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وهامالياتتأثيربررسي مالي بازارهاي رابطه بر
اقتصادي رشد

مانيدكتر ∗∗كامران

نوردانشگاهاستاديار، پيام
پژوياندكتر ∗∗∗∗جمشيد

اقتصاد، دانشكده طباطبائيدانشگاهاستاد، علامه
محمدي تيمور ∗∗∗دكتر

اقتصاد،استاديا دانشكده طباطبائيدانشگاهر، علامه

دريافت پذيرش10/4/87:تاريخ 13-37:صفحات5/8/88:تاريخ

نامزيرزمينياقتصاد با اغلب سياههايرا موازي،،اقتصاد سايهاقتصاد نشدهثانويه،،غيررسمياقتصاد،اياقتصاد گزارش و با.شناسندمينامنظم
اس موضوعي اقتصادي رشد و مالي بازارهاي توسعه كهرابطه ژوزفطوربهت زمان اقتصادمشخصاز توجه مورد بعد به قرارشومپيتر وهاتحليل.گرفتدانان

ماليو بازارهاي توسعه زمينه بسيارتأثيرنظرياتمختلفيدر نتايج نيز مطالعاتتجربي در و اقتصاديصورتگرفته رشد بر استيآن بدستآمده زمينه اين .در
كره مانند كشورها از خوبيبرخي نتايج خود مالي بازارهاي توسعه از آسيا شرق كشورهاي و حالي.اندبدستآوردهجنوبي ماننددر آمريكايي كشورهاي كه

قابل نتايجتورمي ماليخود بازارهاي آزادسازي از اروگوئه امرصورتگرفتهاخيراً.ايدريافتكردندملاحظهمكزيكو اين دلايل زمينه تحقيقاتمتنوعيدر
اقتصاديماليبازارهايگذاريمطلوبتأثيرعواملبرخي.است ميرابررشد ثباتسياسيآنعده.دانندشرايطمذهبيوفرهنگيكشورها ايبروكراسيو

گروهي كشورهاسياستچگونگيو اقتصادي دخيلهاي زمينه اين در نقش.داندانستهرا بر تاكيد با مقاله اين در برسياستتأثير،هامالياتما را اقتصادي هاي
يكالگويرشد اقتصاديدر رشد ماليو بازارهاي اينزادرونرابطه و خاورميانهتأثيربررسيكرده منطقه در ميخطوربهگذاريرا قرار توجه .دهيماصمورد

بيشازمطالعاتداده تابلوييدر برايدوره65هاي دسترسنشانعنواناطلابه)1992-2008(كشورجهان منفيوگسترشتأثيرهامالياتكهدهندميعاتدر
بتأثيرروابطتجاري رابطه اقتصاديزارامثبتيبر رشد ماليو تغييردارنددرصورتيهاي ماليهامالياتكه بازارهاي توسعه خاورو منطقه اقتصاديميانهدر بررشد

مو.اندنداشتهيدارامعنتأثير اين در تحليل اتكانتيجه و كشورها اين اقتصادي ساختار به مربوطگرديدءرد نفتي درآمدهاي به آنان حد است.بيشاز مسلم آنچه
اطلاعات بهبود گسترشو با دسترسمياينكه بهبودهاياقتصادتوانروشدر نتايجسنجيرا و اخذكردبخشيد اينزمينه در .بهتريرا

JEL:G15, G32, G34بنديطبقه

:هاواژهكليد
ماليات و مالي بازارهاي توسعه اقتصادي، هارشد

*Email: kam_mani2004@yahoo.com 
**Email: j_pajooyan@yahoo.com
***Email: Atmahmadi@gmail.com
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مقدمه
يافتهيكي واز مالي بازارهاي توسعه رابطه زمينه در شده انجام مطالعات تجربي هاي

دهه در اقتصادي گذشتهرشد معنهاي و مثبت علي رابطه بازارهااوجود توسعه از رشددار بر ي
است ا.اقتصادي حاصل سياستي نتيجهتوصيه اين مي،ز مالي هاي واسطه توسعه كه است آن

گردد اقتصادي رشد بهبود به كمك باعث نتيجهعلي.تواند اين نشان،رغم تجربي مطالعات
سياستمي اجراي كه آزاددهند و مالي بازارهاي توسعه نتايجهاي كشورها در آنها سازي

داشتمشابهي آزاد.نخواهد بازارهاتجربه توسعه و آسياسازي شرق كشورهاي در مالي ي
و( كره ارتقا...)چين، زمينه در موفق بودهءتجربياتي اقتصادي ورشد ازاند ديگر برخي در

آمريكا منطقه كشورهاي مانند و،كاستاريكا،بوليوي(كشورها اروگوئه و آثار...)مكزيك با
ملاحظه قابل گرديدايتورمي اساس.روبرو اين پ،بر در زمينهمحققان دريافت ها،ي

مپيش و مهملفهؤنيازها هستندتأثيرهاي اقتصادي رشد بر مالي بازارهاي مطلوب اين.گذار در
شاخص عنوان به عوامل از مهمي طيف ماليتأثيربرمؤثرهايزمينه بازارهاي مطلوب گذاري

گرفتهبر قرار توجه مورد اقتصادي خود)2003(1آساموا.اندرشد مطالعه هايزمينهدر
سياستفرهنگي،مذهبي و سياسي ثبات مهم، از را اقتصادي ميهاي عواملي درترين كه داند

زمينه به.مؤثرانداين معروف دانان اين،llsv2اقتصاد در را كشورها قضايي و حقوقي مباني
لوينندمؤثرزمينه و اند پرداخته بررسي و تحليل به آنها مورد در يرتأثبه(1991)3و
ميسياست توجه زمينه اين در بودجه كسر و دولت مالي بامقالهاين.كندهاي تا دارد قصد

تحليل از بهرهاستفاده و تئوريكي دادههاي مطالعات الگوي از اطلاعاتمندي تابلويي، هاي
از بيش دوره65اقتصادي طي را جهان نقش)1992-2008(كشور به و كرده بررسي

راهاماليات بپردازددر اقتصادي رشد و مالي بازارهاي بين اين.بطه ادامه در منظور بدين
در،مقاله و پرداخته مطلب اين تجربي و نظري مباني مختصر بررسي به دوم قسمت در

1. Asamoha, S 
2. Laporta, Lopez- de- Silanes F. Shleifer A. and Vishney R. (1999) 
3. Levine R. 
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گردد مي ارائه زمينه اين در مربوطه تجربي مطالعه نتايج سوم نهايت.قسمت قسمت،در در
جمع نتيجهچهارم و بحثبندي شدگيري خواهد .آورده

اقتصادي ادبيات به نگاهي
چگونگي)1993(لوين زمينه رشدهامالياتگذاريتأثيردر و مالي بازارهاي رابطه بر
افزايش،اقتصادي كه است غيرهامالياتمعتقد و مستقيم اثر اقتصاديدو رشد بر مستقيم
سو.دارد يك بسياست،از مالياتي رشدههاي مستقيم تغييراقتصطور طريق از را ادي
سرمايهانگيزه تحتهاي سرمايه انباشت و ميتأثيرگذاري ديگرقرار سوي از و طوربه،دهد
انگيزهغير تغيير طريق از ماليمستقيم قراردادهاي مالي(هاي بازارهاي را)در اقتصادي رشد
دادتأثيرتحت خواهد خو.قرار دنبال سو دو در را خود بحث علت همين كردبه يك.اهيم از
انگيزههامالياتمستقيمتأثير،سو سرمايهبر مدلهاي در را سرمايه انباشت و رشدگذاري هاي

ديگرزادرون سوي از و گذارد خواهيم بحث دنبالهامالياتتأثير،به مالي بازارهاي طريق از را
نمود .خواهيم

اقتصاديهامالياتمستقيمتأثير رشد بر
بحثدر اقتصادي ادبيات قدرتتاريخچه زمينه در مفصلي هامالياتگذاريتأثيرهاي

كلاسيك پيروان سوي از اقتصاد واقعي مقادير كينزيبر و استها گرفته صورت در.ها اما
مدل در اقتصادي رشد بر ماليات اثر رشدبررسي انجاميكي،زادرونهاي مطالعات نخستين از

كار با)1990(لوكاسشده توليد تابع يك از استفاده با بسته اقتصاد يك در آن در كه است
ثابت جانشيني سياستكشش تغيير كه شود مي داده معناتأثيرمالياتيهاينشان بريداربا
ندارد اقتصادي ربلو.رشد و باز1كينگ به بسته اقتصاد از آن تبديل و لوكاس مدل بسط با

مي افزانتيجه با كه كارگيرند نيروي از حاصل درآمد و سرمايه بر ماليات رشد،يش نرخ

1. King R. & Rebelo S.
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ميامعنطوربهادياقتص كاهش راسي.يابدداري و منولي مدل1جونز، دو هر اصول تركيب با
مي نتيجه افزايشقبلي كه كارهامالياتگيرند به نسبت بزرگتري اختلالي دارداثر لذا،لوكاس

اقتهامالياتكاهش رشد افزايش بودمؤثرصاديدر .خواهد
اقتصادي)1993(2پيكورينو رشد بر را مالياتي ساختار تغيير اثرات ديگري تحليل در

مي قرار توجه مي.دهدمورد او نظر مد كه ازموضوعي تركيبي چه كه است اين هامالياتباشد
مي پديد را اقتصادي رشد ميبالاترين نتيجه اين به او تحقيق دآورند؟ زمانيانجامد كهر

سرمايه كالاهاي توليد در بيشتري شدت با فيزيكي مصرفيسرمايه كالاهاي به نسبت اي
مي ازاستفاده ناشي درآمد بر ماليات از بيشتر كار نيروي از حاصل درآمد بر ماليات بايد شوند

برعكس و باشد فيزيكي .سرمايه
اسكينر و تئوري)1996(3انجن و نظري مباني مرور بهبدنبال مربوط هامالياتتأثيرك

گرفته صورت تجربي مطالعات و اقتصادي رشد ميبر متنتيجه كه مثبتتأثيرسفانهأگيرند
ماليات مدلكاهش در شده گرفته نظر در فرضيات به زيادي حد تا اقتصادي رشد بر هايها

د وجود كليدي مباحث و پارامترها زمينه در كمي توافق تنها و است حساس نظر.اردرشد به
ماليات رابطه زمينه در تجربي مطالعات اكثر گرچه رابطهآنها به منتج اقتصادي رشد و ها

بين منفي و ميمستقيم اقتصادي رشد و اماشوندماليات مي، اين سر بر اصلي بحث و چالش
اين شدت كه بيتأثيرباشد و معنملايم و قوي يا .دارامعناست

ميكهيئآنجااز نظر رابطهرسدبه عمدتاًمالياتمستقيمبحث اقتصادي رشد و برها
بر ماليات بر،هاشركتنقش مربوطدرآمدماليات سرمايه سود اينو در را خود بحث شود

مي محدود فوق موارد تحليل به .كنيمزمينه

1. Jones L., Manuelli R., and Rossi P. 
2. PeCorino, P.
3. Engen E. and Skinner J. 
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بر هاشركتماليات
گرفت تعلق حقوقي اشخاص درآمد و سود بر ماليات نوع واين نوع به توجه با و ه

معافيتنرخ،هاشركتماهيت و گوناگون ميهاي اعمال آنها بر متفاوتي مالياتي از.شودهاي
تا ماليات نوع اين پيدايش عدهزمان آنكنون برقراري از حمايت در گروهي و مخالفت در اي

كردهبحث ارائه متفاوتي مخالفين.اندهاي ديدگاه راه،از از يكي افرادهشركت كه است ايي
را دارايي بر ميبهمالكيت به،آورنددست مضاعف ماليات نوعي را مذكور ماليات حسابلذا

با مغاير را آن و مياهدافآورده درآمد مقا.دانندتوزيع نوعبدر اين طرفداران هامالياتل،
ديگر انواع از كمتر ماليات نوع اين تخريبي اثرات كه آنان.تسهامالياتمعتقدند نظر از

ميشركت بهره بيشتر عمومي كالاهاي و خدمات از موارد بسياري در نتيجه،جويندها در
آن بپردازندبهاي بايد مجزا مالياتي با برآن.را شركتعلاوه بر ماليات برقراري ابزاري، ها

مي ميكنترلي آن بوسيله دولت كه شركتباشد عملكرد نمايندتواند كنترل را :ها
انحصارگر- قدرت كنترل
بنگاه- اندازه كنترل
سرمايهابزاري- كنترل بنگاهبراي گذاري
پس- هااندازتشويق

بخشماليات درون در تنها نه را سرمايه عامل و شده سرمايه بازده نرخ در تغيير باعث
شركتشركت بخش بين بلكه غيرها، و ميشركتها جابجا اسكينر.كندها و اين)1996(انجن

كشيده تصوير به زير نمودار در را شركتيMPcخط.اندمطلب بخش در را نهايي توليد ارزش
مشخصMPncو را غيرشركتي بخش نهايي توليد .كندميارزش
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اهامالياتتأثير.1نمودار غيربر و بخششركتي نهايي توليد شركتيرزش

ب نقطهبدون در كارايي بيشترين و سود حداكثر مالياتي نظام ميCرقراري شودبرقرار
بهره آن در نهايكه بخشوري در سرمايه غيري و شركتي استهاي برابر باهم نقطه.شركتي در

Cسرمايه تخصيص كل وQ٭وKاز شركتي بخش در سرمايه از درQK−∗واحد واحد
غير ميشركتبخش استفاده ماليات.شودي يك انحرافتنهارويABبا يك شركتي سرمايه

مي رخ سرمايه تخصيص غير.دهددر به شركتي بخش از شدسرمايه خواهد جابجا ،شكتي
سرمايه،به جديد تخصيص در كه غيرQطوري بخش در سرمايه وواحد درK-Qشركتي واحد

ب شركتي شدبخش خواهد چگونگي.كارگيري مهميلذا نكته اقتصاد در مالياتي بار توزيع
ميمي درآمد توزيع نظر از كه باعثباشد :تواند

گردد- سهامداران يا سرمايه صاحبان درآمد كاهش نتيجه در سرمايه خالص بازده .كاهش
پس- انگيزه گرددكاهش اقتصادي رشد كاهش نتيجه در و .انداز
باز- عملكرد بر بالا موارد رخداد ماليبدنبال .باشدمؤثرارهاي

وجودبا وچالش،اين تئوريكي روشهاي و قوانين مالياتتنوع محاسبه مختلف هاي
كشورها نميدر نتيجهاجازه يك به زمينه اين در تا برسيمدهد قطعي و كلي عليرغم.گيري

زمينه اين در كلي نتيجه يك به دستيابي ملاحعدم تجربي مطالعات ميدر كهظه كنيم
كشورهابس از سرمايهبهياري رشد تحريك برمنظور ماليات كاهش به اقدام اقتصاد در گذاري

نموده،هاشركت سهام انتقال و نقل و سرمايه مثال.اندسود عنوان نظاممي،به اصلاح به توان

Q QO *

C

A
MP  

Kنرخ

B

R

MPnc

نرخ
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درسال آلمان بر2001مالياتي ماليات نرخ كاهش طولانيهاشركت؛ دوره يك در آمريكا در
اصلاح1980از و كاهش و بعد چينهامالياتبه كشور كرددر كه.اشاره است حالي در اين

بر ماليات سهم ايران مانند كشورها از بعضي قابلهاشركتدر رقم مالياتي درآمدهاي كل از
.استدرصدي47وجهت

درآمد بر ماليات
ربلو و بررسي)1995(كينگ رهامالياتتأثيردر سرمايهبر انباشت به اقتصادي شد

مي توضيح و نموده توجه افزايشانساني كه بازدههامالياتدهند نرخ كاهش باعث گرچه
مي سرمايه اماشودواقعي خواهدتأثير، بستگي اين به اقتصادي رشد بر موضوع اين نهايي

و دانش سرريز جانبي اثرات و انساني سرمايه مانند جبراني عوامل كه را...داشت آن بتوانند
خيرطوربه يا كنند جبران .كامل

كاپ)1994(1سو توليد تابع يك گرفتن نظر در با زمينه اين توضيحداگلاس-در
سرمايهمي كالاهاي توليد از حاصل درآمد كه شود فرض اگر كه مالياتيدهد نرخ مشمول اي
ماليτبرابر از معاف انساني سرمايه از حاصل درآمد و باشداگردد بدون(ت انساني سرمايه
شودبهره ايجاد فيزيكي سرمايه از مي)مندي افراد صورت اين برقراريدر به واكنش در توانند

سرمايه با مذكور مالياتماليات افزايش اين به انساني سرمايه توليد بخش در بيشتر گذاري
نماعكس جبران را سرمايه بازده نرخ در كاهش و داده نشان اگر،يندالعمل ايجاداما در

گردد استفاده انساني سرمايه نهاده از هم و فيزيكي سرمايه نهاده از هم انساني اين.سرمايه در
انساني به فيزيكي سرمايه نسبت كاهش از ناشي بازدهي نرخ افزايش ميزانصورت از كمتر
شده ايجاد آن در درآمد بر ماليات نرخ در افزايش سبب به كه است نتيجه.استكاهشي ،در

گرديد خواهد منفي اقتصادي رشد بر درآمد بر ماليات خالص .اثر

1. Bin Xu 
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دانش سرريز اثرات گرفتن نظر در مي،با درآمد بر ماليات منفي مبهماثر بازهم تواند
نمي،گردد حساب به را سرريز مثبت اثرات خصوصي بخش كه نرخچرا صورت اين در و آورد

به رشد از كمتر تعادلي گرديدرشد خواهد مي.ينه سوبسيددولت برقراري با رشد،تواند نرخ
برساند مذكور سطح از بالاتر به را مستلزمامااقتصادي امر وضعتأميناين طريق از مالي

مي.ستهاماليات هزينه كه مالياتي درآمدهاي آنهاگردندآثاراقتصادي مصرف موارد به بسته
بود خواهد درآمدهاي.متفاوت توابعاگر وارد كه شوند عمومي خدمات ايجاد صرف مالياتي
مي افراد توليدشان(شوندمطلوبيت توابع نخواهد)نه توجه قابل آن اقتصادي رشد تغيير اثرات

واقع.بود درآمدهاي،در كه عمومي خدمات ماهيت و مالياتي درآمدهاي كرد هزينه در كارايي
شده آنها صرف گيردموردبايستمياندمالياتي قرار تاتوجه شود مي باعث امر اين يندابرو

از ناشي منفي و مثبت اقتصادياثرات رشد بر درآمد بر كليماليات نتيجه و قاعده يك در
گنجد .نمي

بر سرمايهسودماليات
گـسترده محـدوده از حاصـل سود سرمايه، دارايـيسود از شـاملاي را دردسـترس هـاي

ماليا.شوندمي ميكه قلمداد سرمايه سود بر ماليات آنها بر بـر)2003(1دزايي.شودت ماليات
سرمايه دارايي زيان و سود بر ماليات را سرمايه داندسود مي سرمايه.اي دارايي زيان و ايسود

مي دست به مذكور دارايي فروش مي.آيداز محقق زماني ماليات اين نتيجه دارايـيدر كه شود
شود داراييعم.منتقل اقلام سرمايهده ميهاي را دانستاي زير موارد :توان

داراييسرمايه- در قرضهگذاري اوراق و سهام مانند .هايي
استدارايي- نياز كار و كسب براي آنچه از بيش بلندمدت دوره براي شده نگهداري .هاي
شده- خلق ارزش يا سرقفلي و شده خلق امتيازهاي .شركتتوسطحق

1. Desai M 
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اصلاحطرفد كههامالياتاران ميمعتقدند سرمايه سود بر ماليات باعـثافزايش توانـد
دارا فروش انگيزه گرددييكاهش آنها سازماندهي تجديد و سـازماندهي.ها تجديـد چنـين اگر

بهره كاهش داراباعث كارايي و مـذكورييوري ماليـات نـرخ افـزايش گردد، شركت زمـانهاي
ت به را دارايي بهـرهأانتقال و كارايي سطوح و انداخته برنامـهخير تغييـر طريـق از را هـايوري

تحت دارايي انتقال براي ميتأثيرشركت زمـان.دهدقرار در تـا شد خواهد آن از مانع امر اين
پذيرد صورت دارايي سودمند انتقال و فروش بنگاه امـر.صلاحديد ايـن پيامد كه است طبيعي

كار و كسب برنامه فعاليت،وضعيت و كاري تنوع كـارايجاد و كسب پايان حتي و ادغام راهاي
تحت خواهدتأثيرنيز بواسـطه،دادقرار شـده ايجاد اقتصادي انحرافات اندازه حال عين در اما

رفتاري كشش به بستگي سرمايه سود بر اندازههاشركتماليات و افراد سودو بر ماليات كه اي
سرماي،سرمايه مجدد بينتخصيص را ميهاشركته .دارد،دهدتغيير

مقابل سرمايه،در سود بر ماليات اصلاح باورمنتقدين ايـن ماليـاتنـدبـر كـاهش كـه
مي باعث مالياتمذكور جيب به درآمد زيادي مقدار تا برودشود ثروتمند كـاهش،دهندگان لذا

سرمايه سود بر مطـوربـهماليات را تـوانگر افـراد متناسـب حاليكـهنتفـعنـا در كـرد خواهـد
اقتصاديبرنامه داشـتهميهادولتهاي بهتـري وضـع جامعه فقير و متوسط طبقات تا كوشند
.باشند

نابساماني)1995(1فزاري تا شده باعث مختلف تئوريكي مباحث است هايمعتقد
آيدبسياريتئوريكي بوجود خصوص اين گسترده.در توافق تجربي مطالعات در حال اين ايبا

فعاليت سرمايه، سود بر ماليات كه آمده بنگاهبوجود كاهشهاي و كرده كم را اقتصادي هاي
سرمايه مذكور كردماليات خواهد تحريك را تكنولوژي رشد و .گذاري
مي تحليلملاحظه كه سودشود بر ماليات افزايش مورد در اقتصاددانان تئوريكي هاي
چگونگي و برتأثيرسرمايه آن نميگذاري واحدي قطعي نتيجه به اقتصادي مطالعه.رسدرشد
آمارهاي كشورتجربي مالياتي درآمدهاي به ميمربوط بار به مشابهي نتايج نيز ،آوردها

1. Fazzari. S 
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مالياتطوريهب مكانيزم جهانكه مختلف كشورهاي بين سرمايه سود از اساسيطوربهگيري
است مختلف يكديگر ب.با مالياتي مالياتيهيچ،كشورهايرخسيستم مزيت و معافيت گونه
سرماي سود براي قاخاصي نمييه حالي،شودل بهدر يا ديگر كشورهاي بعضي سودكه كلي طور

مي ماليات از معاف را هنگ(دانندسرمايه دانمارك، بلژيك، بلغارستانكشورهاي هلند، كنگ،
سنگاپور يا...)و سودتاو از خاصي بر،سقف راماليات كردهآن شيلي(اندمعاف و .)استراليا

دوره به را سرمايه زيان يا سود انتقال امكان كشورها از گروهيبعضي و كرده فراهم بعد هاي
نرخ داراييديگر سرمايه سود براي را متفاوتي ميهاي نظر در مختلف كانادا،(گيرندهاي

ايتاليا و اندونزي هند، ...).فرانسه،
ميچچنان ملاحظه افزايششوه زمينه در وهامالياتد مذكور بـرتـأثيري آنهـا اقتـصادي

اتفاق اقتصادي نداردرشد وجود شـده،نظر صـنعتي تـازه و صنعتي كشورهاي اكثر عمل در اما
مي ميزانسعي تا بـرهامالياتكنند ماليـات مانند اقتصاد مولد بخش به مربوط ،هـاشـركتي

و سرمايه سهانقلسود سود و دارندوانتقال نگه پايين را .م

اقتصاديهامالياتمستقيمغيرتأثير رشد بر
بحث از خصوصيكي در كه مهمي مطـرحهامالياتتأثيرهاي اقتـصادي رشـد بـر

عملكردتأثيرشودمي بر سرمايههاشركتآن نظر بـراياز مالي منابع تركيب و گذاري
استتأمين ميچرا،آن ماليات برقراري ساختارتواكه خـارجيتأمينند و داخلي مالي
تحتهاشركت دهدتأثيررا .قرار

بلند مالي منابع اصـطلاحاًتركيب را شـركت مـالي بافت در سـرمايهمدت سـاختار
داردماليتأمينهزينه.گويند شـركت سـرمايه سـاختار بـا نزديكـي نتيجـه.رابطه در
تعيـيهاشركتمديران را سرمايه مناسب ساختار كننـدبايد سـاختارمناسـب.ن تـرين

نمايـد حـداقل را سـرمايه هزينـه كـه بـود خواهـد مـالي منـابع از تركيبي از.سرمايه
هزينه نوعتأمينآنجائيكه و آن ساختار به داردهـاشركتماليتأمينسرمايه بـستگي
سياست مـيكه آن بـر دولـت اقتـصادي نقـشتأثيرتواننـدهاي بررسـي باشـند؛ گـذار

يابددهاماليات مي موضوعيت اقتصادي رشد و سرمايه تشكيل آنجـا.ر حجـميياز كـه
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مـالي منـابع از تـوجهي مـاليهـاشـركتقابل بازارهـاي و شـركت از خـارج تـأميناز
نقشمي گرددهامالياتگردند مي برخوردار خاصي اهميت از مالي بازارهاي دركـهدر

پرداخت خواهيم آن تحليل به .ادامه
اطوربه بازارثراتكلي بر ماليات برقراري ميمستقيم را مالي چندهاي در توان

كرد بررسي :بخش
مي دربر را بدهي و وام دادهاي قرار نخست مقسمت كه درآمدبه،الياتگيرد

مي تعلق آنها از حاصل معمولابهره و وامگيرد بهادار،بهره اوراق و خزانه بهادار اوراق
مي شامل را ق.شوندشركتي نقلو و سهام سود به مربوط دوم آنهاسمت وانتقال

مي آنها از هريك بر ماليات كه شد باشدخواهد بحث موضوع .تواند

نرخ)الف و بدهي وام، مالياتقراردادهاي مشمول بهره هاي
نوع اين برقراري ماليات، اخذ موارد ساير وهامالياتهمانند طرفداران از وسيعي طيف نيز

را استمخالفان كرده مي.ايجاد مالياتي اصلاح تداركطرفداران و اجرا تا راهامالياتخواهند
پرداخت انگيزه كنند، تحريك را اقتصادي رشد طريق اين به و كرده راتسهيل ماليات كنندگان

پس كنند، كار برده، سرمايهبالا و كنند نمايندانداز اصلاح.گذاري بزرگ نظامهدف كنندگان
پرداختمالياتي رفاه و وضع استبهبود مالياتي هدف.كنندگان اين به رسيدن براي راه يك

ساده نرخ، اخذكاهش تسهيل و افزايش.ستهامالياتسازي و برقراري مخالفان ديدگاه از
مي باعث ماليات نوع اين بهره درآمد بر آنشودماليات خريد و بهادار اوراق براي تقاضا تا

سرمايه به)اندازكنندگانپس(نگذاراتوسط يا و شده جذاب كمتر بهادار اوراق بازار عبارتدر
يابد كاهش شرايط اين با اعتبار و وام عرضه بر.ديگر ماليات برقراري مقابل، نقطه درآمددر

براي ميهاشركتبهره، تاباعث هزينه(شود بودن قبول قابل فرض شمولبا نظر از بهره هاي
ب)مالياتي يابدتأمينرايتقاضا افزايش مذكور اوراق انتشار از استفاده با مالي كه،منابع چرا
لذامعمولاً و شده مالياتي معافيت مشمول بهره از بيشتري سهم حالت اين منابعتأميندر

مطلوب بهادار اوراق طريق از استمالي ترتيببه.تر نرخ،اين افزايش و برقراري صورت در
انتقال با نرخماليات آن تقاضاي منحني راست به انتقال و اعتبار عرضه منحني چپ سمت به
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يافت خواهد افزايش تعادلي افزايشپزسشي.بهره و برقراري طرفداران ديد از هامالياتكه
اين است چاستمطرح بهره نرخ تغيير مقدار ميزانكه بود؟ه خواهد

ا ميزان به بهره نرخ تغيير ميزان كه است اين منحنيپاسخ تقاضاينتقال و عرضه هاي
چقدر اينكه گرفتن نظر در طريق از آن مقدار كه است مربوط تصميماتهامالياتاعتبارات

قرضقرض و تحتدهندگان را ميتأثيرگيرندگان ميقرار مشخص ماليات.شوددهند افزايش
خواهدآثار ايجاد قرضه اوراق خريداران و شركت براي متفاوتي .كردانگيزشي

چقـدر ماليـات افـزايش و برقـراري نتيجـه در بهادار اوراق بازار در تغييرات اينكه واقع در
نرخ مقايسه به نرخباشد با ماليات از پس بهادار اوراق بهره كـههاي ديگـري بازارهاي بهره هاي

نمي ماليات مشمول آنها منافع و برميبهره بگيريدعنوانبه.گرددشود، نظر در تقاضامثال، كه
بهره نرخ اعتبار، باشددرصد8براي برداشته در شركت براي ماليات(را از نـرخ)قبل اگر حال

نهايي شركتدرصد25ماليات مادرصد25باشد، معافيـت صـورت بـه را بهـره نرخ ليـاتياز
مي غيرجذب بهره نرخ و شركتكند براي مالياتي، شمول بـرايدرصد6قابل پـس بود خواهد
بهرهشركت نرخ بهرهدرصد8بين نرخ و ماليات كـهدرصد6مشمول ديگـر مـشابه بازارهاي
داشتمشمو نخواهد فرقي نيست ماليات .ل

انداز- پس بر ماليات
راهپس از يكي مهمهاانداز استگذاسرمايهي مالياتي.ري سياست كليطوربه)مالي(اگر
پستأثير بر ايننامساعدي باشد داشته اقتصاديانداز نامساعد آثار ايجاد باعث خود نوبه به امر

شد خواهد كلان سطح كردگذاريسرمايه.در خواهد كمتر را اقتصادي رشد و يافته كاهش ،ها
پستأثيرلذا بر داردماليات توجهي قابل اهميت كلان اقتصاد مسائل نظر از از.انداز يكي

تعيينروش پستأثيرهاي بر اماليات فردانداز، مطلوبيت رسانيدن حداكثر به تحليل از ستفاده
است زماني دوره چند مي)1385(صميمي.در نتيجه روش اين از استفاده كهبا تأثيرگيرد

پس بر پسماليات هدف به داردانداز بستگي پس.انداز هدف برسرمايه،اندازاگر و باشد گذاري
سرمايه از ناشي وضعگذاريعوايد ماليات كاهش،شودها به ماليات نوع انگيزهاين

بهسرمايه غيرگذاري ميطور پسهر.انجامدمستقيم تغييرات درصد تغييراتچه درصد از انداز
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درآمد بر ماليات وضع از پس باشد بيشتر پس،درآمد ميزان در بيشتري كاهش اندازشاهد
تغيير اثرخالص بنابراين بود پسهامالياتخواهيم ابر پيشانداز قابل قبل بودز نخواهد .گويي

شده)ب مبادله مالياتهاشركتسهام مشمول سودهاي و
است)1991(لوين سهاممعتقد بازار بر ماليات افزايش منابعكه تقسيم كاهش باعث

به شده داده ميهاشركتاختصاص باعث و تاشده جابجاطوربهشود بازار از سرمايه نابهنگام
باز.گردد سرمايهاگر انباشت نرخ اثرات اين دوي هر نباشد جذاب هم ديگر مالي بازارهاي دهي

انساني( و داد)فيزيكي خواهد كاهش را سرانه محصول رشد سرمايه،و انباشت نرخ كه چرا
منابعطوربهنسانيا مقدار با درسرمايهمثبت شده هستندهاشركتگذاري ارتباط .در

ميزانسياست كه دولتي سرمايههاي توزيع و شرايط(راهاشركتانباشت ساير ثبات )با
مي شدكاهش خواهند اقتصادي رشد نرخ كاهش باعث ميأتيو.دهند اينكيد كه كند

استمهاماليات قابلطوربهمكن منابع ندهندسرمايهمستقيم كاهش را نمونه،گذاري براي
بردرآمد ماليات است انتظاري،سرمايه)سود(ممكن ارزش كاهش بواسطه را منابع تخصيص

دهد تغيير ماليات كسر از پس مناب.درآمد تخصيص تغيير مياين باعث ازع بخشي تا شود
برايسرمايهمنابع شده اقتصاديهاشركتگذاري پايدار رشد نرخ نتيجه در و يافته كاهش

يابد سياست،كاهش بين تفاوت اسلذا ممكن مالي بازارهاي توضيحهاي در را ما بتواند ت
نرختفاوت در شده مشاهده كندهاي كمك اقتصادي رشد مالي.هاي بازار مبادلات موانع اگر

عدم سبب تا باشد بزرگ كافي اندازه پروژهتأمينبه واسطهمالي طريق از گرددها مالي ،هاي
اندا واقع در و شده مربوطه پتانسيل از كمتر اقتصادي سيبازده نسبي شاخصزه يك مالي ستم

شدامعن خواهد اقتصادي وضعيت از بارو.دار كار به چارچوب همين در استناد)1990(لوين
اغتشاشمي اين كاهش كه تحريفكند و ميها مالي بازار تخصيصهاي بهبود باعث تواند

براي مالي نمايدهاشركتمنابع تسريع را اقتصادي رشد نرخ و .شده
نسب نظريات و خصوصواگراييتاًعقايد بـازارأتدر در بهـادار اوراق بـر ماليات افزايش ثير

دارد وجود نوع.سهام اين نوسـاناتهامالياتطرفداران كاهش براي ابزاري ماليات كه معتقدند
سهام قيمت و در،بازدهي منـابع تخـصيص كـارايي بهبـود و دولت مالياتي درآمدهاي افزايش
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مي سرمايه ماليـاتچرا،باشدبازار افـزايش با و،كه رفتـه بـالاتر سـهام انتقـال و نقـل هزينـه
آور زيـان اقتـصاد بـراي و گرفتـه نشات سوداگران فعاليت از كه قيمتي ملاحظه قابل نوسانات

مي كاهش سرمايهاست؛ و فعاليتيابد جاي به مديران و كوتـاهگذاران بـازدهيهاي كـه مـدت
برنامه افق به دارند بلنكمتري ميدريزي روي يـك.آورندمدت نيـز دولـت بـراي اينكـه ضمن

كرد خواهد ايجاد مالياتي درآمد معتقد،منبع مخالفان لزوماًاما كه وند نقـل بر ماليات افزايش
متـ را نظـر كوتـاه سـوداگران رفتار تنها و نداده كاهش را بازار قيمتي نوسانات سهام ثرأانتقال

با و مطلع سوداگران بلكه كرد پاييننخواهد نقش در بازار در كه بـازارفكري نوسانات آورندگان
مي عمل تحتكنندسهام نيز دهدتأثيررا مي يك.قرار ماليات اين غيرمستقيمتأثيربرقراري

داراييبرمنفي شدن نقد مبادلاتقابليت تعداد و قيمت نتيجه در كه كند مي ايجاد مالي هاي
بهادار كافياوراق و طبيعي حد شـداز خواهـد ناكـارا بـازار شرايط اين در و شده متفاوت .آن

دارد وجـود جـدي ترديـد نيـز دولـت ماليـاتي درآمـدهاي افزايش لحاظ به اينكه زيـرا،ضمن
تحت مالياتي دارندتأثيردرآمدهاي قرار فاكتور مبادلات:سه تعداد و قيمت ماليات،سطح .نرخ
ماليات، نرخ افزايافزايش را مبادلات ميهزينه مقـدارامادهدش يعنـي ديگر عامل دو همزمان
مي قيمت و يابندطوربهتوانندمبادلات كاهش توجهي .قابل

نشان بالا در شده مطرح تئوريكي مطالعات واحـديدهندميمجموعه تئوريكي مباني كه
نـداردراهامالياتتأثيركه وجود دهند نشان مالي بازارهاي و اقتصادي رشد برقـ.بر وراريدر

ديدگاهتأثيروهامالياتافزايش اقتصادي رشد بر آن منفي مخالفگذاري و موافق نظريات و ها
مي نظريات اين ميان از آنچه و است شده ارائه هـرزيادي بـه كـه اسـت اين آورد بدست توان

افزايش مـيهامالياتحال ايجـاد سرمايه بازده بر منفي كـر،كنـداثر هزينـه در كـارايي دامـا
فعاليت هدايت و مالياتي ميدرآمدهاي اقتصادي راهاي منفي اثر اين ناتواند حدود مشخصيتا

سازد وجود.خنثي اين م،با تجربي مطالعات از افـزايشتأثيريدؤبسياري بـرهـاماليـاتمنفي
است اقتصادي رشد و مالي سـودكهكندمياشاره)1983(استيگليتس.بازارهاي بـر ماليات

بيــشترســرماي را دارايــي قيمــت نوســان و داده افــزايش را ماليــاتي فرارهــاي انگيــزه ه
دارا.نمايدمي مبادلـه بـراي را افـراد انگيـزه سرمايه سود بر ماليات كـمييـافزايش هـا

پروژه ناكامي باعث و سرمايهكرده ميهاي حال.گرددگذاري عين تـ،در بر ثيراتأتكيه
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سودكوتاه بر ماليات كاهش مناسـبمدت بررسـيسـرمايه و بـرنبـوده ماليـات تـأثير
نميسرمايه خاصگذاري ماليات نوع يك بوسيله سـرمايهمانند(تواند سـود بر )ماليات

گردد .تحليل

شده انجام مطالعات بر مروري
مقاله)2001(1استروليك ارائه بررسيبا به منابعامعنتأثيراي بر مالياتي تغييرات دار

مي.پردازدميهاشركتمالي توضيح مالياتمقاله تغيير كه كهبردهد توليد و مالي ساختار
مي ايجاد را اقتصادي اثررشد استكنند آمريكا.گذار اقتصاد براي كه مقاله اين نتايج جمله از

كرد اشاره زير موارد به توان مي است آمده :بدست
بر- ماليات كاهش برهاشركتيك ماليات بهرهسرمايهسودو سرمايه، خالص ،وري
ميسرمايه افزايش را سرمايه انباشت و .دهدگذاري
بر- ماليات كاهش از مي)درصد4/4حدود(هاشركتبعد ملاحظه آمريكا اقتصاد شوددر

بهره و رفته بالا دارايي به بدهي نسبت استكه كرده پيدا رشد سرمايه خالص .وري
نرخيطوربه نهايت در حدودسرمايهكه استدرصد3/1گذاري يافته .افزايش

است- گرديده اقتصادي رشد و سهام بازار قيمت رشد باعث سرمايه، درآمد بر ماليات .كاهش
پاركر مطالعه)2002(2جاناتان دههايدر اواخر در شيلي اقتصاد وضعيت به1970از
مي نتيجه توسعهبعد حال در كشورهاي در كه بازارهاگيرد كه پيشرفتهاي چندان مالي ايي

درآمد)افزايش(ندارند و سود بر فعاليتهاشركتماليات بيشتر انحراف وهاشركتباعث
سرمايه مينهادهاي اقتصادي رشد مسير از مييو.شودگذاري ارتقاتوضيح كه وءدهد رشد

ب و شيلي در اقتصادي كرهرختوسعه مانند ديگر كشورهاي كاهي بر علاوه مالياتجنوبي برش
آزادهاشركت تجاريمديون رژيم خصوصي،سازي و اصلاح و مالي بازارهاي سازيتوسعه
وبيمه ميها بازنشتگي .باشدسازمان

1. Strulik, H 
2. Parker J. A. 
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بر)2001(1دراپر ماليات نرخ راهاشركتاثر سهامي سرمايهبري و سرمايه گذاريهزينه
مي بررسي جهت دو ماليا.كنداز نرخ در كاهش اينكه برنخست هزينههاشركتت سهامي ي

مي كاهش را كاربردي اينسرمايه به سرمايهدليلدهد هزينه مالياتطوربهكه پذيركامل
و برنيست ماليات مستقيم اثر اينكه لذاهاشركتدوم و آنهاست سود روي عمدتاً سهامي ي

مي تغيير را كالا قيمت و هزينه بين تفاوت ماليات، آنجا.دهدتغيير هزينهيياز سرمايهكه هاي
كامل حد از كمتر كشورها از بسياري هزينه(در كل از بخشي يا كسر مشمول)بصورت

ميمعافيت قرار مالياتي برهاي ماليات نرخ در كاهش سهاميهاشركتگيرند، وي مثبت اثر
رويامعن بر وياز.داردهاشركتگذاريسرمايهداري افزايشديدگاه باعث اقدام قيمتاين

گرديد خواهد مالي بازارهاي رونق و .سهام

مدل ارائه و تجربي بررسي
مستقيم غير و اثرمستقيم تجربي بررسي به قسمت بازارهاي(هامالياتاين طريق از

منتخببر)مالي كشورهاي اقتصادي اطلاعات از استفاده با اقتصادي در(2رشد اطلاعات
سال)دسترس استفاده.پردازدمي)1992-2008(هايبراي رگرسيوني تابع دو از منظور بدين
است اول.شده تابع افزايش،در و تجاري روابط توسعه كليديبههامالياتاثر متغيرهاي عنوان

مستقيم اثر دوم تابع در و گرفته قرار توجه مورد مالي بازار توسعه شاخص توسعه،هامالياتبر
ب بازارمالي توسعه و تجاري استروابط گرفته قرار توجه مورد اقتصادي رشد .3ر

ti,εti,γxti,βtradeαti,FinDev +++=

tj,utj,cxtj,bFinDevatj,Growth +++=

1. Draper N. and Huizinga F  
شماره.2 ضميمه به 1رجوع
مدل.3 اساس بر دوم و اول رگرسيوني گرفتهBaseهايتابع شكل :اندزير

- Levchenko A. "trade and Financial Development"، the world Bank and MIT،2004 
- Demirguc- Kunt and Levine, Financial Structure and Economic Growth, the MIT 
Press Cambridge, 2001 

)1(
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آن در :كه
-ti,FinDevمالي بازار توسعه شاخص
-tj,Growthاقتصادي رشد شاخص
-ti,Tradeتجاري روابط گسترش شاخص
-ti,Xهـستند ديگـر اقتـصادي شده تعيين پيش از توضيحي اول.متغيرهاي تـابع ،در

ti,Xاز متوسطعبارتست بـازارهامالياتنرخ توسـعه شاخص انساني، نيروي توسعه شاخص ،

تورم نرخ و .سهام
دوم- تابع ازtj,Xدر متوسط:عبارتست سـرمايه،هـاماليـاتنرخ شـاخص تـورم، نـرخ

تجاري روابط گسترش و .انساني
داده روش از رگرسيوني توابع برآورد نرمدر از استفاده با تابلويي Eviews 5افزارهاي

گرديد .استفاده
سال در مارتين مقاله1996سالايي در مي1اي، اخيرتوضيح تجربي ادبيات در كه دهد
به اساسي متغير اثرلفهؤمعنوانتعدادي بالقوه شدههاي معرفي اقتصادي رشد بر كهگذار اند

متفاوت گوناگون مطالعات و تحقيقات در توضيحي متغيرهاي بردار نوعاً.نداين مقاله يكهر
توضيحي رگرسورهاي غيربهاحتمالاً(مختلفيمجموعه براي) Random Effectصورت را

عوامل نظرمؤثربررسي در اقتصادي رشد كه.گيردميبر دهد نشان است ممكن محققي

معن3Xو2Xمتغيرهاي اقتصاداي رشد هستندادر اضافه،دار با متغيراما آنها4Xشدن
ميبي علامت تغيير يا و شده علت.دهندمعنا همين س،به ميؤيك باقي اينجا در مهم ماندال

مهم تعيين در او هستند؟ مرتبط اقتصادي رشد با متغيرهايي چه اينكه آن عواملو مؤثرترين
مسئله به اقتصادي رشد ميRobust testبر ميتوجه توضيح و ممكنكند شخصي كه دهد

مانند متغيري آيا كه باشد مطلب اين به علاقمند مZاست قويؤيك توضيح) Robust(لفه در
اقتص ورشد برآورد اگر خير؟ يا است ضريبادي برZjβتخمين هايديدگاهتأمينعلاوه

1. Sala � i- Martin X. 
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به بازهگونهتئوريكي، كه باشد Zj2σZjβاي Zj2σZjβتا− منفي+ و مثبت اعداد شامل

متغير،گردد صورت اين توضيحZدر نخيك اقتصادي رشد قوي بوددهنده اين.واهد بر
م گرچه اقتصاديلفهؤاساس، رشد بر مختلفي توضيحاما،ندمؤثرهاي رشددر دهندگي

م ميلفهؤاقتصادي مطلوبتر باهايي آنها ضريب اقتصادي علامت تطابق حفظ ضمن كه باشند
بازه اقتصادي تئوريك j2σjβمباني j2σjβتا+ درهعلامت− را منفي و مثبت اي

پيداهب.برنگيرند شاخصمنظور از خصوصيتي چنين مولفهكردن براي مختلفي هايهاي
رگرسيوني توابع در اقتصادي كلان متغيرهاي و مالي بازار توسعه خارجي، تجارت ماليات،

شد مي.استفاده ارائه را بهتري نتايج زير مدل كه داد نشان برآوردها .كندنتايج

t,iεt,iγTradet,iβStgαt,iDcpb +++=

آن در :كه
-Dcpbبازارمالي توسعه بـه(شاخص خـصوصي بخـش بـه اعطايي اعتبارات و وام نسبت
GDP(
-Tradeتجاري روابط توسعه صادرات(شاخص به+نسبت )GDPواردات
-Strماليات متوسط به(نرخ مالياتي درآمدهاي .باشندمي) GDPنسبت

ت متغيرهاي ترتيب به انسانيسپس نيروي سهام)Hum(1وسعه بازار شاخص ،2)STTV(،
بانك نقدينه ارز)Blrr(3هاذخاير نرخ ،)Exr(تورم ،)InfD(،دولـت مخـارج شاخص و بهره نرخ

اطمينـان) GDPبه( سطح در آنها از بعضي كه شد اضافه مدل قابـلامعنـدرصـد90به داري
نداشتند ثاام،قبولي پايه متغيرهاي علامت بـازها و مانـد باقي 2σβبت 2σβتـا+ فـضاي−

برنگرفت در را منفي و .مثبت

ف.1 جمعيترغانسبت كل به ديپلم التحصيلان
سهام.2 بازار در موجود دارايي ارزش كل به بازار در شده مبادله سهام ارزش نسبت
دارايي.3 كل به بانكي ذخاير ارزش بانكينسبت شبكه هاي

)2(
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اول.2جدول رگرسيوني تابع برآورد نتايج خلاصه

معن بررسي واحدابراي بين تفاوت مطالعاتيداري داده)كشورها(هاي الگوي هايدر
آماره از ميهبFتابلويي استفاده زير 1.كنيمصورت

k)n)/(nT2Ru(1

1))/(n2Rp2(Ru
k)nnT,1(nF

−−−

−−
=−−−

آنجا معنيياز عدم قبول صفر فرض بيناكه تفاوت مقدارهاگروهداري ملاحظه با ست
مي)F=289(آماره مشخص جدول بحراني مقدار با آن مقايسه بينو تفاوت كه هاگروهشود
استامعن روش.دار كه كرد تعيين بايد ياFixed Effectsحال است Random Effectمطلوبتر

شود اجرا مي.بايد استفاده هاسمن تست از منظور آماره.كنيمبدين اساس بر هاسمن تست
2χمي فوق.گيردشكل الگوي براي آماره كه392اين است آمده روشدربدست نتيجه

Fixed Effectsشد خواهد .پذيرفته
مي رگرسملاحظه تابع براساس كه شدهگردد برآورد شاخص،يوني بر ماليات متوسط نرخ
مالي بازار آنتأثيرتوسعه بر تجاري روبط توسعه شاخص عكس بر و داشته مثبـتتأثيرمنفي

شاخص،دارد مالياتياما اقتـصادي،هاي رشـد بر بازارمالي توسعه و تجاري روابط تـأثيرتوسعه

1. GREENE W.H., Econometrics Analysis, Prentice Hall International Editions, 
Fourth Edition, (2000): pp, 560-579. 

probT.staisticStd. errorCoefficient
Dcpd
وابسته 1متغير

033/772/045/2C
004/032/3-24/024/0-STr 1-?
01/046/2067/021/0Trade 1-?

099/32/4E-052E-05/5Trade 1-
?*Gpcc_?

017/056/2-01/004/0Blrr 1-?
02/1333/072/0AR(1)

D-W=1/88F=1824R2=0/87

)3(
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دارند نيز دوم.مستقيم تابع بررسي به منظور پرداخـتبدين خـواهيم خـود مـدل.رگرسيوني
را) Base(مبنا الهامزير كاربا مي)2001(لويناز نظر :گيريمدر

tj,ut,jdcpbηt,jγStbst,jβStrαt,jGPC ++++=

آن در :كه
-GPCواقعي سرانه توليد رشد نرخ
-Strماليات متوسط نرخ
-Stbsبه سهام ارزش GDPنسبت

-dcpbاعطايي اعتبارات و وام بخشنسبت GDPبهخصوصيبه

ديدگاه اساس بر ديگرSala-i-Martinاگر بـهتأثيرمتغيرهاي را اقتـصادي رشـد بـر گذار
ضـريب علامت ثبات بررسي با توانست خواهيم كنيم اضافه مدل به مبـاني(ترتيب اسـاس بـر

ــك ــه)تئوري مطالع ــدودهRobust Testو مح ــاس اس ــر 2σβب ــا+ 2σβت ــدرت− ق ــه ب
پيشاخصدهندگيتوضيح مربوطه نمائيمهاي نظر اظهار خصوص اين در منظور.برده بهبدين

شاخص تجـاريترتيب روابـط گـسترش تورم، نرخ (هاي
GDP

MX
(

نيـروي+ توسـعه شـاحص ،

اضـابهره،انساني ارز نـرخ و كار نيروي تمـاموري عليـرغم كـه شـد فه

فضاي و نكرده تغيير مبنا متغيرهاي علامت فوق 2σβموارد 2σβتا+ را− صفر فضاي
نمي علامت تغيير و برنگرفته .دهددر

دوم.3جدول رگرسيوني تابع برآورد نتايج خلاصه

probT.staisticStd. errorCoefficient
GPC

وابسته 1متغير
0/0123/429/٠0/2C

023/٠01/٣-0/043/056٠-STr 1-?(-1)
0/01٣١/501/٠064/٠Stbs -?
0/072/110/00230/004Dcpb -?

034/٠2/410/009002/٠Trade 1-?
0/0471/92011/٠03/٠Hum -?

D-W=1/97F=27.33R2=0/74

)4(

كرده تحصيل نيروي
جمعيت
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نم بررسي بايد اينجا بيندر تفاوت آيا كه معنگروهود مطالعاتي واحدهاي يا هستنداها دار
خير يا آماره؟و از منظور قسمتFبدين در شده ميبحث استفاده قبل .كنيمهاي

آنجا بينيياز تفاوت عدم وجود صفر، فرض قـرارميهاگروهكه بـدليل فـوق آمـاره باشد،
من در معنگرفتن تفاوت وجود مؤيد بحراني بيناطقه اسـتهاگروهدار مطالعـاتي X2آمـاره.ي

هاسمن مي49عددنيزتست نشان روشرا پذيرش مؤيد كه ايـن.استFixed Effectدهد بر
زمـاني،اساس دوره براي كشورها دسترس در اطلاعات بررسي مورد نمونه )1992-2008(در

ماليات متوسط نرخ گـتأثيرافزايش و داشته اقتصادي رشد بر ومنفي مـالي بازارهـاي سترش
تجاري معنتأثيرروابط دارندامثبت اقتصادي رشد بر در.داري ماليـاتي متغيـر ضريب ملاحظه

دوم تـابع در مـالي بازارهاي توسعه متغير ضريب ملاحظه برآوردي اول ضـرايبتابع ضـرب و
مي كهنشان اقتـصاديتأثيرهامالياتدهد رشـد و مـالي بازارهاي رابطه بر اضـافه.داردمنفي

متغير ضربي مدل ميكردن تائيد را مسئله اين نيز مدل در مذكور بـااما،كندهاي متغيـر اين
معنا وداروجود نشده محسوب قوي تست 2σβفضايبودن 2σβتا+ در− در.گيـردمـيرا

به گرچه اينكه آن و است ذكر قابل نكته يك محدوديتلحاينجا امكـاناظ آمـاري شديد هاي
بعضي نشدتست حاصل ديگر مرتبط امامتغيرهاي كـه، اسـت مـشخص تئـوريكي لحـاظ بـه

كندنتواننميهاماليات ارائه اقتصادي رشد از قوي تست مانند.د متغيري مورد در Tradeحتي

كه مارتيننيز مـيسالي اقتـصادي رشـد توضـيح در قـوي متغيـري است لـويندباشـمعتقد
مي)1998( رد را .كندآن

تخمينمي و برآورد نيز خاورميانه كشورهاي براي را اخير مدل كلـيطـوربـه.نمـودتوان
سـوريه، تركيـه، بحـرين، ايـران، عربـي، متحـده امارت اردن، از عبارتند منطقه اين كشورهاي

اسرائيل و يمن مصر، لبنان، كويت، قطر، عمان، سعودي، عربستان ايـن.عراق، غربي كشورهاي
مراكش(منطقه و ليبي تونس، وابـ)الجزاير، عمومـاًبـدليل فرهنگـي و تـاريخي شـديد ستگي

مي شمرده خاورميانه منطقه از دوازده1.شـوندبخشي اطلاعـات فـوق كـشورهاي مجموعـه از

شماره.1 شبكه، ماهنامه اينترنتي .59پايگاه
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مـراكش و تونس الجزاير، اسرائيل، يمن، مصر، كويت، عمان، بحرين،تركيه، ايران، اردن، كشور
بودند دسترس در بررسي مورد دوره مي.براي نشان مدل علامتبرآورد تطابق عليرغم كه دهد

بمتغير تئوريك، مباحث و الگوها با تجـاريها روابط توسعه شاخص صـادرات(جز بـر مـشتمل
گاز و فـضاي)نفت در اقتـصادي رشـد بـر مـالي بازارهـاي و سياسـتي هـاي مولفه از هيچك
معندرصد90اطمينان نيستندا، سهب.دار اين به پاسخ نهؤمنظور چرا كه نههامالياتال و

اقتصادي توسعه و رشد در مالي منطقهكليتبازارهاي ندارندتأثيرMENAكشورهاي
وضعيت به نگاهي بيهامالياتبايد كشورها اين مالي بازارهاي :فكنيماو

گيري نتيجه
مي شده ارائه مطالب مجموع استنتاز ذكرنموداجتوان تجربي مطالعات آنكه عليرغم كه

مي نشان كهشده سياستتوسعهدهند و مالي مالياتيبازارهاي اقتصاديهادولتهاي رشد بر
مالياتيهستندمؤثر بار تا كوشند مي صنعتي كشورهاي از بسياري مولدو بخش دوش بر را

نبرند بر(بالا ماليات سهاشركتمانند سود بر ماليات سهام، انتقال و نقل يا سود و اما)رمايه
م منطقهلفهؤاين كشورهاي در نتيجه(MENAها يك كليدر ندارندتأثير)گيري .معناداري

اطلاعات و آمار به توجه با بتوان شايد را آن جهانگروهعلت بهبانك دري موجود مشكلات
مرتب و اقتصادي نهادهاي كيفيت كشورها، اين اقتصاد دانستساختار آن با .ط

مي نشان بحث مورد آمارهاي مرور و انعطافمطالعه سختي كه قوانين،دهد پذيري
اداري مراحل امور(تعدد انجام غيررسمي)تشريفات اقتصاد رشد باعث بسيار وقت صرف و

عضو كشورهاي به نسبت استOECDبالاتري را.شده استنتاج اين بتوان شايد اينكه خلاصه
كه شرايطيًاصرفداشت چنين نميهادولتدر منطقه تغييري با كه باشند داشته اميد توانند
اعطا تغييرهايبازاردراعتبارءميزان يا و باعثهامالياتمالي معنابتوانند رشددارافزايش

گردند از،اقتصادي مانع اقتصادي رشد با مرتبط ديگر موانع كه وتأثيرچرا موقع به گذاري
اين ميمطلوب اقتصادي رشد بر مي.گردندعوامل بنظر ملذا بازار توسعه مسئله ورسد الي

فعاليتآزاد توالي يك اساس بر اقتصادي نظرهاسازي از كشور هر خاص اوضاع به توجه با



دديي
صصاا
ققتت
ههاا
اامم
ششنن
ووهه
پپژژ

ات
الي

رم
أثي

يت
رس

بر
ها

دي
صا

اقت
شد

ور
لي

ما
اي

ره
ازا

هب
بط

را
بر

35

م خدمات و فعاليت حمايت،سساتؤكيفيت و قانوني چارچوب كه سرعتي و هاينهادها
مي مطرححقوقي يابد، بهبود .باشدتواند
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:مهضمي

م.1جدول كشورهاي مدلليست برآورد در استفاده مورد تجربينتخب هاي
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