
 

 

 فصلنامه اقتصاد کاربردي

 1391زمستان یازدهم / شماره  سال سوم/

  

 تأثیر مالیات بر شرکت ها بر سرمایه گذاري بخش خصوصی

  

   2تانیا خسرويـ  1جمشید پژویان

  26/10/91تاریخ پذیرش:               22/9/91تاریخ دریافت: 

  

  چکیده 

لذا توجه به رشد و گسترش  توسعۀ اقتصادي می باشد,سرمایه گذاري از عوامل مؤثر بر رشد و 

سرمایه گذاري بخش خصوصی و عوامل مؤثر بر آن حایز اهمیت است.مالیات بر شرکت ها علاوه 

لذا، در این  بر منبع کسب درآمد براي دولت , بر سرمایه گذاري بخش خصوصی اثرگذار می باشد.

روش  گذاري بخش خصوصی بررسی گردیده است.مطالعه اثر مالیات بر شرکت ها بر سرمایه 

-89براساس آمارهاي سري زمانی و جمع آوري اطلاعات و آمار به صورت کتابخانه اي بوده 

  .اخذ گردید، کل امور مالیاتی ةاز بانک مرکزي و ادار 1353

ثیر متغیرهاي توضیحی سرمایه گذاري بخش أتدر قالب یک الگو سرمایه گذاري نئوکلاسیکی, 

تورم، نرخ بهره، تسهیلات و دو متغیر مجازي سیاست هاي اصلاحی ، ی، مالیات برشرکت هادولت

با استفاده از روش اقتصاد سنجی ، دولت و صندوق ذخیره ارزي برسرمایه گذاري بخش خصوصی

GMM  نرمافزار وEviewsبرآورد گردید.سرمایه گذاري بخش دولتی، مالیات ، ، براي اقتصاد ایران

، اما تسهیلات, تورم و نرخ بهره رابطه منفی با سرمایه گذاري بخش خصوصی داشته، برشرکت ها

ثیر مثبت برروي سرمایه گذاري خصوصی داشته أت ارزي ، ةسیاست هاي تعدیل و صندوق ذخیر

اعمال معافیت هاي ، معکوس میان سرمایه گذاري ومالیات برشرکت ها ۀبا توجه به رابطاند. 

تعیین نرخ استهلاك بیش از نرخ استهلاك واقعی ، مالیات برشرکتهامختلف مالیاتی در بحث 

مالیات بر شرکت ها پس  ینرخ نزول زاستفاده ا، اقتصادي، سرعت بخشیدن به استهلاك قابل قبول

اعمال سیاست هایی که باعث ، از چند نرخ تصاعدي وبه طورکلی بازنگري در قوانین مالیاتی

  .هت تشویق سرمایه گذاري می تواند مؤثر واقع گردددر جگردد, تورم و نرخ بهرهکاهش 

 JEL: E62, B23طبقه بندي 

  .مالیات بر شرکت ها، نرخ مالیات، نرخ مؤثر مالیات، پایۀ مالیاتی واژگان کلیدي:

                                                
  استاد دانشگاه آزاد اسلامی واحد علوم و تحقیقات تهران 1
  ta_khosravy@yahoo.comدانش آموخته مقطع دکتري اقتصاد دانشگاه آزاد اسلامی واحد علوم و تحقیقات تهران   2
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  مقدمه -1

با تکامل مناسبات وتحولات اجتماعی در جوامع انسانی، لزوم توجه به حدود و وظایفو 

اهمیت خاصی برخوردار است، با عنایت به اینکه کارایی بخش اختیارات دولت ها، از 

خصوصی بیشتر بوده و دولت ها در حال کوچک شدن می باشند، اما به هرحال چه در 

دولت هاي روبه گسترش وچه در دولت هایی که به سمت کوچک شدن می روند؛ قطعاً 

ب درآمد براي دولت می نیاز به درآمدهاي مناسب وجود دارد.مالیات ها مهمترین، منبع کس

باشند، علاوه برآن ابزار مهم به کارگیري سیاست هاي مالی دولت نیز می باشند، از آنجا که 

ثیر قرار می دهند، آثار مهمی برمتغیرهاي واقعی أتخصیص منابع را تحت ت، مالیاتها

 صرفاً، اقتصادي خواهند داشت .هدف دولت از وضع مالیات برپایه هاي مختلف مالیاتی

کسب درآمد بیشتر نیست، به همین دلیل در وضع مالیات بر هر پایه اي باید مقولات 

مربوط به آثار اقتصادي آن مورد توجه قرار گیرد وترکیبی از مالیاتها را انتخاب نماید که 

اضافه بار مالیاتی را کاهش دهد.یکی از ، آثار تخریبی کمتر داشته باشند، که در مجموع

مستقیمی که اثرات مهمی برمتغیرهاي واقعی اقتصاد به جا خواهد گذاشت، انواع مالیاتهاي 

مالیات برشرکت ها می باشد. در عمده کشورهاي جهان، مالیات برشرکت ها، بخش قابل 

، توجهی از درآمد مالیاتی دولت را تشکیل می دهند.مالیات برشرکت ها، به طور عمده

یات بر پایه هاي دیگر مالیاتی است. همچنین مالیات برسود است که تخریب آن کمتر از مال

شرکت ها در ، مالیات برشرکت ها براساس اصل فایده در پرداخت مالیات می باشد

بسیاري موارد، از کالا و خدمات فراهم شده به وسیله دولت، بهره بیشتري می برند، در 

، تغیرهاي واقعی اقتصادنتیجه بهاي آن را با مالیاتی مجزا باید بپردازند.این نوع مالیات برم

چه , ثیر خواهد گذاشت . اینکه مالیات برشرکت هاأازجمله سرمایه گذاري و تولید، ت

آثاري برساختار اقتصاد، سرمایه گذاري و رشد، دارد؛ بسیار حایز اهمیت می باشد. یکی از 

به خصوص سرمایه گذاري بخش ، مشکلات جدي اقتصاد ایران، سرمایه گذاري است

بسیار پایین است ومالیات ، ثیر عوامل مختلفأتحت ت تمایل به این امر، خصوصی که

برشرکت ها می تواند این عدم تمایل را تشدید نماید. از آنجا که تغییرات سرمایه گذاري 

اجتماعی و... دارد وکاهش آن لطمات جبران ناپذیري در اقتصاد  آثار مهم اقتصادي ،

که زیان هاي اجتماعی « آن سبب کاهش بیکاري  واجتماع به بار خواهد آورد وافزایش
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لذا نظریه هاي سرمایه گذاري و عوامل مؤثر بر آن می گردد. » فراوان وعمیق به دنبال دارد

  مورد مطالعه قرار می گیرد.

  

  مبانی نظري -2

  نظریه هاي سرمایه گذاري -2-1

 نظریه یا اصل شتاب -2-1-1

رمایه گذاري باشد،یک توضیح از سیکل اصل شتاب پیش از اینکه یک نظریه کامل س

،براي تحلیل سیکل هاي تجاریبه کار برده  1هاي تجاري بوده است،به ویژه توسط هارود

،ارتباط متقابل بین اصل شتاب و مفهوم ضریب تکاثر،مورد  2شده و توسط ساموئلسون

  تجزیه و تحلیل قرار گرفت.

  نظریه نئوکلاسیکی سرمایه گذاري -2-1-2

مطرح شد، به 1960در دهه  3نئوکلاسیک سرمایه گذاري که توسط جورگنسوننظریه 

دنبال آن بود که رفتار سرمایه گذاري را با استفاده از نظریه بهینه سازي متعارف در اقتصاد 

خرد توضیح دهد، همچنین نظریه کامل تري نسبت به نظریات شتاب ونظریه کینز 

گذاري، آن است که براي تعیین موجودي باشد.اساس این نظریه نئوکلاسیک سرمایه 

مطلوب سرمایه نیاز به توسل به فروض غیر واقعی مانند ثابت بودن نسبت سرمایه به تولید 

نیست,بلکه موجودي مطلوب سرمایه با استفاده از اصول بهینه سازي تولید در اقتصاد خرد 

  .قابل استخراج است

  qنظریه سرمایه گذاري  -2-1-3

ارایه شد که  4ظریه اي براي تحلیل سرمایه گذاري توسط جیمزتوبین، ن1926در سال 

عمدتا بر بازار سهام و قیمت گذاري سهام در آن تمرکز دارد.این نظریه، دیدگاهی را در 

مورد تصمیمات سرمایه گذار، در انتخاب پروژه سرمایه گذاري مطرح می کند که در 

ی رسد، بدین معنی که این نظریه به طور مقایسه با الگو اصلی شتاب عقلایی تر به نظر م

                                                
1 Harrod 
2 Samuelson 
3 Jorgenson 
4 Tobin 
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اجمال به سه جنبه فراموش شده در الگو اصل شتاب اشاره می کند.یکی از این موارد 

مسئله وقفه ها و هزینه هاي تعدیل است که در زمان سرمایه گذاري این محدودیت ها باید 

هزینه ها و در نظر گرفته شود.دومین نکته مربوط به شکل گیري انتظارات مربوط به 

دریافت هاي آینده است و بالاخره سومین نکته ،ناظر بر ریسک و ارزیابی آن توسط بازار 

  است.

  جریان نقدي سرمایه گذاري  يالگو -2-1-4

تفاوت الگو جریان نقدي با الگو هاي قبلی سرمایه گذاري در تشخیص این واقعیت 

مالی متکی اند. جریان نقدي نهفته است. که سرمایه گذاران به سه منبع اصلی وجوه 

داخلی، اوراق قرضه و فروش سهام و اینکه هزینه استفاده هریک از این منابع، میزان درآمد 

جریان نقدي براي بنگاه هاي اقتصادي در واقع از  .و بازدهی این منابع را نشان می دهد

پرداخت  سود بعد از پرداخت مالیات به اضافه ذخیره استهلاك صورت می گیرد، که با

 سود سهام کمتر به سهامداران تأمین مالی می شود.

  خود همبستگی  يالگو -2-1-5

خود همبستگی بر پایه عدم به کارگیري تولید، قیمت ها یا مالیات ها براي  يشیوه الگو

سرمایه گذاري با یک تأخیر از طریق مخارج ,توضیح مخارج سرمایه گذاري مبتنی است 

سرمایه گذاري  نظریه هايیح داده می شود. نتایج مطالعات در سرمایه گذاري گذشته توض

سرمایه  نظریه هايکلاسیکی، نئوکلاسیکی و کینزي نشان می دهد که انواع گوناگون 

گذاري که براي مسایل متفاوتی تنظیم و طراحی شده اند در واقع مکمل یکدیگر بوده و 

نظریات سرمایه گذاري استنتاج می تناقضی بین آنان وجود ندارد. به طور کلی از مجمومه 

شود که، ادبیات اقتصادي سرمایه گذاري کاملاً غنی است و انواع مختلف این الگو ها با 

  درصدي از موفقیت براي کشورهاي مختلف به کار گرفته شده است. 

  

  عوامل مؤثر بر سرمایه گذاري  -2-2

ش بسیار تعیین کننده سرمایه گذاري یکی از مهمتربن اجزاي تقاضاي کل است که نق

اي در نوسانات اقتصادي و رشد اقتصادي یک کشور ایفا می کند، در نظریه هاي تقاضاي 

کل، مصرف روند با ثباتی را طی می کند و مخارج دولتی نیز یک متغیر سیاست گذاري 
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است که کنترل آن در دست دولت قرار دارد،بنابراین تنها متغیر پر تلاطم تقاضاي کل که 

عمده اي در ایجاد نوسانات دارد, سرمایه گذاري خصوصی است، لذا شناخت رفتار نقش 

سرمایه گذاري و عوامل مؤثر بر آن، بسیار مورد توجه اقتصاددانان و سیاست گذاران بوده 

 نظرياست. در ادبیات اقتصادي، بحثسرمایهگذاري بسیار غنی بوده و سرشار از منابع 

است. به دلیل ساختار متفاوت کشورهاي توسعه یافته و  تجربی در کشورهاي توسعه یافته

توسعه نیافته با توجه به اینکه بعضی از فروض اساسی لازم در تحلیل رفتار بهینه سرمایه 

گذاري مانند وجود بازارهاي مالی نسبتاً کارا و عدم کنترل هاي شدید توسط دولت در 

یه هاي سرمایه گذاري موجود بیشتر کشورهاي توسعه نیافته فراهم نمی باشد، همچنین نظر

به تحلیل سرمایه گذاري خصوصی می پردازند و بحث چندانی از سرمایه گذاري دولتی 

به عمل نمیآید، حال آنکه در کشورهاي توسعه نیافته، دولت نقش قابل توجهی در تشکیل 

ر سرمایه دارد؛ لذا تحلیل دقیق اقتصاد خرد در مباحث مربوط به سرمایه گذاري, د

 نظريکشورهاي در حال توسعه اي مثل ایران امکان پذیر نمی باشد. اما با تکیه بر مباحث 

مطرح شده و مطالعات تجربی صورت گرفته براي کشورهاي توسعه نیافته عوامل مؤثر بر 

سرمایه گذاري که در مطالعات انجام شده در این کشورها بیشتر مورد تأیید قرار گرفته اند، 

  شده است.  در نظر گرفته

  گذاري دولتی سرمایه -2-2-1

ثیري که به طور مستقیم بر روي بازدهی أاین متغیر از طریق ت نظريبراساس مبانی 

ثیر خواهد داشت.  أسرمایه گذاري خصوصی به جا می گذارد، برسرمایه گذاري خصوصی ت

مخارج چه به صورت مخارج سرمایه اي وچه به صورت ، در مورد اینکه مخارج دولتی

باعث جانشینی مخارج سرمایه گذاري خصوصی می شود، هیچ ، مصرفی از نظر مالی

تردیدي وجود ندارد . سرمایه گذاري دولتی باعث جانشینی مخارج سرمایه اي دولت به 

 برون رانیجاي مخارج سرمایه اي خصوصی می شود ومخارج سرمایه اي دولتی یک نوع 

، دولتی در امور زیر بنایی مانند بزرگراهها، فرودگاههابه همراه دارد ،اما سرمایه گذاري 

داراي یک رابطه مکمل با سرمایه گذاري خصوصی می ، سیستم هاي آبرسانی وغیره

باشد.به طور کلی متغیر مخارج دولت به نفع زیرساخت هاي اساسی (جاده ،بنادر، پل ها، 

ثر سرمایه ونیروي کار ارتباطات ،آموزش وپرورش،بهداشت و...) باعث افزایش عرضه مؤ
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بهره وري سرمایه و  می گردد، سرمایه گذاري دولتی بالاتر در چنین مواردي ،بازدهی

،سرمایه  1برون رانیگذاري خصوصی را افزایش می دهدواز این طریق در واقع به جاي 

که این گونه ، وجود دارد 2درون رانیگذاري خصوصی توسط سرمایه گذراي دولتی عملاً

  .ري خصوصی می گرددااري دولتی منجر به تشویق سرمایه گذسرمایه گذ

  مالیات بر شرکت ها  -2-2-2

یکی از پایه هاي عمده مالیاتهاي مستقیم مالیات بر درآمد شرکتها می باشد که شامل 

صورت عمده اعمال مالیات بر شرکتهاي دولتی و مالیات بر شرکتهاي غیر دولتی می باشد.

در عمده کشورهاي جهان،مالیات بر شرکتها مالیات بر سود, در مورد شرکت ها می باشد و 

شرکت یکی از راههایی .بخش قابل توجهی از درآمد مالیاتی دولت را تشکیل می دهد

در نتیجه مالیات بر درآمد شرکتها , است که افراد مالکیت بر داراییها را به دست می آورند

د مالیات بر درآمد صاحبان شرکتها یا بر عوامل آنهاست.اگر عوامل تولید از بخش مانن

شرکتها به غیر شرکتها بتوانند جا به جا شوند مالیات به کل اقتصاد منتقل می شود،از جهت 

دیگر چون در عمده کشورها مالیات بر مجموع درآمدها وجود دارد،مالیات بر شرکتها یک 

اعتقاد دارند که ، گردد.عده اي موافق مالیات بر شرکتها بوده مالیات مضاعف محسوب می

به فعالیت شرکتها به صورت مجزا می توان نظر افکند و نباید مالیات بر شرکتها به مثابه 

مالیات بر درآمد یا دیگر درآمدهاي مالیاتی باشد.مالیات بر شرکتها به طور عمده مالیات بر 

یات بر پایه هاي دیگر مالیاتی است.وجود شرکتهاي سود است که تخریب آن کمتر از مال

بسیار بزرگ که سهام داران ،کنترل چندانی بر آنها ندارند دلیل دیگري براي طرفداران 

مالیات بر شرکتهاست که براي این شرکتها ویژگی دیگري غیر از مجموعه سهامداران آن 

مالیات بر شرکتها توسط افراد قایل می شوند.مخالفین مالیات بر شرکتها بیان می کنند که 

پرداخت می شود و هرگز نمی توان تصور نمود که شخصیت حقوقی یا فیزیکی یک 

شرکت مالیات بپردازد،موافقین در مقابل، به جنبه مالیات بر سود در مورد شرکتها تأکید می 

 .کنند که چون این مالیات بر سود است به مصرف کنندگان و مزد بگیران منتقل نمی شود

مالیات بر شرکتها بر اساس اصل فایده در پرداخت مالیات می باشد،شرکتها در بسیاري از 

فراهم شده به وسیله دولت بهره بیشتري می برند،در نتیجه بهاي  و خدمات موارد از کالا

                                                
1Crowding out 
2Crowding in  
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آن را با مالیاتی مجزا باید بپردازند.همچنین مالیات بر شرکتها به عنوان ابزار کنترلی می 

ثراتی همچون کنترلانحصار،محدودیت در اندازه بنگاه،تأثیر بر سرمایهگذاري  و باشد که ا

.مالیات برسود شرکت ها، در ساختار مالی تأثیر بر پس انداز  را دارا می باشد

، (پرتفولیو)شرکت اثر می گذارد واز طرف دیگر در سطح تولید، قیمت بازار وتکنیک تولید

، وام دریافتی، یات می تواند در مقدار سود توزیع شدهمی تواند اثر گذار باشد . این مال

سهام و... اثر گذار باشد ؛ بازده خالص سرمایه را کاهش داده ، تمرکز، توسعه افقی وعمودي

همچنین هزینه استفاده از سرمایه را افزایش می ، اثربخش می باشد، و در نهاده بري تولید

اري وتولید خواهد داشت .مالیات برشرکت دهد و از این نظر تاثیر منفی روي سرمایه گذ

که به سود مارشالی شهرت دارد؛ هیچ تأثیري برسرمایه گذاري ، در شرایط سود خالص، ها

برجریان حقیقی شرکت، ، وسطح تولید، نخواهد داشت؛ اما در شرایط حضور سود ناخالص

ذاري ودرآمد یعنی بر سرمایه گذاري تأثیر می گذارد.نحوه برخورد مالیات با سرمایه گ

اثرات قابل ملاحظه اي براي هزینه استفاده از سرمایه دارد؛ هزینه سرمایه گذاري , ، سرانه

، موجودي سرمایه مطلوب وظرفیت تولیدي تحت تأثیرقرار می گیرد .معافیت استهلاك نیز

نرخ مؤثر مالیاتی ، بنابراین هر چقدر استهلاك بیشتر باشد، هزینه سرمایه را کاهش می دهد

کمتر خواهد بود وصرفه جویی مالیاتی براي سرمایه گذاري بیشتر می شود. چنانچه سرمایه 

ترکیبات مختلف مالیات ، گذاري ها نسبت به هم متفاوت و طول عمر مختلفی داشته باشند

بر تخصیص منابع وسرمایه گذاري مؤثر خواهد بود. اگر استهلاك سریع ، ونرخ استهلاك

سود بیشتر است ونرخ مؤثر مالیاتی کمتر خواهد ، ي بلندمدت ترهرچه سرمایه گذار، باشد

بود، در نتیجه روند سرمایه گذاري تغییر کرده و جریان سرمایه گذاري به سمت سرمایه 

، گذاري هاي بلندمدت حرکت خواهد نمود .دولت با اعمال معافیت هاي مختلف مالیاتی

اقتصادي، یا با سرعت بخشیدن به استهلاك تعیین نرخ استهلاك بیش از استهلاك واقعی 

باعث تشویق سرمایه گذاري می گردد، که این مسئله ممکن است درآمد مالیاتی ، قابل قبول

درآمدهاي ، را در دوره مورد نظر کاهش دهد، اما با تشویق وافزایش در سرمایه گذاري

  مالیاتی آینده افزایش خواهد یافت.
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شرکت ها بر سطح تولید و سرمایه گذاري تأثیر دارد.  براساس مبانی نظري، مالیات بر

مالیات بر شرکت ها بر جریان حقیقی شرکت یعنی بر سرمایه گذاري تأثیر می گذارد. از 

  نظر نظري سرمایه گذاري تا زمانی ادامه دارد و انجام می شود که:

�.
��

��
≥ r + γ 

 

�. ��� ≥ r + γ 
 

�. ��� ≥ r + γ																																						(1) 

  :باشد، که در آن

��� =
��

��
نرخ  γ,نرخ تنزیل  P,تولید نهایی سرمایه  ���� ,تولید نهایی سرمایه 

  استهلاکاقتصادي 

  حال چنانچه مالیات بر سرمایه برقرار شود خواهیم داشت: 

�.
��

��
≥ � �1 + �� � + � 

 

���� ≥ � �1 + ��� + �														(2) 

  

،P،rاست که با فرض ثابت بودن روشن
��

��
،γ ) ملاحظه می 2) و(1و با مقایسه معادلات (

  گردد؛ با ورود مالیات، میزان سرمایه گذاري تحت تأثیر قرار می گیرد.

  تورم  -2-2-3

تورم به عنوان اساسی ترین معضلات در طول حیات اقتصادي هر کشور شناخته می 

شود. تورم، افزایش مداوم در سطح عمومی قیمت ها یا کاهش مستمر در قدرت خرید پول 

یک کشور می باشد که هزینه هاي جدي بر جامعه تحمیل خواهد کرد. تورم ملایم و نه 

نظر می رسد اختلالی در تصمیم گیري سرمایه  چندان زیاد پدیده اي طبیعی بوده و به

گذاري خصوصی ایجاد نمی کند، موقتاً نرخ سود و سهم صاحبان بنگاهها را افزایش داده و 

شرایط مساعدي براي پس انداز و به تبع آن سرمایه گذاري فراهم می کند و تورم از نظر 

انداز,شرایط مساعدي براي تغییر توزیع درآمد به نفع صاحبان سود و از کانال ایجاد پس 

سرمایه گذاري فراهم می کند. این پدیده در سطوح بالا، علاوه بر آنکه نظام قیمت ها را 
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فرار ، مختل می کند، باعث کاهش پس اندازها، از بین رفتن انگیزه هاي سرمایه گذاري

یت سرمایه از بخش دولتی به سمت فعالیت هاي سفته بازي و دلالی می گردد، ریسک فعال

هاي اقتصادي را افزایش می دهد اما براي فعالیت هاي تجاري و خدماتی زود بازده به 

همراه افزایش ریسک، نرخ بازدهی را به شدت افزایش می دهد، که این فعالیت ها محتاج 

سرمایه در گردش هستند. تورم، ارزش فعلی سرمایه گذاري هایی که با چند دوره تأخیر به 

کاهش می دهد و باعث ضرر و زیان به سرمایه گذاري هاي دیر بازده  بازدهی می رسند را

می شود. تورم و تغییرات زیاد آن موجب عدم اطمینان و در نتیجه سلب انگیزه و تأخیر در 

تصمیم گیري براي سرمایه گذاري می شود و تخصیص منابع را دچار اخلال می کند، 

  رد. همچنین به سوددهی سرمایه گذاریتأثیر منفی دا

  نرخ بهره -2-2-4

براي نشان دادن رابطه سرمایه گذاري و نرخ بهره دو روش مطرح می باشد که مبتنی بر 

ارزیابی پروژه هاي سرمایه گذاري است، یکی روش ارزش فعلی خالص که به ایروینگ 

فیشر نسبت داده می شود و دیگري روش کارایی نهایی سرمایه گذاري است که توسط 

  است.  کینز مطرح شده

  روش ارزش فعلی خالص  -2-2-4-1

در این روش سود یا ارزش فعلی خالص یک پروژه محاسبه گردید و ضمن نتیجه 

  گیري در مورد قابل اجرا بودن آن، امکان مقایسه با پروژه هاي دیگر را نیز فراهم می نماید. 

  روش یا معیار کارایی نهایی سرمایه گذاري  -2-2-4-2

در این روش از جریان , ارزیایی سرمایه گذاري معیار کینز می باشداین روش در 

درآمدها و هزینه هاي یک پروژه در طول عمر مفید آن در مورد سودآور بودن یا نبودن 

پروژه اظهار نظر می شود. کینز پیشنهاد می کند که به جاي تبدیل کردن ارزش فعلی 

)، باید نرخ تنزیل را قرارداد که ارزش rازار (درآمدها و هزینه ها با استفاده از نرخ بهره ب

یا ارزش فعلی درآمدها منهاي هزینه اجراي پروژه برابر با ,  فعلی خالص پروژه صفر شود

  هزینه یا سرمایه اولیه پروژه شود. 
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  سرمایه گذاري خصوصی، تسهیلات و اعتبارات -2-2-5

بر سرمایه گذاري خصوصی،  در تأثیر اعتبارات و تسهیلات در قالب سیاست هاي پولی

تردیدي وجود ندارد و نقش سیاست پولی در تشویق سرمایه گذاري خصوصی حایز 

  .اهمیت می باشد

  سیاست هاي اصلاحی دولت -2-2-6

ثیر أمتغیرهاي واقعی و نرخ سرمایه گذاري در اقتصاد را تحت ت، سیاست هاي دولت

این است که تغییر دایمی ، نمایان می شودقرار می دهد، آنچه از الگو هاي رشد درون زا 

ایجاد می کند. تغییر ، در اقتصاد، در سیاست هاي دولت، تغییرات دایمی در نرخ هاي رشد

هر سیاستی ، نقش مهمی در سهم سرمایه فیزیکی وانسانی دارد، در سیاست هاي اقتصادي

ه افزایش منجر ب، براي کسب مهارت را افزایش دهد، که زمان صرف شده توسط شخص

دایمی در رشد محصول سرانه هر کارگر می شود وسرمایه گذاري را افزایش می دهد . 

که به رشد سرمایه گذاري کمک نماید، ، اصلاحات بخش مالی، زمانی مناسب خواهد بود

به رشد سرمایه گذاري کمک می نماید.اصلاحات بخش ، یک بخش مالی توسعه یافته

اصلاح نظام نرخ بهره وعملیات پولی ، نامه اي وساختاري آیین، ارزي، مالی، اصلاح پولی

توسعه ، افزایش استقلال بانک مرکزي وشیوه هاي کنترل پولی، مثل آزادسازي نرخ بهره

توسعه بازارهاي ارزي ، بستر سازي مناسب براي رقابت بازارهاي بین المللی، بخش بانکی

  خارجی و... را در برمی گیرد.

  

 ارزيصندوق ذخیره  -2-2-7

اهدافی نظیر ایجاد ثبات در میزان درآمدهاي حاصل از فروش نفت خام  این صندوق

وتبدیل دارایی هاي حاصل از فروش نفت خام به دیگر انواع ذخایر وتوسعه فعالیت هاي 

وکارآفرینی  يمین بخشی از اعتبار مورد نیاز طرح هاي تولیدأتولیدي وسرمایه گذاري وت

مدنظر ا دن امکان تحقق فعالیت هاي پیش بینی شده در برنامه ربخش غیردولتی وفراهم نمو

  قرار می دهد. 
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  پیشینه تحقیق -3

شرکت در سال هاي  83) به وسیله داده هاي مقطعی از 2004و همکارانش(1باستوس

استفاده کردند،هزینه سرمایه براي بنگاه تولیدي را محاسبه نمودند و به این  1995-1985

مالیاتها تأثیر کمی بر موجودي سرمایه مطلوب می گذارند و دلیل نتیجه رسیدند که 

  آن،معافیت هاي مالیاتی است که بر سود واستهلاك واقع می گردد.

) ،معادلات سرمایه گذاري شیلی را با استفاده از داده هاي سالانه براي 2004(2ورداوا

،تخمین زد. سرمایه گذاري بخش خصوصی به صورت  OLSبا روش 1975-2003سالهاي 

متغیر وابسته و  GDPدرصدي از موجودي سرمایه و یکبار دیگر نیز به عنوان درصدي از 

متغیرهاي تأثیرگذار در الگو،سرمایه گذاري بخش دولتی به صورت درصدي از موجودي 

بودند.نتایج  سرمایه،نرخ مالیات،نرخ بهره،تورم،اعتبارات بخش خصوصی و بدهی دولت

حاکی از آن بود که مالیاتها از کانال سرمایه،سرمایه گذاري را تحت تأثیر قرار می دهند،و 

  کاهش مالیات بر درآمد شرکت ها،یکی از عوامل رشد ناگهانی سرمایه گذاري خواهد بود.

) به این نتیجه رسیدند که موجود بودن دارایی هاي داخلی در 1998( 3والدس و مدینا 

مات سرمایه گذاري شرکت ها،یک عامل کلیدي و اساسی به شمار می آید و مالیات تصمی

  بر سود تقسیم نشده،تأثیر منفی بر سرمایه گذاري خواهد داشت.

شرکت بزرگ در ایالات متحده،استدلال  200)،براساس مدارك مربوط به 1988(4سامر

یر می گذارد و سرمایه می کند که نرخ مالیات بر شرکت ها بر روي انباشت سرمایه تأث

  گذاري را کاهش می دهد.

کشور اروپایی طی سال  20)،تأثیر مالیات بر شرکت ها را در 2007(5رود و دیگران

باتوجه به اینکه طی دو دهه اخیر نرخ هاي مالیاتی در اروپا به طور  1998-2003هاي

که کاهش  چشمگیري کاهش داشت؛مورد بررسی قرار داده و به این نتیجه دست یافتند

نرخ مالیات بر شرکت ها باعثتشویق سرمایه گذاري گردیده و با افزایش سرمایه گذاري و 

                                                
Bustos1 

2Rodrigo Verdava 
Valdes ,Medina3 
4summer 
5Ruud de Mooij &Gaetan nicodeme 
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ترغیب افراد براي تشکیل شرکت،مبناي مالیاتی گسترش و در کل درآمد مالیاتی دولت 

  افزایش می یابد.

) با بررسی شرکت هاي استرالیایی به این نتیجه دست یافت که در دهه 1999( 1برمن

بسیاري از شرکتها علاقمند به سرمایه گذاري در بخش هایی بودند که درآمد و سود  1970

ناشی از آن معاف از مالیات بود. براي مثال شرکتها به دلیل معافیت مالیاتی و نبود مالیات بر 

 به نحوي سعی در اجتناب مالیاتی داشتند. "سود تقسیمی سهام"عایدي سرمایه مربوط به 

  

  در ایران شرکتها بر اتیالم راتییتغ روند -4

 ازی توجه قابل و مهم سهم رانیا در همواره ها شرکت بر اتیمال از حاصل درآمد

 نشان شرکتها بر اتیمال راتییتغ روند. است دادهی م لیتشک را کشوری اتیمالي درآمدها

ي اقتصاد مختلف تحولات لیدل به رای مختلفي فرودها و فراز اتیمال نوع نیا که دهدی م

  . است بودهی شیافزای طورکل به روند نیا اما است نمودهی ط

ی اتیمال نظام دری مهم نقش برشرکتها اتیمالیی درآمدزا بعد از دهدی م هانشانی بررس

 شرکتها بر اتیمال ز،ین کلان اقتصاد ابعاد لحاظ از گریدي سو از و کندیمي باز رانیا

 به رانیاي اقتصاد ستمیسی وابستگ لیدل به. شودی م محسوبي استگذاریس ابزار نیمهمتر

 ارزش عنوان به( شرکتهای اتیمال هیپا ازي ادیز بخش خام، نفت فروش از حاصل درآمد

 ریتأثی نفتي درآمدها نوسانات از آنی وصول اتیمال تبع به وي) اقتصادي بخشها افزوده

درصد از کل درآمدهاي مالیاتی را تشکیل می دهد  35بیش از شرکتها بر اتیمال. ردیپذ یم

 کننده تأمینی دولت بخشي ها شرکت از شیبی خصوص بخشي شرکتها انیم نیدراکه 

 ریاخ سال 20طول دری دولتي شرکتهاي ها اتیمال رشد متوسط. اند بوده نظر مورد اتیمال

ي ها تیمعاف حذف دهنده نشان تواندی م که است بودهی خصوصي ها شرکت از شیب

 .باشدی خصوص بخشي دیتولي ها شرکت از تیحما شیافزا و قسمت نیا در گسترده

 و طرف کی ازی اتیمال فراری قانون ریغ وی قانوني رهایمس وجود متعددی اتیمالي ها تیمعاف

 موجب زین ها نهیهز و هایی دارا وثبتي حسابدار نظام وضعفی دولت ناکارآمدیی اجرا نظام

 بر اتیمال مورد در کهي گرید موضوع. ابدین تحقق شرکتها بالقوهي ها اتیمال وصول که شده

                                                
1Berman 
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ي برا که آنجا از. استی خدماتي شرکتهای اتیمال فرار است،ی بررس و بحث قابل شرکتها

 صیتشخ استتاراست قابل شده هیارا متیق نیهمچن و بازار در حضوری خدماتي شرکتها

 ازتحقق مانع کهی عوامل بر علاوه. پذیردی م انجام سهولت بهی اتیمال فرارو دشوار اتیمال

 و هایی دارا وضبط وثبتي حسابدار نظامي هایی نارسا شوندی م شرکتها بالقوهي ها اتیمال

ي اتهایمال تحقق عدم موجبی اتیمال نظام در رگذاریتأثی خارج عوامل مثابه به زین ها نهیهز

هاي کشور از محل  یافته تأمین هزینه . در کشورهاي توسعهشوندی م شرکتها وصول قابل

مالیات در است ,اخذ   هاي اجتماعی راهی براي بسط عدالت و اخذ مالیات امري معمول 

در کشورهاي در  اقتصادي هاي  نظامنسبت به  نظام اقتصادي شفاف و مبتنی بر بازار آزاد

دولتی، نیمه  و کار، اقتصاد نیمه عدم شفافیت وضعیت کسب، حال توسعه همچون ایران,که

با وجود نظام اقتصادي غیرشفاف  سهل تر می باشد. دارند؛.  . . شرایط پیچ در پیچ و، آزاد

پرونده سازي و جابه جایی منابع به سوي اقتصاد زیرزمینی فراهم  ،,امکان عدم اعلام درآمد

  می گردد.

ي درصد8/67و5/28ی رشدمنف نرخی اسلام انقلابي ابتدا عیوقا لیدل به58و59ي سالها

 برخورداربوده57-90دورهی رشدط نیشتریازب90و71،75ي درسالها. نمودهاست راتجربه

گویاي این مطلب است که نرخ رشد  1385-90مالیات هاي وصولی طی سال هاي .است

بوده که کاهش  36, و -30, 31, 38, 27به ترتیب ؛ 86وصولی مالیات بر شرکت ها از سال 

درصدي مالیات از نهادها و بنیادهاي  22به دلیل نرخ رشد منفی  88در سال  این نرخ

درصدي مالیات شرکت هاي دولتی بوده که در همان سال  47انقلاب اسلامی و کاهش 

گر چه مالیات  89درصد رشد داشته است.در سال  53مالیات بر شرکت هاي غیردولتی 

 53اشته است؛ اما به دلیل کاهش درصد رشد د 39وصولی از شرکت هاي غیر دولتی, 

درصدي مالیات وصولی از شرکت هاي دولتی کل مالیات هاي وصولی از شرکت ها 

  .کاهش داشته است

  

  روش تحقیق و برآورد الگو -5-1

براساس آمارهاي و روش جمع آوري اطلاعات و آمار به صورت کتابخانه اي بوده 

در قالب ، اخذ گردیده، کل امور مالیاتی که از بانک مرکزي و اداره 1353-89سري زمانی 
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ثیر متغیرهاي توضیحی سرمایه گذاري بخش أتیک الگو سرمایه گذاري نئوکلاسیکی, 

تورم، نرخ بهره، تسهیلات و دو متغیر مجازي سیاست هاي ، دولتی، مالیات برشرکت ها

 با استفاده از، اصلاحی دولت و صندوق ذخیره ارزي برسرمایه گذاري بخش خصوصی

  برآورد گردید.، براي اقتصاد ایران، Eviewsو نرمافزار GMMروش اقتصاد سنجی 

Log(Ipg)=f(Igg,TC1,Dfi,r(-1),pc1(-1),D1,D2) 
- Ipg  سهم سرمایه گذاري خصوصی ازGDP  

- Igg  سهم سرمایه گذاري دولتی ازGDP 

- TC1  سهم مالیات برشرکت ها ازGDP 

- Dfi=d(log(
��

��
)) 

In :سرمایه گذاري اسمی 

Ir سرمایه گذاري واقعی :  

-r نرخ سود بلندمدت بانکی :  

- pc1( این ارقام به صورت واقعی می باشد ) مانده تسهیلات واعتبارات :  

- D1 )متغیر مجازيDummy .معرف سیاست هاي اقتصادي دولت می باشد (  

- D2 ) متغیر مجازيDummy .معرف صندوق ذخیره ارزي می باشد (  

معتبر بودن ابزارها در ، H0بی نیاز از تست ریشه واحداست.فرض ، GMMروش 

باید آزمون سارگان انجام گیرد.مطابق تست ، H0ید یا رد فرض أیکه براي ت، گشتاورهاست

% می دهد، یعنی ابزارهاي انتخاب شده در prob،95است که  7، رقم J-statisticسارگان 

رد نمی  H0مناسب بوده وفرض  درست بوده اند واتخاذ شرط گشتاورها GMMروش 

  شود.

log(Ipg) = 3.306969 − 0.000115 Igg - 0.002047 Tc1 - 0.012729 Dfi(-1) 
t61.81041-4.161908-4.509918-11.08156 
S.E               0.0535022.77E-050.0004540.001149 
Prob0.00000.00030.00010.0000 
- 0.029740 r(-1) + 2.08E-08 pc(-1)+ 0.202830D1 +0.255604D2 
-5.79417114.781673.51523211.74317 
0.0051331.41E-090.0577000.021766 
0.0000                0.0000                  0.0018           0.0000 

Mean dependent var 3.057393 
S.D. dependent var 0.254879 
Sum squared resid 1.162567 
J-statistic 7.049256 
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Prob(J-statistic) 0.932796 

  یر نتایج الگو برآوردشدهفست -5-2

د انتظار ومعنی رداراي علامت مونظري براساس مبانی ، در الگو برآوردشده Iggضریب 

باعث ، GDPدار بوده، بیان می کند هریک واحد افزایش در سهم سرمایه گذاري دولتی از 

می گردد. یعنی در این الگو  GDPخصوصی از درسهم سرمایه گذاري 000115/0کاهش 

نشان داده شده که سرمایه گذاري دولتی باعث جانشینی مخارج سرمایه اي دولت، به جاي 

به برون رانی مخارج سرمایه اي خصوصی می شود ومخارج سرمایه اي دولتی یک نوع 

قانون اساسی، افزایش سهم بخش خصوصی وخصوصی  44همراه دارد.براساس اصل 

باعث رقابتی شدن اقتصاد و افزایش کارایی کل اقتصاد می گردد.افزایش سرمایه ، ازيس

باعث کاهش سرمایه گذاري بخش خصوصی می گردد وبا ، گذاري بخش دولتی در ایران

سهم بخش ، یعنی با حرکت به سمت خصوصی سازي، همراه می باشد برون رانی

  هش می یابد .کا GDPافزایش وسهم بخش دولتی از  GDPخصوصی از 

روي تقاضاي سرمایه گذاري در کشورهاي توسعه ، اثر مخارج سرمایه گذاري دولتی

بیشتر مورد توجه قرار گرفته است و دلیل این امر نقش بسیار اساسی تر دولت در ، نیافته

به طور کلی سرمایه گذاري دولتی در پروژه هایی که به تولید کالا ، امر سرمایه گذاري است

داراي اثر منفی روي سرمایه گذاري ، می پردازند، رقیب براي بخش خصوصیو خدمات 

عدم ، عدم توانایی در به کار گیري امکانات، کمبود منابع وامکاناتخصوصی می باشد . 

در کشورهاي در حال توسعه می ، دسترسی به تکنولوژي روز و عدم تخصیص بهینه منابع

  اري خصوصی و دولتی را توضیح دهد .، بین سرمایه گذبرون رانیتواند 

، داراي علامت انتظاري می باشدنظریدر الگو معنی دار وبراساس مبانی  TC1ضریب 

، GDPاین ضریب بیان می کند که هریک واحد افزایش درسهم مالیات برشرکت ها از 

یید أرا کاهش می دهد وت GDPواحد سهم سرمایه گذاري بخش خصوصی از  002047/0

ثیر أکه مالیات برشرکت ها برجریان حقیقی شرکت، یعنی برسرمایه گذاري، ت می نماید

منفی می گذارد که درنتیجه بر تخصیص منابع ورفاه جامعه می تواند مؤثر باشد . یعنی 

افزایش درآمد مالیاتی به قیمت کاهش کارآیی و افزایش اضافه بار مالیاتی، تمام می شود. 

ثیر أموجودي سرمایه مطلوب را کاهش داده وت، ده از سرمایهمالیات با افزایش هزینه استفا

  منفی برسرمایه گذاري خواهد داشت . 
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درمطالعه خود به این نتیجه رسیدند که مالیات برانواع وسایل سرمایه  محسین و خان

گذاري به طور مؤثر نرخ بازگشت خالص آنها را کاهش می دهد، که این امر سبب کاهش 

  دگردید.سرمایه گذاري خواه

ثیر مستقیم مالیات برشرکت ها بر سرمایه گذاري بخش خصوصی ،می أبا توجه به ت 

گسترش ظرفیت و بایست نرخ نزولی مالیات تجربه شود، که سبب تشویق سرمایه گذاري 

 80در دهه ، تولید تاحد مقیاس اقتصادي تولید گردد. در سیستم مالیاتی ایالات متحده

شامل نرخ نزولی ، پس از چند نرخ تصاعدي، ر سود شرکت هانرخ هاي مالیات ب، میلادي

، این تجربه در اقتصاد ایران نیز می تواند، براي آخرین طبقه بود، با توجه به نتایج الگو

، سرمایه گذاري را تشویق نماید.نحوه برخورد مالیات با سرمایه گذاري ودرآمد سرانه

سرمایه دارد، یک معافیت مالیاتی براي اثرات قابل ملاحظه اي براي هزینه استفاده از 

اعث افزایش موجودي سرمایه و ب هزینه سرمایه گذراي را کاهش می دهد، سرمایه گذاري

ه بنابراین هرچ، هزینه سرمایه راکاهش می دهد، مطلوب می گردد.اثر معافیت استهلاك نیز

ی مالیاتی براي نرخ مؤثر مالیاتیکمتر خواهد بود وصرفه جوی، قدر استهلاك بیشتر باشد

سرمایه گذاري بیشتر می شود. چنانچه سرمایه گذاري ها نسبت به هم متفاوت وطول عمر 

تخصیص منابع وسرمایه ر ب، ترکیبات مختلف مالیات ونرخ استهلاك، مختلفی داشته باشند

سود ، هرچه سرمایه گذاري بلندمدت تر، گذاري مؤثر خواهد بود. اگر استهلاك سریع باشد

ست ونرخ مؤثر مالیاتی کمتر خواهد بود، در نتیجه روند سرمایه گذاري تغییر کرده بیشتر ا

و جریان سرمایه گذاري به سمت سرمایه گذاري هاي بلندمدت حرکت خواهد 

تعیین نرخ استهلاك بیش از ، نمود.بنابراین دولت با اعمال معافیت هاي مختلف مالیاتی

باعث تشویق ، ن به استهلاك قابل قبولاستهلاك واقعی اقتصادي، یا باسرعت بخشید

سرمایه گذاري می گردد، که این مسئله ممکن است درآمد مالیاتی را در دوره مورد نظر 

درآمدهاي مالیاتی آینده افزایش ، افزایش در سرمایه گذاريو  کاهش دهد، اما با تشویق

  خواهد یافت.

وده وبا توجه به میزان نرخ ، در الگو اقتصادسنجی برآورد شده، معنی دار بDFIضریب  

داراي علامت مورد نظریبراساس مبانی، تورم در ایران که بالاتر از نرخ معتدل آن می باشد
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سهم ، وگویاي این مطلب است که هریک واحد افزایش در این شاخص، انتظار می باشد

  واحد کاهش می دهد . 012729/0را  GDPسرمایه گذاري بخش خصوصی از 

نه در تمام سطوح ندارد، یعنی انتظار براین است که تورم سرمایه گذاري ثیر یگاأتورم ت

اما اینکه ضریب این ، را تشویق کند، که براي تورم معتدل واندك این امر صادق است

متغیر در این الگو منفی شده یعنی از حد آستانه قابل قبول تورم گذشته و در دامنه اثر منفی 

خان,الکساندر,اسمیت,گرایمز و فلدشتاین  که مطابق نظر، سرمایه گذاري هستیمر تورم ب

 بیان می نماید کهو  ییدأثیرمنفی تورم برسرمایه گذاري را تأکه درمطالعات خودت، می باشد

، میان تورم وسرمایه گذاري خصوصی در ایران وجود دارد. تورم در سطح بالا برون رانی

و روند تولید را هموار می سازد،  دامنه ومقیاس فعالیت هایی که رشد، سرمایه گذاري

کاهش می دهد، هزینه سرمایه را افزایش وسوددهی سرمایه گذاري راکاهش می دهد . 

همچنین با تهدید ثبات اقتصادي وتعادل، میل متوسط به سرمایه گذاري را کاهش می دهد 

وبه  افراد حاضر به سرمایه گذاري در طرح هاي دیر بازده نمی باشند، .در محیط تورمی

دلیل سوددهی فعالیت هاي غیر مولد ودلالی که نیازمند سرمایه در گردش می باشند، 

  سرمایه گذاري کاهش می یابد. 

 )1-(r اساس ر (نرخ بهره دوره قبل) ضریب این متغیر در الگو برآوردشده معنی دار وب

به داراي علامت مورد انتظار می باشد.براساس تحقیقات مختلف مربوط نظري  مبانی

  خیري دارد . أثیر تأروي مخارج وهزینه هاي جمعی ت، اقتصاد، تغییرات نرخ بهره

برون نتایج الگو برآورد شده، گویاي این مطلب است که بین نرخ بهره وسرمایه گذاري 

واحد سهم  02974/0به طوري که یک واحد افزایش در نرخ بهره، ، وجود دارد رانی

ا کاهش خواهد داد. بنابراین سیاست هایی که بر ر GDPسرمایه گذاري بخش خصوصی از 

ثیر أروي نرخ بهره اثرگذار باشند، می توانند میل به پس انداز وسرمایه گذاري را تحت ت

نمی تواند ، قرار دهند. البته کاهش نرخ بهره یا هرسیاست اقتصادي به صورت دستوري

، دلیل آن این است که، شته باشداثرات قابل قبول برمتغیرهاي واقعی اقتصادي را به دنبال دا

وقوع پذیرد اما انتظار می رود ، ممکن است سیاست هاي دستوري در کوتاه مدت وموقتاً

، در بلندمدت اقتصاد تحمل پذیرش آن را نداشته باشد، از آنجا که نرخ هاي بهره بلند مدت
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استی که در انتظارات در مورد نرخ هاي بهره آتی کوتاه مدت را منعکس می کنند، پس سی

  بر سرمایه گذاري مؤثر خواهد بود. ، ثیر قرار دهدأبلندمدت بتواند نرخ بهره را تحت ت

ثیر أمتغیرهاي واقعی تر اقتصاد علمی است که براساس قوانین اثبات شده می توان ب

می توان سیاست هایی را ، گذاشت وبا توسل به اصول علمی واتخاذ راه کارهاي قابل قبول

که منجر به کاهش نرخ بهره بلندمدت گردد که باعث بهبود در بهره وري  در پیش گرفت

  افزایش موجودي سرمایه ورونق در سرمایه گذاري خصوصی گردد.، سرمایه

 )1-(PC1 (مانده تسهیلات واقعی بانک ها) ضریب این متغیر در الگو برآورد شده معنی

  دار و داراي علامت مورد انتظار می باشد.

10یش در تسهیلات جهت حمایت از سرمایه گذاري هر واحد افزا
�8

واحد  08/2×

را افزایش می دهد . میان سرمایه گذاري  GDPسهم سرمایه گذاري بخش خصوصی از 

وجود دارد، یعنی با حمایت وتشویق سرمایه  درون رانی بخش خصوصی وتسهیلات

افزایش یافته و با سهم سرمایه گذاري خصوصی ، مین اعتبارأگذاري به شکل تسهیلات وت

کارایی کل اقتصاد افزایش می یابد. از آنجا که ، توجه به کارایی بیشتر بخش خصوصی

مین بخشی از أتسهیلات با توجه به ظرفیت ها، امکانات و توانایی هاي داخلی به منظور ت

کارآفرینی و... که توجیه فنی واقتصادي دارند و در ، اعتبار مورد نیاز طرح هاي تولیدي

پرداخت می شود. از به هدر ، هت تشویق سرمایه گذاري به بخش هاي مختلف اقتصاديج

رفتن منابع وجریان پولی به سمت فعالیت هاي کم بازده که توجیه اقتصادي ندارد، 

جلوگیري می شود. علاوه برآن اجراي بسیاري از طرح ها که توجیه اقتصادي دارند، توسط 

مین منابع مورد نیاز طرح ها, سرمایه گذاري أد و تبخش خصوصی نیازمند منابع می باش

  بخش خصوصی را افزایش خواهد داد.

اصلاحات صورت گرفته در اقتصاد ،تغییر سیاست هاي دولت D1 متغیر مجازي

،گسترش وترویج رقابت خارجی،ایجاد فضاي اطمینانی و امنیت و... می باشد.که مجموعه 

ه عوامل، توسعه سرمایه انسانی ،ایجاد فضاي این عوامل در جهت افزایش بهره وري کلی

ثیر مثبت أرقابتی و... بوده که انتظار می رود بر روي سرمایه گذاري بخش خصوصی ت

و داشته باشد.در الگو برآورد شده مشاهده می گردد که ضریب این متغیر معنی دار بوده 

  مثبت این سیاست ها را روي سرمایه گذاري نمایان می سازد.ر اث



   19 /      تأثیر مالیات بر شرکت ها بر سرمایه گذاري بخش خصوصی 

 

ل
سا

 /
ي 

رد
رب

کا
د 

صا
اقت

ه 
ام

صلن
ف

 
وم

س
ره

ما
ش
 /

 
ن 

ستا
زم

 /
م
ده

از
ی

13
91

 

 

واحد سهم سرمایه گذاري بخش  202830/0واحد تغییر در این سیاست ها هر 

، را افزایش می دهد، که بیان گر این است که ایجاد فضاي اطمینان GDPخصوصی از 

  ثبات، فضاي رقابتی و... تاثیر مثبتی برسرمایه گذاري دارد. 

جنگ با توجه به اینکه حرکت به سمت اصلاحات در ایران از سال هاي بعد از 

صورت گرفت، اما در آن دوران منابع صرف بازسازي خرابی هاي دوران جنگ گردید 

به بعد، برنامه  76وپس از آن به زیر ساخت ها و زیر بناها پرداخته شد. حدوداً از سال 

اصلاحات شکل منسجم تري گرفت و با پذیرفتن سیاست هاي تعدیل بانک جهانی براي 

ایجاد ، ارکت عمومی و فراهم نمودن زمینه مشارکتتوسعه مش، اصلاح اقتصادي کشور

زمینه رشد و ، رقابتی شدن عوامل و افزایش بهره وري وکارآیی، فضاي امنیت وثبات

توسعه سرمایه گذاري در بخش هاي مختلف اقتصادي فراهم گردید که این روند تاکنون 

ی ،مرکز شوراي رقابت قانون اساس 44ادامه دارد که در ادامه این شرایط و در راستاي اصل 

تاسیس گردید که بر رقابتی شدن اقتصاد و عوامل نظارت داشته و واگذاري  89نیز در سال 

  ها زیر نظر این مرکز صورت می پذیرد. 

به منظور  79، صندوق ذخیره ارزي می باشد، این صندوق در سال D2متغیر مجازي  -

از نفت و تبدیل دارایی هاي حاصل از ایجاد ثبات در میزان استفاده از عواید ارزي حاصل 

فروش نفت به انواع دیگر ذخایر، سرمایه گذاري و فراهم نمودن زمینه مناسب جهت 

مین بخشی از اعتبار مورد نیاز طرح هاي تولیدي و... تشکیل أافزایش سرمایه گذاري وت

ق را بر ثیر مثبت این صندوأگردید.همانگونه که انتظار می رفت نتایج حاصل از الگو، ت

را ، سرمایه گذاري بخش خصوصی که یکی از اهداف تشکیل این صندوق همین بوده

نشان می دهد .ضریب این متغیر در الگو معنی دار بوده و بیان گر این است که هر واحد 

را به میزان  GDPسهم سرمایه گذاري بخش خصوصی از ، افزایش در این متغیر

هر افزایش در قیمت نفت نسبت به ارقام پیش بینی  افزایش می دهد . بنابراین 255604/0

زمانی که به صورت ، شده که به صورت ارز در صندوق ذخیره ارزي واریز می گردد

مین بخشی از اعتبار مورد نیاز طرح هاي تولیدي که توجیه اقتصادي دارند ؛ أتسهیلات وت

با هدف سبب افزایش سرمایه گذاري می گردد و، به بخش خصوصی پرداخت گردد

  تشکیل این صندوق سازگاري دارد .



  جمشید پژویان و تانیا خسروي  /     20

 

ل
سا

 /
ي 

رد
رب

کا
د 

صا
اقت

ه 
ام

صلن
ف

 
وم

س
 

ره
ما

ش
 /

 
م
ده

از
ی

/ 
ان

ست
زم

 
13

91
  

  و پیشنهادات نتیجه گیري -6

ثیرمنفی أت« فرضیه تحقیق را که ، GMMتخمین وبرآورد الگو اقتصاد سنجی به روش 

یید نمود. در این أرا ت، می باشد» سرمایه گذاري بخش خصوصیر مالیات بر شرکت ها ب

  معنی دار بودند و نتایج زیر به دست آمد.و داراي علامت موردانتظار  مطالعه تمام متغیرها ،

باعث کاهش سرمایه گذاري خصوصی می ، افزایش سرمایه گذاري دولتی در ایران )1

سرمایه گذاري ، همراه می باشد . در کشورهاي در حال توسعهبرون رانی گردد و با 

، ر زیربنایی داراي رابطه مکمل باسرمایه گذاري بخش خصوصی می باشددولت در امو

بازدهی و بهره وري سرمایه گذاري خصوصی را افزایش،زمینه را براي سرمایه گذاري 

خصوصی مهیا و سرمایه گذاري خصوصی را تشویق می کند. اما سرمایه گذاري دولتی 

بخش خصوصی، می پردازند ؛  در پروژه هایی که به تولید کالا و خدمات رقیب براي

داراي اثر منفی روي سرمایه گذاري خصوصی می باشند . یعنی در مسیر حرکت به 

میان سرمایه گذاري بخش خصوصی و دولتی برون رانی ، سمت خصوصی سازي

  وجود دارد که در اقتصاد ایران بدین گونه می باشد . 

سرمایه را کاهش، هزینه نرخ بازگشت خالص ، مالیات برشرکت ها دراقتصاد ایران )2

استفاده از سرمایه را افزایش و موجودي سرمایه مطلوب را کاهش داده وبه طورکلی 

کارایی اقتصادي و رفاه داشته ,سرمایه گذاري بخش ، ثیر منفی بر تخصیص منابعأت

میان مالیات بر شرکت ها ، برون رانیخصوصی را کاهش می دهد . با توجه به 

می تواند ، معافیت هاي مالیاتی و نرخ نزولی مالیات، صوصیوسرمایه گذاري بخش خ

هدف دولت از ، سرمایه گذاري بخش خصوصی را تشویق نماید. با توجه به اینکه

مؤثرترین ابزار سیاست هاي مالی ، اعمال مالیاتها فقط کسب درآمد نیست ومالیاتها

ي واقعی اقتصاد وجریان وبا درنظر گرفتن این نکته که مالیاتها برمتغیرها، دولت هستند

ثیر می گذارند، دولت با استفاده از نرخ هاي نزولی مالیات یا معافیت هاي أتولید، ت

می تواند نرخ مؤثر مالیاتی را کاهش داده تا صرفه جویی مالیاتی براي ، مختلف مالیاتی

یتاً سرمایه گذاري بیشتر گردد، لذا سرمایه گذاري تشویق و تولید افزایش می یابد و نها

  درآمد مالیاتی دولت نیز افزایش خواهد یافت . 
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، انتظار براین است که براي تورم معتدل واندك، ثیر یگانه در تمام سطوح نداردأتورم، ت )3

سرمایه گذاري راتشویق نماید و به دلیل اینکه تورم، ترازهاي واقعی پول را کاهش می 

ي نمایند، اما زمانی که تورم از رافراد به جاي نگه داشتن پول آن را سرمایه گذا، دهد

سوددهی سرمایه گذاري ر بالاتر می رود، هزینه سرمایه را افزایش و ب، حد آستانه آن

میل متوسط و تعادل را تهدید و  همچنین ثبات اقتصادي ثیر منفی به جاي می گذارد ،أت

دیر افراد حاضربه سرمایه گذاري در طرح هاي ، به سرمایه گذاري را کاهش می دهد

بازده نمی شوند و به سمت فعالیت هاي غیرمولد و دلالی که نیازمند سرمایه در گردش 

 روي می آورند.، ثیرمنفی بر روي رشد و توسعه داردأمی باشد و ت

بنابراین کاهش ، وجود داردبرون رانی بین نرخ بهره و سرمایه گذاري بخش خصوصی  )4

سیاست هاي بخش مالی که نرخ بهره  لذا، نرخ بهره سرمایه گذاري را افزایش می دهد

بلند مدت را متأثر می کنند، همچنین رشد و توسعه بازارهاي پولی باعث بهبود در بهره 

میل متوسط به پس انداز را افزایش و ارزش فعلی وسوددهی پروژه ، وري سرمایه شده

 هاي سرمایه گذاري را افزایش خواهد داد .

مین أتشویق سرمایه گذاري شده و با ت سبب، پرداخت تسهیلات به بخش خصوصی )5

بخشی از منابع مورد نیاز طرح ها باعث اجراي آنها شده و در رشد سرمایه گذاري 

 ثیر مثبت دارد . أبخش خصوصی و کارایی اقتصاد ت

ایجاد فضاي ، توسعه مشارکت عمومی وفراهم شدن زمینه آن، سیاست هاي تعدیل )6

سرمایه گذاري بخش خصوصی را افزایش ، امنیت وثبات وفضاي رقابتی، اطمینان

 خواهد داد. 

مین بخشی از اعتبار موردنیاز طرح هاي تولیدي بخش أبا ت، صندوق ذخیره ارزي )7

 سرمایه گذاري بخش خصوصی را افزایش می دهد .، غیردولتی
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  جداول

 )الیاردریلیم(  منابع کیتفک به میمستقي اتهایمال-1-جدول

 سال

 

(1) 

 

(2) (3) (4) (5) 
 1نسبت 

 4به 

 (درصد)

 2نسبت 

 4 به

 (درصد)

 3نسبت 

 4به 

 (درصد)

 1نسبت 

 5به 

 (درصد)

 2نسبت 

 5به 

 (درصد)

 3نسبت 

 5به 

مالیاتبر  (درصد)

 شرکتها
 رشد

مالیات بر 

 درآمد
 رشد

مالیات بر 

 ثروت
 رشد

مجموع 

مالیاتهاي 

 مستقیم

 رشد
کل  

 مالیاتها

1357 200.10 - 58.40 - 11.00 - 269.50 
 

466.0 74.25 21.67 4.08 42.94 12.53 2.4 

1358 143,00 -28.54 72.30 23.80 12.80 16.36 223.37 -17.12 408.3 64.02 32.37 5.73 35.02 17.71 3.1 

1359 46,00 -67.83 65.90 -8.85 17.30 35.16 52.52 -76.49 340.5 87.59 125.49 32.94 13.51 19.35 5.1 

1360 227,60 394.78 78.30 18.82 16.00 -7.51 735.50 1300.53 554.0 30.94 10.65 2.18 41.08 14.13 2.9 

1361 173,90 -23.59 96.80 23.63 24.70 54.38 295.43 -59.83 613.8 58.86 32.77 8.36 28.33 15.77 4.0 

1362 208,30 19.78 90.30 -6.71 33.30 34.82 344.97 16.77 814.5 60.38 26.18 9.65 25.57 11.09 4.1 

1363 257,70 23.72 105.90 17.28 41.10 23.42 445.69 29.20 898.7 57.82 23.76 9.22 28.67 11.78 4.6 

1364 357,70 38.80 136.20 28.61 35.70 -13.14 597.02 33.95 1033.7 59.91 22.81 5.98 34.60 13.18 3.5 

1365 373,50 4.42 163.50 20.04 42.80 19.89 604.26 1.21 1024.6 61.81 27.06 7.08 36.45 15.96 4.2 

1366 374,40 0.24 166.40 1.77 71.50 67.06 614.31 1.66 1029.7 60.95 27.09 11.64 36.36 16.16 6.9 

1367 392,50 4.83 171.70 3.19 81.70 14.27 653.92 6.45 986.4 60.02 26.26 12.49 39.79 17.41 8.3 

1368 340,10 -13.35 223.30 30.05 96.30 17.87 676.40 3.44 1187.8 50.28 33.01 14.24 28.63 18.80 8.1 

1369 495,60 45.72 309.20 38.47 118.80 23.36 1007.79 48.99 1695.00 49.18 30.68 11.79 29.24 18.24 7.0 

1370 774,60 56.30 482.80 56.14 138.60 16.67 1508.44 49.68 2765.2 51.35 32.01 9.19 28.01 17.46 5.0 

1371 1297,30 67.48 546.70 13.24 147.30 6.28 2072.02 37.36 3775.5 62.61 26.38 7.11 34.36 14.48 3.9 

1372 1601,00 23.41 766.00 40.11 248.70 68.84 2679.22 29.31 4061.3 59.76 28.59 9.28 39.42 18.86 6.1 

1373 2398,30 49.80 1124.90 46.85 331.00 33.09 3950.85 47.46 5490.8 60.70 28.47 8.38 43.68 20.49 6.0 

1374 3296,20 37.44 1869.20 66.17 483.40 46.04 5752.40 45.60 7313.0 57.30 32.49 8.40 45.07 25.56 6.6 

1375 5378,30 63.17 2993.70 60.16 598.60 23.83 9093.93 58.09 12560.2 59.14 32.92 6.58 42.82 23.83 4.8 
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 سال

 

(1) 

 

(2) (3) (4) (5) 
 1نسبت 

 4به 

 (درصد)

 2نسبت 

 4 به

 (درصد)

 3نسبت 

 4به 

 (درصد)

 1نسبت 

 5به 

 (درصد)

 2نسبت 

 5به 

 (درصد)

 3نسبت 

 5به 

مالیاتبر  (درصد)

 شرکتها
 رشد

مالیات بر 

 درآمد
 رشد

مالیات بر 

 ثروت
 رشد

مجموع 

مالیاتهاي 

 مستقیم

 رشد
کل  

 مالیاتها

1376 6857,80 27.51 3484.60 16.40 710.60 18.71 11096.91 22.03 17344.6 61.80 31.40 6.40 39.54 20.09 4.1 

1377 7923,60 15.54 3897.10 11.84 855.60 20.41 12703.68 14.48 18686.6 62.37 30.68 6.74 42.40 20.86 4.6 

1378 10048,40 26.82 5383.10 38.13 1152.50 34.70 16648.95 31.06 40265.7 60.35 32.33 6.92 24.96 13.37 2.9 

1379 11295,50 12.41 6834.00 26.95 1455.10 26.26 19623.96 17.87 36585.2 57.56 34.82 7.41 30.87 18.68 4.0 

1380 12371,90 9.53 8703.70 27.36 1910.70 31.31 23023.19 17.32 41784.5 53.74 37.80 8.30 29.61 20.83 4.6 

1381 14758,40 19.29 8247.60 -5.24 2646.60 38.51 25666.65 11.48 50141.1 57.50 32.13 10.31 29.43 16.45 5.3 

1382 20375,80 38.06 9008.20 9.22 2649.70 0.12 32080.98 24.99 65099.0 63.51 28.08 8.26 31.30 13.84 4.1 

1383 26027,50 27.74 11773.30 30.70 4096.10 54.59 41955.33 30.78 84421.2 62.04 28.06 9.76 30.83 13.95 4.9 

1384 64459,90 147.66 15253.10 29.56 4316.60 5.38 84206.82 100.71 134574.4 76.55 18.11 5.13 47.90 11.33 3.2 

1385 72862,00 13.03 19451.00 27.52 5378.00 24.59 97691.3 16 151620.0 74.55 19.90 5.50 48.06 12.83 3.5 

1386 92610.77  27.1 25960.56 33.5 7762.30 44.3 126333.63 29.3 - 73.3 20.5 6.1 -- - - 

1387 127794.22  38 31587.73 21.7 7770.55 0.1 167152.50 32.3 - 76.5 18.9 4.6 - - - 

1388 167299.9  30.9 33927.97 7.4 7801.89 0.4 209029.73 25.1 - 80 16.2 3.7 - - - 

1389 116500.17  30.4 41115.66 21.2 11132.60 24.7 168748.4 -19.3 - 69 24.4 6.6 - - - 

1390 157892.6  35.5 49612.31 20.7 12912.72 16 220417.6 30.6 - 71.6 22.5 5.9 - - - 

  مالیاتی کشور، دفتر مطالعات و تحقیقات مالیاتیماخذ : سازمان امور 

  

  (میلیارد ریال)  بر شرکت ها به تفکیک منابع مالیات -2-جدول 

 سال

(1) (2) (3) (4) 

 1نسبت 

3به   

 2نسبت 

3به   

 1نسبت 

4به   

 2سبت 

4به   

اتبر مالی

شرکت هاي 

 دولتی

 رشد

مالیات بر 

شرکت 

هاي 

 غیردولتی

 رشد
مالیات بر 

 شرکت ها

مالیاتهاي 

 مستقیم

1370 222.34 - 530.02 - 774.60 1508.44 28.70 68.42 14.74 35.14 

1371 441.45 98.55 833.10 57.18 1297.30 2072.02 34.03 64.22 21.31 40.21 

1372 450.90 2.14 1130.69 35.72 1601.00 2679.22 28.16 70.62 16.83 42.20 

1373 801.17 77.68 1569.80 38.84 2398.30 3950.85 33.41 65.45 20.28 39.73 

1374 1045.37 30.48 2230.55 42.09 3296.20 5752.40 31.71 67.67 18.17 38.78 

1375 2304.84 120.48 3050.00 36.74 5378.30 9093.93 42.85 56.71 25.34 33.54 

1376 3167.22 37.42 3661.11 20.04 6857.80 11096.91 46.18 53.39 28.54 32.99 

1377 3829.48 20.91 4094.16 11.83 7923.60 12703.68 48.33 51.67 30.14 32.23 



   25 /      تأثیر مالیات بر شرکت ها بر سرمایه گذاري بخش خصوصی 
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 سال

(1) (2) (3) (4) 

 1نسبت 

3به   

 2نسبت 

3به   

 1نسبت 

4به   

 2سبت 

4به   

اتبر مالی

شرکت هاي 

 دولتی

 رشد

مالیات بر 

شرکت 

هاي 

 غیردولتی

 رشد
مالیات بر 

 شرکت ها

مالیاتهاي 

 مستقیم

1378 4929.34 28.72 5104.54 24.68 10048.40 16648.95 49.06 50.80 29.61 30.66 

1379 4899.16 -0.61 6396.32 25.31 11295.50 19623.96 43.37 56.63 24.97 32.59 

1380 4467.90 -8.80 7903.98 23.57 12371.90 23023.19 36.11 63.89 19.41 34.33 

1381 7467.03 67.13 9685.25 22.54 14758.40 25666.65 50.60 65.63 29.09 37.73 

1382 5200.00 -30.36 11123.99 14.85 20375.80 32080.98 25.52 54.59 16.21 34.67 

1383 5405.51 3.95 14705.77 32.20 26027.50 41955.33 20.77 56.50 12.88 35.05 

1384 6047.45 11.88 17506.92 19.05 64459.90 84206.82 9.38 27.16 7.18 20.79 

1385 9786.97 61.84 22449.18 28.23 72862.00 97731.56 13.43 30.81 10.01 22.97 

1386 14496,3 48,1 27380,7 22 92610.77 126333.63 15,7 29,6 11,5 21,7 

1387 16366,72 12,9 33137,4 21 127794.22 167152.50 12,8 25,9 9,8 19,8 

1388 8605,96 47,4-  50781,8 53 167299.9 209029.73 5,14 30,4 4,1 24,3 

1389 12146,15 41 70638,1 39 116500.17 168748.4 10,4 60,6 7,2 41,9 

1390 25194,43 107 87526,8 24 157892.6 220417.6 16 55,4 11,4 39,7 

 ماخذ : سازمان امور مالیاتی کشور، دفتر مطالعات و تحقیقات مالیاتی

  

  

  


