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タイをはじめとするアジア各国で絶大な影響力を持つ財閥系コングロマリット。
コロナ禍を経て、タイの主要財閥の海外展開はどのような変化を見せているの
か。今回は、三菱UFJリサーチ＆コンサルティングがタイ財閥の全体像から近年
の海外投資動向まで、CP、TCC、セントラル、サイアムセメント、サハグループの
５社に焦点を当て解説する。

各国の財閥概要とアジア財閥の事業展開の特性図表１

ポイント
★ 金融はじめ資本拠点は香港・シンガポール
★ 特に華人系財閥を中心に近年は中国・ASEAN域内への投資を積極化

・ 大半は華僑系民間企業
・ 川上から川下へ展開し、石
油化学、小売、飲料等、付加
価値産業を推進

・ 地理的な利点で周辺国への
展開が活発で、ASEAN周辺
国を中心に外資企業との提
携などにより海外事業展開
を推進

タイ
・ 華人系企業が金融・不動産・
食品・流通などの内需市場
の大半を占有している

・ 石油・パームオイルなどの資
源系企業の輸出依存型経済
から製造・サービス主導の産
業構造に変えるべく、政府・
企業ともに第4次産業、IT分
野に投資拡大

マレーシア
・ 不動産や金融をコア事業と
する財閥が上位に位置

・ 同国のハブ機能、税制優遇
を踏まえてインドネシアをは
じめとして有力財閥が本社
機能を移管している

・ 近年は、海外不動産投資や
Fintech企業等スタートアッ
プ支援を推進

シンガポール
・ 大規模企業は国営企業が占
めていたが、2021年で上場
企業約750社（2005年25社
程度）に拡大する等、民営化
が推進

・ Vin Group等の民間コング
ロマリットが台頭。スマート
フォンや自動車（EV等）の
“国産”へのシフトに注力

ベトナム

・ 福建省出身の華人系財閥
や、スペイン系財閥の存在が
特徴的

・ ドゥテルテ政権発足後、ODA
はじめ中国のインフラ分野で
のプレゼンスが拡大。華人系
財閥が通信分野やエネル
ギー分野でも中国企業との
合弁や提携などを推進

フィリピン
・ 軍政との強固な関係を築く
財閥企業がミャンマー経済
の主役

・ 直近はガソリン、建設、ブ
ロードバンド需要に対応する
動きは堅調で、日本、タイな
ど周辺国、欧州企業などの合
弁で小売・卸売分野が活発
化する動きがあったがクーデ
ターで止まっている状況

ミャンマー
・ 不動産・開発を主とするコン
グロマリットが多数

・ 中国市場拡大の影響で、物
流・金融の拠点としての影響
力は低下傾向

香港
・ 華人財閥系企業グループ、
大規模国営企業が市場の大
半を占める

・ プランテーションを中心とし
た農業分野、交通インフラ強
化に続き、デジタル化を推進
する動きも目立つ

・ 香港、マレーシア、シンガ
ポールなどに拠点を移し資
金調達を行う企業も

インドネシア

ベトナム

タイ財閥の成り立ちと特徴

　まず周辺国との比較で見たタイ財閥の
位置付けについて解説する（図表１）。
　タイは歴史的にほとんどが華僑系の民
間企業である。例えばタイ証券取引所（ＳＥ
Ｔ）に上場する企業の約75%がファミリービ
ジネスであり、タイの国内総生産（ＧＤＰ）の
80%以上も占めるほど存在感を持っている。
　歴史的にもタイと中国の繋がりは緊密
で、13世紀のスコータイ王朝の時代より中
国商人の往来や移住などが活発だった。タ
イの華人系人口については、ＡＳＥＡＮでは
インドネシアに次いで700万～1,000万人存
在すると推定され、タイの食品・小売を主と
する有力グループであるチャロン・ポカパン
（CP）グループは、そのルーツを辿ると潮州
系である。
　同様に主要財閥は、大半の出身が中国
南岸部に集中しているなどの特徴があり、
中国の政財界との人脈が太い財閥も多い。
　２点目は海外展開、特にASEAN域内へ
の投資に積極的である点である。タイ国内
市場が飽和し、自社の競争力維持のため

にもベトナムやインドネシアなど潜在市場へ
の展開が、今後の伸び代として期待されて
いる。
　中でも２０１０年代に積極的に域内投資
を手掛けてきたサイアムセメントグループ
（SCG）は代表的な事例である。SCGは19
年、インドネシアのパッケージング企業であ
るPT Fajar Surya Wisesa Tbkの株式
55%を６億６,５００万米ドルで買収し同国へ
の事業強化を図った。17年に地場の建材
企業を買収するなど、最も力を入れている
国の一つであるベトナムには石油化学コン
ビナートを造成しており、22年稼働開始を目
標に19年から22年にかけて約56億米ドル
の投資を計画している。
　また、タイ最大の小売財閥であるセントラ
ルグループも、16年にベトナム小売り大手
ビッグCを11億４,０００万米ドルで買収する
など積極的な姿勢を見せている。

タイの主要財閥の概観

　具体的なタイ財閥の顔ぶれについては、
世界の上位公開企業２,０００社を順位付け

した「Forbes Global 2000」が有益な情報
源となる（図表２）。今年５月に発表された
22年版では、タイからランクインした企業は
14社となった。
　周辺国のＡＳＥＡＮ財閥同様、金融系が
約４割を占め構成比が高い点は共通して
いるが、国営の資源最大手のＰＴＴがトップ
を維持し、王室系のＳＣＧやタイ商業銀行
（ＳＣＢ）が上位にあり、またタイを代表する
食品・小売大手のＣＰグループが躍進した
ことが特徴といえる。
　本ランキング圏外の企業名などを見ても
業種別にはさまざまであるが、タイが「アジ
アの食卓」という別名を持つだけあり、前述
のＣＰグループをはじめベタグロなど農業、
食品・飲料由来のコングロマリットが多く
見られる点も特徴として挙げられる。
　また、近年は「中進国の罠」からの脱却を
図るタイ政府の産業高付加価値化の施策
にリンクし、「Thailand 4.0」などの政策に連
動した注力分野への投資も見られる。特に
EV、デジタル、IoTなどの事業に参入する
動きが多く見られるのも特徴である。 

出所：JETRO、各種情報を元にMURC作成

変貌を遂げるアジアのコングロマリット

キム　フンジョン

注1　市場価値は株価収益率（Price-to Earning Ratio）、価格対売上比率（Price-to-Sale Ratio）、株主資本利益率（ROE）など、多数の指標と倍数を使用して評価されるもので、発行済株式数に現在価格を掛け算して算出する時価総額とは異なる
注2　2022年ランクインした各国の企業数は、日本196社、中国297社、シンガポール11社、インドネシア７社、マレーシア７社、フィリピン５社、ベトナム５社など
出所：ArayZ、Forbes.comよりMURC作成　　※1　2021年数値　※2　2016年と2022年の比較値
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コロナ以降の投資傾向は二極化
投資対象国はベトナム転換傾向

　2000年代に入り、タイの主要財閥は海
外展開に舵を切り始めた。海外売上も増
加傾向にあり、18年にはタイ上場企業の
海外売上が３兆バーツを超え、収入全体
の約３割を占めるに至る（図表３）。タイ国と
しても18年にマレーシアを抜いてASEAN
で2番目に大きい対外投資国となっている
が、その背景としては、国内市場の成長鈍
化、人件費の上昇、ASEAN経済共同体
（AEC）発足などによる域内交易の円滑
化などが挙げられる。
　また、新型コロナ以降の近年の傾向とし
て、CPグループなど経済の停滞をむしろ好
機ととらえ、積極的なM&Aなどにより新た
な事業を組成する企業がいる一方で、サ
イアムセメントグループやセントラルグループ
など既に参入している分野の育成や既存
事業の拡大を主目的とした施策を採用す
る財閥も見られ二極化している。
　投資対象国を進出した企業数でみると
ASEANが最も多く、15年に海外投資した
192社中152社、19年には232社のうち191
社がASEANに投資しており、進出は増し
ている。その中でもCLMVへの進出が8割
近くを占めている（図表４）。CLMVをさら
に細分化するとベトナムとミャンマーが１、２
位を争っていたが、直近のミャンマーの政
治状況により、ベトナムへの投資転換はし
ばらく続くことが予測できる。

直近では投資形態に変化も
スピーディかつ低リスク投資傾向へ

　直近の投資形態を見ると、企業買収、
株式購入や合弁など、パートナーを伴う
投資が伸びていることが分かる。買収・株
式購入・合弁への投資が2015年に６割程
度だったことに対して、19年には９割に至る
ほど投資形態が変わっている（図表５）。既

存事業への投資やパートナーとの合弁に
投資をすることにより、スピーディーな投資
効果や比較的に低いリスクを企業が求め
る傾向がより明確になっている。
　タイ企業の対外M&A取引による投資
の構成は、製造業（食品・飲料系）および
鉱業から金融などのサービス分野が上位
を占める（図表６）。CPグループ、TCCグ
ループのタイビバレッジ、ブンロッド、セントラ
ルグループなど、名だたるタイ財閥が食品・
飲食系であることからである。直近ではコ
ンビニ、スーパーなどの小売店、レストラン
などの外食店に対する投資も活発であり、

近隣国の増加する消費市場の需要を取り
込むケースも多く見える。

タイ・ユニオンの事例から考察する
タイ企業の海外投資目的

　タイ大手企業の海外展開の代表事例と
して挙げられるのはタイ・ユニオンである。
すでに世界トップレベルの水産大手として、
1997年から海外進出に成功しており、現在
各国に協業先や子会社を有しており、2021
年の売上では93%を国外から稼いでいる。
グローバルレベルで有望市場に漁業権を

持つ一方で、加工工場などを開発しなが
ら、流通網も積極的に確保している。
　流通網は特に北米で大きく展開してお
り、水産業オリオン・シーフード・インターナ
ショナルや外食レストランであるレッド・ロブ
スター・シーフードなどを傘下におさめてい
る。
　すでに同社の積極的な海外投資は一
段落したところであり、近年では国内や
ASEAN域内で豊富な水産物を使った高
付加価値製品の開発などに注力してい
る。近い将来、それらの製品をグローバル
レベルで確立した販路に乗せ拡販を進め
ることが想定される。タイ・ユニオンおよび
その他の投資事例などをもとに、タイ企業
の海外投資の目的を考えると次の３つが
挙げられる。
―――――――――――――――――
① 調達・生産拠点の拡大によるサプラ
イチェーンの強化

② 販路拡大による顧客確保
③ 投資分散による収益源の確保
―――――――――――――――――
　まず１点目のサプライチェーンの強化を目
的とした対外投資は、原材料の調達先拡
大からそれらの加工・生産、製品の販売流
通までの垂直展開が挙げられる。アグリ分
野から食品加工、販売までをセットで抑える
CPグループが代表例である。
　また、直近ではサイアムセメントグループ
がベトナムでは化学部門、インドでは建材
部門において積極的に投資をしているが、
ベトナムは原材料調達から生産までの川
上、インドでは製造から販売までの川中～

川下強化など、いずれもグループ主要事
業のバリューチェーンの強化を目的とする
動きである。
２点目の販路拡大による顧客確保は、既
に販売網を構築している海外の地場企業
を買収することで、円滑な参入と事業拡大
を志向するものであり、消費財メーカーに
多く見られる。タイ・ビバレッジ（TCCグルー
プ）が、ベトナムの酒類大手であるサイゴ
ン・ビアやミャンマーのウイスキー最大手グ
ランド・ロイヤルグループに出資を行ったこ
とがこのケースに該当する。
３点目は投資分散による収益源の確保

である。タイ国内での内需の停滞の補完を
目的として、CLMVなど新興エリアでの投
資を進めたり、さらなる技術やブランド確保
のために高単価・安定収益が見込める欧
米など先進国への投資を進めることが挙
げられる。代表的な業界は小売業であり、
近年積極的に周辺国への展開している点
が目を引く。セントラルグループのベトナム進
出、TCCグループのカンボジア、ラオス進出
などが代表例である。
　以降では、タイの主要大手企業がどのよ
うな狙いで近年海外での投資を行ってい
るのかケーススタディをもとに考察する。
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地域別進出上場企業数(201５年及び2019年、複数回答結果)図表４

投資形態別割合の推移(投資額に対する%)図表５

対ASEAN投資額累計の部門別割合図表６

16 17



変貌を遂げるアジアのコングロマリットタイ財閥最新動向

　Charoen Pokphand（CP）グループ
は、川上のアグリ分野から食品加工、
小売分野に至るまでの垂直展開を進
めている点が特徴である。同グループ
の投資の代表例として中国市場が挙
げられ、1978年の改革開放当時から参
入。時を経て、2012年には保険事業と
して平安保険の株式を総額93.9億米ド
ルで買収、15年には中国最大の国営コ
ングロマリット・中国中心集団公司への
出資など様々な事業での進出を行って
いる。
　その他市場でも、19年にはカナダの最
大級の養豚・豚肉加工企業であるハイ
ライフ・インベストメンツを買収している
が、主要国における養鶏などのアグリ分
野への投資はもとより、東南アジア、特に
カンボジアやラオスなどの近隣諸国への
CPオールの展開や、マレーシアでのテス
コ買収などが目立った投資である。
　販売網の拡大はEコマースにおいて

も進められている。20年には香港のオン
ラインオークションサイト「WeMall」を提
供するチリンドを買収した。さらに、Eコ
マース決済を容易にするため、米国のイ
ンターステラー社と提携し、ステラー・ブ
ロックチェーンを利用した越境Eコマース
をより安価で容易に行えるよう目指して
いる。
　また、同グループは近年中小企業支
援を打ち出しており、会長のタニン氏は
海外展開を「市場を牽引するCPグルー
プが担う責務」と定義している。同グ
ループが海外進出することで、タイの中
小企業や中小規模農家の販売先を増
やすことが狙いである。近年目立った
ニュースとしてはドイツの流通大手メトロ
のインド事業の買収などが挙げられる。
同事業は総額12億米ドル相当であり、
グループの最重要テーマとしてインド国
内での販売網獲得に向けた取り組みを
進めている。

　コンビニエンスストアのセブンイレブンや
スーパーマーケットのロータス、食料品卸売の
マクロなど、タイに住む人なら誰もが知ってい
るであろう店舗を展開するタイ最大の民間企
業CPグループは、1919年に中国からやってき
たChia Ek ChorとChia Seow Hui兄弟が、21
年に開業した小さな種の輸入店舗Chia Tai社
から始まった。今は農業・食品だけでなく小売、
メディア・通信、IT、不動産、自動車、製薬まで、
様々な分野でその存在感を発揮する巨大多国
籍コングロマリットへと発展した。現在の中核
事業は大きく分けて食品、小売、デジタルの３
つ。原点である農業・食品分野においては動物
飼料事業で世界１位、畜産事業で世界第４位、
養鶏事業では世界６位など世界有数の企業に
成長している。

農業・農業農業農業農業 食品食品食品食品食品農業・食品

グループの中核企業。動物飼料の生
産、養鶏・養豚・エビの養殖から食肉
生産、食品加工等まで行う。世界
17ヵ国に子会社を持ち、40ヵ国以上
に輸出し、売上の63%が海外から

C.P. Food

小売・小売小売小売売 流通流通流通流通流通小売・流通

種、肥料・農薬生産、コメ生産、農
場運営、農業技術の開発等

Chia Tai 

中国で種や飼料、養豚、養鶏、食
品事業を展開

C.P. China（中）

ペットフード事業

Perfect Companion
Group

国内コンビニ最大手、セブン・イレ
ブンを運営。全国に12,430店舗
（2020年）

CP All

業務用食材卸売のマクロ、直近の
買収でTesco Lotusから看板替え
した大型スーパーLotusを運営

Siam Makro

中国でCP LotusやCP 
Freshmartを運営

C.P. Lotus Corp.（中）

メディメディメディディア・通ア 通ア 通ア 通信・E信 E信 E信信 C・デC デC デデジタルジタルジタタメディア・通信・EC・デジタル

1990年に新規領域として電話通
信分野に参入、2000年代に入り
高速データ通信、WiFiサービス、
国際電話、ブロードバンドインタ
ネットサービスなどを次々と加え、
通信事業でAISに次ぐ業界2位

True Corp.

WeMallなどのECプラットフォーム
を運営

Ascend Group

自動車・工業製品

中国の自動車メーカーとの合弁
でタイで四輪を販売

MG Sales
（Thailand）

中国の自動車メーカーとの合弁で
タイでトラック等を販売

CP FOTON

不動産不動産不動産不動産不動産開発開発開発開発開発不動産開発

タイで住宅・オフィス向け不動産
開発・運営

CP Land

中国で不動産開発事業を展開

Chia Tai Land（中）

金融・金融金融 投資投資投資金融・投資

中国の大手銀行・保険会社の筆頭株
主として金融サービスにも関与

Ping An
Insurance （中）

医薬品医薬品医薬品医薬品医薬品

中国で肝炎や心脳疾患の治療薬
を製造・販売

SINO
Biopharmaceutical

展開事業および主要グループ会社 出所：同社HPよりMURC作成

 企業概要

al

● 良質な原材料調達を通じてサプライチェーンを強化する
● 流通販路拡大でタイ国内の中小サプライヤーにも商機を与えて共存する道を模索する

　タイ国内の事業拡大において、相次
ぐ買収を行ってきたThai Charoen 
Corporation（TCC）グループは、第２世
代による経営に移行し、根幹事業が固
まりつつある。その中で、飲料のタイビバ
レッジや消費財のベルリーユッカー、小
売のビッグCやメトロといったグループ企
業が海外展開を進めている。
　流通事業では、2016年にベトナムのメ
トロ・キャッシュ&キャリーを買収、タイで
ビッグCを買収して市場参入するなど、早
期からASEAN市場への展開を視野に
入れていた。ビッグCについては19年にカ
ンボジア、ラオスに展開している。特にカ
ンボジアでは今後５年以内に市場トップ
となることを目指し、今年になって現地コ
ンビニチェーンである「キウイマート」を買
収するなど積極的な動きを見せている。
グループの中核企業であるタイビバレッ
ジは、早期から積極的な買収を続けてお
り、過去にはシンガポールの食品・飲料

大手のフレーザー&ニーブ（F&N）社を
買収し海外での販路を入手するととも
に、物流や倉庫などに関するノウハウも
獲得した。タイビバレッジはその他にも、
ベトナム醸造最大手サイゴン・ビアとミャ
ンマーのウイスキー最大手のグランド・ロ
イヤルグループを買収しており、アルコー
ル飲料では域内最大企業となっている。
　タイビバレッジの代表取締役社長であ
るタパナ氏は、「ASEANは他の地域と
比較して、成長が見える市場であり、人
口も６億人を誇る。この地域に展開する
ことが我々の事業の課題である」と述べ
ており、タイビバレッジとTCCグループに
とってのASEAN市場の重要性を説い
ている。特にTCCグループ内では、ポスト
コロナのASEAN市場は再びリセットされ
た状態にあると考えており、様々な事業
体を通して海外進出する好機ととらえ、
小売のビッグCや飲料のタイビバレッジを
主軸に展開を加速していく方針である。

企業別に見る投資傾向

食品食品・食品食品 飲料飲料飲料飲料食品・飲料 製造製造・製造製造 流通流通流通流通製造・流通 不動産不動産不動産不動産不動産 金融金融・金融金融 保険保険保険保険金融・保険

農業・農業農業農業 農産業農産業農産業農産業農業・農産業

展開事業および主要グループ会社 出所：同社HPよりMURC作成

- アルコール飲料
- ノンアルコール飲料
- 冷凍・即席食品
- 自社及び外資飲食サービス

- 小売（Big C Supercenter)
- 卸売（Metro Cash & Carry）
- 食品・日用品・消費財の製造
- 物流
- 医療機器、医薬品
- ITソリューション

- 商業施設
- CBDエリアにおける150万㎡のオフィス
- ホテル、レジデンス
- コンベンションセンター
- ゴルフコース
- コミュニティー開発

- Southeast Groupを通じて損害・生
命保険、リース、不動産賃貸など

- ゴム、パイナップル、パー
ムオイル、コーヒーなどの
プランテーション、加工
- 砂糖、サトウキビ、福産物
からの発電など

投資傾向

業種 食料品、通信、小売 等

設立 1921年

グループ会社 200社超（世界21ヵ国）

従業員数 延べ36万人

総売上高 680億米ドル（2020年）

　TCCグループは飲料・食品部門以外にも流
通・製造部門、不動産開発部門、金融部門、農
業部門の5つの事業グループにて構成されて
いる。事業のコアは、東南アジアでも最大級の
酒類・飲料企業を筆頭とした飲料・食品部門
で、酒類のみならずノンアルコール事業にも積
極的に参入。日本食レストランや即席食品を展
開するOishiグループを有する他、パッケージン
グ分野も自ら手掛けることで一気通貫で事業
の展開が可能である。また、同部門以外にも川
上の農業分野から川下の総合商社Ber l i  
Jucker PCL（2001年買収）、タイを代表する小
売ブランドであるハイパーマートのBig C（16年
買収）まで事業範囲を拡大させており、典型的
な垂直統合型の企業グループと言える。

 企業概要

業種 飲料、不動産、小売 他

設立 1960年

グループ会社 100社超（世界10ヵ国以上）

従業員数 延べ６万人

総売上高 540億米ドル（2020年）

CPグ プグググググググググググググググルルルルルルルルルルルーーープププププププププププププププCPグループ
● 中核のタイビバレッジグループのM&Aを通じて周辺国のサプライチェーンを強化・ 拡大
● 大型小売ビッグCで近隣国の小売市場の先占を狙う

投資傾向

TCCグググググググググググルルルルルルルルルーーーープププププププププププTCCグループ
出所 https://onebangkok.com

26年完成見込みの「One Bangkok」

過去記事 過去記事
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変貌を遂げるアジアのコングロマリットタイ財閥最新動向

　サイアムセメントグループはタイ及び
ASEAN域内最大の建設資材関連財
閥である。成熟傾向にあるタイ市場から
の多角化は同社の経営課題であり、海
外展開によりタイ市場だけでなくASEAN
市場を代表する存在になっている。また、
同グループ最高経営責任者ルンロート氏
は、「今後数年でベトナムが我々の最優
先市場になるとみている」と述べている
が、同国ですでに現在20社以上の傘下
企業を抱えており、ベトナム発のサプライ
チェーン強化と事業多角化を同時に展
開している点が特徴である。事業別に
は、同社の根幹であるセメント・建材事業
がタイ建材小売ブンタウォンとの協業でカ
ンボジアへ進出しており、一定の成果を
上げている。一方で自社単独の動きとし
て、サプライチェーンの強化を狙いベトナ
ムのセメント最大手ベトナム・コンストラク
ション・マテリアルを買収しており、タイ以
外でのセメントの生産能力を大幅に飛躍

させている。また、2018年にインドネシア
ホームセンター大手のカトゥール・セントー
サ・アディプラナと提携しており、同国の
小売建設セクターへの進出を目指してい
る。また、近年注力している化学及び包
装材事業で特に注目すべきはベトナムの
ロンソン石油化学コンビナートの建設で
ある。同事業はグループにとって、10年以
上投資して築いたベトナム事業の集大
成ともいえる約4.4億米ドルをかけた大型
投資であり、ベトナム政府からも支援を受
けている。同コンビナートの完成によりベト
ナムからASEAN全域へ石油化学製品
の供給を想定している。このように川上
事業の安定化を図るとともに、近年は包
装材メーカーを多数買収し生産拠点を
拡大している。19年にはインドネシアで
ファジャール社を、20年にはベトナムでビ
エン・ホア・パッケージング社とドゥイタン・
プラスチック社を、そして21年には英国で
ゴーパックUKを買収している。

企業別に見る投資傾向

セメンセメンセメント 建ト・建ト 建材材材セメント・建材 化学品化学品化学品化学品 包装包装包装包装

展開事業および主要グループ会社 出所：同社HPよりMURC作成

■主要事業
 - セメントグループ
 - 建設資材グループ
 - セラミックグループ

■主要製品
バイオプラスチック、ポリプロピレン樹脂、ポリエチ
レン樹脂、ポリマー、PVC等

■主要マーケットセクター
農業、建築、自動車、医療・HC、包装、消費財等

■総合パッケージング製造企業
各種素材のパッケージ製造、ソリューション提供

小売＆小売＆小売＆小売＆ブランブランブランブランドドドド小売＆ブランド ホスピホスピホスピホスピタリテタリテタリテタリティィィホスピタリティ 不動産不動産不動産不動産開発（開発（開発（開発（商業施商業施商業施商業施設）設）設）設）不動産開発（商業施設） 金融サ金融サ金融サ金融サ ビスビスービスービス フフィ・フィ・フィンテンテッンテッンテックククク金融サービス・フィンテック

展開事業および主要グループ会社 出所：同社HP、各種DBを基にMURC作成

・Central Plaza Hotel（運営）
・Central Restaurants Group（運営）

※小売店タイ51県1,979店、ベトナムとイタリア約140店
　（2022年6月1日時点同社HP情報） ※2022年3月時点

・Central Retail Corp.（小売）
・Central Home Group
・Central Marketing Group
・Central Department Store Group

Topsマーケット、Topsデイリー、Topsプラザ、セントラ
ルフードホール、ファミリーマート、Big Cベトナム（Ｇ
Ｏ！）、Lanchi Mart

食品
【自社ブランド】Centara Grand、Centara、Centra、
Cosi等

【国際ブランド】Park Hyatt Bangkok、Hilton 
Pattaya、Felice Hotel Group（Hotel Felice、
Hotel Relief、Hotel ICI、Hotel Stork等）

ホテル（89物件※）

Mister Donut、KFC、Auntie Anne’、ペッパーラン
チ、Chabuton、The Terrace 、吉野家、大戸屋、天
丼てんや、かつや、Fezt等19ブランド

飲食店チェーン（1,398店舗※）
セントラルデパート、ロビンソン、ロビンソンライフスタイ
ルセンター、スーパースポーツ、CMG、ラ・リナシエン
テ（イタリア）

ファッション

Thai Watsadu、Baan and Beyond、Power Buy、
Nguyenkim（ベトナム）

ハードウェア

国内に36のショッピングセンター。収益の８割を占める

ショッピングセンター

クレジット、ウェルスマネジメント、ペイメント、保険仲介

国内に賃貸用住居1つ、販売用コンドミニアム等15、
低価格住宅プロジェクト7つ

住宅

2つのホテル（Hilton Pattaya,Centara Hotel& 
Convention Centre UdonThani）

ホテル

国内に約10のオフィスビル

オフィスビル

・Central Pattana
（ショッピングセンター＆商業施設の開発）

・Central Insurance Broker（保険会社）

※2021年12月31日実績

デジタデジタデジタデジタル Eル Eル・Eル・Eコマコマーコマースススデジタル・Eコマース

・JD.com（Eコマース）
・Grab（O2Oモバイルプラットフォーム）
・Common Ground（コワーキングスペース）

イヤロイヤロイヤロイヤリテリティリティリティロイヤリティ
顧客ロイヤリティプログラムとライフスタイル
プラットフォームの提供 他

Big Cは、ベトナムでは「GO!」として事業を展開（16年に買収）

Ⓒ Central Retail Corporation

© Central Embassy

　セントラルグループは小売最大手財
閥として既にタイ国内でショッピングモー
ル事業やスーパーマーケット、ホスピタリ
ティ事業などを展開している。海外進出
はグループを挙げての目標であり、タイに
依存しない中所得層や新興国市場の
深耕を志向している。直近ではベトナム
進出を強化しており、2018年から22年に
かけてベトナムにおいて約665億バーツ
の投資を続けている。グループCEOのト
ス・チラティヴァット氏は「我々は、毎年
10%超の成長を続ける国内総生産と
9,300万人超の人口を有するベトナムの
経済規模に、強いビジネスチャンスを感
じている。更に、ベトナムの人々は強い購
買力を有している」※と述べている。特に
ベトナム市場では、21年だけで66億バー
ツかけて５店舗の新規展開を行い、ベト
ナムの２大都市だけではなく他地域の
主要都市への展開を目指している。現
在はスーパーマーケットやホームセン

ターがメインであるが、今後に向けては
セントラルブランドとしての出店や百貨店
「ロビンス」の展開も視野に入れた戦略
を発表している。
　ベトナム以外のASEAN市場で大規
模投資を行っている先はマレーシアであ
る。セントラル・パタナ社を通して、マレー
シアのI-Berhadと協業し、85億バーツを
投資してセランゴール州の首都、シャー
アラム内のi-Cityにショッピングモールを
開発した。東南アジア市場以外にも、イ
タリアやイギリスの老舗百貨店の買収、
グッチやボッテガなどの高級ブランドへ
の出資など、自社グループの百貨店や
ショッピングモールの体制強化の動きを
進めている。

　タイ小売における最大手セントラルグループ
はデパートやスーパーマーケットを含む食品＆
ブランド事業、ホテルや飲食店を含むホスピタ
リティ事業、大型商業施設やオフィスビルを含
む不動産開発事業といったハード面の他、近
年は金融・ファイナンス事業、デジタル・Eコ
マース事業など多岐に渡るビジネスを展開。な
かでも着目すべきは、食品・ファッション、ハード
ウェアなどの小売・ブランド事業を担うCentral 
Retail Corp. PCL（1947年創業）で、タイでは
51県約1,980店、海外ではベトナムとイタリアで
約140店の小売店を展開する。特に食品事業
は収益の40～50%を占め、店舗はTopsマー
ケット、セントラルフードホール、ファミリーマー
トなど。2020年にはタイ証券取引所に上場して
いる。

 企業概要

● 高級ブランドや店舗はセントラル・パタナが、生活分野に近い小売店舗はセントラル・リテールが中心となって展開
● ベトナムとマレーシアを中心にモダントレードの普及で市場獲得を狙う

投資傾向

業種 食品＆ブランド 他

設立 1947年

グループ会社 50社超（世界13ヵ国）

従業員数 約８万人

総売上高 推定約80億米ドル（2021年）

CentralググググググググググググググググルルルルルルルルルルルルルルーーーププププププププププププププププCentralグループ
● アジア各地域の成長性とそれに乗じた開発需要を見込んで進出国と進出形態を決める
● 建材事業の優先国はインド、化学・包装事業の優先国はベトナム

投資傾向

　タイ及び東南アジア最大かつ最古の建設資
材財閥。1913年に国王ラマ６世（ワジラウド）の
勅令によりタイ初のセメント工場を設立するた
めに設立され事業を拡大してきた。現在はセメ
ント・建設資材、化学、包装の３つを軸にそれぞ
れの会社が事業を運営している。筆頭株主は現
国王ラマ10世（ワジラロンコーン）で、34%弱を
保有している。はじめはセメントを中心とした建
築資材の製造が主要産業であったが、国内で
は建設市場成熟による需要が減っており、高付
加価値製品を生産する化学事業が大きく成長。
2021年はグループ全体の売上の44%弱を占
め、全体の33%を占めたセメント・建材事業を
上回っていた。22年６月に化学事業の中核会社
SCG Chemicalsが上場し、今後のさらなる事業
拡大が期待される。

 企業概要

業種 建設資材、化学、包装 他

設立 1913年

グループ会社 342社（世界14ヵ国）

従業員数 約54,000人

総売り上げ 16,179百万米ドル（2021年）

SiamCementググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググググルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルルーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーーープププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププププSiam Cementグループ

・SCG Cement-Building Materials 100%
・The Concrete Products and Aggregate 100%
・SCG Distribution 100%
・The Siam Fibre Cement  100%
・Cementhal Ceramics  100%

・Long Son Petrochemicals  99.99%
・Thai Polyethylene 100%
・SCG Chemicals Trading Singapore 100%
・Map Ta Phut Olefins 67.23%
・Rayong Olefins 68.24%
・Thai Plastic and Chemicals Public 99.81%

・Thai Containers Croup 70%
・SCGP Solution 100%
・SCGP Rigid Plastics   100%
・Siam Kraft Industry  100%

過去記事

※： 2017年インタビュー時点
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サハグループ中核会社の
出資比率（直近）

ライオン 1966年 消費財 合弁会社
SPI社：24.80%
SPC社：14.13%

ワコール 1970年 アパレル・服飾雑貨 合弁会社
SPI社：23.04%
ICC社：5.09%

セコム 1987年 セキュリティサービス 合弁会社
SPI社：25.5%
ICC社：25.5%

グリーンハウスフーズ 2008年 外食（とんかつ新宿 さぼてん） 合弁会社
PRESIDENT BAKERY

PCL*：  39%

ツルハホールディングス 2011年 ドラッグストア（TSURUHA） 合弁会社
SPI社：15%
SPC社：15%

ローソン 2012年 コンビニエンスストア 合弁会社 SPC社：21.34%

東急電鉄 2014年 不動産（賃貸住宅） 合弁会社
SPI社：20%
ICC社：12%

大塚製薬 2017年 健康飲料・食品 合弁会社 SPC社：2.5%

コメ兵 2019年
リユースセレクトストア
（KOMEHYO）

合弁会社
SPI社：21%
ICC社：5%

パンパシフィックインター
ナショナルホールディングス

2019年
総合ディスカウントストア
（DON DON DONKI）

合弁会社 SPI社：22%

変貌を遂げるアジアのコングロマリットタイ財閥最新動向企業別に見る投資傾向

を構築し、強みである販売力をさらに強
化するという２点が挙げられる。
　①について、ブンヤシット氏は「国際的な
拡大は主にASEAN、特にミャンマー、カン
ボジア、ラオス、およびバングラデシュや特定
のアフリカ諸国などのいくつかの新興市場
に焦点を当てる」※1とコメントしている。実際
に、食品・飲料事業の中核を担うタイ・プレ
ジデントフーズ（TPF）がアジアはミャン
マー、カンボジア、バングラデシュに３工場、
欧州はハンガリーに１工場を有する。
　22年2月にTPF社のディレクターである
Pojjana氏は「海外市場からの収益部分を
現在の29%から26年に総収益の50%に引
き上げることを目指している」※2と述べ、今
後１～２年間で、ハンガリーに駐在員事務
所を設立し、インド、マレーシア、ベトナムに
代理店設立を目的とした投資をする。また、
米国、中東、アフリカに工場を設立し、今後
５年間で５大陸に５つの生産拠点を設ける
計画をしている。26年に海外収益150億
バーツを目指す。
　②ついては、デジタル戦略を軸としたチャ
ネル拡大に力を注いでいる。17年には東南
アジアのEコマース大手のLAZADAと業
務提携するなど、時代に合わせた事業展
開も行ってきた。また、グループ傘下のサン・
ベンディング・テクノロジーは、タイの自動販
売機業界のリーダー（21年で市場シェア約
46%）であり、23年までに工場、MRT駅、ガ

出資が多いのも特徴である。
　直近では、株式会社コメ兵と合弁会社 
を設立し、2019年にバンコクで第1号店を
オープンした。同社はカバン、時計などの高
品質の中古ファッション製品の買取・販売
事業を立ち上げており注目されている。ま
た、総合ディスカウントストア事業として、日
本のパン・パシフィック・インターナショナル
ホールディングスとタイ地場企業TOAとの
合弁会社DONKI Thailand Co., Ltd.を
設立し、25年末までに20店舗を目指し出店
拡大を支援するなど、今後も日本企業との
提携は変わらず続いていきそうだ。

サハグループの海外事業展開と
チャネル拡大戦略

　今後の同社の方針として、①既存事業
の海外展開による拡充と、②デジタルを
駆使した新しいマーケティングチャネル

ワコールや、ライオンなど
日本企業との多くの取り組み

　サハグループは、グループ会社約300社
のうち80社近くが日本企業との合弁であり、
ワコールや、ライオンなどタイを代表する多く
の日本企業とのパートナー成功事例が見ら
れる（図表１）。また、タイ全土にわたる流
通・小売ネットワークを背景とした強力な販
売力が同グループの強みの一つであるが、
製造分野からその受け皿としての工業団
地運営までのノウハウを有しており、日本企
業がタイで事業を行う上で必要なノウハウ
を全面的に提供できる点が特徴である。
　これには戦後の経済成長期に、日本の
商売への姿勢に触れて理解を深めていっ
たグループ総帥にあたるブンヤシット氏の
バックグラウンドが大きく影響している。同グ
ループの日本企業との主な提携実績は図
表１の通りであるが、相対的にマイノリティ

ソリンスタンドやマンション、病院など、全国
で２万台の自動販売機設置を目指してい
る。また、今後は25年までに自社自動販売
機の約75%をスマート化（キャッシュレス化
等）することを表明している。

メタバース（仮想現実）技術など
デジタル市場にも注力

　新たな動きとして注目を集めたのは、
2022年６月下旬に開催した第26回サハグ

ループフェアでの、メタバース技術を取り入
れた買い物体験だ。また、タイのデジタル資
産・仮想通貨取引所Bitkubと提携し、即
席麺ブランドMAMAのNFTカードを配布
し注目を集めた。タイは暗号資産の保有率
世界一、タイ政府観光局が22年４月に仮想
ドリアン果樹園の探索を可能にする「アメー
ジングタイ メタバース」の開設を表明するな
ど、デジタル市場としてのポテンシャルも高く
同グループも本分野への投資に積極的に
取り組んでいる。

● 食品・消費財部門を主軸としたASEAN諸国及び新興国への展開拡大
● デジタルをキーワードとした小売事業のチャネル強化

投資傾向

展開事業および主要グループ会社 出所：同社HP、各種DBを基にMURC作成

（家庭用品、アパレル、美容等）
コンシューマプロダクツ
（家庭用品、アパレル、美容等） 食品・食品 飲料飲料食品・飲料 工業団工業団地ほか地ほか

（不動産開発、小売・流通、サービス、投資等）
工業団地ほか

 （不動産開発、小売・流通、サービス、投資等）

● 日常生活に必要な製品をメインターゲットとし、川上製造業
者から川下流通業者や小売業者に至るまでのあらゆる業
者へ出資し、消費財サプライチェーン全体を網羅

● タイ上位のシェアを誇る即席麺ブランドMAMAの製造販売
● パンおよびベーカリーの製造および流通を行うFarm 
houseへの出資

● アイスクリーム製造業者のBUD’Sブランド、電解質飲料
POCARI SWEATの販売業者との合弁によるタイビジネ
ス展開

●サハグループ製造関連企業の生産能力拡大をサポートす
るほか、タイ進出する企業のサポート事業として工業団地開
発事業を展開。チョンブリー県、プラチーンブリ県、ラムプー
ン県及びターグ県の4つのサハグループ工業団地を運営

● Jパーク・シラチャー日本村、HARMONIQ Residence、ゴ
ルフクラブなどの他の不動産開発投資

● DONKI、LAWSON、DAISO、TSURUHA、KOMEHYO
などの日本の小売店およびセキュリティシステム会社
SECOMへの投資

【投資事例】
テキスタイル及びファッション関連 ： Wacoal、Arrowなど
家庭用品 ： PAO、植物物語など
美容及びコスメチック ： BSC、Mistineなど

【主要会社】

・ I.C.C. International
・ Saha Pathanapibul

【主要会社】

・ Thai President Foods

【主な提携先・ブランド】【主な提携先・ブランド】

【主な提携先・ブランド】

　サハグループを統括するのはSAHA Pathana 
Inter-Holding PCL（SPI）である。売上の６割を
占めるコンシューマプロダクツ事業は、I.C.C. 
Internationalを中核とし繊維・ファッション、家庭
用品、美容・化粧品などへの投資を行っている。
続いて２割を占める食品・飲料事業の中核は、即
席麺の製造、パン・ベーカリー製造・販売である。
３つ目の工業団地開発およびその他の事業への
投資については、警備会社大手セコム等のサー
ビス業への投資の他に、生産能力拡大及び政府
の地域産業拡大政策を支援するために行ってお
り、タイ国内４ヵ所で自グループ工業団地を運営
している。近年は、日本をテーマにしたショッピン
グモール「Jパーク・シラチャー日本村」に約５億
バーツを投資し第２期開発に乗り出している。

 企業概要

業種 コンシューマプロダクツ 他

設立 1972年

グループ会社 200社超（世界約10ヵ国）

従業員数 約10万人

総売上高 推定約80億米ドル（2021年）

Tel：＋66(0)92-247-2436　 E-mail：kazuki.ikegami@murc.jp（池上）
【事業概要】 タイおよび周辺諸国におけるコンサルティング、リサーチ事業等

MU Research and Consulting (Thailand) Co., Ltd.

　三菱UFJリサーチ＆コンサルティングは、三菱UFJフィナンシャル・グループ（MUFG）
のシンクタンク・コンサルティングファームです。国や地方自治体の政策に関する調査
研究・提言、 民間企業向けの各種コンサルティング、経営情報サービスの提供、企業人
材の育成支援など幅広い事業を展開しています。

ミャンマー/ヤンゴン（パートナー企業）ヤヤヤヤヤンゴンゴンゴンンゴンンゴンンゴヤヤヤヤヤヤヤヤヤヤヤヤンゴゴンンンゴゴゴゴンンンンンンンンンンンン //ヤ/ヤ/ヤー/ヤ/ヤヤー/ヤ/ヤミミャンマミャンマーミャンマー/ヤミャンマー/ヤミャンマー/ミャンマー/ャ ー/ー/ンマーャンマーャンマー/ヤンマー/ヤャンマー/ヤャミミミミ マーマーマママ （パートナー企（ トナ 企（パートナー企（パートナー企（パートナー企（パ 業）業業））））業業トナ 業業トナトナトナトナトナトナトナ 業業）））トトトトトミャンマー/ヤンゴン（パートナー企業）

カンボジア/プノンペン（パートナー企業）ンンン/プ/プ/ププノンペンノンペンンペンノ//ププ ンンン////プ///プ///ププ （パ トナ 企トナ 企（パ トナ 企（パートナー企（パートナー企（パートナー企企業）業）））））業）業業カンボジア/プノンペン（パートナー企業）

マレーシア/クアラルンプール（パートナー企業）/クシア/クシア/ク/ク ラ プラ ププラ プラママママレーマレーマレーシマレーシマレーシマレーシマレーシシシシシママママママママレレレレレ シシシシシシシシ （パ トナ 企ト 企（パ トナ 企（パ トナ 企企業）業業））））業業）））業業業業企企企業業業マレーシア/クアラルンプール（パートナー企業）

シンガポール（パートナー企業）

シア/クシア/クシア/クシア/ク/クアラルンプールアラルンプールアラルンプールプ ルアラルンプールアラルンプシア/ク/クアラルンプールアラルンプールシシシシシシシシシシシ （パートナー企パートナートナ（パートナー企（パートナー企（パートナー企企業）業）業））））業業）（パートナー企（パートナー企業）業パパパ ））））））業業業業業業業

（（ ））））業業業業業）業）））業業業業業（パートナー企パートナー企ートナー（パートナー企（パートナー企（パートナー企（パートナー企企業）業）））））業）業業業業業業業業業業業）））企企企企企業業業業企企業業業）））））業業業業シシシシシンガポールシンガポールシンガポールシンガポールシンガポールンガポシンガポール（パートナー企業）

ベトナム/ハノイ（パートナー企業）企（パ トナ 企（パ トナ 企（パ トナ 企企パ トナトナ 業業業）業）業））））（パートナー企パートナー企ートナーートナー（パートナー企（パートナー企（パートナー企企業）業）業）業））））業業（パートナーパ トナパ トナ（パートナー企（パートナー企企業））））））業業業ム/ハノム/ハノナム/ハノ/ ノイイイイイム/ム/ム///ベベベベトナベトナベトナベベトナムベトナム/トナムベトナベトナムベトナム/トナム/ナムトナム/ ノトナム/ ノトナム/ハノナム/ハノナム イイイイトナナム/ナム ノトナム/ ノベトナム/ハノベトナム/ハノトナム/ハノナム/ハノイイイベトナム/ハノイ（パートナー企業）

タイ/バンコク（現地法人）

パートナー企パートナー企パートナーパートナー企パートナー企パートナー企企業）業）業））））業）業業パートナー企トナ 企業）業）トナトナトナトナトナトナトナトトトトトトトナトナトナトナトナー企ー企企ー企ナナナナナナナナナトトトト

カカカンボジア/カンボジア/カンボジア/カンボジア/カカカンカンボジアア/アアアアカカカカカカカカカンボジカンボジカンボジカンボジカカンボカンボカンボジンボジボボボボカカカカカ
（現（現（現（現（現現現現現現現地法地法現地法現地法現地法現地法法法法法人）法人））））法人）法人）法人法人法法法法法法法法法法人人人人人現現現地法地法法法法法人法人法人）人））））法法法法 ））））人人タイ/タイ/ ンタイ/タイ/ ンタイ/ ンタイ/ ン クククンタタタタイ/バンタイ/バンコタタイ/バンコタイ/バンコタイ/バンコタイ/バンコクククククンココンコンタタタタイ/タイ/タイ/タイタタイタタイタタイ/バンコク（現地法人）

ベトナム/ホーチミン（駐在員事務所）

ンンンンププププノノンペンノンペンノンペンノンペンン ンプノンペンプププ ンンンンン/プ/プ///プププ/ププ/プ/プ （パートナー企（パートナー企（パートナー企企（パ トナ 企パ トナトナ 業業業）業）業））））（パートナー企業）業）カンボジア/カンボジア/カンボジア/カンボジア/ボカカンボジア/ジア/ジアジアジジ

（駐在員事務（駐在員事務（駐在員事務（駐在員事務（駐在員事務駐在員事務所）所）所））））所）所）所所（（駐在 事務（駐在員事務（駐在員事務（駐在員事務駐在員事務所所所トナム/ホナム/ホベトナム/ホベトナム/ホベトナム/ホトナム/ホトナ /ホ/ ーチミンーチミンチミンチミンチミンーベベベベベベベベトトトベベベベベベトナベトナムベベベベベベベベベトナベトナベトナムベベトベトベ ホホホ/ホム/ホ チチミンチミンーチミンーチミンチミンベベベベベベトナム/ベトナム/ホベトナム/ホベトナム/ホベトナムベ ホベトナム/ホベトナム/ベトナム/ホーチミン（駐在員事務所）ベベベベベベベベベベベベベベベベベベベベベベベベベベベベベ

インドネシア/ジャカルタ（現地法人）（現地法人）（現地法人）人）人）））（現地法人）（現地法人（現地法人現地現現現現地地地地地イイイイイインドネインドネシアインドネシアイインドネシアインドネシアインドネシアネ /ジャカルタ/ジャカルタャ/ジャカルタ/ジャカルタ/ジャカルタタカカカカカシシシシシシシシシシネネネネネネネネネネネネネネドドドドドドドドドドインドネシア/ジャカルタ（現地法人）

【代表者】 池上一希
【 設 立 】 2018年２月28日
【資本金】 2,000万THB

No. 63 Athenee Tower,
23rd Floor, Room 5, Wireless
Road, Lumpini, Pathumwan,
Bangkok 10330 Thailand

【本特集免責事項】本記事により、貴社とMU Research and Consulting (Thailand) Co., Ltd.の間には何ら委任その他の契約関係が発生するものではなく、弊社が一切法的な義務・責任を負うものではありません。本記事は、弊社が信頼に足ると思われ
る各種情報に基づいて作成しておりますが、弊社はその正確性、完全性および信頼性を保証するものではありません。また、本資料に関連して生じた一切の損害について、弊社は責任を負いません。本記事は弊社の著作物であり、著作権法により保護されて
おります。弊社の事前の承諾なく本資料の全部もしくは一部を引用または複製、転送等により使用することを禁じます。本件に関してご質問等がございましたら弊社までお問い合わせ下さい。

日本企業との提携一覧図表１

※1：バンコクポスト2014年6月27日記事より　※2：バンコクポスト2022年2月16日記事より

*PRESIDENT BAKERY PCLはサハグループが約25%を出資しているグループ会社である
出所： バンコクポスト、各社プレスリリース、サハグループ各社の2019年以降のアニュアルレポート（英語版）等を基に作成
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