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ســهم مالیات دربودجه 
ســال 1401 ســهم قابــل 
توجهــی بــوده و نزدیک 
بودجــه  درصــد   40 بــه 
قــرار  دولــت  عمومــی 
اخــذ  محــل  از  اســت 
مالیات تأمین شــود. در 
واقع این ســهم در سال 
ســال  بــه  نســبت   1401
1400 چیــزی حــدود 62 

درصد افزایش یافته است.
طبق قانون جدید، از سال آینده سپرده‌های 
بانکــی مشــمول مالیــات می‌شــوند، بنابرایــن 
دولــت درنظــر دارد در طــرح اخــذ مالیــات از 
مختلــف،  طــرق  از  شــرکت‌ها  ســپرده‌گذاری 
تأمیــن مالــی را که درســت هم هســت بخوبی 

اجرایی کند.
اخذ مالیات در همه کشــورها یک منبع درآمد 
برای دولت‌ها محســوب می‌شــود اما در کشــور 
اطلاعــات  نداشــتن  و  فرارمالیاتــی  مشــکلات 
کافی نسبت به همه مؤدیان حقیقی و حقوقی 
وجــود داشــته و ایــن امــر باعث شــده کــه بجز 
فرارهــای  حقوق‌بگیــران،  همچــون  مــواردی 

مالیاتی جدی در کشور رخ بدهد.
درعین حال، اخذ مالیات از ســود سپرده‌ها 
در ســایر کشــورها دارای ســابقه‌ای دیرینه بوده 
کنــون  تــا  ایــران  در کشــورهایی همچــون  امــا 
اجرایی نشــده، اما تناســب و نحوه پیاده‌سازی 

آن در شرایط فعلی بسیار مهم است.
در شــرایط کنونــی، بســیاری از شــرکت‌های 
معظــم و بــزرگ، بجــز طرح‌هــای توســعه‌ای 
منابــع خــود را در قالــب ســرمایه‌گذاری کوتــاه 
مــدت و بلندمــدت، در سیســتم بانکــی با نرخ 

سود ترجیحی سرمایه‌گذاری کرده‌اند.
در گذشــته، در بــازار غیرمتشــکل پولــی کم 
و بیــش اتفــاق می‌افتاد که مؤسســات با هدف 
جذب منابع بیشــتر، با شکستن مقررات حاکم 
بر ســودهای دســتوری یا اعلامی، سعی کردند 
که جــذب ســپرده را مدنظر داشــته باشــند که 
ایــن رفتــار باعــث شــد تــا بازار‌هــای دیگرهــم 
دچار اختلال شــوند. جالب‌تــر اینکه بعضی از 

مؤسســات اعتبــاری که وجــوه بانکــی را تجهیز 
می‌کردنــد، خــود بــا نرخ‌هــای دیگــر در ســایر 
بانک‌هــا ســرمایه‌گذاری می‌کردنــد کــه بــا این 

اقدام واسطه‌گری صرف، رخ می‌داد.
دریافت مالیات از سود سپرده‌ها در شرایط 
کنونی با توجه به نرخ ســودی که شــورای عالی 
پــول و اعتبــار اعلام کــرده و کمتر از نــرخ تورم 
اســت، مــی توانــد شــرایط ســودآوری را بــرای 

برخی از این شرکت‌ها تحت تأثیر قرار دهد.
در  بنگاه‌هــا  ســپرده‌گذاری  عــدد  چــون 
نظــام بانکی بســیار زیاد بوده و حتــی برخی از 
مجموعه‌هــای اقتصادی بزرگ بــالای 10 هزار 
ســپرده‌گذاری  بانک‌هــا  نــزد  تومــان  میلیــارد 
دارنــد و ازاین محل هم، تأمیــن درآمد خوبی 

به‌صورت درآمد غیرعملیاتی کسب کرده‌اند.
هدف از اخذ مالیات از ســپرده های بانکی، 
ایــن اســت کــه دولــت بتوانــد بخــش توليــد و 
درعیــن حــال، بــازار بدهــی را در حــوزه بــازار 
ســرمایه تقویــت کنــد.  یکــی از راحت‌تریــن و 
اولیه‌تریــن راه حل‌هــا برای هدایــت پول‌هایی 
که از بانک‌ها خارج می‌شوند هدایت به سمت 
بــازار بدهــی و بــازار ســرمایه اســت. در حــال 
حاضــر نرخ‌هــای بــازار بدهی بالاتر از سیســتم 
بانکــی بــوده وگاهــی تــا 24 درصد هم رســیده 
اســت. دولت هم به ایــن امر فکرکــرده واز آن 
طرف می‌تواند در بازار بدهی تأمین مالی کند.
در این‌صورت، دولت از یک‌ســو توانســته از 
محل اخذ مالیات درآمد کسب کرده و از سوی 
دیگــر توانســته وجوه را به ســمت بــازار بدهی 
هدایــت کند و فضا را برای توســعه بازار بدهی 
هــم فراهــم کند. اخــذ مالیــات از ســپرده‌های 
بانکــی از ســال آینــده، بی‌شــک ایده مناســبی 
بوده امــا باید برخی چالش‌ها را در این مســیر 

مد نظر داشت.
اخــذ مالیــات از ســپرده‌های بانکی از ســال 
آینــده، روی خروج وجــوه از بانک ها تأثیرگذار 
ارائــه  قــدرت  کــه  می‌شــود  باعــث  و  اســت 
تسهیلات بانک ها تا حدودی کاهش پیدا کند.
قــدرت وام‌دهــی بانک‌هــا بــا خــروج پــول 
اشخاص حقوقی کاهش می‌یابد و حتی نقش 
بانــک ها درحوزه تأمین مالی، تحت تأثیر قرار 

می‌گیرد. واقعیت این اســت که اقتصاد کشور، 
یــک اقتصــاد بانک پایــه بــوده و اقتصــاد بازار 
ســرمایه پایه نیســت، در این راســتا، بار اصلی 
تأمیــن مالی بســیاری از بنگاه‌هــای تولیدی بر 
دوش نظــام بانکی اســت و بانک‌ها بــا تجهیز 

منابع این کار را انجام می‌دهند.
در شــرایط فعلی، اگر قرار است که اقتصاد 
کشــور به ســمت توســعه بازار ســرمایه حرکت 
کند، اولًا باید زیرســاخت‌های لازم درخصوص 
بازار سرمایه و بازار بدهی فراهم شود که البته، 
شــرایط حاکــم بــر بازار نســبت بــه گذشــته به 

مراتب بهتر است. 
ثانیــاً، بهتــر اســت کــه ایــن اتفــاق بــه مرور 
رخ دهــد تا بتــوان بتدریج نقــش بانک‌ها را در 
این مســیر کمتــر کــرد و در عوض، نقــش بازار 
سرمایه و بازار بدهی را برای تأمین مالی حوزه 
تولیــد افزایش داد. در حال حاضر نرخ اســمی 
تأمین مالی در بانک‌ها حدود 18 درصد بوده، 
درحالی که دربازار ســرمایه، نــرخ تأمین مالی 

در بازار بدهی بیش ازاین اعداد است. 
بــازار ســرمایه در  بــازار بدهــی در  تقویــت 

شــرایط فعلی نیازمند اصــاح نرخ‌ها بوده، در 
غیر این‌صورت، هزینه تأمین مالی را در کشــور 
افزایــش می‌دهد. در این مســیر، بایــد منابع از 

بازار پول به سمت بازار سرمایه هدایت شود.
ناگفتــه نمانــد کــه در راســتای اجــرای اخذ 
مالیات از ســپرده‌ها، ممکن است که مجموعه 
بانک‌هــای غیردولتــی و خصوصــی یــا نیمــه 
خصوصی به نحــوی و با ابزارهایی تلاش کنند 
که با حفظ سپرده این قانون را دور بزنند که در 
این‌صورت بازار غیر‌متشــکل پولی توسعه پیدا 
می‌کنــد. این احتمال وجــود دارد که مجموعه 
بانکــی بــرای حفظ وجوه ســپرده‌گذاری شــده 
نامتعــارف  روش‌هــای  از  حقوقــی  اشــخاص 
اســتفاده کنند یا در عمل دیتا‌ها را کتمان کنند 
که نــه تنها باعث می‌شــود کــه اخــذ مالیات از 
سپرده‌های بانکی موفق نشود بلکه دچار روند 

غیرشفاف بودن هم شویم. 
بنابرایــن در جمع‌بندی بایــد گفت که اخذ 
مالیات از سپرده‌های بانکی، طرح خوبی بوده 
و می‌توانــد بــه حرکت کشــور در مســیر اقتصاد 
شــفاف و بــازار پایه کمک کنــد وهمچنین بازار 

بدهــی را تقویــت کنــد و زمینــه را بــرای تأمین 
مالی شــرکت‌های خصوصی و حتــی دولتی از 

بازار بدهی فراهم کند.
این طرح، شرایطی را فراهم خواهد کرد که 
دولــت تأمین مالــی خود را بــدون چاپ پول و 

بدون افزایش پایه پولی انجام دهد.

ëë امــا در اجــرای این مســیر بایــد به چــه نکاتی
توجه کرد؟

درحــال حاضــر ظرفيت بــازار بدهــي برای 
تامین منابع مالي مشــخص بوده و نرخ تامین 
مالی بازار ســرمایه هم از سیستم بانکی بیشتر 
اســت.  با اجــرای این طرح قــدرت وام دهی و 
قــدرت ســرمایه‌گذاری در حــوزه تولیــد نظــام 
بانکــی کاهش خواهد یافــت و انگیزه دور زدن 
ایــن قانــون توســط بانک‌هــای نیمــه دولتــی 
موجــب کاهــش شــفافیت می‌شــود. بهتریــن 
از  مالیــات  اخــذ  موفــق  اجــرای  بــرای  روش 
ســپرده‌های بانکــی، اجــرای تدریجــی آن و در 
عین حال ایجاد بســترهای توســعه‌ای در سایر 

حوزه‌ها از جمله بازار سرمایه است.
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پول های منجمد در راه بازار سرمایه
 گوید  های بانکی می کارشناس بازار سرمایه از تأثیر اخذ مالیات از سپرده
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بازار سرمایه

ëëمجمع  چهار شرکت بورسی امروز برگزار می‌شود
مجمع چهار شــرکت بورســی امروز برگزار خواهد شــد؛ چهار شــرکت ســیمان 
آرتا اردبیل )نماد ساربیل(، شرکت کارتن ایران )نماد چکارن(، سرمایه‌گذاری 
افتخار ســهام )نماد وفتخار(  و بهمن لیزینگ )نماد ولبهمن( مجمع خود را 

برگزار خواهند کرد.
 

ëë»افزایش هزینه‌ها و درآمد‌های »ساربیل
»ســاربیل« در زمینــه تولید و اکتشــاف ســیمان و انــواع مشــتقات آن فعالیت 
می‌کند و گستره فعالیت‌های شرکت در محدوده داخل کشور از استان اردبیل 
تا استان‌های همجوار مانند گیلان، آذربایجان شرقی و در محدوه خارج از کشور 
می‌توان به صادرات در کشورهای گرجستان، قزاقستان و ارمنستان اشاره کرد. 
درآمد‌های عملیاتی این شرکت در سال مالی منتهی به آذرماه سال جاری در 
حدود 374 میلیارد تومان بوده که نســبت به دوره مشابه سال قبل با افزایش 
56 درصدی روبه‌رو شده است. هرچند که شرکت در بخش هزینه‌ها با افزایش 
61 درصــدی بهــای تمام شــده و 88 درصــدی هزینه‌های فــروش، عمومی و 
اداری روبــه‌رو شــده و در مجموع توانســته در حــدود 150 میلیارد تومان ســود 
شناســایی کند، این مقدار نســبت به ســال مالی گذشــته در حــدود 52 درصد 

افزایش یافته است.
 

ëë»افزایش درآمدهای »چکارن
چــکارن، بــه عنوان اولیــن و بزرگ‌تریــن تولیدکننــده کارتن در ایــران فعالیت 
می‌کنــد. بــرای 9 ماهــه منتهــی بــه آذرماه ســال جــاری، درحالــی درآمد‌های 
عملیاتی شــرکت  با افزایش 145 درصدی روبه‌رو شده که شرکت برای تحقق 
این درآمد‌ها متحمل هزینه‌های بیشــتری در بخش عملیاتی شده است. این 
شرکت در مجموع توانست در حدود 10 میلیارد سود خالص شناسایی کند که 

نسبت به مدت مشابه در دوره قبل با افزایش قابل توجهی روبه‌رو شد.

ëë»زیان 68 میلیارد تومانی »وفتخار
این شرکت از مصادیق نهاد‌های مالی موضوع بند 20 و 21 ماده یک قانون بازار 
اوراق بهادار محســوب می‌شــود. این شرکت در زمینه سرمایه‌گذاری در بورس 
اوراق بهادار )پرتفوگردانی( و بازار‌های سرمایه اولیه فعالیت می‌کند و برای  9 
ماهه ســال جاری، در بخش عملیاتی با زیان 66 میلیارد تومانی روبرو شــد که 
با احتســاب هزینه‌های مالی و غیر عملیاتی، مجموع زیان خالص شــرکت به 

حدود 68 میلیارد تومان رسید.
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بازار سرمایه

نقدی بر مصوبات کمیسیون تلفیق
در بنــد واردات خــودرو بــا هدف تأمین مالــی پروژه‌های حوزه ریلــی، به دولت 
اجازه داده شــده اســت از محل عوارض ورودی‌های خودروهای تجاری کســب 
درآمد کند که تقریباً بی‌ربط است و اگر بنا به تجویز واردات خودروهای تجاری 
است باید اقتضای تولید داخل این محصولات بررسی و در صورت نیاز واردات 
تجویز شود. چه آنکه در حال حاضر وزارت صمت برنامه تولید داخل 36000 
خــودروی تجــاری را در دســتور دارد. ضمن اینکه مطابق با برآورد کارشناســی 
درآمــد حاصلــه از واردات مــوارد تعییــن شــده در حکــم در حــدود 14.5 هزار 
میلیارد تومان است که نسبت به رقم پیش‌بینی شده در کمیسیون تلفیق )30 
هــزار میلیارد تومان( کمتر اســت. این بنــد صرفاً »اجــازه« واردات خودروهای 
تجاری را به دولت داده است، در حالی که دولت هم اکنون نیز مجاز به واردات 
ماشین‌آلات سنگین است فلذا عملًا این بند ارزش افزوده خاصی را دربرندارد.


