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Ｉ．本稿の目的

本稿では、BRICs 等の発展途上国を基盤とする多国籍企業の生成のメカニズムを検討し、
近年の急速な発展の要因とその投資受入国および投資母国に及ぼす経済的意義について論ず
る。第 II 章では、発展途上国の対内・対外直接投資の拡大傾向を示す。第 III 章では、こうし
た投資拡大の動機・背景について論ずる。第 IV 章では中国、第 V 章ではブラジル、第 VI 章
ではインド、第 VII 章ではロシア、各々の国の、対内・対外直接投資の動向・特徴について
論ずる。第 VIII 章では、先進国の多国籍企業と協調と競争を行ないつつ、急成長する発展途
上国の多国籍企業の事例を検討する。第 IX 章は、第 VIII 章までの検討を踏まえた分析およ
び本稿の結論である。

II.　発展途上国の対内・対外直接投資の急速な拡大

近年の対外及び対内直接投資の大きな特徴の一つは、発展途上国への対内直接投資に加え
て、発展途上国からの対外直接投資も、急速に大きなウエイトを占めるようになったことで
ある（図１および図２）。

こうした傾向は、BRICs（ブラジル、ロシア、インド、中国）、なかでも、中国（除く香港、
以下同じ）、ロシア、ブラジルで著しい。発展途上国からの対外直接投資の拡大は、後述する
ように、これら諸国を基盤とした多国籍企業の成長が急であることを意味する。　　

このうち、対内直接投資では、香港・中国・シンガポール等の東アジア、および、メキシ
コ・ブラジル等の中南米、さらに、ロシアへの投資が残高ベースで急伸している。

一方、対外直接投資でも、香港・シンガポール・台湾・中国等の東アジア、英領バージン
諸島・ブラジル等の中南米、そしてとりわけロシアの急伸が目立っている。
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図１　世界の対内直接投資残高の推移（先進国向け・発展途上国向け・体制移行国向け別）
　　　（1980−2006 年）（単位：百万米ドル）

（UNCTAD, World Investment Report 2007 より筆者作成）

図２　世界の対外直接投資残高の推移（投資母国としての先進国・発展途上国・体制移行国別）
　　　（1980−2006 年）（単位：百万米ドル）

（UNCTAD, World Investment Report 2007 より筆者作成）
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III．発展途上国を基盤とする対内・対外直接投資の急速な拡大の背景・動機

（3.1）発展途上国への対内直接投資増加の背景・動機
「先進国に比べ、国内貯蓄が希少である発展途上国では、自国への対内直接投資を拡大させ

ることは、開発の実を挙げるため、不可欠である」という認識は、多くの発展途上国および
UNCTAD 等の国連機関により共有されている。

その背景には、発展途上国向けの各種資金流入のうち、直接投資資金が傾向的に増加して、
今や、資金全体の太宗を占めるほどになっていることに加え、対内直接投資を梃子とした、
近年の東アジア諸国（中国、ASEAN 諸国等）の目覚しい経済発展の経験・実績がある。こ
れら諸国が、非債務性の資金（注１）であり、技術移転と国際販売ネットワークへのアクセスを伴
う経営資源の移転をもたらすという特性を持つ直接投資を積極的に誘致して、輸出産業の育
成に成功したことは、発展途上国の間で、よく知られている。多くの発展途上国が、輸出部
門への対内直接投資を経済発展の梃子とする、いわば「東アジアモデル」とも言うべきもの
の目覚しい成果を十分に認識しており、経済発展の加速を目指して、対内直接投資促進に傾
注している。

発展途上国及び体制移行国に対し直接投資する側の動機としては、投資企業が先進国多国
籍企業である場合も、発展途上国多国籍企業である場合も共通に、直面する国際競争激化に
対応するための市場確保型の直接投資（market-seeking FDI；貿易摩擦回避、市場の多角化）
および生産コストの低減を目的とした効率追求型の直接投資（efficiency-seeking FDI）およ
び天然資源確保型の直接投資（resource-seeking FDI）が主体であり、これをまとめて、自社
のすぐれた経営資源を投資先の立地を用いて活用する「資産利用型（asset exploiting）の直
接投資」といえる（UNCTAD、WIR2006）。

（3.2）発展途上国からの対外直接投資増加の背景・動機―IDP 理論からの乖離
一方、このように外国からの対内直接投資を利用して経済発展を図るべき段階にある発

展途上国からの対外直接投資が、上記で論じたように、急増していることは、近年の注目
すべき新展開である。こうした発展途上国の多国籍企業の台頭につき、IDP（Investment 
Development Paths）理論によれば、経済発展が進み工業化が進展すれば、開発の初期段階か
ら完了段階までの 5 段階に応じて、当該国企業の固有の競争優位（経営資源）の形成もすす
む、とされる（同じく、UNCTAD、WIR2006）（注２）。

すなわち、第 1 段階では、一人当たり所得水準は低く、国内の事業機会も少ないので、対
内直接投資も対外直接投資も共に微弱である。第 2 段階では、所得の上昇に伴う国内の投資
機会の高まりと共に対内直接投資は増加するが、国際競争力のある現地企業は育っておら
ず、現地企業の対外直接投資は少ない。第 3 段階に至ってはじめて、現地企業の Ownership 
Specific Advantages（企業固有の優位性）が形成され始め、その競争力が強化されるにつれ
て、外国企業による対内直接投資は、減少し始める一方、自国企業の対外直接投資は増加す
る。更に、第４段階では、当該国の国内企業は国内市場だけでなく、国際市場においても外
国企業と十分に競争できるようになるため、当該国の対外直接投資残高は対内直接投資残高
と等しくなるか、あるいは、これを超える。この段階ではネットの投資の受入国から、ネッ
トの投資供与国に変化する。発展の最終段階である第 5 段階では、当該国の直接投資ポジシ
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ョンは、そのときの状況に応じて、ゼロを中心にして変動するようになる。対外直接投資残
高と対内直接投資残高が基本的には、ほぼ等しい水準にあるためである。

しかし BRICs や東アジア諸国をみると、その高い経済成長率にもかかわらず、一人当たり
所得レベルで見た開発のレベルは、未だ対内直接投資が大規模に推進されるべき第２段階に
ある国が多いにもかかわらず、現代の発展途上国からの対外直接投資は、IDP 論の予想以上
に速いペースで拡大しつつある。中国、インド、台湾等はその好例である（WIR 2006）。

2006 年の UNCTAD のアンケート調査によれば、このように伝統的理論の予測以上に急拡
大する発展途上国の対外直接投資の動機としては、同一地域内及び発展途上国内の市場確保
型の直接投資（market-seeking FDI）が最も多く（例えば、エレクトロニクス部品の地域内
ネットワークに関するもの等）、次いで、効率追求型の直接投資（efficiency-seeking FDI）で、
より低い生産コストを目指すものが多い（UNCTAD、WIR2006）。前者は、発展途上国企業
の直面する国際競争激化に対応するための市場確保（貿易摩擦回避、市場の多角化）を目的
とし、後者は生産コストの低減を目的とする。また、こうした目的に加えて、資源確保政策

（中国、インド等）（天然資源確保型の直接投資（resource-seeking FDI）の促進）をも含む、
発展途上国政府の対外直接投資促進政策も、これら発展途上国の対外直接投資促進の大きな
要因である。

上記の market-seeking FDI、efficiency-seeking FDI、 resource-seeking FDI の 3 者はいず
れも、何らかの形の自社の経営資源を投資先の立地を用いて活用する「資産利用型」（asset 
exploiting）の直接投資であり、先進国多国籍企業と発展途上国多国籍企業とに共通である。

しかし、UNCTAD2006 では、発展途上国多国籍企業には、これに加えて、固有の投資動機
である「資産増大型（asset augmenting）直接投資」があり、これが、IDP 論の予想以上に
速いペースでの発展途上国多国籍企業による直接投資の拡大の大きな原因になったと見てい
る（注３）。

これに対し、筆者は、（3.3）で述べるように、「資産増大型直接投資」は決して発展途上国
を基盤にする多国籍企業（以下、「発展途上国多国籍企業」）に固有のものではなく、先進国
を基盤とする多国籍企業（以下、「先進国多国籍企業」）にも存在し、むしろ、そうした先進
国多国籍企業の行動が、「資産増大型直接投資」を実行しうる、発展途上国多国籍企業の発展
を加速したと考える。

（3.3）資産増大型の直接投資
上記（3.2）のとおり、中国、ASEAN 諸国に代表されるアジアの開発途上国は、近年急激

な経済成長を遂げているが、一人当たり所得レベルで見た開発のレベルは依然として低く、
一人当たり所得と対外・対内直接投資のポジションの相関関係を考えた場合、まだネットで
見て対内直接投資が大規模に推進されるべき段階にある。それにもかかわらず、近年は、よ
り対外直接投資志向の方向にポジションが偏倚している、とされる。当該国の所得レベル・
経済発展レベルを考えれば、そうした国では、国際的に卓越した競争力を持ちうるような経
営資源を持つ多国籍企業はまだ、成長していないはずである。しかし現実に、中国、インド、
台湾、韓国等で、予想以上に速いペースで、対外直接投資の拡大へと移行しつつあるのは、
中国等における政策的促進（後述）を別にすれば、当該発展途上国の（動態的）比較優位、
ないしは競争優位を越えて、こうした発展途上国を基盤とする多国籍企業が急速に育ってい
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るためであろう。こうした発展途上国多国籍企業は、自社の本来の経営資源だけで十分な国
際競争力を持ちうることはないにしても、自社の競争力を強化しようとする戦略を立案し、
これを実行するだけの経営資源をもつことは間違いない。少なくも、自社に不足した経営資
源を補うために外国企業の経営資源を獲得することに成功している。何故こうした企業が多
数急速に発展したのか、を明らかにする必要がある。筆者はその原因は、先進国多国籍企業
の直接投資戦略にあると考える。

発展途上国多国籍企業は、多くの場合、先進国多国籍企業ほどは、「企業固有の競争優位
（Ownership Specific Advantages）」の根源となるべき、十分な経営資源を持たない。このた
め、発展途上国多国籍企業は、不足している経営資源を補うために、「資産利用型」の直接投
資戦略に加え、外国企業の技術、ブランド、流通網、研究開発能力、経営力の獲得を目指し
て「資産増大型」（asset augmenting）の直接投資を行う。これは、上記の技術、ブランド、
流通ネットワーク、R&D、経営能力等といった、いわゆる（created-asset）獲得（seeking） 
のための直接投資であり、特に、M&A を伴うことが多い。こうした発展途上国企業による
M&A は、近年、盛んになりつつある。

この背景には、現代の先進国企業間の激しい国際競争がある。先進国多国籍企業は、世界
規模での汎用品化・モジュール化の中で、国際競争に生き残るためには、発展途上国を含む
世界中に拠点を展開し、あるいは、発展途上国企業を含む外国企業と効率的な戦略提携・国
際分業を行いつつ、海外子会社および提携先現地企業の経営資源をも利用して、新たなグロ
ーバル商品を開発し、市場に送り出す必要がある。

こうした戦略完遂のためには、これまでのように先進国多国籍企業の本社のみがその経営
資源・固有の優位性に基づいて独占的に最も重要な研究開発を行い、かつ、ブランド戦略を
立案･実施する、というのでは十分でない。そうではなく、世界中の有望立地における人的資
源の活用をはかり、世界規模での情報管理を有効にして、世界的に見て最適なやり方で、新
製品の発掘・開発・生産・市場開拓を行っていかなければ、競争に生き残れない（注４）。そうし
た意味で、いわば先進国多国籍企業もまた、発展途上国も含めた世界規模で、資産増大型直
接投資、特に、市場情報・技術情報等の、知的資産増大のための直接投資を行っている、と
いうのが実態であろう。また、直接投資を伴わない国際事業展開も重要である。顕著な事例
として、米国 IT 企業と台湾の EMS（Electronics Manufacturing Services）企業に見られる
ように、基本設計を含む R&D は米国企業が担当し、生産は台湾企業が行うという戦略提携・
国際分業は、有効であり（第 IX 章における筆者作成の表１の（B2）（C）産業に属する米国
企業と、同じく表１の（D1）、（D2）、（D3）産業に属する台湾企業との提携・分業）、「汎用品
化」の脅威に直面する日本企業の競争力を掘り崩すビジネス・モデルを形成しつつある（注５）。

注目すべきは、直接投資をチャネルとするにせよ、そうでないにせよ、この過程で、先進
国多国籍企業が、従来よりも多くの経営資源を発展途上国に移転すれば、発展途上国多国籍
企業にもこれら先進国企業の経営資源を獲得することの出来る大きな機会が生ずる、ことで
ある。

自社の経営資源が十分でないことを十分に認識しており、かつ、（重大な要件であるが）卓
越した経営感覚を持つ発展途上国企業経営者が存在すれば、先進国企業との様々な競争と協
調の過程を通じて、自国に進出した先進国企業から、生産技術、研究開発能力、資金等を獲
得することができ、これを自社の強みと結びつけることによって、国際競争力を強化できる。
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広い意味ではこのプロセスは、先進国と発展途上国の間に限らず、先進国間でも常におきう
る（ことが期待される）事象である。しかし、それが容易でない場合があることは、昨今の
日本企業の状況を考えれば、明らかである。この間の事情は、第 IX 章で論ずる。

こうした技術、ブランド、流通ネットワーク、R&D 設備、経営能力等獲得を目指した発展
途上国多国籍企業の「自国内」、すなわち、先進国多国籍企業から見れば、「投資先国内」に
おける「資産増大型直接投資行動」が当該発展途上国企業の国際競争力強化をもたらした。
さらに、「次の段階では」、自ら先進国に進出し、そうした経営資源の一層の獲得を図るため
の「資産増大型」（asset augmenting）の、すなわち、先進国多国籍企業の「経営資源獲得の
ための直接投資行動」（created-asset seeking FDI）を行うようになる。これが、発展途上国
多国籍企業の「資産増大型」（asset augmenting）直接投資の背景にあるものと考えられる。

（3.4）発展途上国からの対外直接投資の 3 分野
発展途上国の対外直接投資を業種別にみると 3 分野に顕著な特徴が見られる（注６）。第 1 次

産業では、資源分野の多国籍企業が台頭し、先進国の多国籍企業と競合している。代表的企
業は、南アの Sasol 、中南米の CVRD, ENAP, Petrobras, Petroleos de Venezuela 、アジア
の Baosteel, CNPC, CNOOC, Petronas, Posco, PTTEP 、ロシアの Gazprom, Lukoil 等である。
こうした資源関連分野の企業の活動活発化の背景には、当該開発途上国の経済成長が急なこ
とから、資源枯渇への懸念を生じ、天然資源確保のために、政府主導で国営企業の機能強化
が行われることが多い点が挙げられる（WIR 2006 および 2007）。

留意すべきは、天然資源抽出産業分野のうち、石油・ガス分野では有力な現地企業（多く
の場合、国営）が発展途上国および体制移行国で育ちつつあるが、金属鉱物分野では少なく、
特にアフリカ地域の多くでは、先進国多国籍企業が支配的な役割を果たしていることである

（WIR 2007）。
第 3 次産業の金融サービスや電力・通信・輸送等のインフラストラクチュアは非貿易財で

あり、現地市場への供給のために直接投資によって現地に進出する。この分野では、非常に
国際競争力の強い多国籍企業であるメキシコのセメント会社である、CEMEX 等の例外はあ
るが、概して、限られた現地市場、あるいは精々、地域市場においてのみ競争力を持つ地域
企業が存在する。こうした企業は、グローバルな競争力のあるプレーヤーというよりは、リ
ージョナルに競争力を持つプレーヤーである。
（3.3）で述べたメカニズムが、最も顕著に生ずるのは、最も厳しい国際競争に直面してい

る自動車・エレクトロニクス等の分野であり、アジアの企業がそのメインプレヤーである。
代表的企業に、Acer（宏碁）、HONG HAI（鴻海）、友達光電、TSMC、HWAUEI（華為）、
NEUSOFT（東軟集団）、Samsung、Kia Motor、Infosys、Wipro Technologies 等がある。国
家の主導、あるいは、支援･保護により、国家独占的あるいはそれに準ずる地位を確保し易い
第 1 類型及び第 2 類型の企業とは異なり、強い国際競争力を必要とする第 3 の分野で（たと
え政府の支援を得ているとしても）、多くの発展途上国企業が急速に国際競争力を涵養してき
ていることが注目される。中でも、第 VIII 章に論じるように、台湾企業、中国企業の中には、
零細な個人企業から出発して、短期間のうちに、急速に世界的な大企業に成長したものが多
く見られる。これはまさに、これまでの伝統的な多国籍企業の海外事業展開の理論を超えて
発展する、21 世紀型の多国籍企業形成と考えられる。
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このように、発展途上国企業自身が、旺盛な企業家精神と適切な事業戦略を持っていれば、
現代では、世界経済のグローバルな一体化を背景に、先進国の多国籍企業が保有する経営資
源、特に、世界中の技術・資金・販売網にアクセスすることが、発展途上国企業の母国にお
いてもまた投資先国においても可能となった。そうした企業発展は、当該国が保有している
動態的な比較優位、あるいは、競争優位のレベルを超えて行われる。以上の状況を図式で簡
略化して示すと、下記図３のとおりとなる。発展途上国の企業のうち特に優れた企業家精神
をもつものは、集中的に先進国多国籍企業の経営資源を利用することが出来、これを自社の
強みと結びつけることによって、国際競争力を強化できるからである。こうしたことが最近
の発展途上国を基盤とする多国籍企業の急速な発展を支えている。ちなみに発展途上国から
の対外直接投資残高のうち、その半分以上がアジアからのそれであり（図４）、また、国別に
は、ロシア、ブラジル、およびタックスヘイブン（英領バージン諸島等）を例外とすれば、

図３　競争優位（動態的比較優位）に基づく、競争優位のある産業の推移と経済発展
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図４　発展途上国及び体制移行国からの対外直接投資の推移（地域別） （単位：百万米ドル）
　　　（1970−2006）

（UNCTAD, World Investment Report 2007 より筆者作成）

図５　主要発展途上国及び体制移行国の対外直接投資残高推移（単位：百万米ドル）
　　　（1980−2006）

（UNCTAD, World Investment Report 2007 より筆者作成）
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東アジアの香港、台湾、中国、シンガポール等に、発展途上国からの直接投資残高が集中し
ている（図５）。国別対外直接投資残高でみて、2006 年末時点で、香港が途上国全体の 43％、
台湾が 7.1％、中国が 4.6％、韓国が 2.9％である。Tarun Khanra and Krishna G. Palepu によ
れば、発展途上国を基盤とする企業は、インフラストラクチュアが不十分なビジネス環境に
慣れており、そうした状況の中でうまくビジネスを行うことにかけては、先進国企業よりも
習熟している点が、これら発展途上国企業の強みであるとしている（注７）。また資金調達や人材
育成に関しては、独自の信用力や人材育成方法を心得て、十分な成果を挙げることも可能で
あるとしている。したがって、これら発展途上国企業固有の強みと先進国企業から獲得した
経営資源を結びつけることのできる有能な企業経営者が存在すれば、発展途上国企業は、急
速に、競争力を強化できる可能性がある。さらに、発展途上国企業といえども、一度国際的
な評価を得れば資金調達においても先進国企業と同様に、NY 証券取引所や NASDAQ に上場
することを通じて、十分な資金調達も出来るし、人材獲得の可能性もある（第 VIII 章で論ずる）。

上記の議論を踏まえ、第 IV 章から第 VII 章では、BRICs（ブラジル、ロシア、インド、中
国）の対内・対外直接投資動向とその特徴を、中国、ブラジル、インド、ロシアの順に明ら
かにし、第 VIII 章では、発展途上国企業発展の具体的なケースを検証する。

IV．中国の対内・対外直接投資の動向、その特徴・背景・動機・投資主体

（4.1）中国の対内・対外直接投資の動向
発展途上国及び体制移行国の対内直接投資残高で見て中国は 1997 年以降 2006 年まで、一貫

して、香港に次ぎ、世界第 2 位のポジションにある。また、中国の対外直接投資残高は、1990
年代以降、急増傾向にあり、特に、2004 年以降、この動きは、さらに加速している（図６）。

図６　中国の対内及び対外直接投資残高推移（1980−2006）（単位：百万米ドル）

（UNCTAD, World Investment Report 2007 より筆者作成）
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しかし、1990 年代以降の対内直接投資残高の増加のペースは、これを上回る。この結果、
中国の対外直接投資残高は 2006 年末時点で 733.3 億ドルと、その対内直接投資残高 2925.6 億
ドルの 4 分の 1 程度に過ぎない。但し、中国の対内直接投資の増加のペースは、2000 年代に
入ると、1990 年代よりは減速しているため、両者の差は若干縮まっている。

（4.2）対内直接投資
対内直接投資残高は、（4.1）に述べたように、1997 年以降 2006 年まで、一貫して、香港に

次ぎ、世界第 2 位のポジションにある。中国への毎年の対内投資フローの 3 分の 1 またはそ
れ以上が、香港からの流入である。しかし、その一部はラウンド・トリッピングであると考
えられる。但し、香港からの流入の相対的なウエイトは低下しつつある。一方、タックスヘ
イブンである英領バージン諸島からの対内直接投資フローが急増しつつある。香港や英領バ
ージン諸島からの投資はタックスヘイブンを利用した迂回投資によるところが多いと見られ
る。また、香港からの投資増は、不動産関連投資の活発化に負うところも大きい。

国際貿易投資研究所によれば、2006 年の中国への対内直接投資フローは、694.7 億ドルで
あり、国際金融センターである 1 位の香港（202.3 億ドル）、タックスヘイブンである 2 位の
英領バージン諸島（112.5 億ドル）を除けば、日本から中国への対内直接投資フロー（各々、
2005 年に 65.3 億ドル、2006 年に 46 億ドル）は 2005・2006 年ともに、第 1 位であり、韓国・
米国・台湾・シンガポールがそれに続く。但し、日本・韓国・米国・台湾には近年、投資フ
ローの減少傾向が見られる。これらは製造業投資のピークアウト、賃金・土地取得コストの
上昇、輸出増値税率の引下げ、人民元レートの切り上げ等の要因によると見られる。特に日
本の電機・電子、自動車企業では、新規の大型投資案件が減少した。

中国政府の外資政策の転換（外資優遇から優遇の除去へ：特に、外資系企業に対する優遇
税制は、2008 年から撤廃されることとなった）、マクロ経済の不安定化（インフレの高進、不
動産バブルの傾向等）、労働雇用法の制定等、日本企業にとって中国の投資環境は悪化しつつ
あることが原因と考えられる。今後は中国への既存設備の拡張や販売面での投資が中心とな
ると考えられ、リスクヘッジの意味からもベトナムやインドへの分散投資が行われつつある。

その一方で、ドイツからの投資フローは増加しつつある。具体的には、ダイムラー・クラ
イスラーの投資等がある。（JETRO 貿易投資白書 2007）。　　

業種別に見て、中国への対内直接投資フローの太宗は製造業に対するものである。しかし、
近年、非製造業のウエイトも増加している。非製造業のうち、2005 年に急増したのは金融業
への投資フローであり、2006 年には不動産業への投資フローが増加した。

（4.3）対外直接投資
中国の対外直接投資残高は、2001 年以降、発展途上国及び体制移行国中の第７位である。

中国の対外直接投資残高の大半は、香港向けであり、その一部は、対内直接投資同様、ラウ
ンド・トリッピングであると考えられる。但し香港向けのウエイトは徐々に下がり、ケイマ
ンのウエイトは少しずつ上昇している。

国際貿易投資研究所によれば、2006 年の中国の対外直接投資フローは 161.3 億ドルと、前
年の 122.6 億ドルよりも大幅に増加した。ケイマンへの対外直接投資フローは、2005 年及び
2006 年の両年は、香港へのそれを凌いでいる。ほかにも、バージン諸島等のタックスヘイブ
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ンへの投資もある。また、対外フローで見たとき、香港・ケイマンの両者に比べれば桁違い
に少ないが、米国・韓国・ロシアへの投資も急増している。特に、ロシアへの増加が顕著で
ある。ロシア、オーストラリア、スーダン、アルジェリア、さらにナイジェリアの石油権益
の買収、カナダ企業の買収を通じたカザフスタン石油権益の取得等の資源国向けへの投資は、
タックスヘイブンへの投資に続く第二の特徴である。これは、業種別フローでは、2006 年の
鉱業への対外直接投資増が顕著であることにあらわれている。第三にビジネスサービス、卸
売り・小売業、製造業等は、アメリカ、韓国、シンガポール等を中心に製造業関連企業が、
多く進出する。ほかに中国の工作機械メーカーのインドへの進出等がある。

（4.4）中国の対外直接投資奨励
中国の対外直接投資には、第 11 次 5 カ年計画（2006−2010）に基づく、「走出法」戦略に

よる中国政府の支援が顕著であり、審査・認可手続きの簡素化、法制度の整備、外貨使用に
関する規制緩和が行われている（注８）。中国政府が重点的に支援する 4 つの分野として、①国
内経済発展のボトルネックを緩和する対外投資、②輸出・労務輸出に寄与する生産部門及び
インフラ部門への投資、③先進技術・管理ノウハウ・高度人材を獲得するための研究開発型
投資、そして、④サービス業の競争力強化につながる投資がある。また海外における「海外
経済合作区」（中国企業工業団地）の建設を本格的に推進、2006 年 11 月、パキスタン、2007
年 2 月、ザンビア等で建設に着手している。

（4.5）中国の多国籍企業
中国の多国籍企業の出現は、NIEs よりも遅れ、その第一世代は、金融、海運、国際貿易、

天然資源等の独占産業の国有企業である。その多くは、1970 年代後半、中国が改革開放政策
をとってから、操業を始めた。 

第 2 世代は、1990 年代初頭より出現した、競争力のある製造業企業である。エレクトロニ
クス、ICT 等の分野が中心であり、Haier、TCL 等の家庭用電気機器のグローバル規模での
プレーヤー、IBM の PC 部門買収により世界第 3 の PC 企業となった Lenovo、通信機材市場
で先進国の多国籍企業と競争している Huawei Technologies 等がある。Huawei Technologies
は、2005 年に、249 件の PCT 特許を登録した。これは発展途上国では 3 番目、世界では 37
番目であった。こうした第 2 世代の中国多国籍企業の所有形態は多様化しており、民間所有、
地方政府所有、外資の出資等、様々な形がある。

V．ブラジルの対内・対外直接投資の動向、その特徴・背景・動機・投資主体としての
　　多国籍企業

（5.1）ブラジルの対内・対外直接投資の動向
次にブラジルでは、1992 年までは対外直接投資残高が対内直接投資のそれを上回るという

発展途上国には珍しい顕著な特徴があった。実際、ブラジルは、1980 年以降 1993 年までは発
展途上国・体制移行国の中で最大の対外直接投資残高を保有していた（図７）。その後、1994
年には香港に凌駕され、2006 年現在は、香港、ロシア、英領バージン諸島、シンガポール、
台湾に次ぐ発展途上国及び体制移行国の中では第 6 位の対外直接投資残高を持つ。第 7 位は
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中国である。これは、ブラジルの 1980 年代及び 1990 年代を通じての対外直接投資残高の増
加が、香港、ロシア、英領バージン諸島、シンガポール、台湾と比べると比較的緩慢であっ
たためである。

しかも、1990 年代後半以降、急速なブラジル向け対内直接投資残高の増大により対外直接
投資残高との間には、大きな格差が生じた。UNCTAD の WIR2007 によれば、2006 年末時点
で、ブラジルの対内直接投資残高は 2219.1 億ドル、対外直接投資残高は 870.5 億ドルである

（上記、図７）。
しかし、21 世紀にはいってから、新たなトレンドとして、急速な対外直接投資残高の増加

が見られる。2006 年には対外直接投資フロー額（282 億ドル）が始めて対内直接投資フロー
額（187.8 億ドル）を上回った。JETRO 貿易投資白書 2007 によれば、2006 年の対外直接投資
フロー急増の主因は、2006 年 10 月のリオ・ドセ社によるカナダのニッケル大手インコ社の買
収 190 億ドルであった。対内直接投資では、ドイツ鉄鋼大手テイッセン・クルップにより新
規製鉄所プロジェクト、アトランテイカ製鉄所、総額 36 億ドル関連の投資があり、日本企業
では新日本製鉄によるウジミナスの議決権株式 1.7％の取得があった。

（5.2）対内直接投資
UNCTAD の FDI in Brief によれば、対内直接投資残高ベースで見たブラジルへの投資国は

米国・ＥＵ等の先進国が主体であるが、最近は、タックスヘイブンからの投資も増えている。
1990 年末の対内直接投資残高で最大のシェアを占めていたのは米国（26％）、次いでドイツ

（15％）、第 3 位は日本（9％）であったが、1998 年には、第 1 位に米国（25％）、第 2 位にオ
ランダ（8％）、第 3 位にケイマン諸島（8％）の順番となった。

同じ UNCTAD の Country Profile によれば、2000 年にも米国は対ブラジル直接投資残高第

図７　ブラジルの対内及び対外直接投資残高推移（1980−2006） （単位：百万米ドル）

（UNCTAD, World Investment Report 2007 より筆者作成）
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1 位（1030.1 億ドルのうちの 245 億ドル）の座を保ったが、スペイン（122.5 億ドル）が急伸
して米国のほぼ半分の残高規模となり、オランダを抜いて第 2 位の投資国となった。第 3 位
はオランダである。一方、日本のブラジル向け直接投資残高は、1990 年代を通じて横ばい、
乃至は、若干減少気味であった。

同じく UNCTAD の FDI in Brief によれば、業種別には、1990 年には、「その他サービス」
（17％）、化学（化学製品を含む）（14％）、自動車（10％）の順であったが、1998 年には、ビ
ジネス活動（31％）、金融（12％）、電気・ガス・水道（8％）となり、大きく業種傾向が変わ
った。同じ UNCTAD の Country Profile によれば、2000 年にもビジネス活動は大きなシェア
を持つが、輸送・倉庫・通信部門及び金融部門の伸長が著しい。

UNCTAD の Country Profile により、2002 年末の対内直接投資残高を国別業種別に見ると
最大の残高をもつ米国は、その半分以上（245 億ドルのうちの 141.9 億ドル）を第 3 次産業部
門に投資している。うち最大の業種は、郵便・通信（46 億ドル）であり、次いでビジネス活
動（43.7 億ドル）である。米国の第 2 次産業部門に対する直接投資（99.5 億ドル）は第 3 次
産業部門に次ぎ、自動車・トレーラー等に対する投資（25.2 億ドル）、化学・化学製品等に対
する投資（15.6 億ドル）が大きい。鉱業・採石（3 億ドル）を含む第 1 次産業部門に対する投
資（3.7 億ドル）は、少額である。

次に 2000 年時点で、第 2 位の投資残高を持つスペイン（122.5 億ドル）の内訳を見ると、
圧倒的に第 3 次産業部門（112.6 億ドル）が多い。郵便・通信（59.3 億ドル）、金融仲介（銀
行）（20.9 億ドル）、ビジネス活動（9.1 億ドル）がその中心である。

2000 年時点で第 3 位の投資残高を持つオランダ（110.6 億ドル）は、やはり、第 3 次産業部
門（83.4 億米ドル）が中心で、郵便・通信（25.9 億ドル）、金融仲介（銀行）（24.3 億ドル）、
物流（14 億ドル）、ビジネス活動（9. ８億ドル）が主力だが、化学・化学製品（6.9 億ドル）、
金属・金属製品（4.6 億ドル）等の、第 2 次産業への投資もある。

これをフローベースで見ると、1996-2000 年にかけて、ブラジルの対内直接投資フローは急
増した。その後、2003 年まで急落、2004-2006 年の間、回復傾向が見られる。

対内直接投資フローの国別動向を見ると、1990 年代後半の対内直接投資フロー増大期には、
スペインからの投資流入が急拡大した。その後、2003 年までの減少期には、スペイン・米国
からの流入が減少した。一方、2004-2006 年の間、対内直接投資の回復期には、米国、スペイ
ン、カナダからの投資が寄与した。JETRO 貿易投資白書 2007 によれば、2006 年の国別対内
直接投資フローでは、米国が前年に引き続き第 1 位を占めた。但し、金額は 2005 年の 46.4 億
ドルから、2006 年には、44.3 億ドルに減少した。2 位は 2005 年に引き続きオランダ、3 位は
タックスヘイブンのケイマン諸島であるが、4 位にスイスが急浮上して、2005 年の 3.4 億ドル
から、2006 年には 16.3 億ドルとなり、スペイン、カナダを凌駕した。スイスの急伸は、ＵＢ
Ｓやクレデイスイス等によるブラジル民間投資銀行等の買収等の金融分野の投資によるとこ
ろが大きい。

対内直接投資フローを業種別に見ると、サービス業部門の対内直接投資フローは、2000 年
にピークを打ち、2001 年には急減、以降は 2003 年を底として、なだらかに回復した。その背
景には、郵便通信・金融仲介等が、2000 年をピークとして減少傾向にあることがある。但し、
企業向け役務は 2005 年に、金融仲介は 2006 年に増加に転じた。

一方、製造業部門への対内直接投資フローは、1987 年以降、緩やかな上昇トレンドにある。



− 138 −

注目すべきこととして、2004 年には、加工食品部門を中心とした製造業部門への直接投資が、
サービス業部門へのそれを凌駕した。農牧鉱業部門への直接投資フローは緩やかな増加傾向
にあるが、その水準はサービス業部門及び製造業部門への直接投資フローには遠く及ばない。

以上みてきたように、ブラジルへの対内直接投資が決して天然資源獲得型の投資を中心と
していないことは注目すべきことである。

（5.3）対外直接投資
ブラジルの対外直接投資残高は、2002 年以降、発展途上国及び体制移行国中の第６位で

ある。2006 年末には、香港（6889.7 億ドル）、ロシア（1568.2 億ドル）、英領バージン諸島
（1235.1 億ドル）、シンガポール（1175.8 億ドル）、台湾（1139.1 億ドル）に次ぐ、870.5 億ドル
に達した。

国別内訳では、2002 年末の対外直接投資残高 532.3 億ドル（UNCTAD の Country Profile
による。同じ UNCTAD の WIR2007 によれば、同年の残高は、544.2 億ドル）のうち、最大
の投資先は米国で、残高は 9.7 億ドルであった。カナダがこれに次ぐ（8.3 億ドル）。この順位
は前年である 2001 年も変わらないが、1997 年から 2000 年までは、ポルトガルへの対外直接
投資残高が最大で、米国へのそれを凌いだ。

2004 年末になると、ブラジルの対外直接投資の殆どはオフショア金融センター向けであり、
3 分の 2 は、ケイマン諸島、バハマ、英領バージン諸島向けであった。アルゼンチン、ウルグ
アイ、デンマーク、ルクセンブルグ、スペイン、米国等向けの残高もある。オフショアセン
ター向け以外の投資は、貿易・鉱業・建設分野である。

1996 年以降、ブラジルの対外直接投資フローも変動を伴いつつ増加傾向にある。特に、
2004 年および 2006 年の伸びは急激であり、先にも述べたように 2006 年には、対外直接投資
フローが対内直接投資フローを上回った。

（5.4）ブラジル企業および中南米企業の対外直接投資
中南米企業は、1970 年代の第一次の発展途上国からの直接投資ブームの際には主力であっ

た。しかし、1990 年代以降の発展途上国からの直接投資の拡大の中では、アジア企業ほどは
活発ではなかった。その理由は、第 III 章で述べたように、資源等の第 1 次産業及びインフ
ラサービス等の第 3 次産業で活躍する企業はあっても、厳しい国際競争に直面する自動車・
エレクトロニクス等の分野でグローバルに活躍する企業は少ないことによる。中南米の代表
的な企業は、第 1 次産業分野及び第 3 次産業分野で、トランス・ラテン企業として、中南米
地域での活動を目指す。中南米諸国の対外直接投資の残高では、圧倒的にブラジル、次い
で、メキシコ、チリ、アルゼンチンである。中南米の多くの企業はグローバルに事業展開す
るよりはトランス・ラテン（中南米地域内）で活動することを目指している。主要なトラン
ス・ラテン企業としては、PDVSA（ヴェネズエラ）、次いで Petrobras（ブラジル）、そして、
Telmex（メキシコ）等がある。こうした中南米企業の中心は、ブラジル及びメキシコの企業
である。UNCTAD による発展途上国の 100 大多国籍企業の最上位は、メキシコの Cemex で
あり、ブラジル企業が 12 社、メキシコ企業が 15 社、ランクインしている。ただし、グロー
バル・レベルの多国籍企業と目されるのは、Cemex のみである。Cemex は、中南米唯一最大
のグローバル企業であり、世界の 3 大セメント製造会社の一つで、30 カ国以上で活動してい
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る。また、Techint と CVRD は、特定分野での世界のリーダーシップを目指す。上記で述べ
たように、業種別には、こうした中南米の大規模多国籍企業は、天然資源開発、天然資源関
連製造業に集中している。それ以外には通信、食料・飲料等である。

VI．インドの対内・対外直接投資の動向、その特徴・背景・動機・投資主体としての
　　 多国籍企業

（6.1）インドの対内・対外直接投資の動向
インドでは、1990 年代半ば以降、対内直接投資残高が急増した（図８）。一方、1990 年代

末以降、対外直接投資残高も増加基調にあるが、そのペースは対内直接投資に及ばない。し
たがって両者の格差は拡大している。2006 年末の対内直接投資残高は、506.8 億ドルで、発展
途上国及び体制移行国の中で第 16 位、対外直接投資残高は、129.6 億ドルで、発展途上国及
び体制移行国の中で第 17 位である。対内・対外とも現状ではそれほど大きくないが、インド
経済の潜在可能性からみて将来の対外・対内直接投資の成長可能性は大きいと考えられる。

図８　インドの対内及び対外直接投資残高推移（1980−2006）（単位：百万米ドル）

（UNCTAD, World Investment Report 2007 より筆者作成）

フローベースでは、対内直接投資フローは、1990 年代初頭以降増加傾向にあり、特に、
2006 年には急増し、5035.7 億ルピーに達した（約 110 億ドル）。JETRO 貿易投資白書 2007 に
よれば、投資統計を公開した 1991 年以来、最高の年間受入額である。一方、対外直接投資フ
ローもまた、2001 年以降増加傾向にあり、同じく、2006 年には急増した。
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（6.2）対内直接投資
対内直接投資フローの大半はモーリシャスによるものである。2006 年には、2222.1 億ルピ

ーと全体の 44.1％を占めた。これは同国ではインドからのキャピタルゲイン送金に非課税措
置がとられるためである（JETRO 貿易投資白書 2007）。それに次ぐのは 2003、2004、2005 年
と米国であったが、2006 年には、英国（782.5 億ルピー）が急伸し、米国（332 億ルピー）を
凌いだ。JETRO 貿易投資白書によれば、英国の増加は、大手石油探査会社ケアン・インデイ
アンの新規株式公開に伴い、親会社のケアンＵＫが約 30％の株式を取得した（666.3 億ルピー）
ことによる。これに続くのが、シンガポール、オランダ、ドイツ、日本である。日本は 2002
年には、モーリシャスに次ぐ第 2 位の投資国であったが同年をピークとして投資額は減少す
る傾向にある。日本企業の投資の大半は、既進出企業による再投資であるが、これは、この
インドの統計数値には含まれていない。

業種別には、インドへの対内直接投資フローの主力は電機・電子、金融・保険等のサービ
スおよび通信だが 2006 年には、金融・保険等のサービスが急伸して最大の投資受入れ業種と
なった。通信への投資も急増している。電機・電子、輸送機・石油関連・化学（除く肥料）
も増加しているが、電力・石油精製の伸びはそれ以上に著しい。サービス産業の伸びはメリ
ルリンチ、バークレイズ銀行等、欧米多国籍銀行がインドへの参入を本格化させていること
による。通信分野ではマレーシア企業がインド企業を買収した（マキシス・コミュニケーシ
ョンズによるエアセルの買収：125 億ルピー、モーリシャス経由）。

（6.3）インド企業の対外直接投資
対外直接投資については、1990 年代中頃からの経済開放と共に、インド企業はグローバル

化を開始した。こうしたインド企業は、ソフトウエア及び IT サービス、製薬、バイオテクノ
ロジー、ホテル、自動車等に集中している。こうしたインド企業のうちで、UNCTAD によ
る発展途上国の 100 大多国籍企業にランクされているのは、Oil and Natural Gas Corporation 

（ONGC）のみである。
インド経済で最も活発なのは、ソフトウエア及び IT サービス部門であり、これら部門のオ

フショア・アウトソーシングのパイオニアである。今のところインドの対外直接投資残高の
殆どは、製造業部門によるものであるが、IT サービスの成長は急速であり、製薬に次ぐ。Dr. 
Reddy, Infosys, Ranbaxy, TCS, Wipro 等は、既にかなりの対外直接投資を行っている。製造
業部門では、鉄鋼及び化学部門の大手企業による上流部門のオーストラリア、カナダ企業の
買収がある。インドの最大の直接投資先は米国であり、次いで、ロシア、モーリシャス、ス
ーダンである。ロシアとスーダンへの投資は、石油開発のためであり、米国へのそれは、主
に、IT サービスと製薬部門の投資であった。

VII．ロシアの対内・対外直接投資の動向、その特徴・背景・動機・投資主体としての
　　 多国籍企業

（7.1）ロシアの対内・対外直接投資の動向
ロシアの最大の特徴は近年、対内直接投資と対外直接投資がほほ軌を一にして急増してい

ることであり、これは、中国・インド・ブラジルには見られない傾向である（図９）。投資フ
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ローについても同様のことが言える。
UNCTAD の FDI in brief によれば、1998 年の対内直接投資残高のうち、最大の投資国は

米国で全体の 27％を占めた。これに続くのはキプロスの 25％、英国の７％であった。一方、
2002 年の対内直接投資残高では、米国のシェアは全体の 21％と、若干後退し、キプロスのシ
ェアも 19％に減った。第 3 位はオランダの 12％であった。同様にして、業種別に 1998 年と
2002 年の対内投資残高を比較すると、1998 年には輸送部門（輸送・倉庫・通信）が 21％を
占め、次いで、食品部門（食品・飲料・タバコ）が 20％であり、第３位が貿易であった。こ
れに対し、2002 年には、輸送部門（輸送・倉庫・通信）が 25％と微増、鉱業部門（鉱業・採
石・石油）が 16％で第 2 位、食品部門（食品・飲料・タバコ）が、15％で第 3 位であった。

ロシアの対外直接投資残高は、2004 年には、発展途上国及び体制移行国中の第 3 位であっ
たが、2005 年および 2006 年には香港に次ぐ世界第 2 位となった。石油、ガス、金属産業に
おける直接投資が中心だが、通信も積極的な投資を行った。その対外直接投資の最大の仕向
け先は、南東欧および CIS である。その代表的な企業である Lukoil は、UNCTAD, WIR の
2004 年の発展途上国の 100 大多国籍企業リストでは、10 位に相当する規模である。ロシアの
対外直接投資企業には、規模別に、3 つのカテゴリーがあるとされる。第１には、石油・ガス
分野の巨大企業である Gazprom, Lukoil（いずれも年間売り上げ 330 億米ドル以上）、UES（年
間売り上げ 250 億米ドル）等がある。第 2 には、年間売り上げ 50 − 70 億米ドル：天然資源
関連企業；Norilsk Nickel, Severstal, Evraz, Rus AL　ほかがある。第 3 には、比較的小規模
な企業、となる。

このうち、グローバルプレーヤーと認識されているのは、 Gazprom（ロシアの天然ガス生
産の 93％・世界の天然ガス埋蔵量の 4 分の 1 を占めるとされる）, Lukoil, Norilsk Nickel（ロ

図 9　ロシアの対内及び対外直接投資残高推移（1991−2006）（単位：百万米ドル）

（UNCTAD, World Investment Report 2007 より筆者作成）
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シア第 3 の多国籍企業：パラジウム・プラチナ・ニッケル・コバルト・銅等の戦略金属の生
産）, Severstal 等である。 Rus AL は Alcoa に次ぐ、世界第 2 位のアルミニウム生産企業で、
アルミナの生産では世界第 5 位である。このように資源関連企業が大宗を占める一方、先端
技術を基盤としたロシア多国籍企業は少ない。 

Lukoil, Norilsk Nickel 等は民間企業であり、外国投資家も参入している。Conoco-Phillips
は、Lukoil の株を 10％所有している。これに対し、Gazprom や UES は国家所有企業であり、 
Gazprom の場合、2005 年に政府は取得株式を増やし、マジョリテイを獲得した。資源ベース
のロシア多国籍企業の場合、その国際化戦略には、ロシア政府の影響が大きい。今後民間企
業も含めてロシア政府の関与は益々強まると見込まれる。

VIII. 先進国の多国籍企業と発展途上国の多国籍企業との協調と競争

IV 章から VII 章では、中国、ブラジル、インド、ロシアの、対内および対外直接投資の動
向と特徴を見た。本章では、発展途上国企業 4 社のケースについて検討する。第 1 は、先進
国の多国籍企業が発展途上国に進出し、技術協力を行うことによって、現地企業も急速に発
展するとともに、先進国企業にも利益のあるソフトウエア産業のケース（東軟集団）である。
第 2 は、先進国の多国籍企業が、発展途上国の資源・市場を利用するために、発展途上国に
進出しても、十分に当初の意図を達成せずに、むしろ当該発展途上国の多国籍企業の急成長
を促した台湾における液晶産業企業（友達光電）のケースである。第 3 は、先進国の技術能
力を導入することによって、卓越した生産技術を取り入れて、先進国の多国籍企業及び EMS
企業を上回る国際競争力（高品質な商品の低コスト・低価格での供給）を獲得して世界最大
の EMS 企業となった鴻海精密工業（Hon Hai Precision Industry Co. Ltd.）のケースである。
第 4 は、先進国企業の経営管理手法、インド企業の ICT 開発技術を導入して、急成長した華
為技術有限公司（Huawei Technologies）のケースである。

（8.1）東軟集団及び大連東軟情報学院（注９）

東軟集団は 1988 年東北大学の 3 人の教授によって、わずかな資金と数台の中古パソコンお
よび大学の教室をベースにして立ち上げられた。現在ではソフトウエア・アウトソーシング
の売上では、中国ナンバーワンを誇る。同社総裁（CEO）・劉積仁氏によれば、成功の 2 大要
素は、「提携」と「人材」である。前者については、海外の有力企業と早くから提携し、受託
業務を着実にこなす過程で、提携先外国企業の信頼を得つつ、事実上多くの技術移転を受け
た。日本のアルパイン、東芝、日立、更に欧米のノキア、フイリップス、サン、IBM といっ
た世界の有力企業を顧客にし、ソフトウエア開発、システムインテグレーションのプロバイ
ダー会社としての実力をつけた。こうした事業の遂行に大きな役割を果たしたのが、体系的
な OJT 教育を中心とした人材育成プログラムである。このプログラムは、人事昇進システム
と一体となって、職務の段階ごとに詳細な人材育成目標を掲げそれを実践している。リーダ
ーシップの発揮と、実需に結びついたイノベーションを創発させることを、人材育成の目標
としている。また産学研の一体化政策を採り、大連、成都、南海に情報技術学院を設けている。

大連等のソフトパークでは、東芝、アルパイン等の有力提携先企業と東軟集団とが協同研
究開発等の事業をすすめており、当社のビジネス・モデル成功の一つの重要な要素となって
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いる。国際企業提携を前提とした中国企業成功の注目すべきビジネス・モデルである。
また、大連東軟情報学院は、「学生の価値を作り出し、社会に貢献する」ことを目的に設立

され、2004 年 4 月、中国教育部より、専門学校から大学への昇格が認められた。2004 年 10
月には大学院も設置した。主に、IT 人材の育成ということで、卒業生は、東軟集団はもとよ
り、GE、HP、IBM 等に送り出されている。東軟集団が同大学の最大の株主であり、教員人
材は東軟集団に依拠して集められた。学校管理は一般業者・企業が行っている。

就職先の企業のニーズに応えるために、3 年次までに通常カリキュラム終了した後は、4 年
次後半に、就職先企業にカスタマイズした授業を行っている。これを「実践学期」と呼んで
いる。授業の実践性を高めるために、教員を企業に派遣する一方、企業のエンジニアを短期
間、教員として学院に迎えている。

大学内に東軟集団と発注企業が共同研究を行う研究棟があり、組込みソフトの開発等を行
い、産学連携の実を上げている。日本企業としては、自動車部品メーカーのアルパインが、
初期の段階から提携先・共同研究先となっており、現在は、研究棟のひとつの中で、自動車
部品の共同開発を行っている。東芝等も同様の共同開発を行っている。

（8.2）台湾液晶産業の事例（注 10）

1980 年代、日立製作所、エプソン、シャープは企業内部の技術と知識を外に漏らさないた
めに、液晶（LCD）生産に関する台湾への直接投資を選択した。多国籍企業である日立電子・
エプソンは、台湾における労働力が LCD 生産の十分な能力を持つことを考慮した上で、台
湾に LCD 生産拠点を設けた。ただし、日本エプソンと高雄日立電子は共に、小型白黒 STN-
LCD の生産に留まり、大型白黒 STN-LCD、大型カラー STN-LCD、大型 TFT-LCD 技術ま
で事業を拡大しなかった。これに対し、シャープは、台湾が世界的な LCD 消費基地になり、
TFT-LCD の大規模市場が形成されることを考察した上で、台湾国内での需要に応じて大型
LCD 生産を行った。しかし、大型 LCD の中核技術は台湾に導入しなかった。

日本企業のこうした台湾での事業活動は、いずれも Yves Doz のいうメタナショナル企業
の市場探索、すなわち、Sensing の行動である（注 4）。しかし、台湾進出後は、台湾国内市
場の変化に対応して適切な資金と最先端技術の導入および生産を行わなかったために、一層
の事業拡大にはいたらなかったというのが王（2002）の見方である。

これに対し、1990 年代末、台湾の地元企業は日本から TFT-LCD 量産技術を導入し、大型
TFT-LCD 市場に参入した。台湾国内のノート・パソコンの急成長により液晶市場の拡大が見
込めたうえに、日立電子以外の日本企業が大型 TFT-LCD 技術を台湾に移転したためである。

このように、台湾企業は、1990 年代末以降、日本から LCD 量産技術導入を契機に、急成長
を達成した。特に、1997 年以降参入した台湾企業は、TFT-LCD 市場の将来性を十分に認識
した上で、Flat Panel において最も経済性をもつ優れた製品を生産した。台湾は世界的なパソ
コンの生産基地であることから、その重要な素材である TFT-LCD の巨大な市場をもつこと
を十分に認識した上で、中核的な LCD 量産技術を日本から導入した。こうした導入技術に基
づいて次世代技術開発を行い、急速に企業競争力を構築した。事業の急展開に対して、まず、
台湾で株式上場し、資本市場で資金を調達した。

友達光電の事例では、PDP から TFT-LCD への転換を試み、1998 年に日本 IBM から 3.5 世
代の TFT-LCD 技術を導入した。1999 年 7 月には、第 3.5 世代の生産ラインを量産化した。
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同年 8 月、第 4 世代の工場を建設するとともに技術開発に着手し、2001 年第 2 四半期にその
技術開発に成功した。2002 年には第 5 世代の量産化、2005 年には第 6 世代の量産化に成功し、
2006 年、第 7.5 世代の量産化に成功している。2006 年には、サムソン、LG-Phillips に次ぐ、
世界第 3 位（19％）のシェアを持つ LCD 企業に成長した。

友達光電の成功の要因は、技術獲得、資本獲得、市場開拓能力の３者を備えたことである。
技術導入に関しては、日本 IBM にとどまらず、富士、日立、サムソン、シャープ等の技術ラ
イセンス先から技術を導入し続けた。一方、1997 年には「LCD 研究開発部門」を設立。モ
ジュール、製造プロセスの技術開発を行った。2004 年、「Auto Technology Center」を設置、
1000 名以上の R&D エンジニアを抱えて、製品開発、製造プロセス技術開発を行った。2005
年、台湾中部に「第 2 研究開発センター」を設立して開発能力の強化に努めている。資金調
達に関しては、2000 年 9 月、台湾の株式市場に上場し、2002 年 5 月には、New York Stock 
Exchange に上場した。海外での社債発行もおこなっている。企業合併戦略としては、2001
年、聯友光電を合併した。これにより第 5 世代工場及び第 6 世代工場の建設可能となった。

こうした、台湾企業の飛躍的な発展の背景に、日本企業は高付加価値の LCD 技術開発を行
うために資金調達が必要であり、台湾企業に TFT-LCD 量産技術を移転しロイヤリテイを得
ることが必要であったという事情がある、としている（注 10）。これに対し、台湾企業から見れ
ば、TFT-LCD 量産技術のように、特定企業しか有しない貴重な資源については、ライセンス
によって獲得する方法が有効である。両者は相互補完の関係にあったとされる。台湾企業は
いわば、価格が下落傾向にあり、製品のライフサイクルが短い川下製品を開拓し続けてきた
のであり、LCD の量産技術を導入し、これを完全に使いこなしたことと、十分な生産規模・
能力、製品開発能力・速度を持ったことが成功につながった。				  
				  

（8.3）鴻海精密工業（Hon Hai （ホン・ハイ）Precision Industry Co. Ltd.：
　　　ブランド名 Foxconn）（注 11）

鴻海精密工業（Hon Hai Precision Industry Co. Ltd. ：ブランド名 Foxconn（富士康）） は
台湾最大の輸出企業であり、今や、シンガポールのフレクトロニクスや米国のソレクトロン
を凌ぎ、売上規模（約 3 兆円）で見て世界最大の EMS 企業であるとされる。IT バブルが崩
壊した 2000 年以降、EMS 企業の多くは、売り上げ不振と赤字に苦しんだが、同社の業績は
好調であり、2005 年度の売上はシャープを上回る 3.1 兆円となった。売上は、1999 年度以降、
年率 40％以上の伸びを示している。事業としては、利幅の薄い「スマイルカーブ」の底を手
がけつつ、2005 年度の営業利益率は 5.4％となった。創業者のテリー・ゴウ氏は、台湾の商船
大学を卒業した後、1974 年にガレージほどの大きさのオフィスで、わずか 10 名の社員ととも
にホン・ハイ社を創業した。

Hon Hai は台湾の企業であるが現在は、香港近郊の龍華に事実上の本拠地を置き、本社機
能、生産拠点、病院、郵便局まで完備し、社長以下の幹部も半数はここに居住している。龍
華だけで 10 万人を雇用しているが、生産拠点は、世界中に広がり、中国の他の地域（昆山、
山西省）・チェコ・アイルランド・米国・スコットランドにまたがり、世界全体で 25 万人を
雇用している。中国に最初の製造工場を立ち上げたのは、1993 年で、現在では自社工場だけ
でなく、サプライヤーの工場をも収容する 5 つの工業団地を保有している。

世界最大規模の EMS 企業になったことで、規模の経済を十分に生かし、短期間で大規模生
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産量を達成し、同時に大規模な部品内製化を図ることによってコスト競争力を生み出している。
また、「早くて、安くて、正確」な製品提供をスローガンとして、徹底したコスト意識を

従業員に植え付けようとしている。さらに、筐体の成形に使う金型を核とした高水準の製造
技術を持つとされ、iPod nano の筐体裏面の鏡面仕上げやソニー PSP の筐体の二色成形等
を行っている。また、世界で出荷される携帯電話の約 1 割を、香港 Foxconn International 
Holdings Ltd.（富士康国際）が製造するとされる。

これを可能にするため、量産金型を短期間に準備可能とする社内体制を持っているとされ
る。知的財産部門に 500 人のスタッフがおり、金型を使った部品についての豊富な特許に関
する係争能力は日本企業と同等以上に高いといわれる。

事業分野の拡大については、2003 年秋から積極的に企業買収を開始し、携帯電話機やサー
バー、ネットワーク関連機器の製造が可能になったことが大きい。設計技術も獲得したため、
スマイルカーブの底を脱して、ノート・パソコンの製造や ODM（相手先ブランドによる設計
製造）事業といった利益率の高い事業に進出できるようになった。

中国で成功したのは、台湾企業に対する中国での優遇措置（許認可、税制）を利用
して、事業規模を拡大して生産コストを引き下げたこと、事業分野を３C（Computer、
Communication、Consumer Electronics）へと拡大していること、台湾と似た人事・風土上
のカルチャーを持つ中国で、人材の発掘・育成・活用・引止めに成功していること、ほとん
ど全ての主要部品の内製化を図っていること、効率的部品調達のできるサプライチェーンを
確立していること、金型の設計と製造能力が高いこと、顧客に対して、先に述べた高水準の
Speed、Quality、Engineering を提供していること等の由である（注 11 伊藤氏）。

当社の弱点として、オリジナルな技術を持たないことがあったが、現在は光学、ロボット、
自動車部品の軽量化といった分野で、研究・開発に注力している。研究開発の成果も出始め
ており、台湾における特許取得数のトップ企業に常時ランクされているとのことである。な
お、2004 年以降、研究開発については日本と台湾で行い、生産・設計については、中国、北
米、欧州で行う体制にしている。

新たな問題点として、中国本土の競合企業が、低価格品においてホン・ハイ社の強力なラ
イバルとなり得ることがある。こうした参入があれば、ホン・ハイ社がどれほど生産効率を
高めても、利益率が低下してしまう。このため、同社は、携帯電話モジュール、携帯電話機
製造等、パソコン以外の分野へと多角化に努めている。しかし、ホン・ハイ社が中国企業等
との競合を避けて、携帯電話機事業に進出することで、フレクストロニクス社やカナダのセ
レスティカ社などとの新たな競争が激化する可能性もある。

今後は、日本企業、台湾企業そして中国企業のビジネス・トライアングルを形成していく
ことが重要であるとのことで、台湾企業にはこれまでのところ、自前の技術がないが、中国
におけるビジネスを、日本企業よりもうまく実現できることから、日本企業と台湾企業は中
国ビジネスにおいてお互いに得意技を生かした補完関係を構築できるとのことである（注 11
伊藤氏）。しかし、日本企業の例からすれば、日本企業にとって、本当に自社の競争力強化に
つながるような具体的な工程をイメージすることが大切であろう。

（8.4）華為技術有限公司（Huawei Technologies）（注 12）

華為技術有限公司（Huawei Technologies）は、移動通信機器とネット接続機器の製造、電
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気通信ソリューションの開発を行う、民営株式制企業であり、従業員６万１千人を擁し、海
外販売比率 65％の、中国を代表する IT 分野の大規模企業である。IT 産業の売上高では、
2006 年に、レノボ、ハイアールに次ぐ第３位であり、研究開発費では、ハイアールに次ぎ第
２位である。その出発点は、香港製の小型電話交換機の代理店という民間零細会社であり、
その後、急成長を遂げた。一つのメルクマールは、1994 年に、「C&C08」という自社製品で、
１万回線のデジタル電話交換機の開発に成功したことである。次いで、1998 年には、国内デ
ジタル電話交換機市場シェア第１位となり、2003 年には、世界合計１億ポートの「C&C08」
交換機を設置した。

一方、1997 年には、GSM 通信機器の開発に成功、生産・販売を開始し、2003 年には、ア
ラブ首長国に UMTS を提供、同国で最初の３G 携帯電話を開始した。2003 年、Siemens と中
国市場向けの TD-SCDMA（中国の３G 通信方式）に関する共同開発（総額 1 億米ドル）を
Siemens：51％、Huawei：49％の合弁で開始した。また、2005 年には、Vodafone とグローバ
ル調達枠組み協定を締結、Vodafone のグローバル調達チェーンの優先プロバイダーとなった。

2005 年、市場研究調査会社 Frost　&　Sulivan から、「アジア太平洋地域 NGN サプライヤ
ー賞」を受賞、さらに、2005 年、英国 BT から次世代 IP 網の優先サプライヤーに認定された。
同じく、2005 年には、インテルと WIMAX に関する連携協定締結、2006 年には、沖電気と
WIMAX に関する提携協定締結した。また、同 2006 年には、MOTORORA と共同開発セン
ターの設立を行う等、国際的な活動は非常に活発である。さらに、UMTS（欧州の３G 移動
体通信システム）と HSPA（欧州の３．５G 移動体通信システム）に関するアーキテクチャの
構築、製品ソリューション、サービスの共同開発を行っている。

華為（Huawei ）の躍進は、徹底的な能力・業績主義に負うところが大きい。こうした手
法は、IBM、Hay Group（米国の大手人事コンサルタント会社）、Price Waterhouse Coopers

（Pwc）、Fhg（フラウンフオーファー応用研究促進協会）のシステムの導入による。IBM の
IPD（Integrated Product Development）の導入によって、技術指向の製品開発から市場志向
の製品開発に転換した。いわば、マーケテイングの視点から考えた製品開発プロセスであり、
R&D を投資プロジェクトとして遂行している。これは、これまでの研究開発型企業では無駄
が多かったため、プロジェクト・マネジャーの所管する部門横断的チームを形成し、開発期
間と投資回収期間の短縮を図ったものである。

また、IT 分野の能力形成のために、CMM（Capability Maturity Model）取得のための取
り組みを行い、1999 年に、インド開発センターを設立、2001 年には CMM4 級認証、2003 年
CMM5 級認証を得た。同様に以下のセンターを立ち上げている。

　　北京開発センター：1995 年設立、2003 年 CMM4 級認証
　　上海開発センター：1996 年設立、2004 年 CMM5 級認証
　　南京開発センター：1998 年設立、2003 年 CMM4 級認証
要約すれば、イノベーションをおこすことを目指して、知的投資による外部知識の導入を

目指している。こうして得た知識を組織内で共有、組織の知的資産として蓄積して、新技術・
新製品の開発に利用する。このように企業内で新製品・新技術を連続的に生み出す研究開発
システムを構築すべく努めてきた。新製品・新サービス・新ビジネスについては、うちから
外へ発信すべく、連続的にイノベーションを行うことを目指している。一方、イノベーショ
ンを支える無形経営資源・知的資産に関しては企業内での自主的蓄積に頼るのではなく、先
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に述べた知的投資により、外部市場から調達、教育・訓練を通じて組織内で共有することを
目指している。

（8.5）まとめ
上記 4 例はあくまでも個別の事例に過ぎないが、発展途上国の企業が国際競争力を涵養

する際に如何に外国企業の資源を吸収・獲得し（すなわち、（3.3）で述べた「資産増大型
（asset augmenting）」の行動）、それを自己の企業固有の競争優位（Ownership（O）Specific 
Advantage）に再構成することが重要であるか、を示している。一言で言えば、先行企業の
技術を吸収・模倣して、同等の製品・サービスを、大量に、しかも、迅速に、低コスト・低
価格で生産・販売する能力を涵養することが、こうした発展途上国企業、特に、中国・台湾
等の東アジア企業の競争力の源になっている。いわば、クリステンセンのいう「破壊的技術
革新」のパラダイムを、日本企業とは異なる形ではあるが、効率的に実現することが、これ
ら発展途上国企業の競争力の原点になっている。

IX．結論

BRICs（ブラジル、ロシア、インド、中国）の GDP を、日本・米国・ドイツのそれと比較
すると（名目百万ドルベース、1970 − 2005、UNCTAD　WIR　2006 による）、日本、米国と
はまだ大きな差があるものの、中国の GDP は、他の 3 カ国からは飛び抜けた動きを示して、
ドイツに迫りつつある。一方、他の 3 カ国も、2000 年代に入ってからは一様に順調な成長を
見せており、3 カ国収斂の傾向を見せている。

これら 4 カ国の対内直接投資残高及び対外直接投資残高の推移をみると、いずれも増加を
示している。但し、インドの対内・対外直接投資は残高ベースで他の 3 カ国に比べて、まだ
格段に低い段階にある。また、対内直接投資では、ブラジル、ロシアの伸びが急で、中国と
の差を縮める傾向にある。さらに対外直接投資残高では、2000 年以降のロシアの伸びが急速
で、2002 年には、ブラジル、中国を抜き去り、さらにその差を拡げる形勢にある。

こうした状況を踏まえ、まず対内直接投資について考えると、第 II 節に論じたように、動
機から見た対内直接投資は、市場確保型の直接投資（market-seeking FDI；貿易摩擦回避
や市場の多角化を目指したもの）、生産コストの低減を目的とした効率追求型の直接投資

（efficiency-seeking FDI）および天然資源確保型の直接投資（resource-seeking FDI）が主体
であり、これをまとめて、自社の経営資源を投資先の立地を用いて活用する資産利用型（asset 
exploiting）の直接投資であると考えられる。

BRICs（ブラジル、ロシア、インド、中国）について個別にみれば、上記の第 III 節から
第 VI 節に論じたように、中国においては、市場確保型（market-seeking）と効率追求型

（efficiency-seeking）の対内直接投資が製造業を中心に行われてきたが、今や、投資政策の変
更とマクロ経済政策の変化が、対内直接投資動向に影響を及ぼしつつある。ブラジルでは、
郵便・通信、電力等のインフラストラクチュア及びビジネス活動等の第 3 次産業部門を中心
に、市場確保型（market-seeking）の対内直接投資が行われてきたと考えられる。注目すべ
きは最近、加工食品等の製造業部門の対内直接投資も増加傾向にあることである。インドは、
効率追求型（efficiency-seeking）の電子・電機、市場確保型（market-seeking）の金融・電
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力・自動車、さらに石油探索等の天然資源確保型（resource-seeking）が、混在しつつ、最近
急速な増加を見せている。インドは、ブラジル、ロシアと GDP 規模が同等であるにもかかわ
らず、対内投資残高の水準では、圧倒的に低く、近い将来に急速に拡大する可能性を秘める。
ロシアの対内直接投資は、1990 年代までは、輸送部門（輸送・倉庫・通信）および食品部門

（食品・飲料・タバコ）が中心であったが、最近は、鉱業部門（鉱業・採石・石油）が急伸し、
天然資源確保型（resource-seeking）の直接投資が中心になっている。

次に発展途上国からの対外直接投資及び発展途上国を基盤とした多国籍企業を考えると、同
じく、上記の第 III 節から第 VI 節に論じたように、中国では、ロシア、オーストラリア等への
天然資源確保型（resource-seeking）の直接投資に加えて、アメリカ、韓国、シンガポール等
に対し、外国企業の技術、ブランド、流通網、研究開発能力、経営力の獲得を目指した「資産
増大型」（asset augmenting）の直接投資を行っていると考えられる。ブラジルでは、オフシ
ョア金融センター向け直接投資が多く見られる一方、天然資源確保型（resource-seeking）の
直接投資も近年見られるようになった。インドは、中国同様に、ロシア等への天然資源確保型

（resource-seeking）の直接投資に加えて、鉄鋼・化学・製薬等の製造業及びＩＴサービス等で、
外国企業の技術、ブランド、流通網、研究開発能力、経営力の獲得を目指した「資産増大型」

（asset augmenting）の直接投資を行っていると考えられる。ロシアは、石油、ガス、金属産業
における天然資源確保型（resource-seeking）の直接投資が中心だが、通信も積極的な投資を
行った。

以上の検討を踏まえると、第 II 節で論じた、先進国企業の「資産増大型」（asset augmenting）
投資が発展途上国企業の「資産増大型」（asset augmenting）行動を生じ、さらには、「資産
増大型投資」（asset augmenting　FDI）直接投資を生じるために、IDP 理論が想定するよ
り早期の海外展開を生ずる新しい要因となっている、という仮説は、発展途上国多国籍企業
の第 3 カテゴリー、すなわち、IT・エレクトロニクス等において、Huawei, Infosys, Wipro 
Technologies 等のメインプレヤーを抱える、中国及びインドにおいて、成り立ちそうである。

これら第 3 カテゴリーに属する発展途上国企業と日本企業及び欧米企業の国際競争力を、
その製品特性及び需要供給両サイドから分析すると表１のようになる（和文参考文献④〜⑥、
英文参考文献⑦〜⑨をみよ）。これを踏まえた日本企業への含意は以下のとおりである。

表１　�競争力の現状；IT 化・モジュール化のもとで「特殊品」としての特性を保持する産業
と保持し得ない産業の分類（マトリックス）　

①　高価格･高付加価値な「特
殊品」を選好する大規模需要。

②　低価格の「汎用品」を選好
する大規模需要。

（1）製品としても部品として
も、「特殊品」としての特性を
保持。

（A）自動車産業等では、日本
企業は、最終製品にも部品にも
十分な国際競争力を保持。

（D1）「過剰品質」の日本企業
は競争力を失うが、価格競争に
適した企業は競争力を保持。

（2）製品としては、速やかに
「汎用品」に移行するが、部品･
設計等、「特殊品」としての特
性を保持しつづける。

（B1）高付加価値部品・高付加
価値素材に国際競争力を保持。

（B2）製品全体を左右する設計、
基幹部品に競争力を保持。

（D2）「 過剰品質」の日本企業
は競争力を失うが、価格競争に
適した企業は競争力を保持。

供給特性

需要特性
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（3）特殊品から速やかに「汎用
品」に移行する製品･部品・設
計等。

（C）標準化によって、差別化・
ブランド化に成功する企業は
競争力をもつ。

（D3）価格競争に適した企業は
競争力を保持。

（筆者作成）
　（D1）（D2）D3）産業で競争力をもつアジア企業とオープンネットワークを組み、国際分
業を図りながら、（B2）（C）産業で国際競争力を保持・拡大する能力が日本企業の場合には、
欧米企業に比して、格段に弱く、不十分である。これは、TCM 組織としての日本企業の大き
な課題である（注 13）。したがって、TCM 組織の競争優位とアジア企業とのオープンネットワー
クの効率的利用の両立を図れるようなハイブリッド型企業組織の形成が喫緊の課題である。

（巻末注）
（１）　厳密に言えば、定義として直接投資に含まれるもののうち、親会社から海外子会社への貸付分は、海外

子会社の親会社に対する債務である。但し、これは、あくまでも、一企業内の国際的な債権・債務関係
である。

（２）　UNCTAD、WIR、2006 特に、第 IV 章、pp143−pp146
（３）　UNCTAD、WIR、2006、特に、第 III 章、pp104−pp106
（４）　Yves Doz のメタナショナル企業論。英文参考文献③
（５）　手島の競争力のマトリックスおよびその背後にある取引費用最小化の議論については、和文参考文献④

⑤⑥及び英文参考文献⑦⑧⑨並びに本稿第 IX 章をみよ。
（６）　UNCTAD、WIR、2006 特に、第 IV 章、pp150−pp154
（７）　英文参考文献⑤
（８）　「走出法」。『海外投融資』2007 年 5 月号「製造業を中心とした中国企業の海外直接投資動向」では、「走

出法」（対外投資）を、以下のように説明している。：「走出法」は、第 10 次五カ年計画（2001−2005）
の国家目標のひとつに掲げられている。その背景は、家電製品などの国内市場での飽和化の解消及び、
中国企業のグローバル化の必要性を認識したためである。さらに、アンチダンピング提訴等の欧米市場
での貿易摩擦、中国の外貨準備の急増、資源確保の必要性等にかんがみ、中国政府は対外直接投資の管
理・制限から、奨励・支持へと急激に転じた。走出法政策の目的は、競争力のある企業の対外投資によ
る輸出促進、国内で不足している資源の共同開発、海外の知的資源の活用およびブランド獲得と技術獲
得等である。手段としては、中国政府は有力企業の多国籍化を支援、対外投資に関するサービス体系を
整備し、コーポレートガバナンスの観点から対外投資の監督管理を強化する。

（９）　2005 年 12 月の二松学舎大学国際政治経済シンポジウムにおける、東軟集団有限公司総裁、劉積仁氏講
演「成長思考の実践−東軟集団の創業実績より」および筆者と同氏との面談および質疑応答、ならびに、
2006 年および 2007 年の筆者の東軟集団・瀋陽および東軟集団・大連訪問時の関係者とのインタビュー
および、大連東軟信息学院関係者（国際合作与交流中心主任・楊路氏）との意見交換等に基づく。劉積
仁氏は、中国の大学発の起業によって、中国有数のソフトウエア開発企業を育て上げた創業者であり、
現役の経営者である。また大連東軟信息学院は、東軟集団の人材育成機関とも言うべき学部および大学
院を兼ね備えた教育・研究機関であり、東軟集団のみでなく、日米欧の企業に人材を送り出している。
2008 年 10 月には、大連東軟信息学院・温濤学長および李旭光日語系主任が本学今西学長を訪問した。

（10）　和文参考文献②
（11）　2006 年 12 月の二松学舎大学国際政治経済シンポジウムにおける FOXCONN 軽金属開発センター技術主

幹伊藤氏の発言及び日経エレクトロニクス「鴻海は敵か味方か」等の資料による。
（12）　「中国企業のイノベーションと新興企業の台頭― Huawei（華為）の国際ナレッジマネジメントと R&D

の進展」福井県立大学　唱新、2007 年度多国籍企業研究会、東西合同研究会（大会）発表資料
（13）　この議論の詳細については、和文参考文献④⑤⑥及び英文参考文献⑦⑧⑨をみよ。
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