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法
人
税
率
の
引
き
下
げ
は
、
望
ま
し

い
政
策
で
あ
る
。
た
だ
、
生
産
活

動
は
税
率
だ
け
で
左
右
さ
れ
る
わ
け
で
は

な
い
。
ど
の
よ
う
な
経
路
で
ど
の
程
度
の

効
果
が
期
待
で
き
る
の
か
、
数
字
で
議
論

す
る
こ
と
が
必
要
だ
。
本
稿
で
は
筆
者
な

り
の
試
算
を
示
し
、
政
策
効
果
を
ど
の
く

ら
い
の
大
き
さ
と
み
る
べ
き
か
、
見
通
し

を
深
め
て
お
き
た
い
。

対
内
直
接
投
資
は
35
％
増

法
人
税
率
が
高
け
れ
ば
、
企
業
は
生
産

拠
点
を
税
率
の
低
い
国
へ
移
し
、
税
率
の

高
い
国
へ
の
投
資
は
控
え
ら
れ
る
。

　

そ
こ
で「
日
本
か
ら
の
対
外
直
接
投
資
」

と
「
日
本
へ
の
対
内
直
接
投
資
」
に
つ
い

て
、
①
相
手
国
の
実
質
国
内
総
生
産
（
Ｇ

Ｄ
Ｐ
）、②
日
本
の
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
、③
実
質

為
替
レ
ー
ト
、
④
直
接
投
資
残
高
、
⑤
貿

易
開
放
度
、
⑥
法
人
実
効
税
率
の
差
、
で

説
明
す
る
関
数
を
推
定
し
た
。
日
本
と
の

間
で
直
接
投
資
の
関
係
が
深
い
15
カ
国
の

デ
ー
タ
を
用
い
て
分
析
し
た
（
表
１
）。

そ
の
結
果
、
日
本
か
ら
の
対
外
直
接
投

資
に
影
響
を
与
え
て
い
る
の
は
、
①
相
手

国
（
投
資
先
）
の
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
、
④
直
接

投
資
残
高
、
⑤
貿
易
開
放
度
、
⑥
法
人
実

効
税
率
の
差
で
あ
る
こ
と
が
確
認
さ
れ

た
。
意
外
な
こ
と
に
、
③
の
実
質
為
替
レ

ー
ト
は
統
計
的
な
有
意
性
が
み
ら
れ
な
か

っ
た
。

　

問
題
の
⑥
法
人
実
効
税
率
は
、
日
本
と

海
外
の
法
人
税
率
の
差
が
仮
に
10
％

ポイント
縮
小
す
る
と
、
日
本
か
ら
の
対
外

直
接
投
資
は
約
３
割
抑
制
さ
れ
、
そ

の
分
の
投
資
が
日
本
国
内
で
行
わ
れ

る
可
能
性
が
で
て
く
る
。
そ
の
規
模

は
年
間
約
３
兆
円
で
あ
り
、
国
内
設

備
投
資
総
額
の
５
％
程
度
に
相
当
す

る
。一

方
、
日
本
へ
の
対
内
直
接
投
資

に
つ
い
て
は
、
②
日
本
の
実
質
Ｇ
Ｄ

Ｐ
、
⑤
貿
易
開
放
度
、
⑥
法
人
実
効

税
率
の
差
が
影
響
を
与
え
て
い
る
と

い
う
結
果
が
得
ら
れ
た
。
日
本
の
法

人
実
効
税
率
を
10
％
ポイント
引
き
下
げ

る
と
、
対
内
直
接
投
資
は
35
％
程
度

増
加
す
る
。
た
だ
し
、
２
０
１
３
年

の
日
本
へ
の
対
内
直
接
投
資
の
金
額

は
年
間
約
０
・
４
兆
円
と
、
日
本
か
ら
の

対
外
直
接
投
資
（
同
13
・
４
兆
円
）
の
３

％
に
も
及
ば
な
い
。
対
内
直
接
投
資
を
増

や
す
に
は
、
ほ
か
の
制
度
要
因
に
も
目
を

向
け
る
必
要
が
あ
る
だ
ろ
う
。

法
人
税
率
の
変
更
は
、
国
内
企
業
全
体

に
影
響
を
及
ぼ
す
が
、
特
に
設
備
投
資
に

与
え
る
影
響
が
重
要
で
あ
る
。
目
下
、
消

費
や
輸
出
と
比
較
す
る
と
投
資
の
回
復
が

非
常
に
遅
れ
て
お
り
、
ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
や

そ
の
金
融
政
策
が
民
間
投
資
を
喚
起
さ
せ

ら
れ
る
か
ど
う
か
注
目
さ
れ
て
い
る
。

法
人
税
率
の
引
き
下
げ
は
資
本
コ
ス
ト

の
低
下
を
通
じ
て
設
備
投
資
を
拡
大
さ
せ

る
。
そ
こ
で
、
対
外
直
接
投
資
か
ら
回
帰

す
る
分
も
含
め
、
日
本
の
法
人
実
効
税
率

税
率
10
％
引
き
下
げ
な
ら

実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
を
１・２
％
押
し
上
げ

表1　各要素が1％（1％ポイント）変化した場合の直接投資の増加率
日本からの対外直接投資

（％）
日本への対内直接投資

（％）

①相手国の実質GDP 1.220＊＊＊ ー0.329

②日本の実質GDP ー0.610 2.072＊＊

③実質為替レート ー0.317 0.263

④直接投資残高 0.255＊＊＊ 0.078

⑤貿易開放度 1.194＊ 5.481＊

⑥法人実効税率の差 2.861＊＊ ー3.453＊

（注）�米ドル建て直接投資の実質額を、①〜⑥の変数で説明する関数を推定（表では定数項を省
略）。推計期間は1986〜2012年。＊＊＊は1％、＊＊は5％、＊は10％有意水準であることを示す。

　　直接投資および①〜④は対数化して推計
　　⑤貿易開放度は（投資受け入れ国における財の貿易額）÷（名目GDP）
　　⑥法人実効税率の差は（日本の税率）－（相手国の税率）（％ポイント）
（出所）財務省、OECD、IMF、国連統計より大和総研作成
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法人税減税
は必要か

集中連載 4

法
人
税
減
税
と
構
造
改
革
の
相
乗
効
果
で
よ
り
大
き
な
成
長
も
見
込
め
る
。
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を
10
％
ポイント
引
き
下
げ
た
と
き
の
経
済
全

体
に
つ
い
て
、
マ
ク
ロ
モ
デ
ル
を
用
い
た

シ
ミ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
を
行
っ
た
。

　

結
果
は
表
２
の
ケ
ー
ス
Ａ
に
示
し
た
。

税
率
10
％
ポイント
の
引
き
下
げ
は
、
５
年
目
で

み
て
実
質
設
備
投
資
を
８
・
９
％
、
実
質

Ｇ
Ｄ
Ｐ
を
１
・
２
％
押
し
上
げ
る
。
単
純

な
比
較
は
で
き
な
い
が
、
Ｔ
Ｐ
Ｐ
（
環
太

平
洋
パ
ー
ト
ナ
ー
シ
ッ
プ
協
定
）
の
経
済

効
果
に
関
す
る
政
府
統
一
試
算
で
は
、
実

質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
へ
の
効
果
が
10
年
後
時
点
で

０
・
７
％
と
さ
れ
て
い
る
か
ら
、
１
・
２

％
は
決
し
て
小
さ
く
な
い
。

た
だ
し
、
シ
ミ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
結
果
を

吟
味
す
る
と
、
減
税
に
よ
っ
て
企
業
が
追

加
的
に
得
た
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
ほ
ど
は

マ
ク
ロ
の
需
要
が
増
加
せ
ず
、
生
産
資
産

の
増
加
を
伴
わ
な
い
内
部
留
保
に
回
る
部

分
が
少
な
く
な
い
。
減
税
に
よ
っ
て
設
備

投
資
が
あ
る
程
度
は
刺
激
さ
れ
る
が
、
直

接
投
資
の
変
化
を
通
じ
た
効
果
を
の
ぞ
く

と
、
結
果
と
し
て
増
え
る
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の

増
分
は
、
企
業
の
税
引
き
後
利
益
の
増
分

の
３
割
程
度
に
と
ど
ま
る
。
す
な
わ
ち
、

既
存
の
経
済
構
造
の
も
と
で
は
、
税
率
引

き
下
げ
の
効
果
は
必
ず
し
も
大
き
く
な

い
。
資
本
コ
ス
ト
が
低
下
す
れ
ば
採
算
に

見
合
う
投
資
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
が
生
ま
れ
る

が
、
既
存
の
構
造
に
最
適
な
資
源
配
分
が

ひ
と
た
び
実
現
し
て
し
ま
う
と
、
そ
れ
以

上
の
追
加
的
な
投
資
は
容
易
に
は
行
わ
れ

な
く
な
る
。

だ
か
ら
こ
そ
政
府
は
法
人
税
改
革
だ
け

で
は
な
い
成
長
戦
略
パ
ッ
ケ
ー
ジ
を
展
開

し
て
い
る
の
だ
ろ
う
。
税
率
引
き
下
げ
単

独
で
は
な
く
、
他
の
政
策
と
の
体
系
的
な

組
み
合
わ
せ
が
あ
っ
て
初
め
て
、
期
待
さ

れ
る
効
果
が
得
ら
れ
る
の
だ
と
考
え
ら
れ

る
。
規
制
の
改
革
を
通
じ
て
企
業
の
マ
イ

ン
ド
や
見
通
し
を
好
転
さ
せ
た
り
、
コ
ー

ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
強
化
に
よ
っ
て

収
益
力
を
高
め
た
り
し
て
、
経
済
の
構
造

自
体
を
変
化
さ
せ
る
必
要
が
あ
る
。

財
政
悪
化
の
デ
メ
リ
ッ
ト

仮
に
企
業
が
減
税
後
の
環
境
で
得
た
資

金
を
現
預
金
と
し
て
留
保
す
る
こ
と
な

く
、
投
資
や
賃
金
に
十
分
に
振
り
向
け
る

と
想
定
し
た
ら
ど
う
か
。
そ
の
試
算
結
果

が
ケ
ー
ス
Ｂ
で
あ
る
。
法
人
税
減
税
に
よ

り
期
待
さ
れ
る
効
果
が
最
大
限
に
実
現
す

る
シ
ナ
リ
オ
と
言
っ
て
よ
く
、
投
資
や
消

費
が
い
っ
そ
う
増
加
す
る
結
果
、
税

率
引
き
下
げ
を
実
施
し
な
い
場
合
と

比
べ
て
、
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
が
５
年
目
で

２
・２
％
（
10
兆
円
以
上
）
上
回
る
。

も
っ
と
も
、
政
策
体
系
と
い
う
点

で
は
、ケ
ー
ス
Ａ
に
し
ろ
Ｂ
に
し
ろ
、

こ
こ
で
は
減
税
の
財
源
を
十
分
に
考

え
て
い
な
い
。
政
府
財
政
の
劣
化
が

深
ま
る
こ
と
に
よ
る
実
質
金
利
の
上

昇
は
想
定
外
と
し
て
い
る
が
、
民
間

の
貯
蓄
超
過
幅
を
縮
小
さ
せ
た
い
と

き
に
政
府
の
資
金
不
足
幅
を
拡
大
さ

せ
た
の
で
は
、
所
期
の
目
的
を
達
成

で
き
な
い
だ
ろ
う
。
税
率
引
き
下
げ

の
効
果
を
確
実
に
得
る
た
め
に
は
財

政
健
全
化
政
策
と
の
バ
ラ
ン
ス
も
忘

れ
て
は
な
ら
ず
、
課
税
ベ
ー
ス
の
拡

大
や
歳
出
削
減
な
ど
に
よ
っ
て
減
税

財
源
を
確
保
す
る
こ
と
が
極
め
て
重

要
で
あ
る
。

仮
に
、
ケ
ー
ス
Ａ
と
Ｂ
の
中
間
を

想
定
す
る
と
、
10
％
ポイント
の
法
人
税
減

税
に
よ
っ
て
財
政
収
支
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比

は
０
・
７
％
程
度
悪
化
す
る
公
算
が

大
き
い
。
減
税
に
よ
る
財
政
へ
の
悪
影
響

を
経
済
活
動
水
準
の
引
き
上
げ
だ
け
で
埋

め
合
わ
せ
る
の
は
困
難
だ
ろ
う
。

現
在
、
法
人
税
制
の
課
税
ベ
ー
ス
に
つ

い
て
は
、
法
人
事
業
税
の
外
形
標
準
課
税

拡
充
や
欠
損
金
の
繰
り
越
し
控
除
制
度
の

見
直
し
、
租
税
特
別
措
置
の
見
直
し
な
ど

が
検
討
さ
れ
て
い
る
。
単
な
る
減
税
財
源

確
保
で
は
な
く
、
欠
損
法
人
（
税
を
十
分

に
は
負
担
し
て
い
な
い
企
業
）
の
割
合
が

異
常
に
高
い
こ
と
や
業
種
間
に
お
け
る
真

の
実
効
税
率
に
違
い
が
生
じ
て
い
る
こ
と

を
是
正
す
れ
ば
、
税
制
の
中
立
性
が
高
ま

る
。
そ
う
し
た
観
点
か
ら
の
課
税
ベ
ー
ス

の
拡
大
と
組
み
合
わ
せ
た
税
率
の
引
き
下

げ
こ
そ
、
拡
大
均
衡
を
目
指
す
法
人
税
改

革
と
言
え
る
。

表2　法人実効税率を10％ポイント引き下げた場合の経済・財政への影響
         （法人税減税を実施しないケースとの水準の乖

か い り

離率、幅）

ケースA ケースB

効　　果
実質民間企業
設備投資
（％）

実質GDP
（％）

財政収支
（GDP比、％ポイント）

実質民間企業
設備投資
（％）

実質GDP
（％）

財政収支
（GDP比、％ポイント）

1年目
2年目
3年目
4年目
5年目

7.12
7.86
8.63
8.92
8.91

0.65
0.97
1.14
1.22
1.24

ー0.92
ー0.82
ー0.81
ー0.83
ー0.86

10.49
12.48
14.13
14.76
14.76

1.06
1.67
2.01
2.18
2.20

ー0.83
ー0.66
ー0.63
ー0.65
ー0.71

（注）�財政収支は中央・地方政府ベース。対外直接投資の抑制と対内直接投資の拡大による効果は2012年の対外・対内直接投資額に法
人税減税の弾性値を乗じた金額が国内設備投資に回ると想定。ケースBでは民間企業のキャッシュフロー増加額をGDP比1％分とし、
その半分が設備投資へ、残り半分が雇用者報酬に回ると想定

（出所）大和総研作成


