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中国の対外直接投資に関する既存研究

• 個別の企業や産業に関するケーススタディ

天野・大木編（2007）、Zhang(2003), 国務院発展研究中心企
業研究所課題組（2006）、川井(2008)

• 中国経済のマクロ的状況や政策変化のなかに位置づけるも
の

大橋(2008)、高橋(2008）、Zhang(2005),藍・夏(2007)
• 統計から推計を行うもの

Buckley他(2007)
→現在得られる統計から実態はほとんど見えないので、ケース

スタディを積み重ねるのが有効だと考える。
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対外直接投資の推移と政策

図１　中国の対外直接投資額
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中国の直接投資先：最終目的地は不明

表１　中国の対外直接投資先（フロー、2007年）
（億ドル）

香港 137.32
ケイマン諸島 26.02
英領バージン諸島 18.76
カナダ 10.33
パキスタン 9.11
イギリス 5.67
オーストラリア 5.32
ロシア 4.78
南アフリカ 4.54
シンガポール 3.98
（出所）商務部他「2007年度中国対外直接投資公報

表２　中国対外直接投資先（ストック、2007年末）

香港 687.8
ケイマン諸島 168.1
英領バージン諸島 66.3
アメリカ 18.8
オーストラリア 14.4
シンガポール 14.4
ロシア 14.2
カナダ 12.5
韓国 12.1
パキスタン 10.7
イギリス 9.5
マカオ 9.1
ドイツ 8.5
南アフリカ 7.0
インドネシア 6.8
ナイジェリア 6.3
カザフスタン 6.1
モンゴル 5.9
スーダン 5.7
日本 5.6

（出所）商務部「2007年度中国対外直接投資公報」
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投資先の業種もよくわからない点が多い
（ビジネスサービス業とは外国企業の株式取得）

表３　中国の対外直接投資の業種別内訳
（ストック、2007年末、億ドル）
業種 金額 ％
ビジネスサービス業 305.2 25.9
卸売小売業 202.3 17.2
金融業 167.2 14.2
採掘業 150.1 12.7
交通運輸倉庫業 120.6 10.2
製造業 95.4 8.1
不動産業 45.1 3.8
情報伝達・コンピュータサービス業 19.0 1.6
建築業 16.3 1.4
技術サービス等 15.2 1.3
住民サービス・その他サービス 13.0 1.1
農林牧漁業 12.1 1.0
水利・環境・公共施設管理業 9.2 0.8
その他 8.4 0.7
（出所）商務部「2007年度中国対外直接投資公報」
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対外直接投資（ストック）の多い企業

• 中国石油、中国石化、中国海洋石油、中国遠洋運
輸、華潤、中信、中糧、中国移動通信、中化、招商
局・・

• 独占的石油会社、計画経済時代から対外投資を行
う役割を与えられた企業が多い。

• 競争的業種のなかでトップ40社に入っているのは上
海汽車(22位）、レノボ(23位）、ハイアール（25位）、
宝鋼（29位）、中興通訊(30位）など。

• 中国企業全体としてはまだ対外進出に乗り出したば
かりというところであろう。
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中国企業が対外投資を行う動機１

• 後進市場の開拓

Hymer(1976）の言うように、多国籍企業は進出先企業に比
べて何らかの優位性を有しているはずだ。

中国企業が優位性を持てる市場への進出。あるいは低所得
者向け産業では先進国企業よりも高い適応性を見せる可能
性。

奇瑞、吉利のロシア、イラン、ウクライナ進出。

華為技術の展開：中国→CISやアフリカ→ヨーロッパ→日本・ア
メリカ

TCLのベトナムでのテレビ生産

（ハイアールの「先難後易」はその逆を主張するが、実際にはイ
ンドに力を入れている）
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中国企業が対外投資を行う動機２

• 戦略的資産を獲得するための直接投資
優位性に欠ける中国企業が、投資によって研究開発

施設、人材、工場、販路などの獲得を目指す。
レノボによるIBMのPC事業部買収

京東方による現代グループ液晶事業買収
TCLによるアルカテルの携帯電話事業買収

上海汽車による双龍自動車買収
上海汽車、南京汽車によるMGローバー買収
サンテックによるMSK（日本）買収

買収した資産をいかに内部化し、発展させるかが課題
である。
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中国企業が対外投資を行う動機３

• 資金調達のための多国籍化
これまでの多国籍企業にはないタイプ
徳信無線、展訊通信、中星微電子など携帯電話関連

の各社
太陽電池産業では尚徳電力（サンテック）、英利、晶澳

太陽能、江蘇林洋、江西賽維LDKなど10社ほどが
NASDAQ,ニューヨーク、ロンドンなどに株式上場し
ている。

先鞭をつけたのは華晨汽車
中国国内の資本市場の機能不全、世界の中国経済に

対する期待により、こうしたタイプの企業が登場した。
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中国企業が対外投資を行う動機４

• 効率向上を目指した直接投資

かつて小島（１９７１）が「日本型海外直接投資」
と呼んだもの。自国内では比較優位を弱めて
いる労働集約的な産業を他国に移転するも
の。

カンボジアではすでに５４社の中国系アパレル
製造企業が活動。
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中国企業が対外投資を行う動機４

• 国境を越えた上流部門の垂直統合

「中国は国策的に資源確保のために動いている」のは
当事者の主観的にはそうかもしれないが、果たして
合理的行動か？

石油などの国際商品は自国企業が権益を持っていな
ければ確保できないのか？ No.

安全保障のためか？ しかし投資先国が国有化する
ことを防ぐことはできない。

むしろ、垂直統合一般と同じ動機、すなわち取引費用
の削減に真の理由があるのではないか。
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結論

• 中国で企業が自由に経営戦略を展開できる
ようになってたかだか10年ほど、海外直接投

資の制限が緩和されて４年しかたっていない。

• まだ「中国型多国籍企業」を論じるのは早い。

• とはいえ、「後進市場の開拓」「戦略的資産の
獲得」「資金調達のための多国籍化」などに
特に中国企業の特徴が現れている。
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