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研究成果の概要（和文）：A.1880年代頃より政治リスク回避を目的に持株会社が多用された。B.第一次大戦と税
負担の急増への対応で1920年代の欧州で持株会社が普及し，欧州企業の統治構造を不透明なものとした。C.各地
の「逃避地経済」が各国政府の支援・是認の下にその受け皿として浮上した。D.こうした非市場リスクと組織構
造の関係と特殊な組織デザインは，冷戦と戦後の脱植民地・ナショナリズムの高揚の中で維持された。E.日本で
も1930年代から第二次大戦後のエネルギー産業では非市場リスクは対日投資や在日子会社の組織形態を規定し
た。近年，経済安全保障問題の焦点化と分断リスクの高まりで「組織デザイン」が再度焦点化している。

研究成果の概要（英文）：A. Holding companies were widely used to avoid political risk from around 
the 1880s; B. Holding companies became widespread in Europe in the 1920s in response to World War I 
and the sharp rise in tax burdens, making the governance structure of European companies opaque; C.
 "safehaven economies" in various regions emerged as the recipients of this risk with the support 
and endorsement of national governments; and D. These relationships between non-market risks and 
organizational structures and special organizational designs were maintained during the Cold War and
 the postwar upsurge of decolonialism and nationalism; E. In Japan, non-market risks also defined 
the organizational forms of foreign investment and subsidiaries in Japan in the energy industry from
 the 1930s to the post-WWII period. In recent years, "organizational design" has come back into 
focus with the increased focus on economic security issues and the decoupling risks.

研究分野： 経済史

キーワード： 多国籍企業　政治リスク　大戦　組織　税制　戦略　国際経営　地政学
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研究成果の学術的意義や社会的意義
経営史では，企業の戦略・組織の変遷を技術的・市場的条件等で説明してきた。「資本主義の多様性」論やビジ
ネス・システム論，企業統治研究も同様である。しかし，米中の覇権対立を軸に国際秩序が動揺する今日，自由
で統合された世界市場を自明視し，企業が政治的制約に煩わされず経済合理性のみで行動すると想定することの
非現実性が，再び認識されつつある。総力戦の時代の企業の経験が企業の戦略・組織に及ぼした影響を解明した
本研究は，企業戦略・組織に関する歴史像を転換したというのみならず，安全保障や政治リスクに直面する今日
の多国籍企業に直接の教訓を与えるという意味でも意義を持つ。

※科研費による研究は、研究者の自覚と責任において実施するものです。そのため、研究の実施や研究成果の公表等に
ついては、国の要請等に基づくものではなく、その研究成果に関する見解や責任は、研究者個人に帰属します。
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1. 研究開始当初の背景 
 
本研究にとって重要であるのは，主に以下の 4 つの研究潮流・着眼点である。 

(1)企業の戦略と組織，企業統治・企業システム類型論 

 A.チャンドラーは現代企業の戦略・組織を分析し，経営者支配，階層制，多事業部制の成

立を経済合理性に基づく行為として描いた。その批判者も(Hannah, Scranton, Langlois)，政治

権力やその不在，主権国家間の相克等に起因する「非市場的リスク」を分析の埒外に置いて

いた。他方，財閥・企業グループ研究，「資本主義の多様性」論や「ビジネス・システム」

研究，企業統治に関する研究によって欧州企業が「不透明」な所有・支配構造を持つことや，

米国の歴史的事例に即したモデルの限界が広く認識されるに至った。しかしこうした不透

明性や多様性がなぜ，どのように出現したかに関する分析は限定的であった。 

(2)大戦・政治体制と企業 

こうした中では，非市場的リスクの影響は，主に世界大戦や独裁体制下の企業に関する研

究で分析されてきた。当初はドイツ企業やナチス支配下の多国籍企業が対象とされたが，対

象が被占領国・中立国・連合国の市場や企業に及ぶと，本拠や事業の場に関係なく政治リス

クが影響を及ぼした事例が発掘されるようになり，Wubs(2008). Lupold (2003), 黒澤(2010), 

Kurosawa (2015)は，英蘭企業やスイス企業が特殊な二重構造を両社が持つことを解明した。 

(3)FDI研究と税制・会社法，その他の諸制度 

他方，Mollan & Tennent (2015) , 井澤 (2015) 等により，税制の重要性も認識されるに至っ

た。地政学的リスクと税制を，企業の対外投資戦略のあり方や「組織デザイン」と関連づけ

て研究することの重要性が認識された。 

(4)戦後と世界各国での非市場的・地政学的リスク 

多国籍企業にとっての第二次大戦後の地政学リスクは，アジア・アフリカ諸国の独立と輸

入代替化策や日本の産業政策，各国の国民の意識と行動に関連して研究されてきた。開発政

策や従属的構造に注目するこれらの研究と，大戦に焦点をあてた上述の研究の接合が課題

となった。 
 
２．研究の目的 

本研究の目的は，非市場的なリスクや制度が多国籍企業の戦略・組織に及ぼしたインパクトを，

歴史的・国際的な視点で解明することである。多様な「非市場的リスク」のうち，特に地政学的・

政治的リスク（戦争・占領・接収・封鎖・検閲・ボイコット等や，非経済的で政治的な動機によ

る諸事象）に着目する。「制度」としては会社法，税制，競争政策等に焦点をあてる。企業活動

の場である各国経済については，主権国家間の競合・協調関係と，逃避地経済の機能に着目する。 
 
３．研究の方法 
 

経営史では，企業の戦略・組織の変遷を，技術的・市場的条件など経済的要因に関連づけて分

析してきた。本研究では企業の戦略・組織を分析の中心に置く接近法を継承するが，より多様な

要因を考慮に入れ，所有と支配，組織デザイン，FDI の形態，提携戦略等を分析する。自由で統

合された世界市場が出現し，多国籍企業は政治的制約に煩わされず経済合理性のみで行動でき

るようになるとの想定は，今日，非現実的である。安全保障や政治リスクの問題の検討は，企業

研究者にとっても重要な社会的使命であるが，本研究は，歴史的手法によりこれに取り組む。 
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研究組織は，国内においては研究代表者の黒澤隆文と，分担者である橘川武郎，ピエール=イヴ・

ドンゼで構成し，また国外においては Ben Wubs（Erasmus 大学），Neil Forbes（Coventry 大

学）を中心とする研究グループ，特にその租税回避地研究との協力を得る。 

 
４．研究成果 
 

本研究により以下の 5 点が解明され，全体として，「非市場リスク」，とりわけ地政学的リス

クとそれに関連する課税の要素が企業とりわけ欧州の多国籍企業の戦略・組織に決定的な影響

を及ぼしてきたことが明らかとなった。 

（1）第一次大戦の勃発まで，企業の国籍は曖昧であり地政学リスクが顕在化することはなかった。

しかし各国のナショナリズムは企業行動に影響を与えており，19 世紀末の世界的電化において

は，電力インフラを担った企業の国籍を背後に隠すために持株会社が多用された。 

（2）第一次大戦による占領・敵国資産の接収等，複数の帝国の崩壊，市場の分断と「企業の国籍」

概念の普及，法人税の導入と重課税負担への対応として，これら非市場的リスクの回避を目的に

1920 年代の欧州で持株会社が普及した。それまで欧州では Holding company の用例は少なかっ

たが，スイス，ルクセンブルク等，逃避地となった大陸諸国でその法制化が進められた。 （2）

具体的な手法としては，偽装会社の利用，特殊株の発行，議決権預託・信託，信用による所有の

代替等があり，組織デザインの機能としては，分断下で 1.形式的な組織分離を維持しつつ経営

の一体性を実質的に確保する機能，2.企業所有者に経済的便益を確保する機能，3.異時点間の政

治環境の相違の克服と将来に向けたリスクヘッジがあった。不透明性が強いとされる欧州企業

の統治構造をもたらした要因の一つは地政学的リスクであった。 

（3）スイス，リヒテンシュタインやパナマといった「逃避地経済」が，投資家・経営者・法律家

等の国際的なコミュニティと各国政府の間接的な支援・是認の下にこれらの受け皿として浮上

した。これら逃避地経済はそうした意味で国際的なビジネス・インフラであった。またこれら逃

避地経済の中でも，欧州の永世中立国でありかつ多数の多国籍企業のホストであるばかりでな

くホームとなっているスイスでは，多国籍化したスイス企業の世界各地のビジネスにおいて，ス

イスのこの特殊な位置は重要な役割を果たした。 

（4）こうした非市場リスクと組織構造の関係，組織デザインの諸要素は，冷戦と戦後の脱植民地・

ナショナリズムの高揚の中で維持され，1980 年代半ばまで持続した。冷戦終結とアメリカ一極

支配，「ワシントン・コンセンサス」の普及，株式資本主義の高まりにより非市場リスクに対す

る考慮は姿を消したが，2010 年代後半以降，米中対立の中で再び多国籍企業の戦略や各国の経

済安全保障政策の中で重要な要素となりつつある。 

（5）日本でも 1930 年代から第二次大戦後のエネルギー産業においては，非市場リスクに対する

対応が，在日外資企業の対日投資形態や在日子会社の組織形態を規定していた。他方，日本側で

は大戦中も戦後も敗戦や被占領を前提とした戦略や対応は皆無に近かった。そうした中では，エ

ネルギー戦略は安全保障に対する考慮が基本となった例外的な分野であり，政府による政策対

応は企業戦略を大きく規定してきた。1990 年代の規制緩和と市場化の中でこれらはいったん後

景に退いたが，2012 年以降の電力危機や 2020 年以降の地政学的リスク，経済安全保障政策への

急激な意識の高まりの中，「非市場リスク」は再び企業の戦略・組織の中で重要な要素となって

いる。 
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