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１．中国によるクロスボーダー
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１．中国によるクロスボーダーM＆Aの動向
（１）M＆Aの定義－狭義のM&A
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１．中国によるクロスボーダーM＆Aの動向
（１）M＆Aの定義－クロスボーダーM&A

• 国際連合貿易開発会議（UNCTAD）の定義に基づき、他国企
業に対するM&AをクロスボーダーM&A（cross-border mergers 
and acquisitions）と呼ぶ。

• UNCTADは、クロスボーダーM&Aをクロスボーダー合併とクロ
スボーダー買収の２種類に分類。

• クロスボーダー買収とは、外国企業の株式を10%以上取得し、
その資産や事業を獲得すること（10%未満の場合は証券投
資）。

• 10%～49%の株式を取得する場合は少数株式買収、50%～99%
の株式を取得する場合は多数株式買収、100%の株式を取得
する場合は完全買収。
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１．中国によるクロスボーダーM＆Aの動向
（２）対外直接投資額の推移（1990年以降）

• 1990年代：外貨不足などの理由で対外投資を制限
• 2000年以降：「走出去」を国家戦略として推進。「第11次5力年計画」

(2006〜2010年)でクロスボーダーM＆Aの審査基準等を緩和。
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１．中国によるクロスボーダーM＆Aの動向
（３）国・地域別対外直接投資額の構成比

• 中国（香港、マカオを除く）の対外直接投資額はアジアが最多。
• 香港等への投資はタックス・ヘイブン⇒中国への再投資。
• 純粋な対外直接投資先は、米国、欧州など。
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１．中国によるクロスボーダーM＆Aの動向
（４）クロスボーダーM＆Aの推移（1990年以降）

• 2000年代後半に急増。
• 2013年は、金額で500億ドル、件数で300件をそれぞれ突破。
• 2015年は、436.5億ドル、348件。（UNCTADデータより）
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１．中国によるクロスボーダーM＆Aの動向
（５）クロスボーダーM&A（2016年上半期）

• 2016年上半期：493件(前期比約2.4倍) 、1,343億ドル(同約3.9倍)
• M＆A件数は欧州、北米、アジアが全体の9割（PwCデータより）
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１．中国によるクロスボーダーM＆Aの動向
（６）投資対象産業

• 2005年から2010年の平均：エネルギーが116億ドルで最多（54％）。
• 2015年5月～2016年4月：工業が705億ドルで最多（51％）（JPモルガン）
• 2016年上半期：ハイテクと工業分野が約5割（PwC）
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２．最近の中国クロスボーダー
M&Aの事例
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２．最近の中国クロスボーダーM&Aの事例
（１）獲得を狙う技術－中国製造2025

重点分野 重点技術の例

①次世代情報技術
集積回路（IC）、半導体製造装置、先進ストレージ、5G技術、量子コ
ンピューター、ニューラルネットワーク等。

②高性能NC工作機械とロボット
高性能NC工作機械、先端NC装置、3Dプリンター、産業用ロボット、
軍需分野などを含む特殊ロボット等。

③航空・宇宙用設備
大型航空機・ヘリコプター、無人機、ターボシャフトエンジン、ターボ
ファンエンジン、超大型ロケット等。

④海洋エンジニアリング設備とハイテク船舶 深海探査や資源の開発利用、深海ステーション等。

⑤先進的な軌道交通設備 次世代軌道交通システム等。

⑥省エネルギー・新エネルギー自動車 電気自動車や燃料電池自動車。動力電池や駆動モータ等。

⑦電力設備 原子力発電、ガスタービン、新エネルギー等。

⑧農業機械設備 大型トラクタとマルチ作業用機具、ハイエンド農業設備等。

⑨新素材
特殊金属機能性材料、高性能構造材料、先進複合材料、押出加工、
軍民両用の特殊新材料、ナノ材料、グラフェン等。

⑩バイオ医薬・高性能医療器械 重大疾患向けの医薬品（有機化合物）、バイオ医薬品等。
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２．最近の中国クロスボーダーM&Aの事例
（２）次世代情報技術－M&Aの背景

• 中国の製造業が2015年に消費した集積回路
（IC）は1,450億ドルであるが、国産品は
10％に過ぎず、国内需要の⼤半を外国製品
で賄っている。

• 中国政府は2015年に国内のIC需要に対する
国産品⽐率を70％に引き上げるという⽬標
を設定。
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２．最近の中国クロスボーダーM&Aの事例
（２）次世代情報技術－M＆A事例①

M＆A対象企業 事業内容 M&Aの内容と結果

米マイクロン・テク
ノロジー

半導体大手
230億ドルで買収することを提案（2015年7
月）⇒米政府がNG⇒買収断念

米ウエスタンデジタ
ル

ストレージ（ハードディス
ク）大手

株15％を約38億ドル で買収すると発表
（2015年9月）⇒米政府がNG⇒買収断念

台湾・力成科技股
份有限公司

メモリ・パッケージング・
テスト

194億台湾ドル で買収すると発表(2015年10
月) ⇒蔡英文政権が精査へ

台湾・南茂科技股
份有限公司

半導体のパッケージおよび
テストを請け負うOSAT

25％出資することで合意（2015年12月）⇒蔡
英文政権が精査へ

台湾・硅品精密工
業股份有限公司

半導体パッケージング・テス
ティングで世界三位

24.9％出資することで合意（2015年12月）⇒
蔡英文政権が精査へ

米ラティスセミコン
ダクター

プログラマブルロジックデバ
イス。

株式約6％の取得を発表（2016年4月）。
（※M&Aではなく証券投資に分類）

半導体メーカー・紫光集団有限公司による2015年以降のM&A等の活動
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２．最近の中国クロスボーダーM&Aの事例
（２）次世代情報技術－M＆A事例②

M＆A対象企業 事業内容 M&Aの内容と結果
フィンランド・
オクメティック

シリコンウエハーメーカー 買収を提案。

上海矽産業投資公司によるM&A活動（2016年4月）

M＆A対象企業 事業内容 M&Aの内容と結果
ドイツ・
アイクストロン

有機金属気相成長
（MOCVD）装置の世界有
力メーカー

全発行済み普通株式の取得を目指し
て株式公開買い付け（TOB）を実施。

福建芯片投資基金のドイツ子会社Grand Chip Investment（GCI）による
M&A（2016年5月）
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２．最近の中国クロスボーダーM&Aの事例
（３）高性能数値制御工作機械

M&A年月 買収元（中国） 買収先企業（国名） 出資比率

2002年10月 大連機床集団 インガソル・プロダクション・システム（米国） 100％

2003年７月 大連機床集団 インガソル・CMシステム（米国） 100％

2003年10月
上海明精機床有限公司
（上海電機集団）

Wohlenberg（ドイツ） 53.6%

2004年６月 陝西秦川機械発展股份有限公司 ユナイテッド・インダストリー（米国） 60%

2004年９月 大連機床集団 Zimmerman（ドイツ） 70%

2004年10月 瀋陽機床集団 Schiess（ドイツ） 100%

2005年３月 哈爾濱量具刀具集団有限公司 カイシー（ドイツ） 不明

2005年10月
北京京城機電控股有限責任公司
（実際の買収は北京第一機床廠）

Waldrich Coburg（ドイツ） 不明

2006年６月 杭州機床集団 Anaz&b（ドイツ） 60%

2008年 天水星火機床（SPARK） SOMAB（フランス） 不明
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２．最近の中国クロスボーダーM&Aの事例
（４）ロボット

M＆A対象企業 事業内容 M&Aの内容と結果

米・パスリン 溶接ロボットメーカー 3億200万ドルで買収。

浙江万豊科技開発股份有限公司によるM&A活動（2016年4月）

M＆A対象企業 事業内容 M&Aの内容と結果

ドイツ・クーカ 産業用ロボットの
世界有力メーカー

２回のTOB（6月16日～7月15日、7月21
日～8月3日）を実施。94.55％を取得。

美的集団有限公司によるM&A（2016年8月）
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【現状】中国の産業⽤ロボット市場における国籍別シェアは、⽇系企業が50％以上
を占め、スイスのABBやドイツのKUKAなど欧州企業が30％以上を占めている。中国
では約400社が産業⽤ロボット市場へ参⼊するも、合計シェアは数パーセント。



２．最近の中国クロスボーダーM&Aの事例
（５）航空・宇宙用設備

中国航空工業集団（AVIC）による近年のM&A

M＆A対象企業 事業内容 M&Aの内容

米・Teledyne Continental 
Motors （現Continental Motors, Inc.）

航空機エンジンメーカー
AVIC傘下の中国航空技術国際控股の米
国子会社を通じて買収。（2011年5月）

独・Thielert AG
航空機用ディーゼル・エンジンメー
カー

AVIC傘下のContinental Motorsが買収。
（2013年7月）

米・Align Aerospace
航空宇宙機用のベアリングやボル
ト等の製造

中国航空技術国際控股が買収。
（2015年3月）

英・AIM Altitude 航空機内装品メーカー
中国航空技術国際控股が買収。
（2016年6月）

スペイン・
Aritex Cading,S.A.

航空宇宙及び自動車部門の生産・
組み立てラインの開発・製造・設置

株式95％を取得（2016年4月）
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【現状】中国の航空産業は、⼤型のターボファンエンジンから⼩型のレシプロ
エンジンまで外国製への依存度が⾼く、航空機の国産化⽐率を⾼めるうえで航
空機エンジンの国産化が最⼤のネックになっている。



２．最近の中国クロスボーダーM&Aの事例
（６）新素材

中国化工集団公司（ChemChina）による2016年のM&A活動

M＆A対象企業 事業内容 M&Aの内容

独・クラウス・マッ
フェイ

押出機や射出成型機な
どの開発・製造

カナダの投資会社オネックス（Onex Corp）な
どから9億2,500万ユーロで買収することで合
意。（2016年1月）

独・SGLカーボン
人造黒鉛、特殊炭素製
品などの開発・製造

ドイツの経済誌であるManager Magazinが買
収に関心を示していると報道。（2016年5月）

※中国化工集団は、中国国有の大手化学メーカーで、2015年3月22日にイタリアのタイ
ヤ大手ピレリを買収することで合意 、更に2015年11月以降はスイスの農薬メーカーシン
ジェンタ（Syngenta）の買収に動くなど欧州有力メーカーの買収を加速させて世界の注目
を集めている。
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３．米独政府の反応
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３．米独政府の反応
（１）米国政府の反応

• 紫光集団による米ウエスタンデジタル社やマイクロン・テクノロジーなどへの
出資を阻止 ⇒ 対米外国投資委員会（CFIUS）が重要な役割。

• 2012～14年までの3年間にCFIUSが実施した審査件数は358件。中国企業に
よるクロスボーダーM&Aに対する審査が68件でトップ。
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３．米独政府の反応
（２）ドイツ政府の反応

【独マスコミの論調】
• 「中国はドイツの先進技術を吸収し、自国企業の発展に役立てようとしている。先

進技術を持つ企業が買収されることは、工業スパイの侵入を招いてしまう可能性
もある」 （ハンデルスブラット）

• 「中国は金に糸目をつけず、豊富な資金力で自国の発展を加速されようとしてい
る。・・ドイツ政府は国の経済を支える主要技術が中国に流出してしまうことを恐れ
ている」（ベルリーナー・モルゲンポスト）

【美的集団によるクーカ買収に対する独政府の反応】
• 中国企業ではなくドイツ企業による買収を望んだが実現せず。
• ドイツ政府は「買収が公共の秩序やドイツの安全保障に危険を及ぼすとは考えら

れない」との声明を発表（2016年8月17日）。
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４．中国の技術獲得戦略と
今後の見通し
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４．中国の技術獲得戦略と今後の見通し

【最終目標】

①兵器及びその構成要素の自主生産能力の獲得。

②兵器製造に必要な資機材（生産、試験装置を含む）の内製化

外国製兵器・
デュアルユース
品の調達

リバースエンジ
ニアリング

模造／コピー部品の生産

外国製材料、部品、生
産・試験設備等の調達

模造／コピー
兵器等の製造

R&D、設計
能力の獲得

自主生産能力
の獲得

独自兵器・デュアルユース品
の開発・製造へ

合法・非合法な
調達活動

様々な情報
収集活動
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４．中国の技術獲得戦略と今後の見通し

①技術提携による企業間技術移転
②合弁事業による企業内技術移転
③M&Aによる企業内技術移転
④他社技術者の採用（ヘッドハンティング）
⑤リバースエンジニアリングによるコピー
⑥サイバースパイなど非合法な情報収集活動 ／など

★M&Aのメリット
特定分野で実績のある企業を買収することにより、設備などの有形資産が獲得

できるだけでなく、ブランドや技術、更に販路などの無形資産の獲得もできる。

▼M&Aのデメリット
巨額の負債を抱えるなどのリスクがある。

⇒ 中国政府の優遇策などもあり、中国企業によるクロスボーダー
M＆Aは長期トレンドになる。（米フォーブス2016年7月14日）
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５．まとめ

• 中国政府は2000年以降、「走出去」を国家戦略として推進。「第11次5力年計画」
(2006〜2010年)では、クロスボーダーM＆Aの審査基準等を緩和。

• 2000年代後半にクロスボーダーM＆Aが急増。
• 2016年上半期のクロスボーダーM＆Aは493件(前期比約2.4倍) 、1,343億ドル(同約

3.9倍)。
• 中国企業によるクロスボーダーM＆A件数は欧州、北米、アジアが全体の9割。
• 中国企業によるクロスボーダーM＆Aは、従来の資源・エネルギー関連中心からハ

イテク・工業分野へとシフト。
• 近年の大型M＆Aは、「中国製造2025」で掲げた重点分野で、デュアルユース技術

分野、すなわち次世代情報技術、高性能NC工作機械、ロボット、航空・宇宙、新素
材などの分野でみられる。米欧の企業が標的になっている。

• 中国によるクロスボーダーM＆Aに対し、米国とドイツで温度差。
• 中国企業は、政府の優遇策も受けながら、技術獲得の有力手段としてクロスボー

ダーM＆Aを長期的に継続する見通し。日米欧企業の有力メーカーが標的になる可
能性。
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