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海外直接投資行動による企業パフォーマンスへの影響に関する文献検討
－収益性の視点から企業の寿命の視点へー

王 盈智＊

SUMMARY 

In the area of international business. the research on internationalization and 五rm performance 

has gradually become a major issue in recent years. The perspective of profitability, often adopted by 

th巴 prev i ous studies, has been r巴garded as a short-term and mid-t巴rm indicator as for firm 

performance. Also, it still has some drawbacks and limitations when examining the effects of a firm’S 

FDI activity, seen as a long tern process. This article, therefore, mainly focuses on a long term 

indicator-firm longevity (or survival) to review the research of internationalization and firm 

p巴rformance.

Firm longevity is a meaningful measure of a firm ’s performance for shareholders and 

stakeholders. It is also associated with corporate sustainability, seen as a crucial issue nowadays. Most 

importantly, there is always a need to evaluate the impact of FDI activity, which has the long-term 

na旬re. Although a large number of 出巴 previous studies have examined the 日rm performance from 

this perspective, the subjects mainly are foreign subsidiaries or international joint ventures, instead of 

parent firms. Thus, it is necessary to reexamine the relationship between internationalization 

(especially FDI activity) and parent firm’s long巴v i ty.

The aim of this article is to r巴view the empirical literature regarding the impact of FDI activity 

on parent firm’s longevity. This article not only acknowledges the contributions of previous studies, 

but also indicates the definitional and methodological prob l巴ms in these studies. In the end, this article 

provides suggestions regarding fu凶re directions for further research. 
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1 . 研究背景

グローパル時代には、多国籍企業や国内企業に

関わらず、 経営環境は激しく変化している。特に、

近年国際輸送の発達、通信技術の進歩、国際貿易

の活発化によって、経済グローパル化の影響が拡

大している 。 企業そのものもグローパル化に巻き

込まれている。 2007 年のアメリカのサブプライ

ムローン問題と 2008 年のリ ーマン・ショックを

機に、世界的な金融危機が勃発し、世界同時不況

が起きている。 100 年に 1 度といわれた経済危機

の中で、世界市場の収縮が進み、経済大国の経済

成長も著しく鈍化し始めた。 その影響は世界中に

広がり、企業のリス ト ラ、経営破綻が相次いでい

る 。 たとえば、アメ リ カを代表する自動車最大手

のゼネラル ・ モーターズ（GM）が経営破綻し、

同社のグローパルサプライチェーンにも影響が及

んだ。 世界各地の関連会社や下請企業は存続の危

機に直面している。

歴史を顧みると、 1997 年のアジア通貨・金融

危機あるいは 2001 年の IT バブルの崩壊におい

て、すでに同じような現象が見られ始めていた。

市場 （例えば、顧客のニーズが世界的に同質化） 、

コスト（例えば、一国内において規模の経済性の

行き詰まり）、政府（貿易、技術基準、 市場に関

する規制） 、 競争 （国家聞の相互依存と競争相手

のグローパjレ化）などのグローパル化の推進力に

よって、グローパル戦略を取る企業が著しく増加

している l。 国際化していない囲内企業さえもグ

ローパル企業のサプライチェーンの一環であった

り、競争者になったり買い手になったりするよう

にな っ た。 つまり 、 「海外進出を目指していない

企業も、国際化の波に取り込まれて、新しい挑戦

を受けざるを得なくなった」2。 結局、グローパル

市場の危機に伴って、多国籍企業だけでなく、圏

内企業も強い影響を受けている 。 また、衝撃を受

けると、中小企業だけで、なく 、多くの大手企業さ

え破綻、倒産と解体を迎えるようになっている 。

したがって、企業に寿命があるかどうかはもはや

問題ではなく、むしろ寿命の長さこそ重要な問題

になっている3。 グローパJレ時代において、企業

の「短命化」ゃ 「多産多死」という可能性も無視

できなくなる。

ところが、企業はただ単に時代や環境の波に巻

き込まれる受け身の主体でなく、積極的に戦略を

練り、対策を打つという 能動的主体でもある 。 す

でにいろいろな国際化戦略を推し進めた多国籍企

業は言うまでもない。圏内企業の国際化も徐々に

加速する よ うになっている。ただし、意図的に海

外進出戦略を取り入れた企業と海外展開を余儀な

くされる企業とを分けてみる必要があるに違いな

い。 前者において、資金、無形資産、 経験などし

っかり 積んで、良いタイミングで現地事業の展

開・拡大をする余裕があるのに対し、後者におい

て、生産コス ト の圧迫や競争相手の追随により 、

直ちに海外直接投資を通じて社運をかけるという

ケースも少なくない。 たとえば、拡張型海外投資

を行う企業と防衛型海外投資を行う企業は大きく

異なっている 。 しかし、その共通点として、経営

理念もしくは最終目標を達成するために、企業の

持続可能性を高めよう としているのではないだろ

うか。

さて、こ のような背景の中、「生き残りを賭け

て中国で合弁f、「生き残りを賭けた製造業の海

外進出 j5、「－海外生産に生き残りをかける 日本酒

メーカーの胸突八丁」6 の ようにタイトルに「生

き残り」の文字をつける論文、新聞記事などはし

ばしば見られる 。 経営者のインターピ、ュー 講演

においても、時々触れることがある 。 たとえば、

ダイハツ工業元社長箕浦輝幸氏は「圏内市場に依

存する今のスキームでは生き残れるはずがない。

世界に出ていくこと」と語っ たら政府文書にも

見られる 。 たとえば、 経済産業省の年次報告書で

は「中小企業のアジア進出は、近年増加傾向にあ

り、特に、国内における経常利益の減少の中で生

き残りをかけて海外進出を決意した企業も増加し

ている」と述べている九 生き残ろうとすれば、

海外進出しなければならないという見解について

は、各界の聞にコンセンサスといえるほどに認識

されている。 しかしながら、海外直接投資行動と

企業の寿命の関係については、まだ十分には検討

されていない。その実態はどのようなものであろ

うか。 企業の海外進出行動は延命効果があるだろ
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うか。 海外直接投資行動と企業の寿命の関連性に

ついてはまだ検討が不十分であり 、 その解明が求

められている 。 本研究では、海外直接投資による

企業パフォーマンスへの影響について論考し、従

来の財務指標の視点を検討し、異なる視点 （企業

の寿命） を採用して新たな課題を提起しようとす

る 。

以下、第 2 節では、多国籍企業論や海外直接投

資論において海外直接投資と財務パフォ ーマンス

についての先行研究を概観 し、 限界と欠点を述べ

る 。 第 3 節では、企業の寿命というパフォ ーマン

スの長期指標を提案し、その重要性を説明する 。

第 4 節では、 国際化活動と企業の寿命に関する実

証研究を概観し、海外直接投資行動による親企業

の寿命への影響に焦点をあて検討する 。 第 5 節で

は、結論を述べる 。

2. 財務指標の視点、から見た海外直接投

資行動と企業パフォーマンス

企業の国際化戦略にはさまざまな形態があるが、

今の時代に海外直接投資の重要性はますます高ま

っ ている。 海外直接投資 （foreign direct 

investment, FDI） とは、証券投資 （portfolio

investment） と違って、 海外事業の運営・経営の

直接支配やコントロールを目的とする企業行動で

ある。 また、海外子会社の設立、海外工場の建設、

現地の企業の買収等の資産の取得に伴つての中 ・

長期資本移動でもある 。 そして、 経営学において、

海外直接投資の最も重要な特徴としては、カネの

移動のみならず、ヒト 、 モノ 、 情報、技術などの

有形・無形の経営資源の国際移動がある。 要する

に、海外直接投資は、 さまざまな経営資源をセッ

トにまとめた国際移転である9。 しかし、海外で

事業を運営する際に、まず直面するのは自国市場

と全く違う経営環境である。 言語、文化、晴好、

制度、商習慣などに関する情報や知識の不足であ

ったり、政府、顧客、流通網などによる対外差別

でもある。 したがって、 このような国際事業の展

開は決して簡単な問題ではない。 ケ ー ブス

(Caves） は多国籍企業は海外事業環境の不確実

性と専有資産（proprietary assets） の寿命の不

確実性に直面していると述べている 100 海外進出

のリスクやコストなどを背負っても海外直接投資

を行うことによ って、囲内（domestic）企業ある

いは単一国籍 （uninational）企業より良いパフ ォ

ーマンスが得られるのだろうか。 対外直接投資の

有無が企業のパフォーマンスに与える影響はどの

ようなものであろうか。 多国籍度の高い企業は多

国籍度の低い企業を上回るパフォーマンスが得ら

れるのだろうか。

内部化理論や折衷理論など伝統理論から見れば、

海外直接投資行動は企業パフォーマンス向上につ

ながると認識されている（表 1） 。 すなわち、多

国籍企業は単一国籍企業と圏内企業よ り よいパフ

ォーマンスが得られる 。 あるいは、多国籍度の高

い企業は多国籍度の低い企業を上回るパフォーマ

ンスが得られるとされている。 そこで、 海外直接

投資行動や多国籍化と企業パフォーマンスとの関

連性についてのいくつかの先行研究を見てみよう 。

コリ ンズ（Collins ） は 1986 年フ ォ ーチュン 500

企業に選ばれたアメ リカ企業の一部 （76 位か ら

225 位）を研究対象にし、 囲内企業、先進国に事

業展開する企業と途上国に事業展開する企業の三

つのグループに分けて投資収益率 （rate of 

return） を比較し、収益率が最も高いのは先進国

に事業展開する企業で、最も低いのは途上国に事

業展開する企業であるが、三つのグループに有意

な差は認められなかったという結果を明らかにし

ている ll 。 ワン （Wan） は香港の上場企業を対象

に国際多角化 （international diversification） と

企業パフ ォ ーマンスの関連性について検証を行い、

収益性、収益安定性において、園内企業は多国籍

企業に比べて劣らないことを示している 12。 ワン

(Wang）とマート ウ Jレ （Mathur）は経営効率を

表す代理変数として資本利益率 （return on 

capital ） を用いてアメリカの多国籍企業と国内企

業のパフ ォーマンスを研究し、企業規模をコント

ロールしたうえで、多国籍企業の資本利益率は圏

内企業より低いという結果を得ている 130

これらの先行研究は伝統理論の予想に反する結

果となった。実際、内部化理論や折衷理論など伝

統理論に対して、国際化の不利益という理論的視

点から見ると、外国企業の不利益 (liability of 
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表 1 ・ 国際化と企業パフォーマンスとの関係14

理論的観点 内部化理論 国際化の不利益 漸進的な国際化 組織の進化

コースの取引コス
ハイマーの海外直

サイアートとマー

ト理論、 ぺンロー チの行動理論、ア
理論の源流

ズの企業成長の理
接投資論、エージ

ハロニーの国際化
進化論

号ロ岡6. 
エント理論

プロセス理論

国際化による企業

最初から国際化は とその環境との ミ

純利益をもたらす スフ ィッ トはパフ

ノTフォーマンス
国際化は純利主主と 国際化は企業パフ が、管理コス トが オ マンスを損な

への影響
関連する （正の直 オーマンスを損な 」二昇し始めるとノT うが、再適応への

線関係） う（負の直線関係） フ ォーマンスも低 努力は業績を向上

下する（逆U 字型 させる（周期的，

関係） 一つ或いは複数の

S 字型）

組織学習論、複雑
折衷理論、資源ベ

中目I刻理論
ース理論

外国企業の不利益 組織学習論 性理論、 コンテ イ

foreignness） がもたらしたコストは企業の所有

優位 ・ 競争優位を上回ったことが示唆される（表

1) 1 5a つ まり、国際化は企業パフォーマンスに負

の影響を与えるという主張である 。 また、 i新進的

な国際化と組織の進化と いう理論的視点から見れ

ば、海外進出はず、っとプラス効果があるとは限ら

ない。 現実に、企業パフォーマンスは国境を越え

る管理コストの低減および国際環境への適応によ

って大きく左右される。 他の国際化の程度・国際

展開と企業パフォーマンスに関する実証研究にお

いても、必ずしも正の直線関係やプラスの影響は

見られなかっ た 1＼ これらの結果から、伝統理論

の予想に反する証拠を見つけた学者がいることが

明らかになっ た。 したがって、 海外直接投資行動

は財務パフォーマンスに向上効果をもたらすとい

う見解にはまだ検討の余地があるといえる。

しかしながら、国際化と企業パフ ォ ーマンスと

の関係という研究分野では、規則的な関係

(systematic relationship）が中心課題となってい

るにもかかわらず、長期的な視点に立った企業の

国際化戦略による効果に対して、短 ・ 中期指標と

しての財務指標を用いた研究が多く行われている 。

また、財務指標はあくまでも一つのパフォーマン

スを測る指標であり、唯一の指標ではない。 財務

ンジェンシー理論

指標を評価基準にするには、 会計処理基準の異質

性や合法的な利益操作の可能性などのデメリ ッ 卜

がある 17。 そのデメリッ卜を補う指標が必要で、は

ないだろうか。 そして、財務指標で測れないパフ

ォ ーマンス向上効果があるという可能性もあるの

ではないだろうか。 そこで、本研究は一つの可能

性としての企業の寿命を提示したし、。

3. 企業の寿命という視点

他のすべての組織と同じように、存続は企業に

とって重要な目標である 。 この目標は利益最大化

より重要で、あ り、どんな業界においても例外なく

存続を図らなければならないのである 180 存続を

確保しようとする企業は、従来の収益性の枠にと

らわれずに、長期的な視野を取り入れなければな

らない19a たとえば＼コーポレート・ガノてナンス

(corporate governance） をめぐる議論において、

ステイクホルダー （利害関係者） 理論は、利益最

大化や経済性を重視する株主理論と対立し、企業

の存続という長期的な目標の重要性を訴え続けて
いる 200 

企業の寿命の重要性について、 清水は「企業が

生き残ることは企業がステイクホルダーとの長期
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的な関係を形成し、維持する上での前提条件とな

っていること、そ してこのような長期的な関イ系は

企業とステイクホルダーの双方にメリットをもた

らす可能性があること」と述べている2＼言い換

えれば、 企業が長い寿命を持つことが予想される

と、従業員、売り手、 買い手などのステイクホ Jレ

ダーは企業との長期的な繋がりを持つ意欲が引き

出されて、関係を維持するためのコストを投入し

始める。 また、関係が維持されることに基づいて、

相互理解、リスクの削減などの面でメリットが得

られる。長い目で見ると、制度の維持、企業シス

テムの安定化にも一定の役割を果たす。

今日、多国籍企業を含むすべての企業のパフォ

ーマンスは、複数の基準によ って判断されて、利

益はあくまでも評価基準の一つである22。 言い換

えれば、企業のパフォーマンスはさまざまな指標

で測定することができる。 例えば、短期もしくは

中期的には、売上高、市場シェア、成長率、利益

率などの指標が挙げられる 。 長期的には、企業の

寿命（corporate／自rm longevity）あるいは企業

の存続 （corporate/firm survival） は重要な指標

と思われる 23。 榊原によると、 「オランダ東イン

ド会社を先駆とする今日の企業は、大航海時代の

「企業」のような一過性の企てではありません。

ビジネス・サイク Jレを無限に反復する 『無限持続

体』（going-concern） であるところに、今日の企

業の本質的特徴がありますj という 24a 経済の持

続可能性（sustainability）が重要であれば、企業の

持続可能性も同じような重要性を持つ。 また、現

代の企業は長期的な目標、経営理念を達成するた

めにも、存続し続けなければならない。 そして、

現代企業にとって最も重要な活動の一つである海

外直接投資において、長期的な性質を持つ投資あ

るいは投資家による持続的な関心のある投資は重

要な構成要素の一つであるお。 ゆえに、企業の寿

命のような長期的な指標から評価を行うことは有

意義なものと考えられる。 パー コウイ ツツ

(Bercovitz ） とミッチェル（Mitchell）も企業の

寿命の重要性について、 （ 1）企業の寿命は複数の

ステイクホlレダーにとって有意義なパフォーマン

ス指標であること、 （2） 企業の倒産や事業の解消

は株主に財務的損失をもたらすこと 、 （3）財務に

関する情報を公表していない企業のパフォーマン

スを測る指標であること、の 3 点を挙げている2\

もちろん、ミッチェル等が指摘したように、企

業の寿命が長いことは、必ずしも良い企業パフォ

ーマンスを指すとは限らない幻。 たとえば、時に

は株主や社員などのステイクホルダーは操業休止

によ って利益を得られるかもしれない。 その一方

で、企業の利益率などは良いパフォーマンスの指

標とも言い切れない。 たとえば、将来有望な事業

を売却することを通じて短期的な利益が上がるが、

企業の長期的な発展に対しては悪影響を与える。

指標の持つ意味が場合によってそれぞれ異なる意

味を持つ。 この点について、 注意を払わなければ

ならない。

企業の寿命あるいは企業の存続については、い

ろいろな分野で研究されてきた。 たとえば、経済

学、会計学と社会学において、一連の研究の蓄積

がある認。 経営学の分野では、経営史学、経営組

織論、経営戦II洛論、産業組織論からの研究も少な

くない泊。 ところが、これらの研究では、主に純

圏内企業や圏内産業に焦点が当てられてきた。 ま

た、企業の囲内活動と企業の寿命との関係の点か

ら研究されてきた。 企業の国境をまたがる活動と

企業の寿命との関連性については、まだ十分検討

されていないといえる。

4. 海外直接投資行動に関わる企業の寿
命の実証研究30

国際経営 ・ 国際ビジネス研究の分野において、

洞口は多くの海外直接投資に関する研究が死亡率

の実態を無視し、出生率の原因とその対策のみを

議論してきたという欠陥を指摘する31。 その原因

のーっとしては「暗黙のうちに海外直接投資の永

続性が仮定されてきたためj である 320 企業の寿

命の視点は企業の出生と死亡の両方を把握しなが

ら実態を議論し、企業の海外直接投資行動に関す

る研究の欠点を補うという意味を持つ。 リー （Li)

はハイマー以来の研究者は企業特殊優位など企業

の国際展開の推進要因に注目し、海外進出後の企

業の存続に関する実証研究はほとんどなされてい

ないと指摘している3＼ つまり 、国際経営 ・ 国際
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ビジネス研究の分野において、企業の国際化や多

国籍化活動と企業の寿命との関係については、ま

だ十分には研究されてこなかったのである 。

ところが、 90 年代に入り企業の寿命のパフォ

ーマンス指標としての重要性が注目されるように

なった。 パー ク（Parkhe）はグローパル戦略提

携企業について、企業の寿命は各親企業にとって

重要なパフォーマンス測定尺度であると指摘して

いるヘ デリオス（Delios） とビーミッシユ
(Beamish） は先行研究の結果と自身の研究結果

を挙げ、企業の寿命が企業パフォーマンスの指標

としての妥当性を満たしていると指摘している九

ラグマン （Rugman）とベルベツカ （Verbeke)

は企業のパフォーマンスの指標について、寿命、

収益性、成長性という三つを挙げている36。 モル

ク（Morck） とヨン （Yeung） は、国際経営の研

究において、企業の成長と寿命はパフォーマンス

の指標としてよく使われていると述べている3\

すなわち、近年、企業の寿命というパフォーマン

ス指標の重要性が高まっているというのである 。

90 年代半ば以降、この分野において一連の研

究が行われている。 特に海外子会社（foreign

subsidiary）と国際合弁企業 （international joint 

ventures, IJV） あるいは戦略提携 （strategic

alliances） についての研究が急速に発展している 。

まず、前者については、たとえば、海外展開にお

ける企業戦略が海外子会社の寿命に与える影響に

ついて、リーはアメリカのコンピュータと医薬品

産業における外資系の現地子会社の存続を研究し、

主要製品以外の分野への多角化戦略、買収と合弁

の進入モードは寿命に負の影響を与えているのに

対し、同産業における組織学習と経験は寿命に正

の影響を与えていることを明らかにしているお。

無形資産と現地進出の経験が現地子会社の寿命と

収益性に及ばす影響について、デリ オスと ピーミ

ッシュは日系海外子会社 3,080 社を対象に、現地

操業の経験は収益性に有意な影響を及ぼさないの

に対し、企業の寿命に有意な影響を与えることと 、

無形資産（広告と技術資産）は企業の寿命に正の

影響を与えるが、無形資産と収益性の関係は必ず

しも明確になっていないことを明らかにしてい

るお。 現地の制度環境 （institutional environment) 

が現地子会社の寿命に与える影響について、ダナ

ラジュ（Dhanaraj）とビーミッシュは 25 カ国に

おける日系海外子会社を対象に実態を検証し、全

体として政治的開放度の上昇は子会社の寿命にプ

ラスの影響を与え、社会的開放度の上昇は寿命に

有意な影響を与えていないという結果を報告して

いる40。 ほかにも、数多くの研究が行われてき
た41 0

また、後者については、パークマ （Barkema)

等はオランダの大手企業 25 社の国内外展開（国

内合弁、国際合弁と海外子会社）に対して研究を

行い、囲内合弁事業の経験と海外直接投資（完全

所有）の経験は、国際合弁企業の寿命にプラスの

影響を与えるのに対し、国際合弁事業の経験は国

際合弁企業の寿命に有意な影響を与えていないと

いう結論を得ている42。 牧野とどーミ ッシュは進

出企業と現地企業との共同出資による合弁という

伝統的な類型以外、進出企業同士の共同出資、現

地子会社同士の共同出資、第三国企業との共同出

資にも焦点を当てて日本企業の海外進出を対象に

4 つのタイプの国際合弁企業の存続を比較し、日

本企業同士の共同出資と日本企業の現地子会社の

共同出資による合弁の解消率は、 他の 2種類より

低いことを発見している43。 へナート （Hennart)

とヅン （Zeng）はアメ リカにおける日本企業同

士 （2 社あるいは 3 社以上） の合弁と日米企業の

合弁を対象に文化の差異が企業の寿命に与える影

響を研究し、他の要因を コ ン トロールした後、日

米企業の国際合弁企業の寿命は日本企業同士の国

際合弁企業の寿命より短いことを明らかにしてい

る44。 ほかにも、レオン （Leung）やへナー ト 等

などの研究があるへ
そして、外国企業の現地参入が現地企業の寿命

に与える影響、 圏内企業と外資企業の寿命の比較

研究 （外国企業の不利益）、国際新生ベンチャー

企業 （international new ventures. INV） の寿命

などの課題についても、一連の研究が行われてき

たへこれらの研究では、企業の寿命の企業のパ

フォーマンスの評価指標としての重要性が示され

た。 また、企業自身にとって、寿命の重要性も高

まっている。 企業の寿命の視点から、直接投資行

動によるパフォーマンスへの影響を解明すること
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は妥当であると考えられる 。

しかしながら、多くの先行研究は海外子会社や

国際合弁企業などを中心に研究するものであり 、

親企業に関する研究は比較的に少ない。 海外直接

投資行動による親企業の寿命への影響を解明する

ためには、親企業を研究対象とする研究が必要と

される。 なぜなら、海外直接投資行動の主体であ

る多国籍企業 親企業と違って、海外子会社や国

際合弁企業は企業全体の一部にすぎないからであ

る 。 また、国際化と企業パフォーマンスとの関係

という研究分野では、財務指標をパフォーマンス

の評価指標とした従来の研究も親企業を研究対象

としている。 そして、これら両方 （子会社と親企

業） の結果をあわせて見ることにより、国境をま

たがる活動による企業の寿命への影響がさらに明

らかになるだろう 。

それでは、海外直接投資行動が親企業の寿命に

与える影響に関する研究を見てみよう 。 表 2 は、

海外直接投資行動による親企業の寿命への影響に

関連する主な研究をまとめたものである 。

まず、先行研究を通じて、以下の点が明らかに

な っ た。 ① 2000 年以前の三つの研究から、国際

化－多国籍化戦略には事業失敗のリスクが伴うこ

とがわかる 。 つまり、企業の国際化の状態 （向上

あるいは後退） が変動することによか企業の寿

命に悪影響を与える可能性がある 。 ただし、外資

参入が活発な産業 （転換期産業） では、国際化の

進展が寿命を延ばす効果があるという可能性が示

唆されている 47。 たとえば、 ミッシェ Jレ等は、「外

国企業が国内市場に浸透し始めたときに、生き残

るためには、国際展開の必要がある」と指摘して

いる 480 

②企業は国内の不況や外資参入による競争激化

の状況で生き残るために、 素早く国際化戦略で対

応しなければならないということがわかる4＼ 藤

井と木村は、海外子会社を有することによって

「販売先などを海外市場にシフ ト させることが他

企業に比べて容易であり、園内不況の影響をあま

り受けないのではないか」と指摘している日。 ク

ーケ（Coucke）とスルーワーゲン（Sleuwaegen)

は、低賃金固からの製品の輸入や多国籍企業の現

地参入による競争激化の中で、圏内企業の生き残

り戦略としてのオフショアリング （offshoring as 

a survival strategy） は有効だという結論を得て
いる51 0

①企業の規模によ って、国際化戦略の延命効果

が異なることがわかる。 木村と藤井は、従業員

100 人以上の企業を対象として分析した結果、 全

体として企業の海外直接投資行動が企業の寿命に

負の影響を与えることを明らかにしているものの、

同サンプルをさらに企業の規模 （従業員数） によ

り 5 群に分類してそれぞれ分析した結果52、従業

員数 1000 人以上の大企業の海外直接投資行動が

寿命に正の影響を与えることも明 らかにしてい

るお。 なぜな らば、海外市場参入の不利益、海外

子会社の維持コスト、親企業への経営負担という

国際化のデメリットを克服できる経営資源や所有

優位を持っていれば、国際化戦略が存続に悪影響

を及ぼさない可能性があるからである 。

このテーマの先行研究は、興味深い見解を示し

ているが、まだ検討の余地があると考えられる。

続いて、先行研究に関していくつかの間題点を取

り上げよう 。

①研究対象の一致性に問題がある。 たとえば、

ミ ッ シ ェル等の研究の中で、下位レベルの事業単

位を対象として得られた結果が、上位レベルの親

企業でも成り立つとは限らないとされている54。

また、 2000 年以降の四つの先行研究では、「外資

系企業は逃げ足が速い （footloose ） 」という仮説

を検証するために、外資系子会社も研究対象とし

て用いている 。 しかし、外資系子会社は多国籍企

業の海外子会社という位置付けであり、多国籍企

業の本社や単一国籍企業とは違う性質を持つ。

「海外直接投資行動による親企業の寿命への影響」

という研究課題に対しては、圏内多国籍企業

(domestic MNEs） と単一国籍企業を対象とする
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表 2 ：海外直接投資行動と親企業の寿命に関する文献整理55

研究 藤井木村（2001)59

研究期間

研究対象

主な論理

分析方法

国際化の

十旨キ菜

進出先

寿命の代
理変数

M1tchell. Shaver, and 
Ye山1g(l992）出

1975-1989 

アメリカ企業 11 1 社の

医用画像診断装置事業

単位

国際化はリスクを伴う

加速モデル

国際化の進展と後退
（企業単位）田

区別なし

退出までの期間

コントロ

ー Jレ変数海外輸入の有無、内資系

（企業レ 過半所有ダミー、社齢
ベJレ）

延命効果
国際化の進展

国際化の後退

加1itche日 Shaver . and 

Yeung(l993/7 

1978-1989 

アメリカ企業 35 社の
医療関連事業単位

（五つの産業）

国l努イヒはリスクを伴 う

クロス表と Fisher の

正確検定

国際化の進展と後退
（企業単位） 61

区別なし

退出

なし

Mitchell. Shaver. 

Morck. 出1d

Yeung(1996）泊

1987-1991 

アメリカの製造業企業

2121'上

国際イじはリスクをf半う

ロジステ ィ γ ク 回帰？

海外子会社の増減の数

区別なし

退出（解散及び買収〉

1994-1997 

日本企業 39953 社
（外資系子会社を含む）

海外子会社の保有によ

るリスク分散と競争力
日車イ I::

Cox 土1::1列
ノ、ザードモデJレ

海外子会社数

区別なし

退出までの期間

企業業績に関する要因、

技術要因、企業組織に｜刻

無形資産投資の増減 する主要因、売上仕入と

企業間関係に関する嬰

図、産業要因

国際化の進展（転換期産

業群） + 
解散によ る退出 効果な

国際化の進展（純園内産 . 
業者羊） 効果なし ) 

買収による退出
国際イヒの後退（両官芋）

+ 

研究

研究期間

Kimura 副1d Fuj11 
(2003)62 

1994-1997 

日本の各産業における

企業 67970 社

（外資系子会社を含む）

大企業は海外子会社の

維持コストなどを負担
主な論理

できるため、国際化のメ
リァトを享受できる

研究対象

分析方法

国際化の

宇旨＋票

進出先

寿命の代
理変数

Cox 上ヒ仔リ
ノ、ザー ドモデJレ

海外子会社の有銑

区別なし

退出までの期間

Kimura and Kiyota 
(2006）田

1994-2000 

日本の各産業における

企業 21232 社

（外資系子会社を含む〉

海外進出の財務ー経営負

担が重すぎるため、存続

に惑い影響を与える（特

に中小企業）

Cox i七f列
ノ、ザードモデJレ

海外直接投資の有無

区別なし

退出までの期間

Coucke and 

S1euwaegen(2008）臼

1999-2001 

ベルギーの製造業にお

ける企業 13744 社

（外資系子会社を含む）

グローノりレーサフ。ライチ

ェーンを活用する企業

iJ宮益三き空交fLる

ロジットモテ勺レ

オフショアリング（アウ

トソーシングとインソ

ーシ ングを含む）の有担

EU 諸国と非 EU 諸国

J昆出

. 企業業績に関する要因、 輸出の有無、全要素生産
コントロ

，；，，坐L 技術要因、企業組織に関性、従業員数、資本集約生産力、規模、資本集約
一 Jレ変数
一ーする要因、売上・仕入と 度、研究開発集約皮、社度、社齢、輸出の有鉦、

（企業 レ
企主主間関係に関する要 齢、外資所有ダミー、投 人員削減の割合

図、産業要因 資年度、産業
ベJレ）

+ 
師群

町
業
群

国
企
業

体
小
企

全
中
大

果h
u
 

JGF

’ 命延 非 EU 諸図へ + 
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研究が望ましいと思われる叱

②国際化に関する指標には｜度l沫性が存在する 。

たとえば、ミッシェル等の研先において、純囲内

企業から輸出企業への変化と輸出企業から海外進

出企業への変化を同一視して分析している6＼ だ

が、経営資源の海外移転のない海外輸出と経営資

源、の海外移転のある海外直接投資を混同したりす

ることによって、誤った結果を導く可能性がある 。

また、クーケとスルーワーゲンの石iJf究の中で、オ

フショアリングは、海外他社からの部品調達を指

すアウトソーシング （outsourcing） と海外関連

子会社からの部品調達を指すインソーシング

(insourcing） の両方を含むため、海外直接投資

行動だけにもたらす効果は不明確でLある 70。

③企業の寿命に関する定義とデータに検討の余

地がある。 まず、ミ ッシェル等の研究とクーケと

ス Jレーワーゲンの研究では、退出 （exit） の有無

だけに関心を持っており、退出までの時間を分析

対象外としている。 しかし、企業の寿命とは、企

業の死亡 （退出や解散など） というイベント発生

の有無と死亡までの時間を意味する 。 企業の寿命

の笑態を解明するためには、明確な定義を採用す

ることが求められるだろう 7＼そして、他の先行

研究において、実際の企業の寿命は「参入してか

ら退出までの期間J ではな く、「研究の調査時点

か ら退出までの期間」である720 そうすると、調

査時点以前に退出した企業は除外されている。 同

じ時点に参入した退出企業より長生きする企業だ

けが分析対象とな り 、生存バイアス （survivorship

bias ） を引き起こす可能性がある 。 したがって、

従来の研究方法について、改善する必要があるだ

ろう 。

最後に、以上の先行研究から、どのような点が

謀題として残されているかについて議論する。①

長い観察期間 （研究期間） が望まれる。 ミ ッ シェ

ル等の二つの探索的研究を除く 73、観察期間が 5

年を超える研究は一つしかない。 しかし、海外直

接投資行動の影響が出るまでにはかなり長期の時

間がかかると言える 。 また、比較的短い観察期間

で得られた結果の一般化の可能性は低いと思われ

る 。 たとえば、藤井と木村の研究期間は不況期に

限定するため、不況期以外の時期における効果に

は検討の余地がある74。 したがって、比較的長い

研究期間で全体像を捉える必要があるだろう 。

②先進国以外の実態は不明である 。 表 2 から、

先行研究は主に日米欧先進国の企業のみを研究対

象とすることがわかる 。 先進国以外の国について

は、まだ十分には検討されていない。 先進国以外

の国を研究対象とする研究は、企業の優位性が先

進国より少ない場合、海外直接投資行動が企業の

寿命にどんな影響を与えるかという点で意味深い

ものであるといえる。 また、 中進国 ・ 新興国で得

られた結果を先進国で得られた結果と照らし合わ

せることにより、このテーマに関するより明確な

結論を得ることができるだろう 。 中進国・新興国

についての考察が今後の課題である 。

①直接投資先に注目する必要がある。 企業の直

接投資先によって、 延命効果が大きく異なると思

われる。 たとえば、クーケとスルーワーゲンの研

究により、低賃金国 (low-wage countries）への

オフショアリングが良い延命効果をもたらすこと

が示唆された15a 先進国への水平的な直接投資と

後進国への垂直的な直接投資による延命効果は大

きく違うと考えられる 。 したがって、さらに詳し

く分析する必要がある 。

④大企業と中小企業を別々に検証する必要があ

る 。 たとえば、 一定規模を有する上場企業を対象

に検証する必要がある 。 なぜなら、大企業と中小

企業の聞に、経営資源－所有優位の大きな差があ

るからである。 しかも、大企業の寿命と 中小企業

の寿命との問には大差があると考えられる。 企業

の規模や経営資源の既存蓄積の違いを考慮、しない

と、結果に歪みが生じる可能性がある 。 したがっ

て、大企業と中小企業を分けて結果を再検証する

必要があるだろう 。 たとえば、木村と清田の研究

は木村と藤井の研究のように企業の規模で分けて

再分析すれば、違う結論が導かれるかもしれな

5. 結論

図 I は企業行動による企業パフォーマンスへの

影響に関する先行研究のフレームワークを示した

ものである 。 本稿では、 企業の国際進出行動によ
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く互〉
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壬亙コ
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（短中期
成果指標）

寿命
（長期成果指標）

仁二二二3 ：本研究で取り上げた課題

図 l ：企業行動による企業パフォーマンスへの影響に関する研究フレームワーク

る企業パフォーマンスへの影響を取り上げた。 こ

れまでの研究では、財一務指標に焦点が当てられて

きたが、短・中期指標としての財務指標には検討

の余地がある 。 したがって、本研究では、 長期指

標としての企業の寿命に焦点を定めた。

企業の寿命の重要性は多くの学者によって指摘

されてきた。 また、国際経営の分野において、企

業の寿命に関する研究には一連の研究の蓄積があ

る。 しかし、これまでの研究では、主に海外子会

社 （独資や合弁など）の寿命に焦点が当てられて

きた。 親企業の寿命を取り上げる研究は比較的に

少ないといわざるを得ない。 そこで、本研究では、

海外直接投資行動による企業の寿命への影響につ

いて、先行研究の知見、問題点と残された課題を

取り上げた。 今後は先行研究における問題点を改

善し、先行研究で残された課題にも研究を拡大し、

さらなる検証を重ねたい。

多国籍企業の衰退と終鷲は専有資産の消耗と陳

腐化を反映する17a 言い換えれば、多国籍企業の

寿命や存続は所有優位性にかかっている。 だが、

優位性と親企業の寿命については、現在のところ

不明な点が多い。 実証的に再検討する必要がある

だろう 。 また、短期・中期のパフォーマンス指標

としての財務指標と長期のパフォーマンス指標と

しての企業の寿命との関連性についての研究も、

まだ萌芽期の段階にとどまっており、解明する必

要があるだろう 。 そして、企業の優位性、財務パ

フォーマンスと企業の寿命との聞の因果関係の解

明や理論構築について、ミッシェ jレ等の試みがあ

るものの、改善と再考が求められているといえ
る布。

洞口の海外直接投資の永続性の仮定に対する指

摘と同じように79、多くの多国籍企業論や海外直

接投資論は、暗黙的に親企業が潰れないという仮

定に基づいて議論を進めてきた。 すなわち、親企

業の永続性や持続可能性を仮定の条件としてきた。

海外子会社の寿命についての研究が急速に発展し

ているにもかかわらず、親企業については、これ

まで十分な検討がなされている とは言い難い。 今

日の企業を取り巻くグローパル環境が大きく変化

している中、親企業の寿命についての再考が望ま

れるだろう 。 海外直接投資行動による企業パフォ

ーマンスへの影響に関して、 従来の視点と仮定を

踏まえる限り、永続性や持続可能性の課題に対す
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る軽視などを生じる危険性が出てくる 。 したがっ

て、企業の寿命の視点から、企業の海外直接投資

行動に関わる課題を研究することが不可欠であろ

う 。 国際ビジネス研究においても、企業の寿命を

「論理的、科学的に考察する ことが、いまこ そ必

要」なのである叱
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