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〔論文〕

フランス財務報告制度の展開（５）

大下勇

目次

Ｉ．はじめに

Ⅱ、1807年商法典-1867年会社法の期間

１．１８０７年商法典の会社会計規制

２．会社財務報告の実践

Ⅲ1867年会社法－１９３５．３７年デクレの期間

１．１８６７年会社法の会社会計規制

（以上第33巻第３号）

２．違法配当訴訟と利益計算ルールの形成

（以上第33巻第４号）

３．会社財務報告の実践

（１）1876年度のフェニックス社年次報告書の

分析

（２）1875年度-1910年度のフェニックス社監

査役報告書の分析

（３）1907年度のサン・ゴバン社年次報告書の

分析（以上第34巻第２号）

（４）1939年度のサン・ゴバン社年次報告書の

分析（以上前号）

（５）1953年度のサン・ゴバン社年次報告書の

分析

（６）1907年度-1960年度のサン・ゴバン社の

年次報告と資金調達の状況

４．１９０７年財政法の財務報告規制

（１）1907年財政法の発行開示制度一

（２）発行開示制度創設の背景

（３）1907年発行開示規制の意義と問題点

（以上本号）

Ⅳ、1935.37年デクレー1966年商事会社法の期間

Ｖ、むすび

折した。本節は，これらの分析に続き，1953年度

の年次報告書を取り上げる。

まず，1953年度の年次報告書を取り上げる理由

から説明しておこう。

①年次報告書の全体的特徴

1952年度までの年次報告書と比較して，1953年

度とそれ以降の年次報告書は特徴的な違いを見せ

ている。1953年度からの年次報告書は，それまで

の年次報告書と比較して，全体的に次のような特

徴を有している。

・年次報告書の体裁が，それまでの事務書類の

体裁から会社紹介のパンフレットの体裁に変
わった

・モノクロからカラー印刷に変わった

・報告書が上質の紙質に変わった

・工場・製品などの写真が用いられた

・グラフ・図表を用いて主要な財務数値が表示・

説明された

・数年度の主要財務数値が一覧表の形で表示さ
れた

・理事会報告書の内容の項目が毎年のように変
わり詳細になった

・理事会報告書は，それまで報告のなかった

「設備投資計画の実施に関する情報｣，「資金

調達に関する情報」および「従業員関連情報」
などを新たに提供した

などである。このため，1953年度の年次報告書か

らは，それまでの事務書類的なものから一変し，

年次報告書の読者に情報を積極的かつわかりやす

く伝えるという姿勢が明確になった。1953年度の

年次報告書を取り上げるのは，このような理由か

らである。

1953年度の年次報告書は，「理事会報告書｣，

｢会計監査役報告書｣，「特別報告書｣，「計算書類」

および「議案」の５つの部分から構成されており，

（５）1953年度のサン・ゴバン社年次報告書の分析

第３節で1907年度のサン･ゴバン社年次報告書，

第４節においては1939年度の同社年次報告書を分
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報告書の榊成の点では従来のものと変わらない。

理事会構成員と会計監査役の氏名は，1940年度か

ら掲載されている（1950年度までは住所も記載)。

以下，特別報告轡と議案を除く３つの構成部分の

特徴的な点を検討してみよう。

施設の拡張

以上である。269,800万フランの投資金額の内訳

は示されないが，どのような目的で投資されたの

かが報告されている。特に，製造設備関連の投資

だけでなく，医務室や従業員住宅の建設など従業

員関連投資の報告が興味深い。

②理事会報告書

上記５つの榊成部分において，最も重要な変化

が見られるのがこの理事会報告書である。

1953年度の理事会報告書は，「ガラス製品｣，

｢化学製品」および「貸借対照表一損益計算書一

議案」の３つの項目があるのは1952年度までと同

様であるが，内容に重大な違いが見られる。すな

わち，「ガラス製品」と「化学製品」の部門別の

活動報告の前に，一般的な経済状況の説明に続い

て，「設備投資｣，「資金調達」および「従業員の

福利厚生」に関する情報が報告されている。これ

らの報告は従来見られなかった点である。

以下，「設備投資｣，「資金調達」および「従業

員の福利厚生」に関する情報を検討してみよう。

２）資金調達活動に関する情報

1953年度の資金調達に関する報告は，次のよう

に要約できる。

・1953年度において２回の増資と株式の併合を

行った

・昨年度の株主総会の決定に従い，1954年６月

２１日に，CompagniedesProduitsChimiques

etRaffineriesdeBerre社の株式140,140株

を交付した

・社憤の許容発行額を1,380,000,000フランから

1,700,000,000フランに引き｣二げることを提案

した

以上である。

３）従業員の福利厚生に関する情報

従業員関連の情報は次のように要約される。

・当期において全従業員を雇用したこと，およ

び幹部，職長，事務員，工員に対する謝意の

表明

・従業員の努力によって生産性が向上し，その

結果前年に比べて賞与が引き上げられた

・住宅取得の貸付が増加し，事務員および工員

に対して88,296,000フランの貸付が容認され

た（195業者)。この金額のうち，52,596,000

フランは新規建設に充てられたものであった

・バカンス・コロニーは，1,384名の子弟を受

け入れた

・企業中央委員会と施設委員会は，特に福祉事

業の管理または監督に貢献した

・法律に従い，本報告は，企業中央委員会に報

告された

以上である。従業員関連の情報は，制度化された

｢企業委員会（comit6d'entreprise)」において労

使協議を行う際に，労使関係の改善の必要から企

業が理事会報告書の中に記載するようになった情

報である。

ｌ）設備投資に関する情報

設備投資に関して，ガラス事業と化学製品事業

に269,800万フランの投資を継続したことが報告

され，その内訳が説明された。その内容は次のよ

うに要約できる。

ガラス事業：投資額は過年度に計画した設備投

資計画の仕上のためのものである

・Chantereine工場への投資；自動車向け凸型

ガラスの作業場の建設

・Rantigny工場；ガラス繊維工場の拡張

化学製品事業

・Chauny工場;硫酸製造施設の完成，マレイ

ン酸作業場の拡張，マレイン酸の無水物への

転換作業施設の建設

・Saint-Fons工場；塩酸蒸留設備，塩化ビニ

ルの重合作業場の建設および新事務所の建設

・Balaruc工場;過リン酸石灰用地下倉庫の設置

.Rouen工場；硫酸設備の近代化と拡張，リン

酸塩ソーダの作業場の完成，新医務室と従業

員住宅の建設

・Croix-de-Berny工場；必要となった応用実験
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これらの「設備投資｣，「資金調達」および「従

業員の福利厚生」に関する情報は，それまでの理

事会報告響において見られなかったものである。

この意味で，当該情報の記載は1953年度とそれ以

降の理事会報告轡の重要な特徴となっている。

われるため，具体的な説明がなされている。

最後に，役員の交代・再任および会社法第40条

に関する説明が行われた。

以上，1953年度の年次報告書における理事会報

告書を検討してきた。前節の1939年度の理事会報

告書に比べて，いくつかの重要な変化が見られる。

事業活動の部門別報告に関しては，1952年度ま

での報告に比較してほぼ同様の特徴を有するが，

部門別報告に先だって，「設備投資｣，「資金調達」

および「従業員の福利厚生」に関する報告が行わ

れた点が重要である。特に，工場別に具体的に行

われた設備投資の説明．従業員子弟のバカンス・

コロニー（林間・臨海学校に相当）についても報告

された従業員の福利厚生の説明は非常に興味深い。

さらに，理事会報告書における貸借対照表・損

益計算響項目の説明は大幅に縮小された。1939年

度の報告轡に見られた損益計算瞥項目の説明およ

び「重要な経理処理」の説明と株主に対する当該

処理の承認の提案はなくなった。経理に関する説

明は，大部分，会計監査役の報告書に委ねられた

形になっている。

４）事業部門別の事業報告

「ガラス製品」および「化学製品」の事業報告

の内容については，1952年度までの報告に比較し

て，意味のある変化は見られない。

ただ，報告轡には随所に工場・製品などの写真

が折り込まれている。

「ガラス製品」事業の報告において，「破砕後

の“VISURIT''焼入れガラスでの新フロント・

ガラス｣，「ガラス試験・研究センター｣，「イタリ

アのCorsico新工場」および「リヨンSaint-Fons

工場」の写真が，それぞれ報告書の１頁の半分ま

たは全部を使用して記載されている。

「化学製品」事業の報告においては，「Sain-Bel

(ローヌ）鉱山｣，「リヨンSaint-Fons工場一触媒

のバッテリー」および「工場」の写真が，それぞ

れ報告書の１頁の半分を使用して記栽されている。

③会計監査役報告書

会計監査役報告書は著しく簡潔なものとなった。

まず，対前年度変動額の説明を中心に，「貸借対

照表項目」の非常に簡潔な説明が行われた。変動

理由の具体的な説明がなく，増加額・減少額の提

示のみにとどまっている項目がほとんどである。

「損益計算書項目」の説明も，ほぼ損益計算書

を再褐したにすぎない。「一般饗」などの項目の

内容に関する説明はなくなっている。

「損益計算書項目」に続き，処分可能利益が提

示され，理事会の提案する配当額と利益処分案に

ついて言及されている。1939年度報告書に見ら

れた利益処分案に対する会計監査役の意見表明は

行われていない。

最後に，会計監査役としての監査の「意見表明」

であるが，1953年度の報告書において「我々は，

理事会報告轡が内容とする会計情報について表明

すべき注意はなく，我々は皆様に提出した貸借対

照表の承認を提案する」との簡潔な報告だけで，

帳簿記入の正規性，計算書類と帳簿との一致性な

どに関する従来の意見表明は行われていない。

５）貸借対照表一損益計算書一議案

当該部分の報告において，貸借対照表項目およ

び損益計算書項目についての説明が大きく縮小さ

れている。純資産の増加額が1,206,409,458フラン

であることが報告され，これに続いて一部の貸借

対照表項目に関する説明が行われた。損益計算書

項目の説明はなくなっている。

まず，貸借対照表の借方項目のうち，固定資産，

棚卸資産の増加・減少の理由が説明された。貸借

対照表の貸方項目については，更新準備金と危険

引当金の説明が行われた。

従来とほぼ同様に，固定資産の減価償却，棚卸

資産の評価，引当金が取り上げられたが，報告内

容は非常にiWi単なもので，若干の引当金に関する

説明を除けば，従来見られた「重要な経理処理」

に関するより具体的な説明はなくなっている。

若干の貸借対照表項目の説明に続いて，当期の

｢処分可能利益」の金額とその処分の内訳が説明

され，当該処分による配当金の説明が行われた。

配当に関しては，株式の併合，株式交付などが行

Hosei University Repository



122 

このように，1953年度の会計監査役報告響は，④計算書類

重要な個々の経理処理に関する会計監査役として1953年度年次報告書における計算瞥類ついては，

の意見の表明はなくなり，貸借対照表と損益計算貸借対照表の項目が増え詳細になった。

書の説明は著しく簡潔なものとなったのである。貸借対照表の項目は，借方「組織費｣，「固定資

なお，会計監査役の特別報告書には変化が見られ産｣，「その他の固定資産｣，「棚卸資産」および

ない。 「当座資産」により構成され，さらに各項目を構

成する資産は「減価償却累計額」または「減価引

第１表1953年度の計算暫類

賛借対照表1953年12月31日時点

IHu】蹄ｌＺｈ

ｔ憤越
ｌｎｆＩ：， 

詮4-946-130_OCC

詮503-886216

のIlllの饗酢 滑汀等

il「祓金21111

彊除:償却累計額一97,597,Ｃ
畷築物23163907.7

償却累計穂 324： 正外徹歴圏替廼動勘是１．９４８１４６２６

必)jMlji卸資産繋備金1,666,6
鯛柵鰄鰄碕全４３５画V正:ＴＴＩ由

輿１９１９３５０８ 爾充奥新準備金184108348

Ⅱ 

１Ｍiｌ 

の将付蕪 EMI卸，ｑｄＣ

簾8037-89144§

の1ｍの侭務５－９９６８４［

ｑ４７ 

念６９

)４ 

空除:減価引当金-102,892,01§3,939Ⅲ551,098
霊成品4650791011

蜜除1減Ｍ１引当金1047419444-546.049.06

その他の倣確4,206,160,128
塵除2減価引当余１１４７０４９９９４０９

調冊客勘

２１４４４ 

qＯｌＣ 

借方 貸方

組織賀257,106,369
社債償還益253,590,660242,003,020
控除:当期償却11,587.640
その他の費用31,265,848
控除:償却累計額16,162,49915.103.349
固定資産24,638,751,327

土地2,634,311,507
控除:償却累計額97,597,0572,536,714,450
樽築物23,163,907,721
控除:償却累計額13,572,719,8249,591,187Ⅲ897
機械・施設34,483,718,895
控除:償却累計額22,774,036,523
控除:減価;|当金147,271,52911,562’410,843
無形固定資産41,567,792
控除:償却累計額22,374,28419,193,508
建設中固定資産920,244,629
戦争破壊固定資産25,520,138
控除:償却累計額25,520,138
その他の固顕塵8,336,327,402
一年以上の貸付金193,329,492
参加証券8,037,891,449
控除:減価;|当金551,540,9867,486,350,463
その他の証券643,257,837
控除:減価引当金41,602.265601,655,572
寄託金と保証金54.991.965

棚卸資産9,419,841,252
商品319,074,877
控除:減価引当金298,87ｑ318,776,007
原材料41042,443,116
控除:減価;|当金102,892,0183,939Ⅲ551,098
完成品4,650,791,011
控除:減価引当金104,741.9444,546Ⅲ049,067
仕掛品･半成工Ijll33,934,47ｑ133,934,476
商業用包装材料495,188,858
控除:減価;|当金13,658.254481.530.604
当座資産

得意先4,887,828,354
控除:減価引当金105,452.0型4,782,376,323
その他の俄権4,206,160,128
控除:減価；|当金114,704,9924,091,455,129
調整勘定203,963,972
-年未満の貸付金3,188,360
受取手形374,885,489
小切手9,740,181
-時所有有価証辮650,536,444
控除:減価;|当金21,401,o32629,135,412
蹄躍力より雛｜'孵1,474,693,261
現金98.783,652

11,668,221,779 

54,320,248,219 

固械本と１N立金28,943,467,806
資本金4,946,130,000
株式発行差金503,886,216
法定積立金235,179,557
任意穣立金2,885,052,763
社債償還準備金520,145,000
M鯛鋤性f6ii雄1,015,521,456
再評価i特】Ｉ献立金16,611,326,350
外国再評､i積立金278,080,202

噸辮灘二幽幽型 169,8490679 
更新準備金3,551,245,400

必鰄卸耀繩金1,666,614,052
蹴柵鮫動輪金43,547,861

繍慧霞Wuii：ニム些幽ﾑュ 3,193,340,790 
長期負債6,932,210,016

一年以上の社価･艦3,754,465,000

一驚聯譽Miニエ里幽'§
仕入先2,321う372,627
その他の債務5,996,840,197
調整勘定79,099,779
-年繊の社卿鰯135,714,000
-*鋪のその悩の橘入金6,018,860
支払手形1,910,947,398
銀行借入金
成果
1953年度損益

69.753.525 

10,519,746,386 

1,010,388,142 

54,320,248,219 
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損益計算轡 1953年度

利益処分表 1953年12月31日

当金」を控除する形式で表示されている。貸方項

目は「資本金と積立金｣，「前期繰越利益｣，「更新

準備金｣，「危険引当金｣，「長期負債｣，「短期負債」

および「成果」である。

前節で取り上げた1939年度の貸借対照表と比較

して，非常に詳細になっているのが明らかである。

サン・ゴバン社の1953年度貸借対照表の様式は，

1942年プラン・コンタブルおよび1957年プラン・

コンタブルの提示した様式とほぼ同じものであり，

プラン・コンダプルが貸借対照表の作成指針とし

て機能していたことが窺われるのである(1)。

これに対して，サン・ゴバン社の1953年度の損

益計算書および利益処分表の様式は，1939年度の

それと同じものである。1942年プラン・コンタプ

ルおよび'957年プラン・コンタブルにおいては，

当期業績主義計算書たる「一般経営計算書」と当

期損益を示す「損益計算書」の２つの計算書が提

示されているが(2)，サン・ゴバン社の1953年度の

計算書類には「一般経営計算書」が見られない。

げたが，本節ではこれを同社の資金調達の状況か

ら検討したい。

1907年度-1960年度のサン・ゴバン社の年次報

告の特徴については，いくつかの点を指摘するこ

とができる。まず，1867年会社法の規定に従って，

1907年度から株主総会で詳細な年次報告が行われ

た点が重要である。サン・ゴバン社は，1906年度

まで，一部の株主代表者だけに詳細な報告を行なっ

ていたのである。

1907年度以後の年次報告書については，いくつ

かの時点において意味のある変化が見られるが，

ここでは，財務報告の観点から，1952年までの年

次報告轡と1953年以後の報告瞥に大きく区別した

い。すなわち，1953年度を境に，サン・ゴバン社

は，その年次報告書に対する考え方を大きく変え

たと見られるのである。

①1952年までの年次報告書と1953年以後の年

次報告書の特徴

１）年次報告書の全体的な特徴

1952年度までの年次報告書は，写真およびグラ

フ・図表などを一切使用しておらず，事務書類的

な体裁をとっていた。1953年度からはこれが一変

した。年次報告書の体裁は毎年のように変わり，

洗練された製品の写真や近代的な工場・研究所の

（６）1907年度-1960年度のサン・ゴバン社の年

次報告と資金調達の状況

1907年度-1960年度のサン・ゴバン社の年次報

告の特徴については，第３節において若干取り上

借方賛方

非工業用の各樋費用

臨時損失

社俄償還準備金繰入

証券の減価

譲渡増価引当金繰入額

借方合計

1953年度利益

当期損益

767,199,264工業経営利益

工業資本参加収益

金融収益、不動産収益、その他
その他の損益

46,292,321保有有価証券実現利益

131,426,000過年度収益
38,945,407 

30,836,696 
要約

1,044,699,688貸方合計
1,010,388,142 

2,055,087,830 

1,119,536,290 

593,621,637 

51,475,598 

27,358,840 

263,095,465 

2,055,087,830 

2,055,087,830 

法定積立金（５％の規定繰入額）
一般積立金

配当金

1954年度次期繰越

1952年度前期繰越利益

1953年度利益
169,849,679 

1,010,388,142 

1,180,237,821 
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写真あるいは子弟のバカンス・コロニーの写真な

どを掲載して，イメージ・アップをはかった。

また，グラフ・図表などを多用して，重要な数

年度の財務情報をわかりやすく伝達する工夫が随

所に見られた。報告書の印刷も白黒からカラー印

刷が取り入れられた。

これら特徴は1952年度までの年次報告書には見

られなかったものである。1953年度以後，サン・

ゴバン社は，年次報告書を単なる事務的な株主報

告書としてではなく，より経営戦略的な考え方で

作成したと見られるのである。

第１図固定資産および減価償却累計額

（再評価含む）

（百万フラン）

63,4減価償却累計額

□減縞瞥金
魑純帳簿価値

63意４
6Ｌ２ 

59盲５
55言９

89.1 86.6 3４ 
31.8 

菌
2雛５ 21126 24瓢 2iｌｚ８ 

12豹

２）理事会報告響の特徴

1952年までの理事会報告書は，1916年度からの

｢活動別報告｣，1935年度からの「地域別報告」な

どに重要な特徴が見られるが，1953年度の報告書

からは，それまでの報告書の体裁および内容を一

新した。写真，グラフ・図表を多用する一方，設

備投資，資金調達および従業員の福利厚生に関す

る情報などが掲載され，子会社活動の情報を含め

た事業活動の報告が一段と詳細になった。

例えば，1953年度において，従業員関連情報と

して，生産性の状況，バカンス・コロニーヘの従

業員子弟の受入状況，住宅資金貸付制度の運営状

況などに関する情報が提供された。当該情報は，

1954年度以後，「社会的活動」または「労使関係

および社会的活動」などの項目の下で提供された。

1954年度の報告書において，７年間の固定資産・

減価償却累計額および運転資本の推移を示した棒

グラフが記載された（第１図参照)。

また，「社会的活動」においては，生産性，安

全性，従業員の訓練・養成学校の運営，コロニー

ヘの子弟の受入，住宅資金貸付制度の運営に関す

る情報が提供された(3)。

1957年度の報告轡においては，会社活動の歴史

を示す図表が記載され，また，子会社活動の情報

がより一層充実したものとなった。

1958年度の報告轡では,)新たに「研究開発活動」

の項目が加わり，同社の研究開発の計画･実施の

状況が当該項目の下で報告された。

1959年度の報告書からは，活動部門・製品別の

説明がさらに細分化され，「ガラス部門」と「化

学製品」の２つの部門に，「原子力エネルギー」

1948194919501951195219531954 

(1954年度の年次報告書より）

第２図売上高（百万新フラン）

1300 

1200 

1100 

1000 

９００ 

８００ 

７００ 

６００ 

５００ 

４００ 

３００ 

２００ 

１００ 

1９５１５２５３５４５５５６５７５８５９１９６０ 

（1960年度の年次報告轡より）

および「資本参加」が加えられ，さらに，各活動

がより細分化された項目の下で報告された。

例えば，化学製品の場合，「農業用化学製品｣，

｢工業用鉱物品｣，「有機化学製品」および「鉱山」

の４つに細分化された項目の下で報告された｡さ

らに，国内外の売上構成を示すグラフ，５年間の

設備投資と資本参加の推移を表す投資累計グラフ

がii2ilifされた。

1960年度の報告書においては’’0年間の活動部

門別（化学製品，ガラス繊維，板ガラス）および

国内と国外の売上高の推移を表すグラフが記載さ

れた（第２図参照)｡
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③過去数年度の主要財務データー覧表載された。1957年度の一覧表は，第２表に示すと

1957年度からは、過去数年度の主要財務データおり，６年間のデータを表していた（1959年度か

を表示する一覧表が，年次報告書の最初の頁に記らは２年間のデータ)。

第２表主要財務データー覧表

’’－－面■￣

■四■、■、■､■、
■FFT可■籾■、■覇､同呵■■n両ｎｍＦｍ而而Ⅱロ■祠而呵雨別匹■､斫可■、

ｎＦ同困T、■師T河■Tmｎ面ＴＩ雨■Ⅵ汀窟ｍｍＴＴＨ耐、同■■mpm田FⅥ

四囲、■ｍｍｍＲｍｍｍ
■■7回､汀Tm■■rHT同匝回■、5両?■、■■訂rR■、■■研■T面?、■■TF■同而ﾛ

ｰ灰可頑TH■面Ｆ■、■m阿而、■、Y雨而而■■研ＨＨｍ用、’

ヨー尾弾

(1957年度の年次報告瞥より）

一覧表に収容された項目は、次の９項目で

あった。

・資本金

・減価償却控除後の純投資額（固定資産とその

他の固定資産）

・従業員実数

・在外活動の変化（対前年度比）

・営業利益

・資本参加収益

・その他の費用（主として金融費用と租税）

・年度利益

・配当金

以上である。

当該一覧表は，年次報告書の情報に概観性を持

たせ，投資額，営業利益，当期利益などの主要財

務指標を数年度比較表示することで，利用者が会

社活動の傾向を把握するのを手助けするのを可能

にする。前章で､考察した1966年商事会社法の規

定する「最近５年度の成果一覧表」に類似したも

のである。

以上が，1952年度までの年次報告書と対比した

1953年度以後の年次報告書の特徴である。同社が，

1953年度以後，年次報告書を経営戦略の－手段と

して捉えていたことが明らかである。すなわち，

年次報告書は，単に「現在株主に対する報告書」

を収容したものではなく，「将来の株主」すなわ

ち，「証券投資者」を視野に入れた資本戦略的な

視点から年次報告書のコンセプトが構成されたも

のと見られるのである。

この背景には，1952年６月30日デクレの証券税

制の優遇措置，サハラでの油田の発見，投資信託

会社の設立などによって証券投資の関心が高まる

中で，サン・ゴバン社が活発に増資を行った事実

がある。以下，同社の資金調達の状況について分

析してみよう。

②資金調達の状況

１）自己金融を中心とする資金調達

第３表は，サン・ゴバン社の財務構造の変遷を

表示したものである。

これによれば，1907年-1914年の８年間，総資

産にほとんど変化がないことが明らかである。こ

1952 1953 1954 1955 1956 1957 

会社資本金 4,946,1361000 4,946,136,000 7,007,015,000 9,342,6850000 12,456,910,000 16,609,210,000 

純投資額：(1)

固定資産

(減価償却累計控除前）

その他の固定資産

3,465,025,340 

816,455,201 

4,281,480,541 

1,723,080,339 

1,311,741,960 

3,034,822,308 

2,0820362,433 

1,540,502,510 

3,622,864,965 

5,891,979,948 

3,005,841,794 

8,897,821,742 

60845,495,045 

4,363,430,236 

11,208,925,281 

4,434,430,920 

3,809,933,033 

80244,363,953 

従業員実数 15,901 16,078 17,034 17,764 18,871 19,341 

フランス国内の活動
の変動(対前年比）

-13.7％ ＋11.3％ ＋13.3％ ＋12.4％ ＋9.2％ ＋22.9％ 

工業経営利益 1,358,021,524 1,119,536,290 1,479,516,971 2,281,311,445 2,556,106,284 3,142,094,617 

工業資本参加収益 604,433,942 593,621,637 692,008,059 781,418,391 1,089,932,705 1,039,303,587 

非工業上の各種費用
(主に財務費用と税） 1,005,240,663 7970199,264 778,240,571 1,242,328,955 1,483,632,237 1,880,8951884 

当年度利益 1,043,188,043 1,0101388,142 1,258,588,145 1,590,966,728 1,621,345,844 1,905,3700614 

配当額 732,689,900 731,681,122 1,083,788,770 1,520,638,698 1,477,540,610 1,864,175,509 

(1)減価控除後
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第３表サン･ゴバン社の財務樹造の変遷 (百万フラン）

(各年度の年次報告書より作成）

の間，［(資本金十法定積立金十株式発行差金十諸

積立金十未処分利益十諸引当金）÷総資産］の割

合は，1907年が90％，1914年が88％であった。総

事業資金の約90％は返済不用の資金が用いられて

いた。

主要資金源泉は，資本金と諸積立金であった。

とくに，「法定積立金｣，「鉱山積立金｣，「火災積

立金｣，「用心積立金｣，「退職・労働災害積立金」

などの名目で設定される諸積立金が極めて重要な

役割を果たしていた。総事業資金に占める割合は

1907年が35％，1914年が43％と非常に高い水準を

維持していた。

1907年の年次報告書において強調されたいたよ

うに，同社の伝統的な方針である「保守的経理」

を通じて，事業の資金需要の重要部分が充足され

てきたのである。株主総会報告において，保守的

な経理に係る重要な経理処理が丁寧に説明され，

当該処理の承認を株主に要請したのはこのような

理由からであった。

また，総資産の内，固定資産の割合は1907年が

26％，1914年が29％，投資有価証券の割合は1907

年が７％，1914年が14％であった。

これに対して，1916年-1939年の期間，［(資本

金十法定積立金十株式発行差金十諸積立金十未処

分利益十諸引当金）÷総資産］の割合は，1916年

が83％，1932年が78％，1938年が76％，1939年が

70％と徐々に低下した。しかし，いぜんとして７０

％以上の高水準を維持していた。

総事業資金に占める諸積立金の割合は，1916年

が32％，1932年が15％，1938年が18％，1939年が

19％と低下した。低下の原因は，1920年代に旺盛

な資金需要が発生し，これを新株発行を中心とし

た外部資金によって充足したことにある（－部は

社債の発行)。新株の発行は多額の株式発行差金

を発生させている。

諸積立金が総事業資金の重要な源泉であること

に変わりはないが，その比重は低下した。これに

代わって，新株発行による外部資金調達の比重が

高まった。1930年代に入って，理事会報告書の内

容が詳細になったのも，この辺りに理由があると

見られる。

旺盛な資金需要の主たる原因は，投資有価証券

の取得にあった。総資産に占める投資有価証券の

割合は大きく増大し，1916年が13％，1932年が４１

％，1938年が36％，1939年が34％であった。サン・

ゴバン社は，ヨーロッパ地域を中心に資本参加の

戦略を展開し，1930年代にはすでに世界中に子会

社を有する多国籍企業に変貌していた。その結果，

総資産の３分の１が投資有価証券になっていたの

である。1935年度の年次報告書から，国別事業活

動が報告されたのもこのようなところに理由があ

ると見られる。

２）1953年以降の活発な増資と資金調達源泉

の多様化

サン・ゴバン社は，1953年以降，活発な増資を

行った。その調達資金は，1920年代の資金量と比

較にならないほど大規模なものであったＭ)。ま

1907１９１４１９１６１９３２１９３８１９３９１９５３１９５７ 

総資産 124１３８１８０1,4161,5231160754,32088.955 

固定資産

投資有価証券

棚卸資産

その他の資産 ３１２９ ６８７３ ３３９２ Ｃｆ０▼▽▽● ４８２３ ３１１２ ６７９８ ８８１２ ８０４９ ■〃▲■■Ｐ■４８９１ 
２ 

１ １３１２ ６４００ ２５３５ ７６８２ ４４２０ ２５２５ ４０６６ １８７４ ４５１２ ８３４５ ２２３９ ０００８ ４２３４ 
２ ３ 

９ 

２１ ３５ 
資本金
法定積立金

株式発行差金

諸積立金

未処分利益

諸引当金

社横

長期借入金

その他の負債

6０６０６０３１０３００３００4,96416,609 
６６６２９３１３１２３５５０９ 

５７１５３３４７０５０４1,981 
37５３５１１８５２４１２７１27,04530,219 
９３３２１５４７５３1,1792,218 
２２１９６９１０２3,1934,981 

８０７９８０3,7545,941 
3,1785,897 

10１４３０２１７２２３３００10,28620,600 
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た，社債の発行および長期借入金による資金調達

も行われた。

1953年度以後の資本金の推移は，４９億フラン

(1953年)，７０億フラン（1954年)，９３億フラン

(1955年)，125億フラン（1956年)，166億フラン

(1957年)，377億フラン（1959年）であり，1957年

度までは毎年対前年度比30％-40％の増加，１９５９

年には127％の増加を示していた。

資金需要の主要原因は，固定資産の取得にあっ

た。総資産に占める固定資産の割合は,1953年が

46％，1957年が39％に達し，1930年代の10％台か

ら大きく上昇した。資産の再評価により1953年度

の固定資産が増大しているが，それ以後の増大は，

生産設備の近代化を目的とした多額の設備投資が

原因していると考える。

1953年以降，活発な増資によって資金が調達さ

れる一方，総事業資金に占める諸積立金の割合は

19％を維持した。第３表の諸積立金の金額は非常

に大きいが，この中には再評価積立金が６割以上

を占めており，これを除外すれば1939年度と同じ

１９％となる。

結果として，1953年以降の資金源泉は，自己金

融，増資，社債および長期借入と多様化したのが

わかる。

1953年とそれ以降の年次報告書が，それまでの

年次報告書と比較して一変したのは，活発な増資，

資金調達源泉の多様化が大きく影響したものと考

える。サン・ゴバン社は，同社の年次報告書を，

単なる株主総会用の報告書類としてではなく，資

金調達を有利に行うための資本戦略の枠内で捉え

ていたと見られるのである。

このように，1953年度以降のサン・ゴバン社の

年次報告書は，法律による規制を持つことなく同

社の資本戦略の中で，従来の「現在株主に対する

報告」だけでなく，「将来の株主」たる投資者，

債権者，従業員などの種々の利害関係者に対する

会社'情報の主要伝達媒体の役割を果たしてきたの

である。

すなわち，一部の企業の実践は法の規制に先

行していた。同様のことは，ブランジー社，フェ

ニックス社の年次報告書の実践にもあてはまるの

である(5)。

４．１９０７年財政法の財務報告規制

（１）1907年財政法の発行開示制度

フランスにおいて，証券市場での証券の発行・

上場時などの情報開示の法的規制は1907年まで遡

ることができる。1907年度の歳出よび歳入の一般

予算の決定に係る1907年１月30日法律（1907年財

政法）第３条によれば，フランス証券市場で証券

の発行（emission)，展示（expositionL販売

(miseenvente)，上場（introduction）を行う場

合，あらゆる広告措置に先立って，会社の国籍の

いかんにかかわらず，発行，展示，販売，上場を

予定する者は「官報付録公報（Bulletinannexe

auJoumalofficiel)」に，次の事項を公表しなけ

ればならない。すなわち，

・会社名

・会社運用に係る法律制度（フランス法または外

国法）

・本社所在地

・事業の目的

・会社の存続期間

・会社資本金

・株式の種類別の価格および未払込み資本金

・原本と相違なきことを証する直近の貸借対照

表または未作成の旨

以上である。

これら事項に加えて，会社が社債を発行してい

るときはその金額および担保，社債を新規に発行

するときには発行される証券の数と価額，利息，

償還の時期と条件，新規発行の担保，さらに発起

人，理事，取締役，業務執行社員およびその他の

者のために取り決めた利益，現物出資とその対価，

株主総会の召集方法と場所を記載しなければなら

ない(6)。

1907年法律は，これら情報を告示および目論見

書などで再生し，公表された官報付録公報の号数

と当該公報に掲載した旨を示す義務を課した。ま

た，日刊紙での広告は上記項目を再生するか，ま

たは少なくともこれら事項の抜粋を，公表済の官

報付録公報への参照事項と掲載番号とともに公表

しなければならない。

1907年法の開示規定違反は登録官（agentsde
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l'enregistrement）により確認され，違反者には

10,000フラン以上20,000フラン以下の罰金が科せ

られた。また，刑法第463条が適用できるものと

された。

以上の1907年の開示制度の創設によって，一定

の情報の公表後でなければ，フランス市場におけ

る証券の発行，展示，販売，上場は不可能となっ

たのである。

しては，刑法の詐欺罪の適用が用意されていた。

しかし，これら規定による措置は，事前に，証券

購入者に対して証券および会社に関する情報を広

く一般に公表させ，詐欺的な行為からの損害を未

然に防止する役割は有していなかった。この点に，

詐欺的な証券発行に対する1867年会社法規制の限

界があったと見られる。

②証券・金融スキャンダルの多発

会社法による不十分な証券発行規制のもとで，

証券・金融事件が多発したことが指摘されている。

例えば，1893年に，下院事務局に提出された法案

の中で，nRavarin氏は，貯蓄が危険にさらさ

れていることを次のように指摘した。

「発行時に行われる公告により一定の保証を与

えていた公募による売出し方法は，次第になくな

る傾向にある。今では，事前にいかなる種類の情

報もなく，また，一般公衆は発行者が知らせたい

と考える情報以外に，取引に関する情報を入手で

きず，これに代えて顧客に秘密の情報が直接に提

供されるようになっている」(7)。

また，1906年の下院での法案審議の中で，大蔵

大臣JCaillauxは次のように述べている。

「私は発言を謹みたいが，それらが採択される

ことを熱望している。目下パリ取引所では，紙よ

りかろうじて価値のある証券が一般公衆に販売さ

れている。昨日は採掘できない石綿鉱山，一昨日

はパリ取引所の愚直者にどのような牧場，爆薬が

申し出られたかわからない｣(8)。

以上の1893年のRRavarinおよび1906年の大

蔵大臣Ｊ，Caillauxの発言に見られるとおり，当

時，詐欺的な証券発行が横行する一方，発行時の

公告はなくなりつつあり，秘密`情報の提供による

不正の発行が増大していた事実が指摘されている。

（２）発行開示制度創設の背景

①詐欺的な証券発行に対する1867年会社法の

規制

会社に関する1867年７月24日法律第15条は，次

の者に対して刑法第405条（詐欺罪）の定める処

罰を科した。すなわち，

１．引受けもしくは払込みの仮装，存在しない

引受けもしくは払込みの悪意で行われた公告，

またはあらゆる虚偽の事実によって，引受け

または払込みを得た者

２．引受けまたは払込みを得るために，何らか

の資格で会社に結び付けられるまたは結び付

けられねばならないものとして，悪意で真実

に反して任命された者

３．財産目録の作成なくまたは虚偽の財産目録

の作成によって，会社に実際に獲得されてい

ない配当の分配を行った者

以上である。証券の発行などとの関連で重要なの

は，１および２である。すなわち，

.引受けまたは払込みを仮装して引受けまたは

込みを得た者

・悪意で，存在しない引受けまたは払込みの公

告により引受けまたは払込みを得た者

・あらゆる虚偽の事実により引受けまたは払込

みを得た者

.引受けまたは払込みを得るために，真実に反

して悪意で，会社に関係するものとして任命

された者

これらの者は，詐欺罪として刑法第405条に定

める罰則を適用された。また，刑法第463条の規

定も適用可能とされた。

従って，会社法上，詐欺的行為により，証券の

発行を行い，引受けまたは払込みを得たものに対

（３）1907年発行開示規制の意義と問題点

①1907年発行開示規制の意義

1907年財政法による発行開示規制の意義は，証

券の発行および上場などの際に，証券発行者に対

して事前の情報開示の責任と罰則を明確にした点

にある。

まず，証券発行，販売，上場などの取引に先立つ
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て，法定された'情報を官報に公表する義務が課せ

られた。当該開示義務を履行しない者に対しては，

刑法の適用のあることが明確にされたのである。

前出のERavarinの指摘に見られるように，事

前に情報を一般に提供する証券発行が少なくなっ

ていた状況で，法制度として事前の情報開示を義

務づけた点に1907年の情報開示制度の革新性があ

るものと見られる。

託資本の受入，割引，不動産・証券・商品に対す

る貸付，鞘取引，有価証券の発行（請負・委託業務)，

公債の売買，有価証券発行と長期・短期債券の発

行（代理業務）

５．財務資料

（イ）会社資本金100,000,000フラン，額面＠500フ

ラン×200,000株（このうち125フラン払込み済）

（ロ）証券譲渡：譲渡人・譲受人双方の署名の入っ

た書面に基づいて本店での名義書換による

（ハ）１２月31日決算日

（二）純利益の処分：まず純利益の５％は法定積

立金として積立て（資本金の10分の１に達するま

で)，さらに払込み資本金額の５％を利子とし

て控除する。残りの10％を理事に，さらに残

額を用心積立金（任意）と株主に分配する

６．株主総会（５月末までに開催）：構成;５０株以上の

所有者，議決権;５０株につき１票（20票まで)，第１

回総会;資本金の４分の１以上が必要

配当の状況

年度配当額年度配当額年度配当額

1878-7931,75fr、188031,25fr、188122,50fr、

1881年12月31日時点の貸借対照表

借方貸方

株主75,000,OOOfr・会社資本金100’000,000fr・
現金4,444,905法定積立金989,819
保有有価証券5,087,734用心積立金12,500,000
公償39,831,057小切手5,252,648
操越20,003,126定期預金16,628,340
瀧lWl膿j:i～2,570,211国庫証券1,663,100
貸付金7,323,705支払手形4,251,516
コルレス先7,992,263株式仲買人609,341
参加証券18,868,241当座預金9,426,695
その他4,248,402鑓ｼﾝｼﾞｹｰﾄ26,651,134

その他-7,397,051
185,369,644185,369,644 

②1907年発行開示規制の問題点

１）開示情報

1907年発行開示制度は，開示内容において不十

分な点を有していた。主たる開示情報は，会社名，

法律制度，本社住所，事業の目的，会社の存続期

間，会社資本金，株式の価格と未払込み資本金お

よび直近の貸借対照表である。事業の目的は開示

されるが，事業内容の詳細は明らかにされない。

保有する設備に関する情報も公表されない。

例えば，鉱山経営の場合，証券購入者にとって

重要な情報は，埋蔵量，港湾施設の鉄道網，技術

者の報告書などであるが，これらは開示されなく

とも法律上は問題にならない(9)。

上述の1907年財政法に定める開示項目は，すで

に当時，投資家向け情報として一般に利用されて

いた情報にほぼ等しく，当時の実践が証券発行に

先立つ法定開示情報として立法者により取り上げ

られたと見られる。

1883年出版の「公債・株式組織会社便覧一策８

版（ManueldesFondsPublicsetdesSociet6spar

Acions)」は，仏・諸外国の公債160銘柄，株式

合資会社および株式会社1,037社のデータを収容

した会社情報誌である。会社に関する情報は，次

のように統一された様式で記載されている。 理事：BarondeSoubeyran(代表)，Daguin,Ｃｏｍｔｅ
Ｆｒ・deLagrange，MarquisdeSaint-Agnan，
Ａ・Cordier・

監査役：DBouley，０．deSaint-Quentin，Ｇ・de
Marcheville・

社長：Ａ・Pestel
副社長：Sinkievicz，Ronzenraad・

年度株価最高値・最低値

１８７８606.25５００１８８０８５５７５５ 

１８７９1,235５５０１８８１９１５７８０ 

以上の形式による「公債・株式組織会社便覧」

(1883年版）の投資情報は，会社の国籍，法律制

度，設立年度，本社所在地，存続期間，目的，財

｢公債・株式会社便覧」（1883年版）の会社情報の例

（BanquedEscomptedeParis） 

１．フランス企業，株式会社（自由設立iljll)，1878年

１１月27日設立

２．本店：placeVentadour（パリ）

３．期間：９０年（1878年11月27日～）

4．目的：自己の計算および第三者の計算または参

加の形で，フランス内外で，次の取引を行うこと。

金融，商工業および不動産の取引，公共事業，寄
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務資料（資本金，額面金額と発行株式数，払込み済金

額,決算日，純利益の処分,直近の貸借対照表)，株主

総会および理事などの幹部の氏名を内容として

いる。

実際の活動内容が具体的なデータに基づいて解

説されていないし，また，設備の状況に関する情

報も一切見られない。このような情報が，一般に

投資情報として利用されていたものと見られる。

他方，前出の1907年財政法に定める開示項目は

この情報から一部を除いたものである。以上の点

から，1907年の開示制度は，すでに当時，投資者

向けの会社`情報として用いられていた情報を，こ

の一部を除いて法定情報としたものであると考え

られる。当時の実践では，事業活動や施設の状況

に関する具体的な情報が一般に公表されておらず，

1907年の発行開示規制もこれら情報の開示を定め

なかった。この点は，1907年開示制度の重要な問

題点であったと見られる。

[注記］

（１）野村健太郎箸「フランス企業会計」中央経済

社，1990年，114頁の貸借対照表の様式および木内

佳市・中村宣一朗共訳「標準會計制度」ミネルヴァ

轡房，1962年，168-169頁の第５表「貸借対照表」

の標準様式を参照。

（２）野村健太郎箸，前掲書，115-119頁の標準様

式および木内佳市･中村宣一朗共訳，前掲轡，１６５

頁の第３表「一般経営計算轡」と167頁の第４表

「損益計算替」の標準様式を参照。

（３）例えば，安全性に関して「サン・ゴバンー安

全性」なる冊子を作成し，すべての作業現場に配

布したことが記戦された。

（４）資本金の推移は，1920年が1.2億フラン，１９２８

年が2.3億フラン，1930年が３億フラン1940年が4.5

億フランであった。

（５）1935年デクレによる理事会報告轡の作成およ

び提出の義務づけも，当時の企業の実践を法規定

に盛り込んだにすぎないことが指摘されている

（Moreau，Ａ､，ＬａＳｂｃｉ自煩α几o”ｍｅ，ＴｏｍｅＬ

1995,ｐ､222.） 

（６）Desmaison，Ａ､，LeCoJzZ面ＺｅｄＣｍａ７ｃ〃‘

β几α'zcierdePQrjspaｱJespouDoirSpubZics，

Th6se（Universit6deParis)，1927,ｐ､67. 

（７）Chambredesd6put6s-Document2859‐ 

６６mel6gislature． 

（８）D6batsdeChambredesd6put6sdul4， 

d6cembrel906，AmuaZes，ｐ､1091. 

（９）Desmaison，Ａ､，。p、Cit.，ｐｐ、100-101に

おいても当該問題点が指摘されている。

(10）必Zd.，ｐ､101.

２）開示情報の取締

1907年開示制度のもう一つの問題点は開示情報

の取締りの不在である。開示`情報は当局による推

薦文や承認を受ける必要がなく，企業が作成した

情報は企業自身によって官報に掲救される。従っ

て，当該開示制度では，開示情報の真偽の取締り

は存在しなかった。

当時，法案の作成および審議にあたって，「経

済活動の自由」が重視され，開示情報の取締りが

この自由を冒し，発行の遅延が証券の販売を妨げ

る懸念が表明されている。このため，開示情報の

取締案が拒否されたと指摘されている('０１゜

しかし，現実には，この取締制度の不在を悪用

して．多くの虚偽の情報が公表された。しかも，

官報という正式な公的書類に情報を掲載すること

で，国が会社の行為を公式に承認するような印象

を与えた。1912年からは，「国はいかなる形にお

いても掲載内容を保証するものではない」との文

言が付されたものの，開示情報の真偽を取り締ま

る仕組みはなく，取締制度の問題は，開示内容の

問題点とともに1907年開示制度の重大な欠陥とし

て残されたのである。

［未完］
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