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Characteristics of Chinese Retailers’ Overseas Stores

With the rapid growth of outward foreign direct investment (OFDI) by Chinese enterprises, relevant research 
on Chinese multinational enterprises (MNEs) has attracted great attention. Prior studies mainly focus on international 
activities and mechanisms unique to Chinese enterprises that differ from those in Japan, the United States, and Europe 
that are aimed at manufacturers but do not involve retailers. This study focuses on the multinationalization of retailers 
through overseas stores and attempts to clarify how Chinese multinational retailers (MNRs) differ from Japanese 
MNRs by conducting a questionnaire and discerning patterns in the multinationalization of Chinese retailers from a 
case study. 

The findings establish clearly that Chinese MNRs have the following unique characteristics. First the findings 
reveal that the overseas entry methods of Chinese MNRs are mostly merger and acquisition (M&A) rather than wholly 
owned subsidiaries. This is influenced by the Chinese government’s promotion of overseas investment policy more 
than by the invitation of host countries. The motive for expansion is the diversification of business rather than the 
expansion of the existing retail system overseas. The chief problems faced in operations relate to talent rather than the 
rise in rents or conflicts with partners. The case study has revealed that Chinese MNRs have used asset-exploiting, 
asset-augmenting, and created asset-seeking strategic models depending on the host country
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　本研究は、中国小売企業の多国籍化、特に海外出
店の実態を著者が作成・実施したアンケート調査と
事例分析をもとに明らかにすることによって次の２
点について考察する。一つは日本の小売企業とは異
なる中国小売企業の海外出店の特徴を導き出すこと、

もう一つは中国小売企業の多国籍化のパターンを整
理することである。なお、企業の多国籍化とは、企
業が海外に経営支配の及ぶ事業拠点を設けて国際的
に付加価値活動を行うことである（ハイマー 1979:2，
浅川 2003:5）。製造業の場合、その多国籍化を代表
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する付加価値活動は生産、すなわち海外への工場建
設であるのに対して、小売業の場合は販売、すなわ
ち海外出店となる（川端 2000:19−28）。
　近年、中国企業の対外直接投資が拡大している。
2015 年度中国企業の対外直接投資金額（フロー）
は 1456.7 億ドルに達し、日本を抜いて初めて世界
第 2 位の対外投資国になった1。日本国内において
も中国企業の多国籍化は注目されているが、レノボ

（Lenovo）（清水 2007:205−221，清水 2014:180−195，
川 井 2008:164−183， 徐 2015:80−94）、 ハ イ ア ー ル

（Haier）（ 天 野 2007:110−133， 川 井 2008:164−183，
大木 2014:92−108，徐 2015:62−79）、ファーウェイ

（Huawei）（酒向 2007:159−171，徐 2015:95−109）など、
その多くは製造企業を対象とするものである。一方、
中国政府の「走出去」（海外進出）戦略や中国国内
市場における競争激化などにより、中国小売企業も
多国籍化し始めている。そこで、本研究は中国小売
企業を対象とするアンケート調査と事例研究をもと
に、どのような企業がどのようなきっかけで、どの
国・地域に、いつ、どのような方法とどのような業
態で海外出店しているのか、その実態を明らかにす
るとともに、日本の小売企業とは異なる中国小売企
業の海外出店の特徴を導き出すこと並びに中国小売
企業の多国籍化のパターンを整理することを目的と
している。
　第１章では、中国企業の多国籍化に関する先行研
究のサーベイを行い、中国企業の多国籍化の特性を
明らかにするとともに本研究の価値と意義を明確に
する。第２章では、中国政府の公表データをもとに、
中国小売企業の対外直接投資の全般的動向を把握す
る。第３章では、中国連鎖経営協会による同上位
100 社のうち、19 社の香港系企業と外資系企業を除
いた 81 社を対象にアンケート調査を行い、その調
査結果から日本の小売企業の海外出店とは異なる中
国小売企業の海外出店の特徴を導き出す。第４章で
は、中国小売企業の家電量販店と携帯電話販売店大
手二社の事例を取り上げ、中国小売企業の多国籍化
のパターンを明らかにする。最終章では、調査結果
のまとめと今後の課題を提起する。

Ⅰ．中国企業の多国籍化に関する先行研究の
サーベイ

　拡大する対外直接投資に伴い、中国企業の多国籍

化に関する研究が発表されるようになっている。本
章では、これらの先行研究のサーベイを通して、中
国企業の多国籍化の特性を明らかにするとともに本
研究の価値と意義を明確にしたい。
　中国企業の多国籍化に関する先行研究の多くは、
欧米先進諸国企業とは異なる中国企業に特有の多国
籍化の特徴を導き出すことに焦点を当てる傾向があ
る。以下では、国際競争優位性の源泉、進出動機、
参入方法、進出パターンという 4 つの面から整理す
る。

⒈　中国の多国籍企業の競争優位性
　以前、中国の多国籍企業は海外進出する際に先進
国企業のような優れた技術やブランド上の競争優
位をほとんど所持せず、あったとしても低価格の
競争優位しかないとしばしば指摘されていた。苑

（2014:107）は、こうした先進国企業が持つ技術や
ブランド力、この他にも企業規模、優れた経営ノウ
ハウ、優れた製品、人的資本、マーケティング能力、
資金力、製品差別化能力などをレギュラー競争優位
と名付ける一方で、中国のような特定の途上国多国
籍企業には、低価格競争優位とはまた別の「イレギュ
ラー競争優位」があると指摘した。苑によれば、こ
のイレギュラー競争優位は「社会資本的競争要素」
と「革新的結合式競争要素」の二つから成る。前者
の具体例としては「社会の信頼関係、規範、ネット
ワーク、人間関係に関わるコネ、インフォーマルな
商取引方法」（苑 2014:108）を挙げている。例えば、
中国企業にとって東南アジアに存在している華人・
華僑ネットワークがこの社会資本的競争要素に当た
る。後者の例としては「市場と財の発見能力と判断
能力、商品技術の模倣能力」（苑 2014:108）などを
挙げている。例えば、ベトナムに進出した中国大手
通信機器メーカーの華為がベトナム農村市場の消費
実態に合わせて、安価で便利な「携帯電話」を考案
した事例がこの革新的結合式競争要素の一例に当た
る。なお、苑は、先進国企業のみがレギュラー競争
要素を保持し、途上国多国籍企業はイレギュラー競
争優位しか持っていないというような固定的な捉え
方はしていない。例えば、イレギュラー競争優位し
かない中国企業であっても、海外事業を通してレ
ギュラー競争優位まで手に入れる可能性があると指
摘している。
　一方、龔（2016:1-26）は、先進国企業の中国市



中国小売企業の海外出店とその特徴　67

場参入に伴い、中国国内市場も国際化しており、そ
こで成長した中国国内の地場企業は比較的技術水準
や管理スキルが高いほか、優れた学習能力も保持し
ていると指摘している。そして、これが新興国企業
でありながら中国企業の特殊優位性であると指摘し
ている。
　近年の中国企業の対外直接投資の高まりからする
と、確かに以前のような低価格競争優位という視点
だけでなく、それ以外の競争優位性の可能性を中国
の多国籍企業に見出していく必要があるだろう。

⒉　中国の多国籍企業の進出動機
　丸川・中川（2008:18）は、中国企業の事例をもとに、
中国企業の海外進出の動機を以下の５タイプに類型
化している。①先進国企業がまだ十分に浸透してい
ない後進市場に、中国企業が参入して現地での生産・
販売を行うという後進市場の開拓、②海外企業の買
収や海外拠点の設立などを通して現地の優れた研究
開発施設や人材、先進的な工場、有力な販路などを
入手するという戦略的資産の獲得、③中国国内の資
本市場の不完全性のために、中国国内に事業の本拠
地を置きながら、ケイマン諸島等のタックスヘイブ
ンに法人登記をして海外の株式市場に株を上場する
という資金調達、④中国よりも低コストのベトナム
やカンボジアなどに生産拠点を移転して生産効率を
高めるという効率の向上、⑤資源調達の取引費用を
削減するために国境を超えた上流部門を統合すると
いう垂直統合。このうち②の戦略的資産の獲得は中
国の多国籍企業の研究において比較的注目度が高い
点である。例えば苑（2014:102−103）は、戦略的資
産の獲得が先進諸国とは異なる中国の多国籍企業の
特徴であると指摘し、中国企業がタイとベトナムに
進出する事例においてこの点を検証した。また、姜

（2011:19-37）も華為の事例を通じて中国の通信機器
産業の対外直接投資における戦略的資産の獲得を検
証している。
　上述の５つの進出動機とは別に、黄（2016:189）は、
中国企業の在日法人の実態調査を通して、中国企業
のグローバル戦略は海外市場の開拓に主眼をおいた
海外進出すなわち「走出去戦略」を展開する企業と、
拡大する中国国内市場での企業間競争に打ち勝つた
めの競争優位性を構築するグローバル戦略すなわち

「再回来戦略」を展開する企業とに二分している。「再
回来戦略」をとっている企業の在日法人は、親会社

の強いコントロールの下で、留学生など在日中国人
を積極的に採用・育成するとともに、取引先を含め
た日本企業との関係を強めながら、関連技術の習得
や企業間ネットワーク、人的ネットワークの構築を
実現することによって、親会社の中国市場における
事業成長に貢献する経営行動を展開していることを
主張している。つまり、中国国内市場の獲得も中国
の多国籍企業の進出動機の一つと考えられる。

⒊　中国の多国籍企業の参入方法
　先進諸国の多国籍企業は 100％出資の子会社
を設立して進出するケースが多いが、Bonaglia.et 
al.（2007:369-383）は中国企業が海外に進出する際
に、現地企業と提携することが多いと指摘している。
苑（2014:249）も中国の多国籍企業は 100％出資の
子会社の設立よりも日米欧多国籍企業との提携にか
なり熱心であると指摘している。一方、龔（2016:21）
は、新興国企業である中国企業が先進諸国の成長率
の低い産業へ投資する際には、M&A を行う可能性
が高いと指摘している。なぜなら、先進諸国企業に
とっては成熟産業あるいは斜陽産業であっても、新
興国においてはまだ成長期にあるため、M&A を通
して先進諸国の技術やノウハウ、ブランドなどを利
用する自国市場での競争を有利に展開するからであ
る。また、岩崎（2014:35）によると、M&A は難易
度が高いことから、試行錯誤を経て、現在では被買
収企業に対してある程度の自主性・独立性を付与す
る、いわゆるハンズオフ型が主流になっている。な
お、中国企業がハンズオフ型の M&A を志向するよ
うになったことで、先進国企業も中国企業からの
M&A の受け入れに対して従来よりも前向きになり、
ひいては中国企業による先進国での M&A が増加す
る一つの要因となっている。

⒋　中国企業の多国籍化のパターン
　苑（2007:34）は、中国製造業企業の対外直接投
資は「先進国向けパターン」と「途上国向けパター
ン」にはっきり分かれると指摘している。具体的に
は、西欧、日本、アメリカなど先進国地域に進出し
た中国の製造企業は、現地生産を行わないという
非生産指向すなわち市場開拓、技術獲得、R&D 能
力・ブランドの獲得などを目指す指向性を持ってい
る。レノボによる IBM 社パソコン部門の買収がそ
の一例である。一方で東南アジアや東欧など途上国
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地域に進出した中国の製造企業は、中国国内で急成
長した結果、すでに一定の国際競争力を所有してお
り、現地での強い生産指向を示している。苑は特に
電子・電機産業に該当すると指摘している。
　方（2008:948−949）は中国企業の海外進出を次の
二つのタイプに分けている。一つは進出前に競争
優位をすでに保有している「資産利用型」（Asset-
exploiting）と「資産拡大型」（Asset-augmenting）、も
う一つは進出前に競争優位を持たない「資産獲得
型」の海外進出である。「資産利用型」は既存の競
争優位を用いて現地市場を獲得したり、コスト削減
などを追求したりすることがその目的である。「資
源拡大型」は既存の競争優位と海外進出によって獲
得した経営資源を組み合わせることによって自社の
競争優位をさらに高めることが海外進出の目的であ
る。「資産獲得型」は競争優位を持たない企業が海
外進出を通して現地の優れた技術優位やブランド優
位などを獲得することを目的としている。方は日米
欧の多国籍企業の場合は「資産利用型」と「資源拡
大型」の海外進出が主流で、中国の場合は「資源獲
得型」の海外進出が多いと指摘している。
　劉（2014:75）は中国の通信機器メーカーのトッ
プ 2 社である華為と中興通訊の海外進出プロセスの
事業研究を通して、先進諸国の多国籍企業は市場
の上層部すなわち TOP（Top of Pyramid）市場やボ
リューム・ゾーン（MOP: Middle of Pyramid）市場
を狙って海外進出を果たすが、中国企業の場合は、
ボリューム・ゾーン市場よりも下の下層市場すなわ
ち BOP（Base of Pyramid）市場を狙って海外進出を
果たし、そのうち、MOP ないし TOP 市場に参入す
るという特徴があると指摘している。

⒌　本研究の意義
　以上のように、先行研究の多くは日米欧の先進国
企業とは異なる中国企業に特有の多国籍化の特徴を
導き出そうとする一方で、「中国型多国籍企業」を
論じることはまだ早いと主張する研究者もいる。例
えば、丸川（2008:18）は、中国で企業が自由に経
営戦略を展開できるようになってからまだ 10 年ほ
ど、海外直接投資の制限が緩和されてからまだ数年
しか経っていない。それゆえに「中国型多国籍企業」
を論じることは時期尚早であると指摘している。
　しかしながら、短期間のうちに海外展開を加速し、
かつ政府もそれを強力に後推するようになった現状

を考えると、中国企業に特有の多国籍化の実態や特
徴などを解明していくことは必要である。ただし、
先行研究のほとんどが製造業に注目し、小売業には
触れていないという限界がある。
　以上を踏まえて本研究には二つの価値があると考
えている。一つは、先行研究が見落としていた小売
業に注目する点である。川端（2000:30−31）が指摘
しているように、小売業の多国籍化は必ずしも製造
業の多国籍化と同じではない。例えば、製造業は他
国の消費者向けに販売するという広域市場を前提に
多国籍化するが可能であるが、小売業の場合は店舗
周辺の市場と密接に関連した狭域市場を基盤として
いる。また、製造業とは違って小売業の仕入れ・販
売技術は母国の流通システムや商慣行、市場特性に
依存する部分が多いため、その海外移転や海外での
優位性発揮がより困難である。よって、中国企業の
多国籍化の全体像を導き出すためには製造業だけで
なく、小売業も対象にしていく必要があろう。また
実際に次章で紹介するように、中国の対外直接投資
において卸売・小売業は製造業に勝るとも劣らない
ぐらいの高い割合を占めている。もう一つは、先行
研究と同じように先進国企業、特に本研究において
は日本の小売企業と比べた中国小売企業に特有の海
外出店の特徴とその多国籍化のパターンを解明しよ
うとする点である。

Ⅱ．中国小売企業の多国籍化　

　この章では、中国政府が公表している次の２つの
データをもとに中国小売企業の対外直接の全般的動
向を把握する。ひとつは、中国政府の商務部、国家
統計局ならびに国家外貨管理局が毎年 9 月に合同で
発表している「中国対外直接投資統計公報」に掲載
されているデータ、もうひとつは中国政府の商務部
が提供している「走出去」公共サービスプラット
フォームの検索から得られるデータである。前者に
より、中国の対外直接投資全体に占める卸売・小売
業分野の割合やその投資金額、投資先の地理的分布
などを把握することができる。後者は、親会社名と
海外子会社名を使って個々の企業ごとに対外直接投
資の時期を把握することができる。
 
⒈　中国小売企業の対外直接投資の動向
　図 1 は「中国対外直接投資統計公報」をもとに
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2006 年度から 2015 年度までの中国の対外直接投資
（フロー）の推移を業種別にしたものである。それ
が示す通り、中国対外直接投資は順調に拡大してい
ることがわかる2。ただし、業種別に見ると先行研
究の多くが注目している製造業は、それほど多くな
い。比較的割合の高い 2015 年においても全体の
13.7％であり、それ以前はすべての年度において
10％未満である。むしろ中心は「鉱業」、「卸売・小
売業」、「金融」、「リース・ビジネスサービス」向け
の４業種である。特に本稿で注目している卸売・小
売業向けの対外直接投資は、ほぼ例年増加傾向にあ
り、2015 年度以外は製造業よりも大きい割合を占
めている。
　図２は 2015 年度対外直接投資を行った中国国内
の企業数という観点からその業種構成を示したもの
である。卸売・小売企業が 6956 社（34.4%）と一番
多い。過去の年度においても卸売・小売企業数が一
番多い傾向にあり、例えば 2014 年度は 40.9％を占
めている。
　図３は 2015 年度中国企業の海外子会社数を業種
別に示したものである。うち、卸売・小売企業は
8759 社で全体の 29.5％を占めている。国内企業数
だけでなく、海外子会社数においても卸売・小売企
業数が最も多いことがわかる。

⒉　卸売・小売業向けの対外直接投資
　図４に示したように、卸売・小売業向けの対外直
接投資の国・地域別の分布をみると、香港に集中し
ていることがわかる。2015 年度の状況を見ると香
港だけでも金額ベースで 143.2 億ドル、全体の 75％
を占めている。他の国・地域の比重はかなり少ない。
香港は租税回避地（タックスヘイブン）であり、タッ
クスヘイブンの投資誘致制度3を利用する目的の投
資が大半を占めているとかねてより指摘されている

（関根 2009:42）。また、中国企業による租税回避を
目的とした投資は、当該地域を経由して中国国内や
他の国・地域に再投資されるとも言われている。そ
れゆえに、中国小売企業の香港向けの投資は中国国
内や他の国・地域に再投資されている可能性がある
が、既存の政府データでは小売企業の多国籍化の実
態を把握することはできない。
　なお、小売業とは違って製造業の場合は香港（57.8
億ドル、29%）、米国（40 億ドル、20%）、欧州（30.2
億ドル、15%）、アセアン（26.4 億ドル、13%）に分
散して対外直接投資を行っている傾向がある。

　以上中国政府の対外直接投資統計公報に基づいて、
中国企業の対外直接投資の動向、特に卸売・小売業
を中心に分析してきた。本稿は中国小売業の海外出

出所：商務部・国家統計局・国家外貨管理局「2006-2015 年度中国対外直接
投資統計公報」より著者作成

出所：商務部・国家統計局・国家外貨管理局「2015 年度中国対外直接投資統
計公報」より著者作成

出所：商務部・国家統計局・国家外貨管理局「2015 年度中国対外直接投資統
計公報」より著者作成

出所：商務部・国家統計局・国家外貨管理局「2015 年度中国対外直接投資統
計公報」より著者作成
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店の実態とその特徴を明らかにすることを目的とし
ている。よって、卸売業を除いた小売業分野のデー
タが必要である。そこで、著者は中国の商務部に問
い合わせをして小売業だけのデータ開示を求めたが、
対外直接投資の届け出時点で卸売業と小売業は一括
されているために小売分野だけのデータは存在しな
いと回答を受けた。なお、祝（2012:16）によると、デー
タは示されていないものの卸売・小売業向けの対外
直接投資のうち卸売向けの比重が大きいと指摘して
いる。

⒊　「走出去」公共サービスプラットフォームを用
いた検索
　中国政府が公表しているもうひとつの情報源が中
国商務部提供の「走出去」公共サービスプラット
フォームである。既述の通り、同プラットフォーム
では親会社名と海外子会社名を使って個々の企業ご

とに対外直接投資の時期を把握することができる。
中国企業に限らず先進諸国の企業でも海外出店を行
う小売企業は比較的大規模で自国内においてもすで
にチェーン展開している企業が多い。よって、著者
は中国連鎖経営協会が発表した 2015 年度小売企業
売上高上位 100 社（以下「2015 年度中国小売企業
売上高上位 100 社」とする）4を対象に個別検索を
2016 年 11 月 9 日5に行った。その結果が表１である。
　表１が示すように 21 社の中国小売企業が海外に
33 の海外子会社を保有していた。まず親会社の売
上高という点で３社を除く 19 社が 2015 年度中国小
売企業売上高上位 50 位以内に入る企業である。さ
らにランキングトップ 10 位のうち外資系企業の３
社を除いた７社のうち５社が海外進出をしていた。
つまり、比較的売上高が多い上位 100 社の中でもよ
り売上高の多い企業のほうが海外に進出している傾
向が伺われる。

表１　2016 年までの中国小売企業の対外進出案件
企業名 ランキング 売上高（億元） 進出時期 進出先 現地事業内容

蘇寧 1 1586 ① 2009-6-25 ①ケイマン諸島 ①日本の家電量販店の買収
② 2009-12-30 ②香港 ②現地の家電量販店の買収

国美 2 1536 2015-12-14 香港 お酒の仕入れ

華潤 3 1094 ① 2005-01-19
② 2014-01-03

重慶商社 8 594 2014-5-8
永輝 10 493 2015-6-16 香港 投資

大商 12 384 ① 2016-09-07 ①フランス ①現地商品の仕入れ
② 2015-03-23 ②香港 ②海外商品の仕入れ

長春欧亜 13 361 2015-11-6 ロシア
中百 14 350 2011-4-21 台湾 現地商品の仕入れ

三胞 17 320

① 2016-03-07 ①イスラエル ①現地の家庭医療サービス企業の買収
② 2015-06-03 ②現地の通信販売サイトの買収
③ 2014-06-27 ②アメリカ ③現地の百貨店の買収
④ 2014-01-16 ③香港 ④現地アイディアグッズ販売店の買収

④アメリカ

歩歩高 18 310 ① 2015-08-19 ①香港
② 2015-05-08 ②香港 ②海外商品の仕入れ

北京物美 20 262 ① 2016-09-22 ①香港
②英領バージン諸島② 2014-12-29

天虹 22 245 2015-9-18 香港 海外商品の仕入れ

家家悦 25 229
① 2016-09-27 ①ニュージーランド

②ニュージーランド
③香港

② 2016-06-23
③ 2015-10-09

王府井 27 208 2014-4-1 ケイマン諸島 中国の百貨店の買収
迪信通 30 186 2016-6-2 シンガポール インドの小売企業との提携

北京華聯 36 160 ① 2016-07-29 ①香港
② 2015-06-11 ②シンガポール ②現地の百貨店の買収

新華都 44 144 ① 2015-09-14 ①香港
② 2009-05-21 ②香港

広百 53 110 2015-9-7 香港 海外商品の仕入れ
来伊份 92 36 2015-8-25 香港

真功夫 100 30 ① 2015-03-20 投資② 2015-02-27
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　進出時間からみると 33 社の海外子会社のうち、
2013 年以前に設立されたのは５社のみ、残りの 28
社は 2014 ～ 2016 年の３年間に集中しており、2014
年に６社、2015 年に 15 社、2016 年に７社が設立さ
れた。つまり、小売企業の多国籍化はまだ始まった
ばかりという段階であると言えよう。
　表１で示した進出先と現地事業内容は、有価証券
報告書やネット検索などを通して著者自身が調べた
ものである。進出先に関しては、それが判明しなかっ
た５社を除く 28 社の海外子会社のうち、香港に 15
社、ケイマン諸島、英領バージン諸島等の租税回避
地に３社、台湾に１社、シンガポールに 2 社、ニュー
ジーランドに２社、イスラエルに２社、ロシアに１
社、アメリカに２社が存在した。香港と租税回避諸
国に進出先が多いことは前章で紹介した対外直接投
資統計公報の特徴と一致している。また、全体とし
て見ると香港、台湾、シンガポール、イスラエルな
どアジアを中心としている傾向が伺われる。
　現地の事業内容に関しては、18 の海外子会社の
事業内容しか判明しなかったが、うち現地企業との
提携と企業への買収を含めて小売業に関するものが
８社で、その他は海外商品の仕入れが７社、小売以
外の買収と投資が３社であった。
　この章では、中国政府の対外直接投資統計公報な
らびに走出去公共プラットフォームを用いて、中国
小売企業の海外進出動向を確認してきた。中国の対
外直接投資のうち卸売・小売業分野は製造業と並ん
でかなり大きい割合を占めていること、その投資先
は香港を中心としたアジア地域が多いこと、小売企
業の海外子会社設立は 2014 年から急増しているこ
とが判明したが、その動機は何なのかなどの詳細ま
では不明である。

Ⅲ．中国小売企業に対するアンケート調査

　既存データでは明らかにならない中国小売企業の
海外出店の実態をより詳しく把握するために、著者
は 2017 年２月６日から５月にかけて 2015 年度中国
小売企業売上高上位 100 社を対象とするアンケート
調査を実施した。アンケートの質問項目については、
川端（2000:83−127）の分析枠組みを参考に海外進
出地域や時期、主な業態などの「海外出店の概要」、
なぜ海外に出店したのかという「海外出店の要因」、
現地店舗を運営する時どのような問題を遭遇したの

かという「経営上の問題点や支障」、親会社が今後
の海外小売店舗の方向性という「今後の事業展開」
の 4 項目を中心に取り上げた。なお、川端を参考に
した理由は、既述の通り中国小売企業の海外進出は
初期段階にあるが、川端も同様に日本の小売企業の
海外進出の初期段階を対象としていること、またそ
れにより日本企業との比較が可能になって、中国小
売企業の特有の海外出店が判明する可能性があると
考えている。

⒈　アンケート調査の概要
　2015 年度中国小売企業売上高上位 100 社のうち、
香港系企業と外資系企業の計 19 社を除いた 81 社を
対象にアンケート調査票を送り、企業の海外進出に
詳しい方に回答を求めた。その結果、22 社から回
答票があり、有効回答率は 27％であった。
　回答した 22 社の概要をみると売上高上位 10 位
以内の企業が５社、10 位から 90 位の企業は 14 社、
90 位から 100 位以内の企業は３社と全体的に分散
していた。中国国内での主な業態は、専門店が９社、
飲食店が２社、スーパーマーケットが６社、百貨店
が３社、ショッピングセンターが２社であった。そ
のうち百貨店、スーパー、コンビニなど多業態を展
開している企業も８社が存在した。本社所在地か
らみると北京が 10 社、広東省が５社、上海が３社、
江蘇省が２社、福建省が２社と主に中国の沿岸部
に本社を構える企業が多い。また回答した 22 社の
うち上場企業が 19 社、未上場企業が３社であった。
所有形態では国有企業が８社、民営企業が 14 社で
あった。

⒉　アンケート調査の結果
⑴ 海外出店の概要
　まず海外に一般消費者を対象とした小売店舗を設
置しているかどうかと聞いたところ、「海外に店舗
を持っている」と答えた企業は５社であった。「今
後海外に店舗を設置する可能性がある」と答えた企
業は 11 社であった。逆に「海外に店舗を設置する
可能性がない」と答えた企業は６社であった。つま
り、現時点では海外に一般消費者を対象とした小売
店舗を持っている企業は５社と多くないが、今後海
外に出店する可能性のある企業までも含めると 16
社があり、中国小売企業の海外出店の意欲があると
考えられる。 
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　すでに海外に店舗を持っている５社に関して、具
体的に海外小売店舗を設置している国・地域、設置

時期、進出方法、主な業態を質問した。その結果が
表２である。

　表２に示すように５社合わせて 12 の海外子会社
（香港、マカオを含む）とその傘下に 224 の現地店
舗（一部不明を除く）を保有しているが、その進出
国・地域に関してはアジアが８拠点、ヨーロッパが
１拠点、アメリカが１拠点、アフリカが１拠点、オ
セアニアが１拠点と比較的アジアに集中していた。
苑（2014:36）は、中国の製造業は主にアジアの近
隣諸国を中心に対外直接投資を行っている傾向があ
ると指摘したが、今回の小売企業を対象とするア
ンケート調査でも同様の傾向が見られた。なお川
端（2000:69-72）によれば、日本の小売企業もアジ
アを中心に海外出店を行い、一部ヨーロッパやアメ
リカにも進出していたが、表２に示したようなナイ
ジェリアやインド、オーストラリア等への海外出店
は報告されていない。この違いは、川端（2000:69-72）
の調査は百貨店やスーパーなどの大型量販店のみを
対象としていたに対して、著者の調査は専門店や飲
食店なども含めているという業種や業態の違い、並
びに以前とは違って現在は新興国への進出が注目さ
れるようになっているという調査時期の違いが影響
している可能性がある。
　進出時期については、全体としてみると断続的に
三つの時期に集中している。すなわち 2003 年から
2005 年までの４件、2008 年から 2009 年までの３件、
2014 年から 2017 年までの５件である。一方、川端

（2005:83）によれば、日本の小売企業の場合、80 年
代に海外出店ブームが起こり、その後すぐに撤退傾
向に陥ったが、中国小売企業を対象とした今回の調

査ではこのような連続的な傾向は確認できなかった。
　進出方法については、100％出資による新規出店
すなわちグリーンフィールドによる出店は１件のみ
で、多くは現地小売店舗の M&A（５件）とフランチャ
イズ出店（４件）であった。王（2005:3）は、中国
小売企業はまだ独自の小売システムを構築していな
いために現段階では M&A が最も有効な国際化の方
法であると指摘している。本調査においても M&A
が海外出店の主な方法の一つとなっていたのは、中
国小売企業がまだ独自の小売システムを構築してい
ないことが原因と考えられる。一方、川端（2000:12-
15）によれば、日本の場合はグリーンフィールドに
よる海外出店が多かった。
　業態については、224 の現地店舗のうち家電量販
店、飲食店、免税店やアイディアグッズストアな
どの専門店が 137 店舗で、百貨店のような非専門店
は 87 店舗であった。川端（2005:76）によれば、日
本の小売企業の場合、まずは百貨店やスーパーなど
の大型量販店が海外出店を行い、その後にコンビニ
エンスストアや専門店などが海外出店を行うように
なったが、中国小売企業の場合はこうした傾向は確
認できず、むしろ専門店や飲食店などの海外出店が
大型量販店のそれを先行している可能性がある。
　また表２には詳しく述べていないが、本国にはな
い小売業態を海外で展開し始め、その後本国におい
ても同じような業態を展開する企業もあった。例え
ば、D 社は 2005 年にシンガポールで百貨店を買収
した後、2007 年に中国においても同じような百貨

表 2　５社の出店状況
会社 国・地域 時期 進出方法 主な業態 店舗数

A
香港 2009 現地の小売店舗の合併＆買収 専門店（家電量販店） 23
日本 2009 現地の小売店舗の合併＆買収 専門店（免税店） 45

マカオ 2014 グリーンフィールドによる出店 専門店（家電量販店） 1

B
イギリス 2014 現地の小売店舗の合併＆買収 百貨店 80
アメリカ 2014 現地の小売店舗の合併＆買収 専門店（アイディアグッズストア） 63

C
ナイジェリア 2015 中国の会社と共同出資 専門店（携帯電話） 不明

インド 2017 現地企業との合弁による出店 専門店（携帯電話） 不明
D シンガポール 2005 現地の小売店舗の合併＆買収 百貨店 7

E

ミャンマー 2003 フランチャイズによる出店 専門店（飲食店） 1
香港 2003 フランチャイズによる出店 専門店（飲食店） 1
日本 2004 フランチャイズによる出店 専門店（飲食店） 2

オーストラリア 2008 フランチャイズによる出店 専門店（飲食店） 1
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店を開業した。同様に B 社も 2014 年に買収したイ
ギリスの百貨店とアメリカのアイディアグッズスト
アをその後中国で展開し始めた。これは一部の中国
小売企業が海外進出によって事業を多角化するとと
もに、その後本国に逆導入していること示している。
一方、日本の場合は、本国にない小売業態を海外で
買収しその後本国に移転するケースはほとんど報告
されていない。
⑵ 海外出店の要因
　海外に小売店舗を設置する理由について、中国国
内に関する要因（プッシュ要因）、進出国に関する
要因（プル要因）、自社に関する要因という三つの
側面から、すでに海外に店舗を持っている企業５社
と今後海外に出店する可能性があると回答した企業
11 社を対象に質問を行った。

　まず中国国内に関する要因、すなわちプッシュ要
因をみると、全体の７割弱の企業が走出去戦略、一
帯一路政策など中国政府の海外進出促進政策に促さ
れていた。一方、日本の小売企業の場合、現地国政
府の要請を受けて海外出店するケースが多かったが、
本国政府の促進政策の影響を受けたケースはほとん
ど報告されていない。
　また、中国国内の消費市場の伸び悩みと競争の激
化を海外出店の要因とした企業がそれぞれ 50％程
度を占めた。1980 年代のバブル経済期に海外出店
が本格化し始めた日本の小売企業の場合は、あまり
こうした国内消費市場の伸び悩みや競争の激化が海
外出店の要因として指摘されることはなかった。む
しろ 2010 年以降再び加速している現在の日本の小
売業の海外出店動向がこうした国内消費市場の伸び
悩みや競争の激化に強く影響を受けていると思われ
る。
　取引先企業が海外に進出したので海外に出店した、

もしくは出店する可能性があると答えた企業が５社
存在した。丁（2015:14）は、中国企業の場合、製
造企業の海外進出に伴って小売企業もその販売系
列店として海外出店する可能性があると指摘した
が、取引先が海外に進出したという理由もこの製造
業との強い結びつきを示している可能性が考えられ
る。例えば、表２に示した C 社のように携帯端末メー
カーの海外進出に伴って海外出店したケースがこの
例に該当する。なお、日本の小売企業の場合、製造
業の海外進出に伴って小売企業が海外出店をすると
いうケースはほとんど報告されていない。

　次に進出国に関する要因、すなわちプル要因をみ
ると主に二つの要因があった。一つは「進出国市場
の成長性・潜在性に魅力を感じた」（９社）や「進
出国の市場規模が大きい」（８社）のように現地市
場自体の魅力に関する要因と、もう一つは「進出
国に華僑・華人が多い」（９社）や「中国人の駐在
員や観光客が多い」（８社）など中国人ネットワー
クの存在に関する要因である。川端（2000:130）に
よれば、日本の小売企業の場合も海外出店の初期段
階は現地国の経済発展や現地の日本人駐在員・観光
客を狙って海外出店することが多く、この点は中国
小売企業も同じであった。ただし、日本企業の場
合、特に 80 年代には「進出国の政府や企業からの
要請」を受けて海外出店するケースが非常に多かっ

表 3　中国国内に関する進出要因（複数回答） 
選択肢 ５社の回答数 全体の回答数

走出去戦略、一帯一路政策など中
国政府の海外進出促進政策に促さ
れて

２社 11 社

中国小売業界の競争が激しくなっ
てきたので ２社 ８社

中国国内の消費市場が伸び悩んで
きたので ２社 ７社

取引先企業が海外に進出したので １社 ５社

中国政府の規制により中国国内で
の小売店舗拡張に制限や限界があ
るので

0 0

表 4　進出国に関する進出要因（複数回答）
選択肢 ５社の回答数 全体の回答数

進出国市場の成長性・潜在性に魅
力を感じたので ４社 ９社

進出国に華僑・華人が多いので ３社 ９社

進出国の市場規模が大きいので ２社 ８社

中国人の駐在員や観光客が多いので ３社 ８社

進出国に反中国的な感情がない、
もしくは少ないので ２社 ４社

進出国の政府や企業からの要請 １社 ３社

安定した商品の仕入れ先が進出国
市場に存在するので 0 １社

中国よりも進出国の経済発展水準
が低いので 0 １社

進出国に他の中国企業が進出して
いるので 0 １社

進出国の店舗家賃や人件費が低い
ので 0 １社

進出国の外資規制が緩和された、
もしくは緩和されようとしている
ので

0 １社
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たが、中国企業の場合はこれを理由とした企業は全
16 社のうち３社と非常に少なかった。

　次に自社に関する進出要因を見ると、例えば八代
（2011:159）は新興国である中国企業の場合は、海
外のブランドやノウハウなどの戦略的資産の獲得が
海外進出の主な要因として重要視しているが、今回
のアンケート調査では「現地企業のブランドを手に
入れるため」は５社、「海外の先進的な小売ノウハ
ウや技術を導入するため」は３社とそれほど多くな
かった。むしろ一番多かったのは「事業を多角化す
る6ため」を選んだ企業の 12 社であった。
　「事業を多角化するため」に次いで多かった自社
に関する進出要因は「トップ経営者が国際化を推進
しているので」の 9 社であった。日本の小売企業の
海外出店においてもキーパーソンの役割、特にトッ
プダウン的な決断で海外出店を行うことが多かった
ことを川端（2000:93）は明らかにしているが、こ
の点は中国の企業も同じである。
　
⑶ 経営上の問題点や支障
　すでに海外小売店舗を持っている５社を対象に、
これまで海外小売店舗を開設・運営してきた上で直
面した主な問題点や課題、支障は何かを質問した。
その答えが表６である。

　表６に示すように経営上の問題点や支障は主に二
つあった。一つは「現地スタッフの採用や育成が
難しい」（３社）や「中国国内で国際業務を担当で
きるスタッフが少ない」（３社）の人に関する問題
と、もう一つは「中国と現地国の商慣行の違い」（３
社）である。川端（2000:118）によれば、日本企業
の場合「粗利益が少ない」、「進出のタイミングが遅
れた」、「現地における厳しい価格競争」、「立地選定
の失敗」、「地価や家賃の高騰」、「家主とのトラブ
ル」、「本社側の理解や支援が少ない」などが海外店
舗を運営する上での主な問題点や支障としてあげら
れたが、今回の調査ではこれらを問題視する中国企
業は存在しなかった。また趙（2010:26）は、中国
小売企業の多国籍化に関して、中国政府のサポート
の欠如を問題点として指摘していたが、今回のアン
ケート調査では、この点を問題視する企業も存在し
なかった。
　次に、すでに海外店舗を保有している５社に対し
て「海外小売店舗の経営状態をどのように評価して
いますか」と質問した。その答えが表７である。「売
上や利益」、「来客数」に対して不満足を示す企業は
それぞれ１社と少なかった。「品揃え」、「海外の先
進的な技術やノウハウの入手」に関しても不満足を
示す企業は存在しなかった。不満足が多かった項目
は「現地スタッフの採用」と「現地スタッフの育成」
という人の問題であり、これは上述の経営上の問題
点や支障で明らかになったことと一致する。人の問
題よりも売上や利益、来客数に関する経営上の問題
点が指摘されたことが多かった日本の小売企業とは
好対照である。

表 5　自社に関する進出要因（複数回答）
選択肢 ５社の回答数 全体の回答数

事業を多角化するため ３社 12 社

トップ経営者が国際化を推進してい
るので

３社 ９社

現地企業のブランドを手に入れるため １社 ５社

海外の先進的な小売ノウハウや技術
を導入するため

２社 ３社

海外の消費者ニーズを把握するため ２社 １社

選択肢 ５社の回答数

現地スタッフの採用や育成が難しい 3 社

中国国内で国際業務を担当できるスタッフが少ない 3 社

中国と現地国の商慣行の違い 3 社

地価や家賃の高騰 2 社

中国企業のブランド力が弱い 1 社

現地における厳しい価格競争 1 社

現地政府の制限 1 社

資金不足 0 社

表 6　経営上の問題点や支障（複数回答）

選択肢 ５社の回答数

中国政府の支援が少ない 0 社

粗利益が少ない 0 社

進出のタイミングが遅れた 0 社

現地消費者のニーズが読み取りにくい 0 社

希望の商品が仕入れられない 0 社

安定した供給先がない 0 社

現地の合弁企業とのトラブル 0 社

立地選定の失敗 0 社

希望の出店場所が確保できない 0 社

用地の拡大が難しい 0 社

家主とのトラブル 0 社

中国本社側の理解や支援が少ない 0 社
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⑷ 今後の事業展開
　最後にアンケート調査では、全ての企業を対象に
今後（３年を目途）の海外小売店舗の方向性につい
て質問した。　
　全体として見てみると、海外小売店舗の数や出店
国を増やしていくと回答した企業はそれぞれ 10 社
であった。すなわち約半数の企業が海外出店に関し
て前向きの態度を示していると言える。一方、「特
に変化なし（現状維持）」と答えた企業は６社、海
外小売店舗の数を減らしたり、閉店もしくは撤退し
たりすると回答した企業は存在しなかった。なお、
表８には示していないが、すでに海外店舗を保有し
ている５社はすべて海外小売店舗の数を増やしてい
くと回答していた。中国小売企業の海外出店はまだ
初期段階にあるが、今後加速していく可能性がある
と言える。

Ⅳ．蘇寧と迪信通の事例研究

　以上、日本の小売企業との比較を念頭に置きなが
ら著者が作成・実施したアンケート調査を通して中
国小売企業の海外出店の特徴を明らかにしてきた。
中国小売企業はまだ海外出店の初期段階にあること、
日本の小売企業のようにグリーンフィールドではな
く M&A が主な進出方法であること、受け入れ国の

要請よりも中国政府の海外進出促進政策の影響が強
いこと、売上や利益、来客数よりも人材面の問題が
大きな経営上の課題となっていること、本国にない
小売業態を海外で買収しその後中国国内に逆移転す
るという日本小売企業にはほとんど見られないケー
スが中国小売企業には見られることなどが判明した。
ただし、アンケート調査で明らかになったように中
国小売企業は家電量販店、飲食店、免税店、アイディ
アグッズストアなどの専門店や百貨店など多業態・
多業種で海外出店が始まっている。したがって、個
別企業ごとに分析すればそれぞれ異なる海外出店の
特徴が見出せると考えられる。
　そこで、この章では中国の家電量販店大手の蘇寧
雲商集団（以下「蘇寧」とする）と携帯電話販売店
大手の北京迪信通商貿株式有限公司（以下「迪信通」
とする）の事例を取り上げ、中国小売企業の多国籍
化のパターンを整理する。
　この二社を選んだ理由は次の３点である。一つ目
は、両社ともその業界で最大手である。2017 年度
家電量販店業界だけでなく中国小売業全体において
も売上高の第１位であった蘇寧の売上高は 2433 億
元（約 40436 億円）に達して、売上伸び率は 29.2％
であることに対して、同じく家電量販店業界第２位
の国美小売持株有限公司の売上高は 1537 億元（約
25544 億円）で、売上伸び率はマイナス 6.7％であっ
た。一方、2017 年度携帯電話販売業界第 1 位であっ
た迪信通の売上高は 187 億元（約 3108 億円）で、
売上伸び率は 5.3％であることに対して、同じく携
帯電話販売業界第２位の北京楽語世紀科技集団有限
公司の売上高は 162 億元（約 2693 億円）で、売上
伸び率は 2.2％であった。二つ目は、進出先が異な
る点である。蘇寧は先進国・地域に進出し、迪信通
は発展途上国に進出している。よって、この進出先
の違いから中国小売企業の多国籍化の異なる特徴を

表 7　海外店舗に対する経営状態の評価

項目 非常に
満足 やや満足 どちらとも

いえない やや不満 非常に
不満

売上や利益 １社 ３社 １社

来客数 １社 ３社 １社

品揃え ２社 ２社 １社

現地スタッフの採用 １社 ４社

現地スタッフの育成 １社 ４社

海外の先進的な技術やノウハウの入手 １社 １社 ３社

表 8　今後の事業展開
選択肢 全体の回答数

海外小売店舗の数を増やしていく 10 社

海外小売店舗の出店国を増やしていく  10 社

既存店舗の改装や拡大、経営成果向上に力を入れる ５社

特に変化なし（現状維持） ６社

海外小売店舗の数を減らしていく 0

海外小売店舗を閉店もしくは撤退する 0

その他（具体的にお教えください：　　　） ２社
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見出すことが可能である。最後に、両者とも上場企
業で、資料を入手しやすい点である。また、蘇寧の
場合は日本に進出しているため、日本の子会社に取
材する可能性がある。
　以下で紹介する事例の情報収集に関しては、蘇寧
の場合は有価証券報告書や新聞記事などの二次資料
のほか、2018 年 1 月 23 日に日本子会社のラオック
ス株式会社の本社においてヒヤリング調査を行なっ
た。迪信通の場合は主に有価証券報告書と新聞記事
により収集した。

⒈　蘇寧（そねい）
⑴ 蘇寧の概況
　蘇寧は、1990 年 12 月に江蘇省南京市に設立され
た家電・デジタル製品を中心に販売を行う量販店で
ある。2010 年 2 月には中国国内のネット通販普及
にあわせて、ネット通販サイトの蘇寧易購を立ち上
げるとともに 2 年後の 2013 年 2 月には社名を蘇寧
電器から蘇寧雲商に変更した。2017 年現在、実店
舗数は国内外の 600 の都市に約 1400 店舗を有して
おり、従業員数は約 18 万人である。中国連鎖経営
協会が発表した 2015 年度中国小売企業売上高ラン
キングの１位を占め、中国家電量販店の最大手と
なった。現在取り扱う商品は家電・デジタル製品に
限らず、家具、食品、書籍、アパレルなど幅広く展
開している。

⑵ 蘇寧の多国籍化
　2008 年のリーマンショックは世界経済に強い影
響を与えた。中国も例外ではなかったが、中国政
府による４兆元（約 64 兆円）もの内需拡大政策の
恩恵を受けて中国は他国より早く危機から脱出し
た（徐 2014:34）。そして、この時を中国企業は先
進諸国において M&A を行う絶好のチャンスと捉
え、積極的に先進諸国の企業への M&A を行ってい
る。同じように蘇寧も 2009 年に M&A を通して日
本と香港に進出し多国籍化を展開し始めた（徐・何
2005:201）。

⑶ 日本への進出：ラオックス株式会社
　ラオックス株式会社（以下「ラオックス」とする）
は 2000 年代初頭日本の大手家電量販店の一つで
あったが、その後主力としていたパソコン販売の落
ち込みや大型店舗の相次ぐ失敗、さらには家電量販

店間の競争に敗れたことなどにより業績が悪化して
いた。そのため、ラオックスは 2009 年６月に蘇寧
ならびに東京にある中国系企業の日本観光免税株式
会社と資本業務提携を締結した。具体的には、蘇寧
がケイマン諸島に設立した海外子会社の「GRANDA 
MAGIC LIMITED」による８億円の投資（発行済株
式の 27.36％に相当）を受け入れるとともに、日本
観光免税株式会社による７億円の投資（発行済株
式の 24％に相当）も受け入れた。そして 2011 年８
月に蘇寧は、再び海外子会社の「GRANDA MAGIC 
LIMITED」を通して 20 億円の追加投資を行い、ラ
オックスの親会社となった。
　なお、当時日本観光免税株式会社の社長であった
羅怡文氏が現在のラオックスの社長であるが、彼が
実質的にラオックスと蘇寧を結びつける役割を果た
した。具体的には様々な会社からの業務資本提携の
話があった中で、蘇寧をラオックスに紹介したのは
羅氏であった。
　羅氏は地元の上海第一百貨店勤務を経て、1989
年に来日した。1992 年から在日中国人向けの中国
語新聞、低価格国際電話サービスなど中国人向けの
ビジネスを幅広く手掛けてきた。2006 年に日本観
光免税株式会社を設立し、大阪・日本橋にある商業
施設「上海新天地」を運営している。「上海新天地」
では在日中国人向けの中国の食品や雑貨を取り扱っ
ているほか、中国人観光客向けの日本の家電量販
免税店としてラオックスの直営店を誘致した。2007
年にラオックスが本体の経営不振により店を閉めた
が、羅氏は「有名な家電量販の免税店をなくすわけ
にはいかない」と判断し、直営店をフランチャイズ
店に切り替えて２ヶ月後に再開した（日本経済新聞
2009 年 7 月 23 日付）。このような免税店事業を経
験したことを踏まえ、羅氏がラオックスの社長に就
任した時に、ラオックスを家電製品だけでなく日本
のさまざまな商材を外国人観光客に提供する総合免
税店に転換すると示した（日本経済新聞 2009 年 8
月 5 日付）。
　蘇寧の総裁である孫為民氏も 2009 年 6 月 25 日の
記者会見でラオックスの再建支援に関して、日本政
府の旅行客誘致政策に呼応し、中国人観光客の受け
入れを目指すと免税店事業を開拓する意向を示した。
そのほかに、次の 2 点も指摘している。一つは、共
同仕入れや売れ筋商品の相互供給によりラオックス
の黒字化を目指す。もう一つは、日本のラオックス
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店舗で販売した商品のアフターサービスを中国国内
の蘇寧店舗でも応じることにより、中国消費者にお
けるラオックスの評価を高める。実際にはラオック
スは、蘇寧買収後に 2009 年 10 月に中国人観光客を
主な対象とした免税店事業に転換することによって
再建が進んでいくが、この中国消費者におけるラ
オックスの評価の高まりがこの再建に少なからず貢
献していると思われる。
　一方、当時報道された蘇寧の社長である張近東氏
の発言をまとめると、蘇寧がラオックスを買収した
目的は以下の三つにまとめることができる。
　一つは、日本式の経営ノウハウを獲得すること。
当時、蘇寧の中国国内における店舗の販売効率はよ
くなかった。例えば、野村総合研究所の当時の調査
によると蘇寧の１平方メートルあたりの売上高はヤ
マダ電機の 5 分の 1 であった。よって、蘇寧はラオッ
クスの買収を通して日本式経営ノウハウを学習し、
それを本国に導入することによって中国国内店舗の
販売効率を改善させたいという期待を持っていた。
　二つ目に、ラオックスを通して中国では取り扱い
の少ない、付加価値の高いビデオカメラなどのデジ
タル家電製品やゲーム、アニメ関連製品を仕入れて、
中国国内の店舗の品揃えを充実させること。
　三つ目に、ラオックスの買収を通して、中国国内
だけでなく東南アジアにも事業を展開していきたい
という希望を蘇寧は持っていた。
　以上が当時の張社長の発言から読み取れる蘇寧が
ラオックスを買収した理由であるが、実際に蘇寧は
ラオックス買収以降、中国国内にラオックスの小売
業態やノウハウを導入していく。例えば、2010 年
蘇寧は上海市内にギター、電子ピアノなどを扱う楽
器専門店の「MUSICVOX」を開業したが（日本経
済新聞朝刊 2010 年 6 月 19 日付）、これはラオック
スが東京で展開していた店舗の模倣である。楽器の
２割も日本からの輸入品で、東京の「MUSICVOX」
本店から専門知識を持つ日本人スタッフ２人を上海
に派遣した。また、ラオックスとの共同発注により、
日本のメーカーから日本制のマッサージチェアを調
達し、中国国内の 100 店舗で販売し始めた。この他
にも機能面などでの評価が高い日本製品をラオック
スの協力のもと調達し、中国国内の店舗の品揃えを
充実させることより、他の量販店との差異化を図っ
た（日本経済新聞朝刊 2010 年 11 月 12 日付）。
　次に、蘇寧の子会社になった再建が進んだラオッ

クスの具体的な事業7を見てみる。2012 年から 2015
年にかけてラオックスは免税店を中心となった国内
店舗事業、貿易仲介事業、中国出店事業の三つの領
域に分けて事業を展開している。
　まず日本国内店舗事業は、海外からの旅行客に対
して家庭用電気製品、ホビー用品、時計などを販
売している免税店事業である。現在日本国内で 43
店舗を展開している。2016 年の販売実績は 8 千億
円に達し、前年比は 248.3% であった。しかしなが
ら、訪日観光客の消費マインドが高価格の耐久品か
ら低価格の消耗品へと推移したことと、市場環境が
モノという物販からコトという体験型消費へ転換し
たことを対応するために、ラオックスは店舗効率の
悪い店舗を閉店しながら、買い物だけではなく体験
型（モノ＋コト）事業へ進出することとメイドイン
ジャパンの MD を強化するという取り組みを始め
た。2018 年ラオックスの事業内容は、実店舗とオ
ンライン販売を含む物販のリテール事業、体験サー
ビスを中心とするエンターテイメント事業、婦人靴
等のファッション関連商品の製造・販売に関する生
活ファッション事業、物販と体験双方のコンテンツ
を導入する SC ディベロップメント事業に分けて取
り組んでいる。
　次に貿易仲介事業は、中国国内で安価で高品質の
製品を製造して、日本国内市場で販売する事業とと
もに、日本の優れたデザインや高品質の製品を越境
EC 等により中国の企業や消費者に販売する貿易事
業と、中国に進出したい日本企業に対して現地企業
を紹介する仲介事業の二つからなっている。実際に
ラオックスは 2014 年にグループ会社の蘇寧易購の
通販サイトに出店し、さらに 2015 年にアリババグ
ループが運営する天猫国際通販サイトにも出店した。
　最後に中国出店事業は、中国国内において蘇寧と
の強固な連携関係をもとに日本式の総合家電量販店
を展開する事業である。実際ラオックスは 2016 年
までに中国国内で 14 店舗を出店したが、店舗の認
知度が高まらず、まだインターネット通販の拡大に
も押されて赤字が続き、2016 年 4 月に中国での店
舗運営事業から撤退すると発表した。今後の中国市
場においてネット通販を強化し、実店舗での販売は
蘇寧の店舗に委ねることに方針転換した。

⑷ 香港への進出：蘇寧雲商
　2009 年 12 月 30 日、蘇寧は香港で３番目の大手家
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電量販店である镭射電器（Citicall Retail Management 
Ltd.）の 22 店舗を 3500 万香港ドルで買収し、2011
年に香港蘇寧電器に改名した。また、2014 年マカ
オの大三巴に自ら店舗を開設した。2016 年香港と
マカオを合わせて 25 店舗があり、2017 年の営業利
益は 27.12 億元である。蘇寧は中国本土の店舗網を
背景にした家電メーカーとの価格交渉力を武器に安
くして香港市場の開拓を進めている。
　香港進出には４つのメリットがあると蘇寧の孫
総裁が指摘している（良 2010:31）。一つ目は、現地
住民と海外観光客などを含めて一人当たりの GDP
が 25000 ドルを超える消費者が 4000 万人近くいる。
二つ目は、香港市場において新商品展開のスピー
ドが早く、消費者ニーズを把握しやすい。三つ目
は、香港の法律などが国際市場にマッチングしやす
い。四つ目は、香港の特有な国際的な環境のおかげ
で、国際的な人材を獲得しやすいことである。また、
蘇寧の社長張近東氏によると、リーマンショックの
影響により、アメリカの家電量販店大手のサーキッ
ト・シティー・ストアーズ（Circuit City Stores）や
世界最大の家電量販店ベストバイ（Best Buy）を買
収することも可能であったが、企業文化の違いと国
際的人材の不足があるため、進出先を近くの香港に
した（良 2010：32）。
　香港に進出するにあたり、蘇寧は香港の市場環
境に類似している隣の広東省深玔において直営店
Elite を開設して香港市場に適応するための準備を
行った。例えば、直営店 Elite においては香港市場
に合わせて、陳列方式をカウンターではなく消費者
が直接商品を手に取って体験できる体験型陳列に採
用した。また、蘇寧はエアコンの配達・取付一体化
というサービスを推進し、香港市場では欠けている
アフターサービスを提供することより、激しい競争
市場に勝とうとしている（李 2010:65）。なぜかとい
うと、蘇寧は中国本土でメーカーとは共存共栄の関
係性を構築し、サービス第一主義を掲げて差別化を
図っている。メーカーとの二重保証によるアフター
サービス、迅速な配送、広範囲な顧客サービスの３
つのサービスを充実させている。
　一方、香港への進出には難題もあった。まず、新
店舗を立ち上げるまでの所用時間の違いである。中
国本土の場合、新店舗を立ち上げる必要な時間は半
月以内であり、そのために深夜まで残業してもらっ
たり、夜間に店舗を閉めて店内工事を行ったりする

ことはよくある。しかし、香港の場合は、香港の現
地スタッフは休み時間を大切にしているために、頻
繁に残業を課すことは難しい。また、夜の工事は周
りの迷惑になるために、新店舗を立ち上げる必要な
時間は１ヶ月半以上をかかる。そのため、買収当
時は、3 年以内に 30 店舗まで開設すると計画した
が、2018 年現在はまだ 25 店舗にしか到達していな
い。次に、物流システムの違いである。蘇寧は中国
本土の店舗においては自社の物流センターを設立し
て物流システムで商品を輸送している。香港にも自
社の物流システムで中国本土と共同仕入れ共同輸送
するつもりであったが、香港市場に合わなかったた
め、一部の物流業務を第三の企業に委託し、市場の
適応を実現した上で、規模化によるコストの削減も
可能にした（朱・李 2015:40）。
　以上のように、蘇寧の多国籍化は、国によって多
国籍化のパターンを変えていると言える。日本の場
合、蘇寧は事前に競争優位性を持つことなく、むし
ろ日本の優れた小売ノウハウや日本製品、すなわち
戦略的資産の獲得を目的に進出した。そのため蘇寧
は、被買収企業への影響力を抑える、すなわちハン
ズオフ型の M&A により被買収企業から小売ノウハ
ウ等の提供を受け入れたり、人材交流を促したりし
た。これは「資産獲得型」の進出パターンに該当す
ると考えられる。一方、香港の場合、蘇寧は中国本
土のメーカーとの協力関係で培った商品の仕入れと
サービスにおける優位性を生かして進出したが、現
地での販売網や流通網の構築にあたっては現地企業
の資産を活用した。よって、これは「資産拡大型」
の進出パターンに該当すると考えられる。

⒉　迪信通（でぃしんとん）
⑴ 概況
　迪信通は、中国最大の携帯電話端末の量販店で
あり、2001 年北京に設立された民営企業である。
2016 年までに中国の 20 の省と４直轄市において
1700 店の直営店と加盟店を保有している。従業員
数は約２万人である。同社は実店舗とネットショッ
プを構え、携帯電話等のモバイル機器とそのアクセ
サリ、付加価値サービスなどを提供するとともに、
中国の移動体通信事業大手三社である中国移動、中
国聯通、中国電信と戦略的協力関係を結び、モバイ
ル通信サービスを提供できる sim カードの販売も行
なっている。また、取り扱っている携帯端末は、アッ
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プル、ファーウェイ、サムスン、シャオミ（XIAO-
MI）、レノボ、KUPAI、OPPO、VIVO、HTC など幅
広い携帯端末を販売している。迪信通の 2016 年度
の売上高は 177 億元（約 2875 億円）、当期純利益は
3 億元（約 57 億円）、携帯端末の販売数は１千万台
を突破した。

⑵ 多国籍化
　迪信通は 2015 年から新興国市場を中心に海外市
場に進出しており、現在は東南アジア、インド、ア
フリカ市場へと展開し、今後はさらにスペイン、ポ
ルトガル等世界各地に拡大していく予定である。社
長の劉東海氏によると、中国はすでに消費者がモバ
イル機器を初めて購入する成長期の市場からモバ
イル機器の買い換えを行う成熟市場へと転換した
が、インドなどの新興国市場は今まさにスマホ市場
の爆発的成長期を迎えている。アメリカメディアの
Mashable の 2016 年の報告によると、インドにおけ
るスマホの保有率は 17％に対して、中国はすでに
58％に達していた（晨 2016 年 5 月 11 日付）。よっ
て、市場拡大をさらに追求していくために、迪信通
は 2015 年から国際化を展開し始め、インド、ナイ
ジェリアを中心に周辺地域まで広げていく計画を立
てた。また、その際、中国国内における流通経路の
マネジメント経験と携帯端末メーカーとの協力関係
を最大限に利用しながら海外市場を開拓していく。
　迪信通は 2015 年に海外進出した時点で、すでに
多数の中国の携帯端末メーカーは海外市場に進出
していた。例えば、ファーウェイは 1990 年代後半
からアジアを中心に海外市場の開拓を開始し、2000
年以降は欧米市場にも参入した。しかし、中国の携
帯販売店の海外進出はまだ存在しなかった。迪信通
は初めて海外市場に進出した中国の携帯端末販売会
社である。
　迪信通の社長である劉東海氏は迪信通の海外進出
計画を「一三五」計画と名付ける。インドとナイジェ
リアは国際化戦略の第一歩であり、三年後に迪信通
は少なくとも５か国に進出して 1000 店舗を設立し、
1000 万台の携帯端末を販売する。5 年後に少なくと
も 10 か国に進出して 3000 店舗を設立し、3000 万
台の携帯端末を販売するという計画である。
　海外への進出方法に関して、劉氏は二つがあると
説明している。一つは、現地企業との提携や M&A
等の方法により海外進出する方法である。もう一つ

は、中国携帯端末メーカーと連携して海外市場を開
拓する方法である。そして、劉氏は各国の具体的な
状況に応じてこの二つのモデルのうちの一つを採用
するとしている。例えば、後述のように、インドに
は現地企業との提携で進出するという前者の方法を
採用した。ナイジェリアに関しては中国携帯端末
メーカーと連携して進出するという後者の方法を採
用した。
　2015 年迪信通は、ファーウェイ、シャオミ、レ
ノボ、KUPAI、OPPO、VIVO などの中国の携帯端
末メーカーと提携し、情報交換や製品相談、販路開
拓、リスク受容、利益享受の面などで協力すると発
表した。具体的には、迪信通は現地消費者の意見を
提携のメーカーにフィードバックしたり、携帯電話
の生産プロセスに参画したり、自社の販路を利用し
て中国携帯端末メーカーの市場を確保したりする。
リスク受容の面においては、海外市場の状況がよく
分からないときに、迪信通は中国の携帯端末メー
カーと連携して「販路先行」すなわち携帯販売店を
まず設置するという作戦を実施し、中国の携帯端末
メーカーの市場育成に貢献する。また、利益享受の
面においては、自社と携帯端末メーカーの間で合理
的に利益を分配していくようにする。
　次に、迪信通が 2015 年に初めて海外進出した国
であるナイジェリアと 2016 年に進出したインドの
国際化の発展プロセスを具体的に見てみる。

⑶ ナイジェリアへの進出
　迪信通は中国の携帯端末メーカーである伝音科技
有限公司（以下「伝音」とする）と提携してアフリ
カのナイジェリアに進出した。伝音はアフリカにあ
る中国大手携帯端末メーカーであり、伝音という携
帯ブランド名はアフリカ市場で幅広く販売されてい
る。ただし、中国ではあまり知られていない。
　2015 年 7 月に迪信通の劉社長はグループの他の
管理層と一緒にアフリカ市場を視察した8。主にラ
ゴス、アブジャなど重要な都市の各商業地、携帯市
場、携帯卸売市場などについて情報収集を行い、現
地携帯小売市場の将来性を調査した。その結果によ
ると、ナイジェリアにおいては携帯小売業界の競争
力が決して高くなく、店舗運営能力も強くはないが、
店舗コストとスタッフの人件費が低いことが魅力で
あった。ナイジェリアの人口はおよそ 1.7 億人でア
フリカの最大である。2015 年当時はまだ２G の携
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帯を使っている消費者が多いため、スマホの需要が
大きいと見込まれた。現地で主流の携帯は 600 元か
ら 1200 元（約 9710 円から 19420 円）の中・低価格
帯である。中国の携帯端末メーカーが生産した携帯
は大体がこの価格帯であり、ナイジェリアでかなり
の競争力が見込まれた。
　そこで、迪信通は 2015 年 8 月にナイジェリアの
最大都市であるラゴスに一号店を開設することにし
た。その後ポートハーコート、アブジャ及び他の都
市にも店舗を展開していた。2015 年末には店舗数
が 60 店舗まで拡大し、携帯端末販売数も 100 万台
を達成した。

⑷ インドへの進出
　ナイジェリアに進出した翌年の 2016 年、迪信通
はインドの Spice Connect グループと戦略提携を締
結し、当グループの販売店「Hot Spot」を通して携
帯端末の小売業務を共同で開始した。「Hot Spot」は
携帯端末、アクセサリ及びその他の電子機器の販売
を中心に行う販売店であり、インド国内に 300 店舗
を構える北部最大の携帯端末販売チェーン店である。
2016 年 1 月に迪信通は５名の管理者をインドに派
遣して Spice Connect グループに駐在させた。さら
に 2016 年 4 月に「Hot Spot」社の株を取得して共同
経営するようになった。
　また、2016 年度の有価証券報告書によると、迪
信通は同年 6 月シンガポールに新迪亜投資有限公司
を設立し、同社を通して Spice Connect グループに
おいてネット通販を手掛ける Spice Online Retail Pvt 
Limited の株式 49％を 2400 ドルで取得した。これ
により、迪信通は Spice Connect グループと協力し
て実店舗だけでなくネット通販も通してインドの携
帯端末販売市場を開拓していく意向である。
　以上のように、迪信通が海外進出した理由には三
つがあると考えられる。一つは、ナイジェリアとイ
ンドともに今後携帯端末の販売が伸びていくという
現地市場の魅力度である。二つ目は、中国の携帯端
末メーカーとの協力関係を生かせることであり、こ
れはナイジェリアとインドともに共通していたこと
である。三つ目は、現地の有力な企業との提携関係
を生かせることであり、これはインドへの進出にお
いて顕著であった。 
　また、ナイジェリアとインドとともにすでに構築
していた中国携帯端末メーカーとの協力関係を生か

して進出しているという点を考慮すると、迪信通は
「資産利用型」ないし「資産拡大型」のパターンで
両国に進出しており、どちらかといえばナイジェリ
アは「資産利用型」、インドは Spice Connect グルー
プの戦略的資産を強く生かしているので「資産拡大
型」に該当すると思われる。

Ⅴ．まとめと今後の課題

　近年、中国企業の対外直接投資が急成長する中、
先行研究の多くは製造業ばかりに注目している。そ
こで本研究では、先行研究では注目されることのな
かった中国小売企業の多国籍化、特に海外出店の実
態をアンケート調査と事例調査を通して明らかにす
ることにより、日本小売企業とは異なる中国小売企
業の特徴を導き出すことと中国小売企業の多国籍化
のパターンを整理する。
　まず、進出国・地域に関しては日中両国ともに
アジアを中心としている点は同じであった。ただ
し、進出時期に関しては、日本のように連続的では
なく、断続的に海外出店がなされていた。進出方法
に関しても、日本のグリーンフィールドとは異なり、
M&A が中国小売企業の主な海外出店方法であった。
業態に関しても、日本小売企業とは異なり専門店や
飲食店の海外出店が百貨店やスーパーのそれを先行
する傾向があり、その国際移転に関しても本国には
ない小売業態を海外で展開し、その後本国に逆移転
するという日本小売企業では見られない特徴が見出
された。
　進出動機に関して自国に関する要因（プッシュ要
因）、進出国に関する要因（プル要因）、自社に関す
る要因の三つの側面から検討した。自国に関する進
出要因では、日本企業とは異なって本国政府の海外
進出促進政策の影響を強く受けている点が中国小売
企業の特徴であった。進出国に関する要因では、現
地国市場に魅力を感じたり、自国民のネットワーク
の存在に引きつけられていたりする点は日中の企業
ともに同じであったが、日本小売企業のように現地
国の政府や企業からの要請で海外進出することはほ
とんどなかった。自社に関する要因としては、新興
国企業の海外進出要因として先行研究でよく指摘さ
れる戦略的資産の獲得、例えば海外のブランド入手
や先進的な小売ノウハウ・技術の導入などはほとん
どあがっていなかった。むしろ事業を多角化するた
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１　中国の商務部と国家統計局及び国家外貨管理局が毎年
合同で中国対外直接投資公報を発表している
２　中国の対外直接投資が成長した理由については、さま
ざまな指摘がなされているが、主に①豊富な外貨準備高
の活用、②中国政府の推進策、③中国国内競争の激化、
の3点にまとめると思われる。
３　例えば、外資であれば、法人税は2年間免除、その後3
年間半減となり、設備輸入でも優遇策を享受できる。
４　中国チェーンストアの業界団体である中国連鎖経営協
会は毎年「中国連鎖百強」すなわち中国小売企業売上高

めという理由が比較的多く、これは日本の小売企業
の海外出店ではあまり見られない特徴であった。た
だし、トップ経営者が国際化を推進しているので海
外出店を行うという点は日中の企業ともに同じで
あった。
　経営上の問題点や支障については、日本の小売企
業の海外出店において挙げられた粗利益の少なさ、
地価や家賃の高騰、家主とのトラブル、本社側の理
解や支援の不足などを問題視する企業は非常に少な
く、むしろ現地スタッフの採用や育成、中国国内で
国際業務を担当できるスタッフが少ないなど人の問
題が大きくなっていた。
　今後の事業展開の方向性としては、現状では中国
小売企業の海外出店はまだ始まったばかりの初期段
階にあるものの、今後加速化していく傾向が確認で
きた。
　また、蘇寧と迪信通の事例分析により中国小売企
業は、進出先によって「資産利用型」、「資産拡大型」、

「資産獲得型」の 3 つの異なる戦略を使い分けてい
ることが判明した。
　以上より、中国小売企業の多国籍化のパターンは、
次のようにまとめることができると思われる。まず、
方（2008:948-949）が指摘しているように海外出店
にあたり何らかの競争優位性を事前に保有する場合
は「資産利用型」ないしは「資産拡大型」の進出パ
ターン、優位性を事前に保有しない場合は「資源獲
得型」の進出パターンである。ただし方は、それぞ
れのパターンごとに参入目的、参入方法、参入先を
対応させていなかったので、それをまとめたのが図
５である。「資産利用型」の場合は迪信通のナイジェ
リア進出のケースで見られたように現地市場の獲得
が参入目的になる。参入方法に関しては、同ケース
においては中国メーカーとの提携を採用していたが、
グリーンフィールドでの参入方式もありうる。進出
先は主として途上国である。「資源拡大型」の場合は、
迪信通のインド進出と蘇寧の香港進出に顕著であっ
たように、現地市場の獲得と戦略的資産の獲得は主
な参入目的となる。参入方法は現地企業の M&A や
提携であり、参入先は途上国と先進国の双方があり
得る。
　事前に競争優位を持たない「資源獲得型」は、戦
略的資産の獲得が参入目的であり、この場合はハン
ズオフ型の M&A により先進国に進出することにな
る。本研究においてこれに該当していたのが蘇寧に

よる日本への進出である。また、戦略的資産の獲得
によって手に入れた競争優位をもとに中国国内事業
を強化するという「再回来戦略」を黄（2016:189）
は指摘していたが、それとは別に「資源獲得型」は
発展途上国への進出にもつながる可能性があること
を図５が示している。蘇寧が日本のラオックスを買
収した理由の一つに東南アジアへの事業展開が含ま
れていたことがこの点を示唆している。

　本研究に残された課題は次の３点である。一つ目
は、今回のアンケート調査で明らかになったように
現状では海外に店舗を保有している企業は５社しか
存在しなかったので、今後、中国小売企業の海外出
店が今後加速していくかどうかを継続的に注目して
いく必要がある。二つ目は、海外出店を行った企業
を対象に事例分析を積み重ね、本稿で示した中国小
売企業の多国籍化のパターン（図５を参照）がどの
程度説明力を持つものであるかどうかを検証してい
くことである。三つ目は、中国小売企業の海外出店
が日米欧のグローバルな小売企業にとってどのよう
な意味合いや影響を持つのかを考察していくことで
ある。

注

出所：著者作成
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ランキングを発表している。
５　2016年11月9日に検索したところ、境外投資企業（海
外子会社）、境内投資主体（中国国内の母会社）、海外
子会社の許可年月日（進出時期）が掲示されていた。現
在では進出時期ではなく、進出先が表示されている。
６　森（1989:18）によれば小売業における事業を多角化
するとは、①新しい小売業態の追加、②小売以外の業態
への進出、③小売経営の機能の一部を分離独立させ別の
業態の企業として運営といったものである。.

７　筆者が2018年１月23日にラオックス東京本社で行った
取材により判明したものである。
８　中国商務部ニュースhttp://www.mofcom.gov.cn/article/i/

jyjl/k/201512/20151201207507.shtml 2018年7月7日閲覧
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