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１．序

本節のトピックは移民と海外直接投資です。みなさんご存じの通り，人口の減少や高

 1）　アシスタントとしてテープ起こしやスライドの作成を手伝っていただいた金科さんに感謝を
致します。本編の内容は，一橋大学などでのセミナー発表の内容を簡単にまとめたもので，参
考文献などの詳細は Tomohara（2014）を参照してください。本稿の内容は，英語で執筆され
た学術論文のエッセンスを，経済学の背景がない読者にもわかりやすく解説したものです。な
お，スライドにある分析結果は preliminary なものであり，現在，計量モデルや分析結果は学
術論文掲載用にアップデートされたものがあります。また，本稿には日本語で出版予定の本・
論文に収録される内容を含んでいます。

    ＊　Professor, Dept of Int’l Politics, Economics, and Communication, Aoyama Gakuin University, 
tomohara@sipeb.aoyama.ac.jp
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齢化は，いくつもの先進国が直面している問題です。人口の高齢化によって，将来的に

は国内貯蓄の減少が予測されています。また，人口の高齢化や減少によって，労働人口

の減少が数年前から観察されています。このため，今後日本ではこれまでのような経済

成長が期待できないと危惧されています。こうした状況を改善するために，期待されて

いる政策の一つとして，海外直接投資の流入を促進させようというものがあります。ま

た，移民の流入も提唱されています。持続可能な経済成長を達成するためには，海外直

接投資や移民の国内への流入を促進させて行こうではないかと議論されているわけで

す。

こうした議論は，学術的には，国際貿易論もしくは多国企業論における要素市場，つ

まり，労働と資本という二つの生産要素を輸入する場合の議論と関連しています。ここ

での問題点は，海外直接投資の促進と移民流入の促進という，二つの政策が両立し合う

のか。ひょっとしたらお互いの政策効果を相殺しているのではないか？ということで

す。つまり，二つの政策の相互作用みたいなものを考えることが必要になります。

２．歴史的背景2）

それでは，こうした議論に入る前に，簡単に歴史的な背景をみていきましょう。日本

は80年代からずっと海外直接投資の促進に努めてきたという歴史があります。そういっ

 2）　本節の記述は，天野（2009）を参照しています。
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た試みが今日までずっと続けられているのです。ただその背景にある動機が，時代に

よって変わってきています。

たとえば，80年代ですと，拡大する経常収支の黒字を減らそうという理由が背景にあ

りました。海外直接投資を促進することによって，海外からの輸入が増え，その結果，

行き過ぎた経常収支のあり方が改善するのではないかと（外国から）期待されたわけで

す。海外直接投資が中心というよりも，経常収支，もっといえば，貿易黒字・赤字の問

題と関連づけられて，海外直接投資を促進すると日本の貿易黒字（外国の貿易赤字）を

減らすために役に立つという議論が80年代のものです。

90年代になると，海外直接投資に期待されるものが少し変わってきました。ご存じの

通り，90年代というのは，失われた10年，日本経済が非常に良くなかった時期に相当し

ます。このような時期に海外直接投資から期待されたことは経済の活性化です。つまり，

海外直接投資を入れることによって，国内の経済を活性化させようとしたわけです。

1994年に設置された対日投資会議（議長：内閣総理大臣）は，その表れです。こうした

海外直接投資の流入促進には，中央政府が主な役割を果たしていました。こうした旗振

り役は，2000年代になると，変わっていきました。

2000年代になって言われたのは，地域経済の活性化のために，海外直接投資の流入を

利用しようということです。これは，三位一体（国庫補助負担金の改革，国から地方へ

の税源移譲，地方交付税の見直し）みたいな形で，地方への財政分権化が進む中，地方

が独自に財源を確保しなければならないことが背景にありました。地方経済を活性化さ

せ税収を確保する一手段として，海外直接投資が期待されようとなったのです。ここで
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主要な役割を果たしていたのは地方政府です。

このように，海外直接投資の流入の促進はずっと議論されてきたわけですが，背後に

ある動機というのは時代によって少しずつ変わってきています。

最近言われるようになったのは，持続的な経済成長のために海外直接投資の流入を促

進させようというものです。日本では労働力人口が減少し，人口の高齢化の加速によっ

て，貯蓄率も低下しています。このため，このままだと今後の日本経済は成長が望めま

せん。こうした状況を補うものとして，FDI をもっと流入して活用しようという議論

があるわけです。

３．移民との関係

海外直接投資の活用と同時に，労働市場が直面している問題があります。人口の高齢

化や減少というのは日本経済の成長にとって望ましくないとされています。では，どう

したらよいでしょうか。労働力人口の減少を食い止める，もしくはそれを補う政策がな

いのかということで，移民を積極的に受け入れたらどうかということがよく議論されて

います。

実はこうした移民受け入れの議論や，海外直接投資の流入促進の議論は，これまで

別々の議論として論じられてきました。本節で考えていくのは，こうした二つの政策の

相互作用（もっと正確にいえば，２つの政策がバッティングする可能性があるのではな
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いかということ）です。たとえば，ウォール・ストリート・ジャーナルにおけるアベノ

ミクスの三本の矢に関するコラムで，移民が海外直接投資を促進するという議論があり

ました。確か，ウォール・ストリート・ジャーナル記事では，三本の矢に欠けているも

のは移民政策だというような議論だったのですが，移民によって海外直接投資が促進さ

れるという趣旨のことが書かれていました。

こうした記述が本当なのだろうかということを考察するのが本節の趣旨です。なぜそ

のような問題提起を行うかと言うと，標準的な貿易理論では，生産要素である資本と労

働の間にはどのような関係が想定されているでしょうか。質問を言い換えると，ヘク

シャー= オリーン・モデルでは，資本と労働の関係は代替的，それとも補完的かという

ことです。教科書では，通常，ある程度の代替的関係を想定しています。もし二つの生

産要素が代替的だとすると，移民が日本にいっぱい入ってくるということは，労働量が

増えます。すると，移民の増加は海外直接投資の流入にとって代わる可能性があるので

はないかという疑問が出てきてもおかしくないはずです。資本と労働が代替するのであ

れば，両方一緒に流入が増加するというより，どちらかの流入が増加したら，どちらか

が減少するという議論が考えられるわけです。もしそうだとすると，海外直接投資と移

民の流入促進という二つの政策というのは，お互いの効果を相殺している可能性がある

ということになります。本当にそうなのでしょうか。
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４．既存研究

こうした二つの政策の相互作用について考える前に，これまでどのような議論がなさ

れてきたか，既存研究を見てみましょう。実は，標準的な海外直接投資の文献では，海

外直接投資の決定要因として，移民がとりあげられることはあまりありませんでした。

これまで，こうした政策は別個に議論されたことが多かったわけです。

ただ，移民の役割は近年非常に注目浴びてきています。これは，移民のネットワーク
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が二国間の貿易量を増やすという研究が90年代後半に出てきたからです。そのメカニズ

ムはどのようなものでしょう。たとえば，メキシコから移民がアメリカに入ってくると，

移民は母国であるメキシコのものを消費したいので，メキシコからの輸入が増える，と

いうのが一つの説明です。それ以外にも，移民のネットワークを通じて，お互いの国に

おけるビジネス慣習などの情報が共有されるようになり，貿易に関する障壁が以前より

減るため，移民は貿易を拡大させると説明されています。

同じようなことが，海外直接投資と移民の関係についても，言えないだろうかという

ことで，2000年代後半から移民と海外直接投資に関して議論がなされるようになりまし

た。たとえば，アメリカにおける移民とアメリカからの海外直接投資についての研究は

いくつもあります。研究対象とされている生産要素の流れは，アメリカにいろいろな国

から多くの移民が流入し，それに対して，アメリカからはいろいろな国に海外直接投資

を行っているというものです。この二つの間に関係がないかどうかを考察するというの

が近年の海外直接投資の議論になります。つまり，移民が海外から入ってくる（移民流

入）と先進国から他の国に海外直接投資を行う（海外直接投資流出）という交換をして

います。

こうした海外直接投資と移民の関係が考察されるのは，ブレーン・ドレイン（頭脳流

出）問題と関係しています。定型的な海外直接投資と移民パターンというのは，教育を

受けた技能労働者が途上国から流出して，先進国に流れていってしまい，一方，投資先

を求めて先進国から途上国にお金が流れる形だからです。
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本節でのお話は少し違う関係を考えます。移民が他国から入ってくる所までは一緒で

す。ただ，海外直接投資も国外から入ってくる状況を考察します。これは，そもそも違っ

た政策目的に基づいた生産要素移動を考えているからです。既存研究ではブレーン・ド

レインでしたが，ここからは先進国の人口減少や高齢化に対処するための移民流入及び

海外直接投資流入の促進という両方ともインフローの流れについて見ていきます。この

二つの政策の相互作用を考えると，予期せぬ効果が起こっているかもしれません。
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５．日本における海外直接投資と移民

こうした問題を考察するために，1996年から2012年の間の日本における海外直接投資

の流入と移民の流入の関係について見ていきましょう。なぜ日本を取り上げたという

と，ご存じの通り，日本では急速に人口の高齢化が進んでいます。実は，こうした状況

は，他の先進国に比べても，かなり急ピッチで進んでいることが知られています。した

がって，先進国における高齢化や人口減少に対処する政策の影響を考察する場合，日本

を取り上げることは有益であると考えられます。また，1996年からの時期を考察対象と

するのは，このころ（1995年にピーク）からピークをつけた労働力人口が反転して，労

働力人口の減少がみられるようになったからです。

では，日本のデータを使って，二つの政策（FDI 流入と移民流入の促進）がお互い

助け合っているか，それども相殺し合っているかを実証的に見てみましょう。分析に使

用されたのは，日本に対する FDI 並びに移民の主要なホスト国である29の国または地

域です。また，移民の定義に関して，どのような人たちを含めているかと思われたかも

しれません。実は国際的に合意された移民の定義はありません。（たとえば，『国連統計

委員会に1997年に提出された国連事務総長報告書による「通常の居住地以外の国に移動

し少なくとも12ヵ月間当該国に居住する人のこと（長期の移民）」という定義には，国

籍に関する要件が一切含まれていませんので，移民と外国人は同じ概念にはない，とい

うことになります。この定義によると，日本で生まれた外国籍の人は，通常の居住国は
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日本になって，その人達は移民ではない，ということです。』http://www.iomjapan.

org/act/act_002.cfm より引用）。ここでの移民は，日本の法務省による出入国管理統計

年報に基づいて，90日以上日本に滞在している（短期でない）人とします。

では，実際の海外直接投資の流入と移民の流入の関係を見てみましょう。見づらいで

すけど，2012年の移民の内訳を見ると，一番が中国，中国から移民が圧倒的です。それ

から，フィリピン，韓国がトップ３になっています。それ以外にも，インド，インドネ

シアなど，アジア系の移民が比較的に多く見られます。一方，2012年度の海外直接投資

流入の内訳を見てみると，一番がスイス，二番が UK，三番がシンガポールとなってい

ます。それから，香港，韓国などがついています。ここでマイナスの表示がされている

のは，純流入を見ているので，たとえば，日本からルクセンブルグにお金が戻ってし

まった場合は，マイナスになっています。
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他の年度はどうでしょうか。たとえば，リーマンショックの前である2008年を見てみ

ると，移民に関しては，中国，フィリピン，韓国，ブラジル，インドネシアのトップ５

は変わりありません。移民に関しては，ある程度一貫した傾向が見られるわけです。そ

れに対して，海外直接投資はものすごく変動が激しいことがわかります。2008年ではア

メリカからの流入が半分近くあります。移民と海外直接投資の間には，それほど明確な

関係があるようにはみえません。では，実際に詳しく分析してみたらどうなるのでしょ

う。
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６．分析の結果

分析にはシステム GMM を使用し，1996年から，2012年までの16年間における日本

と29か国（または地域）の間のダイナミックな関係を分析しました。このモデルでは，

今年の海外直接投資の流入量は，過去の海外直接投資の流入量に影響されるとしていま

す。また，移民が多く流入した場合，海外直接投資が代替されて減ってしまう可能性を

見るために，右辺に移民が入っています。少し技術的なことをいうと，内生性の問題

（endogeneity）も考慮されています3）。たとえば，１つの問題は，移民が FDI を決めて

いるのか，それとも，FDI が移民を決めているのかということです。この２つはお互

いに作用しあって同時に決定されている可能性があります。海外直接投資も移民も内政

変数として取り扱うシステム GMM は，こうした simultaneous bias の問題に対応して

います。

それ以外にも，移民と海外直接投資の関係を考察するには，その国の経済状況を見な

ければいけません。経済状況によって，移民や海外直接投資の流入量が影響を受けるか

らです。生産要素受入国の経済状況は GDP によってコントロールされています。また，

二国間の距離も入っています。距離が近いほうが生産要素の移動が活発になるかもしれ

ないからです。それから，法人税率によって，海外直接投資が変わる可能性や経済連携

協定（Economic Partnership Agreement，EPA）4）が生産要素移動に与える影響も考慮

しています。さらに，Corruption Perceptions Index を使って，受け入れ国の政治の腐

敗度が高いと，海外直接投資が逃げてしまう可能性も考慮されています。こうした変数

をコントロールしたうえで，移民と海外直接投資の間の関係を見てみましょう。

 3）　説明変数と誤差項との間に相関があるときに，説明変数は内生的（endogenous）とされます。
説明変数が内生的であれば，推定されたパラメータは一致推定量ではなくなります。内生性が
生じる要因として，推定誤差（measurement error），同時性（simultaneity），欠落変数（omitted 
variables）等の要因が挙げられます。

　　（http://ja.wikipedia.org/wiki/%E5%86%85%E7%94%9F%E6%80%A7　2014年 ６ 月16日　 参
照）。

 4）　「物流のみならず，人の移動，知的財産権の保護，投資，競争政策など様々な協力や幅広い分
野での連携で，両国または地域間での親密な関係強化を目指す条約。」

　　（http://ja.wikipedia.org/wiki/%E7%B5%8C%E6%B8%88%E9%80%A3%E6%90%BA%E5%8D
%94%E5%AE%9A　より引用（2014年６月16日））。
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次に，代替性や補完性をどのように定義したらよいかです。ここでは，海外直接投資

を受け入れる国の視点から考えましょう。海外直接投資を受け入れる国において，もし

海外直接投資の流入と移民の流入の間に負の関係があれば，代替的であるとします。負

の関係があるということは，移民流入が増えると海外直接投資流入が減ってしまうこと

です。逆に，正の関係があるときは，補完的であるというふうに定義します。どこの国

の視点で考えるかをはっきりさせておかないと，議論が混乱してしまいます。ここでは，

海外直接投資を受け入れる国の視点から考えて行きます。
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いくつかのモデルを試した結果，どのモデルの分析をとっても，日本へ移民が増える

と，日本への海外直接投資の流入が減るという結果が示されています。つまり，二つは

代替的な関係にあるわけです。このため，移民流入の促進と海外直接投資流入の促進と

いう二つの政策は，その効果を相殺している可能性が示されています。

それでは，海外直接投資と移民が代替的であるという結果は，他の場合にもあてはま

るのでしょうか？そこで，既存研究において考察されていたような海外直接投資の流出

と移民の流入の設定でも調べてみました。日本に移民が入ってくる一方，日本から海外

直接投資が出ていっている場合です。また，海外直接投資を受け入れる国からみて，補

完的であるのか，代替的であるのかを見てみましょう。すると，やはり二つが代替的な

関係にあることが示されました。つまり，海外直接投資と移民は代替関係にある可能性

が高いというわけです。違うフローの流れを見ても，結果は同じというわけです。
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こうした結果は，日本経済の国際化を進めているような，政治家や財界の人にとって

は，非常に残念な結果に思えるかもしれません。２つの政策が意図せずにバッティング

して，お互いの効果を相殺してしまっているからです。

７．労働市場への影響

では，話をもう少し進めましょう。移民と海外直接投資の議論での重要な論点の１つ

は，やはり国内労働市場への影響です。たとえば，もし資本の流入と労働の流入が代替

的ならば，海外直接投資の流入を促進することによって，国内の労働者の職が奪われて

いる可能性があります。つまり，失業率が上がるかもしれないのです。海外直接投資と

移民が代替していることより，直接的に政策の関心がいく論点でしょう。本当にそうで
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あるのかということで，簡単な時系列分析（VAR）をしてみましょう。

分析を行なってみると，海外直接投資の流入は失業率と相関があることが示されまし

た。海外直接投資が流入すると，失業率が増加するのです。一方，移民の影響はどうなっ

ているかというと，移民は日本国内の失業率と明確な関係性が見られません。これは，

今のところ，国内労働市場に占める移民の割合が少ないからかもしれません。こうした

結果を見てみると，資本と労働の代替関係はある程度妥当だと思われるかもしれませ

ん。海外直接投資の流入を促進させれば経済が成長し，失業率も下がることが期待され

ますが，むしろ，労働と資本が代替するため，資本に導かれた成長であると，失業率が

改善しない可能性があります。もしそうだとしたら，グローバル化を進めることは，国

内経済にとって，必ずしもよくない可能性があるという意見を否定できないことになり

ます。（ただし，この結果に対しては，外資系企業（海外直接投資の増加）は，従業員

の整理を積極的に行うため，こうした結果がでただけであるととらえることもできるか

もしれません）。
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８．高度人材ポイント制度の是非

さらに分析を進めて，移民してくる労働者の技術レベルの差によって，結果が変わる

かを見てみましょう。移民と一口に言っても，先進国はすべての移民を歓迎しているわ

けではありません。たとえば，2012年に始まった高度人材ポイント制度5）のように，あ

る程度スキルをもった労働者を歓迎する政策を進めています。ここでは，そうした政策

の有効性について考察します。議論を進めるにあたって，技能労働者と非技能労働者の

二つに分けて，その効果を見てみます。技能労働者のカテゴリーに入るのは大学教授，

エンジニア，弁護士などの専門的な知識を必要とする人達です。

 5）　「高度人材外国人の受入れを促進するため，高度人材外国人に対しポイント制を活用した出入
国管理上の優遇措置を講ずる制度を平成24年５月７日より導入しています。高度人材外国人の
活動内容を，「高度学術研究活動」，「高度専門・技術活動」，「高度経営・管理活動」の３つに分
類し，それぞれの特性に応じて，「学歴」，「職歴」，「年収」などの項目ごとにポイントを設け，
ポイントの合計が一定点数（70点）に達した場合に，出入国管理上の優遇措置を与えることに
より，高度人材外国人の我が国への受入れ促進を図ることを目的としています。

　　http://www.immi-moj.go.jp/newimmiact_3/system/index.html　より引用（2014年６月16日
参照）。」
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分析の結果，技能労働者が増えると海外直接投資が増える，つまり，補完的な関係が

見られます。一方，非技能労働者と海外直接投資は代替的な関係であることが示されて

います。当初の全体分析では，非技能労働者の影響が色濃く出ていたことになるわけで

す。なぜかというと，データを見てみるとわかります。技能労働者の割合は移民全体の

12％くらいしかないので，全体分析では非技能労働者の影響が色濃く出たわけです。し

たがって，先進国は技能労働者を推進するような形の国際化であれば，二つの政策が

バッティングせずにうまくいきますよ，というのがここでの分析の結論になります。
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９．結語

最後にまとめると，先進国は人口の減少や高齢化という問題に直面しています。そう

した問題を対処するため，海外直接投資や移民を促進しようという意見が，近年提唱さ

れています。ここでの分析によると，国際経済学の教科書にみられるように，資本と労

働には代替的な関係が見られ，海外直接投資と移民の両者の流入を促進する政策は，お

互いの効果を相殺している可能性が示されています。ただ，その分析をもう少し細分化

してみると，移民のタイプによって，その結果が変わるということも分かりました。特

に，技能労働者の流入と海外直接投資の流入は補完的な関係が示されています。結果と

して，移民政策，特に高度人材ポイント制度のように，技能を持った移民の流入を促進

させることは，現在の海外直接投資の流入促進と相容れることになります。補完的な関

係ということは，お互いの効果を高めることが期待されるという意味で，非常に望まし

い結果をもたらす可能性があるということが示されています。
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