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要  旨 

日本、韓国、中国の上場企業（EALC）のデータベースを使用して、1995年から2018年の

期間における企業の全要素生産性（TFP）の上昇率を、インデックス法を用いて計測した。

その際、産出物および投入サービスの価格に関して、日本産業生産性（JIP）、韓国産業生

産性（KIP）、中国産業生産性（CIP）データベースからの産業別デフレーターの情報を利用

した。このように計測されたデータベースを使用して、日中韓の各産業におけるTFP 上昇

率の比較及び生産性ダイナミクスを分析した。 

 推計結果によると、2000年代におけるTFP上昇率は製造業においては、日本と中国が堅

調である一方、韓国が低迷している。非製造業の TFP 上昇率に関して日本と韓国は、上昇

率は低いもののプラス基調にある一方で、中国はマイナス基調にある。 

 日本、韓国、中国の TFP 上昇率の生産性動学を分析したところ、日本、韓国の製造業の

TFP上昇率の変動には、内部効果の変動が大きな役割を果たしていることがわかった。特に

韓国の製造業の TFP 上昇率において内部効果の大きな低下が観察された。中国の製造業に

TFP上昇率に関しては内部効果に加えて、参入効果が重要な役割を果たしている。 

 

キーワード：全要素生産性、上場企業、日本、中国、韓国、国際比較 

JEL classification： D24 
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な議論を喚起することを目的としています。論文に述べられている見解は執筆者個人の責任で発表
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2 
 

１．はじめに 

 世界経済の経済成⻑率は、2008 年の世界⾦融危機後減速した。Dippe（2022）は世界の 1981 年

から 2018 年における労働⽣産性の成⻑率を先進国、新興国を⽐較して、両グループにおいて世界

⾦融危機後の 2013 年から 2018 年の労働⽣産性の成⻑率が、危機前の 2003 年から 2008 年におけ

る労働⽣産性の成⻑率に⽐して⼤きく低下していることを報告している。 

 本稿は、Fukao et al. (2008)、Fukao et al. (2011)、宮川他（2019）において推計された⽇本、韓

国、中国の企業別の全要素⽣産性（Total Factor Productivity, TFP）の期間を延⻑して、世界⾦融危

機後の労働⽣産性の成⻑率の停滞の背景を TFP 上昇率に焦点をあてて、分析するものである。宮

川他（2019）では推計期間が 2001 年から 2010 年であったが、これを 1999 年から 2019 年に延⻑

した。TFP 推計の際に必要となる、企業のアウトプット及びインプットの実質化には、⽇本産業⽣

産性（JIP）、韓国産業⽣産性（KIP）、中国産業⽣産性（CIP）データベースからの産業別の各種デ

フレーターの情報を利⽤した。この推計された⽇本、韓国、中国の TFP を利⽤して、⽣産性ダイナ

ミクスの分解により各国における産業の⽣産性上昇の要因を分析した。同様な分析は⽇本、アメリ

カ、ヨーロッパ諸国に関する分析例（Bartelsman et al. 2013、池内他 2019、⾦・乾 2021，滝澤・

宮川 2022、Decker et al. 2022、Brandt et al. 2022、⾦他 2023）はあるものの2、近年の中国、韓

国を対象とした分析は筆者たちの知る限り⾒当たらない。本稿の貢献は、研究例の少ない韓国、中

国における企業レベルの⽣産性を推計したことに加えて、この推計結果を使⽤して⽣産性ダイナミ

クスの分解を⾏ったことである。 

 
2 本稿と同様に⽇本の上場企業のデータを使⽤して TFP 上昇率の⽣産性動学を分析したものとし
て、Griffin and Odaki (2009)がある。 
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 本稿の構成は以下の通りである。第 2 節では⽇本、韓国、中国の上場企業の TFP の推計⽅法お

よび⽣産性動学の分解⽅法を説明し、第 3 節では、⽇本、韓国、中国の⽣産性動学の分析に関する

先⾏研究を紹介する。第 4 節は、推計された TFP 上昇率を使⽤して⽣産性動学を分析する。最終

節では結論および今後の課題について述べる。 

 

２．⽇本、韓国、中国の上場企業の TFP の計測⽅法および⽣産性ダイナミクスの分解⽅法 

⽇本のデータは、株式会社⽇本政策投資銀⾏『企業財務データバンク』の企業データ（以下 DBJ

データベースと呼ぶ）を⽤いている。DBJ データベースは 1960 年代から直近年までの⻑期間をカ

バーしているが、中国と韓国の上場企業と合わせて分析を⾏うため、1999 年から 2018 年までのデ

ータを⽤いて分析を⾏っている。諸変数の実質化と産業レベルの変数は、⽇本産業⽣産性データベ

ース（Japan Industrial Productivity Database、以下 JIP と略記）の 2021 年版3を⽤いている。企業

数は 1999 年 3,343 社、2018 年 3,692 社である。 

韓国上場企業のデータは、NICE 信⽤情報株式会社の企業財務データ（以下、NICE データ）を⽤

いている。1980 年から直近までをカバーしているが、本研究では、1999 年から 2018 年までのデー

タを⽤いている。投⼊及び産出の諸変数の実質化と産業レベルの変数は、韓国⽣産性本部の全要素

⽣産性基礎 DB（Korea Industrial Productivity Database：KIP DB）の 2019 年版4を⽤いている。企

業数は 1999 年 1,473 社、2018 年 2,281 社である。 

中国上場企業データは、CSMAR 中国上場企業データベースから取得した。各企業に、産業分類、

 
3 https://www.rieti.go.jp/jp/database/JIP2021/index.html（2023 年 3 ⽉ 10 ⽇） 
4 https://stat.kpc.or.kr/totalFactor/view?year=2019（2023 年 3 ⽉ 10 ⽇） 



4 
 

所有形態（国有、⺠間）、売上⾼、雇⽤者数などの基本情報に加え、賃⾦総額、固定資産、投資額、

R&D 投資、諸費⽤、税⾦、利⼦などの財務情報が含まれている。各企業には証券番号が付いている

ため、それを利⽤して企業データをパネル化した。本稿の分析対象は、製造業と⼀部の⾮製造業（⾦

融・保険・不動産、農業、鉱業を除く。以下、サービス業）である。産業分類は、中国産業⽣産性

（CIP）データベースによる産業分類に統⼀した。分析期間は 1999 年から 2018 年までの 20 年間

である。売上⾼、雇⽤者数、賃⾦総額、固定資産などの主要な変数がゼロあるいは⽋損しているサ

ンプルを落とすなどデータクリーニングをした。分析⽤サンプルでは、企業数は 1999 年 808 社、

2018 年 3,285 社があり、20 年間約 35,560 の観測値がある。売上⾼は CIP 産業別産出デフレータ

ー、中間投⼊は投⼊デフレーター、投資額は固定資産投資デフレーターを⽤いて実質化した。 

 各国の各産業の産業平均に対する各企業の相対的な TFP レベルを Good, Nadiri and Sickles 

(1997)に従いインデックス法によって求めた。ｔ時点(ｔ>0)における企業 f の TFP ⽔準対数値を

初期時点(t=0、1999 年とした)における当該産業の代表的企業の TFP ⽔準対数値との⽐較の形で、

次のように定義する。 

ln𝑇𝐹𝑃 , ln𝑄 , ln𝑄 ,
1
2
𝑆 , , 𝑆 , ln𝑋 , , ln𝑋 , ,          𝑓𝑜𝑟 𝑡 1999, 

                                                                      (1) 

and 

ln𝑇𝐹𝑃 , ln𝑄 , ln𝑄
1
2
𝑆 , , 𝑆 , ln𝑋 , , ln𝑋 ,  

ln𝑄 ln𝑄
1
2
𝑆 , 𝑆 , ln𝑋 , ln𝑋 , ,          𝑓𝑜𝑟 𝑡 2000. 

                                                                      (2) 
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ここで、Qf, tはｔ期における企業 f の産出額、 Si, f, tは企業 f の⽣産要素 i のコストシェア、Xi, f, tは企

業 f の⽣産要素 i の投⼊量である。また、各変数の上の線はその変数の産業平均値を表す。⽣産要

素として資本、労働、実質中間投⼊額を考える。労働時間は企業レベルのデータが存在しないため

各産業の平均値の統計で代⽤している。 

産業の平均的な産出額、中間投⼊額、⽣産要素のコストシェアを持つ企業を代表的企業として想定

する。(2)式の右辺の第⼀、第⼆項は t 時点の企業（事業所）f とその時点における代表的企業の間

の、TFP ⽔準対数値の乖離を表す。第三、第四項は t 時点における代表的企業と初期時点（1999 年）

における代表的企業の間の TFP ⽔準対数値の乖離を表す。このように計測された TFP 指数は横断

⾯の⽣産性分布のみではなく、代表的企業の TFP が時間の経過につれて変化することを考慮する

ことにより、時間を通じた⽣産性分布の変化も同時に捉えることが可能となる。また、⽣産関数の

推計による⽣産性計測と違って、企業間の異なる要素投⼊や⽣産物市場の不完全競争を考慮するこ

とができる⻑所がある⼀⽅で、規模に対する収穫不変、⽣産要素市場の完全競争市場を仮定しなけ

ればならないという制約がある5。 

 ただし、企業は、事業部⾨の部分的な売却・買収や企業編成の⼤きな変⾰などによって、投⼊と

産出が異常な値を⽰す場合があり、それによって計測される⽣産性も通常とは異なる値を⽰す場合

がある。そのため、ここでは、国・産業・年ごとの⽣産性の平均から標準偏差の 3 倍以上乖離して

いる値を異常値と判断して、分析から外している。そのため、付表でも報告しているように、TFP

 
5 Kasahara, Nishida, and Suzuki (2017)は⽣産性動学分析を⾏う際に、⽣産関数の推計によって産
業内の企業間⽣産技術の差がないと仮定すると、再配分効果が過⼤評価される問題を指摘してい
る。 
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の観測数が全体の観測数より少ない6。 

このように求められた各企業レベル、各事業所レベルの TFP を産業レベルに集計する⽅法として

Baily, Hulten and Campbell (1992)の⽅法を⽤いた。 

 

ln𝑇𝐹𝑃 𝜃 , ln𝑇𝐹𝑃 ,  

(3) 

ここで、ln TFPf, tは各企業の TFP ⽔準の対数値、ウエイトの θf, tは企業（事業所）f が属している

産業における当該企業（事業所）の名⽬売上⾼シェアである。 

更に Forster, Haltiwanger and Krizan(2001)の分解⽅法（以下では FHK 分解⽅法）を使⽤して TFP

上昇率を分解した。 

 

∆ ln𝑇𝐹𝑃 , ln𝑇𝐹𝑃 ln𝑇𝐹𝑃  

   𝜃 , ∆ ln𝑇𝐹𝑃 ,
∈

                               : Within effect 

∆𝜃 , ln𝑇𝐹𝑃 , ln𝑇𝐹𝑃 ,
∈

          : Between effect 

∆𝜃 , ∆ ln𝑇𝐹𝑃 ,
∈

                                     : Covariance effect 

𝜃 , ln𝑇𝐹𝑃 , ln𝑇𝐹𝑃 ,
∈

             : Entry effect 

𝜃 , ln𝑇𝐹𝑃 , ln𝑇𝐹𝑃 ,
∈

     ∶ Exit effect 

4  

ただし、S は基準年から⽐較年にかけて存続した企業（事業所）の集合、N と X はそれぞれ参⼊、

 
6 式（1）及び（2）などに現れる産業平均の値はすべて、このように異常値を除いたうえで再計算
されたものである。 
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退出した企業（事業所）の集合を表す7。また、変数の上の線は産業内全企業の算出平均値、Δは t-

τ 期から t 期までの差分を表す。第⼀項の内部効果は各企業内で達成された企業の TFP 上昇によ

る産業全体の TFP が上昇する効果を表す。第⼆項のシェア効果は基準時点において TFP が⾼い企

業がその後市場シェアを拡⼤させることと相対的に TFP の低い企業が市場シェアを縮⼩させるこ

とによる TFP 上昇効果である。第三項の共分散効果は TFP を伸ばした企業の市場シェアがより拡

⼤することによる効果である。第⼆項と三項の合計は存続企業間の資源再配分の効果を表す。参⼊

効果と退出効果は、基準時点の産業平均より⽣産性の⾼い企業が参⼊したり、相対的に⽣産性の低

い企業が退出したりすることによる TFP 上昇効果を表す。 

 

３．⽇本、中国、韓国企業の TFP 上昇率の⽐較および⽣産性動学に関する先⾏研究 

  

3.1. ⽇本、中国、韓国企業の産業全体、製造業、TFP 上昇率の⽐較 

 図表１〜３は、2000 年を１として、全産業、製造業、⾮製造業の TFP 上昇率を⽐較したもので

ある。⽇本の産業全体の TFP 上昇率は中国、韓国を上回る。製造業に関して、⽇本と中国は堅調に

上昇しており、2018 年は 2000 年に⽐して 10％程度⾼い⽔準になっている⼀⽅、韓国の製造業の

TFP 上昇率は概ねマイナスであり、2018 年は 2000 年に⽐して５％程度低い⽔準にある8。⼀⽅⾮

 
7 仮に t-1 年から t 年にかけて、ある企業（事業所）の主業が i 産業から j 産業に変化した場合、この企業（事業所）
の TFP が 2 つの産業において共に⾼い（低い）⽔準にあれば、i 産業の平均⽣産性を下落（上昇）させ、j 産業の平
均⽣産性を上昇（下落）させる効果を持つ。ここでの参⼊、退出効果は、このような業種転換効果を含む。 
8 この結果は、産業別のデータベースである KIP の結果と⼤きく異なる。産業レベルにおいては
製造業の TFP 上昇率は堅調である。企業レベルと産業レベルの TFP 上昇率が異なる結果が得ら
れた点については、今後の課題としたい。 
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製造業に関しては⽇本、韓国ともに TFP 上昇率が概ねプラスであり 2018 年には 2000 年に⽐し

て⽇本は 10％、韓国は５％⾼い⽔準にある。⼀⽅、中国の TFP 上昇率はマイナスの傾向にあり、

2018 年には 2000 年に⽐して 8％程度低い⽔準にある。 

 

図表１ ⽇本、中国、韓国企業の産業全体のＴＦＰ上昇率 

 

 

（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 

 

図表２ ⽇本、中国、韓国企業の製造業のＴＦＰ上昇率 
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（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 

 

図表３ ⽇本、中国、韓国企業の⾮製造業のＴＦＰ上昇率 

 

 

（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 

 

0.9

0.95

1

1.05

1.1

1.15

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

2
0
1
1

2
0
1
2

2
0
1
3

2
0
1
4

2
0
1
5

2
0
1
6

2
0
1
7

2
0
1
8

⽇本 中国 韓国

0.85

0.9

0.95

1

1.05

1.1

1.15

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

2
0
1
1

2
0
1
2

2
0
1
3

2
0
1
4

2
0
1
5

2
0
1
6

2
0
1
7

2
0
1
8

⽇本 中国 韓国



10 
 

3.2. ⽇本、中国企業の⽣産性動学に関する先⾏研究9 

⽇本企業の⾦融危機前後の⽣産性動学を、TFP 上昇率を使⽤して⾏った研究に⾦・乾（2021）が

ある。⾦・乾（2021）は、経済産業省による「企業活動基本調査」の調査結果に基づく企業（従業

者５０⼈以上且つ資本⾦または出資⾦３千万円以上）の情報を使⽤して、1995 年から 2015 年の期

間において実施している。全産業の TFP 上昇率は 1995−2000 年の期間の 1.3％（年率）から、2011

―2015 年の期間の−0.2％（年率）に低下している。その低下の主要因は内部効果の低下であり、

1995−2000 年の 1.0％（年率）から 2011―2015 年の期間の−0.2％（年率）に低下している。製造

業と⾮製造業に分けた分析も実施しており、製造業は分析期間を通じて TFP 上昇率が低下してい

るが、その主要因は内部効果である。⾮製造業においては参⼊効果およびスイッチ・イン効果が TFP

上昇率にプラス貢献している⼀⽅で、内部効果および退出効果がマイナスの影響を与えている。 

中国企業に関しては、Brandt et al. （2022）は、製造業の TFP 上昇率の⽣産性動学を 1998 年か

ら 2013 年の期間において⾮上場企業も含む規模以上⼯業統計を⽤いて分析している10。期間を 2 分

割して、1998−2007 年の期間においては、TFP 上昇率が 2.00%(年率)であり、内部効果が 0.78％

（年率）、シェア効果―0.10％（年率）、参⼊効果が 1.28％（年率）、退出効果が 0.04％との分析結果

を得ている。2007−2013 年の期間については、TFP 上昇率が 1.11％（年率）であり、内部効果が

0.95％、内部効果が 0.95％（年率）、シェア効果−0.16％（年率）、参⼊効果が 0.37％（年率）、退出

 
9 韓国企業の⽣産動学に関する分析は、Ahn, Fukao and Kwon (2005)があるが、その分析期間が
1990 年から 1998 年と⾦融危機以前の研究である。 
10 規模以上⼯業統計の調査対象は次の通りである。（１）1998 年から 2006 年まで⼯業（鉱業・製
造業・電気⽔道ガス）に属するすべての国有企業と売上⾼ 500 万元以上の⾮国有企業；（２）2007
年から 2010 年まで売上⾼ 500 万元以上のすべての⼯業企業；（３）2011 年以降売上⾼ 2000 万元以
上のすべての⼯業企業。 
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効果が−0.04％との結果を得ている。この分析結果から、2007−2013 年の期間の 1998−2007 年の

期間からの TFP 上昇率の低下は、国際⾦融危機後製造業に参⼊する企業が減少し、その結果参⼊

効果が低下したことが主要因だとしている。 

 

４．⽇本、中国、韓国上場企業の⽣産性動学分析 

4.1 ⽇本の上場企業の⽣産性動学分析 

 ⽇本の上場企業の全体の 1990 年から 2018 年の期間における TFP 上昇率の推移に関して 5 年お

きに FHK 分解⽅法に基づき分解した結果が、図表 4 である。上場企業全体の TFP 上昇率は、1990

年から 1995 年の期間において年率-0.17％のマイナス成⻑であるが、1995 年から 2005 年の期間に

おいて回復しており、2000 年から 2005 年の期間においては、年率 1.17%と⾼い TFP 上昇率とな

った。この 1995 年から 2005 年の期間において TFP 上昇率の向上の主要因となったのが、存続企

業における TFP 上昇率の向上であり（内部効果が⼤きく上昇率の向上に寄与）、これに⽣産性上昇

率の⾼い企業の参⼊の効果（参⼊効果）が加わる。しかし、2005 年から 2015 年において TFP 上

昇率は⼤きく低下して、2010 年から 2015 年の期間においては、内部効果が⼤きく縮⼩して 2010

年から 2015 年においては、全体の TFP 上昇率は、年率-0.06％になる。この 1990 年から 2015 年

の TFP 上昇率の推移は、および分解結果は、企業活動基本調査による包括的なデータを使⽤した

分析結果（乾。⾦ 2012）と概ね整合的である。 

 2015 年から 2018 年の再び TFP 上昇率が⼤きく向上して、この期間の TFP 上昇率は年率 1.34％

である。この期間の回復は、共分散効果（TFP 上昇率の⾼い企業がシェアを拡⼤したことによる効

果）が主要因であり、内部効果の寄与がこれに続く。 
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図表４ ⽇本の上場企業全体の⽣産性動学分析（年率平均） 

 

 

（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 

 ⽇本の製造業に属する上場企業の全体の 1990 年から 2018 年の期間における TFP 上昇率の推移

に関して 5 年おきに FHK 分解⽅法に基づき分解した結果が、図表 5 である。製造業全体の TFP 上

昇率の動きは、全産業の動きと概ね重なるが、1990 年から 1995 年、2010 年から 2015 年の TFP

上昇率がプラスであり、2015 年から 2018 年の TFP 上昇率の 2010 年から 2015 年の TFP 上昇率

と⽐較した改善幅は産業全体の場合に⽐べて⼩さい。また 2015 年から 2018 年の改善は、1995 年

から 2005 年の期間における TFP 上昇率の改善と同様、内部効果による改善が主要因である。 

図表５ ⽇本の製造業に属する上場企業の⽣産性動学分析（年率平均） 
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（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 

 ⽇本の⾮製造業に属する上場企業の全体の 1990 年から 2018 年の期間における TFP 上昇率の推

移に関して 5 年おきに FHK 分解⽅法に基づき分解した結果が、図表 6 である。⾮製造業全体の TFP

上昇率の動きは、全産業の動きと概ね重なり、1995 年から 2000 年の TFP 上昇率がマイナスであ

るが、2000 年から 2005 年には 1.32％（年率）にプラスに転じるが、2000 年から 2005 年、2005

年から 2010 年は再びマイナスの上昇率となる。 

2015 年から 2018 年の TFP 上昇率はプラスとなるが、2010 年から 2015 年の TFP 上昇率と⽐較

した改善幅は産業全体の場合より⼤きい。産業全体では 2015 年から 2018 年の TFP 上昇率の 2010

年から 2015 年の TFP 上昇率に⽐較して 1.4％ポイント（年率）向上するが、⾮製造業では 3.09％

ポイント（年率）と⼤幅に改善する。この TFP 上昇率向上の主要因となるのが、共分散効果であ

る。 
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図表 6 ⽇本の⾮製造業に属する上場企業の⽣産性動学分析（年率平均） 

 

 

（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 

 

 図表 7 は、1990 年から 2018 年における 10 年ごとの期間（1990 年から 2000 年、2000 年から
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率にプラスの影響を与え、内部効果が製造業ではそのプラスの効果が 1990 年から 2000 年の期間に

⽐べてプラスの寄与が拡⼤し、その⼀⽅で⾮製造業ではマイナスからプラスに転じた。 

 2000 年から 2018 年の期間において製造業、⾮製造業の TFP 上昇率は、ともに産業全体の TFP

上昇率に対してプラスの貢献するものの、それまでの期間と異なり、⾮製造業が製造業と概ね同程

度のプラスの貢献度がある。また製造業では内部効果の貢献が⼤きいが、⾮製造業においては共分

散効果が TFP 上昇率の向上に⼤きな役割を果たした。加えてシェア効果も⼀定の効果を果たして

おり、同期間において⾮製造業に属する上場企業における資源配分が改善していることが伺われる

11。 

 

図表７ ⽇本の製造業、⾮製造業に属する上場企業の産業全体の⽣産性への寄与 

 

 

 
11 ⼩規模企業のデータを含んだ東京商⼯リサーチの財務データを使⽤した⾦他(2023)では、⾮製
造業では共分散効果が⼤きく、⽣産を拡⼤した企業が TFP も上昇させるという市場の淘汰メカニ
ズムが機能している可能性が⾼いとしている。 
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（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 

 

4.２ 韓国の上場企業の⽣産性動学分析 

 韓国の上場企業の全体の 1990 年から 2017 年の期間における TFP 上昇率の推移に関して 5 年お
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る。 

 

図表 8 韓国の上場企業全体の⽣産性動学分析（年率平均） 

 

（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 
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いる。 

 

図表 9 韓国の製造業に属する上場企業の⽣産性動学分析（年率平均） 

 

（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 
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ラスに転じることに加えて、シェア効果や共分散効果といった再配分効果がプラスに貢献している。 

 

図表 10 韓国の⾮製造業に属する上場企業の⽣産性動学分析（年率平均） 

 

（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 
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果がマイナスとなり、⼀⽅⾮製造業では 1990 年から 2000 年の期間に⽐して内部効果のプラスの寄

与が縮⼩したものの、プラスの効果を保っている。 

 2000 年から 2017 年の期間において製造業は TFP 上昇率にマイナス、⾮製造業はプラスに貢献

している。この期間に⾮製造業において、参⼊効果がプラスの影響をもたらした。 

 

図表 11 韓国の製造業、⾮製造業に属する上場企業の産業全体の⽣産性への寄与（年率平均） 

 
（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 

 

4.３ 中国の上場企業の⽣産性動学分析 

 中国の上場企業の全体の 2000 年から 2018 年の期間における TFP 上昇率の推移に関して 5 年お

きに FHK 分解⽅法に基づき分解した結果が、図表 12 である。中国の上場企業全体の TFP 上昇率
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は低く、2000 年から 2005 年の期間および 2010 年から 2015 年の期間においては、マイナスとな

っている。全ての期間において上昇率の主要因となっているのが、内部効果である。2015 年から

2018 年の期間においては、TFP 上昇率が⾼まるが、その要因は内部効果に加えて、共分散効果、

参⼊効果によるものである。 

 

図表 12 中国の上場企業全体の⽣産性動学分析（年率平均） 
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までの TFP の低下は、⾮上場企業も含む規模以上⼯業統計を⽤いた先⾏研究（Brandt et al., 2022)

の分析結果と概ね⼀致している。中国の製造業の TFP 上昇率に関しては、内部効果に加えて参⼊

効果、共分散効果がプラスに寄与している。この結果も Brandt et al. (2022)においても、1998 年か

ら 2013 年の製造業の TFP 上昇率の主要因として内部効果と参⼊効果であると指摘しており、概ね

整合的である。 

 

図表 13 中国の製造業に属する上場企業の⽣産性動学分析（年率平均） 
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⾮製造業の TFP 上昇率は 1999 年から 2018 年の間、⼀貫して低い⽔準で推移している。2000 年か

ら 2005 年の期間及び 2010 年から 2015 年の期間においては、１％（年率）前後の TFP 上昇率の

マイナスとなっている。マイナスの主要因となっているのが、内部効果であり、参⼊効果や共分散

効果によるプラスの効果を打ち消すマイナスの効果となっている。2015 年から 2018 年は内部効果

がプラスとなり、加えて参⼊効果や共分散効果が加わり、⾮製造業として⾼い 1.0％の TFP 上昇率

を実現した。 

 

図表 14 中国の⾮製造業に属する上場企業の⽣産性動学分析（年率平均） 

 

（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 
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年から 2018 年の期間において 5 年ごとに、それぞれＦＨＫ分解を⾏った。全ての期間において国

営企業の TFP 上昇率は、⾮国営企業に⽐して低い。特に⾮国営企業全体の TFP 上昇率に寄与が⼤

きい内部効果と参⼊効果が低いことがわかる。 

 

図表 15 中国の国営企業（SOE）の⽣産性動学分析（年率平均） 

 

（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 

 

図表１６ 中国の⾮国営企業（Non-SOE）の⽣産性動学分析（年率平均） 
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（資料）ＥＡＬＣデータベースを使⽤して筆者作成 

 

５．おわりに 
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 ⽇本、韓国、中国の全産業、製造業、⾮製造業の TFP 上昇率を 2000 年から 2018 年の期間にお

いて⽐較すると、全産業においては⽇本が⽐較的堅調に上昇している⼀⽅で、中国は概ね横ばい、

韓国は TFP の⽔準を若⼲低下させている。製造業に関しては⽇本、中国が堅調な上昇率を⽰して

いる⼀⽅で、韓国は TFP 上昇率がマイナスの傾向にあり、2017 年の TFP の⽔準は、2000 年に⽐

して 5％程度低くなっている。⾮製造業に関しては、⽇本、韓国はその上昇率は低いものの TFP

の⽔準が向上している⼀⽅、中国は上昇率がマイナスで 2018 年の TFP の⽔準は 2000 年に⽐して

8％程度低い⽔準にある。 

 ⽇本、韓国、中国の TFP 上昇率を FHK 分解⽅法に基づき、分析したところ⽇本、韓国の製造

業の TFP 上昇率の変動には、内部効果の変動が⼤きな役割を果たしていることがわかった。韓国

の製造業においては内部効果が⼤きく低下していることが特徴的である。中国の製造業に TFP 上

昇率に関しては内部効果に加えて、参⼊効果が重要な役割を果たしている。 

⽇本の⾮製造業の TFP 上昇率は 1995 年から 2015 年まで低迷していたが、2015 年には上昇率

が⾼まり、この向上の主因は TFP 上昇率の⾼い企業のシェアが増加する共分散効果である。韓国

の⾮製造業の TFP 上昇率は製造業よりは概ね⾼い。TFP 上昇率の変動は内部効果の変動に基づく

が、参⼊効果や共分散効果がプラスに寄与している。中国の⾮製造業の TFP 上昇率はマイナスの

傾向にあり、その主要因は内部効果が低迷にある。 

 本研究の残された課題としては、上場企業のデータを使⽤して⽣産性分解分析を実施したため、

マクロ経済全体の TFP 上昇率の動きとは整合的でない点である。⽇本に関して⾦他（2023）のよ

うな経済全体をカバーする企業データでの分析が可能であるが、韓国、中国に関してはそのような

データが研究者に利⽤可能ではないため、分析が進んでいない。 
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 次に⽇本、韓国、中国の TFP 上昇率の変動の主要因は内部効果である。そこで、内部効果の決

定要因の分析が不可⽋である。Syverson (2011)は内部効果を向上させる要因として、資本の⾼度

化（ICT 投資やロボット投資の増⼤）や研究開発費の増加、⼈材への投資の増加を指摘してい

る。ただ、当該 3 か国においてこれらの投資に関する企業レベルのデータが存在しないか、研究

者に利⽤可能ではない。加えて国際的な技術のスピルオーバー効果に関する効果の検証するために

は、国際的な貿易取引のデータを使⽤して分析する必要があるが、企業ごとの輸出⼊の状況を把握

できる関税のデータが広く研究者に利⽤できない点に問題点がある。これらの研究を今後の課題と

したい。 
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付表 1. ⽇本・韓国・中国上場企業の観測値と TFP が計測された観測値 

 
出所：EALC データベースより筆者作成。 
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1999 3,343 3,019 1,473 1,317 808 653
2000 3,456 3,136 1,628 1,404 933 782
2001 3,522 3,243 1,712 1,511 981 859
2002 3,554 3,269 1,785 1,625 1,039 924
2003 3,624 3,267 1,831 1,686 1,091 976
2004 3,721 3,359 1,884 1,753 1,177 1,046
2005 3,813 3,412 1,904 1,772 1,179 1,053
2006 3,862 3,508 1,946 1,837 1,243 1,097
2007 3,802 3,492 1,984 1,859 1,337 1,202
2008 3,686 3,394 2,027 1,902 1,380 1,263
2009 3,589 3,308 2,042 1,938 1,527 1,393
2010 3,510 3,210 2,093 1,929 1,861 1,686
2011 3,467 3,144 2,147 1,934 2,087 1,915
2012 3,454 3,132 2,187 1,988 2,207 2,044
2013 3,480 3,114 2,128 1,700 2,252 2,101
2014 3,535 3,155 2,179 1,943 2,457 2,228
2015 3,558 3,179 2,229 2,040 2,596 2,409
2016 3,594 3,179 2,251 2,091 2,919 2,685
2017 3,647 3,200 2,275 2,140 3,201 3,054
2018 3,692 3,245 2,281 2,160 3,285 3,125
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