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対日直接投資と外資系企業の分析

【要　旨】

1．対日直接投資については、これまで対外直接投資との著しい不均衡是正や輸入促進による

　貿易不均衡是正の観点から議論されてきたが、外国企業の有する優れた経営資源の導入とい

　う観点から捉えると、その促進は日本経済の活性化にも寄与するものと考えられる。そこで

本稿では、後者の観点から対日直接投資の今日的意義を整理した上で、先進国間の国際比較

　分析により、その水準の低さについて統計的に有意な要因を確認し》解決すべき点を明らか

　にする。また、既に進出している外資系企業の分析からH本市場の特徴を描くと同時に、今

後予想される対日進出分野やその一形態であるクロスボーダーM＆Aについてまとめるこ

　ととする。

2．　活発化する先進国間での直接投資等、今日の直接投資状況は、「優れた経営資源の移動」

　という観点からの説明が有力である。実際、先進国において外資系企業の進出に伴ういくつ

　かの好影響事例がみられる。日系自動車メーカーの進出に伴い晶質管理等が改善した米国の

　事例、米系複合映画館の進出に伴い長期低落していた入場者数がle年で倍増した英国の事例

　の他、日本でも、外資参入により家族経営的な飲食業々ら近代的外食産業が生じた事例など、

　優れた経営ノウハウが持ち込まれ、既存の産業が再生したり、新たな産業として拡大した事

例がある。最近では山系企業の対日進出が競争を促進し、消費者に利益をもたらした分野も

　あり、対臼直接投資は、単なる不均衡是正の観点だけでなく、日本経済の活性化の観点から

　も促進すべきものといえる。

3．対日直接投資の現状をみると、大部分は欧米からの投資であり、特に米国は約4割を占め

　る。最近では、商事貿易、金融保険など非製造業分野での投資が増加してきている。対外直

　接投資の水準と比較してみると、統計により若干の違いはあるものの、対日直接投資は極端

　に低い水準にあり、著しい不均衡がみられる。

　　こうした不均衡を先進国間の国際比較により検討すると、対外直接投資は日本が突出して

　いるわけではなく、経済規模に相応した水準である一方、対日直接投資は経済規模からみて

　かなり低水準である。つまり、不均衡の原因は対日直接投資の少なさにあり、この状況が長

　期にわたって続いている。また、クロスカントリー回帰分析を行うと、日本ダミーが有意に
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マイナスの係数となっており、国際的にみて対日直接投資が特異に低水準であることが統計

的に確認で巻る。

4．対日直接投資の阻害要因として、既に日本で事業を行っている在日外資系企業は、①人件

　費、不動産などのビジネスコストの高さ、②系列取引や複雑な流通経路など日本的慣行、③

　ユーザーの要求水準の高さ、④人材確保、等を指摘している。他方、日本進出の関心がある

　海外の企業は、①言葉、②情報不足、③文化・商習慣、④競争力、等を挙げている。また、

　規制そのものよりも、法律・規程等の公的情報やビジネス情報について仲介・支援（コーデ

　ィネイト）する弁護士、会計士、コンサルタント等の専門的人材や機関の不足を指摘する意

　見もみられる。

　　低水準な対日直接投資の要因を、定量的に把握するため、先進国のマクロ経済指標等をも

　とに、クロスカントリー回帰分析を行い、どういつだ変数が対内直接投資に影響を与えてい

　るかを確認すると、①内外価格差に象徴される：コスト要因、②労働市場の流動性の低さによ

　る人材確保の困難性、③法人税負担、④公用語の国際的利用度などが影響を与えている。

　　経済規模からみた対日直接投資の理論値（国際収支ベース）は、実績値のおよそ13倍、年

　間180億ドル程度と推計されるが、上記要因を勘案した理論値は最小で40億ドル程度と推計“

　され、実績値との乖離も約3倍に縮小する。したがって、経済規模からみて極端に低い対日

　直接投資の原因がこれらの要因でかなり説明できる。対日直接投資促進のためには、日本の

立地国特性を魅力あるものにする必要があり、①経済構造改革による高コスト構造の是正、

②労働市場改革による人材移動の円滑化、③対日進出に際してビジネスの仲介・支援を行う

専門的人材・機関の充実による情報流通の円滑化等が望まれる。

5．外国企業からみた日本市場の特徴を、既に進出している在日外資系企業の業種的特徴でみ

　ると、売上高R＆D比率の高い業種でプレゼンスが高い傾向にあり、在日外資系企業の技

　術指向性が窺える。更に、最大の対日直接投資国である米国の視点から日本市場の特徴をみ

　ると、米国系在日子会社はR＆D装備率が高く、労働集約度の高い他のアジア地域とは対

　照的である。但し、日本以外のアジア地域へのR＆D配分も着実に増加してきており、研

　究開発拠点としてのアジア地域全般の位置づけが高まりつつある。積極的な優遇政策で技術

　隻約型企業の誘致を目指す各国の動きも活発化しており、従来の構造に変化がみられる。

6．外国企業にとって、市場規模の：大きさと所得水準の高さは日本市場の魅力となっている。
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今後の対8直接投資有望分野としては、①複合型ショッピングセンター等簡業、流通関蓮、

②娯楽・サービス関連、③惰轄・通信、放送関連、④医薬品関連、等が挙げられる。これら

の分野では、日本市場の規模の大きさ、規制緩和の進捗、不勘産価格の低下、技術革斯によ

るフロンティアの拡大、増大する研究開発資金の投資回収等の観点から日本市場は魅力的と

みられる。

　これからの対日進出の形態として、日本ではこれまで少なかったが、米国など他の先進国

で一般的なM＆Aが注目されている。M＆Aは、①既に存在する日本国内の経営資源を活

用しつつ、②外国から新たに優れた経営資源が導入される、という側面を有しており、成熟

した日本経済に対して企業活力の再生を通じたサプライサイドの効率化・活性化をもたらす

と考えられる。グローバルな競争の深化、技術開発力の重要性の高まり、急速な情報化の進

展という世界的勘きの中で日本経済の活力を引き出すためにも、新たな展開を見せ始めてい

る対日颪接投資の促進が望まれる。

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　【担当：篠縮　彰彦（現国際部）、遠藤　業翻

4



［目　次」

【要　　旨】

はじめに

第1章　先進国における対内直接投資の意義と効果

　1．対内直接投資の今日的視点・………………・・………………・・………・・………・…・…………7

　2．「優れた経営資源の移動」の具体例……・………・…・・…・……………・…・…………………8

　3。競争上の優位性と投資先の立地国特性…………・……・…・…・…………・………・…・……・・14

第2章　日本と先進国の対内直接投資国際比較

　1．対日直接投資のマクロ統計・………………・・……・…………・……・…・………・……………・1・7

　2．最近の対日直接投資の動向…………・……・…・……………・・………・…・……・………・……17

　3．米国サイドの統計からみた対日直接投資………………・・…・…………・…・……………・…20

　4．OECD主要15力国の国際比較と日本の特異性…………………………・………・・…………21

第3章　対内直接投資の要因分析と対日直接投資の理論値

　ユ◎対日直接投資の阻害要因………・………・……・…・………・……・………・…・・………………25

　2．先進国の対内直接投資に影響する要因の計量分析……・…………・……………・…………27

　3．対日直接投資の理論値推計…………・……・………・……・…・・…・……………・………・……34

第4章　外資系企業のプレゼンスと日本市場の特徴

　1．外資系企業のプレゼンスの日米比較………………・…・……・………・…………・・……・…・37

　2．研究開発活動にみる日本市場の特徴…………・……・………………・……・……………・・…38

　3。研究開発拠点としてのNIEsの追い上げ…・……………・・…一…………・・…………一…41

第5章　対日直接投資の新展開

　1．今後の対日直接投資の有望分野…………………………………・・…………………………・44

　2。クロスボーダーM＆Aの国際比較…一………一・・一……………・…………一・…・一46

　3．対日直接投資促進に向けて……………・…・…・……………・・…………・…・…・……………・49

注　釈

参考文献一覧

図表のバックデータ

5



はじめに

　経済活動のグローバル化に伴い、活発化する直接投資への関心が高まっている。日本経済全

体との関係では、対外直接投資の増加に伴う空洞化の視点で議論されることが多い。確かに、

国内企業が海外に展開し、対外直接投資を積極化しているということは、国内の資本ストック

蓄積が従来に比べ停滞することを意味する。しかしながら、資本や経営資源の国際間の移動が

活発化しているということは、投資先やビジネス市場として日本が魅力的であれば、海外の企

業が黛本へ進出し、対日直接投資を積極化するとも考えられる。

　対臼直接投資については、対外直接投資との著しい不均衡是正や、輸入促進による貿易不均

衡是正の観点から議論されることがこれまで多かったが、対内直接投資を外国企業の有する

「優れた経営資源の導入」という観点から捉えると、その促進は、単なる不均衡是正だけでな

く、H本経済の活性化に寄与するものと考えられる。

　そこで本稿では、こうした観点から、極端に低い対H直接投資の現状とその要因について計

量的に分析し、対日直接投資促進に向けて解決すべき点を明らかにする。その上で、日本市場

の特徴と今後期待される対田直接投資分野を検討し、H本経済活性化という観点からの今灘的

意議を整理することとしたい。

　第1章では、「優れた経営資源の導入」という対内直接投資の視点を採り入れ、「優れた経営

資源の移動」に伴い経済に好影響を与えた先進国の対内直接投資の事例を紹介する。

　第2章では、対日直接投資の現状を日本のマクロ統計、最大の対日直接投資国である米国サ

イドの統計から概観し、OECD主要15力国のクロスカントリー回帰分析による国際比較から、

その水準の特異な低さを統計的手法で確認する。

　第3章では、先進国の対内直接投資に影響していると考えられる立地国特性の諸要因を定量

化し、統計的に有意な決定要閃を確認する．そのうえで、諸要因を考慮した対日直接投資の理

論値を推計し、経済規模から見た対日直接投資の理論値をこれらの要因がどの程度押し下げて

いるか試算する。

　第4章では、H本市場の特徴を明らかにするため、製造業における外資系企業の業種別プレ

ゼンスや、最大の対日直接投資国である米国からみたアジアの中の日本市場の位置づけを研究

開発活動との関連で分析した。

　第5章では、増加の兆しがみられる対欝直接投資について、非貿易財産業分野での進出動向

と今後の進出形態として注圏されているクロスボーダーM＆Aについて情報を整理し、これ

からの方向性を検討した。
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第1章　先進国における対内直接投資の意義と効果

1．対内直接投資の今日的視点

　企業の国境を越えた活動は、財・サービスを通じた貿易面のみならず、資本という生産要素

そのものの移動、すなわち直接投資の面でも活発化している。そもそも直接投資とは、企業が

不慣れな外国で自らの経営資源を利用して直接事業活動をする行為である（注1）。言語、商習

慣、経済・社会制度などの異なる国へ進出し、事業活動を行う場合、国内にとどまっていれば

発生しない余分なコストがかかることは否めない。それでも直接投資を行う背景を考える必要

がある6

　直接投資については、資本が豊富な国から資本が不足する国へ移動するという資本賦存量の

差による説明や多国籍企業の独寡占的行動による説明などいくつかの観点から議論がなされて

いる（注2）。資本賦存量の差による説明では、資本が豊富な国では資本収益率が低下し、相対

的に資本収益率の高い資本不足国へ資本移動がおこるとするが、証券投資（ポートフォーリオ

・インベストメント）との区別が充分説明できない。確かに、19世紀から20世紀にかけて見ら

れた植民地への投資では、投資先の現地企業が未成熟であるため現地企業に対する証券投資で

の収益獲得機会は乏しく、高い資本収益を求めて直接企業経営を行わざるを得なかった。現在

でも資本が豊富な先進国から資本不足の途上国への直接投資にはこうした側面があるとみられ

るが、今日の直接投資は先進国から途上国への一方的な流れだけではない。資本賦存量の差が

それ程大きくなく、また現地企業への証券投資が可能な先進国間でも直接投資は活発化してい

る。他方、多国籍企業の独寡占行動による説明は、米国系多国籍企業の海外進出が活発化した

1960年代の実証分析から導かれているが、巨大企業だけでなく多くの中堅、中小企業も直接投

資を行っている今日の状況は、当時とは大きく異なっている。

　こうした背景により、先進国間の直接投資の活発化等今日に．おける直接投資の状況は、「優

れた経営資源の移動」という観点からの説明が有力である（注3）。冒頭で述べたように、不慣

れな異国で追加コストを負担してまで直接投資を行い、持続的に利益を獲得できるのは、投資

主体の個別企業がそうした不利な条件を勘案してもなお充分な「優れた経営資源」を有するか

らである。優れた経営資源とは、企業の競争上の優位性を生み出す要素であり、具体的には研

究開発力、特許・新技術、製造工程管理ノ・ウハウ、人事・労務管理ノウハウ、マーケティング、

顧客、ブランドカ、資金調達力、経営陣のマネージ力等が挙げられる。

　したがって、対内直接投資は、“外国で蓄積された経営資源を導入して行う外国企業の事業

活動”と定義され、経営資源の競争心の優位性が高い企業ほど直接投資を行う蓋然性が高いと
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考え．られる。若杉（1995）は、外国企業による技術輸出対価と対日直接投資シェアとの問に有

意に正の相関が見られることなどを確認したうえで、「技術優位性の違いが対日直接投資の産

業構成の違いをもたらし、また、技術優位性の大きさは外国企業のH本市場での参入の程度を

高める」ことを明らかにした。さらに、ロイヤリティの支払い、中間財の仕入れ、人材の受け

入れなどを通じて外国親会社の優れた経営資源をより多く導入している業種ほど日本市場への

参入比率が高いことも実証している。この他にも、Nakamura（1991）は米国系化学会社およ

びその日本合弁会社のミクロデータをもとに、研究開発力や米国親会社からの輸入による経営

資源の移転が収益性や成長性にプラスの影響を与えることを検証した。このようにいくつかの

研究では技術開発力や、マーケティングカ、ブランド力等で優位性を持つ外国企業、あるいは、

外国企業の優位性が認められる業種で対日直接投資が多いと実証されている。

2．「優れた経営資源の移動」の具体例

　先進国における対内直接投資の効果を、優れた経営資源の移動という観点から具体的事例で

確認していくと、以下に述べるように、日系自動車メーカーの進出に伴い品質管理等が改善し

た米国の事例、米国系複合映画館の進出に伴い長期低落していた入場者数が10年間で倍増した

英国の事例の他、日本においても外資参入により家族経営的な飲食業から近代的な外食“産

業”が生じた経験や、米国系企業の対日進出により競争が促進された玩具業界の事例がある。

①米国における事例

　米国では、メーカーの海外移転によって80年代に産業の空洞化が進み、米国を代表する産業

である自動車産業を含めて、製造業が弱体化したといわれた。実際、ビッグ3の一角が経営危

機に瀕した時期もみられたが、現在では競争力が回復したといわれている。United　Nationsの

“World　Investment　Report　1995”では、80年代後半に日本の自動車メーカーが対米進出し、日

本的工場経営が現地で採用され普及していったことが競争力回復につながったと報告されてい

る。洞報告によると、’日本の自動車産業の競争力の源泉と考えられているジャスト・イン・タ

イム方式や、カイゼン運動にみられる従業員の参加意識醸成など、日本的工場経営のノウハウ

が、日系メーカーの現地生産開始によって米国工場に導入され、現地の企業にも伝播していっ

たとされている。例えば、トヨタ自動車は84年にGMとの合弁によりNUMMI（New　United

Motor　Manufacturing，　lncl）を設立し～効率が悪いとして閉鎖されていたGMの工場を再稼働

させたが、その際に品質管理や従業員のトレeニング等でH本流の工場経営手法を導入した。

その結果新工場では、一台当たりの組立時間の短縮、次陥個所の減少、組み立てスペースの効

8
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10◎台当り欠陥個所

　　　　表1－1　米国自動車産業の再生
　　　　　各種生産効率比較NUMMI〈エ987）

項　　霞　　　　　　　　　　NUMMI　　　GM

　　　　　　　　　　　　l9　31
　　　　　　　　　　　　45　135

TOYOYA
　16
　45

一台当り組立スペース 7．0ヂ 8．　lf2 4．　sf2

（備考）United・Nations“World　lnvestment　Report　1995　”により作成。

率化などの面で生産性向上が達成されている（表1－1）。白本的工場経営を導入した工場の

効率改善を目の当たりにしたGMの経営陣はこの工場経営ノウハウを積極的に学び、他の工

場たも取り入れて炉つたが、日系自動車メrカーの対米現地生産の本格化とともに、こうした

取り組みは他のビッグ3にも伝播し、日本的工場経営に沿って自動車産業の再構築が図られた

と指摘されている。

“W◎rld　hves撫ent　Reportエ995”では、頭ではわかっていてもなかなか具体的行動に移しに

くかった経営の変革・再構築が、日系メーカーの進出という事態のなかで促進され、対内直接

投資による「新しい経営手法の導入」が、産業再生の「触媒」の役割を果たしたと結論づけら

れている。

　優れた経営資源を有する日系メーカーの対米進出と、その後の現地産業の再隼という事例は、

経営資源の移動という広義の直接投資が、単なる資本移動とは異なる点を示している。例えば、

日系自動車メーカー・が資金面での協力をしただけであれば国際間で資本は移動しても具体的な

工場経営のノウハウは伝播しにくいと考えられる。経営に参加し、人材を投入し、その手法を

現場のマネージで具体的に実行する、というプロセスを通じてはじめて「優れたノウハウ」が

移転し得るのであって、ライセンシングによる外部化は困難とみられる。なお、こうした無形

のノウハウがその後急速に米国の自動車産業全体に移転した背景には、活発な入材移動の影響

が見逃せない。日本的経営手法の米国への適合というスキルを身につけた人材が、転職を通じ

て、そのノウハウを他の企業に伝播していった点では、労働市場の流動性が新しい手法の普及

・促進に機能したとみられる。

②英国における事例

　英国では、戦後間もなくは頻繁に映画館を訪れる習慣があったといわれているが、テレビや

それに続くビデオの普及により、次第に娯楽対象kしての魅力を失い、映画館入場者数は長期

にわたって低落が続いた。この傾向が8◎年代半ばまで続く一方、映画配給会社の寡占が強まり

（配給、興行面で3社で7◎％程度のシェア）、全体の産業規模が縮小する中で、配給コストが高

9



欝に設定され、映画館サイドは一層収益力を失った。これを補うための入場料の上昇が入場者

数の減少につながり、設備投資余力の低下で施設の老朽化が進む、という悪循環に陥り、80年

代半ばまでは、狭く、不便で、老朽化した施設に、高い料金という状態が続いた。

　一方、米国では70年代から大小いくつかのスクリーンルームを持つ新しいタイプの映画館マ

ルチプレックスシアターが経営されており、成功を収めていたく注4）。米国でも6◎年代までは

テレビの普及により映画入場者は減少傾向にあったが、映画館経営会社はマルチプレックスシ

アターの導入等、集客力を高める進取の経営努力を行った。映画はヒット1位作品と2位作品

とで年間入場者が10倍程度違う場合があり、年間数十本上映される作品の集客力に大きな差が

でるというフィルムリスクを負っている。．単一のスクリーンで特定系列のフィルムしか上映出

来ないと相当なリスクにさらされるため、全体の産業規模がテレビにおされて縮小していた中

では、映画館サイドが積極的に施設への投資をするインセンティブに欠けたが、マルチスクリ

ーンのアイディアを取り入れた複合映画館では、次のようなメカニズムが働いた。複合映画館

では多くの作品が同時に上映でき、集客具合をみながらスター］・一ン数を増やしたり減らしたり

出来るため、フィルムリスクが軽減される。例えば、封切りの人気作品を6スクリーンで2◎分

毎にスタートさせると、満席（チケットの売り切れ）や時間待ちによって潜在的消費者を逃す

リスクを低下させることができ、日数の経過とともに集客力が落ちてくると、今度はスクリー

ン数を減らしたり、小さな座席数のスクリーンに移し、別のフィルムを上映することで集客を

維持することが可能となる。これにより経営が安定し、収益性が高まると、施設の質を高めた

り、物販・飲食との複合化で不動産としての付加的な魅力を高める余裕が生まれ、料金体系を

多様化するなど、企業努力のインセンティブが高まる。消費者からみても、待ち時問や過度の

混雑を避けて人気作品を楽しむことができ、付随する物販・飲食の充実で娯楽的魅力が高まり、

「映画を観に出かける」という時間消費型行動の効用が高まる。米国ではこうした事情で70年

代から入場者数の減少に歯止めがかかり上昇に転じた。

　この経験をもとに米国AMC　Efitertainment社によってUnited　Cinema　lnternational（UCI）

が83年に設立され（現在は米国のParamount社とUniversal社が親会社）、85年には英国で初’

のマルチプレックスシアターがオープンした。これを契機に、英国では長期間低落を続けてい

た入場者数が85年から増加に転じた（図1－1）。具体的な数字をみると、70年代前半は1億

5千万人程度あった英国の年間映画入場者数は、84年には5千4百万人まで低下したが、マル

チプレックスシアター1号館がオープンした85年に増加に転じた。さらにその後も入場者数の

増加が続き、95年には11年ぶりに前年割れしたものの、1億1千5百万人と10年前の2倍以上

の入場者数となったg質の高い娯楽空間を提供するマルチプレックスシアターは英国全体に普
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図1－1　英国映画業界再生の状況
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〈備考）The　CiRema　Advertising　Associati◎ft資料等により作成。

及し、今では全英83カ所、スクリーン数で2，003と全体の37％を占めるに至っている。外国企

業の有する新しいコンセプトの導入で斜陽化していた産業がみごとに再生した事例といえる。

特に、この分野は非貿易（国内）財産業であり、財・サービスの貿易を通じた国際競争からは

遠い存在であるが、直接投資という生産要素そのものの流入によって国際競争がもたらされた

という点で、深化したグローバル化の影響と効果を考える際に示唆に富む事例といえる。

③日本における事例

　日本は他の先進国と比較してマクロ的には対内直接投資が極端に低いが（詳しくは第2章〉、

個別には外資参入による好影響を経験している。そのひとつがファーストフードに代表される

外食産業である。70年代から今日に至る外食産業の急成長をもたらしたのは、米国で開発・発

展した「革新的経営ノウハウ」を採り入れたファーストフードチェーンやファミリー一・　Yストラ

ンチェーンであったといわれている。67年のag　一一次資本自由化に続く69年め第二次資本自由化

により飲食業が100％自由化業種に指定され、米国企業を中心に多くの外資が日本に進出した

（図1－2）。対日進出を行った外国企業は、それ以前の日本には馴染みのなかった全く薪しい

経営ノウハウを日本に導入した。米国では1920年代にセルフサービス方式やセントラルキッチ

ンシステムが考案され、コスト分析等の管理方式も取り入れられていた。さらにエ930年代には

経営手法やコスト分析、店舗展開等のノウハウを本部が統括す為フランチャイズシステムが導

入されるようになり、外食産業は50年代から60年代に急速に拡大した。

　資本自由化以前の日本では、家族経営的な飲食業が中心で、サービスの内容や質は各店毎に

属人的であったが、マニュアルをもとに各店共通の加工食材をセントラルキッチンで使用する

フランチャイズシステムや人手をかけないセルフサービス方式、ペーパーサービス等のノウハ

一一一@11　一一



図1－2　外資参入後のフランチャイズチェーン数

69奪　第二次資本質感化く飲食業）
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発暑斜；奪糠蓬器3
　　H本ピザハットttSZ［5GgS］
　　日本シェイキーズ設立［10刈　　　　　　　”
74　ピー■アール・ジャノ、’ン設立［50％】　　　。’

　（サ』一ティワンアイスクリbUム）　　　　　　　　　　　　　　，　t

　　1｛＞65　1965　1968　i972　1974　19？6　19？8　i98g　1982　1984　i986　1988　199g　1992　1994

（備考）H本フランチャイズチェーン協会「フランチャイズ・チェーン統計調査」よ
　　　り作成く実線で表示）◎

　　外食産業総合調査研究センター「外食産業統計資料集84年版jより作成（点
　　線で表示）。

ウによ味外資参入後は外食産業として急速に“企業化”、“産業化”した。すなわち、．資本自

由化で新しい経営手法を有する外資が参入し、家族経営的な飲食業を産業化する引き金となっ

たわけであり、外資系企業の1号店オープンが相次いだ70年は外食産業の元年といわれている。

　もちろん、新たに進出した外資系企業が全て成功したわけではない。初期のファー一一…ストフー

ド業界では、地価の高きや自家用車の利用形態などライフスタイルの日米の相違点を踏まえ、

不動産を所有せずテナントとして客庸数を絞り込んだ若者向け店舗を中心市街地に出店した企

業が成功を収めた反面、米国流をそのまま移転し、広い敷地面積の郊外ドライブイン方式を採

り入れた企業は、当時の日本では受け入れられず撤退を余儀なくされている。また、現状にお

いては、外資系企業のシェアはそれ程高くはなく、大手のH本企業もかなりみられる。

　この経験からいえることは、外資系企業の進出は、従来にない革新的なアイディアや経営手

法を臼本にもたらし、日本サイドの起業家精神を刺激する触媒の役割を果たしたということで

ある。参入初期はともかく長期的には、業界全体が外資系企業に席巻されたというのではなく、

この新しい経営ノウハウを日本流にうまく取り入れながら外食産業全体として活性化され、規

模が拡大したものといえる。外食産業の急成長は、H本経済の全体の成長や所得水準の上昇と

いう環境によるところが大きいが、外資参入がSt契機”となったことは間違いなく、資本自由

化前の68年には97万人だった従業員数は約1◎年三の79年には174万人へ1．8倍、およそ80万人増

加した。この間の全就業者数は約480万人増加しており増加分の16％は、外食産業の拡大でも

たらされたことになる。就業者全体に占める外食産業の割合は1．9％から3・．・2％へ上昇した。現

在では外食産業には約250万人が従事しており、就業者全体の3。8％を占めている。

一一@12　一



　この他にも、日本では医薬品業界で外資系企業の活躍がみられる。医薬品業界では、古くか

ら輸入販売や技術提携等を通じて外資系企業との繋がりがあったが、73年の医薬品輸入販売業

の10◎％自由化、75年の医薬品製造業の100％自由化により外国企業の対日進出が本格化した。

その後79年目外為法改正（80年施行）により、対日直接投資が許可制から届出制となったこと

で10◎％出資の日本法人設立や、工場、研究所の建設が相次いだ。もともと医薬品業界では、

圧倒的な資金力を背景にした研究開発力の高さにより、外資系企業のプレゼンスが他の産業に

比して高く、通産省の「外資系企業の動向」で売上高や従業員数をみると、医薬晶業界では外

資系企業のシェアがそれぞれ16％、13％と製造業全体の3％、1％を大きく上回っている（注5）。

特に、新薬承認件数や特許出願件数は外国企業によって占められる割合が4割～5割と相当高

く、外国企業の優れた研究開発力や医薬品供給が国民の厚生を増大させているのみならず、研

究開発成果の伝播・移転を通じて日本企業のレベルアップに寄与しているとみられる（図1－

3）o

　近年では、玩具業界でトイザらスの日本進出が契機となり、長く続いた業界の商慣習が変化

し、流通革新、価格設定の弾力化が進んだといわれている。公正取引委員会の「玩具業界の流

通実態調査報告」では、トイザらスが対日進出したことで大手の専門量販店の出店が促され、

メーカマ、卸業者、小売業者の各段階で取引慣行、流通構造が変化したと報告されている。メ

ーカーサイドでは長年にわたって積み上げられてきた複雑な流通網の再構築を図りつつ、従来

の慣行にとらわれない形態、例えば、子供専門衣料品店での販売や通信販売も手がけるように

なった。卸業者はメーカーと小売店の直接販売などの動きに対応し、メーカ■・一・・Fから仕入れた大

量の商品を小分けして小売店に捌くだけの従来型機能を脱皮し、キャンペーンやセールスプロ

図1－3　医薬品業界における外国企業の特徴

¢0

U0

T0

　　日本法人売上シェア　　　日本法人従業員シェア　　　　特許公告件数　　　　　　新薬承認数

（備考）日本製薬工業協会「DATA　BOOK　1995J、通産省「外資系企業の動向Jより

　　作成。
　　売上高、従業員は1993年度、特許、新薬承認は90～94年平均。
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表1－2　小売業者における実勢価格の変化

はとんどメーカー希望価格通りの販売 70．　1％ 29．4％
一部の玩具はメーカー希望価格より安く販売 19．7 57。　1

ほとんどメーカー希望価格より安く販売 10．3 13．4
合　　　計 100．0 100．0

（備考）公正取引委員会「玩具業界の流通実態調査報告書1994年3月」より作成。

モーションなど売れ筋情報や商品構成、陳列、店内改装などの販売ノウハウといった付加価値

を活用したサービスマーチャンダイジング機能の強化により存在意義を高める努力がなされて

いる。また、小売店サイドでは、トイザらスの進出に応じて大手専門店の出店強化、店舗の大

型化が進められ、購買力を背景¢メーカーとの直接取引を求める動きも強まった。中堅・中小

の小売店でも一連の動きに危機感を抱き、共同仕入れによるコスト削減を目的に共同運営会社

を設立するなどの対応がみられた。

　従来、玩具業界はメーカー希望小売価格が通りやすいといわれていたが、この面でもメーカ

ー希望価格遵守型から実勢価格重視型への変化がみられる。公正取引委員会の調査によると、

トイザらス進出以前の業界では約7割が「ほとんどメーカー希望価格通りの販売であった」と

回答しているが、トイザらス進出をはさんで5年間のうちにこの比率は約3割に低下している

（表1－2）。同報告書では、メーカー希望価格販売遵守で定評の百貨店でも値引き販売が行わ

れており、トイザらスの出店数の増加とこれに対抗する量販店での低価格化を背景に価格競争

の動きが出ていると結論づけられている。実勢価格の尊重は、価格面、品質面で消費者の指向

を的確に捉えるという消費者重視の方向で業界が変革していることを示唆している。

　もちろん、一連の動きは流通革新全般にみられるもので、以前から概念としては理解されて

おり、目新しいものではない。また、全ての関係者が成功しているわけではなく、競争の高ま

りが優勝劣敗をもたらす面は否定できないが、外資系企業の進出がひとつの“きっかけ”とな

り、長年の慣行を時代の変化にあわせる方向で変革していく企業の経営努力が発揮される点は、

米国の事例や英国の事例とも共通する特徴といえる。

3．競争上の優位性と投資先の立地国特性

　以上具体的な事例を交えて検討したように、対内直接投資は、新しい技術や経営手法＄外国

企業の有する有形、無形の「優れた経営資源」を国内にもたらし、サプライサイドに直接的な
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影響を与えるという意味で貿易を通じた競争以上にインパクトが大きく、また貿易を通じた国

際競争から遠い存在である非貿易財産業の国際競争も促進し得る。したがって、対日直接投資

の促進は、単なる不均衡是正の観点からだけでなく、日本経済の活性化の観点からも検討すべ

きものといえる。企業の活動が国境を越えて活発化しているなかで優れた経営資源を有する外

国企業を日本に引き寄せるためには、日本市場の投資先としての魅力を高めることが重要とな

ってくる。

　優れた経営資源を有する企業が、技術やノウハウのスピルオーバーコスト（漏洩懸念）の高

さや、前述したトヨタの事例にみられるような外部化の困難性（注6）等により、輸出やライセ

ンシングではなく直接投資を選択する場合、競争上の優位性が同漏であれば、投資先の選択に

際しては受け入れ国の魅力、すなわち立地国特性が鍵となる。市場の規模やポテンシャルが大

きく、参入に際して阻害要因が小さい国ではより多くの対内直接投資が行われると考えられる。

直接投資の実行に際しては、①個別企業の競争上の優位性、②内部化のメリットに加え、③立

地国特性の優劣が重要な決定要因となる（表1一一　3）。

　競争上の優位性はまさにミクロベースの企業活力の問題であり、内部化のメリットは技術や

ノウハウのもつ固有の特性であるため、政策が関与する余地は小さいが、立地国特性の優劣は、

地域活性化政策やマクロ経済政策上も充分考慮されるべきものといえる。グローバル化により

表1－3　直接投資に関わる優位性の類型

①経営資源の優位性（Competitive　Advantage）　　　　　、．．

　進出企業がその余分のコストやハンディを克服して、持続的に利潤を上げ成功するこ

　とができるのは、投入受け入れ国の現地企業がもっていないような優れた技術、経営

　上のノウハウ等競争上の優位性をもっているから。

②内部化の有利性（lnternali2atien　Advantage）

　輸出やライセンスではなくなぜ直接投資を選ぶのかというと、輸出やライセンス契約

　に伴う取引ニストを直接投資による企業内部取引によって内部化し、節減できるから。

③投資先の立地国特性の優劣（L㏄ation　Advantage）

　政治的安定性、市場規模・ポテンシャル、生産・経営諏スト、物的・人的ストック、

　労働市場、税制、情報流通性（含む言語＝ミュニケーション）、法制度、ビジネス慣行

　奪の透明性、各種インフラの整備、といった立地国の優劣。
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資本や労働といった生産要素が直接国を選択する時代を迎えているということは、ビジネス市

場としてみた場合の立地国特性が自国企業の海外移転に影響するばかりでなく、外国に存在す

る「優れた経営資源」の導入機会にも影響するb魅力ある立地国特性を備えることは、内外を

問わず企業を引きつけ中長期的に資本蓄積を高めて経済を活性化することにつながる。第3章

で詳しく分析するように、投資先の立地国特性の優劣は、具体的には政治的・社会的安定性、

市場規模・ポテンシャル、生産・経営コスト、物的・人的ストック、労働市場、税制、（言語

の要因を含めた）情報流通性、法制度、ビジネス慣行等が考えられる。これまで見てきたよう

に、優れた経営資源の導入という対内直接投資の意義を踏まえて、極端に低いといわれている

対日直接投資を今一度とらえ直すと、何らかの立地国特性がグローバル化の時代を迎えた日本

経済にとって不利な要因として作用していると考えられる。次章では、極端に低水準といわれ

ている対日直接投資の現状を先進国間の国際比較を交えながら定量的に把握し、解決すべき点

を明らかにする。
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第2章　日本と先進国の対内直接投資国際比較

1．対日直接投資のマクロ統計

　ここではまず、最近の対日直接投資のマクロ動向を概観するために必要な統計について整理

する。対日直接投資に関するマクロ統計は、大蔵省の「対内直接投資届出統計tと日本銀行の

「国際収支統計」のみである。前者は外為法の規定に基づいて提出される対日直接投資の届出

状況が地域別、業種別に集計されている。同統計の対象とする直接投資は、80年12月施行の改

正外為法により、旧外資法による許可制から事前届出制となった。92年1月以降は原則事後報

告に変わり、同時に非上場会社については全件報告から10％未満の取得は報告が不要となる緩

和措置も導入されている。このような制度変更の結果、届出統計は時系列的にはいくつかの断

層がみられる。例えば92年度の届出件数は前年度の4，212件から1，271件へ激減する一方、金額

ベースでは43億ドルから41億ドルへと微温にとどまっていることから判る通り、結果的に小規

模案件が対象から外れているため、一件当たりの平均投資金額をみる場合などに留意を要する。

　国際収支統計は、外国為替公認銀行を通じて提出される報告書などが集計されたもので、直

接投資は95年まで長期資本収支の一項目として作成されていたが、96年1月掛改訂後は投資収

支の一項目となった。この改訂により従来カバーされていなかった再投資分が計上され、より

実態を反映するようになった。この面では、米国をはじめ多くが再投資分を計上している他国

のデータとも整合性が取れるようになったが、その一方でドルベースの表示から円ベースの表

示に切り替わったため、国際比較をする上では何らかの方法による換算が必要となった。国際

収支統計は、大まかな地域別のデータが把握できるものの業種別のデータは公表されていない。

また、撤退による資本の引き上げや資金の償還を対日直接投資の減少として計上する点が届出

統計との主要tk違いとなっている（注7）。

2。最近の対日直接投資の動向

　これらの統計により近年の対日直接投資動向を要約すると、①欧米からの対日直接投資が現

在も約4分の3を占めるなか、小規模ながらこのところアジアからの投資もみられる、②9◎年

代は非製造業への投資が製造業への投資を上回っている、③対外直接投資との著しい不均衡は

依然続いている、耀いう特徴がみられる。

　まず届出統計により地域別の対日直接投資をみると（表2－1）、95年度末の累計ベースで

北米が46％を占め、特に米国のウェイトが約4割と圧倒的に高い。続いてオランダ、スイス、

ドイツ、英国など欧州からの直接投資が約3割を占め、欧米からの対日直接投資が全体の4分
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表2－1　地域別対H直接投資累計額

85年 証言 90 末累計 95年 末累計 91－95年 計

百万ドル 構成姥 百万ドル 構成比 薩万ドル 構成比 百万ドル 構成比

北米 3，192 49．9 8，903 48．3 17，276 45．6 8．37＄ 43．0
（ア刈力） 3，◎68 48．0 8，574 46．5 15，613 4L2 7，◎39 （36．1）

欧州 1，514 23．7 5，000 27．1 11，654 30．7 6，654 34．｝

（ドイツ） （R．　a．〉 （R．　a．） （R．aj （B．　a．） （R．　a．） （難．a．） 1，077 （5．5）

（オランダ） （・n．a．） （n．a．） （n．a．） （n．a．） （n．a．） （n．a．） 1，897 （9．7）

（スイス） （R．　a．） （嚢。a．） （難．a＞ （R．　a．〉 （R．　a．） （R．　a．） 1，093 （5。6）

アジア n．a． n．a． n．a． n．a． n。a． n．a． 1，220 6．3

（韓国） （轟．a．） （轟．a。） （簸、a．） （捻．a．） （n．a．） （R．　a．） 203 （1．0）

（台湾） （n．a．） （n．a．） （n．a．） （n．　a．） （n．　a．） （n．a．） 312 （1．6＞

（香港） 253 4．0 515 2．8 748 2．0 233 （1．2）

その他 1，69◎ 26．4 4，528 24．6 8，994 23．7 3，247 16．7

口計 6，396 100．0 18，431 100．0 37，924 100．0 19，493 10◎．0

（備考）大蔵省「対外及び対内直接投資状況（届tLS統計）jにより作成。

の3を占める。長期的にも欧米の合計シェアはほとんど変わらないが、北米のシェアが85年度

末の50％（うち米国は48％）からやや低下しているのに対し、欧州のシェアは24％から31％へ

と上昇しており、直近の5年間では米国、欧州ともほぼ35％程度と肩を並べている。また、91

年度から内訳が計上されているアジアからの対日直接投資は、シンガポール、台湾、香港、韓

国を中心に、この5年間の累計で全体の6％、金額にして1，220億ドルと、米国（この5年間

累計7，◎39億ドル）には遙かに及ばないものの、オランダ（同1，897億ドル〉、カナダ（同1，335

億ドル）に次ぐ規模となり、スイス（同1，092億ドル）、ドイツ（同1，077億ドル）、英国（同

992億ドル〉を上回る地位にある。また、年ごとに振ればあるものの、デジアからの対日直接

投資の増加傾向が国際収支統計から読みとれる（表2－2）。なお、届出統計には在臼外資系

企業による直接投資が95年度末累計ベースで約1割含まれている（注8）。

　次に産業別の動向をみると（図2－1）、85年度末の累計ベー：スでは製造業の割合が約4分

の3であったが、95年度末には製造業の割合が5割強にまで低下した。フローベースでみると、

86年度から90年度までの5年間は製造業の割合が約6割と非製造業を上回っていたが、91年度

から95年度までの5年間では製造業の割合が45％と非製造業を下回るようになった。業種的に

は、商事貿易、金融保険等の分野で対臼直接投資の水準が高くなっている。これは、経済のサ

ービス化という基調に加え、長期的な円高傾向の定着により日本企業自体も製造業の海外展闘

が進んでおり、製造拠点としての日本の魅力が栢対的に低下し、市場規模の大きさi所得水準

からくる購買力の高さが白片市場の魅力となってきていることを反映しているものとみられる。

　対日直接投資は年による振れが大きいため、ある程度期間の幅をとって大蔵省の届出統計の

水準をみると、8◎年代前半の年度平均7億ドル程度から8◎年代後半の同24億ドル程度、9◎年代
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表2－2 国際収支統計による対日直接投資

　　　　　　　　　　　　　　（単位：百万ドル、倍）
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（備考）日本銀行「国際収支統計月報」により作成。95年は速報値。
（単位：億円、倍〉

91 42，619 1，73◎ na 熱a na na na na
92 21，916 3，49◎ 薮a Ra 難a 難a 簸a 難a

93 15，471 234 轟a 鷺a 難a 織a 捻a 総a

94 18，521 9◎8 轟a 識a 薮a 捻a na 簸a

95 21，286 39 272 80 292 30，459 2，041 14．9

（備考）H本銀行「国際収支統計月報」により作成。

　　　95年はカナダからの対日直接投資が、一638億円となっている。

　　　　　　　　　　　　　　図2－1　業種別対日直接投資の推移
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（備考）大蔵省「対外及び対内直接投資状況」、「国際金融局年報」により作成。

　　　　　　　　　　　　L

95　（年度）

前半の同39億ドル程度と水準が切り上がってきている。95年度までの5年間の合計は195億ド

ルであり、50年度から90年度まで（D41年間に行われた対日直接投資の累計184億ドルを上回る

水準となった。このようにかってに比べると対日直接投資の規模は拡大しているが、対外直接
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　　　　　　　　　表2－3　対内外直接投資バランス

・残高（累計）ベース　　　　　　　　　　　　　（単位：百万ドル、倍）

対外投資残高 対内投資残高 外／内倍率

国際収支統計（95／12） 297，836 19，248 15．5

届出統計累計（96／3） 514，300 37，925 13．6

・90年代フα一（90～95年、年度計）ベース （単位：百万ドル、倍）

対外投資 対内投資 外／内倍率

国際収支統計（暦年〉 149，886 6，86◎ 21．8

届出統計（年度） 260，403 22，271 11．7

投資と比較すると依然として著しい不均衡がみられる。対内外直接投資のバランスを残高（累

計）ベースでみると、対内直接投資1に対する対外直接投資の規模は国際収支統計では15．5倍、

届出統計では13．6倍となっている（表2－3）。この不均衡は90年代に入ってからも続いてお

り、90年代のフローベースは、国際収支統計では1：21．8、届出統計では1：11．7の不均衡と

なった。国際収支統計の格差が大きいのは、対内投資水準が届出統計に比べて低いためである

が、これは80年代後半から償還や撤退による資金の引き上げがかなりみられたことが影響して

・いると考えられる。

3．米国サイドの統計からみた対日直接投資

　直接投資に関する日本の統計については第1節で述べたようにいくつかの留意が必要である。

この点、米国の統計は罰則規定もある法律（lnternational　Invest卑ent　and　Trade　in　Services

Survey　Act）によって回答が義務づけられた調査票をベーースにしており、網羅性と信頼性が高

い。直接投資は、「一定の影響力を有する継続的な経営参加」を目的に10％以上の出資比率を

持つ外国企業へ対して行われる出資、金銭の貸付と定義され、現地（投資先）での資金調達や

再投資分も含まれる。

　米国の統計で対日直接投資の動向をみると（表2－4）、90年から95年の6年間合計で72億

ドル、年平均で約12億ドルとなっている。これを日本の統計と比較すると、届出統計では6年

間合計で77億ドル、年平均で13億ドルとなっているが、米国の統計は、IMFの“Balance　of

phyment”に一致しており、日本の国際収支統計で比較する方が整i合的である。国際収支統計

ベースでは90～95年の6年間で25億ドル、年平均4億ドルであり、米国サイドの統計の3分の
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表2－4　米国からみた先進国問の直接投資

（9◎一95年） 米国への直投（b＞ ω／〈a＞

億ドル 構成比 億ドル 構成比 倍

　臼本

Jナダ
tランス

Cギリス

hイツ

72

Q49

P61

S96

P68

2．2

V．6

S．9

P5．0

?D1

514

P56

Q48

T33

Q64

21．◎

U．4

P〈L1

Q1．8

P◎．8

7．1

O．6

P．δ

P．1

P．6

0聡CD小計 2226 67．5 2303 94．2 1．0

世界合計 3，3◎簾 五◎◎．◎ 2444 1◎◎．0 0．7

（備考）U。S．　Department　of　Commerce‘‘Survey　of　Curreftt　Business”

　　　導‘U．S・　Direct　lnvestme就Abr◎ad’”により作成。

1強にすぎない。これは、95年までの臼本の国際収支統計に計上されていない再投資分が米国

の統計では含まれること等の理由による違いと考えられる。

　もっとも、米国サイドの統計でみても、日本から米国への直接投資と米国から日本への直接

投資の不均衡は、他の先進国と比べて極端に大きいことに変わりはない。米国から各国への直

接投資を1として各国からの対米直接投資比率をみると、対途上国では米国の受け入れが0．7

と米国からの対外直接投資超過となっているが、OECD諸国に対しては全体としてほぼ均衡し

ている。主要国でみると、男ナダに対しては米国からみて対外超（内／外＝◎．6倍）、ドイツ、

フランスに対しては対米超（それぞれ同1．6倍、同1．5倍）、イギリスに対してはほぼ均衡（同

L1倍）となってヤ・るが、日本との直接投資バランスは7倍の対米超となっており、ここでも

日本の極端な不均衡が確認される。

　日本の対内外直接投資のこのような著しい不均衡は、対外直接投資が突出しているからなの

か、対日直接投資が極端に低水準だからなのか、あるいはその両方が影響しているのか．’そも

そも対内外直接投資の不均衡は他の先進国でもみられることなのか、等について次回で国際比

較を通した検討をおこなう。

4．OECD主要15力国の国際比較と日本の特異性

　対内外直接投資の不均衡を先進国間の国際堵較により検討するため、OECD加盟24力国のう

ち経済規模の大きい主要15力士（米国、日本、ドイツ、フランス、イタリア、英国、カナダ、

スペイン、メキシコ、オランダ、オーストラリア、スイス、ベルギー、スウit　一デン、オース

トリア）をとりあげ、各国の対外・対内直接投資をそれぞれ経済規模（GDP）の大きさとの相

対的関係で捉えてみる。この場合、直接投資は各国とも年毎の振れが大きいため、90年から94
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年までの5年間のデrタをOECDの“lnternatienal　Direct　lnvestment　Statistics　Yearbook　’96”

から利用した。

　図2－2に示されているとおり、主要先進国は経済規模が大きくなるにつれて対外直接投資

　　　　　　　　　　　　　　　　図2－2　直接投資と経済規模

　　　　　　　　　　　　　　　　　①対外直接投資と経済規模
響馨幣　　　　　（9◎一94年・・εCD主鄭力国）
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　　　②対内直接投資と経済規模
　　　　　（9◎一94年、◎ECD主要15力立）
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〈備考）OECD“NatioRal　Acc◎unts”“IBternati◎nal　Direct　lnvestment　Statistics　Yearboek　’96”より作成。
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規模も大きくなるという関係がみられる。このなかで日本の対外直接投資は突出して高いわけ

ではなく、経済規模に相応した水準であることが図からは容易に理解できる。一方、経済規模

で基準化した対内直接投資については対外直接投資に比べて各国間でバラツキがみられ、対内

直接投資は経済規模以外の要因がかなり影響することを示唆している。米国や英国では対内直

接投資が相対的に高く日本やドイツでは相対的に低いが、ドイツに比べてGDPで約2倍の日

本が対内直接投資では約6割の水準であることを勘案すると、対日直接投資の水準が経済規模

からみてかなり低水準であることは否めない。

　こうした極端に低い対日直接投資による著しい不均衡は90年代だけの特徴ではなく、歴史的

にみても長期間続いている。先進各国の対内直接投資対GDP比を70年代から比較してみると

（表2－5）、OECD平均で70年代は0．4％から、80年代前半に0．5％へやや上昇し、80年代後半

は0．9％と急上昇した。これは、日本から対北米、対英国等への直接投資が急増したことを反

映したものとみられる。事実、日本の対外直接投資は、対GDP比で70年代の0．3％、80年代前

半の0．4％の後、80年代後半は1．2％に急上昇した。90年代に入ると先進国の対内直接投資は対

GDP比0．6％と80年代後半より水準をやや下げたものの、80年代前半を上回る水準になってい

る。その中で目立つのは、対日直接投資の対GDP比が長期間一貫してOECD平均から一桁低

い水準で推移していることである（注9）。このため、OECD平均の対内直接投資に対する対外

直接投資の不均衡倍率はどの期間をとっても1．3～1．7倍で、内外直接投資のインバランス程度

は2倍以下であるのに対し、日本は唯一桁違いの倍率となっており、かなり著しい不均衡が続

いている。

　主要先進国間の国際比較にみられるこのような特徴を統計的処理で確認するため、90年から

94年までの5年間のデータをもとに、対内外直接投資をそれぞれ被説明変数とし、経済規模と

表2－5　対内投資の国際比較

対内直接投資／GDP比（％） 対外／対内投資倍率（倍）

71－8◎ 81－90 91－94 71－80 81－90 91－94

81－85i86－90 81－85 86－90

β　本

ﾄ　国
Jナダ
tランス
Cギリス
hイツ

0．◎2

O．31

O．31

O．46

P．52

O．26

0．◎2

O．88

O．85

O．58

Q．09

O．17

◎．37

O．93

掾D11

α03iα01
O。54｝1．12

O．22h．27
@　　　0．7（｝

@　　　2．78
@　　　0．21

◎．03

O．55
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O．98

P．41

掾D12

12．7

Q．4

Q．0

掾D8

P．4

P．8

56．6

O．5

P．2

Q．◎

P．4

T．1

15．2

O．5

S．7

P．4

Q．1

S．8

99．9

O．5

O．8

Q．2

k3
T．2

15．7

P．5

P．2

P．3

P．6

W．2

OECD平均 0．42 0．75 0．45 0．94 0．64 1．7 1．4 1．3 1．3 1．7

〈備考）OECD“lnternatieital　Direct　lnvestment　Statistics　Yearbooゼ96”“Ecdfiomic　Outlook　”により作成。
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規模も大きくなるという関係がみられるO このなかで日本の対外直接投資は突出して高いわけ

ではなく、経済規模に相応した水準であることが図からは容易に理解できる O 一方、経済規模

で基準化した対内直接投資については対外直接投資に比べて各国間で、バラツキがみられ、対内

直接投資は経済規模以外の要因がかなり影響することを示唆している。米国や英国では対内直

接投資が相対的に高く日本やドイツでは相対的に低いが、ドイツに比べて GDPで約 2倍の日

本が対内直接投資では約 6割の水準であることを勘案すると、対日直接投資の水準が経済規模

からみてかなり低水準であることは否めない。

こうした極端に低い対日直接投資による著しい不均衡は90年代だけの特徴ではなく、歴史的

にみても長期間続いている。先進各国の対内直接投資対 GDP比を70年代から比較してみると

(表2-5)、OECD平均で70年代は0.4%から、 80年代前半に0.5%へやや上昇し、 80年代後半

は0.9%と急上昇した。これは、日本から対北米、対英国等への直接投資が急増したことを反

映したものとみられるO 事実、日本の対外直接投資は、対 GDP比で70年代の0.3%、80年代前

半の0.4%の後、 80年代後半は1.2%に急上昇した。 90年代に入ると先進国の対内直接投資は対

GDP比0.6%と80年代後半より水準をやや下げたものの、 80年代前半を上回る水準になってい

るO その中で目立つのは、対日直接投資の対GDP比が長期間一貫して OECD平均からー桁低

い水準で推移していることである(注 9)。このため、 OECD平均の対内直接投資に対する対外

直接投資の不均衡倍率はどの期間をとっても1.3-1.7倍で、内外直接投資のインバランス程度

は2倍以下であるのに対し、日本は唯一桁違いの倍率となっており、かなり著しい不均衡が続

いている。

主要先進国間の国際比較にみられるこのような特徴を統計的処理で確認するため、 90年から

94年までの 5年間のデータをもとに、対内外直接投資をそれぞれ被説明変数とし、経済規模と

表2-5 対内投資の国際比較

対内直接投資/GDP比(%) 対外/対内投資倍率(倍)
71-80 81-90 91-94 71-80 81-9む 91-94 

81-85 I 86-90 81-85 86-90 

日 本 0.02 0.02 0.03 0.01 0.03 12. 7 56.6 15.2 99.9 15. 7 
米国 0.31 0.88 0.54 1. 12 0.55 2.4 0.5 0.5 0.5 1.5 

カナダ 0.31 0.85 0.22 1. 27 0.87 2.0 1.2 4. 7 0.8 1.2 
フランス 0.46 0.58 0.37 O. 70 0.98 0.8 2.0 1.4 2.2 1.3 
イギリス 1. 52 2.09 0.93 2. 78 1. 41 1.4 1.4 2.1 1.3 1.6 
ドイツ 0.26 0.17 0.11 0.21 O. 12 1.8 5. 1 4.8 5.2 8.2 

IOECO:ヰミ均 0.42 O. 75 0.45 0.94 0.64 1.7 1.4 1.3 1.3 1.7 

(犠考)OECD “I蹴εrnationalDirect Investment Statistics Yearbook ・96""EconomIc Outlook "により作成。
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表2-6 対内外産接投資のク口スカントリー回帰分析

対外直接投資 (90-91~EÇJ:)主要14カ国〉
定数項 経済規模(GDP) 日本ダミ…

① 4，418 6.949 
(2.60) 紳牢 (8.35) 紳寧 一

9 4，325 7.3合S 一6，485
(2._[8) *** (8. 12) 料率 (-1. 14) 

対内産接投資(堕=-~生 G主CD主要15カ滋〉
定数項 経済規模(GDP) 日本ダミー

① 3， 738 3. 720 一
(1. 63) 寧 (3. 19) 牢紳 一

② 3，414 5.202 -21，527 
(2.09) 紳 (5.67) 紳寧 (-3. 72)料本

Adi
R2 

0.84 

0.84 

Adi
R2 

0.40 

O. 70 

(繍考)OECD "International Direct Investment Statistics Yearbook '96"“Economic Outlook " 
“National Accounts "のデータ利用。年平均ベ…ス。
下段( )内は t値o AdjR 2は自由度鯵lE済決定保数。
*は20話水準、**は10%水準、***は 5%水準で有意。
FDI (百万ドル)= c十 α*G D P (十億ドル)+β*日本ダミーで間環。

日本ダミーによるク口スカントリ…間滞分析を行うと次のような点、が確認できる(表2-6) 

儲 10)。まず主要先進留の対外藍接投資の回帰結果からは、経済規模繋留が有意にプラスの採

数となっており、決定係数治宝0.84と比較的高いことからみて、各部の対外車接投資の水準の違

いは経済規模の違いがかなり影響しているo-.-方、対内痕接投資の部滞結果では、同様に経済

規模要国が有意にプラスの孫数となっているため、各器の経済規模の大きさが対内直接投資本

準の違いに影響を与えていることは確認できるが、決定孫数は0.4むと低く、それ以外の要密が

か会り影響じていることを示している。次に、自本ダミ…を加えて計滅してみると、対外直接

投資ではt穫が抵く有意に影響を与えているとはいえないのに対し、対内直接投資では、日本

ダミーが有意にマイナスの係数で、決定係数は0.70に説明カを高めており、毘際的にみて対E

直接投資が特異に低水準であることが統計的に確認できる。

このように、国際比較からは、対日直接投資の水準は OECD諮問と比べて極端に低い状態

が続いていることが明らかとなったが、で、は、どうして対日直接投資は低水準なのか、どのよ

うな要因が対日直接投資の盟害要因となっているのであろうか。

次輩では、まず各種のアンケート調査や、今関独自に行った開き取り調査の内容を紹介する。

そのよで、対内直接投資に影響を与えているとみられる饗間を定最化し、クロスカントリー留

婦分析で統計的に有意な要因を確認した後、それらの要国がどの程度対器産接投資を押し下げ

ているかを計滅することとする。
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第3章 対内直接投資の要因分析と対日直接投資の理論値

1 .対日直接投資の随替要因

まずはじめに、実際に経済活動を行う企業サイドの白から対5直接投資の臨書要毘が初であ

るかをJETROが実施しているアンケート調査でみることにするo JETROのアンケート調査で

は既に日本で事業活動を行っている在日外資系企業に対するものと海外の対日進出関心企業に

対するものとの両方が実施されている O 在呂外資系企業約3，000社を対象として約600社から毘

答のあった「対日直接投資に関する外資系企業の意識調査J によると、「日本法人の設立にあ

たって障害となっていたことは何かJ という設問に対し、複数回答した525社は、①人件費、

不動産関連コストなどのピジネスゴストの高さ、 φ系列取引や複雑な流通経路を始めとする日

本的なピジネス慣行、③品質、価格などに対するこLーザ…の要求水準の厳しさ、④人材確保の

難しさ、等を上位に挙げている。

また、 21カ留のJETRO海外事務所を通じてお年12月から96年1月にかけて実施したアンケ

ートに回答を寄せた対日進出関心企業2，561社のデ…タを整理してみると、日本に関心のある

議外の企業は、①言葉、@情報不足、③文化・商習横の違い、④競争力、等を対日進出にあた

っての主要な障害点と指摘している(図3-1)0 

このような指摘はこれまでも各方商でなされており、対日産接投資を議論する際の共通認識

ともなっているが、本務調査の一環として、より具体的に関保者の意見を開くため、 96年7A

から97年1月にかけて日本国内の外資系企業、関連する日系企業、会計事務所、弁護士事務所、

官公庁、自治体、国際機関、研究者等30数カ所に開き取り調査を実施した。その結果、上記の

調査を始めとする各種のアンケート等で繰り返し指捕されているものとほぼ同じ意見が関かれ

たが、閉さ取り調査の中で特に:次のような興味深い指摘が複数みられた。まず第1に、年齢、

職種、採用時期等に関して日本の労働市場に多様性が欠如しているという指摘であり、第2に、

薪規参入を目指す不漬れな外部企業にとって、言葉の問題もあって事業活動の判断に必要な構

報を仲介する機能が充分に働いていないという指摘である O

労働市場に関しては、「日本の労働市場誌新卒見込みの若年暑を対象とした特設の市場が夏

場にかけて存在するだけであり、技能や経験、年齢等の構成が多様な常設の労働市場はほとん

ど存在しないため、事業の立ち上げや拡張に必要な多様な専門性と年齢壌を確保することが国

難J という指摘が多かったO 砲し、「最近では年功賃金や終身雇用等の日本的麗用横行に見直

しの動きがあることや、民間の職業紹介や人材派遣等が機能しj始めていることを背景に労働市

場が変化しているJ との意見や、「若年屠を中心に外資系企業への就職を敬遠する感覚が薄れ
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図3－1　対日直接投資の阻害要因

原材料口調

情報サービス不足

優遇政策不足

行政手続き

　住環境インフラ．

日本的慣行

水準

　　　　　　　　人材確保

（備考）日本貿易振興会「対日直接投資に関する外資

　　系企業の意識調査（1995年）」により作成。
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人材不足

規制・許認可

コスト高

その他

競争力
文化・商習慣の違い

情報不足

（備考）日本貿易振興会「対日ビジネス関心企業調査
　　　（1996年3月）」により作成。

てきている」などのコメントも寄せられた。

　情報仲介機能に関しては、「規制や制度自体が問題というより、それらをビジネス向けにう

まく仲介する機能が不足している」という指摘が興味を引いた。例えば、制度や規制に関して

米国では州によって税の規定がかなり異なり、また、マイノリティ保護や性差別禁止等に関す

る法律の規定もむしろ日本より複雑な面がある。重要なのはこうした規定や制度を正確に理解

し、企業に対して適切なアドバイス（情報仲介）を行う弁護士、会計士、コンサルタント等の

専門プロフェッショナル層が極めて充実しており、誰もが比較的容易に活用できる点にある。

このような知的専門家集団の層は、経済活動を円滑に行う上でソフト面のインフラといえ、彼

らの存在が、法律、規定、制度の運用・適用における透明性の高さにもつながっているとみら

れる。

　翻って日本の状況をみると、弁護士や会計士等ビジネスに不可欠な専門家の層が経済規模や

人口の割に薄い。米国の弁護士人口は91年現在で約80万人で毎年少なくとも3万人程度が新た

に加わるといわれているが、日本では日弁連登録弁護士は96年現在でわずか1万6千人にすぎ

ない。会計士人口についても日本は桁違いに少ないとみられる。勿論大企業を中心に、正式な

資格は有していなくとも、数々の経験により法律や税制・会計、ビジネススキル等のノウハウ

を有する層は日本にもかなり存在するとみられるが、そうした“実質的”専門家層は大企業の

内部にとどまっているとみられる。したがって労働市場や、サービス産業に専門家の層が形成

されていないため、新規参入者は中途採用やアウトソーシングが容易でない状況にあるとみら

れる。
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　日本の公用語は当然日本語である。それ自体は歴史的、社会的、文化的財産であり、日本の

法律や規定が日本語で表示されているのは当たり前であるが、国際的な利用度が相当低い独特

の言語（記号）による表示であることは否めない。グローバルな経済活動の観点からは少なく

とも英語に比べて外国からは解りづらいといえる。問題はビジネス活動においてこの点を埋め

合わせるべき専門的人材の層が著しく不足していることであろう。この指摘は、前述した海外

の対日進出関心企業が言葉や情報不足を主要な障害点と回答した調査結果とも符合する。

　この点で最近法務省と日本弁護士連合会が①日本国内で活動する外国の法律事務所による日

本人弁護士の採用解禁、②日本での活動に必要な職務年数の短縮、③第3国法を扱う条件の緩

和、を柱とする外国人弁護士の受け入れ規制の緩和を検討する研究会を発足したのは重要な意

味を持つと考えられる。国際ビジネスと日本の法律・制度に精通した外国人の弁護士が増加し、

層を形成することでソフト面のインフラが整備される。こうした検討が大胆に実行されていく

と、ビジネス分野での相互理解が深まると同時に、法律等の運用面の透明性が国際的に高まる

ことで、対日直接投資を促進するものと期待される。

2．先進国の対内直接投資に影響する要因の計量分析

　これらの調査を踏まえた上で、以下では先進国における対内直接投資にどのような立地国特

性の要因が影響を与えているかを定量的に確認する（注11）。冒頭で述べたように直接投資が実

行されるためには、まず①投資を行おうとする個別企業の経営資源の優位性（企業レベルの競

争力OWRership　Advafitage）があり、②内部化のメリットが外部取引コストを節減できること

（輸出やライセンシングでなく直接経営することの有利性Internalization　Advantage）が大前提

である。その上で、③直接投資受け入れ国の立地国特性（Location　Advantage）が検討される。

本節では、③の要因として先進国間ではどのような変数が有意に影響を与えているか検証する。

　ある競争上の優位性を持つ企業が選択する直接投資先は、他の条件が一定であれば、地域比

較を行って立地国特性がもっとも有利なところ、すなわち不利さが最も小さい国である。他の

主要先進国との関係において、日本市場が対内直接投資の面でどのような立地国特性を有する

かをクロスカントリー回帰分析により計量的に確認していくため、まずはじめに、指摘されて

いる要因の定量化を行う。・定量化を行った具体的な要因は、市場規模、成長性、全般的コスト、

労働コスト、不動産コスト、法人税負担、人材確保の困難性、投資効率、言語、国際収支、生

産性の11項目である。これらの要因について、経済規模の大きいOECD主要15力国（米国、

H本、ドイツ、フランス、イタリア、英国、カナダ、スペイン、メキシコ、オランダ、オース

トラリア、スイス、ベルギー・ルクセンブルグ、スウェーデン、オーストリア）を対象に、経
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表3－1　対内直接投資のクロスカントリー回帰結果

　　、P－1 1一 1－3 1一④ 1－5 1－6 1一 1－8

疋数項 3，738

i玉63）　＊

3，414

i2．09）　＊＊

19，202

q2．32）糧

16，421

i2．52）＊纏

10，264

i223）　＊＊

11，919

i323）　オ嚇

1，482

I。64＞

3，958

i1．9？）　騨

経済規模琴因 3．72◎

i319）＊榊

5，202

i5．67＞＊＊＊

3，866

i3．64）ホ＊

3．86◎？

i3．54）＊＊＊

4，324

i372）　＊＊＊

3，956

i406）　＊＊＊

3，11◎

i288＞＊＊＊

3，815

i3．75）　＊＊＊

全般的コスト要因 一13，620

i一1．93）＊＊

不動　コスト要因
@（メキシコテ㌧タタ：落）

一三玉，083

i一2．《｝6＞＊＊

法人税要因 一61，497

i一1．60）　＊

人材確保要因 一33，189

i一2．59）＊＊＊

言語要因 177

i2。◎8）　纏

国際収　要因 一66，288

i一2．25）料呼

　田本　ミー
i定量化要因）

一21，527

i一3。72）＊寧＊

．R2 0．4◎ ◎．7◎ 0．5◎ ◎．52 0．46 0．58 ◎．52 ◎．54

対賦投理論値（筋の

@（対実績比：倍）

17，667

i12．94）

1，365

i1．00）

13，057

i9．57）

11，751

i8．61）

10，582

i7．75）

9，806

i7．18）

13，190

i9。66）

11，030

i8．08

〈備考）FDI（対内直接投資額）＝＝　C＋a＊〈GDP）＋β＊（各要霞）のクロスカントリー國帰分析。
　　　OECD　“IRterRational　Direct　lkvestmeRt　Statistics　Yearbook　i995　”　“Natienal　Acceants　i996　”

　　　“　Revenue　Statistics　”，　“　Economic　Outlook　”，　“　Employment　Outlook　”

　　　“　Purchasing　Power　Parities　and　Real　Expenditures　1993　GK　Results　VOL　ll　”，　UNESCO　“　Statistical

　　　Yearbook　1993”，　ILO“Year　Book　of　Labor　Statistics　1995”のデ■…一・タ利用。

　　　各データとも原則として90　一　94年ベース。

　　　下段（）内は£値。＊は2◎％水準、＊＊は30　％水準、＊＊＊は5％水準で有意。
対内直接投資
経済規模要因
全般的コスト要因
不動産コスト要因

法人税要因・
人材確保要因

言語要因
国際収支要因

：名目対内直接投資額（百万ドル〉

：名目国内総生産（十億ドル）

：購買力平価の現実のレ・一一一トからの乖離＝（購買力平価）／（現実の為替レート）

：不動産賃貸料等内外価格差（米国＝＝　10◎）

＝（不動産賃貸料の購買力平価）／（現実の為替レート）

1営業余剰に占める法人税負担＝〈法人税）／〈営業余剰）
：人材確保の困難度（労働市場の流動性のなさ）
＝＝ i1／労働市場における流動的求職者の割合）
：公用語の国際化の度合い＝国際的利用度（世界における言語別翻訳割合）
：総貿易に占める対外バランス＝〈輸ee　一輸入）／（輸出＋輸入）

済規模要因に各要因の変数を加えてクUスカントリーで回帰した。対内直接投資は、年毎の振

れが大きいため、90年代前半の5年間（90年～94年）平均値を利用した。

その結果、経済規模、内外価格差、不動産コスト、法人税負担、人材確保の困難性、言語

（公用語の国際的利用度〉、国際収支についての変数が上記15力国の対内直接投資に影響を与え

ていることが定量的に確認できた（表3－1）。具体的な変数と計測結果は以下の通り。

①経済規模、成長性

ドルベースの国内総生産（経済規模要因〉は有意にプラスの係数となっており、先進国間の

比較であれば、経済規模が大きければ対内直接投資の規模も大きくなることが確認される。一

方、国内総生産（GDP）成長率は、各国通貨換算による実質平均成長率でみても、ドルベース
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の名目成長率でみても、有意に影響を与えてはおらず、直接投資受け入れ国として、経済が成

熟した先進国では、成長率のバラツキと対内直接投資のバラツキに有意な関係がみられない。

この点では、高い成長性に期待した直接投資が多いと思われる途上国向けとは異なる点を示し

ているのではないかとみられる。

②コスト要因（全般的コスト、労働コスト、不動産コスト）

　アンケート調査で特に指摘の多いコスト要因について、購買力平価の現実のレートからの乖

離（PPP／市場為替レート〉を変数として回帰した。　N本は他の先進国に比べて、人件費、土

地やオフィス賃料など様々なコストが高いので対日直接投資が低水準と指摘されているが、人

件費や不動産関連コスト等特定のコストに限定せず、広範な財・サービス（GDPの最終消費

に関する2，150の消費財及びサービス、30の政府、教育、医療サービス、350の機械類、23の建

設分野）を対象としたOECDの購買力平価はコストの総合的な国際比較を行う際に有用であ

る。この購買力平価の現実の為替レートからの乖離により当該国のコストの高低が計測できる。

例えば、1ドル10◎円で日本をみると国内で得られる財サービスのコストは非常に高く感じら

れるが、購買力平価である1ドル約180円でみると、それ程日本の物価が高いという認識には

ならない。

　また、内外価格差を示すこの変数は、規制など部門聞の効率的な資源配分を阻害する諸要因

の代理変数と解釈することもできる。ある程度の期間（ここでは5年間の平均）をとると現実

の為替レ　一一トは貿易財のコストを反映した妥当な水準圏内に収まると考えられ、内外価格差の

大きさは、効率的な部門間の資源配分が進めば本来解消するはずの貿易財と非貿易財との相対

コスト差を表し、効率的な資源配分が規制など何らかの要因で阻害されていることの度合いを

示すと考えられる。

　この変数を用いて、OECD各国の相対的コストの高低が対内直接投資にどう影響するかをみ

ると、マイナスの係数で有意水準も比較的高い。日本は内外価格差がOECD平均に比べてか

なり高く（表3－2）、一般に言われているとおり、日本の高コスト構造が対日直接投資を押

し下げる要因として作用していることがクロスカントリー回帰分析により統計的に確認される。

したがって、高コスト構造や、その原因とみられる、貿易財産業と非貿易財産業との部門間の

効率的な資源配分を阻害している諸要因の是正、を臼指した規制緩和等の経済構造改革は、対

日直接投資の促進にも貢献するものといえる。

　次に、コスト要因のひとつとして特に強く指摘されている人件費要因を検討する。この場合、

一人当たり雇用者所得の他に、労働生産性の影響を考慮した単位労働コスト（市場レート換算
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表3－2　各種関連指標の各国比較

項　　目 （期間：単位） 日　本 アメリカ カナダ フランス イギリス ドイツ OECD平均
公用語 一 日本語 英語 英語・仏語 仏譜 英語 独語 ｝

国際的利用度 93　　　（％） 0．36 49．34 49．34 10．31 49．34 7．78 ㎝

首　都 　 東京 ワシントン オタワ バリ ロンドン ボン
一

対内投資 熱尋韮　　（米匿二i㈱ 4 叢◎（） 閏韮5 32 49 6 15

対外投資 蟹｝一鶉　　〈来濁＝織｝〉 54 1◎◎ 韮2 38 4§ 42 三9

経済規模 go冷婁　　（米国＝1㈲ 62 王◎◎ 9 21 17 3圭 13

成長性 ドル塩醸　　（嚇 4．8 2．5 一〇．0 3．2 L9 4．5 2．8

成長性 翼質成幾率　　（％） 2．．2 1．7 1．1 1。2㌦ 0．8 2．9 1．7

全般的コスト 911－9屯　　（米国＝1㈲ 151 100 103 正18 104 128 rll

一人当雇用者所得 9｛ト9；（騨3）　（米国＝1〔，｛〕） l16 100 81 98 75 97 76

ユニ分レイハ㌧コスト go－94　　（米国・K｝ω 144 100 96 102 97 97 92

不動産コスト 93　　　｛米国＝lo① 173 1◎0 106 115 82 133 103

法入税負担 蝋黛1）弔1　　㈱ 25．8 三1．2 H．6 7．9 15．1 7．1 憩．4

長期失業者接合 鱗　　　　（％〉 16．9 12．2 茎4．8 38．3 45．4 43．9 34．3

流勢的求職者率 俵ト鱗　　　（弘〉 2．◎ 5．8 8．7 s．5 5．◎ 3．4 婆．9

人材確保要因 go－91　　（米国竺1｛｝の 294 1◎◎ 66 89 115 172 140

国際収支要因 go－94　　　　　一 0．H 一〇．05 一〇．01 0．03 一〇．03 0．02 一〇．00

投資効率要因 9⑪馴，　　（％） 14．8 17．4 17．6 14．5 10．3 12．6 13．4

購買力平価 90融韮　　（10Cid／＄） 188 1．00 1．27 6．54 0．63 2．08 …

市場為替相場 90－9・垂　　（loca1／＄） 124 1．00 1．24 5．52 0．60 1．62 濤

GDP（PPP） go－9韮　　（米国；ioo） 40 mO 9 18 脆 24 12

一人当G3P〈＄） 9◎一94　　（米国・1㈱ 128 ！◎◎ 84 94 73 98 81

輪　出 叙｝一弱　　　《米匿＝i｛購 6◎ 王◎◎ 25 45 4◎ 72 22

輸　入 蟹｝一9凄　　《米国二i㈱ 43 1◎◎ 23 39 38 63 2◎

不動産関連PPP 93　　　（喜｛｝c…し1／3） ig2 1．◎◎ 1．37 6．49 ◎．55 2．2韮
一

失業率 go－91（覧）　　（％） 2．4 6．6 10．2 m．5 9．2 6．0 8．0

米国→投資 go－95　　（＄bil） 7．2 … 24．9 16．1 49．6 16．8 9．3

投資→米国 go－96　　（＄bi1） 51．4 … 15．6 24．8 53．3 26．4 9．6う

距離 米国から　　IO〔｝｛，k鵬 10．9 … 0．7 6．2 5．9 6．4 7．0

距離 5大投資團　（米国＝1｛｝0） 135 100 95 57 56 57 90　　r

距　離 oεco圏欄　　（米国・ユ｛x｝） 134 1◎0 94 5農 53 52 81

（備考）OECD“獄em麟。薮a…D量rect・IRvestmeRt　Statistics　Yearbe◎k　1995”“Natigmal　AceeuRts　1996”

　　　”Nati◎聡韮Ac¢o犠蹴s　De捻三韮ed　Tab垂es　1996　VOL　ll”，縫Ee◎轟◎癒茎。　O犠U◎◇k”，　Effip茎oy鵬e就0犠纏。◎k”

　　　‘‘Purchasing　P（》wer　Par董t藍es　a簸d　Rea…Expe簸d冠讐res　1993　GK　Res疑lts　VOL　R”，‘‘Reve撒e　S亡at重s糠cs”

　　　ILO　“Year　Book　of　Labor　Statistics　1995”，　UNESCO　“　Statistica｝　Yearbook　1993”，

　　　United　Nations　“World　lnvestment　Report　1995，　1996”

　　　U．　S．　Department　of　Commerce　“Survey　of　Current　Business　”，　“U．　S．　Direct　lnvestment　Abroad　”

　　　The　Scarecrow　Press，　Inc．“Direct－L重ne　Distances　International　Edition”等により作成。

公用語の国際的利用度
対内外直接投資
経済規模
成長性（ドル名残）

成長性（実質成長率）

全般的コスト

ー人当雇用者所得
ユニットレイバー　rrスト

不動産コスト

法人税負担
人材確保要因

国際収支要函
投資効率要照

：公用語の国際化の度合い＝国際的利用度（世界における言語別翻訳割合）
：名目対内外直接投資額〈百万ドル）

：名目国内総生塵（十億ドル）

：9◎年代5年間の平均実質GDP成長率
；9◎年代5年聞のドルベース平均名掻GDP成長率
：購買力平価の現実のレートからの乖離＝（購買力平緬）／（現実の為替レート）
：単位労働コスト＝（市場レート換算雇用者所得）／（購買力平価換算国内総生産〉

：一人当たり雇用者所得＝＝（雇用者所得）／（雇用者数）

：不動産賃貸料等内外価格差（米国＝100）

＝（不動産賃貸料等の購買力平価）／（現実の為替レート）
：営業余剰に占める法人税負担＝（法人税）／（営業余剰）
：人材確保の困難度（労働市場の流動性のなさ）

＝（1／労働市場における流動的求職者の割合）
：総貿易に占める対外バランス＝（輸出一輸入）／〈輸出＋輸入）
：民間部門の投資効率（Rate　ef　RetgrR　OR　Capital　in　tke　bgsiRess　secter）

雇用者所得を購買力平価換算GDPで基準化）も計測した。回帰結果からは、両者ともマイナ

スの係数ではあるものの、t値が低く統計的に有意な影響は確認できなかった。すなわち、一
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般の認識とは異なり、計測結果からは一人当たり雇用者所得や単位労働コストが対内直接投資

水準に影響を与える要因であるとは言い切れない。確かに人件費の高さは、生産を前提にする

とコスト的に不利になるためく対内直接投資を阻害する（マイナスに影響を与える）ものと考

えられるが、一方で、高い所得水準は、消費者としての高い購買力にもつながる。販売市場と

しての魅力は高まるわけであり、この点に着目した対内直接投資はむしろ促進される側面があ

ると考えられる。こうした両面が混在するため有意な計測結果が得られなかったと考えられる

が、この点を明らかにするためには製造業、非製造業別に分けたクロスカントリー回帰等、更

なる分析が必要といえる。

　続いて、人件費と並んで対日直接投資の阻害要因と指摘されることの多い、不動産関連コス

トの影響を検討するため、不動産賃料等内外価格差（〈不動産賃料等の購買力平価〉／〈現実の

為替レート〉、米国＝1◎◎）を利用した。回帰結果は、期待通り不動産関連コストの高さが、対

内直接投資に対してマイナス要因として影響を与えることを示した。すなわち、労働コストと

異なり、不動産関連コストの高さは、一般に言われている通り対内直接投資の阻害要因として

作用しているとみられる。

③法人税負担要因

　法人税負担の水準が対内直接投資にどのように影響を与えるかをみるため、マクmベースの

法人税負担を営業余剰に対する法人税の割合で算出して、クロスカントリーの回帰分析を行っ

た。結果は、有意水準はそれ程高くないものの、法人税率要因はマイナスの係数であり、法人

税負担の高さが対内投資に負の影響を及ぼす可能性が示唆された。すなわち、他の条件が一定

であれば法人税負担が重い国は直接投資先として敬遠される傾向にあることを表しており、資

本移動の自由化が進み、企業が国を選ぶ時代には税制が対内直接投資に与える：影響も無視し得

ないとみられる。

④人材確保の困難度……労働市場の流動性（流動的求職者の割合）の少なさ

　外国企業の日本市場への参入にあたり、優秀な人材確保の困難性が挙げられることが多い。

日本ではいわゆる終身雇用のシステムが働いているため、新卒者が一旦企業に採用されると、

労働市場に現れにくい環境にある。、終身雇用以外の要因も含めて流動性の低さや完全雇用度の

高さ等労働市場がタイトな状況は、そうでない場合に比べて優秀な人材の確保を困難なものに

すると考えられる。

　つまり、求職者（失業者）の中で比較的短期間に次の新しい職を見つけることができる二流
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動的求職者」が労働市場（労働人ロ）にどの程度存在するかをみることで人材確保の難易度

（労働市場の流動性）を測ることができる。ここでは労働移動の活発さを示す代理変数として、

求職者の中で1年以上の長期失業者を除いた短期的失業者を、労働市場を通して短期間に新し

い職を見つけることができる「流動的求職者」と定義し、労働人ロに対する比率で労働市場の

流動性をみることとした。なお、関数推計上は、符号条件を揃えるため、労働市場の流動性の

逆数をとり、人材確保の困難性とした。回帰した結果、この要因は有意水準が高く、符号条件

もマイナスであり、一般に言われているとおり、人材確保の困難性が外国からの参入に際して

かなり強くマイナス要因として影響することが統計的に確認できた。

⑤言語要因……自国公用語の国際的利用度

　H本市場における法律、制度、公的規制等についての細かな情報の多くは、当然のことでは

あるが日本語で入手せざるを得ない。一方、日本語は英語やフランス語等に比較して自国以外

では利用度が低く、国際的な共通言語からは遠い存在となっている。公用語（言語）の国際的

利用度を定量化することは困難であるが、ひとつの代理変数としてユネスコから公表されてい

る世界における翻訳書数を利用することが可能である。

　これは、世界全体の翻訳書数のなかで当該書語書がどの程度翻訳されているかを示した割合

で、間接的ではあるものの、当該言語の国際的利用度を表す代理変数とみなせる。これによる

と、英語の国際的利用度は極めて高く、英語を公用語とする国の情報は、それ以外の国でも比

較的容易に入手出来るとみられる。海外に進出する場合、他の条件が一定であれば、①現地の

経済・ビジネス情報や、制度、法律等各種の情報収集、②本社からの派遣人材の言語能力、③

事業開始後の現地従業員とのコミュニケーシssン、等の面で投資先の公用語が国際化している

方が、そうでない場合に比べて選択され易いと考えられる。

　英語を公用語としている国は、外国に対して言語コミュニケーション（情報流通）面での障

壁が小さく他国からの参入が容易である。これに対し、公用語（日本語）の国際的利用度が低

い日本の場合、言語コミュニケーション上の障壁が高く、他国からの参入が相対的には困難に

なると考えられる。実際、クロスカントリー・回帰分析からは言語要因が有意に影響するとの結

果が得られた。また、米国の国別対外直接投資を被説明変数にして別途行ったクロスカントリ

ー回帰においては英語ダミーが有意に正の係数を示しており、公用語が同一であることが直接

投資にプラスの影響を与えると判断される（表3－3）。

　この点は特に情報仲介機能の役割を担う専門家の不足やマネージャークラスの人材確保問題

と関係してくる。外国からの参入に際して、日本では言語の制約が多いことを考えると、法律
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表3－3　米国からOECD諸国への対外直接投資

定数項 経済規模（GDP） 英語ダミー 臼本ダミー d・R2

　　67．796
i0．17）

　　2．104
i3。58）＊纏

　　1，880
i2．87）＊纏

　　一6，823
i一2．88）＊＊＊

0．45

（備考）U．S、　Department　of　Commerce“Survey　of　Current　Business　”，“U．　S．　Direct　lnvestment　Abroad’”

　　OECD“lnternational　Direct　lnvestment　Statistics　Yearbook　’96　”“National　Accounts”により作成。

　　下段（）内はt値。AdjR　2は自由度修正済決定係数。＊＊＊は5％水準で有意。表2－6参照。
　　FDI（百万ドル〉・・　C＋α＊GDP（十億ドル）一←β＊田本ダミーで回帰。

や公的規制、制度等の知識が豊富な弁護士や公認会計士、コツサルタント等ビジネス仲介を行

う専門家の役割は、情報仲介の観点から一層重要と考えられる。また、このようなコーディネ

ーターの不在を補うためには、正式な資格を有さないまでも仕事を通じた経験から専門知識・

ノウハウを蓄積しているとみられる大企業内の人材を、労働市場で確保できるような環境が求

められる。したがって、対日直接投資を促進する観点に立てば、外国からの新規参入に際して

日本市場への理解を高める情報提供と、それをサポートする人材、これらを一体的に仲介する

専門機関（専門家集団）の充実が望まれる（注12）。

⑥国際収支要因……輸出特化係数（〈輸出一輸入〉／〈輸出＋輸入〉）

　直接投資と国際収支との関係についてみるために、輸出特化係数を用いて先進国の対内直接

投資に影響を与えるかどうかを確認すると、有意にマイナスの影響を与える結果が得られた。

すなわち、黒字国は対内直接投資が少ないのに対し、赤字国は対内直接投資が多い傾向がある。

因果関係は不明ながら、対内直接投資が多くなれば輸入が多くなるとも考えられるし、逆に、

輸入が多いから対内直接投資が増加するとも考えられる。後者の観点では、例えば輸入が輸出

を上回り赤字体質になった場合、貿易摩擦が生じ、摩擦を回避するために対内直接投資が増え

たという日米間の経験に符合する。

　また、1－Sバランスの観点からも説明できる。もちろん資金環流は直接投資以外にも証券

投資などの形態があり、必ずしも1－Sバランスが直接投資に反映されなければならないわけ

ではないが、輸出特化係数が高い黒字国では、直接投資は流入よりも流出しがちな点が示され

ているとみられる。

　以上、クロスカントリー回帰式の計測で有意に影響を与えている要因が判明したが、それぞ

れについて日本の変数をみると、内外価格差、不動産コスト、法人税負担、人材確保の困難度、

国際収支はいずれも日本がOECD平均より高水準にある。これらの要因は係数がマイナスで
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あり、対日直接投資を押し下げる方向に作用している。また、プラスの係数である言語の国際

的利用度について日本語をみると、英語を公用語とする国に比べて相当低く、言語要因も対日

直接投資を翻し下げる方向で影響していることが確認できた。次節ではこれらの要因がどの程

度対日直接投資を押し下げているかを試算する。

3．対日直接投資の理論値推計

　まずはじめに、前節で行ったOECD主要15力国のクロスカントリー回帰式を用いて、先進

国の平均的な対内直接投資の水準からみて、経済規模で判断される対日直接投資の理論値がど

の程度であるかを算出する。そのうえで、有意に影響を与えていると確認できた要因を変数に

加えた対日直接投資の理論値を求め、経済規模からみた理論値をどの程度押し下げているかを

試算してみる。各推定式とも決定係数がそれ程高くなく、誤差をかなり含んでいるため厳密な

議論を行うことはできないが、ある程度幅を持って概略を把握することは可能であろう。

　この試算によると、90年代前半における対臼直接投資の実績値は年平均14億ドル弱であるが、

経済規模からみた理論値は177億ドル、実績の約13倍と推計される。この理論値と各要因を加

図3－2　対日直接投資の実績値と推計で求められた理論値

（百万ドk＞

26，　ooO

15，　Ooo

10，　ooO

5，　ooO

o

経済規模からみた理論儀

重回帰による推欝の理論餓

を縫

禽本
むダ
推ミ

計1

笑績 韮耀）　憲一⑫ 韮一③ ト＠ 糞州⑤ 韮一⑤ 韮一Φ 蓋一③ 慧一① 2r⑳ 2磯 慧一④ 2一⑤ 驚一⑥ 2一⑦ 2→⑧ 黛一⑨ 露一⑳ 2一⑬ 糞唄⑫ 窯噸⑬ 2一⑭ 窪葡

推　　欝　式　番　号

〈備考）推計式番号は表3－4に対応。
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えた理論値を比較してみると（図3－2）、例えば全般的コスト要因を加えた理論値は131億ド

ルに低下する。すなわち内外価格差に代表される全般的コスト要因を加えることで経済規模か

ら判断される理論値が46億ドル押し下げられている。同様の計算を行うと、単独の要因として

は、人材確保の困難度がもっとも大きく押し下げており、理論値は98億ドルで経済規模による

理論値を79億ドル押し下げている。ただし、それでも実績値の約7倍である。

　サンプル数の不足や多重共線性の問題はあるが、有意に影響を与えている要因を重回帰した

推計による理論値は最小で40億ドル程度と試算され、実績値との乖離も約3倍程度に縮小する

（表3－4）。すなわち、経済規模からみて極端に低い対日直接投資の水準がこうした要因によ

表3－4　重回帰による計測結果と理論値
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表3－5　実績値の理論値からの乖離
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備考）表3－1に同じ

てかなり説明できると解釈される〈注13＞。

このうち、全般的コスト要因の変数である内外価格差が、仮にOECD平均並に解消したと

ると、対日直接投資は理論値ベースで4割一二6割程度増加すると試算される。また、法人税

担が1％ポイント低下すると、対日直接投資は6％～15％程度増加するとみられる。、

これらの要因を含めた理論値と実績値の乖離を主要国についてみると（表3－5）、米国、

ギリス、フランスなどは実績値が理論値を上回っており、対内直接投資が相対的に多い国と

える。一方、日本やドイツでは実績値が理論値の概ね3割以下であり、こうした要因を勘案

ても依然として対内直接投資が少ない国といえる。この申で、経済規模だけでみると日本の

績は理論値の8％であり、ドイツの22％に比べても極端に過小であるが、コストや人材確保、

語といった要因を考慮すると、H本とドイツにはそれ程大きな差はなく、理論値と比較した

際の対内直接投資の水準が日本よりもむしろドイツの方で低い場合ずらあるという点は興味

い。

いずれにしろ、各種要因を織り込んでも日本とドイツの対内直接投資実績が理論値より少な

、米国、英国、フランス等が多い原因は、今回定量化できた要因以外の立地国特性が影響し

いると考えられるほか、’立地国特性を離れて、個別企業の競争上の優位性が日本やドイツの

業で高く、米国、英国、フランス等の企業で低いことを示唆しているとも考えられる。この

に関してはマイクロデータによる更なる分析が今後の課題といえる。
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第4章　外資系企業のプレゼンスと日本市場の特徴

1．外資系企業のプレゼンスの日米比較

　第2章、第3章では“Balance　of　Payment”など資本移動の統計を中心に国際比較分析を行

ってきたが、直接投資を単なる「資本」の移動で捉えるのではなく、優れた経営資源の移動と

して捉える場合、対日直接投資の現状を資本の移動に着目した届出統計や国際収支統計だけで

みたのでは不十分であり、外国の経営資源を日本に導入して事業を行っている外資系企業の活

動を確認する必要がある。第4章では、外資系企業の活動状況から日本市場の特徴を分析して

いくことにする。企業がその成長に伴って企業内部に蓄積してきた各種の「経営資源」を具体

的に定量化することは容易でないが、本節では、総資産、売上高、従業員数を経営資源の一次

数値と考え、これらの指標からみた外資系企業のプレゼンスを整理してみる。そのうえで、最

大の直接投資受け入れ国である米国での外資系企業のプレゼンスと比較検討を行い、対日直接

投資の現状を浮き彫りにする。

　在日外資系企業の総資産、売上高、従業員数のデータについては通産省「外資系企業の動

向」から、比較の対象となる全法人企業のデータについては大蔵省「法人企業統計」から得ら

れる。その上で両者の比率をとって外資系企業が全法人企業に占めるシェアを求めるが、ここ

では原統計の数値をそのまま利用せず、次の2点を修正した。まず第1に、「法人企業統計」

は母集団推計値であるのに対し、「外資系企業の動向」に計上されている外資系企業のデータ

は、有効回答のあった企業の単純集計値であり母集団推計値とはなっていないため、集計値を

企業数ベースの有効回答率で割り戻すという簡便法で修正した（注14）。第2に、「外資系企業

の動向」で対象とされている外資系企業（外資比率3分の1超）は、外為法に基づいて通産省

に届出または事後報告のあった企業であり、所管外の農林水産、建設、不動産、運輸・通信等

の業種は対象となっていないため、全法人からこれら非対象業種を除くという調整を行った。

　在米外資系企業についても同様に、総資産、売上高、従業員数について全法人企業に対する

比率を求めている。但し、米国の統計における外資系企業の定義は、外資比率50％超と3分の

1超を対象とする通産省統計の定義と異なっている点は留意を要する。すなわち、両者を比較

する際には、外資比率の対象範囲が広い日本の外資系企業シェアを過大に、逆に、米国での外

資系企業シェアを過小に評価してしまうというバイアスが働く。それにも関わらず、米国と比

べて日本では外資系企業のプレゼンスがかなり小さいことが確認される（表4－1）。米国で

は全産業ベースでの外資系企業のシェアが従業員数でみて4．1％と日本の1．5％を上回っており、

特に製造業では、米国での外資系企業のプレゼンスが売上高で16．0％、従業員数で10．9％のシ
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在日外資系企業

　　　　　表4－1　外資系企業のプレゼンス

　　　　　　　　　　　　　　　　在米外資系企業

（回答：三等修正後：94年度）

総資産 売上高 従業員数

〈千億醗） （子億円） （華人〉

外資系企業

全産業　　　（A） 239 331 433

製造業　　　（8） 183 219 337

全法人企業

全産業　　（A’） 9，139 11，684 29，663

製造業　　（B’） 3，843 4，018 12，809

外資系企業のシェア

全産業　　（A／A’） 2。6鴇 2．8偽 王。5％

製造業　　（8／B’） ，4．8飴 5．4鮪 2．7％

（外資比率5◎％超：94年〉

総資巌 売上高 従業員数

（1◎億ドの α◎億ド浄〉 〈千入）

外資系企業

全産業　　　（A＞ 三，864 1，218 3，988

製造業　　（3＞ 532 ら23 2，◎◎7

全法人企業

全産業　　（A’〉 ｝ ｝ 96，933

製造業　　（＄’） 3，094 3，261 18，431

外資系企業のシ諜ア

全塵業　（A／A’） 　 『 壌．1％

製造業　⑱／B’） 17．2％ 16．◎鮪 1◎。9偽

（備考）“L通産省「外資系企業の動向」（29回）、大蔵省「法人企業統計年報」、H銀「国際比較統計」、　U．　S．

　　　　DepartmeRt　of　Commerce　“Survey　ef　Current　B“siRess”．　“Fereigii　Direet　lnvestment　in　the　United

　　　　States”により作成。
　　　2．在H外資系企業とは、外資比率1／3超の企業のことである。また、修正は（1）外資系企業の集
　　　　欝値に有効回答率51．4％逆数を乗じ、（2）全法人企業の全産業から農林水産、建設、不動産、運輸・

　　　　通信業を除いて行った。
　　　3．鷺米とも製造業には石油を含む。

エアなのに対し、日本での外資系企業のプレゼンスは売上高で5．4％、従業員数で2．7％と、米

国に比べて3分の1から4分め1程度の水準に止まっている。

　このように、経営資源の国際的移転という観点から、売上高や従業員数等で外資系企業のプ

レゼンスをみると、国際収支統計により資本移動に着目してみた場合に比べて日米の格差は縮

小してはいるものの、依然として日本は米国に比べて対内直接投資が低水準である点は変わら

ない。

2．研究開発活動にみる日本市場の特徴

　企業を「経営資源」の集合体と捉えた場合、どのような商晶を作るか、あるいはどういう事

業分野に進出するかは、企業が現在保有する様々な経営資源を最も有効に利用するにはどうす

ればいいかという観点から決定されると考えられる。本節では、対日直接投資という文脈で日

本市場の特徴をみるため、どのような業種的な特性を有する分野でより多くの外資系企業が対

日進出しているかを、研究開発力や技術力に着目して、データが豊富な製造業について分析す

る◎

　業種別に外資系企業の売上高シェア（＝外資系企業の売上高／全法人企業の売上高！と売上高

R＆D比率の関係をみると（図4－1）、両者の問には正の相関が認められ、例えば化学（医薬
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図4－1　在H外資系企業の業種的特徴
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（備考）1．通産省「外資系企業の動向」、大蔵省「法人企業統計年報」、総務庁「科学技術研究調査

　　　　報告」により作成。
　　　2．売上高R＆D比率は、94年度の値。売上高シ諜アは、91年度から94年度までの平均。
　　　　但し、鉄鋼の売上高シェアについては、92年度から94年度までの平均。
　　　3．グラフ中石油は除いてある。

s．　eo

（e／o）

品含む）、電気機械、精密機械など売上高R＆D比率の高い業種において日本では外資系企業

の参入が多いことが確認される。

　このような特徴を、最大の対日直接投資国である米国系企業の海外展開と急成長する他のア

ジア市場との関連で分析していくことは、企業立地における国際競争の観点から意義があると

思われる。以下では、直接投資を実行する側（米国）の統計を用いた国際比較から、米国系企

業の海外展開にみられる日本と他のアジア諸国との特徴を明らかにする。米国側の統計を使う

利点としては、第1に、米国という最大の対外直接投資国に視点を定め、同一の視野で日本市

場の位置づけを国際比較できるという点、第2に、U．　S．　Department　of　Commerceの“U．　S．

Direct　lnvestment　Abroad”は、企業の調査票への回答が罰則も設けられた法による強制力を

持って行われるため、網羅性と信頼性がかなり高いデータを使った分析が可能、という点があ

げられる。

　日本、欧州及び他のアジア諸国に展開している米国系現地法人の経営関連データから、単位

当たりの売上げに必要な従業員数を「労働集約度」、従業員一人当たりに費やされるR＆D支
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図4－2　米国系海外現地法人の地域別特徴
　　　（労働集約度とR＆D装備率）
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（備考）1。U．　S．　Department　of　Commerce“U．　S．　Direct　lnvestment　Abroad”により作成。

　　　2．労働集約rc　m・（従業員数／売上高）、　R＆D装備率＝（研究開発費／従業員数）

　　　3．従業員数、売上高、研究開発費は、石油を除く製造業の数値で、いずれも91年から94年までの平均。
　　　　但し、カナダ、台湾、香港については、94年号研究開発費が不明なため、93年の数値と等しいと仮

　　　　定してR＆D装備率を算出した。
　　　4．MEsは、韓国、台湾、香港及びシンガポ・・一一kルの4ヵ国・地域を指す。

出を「R＆D装備率」と定義し、各国間の相対的関係をみると（図4－2）、日本に進出して

いる米国系企業は、欧州や他のアジア諸国と比較してR＆D装備率が高く労働集約度が低い

という特徴がみられる。韓国、香港、台湾といったシンガポールを除くNIEsでは1単位の売

上げにかかる従業員数は7人程度と多くの人手がかかっているのに対し、日本では2．7人とイ

ギリス、フランス等欧州諸国と比較してもかなり省力的な企業経営が行われていることが判る。

一方、従業員一人当たりのR＆D支出は、シンガポールを除くNIEsでは1，400ドルと少額で

あるが日本では7，100ドルと最も高い支出となっている。すなわち、米国系企業は、H本市場

では他のアジア諸国と比べて人手をあまりかけない一一方、手厚いR＆D支出で企業経営を行

っているという特徴がみられる。上述した業種別特徴とあわせて、外資系企業の日本市場での

技術指向性が窺える。

　研究開発費は人件費の占めるウェイトが高いため、研究開発費の上昇が人件費の上昇でもた
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らされている可能性もある。そこで、U．　S．　Department　of　Laborの“Monthly　Labor　Review”

の各国別時間当たり賃金指数を利用して確認してみると、為替の影響もあって日本の人件費は

全般的に上昇しているが、それ以上に研究開発費が増加している。この結果、従業員1人当た

りの研究開発費で表したR＆D装備率は、9◎年から94年にかけて他の先進国を上回る上昇幅

を示しており、米国系の日本子会社は研究開発拠点としての地位を保っていると判断される。

　但し、アジアNIEsの労働集約度が徐々に低下し、　R＆D装備率は徐々に上昇する傾向もみ

られ、次節でみるように従来の構造は変化しつつある。

3．研究開発拠点としてのMεsの追い上げ

　米国系企業が研究開発費を国際的にどのように配分し、それがどのように変化しているかを

確認するため、90年と94年における米国系企業の地域別研究開発費シェアを比較してみると、

日本を含むアジア全般に対するシェアは90年の6％から94年の13％へと上昇している（図4－

3）。欧州に比べると依然として水準は低いものの、研究開発拠点としてのアジアの位置づけ

が着実に上昇してきていることが窺える。アジアのなかでは日本のシェアが最も高く、引き続

き上昇もしているが、業種によっては、積極的な外資優遇政策を採っているシンガポールなど

日本以外のアジア地域の研究開発費シェアが急速に高まっているのが注目される。特に、シン

ガポールについては、「4ンターナシgナル・ビジネス・ハブ（IBH）200◎計画」の策定にあ

るように、情報・通信、空港、港湾といった公共のインフラストラクチャーを充実させること

によって、外資系企業に自由な事業活動の場を提供していることや、R＆D活動に対して様々

鯉

　　図4－3　米国系企業の地域別の研究開発費配分（全産業〉

その他　N本アジア　　　　　　　　　　　　　　　　その他　　　日本

2％　5％1％豪州　　　　　　　　5％　9％

ナダ

蟹
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〈備考）U．S．　Departme就of　Commerce“U．　S．肪recUnvestme就Abr◎ad”により作成。
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図4－4　米国系企業の研究開発活動状況
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（備考）ユ．U．　S．　DepartmeRt　of　COi！imeree“U．　S．　Direct・lnvestmeRt・Abroad”により作成。

　　　2．地域別研究開発費配分＝（各国での米国系企業の研究開発費／海外での米国系企業の研究開発費総
　　　　　額＞

　　　3．アジア・太平洋には、NIEs、　ASEANの他、オーストラリア、中国等を含み、日本は含まない。
　　　4．アジア・太平洋については、94年の化学と電気機械の研究開発費が不明なため、93年時点の値を用
　　　　　いた。

　　　5．H本の一般機械の売上高R＆D比率は推計値。

な税制上の優遇措置を認めることで、国際的な研究開発拠点としてのプレゼンスを高めている

点が注目されるく注15）。日本以外のアジア地域に限定してみると、シンガポールに対する研究

開発費配分は90年には約4割であったが、94年には約5割となっており、研究開発拠点として、

米国系企業からみた’rンガポールの位置づけが高まっていることがみてとれる。売上高R＆D

比率も高まる傾向にあり、生産される製品の高付加価値化が進んでいるとみられる。この結果、
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図4－2でみたように、労働集約度やR＆D装備率でみた位置づけはイギリス、フランスと

同レベルになっている。

　製造業について業種別にみると（図4－4）、化学や電気機械については、米国系企業の研

究開発費の国際的配分や製品の高付加価値度（売上高R＆D＞からみて日本市場の重要性が高

いことが確認される一方、この統計でコンピューター関連が分類されている一般機械において

は、シンガポールの研究開発費シェアが大幅に上昇しており、当該分野では日本との地位が逆

転している。もちろん、米国系企業の日本での研究開発活動は、ライセンシングなどの技術契

約により子会社を通さず日本企業へ移転している部分も多いとみられるため、単純な水準の比

較はできないが、シンガポールを先頭にアジア諸国も研究開発拠点としてのプレゼンスを高め

て．V　・ることは間違いない。研究開発拠点としてのアジア地域全般の位置づけが高まる中、積極

的な外資優遇政策で技術集約型企業の誘致を目指す各国の競争が活発化し、今後従来の構造に

さらなる変化がでてくるのではないかと考えられる。
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第5章　対日直接投資の新展開

1．今後の対日直接投資の有望分野

　大蔵省の届出統計によると、97年度の対内直接投資は4月から98年1月までの累計ベースで

6，163億円と、1◎カ月で96年度全体の実績3，697億円（38億ドル）を大きく上回り、過去最高の

規模になることが確実となった。本章では増加の兆しがみられる対日直接投資について、足も

との動向から新たな展開を検討していく。

　第2章で言及したように、90年代に入ってからは非製造業分野で対日直接投資が活発化して

いる。届出統計により製造業、非製造業別の対日直接投資実績をみると、89年度に単年度では

じめて製造業が非製造業を下回り、以後7年間のうち5年は非製造業が製造業を上回っている。

80年代後半（85年度から89年度の5年間）は対日直接投資の61％が；製造業であったが、9◎年度

から95年度までの6年間でみると、製＝造業への対日直接投資額は1◎1億ドルと全体の対日直接

投資額223億ドルの45％にシまアが低下しており、9◎年代に入ってから非製造業への対日直接

投資が主流となったといえる（表5－1）。

　長期的な円高傾向のなかで製造業は日本企業も海外展開が進んでおり、外国企業の目からも

日本を製造拠点としてよりも、所得水準の高い巨大な販売市場として捉えていることの表れと

いえる。JETROのアンケート調査によると（図5－1）、対日直接投資に関するさまざまな阻

害要因が指摘されているにも拘わらず「なぜ対日直接投資を行ったのかjという設問に対して、’

回答企業の7割以上が「日本市場の規模の大きさ、将来性」を挙げ、特に9◎年以降に設立した

企業でこの傾向が再び高まっている。一方で生産拠点を進出動機とした企業は一層減少してい

る。対日直接投資の先行きを展望する上で、日本市場の魅力は市場規模の大きさと所得水準の

高さにあるとみられ、これが非製造業分野を中心とした対日直接投資の増加につながっていく

とみられる。

　外資系企業の対日進出について独自に行った聞き取り調査でも、「日本の経済規模は世界第

　　　　　　　　　　　　　表5－1　産業別対H直接投資累計額

（単位・百万ドの

90／3 96／3 90／3→96／3の変化

金額　　構成比 金額　　構成比 金額　　構成比
製造業

�ｻ造業

10，201　　65．2％

T452　　34．8％

20，268　　53．4％

P7656　　46．6％

10，067　　45．2％

P2，204　　548％
合計 15653　　100．0％ 37924　　100．◎％ 22，271　1000％
（備考）大蔵雀「対外及び対内直接投資状況3、「国際金融局年報」により作成。
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図5－1　設立年別外資系企業の対H投資動機
　　　　　　　（回答企業割合）

■9◎以降設立

（備考＞B本貿易振興会「対日直：接投資に関する外資系企業の意識調査（1995年U月＞」により作成。

2位であり、見逃すわけにはいかない（化学＞」、「国民一人当たりの所得水準が高く、カント

リーリスクがない（商業関連）」、「所得・生活水準からみて消費者に直ちに受け入れられやす

く、市場も大きい（外資関連コンサル）」、「米国に次ぐ日本の市場規模はなんといっても魅力

（娯楽施設）」、「技術革新やノウハウの開発テンポが速い分野であり、新しいサービスを武器に

ボリュームのある日本市場へ接近（通信）」、「多額のR＆Dを要する製品ではマーケット・ボ
　　　　　　　　v
リュームの大きさは日本の魅力（化学、医薬品）」という内容のコメントが数多くみられた。

また、研究開発との関連では、「成長するアジア市場では日本の高品質が市場のスタンダード

になると見込まれ、消費者の要求度が厳しく、消費者ニーズを開拓して次々に新製品が開発さ

れる日本市場で、優れた晶質を誇る日本企業と競争することは、グU一バル・コンペティシs

ンの観点から重要（化学＞3、’「国際競争力の高い日本の自動車メーカーとの繋がりは重要で、

研究開発力の向上の観点からも日本市場の位置づけは高い（自動車部品、化学）」などの見解

があった。競争力との関係では「施設の老朽化など日本市場の現状は相当遅れており、新しい

ノウハウを取り入れようとする経営姿勢がみられないため、外資系企業に有利（娯楽施設）」、

「米国での流通革新の経験が外資系ディベロッパーの競争力（商社）j、と非製造業分野で外資

系企業の優位性が高いと指摘された。また、「バブル崩壊前は検討する気すらおさなかったが、

その後の地価下落でようやく我々の手の届くレベルまで降りてきた（商業ディベmッパー）」、

「大店法などの規制緩和と地価の下落で流通、小売関連企業は日本への関心を高めている（外
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　表5－2　分野別対H進出計画
（96年1月　一12月に明らかとなvたもの）

製造業 商業・流通 情報・通信 放送 娯楽・号一ビス 金　融 その他 合計

社数 7 35 14 6 王8 5 2 87

（備考）日経テレコム、日本経済新1二等。96年1月～12月までの期間でキーワ…一・ド検索により抽上した記事等をも

　　とに作成。

資関連コンサル）」等経済環境の変化に敏感な姿勢もみられる。

　実際、96年1月から12月にかけて新聞等で明らかになった対臼進出計画を分野別に整理する

と、①複合型ショッピングセンター開発や文具販売等商業・流通関連、②マルチプレックスシ

アター等娯楽・サービス関連、③急速な技術革新がみられる情報・通信、放送関連の計画が数

多くみられる（表5－2）。国別の内訳をみると、87社のうち54社が米国企業、18社が欧州企

業となっており、これに続いて韓国、香港などアジア企業が14社と、投資規模は不明ながらア

ジア系企業の対日進出意欲の高さが垣間見られる。

　これらの分野では、日本市場の規模の大きさ、規制緩和の進捗、不動産価格の低下、技術革

新によるフロンティアの拡大、増大する研究開発資金の投資回収の観点から臼本市場は魅力的

とみられる。また、成長センターと認識されている東アジアの中核的先進国として、政策継続

の信頼性や治安・衛生面など社会的安全性を再評価する意見もでてきている。対日進出に関す

る記事件数も93年を底に増える傾向にあり、グローバル化という世界の潮流のなかで対日直接

投資が今後増加して行くものと期待される。

2．クロスボーダーM＆Aの国際比較

　これからの対日進出の形態として、日本ではこれまで少なかったが、米国など他の先進国で

は一般的なM＆Aが注圏される。対日M＆Aは既に存在する日本国内の経営資源を活用しつ

つ外国から新たに優れた経営資源が導入されるという側面を有しており、成熟した日本経済に

対して企業活力の再生を通じたサプライサイドの効率化・活性化をもたらすと考えられる。

　United　Nationsの“World　lnvestment　Report　1996”により、90年代に入ってからの各国の

クロスボーダーM＆Aをみると、日本は、対内（OUT一・N）、対外（IN－OUT）で著：しい不

均衡がみられる（表5－3）。クロスボーptダーM＆Aには、出資比率1◎％未満の少数株式取得

や、投資先での資金調達額が含まれる反面、再投資や企業内部の国境を越えた資金移動が含ま

れておらず、直接投資の統計とは定義が異なるが、9◎年から95年の年平均で対日M＆Aは9

億7千万ドル、日本からの対外M＆Aは約14倍の133億7千万ドルとなっている。先進国にお
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表5－3　クロスボーダーM＆Aの国際比較

対 蟹＆A／GDP 対内（M＆A／FDI） 甑A（対外／対 過 取得　織
90－94（％） 90－94（倍） 90－95（倍） 9◎一95（％）

㌧ノ 全羅A 過半取得 瞼A 過半取得 齢 過半取得 対　徽A 対外瞼A
β　本 ◎．◎2 ◎．◎1 0．62 0．26 13．79 12．61 42．6 39．◎

米　国 0．61 ◎．47 1．◎0 0．78・ 0．83 0．60 78．6 56．6

カナダ 0．9◎ ◎．70 ◎．93 ◎．72 1．12 ◎．98 80．5 69．8

フランス ◎．6◎ ◎．42 ◎．63 ◎．45 1．73 1．55 73．2 65．6

イギリス 1．61 1．25 ◎．9◎ 0．7◎ 1．12 1．◎7 74．3 70．5

ドイツ「 ◎．39 0．23 3．10 1．83 1．69 160 63◎ 598
◎εCD平1 ◎．55 （）．39　・ ◎．81 0．57 1．23 1．03 72．1 6◎．2

（備考）U醸ed　Nati◎登s“W◎r韮d王west斑ent　Rep◎rt　1996”OECD“lnternati◎聡…Acc◎膿ts・

　　　“lntematienal　Direct　lfivestmeRt　Statistics　Yearb◎◎k・1996”に駒作成。

けるクロスボーダーM＆Aを経済規模で基準化して国際比較すると、対日M＆AはGDP比

0．◎2％とOECD平均の0．55％とは桁違いに少額である。このため第3章で直接投資の国際比

較を行ったのと同様に、クロスボーダーM＆Aでも日本市場の特異な低水準が明らかとなる

（図5－2）。

　日本においてはM＆Aに対して乗っ取りや企業救済などマイナスの印象が強いことや、企

業を売買（特に売却）の対象とすることに抵抗感が強かったこともあり、そもそも国内企業同

士のIN－1NM＆Aもそれ程多くはなかった。しかし、最近ではリストラや後継者問題の解決

手段として中堅・中小企業でもM＆Aが利用されつつあり、日本でのM＆A数はIN－INを

中心に再び増加傾向にある（図5－3）。企業資産、技術・ノウハウ、人材、販売網、顧客な

ど高度な経営資源が既に整備・蓄積され、全体の経済規模が成熟して高成長が期待しにくい先

進国では、新規の資本蓄積を行うことと同じように、既存の経営資源を効率的に再活用するこ

とが重要である。加えて、技術革新の加速や競争激化という企業環境で、不採算部門からの撤

退や自らが得意とするコアビジネスへの集中・拡充（リストラ）に取り組む際に、M＆Aが

有効な手段となり得る。

　対日M＆Aという方法は、外国企業からみると立ち上がりまでの時間の短縮化などM＆A

の一般的効果に加え、日本市場参入にあたって障害と認識されている諸要因を克服する手段と

もなり得る。例えば、免許の取得等基本的許認可事項の継承、新規では困難性が高いといわれ

ている優秀な人材の確保、複雑と指摘されている販売・流通網の継承、ブランドカなど日本市

場での知名度の獲得、といった面で効果が高いとみられる。

　日本企業にとっては、外国企業が一一から立ち上げるにはコストがかかる「経営資源」を有す

ることで、国内企業間では認識されない比較優位を生みだすことができる。これに外国企業の

有する高度な技術や新しい経営ノウハウなど競争上の優位性を導入することでシナジー効果を
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図5－2　クロスボーダーM＆Aと経済規模
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（備考）表5一一　3に同じ。
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（百万ドル）

　198，　OOO
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発揮したり、売却資金をコァビジネスに投入することで競争力を高めたりする効果も期待でき

る。さらに、連携により外国企業が有する海外の経営資源を活用して単独では行い得なかった
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ようなグローバル化を推進する道も開けるとみられる。こうしたプラスの効果が発揮されれば、

経営資源の再活性化で結果的には雇用の継続にも貢献するとみられる。

3．対日直接投資促進に向けて

　対日直接投資はこれまで日本企業の対外直接投資との著しい不均衡や輸入促進効果による貿

易不均衡是正の観点から議論されることが多く、諸外国からの不均衡是正要請に対応した取り

組みという性格が強かった。しかしながら、本稿でみてきたように、そもそも対日直接投資は、

外国の優れた経営資源を導入し、企業家精神の刺激と競争の促進を通じて日本経済の活性化に

寄与するものである。したがって、我々自身の問題として、受け身ではなく積極的に取り組む

姿勢が今日求められている。個別企業の競争上の優位性に関しては政策の介入余地は小さいが、

日本市場の立地国特性を魅力あるものにし、対日直接投資を促進する意義は大きい。諸外国と

比べて日本の立地国特性が劣っているとすれば、グローバルな競争の時代に日本経済が被る逸

失利益は従来に比べて大きなものとなる。

　第3章の分析で明らかとなった対日直接投資の阻害要因のうち、内外価格差に現れた資源配

分の歪み（高コスト）、人材確保、法人税負担等は、別の観点からは、外国企業に対してだけ

でなく国内企業の新規参入一般に共通する障害でもある。対H直接投資の低さには、実はH本

市場に存在する新規事業の立ち上がりにくさが内包されている可能性が高く、国内企業の海外

流失にも関連する問題である6したがって、アジアの追い上げなどの状況下、企業誘致をめぐ

る国際的地域間競争への対応は、H本経済にとって益々重：要といえる。規制緩和等の経済構造

改革実施による高コスト構造の是正、低利融資等コスト軽減のための政策的支援、技術革新が

成長を牽引するとの認識に立った研究開発支援：等により、日本市場の魅力を高めることが重要
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表5－4　対内M＆Aの意義

（背景）

・高度な経営資源（企業資産、技術・ノウハウ、人材、販売網、顧客）が既にある程度整備、

蓄積され、市場が成熟（緩やかな拡大）している先進国では、新規の資本蓄積を行うこ
とと同じように、既存の経営資源を効率的に再活用することが重要。

・技術革新の加速や、競争激化により、不採算部門からの撤退や、自らが得意とするコア

ビジネスへの集中・拡充が課題（リストラ）。

（意義）

　　外国企業サイド～新規設立と比べた長所～
　　　　　・市場特性（規模は小さくても急拡大　vs規模は大きくても成熟）
　　　　　・立ち上がりまでの時間の短縮化（時間に対する投資）

　　　　　・基本的許認可事項のクリア（免許の取得等）

　　　　　・既存の経営資源の活用

　　　　　　技術力（汎用技術よりも特殊技術）

　　　　　　優秀な人材の確保
　　　　　　販売、流通網（複雑で参入が困難といわれる分野への進出）
　　　　　　ブランドカ（知名度）

日本企業サイド
　　　・新しく高度な技術や経営ノウハウ等の導入

　　　・既存の経営資源の優位性とのシナジー効果
　　　・海外の経営資源活用の道が開く

　　　・リストラの推進（売却資金をコアビジネスに投入）

　　　・雇用の維持・継続

表5－5　対日直接投資促進の今日的意義

〈対日直接投資の促進〉 〈三目直接投資の効果〉

●高コスト構造の是正等日本市場の魅力の向上 ●サプライサイドの活性化

・規制緩和等経済構造改革の実施

・低利融資等コスト軽減のための政策的支援

・研究開発促進のための政策的支援

●日本市場への参入に際しての情報仲介機能の整備

・ビジネス仲介・支援の専門的人材、機関の拡充

・労働市場の改革による人材移動の円滑化

・M＆A等既存の経営資源の再編の円滑化

　
優
れ
た
経
営

　
資
源
の
流
入

・技術・研究開発

・新しい経営手法

・競争の促進

・非貿易財の生産性向上

　　　　による二重構造の解消

●消費者利益の向上

・多様な選択肢の広がり

・価格低下

である（表5－4）。

また、日本のM＆A市場には国際的に利用可能な企業情報、銀行、証券会社、弁護士や会

計士といった専門家集団が不足しているといわれており、M＆Aに関する情報仲介機能の整

備が必要といえる。第3章でみたように、この点はM＆Aに限らず、外国からみた日本市場
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参入の困難さに繋がっているとみられる。言語などの問題もあり、外国からみるとビジネスに

必要な情報の入手が日本では困難と認識されており、ビジネス仲介・支援の専門的人材、機関

の拡充、弁護士や会計士といった専門プロフェッシNナル市場の国際化、労働市場改革による

人材移動の円滑化が望まれる。

　こうした対応により、日本市場の立地国特性が外国企業からみても魅力あるものとなり、対

日直接投資が促進されれば、優れた経営資源の流入により、研究開発力の向上、新しい経営手

法の導入、競争の促進、非貿易財産業の生産性向上による二重構造の是正等を通じて日本経済

のサプライサイドが活性化し、同時に多様な選択肢や価格の低下による消費者利益の向上につ

ながると期待される（表5－5）。そして、この点こそが我々が主体的に取り組むべき対日直

接投資の今日的意義と言えるだろう。
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（注釈）

注1　ここでは、直接投資の概念を、「経営参加を目的とした資本（資金〉の国境を越えた移

　　動」という狭義の概念だけで捉えず、「経営資源の国境を越えた移動」と広義で考える。

　　例えば米国企業が臼本の金融・資本市場で資金調達して日本で事業活動を行う場合、国境

　　を越えた資金の移動という狭義の直接投資は発生しないが、米国企業の経営手法・ノウハ

　　ウ等の経営資源を体現した企業活動が国境を越えてH本で開始されるという点で広義の直

　　接投資は行われたことになる。

注2　直接投資に関する理論については、H本輸出入銀行（1995）が詳しい。また、経済企画

　　庁（1995）はいくつかの考え方をコンパクトに整理してある。

注3　小宮隆太郎・天野明弘（1972）では、「経営者を中核とし、より実質的には経営管理上

　　の知識と経験、パテントやノウハウをはじめマーケティングの方法などを含めて広く技術

　　的・専門的知識、販売・原料購入・資金調達などの市場における地位、トレードマークあ

　　るいは信用、情報収集・研究開発のための組織を「経営資源」と定義し、直接投資を行

　　う外国の企業は、「受入国の既存企業とは異なった（中略）経営上の何らかの優位性

　　（Advantage）をもっており、それらの優位性によって外国の企業あるいは後発企業とい

　　う不利（Disadvantage）を克服して新規参入を試みるのである。そうして（中略）何らか

　　の＄革親（シュンペーターの意味での）を当該産業にもたらすものである。」と議論が展

　　開されている。

　　　また、小宮隆太郎〈1975）では、直接投資の自由化は「基本的には世界全体としての資

　　源配分を改善し、その経済厚生を高め、かっこれに参加する各国に利益をもたらす」と主

　　張されている。この中で、対日直接投資については「H本の既存企業が十分積極的にその

　　活動を拡張していない分野、H本における生産技術・企業組織・マーケティング等につい

　　て、今後の革新の余地が大きい分野」で活発化すると指摘されている。

注4　米国におけるマルチプレックスシアターの沿革、地域開発的効果等のケーススタディに

　　関してはReRe　K．　Nakaya澱a（1996＞参照。

注5　ここでは単純集計値を利用している。第4章で詳しく述べるように、厳密には回答率の

　　違い等を考慮しないといけないが、この点を勘案しても医薬品業界で外資系企業のプレゼ

　　ンスが全塵業平均よりも高いとみられる。

注6　具体的な工場経営ノウハウはライセンシングが難しく、自動車の輸出という方法は、貿

　　易摩擦による政治的要因で困難となった。

注7　国際収支統計では、外国企業の在日支店や出資比率10％以上の在日子会社等に対する出
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　　資金、1年超の長期貸付金がネット（残高の増減）で計上される。このため社債の償還や、

　　貸付金の回収、撤退等による資本の引き上げが多い場合は、マイナスの対日直接投資とし

　　て計上される。

　　　なお、直接投資の統計類の内容については、桜井（1991）、国際貿易投資研究所（1995）

　　に詳しい。

注8　届出統計では①非居住者である個入②外国法人③外資比率50％以上の日本企業④非居住

　　者が役員または代表役員の過半数を占める日本企業が、10％以上の株式取得や社債の取得、

　　1年間の金銭の貸付等を行った場合に原則として15臼以内に報告書を提出することとなつ

　　ている。③、④の場合はH本からの対臼直接投資という分類で計上される。なお、届出統

　　計の公表も95年度分から原則として円ベースとなった。

注9　但し、集計対象の24下国（米国、日本＊、ドイツ、フランス＊、イタリア＊、英国、カ

　　ナダ＊、スペイン＊、メキシコ、オランダ、オーストラリア、スイス、ベルギー・ルクセ

　　ンブルグ＊、スウェーデン、オーストリア、トルコ、デンマーク、ノルウェイ＊、フィン

　　ランド、ギリシャ、ポルトガル、アイルランド、ニュージーランド、アイスランド）のう

　　ちH本甲＊印の6力国は再投資分が計上されておらず、必ずしもデータの定義が一致して

　　いない点は留意を要する。

　　　例えばIMFの“Balance　of　payment”の原データとなっている日本の国際収支統計の場

　　合、米国からの対臼直接投資額は、90年から94年の5年間で年平均443百万ドル（95年は

　　円ベースしか公表されていないが、為替換算した推計値では90年から95年の6年間で下平

　　均413百万ドル）であるが、同様に“Balance◎f　Payment”の原データとなっている米国サ

　　イドの統計では、再投資分を含むため、1，094百万ドル（同1，199百万ドル）となっており、

　　その規模が2．5倍（同2．9倍）になる。もっとも、こうした点を踏まえて対H直接投資の規

　　模を2．5倍～2．9倍に換算して比較してもOECD平均と比較して低水準であることは否め

　　ない。

注10　先進各国のクロスカントリー回帰分析により、対日直接投資水準の低さを統計的に確認

　　する手法は、浦田秀次郎（1996①）で先駆的に行われている。そこでは、対内直接投資が

　　受け入れ国の経済規模と所得水準の上昇に伴って増加するという関係を踏まえ、GDPと

　　所得水準（一人当たりGDP）およびそれらの二次項で決定要因を推定している。

注11　（注1◎）に同じ。

注12浦田秀次郎（1996②）では、各種の優遇政策があったとしても多くの外国企業はその存

　　在を知らないか、あるいは、申請方法の知識がないケースがみられると雷及している。但
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　　し、その場合であっても、日本政府、地方自治体、政府関係団体によって作成された資料

　　およびそれぞれの海外での出先機関による支援サービスに対しては利用した企業の多くは

　　高く評価しているとして、情報提供業務の重要性が指摘されている。

注13　対日直接投資について（注9）の要領で再投資分を推計し、90年代前半の年平均値を14

　　億ドルから34億ドルへ変換してクロスカントリー回帰を行った場合、経済規模から判断さ

　　れる対日直接投資の理論値は185億ドルであり、再投資を含む実績推計値34億ドルの5．5倍

　　と試算される。また、各種要因を織り込んだ理論値は最小でおよそ60億ドル弱との計測結

　　果が得られた。

注14集計値に大企業が偏って含まれているときには、有効回答率で割り戻して計算した外資

　　系企業のシェアに上方バイアスが働いてしまうという問題があるが、網羅性が高いとみら

　　れる東洋経済「外資系企業総覧96年度版」の資本金別企業分布と比較してみると、両者め

　　間で資本金規模別の分布に大きな差はなく、必ずしも外資系企業のシェアに上方バイアス

　　があるとはいえない。

注115　シンガポール政府の具体的な科学技術振興政策としては、国家技術計画（NTP）がある。

　　その計画によると、1995年までにR＆D支出総額の割合をGDPの2％にし、労働人髪1

　　万人につき研究科学者及びエンジニアを40人にすることが目標とされている。最近では、

　　技術集約型の企業誘致の手段として税制上の優遇措置だけでなく、大規模プロジェクトに

　　おける海外企業のリスクを軽減するために共同出資プログラムという手段も採られている。

　　外資導入政策を含めた東アジア諸国の経済開発戦略としては、アジア経済研究所（1996）、

　　越智（1996）、野村総合研究所編（1996）に詳しい。
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〈図表のバックデータ〉

図1－1

入場　’

i百万人）

英国
Xクリーン数

　英国

f画館数

マルチプレックス

Xクリーン数

マノげプレックス

f画館数

マルチプレックス

Xクリーン数割合

マルチプレックス

f画館数割合

スクリーン数の

?齊ﾒ数割合
1971 182 1510 na 一 一 一 一 330

1972 163 1531 na ｛ 一 一 292
1973 142 1600 na 一 一 一 一 243

1974 143 1590 na 一 一 一 一 246
1975 126 1576 1140 一 一 一 219
1976 107 ！1562 1086 一 一 一 188

1977 108・ 1547 幽1032 一 一 ｛ 191

1978 127 1563 1022 一 一 一 223
1979 112 1582 996 一 一　　　　　　一 一 194

1980 102 1574 954 一 一 一 178

1981 88 1528 891 一 一 ．＿ 158

1982 65 1439 810 一 一 一

　
　
　
　
1
2
4
r

1983 64 1303 717 一 一 一 135

1984 54 1246 680 一 一 一 119

1985 70 1251 663 10 1 1％ 0％ 153

1986 73 1229 661 18 2 1％ 0％ 163

1987 75 1215 648 44 5 4％ 1％ 169

1988 78 1250 657 137 14 11％ 2％ 171

1989 88 1424 676 285 29 20％ 4％ 169

1990 89 1552 694 393 42 25％ 6％ 157

1991 ，　　93 1642 681 516 58 31％ 9％ 155

1992 98 1807 700 564 64 31％ 9％ 149

1993 113 1848 688 625 70 34％ 10％ 168

1994 124 1919 696 683 76 36％ 11％ 177

1995 115 2003 728 732 83 37％ 11％ 157

1995 115 2003 728 732 83 37％ 11％ 157

　　　　　図1－2

．フランチャイズチェーン数

図1－3
だ

1965 7

1966 13

1968 23
1972 120
1974 176 167

1976 218 210
1978 334 382
1980 418 380
1982 477
1984 588
1986 619
1988 626
1990 680
1992 703
1994 734

外資系

売上シェア

15．　9

従業員シヱア

13．　1

特許公告件’新薬承認数
40．　8 50．　5

　）

58　一



図2－1

対内直接投資（大蔵省届出実績）
（単位：百万ドル）

懇万ド 合欝 造業 葬製造業

食品 紡績 “ム・皮 化学 石油 ガラス土；石 金属 機械 その態 建設 不動 商事貿易 サーピ 運輸 通信 金融保険 その懲

85 93◎ 651 28 4 韮65 2 2 ！0 荏◎鑑 36 28◎ 3 7 86 42 17 2 89 μ　34

86 940 495 4 19 9 169 16 7 5 232 34 443 26 50 13◎ 47 藍2 35 87 56

87 ，214 1，430 7 0 1 244 34 3 豆4 1，110 17 782 2 20 291 181 36 26 旦55 η

88　用 ，243 2，425 86 1 1 500 27 11 29 正，732 39 818 8 70 454 152 2 40 61 3量

89 ，860 1，172 i7 0 29 203 8 6 40 808 61 1，688 9 647 544 138 47 23 180 100

騨Q ，778 1，570 29 18 1 438 30 6 151 306 92 1，208 9 24 730 263 12 21 109 40

91 ，339 1，896 124 9 56 902 173 5 79 439 109 2，444 23 69 783 545 26 99 890 8

9露 ，084 1，609 9 5 73 710 46 0 40 653 73 2，476 0 230 1，194 823 19 48 147 14

93 ，078 1，564 87 6 44 459 50 4 150 672 92 1，514 1 90 879 207 43 27 34 黛33

94 ，155 1，965 30 1 41 221 i47 18 183 1，280 44 2，189 4 31 1，087 358 8 29 671 1

95 ，837 1，464 43 24 22 1，132 20 0 1 191 31 2，373 1 16 706 503 13 56 10磁 34

（備考）大蔵省「対外及び対内直接投資状況」各年度版。

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　図3－1

対門中：接投資に関する外資系企業の意識調査

項目 割合

ビジネスコストの高さ 18．0％

日本的ビジネス慣行幽 14．5％

ユーザーの要求水準の厳しさ 13．3％

人材確保の難しさ 10．4％

為替の動向 8．9％

行政手続き 6．9％

不十分な優遇政策 5．7％

情報サービスの不足 4．6％

原材料・部品調達の難しさ 4．2％

資金調達の難しさ 4．嬬

政府の規制 4．1覧

インフラに対する不満 3．2％

住環境の悪さ 2．1％

合計 100．0％

対日ビジネス関心企業調査

項目 割合

言葉 17．3％

情報不足 17．3％

文化・商習慣の違い 14．3％

競争力 13．9％

コスト高 9．3％

規制・許認可 7．9％

人材不足 4．3％

税制度 2．6鶉

その他 13．◎弘

合計 1◎◎．◎弘
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図4－1 図4－2

（単位：％）

売上高シェア 売上高R＆D比率
食料品 0．69 0．89

繊維 0．29 1．83

パルプ・紙 0．10 0．88

出版・印刷 0．29 0．75

化学 4．◎8 5．33

石油 26．80 0．63

窯業・土石 0．49 2．39

鉄鋼 0．1◎ 2．19

非鉄金属 4．21 2．18

金属製品 0．11 1．38

一般機械 2．16 3．23

電気機械 3．26 5．86

輸送機械 0．62 3．20

精密機械 3．15 5．51

R＆D装備率
i千ドル／人）

労働集約度

i人／百万ドル）

全世界 2．78 5．2◎

カナダ 2．18 3．85

ドイツ 6．49 3．87

イギジス 3．65 4．62

　一tフンス 4．19 4．24

目本 7．09 2．70

N王Es 2．27 5．48

シンガポール 3．43 4．42

台湾 1．84 6．59

香港 1．30 6．66

韓国 0．61 7．12

NIEs（シンガホーノ 1．38 6．72

図4－4

製造業 （単位：％）　化学

売上高R＆D比率 地域別シェア 売上高R＆D比率 地域別シェア

日本 90 1．6 4．5 日本 90 4．0 8．0

94 2．三 7．8 94 5．9 12．7

アジア 90 0．6 3．4 アジア 90 0．6 2．3

94 0．8 5．9 93 0．9 3．2

シンガポール 9◎ 0．5 0．5

94 1．1 2．2

一般機械 電気機械

売上高R＆D比率 地域劉シェア 売上高R＆D地率’ 地域別シェア

日本 90 0．4 1．7 日本 90 3．1 13．5

94 0．6 3．8 94 2．2 17．1

アジア 9◎ ◎．3 王．4 アジア 9◎ ◎．4 7．◎

94 1．4 14．9 ’93 0．4 7．7

シンガポール 90 0．3 0．7 シンガポール 90 0．9 4．3

94 1．荏 9．6 94 ◎．6 3．4

（注）霞本の一一般機械のR＆D比率は推計値。
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