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ミクロ・データによるグローバル化の進展と生産性に関する研究の展望1

 慶応義塾大学産業研究所　松浦　寿幸

 アジア経済研究所　早川　和伸

１．はじめに

　経済のグローバル化が経済厚生に及ぼす影響は、多くの経済学者により古くから論じられてき

た研究課題である。従来は、国や産業、あるいは商品を単位とする分析が主流であったが、近年

では、同じ国・地域・産業であっても、あるいは同じ商品を生産している企業であっても、企業

により海外市場へのアクセス状況は異なり、また、グローバル化から被る影響も異なっているこ

とが次第に明らかになっている。そのため、近年では、企業を単位とする理論モデルの構築や、

企業レベルデータを用いた実証研究などが精力的に進められている2。とりわけ、1990年代以降、

政策的にも学術的にも高い関心を引き付けているのが、輸出企業、あるいは多国籍企業の生産性

である。この分野の研究は、1990年代に、輸出企業のパフォーマンスに関する素朴なファクト・ファ

インディングからスタートし、やがて、分析の焦点は、多国籍企業に広がってきている。さらに、

後述する Melitz（2003）による理論研究により、国内企業、輸出企業と多国籍企業のパフォー

マンス格差に関する理論的基礎が与えられた後、理論、実証の両面で、急速に研究の蓄積が進ん

できている。本稿では、近年、国際経済学分野で、急速に増加している企業・事業所データによ

る生産性分析をサーベイした。具体的には、（1）どんな企業が、輸出や直接投資を通じて海外市

場に参入するのか、その際、生産性はどのような役割を果たすのか、（2）輸出や直接投資によっ

て、企業の生産効率は改善するのか？（3）直接投資が行われると、進出先の国・地域の地場企

業は、なんらかのメリットを受けることができるのか？という３つトピックに関する研究動向を

整理した。さらに、これらのサーベイに基づき、今後、さらなる分析が期待される研究の方向性

について展望している。

　本稿の構成は以下のとおりである。第２節では、まず、輸出企業とそのパフォーマンスに関す

るファクト・ファインディングを整理し、輸出開始による企業の生産性改善効果の存在に関する

研究をレビューする。第３節では、多国籍企業とその生産性に関する研究に関するレビューで、

第４節では、多国籍企業の進出が地場企業の生産性に及ぼす影響に関する研究を紹介する。 後

に、第５節で、今後のグローバリゼーションと生産性の研究に関する展望を述べる。

1　　本稿は、経済産業研究所ポリシーディスカッションペーパー「ミクロ・データによる生産性分析の研究動
向―参入・退出、経済のグローバリゼーション・イノベーション・制度改革の影響を中心に―」の第４節に、
新の研究を取り込んで大幅に加筆修正したものである。

2　　ミクロ・データを用いた実証研究の意義については、補論を参照されたい。
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２．輸出企業と企業パフォーマンスに関する研究3

2.1　輸出企業と国内企業の属性の比較

　同一産業であっても、輸出企業と国内企業（非輸出企業）の間に大きなパフォーマンスのギャッ

プが存在することが指摘されるようになったのは、1990年代の半ばからである。たとえば、

Bernerd and Jensen（1997）は、米国の事業所レベルデータを用いて、非生産労働者のシェア、

および生産・非生産労働者間の賃金格差を分析し、その中で、輸出企業の役割を強調している。

すなわち、輸出企業は、非生産労働者のシェアが高く、かつ、賃金が高いが、こうした輸出企業

が1980年代を通じて増加したことにより、製造業全体の非生産労働者のシェア、および生産・非

生産労働者間の賃金格差の上昇が生じたと結論付けている。同様に、台湾の企業データを用いて、

輸出企業と国内企業の間の生産性格差について分析した Aw and Hwang（1995）や、東アジア

諸国（インドネシア、韓国、マレーシア、フィリピン、タイ）を対象とした企業調査を用いた

Hallward-Driemeier et al.（2002）、ドイツ企業について分析した Bernard and Wagner（2001）

などがある。

2.2　輸出市場に参入する企業とはどんな企業か？

　では、どのような企業が海外市場に参入し、輸出企業となるのであろうか？ Robert and 

Tybout（1997）は、コロンビアのパネル・データを用いて、この問題に取り組んでいる。具体

的には、輸出企業であれば１、国内企業であれば０をとるダミー変数を従属変数とするプロビッ

ト・モデルを推定し、様々な企業属性、ならびに前期の輸出状況（輸出企業か国内企業か）との

関連を調べている。推計結果からは、規模が大きく、操業年数が長い企業が輸出企業になりやす

いこと、そして、前期の輸出状況が当期の輸出状況に強く影響していることが示されており、輸

出市場への参加には、大きなサンクコストが生じるのではないかと指摘している。その他、メキ

シコについて分析した Atken et al.（1997）、米国について分析した Bernard and Jensen（2004）

などがある。Atken et al.（1997）では、バングラデッシュにおけるケーススタディを引用しな

がら、同一地域、あるいは同一産業で輸出企業が増加することによって、当該企業の輸出確率が

向上する効果（スピルオーバー効果）について分析している。分析結果からは、同一地域・同一

業種に輸出型多国籍企業が存在する場合、企業の輸出確率が改善する効果がみられると報告して

いる。一方、Bernard and Jensen（2004）では、スピルオーバー効果に加えて、各州の輸出促

進政策の影響についても分析している。彼らの分析結果からは、スピルオーバー効果も輸出促進

政策のいずれも企業の輸出確率には有意な影響をもたらさないと指摘している。さらに、

Bernard and Jensen（2004）では、事業所の固定の効果をコントロールした場合、コントロー

ルしない場合に比べて、前期の輸出市場への参加状況の係数が0.65から0.2まで低下することから、

サンクコストよりも、輸出市場への参加の決定要因としては、事業所固有の特性のほうが重要で

はないかと指摘している。この点については、日本の企業レベルデータ（経済産業省「企業活動

3　　なお、この分野の2000年代前半までの研究については、木村・清田（1999）、戸堂（2008）の第３章によ
り詳細にサーベイされているので併せて参照されたい。
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基本調査」）を用いた Todo（2009）によっても分析されており、企業の輸出の決定要因としては、

生産性等の企業属性や前期の輸出状況よりも、観察できない企業固有特性のほうがより重要であ

ることを指摘している。

　さらに近年では、以下の二つの方向で研究が進められている。第一は、動学的離散選択モデル

を用いて、輸出の固定費に関わる構造パラメータを直接計測しようとするものである。Das et 

al.（2007）は、コロンビアの事業所データを用いて、輸出の意思決定に関する動学的離散選択

モデルをベイジアン・モンテカルロ・マルコフ・チェーン（Monte Carlo Markov chain）推定

によって推計している。Das et al.（2007）では、固定費そのものの推計に加えて、為替レート

の変動と輸出補助金の影響について分析を行っている。もう一つのグループは、輸出を決定付け

る企業の固有特性を探索する研究である。たとえば、Greenway et al.（2007）、Bellone et al.（2009）

は、企業の財務面での特徴に注目するものである。前者は、英国の企業データ、後者はフランス

の企業データを用いて、企業財務の健全性と輸出の関係を分析している。

2.3　輸出の学習効果

　これまで紹介してきた輸出企業と国内企業の属性の違いや、輸出行動の決定要因について分析

に加えて、2000年前後から、輸出によって企業パフォーマンスはさらに改善するかという、いわ

いる輸出の学習効果についての研究が盛んに行われるようになった4。なぜ、輸出することによ

り企業パフォーマンスが改善するのだろうか？ Park（2009）は、先行研究を整理して、以下の

５つの理由を挙げている。

　・ 買い手による技術指導：Grossman and Helpman（1991, p.166）, Evenson and Westphal（1995）

　・国際市場への参加→より高度な製品技術知識へのアクセス：Clerides, et al. 1998）

　・国際市場の高品質要求→技術進歩：Verhoogen（2004）

　・新製品需要、顧客ニーズの習得：Fafchamps（2002）, Maurin et al.（2002）

　・稼働率の上昇、国内需給変動からの独立性確保：World Bank（1993）

　米国のデータを用いた Bernard and Jensen（1999）では、輸出企業と国内企業の生産量や雇

用に注目して、そのパフォーマンスの違い、ならびに、輸出状況の時系列的な変化がパフォーマ

ンスに及ぼす分析をしている。その結果、輸出企業は国内企業に比べて生産量も雇用も大きいが、

輸出を開始したことによりパフォーマンスが改善したとはいえないという結果を示している。同

様に、コロンビア、モロッコ、メキシコを対象とした Clerides et al.（1996）も類似の分析結果

を導いており、輸出の学習効果の存在については否定的な結果が示されている。その他、韓国と

台湾を検証した Aw et al.（2000）、ドイツを対象とし Arnorld and Hussinger（2005）において

も類似の結論を導いている。

　しかし、2000年以降、研究対象の拡大や分析手法の改善によって、輸出の学習効果の存在を肯

4　　輸出や直接投資が企業パフォーマンスに及ぼす影響を検討する際には、生産性が輸出や直接投資といった
企業戦略に及ぼす逆の因果関係も考慮する必要がある。2.3、および3.2で研究する諸研究では、操作変数法な
どの様々な方法を利用して、因果関係の特定に腐心している。この点については、補論も参照のこと。
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定するような研究も出てきている。たとえば、輸出と企業パフォーマンスの間には、双方向の因

果関係があるため、輸出から企業パフォーマンスへの影響を特定するには、同時性バイアスの処

理が必要となるが、英国を対象とした Girma, et al.（2004）やスロベニアを対象とした De 

Loecker（2007）、韓国の事業所データを用いた Hahn and Park（2009）では、Propensity 

Score Matching の手法を用いて分析した結果、輸出の学習効果が確認されたと報告している5。

De Loecker（2007）や Hahn and Park（2009）では、どのような企業で学習効果が高いのかに

ついても検証しており、De Loecker（2007）では、先進国向けに輸出を行っている企業で、

Hahn and Park（2009）では、skill intensity の高い事業所で学習効果が高いことを示している。

中国の企業データを用いた Park et al.（2009）は、企業レベルの為替レート変動指数を作成し、

これを操作変数として、輸出の学習効果の存在を確認している。Park et al.（2009）における企

業レベルの為替レート指数は、各企業の販売先別輸出シェアとアジア通貨危機前後の為替レート

を用いて作成されている。アジア通貨危機は各企業にとって予測不可能であったと考えると、彼

らの為替レート指数は、企業パフォーマンスと相関しないが、輸出額と相関する操作変数として

適した変数であると考えることができる。彼らの研究からは、伝統的な操作変数法によっても、

適切な操作変数を利用することで、輸出の学習効果が確認できることが示された。また、スペイ

ンの企業データを用いた Delgado et al.（2002）では、ノンパラメトリックの検定手法により、

輸出が生産性に正の影響を検証しているが、設立５年以下の企業に限定した場合のみ、輸出の学

習効果が確認されたと報告している。このほか、カナダを対象とした Baldwin and Gu（2003）

やサブ・サハラ以南の９カ国の企業データを用いた Van Biesebroeck（2005）、インドネシアを

対象とした Blalock and Gertler（2004）などは、GMM や 尤法で推計を行い、輸出の学習効

果に肯定的な結果を導いている。

　以上をまとめると、輸出企業は、国内企業に比べて生産性等で測ったパフォーマンスが高く、

また、パフォーマンスの高い企業が輸出企業になりやすいという事実は、さまざまな産業・国・

地域で観察される頑健な事実であると考えられる。一方で、輸出が企業パフォーマンスに及ぼす

影響については、頑健な結論が得られていない。戸堂（2008）6が指摘するように、アジアや東欧、

アフリカ諸国のように発展途上の国々や、スペインの例にみられるように、先進国であっても、

若くて技術水準の低い企業でのみ輸出市場への参加が企業パフォーマンスの改善をもたらすとみ

ることもできる。ただし、英国やカナダ、韓国でも輸出の学習効果の存在を主張する研究もみら

れることから、この分野については、さらなる詳細な分析が求められているといえる。

３．多国籍企業と企業パフォーマンスに関する研究

　多国籍企業の経済活動が世界経済に与える影響は年々大きくなっており、多国籍企業のパ

5　　ただし、前述の Arnorld and Hussinger（2005）では、Propensity Score Matching を用いた推計から、輸
出の学習効果について否定的な結果が得られているので、現時点では、推計方法の違いで異なる結果が導か
れるとは断定できない。

6　　第３章の P.80を参照。
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フォーマンスに焦点を当てた研究は重要な意義をもつ。本節では、特に生産性に焦点をあてて、

主要な研究を紹介する。本節の内容は図１にまとめられる。（1）の領域では多国籍企業と非多国

籍企業の間における生産性の違いを、（2）の領域では多国籍企業の海外進出が自身の生産性にど

のような影響を与えているかを、（3）の領域では地場系企業の生産性が外資系企業の活動からど

のような影響を受けているかを示している。以下では、これらを検証した研究を順に紹介してい

く。

3.1　多国籍企業の生産性水準

　本小節では、多国籍企業の生産性がその他の企業の生産性に比べ、どのように異なるかという

ことを分析した理論的・実証的研究を整理する。企業の海外進出と生産性に関する理論的帰結を

紹介した後、それに関する実証研究を紹介する。

　2000年代に入り、「企業不均一性」を合言葉に、企業の対外活動と生産性に関する多くの理論

研究が蓄積されている。その萌芽的研究、Melitz（2003）は、企業は輸出に際して回収できない

固定費用を支払う必要があると仮定することで（必要な固定費用は企業間で同一）、輸出を行う

企業は相対的に生産性の高い企業であることを示した。つまり、生産性の高い企業は相対的によ

り高い営業利潤（operating profit）を得ることができるため、輸出に必要な固定費用を負担し

てもなお、非負の総利潤を得ることができる。逆に言うと、生産性の低い企業は営業利潤が低く、

固定費用を負担できないため、結果として輸出を行える企業は生産性の高い企業のみとなる。こ

うした Melitz（2003）による輸出と生産性の関係に関する研究は、Helpman et al.（2004）によっ

て、直接投資と生産性の関係へと拡張された。つまり、海外進出に際して回収できない固定費用

を支払う必要があり、またその費用は輸出に必要な固定費用よりも高いと仮定することで、生産

図１　多国籍企業と生産性
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性の低い企業は輸出も直接投資も行わず、中間の生産性を持つ企業は輸出を行い、生産性の高い

企業は直接投資を行うことが理論的に示された。このように直接投資を行う企業の生産性がもと

もと高いことを、多国籍企業の自己選択（Self-selection）と呼ぶ。

　こうした企業の海外進出と生産性に関する理論研究は、その後いっそう複雑になっていった。

これまでは輸出をするか否か、もしくは輸出するか直接投資をするか、どちらもしないかという

ように、問題の対象となる選択肢の数はそれほど多くなかったが、その後の研究ではより複雑な

選択問題が扱われた。ここでは二つの理論研究について紹介する。

　Antras、Grossman、Helpman らによる理論研究によって、「どういった企業と国際取引を行

うか」といった理論研究が蓄積された7。つまり、企業は部品を同一グループ企業（子会社）か

ら調達するか、違うグループ企業から調達するか（アウトソーシング）、そしてその企業は国内

企業か、海外企業かという選択問題を考えた。ここでは海外の同一グループ企業から調達をする

企業が、直接投資を行っている企業である。こうした調達の方法は、不完備契約理論を用いて定

式化される。たとえば Antras and Helpman（2004）では、海外グループ内企業（海外現地法人）、

海外グループ外企業（アウトそーソング）、国内グループ内企業、国内グループ外企業という相

手順に、取引に際しての固定費用が安いとき、生産性が高い企業ほど、より高い固定費用が必要

となる調達方法を選択することが示された。すなわち、生産性が も高いグループの企業は、海

外のグループ内企業と取引（直接投資）することが示された。

　一方、これまでの自国と外国という二国間を対象とした問題とは異なって、Grossman et 

al.（2006）8は外国をさらに先進国と途上国に分け、 終組立工程と部品工程それぞれに関する、

先進国向け直接投資と途上国向け直接投資を同時に考えた。したがって、これまで以上に多くの

生産パターンが生まれる。たとえば、途上国に両工程を移管するか、片方の工程を移管するか、

もしくはどちらも国内で生産するかという選択肢が存在する。途上国とのこうした関係に応じて、

先進国市場に対する製品投入方法も、先進国現地から直接投入したり、国内から、もしくは途上

国から輸出したり、様々なパターンがある。各企業がどの生産パターンを選択するかは、当該企

業の生産性のみならず、完成品輸送にかかる費用、部品輸送にかかる費用などにも大きく依存す

る。

　以上の企業の海外進出と生産性に関する理論的帰結は、多くの実証研究によってサポートされ

ている。直接投資を行っている企業の生産性が、輸出を含む一切の海外活動を行っていない企業

の生産性に比べ高いことは、米国を対象とした Bernard et al.（2007）、欧州諸国を対象とした

Mayer and Ottaviano（2008）などで分析が行われている。日本を対象とした分析としては、木

村・清田（2002）や Kimura and Kiyota（2006）、Murakami（2005）、若杉ほか（2008）で確認

されている。

　これまでに紹介した Helpman et al.（2004）につづく一連の実証研究は、投資国内の企業につ

7　　以下を参照せよ：Antras（2003, 2005）, Antras and Helpman（2004）, Grossman and Helpman（2002, 
2003, 2004, 2005）, Grossman et al.（2005）, Helpman（2006）, Nunn（2007）。

8　　複数国への直接投資を同時に検討している理論研究として、その他に Ekholm et al.（2007）と Yeaple（2003）
が挙げられる。ただし、これらの研究では「企業の不均一性」が明示的にモデル化されていない。
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いて海外進出をするか否かで生産性が異なることを示したものであるが、被投資国側に対しても

多くの実証分析がなされている。つまり、被投資国企業の生産性に比べ、当該国に進出している

いわゆる外資系企業の生産性のほうが高いことが確認されている。たとえば、アメリカを検証し

た Doms and Jensen（1998）、イギリスを検証した Girma et al.（2002）、東アジア諸国を検証

した Hallward-Driemeier et al.（2002）、中国を検証した Kimura et al.（2008）などが挙げられる。

日本に関してこの検証を行った研究には、木村・清田（2003、2004）、権ほか（2006）、深尾・天

野（2003、4章）、村上・深尾（2003）、村上（2004）、Fukao and Murakami（2005）、Fukao, et 

al.（2005）、Kimura and Kiyota（2007）が挙げられる。

　先に紹介したより複雑な理論的帰結についても、近年実証分析が行われ始めている。Antras、

Helpman、Grossman らによる理論的帰結は、部分的に Tomiura（2007）によってサポートさ

れた。Tomiura（2007）は、商工業実態基本調査を用いて、企業の様々な生産性指標を海外活動

別に計測し、比較した。本調査は1998 年対象分しか存在しないが、118,300 社のデータを捕捉し

ている。まずどの指標においても、輸出を行っている企業に比べ、直接投資を行なっている企業

の生産性のほうが高い。また、上記理論的帰結と一致するように、海外グループ外企業と取引を

行なう企業の生産性に比べ、海外のグループ内企業と取引を行なっている企業の生産性が高いこ

とを示した。こうした関係はほとんど全ての生産性指標において観察された。ただし、

Murakami（2005）では、逆に海外グループ外企業と取引を行う企業の生産性のほうが高いとい

う結果が得られている。Grossman and Helpman（2006）が検討したような、先進国と途上国

といった複数国への進出と生産性の関係について研究を総合的に実証分析している研究は未だ存

在しない。現状では、先進国と途上国といった進出先の国の違いと企業の立地戦略、生産性の関

係、あるいは、進出先の国の数と生産性の関係といった観点から、シンプルなモデルで段階的に

分析が進められている。たとえば、Wakasugi and Tanaka（2009）は、Helpman et al（2004）

で想定されている、賃金格差の存在しない、先進国間の直接投資ではなく、賃金水準の低い途上

国の場合、生産性の低い企業でも海外に進出しうることを理論的に示し、日本企業のデータを用

いて検証している。さらに、Chen and Moore（2010）では、フランスの企業データを用いて、

賃金格差のみならず、市場規模やホスト国までの距離など、様々なホスト国の属性が、企業が海

外進出の際に求められる生産性水準に影響していることを示した。複数の現地法人をもつ多国籍

企業については、Yeaple（2009）において、生産性の高い企業ほど、多くの国・地域に進出す

ることを示した。また、台湾企業のデータを用いた、Aw and Lee（2008）では、台湾、中国、

米国という３つの市場に財を供給する企業の生産拠点の立地パターンと生産性の関係を分析して

いる。Hayakawa and Matsuura（2010）では、水平的直接投資（Horizontal FDI, HFDI）を前

提とする Helpman et al.（2004）のモデルに、垂直的直接投資（Vertical FDI, VFDI）を組み込み、

貿易コストの変化が、HFDI と VFDI に異なる影響を及ぼすことを示した。彼らの分析では、貿

易コストの低下は、VFDI を始める際に求められる生産性水準を低下させるので、生産性の低い

企業の直接投資を促すという可能性を示した。さらに、彼らは、日本の企業データを用いて、近

年、規模の小さな企業が、貿易自由化の進展している途上国向けに直接投資を行っている事実を

説明している。
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3.2　海外生産による生産性改善効果

　前小節のような、企業の生産性が当該企業の海外活動形態を決めるという因果関係とは別に、

海外進出が生産性に影響を与えるかどうかという、逆の因果関係を検証する実証研究も多く蓄積

されている9。すなわち、「直接投資はその後の生産性成長に影響を与えているのか」ということ

が検証されている10。海外進出をすることで多国籍企業がさらに生産性を上昇させる効果を、多

国籍企業の学習効果（Learning effect）と呼ぶ。本小節では、この多国籍企業の学習効果を検証

した研究を整理する。

　海外進出をすることで、多国籍企業は様々な恩恵を得て、そして自身の生産性を上昇させると

考えられる。技術の優れた先進国に進出し、現地の優れた知識やノウハウに触れることは、進出

企業の生産性を上昇させるであろう。また、より安価な生産要素を現地で利用することで、これ

までよりも低費用・低価格で自社製品を供給することができるため、生産量拡大により規模の経

済性を享受することできるであろう。このような経路を通じて、海外進出企業は自身の生産性を

これまでよりも上昇させることができると考えられる。

　しかし、実証的には必ずしも正の学習効果を検出できていない。多国籍企業の学習効果を検証

した研究には、Navaretti and Castellani（2004）と Hijzen, et al.（2007）、Ito（2007）、乾・戸堂・

Hijzen（2008）が挙げられる。Navaretti and Castellani（2004）はイタリア国籍の企業が海外

進出に伴って有意に正の学習効果を得ていることを確認したが、日本国籍の企業の海外進出を対

象とした Hijzen, et al.（2007）、乾・戸堂・Hijzen（2008）では、生産性に対する学習効果の頑

健的な結果を得ることが出来なかった。Ito（2007）もまた日本国籍の企業の海外進出を対象とし、

さらに Hijzen, et al.（2007）、乾ほか（2008）よりも長期時系列のデータを用いて検証した。し

かし、同様に、有意に正の学習効果を検出することが出来なかった11。

　実証的に正の学習効果を得られない原因として、直接投資の質的な違いを考慮していないこと

が挙げられる。直接投資は、海外の現地市場に現地国内から製品供給をすることを目的とした水

平的直接投資（HFDI）と、海外のより安価な生産要素の利用を目的とした垂直的直接投資（VFDI）

に大別できる。HFDI では、先に述べたように現地の優れた知識やノウハウを通じた生産性上昇

効果が期待できる一方、これまで国内で一貫して行われていた生産活動が国内と現地で別々に行

われることで、規模の経済性が損なわれ、生産性減少効果を受ける可能性がある。結果として、

HFDI により生産性が上昇するか否かは、両者のパワー・バランスによるであろう。このように

HFDI の生産性に対する効果は曖昧な一方、VFDI では正の効果が期待される。先に述べたように、

9　　本小節で扱う海外現地法人（海外グループ内企業）の設置とは異なって、海外グループ外企業への各種業
務委託（Outsourcing）が国内の生産性にいかなる影響を与えているかを分析している研究として、例えば
Hijzen, et al.（2010）や Ito, et al.（2008）が挙げられる。

10　　そこでは、もともと生産性の水準もしくは成長率の高い企業が直接投資を行っているという内生性が問題
となることから、補論で言及している注４で紹介した Propensity score matching method が多く用いられて
いる。

11　　Ito（2007）の 大の貢献は、他の研究とは異なって、製造業のみならずサービス産業の多国籍企業を分析
対象としていることである。結果として、サービス産業の海外進出企業は正に有意な学習効果を得ているが、
製造業の海外進出企業ではそのような学習効果が検出されなかった。
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より安価な生産要素を現地で利用することによる生産性上昇効果に加え、現地と国内で異なった

工程に生産を特化することによる特化利益を通じた生産性上昇効果が得られるであろう（分業利

益）。

　そこで近年では、HFDI と VFDI を分けたうえで、多国籍企業の学習効果が検証されている。

Navaretti, et al.（2006）は、フランス系の多国籍企業を対象とし、先進国向け直接投資を

HFDI、途上国向け直接投資を VFDI として、それらの生産性への影響の違いを分析している。

結果として、HFDI のみで有意に正の効果が得られている。このように上記理論的期待とは逆の

結果が出た原因として、FDI 分類の粗さが挙げられる。すなわち、途上国向け FDI が正の学習

効果を持たない HFDI を含んでおり、その結果途上国向け FDI において、平均的に正の学習効

果が検出されなかった可能性がある。そこで Hijzen, et al.（2006）は、フランス系の多国籍企業

を対象としながらも、Navaretti, et al.（2006）よりも精緻な FDI 分類を行った。彼らは、「母国

が比較優位を有する産業における先進国向け FDI」を HFDI として、「母国が比較優位を有しな

い産業における途上国向け FDI」を VFDI としてみなした。しかし、Navaretti, et al.（2006）同

様、HFDI のみで有意に正の効果を得ている。

　以上のように、直接投資の学習効果においては、すべての先行研究で、理論的に示唆される結

果が得られているわけではない。これまでの研究では、企業レベルの分析がほとんどである。企

業の活動は様々な業種にまたがっており、その傾向は大企業ほど顕著である。上記の多国籍企業

の生産性水準の研究において紹介したように、直接投資を行う企業は生産性が高く、そして通常、

企業規模（従業員など）も大きいため、直接投資を行っている企業の活動はとくに様々な業種に

またがっているといえる。しかし、企業レベルの分析では、必ずしも直接投資と関係のない業種

の生産性も含んだ、企業内の平均的な生産性を計測し、分析に用いている。そのため、直接投資

の純粋な効果を分析するうえでは、企業レベルの生産性は適切な指標でない可能性がある。そこ

で、Obashi et al.（2009）では、日本の企業レベル・データと事業所レベルのデータをリンクさ

せて、FDI の影響を、各企業の製造部門と非製造部門に分けて検証している。彼らの分析結果に

よると、途上国向けの FDI は、製造部門における生産性の改善や雇用の拡大を促していると指

摘している。また、Matsuura, et al.（2008）は、事業所レベルデータを企業部門別事業部門別

に集計したデータセットを用いて分析を行っている。実際に企業が行った直接投資に関連した業

種に限定して生産性を計測し、分析に用いた。加えて、これまでの先行研究とは異なった VFDI

の HFDI 定義を用いた。具体的には、進出国向け販売（現地販売）が販売先の 大を占める現地

法人の設置を HFDI、そうでない現地法人の設置を VFDI と定義した。結果として、HFDI では

有意な結果が得られないが、VFDI では正に有意な結果が得られ、理論的に示唆される結果が得

られたと報告している。

４．多国籍企業参入による技術伝播

　以上では、多国籍企業はもともと生産性が高く、また海外に進出することでさらに自身の生産

性を上昇させる可能性があることを理論的、実証的に確認してきた。 後に、そうした高い生産
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性を持つ多国籍企業が進出してくることによって、現地の地場系企業の生産性がどのように変化

するか、ということを検証した研究を紹介する12。

　多国籍企業の進出が現地の地場系企業の生産性に対して与える正の効果は、スピルオーバー効

果と呼ばれている。図１に示されているように、スピルオーバー効果には、外資系企業と同一の

産業に属す地場系企業の生産性に影響を与える産業内スピルオーバー効果と、異なった産業（投

入・産出関係を有する産業）に属す地場系企業の生産性に影響を与える産業間スピルオーバー効

果がある。実際の伝播経路としては、模倣、技術流出・指導、競争激化、輸出による学習の4つ

が挙げられる。第一の模倣とは、文字通り、進出してきた外資系企業の製品や技術を真似ること

で、自身の生産性を上昇させるという経路である。第二は、外資系企業で雇われた現地人労働者

が地場系企業に転職することなどを通じて、外資系企業の技術が直接漏れ伝わるという経路であ

る。また、外資系企業の調達要求に合わせて直接的に技術指導を受け、技術の伝播が起こる場合

もある。第三の競争激化とは、相対的に技術の優れた外資系企業が進出してくることで、国内の

競争が激化し、資源の効率的利用が迫られることによる生産性上昇経路である。 後の経路は輸

出による学習効果である。外資系企業は輸出活動に必要な情報を相対的に多く保有しており、そ

うした情報を地場系企業は直接・間接的に外資系企業から入手する。そうして一度輸出活動を開

始することができれば、輸出による学習効果を得て、自身の生産性を上昇させることができるか

もしれない。こうした4つの経路などを通じて、多国籍企業の進出は地場系企業の生産性に対し

て正の効果を与えると考えられている。

　しかし、実証的には必ずしも外資系企業によるスピルオーバー効果を検出できていない。スピ

ルオーバー効果の検証において も単純な方法は、各地場系企業の生産性上昇を、当該企業が属

する産業の直接投資規模に対して回帰し、その係数を調べるというものである。Chuan and Lin

（1999）は、台湾を対象として正に有意な結果を得たが、モロッコを対象とした Haddad and 

Harrison（1993）やウルグアイを対象とした Kokko et al.（1996）では、頑健的な結果を得るこ

とができなかった13。そればかりか、Aitken and Harrison（1999）では、負に有意な結果が得ら

れている。Gorg and Greenaway（2004）の Table２ではスピルオーバー効果を検証した多くの

先行研究の結果がまとめられているが、その表からもほとんどの研究で頑健な正の効果を検出で

きていないことが分かる。こうした原因の一つとして、外資系企業の参入による企業間競争の激

化が地場系企業の生産量を減少させ、地場系企業における規模の経済性が損なわれることが挙げ

られる（Aitken and Harrison, 1999）。先に、外資系企業の参入による競争の激化が地場系企業

に対して資源の有効活用を迫り、生産性に対して正の効果をもたらすという経路を取り上げたが、

競争激化はこのように負の効果も併せ持つ。したがって、この負の効果が十分に大きいと、全体

として非有意もしくは負に有意なスピルオーバー効果が現れると考えられる。

　頑健的なスピルオーバー効果を検出できない、より重要な要因として、「スピルオーバー効果

12　　本小節では、Gorg and Greenaway（2004）、Crespo and Fontoura（2007）、戸堂（2008）を参考にして
いる。

13　　ただし、Chuan and Lin（1999）と同様に、Haddad and Harrison（1993）においても、生産性の水準に
対しては有意に正の影響を検出している。また Kokko et al.（1996）も全サンプルでは有意に正の影響を検
出している。
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の不均一性」が挙げられる。すなわち、必ずしも進出している全ての外資系企業がスピルオーバー

効果の源泉になりえるわけでなく、また必ずしも全ての地場系企業がスピルオーバー効果を享受

できるわけではないということである。スピルオーバー効果の出し手である外資系企業と、その

受け手である地場系企業が一様でないということである。そこで、その後の研究はこうした不均

一性を調べる方向へと進んでいった。

　まず、スピルオーバー効果の出し手側の不均一性を分析した研究を紹介しよう。第一に、

Todo and Miyamoto（2002, 2006）は、インドネシアを分析対象として、人的資源開発や研究開

発活動を行っている外資系企業の活動は地場系企業の生産性に正の効果を与えているが、そうで

ない外資系企業の活動は有意に正の効果を与えていないこと明らかにした。第二に、国籍による

スピルオーバー効果の不均一性が挙げられる：Banga（2003）、Girma and Wakelin（2002）、

Karpaty and Lundberg（2004）。Banga（2003）では、インドを分析対象として、アメリカ系企

業に比べ日系企業によるスピルオーバー効果が大きいことを示した。この理由として、日系企業

はアメリカ系企業に比べ、現地で汎用的な技術を用いるため、現地地場系企業の技術水準に近く、

模倣・学習しやすい点を挙げている。第三は、直接投資タイプの不均一性である：Girma（2005）、

Girma et al.（2008）。とくに Girma et al.（2008）は、直接投資を「輸出目的（export-oriented）」

のものと「現地市場目的（market-oriented）」のものに分けてスピルオーバー効果を検証した。

結果として、輸出目的の外資系企業は、負の競争効果が弱いため全体として正の産業内スピルオー

バー効果を有するが、地場系企業との取引が少ないことから産業間スピルオーバー効果を持たな

いことを示した（受け手側における第三の不均一性を確認せよ）。また現地市場目的の外資系企

業は、地場系企業との取引・関わりを持つことから産業間スピルオーバー効果を持つが、負の競

争効果を有するため全体として正の産業内スピルオーバー効果を持たないことを示した。

　次に、スピルオーバー効果の受け手側の不均一性を分析した研究を紹介しよう。ここでは主に

３つの不均一性が検証されている。第一の不均一性は、技術吸収力の高い地場系企業がスピルオー

バー効果を享受できるという、技術吸収力の不均一性である14：Kokko et al.（1996）、Girma（2005）、

Girma et al.（2001）、Girma and Gorg（2002）、Kinoshita（2001）。たとえば Kinoshita（2001）

は、チェコを分析対象とし、研究開発活動集約的な地場系企業ほど、スピルオーバー効果を享受

していることを示した。第二に、スピルオーバー効果は地理的に局所的なものであるとし、外資

系企業が多く存在する地域の近くに立地している地場系企業がスピルオーバー効果を享受できる

という地理的不均一性である：Sjoholm（1999）、Aitken and Harrison（1999）、Girma and 

Wakelin（2002）、Halpern and Murakozy（2007）。ただし、必ずしもスピルオーバー効果の頑

健的な地理的局所性が検出されているわけではない。第三に、外資系企業と投入・産出関係を持

つ地場系企業がスピルオーバー効果を享受できるという、投入・産出関係の不均一である：

Javorcik（2004）、Blalock and Gertler（2008）、Driffield et al.（2002）、Harris and Robinson（2004）、

14　　輸出をしているか否か、企業規模が大きいか小さいか、研究開発を行っているか否かによって受けるスピ
ルオーバー効果が異なるという不均一性も指摘されている。広く解釈するとこれらは技術の代理変数として
みなすことも可能であるため、本稿では、輸出経験や企業規模による不均一性は「技術吸収力の不均一性」
に含まれるとする。
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Girma et al.（2002）15。 これらの研究で、垂直連関に基づいたスピルオーバー効果が確認されて

いる。

５．むすびにかえて

　本稿では、近年、急速に増加している企業・事業所データによる、企業の海外進出状況と生産

性の関係についての研究、具体的には、（1）どんな企業が、輸出や直接投資を通じて海外市場に

参入するのか、その際、生産性はどのような役割を果たすのか、（2）輸出や直接投資によって、

企業の生産効率は改善するのか？（3）直接投資が行われると、進出先の国・地域の地場企業は、

なんらかのメリットを受けることができるのか？という３つトピックに関する研究動向を整理し

た。研究テーマは多岐にわたっており、「企業の境界」といった産業組織論や不完備契約の理論

に基づくものや、開発経済学に関連するものもあり、幅広い国・地域を対象とした分析が増加し

ており、また、今後もこうした傾向が続いていくものと考えられる。

　本節では、こうした傾向を踏まえ、わが国の企業・事業所データを用いた研究の今後の課題に

ついて四点ほど指摘しておきたい。

　第一は、アウトソーシングに関する研究である。本稿の第三節では、企業の海外進出モードの

理論研究として、アウトソーシングか直接投資かという企業の選択に関する研究をいくつか紹介

した。しかし、実証研究については、Tomiura（2007）や Ito et al.（2008）などに限られている。

この理由の一つはデータの入手可能性の問題にある。直接投資については、海外現地法人の調査

などを通じて情報収集が可能であるが、企業のアウトソーシングの実態に関する調査というもの

は、非常に限定的である。わが国の既存の統計調査では、どんな企業がアウトソーシングを行っ

ているか、程度の情報しか得られない。 近の理論研究では、アウトソーシング先が、先進国な

のか、途上国なのかといった切り口から議論が展開されることが多いので、今後のデータ整備が

期待される分野といえる。

　第二は、生産性とマークアップの識別である。理論的には、生産性とは企業の技術水準に関す

る指標であるのに対して、マークアップは、市場が非競争的であるために生じる超過利潤である。

現状の多くの研究では、競争条件に仮定を設けることにより、マークアップと生産性を識別する

ことなしに分析が行われていることが多い。しかし、グローバル化の進展が企業活動に及ぼす影

響を考える上では、これを識別することは重要な意義をもつ。推計上の問題として、マークアッ

プと生産性の識別は困難な課題であるが、産業組織論分野の研究では、企業レベルの平均価格を

用いた研究なども出てきていることから、今後、生産性とマークアップを識別して、グローバル

化市場へのアクセスの違いなどを検証する研究などが増えてくるのではないだろうか。

　第三は、経済政策が企業行動に及ぼす研究である。これまので研究において、どのような企業

15　　データ制約から、そうした投入・産出関係は産業レベルで定義されていることを追記しておく。すなわち、
実際に当該地場系企業が外資系企業から調達をしているか否かではなく、「外資系企業が多く存在する産業と
密接な投入・産出関係を持つ産業」に属する地場系企業ほど、正のスピルオーバー効果を得ていることが確
認されている。
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が輸出や直接投資を通じて海外市場にアクセスするのか、あるいは、海外市場にアクセスした企

業のパフォーマンスはどう変化するのかについて議論がなされてきたが、政策の影響に関する議

論は、これまでのところ、未だ十分とはいえない。たとえば、わが国では、日本貿易振興機構

（JETRO）などにより、企業の輸出支援などが行われているが、そのインパクトというのは、現

在までのところ、十分には検証されていない。また、途上国などでは、多国籍企業の誘致などが

行われているが、こうした企業誘致が、どのような多国籍企業の立地を促進し、そして、その企

業立地が地場企業に対してどのような影響をもたらしているのか、についても検証が行われてい

ない。近年、実証的証拠に基づく政策議論（Evidence based policy）が重視されるようになっ

てきていることを考えると、今後、重要な研究課題になってくると考えられる。

　 後に、第一から第三の点を改善するために必要な課題として、企業・事業所データのさらな

る整備をあげておきたい。欧米諸国では、企業・事業所データの研究者への開示が進んでおり、

多数の政策研究が行われている。さらに、近年では、欧州を中心に貿易データと企業データをリ

ンクしたデータベースによる研究なども進められている。そのほか、労働統計と企業データをリ

ンクさせた employer and employee matched data なども開発されており、企業パフォーマン

スと人材構成の関係についての分析も進められている。一方、近年、政府統計を利用した研究が

増えてきているものの、利用にいたるまでの諸手続きに大変な労力を要する。また、それぞれの

官庁が各々の分野の統計を所管しているため、異なる統計を個票レベルでリンクさせることは、

手続き上の困難さを伴い、利用許可を得た場合でも、利用期間が限定されているため、研究者が

個別に膨大な作業負担を蒙ることになる。こうした制度面の課題が解決されれば、日本における

ミクロ・データを用いた、グローバル化と生産性の関係についての研究の質は飛躍的に向上する

ものと考えられる。
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補論 A. ミクロ・データによる分析における因果関係の特定について

　一般に、ミクロ・データに基づく分析では、マクロ・データや産業データによる分析に比べて、

生産性上昇効果を正確に評価しやすいという利点を有する。確かに、マクロ・データを用いても

一定程度、生産性上昇効果を評価することできる。たとえば、研究開発投資と生産性成長の関係

を国レベルの横断面データで分析することで、研究開発投資がどの程度生産性成長に寄与してい
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るか明らかにできるであろう。しかし、どの国においても研究開発活動は企業間で一様でないた

め、そうしたマクロ・データによる計測値は様々な集計誤差を含むことになる。すなわち、マク

ロ・データで研究開発と生産性に正の相関があるといっても、そのうち、研究開発による技術革

新効果、研究開発企業から非研究開発企業への技術のスピルオーバー効果、企業間技術格差の拡

大による競争進展効果のいずれが、マクロ・レベルの生産性に大きく寄与しているのか識別でき

ない。一方で、ミクロ・データを用いると、研究開発投資を行っている企業のみの生産性を直接

検証することができるため、そういった集計誤差を回避することできる。さらには、研究開発企

業から非研究開発企業へのスピルオーバー効果を計測したり、研究開発企業と非研究開発企業の

シェア変化から市場構造の変化について考察を加えたりといった分析が可能となる。

　ただし、ミクロ・データを用いて「研究開発投資を行っている企業ほど生産性が高い」という

相関を発見したとしても、この結果が「もともと生産性が高い企業が研究開発投資を行う」のか、

「研究開発投資を行うことで高い生産性が達成された」のか、識別できないという問題がある。

このような内生性は政策評価を行う際にも必ず発生する問題であり、操作変数法などが古くから

用いられてきたが、概して適切な操作変数を見つけることは難しい。近年の研究では、因果関係

の検証において、Propensity Score Matching や System GMM という手法を用いられることが

多い。たとえば先のケースであれば、Propensity Score Matching は、研究開発投資を実際に行っ

た企業と同一の投資確率を持つ、実際には投資を行わなかった企業の生産性に比べ、実際に投資

を行った企業の生産性がどのように変化しているかを検証する。投資する確率は両者の間で（少

なくともほとんど）同一のため、先の内生性によるバイアスが小さくなることが知られている。

ミクロ・データを利用することで、このような企業マッチング手法が利用できるようになる。な

お、Propensity score Matching による政策評価に関する包括的な議論は黒澤（2005）を参照せよ。
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