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中国企業による対日リバース型の
対外直接投資の動因と行方の分析

―― 蘇寧電器会社に基づく実例分析

衣 長軍＊・苗 権芳†

はじめに

１９９９年、中国は初めて「外に行く」という戦

略を宣言し、２０００年の「十五計画」（中国にお

ける第十個五年計画の略称である）にも明らか

にされて以来、多くの中国企業が外国に進出し

始め、対外直接投資のプロセスを開始した。２１

世紀に入って、中国はWTOに加盟し、グロー

バル化に急速に溶け込むにつれ、中国企業の対

外投資は急増し、対外投資がすでに持続可能な

経済成長とグローバル化の中心になっている。

国際産業移転と多国籍企業の海外直接投資の一

般理論によれば、中国企業の対外直接投資は産

業勾配転送の動向に準じて、発展レベルの低い

発展途上国や地域を主要な対象にすることだろ

う。しかしながら、現実には、中国の企業は伝

統的なフォワード型の対外投資を展開するだけ

でなく、先進国に大規模なリバース型投資も実

施している。中国の新興企業がなぜリバースす

るのだろうか。これは理論においても、ビジネ

スにおいても、緊急に対処するべき問題になっ

ている。本論文では、中国の蘇寧電器会社によ

る日本の LAOX買収という実例に基づき、中

国企業による対日リバース型 FDIの動因とそ

の行方を分析する。

�．FDI とリバース型 FDI に関する文献
レビュー

１．伝統的な対外直接投資の文献レビュー

伝統的な対外直接投資は、ハイモアの独占優

位性理論、バーノンの商品周期理論、小島清の

比較優位性理論、バークレイの内部化理論およ

びダニングの国際生産折衷理論などを含む。

独占優位性理論：１９６０年、米国の学者ハイモ

アは自分の博士論文「国内企業の国際経営：対

外直接投資に関する研究」の中で、最初に独占

優位性理論を提案した１）。独占優位性理論によ

れば、不完全競争を前提とした産業組織論の分

析に基づいて、企業が資源と能力など特定な独

占優位性を有する場合、対外直接投資をするこ

とができる。

商品周期理論：１９６０年代には、ハーバード大

学教授バーノンは、対外直接投資のモチベー

ション、タイミングや場所を説明するために商

品周期理論を提案した。その理論では、企業の

資産昇級能力、特に技術革新能力が会社の国際

分業の段階を決めるとされた。さらに、商品周
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期を革新、成熟と標準化３つの段階に分け、生

産条件や競争条件によって対外直接投資の戦略

を説明している２）。

比較優位性理論：１９７０年代には、日本一橋大

学の小島清教授は比較優位性を提案し、日本型

対外直接投資を分析し、「小島モデル」と呼ば

れた。対外直接投資はミクロ経済要素から考え

る多国籍独占優位性に依存するだけではなく、

マクロ経済要素の国際分業の原理も考えるべき

であるとされた３）。

内部化理論：「内部化理論」は米国の学者コ

アスに初めて提案され４）、英国のバークレイと

カセン、カナダのラグマンがその理論を国際直

接投資分野に応用させ、市場内部化理論となっ

た。この理論は市場不完全を仮説にしており、

取引コスト学説が国際直接投資領域でさらに応

用された５）。研究内容は各国企業間の製品交換

の転換形式、企業国際分業と生産の組織形式に

転向し、多国籍企業の性質と起源を分析し、大

部分の国際直接投資の動機と多国籍企業の経営

現象を解釈することができ、技術の授権、特許

経営において他の企業より更にローコストで資

源と能力の管理あるいは組織能力を転換するこ

とができる。

国際生産折衷理論：１９７０年代、ダニングは初

めて国際生産折衷理論を提案し、企業が国際直

接投資に従事するのは、この企業自社所有権の

優位、内部化優位と地域優位の三大要素が総合

的に作用する結果であり、これは多国籍企業直

接投資の OIL（Ownership-Internalization-Location）

モードといわれる６）。国際生産折衷理論は今ま

で最も完全な、人々に広く受け入れられる総合

型国際生産モードであり、国際直接投資領域の

通説とされている。

伝統的な対外投資理論は、経済レベルの高い

先進国から経済レベルの低い発展途上国に投資

する場合が多いと説明する。しかしここ数年、

中国企業のグローバル化プロセスが急速に発展

し、多くの業界の大手企業、たとえば海爾、

Lenovo、華為、TCLなどが先進国の市場に狙

いを定め、海外研究組織の成立によって多国籍

経営を行っている。短期業績の効果はまちまち

であるが、戦略の意図がきちんと現れている。

伝統的な対外投資理論では、中国企業による先

進国に対するリバース投資行為を説明すること

ができず、合理性と実行可能性を持ってないと

思われる。

２．リバース型対外直接投資理論の文献レ

ビュー

優位性が欠如しているため、経済水準の低い

中国企業がなぜ先進国にリバース型投資を行う

かというと、短期利潤は主要な推進要素ではな

い。現地で工場を建てるにしても、現地企業を

買収合併するにしても、中国企業は先進国の市

場に参入することに著しい戦略動因を持ってい

る。概括すると、それらの戦略動因は創造性資

産を求め、全世界に競争資源と能力基礎を創立

することにある。

Dunning（１９９３）は資産を自然資産と創造性

資産に分かれるとした７）。自然資産は自然界の

作り出す結果で、天然資源や未熟な労働力を含

む。創造性資産は戦略資産とも呼ばれ、自然資

源に基づき、努力を通じて創造する資産であ

り、企業の競争力アップの鍵である。また学習

型投資と呼ばれ、先進国に直接投資によって自

国において得ることない補完性資源を獲得する

ことができ、ある程度の知識で国境を越える技

術移転から出る難題を克服し、また先進技術と

能力の発祥地に直接伸ばすことができる。

経済グローバル化の背景の下では、対外直接

投資が伝統的な独占優位性を前提条件にするだ
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けではなく、ローカルな競争力を持っている企

業が対外直接投資を通じて創造性資産を獲得す

ることができ、新しい競争力を形成する。中国

企業のローカルな競争力は、多国籍企業との直

接競争の中で形成され、それによっていくつか

の中国企業は技術が比較的成熟した業界で有利

な競争で地位を獲得している８）。

中国において初めてリバース型 FDIを研究

した学者は宝貢敏（１９９６）であり９）、発展途上

国 FDIの動因を基本のコントロール、規模経

済の追求であるとし、すなわち市場コントロー

ル論と規模経済論を議論している。

呉彬、黄 （１９９７）１０）は初めて二段階理論を

提案し、FDIを１つの動態過程に対して考察

し、そしてこの過程を２つの段階、すなわち「経

験の獲得段階」や「利用段階」に分けた。ホス

ト国の企業と比較して劣勢にある企業は、経験

の獲得段階を主に従事するが、これは優位を求

めるためであり、企業の競争力をアップする準

備の過程だと思われる。 国明と楊鋭（１９９８）１１）

はダニングの「付加策略的動態 OILモデル」

に基づき、学習型と競争策略型 FDIモデルを

作った。その主要な内容は、発展途上国の FDI

は１つの長期動態過程であり、発展途上国から

先進国に対するリバース型対外投資（FDI‐�）

で、またその他の発展途上国に対する直接投資

（FDI‐�）の転換過程である。FDI‐�は学習

型 FDIと呼ばれ、その主な目的は最終製品の

有効生産ではなく、ある種類の先進技術あるい

は管理技能を得るための、技術累積のスピード

アップと動態効果にある。馬亜明、張岩貴

（２０００）１２）は企業策略を独自の変数であると

し、FDI動機の構想を分析して、非協力の方法

を運用し、FDIの競争策略モデルを提案した。

モデルの説明と分析を通じて、たとえ競争力が

存在してなくても、発展途上国が策略競争型

FDIを行う可能性がある。さらに、競争劣勢に

ある発展途上国の企業にとって、政府は企業競

争力の育成と市場占有率の争いにおいて策略性

の作用を持って、発展途上国が企業 FDI行為

に対して支援と関与することを行う必要がある

ことを明らかにした。彭磊（２００４）１３）はバーノ

ンの製品周期理論に基づいて、発展途上国が市

場リーダーになるための１つのリバース型 FDI

モデルを構築した。そのモデルによって、製品

周期の第３段階後には、発展途上国は先進国に

商品を輸出し、製品競争は主に発展途上国の間

で行うとされた。リバース投資の目的は、発展

途上国のメーカーの中でリーダーとなり、他の

会社が進入することを防止し、自社は先進国に

市場を持ち、更には国際市場の地位を確立する

ことにある。発展途上国のリバース型 FDIは

「リーダー」の地位に基づく以外、支持する「能

力」が必要で、その能力はローコストである。

楊潤生（２００５）１４）はリバース FDI主体の動機が

段階性と変動性を持ち、しかも企業の実力と発

展需要と密接に関連し、リバース型 FDIは優

位性の得る型 FDIであるとしている。一般的、

根本的な動機といえば、いかなる企業であれ

FDIに従事するのはすべて規模の経済効果を求

めるためで、すべての企業が FDIを使う理由

は規模経済利益を追求するため、企業の長期的

発展を保障し、最後に企業全体の収益最大化を

実現することである。根本的な動機面におい

て、FDIという行為には決して違いがない。リ

バース型 FDIは FDIの１段階に過ぎず、優位

性を転化できるか否かが FDIの鍵だと考えら

れる。

リバース型 FDI理論は、発展途上国から先

進国に対する FDIを説明し、FDI研究の視野を

広げ、FDI理論を補充して豊かにし、発展途上

国の FDI行為に価値のある理論と指導を提供
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する。発展途上国の企業にとっては優位条件を

得るためにリバース型 FDIを展開すること

に、その必然性と合理性がある。しかし、先進

国企業の競争プレッシャー及び技術、資源に対

するコントロールに直面にすれば、リバース型

FDIはみごとなチャンスであるとともに失敗す

るリスクも存在し続けるため、そのため、FDI

を慎重に推進すべきである。

�．中国企業による日本に対するリバー
ス型投資の現状

リバース型投資のリスクがなぜ存在するのか

というと、両方からの制約要素が比較的に多い

ためである。先進国企業の競争プレッシャー及

び技術、資源に対するコントロールと母国とホ

スト国の間の制度である。

一般状況の下で母国とホスト国の管制性、規

範性といった制度の実行における相違が「制度

距離」と呼ばれる。Zaheer（１９９５）１５）は制度距

離が大きくなるほど、海外子会社がホスト国で

合法性となりにくく、すなわち“新参者の劣勢”

というものであり、外資系企業はホスト国の企

業との競争において先天的な不利な地位があ

る。Xu等（２００４）１６）は制度の相違が日本海外

企業の持株と人員の派遣において与える影響を

分析し、結局、ホスト国との制度距離が大きけ

れば大きいほど、日本企業の持株割合が少な

く、派遣人員も少ないことを示した。潘鎮等

（２００８）１７）は経営コストの付加を引き起こし、

多国籍経営の困難さは増加するとした。実証研

究の結果によれば、企業、経営地、業界などの

要素をコントロールすれば、投資国と我が国の

制度距離と大きければ大きいほど、その外資系

企業が失敗する可能性はさらに大きくなること

を示した。中でも、企業管理の制度距離と法律

の制度距離は影響が最も著しく、企業運営の制

度距離と文化距離による影響は中くらいであ

り、経済の制度距離の影響は比較的微弱であ

る。

欧米地区の先進国に対してより、我が国の企

業と日本はより小さい制度距離を持っている。

わが国と日本とは共にアジアにあり、近くて、

実際距離も比較的に近い、この地理的な位置は

変えることはできない。しかも、中日の文化交

流の歴史が長く、類似度はかなり高い。アジア

太平洋経済圏でも共存し、直面する政治、経済、

文化、資源などの条件は非常に類似している。

そのため、我が国の企業によるリバース型投資

は日本に潜在価値を見出すべきである。

２００９年末現在、中国は先進国（地域）に対す

る直接投資額が１８１．７億ドルであり、対外投資

総量の７．４％を占める。その中で、日本に投資

額が６．９億ドルで、先進国（地域）投資の３．８％§

を占める。日本はリバース型投資の５番目に大

きい投資国であるが、EU、オーストラリアと

米国などの地区に対する投資より低い。

しかし１９９０年代初め以来、日本は「アジアに

戻る」という戦略を考慮し、アジア地域からの

資金導入を重視し始め、これは中国政府による

１９９９年からの中国企業への「外に出る」という

戦略と一致する。これは、いくつかの中国企業

が日本に投資することの誘い水となった。例え

ば、２００１年には、上海電器は４０億円で秋山印刷

と池貝を買収した。２００１年１０月には、広東美的

が三洋電機を買収した。２００３年には、広東三九

が３億円で富山県東亜製薬を買収した。２００６年

には、無錫尚徳が３４５億円で日本の太陽エネル

§データの出所：商務部統計データ、２００９年度対外直接投資公報
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ギー大型企業MSK会社を買収した。２００９年に

は、蘇寧電器が８億円で LAOX会社２７．３６％の

株式を買い、筆頭株主となった。

�．蘇寧電器による日本 LAOX買収例の
レビュー

１．蘇寧電器の概要

蘇寧電器は中国の３Ｃ（家電、コンピュータ、

通信）家電連鎖企業のリーダーであり、中国商

務部の重点的に育成する「全国１５軒の大規模商

業企業」の１つである。２００９年６月現在、蘇寧

電器は中国の２９省と直轄市２００都市において８５０

軒以上のチェーン店を持ち、従業員は１２万名で

ある。２０１０年６月末現在、蘇寧電器は中国内陸、

香港地区、日本市場には共に１，１０１軒のチェー

ン店を持っている。２００９年の売上高は１６，３８０億

円で、前年より１４．３％を増加し、２０１０年６月２９

日に公表した蘇寧電器のブランド価値は

７，１１６．３４億円にも上り、２００９年より７４１億円増

大し、家電業界 No.１の座を保持している。２００４

年７月、蘇寧電器（００２０２４）は深セン証券取引

所で上場した。優良な業績を通じて、蘇寧電器

は投資市場の認可を得て、ブランド価値は現在

の国内家電業、小売業と全世界の家電関連業に

おいて絶対的な優位性を持つ。

２．日本 LAOXの概要

LAOXは日本の伝統的な電器関連企業で、現

地に８０年経営の歴史を有して、日本のマザー

ボードで上場していたが、ここ数年、急進的に

拡張し、結果的に損を招いた。その店舗数は最

高１３０店舗であったが、２００８年の年報によると

すでに２０店舗にまで落ちていた。蘇寧電器に買

収される直前には、LAOXには１０店舗しか残っ

ていなかった。

３．蘇寧電器による日本 LAOX買収の過程

２００９年６月２５日、中国の家電連鎖の大手蘇寧

電器は南京で記者会見を開き、一株あたり１２円

で LAOX会社の６，６６７万株を約８億円（約５，７３０

万元の人民元）で買い上げ、蘇寧電器は LAOX

会社の２７．３６％の株式を持つ筆頭株主になった

と宣言した。日本観光免税株式会社は二番目の

株主になり、２３．９４％の株式を保有している。

６月２５日に、各会社は東京で正式に契約した。

今回は、中国企業が初めて日本の上場企業を買

収し、中国の家電小売業が初めて国外市場に足

を踏み入れ、在日中国企業も日本の上場企業に

初めて侵入したケースである。

�．蘇寧電器が LAOXを買収した後、見
出だした創造的な資産及び課題

中国企業による日本企業に対するリバース型

投資の戦略目標は４つあり、１番目は先進技術

の獲得であり、２番目はブランド効果の追求で

あり、３番目は経営資源の獲得であり、４番目

は日本企業の買収合併を通しての生産基地の創

立である。

家電企業は日本のグローバル化戦略の先陣を

切っており、そのグローバル化戦略は代表的な

ものである。４０年の開拓を経て、日本の家電企

業はすでにグローバル化経営の新しい段階に

入っており、その主要な意図は国内外の相互協

力に基づく生産経営の分業体系を作り上げるこ

とであり、製品構造とコスト構造で国内外の市

場に適応できる企業の発展形態を形成すること

である。

Birkinshaw & Hood（２０００）１８）は産業集積地の

リーダーとして海外の支社がさらに深く現地の

ネットワークに組み込まれ、顧客、供給商と政

府などと更に強い連携を創立する。Almeida &
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Phene（２００４）１９）は各海外の支社が組み込む環

境が異なっているため、資源獲得方面の相違は

非常に大きく、多国籍企業の企業が異質性の知

識連携を形成することを促進し、それによって

多国籍企業の全体知識の創造能力を向上させる

ことを推進するとした。

上述の産業集積地理論と支社の専有優位性理

論は、途上国の戦略的資産の追求に対して外部

ネットワークの「レバレッジ効果」を利用し、

それによって現地の優位性資源を獲得する指導

を提供する２０）。日本の家電産業は比較的成熟し

ており、しかも強い市場競争力も持っているた

め、今回の学習型投資が技術効果、学習効果、

関連効果を通じて、蘇寧電器と国内の家電小売

業の全体的技術レベルと管理能力を高めること

を促進する。

１．買収後に見出だされた創造的資産

� 豊富な製品チェーン体系

日本の３Ｃ電子製品は技術、消費、ルートの

方面でトップの地位を占め、LAOXが家電の経

営以外に、楽器、アニメ・漫画、デジタルなど

の３種類があり、しかも比較的成熟した経験と

体系をも有する。蘇寧電器はこれらのアニメ・

漫画おもちゃの模型、楽器と大量の３Ｃ家電周

辺製品を国内に導入して、３Ｃ消費類の電子製

品の豊富度と競争力を高め、国内の産業チェー

ンを統合した。

� 人的資源

蘇寧電器の今度のグローバル戦略により海外

市場まで広く開拓することができ、両方企業は

もっと高い段階に発展するため、国際的な視

野、グローバル化経験、グローバル化素養と能

力を持っている人材の交流と育成訓練を行うこ

とができるようになった。

� 海外市場

LAOXを買収合併する前に、蘇寧電器には海

外のルートがなかった。蘇寧電器は LAOXの

株を買う機会を利用して更にしっかり交流し、

国内外共有の仕入れプラットフォームを建て、

LAOXの特色製品を中国に輸入し、同時に

“made in China”を LAOXで日本に輸出し、中

国企業さらに国際市場に参入するルートと空間

を造り、同時に規模購入を通じて更に競争力が

ある価格で商品を購入することができるように

なった。同時に自身の経営パターンの転換を完

成させ、LAOXは商品精密化の店舗配置を採用

し、比較的成熟した自営モードを持っていて、

蘇寧電器の転換を助けることができた。

その他、LAOXは中国から日本の秋葉原への

旅行客年間１０００万人を対象にし、免税店を通じ

て売上高を拡大した。LAOX会社が日本の免税

商品の販売において優位性を持つため、蘇寧電

器が中国で完備されたネットワークとサービス

を利用し、LAOXで免税商品を購入する中国の

顧客に長期のアフターサービスを提供し、極め

て大きく「日本の個人旅行」を開放した後に中

国顧客の購買意欲と信用度を昇格させた。蘇寧

電器は日本で家電の小売業態に関する情報収集

とブランドの伝播も優位性を与えられる。

２．買収後の解決すべき問題

� 統合コストの高さ

日本国内市場は閉鎖的で、特にルートに関す

る小売業を中国企業はコントロールしにくく、

カルフールが見せた日本市場での栄枯盛衰は良

い例である。更に多くのコメントが買収合併し

た後の管理を指す。「統合コストが高い」こと

は、すでに中国企業にとって数年来の海外の買

収合併から学んだ共通の教訓である。人力、財

務、ルート、ブランドなどの各種の資源を統合
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し、統合中で学び、学ぶ中で統合し、全体的な

有機体としての蘇寧電器を創り出すことはきわ

めて困難な任務だと考えられる。

� 日本の消費者の強いブランド依存度

日本の消費者は商品に対する要求が多く、商

品の安全問題に対してとても敏感で、ブランド

の依存度が強く、更に日本製至上主義的観念が

あり、新しい事物を受け入れにくい。そのため、

日本の家電業界において、ソニー、松下のよう

な有名なブランドはチェーン店を設置する。総

合類の小売商は LAOXのように秋葉原といっ

た観光地向けであると考えられる。

�．日本に対するリバース型投資の啓示

１．高付加価値の創造性資産

高付加価値の資産が企業のイメージとブラン

ドの価値を高めることができる。企業の高品

質、高価の戦略に根拠を提供し、安定した顧客

群を発展させることには有利に働く。施振栄先

生の「ほほえみ」曲線理論によって、製品の生

産の流れ全体でみれば、製造において発生した

付加価値が比較的に低く、高付加価値を発生さ

せる鍵が技術の研究と開発、ブランドの価値で

あって、蘇寧電器が今度の買収合併によって獲

得した LAOXのルートと市場経営パターンと

ブランドの知名度はすべて高付加価値のある創

造性資産である。それは LAOXが８０年経営管

理の中で蓄積したものであり、これは買収の方

法以外に獲得できない。

２．リバース型投資による中国の後発優位性

の発揮

中国企業の後発優位性は先進国企業の先進的

な管理と経営技術の習得において現われ、学習

の方式で迅速に先進国企業との開きを短縮す

る。先進国にあるリバース型投資を通じて現地

企業が長年の蓄積を経て形成した創造性資産を

手にし、中国企業の後発優位性を向上させる。

LAOXの買収によって、蘇寧電器は海外市場を

開拓し、国内外の仕入れプラットフォームを共

有し、成熟した小売業の自営モードを学んで、

蘇寧電器の後発優位性を向上させる。

３．合弁は中国企業が創造性資産を追求する

モデルに合う

国内市場の全面的に開放に従って、多くの制

限はいずれも取り払われ、大規模の多国籍企業

がすでに全面的に中国の家電、日用の化学工

業、食品と自動車などの多数の業界に参入し、

激烈な競争を展開した。中国企業は国内の大規

模多国籍企業との激しい競争と国外市場の頻繁

な反ダンピングという二重圧力に遭遇しつつ、

企業の競争力を高めなければならず、グローバ

ル化経営するレベルを向上させる必要がある。

このような情勢の下で、買収合併の方式で創造

性資産を追求する方法によれば中国企業を迅速

にグローバル化経営の軌道にのせ、企業の規模

を拡大することにも利点がある。規模効果で企

業の経営コストを下げ、見つけた創造性資産で

企業の後発優位性を発揮し、中国企業の競争力

を向上する。

４．適切産業に対するリバース型投資の実施

異なった国家と地区では業界に対する投資の

制限の程度も異なっているため、適切な産業を

選んで効果の高い投資を行うべきである。日本

に対しては流通段階の突破を実現するべきであ

る。現在、日本は外国商人に対して卸売業と小

売業などの流通段階の投資制限をゆるめてお

り、中国の実力ある大規模小売商と自前の優良

品質ブランドを持つ生産企業は、日本で工場を
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建てることを試みている。流通流域を突破口に

して、一歩ずつ、ブランドを樹立し、影響を拡

大し、経験を蓄積し、日本市場と関連している

経済、法律と社会規則を理解し、条件が揃えば

投資をするのが良いだろう。一般的には、流通

企業は投資リスクが比較的小さく、プログラム

は簡単で、進退の自由度が大きく、そのため流

通企業に先行投資して、そして生産企業に投資

する。このように日本に対する「二つの階段を

一歩ずつ」の策略が投資の戦略として考慮すべ

きである。

�．日本に対するリバース型投資の展望

中国では改革開放後３０年の発展を経て、企業

が海外で投資することが根本的な国策になっ

た。その中では、直接投資によって先進国の技

術を吸収する形式が重要な一環である。グロー

バルに見れば、政治関係の正常化は中日の経済

と貿易領域で深く協力に対する有利な条件を創

り出した。ここ数年来、日本は外資の導入を次

第に重視しており、経済自由化の程度とグロー

バル化の程度は明らかに高まり、日本の投資環

境は相当的に改善し、これが中国企業に対して

有利に働く。例えば日本の地価、公共施設の費

用、労働力のコストは大幅に下がっており、日

本の税率も他の国家同じレベルまで落ちた。そ

れ以外に、日本の労働力市場も過去の「終身雇

用制」から国際主流の「移動型雇用制」に変化

している。しかしその他の地区に比べれば、日

本の開放度は依然として低く、外資の制限に対

して未だ比較的厳しい。

非製造業は日本に対するリバース型投資の最

優秀な選択肢である。日本の製造業は全世界に

おいても優れており、その競争力はとても強

く、外資の介入が難しい。一方、近年日本政府

は非製造業の外国商人の投資に対して比較的ゆ

るやかな政策を与えた。中国は大量の省エネル

ギーと環境保全などに直面しているが、日本は

この方面での技術面が先進的であり、今後の日

本に対する投資領域であるといえよう。

その他に、中国は社会主義市場経済の実施に

従って、所有制度の構造にも次第に深い変化が

発生した。私営経済はすでに中国の全体 GDP

のうち３／４を占め、個人経済の成長率はさら

に GDPのうち５５－６０％を占める。そのため、

今後の中国企業による日本に対する投資は民営

化企業と私営化企業を主とする状況になる。

２００６年に日本MSKを買収した無錫の尚徳、同

年に日本の飲食業に投資した小肥羊、上述した

２００９年の蘇寧電器の例は、すべて民営企業と私

営企業による投資である。

�．結論

リバース型直接投資は発展途上国の対外投資

において重要な形式であり、経済のグローバル

化と国際競争挑戦に適応する必然的に選択さ

れ、発展途上国が国際競争に参与するにあたっ

て、国際競争力を高める上で重要な手段とな

る。

多くの対外制限要素の中で、制度は比較的小

さい地区を選び、投資コストを下げさせ、投資

効率を高めており、同じアジア太平洋経済圏に

ある日本とは、各方面において多くの類似性が

ある。

リバース型投資の中で制限が少ない流通業界

を選び、さらに高付加価値のある創造性資産を

選び、適当な投資モードを利用することが、企

業の後発優位性を高めるといえよう。
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