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論 文 要 旨       

所属ゼミ 岡田 研究会 氏名 伊藤 亮一 

（論文題名） 

商社によるトレーディングから事業参画型投資への転換 

―中堅商社の事業参画型投資へのシフトは ROE を高めるのか― 

 

（内容の要旨） 

 近年大手商社（三菱商事、伊藤忠商事、三井物産、住友商事、丸紅）のビジネスモデ

ルは、バブル崩壊から 2008 年のリーマンショック等を経て、旧来の仕入先と取引先の

間に立ち口銭を得るビジネスモデル（トレーディング型ビジネス）から、投資先企業の

事業に関与することによって投資リターンを得るビジネスモデル（事業参画型投資ビジ

ネス）へと転換することで事業と利益を拡大してきている。一方、中堅商社（売上高：

1,000 億円〜2 兆円）においては、トレーディング型ビジネスから、事業参画型投資ビ

ジネスへの移行は大手商社のようには生じておらず、またそもそも中堅商社を題材にし

た研究そのものも数が少ないように感じる。そのため、本論文においては、事業参画型

投資ビジネスは、大手商社に限って有効なビジネスモデルなのか、それとも中堅商社に

おいても同じモデルを選択することで同様の成功を収めることができるのか明らかに

することである。 

<仮説と検証方法> 事業参画型投資ビジネスモデルの導入を進めることで、中堅規模の

商社においても企業収益の向上を達成できるはずであるというのが本研究の仮説であ

る。そのため考察対象は、日本証券市場に上場する売上高 1000 億円以上 2 兆円以下の

商社とし、被説明変数に ROE を用い、説明変数にトレーディングビジネスで得た利益に

対する投資性ビジネスで得た利益の比率を用いて検証を行なった。 

 

<結果> 検証の結果を大手商社、中堅商社に分けて述べる。 

１） 大手商社：トレーディング型ビジネスから、事業参画型投資ビジネスへのシフト

には最適点があり、過度の移行は ROE にマイナスの影響を与える。 

２） 中堅商社：トレーディング型ビジネスから、事業参画型投資ビジネスへのシフト

は、ROE に対してマイナスの影響を与える。ただし、投資比率が 1桁台であるよ

うな中堅商社においては ROE へプラスの影響を与えることも確認できる。 

  

 


