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１．はじめに１．はじめに１．はじめに１．はじめに    

標準的な国際経済学では直接投資を、企業の持つ経営資源、具体的には研究開発によっ

て蓄積された技術知識ストックや広告活動によって蓄積された販売ノウハウ等を伴った国

際資本移動として捉える。一般に、外国企業が日本で活動を行う場合には、言語・制度等

の違いのため日本企業に比べ不利な立場にあると考えられる。それにもかかわらず外国企

業が進出するのは、彼らが何らかの優位性を持つからである。優位性の源泉としては、研

究開発投資によって蓄積された技術知識ストック、卓越した経営組織、マーケッティング・

ノウハウ等が考えられよう。以下ではこれら優位性の源泉を経営資源と総称する。直接投

資の受入国は、このような経営資源の流入により利益を得ると考えられる。特に非製造業

では、多くのサービスについて国境を超えた取引が難しいため、消費者は外国企業が自国

に進出しない限り、その優れたサービスを享受する事が出来ない。日本政府は対内直接投

資のこのような重要性を認識し、対日投資会議等を通じて投資の促進に努めてきた。また

2001 年 7 月に行なわれた日米首脳会議でも、日本の構造改革のため対日直接投資を促進す

ることに合意している。 

このように重要な問題であるにもかかわらず、補論 1 で詳しく述べるように日本の統計

には欠点が多く、対日直接投資に関する情報、特に外資系企業の国内での活動に関する情

報は極めて限られている。われわれは、内閣府経済社会総合研究所のプロジェクト『日本

の潜在成長力の研究』の一部として、総務庁（現総務省）『事業所･企業統計調査』の個票

データを独自に集計する事によって、3桁業種別に外資系企業の活動のシェアを算出した。

また同時に、市場集中度や事業所規模中位値に関する統計を算出した。本論文ではこの結

果を報告する。 

対内直接投資は近年急増中とはいうものの、他の先進諸国と比べて著しく少ないと指摘

され、日本経済の閉鎖性の象徴として取り上げられてきた。例えば、財務省統計（表 1 参

照）によれば 2001 年 3 月末までの非製造業向け対内直接投資累積額は、対応する対外直接

投資累積額の 8 分の 1 に過ぎない。OECD(1999)の国際比較を見れば分かるように他のどの

OECD 加盟国もこれほど大きな対外・対内投資のアンバランスを持っていない。GATT による

1995 年の日本に関する貿易政策レビュー（GATT 1995）や通産省(1998)、Stern (2000) 等

は、このような著しい内外投資の非対称性が日本の非製造業市場の閉鎖性を示していると

指摘している。1 全産業向け直接投資の総額については『国際収支統計』で知る事ができ、

                                                 
1 日本のような先進国への直接投資を考える際には、以下の理由から製造業向けと非製造
業向けを区別する事が大切であると考えられる。非製造業（ただし一次産業を除く）向け
直接投資は、製造業向け投資とは際立って違う特徴を持っている。それは生産物のほとん
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その国際比較も可能だが、表２に示したように UNCTAD による比較でも、日本の対内直接投

資累積額の対ＧＤＰ比は他の諸国と比較して格段に低い。 

先にも述べたように経済学では直接投資を、企業の持つ経営資源、具体的には研究開発

によって蓄積された技術知識ストックや広告活動によって蓄積された販売ノウハウ等を伴

った国際資本移動として捉えるから、その規模は、国境を越えて資本がどれだけ移動した

か（直接投資フローの累積額）ではなく、外資系企業が国内で営む生産活動の規模で判断

すべきである。しかしながら、財務省届出統計はクロスボーダーの投資フローのみに関す

る統計であり、外資系企業の国内での従業者数や売上といった活動規模を測る指標とは全

く異なる点に注意する必要がある。 

例えば、日本では金融・保険業における規制のため、規制緩和が進んだごく最近の時期

を除けば、外国企業は日本で子会社を設立するのではなく、支店を設置することを通じて

この分野に進出してきた。金融業や保険業の子会社設立の場合には多額の出資金等が投資

されるのに対して、支店の設立の場合には資金移動は規模が小さい。このことを反映して、

日本における外資系の銀行や保険会社のプレゼンスは従業者や営業利益で測るとかなりの

規模に達していたにもかかわらず、最近の時期を除くと財務省届出統計では少額の対内直

接投資しか記録されていなかったものと考えられる。またこれとは逆に日本がバブルの時

期に行った対外不動産投資は、ポートフォリオ投資の性格が強く、現地での不動産業とし

ての雇用や売上はそれほど大きくないにもかかわらず、国境を越えた投資額は莫大であり、

またその後の撤退がグロスの財務省届出統計ではマイナスで計上されないこともあって、

財務省届出統計の対外直接投資を膨らませる原因の一つとなっている。Fukao and 

Ito(2001)は、東洋経済新報社の『外資系企業総覧』と『海外進出企業総覧』、総務省『事

業所・企業統計調査報告』等をもとに、1995 年について第一次産業を除く非製造業におけ

る日系企業の海外での生産活動と外資系企業の日本での生産活動を比較し、日系の海外で

の活動／外資系の国内での活動比率は、従業者数で測って 4.5 倍、売上で測って 3.3 倍と、

財務省届出統計と比較してアンバランスが格段に小さいことを示している。 

以上のように、財務省届出統計や国際収支統計のようなクロスボーダーの投資フローに

                                                                                                                                               
どが、金融サービスや小売サービスのように国際輸送が困難であり、企業は消費国に生産
拠点を立地する必要がある点である。これは日本のように豊かで労働コストの高い国にと
って、外国企業の製造工場を誘致することは難しいが、巨大な市場をめざす非製造業向け
直接投資なら引きつけることができることを意味する。また、消費者の立場に立つと、製
造業については直接投資を受入れなくても輸入によって外国企業の優れた生産物を享受す
ることができるが、非製造業については外国企業の優れたサービスを享受するために直接
投資の受入れが是非とも必要なことを意味する。 
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関する統計ではなく、外資系企業の活動規模を直接測る統計の必要性は高い。『日本の潜

在成長力の研究』に関する研究グループでは、日本の経済成長を産業小分類で分析し、各

産業において資本・労働投入の増加および技術進歩がそれぞれどの程度成長に寄与したか、

またどのような属性の産業において生産性上昇が高かったか、という問題に答えることを

目指している。生産性の上昇率を規定する産業属性としては、研究開発による技術革新、

国際貿易による競争圧力、等の他、外資系企業のシェアや市場集中度が重要であると考え

られる。外資系企業の存在は海外からの技術移転や国内での競争の促進を通じて生産性を

上昇させると考えられる。また高い市場集中度は、競争の制限を通じて生産性上昇を停滞

させる可能性がある。 

外資系企業のシェアについては通常これまで、経済産業省の『外資系企業動向調査』や

『企業活動基本調査』の集計値が使われてきたが、両統計ともに、金融、保険、不動産業

等、外資系企業が重要な役割を果たしている業種が対象外となっていることや回答率が必

ずしも高くないこと、等の問題を持つ。また市場集中度についてはこれまで公正取引委員

会の資料や『企業活動基本調査』の結果が使われてきたが、どちらも統計が利用できる産

業の範囲が極めて限定されている。今回作成した新しい統計によって、対日直接投資を阻

害している原因の究明、外資系企業の存在や市場集中度が生産性上昇に与える影響の分析、

といった新しい研究が可能になると期待できる。 

この論文の構成は次の通りである。まず第２節では外資系企業の活動と市場集中度に関

するわれわれの集計結果を報告する。第３節ではわれわれの集計結果に基づいて外資系企

業のプレゼンスについて概観する。第４節では、新しい統計を使って外資系企業の浸透度

に、土地集約度や、投資規制、離職率といった産業別の属性がどのように影響しているか

を回帰分析することにより、対内直接投資がなぜ少ないかについて分析する。最後に第５

節では残された課題について述べる。なお、補論１では対日直接投資に関する既存の統計

を批判的にサーベイし、また補論 2 では第４節の回帰分析で使用したデータについて説明

する。 

 

２．２．２．２．『事業所・企業統計』個票データ集計の方法『事業所・企業統計』個票データ集計の方法『事業所・企業統計』個票データ集計の方法『事業所・企業統計』個票データ集計の方法    

補論 1 で詳しく説明するように、外資系企業の日本での活動については、雇用者数や売

上のような基本的なデータでさえ、信頼できる統計が存在しない。経済産業省の『外資系

企業動向調査』は１)回答率が低い、２)金融・保険業、不動産業を含まない、３)外国企業

が直接所有する支店やその他の事業所のデータを含まない、等のため、外資系企業の活動

について過小に評価している可能性が高い。東洋経済新報社の『外資系企業総覧』は補足
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率は経済産業省の統計より高いと考えられるが、１)外資系企業の完全なリストを持ってい

ないため補足率が何パーセントかが不明である、２)金融・保険業以外については外国企業

が直接所有する支店やその他の事業所のデータを含まない、３)外資系の定義が上場企業お

よび大企業とそれ以外の企業の間で異なる、等の問題が残されている。 

日本国内における外資系企業の数や従業者数を把握するおそらく最善の方法は、総務省

の『事業所・企業統計調査』の個票データを集計することであろう。以下ではわれわれが

行ったこの推計作業について報告する。この指定統計は、事業所に関する日本で最も基本

的な調査であり、補足率はかなり高いと考えられる。この統計では 1996 年 10 月 1 日現在

を対象とした平成 8年調査において初めて、外国資本比率(外国資本の合計)と親会社(出資

比率 50％以上)が海外にあるか否かが質問項目に加えられた(この項目が次に調査されるの

は 2001 年である)。報告書には外資系企業の事業所に関する表象は無いが、われわれは個

票データを外資比率別に集計し、3桁業種別で外資系のプレゼンスを算出した。なお、この

調査では従業者数については比較的詳しく調べているが、売上や設備投資といった、事業

所の活動の詳細については分からない。より抜本的には、将来仮に『事業所・企業統計調

査』の企業番号と『外資系企業動向調査』の企業番号を統一することができれば、『外資

系企業動向調査』に回答しなかった企業について雇用者数等の基本的なデータを『事業所・

企業統計調査』で補うことにより、『外資系企業動向調査』を大幅に改善することができ

ると考えられえる。 

『事業所・企業統計調査』の個票を集計することによって外資系のプレゼンスを測る作

業は、既に産業研究所(2000)で一部行われている。しかしこの研究には以下のような改善

の余地がある。 

１)『事業所・企業統計調査』では事業所の業種を 4桁レベルで調査しているのに、産業研

究所(2000)では 2 桁レベルでしか報告していない(これは秘匿の問題にも起因していよ

う)。 

２)報告書ではすべての産業が網羅されているわけではない。 

３)設立時期別・業種別の表を作れば過去の外資系企業の拡大過程がある程度推測できる。 

４)事業所の業種でなく企業の業種で集計した統計も作成できる。この方が、経済産業省や

東洋経済の統計との比較には向いている。 

５) 産業研究所(2000)では対象外とされているようだが、外国企業によって直接所有され

ている事業所も含めた方が望ましい。 

６) 産業研究所(2000)では雇用者のみを対象としているが、雇用者だけでなく役員、個人

業主、無給の家族従業者等を含めた従業者の概念で外資系とそれ以外の事業所を比較す
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ることも必要であろう。 

 

以上のような点を考慮してわれわれは『事業所・企業統計調査』を集計して産業別の外

資系企業シェアを算出するにあたり、以下の方針で臨んだ。 

 

・業種分類・業種分類・業種分類・業種分類    

『事業所・企業統計調査』では、各事業所についてその主業種を小分類（3 桁）で尋ね

ている。しかし小分類はあまりに詳細であり、この分類を使って集計すると 3 事業所以下

であるために秘匿せねばならない業種が多数生じる事が分かった。そこでわれわれは日本

標準産業分類にほぼ準拠して独自の3桁産業分類を作成し、これに基づいて表を作成した。

われわれの 3 桁分類と『事業所・企業統計調査』小分類の対応は表３にまとめてある。一

次産業は 100 番代、製造業は 200 番代、サービス業等その他の産業は 300 番代とした。 

・支所、支社、および支店の名寄せ・支所、支社、および支店の名寄せ・支所、支社、および支店の名寄せ・支所、支社、および支店の名寄せ    

企業が外資系か否かは、海外の企業によって直接所有されている事業所（調査票では『外

国の会社』の事業所と呼ばれる）を除けば、単独事業所、本所、本社、および本店のみを

対象とした調査項目である「外国資本比率」または「親会社（過半所有）が海外にあるか

否か」をもとに判定するしかない。『事業所・企業統計調査』では、各支所、支社、およ

び支店が本所、本社、または本店に対して名寄せしてある。われわれはこの情報を使って、

支所、支社、および支店が外資系か否かを判断した。企業（経営組織が株式会社、有限会

社、合名・合資会社、相互会社であるもの）の支所、支社、および支店のうち 22.5%につい

ては本所、本社、または本店との対応がつかなかった。しかし、これは全事業所数の約 3％

にすぎず、これらについては外資系でないものとして扱った。本所、本社、および本店に

ついては会社全体の国内常用雇用者数も調査されている。この情報を使えば、名寄せをし

なくても外資系の活動のプレゼンスを測ることができる。われわれはこの方法についても

試みた。ただしこの場合には、業種分類は企業レベルとするしかなく、また従業者の内訳

に関する詳しい情報もわからない。 

・外資系企業の定義・外資系企業の定義・外資系企業の定義・外資系企業の定義    

われわれは海外の企業によって直接所有されている事業所（『外国の会社』の事業所）

は外資系として扱った。その他については『外国資本比率』が一定パーセント以上の場合

を外資系と判断する方法と、親会社（過半所有）が海外にあると回答された場合に外資系

と判断する方法と、二つの方法を採用した。『外国資本比率』の境界値としては、外資比

率 50%超、33.4％超、10%以上の三つの値を使った。『事業所・企業統計調査』の調査票に
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は『外国資本比率』の定義がされていないが、回答状況から判断すると海外の企業・個人

の持つ株式の合計が議決権を持つ発行済み株式の何パーセントにあたるかを答えている場

合が多いようである。今日、外国投資家によるポートフォリオ・インベストメントとして

の日本企業株式保有が増えており、国際的に著名な日本のメーカー等の多くは発行済み株

式の数割が外国投資家によって占められている。たとえば日本証券取引所協議会『株式分

布状況調査』によれば 99 年において日本の株式全体の 13％が外国人によって所有されてい

たという。10%以上という緩い境界値を使う場合には、直接投資とは言えないこのようなケ

ースも含んでしまうことに注意する必要がある。 

ちなみに米国における対内直接投資統計のうち、商務省とセンサス局が共同で作成し事

業所レベルで集計を行っている U.S. Department of Commerce, Foreign Direct Investment 

in the United States, Establishment Data, では海外の企業・個人が単独で 10%以上の株

式を所有している場合を外資系とし（従ってわれわれの 10%基準より対象が狭い）、商務省

が作成し企業レベルで集計を行っている U.S. Department of Commerce, Foreign Direct 

Investment in the United States、では海外の企業・個人が合計で 50%超所有している場

合を過半所有（Majority Owned）の外資系企業としている。従って、日米比較をするには

米国の後者の統計とわれわれの集計結果のうち外国資本比率 50%超、または親会社が海外に

あるとされた場合を外資系の判断基準とした統計を比較するのが適切であると考えられる。 

境界値に 33.4％を含めたのは二つの理由による。第一に補論 1で述べるように、経済産

業省『外資系企業動向調査』では境界値を 33.4％に設定しており、われわれもこの値に設

定する事でわれわれの結果と『外資系企業動向調査』との比較が可能になる。第二に、商

法に定められた重要事項（定款の変更、会社の合併・分割、営業譲渡、第三者に対する新

株の有利発行、取締役・監査役の解任、会社の組織変更等）については、株主総会の特別

決議が必要とされるが、これは発行済株式数の過半数に当たる株主の出席とその議決権の

３分の２以上にあたる多数決により成立するため、33.4％の所有は重要事項に対する拒否

権を持つことを意味する点で重要な意味を持つ。 

・開設時期に関する情報・開設時期に関する情報・開設時期に関する情報・開設時期に関する情報    

先にも述べたように、外資の出資比率に関する情報は 1996 年対象調査一回しか利用でき

ない。このため時系列で外資系企業の拡大を跡付けられない。ただし、この調査では事業

所毎の開設時期がわかるから、開設時期別に集計を行えばある産業における外資系の進出

が遠い過去に行なわれたか、比較的最近起きたのかを知ることができる。そこでわれわれ

は事業所レベルの集計を行う場合には、業種別・開設時期別の表を作成した。なお、開設

時期別の表は紙幅の制約のため、本稿には掲載できなかった。必要な方は著者まで連絡さ
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れたい。 

 

以上の方針に従って、次の８個のケースについて各産業全体及び外資系のみの事業所数

（企業レベルの集計の場合は企業数）、総従業者数、臨時雇用者を除く従業者数、男子従

業者数、臨時雇用者を除く男子従業者数（企業レベルの集計の場合は常用雇用者数）を 3

桁業種別、開設時期別（企業レベルの集計では無し）に集計し、これをもとに外資系企業

の活動が各産業に占めるシェアを求めた。なお、外資系のシェアを算出するにあたっては、

中央・地方政府が所有する事業所（乙票対象事業所）も原則として分母の全事業所の中に

含めた。 

 

・ 外資比率 50％超を外資系とした場合：事業所レベルで業種別に集計（表４） 

・ 外資比率 33.4％超を外資系とした場合：事業所レベルで業種別に集計（表５） 

・ 外資比率 10％以上を外資系とした場合：事業所レベルで業種別に集計（表６） 

・ 外資比率 50％超を外資系とした場合：企業レベルで業種別に集計（表７） 

・ 外資比率 33.4％超を外資系とした場合：企業レベルで業種別に集計（表８） 

・ 外資比率 10％超を外資系とした場合：企業レベルで業種別に集計（表９） 

・ 親会社が海外にある場合を外資系とした場合：事業所レベルで業種別に集計（表 10） 

・ 親会社が海外にある場合を外資系とした場合：企業レベルで業種別に集計（表 11） 

 

外資系企業の活動に関する以上の統計の他に、市場集中度の指標を作成した。われわれ

は事業所の産業別に集計した場合（表 12）、会社全体が属する主な産業別に集計した場合

（表 13）それぞれについて、総従業者数を尺度として上位４社集中度、上位８社集中度、

ハーフィンダール指数、企業中位規模、事業所中位規模を求めた。なお市場集中度の計算

では調査票乙の対象事業所は除き、参考として調査票乙の対象事業所の従業者が総従業者

に占める割合も算出した。 

 

３．『事業所・企業統計』で見た外資系のプレゼンス３．『事業所・企業統計』で見た外資系のプレゼンス３．『事業所・企業統計』で見た外資系のプレゼンス３．『事業所・企業統計』で見た外資系のプレゼンス    

本節ではわれわれの集計結果に基づいて外資系企業のプレゼンスを概観しよう。 

 

・・・・大分類で見た外資系のプレゼンス大分類で見た外資系のプレゼンス大分類で見た外資系のプレゼンス大分類で見た外資系のプレゼンス    

われわれの集計によれば 96 年において、外資系企業（外資比率 33.4％以上）の事業所

と外国企業が直接所有する支店・事業所の雇用者数は非製造業全体で 30.8 万人、製造業全
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体で 17.6 万人であったという。東洋経済新報社の『海外進出企業総覧』が報告している日

系現地法人の 96 年時点の雇用者数は非製造業で 74.2 万人、製造業で 234.4 万人だったか

ら、対外・対内投資のアンバランスは雇用者数で見て、非製造業で 1 対 2.5 程度であるこ

とが分かる。財務省の『対内直接投資実績』は非製造業における対外・対内投資のアンバ

ランスを過大に評価している事が分かる。また、通商産業省の『外資系企業動向調査』で

は、非製造業を営む外資比率が三分の一を越える外資系企業の雇用者数は 99 年 3 月時点で

6.4 万人と報告しているが、これは現実の外資系の活動を大幅に過小推定していると考えら

れる。 

表 14 では、『事業所・企業統計調査』を使ったわれわれの新しい集計結果と、外資系企

業の活動に関する既存の代表的な統計である通商産業省『外資系企業動向調査』および東

洋経済新報社『外資系企業総覧』が比較してある。この表によれば、従業者数で見ると通

商産業省『外資系企業動向調査』は、特に非製造業について外資系の活動を大幅に過小評

価していることがわかる。東洋経済の統計は外資系を定義する出資比率の境界値が不揃い

なため、われわれの集計結果と比較することは難しいが、それほど過小評価では無いと言

えよう。 

・日米比較・日米比較・日米比較・日米比較    

表 15、16 は、日本における外資系のプレゼンスを業種別に比較している。日米比較のた

め表 14 では、外資比率 50％以上を外資系企業としている。国際収支ベースの対内直接投資

（全産業向け）累積額対 GDP 比は 96 年時点で、米国 16.0％に対し日本は 0.7％にとどまっ

ていたが、表 15 によれば雇用者数で比較すると、それほど著しい日米格差は無いことが分

かる。全産業では、過半所有現地法人で見て、日本への外資系の浸透度は米国へのそれの 8

分の 1 程度（0.61／4.61）、特に非製造業については、日本への外資系の浸透度は米国へ

のそれの 4分の 1程度（0.59／2.77）である。 

表 16 によれば、米国と比べて日本は製造業については外資系のプレゼンスが格段に低い

が、これは日本の対内投資に関する閉鎖性ではなく、むしろ米国の財輸入に関する閉鎖性

を反映している可能性がある。貿易障壁が低ければ多国籍企業にとっては生産コストの安

い途上国で生産し、日本や米国に輸出した方が合理的である。日系を含めた外資系製造業

企業の対米進出は米国のアンチダンピング政策や自動車輸出自主規制要請といった貿易障

壁をジャンプするために行われた場合が多い。 

・業種別に見た外資系プレゼンスの特徴・業種別に見た外資系プレゼンスの特徴・業種別に見た外資系プレゼンスの特徴・業種別に見た外資系プレゼンスの特徴    

先にも見たように製造業全体では外資系企業のシェアは極めて少ないが、業種別に外資

33.4%超の企業のシェアを見ると（表 15）、石油精製（12.27%）、電子計算機・電子応用装
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置製造（7.94％）、医薬品製造（7.21％）、その他の化学工業製品製造（4.83％）等、比

較的資本や技術知識集約的な産業に集中していることがわかる。一方労働集約的な業種で

は外資のプレゼンスは概して低い。なお、外資比率 10%超の基準で見ると、一部の業種では

外資系の比率が極めて高い。しかしこれは第 2節で述べたように『事業所・企業統計調査』

における外資比率は外資の合計値であるため、外国人が著名な日本のメーカー等の株式を

ポートフォリオ投資として所有していることを反映していると考えられる。 

次に非製造業における外資系企業の業種間分布にどのような特徴があるかを、われわれ

が作成した業種別データを使って考えてみよう。 

非製造業分野で外資系（外資比率 33.4％超）の雇用者数が多いのは 11.7 万人の卸売を

筆頭に、飲食店、小売、金融・保険、航空輸送、コンピューターソフト・プログラミング

等であり、これらの業種だけで非製造業向けの約 8 割を占める。このうち卸売、小売、飲

食店、および金融・保険は産業規模が大きいため、外資系のシェアが特に高いわけではな

い。または米国をはじめ他の先進国でも外資系の雇用者数が多い。これに対して航空輸送

とコンピューターソフト・プログラミングでは、日本における売上高で見た外資系浸透度

が米国と比較して際立っている。 

したがって、対日直接投資の特徴として第一に、航空輸送とコンピューターソフト・プ

ログラミングで外資のプレゼンスが高いことが挙げられよう。このような外資系企業の業

種分布は米国を始めとする外国企業の優位性を反映していると考えられる。 

なお、90 年代後半以降、第１種電気通信事業への投資規制撤廃等、金融・保険、通信、

放送等の分野で政府が大胆な自由化を行ったことを恐らくは反映して、通信や金融・保険

分野での対日直接投資が急増している。財務省統計によれば 98 年度以降の非製造業向け直

接投資の 50％がこの分野に向けられた（表 1）。今日ではこの 2 つの分野での外資のプレ

ゼンスもかなり上昇している可能性が高い。最近の非製造業向け対日投資急増の原因とし

ては、規制緩和の他、株価・地価の下落や円安によって日本が外国に対してファイヤー・

セール（焼け残り品廉価販売）的な状況にあること、グローバル化した市場において各企

業が生き残りを図るため金融、通信等の分野で世界的な企業再編成が起きていること、等

があげられよう。投資阻害要因としてこれまでしばしば指摘されてきた、系列関係や労働

市場の流動性の低さも、株式持ち合いの解消、開放的なサプライヤー・システムの構築、

高い失業率、等により解消される傾向にある。非製造業における雇用者数で見た外資系の

シェアは 95 年時点で既に米国の約三分の一に達していたが、ここ５、６年のうちには米国

と大差ない水準にまで達するかもしれない。 

非製造業向け対日投資の業種別分布を米国のそれと比較して気づく第二の特徴は、日本
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では対内直接投資が一部の産業に集中し、医療、教育、ユーティリティー等全く対内投資

が行われていない数多くの分野が残存するのに対し、米国はそのような分野にも僅かだが

投資を受け入れている点である（表 15）。日本の非製造業には、国際競争にさらされない

『聖域』がまだまだ存在すると言えよう。 

これらの分野に外資の参入を通じて国際競争が導入できれば、日本経済の構造改革に大

きく寄与すると考えられる。ウルグアイ・ラウンドで合意されたサービス協定（GATS）で

は、参加国がサービス業における貿易・直接投資に対してどの程度自由化を進めているか

を約束表の形で提示している。APEC の資料でも各国の規制を比較することができる。これ

らの情報によると、運輸、医療、郵便、労働者派遣サービス、農業付帯サービス、船舶修

理、電気・ガス等の分野で日本は対内投資自由化を進めていない。政府が対内直接投資を

阻害しないためには、内国民待遇の原則（外国企業や外国人を自国企業・自国民と同等に

扱う）を守るだけでなく、市場アクセスの制限緩和（供給者制限や企業形態制限等を取ら

ない）が必要である。聖域となっている分野では、内国民待遇よりもっと根本的な市場ア

クセスの制限が対内直接投資の障害となっている。すなわち、医療法、教育基本法等によ

りそもそも日本企業でさえ参入が制限されている場合が多い。また国家が独占している郵

便事業をはじめ、公的企業の存在が民間の参入を妨げている。公共性の高いこれらの分野

で外資の参入を実現するには、公共の利益に反しないでいかに競争原理を導入するかとい

う難しい問題を解決していく必要がある。 

なお、日本の対外直接投資については東洋経済新報社の『海外進出企業総覧』で知るこ

とができる。Fukao and Ito (2001) では非製造業についてこのデータを本論文と同じ業種

分類で集計している。その集計結果によれば、非製造業向け対外直接投資については、バ

ブル期に行われ多くが失敗に終わった不動産・建設業や米国等における国内金融業への進

出、最近の通信業への投資急増等を除けば、明治期以来続いてきた卸売、金融・保険、海

運など、日本の国際取引（貿易、国際金融、製造業の海外生産活動等）を支える業務での

活動が中心であり、日本の非製造業企業の国際的な優位性を活かした投資はあまり見られ

ない。 

・設立時点別データで見た外国企業対日進出の経緯・設立時点別データで見た外国企業対日進出の経緯・設立時点別データで見た外国企業対日進出の経緯・設立時点別データで見た外国企業対日進出の経緯    

次に、われわれの（事業所）設立時点別・業種別データを使って、外国企業がいつ進出

したのかを見てみよう。われわれのデータは 96 年に存在した事業所と 96 年の出資構造に

もとづいているから、対内直接投資が既存の企業への資本参加や買収によって行われた場

合には設立時点と対内直接投資の時点が異なること、また撤退した外資は含んでいないこ

とに注意する必要がある。 
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図 1では、外資比率 10％以上を外資系とした場合について、事業所レベルで業種別に集

計したデータを使って、外資系の全従業者が各時期に設立された事業所にどのように分布

しているかを示している。図 1 によれば製造業では比較的古い事業所の割合が高いのに対

し、非製造業ではほとんどの労働者が新しい事業所で働いており、非製造業における対内

直接投資が比較的新しい現象であることを示している。 

 

４．対内直接４．対内直接４．対内直接４．対内直接投資はなぜ少ないか：回帰分析投資はなぜ少ないか：回帰分析投資はなぜ少ないか：回帰分析投資はなぜ少ないか：回帰分析    

以上の議論で明らかになったように、外資系企業のプレゼンスは、業種による差が大き

く、また日米間でも違いが見られる。そこで、どのような産業属性が外資系企業のプレゼ

ンスの決定要因となるのかを実証分析する。 

対日直接投資の決定要因については、主に製造業のクロス・インダストリー・データを

用いて、Lawrence (1993)、Weinstein (1996)、中村・深尾・渋谷 (1995，1997)、洞口(1995)、

Fukao and Ito (2001)などの先行研究がある。これらの研究の中で、重点的に議論されて

きたのは、系列の存在が外資系企業の参入を妨げているかどうかという点であった。従来、

系列企業による株式持合いや長期安定的な取引関係が、対日投資の阻害要因ではないかと

いわれてきた。そこで、Lawrence (1993)は通商産業省『第 24 回外資系企業動向調査』の

製造業 10 業種のデータを用い、回帰分析を行った。Lawrence (1993)は、系列は有意に対

日投資の阻害要因となっているとの結果を得ている。これに対し、Weinstein (1996)は、

財務省の対内直接投資届出データを用いたパネル・データを作成し同様な分析を行ったが、

金融系列は外資系企業のプレゼンスに対して負の影響を持つものの、統計的には有意では

ないとの結果を得た。また、中村・深尾・渋谷 (1995，1997)は、通商産業省『企業活動基

本調査』の個票データを独自に集計して、製造業 38 業種について分析している。彼らの研

究では、市場集中度は、外資系企業のプレゼンスに対して有意に負の影響を持つが、資本

労働比率、技術労働集約度が有意に正の影響を持つという結果になった。しかし、系列や

対日投資規制などは有意ではなかった。さらに、洞口(1995)の研究でも、系列は有意では

なかった。サービス業については、Fukao and Ito (2001)が同様の分析を行い、国や地方

公共団体が所有する事業所のプレゼンスが大きい産業、対日投資規制が強い産業で、有意

に外資系企業のプレゼンスが小さいという結果を得ている。しかし、系列については有意

でないとの結果を得ている。 

以上の先行研究では、財務省の届出統計や通商産業省の『外資系企業動向調査』など、

産業分類が極めて粗く、また回答率が低いデータを利用しており、問題がある。また先行

研究の多くは企業レベルのデータを用いて分析を行っているが、一つの企業が多角化し、
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いくつかの業種にまたがって活動していることも多いことから、事業所の業種レベルのデ

ータを使った分析がより望ましいと思われる。 

 そこで、本稿で作成した外資系事業所の従業者数データを使用し、先行研究とほぼ同様

の方法で、対日直接投資の決定要因について回帰分析を行う。分析に用いた変数は表 17 の

とおりである。被説明変数として、全従業者のうち外資比率 10％以上の事業所の従業者の

占めるシェアとして定義される「外資系企業の浸透度」を用いる。また、製造業とサービ

ス業とでは、投資の決定要因も異なると考えられるため、それぞれ異なった回帰分析モデ

ルを想定する。 

標準的な直接投資理論（例えば、Caves 1982、Dunning 1988 などを参照）では、技術知

識や経営ノウハウなどの経営資源の優位性によって、企業の多国籍化を説明する。ある企

業が海外生産を行う際、その企業は現地企業に比べて言語や文化・習慣の違いなどによっ

て不利な立場にあると考えられる。従って、コスト、生産性、技術・ノウハウなどの面で

現地企業よりも優位性を持つ外資系企業が多国籍化するといえる。この理論に従えば、研

究開発集約度や広告宣伝集約度などの経営資源の重要性が大きい産業では、より直接投資

活動が活発であると考えられる。また、日本企業の生産性レベルが外資系企業のそれより

も高いならば、日本企業が市場競争力を持ち、外資系企業の参入は少ないであろう。また、

直接投資の立地選択に際しては、現地の生産要素価格も重要な要因となる。日本は、外国

と比較して、資本価格が低く、土地と単純労働者の価格は高いと考えられるため、土地集

約的な産業や単純労働集約的な産業では対日投資が少ないであろう。さらに、日本では従

来、企業特殊的な技能形成・終身雇用が重視され、労働市場が流動的でないといわれてき

た。これも、外資系企業の参入を阻害すると考えられる (Weinstein 1996)。市場構造もま

た、企業の参入に大きな影響を持つと考えられ、集中度の高い寡占的な産業では、各企業

の戦略的な参入阻止行動や規模の経済性などにより、新規参入が困難である。その一方で、

寡占的な産業では、超過利潤が発生していると考えられるため、新規参入が起こるともい

える。また、本稿では、対内投資の規制や公的な事業所のプレゼンス、系列の影響も分析

する。 

製造業についての回帰分析結果は表 18 に、サービス業の結果は表 19 にまとめたとおり

である。製造業については、Dodwell Marketing Consultants (1995)の系列情報に合わせ

るため、58 業種を 38 業種に統合し、回帰分析を行った。サービス業については、50 業種

のうち、その他保険、郵便、教育、自然科学研究機関、人文科学研究機関、保健、その他

公共サービス、社会保険・社会保障、他に分類されないサービスの 9 業種について、説明

変数となるデータを得られなかったため、これらを除いた 41 業種について分析した。回帰
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分析の結果、製造業とサービス業とでは対日投資の決定要因に大きな違いがあることが分

かった。製造業では、研究開発集約度と資本労働比率が正で有意であり、研究開発集約度

が高い産業、資本集約的な産業で対日投資が多いことが分かる。また、市場集中度を表す

ハーフィンダール指数は負で有意となっており、寡占的産業では参入阻止されること、ま

たは規模の経済性が重要であることを示唆している。離職率は、期待に反して負で有意と

なった。広告宣伝集約度、生産性レベル、系列、対日投資規制などは有意ではなかった。 

製造業と異なり、サービス業については、研究開発集約度、広告宣伝集約度などの経営

資源要因はあまり有意でなく、公的事業所のプレゼンス、対日投資規制の強さといった政

策的要因が負で有意であった。この結果は、Fukao and Ito (2001)で得られた結果とも整

合的であり、対日投資規制の緩和や公的事業所の民営化などを進めることによって、対内

直接投資が増えるという可能性を示唆している。また、サービス業では市場集中度が正で

有意であり、製造業とは逆の結果を得た。超過利潤の大きい産業で新規参入が活発である

ことを示しているかもしれない。土地集約度は負、技能労働者集約度は正と、期待どおり

の符号を得たが、ともに有意ではなかった。生産性レベル、離職率、系列は有意ではなか

った。 

 

５．おわりに５．おわりに５．おわりに５．おわりに    

米国では対内直接投資が急増した 80 年代に対内直接投資に関する統計が整備され、今日

では米国内における外資系企業の活動を正確に知ることができる。これと比較すると日本

では統計の整備が大幅に遅れている。これは以下のように日本の国益を損なってきたと考

えられる。 

第一に、日本政府は対日投資促進策を取っているにもかかわらず、どの業種でどれだけ

外国企業の参入が進行したかについては正確なことを誰も知らない。これはちょうど体温

や脈拍を測らないで病気の治療を行っているに等しい。 

第二に、日本政府は不備な統計しか持たないために、外資系のプレゼンスが極めて低く

日本経済が閉鎖的だという誤った情報を海外に発信し続けている。例えば OECD が出版して

いる外資系企業活動の国際比較統計（ Measuring Globalization: The Role of 

Multinationals in OECD Economies 1999）では、日本政府の報告に基づいて日本の金融・

保険・不動産・対事業所サービス業における外資系企業の雇用者数は 3,800 人とされてい

る。しかしこの値は実は対事業所サービス業のみの外資系雇用者数である。基礎となった

『外資系企業動向調査』は金融・保険・不動産業を対象外としているためである。その上

この調査の回答率は 5割に満たない。 
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以上のような問題を解決するため、本論文では 1996 年を対象とした総務庁（現総務省）

『事業所･企業統計調査』の個票データを集計し、３桁業種別に日本の各産業の全従業者に

占める外資系企業のシェアを算出した。われわれは米国で商務省とセンサス局が行ってい

る作業（その結果はU.S. Department of Commerce, Foreign Direct Investment in the United States, 

Establishment Dataに報告されている）とほぼ同じことを日本について行ったことになる。 

残念ながら『事業所･企業統計調査』では従業者については比較的詳細な情報が得られる

ものの、売上や生産性といったより詳しい情報は得ることが出来ない。日本政府の対日投

資促進策は、外国企業の参入が日本の構造改革に資することを前提としている。しかし、

外資系企業の方が日本企業より常に優れているとは限らない。バブル期の日本の対米不動

産・金融業向け投資の多くが失敗に終わったように、対内直接投資の一部は後日、非効率

的であったことが判明するかも知れない。外資系企業の収益率が概して高いことは知られ

ているが、外資系企業の生産性が日本企業よりどれほど高いか、日本企業が外資によって

買収されるとその経営効率がどの程度高まるかについては、特に非製造業についてはほと

んど分かっていない。この問題について詳しい分析を行うには、統計が不足している。今

後は『事業所・企業統計調査』と経済産業省『外資系企業動向調査』の個票データをマッ

チングするとか、さらには『外資系企業動向調査』の対象に金融・保険・不動産業を加え

た上、回答を米国のように義務づけるとかいった方法により、外資系企業の活動を正確に

把握することが望まれる。 
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補論補論補論補論 1111．対日直接投資に関する既存の統計．対日直接投資に関する既存の統計．対日直接投資に関する既存の統計．対日直接投資に関する既存の統計    

日本の直接投資統計は様々な欠点を持っている。このため統計の性質を理解しないと、

日本の対内直接投資について誤った判断を下す恐れがある。この補論では日本の対内直接

投資統計について簡単に説明する。 

対内直接投資に関する政府の統計としては、経済産業省による外資系企業動向調査、財

務省による届出統計、財務省・日本銀行による国際収支統計がある。まずこの 3 つの統計

について見ておこう。 

 

・経済産業省『外資系企業動向調査』・経済産業省『外資系企業動向調査』・経済産業省『外資系企業動向調査』・経済産業省『外資系企業動向調査』    

この調査は、日本における外資系企業の経営動向を把握することを目的とし、1995 年度

までは通商産業省貿易経済協力局貿易振興課、それ以降は通商産業省経済産業政策局調査

統計部と同省貿易経済協力局貿易振興課が協力して担当している。調査は 1967 年度から毎

年実施され、その結果は通商産業省経済産業政策局調査統計部、同省貿易経済協力局貿易

振興課『外資系企業の動向』財務省印刷局に発表されている。外為法に定められた対内直

接投資の届出を行った外資系のうち金融・保険業と不動産業以外の業種に属し、最近では

外国企業による出資の割合が合計で 1/3 以上の企業を対象としている。設立形態、投資母

国、業種、外資比率、損益・資産状況、仕入高、販売高、輸出先、輸入先、利益処分状況、

雇用状況等様々な事項について調査している。 

この調査統計の最大の問題は、統計報告調査法に基づく承認統計であるため調査対象が

申告の義務を負わず、回収率が低いことにある。海外事業活動調査と同様に、回答率は 4

割から 5 割と低く、また回収された場合でも、従業員数や売上高のような基礎的な数値が

ほとんどの企業について記入されているのに対し、より詳しい調査項目については記入漏

れが多いため、このような調査項目に関する集計結果には疑問が残る。回収率や記入漏れ

は年度および産業によって異なるから時系列や産業間比較による実証分析は困難である。

回収作業において未回答の主要企業に対してしばしば督促が掛けられるから、サンプルセ

レクションバイアスの問題もある。 

先にも述べたように金融・保険業と不動産業は対象外とされているが、金融・保険業へ

の対内直接投資が多額であり、日本経済に与える影響も大きい点から判断すると深刻な問

題である。また、この調査は企業レベルの調査であるため、外国企業が日本国内に直接設

立した支店等の事業所を対象に含まない点にも注意する必要がある。次節で議論する総務

省『事業所・企業統計調査』によれば第一次産業以外の非製造業に限っても、このタイプ

の事業所は 1996 年において 50,000 人雇用していたという(うち、金融・保険・不動産業が
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22,000 人)。 

以上のような補足率と対象産業に関する制約のため、この統計では例えば 1998 年３月時

点における非製造業を営む外資系企業の数は 983 社、従業者数は 63,000 人にすぎなかった

という。これは、後述する東洋経済新報社の『外資系企業総覧』が 1997 年について第一次

産業を除く非製造業を営む外資系を 2,456 社記載し、その従業員合計(金融・保険業につい

ては外国企業が日本国内に直接設立した支店等の事業所を対象に含む)を204,000人と報告

しているのと比較すると格段に小さい。2 

また『外資系企業の動向』では、非製造業について業種分類が粗く、３業種、すなわち

商業、サービス業、その他(農林水産、建設等)に集計されてしまっているため、産業別の

分析がほとんどできないという問題も持つ。3 

以上のような欠点を持つものの、外資系企業動向調査は事業活動に関する詳しい調査項

目を含み、外資系企業の実態を知る上で最も基本的な資料である。 

 

・財務省『対内直接投資の届出実績』・財務省『対内直接投資の届出実績』・財務省『対内直接投資の届出実績』・財務省『対内直接投資の届出実績』 

財務省国際局国際資本課が作成し、財務省財務総合政策研究所編『財政金融統計月報』

財務省印刷局の対内外民間投資特集、財務省のホームページ等に発表される。この統計は

1950 年度に開始された。外為法による対内直接投資の定義は対外直接投資とほぼ同じで、

非居住者が日本の法人を設立したり、買収したり(ともに単独で出資比率 10％以上の場合)、

そのような法人に増資・貸付を行ったり、支店等を設置する行為を指す。ただし非居住者

が出資比率 50％以上を占めている日本の法人を通じて間接的に出資・貸付を行う場合も含

まれる。対外直接投資と同様に、この統計でも母国別、業種別、形態別等の集計値が発表

されている。対内直接投資を行う非居住者は 1992 年 1 月の改正外為法施行までは原則とし

て審査付事前届出を、それ以後は原則事後報告・一部審査付事前届出(日本銀行を経由)を

義務づけられてきた。財務省届出統計はこの届出を集計して作成される。現在では外国投

資家はほとんどの場合対内直接投資を行った日から15日以内に日本銀行の窓口に報告書を

提出すれば足りることになっている。 

                                                 
2 ただし後述するように経済産業省統計と東洋経済の統計では外資系と判断する出資比率
が異なることに注意する必要がある。 
3 外資系企業動向調査の結果のうち外国企業の出資比率 50％以上の企業については、その
結果が OECD(1999)にも転載されている。この転載の仕方は極めて誤解を招きやすい。OECD
の本では 1996 年において金融・保険・不動産・その他の対事業所サービス業を営む外資系
企業(過半所有)の従業者数はわずかに 3,800 人とされている。しかし経済産業省統計は金
融・保険・不動産業業を本来対象としないため、この値はその他の対事業所サービス業の
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『対内直接投資』とは、理論的には外国の企業が日本国内で法人を設立・拡大したり、

既存の企業を買収するために行なう国際資本移動をさす。すなわち直接投資は経営権の取

得(国内における経済活動のコントロール)を伴っており、この点で資産運用を目的として

行なわれるポートフォリオ・インベストメントや国際的な銀行貸付のような『間接投資』

とは異なる。経済学者としては外国企業がコントロールしている(または少なくとも経営に

参加している)企業の日本国内における経済活動の大きさやその性質を知りたいわけであ

るが、このような経済学的に見た直接投資の規模は国際収支統計や財務省届出統計に記録

される直接投資の規模とは通常異なる。これら 2 つの統計は原則として国境を越えて投資

が行なわれた場合(いわゆるクロス・ボーダーの取引)にのみ直接投資が記録されるのに対

し、経済学的には外国企業がコントロールする国内法人が国内での借入れや内部留保によ

り生産活動を拡大した場合にも直接投資と見なすべきだからである。具体的には財務省届

出統計は次のような短所を持つ。 

i)  事前届出の場合には、届出の後に直接投資が中止されたり投資規模が縮小される場合

があるが財務省届出統計は届出を単純に集計している。また貸付の返済、債券の償還、

放棄、減資等を差し引いていないグロスの統計である。この点で、日本の対外直接投

資を過大に評価している。また、事前届出の場合には届出時点で計上しているが、実

際の投資の実施はこれよりかなり遅れる場合がある。 

ii) 現地法人の再投資収益(留保利潤)は新たな直接投資として計上すべきだが無視され

ている。このため、現地法人が収益を一度親会社に送金した後、親会社がこれを再び

現地法人に投資した場合と、現地法人が収益を再投資する場合を比べると、課税の問

題を除けば経済学的にはほぼ同一の経済行動であるにもかかわらず、財務省届出統計

では前者は直接投資として計上され後者は計上されない。各国の統計当局に国際収支

統計作成の指針を示した IMF、The Balance of Payments Mannual(現行は第５版)でも

再投資収益(留保利潤)は新たな直接投資として計上すべきだとしている。 

iii) 財務省届出統計では、外為法に基づき非居住者の対日直接投資を対象としている統計

である以上やむを得ないことながら、外資系企業が日本国内で資金調達して事業を拡

張しても記録されない。また、外資系企業の経済活動については売上、仕入、収益、

従業員数、設備投資等基本的なことさえ全く対象外である。 

以上のように財務省届出統計は様々な問題を持つが、日本の対内直接投資全般を対象と

する公式統計は財務省届出統計と後述する国際収支統計だけである。財務省届出統計では

                                                                                                                                               
みの値である。また回答率は先に述べたように５割以下と低い。 
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業種別、投資母国別に投資額と投資件数が発表されているのに対し、国際収支統計では業

種別のデータはなく、また投資母国についても地域・主要国別の投資額しか報告されてい

ない。このため、多くの研究者はやむを得ず財務省届出統計を使っているのが現状である。 

 

・財務省・日本銀行『国際収支統計』・財務省・日本銀行『国際収支統計』・財務省・日本銀行『国際収支統計』・財務省・日本銀行『国際収支統計』 

外為法は財務大臣が、居住者と非居住者間の一定期間の経済取引(フロー)を記録する『国

際収支統計』と居住者と非居住者間の一時点における貸借の残高(ストック)を記録する『対

外資産負債残高統計』を、定期的に内閣に対して報告するよう定めている。この目的のた

め、財務大臣は関係行政機関や金融機関等に資料の提出を求めることができる。 

国際収支統計は日本銀行が財務大臣の委任を受け資料の収集と集計を行い、日本銀行国

際局長編『国際収支統計月報』日本銀行国際局に掲載される。対外資産負債残高統計も日

本銀行が財務大臣の委任を受け国際収支統計の積み上げと一部残高調査により作成し、

『国際収支統計月報』や財務省財務総合政策研究所編『財政金融統計月報』財務省印刷局

の国際収支特集に発表している。これらは日本銀行や財務省のホームページで見ることも

できる。 

国際収支統計のうち対内直接投資統計は主に投資のための送金時に為銀を通じて提出さ

れる書類を集計することにより作成される。ただし、IMF、The Balance of Payments 

Mannual(第５版)に準拠した国際収支統計の 1996 年改訂により、財務省は対内直接投資を

受けている企業等に対し新たに『内部留保等に関する報告』(その様式は日本銀行国際収支

統計研究会 1996 で知ることができる)の提出(日本銀行経由)を求め、これに基づき『再投

資収益』を算出、計上することになった。なお、『内部留保等に関する報告』ではまた、

本社と現地法人・支店間の出資金や貸借を残高ベースで尋ねている。このため、改訂後(96

年末残高以降)の『対外資産負債残高統計』における対内直接投資残高は以前より信頼でき

るものになったと考えられる。対外資産負債残高表によれば 2000 年末時点の対外直接投資

残高は 32.0 兆円、対内直接投資残高は 5.8 兆円であったという。これは同年のＧＤＰのそ

れぞれ 6.2％、1.1％にあたる。 

国際収支統計の対内直接投資統計は先に述べた財務省届出統計の欠点としてあげた i)、

ii)の点で優れている。投資は届出ベースでなく実行ベースで計上され、株式の処分や貸付

金の返済は投資額から差し引かれネット・ベースで集計される。また実際に送金が行なわ

れた時点で計上される。再投資収益も 96 年改訂により含まれるようになった。 

しかしながら、先に述べたように国際収支統計は居住者と非居住者間の一定期間の経済

取引を記録することを目的としており、居住者である外資系現地法人の活動実態について
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は統計の対象外である。従って財務省届出統計と同じく国際収支統計を見ても、現地法人

の経済活動については従業者数をはじめ基本的なことさえ全く分からない。ただし業種別

のデータはなく、また投資母国についても地域・主要国別の投資額しか報告されていない。 

国際収支統計はこの他いくつかの点で財務省届出統計と異なる。たとえば国際収支統計

では IMF、The Balance of Payments Mannual に従い不動産取得が対内直接投資に含まれて

いる(ただし少額のものは送金時に報告義務が無いため計上されない)が、財務省届出統計

では現在含まれていない。 

なお、国際収支統計では直接投資家または直接投資対象企業のいずれかが、銀行・証券

会社・ファイナンスカンパニー(グループ企業間の資金調達・運用を専門に行う目的で海外

に設立された現地法人)等の金融仲介業務を行う会社(金融ＳＰＥ(Special Purpose 

Entities)と呼ばれる)である場合には例外的な扱いを受け、株式投資に関連した取引のみ

が『直接投資』として扱われ、それ以外の債券・債務に関する取引は当該会社の本来業務

である金融仲介業務とみなされて『証券投資』または『その他投資』に計上される。 

 対内直接投資についてはこれまで見てきた 3 つの基本統計のほかにも、以下のような重

要な統計がある。 

 

・東洋経済新報社『外資系企業総覧』・東洋経済新報社『外資系企業総覧』・東洋経済新報社『外資系企業総覧』・東洋経済新報社『外資系企業総覧』 

日本の全産業の外資系企業に関する情報が記載されている。東洋経済とDun & Bradstreet 

Japan Ltd. がアンケート調査及び有価証券報告書やプレスリリース等から得た情報に基づ

く。 

企業名、投資母国、親会社名、所在地、操業開始時点、資本金、出資比率、進出形態、

業種と主な活動の内容、従業員数、売上高等が調査項目であり、海外事業活動調査に比べ

ると活動の詳細は把握できない。また、売上高等については記載されていない外資系企業

も多い。しかし企業名と企業毎の投資実態が分かるから、外国企業の対内進出について企

業レベルの実証研究を行う際には最も重要な資料である。 

先にも述べたように経済産業省の外資系企業動向調査と比べると格段に補足率は高いよ

うである。ただし東洋経済は経済産業省のように外為法に定められた対内直接投資の届出

を行った企業のリストを持っていないから、補足率を客観的に評価することはできない。 

東洋経済のデータにおける外資系の定義は、上場企業や非上場でも大規模な企業につい

ては外国企業の出資比率の合計が 20％以上、その他の企業では 49％以上と不統一であり、

財務省統計や経済産業省の統計と定義が異なることに注意する必要がる。また、外国企業

によって直接保有されている支店やその他の事業所については、金融・保険業のみ収録さ
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れている。本論文で行った総務省『事業所・企業統計調査』個票の集計によれば金融・保

険業および第一次産業を除く非製造業におけるこのタイプの事業所は 1996 年において

28,000 人雇用していたという。 

なお、東洋経済のデータではある年についてアンケートの回答が無い等により外資系企

業の実態が不明だとその前年の回答がそのまま使われている場合があり、パネルデータと

して利用する際は注意を要する。(注：この他、帝国データバンクの企業に関するデータベ

ース『コスモス』には外国企業の出資比率に関するデータがあり、外資比率四分の一以上

の企業が非製造業だけで 1,236 社収録されている。) 

    

・経済産業省『企業活動基本調査』・経済産業省『企業活動基本調査』・経済産業省『企業活動基本調査』・経済産業省『企業活動基本調査』 

近年開始された『企業活動基本調査』は経済産業省経済産業政策局調査統計部が実施し、

経済産業政策局調査統計部編『企業活動基本調査』通産統計協会として出版されている。

初回は 1992 年、第２回は 95 年で、96 年以降毎年の調査が実施されてきた。なおこの調査

の前身とも言える『工業統計丙調査』(企業多角化等調査)が 1987 年から行なわれた。企業

活動基本調査は統計法に基づく指定統計調査であり、調査対象となった企業には申告の義

務がある。日本における企業の活動全般の実態把握を目的とするこの調査では、製造業、

商業及び鉱業を営む事業所を有する企業のうち従業員 50 人以上かつ資本金または出資金 3

千万円以上の全企業を対象にしている。調査項目の中には、資本金に外国資本が含まれる

場合はその比率と、出資比率が 50％を超える親会社の有無と親会社の所在地を調査項目に

している。したがって外資系企業の実態をこの調査で捉えることができる。 

この報告書には、外資系企業の活動を報告した表象はほとんど含まれていないが、個票

データを再集計すればそのような統計を作成することが可能である。中村・深尾・渋谷(1995, 

1997)では 1992 年調査の個票データをもとに、集計の対象が全回答企業、外資比率 10％以

上の企業のみ、外資比率 50％超の企業のみの 3ケースについて、様々な変数(従業員数、売

上、仕入、現金給与総額、広告宣伝費、有形固定資産、輸出、輸入、研究開発費等)の業種

別(3 桁分類)集計値を算出している。 

企業活動基本調査の最大の長所は、外資系以外の企業も対象としているため、日本にお

ける外資系とそれ以外の独立系企業の活動を容易に比較できることであろう。初回の 92 年

調査における回収率は日本企業も含めると約 8 割と高いが、外資系に限った回答率は不明

である。 

対内直接投資を分析するうえでこの統計の最大の問題点は、商業および鉱業以外の非製

造業を営む企業が対象外となっている点であろう。 
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・経済産業省『工業立地動向調査』・経済産業省『工業立地動向調査』・経済産業省『工業立地動向調査』・経済産業省『工業立地動向調査』 

経済産業省産業技術環境局『工業立地動向調査結果集計表』に公表されるこの調査は経

済産業大臣が都道府県知事に委託して行う調査に基づく。工場を建設する目的をもって

1,000ｍ以上の用地を取得(借地を含む)した者を対象とする。この調査は承認統計であるが

工場再配置促進法等に基づく助成措置と密接に関連する等の理由により、回答率は高いと

考えられる。調査項目には、立地場所、業種、予定従業員数、投資額、その立地を選択し

た理由等が含まれる。この統計には 1986 年以降外資系企業の立地に関する集計表が別掲さ

れている。したがって、外資系企業の工場立地に関するかなり信頼性の高い統計として使

うことができる。 

 

・対日直接投資に関する外国の統計・対日直接投資に関する外国の統計・対日直接投資に関する外国の統計・対日直接投資に関する外国の統計 

対日直接投資について外国データを利用することもできる。財務省届出統計の母国別対

日直接投資届出実績累計(1950-94 年度)で 40％を占めている米国については U.S. 

Department of Commerce の Bureau of Economic Analysis が発表している U.S. Direct 

Investment Abroad によって対日直接投資につき知ることができる。その他の国の統計に

関しては国際貿易投資研究所(1998)が詳しい。 
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補論補論補論補論 2222．回帰分析に用いた変数の定義と出所について．回帰分析に用いた変数の定義と出所について．回帰分析に用いた変数の定義と出所について．回帰分析に用いた変数の定義と出所について    

 

日本における外資の浸透度日本における外資の浸透度日本における外資の浸透度日本における外資の浸透度 (FDIJA): (FDIJA): (FDIJA): (FDIJA):        

1995 年の日本の全従業者数に占める外資系企業（外資比率 10％以上）の従業者数の

シェア。平成 8年（1996 年）事業所・企業統計調査の個票データを用いて従業者数を産業

別に集計した。 

 

研究開発集約度研究開発集約度研究開発集約度研究開発集約度 (RDINT): (RDINT): (RDINT): (RDINT):    

製造業については、中村・深尾・渋谷（1997）のデータを用いた。サービス業につ

いては、1995 年産業連関表のデータを用いて算出した。サービス業の研究開発費は、研究

産業から各産業への投入額と定義した。 

 

広告宣伝集約度広告宣伝集約度広告宣伝集約度広告宣伝集約度    (ADINT): (ADINT): (ADINT): (ADINT):     

製造業については、中村・深尾・渋谷（1997）のデータを用いた。サービス業につ

いては、1995 年産業連関表のデータを用いて算出した。サービス業の広告宣伝費は、広告

産業から各産業への投入額と定義した。 

 

資本労働比率資本労働比率資本労働比率資本労働比率    (CLRATIO):(CLRATIO):(CLRATIO):(CLRATIO):    

中村・深尾・渋谷（1997）のデータを用いた。 

 

土地集約度土地集約度土地集約度土地集約度 (LAND): (LAND): (LAND): (LAND):            

土地投入額のデータは、日本政策投資銀行 (2000) 『企業財務データバンク』と日

経 QUICK 情報 (2000)『日系企業データ』の企業データを用いた。まず、各企業の所有す

る土地の簿価（単位：10 億円）と各企業の従業者数の比率を求めた。 そして、各産業につ

いて、その比率を各企業の従業者数をウェイトとして加重平均した値が LAND である。 

ただし、上水道と下水道については、大蔵省（1996）『財政金融統計月報・法人企

業統計特集』を用いて算出した。まず、日本政策投資銀行 (2000) または日経 QUICK 情報 

(2000)、大蔵省（1996）の両方で土地投入・従業者比率を得ることができる産業について、

前者を用いて算出した土地投入・従業者数比率を、後者を用いて算出した土地投入・従業

者数比率に回帰させた。そして、大蔵省（1996）から算出した上下水道業の土地投入・従

業者数比率を、得られた回帰式を用いて前者データによる比率に調整した。 

 

技能労働者集約度技能労働者集約度技能労働者集約度技能労働者集約度 (UNIV): (UNIV): (UNIV): (UNIV):        

   総理府統計局 (1995) 『平成 4 年度就業構造基本調査』と労働大臣官房政策調査部

(1996)『平成 7年賃金構造基本調査』のデータを用いて算出した。 
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ハーフィンダール指数ハーフィンダール指数ハーフィンダール指数ハーフィンダール指数 (HERF): (HERF): (HERF): (HERF):    

平成 8年（1996 年）事業所・企業統計調査の個票データを用いて算出した。 

∑
n

2)(( ）％ア各企業の従業者数シェ （ｎは産業内の企業数）により算出した。 

 

上位上位上位上位 4444 社集中度社集中度社集中度社集中度 (CR4): (CR4): (CR4): (CR4):    

平成 8 年（1996 年）事業所・企業統計調査の個票データを用いて、従業者数の上位

4社集中度を産業別に算出した。 

 

日本における外資の浸透度日本における外資の浸透度日本における外資の浸透度日本における外資の浸透度    (FDIUS):(FDIUS):(FDIUS):(FDIUS):    

1992 年の米国の全従業者数に占める外資系企業（外資比率 10％以上）の従業者数の

シェア。 U.S. Department of Commerce (1995), Foreign Direct Investment in the United 

States, Establishment Data for 1992 を用いて算出した。 

 

現在規制産業ダミー現在規制産業ダミー現在規制産業ダミー現在規制産業ダミー (REGCUR): (REGCUR): (REGCUR): (REGCUR):    

現在も対内投資規制がある産業では 1、その他の産業では０をとるダミー変数。OECD

の資本移動自由化コード（Code of Liberalisation of Capital Movements (各年版)）に

よれば、製造業で現在規制されている産業は、 石油精製業、革・皮革製品のみである。 

 

過去規制産業ダミー過去規制産業ダミー過去規制産業ダミー過去規制産業ダミー (REGPAST): (REGPAST): (REGPAST): (REGPAST):    

過去に対内投資規制があった産業では 1、その他の産業では０をとるダミー変数。

OECD の資本移動自由化コード（Code of Liberalisation of Capital Movements (各年版)）

によれば、製造業で過去に規制されていた産業は、食料品、衣服、医薬品、その他化学、

土石・ガラス製品、特殊産業機械、電子計算機、電子部品・電子デバイスである。 

 

日米の対内投資規制格差日米の対内投資規制格差日米の対内投資規制格差日米の対内投資規制格差    (RINVJAUS):(RINVJAUS):(RINVJAUS):(RINVJAUS):        

        まず、Hoekman (1996)に従って、3 桁業種分類毎に日本と米国の対内投資規制のイン

デックスを作成した。インデックスの作成にあたって、主に GATS (General Agreement on 

Trade in Services) の自由化スケジュールの資料を使用した。GATS スケジュールは、155

のサービス業種について、各国がマーケット・アクセスと内国民待遇に関して、どのよう

な条件を適用しているかを示している。サービス貿易の 4つのモード（すなわち越境取引、

国外消費、商業拠点、人の移動）それぞれについて、マーケット・アクセスと内国民待遇

が規制されているかどうかが報告されている。商業拠点に関する規制が対内投資規制と考

えられるので、このモードについての規制情報を用いて対内投資規制のインデックスを作

成した。GATS スケジュールの中に報告されていない業種については、APEC (1996) ,Guide to 

the Investment Regimes of Member Economies、 OECD（各年版）, Code of Liberalisation 

of Capital Movements、 対日投資委員会（各年版）, Yearbook of the Japan Investment 
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Council、日本国政府（各年版）, Japan’s APEC Individual Action Plan を用いた。     
上記の方法で、日本と米国の対内投資規制インデックスを作成し、日本のインデックス

から米国のインデックスを引いたものを、日米対内投資規制格差とする。 

 

公的事業所のシェア公的事業所のシェア公的事業所のシェア公的事業所のシェア (PUBEMP): (PUBEMP): (PUBEMP): (PUBEMP):    

国や地方公共団体が所有する事業所の従業者数／日本の全事業所の従業者数。『平

成 8年（1996 年）事業所・企業統計調査』の個票データを用いて産業別に算出した。 

 

生産性レベル生産性レベル生産性レベル生産性レベル (DPROD):  (DPROD):  (DPROD):  (DPROD):     

米国の生産性レベルを 1 としたときの日本の生産性レベル。河井（1996）のデータ

を用いた。このデータの詳細については、Kawai and Urata (1997)も参照のこと。 

 
離職率離職率離職率離職率 (JOBSEP): (JOBSEP): (JOBSEP): (JOBSEP):        

離職率のデータは、労働省政策調査部（1995）『毎月勤労統計速報・全国調査』の
産業別年平均離職率を用いた。 

 

垂直系列垂直系列垂直系列垂直系列 (VERT): (VERT): (VERT): (VERT):        

垂直系列に属する企業の従業者数／産業の全従業者数。製造業については、中村・深

尾・渋谷（1997）のデータを用いた。サービス業については、東洋経済新報社（1992, 2000）

『企業系列総覧』、『日本の企業グループ』を用いた。43 の企業集団（トヨタ自動車、日

産自動車、日立製作所、東芝、松下電気産業、大成建設などを中心とする企業グループ）

に属する全ての企業と、その関係会社を垂直系列企業と定義した。 

 

水平系列水平系列水平系列水平系列 (HORIZ): (HORIZ): (HORIZ): (HORIZ):        

            水平系列に属する企業の従業者数／産業の全従業者数。製造業については、中村・

深尾・渋谷（1997）のデータを用いた。サービス業については、東洋経済新報社（1992, 2000）

『企業系列総覧』、『日本の企業グループ』を用いた。7つの企業集団（三井、三菱、住友、

芙蓉、三和、一勧、東海）の社長会に属する全ての企業と、その関係会社を水平系列企業

と定義した。 
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