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企業はだれのものか 一企業概念の 日米欧比較 

(2 . 完 ) ドイツ， フランス， 日本，平士 萎 7 ロ コ冊 

コ " 森 口 賢 

ドイツ ー資本と労働間の 利益調整Ⅱ : もとづく 
において， ドイツ人の「祖国の 産業」 (vater- 

landische  Industrie)  の興隆への熱気は 多くの 地 
二元的企業概念 

方で認められた． この動きはドイツ 統一の原動 

ドイツにおいては 以下に述べる よ うに，従業 カ となったプロイセンにおいて 特に強かった．   

員の雇用および 経営参加を重視するこ . 元 的企業 この産業ナショナリズムは 企業を単なる 私的利 

概念と，企業自体すなわちすべての 利害関係者 益の獲得手段としてよりも ，国益増大の 手段と 

の 利益を強調する 多元的企業概念の :: つめ 思想 しての公器の 地位に引き上げたと 考えられる． 

的 流れが併存する． にもかかわらず 今日の ドィ この点で同じく 後進国であ った日本との 共通， 性 

ッの 企業概念を二元的企業概念とする 根拠は既 があ る   

に 述べたよ う に， 日本の企業にお い で利害関係 

者が企業の存続・ 繁栄により強く 一体化してい 2 ) 二元的企業概念の 実現 

ることによる． ドイツにおいては 資本と労働の ドイツの共同決定に 具体化される 二元的企業 

利益調整が中心的要素であ り， これが共同決定 概念の歴史は 古く，その源流は 1834- 35 年に 

の形で高度に 制度化されている 点で :: 元 的企業 まで遡ることができる． この時期に行政法学者 

概念と規定するほうが 2 0 実態に対応している． モール (Robert Mohl), 哲学者フォン・ バ一 

ドイッにおいては 従業員以外の 利害関係者と 企 ダ一 (FranzvonBaader), 教育学者ヴォールヴィ 

業 との関係は日本のそれに 上ヒ較し 稀薄であ る． ル (Immanuel WohIMlI) 等が企業の経営陣に 

労働者代表を 加えることを 法的に義務づけるこ 

1) 産業ナショナリズム とを要求した． '  これらの識者は 従来の絶対 

イギリス， フランスに対して 経済的にも政治 主義的君主制度に よ り継承された 従業員監督と 

的にも後進国であ ったドイッにおいては ，産業 恩情的従業員福祉に 代わるものとして ，労働者 

および企業の 発展が国益向上への 手段とされた． を企業の意思決定へ 参加させるための 制度的措 

外国勢力によりドイツ 国内で戦われ ， ドイツの 置を講じることに ょ P), 労働者階級が 企業と一 

近代化を一世紀遅らせたとされる 30 年戦争， そ 体感を強めることを 目的とした． この思想は 

れに続くナポレオン 戦争によるフランスの ドィ 1844 年ベルリンで 開催された第 1 回産業見本市 

ッ 占領はドイッ 人のナショナリズムを 昂揚させ において具体化されることになった．すなわち ， 

た ． 1871 年のドイツ統一に 先立つ 1848 年以前 プロイセンの 指導的経営者がフリードリヒ・ ウ 

ィ ルヘルム 4 世の支持の下に「労働者階級の 福 

アメリカ， イギリスに関しては 本誌 第 19 巻 1 号に掲載 さ T 向上中央連盟」 (CentraIverein  furdasWohlder 
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a,beitenden Klassen) を結成した． この ょう に 

経営者の主導により 最初の共同決定への 試みが 

なされたことは 重要であ る． '  この会議にお 

いて，労資が 同等の立場で 組織する「工場連盟」 

(Fabrikverein) を通じて労働者の 自主管理が提 

唱 された．連盟は 10 回にわたる会議において 

この問題を検討した 結果，各都市の 同業のすべ 

ての企業が組織を 結成し，以下の 事項を実施す 

ることが提案された : 

① 貯蓄制度，年金制度，疾病保険，賃金双 

払い基金の設立と 運用 

② 雇用条件 ( 特に賃金，労働時間 ) に関す 

る 係争の調停 

③ 健康的で安価な 従業員用住居および 食事 

の供給 

④ 安価な生活必需品，冬季備蓄品の 斡旋 

⑤ 工場見習工の 訓練の指導と 児童労働の監 

視 

⑥ 労働者の未亡人，孤児の 援助 

⑦・ 工場勤務規定の 制定 

⑧ 労働契約の受理とその 監視 

⑨ 見習工 と若年労働者の 作業監視 

⑪ 製品の品質管理と 販売促進 

⑪ 経営者によるあ らゆる権 限乱用の防止と 

係争時の裁定 

その後 1848 年フランクフルトのパウルス 教 

余 で開催されたドイッ 帝国議会建国会議で「ド 

イッ帝国の産業秩序に 関する法案」が 提出され 

た．その内容は「すべての 工場において 工場委 

員会 (Fab Ⅱ kausschu ) を設立する．工場委員会 
は 労働者代表一名，工場所有者またはその 代表 

者一名より構成する」というもので ，仝日の事 
業所協議会の 主要内容をすべて 網羅した原形で 

あ った． しかしこれは 義務ではなく ，奨励にと 

どまった．建国議会は 反動勢力の抵抗により 解 

散し この法案も実現されなかった・ しかしそ 

の精神は家父 長的 色彩が濃厚であ るとはいえ， 

従業員福祉の 尊重の形で 19 世紀に創業された 

多くの大企業の 所有経営者がみずから 進んで実 

現することとなった． 

例えば光学機器の ッ アイス 社 (1846 年創業 ) 

の共同経営者アッべは 有給休暇，利益参加制度， 

企業年金， 8 時間労働などを 会社に義務づけ ， 

従業員の処遇を 当時としては 革命的水準にまで 

高めた． 自動車部品企業の 創業者ボッシュ 

(1886 年創業 ) も高額な賃金， 8 時間労働，土 

曜半休などの 導入により「赤いボッシュ」と 呼 

ばれた．洗剤のへンケル (1876 年創業 ) は工場 

内図書館，託児所， 1 カ 月のボーナス ，スポー 

、 ソ ・余暇施設，老齢年金などを 導入した・電気 

機械の創業者シーメンス (1847 年創業 ) は会社 

設立以来「社員全員がみずからの 利益のために 

喜びにあ ふれた積極的な 協働をすることによっ 

てのみ，満足すべき 発展を確実に 遂げることが 

できる」と表明し ，健康保険基金，葬祭保険基 

金，老齢年金を 導入した・ 4  これらの企業は 

今日に至まで 従業員重視の 方針を堅持し ドイ 

ッ 有数の大企業に 発展している． 

3) 二元的企業概念の 制度化 

(1) 第一次世界大戦以前 

1891 年 ビスマルク政権 は台頭する社会主義と 

労働運動への 対抗策として ，世界の先駆となっ 

た健康保険制度を 1883 年に，障害保険を 1894 

年に，老齢廃疾保険を 1889 年に実施した・ こ 

れと同時に労働者委員会 (A,beiterasusschu ) の 

設置も法制化された． この法律は強制力がなか 

ったにもかかわらず 約 50 社がこれを採用した・ 

その強制力は 後に石炭産業においてのみ 1900 

年バイエルン 州で， 1905 年にべルリンで 立法化 

された． 第一次大戦中の 1916 年 50 人以上を雇 

用する企業において ，労働者委員会および 職員 

委員会の設置が 義務づけられ ，労働条件につい 

て経営者と協議する 権 利が従業員に 与えられた   

終戦後の 1918 年ワイマール 憲法第 165 条にお 

い て，「労働者は 雇用者と共同して ，対等の立場 

で賃金および 労働条件の決定と ，生産能力の 全 

体的，経済的発展に 参画する資格を 有する， 双 
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方の組織および 協定はこれを 承認する」ことが 

規定された． この憲法の規定は 1920 年の事業 

所協議会 法 (Betriebsratgesetz) となって具体化 

された． これによ ャ 9 20 人以上を雇用する 企業 

において事業所協議会の 設置が義務づけられ ， 

協議会は人事，労務，経済問題に 関して経営者 

と協議，共同決定する 権 能が与えられた・ これ 

が今日のドイツにおける 事業所協議会の 直接の 

母体であ る， さらに二人の 労働者代表が 取締役 

会 に参加できるようになり ，今日の企業レベル 

での従業員による 経営参加の端緒となった・ 

しかしこれでもバウアⅠ カ ウ ソキ Ⅰ ツ ヴ 

ィング等の急進的な 労働組合指導者は 満足せず， 

事業所協議会を「資本主義の 無花果の葉」と 批 

刊 し平等と共同体に 基づく真の産業民主主義 

を要求した． しかしこのような 要求も ， 既に実 

現された民主的制度も 1933 一 45 年のヒトラ一 

政権 時代には指導者原理 (Flihrerprinzip) , に ょ 

り 廃止された． しかし企業の 公共的性格は 強調 

され， 1937 年の株式法㏄ 条 1 項は執行役会役 

員の機能を「自己の 責任において ，経営および 

その従業員の 福祉ならびに 国民および国家の 共 

同の利益の要求するところにしたがい ，会社を 

指揮することを 要す」と規定した・。 
(2 ) 第二次世界大戦以降 

第二次大戦後クルップ ， レヒ リング等の鉄鋼 

大企業および 化学大企業 イーゲ - . ファルベン 

の 経営者はナチス 政権 との協力の罪により 懲役 

刑に服した．労働組合はこの ょ うな状況にあ っ 

て原材料，建築資材を 調達し，石炭鉄鋼産業の 
中心地であ るルール地方を 占領していたイギリ 

スの統治当局にドイツ 鉄鋼産業の無用の 解体を 

停止するための 陳情をし， ロンドンまで 出向き   

労働党政権 ド にあ ったイギリスの 労働党本部の 

指導者に共同決定の 制度化を促した・ このよう 

な背景により ，既述の資本と 労働側が完全に 対 

等の 1951 年石炭，鉄鋼産業共同決定法が 実現 

し今日のドイッにおける 二元的企業概念の 制 

度 化の先駆となった   ， 続いて 1952 年および 

1972 年改定の経営組織法 (Be ㎡ ebs"e 而 sSungs- 

gesetz) が発効し，従業員 5 人以上のすべての 

民間企業において 事業所協議会 (Bet 「 hebsrat) の 

設置が義務づけられた． これに よ り従業員が就 

業時間その他について 共同決定権 を，工場・事 

務所の新設，改造などに 関しては報告を 受け ， 

協議をする権 利を与えられた． さらに同法に よ 

り従業員 500 人以上 2000 人以下の株式会社は 監 

査役会を従業員代表三分のⅠ株主代表三分の 

一 - に 2 0 構成することが 義務づけられた ， 

1976 年の共同決定法に よ り従業員 2000 人以 

上の企業の監査役会はそれぞれ 同数の従業員代 

表，株主代表に よ り構成されることになった・ 

しかしこれに 対し， 9 社の企業， 29 の雇用者団 

体およびドイツ 有価証券所有者利益保護協会が 

西 ドイッ基本法の 保証する私的所有権 その他 4 

項目を侵害するとして 違憲訴訟を提起した・ ， 

ドイッ基本法 ( 憲法 ) 第 14 条 (1) は私的所有 

権 を保証し， (2) は「所有権 には義務が伴 う   

その行使は同時に 公共の福祉に 貢献せねばなら 

な い 」と私的所有権 への制限を規定する・   

1979 年 3 月 1 日，連邦憲法裁判所はこの 訴えが 

基本法に抵触しない 旨の判決を下しこれを 棄却 

した． これに よ り 西 ドイツ戦後最大の 憲法訴訟 

として 1 年 8 ヵ月にわたり 争われた問題に 終止 

符が打たれた．連邦憲法裁判所の 判決の根拠の 

一 つは ，既述第 14 条 (2) の私的所有権 への制 

限規定であ り， 共同決定法はこの 社会的拘束の 

枠内にあ るとしまたこの 拘束は企業の 社会と 

の 関連ないし社会的機能が 大きければ大きいほ 

ど ，それだけ加重されるとした・ 10 それ以来， 

法的にはもちろんのこと ，企業の利害関係者 お 

よび国民の間でも 共同決定法に 規定されている 

二元的企業概念は 容認 はれ ，制度として 確立し 

ている． 11 また二元的企業概念はドイツ 一般 

民法典 613 条 a によっても制度化されており ， こ 

れによれば会社合併に 際しての解雇は 認められ 

ず ， この規定は破綻企業の 吸収，合併にも 適用 

される． " 

以上の法的規定とは 別に， 企業は従業員に 株 

主利益以上に 従業員利益を 尊重しているとさえ 
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考えられる．アルバッハ 教授はダイムラーベン 

、 ソ社 ，シーメンス 社など 32 社のドイツ大企業 

の文書化され 公表されている 経営理俳 
(Untemehmensgmndsatze) を分析して， ドイツ 

最高経営責任者の 意思決定に考慮される 利害関 

侠 者 5 種の重要性順位を 1975 年と 1991 年につ 

いて明らかにした．それに ょ れば， 1975 年には 

従業員がもっとも 重要な利害関係者として 位置 

づけられる・ 1991 年には激化する 国際競争を反 

映してか顧客が 最重要であ る， しかし重要なこ 

とは，いずれの 時点においても 従業員の優先度 

は株主を上回る・ したがって経営者の 意識にお 

いても株主よりも 従業員の利害関係者としての 

優先度が高いといえる ， 13 

図表 1  ドイッ最高経営責任者の 意思決定に 

考慮される利害関係者の 重要性順位 

1975 年 1991 年 

従業員 1.44 2.06 

顧客 1.93 1.56 

株主 2.45 3.38 
社会 2.80 3.84 

ィま !; 糸合 業者 3.00 4.66 

社 : ドイッ大企業の 公表された「企業理俳」の 中で 

最も多く強調される 利益関係者の 平均順位． 1 に近い 

数値ほど重要 

1975 年 N  二 36 社． 1991 年 N  圭 32 社． 

出典 :  HorslAlbach,WenewandeIdeutscher,Manager, ㎞ 

HorslAIbach  (hrsg.),  Wene  und  Unlemehmens-zieIe  im 

Wandel@der@Zeit ， 1994 ， p ， 10 

4) 多元的企業概念としての「企業それ 自体」 

(dasUntemehmenansich) 
次に ド右ツ におけるもう 一つの流れであ る多 

元的企業概念について 考察する． 

ワルター・ラーテナウよれば ， 「今日の大企業 

は私的利益の 産物にとどまらず ，それ以上に 個 

別的にも全体としても 国民経済と共同体全体の 

一部であ る・大企業はその 起源に 2 0 利益追及 

的性格を今日においても 示しているが ，それは 

はるか以前から 次第に公益に 尽くすことができ 

るよ うになってきた． これに 2 0 大企業には新 

しい存在意義が 与えられた」とした． このこと 

は例えばドイッ 銀行のような 大銀行がどのよう 

な理由にせよ 株主総会において 解散を決議した 

としても，行政はその 国民経済への 影響を考慮 

してこれを阻止せざるを 得ないできないこと   

あ るいは何万もの 家計が依存する 大企業が苦境 

に陥れば行政がこれを 救済することによっても 

明らかであ るとする． 14  したがって ラー テナ 

ウ はあ らゆる国家・ 社会的制度により ，大企業 

を私益のための 組織から公益のための 組織への 

変革を促進すべきであ り，そのためには 大企業 

の自治化と国有化をも 跨曙 すべきでないとさ へ 

主張した・ 1, 結論として，大企業の 私経済的 

側面ではなく ，公共経済への 統合，公共責任お 

よび国益への 貢献が実現さるべきと 強調し 

ズ @ ヒ ・ 

16 

ラーテナウのこのような 企業概念は，その 後 

法学者ハウスマンにより 名付けられた「企業そ 

れ自体」の名のもとで 広く知られるに 至った． 
この概念は批判者からの 攻撃を受けながらも 

( ハウスマンもその 一人であ った ), 第二次戦後 

のドイッの共同決定法実現の 理論的根拠を 提供 

したといわれる． 17  また今日に至るまでこの 

企業概念は利害関係者の 考え方において 存続し ， 

影響力を及ぼす・ '8 ラーテナウによる 大企業 

公器論は当時既にドイッに 出現していた 大企業 

( 彼の企業 AEG もその一つであ る ) における経 

営者支配を背景としていた． ラーテナウはバー 

リ と ミーンズが 1932 年に指摘した 経営者支配 

の現象を ， 既に 1917 年にドイツ大企業につい 

て「大企業の 経営は経営者の 手中にあ る」と 指 

摘 していた． 19 

5) 多元的企業概念の 制度化 

アルバッハ教授は 今日のドイツにおいて「 企 

業 それ自体」の 概念は社会的現実であ り，企業 

をその所有者から 分離する過程はほとんど 終了 

していると指摘する・ 20  また同教授に よ れば， 

アメリカでは 最高経営者が 株主利益の極大化を 
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目標としているように 見受けられるが ， ドイツ 

の経営者はこの 目標をそれほど 高く重視しない． 

ドイッの経営者は 企業のさまざまな 利害関係者 

の共通の利益を 極大化しよ うと 努め， 意思決定 

を行う際にはこれら 利害関係者を 公平にかつ 同 

等に考慮する．， 1 経営者の立場からはドイッ 

銀行の執行役会役員であ るシュナイダー・レネ 

によれば， ドイツ企業の 目的は単に投資収益率 

にとどまらないとし ， その基本的考え 万は企業 

全体の利益に 基づいており ， これは「ドイッ 企 

業文化の中心的概念」であ る． "  OR;CD 報告 

に ょ れば， ドイツ企業統治の 最も重要な特徴は ， 

企業の所有者と 他の利害関係者，特に 銀行，取 

引先企業，従業員が 果たす役割であ り， これに 

よって広い利害関係者の 利益が代表され ， これ 

ら利害関係者間に 長期的関係が 築かれている 事 

実にあ る． ゐ 

またシュタインマン 教授等はう 一 テナウの上 

記の指摘を引用しっ っ，以ドの 根拠に ょ 0 株主 

利益中心の一元的企業概俳を 否定し 多元的企 

業概念を提唱する．すなわち ， 第一に今日のド 

イツにおいて 雇用維持，商品供給，経済発展に 

対する社会の 関心は高く，大企業はこれを 無視 

できない・この「非私企業化」 (Enlp 「 nVat@sie 田 ng) 

は株主がもはやその 所有権 に基づく主権 を主張 

  できないことを 明確に示す． さらに今日の 株式 

法が 1976 年の共同決定法において 監査役会会 ヱ瓦ヱ丁 

長 に二票の投票権 行使認めること ，執行役会の 

提案を監査役会が 事前承認 権 により却下した 場 

合，執行役会が 株主総会を招集できること ， に 

見られるように 株主利益中心の 一元的企業概念 

に基づく． しかしこの規定は 自らは経営に 従事 

しなくても，経営方針に 大きな影響を 与え得る 

支配 自 9 株主を前提として 制定されたもので ， 今 

日の現実はまったく 対応していない． なぜなら 

個人株主はほとんど 株主総会へ出席せず ，その 

多くは主婦，年金生活者などであ り， 企業の事 

業についての 知識も少なく ，株式を購入しても 

会社に影響を 与えようとはほとんど 考えないか 

らであ る． したがって所有を 経営支配の正当， 性 

の 源泉とする伝統的な 概念は今日において 妥当 

しないと主張する． 別 

そしてドイツの 経営者が企業の 社会的責任を 

強調し株主を 他の利害関係者，すなわち 消費 

者，従業員，債権 者と同列におく 行動指針を作 

成し，公表している 事実はもはや 所有のみが企 

業の支配権 の源泉とする 考えが消滅したことを 

示し， 同時に経営者自身の 地位の正当化を 確保 

しょうとする 動きにほかならないとする． " 

企業自体の利益が 株主利益のそれに 優越する 

とする多元的企業概念は 次の法的規定に よ り確 

定している． - つは 議決権 行使限度 (H6chst- 

slimm,echte) に関する連邦裁判所の 判断であ る   

議決権 行使限度とは 株主の所有株式数に 拘らず 

その議決権 を一定の限度，一般に 5% 以内， に 

制限することであ る．企業はこれを 定款に定め 

ることができる． 1973 年の石油危機の 後にアラ 

ブ諸国が 西 ドイツの大企業の 株式取得にのり だ 

した 際 ， いくつかの企業が 外国株主の議決権 を 

制限するために 定款にこの規定を 追加した． こ 

れに対してこのように 事後的に追加された 議決 

権 制限規定は既存の 株主の影響力を 制限すると 

いう訴訟が提起された． しかし連邦裁判所はこ 

れ る しり ぞけ ， 議決権 行使限度は許容されると 

いう判断を示した．その 根拠は，「優越した 企業 

利益」が追求される 場合には株主はそれによっ 

て生じる議決権 の侵害を甘受しなければならな 

い ， というものであ る． この優越した 企業利益 

とは具体的には ，外国株主の 著しい増大を 阻止 

すること，取締役の 独立性を強化すること ，少 

数株主を大株主の 過大な影響力から 防衛するこ 

とであ る． 托 

フランス ー資本と労働の 利益調整にもとづく 

二元的企業概念 

フランスの経済，社会の 理解にはカトリシズ 

ム，マルキシズム ，貴族社会の 伝統を知ること 

が 不可欠と思われる． この三つの要素は 相乗的 

に影響しあ い，根強い反資本主義的思潮を 形成 

してきた． 本稿が対象とする 5 カ国の中で最も 
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反 資本主義な国はフランスであ ろう， アラン・ 

マンクに ょ れば， 「フランス人は 思想的にも経済 

的にも真に自由主義者であ ったことはない． ま 

た資本主義はフランスでは 正当化されたことは 

なく， ましてや市場経済等もってのほかであ る」 ， 

2, これがフランスにおける 企業概念を規定し 

ていると言える． ここでは 反 資本主義の形成要 

因としてカトリシズムのみを 取り上げる． 

1) カトリシズムにおける 私的所有への 制限 

ローマカトリシズムの 長女としての 地位にあ 

るフランスにおいては 今日に至るまで 反 資本主 

義， 反 自由主義， 反 私的利益， 反 経営者の風潮 

が濃厚であ る・ 日本の経済同友会に 相当し大 
企業経営者にょり 構成される政策提言団体 

Institutdel,entrep 「 iSe によれば， フランス人は 企 

業とは「和解した」が 利益に対しては 今日なお 

多くが否定的であ る． 28 このような 反 私的利 

潤 思想は 18M 年 教皇 ピオ 9 世が謬説 表 (SyIl 柿 us) 

において自由主義経済が 労働を商品化し 賃金 

を価格に堕落させ ，富を一部の 人々に集中させ 

るとして糾弾されて 以来， 数 回にわたる回勅に 

よ り確認され，今日に 至るまで不変であ る， こ 

れら回勅の中でも 1891 年教皇レオン 13 世によ 

り発表された R 。 rum nov",um は特に著名であ 

る・ 29  これは資本主義の 発展に伴 い 深刻化し 

た労働者の窮乏を 背景に ， 富の公正な配分と 労 

勘 者の所得および 財産形成， この過程への 労働 

者の関与，国家による 社会保障などを 説いた． 

この回勅発表の 100 年記念に際して 1991 年ヨ 

ハネーパウロ 2 世は「 100 年紀」と題する 回勅 

を発表した．その 中の第 4 章「私的所有と 万人 

のための 物財 」は以下を説く . 30 

● 私有財産は所有者のみならず 他者の利益 

のために利用されねばならない． 

● 資本主義社会において 人間に対する 物の 

優越， 困窮者のさらなる 窮乏をもたらし 

た   

● 自由市場は資源配分に 最も適した手段と 

されるが，市場では 満たされない 多くの 

人間の基本的欲求があ る．市場は社会的 

勢力と国家により 社会の基本的必要が 充 

足されるよう 管理されねばならない． 
● われわれは人間とその 自由および労働の 

尊厳に対する 資本，生産手段および 土地 

の絶対的優越に 基づく経済体制を 排除す 

るために闘わねばならない． 

@  それにより自由な 労働，企業，参加に ょ 

る 社会を築かねばならない． 

● 教会は企業の 利益を是認するが ，そのた 

めに企業の最も 貴重な財産であ る人間の 

尊厳が犠牲にされてはならない． 

● 企業の目的は 利益のみならず ，従業員と 

社会の必要を 満たす人間の 共同体として 

の存在であ る． 

@  以上の根拠により ，社会主義の 崩壊に よ 

り資本主義体制が 唯一の経済体制であ る 

とする考えは 受け入れられない． 

この回勅発表の 折に Le Monde 紙に掲載され 

た風刺漫画はローマカトリック 教会の反資本主 

義的傾向を示している ( 図表 2 参照 ).  最近に 

おいて 1998 年 1 月キューバを 訪問したヨハネー 

パウロ 2 世は， 同国における 最後の演説の 中で 

「人間を盲目的な 市場の 力 に従属させるあ る種の 

資本主義的新自由主義」に 警告を発しアメリ 

力 を暗に指して ，「この ょう な新自由主義は 恵ま 

れない国に堪え 難い苦痛を与え ， 富めるものを 

ますます富ませ ，貧しいものをますます 貧しく 

する」と非難した． これは社会主義者の ヵ スト 

ロが好んで糾弾する 資本主義の弊害にほかなら 

な い ． 31 

2) 私的財産への 制限としての 国有化 
このようなカトリシズムの 私的所有権 への 制 

限は マルキシズムと 結びつき，フランスの 国家 

資本主義を生み 出した．それはこれまでの 三回 

にわたる国有化の 歴史により明らかであ る．第 

1 回の国有化は 1936 年の左翼連立政権 成立によ 
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スフ 一 ラ シ ク ） 投資銀行 2 行 ( パリバ，スエ 

ズ ), 銀行 39 行その他が実施された． 3 。 

3) 二元的企業概念の 制度化とその 実態 

フランスの企業概俳もドイツのそれに 近似す 

るといえよう・ フランス経団連 (CNPF) とフ 

ランス私企業連盟 (AFEP) の委嘱により ， ソ 

、 ンエテ ・ジェネラル 銀行のヴィエ / 会長の議長 

のもとに 13 人のフランスの 代表的大企業の 最 

高経営責任者から 構成される委員会がフランス 
    

図表 2 

「打倒資本主義」のプラカードを 労働者と共に 掲げつ 

つデモ行進する 法皇ヨハネ・パウロ . 世 ． 「引退」と 

善かれた鞄を 持ち立っているアンリ・クラスキ・フラ 

ンス労働総同盟 (CGT) 書記長とジョルジュ ，マル 

- ンェ ・フランス共産党書記長 ( 当時 ) に「心配するな ， 

私がすべて面倒をみるから」と 云っている．社会主義 

が崩壊したとはいえ ，資本主義が 唯一の体制ではない 

と強調した 1991 年回勅の風刺漫画．本文参照． 

Le@Monde ， 3@mai@1991 ， p ， 18 

0 実施されたが ，小規模にとどまり 軍需産業お 

よび鉄道に限定された．第二回目の 国有化は第 

二次世界大戦後の 1944 一 45 年に実施された． こ 

れにより自動車の んソロ エールフランス ，中 

央銀行のフランス 銀行および他の 大銀行 4 行， 

保険会社，電気・ガス 企業，石炭企業，などが 

国有化された・ 3, これを追認するように ， 1946 

年 制定の第 4 共和制の憲法は ， 「すべての財産， 

すべての企業の 経営が国の公的活動もしくは 事 

実上の独占の 性格を有し，またはその 性格を帯 

びたときは， その財産および 企業は公的所有に 

属せねばならない」と 規定した． 33 この規定 

の 背景としては 戦時占領下のフランスにおいて 

抵抗運動に よ り多数の犠牲者を 出した共産党の 

政治的進出があ る． これよりはるかに 大規模な 

国有化は 1981 年成立した ミ テラン大統領下の 

杜夫連立政権 のもとで実施された． これに よ り 

社会党の 1972 年の公約どおり 製造大企業 5 社 

(CGE, ペ シネ， トムソン，サンゴバン ， ロ一 

の 企業統治の現状分析と 改善 点 、 を検討，提言し 

た・その結果は 一般にヴィエ / 報告 Rapporl 

V 掩 not と称される「上場企業の 取締役会」 (Le 

COnSeHd,admlnISt Ⅰ za Ⅱ londeSS ㏄Ⅰ さ t 芭 ;SCOt さ feS) なる 報 

告書により 1995 年 7 月発表された．それによ 

れば， 

「アンバロサクソン 諸国においては 株式価値の短 

期的，迅速な 極大化が企業の 目的とされるが ， 

大陸ヨーロッパ ， とりわけフランスにおいては 

企業それ自体の 利益が強調される．企業それ 自 

体の利益とは 法人としての 企業の高次の 利益を 

意味する・すなわち 企業は独立した 経済主体で 

あ り，その固有の 目的を追及する．その 目的は 

とりわけ株主や 従業員，税務当局を 含む債権 者， 

供給業者，顧客のそれとは 異なる． なぜなら企 

業自体の目的とは 企業の繁栄と 存続であ り，こ 

れら利害関係者に 共通する全体利益であ る」． め 

同委員会はこの 根拠に よ り取締役会はこの 企 

業自体の利益を 念頭において 行動すべきであ る 

と勧告した． たしかに ァメリヵ ， イギリスに比 

較すればフランスの 企業概念はこのような 多元 

的 企業概念といえる． しかし経営危機に 際して 

企業を救済する 主取引銀行は 存在せず，その 際 

に利害関係者による 再建への協力も 見られない   

したがって日本に 比較すればフランスの 企業 概 

念は二元的企業概念と 特徴づけられる．ただし 

フランスの二元的企業概俳は 企業協議会 

(comite d, 。 "Irep ㎡ ， 。 ) と二層型取締役会により 



78  (342) 横浜経営研究 第 XIX 巻 第 3 号 (1998) 

制度化されてはいるが ， ドイッのそれに 上ヒ 較し 

制度的にも実態的にもかなり 弱い．すなわち 企 

業 協議会において 従業員代表には 株主に対する 

情報と同一の 情報を与えられ ，経営に関する 事 

項については 意見を述べることができ ，人事 労 

勝事項に関しては 会社側から報告をうけ ，意見 

を述べることはできるが ，従業員代表はドイツ 

におけるような 共同決定権 を持たない．すなわ 

ち経営者は企業協議会の 意見に拘束されない． 

会社水準での 共同決定に関してはたしかに 従 

業員代表の経営参加への 道が開かれている． し 

かしフランスの 二層取締役会にはそもそもドイ 

ッ におけるような 法的強制力がなく ，その採用 

は 企業の任意であ る．単層制度から 二層制度に 

切り替えた後も ， 再びもとの単層制度に 戻るこ 

とができる．第二に ， フランスの監査役会はド 

イツの共同決定法による 従業員・労働組合代表 

の選出が法的に 義務づけられていない． また ド 

イ ソ の 2000 人以上の大企業と 石炭・鉄鋼企業 

における労資同数の 監査役会は存在しない． 

1986 年 10 月 21 付け行政命令に よ り，二層型 

取締役会および 単層型取締役会のいかんに 拘ら 

ず，会社は臨時株主総会における 定款変更に ょ 

り ，従業員代表を 取締役会に選出することがで 

きる． 同じく臨時株主総会においてこの 制度を 

廃止することもできる．従業員取締役は 管理者 

と一般社員から 別個に選挙により 選出される   

これら従業員取締役は 取締役会の他の 構成員数 

の 三分の一を超えず ，上場企業の 場合は 5 人， 

非上場企業の 場合は 4 人を超えない．従業員取 

締役は他の取締役と 同等の地位，権 利，権 限お 

よび責任を有する．実際にはこの 制度はほとん 

ど 利用されていず ，たとえば化学のサンゴバン 

社のように国有企業が 民有化された 場合に既存 

の 従業員取締役制度を 維持するために 利用され 

ているぐらいであ る． 36  これは共同決定に 対 

してはフランスの 労使共に基本的に 反対を表明 

しているからであ る． これについて 既述の経営 

者 言 団体 Tns 血 ut de l,entrep 「 hSe はその報告書 

「 21 世紀のフランス 資本主義」の 結論において ， 

21 世紀のフランス 企業の成功は 顧客のために 

株主と従業員の 利益共同体を 形成できるか 否か 

に よ ると強調する． しかしドイツ 的な取締役会 

における共同決定の 採用には慎重であ る． 37 

日本 一従業員中心の 多元的企業概念 

1 ) 多元的企業概念の 歴史的背景 

日本における 公器としての 企業概念は明治時 

代からの私企業正当化の 理念であ り，今日に至 

るまで多くの 大企業経営者の 主流理念であ る． 

それはたとえ 建前ではあ れ，今日に至まで 多く 

の大企業の社是社訓において 見られる． ドイッ 

と 同様に後進国であ った日本はその 独立を維持 

するため急速に 産業近代化を 進める必要があ っ 

た ． そのためには 封建社会において 強かった 反 

資本主義的価値観を 克服する必要があ った． こ 

のため周知のように 福沢諭吉と渋沢栄一は 企業 

家の社会的地位を 向上させることに 遵逸 した． 

福沢は，事業に よ りたとえわずかでも 利益を手 

に入れようとする 者は誰でも， 自動的に国家の 

目的に寄与するとした． そして利益獲得の 動機 

が老後の備えのため ，子供のため ，あ るいは単 

に蓄財のためであ ろうと，それが 国家に寄与す 

ることに変りはないとした． 渋沢は論語に 基づ 

いて物質的 富と 名誉の正当化を 説き，事業の 社 

会的威信を高める 努力を続けた． また自ら企業 

家 として多数の 企業，銀行の 設立に貢献した． 繋 

第二次世界大戦後， 日本は再び建国の 課題に 

直面した．財閥解体と 経営者の追放は 日本の大 

企業の企業概念を 根底から変革した．戦双にお 

いて， 同族コンツェルンであ る三菱，三井，住 

友，安田の四大財閥が 日本の全産業業の 大部分 

を 支配していた． もし戦前の日本の 大企業の支 

配構造がそのまま 継続されていれば ， 今日の日 

本の大企業所有構造はドイツやフランスのそれ 

に近いものとなったであ ろう．財閥解体にまさ 

るとも劣らない 影響を今日の 日本の経営に 与え 

た戦後改革は 経営者の追放であ る．財閥系企業 

の経営者約 1400 人，他に戦時中の 軍需企業 250 

社の経営者 2200 人，合計 3600 人がその職から 
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追放され， ほとんどの場合再びもとの 地位に戻 

ることはなかった．代わって 経営の責任を 担っ 

た人々はより 若く，現場の 実務と経験を 踏んだ 

専門的管理者であ った．その多くは 企業および 

国の再建に使命感をもっていた㏄ このような 

大規模で，広範囲な 既存権 力の崩壊と資産の 再 

配分は ， 同じ敗戦国の 西ドイツでも 実現されず， 

近代の世界の 経済史のなかでも 稀にみる大変革 

であ った．         れにより日本において「資本 

象 のな い 資本主義」が 実現し専門的経営者と 

従業員との間の 経済的，社会的距離はほとんど 

消滅し，従業員中心の 多元的企業概念が 生じた． 

2) 中心的利害関係者としての 従業員 

従業員利益を 中心とする日本の 企業概念は研 

究者，経営者，従業員によっても 広く是認され 

ており，社会的合意が 形成されているといえよ 

う． このことは財界の 主流的経営者ともいうべ 

き 人々の言葉からも 確認される．東芝の 佐藤会 

長は「従業員を 解雇することは 社長の最大の 罪 

であ る」と表明し ， 諸井秩父セメント 会長は 

「雇用の維持は 企業の責任であ る」と言明す 

る ・ 4, 日本経済新聞社が 1990 年 4 月有力企業 

勤務者 104 人を対象にして 実施した調査によれ 

ば， 「会社は従業員のものであ るべきだ」 とする 

回答者は最多の 80% に達し， また現実にも 托 % 

が 会社は従業員のものになっている ， と 答えた． 

ついで「社会全体のもの」とするが㏄ %, 「株 

主のもの」は 67% で三位にとどまった． 企業 

が主として従業員の 利益のために 経営されると 

する指摘は従業員の 支持が社長の 正当性を形成 

することからも 明らかであ る． すなわち 113 人 

の大企業社長に 対する調査によれば ，社長の支 

持基盤としてもっとも 重視され主体は 従業員で 

63% に達し， 2 位が取締役会役員で 18t4%, 3 

位は株主で 11.5% に過ぎなかった． ば 日本の 

企業概念はアメリカとの 対比に 2 0 鮮明となる． 

MIT の サ ロ一教授は， 日本ではアメリカと 逆で， 

従業員が利害関係者として 最優先され，顧客と 

株主がそれに 続く， とする． 43 

3) 多元的企業概念の 理論的説明 

( Ⅱ従業員主権 説 

伊丹氏は上述の 日本の企業概念を「従業員主 

権 」に基づくとし 欧米の資本主義に 対上 ヒ して 

「人本主義」なる 概念を提起している．それによ 

れば，欧米においては 資本提供者，すなわち 株 

主が主権 者であ るが， 日本においては 従業員が 

主権 者であ る． なぜなら日本企業においては 従 

業員が基本日りに 重要な意思決定をし ，企業の経 

済 的成果の配分にあ ずかる優先的権 利を有する 

からであ る．そして従業員主権 の最も重要な 源 

泉は従業員が 社長を実質的に 選任する権 利およ 

び選任される 権 利であ る．その結果， 日本企業 

は従業員のみならず ，経営者を含めた 従業員全 

体の利益のために 経済合理性が 追及され，株主 

の利益は最優先されない． このことは，配当を 

削減しても雇用確保を 優先する企業行動， 他社 

からの乗っ取り 的買収に対する 労資の共同戦線， 

などに見られる． 姐 

同氏による従業員主権 の従業員とは 経営者を 

含めた中核的従業員を 意味する． しかし後述す 

るように企業が 危機的状況に 陥った場合に ，主 

力銀行の金融支援のもとに 経営者，従業員はも 

ちろんのこと 主要下請け，主要供給業者，主要 
代理店など企業の 長期的利益に 深く結びついて 

いる利害関係者もそれぞれ 応分の犠牲を 払い， 

再建への貢献をなす 利害関係者の 行動を観察す 

れば，最高経営責任者は 従業員の利益のみなら 

ず ， これらの利害関係者の 長期的利益をも 考慮 

するとはいえる． そうでなければこれら 社外の 

利害関係者によるこのような 犠牲負担の誘因が 

理解できない． 日本企業の企業概念を ，従業員 

を 中心的利害関係者としつつも ，他の利害関係 

者の利益をも 尊重する多元的企業概俳と 規定す 

るのはこのためであ る． このことは後述する 東 

洋工業とクライスラーの 再建過程の事例を 比較 

すれば明らかであ る． 

(2) 資源拠出 説 

企業が従業員に 属するという 企業概念の理論 

的根拠は加護 野 ，小林両氏により 従業員に よ る 
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企業に対する 資源拠出仮説として 提示されてい 

る． この資源拠出は 二つの要素よりなり ，第一 

は従業員の見えざる 出資であ り，第二は企業固 

有の能力形成という 目に見えない 拠出であ る   

いずれも終身雇用と 年功賃金に よ り生じる・年 

功賃金のもとでは ，若年従業員にはその 貢献度 

すなわち労働生産性に 見合う賃金が 支払われな 

い． この過少支払いは 従業員から見れば ， 企業 

に 対する出資と 見なされる．従業員が 中・高年 

に達すると逆に 労働生産性を 上回る賃金が 支払 

われ，従業員は 企業に よ り過大支払いを 受け取 

る ．すなわち，従業員は 若年時の「出資」をそ 

の後の「配当」により 回収する．両氏は 述べて 

いないが，この 前提のもとでは ，退職金は出資 

金の回収に相当するのであ ろう． したがって 企 

業 に若年従業員が 多ければ多いほど ， また企業 

の成長速度が 大きければ大きいほど ，企業の資 

本 剰余金は大きくなる． 従業員が企業に 拠出す 

る 第二の資源は 企業固有の熟練の 形成であ る・ 

これは特定の 企業にとって 価値のあ る技術，知 

識，人的関係などであ る・ しかし他の企業にと 

ってはこの資源はほとんど 価値がない． このよ 

うな従業員による 資源拠出は明確な 契約として 

規定されていないが ，従業員自身も 経営者もそ 

のリスクと性格を 意識しており ，従業員が企業 

の中心的利害関係者と 考える背景となってい 

る． 4, 

4 . 企業概念の評価 一日米比較 

以下において 日本とアメリカの 企業概念をい 

くっ かの観点から 評価することを 試みる・他の 

国を比較の対象に 入れないのは ，多くの点で 対 

照的であ る．日米両国を 比較したほうがそれぞれ 

の特質が よ り鮮明に浮き 彫りにされると 考え も 

れるためであ る． また既述により 明らかなよう 

にドイツとフランスの 企業概念は日本のそれに 

近く，イギリスのそれはアメリカに 近いと考え 

て よい ． 図表 3 に日本およびアメリカの 二つの 

企業概念の得失を 示した． 

1) 中心的利害関係者と 経営者権 力の正当， 性 

日本の従業員，アメリカの 株主のいずれが 正 

当な中心的利害関係者として 説得力があ り，す 

べての利害関係者により 支持され，普遍的であ 
ろうか． このためには 正当性の根拠が 明らかに 

されねばならない．伊丹 氏にょ れば，第一に 利 

害関係者のリスク 負担の大きさ ，第二に利害関 
侠 者の有する経営資源の 代替可能性または 希少 

性 が中心的利害関係者の 正当性を規定する・。 6 

第一に関しては ，既述の加護 野 ，小林両氏に 

より従業員による 企業に対する 資源拠出仮説に 

よ り説明されよう． この資源拠出は 従業員の見 

えざる出資と 企業固有の能力形成という 目に見 

えない拠出であ る． これら二つの 拠出がリスク 

を 伴う根拠は，第一に 見えざる出資については 

株式のように 売買の市場がないこと ，中途退職 

した場合あ るいは企業が 倒産した場合には 拠出 

に見合う収益をほとんど 受け取れないこと ， に 

あ る．従業員が 企業に拠出する 第二の資源であ 

る企業固有の 能力は特定の 企業にとって 価値の 

あ る技術，知識，人的関係などであ り，他の企 

業にとってはこの 資源はほとんど 価値がない・ 

したがって第一の 資源拠出の場合と 同じリスク 

にさらされている． 

中心的利害関係者の 第二の規定要因であ る経 

営資源の代替可能性に 関しては，伊丹氏は 今日 

においては資本よりも 人的資源が よ り希少であ 

るとする． この点に関しては 既述のアメリカの 

ブレアが最近の 著作の中で，従業員が 行う企業 

に固有の技術の 修得，向上への 時間，労力， 自 

己啓発などの 形での投資はその 企業では価値が 

あ るが他の企業ではその 価値が大きく 減少する 

ので従業員は 株主と同様にリスクを 負うとし， 

伊丹 氏 とほとんど同じ 趣旨の主張をおこなって 

いる． 

これに対して ，株主利益を 中心とするアメリ 

力の企業概念の 大きな理論的欠点は ，投資動機 

や投資行動の 異なる種々の 株主を区別しない 点 

にあ る．株主はその 投資行動によって 投機家， 

投資家，所有者に 三分されよ う ・投機家，投資 
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図表 3  株主の分散度の 高い上場大企業における 企業概念とその 特質の上 ヒ較 

  日本   アメリカ 

企業概念 

支配形態 

経営者機 
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利害関係者の 利益共同体     
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間の利益の長期的均衡維持 
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  妹宅に対する 経営者の明確な 受託責任 

  配当，株価上昇に よ る明確，透明な 経営者 

評価基準 
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  人員削減による 環境変化への 迅速な対応 
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  過大投資，過大競争の 傾向 

  収益性の軽視 

  環境変化への 対応遅滞 
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  株 丘を中心的利害関係者とすること 

性希薄と社会的合意欠如 

  利害関係者の 自己利益極大化傾向， 

手段化生結束力低下 
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当
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正
業
 

の
 

全
市
 

家は基本的には 短期的利益を 目的とし，企業の 

長期的利益と 運命とは一体化していた い ． これ 

に対して所有者は 支配的株主であ り，みずから 

経営業務に従事しあ るいは専門経営者に 経営 

を委託するが ， いずれの場合でも 企業の長期的 

存続と繁栄に 経済的にはもちろん 心情的にも強 

く一体化している． しかし大企業における 所有 

と支配の分離， 所有と経営の 分離が進んだ 今日 

においては，大部分の 株主は投資家であ る． こ 

のような投資家としての 株主のリスクは 既述の 

ように退出およびリスク 分散が容易であ ること 

により，従業員や 経営者のそれに 比較し低い   

したがって唯 - のリスク負担者として 株主を中 

心的利害関係者とする 正当，性根拠は 薄弱であ る   

またその結果として 株主利益の代表者としての 

経営者権 力の正当性も 従業員，供給業者その 他 

の利害関係者にとっては 薄弱であ る． 

2) 公平， 性 と利害関係者間の 結束力 

日本， ドイッ， フランスにおいては 企業はだ 

れのものかに 関する問題については 企業の利害 

関係者のみならず。 広く社会的にも 合意が形成 

されていると 考えてもよい． 日本においては 企 

業はだれのものかなる 問題が最近に 至るまで提 

起されたことはなかったといえる． これに対し 

て アメリ ヵ においては， 株主利益中心の 一元的 

企業概念テーゼに 対する多元的企業概念のアン 

チテーゼが繰り 返し提起され ， 今日に至るまで 

日本やドイツにおけるような 社会的合意は 達成 

されていない． その原因は株主利益中心の 企業 

概念が今日のアメリカにおける 大企業の実態に 
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対応していないためであ る． ブレ ア に ょ れば， 

ァメリヵ ， イギリスの株主利益中心の 企業概念 

は 19 世紀の企業家経営者のモデルであ り，仝 

日には妥当しない．株主がすべての 残余利益を 

受け取り，すべての 残余リスクを 負担すると り 

ぅ 「原始的企業概俳」 (phmitivemodeIofco 中 0- 

「 ations) は所有と経営および 所有と支配が 分離 

して い なく，企業家個人がすべてのリスクを 負   

い ，すべての利益を 得ていた昔の 時代の論理で 

あ り，所有と支配の 分離，所有と 経営の分離に 

より特徴付けられる 今日の大企業には 妥当せず， 

時代錯誤的概念であ る． 祈 この意味での アメ 

リカ的株主利益重視はドイツの 元 ヘキスト 社 経 

営者によれば ，「石器時代的資本主義」 (stejnzeit- 

kapjtaljsmus)  にほかならない・ 48 

企業からの利益・ 便益配分とリスク 負担にお 

いて利害関係者間に 公平感が強ければ 強いほど   

利害関係者間の 結束力も大きい． このため日本 

の経営者の重要な 役割は利害関係者間に 利益・ 

便益配分とリスク 負担に関して 長期的均衡を 実 

現することにあ る． これに よ りすべての利害関 

係者は会社の 長期的競争力の 強化，維持に 大き 

な関心を払 い ，応分の利益・ 便益配分に与り   

応分のリスクと 経営不振時には 犠牲を負担する・ 

この長期的視野は 単に利益に対してのみならず ， 

従業員，顧客，主力銀行，下請け 業者，仕入れ 
先，代理店などの 他の利害関係者との 取引関係 

にも長期的，安定的，相互依存的関係の 形で実 

現される． したがって， 日本の企業は 法的には 

独立企業であ るが，経済的には 単独では存在す 

るとはいえず ，高度に多角化の 進んだコンバロ 

メリットの一部門とみなすことができる． 49 ま 

た ポーター教授は 垂直統合の観点からこの 26 

な企業間関係を 準統合 (quasi-integration) とし 

完全統合の多くの 利点を維持しっ っ ， しかもそ 

の欠点を回避できる 統合形態とする．その 特に 

優れた利点は「大規模な 利益共同体」 (a 穿 eater 

community of interest) が形成されことであ 

る． ， 0 この ょう な利害関係者の 結束力が日本 

企業の危険負担能力を 大きくし倒産リスク や 

失業に伴 6 社会的費用を 減少させ，企業が 2 0 

長期的な利益の 視点からの経営を 行 い， 大きな 

リスク負担を 要求する製品および 生産技術にお 

ける技術革新を 可能にし企業家精神の 発揮す 

る上に好都合な 土壌を提供してきた ， と 考えら 

れる． 田 

アメリカ企業がすべての 利害関係者の 利益の 

ためではなく ，一部の利害関係者の 利益，すな 

わち株主利益が 最優先される 状況下では，当然 

株主以外の他の 利害関係者もそれぞれの 利益を 

極大化しようとする．経営者は 最高の報酬を ， 

管理者や従業員はより 多くの昇進機会ともっと 

も有利な労働条件を ，供給者や下請け 企業は最 

高の販売価格を ，独立代理店は 最低の仕人価格 

を 獲得するように 努力する．経営者の 自己利益 

極大化行動は 会社の生産性，業績，物価上昇率 

とは無関係に 上昇し しかも従業員の 所得伸び 

率を大きく上回る 経営者の報酬額にみられる． 52 

現在所属する 企業であ るいは現在の 取引相手で 

はこの目的が 実現できない 場合は，株主は 持ち 

株を売却し，経営者は 他社へ ， 時には競争企業 

へ移動する．従業員も 2 0 高 い 報酬が期待でき 

れば転職する．部品の 供給業者や下請け 企業と ， 

購入企業ないし 発注企業との 関係も価格，品質， 

納期が双方に 満足であ る間は維持されるが ， さ 

もなければ両者間の 取引関係は停止される． こ 

の 結果，会社は 利害関係者の 外部にあ って ，利 

害 関係者による 自己利益極大化の 手段と化す． 辮 

この ょう なアメリ ヵ の企業概念のもとでは ，企 

業自体の長期的存続および 繁栄という全体利益 

のために従業員と 経営者を中心として 利害関係 

者が結束し，協力し 業績不振時に 際してはそ 

れぞれが応分の 犠牲を負担するという 誘因がな 

い ． したがって企業の 危険負担能力は 低下する． 

これに対応するためには 高 い 投資収益率の 追求 

および自己資本比率の 維持をはからねばならな 

い． しかし収益率を 強調すれば長期的，戦略的 

には重要であ っても短期的には 平均月 Z 益 率を低 

める投資には 消極的となる． アメリカ自動車企 

業の小型車への 進出の遅れ， VTR 開発過程にお 
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ける退出，鉄鋼企業の 技術革新への 遅れ， など よく観察できる． そこでアメリカのクライス 

はこれらの典型的な 事例であ る． ラ 一社と日本の 東洋工業 ( 今日のマツダ ) の 比 

以上に述べた 利害関係者間の 共通の目的実現 較を通じて，経営不振時の 利害関係者の 対応を 

のための結束力が 日米においてどのように 異な 比較してみよう         いずれの企業も 一九 セ 0 

るかは，企業が 深刻な経営危機に 陥った場合に 年代に深刻な 経営危機を経験し ，再建された． 

図表 4  クライスラ一社と 東洋工業の再建 過 稗の上 ヒ較 

経営危機の時 

期。 注 ， 

再建主体 

政府の役割 

再建方法 

ピリ J 銀行 

クライスラーネ 上 

1979 年 

政府 

- 債務保証 

- 税法変更 

- 投資控除金の 前払い 

- 日本車輸入規制 

- ョ 一 ロッ バ 金融機関への 支援協力 

政府による債務保証 

M ㎝Ⅰ llfaclurers H ひ inoverTrust 

東洋工業 

1974 年 

民間 

特に 虹し 

主力銀行による 金融，経営の 全面的，直接的 

支援 

住友銀行 

    圧力銀行に ょ 4 億 5500 分ドルの継続融資 7 人の " 勤役員派遣 

る 再建対策 

会長に よ る議会における 政府支援の ノ 、 要 ，性の 他の取引銀行および 利害関係へあ らゆる金融 

吝斥斥 巨え ， 支援を確約 

融資団の形成と 5 億 6 万ドルの融資 住友系列傘下企業によるマツダ 車への購入 切 

り替え 

他 の 銀 れとの CEO アイアコッ； ィ 生反弁長ィ デ 

交渉 

従業員，労組 - 貸上げの ま mll 帝 lJ - 賞与の支払延期 

の 協力内容 - 有給休暇の削減 - 工場作業員の 代理店への出向 

-4 万 2. 千人のレイオフ 

  ド 青青。 ナ ，平内 ソ、 - 支払延期 - 納入価格の切り 下げ 

業者の協力 - 木内人価格の 5% 引き下げ   - 受取手形サイトの 延長 

油 : : 経営危機の時期とは ，経営再建の 担当者と再建の 具体的方針が 策定された時期であ る． クライスラ一社の 

場合は 1979 年 12 月の連邦政府の 支援決定，東洋工業については 1974 年における住友銀行による 再建意思表明 

であ る   

出血 ， @     

本表の初出は 拙著「アメリカ 企業家精神の 衰退」 1991 年 p.122 

l Richa Ⅱ d  Pascale&  ThomasP.Rohlen,The  MazdaTuma Ⅰ ound,Jo は r れ召 Ⅰ o/  J ロ p0%e ぢ e5 ァ ひノ ブ e$,9-2,1983 

2.@Lee@lacocca,@facocca ， 1983 

3.Roben  B  .Reich  and  John  D.Donahue,,h6 Ⅱ， De な ね - Ⅰ ん e  C た り・ J/ ピ グ丘 ピソ Ⅰ ゾ召 Ⅰなれ ゴア乃ピ A 用 e グ Ⅰ ビりれぢ Ⅴぎ /8%.1985 
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ァメリヵ においては既述のように ， 第一に企業 

は企業集団の 一員ではなく ，独立したあ るいは 

孤立した存在であ るため，第二には 主力銀行の 

役割が限定されているため ，企業が経営危機に 

陥ると自力の 再建は困難であ り，大企業の 場合 

は 最終的には政府が 金融支援，輸入制限などの 

形で再建に直接介入せざるを 得ない． クライス 

ラ一社の場合も ，政府が救済に 乗り出すことを 

決定してから 取引銀行はようやく 再建に協力的 

となったが，それまではクライスラ 一社自身の 

再建の可能性を 信じる銀行は 一行もなく， これ 

らはできるだけ 自行の焦げ付きを 少なくとどめ 

ることしか考えなかった． このように取引銀行 

と政府による 支援の態度が 数カ月にわたり 不確 

定 であ った・ この間同社の 経営危機がテレビ ， 

新聞を通じて 大きく報道されたため ， クライス 

ラ一車に対する 消費者の信頼は 大きく低下した． 

その間多くの 販売代理店や 下請け業者はクライ 

スラーとの取引を 縮小し，競合企業との 取引を 

拡大した．。 6 

3) 効率性 

日本の多元的企業概念およびドイッの 二元的 

企業概念に比較して ， アメリカの株主利益中心 

図表 5  株主の投資利回り 国際上 ヒ較 1971 一 1982 年 ㍼ 

自国通貨年率 %  ドル換算年率 % 

シンガポール 16.04 18.93 

日本 14.01 16.03 

香港 13.32 12.26 

ヵナダ 11.81 10.22 

イギリス 11.02 8.14 

オランダ Ⅰ 0 ・ 72 12.66 

フランス 8.35 6.47 

オーストラリア 7.05 5.56 

  西 ドイツ 6,95 9.87 

アメリカ 6.95 6.95 

イタリア 4.73 0.57 

スイス 2.45 8.78 

dijft ，， @@ New@Japan@Securities@Research@Institute ， Pamphlet ， 

Tokyo ， February ， 1984 ， p ・ 42 ， J ， Abegg Ⅰ   n@et@8   ・， Kaisha ， the 

JapaneseCoIporation,1985,p.174  に引用 

的 企業概念は株主利益をより 大きく促進するは 

ずであ る．そこで日米企業の 株主利益を比較し 

てみる． これに関しては 十分の資料が 収集され 

ていないが， 日本の企業においては 株主利益に 

最大の優先度が 与えられていないにもかかわら 

ず ，図表 5, 6 が示す よう に， 日本企業への 投 

資の収益率は 株主利益を最優先するアメリ ヵ の 

それよりも高 い ． この時期 1971-1982 年におい 

て日本の企業は 株主利益や ROE とは無縁の経 

営を行っていたにもかかわらずであ る． これは 

多元的企業概念が 企業の長期的利益向上に よ り 

適しており，その 結果として株主利益も 大きく 

なることを示すと い えよう． これに対し，株主 

最優先の一元的企業概念は 企業の収益の 分配に 

注目する結果，企業の 長期的利益向上には 必ず 

しも有利ではない ， とい え よう ．株主利益は 無 

償交付などを 特別な利益配分を 別にすれば，主 

として配当と 値上り 益よ り構成される．成長企 

業においては 投資拡大のために 配当を抑え内部 

留保を大きくする 政策がとられるのが 一般的で 

あ ろう． しかし株主は 低い配当を上回る 高い値 

上り益により ，投資収益率を 実現することがで 

きる．高度成長期の 日本はこの形で 株主利益を 

高めてきたといえる． また低成長時代において 

も 優れた経営戦略展開する 企業は高株価に ょ 0 

株主利益を向上させることができる． 

この ょう に株主の投資収益率の 観点から日米 

を 比較すれば日本のそれはアメリカをしのいで 

図表 6  株主のま 支 貸手 U 回り国ぽ祭上 ヒ較 1973 一 1955 年 

アメリカ 日本 ドイソ フランス イギリス イタリア 

実質 5.4 3.3 5 5. l 6.2 6.6  2.6 

名目 11.0  12.4  11.9  12.9  13.1 8.6 

US$@ 11.0@ 10.0@ 10.4@ 10.2@ 11.8 7.O 

利回り率 = ( 配当 千 値上がり益，その 他 ) モ 投資額 x l00 

実質 三 物価上昇率調整済み 

名目 三 物価上昇率 末 調整 

VS$ 二対ドル為替相場により 換算 

ffl 、 ft@:@ Didier@Maillard 。 Corn ， parai   on@de@la@performance@des 

actis@ financi   rs@ des@ p Ⅱ     nCpaux@ pays@ i   dustFaisees ， 1973- 

1995 ． Conjoncture@ PaFbas ， Avril@ 1996.@ reproduit@ dans 

Problemes@Economiques ， 26@Juin@1996 ， pp ． 1-6 
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いることが国際比較により 明らかであ る ( 図表 

5, 6). "  株主利益に大きな 執着を見せるア 

メリカにおいてこのように 相対的に株主の 投資 

収益率が決して 高いとは言えないことは 皮肉な 

現象であ る・ さらに株主利益以覚に 関しては 図 

表 6 に示した最近のアメリ ヵ における実証研究 

に よ れば，すべての 主要利害関係者 ( 顧客，株 

主，従業員，経営者 ) の利益を尊重しあ らゆ 

る階層の管理者の 指導力が優れている 企業はそ 

ぅ でない企業よりはるかに 良好な業績を 示して 

いる ( 図表 7). 憾 

図表 7  企業概念が企業効率に 与える影響 一 

アメリ ヵ の実証 例 

顧客，株主， 

11 伸び率 年間 従業員，経営 者の利益を強その 他の企業 

・ 諭 する企業 

拷 拷 

売上 682 Ⅰ 66 

従業員数 282 36 

株価 901 -4 7 

利益 --67 コ l 

出典 :  John  Kolter  and  James  l.  Heskelt, 

Co 甲 roaleCultureandPerfomance,1992,p.l1 に 

基づき作成． 

結               

以上 5 カ国について 概観した よう に， 一国に 

おける企業概念はその 国の長い歴史的，経済的， 

社会・文化的要因により 形成されたもので ，一 

朝一 タ には変更できるとは 考えられない． とり 

わけドイツ， フランスの企業概俳は 共同決定， 

事業所委員会などに よ り法的に制度化されて い 

て，その改変には 大きな困難を 伴 う ．かりに証 

券市場に よ る経営者監視が 望ましいとしても ， 

日本， ドイツ， フランスにおける 上場企業の少 

なさ，流動性，透明性，効率性の 低さ， SEC の 

ような強力な 規制機関の欠如などの 要因により   

現時点では現実的とは 言えない． また企業概念 

は は -, 艮一短があ り，特定の国の 企業概念が唯 

一 絶対的基準とはなり 得ない． またアメリカで 

は業績不振が 予測された段階で 大量のレイオフ 

が可能であ る． 1994 年 AT&T 社が発表した 1 万 

5 千人のレイオフはその 極端な例であ る． アメ 

リカの大企業経営者がこのように 従業員を単な 

る 生産要素の 一 っと見なすのに 対して， 日本の 

経営者が最も 異なる点は解雇に 際して深刻な 道 

徳的罪悪感および 責任感にとらわれることであ 

ろう・既述の 東芝他の経営者の 言葉や山一証券 

の 最後の社長が 涙ながらに行った 従業員の雇用 

斡旋への訴えはその 表現であ る． 

80 年代の日本産業の 競争力により 日本的経 

営がアメリカをはじめ 世界的に注目されたが ， 

外国において 採用された日本の 経営方式は生産 

技術，品質向上の 小集団活動，長期的取引関係 

にとどまった．今日では 日本経済の相対的衰退 

とアメリカ経済の 繁栄によりアメリカ 的経営が 

世界的標準であ るかのように 評価されている   

もちろんアメリカの 株主利益中心の 企業概念に 

より実現されている 経営の高い透明性と 有効な 

規制機関には 他国も学ぶべきところが 大きく   

それは徐々に 移転されつつあ る． しかしだから 

といって日本は 他の利点までをも 放棄する必要 

はない．一国の 経済 口り ，産業的盛衰は 歴史的常 

識であ る．短期的な 経済状況に目を 奪われるこ 

となく， 冷静に一国の 経営様式が有する 本質的 

な利点を見失ってはならない． このことはとり 

わけ企業概念に 妥当すると考える． 甜 

今後ますます 開放化する世界市場においては ， 

企業の長期的存続と 発展はその企業概念がどの 

程度の正当性をもっているのか ，第二にそれが 

どの程度利害関係者および 社会により合意され 

ているか， 第三にどの程度の 経済的合理性を 有 

するか，第四に 世界市場における 競争力および 

市場地位，従業員の 雇用安定性と 労働条件，株 

主を含めた他の 利害関係者の 利益向上などに ど 

の 程度の実績を 達成したかにより 決定されるで 

あ ろう・ この観点から 展望すれば，既述の 諸 根 

拠 により， アメリカ， イギリスの企業概念は 前 

世紀の残 津 であ り，説得力に 乏しく，それが 日 
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本 ， ドイツ， フランスの企業概俳へ 吸飲する可 

能性は逆の場合 2 0 長期的には高いと 予測する． 
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lg Ralhenau, l918, p.129. ラーテナウは 父親エミー 

ル・ラーテナウが 創業した電気機械の 大企業の AEG 

の 最高経営責任者から 第 - 次世界大戦中軍用原材料 

調達担当の大臣に 任命され，戦後は 外務大臣として 

連合同との困難な 賠償交渉を担当した． 1922 年そ 

の方針が賠償の 履行を中心としたため ，戦勝連合同 

寄りと非難され ， 同年 6 円 24 口国粋極右テロに 暗 

殺された． ラーテナウは 経宮者 ，政治家として 多く 

の 評論を通じて 存命中既にドイッ 国内はもちろん 国 

際的に音を ] であ り，その著作のいくつかは 英文に翻 

訳され， その， っ "Things  to  Come"  ( 原題 D た 

kommenden  Ⅱ nge)  はバーリ と ミーンズの古典的 著 

作の中に引用されている．バーリ と ミーンズがその 

著作の中でアメリカ 大企業について 指摘された所有 

と経 @Rr の分離および 所有と支配の 分離， さらに結論 

で 捉咄 している多元的企業概念がう 一 テナウにより 

影響を受けたとする 証 んはないが， なんらかの影響 

を受けたと推測される． 

20  州 tbach,1976,p.747, Ⅲ echersl997,p.l に引用・ 

2l  A  lbach,1994.p.l0 

22  Schneider-Lenne, 1992 

23  OECD,1995.p.g9 

24  Sleinmann.Schreyyogg  und  Diillhorn,1983 

25  Schreyyogg  und  Sleinmann,1981 

26  ルッター 他 1980 

27  M@ne,p.127.130.132  なおカトリシズム ，貴族的価 

値観，マルキシズム と反 資本主義的思想との 関係に 

ついては古森， 1984 年の第 1  章 フランス社会と 反 

資本主義，第 2  章 反 資本主義の思想的背景，および 

Yoshimori,1988  を参照． 

28  lnstituldeI.enlreprise,1995,pp.47-48. 

2g  Rerum  novarum  ラテン語で直訳すれば「新しい 状 

況は ついて」 か ． ロ本のカトリック 中央協議会では 

「レールム・ ツ ヴァルムー労働者の 境遇」と翻訳． こ 

の回勅については 最近では発表後 90 年の 198U 午 ， 

100 年の 1991 午を記念して ， これを再確認、 し， 新 

しい社会的，経済的状況を 考慮して追加がなされ 公 

表された． フランスではその 都度大新聞が 第   - 面に 

その趣旨を大きく 報道する． 

30  回勅Ⅱ ム encychq"e, 英 encyclilCal) とはローマ教 

皇 が 全世界の ヵ トリック教会， 聖職者， 信者に宛て 

る特定の問題に 関する見解であ る．労働条件，資本 

主義， 市場経済，社会保障などに 関するこれまでの 

回勅の解説については Chabot,  1989, pp.62-75  を 参 

日召   
3l  Fi"o" 。 ㎞「 im,s.Jan.26,1998.p.6 

32  L 仰 reenc 、 ・。 /,q""Co"fcs! 杓 us 口 n",,,,lcTma,.1991,34- 

3, 

33@ Tout@bi   n ， toute@ entrepri   e ， dont@ 1 ・ expresSon@ a@ ou 

acqui     rt@l   s@caracteres@d ・ un@servi   e@publ@@   nation3@   ou@d   

un@monopo Ⅰ   de@fait ， dot@deven@@   Ⅰ   propri     te@de@ Ⅰ   co- 

lechvh さ ・ Pr る ambule  de  la  C0nst Ⅱ u Ⅱ on  du  27  octobre 

1946. 

34  古森 - フランス企業の 発想と行動」の 第 4 章フ 

ランス国家貸本主義の 5 側面，および 第 1 章フラン 

ス社会と反資本 L 義 ，第 2 章 反 資本 丘 義の思想的背 

を参照， なお 1986 年シラク政権 の成立により． - 

部の製造企業．銀行などが 再び民営化された． 

35  CNPF  etAFEP,1995,p.g 

36  De,bh 。 c,@n  Chaneaux  l997,pp.400-401,  なお 1994 

年の法律に よ り，従業員株主が 全体の 5%  似にの 株 

式を有する場合，その 代表を取締役に 選任する道が 



90  (354) 横浜経営研究 第 XIX 巻 第 3 号 (1998) 

開かれた． 

37  1nstituldeI,entreprise,1995,p.79 

38  森川， 1979,pp.47-48 

39  件 道 ，三島，井上， 1980 

40  集ニ次世界大戦後の 西ドイツにおいては 日本の 

財閥解体と土地改革に 相当する占領政策が 実施され 

た地域はソ連の 東ドイツのみであ り， 西 ドイツにお 

いては非ナチ 化 (Entnazifizierung) にもかかわらず 

経営者は戦双のそれとほとんど 同一であ った． ヒト 

ラーとの協力に 理由にニュルンベルバ 戦犯裁判によ 

り投獄されたクルップ ， フリック ， レヒ リング， イ 

一 ゲーファルベン 各社の経営者は 例外であ る． しか 

もクルップに 関してはニュルンベルバ 戦犯裁判によ 

り個人資産が 凍結されたが ，社主の釈放後にはすべ 

て所有者に返還された． これらに関しては 古森， 

1982 を参照． 

4l  日本経済新聞 1993 年 2  月 16  日 

42  日本経済新聞社， 1987,pp.45-46 

43  Thurow,1992,p.g 

44  伊丹， 1988,  pp.38-39 

4,D  加護 野 ，小林， 1988.  日本においては 以上の経 

過 により多元的企業概念は 少なくとも法的には 規定 

されなかった． 日本においては ，企業概念に 関する 

論議は 1792 一 73 年頃 に盛んに行われた 企業の社会 

的責任に関連して 取り上げられた ( 以下竹内， 1992)   

この時期に大企業に 対する社会的批判が 高まり，企 

業の社会的責任に 関する論議が 盛んに行われ ，経営 

者 および経営者団体は 行動基準を発表した． この状 

況の背景として 1974 年，衆参両院の 法務委員会は 

政府に対して ，会社の社会的責任を 遂行できるよう 

株主総会と取締役会制度の 改革を行うための 商法改 

正案を求める 決議を行った．注目すべき 事実は ，既 

込めァメリヵ の「利害関係者条項」と 同じ考えが法 

学者から提案されていたことであ る． たとえば松田 

二郎博士は「株式会社は 社会的責任を 負 う 」なる規 

定を株式会社法に 設けることを 主張しその根拠と 

して今日の大企業は 単に一時の株主の 私有物ではな 

く ，将来の株主。 従業員，会社債権 者に対して利害 

関係を有し さらに広く公衆に 対しても重大な 影響 

を及ぼす以上，会社自体が 社会性，公共性を 有する 

と が指摘された． また中村一彦氏は ，取締役会を 

監査取締役会と 業務執行取締役会という 二元的構成 

に改めることにより ，経営者の社会的責任に 関する 

一般規定として「業務執行取締役はその 職務を行 う 

にっき，株主，債権 者，従業員，消費者，地域住民 

の利益を考慮することを 要す」なる規定の 新設を主 

強 した． これらの企業の 社会的責任を 法的に規定す 

る積極 説 に共通する点はドイッの 企業概念との 近似 

， 性であ る， 

しかしこのような 企業概念はれが 国の法学者の 中 

では少数派であ り，大学法学部，裁判所，弁護士会 

の 圧倒的大多数および 経営者団体も 一致してこれに 

否定的であ った．竹内氏によればその 根拠は以下に 

要約されよう : 

● 企業の社会的責任なる 概念はこれを 使う人の立 

場により，多義的であ り，「社会」および「責任」 

の内容も不明確であ る． 

● 社会の中には 株主，債権 者，従業員，下請業者， 

消費者，地域住民，国民という 26 に多様な集団が 

存在しており ， これらの間では 利害が対立する・ こ 

れらの利害関係者のうち ， どの利益を， どの時点で， 

どの程度守ることが 企業の社会的責任であ るかを 明 

確にする必要があ る． 

● この中心的利害関係者が 明確にされない 限り   

その判断は経営者に 任されることになる． これは経 

営者の裁量権 を拡大し，経営者支配を 許すことにな 

り，かえって 企業の社会的責任が 損なわれる可能性 

が 生じる． 

● このような規定を 定めたところで ，内容が不明 

確であ る以上，刑事責任および 民事責任としてもこ 

れを法的に強制できないので ，実効性のな い 無意味 

な規定になる ， また経営者の 立場からすれば ，何を 

した場合または 何をしなかった 場合，誰に対して ぃ 

かなる法的制裁が 加えられるのか 全く不明であ る． 

46 伊丹， 1987, pp.70-71 

47 Blai,,1995,p.232. なお ァメリヵ における個人株主 

の株式所有比率は 50.2% であ り， 日本の 22.4%, ド 

イツの 16.6%, フランスの 20.7% を大きく上回る   

イギリスにおいては 17.7% と意外に低い． OECD, 

1995,p.88 

48  「株主利益重視の 経営は石器時代の 資本主義であ 

る． 人間をも重視すべきであ る．」 VoIker K,ejdle. 

D 什几 gessp ル g 乙 ， 5.Ap Ⅲ 1998S.24. 同氏はへキスト 

社 が社会的責任をとらないことに 失望して同社を 退 

職，製薬小企業の 経営者へ転職・ 

4g WrightandSuzuki,1985 
50@ Porter ， 1980 ， p ・ 300 

50  日本の企業間関係が 技術革新に有利とする 見解 

は青木地 1986, p.113 にも見られる・すなわち 日本 

企業集団内で 構成企業がリスクを 分担しあ ぅ ことに 

2 0 ，各企業はかえって 自己の事業を 積極的に大胆 

に展開できた ， とする． 
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52  アメリカ大企業の OECD の年収は 1990 年から 1995 

年の間に 92% 増加したが，これは 企業の利益増加 

率 乃冤 よりも大きく ，工場作業員のそれはわずか 

16% に過ぎない・ How Hgh Can CED Pay Go, 

B",i"e,Sw,,, 々， April22,1996 

53 AbeggIenandStaIk,1985,p.184 

54  片 森 ， 1991, 第 4 章 経宮者 行動を参照． 

55  Shea,d は左方銀行による 企業の救済 倒る : 十数 

例あ げている Sheard, 1989. ここでは口米上 ヒ 較の観 

点からマツダ と クライスラーをとりあ げる． 

56  近時の銀行の 不良債権 問題によりメインバンク 

制度の存続が 疑問 祝 され． しかし企業の 経営破綻時 

における救済機能および 敵対的企業買収防止のため 

の持ち合いは 企業が最も銀行に 期待する機能であ る   

また銀行にとっても 特定の企業と 長期的取引を 維持 

することは取引費用，監視費用などの 視点から利点 
があ る・ この根拠に よ りメインバンク 制度は消滅す 

ることはないと 思われる， ただし銀行， 車 業会社が 

相 旺 にそれぞれの 取引相手の選別をより 厳しくしっ 

っ あ り，今後ともこの 傾向は強くなるであ ろう． 

57  者 ぅ までもなく 1991 午 バブル崩壊以降の 日本の 

株式投資 利 阿りは悲惨な 状況であ る． これには企業 

も責任があ る，租税・金融，景気政策の 不適切と行 

政・規制機関上層への 権 力過度集中， これに対する 

政治，司法権 力の牽制欠如， これに伴う腐敗に 特徴 

ず けられる政治的統治制度 (Political GOVemmance) 

の無機能化という 企業外生的要因による 状態ととら 

えるべきであ る． 

58 KotterandHeskell に よ るこの調査は 207 社の最高 6 

位までの経営者 600 人に質問票郵送により 1987 年 

から 1991 年にかけて実施された ( 回答率 鵠 %). 質 

問は 22 の業種別にそれぞれの 最大 9 一 川社の会社 

名を ボし ， 自社をのぞき 同業他社の企業文化の 強さ 

を 1 ( 非常に強 い ) から 5 (9 ヒ 常に弱 い Ⅰ までの数 

字に よ り回答者に評価させる． この結果を各社の 経 

営成果とを対比させ ， L 記の緒論に達 l 一た Koller 

andHesketl,1992,pp.l0-11,159-162. 

59  アメリカ・イギリスと 同本・ドイッ・フランス 

の : つ め グループとの 間には部分的な 収 敏が 生じつ 

つあ る・今日アメリカの 企業概念は歴史的な 変革 期 

にあ る・ これまで 150 年続いた株主利益中心の   

元的企業概念にはじめて 重大な法的修正を 加えられ 

たからであ る． それはいわゆる「利害関係者条項」 

(slakeho@derstalule,constlluencystatute,lheolhercon 一 

slltuency slatule elc.) と 称される ナ l 、 l 法規定で、 あ る   

とりわけインディアナ ，ペン 、 ン 1 レ バニア， コネ、 チカ 

ット 州のそれは著名であ る． 1989 年改正のインデ 

ィアナ州法および 1990 年のぺンシルバニア 州法は， 

取締役会がいかなる 特定の利害関係者の 利益を重視 

する必要がないとする 明確な規定を 定めている． し 

たがってこれら 州法は取締役会の 会社への義務を 株 

主への義務から 切り離したのであ る．この種の 条項 

は 1990 年には既に 40 州で採択されていたので ，今 

日その数はさらに 増加していると 推定される， 以 L 

高橋， 1995;Useem,1998. 

このような情勢の 変化に対 G して， アメリカにお 

いて利害関係者との 長期的関係確立を 目的とする デ 

ザイン・イン ， リレーションシップ・マーケテイン 

グ， リレーションシップ・バンキンバとして 実施さ 

れている・機関投資家も 短期的買収プレミアムを 狙 

う方針から長期的投資家あ るいは所有者として 投資 

先企業の長期的利益を 重視するいわぬ る リレーショ 

ンシップ・インベスティン グ へと投資方針を 修正し 

つつあ る． アメリカの機関投資家のこの 方針はいつ 

まで続くのかに 関しては疑問が 残る． 20 ないし 30%0 

の買収プレミアムを ロ の前にして，はたして 機関投 

資家は企業の 長期的利益の 大義名分のもとにその ょ 

う な利益実現の 機会を放棄するであ ろうか． この ょ 

う な疑問が残るせよ ， 80 年代の企業買収とそれに 

伴う失業増加，国際競争力の 低ド ， 企業価値の増加 

の犠牲の上での 経営権 の争奪戦， 一部の企業買収専 

門家およびこれらと 協力する金融機関。 弁護 ドの Ⅱ 

額 な利益， 企業買収専門家に よ る内部者取引などの 

不正行為，などに 対するマスメデイア ，社会， 経寓 

者からの批判はあ まりにも大きく ，好むと好まざる 

とにかかわらず 機関投資家は 所有者としての 姿勢を 

今後とも維持せざるを 得ないであ ろう． このことは 

アメリカの機関投資家も LP 本やドイッの 機関投資家 

となり類似した 存在になることを 意味する． 

アメリカにおける 株主利益重視の 部分的修正とは 

対照的に ， Ⅱ 本 ， ドイツ， フランスにおいては 最近 

年間において 株主利益重視の 動きが顕著であ る． Ⅱ 

本におけるこの   情勢の背景としては 90 年代に入っ 

てからの企業利益が 落ち込みと株価低迷による 値上 - 

がり 益 および含み利益の 減少， さらに外国，特にア 

メリカの公的年金基金， とりわけ CalPERS ( カリ 

フォルニア州公務員退職年金基金 ) を 中心とするわ 

が国企業の株主利益軽視への 批判があ げられよう   

また口米構造協議の 結果として株主代表訴訟の 原特 

の負担費用が 8,200 円と大きく軽減されたこともそ 

の， 因であ ることは間違いなかろう． 

ドイツにおいてもⅡ 本と 事情は近似している   わ 
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が 国と同様に敵対的買収を 防止するためにきづかれ 

た主力銀行を 中心とした持ち 合い，役員相互派遣に 
特徴付けられる 企業間関係はアメリカ ， イギリスの 

機関投資家のみならず ，国内の株主活動家などによ 
る批判の的となっている． またヨーロッパ 連合の中 

央銀行の所在地がフランクフルトに 決定し， ドイツ 

は ヨーロッパ連合における 金融中心地として 国際化 

を迫られている． さらに最近のダイムラーベンツ 社 

のニューヨーク 証券取引所への 上場に見られるよう 

に， ドイツの大企業は 国内の資本不足を アメ 。 J 力の 

資本市場により 補う必要が増大している． これによ 

り ドイッ大企業の 株主重視の方針は 次第に高まりを 

見せている． ドイツにおいて 大企業が株主利益を 軽 

規 しているとして 行われる少数株主の 権 利擁護への 

運動，マスメディアによる 伝統的な大企業批判も 無 

視 できない． このような状況を 背景としてへキスト 

社は事業部門を 二社に分割しそれぞれの 中核能力 

に時化することによる 株価を上昇をはかった．同様 

の動きはフランスにおいてもコンバロメリットの 、 ン 

マ ルジェール・ レユ 二社の企業分割にも 見られる   

しかし日本， ドイツ， フランスの経営者が 言う株主 

利益重視とはアメリカ 企業のごとく 従業員のレイオ 

フにより株主利益を 維持，向上する 事態を意味しな 

い． したがって既存の 二元的企業概念を 排除するこ 

とにはならない． 

[ よしもり まさる 横浜国立大学経営学部教授」 


