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《税收与投资的经济分析》

内容概要

税收与投资之间关系一直是理论界研究的热点问题之一。本文试图运用主流经济学研究中已经形成的
一套实证分析方法来研究我国税收与投资之间的关系，着重揭示税收政策对投资总量与投资结构以及
研究开发投资和外商直接投资影响，并且试图估计出最终产出对这种影响的反应。在分析方法上，本
文从新古典的标准投资理论模型出发，引出了资本成本理论和有效税率理论，并运用这两大理论结合
我国的具体的税收制度设计，对我国的资本成本与边际有效税率状况进行了实证分析，并在此基础上
，运用弹性分析方法研究资本成本与边际有效税率如何影响投资总量和结构。

各章内容安排是这样，第一章简要分析了选题的理论意义和现实意义之后，对税收与投资的文献进行
了一番回顾和梳理，并指出国内研究的不足。

第二章引入了税收与投资的标准理论模型，其中主要包括早期加速度理论，以及后来的新古典标准投
资理论模型，并从标准的税收与投资理论模型中引入资本成本和有效税率，并且讨论了公司所得税和
个人所得税对资本成本和有效税率的影响。第三章实证分析税收对投资总量的影响。运用古典投资模
型估计我国的资本成本情况，然后用回归方法进一步分析了资本成本对投资和产出的影响。第四章分
析了税收与投资结构。这里面包括四个方面的结构，即资产结构、来源结构、地区结构、产业结构。
这里主要是计算了资产间、地区间、产业间平均有效税率和边际有效税率差异，进而讨论这种差异对
资产、地区、产业投资的影响。第五章主要讨论了税收与研究开发投资。从估计资本成本开始，再分
析这种成本对投资以及产出的影响。第六章讨论税收与外商直接投资的影响。主要分析了税收对外商
直接投资的影响以及我国外商直接投资的实证分析，讨论了我国税收政策对外商直接投资的影响情况
，最后还对当前的国际上公司所得税的改革趋势进行了讨论，并对我国的企业所得税改革提出了一些
建议。

本文得出的一些主要结论包括：第一，在税收对投资总量影响分析中，我们得出从1991到2002年间，
我国资本成本总体上呈现下降趋势，而在影响资本成本的因素中，折旧宽免的现值是不断增大的，也
就是说对固定资产投资的所得税在折旧方面比较优惠，如果不考虑机器设备抵免的话，房屋建筑物要
比机器设备资本成本更低。资本成本的变化率每增加或减少1个百分点，则投资率的变化率将减少或
增加1.61%。从分项资本来看，当期机器设备投资的资本使用者成本每下降1个百分点，那么导致机器
设备的投资额增加0.08051个百分点。也就是说机器设备投资的资本的价格弹性为0.08051。同样，当期
房屋建筑物投资的资本成本每下降1个百分点，那么房屋建筑物固定资产投资额增加0.1647个百分点。
根据我们的估计，房屋建筑物的资本成本每下降1个百分点，那么导致拉动GDP增长接近10%(0.0998)
，而机器设备的资本成本每下降1个百分点，那么拉动GDP增长约为5%(O.04879)。第二，在税收对投
资结构影响分析中，我们得出从1991年到2002年间，我国边际有效税率比较高，这种状况不利于企业
的投资动机，但是由于持续走低的利率政策又掩盖了这一现象。从投资来源结构看，运用留存收益投
资购买机器设备税收楔子最小，有效税率当然也是最低，而运用债务融资投资购买机器设备最不划算
。从投资的地区结构看，平均有效税率排序是东部地区大于西部地区，西部地区大于中部地区，也就
是中部地区税负率比较低。但是资本有效税率平均值是西部最高，东部其次，中部还是属于最低。结
合GDP增长率的回归分析发现。人均GDP增长率和边际税率之间存在反向关系，即边际税率越高，不
利于人均GDP的增长，边际税率提高1个百分点，可导致人均GDP增长率下降0.89个百分点。第三，在
税收对研究开发投资影响分析中，得出我国的技术开发资本成本处于发达国家的中等偏上水平，技术
开发的国际竞争力并不明显。在1995年之前税收政策上对研究与开发并没有任何优惠，税收对资本成
本影响还呈上升态势，1995年以后，下降态势明显，说明中央的有关决定发挥了作用，资本成本逐年
下降。第四，在税收对外商直接投资的影响分析中，发现我国外商直接投资和对平均有效税率之间相
关性不大，也就是说，外商未必关心税收优惠，或者说外商直接投资对于外部环境更为关注。而外商
直接投资与内外资企业税负间差异相关性较高，弹性也更大。这说明内外资企业所得税的合并会影响
到外商直接投资。
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