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要旨 

本論文では、1990 年代における日本の TFP（全要素生産性）上昇停滞の原因について分

析した。まず、マクロ・産業レベルの TFP 上昇に関する先行研究を批判的にサーベイし、

なぜ多くの研究の間で結果が異なるかを検討した。これにより多くの研究が 90 年代に製

造業を中心に TFP 上昇が減速したとの結果を得ていることが分かった。我々は次に、製

造業に関して企業活動基本調査の個票データを用いて、1994－2001 年の産業別 TFP 上昇

を、参入・退出効果、再配分効果、内部効果等に分解する分析を行った。日本では、欧

米と比較して、参入･退出効果や再配分効果が小さく、このような低い「新陳代謝機能」

が、90 年代の TFP の停滞を起こした可能性があることがわかった。また、TFP の高い企

業グループと、低い企業グループを比較すると、両グループ間の格差が広がっていた。

TFP の高い企業グループでは国際化の程度や R&D 集約度が高く、グローバル化や研究

開発に遅れた企業との間で格差が広がっている可能性が指摘できる。 
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１．はじめに 

日本経済が 1990 年代始めの「バブル」崩壊以降経験した記録的な低成長の原因に関し

ては、論争が展開されてきた。吉川 (2003)や深尾光洋 (2003)は、低成長が、有効需要不

足、デフレによる流動性の罠といった、需要面や金融面に起因すると主張した。一方、

Hayashi and Prescott (2002)を始めとする供給面を重視した一連の研究は、日本経済の低迷

が、少子高齢化や週休二日制への移行による労働供給増加率の鈍化、全要素生産性（TFP）

上昇の減速など、構造的な変化に起因していると指摘した。TFP の停滞は、供給能力の

拡大を減速させるだけでなく、資本の収益率逓減を通じて民間設備投資を抑制するため、

需要面からも経済成長に大きな影響を与えると考えられる。 

低成長の原因に関して様々な主張があるだけでなく、近年の日本の TFP 上昇率につい

ても多くの異なる計測結果がある。しかしながら、経済学者の間では、1990 年代に日本

のTFP上昇率が相当程度減速したことについては、概ね見解が一致している。おそらく、

日本の TFP 上昇率減速に関する最も有名な説明は「ゾンビ仮説」であろう。ゾンビ仮説

は、不良債権問題の表面化を恐れる銀行が、再建の見込みの低い企業に追貸しをしたり、

低利で融資を続けたりすることで延命を図り、このため生産性の低い企業が残存し、こ

れが日本経済を低迷させているとする（Caballero, Hoshi and Kashyap (2004)）。Ahearne and 

Shinada (2004)も、本来なら撤退・縮小すべき企業が存続するために新規の生産的企業が

参入できず、結果として新陳代謝の機能低下を招き、TFP 上昇率が低下している可能性

を指摘している。ゾンビ問題は、1990 年代初頭の土地価格バブル崩壊がもたらしたバラ

ンスシート毀損に起因するため、不動産業や建設業、商業やサービス業といった非製造

業に集中していると考えられてきた。例えば、Caballero, Hoshi and Kashyap (2004)の推計

によると、1998 年から 2002 年の間で全上場企業総資産額に対するゾンビ上場企業総資

産額の割合は、製造業においては約 10％に過ぎないのに対し、不動産業やサービス業に

おいては約 30％、そして建設業や商業（9 大商社を除く）においては約 20％であるとい
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う。1 このため、ゾンビ仮説に従えば、日本における TFP の低迷は主に非製造業部門で

生じたと推測される。 

ゾンビ仮説の以上のような含意とは対照的に、産業レベルの TFP 上昇率に関する多く

の研究は、90 年代における TFP 上昇の減速は、非製造業よりも製造業部門においてより

深刻であった、との結果を得ている（例えば、吉川・松本 (2001)、西村・峰滝 (2003)、

宮川 (2003)、Fukao et al. (2004)）。このように TFP 上昇の減速が、製造業部門において深

刻であったとすれば、その原因が何かについて、我々は改めて詳細に検討する必要があ

ろう。このような問題意識から、本論文では、1994－2001 年における製造業の活動をほ

ぼカバーした経済産業省『企業活動基本調査』の企業レベルデータを利用し、TFP 上昇

停滞の原因を探る。 

本論文では、2 つの実証研究を行う。第一に、企業レベルのデータを用いて、製造業

における 2 桁産業別の TFP 上昇率を、内部効果（Within effect）、再配分効果（Reallocation 

effect）、および参入・退出効果（Entry-exit effect）に分解する。もし、市場が競争的で参

入障壁が低ければ、生産性の高い企業が市場に参入したり、生産を拡大したりするはず

である。このような経済の「新陳代謝」機能は、産業の TFP を高めるはずである。Nishimura 

and Kiyota (2005)や深尾・権 (2004)は、1994－1998 年の『企業活動基本調査』を利用し

て、このような TFP 上昇率の分解を行っている。彼らは、分析手法が異なっているにも

関わらず、幾つかの産業において、退出する企業の方が、その産業に居残る企業よりも

TFP レベルが高いとの同様の結果を得た。このような負の新陳代謝効果は、製造業部門

の TFP 上昇率を低迷させた可能性がある。本研究では、最新のデータを用い、1994－2001

年というより長い期間について、TFP 上昇の要因分解を行う。我々は分解の方法として、

                                                        
1 Caballero, Hoshi and Kashyap (2004)は、日本政策投資銀行の DBJ データベースを利用し

ているが、このデータベースは上場企業に限られるため、日本の経済活動の一部をカバ

ーしているに過ぎないことに注意が必要である。例えば、従業者数で測ると、非製造業

部門については、経済活動全体の 10％程度しか DBJ データベースはカバーしていない。

この問題に関しては、第４節でより詳しく議論する。 
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Baily, Hulten and Campbell (1992)や Foster, Haltiwanger and Krizan (1998)で利用され、近年

の研究では一般的となった手法を採用する。これにより、得られる結果を米国や多くの

ヨーロッパ諸国、そして韓国における先行研究と比較することができる。 

本論文では第二に、高 TFP の企業グループと低 TFP の企業グループとの間の TFP レ

ベルの差を計測し、これら 2 つのグループの企業特性を比較する。我々は、2 グループ

間の TFP 格差が、医薬品製造業や電子計算機・電子応用装置製造業、自動車・同付属品

製造業、など多くの産業で拡大しつつあるとの結果を得た。そういった産業では、R＆D

集約度が高く、企業の国際化（国際化の指標は、対外・対日直接投資や海外からの財調

達の程度により計測している）がより進んでいる。また、我々の分析では、低 TFP 企業

と比べて高 TFP 企業の方が、R&D 集約度や国際化の進展度が高いこと、規模が大きく、

負債比率が低いことが分かった。R&D や国際化に起因する新しいタイプの企業間格差が、

日本の製造業部門において発生し、より拡大しているようである。また、低 TFP 企業に

おける労働者の減少は、高 TFP 企業における減少よりも、あまり大きくないことがわか

った。多くの高 TFP 企業は、おそらく組織のリストラクチャリングや生産拠点の海外移

転により雇用を減らしている。こういった発見は、日本の製造業部門では新陳代謝があ

まりうまく機能していないことを示唆している。 

本論文の構成は、以下の通りである。次節では、日本における 1990 年代のマクロ、及

び産業レベルの TFP 上昇率に関する研究を概観する。第 3 節では、製造業部門における

TFP 上昇率の分解を行い、その結果と他の先進諸国の結果とを比較する。第 4 節では、

産業、年毎に TFP レベルの第一 4 分位点と第二 4 分位点の企業の差の推移を観察し、そ

の差が多くの産業で拡大していることを示す。加えて、上位グループと下位グループの

TFP 上昇率や雇用の成長率といった特性も比較する。最終節では、結果をまとめ、そこ

から得られる政策的な含意について議論する。 
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2．TFP 上昇率は 1990 年代に本当に低下したか 

 本節では、日本における 1990 年代のマクロ、及び産業レベルの日本の TFP 上昇率に

関する実証研究を簡潔に紹介する。表 2.1 には、先行研究の主な結果と用いられた手法

がまとめられている。表の上部には、より悲観的な結果（1980 年代と比べて 1990 年代

に TFP 上昇率がかなり低下している）を報告している先行研究を、表の下部にはより楽

観的な結果を報告している先行研究を並べている。 

 

表 2.1 を挿入 

 

 表からは、1980 年代から 1990 年代にかけて計測される TFP 上昇率の低下がそれぞれ

の研究でかなり異なっていることが分かる。Hayashi and Prescott (2002)や吉川・松本

（2001）では、1980 年代から 1990 年代にかけてマクロレベルの TFP 上昇率が 2％ポイ

ント低下したという最も悲観的な結果を得ている。 

新古典派成長モデルによれば、TFP 上昇率の低下は均斉成長における実質資本ストッ

クの成長率を低下させる。技術進歩がハロッド中立的とし、労働分配率が 2/3 であるコ

ブ・ダグラス型の生産関数を仮定した場合、TFP 上昇率の 2％低下は、ハロッド中立的

技術進歩率の 3％低下に相当する。これは、均斉成長における実質資本ストックの成長

率を 3％低下させる。以上の仮定の下で、2％ポイントの TFP 上昇率の低下は、約 3％ポ

イント（＝2＋3×1／3）の均斉成長率低下を引き起こす。 

これらの悲観的な結果とは対照的に、Jorgenson and Motohashi (2004)や Kawamoto(2004)

といった幾つかの研究では、1990 年代の TFP 上昇率低下はそれほど大きくないとの結果

が報告されている。 

 これらの先行研究において用いられたデータや適用された分析手法を注意深く比較す

ることにより、何がこういった結果の大きな違いをもたらしているのかを理解し、加え
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て、より正確な TFP トレンドの計測が可能となる。2例えば、Hayashi and Prescott（2002）

では、労働の質の変化が考慮されていない。近年、日本における労働の質の改善速度は

低下してきているが、彼らの研究はそういった変化を無視しているため、TFP 上昇率の

低下を過大推計している可能性がある。さらに彼らの研究では、稼働率の変化も考慮さ

れていない。この要因も、TFP 上昇率を過小に推計させている可能性がある。3最後に、

彼らの成長会計分析では、産出の指標として実質 GDP ではなく、実質 GNP が用いられ

ており、資本ストックには日本の対外純資産が含まれている。GNP 統計において、国内

資本の GNP への寄与は粗概念で表され、固定資本減耗が GNP に含まれている。一方で、

日本の対外純資産の GNP への寄与（海外からの財産所得の純受け取り）は純概念で記録

されている。このため、成長会計において純対外資産増加が GNP 成長にもたらす寄与を

計算する際に用いるべき係数は、国内の資本ストック蓄積が GNP 成長にもたらす寄与を

計算する際に用いるべき係数よりも小さくなる。Hayashi and Prescott (2002)では、この違

いは考慮されておらず、資本の分配シェアは期間を通じて一定とされている。日本は

1991 年末から 2000 年末にかけて、78.5 兆円の対外純資産を蓄積したため、Hayashi and 

Prescott では、1990 年代の資本蓄積の GNP 成長への寄与を過大に計測し、その結果 1980

年代から 1990 年代にかけての TFP 上昇率の低下が過大に推計されている可能性がある。

4 補論 A では、この問題を標準的な開放マクロモデルを使って明らかにしている。我々

                                                        
2 このような比較は、乾・権（2004）においても行われた。彼らの研究では、Hayashi and 
Prescott (2002)や Jorgenson and Motohashi (2003)、内閣府（2002）、深尾・他（2003）によ

る研究で利用された要素投入や粗生産額、所得シェアやコストシェアに関するそれぞれ

のデータセットを用い、データや分析手法におけるどのような差異が TFP 上昇率計測の

結果の大きな違いの原因かを検証している。 
3 資本ストックがフル稼働されていない場合、資本の限界生産性は資本コストから乖離

する可能性がある。Morrison (1993)でも示されたように、この問題は、可変費用関数を

計測することにより、より厳密に取り組むことができる。深尾・権 (2004)では、日本に

おける製造業企業のミクロデータを用いて、可変費用関数を推計し、資本稼働率や規模

の経済効果の調整を行った。彼らの分析により、稼働率の変動を調整した上でも、可変

費用関数の下方シフトとして定義される技術進歩率が、多くの製造業部門で 1994 年から

2001 年にかけて低下したことが分かった。 
4 国民経済計算年報（内閣府）より得た。 



 6

の試算では、Hayashi and Prescott (2002) は 1991 年から 2000 年の期間で、年率 1.28％ポ

イント TFP 上昇率を過小推計しているとの結果を得た。 

 Jorgenson and Motohashi (2004)は、もう少し楽観的な結果を得ている。彼らは日本のTFP

上昇率が 1975 年から 1990 年の 1.52％から、1990 年から 1995 年の 0.56％に低下した後、

1995 年から 2000 年にかけて、0.69％と僅かに回復していることを示している。この結果

は、主に他の研究では無視されていた土地サービスを明示的に生産要素として扱ったこ

とに基づいている。土地サービスを含めることで、その他の生産要素のコストシェアは

低くなる。土地サービスの投入は期間を通じてほとんど変化しないため、土地サービス

を考慮に入れると、生産要素増加の経済成長への寄与分の推計値は低下する。そのため、

他の研究と比較して、TFP 上昇率が高くなる。土地サービス投入の価格は通常、土地サ

ービス投入の費用から土地を所有することによるキャピタルゲインを引いて算出される。

日本においては 1990 年代、地価が急下落したため、土地サービス投入のコストシェアが

特に高く計測されている。おそらく、この要因が分析結果の大きな違いをもたらしてい

ると考えられる。 

 理論的には、要素投入として土地サービスを考慮する方が望ましい。しかし一方で、

経済成長への土地サービス増加の寄与を計測することには、幾つかの深刻な問題がある。

第一に、土地所有に対する期待されるキャピタルゲインを計測することは困難である。

第二に、企業が土地サービス投入を変化させる際に、かなりの調整費用が必要となるな

らば（現実においても多くの企業でこういった現象が見られるが）、土地の限界生産力は

土地サービス投入の価格と常に等しくなる保証はない。これらの問題に対する十分な先

行研究が存在しないため、Jorgenson and Motohashi の手法が適切かどうかを評価するこ

とは容易ではない。 

 Jorgenson and Motohashi (2003)とその他の研究の間の推計方法の主な違いはその他に

二つある。第一に、彼らは、従来日本の国民経済計算の基礎となるコモディティー･フロ



 7

ーデータの作成に用いられてきたラスパイレス価格指数の代わりに、1995 年から 2002

年について、コンピューターや周辺機器に関して、日本銀行の連鎖物価指数を用いてい

る。コンピューターや周辺機器では、より価格下落スピードの速いパーソナル・コンピ

ューターの産出シェアが増加したため、ラスパイレス価格指数は物価下落を過少に評価

してしまう。5 Jorgenson and Motohashi は、この問題を修正することにより、GDP 成長

率自体や TFP 上昇率を他の研究より高めに推計している。6なお、我々は 1995 年から 2002

年の間のみ調整を行うことは適当ではない点に留意すべきである。彼らの研究によると、

連鎖指数の導入により、1995 年から 2002 年の日本の TFP 上昇率は 0.12％ポイント上昇

する。彼らが見出した 1990 年から 1995 年の 0.56％から 1995 年から 2000 年の 0.69％へ

の TFP 上昇率の改善は、95 年以降のみ連鎖指数を適用したことに影響されている可能性

がある。 

 第二に、Jorgenson and Motohashi は多くの研究と異なり、耐久消費財やコンピュータ

ーソフトウェアを資本投入に含めている。彼らの分析によると、この調整により、日本

の GDP 成長率は 1970 年から 1990 年では 0.29％ポイント、1990 年から 1995 年において

は 0.2％ポイント、1995 年から 2002 年においては 0.34％ポイント増加する。 

 楽観的結果を報告しているその他の研究としては、Kawamoto (2004)がある。彼は、1990

年から 1998 年の日本の民間部門における TFP 上昇率が 1980 年から 1990 年の期間と同

じで、1.9％であるとの結果を得た。この結果は、主に以下の二つの原因から生じている

と考えられる。第一に、Basu and Kimball (1997)に従い、Kawamoto は資本稼動率や労働

時間、労働努力の変化には追加的なコストを要すると仮定する。この仮定の下では、企

業のコスト最小化により、3 つの変化は連動することになり、観察可能な労働時間の変

動から、稼働率や労働努力変動の生産への寄与を推計することができる。彼はこのよう

                                                        
5 彼らはまた、ソフトウェアに関しては、米国の価格指数を基準とした” international 
harmonized ”価格指数を利用している。 
6 IT 財の価格低下は IT 投資の拡大を意味し、TFP 上昇率の計測値を減少させる。この負

の効果は生産サイドにおける正の効果よりも小さい。 
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な調整を行っている。第二に彼は、非製造業部門において、規模に関する著しい不経済

性が存在するとの結果を得た。非製造業部門における規模に関する推定係数は 0.65 であ

った。1990 年代において、非製造業部門の生産額の割合が急増したため、Kawamoto は

生産性成長率の低下の大部分は技術進歩の低下ではなく、規模の不経済性の結果である

と結論付けている。7 

 Kawamoto が得た、労働努力の変動が生産量を大きく変動させている、という大胆な

結果が正しいとすれば、それは企業レベルのデータ等で検証可能なはずである。また、

非製造業部門における規模の不経済性がなぜ生じるかも、十分な分析はされていない。

彼の研究は、興味深い問題を提起しているが、今後より多くの実証分析により結果の頑

健性を確認することが望まれよう。 

 表 2.1 からは、もう一つ重要な事実が指摘できる。それは、吉川・松本（2001）や西

村・峰滝（2003）、宮川（2003）、Fukao et al. (2004)、そして Kawamoto (2004)等、多くの

研究では、稼働率を考慮しても、非製造業部門よりも製造業部門の方が、TFP 上昇率低

下が深刻であったという結果が得られていることである。8 

                                                        
7 なお、Kawamoto (2004)でさえ、1990 年代の耐久財製造業部門では TFP 上昇率のかな

りの低下があったと報告している。（表 2.1 を参照。） 
8 しかしながら、内閣府（2002）や服部・宮崎（2000）による研究では、例えば製造業

部門よりも非製造業部門の方が、生産性低下が顕著であるという正反対の結論を導き出

している。2 桁産業分類による成長会計を基にしたこれらの分析では、1990 年代におい

て製造業部門における TFP 上昇率はあまり低下せず、むしろ非製造業部門の TFP 上昇率

低下が大きく、主にそれがマクロのTFP上昇率低下をもたらしたという結論を得ている。

おそらく、以下の 3 つの原因がこのような推計結果の差をもたらしたと考えられる。第

一に、内閣府や服部・宮崎の研究では、非製造業部門における稼働率の変化や労働の質

の変化が考慮されていない。第二に、それぞれの要因のアウトプット成長率への寄与を

評価するにあたって、内閣府や服部・宮崎では要素の分配シェア（収入シェア）が利用

されている。一方、西村・峰滝（2003）や Fukao et al. (2004)では、コストシェアが用い

られている。1990 年代には、労働の収入シェアは労働のコストシェアよりも高く、また

製造業における労働投入は非製造業部門と比して劇的に減少した。このため、内閣府や

服部・宮崎では 90 年代における製造業の TFP 上昇が高めに推計されたと考えられる。

第三に、内閣府や服部・宮崎では、アウトプットの指標として、粗生産額に代えて付加

価値額が利用されている。Domer (1961)が示したように、付加価値ベースの TFP の絶対

値は粗生産額ベースの TFP の絶対値よりも大きくなり、しかもこの傾向は製造業のよう

に多くの中間投入を行っている産業では顕著になる。このため、内閣府や服部・宮崎の
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Caballero, Hoshi and Kashyap(2004)や Ahearne and Shinada (2004)で記されているゾンビ

企業仮説のように、日本の不況に関する近年の研究は、非製造業部門に焦点を当てる傾

向があるが、なぜ製造業部門の TFP 上昇率が低下したのかについても、今後更なる研究

が望まれる。 

以上の簡単なサーベイをまとめると、1990 年代の日本の TFP 上昇率低下は、Hayashi 

and Prescott の結果よりも、小規模であったように思われる。日本の成長減速は、労働の

質上昇の減速、資本蓄積の減速等、他の要因にも大きく起因していた。一方、多くの研

究は日本において、ある程度の TFP 上昇率低下が起きたという結論で一致している。今

一つの重要な点は、多くの研究で、非製造業よりも製造業部門において、深刻な TFP 上

昇率低下が観察されたことである。 

 

3．製造業における TFP 成長の分解分析 

 Baily, Hulten and Campbell (1992) や Foster, Haltiwanger and Krizan (1998)が生産性分解

分析で示したように、アメリカにおいては生産性の高い事業所の開設と生産性の低い事

業所の閉鎖が、製造業全体の TFP 上昇に大きく寄与していた。図 3-1 が示すように、日

本の開設率(新規設立された事業所数/既存の全事業所数)や閉鎖率(閉鎖された事業所数/

既存の全事業所数)は、1980 年代においてもアメリカの約半分しかなかった。1990 年代

にはこの差がさらに拡大した。特に、近年の製造業においては、開設率はわずか 2％に

まで落ち込んでいる。このような低い開設率と閉鎖率が、製造業における TFP 上昇率の

低迷を引き起こしている可能性がある。本節ではこのような視点から、90 年代製造業の

TFP 上昇率がなぜ低かったかを分析する。 

 分析には、経済産業省『企業活動基本調査』の企業レベルの個票データを利用する。9

                                                                                                                                                             
推計では、全期間を通じて、製造業の TFP 上昇が高めに推計されている。 
9 『企業活動基本調査』の個票データを用いた研究は、内閣府におけるプロジェクト『市

場開放問題における対日直接投資に関する実証研究』の一部として行われた。 
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この調査は製造業、鉱業、商業を営む事業所を持つ従業者 50 人以上、資本金 3 千万円以

上の企業を対象としている。ここでは、製造業に属している企業のみを分析対象とする。

分析に用いたデータ期間は、1994 年から 2001 年までで、異常値を除いた合計 110856 の

サンプル数を持つアンバランス・パネルデータである。 

挿入 図 3-1 

 我々は製造業を 30 産業に分類し、各産業の産業平均に対する各企業の相対的な TFP

レベルを算出した。Good, Nadiri, and Sickles (1997) や Aw, Chen, and Roberts (1997)と同様

に、ｔ時点(ｔ>0)における企業 f の TFP 水準を初期時点(t=0)における当該産業代表的企

業の TFP 水準との比較の形で、次のように測定する。 
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ここで、Yf, tはｔ期における企業 f の総産出量、 Si, f, t は企業 f の生産要素 i のコストシ

ェア、 Xi, f, tは企業 f の生産要素 i の投入量である。また、各記号の上の傍線は各変数の

産業平均を表す。生産要素として資本、労働、実質中間投入額を用いる。各変数の作成

方法とデータの出所については補論 B で詳述する。10また、TFP の計測の際に、データ

の制約上、労働の質の変化を考慮していない。このため、本論文の TFP 上昇率は Fukao et 

al. (2004)の産業別 TFP 上昇率より高い可能性がある。労働時間指数や設備稼働率につい

ては企業レベルのデータが存在しないため産業レベルのデータで代用している。 

産業の平均的な産出額、中間投入額、生産要素のコストシェアを持つ企業を代表的な

                                                        
10 この論文では、Nishimura, Nakajima and Kiyota (2003)の論文と比較してより厳密に生産

性を計測するため、以下の点を考慮した。第一に、彼らはアウトプットの変数として総

生産額ではなく付加価値額を用いている。Baily(1986)が示したように、理論研究や実証

研究でよく用いられる総生産額ベースの TFP と付加価値ベースの TFP とは異なる。第二

に、彼らはデフレーターとして相対的に産業分類が粗い SNA レベルの付加価値デフレー

ターを用いているために、産出価格が急速に下落しているハイテク産業に属する企業の

TFP 水準を低く評価する可能性がある。我々の分析では、より細かい 3 桁産業レベルの

卸売物価指数を用いている。 
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企業として想定する。(3.1)式の右辺の第一、第二の項はｔ時点の企業 f の TFP レベルと

その時点においての代表的な企業の TFP レベル間の乖離を示して、第三、第四項はｔ時

点における代表的な企業のTFPレベルと初期時点の代表的な企業のTFPレベル間の乖離

を示す。従って、（3.1）式の TFP は初期時点の代表的な企業の TFP レベルとｔ時点の企

業 f の TFP レベル間の差で求められることになる。 

本研究では、産業レベルの TFP 上昇率を分解する方法として Baily, Hulten and Campbell 

(1992) や Foster, Haltiwanger and Krizan (1998)の方法を用いる。ｔ年におけるある産業の

TFP 水準を次式で定義する。 

tf
n

f tft TFPTFP ,, lnln ∑= θ  (3.2) 

ここで、 tfTFP ,ln は各企業の TFP レベル、ウエイトの tf ,θ は企業 f が属している産業

における各企業の売上シェアである。産業全体の TFP 上昇率を分解する方法として

Foster, Haltiwanger and Krizan (1998)の方法を用いることにした。彼らの方法によると、基

準年(t-τ)から比較年(t)にかけての製造業の各産業における TFP 上昇率は、次の 5 つの要

因の和として表すことができる。 

内部効果(Within effect): tfsf tf TFP ,, lnΔ∑ ∈ −τθ , 

シェア効果(Between effect): )ln(ln ,, ττθ −−∈
−Δ∑ ttfsf tf TFPTFP , 

共分散効果(Covariance effect): tfsf tf TFP ,, lnΔΔ∑ ∈
θ , 

参入効果(Entry effect): )ln(ln ,, τθ −∈
−∑ ttfNf tf TFPTFP   

退出効果(Exit effect): )lnln( ,, τττθ −−∈ − −∑ tftXf tf TFPTFP , 

ただし、S は基準年から比較年にかけて存続した企業集合、N と X はそれぞれ参入、

退出した企業の集合をあらわす。11また、TFP の上の傍線は TFP の産業平均水準を表す。  

                                                        
11 既に述べられているが、経済産業省の『企業活動基本調査』には、ある規模以上の製
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表 3.1 には 1994 年から 2001 年までの我々の分解分析の結果がまとめてある。景気循

環によって、各要因の分解結果が大きく異なる可能性がある。このため、多くの先行研

究では景気回復期と後退期を分けて要因分解を行ってきた。12我々も 1994 年から 2001

までの間の変化を一括して見た分解のみではなく、各年の要因分解も行った。表 3.2 は

製造業全体について、毎年の TFP 成長率の要因分解を行った結果である。表 3.1 と 3.2

における Switch-in 効果と Switch-out 効果は、存続企業の中で、ある産業から他の産業に

移動することによる、産業平均の TFP レベルへの寄与である。表 3.3 は、我々の結果を

アメリカ、韓国及び幾つかのヨーロッパ諸国の結果と比較している。アメリカと韓国は

事業所レベルのデータにおける要因分解であるのに対し、本研究とヨーロッパ諸国の結

果は、企業レベルである点に留意する必要がある。 

 

挿入 表 3.1, 3.2, 3.3 

 

得られた主要な結果は次の通りである。 

1. 製造業における、1996 年から 2001 年における全期間の退出効果（Switch-out 効果は

除く）と Switch-out 効果は負であって、日本の製造業における TFP 上昇率の減少に

かなり寄与している(表 3.1)。負の退出効果は、退出する企業の平均 TFP レベルが存

続する企業より高いことを意味する。退出効果（Switch-out 効果は除く）は年次デー

タで見てもすべてにおいて、負であった(表 3.2)。生産性が高い企業が退出し、低い

企業が存続するという負の退出効果は、日本のみの特殊な現象ではなく、イタリア

                                                                                                                                                             
造業と商業に属する企業が含まれている。そのため、我々のデータにおいて、「退出した」

と定義される企業には、規模を縮小したり、製造業から他の産業に主な事業を変更した

りした企業も含まれている。また、我々は合併され、他の企業の一部となった企業を「退

出した」と扱ってしまう点に留意しなければならない。 
12 1990 年から 2002 年においては、1991 年 2 月、1997 年 3 月、そして 2000 年 11 月の 3
つの景気の山と、1993 年 10 月、1999 年 1 月、そして 2002 年 1 月の 3 つの景気の谷が存

在する。公式的な景気の山・谷は、内閣府経済社会総合研究所の「景気基準日付」より

入手できる。（http://www.esri.cao.go.jp/） 
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やオランダにおいても観察された。 

2. 参入効果（Switch-in 効果は除く）と Switch-in 効果は、ほとんどの産業において正で

あり（表 3.1）、景気の局面と関係なく、何れの期間も正であった（表 3.2）。しかし、

参入率が低いことにより、参入効果はそれほど大きくなかった。参入効果（Switch-in

効果を含む）は 1994 年から 2001 年においては、製造業の TFP 水準を 1.13%上昇さ

せていた。この数値は、1990 年から 1998 年における韓国の参入効果（15.60%）や

イタリアの 1987 年から 1992 年の参入効果（5.12%）と比べると、格段に小さいこと

が分かる(表 3.3)。 

3. シェア効果と共分散効果をあわせて再配分効果と呼ぶことにすると、再配分効果は

製造業の TFP を 0.33%上昇させる効果を持った。ただし、オランダを除いた他の国

の結果と比較すると、日本における再配分効果はかなり小さい。 

4. 内部効果が日本の生産性上昇の主要な源泉であると言えよう（表 3.1）。さらに、内

部効果は景気と正循環性（pro-cyclical）をもって変化している。 

上記の結果は、日本の製造業における TFP 上昇率を加速させるためには、新たな企業

の参入を促進することや退出と再配分過程をより効率化することが重要であることを示

唆している。これらの要素は、さらに金融システムによる資金配分と密接に関連してい

る。従って、日本の銀行システムの問題が、最近の日本の TFP 上昇率低迷の主要な要因

として考えられる。金融システムの機能回復は再び TFP を上昇させるための重要な要素

と言えよう。 

残念なことに、『企業活動基本調査』にはメイン・バンクや銀行からの借入金に対する

利子支払いなどの、企業の詳しい金融情報が含まれていない。企業の負債総額程度が利

用可能な金融情報と言える。深尾・権(2003)は、産業をプールしたデータを用いた回帰

分析を行い、産業の退出効果と産業レベルの平均負債総額・総資産比率の間には有意に
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負の相関があることを発見した。13このことは負債比率が高い産業において、退出効果

が負になる可能性が高くなることを意味している。日本における金融システムの機能不

全は、製造業においても、生産性が高い中小企業を退出させる代わりにゾンビ企業を生

かすことにより負の退出効果に大きく寄与している可能性がある。 

 

4．企業間 TFP 格差は広がったか 

 2002 年 1 月以降、日本経済が回復するにつれて、新聞やビジネス雑誌では、企業間の

パフォーマンス格差が拡大しているとの主張が繰り広げられている。製造業においては、

国際化された大企業の業績は良好で、かなりの改善が見られたが、国際化が遅れた中小

企業のパフォーマンスは比較的停滞していると指摘されている。 

図 4.1 では大企業と中小企業に関して、業況判断指数（経営状態が「良い」と回答し

た企業の構成比から「悪い」と回答した企業の構成比を引いて算出される）を比較して

いる。大企業と中小企業間の D.I.の差は近年、拡大傾向にある。また、この差が景気回

復期に広がるのは珍しい現象である一方で、過去 30 年間で、その格差が最大であること

が図より確認できる。 

このような傾向は、最近の技術革新から取り残された企業グループが存在し、製造業

全体の TFP の上昇を妨げていることを示唆している。本節では、『企業活動基本調査』

のデータを用いて、TFP レベルが高い企業グループと TFP レベルが低い企業グループ間

の TFP レベルの格差を測定し、各グループの特性を比較する。 

 

挿入 図 4.1 

 

                                                        
13 この産業間回帰分析により、深尾・権（2003）では、製造業企業データを 58 の異な

る産業セットに分類し、それぞれの産業における「退出効果」を推計した。それらの結

果も、Fukao et al.(2004)で報告されている。 



 15

日本の企業間の生産性分布に関する研究は限られている。我々と同様のデータベース

を用いて、森川（2004）は 1991 年から 2001 年の期間における日本の製造業に属する企

業の経常利益率と総資産利益率を計測し、それらの標準偏差は増加傾向にないことを発

見した。しかし、彼はこの期間、売上高成長率の標準偏差が相当に増加していることも

確認している。14 

表 4.1 では、第 3 四分位点と第 1 分位点の企業間で比較した TFP 水準（自然対数値）

の格差が、1994 年から 2001 年の期間中に各産業において、どのように変化したかつい

て示している。本節の TFP データは、3 節の TFP データと同様の手法で計測されたもの

である。表では、TFP 水準の格差拡大の大きさの順に産業を上から並べた。特に、医薬

品製造業、石油製品・石炭製品製造業、電子計算機・電子応用装置製造業で格差が拡大

している。電子計算機・電子応用装置製造業と自動車・同付属品製造業のような重要な

産業において、生産性の格差が拡大しているために、表 4.1 の下段で示されているよう

に、製造業全体の平均生産性格差は拡大している。15また、製造業全体における平均生

産性格差は、日本の金融危機があった 1998 年以降に拡大していることが確認できる。 

他国を対象にした既存研究では、生産性格差が景気と反循環的に（counter-cyclical）変

                                                        
14 DBJ データベースによる日本の上場企業の企業レベルデータを用い、Shinada(2003)は、

1982 年から 2000 年における製造業と非製造業の最先端技術を有する企業グループとそ

の他の企業グループの間の技術格差に関する分析を行った。彼は、1980 年代と比較して、

1990 年代に、特に電子機械器具製造業や自動車・同付属品製造業において、技術の格差

が広がっていることを指摘した。1990 年代の TFP 上昇率低迷の観点からは、Shinada の

発見は興味深いが、彼の分析の主な欠点は、日本の経済活動の一部分しかデータでカバ

ーできていない点である。2001 年におけるそれぞれの産業の全労働者数の和を、総務省

統計局による『事業所・企業統計調査』により得られた 2001 年の全労働者数と比較する

と、DBJ データベースによりカバーされる企業の労働者数は、かなり少ないことがわか

る。製造業部門では、DBJ データベースには 1716 社の企業データが含まれているが、そ

の労働者数に関しては日本全体の製造業労働者数の 24.7％（=2461384/9960231）にしか

過ぎない。また、建設業部門の DBJ データベースにおける労働者数のカバレッジは、僅

か 9.6％にしか過ぎない。一方、飲食店を含む小売・卸売業においては、5.9％であり、

不動産業は 8.1％、サービス業では、5.5％のカバレッジである。経済産業省の『企業活

動基本調査』に関しては、かなりの部分をカバーしている。製造業部門では、13470 企

業、労働者数で表すと 51.4％に達する。『企業活動基本調査』については、カバレッジに

関して 100％ではないにしても、DBJ データベースよりはかなり良いことが分かる。 
15 平均値の計測には、各産業の総売上をウエイトとして用いた。 
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動しているという結果を得ている（例えば、Bartelsman and Doms (2000))。2001 年におけ

る全製造業の D.I.は 1994 年の-26.3％より悪化し、-41.8%であった。従って、2001 年に

おける TFP 格差は景気後退によって部分的に過大に計測されている危険性がある。この

可能性を避けるために、D.I.が-11％である 2000 年と 1994 年を比較したが、多くの産業

で TFP 格差の増加が観察された。 

 

挿入 表 4.1 

 

TFP 格差が拡大している産業間にどのような共通の特性があるのかについて、企業の

生産性と密接な関係を持つと考えられる、幾つかの産業特性で比較してみた。図 4.2 で

は、研究開発集約度が高く、対外直接投資、外資導入および海外仕入れなどにより測ら

れた企業の国際化の程度が高い産業ほど、TFP 格差が拡大していることが示されている。

16 17TFP 格差の変化と四つの産業特性を表す変数の中で三つの特性‐R&D 集約度、海外

仕入比率、及び外資比率‐は統計的に有意な相関があった。総資産に占める対外直接投

資残高の変数は、TFP 格差の変化と正の相関を持つが、有意ではなかった。 

 

挿入 図 4.2 

 

次に、TFP 上昇率、売上高と従業者成長率のような企業の特性を表す変数を使って、

第 3 四分位点以上の企業と第 1 分位点以下の企業間の比較を行った。各年の各産業につ

                                                        
16 産業特性を表す変数として、我々の分析では各産業についてプールした企業データの

平均値を用いた。 
17 石油・石炭製造業は TFP 格差が広がっているその他の産業と異なった特性を持ってい

るようである。この産業では、売上高 R&D 比率や、総資産に対する対外直接投資の残

高比率が低い。おそらく、石油・石炭産業では 1997 年の規制緩和により TFP 格差が拡

大したと説明できる。1997 年まで、一部の石油製品は、石油輸入承認制度である特定石

油製品暫定措置法によって規制されていた。企業間格差は規制緩和後の競争の激化によ

り拡大した可能性がある。 
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いて、TFP レベルが第 3 四分位点以上の企業と第 1 分位点以下の企業を抽出した。表 4.2

のパネル A には、第 3 四分位点以上の企業をプールしたデータと第 1 四分位点以下の全

企業をプールしたデータを比較した結果が示されている。18第 3 四分位点以上の企業は

第 1 四分位点以下の企業より国際化の進展度合いが強いのみではなく、R&D 集約度と全

労働者に占める非生産労働者の比率が高い。また、従業者数で測られた企業規模も、平

均 78％(= (exp (5.484-4.906)-1)*100)大きく、負債比率は 16％低い。これらの結果はすべ

て統計的に有意であった。 

 

挿入 表 4.2 

 

また、第 3 四分位点以上の企業の多くが他の企業により所有されており、1997 年の金

融危機以降、その割合が増加していることも重要な点である。1998 年から 2002 年のプ

ールされたデータの場合で、第 3 四分位点以上の企業のうち、41％の企業が、国内、あ

るいは外国企業により過半を所有されている。 

表 4.2 では、上位 25％と下位 25％の企業のパフォーマンスが比較されている。下位の

企業グループにおいて、TFP と売上の高成長が見られる。この現象は、おそらく収束メ

カニズムや一時的ショックによって説明可能であろう。表 4.2 はまた、下位 25％の企業

グループが雇用をより急速に減少させていること、より総資産利益率（ROA）が低いこ

とが示されている。上位企業グループと下位企業グループのこういった違いは、補論 C

において示されているように、TFP 格差が急激に広がっている六つの相対的に規模の大

きな産業における、産業レベルの同様の比較においても大体同じ結果が得られた。 
                                                        
18 幾つかの年で、『企業活動基本調査』には、企業グループ内における CAD（コンピュ

ータ支援設計）や CAM（コンピューター支援製造）システムの導入や LAN（ローカル

エリアネットワーク）の利用といった企業の情報技術導入に関する質問項目が含まれて

いる。しかし、それらの質問項目は各年で統一されておらず、また回答率も高くない。

もし我々の回帰分析で、これらのデータを利用すると、サンプルサイズが劇的に減少す

る。こういった理由で、本研究では TFP に対する情報技術の影響は分析していない。 
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 これまでの分析で、TFP が低い企業と比べて、TFP が高い企業はより R&D 集約的で、

より国際的な企業であることがわかった。高TFP企業はまた、典型的には規模が大きく、

負債比率が低い。これらの関係の背後にある因果関係は逆の可能性もあることに注意を

要する。言い換えれば、R&D 集約度、国際化の度合いといった指標が、企業の生産性を

高めているのではなく、むしろ高生産性の企業がより R&D や国際化を進展させること

が可能であり、そういった企業が M&A のターゲットとなっている可能性がある。TFP

成長の決定要因に関する更なる研究が、こういった因果関係の評価に必要とされている。 

 次に、我々は存続している企業において、企業の相対的生産性の持続性の程度を示す。

表 4.3 には推移行列が示されている。この表より、持続性の程度が高いことが見てとれ

る。1994 年において、下位 30％グループにランクされている企業の 1/2 以上が 2001 年

においても同ランクのグループに属している。同様に、1994 年時点でもともと上位 30％

グループにランクされていた企業の 1/2以上が 2001年についても同じランクのグループ

のままであることがわかる。19 

 

挿入 表 4.3 

 

 もし、下位企業が雇用を減らし、市場から退出し、上位企業が存続し、雇用を増加さ

せるならば、マクロレベルの TFP は増加するであろう。本節を終結するにあたり、我々

は「新陳代謝」の問題を分析する。表 4.4 には、上位企業グループと下位企業グループ

間の、企業の雇用成長率と企業の「退出」が比較されている。表を眺めると、低 TFP 企

業による雇用の減少が、高 TFP 企業のそれと比べてあまり大きくないことが分かる。こ

の表でも、高 TFP 企業が雇用や生産を拡大するというメカニズムは十分に働いていない

                                                        
19 Baily, Hulten and Campbell (1992)や Bartelsman and Doms (2000)といった幾つかの研究

では、事業所レベルの TFP を利用し、米国の製造業部門においても、この持続性の程度

が高いことが示されている。 
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ことが確認された。この時期、高 TFP 企業の多くは、生産拠点を中国はじめ海外に移転

させつつあり、また雇用削減を含めた経営再編を進めていた。これらの要因が「新陳代

謝」機能の低下にどのように寄与したかは、今後の興味深い研究課題であろう。 

 

挿入 表 4.4 

 

5. 終わりに 

我々の結論は以下のようにまとめられる。経済産業省の『企業活動基本調査』の企業

レベルデータを利用し、我々はなぜ日本の製造業部門における TFP 上昇率は低下したの

かを検証した。要因分解分析では、退出効果が負で、そのことが製造業部門における TFP

上昇率低下にかなりの程度、寄与していることが示された。負の退出効果は、退出企業

の平均 TFP 水準が、存続企業の平均 TFP 水準より高いことを意味する。また、参入効果

や再配分効果の双方が正であるにも関わらず、他国と比べてそれらの効果がとても小さ

いことが発見された。この「新陳代謝」機能の低さが、製造業部門の TFP 上昇率を停滞

させたと考えられる。 

第 4 節では、高 TFP 企業グループと低 TFP 企業グループ間の TFP レベルの差を計測し、

これら二つのグループの特性を比較した。我々は、上位 25％と下位 25％の企業グループ間の

TFP 格差は、R&D 集約度が高く、国際化が進展した多くの産業において広がっている、との結

果を得た。高 TFP 企業が R&D 集約度が高く、国際化も進み、規模が大きく、低負債比率の企

業である傾向が強く、これらの特性がさらなる生産性上昇をもたらすために、TFP 格差が拡大し

ている可能性がある。また、上位 25％の企業の多くが他の国内企業に所有されているという点

も重要な発見である。1998 年から 2001 年におけるプールされたデータをみると、上位 25％の

企業のうち、41％が国内、及び海外企業により過半を所有されている。また本研究から、高 TFP

企業が雇用や生産を拡大し、低 TFP 企業が縮小、退出するといった「新陳代謝」効果が、日本
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の製造業部門において、あまり機能していないことも分かった。
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補論 A: GDP ベースの TFP と GNP ベースの TFP の違い  

標準的マクロモデルを用い、GDP ベースの TFP と GNP ベースの TFP の違いは、以下のよう

に説明可能である。 

GDP がコブ・ダグラス型のマクロの生産関数により決定されると仮定する。 

GDP=F(K, L, A)=AKθL1-θ (A.1) 

K と L はそれぞれ日本における資本と労働投入を表す。A は TFP である。一方、GNP は 

GNP=GDP+r*Z (A.2) 

と表すことができる。Z は日本の純対外資産、 r*は国際投資の実質収益率を表す。我々は r* 

が期間を通して一定であると仮定する。 

(A.1)や(A.2)の仮定の変わりに, Hayashi and Prescott (2002)では、GNP が以下のような関係

により決定されると仮定している。 

GNP= A(K+Z)θ’L1-θ’ (A.3) 

開放マクロ経済学では、(A.1)や(A.2)によって表されるモデルの方が、(A.3)により表されるモ

デルより一般的に用いられている。そのため、我々は、(A.1)や(A.2)により構成されるモデルが

正しいと仮定し、仮に不適切にも(A.3)により表されるモデルを仮定した場合に生じる TFP 上昇

率計測のバイアスがどの程度かを以下で示す。 

分析を単純化するため、以下の式が国内と海外の間で裁定を通じて成立していると仮定す

る。 

*r
K
F

=−
∂
∂ δ

 

δ は資本の減耗率を表している。 この式と(A.1)より、以下の(A.4)が得られる。 

( )KrGDP δθ += *  (A.4) 

また、労働投入の成長率は一定で、n であると仮定する。これらの仮定の下で、我々は以下の

式を得る。 
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AnKPDG ˆ
1

1ˆˆ
θ−

+==
 (A.5) 

実際の TFP 上昇率は（A.6）により計測される。  

LKPDGA ˆ)1(ˆˆˆ θθ −−−= , (A.6) 
 

一方、Hayashi and Prescott の GNP ベースの TFP 上昇率は、 

LZ
ZK

ZK
ZK

KPNGLZKPNGAHP
ˆ)'1(ˆ'ˆ'ˆˆ)'1()ˆ('ˆˆ θθθθθ −−

+
−

+
−=−−+−=  (A.7) 

により、計測される。Hayashi and Prescott は、分配率のパラメーターである θ’を 1984 年から

1989 年における、資本所得の GNP に対するシェアのサンプル平均としている。そのた

め、我々は以下を仮定する。 

GNP
Zr

GNP
ZrGDP *)1(*' θθθθ −

+=
+

=  (A.8) 

(A.2)から、我々は以下を得る。 

Z
GNP

ZrPDG
GNP
GDPPNG ˆ*ˆˆ +=  (A.9) 

(A.4)、(A.5)、(A.6)、(A.7)、(A.8)、そして(A.9)から、最終的に以下の式が得られる。  

( )
( ) A

GDP
Zr

r
GDP

ZKZ

GDP
Zr

GDP
Z

GDP
KGDP

K
GDP

Z

A
GNP

ZrKZ
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K
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ˆ
*1

*ˆˆ
*1

1

ˆ*ˆˆˆˆ
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−−

++
−=

−−
+

−=−

δ

δ

 (A.10) 

日本は 1990 年代に対外純資産を急激に蓄積した。そのためこの期間、（A.10）における

右辺第一項は、無視できる値ではない。次に、簡単な試算を行ってみよう。Hayashi and 

Prescott に従い、δ=0.089 と仮定する。また、n=0、r*=0.03、θ=0.333、そして、(dA/dt)/A=0.02 と

仮定する。1991 年から 2000 年の期間において Z/GDP の平均値は 0.189 であった。1991 年か
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ら 2000 年まで、日本の実質純対外資産（名目純対外資産/GDP デフレーター）は年率 10.2％

増加した。 そのため、我々は、Z/GDP=0.189 、(dZ/dt)/Z=0.102 と仮定する。これらの仮定の下

で、以下の結果が得られる。 

0128.0ˆˆ −=− AAHP  

以上の試算結果は、Hayashi and Prescott が 1991 年から 2000 年の期間において、日本の年率

TFP 上昇率を 1.28％ポイント過小に推計していたことを意味する。 
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補論 B: 実証分析に利用したデータについて 

『企業活動基本調査』における総売上高を名目産出額とした。日本銀行より公表

されている卸売物価指数・企業物価指数を産出額デフレーター(95 年基準)として利用し

た。企業の費用側の情報を利用して名目中間投入額の推計を行った。中間投入額は次の

ように計算した。 

売上原価＋販売費・一般管理費-(賃金総額＋減価償却費) 

名目中間投入額は卸売物価・企業物価指数を利用して実質化した。20 

純資本ストックの推計手続きについて説明する。『企業活動基本調査』の有形固定

資産額の中には土地が含まれている。我々は 1995 年と 1996 年の『企業活動基本調査』

における産業別の有形固定資産内訳における平均土地比率を利用して、各企業の有形固

定資産額から土地を分離した。各企業の純資本ストック(1995 年価格)は各企業の簿価表

示の有形固定資産額に工業統計表データを用いて推計した各年度の産業全体資本ストッ

クの時価・簿価比率を掛けて推計した。 

)/( jtjtftft IBVINKBVK ∗=  

ここで、BVft は t 期における企業 f の土地を除いた有形固定資産額(簿価)である。INKjt は

企業 f が属している j 産業全体の純資本ストックであり、IBVjt は企業 f が属している j

産業全体の資本ストック(簿価)である。 

『工業統計表』を用いた各産業全体の純資本ストックは次の手順で推計した。 

第一に、1976 年『工業統計表』の有形固定資産額年初現在高を内閣府『国民経済計算年

報』の「純固定資産の構成」デフレーターで 1995 年価格に変換し、初期時点の実質純資

本ストックとした。 

                                                        
20 中間投入額、賃金総額、有形固定資産額のいずれかについてゼロまたはマイナス値を

回答しているデータをサンプルから除いた。さらに、資本・労働比率が極端に高いある

いは低い場合もサンプルから排除した。このような方法で排除されたサンプルは本来の

データセットと比べて、約 0.8％減少した。 
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第二に、恒久棚卸法(perpetual inventory method)により 1976 年以降の各年の純資本ス

トックを推定した。恒久棚卸法の計算式は次のとおりである。 

   jtjtjt IINKINK +−= − )1(1 δ  

ここで、I は 1995 年価格に実質化した新規投資額である。デフレーターとしては内閣府

『国民経済計算年報』の形態別総資本形成デフレーターを使った。δは減価償却率であ

る。この値は増田(2000)によって推計された 0.0792 を利用した。稼働率の変動を考慮す

るため産業レベルで計算された設備稼働率を各企業の資本ストックに掛けた値を各企業

が投入した資本投入とした。産業別の設備稼働率は JIP データベースから得た。21  

各企業の常用従業者数に各産業平均の労働時間を掛けて労働投入量とした。労働

時間は厚生労働省の『毎月勤労統計調査年報(全国調査』に記載された 30 人以上事業所

を対象にした産業別総労働時間数(所定内労働時間＋所定外労働時間)を使った。我々は、

生産性水準が高い企業が高い学歴の従業者をより多く雇用していると考えることが自然

であるにもかかわらず、企業間の労働の質の差を考慮することができなかった。労働の

質を考慮していないために、我々が測定した TFP は上方バイアスがある可能性が高い。 

TFP を測定するためには各生産要素のコストシェアを求める必要がある。総費用を労

働費用、中間投入額、資本コストの合計として定義する。まず、労働費用には『企業活

動基本調査』の賃金総額を利用した。中間投入費用は名目の中間投入額を利用した。資

本コストは実質純資本ストックに資本のサービス価格を掛けて求めた。 

資本のサービス価格は次の式で算出した。 

])[
1
1(

q
dqrzqP jj −+

−
−

∗= δ
τ
τ

 

ここで、q は投資デフレーター、r は『日本銀行統計月報』から取った長期市場金利(利

                                                        
21 JIP データベースは、1970-98 年について 84 部門別に、TFP 上昇率を推計するために

必要な、資本・労働投入、産業連関表の年次データと、技術知識ストック、相手国別産

業別貿易データ及び稼働率のような付帯的なデータから構成されている。 
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付き国債利回り(10 年物))、δjは『工業統計表』の年初現在高と減価償却費をもとに求

めた産業別減価償却率である。各生産要素のコストを総費用で割ってコストシェアを求

めた。 
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補論 C: 上位企業と下位企業間における企業の平均特性の産業別比較 

本補論では、観測期間において TFP 格差が大幅に拡大した、相対的に大きな 6 つ

の産業について、上位 25％企業と下位 25％企業を比較する。表 A.1 に示されているよう

に、全製造業企業をプールしたデータで見られた（表 4.2）上位グループと下位グループ

の間の差が、それぞれの産業においても観察される。 

挿入 表 A.1 

表 A.1 はまた、各産業について、幾つかの洞察を与えている。上位と下位グループの

間の R&D 集約度や外資系企業の割合、そして企業規模の格差は、医薬品製造業で最も

大きかった。総資産に占める対外投資の残高比率の格差は自動車産業で最も大きい一方

で、国内企業により所有されている割合の格差が最も大きかったのは、電子計算機・電

子応用装置製造業であった。最後に、全労働者数に占める非生産労働者数に関しては、

通信機械機具・同関連機械機具製造業が最も大きかった。生産性に関する上位グループ

と下位グループの間で値が大きく異なる企業属性が、産業ごとに異なる事実は、上位企

業の優位性を決める主な要因が、産業により異なっているためなのかもしれない。 
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資本ストックと資本サービス価格 稼働率 労働の質 労働時間 マクロ経済

1983-91: 2.36%

1991-00: 0.19%

1980-90: 1.20% 19

1990-98: -0.90% 19

1987-93: 1.20% 198

1994-97: -0.60% 199

1981-90: 1.60% 19

1991-00: 0.20% 19

198

199

1981-90: 1.63% 198

1991-99: 0.84% 199

1983-91: 0.40% 198

1991-98: 0.03% 199

1975-90: 1.52%

1990-95: 0.56%
1995-02: 0.69%

民間部門
1980-90: 1.9

耐久
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民間部門
1990-98: 1.9

非耐

19
19

出所: 乾・権(2005)と各論文.
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図 3.1 事業所の開業率と廃業率の日米比較

アメリカと日本の開業率と廃業率のデータは雇用保険の統計に基づいている。 
出所: New Business Creation Subcommittee, New Growth Policy Committee, the Industrial Structure Council (2002).
オリジナルデータはアメリカ政府のSmall Business Administration(1998)から取った。日本のデータは経済産業所の中小
企業庁（2001）と財務省の産業空洞化と関税政策に関する研究会から入手した。
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産業名 内部効果 シェア効果 共分散効果
存続企業に
おける効果合

計
参入効果 退出効果

Switch-in 効
果

Switch-out 効
果

純参入効果
全効果の合

計

a b c d=a+b+c e f g h i=e+f+g+h j=d+i
1 食品製造業 0.003 -0.001 0.001 0.003 0.006 -0.005 0.001 0.000 0.002 0.005
2 繊維製造業 -0.008 -0.002 0.007 -0.002 0.007 -0.027 0.001 0.000 -0.019 -0.020
3 木材・家具製造業 0.000 -0.002 0.001 0.000 0.004 -0.017 0.001 -0.015 -0.027 -0.028
4 パルプ･紙製造業 0.007 0.000 0.001 0.008 0.000 -0.002 0.000 0.000 -0.001 0.007
5 出版・印刷製造業 0.008 -0.001 0.003 0.011 0.010 0.000 0.000 0.000 0.010 0.020
6 総合化学・化学繊維製造業 0.007 0.001 0.002 0.010 0.001 -0.001 0.002 0.000 0.000 0.011
7 油脂・塗料製造業 0.004 -0.001 0.001 0.004 0.003 -0.004 0.001 0.000 0.000 0.005
8 医薬品製造業 0.073 0.005 0.022 0.100 0.010 0.000 0.001 0.000 0.010 0.110
9 その他の化学製造業 0.016 0.001 0.000 0.017 0.007 0.001 0.002 0.001 0.012 0.028

10 石油製品・石炭製品製造業 0.027 0.015 0.014 0.056 0.000 -0.010 0.000 0.000 -0.010 0.046
11 プラスチック製品製造業 -0.003 -0.002 0.003 -0.001 0.004 -0.002 0.005 -0.001 0.006 0.005
12 ゴム製品製造業 -0.024 0.002 0.000 -0.022 0.000 0.000 0.001 -0.001 0.000 -0.022
13 窯業 0.013 -0.003 0.003 0.013 0.002 -0.004 0.003 0.008 0.009 0.022
14 鉄鋼製造業 0.003 -0.005 0.000 -0.002 0.000 0.001 0.001 -0.001 0.000 -0.002
15 非鉄金属製造業 0.008 -0.001 0.002 0.009 -0.006 -0.005 0.001 -0.001 -0.011 -0.002
16 金属製品製造業 -0.009 -0.006 0.006 -0.009 0.003 -0.003 0.003 -0.003 0.000 -0.009
17 金属加工機械製造業 0.037 -0.002 0.015 0.050 0.009 0.000 0.012 -0.007 0.015 0.065
18 特殊産業用機械製造業 0.022 -0.003 -0.002 0.017 0.003 -0.004 0.003 -0.001 0.000 0.018
19 事務用機器製造業 0.040 -0.001 0.009 0.048 0.013 0.000 0.045 -0.002 0.055 0.103
20 その他の機械・同部分品製造業 -0.005 -0.002 0.002 -0.005 0.003 -0.003 0.002 -0.002 -0.001 -0.006
21 産業用電気機械器具製造業 -0.015 -0.005 0.002 -0.018 0.005 -0.003 0.001 -0.003 0.000 -0.018
22 民生用電気機械器具製造業 0.015 -0.002 -0.002 0.010 0.007 0.001 0.005 -0.002 0.010 0.020
23 通信機械器具・同関連機械器具製造業 0.071 -0.001 0.010 0.081 0.008 0.003 0.108 0.002 0.120 0.201
24 電子計算機・電子応用装置製造業 0.026 0.003 0.005 0.033 0.008 -0.002 0.004 -0.012 -0.002 0.031
25 電子部品・デバイス製造業 0.044 -0.001 0.010 0.053 0.017 -0.008 0.007 -0.002 0.014 0.067
26 その他の電気機械器具製造業 0.014 0.000 0.004 0.017 0.033 -0.012 0.011 -0.007 0.025 0.042
27 自動車・同付属品製造業 0.018 0.000 0.005 0.023 0.001 -0.001 0.000 0.000 0.000 0.022
28 その他の輸送用機械器具製造業 0.040 0.000 0.002 0.041 0.005 0.002 0.003 0.000 0.011 0.052
29 精密機械製造業 0.017 -0.002 0.011 0.026 0.011 0.003 0.003 -0.001 0.016 0.041
30 その他の製造業 -0.005 0.004 -0.001 -0.002 0.046 -0.005 0.009 -0.004 0.046 0.045

加重平均 0.012 -0.001 0.004 0.015 0.006 -0.004 0.005 -0.001 0.006 0.021
製造業全体の生産性上昇に占めるシェア 0.56 -0.04 0.20 0.71 0.28 -0.17 0.25 -0.07 0.29 1.00

表 3.1 産業別TFP上昇率の分解(1994-2001) 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　(7年間の変化)



内部効果 再分配効果 シェア効果
共分散効

果
純参入効

果
参入効果 退出効果

Switch-in
効果

Switch-out
効果

a=b+c+f b c=d+e d e f=g+h g h i j
1994-1995 0.029 0.024 0.000 -0.002 0.002 0.005 0.006 -0.003 0.006 -0.003
1995-1996 0.011 0.008 0.001 0.000 0.002 0.002 0.004 -0.002 0.005 -0.005
1996-1997 -0.002 -0.002 0.003 0.001 0.002 -0.003 0.001 -0.004 0.004 -0.004
1997-1998 -0.007 -0.008 0.001 0.000 0.002 0.000 0.003 -0.003 0.002 -0.001
1998-1999 0.011 0.010 0.000 -0.002 0.002 0.001 0.003 -0.003 0.002 -0.002
1999-2000 0.017 0.013 0.003 0.001 0.002 0.001 0.004 -0.004 0.002 -0.001
2000-2001 -0.005 -0.008 0.003 -0.001 0.004 -0.001 0.003 -0.004 0.003 -0.003

TFP 上昇率
期間

各効果による生産性増加
表 3.2 全製造業の全要素生産性率分解



内部効果 再分配効果 シェア効果
共分散効

果
純参入効

果
参入効果 退出効果

a=b+c+f b c=d+e d e f=g+h g h

安・深尾・権 (2004) 韓国 事業所 1990-98 3.51 1.42 0.08 -0.28 0.36 2.01 1.95 0.06
(0.40) (0.02) (-0.08) (0.10) (0.57) (0.56) (0.02)

Foster, Haltiwanger, and Krizan (1998) アメリカ 事業所 1977-87 1.02 0.49 0.27 -0.08 0.35 0.27
(0.48) (0.26) (-0.08) (0.34) (0.26)

本論文 日本 企業 1994-2001  0.31 0.17 0.05 -0.01 0.06 0.09 0.16 -0.07
(0.56) (0.15) (-0.04) (0.20) (0.29) (0.53) (-0.24)

Barnes, Haskell, and Maliranta (2001) フィンランド 企業 1987-92 1.08 -1.02 1.27 0.57 0.70 0.82 0.58 0.24
(-0.94) (1.18) (0.65) (0.76) (0.54) (0.22)

フランス 企業 1987-92 -1.54 -2.03 0.29 0.32 -0.03 0.20 0.18 0.02
(1.32) (-0.19) (-0.21) (0.02) (-0.13) (-0.12) (-0.01)

イタリア 企業 1987-92 3.10 1.64 0.43 0.71 -0.28 1.02 1.09 -0.06
(0.53) (0.14) (0.23) (-0.09) (0.33) (0.35) (-0.02)

オランダ 企業 1987-92 0.54 0.83 -0.03 0.49 -0.52 -0.26 0.03 -0.29
(1.54) (-0.06) (0.91) (-0.97) (-0.48) (0.06) (-0.54)

イギリス 企業 1987-92 -0.90 -1.39 0.28 -0.21 0.49 0.21 0.05 0.15
(1.54) (-0.31) (0.23) (-0.54) (-0.23) (-0.05) (-0.17)

注) 本論文と安・深尾・権(2004)の参入効果と退出効果にはswitch-in　効果と switch-out 効果が含まれている。括弧内の数字は各効果の相対的な寄与度である。

表 3.3 Foster, Haltiwanger, and Krizanの分解方法による全要素生産性上昇率分解の国際比較

研究 対象国 分析単位 期間
TFP 上昇

計 (%):　年
各効果による生産性増加とその寄与度



出所: 日本銀行　短観

図 4.1 製造業における企業規模別業況判断指数（D. I.)  ("良い" マイナス "悪い")

注: 日本銀行は2003年3月の短観調査から改訂を行った。2003年12月調査では改訂前後のデータが利用できるので、この
データを利用してリンクした。

2004年3月以前では、従業者数50－299を中小企業とし、1000人以上の企業を大企業として扱った。2004年3月以降には資本金2千万円

以上1億 未満の企業を中小企業と定義し、10億円以上の企業を大企業と定義した。
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表 4.1　産業別・年別の第3四分位と第1分位企業間のTFP水準の格差

産業名 1994 2001 分散の変化:
1994-2001

分散の変化:
1994-2000

分散の変化:
1995-2001

各産業の平均
マーケット

シェア: 1994-
2001

医薬品製造業 0.158 0.216 0.058 0.069 0.051 0.021

石油製品・石炭製品製造業 0.123 0.176 0.053 0.070 0.055 0.030

電子計算機・電子応用装置製造業 0.164 0.208 0.044 0.029 0.026 0.060

電子部品・デバイス製造業 0.149 0.190 0.042 0.019 0.040 0.055

その他の輸送用機械器具製造業 0.104 0.142 0.038 0.004 0.038 0.014

その他の製造業 0.119 0.155 0.036 0.034 0.028 0.018

油脂・塗料製造業 0.094 0.129 0.035 0.051 0.041 0.010

非鉄金属製造業 0.100 0.122 0.022 0.017 0.038 0.024

その他の電気機械器具製造業 0.132 0.154 0.022 0.006 0.034 0.013

自動車・同付属品製造業 0.100 0.120 0.020 0.014 0.022 0.135

通信機械器具・同関連機械器具製造業 0.167 0.186 0.019 -0.001 0.003 0.037

民生用電気機械器具製造業 0.124 0.136 0.012 0.029 0.020 0.008

ゴム製品製造業 0.122 0.131 0.009 0.016 0.011 0.010

プラスチック製品製造業 0.106 0.115 0.009 0.009 0.018 0.027

事務用機器製造業 0.130 0.137 0.007 0.001 -0.010 0.018

金属製品製造業 0.123 0.129 0.006 0.006 0.010 0.053

繊維製造業 0.186 0.188 0.002 0.007 -0.001 0.024

総合化学・化学繊維製造業 0.115 0.114 -0.001 -0.011 0.014 0.042

木材・家具製造業 0.112 0.109 -0.003 -0.002 0.010 0.014

特殊産業用機械製造業 0.120 0.117 -0.003 0.015 -0.007 0.024

パルプ･紙製造業 0.102 0.098 -0.004 0.003 0.008 0.025

食品製造業 0.132 0.128 -0.004 -0.015 0.006 0.119

出版・印刷製造業 0.157 0.151 -0.005 -0.004 0.010 0.039

その他の機械・同部分品製造業 0.127 0.119 -0.008 -0.002 0.006 0.043

産業用電気機械器具製造業 0.139 0.130 -0.009 0.016 -0.006 0.030

その他の化学製造業 0.126 0.117 -0.009 0.003 -0.007 0.017

精密機械製造業 0.160 0.149 -0.011 -0.016 0.011 0.016

鉄鋼製造業 0.118 0.106 -0.011 -0.021 0.018 0.038

窯業 0.140 0.126 -0.014 -0.016 0.003 0.026

金属加工機械製造業 0.185 0.128 -0.057 -0.036 -0.002 0.009

加重平均 0.130 0.141 0.011 0.009 0.012 1.000



図 4.2 TFP 格差の変化と産業特性: 1994-2001
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第１四分位
以下

第3四分位
以上

t-検定 ギャップ
第１四分位

以下
第3四分位

以上
t-検定 ギャップ

第１四分位
以下

第3四分位
以上

t

A B B-A C D D-C E F
海外から調達する仕入高/仕入高 0.019 0.044 *** 0.025 0.021 0.043 *** 0.022 0.018 0.046

海外投融資残高/総資産 0.004 0.010 *** 0.006 0.004 0.009 *** 0.005 0.005 0.012
非生産労働者比率 0.277 0.390 *** 0.112 0.285 0.403 *** 0.118 0.269 0.378

R&D 集約度 (R&D 投資額/売上高) 0.006 0.013 *** 0.007 0.006 0.013 *** 0.007 0.006 0.014
経過年数 35.383 36.901 *** 1.517 33.964 35.973 *** 2.009 36.824 37.692

ln(従業者数) 4.906 5.484 *** 0.577 4.932 5.471 *** 0.539 4.880 5.498
負債比率 0.803 0.642 *** -0.161 0.821 0.654 *** -0.167 0.784 0.631

外資系企業(単独で50％超所有）の数/全企業数 0.004 0.019 *** 0.015 0.005 0.018 *** 0.014 0.003 0.020
国内子会社数/全企業数 0.218 0.356 *** 0.138 0.221 0.323 *** 0.102 0.215 0.389

TFP 上昇率 0.034 -0.021 *** -0.055 0.045 -0.017 *** -0.061 0.025 -0.025
実質売上高成長率 0.020 -0.015 *** -0.035 0.044 0.013 *** -0.031 0.001 -0.038

従業者成長率 -0.031 -0.001 *** 0.030 -0.020 0.006 *** 0.027 -0.040 -0.007
総資産利益率 (ROA) 0.013 0.083 *** 0.070 0.016 0.087 *** 0.071 0.011 0.081

注）*はP=.10、 **はP=.05、***はP=0.01を表す。 t検定では、分散が未知で不均一という仮定の下、2つのグループの平均が等しいという仮説を検定している。

* 各企業の年率TFP成長率を算出している。この行に記載されている値は、各期間についてプールされた企業のTFP成長率の単純平均値である。

1998－200
表 4.2. 全製造業における上位と下位企業グループ間の企業特性の平均比較

変数
1994－2001 1994－1997



表 4.3 企業ランクの推移行列: 1994-2001
2001年におけるTFPレベル グループ

最下位
TFPレベ
ル グルー
プ

第2分位
TFP レベ
ルグルー
プ

第3分位
TFP レベ
ルグルー
プ

第4分位
TFP レベ
ルグルー
プ

第5分位
TFP レベ
ルグルー
プ

第6分位
TFP レベ
ルグルー
プ

第7分位
TFP レベ
ルグルー
プ

第8分位
TFP レベ
ルグルー
プ

第9分位
TFP レベ
ルグルー
プ

最上位
TFP レベ
ルグルー
プ

最下位 TFPレベル グループ 34.0% 17.3% 10.3% 9.0% 7.2% 6.8% 4.1% 4.1% 3.3% 3.9%
第2分位 TFP レベルグループ 19.9% 18.8% 15.0% 12.8% 9.2% 7.3% 4.5% 5.1% 4.4% 3.0%
第3分位 TFP レベルグループ 12.7% 15.4% 14.9% 13.3% 11.4% 8.6% 9.5% 4.6% 5.5% 4.1%
第4分位 TFP レベルグループ 9.3% 12.1% 14.1% 14.9% 13.2% 11.6% 9.3% 6.3% 5.1% 4.0%
第5分位 TFP レベルグループ 5.8% 9.8% 12.7% 13.3% 14.1% 11.7% 12.0% 9.1% 7.0% 4.5%
第6分位 TFP レベルグループ 4.2% 9.6% 10.2% 11.2% 11.7% 13.9% 13.1% 10.8% 8.6% 6.8%
第7分位 TFP レベルグループ 3.7% 5.4% 9.0% 10.5% 10.3% 13.1% 14.3% 13.2% 11.8% 8.7%
第8分位 TFP レベルグループ 3.9% 4.4% 4.9% 5.7% 9.1% 11.6% 14.5% 17.1% 17.3% 11.5%
第9分位 TFP レベルグループ 3.3% 4.4% 5.1% 5.0% 7.9% 9.6% 10.4% 16.3% 18.6% 19.5%
最上位 TFP レベルグループ 2.4% 3.2% 3.6% 4.2% 6.2% 6.1% 7.9% 13.4% 18.2% 34.9%

1994年に
おける

TFPレベ
ルグルー

プ



年度 全企業
存続企業の従
業者数の成長

率
「退出」企業

「退出」企業の
従業者数の割

合
全企業

存続企業の従
業者数の成長

率
「退出」企業

「退出」企業の
従業者数の割

合
a b c=b/a a b c=b/a

1994 825336 86358 10.5% 2475820 120704 4.9%
(3396) (556) (3419) (375)

1995 759593 -3.3% 86344 11.4% 2734449 -0.9% 141268 5.2%
(3559) (536) (3582) (370)

1996 694034 -2.2% 86792 12.5% 2743078 -1.1% 151256 5.5%
(3519) (523) (3541) (382)

1997 728367 -0.8% 84792 11.6% 2620956 -0.6% 143750 5.5%
(3491) (533) (3515) (319)

1998 696177 -5.2% 68078 9.8% 2418887 -1.5% 182579 7.5%
(3479) (503) (3501) (348)

1999 679635 -3.0% 131938 19.4% 2381912 -1.5% 168144 7.1%
(3423) (768) (3448) (530)

2000 644740 -1.7% 69637 10.8% 2214509 0.4% 104466 4.7%
(3182) (469) (3206) (303)

2001 651308 -6.2% 2262099 -2.9%
(3329) (3354)

平均 -3.2% 12.3% -1.1% 5.8%
注: 括弧内は企業数を表す。

表 4.4 全製造業における上位と下位企業グループ間の雇用成長率と企業「退出」の比較

各産業において第１四分位以下
従業者数

各産業において第3四分位以上
従業者数



Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap Below the 25

percentile
Above the 75

percentile t-test Gap Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap

A B B-A C D D-C E F F-E
海外から調達する仕入高/仕入高 0.027 0.177 *** 0.151 0.034 0.216 *** 0.181 0.027 0.168 *** 0.141

海外投融資残高/総資産 0.002 0.013 *** 0.011 0.002 0.010 *** 0.008 0.002 0.013 *** 0.012
非生産労働者比率 0.474 0.664 *** 0.190 0.487 0.662 *** 0.176 0.450 0.681 *** 0.232

R&D 集約度 (R&D 投資額/売上高) 0.036 0.071 *** 0.035 0.042 0.067 *** 0.026 0.029 0.075 *** 0.045
経過年数 42.719 49.184 *** 6.465 41.423 43.357 1.934 44.730 51.526 *** 6.796

ln(従業者数) 5.083 6.716 *** 1.634 5.171 6.579 *** 1.408 4.928 6.841 *** 1.913
負債比率 0.689 0.436 *** -0.253 0.684 0.474 *** -0.210 0.708 0.411 *** -0.298

外資系企業(単独で50％超所有）の数/全企業数 0.017 0.149 *** 0.132 0.023 0.146 *** 0.122 0.009 0.161 *** 0.152
国内子会社数/全企業数 0.182 0.229 * 0.047 0.178 0.169 -0.009 0.180 0.275 ** 0.095

TFP 上昇率 0.032 0.003 *** -0.029 0.019 0.010 *** -0.009 0.042 -0.003 *** -0.045
実質売上高成長率 0.027 0.033 0.006 -0.002 0.033 * 0.036 0.050 0.033 -0.017

従業者成長率 -0.008 0.008 0.016 -0.012 0.008 0.020 -0.005 0.008 0.014
総資産利益率 (ROA) 0.027 0.127 *** 0.100 0.029 0.129 *** 0.100 0.023 0.129 *** 0.106

Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap Below the 25

percentile
Above the 75

percentile t-test Gap Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap

A B B-A C D D-C E F F-E
海外から調達する仕入高/仕入高 0.028 0.061 *** 0.033 0.025 0.067 *** 0.042 0.030 0.057 ** 0.027

海外投融資残高/総資産 0.007 0.012 *** 0.005 0.007 0.011 ** 0.004 0.007 0.014 ** 0.007
非生産労働者比率 0.198 0.278 *** 0.080 0.198 0.273 *** 0.075 0.198 0.283 *** 0.085

R&D 集約度 (R&D 投資額/売上高) 0.006 0.010 ** 0.003 0.004 0.009 *** 0.004 0.009 0.010 0.002
経過年数 36.302 37.576 1.274 34.337 36.783 ** 2.446 38.794 37.925 -0.869

ln(従業者数) 4.924 5.374 *** 0.450 4.915 5.490 *** 0.575 4.930 5.282 *** 0.352
負債比率 0.768 0.661 *** -0.107 0.787 0.677 *** -0.110 0.745 0.635 *** -0.110

外資系企業(単独で50％超所有）の数/全企業数 0.012 0.018 0.006 0.009 0.015 0.006 0.016 0.022 0.006
国内子会社数/全企業数 0.285 0.475 *** 0.190 0.286 0.440 *** 0.154 0.280 0.514 *** 0.234

TFP 上昇率 0.028 -0.024 *** -0.052 0.034 -0.028 *** -0.063 0.024 -0.020 *** -0.044
実質売上高成長率 0.004 -0.019 ** -0.023 0.032 0.008 -0.024 -0.018 -0.040 -0.022

従業者成長率 -0.034 0.002 *** 0.035 -0.019 0.009 *** 0.028 -0.045 -0.005 *** 0.041
総資産利益率 (ROA) 0.012 0.080 *** 0.067 0.021 0.078 *** 0.057 0.003 0.082 *** 0.079

Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap Below the 25

percentile
Above the 75

percentile t-test Gap Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap

A B B-A C D D-C E F F-E
海外から調達する仕入高/仕入高 0.027 0.050 *** 0.023 0.022 0.035 0.013 0.016 0.057 *** 0.041

海外投融資残高/総資産 0.007 0.014 *** 0.006 0.007 0.013 ** 0.006 0.008 0.015 * 0.007
非生産労働者比率 0.221 0.415 *** 0.194 0.216 0.431 *** 0.215 0.214 0.424 *** 0.209

R&D 集約度 (R&D 投資額/売上高) 0.008 0.021 *** 0.013 0.008 0.024 *** 0.016 0.007 0.023 *** 0.015
経過年数 29.724 36.618 *** 6.894 29.627 35.917 *** 6.290 32.075 36.599 *** 4.524

ln(従業者数) 4.996 5.841 *** 0.845 4.950 5.861 *** 0.911 4.835 5.990 *** 1.155
負債比率 0.820 0.682 *** -0.138 0.814 0.656 *** -0.158 0.782 0.685 *** -0.096

外資系企業(単独で50％超所有）の数/全企業数 0.000 0.005 * 0.005 0.000 0.003 0.003 0.000 0.010 * 0.010
国内子会社数/全企業数 0.340 0.478 *** 0.137 0.309 0.436 *** 0.127 0.295 0.527 *** 0.233

TFP 上昇率 0.092 0.019 *** -0.074 0.091 0.018 *** -0.072 0.094 0.019 *** -0.075
実質売上高成長率 0.090 0.052 ** -0.038 0.132 0.070 ** -0.062 0.056 0.037 -0.019

従業者成長率 -0.034 -0.004 *** 0.029 -0.012 -0.003 0.009 -0.052 -0.005 *** 0.046
総資産利益率 (ROA) 0.019 0.077 *** 0.059 0.015 0.105 *** 0.090 0.015 0.065 *** 0.050

表 A.1 産業別の上位と下位企業グループ間の企業特性の平均比較
医薬品製造業

変数

1994－2001 1994－1997 1998－2001

通信機械器具・同関連機械器具製造業

非鉄金属製造業

変数

1994－2001 1994－1997 1998－2001

変数

1994－2001 1994－1997 1998－2001

注: *P=.10, **P=.05, ***P=0.01 ,  t -testsにおいてグルプ間 不均一分散を考慮した。



Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap Below the 25

percentile
Above the 75

percentile t-test Gap Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap

A B B-A C D D-C E F F-E
海外から調達する仕入高/仕入高 0.021 0.068 *** 0.047 0.020 0.066 *** 0.045 0.021 0.073 *** 0.052

海外投融資残高/総資産 0.010 0.016 ** 0.007 0.012 0.019 * 0.007 0.009 0.016 0.006
非生産労働者比率 0.297 0.485 *** 0.188 0.303 0.459 *** 0.155 0.287 0.504 *** 0.217

R&D 集約度 (R&D 投資額/売上高) 0.014 0.026 *** 0.012 0.012 0.028 *** 0.016 0.016 0.025 ** 0.008
経過年数 28.483 28.846 0.363 27.995 28.044 0.049 29.412 28.422 -0.990

ln(従業者数) 5.033 6.032 *** 1.000 5.088 6.185 *** 1.097 4.973 5.897 *** 0.924
負債比率 0.761 0.710 ** -0.050 0.764 0.715 -0.049 0.737 0.717 -0.020

外資系企業(単独で50％超所有）の数/全企業数 0.002 0.037 *** 0.034 0.005 0.024 0.020 0.000 0.039 *** 0.039
国内子会社数/全企業数 0.243 0.574 *** 0.331 0.244 0.541 *** 0.298 0.216 0.627 *** 0.412

TFP 上昇率 0.019 -0.031 *** -0.051 0.042 -0.007 *** -0.049 0.002 -0.050 *** -0.052
実質売上高成長率 0.084 0.050 -0.035 0.126 0.118 -0.008 0.052 -0.003 * -0.055

従業者成長率 -0.030 0.000 *** 0.030 -0.022 0.012 ** 0.035 -0.037 -0.010 0.027
総資産利益率 (ROA) 0.012 0.074 *** 0.063 -0.003 0.097 *** 0.100 0.001 0.072 *** 0.071

Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap Below the 25

percentile
Above the 75

percentile t-test Gap Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap

A B B-A C D D-C E F F-E
海外から調達する仕入高/仕入高 0.025 0.076 *** 0.051 0.025 0.068 *** 0.043 0.026 0.073 *** 0.046

海外投融資残高/総資産 0.007 0.016 *** 0.009 0.005 0.016 *** 0.011 0.010 0.015 *** 0.005
非生産労働者比率 0.175 0.288 *** 0.113 0.184 0.290 *** 0.106 0.162 0.290 *** 0.128

R&D 集約度 (R&D 投資額/売上高) 0.008 0.014 *** 0.006 0.008 0.014 *** 0.006 0.008 0.014 *** 0.006
経過年数 24.865 28.387 *** 3.522 23.870 27.216 *** 3.346 25.834 28.380 *** 2.546

ln(従業者数) 5.173 5.908 *** 0.735 5.197 5.933 *** 0.736 5.126 5.942 *** 0.817
負債比率 0.861 0.694 *** -0.167 0.886 0.737 *** -0.148 0.833 0.687 *** -0.146

外資系企業(単独で50％超所有）の数/全企業数 0.013 0.025 ** 0.012 0.016 0.026 0.010 0.012 0.018 0.006
国内子会社数/全企業数 0.397 0.594 *** 0.197 0.395 0.581 *** 0.186 0.428 0.648 *** 0.220

TFP 上昇率 0.059 -0.013 *** -0.073 0.078 0.001 *** -0.077 0.046 -0.024 *** -0.069
実質売上高成長率 0.092 0.028 *** -0.063 0.158 0.108 *** -0.050 0.045 -0.028 *** -0.073

従業者成長率 -0.031 0.006 *** 0.037 -0.005 0.025 *** 0.029 -0.050 -0.007 *** 0.043
総資産利益率 (ROA) 0.012 0.102 *** 0.090 -0.010 0.131 *** 0.141 -0.008 0.108 *** 0.116

Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap Below the 25

percentile
Above the 75

percentile t-test Gap Below the 25
percentile

Above the 75
percentile t-test Gap

A B B-A C D D-C E F F-E
海外から調達する仕入高/仕入高 0.011 0.015 * 0.004 0.011 0.013 0.002 0.009 0.017 ** 0.008

海外投融資残高/総資産 0.006 0.023 *** 0.017 0.004 0.019 *** 0.015 0.007 0.027 *** 0.020
非生産労働者比率 0.225 0.262 *** 0.036 0.238 0.266 *** 0.028 0.211 0.257 *** 0.046

R&D 集約度 (R&D 投資額/売上高) 0.005 0.012 *** 0.007 0.004 0.011 *** 0.007 0.006 0.013 *** 0.008
経過年数 35.292 39.009 *** 3.717 32.969 37.703 *** 4.733 36.982 40.395 *** 3.413

ln(従業者数) 5.015 6.011 *** 0.996 5.044 5.933 *** 0.889 4.973 6.096 *** 1.122
負債比率 0.821 0.645 *** -0.177 0.846 0.665 *** -0.182 0.803 0.624 *** -0.179

外資系企業(単独で50％超所有）の数/全企業数 0.003 0.008 ** 0.005 0.003 0.010 * 0.006 0.002 0.007 0.004
国内子会社数/全企業数 0.262 0.319 *** 0.057 0.260 0.294 0.034 0.252 0.344 *** 0.092

TFP 上昇率 0.019 -0.024 *** -0.043 0.012 -0.038 *** -0.050 0.025 -0.013 *** -0.038
実質売上高成長率 0.028 -0.004 *** -0.032 0.029 0.001 *** -0.028 0.027 -0.007 *** -0.034

従業者成長率 -0.022 0.000 *** 0.022 -0.013 0.003 * 0.016 -0.028 -0.002 *** 0.026
総資産利益率 (ROA) 0.019 0.082 *** 0.063 0.017 0.109 *** 0.092 0.015 0.073 *** 0.059

電子計算機・電子応用装置製造業

電子部品・デバイス製造業

変数

1994－2001 1994－1997 1998－2001

自動車・同付属品製造業

変数

1994－2001 1994－1997 1998－2001

変数

1994－2001 1994－1997 1998－2001




