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１．マクロ利益とアベノミクス

われわれは長らく、利益数値を用いて個別企業

の収益性・効率性・安全性・成長性を分析してき

た。専門家である証券アナリストは、企業の利益

数値を企業価値評価の重要なインプットとして活

用してきた。財務会計研究においても、第一にイ

ベント・スタディーによる会計数値の意思決定有

用性に関する研究、第二に企業レベルの会計数値

と証券価格の因果関係を探求する研究が蓄積され

てきた。二つの研究潮流に共通するモチベーショ

ンは、企業レベルでの会計数値と証券価格の相関
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　アベノミクスでは、好業績企業が積極的に投資を行い、また賃金を上昇させることで消費の拡大につながるこ
とが期待されている。本論文では、国内企業の業績改善が実際にその後の国内経済の成長を導くかどうか、また、
その後の経済成長を導くのは「消費経路」なのか「投資経路」なのかについて、日本のデータを用いて分析する。
分析結果から、少なくとも短期的には、国内企業の業績改善が将来の国内経済の成長を導く経路は、消費支出や
政府支出の拡大ではなく、企業投資の積極化を経由したものであると考えられる。
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