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おわりに

は じ め に

海外直接投資（以下，単に直接投資と呼ぶ）は

一国にどのようなインパクトをもたらすのであ

ろうか？この疑問に答えることは，実はそれほ

ど簡単ではない。ひとつに，例えば成長，産業

構造，産業組織，雇用・賃金，国際収支への影

響等，直接投資のもたらすインパクトが多岐に

わたる。また，直面する経済的背景によっても

その焦点が異なるであろう。実際，Blonigen and

Wang（２００５）が示唆しているように，効果の

大きさそのものが発展途上国と先進国とで異な

るかもしれない。さらに，投資国と被投資国と

でその政策関心が異なるのは自然である。

しかし，１９８０年代後半から経済成長，もしく

は経済発展という観点からの直接投資の役割が

注目を浴びるようになった。貿易・投資障壁の

システマティックな削減や情報通信技術の急激

な発達等による国際経済統合の進展［Mayer and

Zignago２００５］を背景として，一国の経済発展

政策のメイン・ストリームが国内企業を軸とす

る幼稚産業育成から，生産のグローバリゼーシ

ョンの進展を背景とした外国企業誘致に変質し

ているからである。特に東アジアを主舞台とし

て，いわば「投資が貿易を創る」時代が到来し

ており，日本やアジアNIEsからの直接投資と

生産移管が東アジア・レベルでの巨大な分業・

貿易システムを形成し，この循環に組み込まれ

ていくことによって一国の成長が可能となって

きた。その代表例が中国（および東南アジア）
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《要 約》

本稿は，OECD（２００１a，b）の方法に従って新たに推計された中国の地域レベル生産資本ストック

（据付ベース）および人的資本系列を基礎として，１９８７～２００５年における中国の地域の成長と地域格

差に対する対内直接投資の寄与を数量的に評価する。その結果によると，中国の経済成長に対する対

内直接投資の寄与は，全国レベルでは１．８パーセントの実質成長率嵩上げ，成長率に対して１７パーセ

ントの寄与率と評価される。また，直接投資は地域の成長パターンを左右するキー・ファクターのひ

とつであり，１９８７～２００５年における中国の地域間成長率変動の４８パーセントを説明すること，そし

て，９０年代以降において地域格差尺度を１２～２４パーセント程度高めていたことを示す。

──────────────────────────────────────────────

2 『アジア経済』L−６（２００９．６）



であり，まさにこの世界経済の構造変化がその

経済的台頭の国際的背景であった。

その一方で，直接投資をテコとした経済発展

戦略は，新しい政策課題を提起している。実際，

国際的次元から最適立地として選択される地域

は特定の条件を満たしたそれに限られ，一国全

体にあまねく均等に分布するわけではない。確

かに小国であれば，こうした地域間の不均等分

布はさほど問題とならず，例えばマレーシアの

経験が示唆するように，毎年１００億ドルにも満

たない対内直接投資でも転換点通過という発展

途上国が最初に直面するハードルを越えること

は比較的容易であるかもしれない。ところが，

中国のような広域経済がこうした経済発展戦略

を採用すると，異なった経済問題に直面する。

第１に，特定地域の成長の果実は必ずしも他の

地域に自動的に波及・拡散するわけではない。

発展途上国一般がそうであるように，国内経済

統合が十分に進展していないからである。第２

に，国内労働市場の統合が不完全であるため，

人の移動によってこのギャップを埋めることも

難しく，まして戸籍制度や農村部土地利用制度

に問題を抱える中国ではなおさらのことであろ

う。そして第３に，発展途上国ではそれを補完

すべき財政その他の制度設計が未完備であり，

所得再分配制度による成長果実均霑にも限界が

ある。その結果として，グローバリゼーション

の機会をうまく活用できる地域とそうでない地

域のアンバランスが顕著となり，格差という問

題に直面する。このように，発展途上国は一般

に国内経済統合の未発達という次善の状態に置

かれていることが通例であり，グローバリゼー

ションの提供する機会を活用する戦略は，こう

した次善の世界において別の緊張をもたらす可

能性が高い。そして中国は，いわばそのショー

ケースなのである。

本稿の目的は，中国を分析対象として，直接

投資の経済的インパクトを「地域の成長と格差」

という視点から数量的に評価してみることであ

る。また，このケース・スタディは，評価が必

ずしも定まらない国際統計を活用した直接投資

のマクロ実証分析を部分的に補完する役割を持

つと期待されよう（注１）。

この分析目的に適したアプローチとして，幾

つかの可能な接近が考えられる。例えば，直接

投資で拡張された条件付収束（conditional conver-

gence）理論の適用がその最も簡単な接近であ

り，このアプローチは資本ストックという構築

が難しい変数が不要というメリットを持ってい

るため，広範囲にわたって応用・分析が行われ

てきた［Aziz and Duenwald２００１；Dayal−Gulati

and Husain ２００２；Chen and Fleisher １９９６；

Demurger２００１；Li, Liu and Rebelo１９９８］。しか

し，その理論上の大前提は「収穫逓減」であり，

それが中国の実情に適した前提であるか否かは

議論の余地があろう。事実，１９９０年代以降の地

域格差拡大傾向（あるいは１人当たり所得分布の

いわゆる２つのピーク［twin peaks］形成傾向）を

反映して，実証的にもそのよって立つ前提自身

が怪しくなっており［陳２０００a；川畑・孟２０００；

Demurger et al.２００２a，b］，また，従来の実証結

果について，ダイナミック・パネルの推定に伴

う技術的観点からも疑問が提起されてきた

［Carkovic and Levine２００５］。

第２の接近は，中国経済の国際化を支える貿

易および直接投資という２つの変数に着目し，

実質GDP，輸出もしくは輸入，および対内直

接投資の３つのマクロ変数（もしくはその部分

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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集合）について，VARあるいはVECMを応用す

るそれである［Baharumshah and Thanson２００６；

Choe２００３；Liu, Burridge and Sinclair２００２］。し

かし，改革・開放以降の中国の歴史は浅く，マ

クロの単純な時系列分析はほとんど不可能であ

り，特にこの制約は実質GDPについて厳しい。

また，サンプル数不足をパネル・データの活用

によって補完することは自然な接近であるが，

従来の研究では，条件付き収束モデルと同様に

ダイナミック・パネルの処理に対する関心が希

薄である［Choe２００３］。さらに，VAR分析はデ

ータに語らしめるという側面が強く，月並みな

問題指摘ではあるものの，機械的な計測結果の

背後に潜む経済メカニズムの洞察が乏しい。

第３に，外資企業部門の生産するGDPを推

計し，これに基づいて直接投資の成長寄与を直

接推計する接近も現れてきた［Whalley and Xin

２００６］。しかし，このアプローチを地域レベル

に拡張するためには多くの追加的仮定が必要で

あり，現状ではその適用可能性は難しいように

思われる。

代替的にわれわれは，直接投資の生産性改善

効果を明示的に組み込んだ生産関数を推定する

ことによってその成長寄与を計測するという，

よりプリミティブかつ簡単な接近を試みる。こ

の目的のために，われわれはAlfaro et al.（２００６），

Ciccone and Hall（１９９６），Markusen and Venables

（１９９９），Rodríguez−Clare（１９９６）等の直接投

資の垂直的スピルオーバー効果（後方連関効果）

を強調した先行研究を基礎として，直接投資が

地域の生産性を改善するメカニズムを明示する。

特に，地域の集計産出を外資企業の生産性優位，

および地域集積効果の２つのチャネルを通じた

生産性改善効果と生産要素投入に分解する簡単

な理論枠組みを構築し，その枠組みをベースと

して直接投資の生産性改善効果（および資本蓄

積効果）を推定する。

この接近の最大のハードルは，地域レベル資

本ストック・データの利用可能性であるが，中

国のデータ開示状況を所与とすると，現在では

それはまったく乗り越え難い障害ではなくなっ

ている。しかし，近年Holz（２００６b）は，支出

としての投資と実際の生産能力増加の区別，お

よび物理的意味での資本除却と減価償却の区別

という従来の代表的な資本ストック推計方法で

は十分考慮されてこなかった（もしくは資本財

の年齢－効率プロファイルについて暗黙のうちに

幾何分布を仮定することによって回避されてきた）

問題を指摘し，中国全体に関する新しい資本ス

トック推計を示した。ただし，Holzの接近は，

通常の固定資本形成データに基づく進捗ベース

実質資本ストックに対して，建設仮勘定（建設

中の機械・建物ストック）を除いた据付ベース

実質資本ストックの推計可能性を指摘している

ものの，物理的損壊や摩耗によるスクラップ等

の文字通りの資本除却しか考慮されていないた

め，その「新しい資本ストック推計」は現存資

本ストックの実質価値という意味での粗資本ス

トック概念に対応するものに留まっている（注２）。

そこでわれわれは，Holzの論点を部分的に考慮

しつつ，生産要素としての資本ストック（およ

び生産性）計測の国際標準と考えられるOECD

（２００１a，b）の方法によって据付ベース実質生

産資本ストック系列を中国の２９省レベルで新た

に推計し，人的資本および直接投資を加味した

拡張された生産関数を推定する。この作業を通

じて，従来ほとんど行われることのなかった直

接投資の成長寄与に焦点を当てた地域レベルの
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成長会計を試みることが，以下の第１の分析課

題である。

他方，１９９０年を転機として中国の地域格差が

明らかに拡大に転じており［陳１９９６；２０００b；

加藤・陳２００２；加藤２００３；Aziz and Duenwald

２００１；Demurger et al.２００２a，b；Chen and Flei-

sher １９９６；Kanbur and Zhang １９９９；Lyons

１９９１；Tsui１９９１；１９９３］，その要因のひとつと

して，その８５パーセント以上が東部沿海部地域

に集中しているという直接投資の地域偏在があ

ることは誰しもが推測できることである。しか

し，最近，Wan, Lu and Chen（２００７）は１９８７～

２００２年における中国地域格差の要因を半対数非

線形モデルによる所得生成関数の推定を基礎と

して分析し，１人当たり直接投資額で表された

グローバル化要因の地域格差尺度に対する寄与

率は，使用される格差尺度とは無関係に７パー

セント程度ときわめて小さいことを示した。同

様に，Tsui（２００７）は，１９６５～９９年の長期タイ

ムスパンから中国の地域格差の要因を分析し，

直接投資の対GDP比で代理された開放度指数

の地域格差尺度（タイルの平均対数偏差尺度）に

対する累積寄与率が１９９９年時点で９パーセント

程度と，やはり小さいことを報告している。し

かし，モデルや説明変数の選択，ならびにその

解釈の相違等を差し置いても，直接投資の地域

格差に対するインパクトについてのこれら先行

研究では明らかに外資企業による生産要素投入

の寄与が無視されており，その結果として直接

投資の寄与が過小評価されている可能性が高い。

本稿の第２の目的は，生産関数の推定結果を

基礎として，このギャップを埋めることである。

特に，直接投資の生産性改善効果だけでなくそ

の要素投入の貢献を明示的に考慮すると，中国

の地域格差に対する直接投資の寄与率はTsui

（２００７）やWan Lu and Chen（２００７）の示唆す

るオーダーよりも大きく，直接投資はそれだけ

で地域格差尺度を１２～２４パーセント程度押し上

げてきたことを示唆するひとつの試算を示して

みたい。

以下，本稿の構成を示しておこう。まず第Ⅰ

節において，直接投資で拡張された生産関数を

推定し，この結果に基づいて直接投資の寄与を

明示した中国の成長会計分析を行う。第Ⅱ節で

は中国の地域格差動向を簡潔に整理した後，直

接投資がどの程度これに寄与したかを数量的に

明らかにする。最後の節は結論部分である。

Ⅰ 直接投資と地域の成長

１．生産関数アプローチ

経済成長の源泉を分析するスタンダードな接

近は，いわゆる成長会計である。その最もポピ

ュラーな方法は，各投入量増加率を要素分配率

でウェイト付けして集計したものを生産要素投

入寄与と考え，残差を全要素生産性（Total Fac-

tor Productivity : TFP）の寄与と解釈するもので

ある［Ezaki and Sun１９９９；橋口・陳２００６］。ま

た，最近ではTFPの中身を技術変化と資源利用

の効率性に分解するDEA（Data Envelop Analysis）

アプローチも現れてきた［Unel and Zebregs

２００６］。しかし，これらの地域成長会計では，

われわれの主要関心事である直接投資の役割は

明示的でない。

ところで，そもそもなぜ直接投資が地域の成

長を促進・加速するのかというファンダメンタ

ルな疑問に答えることは，実は容易なことでは

ない。実際，直接投資に期待される技術のスピ

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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ルオーバー効果（spillover effect）について，ミ

クロ・データに基づく膨大な先行研究事例の評

価はまちまちであり，これまでのところ必ずし

もコンセンサスが得られていない（注３）。その結

果として，一見自明に思われる地域やマクロ・

レベルの直接投資の成長促進効果を実証的に分

析するための理論枠組みは，現在までのところ

十分確立されているとはいえない状況にあるの

である［Alfaro et al.２００６］。

しかし，少なくとも中国に関して，次の２つ

の経験則を考慮することが分析上重要と考えら

れる。その第１は，日本においても確認されて

いるように［深尾・天野２００４第４章］，外資企

業の生産性が現地の国内企業のそれに比べて平

均的に高いという事実である。例えばOECD

（２００５，Chap.2）およびその準備論文である

Dougherty and Herd（２００５）は，国家統計局の

内部資料である１９９８～２００３年の工業企業個票デ

ータを使用して，所有制別企業のTFPの水準お

よび上昇率を計測している。その結果を活用す

ると，１９９８年および２００３年の平均付加価値シェ

アで加重平均した国内企業の平均TFP（国家持

ち株比率５０パーセント超の国家直接統治企業の

TFPを１００とする指数，１９９８～２００３年平均）は１６０．７

であるのに対し，外資企業（非大陸投資家所有

比率５０パーセント超の企業）のTFPはそれよりも

約２０パーセント高い１９２．３であった［OECD２００５，

Table 2.A2.1，１２９；Table 2.A2.3，１３２より計算］。

また，戸堂（２００８，１４６―１４７）は，北京の中関村

科技園の企業レベル・データにより，同工業園

区で操業する外資企業（華人系を含む）のTFP

が国内企業のそれに比べて約４０パーセント高い

ことを報告している（注４）。したがって，この外

資企業の生産性優位を所与とすると，外資シェ

アの上昇は投資受け入れ国・地域の生産性を改

善するはずである。

第２に，集積利益により直接投資が特定地域

に集中・偏在する傾向があるだけでなく

［Belderbos and Carree２００２；Braunerhjelm and

Svensson１９９６；He２００８；Head, Ries and Swen-

son１９９５；Head and Ries１９９６］，逆にこの直接

投資の特定地域集中が，同時に集積効果という

地域レベルの生産性改善効果をもたらしている

可能性が高い。例えばRan, Voon and Li（２００７）

は，２００１年より公表が始まった中国工業部門の

産業・地域別内外資出資データを用いて，Ait-

ken and Harrison（１９９９）のスピルオーバー効

果の実証分析枠組みを産業だけでなく地域（省）

レベルに拡張し，直接投資の産業スピルオーバ

ー効果は内陸部国有企業に対する市場侵食効果

によりマイナスである可能性があるものの，地

域レベルのそれはプラスであることを強く示唆

する実証的証拠を示した。また，Madariaga and

Poncet（２００７）は，条件付収束モデルに直接投

資の空間計量経済学（spatial econometrics）［Blo-

nigen et al.２００４；Coughlin and Segev２０００］のア

イデアを組み込み込んだ分析枠組みにより，

１９９０～２００２年の中国１８０地区級市データを活用

して中国の地域経済成長に対する直接投資の成

長促進効果を分析している。それによると，当

該地域だけでなく地理的に近い他地域の直接投

資が地域成長に対して相互にプラスの外部効果

をもたらしている事実が実証的に明らかにされ

ている。

このように，直接投資のインパクトは多様で

ありうるものの，その役割を明示した地域成長

会計を行う第一歩として，最低限，外資企業の

生産性優位，および集積効果の２つの要因の影
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響を捉えることが重要と考えられる。そこで本

稿は，Alfaro et al.（２００６），Ciccone and Hall（１９９６），

Markusen and Venables（１９９９），Rodríguez−Clare

（１９９６）等の洞察に依拠した次のような簡単な

理論枠組みを基礎として直接投資のインパクト

を分析する。いま，特定地域（一級行政区であ

る省・自治区・直轄市を念頭に置く）に立地する

２つのタイプの企業を考え，それらを国内企業

と外資企業と呼ぶ（前者を記号Dで，後者を記号

Fでそれぞれ識別する）。そして各企業の生産関

数を

Ys �AsFs
bsXs

1�bs (0�bS �1�s �D�F )
と特定化しよう。ここで，Asは全要素生産性，

Fsは後述する資本と労働からなる合成生産要素

投入，Xsは中間財投入指数であり，混乱のお

それは少ないと考えられるので，とりあえず地

域を区別するためのインデックスを明示してい

ない。また，中間財は地域・国際間で貿易でき

ないと仮定し，最終財をニュメレールに選ぶ。

そして，地域レベルの集積効果を組み込む理論

トリックとして，Ciccone and Hall（１９９６）に従い

Xs ���
i�1n (xs (i ))a�1�a (0�a �1)

という集計関数を仮定しよう。ここでnは中間

財バラエティ数，xs (i )は個別中間財の投入量で

ある。そして，決定的な前提として，外資企業

の中間財生産弾力性1�bFは国内企業のそれ
1�bDに比べて大きいとする。このとき，Ro-
dríguez−Clare（１９９６）が明らかにしたように，

外資企業の地域集中は後方連関効果を通じて地

域の中間財バラエティ数nを増加させ，地域全

体としての生産性を改善する。

最終財を生産する企業の最適化問題は，二段

階に分けて考えることができる。まず，総中間

財投入量Xsを所与として，費用最小化により

個別中間財需要が決定され，それはxs (i )�
[p (i )�P ]��Xs (s �D�F )という需要関数に集約
される。ここで，��1�(1�a )(	1)は中間財の
代替弾力性，p (i )は個別中間財価格，Pは

P ���
i�1n p (i )1���1�(1��)

によって定義される中間財の集計価格である。

そして，wを合成生産要素の価格指数と定義す

ると，最終財の費用最小化により，wFs �bsYs ,

PXs �(1�bs )Ysという関係が導かれる。
地域の非貿易財である中間財の供給者は国内

企業からなり，当該地域に立地する内外資企業

から派生する中間財需要合計xD (i )
xF (i )を所
与として，利潤を最大にするように価格を設定

する。一般性を失うことなく，各中間財生産に

は１単位の固定費的要素投入と，産出に比例し

た１単位の限界要素投入が必要と仮定しよう。

したがって，利潤総額はp (i )�xD (i )
xF (i )�－
w�xD (i )
xF (i )
1�であるので，十分大きいn
の下で自らの行動が他の生産者に及ぼす反応を

無視して行動すると仮定すれば，中間財価格は

共通のp �w�(1�1��)の水準に決定される。
また，自由参入・退出により均衡では超過利潤

が消滅するため，利潤ゼロ条件より，個別中間

財の生産総量はxD (i )
xF (i )���1の水準に
確定する。このように個別の中間財生産量は共

通の定数となるので，煩雑化を避けるために，

以下ではバラエティを表すインデックスiを省

略する。

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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次に，外資・国内企業から派生する中間財需

要を考える。最適化条件より，集計中間財投入

はXs �[(1�bs )�bs ](w�P )Fs (s �D�F )であるの
で，個別中間財需要関数，および中間財の最適

価格を考慮すると，最終財単位要素投入当たり

の中間財需要量（および固定費部分を除く同要素

投入量）はnxs �[a (1�bs )�bs ]Fs (s �D�F )と表
せる。ここで，新たに記号をks �a (1�bs )�bs
(s �D�F )で定義し，Rodríguez−Clare（１９９６）
に従ってこれらを「連関係数」（linkage coeffi-

cient）と呼ぶことにしよう。すると，競争均衡

条件よりxD 
xF ���1であるので
n (��1)�kD FD 
kF FF （１）

という関係が得られる。他方，地域全体として

の生産要素投入総量Fを所与とすると，中間財

生産に投入される生産要素はn (xD 
xF 
1)で
あるので

n 
(1
kD )FD 
(1
kF )FF �F （２）

が成立する。われわれの問題は直接投資のイン

パクトにあるので，Alfaro et al.（２００６）に従っ

て外資企業の要素投入FFを外生変数と考えよ

う。すると，上の（１）（２）式より中間財のバラエ

ティ数nおよび国内企業の要素投入FDが決定さ

れる。このとき，簡単な計算により，

n �n (FK )� F
1
(��1)(1
kD )�kD・
1
kF (1
kDkD

�1
kF
kF
)FK

� 
（３）

が得られる。ここで，FK �FF�Fは外資企業

による地域の要素投入シェアであり，以下では

それを単に外資シェアと呼ぼう。したがって，

外資企業の連関係数が国内企業のそれよりも大

きい(kF 	kD )という仮定の下では，外資シェ

アFKの上昇は地域の中間財バラエティ数nを

増加させる(n ’(FK )	0)。外資企業の参入は最
終財を生産する国内企業の退出を余儀なくさせ

るものの（競争効果），その一方で中間財需要

を増加させる（後方連関効果）［Markusen and

Venables１９９９］。そして，上記の仮定の下では，

外資企業の参入に伴う中間財需要増加が国内企

業の退出に伴う中間財需要減少を凌駕するので，

地域全体としての中間財バラエティ数が増加す

るのである［Rodríguez−Clare１９９６］（注５）。

残る問題は，地域全体としての生産関数の導

出である。まず，nxs �ksFsという関係を利用す

る

と，Xs �n 1�a xs �n 1�(��1)k sFsである。したがっ
て，最終財の生産関数はYs �[As ks1�bsn (1�bs )�(��1)]
Fs (s �D�F )と表現可能である。
一方，（１）式より，中間財産業全体としての

要 素 投 入 量 はn 
kD FD 
kF FF �n��(1�a )
(kD FD 
kF FF )であるので，地域全体としての
生産要素投入を表す（２）式は，(1
kD�a )FD 

(1
kF�a )FF �Fと表現できる。修正された要

素投入をFs
��(1
ks�a )Fsによって，また修正

外資シェアをFK��(1
kF�a )FKによってそ
れぞれ定義しよう。ここで，Fs

�は最終財だけ
でなく投入中間財の生産に要した生産要素投入

を含むという意味で，直接・間接の要素投入総

量と解釈できる。そして，国内企業の修正され

たTFPを A (n )�AD kD
1�bD n (1�bD )�(��1)�(1
kD�a )

によって定義する。なお，関数A (n )はnの増加

関数(A ’(n )	0)であることに注意しよう。この
8



とき，国内企業の最終財生産関数はYD �(1�FK�)
A (n )Fと簡潔に表現できる。

他方，AF 	ADを仮定し，国内企業の修正TFP

に対する外資企業の修正されたTFPの倍率１＋�を
[1
�(n )]A (n )�AF kF

1�bF n (1�bF )�(��1)�(1
kF�a )
によって定義する。ここで�(n )(	0)は外資企業
の国内企業に対する生産性優位の程度を表して

おり，nの増加関数(�’(n )	0)である。このと
き，外資企業の生産関数は簡潔にYF �[1
�(n )]
FK�A (n )Fと表現できるので，地域全体として
の付加価値は最終財産出量の合計Y �YD 
YF
に一致することに注意すると，地域の実質総産

出は

lnY �ln(1
�(n )FK�)
lnA (n )
lnF （４）

のように３つの要素に分解可能である。第１に，

外資企業の生産性優位を所与とすると，地域に

おける外資シェア上昇は地域全体の生産性を改

善する（右辺第一項）。第２に，外資企業の連関

係数が国内企業のそれに比べて高い場合，外資

企業のシェア上昇は地域の集積効果を通じて生

産性を改善する（右辺第二項）。また，それは外

資企業の生産性優位を強化するかもしれない

（右辺第一項の�(n )項）。そして第３に，地域の
生産要素投入増加により地域の生産が拡大する

（右辺第三項）。したがって，nが外資シェアFK

の関数であることに留意して，（４）式右辺の二

項をlnFK �0の近傍で対数線形近似すると（後
ほど二次近似式に拡張する），地域レベルの集計

生産関数は，

lnYit ��lnFKit 
lnFit 
�it (�	0) （５）
と簡潔に表現できる（インデックスiは地域を，

インデックスtは時間をそれぞれ表わす）。そして，

以下においてわれわれは，（５）式右辺第一項を

直接投資の生産性改善効果と呼ぶ。ここで，�it
はその他の要因による生産性を表す変数である。

最後に，生産要素投入Fについて，最も単純

なCobb−Douglas型関数

Fit �Kit
�(HitLit)

1�� (0���1) （６）

を想定する。ここでKitは実質資本ストック，Hit

は人的資本，Litは就業者数であり，直接投資

の生産性改善効果を識別するため，外資企業の

現地生産資本ストックや雇用は対応する生産要

素投入に含めて定義されている。したがって，

われわれはこの（５）（６）式の推定モデルをベンチ

マークとして地域成長会計を試みることになる。

ただし，以上の枠組みでは，伝統的な産業レ

ベルにおける直接投資のスピルオーバー効果が

明示的でない。ひとつに，われわれの分析関心

・焦点が直接投資の地域成長効果の評価にあり，

ミクロの産業面でのスピルオーバー効果のメカ

ニズム分析自体にはないこと，第２に，中国に

限らず全産業・地域のカバレッジを持つミクロ

・データの利用可能性が極めて限られているこ

と，そして既説のように，なによりも研究者の

間でスピルオーバー効果に関する評価がこれま

でのところ必ずしも定まっていないからである。

そのため，十分捉えられていない直接投資の効

果が残存するかもしれず，この意味でわれわれ

の接近は部分的であるかもしれない。

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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さて，人的資本で拡張された労働単位当たり

の変数にモデルを変換した後，Chow（１９９３），

Chow and Li（２００２），Chow and Lin（２００２），Li

（２００３）のように水準モデルで生産関数を推定

することも可能であるが，その前に変数の定常

性のチェックを行っておくことが望ましい。こ

の目的のために，標準的なパネル単位根テスト

を行ってみた（表１）。その結果によると，水

準変数は非定常である可能性が高いものの，一

階階差をとることにより変数の定常化が可能で

あるようである。したがって推定は水準ではな

く，次式の階差モデルによって行われる（注６）。

�ln（ Y
HL
）it＝�it 
��ln（ K

HL
）it

＋��lnFKit 
uit （７）

ここで�は一階階差を表わす記号であり，省別
効果を表わす�itは直接観察できないその他の
要因による当該地域のTFP増加率である。また，

uitは攪乱項を表す。

説明変数の内生性の問題に対処するひとつの

工夫として，以下では説明変数に１期のラグを

とるという最も簡単な方法を採用する。その結

果，直接投資ストックがすべての省において正

となるのは１９８６年であるので，ストック変数が

全て期末値で定義されていること，および一階

階差をとることを考慮して，１９８８～２００５年を推

定期間とする。なお，１９８６年は，国務院の外国

投資奨励規則により，輸出志向・先進技術外国

投資企業に対して諸種優遇措置を認める奨励体

制に移行したという意味で，１９７９年・８４年の特

区・経済開発区設置，９２年の「以市場換技術」

（市場を以って技術に換える）政策，および２００１

年１２月のWTO加盟とともに，中国対内直接投

資体制のひとつの転換点であったことに注意を

喚起しておこう［Huang２００３］。要するに１９８６

年は，中国の対内直接投資奨励体制が本格化し

た最初の年なのであり，それゆえそれ以降に分

析期間を限定することには十分な意味があると

IPS （p−values） Maddala−Wu （p−values）

ln（Y/HL）
水準
一階階差

ln（K/HL）
水準
一階階差

ln（FK）
水準
一階階差

１５．３０５
－３．８２１

１５．０６７
－４．６４４

６．９３０
－３．５１１

（１．０００）
（０．０００）

（１．０００）
（０．０００）

（１．０００）
（０．０００）

５．５９９
１１１．３９

５．５４９
１１７．０５

８．４６６
１２５．６０

（１．０００）
（０．０００）

（１．０００）
（０．０００）

（１．０００）
（０．０００）

（出所）筆者作成。
（注）IPSはIm, Pesaran and Shin（２００３）のt−barテスト，Maddala−WuはMaddala and Wu（１９９９）によるフ
ィッシャーテスト。検定統計量はIPS＝ 29

�
＊｛ADFテストのt値平均－t値の期待値の平均｝／t値の分散期

待値平均の平方根，Maddala−Wu＝－２
�
ln(pi )（piは説明変数の一期ラグ値の係数推定値に関わるp値）

である。ここで２９は省・市数である。検定の帰無仮説はいずれも「２９省・市全ての系列が単位根を持つ」，
対立仮説は「一部もしくは全ての系列が単位根を持たない」であり，帰無仮説の下で統計量IPSは漸近
的に平均ゼロ，分散１の基準正規分布に，Maddala−Wuは漸近的に自由度２×２９の�2分布に従う。

表１ パネル単位根検定：１９８７～２００５年
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考えられる。

推定は西蔵自治区を除く２９省レベルで行われ

る（重慶・四川は統合した）。直接投資ストック

はドルベース直接投資実行額（再投資を含む）

を人民元換算し，それを固定資産投資デフレー

ターによって実質化した額を積み上げた金額と

した（以下，実質変数は全て２０００年価格）。この

部分が中国における外国投資家の持分価値を表

わすからである。そして，直接投資のスピルオ

ーバー効果分析の慣行に倣って，この金額を建

設仮勘定を含む進捗ベース実質資本ストックで

割った比率を外資シェアFKとした。しかし，

Holz（２００６b）が主張するように，生産過程に

おいて実際に稼働する資本ストックは建設仮勘

定を除いた据付ベース資本ストックと考えられ

るので，生産要素としてしての資本ストックK

には進捗ベースではなく，据付ベース生産資本

ストックを使用する。なお，この異なった資本

ストック概念の影響は後ほど言及する。また，

推定に使用された変数の作成方法およびデータ

の出所等は，補論において記述されている。

推定結果を報告する前に，われわれの分析の

限界について簡単に触れておこう。第１に，設

備稼働率や労働時間変動の影響が考慮されてい

ない。中国では現在までのところこの２つのデ

ータは作成されていないため，この問題はわれ

われの分析に限らず全ての成長会計分析の共通

の欠陥となっている。第２に，直接投資の生産

性改善効果を識別するために，実質資本ストッ

ク（および雇用量）の中に外資企業のそれを含

めている。しかしこの処理は，時折問題となる

直接投資のクラウド・インもしくはクラウド・

アウト効果（直接投資が現地投資をさらに喚起も

しくは抑制する効果）を捨象することを意味す

る［Blonigen and Wang２００５；Borenzstein, De Gre-

gorio and Lee１９９８］。その結果として，直接投

資の効果が過小評価（もしくは過大評価）され

る可能性がある。第３に，直接投資の資本スト

ック面からの寄与を評価する上で，M&Aとグ

リーンフィールド（greenfield）投資の区別が重

要である。実際，クロスボーダーM&Aは実物

資産所有者のリシャッフルに過ぎないので，そ

の生産資本ストック増加に対する寄与はゼロと

見なければならない。ところがデータの不備に

より，地域レベルにおいてこの区別を行うこと

が難しい。しかし，従来，中国はクロスボーダ

ーM&A投資の受入れにあまり積極的ではなく

［OECD２００６］，UNCTADの公表しているデー

タを観察しても１９９０年代中頃までほとんど投資

実績がみられなかった。そして，１９９０年代後半

からWTO加盟直後の２００２年までは毎年２０億ド

ル前後，総対内直接投資の４～５パーセント程

度を占めていたに過ぎない。ただし近年やや拡

大に転じており，２００５年において８２．５億ドル（金

融を含む全対内直接投資の１１．４パーセント）の実

績となっている［UNCTADウェブサイト］。しか

し，中国では先進国間のようなクロスボーダー

M&Aが主要な投資形態とはいい難い情況にあ

り，したがってその区別は当座のわれわれの目

的にとってそれほど重要ではないと考えられる。

２．推定結果

推定結果は表２に整理されている。まず，事

前の予備的作業として，モデルのスペシフィケ

ーション・テストを実施したところ（表の統計

量 Hausman（１）を参照），地域個別効果と説明変

数の直交性を前提した変量効果（random effect）

モデルがより適切な特定化であることが判明し

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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たので，ここではそれを採択することにした。

この場合，地域個別効果�iは定数と個別効果を
表す確率変数の合計と解釈され，直接投資以外

の要因による地域TFPが確定的（deterministic）

トレンド部分と確率的（stochastic）トレンド部

分からなることを想定することになる。

まず，最初の（１）式の結果では，推定された

パラメーター（定数項を除く）はすべて１パー

セントの水準で統計的に有意であり，かつ符号

条件も満たされている。しかし，資本の生産弾

力性推定値０．８１は，省レベル分配国民所得勘定

から得られる中国のマクロ資本分配率 （約０．５）

はもとより，概ね０．６近辺に集中している他の

推計例に比べても高めである［南・牧野１９９９，

第７・８章；Chow１９９３；Chow and Lin２００２；

Jefferson, Rawski and Zheng１９９６，１５５；Li２００３；

Wu２０００］（注７）。詳細は省略するが，そのひとつ

の理由は，われわれが人的資本を明示している

のに対し，その他の研究事例ではそれが無視さ

れていることにあると考えられる。この点推定

値を使用すると，労働の生産弾力性は０．１９（＝

１．０－０．８１）と推定され，１パーセントの水準

で統計的に有意であった（最終行を参照。標準

誤差はデルタ法によって計測した）。もっとも，

１９８８―２００５年

説明変数 （１） （２） （３）

constant

∆ln（K/HL）

∆ln（FK）

∆｛ln（FK）｝２

０．００２
（０．００３）
０．８１０
（０．０２４）＊＊＊

０．０１７
（０．００４）＊＊＊

０．０００４
（０．００３）
０．８００
（０．０２３）＊＊＊

０．０５８
（０．０１１）＊＊＊

０．００２８
（０．０００７）＊＊＊

０．００１
（０．００７）
０．７９０
（０．０２１）＊＊＊

０．０６４
（０．０１６）＊＊＊

０．００３１
（０．０００８）＊＊＊

Hausman（１）［χ２stat．］
［p−values］

F stat. for time effects
［p−value］

Hausman（２）［χ２stat．］
［p−value］

adjR２

No. of Obs.

１．５２５
［０．４６６］

０．６９５
５２２

４．３９９
［０．２２２］

０．７０３
５２２

４．２１９
［０．２３９］
１８．６４
［０．０００］
２．８７４
［０．４１２］
０．７３０
５２２

労働生産弾力性推定値 ０．１９０
（０．０２４）＊＊＊

０．２００
（０．０２３）＊＊＊

０．２１０
（０．０２１）＊＊＊

（出所）筆者作成。
（注）推定はすべて変量効果（random effect）モデルによっている。Hausman（１）は地域効果のみを

考慮した場合の，またHausman（２）は地域・時間効果の双方を考慮した場合のハウスマンの特定
化テスト統計量であり（帰無仮説は変量効果モデル，対立仮説は固定効果モデル），下段のカッ
コ内はそのp値（以下，同じ）。F stat.は時間効果に関するFテスト統計量（帰無仮説は「時間ダ
ミーの係数推定値がすべてゼロ」である）。カッコ内の計数は推定値の標準誤差。
＊＊＊１％の水準で統計的に有意

表２ 生産関数の推定結果：変量効果モデル
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資本の生産弾力性とは逆に，他の推計例に比べ

て労働の生産弾力性に関するわれわれの推定値

は小さい。そして最後に，われわれの焦点であ

る直接投資の生産性改善効果は，予想通り正で

かつ１パーセントの水準で統計的に有意に推定

されている。この推定結果によると，１パーセ

ントの外資シェア増加により生産性が１．７パー

セント改善される。

一方，よく知られているように，中国の対内

直接投資は特定地域に偏在する傾向があ

り，１９９０年代初頭の政策転換以降その傾向は若

干改善されたとはいえ，現在でもその８５パーセ

ント以上が東部の沿海部地域に集中している。

その帰結として，直接投資の生産性改善効果が

地域によって異なり，特にそれが集中する地域

において顕著であるとの推測はごく自然なもの

と考えられる。実際，われわれの推定モデルは

地域の集積効果を含んでいるので，珠江デルタ

地域や長江下流域地域といった外資の集積する

地域における顕著な生産性改善効果を許容した

特定化による推定の必要性は高い。

この集積密度による異なった生産性改善効果

を捉えるひとつの工夫は，トランスログ型関数

のように，直接投資の生産性改善効果を外資シ

ェア対数の二次形式��0
�1ln(FK )�ln(FK )によ
って近似することである。表２の（２）式はこの

代替的な特定化による推定結果であり，それに

よると，予想通り直接投資の生産性改善効果が

存在する（�0 	0）だけでなく，それが逓増的
である（�1 	0）との仮説は強く支持されてい
る（該当項の推定値はいずれも１パーセントの水

準で有意であった）。

他方，これまで地域変量効果は考慮されてい

るものの，時間効果は特に明示されていない。

しかし，パネル・データ分析においてしばしば

そうであるように，（直接観察できない）地域に

共通のマクロ経済ショックが結果を左右してい

るかもしれない。その可能性をチェックするた

め，まず時間ダミー変数を入れてモデルを再推

計し，すべての時間ダミーの係数がゼロとの帰

無仮説をテストしてみた。その結果によると（表

のF stat.を参照），仮説は１パーセントの水準で

棄却されており，このことはまた，横断面の地

域効果だけでなく，時間効果を加えた特定化に

よる推定を行うことが望ましことを意味する。

ただし，地域・時間効果の双方を考慮した変量

効果モデルを帰無仮説とする検定結果によると，

仮説は棄却されていないので（表のHausman（２）

を参照），変量効果モデルによって推定を行う

ことにした。

推定結果は表の（３）式に整理されており，そ

れによると，（２）式と同様に外資シェアの一次，

二次項ともに正でかつ１パーセントの水準で有

意に推定されている。このように，直接投資の

生産性改善効果が逓増的であるとの結論は，モ

デルの特定化に依存しないという意味で頑健で

あるといえよう。

いずれにしても，非常に簡単なスペシフィケ

ーションではあるものの，中国に関する限り，

直接投資は雇用や資本ストック以外の面でも地

域の成長にプラスの効果を発揮していると考え

られ，しかもその生産性改善効果は，直接投資

が集中する地域において比例以上に増加すると

い意味で逓増的であるようなのである。

３．地域成長会計

（１）国内資本と外国資本

さて，先に進む前に，さらに２つの技術的問

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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題を解決しておく必要がある。第１に，直接投

資の成長寄与は生産性改善効果と生産要素とし

ての資本ストック投入寄与の２つから構成され

る（雇用については後述する）。しかし，生産関

数が後者を含む全資本ストックKによって定義

されているため，その寄与を内外資本ストック

部分に分解する必要がある。

その要因分解方法として，ln(K )を時間に関

して微分したd ln(K )�dt �(K D�K )d ln(K D )�dt
(K F�K )d ln(K F )�dtという関係を活用する。
ここでK Dは国内資本，K Fは外資企業保有資本

ストックである。つまり，総資本ストックの対

数ベース成長率は各構成資本ストック成長率の

加重平均であるので，この関係式の右辺第一項

を国内資本投入寄与，右辺第二項を外国資本投

入寄与とみなす。なお，実際の計算では，基準

時点と比較時点間の対数ベース資本ストック成

長率ln(K2005�K1987)が隣接する対数ベース資本ス
トック成長率ln(Kt�Kt�1)（t＝１９８７～２００５）の
累積合計に等しいという関係を活用し，隣接す

る時点の資本ストック・シェアの平均値をウェ

イトとして使用することにより計測精度を高め

ている。

第２に，Lipsey（２００６）等によって強調され

ているように，金融フローとして計上される直

接投資と実際の生産資本投資を区別する必要が

ある。確かに投資リスクの高い初期段階では，

しばしば現物出資（本国からの機械搬送）による

資本参加もみられたため，直接投資額が現地に

おける実物投資に対応しているとの観測も可能

である。しかし，外資企業はなにも本国もしく

は第三国の親会社からの資金のみに依存して投

資活動を行っているわけではなく，また出資さ

れた資金や内部留保資金は，投資されずに運転

資金や金融資産で運用されることも考えられる。

そこでわれわれは，固定資産投資統計等の観

察に基づき，次のようにして外資企業の実質投

資および実質生産資本ストックを推計した。ま

ず，外資企業の行う投資として，データが得ら

れない１９９３年以前については直接投資実行額で

それを代理し，データが利用可能な９３年以降に

ついてその固定資産投資を使用する。次に，建

設中の資本ストックを除外した据付ベース資本

ストックを計測するため，外資企業の据付ベー

ス新設投資（中国では「新増固定資産」と呼ばれて

いる）を「省レベル交付使用率×省レベル外資

企業固定資産投資」により推計する。ここで交

付使用率とは，固定資産投資に対する新増固定

資産の比率を指す。そして，２００２年以降につい

ては『中国固定資産投資統計年鑑』において公

表されるようになった外資企業の新増固定資産

データを使用し，この実効投資額を固定資産投

資価格指数（２０００年基準）によって実質化した。

次に，OECD（２００１a，b）の資本ストック計

測方法に従って，この実効実質投資額を効率単

位投資額に変換する（加齢に伴う資本減耗・効率

低下の考慮）。ただし，外資企業の投資に関す

る投資資産別投資額データは２００２年以降しか利

用可能でないので，建物・構築物投資と機械機

器・その他投資の年齢－効率プロファイル（補

論を参照）を２００２～２００５年の実際の外資企業投

資項目別構成比率で合成した。そして，各年の

実質実効投資額にこのプロファイル係数を乗じ

ることによって効率単位実質実効投資額を計測

し，その年次別合計を生産資本ストックとみな

した。なお，直接投資が全省で出揃うのは１９８６

年からであるので，７９～８６年の累計額をその初

期値と仮定し，それに合成年齢－効率プロファ

14



イルを乗じることによりその後の効率単位資本

ストックを計算している。

このようにして推計された外資企業の生産資

本ストックは，２００５年末時点において全生産資

本ストック推計値（据付ベース）の８．０パーセン

トであった（進捗ベースでは８．４パーセント）。外

資企業の行う固定資産投資は，ブーム期の１９９２

年以降でも恒常的に全社会固定資産投資の１割

弱であり，また，９０年代初頭までその水準は非

常に小さかったことを考慮すると，その生産資

本ストックが全資本ストックの１割弱とのわれ

われの推計結果はそれほど非現実的ではないよ

うに思われる（注８）。

（２）結果

さて，以上の推定結果およびその他の準備を

踏まえて，次に成長会計を行ってみよう。表３

は全国レベルに集計化された結果の要約表であ

り，また，表４は三大地域別および東部沿海地

域内部のサブ・リージョン別成長会計結果を示

している（個別省・市レベルの結果は，巻末の表

９にまとめられている）。ここで，表の成長率は

全て対数ベースで定義されており，実質経済成

長率と個別要因寄与の集計は，ディビジア指数

の離散近似であるTörnqvist indexの要領に従っ

て，基準・比較年時の名目GDPシェア平均を

ウェイトとした加重平均集計によった。そして，

表２の（３）式の推定結果を使用して計算が行わ

れている（以下，同じ）。なお，分析期間は１９８７

～２００５年であるが，実質経済成長率に関するわ

れわれの全国レベル集計値１０．５８パーセントが，

同期間の実績値９．０８パーセントを１．５０パーセン

ト上回っていることに注意しよう（注９）。

まず，全国レベルの集計表に注目すると，表

３から得られる第１の結論は，中国の成長が資

本投入依存的であるということであろう。実際，

国内資本に限定してもその寄与率はきわめて高

く，７８．２パーセントの圧倒的な説明力となって

いる。このように，中国の高度経済成長は高い

投資率によって可能になっており，この結論は

マクロ経済や地域経済に関わらず等しく共通に

寄与度（％／年） 構成比（％）

実質経済成長率
＜要因＞
国内資本
労 働
人的資本
就業者数
直接投資
資本ストック
生産性改善効果

１０．５８

８．２７
０．６３
０．３９
０．２４
１．７７
０．８６
０．９１

１００．０

７８．２
６．０
３．７
２．３
１６．７
８．１
８．６

残 差 －０．１０ －０．９

表３ 中国の実質経済成長率とその要因（１９８７～２００５年）：全国レベル集計結果

（出所）筆者作成。
（注）２９省レベルの経済成長率およびその要因を，名目GDPシェアの平均値
をウェイトとして集計した。生産弾力性は表２の（３）式の推定値を使用し
ている。

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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得られるコンセンサスといってよい［橋口・陳

２００６；Bosworth and Collins２００７；Chow１９９３；

Chow and Li２００２；Chow and Lin２００２；Ezaki and

Sun１９９９；Hu and Kahn１９９７；Kuijs and Wang

２００５；Ren and Lin２００５；Unel and Zebregs２００６；

Wang and Yao２００３；Young２００３］。

第２に，人的資本の役割を考慮しても労働投

入の寄与は逆に非常に低く，その寄与度は０．６

パーセント程度である。また，その中身を観察

すると，人的資本の寄与が就業者のそれに比べ

て高く現れている。なお，Wang and Yao（２００３）

とは異なり，われわれの計測では人的資本の成

長寄与度は０．４パーセントであり，それほど大

きくない。その最大の原因は労働の生産弾力性

A．寄与度（年率，％）

東部地域 中部地域 西部地域

渤海湾沿岸 長江下流域 華 南

実質経済成長率
＜要因＞
国内資本
労 働
人的資本
就業者数

直接投資
資本ストック
生産性改善効果

１１．４５

８．８８
０．６２
０．３９
０．２３
２．２８
１．２７
１．０２

１０．５９

８．０７
０．５３
０．３４
０．１９
１．７１
０．７０
１．０１

１１．６４

１０．３９
０．３４
０．２４
０．０９
２．１９
１．０９
１．１０

１２．７９

８．０８
１．２３
０．７０
０．５３
３．５０
２．６０
０．９０

９．３８

７．５０
０．６２
０．３８
０．２４
１．２２
０．３７
０．８５

９．６３

７．５３
０．６９
０．４１
０．２７
０．９８
０．２９
０．６９

残 差 －０．３３ ０．２８ －１．２８ －０．０３ ０．０３ ０．４３

B．寄与率（％）

東部地域 中部地域 西部地域

渤海湾沿岸 長江下流域 華 南

実質経済成長率
＜要因＞
国内資本
労 働
人的資本
就業者数

直接投資
資本ストック
生産性改善効果

１００．０

７７．５
５．４
３．４
２．０
１９．９
１１．１
８．９

１００．０

７６．２
５．０
３．２
１．８
１６．２
６．７
９．５

１００．０

８９．２
２．９
２．１
０．８
１８．８
９．４
９．４

１００．０

６３．２
９．６
５．５
４．２
２７．４
２０．３
７．１

１００．０

８０．０
６．６
４．１
２．６
１３．０
４．０
９．１

１００．０

７８．２
７．１
４．３
２．８
１０．２
３．０
７．２

残 差 －２．９ ２．６ －１１．０ －０．２ ０．３ ４．５

表４ 地域別成長会計（１９８７～２００５年）

（出所）筆者作成。
（注）名目GDPシェアの平均値をウェイトとして集計化した。地域区分は次の通りである。渤海湾沿岸地域
は北京・天津市，河北・遼寧・山東省，長江下流域地域は上海市，江蘇・浙江省，華南地域は福建・広東・
海南省，東部地域は渤海湾沿岸地域，長江下流域地域，および華南地域。中部地域は山西・吉林・黒龍江・
安徽・江西・河南・湖北・湖南省，西部地域は内蒙古・広西・四川（重慶市と四川省）・貴州・雲南・陝
西・甘粛・青海・寧夏・新疆の省もしくは自治区。
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の差であり，彼らがわれわれのそれに比べては

るかに高い０．４～０．５を採用していることである。

しかし，程度の差はあれ，中国の経済成長に対

する労働投入の寄与が小さいとの評価は広く見

られるものであり，その意味でこの論点は一般

的な結論であろう。なお，具体的計数は示され

ていないが，中国の人的資本の成長寄与は，義

務教育普及のテンポが加速した１９８０年代におい

て高く，９０年代以降ではその飽和により小さく

なっていることを記しておきたい。

第３に，われわれの主要関心事である直接投

資の成長促進効果を観察すると，その成長寄与

度は中国全体で１．７７パーセント，１０．５８パーセ

ントの経済成長率に対する寄与率は１６．７パーセ

ントと推計されている。ここで，われわれの推

計結果は，貿易における外資企業のシェア（２００６

年時点で５８パーセント）や工業部門の粗生産・

付加価値に占める外資企業シェア（同３２パーセ

ント，および２８パーセント）から類推される予想

からややかけ離れていると感じられるかもしれ

ない。実際，「中国の成長は外資依存」とのイ

メージ・認識は，中国の内外を問わず広く浸透

しているように思われる。しかし，繰り返しに

なるが，中国における外資企業の資本ストック

・シェア（推計値）は２００５年で８．０パーセント，

また，後に触れる雇用シェアに到っては２００４年

時点で僅か３．１パーセントであり，要素投入面

からみたそのプレゼンスは非常に小さいこと，

したがってその相対プレゼンスとの対比で直接

投資の成長寄与を評価すべきである。

一方，中国における直接投資の成長寄与の大

きさを評価する上で，国際比較を行ってみるこ

とも有益であろう。そのため，現在，おそらく

世界で唯一整合的かつ包括的なデータが利用可

能なアメリカの対内直接投資が参考になる。ま

た，中国は２００７年においてドイツを抜き，世界

三大経済大国の一角を占めるまでに至っている

現状を所与とすると，アイルランドやシンガポ

ール，北欧，マレーシアといった小国ではなく，

（先進国とはいえ）アメリカのような大国との

比較がより有意義であろう。この関連で，米国

GDPの３割弱を占めるに過ぎない在米多国籍

企業（米国籍の多国籍企業と在米外資系企業）の

生産性寄与が１９９５～２０００年のITブーム期におけ

る米国非農業民間部門労働生産性上昇率２．８パ

ーセントの過半に相当する１．８パーセントあっ

たという事実を発見したCorrado, Lengermann

and Slifman（２００７，Table A4，３４）のデータが有

益な情報を与えている。（注１０）それによると，１９７７

～２０００年の米国実質GDP成長率（対数ベース）

は３．３１パーセントであったが，そのうち米国籍

多国籍企業の寄与が０．８６４パーセント，在米外

資系企業の寄与が０．３８４パーセントであった（期

間平均GDPシェア×対数ベース成長率により計算

した）。したがって，直接的な寄与しか捉えて

いないものの，世界最大の直接投資受け入れ国

であるアメリカの同期間実質経済成長率の１１．６

パーセント［＝１００＊０．３８４／３．３１］が在米外資系

企業の貢献分ということになる。このアメリカ

との比較が明らかにしているように，中国の直

接投資成長寄与に関するわれわれの推計結果は，

一見したところ小さく映るかもしれないが，国

際比較の観点からは必ずしもそうではないので

ある。

ちなみにWhallay and Xin（２００６）は，１９９５～

２００４年の外資企業のGDP推計から直接投資の

成長寄与を推計し，１９９５～２００４年の実質経済成

長率に対する直接投資の寄与率は単純平均で

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差

17



３２．７パーセント（２００３・２００４年では４０パーセント

以上）あったことを示している。しかし，彼ら

の推計は年商５００億元以上の比較的規模の大き

い工業企業を対象としたデータから計算された

シェアを直接経済全体に適用して得られたもの

であり，外資企業の付加価値を過大評価してい

る可能性が高い［Branstetter and Lardy２００６，１９，

fn.２７］。

しかし，その地域偏在を所与とすると，中国

の直接投資の成長促進効果は一国全体ではなく，

地域レベルで観察することがより重要であるか

もしれない。実際，表４によると，予想通りそ

の効果は内陸部では小さく，逆に東部の特定地

域において大きく現れている。例えば，これま

で最も外資が集中している華南地域を観察する

と，直接投資の成長寄与は３．５０パーセント，同

地域の実質経済成長率に対する寄与率は２７．４パ

ーセントであった。いわばその高度経済成長の

源泉の３割近くが，直接投資によっているわけ

である。また，華南地域は他の地域と異なり，

労働投入の寄与が比較的高い点でも特徴的であ

る。外資依存度の高さに加え，内陸部からの出

稼ぎ労働者の大量動員による成長パターンがそ

の実態なのであろう。第２に，全国レベルで確

認されたように，成長の最大の要因は程度の差

はあれどの地域においても国内資本投入である

ことを指摘しておきたい。この関連で特筆すべ

きは長江下流域地域（上海市，江蘇・浙江省）

の成長要因であり，当該地域はいまや華南地域

と並ぶ中国最大の外資集中地域であるにもかか

わらず，国内資本投入の寄与が主要地域の中で

最も高い。

このように，当然であるものの直接投資の中

国経済に及ぼすインパクトは地域によって異な

るのであり，東部と内陸部の差はもちろんのこ

と，同じ東部沿海部にあってもその役割は地域

によって異なるはずである。そこで，Shorrocks

（１９８２）のアイデアを援用した簡単な要因分解

により，地域の成長と直接投資の関係を数量的

に評価する試みを行っておこう。いま，i地域

の実質経済成長率をgi，その第s要因の寄与を

zi�sと置くと，成長会計の結果によりgi ��s zi�s
と分解できる。このとき地域間の成長率変動を

その分散Var�gi�で捉えると，それは
Var�gi�＝�s �s Var�zi�s� （８）

と表現可能である。ここで�sは�s＝Cov�zi�s�gi��Var�zi�s�と定義されており，特定要因zi�sを成
長率giに回帰したときのOLS推定値の確率極限

という意味を持つ。したがって，地域間成長率

変動は（８）式に従って個別要因に分解可能であ

り，後者はその地域間変動に回帰係数を乗じた�s Var�zi�s�によって捉えられる。
表５は，以上の考え方に従って地域間成長率

変動の要因分解を行った結果である。この表に

よると，第１に，成長率の最大の説明要因であ

った国内資本ストックがやはり地域間成長率変

動の最大の説明要因であり，その寄与率は６８パ

ーセントに及んでいる。第２に，労働投入は２

パーセント弱の説明力しかなく，地域間成長率

変動の主要説明要因とは言えない。そして第３

に，地域間の成長率変動要因としての直接投資

の寄与率は実に４７．９パーセントとなっており，

国内資本に続く第２番目の要因となっている。

ちなみに，資本ストック投入変動の寄与率は外

資系企業のそれを含めると１０６．８パーセント（＝

６７．７＋３９．１）に達しており，この結果は「地域
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間成長率格差の最大の要因は資本投入の地域間

格差」という従来の地域成長会計分析から得ら

れた結論を再確認していると言えよう［Ezaki

and Sun１９９９；橋口・陳２００６；Unel and Zebregs

２００６］。

いずれにしても，われわれの分析は，直接投

資の成長促進効果をマクロの集計レベルだけで

なく，リージョンという横断面で観察すること

の重要性を強く示唆している。そこで，直接投

資の成長寄与に焦点を絞って，地域の成長との

関係を直接観察してみると（図１），確かに中

国の地域成長は直接投資の成長寄与と密接な正

の相関関係があり，直接投資を多く吸引できた

地域では一般に高い成長が可能になっている。

特にこの効果が顕著であるのは，早くから開放

政策を採用してきた福建・広東・海南省の華南

地域，そして，いまや広東省を追い抜く勢いの

投資集中地域である上海市・江蘇省といった地

域である。また，華北地域では予想通り北京・

天津市のプレゼンスが目立っている。

その一方で，同じ東部地域にありながら直接

投資ではなく，国内企業の成長により台頭して

きた地域が存在することにも等しく留意すべき

かもしれない。例えば，浙江省は民営企業の台

頭により現在の地歩を築いたその代表例であり，

寧波から杭州，上海に至る一部の地域を除けば，

同じ東部地域にあっても顕著な直接投資受入れ

地域とは言えない（同様の傾向は山東・河北省で

も観察される）。逆に遼寧省のように，東北地域

としては比較的多くの外資を吸引しながら（た

だし大連・瀋陽に集中），どちらかというと低迷

してきた地域も存在する。しかし，これら若干

の留保にもかかわらず，全般的にみて地域間の

成長パターンの相違が直接投資の吸引力の差に

よってかなりの程度説明できることは明らかで

あり，本稿はそのオーダーを数量的に明らかに

したことになる。

（３）若干の補足

最後に，若干の補足を行っておこう。その第

１は，外資企業の雇用に関連した成長寄与であ

り，信頼に足る雇用データが得られないため，

これまでその評価を意識的に避けてきた。しか

し，第二次・第三次産業をカバーした２００４年の

第一次経済センサスの結果によっても外資企業

分散・共分散 寄与率（％）

実質経済成長率
＜要因＞
国内資本
労 働
人的資本
就業者数

直接投資
資本ストック
生産性改善効果

１．５３３８

１．０３８７
０．０２９５
０．０１５８
０．０１３８
０．７３４０
０．６００２
０．１３３７

１００．０

６７．７
１．９
１．０
０．９
４７．９
３９．１
８．７

残 差 －０．２６８４ －１７．５

表５ 地域間実質経済成長率変動の要因：１９８７―２００５年

（出所）筆者作成。
（注）表２の推定結果（３）を使用して計算した。

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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雇用の相対規模は３．１パーセントと非常に小さ

く，また，われわれの労働生産弾力性推定値が

０．２前後であることを考慮すると，その寄与が

無視できるほどに小さいことは容易に推測でき

る。実際，データが得られる１９９３～２００５年につ

いてその成長寄与を計算すると（人的資本は内

外資企業ともに同じと仮定した），工業統計ベー

ス雇用では表６のA.のような結果が得られ

た（注１１）。この表の結果が示しているように，外

資企業雇用の成長寄与率は全国レベルで１パー

セントにも満たないオーダーであり，わずかに

華南地域（および程度は小さいが長江下流域地域）

において比較的大きい寄与が観察されるに過ぎ

ない。確かに中国における外資企業の雇用規模

は，２００４年時点において２３３４万人と［国務院第

一次経済普査領導小組弁公室２００５，１９］，同年に

おけるOECD１９カ国の外資企業総雇用量２０２８

万人［OECD（２００８）より計算した。ただし一部

の国について対象年・対象産業が異なる］との対

比でみても非常に大きい。しかし，７億５２００万

人という中国の就業者総数との対比では外資企

業の雇用シェアはきわめて小さいといわざるを

えず，その結果として外資企業の雇用寄与を考

慮しても，それはわれわれの結論にほとんど影

響しないのである。

第２に，成長会計で使用される実質生産資本

ストックは，データの制約上，通常は建設仮勘

定を含む進捗ベースで計測されるのに対し，こ

こでは従来の方法と異なり，Holz（２００６b）の

示唆に従って，それを除いた据付ベース生産資

図１ 実質経済成長率と直接投資の成長寄与：１９８７―２００５年

（出所）筆者作成。
（注）●は東部沿海地域の省・市，○は内陸部の省を表わす。作図に使

用された計数は表９に示されている。
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本ストックの推計値を使用した（注１２）。したがっ

て，この資本ストック概念の違いが結果にどの

程度影響しているかについて触れておくことは

無益ではなかろう。

表６のB.に掲載されている数値は，据付ベー

ス資本ストックの代わりに，進捗ベース資本ス

トックを用いた場合の成長会計結果（全国レベ

ル）である（外国資本も同様に進捗ベース計数を

使用している）。ちなみに，比較を容易にするた

めに，同表の備考欄に据付ベース資本ストック

による表３の結果が再掲されている。容易に予

想されるように，進捗ベース資本ストックは据

付ベース計数よりも大きいため（２００５年末時点

で前者は後者の１．３６倍），その使用は資本投入の

寄与を膨らませている。しかし，そのオーダー

は国内資本で０．２３パーセント，直接投資で０．０６

パーセント，合計０．２９パーセントであり，必ず

しも大きくない。その理由は単純であり，両者

を架橋する交付使用率（当年投資支出額に対す

る当年新規生産能力増加額の割合）が大きく変動

しない限り，成長会計で重要な伸び率に大きな

差が生じないからである。このように，水準が

問題である場合両者の違いは大きいが，成長率

が分析対象である限り，資本ストック概念の違

A．外資企業雇用の寄与：１９９３～２００５年

全国 東部 中部 西部

渤海湾沿岸 長江下流域 華 南

実質経済成長率
＜要因＞
外資雇用寄与度
［寄与率］

１０．９１

０．１０
［０．９％］

１１．５８

０．１６
［１．４％］

１１．０９

０．０６
［０．５％］

１１．９３

０．１７
［１．４％］

１１．８８

０．３１
［２．６％］

１０．０６

０．０１
［０．１％］

９．９１

０．０１
［０．１％］

（出所）筆者作成。
（注）表２の推定式（３）を使用して計算した。

B．進捗ベース資本ストックを使用した場合の成長会計：１９８７～２００５年

進捗ベース資本ストックを使
用した場合（全国集計結果）

備考：据付ベース資本ストッ
クを使用した場合［表３］

寄与度 構成比，％ 寄与度 構成比，％

実質経済成長率
＜要因＞
国内資本
労 働
人的資本
就業者数

直接投資
資本ストック
生産性改善効果

１０．５８

８．５０
０．６３
０．３９
０．２４
１．８３
０．９１
０．９１

１００．０

８０．３
６．０
３．７
２．３
１７．３
８．６
８．６

１０．５８

８．２７
０．６３
０．３９
０．２４
１．７７
０．８６
０．９１

１００．０

７８．２
６．０
３．７
２．３
１６．７
８．１
８．６

残 差 －０．３８ －３．６ －０．１０ －０．９

（出所）筆者作成。
（注）表２の推定式（３）を使用して計算した。

表６ 地域成長会計：代替的な推計結果

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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いの影響は大きくないといえよう。

Ⅱ 直接投資と地域格差

前節において，浙江省等の例外はあるものの，

中国の地域の成長パターンがかなりの程度直接

投資の吸引力の差によって説明できることを示

した。その自然な帰結として，直接投資が中国

の著しい地域格差拡大の重要な要因となってき

たのではないかとの推測が生まれるのは自然で

あろう。最後にこの節では，この推測を数量的

に評価するひとつの試みを行ってみたい。

１．中国の地域格差

先に進む前に，中国の地域格差の展開につい

て簡単にレビューしておこう。この作業はまた，

われわれの分析結果を解釈する上でも有益であ

る。

そのためには格差を測る対象変数を特定する

必要があるが，ここでは最も単純な１人当たり

実質GDP（２０００年価格）を使用する。また不平

等尺度として，加法分解可能性（additive separa-

bility）等のいくつかの望ましい特性を持つタイ

ルの平均対数偏差（Mean Logarithmic Deviation :

MLD）尺度を採用する。ここでタイルのMLDは

MLD ��
i�1N pi log（

�
yi
） （９）

によって定義され，piはi省の人口シェア，yi

はi省の１人当たり実質GDP，�はその全国平
均，Nは省の数をそれぞれ表す。（注１３）

一方，MLD尺度は，MLDsをグループ化され

た地域s内部のMLD尺度，qsをその人口シェア，�sをグループ化された地域sの平均１人当たり

実質GDPと定義すると，次式のように分解可

能である（グループは伝統的な東部，中部，西部

の三地帯区分を採用する）。

MLD ��
s�13 qsMLDs 
�

s�13 qs log（
��s） （１０）

この（１０）式右辺の第一項は，グループ化された

各地域内部の不平等尺度の人口ウェイト加重平

均値であるので，「地域内部格差」尺度と捉え

うる。また右辺第二項は各地域グループをひと

つの地域単位と考えた場合のMLD尺度であり，

「地帯間格差」尺度と解釈可能である。したが

って（１０）式は，全体の地域格差尺度を地域内部

格差と地帯間格差の２つに分解している。

図２は，１９７８年の改革・開放以後に絞って，

タイルのMLDによる中国の地域格差動向およ

びそのグループ別要因分解結果を示したもので

ある。なお，西蔵自治区を含めた３０省ベースで

計測が行われており（ただし，人口ウェイトを使

用する限り，西蔵自治区を含めるか否かは結果に

影響しない），地域区分は表４の脚注に示され

ている。この図によると第１に，１９９０年代，特

に９０年以降中国の地域格差は明確に拡大トレン

ドに転じている。第２に，その要因を観察する

と，東部（および中部）の地域内部格差が趨勢的

に縮小する一方で，地帯間格差が逆に拡大傾向

を示している。そして，この２つの要因の帰趨

が中国全体としての地域格差動向を左右してお

り，１９９０年代以降の格差拡大はもっぱら東部と

内陸部の地帯間格差によってもたらされている。

その背後にある中国の地政学的変化はよく知

られている。第１に，計画期における中国の富

の源泉はもっぱら３つの直轄市（北京・天津・

上海市）および遼寧・黒竜江省の東北部であっ
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た。ところが，改革・開放以降における山東・

江蘇・浙江・福建・広東省のいわばニューリッ

チの台頭（もしくはキャッチアップ）によって，

これらオールドリッチの地位が相対的に後退し

た。この東部内部における新旧の地位交代が中

国地域経済展開の第１の軸であり，それが東部

内部格差の縮小として現れている。第２に，こ

うした東部のニューリッチ地域の台頭の一方で

内陸部の成長が相対的に遅れてしまい，これが

中国の地域経済展開の第２の軸を形成した。そ

の結果として，第１の東部内部格差縮小と第２

の地帯間格差拡大が中国全体としての地域格差

動向を左右し，１９８０年代では前者が，９０年代以

降では後者の役割が大きく現れてきたのである。

このように，改革・開放以後の中国の地域経済

の地殻変動をひとことで表現すると，東部のオ

ールドリッチとニューリッチの新旧交代を伴っ

た東部沿海地域の相対的に高い成長と要約でき

よ う［陳１９９６；２０００b；加 藤・陳２００２；加 藤

２００３］。（注１４）

２．直接投資の寄与

さて，以上の展開を念頭において，直接投資

の地域格差に対する寄与の大きさを数量的に評

価してみよう。この目的のため，他の事情を一

定として外資シェアおよび同企業生産資本スト

ックが１９８６年末水準を維持した場合の仮想的な

経済を想定する。いま，その仮想的な経済にお

図２ 中国の地域格差とその要因

（出所）筆者作成。
（注）西蔵自治区を含む３０省・市ベースで計測している。２００５年以降の総格差および地帯
間格差の不規則な変化は，人口統計の精度変化（２００５年１％人口サンプル調査結果の
使用による常住人口統計の精度改善）による。地帯区分は表４の脚注を参照。

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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ける実質総資本ストックおよび外資生産資本ス

トックを，それぞれK ’およびK F ’と表記しよ

う。ここでK ’＝K－（K F－K F ’）である（混乱の

恐れは少ないので，時間および地域を表すインデ

ックスを省略している。また，プライム（’）のな

い変数は実際値を表す）。このとき，仮想的な経

済における実質産出Y ’と実際のそれYとの間に

は ln(Y ’�Y ) ＝ �ln(K ’�K ) ＋ �0ln(FK ’�FK ) ＋�1�(lnFK ’)2�(lnFK )2�という関係があるので，
この関係式より計算されたY ’を用いて仮想的

な経済における１人当たりGDPの地域格差尺

度を計測可能である。したがって，現実の不平

等尺度とこの仮想的経済における不平等尺度の

差が地域格差に対する直接投資の寄与を表すと

考えることができる。なお，データ制約により

雇用面の寄与を無視するが，既に説明した理由

により，この処理は結果に大きく影響しないと

考えられる。

表７は，以上の考え方に基づいて行われたシ

ミュレーション結果の要約である。ここで，計

測に必要なパラメーターの推定値として，これ

までと同様に表２の（３）式のそれを使用した。

まず表の左上段には，現実のMLD（西蔵自治区

を除く２９省ベース人口加重計数。以下同じ）と仮

想的な経済におけるそれが示されており，第三

列には後者を基準にした場合の地域格差尺度の

増加率が示されている。この表の結果によると，

予想通り直接投資は中国の地域格差を拡大させ

る要因として作用しており，その程度は直接投

資ブームが始まった１９９２年以降増加している。

そして，そのオーダーは２００５年において２４．０パ

ーセントに達した。（注１５）

ちなみに，このオーダーは，最近の研究事例

におけるそれよりも大きい。例えばWan, Lu and

Chen（２００７）は，１９８７～２００２年における中国地

域格差の要因を半対数非線形モデルによる所得

生成関数の推定を基礎として分析し，中国の地

域格差拡大の最大の要因が地域間の資本投入格

差であることを示す一方で，一人当たり直接投

資額で表されたグローバル化要因の地域格差尺

度に対する寄与率は，使用される格差尺度とは

無関係に７パーセント程度（MLDでは２００１年時

点で７．２４パーセント）［Wan, Lu and Chen２００７，

５４］と，きわめて小さいことを報告している。

同様に，Tsui（２００７）は，文革期直前の１９６５年

から９９年の長期タイムスパンから中国の地域格

差の要因を分析し，やはり地域格差拡大の最大

の要因が（７０年代以降の長期趨勢的な）東部地域

への資本投入偏在であることを明らかにすると

ともに，直接投資の対GDP比で代理された開

放度指数の地域格差尺度（タイルのMLD）に対

する累積寄与率が９９年時点で９パーセント程度

と［Tsui２００７，７９，Figure 5から概算］，やはり小

さいことを報告している。しかし，モデルや説

明変数の選択，およびその解釈等の相違もさる

ことながら，これら先行研究ではわれわれのい

うところの直接投資の生産性改善効果のみが分

析対象となっており，外資企業による生産要素

投入の寄与が無視されている。実際，われわれ

のシミュレーションにおいて直接投資の生産性

改善効果のみを考慮した場合，２００５年時点にお

ける仮想経済のMLDは０．０４７９となり，直接投

資の地域格差尺度に対する寄与率は２４．０パーセ

ントから７．２パーセントに大幅に低下する。そ

して，この生産要素投入を無視した場合のオー

ダーはTsui（２００７），Wan, Lu and Chen（２００７）

のそれとほぼ同じである。このように，彼らの

推計は，生産要素投入を無視している点で，明
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タイルのMLD尺度 地帯間格差要因

年 a．実際値 b．仮説値 １００×（a－b）／b a．実際値 b．仮説値 １００×（a－b）／b

１９８７
１９８８
１９８９
１９９０
１９９１
１９９２
１９９３
１９９４
１９９５
１９９６
１９９７
１９９８
１９９９
２０００
２００１
２００２
２００３
２００４
２００５

０．０３７３
０．０３９２
０．０３８７
０．０３８７
０．０４０９
０．０４２３
０．０４３３
０．０４７０
０．０４８１
０．０４８４
０．０４９５
０．０５０６
０．０５２２
０．０５１２
０．０５２７
０．０５４１
０．０５５８
０．０５６５
０．０５１４

０．０３７３
０．０３８５
０．０３７２
０．０３６４
０．０３７９
０．０３８５
０．０３８４
０．０４１０
０．０４１０
０．０４０５
０．０４０５
０．０４０８
０．０４１９
０．０４０９
０．０４２４
０．０４３６
０．０４５１
０．０４６０
０．０４１４

０．０
１．８
４．１
６．２
７．９
９．８
１３．０
１４．７
１７．４
１９．５
２２．３
２３．９
２４．６
２５．１
２４．２
２４．２
２３．６
２２．８
２４．０

０．０１７６
０．０１９５
０．０１９３
０．０１８８
０．０２１３
０．０２４７
０．０２７５
０．０３１６
０．０３３４
０．０３４０
０．０３５２
０．０３６４
０．０３７９
０．０３７７
０．０３８７
０．０３９８
０．０４１３
０．０４１８
０．０３７３

０．０１７６
０．０１９０
０．０１８２
０．０１７０
０．０１８８
０．０２１２
０．０２２５
０．０２５４
０．０２６２
０．０２６１
０．０２６４
０．０２７１
０．０２８２
０．０２８１
０．０２９１
０．０３００
０．０３１４
０．０３１８
０．０２７８

０．０
２．４
５．６
１０．５
１３．４
１６．７
２２．５
２４．６
２７．８
３０．３
３３．３
３４．４
３４．４
３４．５
３３．２
３２．７
３１．７
３１．５
３４．０

地域内部格差要因 参考：東部内部格差

年 a．実際値 b．仮説値 １００×（a－b）／b a．実際値 b．仮説値 １００×（a－b）／b

１９８７
１９８８
１９８９
１９９１
１９９２
１９９３
１９９４
１９９５
１９９６
１９９７
１９９８
１９９９
２０００
２００１
２００２
２００３
２００４
２００５

０．０１９８
０．０１９７
０．０１９４
０．０１９６
０．０１７６
０．０１５８
０．０１５４
０．０１４７
０．０１４４
０．０１４３
０．０１４２
０．０１４３
０．０１３５
０．０１４０
０．０１４３
０．０１４５
０．０１４７
０．０１４１

０．０１９８
０．０１９５
０．０１８９
０．０１９１
０．０１７４
０．０１５９
０．０１５６
０．０１４８
０．０１４４
０．０１４０
０．０１３８
０．０１３７
０．０１２９
０．０１３４
０．０１３６
０．０１３８
０．０１４２
０．０１３６

０．０
１．３
２．６
２．５
１．５
－０．４
－１．３
－０．８
０．０
１．７
３．４
４．４
４．６
４．６
５．２
５．１
３．４
３．６

０．０１３４
０．０１２８
０．０１２５
０．０１１８
０．０１０７
０．０１００
０．００９９
０．００９４
０．００９３
０．００９２
０．００９１
０．００９２
０．００８５
０．００８９
０．００９０
０．００８８
０．００８７
０．００８１

０．０１３４
０．０１２５
０．０１２０
０．０１１３
０．０１０４
０．００９８
０．００９８
０．００９１
０．００８８
０．００８６
０．００８３
０．００８３
０．００７６
０．００７９
０．００８０
０．００７８
０．００７８
０．００７３

０．０
２．０
４．６
４．６
３．４
２．０
１．８
３．３
４．８
７．６
１０．２
１１．８
１２．７
１２．２
１２．８
１３．０
１１．４
１０．８

（出所）筆者作成。
（注）表２の（３）式を使用して計測した。寄与率は仮説的経済を基準として計算されている。

表７ 地域格差と直接投資の寄与率

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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らかに地域格差に対する直接投資の寄与を過小

評価していると考えられるのである。

第２に，同表上段右側には地帯間格差に対す

る直接投資のインパクトが示されている。前節

で説明されたように，１９９０年代以降の中国の地

域格差拡大は主として地帯間格差拡大によって

牽引されており，その要因を探ることがきわめ

て重要な意味を持つ。そして，容易に予想され

るように，われわれの簡単なシミュレーション

結果は，そのおそらく最も重要な要因のひとつ

が直接投資の地域偏在であったことを示唆して

いる。実際，表の結果によると，直接投資は中

国の地帯間格差変動のかなりの部分を説明して

おり，２００５年時点ではそれを３４パーセントも押

し上げる要因であった。

一方，表の下段の左側は，地域内部格差に対

する直接投資の寄与を示している。なお，地域

内部格差の最大の変化は東部地域において起こ

っているので（図２を参照），東部内部格差に焦

点を絞ったシミュレーション結果を下段右側に

示しておいた。この下段の２つの結果を観察す

ると，やや意外なことに，直接投資は同時に地

域内部格差，特に東部内部の格差を拡大させる

要因であり，その効果は１９９０年代後半から顕著

となっている。直接投資が集中する広東省や福

建省，あるいは江蘇省などは，現在でこそ躍進

著しい地域であるものの，改革・開放が始動す

る以前では相対的に貧しい地域であった。しか

し，程度の差はあれこうした相対的に貧しい地

域が直接投資をテコとして台頭してきたのであ

り，これが東部内部におけるオールドリッチに

対するニューリッチのキャッチアップの一要因

となった。ところが，１９９０年代後半からはこう

した地域は中国経済をリードする先進地域とな

り，かつての中国の富の源泉であった遼寧省や

首都近辺であるにもかかわらずやや生彩を欠く

河北省といった地域との東部内部格差が顕在化

してきたのであろう。ただし，その寄与率のオ

ーダーは東部内部格差要因でも１０パーセント程

度であり，必ずしも大きくない。いずれにして

も，直接投資は主として地帯間格差を拡大させ

ることにより中国の地域格差拡大に無視できな

い影響力を持ってきた要因であることは間違い

ないようである。

３．代替的な不平等尺度による評価

もちろん以上の結論は，使用される不平等尺

度にも依存している。そこで最後に，代替的な

不平等尺度により同様の評価を行った場合の結

果を示しておこう。

より具体的には，代替的な不平等尺度として，

変動係数，ジニ係数，タイルのエントロピー尺

度，およびアトキンソン尺度の四つの代表的な

尺度を採用し，直接投資の地域格差に対する寄

与率を各々の尺度により計測する（各尺度の定

義は表８の脚注１を参照）。ここで，Tsui（１９９１；

１９９３）に従って，アトキンソン尺度の相対不平

等回避度�を２．０と仮定して計測を行った。
結果は表８に整理されており，参考までにタ

イルのMLD尺度による結果も合せて掲載して

いる（配列は降順とした）。この表が示している

ように，直接投資が地域格差に及ぼすインパク

トの程度は使用される不平等度尺度に依存して

おり，最大２４．０パーセント（MLD尺度）から最

小１１．６パーセント（変動係数）の間に分布して

いる。ここで，変動係数やジニ係数による寄与

率が低いのは，これら尺度が直接投資の集中す

る相対的に高所得地域の所得変動を敏感に映し
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出す尺度であることによると考えられる。同様

に，タイル尺度や１．０以上の相対格差回避度を

仮定したアトキンソン尺度は，相対的に低所得

地域のステータスに敏感な尺度であるため，直

接投資の高所得地域成長促進効果による格差拡

大を大きく映し出す傾向がある。しかし，どの

尺度を採用するにせよ，直接投資の地域格差に

及ぼすインパクトが無視できない程度であるこ

とには変わりない。

もちろんわれわれの接近には，部分均衡論と

いう意味で明らかな限界がある。また，不平等

尺度は定性的なものであり，定量的評価に不向

きとの批判もありえよう。しかし，直接投資の

地域格差に対するインパクトに関する数量的評

価が，従来，部分的にしか試みられていないこ

とを所与とすると，われわれの第一次的接近に

も十分な意味があると考えられる。

お わ り に

本稿は，直接投資で拡張された生産関数を直

接推定する接近により，中国経済に対する直接

投資のインパクトを，地域の成長と格差という

視点から分析した。その結果によると，第１に，

中国の経済成長に対する対内直接投資の寄与は，

全国レベルでは１．８パーセントの実質成長率嵩

上げ，成長率に対する寄与率は１７パーセントと

の数量評価が得られた。しかし，第２に，直接

投資は地域に不均等に分布しており，そのイン

プリケーションが重要であることも確認された。

特に，対内直接投資は１９８７～２００５年における中

国の地域間成長率変動の４８パーセントを説明す

るきわめて重要な要因であり，直接投資を吸引

することが地域の成長にとってひとつの重要な

鍵となってきたことを示した。そして第３に，

直接投資の地域偏在のインパクトは決して小さ

くなく，地域格差尺度を１２～２４パーセント程度

押し上げる要因として作用してきたことを示し

た。この意味で，多様な地域から構成される中

国経済にとって，対内直接投資は無視できない

要因であったのである。このように，われわれ

の推計結果はマクロとリージョンのギャップを

尺 度 直接投資の寄与率（％）

タイルのMLD尺度
タイルのエントロピー尺度
アトキンソン尺度
ジニ係数
変動係数

２４．０
２３．４
２１．１
１２．８
１１．６

表８ 代替的な不平等尺度の下での直接投資のインパクト

（出所）筆者作成。
（注）（１）タイルのMLDを除く不平等尺度の定義は次の通りである（�は平均１人当たり所得，�は相対不平等回避度。

ウェイトとして通常の等分ウェイト1�Nではなく，人口シェアウェイトpiを使用した）。タイルのエントロ
ピ ー 尺 度＝

�
(pi yi��)log(yi��)，ア ト キ ン ソ ン 尺 度＝１－�� pi (yi��)1���1�(1��)，ジ ニ 係 数＝（１／２）�

i

�
j pi pj �yi��－yj���，変動係数＝SQRT�� pi (yi ��)2���

（２）外資シェアFKおよび外資実質資本ストックを１９８６年水準に固定した仮説的経済における不平等尺度に対す
る実際の不平等尺度の，２００５年時点における増加率。配列は降順とした。

（３）ベースラインの選択に依存しない対数ベースで寄与率を計算すると，MLD尺度は２１．５パーセント，エント
ロピー尺度は２１．０パーセント，アトキンソン尺度は１９．１パーセント，ジニ係数は１２．１パーセント，変動係数
は１１．０パーセントである。

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差

27



浮かび上がらせており，このことはまた，特定

地域に集中する直接投資のインパクトを一国全

体に引き伸ばしてイメージすることの危険性だ

けでなく，同時にまた，一国のマクロ・データ

の観察からそのインパクトを推し量ることの困

難をも示唆しているように思われる。

もちろん，われわれの採用した接近は考えう

るもののひとつに過ぎず，代替的なアプローチ

を排除するものではない。しかし，一国のマク

ロ経済的視点からはもとより，地域レベルにま

でブレークダウンした直接投資の成長寄与分析

は，その重要性にもかかわらず従来ほとんど行

われてこなかったと考えられる。その間隙を若

干なりとも埋めることに成功したとしたら，本

稿の目的は達成されたといってよい。

補論 データの作成方法，および出所

実質生産資本ストック（据付ベース）：OECD

（２００１a，b）に従って，次のようにして推計し

た。いま，第 j資産のt期における据付ベース

実質投資額を記号It
jで，またその耐用年数をT j

で，年齢sの資本財の残存確率（survival probabil-

ity）関数をFsで，年齢sの資本ストックの年齢

－効率プロファイル（age−efficiency profile）関

数をhsでそれぞれ表わす。そして，t時点にお

いて新規に据付けられた資本財の使用者費用を

ut
0で表記する。このとき，生産資本ストック

の集計数量指数Ktは

ln

�
�
�
�

Kt

Kt�1
�
�
�
�
＝
�
j�1N 0�5�vtj 
vt�1j �ln���

�

PKt
j

PKt�1j
�
�
�
�

where PKt
j ��s�0Tj

hs
j Fs

j It�s�1j

により計測される。ここで，PKt
jは資産 jの効

率単位で測った実質生産資本ストック，vt
jはvt

j

＝ut
0�j PKt

j��k ut
0�kPKt

kによって定義される第 j

資本財の使用者費用シェアである。そして，実

質化の基準年（２０００年）における資産別効率単

位実質資本ストックの単純合計にこの資本サー

ビス数量指数を乗じたものを，２０００年価格実質

生産資本ストックと考える。

まず，Holz（２００６b，c）の示唆に従い，省別

粗固定資本形成に省別交付使用率（固定資産投

資に対する新増固定資産の比率）を乗じた額を「据

付ベース」新設投資とみなす（進捗ベース計数

は交付使用率を１．０として得られる）。次に，中国

では「建物・構築物」（以下単に建物投資），「設

備・機械機器」（以下単に設備投資），および「そ

の他費用」の３つの資産区分による固定資産投

資データが利用可能であるので，省レベルの基

本建設投資，更新改造投資，その他投資データ

から３つの資産項目別投資シェアを省別に計測

し，この投資シェアを据付けベース投資額に乗

じることにより投資資産項目別据付ベース投資

額を推計する。なお，計測開始年次は１９８１年で

ある。そして最後に，３つの資産項目に対応す

る投資デフレーターで三投資系列をデフレート

することにより実質投資額を計測した（資産別

固定資産投資価格指数が利用可能でない１９９０年以

前は，Bai, Hsieh and Qian（２００６）に従って，省別

建設業GDPデフレーターで建物投資デフレーター

を，また機械工業工場出荷価格指数［全国計数］

で設備投資デフレーターを，省レベル固定資本形

成デフレーターでその他投資デフレーターをそれ

ぞれ代用した）。また，１９８０年末投資資産項目別

資本ストックは，同様の要領により推計された

全国ベース生産資本ストックと基本建設投資の
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新増固定資産の省別データにより推計した。

次に，OECD（２００１b，５８，６２），Schreyer ,

Bignon and Dupont（２００３）に従い，資本財の

残存確率関数をFs＝１－累積対数正規分布と特

定化し，年齢－効率プロファイルとして双曲線

関数（hyperbolic function） hs ＝�T 
1�s���T 
1��s�（s＝０，１，…，T）を仮定する（パラ
メーター�として建物は０．７５，設備およびその他は
０．５を想定した）。また，Bai, Hsieh and Qian

（２００６，１１），Holz（２００６c），野村（２００４，１３７，１５６），

OECD（２００１b），Ren and Lin（２００５，２４），張・

呉・張（２００４）等を参考に，建物の耐用年数を

４５年，設備・その他のそれを１５年とした。

最後に，Hall−Jorgenson流の均衡条件ut
0＝

Pt�r 
d ���を活用して資本の使用者費用を計
測した。ここで，Ptは新規資本財取得費用（資

本財デフレーター），rは名目資本コスト（｛１＋

実質金利（rr）｝｛１＋予想インフレ率（p）｝により計

測。予想インフレ率として消費者物価上昇率の過

去５年間移動平均を使用），dは新規資本財の加

齢に伴う資本減価率（Schreyer, Bignon and Du-

pont（２００３，１８）の公式に従い，内生的に推計

した実質金利１８パーセントを使用して計測し

た），�は新規資本財価格予想上昇率（投資デフ
レーター上昇率の過去５年間移動平均を使用）で

あり，増値税や税制の効果は，データの制約に

より無視している。使用したデータの出所は次

の通りである。国家統計局統計司（１９９７），国

家統計局国民経済核算司（１９９７），国家統計局

国民経済総合統計司（２００５），国家統計局国民

経済核算司（２００７），『中国統計年鑑』各年版，

国家統計局固定資産投資統計司（２００２；２００３～

２００６）。

実質GDP：２００４年の第一次経済センサスに

伴い，全国同様，地方レベル国民所得統計も１９９３

年まで�って改訂が行われており，本稿はこの

�及改訂統計を使用している。使用された資料

の出所は次の通りである。国家統計局国民経済

核算司（１９９７），国家統計局国民経済核算司（２００７），

国家統計局（２００６；２００７）。

就業者数：国家統計局国民経済総合統計司

（２００５），および『中国統計年鑑』各年版によ

った。

人口・人的資本：まず，地域別に利用可能な

唯一の教育水準データである６歳以上人口の教

育水準データから，最大公約数分類である短大

以上，高校，中学，小学校，文盲・半文盲の５

段階教育水準別人口シェア（S j）を計算し（ j

＝１～５），「S j×就業者数」を教育水準別就

業者数（Lt
j）とみなした（省を表す添え字は省

略している）。ただし，１９８３～８６年，８８～８９年，

９１～９２年はデータが欠落しているので，毎年同

率でシェアが変化すると仮定してその間を補完

した。次に，中国の教育投資収益率の最初の体

系的な推計であるZhang et al.（２００５，７３９，Table

3）から無学歴者（文盲）賃金を１．０に基準化し

た学歴別賃金（倍率）を逆算し，各教育レベル

別賃金総額シェア（wt
j）を計測した。そして，

実効労働投入量指数Etを，

ln

�
�
�
�

Et
Et�1
�
�
�
�
＝
�
j�15 0�5�wt

j 
wt�1j �ln���
�

Lt
j

Lt�1j
�
�
�
�

により計測し，実効労働投入（Et）＝人的資本

（Ht）×就業者数（Lt）という関係から，人的資本

（Ht）を派生的に計測した。なお，６歳以上人

口データによる人的資本の推計は，６～１４歳人

口を含むため，一般に就業人口ベースのそれを

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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過小評価している。しかし，人口センサスおよ

び１パーセント人口サンプル調査の所収データ

を活用してその誤差をチェックしたところ，過

小評価率は最大４パーセントであることを確認

している。省別人口を含めて使用したデータの

出所は，次の通りである。国務院人口普査弁公

室・国家統計局人口統計司（１９８５），国家統計

局人口統計司（１９８８），国務院人口普査弁公室

・国家統計局人口統計司（１９９３），全国人口抽

様調査弁公室（１９９６），国務院人口普査弁公室

・国家統計局人口和社会科技統計司（２００２），

国家統計局人口和社会科技統計司（１９９４～２００６），

国務院全国１％人口抽様調査領導小組弁公室・

国家統計局人口和就業統計司（２００７）。

対内直接投資：実行ベース直接投資（ドルベ

ース）は国家統計局国民経済総合統計司（１９９９），

国家統計局貿易外経統計司（１９９４～２００５），およ

び国家統計局（１９９９～２００５）によっており，中

国統計年鑑等において従来様式の統計の公表が

停止された２００５年以降は，中華人民共和国商務

部（２００７，１９０）によった［OECD（２００６，８２）に

も２００５年データが掲載されている］。なお，１９９４

年以前の人民元換算用為替レートは，二次レー

トを考慮した世銀の実効為替レートを使用して

（単位：年率％）

実質経済 国内資本 労 働 直接投資 残 差

省・市 成 長 率 人的資本 就業者数 資本ストック 生産性改善効果

北京
天津
河北
山西
内蒙古
遼寧
吉林
黒龍江
上海
江蘇
浙江
安徽
福建
江西
山東
河南
湖北
湖南
広東
広西
海南
四川
貴州
雲南
陝西
甘粛
青海
寧夏
新疆

１０．２０
１０．３９
１１．００
９．８３
１１．０９
８．７６
８．９３
８．２９
１０．４６
１２．０７
１１．９５
９．４２
１２．０９
９．４８
１１．６５
１０．２０
９．５３
８．９０
１３．１２
９．８４
１０．５９
９．５６
８．２７
９．４６
９．７９
９．５４
８．１９
８．８１
９．３２

８．６５
７．１１
８．９６
６．７１
８．７０
５．１３
６．６４
６．５７
８．４８
１０．５２
１１．６９
７．５０
８．０５
８．３１
９．３３
８．３６
７．５６
７．５３
８．２２
７．３８
５．６１
７．６９
７．４６
７．１４
６．８９
５．９６
６．７９
７．１５
８．５９

１．１８
－０．０７
０．７１
０．５８
０．５１
０．３０
０．２５
０．５９
０．３５
０．０４
０．７６
０．８７
１．１３
０．７０
０．４６
１．１１
－０．０８
０．６７
１．２９
０．９０
０．８４
０．４４
１．１７
０．９３
０．７６
０．５６
０．６２
１．２１
０．７７

０．６８
０．０４
０．４３
０．３６
０．３３
０．２１
０．１８
０．３６
０．２５
０．１０
０．４５
０．５１
０．６５
０．４３
０．３１
０．６３
０．０２
０．４０
０．７３
０．５２
０．４９
０．２７
０．６６
０．５５
０．４６
０．３７
０．４３
０．６９
０．４６

０．５０
－０．１１
０．２８
０．２２
０．１８
０．０９
０．０７
０．２３
０．１０
－０．０６
０．３２
０．３６
０．４８
０．２７
０．１５
０．４７
－０．１０
０．２７
０．５６
０．３７
０．３５
０．１７
０．５１
０．３８
０．３１
０．２０
０．１９
０．５３
０．３１

２．１８
２．２５
１．２９
１．０４
０．７５
１．８１
１．３２
０．９９
２．７２
２．３０
１．６１
１．０８
３．９３
１．３４
１．６０
１．１１
１．６４
１．２７
３．３６
１．６０
３．６５
１．１４
０．６８
０．８７
０．９６
０．８１
０．４１
０．６８
０．４９

１．４４
１．１８
０．４１
０．３９
０．１３
０．６７
０．４６
０．１７
１．６７
１．０８
０．６６
０．２８
２．８１
０．３３
０．５１
０．３５
０．６６
０．３２
２．５３
０．６７
２．６０
０．３６
０．１６
０．２１
０．２２
０．２２
０．０９
０．１０
０．１５

０．７５
１．０７
０．８８
０．６５
０．６２
１．１４
０．８６
０．８１
１．０６
１．２２
０．９６
０．８０
１．１２
１．０１
１．０９
０．７６
０．９８
０．９５
０．８３
０．９２
１．０５
０．７８
０．５２
０．６５
０．７４
０．５９
０．３２
０．５８
０．３４

－１．８２
１．１０
０．０４
１．４９
１．１４
１．５２
０．７１
０．１５
－１．０９
－０．７９
－２．１２
－０．０４
－１．０２
－０．８７
０．２６
－０．３７
０．４２
－０．５８
０．２５
－０．０３
０．４９
０．２９
－１．０４
０．５２
１．１８
２．２１
０．３６
－０．２４
－０．５４

（出所）筆者作成。
（注）成長率および寄与度の計算はすべて自然対数ベースによる。四川省は重慶・四川の統合計数。

表９ 省レベル成長会計（１９８７～２００５年）
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いる。

（注１） 国レベルのパネル・データを活用し

た直接投資のマクロ実証分析は，人的資本賦存

量や金融制度，政策レジーム等の条件が充足さ

れたときに限りその成長加速効果が発揮される

という意味で，なんらかの閾値（threshold）も

しくは吸収能力（absorptive capacity）仮説を支

持している［Alfaro et al.２００４；Balasubraman-

yam, Salisu and Sapsford１９９６；Borensztein, De

Gregorio and Lee １９９８；Durham ２００４；Xu

２０００］。しかし，ダイナミック・パネル特性を考

慮した上で直接投資の効果を再検討したChoe

（２００３），Carkovic and Levine（２００５）は，その

成長加速効果に否定的である。なお，Lipsey

（２００６）は金融フローしか捉えていないマクロ

統計とそれに基く分析の限界を指摘しており，

Kosa et al.（２００６）は資本自由化の功罪というよ

り広い視点からの包括的なサーベイを行ってい

る。

（注２） この問題点は，日本の内閣府が作成

・公表している民間企業資本ストックのそれと

同じである［野村２００４，７０―７８］。また，全社会

固定資産投資そのものに基づく資本ストックの

計測にも問題が多い。実際，国民所得概念であ

る固定資本形成と中国において最も注目を集め

る全社会固定資産投資との間に近年著しいギャ

ップが観察されており，後者が前者を大幅に上

回るようになった（２００５，２００６年においてそれ

ぞれ１兆１５００億元＜対GDP比６．２パーセント＞，

１兆９９００億元＜同９．４パーセント＞のギャップが

存在［国家統計局２００７］）。そのおそらく最大の

原因は，全社会固定資産投資に含まれている不

動産取引の拡大であり（両者間の関係は「粗固

定資本形成＝全社会固定資産投資＋不動産業付

加価値＋探鉱調査費＋土地改良投資－既存建物

・機械機器・土地取得額－植栽投資」となって

いる），この部分は土地使用権の移転取引にすぎ

ないので，それを除外した粗固定資本形成ベー

スによって投資を計測することが望ましい［Bai,

Hsieh and Qian２００６］。

（注３） 直接投資のスピルオーバー効果に関

する包括的なサーベイについては，Görg and Gre-

enaway（２００４），戸堂（２００８，第４章）等を参照

されたい。なお，中国に限定して若干の研究事

例について触れておけば，個別企業レベル・デ

ータによる分析として，外資が最も集中する電

子産業における負の水平的スピルオーバー効果

の可能性を示したHu and Jefferson（２００２）や，

スピルオーバー効果の所有制別相違に着目し，

国有企業に対しては負であるものの民営企業に

対しては正のスピルオーバー効果を見出した

Hale and Long（２００６），あるいは北京市の中関村

科技園に立地する企業を分析対象として，産業

レベルの水平的スピルオーバー効果は見出せな

いものの，スピルオーバー効果の有無が進出企

業の現地における研究開発活動に依存している

ことを明らかにした戸堂（２００８第５章，１２１―

１５６）等がその代表例である。また，Liu and Lin

（２００４），Liu（２００８）は，川上の部品産業に対

する正の垂直的スピルオーバー効果［Javorcik

２００４；Blalock and Gertler２００８］の存在を，中

国について実証している。一方，Ran, Voon and

Li（２００７）は，２００１～２００３年 の３０省・１９製 造 業

パネル・データに基づいて，直接投資が国有企

業の集中する内陸部に対して負のスピルオーバ

ー効果をもたらしているものの，製造業全体で

はネットで１３．７１～３４．６２パーセントの生産性改

善に寄与していることを報告している。その他，

深�経済特区という特定空間に限定して直接投
資のスピルオーバー効果を実証的に分析したLiu

（２００２）や，地域別特許申請データを活用して

そのスピルオーバー効果を分析したCheung and

Lin（２００４）も，それぞれ異なった観点から正の

スピルオーバー効果を報告している。

（注４） 同様の事実は，よりマクロの工業統

計によっても確認でき，例えば次式は，１９９５年

工業センサス［第三次全国工業普査弁公司１９９７］

において公表されている所有制別データをプー

ルした生産関数の推定結果である（推定方法は

SUR，括弧内の計数はt値）。

中国の対内直接投資と地域の成長，および格差
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ln(Y�L )＝－０．２５６３＋０．６０８４＊ln(K�L )
（－２．０４４）（９．９２７）

＋０．９８９＊DJH＋０．２５５８＊DSH

（１．４７１） （３．７７８）

＋０．２１０３＊DFFE＋０．１３６８＊DOthers

（２．８４３） （０．９３６）

adj R
2
＝０．４５５ NOB＝１４３

ここでYは付加価値，K，Lは生産用固定資産お

よび同職工数，DJH , DSH，DFFE，DOthersはそれ

ぞれ連営企業，株式制企業，外資企業（華人系

を含む），その他所有制企業を表すダミーであり，

これら係数推定値は国有企業との生産性格差を

表す。この結果によると，外資企業の生産性は

株式制企業とともに最も高く，国有企業のそれ

のexp｛０．２１０３｝＝１．２３４倍である。この推定結果

を利用すると，国内企業の平均生産性（国有企

業を１００，付加価値シェア平均）は１０２．６であるの

で，外資企業の生産性は国内企業に比べて約２０

パーセント高かったことになる。

（注５）（３）式が示しているように，正確には，

バラエティ数nは外資シェアFKだけでなく，地

域の生産要素投入密度F�Areaのポジティブ関数
と考えるべきである［Ciccone and Hall,１９９６；

Ciccone２００２］。ここで，Areaは地域の空間面積

である。しかし，◯１集積効果は地理的範囲に強

く依存しており，その範囲が広がると急速に低

減することが知られているが［Ciccone２００２；

Rosenthal and Strange２００３；２００４；森川２００８］，

われわれの分析対象とする中国の一級行政区（省

・自治区・直轄市）は諸外国で言えば「国」に

匹敵する規模であるため，省レベルでの実証上

の検証は難しい。加えて，◯２変数の非定常性の

可能性に対処するため，推定は水準ではなく階

差により行われる。その結果，集積効果の分析

に不可欠のスペースAreaが地域固定効果として

処理されてしまい，推定式から消滅するという

不都合が発生する。このように，われわれの分

析対象が一級行政区に置かれている限り，この

要素投入密度の影響を捉えることは難しいため，

ここでは外資シェアの効果のみに限定して分析

を進めている。ちなみに，Ciccone and Hall（１９９６），

Ciccone（２００２）の枠組みに従って，データが

得られる中国の２６７地区級市レベル（日本の県に

ほぼ相当）の集積効果を２００４年に限定して推定

してみたところ，次のような結果が得られる（Y

は非農業GDP，Lは非農業就業者数，Pは人口，

Areaは面積，RFGIOは外資企業工業生産額シェ

アであり，推定方法はGMM。操作変数は前年人

口対数，面積対数，前年外資企業工業生産額シ

ェアおよび全ての省固定効果ダミーとした。カ

ッコ内の計数は標準誤差，Sarganは過剰識別制

約テスト統計量，pはそのp値，データは国家統

計局城市社会経済調査司（２００４；２００５）によっ

た。

ln(Y�L )＝provincial fixed effects
＋０．１０７８＊ln(P�Area )＋０．４２７４＊RFGIO
（０．０４３９） （０．１８７２）

Sargan＝１．８５７（p＝０．１７３） adj R2＝０．５０７

NOB＝２６７

この推定結果によると，人口密度で測定された

地域の集積密度，および外資シェアの代理変数

としての外資企業工業生産シェア項はともに５

パーセントの水準で有意に正に推定されており，

外資シェアの増加が地域の生産性を改善すると

いうわれわれの仮説を支持している。

（注６） 長期の均衡関係を推定するという意

図から，水準モデル（共和分関係）を推定する

接近も可能である［Yao and Wei２００７］。しかし，

ここでは成長会計を行う上で必要な生産弾力性，

および直接投資の生産性改善効果の情報を得る

ことに分析を限定する。

（注７） ただし，中国のマクロ分配率につい

ては，国有企業の労働への過剰分配［Li１９９７；Jef-

ferson, Rawski and Zheng１９９６；Jefferson et al.

２０００；南・牧野１９９９］や自営業者所得の帰属計

算の困難（２００３年まで全額雇用者所得扱い）等

の面で歪みの可能性があることに注意すべきで

ある。
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（注８）２００４年第一次経済センサスの結果に

よると，在中国外資企業１５万２３７０社の資産総額

は１０兆４１１４億元（約１３６兆円），総法人企業資産

の１０．８パーセントであった［国務院第一次経済

普査領導小組弁公室２００５，１９，２２２―２２３］。した

がって，非法人部門の存在を考慮すると，その

資本ストックが中国全体水準の１割弱というわ

れわれの推計結果の妥当性は，この第一次経済

センサスの結果によっても支持されているよう

に思われる。

（注９） 従来，地域GDP統計は全国レベル統

計に比べて信頼性に乏しく，過大評価との一般

的評価が定着していたが，２００４年第一次経済セ

ンサスに伴うGDP統計の改訂は，この通念をみ

ごとに覆してしまった（旧全国GDPは大幅な過

小評価であり，過大と考えられていた地域GDP

の積み上げ額が改訂値にほぼ一致していた）。も

っとも，デフレーターの過小評価仮説は相変わ

らず根強く［Bosworth and Collins２００７］，また，

例えばTsui（２００７），Young（２００３）のように，

異なったデフレーターの使用によってGDP統計

の修正を試みることも可能である。しかし，◯１

公式統計を否定する根拠がしばしば曖昧である

こと（例えば過小デフレーター仮説に対するHolz

（２００６a）の批判を参照），そして◯２公式統計に

対峙する代替的なGDP推計が多様である現状で

は［Wu，2000］，不安は残るものの公式統計に

よる条件付き分析に限定せざるを得ない。それ

ゆえわれわれの計測結果は幅を持って解釈され

るべきである。なお，現行国民所得統計の残存

する問題については，ADB（２００７）を参照。

（注１０） 製造業，および部分的にサービス産

業における外資企業の労働生産性寄与について，

Criscuolo（２００５a，b）も有益な情報を提供して

いる。

（注１１） 外資企業の雇用データとして，ここ

では人口変動サンプル調査に基づく都市部就業

者数ではなく，工業統計のそれを用いるが，工

業統計にも◯１１９９３年以降についてのみデータが

利用可能であり，しかも９６・９８年データが欠落

している。加えて◯２１９９８年において報告義務を

負う企業が郷および郷以上独立採算工業企業か

ら年間売上高５００万元以上の大・中規模企業に変

更されており，しかも２００４年の第一次経済セン

サス実施に伴い，報告企業数が大幅に増加した

（統計連続性の欠如），等の問題がある。そのた

め，連鎖法ではなく，１９９３年と２００５年のシェア

平均のみを活用して外資企業雇用の成長寄与を

計算した。使用したデータの出所は，国家統計

局工業交通統計司（１９９４；２００６）である。

（注１２） 中国における国民所得勘定の粗資本

形成は粗固定資本形成と在庫増加の２系列のみ

からなり，それ以上の詳細情報は公表されてい

ない。しかし，伝統的投資概念である固定資産

投資に関して（両者の関係は注２を参照），建築

・設備・その他の３つの投資財区分，当年の固

定資産投資額，および当年において新たに生産

能力化した固定資産額（新増固定資産と呼ばれ

ている）などの詳細なデータが産業・地域・所

有制別に作成・公表されている。本稿では，当

年の固定資産投資額に対する新増固定資産投資

の割合（交付使用率と呼ばれている）を活用し，

国民所得勘定の粗固定資本形成額にその比率を

乗じた額を当年の新規生産能力増加額とみなす

ことにより据付ベース資本ストックを推計して

いる（詳細は補論を参照されたい）。これに対し，

粗固定資本形成そのものを使用して作成された

系列が進捗ベース資本ストックであり，両者の

差が建設途上で生産能力化していない資本スト

ック，つまり建設仮勘定である。

（注１３） タイルのMLD尺度は◯１豊かな地域の

変化と貧しい地域の変化の双方を等分に映し出

すという意味で，相対的に偏りの少ない尺度で

ある，◯２タイルのエントロピー尺度と同様，加

法分解可能性という便利な特性を持つ，◯３格差

の変化がタイルのエントロピー尺度のように所

得ウェイトの変化に依存しないので，変化の要

因の解釈が明確である［Shorrocks１９８０］，等の

望ましい特性を持つ。もっとも中国の地域格差

動向に関する分析結果は，どのような不平等尺

度を用いても定性的にはほぼ同じである。

（注１４） ここではこれ以上言及しないが，発
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展途上国一般がそうであるように，中国におい

て地域格差以上に深刻なのは都市・農村格差で

ある［Kanbur and Zhang１９９９］。また，われわ

れは一級行政区レベルでの所得格差を問題とし

ているが，より下級レベルの地域単位での格差

も，同じ東部内部でさえ非常に大きいことが知

られている［鍾非２００５，１６４―１６７］。

（注１５） ここでは直接投資が１９８６年水準を維

持した場合をベースラインと考え，この仮説的

経済から直接投資が増加した場合を現実経済と

みなしてその効果を評価する。そのため，表で

はこのベースラインに対応する「b．仮説値」を

基準として直接投資の寄与率を計算している。

これに対して，現実経済をベースラインとみな

す考え方もありえよう。ただし，その場合，直

接投資が１９８６年水準に減少した場合の効果を問

うことになる。このベースラインの選択に左右

されない寄与率の計算方法は対数ベースで変化

率を計算することである。しかし，２００５年の対

数ベース寄与率は２１．５パーセントであり，われ

われの方法によるそれ２４．０パーセントと大差な

い。
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