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The effects of the tax on economic activities are one of the most important issues in 

general finance. Taxes are the most important source of revenue for the 

government, in addition to being an important means of implementing government 

fiscal policies. Since taxes affect resource allocation, they will have important 

effects on real economic variables. Therefore, the effects of direct and indirect 

taxation on private investment have been studied. The method of gathering 

statistics and data is a library based on time series statistics of 1996-2018, which 

are derived from the central bank, the effect of government development 

expenditure, GDP, direct tax, indirect tax, business index, and risk index on 

investment have been estimated using the ARDL method for the Iranian economy. 

Government construction expenditure, direct taxation and risk index have a 

negative relationship with private investment, but GDP, indirect taxes and business 

index have a positive impact on private investment. Considering the inverse 

relation between direct tax and private investment as well as the positive relation 

between indirect tax and private investment, the imposition of tax breaks for direct 

taxes and an increase of indirect taxes can be effective in encouraging private 

investment. 
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منبع  نتریمهم هااتیاست. مال یعموم هیموضوعات مال نتریاز مهم یاقتصاد هایتیبر فعال اتیاثرات مال

. از هستند زیدولت ن یمال هایاستیس یریعلاوه بر آن ابزار مهم به کارگ ،هستنددولت  یکسب درآمد برا

 یاقتصاد یواقع یرهایبر متغ یمهم رآثا دهند،یقرار م ریمنابع را تحت تأث صیتخص هااتیآنجا که مال

 یبررس یخصوص گذاریهیبر سرما میرمستقیو غ میمستق اتیمطالعه اثرات مال نیخواهند داشت.  لذا در ا

 یزمان یسر یبوده و براساس آمارها ایآمار و اطلاعات به صورت کتابخانه آوریشده است. روش جمع

 دیدولت، تول یمخارج عمران یحیتوض یرهایمتغ ریتأث ده،یاخذ گرد یکه از بانک مرکز 1901-1910

بر  سکیشاخص کسب و کار و شاخص ر م،یرمستقیغ اتیمال م،یمستق اتیمال ،یقیسرانه حق یناخالص داخل

 یعیتوز هایبا وقفه یبردار ونیخودرگرس یاقتصادسنج یاز الگو یریگبا بهره ،یخصوص گذاریهیسرما

(ARDLبرا )سکیو شاخص ر میمستق اتیدولت، مال یاست. مخارج عمران شدهبرآورد  ران،یاقتصاد ا ی 

و  میرمستقیغ اتیمال ،یقیسرانه حق یناخالص داخل دیداشته، اما تول یخصوص گذاریهیبا سرما یرابطه منف

 اتیمال نیدارند. با توجه به رابطه معکوس ب یخصوص گذاریهیمثبت بر سرما ریشاخص کسب و کار تأث

 گذاریهیو سرما میرمستقیغ اتیمال نیرابطه مثبت ب نیو همچن یخصوص گذاریهیو سرما میمستق

در  تواندیم میرمستقیغ هایاتیمال شیو افزا میمستق هایاتیمال یبرا یاتیمال هایتیاعمال معاف ،یخصوص

 مؤثر واقع گردد. یبخش خصوص گذاریهیسرما قیجهت تشو
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 مقدمه .1

 کشورهای در .رودمی شمارب اقتصادی سیستم هر در دولت درآمد تأمین ابزار مهمترین مالیات

 برخوردار متفاوتی درجه اهمیت از متغیر این متفاوت، اقتصادی و سیاسی ساختارهای با مختلف

 یکسان اقتصاد کلیدی متغیرهای بر سایر متغیر این ثیرگذاریتأ میزان نحوه نتیجه در و است

 حال در ها دولت و شده است بیشتر بخش خصوصی از آن جایی که امروزه کارایی .باشدنمی

 به که هاییدولت در و چه گسترش به رو هایدر دولت چه هرحال به اما باشند،می شدن کوچک

 منبع ین،مهمتر هامالیات .دارد وجود مناسب درآمدهای به قطعاً نیاز روند؛می شدن کوچک سمت

 نیز دولت مالی هایسیاست کارگیری به مهم ابزار برآن علاوه باشند،می دولت برای درآمد کسب

 برمتغیرهای مهمی آثار دهند،می قرار تأثیر تحت را منابع تخصیص ها،که مالیات آنجا از باشند، می

از جمله  مالیاتی، مختلف هایپایه بر مالیات وضع از دولت هدف .داشت خواهند اقتصادی واقعی

 وضع در دلیل همین به نیست، بیشتر درآمد های مستقیم و غیرمستقیم صرفاً کسبیاتسیاست مال

 از و ترکیبی گیرد قرار توجه مورد آن اقتصادی آثار به مقولات مربوط باید ایپایه هر بر مالیات

 را مالیاتی بار اضافه مجموع، در که باشند، داشته کمتر تخریبی که آثار نماید انتخاب را هامالیات

 بر دولت مالیاتی و مالی هایسیاست اثرات .(Khosravi,2012)   &Pazhoyanدهد کاهش

 مخارج. دارد کند بستگیمی گذاریسرمایه آن در که دولت ایحوزه به خصوصی گذاریسرمایه

 تواندمی شود، خصوصی هایشرکت وریبهره افزایش باعث که حالتی عمومی در گذاریسرمایه

 هایشرکت در دولت که حالتی در ،دیگر طرف از. شود گذاری خصوصیسرمایه رانیدرون باعث

 این مالی تأمین برای مالیات افزایش انتظار خصوصی گذارانیا سرمایه کند، گذاری سرمایه ناکارآمد

 منابع مالی تأمین برای خصوصی بخش با عمومی بخش یا اینکه و باشند داشته را هاهزینه قبیل

از  یکی (.Biza, 2015شود )می خصوصی گذاریرانی سرمایهبرون باعث کند، رقابت وام قابل داخلی

 مختلف، عوامل تأثیر امر، تحت این به که تمایل است، گذاریسرمایه ایران، اقتصاد جدی مشکلات

 عدم این تواندمی هاهای مختلف مالیاتی مثل مالیات برشرکتو اجرای سیاست است پایین بسیار

دارد، لذا ... و اقتصادی، اجتماعی گذاری آثار مهمسرمایه تغییرات که آنجا از. نماید تشدید را تمایل

 آورد. خواهد بار به اقتصاد و اجتماع در ناپذیریجبران صدمات آن کاهش

 بر مستقیمهای مستقیم و غیرمالیات ساختار پژوهش بررسی تأثیر این اصلی مسأله

 تحقیق نظری مبانی به دوم، بخش در ادامه، باشد. درایران می در گذاری بخش خصوصیسرمایه

 بخش در. است گرفته صورت شده مطالعات انجام بر مروری سوم، بخش در است شده پرداخته

 الگو تجربی تحلیل و تجزیه و برآورد .است گرفته صورت هاداده شرح و تحقیق الگوی طرح چهارم،

 .است شده پرداخته ارائه پیشنهادها و گیرینتیجه به نهایت، در و شده انجام پنجم بخش در
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 مروری بر ادبیات موضوع. 2

 مبانی نظری. 2-1

اقتصاد هر کشوری به ین اهداف کلان مهمتررشد و توسعه اقتصادی مستمر و با ثبات یکی از 

گذاری یکی از عوامل مهم و تأثیرگذار بر رشد و آید. در این راستا نیز جذب سرمایهحساب می

ساسی و های اگذاری یکی از بخشرو مباحث سرمایه شود. از اینتوسعه اقتصادی محسوب می

 است کل قاضایت اجزای ینمهمتر از یکی گذاریرود. سرمایهشمار میغیرقابل تفکیک اقتصادی ب

 در کند،می ایفا کشور یک اقتصادی رشد و اقتصادی نوسانات در ایکننده تعیین بسیار نقش که

 متغیر یک نیز دولتی مخارج و کندمی طی را ثباتی با روند مصرف تقاضای کل، هاینظریه

 تقاضای تلاطم پر متغیر تنها دارد، بنابراین قرار دولت دست در آن کنترل که گذاری استسیاست

 و گذاریرفتار سرمایه شناخت لذا است. گذاریدارد، سرمایه نوسانات ایجاد در ایعمده که نقش کل

 اقتصادی، ادبیات در بوده است. گذارانسیاست و اقتصاددانان توجه مورد بسیار آن، بر مؤثر عوامل

است.  یافته توسعه کشورهای در نظری تجربی منابع از سرشار و بوده غنی بسیار گذاریبحث سرمایه

 فروض از بعضی اینکه به توجه با نیافته و توسعه یافته توسعه کشورهای متفاوت ساختار دلیل به

 عدم و کارا نسبتاً مالی بازارهای وجود مانند گذاریسرمایه بهینه رفتار تحلیل در لازم اساسی

 هاینظریه همچنین باشد،نمی فراهم نیافته توسعه در کشورهای دولت توسط شدید هایکنترل

 از چندانی بحث و پردازندمی خصوصی گذاریسرمایه تحلیل بیشتر به موجود گذاریسرمایه

 قابل نقش دولت نیافته، توسعه کشورهای در آنکه آید. حالنمی عمل دولتی به گذاریسرمایه

 گذاری،سرمایه به مربوط مباحث در خرد اقتصاد دقیق تحلیل لذا دارد؛ تشکیل سرمایه توجهی در

 نظری مطرح مباحث بر تکیه با اما. باشدنمی پذیر امکان ایران مثل ایتوسعه حال در در کشورهای

 که گذاریبر سرمایه مؤثر عوامل نیافته توسعه کشورهای برای گرفته صورت تجربی مطالعات و شده

است  شده گرفته نظر اند، درگرفته قرار تأیید مورد بیشتر کشورها این در شده انجام مطالعات در

(Ezadkhasti & Arabmazar, 2016). 

گذاری تأثیر بگذارد تواند بر سرمایهیکی از عواملی که در کنار سایر عوامل اقتصادی می

گذاری را تحت تأثیر قرار دهد. اما دانستن این های سرمایهتواند انگیزهاست که می وضع مالیات

گذاری همچون سطح کننده تابع سرمایهنفوذ تصریحدر کنار سایر عوامل ذیها موضوع که مالیات

گذارد، بسیار ضروری به نظر تقاضای کل اقتصاد، نرخ سود بانکی و تورم چه تأثیری بر آن می

یکی از مسائلی که همچنان به صورت یک سؤال مورد  (.Arabmazar et al, 2014رسد )می

یافته، قرار گرفته و حتی ورهای در حال توسعه و حتی توسعهبررسی بسیاری از محققان در کش
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گذاران اقتصادی به ویژه مقامات سیاست مالی را با چالش مواجه کرده، این موضوع است که سیاست

تواند مؤثر واقع گذاری میهای مالیاتی جهت تقویت سرمایهشرایط و چارچوب منسجمی از انگیزه

ه مالیات یکی از منابع درآمدی دولت است، اثربخشی چنین شود؟ از طرفی با توجه به اینک

های ها قابل تأمل بوده و تئوریهای آنهایی به عنوان بسته سیاستی در مقایسه هزینهانگیزه

در ایران نیز با توجه به  (.Shah, 1995گذاری را مورد توجه جدی خود قرار داده است )سرمایه

های داخلی و خارجی به دهی سرمایهتشویق و جهت 1911ل ها مصوب سااینکه در قانون مالیات

بخش تولید مد نظر بوده است اما به دلیل اینکه این قانون فقط با هدف افزایش درآمدهای مالیاتی 

تهیه و تنظیم و تصویب شده بود، عملاً موفق نبوده است و عدم کارایی خود را نشان داده است. لذا 

گذاری تری را برای سرمایهاصلاح شد و شرایط واقع بینانه 1911و  1921ها در سال قانون مالیات

ترین اثر منفی بر ها نه تنها کممهیا نمود. در اصلاحیه اخیر سعی بر آن بوده است که مالیات

گذاری در امور تولیدی از ها داشته باشد، بلکه سرمایهگذاری آنگذاران از سرمایهانتظارات سرمایه

 مالیات تردید بدون (.Rostami & Asadzadeh, 2017مالیاتی مؤثری برخوردار گردد )های انگیزه

 هدایت ابزارهای از یکی عنوان به مالیات .دارد کشور توسعه روند در مؤثری نقش مالیاتی نظام و

 هایگذاریسیاست در تواندمی های اقتصادیبنگاه هایفعالیت بر تأثیر طریق از دولت غیرمستقیم

 چگونگی بر تواندمی مناسب مالیاتی نظام تدوین با دولت. کند ایفا کلیدی نقشی کشور کلی

 شود:انواع مالیات در ایران به دو دسته زیر تقسیم می .گذارد تأثیر ایتوسعه هایهدف به دستیابی

 . مالیات مستقیم1

 .. مالیات غیرمستقیم2

ریق افزایش مصارف عمومی و طتواند از های تصاعدی میهای مستقیم با نرختمالیا

 .ثیر بگذاردأگذاری تیهانداز و سرماهای پسگذاری به طور معکوس بر انگیزههای سرمایههزینه

درآمدهای اضافی اعمال شود، اما آن بخش از درآمدهای اضافی  های مستقیم برتشک، باید مالیابی

نزند. در این مورد، مالیات بر املاک و گذاری انداز و سرمایهای به روند پسکه لطمه را جذب کند

درآمد است. در حالی که  های اضافی بهتر از مالیات برمستغلات، مالیات بر دارایی و مالیات بر هزینه

ای، سبب دلسردی رویهمالیات بر درآمد به صورت بیدهند؛ ها، مصرف را کاهش میاین نوع مالیات

های مالیاتی، در نظر های مالی مانند معافیتد. تخفیفشواندازکنندگان میگذاران و پسسرمایه

... اثر منفی  آلات، مجوزهای مالیاتی وگذاری و استهلاک ماشینگرفتن وجوه اختصاصی برای سرمایه

 کنند.گذاری را ایجاد میانداز و سرمایههای لازم برای پسدرآمد را کاهش داده و انگیزه مالیات بر



 

 

 

 

 

 
 رانیدر ا یبخش خصوص گذاری هیبر سرما میرمستقیو غ میمستق های اتیمال ریتأث یابیارز     

 
 

 

65 

 مالیات شامل و است هاشرکت درآمد بر مالیات مستقیم، هایمالیات عمده هایپایه از یکی

 نوع این عمده صورت. است خصوصی هایشرکت درآمد بر مالیات و دولتی هایدرآمد شرکت بر

 توجه با که کنندمی بیان هامالیات نوع این مخالفان. است هاشرکت بر سود مالیات مالیات مستقیم،

 مالیات یک هاشرکت بر مالیات شود،می اعمال درآمد مجموع مالیات بر کشورها اکثر در اینکه به

 بر مالیات موافقان. شودمی هاشرکت گذاریکاهش سرمایه باعث و شودمی محسوب مضاعف

 به و دهدمی کاهش را هاشرکت تنها سود هاشرکت سود بر مالیات که معتقدند هاشرکت

 عوامل بر مالیات نظری، اساس مبانی بر همچنین،. شودنمی منتقل بگیران مزد و کنندگانمصرف

بود  خواهد گذاری اثرگذارسرمایه و تولید بر تولید عوامل بازدهی بر اثرگذاری طریق از تولید

(Afonso & Aubyn, 2009) 

. گذاردمی تأثیر گذاریسرمایه بر یعنی شرکت حقیقی جریان بر هاشرکت بر بنابراین مالیات

 :که شودمی انجام و دارد ادامه زمانی تا گذاریسرمایه مبانی نظری از نظر

(1                                                         ) 

 :آن در که باشد، 

 MPk =
dF

dK
.Vسرمایه،  نهایی تولید MPk سرمایه، متوسط تولید p تنزیل،  نرخγ  نرخ استهلاک

 :داشت خواهیم شود برقرار سرمایه بر مالیات باشد که چنانچهاقتصادی می

(2      ) 

 ,γ  p , r ,بودن  ثابت فرض با که است روشن
dF

dK
( ملاحظه 2( و )1معادلات ) مقایسه با و 

  .گیردمی قرار تأثیر تحت گذاریسرمایه میزان مالیات، ورود با گردد کهمی

 غیرمستقیم هایمستقیم است. مالیاتهای غیرها، مالیاتدیگر از انواع مالیاتیکی 

خواهد  وصول کنندگانمصرف از و شده وضع اشخاص مصرفی کالاهای هایی هستند که برمالیات

𝑝.
𝑑𝐹

𝑑𝐾
 ≥ 𝑟 + 𝛾 

𝑝. 𝑀𝑃𝑘  
≥ 𝑟 + 𝛾 

𝑉. 𝑀𝑃𝑘 ≥ 𝑟 + 𝛾 
 

 

𝑝.
𝑑𝐹

𝑑𝐾
 ≥ 𝑟 (1 + 𝑡𝑐) + 𝛾 

𝑉𝑀𝑃𝑘 ≥ 𝑟 (1 + 𝑡𝑐) + 𝛾 
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 با مقایسه در یافته توسعه کمتر اقتصادهای و جوامع در غیرمستقیم هایمالیات نقش. شد

. کندمی محقق آسانی به را دولت مخارج تأمین هدف و است مهمتر یافته توسعه بیشتر کشورهای

 را اندازپس افزاینده ضریب و برندمی بالا مصرف، تقلیل راه از را گذاریسرمایه نرخ ها،مالیات این

است.  زیاد کشورها این در غیرمستقیم هایمالیات به آوری روی حال، هر به. دهندمی رشد

های تجملی شود و از های غیرمستقیم باید به نحوی اعمال شود که موجب کاهش مصرفمالیات

رویه قیمت کالاهای ضروری شود و بر تولید قدر سنگین باشد که سبب افزایش بیطرفی نباید آن 

ای اعمال شوند که نابودی های غیرمستقیم باید به گونهمالیات این کالاها اثر منفی بگذارد. بنابراین

 (.Pazhoyan, 2012) انداز را به دنبال نداشته باشندهای پسانگیزه

 پیشینه پژوهش. 2-2

های های سالانه برای سالگذاری شیلی را با استفاده از داده(، معادلات سرمایه2771) 1ورداوا

گذاری بخش خصوصی به صورت درصدی از زده است. سرمایه، تخمین OLSبا روش  1101-2779

متغیر وابسته و متغیر تأثیرگذار در  GDPموجودی سرمایه و یک بار دیگر نیز به عنوان درصدی از 

گذاری بخش دولتی به صورت درصدی از موجودی سرمایه، نرخ مالیات، نرخ بهره، الگو، سرمایه

ها از کانال بودند. نتایج حاکی از آن بود که مالیات تورم، اعتبارات بخش خصوصی و بدهی دولت

ها، یکی از دهند و کاهش مالیات بر درآمد شرکتگذاری را تحت تأثیر قرار میسرمایه، سرمایه

ها را (، تأثیر مالیات بر شرکت2770) 2رود و همکاران گذاری خواهد بود.عوامل رشد ناگهانی سرمایه

های با توجه به اینکه طی دو دهه اخیر نرخ 2779-1112ای هکشور اروپایی طی سال 27در 

مالیاتی در اروپا به طور چشمگیری کاهش داشت؛ مورد بررسی قرار داده و به این نتیجه دست 

گذاری گردیده و با افزایش ها باعث تشویق سرمایهیافتند که کاهش نرخ مالیات بر شرکت

کت، مبنای مالیاتی گسترش و در کل درآمد مالیاتی گذاری و ترغیب افراد برای تشکیل شرسرمایه

 یابد.دولت افزایش می

گذاری ها بر سرمایه(، به بررسی تأثیر مالیات بر شرکت2719)9براندستدر و ژاکوب 

های آلمانی، اصلاح مالیاتی های سطح شرکت در شرکتاند. در این مطالعه با استفاده از دادهپرداخته

دهد. نتایج نشان درصد کاهش می 17ها را گرفته است که مالیات شرکت مورد بررسی قرار 2772

هایی با ها وجود دارد، زیرا شرکتگذاری ناهمگنی در سراسر شرکتهای سرمایهدهد که پاسخمی

                                                 
1 Verdava 
2 Ruud et al. 
3 Brandstetter & Jacob  
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های داخلی در اختیار دارند. همچنین با های بیشتری را از طریق شرکتیک منشأ خارجی فرصت

های ها، شرکتاند که، پس از کاهش مالیات شرکتدر تفاوت نشان داده استفاده از رویکرد تفاوت

اند. بنابراین تغییر های خارجی افزایش دادهتری را نسبت به شرکتهای بزرگگذاریداخلی سرمایه

گذاری های سرمایهگذاری شرکت را افزایش دهد اما پاسختواند سرمایهها میمالیات شرکت

  ها دارند.ناهمگنی را بین شرکت

گذاری پرداخته است. این مطالعه (، به بررسی تأثیر مالیات بر رشد سرمایه2712) 1آلوز

مدت برای تمام کشورهای مدت و بلندگذاری را در کوتاهتأثیر ساختار مالیات بر رشد سرمایه

OECD  گذاری ناخالص به عنوان دهد. همچنین سرمایهشان مین 1127-2711طی دوره زمانی

گذاری در نظر گرفته شده است. نتایج به دست آمده با استفاده از برای سرمایه شاخص جایگزین

گذاری مالیاتی بهینه در ای سرمایهدهد که مقادیر آستانههای ترکیبی نشان میروش داده

 %1مدت تکامل بیشتری داشته است. علاوه بر این، مالیات بر درآمد بهینه مدت نسبت به بلندکوتاه

برای مالیات مصرفی  %0/12در درصد تولید ناخالص داخلی است و به طور متوسط مقدار بهینه 

  گذاری سالانه لازم است.برای رشد و توسعه سرمایه

گذاری ها بر سرمایهتأثیر مالیات بر شرکت"ای با عنوان (، در مقاله1912پژویان و خسروی )

گذاری نئوکلاسیکی، به در قالب یک الگوی سرمایه "هابخش خصوصی با استفاده از رهیافت کرانه

ها، تورم، نرخ گذاری بخش خصوصی، مالیات بر شرکتبررسی تأثیر متغیرهای توضیحی سرمایه

های اصلاحی دولت و صندوق ذخیره ارزی بر بهره، تسهیلات و دو متغیر مجازی سیاست

، با توجه به معیار شوارتز ARDLگذاری بخش خصوصی، با استفاده از روش اقتصادسنجی سرمایه

اند. نتایج حاکی از آن است که ها برای اقتصاد ایران پرداختهبیزین با استفاده از رهیافت کرانه

  گذاری بخش خصوصی دارد.ها رابطه منفی با سرمایهمالیات بر شرکت

مالی و تحلیل اثرات سیاست  "ای تحت عنوان(، در مقاله1911مازار )ایزدخواستی و عرب

ها و گذاری خصوصی در ایران: با تأکید بر مالیات بر درآمد شرکتمالیاتی کارآمد بر سرمایه

های مالی و مالیاتی کارآمد بر به بررسی و تحلیل اثرات سیاست "انضباطی مالی دولتبی

 العمل آنی، تجزیه واریانس و تحلیلگذاری خصوصی در ایران با استفاده از توابع عکسسرمایه

العملی تحریک اند. نتایج حاصل از توابع عکسپرداخته 1910-1919انباشتگی یوهانسن در دوره هم

بیانگر آن است که وقوع یک شوک مثبت در متغیرهای مالی و مالیاتی در ابتدای دوره باعث افزایش 

ین شود. همچنگذاری خصوصی به تولید ناخالص داخلی میو در ادامه باعث کاهش نسبت سرمایه

                                                 
1 Alves 
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انباشتگی یوهانسن حاکی از آن است که ارتباط منفی بین متغیرهای نتایج حاصل از تحلیل هم

  گذاری خصوصی به تولید ناخالص داخلی وجود دارد.مالی و مالیاتی و نسبت سرمایه

اند گذاری پرداختهها بر سرمایهکلیه مطالعات انجام شده به بررسی تأثیر مالیات بر شرکت

گذاری ملاحظه نشده است. ای در زمینه تأثیر مالیات مستقیم و غیرمستقیم بر سرمایهولی مطالعه

گذاری بخش خصوصی است؛ نوآوری در این مقاله، انتخاب متغیرهایی متفاوت و اثرگذار بر سرمایه

دهنده بر رشد لذا در این مطالعه از مالیات مستقیم و غیرمستقیم به عنوان متغیر توضیح

بهره گرفته شده و تلاش شده است که روابط این متغیرها و سایر متغیرهای توضیحی  گذاریسرمایه

 گذاری مورد بررسی قرار گیرد.بر سرمایه

 معرفی الگو، متغیرها و روش برآورد الگو. 9

در این بخش از مطالعه، به معرفی روش تحقیق از طریق تصریح یک مدل اقتصاد سنجی و 

گذاری پرداخته شده است تا به صورت تجربی، رابطه بین مالیات گیری شاخص سرمایهاندازه

ی رابطه بین مالیات مستقیم گذاری در ایران تعیین شود. برای بررسمستقیم و غیرمستقیم و سرمایه

 شود.  می ( توسعه داده9( به صورت رابطه )2712مدل آلوز ) ،گذاریمستقیم با سرمایهو غیر

 

گذاری در مطالعه حاضر، از حال با توجه به اینکه برای بررسی رابطه بین مالیات و سرمایه

(، پسران و 1110) 1های توزیعی که توسط پسران و پسرانروش خودرگرسیون برداری با وقفه

( بسط داده شده، استفاده 2771) 1( و پسران و همکاران1111) 9(، پسران و شین1112) 2اسمیت

 ( بازنویسی کرد:1توان به صورت رابطه )( را می9شده است، لذا رابطه )

                                                 
1 Pesaran & Pesaran 
2 Pesaran & Smith  
3 Pesaran & shin  
4 Pesaran et al  

(9                       ) 𝐼𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐺𝑡 + 𝛼2𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝛼3𝐷𝑇𝑡 + 𝛼4𝐼𝑁𝐷𝑇𝑡 + 𝛼5𝐷𝐵𝑡

+ 𝛼6𝐼𝐶𝑅𝐺𝑡 + 𝜀𝑡 
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(1 ) 

 به طوری که:

:It گذاری بخش خصوصی در دوره سرمایهt 

:Gt مخارج عمرانی دولت 

:GDPt  1917تولید ناخالص داخلی سرانه حقیقی به قیمت پایه سال 

:DTt  مالیات مستقیم 

:INDTt مالیات غیرمستقیم 

:DBt شاخص کسب و کار 

:ICRGt پذیری اقتصادیشاخص ریسک 

 α0 وut باشند. لازم به ذکر است به ترتیب عرض از مبدأ و جمله اخلال مدل برآوردی می

متغیرهای مورد استفاده در این پژوهش به صورت سالانه و از منابع معتبر آماری همچون اطلاعات 

 www.prsgroup.comو  doing businessسری زمانی بانک مرکزی، مرکز آمار ایران، 

 است. 1901-1910های گردآوری شده است و مربوط به سال

 

 

∆𝐼𝑡 = 𝛼0 + ∑ 𝛼1𝑖∆𝐼𝑡−𝑖 +

𝑘

𝑖=1

∑ 𝛼2𝑖∆𝐺𝑡−𝑖

𝑘

𝑖=1

+ ∑ 𝛼3𝑖∆𝐺𝐷𝑃𝑡−𝑖 +

𝑘

𝑖=1

∑ 𝛼4𝑖∆𝐷𝑇𝑡−𝑖

𝑘

𝑖=1

+ ∑ 𝛼5𝑖∆𝐼𝑁𝐷𝑇𝑡−𝑖

𝑘

𝑖=1

+ ∑ 𝛼6𝑖∆𝐷𝐵𝑡−𝑖  

𝑘

𝑖=1

+ ∑ 𝛼7𝑖∆𝐼𝐶𝑅𝐺𝑡−𝑖 +

𝑘

𝑖=1

𝛽1𝐼𝑡−𝑖 

+𝛽2𝐺𝑡−𝑖 + 𝛽3𝐺𝐷𝑃𝑡−𝑖 + 𝛽4𝐷𝑇𝑡−𝑖 + 𝛽5𝐼𝑁𝐷𝑇𝑡−𝑖

+ 𝛽6𝐷𝐵𝑡−𝑖 + 𝛽7𝐼𝐶𝑅𝐺𝑡−𝑖 + 𝑢𝑡 
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 (ARDLهای توزیعی )رگرسیون برداری با وقفهمعرفی روش خود . 9-1 

تقل و های مسمدت و بلندمدت بین متغیردر برآورد الگوی پژوهش، به منظور بررسی رابطه کوتاه

گردد. این ( استفاده میARDL) 1های توزیعیرگرسیون برداری با وقفهمتغیر وابسته از تکنیک خود

 هایی دارد.مزیتهای دیگر همگرایی بلندمدت روش نسبت به روش

مدت بین متغیرهای های کوتاهدهد که هم پویایی. استفاده از روش مذکور این امکان را محقق می1

مدت متغیرهای مستقل الگو بر متغیر وابسته معادله رگرسیون را بررسی نماید و هم تأثیر بلند

 را مشخص سازد. 

 ها یک باشد. شها لزوماً نباید مانند سایر رو. درجه انباشتگی سری2

 های کوچک دقت بیشتری دارد.های همگرایی بلندمدت در نمونه. این الگو نسبت به سایر روش9

 تواند به دست آید.. در این روش یک الگوی تصحیح خطا از طریق یک تبدیل خطی ساده می1

 باشد:های توزیعی به صورت روابط زیر قابل تصریح مییک الگوی خودرگرسیونی با وقفه

(1                                                                     ) 

 

بردار متغیرهای  Xitمتغیر وابسته مدل،  Yعرض از مبدأ،  𝛼0عامل وقفه،  L(، 1در رابطه )

های بهینه مربوط به هر یک تعداد وقفه qiتعداد متغیرهای مستقل در مدل،  Kمستقل در مدل، 

بردار متغیرهای  Wtبهینه مربوط به متغیر وابسته مدل و  تعداد وقفه pاز متغیرهای مستقل، 

که  Lباشد و برای قطعی )مانند متغیرهای دامی، روند زمانی یا متغیرهای برونزا با وقفه معین( می

 توان نوشت:ست میعامل وقفه ا

(1     ) 

 توان چنین نوشت که:       پس می

                                                 
1 Auto Regressive Distributed Lag 

α(𝐿 . 𝑝)𝑌𝑡 = 𝛼0

+ ∑ 𝛽𝑖(𝐿 . 𝑞𝑖)𝑋𝑖𝑡 + 𝛿𝑊𝑡 + 𝑢𝑡

𝑘

𝑖=1

 

𝐿𝑗𝑌𝑡 = 𝑌𝑡−𝑗 
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(0 ) 

 

در مرحله نخست، باید وجود ارتباط بلندمدت بین متغیرها   ARDLبرای استفاده از رهیافت

جمعی بین متغیرها را بررسی توان با استفاده از آن همهایی که میرا بررسی نمود. یکی از آماره

( 2)( ارائه شده است. در ابتدا رابطه 1112) 1است که به وسیله بنرجی، دولادو و مستر tکرد، آماره 

pی تمام ترکیبات ممکن مقادیر برا OLSبا استفاده از  = 0.1.2. … . m  وqi = 0.1.2. … . i 

miو  = 1.2. … . k یعنی به تعداد ،(m + 1)k+1 شود. فرضیه صفر بیانگر عدم بار برآورد می

مدت به سمت که رابطه پویای کوتاه مدت است، زیرا شرط آنانباشتگی یا رابطه بلندوجود هم

مجموع ضرایب کمتر از یک باشد. برای انجام این آزمون تعادل بلندمدت گرایش یابد، آن است که 

عدد یک از مجموع ضرایب با وقفه متغیر وابسته کم شده و بر مجموع انحراف معیار ضرایب یاد 

به دست آمده از قدر مطلق مقادیر بحرانی ارائه شده توسط  tشود. اگر قدر مطلق شده تقسیم می

شود. در رضیه صفر رد و وجود رابطه بلندمدت پذیرفته میتر باشد، فبنرجی، دولادو و مستر بزرگ

مرحله بعد ضرایب مربوط به الگوی بلندمدت و خطای معیار جانبی مربوط به ضرایب بلندمدت بر 

توان مدل تصحیح خطا مربوط به الگوی همچنین می شود.محاسبه می ARDLاساس الگوی 

انباشتگی بین ترتیب که پس از آزمون همرا برآورد کرد، به این  ARDLانتخاب شده در روش 

انباشتگی با یک وقفه زمانی را به عنوان یک متغیر متغیرها، جمله خطای مربوط به رگرسیون هم

ضرایب  OLSتوضیحی در کنار تفاضل مرتبه اول سایر متغیرها قرار داده، سپس به کمک روش 

سمت تعادل بلندمدت را نشان گردند. ضریب جمله تصحیح خطا، سرعت تعدیل به برآورد می

 (.Noferesti, 2008دهد )می

 های پژوهشیافته. 4

 بررسی مانایی متغیرها. 4-1

باشد. با توجه به نامانایی اکثر زمانی گام نخست بررسی مانایی متغیرها میهای سریدر روش

روابط های زمانی در اقتصاد کلان، به کارگیری اقتصادسنجی متداول برای تحلیل کمی سری

های زمانی )داشتن ریشه واحد( ممکن کند. در واقع نامانایی سریاقتصادی تردیدآمیز جلوه می

                                                 
1 Banerjee, Dolado & Master 

α(𝐿 . 𝑝) = 1 − 𝛼1𝐿1 − ⋯ − 𝛼𝑝𝐿𝑝 

𝛽𝑖(𝐿. 𝑞𝑖) = 𝛽𝑖0 + 𝛽𝑖1𝐿 + 𝛽𝑖2𝐿2 + ⋯
+ (𝛽𝑖𝑞𝑖

𝐿𝑖
𝑞) 
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یعنی علیرغم ضریب تعیین بالا ولی رابطه معناداری بین است منجر به رگرسیون ساختگی شود 

ه وسیله انباشتگی، ابتدا مانایی کلیه متغیرهای الگو ب. لذا قبل از تحلیل هممتغیرها وجود ندارد

 شود.( آزمون میADF) 1یافتهفولر تعمیم -روش دیکی

 یافته )با عرض از مبدأ(فولر تعمیم -. نتایج آزمون دیکی1جدول

 متغیرها آمارهT سطح احتمال وضعیت

I(0) 9122/7  11921/2-  I 

I(1) 7219/7  111112/9-  D(I) 

I(0) 1120/7  121107/1-  G 

I(1) 7711/7  212111/9-  D(G) 

I(0) 1111/7  211110/1-  GDP 

I(1) 7111/7  110112/9-  D(GDP) 

I(0) 1211/7  222111/7-  DT 

I(1) 7112/7  717111/9-  D(DT) 

I(0) 7772/7  117212/1-  INDT 

I(0) 7912/7  211212/9-  DB 

I(0) 7121/7  272111/2-  ICRG 

 های پژوهشمنبع: یافته                        

، تمامی متغیرها ADFدهد که در روش ، نتایج آزمون مانایی نشان می1با توجه به جدول 

اند. به غیر از مالیات غیرمستقیم، شاخص کسب و کار و شاخص ریسک با یک دوره تفاضل مانا شده

درصد مانا  11متغیرهای مالیات غیرمستقیم، شاخص کسب و کار و شاخص ریسک در سطح 

انس و ساختار خودکوواریانس ثابت هستند؛ لذا فرضیه صفر مبنی یعنی دارای میانگین، واریاند بوده

 شود. درصد رد می 11بر نامانایی متغیرها در سطح اطمینان 

وجود دارد، بایستی به منظور بررسی  I(1)و  I(0)با توجه به اینکه ترکیبی از متغیرهای 

متغیرها نیز مورد بررسی انباشتگی بین عدم وجود رگرسیون ساختگی و وجود رابطه بلندمدت، هم

 قرار گیرد.

  

                                                 
1 Augmented Dickey-Fuller Test 
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 نتایج برآورد مدل .4-2

 ( نشان داده شده است.9مدت در جدول )نتایج برآورد الگوی کوتاه

 ARDL. برآورد رابطه تعادلی کوتاه مدت روش 2جدول 

 متغیرها ضرایب برآورده شده Tآماره  سطح احتمال

2112/7 110111/1 01721/1- C 

7191/7 920727/9- 910112/7 I(-1) 

7121/7 111217/2- 711211/7- G 

7711/7 199122/1- 797772/7- G(-1) 

7191/7 191171/1 791191/7 GDP 

7712/7 110111/9 721111/7- DT 

7772/7 121997/1 711171/7- DT(-1) 

7771/7 221209/1- 790071/7 INDT 

7777/7 71201/1- 717727/7 INDT(-1) 

7712/7 217121/1 719111/7 DB 

7200/7 121121/2- 771111/7- DB(-1) 

7717/7 979129/9- 111710/7- ICRG 

                         11/1 DW:                              221/7 �̅�2:      

                            192 F:                           7771/7 Prob:  

 های پژوهشمنبع: یافته           

مورد تأیید قرار گرفته و  ARDL( 1و1و7و1و1و1و7دهد رابطه )( نشان می2نتایج جدول )

عدم خودهمبستگی بین جملات اخلال را  DWداری ضرایب در سطح بالایی قرار دارد. آماره معنی

برای توضیح متغیر وابسته  دهد و ضریب تعیین نیز بیانگر قدرت بالای متغیرهای مستقلنشان می

درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل توضیح داده  22است. به طوری که 

 دهد.نیز برآورد کلی رگرسیون را مورد تأیید قرار می Fشود. آماره می

گونه که از نتایج ارائه شده مشخص است، تمامی متغیرها به استثنای عرض از مبدأ، در همان

مدت دارند. تأثیر گذاری در دوره کوتاهدرصد اثر معناداری از لحاظ آماری بر سرمایه 1 سطح

 91برآورد گردیده است، یعنی  910/7گذاری با یک دوره وقفه بر خودش مثبت و ضریب آن سرمایه

گذاری دوره قبل صورت گرفته است. مخارج گذاری در دوره حال بر اساس سرمایهدرصد از سرمایه

برآورد گردیده است، به این معنی است که با افزایش یک  -711/7مدت عمرانی دولت در کوتاه



 
 
 
 
 
 

   1911زمستان ،   داریاقتصاد باثبات و توسعه پا
 

 

74 

یابد. اثر درصد کاهش می 711/7گذاری به میزان درصدی مخارج عمرانی دولت، مقدار سرمایه

مدت، تواند در کوتاهگذاری مثبت است و میمتغیر تولید ناخالص داخلی سرانه حقیقی بر سرمایه

کند که هر یک واحد گذاری را به طور مستقیم تحت تأثیر قرار دهد، این ضریب بیان مییهسرما

دهد. تأثیر گذاری را افزایش میواحد سرمایه 791/7افزایش در تولید ناخالص داخلی سرانه حقیقی، 

برآورد شده است. بنابراین مالیات مستقیم اثر معکوس بر  -721/7متغیر مالیات مستقیم 

واحد  721/7گذاری به میزان گذاری دارد. لذا با افزایش یک واحد مالیات مستقیم سرمایهسرمایه

گذارد که در گذاری، تأثیر منفی مینماید که مالیات مستقیم بر سرمایهیابد و تأیید میکاهش می

یمت تواند مؤثر باشد. یعنی افزایش درآمد مالیاتی به قنتیجه بر تخصیص منابع و رفاه جامعه می

شود. مالیات با افزایش هزینه استفاده از سرمایه، کاهش کارایی و افزایش بار مالیاتی تمام می

اری خواهد داشت. ضریب مالیات گذموجودی سرمایه مطلوب را کاهش داده و تأثیر منفی بر سرمایه

، بیان مستقیم در الگوی برآورد شده، بر اساس مبانی نظری دارای علامت مورد انتظار بودهغیر

گذاری در سرمایه 790/7کند هر یک واحد افزایش در مالیات غیرمستقیم، باعث افزایش می

 افزاینده ضریب و برندمی بالا مصرف، تقلیل راه از را گذاریسرمایه نرخ ها،مالیات اینگردد. می

مدت کوتاه . بر اساس نتایج به دست آمده از برآورد شاخص کسب وکار دردهندمی رشد را اندازپس

گذاری رابطه مستقیم دارد. همچنین بررسی است که با سرمایه 719/7مقدار این متغیر معادل 

( کاهش یافته 111/7گذاری )دهد که با افزایش ریسک مقدار سرمایهشاخص ریسک نشان می

از  گیرد. برای این کارانباشتگی صورت میجهت اطمینان از وجود رابطه بلندمدت، آزمون هم است.

بیشتر از مقدار بحرانی کرانه بالا باشد،  Fشود. در صورتی که مقدار آماره ها استفاده میآزمون کرانه

نی بر وجود رابطه بلندمدت بین متغیرهای الگو را رد کرد. بم H1توان فرضیه در این صورت نمی

توان این صورت می از مقدار بحرانی کرانه پایین کمتر باشد در Fاما در صورتی که مقدار آماره 

پایین و  در محدوده بین کرانه Fرا رد کرد. شایان ذکر است در صورتی که مقدار آماره  H1 فرضیه

(، نشان 9انباشتگی در جدول )بالا باشد، وضعیت رابطه بلندمدت نامشخص است. نتیجه آزمون هم

 مبنی بر وجود رابطه بلندمدت را رد کرد. توان فرضیهدرصد نمی 1دهد که در سطح می

 انباشتگی بین متغیرهای الگو. نتیجه آزمون هم9جدول 

 درصد 5در سطح خطای        Fمقدار آماره 

 کرانه بالا کرانه پایین 1119/19

20/2 22/9 

 های پژوهشمنبع: یافته               
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، موجود بودن ARDLانباشتگی از روش طور که بیان شد، نکته مهم در برآورد همهمان

، نتیجه ARDLانباشتگی در روش رابطه بلندمدت در متغیرها است. به منظور تأیید نهایی بردار هم

 ( نشان داده شده است.  1برآورد بلندمدت الگو در جدول )

  ARDL. برآورد رابطه تعادلی بلندمدت روش 4جدول 

 متغیرها ضرایب برآورده شده Tآماره  سطح احتمال

1910/7 119122/7- 70122/1- C 

7722/7 921711/9- 721017/7- G 

7121/7 121709/9 197799/7 GDP 

7712/7 021910/9 722171/7- DT 

7772/7 121711/1- 791110/7 INDT 

7721/7 711711/1 711071/7 DB 

7770/7 710111/2 217111/7- ICRG 

                       11/1  DW:                            211/7 R̅2:      

                      1112/11 F:                        7771/7Prob:  

 های پژوهش منبع: یافته              

(، اثر تمامی متغیرها به استثنای عرض از مبدأ بر 1با توجه به نتایج ارائه شده در جدول )

باشد. تأثیر متغیر مخارج عمرانی دولت درصد معنادار می 1آماری در سطح گذاری از لحاظ سرمایه

گذاری در بلندمدت منفی است، در واقع افزایش مخارج عمرانی دولت در بلندمدت، بر سرمایه

گذاری شود. لذا با توجه به نتایج جدول با افزایش یک درصد تواند منجر به کاهش سرمایهمی

یابد. همچنین اثر متغیرهای درصد کاهش می 721/7ه گذاری به میزان مخارج عمرانی دولت سرمای

تولید ناخالص داخلی سرانه حقیقی، مالیات غیرمستقیم و شاخص کسب و کار در بلندمدت همانند 

گذاری مثبت و معنادار است. از سوی دیگر دو متغیر مالیات مستقیم و مدت بر سرمایهدوره کوتاه

گذاری اثر معکوس دارند. لذا با افزایش یک واحد مالیات ر سرمایهشاخص ریسک در بلندمدت ب

 21/7و  722/7گذاری به ترتیب به میزان مستقیم و شاخص ریسک در بلندمدت، میزان سرمایه

مدت، مدت الگو به سمت بلندجهت حصول اطمینان از تعدیل عدم تعادل کوتاه یابد.کاهش می

مدت متغیرها ت. در واقع الگوی تصحیح خطا، نوسانات کوتاهالگوی تصحیح خطا برآورد گردیده اس

( ارائه 1دهد. نتایج برآورد الگوی تصحیح خطا در جدول )ها ارتباط میرا به مقادیر بلندمدت آن

شده است. بر اساس نتایج حاصل از تخمین این الگو، ضریب تصحیح خطا از لحاظ آماری معنادار 
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 11باشد. بنابراین در هر دوره، حدود رفت، ضریب آن منفی میطور که انتظار میبوده و همان

 گردد.مدت به سمت تعادل بلندمدت تعدیل میدرصد از خطای تعادل کوتاه

 . نتایج تخمین الگوی تصحیح خطا5جدول 

 متغیرها ضرایب برآورده شده tآماره  سطح احتمال

7109/7 172111/2- 112/7- ECM(-1) 

 های پژوهشمنبع: یافته            

 گیری و پیشنهادهانتیجه. 5

رود. در کشورهای شمار میآمد دولت در هر سیستم اقتصادی بین ابزار تأمین درمهمترمالیات 

مختلف با ساختارهای سیاسی و اقتصادی متفاوت، این متغیر از درجه اهمیت متفاوتی برخوردار 

باشد. تأثیرگذاری این متغیر بر سایر متغیرهای کلیدی اقتصاد یکسان نمیاست و در نتیجه میزان 

ها گذاری است. مالیاتهای مستقیم و غیرمستقیم بر سرمایههدف این پژوهش بررسی تأثیر مالیات

 باشد.گذاری نیز مؤثر میعلاوه بر منبع کسب درآمد برای دولت، بر سرمایه

های مستقیم شد؛ هدف این پژوهش بررسی تأثیر مالیاتهای قبل اشاره طور که در بخشهمان

در ایران با استفاده از الگوی  1901-1910گذاری طی دوره زمانی و غیرمستقیم بر سرمایه

( است. بنابرین بر مبنای نتایج الگوی برآورد ARDLهای توزیعی )خودرگرسیون برداری با وقفه

 ارائه داد. توان پیشنهادات زیر راشده در این مقاله، می

توان باشد میگذاری در ایران منفی میبا توجه به اینکه رابطه بین مالیات مستقیم و سرمایه. 1

گذاری به طور مؤثر نرخ خالص به این نتیجه رسید که مالیات بر انواع وسایل سرمایه

لذا گذاری خواهد گردید. دهد، که این امر باعث کاهش سرمایهها را کاهش میبازگشت آن

گذاری نرخ نزولی مالیات مستقیم تجربه شود، که سبب تشویق سرمایه شود؛پیشنهاد می

دهد گذاری را کاهش میگذاری، هزینه سرمایهگردد. لذا یک معافیت مالیاتی برای سرمایه

 گردد.و باعث افزایش موجودی سرمایه مطلوب می

گذاری مثبت است؛ لذا و سرمایههای غیرمستقیم با توجه به اینکه رابطه بین مالیات. 2

های تشویقی و با افزایش میزان شود دولت و سیستم مالیاتی با تدوین برنامهپیشنهاد می

 گذاری در اقتصاد ایران را تحریک کنند.ها، سرمایهاین مالیات
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