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「金融機関に対する課税のあり方」
「財政健全化のために採るべき税制オプション」

IMF 財政局次長 マ イ ケ ル・ キ ー ン

「Fiscal Monitor ─アジア諸国の財政状況」
IMF 財政局長 カルロ・コッタレリ

【IMF財政局長・次長　講演会】

　　はしがき　　本稿は平成23年 1 月14日に，
国際課税委員会及び会員懇談会合同で開催され
た，IMF 財政局長カルロ・コッタレリ氏によ
る「Fiscal Monitor －アジア諸国の財政状況」，
財政局次長マイケル・キーン氏による「『金融
機関に対する課税のあり方』・『財政健全化の
ために採るべき税制オプション』」と題する講
演内容をとりまとめたものである。
　当講演会は，IFA 日本支部との共催となっ
ており，IFA 日本支部会長の本庄資名古屋経
済大学教授から冒頭ご挨拶を頂き，更に講演後
の質疑を含めての全体の司会進行をお願いした。
当日の配付資料については（Ⅰ）（Ⅱ）（Ⅲ）と
して，本文末尾にまとめて添付している。
　なお，この共催セミナーの企画・準備から本
誌掲載の為のとりまとめまですべてについて，
労を厭わずご協力頂いた IMF 審議役の中山清
氏に改めて感謝申上げたい。

講演 1 ．
「Fiscal Monitor －アジア諸国の財政状況」

IMF 財政局長　カルロ・コッタレリ
（Director, Fiscal Affairs Department）

　本日はお招きいただき，
ありがとうございます。
このような素晴らしい皆
さまの前で講演をする機
会をいただき，大変光栄
に思っております。
　本日は，財政上の問題，
とりわけマクロ面にフォ

ーカスを当てて，アジア諸国の財政収支上重要
な影響を及ぼす何点かの問題について説明申し
上げます。
　なお，説明の中で申し上げる意見，見解はあ
くまでも私個人のもので，IMF あるいは IMF
の理事会の見解ではないことをお断りさせてい
ただきます。
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　文末資料Ⅰの“Fiscal Challenges for Asia in 
the Post-Crisis World”,（P2）Outline をご覧
ください。このような流れで説明申し上げます。
まずは，この域内において経済危機がもたらし
た影響，特に財政収支にどのような影響をもた
らしたかを紹介します。次に，IMF の最近の
刊行物「Fiscal Monitor」（注1）に基づいて，今
後の見通しについて話をしていきます。その後，
この地域におけるより長期的な課題の話をいた
します。危機が終わった後の財政上の政策また
はその戦略がこの先どのようなことになるのか，
見通しも含めて申し上げます。最後に，財政改
革の中身について，税制，歳出の両面から，見
ていきます。

1 ．危機の財政への影響

　まず，危機がどのように財政に影響を及ぼし
たかを見ていきます。ご承知のとおり，最もひ
どく影響を受けたのは先進諸国でした。新興国
及び途上国も，相当な危機の打撃を受けていま
すが，相対的に言えばその影響は小さかったと
言えます。今回の危機に際して，全世界におい
て，景気対策，財政刺激策が導入されました。
しかし，その後，財政が弱体化した理由は，こ
れだけが原因ではなく，むしろ，より重要な原
因は，生産が減少したことに伴う歳入減で，恒
久的でないにしても，それが長く続くであろう
と予想されています。
　アジア全体で考えてみますと，2009年末の状
況では，他の地域に比べれば若干状況が良いと
言いましたが，アジアの中でも経済の発展度，
国際化の進展度に応じて，相当先進的な国と，
それほど先進的ではない途上国との間では違い
が見られました。先進アジア諸国においては，
より大きく危機の影響を受けており，そのよう
な国では平均しておよそ GDP の 8 ％を超える
財政赤字の増大が見られました。

　新興アジア諸国における財政悪化の状態は，
先進アジア諸国に比べれば，まだましであった
と言える状況です。アジア各国は，景気回復に
伴い，2010年に入りまして財政収支も若干良く
なりましたし，2011年も引き続き改善の見通し
があるのですが，先進アジア諸国については，
資料（P3）のグラフで見られるほどの改善に
はならないかもしれません。なぜかと言います
と，日本でさらに追加的な景気対策等が取られ
ていることなどがその一因です。また，このグ
ラフを見ると，今回の危機の影響は，特に先進
国において，中長期的に続くと思われます。な
ぜならば，経済活動の低下，それに伴う税収減
が，長く続くことが避けられないからです。
　もう少し詳しく見ていきます。新興アジア諸
国と言いましても，グラフ（P4）を見るとお
分かりになるように，各国の危機に対する対応
と財政収支への影響の度合いにはかなりのばら
つきがありました。ここで紹介しているのは，
景気循環を調整した財政収支ですが，これを使
うことにより，国によって（景気循環による財
政の自動調整機能の影響を除いた）危機のイン
パクトの度合いが違っていたことを示そうとし
ております。このグラフでも描いてありますよ
うに，ASEAN 諸国，中国では景気循環調整済
の財政収支が悪化しておりますが，インドほど
ではありません。
　このような財政収支の悪化は，複数の要素が
原因となっております。まずは，長期間続く，
おそらくほぼ恒久的となってしまうのではない
かと思われるほどの歳入の減少，次に，危機以
前から進行中であった財政上のトレンド，さら
に，各国で導入された景気刺激策などです。こ
の景気刺激策をみると，アジアのほとんどの諸
国で何らかの対策が導入されたのは2009年から
2010年にかけてですが，その程度はもちろん各
国によって異なっています。最も大規模な対策

（注1）　IMF Fiscal Monitor-Navigating the Fiscal Challenges Ahead World Economic and Financial Surveys May 14, 
2010.
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が導入されたのが，中国，インド，日本でした。
これらの対策は，危機に対する一定程度のクッ
ション効果があったと考えられますが，ただ，
IMF の見積もりによれば，このような景気対
策が果たした役割は，G20諸国，或いは G20以
外の国全般でも，大きくなかったとみられます。
2009年，2010年，いずれの年に関しても大体
GDP の 2 ％相当と見積もっています。
　次のグラフ（P5）で，内訳として具体的に
どのような裁量的な財政上の景気刺激策が取ら
れたかを示しております。先ほど述べたように，
インパクトとしては GDP の 2 ％に相当すると
考えております。中身を様々な要素に分けてみ
ますと，例えば，公的支出，投資，減税，その
他の財政措置が取られました。平均すると，ア
ジア諸国で導入された景気対策の中身は，G20
の他の国々で行われたものと似ています。
　ただし，この数字だけでは，実は各国間でそ
の背景にかなりのばらつきがあることが見えて
きません。例えば，先進的な日本，韓国などで
は，新興国に比べて，物品及びサービスの購入
調達への依存度が大きかったことがわかります。
一方，新興国では，とりわけ減税，特に所得税
や消費税の減税が最も大きなウエイトを占めて
おり，景気対策全体の半分以上が減税によるも
のでした。
　後ほど改めて説明いたしますが，減税に依存
した景気対策は，中期的に重要な影響をもたら
します。例えば減税を実施した国には，もとも
と課税ベースが小さい，或いは税率が低い国が
多い。しかも，減税措置のいくつかは恒久的な
ものであると当局が公表しているので，今後新
興国や途上国において，より公平な成長を促進
する上で必要になる財政余力が生じにくくなる
問題を生じます。
　さて，もう危機は終わったと言ってよいので
しょうか。確かに最悪の時期は過ぎたようであ
り，アジアにおいてはより強力に回復していま
す。例えば相当な規模の資本の流入等が発生し
ています。とは言え，まだまだ危機の財政に対

する影響はまだ残っております。この（P6）
表を見ていただくと，2010年において，いずれ
の国においても，財政収支は，2009年に比べる
と改善はしていますが，（危機前の）2007年に
比べれば非常に弱い状態であることがわかりま
す。また，多くの国々においては，財政再建は
まだ始まったばかり，或いは，まだこれからと
いうところもあります。
　財政赤字に関しては，向こう数年間で解消で
きるはずであり，当然解消されなければならな
いものでありますが，それでも少なくとも今後
数年の間は，公的債務の比率は上がり続けてし
まうものと思われます。なぜならば，赤字を縮
小しようとしたとしても，それが増えていくス
ピードをどうしても超えることができないため
です。ご承知のように危機が発生する前は，ア
ジア全体として公的債務はそれほど大きくあり
ませんでした。もちろん，日本，インドのよう
な例外的なところはあります。今回の危機が起
こったことにより，公的債務の水準はどこでも
大幅に増えてしまいました。ここで留意しなけ
ればならないのは，マーケットは，先進国に比
べ，新興国での公的債務の比率の上昇に対して
敏感に反応し，公的債務が GDP の40％を超え
ると，金利に高いスプレッド（プレミアム）を
求める傾向があります。
　今，台風の目はヨーロッパにあると言えるか
もしれませんが，最近の歴史を見ますと，ある
ときまでは健全に見えた国が，突然急速にトラ
ブルに陥ってしまうことがあることが判ります。
そのような教訓を踏まえると，公的債務の増加
を徐々に減少に転じさせることを目指すことが，
マレーシア，ベトナムといった新興国でも重要
です。
　アジアにおいては，短期的にはまだ公的債務
が増大していく見通しとなっています。日本以
外の国では，公的債務の水準も今後数年で安定
していく見込みであるのに対し，日本は，公的
債務が今後さらに増大する見通しとなっていま
す。
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2 ．財政収支の見通し

　次は，2011年の財政収支に関するもう少し細
かい見通しです。景気循環を調整したプライマ
リーバランスの推移をみると（P9），各国の，
財政スタンスがどのように変わっているかが良
く判ります。
　景気回復の勢いが堅調になってきたことに伴
い，2011年に入り，大半の国で財政政策を引締
めに転じました。確かにいくつかの ASEAN
及び途上国において，順調に出口戦略が進めら
れています。
　ただし，例外が日本とマレーシアで，両国で
は景気回復がいまひとつというか，不確実な状
況です。この日本とマレーシアに関しては，
2011年の財政政策のスタンスは，ほぼ中立的，
ニュートラルになると予想されております。た
だ今，資料のグラフは，日本については若干の
引締めと示していますが，今月（ 1 月）末に発
表を予定している IMF の刊行物（注 2 ）によれ
ば，中立的とまでも言えない見通しになってい
ます。
　中期的には，アジアの複数の国々において財
政調整が必要とされます。中でも特に必要なの
が日本，インド，マレーシアです。このグラフ

（P10）は，アジアの中の幾つかの国々におけ
る今日の財政状況から，公的債務の水準を2030
年までに健全な状態に戻すためには，どのくら
いの財政調整が必要であるかを示しています。
健全な水準と申し上げましたが，純債務で見て，
日本であればおよそ80％，新興国であれば40％
程度を想定しております。見ればお判りになる
ように，一部の国に関してはかなり厳しい，大
幅な改善が必要です。

3 ．長期的課題

　次に，より長期的な挑戦課題として 2 つの問

題を見てまいります。まず，人口の高齢化です。
多くの国で問題となっていますが，特に日中韓
における高齢化が深刻です。 2 つ目の問題は，
少なくとも一部の国々に当てはまる問題ですが，
インフラの不備，もしくは不足に，潜在的な成
長の可能性が阻まれていることです。インフラ
が不足ということは，量的にも，質的にもとい
う意味です。

3 - 1 ．高齢化人口
　これは，アジアに限った話ではなく，全世界
の共通の課題ではありますが，今後長期的にど
ういう課題がアジアで特に問題となるかといえ
ば，年金或いは医療といった，社会保障に関す
る公的支出が増えざるを得ないという点です。
このような傾向の背景には，現在進行中の人口
動態の大きな変化があります。つまり，少子高
齢化，より多くの人がより長く生きる，しかし，
出生率は下がっているという状況です。このグ
ラフ（P12）で見ていただいているのは，老年
従属人口比率（65歳以上の人口を生産年齢人口
で除した比率）ですが，向こう40年間で相当変
わっていくことが予想されています。グラフを
みると，アジアの先進国の中では，現在の老年
従属人口比率は30％を少し下回っております。
しかし，2050年までにはこれがほぼ倍になり，
60％を超える見通しです。一方で，新興アジア
諸国においては，現時点では10％程度でそれほ
ど高くありませんが，これも今後40年たちます
と，30％を超える見通しになっています。
　では，今，申し上げたように人口動態がここ
まで大きく変わっていく場合に，財政上の影響
はどのようなものになっていくのかを見ていき
ます。今ご覧いただいているグラフ（P13）は，
向こう20年間の年金，或いは医療費に関してど
のように支出が増えていくかという見通しを示
しております。参考までにアジア以外について

（注2）　IMF Fiscal Monitor Update Strengthening Fiscal Credibility January 27, 2011.
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もここに書いてあります。他の地域に比べれば，
アジアの厳しさはそこまでではないと思うかも
しれませんが，それでも社会保障分野の支出を
かなり増やしていかなければなりませんのでア
ジアにとっては大きな課題です。
　先進アジア諸国で医療費の支出（対 GDP 比）
について見ると，今後20年間で2.7ポイント増
える見通しとなっています。それに上乗せして，
年金支出が上がっていきます。それが GDP の
およそ0.4％だということで，向こう数十年で
GDP 比 3 ％以上の増加が見込まれています。
　新興アジア諸国に関しても，医療費の支出に
ついては GDP の0.7％相当分増える見通しと
なっており，年金に関する増分は，GDP の
0.3％に相当する見通しとなっております。ち
なみに，なぜ先進国と新興国をあえて分けて話
をしているかと申しますと，同じ課題と言って
も，若干その中身が違うからです。
　先進国と新興国との違いについて見てみると，
例えば先進的な地域であれば，年金といった公
的サービスのカバーする範囲が既に広範になっ
ていますし，そのために支出の水準も既に高く
なっております。従って，そのような国々での
今後の主たる目的としては，中期的に財政を安
定化させることです。一方で新興アジア諸国に
関しては，これからこのような社会保障のカ
バーを広げて深めていかなければならないこと
が重要な課題であり，しかも，カバーを広げな
がらも財政赤字を増やさない方法を考えなけれ
ばなりません。
　前のスライド（P13）について，国々をグ
ループ分けして，年金・医療費の見直しの全体
像を紹介しました。新興国も先進国と一括して
説明しましたが，もちろんグループの中でも各
国間の違いはかなりあります。特に増大する社
会保障支出への対応が喫緊の課題となっている
国々もあります。グラフ（P14）は，向こう20
年間で年金関連の支出がどれだけ変わっていく
かその見通しを見ています。先進国のグラフを
見ればわかるように，一番大きく年金支出が増

える見通しになっているのが韓国です。一方，
日本に関しては，対 GDP 比では，年金にかか
るコストが若干下がる見通しになっています。
これは既に導入されている年金改革（2004年
度）の効果によるものです。
　新興アジア諸国の中でも，最も突出している
のがマレーシアです。マレーシアで年金にかか
る支出の増大の仕方というのは，ほかの国に比
べて圧倒的に大きい見通しとなっています。な
ぜ，アジアといっても，各国間でこれだけの違
いがあるのかと言いますと，第 1 が人口動態の
トレンドです。国ごとに人口動態が違っており
ます。第 2 の原因が，現在の年金制度，もしく
は年金財政の状況でして，いわば見通しを立て
る際のスタートポイントが各国で違っています。
例えば現在の年金のカバー範囲なり，給付の水
準が違っているためです。
　年金の話をしましたが，それよりもっと大変
なのが医療費コストの増大という厳しい問題で
す。この問題が特に顕著なのはより先進的な地
域です。なぜ年金よりもさらに医療費コストの
問題が深刻であるのかは，人口動態が異なって
いることだけが原因ではありません。ほかにも
重要な背景があります。私どもの分析によれば，
例えば所得水準が上がること，医療技術が発展
すること，また，保険の対象範囲等が拡大する
こと，これらすべてが医療費増加原因となりま
す。
　医療制度がマクロ財政にもたらす影響という
のは，重要なトピックですので，これだけに特
化した研究を最近開始したところです。公的部
門での医療費がどのように変わってきているの
か，また，先進国においてさまざまな改革が行
われているが，その改革の影響はどのようなも
のであるのか，また，新興国においても，これ
からこの問題にどう取り組んでいくのか，或い
は取り組んでいるのかを分析しております。こ
の研究結果については，間もなく理事会に報告
する予定なのですが，その後，われわれの広報
用の Web サイトでも公開する予定です。
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3 - 2 ．インフラ
アジアの新興国及び途上国に関しまして，支出
のサイドでどういう重要課題があるかを見てい
きますと，インフラが不十分であるということ
です。GDP が伸びている，生産高が拡大して
生活水準が高くなっているにもかかわらず，途
上国，そして，新興国においては，インフラの
質が悪過ぎる，また，道路，港湾，鉄道，エネ
ルギー，或いは水供給等が不足しているために，
潜在的な成長が抑制されていると見られていま
す。
　このようにインフラが不足しているという事
実があるにもかかわらず，公共投資の対 GDP
比をみると，ここ数年間，アジアの国々では横
ばいで増えておりません。多くのアジアの国々
とアジア以外の地域の同じような国々，つまり，
同等の新興国や，低・中所得の国々と比べても，
やはりアジアは，この分野における投資の割合
が低いと言わざるを得ません。
　確かに財政上の制約がありますから政府の支
出を必要とされる投資分野に如何にシフトして
いくかだけでなく，各投資プロジェクトについ
て十分な効果を上げ，value for money，つま
り，投下した金額に見合うだけの価値を生み出
すことを確保し，優先度の高いプロジェクトに
重点的に投資することが重要です。ところで，
アジアの一部の国々でさらに重要な問題は，イ
ンフラプロジェクトについて，予算の未執行或
いは執行未達が発生していることです。これに
は，幾つかの理由があり，その中の 1 つの理由
としては，各国の予算執行担当官が適正な調達
手続を取っていなかったのではないかと後で責
任を問われることを恐れて，予算の執行が滞る
ということがあります。

4 ．危機後の中期的な財政政策

　私のプレゼンテーションの最後のトピックは，
危機後の中期的な財政政策です。前に述べたよ
うに，2011年に入り，多くの国々で出口戦略を
取り始めているのですが，この調整は今年だけ

では終わらず，向こう数年間は必要です。
　出口戦略の重要な一面として，特に中期的に
重要なのは，信頼性がある財政再建計画を発表
して，それを導入することにより，政府が政策
を立案していくことです。そのような計画を公
表することにより，きちんと財政が健全化され
ていくのだということを，現在および将来の投
資家を安心させ，マーケットを納得させること
です。この財政再建計画について多くの国が採
用し，公表はしているのですが，一部の国の財
政再建計画には，明確さに欠けていたり，或い
は信頼できるほどきちんと詳細まで書いていな
いというものもあります。
　ご覧いただいているのが，私どもがサンプル
として財政再建計画を調べた国です（P18-19）。
ここに書いてある国が中期的な財政健全化計画
を公表したところです。
　このような出口戦略が実際に立案されるプロ
セスについてより良く理解をするためには，現
状についてより詳しく理解することが必要です。
まず第 1 に財政調整の中身を見ていく場合，例
えば支出を削減するのか，或いは歳入を増大さ
せるのかという点で，スタートポイントが国ご
とに違うことを念頭に置く必要があります。い
わゆる大きな政府なのか，小さな政府なのか，
つまり，国家の規模そのものがアジアの中でも
非常に違っております。
　また，アジアの多くの国々では，支出と歳入
の対 GDP 比が，まだ低い水準であることがわ
かります。まだ，あまり支出が行われていない
ということであれば，これからは投資或いは社
会サービス等で必要とされる分野に，きちんと
質が高い形でより多くの金額を投入していく必
要があることを意味するのかもしれません。た
だ，その際には，必要な財源を拡大するために，
まずは歳入を確保することが必要です。確かに
日本は域内の他の国々と状況が異なっています。
日本の支出水準はここに出ているどの国よりも
大きいですが，日本においてどれだけ抜本的で
大規模な調整が必要かを考えますと，実際には
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日本においても歳入措置が必要になると思われ
ます。
　まず支出の側から見ていきます（P21）。大
事なのは，まず現状がどうなっているのかを理
解することです。GDP 比で見ると，各国間に
おいて，利払費を除く歳出についてもさまざま
な違いがあることがわかります。さらに，この
支出の構成要素が各国間でかなり違っておりま
す。低いところを見ていきますと，例えばイン
ドネシアにおいては，利払費を除く歳出のうち
4.3％のみが社会的な支出となっており，一方
で，中国ではそれが30％に近い水準になってい
ます。また，資本支出の平均を見ると，アジア
以外の地域と比べ，それほど低いわけではあり
ませんが，もっと低い数字の国があることを見
落としてしまいかねません。例えば ASEAN
諸国，或いは，途上国おいては，現実にはもっ
と低いところもあります。また，先ほど述べた
ように，直近の10年間では，設備投資，或いは
資本支出が大きく増えているところが見当たり
ません。
　それでは，このような現状のアジアの国に対
して，アジア全般に当てはまるような財政措置
に関するレシピというか，処方せんのようなも
のを考えることができるでしょうか。過去に，
一部の国において，歳出削減をベースにして財
政再建をして成功したことがあることを踏まえ
ますと，アジアの国においても，まずは歳出，
とりわけ賃金，並びに国有企業に対する補助金
を抑えなければいけません。その一方で，潜在
的な成長力を完全に発揮させるために投資を増
加させる必要があります。
　ただ，必要なところに投資は投下しなければ
ならないとしても，財政上の規律も併せて考え
ていかなければなりません。インフラ整備の
ニーズがあまりに大きい状況で，かつ，財政再
建のニーズも同時に存在していることになります
と，いわゆる PPP（Public-Private Partnership），
官民のパートナーシップを考えるという誘惑に
駆られるかもしれません。確かに PPP には強

力なサポーターがいて，彼らに言わせますと，
民間部門との共同事業でより効率的な方法で新
しいインフラを整備できることは社会にとって
のメリットです。かつ，それぞれのプロジェク
トに関して，政府の当面の支出を抑えることが
できるとサポーターは言っています。ただ，こ
の PPP には問題もあります。官民パートナー
シップとは言っても，やはり国の側でかなりの
公的債務を負う場合が多く，しかも，それが確
定している債務と偶発債務（現時点で将来債務
化することが不確実，不確定なもの）の双方が
含まれています。そのような場合には，計上さ
れるタイミングが先送りされます。第三者が公
会計を見ても，十分に透明ではない場合があり
ます。従って，PPP を使うからということで，
ただ単にほんの数年間だけ，財政問題を先送り
をしただけで終わってしまうことを避けなけれ
ばいけません。その財政問題を数年先送りする
だけではなく，逆に現在その公的債務が計上さ
れていないことから，さらに債務を増やしてし
まう可能性さえあります。そのようなリスクを
考えなければなりませんので，PPP が行われ
る場合にも確定した債務と，不確定の偶発債務
の双方とも開示することが重要で，かつ，プロ
ジ ェ ク ト 1 つ 1 つ が， き ち ん と value for 
money を得ているのかどうかを確認すること
が肝要です。
　次に歳入の側を見ていきます（P23）。アジ
ア各国の税収構造を見ると，一番目に付くのが
税収の対 GDP 比（租税負担率）が低いという
ことです。平均して15％なのですが，中国に関
しては，中央レベルでは10％，トータルとして
はこれより少し大きくなるのですが，このよう
な水準になっております。従いまして，これか
ら税収を拡大する必要が大きいことを強調して
申し上げたいと思います。つまり，今後財政再
建を各国が行っていく中で，重要なポイント，
或いは中心的な要素は歳入を増やすこと，税収
を上げることです。従来から租税負担率が低
かったところに加えまして，先ほどご紹介した
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ように今回の危機に対応して，景気刺激策とし
て，アジアの幾つかの国々においては，恒久的
な減税措置が取られました。そのために，今こ
こで紹介している数字が，これでも楽観的過ぎ
る，実はもっと厳しいというのが現実です。
従って，これから財政を再建し，信頼性を高め，
秩序を回復していくためには，そのような恒久
的な減税については迅速に廃止をする必要があ
ります。ただし，政策措置は税制改革だけで済
むということだけではありません。国際的な競
争力維持のために法人税率の引下げ競争があり
まして，多くの国々では法人税よりも個人に対
する所得税の方へのシフトをしていかなければ
なりません。国としても歳入のフローを維持し
ていく必要があるからです。また，重要なポイ
ントとして，アジアの多くの国においては，さ
らに物品税，或いはサービス税，例えば VAT
を引き上げる余地があります。
　税収を上げていくためには，税率を引き上げ
るという手段はありますが，それでは解決策の
ほんの一部でしかありませんし，税率を引き上
げることだけを単独でするべきでもありません。
特にアジアにおける国において，大きなポイン
トとしては，徴税効率を改善すること，また，
コンプライアンスを高めることです。
　皆さまもよくご承知だと思いますが，ここで

「Tax efficiency」と述べている点については，
本来徴税が可能であるものに対して，現実に徴
税ができているのがどの程度かという割合を見
ていますが，アジアのこの地域においては，極
めて低い国々が多く含まれています。この点を
改善しなければなりませんので，まずは，租税
支出（tax expenditure）を劇的に減らす必要
がありますし，不正などがある場合は，厳格な
摘発が必要です。
　必要な措置を行っていくためには政策を実現
していく意思が国として必要です。例えばしか
るべき立法措置を取ることによりまして，免税，
或いは免除措置を廃止していく，また，信頼性
を高めていく，また，税務執行も強化していか

なければなりません。特に執行を強化していく
ためには，例えば新しい起業家（entrepreneur）
などが，インフォーマル経済から卒業，脱却を
することをサポートするといったことも含まれ
てきます。法制度も強化し，効率的な制度を考
えた上で，万が一，濫用者，或いは租税回避を
している，不正をしている人がいれば，迅速に
摘発をして処罰できる制度が必要です。

5 ．結　論

　私の話のまとめに入りますが，今，ご紹介し
たようなチャレンジを考えてみますと，もう乗
り越えることができないのではないかと思われ
かもしれません。しかし，それでも良い兆候も
見えます。特にこの地域では各国当局が，これ
まで過去にもこのような難題を乗り越えてきた
実績を持っていますし，新興国であれ，先進国
や途上国であれ，みんな真剣に取り組んでいる
という点は，楽観的に考えてよいと思います。
また，アジア地域で，実際の進捗，改善が見ら
れるのは，グッドニュースですし，この方向に
進んでいく必要があると思っています。今日の
ようなセミナーも事態を改善していくために役
に立つと思います。
　ご清聴どうもありがとうございました。

講演 2 ．

「金融機関に対する課税のあり方」
「財政健全化のために採るべき税制オプション」

IMF 財政局次長
マイケル・キーン

（Assistant Director, 
　F i s c a l  A f f a i r s 
　Department）
　お招きいただいたこと
に感謝を申し上げたいと

思います。日本租税研究協会と IFA 日本支部
の皆さまのイベントには，過去何度かお招きい
ただいたにもかかわらず，参加できなかったの
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ですが，今回ようやく皆さんとお会いすること
ができてうれしく思っております。
　なお，説明の中で申し上げる意見，見解はあ
くまでも私個人のもので，IMF あるいは IMF
の理事会の見解ではないことをお断りさせてい
ただきます。

　Ⅰ．金融機関に対する課税のあり方

1 ．G20からの要請

　金融セクターに対してどのような課税をすべ
きかという点について，最近の考え方を紹介し
ます。金融危機の発生後，金融セクターという
大変重要な分野に対して，どのような課税が適
切であるのか，全世界で注目が高まっておりま
す。金融セクターがわれわれを助けてくれるも
のであるのか，或いは，損害を引き起こすもの
であるか，意見が分かれるかもしれません。
私も，それから，IMF としても，そして多く
の皆さんがそうだと思いますが，税制に問題が
あったから今回の金融危機が発生したとか，税
制がトリガーになったと言っているわけではあ
りませんし，そう考えているわけではありませ
ん。ただ，金融セクターで何らかの問題が起
こったときに，現行税制が原因で脆弱性が悪化
した可能性はあるかもしれませんので，それを
考える良いタイミングだと思います。
　ここ 1 年間，IMF，特に財政局の中で，金融
セクター課税の問題について真剣に検討してま
いりました。また，G20から「銀行制度修復の
ための政府の介入に関連する負担の支払につい
て，いかにして金融セクターが公正で実質的な
貢献ができるか」について，研究をし，報告書
を出すようにという要請がありました（文末資
料Ⅱ -P2）。
万が一政府が直接介入をしなければならない場
合，言い換えますと，回復のためのサポートを
国が行う場合に，どのようにしてその後，必要
とした経費を回収するかをきちんと考えておか

なければならないということです。
　この G20の文言を見ると，厳密に書かれてい
る感がありますが，これに対する解答を考えて
いく場合，しかも，賢明で正しい考え方を示し
ていく場合には，ありとあらゆるさまざまな問
題を考えていく必要があります。そもそも金融
セクターについて，新しい課税を考える前に，
現在の税制がいいのか，悪いのか，過去使って
みたものはどうかといったことを考えてみるな
ど，これまでの制度を振り返った上で，それか
ら，ではもっと賢明な，新しい課税ができるか
どうかを考える必要があります。
　このような任務が IMF に与えられました。
過去の文献を見ても，あまりこの分野を掘り下
げたものがありませんでしたし，政治的な難し
さとか，ややこしさはあったかもしれませんが，
それ以上にやはり知的に非常に難しい仕事でし
た。G20 への報告書とバックグラウンド・
ペ ー パ ー を，IMF の ホ ー ム ペ ー ジ http://
www. imf . o rg/externa l /np/seminars/
eng/2010/paris/pdf/090110.pdf でご覧になれ
ますし，多くの IMF のサイトに行って，G20 
finance 等のキーワードでの検索も可能です。
本日は，報告書に何が書いてあるのか，どうい
うことが検討されたのか，その結果，IMF と
してどういうことを考えているのかを紹介し，
本件に関連して，現在どのようなことが進行し
ているのかなどを紹介していきます。

2 ．基本的な考え方

　今回の報告書は，まず，金融セクターの課税
を考えた場合に，どういう懸念があるのか，ど
こが重要なエリアなのかを明らかにしようとし
ました。
　まず第 1 のポイントです。危機の発生前であ
れ，発生してしまった後であっても構わないの
ですが，ともかく回復にかかったコストに対し
て，金融セクター自身から取り戻す，払っても
らうことが一番重要なポイントです。直接介入
が必要であった場合に，十分なリソースについ
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てセクター自身から取り戻す必要があります。
今回の危機とそれからどう回復していくかとい
うことも，もちろん考えましたが，今回主に検
討したのは，将来起こるかもしれない破綻や危
機に関するものです。金融機関の破綻，或いは
危機でさえも将来また起きるであろうと言わざ
るを得ません。そもそも大きな金融機関であっ
たとしても，破綻が起きるべきときは起きるも
のであり，マーケットの機能として破綻した金
融機関が退場することはあるべきことなのです。
　そういう意味で財政コストを回収することが
重要ですが，もう 1 つ考えなければいけないの
は，税制を考えていくときに，そもそも破綻し
てしまうような可能性を減らす税制ができるの
かどうか。その上でさらにどうしても破綻をす
るところが出てきた場合には，社会にとっての
コストをどうやって低く抑えていくかです。あ
りとあらゆる規制に関するイニシアチブが今話
題となっております。例えばバーゼルⅢについ
ても新しい考え方がどんどん出てきています。
　IMF では以前から一貫して強調してきおり
ましたが，いわゆる破綻処理，或いは整理清算
処理に関する制度を改善する必要があるという
ことです。金融機関が破綻をしなければならな
いときに，破局的な影響をそれ以外の分野に起
こさない形で清算ができるようにするというこ
とです。だからといって救済という意味ではあ
りませんし，普通で言うところの保険みたいな
ことを言っているのでもありません。そうでは
なく，どこかがつぶれそうなときに，もうただ
売り同然で，投げ売りのように資産を売却して
しまうことが起こる前に，迅速にきちんと介入
措置ができるようにするということです。
　従来から，税制上の仕組みとこのような破綻
処理メカニズムの間には関連性が存在していま
して，金融セクターで何らかの問題が起こった
ときに，国が介入をしていわば掃除，片付けを
するという仕組みが必要です。そのためには，
各金融機関から，例えば何らかの課金を徴収す
ることが考えられます。例えば一般の人たちが

ゴミ回収で国のサービスに対して税金を払って
いるのと同じような考えで，万が一破綻をした
ときに，国に片付けてもらう，そのためのサー
ビス費用を事前に払っておくという意味で，責
任ある金融機関の負担方法として考えられる一
つの方法です。
　どのような破綻が起こり得るかと考えて，発
生した場合にどれだけ費用が発生するかを踏ま
えて，負担を求める税金に近いようなもう一つ
の手段があります。また，システム上重要な金
融機関であれば，そうではない金融機関に比べ
て，自己資本をより厚く積んでおくことを要求
すべきかどうかも議論されています。或いは，
追加的に上乗せの自己資本を求めるよりも，あ
る一定の水準の自己資本比率を決めておいた上
で，それを下回ってしまったシステム上重要な
金融機関が発生した場合には，何らかの課金を
徴収するという考えもあります。
　これは金融部門だけではありません。経済の
ありとあらゆる分野でなじみのある問題に行き
着くわけですが，スピルオーバー，つまり波及
効果がある場合，或いは外部性を持った問題が
発生した場合に，規制をするか，課税をするか
という，問題です。いろいろな文脈で考えます
と，規制か税かというときに，どうもわれわれ
はプライシングを付ける，或いは課税をするこ
とが正しいと選ぶようです。気候問題について
も，例えば炭素に価格を付ける，つまり，排出
をしてしまっているところを規制で縛るのでは
なくて，価格を付けて取引をするという考えを
取る傾向があります。
　そこでわれわれの知的能力が問われるわけで
して，気候変動に関してはプライシングで対応
することになるのであれば，なぜ金融機関の方
は規制なのかと，こちらもプライシングで何と
かなるのではないかといった考え方も出てきま
す。このような考え方を報告書でも書いてあり
ます。
　報告書は，先ほど述べた破綻処理のメカニズ
ムとの関連性に一番焦点を当てていますが，報
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告書をまとめた時に，他にどのようなことを考
えたかと申しますと，例えば何らかの課税を行
うとしても，それの執行が容易であるのかどう
か，また，各国の状況の違いも反映したアプ
ローチの必要性です。国によっては，直接危機
を経験したところと，必ずしもそうではないと
ころもあるかもしれませんし，国によってプラ
イオリティが違うところもあります。
　他にも，金融セクターが万が一危機の原因と
なった場合，或いは破綻が発生した場合に，全
社会全体に及ぼす影響が他の分野に比べて大き
いので，ただ単に直接かかった費用を回収すれ
ばいいのではなくて，それを上回るコストを上
乗せして金融セクターから徴収していく必要が
あるという考え方もあります。
　勧告を考えていく中でとりわけ重視したのが，
現在既に存在しているさまざまな問題，特に税
制が経済活動にもたらすゆがみの問題を忘れて
はいけません。多くの地域に当てはまる問題で
す。第 1 の問題は法人税に関してです。利息費
用については控除が可能であるけれども，エク
イティファイナンスについてはそうではない。
そうなると，確かに金融機関であれ事業所であ
れ，エクイティよりはデットファイナンスをし
てしまおう，レバレッジを大きくしていこうと
いうインセンティブになるのではないかという
ことです。金融危機が起こってしまったときに，
やはり過剰な債務が問題ではなかったのか，借
入が大き過ぎたのではないかという検討を行い
ましたが，そもそも tax bias が原因となって，
そちらの方向に誘導してしまったのではないか
という考え方が重要です。
　第 2 の問題が，金融サービスに関する VAT
の取扱い，つまり，金融サービスに VAT がか
からないという問題です。個人消費者が最終的
に金融サービスを購入した場合に，支払う税金
が少な過ぎるというのが，問題意識です。金融
機関の方では，そのインプットにかかったコス
トがあるにもかかわらず，追加した付加価値部
分（金融機関側のマージンの部分）については

税がかからない，というのが問題です。一方で，
企業側のユーザーは過大に税金を払い過ぎてい
るという問題があります。それは，控除できな
い，インプットにかかった VAT 分を金融機関
が企業側ユーザーへのサービスの対価に上乗せ
するからです。
　では，最終消費者が払う税金が少な過ぎるの
と，企業の税負担が大き過ぎるのと，どちらが
問題かと言えば，われわれの研究によると，最
終消費者が払う税金が少ない方が問題です。結
論から言えば，VAT の問題とデットファイナ
ンス選好のゆがみがあるから，金融セクターが
大きくなり過ぎたのかどうかという問題です。
　もちろん今申し上げたことの背景にはいろい
ろな条件や前提条件があるので一概には言えま
せんが，冒頭で申し上げたように，これまでな
かった全く新しい税金を課す前に，現行税制が
もたらしているゆがみ等の問題をもっと真剣に
考えることが重要です。
　次に重要なことは，規制と税制の関係，相互
作用についてきちんと検討し，調和させること
です。これまでは，多くの国々で金融部門に対
する規制と，金融部門に対する税制との間で，
調和の必要性はあまり考慮されていませんでし
た。関連性が十分には検討されていなかったと
思います。IMF としても何とかこの事態を改
善するべく，できることをしたいと思っていま
す。

3 ．金融安定拠出金

　そこで提言の内容を説明します。主として 2
つの勧告になりますが，第 1 は，金融安定拠出
金です。（P7）一番上の右側を見てください。

「not mean bailout!!!!」ということで，びっくり
マークが幾つあるか注意をしていただきたいと
思います。とにかく救済とか補助ではないとい
うことです。先ほど述べた秩序立った破綻処理
ができることを意味します。もっとも，非常に
お金がかかる対策ではあります。恐らく通常の
国であれば GDP の 2 ～ 5 ％に相当するほどか
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かるかもしれませんし，金融セクターが大きい
国であればもっとかかるかと思います。もっと
も，最終的に幾らかかってしまうかというのは
不確実でわかりませんので，国としてのクレ
ジットラインを設けておくことが重要です。
　先ほども述べましたが，金融機関が責任を
持って行う事業に対して国からサービスを提供
してもらうのであれば，しかるべき手数料を
払っていただくという考え方に基づいて，実際
にこのような拠出金，或いは何らかの料金を
取っていくという場合に，どういう課題がある
かを見ていきます。多くの国で話題になってい
ると思うのですが，何らかの料金を徴求したら，
受け取ったものは特定のファンドのようなもの
に入れておくべきなのか，或いは，一般会計，
一般歳入に入れておくべきなのかということで
す。
　ファンドとして公的債務（国債等）を保有す
るのであれば，経済的或いは純粋に会計的な意
味合いではあまり違いはありません。実質的に
違いがないと言うのは，一般会計の方に入れて
いくのであれば，国債の発行のニーズが減って
いきます。一方で，ファンドのようなものが使
われるとすれば，国債を発行するが，そのファ
ンドの運用のために国債を購入すれば，流通市
場で販売する国債が減少するので実質的にはあ
まり違いません。従って，どちらのルートを
取ったとしても，最終的にはネットのベースで
見れば，国にとっての純公的債務は同じ水準に
なります。
　そうすると，次の問題は，人がどう考えるか
というパーセプションの問題です。つまり，
ファンドのようなものを使った場合には，あそ
こに万が一のときにはサポートしてもらえるお
金があるのだと金融機関が考えてしまうという
ことで，モラルハザードの問題がないかという
論者がいます。別の論者は一般会計の方に入れ
ておいてしまうと，それが無駄になる，或いは
本来の目的に使われないままになってしまうの
ではないかと言います。報告書ではどちらがい

いとは決め付けてはいません。ただ，財政当局
者は，規制当局に比べるとファンド的なものは
あまり好まないようです。
　次に，何をベースに料金をかけていくかとい
うことですが，例えば負債側を見ていきますと，
tier 1 capital は控除した部分について，また，
対象としてはよりリスクが大きい負債を見てい
くことになりますが，どうしてもバーゼルで使
われているリスク加重資産との重複は出てきま
す。その上で何らかの一定の調整や微調整は必
要かもしれません。例えばどれだけシステム上
重要であるか，その度合いに応じて，影響度が
大きければ大きいほど高い率にするという考え
方もあります。
　では，どこを対象とするか，そのカバー範囲
についてはなるべく広くにと考えております。
ただ単に銀行だけではなく，なるべく広く金融
機関全般というのが私どもの考えです。賦課
ベース或いは料率，または誰が払うのかといっ
たカバー範囲は，いろいろな実務上の問題があ
るのですが，あえてここでは話しません。もし
質問があれば後でどうぞ。

4 ．FTT, FAT

　現行税制上の問題とこれまで申し上げてきた
ような背景の中で，話題となっているツールが
2 つあります。 1 つは「金融取引税」（FTT）
です。もう 1 つは「FAT」と書いてあります
が，「金融活動税」です。両方の話をいたしま
すが，FAT（活動税）の方を報告書でもかな
り重視していますので，こちらの方を重点的に
説明します。

4 - 1 ．FTT（Financial Transactions Taxes）
　ほとんどの国において，一部の特定の取引に
ついては，このような税金は既にあります。一
般の人たちには，これは非常に魅力的に聞こえ
るようです。なぜかといえば，金融取引に広く
課税を行うということになると，課税ベースが
広範になります。従って，税率が低かったとし
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てもかなりの金額になるのではないかと思われ
ます。課税ベースが広く，しかも税率が低い，
だから理想的ではないかと聞こえるかもしれま
せん。しかし，財政的な一般原則としては，企
業間の取引については税をかけるべきでないと
いう考え方があります。つまり，企業間取引に
課税すると企業の意思決定がこのためにゆがん
でしまいます。その結果，パイが最初から小さ
くなってしまいます。そうではなくて，パイは
大きくしておいて，最後の段階で税金を課す方
が望ましいからです。
　それ以外にも取引税については，難点が幾つ
かあります。一部だけ紹介いたしますと，何ら
かの仕組みでこういう税金を導入すれば，金融
セクターだけにかかるであろうとか，富裕層や
金融機関だけで終わるであろうと考えてしまう
かもしれません。しかし，現実にはそれでは済
まないというのが私どもの分析です。最終的な
本当の負担は，サービスの最終ユーザーに転嫁
されてしまうのではないかと思っています。そ
うすると，最終ユーザーの方でも利益率が小さ
くなってしまいます。このような仕組みが導入
されても，負担を回避することを試みる人は出
ますし，各国の協調がないときちんとカバーで
きないかもしれません。
　以上，取引税に関しましては，確かにプラス
の可能性があることを過小評価してはいけませ
んが，現実的には問題があって難しいのではな
いかと思われるので，今は活動税の方がいと考
えています。

4 - 2 ．FAT（Financial Activities Tax）
　では，金融活動税とは何か。単純に言いまし
て，利益プラスすべての報酬を合わせたもので
す。FAT と略していますが，幾つか形態があ
る中で，「FAT1」を紹介します。
　FAT1は，賃金プラス利益，究極的には付加
価値税です。もちろん厳密な課税方法としては
VAT とは違いますが，経済的な実質，中身と
しては VAT と極めて似ています。金融サービ

スの付加価値税がかかっていないと先ほど申し
上げた問題に関して，この方法を取ると解決で
きるというのが 1 つの見方です。デザイン上の
問題はたくさんあります。

5 ．IMF の提言

　IMF としての提言をまとめると，政府にか
かったコストをカバーする必要がある，もしく
は，さらに歳入が必要であれば，破綻・清算処
理と連動している金融安定化拠出金か，金融活
動税があります。国際協力も非常に重要です。
そして，現行税制上のゆがみの是正も重要です。
　FAT（活動税）によって VAT の問題を解
決できると申しました。デットファイナンスを
選好するように誘導する税制上の問題について
は，金利についての控除は継続した上で，株主
資本控除を認めることで解決することができま
す。

6 ．何が起こっているか

　金融危機の結果，各国でさまざまな制度が導
入されました。イギリス，ドイツ，オーストリ
ア，スウェーデンでは，先ほどの金融安定化拠
出金と構造的に似たようなことが行われていま
す。フランスでも金融機関課税が導入されまし
たが，資産サイドにかけるものです。または，
ボーナスタックスについても様々なことが行わ
れています。また，欧州委員会も，活動税と取
引税の両方を提言に入れるべきかどうかを検討
しています。

7 ．まとめ

　確かに多様な意見がありますし，引き続き論
争になっていますが，「bank taxes」は，実験
的にもう始まっています。
　以前にも増して既存の税制上の問題が注目さ
れています。例えばどうしてもデットファイナ
ンス選好のバイアスがかかること，それから，
VAT の問題です。金融制度の安定をさらに確
保していくために，税制の問題と規制をどのよ
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うに設計して，どのようにコーディネートして
いけばよいのか，理解をするためにはまだまだ
先は長いということは言えます。

Ⅱ . 財政健全化のために採るべき税制
オプション

1 ．VAT

　時間の制約もあるので， 2 つ目の資料（文末
資料Ⅲ）の方で15分ぐらいいただきたいと思い
ます。
　先進国だけではなく，一部の新興国でもそう
なのですが，緊急的な財政調整が必要なところ
が幾つかあります。その調整の手段の中に必ず
や税制が入ってくるのですが，どのようなツー
ルがどの国に適しているかを考えていきます。
　日本ですから，VAT の話をしないわけには
いきません。アメリカとサウジアラビアを除い
て，G20の国々はすべて VAT があることはご
存じのとおりで，アメリカでも導入すればかな
りの税収になります。理論家によりますと，
VAT というのは非常に効率的であるという，
実証研究による証拠も出ていますし，魅力はあ
ると思います。効率性が高いし，成長にも貢献
をするということです。
　今，現在のような厳しい財政状況の中で，税
収を増やす必要があるという状況において，ど
ういう政策オプションがあり得るか，問題を起
こしている先進国，新興国で何ができるかとい
う理事会ペーパーを昨年出しております。その
中 で「C 効 率（C-efficiency）」 と い う 言 葉 を
使っています。　局長も触れていましたが，
VAT から入ってくる歳入を分子にして，それ
を標準税率掛ける消費で割ります。例えば教科
書どおりの標準的な VAT があったとして，税
率も単一であって，全く免除されている分野が
なくて，すべての消費にかかってくるという場
合は，C 効率が100％です。ただ，実際は100％
にはならず，先進国と新興国でも大体平均する
と50％ぐらいです。ただし，その中でもかなり

ばらつきはあります。ちなみに日本ではおよそ
70％で，極めて高い方です。つまり，日本の消
費税の効率が高いことがわかります。
　また，この C 効率が低いということであれ
ば，政策上の問題として，何が課税ベースに
入っていないか検討する必要があります。また，
税率を引き上げないで，歳入を増やす手段とし
ても使えることを意味します。或いは，コンプ
ライアンスに問題がある，或いは執行方法に問
題があるといったことが見えてきます。
　C 効率が100％に満たない部分に関して，原
因別に分解することができます。政策に問題が
あるのか，或いは執行に問0題があるのか，コ
ンプライアンスにギャップがあるのかなどです。
興味深いことに，どうやら新興国での一番の問
題はコンプライアンスで，先進国での一番の問
題は政策だということが言えます。
　先進国での政策上の問題とは，VAT が存在
をしていたとしても，非常に昔ながらの古いも
のであるとか，或いは税率が複数あったり，免
除されている分野があるという意味で，実効性
が下がってしまっている，効果がゆがめられて
しまっているということです。イタリアの例で
すと，このポリシーギャップを半分にするだけ
でも，GDP の3.1％分を増やすことができると
いう試算があります。
　私はイギリス出身ですが，イギリスを例にし
て政策の問題を紹介します。食品だけでなく，
消費財のほぼすべてに関して 0 ％になっていま
す。この考えは良くないという意味で申し上げ
るのですが，日本で VAT，或いは消費税率の
引上げを考える場合に，こういう気持ちに皆さ
んがなると思います。「わかった，全体として
の利率を上げよう。しかし，貧困者の対策のこ
とを考えて，とりわけ重要なものに関しては低
めのレートに抑えておく，或いは，それだけは
例外にしておこう」という気持ちになると思い
ますが，それは良くないのです。
　異なる所得グループ毎に人口を分けて，税負
担を見ていきます（P8）。これは実線の方を見
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て，ゼロ税率による税収減がどれだけであるか
を，ポンドで示しています。すべての所得階層
で税負担がマイナスになっていますが，確かに
富裕層では可処分所得に占める食費の割合は小
さいかもしれませんが，基本的には使うお金の
絶対額は圧倒的に大きいわけですから，豊かな
人にも影響が出てきます。つまり，ゼロ税率で
結局得をするのは誰かと金額面で言えば富裕層
になってしまいます。
　右のグラフでは，ゼロ税率をやめて，個人所
得税，給付，勤労税額控除に関して変更を加え，
それによって損失分を補償するということを
行っています。右側の実線を見ていただきます
と，こういう改革をした方が低所得者にとって
プラスになることがわかります。それのみなら
ず，歳入を増やすという意味で，GDP の0.8％
相当を増やすことができます。ゼロ税率をやめ
てきちんと補償はすることにより，貧困者に
とってもプラスになる上，全体としての税収も
増やすことができます。
　税率を全面的に上げるのではなく，食品など
一部の分野については低く，或いは 0 ％にして
おくという誘惑に駆られたときに，これを参考
にしていただければと思います。日本の消費税
の仕組みについては非常にいいものですから，
これを維持した上でさらに考えていただければ
と思います。

2 ．法人税

　あと，法人税についてグラフを 1 枚使います
（P10）。高所得国での平均的な法人税率が破線
で書いてあります。それが下がっています。実
線の方が歳入ですが，それが上がっています。
ただ，右側の方は危機の前のところなので，危
機の前までは上がっていきました。何もこうい
う税率を下げたから歳入が増えたということで
はなく，ほかにもたくさんの理由が背景にある
と思います。ただ，法人税率が個人所得税に比
べて下がっているので，個人営業を法人化しよ
うという動きが背景にあるのだと思います。つ

まり，新規で利益が生まれているということで
はなくて，個人所得税で徴収していた部分が，
法人税という形で徴収されているというすり替
わりです。
　なお，国によっては，危機の前までの法人税
収の 4 割が金融セクターから上がってきたとい
う意味で，金融セクターが大きな存在でしたか
ら，今後の法人税のあり方の検討は簡単なこと
ではありません。例えば税率に関しての引き下
げプレッシャーは引き続き続くと思います。こ
れまで金融部門での損失がどれだけ積み上がっ
ているかを考えますと，今後も利益が上がるこ
とは考えにくいのです。課税ベースを広げると
いっても，これまでも改革をし尽くしていると
いうこともあるので，余地はあまりないかもし
れません。ただ，各国が魅力を高めたいという
ことで，研究開発に対する優遇措置を増やして
いますので，この分野はまだ余地があるかもし
れません。国際協力と協調がもっと必要だとい
う昔ながらの問題に戻っていくのですが，ただ
単に情報交換とか共有だけではなく，法人税に
関するベースとか，税率に関して，もはや情報
交換ではなく，合意・調和のようなものが必要
な段階かもしれません。

3 ．まとめ

　まとめに入りますが，財政健全化のための税
制上のオプションについては，「Stimulus to 
consolidation（景気刺激から再建へ）」という
タイトルの報告書にまとめており，IMF の 
サイト（http://www.imf.org/external/np/pp/
eng/2010/043010a.pdf）でご覧いただけます。
報告書では，新しい分野であるカーボンプライ
シングも取り上げています。以上です。

　　質疑応答

　（金子　宏氏 - 東大名誉教授）　お二人の興味
深いお話を伺うことができてありがとうござい
ました。 1 つだけ伺いたいのですが，人口高齢
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化のことです。例えばアジアに例を取りますと，
1つのマーケットとして一体化すればするほど
人口移動が起こると思うのです。今の統計資料
は，現在の各国の人口を基礎として計算，将来
予測をしているわけです。そういう予測という
のが，人口移動ということを考えると，将来に
対して果たしてリアリスティックなのかどうか
という問題があるのではないかと前から思って
いたのです。その辺をどう考えていらっしゃる
か，お聞かせいただければと思います。

　（コッタレリ氏）　大変重要なご質問でして，
経済に絡むだけではありません。低成長或いは
高齢化といった問題の解決策を考える際に，移
民とか人口移動というのは大変重要な要素だと，
考えています。言うまでもありませんが，低成
長というのは財政上もとても重要な問題です。
ただ，移民或いは人口の移動というのは，経済
だけの問題ではなく，政治的，社会的な問題で
もあります。個人的な意見としては，人口移動
とか，移住，移民政策については，解決策の 1
つとして使うべきだとは思うのですが，実際に
どこまで利用できるか，大きな疑問があります。
　（訳者注：今回の発表は，将来の人口移動等
を試算の前提としていません。）

　（千田親志氏 - 東大法学部学生）　中国の税制
についてご質問させていただきます。中国の地
方間の財政の問題についてです。中国では先ほ
どいわれたように，大規模な景気刺激策が行わ
れたわけなのですが，そのために地方政府の方

に負担が大変多くかかってしまい，そのために
潜在的な財政リスクが起こっているという指摘
があります。また，農業税が廃止されたことに
よりまして，末端の地方では財政難に陥ってい
るという指摘がございます。地方の財政難と，
それによって広がる格差について，IMFの方
ではどのように考えていらっしゃるのか。また，
その是正のために財政調整は機能し得るのかを
お伺いしたいです。

　（コッタレリ氏）　おっしゃった点は大変重要
です。地方政府が弱体化しつつあることについ
ても承知はしております。ただし，一般会計と
して，中央と地方の両方を合わせた収支を見る
と，それでも中国は相対的にはまだ健全です。
例えば公的債務をGDP比で見ると，中央と地
方を合わせて比較的低めの20％だったと思いま
す。だからといって地方政府へのリスクがない
と申し上げているのではなくて，ほかの国に比
べるとまだましだということです。
　危機の最中は，中国を含めた幾つかの国に対
しまして，景気刺激策を IMFとして提言しま
した。今後は中国においても，赤字を縮小して
いくために，財政措置に関する出口戦略も必要
です。しかし，公的債務がもともと比較的低い
水準なので，他の国ほど緊急性はありません。
一方で，年金，医療，教育といった分野で支出
を増やしていく必要も，中国では中期的にあり
ます。だからといって，財政の持続可能性が損
なわれる形でやるべきではありません。以上で
す。

租税04-IMF講演会.indd   20 2011/04/04   11:43:13



21租税研究　2011・4

2

1

　（資料Ⅰ）

租税04-IMF講演会.indd   21 2011/04/02   13:01:11



22 租税研究　2011・4

4

3

租税04-IMF講演会.indd   22 2011/04/02   13:01:12



23租税研究　2011・4

6

5

租税04-IMF講演会.indd   23 2011/04/02   13:01:13



24 租税研究　2011・4

8

7

租税04-IMF講演会.indd   24 2011/04/02   13:01:14



25租税研究　2011・4

10

9

租税04-IMF講演会.indd   25 2011/04/02   13:01:15



26 租税研究　2011・4

12

11

租税04-IMF講演会.indd   26 2011/04/02   13:01:15



27租税研究　2011・4

14

13

租税04-IMF講演会.indd   27 2011/04/02   13:01:16



28 租税研究　2011・4

16

15

租税04-IMF講演会.indd   28 2011/04/02   13:01:17



29租税研究　2011・4

18

17

租税04-IMF講演会.indd   29 2011/04/02   13:01:18



30 租税研究　2011・4

20

19

租税04-IMF講演会.indd   30 2011/04/02   13:01:19



31租税研究　2011・4

22

21

租税04-IMF講演会.indd   31 2011/04/02   13:01:20



32 租税研究　2011・4

24

23

租税04-IMF講演会.indd   32 2011/04/02   13:01:21



33租税研究　2011・4

25

租税04-IMF講演会.indd   33 2011/04/02   13:01:22



34 租税研究　2011・4

2

1

　（資料Ⅱ）

租税04-IMF講演会.indd   34 2011/04/02   13:01:23



35租税研究　2011・4

4

3

租税04-IMF講演会.indd   35 2011/04/02   13:01:23



36 租税研究　2011・4

6

5

租税04-IMF講演会.indd   36 2011/04/02   13:01:24



37租税研究　2011・4

8

7

租税04-IMF講演会.indd   37 2011/04/02   13:01:25



38 租税研究　2011・4

10

9

租税04-IMF講演会.indd   38 2011/04/02   13:01:25



39租税研究　2011・4

12

11

租税04-IMF講演会.indd   39 2011/04/02   13:01:26



40 租税研究　2011・4

14

13

租税04-IMF講演会.indd   40 2011/04/02   13:01:26



41租税研究　2011・4

16

15

租税04-IMF講演会.indd   41 2011/04/02   13:01:27



42 租税研究　2011・4

18

17

租税04-IMF講演会.indd   42 2011/04/02   13:01:28



43租税研究　2011・4

20

19

租税04-IMF講演会.indd   43 2011/04/02   13:01:28



44 租税研究　2011・4

21

租税04-IMF講演会.indd   44 2011/04/02   13:01:28



45租税研究　2011・4

2

1

　（資料Ⅲ）

租税04-IMF講演会.indd   45 2011/04/02   13:01:29



46 租税研究　2011・4

4

3

租税04-IMF講演会.indd   46 2011/04/02   13:01:30



47租税研究　2011・4

6

5

租税04-IMF講演会.indd   47 2011/04/02   13:01:31



48 租税研究　2011・4

8

7

租税04-IMF講演会.indd   48 2011/04/02   13:01:31



49租税研究　2011・4

10

Corporate income tax

Rates have tumbled but revenue held up (pre-crisis…)
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