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●中国向け直接投資の推移 

 日本からの対外直接投資の推移をみると、中国向けについては回収の動きが増えている。 

対外直接投資とは、海外での企業の買収や生産設備への投資を指す。統計上、投資の「実行」と「回収」

に分けてカウントされており、それぞれの推移が把握可能とな

っている。 

 中国への直接投資について「回収」の動きをみると、近年は

おおむね増加傾向にある（図表 1）。18 年頃に一度増えた後、コ

ロナ禍の発生した 20 年以降、大きく増加が進んでいる。つま

り、投資の引き揚げが進んでいることを意味する。 

 これには様々な要因が考えられるが、従来からの要素であ

る、賃金上昇による生産基地としての魅力の低下や、米中摩擦

の影響に加え、コロナ禍が決定打となった可能性があろう。 

 中国政府によるコロナ対応は、当初は高い評価を受けていた

ものの、基本的には社会の統制を強めるものであった。それに

加えて、21年後半ごろからの電力不足、政府による IT大手への

介入など、企業にとって悪い材料が重なったことは否めない。 

 最近は、ウクライナ危機に伴う中国への証券投資の減少が注

目されているが、証券投資が増減しやすい一方、直接投資はト

レンドが頻繁に変わるものではない。基本的に中国のファンダ

メンタルズを反映したものであることから、その悪化が意味す

るところは大きい。 

 

●中国向け投資のトレンド変化 

一方、図表 2 のとおり、中国への直接投資の実行状況をみる

と一定の動きが続いている。「実行」と「回収」の傾向が異なる

ことで、対中投資のトレンドが把握しにくいことは事実であろ

う。 

ただ、投資の「実行」についても、一定の傾向が続いている

わけではない。近年の中国への直接投資は、製造業から非製造

業へのシフトが進んでいる。図表 3 をみると、2018 年は製造業

が 8割強を占めていたが、21年には非製造業の比率が 4割にま

で高まっている。 

 この傾向をふまえると、足元で投資の回収が進んでいるのは

主に製造業である可能性が高い。日本企業にとって中国は、グ

ローバルな生産拠点から、商品を売る場所へと変化が進んでい
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【図表2】 

テーマ：中国からの投資の引き揚げが増加 

～ゼロコロナ対策、ウクライナ危機で引き揚げはさらに加速か～ 
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●注目される脱中国の本格化 

 これらの変化に加え、注目されるのは今後の動きであろう。 

22 年に入り、中国のゼロコロナ対策による経済的な弊害が浮き彫りとなっている。さらに、ウクライナ

危機に伴う西側諸国との関係悪化懸念や、中国を軸とした東アジアでの地政学リスクの上昇、さらにはウ

イグル関連の人権問題の浮上など、企業にとっては経営上のリスクが一気に高まる形となっている。 

これらの状況をふまえれば、場合によっては、中国への投資全体が減少に転じる可能性も否定できない。

いわゆる脱中国の本格化は、非製造業の投資動向がカギを握るとみられる中、今後の推移が注目される。 
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