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日系商社による米国飼料穀物・油糧種子事業を
めぐる戦略の動向

内山智裕* †・西嶋亜矢子**
（令和 3 年 8 月 24 日受付/令和 3 年 12 月 3 日受理）

要約：本論では，米国におけるとうもろこし・大豆の現地調達から輸入までを担う日系商社の企業行動と経
営戦略の展開を，2010 年以降の米国における穀物流通業の構造変動とともに考察した。分析方法は，入手
可能な媒体における日系商社の米国穀物事業に関する情報（プレスリリースや新聞・雑誌記事など）から各
社の動向を整理するとともに，その情報を元に各社の担当者に聞き取り調査を行う方式をとった。また，生
産者の事情・意向を確認するために，とうもろこし・大豆生産者でアイオワ州立大学エクステンション職員
にインタビューを実施した。その結果，1）各社とも，米国内陸部の集荷網を拡充しており，長期的関係の
構築，生産地の情報収集，コスト削減，Non-GMO 対応，といったメリットがあること，2）穀物集荷業の
構造再編が進む中で日系のシェアが伸長していること，3）生産者が農場内貯蔵施設を拡充し，集荷業者に
対する交渉力が向上していること，4）中国が米国内陸の集荷網に進出する可能性は低いが，価格上昇圧力
につながる可能性があること，などが明らかになった。一方，穀物メジャーと日系商社の戦略を比較すると，
穀物メジャーは世界的に事業を展開し，加工部門から利益を獲得しているのに対し，日系商社は日本の国内
市場での穀物販売に依存している。そして，日本における少子高齢化に伴うマーケット縮小に加え，日本の
港湾・飼料業界の再編の行方も不安材料となるため，1）資材や加工分野の拡大，2）日本以外での収益性の
ある販売の確立が，日系商社による穀物ビジネスの今後の課題となると結論づけた。
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1．　は じ め に
　日本のカロリーベース食料自給率が 37%（2020 年）であ
ることはよく知られている。また，供給熱量を品目別に見
ると，コメ・畜産物・油脂類・小麦からの供給熱量は全体
の 67.6％を占めるが，自給率の高いコメは別として，畜産
物および油脂類の原料たる飼料穀物や油糧種子，小麦の北
米依存率は極めて高い。「食料需給表」における類別・品
目別供給熱量と北米からの輸入割合などをもとに計算する
と，北米依存率はそれぞれ少なくとも 28%，53%，72% と
推計される。これらの品目だけでも，カロリーベースでの
北米依存率は少なくとも 2 割と試算される（注 1）。
　食料・農業・農村基本法は，食料の安定供給確保に向け
た食料自給率の向上をうたっているが，同時に輸入と備蓄
を適切に組み合わせることも明示している。そこで本論で
は輸入，特にカロリーベースでのシェアが高い北米，とり
わけ米国における飼料穀物・油糧種子に着目し，その現地
調達から輸入までを担う日系商社の企業行動と展望を，米
国における穀物流通業の構造変動とともに考察する。なお，
本論で取り上げる「日系商社」は，日本への穀物輸入で高
いシェアを占める総合商社（三井物産，三菱商事，丸紅）

と JA 全農（以下：全農）をさす。また，とうもろこし・
大豆を考察の対象とするが，これらを「穀物」と称する。

2．　北米からの穀物輸入をめぐる研究動向
　北米に限らず，世界の穀物流通を「穀物メジャー」が寡
占的に支配しているという指摘は長らくされてきた。その
端緒と考えられるのが，巨大な穀物商社が全世界の穀物取
引を支配していると指摘したモーガン1） である。また，石
川2） は，巨大な穀物商社を「穀物メジャー」として明示的
に取り上げた。これらの著作の中で，日系商社は，かつて
穀物メジャーからの買い付けにより穀物を調達していた
が，輸出エレベーターの買収などを通じて徐々に北米にお
ける流通拠点の確保を図っていることが報告されている。
　一方，北米の穀物流通や日系商社の進出について学術的
観点から報告したのは堀口3） および堀口4） であり，1980 年
代を対象に，北米から日本への輸入に至る穀物取引慣行の
詳細と，日系商社がエレベーターなどの現地流通拠点を着
実に獲得し，一部商社の取扱量はすでに日本への輸出量を
大きく上回り，日本以外の第三国に輸出している（3 国間
貿易）ことを指摘している。
　1990 年代の分析としては磯田5） が挙げられる。北米の穀
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物流通セクターが加工部門への垂直統合を進めているこ
と，日系商社の動きとしては JA 全農の現地法人である全
農グレインを取り上げ，その現地調達の方策として first-
refusal（第一選択権）と呼ばれる，現地子会社から優先的
に穀物調達を行う権利について報告するなど，日系商社が
現地調達力を強化するための取り組みを報告している。ま
た，権藤6） は，1980 年代から 90 年代にかけての日系商社
の動きを会社・団体別に考察しており，メキシコ湾岸から
日本向けの飼料穀物輸出は全農が「強固に掌握」している
こと，三井物産は 3 国間貿易が思うように進展しなかった
とみられ，輸出施設の売却・リースを進めていること，三
菱商事も輸出施設を売却・リースしていること，丸紅は太
平洋岸から内陸に向けて流通施設を取得するなど積極的で
あること，といった形で，各社がそれぞれ異なる動きを見
せていることを整理している。
　2000 年代では，初頭の国際的な穀物価格低迷を反映し，
穀物メジャーや日系商社の動きを報告したものは少ない。
その中で，茅野7） は，穀物取引をめぐる実情を，穀物メ
ジャーに在籍していた実務者の視点から報告しており，
1970 年代から 2000 年代前半までの穀物メジャーの企業行
動を歴史的に総括したものと評価できるが，日系商社に関
する記述はほとんどない。また，内山・西嶋8） は，国際的
な穀物価格高騰後の 2010 年における米国の穀物産地の動
向について現地調査を行い，特に農協系組織が高いシェア
の集荷を行なっている産地では，日系商社の存在感は薄く，
集荷事業への参入余地も少ないことを報告している。
　このように，日系商社による米国穀物事業は，国際的な
市場動向などに応じた研究が図られてきたが，穀物価格高
騰後，日系商社が北米のみならず南米も含めた世界的な調
達網の拡充を図った 2010 年代以降における動向を学術的
に整理したものは見当たらない。本論は，特に2010年代以
降における日系商社の米国における穀物（とうもろこし・
大豆）調達網拡充の動きを中心に，企業行動および穀物集
荷業の動向と展望を分析する。

3．　北米からの穀物輸入動向
⑴　北米から日本への穀物輸入動向

　本論で取り上げるとうもろこし・大豆は，日本が米国か
ら大量・安定的に調達する品目である。2020年の輸入量に
占める米国からの割合は，とうもろこし63.9%，大豆72.8%
であり，2007 年にそれぞれ 93.4％，78.0% であったことと
比較すると，大豆には大きな変動はないが，とうもろこし
は大きく低下している（数字は農林水産省9） および農林水
産省10） の計算結果による）。これは，2012 年に発生した米
国における干ばつによる不作の影響が大きい。この年の経
験を踏まえ，日系商社は南米など他地域からの調達を拡大
している。それでもなお，米国からの穀物調達割合は高く，
調達先として果たす役割は大きい。

⑵　穀物輸入に果たす日系商社の役割
　国家貿易により行われる小麦と異なり，とうもろこしや
大豆は民間貿易により行われており，日本への輸入に際し

日系商社がどの程度のシェアを占めるのかを示す公的統計
は存在しない。そこで，丸紅11） が示した 2008 年当時のシェ
アを見たのが表 1 である。同表によると，とうもろこしで
は全農・丸紅・三井物産・三菱商事の上位 4 社で 70％，
大豆では全農・三菱商事・三井物産・丸紅の上位 4 社で
75％のシェアとなっており，これら大手の日系商社が主な
担い手であったことがわかる。近年における商社ごとの
シェアを示すデータは確認できないが，各社のシェアの上
下はあっても，取扱量が上位数社に集中している構造に大
きな変化はないものと推測される。

4．　日系商社の行動分析
⑴　本論における調査分析方法

　本論においては，入手可能な媒体における日系商社の米
国穀物事業に関する情報（プレスリリースや新聞・雑誌記
事など）から，各社の動向を整理するとともに，その情報
を元に各社の担当者に聞き取り調査を行うことで，現状お
よび各社の意向を確認する，という方式をとった。聞き取
り調査は，全農畜産生産部，三井物産食料本部食糧事業部，
丸紅穀物油糧部の担当者に対して実施し，その後Eメール
などで補足の質問などを行い，回答を得た。また，生産者
の事情・意向を確認するために，とうもろこし・大豆生産
者でアイオワ州立大学エクステンション職員でもあるDave 
Baker氏にインタビューを実施した。いずれも時期は 2021
年1月から2月にかけてであり，方法はオンラインである。

⑵　穀物輸入における北米の重要性
　各社に，穀物の調達先としての北米，特に米国の重要性
を確認したところ，いずれも重要であるとの回答を得た。

「10 年前から変わりなく中心。トランプ政権時代は価格変
動が大きかったが，今は戻ってきており，やはり長期で見
ると安定している。南米のポテンシャルは高いが，他社も
含め，まだまだ北米が穀物事業の中心。輸出用に調達する
とうもろこしの70-80%，大豆の60-70%が北米からの調達」

（丸紅），「調達先の柱。だから輸出エレベーターを持って
いる。ブラジル，アルゼンチン，ロシアに調達パートナーを
持つが，米国は一番安定しているメインの産地。輸出用に
調達するとうもろこしは 300-400万 t/年，大豆は 100万 t/
年程度。このうち，6-7割が米国での調達」（三井物産），「調
達先の多元化は進めているものの，依然として調達の柱は
北米。大豆は 9 割以上，とうもろこしも少ない年でも 7 割
以上は米国からの調達。通年安定して調達できる，という

表 1　とうもろこし・大豆輸入の商社別シェア（2008 年）
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面で，他国で代替がきかない。ベースはあくまで北米。価
格面で優勢である場合のみ南米から調達」（全農），といっ
たコメントを得た。

⑶　集荷・輸出施設獲得・拡充の状況と背景
　先行研究も指摘しているように，日系商社は米国におけ
る穀物集荷・輸出施設を，一部撤退や整理統合を行いつつ，
拡充の方向で動いてきた。2010年以降に着目すると，以下
の動きが確認できる。
　全農は，2018 年に全農グレインがニューオーリンズの
穀物輸出エレベーターを拡張し，年間船積能力を1,350万 t
から 1,800万 t に拡大，また 2020年には全農グレインが穀
物メジャーの Bunge 子会社である Bunge North America
社が米国内で運営する 35 基の内陸穀物集荷施設を取得す
ることで合意している（全農12））。
　三菱商事は，2013年に穀物保管倉庫や積み出し施設を運
営する米国の River Gulf Grain（アイオワ）を買収し，全
米最大のとうもろこし産地のアイオワで集荷した穀物を，
内陸水路のミシシッピ川を経由し，ニューオーリンズ港か
ら積み出す効率的な輸出ルートを確保した（産経新聞13））。
また，同年にネブラスカに大型穀物集荷施設を建設，ノー
スダコタの穀物集荷会社に 19% 出資，サウスダコタの穀
物集荷会社に 50％出資している（三菱商事14））。
　三井物産は，2011 年に全米最大の広域農協である CHS
との合弁を解消し，バンクーバー（ワシントン）の輸出エ
レベーター，モンタナの内陸カントリーエレベーターの運
営を単独で行うこととした。同時に，総事業費 2 億ドルの
追加投資を行い，従来小麦しか扱えなかったバンクーバー
の輸出エレベーターを拡張，大豆・とうもろこしも扱える
西海岸最大の保管能力を持ったエレベーターとしている

（三井物産15））。
　丸紅は 2013 年に穀物取引で全米 3 位の Gavilon を買収
し，丸紅史上最大の投資額となる 2,800 億円を投じた（東
洋経済オンライン16））。Gavilon は 3,800 万 t の自己調達能
力を持ち，うち 3,000 万 t を米 Cargill などの穀物メジャー
を中心に米国内で販売しているが，残りの 800 万 t が輸出
可能であり，丸紅の貿易量は 2013 年 3 月期見込みの 2,500
万t から3,300万 t へ増強されることになった。これは，業
界推定で 2 億 4,000 万 t とされる世界の穀物貿易量の 1 割
を超すシェアを握る計算である（日本経済新聞17））。また，
丸紅と併せた米国での穀物保管能力合計は950万tとなり，
Cargill 社の 900 万 t を上回った（丸紅18））。
　このように，各社は内陸への集荷網拡充という形で取扱
規模を拡大している。その背景には，このままでは「買い
負ける」という危機感があったとされる。「以前は日本の
バイヤーの代表として国際マーケットに出ることで十分な
存在感があり，その多様な品目，多様なリクエストに応え
ることができた。ところが今や，2010年の日本の搾油用大
豆の輸入量が約 200 万 t 強に対し，中国の大豆の輸入量は
約 5,000 万 t である。以前と同じく当社（引用者注：丸紅）
の日本の顧客の希望に応えるため，長期的な安定供給を達
成するためには相応のバイイングパワー（産地で有利に買

い付ける力）が必要となってきている」（福田19））とする
のが，各社共通の認識と言えよう。
　ただし，取扱規模拡大は，調達量の拡大と安定した販売
先の確保を同時に実現する必要がある。日本への販売量は
これ以上の伸長が期待できないため，取扱量の拡大は，3
国間貿易の拡大が条件となる。すなわち，内陸集荷網への
投資は 3 国間貿易の拡大とセットで行われることになる。
　一方，内陸集荷網への投資によっても，産地集荷業者に
グループ内での販売を強制したり，親会社が価格を一方的
に決めたりすることはない。この点は，権藤6） や内山・西
嶋8） の指摘と整合的であることが改めて確認できた。
　「産地集荷業者（CGB）が集荷した穀物のうち，輸出向
けは全量をマーケット価格で買い取る約束となっている。
全量買い取りといっても，価格はマーケット価格をベース
にしたフェアなもの。あくまで契約による」（全農），「グ
ループ内の集荷会社であるからといって，価格や売り先に
縛りを設けることはしていない。第一選択権もないので，
強烈な価格を示す競合がいたら，そちらに販売することは
ある。グループに縛られているわけではない」（丸紅），「産
地集荷業者（UGC）に対して，優先販売や価格指定はでき
ない。どうしても困ると，最終的に融通してもらうことは
あるが，基本的には UGC の自由な意思決定」（三井物産），
といったコメントが得られた。
　それでもなお，内陸に自前の集荷網を持っていることの
メリットは大きいと認識されている。その理由は以下の 4
点に整理される。
　第一に，長期的関係を構築することで調達の確実性が増
すことである。「産地集荷業者（CGB）ははしけ（1 隻あた
り1,500 t 積載可能）を多めに持ち，不測の事態があっても
確実にニューオリンズ（全農グレイン）に運び，安定的に
船積みができる体制を敷いている」「2005年ハリケーン・カ
トリーナがニューオリンズを直撃した際（引用者注：川が
航行可能になって最初に輸出を再開したのは全農グレイン）
も，2019 年の長雨によるミシシッピ川の増水の際（引用
者注：船積みの時間制限，はしけの航行制限があったが，
全農グレインが輸出体制を確保）も，グループ一丸となっ
て供給を継続した」「1 年を通じて供給できる穀物量を確
保していないと，日本向けの安定供給というミッションを
達成できない。春以降は売り切れです，では責任を果たせ
ない」（全農），「他社のカントリーエレベーターだと，価格
競争になる上に融通も利きづらい」「1 ヶ月後に突然ポン
と買えるものではない。長期的関係を構築できることはグ
ループならではの利点」（丸紅），「2012-13 年の干ばつのと
きは，最後の手段として産地集荷業者（UGC）に優先的に
出してくれとお願いし，最終的には飼料メーカーさんが必
要とする量は調達できた。出荷の順番を入れ替えたりなど
の対応はしてもらえる」「グループとして現地の作況や需
要・収益予測を共有することで，どのくらいの購入意欲が
あるかを予め示し，備えてもらうことができる」（三井物
産）といったコメントが得られた。
　第二に，生産地の情報を早く入手すれば有利な買い付け
が可能であることである。「干ばつや収穫期の長雨による
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カビ被害などの品質情報がいち早く入る点もメリット」（全
農），「生育が良い/悪い，中国から引き合いが入ってきて
いる，等の情報が手に入ることが一番の利点。情報をいち
早く確保して，対応できる方が有利」（三井物産），といっ
たコメントが得られた。
　第三に，買付価格はマーケットによって決まり，購入量
が大きいからといってボリュームディスカウントがきくと
いうわけではないが，エレベーターの大規模化と稼働率向
上により，輸送・保管の単位コストを限界まで削減できる
ことである。「買い付け量が大きいとその分有利な価格で
調達できる，というわけではない」（丸紅），「設備の稼働率
を高めることで固定費率が圧縮でき，本社など間接部門の
経費率も下げられる。財務体質を強化できる」「そうする
ことで，「買い負け」しない体制が構築できる」（全農），と
いったコメントが得られた。
　第四に，Non-GMO 対応など，トレーサビリティ上の必
要性である。「Non-GMOは生産が減少しているので，調達
に向けてカントリーエレベーターを自社で持ってトレーサ
ビリティを確保することが必要」（丸紅）といったコメン
トが得られた。

⑷　調達先の多元化
　北米を調達先の柱と各社は認識しているが，世界最大の
産地・輸出国である米国においても，天候などの影響で日
本向けの調達が懸念される事態が起きている。最近では，
2008 年と 2012 年の相場高騰がある。2008 年は，米国の政
策により，バイオエタノール生産が急増した時期である。
また，2012 年には大干ばつが起きた。実際の需給のひっ
迫に加え，投機筋の思惑により，相場が異常に高騰した。
　この経験をきっかけに，各社は，調達先の多元化に注力
するようになった。「2012 年の大干ばつの時も，日本の農
家に必要な量を確保できない，ということはなかったが，
値段が高かった。この時の経験以降，南米開拓に大きく舵
を切り，米国の産地集荷業者（CGB）の運営施設も倍増さ
せた」「直近では，天候リスクや米中貿易摩擦により，相
場が乱高下している。北米だけに依存していると相場に翻
弄される」（全農），「2012 年の「売り物がない」という経
験をきっかけに，丸紅を含む日系商社のブラジル開拓が本
格化した。米国の一本足打法から米国・ブラジルの二本足
になった。丸紅・Gavilon・CGI などのグループ会社でも，
契約がなければ優先的に回してもらえないのが実情」（丸
紅），「地球温暖化が進むと，ブラジルや米国でこのままと
うもろこしの生産が可能なのか懸念がある。そこで，ウク
ライナ・ロシアを含む産地の分散に取り組んでいる」（三
井物産），といったコメントが得られた。
　これらのコメントに関連した各社ニュースリリースを整
理したのが表 2 である。同表によれば，各社とも，南米，
ヨーロッパ，豪州などの穀物産地への事業展開のみなら
ず，中国や中東など，飼料の販路開拓にも注力しているこ
とがわかる。

5．　米国の穀物集荷業界の構造変化
⑴　穀物集荷業者の再編と日系商社の伸長

　日系商社が米国内陸部へ集荷網を拡充する動きと並行し
て，穀物集荷業者の再編が生じている。米国の穀物集荷業
者は統廃合をくりかえし，施設の大型化を進めている。
　USDA によれば，2000 年から 2020 年の 20 年間に，集荷・
貯蔵施設（エレベーター）の数は 16% 減少する一方，容量

表 2　日系商社による穀物調達先多元化（2010 年以降）
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は 4 割増加した（図 1）。その結果，エレベーター 1 基あ
たりの容量は 20 年間で 1.7 倍になっている。
　一方，集荷業者の集約は，生産者にとっては売り先の減
少を意味する。この点について，生産者かつアイオワ州立
大学エクステンション職員の David Baker 氏は，「売り先
を決める要素は，価格と集荷施設までの距離。ただし，集
荷業者は合併が進み，数が減っている。バイオエタノール
会社や大規模養豚場の飼料加工部門が新たな売り先として
浮上してきた」「20 年前には，自分の農場から 10 マイル
以内にある 10 か所程度の集荷業者と取引していた。いま
は，集荷施設 2-3 か所に収穫量の半分を売り，残り半分は
エタノール業者に販売している」「アイオワでは農協が多
くの集荷施設を持っているが，吸収合併を繰り返して取扱
量が増大している。1 つの農協が 50-70 の集荷施設を持つ
が，マネジメントは 1 か所で行っているため，マネジャー
は 100 マイル離れたところにいる，ということが普通に起
こっている。取引は電話やパソコンで可能だが，昔のよう
な近い関係は失われている」とコメントしたが，図 1 にお
ける基数減少の傾向と整合的である。
　この状況下で，「穀物メジャー」（「ABCD」と呼ばれる米
国穀物大手 A（ADM），B（Bunge），C（Cargill），D（Louis 
Dreyfus））や日系商社などの大手集荷業者の動向につい
て確認する。データは，北米穀物集荷業の業界誌 Grain & 
Milling Annual（Sosland Publishing Company）のデータ
を用いつつ，必要に応じて修正を行いつつまとめた。詳細
は表 3 の注に示すとおりである。
　同表に基づいて，運営する穀物集荷・貯蔵施設容量の上
位15社が，2000年から2020年の20年間でどう変化したか
を見ると，依然として「ABCD」を構成するADMとCargill
が上位を占めているものの，両社とも，特に小規模エレ
ベーターの大幅な集約を進めている。また，上位 15 社は
入れ替わりが激しい。ここで特に目立つのは，日系商社の
伸長である。Peavey，Debruce Grain, Conagra はすべて，

Gavilon（丸紅）に統合されている。CGB（全農・伊藤忠）
も大幅に容量を拡大し，トップ 5 入りを果たしている。ま
た，基数についても同様の傾向が認められる。
　ここで，表 3 について，日系商社の北米穀物集荷事業に
おける動向を「日系」としてまとめて整理する。具体的に
は日系商社・製粉会社の子会社（Agrex, CGI, Gavilon, 
CGB, UGC, Zen-noh Grain, Miller Milling Co.）分につい
て，合弁会社は概ねの出資割合に応じて按分することで合
計値を計算した。その結果算出された 2000 年から 2020 年
の間の「日系」の割合は，容量ベースでポートエレベーター

（PE）が 6% から 12%，リバーエレベーター（RE）が 7%
から 18%，ターミナルエレベーター（TE）が 1% から 9%，
サブターミナルエレベーター（STE）が 3% から 11%，カ
ントリーエレベーター他（CE 他）が 0% から 4%，全体で
1% から 6% へと上昇している。一方，「ABCD」は，同期
間にPEが42%から40%，REが53%から45%，TEが25%
から 35%，STE が 19% から 16%，CE 他が 14% から 3%，
全体で18%から10%となっている。「ABCD」と「日系」を
比較すると，「ABCD」は PE や RE において引き続き高い
シェアを維持する一方，STEやCE他のシェアは大きく下
げている。対照的に，「日系」はどの種別のエレベーター
においても顕著にシェアを伸ばしており，特にCE他では，

「ABCD」の合計よりも高いシェアを獲得している（表 4）。

⑵　生産者の交渉力向上
　前節では，集荷業者の構造変化および日系商社の伸長を
見たが，生産者の交渉力向上も見逃せない側面である。
　米国の穀物生産者が規模拡大を継続していることは周知
の事実であるが，ここで着目すべきは，農場内貯蔵施設の
拡張である。2000 年代後半以降の穀物相場高騰により収
益を得た大規模農業経営体が，設備投資を行った結果だと
考えられる。
　日系商社も，生産者の交渉力が上がっていると認識して

図 1　農場外貯蔵施設（集荷業者の施設など）の数と容量の変化
（資料：United States Departmetn of Agriculture, National Statistics Service, Grain Stocks）
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いる。「例えば 20 年前は，収穫が終わると野積みするか安
値で集荷業者に売るしかない農家も多かったが，今では自
ら貯蔵施設を持つ農家も多い。収穫期に農家が大量に売る
ことは押し並べて少なくなっている。」（全農），「かつては，

「ハーベストプレッシャー」があったが，2012-2013 年の相
場高騰をきっかけに資金力を付けた農家は，1 年を通じて
売り時を見定めるようになった。ただの集荷業ではビジネ
スモデルとして厳しい。積極的な値段を提示しないと穀物
が集まらない。収益率は厳しくなっている」（丸紅），との

コメントが得られた。
　この点について公的統計を確認したのが図 2 である。調
査対象となる農業経営体の定義替えが行われた 2007 年か
ら 2020 年にかけて，農業経営体数が約 7％減少した一方，
農場内貯蔵施設（on-farm storage）の容量は 21% 増加し，
結果として，経営体あたりの農場内貯蔵施設の容量は 29%
増加している。
　以上のように，生産者は自ら貯蔵施設を保有することで，
収穫期以外にも売り時を選択できるようになり，集荷業者
に対する交渉力を向上させている。

⑶　中国の北米集荷網への進出可能性
　中国が大量の穀物を北米から輸入している事実に鑑みれ
ば，中国が，かつての日本のように，北米の集荷網に進出
する可能性を指摘できる。実際，中国 COFCO は，オラ
ンダの穀物大手 Nidera とシンガポールの Noble Agri を
買収・100% 子会社化し，南米での調達に自ら参入したほ
か（COFCO36），COFCO37）），米国イリノイにも PE2 基を
取得している（Grain & Milling Annual 2021 掲載情報）。
　しかし，日系商社はいずれも，中国の北米集荷網への進
出には否定的な見方をしている。「中国が自前の集荷網を

表 3　大手集荷業者のエレベーター運営状況の変化

表 4　北米の現地エレベーター・シェアの推移（容量ベース）
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持つ可能性はないことはないが，かなりハードルは高いと
思われる。ABCD と呼ばれる穀物メジャーたちが安易に
渡さないだろうし，米中対立も続いているので，当局が許
さないかもしれない。また，そもそも，集荷業者は「売り
物」としてなかなか出てこない。当社も投資に見合う物件
があれば増やしたいが，非常に困難」「我々が CE までお
さえているので，中国もやすやすと進出できない」（三井
物産），「北米については今は様子見だと予想。ここ数年間
は米中関係がよくなかったので，可能性は低かった。政治
的な判断もあり，米国依存は避けていると思われる。非常
に戦略的な国なので，なんらかの戦略を持っているはず。
もし，本気で進出を考えていて，チャンスがあればすでに
進出しているだろう。実際，ブラジルには積極的に進出し
ている」（全農），「現在のところ動きはなく，当面はそう
した可能性は低いと見ている。最近も中国系企業の米国株
式市場上場廃止など，米中関係は未だに修復していないの
で，どこかを買収しようとしても，米国政府が許さない可
能性も高い。しかし，韓国の財閥系企業が北米に進出して
きている。COFCO など中国系も同様に進出を考えている
可能性は十分にある。売り物があれば検討するのではない
か」（丸紅），とのコメントが得られた。
　一方，中国が穀物価格へ与える影響は各社とも懸念して
いる。「バイイングパワーは強力。中国の動きで相場が変
わるのは間違いない」（全農），「中国のオファーと同値で
買わされることはあるかもしれない。我々が何年もかけて
培ってきた集荷網や関係も，中国によって簡単に壊される
可能性がある。中国の動向を素早く正確に察知することが
大切」（三井物産），「通常，穀物は，内需をさばききった
うえで，余剰が輸出に回る。輸入したい国が増えたり，天
候不順により供給量が減ると，限られた輸出可能量のとり
あいになり，価格が高騰したり，必要な量を確保できない

可能性が出てくる。中国が輸入大国として台頭すると，そ
の分取り合いが激しくなる」（丸紅），といったコメントが
得られた。

6．　ABCDと日系商社の事業展開の比較
⑴　ABCDの事業展開

　世界の穀物貿易を，「ABCD」と呼ばれる 4 企業が支配
してきたとしばしば語られてきたが，最近の実態は必ずし
も明らかではない。Murphy et al.38） は，Australian Wheat 
Board “Global Wheat Trends” が示したデータとして，世
界の穀物貿易の73%を握っている（2003年推計）としてい
るが，Australian Wheat Board 自体が Cargill に吸収され
たこともあり，現在は同様のデータは公表されていない。
　「ABCD」は，穀物取引では圧倒的な規模で他社を排除
しつつ，それだけでは利幅が薄いため，周辺の様々な分野
に事業を拡大してきたと考えられる。
　第一に，穀物取引事業は，圧倒的な規模で展開してきた。
日系商社も指摘するように，穀物取引は，1 ブッシェルあ
たり 1 セント単位のコストを争う，典型的な規模型ビジネ
スであるため，設備の規模を拡大しつつ稼働率を高く維持
することで，コスト競争力を維持している。日系商社でこ
れらに比肩し得る規模を持つのは，Gavilon を傘下に持つ
丸紅のみである。ただし，「ABCD」の一角である Louis 
Dreyfus は，米国の穀物取引事業の取り扱いを減少させて
いるなど異なる動きも見られる。
　第二に，「ABCD」はバリューチェーンの垂直統合を進め
ており，搾油など加工分野の売上・利益の構成比が高い。
Murphy et al.38） によれば，Cargill は世界有数の食肉業者，
ADM は世界で 3 番目の加工（油糧種子，とうもろこし，
小麦，ココア）業者でもある。Bunge は南米最大の穀物
貿易量を持つと同時に，世界最大の大豆搾油業者である。

図 2　農場内貯蔵施設の容量と農業経営体数の推移
（資料：図１に同じ）
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Louis Dreyfus はブラジル最大のバイオエタノールメー
カーで，オレンジジュースの生産量も世界シェア 15% と
なっている。また，Bunge, Cargill, ADM の 3 社は米国産
大豆の 71% を搾油している。
　この点について，ADM を対象に詳しく見たのが表 5 で
ある。穀物取引に代表される，農業原材料の調達，商品化，
輸送，貯蔵といった活動を示す Ag Services の取扱高は大
きいものの，セグメントの利益率は高くなく，全体の営業
利益への貢献は 27％程度である。一方，搾油・精製，バ
イオ燃料等（Crushing, Refined Products and Other），澱
粉・糖化（Carbohydrate Solutions），植物蛋白，天然香料，
天然着色料等の食品・栄養科学（Nutrition）のセグメン
ト利益率は相対的に高く，全体の営業利益の過半を占めて
いる。すなわち，加工分野が利益の源泉となっている。
　第三に，調達・加工とも，世界中の様々な国に展開して
いる。例えば，ADMは，Ag Services and Oilseedsセグメ
ントの加工・調達施設（リース含む）を全世界に 552 保持
しているが，地域別の割合は，北米 56%，欧州 16%，南
米 16%，アジア 11%，豪州 0%（1 施設），アフリカ 0%（1
施設），と世界的に展開している。また，Louis Dreyfus
も保有資産・売上ともに全世界に展開している（表 6）。

⑵　日系商社の事業展開
　穀物メジャーの「ABCD」と比較した場合，日系商社の
穀物ビジネスの特徴は，次のように整理できる。
　日系商社は，米国を中心とした世界的な穀物調達網を展

開しているが，加工分野など川下部門への投資は日本市場
が中心となっている。日系商社の国内外の穀物フード
チェーンへの投資について，出資比率が高いものを取り上
げたのが表 7 であるが，海外調達網に対し，加工分野への
投資は日本国内中心で限定的であり，川下事業を世界的に
展開している ABCD とは大きな違いがあることがわかる。
Murphy et al.38）が “source globally to sell locally” と指摘
した日系商社の特徴は変わっていない。全農は「日本向け
は1/3～1/4。残りは中国や他のアジア諸国，中東などの第
三国に販売」するなど，すべての商社が量的にも日本に依
存しているとはいえないが，「アジアを含む他国への 3 国
間貿易は市場参加者が多く，競争が激化している。日本向
けは現状，全農や総合商社といったプレーヤーに限定され
ている」（三井物産）とのコメントが，日本市場中心の収
益構造を端的に示している。
　このような日本市場中心の事業展開が可能かつ有益で
あった背景として，第一に，高度経済成長期以降，日本市
場が成長していたことが指摘できる。とうもろこしを例に
見ると，その輸入量は 1960 年の約 150 万 t から 1990 年の
1,600 万 t 超まで 10 倍以上に拡大した。第二に，特殊な港
湾構造が，海外企業による日本への穀物輸入ビジネス参入
の障壁となっていたことが指摘できる。「島国の日本には
28～30の港があるが，そんな国はほかにない。例えば台湾・
韓国はそれぞれ 2 か所しかない。その港の多さゆえ，日本
向けの貨物船は，港を特定せず「日本行き」として出港し，

表 5　ADM のセグメント別収入および営業利益（2020 年）

表 6　Louis Dreyfus の資産と売上の地域別割合

表 7　日系商社の穀物フードチェーンにおける主な投資先
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到着 4 日前にどの港に着くのか指示が出る。そこから短時
間で荷下ろしのための業者の手配等を行う。場合によって
は，同業他社と荷をスワップしてコストダウンを図る（注
2）。そんなことは日系商社にしかできず，自分たちの強み
になっている。商社が何十年もかけて築いてきた強み」「日
本の顧客の要望に応え，ジャストインタイムで顧客にとう
もろこしを届けられることに日系商社の差別化・価値があ
る」（三井物産）。つまり，日本への穀物輸入業務には，日
本到着間際に入港先を決定することで，顧客にとっては
リードタイムが短くて済むというメリットがあり，そのメ
リットを提供するための日系商社の取り組みが，港湾の数
の多さと共に外国企業にとっての参入障壁となってきた。
　しかし，このような日本市場中心の穀物輸入事業は，今
後変革を迫られる。日本市場の成長性については，少子高
齢化の進展などを反映し，1990 年に 1,600 万 t 超であった
とうもろこし輸入量は，ほぼ横ばいに転じ，2020 年に 1,600
万 t 弱となっている。日本市場の伸長に期待することはも
はや難しい。また，国の新たな港湾政策が特殊な港湾構造
に与える影響を指摘できる。国土交通省は 2011 年に 5 つ
の国際バルク戦略港湾（穀物分野では，鹿島港，志布志港，
名古屋港，水島港，釧路港）を選定した（国土交通省44））。
この政策は，日本の港湾施設の多くが高度経済成長期に造
られたため，船舶の大型化への対応が遅れ，夜間の入出港
が制限されるなどの非効率が発生しているとの問題意識か
ら，「国際バルク戦略港湾」に資金を集中投下することに
より国際競争力を回復しようとするものである。このよう
な動きによって，選定された港湾に立地する飼料メーカー
の原料穀物の調達コストは大幅な低減が可能になる一方，
それ以外の飼料メーカーの相対的なコスト競争力は下が
る。また，飼料メーカー・畜産業・港湾自体の再編が進み，
商社の穀物事業が影響を受ける可能性と，外国企業に対し
て参入障壁となっていた「小規模な港湾が多数存在する」
という構造が変化する可能性が指摘できる。商社からも，

「テクノロジーの進化で，日系商社のこうした（引用者注：
日系商社が現在持つ）強みが崩される可能性はある」「日
本の港にあるサイロは，建設から 60 年経つものもある。
建て替えには 10～30 億円の投資が必要だが，果たしてそ
の港が今後も必要なのか，サイロビジネスの長期戦略を飼
料メーカーと一緒に考える必要がある。港の数が減少すれ
ば，日系商社の強みが生きなくなる」（三井物産）との指
摘があった。
　日系商社各社もこれらの状況を認識しており，日本市場
依存からの脱却を試みているが，新たな収益源を確立する
には至っていない。
　三菱商事は，IR 事業説明会（2021 年 6 月）における質
疑応答にて，「このサプライチェーンでは，最終的に日本
に輸入する事業が多いが，日本の消費マーケットを対象と
した場合，利益が伸びるイメージが掴みにくいが，どのよ
うに利益を伸ばしていくのか？」との質問に対し，「日本
市場が中核であることは間違いないが，例えば，米中の地
政学的な問題が顕在化している中，当社は米国だけではな
く，ブラジルでも大豆事業を行っており，ブラジルから，

中国に大豆の輸出等も行っている。日本は非常に大きな食
糧輸入国であり，安定的な供給を行いながら，その安定し
たフローをもとに，当社のバイイング・パワーや大型船の
活用によるコスト競争力等を発揮し，様々な国と取引を
行っている。他の国々での取引を通じ，利益を更に伸ばし
ていきたい」と回答している（三菱商事45））。日本市場依
存からの脱却という方向性は明確だが，具体的な収益源を
確立しているとは言い難い。
　また，丸紅による 2013 年の Gavilon 買収は，中国を中
心としたアジアでの販売網の相乗効果を想定したもので
あった（東洋経済オンライン16））。日本市場依存からの脱
却という方向性と，新たな収益源として中国を主な対象と
するなど具体的であったが，2015 年と 2019 年に合計 1,263
億円の減損を計上するなど目論見通りに進まず，戦略の転
換を表明している（東洋経済オンライン46））。
　以上 2 社の動きからも，当面は期待できる日本市場での
収益を基盤としつつ，日本市場への依存から脱却すること
が日系商社の課題であり，模索が続いていることがわかる。

7．　ま　と　め
　国際的な穀物需給について，農林水産省農林水産政策研
究所47） は，①世界の穀物・大豆の需要は，これまでの増加
ペースを鈍化させつつ，総人口の継続的な増加と新興国及
び途上国を中心とした所得向上に伴って，食用需要及び飼
料用需要の漸進的な増加が見込まれること，②穀物・大豆
等の生産は主に単収によって増加すると今後も見込まれる
こと，の 2 点から，穀物・大豆の国際価格は，中期的に，
資源・穀物価格高騰前の 2006 年以前の低い水準には戻ら
ないものの，弱含みの傾向をより強めつつ，やや低下に近
い推移となる見通しであると指摘している。そして，短期
的な変動要因として，コンテナ船運賃高騰も加わり，想定
以上に経済が急回復し，短期的に穀物等価格が上振れする
リスクも懸念されるとしている。この見通しを踏まえ，本
論の分析結果からは，以下の諸点が指摘できる。
　第一に，日系商社は調達先の多元化も積極的に進めてい
るが，米国は日本への飼料穀物の最重要調達先として引き
続き重要な位置を占めている。その輸入業務は，少数の大
手日系商社が担っており，米国における穀物集荷業界の構
造変化の中で，米国内陸の集荷網を積極的に拡充してその
シェアを高め，「ABCD」への依存度を下げている。以上
のことから，日系商社の穀物調達力は極めて高いと評価で
きる。また，自前の内陸集荷網を持つことには，購入価格
や優先購入などのメリットではなく，①長期的関係構築に
より調達の確実性が増す，②生産地の情報をいち早く入手
することで有利な買い付けが可能，③取り扱い規模を拡大
することで単位コストを削減可能，②Non-GMO 等のト
レーサビリティ確保，という 4 点のメリットが認識されて
いる。一方で，中国の米国内陸集荷網への進出は，現状で
は差し迫った脅威ではなく，「モノが手に入らなくなる」
という事態は当面は想定されないが，価格上昇圧力になる
ことは懸念されている。
　第二に，「ABCD」と比較すると，日系商社の日本市場
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への依存度は高く，また加工部門への投資も限定的となっ
ている。これは日系商社の穀物ビジネスの競争劣位として
指摘できる。日本における少子高齢化に伴うマーケット縮
小に加え，国の新たな港湾政策やテクノロジーの進化など
による日本の港湾の構造変化が飼料業界や畜産業の再編を
促し，商社の穀物事業が影響を受ける可能性も指摘できる。
すなわち，①資材や加工分野の拡大および②日本以外の販
売基盤の確立をどのように実現するかが，日系商社による
穀物ビジネスの今後の課題となる。
　なお，本論が分析対象とした企業行動は，定量的把握が
困難であることに加え，各社の調査協力・回答へのスタン
スに温度差があり，分析の網羅性には限界があった。また，
国際的な穀物ビジネスは，いつどのような環境変化が起き
るか予測することも困難である。例えば，「ABCD」のBunge
や Louis Dreyfus には ADM, Glencore, COFCO などによ
る買収の試みが報道されており（Unigrains48）），今後日系
商社の米国穀物事業が買収対象となる可能性も否定できな
い。今後も継続的な注視が必要である。以上記して今後の
課題としたい。

注1）：計算方法は，2020 年のデータを用いて以下の通り行った。
①小麦は，自給率および輸入に占める北米のシェアから算出
した（農林水産省49），農林水産省50） および農林水産省51））。
②油脂類は，大豆油と菜種油の一人 1 日あたり供給熱量と，
国産原料・輸入原料別の生産量，原料輸入に占める北米の
シェアから算出した（農林水産省49），農林水産省50），農林水
産省51），農林水産省52））。③畜産物は，国産畜産物については
食料国産率と配合・混合飼料に占める飼料とうもろこしの割
合（とうもろこしの TDN は他の飼料原料と比較しても高く，
重量ベースの割合をカロリーベースで下回ることはないと推
定），輸入に占める北米のシェアから，輸入畜産物について
は肉類の一人 1 日あたり供給熱量と輸入に占める北米のシェ
アからそれぞれ算出した（農林水産省49），農林水産省50），農
林水産省51），農林水産省53））。この計算では，大豆油・菜種
油以外の油脂類，とうもろこし以外の飼料，肉類以外の畜産
物の北米からのカロリー供給を含めていないため，「少なく
とも」と表現している。より正確な数字を求める場合は，よ
り詳細に条件を定めた上で計算を行う必要がある。

注2）：具体的な行き先が決定した際，X 社と Y 社がそれぞれ仕
立てている船の位置関係から，顧客からは X 社は A 港，Y
社はB港への荷下ろしが求められているものの，X社がB港，
Y 社が A 港に入港した方が距離が近く，燃料代が低く抑え
られる場合，X 社と Y 社でそれぞれの行き先を「交換」する。
これを「スワップ」と呼ぶ。

付録
　本論は，農林水産省農林水産政策研究所・連携研究スキー
ム「北米地域における日系商社の穀物フードチェーンと日
本の穀物実需産業に関する研究」（令和 2～3 年度）による
成果の一部である。
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Summary：This study examines the actual behaviors and the strategy operation of Japanese trading 
companies, focusing on corn and soybeans, from their sourcing to importation into Japan, and the structural 
change in the grain distribution business in the 2010s.  The method consisted in collecting the information 
related to Japanese trading companies’ grain business in the USA from any media and conducting inter-
view surveys with the companies.  Additionally, to identify the concerns of US grain producers, a grain 
producer who is also working at Iowa State University Extension was interviewed.  The results showed 
that first, each company has expanded the grain sourcing network, recognizing the advantage of long-
term relationships, gathering information, reducing costs, and meeting non-genetically modified organism 
(GMO) demands.  Second, Japanese companies have gained their share in the grain distribution in the 
USA under the structural change of the distribution industry.  Third, grain producers have developed 
on-farm storage capacities and increased their bargaining power against elevator companies.  Fourth, 
although the prospects for Chinese companies to enter the US local grain business are scarce, their 
upward pricing pressure is reasonable.   In comparison with Japanese trading companies, “ABCDs” are 
conducting business globally and receiving large benefits from the “processing” segment.  Conversely, 
Japanese trading companies rely on the sales of grains on the domestic market.  The study concludes that 
future restructuring of port and feed industries in Japan and a shrinking domestic market due to an aging 
society will be causes of concern and that developing “input” and “processing” segments and building the 
platform for overseas profitable marketing will be the challenges.
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