
 
 

第６章 国際収支構造の変化とそのミクロ的要因 

 

伊藤 恵子1 

 

【要旨】 
 本稿では、日本の対外収支の中心が貿易から投資に移行しつつある中で、こうした構

造変化を受け入れつつも、国内投資の収益率向上や継続的な輸出促進への努力が必要で

あることを議論する。 

 日本が「成熟した債権国」として海外資産からの収益増を目指すことに異論はない。

しかし、日本の対外・対内直接投資の収益率を比較すると、近年は対内直接投資の収益

率の方が格段に大きく、上昇傾向にある。日本の国内企業も収益率の高い投資機会を国

内で見つける余地があるのではないだろうか。また、外国企業の参入を促し、外資系企

業の技術やノウハウを経済全体に波及させる環境整備をさらに進めていく必要がある。 

一方、2010年代に入り、他の先進国と比べても日本の輸出の伸びは鈍化している。先

行研究の結果は、長期的な輸出増加には、新規輸出企業数、新規輸出品目、新規輸出相

手国の増加が重要であることを示している。しかし、新規輸出開始企業数はあまり増え

ておらず、企業内貿易の割合も上昇、日本企業の取引関係の多様性はあまり拡大してい

ない。企業が輸出を開始したり海外で取引関係を構築するには、海外市場に関する情報

を収集する必要があり、それには費用がかかる。近年の企業データを使った実証研究で

は、日本についても公的機関の輸出支援策の有効性が確認されている。積極的な輸出支

援策によって企業の国際化を推進し続けていくべきである。 

 
1. はじめに 
 
 日本は、輸出主導型の経済成長を遂げ、長期に渡って貿易収支の黒字を維持してきたが、

2010年代に入って貿易収支黒字は大幅に減少、国際収支構造は急激に変化した。貿易収支黒

字に代わって、対外資産からの収益を中心に第一次所得収支黒字が拡大しており、「日本の

対外収支の中心が貿易から投資に移行しつつある」との認識が強まってきている（内閣府

2020）。こうした構造変化をどうみるか、構造変化にどのような政策的対応が必要かなどに

ついて、近年活発に議論されるようになってきた。 

 内閣府（2019）では、世界全体の輸出額に占める日本やその他先進国のシェアは減少傾向

にあり、新興国企業が技術力をつけるにつれ、日本企業の競争力が相対的に失われてきたと

論じている。しかし、依然として日本の機械類の顕示比較優位指標は1を上回っており、製

品複雑性指標（PCI）が高い半導体等製造装置や産業用ロボットなどの輸出が多いことから、
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日本は「生産工程が多様で生産できる国が限られる製品において、競争力を有している」と

評価している（第3章第1節）。 

 一方、内閣府（2020）は、対外資産からの収益力を強化する必要性に力点を置いて論じて

いる。他の先進国と比べて、日本は対外直接投資や対外証券投資の対GDP比が低く、国内資

産への投資偏重度が高いと指摘する。より収益率の高い海外資産への投資が必要という。 

 これらの最近の内閣府の分析、提言に異論はない。クローサーの発展段階説（Crowther 1957）

などでもよく知られているように、経済が成熟していくにつれて貿易収支の赤字を所得収

支の黒字でまかなう「成熟した債権国」に変化していくのは自然な流れかもしれない。とは

いえ、本稿では、輸出が依然として重要であり、輸出促進の努力を続ける必要があること、

そして、国内投資の収益率向上努力も忘れるべきではないという点をあえて強調したい。人

口が減少していく中、「成熟した債権国」として海外資産からの収益増を目指すとともに、

輸出の拡大にも努めていかなければ、持続的に豊かさを享受していくことは難しいと考え

るからである。 

その理由として、まず、常に新規輸出先を開拓し、多様な国へ多様な財を輸出することは、

世界各国の顧客からさまざまな技術知識スピルオーバーを受け、国内の技術開発にも正の

フィードバックがあると考えられるからである（Ito et al. 2019）。また、日本のサービス貿易

の中で比較優位があり、かつ顕示比較優位指数の上昇がみられるのは知的財産権使用料で

ある。つまり、国内で開発した特許等を海外の自社拠点や他社に供与することによって収入

を得ることの重要性は近年さらに高くなっている（内閣府 2019）。海外から知的財産権使用

料を受け取り続けるには、技術知識開発への持続的努力が必要であり、さまざまな海外顧客

からの情報スピルオーバーが重要なのだ。さらに、内閣府（2019）によると、日本は他の主

要国と比べて、製造業の輸出財に含まれる自国のサービス業による付加価値割合が高いと

いう2。つまり製造業の輸出が増加することによって、その生産に投入される自国サービス

業付加価値も増加することになり、自国サービス業の生産拡大、成長にとっても、製造業輸

出が重要な役割を果たす。一方、製造業の労働生産性の水準、伸び率ともに、平均的なサー

ビス業よりも格段に高いことがすでに多くの研究によって示されている。労働人口が減少

していく中でも生産技術革新によって、生産規模の維持またはさらなる拡大も不可能では

ないと考えられる。 

 こうした問題意識のもとで、本稿では、国内投資の収益率向上や輸出促進の必要性につい

て、国内外の先行研究の結果も踏まえながら論じる。 

 本稿の構成は以下のとおりである。次節では、近年の日本の国際収支構造の変化について

概観し、第一次所得収支や対外・対内直接投資状況を中心に現在の問題点や課題を議論する。

第3節では、貿易面に焦点を当て、特に輸出拡大の重要性とその方策について先行研究の結

果を中心に整理する。第4節で結論を述べる。 
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2. 国際収支動向 
 
上述の内閣府の報告書等でもすでに詳しく説明されているが、近年の日本の国際収支に

ついて、まず簡単に概観しておこう。2010年代に入って日本の貿易収支黒字は大幅に減少す

る一方、第一次所得収支の黒字増加によって、経常収支の黒字は継続している3（図表1）。

貿易収支黒字が大幅に減少した背景には、東日本大震災後にエネルギー関連の輸入が増加

したことがあるが、2000年代末のリーマン・ショック以降の輸出の伸び悩みも一因に挙げら

れる。ただし、リーマン・ショック後、世界的な規模で貿易の伸びが停滞していると指摘さ

れており、輸出の伸びの鈍化は日本に限った現象ではない。 

 

図表1 日本の経常収支推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）日本銀行『国際収支統計（6版基準）』。 

 

 図表2は、日本と主要先進国の輸出入数量指数の推移を表している。各国、2010年の輸出

入数量が100に基準化されている。まず、日本では、輸出数量は2010年の100から直近の2018

年までの間に11ポイント程度しか伸びていないのに対し、輸入数量は20ポイント程度伸び

ている。内閣府（2019）も考察しているように、世界全体の輸出額に占める先進国のシェア

は減少傾向にあり、図表2からドイツの輸出数量指数の伸びも鈍化していることが読み取れ

る。図表2を見ると、各国の状況はそれぞれ異なっており、単純に比較して議論することは

難しい。ただし、日本の2010年以降の輸出数量指数の伸びは米国やドイツと比べても鈍化し

たこと、一方で輸入数量指数は比較的堅調に伸びていることが分かる。 

一方、第一次所得収支は、図表1からも分かるとおり、受取の増加が支払の増加を大きく
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の詳細については扱わず、主にモノの貿易と直接投資に着目する。 



 
 

上回り、黒字が拡大傾向にある。詳細は内閣府（2020）の考察に譲るが、対外直接投資・対

外証券投資からの収益が拡大傾向にあり、近年は特に直接投資収支（対外直接投資収益の受

取と対内直接投資収益の支払の差）の拡大が第一次所得収支黒字幅の拡大に寄与している4。   

つまり、「日本企業が海外事業によって稼ぐ」傾向が強まってきていると解釈できる。 

直接投資収支黒字拡大の要因として、1）対外直接投資資産の相対的増加に伴う受取収益

の相対的増加（または対内直接投資資産の相対的減少に伴う支払収益の相対的減少）と、  

2）対外直接投資収益率の相対的上昇（または対内直接投資収益率の相対的下落）が考えら

れる。日本では、従来から対外直接投資規模に比べて対内直接投資が極めて少ないことが指

摘されてきた。たとえば、2019年の対外直接投資額が20兆円を超えていることに対して、対

内投資額は3兆円程度5、2018年末時点の対外直接投資残高が約182兆円であるのに対して対

内直接投資残高は約31兆円である6。日本政府は1994年に対日投資会議を設置し、対内投資

促進を重要な政策として位置づけてきた。その結果、対内直接投資は徐々に増加してきたも

のの、絶対額でみた対外直接投資とのアンバランスは拡大している。 

 

図表2 主要国の輸出入数量指数の推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注）基準年＝2010年。 
（出所）UNCTAD Statistics． 

 

 

                                                        
4 対内証券投資に比べて高い対外証券投資収益率を反映し、証券投資収支も黒字が続いているが、直接投

資収支の黒字拡大幅の方が証券投資収支の黒字拡大幅を大きく上回る。例えば、2010 年時点の第一次所

得収支黒字のうち約 3 分の 1 が直接投資収支黒字、約 3 分の 2 は証券投資収支黒字であった。しかし、

2019 年時点ではそれぞれ約 2 分の 1 ずつとなっている。 
5 日本銀行『国際収支統計』より。 
6 財務省『本邦対外資産負債残高』より。 



 
 

内閣府（2020）は、対外直接投資収益率7と対外証券投資収益率を国際比較し、日本の対

外資産収益率はアメリカに次いで高く、対外投資を拡大して収益を増やすことの重要性を

主張している。対外投資の重要性に疑問はないが、直接投資「収支」という観点からもう少

し考えてみよう。内閣府（2020）と同様な収益率の指標を対外直接投資についてだけではな

く、対内直接投資についても算出し、対外・対内直接投資収益率の推移をみたものが図表3

である。 

図表3より、2010年代に入り、対内直接投資の収益率は大きく上昇しており、近年では、

対外直接投資収益率を大きく上回っている。しかし、上にも述べたとおり、対内直接投資残

高は、対外直接投資残高と比べて格段に少なく、また対内直接投資額よりも対外直接投資額

の方が大きく増加し続けていることから、直接投資収支の黒字は拡大しているのである。対

内直接投資の収益率が極めて高いとなれば、対内直接投資が増加し、直接投資収支黒字が縮

小していく可能性があるが、現在の対外・対内直接投資の絶対額の差が大きく埋まるほど対

内直接投資が急速に増加するとは考えにくい。むしろ、外国企業が日本に対して、非常に効

率的な直接投資を行っていることに注目すべきではないだろうか。外国企業が日本国内で

収益性の高い投資機会を見つけて効率的に直接投資をしているとすれば、日本の国内企業

もそのような収益率の高い国内投資を増やす努力もすべきではないだろうか。 

 

図表3 日本の対外・対内直接投資収益率（％） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注）対外（対内）直接投資収益率は、対外（対内）直接投資収益を対外（対内）直接投資残高で割

って算出している。 
（出所）IMF BOP Statistics, UNCTAD Statistics. 
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り、本稿の図表 3 の収益率と同じ定義で計算されたものである。 



 
 

一方、対内直接投資が増加すれば、直接投資収益の海外への支払いが増え、直接投資収支

黒字の減少、さらには第一次所得収支黒字の減少に繋がるかもしれない。しかし、国際収支

とは黒字ないし赤字のどちらかが善または悪というものではなく、国内外の経済構造の違

いを反映したさまざまな資金の流れのバランスを記録するものである。対内直接投資の増

加によって直接投資収支黒字が減少したとしても、対内投資の増加が国内の生産活動や雇

用の拡大、技術水準向上などに寄与するものであれば、長期的な経済成長に極めて重要な役

割を果たすことになる。 

 比較的高い投資収益率を維持している対外投資を積極的に進めていくことの重要性はい

うまでもないが、目指すのは第一次所得収支や経常収支の黒字拡大ではない。対外投資の積

極化とともに、対内直接投資の収益率の高さや対内直接投資の実体経済に与える影響につ

いても再認識する必要がある。すでに多くの先行研究で、日本における外資系企業のパフォ

ーマンスの高さについては実証されてきた8。1994年の対日投資会議設置以来、対内投資を

政策的に推進し、対内直接投資残高も増加してきているにもかかわらず未だに極めて低い

水準にとどまっていることについて、さまざまな原因が指摘されてきた。一部のサービス業

における規制や公的な事業所の市場シェアなどが外資系企業の参入を妨げているという研

究や、コーポレートガバナンスの問題、日本における人材確保の難しさ等も挙げられてきた
9。外資系企業の参入を促すさまざまな政策の効果がまだ十分に確認できない状況ではある

が、対内直接投資推進と、外資系企業からの技術やノウハウを経済全体に波及させる環境の

整備を継続して進めていかなければならない。 

 一方、図表3のように、外国企業が日本国内で収益性を高めているのであれば、なぜ日本

企業が国内で収益率の高い投資を増やせないのかという疑問も出てくる。本稿ではこの疑

問には深く立ち入らないが、次節で論じるような輸出市場への参入も国内投資の収益率向

上につながる可能性がある。 

 

3. 輸出拡大の重要性 

 

本節では、貿易収支黒字の大幅減の背景の一つである、輸出の伸び悩みについて考察しよ

う。前節の図表2でもみたように、米国やドイツよりも日本の輸出数量指数の伸びは鈍化し

ていること、また、経済産業省（2016）が考察しているように、他の先進国が輸出の拡大を

通じて経済成長を図っているのに対し、日本は輸出の対GDP比（輸出比率）の水準・伸びと

もに低いという。 

たしかに、日本の輸出額や数量の伸び率が鈍化したとしても、日本は複雑性の高い品目の

輸出において競争力を有しているとの評価もできるだろう10。しかし、輸出規模の縮小は経

済活動全体にさまざまな負の影響を与える可能性があり、輸出増加・促進に向けた努力を継

続していくことが重要であると考える。 
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9 伊藤・深尾（2003）や内閣府（2014）など。 
10 内閣府（2019）。 



 
 

以下では、輸出規模の拡大の重要性を確認するとともに、輸出支援の研究成果を中心に紹

介する。  

 

(1) 輸出増加率の鈍化 

どのような要因が総輸出額の増減に影響を与えているのかを分析する方法の一つとして、

総輸出額を輸出先の国の数や輸出品目数、輸出企業数などを示す「貿易の外延」（extensive 

margin）と、一国当たり、一品目あたり、または一企業あたりの輸出額などを示す「貿易の

内延」（intensive margin）とに分解することができる。分析に利用する貿易データのタイプ

（相手国別、財別、企業別の情報の有無）によって、たとえば、以下のような分解式を考え

ることができる11。 

 

総輸出額＝輸出相手国数×輸出製品数×（1国1製品あたり輸出額）    （1） 

総輸出額＝輸出企業数×（1企業あたり輸出額）             （2） 

総輸出額＝輸出企業数×輸出製品数×（1企業1製品あたり輸出額）     （3） 

 

上の3つの式において、「輸出相手国数」、「輸出製品数」、「輸出企業数」は外延、1企業あ

たり輸出額と1企業1製品あたり輸出額は内延である。国別・財別の貿易データを利用した研

究や、さらに企業別の情報も加えた詳細な貿易データを利用した研究がすでに多く提出さ

れている。先行研究では、貿易額の変化には外延が重要であると主張する研究（たとえば

Hummels and Klenow 2005）も多い一方で、Felbermayr and Kohler (2006) やBesedeš and Prusa 

(2011) などは輸出の成長は内延で説明される部分が大きいとの結果を示している。各研究

が、利用する貿易データの詳細度によって異なる定義で外延や内延を捉えているため、先行

研究から統一的な結論を引き出すのは難しい。 

しかし、米国について相手国別・財別・企業別の詳細なデータを利用して分析したBernard 

et al. (2007) やBernard et al. (2009) は貿易額の拡大には外延が重要であることを確認してい

る。Bernard et al. (2009) は、特に5～10年の中長期の輸出入額の変化は外延の拡大で説明さ

れるとし、新規輸出入企業数の増加、新規輸出入品目の増加、新規輸出入相手国の増加が、

長期的な貿易増加に重要であることを示している。一方で、短期的な貿易の変化は内延、つ

まり既存の輸出企業や輸入企業が貿易額を変化させる影響の方が大きいとし、それは、既存

輸出入企業に比べて新規輸出入企業の貿易額が小さいからだと説明している。 

日本については、企業別かつ相手国別かつ財別の詳細な貿易データの利用が許されてお

らず、Bernard et al. (2007) やBernard et al. (2009)のような貿易構造の分析を行うことができ

ない。そのため、企業別ではなく、相手国別・財別のデータを用いた先行研究がいくつか提

出されている。しかし、それらはリーマン・ショックや東日本大震災による短期的な貿易の

落ち込みの要因を分析したものであり、長期的な分析は筆者の知る限り存在しない。しかし、

これまでの先行研究結果から概ね、短期的な、特に経済ショックによる貿易額の変化は既存

輸出入企業が貿易額を変化させた影響、つまり内延の影響が大きいようである。 

                                                        
11 輸入についても同様の分解ができる。 



 
 

桑波田（2018）やAndo and Kimura (2012) によると、2011年の東日本大震災後、輸出額の

大きな品目の輸出が減少したこと（内延）が、短期の総輸出の減少の多くを説明するという
12。その後の日本の中長期的な輸出について同様な枠組みで分析した研究は見当たらないが、

小橋（2018）の分析結果は、震災後から最近年までの日本の輸出鈍化の理由を考える上で参

考になるだろう。 

小橋（2018）は、東アジア域内の製造部品輸出に着目して、各国の輸出額の変化をその外

延・内延の変化に要因分解している。東アジアの多くの国で製品部品輸出の変化は内延で説

明される部分が大きく、特に日本については2010年代における内延の減少が著しい13。  

図表4に小橋（2018）の分析結果の抜粋を示す。2001年から2006年の期間においては、日本

から東アジア域内向け製造部品輸出額は年平均7.2％伸びており、そのうちの6.8％ポイント、

つまり寄与率にして93.9％は内延（仕向国・品目あたり平均輸出額の伸び）で説明できる。

しかし、2011年から2016年の期間には同輸出額の年平均伸び率は－0.9％となり、外延（仕向

国あたり平均輸出品目数）は輸出増加に寄与する方向に働いているものの、内延が大きく減

少している。リーマン・ショックや東日本大震災後数年を経過しても、輸出額の内延が回復

していない状況を示唆する。さらに、外延の仕向国あたり平均品目数は、2001年と2006年が

それぞれ224.5品目、229.3品目であったのに対し、2011年と2016年はそれぞれ207.2品目と

214.9品目となり、平均品目数自体が減少しているのである。これは、選択と集中の結果で

あるのかもしれないが、一方で輸出品目の多様性が低下しているともいえる。 

 

図表4 日本の東アジア域内向け製造部品輸出の外延と内延 

 

（出所）小橋（2018）表3と表4から抜粋。 

 

小橋（2018）の分析は国・品目レベルであり、企業間の取引ネットワークも含めた貿易の

多様性を議論することができない。しかし、日本についてもBernard et al. (2009) の米国の結

果がある程度あてはまるとすれば、中長期的な貿易の増加には、外延が重要であり、より多

くの企業が輸出市場に参入し、貿易の多様性を増す必要があると言える。 

                                                        
12 これらの研究に加えて伊藤（2011）も、ショックによる短期的な貿易の落ち込みは内延の急激な減少

によると結論付けており、Bernard et al. (2009) や Haddad et al. (2010) などの結果とも整合的である。 
13 ただし、分析の対象国や品目が限定されていることもあり、上に挙げた先行研究と比べると内延の影

響が大きくなる傾向がある。 

（最大値：13） [寄与度] （最大値：260） [寄与度] [寄与度]
2001年～2006年

2001 57,547 13 224.5 19,721
2006 81,593 13 229.3 27,371

年平均成長率 7.2% 0.0% [0.0%] 0.4% [6.1%] 6.8% [93.9%]

2011年～2016年 （最大値：15） （最大値：260）
2011 100,213 15 207.2 32,243
2016 95,966 15 214.9 29,776

年平均成長率 -0.90% 0.0% [0.0%] 0.7% [-83.9%] -1.6% [183.9%]

輸出額（100
万USドル）

仕向国あたり平均輸出品
目数

仕向国・品目当たり平均
輸出額（1,000USドル）

内延での変化外延での変化

仕向国数



 
 

(2) 貿易の外延の停滞 

上述のように、日本について、企業別かつ相手国別、かつ財別のデータは利用できず、貿

易の外延・内延の分析は、相手国別・財別までの詳細度に限られる。2010年代以降の日本の

分析結果からは、輸出額の変化は外延よりも内延によって説明される部分が大きく、近年内

延の減少ないし伸び悩みが輸出総額の伸び悩みにつながっていることが示唆される。輸出

総額の増加には、既存の輸出企業が既存の仕向先へ、既存の輸出財の輸出量を増やすこと、

つまり内延が重要である。一方、中長期的な貿易増には外延が重要だとするならば、日本の

現状は、外延を伸ばす方向に進んでいるのだろうか。そこで、本節では、外延と関連の深い、

企業の輸出行動、取引関係について考察する。 

まず、企業の輸出開始の実態についてみてみよう。すでに多くの研究で指摘されている

ように、輸出を開始してすぐに停止したり、一度中断して再開したりと、頻繁に輸出行動

を変える企業も多く14、厳密に新規輸出企業を定義することは難しい。その点に留意した

上で、日本の製造業事業所について輸出行動を整理したのが図表 5 である。データの制約

から、企業レベルの輸出行動ではなく、工場（事業所）レベルの輸出行動となっている点

も注意を要するが、2002～07 年の 6 年間と 2008～13 年の 6 年間の 2 期間について、輸出

の有無の情報に基づいて分類したものである。分類の基準は図表 5 の脚注のとおりであ

る。 

両期間ともに 80％を超える事業所が期間中全く輸出をしていない。ただし、特に継続輸

出事業所の数・割合ともに増えており、全体として輸出企業の割合は増加しているといえ

そうである。しかし、輸出開始事業所が数・割合ともに減少していることと、輸出を停止

しその後再開していない事業所の数・割合も増加している点は注目すべきではないだろう

か。2002 年からの期間と 2008 年からの期間では、世界経済の状況が異なるため単純に比

較は難しいが、輸出開始事業所は依然として少ない。下の 3（3）節でも述べるとおり、先

行研究によると、日本では比較的生産性が高くても輸出市場に参入できないでいる企業が

多いという。非輸出企業の輸出開始を促進し、貿易の外延を拡大する余地は大きいのでは

ないだろうか。 

図表 5 輸出事業所の割合（従業者数 30 人以上の事業所のみを対象） 

 
（注）非輸出事業所は、各期間中を通じて一度も輸出をしていない事業所。継続輸出事業所は各期間中
を通じて輸出を継続していた事業所。輸出開始事業所、輸出停止事業所はそれぞれ、各期間中に輸出を
開始または停止し、その後停止または再開しなかった事業所。その他は、各期間中に2回以上輸出行動
を変えた事業所。ただし、間接輸出は調査されておらず、各事業所の直接輸出の有無に基づいている。 
（出所）Ito and Hahn (2020) Table 8より抜粋。原データは、経済産業省『工業統計調査』、総務省・経済
産業省『経済センサス活動調査』の調査票情報。 

                                                        
14 Blum et al. (2013)、Albornoz et al. (2012) など。 

事業所数 シェア (%) 事業所数 シェア (%)
非輸出事業所 52,739 (87.0) 52,133 (84.6)
継続輸出事業所 3,394 (5.6) 4,483 (7.3)
輸出開始事業所 2,512 (4.1) 1,495 (2.4)
輸出停止事業所 711 (1.2) 1,208 (2.0)
その他 1,281 (2.1) 2,271 (3.7)
事業所数 60,637 61,590

2008～2013年2002～2007年



 
 

では、日本の貿易パターンは多様性が大きいと言えるのだろうか。小橋（2018）によると、

東アジア域内向け製造部品輸出の品目数や仕向国数では、日本は東アジア内の多くの国に

対し多くの品目を輸出していると言える。特に東南アジア諸国と比べると、経済規模の大き

さや経済発展段階の差も反映し、日本は東アジア内で多様な品目を多くの国と貿易してい

る。 

一方で、日本企業の貿易パターンは多様性が欠ける、ないし、多様性が低下しているので

はないかと危惧されるデータもある。たとえば、企業内貿易データを見てみよう。日本の輸

出入額と企業内貿易比率の推移を見ると、2008年以降、輸出入ともに企業内貿易比率が上昇

している（図表6）15。輸出の企業内貿易比率は、2008年の32.8％から2017年には51.4％まで

上昇しており、輸入の企業内貿易比率も同期間に26.0％から35.9％まで上昇している。たと

えば、米国と比較してみると、米国の企業内輸出比率は2016年時点で36.5％、企業内輸入比

率は32.5％となっており、企業内輸入比率は日米で似通った数値になっている（Hossiso 

2019）。しかし、日本の企業内輸出比率の上昇は近年顕著である。米国では、2008年から2016

年までに企業内貿易比率は5％ポイント未満しか上昇していない。企業内貿易データの精度

や定義が日米で厳密には一致しないため単純比較には留意が必要であるが、特にリーマン・

ショック以降の日本の輸出入の増加には企業内貿易の貢献が大きいことがうかがえる。 

 

図表6 日本企業による輸出入額と企業内貿易比率 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注）モノの輸出入額、関係会社との貿易額ともに『企業活動基本調査』の集計値を用いている。『企業

活動基本調査』の調査対象となっていない企業も存在していることから、財務省の貿易統計の輸出入
額合計値とは一致しない。 

（出所）経済産業省『企業活動基本調査』各年版。 

 

 

                                                        
15 企業内貿易は、経済産業省『企業活動基本調査』の関係会社への輸出額または輸入額と定義してい

る。同調査における関係会社とは、子会社、関連会社、および親会社を含み、基本的に、議決権所有割

合が 20％以上の会社を関連会社、50％超の会社を子会社とする。 



 
 

実は、以前から、日本の貿易における企業内貿易比率が高い傾向は指摘されていた。  

Ruhl (2013) によると、米国と主要各国との貿易における企業内貿易の割合は、日米貿易で

最も高い。図表7によると、米国の日本からの輸入のうち97％が米国企業の在日現地法人か

らの輸入または日本企業の在米現地法人による日本からの輸入ということになる。米国か

ら日本への輸出についてはそこまで企業内貿易比率は高くないものの、輸出、輸入ともに主

要国・地域の中で最も企業内貿易の割合が高い16。企業内貿易比率が高い背景には、両国に

おける多国籍企業の活動規模や主要な貿易品目の特性など様々な理由があろう。しかし、企

業内貿易比率が極めて高いことは、日米間で貿易を行っている企業が一定数に限定されて

いる、または、一部の企業に貿易が集中している傾向があることを示唆する。つまり、日米

貿易が多様な企業間で行われているとはいえず、米国と他国との間の貿易と比べると、貿易

する企業の多様性が低いと言えるのではないだろうか。 

 

図表7 米国と各国との貿易における企業内貿易の割合2002年 

                             （単位：％） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（出所）Ruhl (2013) Table 2, Table 3. 原データの出所は、US Bureau of Economic Analysis. 

 

次に、日系企業の海外現地法人の取引関係についてみてみよう。図表8は、経済産業省『海

外事業活動基本調査』の集計データから、製造業の海外現地法人の売上高合計とその内訳を

表している。現地法人の売上の過半は現地販売であるが、現地販売のうち40％程度が現地の

日系企業向けの販売となっており、その比率は非常に安定している。日系企業向け以外の現

地販売や第三国向け輸出は金額でみると増加傾向にあるものの、現地販売における日系企

業との取引割合は依然として高い。現地法人の取引企業数や取引相手企業の詳細データが

入手できないため、取引関係の多様性を厳密に評価することはできないが、日系現地法人が

日系企業同士の取引に依存する割合はほとんど変わっておらず、現地企業や日系以外の企

                                                        
16 Global Affairs Canada (2009) も 2006 年の米国の貿易について、輸出入合わせた各国の企業内貿易比率

を掲載している。図表 7 と同様に、2006 年においても、主要国の中で、日米貿易が最も企業内貿易比率

が高いことが確認できる。 



 
 

業との取引関係を大きく拡大しているとはいえない。 

また、多国籍企業の取引関係に限った分析ではないが、戸堂・柏木（2017）は、日・米・

中・韓・英・独企業の企業間取引関係、資本関係、特許共同所有関係の実態を分析している。

彼らは、日本企業は、いずれのネットワークにおいても、国内で密なつながりはもっている

が、世界の企業と十分につながれていないと結論づけている。以上のようなデータや先行研

究は、日本企業の取引関係は多様性が低いことを示唆しており、また多様性が高まる傾向も

確認できない。 

中長期的な貿易の増加には外延が重要で、貿易の多様性を増す必要があるとすれば、新規

の取引関係を構築し、取引関係の多様性を高めていくことが日本の輸出促進につながると

考えられる。 

 

図表8 日系海外現地法人の売上高内訳（全地域・製造業） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（出所）経済産業省『海外事業活動基本調査』各年版。 

 

(3) ネットワーク拡大の重要性 
これまで、貿易量増加のために貿易の外延も重要であることを述べてきたが、取引関係の

数や多様性を増すことは、技術知識の流れを増やすという意味でも重要である。財に体化さ

れた技術知識が、輸出入を通じて国境を越えて伝播し、各国企業の技術力向上につながるこ

とは多くの研究で確認されてきた（Coe and Helpman 1995など）。また、1990年代以降、世界

各国がグローバル・バリューチェーンと言われる国境を越えた生産分業に深く関与してき

たことはすでによく知られている。その中で、グローバル・バリューチェーンのネットワー

クにおける相対的な位置を示すネットワーク中心性なども議論されてきた。Criscuolo and 

Timmis (2018) は、各国・各産業のグローバル・バリューチェーン・ネットワークにおける

中心性を計測し、特に日本の中心性低下が著しいことを示している17。いくつかの種類のネ

ットワーク中心性指標があるが、基本的には多くの国・産業とつながっていること、中心性

                                                        
17 Amador and Cabral (2017) も同様な傾向を報告している。 



 
 

がより高い国・産業とつながっていること、そして、自分が相手にとってより貴重なつなが

りであることが、より高い中心性指標となって現れる。ネットワーク中心性の指標は、近年、

産業間・企業間の取引関係と取引に伴う情報やショックの伝播などの分析に数多く用いら

れるようになっている（Carvalho 2014、Acemoglu et al. 2016など）。Ito et al. (2019) は、グロ

ーバル・バリューチェーンの中心に位置するほど、諸外国からさまざまな技術・知識のスピ

ルオーバーを受けて自国のイノベーションが促進されると予想し、それを日本のデータで

検証した。各企業の特許出願数をイノベーション成果の指標として利用し、グローバル・バ

リューチェーンにおける相対的位置（ネットワーク中心性）がイノベーション促進に重要で

あるとの結果を得ている。特に、後方ネットワーク（より多くの国の多様なサプライヤーか

ら仕入れる）よりも前方ネットワーク（より多くの国の多様な顧客に販売する）で中心的な

位置にいることで、さまざまな顧客から技術知識のスピルオーバーを受けやすくなるとい

う結果であった。 

他にも、企業間ネットワークが知識創造や技術開発に重要であることを示唆する研究は

多い。たとえば、国際的な共同研究など、国際的かつオープンなネットワークの中で研究開

発を実施していくことが高い技術力の獲得につながるという18。共同研究にしても、貿易取

引などにしても、世界のさまざまな国とのつながりを持ち、ネットワークを拡大することが

重要だ。 

 

(4) 輸出支援 

グローバル・バリューチェーンの文脈にかぎらず、国際貿易や海外現地法人の活動を通じ

て、海外企業の優れた技術知識や情報に接触する機会を増やすことが新技術獲得の重要な

チャネルであることはすでに多くの先行研究で示されている。また、輸出や直接投資など国

際的に展開する企業のパフォーマンスが非国際化企業よりも優れていることは周知の事実

である19。国際化企業のパフォーマンスが優れていることの理由の一つに、輸出による学習

効果の存在、つまり輸出開始後に生産性が向上することが挙げられ、そのためにも輸出促進

を重要な政策課題として掲げる国は多い20。日本についても、輸出の学習効果を確認した研

究はすでに提出されている（Kimura and Kiyota 2006、経済産業省2012、2017など）。ただし、

Todo（2011）や戸堂（2011）は、生産性が高いのに輸出を開始できない企業も多いことを指

摘している。輸出を開始すれば海外市場から学習してさらに生産性を向上させる可能性が

あるにもかかわらず、それが何らかの理由でできていない企業が多く存在するというのだ。 

なぜ輸出を開始できない企業が少なくないのだろうか。この疑問に対しては、輸出開始に

                                                        
18 国内外の特許に関する研究では、単独出願特許よりも、共同出願特許や国際共同出願特許の方が多く

引用される傾向があり、質が高いと解釈されてきた（Belderbos et al. 2014、Briggs 2015、飯野ほか

2017）。さらに、飯野ほか（2017）は、多くの企業と共同出願したりして共同出願ネットワークの中心的

な位置にある企業ほど質が高い特許を出願する傾向があるという。 
19 Mayer and Ottaviano (2007)、Bernard et al. (2007)、若杉ほか (2011)、経済産業省（2012、2017）など。 
20 輸出によって市場が拡大し利潤を拡大できたり、外国企業との競争や技術スピルオーバー効果によっ

て生産性や技術力を向上させたりする可能性がある。ただし、輸出を開始したからといってすべての企

業が学習効果を得られるわけではなく、ある程度の技術受容能力を持っている必要があることも指摘さ

れている。 



 
 

必要な固定費用の存在が理由として挙げられる。輸出の固定費用には、輸出した商品を販売

する代理店や流通網の探索・契約費用や、輸出先市場の規制や消費者の嗜好に合わせた製品

開発費用や製品仕様変更費用などが含まれる21。つまり、海外市場に関するさまざまな情報

を収集する必要があり、そのための費用を低くできれば、より多くの企業が輸出市場に参入

し、より利潤を拡大できると考えられている。 

固定費用を賄うための資金を輸出補助金として提供することも輸出に正の効果はあるが、

こうした政策は経済危機など短期的な負のショックが起きた際に、資金制約を緩和し、円滑

な貿易を継続するためには有効である22。しかし、特定企業に資金や保証を提供することは

市場原理を歪めることにもつながり、世界全体の経済厚生を高めるような輸出促進になら

ない可能性が高い。平時も含めたより長期的な視野で輸出を促進していくためには、情報の

非対称性や不確実性を緩和し、企業間の取引コストを節約して、より市場機能を高めるよう

な支援を行うことが望ましい。 

そこで、輸出開始の固定費用を低くするために有用な情報の提供や、制度、輸出支援策の

有効性について、さまざまな実証研究が行われてきた。Inui et al. (2015) は輸出企業との取

引が多い銀行をメインバンクとする企業は、メインバンクを通じて海外市場情報を入手で

き、輸出にかかる固定費用を低下させることができる可能性を示した。このような既存の企

業間関係を活用して情報を入手する努力も必要だが、一方で、政策の一環として政府機関等

が提供する輸出支援策の有効性も注目を集めてきた。 

Melitz (2003) が、企業の生産性の差と輸出にかかる固定費用の存在とを明示的に導入し

た経済理論モデルを確立して以降、輸出の固定費用を低下させるような輸出支援策の有効

性を企業レベルのデータを使って検証する研究が多く提出されてきた。輸出促進政策に関

する研究については、Van Biesebroeck et al. (2016) や牧岡（2018）などを参照されたいが、

本稿でもいくつかの研究結果を紹介する。 

輸出促進政策が有効かどうかは企業の属性や、輸出支援サービスの内容・組み合わせによ

っても異なる。国や地域レベルのデータを用いた分析では、必ずしも輸出促進政策の有効性

が強く確認されないものもあるが、近年の企業レベルのデータを用いた研究では、正の効果

を発見しているものが多く存在する。輸出促進効果は、デンマーク（Munch and Schaur 2018）、

ベルギー (Broocks and Van Biesebroeck 2017)、カナダ (Van Biesebroeck, Yu, and Chen 2015) な

どの先進国だけでなく、南米諸国等でも正の効果が確認されている23。 

企業レベルのデータを用いた研究からは、小規模企業において特に輸出促進政策の効果

が大きいという傾向がみられる（Munch and Schaur 2018、Broocks and Van Biesebroeck 2017

など）。また、製品差別化されている複雑な製品を輸出する企業に対して特に効果が大きい

                                                        
21 経済産業省（2017）では、中堅・中小企業の海外展開に向けた課題を取り上げている。中小企業にと

っては直接輸出を行うことはまだまだハードルが高く、卸売業者などを通じて間接輸出を行っている企

業の方が多い。直接輸出ではなく、間接輸出であっても輸出開始の際には、海外顧客ニーズの把握、及

び販売力のある仲介企業の確保など多くの課題が挙げられており、卸企業とのマッチングや商社の輸出

機能強化の重要性を指摘している。 
22 たとえば、Felbermayr et al. (2012) によると、州が信用保証を提供することは、金融危機時には輸出の

減少幅をできるだけ少なくし、円滑な輸出を継続することに貢献したという。 
23 Van Biesebroeck et al. (2016) のサーベイなどを参照。 



 
 

ことや（Volpe Martincus and Carballo 2010a、Volpe Martincus and Carballo 2010b）、既に輸出し

ている企業よりも新規に輸出を開始する企業に対する支援の方が効果が大きいことを示す

研究も多い（Munch and Schaur 2018など）。これらの研究結果から、比較的規模の小さい企

業で、同質的な財よりも個別製品情報が重要な差別化された財を輸出する場合、特に輸出開

始の固定費用が必要な新規輸出開始企業にとって、情報収集費用の負担が大きく、それが輸

出の阻害要因となっていることが示唆される。 

さらに、上に挙げた先行研究では、さまざまな形態の輸出促進サポートサービス（例えば、

カウンセリングやセミナー受講、展示会への出展、情報分析サービスなど）を複数同時に受

けた場合の効果が大きい（Volpe Martincus and Carballo 2010c）、またはサービスの形態によ

って効果が異なる（Broocks and Van Biesebroeck 2017、Munch and Schaur 2018）といった結果

も報告されている。 

では、日本の輸出支援策の効果はどうかというと、これまで企業レベルのデータで厳密な

統計分析を行ったものはなかったが、Makioka (2020) の最近の研究で正の効果が見出され

た。Makioka (2020)は、日本貿易振興機構（JETRO）から提供された、輸出展示会・商談会

への参加企業の情報を利用し、展示会・商談会に参加した企業は不参加企業よりも輸出確率

が上がっていることを確認している。企業属性ごとの効果の差などについては十分に頑健

な結果を得ているとは言えないこと、展示会・商談会参加以外の輸出促進サービスについて

は情報がないことなどから、さらなる研究・分析が待たれる。しかし、日本企業についても

輸出支援策の有効性が認められる貴重な分析結果である。上に紹介したMunch and Schaur 

(2018) はデンマークの輸出支援策が特に小規模企業に対し輸出促進効果があったことを見

出しているが、小規模企業が輸出を開始ないし増加させたことによる付加価値の増加分は、

概算で、輸出支援策に費やした費用の約3倍になるという。日本については詳細なデータが

不足しており、費用対効果を推計することは難しいが、効率的に輸出支援政策を実施できれ

ば政策費用を大きく上回る効果を得られる可能性はある。 

 

4. まとめ 

 

本稿では、日本の対外収支の中心が貿易から投資に移行しつつある中で、こうした構造変

化を受け入れつつも、国内投資の収益率向上や継続的な輸出促進への努力が必要であるこ

とを議論した。 

今後、日本が「成熟した債権国」として海外資産からの収益増を目指し、より収益率の高

い海外投資を積極化することに異論はない。しかし、日本の対外・対内直接投資の収益率を

比較すると、近年は対内直接投資の収益率の方が格段に大きく、さらに上昇傾向にある。こ

のことが、外国企業が日本国内で収益性の高い投資機会を見つけていることを反映してい

るならば、日本の国内企業も収益率の高い国内投資を増やす余地があるのではないだろう

か。外国企業の参入をさらに促し、外資系企業からの技術やノウハウを経済全体に波及させ

る環境の整備を継続して進めていくことは、国内雇用や生産を増やし、実体経済面でも正の

効果が期待される。 



 
 

一方、リーマン・ショック以降、世界全体で輸出の伸びが鈍化傾向であり、日本だけでは

なく、他の先進国も世界の総輸出に占めるシェアを低下させている。とはいえ、日本の2010

年以降の輸出数量指数の伸びは米国やドイツと比べても鈍化が大きく、輸出促進の努力を

継続する必要があろう。米国の相手国別・財別・企業別の詳細なデータを利用して分析した

先行研究によると、新規輸出入企業数の増加、新規輸出入品目の増加、新規輸出入相手国の

増加（つまり貿易の外延）が、長期的な貿易増加に貢献するという。この研究結果が日本企

業にも当てはまるとすれば、貿易の外延が日本の輸出拡大に重要だということになるが、新

規に輸出開始する企業数はあまり増えておらず、取引関係の多様性もあまり拡大していな

いことが、先行研究結果やデータから示唆される。 

2010年代以降、新規に輸出を開始する日本企業の数はあまり増えておらず、輸出入ともに

企業内貿易の比率が高まってきている。日系海外現地法人の取引相手も、現地日系企業同士

の取引割合が依然として高く、日本企業は世界の企業とのつながりを増やすことが十分に

できていないのではないかと危惧される。企業間の取引関係やネットワークの拡大は貿易

の外延を通じて総貿易量を増やすことが期待されるだけでなく、ネットワーク内の技術知

識情報のスピルオーバーを通じて知識創造や技術開発にも寄与すると考えられている。 

しかし、企業が輸出を開始したり海外で取引関係を構築するには、海外市場に関するさま

ざまな情報を収集する必要があり、それには費用がかかる。日本企業に関する先行研究によ

ると、日本には比較的生産性が高く、輸出を開始すれば海外市場から学習してさらに生産性

を向上させる可能性があるにもかかわらず、何らかの理由で輸出を開始できない企業が多

く存在するという。国内外の研究で、政府機関等が提供する輸出支援策の有効性が認められ

ており、さまざまな輸出支援サービスを組み合わせることで情報収集等にかかる費用を低

下させ、企業の輸出開始を促進する効果が期待できる。 

近年の日本の国際収支構造変化は、日本経済の成熟化に伴うある程度自然なことかもし

れない。しかし、たとえば大英帝国の経験は、国内産業の育成を継続しなければ、いずれは

所得収支の黒字も減少し始める可能性を示唆している（大和総研 2012）。20世紀初頭の大英

帝国は、海運収入や、海外投資からの配当、金利収入などで巨額の経常収支黒字を続けてい

た。しかし、ドイツや米国など当時の新興国の台頭で製造業における競争力を失い、製造業

に代わる国内産業が育成されていなかった。そこに二度の世界大戦や世界恐慌に見舞われ、

国際的なプレゼンスを失い、サービス収支と所得収支の黒字額が減少し始め、大きな経常収

支赤字を記録するに至った。 

日本の製造業もアジアなどの新興国企業の台頭によって相対的には競争力を失いつつあ

る。しかし、まだ輸出拡大の余地は残されており、効果的な輸出支援策によって企業の国際

化を推進すべきである。一方、対内直接投資の推進などを通じて海外の優れた技術知識やノ

ウハウを導入し、新産業の育成を強力に進めていく必要もある。こうした努力により国内投

資の収益率が高まることも期待され、日本の国際的なプレゼンスの維持につながるであろ

う。 
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