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研究成果の概要（和文）：  日本、マレーシア、米国、カナダ、ブラジル、タイ、インドネシア、中国,イン
ド、オーストラリア、ケイマン諸島の11カ国・地域における小売企業の特性を分析した。ブラジルとタイ間での
ROE、日本、カナダ、タイ、オーストラリア間での自己資本比率では、統計的有意差があり、日本企業のROAで
は、インドを除き最低であることも指摘できた。また、全体として、売上高成長率と収益性は正の関係がある。
　日本のオーストラリアへの進出企業では、母国の関連親会社による国際合弁が最も収益性が高く、異国間で複
数の親会社による国際合弁、完全所有型、伝統的な母国の親会社と現地の会社との国際合弁の順で下がってい
る。

研究成果の概要（英文）：We analyzed corporate characteristics of retail industry in Japan, Malaysia,
 USA, Canada, Brazil, Thailand, Indonesia, China, Indo, Australia and Cayman Islands. There are 
statistically significant differences on ROE between Brazil and Thailand, on net equity ration among
 Japan, Canada, Thailand, Australia, and ROA on Japanese companies is the second lowest next to 
India. There is a positive relationship between sales growth ratio and profitability.For those 
Japanese companies investing in Australia, international joint ventures among related parent 
companies in Japan show highest profitability,　following interntional joint ventures among plural 
parents companies in different countries, wholly owned companes, and traditional joint ventures 
among Japanese parent companies and local companies.

研究分野：経営学

キーワード： 日本　オーストラリア　カナダ　収益性　国際合弁　完全所有　小売業　進出形態
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１．研究開始当初の背景 
（１）申請者と共同研究者による先行研究の
成果は、 Lailani・Hoshino(2014)では、
1985-1990 年のデータを利用して米国系企
業 43 社を含め欧米系企業 78 社の国際合弁
企業を分析した。後退的ベンチャー投資を伴
う国際合弁では、ホスト国での異質な経験や
合弁企業の業種内での経験は失敗率を減少
させるが、合弁業種以外での経験は国際合弁
の失敗率を増加させるとしている。 
（２）Mohd Sam・Hoshino(2013)では、情
報通信業での成果を売上高成長率と収益性
指標によりマレーシア、タイ、フィリピンの
ASEAN３ヵ国の２４社と中国、韓国、日本
の東アジアの 231 社を比較する。財務データ
を選択し、2006-2010 年の収益性指標、流動
性指標を作成し、分散分析を実施すると東ア
ジア 3 か国の方が売上高成長率は高いが、逆
に収益性は東南アジアの方が高い。分散分析
の多重比較をすると、売上高成長率では中国
がより高く、タイ、フィリピンでの収益性が
高い。 
（３）Mohamad・Hoshino(2013)では、2003 
年より 2009 年までの日本からの直接投資の
多い途上国であるマレーシアとタイの 2 か
国でのホスト国政府の所有制限下にある日
系子会社の進出形態と収益性への影響を分
析している。2003-2009 年の ORBIS データ
ベースより銀行・保険業企業を除いたマレー
シアから 609 社、タイから 1,085 社を選択
し分析した。受け入れ国であるマレーシアと
タイの所有規制が進出形態の選択や子会社
の収益性に有意な影響を与えていることが
指摘できた。 
 
２．研究の目的 
（１）企業合弁、合併・買収、完全子会社の
経営特性の国際比較では、できるだけ長期の
財務データ・非財務データを利用し、日本企
業による北米、アジア、欧州での長期の企業
合弁、合併・買収、完全子会社の収益性、成
長性を分析することを第１目的とする。日本
の海外進出企業の収益性、成長性への親会社
の規模、R&D 比率、所有比率、海外進出経
験、進出期間、立地の影響、経営の自由度、
投資の自由度、労働の自由度、CSR等の影響
について分析する。また、複数の親会社とし
ての日本企業間の関係が同じ企業集団に属
する企業かどうか、その業種等についても分
析する。 
（２）さらに、第２目的として北米、アジア、
欧州の３地域については税制、為替変動、会
計制度を含めた国別の企業特性の比較分析
も展開する。 
 
３．研究の方法 
多国間での多国籍企業の子会社デ―タ、親会
社データが取得できるかぎり拡張できるの
で、対象国・地域として東洋経済新報社の海
外進出企業総覧 国別編での現地法人数の

上位 20カ国・地域にまで拡張する。上位 20
カ国・地域は現地法人数が最大の 5,345社の
中国から、韓国、香港（中国）、台湾、ベト
ナム、タイ、シンガポール、マレーシア、フ
ィリピン、インドネシア、インド、イギリ 
ス、オランダ、フランス、ドイツ、カナダ、
アメリカ、ブラジル、オーストラリア、そし
て最後で最低の数のメキシコの262社までで
あり、オーストラリア・ニュージーランドは
522社であり、マレーシアでは 773社となっ
ている。 
 さらに、これまでの研究で、外資系企業の
我が国への投資について、経験から学んだ負
の学習効果が収益性を制約する要因となる
ことを東洋経済新報社の海外進出企業総覧
から 1985 年-2000 年のデータ利用で指摘し
ているが、2001 年以降より最新のデータで
の異同は存在しているかどうかも分析する。 
 
４．研究成果 
(1) 全世界の上場企業のデータベースであ
るビューロー・ヴァン・ダイク社の OSIRIS
データベースより，マレーシア，日本，米国
の３か国での 2008 年より 2012 年まで小売業
企業 134 社の財務特性の比較分析をした。日
本企業の収益性は低いが，売上高成長率は３
か国で一番高いことが示された。また、マレ
ーシア企業の収益性が最高であることも統
計的な有意差があり実証された。 
(2) 東洋経済新報社の海外進出企業総覧国
別編の2005-2009年までのマレーシアに進出
している日系子会社270社のデータを分析し
た。結果は，親会社の日本での営業経験，子
会社の国際経験は子会社の収益性に正の効
果をもたらし，親会社の売上高利益率や従業
員一人当たり純売上高は子会社の収益性と
正の関係があることが、統計的有意差があり
示された。 
(3) 日本、マレーシア、米国、カナダ、ブラ
ジル、タイ、インドネシア、中国,インド、
オーストラリア、ケイマン諸島の 11 カ国・
地域における小売企業の 312 社の 2008-2012
年の企業特性を分析した。ブラジルとタイ間
での ROE、日本、カナダ、タイ、オーストラ
リア間での自己資本比率では、統計的有意差
があり、日本企業の収益性は、ROA では、イ
ンドを除き、ROE ではインドとブラジルを除
けば最低であることも指摘できた。また、全
体として、売上高成長率と収益性は正の関係
があることがわかった。 
(4) 日本の多国籍企業の進出形態、立地、収
益性についての実証研究であり、オーストラ
リアへの進出企業 210 社では、母国の関連親
会社による国際合弁が最も収益性が高く、異
国間で複数の親会社による国際合弁、完全所
有型、伝統的な母国の親会社と現地の会社と
の国際合弁の順であった。また、オーストラ
リアでの子会社の方がイギリスでの場合よ
り収益性が高いことも指摘できた。 
(5)多国籍企業の子会社ネットワークの構成



要素であるネットワークの範囲，ネットワー
クの強度，ネットワークの立地パターンを広
範囲に研究し，この 3 要素による多国籍企
業の収益性への効果を実証している。第 1に
ネットワークの範囲を多国籍企業の子会社
がある地域の数で表し，ネットワークの強度
を地域の投資額で示すとともに , ネットワ
ークの立地パターンを多国籍企業の投資の
地域分布で表現した。ついでこれらの 3 主
要概念の意味付けをしており，子会社の立地
と親会社の戦略のネッワークへの影響も分
析している。第 2に政治的リスクと文化的相
違が与える多国籍企業の子会社の組織への
影響を分析している。 
(6) 日本の多国籍企業による ASEAN4 カ国，
インドネシア，マレーシア，フィリピンとタ
イヘの直接投資活動の成果についての研究
である。第 1に，タイヘの日本企業の製造子
会社 190 社の標本をタイ・ミリオンバーツ経
営情報データにより取得することにより，多
国籍企業の持つ企業固有の優位性と進出形
態の選択による海外子会社の収益性への影
響を分析している。第 2に、東洋経済新報社
のデータを利用し，海外子会社の成功の主要
因は所有技術や経営のノウハウであり，企業
固有の優位性と進出形態の適合性は成果に
は有意な影響がないことも指摘した。 
(7) オーストラリアとニュージーランドに
おける日系子会社の所有構造とCEOの国籍と
の関連についての市場志向型戦略の分析を
した。2003-2008 年でのオーストラリアとニ
ュージーランドのデータより、両国での日系
企業は資源志向より市場志向の方が多数を
占めて入り、オーストラリアへの方が資源志
向の企業の割合はより高い。日系企業での日
本人従業員は少数であるが、CEO については
オーストラリアで 8割以上であり、ニュジー
ランドでは半数強と異なっている。進出形態
はグリーンフィールド型投資が大多数を占
めている。市場志向の子会社は多数所有であ
り、CEO が日本人であることも示された。ロ
ジット回帰分析では、ニュージーランドでの
市場志向性は所有比率に関係があり、オース
トラリアの子会社では市場志向性とCEOの国
籍と関係があることが指摘できた。両国の集
計データを分析すると、市場志向性と所有比
率には正の関係があることも示された。 
(8) 日本企業により発行された英語版の年
次報告書より企業の社会的責任開示 CSRD の
価値の適合性を調査した。株主論の枠組みに
より、長期の CSRD の財務上の市場での成果
を総資産収益率、売上高収益率、一株当たり
の収益の 3 指標で調べた。101 社の英語と日
本語でCSRの年次報告書を出している企業を
分析すると、労働、人権、製品の安全性の開
示が多ければ多いほど、財務上の市場の評価
がより高くなっていることがわかった。これ
までは日本企業の実際のCSR報告を取り扱っ
ている研究は比較的に数少ない。 
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