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論　説

国内回帰現象のシステム・ダイナミックス分析†

山　下　隆　之

．はじめに

本研究の目的は，日本における製造業の国内回帰（reshoring）の可能性を明らかにすることで

ある．1985年のプラザ合意（Plaza Accord）以降，30年に亘り日本経済は為替相場に翻弄されて

きた．急激な円高の時期には輸出不振に見舞われ，その回避策として海外生産を行うために対外

直接投資（foreign direct investment，以下FDI）が進められてきた．しかし，2014年に円高基調

が円安へと急激に変化したため，対外直接投資も2013年をピークに減速している．

対外直接投資を巡る議論が絶えないのは，国内の雇用が減る「産業空洞化」（hollowing out of 

industry）を招くのではないかという懸念があるからである．対外直接投資が国内の雇用を減少

させるか否かという問題は日本のみならず欧米でも議論されている．マスコミによる報道とは異

なり，学術的な実証研究の多くは雇用減少に関する確証を得ていない．しかしながら，そうした

実証研究も，注目するデータの種類や観測期間によって結論に幅があるため，産業空洞化への懸

念を一掃するには至っていないといえよう．筆者は対外直接投資の進行がタイムラグを伴って製

造業の失業率に反映されていることを発見した（松下・後藤・山下 [2011]）．最近は，Edamura, 

et al. [2011]のようにアジアへの対外直接投資が日本企業の国内雇用減少に繋がるという研究も登

場してきた．

アメリカ合衆国（以下，米国）では1980年代に入ると製造業の生産拠点の海外移転が見られ，

地域経済の空洞化や大量の失業者の発生が懸念されていた．とりわけ，1978年以降，改革開放政

策を推し進めてきた中華人民共和国（以下，中国）は，その安価で豊富な労働力や広大な用地，

潜在的巨大市場などが誘因となって，米国の企業が相次いで進出することとなった．中国は1990

年代後半には鉄鋼，21世紀に入ると家電・繊維・機械設備・化学などの多様な製品で世界一の生

産高を記録し，「世界の工場」と呼ばれるようになった⑴．

† 本稿は，Yamashita [2015]において発表した国内回帰モデルを，国内の資本形成に焦点を絞り新たに構成したも
のである．計算結果の違いには，資本形成プロセスの相違が影響している．
⑴ 「世界の工場」という呼称は，19世紀に世界最大の工業国であった英国を指す言葉として登場した．20世紀には
米国と日本の呼称となっていたが，1978年の改革開放政策以後，先進諸国の企業の進出が相次ぎ，近年は家電や
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しかし，米国では生産活動の国内回帰が2010年頃から見られるようになり，60万人分の仕事が回

復されたという指摘がある⑵．国内回帰の主な理由は，安価で豊富な労働力を誇っていた中国での急

速な賃金上昇と中国でビジネスを進める上での「隠れたコスト」（hidden cost）の顕在化である⑶．

「世界の工場」としての中国の台頭により日本の製造業の空洞化が一層進展するとの論調が高ま

るとともに，2004年頃より「国内回帰」が日本でも論じられるようになった．しかし，国内回帰

の動きが活発化したのは2015年に入ってからのことである．2014年から進展した円安により，海

外での生産が必ずしも安価でないこととなり，日本国内に生産拠点を戻す企業が相次いでいる．

本稿では，こうした中国からの撤退が日本の産業空洞化の処方箋となるのか，また中国進出で

失われた経済的利益が回復されるかどうかについて，シミュレーション・モデルを用いて明らか

にしたい．

．対外直接投資の影響

わが国の為替相場は，1971年８月のニクソン・ショックにより固定為替相場制が崩れ，同年12

月のスミソニアン合意を経て，1973年２月より変動相場制へ移行した．変動相場制の下では円高

基調が続いているが，しばしば急激な円高がみられる（図１）．

電子情報機器の生産高が世界一となった中国の呼称として用いられている．
⑵ http://worldtonyc.com/us-manufacturing-making-comeback/ （アクセス日：2015年10月30日．）
⑶ いわゆる「チャイナリスク」の顕在化である．柯 [2012]は，チャイナリスクがカントリーリスク，セキュリ
ティーリスク，オペレーションリスクの３つから構成されると指摘する．カントリーリスクには反日教育等の政
治リスクやレアアースの禁輸措置等にみられる政策変更リスク，セキュリティリスクには治安の悪化や反日デモ
の頻発，そしてオペレーションリスクには人件費の上昇，人民元切り上げによる原価押し上げ，模倣品の氾濫等
のリスクが含まれる．

図１．為替レート
資料：OECD, Main Economic Indicators. より筆者作成．
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わが国の対外直接投資には過去６回のピークがあった（図２）．1973年，1981年，1989年，1999

年，2008年，2013年の６回である．わが国の対外直接投資は，当初，鉱業，農業，林業，水産業

の分野における資源開発型の投資として行われたが，1985年のプラザ合意以降はドル安・円高に

より輸出競争力が低下した製造業における海外生産が増大した．1980年代は日本と欧米諸国との

間で貿易摩擦が起こったが，これを避けるために対外直接投資が進展した．日本の製造業による

現地生産は，現地の雇用創出にも寄与したからである．これに対して，第４回目以降は円高に苦

慮する製造業の対外直接投資が目立つようになり，生産コストを削減するために，国内の生産拠

点ばかりか開発拠点さえも海外へ移転させてきた．近年は，第３次産業分野での対外直接投資も

増えている．

対外直接投資は円高に伴い輸出財の国内生産を代替する形で増えてきたが，国内投資や国内雇

用に与える影響はどのような形態で海外生産との分業を確立するかに依存している．その例とし

て，日本の製造業の中でも大きな分野である電気機械と輸送用機械を取り上げよう．

図３は，電気機械産業における国内投資と対外直接投資の推移を示している．電気機械産業で

は中国などの海外での生産を国内生産に切り替える国内回帰を鮮明に打ち出している企業が多い．

電気機械産業では，パナソニック㈱やシャープ㈱等が中国からの国内回帰を進めている．

図２．日本の対外直接投資（総額）
資料：OECD, Main Economic Indicators. OECD, International Direct Investment Database, より著者作成．
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電気機械産業では，円安と国内の固定資本形成との間に関連がみられる．円安による内外市場

における競争力の回復が生産の拡大に繋がっていることが窺える．

図３．電気機械産業の資本形成
資料：OECD, Main Economic Indicators, 内閣府経済社会総合研究所『国民経済計算』各年版より筆者作成．

図４．輸送用機械産業の資本形成
資料：OECD, Main Economic Indicators, 内閣府経済社会総合研究所『国民経済計算』各年版より筆者作成．

表１．電気機械産業にみられる相関係数（2004～2013年）
為替レート 固定資本形成 対外直接投資

為替レート － 0.7105 0.3391
総固定資本形成 0.7105 － 0.4020
対外直接投資 0.3391 0.4020 －
資料：内閣府経済社会総合研究所『国民経済計算』各年版より筆者作成．
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また，輸送用機械産業では，国内の総固定資本形成と対外直接投資との間に高い相関係数が得

られ，国内生産と海外生産の間に密接な分業体制が確立されていることが窺える（表２）．

．産業空洞化の進行

モデル分析を進める前に，国内回帰の前提である産業空洞化について検討する必要がある．先

進国の多くはその製造業で産出高と就業者の減少を経験している．例えば，日本の繊維産業では，

労働力が豊富で安価な新興国（主に中国）への生産拠点の移転が進み，1990年代には国内生産量

がほぼ半減し，輸入とくに中国からの輸入が大幅に上昇した．国勢調査によると，繊維工業にお

ける就業者数は，1990年の710,085人から2000年の279,041人へと激減している．国内の企業が工

場を海外に移すことで，国内の雇用が減少し，同時に国内の産業が衰退していくことを「産業の

空洞化」と呼ぶのであるから，繊維産業は空洞化が著しく進行した事例と考えられる．産業別に

は，生産，輸出入，雇用の動向を通じて空洞化の検証を進めることは比較的容易であるが，難し

いのは国民経済全体への影響を把握することである．

Rowthorn and Wells [1987]によれば，脱工業化（deindustrialization）には経済の成熟に伴うプ

ラス（positive）の面とマイナス（negative）の面がある．プラスの方向では完全雇用と実質所得

の上昇が期待されるが，マイナスの方向では失業の増加と実質所得の停滞がもたらされる．国内

の脱工業化と輸出入や対外直接投資を通じた海外との関係については諸説があるが，一般にはマ

イナスの関係が産業の空洞化をもたらすものと考えられる⑷．たとえば繊維産業のように，自国

通貨の価値が上がれば，海外で人件費を抑えた生産活動に移行するが，国内の雇用が減少する．

国内の雇用が悪化すれば，失業率が増し，景気や社会に悪影響を及ぼすのである．

Bazen and Thirlwall [1992]は，製造業の就業者数シェアと１人当たりGDPの関係から脱工業化

の類型化を試みている．それに倣い，日本，米国，英国，ドイツの製造業シェアと１人当たり実

質GDPとの関係を調べると図４を得る．

表２．輸送用機械産業における相関関係（2004～2013年）
為替レート 固定資本形成 対外直接投資

為替レート － 0.2190 0.4668
総固定資本形成 0.2190 － 0.7935
対外直接投資 0.4668 0.7935 －
資料：内閣府経済社会総合研究所『国民経済計算』各年版より筆者作成．

⑷ 最近の実証研究の１つであるTanaka [2012]では，対外直接投資が投資国の雇用に関してプラスの効果を持つ場
合とマイナスの効果を持つ両方の可能性があることを指摘している．
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図４から，米国では脱工業化がスムーズに進行してきたことがわかる．英国は産業空洞化現象

を３回経験している．米国と英国での最新のマイナス変動はリーマン・ブラザーズが破綻した翌

年（2009年）である．日本は，1995年から1998年，2000年から2004年，2004年から2007年，2012

から2014年と長い期間に亘ってマイナスの脱工業化の状態にある．

．モデル

為替変動が対外直接投資を通じて国内雇用に与える影響をシミュレーションするモデルを作成

しよう．モデル開発のプラットフォームとしては，システム・ダイナミックス（system dynamics）

を利用する．この手法はForrester [1961]によって創案されたが，その利点は，⑴動学モデルにお

ける変数間の時間遅延を任意にコントロールできること，⑵非線形関数を扱いやすいこと，⑶政

策シナリオを用いたシミュレーションが可能であることである．不規則な変動のある為替レート

や資本の動きをシミュレーションするには特に適した分析手法であり，因果関係から精確な事実

を捉えることができる．モデルは，投資セクター，マクロ経済セクター，雇用セクターから構成

１人当たりGDP（米ドル）

図５．脱工業化の比較（1970～2014年）
資料：ILO, Labour Statistics. OECD, Economic Outlook, より筆者作成．
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される．

４．１　投資セクター

第Ⅱ節の検証に基づき，製造業における資本形成をモデル化しよう．まず，電気機械産業での

国内における総固定資本形成を次のように仮定する．

 ⑴　

ここで，添え字の　は時間を表す．総固定資本形成（　　）は，前期の固定資本形成，今期の為

替レート（　　 ），今期の国内総生産（　　 ）に依存する．前期の固定資本の変動は中長期に亘

る資本形成の動向に影響を与える．為替レートは輸入品との競争の度合に影響を与え，国内総生

産が市場規模を表す．電気機械産業における対外直接投資は，円高の局面で国内市場での輸入品

との価格競争を主な動機として行われると考えられるので，次式のように仮定する．

 ⑵　

これに対して，輸送用機械産業においては，対外直接投資に歩調を合わせるように国内の資本

形成が進められている．海外販売が国内販売を上回っている企業が存在するこの産業では，海外

市場の近くで生産するために1980年代より対外直接投資が重要であった⑸．輸送用機械産業での

対外直接投資を次のように仮定する．

 ⑶　

対外直接投資（　　　）は，前期の対外直接投資，今期の為替レート（　　 ），今期の総人口

（　　 ）に依存する．為替レートが円高になると完成品輸出より海外生産がコスト面で有利とな

る．人口は国内市場の限界を教えてくれる．国内の総資本形成（　　）は海外の生産拠点に対す

る中間生産物の提供や技術開発に費やされると考えれば，次の式のようになる．

 ⑷　

製造業全体の対外直接投資は，上記２部門の影響を受けると考えて，次式を仮定する．

 ⑸　

資本形成のデータに関しては，非線形の変動や不規則な変動がみられるため，⑴式から⑸式は，

モデル・キャリブレーション（model calibration）によって必要なパラメータを得ることとした⑹．

図５は，投資セクターの構造を示している．

⑸ 例えば，トヨタ自動車㈱では，1980年には自動車の海外販売台数が国内販売台数を上回り，2000年には海外生
産が完成車輸出を上回っている．（『トヨタ自動車75年史』https://www.toyota.co.jp/jpn/company/history/75years/
index.html，アクセス日2015年11月８日）．
⑹ 本稿の分析ではVensim DSSを利用した．
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４．２　マクロ経済セクター

日本経済の需要面は，ケインズの総需要モデルを用いることとする．国内総支出（　　 ）は民

間最終消費支出（　 ），総資本形成（　），政府最終消費支出（　 ），財貨・サービスの輸出

（　　），財貨・サービスの輸入（　　）から構成される．

 ⑹　

民間最終消費支出

民間最終消費支出は国内総支出において，大きくかつ変動の少ない構成要素である．民間最終

消費支出に関しては，国内総生産の水準に依存するケインズ型の消費関数を仮定する．

 ⑺　

総資本形成

国内の民間資本形成は，製造業の２大部門の影響を受けると考えて，次式を仮定する．

 ⑻　

厳密には他の産業の資本形成の役割も考慮すべきであろう．しかし，上記の仮定で統計的に十分

な結果が得られた．

政府最終消費支出

政府支出は人口と共に拡大すると仮定しよう．

 ⑼　

　　 は国立社会保障・人口問題研究所の2011～2025年の出生中位人口推計を援用している．政府

支出は経済モデルではしばしば外生変数として扱われるが，現在では社会保障サービスがその重

要な構成要素となっているため人口と正の相関関係にある．

図６．投資セクターの構造
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輸出

他国への輸出は為替レート，中間財や資本財の輸出を喚起する製造業における対外直接投資の

流出（　　　），製造業における雇用（　　　 ）に依存すると仮定しよう．

 ⑽　

輸入

輸入は逆輸入効果（reverse import effect）を反映して製造業における対外直接投資（　　　）

と第３次産業の雇用（　　　）に依存している．

 ⑾　

図７はマクロ経済セクターの構造を示している．

４．３　雇用セクター

雇用セクターは３つの部門から構成される．ペティ＝クラークの法則（Petty-Clark’s Law）⑺に

従い，労働者は衰退産業から成長産業へと移動する．雇用セクターはモデル・キャリブレーショ

ンにより推計される．

はじめに，伝統産業部門には農業，林業，漁業，鉱業，建設業，電気・ガス・熱供給・水道業

が属するものとする．伝統産業部門の雇用（　　　）は，円高による輸入の拡大に影響される．

また，労働年齢人口（　　　 ）によっても影響される．

 ⑿　

図７．マクロ経済セクターの構造

⑺ コーリン・クラーク [1940]は，経済社会・産業社会の発展につれて，第１次産業から第２次産業，第２次から
第３次産業へと就業人口の比率および国民所得に占める比率の重点がシフトしていくという法則を発見した．ウィ
リアム・ペティ卿の『政治算術』（Political Arithmetic, 1690）中の記述を元に，クラーク自身は「ペティの法則」
として提示した．現在，この理論は両者の名前に因み「ペティ＝クラークの法則」と呼ばれる．
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製造業部門の雇用（　　　 ）は，電気機械産業の投資拡大による雇用創出と輸送用機械産業の

対外直接投資による雇用喪失とに依存している．人口によっても影響される．

 ⒀　

第３次産業部門には，運輸・通信業，卸売・小売業，飲食店，宿泊業，金融・保険業，不動産

業，サービス業が属する．第３次産業部門の雇用（　　　）は，円高による輸入の拡大や人口に

影響される．

 ⒁　

図８は，雇用セクターの構造を示している．雇用セクターは計量経済学の手法により推計され

た（付録を参照）．

．国内回帰現象のシミュレーション

本稿では，1970年から2013年までのデータに基づきながら，2015年から2025年までの経済予測

を行う．円高（yen appreciation）⑻と円安（yen depreciation）⑼のシナリオを実行してみよう．

図９は日本の総就業者数に占める製造業の就業者数の占有率と１人当たりGDP（千円）の組み

合わせの変遷を示している．この結果は為替相場政策に重要な意味合いをもっている．

図８．雇用セクターの構造

⑻ OECD Economic Outlookは，2011年11月の時点で，2012年と2013年は米ドルに対して77.0円となると推計して
いた．円高シナリオでは対数関数によりこの値を2025年まで延長している．
⑼ 財務大臣の麻生太郎氏を含め，リーマン・ブラザーズ（Lehman Brothers Holdings Inc.）の破綻以前の為替レー
ト（2008年に108円前後）が日本経済にとって適切だとするエコノミストが何人かいる．しかし，円安シナリオで
は，いくつかの銀行の予想値を基にして，米ドルに対して122円のレートが2015年から2025年まで続くと仮定す
る．
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円高シナリオと比べて円安シナリオの下では，製造業就業者のシェアは回復するが１人当たり

GDPは伸びない．産業空洞化の問題を解決する方法としては，円高から円安に転じること，労働

力の受け皿となる新規事業を創出することなどが議論されている．しかし，この一般の理解とは

異なり，円安を容認する政策は雇用面ではプラスかもしれないが，経済成長の点ではプラスに働

かない．他方，円高シナリオには，途中でマイナスの産業空洞化がもたらされるが，長期的には

経済成長を後押しする可能性がある．

図10と図11は，雇用の背後にある国内の資本形成の動きを示している．電気機械産業の2013年

の産出高と雇用は1994年の６割程度に減少している．国内需要向けの財が多いこの産業では，円

高による国内外での競争力の低下を補うように対外直接投資が行われてきたものと考えられる．

図９．為替レートと空洞化
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輸送用機械産業では，円高は海外市場での競争力を維持するために対外直接投資を推し進めた

が，海外市場における現地生産が確立される一方で部品等の中間財の生産を日本国内で展開する

分業体制が進展したため，輸出誘導効果（export inducing effect）が見られ，対外直接投資と国

内の資本形成が歩調を合わせるように歩んできた．

図10．電気機械産業における国内固定資本形成の予測

図11．輸送用機械産業における国内固定資本形成の予測
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企業の信用調査を行っている㈱帝国データバンクは，円高関連倒産と円安関連倒産を報告して

いる．興味深いことに，円安の下では倒産は減るどころか増えている（図12）．これは円安メリッ

トが得られなかった本稿の結論を裏付ける材料の一つである．同社はチャイナリスク倒産が増え

ていることも報告している．

図13はGDPの予測を示している．サプライチェーンのグローバル展開が確立された現在では，

円安による国内回帰は個々の産業にとってはともかくとして，経済全体にとっては良い選択では

ないかもしれない．

（件数） （円/米ドル）

製造業 非製造業 為替レート

図12．為替変動関連倒産の動向
資料：帝国データバンクのレポートより筆者が作成．2015年は１月から５月までの集計．
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．おわりに

対外直接投資による海外生産は国際貿易の枠を超えた重大な経済問題である．Blinder [2006]が

提起したように，海外生産の拡大は国内労働力の大規模な再配置を必要とし，国内の経済厚生へ

損失を与える可能性がある．

本稿が明らかにした点は次のように要約できる．

１）対外直接投資による海外生産は国内に重要な影響を及ぼす．対外直接投資は産業の空洞化を

進行させる要因である．

２）円高は，産業の空洞化を進展させる．

３）円安によりもたらされる国内回帰は，雇用を回復し，産業の空洞化から脱出するのには効果

が認められる．

４）円安容認の政策的対応は，長期的には経済成長にマイナスとなる可能性がある．

高度にグローバルな分業化が進められたサプライチェーンの下では，対外直接投資で失われた

経済的利益のすべてを国内回帰で回復させることはできないであろう．一般の議論とは異なり，

国内の製造業を回復させることは難しいことである．過去の中国進出ブームに代表されるような

短期利益を求めた新興国への進出が，日本経済の長期的利益をいかに損なっているかいうことを

直視する必要があろう．

図13．GDPの将来予測
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付録：関数の推計

推計に用いたデータの期間は1970年から2013年である．係数の下の括弧内の数値はt分布であ

る．　 は決定係数，　 は自由度修正済み決定係数である．
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