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1. はじめに 

 本稿は、総合商社５社の分析から、事業発展プロセスを考慮して総合商社の海外進出モデ

ルを提示の上、総合商社の海外進出形態が、時間経過に伴って経営権を志向する方向に変

化しており、総合商社の事業発展と符合していること、その変化はトレーディング業務を中心と

する伝統的な商社機能を具備する投資先のみならず、製造業・サービス業での投資先でも同

様に発現していること、それら変化が、収益性、財務健全性および企業価値に正の影響を与

えていることを実証的に分析するものである。 

 総合商社は、海外での事業活動を前提とする独特なビジネスモデルであることから、製造業

のような本国で培った事業の海外展開という時系列関係をとらず、事業発展形態の変化が海

外進出モデルに速やかに現れる点に特徴があり、海外進出形態を対象として検証すること

で、総合商社の事業発展プロセス・ビジネスモデルの変遷を検証することができる。 

  総合商社が「総合事業運営・事業投資会社」化しているとの先行研究を踏まえ、その事業

発展プロセスを考慮した総合商社の海外進出モデルを再定義し、そのモデルの有効性を確

認する。その上で、これらのビジネスモデルの変化が意図的戦略ではなく、創発戦略の結果

であり、事業環境変化の中で組織学習を通じて獲得した経営・リスクマネジメント能力に支えら

れているとの考察を行う。 

 

2. 先行研究 

2-1. 総合商社の海外進出モデル 

Goerzen & Makino(2007)は、サービス産業の海外進出モデルを、総合商社の海外進出を

検証対象として検証した。海外進出事業を「Core-global」「Related-local」「Unrelated-global」 

「Unrelated-local」の４つに分類した上で、分類毎の海外進出順番を比較し、多国籍サービス

企業(multinational corporations in service industries)も製造業と同様に(Chang, 1995)、初期

の投資は「Core事業」及び地域依存性の低い事業に密に関連しており、その後の投資は

「Unrelated 事業」または地域依存性の高い事業に広がっていくとした。 

  

2-2. 総合商社の事業形態の変化 

 田中(2012)は、1980 年代後半にすでに始まっていた総合商社による事業投資が、平成不況

期に入って一気に加速した、とし、高度成長の終焉とバブル崩壊の後、「連結子会社を通し

た、多様な製造業・サービス業への進出」及び「事業投資会社化」の二つの側面を併せ持った
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動きにより、総合商社は「総合事業運営・事業投資会社」に転換したとした。同じく田中(2012)

は、総合商社の連結決算の収益に占めるコミッションの比率推移を用いて、総合商社の収益

がトレーディングから投資によってもたらされるようになった事を示しているが、収益構造の集

計分析に留まっており、「総合事業運営・事業投資会社」化がどのような過程を経て進んでい

ったのか、については言及しておらず、実際のデータを用いた実証的な検証が待たれるところ

である。 

 

3. 総合商社の海外進出モデルの提示及び仮説 

3-1. 海外投資先形態 

 総合商社の「総合事業運営・事業投資会社」化は「多様な製造業・サービス業への進出」と

「事業投資会社」の二つの側面をそれぞれ分解すると、総合事業運営の対象事業領域の広が

りは、伝統的な商社機能である仲介・販売を中心とするトレーディング事業からトレーディング

事業以外の製造業・サービス業への展開であり、事業投資会社化は、伝統的に総合商社で

行われてきた商権確保を目的としたマイナー出資形態（経営権なし）から、経営責任・リスクを

取るメジャー出資（経営権あり）への進化と概観できる。 

 これら事業発展を想定すると、総合商社の海外投資先の形態は以下の５つに分類できる。 

 

表１ 総合商社の海外投資先形態 
 

形態 法人格 概要 

⓪ 初期海外進

出 
現地法人 海外事業活動・情報収集活動の足場となる現地法人設立し、海外に進

出 

① 商社機能・ 

経営権なし 
事業投資先

（関連会社） 
ビジネスモデルは、伝統的な商社機能（トレーディング・仲介貿易）のま

ま、地域及び業界知見を活かし海外に進出。進出時は、メーカーの現

地法人への出資や現地パートナーとの合弁などにより、経営権を持た

ない形（マイナー出資）で参画 

② 商社機能・ 

経営権あり 
事業投資先

（子会社） 
地域及び業界知見、経営参画による経営知見を活かし、経営権を持つ

形で参画 

③ 非商社機能・

経営権なし 
事業投資先

（関連会社） 
地域知見を活かし、メーカーや現地パートナーとの合弁等によりの現地

製造拠点やサービス企業（非商社機能）に経営権を持たない形（マイナ

ー出資）で参画 

④ 非商社機能・

経営権あり 
事業投資先

（子会社） 
地域及び業界知見、経営参加による経営知見を活かし、経営権を持つ

形で参画 

 

3-2．事業発展を考慮した総合商社の海外進出モデル 

 前項の海外進出形態と時系列な発現過程を考慮し、Goerzen & Makino とは異なる形で、総

合商社の海外進出モデルを再定義する。本モデルにおいて、商社機能とは、総合商社の伝

統的な機能である仲介・販売を中心とするトレーディング機能を指し、非商社機能は製造業や

サービス業等非トレーディングの機能を指す。 
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図１ 総合商社の事業発展を考慮した海外進出モデル 

 

 

 図１のモデルを想定すると、総合商社の海外進出形態は、次のように時系列的に発現してく

ると考えられる。すなわち、⓪（現地法人による進出）を経た後、⓪→①（商社機能・経営権な

し）→②（商社機能・経営権あり）と発展、また、並行して、⓪→③（非商社機能・経営権なし）→

④（非商社機能・経営権あり）と発展するであろうとの推測が成り立つ。 

 

3-3.仮説の設定 

 前項の海外進出モデルから、以下の仮説を設定する。 

仮説１ 総合商社の海外進出は現地法人設立による初期海外進出（⓪）から始まる。 

仮説２ ２a. ⓪の後、「商社機能」を持つ「経営権なし」の海外投資先会社による進出が
始まる（①）。 
2b. ①に続いて「商社機能」を持つ「経営権のある」海外投資先会社による進出
が行われる（②）。 

仮説３ 3a. ⓪の後、製造業等「非商社機能」を持つ「経営権なし」の海外投資先会社に
よる進出が始まる（③）。 
3b. ③に続いて、「非商社機能」を持つ「経営権のある」の海外投資先会社によ
る進出が行われる（④)。 

仮説４ 4a.「経営権あり」海外投資先会社が増えることで、企業の収益力、財務健全性が
向上する。 
4b.「経営権あり」海外投資先会社が増えることで、企業価値が向上する。 

  

4. 分析 

総合商社５社（三菱商事、三井物産、伊藤忠商事、住友商事、丸紅）の海外法人を対象に

仮説に対して実証分析を行う。 
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5. 考察・まとめ 

 一連の分析を総括し、海外進出形態が漸進的変化をしてきた背景について、外部環境の変

化に伴うビジネスモデル変化への圧力、リソース・ベースド・ビュー及び組織学習の視点、海外

進出形態の変化は意図的戦略か創発的戦略家か、総合商社の総合性について考察する。 

 総合商社の海外進出における進出形態ごとの時間的順番、進出形態の変化に関して、５社

全てにおいて仮説１、仮説２a、仮説３a が支持された。他方、２ｂについては５社中３社、３ｂに

ついては５社中２社でのみ支持された。収益力・財務健全性に関する仮説４ａについては５社

で支持され、企業価値に関する仮説４ｂについては５社中４社で支持された。 

 その結論をもとに、総合商社のビジネスモデルは、創発戦略の結果であり、事業環境変化の

中で組織学習を通じて獲得した経営・リスクマネジメント能力に支えられていることを論じた。 

 最後に、残された課題について指摘する。 
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