
 2004 年 2005 年 2006 年

ｱｼﾞｱ 3,014 (54.8)  4,484 (36.6)  7,663 (43.5)

日本 15 (0.3)  17 (0.1)  39 (0.2)

香港 2,628 (47.8)  3,420 (27.9)  6,931 (39.3)

韓国 40 (0.7)  589 (4.8)  27 (0.2)

ｼﾝｶﾞﾎﾟｰﾙ 48 (0.9)  20 (0.2)  132 (0.7)

ｱｾｱﾝ４ 94 (1.7)  78 (0.6)  90 (0.5)

欧州 157 (2.9)  395 (3.2)  598 (3.4)

北米 126 (2.3)  321 (2.6)  258 (1.5)

中南米 1,763 (32.1)  6,466 (52.7)  8,469 (48.0)

ｹｲﾏﾝ諸島 1,286 (23.4)  5,163 (42.1)  7,833 (44.4)

ｳﾞｧｰｼﾞﾝ諸島 386 (7.0)  1,266 (10.0)  538 (3.1)

大洋州 120 (2.2)  203 (1.7)  126 (0.7)

ｱﾌﾘｶ 317 (5.8)  392 (3.2)  520 (2.9)

合計 5,498 (100) 12,261 (100) 17,634 (100)

 

　膨張する外貨準備の有効活用の観点から、中国はグローバル進出策として対外直接投資を積極化さ
せている。
　その投資先を国・地域別にみると、香港や租税回避地（ケイマン諸島・ヴァージン諸島）が太宗を
占めている。これらは中国内での外資優遇策利用のための迂回投資や、海外投資・上場での規制回避
目的の投資が多い。他方日本への投資は意外に少ない。また投資先を産業別にみると、需要旺盛な石
油ガス・鉱業や金融業のウェイトが高い。

図表2　中国の対外直接投資推移

中国の対日直接投資の動向
～電気機械、事務用機械やソフトウェアなど技術獲得のための投資に注目～

１．中国の対外直接投資の概要

（備考）1.国家外為局「国際収支均衡表」
　　　　2.外貨準備高は2008年6月末で18,088億ﾄﾞﾙ
　　　  3.2007年の投資減は前年度の金融機関など
　　　　　による対外投資急増の反動による
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図表1　中国の対外直接投資に関する規制緩和

（備考）各種資料より作成

図表4　産業別対外直接投資（百万ﾄﾞﾙ、％）図表3　国・地域別対外直接投資（百万ﾄﾞﾙ、％）

（備考）1.「中国対外直接投資公報」2006
        2.（　）内は構成比　3.金融業を除く
　　　　4.ｱｾｱﾝ4はﾏﾚｰｼｱ・ﾀｲ・ｲﾝﾄﾞﾈｼｱ・ﾌｨﾘﾋﾟﾝ

（備考）1.「中国対外直接投資公報」2006
        2.（　）内は構成比
　　　　3.その他の大半は持株会社投資

(億ﾄﾞﾙ) (億ﾄﾞﾙ)

＊直接投資とは企業が海外で経営参加のため行う国際資本移動を指し、現地法人の設立・拡大や一定割合（IMFに
よれば10%）以上の既存外国企業の株式取得といった形をとる

96 年 
経常取引における為替管理撤廃 

（資本取引における為替管理は残存） 

99 年  「走出去」（ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙ進出）策 

発展改革委員会・商務部が対外投資ﾌﾟﾛｼﾞｪｸﾄの要

審査基準を 100 万ﾄﾞﾙから 1,000 万ﾄﾞﾙ（資源系投資

は 3,000 万ﾄﾞﾙ）へ緩和 
04 年 

対外投資国別産業指導目録 

人民元のﾄﾞﾙﾍﾟｯｸ制廃止、管理変動相場制へ移行 

05 年 国家外為局が対外投資における為替両替枠を 300

万ﾄﾞﾙから 1,000 万ﾄﾞﾙに緩和 

外貨準備が 1 兆ﾄﾞﾙ超に 
06 年 

国家外為局が対外投資における為替両替枠を撤廃

07 年 中国投資有限責任公司（CIC）設立 

08 年 
「外国為替管理条例」11 年ぶり改正 

(海外利益の現地再投資許可など) 

 

 2004 年 2005 年 2006 年

石油ｶﾞｽ・鉱業 1,800 (32.7)  1,675 (13.7)  8,540 (40.3)

金融 n.a. n.a.  3,530 (16.7)

運輸・物流 829 (15.7)  577 (4.7)  1,376 (6.5)

卸小売 800 (14.5)  2,260 (18.4)  1,114 (5.3)

製造業 756 (13.7)  2,280 (18.6)  907 (4.3)

不動産 9 (0.2)  116 (0.9)  384 (1.8)

農林漁業 289 (5.3)  105 (0.9)  185 (0.9)

IT・情報 31 (0.6)  15 (0.1)  48 (0.2)

その他 986 (17.9)  5,233 (42.7)  5,081 (24.0)

合計 5,498 (100)  12,261 (100)  21,164 (100)
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時期 出資側（組織形態） 被出資側（国、業種） 
億ﾄﾞﾙ 

（出資比率）
備考 

07 年 1 月 中国石化（ｼﾉﾍﾟｯｸ、国有企業） ﾔﾀﾞﾊﾞﾗﾝ油田（ｲﾗﾝ、石油） 20（n.a.） LNG 購入も交渉中 

5 月 中国投資（CIC、政府系投資機関） ﾌﾞﾗｯｸｽﾄｰﾝ（米、金融） 30（9.9%） 同社初の投資案件（現時点では大幅な含み損） 

6 月 中国ｱﾙﾐ（国有企業） ﾍﾟﾙｰ銅業（加、銅鉱） 9（91.0%） 中国初の海外大型銅山買収 

7 月 国家開発銀行（政府系投資機関） ﾊﾞｰｸﾚｲｽﾞ銀（英、金融） 29（3.1%） 08/6 にも追加出資 

10 月 民生銀行（民間企業） UCB 銀（米、金融） 3（9.9%） 中国初の米商業銀行投資 

10 月 中国工商銀行（国有企業） ｽﾀﾝﾀﾞｰﾄﾞ銀（南ｱ、金融） 55（20.0%） 南ｱﾌﾘｶで過去最大の外国投資 

10 月 中信証券（CITIC、国有企業） ﾍﾞｱｰｽﾀｰﾝｽﾞ（米、金融） 10（6.0%） 中国証券業初の海外投資（その後計画撤回） 

11 月 国家開発銀行（政府系投資機関） 
ｲﾝﾌﾗ投資ﾌｧﾝﾄﾞ（ﾍﾞﾈｽﾞｴ

ﾗ、石油） 
40（n.a.） ﾍﾞﾈｽﾞｴﾗ政府との共同出資ﾌｧﾝﾄﾞ（総額 60 億ﾄﾞﾙ） 

11 月 中国平安保険（民間企業） ﾌｫﾙﾃｨｽ（ﾍﾞﾙｷﾞｰ、金融） 17（4.2%） 中国保険業最大の海外投資 

12 月 国家電網（国有企業） 
ﾌｨﾘﾋﾟﾝ送電公社（ﾌｨﾘﾋﾟﾝ、

送電） 
40（n.a.） 25 年の配電権を獲得、ﾌｨﾘﾋﾟﾝで過去最大の外国投資

12 月 中国投資（CIC、政府系投資機関） ﾓﾙｶﾞﾝｽﾀﾝﾚｰ (米、金融） 50（9.9%） ｻﾌﾞﾌﾟﾗｲﾑ問題による出資 

08 年 1 月 中国ｱﾙﾐ（国有企業） ﾘｵﾃｨﾝﾄ（英豪、鉄鉱） 141（12.0%） BHP ﾋﾞﾘﾄﾝによるﾘｵﾃｨﾝﾄ買収への対抗策 

4 月 国家外為局（政府系投資機関） BP（英、石油） 20（1.0%） 国家外為局は人民銀行の外国為替管理部門 

6 月 国家外為局（政府系投資機関） 
ﾃｷｻｽﾊﾟｼﾌｨｯｸｸﾞﾙｰﾌﾟ（米、

金融） 
25（n.a.）

PE ﾌｧﾝﾄﾞに対する最大額の出資（ｼﾝｶﾞﾎﾟｰﾙ政府投資

公社と共同） 

7 月 中鋼集団（国有企業） ﾐｯﾄﾞｳｪｽﾄ（豪、鉄鉱） 13（50.1%） 中国初の海外敵対的 TOB 

 

最近における中国の主な対外投資案件をみると、資源エネルギーや金融分野の投資が多くなって
いる。投資主体は国有企業や政府系投資機関が中心であり、国家戦略に基づく投資がおこなわれて
いる。

図表5　最近の主な対外投資案件

２．中国の対外投資の事例

（備考）1.各種報道より作成 2.民生銀行・中国平安保険は民間企業、それ以外は国有企業・政府系投資機関

図表6　主な政府系投資機関

（備考）各種資料より作成

機関名 投資資金 備考 

国家外為局 

（国家外国為替管理局） 

約 1.8 兆ﾄﾞﾙの外貨準備

を管理 

主に米国債などの安全資産で運用しているが、最近株

式投資も開始 

全国社会保障基金 
資産の 2 割約 80 億ﾄﾞﾙ

を海外投資に 

政府の年金ﾌｧﾝﾄﾞ。証券市場投資のみで、対日投資はま

だないが、今後はその可能性も 

中国投資（CIC） 

（中国投資有限責任公司） 

資本金の 1/3（約 650 億

ﾄﾞﾙ）を海外投資に 

証券市場投資が主だが、単独あるいは他機関と共同で

大型出資の可能性も 

国家開発銀行 
07 年末の海外進出企

業貸出残高 182 億㌦  

政府系金融機関だが、年内に商業銀行に転換の上株式

会社化・上場予定 
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図表7　対日直接投資の地域別推移

（備考）1.日本貿易振興機構
　　　　2.ﾈｯﾄ値（投資から引揚分を差引）のため、個別大型案件の影響が大きく出ている。
　　　　　2006年の大幅減は、 英ﾎﾞｰﾀﾞﾌｫﾝの撤退、米GMとｽｽﾞｷの資本連携解消、ﾄﾞｲﾂ証券
　　　　　の香港拠点からの資本回収などによる
        3.ｱｼﾞｱNIEsは韓国・台湾・香港・ｼﾝｶﾞﾎﾟｰﾙ。ｱｾｱﾝ4はﾏﾚｰｼｱ・ﾀｲ・ｲﾝﾄﾞﾈｼｱ・ﾌｨﾘﾋﾟﾝ
　　　　4.中南米の大半はｹｲﾏﾝ諸島などの租税回避地で、実態よりも金額が大きく表れている

３．中国の対日直接投資の概要

国・地域別の対日直接投資の動向をみると、依然欧米諸国が太宗を占めており、中国をはじめ
とするアジア諸国のウェイトは小さい。この背景には中国などアジア諸国は欧米諸国に比べ資本
力や技術力が不足し、品質面でも日本の要求水準に達していないといった要因があるものと考え
られる。

このうち中国による対日直接投資（現地法人設立などを含む）を業種別にみると、これまでは
初期投下資本の小さい商事・貿易業やサービス業が中心となっている。

（百万ﾄﾞﾙ）

図表8　中国の業種別対日直接投資（89-04年累計、05年以降非公表）

（備考）1.財務省「対外及び対内直接投資状況」
　　　　2.報告・届出ﾍﾞｰｽ

業種 件数 金額（億円） 業種 件数 金額（億円） 

製造業 35 11.3 非製造業  570 89.5  

 機械 9 7.9  商事・貿易業 348 45.0  

 繊維 11 1.6  ｻｰﾋﾞｽ業 158 31.9  

 石油 5 1.3  建設業 31 6.6  

 金属 6 0.3  運輸業 15 4.6  

 食品 1 0.1  不動産業 7 0.8  

 化学 1 0.1  通信業 3 0.3  

 その他 2 0.2  その他 8 0.5  

 

 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 

中国 ▲12 3 0 2 1 ▲2 ▲9 11 12 15 

ｱｼﾞｱ NIEs 386 876 995 316 137 347 1,009 1,563 ▲856 1,586 

ｱｾｱﾝ 4 8 7 ▲5 ▲185 ▲132 23 2 ▲5 3 2 

その他ｱｼﾞｱ 4 2 ▲3 ▲6 0 3 ▲ 7 ▲5 ▲10 3 

北米 2,113 690 ▲5 4,268 3,019 ▲617 2,294 ▲636 ▲2,666 12,709 

西欧 797 9,578 4,011 2,863 6,261 5,103 5,623 1,123 ▲3,938 4,785 

中南米 ▲49 1,026 2,895 ▲1,013 ▲176 1,376 ▲1,114 1,278 566 2,831 

大洋州 8 106 349 ▲42 ▲17 6 ▲4 ▲114 36 215 

ｱﾌﾘｶ 2 11 ▲7 0 0 0 ▲13 1 63 33 

東欧・ﾛｼｱ 12 9 2 4 2 ▲1 ▲1 0 ▲4 1 

中東 ▲2 ▲6 ▲6 ▲16 ▲16 1 3 9 ▲1 3 

全世界 3,267 12,302 8,227 6,191 9,078 6,238 7,782 3,224 ▲6,796 22,181 
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時期 中国企業 上場市場 事業内容 調達資金 備考 

04 年 
新華 

ﾌｧｲﾅﾝｽ 

東証 

ﾏｻﾞｰｽﾞ 

金融情報

ｻｰﾋﾞｽ 
35 億円

中国系（香港）企業として初の新興市場上場。本社登記

地はｹｲﾏﾝ諸島 

07 年 
ｱｼﾞｱ 

ﾒﾃﾞｨｱ 

東証 

ﾏｻﾞｰｽﾞ 

ﾃﾚﾋﾞ番組

情報ｶﾞｲﾄﾞ 
30 億円

中国本土企業として初の新興市場上場。本社登記地は

英領ﾊﾞﾐｭｰﾀﾞ（前 CEO の資金不正流用で上場廃止） 

07 年 
ﾁｬｲﾅ 

ﾎﾞｰﾁｰ 
東証 1 部 環境装置 128 億円

中国系企業として初の東証 1 部上場。本社登記地はｹｲﾏ

ﾝ諸島。火力発電所の排煙脱硫装置の開発・生産 

 

時期 中国企業 日本企業 業種 買収金額 備考 

02 年 上海電気 
ｱｷﾔﾏ印刷

機製造 
印刷機械 20 億円 

香港の投資会社ﾓｰﾆﾝｸﾞｻｲﾄﾞとともに、民事再生法適用

を申請したｱｷﾔﾏを買収し、高機能ﾌﾟﾘﾝﾀｰの技術を獲得 

03 年 三九製薬 東亜製薬 製薬 3 億円 
富山県の中堅配置薬ﾒｰｶｰ東亜製薬を買収し、日本市場

での販路を獲得 

04 年 上海電気 池貝 工作機械 20 億円 
民事再生法適用を申請した老舗工作機械ﾒｰｶｰを買収し

技術を獲得 

06 年 ｻﾝﾃｯｸ MSK 太陽電池 345 億円
中国企業による日本企業買収として最大額。（ｻﾝﾃｯｸの

本社登記地はｹｲﾏﾝ諸島） 

 （備考）ﾚｺﾌ「日本企業のM&Aﾃﾞｰﾀﾌﾞｯｸ」1985-2007、各種報道より作成

４．中国による対日直接投資などの新たな動き

中国による対日直接投資をM&Aでみると、いまだ黎明期なるも生産技術の獲得を目的とする案件が多
い。また中国企業の日本での上場をみると、東京証券取引所の積極的な誘致活動もあり実績が出始めて
いる。

中国の対外直接投資の動きには戦略性がみられ、地域毎に技術・市場・資源といった投資目的を使い
分けている。対外投資のガイドラインである「対外投資国別産業指導目録」では、国・地域毎に投資奨
励分野が明記されている。日本については電気機械、事務用機械（コピー機、プリンター等）やソフト
ウェアが挙げられている。今後は、これらの分野をはじめとして、技術力はあるものの経営が悪化した
日本企業を中心に、生産技術を目的とする投資の広がりが注目される。

図表9　主なM&A

図表10　中国企業の日本での上場

（備考）中国商務部・外交部「対外投資国別産業指導目録」より抜粋。（　）内の投資目的は当方加筆

（備考）1.各種報道より作成　2.東証は2008年1月に北京事務所を開設

図表11　中国の地域別の主な投資分野

[調査部（経済調査担当）  小森 正彦、岳 梁]
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中東
石油・化学

（資源）

中南米
石油・鉱業、
農業用機械

（資源）
豪州

鉱業・農業
（資源）

東南ｱｼﾞｱ
石油・天然ｶﾞｽ、

農業、輸送用機械
（資源・製造）

ｱﾌﾘｶ
石油・鉱業、
農業、建設

（資源）

CIS
石油・天然ｶﾞｽ

（資源）

日本
電気機械、

事務用機械、
ｿﾌﾄｳｪｱ
（技術）

米国
家電、輸送用機械、

金融、ｿﾌﾄｳｪｱ
（市場・技術）

西欧
電子・製薬・金融
（ﾌﾞﾗﾝﾄﾞ・技術）


