
بازار های موازی تولید یکی از معضلات اصلی کش��ور های دنیا 
است. کشور ما نیز از این قاعده مستثنا نیست و طی ماه های 
گذشته شاهد نوسانات ش��دیدی در بازار های کشور از جمله 
مس��کن و طلا بوده ایم، متاسفانه در داخل کشور برای مقابله 
با سود های بادآورده این بازار ها چاره ای اندیشیده نشده است 
اما چنین مس��ائلی مدت هاس��ت در کشورهای توسعه یافته و 
درحال توسعه حل شده است. یکی از راهکار های اصلی کنترل 
س��وداگری در این بازار وضع مالیات بر عایدی سرمایه است. 
هدف اصلی مالیات بر عایدی سرمایه جلوگیری از سوداگری 
در بازار های غیرمولد و هدایت نقدینگی به بخش تولید است. 
آفریقای جنوبی کشوری در جنوب قاره آفریقاست که در سال 
2001 مالی��ات بر عایدی س��رمایه را به اجرا درآورد، البته در 
سال های 1970 و 1986نیز  بحث مالیات بر عواید سرمایه ای 
چندی��ن بار در آفریقای جنوبی مطرح ش��ده بود که به دلیل 
عدم تعریف دقیق زیرس��اخت های آن و فراهم نبودن شرایط 
آن، م��ورد تصویب قرار نگرفت. این گزارش به تاثیر وضع این 

مالیات بر اقتصاد این کشور پرداخته است.
مالیات بر عایدی سرمایه از عواید هر کالای سرمایه ای گرفته 
می شود، همچنین نرخ مالیات بر عایدی سرمایه، طی سالیان، 
متفاوت است و یک آستانه معافیت نیز برای آن تعریف شده 
است که اگر عایدی سرمایه شخص، از میزان این آستانه بالاتر 
بود، مالیات بر عایدی سرمایه گرفته می شود. در سال 2017 
برای مالیات بر عایدی س��رمایه، میزان عایدی در یک سال را 
جم��ع ک��رده و اگر بالاتر از 40 هزار راند  بود، نرخ مالیات 28 

درصدی از مجموع آن سرمایه ها گرفته می شود.
چراآفریقایجنوبی؟ ■

یکی از دلایل اصلی انتخاب آفریقای جنوبی در این گزارش، 
ش��باهت بازار مس��کن و تغییرات GDP آن به ایران، قبل از 
اعمال مالیات بر عایدی س��رمایه اس��ت. در وضعیت فعلی که 
رش��د نقدینگی کشور از رش��د تولید ناخالص ملی نیز پیشی 
گرفته  است، درحالی که عمده رشد اقتصادی کشور نیز از طریق 
افزایش فروش نفت خام بوده و رشد کالا و خدمات تولیدی نقش 
کمتری داش��ته است، بازار مسکن نیز در ماه های اخیر شاهد 
رشد قیمتی بسیار بیشتر از تصور بود که همین  موضوع شباهت 
زی��اد ایران به آفریقای جنوبی قبل از اعمال این پایه مالیاتی را 
نشان می دهد و امکان مقایسه دقیق میزان کارآیی این مالیات 

بر اقتصاد کشور را خواهد  داد.
بررسیشاخصهدایتنقدینگی ■

یک��ی از دلایل مهم وضع این مالیات، هدایت نقدینگی به 
سمت تولید اس��ت که این مورد از طریق شاخص هایی نظیر 
GDP  مورد بررسی قرار می گیرد. یکی از شاخصه های اصلی 
رشد اقتصادی و تقویت تولید کالا در داخل کشور ها، تغییرات 

میزان تولید ناخالص داخلی آنهاست. 
میزان GDP آفریقای جنوبی در سال های مختلف در شکل 1 

آورده شده است.
 همان طور که در نمودار نیز مشخص است در سال های قبل 
از 2001، می��زان GDP  ب��ا وجود افزایش نقدینگی، در حال 
کاه��ش بود و در صورت ادامه این وضعیت، به بحران بس��یار 
خطرناکی تبدیل می شد ولی با وضع این مالیات نه تنها از این 
کاهش جلوگیری شد، بلکه در سال های بعد)بویژه بعد از 2002(، 
با افزایش قابل ملاحظه میزان GDP، این مالیات به هدف اصلی 

خود که هدایت نقدینگی به س��مت تولید و کنترل نقدینگی 
بود، رسید. برای فهم بهتر تاثیر اجرایی شدن مالیات بر عایدی 
س��رمایه بر اقتصاد آفریقای جنوبی در نمودار یک، این موضوع 

در جدول زیر و نمودار2 به شکل جزئی تر بررسی شده است.

میزانGDP)میلیارددلار(سال

1997152/586

1998137/774

1999136/632

2000136/362

2001121/601

2002115/748

2003175/257

2004228/938

همان طور که مش��اهده می ش��ود بعد از اجرایی شدن این 
مالیات، بویژه در وضعیت بحران)با وجود افزایش نقدینگی میزان 
GDP در ح��ال کاهش بود که به معنی رفتن این نقدینگی 
به بخش های موازی تولید بود( در ابتدای طرح نسبت به این 
پایه مالیاتی جدید مقاومت وجود داشت اما طی سال های بعد 
به دلیل به صرفه نبودن سوداگری و نگهداری اموال سرمایه ای، 
سرمایه ها به مرور از این بخش ها خارج شد، البته در اینجا نیز 
می توان با دادن زمان تنفس برای خروج سرمایه بعد از تصویب 
قانون مالیات بر عایدی سرمایه در مجلس، این مشکل را حل 
کرد و به هدایت سریع تر نقدینگی به بخش تولید رسید، البته 
در آفریقای جنوبی نیز پس از طی دوره کوتاه یک ساله، خروج 

سرمایه از بخش های موازی تولید بسیار سرعت گرفت و موید 
این حرف نیز شیب بسیار زیاد افزایش تولید ناخالص ملی در 
س��ال های 2003 و 2004 است که برای شرایط امروز کشور 

امری حیاتی و ضروری است. 
مالیات بر عایدی سرمایه علاوه بر هدایت نقدینگی به سمت 
تولید، باعث از بین  رفتن تقاضا های کاذب از بازار های غیرمولد 
نیز می ش��ود که در اینجا نیز به بررسی اجرای این مالیات بر 

بازار های طلا و مسکن می پردازیم.
بازارطلا ■

در سال های ابتدایی قرن 21، قیمت طلا با شیب زیادی در 
حال افزایش روز افزون بود، با توجه به همین افزایش قیمت ها، 
انتظار می رفت طلا نیز در آفریقای جنوبی نرخ افزایشی داشته 
باشد، بویژه که قیمت راند  در مقابل دلار در حال  کاهش بود 
و در س��ال های 2000 و 2001 با شیب زیادی ارزش خود را 
در برابر دلار از دست داد اما با وضع مالیات بر عایدی سرمایه 
در سال مالی 2002-2001، پس از مدت کوتاهی قیمت طلا 
در این کش��ور کاهش یافت که بخوبی نشان دهنده این است 
ک��ه با وضع مالیات بر عایدی طلا، خرید طلا به عنوان کالای 
س��رمایه ای دیگر توجیه پذیری اقتصادی نداشته و همین امر 
باعث خروج سریع سوداگران از این بازار شد به طوری که پس 
از مدت کوتاهی بازار طلا به  تعادل رسید و قیمت ها اصلاح شد.

بازارمسکن ■
مهم ترین ب��ازار موردنظر مالیات بر عایدی س��رمایه، بازار 
مسکن است و می توان گفت اصلی ترین بازار موردهدف مالیات 
بر عایدی سرمایه است. بازار مسکن به دلیل جذابیت و پر تقاضا 
بودن آن در هر زمان، بیش��ترین اقبال را از س��وی سفته بازان 
و س��وداگران دارد، ت��ا با خرید خان��ه در کوتاه مدت از طریق 

سفته بازی و در بلندمدت به صورت سوداگری برای کسب سود 
آتی، به سودهای کلان و خارج از تصور برسند اما در کشورهای 
توسعه یافته جهان، این معضل با اعمال مالیات بر عایدی مسکن، 
بخوبی مدیریت و حل شده است؛ در ایران این معضل هنوز هم 
حل نشده و اکنون نیز به یک بحران عظیم تبدیل شده است. 
ه��دف اصلی از اعمال مالیات بر عایدی مس��کن، مردم عادی 
نیستند و هدف آن سوداگران و سفته بازان این بازارها هستند.

آفریقای جنوبی نیز در اواخر قرن بیستم به مشکل کشور ما 
گرفتار بود، به طوری که قیمت مسکن در این کشور نیز با شیب 
زیادی درحال افزایش بود که بسیار بیشتر از تورم موردانتظار 

حوزه مسکن بود و به وضعیت بحرانی تبدیل شده بود.
 همان طور که در نمودار3 مش��اهده می شود، طی چندین 
سال قیمت خانه به بیش از 2 برابر رسیده، شرایطی که تقریبا 
درحال حاضر نیز در ایران هر چند سال یک بار اتفاق می افتد.

حال سراغ بررس��ی تغییرات قیمت مسکن پس از اجرای 
مالیات بر عایدی مسکن در سال مالی 2002-2001 می رویم، 

در این حالت تغییرات درصدی قیمت مسکن ارائه می شود.
  HPI ش��اخص مربوط به افزایش قیمت مسکن، شاخص
اس��ت که در سال های ابتدایی وضع مالیات مورد بررسی قرار 

گرفته است.
 همان ط��ور که در نمودار4 مش��اهده می ش��ود با اجرای 
مالیات بر عایدی مسکن، در کوتاه مدت)2 سال( اتفاق خاصی 
نخواهد افتاد و حتی امکان افزایش قیمت ها و ادامه روند قبل 
از تصویب مالیات نی��ز وجود دارد اما اتفاقی که در بلندمدت 
رخ داده بسیار مهم و نشان دهنده تاثیر بسزای این مالیات بر 
تغییر قیمت های مسکن است. بعد از سال 2004 شاهد کاهش 
رشد قیمت مسکن به میزان چشمگیری تا سال 2007 بودیم 

که رشد قیمت ها را به زیر 5 درصد  رساند تا جایی که در سال 
2008 رشد قیمت ها منفی شد. این داده ها به خصوص برای 
کش��وری که شرایط امروز کشور ایران ما را داشت، پیامدهای 
مهمی داش��ت و نش��ان می دهد تصویب این مالیات در ایران 
می تواند چه نتایج مثبتی در آینده برای بازار مسکن داشته باشد.
مهم ترین بعد این پیامدها، تاثیرات بلندمدت این مالیات بر 
گرفتن پیک های قیمتی و افزایش قیمت های دورقمی اس��ت 

که در داده ها نیز بخوبی مورد مشاهده است.
البته گفتن این موضوع بس��یار مهم است که دولت وقت، 
مالیات بر عایدی سرمایه را از دارایی های قبل از سال 2001 نیز 
می گرفت، علاوه  بر این، نرخ بالای مالیات از همان سال اول )نرخ 
مالیات برعایدی سرمایه 28درصدی( و همین طور معافیت های 
کم و نامتناسب با اهداف مالیات بر عایدی سرمایه نیز باعث شد 
جامعه هدف این مالیات دیرتر اقدام به فروش کنند و این کار 
را به تعویق انداختند؛ دلیل اصلی افزایش قیمت ها در 2 سال 
ابتدایی اجرای این پایه مالیاتی نیز همین موضوع اس��ت. این 
در حالی است که می توان با روش های مختلف میزان افزایش 
قیمت مس��کن را نیز مدیریت ک��رد، می توان با ارائه نرخ های 
مناس��ب و بهینه و شروع از نرخ های پایین و افزایش مدت دار 
آن تا س��قف نرخ بهینه و همین طور ارائه زمان تنفس قبل از 
اعمال مالیات به میزان زیادی از افزایش قیمت ها جلوگیری کرد. 

سهممسکندرسبدخانوار ■
یکی دیگر از ش��اخص هایی که بخوبی نش��ان دهنده تاثیر 
این پایه مالیاتی بر کاهش قیمت مسکن است، شاخص سهم 
مسکن در سبد خانوار است که در بررسی های انجام شده در 
س��ال 2006  سهم مسکن در سبد خانوار آفریقای جنوبی به 

میزان بسیار چشمگیری کاهش پیدا کرده است.
   همان طور که مشاهده می شود، قبل از تصویب این پایه 
مالیاتی، س��هم مسکن در سبد خانوار در حال افزایش بود اما 
در سال 2000، میزان سهم مسکن در سبد خانوار، به میزان 
13/5 درصد بوده اس��ت که بعد از تصویب مالیات بر عایدی 
مس��کن، این سهم به 12/6 درصد کاهش یافته است؛ کاهش 
این شاخص نیز بخوبی تاثیر تصویب مالیات بر عایدی مسکن بر 
بهبود قیمت های مسکن را نشان می دهد. این در حالی  است که 
اگر مالیات بر عایدی سرمایه اجرایی نمی شد، افزایش قیمت ها 
به هیچ وجه کنترل نمی شد و با اعمال این پایه مالیاتی، افزایش 
قیمت ها نیز مدیریت شد تا جایی که بعد از سال های ابتدایی 
اجرای مالیات بر عایدی سرمایه با وجود افزایش تورم، هیچ گاه 

رشد قیمت مسکن از 7 درصد بیشتر نشد.
به طور کلی بررسی های این گزارش نشان داد در کشور هایی 
همانند آفریقای جنوبی، که این مالیات را در ش��رایط بحران 
وضع می کنند، در شرایط کوتاه مدت می  توان با سیاست گذاری 
روی نرخ مالیات بر عایدی سرمایه و همین طور ایجاد زمان های 
تنفس مناسب، باعث خروج زود هنگام سرمایه های سوداگرانه 
از بازار های موازی تولید ش��د و در بلندمدت هم نتایج بسیار 
ثمربخش��ی به خصوص در کنترل قیمت های بازار مس��کن 
و هدایت نقدینگی به س��مت تولید داش��ت. کش��ور ما نیز با 
افزایش بسیار بالای نقدینگی، به همان اندازه نتوانست تولید 
ناخالص ملی خود را افزایش دهد و این نقدینگی زیاد و عدم 
به کارگیری مالیات بر عایدی س��رمایه، می تواند باعث ضربه 
ش��دید به اقتصاد، همین طور افزایش تقاض��ا برای بازارهای 
موازی تولید و افزایش ناگهانی قیمت ها در این بازارها ش��ود 
که اهمیت تصویب و اجرایی ش��دن سریع مالیات بر عایدی 

سرمایه را دو چندان می کند.

اقتصادی
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ابهامخروجسرمایهازبازارمسکن

سرمایه در بازار مسکن 2 دسته است. جنس اعمال مالیات بر عایدی 
سرمایه )CGT( در کشورهای مختلف به این جهت که اساسا به انبوه سازان 
مسکن یا سازندگان خانه برای مصرف شخصی خودشان یا حتی خرید 
و فروش های مصرفی هر خانوار اصابت نمی کند، عملا تهدیدی برای این 
دست سرمایه گذاری ها نخواهد بود اما برای کسانی که  با انگیزه نامطلوب 
س��رمایه می آورند، ورود آن دس��ته از سرمایه ها را کم می کند. مهم این 
است که کاهش این دست سرمایه ها در بازار مسکن اثری بر طرف عرضه  
اقتصاد ندارد. هدف از اعمال مالیات بر عایدی سرمایه خروج این دست از 

سرمایه ها برای تعادل بخشی به بازار مسکن است.

دکترسیداحسانخاندوزی
عضوهیأتعلمیدانشگاهعلامهطباطبایی

س��رمایه در بازار مس��کن به 3 دسته تقسیم می شود؛ دسته یک 
بخش خریدوفروش سوداگرانه ملک است، دسته دیگر بخش تقاضای 
مصرفی است و دسته نهایی بخش تولید ملک. بخش تقاضای مصرفی 
و بخش تولید مس��کن از پرداخت مالیات بر عایدی س��رمایه معاف 
است و اعمال این پایه مالیاتی اصلا تهدیدی برای سرمایه گذاران این 
بخش نیست. در بخش سوداگرانه هم کسی که خانه سرمایه ای افراد 
را می خ��رد نقدینگی خود را به این بازار می آورد و فقط جابه جایی 
منابع رخ می دهد؛ از این رو اعمال این مالیات هیچ گاه سبب تهدید 

سرمایه گذاری موثر در این بخش  نمی شود.

دکترمحمدهادیسبحانیان
معاوناقتصادیمرکزپژوهشهایمجلس

ب��ه منظور تش��ویق س��رمایه گذار ب��رای ورود به بازار مس��کن، 
معافیت های مختلفی در این حوزه در نظر گرفته می شود. برای مثال 
مطابق پیش نویس طرح تهیه شده در مجلس شورای اسلامی، اولین 
نقل و انتقال ساختمان های نوساز که از اخذ پروانه ساخت آن بیش 
از 5 سال نگذشته باشد از پرداخت مالیات بر عایدی سرمایه معاف 
هستند. همچنین اولین نقل و انتقال ساختمان های نوساز که پس 
از اجرای این ماده، پروانه س��اخت دریافت می کنند، در صورتی که 
5 س��ال از تاریخ اخذ پروانه ساخت نگذش��ته باشد، از مالیات نقل 

و انتقال موضوع ماده 77 قانون مالیات های مستقیم معاف است.

دکترسعیدتوتونچی
معاونپژوهشیسازمانامورمالیاتی

در طرح مالیات بر عایدی سرمایه )CGT( تولید مسکن از پرداخت 
این مالیات معاف است و از این نظر اعمال این پایه مالیاتی، هیچ تهدیدی 
برای این بخش ایجاد نخواهد کرد. در بخش خرید  و فروش مسکن، تقاضا 
به 2 دسته تقسیم می شود؛ دسته اول افرادی هستند که با انگیزه مصرفی 
اقدام به خرید خانه می کنند که در طرح معاف شده اند اما دسته دوم افرادی 
هستند که با هدف سوداگری و ایجاد تلاطم در بازار برای کسب سود به این 
 )CGT(بازار ورود می کنند که اتفاقا مورد هدف مالیات بر عایدی سرمایه
نیز هستند و خروج این تقاضاها باعث بهبود و تعادل بخشی قیمت ها در 

بازار مسکن خواهد شد.

محمدعنبری
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