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おわりに

補論

はじめに

本研究は1986年度「企業集中と下請関係」研究

会（谷口輿二主査）において行なわれたものであ

る。「企業集中」「下請関係」に関する研究は理論

的にも実証的にもかなり進んでいるのに対し，開

発途上国ではこれらの研究はまだ始まったばかり

の分野である。この理由として，研究に利用でき

るデータが十分に存在していないことが挙げられ

る借り。特に下請関係に関するデータについて，

そうである。本研究についても，この問題は克服

されたわけではなく，下請関係を企業グループ。内

の業種聞の関係に置き直して分析を進めた。した

がって，正確には，本研究は業種間格差の研究で

あり，そこから研究会の主旨にそって「企業集中

と下請関係Jに関するインデリケーションを導く

という形をとっている。

理論的には企業集中と下請関係について日本で

行なわれた次の二つの研究に負うている。

企業集中等の市場構造要因が企業利潤率に及ぼ

す影響は植草益等によって分析されてきた池町。
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その分析手法は被説明変数を自己資本純利潤率ま

たは総資本利潤率とし，説明変数をさまざまな市

場構造諸要因とする回帰分析であり，市場構造要

因には売手集中度， 参入障壁（規模の経済性，必要

資本量，製品差別等〕，需要の成長率等を用いてい

る。

一方，下請企業の実証分析の例として岡崎敬子

の論文を挙げることができる他的。岡崎は，下請

企業は経済的弱者であるか，という問題に対し，

下請企業（中小企業）は利潤率の高位性と不安定性

によって特徴づけられる，という点を指摘し，下

請と非下請の比較は利潤率の不安定性に対するリ

スク・プレミアムを調墜したあとの比較でなけれ

ばならない，とする。そして，フィッシャー＝ホ

ールの理論的フレームワークを用い（注吋，総資本

収益率を被説明変数とし，収益率の分散，下請比

率，外注比率，需要の成長率等を説明変数とする

回帰分析を行なう。そして，下請比率が高くなる

ほど，リスク・プレミアム調整後の利潤率は低く

なると結論している。

本稿ではこれらの分析手法を取り入れ，企業集

中と下請関係が自己資本利潤率に及ぼす影響を分

析する。対象はタイのサイアム・モーターズ・グ

ループとした。その理由として下請関係が比較的

発達していることと研究およびデータの蓄積が比

較的進んでいることが挙げられる佐川。注意しな

ければならないのは「下請」の定義であって，デ
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ータの制約からこれは通常，日本で議論されるよ

うな二重構造論的なものではなく，上述のように

部品製造や製品販売のような組立企業の周辺で活

動する企業を指している。

本稿の主な結論は次のとおりである。まず，リ

スク・プレミアムについては不安定性の指標とし

て分散をとるか変動係数をとるかによって，不安

定性と利潤率の聞に逆の関係が見出せた。企業集

中については集中度の高い産業に属する企業ほど

利潤率も高いという傾向がある。また下請との関

係では，組立企業の方が部品製造企業より利潤率

は高く，また部品製造企業は製品販売企業より高

いという関係がある。またサイアム・モーターズ

．グループとの関連ではグループ関連株主のシェ

アが大きいほど利潤率が高くなるという結果にな

った。

本稿の構成は，第I節で理論的フレームワーク

を示し，第E節で実証分析の方法を示す。第E節

はその結果である。補論はサイアム・モーターズ

．グループ。に関するデータである。

Ci注1) 発展途上国の下請関係の研究例としては，

7 ;;,7経済研究所「発展途上国中小企業研究報告書」

1986年がある。

（注2) 植草益『産業組織論』筑摩書房 1982年お

よびその引用文献を参照されたい。

（注3) 岡崎敬子「現代下務企業の実証分析」（『季

刊現代経済』第58号 1984年夏〉。

ぐ注4) Fisher, I. N.; G. R. Hall, “Risk and 

Corporate Rates of Return，＇’ Quarterly Journal 

of Economics，第83巻損害1号， 1969年2月。

（注5) Suehiro, A.，白pitalAccum~ation 制d

Industrial Deoelopment in Thoil，側 d, パγ ョク，

Chulalongkorn University, Social Research In-

stitute, 1985年／塩沢由典「タイ自動車製造業にみる

日本の部品企業展開」（宮崎義一線『多国籍企業の研

究』筑摩書房 1982年〉。
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I 理論的フレームワーク

本稿の理論的フレームワークは市場構造と利潤

率および下請関係と利潤率の関係についての研究

の延長線上にある。本節ではまずこれらの分析に

ついて本稿の分析と関連のある限りにおいて説明

し，続いて本稿のモデルを提示する。

1. 市場構造と利潤率〈注l〕

売手集中度，製品差別，参入障壁で表わされる

市場構造が利潤率に及ぼす影響はベイン (J.s. 

Bain）以来，さまざまな形で分析されてきた（注2）。

その基本的仮説は次のように要約できる位り。

(1) 「企業利潤率の高さと長期安定性は市場支

配力変数（企業規模，市場占拠率と産業集中，参

入障壁および製品差別〉や需要条件（需要の成長

率〉の糟加函数である」恨め。

(2) 企業の外的リスクが高いほど，利潤率も高

くなる。

(3) 企業がグ、ループを形成する場合には「社長

会の存在などを通じて企業間協調行動がとら

れている。その協調行動が各企業のとりまく

不確実性を減殺して（投資調整，参入規制，安

定的受注関係の確立など〉，利潤率の高度化と安

定化の手段となっている」〈注目。

これを回帰式の形で説明すると，利潤率を被説

明変数とし，企業規模，市場占拠率，産業集中

度，参入障壁や製品差別化を示す指標，リスク，

企業聞の協調行動を示す指標を説明変数とする回

帰分析では，これらの係数は正になるだろうとい

うことである。

この他にも「X非効率」や多角化の影響なども

分析の対象となるが，本稿ではそれらの要因を取

り上げない。
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2. 下請関係と利潤率

岡崎は中小企業の方が大企業より利潤率が高

く，かっその変動が大きいことに着目する位則。

つまり，大企業が中小（あるいは下請）企業より有

利な立場にいるかどうかは，手lj潤率の変動にとも

なうリスク・プレミアムを除いた利潤率の比較で

なければならないとする。リスク・プレミアムの

計測はブイツシャー＝ホールによる〈注7）。彼らが

計測しようとするのは「企業にとって好ましさの

程度が同ーとなるような利潤の期待値と分散との

組み合わせ」他的，すなわち無差別曲線である。

そして，その無差別曲線が下請関係を示す変数に

よってどちらの方向にシフトするかを調べること

により，下請企業の方が非下請企業より高い「効

用J水準を示すか否かを検討する。下請関係を示

す変数としては総売上高に占める下請収入の比率

などが用いられる。

式によって示せば次のとおりである。

PE＝αVA+,8S+r 

ここでPEは利潤率， VAはリスクを示す指数，

Sは下請度を示し， α，.a, rは係数である。い

ま，下請度の閉じ企業の聞で，ある利潤率とリス

クの組合わせのもたらす効用が同一であるとする

と，上式は下請度が与えられた時の効用水準を示

しているとみなすことができる。そして， αが正

の場合には， リスクが高いほど利潤率も高く，す

なわち，危険回避的であり，逆にαが負であれば

危険愛好的と呼ばれる。 Pについては，それが負

であれば，下請度の高いほど効用水準は下方にシ

フトすることになる。リスク・プレミアム調整後

の利潤率は， （PE－αVA）によって示されてい

る。

ここで注意すべきことは， αが正であるか負で

あるか，すなわち，危険回避的であるか愛好的で
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あるかは， Fの解釈に影響を与えないということ

である。実は計測結果として示されるように， リ

スクを利潤率の分散で測るか変動係数で測るかに

よって係数の符号が逆転する。本稿ではこの点に

ついて十分な説明を与えることができなかったた

め，両方の結果を示すことにした。したがって，

企業が危険回避的であるか愛好的であるかという

問題は残されたままである。

（注1) 植草益「利潤率と市場構造諸要因一一日米

に関する実証研究一一J（『三国学会雑誌』第63巻第7

号 1970年 7月〕／周「企業利潤率の決定要因」（『三

田学会雑誌J第67巻第10号 1974年10月〕／同前掲

書を参照。

（注2) Bain, J. S.，“Relations of Profit Rates 

to Industry Concentrat町1,"Q削 rterlyJournalザ

Economics，第65巻第3号， 1969年8月。植草前掲

書および前掲2論文も参照されたL、。

（注3) 植草「企業矛lj潤率……」。

（注4) 同上論文 168ページ。

（注5) 向上論文 196ページ。

（注6）岡崎前掲論文。

（注7) Fisher; Hall，前掲論文。

（注8）岡崎前掲論文 51ページ。

II 実証分析の方法

以上のように市場構造と下請関係の利潤率への

影響の分析では，前者が利潤率格差の分析である

のに対し，後者は効用水準の比較であるという差

がある。実証分析の方法は，前節の理論的フレー

ムワークを用いて市場構造と利潤率，および下請

関係と利潤率の聞の関係を単純な線型モデルに表

わし，その関係をサイアム・モーターズ・グ、ルー

プの企業について入手できたデータを用いた相関

分析によって推定する，という方法をとった。

以下，被説明変数である利潤率と説明変数であ

る不安定性，集中度，グループの持株比率，下請



関係を示すダミー変数，投資奨励企業のダミー変

数，売上高成長率について説明する位l〕。

(1) 利潤率 （PE〕

いくつかの利潤率概念があるうち，どの概念が

現代の企業の行動を分析するうえで最も適当であ

るかについては議論があるく注幻。一般によく用い

られるものは，税引後自己資本収益率と税引後総

資本収益率（利子支払いを含む〉である。本稿の分

析では利子支払いを含む総資本収益率のデータが

得られなかったため，自己資本収益率を用いた。

自己資本収益率を用いることの難点は，自己資

本額がしばしば負の値を示すことである。自己資

本額が負となるケースは日本の場合でも中小企業

ではしばしば生じるところである借り。これは自

己資本額が総資産額から負債総額を除いたものと

定義されており，負債総額が総資産額を上回るこ

とから起こる。本稿で用いたヂータでもこのよう

な例があり，そのような例はサンプルから除外し

た。そして各企業のサンフりレ期間〔企業によって異

なる〕の平均をとった。 すなわち，時系列で得ら

れる各企業のデータは，利潤率については平均値

を用いるため，サンフりレ数はサンフ。ル企業数に等

しくなっている。これは，もともとはリスクの指

標として分散や変動係数を時系列データから得な

ければならないところから生じている。

(2) 不安定性 （VA,CV) 

不安定性の指標として企業ごとの利潤率の時系

列データの分散 （VA）と変動係数 （CV）を用い

る。 VAと CVの聞には

CVど豆亙－ PE 

の関係があり， VAがPEの二乗に比例して大き

くなるのに対し， CVはこの影響を除去したもの

である。

利潤率，企業集中と下請関係

(3) 集中度 （CR)

ISIC 4桁レベルでの総売上げ（金融業の場合

には収益）に占める上位4社の比率を用いた。利

用した資料は MillionBaht Business lnforma・ 

tion TJ加・zandである。用いたデータでは各産業

のすべての企業をカパーしているとは限らず，ま

たひとつの企業が複数の産業に属しているケース

もあるので，必ずしも厳密な上位4社集中度とは

なってはいない。

(4) グループ。の持株比率 （SH)

各企業の株式のうち，サイアム・モーターズ・

グループの企業とボーンプラパ（Phornprapha）一

族位叫が保有する割合を示す。厳密に言えば，ボ

ーンプラパ一族ではなくボーンプラパ姓の者であ

る。ポーンプラパ一族であってもボーンプラパ姓

でない者は，資料の制約から確認するのが困難で

あり，本稿ではそのような者をグループから除外

している。

(5) 下請関係を示すダミー変数 （DA,DP,DSコ
ザイアム・モーターズ・グループに属する企業

を組立（DA），部品製造（DP）， 製品販売（DS),

「その他」に分け， 「その他」以外にダミー変数

を設定した。この変数は下請関係に対応するもの

である。前節で説明したような下請関係を示す変

数は皆無に等しく，それに替わるものとして上記

の4分類を用い，ダミー変数とした。しかし，こ

の分類もひとつの企業が複数の分類の活動を行な

っているケースがあり，そのような場合には代表

的な活動内容によって分類した。

(6) 投資奨励企業を示すダミー変数 （DIP)

投資奨励法の適用を受けている企業をしそう

でないものをOとするダミー変数。投資奨励法の

適用を受けている企業の方が利潤率は高いと考え

られ，との変数の係数は正であることが予想され
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る。

(7) 売上高成長率（Gめ

需要の成長率が利潤率に大きな影響をもっとい

う従来の研究結果に従い，本稿では売上高の年平

均成長率を需要の成長率を表わすものとして用い

る（注5）。

（注1) データの詳細については補論を参照された

L、。

〈注2) 権奪「企業利潤率……」。

（注3〕岡崎前掲論文 53ページ。

（注4) サイアム・モーターズ・グループはポー γ

プラパ一族の同族会社で構成される。

（注5）植草事前掲書等を参照されたい。

m 実証分析の結果

本節ではサイアム・モーターズ・グルーフで26企

業のデータを用いて，前節で説明した利潤率を独

立変数とする回帰分析を行なった結果を示す。説

明変数については統計的に有意な結果をもたらす

組合わせのみに限定する。

1. 集中度と下諦〈第1表〕

不安定性 （VA,CV）の係数はいずれも有意で

ある。注目すべきことは，分散σTA）の係数が正

であり，変動係数（α勺の係数が負であるという

ことである。第I節の2で説明したように，本稿

の回帰分析は期待利潤率とその分散の聞の無差別

曲線を計測しているとも解釈できるが，もしその

ように解釈すると VAを用いるかCVを用いるか

でリスクに対する態度が逆転することになる。す

なわち，前者では危険回避的であるのに対し，後

者は危険愛好的である。この差はVAとCVのど

ちらがリスクをより正確に表わすかという問題を

提起しているように思われるが，ここでは深くは

立入らない。ただ，分散は平均（ここでは利潤率

PE）の二乗に比例するので利潤率が高いほど分散

も大きくなる傾向があるという点については注意

すべきである。

集中度 （CR） の有意水準はそれほど高くはな

い。第（4）のケースで1(肱の有意水準を示したのが

数蹴 1:1;1ρ萌ザ｜ 項数定

R• 

〔F値〕

Ill In PE 3.2590柿本 0.1105 0.0687 一9 l~~jf ~~~~~紳〉 ＆＼初4) &\/?~~) 
( -1. 138) 4. 642料勺

(2) In PE 0941 4.3751 -6. 0190 . 2951 

~~i7臼4t)本＊取 (1. 077) S!o臼1sv ~~：ぷ） (-0. 903) 
0[ ~~1~柿〕(3) In PE 2. 8493 -1. 7488 

(3.042) (1. 114) (1.ぬ6) ~6~r加）O* ~一.~9~肺3) 0[:~~21料＊〕
(4) In PE -5.9053柿 0.1佃O*

s_i4却654の帥キ (1. 752) (-1. 759) ~~：~~ 紳＊0[ ~2~料〕(5) In PE 0.0914* 10.4398帥

(6) PE s_-i/倒－~~）料率 S¥o臼，2g〕＊ fi}P 榊 rn：回39~）7判事0〔:srJ料＊〕

s_o~伺.10田3)林専
(1. 907〕 (2.069) ~： i田083帥＊0[\t~1料勺

(7) PE -3.砧59 -4.8782 
(-2. 967) (-0. 982) (-1. 404) (6.659) 〔3.384紳〕

〈出所〉 筆者作成。
〈主主〉 かっこ内の数字はt値であり，犬神，林忠はそれぞれ10%,5%, 1%水準で有意であることを示す。
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最も高いものである。係数の符号はいずれも正で

あり，集中度（ここでは上位4社集中度〉が上昇する

につれて利潤率も上昇することを示している。そ

の大きさは，集中度が 1(:t下上昇するごとに利潤率

がo.168上昇するというものである（第（4）のケー

ス）。

次に下請関係を示すダミー変数についてみる。

下請関係を示すダミー変数 （DA,DP, DS）の

うち，有意な結果が出たのは DAとDPである。

第（5), (6）のケースでは DAは5店~"j: の水準で有意

である。これらのケースでは係数値がそれぞれ

10.4, 9.4であり， このことは他の条件が等しい

場合，組立企業は他の企業より 10ポイント高いこ

とを示している。これに対し，第（4）のケースでは

利潤率，企業集中と下請関係

部品製造企業は他の企業より 71,j,j::ポイント低くな

っている。製品販売企業のダミー変数は有意では

ないが，第（7）のケースでは部品製造企業より利潤

率が低いことになる。

以上の結果を「リスク・プレミアム」の観点か

ら解釈すると次のようになる。「リスク・プレミ

アムJ調整後の利潤率は集中度が高いほど高く，

また組立企業は部品製造企業などより高くなる傾

向にある。前者は集中度などより高くなる傾向に

ある。前者は集中度が高いほど利潤率も高くなる

という，これまでの産業組織論の結果と一致し，

後者は日本の下請関係についての実証研究と一致

する。本稿の研究は日本のような下請関係ではな

く，サイアム・モーターズ・グルーフ。というひと

第2表企業利潤率の回帰結果（グループ持株比率〉
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〔F値〕

第3豪企業利潤率の回帰結果（投資奨励〉

説 明 変 数

不安定性 投資奨励 売上高成長事 ダミー変数 R• 
被説明変数

部品製造 定数項 CF値〕

VA CV DIP GS DP 

(1) PE -0. 0812*** 5.7996* 0.1013* 15. 4811*** 0. 3112 
（ー3.01N 』＼~~N* ~\g~~) rn: 211〕 b~.216***]

(2) PE -0. 081 柿 -2. 5177 . 0591*** 2975 
(-2. 984) (1. 654) (-0. 717) (5. 170) 〔3.965＊料〕

(3) In PE 3.4155*** -1. 5237 0. 3625 
(3.臼7) (1. 764) （ー0.402) 〔8.960料率〕

〈出所〉 筆者作成。
〈注〉第1表と同じ。
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第4表 サンフツレ期間

企

Bangkok Bank Ltd. 
Bangkok Metropolitan Bank Ltd. 
Bangkok 恥foto~ Works Co., Lt社.
First Engineering & Construction 

業

Interlife Insurance Co., Ltd. L. (L-N) THE 

International Assurance Co .. Ltd. N. THE 
Kolakarn Co., Ltd. 
P. 官hailandJ¥Iachinery Co., Ltd. 
Phairote Phornsuk Investment Co. 
Phornprapha Trust Co., Ltd. 

Pressure Container Industry Corp., Ltd. 
S. P. International Co., Ltd. 
Sam Mitr Motors Manufacturing Co., Ltd. 
Sammit Autopart Co., Ltd. 
Sammitra Motor Co., Ltd. 

Siam Auto Parts Co., Ltd. 
Siam Auto Parts Sales Co., Ltd. 
Siam Automotive Industry Co., Ltd. 
Siam GS Battery Co., Ltd. 
Siam International Corp., Ltd. 

Siam Kiki Co., Ltd. 
Siam Metal Production Co., Ltd. 
Siam Mineral Products Co., Ltd. 
Siam Motors Co., Ltd. 
Siam Motors and I¥"issan Co., Ltd. 

Sfam NGK Spark Plug Co., Ltd. 
Siam Used Cars Co., Ltd. 
Siam Yamaha Co., Ltd. 
Tang Thong Huat & Sons Co., Ltd. 
Thai Bridgestone Co., Ltd. 

Thai Sumicon Co., Ltd. 
Thai Suzuki :viotor Co .. Ltd. 
UMC Autoparts Co.1 Ltd. 
Univercial Commercial Co., Ltd. 
Universal Mining Co., Ltd. 
Yip in Tsoi Finance Ltd. 

名 サンフ勺レ期間

1976～84 
1976～84 
1977～84 
1976～78 
1977～80 

1976～80 
1977～84 
1976～84 
1977～82 
1977～80,82,83 

1977～79 
1976～84 
1977～84 
1982,83 
1976～83 

1982,83 
1976～81,83 
1978～80, 83,84 
1978～84 
1977～84 

1983 
1982,83 
1977～84 
1976～84 
1976～84 

1982,83 
1977～82 
1978～81,84 
1977～82 
1977～79,82～84 

1977～84 
1977, 79～84 
1976～78 
1976～82,84 
1976～84 
1983,84 

（出所〉 International Business Research Co., !v[illion Baht Business Info門nation，バンコク，各年版より
筆者作成。

つの企業グルーフ。内の部品・製品の取引関係から

生じる利潤率格差の説明である。本稿の結果は，

サイアム・モーターズ・グループの場合，企業グ

ノレーヅ・モデルよりも組立企業と部品製造企業の

間の下請関係として捉えることの妥当性を示唆し

ているように思われる。

2. グループの持株比率

グループの持株比率（SH）がlOf~i:以下の水準で

有意となるケースはない。 tf直の比較的高いもの

二つを第2表に示しておく。

t値は高くないが， SHの係数を見ると， 0.04

26 

55と0.0444であり，これはグループの持株比率が

1苦手高まると利潤率が0.044～0.046高まるという

ことであり，グループへの帰属度（グルーフ。の持株

比率によって誤ljられるとして〉が高いほど利潤率も

高くなることを意味している。

ダミー変数については第 l表の場合と大きな差

はない。ただDPの係数が大きくなっている。

3. 投資奨励法

「産業投資奨励法の下では，事業拡大の際，既

存企業の設備拡張より新たに企業を設立する方が

有利」〈注 I）であり，サイアム・モーターズ・グル



N 、J

「事業内容 I IS: I~~車問伸一ィ；ii句評プ防；
Bangkok Bank Ltd. ｜主要取引銀行
Ban2kok Metrooolitan Bank Ltd. I ρ 

Bangkok Motor-Works Co., Ltd. l建設用車柄販
First Engineering & Construction 1土地開発
lnterlife Insurance Co., Ltd. L. (L-N〕THEI保険

International Assurance Co .. Ltd. N. THE 
Kolakarn Co., Ltd. 
P. すhailandMachinerv Co .. Ltd. 
Phairote Phornsuk InヤestmentCo. 
Phornprapha Trust Co., Ltd. 

Pressure Container Industry Corp., Ltd. 
S. P. International Co., Ltd. 
Sam Mitr Motors Manufacturin2 Co .. Ltd. 
Sammit Autopart Co., Ltd. 
Sammitra Motor Co., Ltd. 

Sfam Auto Parts Co., Ltd. 
Siam Auto Parts Sales Co .. Ltd. 
Siam Automotive Industry Co., Ltd. 
Sfam GS Battery Co., Ltd. 
Siam International Corp., Ltd. 

Siam Kiki Co., Ltd. 
Siam Metal Production Co., Ltd. 
Siam Mineral Products Co., Ltd. 
Siam Motors Co .. ~td. 
Siam Motors and Nissan Co., Ltd. 

Siam NGK Spark Plug Co., Ltd. 
Sfam Used Cars Co., Ltd. 
Siam Yamaha Co., Ltd. 
Tang Thong Huat & Sons Co., Ltd. 
Thai Bridgestone Co., Ltd. 

Thai Sumicon Co., Ltd. 
Thai Suzuki Motor Co., Ltd. 
UMC Autoparts Co.1 Ltd. 
Univercial Commercial Co., Ltd. 
Universal Mining Co., Ltd. 
Yip in Tsoi Finance Ltd. 

販ワ一
車カタ

動的・一
自ダモ

易産ン芝献
4日ホ東金

スズキ2翰販
車体製造
自動車部品製

自動車部品販
自動車組立
バッテリー製造販売
スズキ自動車販

自動車用クー

スズ採掘
自動車販売
日産車組立
スノfークフ。ラ
自動車部品製造
ヤマハ2輪組立
トラクター販売
タイヤ製造

建設
スズキ2輪組
自動車部品輸
スパル車販売
鐙石の採掘輸
金融

8101 1944 3,500 
8101 1950 333 
6170 1956 1 

8201 

8200 
6180 1967 20 

輪販売 6180 1969 50 
6170 1975 
8102 1969 60 

3819 
6180 i~~~ 30 
3843 90 
3843 1977 30 
3843 10 

3843 1967 20 
6180 1970 4 
3813 1973 10 
3839 1970 14 
6180 1969 60 

造 3829 1975 20 
3819 0.5 
2302 1955 10 
6180 1952 20 
お43 1962 10 

3843 1976 10 
占% 6180 1979 

3844 1964 9 
6170 
3551 1967 100 

5010 1972 5 
3844 1968 18 

6180 1973 73 
2302 1960 7 
8103 1971 120 

19,579 ' 

3,148 
429 99. o: 引）， 0 9.0 2 

87.2 (1) 

G. ii 6. 1 

91. 69.3 22.5 
1,500 99. 99.9 (2) 

18 42.6 42.6 2 
21 85.0 85.0 2 

53.2 53.2 

2.3 2.3 
325 76.7 15.0 61. 7 2 (1) 
681 。 7.6 7.6 

12.6 12. 61 
14. 7 14. 7 

250 。 72.9 64.8 8.1 1 
258 99.8 99. 7 0. 1 1 
150 。 99.9 2 
238 。 51. 0 1 
200 88.3 1. 5 2 
180 。 70. 70.0 1 

94. 45.0 49.5 4 
186 。 94.5 45.0 49.5 4 

2,015 77.8 73.8 4.0 3 (1) 
700 。 72. 7 54.0 18. 7 1 (1) 
110 。 55.0 55.0 I 
296 94. 7 89.6 5. I 

1,276 。 86. 7 83.9 2.8 
89.0 89.0 1 

750 2.0 2.0 

50 10.0 10. 0 
480 。 19.2 12.2 7.0 

5.0 5.0 
92 97.5 95.9 1. 6 3 (2) 

i~i 86.3 84.5 1. 8 1 
10.0 10.0 

（出所） 第4表と同じ。投資奨励については，末虞紹「タイ系企業集団の資本蓄積構造ー←製造業グループ。を中心としてー←」仔アジア経済』第25巻第10号
1984年10月）参照。

（注）最新の資料による。ネボーンプラパ姓。かっこ内は経験者の人数。



〔機関，サイアム・グループ〕

＼企＼＼業＼ 、 株 主
Siam Mo・ ~~~kok tors Co., r 

i町、～、、～～～、～～ー
Ltd. Works 

Co., Ltd. 

Ji;i~if Bank Ltd. ~~~~？~~：ks Bank Ltd. Co., Ltd. t~:;~ing & Construction 10.0 
Interlife ance Co., Ltd. L. 
(L-N) THE 

International Assurance Co., Ltd. 41. 7 
N. THE 

Kolakarn CoM;-;t; 99.9 
P. Thailand mery Co., Ltd. 
Phairote Phornsuk Investment Co. 
Phornprapha Trust Co., Ltd. 1. 3 

Pressure Container Industry 
Corf~t Ltd. 

S. P. ernational ~~;{u(a_~~ - 
Sam Mitr Motors uring 
Co., Ltd. 

Samm\ ~~J~:t Co., Ltd. 
Samrnit r Co., Ltd. 

Siam Auto Parts Co., Ltd. 59.8 
Siam Auto Parts Sales Co.,J;~d. 99. 7 
Siam Automotive Industry , 
Ltd. 開.9

Siam GS ~n~:!rial Co., Ltd. 51. 0 
Siam Inte Corp., Ltd. 83.3 

Siam Kiki Co., Ltd. 
Siam Metal Production Co., Ltd. 

70.0 

Siam Mineral Products Co., Ltd. 
Siam Motors Co., Ltd. 
Siam Motors and Nissan Co., Ltd. 

Siam NGK Spark PlugL Co., Ltd. 10.0 5.0 
S]am Used Cars CLt td. 84.6 5.0 
Siam Yamaha Co., d. 67.8 
TLt~. Thong Huat & Sons Co., 

Thai Bridgestone Co., Ltd. 

Thai Surnicon Co., Ltd. 10.0 
Thai Suzuki Motor CLt Ltd. 
u~c Auto1ci~~~~ ? d. 
Univercial 1al Co., Ltd. 
Universal Mining Col. Ltd. 
Yip in Tsoi Finance td. 

ープの製造企業の多くも投資奨励法の適用を受け

ている。投資奨励法の適用を受けた企業は税制上

の思典により利潤率が高くなると考えられる。事

実，本稿の結果もそのようになった。第3表を見

ると，投資奨励を示すダミー変数の係数は 5.1～

6.5であり， このことは投資奨励法の適用を受け

た企業の利潤率がそうでない企業より5.1~6.5~ 

ポイント高いことを示している。
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第61優主 要

S.P. Inter・ Phairote Sam恥1itrSiam Auto Siam Auto 
national Phornsuk Motors Parts Co., Parts 
Co., Ltd. Invest- Manu. Ltd. Sales 

ment Co. Co., Ltd. Co., Ltd. 

5.0 

5.0 

45.0 
45.0 

3.8 。
30.0 

12.2 。

（注1) 末 康 昭 1:l'イ系企業集団の資本蓄積構造

一一製造業グループを中心として一一」〈『アジア経

済』第25巻第10号 1984年10月） 15ぺージ。

おわ り に

本稿では企業集中と下諮問係が企業利潤率に及

ぼす影響をサイアム・モーターズ・グループを取



株主

Siam Mine・ Siam Motors Siam Ya・ Universal Thoontha・・
ral Produ・ and Nissan maha Co., M. worn Co., 
cts Co., Co., Ltd. Ltd. c:.1~d. Ltd. 
Ltd. 

80.4 
20.0 57.2 

15.0 

7.6 
7.6 
7.6 

5.0 。

52.0 
31. 0 

10.0 

16. 1 

2.0 

95.9 
2.5 

り上げて分析した。企業集中と下請関係のうち，

実際には後者は企業グループ内の部品製造，組立

て，販売，「その他」と分類することによって分

析された。したがって，それは日本で議論される

ような意味での下請関係ではない。

企業集中と利潤率の関係は従来，先進国の例で

見られたように，集中度の高い産業に属する企業

ほど利潤率も高いというものである。一方，下請

f!J潤率，企業集中主下翁関係

（？の

Thavorn Phornmitr Preechap-Thavorn Tailon 
Invest- Co., Ltd. horn Co., Fund Co., 

i!:;cfa-ment Co., Ltd. !Ltd. 
Ltd. tton 

9.6 

6.1 

27.6 

51. 9 

8.5 9.5 4.0 
9.5 5.0 

関係と利潤率の関係は日本の下請制に関する実証

研究の結果と同様下請（本稿では部品製造〉企業は

親（組立）企業より利潤率は低くなる（他の条件が

等しいならば〉。この点を企業集団の理論から検討

する際，個々の独立な企業がそれぞれの利潤を最

大にするようにグループを形成する利潤極大型互

恵取引のような場合とは異なり，サイアム・モー

ターズ・グ、ループの場合中心となる企業（サイア

29 



第6表続き 〔個人，ポーンフ．ラパ姓〕

一一一一一一一ー一ーーーー一一一一『一一一ー 株 主
Th…I Annop I山 iI B山 :chumpol I p… 

企業 ー 一一一一ー－一一「一一 －一

Bangkok Bank Ltd. 
Bangkok Me~~?~~:k Bank Ltd. 
Bangkok Mo s Co., Ltd. 
First En,ineering & Construction 
Inter life nsurance Co., Ltd. L. (L-N〕THE

International Assurance Co., Ltd. N. THE 22.5 
Kolakarn Co., Ltd. 。 。
P. Thailand Machinery Co., Ltd. 19.0 17.0 
Phairote Phornsuk Investment Co. 10. 0 10. 0 
Phornprapha Trust Co., Ltd. 。
Pressure Container Industry Corp., Ltd. 2.3 20.0 S. P. International Co., Ltd. 20. 7 
Sam Mitr Motors Manufacturing Co., Ltd. 
Sammit ~~:~rt Co., Ltd. 
Sammitr r Co., Ltd. 

Siam Auto Parts Co., Ltd. 
Siam Auto Parts Sales Co. 'c~td. 
Siam Automotive Indust~t~ . , Ltd. 
Siam GS Battery Co., L 
Siam International Corp., Ltd. 。 。
S¥am Kiki ICP~~cr~d. 
Siam Meta ction Co., Ltd. 8.3 
Siam Mineral Products Co., Ltd. 。 8.3 
Siam Motors Co., Ltd. 。
Siam Motors and Nissan Co., Ltd. 18. 7 

Siam NGK Spark Plu1, Co., Ltd. 
Siam Used Cars Co., td. 。
Siam Yamaha Co., Ltd目 2.8 
Tang Thong Huat & Sons Co., Ltd. 
Thai Bridgestone Co., Ltd. 

3.0 43.0 

Thai Sumi con Co., Ltd. 
Thai Suzuki Motor Co., Ltd. 7.0 
UMC Autoparts Co., Ltd. 5.0 
Univercial Commercial Co., Ltd目 1. 6 。
Universal Mining Co., Ltd. 1. 8 
Yip in Tsoi Finance Ltd. 10. 0 

（出所） 第4表と同じ。
（注〕 最新の資料に基づく。 Oは過去，主要株主であったことを示す。

ム・モーターズ）が投資奨励の，恩恵を受けるために

部品会社を設立していった点に注意する必要があ

る。前者ではグループ内のどの企業も利潤率が上

がらなければグループに参加しないと考えられる

のに対し，後者ではたとえ親会社に利益が集中し

でもクやループ全体の利潤率を引上げればよいとい

うことになる。サイアム・モーターズ・グループ

の利潤率格差の要因のひとつとしてこの点も考慮

すべきであろう。

グループへの帰属度の強さをグループの所有す

る株式の比率で表わすことができるとし，それと

30 

利潤率との関係についても検討した。その結果は

帰属度が高いほど利潤率も高くなる傾向はある

が， しかし十分に有意なものではなかった。

最後に投資奨励法と利潤率の関係については，

その適用を受けている企業の方がそうでない企業

より利潤率が高いという結果が得られた。

補輸：サイアム・モーターズ・クやループのデー

タについて

サイアム・モーターズ・グループのデータは主

として International Business Research Co., 

Million Baht Business Information Thailand, 



Phai附 I！~ornp争 Ip… IPo叫す咋

19.5 19.5 
35.0 30.0 

。
。

8. 1 。 。
1. 5 

5.0 

。

パンコクの1979--80, 80-81, 81-82, 84, 85. 

86年の各版から得た。サイアム・モーターズ・グ

ループに属する企業の選択は，末庚前掲論文お

よび前掲書．塩沢前掲論文，市川健二郎「華僑

系企業のリーダーシップと組織一一サイアム・モ

ーターズ社のケース一一J（伊藤禎一編『東南ア

ジアにおける工業経営者の生成』アジア経済研究

所 1980年）の他， Million Baht Business In-

formationから得られる主要株主のデータによっ

た。すなわち， MillionBaht Business Informa-

tionに掲載されている企業のうち，その主要株主

。

0.1 。
。

。
43.0 

。

12.0 。

8.3 11. 0 
8.3 11. 0 。

利潤率，企業集中と下議関係

〈%〉

。 。

0.1 

。
21. 9 
21. 9 。。。

0.1 

。

のなかにボーンプラパ一族の者またはサイアム・

モーターズ・グループの企業が含まれている場合

にはク、、ループの企業とした。上記の研究でサイア

ム・モーターズ・グループの傘下企業とされたも

のでも MillionBaht Business Informationにな

いものもかなりあり，逆に本稿で新たに付け加え

たものもいくつかある。次の 9社がそれである。

インターライフ・インシュランス

p・タイランド・マシーナリー

パイロート・ボーンスク・インベストメント

プレッシャー・コンテナー・インダストリー

3r 
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企 車 二三三三一～｜ ｜ 恒~恒4…づ制r悦
Bangkok Bank Ltd. 
Bangkok Met~~p~~:k Bank Ltd. 
Bangkok Mot s Co., Ltd. 
First En~~:iring & Construction 
Interlife surance Co., Ltd. L. (L-N) THE 

International Assurance Co., Ltd. N. THE 
Kolakarn Co. Ltd. 
P. Thailand Machinery Co., Ltd. 
Phairote Phornsuk Investment Co. 
Phornprapha Trust Co., Ltd. 

Pressure Container Industry Corp., Ltd. 
S. P. International ~~;;J;~~- 
Sam Mitr Motors uring Co., Ltd. 
Sammit r~~°tt~rt Co., Ltd. 
Sammit r Co., Ltd. 

Siam Auto Parts ~:i~ Ltd. 
Siam Auto Parts s Co.,C~~~- 
Siam Automotive lndusL~~- Ltd. 
Siam GS !:t1\~1:a.J Co., 
Siam lnte Corp., Ltd. 

Siam Kiki Co.~J:~·i 
Siam Metal Pr on Co., Ltd. 
Siam Mineral Products Co., Ltd. 
Siam Motors Co., Ltd. 
Siam Motors and Nissan Co., Ltd. 

Siam NGK Spr:.~t~=~ Co., Ltd. Siam Used Ca td. 
Siam Yamah勾

Tang Thong Huat & Sons Co., Ltd. 
Thai Bridgestone Co., Ltd. 

Thai Sumicon Co., Ltd. 
Thai Suzuki恥fotorCLt Ltd. 
UMC Autopしa；~m;i·; d回

Univercial cial Co., Ltd. 
Univ7rsal !¥:fining CoLt Ltd. 
Yip in Tsai Finance d. 

（出所〉 第4表と同じ。

（注〉 最新の資料に基づく，＠は経験者。

サイアム・メタル・プロダクション

サイアム・ミネラル・プロダクツ

タイ・スミコン

UMC・オートパーツ

イップ・イン・ツオイ・ファイナンス

量

。

。
。
。。
。

。

第4表は MillionBaht Business Information 

からデータの得られた企業名とそのサンプル期間

を示している。第5表はこれらの企業の基本的な

デ、ータである。複数の年にわたってデータが存在

する場合には最新時点のものによっている。第6

表はサイアム・モーターズ・グループ。関係の株主
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。

。 8 
。 。

。。 。。 。

。

をマトリックス表示したものである。これによっ

て，どの企業〈個人〕がどの企業の主要株主とな

っているか読みとることができる。また第7表は

ボーンプラパ一族のだれがどの企業の役員となっ

ているかを示している。

本稿のデータで注意すべき点を指摘しておし

まず，株主については，それが主要なものしか取

り上げていないということである。本稿ではサイ

アム・モーターズ・グループの企業を確定する

際，株主を判断の基準としたが，株主でありなが

ら「主要Jでないために落ちている場合にはグル



利潤率，企業集中と下請関係、

（ボーンフ’ラパ姓〉

日 o-1Porn Porn- Precha Raksnit 同titpongj V… Phornnisa Phorsan ldihornsak-1 Vorphoch ng thep 

。
。

。

。。
。 。。

。
。。。。

。

。 。。

ープの企業としては扱われていない。また，回帰

分析ではグループの持株比率を用いたが，ここか

らも「主要」でないものは落ちている。

次に個人株主の場合にはアルファベットで表示

した時に，同一人物が異なって表現されることが

ある。このような可能性については十分，配慮し

たが，重複している可能性も残っている。

さらに，回帰分析に用いたデータでは自己資本

額が負になるような場合には異常な値を示すこと

。

。
。。

。 。

があり，そのようなものはサンプルから除外し

た。

回帰分析に用いたサンフ。ル数は26である。これ

は Jl.1illionBaht Business Informationからデ

ータの得られる36社のうち，銀行，サンプル期間

の短いもの，自己資本額が負になるもの計10社を

除いた数である。

〔付記〕本稿は1986年度「企業集中と下請関係」研

究会の成果の一部である。

（アジア経済研究所海外派遣員，在バγ コタ）
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