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大阪市大論集 第134号（2023.7）

対外直接投資と産業構造転換の

関係について

閻 旭 冲

1.はじめに

2.対外直接投資と産業構造転換

3.逆スピルオーバー効果

4.おわりに

要約：本研究では文献考察の分析方法を利用し、対外直接投資と産業構造

転換の関係を検討した後、対外直接投資が産業構造を変動させる重要な方

法の逆スピルオーバー効果を考察した。対外直接投資の増加は投資国の産

業構造を高度化と「空洞化」という2つの方面に変化することができる。

投資国の比較優位を持たない産業の海外進出は国内投資資金・資源などの

生産要素を新たな産業に移転し、新産業の発展を支え、産業構造を変動さ

せる一方、投資国の比較優位を持つ産業の海外流失、あるいは企業の過剰

な海外進出は国の競争力を奪い、新産業の発展が伴わないと、「産業空洞

化」になる可能性がある。また、対外直接投資が投資国の産業構造の高度

化を促進する上で役立つ1つの方法は逆スピルオーバー効果である。逆ス

ピルオーバー効果は、技術レベルが高い国への直接投資による投資国の技

術改善に貢献する一方、投資国の産業構造の転換にも影響を及ぼすことも

できる。

1.はじめに

本章では、対外直接投資と産業構造転換の関係および対外直接投資が産業構

造を変動させる経路を考察する。



経済発展に伴い、産業構造も変動する。産業構造の変動は、就業、投資や輸

出入などの経済方面の構造にも影響を与える一方、これらの経済方面から産業

構造の変動にも影響を与える。すなわち、産業構造の変動は経済のいくつかの

方面と相互に共振する。また、佐貫利雄（1981）は「産業構造の変動によって

一定のタイム・ラグをもって・・・さらに海外投資の構造変動にもつながって

いく」1）と述べた。すなわち、産業構造の変動は直接投資にインパクトを与え

ることもある。

直接投資は対内と対外の二種類の直接投資がある。先行研究は主に対内直接

投資と投資受入国の産業構造転換の関係を考察したが、対外直接投資と投資国

の産業構造転換の関係を分析した先行研究はまだ数少なかった。対内直接投資

と投資受入国の産業構造転換の関係を考察する代表的な先行研究はChenery,

H.B.（1967）である。Chenery,H.B.（1967）によれば、外国の直接投資は発

展途上国の経済発展に必要な開発費用を提供することができ、外国の直接投資

が先進技術を途上国に導入し、途上国の経済成長と産業構造の両方に影響を与

える。また、Blomstr�m,M.,Kokko,A.andZejan,M.（1994）は対外直接

投資がメキシコ企業の生産性に与える影響を考察し、産業内の外国資金のシェ

アと企業の生産性の増加の間に正の相関関係があることを見つけた。すなわち、

対外直接投資はメキシコの産業構造の高度化を促進させた。Paus,E.（2005）

はチェコ共和国においての対内直接投資と産業構造の調整との関係を検討した。

彼によれば、外国企業は投資受入国の経済関係を通じて、投資受入国の産業構

造の高度化を促進させる。また、Barrios,S.,G�rg,H.andStrobl,E.（2005）.

はアイルランドの事例を踏まえ、計量モデルを作り、対内直接投資（あるいは

多国籍企業）と投資受入国の企業の関係を考察した。彼は対内直接投資の増加

（多国籍企業の競争）が投資受入国の企業の成長を支えることができることを

強調した。

一方、対外直接投資と投資国の産業構造に影響を与えたことを考察した研究
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はVernon,R.（1966）、Lipsey（2000；2004）である。Vernon,R.（1966）は

途上国への労働集約型産業の移転により、先進国が資本集約型産業と知識集約

型産業を残し、産業構造を調整できることを強調した。Lipsey（2000；2004）

は対外直接投資から投資国と投資受入国への影響に関する先行研究を整理し、

投資国の企業が対外直接投資を行うと、企業が持つ生産要素（資本、人材、技

術など）をほかの新たな産業に移転し、投資国の産業構造を転換されることが

できることをまとめた。しかし、Otaki,M.（2012）は過剰な対外直接投資が

投資国の産業構造に悪影響を与えることを指摘した。彼によれば、過剰な企業

の海外進出は自由な為替政策の存在による為替相場を変動させることで、企業

の収支と相殺することがあるが、国内の雇用を減少させることで国内消費低迷

とつながり、最後、「産業の空洞化 2）」になる可能性が存在する。

以上の対外直接投資と投資国の産業構造転換の関係についての先行研究が対

立の研究結果を発見した。1つ目は、対外直接投資が自国の産業構造転換に良

い影響を与えることである。すなわち、対外直接投資の増加は投資国の産業構

造を高度化する。もう1つは、対外直接投資が産業構造転換に悪い影響を与え

ることである。つまり、産業構造を転換されない一方、さらに「産業空洞化」

に至る可能性がある。本研究では、以上の2つの研究結果から得られた先行研

究を踏まえ、以上の先行研究の不足点を提出し、本研究の研究目的を明らかに

したい。

本研究では、主に文献考察の分析方法を利用し、先行研究があまり考察して

いない対外直接投資と投資国の産業構造転換の関係に注目し、対外直接投資と

投資国の産業構造転換の関係を考察する。本研究の構成は以下の通りである。

第1節では対外直接投資と投資国の産業構造転換の関係を考察する先行研究を

整理し、その後、途上国の対外直接投資から自国の産業構造を転換する経路を
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2）空洞化とは「海外生産移転によって国内の生産や雇用が減少し、国内産業の技術水

準が停滞し、低下する現象である」、内閣府（編）（2013）（最後のアクセス日：2023

年3月22日）、https://www5.cao.go.jp/keizai3/2012/1222nk/n12_3_1.html.



検討する。第2節では途上国の対外直接投資から自国の産業構造を転換する経

路の中に1つの重要な方法の逆スピルオーバー効果の概念、効果を考察する。

最後、おわりに部分、論文のまとめである。

2.対外直接投資と産業構造の転換

対外直接投資は投資受入国の産業構造の転換にインパクトを与えることを発

見したが、対外直接投資が投資国の産業構造転換にどのような影響を与えるか

について、先行研究の分析はまだ十分ではなかった（WeiZhao,andLing

Liu;2008）。本節ではまず、対外直接投資の増加が投資国の産業構造転換に影

響を与える先行研究を整理して、その後、高度化と空洞化の2つの方面から対

外直接投資と産業構造の転換の関係を分析する。

2.1 対外直接投資と産業構造の高度化

本節では、対外直接投資の成長に伴う投資国の産業構造が変化することにつ

いて考察する。

対外直接投資が投資国の産業構造転換に良い影響を与える先行研究は、主に

対外直接投資の長い歴史をもつ先進国を対象国として考察した。Vernon,R.

（1966）は途上国への労働集約型産業の移転により、先進国が資本集約型産業

と知識集約型産業を残し、投資国の産業構造を調整することができることを強

調した。また、小島清（1973）は日本国内の比較劣位産業を他国へ移転して、

日本の産業構造の高度化を進めることができることを指摘した。また、汪琦

（2004）によれば、対外直接投資は投資国の投入産出、需要構造などを通じて、

投資国の産業構造転換のスピードに影響を与える。呉忠良（2005）によれば、

生産要素（資本、人材、技術など）の国際間の移動は投資国と投資受入国の産

業構造に影響を与える。上記の先行研究は対外直接投資と投資国の産業構造転

換の間に一定の関係が存在することを明らかにした。投資国の斜陽産業（労働

集約型産業）の海外進出に伴い、斜陽産業が使用する生産要素を再配分し、生
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産要素がほかの高い生産性がある産業に移転し、産業構造を変動させる。

対外直接投資が投資国の産業構造を変動させる方法は上記の生産要素の移転

以外に、対外直接投資の逆スピルオーバー効果が発展途上国の産業構造を高度

化にする1つの重要な方法である。中村久人（2020）は先進国向けの途上国の

対外直接投資を「逆向きの対外直接投資（あるいは逆上陸の対外直接投資）3）」

と呼んだ。途上国企業が先進国へ対外直接投資を行い、先進科学技術を獲得

することができる。このような科学技術の獲得を目的とする対外直接投資は

途上国企業の知識向上を目指し、これが逆スピルオーバー効果である4）。投資

国企業は逆スピルオーバー効果の存在により、先進技術が投資国の国内産業内

に拡散して、国内産業の更なる発展を支え、さらに産業構造の高度化に貢献す

る。

一方、対外直接投資と投資国（主に先進国）の産業構造の転換に関する関係

についての定量分析を行ったのはBlomstr�m,M.,Kokko,A.andZejan,M.

（1994）、Ren,L.andLi,B.（2010）である。Blomstr�m,M.,Kokko,A.and

Zejan,M.（1994）よると、スウェーデンの対外直接投資の増加は投資国の投

資資金、輸出と雇用の間に相補関係が存在する。また、彼らは対外直接投資の

増加と伴い、投資国の産業が高技術産業に転換することを主張した。Hiley

（1999）によれば、日本の対外直接投資は国内の新たな産業の出現に役立つこ

とがある。繊維産業の海外進出は国内の生産要素の移転を加速し、国内の新た

な産業を育成した。Ren,L.andLi,B.（2010）は共和分分析、グレンジャー

因果性検定の計量分析手法を利用し、韓国の対外直接投資と自国の産業構造転

換の関係について実証分析を行った。彼は韓国の対外直接投資と自国の産業構

造転換の間に長期的な相互関係が存在することを明らかにした。Ren,L.and

Li,B.（2010）の定量分析の研究結果は、対外直接投資と産業構造転換の間に

共振関係があることと思われる。

対外直接投資と産業構造転換の関係について 27

3）中村久人（2020）38ページ。
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途上国の対外直接投資と産業構造転換の実証研究について、Chen,J.E.and

Zulkifli,S.A.M.（2012）はマレーシアのデータを利用し、マレーシアの対外

直接投資と投資国の経済成長の間に長期的な相互関係（共和分関係）が存在す

ることを発見した。すなわち、マレーシアの対外直接投資はマレーシアの経済

成長を促進する一方、マレーシアの経済成長はマレーシアの対外直接投資を増

加する。佐貫利雄（1981）の経済成長に伴う各種の経済構造（産業構造、投資

構造、就業構造など）も変動する5）ことからみると、マレーシアの対外直接投

資と経済成長の間の共振関係の存在は、マレーシアの対外直接投資とマレーシ

アの産業構造の間にも相互の関係が存在すると思われる。

先行研究の実証研究は先進国と途上国の両方から対外直接投資と産業構造転

換との関係について考察した。先進国の対外直接投資は長い歴史を持つので、

先進国を考察対象とする先行研究は数多い。一方、途上国の対外直接投資は主

に21世紀から急速に成長したものなので、途上国の対外直接投資と産業構造

転換との関係に関する先行研究はまだ少ない。このように、対外直接投資と投

資国の産業構造転換との関係を考察する時に、途上国を考察対象として、さら

なる実証研究が必要である。

2.2 対外直接投資と産業空洞化

対外直接投資は投資国の産業構造に良い影響を与える一方、悪いインパクト

を与えることもある。本節では対外直接投資の増加により、投資国の産業構造

に与える悪い影響（産業空洞化）について検討する。

対外直接投資から産業構造の転換に悪影響を与える先行研究はCowling,K.

andTomlinson,P.R.（2000）、Otaki,M.（2012）がある。Cowling,K.and

Tomlinson,P.R.（2000）は日本のデータを使用し、実証研究を行った。日本

政府の産業政策と日本のケイレツ（keiretsu）企業文化（大企業と下請け企業

の垂直的な関係）が日本の経済発展、国内産業や大企業の成長に役立つことに
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賛成した。しかし、日本政府の産業政策は多国籍企業の成長により、多国籍企

業に影響を与える度合いが低くなる一方、大企業の海外進出により、アウトソー

シングの増加や原産地規則などの影響で、ケイレツ企業文化が崩壊し始め、

日本国内の中小下請け企業の業績が悪くなり、さらに破綻した。それで、

Cowling,K.andTomlinson,P.R.（2000）は大企業の海外進出が、短期的に

日本の国内生産と雇用に問題を引き起こし、長期的に全要素生産性と国際競争

力を減少させ、産業の空洞化を進めることを指摘した。

また、深尾京司・袁堂軍（2001）は日本の対外直接投資と産業空洞化との関

係を考察した。彼らによれば、投資受入国の製造業への直接投資は投資国の製

造業全体の雇用を減少させる一方、「輸出代替や逆輸入を通じて国内生産にマ

イナスの影響を及ぼす」6）ことになる。Otaki,M.（2012）は過剰な対外直接投

資が投資国の産業構造にダメージを与えることを指摘した。Otaki,M.（2012）

は小規模の経済モデルを設計し、対外直接投資の増加から投資国の経済福祉に

与える影響に関する理論研究を行った。Otaki,M.（2012）によれば、自由な

為替政策の存在で外国の子会社からの資産移動が投資国の為替相場を上昇させ、

対外直接投資の利益と相殺することになる。また、対外直接投資の増加が投資

国の雇用を減少させ、国内の労働者に支払うはずの給料が外国の労働者に支払

らわれ、国内の消費需要を低減し、さらに「産業の空洞化」になる可能性があ

る。

過剰な対外直接投資は投資国の新たな技術を開発するための必要な投資資金

を流出させることと、投資国の親会社が持つ優位技術を流出させることの2つ

のリスクがある。過剰な対外直接投資は投資国の雇用、労働者の収入、国内の

総供給と総需要にも影響を与え、投資国の経済が悪循環に陥る可能性がある。

すなわち、正常的な対外直接投資であれば、投資国の一部の企業が破綻するが、

ほかの企業が技術を重視し、新たな技術を開発することで国内の産業構造によ

い影響を与える。ただし、国の経済状況が異なることと、各産業の状況も違い

対外直接投資と産業構造転換の関係について 29
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があるので、正常と過剰の区分が難しいと思われる。

企業の海外進出は投資国の投資資金、技術などの流入の可能性があり、国内

企業の新技術の開発意欲が減少する可能性もある。しかし、産業の空洞化の定

義からみると、空洞化の原因は主に製造業企業の海外進出である。製造業を主

導産業とする国にとって、過剰な製造業企業の海外進出は国の「産業空洞化」

になる可能性が高いが、製造業企業以外の企業の海外進出は「産業空洞化」に

なる可能性が低い。

2.3 対外直接投資と産業構造転換のルート

図1の示すように、対外直接投資が投資国の産業構造に与える影響は3つの

ルートがある。

対外直接投資が投資国の産業構造の高度化を進めさせる方法は2つある。

1つは生産要素の再配分であるが、もう1つは逆スピルオーバー効果である。

生産要素の再配分は直接的に新たな産業の出現に貢献するが、逆スピルオーバー

効果は間接的に投資国の産業構造の高度化を促進する。

多国籍企業は投資受入国の安い人件費、未開発消費市場、貿易摩擦の回避な

どの動機で海外に進出する。海外に進出する企業は海外に生産移転を迫られる

競争力の低い労働集約産業の企業と、高い国際競争力を持ち、さらに市場優位

を守るために外国の先進技術を入手したい技術集約産業の企業である。労働集

約的な企業の海外進出は投資国で占められていた生産要素を再配分し、解放さ

れた生産要素が高い生産性を持つ産業に移動する。一方、技術集約的な企業は

先進技術の獲得の動機で、先進国に進出することで、子会社で育つ人材が企業

内部部門の異動で先進技術を投資国の親会社に流入し、その後、技術の逆スピ

ルオーバー効果から投資国の同じ産業、あるいは、上流・下流産業に波及する。

このように、対外直接投資は投資国の産業構造の高度化を促進することができ

る。

一方、製造業企業の海外進出は逆輸入を通じて国内生産にマイナスの影響を

及ぼし、最後には、「産業空洞化」になる可能性がある。企業の海外進出は投
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資国の雇用を減少させ、特に労働集約型産業の海外進出により投資国の失業率

を増大させる。また、大規模企業の海外進出は投資受入国の原産地規則などの

要求を満たすこととアウトソーシングにより、投資国の上流と下流の企業間の

繋がりが崩されて、国内の中間財の生産は減少し、一部の企業が破綻する。こ

のように、対外直接投資は投資国の産業構造を転換させず、あるいは、悪影響

を及ぼす。

3.逆スピルオーバー効果

第1章で紹介した逆スピルオーバー効果とは対外直接投資が投資国の産業構

造の高度化に役立つことができる方法の1つである。途上国の企業は先進国へ

進出し、R＆Dセンターの設立やM＆Aなどの方法で、先進技術を入手する。

その後、ノウハウ・先進技術は投資国の国内産業に普及し、投資国の産業構造

の高度化を促進する。本節では、逆スピルオーバー効果の概念とそのシステム

を考察する。
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3.1 逆スピルオーバー効果とは

逆スピルオーバー効果を考察する前に、スピルオーバー効果を先に考察する。

スピルオーバー効果は技術波及効果とも呼ばれる。川上桃子（2000）は「スピ

ルオーバー効果とは外部経済の実現を通じて、直接投資が投資受入の企業に間

接的にもたらす生産性の向上ということ」7）と説明した。先進国の企業は途上

国へ投資を行い、ノウハウ・先進技術を途上国の子会社に移転し、その後、先

進技術が途上国の産業内に普及することである。神事直人・鶴見哲也（2015）

は外国直接投資と環境配慮行動とのスピルオーバー効果を考察した時に、3つ

のスピルオーバー効果を挙げた。すなわち、水平的なスピルオーバーと垂直的

なスピルオーバー（前方連関と後方連関）である8）。また、山本拓也・櫻井武

司（2012）は対外直接投資の異なる投資動機からスピルオーバー効果も異なる

ことを発見した。岩崎雄斗（2013）は日本の製造業企業レベルのデータを使用

し、外国資本比率と（前方連関と後方連関の）産業間スピルオーバー効果の関

係を考察した。彼は川上産業に位置する製造業企業の外国資本比率が高まると、

川上産業から川下産業へのプラスのスピルオーバー効果があることを発見した。

一方、逆スピルオーバー効果とはスピルオーバー効果の逆方向の意味である。

中村久人（2020）は「途上国企業が先進国への対外直接投資を通じて、先進国

の技術（知識や技術的な能力）を途上国企業の親会社の知識向上のため導入する

現象」9）と述べた。途上国の企業は技術獲得の目的で先進国へ投資を行い、先

進国での子会社の技術移転で、途上国の親会社が技術革新にして、投資国の技

術開発能力を強化する。また、スピルオーバー効果と同様に、異なる投資動機

の対外直接投資の逆スピルオーバー効果も異なると思われる。

逆スピルオーバー効果の概念から見ると、対外直接投資の主体は途上国の企

業であるが、投資受入国は先進国である。また、先進技術・ノウハウ・管理経
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験の伝播について、途上国企業が先進国の技術を選択し、目的をもって直接投

資を行うことで、投資国の技術改善への効果が先進国企業の選ばれた（標準化

した）比較的優位の技術の拡散より強いと思われる。

3.2 逆スピルオーバー効果の効果

逆スピルオーバー効果はどのように投資国の技術改善にインパクトを与える

のかを考察する前に、先にスピルオーバー効果の効果を考察する。その後、逆

スピルオーバー効果の効果とそのシステムを分析する。

1）スピルオーバー効果

直接投資のスピルオーバー効果について、Caves,R.E.（1974）はカナダと

オーストラリアの2か国の2018年の製造業のパネルデータを使用して、対内

直接投資は両国の労働生産性と産業収益率の改善に役に立つことができること

を発見した。対内直接投資は投資受入国に一定のスピルオーバー効果を生み出

し、技術進歩と産業構造の高度化を促進した。また、Findlay,R.（1978）によ

れば、対内直接投資がスピルオーバー効果により投資受入国の技術進歩を促進

することができる。投資国と投資受入国の技術ギャップが大きいほどスピルオー

バー効果が顕著になる。

2） 逆スピルオーバー効果

図2の示すように、投資国企業の海外進出は4つの方法から投資国の親会社

に技術改善の逆スピルオーバー効果を果たすことができる。しかし、この対外

直接投資の逆技術拡散効果のシステムは先進国企業を考察対象として分析する

ものなので、途上国企業の海外進出の逆スピルオーバー効果についてさらなる

考察が必要である。

Zhao,W.andLiu,L.（2008）は逆スピルオーバー効果について、対外直接

投資が投資国の技術改善に役に立つ4つの方法を紹介した（図2）。すなわち、

R＆D経費の分担、海外R＆Dのフィードバック、逆技術移転、R＆D周辺活
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動の代替である。この4つの方法は逆スピルオーバー効果の代表的な方法であ

ると考えられる。Zhao,W.andLiu,L.（2008）によれば、先進国でのR＆D

センターの設立は先進国の技術の逆スピルオーバー効果を重視している10）。ま

た、Williamson,P.J.andRaman,A.P.（2013）は、中国企業を考察対象に

して、中国企業が先進国企業（技術レベルの高い地域）の買収により、獲得し

た先進技術（戦略的資産）を自国の親会社に拡散して、最後、先進国市場に再

び進出することを発見した。Williamson,P.J.andRaman,A.P.（2013）は

この戦略をDoubleHandspring（どんでん返し戦略；中村久人,2020）と呼

んだ（図3）。

Williamson,P.J.andRaman,A.P.（2013）は中国を考察対象にして、途

上国の対外直接投資の逆スピルオーバー効果を論じる時に、技術レベルが異な
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図2:MechanismsofoutwardFDIandtechnologyupgradingof

homecountries

出所：Zhao,W.andLiu,L.（2008）、11ページ。



る3つの投資目的地から考察し、技術の逆スピルオーバー効果が異なることを

指摘した。簡単に言えば、中国の対外直接投資の投資目的地を選ぶ理由はそれ

ぞれ異なっていて、先進国向け投資の動機は先進技術の獲得であり、新興工業

国向け投資の目的は市場の開拓であり、途上国向け投資の動機は資源の獲得と

淘汰産業の移転である。また、Williamson,P.J.andRaman,A.P.（2013）

のDoubleHandspring戦略から見ると、中国企業の買収対象は先進国（技術

レベルの高い地域）企業であるので、逆スピルオーバー効果が大きい。一方、

彼らは途上国の資源獲得の逆スピルオーバー効果が小さいことについても指摘

している。

逆スピルオーバー効果の実証研究について、Kogut,B.andChang,S.J.

（1991）は米国向けの日本の対外直接投資を研究対象として、1976～1987年の

日本の対外直接投資が合弁会社で米国の技術集約型産業あるいはR＆Dセン

ターに集中し、米国の技術を入手したいことを発見した。Branstetter,L.and

Kwon,H.（2004）は企業レベルのデータを利用して、米国向けの日本企業の

対外直接投資の技術の逆スピルオーバー効果を考察した。彼は企業間の技術の

拡散効果を発見し、知識のスピルオーバー効果と逆スピルオーバー効果の重要

的なアクターは多国籍企業であることを強調した。

Kogut,B.andChang,S.J.（1991）とBranstetter,L.andKwon,H.（2004）

の逆スピルオーバー効果の実証研究の考察対象が先進国の日本である。途上国

企業の逆スピルオーバー効果に関する実証研究はまだ少なく、さらなる研究が

必要である。

1960年代、先進国同士は相互投資を行い、資本と技術を互いに移転するこ

とで、経済を発展させた。1990年代の先進国は独自の優位産業が存在して、

相互投資を行うことで技術改善の目的が顕著になった。しかし、途上国企業の

先進国向け投資は先進国同士間の投資と異なる。途上国企業の技術は先進国企

業の技術と比べて、全体的に優位が存在しない。先進国向け投資は先進国の先

端技術を獲得することが主要な動機である。先進国企業の先進国向け投資と途

上国企業の先進国向け投資の異なる点から見ると、投資国の企業が投資受け入
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れ国に投資を行うことで、投資受け入れ国の技術を獲得できるためには投資受

け入れ国の技術レベルが投資国の技術レベルより高いという仮設条件の存在が

必要である。この条件が存在しないなら、逆スピルオーバー効果も存在しない

と思われる。

3）産業構造転換

逆スピルオーバー効果は投資国の技術改善に貢献し、最後、投資国の産業構

造の転換にも影響を及ぼす。異なる投資動機の対外直接投資は国内の産業への

逆スピルオーバー効果が違う（Zhao,W.andLiu,L.（2008）,12ページ）。潘

素昆・袁然（2014）は中国の多国籍企業の投資動機に基づいて、対外直接投資

を三種類（技術獲得、資源獲得と市場獲得）に分け、対外直接投資と投資国の

産業構造の関係を考察し、技術獲得の対外直接投資は中国の産業構造転換に対

し、もっとも貢献することを指摘した。また、Zhao,W.andLiu,L.（2008）
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によれば、対外直接投資の逆スピルオーバー効果は親会社の技術改善だけでは

なく、一国の産業の技術革新にも影響を及ぼすことができる11）。

3.3 問題点

逆スピルオーバー効果の先行研究は主に理論研究を行ったが、実証研究も行っ

ている。理論研究と実証研究の研究結果は対外直接投資の逆スピルオーバー効

果が投資国の企業の技術革新または投資国の産業の転換に良いインパクトを与

えることを発見した。しかし、先行研究の逆スピルオーバー効果の影響に関す

る研究はいくつかの問題点が存在する。

1）先行研究の仮説である。先行研究の仮説は主に途上国企業（あるいは技

術レベル低い国の企業）が先進国（あるいは技術レベル高い国）の先進技術産

業に投資を行うことである。このような投資は個別企業レベルで存在するが、

実際の投資規模は大きくないと考えられる。先進国の先進技術産業に小規模の

投資を行うことは企業の技術進歩を促進できるが、投資国の産業構造に影響を

及ぼすレベルに届かないと思われる。

2）生存者バイアスである。先行研究は使用するデータは生存者バイアスが

存在すると思われる。統計データは海外進出が成功した企業のデータを揃えた

が、失敗した企業のデータを整理しなかったと思われる。海外進出が失敗した

企業も先進国の先進技術産業に投資を行ったが、最後に失敗して、撤退した場

合に逆スピルオーバー効果が存在するかについてのさらなる考察が必要である。

また、買収した会社をうまく統合することができないなら、逆スピルオーバー

効果があるのかについても疑問を持っている。

3）外資のM&A・買収の規制強化である。先進国は外国企業の投資分野に

制限がある。2008年金融危機から途上国企業は先進国企業のM&A・買収件

数を増加したことより、先進国は核心技術、ノウハウなどの流出を懸念し、途

上国の投資資本を規制するために、外資に関する法律を急速に制定している。
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たとえば、2018年8月に米国の「外国投資リスク審査現代化法」は、外国投資

家の特定の産業分野（航空、通信、海運、発電、銀行、保険、不動産、地下資

源と国防という9つの分野）の取引について、対米外国投資委員会（CFIUS）

に事前に届出書を出すことを決められた。特定の産業分野は途上国の経済発展

のために必要な産業であるが、先進国の法律などの規定の制定による外資の

M&Aの規制強化は逆スピルオーバー効果が予想されるほど大きくならないと

思われる。

また、中国IT企業の北京中長石基信息技術（ホテル業界向け情報システム

の開発・販売）は2018年に米国IT企業のステインタッチ（ホテルの情報管

理システムの開発）を買収したが、2020年3月6日にトランプ大統領は北京

中長石基信息技術に対し、買収したステインタッチの売却を求める大統領令を

発表した。そのほかに、北京字節跳動科技のTikTokの米国事業を売却するよ

うに求める交渉が進まめられていることもある。以上の事例から見ると、米国

政府は中国企業の対米投資に警戒を強めている。

4.おわりに

本研究では対外直接投資と産業構造転換の関係を検討した。その後、対外直

接投資が産業構造を変動させる重要な方法の逆スピルオーバー効果を考察した。

対外直接投資の増加は投資国の産業構造を高度化と「空洞化」という2つの

方面に変化させることができる。投資国の比較優位を持たない産業の海外進出

は国内投資資金・資源などの生産要素を（高い生産性を持つ）新たな産業に移

転し、新産業の発展を支え、産業構造を変動させることができる。一方、投資

国の比較優位を持つ産業の海外流失、あるいは企業の過剰な海外進出は国の競

争力を奪い、新産業の発展が伴わないと、「産業空洞化」になる可能性がある。

対外直接投資が投資国の産業構造の高度化を促進する上で役立つ1つの方法

は逆スピルオーバー効果である。途上国の企業は先進国へ進出して、R＆Dセ

ンターの設立、M＆Aなどの方法で、先進国の先進技術を入手し、その後、
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入手したノウハウ・先進技術を投資国の国内産業に普及し、投資国の産業構造

の高度化を促進する。逆スピルオーバー効果は、技術レベルが高い国への直接

投資による投資国の技術改善に貢献する一方、投資国の産業構造の転換にも影

響を及ぼすこともできる。

しかし、本研究には以下の2つの不足がある。本研究では対外直接投資と産

業構造転換の関係を定性的に検討したが、実際に一国の対外直接投資の増加が

投資国の産業構造にどの程度のインパクトを与えるのかについての定量分析が

まだ行われていない。また、逆スピルオーバー効果の概念を考察したが、事例

研究を紹介していない。逆スピルオーバー効果による投資国の産業構造の転換

に関する事例研究を行えば、さらに説得力が高まると思われる。今後、以上の

2つの視点から、対外直接投資と産業構造転換の関係を検討しよう。
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