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《日本の読者の皆様へ》

次の10年のグローバル経済に大きな影響を及ぼす潮流の一つは、 
新興国発の優良企業の目覚ましい台頭です。BCGは、新興国を本拠と
しつつも、グローバル市場への進出を果たし、先進国の大手企業と伍し
て高い株主価値を実現している企業をグローバル・チャレンジャーと 
呼んでいます。

BCGが2006年に初めてグローバル・チャレンジャー100社を選定して
以来、リストに名を連ねる企業は大きく変容を遂げました。
かつて低コストを強みとしていたチャレンジャー企業の多くは、設備
や技術、人材への積極的な投資により、強いビジネスモデルや組織能力
を持つに至りました。 その結果、チャレンジャー企業は、年々多くの業
種や地域に広がりを見せ、いたるところで既存の多国籍企業と熾烈な
戦いを繰り広げるようになったのです。
しかしBCGは、チャレンジャー企業と一部の多国籍企業との関わり
は、早晩単なるライバル関係を超え、相互補完的なパートナーシップに
発展すると見ています。それはまさに「競争と協業｣というべき新しい
関係性の幕開けといえるでしょう。

シニア・パートナー＆マネージング・ディレクター
市井　茂樹

新興国市場は、人材と資本と成長への強い意志を備えた企業に支え
られ、世界経済のエンジンとなった。年平均6％を超えるGDP成長率
や可処分所得のある消費者層の広がりにより、すでに十分な規模を有
する市場となり、さらに成長を続けている。
過去5年、新興国を本拠とする公開企業のなかから、売上が10億ドル
を超える企業が1,000社以上出てきている。自国市場での事業を主体
とする新興国企業も多いが、なかには業界のグローバルリーダー企業
になることをめざして果敢に海外へ進出している企業もある。BCGで
はこれらの企業をグローバル・チャレンジャーと呼んでいる。グロー
バル・チャレンジャー企業は、これからの10年、グローバル経済を形づ
くる企業群といえるだろう。

2006年、BCGが初めてグローバル・チャレンジャーを選定した年に
リストに名を連ねていたほとんどの企業の市場ポジショニング上の強
みは低コストだったが、5代目にあたる2013年のリストに選ばれたグ
ローバル・チャレンジャー企業ははるかに先を行く。今回選定された
100社の勝因となった戦略や組織能力は多岐にわたる。そしてその道
のりのなかでこれらの企業は、航空機製造や医療用機器から、eコマー
スや携帯電話まで、さまざまな産業を根本から変化させてきた。

多国籍企業にとって、グローバル・チャレンジャーは単に競合企業であ
るだけでなく魅力的な顧客企業になる可能性もある。2013年のグロー
バル・チャレンジャー企業100社は、2011年に合計で1兆7,000億ドルの
モノやサービスを購入し、3,300億ドル以上の設備投資を行っている。 
グローバル市場の要求がさらに厳しくなっている今、多国籍企業にな
いスキルを持つグローバル・チャレンジャーは多国籍企業の潜在的
パートナーともなりえる。私たちは「競争と協業」の時代に突入してい
るのである。

ライバル、そしてパートナーとしての
新興国企業

─2013年 グローバル・チャレンジャー
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約60億ドルで買収した。運輸業界では、チリのLAN航空とブラジルの
TAM航空が経営統合し、南米最大の航空会社グループ、LATAM航空グ
ループが誕生した。消費財の分野では、インドのゴドレジがインドネ
シアのメガサリ・マクムール・グループを買収している。

このようなM&Aを通じてにわかに脚光を浴びるチャレンジャー企
業もある。だが、必ずしも成功が約束されているわけではない。2013
年のチャレンジャー企業のうち、26社は初めてリスト入りした企業で、
これまでで最も入れ替わりが激しかった。2006年から現在まで、チャ
レンジャー企業に選定された後、持続的な業界リーダーとなった「名誉
チャレンジャー企業」は7社（今回はサウジアラムコとエミレーツ航空
の2社）しか出ていない。

2013年のグローバル・チャレンジャーと2006年のそれとの主な違い
のひとつは、国の支配や統制の度合いの変化である。チャレンジャー
企業のうち、国有・国営企業の数は36社から26社に減少している。新
興国市場では国がいまだに「見える手」として経済に直接的な影響を与
えているが、国の統制下にある企業のなかには海外進出しないことを
選んだ企業や、試みたものの挫折している企業が多い。2011年以降、12
社の国有・国営企業が──そのほとんどが中国企業であるが──リスト
から外れ、新たに選定された国有・国営企業は9社にとどまった。

リストから外れたチャレンジャーの多くは、自国市場で成長を続け
ている。2009年までグローバル・チャレンジャー・リストに入っていた
中国移動通信は、その後はリスト入りしていないものの、今も国内市場
のリーダーであり続けている。2011年のチャレンジャー企業のひと
つ、中国建築工程は、国内および海外で成長を続けている。同社は2011
年、数十億ドル規模のバハマのリゾートプロジェクトに着手したが、最
近は国内市場に重点を移している。　

国有・国営企業が国際舞台に飛躍できない要因は、少なくとも5つあ
る。第1に、これらの企業の相対的な競争優位性が地元市場に根差した
ものであり、国も母国市場に集中するよう働きかけることが多い。第2
に、世界の市場に展開していくためには、消費者のニーズに応えること

グローバル・チャレンジャー企業

2013年のグローバル・チャレンジャー企業の特徴を分析してみよう。

成長　　2008年から2011年にかけて、グローバル・チャレンジャー企
業の売上高は年平均16％のスピードで成長してきた。2011年にグロー
バル・チャレンジャー企業の平均売上高はすでにS&P500指数の非金融
構成企業の平均売上高を超えている。グローバル・チャレンジャー企
業はこの間、利益を年平均10％拡大させ、TSR（株主総利回り）は年平均
20％に上る。

雇用の面での拡大も同様に目覚ましい。2006年から2011年にかけ、
2013年のBCGグローバル・チャレンジャー企業は全体で140万人もの
新しい雇用を創出した。この間、S&P500指数の非金融構成企業の雇用
は全体としてほぼ横ばいであった。さらに驚くべきことに、グローバ
ル・チャレンジャーは従業員1人当たり売上高でもすでにS&P500指数
の非金融構成企業を凌駕している。

多様な地域から　　2006年のリストでは、中国企業が圧倒的に多く、そ
の数は44社を数えた。しかし、他地域からの新顔企業がかつてのチャ
レンジャー企業を追い落とし、今回のリストでは中国企業は30社に減
少している。チャレンジャー企業の母国は徐々に多様化し、直近2年の
チャレンジャー企業のリストには、新たにエジプト、コロンビア、カター
ル、サウジアラビア、南アフリカを本拠とする企業も仲間入りした。

新しい消費者に焦点を当てる　　2010年から2020年にかけ、新興国市
場では可処分所得のある世帯が2億7,000万世帯増加する。これは、消
費者関連ビジネスを営む企業にとって非常に魅力的だ。グローバル・
チャレンジャー企業のおよそ3分の1は消費財企業や消費者向けサー
ビス企業であり、このシフトの恩恵を受けることができる。

こうした企業の多くは積極的な企業買収に乗り出している。ビンペ
ルコムは、ロシアで設立されロシアを主要市場とする通信企業だが、現
在はアムステルダムに本社を置く。同社は2011年、イタリアのウィン
ドテレコムの全株式と、エジプトのオラスコムテレコム株の50％超を
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えて資産と経営陣を獲得した。過去3年、チャレンジャー企業の多くは
こうした買収から十分に価値を引き出すことに集中してきた。

イノベーション　　グローバル・チャレンジャーは、イノベーション力
を強化する必要がより高まっているという認識を強め、R&Dへの投資
を急速に拡大している。2007年から2011年にかけて、チャレンジャー
企業の年間R&D投資額は年平均34％伸びている。中国の医療機器メー
カー、マインドレイは、売上あたりのアメリカの特許取得数で多くのグ
ローバルリーダーを凌駕する。華為の15万人の従業員のうち46％は
R&Dに従事する。ブラジルで塩化ビニルパイプと配管の事業を営む
ティグレは、年間500もの新製品を市場に投入する。

実際の製品というより、新しいビジネスモデルの構築をめざすイノ
ベーションも多い。たとえば、香港の利豊有限公司（リー＆ファン）を
擁する馮氏集団（ファン・グループ）は先進国のデザイナーと中国の製
造業者を仲介するという先駆的なモデルで事業を営んでいる。

競争と協業

チャレンジャー企業と既存の多国籍企業はますます激しくしのぎを
削る。多国籍企業は新興国での事業機会を狙ってコスト構造やプロダ
クト・ポートフォリオを見直し、チャレンジャー企業のホームグラウン
ドへ展開を図る。逆にメキシコのコングロマリット、アルファや、同じ
くメキシコの製パン会社、ビンボは既存の多国籍企業の牙城である先
進国市場に進出している。

今後数年、グローバル・チャレンジャーと既存の多国籍企業の熱い
戦いがさまざまな領域で繰り広げられるだろう。両者は、新興国市場
の新しい消費者に求められる商品・サービスの開発をめぐり張りあう。
また、こうした消費者はオンラインで、特に携帯端末を通じてよく買い
物をするため、グローバル・チャレンジャーはデジタルの世界でも戦
う。いずれ彼らは、アフリカや東南アジアなど、急成長中の市場での地
位を競うこととなるだろう。アフリカを拠点とする企業、ナスパース
（1915年に新聞社として創業された）とMTNは、それぞれメディアと
移動通信の分野におけるグローバルプレーヤーへと成長した。

がますます重要になってきているが、一般的に民間企業の方がこの能
力にたけている。

第3に、公的セクターの人事慣習は民間企業に比べ柔軟性が低い傾向
があり、海外の人材を活用するノウハウが限定的である。第4に、国は
海外企業対象の大規模なM&Aなどで資本のリスクが高まることに対
し、保守的な場合が多い。最後に、他国の利害関係者が事業の拡大に抵
抗する可能性があることである。こうした課題を克服している国有・
国営企業も多いが、後れを取っている企業も少なくない。
　
国有・国営企業が母国市場の外で成功するには、才能ある人材を呼び
込み、リスクを取り、優れたビジネスモデルを構築し、ターゲットとす
る市場における利害関係者の懸念を払しょくする必要がある。

2013年のBCGグローバル・チャレンジャーは、どの企業も転換点に
ある。程度の差はあるものの、かつて享受していた先進国の競合企業
に対するコスト優位性は薄れつつある。自国通貨の急落によりグロー
バルで見るとコストが低下している企業もあるが、通貨価値が上昇し
ている国もある。しかし、彼らはまた高品質の製品を生産し、キャッ
シュを活用し、研究・開発（R&D）への投資をするなど、新しい組織能力
を身につけてきた。

高品質の製品　　チャレンジャー企業の多くはまだ低コスト構造を
維持している。しかし、この「低コスト」という表現は今では彼らの提
供する製品そのものではなく、ビジネスモデルをうまく表すものと
なった。中東の航空会社、エティハド航空、カタール航空、トルコ航空
は低コスト構造でありながら、優れたサービスや品質でグローバルア
ウォードを勝ち取っている。華為技術（ファーウェイ）のアシェンドD1
は世界で最も高速なスマートフォンの一つだ。

資本　　グローバル化のための投資や成長投資を積極的に行っている
にも関わらず、チャレンジャー企業の財務状況は良好である。チャレ
ンジャー企業の多くは大規模な戦略投資を行うのに十分な資本を保有
している。2008年から2010年の間、チャレンジャー企業は株価の低迷
を逆手にとり、数百ものクロスボーダーM&A案件を手掛け、国境を超
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逆説的ではあるが、既存の多国籍企業とグローバル・チャレンジャー
の間の競争がより熾烈になるにつれ、いずれの陣営に属する企業も、
さらにお互いのパートナーシップが必要だと考えるようになるはず
だ。交渉力が均衡に近づき、両者のパートナーシップは単にチャレン
ジャー企業の低コストと欧米企業のブランド力を基盤に成立するだけ
でなく、さらに幅広い分野でお互いスキルを補完しあうことができる
ようになる。

今後は、チャレンジャー企業と既存の多国籍企業が手を携え、新商品
の開発や、技術交換（技術移転ではなく）を行い、新しい市場に進出する
ケースが増えるだろう。たとえば、インドのバジャジ・オートと日本の
川崎重工業は共同でフィリピンとインドネシアの市場に向けたオート
バイの開発・販売を行う提携をした。インドの製薬会社、ドクター・レ
ディーズ・ラボラトリーとメルクは、がん治療のためのジェネリック医
薬品開発で手を組んだ。興味深いことに、この提携ではジェネリック
製品の製造で知られるドクター・レディーズが商品開発を行い、メルク
が製造を担当している。

ゲームは変わった

グローバル・チャレンジャーは常に進化し続けている。2006年に選
出された企業のうち2013年も選出基準をクリアした企業は半数に過ぎ
ない。一段階上のグローバル拡大を達成するためには、チャレンジャー
企業はさらに組織能力を高め、民間企業とも公的機関ともつながりを
深めることが必要となる。一方、チャレンジャー企業の成功は既存の
多国籍企業のリスクを高める。多国籍企業は、それぞれの地域に密着
した戦略を携え、必要があればチャレンジャー企業と手を組んで、新興
国に進出し、地歩を築かなければならない。

最後に、政府、特に先進国政府は、チャレンジャー企業を雇用や収入
を拡大するためのプラスの力と認識すべきだ。規制をかけるのでは
なく、積極的に買収や投資を促し、海外投資を誘引する地域ハブをつく
り、行き過ぎたナショナリズムや保護主義に陥らないようにしなけれ
ばならない。
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• PetroChina 
• Sany Group
• Shanghai Electric Group
• Sinochem 
• Sinohydro 
• Sinoma International

Engineering
• Sinopec
• Trina Solar
• Wanxiang Group
• Yanzhou Coal Mining 

Company
• Zoomlion 
• ZTE 
 
コロンビア
• Grupo Empresarial 

Antioqueño
 
エジプト
• El Sewedy Electric
 
インド
• Bajaj Auto
• Bharat Forge
• Bharti Airtel 
• Crompton Greaves
• Dr. Reddy’s Laboratories
• Godrej Consumer Products
• Hindalco Industries
• Infosys2

• Larsen & Toubro
• Lupin Pharmaceuticals
• Mahindra & Mahindra
• Motherson Sumi Systems
• Reliance Industries
• Sun Pharmaceutical 

Industries 
• Tata Chemicals
• Tata Consultancy 

Services
• Tata Motors
• Tata Steel
• Vedanta Resources
• Wipro

アルゼンチン
• Tenaris
 
ブラジル
• Brasil Foods
• Camargo Corrêa Group
• Embraer 
• Gerdau 
• Iochpe-Maxion 
• JBS 
• Marcopolo 
• Natura
• Odebrecht Group
• Petrobras 
• Tigre
• Votorantim Group
• WEG 
 
チリ
• Falabella
• Latam Airlines Group1

 
中国
• Alibaba Group
• Aviation Industry Corporation of 

China
• China Communications Construc-

tion Company
• China International 

Marine Containers Group
• China Minmetals 
• China National Chemical 

Corporation (ChemChina)
• China National Offshore 

Oil Corporation
• China Shipbuilding Industry 

Corporation
• China UnionPay 
• Citic Group
• Geely International
• Goldwind
• Haier 
• Huawei Technologies
• Johnson Electric
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• Li & Fung

BCGグローバル・チャレンジャー企業 2013 100社

BCG グローバル・チャレンジャー企業と名誉チャレンジャー企業
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BCGグローバル・チャレンジャーは自らの属する産業のルールをグ
ローバルに変革していく力を持つ、ゲームチェンジャーである。世界
的に成長率の高い市場で顧客のニーズを充足させ、あらゆる地域で顧
客の選択肢を豊かにしている。既存の多国籍企業はチャレンジャー企
業と伍して戦いながら、同時に彼らと手を組む必要がある。既存の多
国籍企業とチャレンジャー企業のグローバル競争の新時代、「競争と協
業」の時代の幕が切って落とされた。

Arindam Bhattacharya
Thomas Bradtke
Tenbite Ermias
Whitney Haring-Smith
David Lee
Eduardo Leon
Michael Meyer
David C. Michael
Andrew Tratz
Masao Ukon
Bernd Waltermann

本稿はBCGレポート“Allies and Adversaries: 2013 BCG Global Challengers”  
（2013年1月）を基にした「BCG未来をつくる戦略思考──勝つための50のアイ
デア」（東洋経済新報社） 第7章「グローバル・チャレンジャー」に加筆・修正を加
えたものです。
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サウジアラビア
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南アフリカ
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• MTN Group
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• Sasol
 
タイ
• Charoen Pokphand Group
• Indorama Ventures
• PTT
• Thai Union Frozen 
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トルコ
• Koç Holding
• Sabanci Holding
• Turkish Airlines
 
アラブ首長国連邦 
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インドネシア
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• Indofood Sukses Makmur 

マレーシア
• AirAsia
• Petronas
 
メキシコ
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• Femsa
• Gruma
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• Mabe
• Mexichem
 
カタール
• Qatar Airways
 
ロシア
• Gazprom
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• Norilsk Nickel
• Severstal
• United Company Rusal
• VimpelCom

ブラジル 
Vale 
 
インドネシア
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南アフリカ
Anglo American
SABMiller

サウジアラビア
Saudi Aramco3

 
アラブ首長国連邦
Emirates 

BCG 名誉チャレンジャー企業 2013

BCG グローバル・チャレンジャー企業と名誉チャレンジャー企業（続）

緑字は、今回初めてグローバル・チャレンジャーに選出された企業。
1 LATAM Airline Groupは2012年、ブラジルのTAM航空と2011年のグローバル・チャレンジャーTAM航空が統合して
発足した。
2 2011年のグローバル・チャレンジャーであるInfosys Technologiesが社名変更し、Infosysとなった。
3 Saudi Aramcoは2011年のグローバル・チャレンジャーには選出されなかったが、すでに原油・ガス業界のグローバル
リーダーであり、エネルギー全般においてもグローバルプレーヤーになりつつあるため、名誉チャレンジャー企業に選定
した。

出所：BCG分析
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Eduardo Leon
BCGモンテレイ・オフィス パートナー＆マネージング・ディレクター

Michael Meyer
BCGシンガポール・オフィス パートナー＆マネージング・ディレクター

David C. Michael
BCGサンフランシスコ・オフィス パートナー＆マネージング・ディレクター、
BCGグローバル・アドバンテージ・プラクティスのグローバル・リーダー

Andrew Tratz
元BCGグローバル・アドバンテージ・プラクティス グローバル・マネジャー

Masao Ukon
BCGサンパウロ・オフィス パートナー＆マネージング・ディレクター

Bernd Waltermann
BCGシンガポール・オフィス シニア・パートナー＆マネージング・ディレクター




