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海外投資が国内投資に与える影響についての研究
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好夫，今橋隆

ければ，変動しないのではないか，ということで

あった。そこでパススルーという概念を導入して，

海外生産国における価格体系の変化を説明し，円

高になった場合に，生産が増加するというモデル

を作成した。そのさい，日本の親会社と海外子会

社との連結利益の最大化を目的とする簡単なモデ

ルを作成した。モデルを簡略化したのは，因果関

係を明確にするためとミクロデータの利用が限ら

れているからである。

モデルは，新古典派の生産関数が前提になって

いる。親会社の生産は，労働，資本ストック，技

術知識ストックを使用して行われ，海外子会社の

生産には，労働，資本ストック（直接投資を含む）

が必要になる。企業はプライス・テイカー的に行

動するが，市場価格の決定において輸入および輸

出価格面で一定のパススルーを考慮している。こ

れは，円高が外貨建ての輸入価格を引き上げ，輸

出価格を引き下げるという通常観察されている事

実に基づいている。

以上の結果，円高が国内生産の減少と海外生産

の増加をもたらし，それが学習効果を通じて国内

の研究活動を低下させ，国内生産の一層の減少を

もたらすことが明らかになる。

〔Ｉ〕はじめに

わが国では，現在，円高の影響による産業の空

洞化が問題になっている。国内の設備投資が低迷

しているのに対して，企業が海外の現地法人で行

なう設備投資は増加している。このため，これか

らも日本経済が安定的な雇用状態を維持できるか

どうかが大きな問題となっている。

産業の空洞化は技術の空洞化と密接に関連して

いる。最近，企業の国内での研究開発は,平成不

況の影響や企業の海外生産の加速化によって勢い

が減衰している。このような傾向は，わが国にとっ

て決して望ましいものではない。このため，企業

の海外への生産シフトが，国内の研究開発や設備

投資にどのような影騨を与えているかを検証する

ことが必要となっている。

当研究は，ミクロデータにもとづき，海外投資

に積極的な電機産業や自動車産業を中心に，企業

の国内・海外活動の相互関連を明らかにすること

を目的としている。

〔Ⅱ〕産業空洞化モデル

１．モデルの考え方 ２．前提

次のような前提をおく。

.ある期間における企業の均衡状態を考える。

・国内および海外で生産を行っている。

・当該期間における資本ストックは一定であり，

それを国内生産と海外生産のために適切に配

分する。

Ｋ＝Ｋ＋Ｋ＊ 

ここで，Ｋは企業における資本ストックで一

定である。Ｋは国内において使用される資本

円高による生産の海外シフトが進行している。

これは，国内の設備投資の減少をもたらし．国内

生産の減少を通じ研究開発にも影響を与えている。

このような傾向をとらえるため，「産業空洞化現

象」をキーワードに海外投資が国内投資に与える

影響についてのモデルを検討する。

問題点の主たる観点は，円高になったとき，日

本における生産が減少することは理解できるが，

海外における生産はその国の価格体系が変化しな
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ストック，Ｋ*は海外におけるものである。

･企業はプライス・テーカーであり，国内価格

と海外価格との間に

ｐ＝Ｅｐ＊ 

が成り立つ。ここで，ｐは国内における生産

物の価格，，･は海外の価格，Ｅは為替レート

である。

･海外子会社で生産されたものはすべて日本へ

輸入される。

･研究開発投資は資本に体化された形で生産関

数に影響する。
〃
｜
巫
銀
一
班
る

ｏ
 

あで

加
一
ｐ
型
が

(2) 

(3) 

5．為替レートの変化：価格調整が速やかな場合

企業はプライス・テーカーであり，また，国際

的なマーケットにおいて価格が速やかに調整され

ると想定しているので，生産された財の国内価格

と海外価格との間に

ｐ＝妙＊ （４） 

が成立する。従って，為替レートの変化にさいし

ｄｐ＝が｡E＋E[２，＊

である。これを整理すると

３．生産関数および価格

・国内生産関数Ｙ＝Ｆ(L,Ｋ）

・海外生産関数ｙ*＝Ｆ零(L*,Ｋ*）

ここで，Ｙは生産量，Ｌは労働投入量，Ｋは資

本投入量である。また，＊は海外を表す。

価格は以下のようである。

価格国内（円）海外（ドル）

賃金ｚＵｆＵ＊

資本レンタル価格γγ＊

生産物の価格ｐが

為替レートＥ円／ドル

ただし，ｐ＝Ep＊

”｜が＋ 
咲一で

⑪ｌｐ (5) 

となる。

為替レートの変化により財価格が変化し，財価

格の変化は為替レートの変化ほど大きくないとす

る｡円鬮(÷<0)の場合に'±
生く２２＜ｏ＜且22Ｌ
Ｅｐｐ＊ 

が成り立つ。

Ⅱ従って，国内価格は下落し，海外価格は上昇す

る。これは円高にさいし，輸出物価が下落し，輸

入物価が上昇するパススルー現象に符合する｡（１）

円高による国内価格の下落と海外価格の上昇に

より，（１）式から，国内における資本の限界生

縢性(器ﾙ上昇し､外における鮴の'鰻界
…(器)ぱﾄﾞ繕する｡従って剛讃本
ストック（Ｋ）は減少し，海外資本ストック

(Ｋ*）は増加する。

労働に関しては，（２）式から国内における労

働の鵬醸性(器)が上昇し(`)式か⑧
纐外における柵の鰻界…(祭沖下繼

４．連結利益の最大化

連結利益は

汀＝（pF(ムＫ)－ｚＵＬ－狂｝

＋Ｅ{がＦ*(Ｌ窯,Ｋ*)－２U､Ｌ､－γ準Ｋ*｝

＝（pF(L,Ｋ)－⑭Ｌ－?】r｝

＋で(がＦ*(Ｌ蝋,Ｋ－Ｋ)一切*Ｌ*－γ*(Ｋ－Ｋ)｝

連結利益を最大にするような労働投入篭と資本

ストックの配分を求める。国内資本ストックＫ

で元を偏微分して

器-(，嘉一炉(〆鵲-『鱸)=,
これを整理して

旦旦一二－，F＊γ雫 （１） 
ｄｌｒｐａＫ＊ｐ＊ 

国内および海外労働投入量に関しては
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する。従って，国内労働投入量（L）は減少し，

海外労働投入量(L竃）は増加する。

このようなメカニズムにより，産業空洞化とい

われる現象が進展してきたと考えられる。

海外生産比率のデータは

Ｙ＊ Ｅｐ幸Ｙ＊

Ｙ＋Ｙ＊ｐＹ＋Ｅｐ＊Ｙ＊ 

であるから，海外売上高比率を用いればよい。

ただし，実際のデータを扱う場合には価格調整

が遅いので，海外生産比率として

Ｅ＊Ｙ＊ 

α＝Ｙ＋Ｅ＊Ｙ＊ 

ただし，で*＝Ｅ２２Ｌ
ｐ 

を用いるのが適切である。ここで，Ｅ＊は実効為

替レートである。

6．為替レートの変化：価格調整が遅い場合

現実には，価格調整はスムーズではない。円高

の場合，海外価格の上昇による調整はそれなりに

速やかであろうが，国内価格の下落による調蜷は

スムーズではないであろう。従って，（５）式の

代わりに

”｜が＋ 
生一でン

かｌｐ

が成立する。これは（４）式ではなく，

，＞Ｅｐ＊ 

が成り立つことを意味する。従って，実効為替レー

トは

Ｅｐ＊ 
－＜１ 
， 

となり，下落する。

価格調整がスムーズでない場合，（１）式は

器一芸=等(器-芸）
と響くことができる。

円満では,芸と千が下胤舌が少し
上昇するので，国内資本ストックが減少し，海外

資本ストックが増加するという結論は，価格調整

がスムーズである場合と同様である。ただし，変

化の幅がスムーズである場合に比べて小さい。

〔Ⅲ〕基本モデルの修正

1．貿易障壁回避型直接投資モデル

先進国向けの直接投資は，貿易障壁回避を目的

として行われた可能性が高い。ここでは〔Ⅱ〕で

論じた基本モデルを修正して，貿易障壁回避型直

接投資モデルを述べよう。

海外生産されたものはすべて現地で販売される

ものとする。国内および海外での生産量のうち，

海外で販売される量の割合を０とする。また，海

外への輸出には輸出額に応じて』の割合で関税が

かかるものとする。連結利益は

汀＝｛ｐＦ(L,Ｋ)－ｍＬ－７Ｋ｝

＋Ｅ(がＦ*(Ｌ*,Ｋ*)－ｍ*Ｌ*－γ*Ｋ*｝

－(０－α)幼(Ｙ＋Ｙ本）

＝｛(１－α)PF(L,Ｋ)－ｚｕＬ－７Ｋ｝ 

＋E[('+(1-0)'}がF鯵(L傘,Ｋ-K）
－"零L拳-（え-K)］

この変形には，（４）式と（６）式を用いた。

連結利益を最大にするような資本および労働投

入jliは

ａＦγ１ａＦ＊ 

７．海外生産比率

海外生産比率（α）は

Ｙ＊ 
（６） α＝Ｙ十Ｙ＊

と定義される。

円高になると，国内労働および資本ストック投

入逓が減少し，海外の投入量が増加するから，国

内生産最（Ｙ)は減少し，海外生産量（Ｙ*）は増加

する。従って，海外生産比率は上昇する。

ＤＫｐｌ－０ｔａＫ＊ 
γ＊ 

ｐ＊ 

dＦｍｌ 

1 
(7) 

(8) 

1十（１－０)Z

ａＬｐｌ－仇
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図１
ａＦ＊〃＊ ｌ 

（９） 
ａＬ＊が１＋(1-0)r

である。

従って，輸出障壁が高くなり，ｔが上昇すると，

国内の労働および資本の限界生産性は上昇し，そ

れぞれの投入量は減少する。それに対し，海外の

労働および資本の限界生産`性は下落し，それぞれ

の投入量は増加する。

ここで，国内の費用関数をＣ(Y)，海外の費用

関数をひ(y､腹）とする。連結利益は

露＝((1-α)pY-C(Y)}+Ｅ[(l+(1-8)np*Y＊
－C拳(Y熱)］

連結利益を最大にする生産量から，国内および

海外における限界費用は

Ｍｃ=（１－α” 

JMC掌＝｛1＋(1-0)けが

である。よって

Ｙ 

Ｋｌ 

↑ 
Ｋｂ 

ＬＯ Ｌｌ Ｌ 

図２

Ｙ 

Yｉ 

(10） ＭＣ＋が＝ＥＭＣ＊

が成立する｡(2)

Ｂ 

２．研究開発投資の影響

設備投資や研究開発投資が海外生産比率にどの

ような影響を及ぼすか検討しよう。ここでのモデ

ルでは，これらの投資は資本ストックの変化を通

じて生産量に影響を与える。設備投資の増加は資

本ストック量を増加させる。また，研究開発投資

は資本ストック量を変化させるわけではないが，

その質を変化させることによって，結果的に資本

ストック量を増加させたことと同じ効果をもたら

す。すなわち，図１のように，労働投入量と生産

量との関係を示す生産関数が上方にシフトする。

Ｌ 

いままで一定としてきた総資本ストック（Ｋ）

を変化させることができる場合，連結利益を最大

にする均衡状態は

器-(，嘉一')箒
＋層(が鵲→篝)祭=、

を満たす。もし，総資本ストックの変化による国

内と海外の資本ストックの変化が比例的であるな

らば，すなわち

ａＫａＫ＊ 
－＝Ｃ－ 

ａﾉｒａｌｒ 

ならば，（１）式と合わせて

旦旦こ （ｌＤ 
ｄＫｐ 
ａＦ＊γ＊ 

（12） 
ａＫ*が
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が得られる。

従って，最適な投資量は（11）式と（12）式を

満たす資本ストック量とＫとの差である。

図１，図２から分かるように，資本ストック水

準がＫｂからＫ]のように増加すれば，たとえ労働

生産性が変化しなくても，最適な労働投入量は上

昇する。当然，生産量も増加する。

資本ストック水準の変化が海外生産比率にどの

ような影響を及ぼすか検討しよう。生産物価格に

ついてはｐ＝Ep*が成立している。資本レンタル

価格γと７．についても，これに近い関係が成立

していると考えられる。従って

γγ＊ 

ｐｐ＊ 

が成立しているであろう。ということは，国内と

海外における資本の限界生産性は変わらないとい

うことである。

さらに.号と祭が比較的近い値であり,生
産関数が同じであるならば，国内と海外の生産量

はほとんど変わらない。しかし現実には，表ｌか

ら分かるように，海外生産比率は20％未満である。

ほとんどの産業においては，数％である。

従って，海外における生産関数は，国内に比べ

て生産技術の低いものを導入しているか，あるい

は，小規模に適したものが多いと考えられる。

もし資本ストックを最適水準に近づけるために

新たな投資をするならば，海外にも最新の生産技

術を導入していくであろう。それゆえ，新たな投

資によって海外生産比率は上昇すると考えられる。

しかし，その関係は為替レートの場合に比較し，

それほど明確なものではない。

〔Ⅳ〕データ

1．産業別データ

海外生産比率データについて，分母の売上高は

大蔵省「法人企業統計」における売上高を用いて

いる。分子は通商産業省「我が国企業の海外事業

活動動向調査」の現地法人売上高である。表１に

その数値を示した。

実際の分析には，実効為替レートにより修正し

た比率を用いた方がよい。ここでは，1990年を基

準にした実質実効為替レート指数により，現地法

人売上高を修正し，それを分子に用いている。

対象とした産業は，海外事業活動動向調査の分

類に従っており，製造業のうち10産業を選んだ。

すなわち，食品，繊維，木材紙パルプ，化学，鉄

鋼業，非鉄金属，一般機械，電気機械，輸送機械，

精密機械である。

Ｒ＆Ｄ比率のデータは，総務庁統計局「科学

技術調査」から算出した。分母には会社等集計表

の総売上高を，分子には社内使用研究費・総額・

支出額を用いた。産業分類は海外事業活動動向調

査に合わせた。表２にその数値を示した。

データは年度であり，期間は1980年度から1993

年度までである。

（表１）海外生産比率

海外生産比率（％）

箭了ｉｉ：
年度 製造業 食品 繊維

木材

紙パ
化学 鉄鋼業

非鉄

金属

一般

機械

電気

機械

輸送

機械

精密

機械

1980 2.4 0７ 3.9 1.5 1.5 3.4 4.1 1;８ 6.3 2.2 2.5 

1981 ３ ３ 0 ８ ５ ３ １ ２ ２ ０ ４ ３ ５ ９ ４ ２ ８ ６ ３ ２ ３ ５ 

1982 ３ ４ １ １ ２ ７ ２ ５ ３ １ ３ ５ ５ ６ ４ ０ ８ ９ ４ ９ ３ ７ 

1983 ２ ２ ０ ７ ２ ９ １ ３ １ ７ ２ ７ ３ １ １ ３ ５ ３ ３ ７ １ ４ 

1984 ４ ３ １ ０ ４ ７ １ ６ ２ ０ ８ １ ４ ９ ２ ６ 1１ ８ ５ ３ ２ ９ 

1985 ３ ０ ０ ９ ２ ７ １ ２ ２ 0 ５ ３ ２ ７ ２ ４ ７ ４ ４ ９ ３ ４ 

1986 ３ ２ 0 ４ １ ９ 0 ８ ２ ７ ５ ３ １ ５ ３ ７ ８ １ ４ ２ ６ ０ 

1987 ４ 0 ０ ８ １ ８ １ ３ ３ ２ ５ ９ ２ ６ ４ ０ ９ ４ ８ ２ ２ ８ 

1988 ４ ９ １ ２ ２ ４ １ ８ ３ ９ ６ ６ ４ ０ ４ ５ 1０ ６ ８ ４ 1３ ９ 

1989 ５ ７ １ ３ １ ３ １ ９ ３ ８ ５ ３ ６ ４ ３ ８ 1１ 0 1４ ３ ５ ４ 
、Ｉ

■ 
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海外生産比率（実質実効為替レートで修正，％）

箙
データ：分子は「我が国’

￣￣面
Ⅲ皿団一国￣回国
四国Ⅲ囮￣回
国Ⅲ囚泪￣誼－
．回、

…■、￣…

囚一一一=型一国

：分子は「我が国海外事業活動動向調査」の現地法人売上高

分母は「法人企業統計」売上街から計算した。

Ｒ＆Ｄ比率

Ｒ＆Ｄ比率（％比対売上高．社内使用研究費比率「科学技術調査」

(表２） 』
予
一

、ロロﾛ■ロＢＢ

ｍｍｍｍ 

囮

調彊１１

ｌ
ｌ
ｌ
 

ｍｍｍ。

海外生産比率は，東洋経済新報社「海外進出企

業総覧」から抜き出した。ただし，このデータは

多くの企業で空欄になっており，また記載されて

いても，毎年同じ数値が記載されているものが多

く，信頼性に乏しい。

日経NEEDSデータは1980年度から1995年度ま

で，東洋経済新報社の海外生産比率は1986年度か

2．企業別データ

電機産業および自動車産業について，企業別デー

タを収集した。対象は上場企業である。日経ＮＥ

ＥＤＳより，損益計算書にある売上高．営業収益，

開発費・試験研究費をとりだし，それぞれを分母，

分子にしてＲ＆Ｄ比率を計算した。

1990 6,4 1.2 ３．１ 2.1 ５．１ 5.6 5.2 10.6 11.4 12.6 4.7 

1991 6.0 1.2 2.6 1.6 5.5 4.9 5.2 7.6 110 12.1 4.4 

1992 ６．２ １３ 2.3 1４ 4.8 5.0 7-8 ４．１ 10.8 15.5 3.6 

1993 7.4 2.4 ３．２ 1.9 7.0 6.3 6.5 5.8 12.6 17.2 5.6 

年度 製造業 食品 繊維
木材

紙パ
化学 鉄鋼業

非鉄

金属

一般

機械

電気

機械

輸送

機械

精密

機械

1980 1.9 ０．６ ３．１ 1.2 1.2 2.8 3.3 Ｌ５ 5.0 1.8 2.0 

1981 ２ ８ ０ ７ ４ ５ １ 0 １ ７ ３ ７ ５ 0 ３ ６ ７ ４ ２ ７ ３ ０ 

1982 ２ ６ ０ ８ ２ 0 ］ ９ ２ ３ ２ ７ ４ ２ ３ ０ ６ ８ ３ ７ ２ ８ 

1983 １ ８ ０ ６ ２ ４ １ ０ １ ４ ２ ２ ２ ５ １ ０ ４ ３ ３ 0 １ １ 

1984 ３ ６ 0 ８ ３ ９ ］ ４ １ ７ ６ ７ ４ １ ２ ２ ９ ８ ４ ４ ２ ４ 

1985 ２ ５ ０ ８ ２ ２ １ 0 １ ６ ４ ４ ２ ２ ２ Ｏ’６ １ ４ ０ ２ ８ 

1986 ３ ４ ０ ４ ２ 0 ０ ８ ２ ８ ５ ６ １ ６ ３ ９ ８ ５ ４ ４ ６ ３ 

1987 ４ ４ 0 ８ ２ 0 １ ４ ３ ６ ６ ｝０ ２ ９ ４ ４ 1０ ３ ９ 0 ３ １ 

1988 ５ ８ １ ４ ２ ８ ２ １ ４ ６ ７ ７ ４ ６ ５ ２ 1２ ３ ９ ８ 1６ ２ 

1989 ６ ４ １ ５ 1 ５ ２ ２ ４ ２ ５ ９ ７ １ ４ ２ 1２ ３ 1５ ９ ６ ０ 

1990 ６ ４ １ ２ ３ １ ２ １ 【。 １ ５ ６ ５ ２ 10 ６ 1１ ４ 1２ ６ ４ ７ 

1991 ６ ４ １ ２ ２ ８ １ ７ Ｐ、 ８ ５ ３ ５ ６ ８ １ 1１ ８ 1２ ９ ４ ７ 

1992 ６ ９ １ ４ ２ ６ １ ６ 【０ ４ ５ ５ ８ ７ ４ ５ 1２ ０ 1７ ２ ４ ０ 

1993 1０ ０ ３ ３ ４ ３ ２ ６ ９ ５ ８ ５ ８ ８ ７ ８ 1７ １ 2３ ４ ７ ６ 

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 

製造業 １３ Ｌ４ 1.5 1.6 １７ 1.8 2.1 2.2 2.2 2.4 2.4 2.6 2.5 2.5 2.6 

１食品工業 0,4 0４ 0.4 ｑ４ 0.4 0.5 0.5 0.6 0.6 0.7 0.6 0６ 0.6 0.6 0.6 

２繊維工業 0.3 0.4 0.3 0.4 0.5 0.5 0.3 0.6 ｑ4 0.5 0.5 0.6 0.9 0.7 0.7 

３パルプ･紙工業 0.3 0.3 0.3 0,3 0.3 0.5 0.4 0,4 0．５ 0.6 0.5 0,6 0.5 0.5 0.6 

４化学工業 2.3 2.6 2.8 3.0 3,1 3.5 4.0 4.2 4.4 4.5 4.6 4.9 5.0 5.1 5.1 

５鉄鋼業 0.9 １．０ 1.1 １３ 1.1 1.6 Ｌ８ 1７ １７ Ｌ８ 1.7 2.1 2.0 2.0 1.8 

６非鉄金属工業 0.8 １０ 1.0 0.9 1.3 1５ 1.7 1.3 １７ Ｌ２ Ｌ４ 1.6 1.8 2.0 1.9 

７機械工業 １４ 1.5 1,7 1.8 1.6 1８ 2.0 2.1 1.8 2.1 ２２ 2.1 2.2 2.4 2.5 

８電気機械工業 3.2 3.4 3.7 4.0 3.9 4,4 4.6 4.7 4.5 5.0 5.0 5.2 5.2 5.1 5.0 

９輸送機械工業 1９ 2.3 2.2 2.4 2.3 2.6 2.8 2.8 3.0 3.0 3.3 3.0 2.9 2.7 2.8 

１０精密機械工業 2.4 ａｏ 3.2 3.3 3.1 3.7 3.5 3.8 ４３ 4.0 4.8 4.0 4.9 4.2 4.6 
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ら1995年度までのデータがとれた。

電機産業では204社が対象になった。そこから，

海外生産比率に０以外の数値が記入されており，

かつ，Ｒ＆Ｄ比率が計算できる76企業で，1986

年度から1995年度までの335サンプルの非バラン

ス・パネルデータを作った。

自動車産業では67社が対象になった。そこから

同様に，２２企業で，1988年度から1994年度までの

92サンプルの非バランス・パネルデータを作った。

個別企業データについては，量が多いのでここ

には掲載していない。

ある。また，産業別海外生産比率の修正のために

用いたのは，ドル／円および物価指数をもとに作

成された1990年を100とした実質実効為替レート

指数である。

〔Ｖ〕産業別データを用いた海外生産比率の説明

1．海外生産比率の説明

海外生産比率を為替レートおよびＲ＆Ｄ比率

を用いて回帰した。そのさい，各変数を対数変換

してから回帰した．それゆえ，各変数の係数推定

値は弾力性を表している。結果は表３のようで

ある。

3．為替レート・データ

回帰分析に用いたのは，円／ドルの年データで

(表３）海外生産比率（実質実効為替レートで修正）の説明

（１）海外生産比率一為替レート

（２）海外生産比率一Ｒ＆Ｄ比率

（３）海外生産比率一為替レート,Ｒ＆Ｄ比率

為替レート：円／ドル

すべての変数を対数変換して回帰

データ：1980～1993年度のデータ

決定係数 Ｆ値 ＤＷ比
為替レート

係数 ｔ値

Ｒ＆Ｄ比率

係数 ｔ値

Ｏ製造業 (１） 

||;） １０４ ８８８ の●●０００ ５９２ ０２９ ●●● ０８９ ５４２ １８０ ０５１ ２Ｌ２ 
-1.60 

-0.87 

－７．０７ 

－１．７６ 

1.98 

1.01 ５４ ９６ ■■ ６１ 
１食品 （１） 

（２） 

(３） ０９０ ５３５ ０●● ０００ ５３８ ９６４ ●●● １７５ 
１ 

２８２ ４０４ ＬＬＬ 
－Ｌ2３ 

－１．２３ 

－３．４６ 

－１．５６ 

1.55 

－０．７７ 

2.76 

0.00 

２繊維 （１） 

（２） 

(３） ０４０ ００１ ０００ ２８０ ０４６ ●●● ０００ ４ＰＯ２ ００３ ２２２ 
0.05 

0.37 

0.15 

0.86 

0.19 

0.41 ９８ ６０ ０１ 
３木材紙パ (1) 

（２） 

(３） ６５６ ３２３ ０００ ９０７ ６９０ ●●● ６３３ ９６８ ８６８ ＬＬＬ 
－０．７１ 

－０．６７ 

－２．５９ 

－１．３９ 

0.56 

0.05 

1.98 

1.01 

４化学 (1) 

（２） 

(３） 餌拠的０００ ４７７ ９２６ ●●● ７１６ ７６４ １９１ ６１７ ●●● １１１ 
－１．９８ 

－１．２１ 

－８．８３ 

－２．４７ １６ ２９ ■Ｂ ２０ 
7.83 

1.71 

５鉄鋼業 （１） 

（２） 

(３） ６１６ ５４５ ●●● ０００ ５０６ １２９ ●●● ５８６ 
１ 

２８８ ０８０ ２２２ 
-1.04 

-0.99 

－３．８９ 

－１．９５ 

0.91 

0.06 

2.86 

0.12 

６非鉄金属 （１） 

（２） 

(３） ６１７ ２１２ ●●● ０００ ２５７ ３４０ 句の白４１２ ６９４ ０７１ ●●■ １０１ ８７ ８０ ０１ 
－２．０８ 

－１５９ ０７ ６２ ００ 
1.20 

-0.38 

７一般機械 （１） 

（２） 

(３） ３４４ ６５６ ●●● ０００ ４０３ ７１９ ●ＣＤ ０４９ ２１ ９４６ １０２ ２２２ ７９ ７３ 
● 

● １１ 
－４．５５ 

－１．７９ 

3.11 

083 ６６ ７５ ３０ 

Hosei University Repository



3８ 

説明力としては，繊維を除いて，為替レートの

方がＲ＆Ｄ比率よりも高い。為替レートだけで

説明した場合につき，決定係数の大きさの順に列

挙する。

0.8～0.89化学，輸送機械

0.7～0.79電気機械

0.6～0.69一般機械

ｑ５～0.59食品，鉄鋼業，精密機械

0.4～0.49 

ｑ３～0.39木材紙パ

0.29以下繊維，非鉄金属

決定係数の大きい産業は，化学および機械産業

である。表３からわかるように，これらの産業に

おいては，他産業に比べて研究開発比率も高いし，

研究開発費そのものも大きい。海外生産比率をＲ

＆Ｄ比率で説明した場合には，為替レートのみで

説明したときほどは決定係数が大きくないが，化

学および機械産業の決定係数が相対的に大きいと

いう傾向は変わらない。

海外生産比率を為替レートとＲ＆Ｄ比率の両

方で説明した場合には，その係数推定値はそれぞ

れ単独で説明した場合の推定値とは，かなり異なっ

ている。これは多重共線性を起こしていて，係数

推定値が安定しないからである。それは表４にお

けるＲ＆Ｄ比率と為替レートとの関係をみれば，

両者の相関が強いことから言える。

0.7～0.79繊維，非鉄金属

0.6～0.69食品

0.5～0.59精密機械

0.49以下一般機械，電気機械，輸送機械

表４から，化学は為替レートとＲ＆Ｄ比率と

の相関は0.82と高く，かつ，弾力性も0.8と高い。

また，機械産業は為替レートとの相関は0.6～

0.74の間にあり，弾力'性は0,5より小さいことが

わかる。

（表４）Ｒ＆Ｄ比率と為替レートとの関係

Ｒ＆Ｄ比率←－為替レート（円／ドル）

すべての変数を対数変換して回帰

データ：1980～1993の年度データ

3．現地法人売上高の説明

２．Ｒ＆Ｄ比率と為替レート
海外生産比率の代わりに，海外生産額そのもの

を説明しよう。データは，実質実効為替レートで

修正された現地法人売上高を用いた。結果は表５

である。

表４における為替レートの係数推定値は，為替

レートが１％変化したときのＲ＆Ｄ比率の変化

率を表す弾力性である。弾力性の符号を無視して

列挙すると以下のようになる。

0.8以上化学，木材紙パ，鉄鋼業

８電気機械 （１） 

（２） 

(３） １８２ ７５７ ●■● ０００ １１１ ３６１ ●ｃｃ ９６４ ２１１ ０５５ ８３９ ２２２ 
－１．１１ 

－０．９１ 

－５．４１ 

－２．３３ ４４ ８４ Ｌｕ 
4.08 

0.63 

９輸送機械 （１） 

（２） 

(３） 帥偲出０００ １１６ ４０２ ●●□ ８５９ ４２２ ９２８ ３２６ ■■● １１１ 
-2.42 

-1.75 

－６．９６ 

－３．４０ ０５ ５７ ４Ｌ 
5.00 

1.68 

１０精密機械 （１） 

（２） 

(３） ６６６ ５８５ ０００ ６０５ １７９ ●●● ５６６ 
１ 

５４５ ５２５ ２２２ 
-Ｌ6４ 

－１．６１ 

－３．８９ 

－２．２３ 

2.02 

0.06 ９６ ５０ ２０ 

決定係数 ＤＷ比
為替レート

係数 ｔ値

０製造業 0.82 0.67 -0.73 －７．２９ 

１食品 0.78 1.81 -0.62 －６．５０ 

２繊維 0.47 2.17 －０．７７ -3.27 

３木材紙パ 0.64 1.83 -0.85 －４．６７ 

４化学 0.82 0.62 -0.80 -7.43 

５鉄鋼業 0.70 1.10 -0.81 -5.27 

６非鉄金属 0.58 1.38 -0.71 -4.05 

７－股機械 0.74 1.20 －０．４５ -5.80 

８電気機械 ０．７１ ０．８４ -0.46 －５．３６ 

９輸送機械 0.60 ０．９４ -0.38 －４．２７ 

１０精密機械 0.63 1.61 -0.51 －４．４９ 
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(表５）現地法人売上高（実質実効為替レートで修正）の説明

現地法人売上高「海外事業活動調査」売上高「法人企業統計」
（１）現地法人売上高一売上高
（２）現地法人売上高一売上高，為替レート
（３）現地法人売上高一売上高，Ｒ＆Ｄ比率
（４）現地法人売上高一売上高，為替レート，Ｒ＆Ｄ比率

為替レート：円／ドル

すべての変数を対数変換して回帰

データ：1980～1993の年度データ

臘
・

（１） 

（２） 

'（３） 
（４） 

lil 
（１） 

（２） 

（３） 

（４） 

（１） 

（２） 

（３） 

（４） 

（１） 

（２） 

（３） 

（４） 

（１） 

（２） 

（３） 

（４） 

ｊ
ｊ
１
Ｊ
 

１
２
３
４
 

Ｉ
く
Ｉ
く

（１） 

（２） 

（３） 

（４） 

（１） 

（２） 

（３） 

（４） 

|ＩＪＩ 
現地法人売上高は，当然，売上高総額と相関が

強いことが想定される。たしかに化学や機械産業

はその通りであるが，繊維，鉄鋼業，非鉄金属と

いう産業はほとんど相関がない。

売上高に為替レートおよびＲ＆Ｄ比率を加え

て現地法人売上高を説明した。その結果は，表５

決定係数 Ｆ値 ＤＷ比
売上高

係数 ｔ値

為替レート

係数 ｔ値

Ｒ＆Ｄ比率

係数 ｔ値

Ｏ製造業

１Ｊ１Ｊ １２３４ ＩＩくく ７２９２ ８９８９ ００００ ７０１２ ０７６４ ⅡＬ２Ⅵ ７６４３ 肥“拠町１２１２ ７０３７ ９５２５ ９●▽■■ ３２２２ ８７９８ ７７６１ ８３１２ 
-0.94 

-0.96 

－２．６７ 

－１．９９ 

１．２２ 

－０．０７ ０７ ４０ ●■ １０ 
１食品

１Ｊｊｊ １２３４ ＩｌＩＩ ００００ ９９６０ ３６６７ ３２０ ２１１ 
７ ４６５３ ５３８６ １１１１ ７１１６ ４５４６ ３１２２ ５７０１ １９９２ ４１２１ ５００４ ８５１４ ６２ ７９ ■■ ００ 

－１．０３ 

－１．０３ 

０．２３ 

－０．４５ 

0．２１ 

－０．３５ 

２繊維

ｊｊ１Ｊ １２３４ くＩＩＩ ００００ ０７３４ ００２２ ００１１ ５２８８ ０４６０ ２２２２ ５９２５ ３４９９ ００００ ５２７３ １５６６ ００１０ ３６０４ ２６０８ 
-0.30 

0.05 

－ｑ8９ 

0.13 ６９ ４４ ●● ００ 
1.82 

1.47 

３木材紙パ

１１１ｊ １２３４ ｌＩ！Ｉ ００００ ２１５１ ４５４５ ８５４３ ７６６１ ８７４５ ２２２２ ３１４６ １１０１ ３１２２ ６２３３ ３９５０ ２１１１ ８８０８ ９２５１ 
－０．５５ 

－０．５９ 

－Ｌ4０ 

－１．１５ 

０．２８ 

－０．０８ 

0.67 

-0.16 

４化学

ｊｊｊｊ １２３４ ｌＩＩＩ ００００ １３７３ ７９８９ ８９６２ ２６３４ 布皿虹型 １２１２ 〈ｂＰＤｍＤＤ』ｎ⑰１リロ勺上 ６３１２ ３８０７ ７０３８ ５３０１ ６９６９ ３３７９ 
－１，５５ 

－１．４７ 

－５．７８ 

2.84 

２．１２ 

０．１６ ０９ ７１ ●□■ ３０ 
５鉄鋼業

ｊｊ１Ｊ １２３４ くＩＩＩ ００００ ０４７４ ０５３５ ０６３３ ４７６２ ０４２９ １２２２ ５８０８ ０１４１ ００００ 妬“粥“ ００００ ０５６２ ２４４４ 
-1.00 

-1.00 

－３．５９ 

－１．９１ ７１ ８１ ●■ ００ 
2.54 

0.19 

６非鉄金属

ｊｊｊｊ １２３４ ＩＩくＩ ００００ ０７２８ ０２１２ ０２０１ ５１２１ ００７３ ０１０１ ８６０９ ６０８１ ００１０ “胆、、 ００００ ２８９２ ２２５３ 
－０．８７ 

－１．１５ ９３ ９５ 
■ 

▲ １１ 0.64 

－０．３９ 

1.18 

－０．４６ 

７－股機械

ｊｊ１Ｊ １２３４ ＩくＩく ００００ ７１８１ ７８７８ ０３９４ ４２１１ ７３４２ ８１５０ ２２２２ ５９７９ ３４３４ ３２２２ ３１９５ ４３８３ ６２２２ 鍋坐ね肥 ７０ ９０ ■ ０１ 
－１．４１ 

－１．２０ 

0.88 

－０．１１ 

0.61 

－０．０７ 

８電気機械

ｊｊＪ１ １２３４ くＩくく ００００ ０２０３ ９９９９ 
104 

6４ 

４８ 

４４ ３４０６ ２２８７ ２２２２ ４２５４ １９０８ ２１２２ ７６４９ ０５３０ ０４３３ 
１ 

１１４６ ２７７７ 
－０．６３ 

－０．７６ 

－１．８４ 

－２．１５ 

－０．５４ 

－１．２７ 

－０．４６ 

－１．１７ 

９輸送機械

ｊｊ１Ｊ １２３４ くくくく ００００ ０４０４ ９９９９ ８７９３ ０８４５ 
１ 

８６３４ ２６８６ １２１２ ０６３３ ６１６１ ４２４３ ０４３１ ２９０１ 
０ １ 

５４３ １６８６ ４２４８ 
－１．１９ 

－１．２２ 

－２．７５ 

－２．６４ 

0.29 

-0.35 

0.20 

０．３０ 

10精密機械

ｊｊｊｊ １２３４ くくｌく ００００ ４９６０ ５６５７ 
４２ １１ 
７７ ２７２３ ３４０６ ２２２２ ７５７８ ０５１５ ２０１０ ７３１８ ９８８４ ３０００ ８３２６ ７７９２ 

－１．７３ 

－１．６９ 

－２．３２ 

－２．１１ 

１．２８ 

０．４５ ５５ ６２ ００ 
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4０ 

からわかるように，海外生産比率で述べたと同様〔Ⅵ〕個別企業データを用いた海外生産比率の

の傾向を示した。説明

売上高，為替レートによる説明の決定係数は

0.9以上化学，電気機械，輸送機械
１．電機産業の海外生産比率

0.8～0.89一般機械

0.7～0.79電機産業における個別企業データを用いて，パ

0.6～0.69食品，精密機械ネル分析をした。各企業においてデータが不揃い

0.5～0.59木材紙パ，鉄鋼業なので，７６企業で，1986～1995年度の335サンプ

0.29以下繊維，非鉄金属ルの非バランス・パネルデータになった。

である。産業別データと同様に，海外生産比率を為替レー

トおよび研究開発比率で説明した。その結果が表

６である。

（表６）個別企業データを用いた電機産業における海外生産比率のパネル分析

データ：電機産業の上場企業

海外生産比率（東洋経済「海外進出企業一覧｣）がＯ以外の数値で記入されている76企業で。1988～

1995年度，335サンプルの非バランス・パネルデータ。

研究開発比率は，日経ＮＥＥＤＳ開発費試験研究費フローを売上高で割ったもの。

（１）海外生産比率一為替レート（円／ドル）

（２）海外生産比率一研究開発比率

（３）海外生産比率一為替レート（円／ドル)，研究開発比率

各変数は対数変換されている。

Ｆ（75,258）Ｆ（75,257）：１％点1.4
カイ２乗（１）：５％点3.84カイ２乗（２）：596点5,99

変量効果モデル，すなわち，各企業の切片が確

率分布に従っており，その平均が０になるという

モデルでは，決定係数が0.19である。各企業の切

片分布の平均が０にはならいかもしれないという

固定効果モデルと比較すると，ハウスマン．テス

トは0.71であり，変量効果モデルを棄却できない。

為替レートの係数推定値は-1.64であり，ｔ値

は-8.21である。従って，電機産業企業の海外生

産比率の変動に対し，為替レートが作用している

海外生産比率を為替レートのみで説明したのが

表６（１）である。ＯＬＳの場合には，決定係数

が0.02であり，ほとんど説明になっていない。

各企業のダミー変数を考慮した固定効果モデル，

すなわち，為替レートに対する係数は各企業で共

通であるが，切片の大きさがそれぞれ異なるとい

うモデルでは，決定係数が0.21になった。Ｆ値

が27.14であるので，切片が皆等しいというＯＬＳ

モデルを棄却できる。

モデル 決定係数 Ｆ値
為替レート

係数 ｔ値

研究開発比率

係数 ｔ値

F｢ａｌ]且1rｎＨｎ

Ｔest 

(１） 

OＬＳ 

固定効果モデル

変量効果モデル

0.02 

０．２１ 

0.19 

27.14 

－１，２４ 

－１．６６ 

－Ｌ6４ 

－２．５６ 

－８２５ 

－８．２１ 0.71 

(２） 

ＯＬＳ 

固定効果モデル

変量効果モデル

000 

0.00 

０．０４ 

21.31 

０．０１ 

0.06 

0.05 

0.11 

0.85 

0.79 ０．１２ 

(３） 

ＯＬＳ 

固定効果モデル

変量効果モデル

0.02 

０．２１ 

020 

27.26 

－Ｌ2４ 

－Ｌ6７ 

－１．６５ 

－２．５６ 

－８．３２ 

－８．２６ 

0.00 

0.09 

0.07 

0．０４ 

1.36 

1.21 1.09 
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こと，また，各企業の切片はそれぞれ異なることランス・バネルデータを用いて分析した。その結

がいえる。ただし，各企業の切片の分布は平均０果を表７に示しているが，電機産業とほぼ同じ結

の確率分布をしていると想定できる。果が得られた。

同様のことを研究開発比率を説明変数として行っあえて電機産業と異なる点を列挙すれば，為替

たのが，表６（２）である。ここでは，各決定係レートの係数推定値が小さいことである。変量効

数も低く，ｔ値も小さい。従って，研究開発比率果モデルでいえば-1.18である。また，そのｔ値

の変動が海外生産比率の変動に影響を与えているも少し小さい。さらに，自動車産業では研究開発

とは言えない。比率の動向が，やや海外生産比率に影響している

為替レートと研究開発比率の両方で説明したとかもしれないことである。説明力があるとは言え

きにもロ同様の結論が得られる。ない値であるが，電機産業に比べて少し大きい。

また，その符号はマイナスであり，研究開発比率

が伸びると，海外生産比率が減少するという傾向
２．自動車産業の海外牛産比率

があるのかもしれない。

２２企業で，1988～1994年度の92サンプルの非（

（表７）個別企業データを用いた自動車産業における海外生産比率のパネル分析

データ：自動車産業の上場企業

海外生産比率（東洋経済「海外進IHI企業一覧｣）が０以外の数値で記入されている22企業で，1988～

1994年度，９２サンプルの非バランス・パネルデータ。

研究開発比率は，日経ＮＥＥＤＳ開発費試験研究費フローを売上高で割ったもの。

（１）海外生産比率一為替レート（円／ドル）

（２）海外生産比率一研究開発比率

（３）海外生産比率一為替レート（円／ドル)，研究開発比率

各変数は対数変換されている。

￣｜ 

(1)’ 

|… 
１１ 

＝記
!（３） 

Ｆ（21,69）Ｆ（21.68）：５％点1.751％点2.2
カイ２乗（１）：５％点3.84カイ２乗（２）：５％点5.99

個別企業データを用い変獄効果モデルで推定す

ると，決定係数は0.19で，係数推定値は-1.64に

なった。

個別企業データでは，海外生産を行っている企

業のみが対象になっているので，産業別データで

もそれに合わせて計算し直してみた。データは，

｢我が国企業の海外事業活動動向調査」にある本

〔Ⅶ〕個別企業データと産業別データによる分析

の比較

電機産業では，産業別データを用い海外生産比

率を為替レートで説明したときの決定係数は０．７１

で，係数推定値は-1.11である。

モデル 決定係数 Ｆ値
為替レート

係数 ｔ値

研究開発比率

係数 ｔ値

Ｈａｕｓｍａｎ 

Ｔest 

(１） 

ＯＬＳ 

固定効果モデル

変量効果モデル

0.02 

0.13 

0.20 

24.40 

－１．２４ 

－Ｌ1４ 

－１．１８ 

－１．４９ 

－３．２２ 

-3.38 1.10 

(２） 

ＯＬＳ 

固定効果モデル

変量効果モデル

0.02 

0.04 

0.12 

21.89 

0.17 

-0.25 

－０．１４ 

1.46 

0.85 

－１．１３ 2.43 

(３） 

ＯＬＳ 

固定効果モデル

変量効果モデル

0.05 

0.17 

0.21 

24.53 

－１．２７ 

－１．１１ 

－１．１７ 

－１．５４ 

－３．１８ 

－３３８ 

0.17 

-0.23 

-0.13 

1.51 

－１．７３ 

－１．１４ ３３５ 
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社売上高と現地法人売上高を用いた。現地法人売

上高は実質実効為替レートで修正して，それを本

社と合わせた全売上高で割って，海外生産比率を

求めた。

回帰の結果は表８である。決定係数は0.72で，

係数推定値は-1.34であり，係数推定値は個別企

業データで計算したものに近くなっている。

同様に自動車産業においては，産業別データで

は決定係数は0.80で，係数推定値は-2.42であり，

個別企業データでは決定係数は0.20で，係数推定

値は-1.18である。

また，海外生産を行っている企業のみを対象に

産業別データで計算した結果は，決定係数が0.74

で，係数推定値は-1.89である。このケースでも，

係数推定値は個別企業データで計算したものに近

くなっている。

どちらの産業でも，係数推定値の符号は合致し

ている。その大きさが離れ過ぎているかどうかは，

データがカバーする期間および企業が異なってい

るので比較は難しいが，海外進出企業のみに限れ

ば近い数値が得られていると言えよう。

問題点は，産業別データの場合と個別企業デー

タの場合では，決定係数がかなり違うことである。

産業別データでは，為替レートにより70～80％の

説明力があるのに対し，個別企業データでは20％

の説明力しかない。

ここで，個別企業のデータを集計して，産業と

しての海外生産比率を計算した。それを為替レー

トに回帰したのが表９である。それによると，係

数推定値は個別企業データとさほど変化していな

い。しかし，決定係数は産業別データに近くなっ

ている。

従って，個別データを集計することによって，

海外生産比率を為替レートで説明したときの説明

力は飛躍的に上昇すると言える。ということは，

為替レートの動向に付随して各企業は幅の広い海

外生産比率を選択しているが，平均値としては為

替レートの動向に沿ったものになっていることを

示唆している。産業別データのみでは，どのよう

な要因を加味して，各企業が幅の広い海外生産比

率を選択しているのかは分からない。

（表８）海外進出企業のみの海外生産比率の説明

データ：「我が国企業の海外事業活動動向調査」に
ある本社売上高および現地法人売上高から海外生産

比率を計算した。

ただし，現地法人売上高は実質実効為替レートで

修正して用いた

海外生産比率←一為替レート（円／ドル）

(表９）個別企業データを集計して海外生産比率を説明

データ：電機産業では1988,1990～1995年度の76企

業314サンプルを年度ごとに集計して，海外生産比

率を計算した。

自動車産業では，1990～1994年度の22企業89サンプ

ルを集計。

海外生産比率一為替レート（円／ドル）

■研、■、，Ｈ

：印■、■堀、

〔Ⅷ〕まとめと今後の検討課題

１．まとめ

1980年代後半から1990年代前半の円高期に注目

されるようになった産業空洞化現象について，そ

れを説明するモデルを作成した。ポイントは，海

外生産比率の上昇が何によってもたらされるかと

いう点にあった。一番大きな要因は為替レートの

急激な上昇であることがモデルから示された。そ

れに対し，研究開発費の増加が海外生産比率の上

昇に寄与するかどうかは明確でないことも示され

た。ただし，その可能`性が若干あることもモデル

から示唆された。モデルから得られた含意を，産

業別データおよび電機，自動車産業における個別

企業データを用いて検証してみた。その結果，海

外生産比率の動向に為替レートの変動が大きく寄

与していることが示された。また，研究開発比率

の動向は多少寄与するものの，あまり明確でない

決定係数 Ｆ値 ＤＷ比
為替レート

係数 ｔ値

電機産業 0.72 22.65 2.84 -1.34 -4.76 

自動車産業 0.74 25.37 1.75 -1.89 -5.04 

ｻﾝﾌﾟﾙ蝋 決定係数 Ｆ値 ＤＷ比
為替レート

係数 ｔ値

電機産業 ７ 0.67 10.14 1.55 －１８７ -3.18 

自動蝋産業 ５ 0.53 3.37 1.71 －１５２ -1,84 
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ことも示された。

しかし，問題点も残った。産業別データと個別

企業データでは，海外生産比率の動向を説明する

さい，決定係数にかなり差があることであった。

その点につき，より詳細な考察をするためには，

充実した個別企業データの必要性が感じられた。

２．検討課題

企業の海外への生産シフトが，国内の従業員数，

設備投資，研究開発支出などにどのような影響を

与えているか，という観点からこの研究を始めた。

しかし，今までに入手可能な個別企業データでは，

この微妙な課題の検証にはまったく不十分である

ことが分かった６それゆえ今回は，この課題に直

接答えるようなモデルを構築できなかった。

今後は，入手可能な範囲内でデータを整備する

こと，また，それに対応して，この課題に答えら

れるモデルを構築して検証することである。

この研究は，平成８年度文部省科学研究費・重

点領域研究・課題番号08209207に基づき行いま

した。

〔注〕

（１）平成５年度経済白書によると，輸出価格の為

替転嫁率（パススルー率）は，アメリカ向け

-0.46，ＥＣ－０．６３，ＮＩＥＳ-0.53,アセアンー０．５１

である。また，輸入転嫁率は，アメリカから0.88,

ＥＣＯ､66,ＮＩＥＳ0.50,アセアン0.93である。

(２）（10）式は，深尾．伊澤．圃則．中北「研究

開発投資と海外生産活動」日本銀行「金融研究」

第13巻第１号(1994年）で導かれた式（ｐ122（10）

式）と一致する。
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