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研究成果の概要： 

本研究は，スウェーデンのスフェア（企業集団）に属する大企業の，1980年代以降の企業統
治構造の変容を明らかとした。銀行融資や株式所有，役員派遣等で結びついていたスフェア企
業は，企業間競争のグローバル化に対して，アメリカ型統治スタイルを部分的に導入すること
によって生き残りを図っている。他方で旧来の統治構造の維持は，救済融資や敵対的 M&Aに対
する防衛など，急変する経営環境の中でスフェア企業を支える役割をも果たしている。 
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１． 研究開始当初の背景 

本研究の大枠の背景及び動機は，欧州諸国

の企業集団/財閥が，経済グローバル化の中

でどのような企業間関係へと変容を遂げつ

つあるのかを明らかとする日欧国際比較研

究にあった。1990 年代以降，日本において企

業の統治構造に注目が集まり，この観点から，

日本の経済発展に重要な役割を果たしてき

た財閥や企業集団の機能と役割が再検討さ

れている。この研究状況を踏まえて，日本と

同様にスフェア（日本の企業集団/財閥に該

当する）の再編や企業スキャンダルによって，

特にスフェア企業の統治構造に注目が集ま

っている欧州のスウェーデンを取り上げ，日

瑞の比較企業研究を通じて，1980 年代以降の

経済過程において，スフェアなどの企業集団
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およびその所属企業がいかなる変容を遂げ

ているのか，また経済の「グローバル化」と

呼ばれる外的条件の変化が，いかにこれら企

業の統治構造の変容に作用しているのかを，

普遍的に明らかにすることを問題意識とし

ていた。 

この際に次の二点に留意することも意図

されていた。第一に，日本と欧州との重要な

相違点として，欧州では EU という政治経済

的枠組みにおいて，とりわけ国境を超えた産

業再編・金融再編が生じている。この両国/

地域の違いが，前述のスフェアやその統治構

造の変容にどのような影響を及ぼしている

のかに注目することである。第二に，日本の

企業集団やスウェーデンのスフェアを取り

上げる際に，個別企業を経済活動の主体とし

て見る観点である。すなわち，とりわけ 1980

年代以降の時期においては，個々の企業の経

済活動の自立化や国際展開が，その所属する

企業集団やスフェアの再編を促している側

面が強く見られる。このため，本研究計画に

おいても，個別企業の側から見た企業集団/

スフェアの役割を意識して明らかにするこ

とであった。 

 

 

２． 研究の目的 

上述した大枠の研究計画の背景及び動機

から，本研究計画の実施期間内における具体

的な研究目的と研究課題は，次のように設定

された。 

(1)スウェーデンにおける主要スフェアの変

容の実態を時系列的に明らかとするため

に，1980年代以降のスウェーデンの二大ス

フェアの変化を，その所属企業と企業統治

構造の点から分析・検討することである。

スウェーデンのスフェアに関する先行研

究では，複数のスフェアを比較検討した研

究が尐ないこと，またとりわけ近年におけ

るスフェアの変化を取り扱った研究が尐

ないこと，の二点に照らして，二大スフェ

アを選択することが妥当と判断した。 

(2)スフェアの企業統治構造の変容と，その

スフェアに所属する個別企業の国際的経

営展開および経営パフォーマンスとが，い

かなる関係にあるのかを明らかにするた

めに，主要スフェアの一つであるバレンベ

リ・グループに所属する企業を取り上げて，

ケーススタディとして詳細に検討するこ

とである。これまでのスウェーデンのスフ

ェアに関する先行研究は，中心となる銀行

/投資会社による株式所有，役員兼任，銀

行融資などの基準で，スフェアの役割を定

義してきた。本研究計画では，これらの基

準の意義を踏まえつつも，1980年代以降の

スフェアの企業統治構造の変化を明らか

にするために，スフェア企業間の関係変化

をもたらす主要因の一つとみなされる，個

別企業の経営行動の変化が，上記の三つの

スフェアの役割にどのような変化を求め

ているのかを掘り下げて検討することが

必要であると考えた。 

以上の具体的な研究目的および研究課題

によって，定量的な分析では十分に明らかに

されない，自律的企業から構成されるスフェ

アの，時系列的な構造変化を明らかにするこ

とが可能となり，企業活動の国境を超えたグ

ローバル化の進展において，スウェーデンの

スフェアを中心とする企業統治構造の役割

が，その意義と限界の両面において明らかに

される計画であった。 

 

 

３．研究の方法 

本研究計画を遂行するにあたっての方法

には，以下のような三点の特徴があった。 

(1)基本的な研究条件して，研究者代表は

2006年夏から約一年間，在外研究としてス



 

 

ウェーデンに滞在する機会を得たために，

現地での長期にわたる調査研究が可能と

なった。これによって，とりわけ以下で述

べる資料の収集および現地研究者との研

究交流が格段に容易となり，円滑に研究計

画を進める上で大いに有効であった。 

(2)二点目には，上記研究目的を遂行するた

めに，マクロデータの分析と，個別企業の

アーカイブス資料を用いた，経営史的なミ

クロ分析とを組み合わせた研究手法を使

用した点である。その目的は，この研究手

法によって，個別具体的な事例を明らかに

しながら，その普遍性を示すことであった。

具体的なデータ資料として主に利用した

ものは，①ストックホルム株式市場上場企

業に関する統計書 Ägarna och Makten（1985

年以降），②スウェーデン金融庁による銀

行貸出内容に関する報告書，③ABB 社を中

心とする個別企業のアーカイブス資料，で

ある。逆に予定していたが入手できなかっ

た資料は，他企業の 1980 年代以降の詳細

な財務諸表データであった。 

(3)三点目の研究方法における特徴は，現地

研究者とのディスカッション・共同研究報

告等を通じた研究テーマの掘り下げであ

る。既述の通り，2006 年夏から一年にわた

る現地滞在期間中には，スウェーデン企業

集団研究の第一人者である Hans Sjögren

氏と日常的に共同研究を行う条件があっ

た（発表論文の②，その他の①参照）。こ

れによって，日瑞比較研究と，スウェーデ

ンでの先行研究を幅広く踏まえた研究を

行うことが可能となった。 

 

 
４．研究成果 

１と２で述べた本研究計画の背景や，研究

目的および研究課題に照らして，期間中に明

らかとなった主な研究成果は以下の三点と

なる。 

(1) 主に先行研究の検討等から，スウェーデ

ンのスフェア形成の契機および現在に至

るスフェアの構造形成には，個別企業の

資金調達構造が主な要因となっているこ

とが明らかとなった。日本の企業集団に

は見られないスフェア内の「投資会社」

の存在は，特に直接金融が未発達で，な

おかつ銀行融資も不足していたスウェー

デンの高度経済成長期において，スフェ

ア内で利益の再投資を優位に行いうる役

割を果たしたのである。 

(2) スウェーデンの二大スフェアにおける企

業統治構造の，1980 年代から 2007 年ま

での変容実態が明らかとなり，また二大

集団の共通点と差異も明らかとなった。              

二大スフェアに共通する変化としては，

集団規模の縮小（所属企業数の減尐）や

資金調達における直接金融の比重の高ま

りが顕著である。しかし集団内での株式

所有比率や救済融資は近年においてもな

お維持されており，スフェアとしての存

在は日本の「六大企業集団」の現状と比

較しても明瞭である。スウェーデンのス

フェアでは，国際的な企業間競争が厳し

さを増す中で，所属企業数を減尐させる

ことが，逆にその集団としての役割・機

能を維持させていると推測される。 

二大スフェアの差異としては，より擬

集性の高いバレンベリ・グループと，緩

やかな結びつきを保つ SHB グループとい

う特徴がみられた。これらの差異は，両

集団形成の歴史的経緯と，人的結びつき

（ファミリー・ビジネス）の有無から生

じている。 

(3) 個別企業の経営パフォーマンスとスフェ

アの企業統治構造との関連については，

主にバレンベリ・グループ企業の ABB 社



 

 

の検討から，1980 年代以降には，経営者

の独立性の高まりや，株式市場に依拠し

た資金調達活動など，アメリカ型の企業

統治スタイルが，スウェーデンのスフェ

ア企業においても影響を及ぼしている状

況が明らかとなった。このような新たな

企業統治スタイルは，EC市場統合等の経

済環境の激変に対応するための，スイス

企業との国境を超えた合併など，従来の

スフェアの枠を超えた経営のグローバル

化を可能とした。またスフェアの機能と

して，スフェア内投資会社が，スフェア

内企業の旺盛な資金調達需要に対応する

ために，1980年代以降に新たな金融活動

を展開している点でも，所属企業の新た

な経営展開を支えるために，スフェア自

らが変容を遂げつつある点が見て取れる。 

他方でバレンベリ・グループでは，株

式所有や役員兼任など，旧来のスフェア

の企業統治構造を維持する力も作用して

いる。これはスフェアとして個別企業の

グローバルな経営展開を可能な限り支援

しつつ，そのスフェアとしての擬集性も

維持するという方針を反映している。た

だしこの点においては，スフェア間に差

異が見られる点には留意する必要がある。 

 

また，研究計画実施期間中には時間不足・

資料不足等で明らかにされず，積み残された

研究課題としては，主に次の二点があげられ

る。 

一つは，バレンベリ・グループと ABB社の

ケースを，どれほどスウェーデン企業の代表

例として普遍化できるかの確認作業が，まだ

若干不足している点である。これには別のス

フェア企業の検討作業が必要である。 

二つ目に，スフェアに所属している個別企

業の資金調達構造については，特に資金調達

行動が国際化した 1990 年代後半以降につい

ては資料が不足しており，今後，別の資料や

分析手法等を用いながら，さらに検討する必

要がある点である。 

これらの検討課題については，研究計画実

施期間ではないが，引き続き研究を継続して

おり，2009 年 11月 21日（土）の第 8回北ヨ

ーロッパ学会全国大会（於大阪大学）におけ

る自由論題報告（予定）や，『北ヨーロッパ

研究（第 6 巻）』への論文投稿（予定）等の

形で，今後も研究成果としてまとめる作業を

予定している。 
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