


④ �粗鋼生産能力が減少し始める 2016 年以降

① 生産能力拡大と利益率上昇の時代
2001 年から 2005 年の期間、中国は鉄鋼輸入超過国

であった。この頃 2001 年に北京オリンピック（2008
年）開催が決定し、2002 年には上海国際博覧会（2010
年）開催が決定し、また胡錦濤政権による継続的な財
政政策等を背景として、国内鉄鋼需要は拡大を続けた
（第Ⅱ-2-2-3 図）。さらに、2001 年の中国の WTO 加
盟は、国内鉄鋼産業にとって国際競争力向上の必要性
を高めるきっかけとなった 41。これらの背景から、主
として大型商業銀行や政策性銀行（第Ⅱ部第 3 章第 1
節コラム 4 参照）が鉄鋼企業への低利融資を拡大し、
鉄鋼企業は生産能力の拡大と製造ラインの高付加価値
化を進めた。2001年-2005 年の期間は、こうした生産
能力の拡大が旺盛な国内需要を取り込むことに成功
し、企業は生産量を伸ばすと共に利益率も上昇させた。
2001 年に 7％であった総資産営業利益率は、2004 年
には 13.5％とさらに上昇した（第Ⅱ-2-2-2 図中の①）。

② 輸出超過と利益率低下の時代
2006 年、中国は鉄鋼の輸出超過国となり、以後輸

出超過を継続している。輸出超過国、つまり国内需要
を国内生産が上回る時代に突入する中においても、銀
行は鉄鋼企業への低利融資を継続した。2001 年から

2006 年にかけての貸出基準金利の上昇とは逆に、鉄
鋼企業の長期借入金の金利（年率）は低下し、貸出基
準金利の水準を下回る水準で融資が行われている（第
Ⅱ-2-2-4 図）。

こうした、銀行による低利融資の拡大を背景として、
中国鉄鋼企業の借入金と生産能力の拡大は続いた。そ
の後、2008 年の世界金融危機により世界の鉄鋼需要
は低迷するも、中国政府は 2009 年から 2010 年にかけ
て公共投資による「4 兆元の景気対策」を行い、一時
的に国内鉄鋼需要が増加したこと等から、鉄鋼企業は
低利の長期借入に基づく生産設備増強を続けた。一方、
2008 年以降鉄鋼企業の総資産営業利益率は 5％を下
回った（第Ⅱ-2-2-2 図中の②）。

③ 赤字企業の増大と政府補助金拡大
「4 兆元の景気対策」により中国の鉄鋼需要は上昇

したものの、中国政府は投資が一部過熱化した経済に
歯止めをかけるため、2010 年から 2011 年にかけて金
融引き締め策をとった（第Ⅱ-2-2-5 図）。これにより、
鉄鋼企業は 2010 年まで継続して伸ばしていた銀行から
の長期借入残高を低下させた（第Ⅱ-2-2-2 図中の③）。
一方、2011 年頃から鉄鋼の国内需要は伸び悩み、2013
年には中国国内の消費量はピークアウトしている 42（第
Ⅱ-2-2-3 図）。国内需要の伸び悩みに伴い、生産設備の
稼働率は 2011 年以降 75％を下回り（第Ⅱ-2-2-6 図）、

第Ⅱ-2-2-3 図
中国見掛け消費量と世界に占める割合の推移（粗鋼ベー
ス）

備考：�みかけ消費量は生産量から純輸出を差し引いた値
資料：�World steel association 「Steel Statistical Yearbook」から作成。
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第Ⅱ-2-2-4 図
中国鉄鋼企業の長期借入金利と政策金利の推移

備考：１．�貸出し基準金利は中国人民銀行が公表している貸出し時の基準
となる金利。中国では多くの銀行が当該金利を参照に金利を設
定している、標準的な金利。

２．�平均金利は、中国上場鉄鋼企業それぞれの、最も借入額が大き
いかつ自国通貨ベースの借入案件の金利を、その借入金額で加
重平均した値。

資料：�中国上場企業年度報告書、中国人民銀行、国家統計局、CEIC Data-
base から作成。
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41	 各企業年報の経営状況報告に WTO 加盟による国際市場参入に伴う競争力向上の必要性が記載されている。
42	 なお、工業信息化部の中国鉄鋼業第 12 次 5ヶ年発展計画（2011 年～2015 年）では、中国の粗鋼需要量のピークは 2015 年以降、2020 年頃

にくるものと予測していたが、実際にはこれよりも早くピークアウトした。
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中の図③）。このような厳しい経営状況下においても、
中国鉄鋼産業の生産能力は 2014 年まで拡大を続けた。

④ 過剰生産能力の削減対応
中国中央政府は 2000 年代から中国鉄鋼産業の過剰

生産能力を問題視していた。2005 年には国務院「鉄
鋼産業開発政策」45において、鉄鋼産業の構造調整の
必要性が唱えられ、小規模施設の廃棄等が指示されて
いる。また 2013 年には「深刻な生産能力過剰問題の
解消に向けた指導意見」46において設備の新規建設の
禁止及び削減目標の設定が行われる等、数多に及ぶ生
産能力調整政策を実施した（第Ⅱ-2-2-9 図）。

上場企業の約 7 割が営業利益赤字となった 2015 年
には、12 月の中央経済工作会議 47において過剰生産
能力解消が筆頭の重点任務に位置付けられた。これに

基づき、2016 年 2 月、中央政府は削減目標を設定 48

した。また、能力削減に伴う失業者問題の解決を支援
する為、専用基金を創設する等の政策 49を決定した。
さらに、監査団を地方に派遣し、中央政府の鉄鋼過剰
生産能力への対応指針に違反する地方政府幹部を処罰
する等、厳格な執行管理を行った 50。これらの取り組
みの結果、2016 年及び 2017 年は、生産能力削減目標
を達成している（第Ⅱ-2-2-10 図）。また、中国政府
は鉄鋼グローバルフォーラム（第 3 部第 1 章第 5 節参
照）において、上記の削減取り組みをフォーラムの参
加国に紹介している 51。

以上、中国鉄鋼産業の 2001 年以降の発展経緯をみ
ると、生産能力の増加には、市況と逆行した銀行によ
る過大かつ低利な融資が関係を有していることが示唆
される。また、企業への政府補助金は、事実上企業の

第Ⅱ-2-2-9 図 2005 年以降の鉄鋼関連政策と関連通知年表

年月 鉄鋼産業の構造調整に係る政策・通知名
2005 年 7 月 発改委「鉄鋼産業発展政策」（～2010 年末）

2005 年 12 月 発改委「産業構造調整指導目録」（2005 年版）

2006 年 3 月 発改委「生産能力過剰業界の構造調整促進・加速に関する国務院通知」

2006 年 6 月 発改委「鉄鋼業の総量抑制、旧式能力淘汰、構造調整加速に関する通知」

2007 年 4 月・12 月 発改委「（第一次、二次）旧式鉄鋼生産能力の閉鎖・淘汰に関する責任書リスト」

2007 年 8 月 発改委「旧式製銑高炉等淘汰設備の転用問題に関する緊急通知」

2009 年 3 月 工信部「鉄鋼産業調整・振興計画」（～2011 年末）

2009 年 5 月 工信部「鉄鋼業の過剰生産抑制に関する緊急通達」

2009 年 9 月 国務院「鉄鋼などの生産能力過剰重複建設を抑制し、健全な発展に導くための若干の意見」

2009 年 12 月 工信部「鉄鋼等各地域別 2009 年旧式設備淘汰任務に関する通知」

2010 年 6 月 国務院「省エネ・排出削減への注力拡大と鉄鋼業の構造調整加速に関する若干の意見」

2010 年 6 月 工信部「鉄鋼産業生産・経営規範条件」

2011 年 4 月 発改委「産業構造調整指導目録」（2011 年版）

2013 年 9 月 国務院「大気汚染防止行動計画」�
2015 年までに製銑・製鋼各 1500 万トンを追加淘汰を目指す

2013 年 10 月
国務院「深刻な生産能力過剰問題の解決に向けた指導意見」
生産設備能力の新規建設 PJ を厳禁する
山東／河北／遼寧／江蘇／山西／江西で合計 8000 万トン以上の能力削減を行う

2016 年 2 月 国務院「鉄鋼業過剰生産能力解消、困難脱却実現に向けた発展に関する意見」

2016 年 11 月 工信部「鉄鋼業調整・高度化計画（2016-2020 年）に関する通知」
2020 年に製鋼能力 10 億トン以下、設備稼働率 80％を指標とする

45	 発展改革委員会（2005）「鉄鋼産業発展政策」http://www.ndrc.gov.cn/zcfb/zcfbl/200507/t20050719_52618.html
46	 国務院（2013）「深刻な生産能力過剰問題の解消に向けた指導意見」http://www.gov.cn/jrzg/2013-10/15/content_2507507.html
47	 中央経済工作会議は、年に 1 度中共中央・国務院が行う会議であり、翌年のマクロ経済政策を決定する上で最も権威がある。中央経済工

作会議には、党中央・国務院の指導者、全国人民代表大会・全国政治協商会議の指導者、各省・自治区・直轄市党委員会政府の主要責任者、
中央・国家機関各部門の主要責任者、軍隊の各軍区・兵種などの主要責任者、中央直轄の関連企業の主要責任者などが出席する。（人民日
報経済用語集を参照）

48	 国務院（2016）「鉄鋼業過剰生産能力解消、困難脱却実現に向けた発展に関する意見」�
http://www.gov.cn/zhengce/content/2016-02/04/content_5039353.htm

49	 財務部（2016）「工業企業構造調整特別奨励資金管理弁法」�
http://jjs.mof.gov.cn/zhengwuxinxi/zhengcefagui/201605/t20160519_1998021.html

	 財務部（2016）「工業企業構造調整専用資金関連問題に関する通知」�
http://www.mof.gov.cn/zhengwuxinxi/caizhengwengao/wg2016/wg201603/201607/t20160705_2344745.html

50	 国務院（2016）「鉄鋼業過剰生産能力解消、困難脱却実現に向けた発展に関する意見」�
http://www.gov.cn/zhengce/content/2016-02/04/content_5039353.htm

51	 BMWi & OECD （2017） “Global Forum on Steel Excess Capacity report”
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ガイドラインを合意し、具体的な実施手段として、地
域支援プログラムに関する情報交換を GAMS メン
バー（日本、EU、韓国、米国、台湾、中国）間で行
うことを合意している。今後も当該会合等を通じて、
地域支援プログラムの透明性が保たれ、結果的に集積
回路産業において過剰な政策資源の投入が抑止される
ことが期待される。

（2）産業投資基金について
本節では、中国の集積回路産業において過剰な政策

資源が投入され、将来的な過剰生産問題が懸念される
ことを論じたが、近年、特に政策資源として大きな役
割を果たしているのが、国家集積回路発展基金等の産
業投資基金である。

産業投資基金は政府機関、金融機関、企業、PE 基金、
ベンチャーキャピタル、公的年金等といった融資主体
から資金を集め、政府プロジェクトへの出資や、企業
の資金調達、企業合併等の産業構造最適化を支援する
投資を行っている。2014 年頃からその数・総額規模
が急速に拡大し、現在政府の主たる政策資金源として
存在感を高めている（第Ⅱ-2-2-24 図）。

例えば、集積回路産業への支援を目的とした産業投
資基金である国家集積回路産業発展投資基金の規模は
1,387 億元（206 億ドル）とされ、中国企業への投資
実績額 60は政府補助金の規模を上回る（第Ⅱ-2-2-22
図）。さらに地方政府においても集積回路産業への資

金支援を目的とした基金が数多く設立され、その予算
規模総計は 2017 年時点で約 3,330 億元（494 億ドル）
である 61。

また、第 13 次 5 か年計画および中国製造 2025 にお
いて定められた戦略的新興産業（第 2 部第 3 章コラム
参照）への支援を目的とした産業投資基金「先進製造
産業投資基金」（予算規模 200 億元（29 億ドル））が
2016 年に設立された 62他、「中国製造 2025 発展基金」
が新たに設立されるとの報道 63がなされており、今
後複数の産業において政策資源投入による過剰生産問
題が生じることも懸念される。

（3）�日本の集積回路産業への産業政策と当時の企
業動向について

本節では、中国における集積回路産業育成のための
政策資源投資と、集積回路関連企業動向について概観
した。ここでは、日本における代表的な産業振興策で
ある超 LSI 技術研究開発組合が実施された 1976-1979
年とその前後の期間における日本の集積回路産業の動
向を概観する。

超 LSI 技術研究開発組合は、官民共同で半導体微
細加工技術の研究開発を実施し、当時最先端の大型コ
ンピュータ用 CPU やメモリの大規模集積回路（LSI）
化を図ることを目的とした研究組合である。組合は富
士通、日立製作所、三菱電機、日本電気、東芝、コン
ピュータ総合研究所（富士通、日立製作所、三菱電機
の合弁）、日電東芝情報システム（日本電気、東芝の
合弁）の合計 7 社で構成され、プロジェクトのための
研究開発費総額は約 730 億円（うち政府負担額は約
290 億円）に上った。また、プロジェクトにおける研
究テーマは非競争領域 64に設定し、直轄の共同研究
所において、複数企業の研究者達を募り研究を実施す
る等、実施体制についても工夫がなされた 65。研究組
合では、当時最先端の半導体微細加工技術の開発に成
功し、これを背景として半導体の世界市場での日本の
シェアは 28％（1975 年）から 52％（1988 年）に上昇
した。またプロジェクト成果が活用された製品の売り
上げは 1983 年からの 5 年間で 2.2 兆円を超える規模

第Ⅱ-2-2-24 図
産業投資基金の基金数・基金総額の推移

資料：�清科研究中心私募通データベースより作成
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60	 上場企業 19 社に対する投資実績額。中泰證券股份有限公司「证券研究报告」�
http://pg.jrj.com.cn/acc/Res/CN_RES/INDUS/2018/1/2/a2dbe851-a871-4505-8907-3a4c4f79bb43.pdf を参照。

61	 刘晓波（2018）
62	 財政部（2016）「2016 年 7 月 15 日報道資料」（http://www.mof.gov.cn/zhengwuxinxi/caizhengxinwen/201607/t20160715_2358336.htm）
63	 中国網「中国の新素材産業、2025 年に生産高は 10 兆元へ」、2018 年 2 月 12 日、�

（japanese.china.org.cn/business/txt/2018-02/12/content_50496646.htm）
64	 財団法人武田計測先端知財団（2005）「調査報告書」
65	 こうした仕組みは後ほど世界で多く実施される共同研究事業のモデルとなった。
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となった。
超 LSI 技術研究開発組合への政府の出資額は 290

億円であり、組合事業実施前後の期間（1973-1984 年）
において参加企業 5 社及び研究組合への政府補助額は
多くとも売上高に対して 0.3-0.5％規模 66と、中国集
積回路関連企業の政府補助額対売上高（2009-2017 年

の期間で 1.3-4.1％）67を大きく下回っている。一方、
超 LSI 技術研究開発組合実施期後の参加企業 5 社の
ROA（総資産営業利益率）は 6％を超える水準を保っ
ている。これは、足下の中国集積回路産業の動向とは
対照的であるといえる。

66	 参加企業 5 社の有価証券報告書損益計算書から推計。日本の会計基準において、政府補助金を記載する根拠法令はない。一方で、政府補
助金は慣例的に営業外収益の雑収入（その他）に計上されるため、雑収入（その他）/ 売上高値を参照した。

67	 2009-2017 年平均では 2.5％。また、政府補助金のみを考慮に入れているが、実際には産業投資基金からの資金受け取り等、より多くの政
策資源を受け取っている。
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