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西ドイツ巨大企業に~~ける機関・法人株主

と被傭経営者

一一銀行の企業支配との関連で一一一
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山口博教
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はじめに

資本の所有主体が個人的人聞から機関・法人とし、う社会的組織へ移行する

現象一一アメリカにおける機関投資家の台頭，日本での法人企業の株式相互

持合いの状況ーーについての研究がさまざまな立場から進められてきてし品。

またこの現象はアメリカ，日本のみならずヨーロッパの資本主義国でも見出

される O

そこで小稿は西ドイツ巨大企業の資本所有構造における機関・法人株主の

実態とこれを基礎とした被傭経営者の経済的役割を明らかにすることを目的

とする。なおこの場合機関法人株主として，一応，すべての金融機関，投資

会社，管理会社，財団，組合，法人企業をとりあげる。

ただし西ドイツにおいて，機関・法人株主の代表的存在と考えられるもの

は民間信用銀行(ドイツ・コメノレツ・ドレスナー銀行〉である。これらは株

式の直接所有，寄託株式の権利行使，投資会社を通した株式運用等の手段に
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よって産業会社と網の自のような人的結合をもち，西ドイツ経済に刻し他の

国の例では見られないほどの匡倒的影響を及ぼしている。したがって銀行に

よる企業支配の問題には十分注意を払っていきたい。

また企業系列間での所有についても，日本における株式相互持合いという

形態は西ドイツで、は保険会社間以外で、はみられず¥むしろコンツェノレン内で

の上位会社による下位会社の所有とし、う形態が支配的である。

そこで，西ドイツにおける機関・法人株主と被傭経営者について，個人・

同族による資本所有との比較を念頭に置き，以下の順序で考察することにし

Tこし、。

第一に， I経営者支配」論との関連で，へノレゲ・プロス (HelgePross)女

史の研究成果と問題点を，この点に関する日本での議論との関連で確認する。

第二に，プロスの研究が1960年代初頭のものであることを考え，最近にお

ける西ドイツ巨大企業の資本所有関係を新たに分析する。

最後に，西ドイツで'70年代初頭に行なわれた銀行の企業支配をめぐる議論

にもふれ，機関・法人株主と被傭経営者についての西ドイツ的特徴を把握す

ることを試みる。

1i 最近では，第25回経済理論学会でこの問題が議論されている。この点については

鶴田満彦氏による報告を参照した。(鶴田満彦， r階級関係の分析がテーマに一一

法人資本主義論争に帰着J(11エコノミストJ，77， 12.6付， 48~56ベージリ

2) 機関・法人株主の台頭が，各資本主義国で共通してみられるとはし、え各国で株式

会社・信用制度等の相違が現存するため，一国経済に占める，その地位・役割が，

国によって異なるものであることは言うまでもない。したがって機関投資家・株

主の定義もおのずから異ならざるをえない。たとえばパーム・スタイノレスはアメ

リカにおける機関投資家・株主として銀行，保険会社司貯蓄貸付組合，年金基金，

投資会社，大学基金，財ー団をあげている。 (D・J・パ-A， N ・B ・スタイノレ

ス著，坂野幹夫訳， r機関投資家と会社支配J，東洋経済新報札 35ベージ〉

また機関投資家の概念については中島将隆氏が検討を加えてし、る。 L中島将隆，

「米国機関投資家の資金形成構造J，'II証券経済学会年報J，第8号， 155~157ペー

ジウ
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H.プロス論文をめぐって

)
 

1
ょ(
 

プロスは社会学者であるにもかかわらず第 2次大戦以降における西ドイツ

でのマネージャ一層の普及という事態に着目し，これらの階層の増加をもた

らした経済構造の変化とかれらの社会的役割を，rドイツにおけるマネージャ

ーと株主Jという論文で分析を加え，一定の結論を出したのであっ九。

そこでまず，プーロスがこの問題をとりあげるに至った契機をみておくこと

にする。

「巨大な民間企業のほとんどは，株式会社形態で経営されている。…・・株式会

社に関する限り，企業の経営政策を決定しているのは，たんに，個々の資本所有

者ではなく，きわだった資本を持たぬ経営者てある。J(He!ge Pross， "Manager 

und Aktion昆rein Deutsch!andぺs.11) 

このようにプロスは西ドイツでの株式分散が進んだ巨大企業，いわゆる公

衆会社における所有と経営上の権限との部分的分離を指摘し，これが支配力

の完全な自律化にまで至ることを一応推論している O しかしプロスの場合，

基本的には過去における資本所有者・株主と被傭経営者の聞の対抗関係の民

聞が強調されるのであり，将来に関しては不確定性を表明するにとどまって

いる。そして何よりもまず，巨大企業における両者聞の関係については，西

ドイツで分析が十分進められていないこと，同時にこの点について理論的に

も解明すべきであることを指摘したのである。すなわち，個人での資本所有

をしない経営者が私的所有制度に対し決定的役割を果たしていると L、う事実

を理論的に明らかにすること，具体的には彼らを資本主義体制に結合させて

いる利害を分析し，彼らが指導する企業でも利潤原理が存続している事態に

根拠を与えることであり，これらをプロスは研究課題としたのであった。

そして，この課題にもとづいて，プロスはそれまでドイツで、行なわれてき

た一定の研究成果をふまえたうえで，独自の分析を行なったのであったO こ

れを簡単にまとめてみると次のようになる O
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第 1次大戦後のドイツ経済におし、て寡頭体制がより進展し，さらにそれだ

けではなく，巨大企業の組織内部の官僚化が行なわれ，このため少数株所有

株主(以下では小株主とする〕が極度の無権利状態に陥れられることになった。

その結果，一方に代表される大株主と経営者層の連合した勢力と，他方での

小株主の聞に対立が生じたので、あった。さらに第 2次大戦後の西ドイツにお

いても，小株主の権利の若干の回復がみられるものの，この対立は依然とし

て続いているのである。

その際，プロスは以上の対立が株式会社の内部構造に起因するものである

ことを強調している。具体的な例では，経営者が企業の自己金融力を確保し

ようとするため，小株主の利潤請求を極力制約しようとすることが挙げられ

ている。したがってプロスは以下のような事態について注意を喚起したので、

あった。

「小株主からも，労働者，当局からも制約を受けぬ，自律的機能がもっ特殊な

利益は企業利益，さらには社会全体の利益と一致するという，理事会内で普及し

た風潮は，ますます重要な意味をもってきている。J(H. Pross， ebd.， s. 138) 

以上のことから，プロスは大株主のまったく存在しない公衆会社について

以下のような結論を与えたのであった。

「公衆会社の所有は個人所有ではなく，集団所有，一種の私的集団所有であ

る。J(H. Pross， ebd.， s. 160) 

ここにみられるように個人大株主が存在しない公衆会社においても私的所

有が貫徹していることをプロスは強調したのであった。ただしこれは経営が

順調に行なわれている場合のことであり，企業が経営上の危機に陥った際に

は，公衆会社以外の巨大会社を含めて，行政機関の介入が容易に引き起され

るということを女史は付け加えている。しかもプロスはこのような国家の介

入の主たる原因を小資本所有者の個人的利益，ないし小株主支配にもとめ，

個人で資本所有をしないマネージャーによる支配こそがこれらを緩和させる

と考えたわけで、あった。
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そこで，プロスはマネージャー支配の社会的役割，マネージャーと私的所

有制度との関係について以下のようにまとめているのである。

「マネージャー支配がこのような介入を余計なものとしその安定した活動に

よって，所有に対する公然とした敵対性を生じさせないことに役立つている限り，

それはこの制度(私的所有制度一筆者〉の存続を確保するのである。このため所

有の非私化と同義語のマネージャー支配が，まさにこの非私化によって所有に必

要とされるというパラドックスが生ずる。JCH. Pro払 ebd.，s. 163) 

ただし，あらかじめ断っておくが，プロスが「マネージャー支配」という

場合「支配Jを絶対的なものとしてではなく，あくまでも相対的な意味にお

いてしか使っていない。しかしここではプロスがマネージャーによる企業支

配と私的所有制度とを相互に補完し合う関係としてとらえていることは明白

である O

ところがプロスはこのような現代資本主義の重要なー側面について鋭い主

張をしているにもかかわらず，マネージャー支配の前提としては株式会社に

おける株式の分散を指摘するにとどまり，所有の非f.L化の背後にある所有主

体の実質的変化，すなわち所有の機関化・法人化についての論述をまったく

していないのである。このため所有の非私化とそれに対する私的所有の貫徹

とし、う両者の関連は単にノミラドックスとして把握するだけにとどまってしま

ったのであった。

日本へプロス論文を紹介しているL、く人かの論者が紹介と同時にプロスに

対する鋭い問題提起を行なっているが，これらのプロス批判は以上のような

プロスの論理の不十分性にかかわっていると考えられる。この点について以

下で検討を加えることにする。

]) ここでいうマネージャーとは，個人で所有をしていない被傭経営者を意味してい

る。なおプロス論文はすで、にいくつかの研究者により， 日本へ紹介されているが，

小稿との関連で主要なものを以下に挙げておく。藻利重隆「企業の経営者支配と

資本主義体制一一プロスの所論を中心として一一Jcr一橋論叢J，第59巻，第6号，

1968年6月)，前川恭一「西ドイツ独占企業の所有構造と支配機構Jcrドイツ独

占企業の発展過程」ミネルヴァ書房， 1970年所収)， 丑山優「ドイツ資本主義に
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おける経営者と株主一-H ・プロスの所説を中心にしてーJ(~経済学研究j ，第

41巻，第3号， 1975年 9月〕

2) H.Pross，“Manager und Aktion瓦re in Deutschland--Untersuchungen zum 

Verh邑ltnisvon Eigentum und Verfugungsmacht一一一"s. 13. 

3) H.Pross， ebd.， s. 42. 

の この点については丑山優氏の前掲論文で、くわしく紹介されている。

5) H. Pross， ebd:， s. 122~ 123. 

6) H. Pross， ebd.， s. 228~224 ， Anmerkungen 24. 

7) H.Pross， ebd.， s. 161~162. 

8) プロスは次のように述べ，この点を説明している。「所有者から完全に解放され，

経営権を行使するというマネージャー支配は現在の法秩序，社会秩序の理念にお

いてみられない。J(H.Pross， ebd.， g. 167)このように経営者支配が，一定の相

対性にわくづけられたものでしかないことに関しては， 日本における法人株主に

よる株式相互所有とし、う事態との関連で，富森鹿児氏が検討を加えてし、る。富森

鹿児著「現代資本主義の理論←ー金融資本の変質と『経営者支配jJ(新評論，

(2) 

1977年， 62~63ベージ〉 なおマネージャーを私的所有制度に結合させる具体的

利害についてのプロスの分析は，藻利重隆氏の前掲論文でくわしく紹介されてい

る。

そこでプロスの論理の欠陥を突いた論者の見解にふれることにするが，そ

の際ニ・三の特徴的論点を掘り下げておくことが必要であろう。

まず藻利重隆氏，fI::山優氏の批判をとりあげてみる。藻利氏は主としてプ

ロスの前記の論文の結論部分をとりあげたのに対し.丑山氏はその序論部分

を主として問題としたが，両者の批判の内容は以下にみる如く共通する点を

もっている。

藻利氏は第一に，プロスの説いたマネージャーの自律性に疑問を出すこと

から女合めている。

「厳密な意味における，したがって所有と経営ないし管理との実質的な全面分

離を条件とするような経営者支配はついには成立しえない。J(藻利重隆「前掲」

39ページ)， rプロスの論ずるところはおのずから，これを単に形式的なものとし

てのみ理解せざるをえないことになる。Jcr同J，41ベージ〉



西ドイツ巨大企業における機関・法人株主と被傭経営者 山口 201 (729) 

なるほどマネージャー支配が，プロスの説いたように，相対的な意味での

ものでしかなしわれわれがこれから問題とする所有主体(機関・法人株主〉

の関与を免:れぬものであれば，藻利氏が述べたように，やはり形式的なもの

であるとみなしてもよいかもしれない。

しかし藻利氏は第二の批判として，マネージャーと企業の利害関係におけ

る矛盾・対立の可能性を指摘し，プロスが主張したマネージャーが経営する

企業での利潤原理の貫徹に対し重大な疑問を投げ掛けたのであった。すなわ

ち氏はマネージャーの自律性については単に所有者に対してのものではなく，

「国家の中央管理機関の管理・統制からの経営者の自主独立」という意味で

理解すべきであるとし，むしろマネージャー層の堕落の危険性を.1今日の巨

大企業における極めて深刻な経営者問題」として把握することを提起したの

であった。

以上の藻利氏のプロス批判は，マネージャーと企業の利害ないしは私的所

有制度との関連の消極的側面を指摘する点ではまちがし、とはいえなし、かもし

れなし、。しかしこれは今日の巨大株式会社ないし，私的所有制度におけるマ

ネージャーの積極的役割についてプロスが導き出した結論とはあし、し、れない

ものである，と言わざるをえなL、。この点に関しては藻利氏がプロス論文を

日本へ紹介した後で，正木久司氏が藻利氏に対し以下のような反論を加えて

いたことをみても理解できょう O

「教授がプロスの所論が形式的であると批判されるが，なぜそういえるのか，

必ずしも説得的ではなL、。そのうえわれわれには，教授はプロスが主張したL、真

意を十分に汲みとっておられないようにおもわれてならない。J(三戸公・正木久

司・晴山英夫著「大企業における所有と支配」未来社. 1973年.200ベージ〉

正木氏は以上のことを.1所有主体の擬制化の進展(個人所有→『機関によ

る所有」あるいは国家所有)Jを念頭に置いたうえで述べている。しかし藻利

氏のプロス批判に対し十分反論するためには，所有主体の機関化を指摘する

にとどめず，さらに西ドイツの株式会社におけるマネージャーと機関・法人

株主の関係についてよりたちいった検討を加えていかなければならないので
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ある。

なお丑山氏のプロス批判も同様の点にかかわると考えられる。まず氏の批

判の内容をみてみよう。

「所有資本家に代わって出資たしの被傭者が経営処理権を獲得するのは， H. 

プロスによって分析されたような労働過程一般の観点に根拠付けられるのではな

い。それは私的所有の社会資本として具現化されている株式会証制度における資

本関係において，その権限が社会的形態において遂行されるということに根拠付

けられなければならないのである。 H ・プロスは，経営者の存在の論理を，労働

過程一般の問題として求め，他方では歴史的事実という限りで株式会社制度にお

ける経営者の性精付けをなすという，両者における単なる機械的統ーをなすに留

まっているのである。J(丑山優「前掲J，47ベージ〕

なるほど，ここで丑山氏が述べているように，プロスはマネージャー支配

の論理を労働過程における社会化の進展から導き出しているととらえること

もできょう。このことはプロスがマネージャー支配現象を株式会社の発展の

中にとらえると同時に， ソビエトにおける固有企業のうちにも見出している

ことからもうかがえる。

しかしプロスはこの現象を労働過程における組織化の進展に基礎を置いた

うえで，さらに株式会社，とりわけ高度に寡占化した株式会社内部における

株主聞の対抗関係の中にその存在の根拠をとらえていたのであり，単に労働

過程一般の問題としていたわけではなし、。しかも丑山氏が，r経営者階層は，

K ・レンナーらの論理展開とは全く逆に，株式会社を媒介として，徹底して

資本主義的支配構造を再生産することに強制された存在」ととらえるべきだ

と強調している点は，先にみたプロスの結論と照らしでもむしろ何ら対立す

るものではなし、。それにもかかわらず¥丑山民のような批判が出される原因

は，やはり前にも述べたように，所有の非私化とマネージャー支配，ないし

は彼らが経営する企業における私的所有制の貫徹と L、う両者の関連をプロス

が単にノ4ラド γ クスとしてしかとらえていず，それらについての論理的説明

を十分に与えていないことにある。したがってこの場合にもやはり西ドイツ

における機関・法人株主とマネージャーの役割にまでいたる分析と説明を与
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えない限り，プロスが提起した問題は十分解明されたことにならないのであ

る。

さらにこのこととのかかわりで前川恭一氏によるプロス批判にもふれてお

く必要がある。

それはプロスが行なった 106大企業の支配主体にもとづく企業分類につい

ての前川氏の次の点での指摘である。すなわち第ーに，公共企業の所有関係

とその代理人の構成および選出方法が十分検討されていない点，第二に，公

衆会社の株式分散とその分散した株式の寄託議決権管理にもとづく銀行の支

配との関係についての分析が不十分であるという点である。

しかし，この前川氏のプロス批判は第一点はともかくとして，銀行の企業

支配という点に関しては，プロス自身，この問題を取り扱わないことを女史

の論文の冒頭で断わっているのである。さらにプロスが社会学者であること，

分析が行なわれた当時，西ドイツではこの問題についての資料が十分なかっ

たであろうことに注意をする必要があろう。

なお付言すれば前川氏は独自の研究にもとづき，西ドイツ金融資本につい

て以下のような結論を導き出していた。

「西ドイツにおいても『公衆会社Jとよばれる株式所有の高度に分散している

巨大会社が，存在しているが.そこでは，株式の預託制度に基づいて，預託銀行

(わけでも三大銀行〉が，その会社に対する決定的影響力をもつにし、たっている。

…かくて金融資本の力の増大と株式所有の分散とは， ~経営者支配』論の主張と

は反対に，株式預託制度によって，ますます相互依存性を強めることになるので

ある。J(前川恭一「前掲J351ベージ〉

以上の前川氏の指摘は十分傾聴しなければならなし、。というのは冒頭で述

べておいたように，西ドイツの銀行はユニバーサノレ・パンク・システムをと

っており，とりわけ株式寄託制度を利用して西ドイツでの最大の機関株主・

投資家となっているからである。しかも70年代の前半，西ドイツにおいて銀

行の企業支配をめぐる論議がたたかわされ，社会的関心を呼び起こしたこと

は，いまだ記憶に新しいところである。
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ただし，前川氏が強調している，銀行の企業に及ぼす影響については問題

はないとしても，プロスが解明を試みた被傭経営者の経済的位置付けに関し

ては，これを無視することなく，プロスの問題提起を受けとめたうえで，さ

らに，銀行の企業支配との関連で究明していかなければならないことになろ

う。すなわち銀行の影響力を多分に受けていると考えられる公衆会社の経営

者層が，相対的な意味合いにしろ，自律的に経営を行ないうることの根拠こ

そが間われる必要があるのである。むろん以上の問題は銀行自身の所有・参

与構造ともかかわっており，この点をも解明しておかねばならない。しかじ

これらの問題にとりくむ前に，まず最近の西ドイツ巨大企業の所有・参与構

造と，そこにおける機関法人株主の位置を明確にしておくことが必要である。

n 藻利重隆「前掲J45~46ベージ。

2) 三戸公，正木久司， 晴山英夫「大企業における所有と支配」未来社， 1973年，

200ベージ。

3) 丑山優「前掲j61ベージ。

4) 前川恭一「前掲J346ベージ。

5) H. Pross， ebd.， s. 15. 

E 西ドイツ巨大企業の所有参与構造

プロスは1960年前後の 106大企業を支配類型にもとづき分類したが，われ

われは75年度 110大企業の所有構造を所有主体ごとに分類し，それらの販売

量の分析をプロスのそれと比較することにする。その際とくに機関・法人株

主と個人・同族資本所有者の動向を念頭に置き分析をすすめる。

なお資料としては， E ・シュマッケ編，r500大企業一一ドイツの主要企業

と経営者J，コメノレツ銀行編， r誰が誰に属するかJ，M ・ハイン H・プレ

ーター著，r銀行の支配力一今日までの議論の成果」を主として利用する。

これらの中でとりわけ，ハイン・ブ νーターの小著は銀行に対する批判と，

これに対する反批判を整理したうえで，銀行による企業支配の問題を受信・

与信の両面から検討し，さらに銀行の企業資本所有の状視に応じた 125大企

業の分類を行なっており，われわれの分析に有力な資料と論点を提供してい
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る。

ただし分析に入る前に，次のことはあらかじめ断っておかねばならなし、。

それは，たしかに65年の株式法改正， 69年の公示化法により銀行の企業参与

状混，とりわけ寄託株式の権利行使についての規定が精級化されてきてはい

るものの，r銀行の参与は，・・・…最近にいたるまでほとんど系統的に分析がな

されていない」のであり，やはり分析に不十分さが残るということである。

そこで以上の三資料からわかる限りで， 110大企業を所有主体ごとに， (1) 

寄託株権の行使による機関株主間接所有企業(公衆会社)， (2)複数機関・法人

株主所有企業， (3)単一機関・法人株主過半所有企業， (4)公共機関所有企業，

(5)個人・同族所有企業， (6)グーテホフヌング系企業， (7)外資系企業に分類し，

それぞれを検討していきたい。(なお表は，表 8を除いて，小稿末尾に一括し

て掲載した〉

(1) 寄託株式権の行使による機関株主間接所有企業(公衆会社〕

この中には75年度の販売量からみて上位15社内に入る 6社(ヘキスト，ハ

スフ，ジーメンス，バイエノレ，マンネスマン，アー・エー・ゲーが入る。い

ずれも基幹産業部門の株式会社であり，バイエノレの49万人を筆頭として多数

の分散小株主を抱えている。〈表-a)とりわけ旧 IG系3社とマンネスマ γ

の場合には資本金全体の 1%以上を所有する株主は存在しない。これに対し

ジーメンスとアー・エー・ゲー (AEG)の場合Vこは，家族とジェネラノレ・

エレクトリック (GE)が各々資本金の11%を所有している。

以上の企業では銀行，とりわけ三大銀行の影響が大であると考えられるが，

これを表 1-bでみておこう。バイエノレ， AEGの場合には総会での寄託株

権の行使はそれぞれ全寄託株の63.7%，71.5%である O そして株主総会出席

者のうちで三大銀行の代表者が占める割合はバイエノレの場合全体の43.1%，

AEGの場合78.5%である。さらにこれを全銀行の代表者の合計でみると全

体の57.2%，95.4%と出席者の過半を占めていることがわかる。

なお以上の 6社に関しては投資会社による資本所有も軽視できない。とり

わけマンネスマンで、は投資会社が資本全体の10%を持ち，これを介して，銀
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行の影響はさらに大きいと考えられる。(表 1-b)

しかし他会社についての総会出席者の状視は表 1-bでも示されていない。

したがって銀行のこの閣での影響力を具体的に把握できないのであるが，監

査役会長の構成から判断すると，マンネスマンの場合には比較的それが大き

く，これに対し化学 3社では銀行以上に社内テクノクラートの力が，ジーメ

ンスの場合には同族の力がむしろ大きいのではないかと推測できる。(表 1-

a) 

とりわけジーメンスに関しては，シュピーゲノレの記事の中で、次のように述べら

れていることに注意をする必要があり，それらを特に付記しておきたい。それは，

⑦ジーメンスの監査役員で、あり，同社と密接な取引関係をもっ経営首脳部が年に

何度かジーメンス本社を訪れるが，彼らはジーメンスの取締役員を実際に指導す

るためにで、はなく，むしろ彼らに賛意を表わすためにのみ行くということ。②ジ

ーメンスの監査役会，取締役会へ各一名の代表を派遣しているドイツ銀行でも，

ダイムラー・ベンツ，マンネスマン等自行と深い関係をもっ企業に対するほどに

は，ジーメ γスに対して口出をしないということ(これは同社が借り入れ額を上

回る資金を投資しているためで、あると同誌はつけ加えている〕。③ジーメンスに対

する銀行関与がわずかで、あることは，同社の取締役員のほとんど、が社内刀ミら選出

された人間で、あることのなかにも見出される。④ジーメンスの経営機構は五つの

部局に分れ，それらの中央管理を取締役会長が行なっており，さらに企業の最上

部は創設者家族の後継者により，ジーメンスの伝統に従い，その地位が占められ

ていることである。 (Spiegel， 10.， Oktober， 1977， s. 202， s. 206) 

ところでジーメンスを含めた以上の公衆会社で、は取締役会が自律的である

ことについて，ハイン・プレーターが引用していた銀行代表者による以下の

ような説明がある。

「殴査役会は取締役会に対する監督機関から，助言機関へと変わってきている。

複雑な経済関係の中で，支配ということばのもつ意味は変化し，単にまちがし、を

発見するということだけではなくなった。今日明らかなように正しい意味での支

配は，誤った行動や処置をあらかじめ避けるために，決定の過程でつらぬかれて

いなければならない。J(H. Hein， M. Floter，“Macht der BankenぺWSI.， 1975， 

s. 352) 

この叙述が示していることは，被傭経営者からなる取締役員は日常業務に

おいて，絶えず監査役員の操作を計算に入れたうえで行動せざるをえないと
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いうことである。すなわち前者は後者との緊張関係にあるわけである。した

がって彼らが行使する経営上の支配権が，やはり相対的な君、味においてのみ

自律的であることは明白である。

ただ監査役会内で、銀行代表者がし、かなる役割を演じているのかは，場合に

よって違いがある O すなわち，ハイン・プレーターが指摘しているように，

彼らの監査役会・監査役委員会での資格と権限，個人の専制力，背後機関の

比重などにより異なるのである。

(2) 複数機関・法人株主所有企業

この中には株式会社18社，有限会社3社，ならびに主として株式会社形態

をとっていると思われるコープ企業グループが入る。販売量でみると 1~

55位内に 6社， 16~55位 6 社， 56位以下13社の内訳となる。産業別にみても

鉱工業，化学，エネノレギーから建設，食品，商業まで、多岐にわたっている。

(表 2-a)

以上の企業，とりわけ株式会社の中には分散株主の存在するものもあるが，

それらとは別個に制止少数株(資本全体の25%以上の株式〉を所有する機関

・法人が現存するため，寄託株式の権利行使のみによる銀行支配は行なわれ

ていなし、。したがって銀行参与も直接的株式保有が基礎であり，寄託株式権

利行使はその補足に過ぎないといえる。

そこでまず銀行が主要な所有主体を構成する企業をとりあげてみよう。販

売量で第 3位のダイムラー・ベンツの株主には個人(資本の10%を所有する

フリ y ク)，外国政府(同，クエート 14%)が存在するが，圏内銀行の直接株

式持分は全体の36.4%に及ぶ。また分散株主の存在からみても銀行支配が貫

かれていると考えられる。(表 2-a)

大型小売庖のカウフホーフとカーノレシュタットでは銀行による資本所有が

全体の50%にも及び，寄託株式，投資会社を通した銀行の影響は大きし、。

(表~ 2ー し 2-b)メタノレの場合にはドレスナー銀行が資本の33.3%を，

アリアンツ保険会社とジーメンスがそれぞれの 8.3%を持つ他，外資系金融

会社の所有も16.5%に及ぶ。農産物卸売のパイパ，全産業部門にわたるプロ
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イサーグの場合には，パイエノレ・ライフアイゼン中央銀行と，ウエスト・ド

イツチュ州立銀行が資本の25%を所有し，残りについては不明であるが，他

に大株主は存在しなし、。ちなみにプロイサーグでは総会出席者の過半を銀行

代表者が占めている。(表 2-b) なおデグサ，ホーノレテン，パブコックで

は，それぞれヘンケル家(資本の16%)，B ・T・A (英系企業， 25%以上)，

テヘラン政府 (25%以上〉というような大株主が存在するが，それらとなら

んで銀行が資本のそれぞれ 9%，25%以上， 10%を所有している他，分散株

主の存在から判断して銀行の参与はかなり大きいと考えられる。以上の株式

会社の監査役会長には銀行の監査・取締筏役員がついており，銀行との結び

つきが強いことが去の面からもみてとれる。ただしこれらの企業の取締役員

のほとんどは被傭経営者であることを付け加えておく。(表 2-a)

次に販売量で第 2位のアウグスト・ティッセン・ヒュ vテン (ATH)で

あるが，ここではティッセン資産管理会社と財団で合わせて資本全体の35%

以上を所有している。また同社で、は分散株主が20万人以上存在し，寄託株の

権利行使，投資会社を通しての銀行の関与の可能性が充分考えられる。ちな

みに銀行代表と投資会社の代表がATHの株主総会で占める割合は，全株主

の47.2%にも及んでいる。(表 2-b) 同社の監査役会長にはドレスナー銀

行監査役会副会長を兼ねたG ・ゾールが，取締役会長にはドイツ抵当銀行，

工業銀行監査役員を兼ねた被傭経営者がついている。(表 2-a)

つぎにノレーノレコーノレ，ノレーノレガスの両株式会社では民間複数法人企業の他，

公共企業が所有主体を構成している。またそれぞれの監査役会会長にザルツ

ギッター，合同電気鉱山会社 (Veba)ι し、う公共企業取締筏会長がついてい

るため公共的性格が強L、と考えられる。しかし民間企業，外資系企業による

資本所有もかなりのものであるため，公共企業とはせずここで取り扱うこと

にした。(表 2-aをみるとノレールコーノレの場合，民間企業の資本所有は全体

の38.8%，公共企業のそれは38.0%である。ただしノレールガスについては，

これらの割合はこの表からは確定できない。)

その他複数の機関・法人株主が共同で所有する形態をとっている企業には



西ドイツ区大企業における機関・法人株主と被傭経営者 山口 209 (737) 

次のようなものがある。まず組合関係機関が共同で所有している住宅建築業

の有限会社ノイエ・ハイマートとコープツェントラル株式会社で、ある。両会

社の経営責任者には共同経済銀行 (Bankfur Gemeinschaft) の取締役員が

ついている。アグファ・ゲノミエノレトとケミシェ・ベノレク・ヒュノレスの場合に

は化学会社のバイエノレが資本の半分を，残りのそれぞれをベノレギー写真会社，

Vebaが所有している。建築業のフィリップ・ホノレツマンとホーホティーフ

では，前者をドイツ銀行と自治体・地方農業連盟・ライン貯蓄銀行の 3機関

がそれぞれ資本の25%ずつを，後者をラインウエストファーレン電気会社

(RWE)， コメノレツ銀行， メノレクフインク社が25%ずつを所有している。ま

たゲトライトインボルトでは国内穀物企業が合同して資本の50%を，残りの

25%ずつを外資系穀物企業とベノレリン商事・ブランクフノレター銀行が所有し

ている。化学業のリューゲノレスペルクはノレーノレコーノレが資本の32.3%を， ア

リアンツ保険会社とボイス参与会社が63%ずつを持ち，残りは1.6万人の分

散株主の手にある。なお，ライブアイゼン有限会社とコープグループの企業

の所有関係は不明である。以上の企業では，銀行役員を兼ねているものも含

めて経営責任者が被傭経営者である場合が多い。

このように複数機関・法人株主所有企業の場合には，銀行の関与のまった

くない企業は，わずかしかないことが特徴としていえる。しかし他方，被傭

経営者が直接責任を負っている企業があることも明らかとなった。

(3) 単一機関・法人株主過半所有企業

この部類には単一の機関・法人株主が資本の 100%を所有する10社と50%

以上を所有する 7社がある。うち株式会社13社，有限会社4社である。(表-

3) 

このうちクルップコンツェノレン，ボッシュの場合には財団がその所有主体

を構成していて，財団の責任者にそれぞれ銀行役員を兼ねた被傭経営者がつ

いている。クル y プの場合には， 66年以来個人企業形態を名実ともに廃した

ことは記憶に新しいが，ボッシュについてはェンゲノレマンの以下の記述を特

に十t言己しておく。
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「今日，家族と財団の所有下にあるボッシュコンツェノレンは，…・技術家であ

る息子のボッシュによってではなく， ・マネージャーによって経営されている。

企業の責任者には，ハンス・メノレクノレ・・があたっているがボッシュの長老は彼

にボッシュの名前を譲ってはいないのである。J(B. Engelmann，“Das Reich zer-

fiel， die Reichen blieben， s. 224~226) 

またヘッシュ・コンツェノレン本社のヘッシュ・ベルケはオランダ法人エス

テノレの所有下にあるが，エぷテル自体はドイツ法人ヘッシュとオランダ王立

製鉄所アイムデンにその資本の半々を持たれている。しかもへ y シュ自体は

資本の14.5%をアイムデンに所有されてはいるものの， 11万人の分散株主を

かかえる公衆会社である。したがって，ヘッシュ・ベノレケの監査役会長にド

イツ銀行取締役員がついていることは以上の所有関係からみて容易に理解で

きる。

残りの企業は，ェデカ以外はコンツェノレン本社の下位会社ないしそのまた

下位にある系列企業である。すなわち上位会社が公衆会社であるマンネスマ

ユ/，ノミスフの系列，上位会社が複数機関・法人株主所有企業に含まれたA T

H，コープツェントラル系列の企業群で、ある。これらのほとんどの場合，コ

ンツェノレン上位会社の取締役会長ないし役員がそれらの会社の監査役会長の

地位についているのである。

(4) 公共機関所有企業

公共機関企業は，公共機関が資本の50%以下の所有しかしていない企業系

列と， 50%以上を所有するそれとに大きくわけられる。

前者については，いわゆる民有化処置のとられた合同電気鉱山会社 (Veba)，

プォノレクスワーゲン (VW)とそれぞれの系列企業がある。いずれも株式会

社であり，なかでも Vebaは販売量で 110社中第 1位にあり，その系列下に

ある企業をも考えると，石油・化学・エネノレギ一部門における西ドイツ最大

の企業である。同社に対する連邦の資本所有は全体の43.7%であるが，他の

大株主が存在しないため，連邦の支配下にあると考えられる。分散株主は

120万人であり，株主数においても西ドイツ企業中最大である。監査役会長

には被傭経営者であるフォーゲ、ノレザンク (GunterVogelsang)が，また取締
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役会長にも被傭経営者がつき，後者が系列下の諸企業の監査役会長を兼任し

ている。(表 4-a)

V Wにおいても株式の民有化により分散株主が88万人存在する。しかしそ

れにもかかわらず¥株主総会においての銀行による寄託権の行使は出席者総

数の29.9%でしかなく， (表 4-c)，やはり連邦とニーダザクセン州の所有

(合わせて資本全体の40%)にもとづく支配が行なわれていると考えられる。

同社の監査役会長は銀行役員をも兼ねたザノレツギッターの取締役会長であり，

取締役会長は，銀行・保険会社の役員を兼ねた被傭経営者で、ある。後者はさ

らに系列企業のアウディの監査役会長をも兼任している。(表 4-a)

次に公共機関が資本の過半を持つ企業をみてみよう。これには，ほぼ連邦

所有下にあるザノレツギッター，ザーノレベルク，合同工業企業会社(VIAG)，

ノレフトハンザ¥以上の系列会社 3社があるが，ほとんどは鉄鋼，エネノレギー，

化学等重化学工業部門の企業である。また州ならびに都市などの自治体が支

配する企業として，ラインウエストファーレン電気会社 (RWE)とウエス

トファーレン合同電気会社 (VEW)の二つのエネルギー供給会社がある O

RWEでは所有の過半は民間にあるが，公共体は20倍特権株により支配を行

使しており， VEWでは，公共体の所有が合わせて資本の52.5%にも及んで

いる。(表 4-b)

以上の企業はザ/レツギッター・シュタールが有限会社である以外すべて株

式会社形態をとっている。監査役会長は様々の層から選出されていて， RW  

Eとノレフト・ハンザの場合には銀行役員が，ザノレツギ y ターと VIAGでは

官僚が，ザーノレベノレクでは被傭経営者が， RWEでは市役所上級職員がその

役についている。また取締役会長は，銀行役員の兼任の場合もあるが，多く

は被傭経営者である。 C表 4-b)

(5) 個人同族所有企業

これには27社が入る。このうち株式会社が 9社，株式合資会社2社，有限

会社6社，合資会社2社であり，残り 8社についてはほぼ個人企業であると

思われる。
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服売量では15位内に 1社， 15~55位内に10社が入るが，残りの 16社は56位

以下である。この中には個人企業，または有限会社，合資会社形態をとる企

業で，比較的上位に位置するもの一一トエプァー (Toepfer22位)，フリード

リッヒ・フリック (29イ立)，クヴェノレ (Quell32位)，レエムツマ (Reemtsma 

36位)，クレックナー (Klockner& Co. 37位〉ーーが存在しており，西ドイ

ツにおける個人・同族企業の残存という点で注目すべきである。

しかしこの部類に入る企業を産業部門別にみると，化学(へンケノレ株式合

資会社)， 自動車(バイエノレ・モーター・ヴェノレケ株式会社)，鉄鋼(クレッ

クナー・ヴェノレケ，オットー・ヴォノレフの両株式会社)， 電気(グ、/レンディ

ヒ， VARTAの両株式会社〉というように基幹産業部門で活躍する企業が

あるものの，多くの残りの企業は，食品，洗剤，プラスチック虫出版等軽工

業ないしは商業部門に従事している。とりわけ商業部門の企業は合計すると

11社であり，これらの部門で個人ないし同族企業が活躍する余地が残されて

いることは明らかである。(以上表-5参照〉

なおこの部類ではクレックナー・グループに属するクレッグナー・ベノレケ

に特にふれておく必要がある。というのは同組の資本はその25%以上がクレ

ックナー財団により所有されてはいるものの，その他は 3万人の分散株主の

手中にあり，寄託株式の権利行使による銀行参与の可能性も考えられるから

である。ちなみに同社の監査役会長をみると創設者の後継者である G ・へン

ノレが名誉会長としてとどまっているが，実際の会長には弁護士がついている

のである。

しかし最近の鉄鋼不況に苦しむこのクレックナー・グノレープについてのシ

ュピーゲノレの以下のような記事を読むと，銀行支配よりもむしろ同族の影響

が大きいことがうかがわれる。すなわちシュピーケ、ノレは「家族のエゴが資金

繰りの有効な立て直しを妨げている」と L寸見出しで以下の指摘を行なって

いるのである。

「工業家の精神で、はなく，商人の精神が，この企業を特徴づけている。グルー

プが損失を出しているのに，ヘンル家は彼らのグノレーフ。の商事会社で、あるクレツ
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クナー&Co.の手に4400万マノレクもの利潤を昨年度計上させているのだJ(Spi-

egel， 10. Oktober， 1977， s. 97 ~98) 

以上のクレックナー・ヴェノレケの例は，株式の分散がかなり進められ，経

営者の権限がある程度大きくなってきてはいるものの，親会社がし、まだに同

族所有会社であるために，その影響から免れえないことを示している。

(6) グーテホフヌングヒュッテ (GHH)グループ系企業の所有・参与構

造

ここで取り上げるのは， GHHとその系列下に入ったアウグスブルク・ニ

ューノレンベルク機械製作所 (M.A. N.)ならびにフェローシュタールの株

式会社である。

まず販売量で13位にある GHHの資本所有関係をみてみよう。シュ 7 ッケ

編の 1500大企業」によると， GHHにおける大株主はレギナ管理会社のみ

であり，これが資本の25%以上を所有していることになっている O なおレギ

ナ管理会社自体は，アリアンツ保険，同生命保険， ミュンヘン再保険という

三つの保険会社とコメルツ銀行により資本の25%ずつを持たれている。した

がって，このことから判断すると GHHは複数機関株主所有企業へ分類して

もよいわけである O

ところが，コメルツ銀行編の「誰が誰に属するのか」をみると， GHHは

創設者の後継3家族(ハニエノレ，ヤコビ，フュッセン〉とレギナ管理会社で

資本の50%以上を所有するとあり，またハイン・プレーターの先に述べた資

料でも資本の過半が創設者家族とアリアンツの手にあるということになって

いる。(表-6)

以上のことから， GHHの資本は同族と保険会社を中心とする機関株主に

より半々ずつをもたれていると考えられ，同族企業ないし機関株主所有企業

のいずれとも断定するわけにいかないのである。このことは， GHHにより

資本の80%以上を持たれている M.A.N.と100%完全所有されているフエ

ローシュタールについてもいえるわけである。

なおこのような不鮮明さはこのグループ企業の経営陣についてもあてはま
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るO すなわちGHHの監査役会長には創設家族の後継者であるK・ハニエノレ

がついてはいるが，同社では1808年の創設以来一貫して被傭経営者である取

締役会長が経蛍権を掌握してきたという事実が一方である。しかも彼らは当

初資本を所有しないのであるが，経蛍を任され， GHHの発展に寄与する過

程で創設者家族の閏閥と深い人的関係をもち最後には一大資産を形成してい

る。ウィノレヘノレム・ロイグ， カール・ロイグとポウノレ・ロイシュ，ヘノレマン

・ロイシュの親子二代にわたる 4人の経営者がそれである O

このようにGHHの資産は設立時より，経営者を含めた同族の中でしだい

に分散してきている。 B・エンゲノレマンはこのGHHを，プロスが説いたマ

ネージャー支配企業の一つの典型としてとりあげ，以下のような説明を与え

ている。

「マネージャーの継承が実際には所有者支配の没落の過程であるという，格好

の例をハニエノレ・コ γ ツェノレンが示している。Jr所有者達は，彼らに残されてい

る，不労所得で満足している。支配力はマネージャ←へ移行したにちがし、なし、」

(Bernt Engelmann，“Meine Freunde-die Manager" 1969， ~. 120， s. 127) 

しかし，以上のGHHの経営者逮は正確にはプロスのいう「資本を所有し

ない機能者」とは異なるようである O またH ・ロイシュは1966年に亡くなっ

ており，現在GHHの取締役会長についているのは被傭経営者のM・レニン

グスである。このM ・レニングスと創設者家族，またはレギナ管理会社との

関係についての資料が筆者の手元にないため， GHHグノレープ企業をどの分

類に含めるべきかについては意見を留保せざるをえない。

(7) 外資系企業

外資系企業の/同訳は，アメリカ系 7社，イギリス・オランダ系 8社，スイ

ス系 2社，イタリア系 l社である。企業形態別にみると株式会社が11社，有

限会社4社，合資会社 1社，残りの 2社については不明である。資本の所有

関係については， 100 %ないしほぼそれに近い割合で完全所有されている企

業が多く，それらのほとんどが多国籍企業の子会社である。ただしブレニン

タτイヤー (C& A Brenninkmyer KG) はオランダ系の繊維同族企業で
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ある。(以上表ー7参照〉

これまでに 110大企業群をそれらの所有主体別に分類し，それぞれの所有

・参与関係を知りうる限り詳細にみてきた。そこで最後に， 110大企業の年

間販売額を所有主体分類ごとにまとめ，これをプロスが60年に行なった 106

大企業の年間販売額の支配主体別分類と比較してみることにする。

ただし 110社についての小稿で行なった分析とプロスの分析では分類の基

準が異なるため簡単に比較するわけにはいかない。すなわちブロスは 106社

を支配主体にもとづき分類したわけであるが，その中味を吟味しておく必要

がある o (以下表-8参照)

まずプロスが経営者支配企業に含めている企業をみると， (1)資本の 1%以

上を所有する株主の存在しない公衆会社11社， (2)全体の25%以下の資本所有

をする株主の存在する 4社， (3)25%以上の資本所有をしている株主の存在す

る7社，合計22の株式会社が取り上げられている。ところでこの(3)グループ

は，プロスが条件付き経営者支配企業として限定をつけていたように，経営

者支配企業に含めてよいかどうかは議論の余地のある問題であるO 小稿では，

これらを所有主体ごとに分け， (1)・ (2)のグループは公衆会社とし， (3)につい

ては機関・法人株主所有企業と，クレックナー・ヴェルケのような同族所有

会社とに峻別したわけである。なお，プロスのこの(1)・ (2)の企業は合計15社

であり，これが75年の分析で公衆会社6社へ減少しているのは，さらに次の

理由が考えられる O すなわち公衆会社が，他の分類企業へ合併され，そのコ

ンツェノレン系列へ組み込まれたこと(ライン・シュタール，デマグの例)，公

衆会社でも75年時点で販売量で 110位内へ入れぬ企業があること(化学業の

シェリング121位，建築業のリンデー131位の例)，公共機関の資本所有が全体

の50%以下である公共企業がこの分類に含められていたことである。

次に，プロスが分類した複数少数所有支配企業で、あるが，この中には， (1) 

二つないし三つの企業が共同所有している企業， (2)コンツェノレン系列下の企

業， • (3)私的個人所有者がかなりの影響力をもっ企業が含められている。プロ

スは(3)については，決定権が誰に帰属するか意見を保留しているが，以上の
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表 8 110大企業年間販売額分類とプロスの分析との比較

(単位百万DM)

11 0大企業 ('75)

所 有 主 体 別 企 業 分類 [社 数| 販売額 I % 

~ 衆 ~ 社 6 103，261 15.9 

複数機関・法人 所 有 22 128，635 19.8 

単一機関・法人所有 17 75，290 11.6 

fι¥ 主、 生島 機 関 所 有 17 130，118 20.0 

個 人・同 族 所 有 27 109，118 16.9 

G H H グ ノレ フ 3 15，652 2.5 

外 資 系 :iI よ二 業 18 86，359 13.3 

ノIム1 110 649，160 100 

1 0 6大企業 ('60)

支 配 主 体 別 企 業 分類 |社数| 販売 額 I% 

経 '品，.一、二二i; 者 支 回目 (22) 25，503 27 

複数少数所有者 支 配 (21) 14，890 16 

国 内 ょλ巳 業 支 西日 ( 8) 3，677 4 

fιょt、i 自り 経 A凸'4 者 支 間日 (19) 12，630 13 

個 人 . 同 族 支 自己 (22) 20，447 22 

不 明 ( 1) 

タト 国 :JI: 業 数 西日 (17) 16，672 18 

JIコL 計 (110) 93，819 100 

( 110大企業の販売額は，シェマッケ祈ir 500大企業」より，またフ。ロスの分析は，

プロスの前掲論文113，117ベージよりとった。プロスは 110大企業を対象としていた

が，正確を期すため販売額では 106社にしぼって分析している。〉

3クソレープ企業全体では被傭経営者による支配が一般的であるとみなしてい

る。具体的にどの企業がこれらに入るかは，プロスの資料ではまったく明ち

かにならないが， (3)についてはもし GHH系列企業クソレープが含まれている
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とすると，以上の(1)・(2)・(3)と，小稿で分類した複数機関・法人株主所有企

業とを同列視することはゆるされないのである。なおプロスの分類で国内企

業支配 8社が，これに対応すると考えられる単一機関・法人株主過半所有企

業18社に増加しているが，これはやはり 60年以降の企業集中，コンツェノレン

化のためであろう。

したがって，機関・法人株主所有企業は， 60年についていうなら，プロス

が分析した，経営者支配企業・複数少数所有者支配企業・国内企業支配企業

の合計51社よりも少く，これらの販売量の合計も 106大企業の販売量全体の

47%より低いわけである。 75年にはこれらの企業は合計46社，販売量で全体

の47.3%となっており，実際の服売量の増加は，数字に表われているよりも

大きいと考えられる。

また以上の企業とは対照的に個人・同族会社は，販売量において全体の22

%から16%へと明らかな低下を示している。しかも企業数では22社から27社

へと増加している中での減少であることから， @l々 の企業においてはその成

長率が，他の分類企業よりもさらに低いのである O

なおその他プロスの分析との比較で特徴的なことは，外資系企業の販売量

にしめる比重の低下と，公共企業のその増加である。これはドイツ企業が全

体として外資系企業を上回わる成長を， 60年以降遂げたこと，その中で公企

業において高度成長が行なわれたことを示している。とりわけ公企業につい

ていうならば，企業数が19社から16社へ減少しているにもかかわらず販売量

では増加傾向にあるわけであり，個々の企業での成長率が高いと考えられる。

これは公企業が，エネルギー，原子力，航空，軍事等巨額の資金を要する部

門にあり，これらに対する国家投資の結果であろう。しかしこれらの公企業

の具体的分析は別の機会に回わしたい。

以上で西ドイツにおける 110大企業についての分析をおえることにするが，

個人株主，同族により資本所有されている企業が減少の傾向にあり，逆に機

関・法人株主所有企業が徐々に台顕している事実が実証された。プロスがま

とめたように，公共機関をも機関株主の中に含めるとすると，西ドイツにお

けるこの傾向はさらに顕著であったといえよう。
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1)“Die Grossen Deutschlands fuhrende Unternehmen und ihr Manaegment"， Hrsg. 

Ernst Schmacke， Luchterhand Verlag. 1976.“Wer gehort zU wem---Mutter-

und Tochter gesellschaften von A-Z". 12. und erweiterte Auflage Hrsg. Comm-

erzbank 1977，“Macht der Banken"-Folgerungen aus der bisherigen Diskussion， 

Von Manfred Hein u吋 HartmutFloter， WSI Mitteilungen. 7/1975， s. 342~ 

361. 

2) M. Hein， H. Floter， ebd.， s. 348. 

3) ハイン・フレーターは74年次の 125大企業中，寄託株，投資会社を利用した銀行

支配が可能な会社としてAEG，ノミスフ，パイエノレ，ヘキスト， リンデ，マ γネ

スマン，ラインツュターノレ，シェーリング，ジーメンスの9{土をあげている。CM.

Hf'in， H. Floter， ebd.， s. 356) 

4) ジーメンス家の力についてはシュピーゲノレの以下の記述が参考となる。「創設者の

家族の持分は，家族がその持株を公衆にはじめて提供した1898年以来，今日まで

引ぎ続き減少している。家族の手元にあるのは資本の11%，16億マノレクに過ぎな

い。けれども名目資木で、 360万マノレクのジーメンスの株式は 6倍の特権付株式で

あり一族が株主総会で制止数株を保持するには十分である。JC“Etwas Mvsteriii-

ses， gar nicht Fasbaff's" in Spiegel 10. Oktober， 1977， s. 209) 

5) M. Hein， H. Floter， ebd.， 352. 

6) 74年時点では，フリック・グノレープの持分は全資本の38%に及んで、いた。なお，

ダイムラー・ベンツをはじめ，最近の銀行による大企業の株式所有の強化につい

ては以下の論文に詳しい。蓮見博昭「不況知lらずの好収益を記録ートップ交代で

海外業務拡充へーJ(1時事通信社『金融財政J，1976年， 5.31. 8~12ベージ〕

n プロイサーグの所有関係については以下の著書に詳しく述べられている。岡田昌

l弘「西独における固有企業の民有化J，(神戸大『経済経営研究年報』第16号ll))
113~148ベージ，上村貞次郎「西ドイツの独占資本J (大月蓄広， 1967年) 180~ 

181ベージ.

8) 北村次一氏は， ATHを「大規模同族会社の大衆化現象」が進んだ一つの企業と

みなしている。北村次ー「ドイツ企業史家研究J，(法律文化社. 1976年， 111ベー

ジ参照。〕

9) クノレップの法人会社化については，いろいろ論文があるが，とりわけ，池田重隆

氏の以下の著作に詳しい。池田重隆「クノレップコンツェルンの現実， crアナリス

トJ13， 1967年， 50~63ベージ。〉

10) 詳しいことは，標木航三郎「ノレーノレ伝統産業鉄鋼[コンツェノレンJJ(筑摩書房，

『世界の企業J.1975年:236~239ページ〕を参照されたい。

↑1) 岡田昌也，上林貞次郎，各市I掲論文を参照。

12) Bernt Engelmann， '‘Meine Freunde--die Man口ger"Ei'n Beitrag ZLIf Erklarung 
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des deutschen Wunders， 1969， dtv， s. 121~127. 

13) H. Pross. ebd.， s. 112. 

14) H.針。吾s，ebd.. s. 111~112. 

鹿 西ドイツにおける機関・法人株主と被鰭経営者

これまでに，西ドイツ思大企業の所有主体を構成する機関・法人株主とし

て，銀行，財団，投資会社，管理会社，保険会社事組合，法人企業，その他

一部には州・自治体などをとりあげてきた。このうち穀大の機関株::tは，銀

行，とりわけ民間三大議用銀行で、あった。

そこでまず正大銀行自体の所有・参与関係についてみておこう O いず、れの

銀行にも，大株主は公衆会社同様存;従せず，すべての資本所有者は分散株主

と考えられる。 75年における株主総会誌， ドイツ銀行で19.5万人， ドレス‘ナ

ー銀行で13.5万人，コメルツ銀特で12万人である。ここのうち， ドイツ銀告の

株主について詑以下のような説明がある。

「ドイツ最大の銀行ドイツヂェ・パンクの株主構成金みると，株主数の53.9%

は労働者.20.9%1主主婦， 10.2%はその俄綿入であるo 85%が f大衆株主」であ

る。そしてこれらの持株数を合計すると56%に漆するoJ(池内康彦「置きドイツの

金利自由化と銀行経常の変貌J(n"去最副!財政事務ム 1976，5.3--10. 97ページウ

この池内氏の説明から判断すると， ドイツ銀行の場合には，全株主数の15

%にあたる約 3万人の株主が機劉株主ないしは訣人株主であり，これらがド

イツ銀行の資本全体の44%を所有していることになる。

ところで以上の銀行は，このような分散株主が寄託する自行の株式の権利

をも利F告するわけである O したがって「銀行は，総会において株式発行会社

側であると向詩に，株主たる顧客の委保を受けた代理人として株主側にも登

るJということになる。この結果，銀行は自行における一大株主を構成

するので、ある。

そこで豆大銀妊の絞査役会の構成を，シ L マ y ケ編 r500大企業jにより，

75年度についてみておこう O ドイツ銀行の場合，室主張主役会長日・ウザッヒ，
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副会長ボ y シュの経営責任者H ・メノレグノレ，ホーノレテ γの監査役員H ・オス

ター・ウィントの他，他の法人・個人企業の役員 6人，個人企業所有者 3人

(K・フリック， A ・へンノレ， H ・クヴァニト)， p.ジーメンス， 労働者

代表7人，主婦 l人の計21人からなっている O コメノレツ銀行では，監査役会

長P・リヒテンベノレグ，副会長H・メイヤー(個人企業社員)GHH監査役

員のメンゲスの他，法人企業役員 6人，保険会社役員 1人，個人企業の所有

者ないしその被傭経営者4人の計21人である。ドレスナー銀行の場合には会

長H・リヒター，副会長H・へンツェノレ， ATHのG・ゾーノレ，ヘキストの

K ・ウィナ y カーの他，他銀行役員 1人，法人会社役員 4人，個人企業役員

1人，労働者代表の計15人からなっている。

このように三大銀行の監査役会には，先に所有主体別に分類したところの

あらゆる種類の企業役員が関与している。しかし，いずれにせよこれら銀行

の監査役会長ならびに取締役員(会長も含めて〉についていえば，すべて個

人で資本を所有しない被傭役員であることには注意しなければならなし、。こ

のことはマツグス・クノレッグの以下の叙述からもうかがわれる O

「へノレマン・ J・アプス， ヨアヒム・ツアー γ (夕、、イムラー〉パイツ，フォー

ゲノレザンク(グルップ)， ハ γセン，ザメット，テイム (三大化学コンツェルン

“総監督")，プレツトナー(ジーメンス)，グロエベ (AEG)も Vf'baのケン

プナー， ティッセンのゾーノレ， マンネスマ γのオーバーベッグも， ラインシュ

ターノレのシュムムッカーも， ドイヅ銀行のウノレリッヒ， ドレスナー銀行のポント

(ドレスナー銀行取締役会長~筆者〉ウエスト・ドイチェン州立銀行のプーレイン

も一一社会学者が，“経済界の支配者"に含めるすべてこれらの人達は，生まれっ

きその職についたわけではない。J (Max Kruk，“Die Grosen Unternehmer，" 

羽Tohersiekommen， wer sie sind， wie sie aufstiegen， Societats Verlag， 1972， 

s. 190) 

このように彼らはいずれもやはり被傭経営者である。そして以上の銀行役

員が，いろいろな手段により一人で産業企業の役員をいくつも兼任し，銀行

と企業との広範囲にわたる参与関係をくりひろげていることは周知の事実で

ある。

以上の事態をまとめると，西ドイツの三大銀行の取締役会はもちろん，監
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査役会においても，ほぼ絶対的といってよいほどの，一般株主から独立した，

自律的な被傭経営者(理事会)による支配が行なわれているとしづ結論が導

き出される O すなわち冒頭で、ふれたような，プロスが推測した個人所有者か

ら自由な，支配力の完全な向律化は一般産業企業ではなく，三大信用銀行に

おいてこそ，現実に貫徹する可能性があるわけである。

しかも三大銀行は公衆会社をはじめ，機関・法人株主所有企業の多くに対

し，他の国ではみられぬほどの影響を与えているわけであり，これらの企業

の監査役会・取締役会の中に，銀行役員以外の支配的株主が存在しなかった

り，または存在したにせよ，監査役会長に銀行役民がついている場合には，

やはり株主からは独立した被傭経営者による支配が行なわれているというこ

とになる。

ただし，この場合，銀行役員以外のものが経営のトップに立っているとし

ても，彼らは銀行からの関与を免れることはできず，この意味で，彼らの会

社支配はあくまでも相対的なものでしかないことはつけ加えておく必要があ

る。これは，先にみた公衆会社における取締役会と監査役会との関係の例を

みても明白であろう。

ところでこのような大きな影響力をもっ西ドイツの銀行に対し，批判の論

調が高まったことが一時あった。この銀行批判とそれに対する反論について，

ハイ γ.プレーターが以下のような整理を行なっていることはきわめて興味

深い。

すなわちそれによると，銀行批判・反批判は， (的自由主義経済の立場， (b) 

行政指導を認める自由主義の立場， (c)社会主義の立場に立つ論者のものに分

けられる。このうち(司の立場からの銀行批判論者の中味は，主に株式寄託権

にもとづく参与に関するものであり，銀行の企業所有・参与のみを制限すべ

しとしている。また(b)の立ち場の論者は銀行の企業に対する影響力を断つた

め，銀行に対するコントロールを，銀行の国有化ではなく社会化によって行

なうことを要求している。これに対し(c)のものは，さらに， (1)ヒノレブァーデ

ィングの論理により銀行の企業支配を認め，その固有化を要求する論者， (2) 
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レーニンに依拠し，国独資批判から国有化を要求する論者， (3)レーニン・ヒ

ノレファーディングを批判し，金融ク守ループ聞での競争を強調し必ずしも固有

化を主張しない論者にわかれるというのである。

これらに対し銀行の立場を代表する論者，経済学者，ジャーナリストが反

論を加えている。彼らはほぼ(a)のグノレープに入るが，第一に，銀行の支配力

を過小評価することにより銀行を弁護する。これらの反批判の主なものとし

て，ハイン・フレーターは大銀行の企業資本所有は，それらのバランスシー

ト総額の 5%以下であり，また銀行全体をとってみても，西ドイツの株式会

社に対する資本所有は，全体の 4%にしかならないと L、う銀行側の説明や，

以下のような銀行代表者の言をとりあげている。

「銀行は産業企業を支配したり，全体を所有したりはしていない。Jrわれわれ

は金融上のパートナーに過ぎず，危急、を要する場合にのみ，構造的問題に答える

のだJ(M; Hein， H. Floter， ebd.， s. 346) 

また寄託株の権利行使に関しては，彼らが，株主の承認をとることは「費

用と不快感を伴うだけであり，支配力の行使には結びつかなしづと述べたり，

銀行の小株主に対するサービス機能をむしろ強調したりし，人的結合につい

ては「銀行代表者はつねに少数派でしかない」と言ったり，さらに企業の内

部情報の利用の可能性の指摘に対しては，銀行のもつ「公共性」を強調する

ということを紹介している。

そしてさらに「銀行は一時的でしかない支配の可能性を実際には行使しえ

ない」ことを強調する論者は，その根拠として「銀行の支配欲に対する有効

なコントローノレJをあげているというのである O すなわち信用業務における

銀行間での蛾烈な競争の存在であるが，この点についてハイン・プレーター

は以下のように述べている。

「大企業は信用関係の商で、は，個々の銀行から相対的に1dl立している。それら

は中企業より，銀行債務の選択の幅を広くもち，信用取引相手を分散させること

によって，この選択を行使しうる。したがって個々の銀行にとっては魅力的な顧

客である。また大企業は信用業務とならんで，さらに金融上の手段をもち，銀行
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の全面的関与をうけないて、すむ。(発行， 債務証書にもとづく貸付， 外国銀行信

用，定業手形交換〕。これらの企業をめぐって信用機関の数が制約されていたとし

ても，信用業務における鋭い競争が生ずるJ(M. Hein， H. Floter， ebd.， s. 351) 

かくて，大企業「とりわけ利益をあげている企業では，経営陣が銀行に対

して文句を言えるほど自立的でありうる」という銀行側の説明を，ハイン・

フレーターはつけ加えているのである。

なお銀行が「支配しない監督機関Jではないかとしづ批判に対しては，信

用業務上の誤りを避けるための法規定がもち出されて，反論が行なわれ，こ

ごでもやはり監督機関としての銀行の「公共性」が強調されているので、ぁ2。

以上のような議論をふまえて，ハイン・プレーターはこの論争の結論に代

えて，次のようなドイツ銀行代表者の弁をつけ加えてし、る。

「疑いもなく銀行は，この社会の機関と同じく，支配力を持っている。信用を

与えたり，拒否したりする可能性は，たとえ，他の銀行との競争下にあったとし

ても，それ自身支配力である。また銀行がそれを誤用することもないわけではな

い。われわれは業務上の支出力を軽んずるような試みはすべきで、はない。なぜな

ら，この種の支配力は創出されてはならないからである。銀行支配力は，何らか

の形で，国家権力と結合したときには，たとえ民主国家ではあっても，はるかに

大きくなるであろうJ(M. Hein， H. F. FI凸ter，ebd.， s. 347) 

以上，西ドイツにおける最大の機関株主である銀行に対する批判・反批判

をハイン・フレーターに即してみてきたのであるが，銀行弁護論者の反論に

もかかわらず，銀行の企業支配は次の点でも明白であろう。それは，企業が

経営にいきづまったとき，ハイン・プレーターはふれていなかったが，とり

わけ企業集中・合併のときには，必ず大銀行が介入するという点である。

ただし経営が順調な場合には，相対的な意味での，産業会社内の「マネー

ジャー支配」ないし「テクノクラート支配」が行なわれることは，以上の論

争の中からも読みとれたわけで、あった。そしてこのことは.自己金融にもと

づく蓄積が大きな役割をはたす大企業でとくにあてはまるといえよう。(先に

みたジーメンスの場合がこの例である〉

最後に機関投資家・株主としてかなりの企業参与を行なっている保険会社
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の所有・参与構造をみてみよう O 表-9で補償金受取額にもとづく西ドイツ

における上位10社を，シュマッケ編の先の資料から抜き出しておいた。

これをみるとわかるように，第 1位 2位のミュンヘン再保険会社，アリ

アンツ保険会社が株式の相互保有を行なっている。またこの 2社が共同で所

有する形態をとる保険会社が10社中 4社ある。なお，この点に関しては犬飼

欽也氏による， ドイツ連邦産業経済局編「産業集中についての調査結果に関

する報告」の紹介論文の中で次の指摘がある。

「保険業での46事例は，全部が直接的な相互参加であった。保険では相対する

持分が，大ていの場合円環的参加と一緒に生じているのが典型的で，このため個

々の事例についてその重要性を把揮するのはむずかしかったJ(犬飼欽也「西ド

イツにおける産業集中(2)J(~証券経済J ， 1968年1月，第101号， 49ベージ l)

以上のことから，西ドイツの保険会社では全体として，株式の相互保有が

行なわれているとみてよいだろう。また保険会社の役員は監査役会・取締役

会のいずれにも被傭経営者がついている場合が多い。(表-9)

なおATH，GHH，ノイェ・ハイマート，クルップ，ボッシュにおける

管理会社，財団，その他多くの企業に関与している投資会社等の機関株主に

ついての具体的分析は小稿では行なわず，別の機会に譲ることにする。ただ，

これらの財団，管理会社の設立によって，従来同族会社として経営されてい

た企業においても，その後継者の経営者の経営方針により，または経営危機

を契機として，同族所有形態がとり止められてきているとしづ事実は重要で

あり，この事には留意しておく必要があろう。だがこの点では，株式分散が

ある程度進み，管理会社ないし財団が主要な所有主体に移行しているとはし、

え，いまだに同族による所有支配を免れないでいる GHH，クレックナ一系

列の諸企業には，今後とも特に注視してし、かなければならなし、。

以上，銀行をはじめとする西ドイツにおける機関株主を多少の差はあれと

りあげてきたわけである。そしてこの中で，とりわけ，三大信用銀行の経営

陣が，一般の個人株主からほぼ絶対的とも言ってよいほどの独立した存在で

あること，またそれらの経営上の最終責任者(監査役会長〉がやはり被傭経
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営者であることを確認した。この事:は株式相互持合いの関係にある保険会社，

銀行役員を兼ねた被傭経営者が責任を負っている管理会社，財団・法人企業

にも妥当すると考えられる。したがって以上の機関・法人企業(ないしそれ

らの系列企業〉においても，機関・法人所有にもとづいた，被傭経営者の経

営上の相対的自律性が存在するとみなしうるわけである。そしてこれらの経

営者達が，私的所有制度の推進者であることは，ハイン・プレーターに即し

てみた，銀行の企業支配をめぐ、る論争からも明らかで、あったので、ぁ2。

1) 黒沢洋「西ドイツ銀行制度とその特質j(前掲『世界の企業J4. 276ページ。〕

2) ドイツ銀行の株主総会で，銀行自体が占める割合については以下のシュピーゲル

の記事が参考となる。 r1970年5月15日， ドイツ銀行の株主が集ったとき， 重役

陣は，総会に出席している資本の56.7%を代表していたことが，公式の出席者名

簿で明らかにされている。j(“Universal-System:Die Omnipotenten，"Spiegel， Nr. 

4/1971，ただしこの記事については，シュピーゲルの原本を手に入れられなかっ

たため，永井清彦著「時事経済ドイツ語j，第三書房， 1979年， 121ベージを参照

した〉

3) この点については以下のような説明がある。「統計が示しているように一つの株式

銀行の取締役員は，平均して六つの経済上の職を兼任している。たいていの場合，

主主査役会の席にある。監査役会の 8人に 1人は銀行役員である。j(“Sonutzt man 

den Wirtschaftsteil einer Tageszeitung，" Hrsg.， Jurgen Eick， Societats-Verlag， 

Sechste Aufl. 1975， s. 354) 

ちなみに元ドイツ銀行監査役会長であった， H. J.アプス氏は He'rrDirektor 

(理事氏〉と呼ばれたことに対して， r私は理事ではなし、。私が理事を任命するの

だ」と答えたということである。 (B.Engelmann， ebd.， s. 104参照〕

4) M. Hein， H.Floter， ebd.， s. 343~345. 

5) M. Hein， H.Floter， ebd.， s. 345~347. 

日以上， M. Hein， H. Fl凸ter，ebd.， s. 347. 

n r大銀行が，たとえば企業集中の推進者，核として演じている役割は，市場経済

的に経営されている新聞にとっても，賛意をもって考えられてはし、ない。jCHrsg.，

J. Eick， ebd.， s. 355) 

8) このことについては，菊地敏夫氏が紹介している。 F・フォグノレや，またB・エ

γゲノレマ γの以下の説明にも表われている。

「ドイチェ・パンクの監査役会長へルマン・アプス氏が1965年以来特別の休日

をとったことはないと L、う事実や，フオルクスワーゲ、ンの取締役ノレード‘ルフ・ラ
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イディング、氏が同flこの会長になってから18ヶ月聞は， 1週7日間， 1日平均10時

間以上働いたJ(菊地敏夫「日本企業との共通性と異質性」【『経済往来J，1978年

3月， 42~43ベージ 1) ， i平均的マネージャーは年収百万マノレクでも非常に勤勉

である。彼は 1日少くとも10時間， しかも 1ヶ月25日以上働く J(B， Engelmann， 

ebd" s， 110) 

む す び

小稿は西ドイツ巨大企業における機関・法人株主の実態と被傭経営者の果

たす役割を，銀行の企業支配との関連で解明することを目的としていた。冒

頭で述べておいたように，これらを取り扱う契機となったものは， 60年代初

頭に， H・プロス女史が「西ドイツにおけるマネージャーと株主」という論

文の中で提起したいくつかの間題であった。すなわち，株式分散が普及した

公衆会社を中心とした巨大株式会社における，その内部構造の変化にもとづ

く私的所有の内容上の変化と，そこでマネージャー(被傭経営者)が果たし

ている経済的役割を解明するという，二つの問題で、あった。

まず，この第ーの問題に対して，プロス自身は，r個人所有ではなく，集団

所有，一種の私的集団所有」とし、う規定を与えていたのであった。しかし

「私的集団所有」とはいうものの，所有の非個人化に伴う肝心な所有主体の

変化についての言及は，プロスにあっては何らなされないままにおわってし

まっていた。このためプロス論文の日本への紹介者からもさまざまな疑問や

問題点がなげかけられることになったのである。

そこで小稿では，最近の西ドイツで出されている資料にもとづきあらため

て， 110大企業の所有・参与構造とそれらの販売量の所有主体別分類を試み

たわけで、ある。この結果，機関・法人株主が所有主体を構成している企業は，

企業数では集中・合併の結果減少してはいるものの，それらの販売量の全体

に占める割合が，個人・同族所有企業のそれに比べ増大していること，また

公共企業の一部でも機関株主がその所有主体を構成している場合があること

を確認したのであった。したがってプロスが公衆会社を中心とした民間巨大

株式会社の所有を「一種の私的集団所有」と規定したが， これは正確には
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「私的複数機関・法人株主による所有」とすべきものであったわけで、ある O

しかも西ドイツでは，機関株主の代表的存在が銀行であり，以上で、述べ4た企

業において銀行役員ないしそれを兼ねた，テクノクラートを含む被傭経営者

が経営の最終責任を担う場合が多くみられたのであった。この点で銀行の企

業支配を考慮に入れなければならないと L、う前川恭一氏のプロスに対する批

判は重要な意味をもっていたわけで、ある。

しかし小稿では，プロスの問題提起を積極的に受けとめ，銀行の企業支配

の問題を念頭に入れたうえで，さらに機関株主としての銀行自身ないし保険

会桂の所有参与構造広まで立ち入って分析を加えてみた。その結果，銀行で

は，寄託株式の権利行使により銀行自身が株式所有者を代表する以外，個人

大株主は存在しないし，また保険会社でも株式の相互所有形態が支配的であ

り，いずれにせよ個人で資本を所有する大株主がし、ないこと，さらに，以上

の機関株主を代表し，経営に最終責任を負うものが，やはり被傭経営者(役

員ないし理事〉であるということが明らかになったので、あった。

したがって，これまで述べてきた企業で‘は，機関・法人株主を代表する役

員をも含めた被傭経営者による企業支配が，一定の相対性にわくづけられた

ものでしかないにしても，やはり一般的なものになってきていることは疑い

えないのである。

そこでプロスが提起していた第二の問題に立ち返ってみよう O プロスは巨

大株式会社におけるアネージャー支配を， r所有の非私化」と同義語と考え，

制度としての私的所有とはパラドックスの関係にあるという見解をもってい

たのであった。しかし小稿で明らかになったように，マネージャー支配は

「所有の非私化」ではなく， r所有の非個人化J=所有の機関化・法人化によ

ってこそもたらせられた事態であり，私的所有制度と対立するわけでもなく，

したがって，パラドックスの関係にあるというものでもなL、。このようなプ

ロスのあいまいな表現は，女史が所有主体の実質的変化を明確に意識せず，

所有の「非個人化」を「非私化」と混同したがために生じたと考えるべきで

あろう O さらに言うならば，所有の「非私化」は，パーリ・ミーズの「経営
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者支配」論の影響とも考えられる。なるほど「所有の非私化」は「所有の公

化」と誤解されるわけで、あり，この点で藻利重隆氏や丑山優氏からのプロス

に対する批判が出されることになったわけで‘あった。

しかしこの点についてはこれ以上追求する必要はないだろう。プロス自身

はマネージャー支配がやはり相対的意味しかもちえないこと，またマネージ

ャ一層が現代における私的所有制度の推進者であることを明言することにや

ぶさかではなかったわけで、ある。付言しておくと，西ドイツにおける銀行の

影響力，三大信用銀行間，ならびにそれらと貯蓄銀行間での競争を考えに入

れるならば，銀行役員を兼ねた被傭経営者が，私的所有制度の推進者たらざ

るをえないことには多言を要しないのである。

最後に小稿で、は，投資会社，財団，管理会社，公共企業の一部における機

関・法人株主と経営者の地位等について少なからぬ課題を残すことになった。

これらについては別の機会にあらためて検討することとしたい。
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販売量単位百万マノレク

ネ土 名|順位[形態|株主数| 大 株 主 |部門|販売量 l監 査 役 会 長 | 取締役会長

ヘキスト 4 AG 42万 化学 20，776 テクノクラ ト|被傭経れ

ノ、、- ス フ 5 AG 40万 化学 20，015 ノア ノア

ジー メン ス 6 AG 38万 ジーメンス家(11%) 電 気 18，907 p ・ジー メ ンス ノケ

バイエノレ 8 AG 46万 化学 17，734 テクノクラー ト ノケ

マンネスマン 10 AG 18万以上 鉄鋼 13，094 ドイツ銀行監査役会長 グ

A E G 11 AG 約19万 GE (11%) 電 気 12，735 ドレスナー銀行取締役会長 i ノγ

寄託株式の権利行使による機関株主間接所有企業(公衆会社〉表 l-a

(“Wer gehort zu wem"， Hrsg. Commerzbank， 1977， E. Schmacke， "Die Grosen 500，" 1976より作製〉
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販売量単位百万マノレク

11蹟 日反 大 投資 株主数 '74年寄託株式権利行使 監査役会委任者

社 名 iJ臼E 株 会社 出席者の割合(%) 全体の
全体 労働者 出席者

(存銀)[全銀行|盟

うち銀行によるもの
位 量 主 持分 人数

ジーメンス 2 115，147 33万 6.5万 22 
ドイツ銀行 2人， ドレスナー銀行，パ

ンス家 6.4;:U イエル・フェラインス銀行

ノ、 ス フ 3 13，643 . 5.1% 33万 l.8万 . 15 ドイツ銀行

ヘキス ト 4 13，563 . 5.8% 37万 4万 . 15 ドレスナー銀行(名誉)， コメノレツ銀行

パ イ エル 6 12，821 . 6.2% 46万 2.2万63.7% (43.1) 78.5 12.9 15 ドイツ銀行， コメノレフ銀行

ドレスナー銀行， ドイツ銀行， BHF 
A E G 8 10，048 GE 6.9% 17万 -171.5% (57.2) 95.4 . 18 銀行(ツ名銀誉行)， オッベンハイム銀行. コ

メノレ

マンネスマン 13 7，155 . 10.0% 12万 4万 21 ドイツ銀行ア， BHF銀行， ウエストト
イツラン ス銀行

公衆会社における機関株主の参与状況 ('72/'73年〉表 l-b

(M. Hein， H. Floter，“Macht der Banken，" WSI Mitteilungen 7/1975， S. 360~36 1. Tabelle 2b， 2cより〉
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販売量単位百万マルク

社 名|順位|形態| 所有・参与構造 |部門|販売量|監査役会長|取締役会長

A T H 1 2 1 AG 1ティ yセン資産管理会社25%以上，テイツセン財団|鉄 鋼 122.9161 ドレスナー銀!子警警室長五
1 t. 1 fiu  1約10払残り分散株主20万 1 iVC >'I"J 1 ' |行監査役員 |役員叫ゴ

ードイツ銀行 12.5 99% 6 6 
ドイツ銀行28.5% コメルツ銀行 6.25 
メノレセテ、ス自動車持株一一スイス銀行 6.25 フランクフノレ

ダイムラー・ 3 1 AG 会社25.23% ーパイエリッシマ・ 6.25% 自動車[1 21.008 ドイツ銀行取 タ一保険会社
ベンツ フリ ク約10% ランテ、スパンク ・ ' 締役員 監査役員

ツ IU/O ーボッシュ 6.25 FFFZ Z Z 
クェート国約14% ードレスナー銀行 6.25 

一分散株主 50 
Veba 14.1%. ゲノレゼンベノレク 13.1%，ザノレツギッ
ター10.8%，SIDECHAR 8.3%，ヘッシュ7.9%，
マγネスマン7.4%，ATH7.2%，クルップヒユツ ドレスナー銀
テソベノレク6.2%，テイツ七ンエネルギー5.5%， 行監 役員

;:ール・コー 121 AG ノレベナ ~4.7%，クレツクナー・ヴエノレケ 4.7弘フ 石炭 12，598ザノ方ギッ; 被傭経営者
リードリツヒ・ハイニリッヒ管理会社3.1弘ニー 取締役会
ダーベノレク管理会社2.9%，グアノレスムベノレクヴェ ー 長
ノレク 1.9%，アノレテ・ハツセ・ゲベノレクシャフト1.2
% 

290Pグノレ 119/ 食料品 1 8，6301 

カーノレミュタ 1251AG 1コメノレツ銀行25%以上， ドイツ銀行25%以上，分散 1IJ 売 7，0581コメルツ銀行 1;被傭経営'者
ツト I L;J I fiu I株主約2万人 ! 、 l ' l取締役員 | 

カウフホーフ 1341AG 1コメノレツ銀行25%以上司 ドレスナー銀行25%以上， I小 売 1 6.1231 ドレスナー銀!被傭経営者
10

'1 I fiu I分散株主2.8万人 I 'J' :1[; I ' |行取締役員 | 

産業一般会J社銀ヱE3NZ 2596以6上以%上一1ー一-アリアンツ保険33.3F9FU Z 6 メ タ ノレ 351 AG ドレスナ一 行25% ドイツ銀行 33.3 金 属 6，100行ド監レ査ス役ナ会ー長銀 被傭経営者
スイス金融社16.4 ジーメンス 33.3 

ieh;;1145ドmb叫柔道遺書籍善計議室社二1-1峨 |主主 1 5，1681 - 1 (者隣諸)

複数機関・法人株主所有企業表 2-a
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名 |陣阿順駈阿位同|形閃耐怠則| 可云干一¥. 参 与 構 造 |同部 門而]悶E副]監醐査醗役会録長 |阿取締鰍役会録長

5白5 ベ叶叶ノバ刈川……く川h山イ作山…エり山リ川ツシh工 ラ刊一…イ打川…フη川…アパ山一イ何ゼ
55 AG /~1'=~';;'/I. .7 1' 77 1'-1i"，-J:j~*~1T25%tJ，J: I~ I 3，8211一ノパ刈川川一〈切h山いイいいωエ町叫ノルレ ラ [ 

[ 会長 l 

グ ザ 156[AG直言主催ぎ万人て下じなー銀行!務 |貴金属[ 3，7701持 謀議! 被 傭経時

一 1651 AG 1 器 r 「コメ吋行協 I/J¥ *-1  3，γ ホ ー レ ア / 白 IAG 副主会 % ー 」 ドイツ銀行政 |小売 縦銀 行取 |被 傭経営 者

関
将
牧
草
明
間

泌，
N

∞
献

ペノレリンハン
アノレス・フラ

3，247[ンタフノレター|被傭経常者
銀行監査役会
長

山 21被傭経営者!被傭経営者

2，9641共同経冒銀行|被傭経営者
1取締役員 | 

所有 ・ 三

表 2-a

イ

社

総
ω
中

2，945[ヱ巴ba取締役|被傭経営者
ヱ:.;;;...'<.

ウエスト・ド|ノノレト・ドイ

川 0142L7長!万二7話
締役会長 i役員

乙3151 ドイツ銀行取|戸議長名
|締役員 |監査役夏

2，2961議吋被傭経 営 者

パブ・コック 169I AG Iテヘラン政府25%. ベノレリナーハンデノレス・フラン[機
クフノレター銀行10%，残分散株主1.3万人 | 

アグファ・ゲ[7A [ ^ r [アグフ 750克(バイエノレ100%) [rg -'" [ 
パエルト 1741 AG 1ゲノ江川写真生産N V.1〈ノレギー)50% 写真 i
±ープ・ツェ 1751AG 1ドイツ盟費者組合連合25%，共同経済参与会社31払|飲食料|

| l̂"'lドイツ消費者組合監査連盟15%，外国共同組合29%[W¥.t"t1'-'f [ 

1ベノレゲマン会社25%以上一「ノレーノレコーノレー
Veba3，7% トマンネスマン 干み j

、ベノレク25% トヘッシュ [-100 [一小 V

プリギソタゲベノレクシャ トゲノレゼンベル | 克!玄一供
フト 26，5% ク 亦口

シューベノレト会社5，15% I-Veba 

同門(
:μ25 190lAGlJ7:空252T去ン225L地方農業同盟ライ(建築|

ケミシェ・ベケミ管理会社50%-1ーバイエノレ37，3%
ノレク・ヒュル[92 [ AG 1 Veba 25% I-Veba 37，3% 石油卸|
ス パイエノレ25%

械
備

ノレーノレガス 1761AG 

ウエスト・ドイチェ・ランデスパンク25%以上
分散株主15万人

プロイサーグ 177IAG
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社 名同位|形態| 所有 . 参与構造 |部門|販売量|監査役会長|取締役会長

フインウエス
ホーホ・ティ 94 AG ラインウェトファーレン会電社気会25%社25%，コメノレツ銀 建築 2，270 トファーレン

被傭経営者ーフ 行25%，メノレクフインク 電役気員会社取締

I 981GmbHIノノレ Iライン ー卜フアーレン穀物諸企業協|商業 | 
2，157い傭経時 I(被傭経酎臨精閲者〉れれ[・ 981G

ノ プノレター銀行25% ス

ドイツコンチネンタノレカPスーIーーノマボレリアンツ保険25%% FZ 
リューツゲノレ 25% ーノレコール 25 

ス・ベノレク 109 AG GMT化学参与会社25% イス参与会社25 化学 1，902 被傭経営者 被傭経営者
分(ノ散レ株ーノレコール100%)

主1.6万人

ライフアイゼ
102 GmbH 釘H 2，092 輔君 (被傭経営者〕ン

表 2-a

(表 1-aと同じ資料より〉
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販売量単位百万マノレク

投資会 株主数 '74年寄託株式権利行使 監 査 役 員

社 名 順位 販売量 出席者の割合(%)

社 持 分 全 体 労働者出席者

(寄銀)¥銀行|野

総数 う ち銀行代表

ダムラー・ベ 5 13，253 2.10% 5.5万 0.3万 16 ドイツ銀銀行~~名誉)， ドイツ銀銀行行2人，
ンツ コメノレツ 干T， ドレスナー

A T 日 9 9，835 4.3% 10万 78.2%1(19.5)1 41.71 5.5 21 ドイツ銀行，共同経済銀銀行， コメル
ツ銀行， ドレスナー 行

カーノレシュタ (2) 5，840 10.7% 1.5万 15 ドイツ銀行2人， コメノレツ銀行2人，
ット ドレスナー銀行

カウフホーフ (5) 5，138 7.7% 2.8万 ドレスナー銀行2人， コメノレト銀行

メ タ ノレ 26 4，658 1.9% ドレスナー銀行2人， ドイツ銀行

ホーノレテン (15) 2，573 9.8% 9万 ドイツ銀銀行行2人， コメノレツ銀行， 共
同 経済行

ア lf サ 39 2，288 5.7% 3.2万 11 ドレスナー銀行2人

プロイサーグ 46 1，924 3.8% 1.7万 0.1万 63.7% (23.6) 53.7 3.3 21 
ウエストドイチェランデ.ス銀行， ド
イツ銀行

表 2-aの企業における機関株主の参与状況 ('72/'73年)表 2-b

(表2-bと同じ資料， s. 359~360. Tabell" 2 aより，ただし商業企業の順位は製造業企業のそれとは別にしである〉
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販売量単位百万マノレク

社 名 | 順位|形態| 所有 . 参与構造 |部 門|販売量|監査役会長|取締役会長

っ=T・クノレ 118 1 GmbH 1財団100 |鉄鋼| 日 8)(財団議長)1 (被傭経営者〉

ボッ シュ 123 1 GmbH 1財団89.1弘家族10防 |電機! 7判(コメノレツ銀)1 (ドイツ費行)
行監査役員 監査役

7ツシュ・ベノレ 124 1 AG 1エステノレ・ヘツシュ・フーゴベンス1凹 (鉄鋼!
7，1741ドイツ銀行取|アリアンツ保

締役員 険監査役員

イツセンハ 127 1 AG 1 6市i岬役!被傭経営者ンンデルスウニオ 27 I AG I ATH100% 卸

アイツセン・イ 128 1 AG 1 ATH約陥分散株主3万人 |鉄鋼| 6，7381会主H取締役 i被傭経営者ン夕、、ストリー

二L ア 1 39 1 AG 1 ~地.8戸%カ組合96拐エデカ吋関
!硝卸|

5，8001命員イ保ド険ナ監統査合生役 1被傭経営者

:25ミニ;1 41 1 AG 1マンネスマン75%，ATHお l鉄鋼| 5，4781記長議長ン|被傭経営者

U:l、ネスマン輸 I49 I AG Iマンネスマン100% 卸 山 31最長各会長ン|被傭経営者

イツセンシ 151 1 AG 1 17セペュンタールウニオ 51 I AG テイツセン・ハンデルス・ウニオン100% 卸 4，119γ ルスウニ 被傭経営者
オン取締役員

作メニ;ユ 182 I AG Iクりプ財団70%，イランステー川% |鉄鋼| 山 81被傭経営者|被傭経営者

ウインター シ 186 1 AG 1パスフ100 I~葉会 l 臣[被傭経営者ュターノレ

工二子山:'188 1 AG 1コープツジトラ川広共同経時|開| |コープツェ|2，340ントラーノレ取 被傭経営者
クチオーン 会社25.4% 締役会長

単一機関・法人株主過半所有企業表3
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手土 名|蹴|形態| 所有 . 参与構造 |部 門|販売量|監査役会長 |取締役会長

ティッセン火力 91 GmbH ティッセン・ハンデルスウニオン100% 機設 械備 2，300 iii;a 〈被傭経営者〉

ヘッシュ・ハン I93 I AG I 防 |商業| 2，村議長長ユ取締i被傭経営者デル 93 I AG へツシュ・ベノレク 10

7Lツセン・一 I97 I AG I A TH100 |鉄鋼| 日 51会主H取締役|被傭経営者ーハイ ム

ア ーマ グ I101 I AG Iマンネスマン90弘分散株主2万人 |鉄鋼| 問 41説委長工|被傭経営者

ティアッセン・

シュノレテ 107 AG ティンセンハンテ、ノレス・ウニオン100% 卸 1，961 
ハン ノレス・

被傭経営者ウζ オン取締
役会長

表3
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販売量単位百万マノレク

社 名 | 順位|形態! 所 有 構 1、と2と |部門|販売量|監査役会長 |取締役会長

Veba 1 AG 1制 M 分散株主120万人 l化 学 131巾傭経営者|被傭経時

V 7 1 AG 1ーダーい叶2悦制協分|吋 18寸川議li!231号
散株主88万人 一取締役 行監査役員

ーンネス 120 1 AG 1山 9.2% |要業主| 847812問!被傭経営者

ベ 211 AG I~い%%山…2脱一 I i商荷業 l i-lフアア ブ 8，209被傭経営者 ーレン銀行監オイノレ28%，ウィ γターシュタール15%
査役員

ャラーーブ・カノレヒ I 33 I AG I ゲノレゼンベノレク100%
|京会|

6.1協 a吋被傭経営者

Veba ケミ 1 43 1 AG 1 Veba 1∞ 
|料| 5ベエ官一被傭経営者

…… 1 52 1 AG 1旧日 1;さノレ 1.4，0961段取締役|被傭経営者

ウディ 1631 AG 1 VW叩 |自動車l3.429伊取締役会|被傭経営者

公共機関所有・参与企業グループ(資本の50%以下の所有〉表4-a

壬
ロ

(表 1-aと同じ資料より〉

日

ω吋
(
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一
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一
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Nω
∞
(
吋
一
山
田
)

名|順位|形態| 所 有 主 1部門|販売量 1 I主主役会長 l取締役会長

1 9 1 AG 1一般株は民間所有湖特権株式の過半は州'1震語 113，4221 ~ 問

都市が所有

ザルツギツター 117 1 AG 1連邦1問 |室長|

な7ベノレク・ 1 54 1 AG 1連邦74%，ザーノレラント2防 lzfノレ|

V 1 A G 1 57 1 AG 1連邦83.5弘復興金融金庫16協 |了ji主l
I AG I連刑務復興金時ヂライン円

AG 1ストフアーレン州2似 邦鳴1.8弘連|航空
|邦鉄道0.9%，分散株主17.9%Cj'03万人) 1 

1 GmbH 1あザーノレベルケ・パイネザノレツギツター |喜 璽I
| 伽叩吋回叫|ザ豹ノル川レ

iエネノルレギ一管理会 1-一ドイツ銀行 2お5男%!
社253% 一|ーアリアンツ生保 15% 
自治体エネルギー | 活除 。/
参与22社32.59% 仁7~7 ンツ保険 7 路
ボーフム市4.99% 1 二一ノ
自治体14.98% 三五者
分散株主 「4FA
(約5.5万)22.12%-1¥.

1 V 1 AG1叩O峨 |アルミ| 印 41芸砧占A.G監査|被傭経営者

様
相
4
A
W

寝

泊

法
問
∞
鍬

13，4221 P V λアー獄|コメノレツ銀行
i行取締役員 |監査役員

9，吋議会次官14伝 説員銀

3，9611被傭経営者|被傭経営者

3，7541次 官!被傭経営者

|共同経済銀ffl
3，4451取締役会長汀!被傭経営者

2，649!(ザノレツギツタ)!C被傭経営者〉
ll一取締役会長'1
1 ，ザルツギッ、|

2，5701 (ター取締役)1 C被傭経営者〉
い会長 ， 1 

販売量単位百万マルク

公共機関所有・参与企業(資本の50%以上の所有〉表4-b

A 

A 

AG 5 

w R 

AG 

A 

5 

62 

83 

79 

… ハげ|
ザルツギッター|
・シュターノレ | 

ミュタールベル|
ケ・パイネザル|
ツギッター | 

法
ω
山
州

2，4251宣役所上級職|被傭経営者
エネノレ
ギー

，/コーノレ
イス

M株主
、iVE

(表 1-aと同じ資料より)

AG 

w 1 96 1 AG 

w 1 87 E 
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販売量単位百万マノレク

投資
株主数 '74年寄託株式権利行使 監 査 役 員

干上 名 順位 販売量 会社 出席者の割合(%)

部分
総数 労働者 出席者

(寄銀)1全 銀行|議

総数 う ち 銀 イT 代 表

ドイツ銀行，ノルトドイツランデスパ
V w 15，996 2.0% 88万 3.5万 60.5% (12.2) 29.9 3.6 20 ンク， ドレスナチーェ銀ラ行ン，プ共ス同パ経ン済ク銀行，

ウエストドイ

Veba 7 120万 1.5万 . 21 連邦銀行， ドレスナー銀行銀，バイエノレ
フェラインス銀行， ドイツ 行

V E w 52 1，648 . 5.5万 0.4万 95.3% 20 
ドイツ銀行，ウエストドイツランデス

た 特権株式
銀行

公共企業における機関株主の参与状況 ('72/'73年〉表4-c

〔表 1-bと同じ資料， S. 359~360 Tabel1e al，むより〉
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販売量単位百万マルク

社 名| 順 位 | 形 態 ! 所 有 構 造 |部 門 1販売量| 監査役会長 1 (取経締営役責会任長者〉
ド、イチェ・シュ 114 1 AG  1不明 |食料品 11叩 21 |弁 護士ノミーーノレ

エツプアー 122 1 |財団10防 |穀物卸| I(れ:エツ)

ご;ード・フリ 129 1 GmbH 1フリード・フリツク合資会社100 |持株| 1 (ラフリツ)

クヴエノレ 132 1 KG 1不明 | 運輸 l 6 吋(~ シツケ)1 (~ シッケ)' 夕、、ンツ ダ、ンツ

レエム ツ マ 136 1 G |タバコ| 6，吋(事邦銀行理)1(被傭経営者〉

限J責.A任.ヘンノレ， C.P.へンノレ(無 商業・クレックナー (i A へン)
& Co. 37 KG  ク責レ任ツクナー財団， G.へンノレ〔有 一100% サービ 5，976 (G.へンノレ〉

限 社 員 )
ス

ヘルテイエ 140 1 |不明 |商業| 5，叫 (FG カル)1 (D カノレグ)

へンケペ 42 1 K ω |へ山家族100 |化学|
| ドレスナ~) 1 問。(費行監査役)I (充へンケ)

I F A 1 47 1 AG 1不明 |商 業| 叩01(商 人)l (被傭者〉

ア ル デ ィ 148 1 GmbH 1不明 |商業 lω01

レ 一 ベ 1 53 1 |食料卸 1: 4，0421 ( 
人)I (賛ド行イ管ツ組理合委)

ブ フトグノレ 1601 |石油商| 1 (被傭経時)

主ツカーマン輸 161 1 KGaA 1不明 i小売 | 3，叫(弁護士〉 |(l-5ツカ)

ゲデル フ ィ 167 1 GmbH 1有限責任社員52人 卸 日 51(棚経営者)1 (被傭齢者〉

業A 
』 二有族 所人・同個表5
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社 名|蹴|形態| 所 有 構 1、t且... |部 門|販売量 i監査役会長 !|(経取営締役責任会長者〕

71エノレ・モ-168 1 AG 1弘47猛毒里子お(クヴアントグルー|自動車| 3，叫クヴアン|!被仰経営者

ナ7"1 ¥70 ¥ AG ¥!J v，:，!J :T -~fi25~50%， %JlX1*::t2.8EA¥ ji¥t 1lJl: 1 3，2201 M人銀行家 l被傭経常者ーフンツボルトディ 70 I AG I !Jレックナー会社25~50%，分散株主2.8万人機 械

ツ カ ー 171 1 l不明 |食料品| 1 (エトツカー)

ベzfナー・ 172 1 AG 1クレツクナー財団協以上分散株主3万人|鉄鋼| 3，0421弁 護 土!被傭経営者

ヴ オ ノレ フ 181 1 AG 1ヴオノレフ家族不明 l鉄鋼|
2，6371 ドイ会ツ長銀行日監 1オットー・ヴ

査役 ォノレフ

へ γケル 185 1叩|へ…悶aA100 i洗剤| | ドー~) I 2，5001 (会銀長行監査役)1 (~ へンケ)

、 ニ エル 189 1 GmbH 1ハニエル家族服 |商・サ l2 ，吋(~ ハーエ)1 (被傭経営者〉ーピス

ンプマイアー 1100 1 IK カンフ。マイアー1∞ 卸 1 (~ カンプ)マイアー

グルンデイヒ 11031 AG 1 ~t グノレンプィ家ヒ族財1 団8%99百， グノレンデイヒ家 1電 機 1山 6ihグノレンテ・|被傭経営者
族協会0.3%，*11*10.6 

ベノレテルスマン 11041AG  1限会.社モ4ー4ン2管5%理，会G社.44ブ.2フ5%ェ，リウJス.モ11ー.5%γ有 1出 版 1日 61被傭経営者 IRモーン

…げ=r~ ¥ 105 ¥ トーリげ引協 |与すよ| 2山傭経鵠)1 (榔営者〕インゲノレハイム 105 
グソレープ チック

ウイリーベル 1106 1 |不明 1，叫不 明ハ-:/

V A R T A 1110 1 AG 1 H クヴアント過半，残り不明 | 電 機 | 1，8791被傭経営者 IItト.クヴァノ ン

表5
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販売量単位百王子マノレク

社 名|順位|形態| 所 有 構 造 |部門|販売量|監査役会長 |取締役会長

ヤコビ・ハニエノレ

…ン家族 「アンツ襲42G H H 13 A.G 
22分レ5559散ギZZ株以以ナ主管上上 アリアンツ

機鉄 鋼械 10，779 K.ハニエル 被傭経営者
理会社 ミュンヘン

コメノレツ銀
1.2万

A. . N 1 73 1 A. G 1 G H H跳分散株 2.5 |機械| 2山傭 経 営者l被傭一

コロ一一 1 95 1 A.G 1日 H100 !鉄在日 1 2，2551被傭経営者|被傭経営者

業ノk

= 
フ。ノレグH H G 表6

世
叫
M

∞
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(表 1-aと同じ資料より〕
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販売量単位百万マノレク

名 1]順位[形態| 所 有 構 造 |部 門|販売量|監査役会長 |取締役会長

E S S 0 1 15 1 AG 1エクソン例1∞ | 石 油 110，7791;ミ長ソ取締役|被傭経営者

、ン
コこ ル 116 1 AG 1ロイヤル・ダツチ・シェ川英・蘭)1即 !石油| 9 吋被傭経営者|被傭経 JF~;

ドエごェ・ユニ 126 1 G l 定品~I 使)1 (被傭経幻者〉

フォー ド1 30 1 AG 1フォード一叩同
|吋

6，3661 者フヨーォーロッド責パ任・ I 被術経打者

オ J¥  m ノレ 1 31 1 A G 1 G. E (:)jC) 1∞ |自動車| 6，2451 ~. E海外電|被傭経時

ドイチェ・ BP 1 38 1 AG 1ブリティッシュ・ベトロウムL英)1∞ |石油| 5，9011 B P 重役!被侃i経穴

コチェ・テキ 144 1 AG 1テキサコ(米〉脱 |石油| 5，1941査ド役イ会ツ長銀行けA阻tむm.|l被告持経営者

品イチヱ 1 B 1 46 叩 11山 )1∞ l事務機| [(IBM ヨ)1 5，052 査ー役ロ会ッ長パ監 (被館経営者〉

ドイチオイェル・モー 150 1 AG 1 モービノレオイル(米)100% |石油| ι1621払連行取!被保f経?ほ

ドイチェ・フイ 158 1 AG 17 イリップヨス調)1∞ |電機|リップス

ブどニツグマイ 1 59 1 KG 1ブ レ ニ バ マ イ ヤ ー矧 l繊維| (ッ戸ィャ)

B ・ A • T 1 64 1 GmbH 1 B・A.T明 1∞ |食料| 日 81(被傭経営者)1 (被傭経営者〉

B. B. c 1 66 1 A G 1 B. B . C (ス fス)56%，分散株主 1万人 |電機| 3叫ドレスナー銀|被傭経営者
行監査役

A G 1 P 1781 AG IE，M，I伊 )1∞ |持株|
2，7191イタリア人経|イタリノ人経

営者 営者

業A =. 系資外表 7
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態 1 所 有 構 造 |部門|販売量|監査役会長|取締役会長|

|戸ートマン・インターナショナ川郎防以|タパコ| 川 9lMBAG取締 IflIZ {r.!f ta ，，:!，~ ~ ! 
| L，J"t.:J1役会長 | 

|ITT側脇 i電機 I 2，5091被 傭 経営者 |

|ネツスノレ〔スイス〉跳 |食 料 1 2，1001 - 1 

1 AKZO N.V (蘭)97拐 凶到し9371払進行i常 l被傭経Hi

AG 

AG  

(続き〉

名
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補償金単位百万マノレク

社 名 | 順位|形態| 所 有 構 造 |輪|監査役会長|取締役会長[

へン再保 1 1 1 AG  1アリアンツ保険分散25株V孟コマーシャル・ユーオン保険会 14，031.71被傭経常者 1被傭経併者
険 社(英)5 %， ?H5c1*:=t0.8万人 ' 

アリアンツ保険 12 1 AG  1長起訴?免除参議 室3宗一シャノレユーオン保 |ω0.11会長H監査役!被傭経常者

アリアンツ生命 13 1 AG  1アリアンツ保険会社45.9防 ミュンヘン再保険会社 12，384.01アリアン諸|被附陪
保険 45.96% I L， 険取締役

1 l lllハ…r;1 ドイツクランケ 4 I AG  ハンデレクマンハイ議険Z弘アリアンツ保険26.5I 1，360.5ン偽造険 被傭経 j若者
ン保険 %， 、ュンヘン再保 .5 取

1 AG  1共組同合経(ス断イス〉M6% 共 同経済参叩 1仁，30閃6.5被傭経営者|被術経i営主者ュアゾルゲ生命 5 
保険

I 6 I AG  Iオツベンハイ、ヘムィ銀ンム行保社2険55%防25以M上 ロ…4保M険管理〉会社ア~Iコロニア保険 6 I AG ぞ(7.ツ二七二 コ ーし118.0オム急ー行所、有幸J 被館経 jzI

マつ| 7 | A G |「l |川11，02泊8.01長保険監査役会 1被被保傭f経?営主者ンハイム保険 ア保険26% I " 

グローパノレ再保 18 1 AG  1ゲーリング金保融会険社25%M以上，産業会社(55社)23.1%'1 制 31被傭経営者!被保?経営者険 チューリッヒ 23.1 以上

I AG  1ゲーリ吋融保会険社21初産業会組問19協 I 918山経営者!被傭経常険ツェノレン一般保 9 チューリッヒ 19.6% 

器産タフンケン 110 1 AG 1スイス持株会社44.6%，ミュンヘン再保険25.6脱 問。!被傭経営者|被傭経営者
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(表 1-aと同じ資料より〕




