
- 1 -

윤석열정부의�시대착오적�대기업�감세� �

최 환 석 연구위원

<� 요� � 약� >

-� 윤석열정부,�⌜새정부�경제정책�방향⌟ 법인세�인하�방안�발표
� �⦁ 최고세율�인하(25→22%),� 과표구간�단순화(4→2~3구간)가�핵심�골자
-� 글로벌�법인세�인하�경쟁이�마무리되는�시점에서�한국경제�성장잠재력을�약화시킬�가능성

� �⦁ 맹점①:� 불확실한�투자·고용�견인효과�→� 대기업�곳간만�늘리는�결과�초래
� �⦁ 맹점②:� 물가자극�우려�→� 서민생활�불안정을�증폭시키는�기폭제�
� �⦁ 맹점③:� 양극화�확대에�따른�성장잠재력�약화�→� 기울어진�운동장�고착화�불가피
-� 물가�급등기�사실상의�국민�세부담�확대를�막기�위해� 15년째�고정되어�있는�소득세�과표�

구간�조정�절실

� �⦁ 장기적으로�소득세�물가연동제�도입을�적극�논의할�필요
� ♣� 이�글의�내용은�연구자의�의견이며,� 민주연구원의�공식�견해가�아님을�밝힙니다.

1. 대기업을 위한 법인세 인하

 m 윤석열정부는 ⌜새정부 경제정책 방향⌟을 통해 법인세 인하 방안 발표

  - 핵심 내용은 기업의 투자·고용창출 유인을 제고하기 위해 △최고세율 인하, △과표구간 

단순화를 추진하겠다는 것

   ⦁ 과세표준 3천억원 이상 구간에 대해 현재 25%인 최고세율을 22%로 3%p 인하

   ⦁ 법인세 과표구간(현 4단계)을 2~3단계로 단순화

    * 세부사항은 아직 발표되지 않았으며, 다음달 세법 개정안에 담길 계획 
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 m 개정안 적용 시 초우량 대기업에 집중되는 혜택으로 조세부담 역진성 확대 불가피

  - ’21년 재무제표 기준 총 119개 기업이 수혜를 받을 것으로 예상 (케이프투자증권)

   ⦁ 수혜기업들은 모두 초우량 대기업으로 코스피 지수 시가총액의 78%, 코스피 전체 

세전이익의 89% 비중을 차지

  - 개정안 적용 시 초우량 대기업에 집중되는 법인세 감소액(지방세 제외)은 약 6.2조원 

수준으로 추정

   ⦁ 현재 과표 3천억 이상 구간의 실효세율(19.6%)이 하위 구간(2백억 ~ 3천억) 실효

세율(20.2%)보다 낮은 상황에서 조세부담 역진성이 확대될 것

<주요 업종별 법인세 체계 개정에 따른 영향 추정(개, 십억원)>

업종 수혜기업수 법인세(현행) 법인세(개정) 차이 유효세율(현행) 유효세율(개정)

전체 119 65,793 59,633 -6,159 24.18% 21.92%

반도체 4 16,935 14,962 -1,991 24.92% 21.99%

은행 9 6,846 6,119 -727 24.59% 21.98%

자동차 5 5,066 4,552 -514 24.40% 21.93%

상사·자본재 9 3,987 3,616 -371 24.19% 21.94%

화학 11 3,934 3,614 -321 23.82% 21.88%
자료: 케이프투자증권 자료 재가공
 주1: 2021년 재무 데이터를 통해 산출, 실제 법인세비용이 아닌 세전이익에 법인세율 적용하여 산출
 주2: 지방세 제외 

 m 지난 40여년간 이어진 글로벌 법인세 인하 경쟁이 마무리되는 현 시점에서의 성급한 

법인세 인하는 한국경제 성장잠재력을 약화시키는 요인으로 작용할 가능성

  - 코로나 국면 이후 각국의 재정적자가 심화되는 가운데, 법인세 인하가 장기적으로도 

정부 세수에 크게 도움이 되지 않는다는 인식이 확산

   ⦁영국: 47년만의 법인세 인상, 최고세율을 현 19%에서 2023년 25%로 인상 예정

    * 英 재무장관은 25% 최고세율을 적용받는 기업이 전체대비 10% 수준일 것으로 추정

   ⦁아일랜드: 18년만의 법인세 인상, 현 12.5% 법인세율을 15%로 인상하는 방안 승인

   ⦁미국: 바이든 대통령이 인플레이션의 해법으로 법인세 인상을 공개적으로 거론

  - 글로벌 최저법인세율(15%) 도입 등으로 국가별 자금유치를 위한 경쟁도 완화

   ⦁Tax Haven 수혜를 받았던 일부 국가들의 반발이 예상되지만 해외자금과 기업유치를 

위한 법인세 인하 경쟁은 일단락 전망

    * OECD 국가들 가운데 법인세율 15% 미만인 국가들은 캐나다, 아일랜드, 헝가리, 스위스, 

리투아니아 5개국
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2. 대기업 감세의 3대 맹점

(1) 맹점①: 불확실한 투자·고용 견인효과

 m 현 법인세 인하 방안은 대표적인 신자유주의적 공급중심(supply-side) 경제정책 

  - 수요측 요인을 강조하는 관점은 감세를 통해 국민의 가처분소득과 소비가 증가될 수 

있다는 케인즈이론에 기반

  - 공급측 요인을 강조하는 관점은 감세가 생산요소들의 한계비용을 낮추고 근로의욕을 

고취시키기 때문에 노동공급, 투자, 저축 등이 확대될 수 있다고 해석

   ⦁ 법인세 인하는 ‘순법인소득 증가 → 자본의 한계비용 하락 → 투자확대’ 등을 통해 

경제성장을 견인할 수 있다는 대표적 공급중심정책

 m 낙수효과에 근거한 신자유주의정책이 실패했다는 것은 이미 역사적으로 증명된 사실

  - 미국: 1980년대 레이건혁명 이후의 대규모 감세정책에도 불구하고 투자, 고용, 저축 

등이 실질적으로 확대되지 못 했다는 다수의 선행연구 결과가 공통적으로 제시

   ⦁ 오히려 과도한 감세정책이 재정적자와 불평등 확대 등의 주요 원인으로 작용

  - 독일: 2000년대 슈뢰더 정부는 광범위한 세제개혁 일환으로 법인세·소득세 대폭인하 

등을 추진했음에도 기업투자 및 해외자본유입은 부진한 흐름 답보

    * 법인세 최고세율을 유럽 최고 수준이었던 52%에서 39%로 대폭 인하

  - 한국: 2008년 MB정부 법인세 인하(25→22%)에도 불구하고 주요 상장사들의 투자는 

감소, 사내유보금은 확대

 m 법인세 인하가 실질적으로 기업투자를 견인할 가능성은 제한적

  - 세제 상 유인이 기업의 한계실효세율을 낮추더라도 이러한 변화가 실질적으로 상당한 

투자증가로 이어질 것이라는 전제가 불확실 

   ⦁ 기업 투자의사결정은 내부 경영·재무여력, 외부 불확실성, 자금조달비용 등 다양한 

요인들에 의해 종합적으로 결정되기 때문

 - 근본적으로 중립성을 갖는 법인세는 기업 한계투자 

의사결정에 유의미한 영향을 끼치기 어렵다는 한계점1)

  ⦁ 투자에 따른 수익이 기회비용을 초과하는지에 의해 

결정되는 한계투자 의사결정과, 이 둘의 차이인 이

윤에 부과되는 법인세는 기본적으로 무관

 자료: 서울대 이준구 명예교수 홈페이지

  

1) Stiglitz, J.(1973), Taxation, corporate financial policy, and the cost of capital, Journal of Public Economics.
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(2) 맹점②: 물가자극 우려

 m 高인플레이션 장기화 우려가 높은 상황에서 ‘법인세 감세와 확대재정 병행’은 필연적

으로 물가 상승압력을 가중

 m 정부부채 조달 확대 등으로 인한 실질이자율 상승 가속화2)

  - 국세대비 법인세 비중이 20%를 넘는 상황에서 세부담의 상당비중을 차지하는 초유량 

대기업에 대한 세율 인하 시 단기적으로 세수감소 발생 불가피 

    * 국세대비 법인세 비중(%): (’15) 20.7 → (’17) 22.3 →(’19) 24.6 → (’21) 20.5

  - 중장기적으로 공급주의 경제학자들은 세율인하가 기업의 투자와 노동공급을 확대하여 

조세수입을 증가시킨다고 주장하나 실질적 실현가능성은 불확실

   ⦁ 공급경제학에서 근거로 삼는 래퍼곡선(Laffer Curve)을 적용해도 세율감소가 조세

수입을 증가시킬 수 있다고 확신하기 어렵다는 한계점

  - 경기충격 발생 시 세수감소분만큼 적자국채 발행 등을 통해 경기부양에 나서야 하며, 

이는 자본시장 내에서 자금수요의 증가와 실질이자율 상승을 견인

   ⦁ 가계부채 리스크를 증폭시켜 금융안정성을 저해시키는 요인으로 작용

   ⦁ 세금 특성 상 한번 인하된 세율은 복원하기 어렵기 때문에 감세조치로 인한 재정

적자는 재정운영에 누적적 부담요인으로 작용

 m 대기업 세금 감면분이 충분한 투자와 연결되지 않을 경우 총수요만 자극하여 물가 

상승압력을 가중

  - 법인세 인하는 국고로 회수되어야 할 시중자금을 민간소비 등으로 연결하여 총수요를 

자극 

  - 세금 감면분이 실질적 투자로 이어질지 불확실한 상황에서 배당, 임금 등으로 사용될 

경우 물가 상승폭을 확대시키는 요인으로 작용

   ⦁ ’19년 5월 IMF는 미국 S&P500 기업들이 법인세 인하로 발생한 현금흐름 상승폭 

중 80%를 주주에게 배분하고, R&D 등 실질적 투자에는 20%만 사용했다고 지적3)

  - 세금 감면분이 투자확대를 통한 자본확충(capital deepening) 등으로 충분히 연결된

다고 가정하더라도 물가 안정효과는 불분명

   ⦁ 물가가 Y축, GDP가 X축일 때 결과적으로 총수요곡선과 총공급곡선이 함께 우측

으로 이동하면서 GDP는 증가할 수 있으나 물가에 대해서는 효과가 불분명

2) Gale, W. G. and P. R. Orszag(2005), Deficits, interest rates, and the user cost of capital: A reconsideration 
of the effects of tax policy on investment, National Tax Journal.

3) International Monetary Fund(2019), U.S. investment since the Tax Cuts and Jobs Act of 2017.
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(3) 맹점③: 양극화 확대에 따른 성장잠재력 약화

 m 윤석열정부 법인세 인하 방안은 초우량 대기업의 시장집중도를 강화시키고 대·중소

기업 간 수익성·협상력 격차를 심화시킬 것

  - 유효법인세율 3%p 인하 가정 시 코스피200 당기순이익은 4% 증가하는 효과가 발생

할 것으로 추정 (한국투자증권)

    * 2023년 코스피200 영업이익 기존 전망치 195조원 → 유효세율 인하 시 202조원

  - 특히 물가 상승구간에서 대기업은 비용 상승분을 시장이나 중소기업에 전가시켜 영업

이익이 오히려 큰 폭으로 개선될 가능성

   ⦁ 과거 사례를 보면 일정한 시차를 두고 대기업은 매출과 영업이익이 동시에 큰 폭

으로 개선되는 모습 시현 

  - 대중소기업 간 ‘수익성 격차 확대 → 임금·기술개발투자 격차 확대 → 협상력 양극화’ 

악순환으로 이어질 가능성

미국·중국 물가지수와 코스피 순이익률 대중소기업 영업이익률, 임금수준 差 추이

자료: 미래에셋증권 리서치센터 자료: 한국은행, 중소기업중앙회
  주: 영업이익률은 전산업 기준, 임금수준은 제조업 기준

 m 기울어진 운동장이 고착화될 경우 한국 경제의 장기적 성장잠재력 약화 불가피

  - 비대칭적 시장지배력으로 인한 경제주체들의 혁신유인 하락, 자원배분 효율성 감소 

등으로 장기간의 경제성장 달성 불가능4)

  - 소득 불평등은 경제 전체 수요를 위축시켜 중장기적으로 투자 확대와 생산성 개선을 

저해, 구조적 장기침체(secular stagnation)를 초래할 수 있는 주원인 중 하나5)

  - 한국금융연구원(2009)은 ’90년~’06년까지의 국내 데이터를 활용하여 대중소기업 간 

수익성 격차가 실질경제성장률, 총요소생산성증가율 등에 유의미하게 부정적 영향을 

끼친다는 것을 실증적으로 증명

4) Acemoglu, D. and Robinson, J. (2010). Why nations fail, Crown Publishing Group: MA. 
5) Summers, L. H. (2016). The age of secular stagnation: What it is and what to do about it, Foreign 

Affairs.
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3. 지금 필요한 것은 소득세 개편

 m 물가 급등기 사실상의 국민 세부담 확대를 막기 위해 15년째 고정되어 있는 소득세 

과표구간 조정 절실

  - 그 동안 소득세 과표구간은 최고세율을 중심으로 변화해왔지만, 국민 대부분이 포함

되는 과표 8,800만원 이하 구간은 2008년 이후 동일한 상태를 답보

  - 물가 상승으로 명목소득이 증가함에 따라 실질소득이 늘지 않더라도 소득세 부담이 

자동적으로 확대

    * 지난 5년 간 월평균임금 17.6% 인상, 근로소득세 및 보험료 부담은 39.4% 증가

   ⦁ 누진적 소득세제 하에서 소득의 일정 부분이 높은 한계세율의 적용을 받게 되면서 

세부담이 상당폭 증가

   ⦁ 각종 공제제도의 수준이 고정되어 있어 비과세되는 금액 비중이 축소 

 m 장기적으로 소득세 물가연동제 도입을 적극 논의할 필요

  - 미리 정해진 준칙(rule)에 따라 소득세제가 운용되기 때문에 정부 정책의 불확실성을 

최소화하면서 물가 상승으로 인한 소득세 부담을 완화할 수 있는 최적의 방안

   ⦁ 정부의 재량적 의사결정이 국민의 세부담 및 경제활동 등에 미치는 영향을 최소화

하는 중립적 제도 

  - 현재 OECD 국가 중 19개국이 도입 중

   ⦁ 미국: 매년 소비자물가지수(CPI)를 반영한 생계비지수를 기준으로 과표구간 조정

   ⦁ 스웨덴: 매년 과세구간 조정에 물가 반영, 공제수단이나 면세점 등에는 미적용

   ⦁ 뉴질랜드: 3년마다 한번씩 6.12%의 물가상승률을 적용하여 과세구간 조정


