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対米投資に対する審査強化の動きについて 

【要旨】 
 

 

 トランプ政権は、中国の知的財産権侵害等へ対処するとして、中国の対米投資に対

する新たな制限等を検討してきた。トランプ政権は 6 月 27 日、検討の結果、議会

が現在取り組んでいる対米外国投資委員会（CFIUS）の強化法案が成立すれば、問

題に十分に対処できそうだとし、中国だけを対象とした新たな投資制限等は一先ず

見送っている。 

 上院は 6 月 18 日、下院は 6 月 26 日に CFIUS の強化法案を夫々可決しているが、

内容に幾つか相違点があるため、今後一本化に向けた協議を行うこととなってい

る。法案は、超党派で賛同が得られているほか、トランプ政権も支持しているた

め、一本化後近々に成立する可能性が高いと考えられる。 

 上院または下院で可決された法案に含まれている具体的内容は、例えば、①「港や

米軍・政府施設に近接する特定の不動産取引を審査対象とする」、②「安全保障上

の懸念が強い国に対しては、審査を厳格にする」、③「重要な産業基盤や技術を持

つ米国企業への投資は、米国企業を支配する投資でなくとも審査対象となり得る」

等である。 

 今回のトランプ政権の決定は、強硬策を回避した点や議会と足並みを揃えた点で、

前向きに受け止められている。但し、中国以外の国・企業にとっては、中国のみを

対象とした何らかの投資抑制策が選択された場合の方が、対米投資の審査が厳しく

ならなかった可能性も考えられる。 

 何れにしても、対米投資の審査が今後少なからず厳しくなることは事実である。議

会で一本化される法案の内容と、実際の運用を注視していく必要があるだろう。米

国への対内直接投資額（中国以外も含めた全体の金額）をみると、2015 年、2016

年と高水準を記録し、2017 年もまずまずであった。最近の米国経済は、対内直接

投資からの恩恵を比較的大きく受けており、今後の経済全体への影響も注目され

る。 

 一方、民主党が両院で過半数を確保し躍進した場合には、米国景気にとって少なく

とも 2 つの注意点があるだろう。1 点目は、企業や消費者のマインドが悪化するリ

スクである。2016 年の大統領選挙後に、特に中小企業のマインドは規制緩和路線

を好感して予想外に大きく改善した。民主党の規制強化路線に直ちに回帰しないと
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トランプ政権は、議会が現在取り組んでいる対米外国投資委員会の強化法案を支持 

トランプ政権は、中国の知的財産権侵害等へ対処するとして、中国の対米投資に対する新

たな制限等を検討してきた（第 1表）。トランプ政権は 6月 27日、検討の結果、議会が現在

取り組んでいる対米外国投資委員会（CFIUS）の強化法案が成立すれば、問題に十分に対処

できそうだとし、中国だけを対象とした新たな投資制限等は一先ず見送っている。 

政権内では、ナバロ大統領補佐官やライトハイザー通商代表部（USTR）代表等が、より強

硬な手段を主張していたようだが、本件ではムニューシン財務長官等の相対的に穏健な主張

が通ったようだ。 

 

 

 

CFIUSの近年の審査件数を国別にみると、中国が最も多い 

権限が強化される見通しの CFIUS は、主に安全保障の観点から外国企業の対米投資を審査

する政府機関である（注 1）。CFIUS による審査は、「第一次審査（30 日）」、「第二次審査

（45日）」、「大統領の審査（15日）」の最長 3段階で構成されている。 

直近 2016年の CFIUSの審査状況をみると、172の対米投資案件の審査が行われたが、審査

の過程で 27件の投資が取り下げられ、大統領の判断で 1件の投資が阻止された（第 2表）。

残りの 144 件（全体の 84％）は、審査を通過し投資が実行されたと捉えられる。大統領の判

断で阻止された投資案件は、過去 10年間を振り返っても 4件しかなく、前段階の「第一次審

査」、「第二次審査」の過程で取り下げられる案件数の方が多い（第 3 表）。大統領の判断

を仰ぐ段階まで進むと、審査結果に関わらず安全保障上の問題があるのではないかとの認識

が広まってしまうためであろう。 

（注 1）CFIUS は省庁横断の組織で、9 人の閣僚等（国務長官、財務長官、国防長官、国土安全保障長官、商務長官、

エネルギー長官、司法長官、通商代表部代表、科学技術政策局長）が投票権を持つ委員になっている。委員長は

財務長官である。CFIUSの現行制度ができたのは、略 10年前である。 

2017年11月 議員が、対米外国投資委員会（CFIUS）の強化法案を提出

2018年3月22日
トランプ大統領、通商法301条に基づく中国の知的財産権侵害への制裁措置を発表。財務長官に対して、中国の対米投資に対する懸

念を解消する手段を、60日以内に提案するよう要請

2018年5月29日
ホワイトハウス声明、「重要なテクノロジーの買収に関する中国の個人・企業に対して特定の投資制限を設け、制限のリストを6月30日ま

でに公表する」

2018年6月18日 上院、CFIUSの強化を含む国防権限法案を可決（賛成85：反対10）

2018年6月26日 下院、CFIUSの強化法案を可決（賛成400：反対2）

2018年6月27日 ホワイトハウス声明、「中国からの投資への懸念については、CFIUSの強化で対処する」

第1表：対米投資に関連した政治動向

（資料）各種報道・資料より三菱UFJ銀行経済調査室作成
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CFIUS の審査件数を国別にみると、直近 3 年間（2013 年～2015 年）の累計では、中国が

74 件で最も多く、全体の 19.1％を占めている（第 4 表）（注 2）。次いで、カナダが 49 件で同

12.7％、英国が 47件で同 12.1％、日本が 41件で同 10.6％である。また、中国の 74件につい

て業種別内訳をみると、製造業が 39件と半分程度を占めている。 

（注 2）審査件数の国別・業種別の内訳は、2015年まで公表されている。 

 

 

 

上院と下院は、CFIUSの強化法案を夫々可決済み 

上院は 6月 18日、下院は 6月 26日に CFIUSの強化法案（FIRRMA）を夫々可決している

が、内容に幾つか相違点があるため、今後一本化に向けた協議を行うこととなっている（注 3）。

2010年 2011年 2012年 2013年 2014年 2015年 2016年 計

審査件数 93 111 114 97 147 143 172 877

審査中の案件取り下げ 12 6 22 8 12 13 27 100

取り下げ・再提出 - - - - 7 9 15 -

安全保障上の懸念を背景とした取り下げ - - - - 2 3 5 -

その他の事由による取り下げ - - - - 3 1 7 -

大統領判断による阻止 0 0 1 0 0 0 1 2

（資料）対米投資委員会資料より三菱UFJ銀行経済調査室作成

第2表：CFIUSによる審査実績（2010年以降）

年 大統領 投資先企業（米国企業） 投資企業（米国外企業）

2012年 オバマ オレゴン州の風力発電関連4社 ロールズ（中国の三一重工の子会社）

2016年 オバマ アイクストロン（ドイツの半導体企業の米子会社） 福建芯片投資基金（中国の投資ファンド）

2017年 トランプ ラティス・セミコンダクター（半導体企業） キャニオン・ブリッジ・キャピタル・パートナーズ（中国の投資ファンド）

2018年 トランプ クアルコム（半導体企業） ブロードコム（シンガポールの半導体企業）

第3表：大統領判断で阻止された対米投資案件

（資料）米国議会調査局資料、各種報道より三菱UFJ銀行経済調査室作成

割合（％）

1 中国 39 15 13 7 74 19.1

2 カナダ 9 9 19 12 49 12.7

3 英国 25 15 3 4 47 12.1

4 日本 20 12 5 4 41 10.6

5 フランス 8 9 1 3 21 5.4

6 ドイツ 9 5 0 0 14 3.6

7 オランダ 4 8 2 0 14 3.6

8 スイス 10 2 0 0 12 3.1

9 シンガポール 3 5 3 1 12 3.1

10 香港 6 3 0 0 9 2.3

その他 39 29 20 6 94 24.3

172 112 66 37 387 100.0計

（資料）対米投資委員会資料より三菱UFJ銀行経済調査室作成

第4表：国別・業種別にみたCFIUSの審査件数（2013年～2015年累計）

製造業
金融・情報・
サービス

鉱業・公益・
建設

卸売・小売 計
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法案は、超党派で賛同が得られているほか、トランプ政権も支持しているため、一本化後

近々に成立する可能性が高いと考えられる。 

当該法案は、CFIUS の審査対象を拡大したり、審査機能を効率化・強化するものである。

上院または下院で可決された法案に含まれている具体的内容は、例えば、①「港や米軍・政

府施設に近接する特定の不動産取引を審査対象とする」、②「安全保障上の懸念が強い国に

対しては、審査を厳格にする」、③「重要な産業基盤や技術を持つ米国企業への投資は、米

国企業を支配する投資でなくとも審査対象となり得る」等である（注 4）。 

（注 3）FIRRMAは「the Foreign Investment Risk Review Modernization Act」の略語である。 

（注 4）現在の CFIUSの運用を明文化したものも多い。 

 

中国の対米直接投資は近年増加してきた 

中国の対米直接投資額を確認しておくと、米国の調査会社ロジウム・グループのデータに

よれば、2015 年の 153 億ドルから 2016 年に 465 億ドルへ急増した後、2017 年は 297 億ドル

となっている（第 1図）（注 5）。 

2017 年の直接投資が前年から減少した背景としては、①「中国政府が資本流出や企業業績

への懸念等を背景に、企業の対外投資を規制した」、②「米国が、中国からの対米投資の審

査を既に厳格化した可能性がある」等が挙げられよう。 

 なお、中国の対米直接投資を業種別にみると、近年は「不動産・ホスピタリティ」、「交

通・インフラ」、「情報・通信技術」等が多くなっている（第 5表）。 

（注 5）ロジウム・グループは独立系の調査会社であり、ニューヨーク、カリフォルニア、香港に拠点を持つ。ロジウ

ム・グループと米中関係全国委員会（National Committee on United State-China Relations）は、協働プロジェクトと

して、米中間の直接投資のデータを独自に算出・提供している。当該データは、個別案件の情報を積み上げて算

出しているが、政府統計よりも速報性を高めることに加え、政府統計のその他の欠点も一部補うことを目的とし

ている。例えば、米国商務省の対内直接投資統計では、ストックについては最終利益所有者（Ultimate Beneficial 

Owner）ベースの国別内訳があるが、フローについては最終利益所有者ベースとなっていない。そのため、商務

省の統計で国別の対米直接投資フローをみると、低税率国乃至タックスヘイブンが上位に散見される（後掲参考

表 1）。商務省とロジウム・グループの統計は様々な点で定義が異なるため、双方の直接投資額を単純に比較す

ることはできない。 
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最近の米国経済は、対内直接投資からの恩恵を比較的大きく受けている 

今回のトランプ政権の決定は、強硬策を回避した点や議会と足並みを揃えた点で、前向き

に受け止められている。但し、中国以外の国・企業にとっては、中国のみを対象とした何ら

かの投資抑制策が選択された場合の方が、対米投資の審査が厳しくならなかった可能性も考

えられる。 

何れにしても、対米投資の審査が今後少なからず厳しくなることは事実である。議会で一

本化される法案の内容と、実際の運用を注視していく必要があるだろう。米国への対内直接

投資額（中国以外も含めた全体の金額）をみると、2015 年、2016 年と高水準を記録し、2017

年もまずまずであった（第 2・3図）。即ち、最近の米国経済は、対内直接投資からの恩恵を

比較的大きく受けており、今後の経済全体への影響も注目される。 

  

 

（2018年 7月 4日 栗原 浩史 hikurihara@us.mufg.jp） 
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（注）『米国商務省算出』は2016年まで。商務省とロジウム・グループのデータは

様々な点で定義が異なるため、双方の直接投資額を単純に比較することは

できない。

（資料）米国商務省、ロジウム・グループ統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

第1図：中国の対米直接投資（フロー）の推移

2015年 2016年 2017年 計

不動産・ホスピタリティ              51            173            108 332          

交通・インフラ 小額              60            104 165          

情報・通信技術              13              33              27 73            

娯楽・メディア・教育              11              48                5 64            

金融・ビジネスサービス              30              19              13 63            

消費財・消費サービス                1              57 小額 58            

電気・電子機器                3              42                2 48            

医療・医薬・バイオ                9              10              25 44            

自動車・輸送用機器                9              12                6 27            

エネルギー              16 小額 小額 16            

その他              10              10                5 25            

計            153            465            297 915          

第5表：業種別にみた中国の対米直接投資（フロー）の推移

（億ドル）

（資料）ロジウム・グループ資料より三菱UFJ銀行経済調査室作成
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（資料）米国商務省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

第2図：米国の対内直接投資（フロー）の推移（年）
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（資料）米国商務省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

第3図：米国の対内直接投資（フロー）の推移（四半期）
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金額 割合 金額 割合 金額 割合

1 日本       449 22.3 ルクセンブルク    1,826 39.2 スイス       717 15.7

2 ドイツ       371 18.4 カナダ       596 12.8 ルクセンブルク       614 13.4

3 スイス       311 15.4 英国       393 8.4 カナダ       519 11.4

4 オランダ       297 14.7 日本       344 7.4 オランダ       511 11.2

5 ルクセンブルク       279 13.9 フランス       330 7.1 英国       491 10.7

6 カナダ       235 11.6 オランダ       323 6.9 アイルランド       403 8.8

7 カリブ諸島       135 6.7 ドイツ       268 5.7 日本       339 7.4

8 ベルギー       114 5.7 カリブ諸島       105 2.3 フランス       243 5.3

9 フランス       102 5.1 ノルウェー         82 1.8 バミューダ諸島       207 4.5

10 韓国         90 4.5 スイス         72 1.5 ドイツ       141 3.1

その他 -367 -18.2 その他       320 6.9 その他       386 8.4

計 －    2,017 100.0 －    4,658 100.0 －    4,571 100.0

参考表1：国別にみた対米直接投資（フロー、上位10ヵ国）

（資料）米国商務省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

（億ドル、％）

2014年 2015年 2016年
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