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内容提要 ： 综合商社是 日 本外 向型经 济发展过 程 中
“

走 出 去
”

的 独特 代

表性 主体
，
通过 商业 资本职 能 的 全 面发 挥 与升 级 ， 实现 了 从 单一 商 业 职 能 向

多元化职 能 的 转换 。 进入新 时 期 ， 综合 商社通过 职 能 转 换 和产业 调整 ， 在 适

度 多元化 的基础上巩 固核 心 竞 争 优势 ， 具体表 现在产 业 、 地 区 、 供 应链环 节

和业务方式 等方 面 。 利 用 综合商 社微观层面 的 数据进行实证分析 的 结果表 明 ，

职能 转换对企 业经 营 绩效具有 重要 影 响 ，
强 化核 心经 营 职 能 能 够有 效地促进

盈利水平 的提升 。 综合商社职 能 转换及 多 元化发 展 的成 功经验 ， 对 中 国企 业

‘ ‘

走出 去
”

具有重 要借鉴意义 。
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综合商社是集商业交易 、 金融 、 投资 、 信息服务 、 风险管理等多种功能

于一体的商业主导型跨国企业 ， 是 日本独有 的企业形式 。 作为 日 本最早开展

跨国经营 、

“

走 出去
”

的代表性企业 ， 综合商社是 日 本经济崛起的重要力量 。

在 日本产业结构转型升级中 ， 综合商社转换经营职能 ， 克服 自身发展危机 ，

提升市场竞争力 。
① ２０ 世纪 ９０ 年代以来 ， 虽然综合商社在 日 本对外经济交往

中的作用有所下降 ， 但它仍然发挥了优化 国 内外经济资源配置的重要功能 。

纵观其发展历程 ，
综合商社在 日本发展外向型经济过程中成功

“

走出去
”

， 积

极进行职能转换及战略调整 ， 实现 了 由单
一

商业职能向多元化职能扩张 、 再

由过度多元化回归集 中到核心经营职能的 良性发展 。

目前 ，
在经济发展的新常态下 ， 中 国企业

“

走出去
”

已经进入战略性调

① 主要代表性观点包括 ：
２０ 世纪 ６０ 年代初期的

“

商业斜阳论
”

和
“

流通革命论
”

，

７〇 年代的
“

商社性恶说
”

，
８０ 年代的

“

商社冬的时代
”

，
９０ 年代的

“

商社崩溃论
”

、

“

商社不要论
”

等 。

—
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整的关键时期 。 改革开放 ３０ 多年来 ，
以简单

“

产品走出去
”

为主的国际经济

参与方式给中国带来了 贸易 摩擦 、 汇率压力等
一系列 问题 ， 中 国企业必须转

变单
一

的
“

商品输出型
”

发展战略 、 丰富对外经贸投资合作的方式 。 当前许

多大型企业的 国际化战略已经开始 向
“

资本走出去
”

等多种方式转变 ， 资本

的产业配置 、 地区流向 、 投资方式以及投资质量等难题浮 出水面 。 针对国 际

市场环境变化灵活调整产业 、 地区 、 供应链 、 经营方式等多种策略 ， 将是企

业
“

走出去
”

需要研究的重大课题 。 基于核心竞争优势的职能转换和在多变

环境中的战略调整能力 ， 恰是 日本综合商社
“

走出去
”

的基础性优势 。 因此 ，

分析 日 本综合商社国际化经营中职能转换的演变方式及其绩效影响 ， 借鉴 曰

本综合商社多元化经营和
“

走出去
”

的成功经验
，
将对当前中国企业统筹国

内外市场经营 、 优化对外投资决策 、 实施
“

走出去
”

战略提供重要参考 。

迄今为止 ， 中国学者大多侧重研究综合商社的发展 、 功能及其对 日 本经

济的作用 ， 从研究方法来看基本以定性分析和描述性分析为主 。 本文拟在已

有研究的基础之上 ， 首先阐述综合商社在
“

走出 去
”

中进行职能转换的必然

性 ， 其次对综合 商社跨国 经营 的演变方式进行定性研究 ， 然后实证分析

１９９９￣ ２０ １２ 年职能转换对综合商社绩效的影响 ， 最后总结提出对中 国企业
“

走出去
”

的相关政策建议 。

一 综合商社职能转换的必然性

商社指以 国内外贸易为主 、 经营商业业态的企业 ， 具有市场营销 、 贸易 、

物流等基本功能 ， 按经营商品种类可 以划分为经营广泛商品 和服务的综合商

社以及专供特定领域的专门商社 。 综合商社 （ ｓｏｇｏ ｓｈｏｓｈａ ）
—

词 ， 最早 出现于

１ ９５３ 年 ３ 月 １７ 日的 《读卖新闻 》
？

，

１ ９５５ 年前后才作为专用词汇广泛使用
？

。

① 参见 ： 田中隆之 『総合商社 （７）研究
一七乃源流 、 成立 、 展開

一

』 、 東洋経済新聞社 、
２０ １２ 年 、

１８ 頁 。

② 栂井義雄
『三井物産会社刃経営 史的研究

一 「 元 」
三井物産会社０ 定着

？ 発展 ？ 解散一』 、

東洋経済新報社 、 １ ９７４ 年 、 １０ 頁 。

—
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职能转换对综合商社
“

走出去
”

的作用ａ

一些专家学者在不同历史阶段对其进行了概念界定 。
？ 总体而言 ， 综合商社是

以商业职能为主 ， 从事综合性业务经营 ， 具有产业 、 地区 、 功能等多元化特

征的跨国企业 ， 其职能涉及商业资本职能 、 产业资本职能和金融资本职能 。

就资本职能的本质而言 ， 马克思的政治经济学理论对此做出过重要阐述 。

他在 《资本论》 中指出 ， 生产决定流通 ， 流通反作用于生产 ， 流通是商品实

现价值增殖的过程 ， 流通决定着生产和社会再生产的速度 、 比例 以及结构等 。

产业资本循环依次采取货 币资本 、 生产资本 、 商品资本三种职能形式 ， 实现

价值增殖。 商业资本是从产业资本循环运动中分离出来 ， 专门从事商品买卖 ，

独立发挥资本职能 ， 以获取商业利润 为 目的的资本形式 。 它是社会经济专业

化分工的必然产物 。 金融资本是产业资本发展的产物 ， 当产业资本发展到
一

定阶段后 ， 金融资本开始真正独立于产业资本 。 从经济发展逻辑来看 ， 产业

资本在前 ，
金融资本在后 。 从资本职能理论可以看 出 ， 资本在不 同职能之间

的转换具有天生的必然性 。

根据上述论述可 以得出 ， 综合商社的诞生属于商业资本范畴 。 尤其在早

期贸易阶段 ， 综合商社不直接参与生产 ， 利润大多源于赚取大宗交易的 中介

差额费用 。 综合商社在流通过程 中行使商业资本职能 ， 缩短流通时间 ， 扩大

交易市场 ，
加快资本周转速度 ，

为 日 本实践
“

贸易立国
”

政策发挥 了巨 大作

用 。 在现代市场经济 中 ， 卖方市场向买方市场转化 ， 流通对生产的反作用进

一步放大 ， 从而使得商业资本对产业资本具有 了一定的控制能力 。

综合商社通过职能多元化 ， 其商业资本实现 了对产业资本的逆向控制 ，

经过进
一

步积累分离出 金融资本 ， 再与商业资本 、 产业资本共同发挥作用 ，

参与 国际化竞争 。 进入 ２０ 世纪后半期
，
综合商社 、 主银行 、 生产企业共同组

成多元化经营的企业集团 。 以三菱集团 为例 ， 它 以三菱商事为主导 ，
以三菱

重工为根本 ，
以三菱东京 ＵＦＪ 银行为核心 ， 形成了商贸 、 工业 、 金融三位

一

体的全面发展 、 分工协调的企业集团 。

整体来看 ， 在 日本企业
“

走出去
”

的过程 中 ，
综合商社承担了贸易流通 、

产业组织和投资 、 企业融资等重要作用 。 从海外市场扩张看 ， 综合商社带领

① 例如 ： 中川敬
一

郎 「 日本０工業化過程 『纖化 §札亡企業者 活動 』 」 、 経営史学会

『経営史学 』 ２（３ ） 、 １９６７ 年 。 森川英正
「

総合商社ＣＯ成立 ｔ 論理」 、 宮本友次 ？ 栂井義雄 ？ 三島康雄

編 『総合商社Ｗ経営史 』 、 東洋経済新報社 、
１９７６ 年 。 小島清 ？ 小澤輝智 『総合商社 挑戦

一

経済開

発 —

千中 Ｖ 卜
一

』 、 産業能率大学出版部 、 １９８４ 年 。 伊藤忠商事調査部 《

？

日本 （７）総合商社 』 、 東洋

経済新報社 、 １９９２ 年 。 傅春寰 ： 《 日本综合商社》 ，
天津 ：

天津大学出 版社 ，
１９ ９６ 年 。

—

１ ０９
—
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集团内外生产性企业参与国 际贸易 ， 承担着产业组织者的职能 ；
从参与实体

经济看 ， 综合商社从经营贸易向事业投资转变 ， 重视投资实业领域 ， 参股生

产性企业 ， 乃至直接参与企业管理 ， 行使产业资本职能 ；
从供应链融资角度

看 ， 综合商社为中小企业提供资金信贷 、 投融资及租赁等金融服务 ， 行使金

融资本职能 。 纵观其发展历程 ， 随着 日 本经济的发展 ，
综合商社的职能发生

显著转换 。 二战后至今 ，
综合商社由 以贸易为主转变为贸易与事业投资并重 ，

实现了由单
一的商业职能向多元化的企业职能转换 ， 拓展了产业资本和金融

资本职能 ， 其本质是商业资本职能的全面发挥与升级 ， 更加注重对全产业链

的控制 。
２ １ 世纪以来 ， 综合商社通过产业调整 ， 缩减非核心产业部门 ， 集中

经营资源 ， 在适度多元化的基础上巩固核心经营职能 ， 强化了竞争优势 。

就职能转换的表现方式而言 ， 全球价值链理论对跨国公司 国 际化经营做

出详细阐释 ， 成为跨国公司进行产业 、 地区 、 经营方式等重要决策 的关键分

析工具 。 ２０ 世纪 ８０ 年代 ， 美国的波特 （
Ｐｏｒｔｅ ｒ

） 提出
“

价值链
”

概念 ， 即企

业内部的研发设计 、 原材料采购 、 生产制造 、 销售 、 物流 、 售后服务等
一系

列相互关联的价值增殖活动 。 而同
一产业 内部上下游企业的所有价值增殖活

动总和形成了产业价值链 。
？ 科洛特 （ Ｋｏｇｕｔ

） 分析 了价值链的全球产业布局

与 国际分工 比较优势相互作用的影响 。

？ 格里芬 （ Ｇｅｒｅｆｆｉ ） 等人进
一

步对价值

链理论进行了拓展研究 。

③
此外 ，

联合 国工业发展组织 （
ＵＮＩＤＯ

） 基于价值创

造环节也对全球价值链进行界定 ： 全球价值链是为实现商品或服务价值而涉

及
一系列经营活动的全球性跨企业网络组织 ， 包括散布于全球价值链上的所

有企业进行的各种增殖活动 。
？ 在此基础上 ， 全球价值链理论应运而生 。

全球价值链上各个环节所创造的附加值不尽相同 。 施振荣的
“

微笑曲线
”

理论提出 ， 全球价值链的技术研发 、 设计等上游环节 ， 以及品牌营销 、 市场

服务等下游环节创造价值较高 ， 生产制造等中游环节创造价值较低 。
？ 从产业
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＊
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ｐ
ｍｅｎｔ２００２／２００ ３

，
Ｖｉｅｎｎａ

，
２００ ２

，ｐｐ
．１０７

－

１６ ．

⑤ 参见施振荣 ： 《再造宏碁 》 ，
上海 ： 上海远东 出版社 ，

１９９６ 年 。

—

１ １０
—



职能转换对综合商社
“

走出去
”

的作用 ＣＤ

链角度看 ， 综合商社从贸易流通环节 向产业链的各个价值增殖环节延伸 ，
经

营领域涉及资源 、 能源等上游产业部门 ， 生产制造等中游环节 ， 以及下游消

费服务业 ， 呈现出产业多元化经营的特点 。 特别是从稳定供应关系和客户渠

道的经营角度出发 ， 综合商社更加重视向附加值较高的上游和下游环节延伸 。

全球价值链是国际生产分工的产物 ，
催生了全球生产网络。

？ 在全球生产分

工网络体系当中 ， 跨国公司根据不同国家和地区的人才 、 技术 、 资本 、 资源等比

较优势 ， 将各个价值链环节分布到对应的国家和地区 ，
减少生产成本和交易费用 ，

有效利用全球要素资源 ， 从而形成跨国公司 的全球
一

体化产业布局 。 日本企业正

是通过对外直接投资嵌入全球主要的地区生产网络 ， 优化在全球的空间布局 ， 在

发挥各地区要素优势的过程中实现了时间经济效应和空间集聚经济效应。
？

从全球化生产布局来看 ， 综合商社作为 日 本外向 型经济发展过程中的独

特代表性主体 ， 经营活动涉及地区十分广泛 ， 贸易 、 投资 、 金融活动遍及亚

洲 、 欧洲 、 美洲 、 非洲等地。 综合商社从最初重视 日 本本土和发达国家市场

逐渐转向均衡满足各国本地市场需求 ， 重视本地化经营 ， 加强本地生产 、 本

地销售 ， 实现地区生产网络与全球生产网络的对接 。

综上所述 ， 综合商社作为 日本商业主导 、 综合性经营的大型跨国公司 ，

通过全球价值链布局 ，
形成全球性的生产 网络 ； 进

一步借由整合国 内外要素

资源 ， 打通 国内外市场 ， 实现了企业经营效益最大化 。

二 综合商社职能转换的表现方式

目前 ，
日本有七大综合商社 ， 分别是三井物产 、 三菱商事 、 住友商事 、

伊藤忠商事 、 丸红 、 丰 田通商和双 日株式会社 。 《 日 本经济新闻 》 的
“

２０ １４

年度 日 本企业 １００ 强
”

排名显示 ， 前十强 当中综合商社 占据四个席位。 伊藤

忠商事 、 丸红 、 三井物产 、 住友商事位列第二 、 第三 、 第六和第 十 ， 丰 田通

商排名第十二 。
③ 综合商社仍然在 日 本企业整体当 中 占据重要地位 。

①Ｄ． ＥｒｎｓｔａｎｄＬＫｉｍ ，
“

ＧｌｏｂａｌＰｒｏｄｕｃｔｉ
ｏｎＮｅ ｔｗｏｒｋｓ

，Ｋｎｏｗｌ ｅｄ
ｇｅ
Ｄ ｉｆｆｕｓｉ ｏｎａｎｄＬｏｃａｌＣ ａ

ｐ
ａｂｉｌ ｉｔ

ｙ

Ｆｏｒｍａ ｔｉｏｎ

Ｍ

，ＲｅｓｅａｒｃｈＰｏｌｉｃ
ｙ

ｔ
Ｖｏｌ． ３１

，
Ｉｓｓｕｅｓ ８

－９
，
２００２

，ｐｐ． １４
１ ７

－ ２９ ．

② 参见苏杭 ： 《 日 本对外直接投资的网络化发展及启示》 ， 《 日本学刊 》 ２０１ ５ 年第 ２ 期 。

③ｈ
ｔｔ
ｐ ：／／ｗｗｗ． ｎｉ

ｋｋｅ ｉ
． ｃｏｍ／ｍａｒｉｃｅ ｔｓ／ｒａｎ ｋｉ ｎ

ｇ
／ｋｅｉｅ ｉ

／ ｕｒｉａｇｅ＊ ａｓ
ｐ

ｉＬ ２０ １４
年七大商社销售 收入情况为 ：

伊藤忠商事 １４． ６５ 万亿 日 元
， 三菱商事 １４． ５７ 万亿 日元 （

２０
１
３ 年度数据 ） ， 丸红 １ ３

．
６３ 万亿 日 元

，
三井

物产 １ １ ．１６ 万亿 日元 ， 住友商事 ８ ． １ ５ 万亿 日 元 ， 丰田通商 ７ ．

７４ 万亿 日元
，
双 日 ４．

０５ 万亿 日元 。

—

１ １ １
—
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企业的职能转换通常表现在产业 、 地区 、 供应链环节和经营方式等方面 。

鉴于各综合商社企业年报和官 网信息难 以提供准确连续 的产业 、 地区 、 供应

链环节和经营方式数据 ， 因此本文采用基于新闻事件的文本定性方法
？

，
以涉

及以上 四个方面 的阶段 １（
１９８ １－ １９８５

） 和阶段 ２（

２００６￣ ２０ １ ０
） 的新闻事

件 ， 分析七大综合商社职能转换的演变趋势 ， 试图在一定程度上通过关注企

业新闻事件来考察企业内部经营活动的活跃度 。

（

一

） 采取产业 多元化经营战略 ，
侧 重产业价值链的高 附加值部分

近几十年 ， 随着经济全球化趋势发展 ， 日 本经济实力提升 ， 产业结构持

续发生重大变化 。 国际和国 内经济环境的转变 ， 迫使 日本综合商社不断发展

变革 ， 多元化经营实现转型升级 。

２０ 世纪 ６０ 年代 中期 ， 日本发展成为资本主义世界第二大经济体 ，
经济总

量和经济发展水平仅次于美 国 ， 实现了产业结构 由轻工业 占主导 向重化工业

为主的转变 。 为适应经济发展的需要 ， 综合商社在设备制造业等领域的投资

比重增加 ， 经营范围 由食品 、 药品及 日 用 品工业等向金属制造和化学工业拓

展 。 同时
，
随着 日本成为全球最大的原材料进 口 国 ，

综合商社又将主要业务

向铁矿石 、 石油以及粮食等海外资源的进 口领域延伸 。

２０ 世纪 ８０ 年代以来 ， 在产业结构由轻工业向重化工业 、 高科技产业升级的

过程中 ，
日本的传统产业逐渐丧失了竞争优势 ， 劳动密集型产业部门所占比重

逐步下降 ， 资本和知识密集型产业部 门的比重逐渐上升 。 受此影响 ， 综合商社

原有的业务逐步萎缩 ， 开始向高科技领域发展 ， 比如计算机 、 卫星通信 、 机器

人以及航空航天等领域。 进人 ９０ 年代之后 ，
以互联网技术 、 生物医药 、 新能源

和新材料为代表的高新技术迅速发展 ， 同时资源利用和环境治理技术更加受到

关注 ， 综合商社职能进
一步多元化 ， 加强高新技术领域的基础研究 ， 并扩大开

发应用领域的投资。 进人新世纪 ， 综合商社对多元化经营进行适度收缩 ， 釆用

① 为 了客观有效地分析综合商社的职能转换 ， 本节选取 １ ９８ １
￣

１９８５ 年 （ 阶段 １ ） 和 ２００６
－

２０１０

年 （
阶段 ２ ） 两个时间段进行对比 。 具体工作 流程依次为 ： 搜集信息 、 提取有 效关键词 、 对有效信息

进行汇总
，

最后整理出后续一 系列 图表 。 本节搜集信息的方法如下 ： 首先在 日 经产业新闻网络版输人

各综合商社具体名称 ， 检索出七家综合商社的新闻事件记录 。 经整理分析
，
本文将研究对象锁定在三

井物产 、 三菱商事 、 住友商事 、 伊藤忠商事和丸红这五家综合商社 。 新 闻事件的汇总结果为 （括号 内

为原新 闻事件数 ） ： 在阶段 １ 中 ，
三井物产的有效新闻数量共 ２６８ 条 （

５５５ 条
） ，
三菱商事 ２４０条 （

５２０

条
） 、 住友商事 ２０７ 条 （

５３ １ 条
）

、 伊藤忠商事 ２０５ 条 （
４４６ 条 ） 、 丸红 ２０４ 条 （

４５０ 条
） ；
在阶段 ２ 中 ，

三井物产的有效新闻数量共 ３５０ 条 （
４５ １ 条 ） ，

三菱商事 １４５ 条 （
２２０ 条 ） 、 住友商事 １６７ 条 （

３ １８ 条 ）
、

伊藤忠商事 ２４５ 条 （ ３６２ 条 ） 、 丸红 ２７５ 条 （ ３９ ３ 条 ） 。

—

１ １ ２
—



职能转换对综合 商社
“

走出 去
”

的作用 Ｇ

“

选择与集中
”

战略
， 及时调整业务部门 ，

集中资源在核心优势领域 ， 从而改善

了经营效益。 在此背景下 ，
本文对比 ２０世纪 ８０ 年代的传统经济阶段与 ２ １ 世纪以

来的新经济阶段
，
发现综合商社重点经营行业发生了新的显著变化 （参见图 １

） 。

％

４５０
卩「

４５

４００－－４０

３ ５ ０
＇

ｍ ＼
＿

３ ５

—隨卜事件条数

一酿轉条数

２ ００－１１＼＼ａ＿ ２〇 句働 占 比 （ 参照右轴 ）

面
广

阶段２ 占 比 （
参照右轴 ）

设备制造 采掘能源 服务 日 用 消费品 建筑 农业 资源回收

图 １ 综合商社重点经营行 业的趋势

资料来源 ：
根据 《 日 经产业新闻》 整理制图 。

如图 １ 所示 ， 在阶段 ２ 中 ， 综合商社 的重点经营领域 向资源 、
能源等上

游产业部门 ，
以及下游 的消费服务业延伸 ， 呈现 出产业多元化经营 的特点 ，

侧重产业价值链的高附加值部分 。 具体来看 ， 第
一

， 设备制造业活跃度下降 ，

采掘冶炼及能源工业活跃度上升 ， 成为综合商社第
一大经营产业 。 设备制造

业无论从新 闻 事 件数量 《从 ４ １ ３ 降至 ２６０
） 上 ，

还是从所 占 百分 比 （ 从

３６ ．７４ ％降至 ２５ ． ０７％
） 来看 ， 降幅都较为明显 。 采掘冶炼及能源工业在新闻

事件数量 （从 ３ １ ８ 增加至 ４２３
） 和所 占 比例 （从 ２８ ．２ ９％ 涨至 ４〇 ． ７９％ ） 上涨

幅都较大 。 这说明综合商社 向 国 民经济的 上游资源 、 能源产业延伸 。 第二 ，

服务业活跃度小幅上升 ， 由 １ １ ． ０３％ 增至 １ ３
．
７９％

， 这是因 为原来以批发贸易

为主的综合商社开始强化直接面 向下游消费者的零售领域 。 第三 ，
日 用消费

品行业活跃度也呈上升趋势 ，
从 １ ５ ．９３％ 上升至 １ ９ ．２９％

， 在
一

定程度上反映

出综合商社对提供稳定经营收益的消费 品行业投入增加 。 第 四 ， 废弃资源和

废旧材料 回收加工业活跃度上升较大 ， 由 ６ ． ９４％增至 １ ５ ． ７２％
， 表明各综合商

社都十分重视环境相关业务的开展 。 例如 ， 住友商事 的经营领域涉足新生代

电池及其回收利用业务 ，
三菱商事进人了海水淡化和废水循环再利用领域 。

综合商社面对经营环境 的变化 ，
灵活调整经营战略和经营领域 ，

通过综

合分析业界定位 、 市场增长性以及与其他行业的协同效应选择具体经营领域 ，

区分核心和非核心业务 ， 在适度多元化的基础上巩 固核心经营职能 ， 加强了

核心竞争力 。 在多变环境当 中 的灵活调整能力是综合商社
“

走 出 去
”

的基础

性优势 ， 值得中 国企业重点学习借鉴 。

—

１ １ ３
—
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（
二

） 积极进行全球布局 ， 逐步 实现 国 际化 、 本地化经营

２ ０ 世纪 ９０ 年代以后 ，
经济全球化和区域经济

一体化成为发展趋势 ，
世界

经济逐渐被大型跨 国公司所主导 。 生产 、 贸 易 、 投资和研发环节的 国 际化程

度 日益提高 ， 形成全球生产分工网 络体 系 。 综合商社也不断朝着综合性经营

的大型跨国公司迈进 ，
经营地域更加广泛 ， 形成全球性 、 本地化的产业布局 。

以下将对综合商社两个阶段 的经营地区情况进行对比分析 （参见图 ２
） 。

％
６０

「

５ ０
．

■

Ｌ阶段 １ 中合作企业分布占比 ■ 阶段 ２中合作企业分布占比

４０
－Ｊ■ 阶段 １ 中 目标市场地区 占 比 ■ 阶段 ２中 目标市场地区 占 比

＼ ＼

Ｉ Ｉ
ｉ

〇
Ｉ ．■ ．ＨＩ ！ ■

，ｉｈｆｃＵｉＪｈｎＢｉ

日本 东亚 东南亚 南亚 中亚中东 欧洲 非洲 北美洲 南美洲 大洋洲

图 ２ 综合 商社经营地区的趋势

注 ： 目 标市场地区是指综 合商社携 同合作企业进行所有经 营活动 面向的地区 。

资料来源 ：

根据 《 日 经产业新闻 》 整理制图 。

对 比两个阶段的数据汇总结果可以看 出 ，
综合商社 的经营地 区十分广泛 ，

涵盖亚洲 、 欧洲 、 南北美洲 、 中东 、 非洲等地 。 总体而言 ， 首先 ， 综合商社
一

直以 日 本本国市场为首要经营地区 ； 其次 ， 综合商社在东亚地区的经营活动 日

趋活跃 ； 再者 ， 综合商社在北美地 区的经营活动有所减弱 ；
最后 ， 综合商社的

国际化经营更加趋向本地化特征 ， 即市场供给趋向于均衡满足本地市场需求 。

第一 ， 无论是阶段 １ 还是阶段 ２
，
日 本本国在合作方所属地区和 目标市场

地区的活跃度都很大 ， 占 比接近 ５０％
， 说明综合商社的经营地域始终 以 日 本

为主 。 综合商社与主银行 及众多企业共同 构成以综合商社为首的企业集 团 ，

在开展各项业务活动时 ， 相互结成紧密的合作关系 ，
即在有效协同供应链之

内与熟悉的企业合作更有利于发展 。 第二 ， 与 ２０ 世纪 ８０ 年代相 比 ， 进人 ２ １

世纪以 后 ， 东 亚地 区 在 合作 方 所 属 地 区 （
１ ３ ． ２０％ ） 和 目 标 市 场 地 区

（
１ ９ ． ６３％ ） 的活跃度大幅增加 。 究其原因 ， 首先是近 ３０ 年包括 中国在 内 的东

—
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—
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亚经济快速发展 ， 综合商社显著加强 了在东亚地区的经济活动 。 其次是商社

业务性质转变所带来的变化 。 综合商社从早期 以海外代工贸易为主 ， 发展到

现今的事业投资阶段 ， 在东亚地区更加重视本地化投资 ， 其经营模式逐步从

“

产品引进来
”

转变为
“

资本输出去
”

。 第三 ， 在阶段 ２
， 北美洲地区在合作

方所属地区 （从 ２２
．７９％下降至 １ ３ ．１ １％ ） 的活跃度呈下降趋势 ， 表明综合商

社在推进业务合作时 ，
逐渐将经营重心转 回亚洲周边地 区 。 第 四 ， 在阶段 １

，

综合商社的合作方所属地区和 目标市场地区的结构差别较大 ； 而在阶段 ２
， 两

者地区结构趋同 。 这种变化在 日本本土 、 欧洲和北美市场较为明显 ， 印证了

综合商社通过调整经营地域布局 ， 逐步实现国 。

（
三

） 实施全供应链管理 ，
追求整体优势

综合商社在供应链职能拓展 、 商品输出转为资本输出 的过程 中 ， 与其他

公司联营可 以发挥商业资本的带动能力 ， 实现全产业链扩张 ， 从而对供应链

整体进行管控 ，
获取超额利润 。

一方面 ， 凭借在流通渠道方面的垄断优势和

规模优势 ， 商业资本主导的综合商社在
一

定程度上具备了逆向控制产业资本

的能力 ， 影响供应链上游生产企业的经营活动 。 另一方面 ， 综合商社的金融

功能不断深化 ， 从原先的信用借贷发展为独立的投融资功能 ， 分离出金融资

本 ，
进而又与商业资本

一

起参与对产业资本的控制与融合 。

现代企业的供应链包括供应商 、 制造商 、 分销商 、 零售商以及消费者等

环节 。 分析表 １ 可 以发现 ， 综合商社的经营活动涵盖了供应链的所有环节 ，

实施全供应链管理 。 整体来看 ， 综合商社在供应链中 的生产 、 配送 、 销售和

售后服务环节呈增长趋势 ， 在设计 、 采购和经营管理环节呈减少趋势 。

综合商社在供应链经营环节中 活动的具体特点可 以归纳为 ： 第
一

， 销售

环节的活跃度始终维持在 ６５％ 以上
，
表明尽管综合商社采取了多元化经营战

略 ， 但商业交易职能仍是核心职能 。 第二 ， 生产环节的活跃度大幅上升 ，
占

比 由原来的 ２３ ．３ １％升至 ３５ ．００％ ， 表明综合商社的经营活动向上游生产环节

延伸 。 需明确的一点是 ， 表 １ 中供应链上的
“

生产
”

环节并不代表综合商社

自设工厂 自主从事生产活动 。 综合商社是从商业交易职能逐步过渡到生产参

与 ，
通过参与生产结成网状持股结构 ， 与生产企业形成利益共同体 ， 注重从

上游到下游的业务网络 ， 从而实现 了从贸易阶段的链式结构 向事业投资阶段

的 网络结构转型 。 第三 ， 设计环节的活跃度略有下降 ， 但其在供应链所有环节

—
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表 １ 关于综合商社参与供应链各环节活动的情况

阶段 
１（

１９８ １
？

１９８５
）阶段 

２ （

２００６
？ ２０ １０

）


一

供应链环节
丨条数 ｜

占比
（
％ ）供应链环节

丨条数 丨

占比

设 计 １
２５ １

１
．

１
２设 计１ ０３９ ． ９３

釆 购９ １８ ． １０釆 购２５２ ． ４１

生 产２６２２３ ． ３ １生 产３６３３５
．
００

配 送９０ ． ８０配 送 １５１ ． ４５

销 售７４０６５ ． ８４销 售７０６６８ ． ０８

经营管理３７３ ． ２９经营管理８０． ７７

售后服务９０ ． ８０售后服务 １ １１
．
０６

其 他


９７



８ ． ６３其 他６８



６ ． ５６

资料来源 ： 根据 《 日经产业新 闻》 整理编制 。

中的 占比仍居第三？ ，
表明产业上游的高附加值环节受到重视 。

在国际专业化分工及全球价值链重构的大背景下 ， 综合商社发挥愈加重

要的作用 ， 特别是在整合供应链各个环节 ，
统一协调各企业的研发 、 制造以

及商品流通等方面 ， 扮演着不可替代的角色 。

（ 四 ） 从 贸 易转向事业投资 ，
经营方式从商品输 出向资本输 出转变

从 ２０ 世纪 ６０
￣ ７〇 年代开始 ， 综合商社谋求经 营方式的变更 ， 从以贸易

批发为主 ， 向贸易和事业投资并重转变 ， 从而保障能源资源的稳定供给 ， 或

介入供应商的经营活动 。

从表 ２ 可知 ，
综合商社的经营方式包括贸易 、 投资 、 收购 、 合作 、 经营

管理 、 工程承包等 。 概括而言 ， 综合商社的经贸往来更加多元化 ， 从贸易 、

投资扩展到收购兼并 、 合作 、 经营管理、 工程承包 ，
以 多样化 的经营方式来

寻求合作伙伴 、 满足市场需求和参与 国际竞争 。

第
一

， 贸易在综合商社经营方式中 的活跃度大幅下降 ， 占 比由 ２２．８６％ 下

降至 １０ ． ４４％ 。 原因在于 ： （
１

） 综合商社从追求销售额和市场份额向追求利

润率转变 ； （ ２ ） 综合商社不再单纯止步于进 口原材料 、 出 口制成品的中介买

卖行为
，
而是谋求经营方式变更 ， 从以 贸易批发为主 ， 逐步向 贸易和事业投

资并重转变 。 第二 ， 合并 、 合作 、 收购的 活跃度加大 ， 表明综合商社在从商

品输出向资本输出转变的过程中 ，
更多地依靠收购兼并现有成熟公司 ， 或者

① 本表中的
“

设计
”

主要涵盖调研和研发环节
（
即生产阶段的前项环节 ） 。

—
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表 ２ 关于综合商社经营方式的汇总

阶段１（
１９８ １ ￣

１ ９８５
）阶段

２（ 

２００６
￣

２０ １０
〉

事件性质


个数占 比 （
％

）
事件性质


个数占比
（
％

）

新产品的开发及销售６８ ６ ． ０５新产品的开发及销售５４３ ． ６６

收 购２ １１ ． ８７收 购７２４ ． ８８

成立或撤销公司１６ １ １４ ． ３２成立或撤销公司 丨 ７３１ １ ． ７３

出售子公司４０３ ． ５６出售子公司７０ ． ４７

合 并１８１ ． ６０合 并２５ １ ． ６９

合 作９８８ ． ７２合 作１ ９４１３ ．

１
５

建 设１ １
５１０ ． ２３建 设５７３ ． ８６

进军新事业Ｍ８１３ ．
１ ７进军新事业７８５ ． ２９

贸 易２５７２２ ． ８６贸 易１ ５４１０． ４４

经营管理 １８ １１６ ．

１０经营管理４５２３０． ６４

工程承包６０
．
５３工程承包２８ １ ． ９０

其 他 １７１
． ５ １其 他３７２ ． ５ １

资料来源 ： 根据 《 日经产业新闻》 整理编制 。

采取同其他公司合作的方式 ， 而非单独新设企业扩张 。 第三 ， 对外投资合作

当 中的经营管理 、 工程承包业务活动的活跃度大幅上升 。 工程承包具体表现

为参与东道国的水电项 目 、 资源开采等 ， 这一方面反映出综合商社拓宽 了原

有的经营范围 ， 另
一

方面也表明综合商社更加重视满足本地市场需求 。

综合以上职能转换的各种表现方式可知 ， 综合商社是 日 本特有的跨 国经

营企业 ， 通过不断顺应全球经济环境变化 、 适时调整发展战略和经营策略 ，

进行职能转换 ，
为 日 本经济做出 了重要贡献 。 波特认为 ，

一

国的 国家竞争优

势来源于其分布于全球的跨国企业 。
？ 综合商社在 国 际化经营 中 ，

通过对产

业 、 地区 、 供应链和经营方式的灵活调整 ， 实现 了多元化的职能转换 ， 巩固

提升了市场竞争力 ， 有助于改善经营业绩 。

①Ｐｏｒｔ ｅｒ
’Ａｄｗｍｔａｇｅｏ／ ｉＶａｔｉｏ Ｔｉｓ

，Ｐａ ｌ
ｇ
ｒａｖｅＭａｃｍｉｌ ｌａｎ

’ １９９８ ．

—
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三 综合商社职能转换的绩效分析

前一节对综合商社的演变方式从产业 、 地区 、 供应链等多个维度进行了

具体论述 ， 表明综合商社经过一系列职能转换 ， 实现 了更高层次的综合 。 上

述结论主要侧重于新闻事件报道分析 ，
从侧面 间接反映了综合商社内部各项

经营活动活跃度的变化 ， 体现综合商社经营战略的灵活调整和转型升级 。 就

职能转换的表现方式来看 ， 企业经营领域和涉及产业多寡 ， 能够公开透明 、

较好地反映职能调整的过程 。 因此本节拟通过实证分析 １ ９９９￣２０ １２ 年的综合

商社经营数据 ， 直接论述职能转换对综合商社经营绩效的影响 。

定量分析综合商社的职能转换对于其 自 身绩效的影响 ，
首先要采用合适

的指标衡量综合商社的职能转换 。 本文认为可以通过综合商社经营
“

多元化
”

的衡量指标来反映其职能变化 。 具体而言 ， 可以着眼于综合商社经营的行业

范围和多元化程度 。 职能单
一

的商贸企业 ，
经营通常集 中在少数几个行业 。

而具有多种职能的企业 ， 其经营往往会涉足多个行业 。 就多元化经营与企业

绩效的关系而言 ，

一方面 ， 多元化经营对公司绩效具有积极影响 ， 首先可 以

使企业避免承受单
一

行业经营波动的风险 ；
其次可以建立 内部资本市场 ， 解

决融资问题 。 卢埃林 （ Ｌｅｗｅｌｌｅｎ
） 指出 ， 相对于单

一经营 ， 多元化经营的公司

偿债能力更强 ， 能够更好抵御经营风险 。
① 韦斯顿 （

Ｗｅｓｔｏｎ
） 指出 ， 公司资源

在内部资本市场中进行分配优于外部资本市场 ， 因此具备行业多元化特征的

公司能更好地配置资源 。
② 另

一

方面 ， 多元化也可能给企业绩效带来负 面影

响 ， 造成过度投资和资源配置无效的问题 。 伯杰 （
Ｂｅ ｒｇｅｒ） 等的研究发现 ， 行

业多元化可减少公司价值的 １３％￣ １５％ 。
③ 另外 ， 罗曼尔特 （ Ｒｕｍｅｌｔ

） 指 出 ，

一定限度 内的多元化会提高公司绩效 ， 发挥核心竞争能力 ， 但由于企业核心

能力的局限或存在资源配置效率问题 ， 过度多元化会对公司绩效造成负面影

响 ，
无法形成产业协同效应 。

④ 简言之 ，
企业多元化经营与经营绩效的关系在

①Ｌｅｗｅｌｌｅ
“

ＡＰｕｒｅＦｉｎａｎｃ ｉａ ｌＲａｔ ｉｏｎａｌｅｆｏｒｔ
ｈｅＣ ｏｎ

ｇ
ｌ ｏｍｅ ｒａ ｔｅＭｅｉ＾ｅ ｒ 

”

，
／ｏｕｍａＺｑ／

＂

Ｆｉｎａｎｃｅ
，

Ｎｏ．

２６ ， １９７ １
， ｐｐ

．

 ５２ １ 
－

３７ ．

②Ｗｅｓｔｏ ｎＪ
．
Ｆ．

，

“

Ｄ ｉｖ ｅｒｅ迅ｃａｔｉｏｎａｎｄＭｅｒ
ｇ
ｅ ｒＴｒｅｎｄｓ

”

，
Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ

，

Ｎｏ．５
，

１９７０
， ｐｐ

．５０
－

７ ．

③Ｂｅｒ
ｇ
ｅ ｒＰ．Ｇ．ａｎｄＯｆｅｋＥ．

 ，


＜ｌ

Ｄｉｖ ｅｒｓ ｉｆ
ｉ
ｃａ

ｔ
ｉｏｎ 

＊

ｓＥｆｆｅｃｔｏｎＦ ｉｒｍＶａｌｕｅ
ｒ

 ，
ＪｏｕｒｎａｌｏｆＦｉｎａｎｃｉａｌ

Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ
ｙＮｏ．

３７
，
１９９５

，ｐｐ ．３９
－

６５ ．

④ＲｕｍｅｌｔＲ
，

５＆
？

ａ
ｆ
ｅ
ｇｙ，

Ｓ
ｆ
ｒｏｃ

ｆｕｒｅＥｃｏｎｏｍｉｃＣ ａｍｂｒｉｄ
ｇ
ｅ

：Ｈａｒｖ ａｒｄ Ｕｎ ｉｖｅｒｓ ｉ ｔ

ｙ
Ｐｒｅ ｓｓ ， １９７４．

—

１ １ ８
—
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“

走 出去
”

的作用 Ｃｉ）

理论和实证研究上并没有确定性结论。

本文将以综合商社经营多元化的指标为核心解释变量 ， 作为对综合商社

职能转换的反映 ， 采用面板数据模型实证考察产业多元化对企业绩效的影响 。

同时 ， 由于外部经营环境 以及综合商社本身的财务特征也会对盈利水平产生

影响 ， 因而需要将这些指标作为控制变量同时加入到 回归方程当 中 。 下面将

具体说明变量选取 、 数据来源 以及回归分析和计量检验的结果 。

（

一

） 模型构建

被解释变量为表示企业盈利水平的代理变量 ， 本文主要选择销售总利润

率反映企业的盈利水平 。 同时考虑到盈利水平不 同代理变量可能对估计结果

带来影响 ， 因此引人税息折旧及摊销前利润和营业利 润率等指标进行稳健性

检验 。 值得注意的是 ， 由于综合商社要服务于企业集团 的整体运行 ， 其发挥

的功能和作用不能完全通过综合商社的财务指标体现绩效和贡献 ，

一定程度

上存在片面性 。 但是财务指标具有可比性 、 公开性和可获得性 ， 很大程度上

反映了综合商社本身的运营绩效 。

本文实证分析所关注 的核心解释变量为表示经营多元化的代理变量 。 对

于综合商社来说 ， 多元化是介人产业链上下游的必然表现 ， 因此选择产业多

元化 （
ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌｄｉｖｅ ｒｓｉ ｔｙ ） 指标衡量综合商社职能变化 。

一般来说 ， 用于多元

化指标的计算方式有多种 ， 较为常见的是 ＨＨＩ 指数 （
ｈｅｒｆｉｎｄａｈｌ

－

ｈｉｒｓｃｈｍａｎ

ｉｎｄｅｘ ） ， 例如苏冬蔚 、 沈红波？ 采用类似计算方法 ， 通常计算公式如下 ：

ＨＨＩ＝
ｉ （ Ｘ／Ｘ ）

２
＝

ｔ
＝

ｌ ｉ
＝

１

其中 ，
ＨＨＩ 越大 ， 表示市场集中程度越高 ， 垄断程度越高 。

因此
，
本文借鉴 ＨＨ Ｉ 指数的计算方法 ， 设定多元化指标的计算公式如下 ：

Ｈ＝ １－
￡ ｐ

；

２

ｉ 
＝

１

其中 ，

／／ 是多元化指数 ，
是企业涉及的行业数量 ， Ａ 是企业在编号 ｉ 的

行业 中所 占的比重 。 当公司只涉及某
一

类行业时 ，
好 值为 〇

， 即单一化经营企

业 。 丑值与产业多元化成正相关 ， 值越大 ， 公司 多元化程度越高 。 本文采用

销售额来计算这
一比重 。 从图 ３ 所示 ２００２￣ ２０ １ １ 年的产业多元化指数计算结

① 参见苏冬蔚 ： 《多元化经营与 企业价值 ： 我国上市公司多元化溢价的实证分析 》 ， 《经济学

（季刊 ） 》 ２００５ 年增刊 ； 沈红波 ： 《我国上市公司的多元化战略与公司绩效》
，

《上海管理科学 》 ２００７

年第 ２ 期 。

—

１ １９
—



Ｃｉ） 日 本学刊 ２０ １ ５ 年第 ６ 期

果来看 ，
三井物产和伊藤忠商事基本维持稳定并小 幅下降 ， 表 明多元化程度

稳定中略有下降 ；
丰 田通商和住友商事持续上升 ， 表 明持续扩大多元化经营 ；

丸红和双 日 为倒 Ｕ 型 ， 表明多元化程度经历了从分散到集中再到分散 的过程 ；

三菱商事基本保持不变 ， 表明多元化程度基本稳定 。

０
．９ ５

－

０ ．９ ０
＿

＾邐 囑＿＿

■
一 田通商

０
．

８ ５ －＾ 三井物产

０ ．８ ０
－＋三菱商事

０ ．７ ０ －
＾
蒼丸红

〇 ６ ５
－

＋伊藤忠商事

０ ．６ ０． ■   ． ■—＿．．■ 年
＿

彳
＿

住友商事

２００２２００３２００４２００５２００６２００７２ ００８２００９２ ０ １ ０２０ １ １

图 ３ 多 元化指数的变化趋势

注 ：
Ｈ 指数由各企业细分业务部门在总营收中的占 比平方后加总而得 。

由 于外部经营环境 以及综合商社本身 的财务特征也会对盈利水平产生影

响 ， 因而将这些指标作为控制变量加人 回归方程 。 主要包括 以下变量 ：

一

是

宏观经济环境 ， 包括国家的总体经济产出 （ 国 内生产总值 ） 以及在 国际经济

活动中从其他 国家获取财富的能力 （ 政府外汇储备 ） ；
二是反映 日 本综合商社

自身经营规模的主要变量 ， 包括总销售额 、 销售总利润和员工平均实际销售

额等三方面指标 ；
三是反映综合商社资产负债基本特征的变量 ， 包括流动资

产总额和负债总额
；
四是考虑到企业研发对于企业产业多元化的 重要性 ， 本

文选取综合商社的研发支出费用作为对应代理变量 。

（
二

） 数据描述

本文所采用的微观企业数据均来源于彭博数据库 ， 结合各综合商社集 团

合并报表中的经营分析部分对综合商社各个行业领域 的情况和基本数据所给

出的信息 ， 为计算多元化指标提供了必要 的数据支持 。 宏观数据取 自 日本统

计局网站和 日本经济产业省网站 。 本文样本数据区 间 为 １ ９９９ ？ ２０ １ ２ 年 ， 但个

别综合商社的数据存在
一

定缺失 （参见表 ３ 各代理变量样本观察值 ） 。 被解 释

变量为企业盈利水平变量 ， 包括销售总利润率 、 税息折旧及摊销前利润率和

营业利润率 。 解释变量包括产业多元化指数 、 国 内生产总值 、 外 汇储备 、 总

销售额 、 销售总利润 、 员工平均实际销售额 、 流动 资产总额 、 负债总额 、 研

发支出费用 。 除 比率和价格指数所对应 的变量外 ， 其余变量均分别取 自 然对

数 ， 描述统计结果如表 ３ 所示 。

—

１ ２０—
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的作用 Ｃｉ
）

表 ３ 样本数据的描述统计结果

变量代码


变量释义观察值平均值标准差最小值最大值

ｔ ｏｔｓ
ｐｒａｔｉ

ｏ销售总利润率８７０．
１
４８７０ ．１ ００４０ ． ０４０４０ ． ３４７８

Ｅｂ ｉ ｔｄａ税息折旧及摊销前利润率８５５ ． ５４７９３ ． ８５３６０． ５８９９ １ ２． １ ２６２

ｔｏｔｏ
ｐ
ｒａｔｉ ｏｌ营业利润率８７０ ． ０３６００． ０ ２７９０ ． ０００ １０．

１０００

ｌｎｄ ｉｖｅｒｓｉ
ｔｙ产业多元化指数６４０ ． １８７６０ ． ０４４３０ ． １ １ ３ ５０． ２８００

ｌｎ
ｇ
ｄ
ｐ国内生产总值７９ １ ３ ． １２ １ １０ ． ０２４４１ ３ ． ０６８ ７ １３ ． １ ４８ １

ｌ ｎｆｏｒｅ ｘｒｅ外汇储备７ １１ ３ ． ６３２２ ０ ． ３４ １ ３１ ２ ． ９０４ １ １４ ． ０７４７

ｌｎｔｏｔ ｓａｌｅ总销售额８７８ ． ２６７７０． ６６２４６ ． ９４８８９ ． ５０４ １

Ｉｎ
ｇ
ｉｓ
ｐ
ｆ
ｔ销售总利润８７６ ． ２５ １ ３０． ６３６２４． ３８８９７

．
２８８３

ｌｎｅｍ
ｐ

ｔｓａｌｅ员工平均实际销售额８０ １ ８ ． ６８７ ８０ ． ６ ８３ ３１７． ５６９３１ ９． ７１５０

ｌｎｔｏｔｃｕａｓｔ流动资产总额８６７ ． ９０１ ３０． ５７０２６ ． ２３３８８ ． ７２８３

ｌｎｔｏｔｄｂｔ负债总额８６８ ． ２７６２０ ． ６４ １２６ ． ３４４２ ９ ． ０７８０

ｌｎｒａｄ研发支出费用７２０ ． ４９０１０． ６８
１
３０． ００００

１
． ８９４２

（
三

） 实证结果分析

本文选取七个综合商社进行研究 ， 发现各样本企业之间存在差异 ，
可能

影响模型的方差
，
进而影响估计结果 ， 具体讨论中将予以考虑 。

模型 １ 为基准计量模型 ， 本文首先采用基准分析模型 的方差进行卡方检

验 ， 对应统计量 Ｃｈｉ

２

（
７ ）＝ ２３８８ ． ３７

， 接受不存在异方差零假设 的概率为

０ ． ００００ 。 考虑到综合商社 自身经营的连续性 ， 并且单个企业存续期间内前后

期存在交互影响 ， 因此面板截面个体的各代理变量序列可能存在相关 。 由 于

这种相关情形在企业经营 的相邻两期表现得尤为 突出 ， 所以采用 Ｆ 检验对各

代理变量所构建模型是否存在
一

阶 自相关进行检验 。 结果显示 ，
Ｆ（ １

，
６ ）

＝

４
．
２０

， 接受不存在 １ 阶自相关的概率为 ０ ． ０８６４
， 高于 ５％ 显著性水平。 模型 ２

在基准模型 １ 的基础上对异方差进行控制 。

上述模型可能存在异方差和序列相关 ， 本文采用可行性广义最小二乘法

（
ＦＧＬＳ

） 并同时考虑异方差 和 自 相关两种因 素 ， 对模型 回 归结果进行改进

（参见表 ４ 模型 （
３

） 至模型 （
７

） ） 。 比较模型 （
１

） 、 （
２

） 和 （
３

） ， 模型 （ ３ ）

较之前两个模型 ， 常数项及员工平均实际销售额代理变量系数显著性明显提

高 。 这说明通过考虑异方差和序列相关的改进 ，
显著地提高 了模型估计的精

确度和效率 。

—

１２ １
—
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表 ４ 模型
（

１
）￣ 模型

（
７

）
的回归检验结果

变量模型 ⑴ 模型 （
２

）
模型

（
３

）
模型

（
４

）
模型

（
５

）
模型 （

６
）
模型 （

７
）

０ ． ７０４４０． ７０４４０． ７２４０１ ． ７９６ １

＊ ＊
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＊ ＊－

２ ． １ ８４２
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２． ４５０９ 
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－
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－
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？＊－０ ． １ ８４ ８

＊？ ＊
－

０ ？１ ３３８－

０． １ ６９４－

０．
 ０３４８－

０．

０３ １５
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ｙ
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
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ｗ
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ｗ
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１ １００
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ｌｎ
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）（
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１
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）

－

０ ． ０４７２
ｗ
－ ０． ０４７２

＊＾
－ ０． ０４８ １
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）（
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）
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＾
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＊＊ ＊

 ０ ． ０２９３０． ０２７ １

ｌｎｔｏ ｔｃｕａｓｔ

（
０ ． ０

１９２ ）（ ０ ． ０２２７
）（

０． ０２５３
）（

０． ０２９０
）
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－

０ ．
 ０３２６－

 ０． ０４５ １


＊＊－

０． ０５４４

＊ ＊－

０． ０６５５

＊ ＊

ｌｎｔｏ
ｔ
ｄｂ

ｔ

（
０ ． ０２０ ０

）（
０． ０ １９９

）（
０． ０２２５

）（
０． ０２ ６３

）

０ ． ０ １４５－

 ０． ０ １ ４５－

０ ． ００２ １

Ｉ
ｎｒａｄ

（
０ ． ００９７

）（
０ ． ０１ １ １ ）（

０． ０１ ３ １
）

企业固定是 是 是是 是 是是

年份固定否 否 否否 否 否否

异方差控制否 是 是是 是 是是

自 相关控制否 否 是是 是 是是

观察值 ５５５５５５５５４９４９４９

Ｒ
２０． ９６２６０ ． ９６２６－

－

注 ：
１ ．＊

、
＊＊ 和 ＊ ＊＊ 分别表示 １０％ 、 ５％ 和 １％ 的显著性水平 。

２ ． 模型 （ ３
） 至模型

（
７

）
采用可行性广义最小二乘法 （

ＦＧＬＳ
）
回归 ， 故不报告相应 的 Ｒ

２

。

根据表 ４ 所显示的计量结果 ， 本文有以下结论 ：

１ ． 产业多元化对企业盈利的影响

根据计量结果 ， 模型 （
１

）
至 （ ５ ） 中产业多元化变量的系数都显著为

负
，
模型 （ ６ ） 至 （ ７ ） 中系数为负但不显著 ， 整体上表明多元化指数越大利润

率水平越低 ， 反映综合商社的多元化经营程度越分散则利润率水平越低 ， 由

此可知企业扩张经营领域并不能必然提高业绩 。

—

１２２
—



职能转换对综合商社
“

走 出去
”

的作用 ＣＤ

究其原因 ，
首先

，
从多元化文献研究可知 ， 产业多元化经营与企业绩效并无

确定性因果结论 ， 适度多元化有助于企业绩效的提升 ， 而过度多元化会损害企业

绩效。 其次 ， 从 ２１ 世纪初以来 ， 综合商社改变 以前
“

遍地开花
”

的过度扩张战

略
， 对多元化经营进行适度收缩 ’ 减少了业务单元 ， 实施了

“

选择与集中
”

战略 ，

强化企业核心经营职鮮应对钱化竞争 ，
从而改善了经营绩效 。

从实际经营来看 ，
２０ 世纪 ９０ 年代 中后期开始 ， 经济全球化和信息技术的

应用 ， 对 日 本综合商社的传统中介功能和商业体系产生 巨大冲击 。 综合商社

收益大减 ， 排名靠后的综合商社甚至出现大幅亏损 ； 部分综合商社被迫进行

重组 ，
２００４ 年 日商岩井与 日棉合并为双 日

，
２００６ 年丰 田通商收购东棉 。 面对

冲击 ， 综合商社经营 目标从追求绝对收益向提高利润率转变 ，
及时调整业务

部门 ， 集 中资源在核心优势领域 ， 剥离利润率低的非核心业务 。 例如 ，
三菱

商事提出长达六年的中期经营计划 《ＭＣ２０００》 和 《 ＭＣ２００３ 》 ， 从 ２００ １ 年前

后起实行
“

选择与集中
”

战略 ， 针对业务单元进行调整 ，
主要划分为业务增

长单元 、 扩张单元和重组单元 。 ２００ １ 年 ，
三菱商事的业务单元数约为 １９０ 个 ，

２００６ 年为 １３８ 个 ， 比 ２００ １ 年减少了５ １ 个 ； 盈利业务单元 ２００６ 年的营业额为

３７ ６１ 亿 日元 ，
２００２ 年的盈利额只有 １４ １６ 亿 日 元 ； 亏损业务单元 ２００２ 年的亏

损额高达 ７６６ 亿 日元 ，
２００６ 年下降至 １６４ 亿 日元 。

？

鉴于本文的数据区间为 １９９９
￣

２０ １２ 年 ， 多元化经营程度与经营绩效之间的负

向关系 ， 恰好反映了综合商社从过度多元化向适度多元化经营转变的特定过程 ，

即综合商社通过调整经营领域将资源配置在核心经营职能方面 ， 在新的经济环境

下强化了核心竞争力 。 因此 ， 综合商社职能转换对提高经营绩效具有重要作用 。

２ ． 宏观环境的影响

进
一步地检验宏观经济环境代理变量对综合商社盈利水平的影响 ， 发现

ＧＤＰ对综合商社无显著影响 ； 政府外汇储备大体上有负面影响 ， 这可能与研

究选取销售总利润率有关 ， 当选取税息折旧及摊销前利润率和营业利润率作

为因变量时 ， 外汇储备估计系数为正但不显著 。 总体而言 ， 宏观经济变量对

综合商社的盈利水平并无明显影响 。

３ ． 企业经营活动 的影响

此外 ， 考察企业经营活动变量对综合商社盈利水平的影响 ， 发现总销售

① 参考三菱商事株式会社 中期经营计划 《 ＭＣ２０００ 》 、《
ＭＣ２００３ 》 、《 ＩＮＮＯＶＡＴＩＯＮ２００７ 》 。

ｈｔｔ
ｐ ：／／ｗｗｗ．ｍｉｔｓｕｂ ｉｓｈｉｃｏｒ

ｐ
． ｃ ｏｍ／

ｊ ｐ
／

ｊ
ａ／ ａｂｏｕｔ／

ｐ
ｌａａ

—
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—
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额的作用显著为负 ， 而销售总利 润的作用显著为正 ， 因此企业总体经营活动

规模与盈利水平无必然联系 。 另
一

方面 ， 员工平均实际销售额代理变量估计

系数明显为正 ， 这说明员工的劳动生产率对综合商社盈利水平的促进作用较

为明显 。 从实践而言 ， 企业内部管理效率和组织效率的提升能够提高人均劳

动生产率 ， 从而提高企业总体的盈利能力 。

就流动资产变量的影响而言 ， 在模型 （４ ） 至 （
７

） 中 ， 回归系数皆为正值 ，

表明随着资产规模上升 ， 综合商社的盈利水平也得以提高 。 就负债变量而言 ， 在

模型 （
４

） 至 （
７

） 中的回归系数均为负值 ， 表明随着负债增加 ， 综合商社的盈利

水平下降 。 因此 ， 企业的资产负债结构对于企业的盈利水平具有影响 。

４ ？ 研发支出的作用

模型 （
５

） 至 （
７

） 中 ， 企业研发费用支出 系数不显著 ， 这是因为综合商

社以批发流通为主
， 研发支出较少 。 但综合商社近年来正逐步加大研发力度 ，

表现为以下三方面 ： 第一 ， 综合商社作为集团 内企业 ， 通过交叉持股的方式

参与生产企业的研发活动 。 第二 ， 在综合商社实施职能转换的大趋势下 ， 为

最大限度规避经营风险 ， 采取事业投资行为必须重视前期的调查 、 研究和开

发环节 。 第三 ， 综合商社不断拓展新业务领域 ， 开发新技术 。 例如 ，
三井物

产于 １９８３ 年与大荣食品公司 、 群马制粉共同研发出可用于冷冻和式点心的混

合面粉 ， 该技术有效解决了 日式点心无法冷藏以及保质期短的问题 。

四 结论与政策建议

本文首先阐述综合商社职能转换的必然性 ， 其次基于新闻事件对综合商社

的演变方式进行定性分析 ， 然后采用产业多元化指数作为衡量职能转换的量化

指标 ， 实证分析 了综合商社职能转换对企业经营绩效的影响 。 研究结果表明 ，

在 ２１ 世纪初的特定时期
， 综合商社的多元化经营程度越集中 ， 其盈利能力越

高 。 实际上 ， 相对于普通企业 ， 综合商社在开展多元化经营方面具备天然优势 ，

适度多元化有助于企业绩效的提升 ， 而过度多元化会损害企业绩效 。 通过本文

研究可知 ， 综合商社面对经营环境的变化 ， 在
“

走出去
”

中 ，
灵活调整经营战

略和经营领域 ， 通过职能转换 ， 在适度多元化的基础上巩固核心经营职能 ， 加

强了核心竞争力 ， 树立了 日本企业的 国际竞争优势 。

目前 ， 中国 已经进入转型升级和结构调整 的经济发展新常态时期 。 在全

球第
一

出 口大国的背景下 ， 中 国传统国际出 口市场 日趋饱和 ， 粗放型的贸易

—

１ ２４—



职能转换对综合商社
“

走出去
”

的作用 Ｃｉ）

Ｖ

发展方式受到挑战 ，
同时对外直接投资快速增长 ， 越来越多的企业正

“

走出

去
”

开展跨国经营 ， 更高层次 、 内涵更丰富 的对外经贸投资活动成为新的发

展路径 。 在
“
一

带
一

路
”

重大经济发展战略的引 领下 ，

“

走出去
”

进入新阶

段 ， 精耕细作和追求质量效益成为发展重心 ， 企业的 国际化战略和经营策略

必将重新确定 ， 由单
一

“

商品走出去
”

向
“

资本走出去
”

等多种方式转变将

成为 自发行为 ， 企业职能转换成为必然选择 。

综合商社作为具有典型外 向型特征的跨国经营企业 ， 其在
“

走出去
”

过

程中所采取的职能转换和经营战略调整 ， 对当前 中国大 中型企业统筹国 内外

市场经营 、 优化对外投资具有重要参考价值 。 从职能转换的总体思路出发 ，

“

走出去
”

要求企业调整经营战略 ， 从产业领域 、 供应链服务 、 经营方式等方

面入手 ，
提高全产业链 、 综合性 、 全方位的控制力和竞争实力 ，

因时因 地合

理利用国 内外资源 、 满足 国内外市场需求 ， 塑造 国际竞争新优势 。

第
一

， 从产业链角度出发 ， 中国企业
“

走出去
”

应当积极 向产业链的上下

游高附加值环节延伸 ， 拓展
“

走出去
”

的多种思路 。 就中 国流通领域的大型商

贸企业而言
，

在稳固商品出 口 国外经销网络的 同时 ， 适当 向上游生产加工领域

延伸 ， 从而稳定产品供货来源 ， 把控产品质量 ， 同时向下游终端市场扩张 ，
直

接面向客户需求 。 就生产制造领域的众多加工贸易企业而言 ， 在参与
“

三来
一

补
”

、

“

贴牌
”

等简单粗放型生产的基础上 ， 减少对加工贸易需求的过度依赖 ，

提髙 自有技术水平 ， 努力打造独立品牌 ， 提高产品 附加值 。 就中 国轻工 、 先进

制造和高端装备 、 优势产能等行业的龙头企业而言 ， 应加大对价值链前端的技

术研发以及后端市场渠道 、 品牌服务的投入力度 ， 通过投资 、 参股 、 并购等方

式获取国外先进技术和经营网络 、 知名 品牌 ， 提升企业的技术创新能力 、 市场

进人能力和品牌价值 ， 提高在 国际市场的核心竞争力 ， 不断扩大在产业价值链

关键环节的优势 。 就中国资源 、 能源型企业而言 ， 应摒弃大宗商品 简单贸易物

流的运营思路 ， 加大对国内紧缺 、 Ｘ才外依存度高 、 涉及 国家经济安全的矿产资

源、 油气能源等产业的境外投资开发 ， 与东道国紧密合作 ， 打造资源 、 能源的

上下游
一

体化产业链 ， 掌控重要战略性资源 ，
逐渐树立中 国在矿产能源领域的

话语权 。 就中国金融企业而言 ， 在国 内实体企业走 出去的 同时 ， 加大国外分支

机构和清算网络建设 ， 加强与国外金融机构合作 ， 提供结算 、 贷款 、 保险 、 融
＇

资 、 风险管理等多样化的金融产品 ， 提高为国内企业的跨境金融综合服务能力 。

第二 ， 从全供应链服务的角度出 发 ， 企业需要重视供应链职能的延伸 、

融合与升级。 因此 ，
在 国际化经营当 中 ， 中国企业应发挥 自身综合优势 ，

以

—

１２５
—
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龙头企业为核心 ， 带动研发设计 、 制造 、 管理 、 物流 、 金融等多种企业集群

出海 ， 提供产品 、 装备 、 建设 、 服务 、 金融等全产业链的高附加值服务 ， 实

现总体供应链高效运作 ， 带动 国内企业整体迈向国际市场和转型升级 。

第三
， 从国际化经营方式出发 ，

“

走出去
”

的方式应该更加多样化 。 中 国企

业要丰富国际市场参与途径 ， 从商品输出 向资本 、 人才 、 技术 、 管理等要素输

出转变 ， 拓展贸易 、 投资 、 收购兼并 、 合作 、 经营管理 、 工程承包等多样化的

经营方式 ， 与当地政府和企业合作 、 满足海外市场需求和参与国际竞争 。
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総合商社ｏ
「

海外展開 」 機能転換ｏ役割
一

５ 夕 口于
■

一

夕 ｆ
二 上 １？実証分析

一

周 暁娜

総合商社以 日本〇輸出志向型経済発展ｗ過程仁扨托独特分〇代表的々 「麟展開 」 〇主

体
＂

ＣＳ）
９

、 商業資本的機能〇全面的＆展開 ｔ成長奁通 匕
、 単
一

乃商業機能妒 多樣＆機能、

啼換旮実現Ｌ＊ 。 新Ｕ鋪 総合商社識能転換ｔ産業調整口 、 適切々多

樣＿麵奶 之
（
：核心的嫌争力奁魏 二仙具体的 （

：以 、
産業 ． 地域 ． 寸７

。

７ 彳千工
一

＞
ｔ業務樣式等乃点１？見§ 二 ｔ力＾

＂

？ 吞 易 。 綜合商社ＷＳ 夕 口
—

夕 奁実

証的 分析Ｌ亡結果 、 機能転換 企業《経営獅二重要旮影響料 Ｕ 核心的雄営機

能Ｏ強化 ｉ
±峻性奁効果的 （

二引 吞上（ｆＳ二 ｔ 力％＾〇々。 総合商社Ｗ機能転換ｔ多樣的発展

成功纖 、 中国企業〇 「海外展開 」 （
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