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• 日米製造業の資産効率は、利益率の差により米国が日本を上回る。企業の業績向上に向けて研究開

発は重要な要素となるが、日本の研究開発は既存事業強化、米国は新技術開拓などを目指す技術基

盤強化をそれぞれ重視する違いが指摘されており、日米のイノベーション創出力にも差がみられる。

• 米国の研究開発効率は日本を大きく上回っており、特に一般機械や電気機械でその差が顕著だが、そ

れらの産業では、今後のカーボンニュートラル（CN）対応に伴う需要増加が見込まれている。

• 多くの産業でCNに向けた研究開発が計画されている。こうした取り組みは負担を伴うが、長期的には

シェアの確保、拡大などに結び付け、付加価値向上を図ることが求められる。

要旨

日米製造業の研究開発効率
経済調査室 高田 裕

日本の製造業の資産効率は米国より低く、利益

率は米国を大きく下回る。日米企業間では、研究

開発の中身に違いがみられ、日本のイノベーショ

ン創出力は米国より低く、多くの産業で日本の研

究開発効率は米国を下回る。本稿では、日米製造

業の資産効率と研究開発効率の差をデータで整

理した上で、今後多くの研究開発が見込まれる

カーボンニュートラル対応への示唆も示したい。

1.日本の製造業のROAは米国よりも低い、日米

で営業利益率に差

1990年代以降、日本企業の資産効率低下が多

く議論されてきた。日本企業の非効率性について

は、サービス業が問題になることが多いが、製造業

に限って日米企業のROAを比較しても、日本は90

年代初頭まで米国を上回ったものの、90年代前半

に大きく低下した後、80年代の水準に回復せず、

90年代に入ってROAが上昇した米国を下回って

いる。ROAを分解すると、有形固定資産回転率は、

90年代半ば以降日米でほぼ同水準となっている

が、営業利益率は米国が常に日本を上回っており、

90年以降その差がさらに広がっている（図表1）。

2.日本の研究開発の量は米国と比べ遜色ない、

研究開発は業績向上につながるが、質も重要

日米製造業の投資行動を比較すると、GDPに占

（備考）1.財務省、米国勢調査局
2.ROA（営業利益/有形固定資産）＝有形固定資産回転率（売上高/有形固定資産）×営業利益率（営業利益/売上高）

図表1 日米製造業のROA比較

ROA 有形固定資産回転率 営業利益率
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める設備投資の比率は、日本が米国を大きく上

回っている。その内訳の一つである研究開発は、

小幅ではあるものの、総じて日本が米国を上回っ

ており、この観点では、日本企業の研究開発は米

国企業と比べて遜色ない。ただし、先述の通り、日

本企業の利益率は米国を大きく下回ることから、研

究開発を収益にうまく結びつけられていない構造も

うかがえる。また、設備投資全体の比率は日本が

米国を大きく上回る一方で、研究開発の比率は日

米で大差ないことから、設備投資に占める研究開

発の割合は米国が日本を上回っており、米国の方

が設備投資の中でも研究開発をより重視する姿勢

がうかがえる（図表2）。

研究開発は企業業績の向上につながると多くの

先行研究で示されている 。例えば、 Lev and

Sougiannis（1996）によれば、研究開発が、他の投

資と比べて中長期でみれば最も営業利益を増加さ

せる効果があるとしている。また、近年の研究でも、

研究開発は企業の生産性や企業価値の向上につ

ながるとの結果が示されているほか、王・高橋

（2020）のように、特許引用数を用いて研究開発の

質の重要性を示すものもある。ただし、Bloom et al.

（2020）のように米国の研究開発の効率性が低下し

たことを示す研究結果も存在する。

3.米国企業の方が基盤技術強化を重視し、イノ

ベーション創出力も高い

日米企業の研究開発の中身について、Nagaoka

and Walsh（2009）では、アンケート調査により、日

本企業の6割超が既存事業強化を重視する一方、

米国企業ではその割合が半分以下にとどまり、新

技術の開拓などを目指す技術基盤強化を重視す

る傾向があると指摘している（図表3-1）。また、同研

究では、米国企業の方がセレンディピティー（当初

予期していなかった発明）が日本企業より多かった

ことも示している。

プロダクトイノベーションあるいはプロセスイノ

ベーションのいずれかを実現した製造業企業の割

図表2 日米製造業の形態別設備投資比率
（対GDP比）

図表3-1 日米企業の研究開発の目的
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図表3-2 イノベーションを実現した企業の割合

（備考）1.OECD “Innovation Indicators 2019” 2.製造業
3.プロダクトイノベーションかプロセスイノベーションの
いずれかを実現した企業の割合
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図表4 日米製造業の売上高研究開発費比率、営業利益率
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売上高研究開発費比率

（備考）1.財務省、米国勢調査局 2.散布図は各年のデータを時系列でプロットしたもの、矢印は時系列を表す 3.売上高研究開発費
（備考）率＝研究開発費/売上高、営業利益率＝営業利益/売上高 4.売上高研究開発費比率と営業利益率の間には5年のラグを設定
（備考）（売上高研究開発費比率：1980～2016年、営業利益率：1985～2021年）
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合をみると、米国が日本を大きく上回っている（図

表3-2）。日米企業における研究開発の中身の違い

が、日米のイノベーション創出力の差につながって

いる可能性がある。

4.多くの産業で米国の研究開発効率が日本を上

回る

1980年～2021年までの日米製造業の売上高研

究開発費比率と営業利益率を時系列にプロットし

て比較すると、売上高研究開発費比率はほぼ同程

度であるが、散布図の傾き（研究開発効率）は、米

国が日本を大きく上回っており、日米で研究開発

効率に大きな差が見受けられる（図表4）。

産業別にみると、日米ともに多くの産業で売上高

研究開発費比率と営業利益率が連動しており、研

究開発の増加とともに利益率が向上する傾向がみ

られる。また、散布図の傾き（研究開発効率）をみる

と、先述の通り、米国企業は新技術の開拓などを

目指す技術基盤強化を目的とした研究開発を日本

企業よりも多く実施し、イノベーションも多く創出し

ていることもあり、自動車以外の多くの産業で米国

の研究開発効率が日本を上回っている。特に、一

般機械、電気機械でその差が大きくなっている。一

般機械においては、半導体製造装置、医療機器、

航空・宇宙関連など長年の政策支援や技術基盤

強化が重要とされる高付加価値な産業で米国が高

い競争力を有しており、研究開発効率が高くなって

いる可能性がある。電気機械では、米国の大手情

報通信機器メーカーや半導体企業などは、ファブ

レス企業として製造工程よりもデザイン・企画分野

の研究開発に特化することで高付加価値を生み出

していることも研究開発効率の高さを説明すると考

えられる。化学では、莫大な研究開発費が必要で

高付加価値な医薬品において米国が高い競争力

を有していることが日米の利益率の差の一因と考

えられる。最後に自動車は、日米共に研究開発効

率は低いが、米国の自動車メーカーがリーマン危

機に伴う業績悪化などもあり研究開発を抑制する

一方で、日本企業は研究開発への積極姿勢を継

続して競争力を維持しており、この40年間の平均

利益率が米国を上回る数少ない産業となっている

（図表4）。

5.カーボンニュートラル（CN）向けの研究開発が

新規需要獲得につながる産業も

今後は、カーボンニュートラル（CN）実現に向け

た研究開発が多くの産業で見込まれている。その

中でも、水素ガスタービンや次世代パワー半導体

の開発、カーボンリサイクル技術の開発など革新技

術の基盤強化を目的とした研究開発が多く見受け

られる（図表5-1）。

日本政策投資銀行2021年度設備投資計画調査

図表5-1 産業別のCN関連の研究開発計画 図表5-2 CNが事業拡大の契機になると
考える企業の割合
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・電子デバイスの省エネ化技術
・次世代パワー半導体

化学
・リサイクル技術（循環型素材の開発）
・カーボンリサイクル技術（CCS、CCUSなど）
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によれば、一般機械、電気機械、化学において、

CNが事業拡大の契機になると考える企業の割合

が高くなっており、これらの産業では、CN関連の研

究開発に積極的に取り組むことが期待できる（図表

5-2）。一方で、自動車や鉄鋼ではその割合が小さ

くなっている。鉄鋼はCN実現に向けて巨額の投資

が必要とされており、それに見合った需要獲得が

期待できないことも踏まえると、特に負担が重い産

業と考えられる。また、高い世界シェアを有する自

動車は、部品メーカーなどでEV化という変革の脅

威を強く感じていると考えられる。

6.CN関連の研究開発強化を通じた付加価値向上

が求められる

世界的に環境規制強化の動きが広がりつつある

中で、環境に十分配慮していない企業の製品の販

売が今後困難となる可能性もあり、日本企業はシェ

ア喪失を防ぐべく、CN関連の研究開発強化が求

められている。

当面は、既存技術の応用を進めることで、収益

性を保ちながらCNに対応することが考えられる。ま

た、長期的にはシェア確保にとどまらず、ライバル

に先んじて新たな技術基盤を確立することで国際

競争力につなげ、シェアを拡大することも望まれる。

当然、こうした取り組みは投資やコストの負担を

伴うが、販売単価がCNを織り込んで上昇する可能

性があるほか、政策支援を活用する余地もある。販

路拡大と併せて、長期的に収益性や研究開発効

率を高めることが重要となろう。

一般機械、電気機械、化学などについては、CN

における重要インフラとして新たな需要獲得が期待

されており、CN関連の技術基盤確立により新興国

を中心に技術輸出の拡大につながる可能性もある

（図表6）。また、鉄鋼や自動車などはCN対応に伴

うコストはより大きくなるが、変革が問われる構図に

変わりはない。研究開発効率の改善は、従来から

の課題だが、CN対応における競争を勝ち抜くため

にも、研究開発を通じて付加価値向上を図ることが

求められよう。

（備考）日本政策投資銀行作成

図表6 日本企業の今後のCN対応イメージ
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