتخاذ شد كه از آن جمله مي توان  ــكل انداخت. سياس اين مش
ــاي كل از طريق افزايش مخارج نظامي و  ــتان و عراق به منظور تحريك تقاض ــه راه اندازي دو جنگ افغانس ب
ــت هاي مختلف اقتصادي نظير  ــته و نيز اتخاذ سياس به تبع آن افزايش توليدات صنايع دفاعي و صنايع وابس
سياست هاي پولي انبساطي به منظور تحريك تقاضاي كل از طريق افزايش سرمايه گذاري بخش خصوصي 
ــاره كرد اما سياست افزايش صادرات، به  ــت افزايش صادرات آمريكا از طريق تضعيف دلار آمريكا اش و سياس
ــد و حاصل  دليل صدماتي كه ممكن بود بر امنيت اقتصادي آمريكا تحميل نمايد، به صورت محدود دنبال ش

آن افزايش 12 درصدي صادرات آمريكا بود.
ــت كاهش  ــد، سياس ــتري دنبال ش ــه گانه فوق با جديت بيش ــتي كه از ميان اقدامات س مهم ترين سياس  
ــيده  ــره بين بانكي به حدود يك درصد كه در دوره كلينتون به 6 درصد نيز رس ــرخ بهره بود.كاهش نرخ به ن
ــد تا تقاضا براي  ــبب ش ــابقه اي كاهش داد و همين امر س بود، به دنبال خود نرخ بهره بازار را به صورت كم س
ــكن در كوتاه مدت  ــكن به مقدار قابل توجهي افزايش يابد. اما از آن جا كه عرضه مس وام، بالاخص وام مس
ــخ دهد، به ناچار قيمت ها در بخش مسكن افزايش يافت.  ــيخته پاس ــت به اين تقاضاي لجام گس نمي توانس
ــكن، اشتياق خريد مسكن به اميد فروش آن به قيمت هاي بالاتر را در بين سرمايه گذاران  افزايش قيمت مس
افزايش مي داد و از آن جا كه بانك ها و مؤسسات اعتباردهنده هيچ گونه نگراني از عدم بازپرداخت اقساط وام 
ــكن به هر دليل قادر به پرداخت اقساط وام مسكن  ــتند (استدلال آنها اين بود كه چنانچه خريداران مس نداش
خود نباشند، در عوض مي توانند خانه را به قيمت بالاتري بفروشند و يا خانه را به بانك وام دهنده، پس بدهند 

و در هر صورت در اين ميان كسي متضرر نمي شود)، تمايل آنها به دادن وام نيز روز به روز بيشتر مي شد.
ــكن آمريكا افزود، نقش صندوق هاي رهني  مسكن در امريكا بود.  عامل ديگري كه بر دامنه بحران مس  
اين صندوق ها كه نقش واسطه بين وام گيرندگان و بانك ها را بازي مي كنند، با خريد اقساط وام افراد از بانك 
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ها و پرداخت كل تسهيلات گرفته شده به صورت يكجا به بانك ها، قدرت وام دهي بانكها را افزايش دادند. 
ــرايط به وجود  ــوي مردم به دليل ش ــتياقي كه براي دريافت وام از س با افزايش قدرت وام دهي بانك ها و اش
آمده در بازار مسكن و نيز كاهش نرخ بهره به وجود آمد، بر التهاب موجود در بازار مسكن افزوده شد و بدين 
ترتيب، تقاضاي سوداگرانه در بخش مسكن نيز افزايش چشمگيري يافت. به دنبال اين رويداد، صندوق هايي 
ــازماندهي خريد اين نوع وام ها را در آمريكا در اختيار گرفتند و به  نظير فني مي، فردي مك يا لمن برادرز، س
ــكن ،با انتشار سهام جديد ضمن كسب سود، هزاران ميليارد دلار منابع  ــتر قيمت مس اميد افزايش هر چه بيش
ــت  ــتم بانكي آمريكا كردند. اتفاقات به وجود آمده در بازار در حالي به وقوع پيوس جديد مالي را نيز وارد سيس
ــد تا همه صاحبان  ــبب ش كه بهاي دلار در بازارهاي جهاني به تدريج در حال پايين آمدن بود و همين امر س
ــك كمتري براي سرمايه گذاري باشند. خريداراني از نقاط  ــود و با ريس منابع دلاري به دنبال محل امن، پر س
مختلف مانند برزيل، ژاپن، نروژ و ... به اميد فروش مسكن به قيمت بالاتر، اقدام به خريد سهام اين صندوق 
ــكن امريكا كردند و همين امر باعث افزايش بيشتر تقاضاي سوداگرانه و به  ــرمايه گذاري در بخش مس ها و س
تبع آن، افزايش قيمت مسكن شد و بدين ترتيب، بسياري از كشورهاي ديگر سهام صندوق هاي رهني مسكن 
ــاط پولي در اقتصاد آمريكا رخ داد، ارزش پول مليّ يا ارزش دلار  ــرايطي كه انبس آمريكا را نيز خريدند. در ش
ــش مي يافت، براي دولت آمريكا نيز   ــش يافت و اين اتفاق به دليل اين كه صادرات افزاي ــور نيز كاه اين كش
ــايند مي نمود. در هر صورت، بالا بودن تقاضاي مسكن به نسبت عرضه آن، علامت خوبي براي مردم و  خوش
سرمايه گذاران براي تداوم سياست خريد مسكن بود. اما به دنبال افزايش قيمت مسكن، عرضه مسكن نيز به 
تدريج و با كمي  تأخير افزايش يافت. ساخت و ساز مسكن به تدريج افزايش يافت و حتي در سال 2006 تقاضا 
براي مسكن بيشتر شد و در حقيقت، داستان بحران از همين زمان و موقعي آغاز شد كه  انبوهي از خانه هاي 

ساخته شده ولي بدون تقاضا، بازار مسكن را فراگرفت.
با پيشي گرفتن عرضه مسكن از تقاضاي آن و به تبع آن پايين آمدن قيمت مسكن، به تدريج اين فرآيندها   
معكوس شدند. كساني كه در شرايط رونق اقدام به خريد خانه اي كرده بودند، اكنون علي رغم پرداخت بخشي 
ــاني كه اقدام به پس دادن وام ها يا  ــد خانه را رها كنند. با ادامه اين روند و افزايش تعداد كس ــار بودن از وام ناچ
خانه هاي خود مي كردند، بانك ها با انبوهي از خانه هاي خالي مواجه شدند كه قيمت آن نسبت به مبلغ اوليه وام 
كاهش يافته بود. در چنين شرايطي، بانك هاي سرمايه گذار مانند لمان برادرز و غيره كه صدها   ميليارد دلار از 
اين نوع وام ها را خريداري و براي خريد آنها،   ميلياردها دلار از مؤسسات ديگر قرض كرده بودند، ناگهان با  تراز 
منفي در حساب هاي خود مواجه شدند. موج حاصل از اين فعل و انفعالات جو رواني در ميان سرمايه گذاران و 
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سپرده گذاران ايجاد كرد و ترس ناشي از عدم توانايي بانك ها در بازپرداخت سپرده هاي مردم سبب بالاگرفتن 
موجي از تقاضا براي خروج سپرده ها از بانك شد. نظر به اين كه بانك ها بايستي طلب مشتريان را عندالمطالبه 
ــتريان طبق يك قرارداد معمولاً دراز مدت به بانك برگردانده مي شود، پيامد اين  بپردازند اما وام بانك ها به مش

رويداد چيزي جز اعلام ورشكستگي توسط بانك هاي سرمايه گذار نبود.
ورشكستگي بانك ها و صندوق ها به ساير بخش ها و همچنين كشورهاي ديگر هم سرايت كرد. بازارهاي   
ــده بود. در اين  ــرا ارزش اقتصادي بنگاه هاي حاضر در بورس نيز دچار كاهش ش ــدند زي بورس نيز ملتهب ش
شرايط، هركس به دنبال اين بود كه سپرده اش را از بانك ها بيرون بياورد. زيرا اگر بانك مورد نظر ورشكست 
مي شد معلوم نبود صاحب پول بتواند به اصل پول خود دسترسي پيدا كند. تنها سرمايه گذاري مطمئن در اين 
ــد. اين اقدام  ــود حداقل 5 صدم درصد عرضه مي ش ــرايط خريد اوراق قرضه خزانه داري آمريكا بود كه با س ش
مي توانست تنها خيال سرمايه گذار را آسوده نمايد زيرا ارزش پول او ديگر سقوط نمي كرد ولي سودي هم گير 

او نمي آمد.
ــري تراز جاري آمريكا،  ــري بودجه و كس در يك جمع بندي كلي مي توان دلايل بروز اين بحران را كس  
ــي نظام برتون وودز روانه بازارهاي  ــتوانه در جهان كه بعداز فروپاش وجود حجم عظيمي از دلارهاي بدون پش
ــديد نرخ بهره در سال 2001، اعطاي مجوز به  ــت هاي پولي انبساطي و كاهش ش ــد، اعمال سياس جهاني ش
ــويق سرمايه گذاري  ــتريان كم اعتبار، بازبيني قانون تش برخي از صندوق هاي اعتباري براي ورود به بازار مش

ــود در محله هايي كه فعاليت    مي  ــي از وام هاي خ ــه به موجب آن بانك ها ملزم به اعطاي بخش محلي(ك
ــك در بانك ها، شكل گيري حباب  ــقف وام به افراد كم اعتبار و عدم مديريت صحيح ريس كردند)، افزايش س
ــط مردم، جهاني شدن و ادغام بازارها،  ــكن آمريكا، ناتواني بازپرداخت وامهاي رهني توس قيمتي در بخش مس
افزايش نسبت وام هاي رهني از قيمت مسكن، وام دهي با نرخ قابل تبديل (ARM) و سرانجام دخالت دولت 

در بازار اعتبارات و به خصوص وام هاي رهني مشتق شده از بازار مسكن و غيره اشاره كرد.

بحران مالي جهاني و اقتصاد ايران 
ــرايت بحران از طريق بازارهاي  ــتيم، س ــاهد آن هس ــكل گيري بحران، آن چه اكنون ش صرف نظر از علل ش
ــورهاي جهان است. كشورهاي  ــاير كش مالي و تجارت خارجي امريكا به بخش هاي مالي و واقعي اقتصاد س
مختلف جهان با توجه به نوع تعاملات و پيوندهاي خود با اقتصاد جهاني، از بحران مالي اخير آثار متفاوتي را 
ــت، آثار بحران به طور مستقيم از  ــورهايي كه بين بازارهاي مالي آنها تعامل و ادغام وجود داش پذيرفته اند. كش
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ــورهاي ديگر كه هيچ گونه تعاملي با بازارهاي مالي جهان  طريق بازارهاي مالي وارد اقتصاد آنها گرديد و كش
نداشتند، به طور غير مستقيم و از طريق تجارت خارجي تحت تأثير اين بحران قرار گرفتند. بديهي است شدت 
آسيب پذيري كشورها متفاوت است و درنتيجه، كشورهايي كه درجه بالايي از آزادي تجاري و باز بودن اقتصاد 
ــادي جهاني از طريق  ــيب را از اين بحران ديده اند. به اين ترتيب، ركود و كس ــترين آس را تجربه مي كنند، بيش
ــازد. اين در حالي است  ــتقيماً بر تراز پرداخت هاي اقتصاد ايران مي گذارد، بحران را منتقل مي س آثاري كه مس
ــت. كاهش بهاي نفت و كاهش حجم  ــي از كاهش بهاي نفت اس كه در اوضاع كنوني، اين تأثير عمدتاً ناش
ــهميه هاي اوپك، درآمدهاي نفتي ايران را تحت تأثير قرار مي دهد اما آن  فروش نفت ايران به دليل اجراي س
چه اين شوك نفتي را از شوك هاي پيشين ناشي از سقوط قيمت نفت (مانند بحران ارزي سال 1374) متمايز 
ــت كه اين همزماني باعث كاهش  ــد اقتصادي اس ــازد، همراهي آن با ركود اقتصاد جهاني و كاهش رش مي س
ــيم بندي كلي، كانال هاي انتقال  ــود. در يك تقس ــي از صادرات غيرنفتي در اقتصاد ايران نيز مي ش درآمد ناش
ــتقيم) و تجارت خارجي (آثار غير  ــران اخير را به اقتصاد ايران مي توان به دو گروه بازارهاي مالي (آثار مس بح

مستقيم) تقسيم بندي كرد كه در ادامه به تفصيل به بررسي آن پرداخته مي شود.

تأثير بحران مالي بر اقتصاد ايران از طريق بازارهاي مالي (آثار مستقيم) 
تحليلي كه برخي از كارشناسان و مسئولان امر در اوايل بروز بحران بيان مي كردند اين بود كه بازارهاي مالي 
ــي جهان تحت تأثير اين بحران قرار نخواهند گرفت.  ــران به دليل عدم ادغام يا عدم تعامل با بازارهاي مال اي
ــم  ــدند، اين بود كه مكانيس ــتباهي كه اين افراد در تحليل هاي خود مرتكب مي ش در حقيقت، مهم ترين اش
ــتند و  ــورهايي كه داراي تعامل و ادغام مالي با يكديگر هس ــاي مالي را در دو گروه از كش ــري بازاره تأثيرپذي
ــان در نظر مي گرفتند. در  ــر ايران كه تعاملي با بازارهاي مالي دنيا ندارند، يكس ــورها نظي گروه ديگري از كش
كشورهاي نظير ايران كه بازارهاي مالي آن تعامل يا ادغامي با بقيه بازارهاي مالي بين المللي ندارد، مكانيسم 
ــه زماني چند ماهه صورت مي گيرد. جو رواني حاكم بر  ــري بازارهاي مالي متفاوت بوده و با يك وقف تأثيرپذي
اقتصاد جهاني، كاهش تقاضاي مؤثر و به تبع آن، كاهش قيمت  بسياري از كالاها بالاخص محصولات فلزي 
ــتند، حامل پيام بسيار مهمي  ــركت هاي توليدكننده آن در بورس حاضر هس ــيمي و غيره كه عمدتاً ش و پتروش
براي اين گونه شركت ها مبني بر وجود چشم انداز كاهش تقاضا در بازارهاي داخلي و خارجي، كاهش فروش 
و سودآوري آنهاست. همين عامل سبب شد تا در ماه هاي اول شكل گيري بحران، برخلاف كشورهاي غربي 
ــورمان در صدر بورس هاي فعال جهان قرار  ــاخص هاي مالي خود مواجه بودند، بورس كش كه با كاهش ش
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گيرد. اما درست شش ماه پس از شروع اين بحران، شاخص  بورس تهران نيز در سراشيبي سقوط قرار گرفت 
به طوري كه اين شاخص از حدود 14000واحد در ارديبهشت ماه 1387 به رقم كم سابقه 8500 در آبان سال 

1387 كاهش يافت.
ــور با ساير بورس ها و  ــرمايه كش ــتقيمي بين بازار س همان گونه كه بيان گرديد، اگرچه رابطه و تأثير مس  
بازارهاي مالي دنيا وجود ندارد، اما به دلايل گوناگون، اين بازار به طور غيرمستقيم تحت تأثير بحران جهاني 
قرار گرفته است. پيامدهاي بحران از طريق تأثيرگذاري بر فضاي كسب و كار و محدود كردن منابع مالي در 
اختيار، به بازار سرمايه و به  طور مشخص به سودآوري شركت هاي پذيرفته شده در بورس و همچنين جذابيت 
بازار سرمايه اثر مي گذارد. واقعيت آن است كه بورس تهران در ماه هاي اول وقوع بحران مالي، كمتر از ديگر 
بورس هاي جهان از آثار اين بحران متأثر گرديد اما آثار آن بر بخش واقعي اقتصاد مشهود بود كه اين مسأله 
ــد تا  فعالان بازار، چشم انداز  ــبب كاهش قيمت و كاهش معاملات در بورس گرديد. اين وضعيت منجر ش س

مثبتي براي آينده نداشته باشند و به همين دليل، افت شاخص ها در بورس به وقوع پيوست. 
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منبع : آمار منتشره توسط اداره آمار و اطلاعات بازار، سازمان بورس اوراق بهادار تهران.
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ــور به  دليل عمق كم، كوچك بودن و بالا  ــرمايه كش ــان معتقد بودند بازار س در حالي كه برخي كارشناس  
ــناور آزاد هيچ گاه با بحران هاي مالي مشابه آمريكا مواجه نمي شود و فشاري به بازار نخواهد  ــهام ش نبودن س
ــازمان بورس اوراق بهادار نشان مي دهد بورس تهران طي چند ماه پس از بحران  ــمي س آمد، اما آمارهاي رس
ــد و ارزش آن طي مدت مذكور از 68  ــاخص قيمت كل مواجه ش مالي غرب با افت بيش از 30 درصدي در ش
ميليارد دلار به كمتر از 50 ميليارد دلار كاهش يافت. نمودارهاي شماره (1) و (2) اين روند را به خوبي نشان 
ــور نيز با كاهش شديد همراه بوده است به طوري  ــهام كش مي دهند. علاوه بر اين، حجم معاملات در بازار س
ــازمان بورس اوراق بهادار حجم داد و ستدهاي بورس تهران طي چند  ــمي س ــاس گزارش هاي رس كه بر اس
ماه اخير حتي به بيست ميليون دلار در روز هم نمي رسد. به طور كلي، به نظر مي رسد آثار اين بحران با يك 
 (WFE) وقفه زماني بر بورس تهران تأثيرگذار بوده است. اگر چه بر اساس آمار فدراسيون جهاني بورس ها
تنها بورس تهران در ميان بورس هاي جهان عملكرد مثبت داشته است، اما عملكرد شش ماه گذشته بورس 
ــاخص ها دارد كه چشم انداز مثبتي را براي بورس تهران در پي نخواهد داشت. از اين  ــير نزولي ش حاكي از س
ــتقيم اما با وقفه سه تا شش ماهه بازار سرمايه  ــد بحران مالي غرب، هرچند به طور غير مس رو، به نظر مي رس

كشور را از جنبه هاي مختلف تحت تأثير قرار داده است.

آثار بحران مالي بر كاهش معاملات در بازار سرمايه
حجم معاملات در بورس يكي از شاخص هايي است كه در بازار سرمايه مورد تحليل كارشناسان قرار مي گيرد. 
همان گونه كه ذكر شد، طي سال جاري سير نزولي شاخص هاي بورس از اواسط شهريور آغاز شد و در طول 
ــته اند؛ يعني شاخص ها از بيش  ــاخص هاي بورس، بين 30 تا 35 درصد افت ارزش داش ــه ماه پس از آن ش س
ــت. به عبارت ديگر، اين آمار نشان دهنده بازگشت شاخص هاي بورس  ــيده اس از 12 هزار به 8837 واحد رس
ــته مي باشد. اما مشكل جدي و غيرطبيعي در بورس ايران اين است كه حجم  ــاخص هاي پنج سال گذش به ش
ــرفته، اين گونه نيست كه در زمان  ــبتاَ پيش ــت. در بورس هاي كارا و نس ــدت پايين آمده اس معاملات هم به ش
كاهش شاخص ها و قيمت ها، حجم معاملات هم پايين آيد. حتي در برخي مواقع برعكس هم بوده است به 
ــت. به دلايل خاص، بورس ايران و برخي  ــاخص ها پايين آمده اما حجم معاملات بالا رفته اس گونه اي كه ش
ــتند كه در زمان كاهش شاخص، چشم اندازها افت پيدا  ــعه با اين مشكل روبه رو هس ــورهاي در حال توس كش
ــاخص ها مي گردد. بنا بر آمار  ــبب ركود بيشتر در ش ــدت پايين مي آيد و س مي كنند، حجم معاملات هم به ش
ــره فدراسيون  جهاني بورس ها، در سال 1383 كه بورس در بهترين وضعيت قرار داشت، حجم معاملات  منتش

http://www.nitropdf.com/
http://www.sid.ir


143بررسي تأثير بحران مالي جهاني بر درآمدهاي مالياتي كشور

ــال 1386 به زير  ــال 1385 به 14 درصد و در س ــال 1384 به 17 درصد، در س بورس 21 درصد بود كه در س
10 درصد سقوط كرد. در شش ماهه نخست سال جاري اين رقم به 17 درصد رسيد كه پيش بيني مي شود با 
ــود، امسال نيز در مجموع نسبت سهام  ــه ميليارد توماني) كه هر روز در بورس معامله مي ش اين حجم (دو تا س

معامله شده به كل سهام موجود در بورس به زير 10 درصد تنزل پيدا كند. 

آثار بحران مالي بر سودآوري شركت هاي حاضر در بورس 
بحران مالي جهاني فرصت ها و تهديدهاي متعددي را در بخش سودآوري شركت هاي حاضر در بورس ايجاد 
ــركت بورس1، در حال حاضر بازار بورس تهران  ــاس گزارش معاونت مطالعات اقتصادي ش ــت. بر اس كرده اس
ــط 6، ارزش بازار 510 هزار ميليارد ريال مي باشد. كل سود پيش بيني  ــتمل بر 448 شركت، با P/E متوس مش
شده در كل بورس حدود 104 هزار ميليارد ريال بوده است. حال با توجه به بحران مالي جهاني، كاهش قيمت 
ــده و... انتظارات در بازار  ــال آين ــري بودجه س فلزات، كاهش قيمت نفت، كاهش درآمدهاي نفتي دولت، كس
ــد. بنابراين، سودي از قبال منفعت سرمايه  بورس پايين خواهد آمد و موجب كاهش P/E در بورس خواهد ش
در شركت هاي سرمايه گذاري باقي نخواهد ماند و سود نقدي كسب شده نيز حداكثر در حالت خوشبينانه در 
ــركت بورسي به كمتر از 100 تومان رسيده  است. طي چند  ــهام 70 ش مقادير فعلي باقي خواهد ماند. قيمت س
ماه اخير، كاهش نقدينگي و مشكل نقدشوندگي فقط مربوط به بورس نبوده است و شامل ديگر بازارها نيز بوده 
است به طوري كه در اكثر بازارها مشكلاتي در رابطه با نقدشوندگي و نقدينگي وجود دارد. بر اساس نتايج به 
دست آمده نسبت قيمت به درآمد حدود 70 شركت كمتر از سه مرتبه است و اين تعداد شركت نيز با كاهش 

قيمت سهام به كمتر از ارزش اسمي (100 تومان) مواجه شده اند. 
علاوه بر اين، در شرايط ركود تورمي ناشي از بحران مالي، بسياري از واحدهاي توليدي با مشكل فروش   
ــت محصولات و از طرف ديگر، موجب كاهش  ــده اند كه اين امر از يك طرف منجر به كاهش قيم ــه ش مواج
حجم سفارش هاي مشتريان شركت هاي توليدي خواهد شد. در نتيجه، شركت هاي فروشنده مجبور خواهند 
ــر هزينه هاي انبارداري و  ــود را در انبارها نگه داري كنند كه اين ام ــم زيادي از محصولات نهايي خ ــد حج ش
همچنين مطالبات آن ها را افزايش خواهد داد. علاوه بر موارد فوق ، شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق 
بهادار نيز همانند ساير فعالان اقتصادي در كشور طي ماه هاي اخير از مشكل كمبود نقدينگي آسيب ديده اند. 
دلايل كمبود نقدينگي عمدتاَ به سياست هاي انقباضي اتخاذ شده از سوي بانك مركزي نسبت داده مي شود. 
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آثار بحران بر 10 شركت  بزرگ  حاضر در بورس
ــركت فولاد مباركه، ملي مس،  ــركت بزرگ بورس تهران به لحاظ ارزش بازار، وضعيت هفت ش از بين 10 ش
چادرملو، پالايش نفت اصفهان، گل گهر، سرمايه گذاري اميد و پتروشيمي  خارك به طورمستقيم يا غيرمستقيم 
ــته است. بنابراين، در شرايط كنوني با توجه به  ــانات قيمت جهاني مواد خام و محصولات كالايي وابس به نوس
كاهش كم سابقه قيمت مواد اوليه و پيش بيني ركود حداقل كوتاه مدت در اقتصاد جهاني، انتظار سرمايه گذاران 
از رشد سودآوري آينده اين شركت ها كاهش يافته و اين مسأله خود را به صورت اصلاح P/E در بازار نمايان 
ــركت ها در بورس، كاهش قيمت سهام آنها منجر به ركود  ــاخته است. طبيعتاَ با توجه به وزن بالاي اين ش س
ــاخص ها و افت حجم معاملات شده است. اين روند در حال حاضر به خوبي در روند معاملات  بازار، كاهش ش
ــت و به نظر مي رسد ركود كلي بازار كماكان تا زمان اصلاح قيمت و افزايش جذابيت سهام  ــاهده اس قابل مش
ــت توقف افت قيمت مواد خام و بازگشت اطمينان به بازار  ــركت ها براي خريداران ادامه يابد. بديهي اس اين ش

محصولات كالايي در سطح جهان مي تواند روند بازگشت تعادل به بورس تهران را تسريع كند.

آثار بحران بر شركت هاي كوچك در بورس
طي چند ماه اخير سهام برخي شركت هاي كوچك پذيرفته شده در بورس با استقبال خريداران مواجه گرديده 
ــهام شركت هاي كوچك نيز بايد به اين نكته توجه داشت كه  ــت كه در رابطه با گرايش كنوني بازار به س اس
ــده اند عمدتاَ از جمله توليدكنندگاني هستند كه افت  ــركت هايي كه اخيراَ با افزايش تقاضا مواجه ش ــهام ش س
ــت. معامله گران در حال حاضر با اين توجيه كه  ــده آنها مؤثر بوده اس قيمت مواد اوليه در كاهش بهاي تمام ش
ــبت هاي  ــش نرخ مواد اوليه با توجه به ثبات يا آهنگ كندتر كاهش قيمت هاي فروش باعث افزايش نس كاه
بازدهي (حاشيه سود) و در نهايت، افزايش سودآوري شركت هاي مزبور مي شود، سهام آنها را مورد توجه قرار 
ــازها، توليدكنندگان  داده اند. از جمله اين گروه ها مي توان به توليدكنندگان كابل و محصولات برقي، خودروس
ــده در نگاه اول براي افزايش تقاضاي سهام  ــيميايي و... اشاره كرد. هرچند توجيه مطرح ش ــوينده و ش مواد ش
اين شركت ها منطقي به نظر مي رسد اما در خصوص امكان تداوم اين وضعيت بايد به چند نكته توجه داشت :

موجودي مواد اوليه گران قيمت از دوره هاي پيشين در برخي شركت ها وجود دارد كه در كوتاه مدت به نفع . 1
ــي از كاهش قيمت هاي فروش و مصرف  آنها نخواهد بود بلكه واحد هاي مربوطه را با دوره بحراني ناش

موجودي هاي گران مواجه مي سازد كه مطمئناَ آثار مطلوبي بر سود عملياتي و روند سودآوري ندارد. 
ــور دقيق براي . 2 ــركت ها هنوز به ط ــياري از ش ــودآوري بس ــش قيمت مواد اوليه بر وضعيت س ــر كاه اث
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ــن نيست. به طور منطقي اين انتظار وجود دارد كه با كاهش قيمت مواد اوليه، بهاي  ــرمايه گذاران روش س
ــد در  ــت كه به نظر مي رس ــود. اين در حالي اس فروش محصولات نيز در بازار رقابتي با كاهش مواجه ش
ــرار گرفته اند، فرض معامله گران بر اين  ــركت هاي كوچك كه اخيراَ مورد توجه بازار ق ــورد برخي از ش م
است كه به رغم كاهش بهاي تمام شده، قيمت هاي فروش ثابت بماند و اين مسأله باعث رشد تصاعدي 

حاشيه سود و EPS شركت شود. صحت اين فرضيه در بلندمدت مورد ترديد است.
شركت هاي مصرف كننده مواد اوليه در بورس تهران عمدتاَ داراي سرمايه كوچك، سهام شناور آزاد پايين . 3

ــرايط كنوني موقعيتي را فراهم آورده است كه سهام اين شركت هاي  ــوندگي ضعيف هستند. ش و نقدش
ــي از اين تقاضا احتمالاَ به علت ركود  ــت كه بخش ــوند. بايد توجه داش كوچك با افزايش تقاضا مواجه ش
ــرمايه گذاري به اين سمت هدايت شده است. در اين ميان،  ــهام شركت هاي بزرگ و فقدان گزينه س س
ــهام مزبور را منطقي جلوه مي دهد اما بايد در نظر داشت  ــد س ــده رش هرچند توجيه كاهش بهاي تمام ش
ــرعت باعث برهم خوردن رابطه منطقي  ــريع قيمتي سهام برخي از اين شركت ها مي تواند به س ــد س رش

قيمت (P) و سود (E) و متعاقب آن تشكيل حباب قيمتي در كوتاه مدت شود. 

آثار بحران مالي بر شركت هاي صادركننده حاضر در بورس
ــي دارد زيرا يكي از  ــز تأثيرگذاري مملوس ــركت هاي صادركننده بورس ني ــود ش ــران مالي بر قيمت و س بح
ــطح عمومي قيمت ها در بازارهاي جهاني و  ــركت هاي صادركننده مربوط به كاهش س ــكلات عمده ش مش
ــت. اين امر خود موجب كاهش ميزان فروش و  ــركت ها اس همچنين كاهش تقاضا براي محصولات اين ش
ــده و از يك سو آن ها را در تأمين نقدينگي مورد نياز با مشكل مواجه كرده است و از سوي  ــودآوري آن ها ش س
ــركت ها اثر منفي داشته و لذا كاهش قيمت سهام آنها را در بازار در  ــهامداران اين ش ديگر، بر انتظارات آتي س
ــركت هايي كه ماده اوليه محصولات آنها تحت تأثير قيمت هاي جهاني  ــته است. بايد توجه داشت ش پي داش
مي باشد به صورت مستقيم و شركت هايي كه سهام آنها را در اختيار دارند به صورت غيرمستقيم از بحران هاي 

مالي تأثير مي پذيرند. 
ــركت هاي ايراني صادركننده با مشكلات عديده اي در رابطه با دسترسي به منابع  ــوي ديگر، اكثر ش از س  
ــتگي يا  ــاب با ورشكس ــتند زيرا با بروز بحران مالي اخير، نهادهاي مالي طرف حس مالي خارجي روبه رو هس
سياست هاي انقباضي و كمبود نقدينگي مواجه شده اند. لذا مشكل تأمين نقدينگي مورد نياز آنها بيش از پيش 
ــركت هاي خارجي براي اين  كه  ــده سبب مي شود كه برخي از ش ــود. همچنين بحران ايجاد ش نمايان مي ش
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بتوانند ظرفيت هاي خود را حفظ كنند، قيمت ها را پايين مي  آورند. اين امر باعث مي شود شركت هاي توليدي 
داخلي با دامپينگ مواجه شوند و حوزه رقابت اين شركت ها در سطح جهان دشوارتر شود. عوامل فوق از يك 
طرف موجب كاهش درآمد شركت هاي صادركننده مي شود و از طرف ديگر، هزينه تأمين مالي آنها را افزايش 
مي دهد. در نتيجه، سودآوري شركت ها و قيمت سهام آن كاهش مي يابد. از سوي ديگر، برخي شركت ها كه 
مبناي قيمت فروش محصولات آنها بر اساس دلار تعيين مي شود، تأثير متفاوتي از وضعيت كنوني مي پذيرند. 
تقويت نرخ جهاني دلار از يك سو باعث افزايش درآمد ريالي اين شركت ها مي شود اما از سوي ديگر، تقويت 
ــديد ريزش قيمت هاي جهاني مواد خام  ــر بازار جهاني كالا مؤثر بوده و يكي از عوامل مهم در تش ــرخ دلار ب ن

بوده است. 
ــه  دنبال آن بر  ــت، درآمدهاي مالياتي و ب ــت بر بودجه دول ــان مي دهد كاهش قيمت نف ــي ها نش بررس  
ــركت ها اثرگذار است و به كاهش درآمدهاي مالياتي دولت منتج خواهد شد. اين در حالي است  ــودآوري ش س
ــركت ها خواهد شد كه كاهش  ــركت ها از يك طرف منجر به كاهش ماليات عملكرد ش ــود ش كه كاهش س
ــودآوري شركت ها موجب ركود  ــت و از طرف ديگر، كاهش س درآمدهاي عمومي دولت را در پي خواهد داش
در بورس اوراق بهادار مي شود و قيمت و حجم معاملات سهام و به تبع آن ماليات نقل و انتقال سهام كاهش 

خواهد يافت كه مجدداً موجب كاهش درآمد عمومي دولت خواهد شد.
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 جدول (1) : شاخص صنايع مختلف حاضر در بورس تهران در اول دي ماه 1387

تغيير شاخصنام صنعت
تغييرات سالانه درصد از كلارزش بازار(درصد) 

(درصد)
11,18-25,1862,373,282,4270,70ماشين آلات دستگاههاي برقي

44,85-2290,00296,0520,06ساخت راديو تلويزيون، دستگاه ها و وسايل ارتباطى

2972,99381,2150,08420,07وسايل اندازه گيري پزشكي و اپتيكي

18,72-2,6690,1441,542,2958,83خودرو و ساخت قطعات

0,09-1,0150,00214,0000,05ساير وسايل حمل و نقل

13,05-1490,00181,0820,04مبلمان و مصنوعات ديگر

11,98-0,5736,384,3417,73-538شركت هاي چندرشته اي صنعتي

29,90-3083,04753,1740,16پيمانكاري صنعتي

9600,0215,594,5413,31448,26حمل و نقل، انبارداري و ارتباطات

____1120,0076,746,62816,31گروه مخابرات

0,1043,108,0089,162,65-21,437واسطه گري هاي مالي

4,41-2300,0013,649,0322,90سرمايه گذاري ها

0,2027,255,8885,796,93-100بانك ها، مؤسسات اعتباري و ساير نهادهاي پولي

1,22-2970,712,203,0870,47ساير واسطه گري هاي مالي

12,188,1102,593,72____265انبوه سازي، املاك و مستغلات

9,71-3,114,4350,66____242رايانه و فعاليت هاي وابسته به آن

8,45-8,944,8741,90____53خدمات فني و مهندسي

-92,6880,0217,83____241كشاورزي، دامپروري و خدمات وابسته

25,22-1510,00137,7690,03استخراج ذغال سنگ

http://www.nitropdf.com/
http://www.sid.ir


فصلنامه تخصصي ماليات / دوره جديد / شماره چهارم (مسلسل 52)، بهار 1388 148

تغيير شاخصنام صنعت
تغييرات سالانه درصد از كلارزش بازار(درصد) 

(درصد)
45,99-0,3930,695,5466,52-1,369استخراج كانه هاي فلزي

20,52-7920,0079,2440,02استخراج ساير معادان

39,70-5,96947,1160,20-308قند و شكر

2770,077,015,6991,494,97محصولات غذايي و آشاميدني به جز قند و شكر

7,83-2320,00379,7290,08منسوجات

17,21-720,00158,0630,03دباغي، انواع چرم و ساخت انواع پاپوش

24,21-4,6070,0057,0680,01محصولات چوبي

30,72-1,2820,23357,9170,08محصولات كاغذي

7,8550,00200,4000,044,59انتشار و چاپ و تكثير

35,09-0,0321,318,5924,53-18,367فرآوردهاي نفتي، كك و سوخت هسته اي

16,43-4680,1314,622,4463,11مواد و محصولات دارويي

40,06-1,0824,580,4355,22-284محصولات شيميايي

14,03-0,012,788,0770,59-1,761لاستيك و پلاستيك

8,51-00,00____136ساير محصولات كاني غير فلزي

2920,002,300,7710,4938,63كاشي و سراميك

3,81-1740,0043,136,2619,16سيمان، آهك، گچ

39,34-0,9072,002,45915,30-3,637فلزات اساسي

22,09-0,17974,8780,21-1,283ساخت محصولات فلزي

3,20-4,558,6140,97- 2,1800,04ماشين آلات صنعتي

منبع : سازمان بورس و اوراق بهادار تهران.

ادامه جدول (1) 
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تأثير بحران مالي بر اقتصاد ايران از طريق تجارت خارجي (آثار غيرمستقيم)
همان گونه كه در مقدمه اشاره شد، كشورهاي مختلف جهان بسته به نوع تعاملات و پيوندهايي كه با اقتصاد 
جهاني دارند، از بحران مالي اخير تأثير پذيرفته اند. در اين ميان، كشورهايي كه بازارهاي مالي آنها با يكديگر 
ــورهايي كه هيچ گونه تعاملي با بازارهاي مالي  ــتقيم (از طريق بازارهاي مالي) و كش در ارتباط بود به طور مس
ــتقيم (از طريق تجارت خارجي) تحت تأثير اين بحران قرار گرفتند. اما در رابطه  جهان ندارند، به طور غيرمس
ــتگي بخش قابل توجهي از بودجه دولت به درآمدهاي حاصل از صادرات نفت،  با اقتصاد ايران به دليل وابس
بيش ترين آسيب وارده به اقتصاد كشور از ناحيه كاهش قيمت نفت و به تبع آن، درآمدهاي حاصل از صادرات 
ــري تراز پرداخت ها از تبعات منفي و مستقيم كاهش قيمت نفت  ــري بودجه و كس نفت خواهدبود. تشديدكس
ــور مي باشند. با اين وجود، نبايد تبعات غيرمستقيم كاهش قيمت نفت و  و فرآورده هاي نفتي براي اقتصاد كش
فرآورده هاي نفتي را از نظر دور داشت. اقدامات بعدي دولت به منظور تأمين مالي كسري بودجه و نيز جبران 
ــرخ ارز و خالص دارايي هاي بانك مركزي تأثير  ــراز پرداخت ها به طور قطع بر بخش پولي و نيز ن ــري ت كس

منفي خواهد گذاشت.
ــش ارزش كالاها و خدمات  ــت تراز پرداخت ها به دليل كاه ــر، كاهش تورم، بهبود وضعي ــرف ديگ از ط  
ــه وارداتي از  ــل كاهش قيمت مواد اولي ــاخت داخل به دلي ــده محصولات س ــي، كاهش قيمت تمام ش واردات
ــند. با اين  ــطح بين المللي مي باش ــت تأثير بحران اخير بر كاهش قيمت كالاها و خدمات در س ــاي مثب جنبه ه
ــت. اگرچه كاهش قيمت كالاها  حال، نبايد جنبه هاي منفي كاهش قيمت كالاها و خدمات را از نظر دور داش
و خدمات ممكن است بخشي از مشكلات تراز پرداخت ها و تورم وارداتي را حل  كند، به دليل كاهش ارزش 
ــر صنايع داخلي نيز تأثير منفي دارد. همچنين  ــادرات غيرنفتي علاوه بر تأثير منفي روي تراز پرداخت ها ب ص
ــكل كمبود تقاضاي مؤثر روبرو خواهند بود كه اين امر به نوبه خود  صنايع داخلي به دليل ركود جهاني با مش
ــور تأثير منفي خواهند داشت.  ــتغال و نهايتاً روي درآمدهاي مالياتي كش ــد توليد ناخالص داخلي، اش روي رش
ــي از ركود  ــي از كاهش قيمت نفت  و نيز آثار ناش در اين بخش، تأثير بحران مالي جهاني از دو منظر آثار ناش

جهاني و كاهش قيمت كالاها و خدمات  مورد بررسي قرار خواهد گرفت.
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نمودار (3) : بخش هاي آسيب پذير اقتصاد كشور از بحران مالي غرب (آثار ركود جهاني يا غير مستقيم)

ــور  و  ــتقيم بحران مالي جهاني بر بخش هاي مختلف اقتصادي كش به منظور تحليل دقيق آثار غير مس  
ــت. براين اساس، بحران مالي با تأثيرگذاري  ــده اس به تبع آن درآمدهاي مالياتي از نمودار (3) كمك گرفته ش
ــاير بخش  ــطح بين المللي از طريق بخش تجارت خارجي به س بر قيمت نفت و قيمت كالاها و خدمات در س
ــود. بخش تجارت خارجي از طريق صادرات و واردات به بخش توليد داخلي،  ــور منتقل مي ش هاي اقتصاد كش
ــق خالص دارايي هاي ارزي روي بخش  ــات بر واردات و درآمد ارزي به بخش دولت و از طري ــق مالي از طري
پولي تأثير مي گذارد. بديهي است با توجه به آثار متقابل بين بخش هاي مختلف اقتصادي، ساير بخش ها نيز 
ــت. بدون شك، افزايش يا كاهش درآمدهاي مالياتي كشور به وجود رونق  روي بر يكديگر تأثير خواهندگذاش
يا كسادي در بخش واقعي اقتصاد بستگي دارد و در ادامه پس از بررسي بخش هاي آسيب پذير اقتصاد كشور، 

چشم انداز درآمدهاي مالياتي بررسي خواهد شد.
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تأثير بحران بر تراز پرداخت ها
ــكن آمريكا، افت شديد شاخص  ــاره گرديد، پيامد اوليه بحران مس همان گونه كه در مقدمه به طور مختصر اش
ــوج اول اين بحران  ــن المللي بود. م ــاير بورس هاي معتبر بي ــپس س ــهام بورس هاي آمريكا و س ــت س قيم
ــل را تحت تأثير  ــا، ژاپن، چين كره ،هند و برزي ــورهاي عضو اتحاديه اروپ ــي تقريباً تمامي كش ــاي مال بازاره
ــان را به خود اختصاص  ــش از 70 درصد از توليد ناخالص داخلي جه ــورها مجموعاً بي ــود قرار داد. اين كش خ
ــورها و كاهش شديد قيمت سهام، علاوه بر كاهش ارزش سهام  ــفتگي در بازارهاي مالي اين كش داده اند. آش
ــركت ها را نيز به شدت كاهش داد و سبب ورشكستگي بسياري از شركت  ــودآوري ش و دارايي هاي مردم، س
ــو رواني حاكم  ــوج بود. به دنبال ج ــران مقدمه اي براي آغاز م ــد. موج اول اين بح ــات مالي ش ــا و مؤسس ه
ــدت  ــدرت خريد مردم و به تبع آن تقاضاي مؤثر به ش ــان از آينده و غيره، ق ــاي مالي، عدم اطمين ــر بازاره ب

كاهش يافت. 
ــم انتقال  ــق ديناميك و يا پويايي بحران اخير در بخش تجارت خارجي و مكانيس ــي دقي به منظور بررس  
ــان  ــت. همان گونه كه در اين نمودار نش ــده اس ــتفاده ش ــاير بخش هاي اقتصادي از نمودار (4) اس آن به س
ــورهاي غربي و پيش بيني ها و اظهارنظرها در مورد احتمال  ــت، كاهش تقاضاي مؤثر در كش ــده اس داده ش
ــد به  ــورهاي صنعتي ش ــياري از كش تداوم بحران آمريكا، باعث پيدايش علائم ركود در اقتصاد آمريكا و بس
ــه دوره ركود اعلام گرديد.  ــماً ورود اقتصاد ب ــتان رس ــورها نظير انگلس گونه اي كه حتي در برخي از اين كش
ــش تقاضا براي كالا  ــي بود: كاهش تقاضا براي نفت و كاه ــل دو پيام مهم در اقتصاد جهان ــاز ركود، حام آغ
ــوداگرانه مالي در  ــه يورو در ماه هاي اخير و كاهش فعاليت س ــبت ب ــات. جبران كاهش ارزش دلار نس و خدم
ــتراتژيك در عرصه  ــرعت بهاي اين كالاي اس ــت و به س بازارهاي جهاني روي قيمت هاي نفت تأثير گذاش
ــي، احتمال كاهش  ــم انداز ركود اقتصاد جهان ــاند اما چش ــال پيش رس ــي را به مرزهاي يك س اقتصاد سياس
ــقوط قيمت نفت را تشديد كرده  ــورهاي صنعتي و چين روند س ــد اقتصادي و پيش بيني بروز ركود در كش رش
ــانه  اي 147 دلار به حدود 40 دلار تنزل يافت.  ــت به طوري كه در طول چهار ماه قيمت نفت از رقم افس اس
ــور طي  ــهم آن از كل صادرات كالايي كش ــور را كه س كاهش قيمت نفت، ارزش دلاري صادرات نفتي كش
ــدت ــاس جدول (3) به ترتيب 82/8 ،83/6 ، 81/5 ،83/9 درصد بود، به ش ــال هاي 1383 تا 1386 براس س

كاهش مي دهد. 
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نمودار (4) : روابط علت و معلولي تأثير بحران مالي غرب بر بخش واقعي(تأثير غير مستقيم)
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جدول (3) : وضعيت تراز پرداخت هاي كشور طي سال هاي 1386-1383

1383138413851386شرح

36/31553/82062/01181/764صادرات نفت و گاز

82/883/681/583/9سهم از كل صادرات كالا

7/53710/54614/04415/637صادرات غيرنفتي

17/216/418/516/1سهم از كل صادرات كالا

43/85264/36676/05597/401جمع كل صادرات كالا

38/19943/08550/02056/582واردات كالا

5/65321/28126/03540/819تراز بازرگاني كالايي

6/9057/7248/5549/609صادرات خدمات

11/91613/10314/70016/808واردات خدمات

7/199-6/146-5/379-5/011-تراز بازرگاني خدمات

50/75772/0984/609107/01جمع كل صادرات كالا و خدمات

50/11556/18864/7273/39جمع كل واردات كالا و خدمات

0/64215/90219/88933/62تراز بازرگاني كالا و خدمات

0/8000/7350/5130/461ساير انتقالات

1/44216/63720/40234/081تراز حساب جاري

12/357-4/383-0/184-7/388خالص حساب سرمايه

7/51814/57411/38415/053تغيير در ذخاير بين المللي
منبع: سالنامه آماري بانك مركزي - تغيير در ذخاير بين المللي شامل تغيير در موجودي حساب ذخيره ارزي و تغيير در ذخاير 

بين المللي بانك مركزي است.
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ــت كه به دليل ركود  ــي و گازي بخش ديگري از تبعات بحران اخير اس ــش قيمت فرآورده هاي نفت كاه  
ــت. با كاهش قيمت فرآورده هاي نفتي و ميعانات گازي به طور  جهاني و كاهش قيمت نفت به وجود آمده اس
ــور را  ــادرات اين نوع محصولات كه بخش عمده اي از صادرات غيرنفتي كش ــع درآمد ارزي حاصل از ص قط
ــاي نفتي، ركود جهاني با  ــر كاهش قيمت نفت و فرآورده ه ــد، كاهش خواهد يافت. علاوه ب ــكيل مي دهن تش
ــبب كاهش قيمت كالاها و خدمات صادراتي ايران نظير محصولات  تأثيرگذاري بر قيمت كالاها و خدمات س
ــت. قيمت محصولات فلزي و معدني كه بيش از 10 درصد صادرات غير نفتي  ــده اس فلزي، معدني و غيره ش
ــور را تشكيل مي دهند، در سه ماه پاياني سال 1387 بيش از 40 درصد كاهش يافته است. بدون شك، با  كش
ــتره ركود اقتصادي موجب كاهش  ــتره بحران اقتصادي غرب، و به دنبال آن افزايش عمق و گس افزايش گس
ــد. همچنين با تداوم ركود و به تبع آن كاهش قيمت  ــور خواهد ش مقدار تقاضا براي محصولات صادراتي كش
ــدت كاهش خواهد يافت و اين خطر وجود دارد  ــور، ارزش صادرات غير نفتي نيز به ش كالاهاي صادراتي كش
ــتغال مي تواند  ــش صادرات ايران بيش از پيش تضعيف گردد به نحوي كه اثر آن بر توليد داخلي و اش ــه بخ ك

هزينه هاي بزرگي را به اقتصاد ملي كشور تحميل نمايد. 
بدون شك، كاهش ارزش صادرات نفتي و غير نفتي، ضمن كاهش درآمدهاي ارزي كشور، تراز پرداخت   
ــكل اساسي مواجه خواهد كرد. با توجه به اين كه اقتصاد كشور در سه سال اخير به يمن  ــور را با مش هاي كش
ــطح بالايي از واردات عادت كرده است، كاهش يكباره حجم واردات كه بخش قابل  افزايش قيمت نفت به س
ــرمايه اي تشكيل مي دهد، علاوه بر افزايش تورم، مشكلات  ــطه اي و س توجهي از آن را واردات كالاهاي واس
ــواري روبه رو خواهد بود. از  ــرايطي، دولت با يك وضعيت دش بخش توليد را نيز افزايش مي دهد. در چنين ش
ــب با كاهش درآمدهاي ارزي كاهش دهد5 و از طرف  يك طرف، به دلايل مختلف واردات را نمي تواند متناس
ــكل تراز پرداخت ها مواجه است. مجموعه  ــكل تأمين ارز و مش ديگر، به دليل كاهش درآمدهاي ارزي، با مش
نيروهاي وارده بر تراز پرداخت هاي كشور فشار را بر ذخاير ارزي بانك مركزي و صندوق ذخيره ارزي كشور 
ــرايطي، دولت ممكن است سياست هاي سختگيرانه اي  و همچنين نرخ ارز دو چندان خواهد كرد. در چنين ش

را براي كنترل واردات (بالاخص واردات كالاهاي مصرفي) اتخاذ نمايد. 
در مجموع، كاهش ارزش صادرات نفتي و غيرنفتي، درآمد ارزي كشور را كاهش خواهد داد. بديهي است   
ــور افزايش خواهد يافت. در اينجا، دو  ــكلات تراز بازرگاني و تراز پرداخت هاي كش با كاهش درآمد ارزي، مش
ــرار مي دهند. مطابق نمودار (2)، از يك طرف با  ــور را تحت تأثير ق نيروي متضاد هم تقاضا براي واردات كش
تداوم ركود جهاني و كاهش شاخص قيمت كالاهاي وارداتي، تقاضا براي واردات افزايش مي يابد و اين امر در 
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ــتر مي كند. از طرف ديگر، با فرض كنترل مقدار واردات، ارزش دلاري  حقيقت نياز ارزي براي واردات را بيش
كالاهاي وارداتي به دليل كاهش هزينه واردات كاهش مي يابد. 

بر اين اساس، با توجه به كاهش قيمت نفت و فرآورده هاي نفتي پيش بيني مي شود هزينه واردات بنزين   
و گازوئيل در پنج ماه آخر سال به طور متوسط ماهانه 343 ميليون دلار در مقايسه با پنج ماه اول سال كاهش 
ــهم 20درصدي آهن آلات و محصولات فلزي در واردات كشور و كاهش  ــتن س يابد. همچنين با در نظر داش
بسيار زياد قيمت جهاني محصولات مزبور پيش بيني مي شود هزينه ارزي واردات اين كالاها به طور متوسط 
ــود. كاهش قابل توجه قيمت جهاني  ــال كاسته ش ــه با 5 ماه اول س ماهانه حدود 200 ميليون دلار در مقايس
حبوبات، دانه هاي روغني و بسياري ديگر از محصولات وارداتي مي تواند به كاهش تورم وارداتي در ماه هاي 
ــاس پيش بيني صندق بين المللي پول (IMF)، اقتصاد هاي نوظهور در سال 2009 با  ــود. بر اس آتي منجر ش

كاهش فشارهاي تورمي مواجه هستند. لذا انتظار مي رود تورم وارداتي كشور در سال آينده كاهش يابد. 
نكته اي كه ذكر آن مهم جلوه مي كند، نوساناتي است كه در قيمت دلار وجود دارد. ملاحظه  مي شود كه   
با گسترش بحران، ارزش دلار در برابر ساير ارزهاي خارجي شروع به افزايش كرده است. ساده ترين دليل اين 
ــر دنيا به عنوان دارايي مطمئن  رخداد، به نقش دلار به عنوان ذخيره ارزش بر مي گردد. دلار تقريباً در سراس
براي افراد لحاظ مي شود لذا در صورت بروز چنين بحران هايي كه ساير دارايي ها اعتبار خود را تا حدودي از 
ــود افزايش ارزش دلار نيز تبعاتي مثبت و  ــت مي دهند، دلار قدرت مي گيرد. به هر حال، پيش بيني مي ش دس
منفي براي كشور ما داشته باشد. جنبه مثبت آن اين است كه افزايش ارزش دلار در مقابل كليه ارزهاي بين 
المللي باعث مي شود كه مانده بدهي هاي ارزي كشور كه با ارزهاي ديگري به غير از دلار مي باشد، با كاهش 
ــود. از جنبه منفي قضيه هم مي توان بيان كرد كه ارزش دارايي ها و ذخاير بانك مركزي كه  ارزش مواجه ش
ــود. برآيند اين دو اثر  ــت، با افزايش ارزش دلار با كاهش ارزش مواجه مي ش به ارزهاي ديگري به جز دلار اس

مي تواند اثر نهايي تقويت دلار بر ارزش دارايي هاي بانك مركزي را نشان دهد. 
آمارها نشان مي دهد كه ارزش دلار در سه ماهه گذشته حدود 20 درصد در مقابل يورو تقويت شده است.   
ــش از 6500 ميليون دلاري) ارزش دارايي  ــدي ارزش دلار موجب كاهش 7/6 درصدي (بي ــش ده درص افزاي
ــاير ارزها موجب كاهش  ــود. افزايش ده درصدي ارزش دلار در مقابل س هاي خارجي نزد بانك مركزي مي ش
ــود. در نتيجه، تقويت دلار در  ــور    مي ش 5/8 درصدي(حدود 1415 ميليون دلار) مانده بدهي هاي ارزي كش
5 ماه اول سال 87 حدود 4200 ميليون دلار از ارزش دارايي هاي ارزي بانك مركزي كاسته است و بيش از 

650 ميليون دلار از بدهي هاي ارزي كشور نيز كاهش يافته است.
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ــري تراز  ــه طور كلي، مي توان آثار بحران بر بخش تجارت خارجي (تراز پرداخت ها) را در افزايش كس ب  
ــادرات نفت،كاهش صادرات غير نفتي به دليل كاهش قيمت  ــت ها به دليل كاهش درآمد حاصل از ص پرداخ
ــور به دليل ركود جهاني،كاهش خالص دارايي هاي  فرآورده هاي نفتي و نيز كاهش تقاضا براي صادرات كش
ــتقيم دولت بر واردات كه اين امر  ــور، احتمال افزايش نرخ ارز و يا اعمال محدوديت و كنترل مس خارجي كش
ــديد كند،كاهش صادرات غير نفتي، كاهش  ــت واردات غير قانوني و قاچاق كالا را تش به نوبه خود ممكن اس

ماليات بر واردات و غيره خلاصه كرد.

تأثير بحران بر بخش توليد داخلي
ــود، كاهش  ــور منتقل مي ش ــران اخير كه از طريق تجارت خارجي بر بخش توليد كش ــي ديگر از آثار بح يك
ــور به دليل مشكلات ساختاري كه با  ــور مي باشد. صنعت كش ــاخص قيمت كالاها و خدمات صادراتي كش ش
ــا چالش هاي جدي روبرو خواهد بود. بحران مالي  ــت و به دنبال افزايش ركود و كاهش تقاضا ب ــر اس آن درگي
ــركت هاي صادر كننده نيز تأثيرگذاري ملموسي دارد زيرا يكي از مشكلات عمده شركت  ــود ش بر قيمت و س
هاي صادر كننده مربوط به كاهش سطح عمومي قيمت ها در بازارهاي جهاني و همچنين كاهش تقاضا براي 
ــطح فروش و سودآوري اين شركت ها آنها  ــد. اين امر علاوه بر كاهش س ــركت ها مي باش محصولات اين ش
ــت و بر انتظارات آتي سهامداران اين شركت ها اثر  ــكل مواجه نموده اس را در تأمين نقدينگي مورد نياز با مش
ــرانجام كاهش قيمت سهام آنها را در بازار به دنبال داشته است. از سوي ديگر، اكثر  ــته است و س منفي گذاش
شركت هاي ايراني صادر كننده با مشكلات عديده اي در رابطه با دسترسي به منابع مالي خارجي روبه رو هستند 
ــتگي يا سياست هاي انقباضي و كمبود  ــاب با ورشكس زيرا با بروز بحران مالي اخير، نهادهاي مالي طرف حس
ــكل تأمين نقدينگي مورد نياز اين نوع شركت ها بيش از پيش نمايان  ــده اند. بنابراين، مش نقدينگي مواجه ش
است. همچنين بحران اخير باعث شده تا برخي از شركت هاي خارجي براي اين كه بتوانند ظرفيت هايشان را 
حفظ كنند، بايد قيمت هايشان را پايين بياورند كه اين امر سبب شده تا شركت هاي توليدي داخلي با دامپينگ 
ــوند و حوزه رقابت شان در بازارهاي بين المللي دشوارتر شود. عوامل فوق از يك طرف درآمد شركت  مواجه ش
ــت كه اين امر به نوبه  ــده را كاهش و از طرف ديگر هزينه تأمين مالي آنها را افزايش داده اس ــاي صادركنن ه
خود سودآوري و قيمت سهام آنها را كاهش مي دهد. از سوي ديگر، برخي شركت ها كه مبناي قيمت فروش 
ــاس دلار تعيين مي شود، تأثير متفاوتي از وضعيت كنوني مي پذيرند. تقويت نرخ جهاني  محصولات آنها بر اس
ــركت ها مي شود اما از سوي ديگر، تقويت نرخ دلار بر بازار  ــو باعث افزايش درآمد  ريالي اين ش دلار از يك س
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ــديد قيمت هاي جهاني مواد خام محسوب  ــديد ريزش ش ــت و يكي از عوامل مهم در تش جهاني كالا مؤثر اس
ــان مي دهد كه برآيند اين دو عامل (افزايش درآمد  ريالي ناشي از رشد قيمت دلار و  ــود. برآورد اوليه نش مي ش
ــركت هايي كه مبادلات ارزي دلاري دارند اثر منفي خواهد  ــش قيمت هاي فروش صادراتي) بر درآمد ش كاه
ــتر از ميزاني است كه بتواند با افزايش نرخ برابري دلار در  ــت، زيرا اغلب، كاهش قيمت هاي فروش بيش گذاش
برابر ريال پوشش داده شود. بدين ترتيب، تداوم روند تقويت دلار تأثير بسيار منفي بر شركت هاي صادر كننده 

محصولات به بازار هاي جهاني مي گذارد.
ــور در بازارهاي  ــي از محصولات توليدي داخل كش ــك بخش قابل توجه ــلاوه بر صادرات، بدون ش ع  
ــاي جهاني در  ــل كاهش قيمت ه ــاي صادركننده به دلي ــركت ه ــكلاتي كه ش ــود. مش داخلي عرضه مي ش
ــت كالاهاي وارداتي، پديده  ــد، در بازارهاي داخلي نيز وجود دارند. كاهش قيم ــاي بين المللي مواجهن بازاره
ــال  ــت. يكي از بخش هايي كه از نيمه دوم س ــراي محصولات داخلي نيز تنگ كرده اس ــه را ب ــاق عرص قاچ
ــت تداوم  ــكل ممكن اس ــال هاي آينده نيز اين مش ــده اند و احتمالاً در س ــش تقاضا مواجه ش ــا كاه 1387 ب
ــد كه به دليل افزايش حباب  ــاختماني مي باش ــاختمان و صنايع وابسته به مصالح س ــد، صنعت س ــته باش داش
ــت.  ــدت كاهش يافته اس ــال هاي قبل، اكنون تقاضاي مؤثر در اين بخش به ش ــكن در س گونه قيمت مس
ــتقه تأثير منفي  ــاختماني به عنوان تقاضاي مش ــكن بر تقاضاي مصالح س ــت كاهش تقاضاي مس بديهي اس

خواهد گذاشت.

تأثير بحران مالي بر بودجه دولت
ــود بلكه اين  ــه نمي ش ــت ها خلاص ــري تراز پرداخ ــي و كس ــش تجارت خارج ــا در بخ ــران تنه ــر بح تأثي
ــرآورده هاي نفتي  ــام و ف ــل از صادرات نفت خ ــاي ارزي حاص ــذاري بر درآمده ــق تأثير گ ــران از طري بح
ــياري از  ــده و از اين طريق بس ــكيل مي دهد، وارد بودجه ش ــي از بودجه دولت را تش ــش قابل توجه ــه بخ ك
ــهم درآمدهاي  ــان مي دهد س ــي ها نش ــت تأثير خود قرار مي دهد. بررس ــادي را تح ــاي كلان اقتص متغيره
ــر از 70 درصد كل  ــچ گاه كمت ــته هي ــه گذش ــه ده ــي س ــت ط ــه دول ــت در بودج ــادرات نف ــل از ص حاص
ــاري دولت را  ــدود 46 درصد از هزينه هاي ج ــان، ماليات تنها ح ــت. در اين مي ــت نبوده اس ــاي دول درآمده

پوشش مي دهد.
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جدول (4) : وضعيت بودجه عمومي دولت طي سال هاي 1384-1387 
ارقام به ميليارد ريال

1384138513861387شرح

187294/5182797/2174791/8216637منابع حاصل از نفت و فرآورده هاي نفتي

134574/4151620/9191815/3239741درآمدهاي مالياتي

65800/579509/9106387/8139631ساير درآمدها

330884/1415788/1421334/1563590پرداخت هاي هزينه اي (جاري)

11638/7145571/0147715/8203782پرداخت هاي عمراني
منبع: سالنامه آماري بانك مركزي

بررسي ها نشان مي دهد كاهش قيمت نفت و فرآورده هاي نفتي بر بودجه دولت و به  دنبال آن سودآوري   
شركت ها تأثير گذاشته و به كاهش درآمدهاي مالياتي دولت منتج خواهد شد. با توجه به چسبندگي هزينه هاي 
ــش كمتر از 50 درصدي آن توسط درآمدهاي مالياتي، انتظار مي رود كسري بودجه آتي دولت از  جاري و پوش
محل كاهش هزينه هاي عمراني جبران شود كه اين تصميم با توجه به نقش برجسته دولت در اقتصاد ايران، 
ــت. تجربه سال هاي گذشته نشان مي دهد  ــطح فعاليت هاي اقتصادي خواهد داش اثر منفي و معني داري بر س

كه هنگام كاهش قيمت نفت، همواره هزينه هاي عمراني دولت كاهش يافته است. 
ــيمان، مس،  ــي و پايه از جمله س ــي، تقاضاي دولت را براي خريد كالاهاي اساس ــش بودجه عمران كاه  
ــد  ــش خواهد داد كه اين امر به نوبه خود علاوه  بر تهديد رش ــن خدمات پيمانكاري كاه ــن آلات و همچني آه
ــا كمبود تقاضا و در نتيجه  ــركت هاي توليد كننده اين محصولات را ب ــور و افزايش بيكاري، ش اقتصادي كش
ــود مواجه خواهد ساخت. علاوه بر شركت هاي فعال در  ــيه س ــرانجام با كاهش حاش كاهش توليد روبه رو و س
ــاني كه در فعاليت هاي جانبي و وابسته با  ــركت ها و پيمانكاران و تمام كس ــياري از ش زمينه هاي مذكور، بس
ــين و پيشين هستند، دچار مشكل خواهند شد. بديهي است در چنين شرايطي  اين صنايع داراي پيوندهاي پس
ارزش افزوده بخش هاي واسطه، توزيع و فعاليت هاي پيمانكاري بخش خصوصي مرتبط با اين نوع صنايع با 
كاهش شديد مواجه خواهد شد. بدون شك، درآمدهاي مالياتي كشور نيز از اين منبع با كاهش مواجه خواهد 
شد. بديهي است با توجه به  اين كه درآمدهاي مالياتي در بسياري از منابع به ويژه ماليات هاي مستقيم حداقل 
ــوند و با توجه به اين كه آثار بحران تقريباً در چهار ماهه پاياني سال 1387  ــاله وصول مي ش با يك وقفه يكس
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ــور را فرا گرفته است، به نظر مي رسد آثار اين بحران بر درآمدهاي مالياتي  برخي از بخش هاي اقتصادي كش
در سال 1389 به مراتب بيشتر از سال 1388 باشد. با اين حال، با توجه به كاهش سطح فعاليت اقتصادي در 
سه ماهه چهارم سال 1387 و به تبع آن احتمال كاهش رشد اقتصادي، عملكرد بسياري از بنگاه ها و مشاغل 

و به تبع آن درآمد مالياتي تحت تأثير قرار گيرد. 
ــال جاري از طريق كاهش  ــطح فعاليت هاي اقتصادي در چهار ماهه پاياني س در هر صورت، كاهش س  
ــركت ها خواهد شد كه اين خود كاهش  ــركت ها از يك طرف منجر به كاهش ماليات بر عملكرد ش ــود ش س
درآمدهاي عمومي دولت را در پي خواهد داشت و از طرف ديگر، كاهش سودآوري شركت ها موجب ركود در 
بورس اوراق بهادار مي شود و قيمت و حجم معاملات سهام و به تبع آن ماليات نقل و انتقال سهام كاهش نيز 

خواهد يافت كه دوباره موجب كاهش درآمد عمومي دولت خواهد شد. 
ــال 1388 علاوه بر كاهش  ــت در س ــري بودجه، دولت ناگزير اس ــديد كس ــت با توجه به تش بديهي اس  
ــتقراض از بانك مركزي و يا بانكهاي تجاري را دنبال كند.  ــگي اس ــت هميش هزينه هاي عمراني خود سياس
افزايش استقراض از بانك مركزي موجب افزايش پايه پولي و به تبع آن نقدينگي در جامعه خواهد شد. بديهي 

است با توجه به رابطه بين نقدينگي و نرخ تورم در كشور، بايد انتظار افزايش نرخ تورم را داشته باشيم.
ــد از آن از اهميت زيادي براي  ــش درآمدهاي نفتي، آن چه بع ــدي دولت، علاوه بر كاه ــش درآم در بخ  
ــي تقريباً در چهار ماهه آخر  ــد. اگرچه علائم آثار بحران مال ــت، درآمدهاي مالياتي مي باش دولت برخوردار اس
ــاس، قاعدتاً تأثير زيادي بر عملكرد بنگاه ها و  ــور را تحت تأثير قرار داد و بر اين اس ــال 1387، اقتصاد كش س
ــته است، به دليل جوّ رواني حاكم بر فضاي كسب كار كشور، بيم  ــال 1387 نداش فعاليت هاي اقتصادي در س
ــود و ماليات ابرازي مؤديان در هنگام تسليم اظهارنامه  ــان دادن س آن مي رود كه اين امر انگيزه غيرواقعي نش

مالياتي عملكرد 1387 شود. در نتيجه، هزينه هاي رسيدگي و وصول ماليات را افزايش مي دهد.
بدون شك، درآمدهاي مالياتي كشور به طور مستقيم با سطح فعاليت هاي اقتصادي رابطه مستقيم دارد.   
ــركت هاي  ــاير ش ــركت هاي صادر كننده و س ــياري از ش با توجه به ركود جهاني و كاهش تقاضاي مؤثر، بس
ــده اند. بديهي است تداوم دوره ركود علاوه بر كاهش  ــكل كمبود تقاضاي مؤثر مواجه ش توليدي بزرگ با مش
ــتغال را نيز تهديد مي كند. كاهش درآمد شركت ها به طور مستقيم روي ماليات  ــود شركت ها، اش درآمد و س
ــور در سال هاي اخير در  ــازمان امور مالياتي كش ــركت ها تأثير منفي دارد. با توجه به برنامه هايي كه س بر ش
ــت تا از طريق  ــت، نبايد انتظار داش ــيدگي به پرونده هاي مالياتي  دنبال كرده اس خصوص به هنگام كردن رس
رسيدگي و وصول، ماليات هاي معوقه ماليات بيشتري بتوان وصول كرد. بنابراين، مي توان گفت كه به احتمال 

http://www.nitropdf.com/
http://www.sid.ir


فصلنامه تخصصي ماليات / دوره جديد / شماره چهارم (مسلسل 52)، بهار 1388 160

ــودآوري شركت هاي حاضر در بورس به عنوان  ــهام و س ــركت ها به دليل كاهش ارزش س زياد، ماليات بر ش
ــركت هاي بزرگ در اداره كل مؤديان بزرگ پرونده  ــركت هاي پيش رو كه تقريباً تمامي آنها به عنوان ش ش
ــد. ماليات بر نقل  ــد و نيز به دليل ركود جهاني و كاهش تقاضاي مؤثر با كاهش مواجه خواهد ش ــي دارن ماليات
ــكيل مي دهد، با توجه به شرايط حاكم بر بازار  ــهام اگرچه رقم ناچيزي از درآمدهاي مالياتي را تش و انتقال س
ــده در بودجه سال 1388 روبرو  ــهام، با احتمال عدم تحقق اهداف تعيين ش بورس و كاهش خريد و فروش س

مي باشد. جدول (6) اين مسأله را به خوبي نشان مي دهد.
ــوب  ــتقيم محس ــركت ها مهم ترين منبع ماليات هاي مس ــاغل نيز كه بعد از ماليات بر ش ماليات بر مش  
ــتگي دارد. با توجه به ارتباط نزديك بين توليد،  ــتقيم به سطح فعاليت هاي اقتصادي بس ــود، به طور مس مي ش
ــره اي طولاني از ارزش  ــته در زنجيره توليد - عرضه كه امروزه زنجي ــت هاي خدماتي وابس ــارت و  فعالي تج
ــت، انتظار مي رود با ايجاد ركود در بخش توليد، بخش هاي خدماتي  ــكل گرفته اس ــاس آن در جهان ش براس
مرتبط با توليد نيز به طور غيرمستقيم با مشكل كمبود تقاضا و ايجاد ارزش افزوده مواجه شوند كه در نهايت 

منجر به كاهش ماليات مشاغل خواهد شد.
ــود آمده در بازار بورس كه در بخش هاي قبلي بدان  ــهام به دليل وضعيت به وج ماليات نقل و انتقال س  
ــكن به احتمال زياد با مشكل  ــد و ماليات نقل و انتقال املاك نيز با توجه به تحولات اخير بازار مس پرداخته ش

عدم تحقق اهداف پيش بيني شده در بودجه سال جاري و بودجه سال 1388 مواجه خواهند شد.
همچنين با توجه به مشكلات بخش توليد كه منجر به بيكاري خواهد شد به احتمال زياد ماليات بر حقوق   
ــد كه تنها منبع مالياتي كه  ــد. از اين رو، به نظر مي رس ــكل عدم تحقق مواجه باش بخش خصوصي نيز با مش

مي توان روي آن تكيه كرد ماليات بر حقوق بخش عمومي است.
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جدول (5) : درآمدهاي مالياتي مصوب بودجه سنواتي طي 1388-1386
ميليون ريال

مصوب قانون بودجه منابع
سال 1386

عملكرد 
سال 1386

عملكرد 
سال 1387

قانون بودجه 
سال 1388

93,187,10092,610,800127,794,000143,158,000ماليات اشخاص حقوقي

16,015,00014,496,30016,366,70011,842,000علي الحساب اشخاص حقوقي دولتي

معوق اشخاص حقوقي دولتي و وصولي 
19,000,00021,287,10041,366,70061,240,000ماليات عملكرد سال قبل

663,600210,200223,000380,000نهادها و بنيادهاي انقلاب اسلامي

28,272,00027,380,70033,137,40044502000اشخاص حقوقي غير دولتي

29,236,50029,236,50036,700,40025,194,000عملكرد نفت

0000ماليات اضافي شركت مخابرات

25,067,14925,960,60031,587,70041,816,000ماليات بر درآمدها

8,000,0008,879,80010,533,10012,828,000حقوق كاركنان بخش عمومي

7,000,0006,309,9009,036,90012,162,000حقوق كاركنان بخش خصوصي

9,090,9099,726,50010,881,10015,179,000مشاغل

929,293974,7001,065,2001,554,000مستغلات

46,94769,70071,40093,000متفرقه درآمد

6,592,9307,762,3007,770,6009,214,000ماليات بر ثروت

454,545719,000883,600966,000ارث

858,5861,248,4001,405,8001,504,000نقل و انتقالات و سرقفلي

303,030934,600888,600858,000نقل و انتقال سهام

1,161,6161,246,5001,089,6001,500,000نقل و انتقال املاك

3,800,0003,539,9003,478,4004,371,000حق تمبر و اوراق بهادار

ادامه جدول (5)
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مصوب قانون بودجه منابع
سال 1386

عملكرد 
سال 1386

عملكرد 
سال 1387

قانون بودجه 
سال 1388

15,20073,90024,60015,000ساير

124,847,179126,333,600167,152,500233,759,000جمع ماليات هاي مستقيم

56,415,00048,818,90056,689,10066,843,000ماليات بر واردات

50,415,00043,102,50049767900حقوق ورودي ساير كالاها

5,000,0005,035,5006705600حقوق ورودي خودرو

حقوق ورودي دستگاههاي اجرايي
1,000,000680,900215600(جمعي-خرجي)

16,032,60016,662,70015,889,60039,571,000ماليات بر كالاها و خدمات

6,435,3433,577,1002,577,10014,565,000ماليات بر فروش فرآورده هاي نفتي

2,222,2225,388,2004,880,9001,000,000دو درصد ماليات ساير كالاها و خدمات

595,960648,000735,2001,142,000عوارض خروج مسافر از مرزهاي كشور

383,838342,800398,900560,000ماليات بر فروش سيگار

1,060,6061,032,0001,201,9001,679,000ماليات بر نقل و انتقالات اتومبيل

1,572,0001,835,3002,017,1003,200,000ماليات شماره گذاري خودرو

1,464,6462,651,4001,957,2000ماليات خدمات مخابراتي

277,778256,400151,7000ماليات بر فروش نوشابه هاي غير الكلي

2,020,202931,900552,1000ماليات واگذاري تلفن همراه

-0400ساير اقلام

2,427,50017,425,000ماليات بر ارزش افزوده 

72,447,60065,481,70072588700000,414,106جمع ماليات هاي غير مستقيم

197,294,779191,815,300239,741,200300,602,000جمع كل
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مدل تحليلي
 6(VAR) در اين قسمت، به منظور بررسي آثار بحران مالي بر وضعيت مالي دولت از مدل خود توضيح برداري
ــت. ابتدا به برآورد مدل خود توضيح برداري پرداخته شده و سپس با استفاده از توابع تجزيه  ــتفاده شده اس اس
ــي نوسانات هر يك از متغيرهاي مورد استفاده مدل  واريانس (Variance Decomposition) به بررس

پرداخته شده است. متغيرهاي مدل عبارتند از :
OIL: درآمد حاصل از صادرات نفت و گاز• 
GDP: توليد ناخالص داخلي • 
RITAX: ماليات هاي غير مستقيم• 
RDTAX: ماليات هاي مستقيم• 
RGEC: مخارج جاري• 
RGED: مخارج عمراني• 

تجزيه واريانس توليد ناخالص داخلي
ــاي مربوط به هر كدام از  ــوك ه ــج حاصل از تجزيه واريانس متغيرهاي مدل را در مقابل ش ــدول (6) نتاي ج

متغيرها نشان مي دهد:

جدول (6) : تجزيه و تحليل توابع تجزيه واريانس توليد ناخالص داخلي
GDP Variance Decomposition of

Period OILR GDP RGEC RGED RITAX RDTAX
1 46,56 53,44 0,00 0,00 0,00 0,00
2 41,43 48,83 5,64 1,31 2,01 0,78
3 42,66 45,78 5,34 4,02 1,74 0,46
4 43,66 40,48 4,43 9,80 1,32 0,31
5 45,53 33,26 3,70 15,98 1,14 0,39
6 51,78 23,59 2,84 19,68 1,04 1,08
7 59,85 14,27 2,16 20,65 0,86 2,21
8 67,37 7,74 1,74 19,62 0,58 2,94
9 73,02 4,02 1,50 17,97 0,33 3,17
10 76,65 2,17 1,36 16,55 0,17 3,10
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همان  گونه كه در جدول (6) ملاحظه مي گردد، نوسانات حاصل از درآمدهاي نفتي در كوتاه مدت حدود 46   
ــتگي  ــانات توليد ناخالص داخلي را توضيح مي دهد و اين بيانگر وابس درصد و در بلندمدت بيش از 70 درصد نوس
بسيار بالاي اقتصاد كشور به درآمدهاي نفتي مي باشد. همچنين تغييرات در مخارج جاري، ماليات هاي مستقيم 
و غير مستقيم چه در كوتاه مدت و چه در بلندمدت درصد بسيار كمي از نوسانات توليد ناخالص داخلي را توضيح 
مي دهد و تغييرات توليد تنها در بلندمدت تحت تأثير مخارج عمراني قرار دارد. لذا از نتايج تجزيه واريانس توليد 
ناخالص داخلي مي توان چنين استنباط نمود كه كاهش قيمت هاي جهاني نفت منجر به كاهش رشد اقتصادي 
و ركود طى سال هاي آينده خواهد گرديد و اعمال سياست هاي مالي انبساطي (افزايش مخارج دولتي) نمي تواند 
براي جلوگيري از بروز ركود مؤثر واقع گردد و اثري جز افزايش كسري بودجه و نهايتاً تورم شتابان نخواهد داشت 

و تنها مخارج عمراني است كه مي تواند در بلندمدت در خروج از اين ركود اقتصاد ايران را ياري نمايد.

تجزيه واريانس مخارج دولت 
جدول شماره (7) نتايج حاصل از تجزيه واريانس مخارج جاري و عمراني دولت را نشان مي دهد. همان گونه 
ــال اول) حدود 97 درصد تغييرات مخارج جاري دولت  كه در اين جدول ملاحظه مي گردد، در كوتاه مدت (س
توسط نوسانات مربوط به خود اين متغير توضيح داده مي شود كه به نظر مي رسد نتيجه با سيستم بودجه ريزي 
كشور همخواني داشته باشد زيرا هميشه هزينه هاي جاري در لايحه بودجه با درصدي افزايش نسبت به سال 
ــرايط بحران رعايت شده  ــال 1388 نيز بدون توجه به ش قبل تنظيم مي گردد و اين قاعده در لايحه بودجه س
ــان مي دهد كه ماليات هاي مستقيم و ماليات هاي غير مستقيم هر دو، درصد بسيار  ــت. همچنين نتايج نش اس
ــت كه دولت مي تواند  ــاهدي بر رد اين ادعاس كمي از تغييرات مخارج جاري دولت را توضيح مي دهند و اين ش

بودجه جاري خود را از درآمدهاي مالياتي تأمين نمايد.
تجزيه واريانس مخارج عمراني نيز نشان مي دهد كه در سال اول حدود 20 درصد از تغييرات مخارج عمراني،   
توسط مخارج جاري توضيح داده مي شود كه دليل آن را مي توان در رفتار دولت هاي گذشته دانست كه هميشه 
به منظور تأمين كسري در مخارج جاري خود از بودجه عمراني برداشت مي نمودند. همچنين در بلندمدت حدود 
بيش از 80  درصد مخارج عمراني توسط درآمدهاي نفتي توسعه توضيح داده مي شود كه نشان دهنده وابستگي 

بالاي توسعه اقتصادي كشور به درآمدهاي نفتي مي باشد. 
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جدول (7) : تجزيه و تحليل توابع تجزيه واريانس مخارج دولت
Variance Decomposition of RGEC:

Period OILR GDP RGEC RGED RITAX RDTAX
1 0,04 3,11 96,85 0,00 0,00 0,00
2 4,42 15,73 76,72 2,19 0,17 0,77
3 3,72 43,75 47,18 1,23 0,71 3,40
4 3,08 60,60 28,01 1,01 1,48 5,81
5 5,60 65,72 19,15 1,24 2,54 5,75
6 12,08 63,94 14,13 1,49 3,56 4,80
7 20,21 59,47 10,86 1,38 4,21 3,87
8 28,58 54,13 8,60 1,11 4,48 3,10
9 37,23 48,08 6,89 0,94 4,36 2,49
10 45,91 41,47 5,56 1,15 3,91 2,00

 Variance Decomposition of RGED:
Period OILR GDP RGEC RGED RITAX RDTAX

1 5,62 12,31 20,62 61,45 0,00 0,00
2 3,65 26,92 22,66 45,81 0,11 0,84
3 17,90 39,36 10,92 24,02 0,08 7,71
4 33,67 36,97 5,51 14,09 0,05 9,72
5 52,53 27,48 3,07 9,20 0,25 7,46
6 66,04 18,72 1,95 7,54 0,46 5,28
7 74,24 12,40 1,45 7,70 0,48 3,73
8 79,12 7,99 1,20 8,56 0,37 2,76
9 81,55 5,09 1,13 9,74 0,23 2,27
10 82,51 3,24 1,17 10,91 0,13 2,04

تجزيه واريانس درآمدهاي مالياتي
ــماره (8) تجزيه واريانس مربوط به درآمدهاي مالياتي مستقيم و غيرمستقيم را نشان مي دهد. همان  جدول ش
گونه كه در جدول (8) ملاحظه مي گردد، شوك حاصل از درآمدهاي نفتي در سال اول حدود 3 درصد، بعد از 
دو سال حدود 15 درصد و در بلندمدت حدود 60 درصد از تغييرات ماليات هاي غيرمستقيم را توضيح مي دهد 
و در دوره اول بيش از 80 درصد از تغييرات ماليات هاي غيرمستقيم توسط خود متغير توضيح داده مي شود. لذا 
مي توان اظهار داشت تغيير در ماليات هاي غيرمستقيم در كوتاه مدت توسط خود متغير و در بلند مدت توسط 
ــط بيش از 40 درصد درآمدهاي غير مستقيم مالياتي  درآمدهاي نفتي تحت تأثير قرار مي گيرد و به طور متوس
ــي از درآمدهاي نفتي مي باشد. همچنين تجزيه واريانس ماليات هاي مستقيم نشان مي دهد كه در دوره  ناش
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ــتقيم  ــانات ماليات هاي غير مس ــط بيش از 60 درصد نوس اول حدود 16 درصد و بعد از دو دوره به طور متوس
ــد و مخارج جاري در كوتاه مدت حدود 17 درصد از تغييرات ماليات هاي  تحت تأثير درآمدهاي نفتي مي باش
مستقيم را توضيح مي دهد. اين نتيجه نشانگر وابستگي بالاي درآمدهاي مستقيم مالياتي به درآمدهاي نفتي 
مي باشد. لذا با توجه به كاهش درآمدهاي نفتي (با فرض روند فعلي قيمت نفت) كاهش در درآمدهاي مالياتي 

در سال هاي آتي بسيار محتمل به نظر مي رسد. 

جدول (8) : تجزيه و تحليل توابع تجزيه واريانس درآمدهاي مالياتي
Variance Decomposition of RITAX

Period OILR GDP RGEC RGED RITAX RDTAX
1 3,52 8,59 6,25 0,46 81,18 0,00
2 17,48 22,28 3,35 0,28 56,43 0,18
3 14,77 19,97 11,08 8,56 45,45 0,19
4 12,12 17,34 18,22 14,63 37,36 0,33
5 12,51 16,39 19,08 19,11 32,61 0,29
6 15,97 16,72 17,16 21,56 28,09 0,51
7 25,87 16,24 13,54 21,18 22,17 0,99
8 38,97 13,26 10,03 20,62 15,48 1,64
9 50,65 9,32 7,40 20,73 9,86 2,04
10 60,58 5,71 5,23 20,40 5,80 2,28

 Variance Decomposition of RDTAX
Period OILR GDP RGEC RGED RITAX RDTAX

1 16,07 4,66 17,59 0,04 8,82 52,81
2 31,41 6,58 18,30 0,65 7,49 35,58
3 52,91 10,96 11,00 1,58 4,11 19,43
4 58,84 10,51 7,96 7,52 2,66 12,51
5 62,77 8,75 5,78 12,33 1,80 8,57
6 68,40 5,65 3,74 15,16 1,12 5,93
7 72,30 3,21 2,51 16,59 0,72 4,68
8 75,65 1,75 1,86 16,40 0,42 3,91
9 77,97 1,06 1,55 15,76 0,23 3,44
10 79,46 0,76 1,41 15,16 0,12 3,08
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جمع  بندي و نتيجه گيري
ــان با اقتصاد جهاني، از بحران اخير آثار متفاوتي  ــورهاي مختلف جهان با توجه به نوع تعاملات و پيوندش كش
ــيب را از  ــترين آس ــورهايي كه درجه بالايي از آزادي تجاري و باز بودن اقتصاد را دارند، بيش پذيرفته اند. كش
ــاخص هاي مالي و به تبع آن ورشكستگي بسياري از بانك  ــهام و افت ش اين بحران ديده اند. كاهش قيمت س
ــتقيم اين بحران در بسياري از كشورها بوده است. علي رغم اين كه  ــات مالي از آثار و تبعات مس ها و مؤسس
ــاي برخي از تحليلگران مبني بر عدم تأثير گذاري بحران مالي جهاني بر اقتصاد ايران به دليل عدم ادغام  ادع
بازارهاي مالي ايران با بازارهاي مالي جهاني، به دلايل مختلف، بازار سرمايه كشور به طور غيرمستقيم تحت 
ــب و كار، محدود كردن  ــت. اين بحران از طريق تأثيرگذاري بر فضاي كس تأثير بحران جهاني قرار گرفته اس
ــركت هاي پذيرفته شده در بورس  ــخص به سودآوري ش ــرمايه و به  طور مش منابع مالي در اختيار، به بازار س
ــركت هاي حاضر در بورس از شركت هايي هستند كه  ــرمايه اثر گذاشته است. ش و همچنين جذّابيت بازار س

پرونده هاي عمده مالياتي كشور را در اداره كل مؤديان بزرگ مالياتي تشكيل مي دهند. 
كاهش قيمت نفت مهمترين مسيري است كه اقتصاد كشور و به تبع آن درآمدهاي مالياتي كشور از بحران   
اقتصادي جهان خواهد پذيرفت. كاهش قيمت نفت از طريق تأثيرگذاري بر تراز پرداخت هاي كشور و بودجه دولت 
راه را بر تأثيرپذيري بسياري از متغيرهاي كلان هموار كرده است. كسري در تراز پرداخت ها، كاهش ذخاير ارزي 
كشور، كاهش واردات، كاهش صادرات به دليل كاهش درآمدهاي ارزي دولت و نيز ركود جهاني، افزايش نرخ ارز 
و سرانجام كاهش ماليات بر واردات از پيامدهاي احتمالي تأثير كاهش قيمت نفت و فرآورده هاي نفتي بر بخش 

تجارت خارجي مي باشد.
ــت،  ــادي براي دولت برخوردار اس ــد از آن از اهميت زي ــاي نفتي، آن چه بع ــر كاهش درآمده ــلاوه ب ع  
ــال 1387 اقتصاد  ــاً در چهار ماهه آخر س ــران اقتصادي غرب تقريب ــد. اگرچه بح ــاي مالياتي مي باش درآمده
ــرد بنگاه ها و فعاليت هاي  ــاس قاعدتاً نبايد تأثير زيادي بر عملك ــت تأثير قرار داده و بر اين اس ــور را تح كش
ــنجي، تأثير بحران  ــد و علي الاصول با توجه به مدل هاي اقتصاد س ــته باش ــال 1387 داش اقتصادي در س
ــتر  ــال 1389 به بعد بيش ــه دليل وقفه اي كه در وصول ماليات وجود دارد از س ــر درآمدهاي مالياتي ب ــر ب اخي
ــود تا  ــور، بيم آن مي رود كه اين امر موجب  ش ــب كار كش خواهد بود، به دليل جوّ رواني حاكم بر فضاي كس
ــال 1387، سود و ماليات ابرازي خود را كمتر  ــليم اظهار نامه مالياتي عملكرد س مؤديان مالياتي در هنگام تس
ــول ماليات حقه دولت را  ــت هزينه هاي وص ــان دهند كه اين امر به نوبه خود ممكن اس ــا غير واقعي نش و ي

افزايش دهد.
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بدون شك، درآمدهاي مالياتي كشور به طور مستقيم با سطح فعاليت هاي اقتصادي رابطه دارد. با توجه   
ــاير شركت هاي توليدي  ــركت هاي صادر كننده و س ــياري از ش به ركود جهاني و كاهش تقاضاي مؤثر، بس
بزرگ نيز با مشكل كمبود تقاضاي مؤثر مواجه شده اند. بديهي است تداوم دوره ركود علاوه بر كاهش درآمد 
ــتقيم روي ماليات بر  ــتغال را نيز تهديد مي كند. كاهش درآمد شركتها به طور مس ــركتها، اش ــودآوري ش و س
شركتها تأثير منفي دارد. با توجه به برنامه هايي كه سازمان امور مالياتي كشور در سال هاي اخير در خصوص 
ــت، نبايد انتظار داشت تا از طريق رسيدگي و  ــيدگي به پرونده هاي مالياتي  دنبال كرده اس به هنگام كردن رس
ــتري وصول كرد. بنابراين مي توان گفت كه به احتمال زياد، ماليات بر  وصول ماليات هاي معوقه ماليات بيش
شركت ها به دليل كاهش ارزش سهام و سودآوري شركت هاي حاضر در بورس به عنوان شركت هاي پيش 
رو كه تقريباً تمامي آنها به عنوان شركت هاي بزرگ در اداره كل مؤديان بزرگ پرونده مالياتي دارند و ديگر 
به دليل ركود جهاني و كاهش تقاضاي مؤثر با كاهش مواجه خواهد شد. ماليات بر نقل و انتقال سهام اگرچه 
رقم ناچيزي از درآمدهاي مالياتي را تشكيل مي دهد با توجه به شرايط حاكم بر بازار بورس و كاهش خريد و 

فروش سهام با احتمال عدم تحقق اهداف تعيين شده در بودجه سال 1388 روبرو خواهد بود.
ماليات بر مشاغل كه بعد از ماليات بر شركت ها مهم ترين منبع ماليات هاي مستقيم محسوب مي شود به   
طور مستقيم به سطح فعاليت هاي اقتصادي بستگي دارد. با توجه به ارتباط نزديك بين توليد، تجارت و  فعاليت 
ــكل گرفته است،  ــاس آن در جهان  ش ــته به آن كه امروزه زنجيره اي طولاني از ارزش براس هاي خدماتي وابس
انتظار مي رود با ايجاد ركود در بخش توليد، بخش هاي خدماتي مرتبط با توليد نيز به طور غير مستقيم با مشكل 

كمبود تقاضا و ايجاد ارزش افزوده مواجه شوند كه در نهايت منجر به كاهش ماليات مشاغل خواهد شد.
ماليات نقل و انتقال املاك نيز با توجه به تحولات اخير بازار مسكن به احتمال زياد با مشكل عدم تحقق   

اهداف پيش بيني شده در بودجه سال جاري و بودجه سال 1388 مواجه خواهند شد.
همچنين با توجه به مشكلات بخش توليد كه منجر به بيكاري خواهد شد، به احتمال زياد ماليات حقوق   
ــايد به جرأت بتوان گفت كه تنها منبع مالياتي كه  ــد. ش ــكل عدم تحقق مواجه باش بخش خصوصي نيز با مش
ــت و با توجه به اجراي قانون خدمات كشوري  ــاب كرد ماليات حقوق بخش عمومي اس مي توان روي آن حس

نيز در سال 1388، حتي مي توان انتظار داشت كه ماليات اين منبع افزايش داشته باشد.
ــرد و با توجه  ــاري صورت مي گي ــال در بخش اج ــال، نقل و انتق ــه در نيمه اول هر س ــه اين ك ــر ب نظ  
ــا افزايش  ــاري املاك نيز ب ــي رود ماليات اج ــار م ــال 1387، انتظ ــاره در س ــديد قيمت اج ــش ش ــه افزاي ب

مواجه شود.
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ــور  ــي از ركود جهاني بر درآمدهاي مالياتي كش ــار و پيامدهاي احتمالي ناش ــوق در حقيقت آث ــل ف تحلي  
مي باشد. با اين حال، نبايد از اين نكته غافل شد كه درآمدهاي دولت و تراز تجاري كشور نيز به دليل كاهش 
ــري تراز تجاري و كسري بودجه را به  ــت و همين امر كس درآمدهاي حاصل از صادرات نفت كاهش يافته اس
ــي از مجموعه سياستهايي خواهد بود  ــت.در حقيقت، موج دوم اين بحران ناش طور قطع به همراه خواهد داش
ــري بودجه اتخاذ خواهد كرد. همان گونه كه در نمودار  ــري تراز تجاري و كس كه دولت به منظور جبران كس
علت و معلولي شماره (2) نشان داده شده است، در كنار اصلاح بودجه وصرفه جوئي، استفاده از حساب ذخيره 
ارزي و استقراض از بانك مركزي به منظور جبران كسري بودجه محتمل ترين سياستي است كه دولت اتخاذ 
ــور  ــرايطي، درآمدهاي مالياتي كش خواهد كرد و پيامد آن نيز چيزي جز افزايش تورم نخواهد بود. در چنين ش
ــرايط معمول، افزايش تورم موجب افزايش درآمد اسمي عوامل  نيز از آثار اين تورم در امان نخواهند بود.در ش
توليد و بنگاههاي اقتصادي مي شود و از اين طريق مي توان انتظار داشت كه درآمدهاي مالياتي اسمي دولت 
نيز افزايش يابد. در مجموع، اثر نهايي بر درآمدهاي مالياتي از برآيند آثار ركودي و تورمي به دست مي آيد كه 

ممكن است مثبت، منفي و يا صفر باشد.
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