
第 5章

韓国主要産業に対する税制支援効果の検証
―設備投資と R&D投資を中心に―

渡 辺　雄 一

はじめに

　「漢江の奇跡」と呼ばれた1960年代以降の輸出指向型経済発展において，

政府は開発戦略上の重要な牽引役を担ってきた。このような政府主導の経済

開発体制は，しばしば「開発独裁」や「開発主義国家」とも称されたが，途

上国の開発モデルのなかでひとつの成功事例として取り上げられるに至った

（World Bank［1993］）。ところが，1980年代に入ると貿易・投資の自由化や金

融部門の民営化，自由競争促進の流れが定着し，OECD加盟（1996年）に向

けて資本取引の規制緩和も進められるようになった。政府はその時期を境に

市場介入を縮小させる方向に動き出し，代わって民間主導型の成長モデルが

模索されるようになった。

　1997年末に発生した通貨危機では，政府は金融部門や主に財閥系企業を対

象とした企業部門の改革で主導的な役割を果たした。政府主導の構造改革に

は一定の評価が与えられようが，その後現在に至るまで成長戦略における政

府の役割は徐々に後退しつつある。韓国を代表する三星電子や現代自動車，

ポスコといった企業は独自の企業戦略や生産技術の開発，グローバル・ネッ

トワークによって高収益を上げ，競争力を高めている。産業競争力の源泉は，

政府の政策対応から民間企業の活動へ確実にシフトしているといえる。
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　本章では，通貨危機からの急速な回復以後，経済成長の頭打ち傾向を示し

つつある近年の韓国経済において，将来の成長力や競争力を確保するうえで

果たしうる政府の役割はどこにどのような形で存在し，政府の産業政策⑴は

果たして現在も有効か否かという問題意識から議論を進める。そのような問

題認識の背景には，政府の産業介入が現在も形態を変えて継続していると考

えられることがある。したがって，本章では現在の韓国における政府の産業

政策の実態と意義を明らかにするとともに，実際に企業や産業界に与える効

果や影響について実証的に分析することを目的とする。

　本章の構成は以下のとおりである。第 1節では，1960年代以降の産業・技

術政策の展開過程を概観するとともに，関連する主要な議論を整理しながら

その性格変化について検討する。第 2節では，近年の事実上の産業支援策と

して機能している税制支援の現況について，マクロデータを交えながら考察

する。第 3節では，上場企業の財務データを利用して，近年の税制支援の効

果を主要産業別に検証する。最後に，むすびとして実証分析での推計結果の

まとめを行うとともに，そこから得られるインプリケーションについて考え

る。

第 1節　産業・技術政策の変遷

1．選択的産業育成と技術導入（1960年代～1970年代）

　韓国の経済発展は，資本や技術蓄積の絶対的不足，低廉だが良質かつ豊富

な労働力の存在，狭小な国内市場，希少な資源賦存といった初期条件のもと

出発した（渡辺・金［1996］）。1950年代の短期間の輸入代替戦略を経て，

1960年代からは朴正煕政権によって経済開発 5カ年計画（1962年～）が策定

され，本格的な輸出指向型工業化が始まった⑵。

　輸出振興を通じた産業政策の最大の特徴は，企業経営権の支配をともなう
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外国人直接投資は規制する一方で，開発資本としての対外借款を積極的に導

入し，それら資金を政府が政策金融や財政投融資という手段を通じて輸出主

導産業（鉄鋼，自動車，造船，電子，化学など）へ直接配分することにあった

（伊東［1981］，韓［1995］）。とりわけ，政府のコントロールする銀行を通じ

て特定部門へ供給される「国民投資基金」などの政策金融は，1970年代の重

化学工業化の促進に大きく寄与した。同時に，政府は貿易管理や為替調整，

価格統制も行うことで，輸出の担い手となる財閥系企業の経済力集中度を高

めながら彼らを保護・育成・誘導していった（李景台［1996］）。

　金融・貿易部門の管理・掌握と併せて，政府は特定産業への輸出補助金や

租税・関税減免，特別償却，輸出企業向け低利融資といった輸出インセンテ

ィブの供与も積極的に行った。当時の韓国においては，技術的蓄積の浅い段

階での最終消費財の輸出が中心となっていたため，生産性や規模の経済効果

を高めるには，中間財や資本財の輸入と併せて，技術・技能が体化された機

械設備を先進国から積極的に導入することで，組立型の生産方式を追求して

いく必要があった（服部編［1987］，服部［1988］）。アムスデンによれば，韓

国経済の成長動力は先進国から導入した技術を模倣・吸収する学習（learning-

by-doing）にあり，そのプロセスをバックアップして企業の輸出インセンテ

ィブを高める「制度」（institutions）として，政府による輸出補助金や政策金

融といった金融レントが存在した⑶（Amsden［1989］）。

　したがって，1960～1970年代は外国から技術をいかに導入するかが経済発

展にとって死活的な問題であったため，輸入技術を吸収・消化し，国内普及

させる企業の技術獲得活動を支援する政府の技術政策は，自ずと輸出指向の

産業政策に沿ったものとなった⑷。この時期，技術導入のチャネルは資本財

輸入やリバース・エンジニアリングが主流であり，導入先の大半は日本とア

メリカによって占められていた（表 1）。政府は1966年に「外資導入法」を

制定して技術移転に関する法整備を進めたが，1980年代に入るまで外国人直

接投資や技術供与（ライセンシング）による技術導入は，外国企業による乗

っ取りを警戒して一部の輸出促進的技術を除いて制限的であった（Lee
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［2000］）。

　科学技術インフラの整備に関しても，政府主導により行われた。韓国科学

技術研究院（KIST）をはじめとして，1970年代にかけて主要産業別に政府出

資の研究機関（GRI）が相次いで設立され，重化学工業化によって生じた新

たな技術需要を充足させるべく多くの国家研究開発プロジェクトが展開され

た（尹明憲［2003］）。また，表 2にあるように1960年代～1970年代の R&D

費の配分比重では政府部門が大部分を占めていたことから，この時期の

R&D投資は GRIが主導していたことがわかる⑸。

2．産業政策の転換・縮小と技術開発への模索（1980年代～1990年代）

　1970年代までの保護と規制の産業政策，とりわけ重化学工業化戦略は，結

果的には政府の手厚い保護下で政策的金融支援を享受してきた財閥系企業の

重複・過剰投資を誘発した。ここに国際的な金利高騰にともなう企業債務負

担の増加や原油価格の高騰，国内インフレの高進，さらには国内政治不安も

表 1　主要な技術移転の推移
 （単位：100万ドル）

1962～66 1967～71 1972～76 1977～81 1982～86 1987～91
外国人直接投資 45.4 218.6 879.4 720.6 1,767.7 5,635.9 
日本 8.3 89.7 627.1 300.9 876.2 2,122.3 
アメリカ 25.0 95.3 135.0 235.7 581.6 1,477.7 
その他 12.1 33.6 117.3 184.0 309.9 2,035.9 

ライセンシング 0.8 16.3 96.6 451.4 1,184.9 4,359.4 
日本 - 5.0 58.7 139.9 323.7 1,383.6 
アメリカ 0.6 7.8 21.3 159.2 602.7 2,121.9 
その他 0.2 3.5 16.6 152.4 258.5 853.9 

資本財輸入 316 2,541 8,841 27,978 50,978 120,952 
日本 148 1,292 4,423 14,269 20,673 54,641 
アメリカ 75 472 1,973 6,219 12,434 33,098 
その他 93 777 2,445 7,490 17,871 33,213 

（出所）　Kim［1997: 40-41］より筆者作成。
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重なったことで，1980年には韓国経済はスタグフレーションと国際収支危機

を経験するに至った。それまでの過度な政府介入による保護主義的な産業育

成策が，資源配分の歪みや産業部門間の不均衡をもたらしたとの反省から，

1980年代には産業政策の転換が模索されはじめた。具体的には，貿易・直接

投資の自由化を通じて市場開放や自由競争の促進を図り，併せて規制緩和や

銀行の民営化，政策金融の見直しなどによって政府介入を縮小させることが

目指された。

　そのような産業政策の方向転換にひとつの法的根拠を与えたのが1986年に

施行された「工業発展法」である。同法は1960年代以来産業政策の基盤をな

してきた個別産業振興法（機械工業，造船，石油化学，鉄鋼，繊維，電子工業

など）を廃し，政府介入の対象を⑴特定業種（織物，合鉄金，自動車，重電機

器など）に限った産業合理化（斜陽産業整理）および投資調整，⑵半導体や

コンピュータ機器などハイテク産業を中心とした技術開発支援の 2点に絞り

込んでいる。これによって，産業政策は従来の産業選別的かつ金融面での直

接的支援から，機能別の間接的な非金融支援へと再編が図られることとなっ

た⑹（李景台［1996］）。

　市場自由化と規制緩和の流れは1990年代に入りいっそう進展しながら，そ

れに応じて政府の市場介入の余地と企業への統制力は次第に縮小していっ

た⑺。1993年に誕生した金泳三政権は，金利自由化や政策金融の廃止，銀行

民営化，金融業への参入規制の撤廃といった金融自律化を精力的に推し進め

表 2　R&D費の推移
 （単位：10億ウォン）

1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005
総 R&D費 2.1 10.5 42.7 282.5 1,237.1 3,349.9 9,440.6 13,848.5 24,155.4
（GDP対比，％） （0.26）（0.38）（0.42）（0.76） （1.69） （2.03） （2.37） （2.39） （2.98）

　政府負担 1.9 9.2 28.5 180.0  306.8 651.0  1,780.9 3,451.8 5,877.2
　民間負担 0.2 1.3 14.2 102.5  930.3 2,698.9 7,659.7 10,396.7 18,278.2

負担比率（政府：民間） 90対10 88対12 67対33 64対36 25対75 19対81 19対81 25対75 24対76

（出所）　韓国産業技術振興協会［各年］。
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るとともに，OECD加盟（1996年）の条件整備の一環として資本取引や外為

管理の自由化を加速させた。また，1995年に発足したWTO体制は産業補助

金などの政府介入を抑制させる国際的なルール作りに寄与した。

　「工業発展法」の制定以降，産業競争力強化の観点から企業の技術能力の

向上とそれを担う技術者や研究者の育成，能力開発に焦点が当てられるよう

になると，政府の技術政策にも変化がみられはじめた。たとえば，1970年代

まで規制色の強かった外国人直接投資やライセンシングによる技術移転は，

1980年代以降急速に増加した（表 1）。しかし，アメリカとの貿易摩擦や先

進国の知的財産権保護の動きが加速したことで，従来の資本財輸入とリバー

ス・エンジニアリングによる技術導入は次第に困難になっていった。また，

国内労賃の上昇が価格競争力の低下をもたらしはじめたことで，企業は省力

化と独自技術の開発を通じて生き残りを図ることを本格的に模索するように

なり，政府の技術政策もその流れを支援するかたちで展開された⑻（尹明憲

［2003］）。自主技術開発の促進は，組立型の輸出指向工業化が抱える中間財

や資本財に対する高い輸入誘発度や技術導入コストを軽減させようという要

請から出てきたものでもあった。

　表 2にみるように，1980年代～1990年代を通して民間部門の R&D投資は

活発に推移した。1980年代前半に民間の比重が政府部門を凌駕して以来，そ

の傾向は現在に至るまで続いている。逆に，政府の R&D投資比重や GRIへ

の出資は縮小の一途をたどった。こうした変化の背景には，企業の R&D活

動に対する政府の技術開発支援や，従来の輸入技術の模倣・吸収だけではキ

ャッチアップしきれない先端的な技術開発の需要が民間部門に生まれてきた

ことが考えられる。それを象徴するように，1980年代には GRIが推進する

技術開発プロジェクトに企業や大学が事業主体として参画し，運営や資金面

で民間部門が主導的な役割を担いはじめた（Lee［2000］）。また，政府の側

も産業界の技術開発需要を国家 R&D事業に反映させるため，技術政策の決

定過程に民間企業を積極的に参与させるなどした（朴東奎・安鉉實［2000］）。
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3．次世代成長動力産業の育成支援（2000年代）

　1980年代後半以降，非価格競争力の核心としての技術開発力に注目が集ま

るなか，通貨危機を経た2000年代には企業の技術力向上が産業全体の競争力

強化に直結するという意識がいっそう強まっていった。そうした動きに対応

して，政府の役割は企業の自主技術開発やそれを支える R&D投資の促進支

援といった文脈で考えられるようになる。

　2003年に出帆した盧武鉉政権下では，潜在的に競争力をもちうる技術分野

を扱う産業を「次世代成長動力産業」⑼として位置づけ，中長期的な観点か

らそれら産業を育成・支援していく施策が講じられている。一例として，産

業別に管轄省庁（科学技術部，産業資源部，情報通信部など）の傘下に「産官

学」共同の研究開発事業団が形成され，民間主体の R&D活動が行われてい

る（次世代成長動力事業団［2005］）。政府は各事業活動の企画，管理運営，評

価などを担当するとともに，技術分野の発展・成熟段階や競争力水準に合わ

せて産業別に関与の程度を変え，中期的な商用化に向けた基礎技術や中核技

術の R&Dを民間主導で行っていけるようにするスタンスをとっている⑽（チ

ェユニほか［2005］）。

　次世代成長動力産業の育成事業は，政府が将来の産業発展や技術力強化に

向けたビジョンを提示し，戦略的な産業・技術分野を積極的に支援していこ

うとする政策的意志を民間部門に伝達することに重要な意味があると考えら

れる。次世代成長動力産業の選定に政府は深く関与しているものの，当該産

業の具体的な投資促進策としては税制支援や規制改革（首都圏における工場

立地規制など），産業インフラの整備（規格の標準化，認証制度，知財権保護）

といった非金融的な間接支援が中心を占めており（チャンソギンほか［2007］），

そうした点に現在の産業政策の姿を確認することができよう。
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第 2節　産業政策としての税制支援

1．税制支援の現代的意義

　前節でみたように，開発年代（1960年代～1970年代）に特徴的であった，

政府が開発資本の統制を通じて特定産業を選択的に保護・育成する直接干渉

型の産業政策は，それ以降の市場自由化や規制緩和の流れのなかで，その役

割をほぼ終えたといえる。その一方で，1980年代以降には国内外の経済環境

が変化するなか，競争力の源泉を自主技術力の強化に求める動きが強まると

ともに，政府の役割もそれに呼応するかたちに変化していった。1986年の

「工業発展法」を基点として，政府の産業政策は形態面では金融や貿易部門

への直接介入から税制や R&D事業，インフラの整備などを通じた間接的支

援へ，目的や対象の面では輸出主導産業の輸出促進から産業全体の技術開発

力の向上へとシフトし現在に至っている。

　そうした韓国の産業政策の性格変化に鑑み，本章では税制支援，とりわけ

法人税など企業減税の効果に焦点を当てて分析を行う。前述のように，税制

支援は開発年代より主に輸出インセンティブとして機能してきた側面があり，

近年新たに登場してきた産業支援策であるとはいえない。しかし，ここで税

制支援に着目する理由は，1990年代以降のグローバル化やWTO体制の影響

により，従来有効であった政策金融や補助金の供与といった直接的手法が限

界を迎えつつあるなかで，税制をテコとした産業支援が現在の事実上の産業

政策として機能している点にある。租税減免の効果は補助金ほどに直接的か

つ即時的ではないにせよ，企業の納税額圧縮を通じたキャッシュフロー増に

よって，比較的短期に財務状況に影響を与えると考えられる。また，後述す

るように法人税関連の税制支援は R&D投資や設備投資の促進を目的とした

ものが大半となっている。以上のような点から，現在の税制支援は産業政策

の重点変化や時代的要請に符合した有力な政策手段であると考えられよう。
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　事実上の産業政策としての税制支援の意義は，韓国の主要産業の特性から

も見出すことができる。今日の韓国経済を牽引する半導体やディスプレイと

いった電子産業，自動車産業，鉄鋼産業などでは，国際的な市場シェアを確

保し，高い生産性や収益性をあげるためには巨額の設備投資や R&D投資に

よって技術水準を向上させる努力が欠かせない。本書第 1章（吉岡論文）や

第 2章（金論文）などでも示されたように，積極的かつ巨額の設備投資によ

る量産体制の確立と規模の経済の実現が，依然として韓国企業の競争力を決

定付ける重要な要素となっている。したがって，大規模投資を可能にする充

分な資金力が企業の技術開発力，ひいては産業全体の競争力を下支えする役

割を果たしているといえる。企業の資金力が競争力を決定付ける要因として

重要であるほど，企業の財務の一部を構成する租税の重要性もそれだけ高ま

る。政府が選定する次世代成長動力産業の投資促進策として税制支援が位置

づけられているのも，ひとつにはそうした産業特性のためであると考えられ

る。

2．税制支援の現況

　まず法人税率に関しては，すでに国際的にみても十分に低い水準にあると

考えられる。2005年現在の法人税実効税率は，台湾とほぼ同水準の27.5％と

なっており，約40％の日・米や30％台の英，仏，独などに対して大きく先行

している。また，生産設備の減価償却制度に関しても，耐用年数内に法人税

非課税分の経費として計上される償却限度額が100％認められているし（日

本は現在最大で95％），設備の償却期間である法定耐用年数も政策的に早めら

れる傾向にある。

　また，韓国の企業減税措置は年度ごとに税率やカバレッジなどの制度変更

が頻繁に行われる傾向が強い。たとえば，法人税率の改定では通貨危機以後，

2002年と2004年にそれぞれ28％から27％（課税標準額 1億ウォン以下は16％か

ら15％），27％から25％（課税標準額 1億ウォン以下は15％から13％）に相次い
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で引き下げられている。こうした機動的な法人税制の改編は，本来は公共部

門の財源調達手段である租税が特定の政策目的の達成手段として活用される

政策税制の特徴を反映しているといえよう。そのほか，技術開発や R&Dに

関する税制支援でも細かな制度改編が度々行われているが，主要な施策とし

ては以下のようなものがあげられる。

⑴　研究および人材開発準備金の損金算入

　これはもともと「技術開発促進法」（1972年制定，1977年改定）にもとづき，

1972年に「技術開発準備金損金算入制度」として新設された制度である。同

制度の特徴は，新規の技術開発や導入技術の改良，技術者・研究者の訓練，

研究設備投資など技術開発活動に関連して計画された投資額を支出前にあら

かじめ準備金として積み立て，法人税の非課税対象である損金に計上できる

点にある。準備金の損金算入限度は，当該年度売上額の 3％（部品・素材産

業，資本財・技術集約的産業の場合は 5％）となっている。また，損金算入さ

れた準備金のうち 3年以内に実際に支出した金額に関しては，損金算入した

年度の 3年後の事業年度から 3年間にわたって均等に利益に計上され，ここ

ではじめて法人税の課税対象となる⑾（朴寄白ほか［2004］）。つまり，同制度

は R&Dや技術開発目的の投資資金に対する課税を遅らせるだけでなく，年

度ごとの税負担も軽減させることで，企業の技術開発投資を促進することを

ねらっている。

⑵　研究および人材開発費の税額控除

　これは，「租税減免規制法」にもとづいて，企業が投資を行った技術開発

および人材育成費の一定比率を法人税または所得税から控除することで，企

業の R&Dや技術開発活動を促進することを目的とした制度である。控除額

は大企業の場合，当該年度の R&D費と過去 4年間の平均額の差分の40％で

あるが，中小企業の場合は同様の差分額の50％か当該年度の R&D費の15％

かを選択できるようになっている。なお，技術開発費の場合には研究員の人
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件費や研究費，原材料費，共同技術開発費などが，人材育成費の場合には国

内外の委託教育訓練費や技術研修費，企業内の職業訓練費などが税額控除の

適用対象となっている。

⑶　研究および人材開発のための設備投資税額控除

　同じく「租税減免規制法」にもとづき，研究試験用や職業訓練用の施設，

新技術の事業化を目的とした設備や資産などに対して設備投資を行う場合，

投資額の7％を上限として法人税または所得税から控除する制度である。「研

究および人材開発費の税額控除」のように企業規模に応じた控除比率の差は

ないが，首都圏内に新たに事業所などを開設した場合の固定資産投資に対し

ては適用除外となる。

　表 3は，これら R&Dや技術開発関連の活動に対する租税減免額の推移を

示したものである。まず，近年 R&D・技術開発分野における税制支援額は，

一時的な減少がみられる年度や項目が若干あるものの，基本的には増加傾向

にある。このうち，とくに伸びが顕著な項目は，② R&D費の税額控除とな

っている。とりわけ，大企業に比べて中小企業に対する支援額の増加率が著

しいことがわかる。それに対して，①研究開発準備金の伸び率は大企業，中

小企業ともに近年緩慢であり，中小企業の支出額はやや減少傾向にあること

がわかる。また，①と②ともに金額ベースでみて，税制支援の恩恵をより多

く受けているのは企業数が圧倒的に少ないながらも大企業である。これは，

2000年以降の R&D投資を牽引しているのが主に大企業であるため，そのぶ

ん支援額も中小企業に比して大きくなっているものと推察される。

　次に，R&Dや技術開発に特化せず全体の租税減免規模の推移を示した表

4をみると，減免額が増加傾向にあるとともに，減免率でみても微増してい

ることがわかる。なかでも R&D減税を含む法人税の減免規模が，2004年に

は 6兆8000億ウォンと所得税を超えて最も大きくなったことが特筆される。

法人税減免は機能別で示される経済開発支援の減税額にほぼ対応すると考え

られるが，その大部分を占める 5兆8000億ウォン分が投資促進，中小企業，



R&D支援および人材育成（表 4網かけ部分）となっていることが確認されよ

う。

　2004年度の政府の R&D歳出予算額が約 6兆ウォン（全予算対比約 5％）で

あることを考えると，歳出や補助金と同等の政策効果をもつとされる租税減

免の規模は決して過小に扱われるべきではないであろう。しかし，これら

個々の税制支援額をアグリゲートしたマクロデータからだけでは，実際に政

府の税制支援がどれだけ企業の R&D投資や設備投資の促進に貢献している

のかといった政策効果をつかむことができない。したがって，次節では企業

のミクロデータ（財務諸表，事業報告書）を利用して，税制支援が投資行動

表 3　R&D関連の租税支援額の推移
 （単位：100万ウォン，かっこ内企業数）

2001 2002 2003 2004 2005

①研究開発準備金
1,658,794　
（1,020）

2,010,567　
（717）

2,326,752　
（608）

1,953,934　
（511）

2,041,593　
（675）

（積立金）
 大企業

1,214,419　
（127）

1,677,161　
（114）

1,926,366　
（117）

1,617,064　
（99）

1,585,977　
（98）

 中小企業
444,248　
（893）

333,292　
（603）

400,269　
（491）

336,771　
（412）

455,518　
（577）

①研究開発準備金
1,041,855　
（883）

718,406　
（525）

1,383,792　
（639）

1,198,245　
（703）

1,330,770　
（877）

（支出額）
 大企業

801,699　
（129）

581,762　
（100）

1,199,645　
（122）

1,026,777　
（121）

1,102,938　
（118）

 中小企業
240,027　
（754）

136,544　
（425）

184,025　
（517）

171,347　
（582）

227,714　
（759）

② R&D税額控除
1,007,600　
（2,593）

1,080,398　
（2,904）

1,025,152　
（2,690）

1,387,579　
（3,172）

1,603,766　
（4,626）

 大企業
740,438　
（176）

787,288　
（206）

677,413　
（196）

989,958　
（181）

1,063,782　
（196）

 中小企業
266,986　
（2,417）

292,904　
（2,698）

347,543　
（2,494）

397,440　
（2,991）

539,788　
（4,430）

③ R&D設備投資税額控除
33,427　
（365）

70,227　
（444）

97,558　
（390）

91,992　
（376）

100,731　
（495）

（出所）　表 2に同じ。
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表 4　租税減免規模の推移（税目別・機能別）
 （単位：億ウォン）

2000 2001 2002 2003 2004
国税収入 832,214　 886,020　 964,086　 1,075,599　 1,130,705　
租税減免規模 132,824　 137,298　 147,261　 175,080　 186,270　
減免率 （13.76） （13.42） （13.25） （14.00） （14.14）

税
目
別

所得税
51,692　
（38.9）

48,643　
（35.4）

55,512　
（37.7）

64,291　
（36.7）

67,187　
（36.1）

法人税
43,286　
（32.6）

48,397　
（35.2）

45,980　
（31.2）

58,698　
（33.5）

68,088　
（36.6）

付加価値税
26,408　
（19.9）

28,120　
（20.5）

30,267　
（20.6）

32,628　
（18.6）

33,253　
（17.9）

交通税
6,512　
（4.9）

7,343　
（5.3）

9,105　
（6.2）

10,319　
（5.9）

10,712　
（5.8）

特別消費税
936　
（0.7）

1,593　
（1.2）

2,013　
（1.4）

2,679　
（1.5）

2,444　
（1.3）

証券取引税
1,388　
（1.0）

833　
（0.6）

2,127　
（1.4）

4,026　
（2.3）

2,117　
（1.1）

関税
1,384　
（1.0）

1,090　
（0.8）

1,262　
（0.9）

1,211　
（0.7）

1,134　
（0.6）

機
能
別

家計・労働者支援
66,512　
（50.08）

62,044　
（45.19）

70,403　
（47.81）

78,738　
（44.97）

80,792　
（43.37）

経済開発支援
42,456　
（31.96）

46,207　
（33.65）

48,474　
（32.92）

62,119　
（35.48）

69,397　
（37.26）

中小企業 8,257　 12,671　 18,407　 20,955　 21,345　
投資促進 10,739　 12,556　 9,779　 13,618　 23,538　
R&D支援，人材育成 9,792　 9,111　 9,527　 13,950　 12,805　
SOC，公共投資 4,988　 4,481　 3,125　 3,590　 3,282　
金融産業 2,744　 3,813　 3,103　 2,940　 3,565　
構造調整 4,386　 1,812　 1,161　 279　 164　
地方移転 1,549　 1,763　 3,372　 4,087　 4,698　

社会開発支援
17,414　
（13.11）

21,970　
（16.00）

21,114　
（14.34）

25,865　
（14.77）

28,280　
（15.18）

国防
4,856　
（3.66）

5,398　
（3.93）

6,324　
（4.29）

5,853　
（3.34）

6,119　
（3.29）

（出所）　財政経済部［各年］。
（注）　SOC: Social Overhead Capital。
　　かっこ内の数値は各々の構成比（％）。
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に与える効果を主要産業別に検証していきたい。

第 3節　実証分析

1．先行研究の整理

　税制支援が企業の R&D投資や設備投資に及ぼす影響を分析した実証研究

は，これまでも韓国租税研究院を中心に行われてきた。そのなかで，1990年

代以降のデータを扱った代表的な先行研究には以下のようなものがある。ま

ず，孫元翼［2002］は1981～2000年の年度別マクロデータを用い，税制支援

を表す説明変数として前年度の B指数⑿を導入した投資関数の推計を行って

いる。孫元翼［2002］はまた，企業の R&D投資を純粋な民間部門による投

資と政府の補助金を受けた投資に区別し，後者を投資関数の説明変数に追加

することで，投資促進効果が税制支援によるものか，政府の補助金によるも

のかを分けて分析を行っている。それによれば，B指数で表される税制支援

は企業の R&D投資を有意に増大させるとの結果を得ている。また，政府支

援による R&D投資は，純粋な民間 R&D投資と有意な負の関係が得られ，

補助金による投資が民間部門の自発的な投資をクラウディングアウトするこ

とが示唆された。ただし，ここでは企業別のミクロデータを用いていないた

め，規模別や産業別といった分析は行われていない。

　一方，2001年度を対象に2173社の企業データを用いて推計を行った朴寄白

ほか［2004］では，孫元翼［2002］と同様に企業の R&D投資額を被説明変

数に設定し，説明変数に R&D関連の租税減免規模，R&D費のなかに占め

る政府補助金の比率，売上高，企業規模ダミー，業種ダミーをおいた投資関

数が導入されている。推計結果によれば，R&D投資と租税減免規模，売上

高，政府補助金比率はともに有意な正の関係が得られ，なかでも税制支援の

弾力性が最も大きいことが指摘されている。ただし，孫元翼［2002］で確認
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された政府の補助金支援による民間 R&D投資のクラウディングアウト効果

は，企業のミクロレベルでの推計ではみられなかったと結論付けている。ま

た，企業規模では大企業，業種では電機・電子産業において，R&D投資と

税制支援の間により高い正の有意性があることが確認されている。

　元鍾鶴・金珍洙［2005］の研究では，2002～2003年度の企業データを使用

し，規模別に大企業（915社）と中小企業（8166社）を分けて分析を行ってい

る。ただし，税額控除額や政府補助金，売上高，産業ダミーなどを主要な説

明変数とした投資関数を推計している点では，朴寄白ほか［2004］と類似し

ている。推計結果によれば，政府補助金は大企業の R&D投資を駆逐する効

果をもつものの，中小企業では逆に投資を促進させる効果をもつことが統計

的に有意に確認された。税制支援は企業規模に関係なく R&D投資に正の影

響を与えるが，とりわけ大企業に対する効果が大きい。また，産業別には電

子部品，石油化学の分野で企業規模に関係なく R&D投資が活発であるとの

結果が得られた。

　そのほか，法人税率に加えて，資本コストの代理変数として借入金に対す

る利払い負担を表す他人資本コストを主要な説明変数に追加し，両変数が企

業の投資行動にどのような影響を及ぼすのかについて推計を行った先行研究

として，オウォンソンほか［2003］やシンヒョンテ・イジョンギ［2007］が

ある。1990～2000年を対象とした前者の研究では，自己資金が潤沢な大規模

の企業ほど他人資本コストが投資に影響を与えず，むしろ法人税率の変化が

影響を与えること，借入金に依存する小規模の企業では法人税率よりも他人

資本コストが投資に対して大きな負の影響をもつことが統計的に有意に検証

された。一方，1995～2005年を対象とした後者の研究では，負債比率の高い

企業ほど投資の意思決定に対する法人税率の影響力は小さく，他人資本コス

トの影響をより強く受けることが統計的に有意な結果として得られた。両研

究における，法人税率と他人資本コストの投資行動に対する影響力の違いは，

企業の資本調達の形態の違いから説明されうるとしている。



198

2．検証仮説と推計式の設定

　ここでは税制支援と企業の投資行動に関して，以下のような仮説を設定し

て検証を行う。

仮説①税額控除，加速償却，研究開発準備金の損金算入といった税制支援策

は，企業の設備投資および R&D投資を押し上げる効果をもつ。

仮説②税制支援の効果は，開発・生産・投資のサイクルや規模の違いなどか

ら産業別および企業規模別に違いが表れる。

　本分析における投資関数については，上述の朴寄白ほか［2004］や元鍾

鶴・金珍洙［2005］と同様に，設備投資および R&D投資を被説明変数にお

き，前期の税制支援と企業の収益性を示す売上高利益率を主要な説明変数と

した投資関数を基本式（Ⅰ式）として推計する。ただし，税制支援に関して

は両先行研究で用いられたような金額ベースではなく，各企業の財務諸表か

ら算出した各年度の減税額を比率に換算した数値を用いるとともに，R&D

や技術開発関連の税額支援に限定せずに広く企業減税という枠組みから減税

率の変数を設定した⒀。

　また，投資に与える影響について税制支援との違いを検証するため，前期

の内部留保，オウォンソンほか［2003］やシンヒョンテ・イジョンギ［2007］

で使用された他人資本コスト，労働分配率を説明変数に追加した推計式（Ⅱ

式），および減税率と企業規模ダミー，年度ダミーとの交差項を基本式に導

入した推計式（Ⅲ式）を拡張モデルとして推計を行う。

　ここで内部留保と他人資本コストを説明変数に導入した理由は，通貨危機

後の構造調整によって韓国企業の投資決定要因に変化が生じたためである。

危機後，企業は借入金など有利子負債の圧縮に努めたことで，企業の投資行

動がそれまでの成長性重視から財務の健全性を重視するパターンに変化した
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（高安［2005］）。その結果，企業は自己資金の拡充や慎重な設備投資姿勢に転

じたために，財務に潤沢な内部留保金が生まれるようになった（韓国産業銀

行［2006］）。さらに，危機後の労働構造改革以降，企業は雇用の非正規職化

や整理解雇を果敢に進めたことも指摘されている（高安［2005］）。そうした

雇用費用の節減が「省人化」投資というかたちで企業行動に影響を与えてい

るかどうか確認するため，労働分配率を説明変数に加えている。

　ダミー変数については，企業規模および年度に応じて税制支援の効果に違

いが表れるか検証を行うために導入した。具体的には，大企業と中小企業に

分類した企業規模ダミーと，法人税率の引下げが実施された2002年と2004年

を基点として，同率の法定法人税率が適用される 2年度ごとに区切った年度

ダミーを作成し，減税率との交差項として説明変数に追加した。なお，年度

ダミーの基準は2001～2002年とした。したがって，ここでは以下のように設

備投資および R&D投資の投資関数を定式化する。

① INVt=F（TAXt-1, RPSt, RESERVEt-1, CAPITALt, LABORt, TAXt-1×SIZE, TAXt-1

×YEAR03-04, TAXt-1×YEAR05-06）

② RNDt=F（TAXt-1, RPSt, RESERVEt-1, CAPITALt, LABORt, TAXt-1×SIZE, TAXt-1

×YEAR03-04, TAXt-1×YEAR05-06）

　各変数の定義は以下のとおりである。

　INVt　当期の設備投資比率＝設備投資額／総資産

　RNDt　当期のR&D投資比率＝R&D投資額／売上高

　TAXt-1　前期の減税率⒁＝（税引前純利益×法定法人税率－法人税費用）

　　　　　　　　　　　　／税引前純利益

　RPSt　当期の売上高営業利益率＝営業利益／売上高

　RESERVEt-1　前期の内部留保比率＝内部留保／総資本
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　CAPITALt　当期の他人資本コスト＝利払い費／固定負債

　LABORt　当期の労働分配率＝人件費／付加価値額

　SIZE　企業規模ダミー（大企業＝ 1，中小企業＝ 0）

　YEAR03-04　年度ダミー03-04（2003～2004年＝ 1，その他＝ 0）

　YEAR05-06　年度ダミー05-06（2005～2006年＝ 1，その他＝ 0）

　ここでの分析対象は，通貨危機を克服した後である2001～2006年の上場企

業（有価証券・コスダック）とした。通貨危機前後は企業成績の悪化・好転

の変動が激しいことが予想されるため，本分析からは除外することとした。

分析対象を上場企業に絞った理由は，上場企業の場合，データ制約の問題が

比較的克服されていることと，とくに各社の Annual Report（事業報告書）で

のみ公開している R&D投資額は，非上場企業については入手が困難である

ためである。また，現在の競争力を牽引する代表的な製造業企業の多くが上

場企業であることも，今回の分析で上場企業を対象とする理由である。デー

タについては，韓国信用評価情報のデータベース KISLINEから得られる財

務諸表，および韓国金融監督院がデータベース DARTにて公開している事

業報告書を用いた。産業分類に関しては，自動車部品⒂，鉄鋼，半導体，一

般機械を分析の対象とした。なお，推計手法には最小二乗法（OLS）を採用

し，回帰分析を行った。

3．推計結果

⑴　自動車部品

　表 5に示されるように，基本モデルであるⅠ式と拡張モデルのⅡ式ともに，

税制支援と設備投資および R&D投資との間に有意な関係性はみられなかっ

た。それでも，Ⅱ式において営業利益率と投資行動の間に有意性が確認され

た。これによれば，利益率の高い企業ほど設備投資に対して消極的である反
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面，R&D投資には積極的姿勢を示していることがわかる。自動車部品産業

の場合，成長力のある企業は機械設備への投資による規模拡張よりも R&D

投資による技術力向上に注力する傾向にあることが推察される。

　また，自動車部品の場合は税制支援よりも自社の内部留保が設備投資の促

進に対して有効に作用しているという結果が得られた。しかし，R&D投資

関数については，内部留保は有意な負の効果を示している。以上から推察す

るに，当期の収入などフローの資金は主に R&D投資に振り向けられる一方，

社内に蓄積されたストックとしての利潤はより計画的に実施される設備投資

の原資となっていると考えられる。

　そのほか，他人資本コストおよび労働分配率については，ここでは投資行

動に対して十分な説明力が得られなかった。同様に，減税率とダミー変数の

交差項を導入して推計を行ったⅢ式では，企業規模ダミーおよび年度ダミー

ともに設備投資と R&D投資に対して有意性は認められなかった。

表 5　投資関数の推計結果（自動車部品）

説明変数

設備投資 R&D投資

Ⅰ Ⅱ Ⅲ Ⅰ Ⅱ Ⅲ

推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値
減税率 0.0004 0.04 0.0000 0.00 0.0365 1.04 -0.0044 -0.80 0.0015 0.44 -0.0119 -0.98 

営業利益率 -0.1386 -1.10 -0.3064 -2.13** -0.1432 -1.11 0.0157  0.53 0.0426 2.69*** 0.0171 0.57 
内部留保 0.0019 1.98** -0.0004 -3.56***

他人資本コスト -0.0025 -0.20 -0.0035 -1.19 
労働分配率 -0.0090 -0.64 0.0023 1.05 

減税率×企業規模ダミー -0.0490 -1.38 0.0037 0.36 
減税率×年度ダミー03-04 0.0498 1.49 0.0040 0.54 
減税率×年度ダミー05-06 -0.0378 -1.03 0.0117 1.15 

定数項 9.8998 13.19*** 11.1134 8.24*** 9.7473 12.89*** 2.1594 4.51*** 1.4276 9.29*** 2.1549 4.36***

サンプル数 366 338 366 356 328 356
決定係数 0.0212 0.0623 0.033 0.0007 0.0438 0.001

（出所）　筆者推計。
（注）　***，**，*はそれぞれ 1％， 5％，10％水準で有意であることを示す。
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⑵　鉄鋼

　鉄鋼産業の推計結果を示した表 6では，自動車部品と同様に税制支援が企

業の投資促進に有効に働くという結果は得られなかった（Ⅰ式，Ⅱ式）。しか

し，ダミー変数との交差項を加えたⅢ式からは，中小企業の設備投資（2001

～2002年）に対して税制支援が有意な正の効果をもつ結果が得られ，2003～

2004年についても効果は落ちるものの正の関係（0.0263＝0.0495－0.0232）に

統計的有意性があることが示された。好況期を挟む2001～2002年に一定の設

備投資の促進効果をもった税制支援が，景気の後退局面に入った2003～2004

年についても中小企業の設備投資を下支える役割を果たしていた可能性を示

唆している。ただし，中小企業の R&D投資に対しては10％有意水準で税制

支援に負の効果が認められ，大企業についても負の効果（－0.0024＋0.0023）

をもつ結果が得られた。したがって，租税減免策は R&D投資よりも比較的

設備投資の呼び水となっていることが考えられる。

　鉄鋼の場合，税制支援よりもむしろ企業自身の内部留保金が，設備投資お

表 6　投資関数の推計結果（鉄鋼）

説明変数
設備投資 R&D投資

Ⅰ Ⅱ Ⅲ Ⅰ Ⅱ Ⅲ
推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値

減税率 0.0003 0.10 -0.0007 -0.19 0.0495 1.87* -0.0001 -0.25 -0.0002 -0.83 -0.0024 -1.68*
営業利益率 0.1717 2.92*** 0.1520 1.98** 0.1728 2.93*** 0.0342 4.18*** 0.0379 3.31*** 0.0346 4.19***

内部留保 0.0012 3.47*** 0.0000 2.39**

他人資本コスト -0.0133 -2.14** -0.0011 -2.11**

労働分配率 0.0165 1.77* 0.0021 2.92***

減税率×企業規模ダミー -0.0306 -1.44 0.0023 1.86*
減税率×年度ダミー03-04 -0.0232 -1.8* -0.0001 -0.12 
減税率×年度ダミー05-06 -0.0174 -1.26 0.0006 0.66 

定数項 3.7505 9.21*** 3.4506 4.75*** 3.5763 8.66*** 0.0205 0.48 -0.0572 -0.68 0.0299 0.69 
サンプル数 323 256 323 320 253 320
決定係数 0.0247 0.0408 0.0343 0.131 0.1356 0.1351

（出所）　筆者推計。
（注）　***，**，*はそれぞれ 1％， 5％，10％水準で有意であることを示す。
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よび R&D投資に対して正の効果をもつ変数としてより高い説明力を有して

いることがⅡ式より理解されよう。投資規模が莫大で投資コストの回収にも

時間を要する鉄鋼産業では，租税減免よりもより直接的に企業の資金力向上

に結びつく自己資金の積増しや無償の引当金として内部留保となる減価償却

の短縮・拡大のほうが投資に対して影響力が強いことが予想される。また，

営業利益率が高い企業ほど投資を活発に行うという一般的な見解に有意性が

認められたほか，高い他人資本コストが企業の投資行動の抑制要因として作

用していることが有意な結果として得られた。

　労働分配率については，設備投資と R&D投資両方に対して有意な正の関

係を得ていることから，人件費が高いことがこれら投資の拡大を誘発する傾

向があることがうかがわれる。人事政策と投資との前後関係を推察すれば，

人員整理を行う前にまず投資を行うという順序が想像される。この背景には，

鉄鋼業界で特徴的な強い労働組合の存在があるといえよう。

⑶　半導体

　半導体産業の推計結果は，表 7に示されるとおりである。半導体では前述

の自動車部品や鉄鋼と異なり，税制支援が企業の設備投資を押し上げる効果

をもつことが高い有意性をもって示された（Ⅰ式，Ⅱ式）。ただし，R&D投

資関数については，Ⅰ式で減税率に高い正の有意性を確認できるが，Ⅱ式に

おいてほかの変数をコントロールした場合は有意性が失われるという結果が

得られた。これは，半導体企業に対する租税減免の恩恵が R&D投資よりも

当面の設備増強への投資に回される傾向があることを示唆している。

　また，ダミー変数との交差項を追加して推計したⅢ式では，減税率の変数

自体に有意な結果は得られなかったが，設備投資関数の企業規模ダミーとの

交差項で高い正の有意性がみられることから，半導体産業の場合は大企業の

設備投資で税制支援の効果がとりわけ大きいことが推察される。

　開発や生産のサイクルが他産業よりも短く，技術開発力の向上に巨額の先

行投資が要求される半導体産業では，税制支援が企業の投資促進に重要な役
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割を果たしていることが示唆される。さらに，租税減免が大企業により有効

に作用しているとの推計結果は，サムスン電子やハイニックスといった少数

大企業による寡占状態が続く市場構造を反映しているといえるかもしれない。

　税制支援以外では，Ⅱ式より設備投資の決定要因として内部留保もまた有

意な正の効果をもつほか，営業利益率についても設備投資に対する正の有意

性が確認された。かたや R&D投資に対して営業利益率は有意性をもたない

ことから，概して企業は R&D投資よりも設備投資を優先させていることが

推察される。

　そのほか，鉄鋼産業と同様に，借入金に対する利払い負担を示す他人資本

コストの上昇が企業の投資抑制要因として働いていることが統計的に有意に

導かれた。また，労働分配率については，鉄鋼と異なり投資行動と負の関係

にあることが有意に示され，人件費削減を達成したことで半導体の設備投資

および R&D投資が増大していることがわかる。

表 7　投資関数の推計結果（半導体）

説明変数
設備投資 R&D投資

Ⅰ Ⅱ Ⅲ Ⅰ Ⅱ Ⅲ
推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値

減税率 0.1404 3.77*** 0.0812 2.58*** -0.0112 -0.25 0.0247 2.22** 0.0110 0.82 0.0055 0.27 
営業利益率 0.1004 2.77*** 0.0687 2.95*** 0.0931 2.79*** -0.0184 -1.31 -0.0179 -1.30 -0.0194 -1.39 
内部留保 0.0122 2.2** -0.0041 -0.97 

他人資本コスト -0.0466 -2.57*** -0.0225 -3.31***

労働分配率 -0.0053 -3.1*** -0.0032 -3.0***

減税率×企業規模ダミー 0.2292 3.56*** 0.0304 1.39 
減税率×年度ダミー03-04 -0.0758 -0.78 -0.0206 -0.79 
減税率×年度ダミー05-06 0.0224 0.27 0.0086 0.30 

定数項 6.7002 13.18*** 7.1919 10.09*** 6.6894 12.88*** 2.5962 11.15*** 3.2632 8.06*** 2.6041 10.96***

サンプル数 150 116 150 150 116 150
決定係数 0.1512 0.115 0.2118 0.0375 0.1655 0.0515

（出所）　筆者推計。
（注）　***，**，*はそれぞれ 1％， 5％，10％水準で有意であることを示す。
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⑷　一般機械

　表 8の推計結果によれば，一般機械では税制支援，内部留保ともに正の投

資決定要因として有意な説明力を得られなかった。ただし，R&D投資関数

のⅢ式に示されるように，ダミー変数との交差項を導入した推計モデルでは，

有意性がやや落ちるものの中小企業の R&D投資（2001～2002年）に対して

租税減免が正の影響を与えたことが示唆された。それでも，大企業ではその

効果はほぼ相殺され，かつ若干の負の影響（0.0441，－0.0522）をもつことが

確認されよう。

　また，営業利益率については設備投資関数において負の有意性が認められ

たことから（Ⅰ式，Ⅲ式），パフォーマンスの良い企業ほど逆に設備投資に対

しては消極姿勢をとっていることが明らかとなった。一般機械は韓国の伝統

的な組立型産業ながらも生産や輸出面で通貨危機後の成長が著しい産業のひ

とつであるが，ここでの推計結果からだけでは同産業の投資促進要因が何で

あるのか判断するのは難しいといわざるをえない。

　そのほか，労働分配率（設備投資関数）と他人資本コスト（R&D投資関数）

表 8　投資関数の推計結果（一般機械）

説明変数
設備投資 R&D投資

Ⅰ Ⅱ Ⅲ Ⅰ Ⅱ Ⅲ
推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値 推計値 t値

減税率 -0.0020 -0.38 -0.0008 -0.16 -0.0051 -0.22 0.0124 1.31 0.0091 1.05 0.0441 1.63 
営業利益率 -0.0440 -1.81* -0.0041 -0.09 -0.0442 -1.82* -0.0450 -1.26 -0.0173 -0.91 -0.0450 -1.26 
内部留保 -0.0016 -0.54 -0.0031 -1.63 

他人資本コスト -0.0022 -0.42 -0.0051 -2.14**

労働分配率 -0.0001 -2.53*** 0.0000 0.83 
減税率×企業規模ダミー -0.0218 -1.28 -0.0522 -3.14***

減税率×年度ダミー03-04 0.0135 0.50 -0.0187 -0.60 
減税率×年度ダミー05-06 0.0184 0.65 0.0055 0.18 

定数項 8.9309 22.27*** 8.9078 14.82*** 8.8591 21.07*** 4.5597 13.79*** 4.3515 13.44*** 4.3409 13.18***

サンプル数 722 548 722 638 498 638
決定係数 0.0233 0.0013 0.0251 0.0612 0.0257 0.0813

（出所）　筆者推計。
（注）　***，**，*はそれぞれ 1％， 5％，10％水準で有意であることを示す。
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についても有意性が確認され，雇用コストや有利子負債コストの負担増が投

資抑制要因として作用することが統計的に検証された。

⑸　まとめ

　前掲の表 4でみられたように，全体の企業減税規模は近年増加しているも

のの，ここで行った主要産業別の推計結果によれば，自動車部品や一般機械，

鉄鋼の一部では税制支援の投資（設備投資，R&D投資）促進効果は確かめら

れなかった。さらに，推計値がマイナスに振れる場合もあり，総じて税制支

援が企業の投資活動を誘発しているという結果は得られなかった。したがっ

て，仮説①は今回の分析では十分に立証されたとは言い難い。この実証結果

は，全産業のデータをプールして推計を行った朴寄白ほか［2004］や元鍾

鶴・金珍洙［2005］といった先行研究とは異なるが，これは各企業が得る租

税減免額の算出方法や分析対象年度，推計手法などの違いによるものと推測

される。

　しかし，半導体産業に限っては租税減免が設備投資および R&D投資の促

進に有効に作用するという結果が高い有意性をもって示され，なかでも大企

業に対してその効果が大きいことが検証された。したがって，今回の推計結

果から仮説②はおおむね支持されたといえよう。ただし，税制支援の要因分

解についてはここでは行っていないため，企業減税のうち税額控除幅の拡大

など純粋な政策的配慮がどの程度占めているのか，あるいは政策的意図とは

無関係な要因が混在しているのかどうか判別することはできなかった。

　また，今回の分析では税制支援以外の変数についても投資関数の説明変数

に加えたことで，それらの効果や影響が確認された。たとえば，自動車部品

や鉄鋼，半導体では内部留保が投資決定要因として高い説明力をもつことが

示され，通貨危機後には企業の投資パターンに変化が生じたとする先行研究

の議論を主要産業において統計的に検証することができた。さらに，鉄鋼や

半導体，一般機械では借入金負担などの他人資本コストが高まれば投資行動

の足かせ要因となりうるという結果が有意に示されたほか，雇用費用の節減
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が投資につながる傾向も半導体や一般機械で見出すことができた。

おわりに

　以上でみてきたように，1980年代後半の産業政策の転換を経て，政府の税

制支援は企業の技術開発力の向上や設備投資の促進を目的として，業種の枠

を越えた産業画一的な間接手段として機能するに至った。そして，税制支援

が企業の投資行動に与える影響について主要産業別に行った回帰分析の結果，

半導体産業の大企業ではとりわけ租税減免の投資促進効果が大きいという推

計結果が得られた。サムスン電子をはじめとして，半導体という特定の成長

動力産業に対する国家戦略的梃子入れが現在も働いていると判断するにはさ

らなる詳細な検証が必要であろうが，少なくとも特定産業を対象としない全

般的な税制支援が半導体産業では投資促進に相対的に有効に機能していると

いえよう。

　本章では産業政策の有効性という観点から，政府の税制支援が企業投資に

与える効果を分析することに主眼を置いたが，財政政策の側面からみればそ

のコストも含めてより厳密に検証を行う必要があろう。とりわけ，現在の韓

国は高齢化にともなう福祉支出の拡大や通貨危機後の国家債務の累増，防

衛・統一関係費用，景気対策としての財政出動といった財政圧迫要因の台頭

により，そうした追加的な財政資金需要を賄うためにも歳出・歳入の規律付

けや効率化を通じた財政改革や国民負担の適正化が求められる状況にある

（渡辺［2007］）。租税減免の費用対効果の検証は，本章での分析範囲を越える

ため別稿に譲ることとするが，財政・租税政策の観点からコストに見合った

成長力や競争力の拡充が達成されているか，成熟化する経済状況の文脈のな

かで考察する意義は大きいと考えられる。

　最後に，今回の分析では十分に検証しきれなかった限界があることを述べ

ておきたい。たとえば，ここでは税制支援を広く企業減税と解釈して個別企
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業の総減免額から減税率を算出したため，いわゆる R&Dや技術開発関連の

税額控除，法人税率の引下げといった個々の減税策の効果を測定することは

できなかった。また，今回推計を行った企業はデータの制約上上場企業に限

定しているため，どこまで各産業の全体像を写し出すことができたのか定か

ではない。それらの課題も今後の研究にゆだねることとしたい。

〔注〕
⑴　一口に産業政策といっても，その範囲は非常に広範に亘るうえ，各国に共
通の明確な定義を導き出すのは難しい。たとえば伊藤ほか［1988］では，産
業政策は市場機能の失敗是正や産業構造の高度化・調整などを目的として政
府が「一国の産業（部門）間の資源配分，または特定産業（部門）内の産業
組織に介入することにより，その国の経済厚生に影響を与えようとする政策」
としている。その具体的な政策手段として，①貿易制限，直接投資規制，為
替調整など海外取引への介入，②補助金，低利融資，税制支援など金銭的誘
因の供与，③不況カルテル，設備投資カルテルなど産業組織の競争構造への
介入などが含まれる。

⑵　輸出指向工業化の具体的な政策体系については，李景台［1996］や渡辺・
金昌男［1996］などが網羅的にまとめている。それらによれば，韓国の輸出
指向工業化はそれ以前の輸入代替戦略によって歪められた要素価格体系や資
源配分メカニズムを是正し，労働集約財のもつ潜在的比較優位を顕在化させ
たとし，断続的な通貨切下げや低金利政策の見直し，輸入自由化率の段階的
引上げといった市場自由化措置に注目している。彼らの議論は輸出振興の産
業政策を，自由化措置を基調とした市場機能の回復・維持と捉え，政府によ
る輸出支援策は補助的かつ経済合理性の枠内で行われたものと解釈している
点で，いわゆる新古典派の見解の延長線上に位置づけられる。

⑶　アムスデンをはじめとする修正主義論者は，後発国の経済発展において幼
稚産業保護や金融統制といった政府の市場介入の重要性を主張する点で，自
由市場を強調する新古典派とはしばしば対置されて議論される。彼女はまた，
内外金利差（外債金利＜国内金利）を利用した対外商業借款の導入を政府に
よる債務保証や許認可を通して行ったこと，特定産業に対する輸出補助金や
低利の政策支援金融の割当など，政府が金融レントを選別的に財閥系企業に
対し提供したことは，輸出補助額をプラスした実効為替レートをつり上げて
相対価格の歪みを意図的に形成した（getting relative prices “wrong”）と指摘
する（Amsden［1989］）。同様に，韓国における政府介入の重要性を強調する
チャンは，政府により莫大な金融レントが形成された反面，財閥によるレン
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トシーキング・コストは低く抑えられた点を指摘し，その理由を政府が貿易
制限や参入規制によって限られた財閥のみが参与できる「仕切られた競争市
場」を創出して過当競争を未然に防止したり，企業の輸出目標や成果をモニ
タリングする輸出会議などを通じて財閥に対する規律付け（discipline）を徹
底して行ったことに求めている（Chang［1993］）。

⑷　Kim［1997］は，技術変化に対する需要を喚起する技術の需要サイドとして
の産業政策と，実際に技術導入や企業の技術能力拡充，技術水準向上を支援
する技術の供給サイドとしての技術政策が，相互に有機的に関連し合いなが
ら展開してきたとしている。

⑸　GRIでの研究開発活動は，重化学工業化の推進にとって企業が直接必要と
する産業技術の開発・供給に特化されていたため，他分野での研究開発ニー
ズや基礎研究，企業の技術開発能力の拡充といった視点は軽視される傾向に
あった（イサンチョルほか［2005］）。

⑹　ただし，1980年代の自由化や規制緩和に向けた産業政策の転換は道半ばで
あったとする議論もある。チャンは，「工業発展法」の導入によっても従来型
の産業政策の性質にあまり変化は生じなかったとし，その根拠として①競合
製品の輸入制限や原材料に対する関税減免といった保護措置の適用，②参入
規制や生産規模の調整による過当競争抑制志向の存続，③生産能力拡張や輸
入代替にかかわる活動への補助金供与などをあげている（Chang［1993］）。
深川も，1980年代には規制緩和が謳われながらも，実際は競争力強化には規
模の追求が不可欠という発想から構造調整や投資調整に政府が直接介入し，
不況業種も含めて上位財閥を中心に金融支援が維持されたとしている（深川
［1994］）。
⑺　1997年末に韓国は通貨危機に陥るが，その通貨危機と産業政策の後退との
因果関係に関して，Chang et al.［1998］が興味深い議論を行っている。チャ
ンらは，従来の産業政策において過当競争を抑制する機能を果たしてきた政
府の投資調整メカニズムが急速な自由化により失われた点を強調するととも
に，通貨危機の遠因となった財閥の過剰投資や過剰な対外借入をチェックす
る政府機能の麻痺が産業政策の縮小によってもたらされたとしている（Chang 

et al.［1998］）。さらに，産業政策の後退は政府と産業界の関係にも変化をも
たらし，従来の「政府－特定産業」という関係性から，「政府－個別企業（財
閥）」という新規参入などで特定の政治的配慮が働く癒着関係に変質したと指
摘する（Chang et al.［1998］）。

⑻　その萌芽は，すでに1972年の「技術開発促進法」（1977年改定）に見出す
ことができる。同法には民間企業の研究施設の設立奨励や企業による産業技
術の自主開発および導入技術の消化・改良促進などが明示されたほか，国産
新技術の研究開発に対する輸入保護措置も含まれていた（イサンチョルほか
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［2005］）。
⑼　「次世代成長動力産業推進事業」（2003～2008年）では，デジタルテレビ・
放送，ディスプレイ，知能型ロボット，未来型自動車，次世代半導体，次世
代移動通信，知能型ホームネットワーク，デジタルコンテンツ，次世代電
池，バイオ新薬の10の重点分野が選定されている（次世代成長動力事業団
［2005］）。
⑽　たとえば，次世代半導体や液晶パネル，移動通信といった分野では，すで
に民間主体での R&D活動が十分に発達しており，技術競争力が高く，製品化
も進んでいるため，政府の関与の度合いは低くなる。一方，ロボットやバイ
オ分野などでは，技術開発の成果がなかなか商用化に結びつかない場合が多
く，政府の支援は相対的に高く設定されている（チェユニほか［2005］）。

⑾　損金算入された準備金のうち未使用分に関しては，損金算入を行った 3年
後の事業年度に一度に利益に計上され課税対象となるとともに，利子につい
ても追徴課税される（朴寄白ほか［2004］）。

⑿　B指数は，B＝（1－ tz）／（1－ t）で表され，tは法定法人税率，zは研究開発
費に対する控除可能な割合を示している（孫元翼［2002］）。たとえば，当該
年度に R&D費が100％控除される場合は z＝ 1，部分的な控除は z＜ 1，支出
額以上に控除される場合は z＞1となる。tの値が低くなるほど，あるいは zの
値が上がるほど B指数は小さくなる。
⒀　個別企業の全体の租税減免額に占める R&Dや技術開発分野への支援額は，
財務諸表からではとれないためである。
⒁　税引前純利益がマイナス，つまり損失が発生している企業については，税
引前純利益をゼロとおいて計算した。また，税引前純利益がマイナスまたは
ゼロであっても，何らかの理由で法人税を納税している企業については，減
税率をゼロとした。
⒂　完成車メーカーの上場企業は現代自動車と起亜自動車の 2社のみであるの
で，今回の分析では完成車メーカーは除外して部品メーカーのみを扱ってい
る。
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