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（要旨） 

 

 成長戦略の重要性が指摘されているが、経済成長率に対してどのような政策がどの程

度の効果を持つのかが数字で示されることは少ない。本稿は、成長政策として頻繁に取

り上げられる政策分野を中心に、統計データや内外の既存研究に基づいてそれらの定量

的な効果を分野横断的に概観する。本稿で強調するのは次の諸点である。第一に、経済

成長に対して量的に大きく寄与するのは、人的資本の質の向上やイノベーション力とい

った産業横断的なファンダメンタルズの改善である。ただし、これらが効果を発揮する

には時間が必要である。第二に、成長政策を議論する際、成長率を低下させる要因を特

定し、それらによる負の影響を小さくすることも重要である。第三に、マクロ経済の安

定化や企業・家計にとっての政策の不確実性の低減が成長力を高める上でも望ましい。

本稿は、政策実務に役立つことを目的にユーザーの視点から大胆に整理したものであり、

あくまでも、おおよそのマグニチュードを理解するためのベンチマークという位置付け

のものである。各方面からコメントや批判をいただき、改善を図っていきたい。 
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１．序論 

 

中長期的に経済成長率を引き上げるためには、需要サイドの景気刺激策ではなく供給サ

イドの潜在成長率を高める政策が必要である。日本の経済成長率が下方屈折した 1990 年代

以降、有効な成長戦略の策定・実行の必要性が幾度となく論じられてきている。そうした

議論の中で具体的な政策としては、貿易自由化（EPA 等）、法人税負担の低減、規制緩和

が例示されることが多い。また、最近の成長戦略では、労働力人口の減少を背景に、女性

・高齢者の労働参加率の引き上げ、外国人労働者の増加も政策課題として挙げられること

が多くなっている。 

しかし、どういう政策が経済成長率に対してどの程度の量的効果を持つのかが数字で示

されることは意外に少ない。金融緩和、財政支出といった短期の景気対策の効果について、

マクロ経済モデル等を用いて定量的な数字が示されることが多いのとは対照的である。他

方、中長期のマクロ的な経済成長率の「数値目標」としては、意欲的な高い数字が掲げら

れることが多く、政策が経済成長率を高める効果に対して過大な期待があるようにも見え

る。個々の政策の定量的効果は、その時々の環境にも依存するし、計測の精度に限界があ

るのは勿論だが、有効かつ現実的な政策形成のためには個々の政策がおおよそどの程度の

定量的効果を持ちうるのかを把握し、共有することが望ましい。 

各種政策の経済効果については、研究領域毎に多くの理論・実証研究が存在する。また、

国際機関や政府機関の報告書の中にも参照すべきものが少なくない。経済成長のシミュレ

ーションやクロスカントリー・データを用いた実証研究は様々な政策の量的な効果を明ら

かにしてきている。1 また、税制の効果についてはマクロ経済学や公共経済学、FTA・EPA

を含む貿易自由化や直接投資の効果は国際経済学、教育訓練を通じた労働力の質の効果は

労働経済学の分野でそれぞれ多くの蓄積がある。しかし、これらの研究を横断的に概観し

たものはほとんど目にしない。 

こうした状況を踏まえ、本稿では、研究成果のユーザーの視点から、頻繁に取り上げら

れる経済政策を中心に、それらの定量的な効果を分野横断的に鳥瞰する。あくまでも概算

（”guesstimates”）であり、おおよそのマグニチュードを理解するための一つのベンチマー

クという位置付けである。筆者は経済成長に係る政策策定の実務、また、生産性や労働市

場に関する研究を通じて、比較的幅広い研究領域を薄く広く見てきたが、当然のことなが

ら全ての研究領域の専門家ではない。したがって、既に優れたサーベイ論文やメタ分析が

存在する場合には、なるべくそれらに依拠するように努める。2 また、重要な研究成果を

見落としている可能性があり、各分野の識者から批判や示唆を得て改善していくことも本

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
1 クロスカントリー・データを用いた成長回帰分析では、貿易の開放性、教育水準、制度の質

等が経済成長率に影響を及ぼす要因として指摘されてきている。 
2 メタ分析とは、過去に発表された複数の実証研究を対象に、各種推計値の平均値や有意性を

検証する方法である。 
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稿の目的である。3 他方、既存の定量的分析には様々な前提条件や推計上の限界があるに

も関わらず、それらが意識されることなく数字が独り歩きすることも懸念されるため、数

字を解釈する上での留意点についてもできるだけ言及する。 

政策効果を定量的に比較する際の一つの技術的な問題は、政策の種類によって経済効果

を「水準効果」として測る場合と「成長効果」として測る場合とがあることである（図１

参照）。例えば、労働者数を 100 万人増加させた場合、GDP の「水準」を何％か引き上げ

る効果を持つ。このような水準効果を成長率への寄与度に換算する場合、何年間で 100 万

人増えるのかによって年当たりの成長率に対する量的な効果は異なり、期間を長く取れば

取るほど数字は小さくなる。最近の環太平洋パートナーシップ（TPP）協定の経済効果も

同様で、例えば、GDP の金額が約 3 兆円増えるという数字を成長率への寄与度に換算する

際には、例えば 10 年間で効果が出尽くすといった前提を置く必要がある。 

これに対して、例えば研究開発投資の経済効果は、成長効果として扱われることが多い。

この場合、成長率が何％高まるという永続的な効果として解釈できるので、政策効果を評

価する時間的視野の長さに依存しない。恒久的な法人税率引き下げを行った場合の効果も

同様で、資本コスト低下により設備投資が増加する結果、資本ストックの伸びが持続的に

高まるため、基本的には成長効果として捉えることが可能である。しかし、政策分野によ

っては、水準効果として示す研究と成長効果で評価する研究とが混在している場合もある

など、政策固有の性質だけでなく分析手法にも依存する。いずれにせよ、様々な政策やそ

れらの実証研究を横断的に比較しようとする場合には、成長政策を考える時間的視野の長

さに大きく依存することに注意する必要がある。政府の「成長戦略」は 10 年程度の期間を

念頭に策定されることが多いが、例えば社会保障の制度設計の経済前提を考える際には数

十年の視野で政策効果を考える必要がある。 

この点に関連して、「水準効果」の場合、政策効果が発現中の成長率に比べて効果が出

尽くした後の成長率は低下する（追加的な効果はなくなる）ことに注意が必要である。政

策効果を成長率で考える場合、政策がない「自然体」ないしベースラインの成長率（ある

いは生産性上昇率）を仮定し、それをどれだけ引き上げられるかという形で見ることが多

い。そして、ベースラインの成長率や TFP 上昇率としては、過去（近年）のトレンドが用

いられるのが一般的である。しかし、過去にも成長率を高めるために規制緩和、貿易・投

資自由化をはじめ様々な経済政策が行われてきており、それらの効果が「剥落」する（将

来の成長率を引き下げる要因となる）可能性を念頭に置く必要がある。例えば、今後の規

制改革で GDP が何％か増加すると試算されたとしても、過去の累次の規制改革を通じて

GDP は高められてきたわけであり、それに比べて今後の効果が相対的に大きくない限り、

過去のトレンド成長率に上乗せされる要素にはならない。 

最初に、本稿の概算結果の要点を整理して示しておきたい（表１参照）。表の中央の列

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
3 本稿の焦点は定量的な経済効果なので、様々な研究の背後にある理論については特に必要が

ある場合を除いて言及しない。 
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はマクロの経済成長率をどの程度変化させるかという数字で、「水準効果」は 10 年間程度

の期間で割り引いた年率換算値である。右側の列は、上述した過去の政策効果の剥落を考

慮した場合の成長率「加速」の数字である。経済成長の理論及び実証研究が指摘してきた

通り、長期的な経済成長率を規定する最も重要な要素は人的資本とイノベーションである。

しかし、学校教育の質の向上による生徒の成績の向上が経済成長率を高める効果を持つの

はそれら生徒が卒業して労働市場に参加した後になるため、超長期的には非常に効果が大

きいものの、成長戦略を例えば 10 年の時間的視野で考える際にはほとんど効果がない。一

方、TPP、女性の労働参加率拡大の効果は、これらの効果が 10 年間で発現すると仮定した

場合、成長率への効果は年率＋0.1％に満たない。ただし、1％を切っていると言われる現

在の日本の潜在成長率との比較で考えると決して小さくない数字であり、これらを実行す

ることの意義が大きいことは言うまでもない。法人税率を▲10％引き下げることの効果は

これらに比べるといくぶん大きく＋0.1％～＋0.2％程度と考えられる。 

ここで例示したメニューの多くは、実際には政策手段そのものではなく、何らかの政策

によって一定の数値目標が実現したならば、という意味の数字である。例えば、女性の労

働参加率を高めるための政策として、保育サービスの充実、ワークライフ・バランスの改

善、配偶者控除の縮減、第三号被保険者制度の見直し等々様々な政策手段が考えられるが、

これら個々の政策手段が実際にどの程度の女性就労拡大をもたらすかは、別の研究を参照

する必要がある。また、研究開発の GDP 比（2013 年 3.75％）を 1％ポイント高めることが

公的研究開発の増加、研究開発税制の拡充、知的所有権制度の改善といった各種政策手段

でいかに実現可能かは別問題である。個々の政策手段が最終的にどの程度の潜在成長率引

き上げ効果を持つかは、研究開発税制によってどの程度の量の民間研究開発が誘発される

かといった別の実証研究を踏まえる必要がある。さらに、そもそも政策介入を正当化する

ためには、何らかの「市場の失敗」の存在が大前提となることは強調しておきたい。4 

 以下、労働・資本というインプット増加をもたらすタイプの政策（第２節）と全要素生

産性（TFP）を向上させるタイプの政策に大別して議論を進める。後者はさらに企業・事

業所レベルの生産性を高める「内部効果」（第３節）と資源再配分を通じた新陳代謝効果

（第４節）とに分けて整理する。また、今後の経済成長率を引き下げる要因についてそれ

らの量的イメージを示すとともに（第５節）、以上を通じて論じなかった成長率に影響し

うるその他の要素について簡単に触れる（第６節）。最後に、本稿の結論を要約するとと

もにいくつかの留意点を述べる（第７節）。 

 

 

２．労働・資本投入量の増加 

 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
4 本稿では経済成長率への効果という形で整理するが、一般的な政策評価としては経済厚生（近

似的には消費）の変化で判断することが本来は適当である。 
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２．１ 女性・高齢者の労働参加 

 

女性・高齢者の労働参加率引き上げは、労働投入というインプット拡大による効果なの

で基本的には GDP への「水準効果」として計算が可能である。5 何らかの政策で女性・高

齢者の労働参加率が一定の水準高まったときにどの程度 GDP が拡大するか概算すること

は比較的容易である。ただし、労働投入量としては労働者数ではなくマンアワーを用いる

必要があるため、女性や高齢者には相対的に短時間の労働者が多いことを考慮する必要が

ある。また、新たに追加される労働者のスキルを正確に予測することはできないが、労働

者の質の違いは無視できない。その際、さしあたり賃金をスキルの代理変数として用いる

のは自然なことである。そこで、労働時間及び賃金は、現在就労している女性・高齢者の

平均並みと仮定する。現実には、追加的に労働市場に参加する労働者のスキルや労働時間

は既就労者に比べて低い可能性があり、その場合にはここで計算される数字は過大評価と

なる。他方、今後の女性・高齢者の就労率の上昇が既労働者の離職の減少や引退時期の延

伸を通じて実現するならば、逆により大きな成長効果が生じる可能性もある。ただし、実

際にいずれが支配的になるかは判断し難いため、ベースラインの数字は現在の就労者の平

均値を用いて計算する。 

まず女性についてだが、足下で 68％の 25～44 歳女性の就労率が 2020 年に『日本再興戦

略』が数値目標として設定している 73％まで 5％ポイント上昇した場合の効果を概算する。

「日本の将来推計人口（中位推計）」の 2020 年における 25～44 歳女性人口は 1,701 万人

であり、この年齢層の就労率が 5％ポイント上昇すると労働者数は 85 万人増加することに

なる。この増加分の女性の賃金が現在の 25～44 歳女性労働者の平均年収並み（同じ年齢層

の全労働者平均の 71.7％）だと想定し、労働分配率を 70％とすると、2012 年を発射台と

した 2020 年までの経済成長寄与度は年率＋0.08％ポイントとなる。年齢別・男女別賃金は

「賃金構造基本調査」（2012 年）の一般労働者及び短時間労働者の加重平均データを使用

している。6 なお、2002～2012 年の間、25～44 歳女性の労働参加率は 62％から 68％に上

昇しており、上と同様の計算を行うとこの間の経済成長寄与度は年率＋0.08％ポイントで

ある。つまり、『日本再興戦略』の数値目標通りに女性の労働参加率が高まったとしても、

成長率を「加速」させる効果を持つわけではなく、逆に目標が実現しない場合には過去の

トレンドに比べて成長率を鈍化させる方向に作用することになる。7 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
5 女性や高齢者の活躍の機会を増やすことが経済外的な目的で重要なことは言うまでもない

が、本稿は経済成長という視点のみからの分析であることを改めて留保しておきたい。 
6 年収ベースなので、労働時間の違いを含む数字である。 
7 ここでの計算では考慮していないが、女性の労働参加はダイバーシティの拡大を通じてイノ

ベーションや生産性に正の貢献をする可能性がある。ただし、これまでの研究によれば、例え

ば取締役会のダイバーシティと企業パフォーマンスの関係は不明瞭である（サーベイ論文とし

てTerjesen et al., 2009）。最近の実証研究であるGregory-Smith et al. (2014)は、取締役会の多

様性を進める議論は、企業業績改善への期待に訴えるのではなく、ダイバーシティの道徳的価

値に依拠するのが適当だと論じている。 
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次に高齢者について同様の概算を行う。ここでは 60 歳以上の男女を対象に、2020 年の

就労率が足元の約 29％から 34％へと 5％ポイント高まった場合の効果を計算する。この場

合、2020 年の労働者数は 262 万人増加する。60 歳以上男女の平均年間賃金は全労働者平均

の 55.5％なので、やはり労働分配率 70％を仮定して上と同様の計算を行うと 2012 年から

2020 年までの経済成長寄与度は年率＋0.16％ポイントである。他方、過去 10 年間の 60 歳

以上人口の就労率は約 28％から約 29％へと約 1％ポイントしか上昇していないため、この

間の経済成長寄与度は年率＋0.03％ポイントと小さかった。このため、高齢者の就労率を

高めることは経済成長率を加速させる効果を持つ可能性がある。8 女性と高齢者でこうし

た違いが生じるのは、絶対数で高齢者が非常に大きくなっていること、しかし、過去に高

齢者の労働参加率がわずかにしか上昇していないことが理由である。 

以上の概算は、あくまでも労働参加率の 5％ポイント上昇が実現したと仮定した場合の

効果であり、いかなる政策手段で引き上げが可能かどうかは別の問題である。女性の就労

に関しては、保育所、育児休業、介護施設・保険、在宅勤務、家事関連イノベーション等

が関係しており、高齢者の場合には定年制、年金・医療保険給付、相続制度等が関わって

いると考えられる。 

以上では、女性と高齢者の労働参加について概算したが、それ以外では健康改善やメン

タルヘルスの削減による労働投入量への潜在的効果が大きい。例えば、Layard (2013)は、

英国を対象にメンタルヘルスに起因する就労者数の減少が総労働者数の▲4.4％、欠勤等の

影響を含めたマンアワーでは▲7.5％にのぼると試算している。日本のデータに基づくもの

ではないが、量的にはメンタルヘルス改善の経済効果が、女性や高齢者の就労拡大効果に

匹敵ないし上回る可能性を示唆している。 

 

 

２．２ 外国人労働者（移民）の拡大 

 

 日本における外国人労働者数は増加傾向にあり、「国勢調査」（総務省）によれば外国

人の就業者数は 2000 年の 68.5 万人から 2010 年には 75.9 万人と 7.4 万人増加している。増

加率に換算すると年率＋1.04％である。9 

外国人労働者を増加させることによる労働投入量の追加は、計算上は人数を増やせばい

くらでも増えることになる。仮に 10 年間で外国人労働者の絶対数（ストック）を倍増（＋

76 万人）するという極端なケースを設定すれば、成長寄与度は年率＋0.18％ポイントと相

当大きくなる。しかし、試算に当たってはある程度現実的な設定を行う必要がある。外国

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
8 ただし、今後、コーホート規模が大きい「団塊の世代」が70歳を超え、後期高齢者に入るこ

とを考慮すると、労働参加率の5％ポイント引き上げは容易ではない。 
9 外国人労働者の経済効果に関する包括的なサーベイとして、Freeman (2006), Kerr and Kerr 
(2011), 萩原・中島 (2014)。 
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人の平均賃金の適当なデータはないため、日本の労働者平均並みと仮定し、外国人就業者

の増加率が 2 倍（年率＋2％強）になるという現実的な想定をすると、機械的に計算される

成長寄与度は年率＋0.02％ポイントとなる（労働分配率は 70％を仮定）。 

 なお、外国人労働者の増加には単純な労働投入量増加という効果のほか、ダイバーシテ

ィの増大による生産性への影響という経路が論理的にはありうる。萩原・中島 (2014)のサ

ーベイによれば、高度な技術・技能を有し、受入国の標準語でのコミュニケーションが可

能な人材を受け入れることができるならば、受入国の経済成長を促進する効果を持つこと

が期待できる。10 

 

 

２．３ 法人税の引き下げ 

 

法人税率の引き下げも成長戦略として頻繁に挙げられる政策である。日本の法人税率は

国際的に高く、これが日本企業の国内投資や外国企業の日本への投資を抑制している一因

との指摘がされてきている。11 法人税が経済成長率に及ぼす効果は、資本コスト（＝投資

のハードル・レート）の変化を通じて投資量に影響し、その結果、最適な資本ストックの

伸びが変化し、資本の経済成長寄与度が高まるというのが標準的な経路である。12 

 経済成長政策や労働生産性向上のための政策として、設備投資の拡大がしばしば言われ

るが、注意すべき点は、資本ストックの伸びは長期的には労働投入の伸びと全要素生産性

（TFP）の上昇率に依存する内生変数であるという点である。仮に設備投資を大幅に拡大

することで一時的に資本の成長寄与度を高めたとしても、労働投入量や TFP の伸びが変わ

らなければ最適資本ストック量を上回ることとなり、1990 年代に見られたような過剰設備

をもたらす結果になる。法人税率の引き下げは投資のハードル・レートを下げるので、こ

うした問題は生じにくい。 

 最もシンプルな Hall-Jorgenson 型の資本コスト（Ｃ）は、 

Ｃ =（ｒ＋δ）/（１－τ） 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
10 外国人労働者やその国籍の多様性が生産性に正の効果を持つことを示す研究の例として、

Peri (2012), Alesina et al. (2013)参照。また、Felbermayr, et al. (2010), Ortega and Peri (2014)は、移

民への開放性が１人当たり所得に対して大きな正の効果を持つことを示している。さらに、い

くつかの研究は労働者の国籍の多様性がイノベーションに正の効果を持つことを示している

（e.g., Nathan and Lee, 2013; Lee, 2014; Parrotta et al., 2014）。 
11 法人実効税率の国際比較研究として例えば、Markle and Shackelford (2011)参照。なお、2015
年度税制改正において、法人実効税率（標準税率）を▲2.51％ポイント引き下げることとされ、

2016年度にもさらに追加的な引き下げを行うこととされた。 
12 典型的には設備投資への効果を想定するが、このほか、研究開発投資、無形資産投資への効

果を通じてTFPにも影響を及ぼす可能性がある。研究開発投資増加の成長効果については第３

節で述べる。このほか、創業に対する法人税率の影響も研究されており（Da Rin et al., 2011; 佐
藤, 2011）、第４節で述べる「新陳代謝」に関連している。 
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と表される。ここでｒは企業の資金調達金利、δは償却率、τは法人税率である。13 例え

ばｒ：2.5％、δ：6％、τ：35％とすると、資本コストは 0.131 となる。仮に法人税率が

35％から 25％に▲10％ポイント引き下げられた場合、資本コストは 0.113 へと▲1.7％ポイ

ント（＝▲13.3％）低下する。この資本コスト低下が設備投資をどの程度増加させるかは

設備投資の資本コストに対する弾性値に依存する。設備投資の資本コスト弾性値について

は内外で極めて多くの実証研究が存在する。公共経済学の代表的な教科書の一つである

Rosen (2005)は、過去の研究を概観した上で、投資の資本コスト弾性値は約▲0.4 だと述べ

ている。Hassett and Hubbard (2002)のサーベイによると▲0.5～▲1.0 の範囲である。14 これ

らを踏まえて資本コスト弾性値を▲0.5 と仮定すると、法人税率の▲10％ポイント引き下

げによって設備投資は約 6.7％増加することになる。税率の引き下げが恒久的だとすると

この効果は毎年生じるので、資本ストックの伸び率は持続的に高くなる。15 2013 年度の民

間企業資本ストックは約 1,291 兆円、設備投資は約 68 兆円なので、資本分配率を 30％と

すると、設備投資が 6.7％多くなることによる資本ストックの増加を通じた経済成長への

寄与度は年率約＋0.11％ポイントという計算になる。16 

しかし、日本の法人企業のうち約 7 割は赤字（欠損）法人であり、法人税引き下げの効

果は基本的には赤字法人には及ばない。赤字法人は相対的に規模の小さい企業が多いため、

営業収入（売上高）の比率で見ると、赤字法人の比率は 35.7％である。17 上記の数字を法

人企業全体に占める黒字法人の売上高比率で補正すると、設備投資の増加率は約 4.3％、

経済成長への寄与度は年率＋0.07％ポイントという計算になる。 

以上見てきた通り、ここでの概算は各種パラメーターに関する仮定に依存している。設

備投資の資本コストに対する弾性値をコンセンサス値の上限である▲1.0 だとすると、経

済成長寄与度は年率＋0.14％とほぼ倍増する。そして、以上の数字に次章で述べる研究開

発投資の増加を通じた効果を加えると、＋0.1％～＋0.2％ポイント程度となる。 

ここでの計算はあくまでもおおまかなマグニチュードの把握が目的であり、現実の税制

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
13 減価償却（ψ）の税制上の扱い、投資減税（ｋ）、配当所得課税（ｔ）を考慮した場合には、

Ｃ＝〔（ｒ＋δ）×（1－ψ－ｋ）〕/〔（１－τ）×（1－ｔ）〕と表せる。減価償却の税制上の扱

いを考慮に入れると法人税率引き下げの効果は本文で計算した数字よりも若干小さくなる。 
14 ただし、投資の計量経済分析に関するサーベイであるBond and Van Reenen (2007)は、資本コ

ストが投資に対して経済的に大きな影響があるのは確かだが、その量的な効果についてコンセ

ンサスがあると言うには時期尚早だと論じている。弾性値に関する比較的最近の研究を見ると、

Djankov, et al.(2010)：▲0.835、Arnold et al. (2011)：▲2/3、Dwenger(2014)：▲1.0近傍など、お

おむね▲0.5～▲1.0の範囲となっている。 
15 「持続的」という意味は設備投資関数の観点からであり、理論的には新古典派型のソロー成

長モデルでは（引き下げ後の税率の下での）最適資本ストックに達した段階で成長効果は消尽

することになる、これに対して、例えば内生的成長のAKモデルでは成長効果は恒久的に生じる。 
16 法人税負担の１割「引き上げ」が設備投資をどの程度減少させると考えられるか、日本の経

済学者に対してサーベイ（2007年）した結果によれば、平均値▲3.5％、中央値▲3.0％であり、

本文で述べた数字とおおむね整合的である。 
17 黒字法人・赤字法人の数字は、国税庁「会社標本調査（税務統計から見た法人企業の実態）」

による。黒字法人の売上高比率の数字は、2006～2012年度の平均値である。 



- 9 -

改正における課税ベース拡大、租税特別措置の縮減等の影響を考慮したものではない。ま

た、法人税引き下げの効果だけを見たに過ぎず、財政中立的ではない。法人税引き下げに

よる税収減を他の税目の増税、政府支出の削減等を通じて財政中立的にした場合の全体と

しての経済成長への効果は、増税や支出削減の内容によって異なる。18 

 最近の法人税率引き下げに関する議論では、国際的な企業立地への効果がしばしば指摘

される。19 この点については、法人税率に対する直接投資の弾性値が重要なパラメーター

となる。例えば、Hines (1999)によれば直接投資の税率に対する弾性値は約▲0.6 であり、

上述の設備投資の弾性値と類似の数字である。De Mooij and Ederveen (2003, 2008)は過去の

実証研究の「メタ分析」により、平均的にはかなり高い弾性値を報告しているが、分析方

法やデータによって相当大きな幅があることを指摘している。しかし、上述のマクロ的な

概算は、投資を行う企業の国籍とは無関係に国内投資を全て含んだ数字であり、対外／対

内直接投資を考慮することによってマクロ経済的な影響の推計値に本質的な違いは生じな

いと考えられる。 

 

 

３．生産性への効果 

 

３．１ 研究開発投資の拡大 

 

 イノベーションは生産性上昇率、ひいては経済成長率を規定する大きな要素である。イ

ノベーションの多くは研究開発によって生み出される。研究開発投資と全要素生産性

（TFP）の間の関係は単純化すると、 

ΔTFP＝R&D の収益率（ρ）＊（R&D/Y） 

と表すことができる。20 この式に基づくと、①研究開発投資の平均的な収益率（ρ）と②

研究開発投資の GDP 比率（R&D/Y）の数字から、マクロ的な生産性上昇率への効果を推

し量ることができる。ここで研究開発投資の収益率（ρ）は、投資を行った企業にとって

の私的収益率ではなく社会的収益率を用いる。イノベーションは開発した企業がその成

果を全て占有することはできず、経済全体に対するスピルオーバー効果を持つため、そ

の社会的収益率は私的収益率を上回るからである。 

 研究開発投資の社会的収益率については内外で多くの研究が行われてきており、結果

にはかなりの幅があるが、総括すれば 30～50％といったかなり高い値である。21 この数

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
18 各種税目の中では、一般に法人税を含めて資本課税が経済成長への負の影響が大きく、消費

課税や財産課税の影響が小さいとされている（e.g., Johansson et al., 2008; Mankiw et al., 2009; 
Arnold et al., 2011）。 
19 法人税率の多国籍企業の立地への影響を分析した最近の例としてBarrios et al. (2012)。 
20 例えば、Griliches (1980), 後藤 (1993)参照。 
21 サーベイ論文としてHall et al. (2010)。研究開発の社会的収益率を計測した最近の例を挙げる
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字をベースに研究開発投資の GDP 比率が 1％ポイント上昇した場合の TFP（＝経済成長

率）への効果を概算すると＋0.3～＋0.4％ポイントとなる。前節で見たインプット増加に

よる成長率への効果と比べて大きなマグニチュードと言える。22 また、この効果は永続

的であり、研究開発投資の GDP 比率を 1％ポイント高い状態に維持すれば持続的に生産

性上昇率が高くなる。ちなみに Fernald and Jones (2014)は、戦後（1950～2007 年）の米国

経済成長の大部分は人的資本と研究開発集約度で説明できると論じており、後述する教

育とともに研究開発は経済成長を規定する基本的な要素である。 

 ただし、どういう政策手段によって研究開発投資の GDP 比率をどの程度高めることが

できるかは別の問題である。研究開発投資は上述した占有不可能性（＝スピルオーバー）

のほか、金融・資本市場の不完全性に起因するファイナンスの制約のため、政策的な関

与が正当化されることは間違いない。23 特に、日本の場合、研究開発投資の約 7 割は民

間企業が実施しているため、研究開発税制や補助金の有効性が問題となる。定量的な効

果の大きさには幅があるが、多くの研究は研究開発税制等の助成政策が民間企業の研究

開発投資を促進する上で一定の有効性を持っていることを示している。24  

前節で述べた法人税率引き下げは資本コスト低下を通じて設備投資だけでなく、研究

開発投資を促進する効果も持つと考えられる。定量的には研究開発投資の資本コスト弾

性値に依存し、研究開発投資については設備投資ほどのコンセンサス値はないが、仮に

設備投資と同程度の▲0.5 だとすると、法人税率▲10％ポイント引き下げは研究開発を毎

年約 0.8 兆円増加させ、経済成長率を恒久的に年率＋0.05％ポイント前後高める効果を持

つという計算になる。25 

 

 

３．２ 人的資本の質の向上（教育） 

 

 人的資本の質の向上は、イノベーションとともに生産性を持続的に向上させるための最

大の要素である。「産業生産性（JIP）データベース」（経済産業研究所）によれば、近年

の日本において労働力の質の向上は年率＋0.5～＋1.0％ポイント、マクロ的な経済成長に

                                                                                                                                                                   
と、Bloom et al. (2013)は55％、Takalo et al. (2013)は30～50％と推計している。日本ではやや古

いがOdagiri and Murakami (1992)が医薬品を対象に35％と推計している。 
22 OECD諸国の産業レベルのデータで研究開発集約度とTFP上昇率の関係を分析した研究（e.g., 
Frantzen, 2000; Griffith et al., 2004）は、研究開発集約度が1％ポイント高いとTFP上昇率が＋0.5
～0.6％ポイント程度高くなるという関係を示しており、本文の数字よりも若干大きい。 
23 研究開発のファイナンスに関する研究の包括的なサーベイとしてHall and Lerner (2010)。 
24 サーベイ論文としてHall and Van Reenen (2000), Zuniga-Vicente et al. (2014)。研究開発減税の効

果に関する日本の実証研究例として、Kasahara et al. (2014), Kobayashi (2014)。 
25 設備投資の試算と同様、赤字法人の補正を行っている。ここでの計算は研究開発投資の資本

コスト弾性値に強く依存する。例えば、Mulkay and Mairesse (2013)は、研究開発投資の資本コス

トに対する長期の弾性値を約▲0.4と報告している。 
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寄与してきている。26  

労働力ストックの教育水準上昇は労働者の生産性を高める効果を持っており、この効果

は賃金関数の推計等に基づいて推測が可能である。また、その結果に基づいて教育投資の

収益率が計測されてきている。日本は他の先進国に比べると学歴間賃金格差は比較的小さ

い方だが、標準的な賃金関数の推計結果によれば、高卒は中卒に比べて 20％程度、大卒は

高卒比で 20～30％の学歴賃金プレミアムが存在する（川口, 2011）。さらに、大学院卒は

学部卒に比べて約 30％の賃金プレミアムである（森川, 2013b）。先進諸国において学校教

育１年間の収益率は一般に 5～10％と推計されている（サーベイ論文として、Blundell et al., 

1999；Card, 2001；Hanushek, 2006；Oreopoulos and Petronijevic, 2013, 参照）。川口 (2011)

によれば、日本の場合、学校教育１年間の収益率は平均的には約 10％だが、経験年数によ

って違いが生じ、特に大卒では経験 20 年だと 18％、30 年以上だと 29％という高い収益率

となる。しかし、これらの数字は教育による人的資本の質向上の私的収益率である。人的

資本の質の向上は様々な形で知識のスピルオーバー等の社会的利益をもたらす。27 つま

り、前述の研究開発と同様、私的収益率のみに基づいて経済成長への効果を推し量ると過

小評価となる。 

 クロスカントリー・データを用いた成長回帰分析では説明変数に教育に関連する変数が

含められることが多く、一般に教育は成長率の頑健な説明変数である。人的資本と経済成

長の関係についてのサーベイ論文である Topel (1999)によれば、一国の教育年数 1 年の増

加は長期的に労働生産性を 5～15％高める関係にある。また、生産性の水準ではなく上昇

率を説明する形の定式化を用いた場合、期首の学校教育 1 年延伸の効果は年率約＋0.4％ポ

イントとなっている。28 しかし、発展途上国を多く含むサンプルの場合、計測誤差や推計

上のバイアスの問題、学校教育の質の国による違いの問題などが指摘されている（Krueger 

and Lindahl, 2001; Islam et al., 2014; Kaarsen, 2014）。 

Hanushek and Woessmann (2010)は、OECD 諸国のデータを使用して知的スキルの水準と

長期的な経済成長率の関係を分析した実証研究であり、国民の知的スキルの１標準偏差上

昇（PISA 成績 100 点）が 40 年間の年平均成長率を＋1.86％ポイント高めるという結果を

報告している。29 PISA2012 年調査における日本の成績は数学で第 6 位、理科で第 4 位で

あり、OECD 平均を大きく上回っているが、中国（上海）、シンガポール、台湾には劣後

している。この結果に基づき日本の PISA スコアが世界トップクラス（上位 3 か国平均並

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
26 JIPデータベースにおいて労働力の質の変化の成長寄与度は、性、年齢、学歴、従業上の地位

の４つの属性を考慮した労働者の構成変化の効果として計測されている。 
27 人的資本のスピルオーバーに関する研究例としてIranzo and Peri (2009)。それによれば、特に

大卒労働者のTFPに対するスピルオーバー効果は非常に大きい。 
28 Krueger and Lindahl (2001)も年率＋0.3～＋0.5％ポイントと同程度の推計値を示している。 
29 PISA（Programme for International Student Assessment）はOECDが3年毎に行っている学力の国

際比較調査であり、日本では国立教育政策研究所が実施主体となっている。15歳の数学、読解、

理科のスコアであり、平均500、標準偏差100の数字（日本で良く使われる「偏差値」の10倍）

で表されている。 
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み）になった場合の長期的な経済成長率への効果を概算すると＋0.57％ポイントとなる。

この数字は、第 2 節で挙げた各種政策の効果に比べてずっと大きいが、注意すべき点は、

仮に 10 年間の時間的視野で成長戦略を考える際にはほとんど効果がないことである。15

歳児が労働市場に参加し、付加価値を生み出すのは大学まで進学したとして 7～8 年後か

ら、大学院まで進んだ場合には約 10 年後からだからである。しかし、超長期での経済成長

を考える場合には最大の寄与度であり、例えば社会保障制度のような長期の制度設計に当

たっての経済前提を考える場合には、極めて重要な要素となる。30 

ただし、ノーベル経済学賞を受賞した Heckman 教授が再三にわたって指摘している通

り、スキル形成には累積的な性格があるため、中等教育を改善すれば 15 歳時点での成績が

高まるわけではなく、幼児期からの教育の積み重ねが重要となる。また、労働市場でのパ

フォーマンスの観点からは、テスト成績やＩＱで測られる認知能力だけでなく勤勉性・自

制心・協調性といった非認知能力も同様に重要である。31 

 なお、上の概算は何らかの方法で PISA スコアが上昇したならばいかなる効果があるか

という数字であり、どういう手段で学生の成績を上げることができるかは別途考察が必要

である。有効な教育について海外では豊富なデータに基づいて多くの実証研究が行われて

きている。この点に関し、Hanushek (2011), Hanushek and Woessman (2011)は、学校教師と

生徒の成績をリンクさせたデータによる「付加価値アプローチ」に基づき、教師の質の重

要性、特に質の低い教師の悪影響を強調している。それによると、米国で最下位 5～8％の

教師を平均的な教師に置換すると、現在価値で＋112 兆ドル、経済成長率で＋1％以上の経

済効果がある。また、日本はそもそも公的な教育支出の GDP 比は 2.7％と OECD 平均（3.6

％）に比べてかなり低く、教師の処遇改善によって質の高い人材を確保していくことも課

題かも知れない。32 一方、学校教育の質の議論でしばしば論じられるクラス規模縮小（教

師 1 人当たり生徒数の削減）の効果については、多数の研究が行われているものの依然と

して決着を見ていない。教育の経済効果に関する代表的なサーベイ論文である Hanushek 

(2006)は、クラス規模縮小の効果は不明瞭であり、総じてリソースの量よりもインセンテ

ィブが重要だと述べている。 

 

 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
30 教育の質を考慮した各国の教育水準とTFPの伸びの関係を計測したIslam et al. (2014)は、平均

的な教育年数の国で教育の質指標（0～1の範囲に標準化）が0.5単位改善するとTFP上昇率は約

＋0.4～＋0.5％ポイント高くなるという結果を示している。 
31 例えばRIETI特別講演会「ノーベル賞経済学者ジェームズ・ヘックマン教授『能力の創造』」

（2014年10月）参照（http://www.rieti.go.jp/jp/events/14100801/info.html）。サーベイ論文として

Cunha et al. (2006), Heckman and Mosso (2014)。 
32 Blankenau et al. (2007)は、先進諸国のパネルデータを用いた分析により、公的教育支出対GDP
比の1%ポイント増加で経済成長率は＋0.2％ポイント高まるという関係を示している。また、

Hanushek et al. (2014)は、教師の給与が相対的に高い国は教師の認知スキルが高いという関係が

あることを示している。 
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３．３ 対内直接投資の拡大 

 

対内直接投資の促進も近年の成長戦略でしばしば取り上げられる政策である。33 対内直

接投資の生産性への効果は、「水準効果」として分析されるケースが多い。34 つまり、外

資系企業と非外資系企業の生産性を比較し、相対的に生産性が高い外資系企業のシェアが

上昇した場合に、マクロ的にどの程度生産性が高まるかを試算するというシンプルな方法

である。Fukao (2004)は、外資系企業（外資比率 33.4％以上の企業）は非外資系企業に比べ

て TFP が約 10％高いと推計しており、Fukao et al. (2005)は約 5%高いと推計している。た

だし、いずれもサンプル企業は製造業に限られている。 

「企業活動基本調査」によれば、2012 年における外資系企業（外資比率 33.4％以上）は

企業数で 2.4％、従業者数で 7.1％、売上高で 9.3％である。上の数字を基礎に、10 年間に

売上高ベースで外資系企業のプレゼンス（ストック）が 2 倍になったとした場合の TFP へ

の効果を機械的に計算して年率換算すると、＋0.05～＋0.09％ポイントとなる。森川 (2014)

がより最近のデータを使用し、企業固定効果を考慮して非製造業も含めて産業別に分析し

た結果によれば、製造業企業では外資比率が高くなると TFP が高くなる関係があり、外資

比率が 50％高くなると TFP は 10％弱高まる関係（Fukao, 2004 の結果とほぼ同じ大きさ）

であった。しかし、非製造業では外資系比率が高い企業ほど生産性が高いという関係は観

察されなかった。この結果を踏まえ、上の数字から非製造業を除くと年率＋0.01～＋0.02

％という計算になる。ここでの計算は、対内直接投資フローではなく、外資ストック倍増

の効果である。35 

ただし、外資比率と生産性の関係は、企業固定効果を考慮しても、生産性が高い（高く

なると見込まれる）企業を外資が取得するというセレクション効果の影響が排除できない

ため、以上の試算値は上限値と理解する必要がある。また、これまでも外資比率は徐々に

ではあるが増加してきており、過去の趨勢を控除した成長「加速」効果はいくぶん小さく

なる。他方、いくつかの研究は外資系企業から非外資系企業への技術・知識のスピルオー

バー効果が存在することを示しており、この効果を含めるとマクロ的な生産性効果は上の

数字よりも大きくなる可能性がある。直接投資のスピルオーバー効果については多数の研

究があり、結果は分かれているが、最近の Harvanek and Irsova (2011)のメタ分析によれば、

外資系企業から同業種の企業や川下の企業に対するスピルオーバーは存在しないかあって

も非常に小さいが、上流のサプライヤー産業に対しては正の効果が存在し、外資のプレゼ

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
33 対内直接投資に関する実証研究については、清田 (2014)が内外の研究を包括的にサーベイし

ている。 
34 例外として、Cipollina et al. (2012), Baltabaev (2014)はクロスカントリー・データを用いて

（TFP）成長率への効果を分析している。 
35 対内直接投資のフローは、年々の振れが大きいが、仮に過去10年間の平均値（8,417億円）を

発射台として、10年間で対内直接投資フローが2倍になったとすると、直接投資残高（ストック）

は約7割増加する計算になり、ストック倍増よりも若干小さい数字になる。 
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ンスが 10％ポイント高くなるとサプライヤー産業の国内企業の生産性は約 9％高くなる関

係にある。36 

 

 

３．４ 農林水産業の効率化 

 

 農業は政府の成長戦略の中で取り上げられることの多い分野である。「JIP データベー

ス」で日本の農林水産業の TFP 上昇率を見ると、2000～2011 年の間、ほぼゼロ成長であ

る。一方、EUKLEMS データベースで主要国の農林水産業の TFP 上昇率（年率）を見る

と、米国 3.4％、フランス 2.7％など一定の生産性上昇を示している国が多い。生産性の

分析ではないが、例えば齋藤・大橋・西村 (2010)は、稲作経営を対象にその大規模化の

効果を「農林業センサス」（農林水産省）のデータを用いて分析し、総コストを約６割

削減することが可能というシミュレーション結果を示しており、相当程度の生産性上昇

の余地があることを示唆している。 

 農業分野の構造改革には様々なメニューがあり、これらの潜在的効果を積み上げるこ

とは難しいが、農林水産業がマクロ経済に占めるシェアは 2013 年度「国民経済計算」の

付加価値で 1.2％、「JIP データベース」の生産額で 1.4％とかなり小さい。 

仮に、様々な構造改革を通じて現在ゼロ近傍の生産性上昇率が米国並み（3％台半ば）

にまで上昇した場合の効果を機械的に計算すると、経済成長への寄与度は年率＋0.04％と

なる。農林水産業の活性化自体が非常に重要な政策課題であることは言うまでもないが、

GDP に占めるシェアが小さいため、マクロ経済の潜在成長率を高めるという意味での定

量的な効果はこの程度の数字になる。 

 

 

４．資源再配分を通じた成長寄与 

 

４．１ 貿易自由化（TPP 等） 

 

WTO や EPA による貿易自由化の経済効果については、一般均衡（CGE）モデルを用い

たシミュレーションが多数行われてきている。これらの推計は、一般に多数国・複数産業

のモデルで行われており、貿易自由化による産業間での資源配分の変化を通じた効果が中

心となるため、節を改めて整理することとした。 

TPP の経済効果についての日本政府の試算値（内閣官房「関税撤廃した場合の経済効果

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
36 業種別には、（上流の）サービス産業へのスピルオーバー効果は製造業へのそれに比べて小

さいという結果である。なお、Tanaka (2015)は、日本を対象とした外資系企業のスピルオーバ

ー効果に関する最近の実証研究例である。 
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についての政府統一試算」, 2013 年 3月）も代表的な CGE モデルである GTAP （Global Trade 

Analysis Project）モデルを用いて推計された数字である。それによると、GDP への効果（水

準効果）は 3.2 兆円である。2013 年度の GDP（名目）は 481 兆円なので、仮に TPP の効果

が 10 年間で全て実現すると仮定して機械的に計算すると、その間の経済成長寄与度は年率

＋0.07％ポイントとなる。なお、WTO や EPA の経済効果はしばしば相手国の市場開放に

伴う輸出拡大を通じた効果と誤解されるが、定量的に大きな部分は自国経済の開放から生

じる効果である。37 

ただし、この政府試算は、関税撤廃の効果のみを対象としており非関税措置の削減やサ

ービス・投資の自由化の効果は含まない一方、関税については全て撤廃することを仮定し

ている。つまり、実際の TPP が関税を一部残す場合には上の数字は過大である一方、非関

税障壁（NTB）低減等の効果を考慮すると過小と言える。Kawasaki (2014)は同じ GTAP モ

デルを用いて NTB 低減の効果を含めた試算を行っている。38 その結果によれば、NTB 低

減（50％）を含めて計算すると TPP の経済効果は約 2 倍（GDP 比＋1.6％）となる。上と

同様に仮に 10 年間で効果が出尽くすと仮定すると成長寄与度は年率＋0.16％ポイントと

いうことになる。39 

なお、CGE モデルを用いた貿易・投資自由化のシミュレーションは、FTA であれば参加

国が多いほど、また、FTA よりも WTO でのグローバルな自由化の経済効果が大きいこと

を明らかにしてきている。WTO 交渉が進捗していないこともあって足元では FTA や EPA

への関心が高いが、マクロ的な効果という意味では WTO での多角的自由化が望ましい。 

以上の議論は、貿易自由化の経済効果が GDP への「水準効果」として生じることを前提

としてきた。しかし、クロスカントリー・データを用いた成長回帰分析は経済の開放性と

経済成長の間に有意な正の関係を見出してきており（e.g., Sala-i-Martin, 1997; Winters, 

2004）、経済の国際的な開放度を高めることは CGE モデルが想定する「水準効果」だけで

なく「成長効果」を持つ可能性もある。 

以上を整理すると、TPP の経済効果について筆者は、日本自身の貿易・投資自由化の度

合いが十分に大きければ、政府試算よりも大きな効果が生じる可能性が高いと考えている。

しかし、成長戦略等においてこうした効果を定量的に折り込む際には一つ注意すべきこと

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
37 通常のCGEモデルでは考慮されないが、国内企業の輸出開始や対外直接投資と生産性の関係

については多くの研究が行われてきている。例えば、De Loecker (2013)や日本では伊藤 (2011)
が「輸出を通じた学習」を支持する結果を報告している。ただし、もともと生産性の高い企業

ほどグローバル化できるという関係は確認された実証的事実と言えるが、グローバル化が生産

性を高めるという因果関係（学習効果）については明確な結論を見ていない（サーベイ論文と

して、例えばJoachim, 2007）。 
38 NTBについては世界銀行の試算値を使用し、サービス産業については財セクターの平均値を

援用するなど、いくつかの大胆な前提を置いていることに注意する必要がある。 
39 近年の国際経済学で強調されている「企業の異質性」を考慮すると、同質的な企業を前提と

した場合よりも経済厚生上の利益は大きくなる可能性が高い（Melitz and Trefler, 2012; Corcos et 
al., 2012; Melitz and Redding, 2013）。 
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がある。それは、過去にも WTO や二国間の EPA によって貿易・投資自由化が進められて

きたという点である。過去の EPA 等のマクロ経済的効果については十分な検証が行われて

いないため定量的に評価することは難しいが、GDP に対して一定の正の効果を持っていた

はずである。したがって、厳密には、TPP をはじめ今後の貿易・投資自由化が経済成長率

を近年のトレンドに比較して「加速」するインパクトを持つためには、過去の自由化を上

回る効果を持つ必要があることに注意しなければならない。 

 

 

４．２ 新陳代謝 

 

同じ産業内でも企業によって生産性には大きな違いがあるため、参入・退出、企業間で

の市場シェア再配分を通じた「新陳代謝」は、集計レベルの生産性を高める効果を持つ。

近年の企業・事業所レベルのパネルデータを用いた実証研究は、この効果の重要性を明ら

かにしてきた（サーベイ論文として Bartelsman and Doms, 2000; Hopenhayn, 2014）。米国の

製造業事業所を対象とした Foster et al. (2001)によれば、TFP 上昇のうち約半分が新陳代謝

効果（そのうち半分が純参入効果）であった。新陳代謝効果の TFP 上昇寄与度を年率換算

すると＋0.35～＋0.52％ポイントとなる。さらに、米国小売業を分析した Foster et al. (2006)

によれば、労働生産性上昇の 84％が新陳代謝の寄与であり、年率換算すると＋0.92％ポイ

ントの労働生産性上昇寄与度となる。日本の製造業を対象とした Fukao and Kwon (2006）

は、1994～2001 年の間の TFP 上昇率の 44％が新陳代謝効果（29％が純参入効果）と推計

している。年率換算の TFP 成長寄与度は＋0.44％ポイントである。森川 (2014)は、非製造

業を含めて産業大分類別に同様の計測（2001～2010 年）を行い、製造業では内部効果（存

続企業の生産性上昇の寄与のうちシェア変動の効果を除いた部分）が TFP 上昇の 82％を占

めており新陳代謝効果は 18％に過ぎないのに対して、第三次産業では内部効果はマイナス

で新陳代謝効果が 100％以上の寄与率との結果を示している。40 総じて言えば、製造業に

比べてサービス産業は内部効果が小さいため、相対的に新陳代謝効果の重要性が高いと考

えられる。 

森川 (2014)の結果によると、全産業で見たとき、新陳代謝の TFP 上昇率への寄与度は年

率約＋0.2％ポイントである。これは上述の米国の数字に比べると小さく、参入・退出に係

る規制の緩和、資本や労働力の産業間移動の円滑化等を通じて引き上げる余地がありそう

である。政策的にどの程度まで引き上げることができるかは何とも言えないが、新陳代謝

効果が仮に 2 倍になれば、TFP 上昇寄与度も年率＋0.2％ポイント上積みされて＋0.4％程度

という計算になる。 

ただし、森川 (2014)は経済産業省「企業活動基本調査」の企業パネルデータでの分析で

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
40 ただし、第三次産業のうち情報通信業を除くと純参入効果はゼロ近傍となっている。 



- 17 -

あり、従業員 50 人未満の小規模企業はサンプルに含まれていないという限界がある。残念

ながら日本では非製造業・零細企業をカバーした生産性の計測が可能なデータがこれまで

存在しなかったため、ここでの数字は相当に大胆な guesstimate であることを留保しておき

たい。 

新陳代謝に関しても、具体的にいかなる政策がどの程度の新陳代謝効果を持つかといっ

た研究はあまり行われていない。参入規制、中小企業政策、労働市場制度等の具体的な影

響を推計することは今後の重要な研究課題である。 

 

 

５．成長下押し要因の低減・除去 

 

５．１ 集積の経済性 

 

集積の経済性は古くから知られた現象であり、高度成長期の日本でも都市化と生産性上

昇は並行して進行した。しかし、日本は既に人口減少局面にあり、集積の経済性を維持し

ていくことが次第に難しくなってきている。つまり、今後、集積の経済効果の弱まりが潜

在成長率を引き下げる可能性が存在する。 

生産性の人口密度（又は就業者密度）に対する弾性値は多くの計測結果が存在し、コン

センサス値は 3％～8％（Rosenthal and Strange, 2004）である。つまり、経済活動の密度が

2 倍になると生産性は数％上昇する関係がある。41 ただし、過去の研究の多くは製造業を

対象としてきており、サービス産業の場合には「生産と消費の同時性」という特性もあっ

て、生産性の密度弾性値は製造業に比べてずっと大きい（森川, 2014 参照）。すなわち、

国内の人口配置は集積の経済効果を通じてマクロ的な生産性に影響を及ぼす。42 逆に言え

ば、総人口が減少する中、人口密度が均一に希薄化していくならば、マクロ的な生産性を

引き下げる要因として働くことになる。この影響は「水準効果」であり、森川 (2014)の結

果をもとに、今後 50 年間均一に人口が減少すると仮定すると、サービス業の生産性に対し

て年率▲ 0.12 ％ポイント程度のマイナス寄与を続ける計算になる。43 小売業では年率▲

0.04％ポイント、製造業では同▲0.02％ポイント程度と計算され、サービス業、小売業、

製造業の付加価値ウエイト（2013 年）で加重平均すると年率▲0.06％程度となる。44 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
41 近年、生産性の高い労働者や企業ほど集積地を選択する傾向があるというセレクション効果

を考慮した実証研究が見られる。それらによれば、計測される集積の生産性効果の一部はセレ

クション効果に起因するが、それを除いても無視できない集積の経済効果が存在する（e.g., 
Combes et al., 2012）。 
42 Davis et al. (2014)は、集積の経済性がマクロ経済「成長率」に大きく影響することを示して

いる。 
43 今後の人口は国立社会保障・人口問題研究所「日本の将来推計人口（中位推計）」を使用。 
44 50年後の実質付加価値額の「水準」で見ると、サービス業で▲6％弱、全産業で▲3％強の低

下となる。 
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実際にどの程度の定量的な影響があるかは、人口再配置が今後どのように進むかに依存

するため一概に言えないが、例えば、コンパクト・シティの形成等を通じた集積度の維持

は、サービス経済化が進んだ現在の日本経済において経済成長率引き下げ寄与度を小さく

する上で重要である。地方創生の下、東京一極集中の是正が政策的な関心事となっている

が、地方都市においても都市内での集積度を維持・向上することが、少なくとも経済成長

の観点からは望ましい。 

 

 

５．２ 社会保障・財政と経済成長 

 

 高齢化の進行に伴って社会保障支出は増加の一途を辿っている。社会保障給付額は 2000

年以降、年平均約 2 兆円増加を続けている（国立社会保障・人口問題研究所「社会保障費

用統計」）。社会保障を含めて政府規模の拡大は経済成長率に対して負の影響を持つ可能

性がある。 

2000 年代、小泉内閣の下では経済財政諮問会議でこの問題が盛んに議論された。例えば

内閣府 (2003)は、OECD 諸国のパネルデータでの分析により、潜在的国民負担率が 1％ポ

イント高いと経済成長率は▲0.09%ポイント低いという関係があることを示した。また、

内閣府 (2005)は、やはり OECD 諸国のパネルデータを用いた分析により、政府支出の GDP

比率が 1％ポイント増加すると成長率が▲0.2％ポイント程度低下するという結果を報告し

ている。これらはいずれもかなり大きな負の関係である。45 

政府の大きさと経済成長の関係については多くの実証研究があるが、サーベイ論文であ

る Bergh and Henrekson (2011)は、OECD 諸国等の豊かな国に限ってパネルデータで分析し

た最近の研究によれば、政府規模（対 GDP）が 10％ポイント大きくなると経済成長率は▲

0.5～▲1.0％ポイント低くなると総括している。日本の経済学者を対象に、所得再分配の

拡大が長期的な経済成長率に及ぼす影響について尋ねたサーベイ（2007 年）によれば、GDP

比で 10％の追加的な所得再分配を行った場合の長期的な経済成長率への影響は平均値で

▲0.7％ポイントであった（森川, 2008 参照）。46 この数字は上記 Bergh and Henrekson (2011)

のほぼ中央に位置している。 

厚生労働省の社会保障費用の将来推計によれば、給付費は 2012 年度 109.5 兆円（GDP

比率 22.8％）が 2025 年には 148.9 兆円（同 24.4％）に増加する。47 これに上の数字を当て

はめると、2025 年までの間、社会保障の拡大は年率▲0.11％ポイント経済成長率を「追加

的」に押し下げる効果を持つことになる。実際には支出の構成や負担の財源構成によって

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
45 内閣府 (2005)の元になった茂呂 (2004)は様々な定式化を試み、政府支出対GDP比率1％ポイ

ント増加は成長率に▲0.06～▲0.13％ポイント程度の負の影響を持つと分析している。 
46 ただし、標準偏差は0.7％であり、回答にはかなり大きなばらつきがある。 
47 厚生労働省「社会保障に係る費用の将来推計の改定について」（2012年3月）。 
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影響度合いは異なると考えられるが、一応の目安である。 

 以上は政府支出フローの経済成長への影響だが、最近は、Reinhart and Rogoff (2010)を契

機に、政府債務の大きさと経済成長の関係についての関心が高まっている。Reinhart and 

Rogoff (2010)は、政府債務対 GDP 比が約 90％を超えると、成長率が大きく低下するとい

う政府債務の閾値が存在するという結果を示して注目された。その後の研究は、90％とは

異なる閾値を示す結果、閾値は必ずしも確認されないという結果、経済成長から政府債務

という逆方向の因果関係を指摘するものなど様々である。現時点で定量的影響を特定する

だけのコンセンサスはないが、総じて言えば、過大な政府債務の経済成長への負の影響の

存在を確認する研究結果が多い。48 

 

 

５．３ 原子力発電 

 

東日本大震災後の福島第一原子力発電所事故を契機に、日本の原子力発電所は稼働停止

状態が続いてきた。こうした中、その経済的影響について様々な議論がされているが、『日

本再興戦略』は「安全性が確保された原子力発電の活用」を政策として掲げている。49 

原子力発電を含む電源構成と経済成長の関係については、2012 年に総合資源エネルギー

調査会が 4 つの研究者・研究機関に計量モデルを用いた経済的影響の試算を依頼し、その

結果が公表されている。50 機関によって数字には違いがあるが、いずれも原発ゼロとした

場合には GDP に対して一定の負の影響があるという結果である。2030 年の電源構成とし

て原子力発電所をゼロとした場合、ベースライン比で実質 GDP は▲1.0％～▲5.0％の減少、

4 機関の数字を単純平均すると▲2.5％という結果である。これは 2030 年の「GDP 水準」

への影響なので、それまでの間の年率に換算すると▲0.14％ポイントの成長率引き下げ効

果を持つという計算になる。51 様々な仮定に基づく試算値であり、また、研究機関によ

って数字にはかなり違いがあるため、慎重な解釈が必要だが、原子力発電所の稼働停止

が長期化した場合には、経済成長率にも無視できない影響がありうることを示している。 

 

 

６．経済成長に影響するその他の要因 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
48 政府債務と経済成長の関係について日本を対象とした最近の分析例としてKameda (2014)。 
49 原子力発電所の稼働停止に伴う石油・天然ガス輸入の増加、その結果としての貿易収支の赤

字拡大や交易条件の悪化にも関心が集まっているが、本稿では経済成長への影響に限定して議

論する。 
50 大阪大学（伴教授）、国立環境研究所、慶應義塾大学（野村教授）、地球環境産業技術研究

機構の4機関である。 
51 この数字は2010年の電源構成横ばいで省エネ対策等が行われないベースライン比である。省

エネ等を実施した原発35％という選択肢との比較で計算すると各機関の単純平均で年率▲0.06
％ポイントとなる。 
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以上、経済成長戦略として議論の俎上にのぼる様々な政策について、その定量的な効果

を概観してきた。しかし、以上の他にも経済成長率に影響する要素は多い。最後に、これ

まで触れなかったいくつかの事項について簡単に述べておきたい。 

 

６．１ 社会資本 

 

一つは社会資本（公共投資）である。社会資本ストックの拡大は、それ自体がインプッ

トの増加という形で経済成長に正の寄与をするほか、良質な社会インフラは民間企業の生

産性を高める効果を持つ可能性がある。過去 30 年間の実証研究を対象にメタ分析を行った

Bom and Ligthart (2014)は、生産の社会資本に対する長期の弾性値は平均で 0.145（社会資

本が 1％増加すると生産は約 0.15％増加）という結果を示している。 

近年、日本では公共投資は無駄だとの議論が多く、特に 2000 年代以降、公共投資は抑制

気味に行われてきた。日本を対象とした最近の研究を例示すると、Kawaguchi et al. (2009)

は、都道府県データ（1994～1999 年）を使用した推計により、社会資本が民間部門の生産

に寄与していない（＝無駄である）という仮説は棄却できないとの結果を報告している。

一方、宮川他 (2013)は、「都道府県別・産業別生産性データベース」（R-JIP データベー

ス：経済産業研究所）と社会資本データを組み合わせて社会資本の生産力効果を再検証し、

社会資本投資が抑制的に運営される中、バブル崩壊後は生産力効果が見られるようになっ

ていると述べている。 

社会資本の効果には地域差があり、いくつかの研究は日本における社会資本の生産力効

果が大都市で大きく地方で小さいことを指摘している（e.g., 吉野・中野, 1994; 八田・加藤, 

2007）。この問題は、５（１）で述べた集積の経済性とも密接に関係しており、生産力効

果の高い地域での社会資本整備（老朽化インフラの改修を含む）は、経済成長にプラスの

効果を持つ可能性がある。 

 

 

６．２ 安定的なマクロ経済環境 

 

 マクロ経済の安定も中長期の経済成長パフォーマンスに影響する。初期の代表的な研究

である Ramey and Ramey (1995)は、クロスカントリー・データを用いた分析により、マク

ロ経済のヴォラティリティが高い国ほど経済成長率が低く、ヴォラティリティが 1％大き

いと経済成長率は▲0.2～▲0.4％低くなるという関係を報告している。52 さらに Fatas and 

Mihov (2003)は、因果関係を考慮した分析を行い、（裁量的な財政政策に起因する）マク

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
52 その後の研究例としてKose et al. (2006), Imbs (2007), Badinger (2010), Jetter (2014)。 
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ロ経済のヴォラティリティが 1％増大すると経済成長率は▲0.8％以上低下すると論じてい

る。Chong and Gradstein (2009)は、ヴォラティリティが経済成長に悪影響を持つ要因につい

て分析を行い、企業にとっての経済政策の予測可能性の低下が背景にある可能性を示唆し

ている。 

近年、世界経済危機をはじめ経済成長率の振幅が大きくなっており、マクロ経済の不安

定化は実務上も重要なイシューである。1990 年代以降の日本の実質 GDP 成長率（前年度

比）は平均年率＋0.94％と低いが、標準偏差は 1.69％と成長率が低い割にはヴォラティリ

ティが高い。53 上記 Ramey and Ramey (1995)の結果に基づいて機械的に計算すると、成長

率のヴォラティリティが半減したならば、経済成長率は年率＋0.2～＋0.7％高かった可能

性がある。 

 

 

６．３ 政策の不確実性 

 

 近年、「政策の不確実性」のマクロ経済的な影響に関する研究が進展している。それら

の結果、マクロ的な経済環境の不安定性だけでなく「政策の不確実性」が GDP をはじめと

する実体経済に大きな負の影響を持つことがわかってきている（e.g., Baker et al., 2013; 

Bloom, 2014）。特に企業にとって設備投資、研究開発投資、対外直接投資、人材投資等は

いずれも長期的な投資なので、経済政策の先行き見通しの確度が経営判断に強く影響する。

つまり、仮に良い政策であっても 1～2 年後に変更されるかも知れないと判断されるなら

ば、長期の投資の実行には結びつきにくい。 

政策の安定性は政治の安定とも関連している。頻繁な政権交代といった政治の不安定性

が経済に対してネガティブな影響を持つことは、経済成長の分野で多くの実証研究が示し

てきた。政治の安定と経済成長率の関係については、クロスカントリー・データを用いた

実証分析が多数行われてきており、政治的安定性が経済成長率や生産性と正の関係を持つ

ことがわかっている（e.g., Barro, 1991; Senhadji, 2000）。Aisen and Veiga (2011)は、政権交

代の頻度と経済成長率の関係を分析し、１年当たり政権交代が１回増えると成長率に▲1.5

～▲2.5％ポイントの負の影響があるという結果を示している。54 発展途上国を多数含むサ

ンプルでの分析なので数字は慎重に解釈する必要があるが、政治の安定の経済的効果は量

的に見て非常に大きく、本稿で述べてきた貿易自由化、法人税率引き下げをはじめとする

主な成長政策を大幅に凌ぐ可能性がある。 

筆者が上場企業を対象に行った調査によれば、日本企業は税制、通商政策、環境規制、

労働市場制度、社会保障制度等の先行きに関する不確実性が企業経営に大きく影響すると

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
53 2000年代以降に限ると平均＋0.86％、標準偏差1.92％と一層ヴォラタイルになっている。 
54 頻繁な政権交代の成長率への影響のルートは、TFP上昇率の低下が約６割、物的資本、人的

資本の蓄積の低下を通じた影響がそれぞれ約２割の寄与度という結果である。 
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回答しており（森川, 2013a）、これら基幹的な制度・政策の不確実性を低減することが成

長政策としても重要な意味を持つ可能性を示唆している。 

 

 

７．結論 

 

本稿は、中長期的な経済成長を高めることを目的とした各種政策を対象に、それらの定

量的な効果を研究のユーザーの視点に立って鳥瞰した。貿易自由化、研究開発、税制をは

じめ、分野毎にそれらの効果に関する研究をサーベイした優れた論文は多数存在するが、

専門分野が多岐にわたることもあり、成長政策を分野横断的に概観したものは少ない。ま

た、経済学者によるサーベイ論文は、一般の政策実務家にとって必ずしも読みやすいもの

ではない。しかし、政策実務において成長戦略等を企画・立案する際、各種政策の効果が

おおむねどの程度なのかを把握しておくことは、政策の優先順位や資源配分を考える上で

極めて重要である。筆者は全ての分野にわたっての専門的な研究者ではなく、政策実務に

寄与することを目的に大胆に整理を行ったものである。その意味で、本稿はあくまでも暫

定的な整理であり、ベンチマークに過ぎない。当然のことながら個々の数字は十分な幅を

もって理解する必要がある。また、重要な研究を見落としている場合や解釈を誤っている

可能性があり、各方面からコメントや批判をいただき、改善していきたいと考えている。55 

 本稿の主なメッセージは以下の通りである。第一に、政策で潜在成長率を大幅に引き上

げることは容易ではないという点である。潜在成長率が 0％台と言われる現在の日本経済

にとって、持続的に 1％ポイントを超えるような潜在成長率引き上げ効果を持つ「魔法の

杖」は存在しない。本稿で扱った政策の量的効果はずいぶん小さいと見える場合があるか

も知れないし、短期的には「痛み」を伴う政策も少なくないが、これらの政策を積み重ね

ていかざるを得ないのが現実である。第二に、経済成長率に対して量的に大きく寄与する

のは、人的資本やイノベーションといった産業横断的なファンダメンタルズの向上である

という点である。ただし、これらの政策が効果を発現するにはかなりの時間を要するため、

経済成長戦略を考える際には時間的視野を十分長く取ることが必要である。第三に、マク

ロ経済の安定化を含めて、企業・家計といった経済主体にとっての不確実性を低減し、先

行きに対する予測可能性を高めることの重要性である。 

 いくつかの点は序論でも触れたが、本稿で示した数字（表１参照）を解釈するに際して

の留意点を確認的に述べておきたい。 

① 本稿で取り上げた政策の数字を単純に足し上げることはできない。政策には多くの重

複や補完性が存在するため、複数の政策を同時に実行することで経済成長への効果は

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     
55 本稿は、例えば規制緩和やコーポレート・ガバナンスの効果をカバーしていない。政府規制

や企業統治には様々な種類のものがあり、多くの研究が存在するが、経済成長との関係をシン

プルに整理するのは無理があると判断したためである。 
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単純に加算したよりも大きい場合、小さい場合がありうる。例えば、TPP等の貿易・投

資自由化は、産業間の資源配分を変えるだけでなく、外国人労働力、イノベーション

にも影響する可能性がある。法人税率の引き下げは設備投資だけでなく研究開発投資

や対内直接投資にも影響する。教育を通じた人的資本の質の向上は研究開発集約度を

高めることを通じた成長効果を持つと考えられ、研究開発投資対GDP比引き上げの効

果とは重複がある。 

② 上のことと関連するが、本稿の整理は一般均衡モデルの枠組みに基づくものではない。

例えば、最適な資本ストック量は内生変数なので、生産性（TFP）の上昇は、最適資本

ストックの増加を通じて追加的な成長効果を持つ可能性がある。 

③ 成長政策の定量的効果を検討する際、新たに行う政策の効果のみに焦点が当てられる

ことが多い。具体的には、過去のトレンド成長率や生産性上昇率がベースラインとし

て設定され、そこへのプラスアルファの部分に注目して議論されるのが一般的である。

しかし、過去にも成長率を引き上げるために様々な政策が講じられてきており、それ

が主に GDP の水準を引き上げる「水準効果」である場合には、その効果の「剥落」に

留意する必要がある。 

④ 成長政策を議論する際、成長率を引き上げる新たな政策に力点が置かれる一方で、放

置しておけば成長率を低下させる要因（社会保障負担・給付の拡大、集積の経済効果

の希薄化等）は看過されがちである。今後の成長率を低下させる要因を特定し、それ

を小さくすることも成長戦略として重要である。 

⑤ 本稿で取り上げた政策のいくつかは、「労働参加率の 5％ポイント引き上げ」、「研究

開発支出対 GDP 比率の 1％ポイント上昇」、「外資系企業の倍増」など一定の数字が

実現できた場合の経済成長率への効果を概算したに過ぎない。どういう政策手段で労

働参加率や研究開発支出の引き上げがどの程度可能なのかは十分論じていない。こう

した具体的な政策手段とその直接効果の関係は、近年、政策の treatment 効果の計測が

進展しており、政策の費用対効果を論じるためには、本来はそこまで踏み込んだ評価

が必要である。 

⑥ 本稿で取り上げた政策を含めて成長率を高めることを目的とした政策は、しばしば所

得分配の公平性をはじめとする他の社会的価値との間でのトレードオフを孕む（森川, 

2008）。例えば、法人税率の引き下げは原則的には株主のメリットとなり、相対的に

富裕層である株式所有者に多くの利益をもたらす。外国人労働者の受け入れ拡大は、

増加する外国人と補完的なスキルを持つ労働者にとって有利に、代替的なスキルを持

つ労働者には不利に作用する可能性が高い。社会保障負担・給付の縮小は経済成長率

にはプラスだが、一般には経済格差を拡大する。現実に政策を選択する際には、トレ

ードオフを考慮した上で政策目標間でのウエイト付けを行うこと、あるいは、所得分

配の公平性等の政策目標に対して成長政策とは別の政策を講じるといった政策割当を

行うことが必要となる。 
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 最後に、研究者に対しては、政策効果の実証分析の論文においてできるだけ定量的なイ

ンパクトを記述することを期待したい。理論モデルの検証を目的とした実証論文では推計

結果の統計的有意性に焦点が当てられ、経済的マグニチュードが論じられない場合も少な

くないが、政策実務上は、有効性だけではなく効果の量的な大きさが重要だからである。 
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図１ 「水準効果」と「成長効果」 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

表１ 各種政策の定量的効果（総括）   

 

（注）就労率上昇、対内直接投資、TPPの効果は10年間の年率平均。学力上昇の効果は数

十年間の効果。法人減税、研究開発、学力向上等の数字は基本的に「成長効果」。

社会保障負担の効果は2025年までの数字、原発ゼロの効果は2030年までの平均年率。

当然のことながら、数字は相当の幅をもって理解する必要がある。 

 

成長率への効果（年率） 趨勢比での「加速」

25～44歳女性の就労率5％ポイント上昇 0.08%程度 0%

60歳以上男女の就労率5％ポイント上昇 0.16%程度 0.13%程度

外国人就業者の増加率倍増 0.02%程度 0.01%程度

法人税率10％ポイント引き下げ 0.1%～0.2%程度 同左

研究開発投資対ＧＤＰ１％ポイント上昇 0.3%～0.4%程度 同左

学力の世界トップレベルへの上昇 0.6%程度 同左

対内直接投資（外資系企業ストックの倍増） 0.01%～0.02%程度 0.01%程度

農林水産業のTFP上昇率の米国並みへの向上 0.04%程度 同左

環太平洋パートナーシップ（ＴＰＰ）協定 0.07%～0.16%程度 －

新陳代謝効果の倍増 0.4%程度 0.2%程度

社会保障負担・給付の拡大 ▲0.1%程度 同左

人口減少による集積の経済効果の低下 ▲0.1%弱 －

原発ゼロ ▲0.1%弱 －
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水準効果 
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