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Wprowadzenie

W teorii ekonomii i finanséw podatek dochodowy postrzegany jest jako danina
publiczna, stanowigca bariere rozwojowa w aktywnosci gospodarczej, a szczegol-
nie w formowaniu sie¢ kapitalu. Poniewaz podatek dochodowy nakladany jest na
nadwyzke ekonomiczna, kalkulowang jednak w odmienny sposéb niz nakazuja
zasady rachunkowe', ogranicza on zyski, ktére sa gtéwnym motywem i celem
dziatalno$ci. Zyski te réwniez s3 wewnetrznym zrédlem finansowania, przez
ktore, wedlug teorii kolejnosci zZrédel finansowania, dokonuje si¢ samofinanso-
wanie dzialalnosci przedsigbiorstwa. Nie odmawiajac poprawnosci powyzszego
rozumowania, zgodnego z uzasadnieniem teoretycznym i zyskujacym konsen-
sus w znacznym stopniu wérdd ekonomistow, nie uwzglednia ono calosciowego
oddzialywania podatku. Dlatego przytoczone wyjasnienie moze wydawac sie try-
wialne®. Przyjecie takiego punktu widzenia powoduje ograniczenie analizy opo-
datkowania do jednego obszaru oddzialywania, czyli do ograniczenia ptynnosci

! Wymiar podatku zalezy od jego konstrukeji.

2 Pobranie podatku w oczywisty sposob pomniejsza zyski, zmniejsza dostgpnos¢ srodkéow
plynnych.
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przez podatek®. Podatek dochodowy powoduje przede wszystkim wzrost kosztu
kapitalu finansujacego dzialalnos¢’. Nie mniej istotnym zagadnieniem jest
konstrukcja podatku i innych przepiséw podatkowych w zakresie zatrzymania
zyskow iich ograniczen’.

Celem artykulu jest przeglad problematyki dotyczacej wplywu podatku
dochodowego od zyskéw przedsigbiorstw korporacyjnych na rézne aspekty
dzialalnoséci przedsiebiorstwa i jego wydajnosci fiskalnej oraz przedstawienie
wybranych wynikéw badan. W artykule zastosowano nastgpujaca kolejnosc,
w pierwszej czesci omowiono wplyw zmian podatkowych na pewne decyzje
podmiotéw gospodarczych z zaprezentowaniem wybranych wynikéw badan,
w drugiej czesci przedstawiono problem motywacyjnej polityki obnizania stawki
tego podatku jako tego, ktéry podnosi koszt kapitatu, a przez to obniza inwesty-
cje przedsigbiorstw, w trzeciej cze$ci zaprezentowano problem opodatkowania
szybko rozwijajacych sie i nowych przedsigbiorstw, w czedci czwartej za$ — ten-
dencje zmian w podatku dochodowym od zyskéw przedsigbiorstw korporacyj-
nych w aspekcie miedzynarodowym.

1. Elastyczno$c¢ bazy podatkowej wzgledem zmian podatkowych

Podatek od zyskow jest swego rodzaju podatkiem natozonym na formowanie sie
kapitalu w przedsiebiorstwach korporacyjnych. Poniewaz kapital jest substytu-
cyjnym czynnikiem produkcji, to nalezy rozwazy¢ konsekwencje opodatkowania
kapitalu w stosunku do opodatkowania zasobéw pracy. Ze wzgledu na ich sub-
stytucyjnos¢ i komplementarnos$¢® zmiany obcigzen ktérego$ z nich powoduja

3 Zysk netto jest tylko jednym z mniej znaczacych ,,kanaléw” oddzialywania na przedsiebiorstwo
przez przeplywy pienigzne.

* Mozna szybko wskazaé przyczyny podwyzszonego kosztu kapitatu: inflacja, podwdjne opo-
datkowanie zyskéw wlascicieli w polaczeniu z opodatkowaniem osobistym, niesprawnoéci rynku
kapitalowego, niepewnos¢ co do polityki fiskalnej czy tez wystepowanie asymetrii informacyjnej
a takze koniecznoé¢ poddawania ocenie projektéw rynkowych.

> Mowa tutaj zaréwno o zewnetrznych i wewnetrznych ograniczeniach, ktére wynikaja z aktow
prawnych wspolnych dla podmiotéw w danym kraju, ale réwniez o aktach prawnych wewnetrznych
firmy, jak statut.

¢ Analizy takiej dostarczaja modele przerzucalnosci podatku dochodowego do zyskow przedsie-
biorstw korporacyjnych. Na ten temat wiecej: A.C. Harbeger, The Incidence of Corporation Income
Tax Revisited, ,National Tax Journal” 2008, nr 2, June, s. 303-312; J. Gravele, The Corporate Income
Tax, ,Economic Issues and Policy Options, National Tax Journal” 1995.
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rynkowe dostosowania do zmian. Trzeba wskaza¢, ze wiele badan i opinii zmie-
rza do wniosku, ze podatek ten jest przerzucany na zasoby pracy w wiekszym
stopniu, zwlaszcza w dostatecznie dlugiem okresie’. To przeswiadczenie i wyniki
badan podaja nawet w watpliwo$¢ zasadno$¢ oddzielnego opodatkowania
dochodéw korporacji. Jest to uzasadnione tym, ze podatek natozony wprost na
zasoby pracy moze powodowac mniejsze straty ekonomiczne, gdyz kapital jest
bardziej mobilny (coraz bardziej takze w ujeciu miedzynarodowym). Problem
ten jest kluczowy i wystepuja modele przerzucalnosci podatku®, wskazujace na
mechanizm teoretyczny takiego oddzialywania. Kwestia dyskusyjna pozostaje
jednak stopien przerzucalnosci podatku miedzy zasobami pracy i kapitatu.

Wydajno$¢ podatku i jego skutki zaleza wigc od tego, jak w wyniku zmian
podatkowych zmieni si¢ réwniez baza podatkowa, gdyz skutkiem zmiany opo-
datkowania bedg zmiany we wplywach bezposrednio zwigzanych ze zmiang
stawki oraz posrednio przez zmiane w wykazywanej podstawie opodatkowania
(przedmiocie opodatkowania). Elastycznos$¢ bazy podatkowej wzgledem stawki
podatkowej jest wielkoscig najbardziej ogélna, sktada si¢ na nig kilka rodzajow
elastycznosci czastkowych. Przedstawia to nastepujace rownanie’:

F N M _P INV F L
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gdzie:

g - elastyczno$¢ zmian formy prawnej przedsiebiorstwa,

w"e® - zmiana wskaznika zadhuzenia do kapitatu wlasnego®,

w" ™ _ miedzynarodowa zmiana lokalizacji zyskow (transferowanie zyskéw),
w’ "% - zaklécenia lokalizacji inwestycji,

w"e™" _ zaklécenia inwestycji w kraju.

7 Por. R.A. de Mooij, Will Corporate Income Taxation Survice?, ,,De Economist” 2005; M. Evers,
R.A. de Mooij, D.J. van Ederveen, What Explains The Variation in Estimates of Labour Supply
Elasticities? CESifo, ,Working Paper” 2005, nr 1633, December.

8 Najstarsze modele przerzucalnosci w ,,duchu” tradycyjnej teorii tworzyl A. Harbeger juz
w1962 r.

°® R.A. de Mooij, S. Ederveen, Corporate Tax Elasticities. A Readers Guide to Empirical Findings,
2008, s. 3.

1 Bardziej doglebng analize mozna uzyska¢ w: R.H. Gordon, Y. Lee, Do taxes affect corporate
debt policy? Evidence from U.S. corporate tax return data, ,Journal of Public Economics” 2001, nr
82,5.195-224.
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Elastyczno$ci te zmieniajg sie" i sg rozne zaleznie od branzy przedsiebiorstwa
czy jego wielkosci. Mozna sadzi¢, ze wielkosci te ksztaltuja sie w jakims$ zakresie
typowym, bedgcym wypadkowsq zmian jednostkowych. Znajomo$¢ powyzszego
réwnania pozwala na ksztaltowanie oczekiwan co do skutkéw opodatkowania.
Brak stalo$ci wartosci elastycznosci sprawia, ze konieczne jest ciggle ich szacowa-
nie. Nalezy jednak pamigta¢ o wplywie przez zmiane przeptywdéw kapitalowych,
mogacych mie¢ znaczenie finansowe dla pewnych przedsigbiorstw. W tabeli 1
zaprezentowano oszacowania tych parametréw.

Tabela 1
Elastycznos¢ bazy podatkowej korporacji
Zmiany behawioralne Okreslona elastycznos¢ Warto$¢
Forma prawna dziatalnosci Korporacyjne; niekorporacyjne -0,70
Polityka struktury kapitatu Dtug / kapitat wtasny -0,15
Przesuwanie zyskow za granice Normatywna stawka -1,20
Inwestycje — intensywno$¢* Efektywna marginalna stawka podatku -0,40
Inwestycje — ekstensywne** Srednia efektywna stawka podatku -0,65

* Sa istotne dla decyzji o skali inwestowania.
** Sa istotne dla decyzji o lokalizacji inwestycji.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie R.A. de Mooij, S. Ederveen, Corporate Tax
Elasticities. A Reader’s Guide to Empirical Findings, 2008, s. 20.

Przytoczone kalkulacje elastyczno$ci moga odbiega¢ od wskazanych powy-
zej w roznych krajach'. Oszacowanie tych wielkosci dla Holandii, jako kraju cha-

' Z tego punktu widzenia istnieje wyrazna potrzeba badania elastycznoséci wzgledem zmian
opodatkowania. Jednak ze wzgledu na stato$¢ stawki normatywnej wystepuja trudnosci w okreéleniu
stopnia tej elastycznosci. Badania moga jednak podaza¢ w kierunku stosowania przecietnego opo-
datkowania danego przedsigbiorstwa, gdyz pokazuje to jak zmiany ciezaru podatkowego wplywaja
na zmiany poszczego6lnych wielkosci.

2 Dodatkowo trudnosci w kalkulacji elastyczno$ci nasilajg si¢ z powodu tego, Ze na powyzsze
decyzje wplywaja czynniki pozapodatkowe, mogace przestania¢ efekty zmian podatku. Stad tez nie
istnieje jaka$ uniwersalna elastycznos¢ tych wielkosci.
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rakteryzujacego si¢ przecietnym obcigzeniem podatkami z krajow nalezacych
do OECD, pozwala zorientowac¢ sie, ktére z rodzajow elastycznosci sa najwaz-
niejsze dla oddzialywania podatku. Najwieksze znaczenie stanowito przesuwanie
zyskow za granice, co moze zmuszac panstwa do zmniejszania roéznic w ciezarze
opodatkowania kapitalu w przedsiebiorstwach korporacyjnych. Jakkolwiek inne
skutki réwniez sa wywolywane przez zmiany w podatku.

2. Problem motywacyjnej polityki podatkowej podatku dochodowego
od zyskow przedsiebiorstw korporacyjnych

Zwiazek motywujacej polityki podatkowej z sektorem przedsigbiorstw w ujeciu
dynamicznym przedstawia ponizszy schemat, obrazujacy oddzialywanie zmian
podatkowych na poszczegolne kluczowe decyzje przedsiebiorstwa. Skuteczno$¢
takiej polityki w zakresie podatku zalezy gléwnie od wptywu podatku na koszt
kapitatu. Trzeba zaznaczy¢, ze podatek ten zwigksza koszt finansowania dziatal-
nosci, a w szczegolnosci podejmowanych inwestycji rzeczowych, jak przedsta-
wiono na rysunku 1.

Zmiany legislacyjne w przepisach podatkowych
(Tax policy legislation)

i Kanat kosztu kapitatu — User Cost Channel

Motywacja ekonomiczna
(Ekonomic Incentives)

i Kanat reakcji — Response Channel
Inwestycje
(Capital Formation)
i Kanal produkgji - Production Channel

Produkcja - sprzedaz
(Output)

Rys. 1. Wplyw zmian przepiséw podatkowych na sektor przedsiebiorstw

Zroédlo: R.S. Chirinko, Corporate Taxation, Capital Formation, and the Substitution
Elasticity between Labor and Capital, ,National Tax Journal” 2002, June, s. 340.
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Sukces takiej polityki bedzie zalezal od elastyczno$ci inwestycji wzgle-
dem zmiany kosztu kapitalu®. Dlatego tez wplyw ten moze by¢ mato znaczacy
przy wysokiej stopie procentowej, natomiast duzy w przypadku nizszej stopy
procentowej. Oddzialywanie stawki podatku zalezy zatem od wysokosci stopy
procentowej. Przy wysokiej stopie procentowej spada liczba realizowanych pro-
jektow inwestycyjnych, wtedy elastyczno$¢ inwestycji wzgledem kosztu kapi-
talu jest mata. Dlatego pomimo tego, ze zmiany przepiséw podatkowych moga
by¢ korzystne dla obnizenia kosztu kapitalu finansujacego inwestycje — system
podatkowy podraza koszt kapitalu — zachety tworzone przez system podatkowy
moga by¢ zbyt malte w stosunku do pozapodatkowych czynnikéw okreslajacych
zachowania przedsigbiorstw, czyli w stosunku do wysoko$ci nominalnej stopy
procentowej. W przypadku omawianej sytuacji wysokiej stopy procentowej,
wzrastajg bowiem koszty trudnej sytuacji finansowej wywolanej nadmiernym
zadluzeniem lub ryzykiem bankructwa. Nalezy zwréci¢ uwage réwniez na to, ze
wysokie stopy procentowe moga by¢ konsekwencja inflacji, ktéra de facto pod-
nosi koszt kapitalu finansujacego inwestycje, poniewaz odpisy amortyzacyjne sa
nieaktualizowane oraz wzrasta koszt kapitatu obcego (premia za ryzyko, wzrost
odsetek od wynajetego kapitalu). W sytuacji nizszej stopy procentowej korzysci
ze stosowania tarczy podatkowej maleja wraz ze zmianami stopy procentowej,
ale maleje takze zagrozenie trudno$ciami finansowymi i bankructwem w sytu-
acji korzystania z dtugu. Dlatego polityka zmniejszania stawki podatku moze nie
przynosi¢ oczekiwanych rezultatow.

Oddzialywanie zachet podatkowych jest takze wrazliwe na zmiany oczeki-
wan przyszlego popytu (podobnie jak w przypadku stopy procentowej). Paradoks
ten moze polega¢ na tym, ze krétkookresowe zmiany sprzedazy powodujg zmiany
popytu inwestycyjnego, przesuwajac krzywa popytu. Pobiezna obserwacja rynku
wskaze wtedy nietypowa, pozytywna, ale pozorna korelacje miedzy inwestycjami
a kosztem kapitatu.

3. Kwestia dojrzalo$ci przedsiebiorstw i jego opodatkowania

Przedstawione wywody wskazywalyby nabezzasadnos¢ uzywania podatkudocho-
dowego od o0s6b prawnych do stymulowania inwestycji w przedsi¢biorstwach

B Przyjmuje si¢, ze najczesciej elastycznos¢ ta wynosi od -0,5 do -1.
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korporacyjnych. Wniosek ten jednak powinien by¢ zmodyfikowany, jesli rozwazy
sie problem przedsiebiorstw nowych i dynamicznie rozwijajacych sie, dla ktérych
koszt kapitalu moze znaczaco przekracza¢ stope procentowg na skutek podwdj-
nego opodatkowania zyskow. Jest tak z powodu ograniczen w dostepie do kredy-
tow oraz niemoznosci zakumulowania zyskow wewnetrznych na wystarczajacym
poziomie, emisja akcji podnosi za$ koszt kapitatu dla nowych przedsiebiorstw.
Wydaje sie wiec, Ze mogg istnie¢ inne przestanki stosowania takiego narzedzia
polityki stymulacyjnej. Z przeprowadzonych badan na 109 przedsiebiorstw
notowanych na GPW w Warszawie w latach 1997-2008 wynika, ze przedsi¢bior-
stwa szybko rozwijajace si¢ finansowaly inwestycje, zwigkszajac stopien dzwigni
finansowej, ale jednoczesnie dysponowaly w calym okresie niskimi wskaznikami
dtugu do kapitalu wlasnego. Poniewaz firmy szybko rozwijajace sie nie dyspono-
waly dostatecznie duzymi, w stosunku do zamierzen inwestycyjnych, wewnetrz-
nymi $rodkami wlasnymi, zwiekszaly wskaznik zadluzenia dtugoterminowego
i finansowanie zewnetrzne, w tym takze dzieki emisji akcji. Zaprezentowano
to na rysunkach 2i 3.
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Rys. 2. Zmiana wskaznika dtugu dlugoterminowego do kapitatu wlasnego wedlug
zblizonego charakteru dzialalnosci przedsiebiorstw w cenach statych w latach
1997-2008

Zr6dto: opracowanie wiasne.
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Rys. 3. Wzrost warto$ci rzeczowych aktywow trwalych w latach 1997-2008 w cenach
statych z 1996 roku

Zrédto: opracowanie wlasne.

Dane zaprezentowane na rysunkach pozwalajg stwierdzi¢, ze przedsigbior-
stwa dokonujgce inwestycji rzeczowych w rzeczowe aktywa trwale moga neutra-
lizowa¢ podwyzszony koszt kapitalu przez system podatkowy. Wskazuje to takze
na to, ze dodatkowe zadluzenie, przy wystepowaniu dogodnych okolicznosci
gospodarczych, jest pozadanym zrédlem finansowania inwestycji*. Dtug umoz-
liwia wykorzystanie korzysci z optymalnego zadluzenia dzieki traczy odsetkowej
i zastosowaniu monitoringu efektywnosci zarzadzania.

¥ Zwroci¢ mozna uwage, ze przy takim poréwnaniu abstrahuje sie od mozliwosci finansowania
wewnetrznego z kapitalu amortyzacyjnego. Rola przepiséw o odpisach amortyzacyjnych i zasadach
ich przyspieszania powoduje, ze nie sa one oboj¢tne dla konsekwencji opodatkowania. Moga one
powodowa¢ obnizenie kosztu kapitatu dzieki przyspieszonym odpisom amortyzacyjnym. Kluczowa
jednak rolg amortyzacja ma dla konstrukcji podatkéw, gdy istnieje potrzeba monitorowania efektyw-
noéci zarzgdzania. Moze ona powodowac, ze przedsigbiorstwo bedzie odrzuca¢ mozliwoé¢ skorzysta-
nia z preferencji podatkowej na rzecz zaciggania dlugu. Wigcej na temat roli kosztow monitorowania
mozna znalez¢: V. Kanniainen, J. Sodersten, The Importance of Reporting Conventions for the Theory
of Corporate Taxation, ,,Journal of Public Economics” 1994, nr 57, Uppsala University, Uppsala
1994; V. Kanniainen, J. Sodersten, Costs of Monitoring and Corporate Taxation, ,Journal of Public
Economics” 1994, nr 55, s. 307-322; P.B. Sorensen, Changing Views of the Corporate income Tax,
»National Tax Journal” 1995, June.
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4. Miedzynarodowe tendencje w zmianach obcigzen podatkowych
podatkiem od zyskow przedsiebiorstw korporacyjnych

Zestawienia miedzynarodowe pozwalaja na poréwnanie marginalnych stawek,
ale takze innych czynnikéw okreslajacych ciezar podatku. Okazuje si¢, Ze moga
wystepowac rozmaite réznice w konstrukeji podatkéw, jednak nalezy zauwazy¢,
ze w decyzjach przedsiebiorstw wilasnie kranicowa stawka jest bardzo istotna®.
Nalezy zwréci¢ uwage, ze wystepuje okreslona, zgodna tendencja w wysokosci
obowigzujacych marginalnych stawek podatku w wymiarze migedzynarodowym.
Potwierdza to wystepowanie wysokiej elastyczno$ci (mobilnosci) kapitatu, gdyz
moze on si¢ tatwo przemieszcza¢ migdzy krajami'®. Stawka podatku podnosi
zatem koszt kapitatu dla inwestycji krajowych, a w zwigzku z tym - koszt kapi-
tatu, co umozliwia przerzucanie kapitalu do innych lokalizacji.
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* Jezeli w danym roku nie istnialo w danym kraju regionu opodatkowania CIT, kraju tego nie brano pod uwage
przy wyliczaniu $redniej.
** W przypadku istnienia stawek progresywnych wykres przedstawia najwyzsza obowiazujaca stawke.

Rys. 4. Srednia arytmetyczna normatywnych stawek podatkowych podatku od zyskéw
przedsiebiorstw korporacyjnych w latach 1981-2009

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych OECD, Tabela I1.1, Tax Database 2009.

5 Oczywiscie, wlasciwie to najistotniejsza jest stawka efektywna, wynikajaca z konstrukeji
podatku: odliczen, ulg, cech rynku, niestety takie dane s niedostepne.

16 Kwestia mobilnosci kapitatu w aspekcie miedzynarodowym jest do$¢ powszechnie uznawana,
jednak w rzeczywistoéci ta mobilno$¢ moze by¢ mniejsza niz si¢ uwaza, gtéwnie z powodu wyste-
powania réznego ryzyka lokowania §rodkéw w krajach, co odzwierciedla, obowiazujaca w danym
kraju, stopa procentowa, a wiec w pewnym stopniu ogranicza zastosowania ,,prawa jednej ceny”.
Dodatkowa przeszkoda w przesuwaniu kapitalu moze by¢ jego rzeczowy charakter oraz odmiennos¢
rynkéw finansowych w danych krajach. W dlugim okresie wydaje si¢ jednak zasadne to, ze kapital
bedzie jeszcze bardziej mobilny.
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* Srednia arytmetyczna.
** Jezeli w danym roku nie istniato w danym kraju regionu opodatkowania CIT, kraju tego nie brano pod uwage
przy wyliczaniu $redniej.

Rys. 5. Relacja wplywéw z podatku z zysku przedsiebiorstw korporacyjnych w krajach
OECD w latach 1965-2008

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych OECD.

Nalezy zwréci¢ uwage takze na inng miare wskazujaca wydajnos¢ podatku,
odnoszac wplywy podatkowe do PKB danego kraju. Wyniki takiego poréwnania
wskazuja juz jednak na inng tendencje. Jest nia utrzymywanie si¢, w pewnym
typowym zakresie zmiennosci, relacji tych wplywéw podatkowych do PKB
w wigkszosci krajow. Jest to spowodowane rozszerzaniem bazy podatkowej
podatku, zmniejszeniami ulg, zwolnieniami i zwigkszaniami liczby podmiotéw
objetych podatkiem.

Powyzsze dane $§wiadcza o wzro$cie wydajnosci podatku w wielu krajach
i to pomimo spadku krancowej stawki podatkowej w wigkszosci panstw. Podatek
ten jest silnie powigzany ze zmianami PKB oraz z rozszerzaniem bazy podatko-
wej podatku.

Podsumowanie

Podatek dochodowy od o0s6b prawnych i jego migdzynarodowy odpowiednik
powoduja bardzo duze zmiany zachowan przedsigbiorstw i rynku, na ktérym
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funkcjonuja. Artykut prezentuje jedynie wybrane aspekty opodatkowania zyskow
przedsigbiorstw korporacyjnych. Jakkolwiek wydaje sie oczywiste negatywne
oddzialywanie podatku na formowanie si¢ kapitalu, a historia podatku ma swoj
dhugi czas funkcjonowania w wielu gospodarkach $wiata, mechanizmy oddziaty-
wania podatku na podmioty gospodarujace sa dos¢ dobrze znane i opisane przez
literature, to istnienie podatku wydaje si¢ niezagrozone, zwlaszcza w okresie kry-
zysu w wielu krajach. Mozliwo$¢ przenoszenia zyskow powoduje ujednolicanie
stawek, jednak kraje uzyskuja wpltywy podatkowe na podobnym lub wyzszym
poziomie. Polityka fiskalna musi bra¢ pod uwage nie tylko przedstawione zmiany
w bazie podatkowej, ale takze inne wazne aspekty funkcjonowania podatku, jak:
korygowanie znieksztalcenn wywolanych przez inne podatki (m.in. zréznicowa-
nie w opodatkowaniu kapitalu rzeczowego i ludzkiego), opodatkowanie specjal-
nych rent ekonomicznych w niektérych krajach, przewaga konkurencyjna nad
przedsigbiorstwami niekorporacyjnymi.
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CORPORATE INCOME TAX AS A TAX POLICY TOOL

Summary

This article concerns problem of levying corporate. Author pays particular atten-
tion on the problem of base elasticity and distortions create by taxing income in invest-
ments made by companies, especially newly established and fast growing. The article also
depicts problems of international circumstances, which indicate that statutory tax rate on
corporate slightly decreased despite increasing tax collections, calculated as a relations of

tax revenue from corporate income tax to gross domestic product.
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