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〔論文〕

フランス財務報告制度の展開（６.完）

大下勇
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Ⅳ、1935.37年デクレー1966年商事会社法の期間

１．１９３５．３７年デクレによる会社法改正
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財務報告規制

４．１９６６年商事会社法の財務報告規制

Ｖ、むすび (以上本号）

Ⅳ、１９３５．３７年デクレー1966年商事会社法

の期間

１．１９３５．３７年デクレによる会社法改正

1935年８月８日および同年10月30日の２つのデク

レ・ロワ，ならびに1937年８月31日デクレ・ロワ

によって行われた会社法一部改正は，会社幹部の

不正行為に対する「株主・投資者保護」の強化を

目的に，1867年７月24日法律（1867年会社法）の

情報開示制度を拡充するものである。

1935年10月30日デクレ・ロワの前文には，この

,改革がフラン防衛の重要な条件である「貯蓄の安

全性確保」のために必要な緊急措置であったこと

が示されている｡(1)1930年代前半のフランスは，

世界的な経済恐慌の影響を受け，企業の収益およ

び株式発行高の低下，企業倒産件数の激増，株式

相場の暴落などが生じ，これに架空利益による不

正配当などの会社幹部の不正行為が加わって(2)，

「投資家の市場離れ」が生じた時期であった｡(3)

政府は，株主・投資者の保護を強化する目的か

ら，1867年会社法の一部を改正して，①作成香類

の拡大，②計算書類作成の公正化，③公表書類お

よび公表時期の拡大，④監査の強化，⑤理事およ

び監査役などの会社幹部に対する罰則の強化，の

５項目に及ぶ改革を実施した。

以下，改正の内容を見ていきたい。

Hosei University Repository



2０ 

に当該書類が含まれているものと解釈される。し

かし，新．旧第34条によって，総会の遅くとも４０

日前までに財産日録，貸借対照表および損益計算

書を監査役に提出する義務を課す一方，新・旧第

35条には総会の15日前からの監査役報告書の閲覧

を認めており，実際上，２５日間でのこれら轡類の

監査と報告書の作成が可能であるのか疑問である。

この問題点は，1935年および1937年の改正によっ

ても解決されなかった。

（１）会計幹部の株主報告義務

①理事会による計算書類の作成義務と株主総

会提出義務

1867年会社法の新第34条によれば，作成義務の

ある書類として財産目録，貸借対照表および損益

計算書が明記され，これに事業経過に関する報告

書が加えられた。

株主総会において，従来の計算脊類だけの説明

では株主に事業活動を十分に説明できなかったこ

とから，新たに理事会による事業経過に関する報

告轡の作成義務が課せられ，作成書類が拡大さ

れた。

④年度中の開示

年度中の情報開示制度については，従来の総会

出席蝉のみの閲覧権に加えて，新第35条第３項の

規定によって，本人・代理人による過去３年間の

すべての総会提出書類および総会議事録の閲覧権

と謄写権が認められ，公表書類と公表時期が大幅

に拡大された。

当該新制度が実施されるまでは，旧第35条の規

定に見られたように，公表時期が総会前15日間の

みと極めて短く，公表書類も限定されていた。そ

のため，1935年の改正前は，裁判所が株主の要求

に基づき法律が認めるものより大きな情報伝達の

権利を与えたことが指摘されている｡(4)企業の公

表する情報は，量および時期の点で極めて不十分

であったのである。

1935年および1937年の改正は，総会提出瞥類の

年度中の閲覧権を認め，公表轡類を過去3年間に

拡大し，閲覧条件も代理人を認め謄写権を加える

など，利用者の便宜を図ったものとなっている。

1935年10月30日デクレの前文には，実践上，新規

制に対して実質的な有効性を付与するために，現

行法により年次株主総会前の短い期間に限定され

た株主情報伝達権を拡大することが重要であると

明記されている。

②計算書類の作成・表示方法に関する継続性

の原則

重要な点は，新第35条によって，貸借対照表お

よび損益計算轡の作成と表示の「継続性の原則」

が規定に盛り込まれ，計算書類の作成・表示に関

する会計規則が規定された点である。

同条第１項によれば，「株主総会に提出される

貸借対照表および損益計算書は，各年度につき前

年度と同一の形式に従って作成されなければなら

ない。また，項目の評価方法は，監査報告書に示

す理由を知らされた後に，株主総会が数値の表示

方法および評価方法にもたらされる変更の各々を

承認しなければ，これを変えることができない｣。

当該規定は，同一の評価方法と表示形式の継続

的適用を要請するものであり，また，方法を変更

する場合，株主総会の承認を必要とする。1935年

10月30日デクレの前文には，監査役による監査の

実施を容易にすること，および株主に対する事業

経過の報告をわかりやすいものとするために，貸

借対照表および損益計算書の作成と表示の規制を

実施する旨が明示されている。

（２）監査役の監査

①監査役の独立性の確保

監査役の監査については，規定を増やしこれを

強化した。まず，新第32条第１項で監査役の任期

を３年と明示し，新第33条第２項では監査役とし

て選任できない者を限定列挙した。また，任期終

了後５年間の取締役就任の禁止（新第33条第８項)，

③株主総会前の開示

第35条第２項によれば，総会前15日間の本社に

おける書類の閲覧制度に変化はないが，閲覧可能

な書類に損益計算書とすべての株主総会提出書類

が加えられ，閲覧書類が拡大された。

｜日第35条の監査役報告書の謄写権の規定は削除

されたが，新35条規定の「すべての総会提出書類」
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および報告義務が明記され，報告にあたっては

｢不正規性」および「不正確`性」の有無を明らか

にする義務が課せられた。すなわち，

「監査役は，委任された職務を遂行したことを

総会に報告し，かつ発見した不正規性および不正

確性を指摘すべき報告書を作成する｣。

当該規定は，1867年会社法の第10条第２項の規

定（株式合資会社に関する規定）に類似し，これを

株式会社の規定として導入したものと見られる。

これにより，1867年会社法第32条の「会社の状況」

の報告規定は削除された。従来から，「会社の状

況」の報告が「経営の評価」を含むか否か不明瞭

であったが，監査役の報告は，会計監査に限定さ

れることが明確にされたのである｡(5)

また，会社幹部と会社との間の不正取引を防止

する目的から，監査役には第40条の規定（総会の

承認なしに会社の事業から利益を直接・間接に得るこ

とを禁止）に関して，会社幹部に利益の存在しな

いことを報告する（特別報告）任務が新たに付与

された（新第34条第３項)。

さらに，公募会社における監査役選任の条件（同

条第３項，第５項一第７項)，一定の場合の裁判所

による監査役の選任・交替の命令（同条第４項

第５項）など，監査役の「独立性」を確保するた

めの措置が講じられていた。

新第33条第３項によれば，「公募を行った株式

組織の会社においては，少なくとも監査役の１人

が本社を管轄する控訴院の所在地にある委員会の

作成する名簿から選任されなければならない」と

規定され，公募を行った株式会社または株式合資

会社においては，控訴院の委員会の作成する名簿

登録者から少なくとも１人の監査役を選任するこ

とが義務づけられた。

②監査役の任務の明確化

１）監査

監査役の任務については，新第32条第１項によ

り次のように規定された。すなわち，

「監査役は，帳簿，金庫，保有有価証券および

会社財産を検証し，財産目録および貸借対照表の

正規性および真実性，並びに理事会報告書におけ

る当該会社の計算書類に関して提供された情報の

正確性を監査する任務を有する｣。

当該規定は，1867年会社法の第10条第１項の規

定（株式合資会社に関する規定）に類似し，これを

株式会社の規定として導入したものと見られる。

監査役は，帳簿，金庫，保有有価証券およびその

他の会社財産の検証，財産目録および貸借対照表

の「正規性」と「真実性」の検証，理事会報告書

における計算書類に関する情報の「正確性」の検

証をその実施すべき任務として明示された。ここ

に，計算書類の「正規性｣，「真実性」および「正

確性」を検証する監査役の任務が株式会社関連規

定として明文化された。

また，新第32条第２項によれば，従来，総会前

３カ月に限定されていた監査の実施期間が，必要

と認められる場合あらゆる時期に実施できること

となった。

（３）1935.37年デクレによる会社法改正の会

計上の意義

以上のとおり，1935年および1937年の会社法の

一部改正は，会社幹部の不正に対する「株主・投

資者保護」の強化を目的として，開示情報を質・

量両面から拡充したものであった。

重要な改正点は，理事会報告書の規制，計算書

類の作成・表示に関する会計規則の制定，監査役

の独立性強化および監査役の任務の明確化であっ

た。特に，計算書類の作成と表示に関する「継続

性の原則｣，および監査役任務における計算書類

の「正確性と真実性」の検証の明文化は，会計上，

重要な意味を有している。

すでに指摘したとおり，1935年の改正前におい

ては，開示情報の「正確性」あるいは「真実性」

は会社法においても裁判においても一定の範囲で

しか確保されなかった。すなわち，会社法は，

｢悪意」または「虚偽の財産目録に基づく配当の

実施」の条件を具備する場合にのみ計算書類の

｢正確性」および「真実性」を問題としてきた。

また，裁判所は，配当が資本金と積立金を害し

２）株主総会における監査報告

株主総会における監査役の報告については，新

第34条第３項の規定により，監査役報告書の作成
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ない限り，計算瞥類の虚偽性または不正確性を問

題としてこなかった。

しかし，1935年および1937年の会社法の改正は，

計算瞥類の「正確性」および「真実性」が無条件

に追求されるべきことを義務づけたのである。し

かも，貸借対照表と損益計算轡の作成および表示

において，同一の方法の継続適用が義務づけられ，

この措置によって会計方法の変更による経理操作

の排除が期待された。

1935年の改正前，架空利益による不正配当の問

題，財産目録の不完全性または不正確性および監

査役報告替の不備が指摘されていた｡(`)例えば，

多くの企業の財産目録は完全なものでなく，原材

料や店舗商品だけを記戦した商品財産目録が多く

見受けられたり，その他の資産および負債が貸借

対照表上要約形式で表示されたケースも見られた。

また，監査役報告誓を作成していない企業が多

く見られ，作成された報告書も非常に簡単な内容

であったことが指摘されている。財産目録の欠陥

と併せて考えれば，実際に監査が行われたか否か

不明の状況であった。

政府は，これら状況を改善して株主・投資者の

信頼を回復することを目的に、1935年および1937

年の会社法改正において，無条件に計算書類の正

確性と真実性が追及されるべきことを明文化し，

監査役の独立性の強化および監査役の任務の明確

化によって会計監査の有効性を高める措置をとっ

たのである。

以上の規制を実効あるものにするために，「罰

則規定の強化」が図られている。新第35条第５項

によれば，計算瞥類の作成方法における「継続性

の原則」の違反，総会前開示および年度中の開示

不履行の会社幹部には，１千フラン以上１万フラ

ン以下の罰金が科せられる。

また，新第34条第５項によれば，虚偽の`情報を

故意に提供しもしくは追認した監査役，または知っ

ていた違法の事実を検事に示さなかった監査役は，

１年ないし５年の禁固および１千フラン以上２万

フラン以下の罰金，またはこのいずれかが科せら

れた。「故意｣，「知っている」など「悪意」であ

ることを条件とした責任であるとはいえ，監査役

には場合により禁固刑が科せられるのである。

２．１９５７年プラン・コンタブル・ジェネラルに

よる会計標準化

大蔵省の諮問機関である国家会計審議会（CoL

seilNationaldelaComptabili鳩；CNC）作成の

1957年プラン・コンタプル・ジェネラル（Plan

ComptableG6n6ral；ＰＣＧ）については，すでに

多くの研究が行われている。本稿では，財務報告

制度における1957年プラン・コンタプルの意義を

指摘することにとどめたい。

すでに検討したとおり，1867年会社法会計規制

においては，債権者保護を目的とした違法配当規

制や利益積立金規制などの簡単な会計規制によっ

て，資本の違法な社外流出の防止を図ってきた。

また，違法配当に関する訴訟では，裁判所は，

資本金と利益積立金の維持・保全の観点から，配

当の違法性を判断してきた。

従って，前述の会社会計規制の目的の下で，決

算書の正確性や真実性は，「一定期間の活動成果

の真実かつ正確な測定」の観点からではなく，債

権者の利益を害しない「資本の維持・保全」の観

点から考えられてきたと見られるのである。

このような法的規制および司法的コントロール

による簡単な会計規制の下で，企業は，自己金融

の手段として「保守的経理」を実践してきたとい

える。

1957年プラン・コンタプル・ジェネラルは，会

社法会計規制において従来から不十分であった

｢企業活動の成果測定」を課題とし，一定期間の

活動成果の真実かつ正確な測定の観点から，会計

処理に用いるべき勘定の枠組および評価基準を定

めたものであった。これによって，企業を取り巻

く種々の利害関係者への比較可能な会計情報の提

供および国民経済の運営に資するマクロ・データ

の基礎の提供が期待されていたのである。

このように，1957年プラン・コンタプルは社会

経済的な特徴を有する一方，会社財務報告制度の

観点からは，従来から不十分であった「企業活動

の成果測定」を真正面から取り組んだものであっ

た。この点に，1957年プラン・コンタブル・ジェ

ネラルの意義があると見られる。
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年に１回会社が株主総会時に公表する情報がその

主要な源泉になっていた。企業のなかには，年次

株主総会時以外の時期に，その活動経過に関する

情報を自主的に公表した会社もあった。

ピグルーによれば，「ある自動車メーカーは月

次の出荷台数を公表している。ある鉱山会社はそ

の株主に採掘トン数を定期的に知らせている。ま

た，ある会社は協定締結に関する情報，大量受注

の情報，新技術の開発，新設備の完成・稼働に関

する情報を財務報道機関に知らせている｣｡(':）

しかし，自発的な情報開示は一部の企業に限ら

れていた。このような不十分な情報開示制度が公

正な証券取引と株価の形成にマイナスの影響を及

ぼしたことは容易に推察できる。四半期または半

期ごとの企業情報の公表が望まれたのである。

以上の状況のもとで，半期および年次の情報開

示制度を創設した1959年オルドナンスとこれに四

半期開示を加えた1965年デクレの開示制度は，官

報の購入によってだれでも簡単に企業財務情報の

入手を可能にするという意味において画期的なも

のであった。

３．１９５９年オルドナンスおよび1965年デクレの

財務報告規制

（１）1959年オルドナンスの定期的開示制度創

設前の状況

ビグルー（P・Vigreux）氏によれば，1959年

オルドナンスによる定期的開示制度創設前は，

1867年会社法規定の株主総会時の`情報開示制度に

基づく`情報が企業公表情報の中心であった｡(7)一

般公衆による企業情報の入手経路として次のもの

が考えられた。

まず，セーヌ検察庁の経済・財務事件担当部

(Sectiondesaffaires6conomiquesetfinanciere） 

での閲覧である。当該機関は，1912年に，虚偽の

記載などによる詐欺的取引の取締を目的として検

察庁内に設置されたものである。

当該機関は，会社設立時の不正，不正発行，出

資の水増し，虚偽の貸借対照表，擬制配当に関す

る訴訟の検討・告発，より一般的には1867年７月

24日法律違反，財務的取引時の背任に関する訴訟

の検討・告発を行なったが，これ以外にも，上場

会社の株主総会議事録，その他の各種報告書，各

年度の貸借対照表，理事会構成員に関する書類が

集められ公開されていた｡(8)

次に，仲買人組合（Chambresyndicaledes

AgentsdeChange）が毎年作成・公表した上場

証券年鑑があった。当該年鑑は，各証券の相場，

売買高，証券発行会社の目的，事業の過去の実

績など，上場証券に関する情報を内容としてい

た｡(9)

公式市場への上場承認の決定は仲買人組合の

権限に属し，上･場申請には，全国仲買人協会

(Compagnienationaledesagentsdechange）と

仲買人組合の審査を受けなければならなかっ

た｡('0）また，上場会社は，通常・臨時株主総会の

報告書，会社運営上の変更に関する情報および理

事会または株主総会の証券に係る決定を仲買人組

合に報告することを約束させられた｡(､）このよう

に，仲買人組合は証券市場の運営に関して重要な

任務を有していたのである。

以上の機関の利用による情報の他に，LaVie

FranCaiseなどの財務専門誌からの`情報があった。

これらの,情報は，1867年会社法の規定に従って，

（２）1959年オルドナンスおよび1965年デクレ

の意義

「証券市場に関する1959年２月４日オルドナン

ス第59-247号」は，1867年会社法の情報開示制度

に加えて，官報の１つの「法定公告公報(Bulletin

desAnnoncesL6galesObligatoires,BALO)」を

伝達媒体とする年次および半期の開示制度を新た

に創設するものである。BALＯによる開示制度

は一定規模以上の上場会社だけに適用される。

当該制度により，現在株主でない者も官報販売

所において法定公告公報を購入すれば，定期的に

企業の財務情報を入手できる。現在の株主だけで

なく広く一般公衆を対象とした開示制度であると

いう意味で，1959年オルドナンスの財務報告規制

は，フランス財務報告制度において極めて重要な

意義を有する。

さらに，「株主および一般公衆の情報に関する

1965年11月29日デクレ第65-999号」は，1959年オ

ルドナンス創設の年次および半期の開示制度を－

部改正するとともに，四半期売上高`情報の開示
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制度を創設した。これによって，法定公告公報

(BALO）誌上において，年次，半期および四半

期の財務情報の定期的開示制度が確立した。

また，1965年11月29日デクレは，1867年会社法

に規定のなかった計算書類の作成基準を明示した。

すなわち税務申告に関する1965年税法デクレに準

拠して開示書類としての計算書類を作成する義務

を規定したのである。

1965年11月29日デクレの規定は，1966年におけ

る会社法の全面改正に際して，新商事会社法の適

用に係る1967年３月23日デクレにほぼそのまま収

容され，すべての商事会社に対する開示制度とは

別に，会社法規定の上場会社に固有の開示制度と

して展開された。

財産目録以下の計算書類の会計監査役への提出

期限が総会の「40日前」から「45日前まで」と改

正され，提出期限が早められた。また，事業経過

の報告書については会計監査役への提出義務が明

記され，その提出期限も総会の「20日前まで」に

明示された。

総会提出書類は，1966年商事会社法第157条に

より，財産目録を除く前掲書類の提出義務（事業

経過報告書は読み上げ義務）が明確に規定された。

さらに，同法律第342条以下では減価償却およ

び引当金などの計算に関する規定が設けられ，従

来存在しなかった利益計算に関する若干の規定が

創設された。

１）事業経過報告書(理事会報告書）の法定事項

1967年デクレ第148条は，事業経過報告書の内

容に関する規定を新たに設けた。これによれば，

事業経過の報告書は，次の項目を内容としなけれ

ばならない。すなわち，

・経過年度の当該会社の活動

・その子会社の活動

・これら活動の成果

・実現した進歩

．または遭遇した問題

.並びに将来の見通し

以上の６項目である。当該規定によって，企業

グループの親会社はその会社単独の活動と成果の

みならず，子会社の活動および成果についても報

告する義務が明確にされた。さらに，「遭遇した

問題」および「将来の見通し」に関する情報の提

供義務が規定された。

1867年旧会社法において見られた「個別企業単

位中心の報告｣，「経過年度の活動とその結果の報

告による過去情報中心の報告」なる特徴は，「企

業集団情報の重視」および「将来の業績予測に資

する情報の重視」なる点を加えて大きく変化した

と見られるのである。

４．１９６６年商事会社法の財務報告規制

1966年の会社法改正は，近代化・国際化という

時代の要請に応えて，商事会社に関する1966年

７月24日法律とその適用に係る1967年３月23日デ

クレにより，1867年会社法を全面改正するもので

あった。

旧1867年会社法に基づく情報開示制度の基本的

枠組は，1935年および1937年に緊急的・部分的改

正を行ったとはいえ変わっておらず，制定以来百

年近くが経過していた。また，ＥＥＣの進展に伴

うフランス経済の国際化とこれに対応する企業の

競争力強化の要請により，情報開示制度の面でも

改革が必要とされた。

1966年商事会社法の開示規制は，多くの法規定

の新設により法定の開示情報を飛躍的に増大させ

る一方，会計監査役による監査の強化を目指した

ものであった。

以下，改正の内容を見ていきたい。

（１）会社幹部の報告義務

①理事会による計算書類の作成義務と株主総

会提出義務

1966年商事会社法第340条および1967年デクレ

第243条によれば，作成義務のある書類は，事業

経過報告書（理事会報告書)，財産目録，一般経営

計算書，損益計算書および貸借対照表となった。

２）最近５年度の成果一覧表

1967年デクレ第148条によって，事業経過に関

する理事会報告書に，最近５年度の成果を記載し

た一覧表（以下「最近５年度の成果一覧表」と呼ぶ）

を添付する義務が課せられた。これによれば，当
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該一覧表は，過去５年間の「期末の財政状態｣，

｢当期経営成果｣，「１株当たりの経営成果」およ

び「従業員」に関する情報を内容としている。

「期末の財政状態」において，会社資本金，発

行株式数および転換社債数の推移が表示される。

「当期経営成果」においては，税抜き売上高，

税引前かつ減価償却費・引当金繰入前の利益，所

得税額，税引後かつ減価償却費・引当金繰入後の

利益，配当額の推移が表示される。

「１株当たりの経営成果」においては，税引前

かつ減価償却費・引当金繰入前の利益，税引後か

つ減価償却費・引当金繰入後の利益および配当額

の１株当たりの金額の推移が表示される。

「従業員」の項目では，従業員数，賃金・給料

総額，社会保障および社会的事業などの社会的利

益として支払われた金額の推移が表示される。

当該一覧表によって，理事会の事業経過報告に

概観性をもたせ，また，過去５年間の重要な財務

データの推移を表示することによって，将来の傾

向を判断する手助けとなるものと見られる。その

情報の内容は，収益力情報を中心とした「株主・

投資者に対する投資情報」が中核となっており，

これに「従業員関連情報」が加えられている。

ShellFranCaise社やProduitschimiqueset

engraisd,Auｂｙ社などの一部の企業は，法定開

示に加えて自主的な情報開示（例えば1952年10月２７

日）を行ったが，全体的な傾向としては非常に消

極的で最低限の規定遵守で終わっていた。

ビグルーは，次のような実在の会社をこの例と

して取り上げている。その会社は経営を完全な形

で行っており，しかも事業は非常に有望なもので

あった。しかし，幹部は情報開示に関して極めて

秘密主義的であった。当該会社の1950年の純利益

はほぼ4,600万フランに達し，前年比で150％の増

加であった。株主は，1951年の株主総会の年次報

告の中で，理事会がこの注目すべき発展を詳細に

説明するものと期待した。しかし，そのような説

明は一切行われず，株主は失望させられたので

ある。

当該年次報告轡には，貸借対照表と利益処分の

情報を除けば，利益増加に関する次の数行の説明

が行われたのみである。すなわち，

「当期利益の新たなかつ著しい増加を達成しま

した。それは，我々の各部門で取り扱われる事業

量の進展によるものであります｣｡ｕ４１

この文章に貸借対照表と利益処分案が続いてい

た。それがすべてであった。ビグルーは，また，

｢もし株主総会が実際に最高権限を有するならば，

会社利益の著しい増加を非常に簡単な説明で済ま

されることに満足するであろうか｣(胴）と述べ，株

主に対する消極的な情報開示が株主総会の形骸化

に原因していたことを指摘している。

以上のような財務報告の実践が，理事会報告書

における記載項目の法定の背景として存在したと

見られるのである。

３）事業経過報告響における記減事項の法定の

背景

従来より事業経過に関する理事会報告書の不十

分性が指摘されていた。１９３５．３７年改正の1867年

旧会社法第34条では，当該報告轡の作成義務は規

定されたが，その記栽内容は明確にされていなかっ

た。実践では，大部分の報告書の内容が不十分で，

わずか数行で終わる簡単な報告脅も見られたので

ある。

ビグルーの指摘に見られるとおり，1966年商事

会社法よる全面改正前において，株主総会時期の

開示`情報は非常に不十分なものであった。同氏に

よれば，

「余りにも多くの会社の年次報告書が，経過年

度における種々の部門の活動経過の特徴的な側面

のみを一般的な形で跡付け，貸借対照表に生じた

変動を大まかに解説している。損益計算書は，経

営費用の内容を詳細に説明することなく簡単なも

のとなっている｣｡('3）

②株主総会前の開示

株主総会前の開示に関して，1966年商事会社法

は多くの新規定を加え，開示制度を大幅に拡大し

た。1966年法律第162条によれば，株主が会社の

状況や事業活動に関する情報を知らされた上で総

会の決議に参加できるよう，総会前の株主への情

報開示の重要性が規定上明確に表明された。

1966年商事会社法の定める総会前の情報提供は

次の３つの形態で行われる。従来からの「会社施

設での書類の閲覧制度」，新設の「委任状送付に
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伴う直接送付制度」および「株主の要求に基づく

直接送付制度」がこれである。新開示制度により，

開示`情報量が飛踊的に増大した。

伝統的に無記名株式が一般的なフランスにおい

ては，会社施設での閲覧制度が開示制度の中心に

据えられるが，氏名・住所の明らかな株主のため

に，当該閲覧制度を補完する開示制度として直接

送付制度が必要であった。

１．理事，取締役会および監査役会櫛成員の氏

名，住所並びにこれらの者が他の会社の業

務執行，管理または監督の職務を行ってい

る場合にはその会社の表示。

２．理事会または取締役会の提出する議決案

条項。

３．株主が議案を提出するときは，当該議決案

条項と提案理由書。

４．総会に提出される理事会報告書または取締

役会報告轡，並びに必要あるときは監査役

会の意見香。

５．議事日程に理事会または取締役会の構成員

の任命を含むときは，ａ）候補者の氏名お

よび年齢，最近５年間の職歴および職務活

動，とくに他の会社において従事しまたは

従事していた職務，ｂ）候補者が当該会社

で担当する役職および候補者の有する当該

会社の記名式または無記名式の株式の数。

６．商事会社法第157条に定める通常株主総会

に関するときは，一般経営計算書，損益計

算書，貸借対照表および必要あるときには

監査役会の意見書，同法第103条第３項お

よび第145条第３項に定める会計監査役の

特別報告書，および本デレク附属の様式に

従い作成され，かつ最近５年度の成果，会

社設立後の年数が５年に満たない場合には，

設立後の各年度の成果を明らかにした一

覧表。

以上の1966年商事会社法第168条および1967年

デレク第135条に定める書類には一部重複が見ら

れるが，財産目録，一般経営計算書，損益計算書

および貸借対照表の計算瞥類，理事会または取締

役会･監査役会構成員の名簿と他社の役員を兼務

しているときにはその情報，理事会報告瞥または

取締役会報告轡・監査役会報告書，および会計監

査役報告書，議決案の条項と提案理由轡，理事会

または取締役会・監査役会の構成員の任命が議題

に上っている場合の候補者に関する情報，最大役

員報酬額，最近５年度の成果一覧表が挙げられて

いる。これにより，法定開示情報が著しく拡大さ

れた。

また，会社施設の閲覧制度においては，財産目

録を除いて，閲覧権には謄写権が認められ，従来

１）会社施設での替類の閲覧制度

1867年旧会社法以来実施されてきた会社施設で

の総会前閲覧制度は，1967年デクレ第139条と第

140条の規定により受け継がれた。閲覧可能轡類

は，1966年商事会社法第168条および'967年デク

レ第135条によって具体的に列挙された。

1967年デクレ第139条によれば，通常株主総会

の招集から開催日に先立って少なくとも15日間，

すべての株主は，本社または管理本部で，商事会

社法第168条と本デクレ第135条列挙の書類・情報

を調べる権利を有する。

1966年商事会社法第168条に定める書類：

1966年商事会社法第168条によれば，すべての

株主は，デクレに定める条件と期限で，以下の情

報を得る権利を有する。

１．財産目録，一般経営計算替，損益計算響，

貸借対照表および理事会の名簿または取締

役会および監査役会構成員の名簿。

２．株主総会に提出される理事会または取締役

会および監査役会、並びに会計監査役の報

告瞥。

３．株主から議案が提出されたときは、その議

決案の条項と提案理由轡、並びに理事会ま

たは監査役会構成員の候補者に関する参考

資料

４．従業員実数が200人を越えているときは１０

人，200人以下のときは５人の最高額の給

与を受ける職員の報酬につき，会計監査役

により正確であると証明されたその総額

1967年デクレ第135条に定める替類：

また，1967年デクレ第135条によれば，会社は，

第138条および第１39条に定める条件に従い，1つ

または複数の書類に含まれる以下の情報を株主に

送付しまたはその閲覧に供しなければならない。
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の本人による閲覧の外に代理人による閲覧も認め

られた。さらに，同法律第172条によれば，閲覧

拒否の場合，従来の罰金制度に代えて裁判所の命

令に基づいて閲覧権を行使することができる一方，

これを無視して実施した総会の決議は無効となる。

また，1967年デクレ第144条によれば，閲覧にあ

たって一定の専門家の補佐を受けることが可能と

なった。

ぴ第135条に定める書類および参考資料を，指定

した場所に送付することを会社に請求することが

できる。

以上の新設の情報開示制度によって，会社が株

主に委任状の用紙を送付するとき，それに総会の

議事日程，理事会または株主が提出する議決案の

条項，会社の状況に関する要約的報告書を内容と

する書類の同封が義務づけられた。当該要約的報

告轡には，最近５年度の成果一覧表および書類の

送付申請のための用紙を添付しなければならない。

株主はこの申請用紙に基づいて，会社幹部に関す

る情報，総会に提出される理事会報告書，￣股経

営計算書，損益計算書，貸借対照表および会計監

査役報告書の送付を請求することができたので

ある。

また，会社が委任状を送付しないときでも，書

類の送付を請求した株主に対して，上記書類の全

部を送付または利用に供しなければならない。

以上のように，1966年商事会社法は株主総会前

の情報開示に関する新規定を追加し，情報の側面

から「株主保護」の強化を図っていた。

２）委任状送付に伴う直接送付制度

委任状送付に伴う直接送付制度は新設の制度で

ある。1967年デクレ第133条は，株主に委任状を

送付する場合，それに総会の議事日程，議決案の

条項，会社の活動状況の要約的な報告轡（最近５

年度財務成果一覧表添付)，同デクレ第135条規定の

情報の送付請求用紙を添える義務を設けた。この

送付請求用紙によって，希望する株主は第135条

規定の情報（－部第133条規定の情報と重複）を受け

ることができる。

1967年３月23日デクレ第133条によれば，会社

によりまたは会社が特に指名した受任者により，

株主に送付される委任状には次の書類を添付する

義務がある。

１．株主総会の議事日程。

２．理事会または取締役会および第１28条ない

し131条に定める条件に従い株主により提

出される議決案条項。

３．当期の会社の状況に関する要約的報告書，

並びに本デクレ附属の様式に従い作成され，

かつ最近５年度の成果，会社設立後の年数

が５年に満たない場合には，設立後の成果

を明らかにした一覧表。

４．第138条第３項の規定にもとづき，記名株

主に対して後日の総会のときに報知請求を

することができることを知らせるため，第

135条に定める書類および情報の送付を請

求するための用紙。

以上である。

③株主総会後の開示

株主総会後の開示に関しては，1966年商事会社

法は２形態の開示制度を設けた。すなわち，１）

商事裁判所書記課における閲覧制度，と２）法定

公告公報（BALO）による上場会社の公示制度が

これである。

１）商事裁判所瞥記課における閲覧制度

1967年デクレ第293条によれば，すべての株式

組織の会社は，商業登記簿に添付されるために，

当期の貸借対照表，一般経営計算書および損益計

算轡を，株主総会によるその承認の翌月内に，商

事裁判所瞥記課に寄託しなければならない。これ

ら計算書類の承認が否決されたときは，同一期間

内に決議の写しが提出される。

商事裁判所書記課において，申請者は上記替類

を閲覧することができるのである。

３）株主の要求に基づく直接送付制度

当該制度も新設の制度である。1967年デクレ第

138条によれば，記名株主は，総会召集状発送日

から総会開催日の5日前までの期間，第133条およ

２）法定公告公報（BALO）による上場会社の

公示制度

1967年デクレ第294条によれば，当該制度は一
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定規模以上の上場会社の情報開示制度であり，無

記名株式が一般的なフランスにおいて，主要な情

報開示手段として極めて重要な役割を担っている。

前節で明らかにしたとおり，この開示制度は，株

主総会後の年次，半期および四半期の情報開示か

らなっている。

1967年デクレの当該開示規定は，1959年２月４

日オルドナンスによる創設から1965年11月29日デ

クレによる部分的改正を経て，1966年における会

社法の全面改正に際して若干の手直しを施して

1967年デクレに収容したものである。

・株主による会計監査役の忌避権行使の条件

（1966年法律第225条および1967デクレ第188条）

・株主による会計監査役以外の専門家の裁判所

に対する任命請求権（同法律第226条および同

デクレ第195条）

・総会による会計監査役の解任権（同法律第

227条）

・会計監査役の情報収集権（同法第229条）

・理事会における会計監査役の報告義務と報告

事項（同法律第230条）

・株主総会への会計監査役の招集義務（同法律

第231条）

・会計監査役の報酬（同法律第232条）

・検察官への犯罪事実の告発義務と職業上の秘

守義務（同法律第233条）

以上である。これら規定は，より有効な会計監査

の実施を目的としたものである。

④年度中の開示

年度中の開示は，基本的に従来の制度をそのま

ま受け継いだ。

（２）会計監査

①会計監査の強化

会計監査に関する規定は大幅に追加され，監査

の一層の強化が図られた゜従来，複数の「監査役」

の中で会計監査を担当する者を「会計監査役

(commissaireauxcomptes)」と呼んでいたが，

この名称を正式に会社法の規定に盛り込んだ。

会計監査役の選任は1935.37年の改正によるシ

ステムを受け継いでいるが，会計監査役の職能，

組織，方法などは大きく変化した。会計監査役の

任期は３年から６年に延長され（1966年商事会社

法第224条)，公募会社，および非公募会社でもそ

の資本金が５百万フランを超える株式組織の会社

は２名以上の会計監査役の任命が義務づけられた

(同法律第223条および1967年デクレ第186条)。

会計監査役は自然人だけでなく法人（民事会社）

によることも可能となり，専門会計士・認許会計

士協会の名簿に登録されている会社は，その形態

のいかんをとわず，会計監査役の職務を行うこと

ができる(!`)（同法律第218条)。

さらに，会計監査役の「独立性」を確保するた

めに，会計監査役として選任できない者の範囲が

拡大され，この点に関してより一層厳格な条件が

示されたのである（同法律第220条)。

新たに追加された重要な規定には次の規定が

ある。

②計算書類の正規性および真実性の「証明」

の義務

従来からの計算書類の「正規性」および「真実

性」の検証に関する規定は1966年法律第228条に

受け継がれたが，1966年商事会社法においては，

｢正規性」および「真実性」を「証明（certifica‐

tion)」することが義務づけられた。

１９３５．３７年の改正によって，計算書類の「正規

性｣，「真実性」あるいは「正確性」が無条件に追

求されなければならないことはすでに述べた。

｢正規性」および「真実性」を検証する義務を会

計監査役に課した点は画期的であると考えられる

が，しかし，条文はこれらを「監査する（con‐

tr61er）任務を有する」（1867年|日会社法第32条）と

規定していたに過ぎない。また，監査報告書にお

いては，「発見した不正規性および不正確性を指

摘すべき報告書を作成する」（1867年１日会社法第３４

条）と規定され，計算瞥類の正規性および真実性

の「証明」には言及していなかった。

1966年商事会社法第228条は，会計監査役の職

務として，計算轡類の正規性および真実性の「証

明」の義務を明確に規定したのである。この点に，

1966年商事会社法の会計監査に関する規制の革新

性があると考える。

さらに，会計監査の実施内容に関する規定はよ
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り具体的なものとなった。例えば，1966年商事会

社法第229条によれば，監査実施における帳簿・

書類の調査，専門家の補佐，親会社・子会社への

調査などが規定された。旧会社法第32条第２項の

規定と較べると，実施内容が明確化された。

委任状に係るコストは，書類の印刷・送付費用，

委任権に関する印紙税などにより構成された。例

えば，資本が一般に広く分布し，法定の定足数を

満たすために多くの委任状を集める必要のある会

社にとって，この印紙税は30万－50万フランとい

う無視できない金額となった。このため，一般に，

委任状送付に対する会社の姿勢は消極的であり，

会社によっては一部の株主にその送付を限定する

企業のあったことが指摘された。

株主送付の委任状の同収率は多様であった。一

般に，委任状の回収率は30-60％であった。ある

金融機関では，当該機関を通じて183,000通の委

任状が発送され，102,000通を回収した。回収率

は55％であった。

また，株主は，1967年３月23日デクレ第135条

に定める書類に僅かな興味しか示さなかった。一

般に，当該書類の請求数が会社の回収した委任状

数の15％以下であって，平均すると６－８％にす

ぎなかったのである。従って，委任状を送付して

会社側に委任した株主の大部分は，総会前に法の

定める手段を用いて情報を入手しなかった。

このように，1966年商事会社法の新開示制度は，

株主の無関心，企業側の消極的姿勢などにより，

当初十分に活用されなかったのである。

株主総会に提出された年次報告書については，

大部分の理事会報告書は一般論に終始し，会計監

査役報告轡にはしばしば理事会の提供すべき情報

が含まれ，どの部分が監査役の意見か判らない報

告書が多く見られた｡｡,)企業の年次報告書はいぜ

んとして不十分なものが多く見られた。1970年に

ヨーロッパ財務アナリスト連盟が実施したヨーロッ

パ６ケ国の大企業の年次報告書の調査では，フラ

ンス企業の水準はイギリス，西ドイツの次でスイ

スと同一順位であった。イギリス，西ドイツの年

次報告書の水準が高いと評価されたのに対して，

フランス企業のそれは大部分「平均点」をとった

にすぎなかった。

1966年商事会社法とその1967年適用デクレによ

り，フランスの企業情報開示制度の水準は，法定

要求情報鼠において極めて高い水準にあった。し

かし，フランス企業の情報開示に対する姿勢は消

極的で，企業は最低限の開示義務を履行するもの

の，それ以上のことは何もしない傾向が見られた。

（３）1966年商事会社法の意義と開示制度の問

題点

①1966年商事会社法の意義

以上，1966年商事会社法の情報開示制度を考察

した。

1966年商事会社法による情報開示規制は，１８６７

年旧会社法（1935年および1937年に－部改正）の制

度に比べて，開示，情報量を一段と拡大したのが明

らかである。また，新たな情報開示手段を設けて

情報伝達経路の多様化をはかっている。

フランスの企業情報開示制度は，法令による開

示情報の量的拡充を続けてきた結果，1966年商事

会社法の開示制度において，法的に要求される開

示情報量としては極めて高い水準に達していたこ

とが指摘されている｡('7）

会計監査の面においては，１９３５．３７年の改正に

よってもなお不十分であった会計監査役の「独立

性」をさらに強化する措置が講じられた。また，

計算書類の「正規性｣，「真実性」および｢正確性」

の検証に関して，1966年商事会社法第228条は，

会計監査役の職務として，計算瞥類の正規性およ

び真実`性の「証明」の義務を明確に規定した。こ

れらの点で，1966年商事会社法は1935.37年の改

革を－歩進めたものといえる。

②1966年商事会社法の開示制度の問題点

しかし，開示制度の創設と当該制度が有効に機

能するかは別問題である。新制度は1968年10月１

日より施行された。まず，株主への委任状の送付

は資本の分布状況に大きく依存し，株式の大部分

が－部の株主により所有されている会社の場合，

その送付数は僅かであった。例えば，石油，自動

車関係の大企業において，800-3,000通を数えた

に過ぎなかった。これに対して，株式が広く一般

に分布している会社の場合には，送付数は多く，

企業によっては20万通に達した｡(18）
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当該傾向は，上記の「平均点」という調査結果に

よく表れている。

制度の改革により新しい開示制度を設けて法定

公表量を拡大しても，情報開示に対する企業の消

極的姿勢または無理解，株主の無関心などにより，

利害関係者に対して有効な情報が開示されてこな

かったのである。この点に，フランスにおける企

業情報開示制度の本質的な問題が存したと見ら

れるのである。

法による純利益の算定とその処分提案が行われた。

純利益の一部積立も実施されていた。しかし，事

業経過の詳細な報告はなかった。

1852年度-1878年度のプランジー石炭鉱山会社

の年次報告轡は印刷されたものであった。1950年

代前半は同社が活発に増資を実施した時期であっ

た。業務執行幹部による株主報告書は一時期を除

きほぼ毎年項目が変化したが，内容に実質的な変

化は見られなかった。すなわち，約10頁にわたり，

｢採堀とそれに要した費用｣，「販売とそれから得

られた収益」および「販売と生産の全体的状況」

の点からの活動報告と純利益の報告が行われ，そ

の処分案が提案された。ブランジー社の幹部報告

書では，今後の活動計画の説明がなされ（1877年

度と1878年度)，また，採掘・販売活動の報告はそ

の損益を中心に実施された点で1837年度サン・ゴ

バン社の年次報告書と相違していた。

監査役による報告書は，業務執行役員の提示す

る損益勘定と貸借対照表に関して，その帳簿との

一致性を検証するものであった。計算書類の記載

はなかった。

次に，第Ⅲ章では，1867年会社法-1935.37年

デクレの期間の財務報告規制とその実践を考察し

た。まず，第１節では，株式合資会社に関する

1856年法，有限責任会社に関する1863年法，会社

に関する1867年法（旧会社法）の一連の会社規制

を検討した。これら規制の特徴は，会社設立の準

則主義化にともなう株主報告規制，監査役制度お

よび違法配当規制による株主・債権者保護の強化

にある。

しかし，監査役制度においては，監査役の資格

要件および株主総会報告の焦点などに問題が見ら

れた。また，違法配当規制は「悪意による配当の

実施」と「財産の保全」を前提とした規制であっ

たため，善意による場合または配当を実施しない

もしくは実施しても資本金と法定積立金を害し

ない決算響の不正には十分な抑止効果を持たな

かった。

違法配当訴訟における計算ルールの議論は，

｢活動成果の真実・正確な測定」という観点から

ではなく，債権者保護のための「会社財産の保全」

の観点から展開され，資本（資本金と法定積立金の

合計）が配当の形で分配されるのを防止すること

Ｖ，むすぴ

以上，本稿では，1807年商法典から1966年商事

会社法までの会社財務報告制度の展開を検討して

きた。

第Ⅱ章は，1807年商法典-1867年会社法の期間

の会社会計規制と財務報告の実践を考察した。ま

ず，第１節で，1807年商法典の会社会計規制を検

討した。1807年商法典には，商人の商業帳簿と破

産に関する規定以外に，会社会計を規制する規定

はなかった。大量の資本を用いた事業が少なく，

大量の資本調達に適した株式会社の設立には国の

許可が必要とされたからである。

しかし，鉄道・道路建設の発展，鉱山開発・製

鉄所の機械化の進展は，1830-1840年代に1807年

商法典の立法者の予想しなかった株式合資会社の

設立ブームを生み出した。1807年商法典の不十分

な会社規制は数々の不正事件を惹起したが，産業

資本の需要増大に応えるためには株式会社の正常

な発展が望まれた。そのためには，株式会社の設

立を自由化するとともに，会社幹部の不正から株

主・債権者を保護することを目的とした会社規制

の強化と会社会計規制が必要であった。

次に，第２節において，1807年商法典の規制の

下における会社財務報告の実践を検討した。ここ

で取り上げたのは，1837年度のサン・ゴバン社の

年次報告轡と1852年度-1878年度のブランジー石

炭鉱山会社の年次報告書である。1807年商法典の

会社規制は不十分なものであったが，実践では，

株主に対する事業報告（両社の事例）や監査報告

(プランジー社の事例）が行われていた。

1837年度のサン・ゴバン年次報告書は手書きの

ものであった。理事会による株主報告では，財産
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に重点がおかれたのである。この点を，第２節で，

1961年-1862年のミレ事件，1864年のルクール社

事件，1870年-1872年のコンパニー・イモビリエー

ル社事件で示された裁判所の判断などの分析から

明らかにした。

従って，虚偽の財産目録に基づく配当を違法と

する規制は，債権者保護の観点からは重要な意味

を有したが，株主に活動成果を測定・報告すると

いう点からは有効な手段たりえなかったと見られ

るのである。

第３節は，1867年会社法の規制の下における会

社財務報告の実践を検討した。まず，1875年度-

1910年度のフェニックス生命保険会社の年次報告

書を取り上げた。1867年会社法は，株主報告，監

査報告，違法配当などの会社規制を実施したが，

なお不十分な点が多く見られた。1867年会社法に

は事業報告に関する規定はなかったが，フェニッ

クス社は，理事会報告書において，経過年度の損

益を中心に保険活動，保険料収入，当期処分可能

利益とその処分に関する報告を行っていた。

監査役報告瞥に関しては，1867年会社法の株式

会社に関する規定は監査役が報告すべき点を明確

にしなかった。しかし，同社では業務監査と会計

監査が実施され，監査報告の焦点は「帳簿記入と

活動の正規性｣，「貸借対照表と帳簿の一致性｣，

｢証拠書類に基づく費用の承認」の３点に収敵し

ていった。

また，フェニックス社は，計算轡類として損益

計算に関する瞥類を重視していたことが明らかと

なった。損益計算書は当期の保険料収入と経費か

らなる損益計算の部分に当期未処分利益計算の部

分を結合したものであり，損益計算轡で算定され

た当期未処分利益は貸借対照表の貸方項目の「損

益」に一致していた。

次に，1867年会社法の規制の下における1907年

度のサン・ゴバン社の年次報告書を取り上げた。

1867年会社法の規定にもかかわらず，サン・ゴバ

ン社が株主総会に貸借対照表などを提示して詳細

な報告を行なったのは1907年度からであった。そ

れまでは，１０人の株主代表だけに詳細な報告を行

い，株主総会では要約的な報告書だけが提出され

ていた。

1907年度の年次報告書は，「理事会報告書｣，

｢監査役報告書｣，「議案」および「計算瞥類」の

４つの部分から構成されていた。理事会報告瞥は，

貸借対照表の項目を中心に報告が行われ，減価償

却，資産の評価，諸積立金・引当金などに見られ

る同社の`慎重な経理慣行に対して株主の理解を求

める内容となっていた。そして，この慎重な経理

処理に基づいて算定された当期処分可能利益の処

分案が提案されていた。事業自体に関する報告は，

最後に部分的に報告されたにすぎなかった。

監査報告書は，「監査意見の表明｣，「貸借対照

表の項目の検証｣，「流動性の検証」および「当期

処分可能利益の確認と利益処分の承認の提案」の

４つの部分から構成されていた。「監査意見の表

明」では，帳簿記入の秩序性と明瞭性，決算轡の

正確性とその期末の会社状況の再現性について意

見表明が行われた。

「貸借対照表の検証」では，理事会が報告した

貸借対照表について，各項目ごとにその金額が検

証された。特に，固定資産，有価証券，債権，各

種積立金・引当金に関して慎重な経理が行われた

事実が指摘された。しかし，当該経理に基づく処

理の妥当性については，危険・労働災害積立金を

除いて監査役としての明確な評価が報告されてい

なかった。

さらに，流動性の検証が行われ，非常に慎重に

計算した流動資産と流動負債を比較して，前者が

後者を上回っている点が強調された。最後に，

｢当期処分可能利益の確認と利益処分の承認の提

案」で，利益処分が当社の事業の要求に十分応え

たものである点を報告して，貸借対照表と利益処

分案の承認を株主に勧めた報告書になっていた。

計算書類は，貸借対照表と損益計算書から構成

されていた。しかし，損益計算書は，フェニック

ス社と異なり，貸方は当期未処分利益の計算，借

方は利益処分の計算を表しており，本来の損益計

算の部分は見られなかった。フェニックス社の損

益計算書は，損益計算の部分と当期未処分利益の

計算が結合した計算響であった。

さらに，1939年度の年次報告轡は，「理事会報

告書｣，「会計監査役報告書｣，「特別報告書｣，「議

案」および「計算書類」の５つの部分から構成さ

れていた。1939年度の理事会報告書は，1907年度

の報告書に比べて，事業経過の報告が非常に詳細

Hosei University Repository



3２ 

に行われていた。すなわち，事業を「ガラス」と

｢化学製品」に大きく分け，各々について国別の

活動状況を報告していた。国内の事業活動に関し

ては，製品別・工場別活動状況が報告され，事業

経過の報告は詳細になった。

事業活動の説明に続いて，活動結果としての成

果とその処分案が報告された。経理に関する報告

は，重要な項目について経理処理の説明がなされ，

これら処理を経て算定された当期の純利益，処分

可能利益およびその処分案の報告が行われた。重

要な経理処理に対する株主の承認を求める点では

1907年度報告書と同様であるが，1907年度報告書

に見られた貸借対照表の項目ごとの説明はなくなっ

ている。

1939年度の会計監査役報告書は，「流動性の検

証」の部分がなくなったが，損益計算響項目とオ

フ・バランスの憤務保証の報告が加えられ，会計

監査において，従来の貸借対照表項目だけでなく，

損益計算書項目およびオフ・バランス項目も重視

されるようになった。

また，重要な経理処理に関する会計監査役とし

ての見解は，1907年度報告書よりも若干踏み込ん

だものとなっていた。利益処分に関する報告書に

おいては，会計監査役としての利益処分案を承認

する旨を表明するにとどめ，その承認の株主への

提案は行っていない。

1939年度の会計監査役特別報告書は，1935年

８月８日デクレ・ロワの規定に従い，1867年７月

24日会社法第40条を適用して作成されたものであ

る。その内容は，同社または関係会社の事業にお

ける会社幹部の個人的利害の有無に関するもので

ある。

1939年度の年次報告書に掲載された計算瞥類は，

貸借対照表，損益計算書および利益処分表であっ

た。損益計-算書は，前年度のものから本来の損益

計算を表示するものに変わった。損益計算瞥上の

純利益は期間損益を表すものとなっているが，営

業活動の結果生ずる「工業経営利益」の算出過程

は明らかにされておらず，1939年度の損益計算轡

にもなお問題点が残されていた。利益処分計算の

部分は別個の計算書を用意し，これを利益処分表

として掲載している。貸借対照表の構造には変化

が見られない。

さらに，1953年度のサン・ゴバン社の年次報告

書を取り上げた。サン・ゴバン社の年次報告瞥は，

同年度から大きく変化し，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。すなわち，カラー印刷，上質の紙，工場・製

品などの写真，グラフ・図表の多用などである。

また，内容の面では，設備投資計画，資金調達，

従業員などに関する情報が提供され，数年度の主

要財務数値を収容した一覧表が作成された。年次

報告書の読者に情報を稲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。

1907年度-1960年度のサン・ゴバン社の年次報

告書を分析すれば，1953年度以後の年次報告轡は，

単なる株主報告としてではなく，より戦略的な考

えで作成されていたと見られるのである。伝統的

に，サン・ゴバン社の資金調達源泉は自己金融を

中心としていた。「法定積立金｣，「鉱山積立金｣，

｢火災積立金｣，「用心積立金」あるいは「退職・

労働災害積立金」などの名目で設定された諸積立

金が資金源泉として極めて重要な役割を果たして

いた。このような自己金融で資金需要を充足でき

た時期の株主総会報告は，同社の伝統的な「保守

的経理」に係る説明が中心となっていた。

しかし，自己金融だけで高まる資金需要を充足

できなくなると，同社は不足部分を外部資金に依

存するようになる。1920-1930年代に株式・社債

発行が行われたが，1930年代の年次報告書はその

事業活動の報告を著しく改善した。さらに，１９５０

年代にはいると，活発な増資を実施している。そ

の結果，事業の資金源泉は自己金融，増資,社債，

長期借入金などに多様化した。

1953年度以後のサン・ゴバン社の年次報告書は，

法律による規制を待つことなく，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

体としての役割を果たしてきたのである。これら

の点を明らかにしたのが第３節であった。

第４節では，1907年財政法の財務報告規制を考

察した。当該規制は，1867年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，「経済活動の自由」が尊重されながらも証券

発行時における開示規制の機運が高まり，1907年
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財政法によって証券の発行および上場の際に，証

券発行者などに対して事前の情報開示の義務とそ

の罰則が規定されたものであった。

しかし，官報を公表媒体とした1907年財政法の

発行開示規制は，その開示内容の不十分な点と取

締りの不在の点で問題点を有していた。経済活動

の自由性に配慮しながら，「貯蓄者の保護」の視

点を取り入れた規制であり，証券の発行，上場な

どに際し，法制度として初めて事前の情報開示を

義務づけた点に当該開示制度の意義があった。

1867年会社法と1907年財政法により，株主総会

時の報告を中心とした情報開示と証券発行・上場

時の`情報開示が法制度として規制されたが，開示

情報の正確性・真実性の確保については，1867年

会社法の規制や裁判過程を通じた司法的コントロー

ルには限界があった。1867年会社法は，計算，監

査などの規定に不備が見られる一方，違法配当訴

訟における裁判所の判断は，「資本の維持・保全」

の点を重視したからである。さらに，「経済活動

の自由」の思想が根強い社会・経済風土の中で，

開示情報の取締機関の設置構想も退けられてきた。

第Ⅳ章は1935.37年デクレー1966年商事会社法

の期間の財務報告規制を考察した。まず，開示,情

報の正確性・真実性の確保を一歩進めた1935年お

よび1937年の会社法一部改正を取り上げた。当該

改正は，経済恐慌の経験を踏まえ，会社幹部の不

正に対する「株主・投資者保護」の強化を目的と

して，開示情報を質・量の両面から拡充したもの

であった。特に，質的な側面では，計算書類の

｢正確性」および「真実性」が無条件に追求され

るべきことが明示され，また，計算書類の作成に

おける会計方法の継続適用を求める「継続性の原

則」が法規定に盛り込まれた。さらに，監査役の

独立`性の強化および任務の明確化によって会計監

査の有効性を高める措置がとられたのである。

しかし，1867年会社法の株主総会時を中心とす

る情報開示制度は，1935年および1937年の一部改

正によって質・量の両面から拡充されたが，依然

として開示情報の量は不十分なものであった。他

方，1958年にＥＥＣが発足しその進展によりフラ

ンスは国際競争の時代に入った。フランス企業の

競争力強化を図る必要から，企業の長期資金調達

の場としての証券市場の発展の必要性が認識され

た。企業開示情報の改善は証券市場の発展にとっ

て不可欠の条件であったのである。

1959年のオルドナンス，1965年デクレおよび

1966年新商事会社法の一連の規制により，「法定

公告公報（BALO)」を開示媒体とする上場会社

の定期的開示制度が創設・拡充された背景には，

このような産業政策的な視点が存したと見られる

のである。

1959年オルドナンスは，上場会社に対して，官

報の「法定公告公報（BALO)」上において，年

次・半期会計情報の開示を義務づけるものであっ

た。当該開示規定は，1965年デクレによりさらに

四半期売上高情報の開示義務を加え，1966年新商

事会社法にほぼそのまま収容された。

また，1965年デクレは，貸借対照表の作成方法

を税務申告に関する1965年デクレに準拠すべきこ

とを明示し，計算書類の作成基準について準拠す

べき基準を初めて明らかにした。税務申告に関す

る1965年デクレは，「活動の成果測定」を課題と

する1957年プラン・コンタプルの規定を取り入れ

ていた。これによって，従来，「資本の維持・保

全」を主目的とする会社会計規制の下で不十分で

あった「活動成果の真実・正確な測定」の観点が

計算瞥類の作成に反映されることになった。

しかし，国家会計審議会（CNC）の会計標準

化作業の成果である1957年プラン・コンタブル

が1965年デクレの規定を通して法定公告公報

(BALO）における会計情報の作成基準として一

般化したが，税務法令が国の租税・財政政策によ

り改変される点を考慮すれば，計算書類の作成基

準としての税務規定に依存する上場会社の開示情

報は問題点を有していた。

1966年新商事会社法は，1867年１日会社法の制度

に比べて，株主・投資者保護の観点から情報開示

量を一段と拡大し，新たな情報開示手段を設けて

情報伝達経路の多様化をはかった。

会計監査の面においては，1935年および1937年

の改正によってもなお不十分であった会計監査役

の「独立性」をさらに強化する措置が講じられた。

また，計算書類の「正規性｣，「真実性」および

｢正確性」の検証に関して，会計監査役の職務と

して，計算書類の正規性および真実性の「証明」

義務を明確に規定した。これらの点で，1966年新
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商事会社法は，会計情報の質的改善の観点から，

1935年および1937年の改革を一歩すすめたもので

あった。

以上の法令による開示情報の拡充を続けてきた

結果，フランスの企業情報開示制度は，法的に要

求される開示･情報量としては極めて高い水準に達

したのである。しかし，法定開示量を拡大しても，

情報開示に対する企業の消極姿勢または無関心，

株主の無関心などにより，利害関係者に対する

｢有効な開示情報」の点に問題が見られた。この

点にフランスにおける情報開示制度の本質的な問

題が存していた。1967年における証券取引委員会

(COB）の設立には，このような背景が存してい

た。すなわち，証券取引委員会の政策は，株主・

投資者の情報ニーズを重視して，上場会社の開示

情報の質的改善を目的としたものであったのであ

る。
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