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コロナ禍で世界一となった 2020 年の中国の対内直接投資 
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世界の対内直接投資は 4 割減、中国は微増 

 

新型コロナウイルス（以下、新型コロナ）が、世界のマネーの動きにも大きな影響を及ぼ

している。国連貿易開発会議（UNCTAD）が今年１月 24 日に公表した「Global Investment 

Trend Monitor,No.38」によると、2020 年の世界の対内直接投資は前年比 42％減の 8,590 億

ドルとなり、2009 年のリーマン・ショック時から３割以上落ち込んだ1。 

 

投資減少の主因としては、先進国・地域向けの対内直接投資が 69％減の 2,290 億ドルと激

減したことが大きい。特に、米国向けは 49％減の 1,340 億ドルと、ほぼ半減となった。開発

途上国・地域向けも、12％減の 6,160 億ドルに減少したが、先進国・地域向けと比較して減

少幅が小さかったことから、世界全体に占める割合は 72％となり、過去最高を記録した。 

 

こうした中、中国の対内直接投資は前年比４％増の 1,630 億ドルとなり、米国を抜いて初

めて世界トップの直接投資受け入れ国となった。UNCTAD は GDP のプラスの成長（2.3％

増）への転換と政府が目標とした投資促進プログラムが、早期のロックダウン後の投資の安

定に寄与したと分析している。ハイテク産業向けの投資が 11％増となったほか、ICT（情報

通信技術）や医薬品産業を中心に、対中 M&A が 54％増加した。UNCTAD は注目すべき案

件として、米製薬大手アムジェンによる中国のバイオテクノロジー企業「百済神州」の買収

（49 億ドル）を挙げている。 

 

中国は 2020 年の対内・対外直接投資について、国・地域別、業種別等の統計を現時点で

公表していない。詳細については、今年後半に公表される中国外資統計公報および中国対外

直接投資統計公報が待たれるところである。かかる制約もあることから、本稿は 2020 年に

公表された前記の中国政府の報告書を基に、2019 年までの対内・対外直接投資の傾向を概

観した上で、中国政府がこれまで公表した公開情報から 2020 年の動向を確認する。また、

財務省の国際収支統計を基に、2020 年の日本の対中直接投資の動向についても検証する。 

 
1 UNCTAD「Global Investment Trend Monitor, No.38」2021 年 1 月 24 日

（https://unctad.org/system/files/official-document/diaeiainf2021d1_en.pdf） 
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加えて、国家外貨管理局が公表した国際収支統計を基に、2020 年の対外・対内直接投資も

含めたマネーの動きも概観することで、コロナ禍での中国における対内･対外直接投資の動

向を包括的に考察することを目的とする。 

 

１．中国の対内直接投資総額は過去最高を更新 

 

（１）2019 年までの対内直接投資動向 

まず、商務部が 2020 年 11 月に公表した「中国外資統計公報 2020」を基に、2019 年まで

の中国の対内直接投資の動向を概観しておこう2。公報によれば、中国に設立された外資系企

業数は 2019 年末現在、累計で 100 万 1,635 社と 100 万社を超え、投資総額は２兆 2,905 億

ドルに達している。 

 

2019 年の対内直接投資額は 2.1％増の 1,412 億ドルと初めて 1,400 億ドルを超え、過去最

高となった。国・地域別に見ると、香港が 963 億ドルと、最大の投資国・地域となり、全体

に占めるシェアは 68.2％と約７割に達した。ただし、香港からの対内直接投資は香港企業の

みならず、様々な外資系企業が香港経由で行う投資も含まれていることには留意する必要が

ある。 

 

業種別に見ると、「製造業」が最も多く、354 億ドルと 25.0％のシェアを占めた。次いで、

「不動産業」（シェア 16.6％）、「リース・ビジネスサービス業」（同 15.6％）、「情報通

信、ソフトウェア・IT サービス業」（同 10.4％）が 10％以上のシェアを占めている。 

 

（２）2020 年の対内直接投資動向 

商務部によれば、2020 年の対内直接投資は前年比 6.2％増の 9,999 億 8,000 万元（ドルベ

ースでは 4.5％増の 1,443 億 7,000 万ドル）となり、過去最高を再び更新した。 

 

１月 29 日に開催された記者会見において、商務部の銭克明副部長は「世界最大の対内直

接投資国となったとともに、投資総額、増加幅、世界に占める割合の『３つの向上』を実現

した」と強調3。その上で銭副部長は「大型プロジェクトが加速しており、１億ドル以上の新

規または増資契約は 12.5％増の 938 件となった。BMW、ダイムラー、シーメンス、トヨタ

 
2 同公報は商務部のウェブサイト

（http://www.fdi.gov.cn/resource/pdf/2020/12/09/b00a2227b5c0426b82f63861ffe3fa4f.pd

f）で閲覧可能。 

3 商務部ウェブサイト（http://www.mofcom.gov.cn/xwfbh/20210129.shtml）。 
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自動車、LG、エクソンモービル、BASF 等のリーディングカンパニーが中国で増資による生

産拡大を行った」と指摘した4。 

 

２．日本企業の対中直接投資はコロナ禍でもシェア拡大 

 

コロナ禍においても、2020年の中国の対内直接投資は堅調に推移しているが、日本企業の

対中直接投資はどうだろうか。財務省が４月８日に公表した国際収支統計を基に確認してみ

よう。2020年の日本の対外直接投資は50.0％減の12兆3,541億円と大幅に減少した5。国・地

域別に見ると、第１位は米国で、20.6％減の３兆7,943億円となったものの、減少幅が全体よ

り小さかったことから、シェアは30.7％と、11.4ポイント上昇した。 

 

中国は21.1％減の１兆1,046億円で、第６位と１つ順位を下げたものの、シェアは8.9％と

なり、3.2ポイント上昇した。業種別に見ると、第１位は「卸売・小売業」で、63.8％増の3,179

億円と顕著に増加し、シェアも28.8％と３割弱に上昇した。具体的な投資案件としては、ロ

ーソンが2020年10月、湖北省武漢市での店舗オープンにより、中国における店舗数が3,000

店を突破したと発表6。中国本土における日系コンビニエンスストアの中で店舗数が最大規

模となった。 

 

また、エイチ・ツー・オーリテイリングは、同社初の海外店舗として、浙江省寧波市に商

業施設「寧波阪急」を登記投資総額 30 億元（約 504 億円）で開業すべく準備中。新型コロ

ナの影響で遅れたものの、2021 年４月 16 日に開業する7。新型コロナの感染拡大で、国内は

インバウンド（訪日外国人）需要が大幅に減少し、厳しい経営環境が続く百貨店業界だが、

いち早く新型コロナが収束した中国市場に活路を見出す。 

 

 
4 商務部ウェブサイト（http://www.mofcom.gov.cn/xwfbh/20210129.shtml）。 

5 財務省ウェブサイト

（https://www.mof.go.jp/international_policy/reference/balance_of_payments/revised/bprf

di20200112.pdf）。なお、上記の計数は、関連会社から親会社への投資を、親会社による

投資の回収として計上（親子関係原則）。したがって、「国際収支状況」等において公表

している直接投資（関連会社から親会社への投資を、親会社による投資の回収として計上

せず、グロスで集計（資産負債原則））とは一致しない。 

6 ローソン「ニュースリリース」2020 年 10 月 26 日

（https://www.lawson.co.jp/company/news/detail/1418984_2504.html） 

7 エイチ・ツー・オー リテイリング「ニュースリリース」2021 年 3 月 17 日

（https://data.swcms.net/file/h2o-retailing/ja/news/auto_20210316479323/pdfFile.pdf） 
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第２位は「輸送機械器具」で 22.4％減となったものの、3,123 億円と３千億円を超え、シ

ェアは 28.3％を占めた。トヨタ自動車は 2020 年６月５日、中国における水素社会の実現に

向け、６社連合で商用車用の燃料電池システムの研究開発会社を北京に設立すると発表した。

総投資額は約 50 億 1,900 万円8。また、本田技研工業（ホンダ）は 2020 年６月 10 日、中国

IT 大手の東軟集団（ニューソフト）のグループ会社と合弁会社「ハイネックス・モビリテ

ィ・サービス」を設立すると発表した。次世代コネクテッドサービス事業の戦略を立案する

とともに、それに伴う開発・提供を実施する。資本金は３億元（約 50 億円）9。 

 

第３位は「金融・保険業」で、43.2％増の 1,540 億円と大幅に増加し、13.9％のシェアを

占めた。三菱 UFJ 銀行は 2020 年７月 31 日、全額出資子会社である MUFG バンク(中国)が

中国における顧客の環境保全に資する資金調達を支援することを目的に、総額 50 億元（約

840 億円）の「グリーンクレジットファンド」を設立したと発表した10。 

 

これら３業種の対中直接投資額はいずれも 1,000 億円を超え、そのシェアは合わせて

71.0％と約７割を占めた。米中摩擦の中でも、その影響が比較的少ない内需向けを中心に、

日本企業は中国をグローバルビジネスにおける重要なターゲットと捉え、巨大市場の開拓を

推進しようとしていることが推察される。 

 

３．2017 年以降減少が続く中国の対外直接投資 

  

中国の対内直接投資は、コロナ禍でも比較的堅調に推移していることがうかがわれるが、

対外直接投資はどうであろうか。商務部、国家統計局、国家外貨管理局が 2020 年９月に公

表した「2019 年度中国対外直接投資統計公報」を基に、2019 年までの動向を概観してみよ

う11。 

 

2000 年代以降、中国は「走出去（海外進出）戦略」や「一帯一路」などの政策を展開し、

中国企業の海外進出や M&A を後押ししてきており、対外直接投資は右肩上がりで増加して

 
8 トヨタ自動車「ニュースリリース」2020 年 6 月 5 日

（https://global.toyota/jp/newsroom/corporate/32732340.html） 

9 本田技研工業「ニュースリリース」2020 年 6 月 10 日

（https://www.honda.co.jp/news/2020/c200610.html） 

10 三菱 UFJ 銀行「ニュースリリース」2020 年 7 月 31 日

（https://www.bk.mufg.jp/news/news2020/pdf/news0731.pdf） 

11 同公報は商務部のウェブサイト

（http://images.mofcom.gov.cn/hzs/202010/20201029172027652.pdf）で閲覧可能。 
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きた。公報によれば、中国は 2019 年末現在、累計で 188 ヵ国・地域に２兆 1,989 億ドルと、

対内直接投資に匹敵する対外直接投資を行っており、2002 年比で 73.5 倍に増加している。 

 

しかし、中国政府の政策転換を背景に、対外直接投資総額は 2016 年をピークに減少に転

じている。中国政府は資本流出と人民元安に歯止めをかけるべく、2016 年 11 月から１件

500 万ドルを超える（それまでは５千万ドル超）海外企業の買収や海外送金などに事前審査

を義務付けており、高い技術を持つ製造業以外の買収が認められにくくなっている。加えて、

中国を念頭に日欧米政府が外資による投資規制を強化したことで、中国企業による海外企業

の買収が難しくなっていることも対外直接投資の減少に拍車をかけている。 

 

2019 年の対外直接投資は前年比 4.3％減の 1,369 億ドルとなり、2017 年以降、３年連続

で減少した。そのうち、M&A は 53.8％減の 343 億ドルに激減した（このうち、直接投資が

172 億ドルと M&A の 50.2％、対外直接投資総額の 12.6％を占めた12。他方、海外融資が 171

億ドルで M&A の 49.8％を占めた）。 

 

国・地域別に見ると、第１位は香港で、前年比 4.2％増の 906 億ドルとなり、シェアは

66.1％を占めた。なお、香港向け投資は、同地域に設立した現地法人を経由して第三国に投

資を行う、いわゆる「通過型投資」が多いことには留意する必要がある。米国は第５位だが、

49.1％減の 38 億ドルと激減した。ピークの 2016 年（170 億ドル）と比較すると 77.6％減

と、８割近い大幅な減少となっている。他方、一帯一路沿線諸国向け対外直接投資は 4.5％

増の 187 億ドルに増加し、投資総額に占めるシェアは 13.7％に上昇した。 

 

 業種別に見ると、第１位は「リース・ビジネスサービス業」で、17.6％減の 419 億ドルに

減少したものの 30.6％のシェアを占めた。以下、「製造業」（シェア 14.8％）、「金融業」

（14.6％）、「卸・小売業」（14.2％）の順となっており、この４業種で 74.2％のシェアを

占めた。 

 

 海外 M&A を対象に業種別に見ると、「製造業」が 143 億ドルと最も多く、シェアは 41.6％

に達した。次いで、「情報通信、ソフトウェア・IT サービス業」、「電力、熱、ガス、水道

業」となっており、この３業種で 76.1％のシェアを占めた。中国政府は 2016 年 11 月以降、

不動産、スポーツクラブ、娯楽、映画、ホテルの５分野を対象に海外 M&A に対する監視を

強化しており、これらの業種のシェアは極めて低いのが現状となっている。 

 

（２）対外直接投資は 2020 年も減少が継続 

 
12 ここでいう直接投資とは、M&A の資金源が国内投資家の自己資金または国内銀行から

の融資によるものを指す（国内投資家の保証による海外融資を含まない）。 
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2020 年の対外直接投資総額について、商務部は１月 29 日に開催した記者会見において、

非金融類の対外直接投資額が 0.4％減の 7,597 億 7,000 万元（1,101 億 5,000 万ドル）と微

減、海外 M&A は 397 件、1,624 億元と、件数・取引額とも減少したことを明らかにしてお

り、2016 年をピークとした減少が続いている13。こうした中、一帯一路沿線諸国向けは 18.3％

増と増加傾向にある。 

 

４．国際収支統計から見たマネーの動き 

 

ここまで、中国の対内・対外直接投資について、中国政府の報告書を基に、2019 年までの

傾向を概観した上で、商務部が公表した公開情報を踏まえて 2020 年の動向を確認してきた。 

ここでは、国家外貨管理局が３月 26 日に公表した国際収支統計を基に、2020 年の対外・

対内直接投資の動向も含めたマネーの動きを概観する14。 

 

（図表）中国の国際收支の推移 

 
（単位）億ドル 

（出所）国家外貨管理局 

 

2020 年の経常収支は、前年比 2.7 倍の 2,740 億ドルと倍増し、２年連続で増加した。第１

四半期は 405 億ドルの赤字だったが、第２四半期以降、貿易収支が大幅に増加したほか、渡

航制限に伴い、海外旅行の赤字が 1,000 億ドル以上縮小したことで、サービス収支の赤字も

改善したことが寄与した。 

 

 
13 商務部ウェブサイト（http://www.mofcom.gov.cn/xwfbh/20210129.shtml）。 

14 国際収支統計は、国家外貨管理局のウェブサイトよりエクセルファイルでダウンロード

可能（http://www.safe.gov.cn/safe/2019/0627/13519.html）。 

2016 2017 2018 2019 2020 Q1 Q2 Q3 Q4
1,913 1,887 241 1,029 2,740 ▲ 405 973 933 1,238
2,557 2,170 879 1,318 3,697 ▲ 300 1,240 1,155 1,601

4,889 4,759 3,801 3,930 5,150 171 1,535 1,558 1,886
▲ 2,331 ▲ 2,589 ▲ 2,922 ▲ 2,611 ▲ 1,453 ▲ 470 ▲ 295 ▲ 403 ▲ 285

▲ 549 ▲ 165 ▲ 614 ▲ 392 ▲ 1,052 ▲ 121 ▲ 276 ▲ 250 ▲ 405
▲ 95 ▲ 119 ▲ 24 103 95 16 9 28 42

272 179 1,532 263 ▲ 1,058 248 ▲ 531 ▲ 356 ▲ 419
▲ 3 ▲ 1 ▲ 6 ▲ 3 ▲ 1 ▲ 1 ▲ 0 ▲ 0 0
276 180 1,538 266 ▲ 1,058 249 ▲ 531 ▲ 356 ▲ 419

▲ 417 278 923 503 1,026 163 47 251 565
資産 ▲ 2,164 ▲ 1,383 ▲ 1,430 ▲ 1,369 ▲ 1,099 ▲ 180 ▲ 292 ▲ 330 ▲ 297
負債 1,747 1,661 2,354 1,872 2,125 343 339 581 862

▲ 523 295 1,069 579 873 ▲ 532 424 439 542
金融派生商品 ▲ 54 4 ▲ 62 ▲ 24 ▲ 114 ▲ 46 ▲ 45 ▲ 23 0
その他投資 ▲ 3,167 519 ▲ 204 ▲ 985 ▲ 2,562 414 ▲ 767 ▲ 930 ▲ 1,280
準備資産増減 4,437 ▲ 915 ▲ 189 193 ▲ 280 251 ▲ 191 ▲ 93 ▲ 246

▲ 2,186 ▲ 2,066 ▲ 1,774 ▲ 1,292 ▲ 1,681 157 ▲ 442 ▲ 578 ▲ 819

項目
経常収支

貿易・サービス収支
貿易収支

サービス収支
第一次所得収支

第二次所得収支

誤差脱漏

資本・金融収支
資本収支

金融収支
直接投資

証券投資
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他方、資本・金融収支は 263 億ドルの黒字から 1,058 億ドルの赤字に転じた。「その他投

資」（直接投資、証券投資、金融派生商品および外貨準備資産に該当しない全ての資本取引。

貿易信用、貸付・借入、現預金等を含む）の赤字が 2.6 倍増の 2,562 億ドルとなったことが

主因だ。国家外貨管理局は「金融緩和を背景に、銀行の対外貸付が増加したことに加えて、

輸出の増加に伴い、企業の貿易貸付資産も増加した」と説明している。 

 

直接投資の黒字は 2.0 倍の 1,026 億ドルとなった。対内直接投資に相当する「負債」は

13.5％増の 2,125 億ドルに増加した。四半期ベースで見ると、第３四半期以降、対内直接投

資の流入が増加していることが見て取れる。他方、対外直接投資に相当する「資産」は 2016

年以降、減少傾向が続いており、2020 年は 19.7％減の 1,099 億ドルと２年連続で減少した。 

 

５．今後も中国の対内直接投資は増加の見込み 

 

新型コロナの感染拡大前から、中国の対内直接投資は拡大を続けてきた。新型コロナの影

響を受け、中国の第１四半期（１～３月）の実質 GDP 成長率は前年同期比 6.8％減となり、

四半期ベースでは統計を遡れる 1992 年以降では初のマイナス成長となるなど、大幅な落ち

込みを見せた。しかし、想像を絶する厳しい防疫体制により、新規感染者数が２月中旬をピ

ークに減少傾向を続けたことで、主要経済指標も第２四半期以降は回復傾向が鮮明になった。

通年の成長率は前年比 2.3％増と、主要国の中では唯一プラス成長を達成。主要国際機関の

予測によれば、2021 年は８％前後のＶ字回復を遂げると見る向きが多い。 

 

こうした背景もあり、2020 年の世界の対内直接投資が大幅に減少する中でも、中国は増

加を維持し、UNCTAD によれば、米国を抜いて初めて世界トップの直接投資受け入れ国と

なった。中国政府は 2021 年３月に開催された全国人民代表大会（全人代、国会に相当）に

おいて、第 14 次５ヵ年計画（2021～2025 年）を採択。同計画の中で強大な国内市場の形成

に向けた政策を推進していく方針を打ち出した。米中摩擦の激化という不確定要素はあるも

のの、巨大市場という魅力もあり、中国の対内直接投資は内需向けを中心に、今後も増加基

調が続くことが見込まれる。 

 

他方、2000 年代以降、急拡大を続けてきた対外直接投資は、中国政府の政策転換や日欧米

政府の外資規制強化を背景に、2016 年をピークに減少に転じており、こうした傾向はコロ

ナ禍でも大きな変化は見られない。一帯一路沿線諸国向けは増えているものの、同政策に対

しては国内外からのさまざまな批判もあり、中国政府は「質の高い」一帯一路に転換しつつ

ある。従って、かつてのように経済合理性に欠けるプロジェクトでも積極的に推進するとい

う状況にはなく、その押し上げ効果は限定的とみられることから、当面は低位安定で推移す

ることが予想される。 

（2021 年４月８日記） 


