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経済学研究 46-4
北海道大学 1997.3

フランスのディスクロージャー制度の枠組みと実情

蟹江

1.はじめに

フランスの株式会社制度は，商事会社法によっ

て運用・規制されている。

フランスには，およそ16万の株式会社がある

が，大半は家族経営による中小・零細企業であ

る1)。そのうち上場会社となると，内国会社・

外国会社合わせて619社 (96年 6月現在)にす

ぎずへわが国の上場会社 (2，290社 (96年 7

月現在))3)と比較しでも数は決して多いとはい

えない。しかしながら，上場会社自体は，基幹

産業に属する会社やフランスを代表する会社，

そして世界的に活動している会社が多く，これ

らの会社が社会・経済上重要な役割を担ってい

ることは想像に難くない。ちなみに，パリ証券

取引所は，株式の時価総額で世界第5位の地位

を占めている 4)。

ところで， フランスにおいては，わが国や米

国のように，上場会社だけを特に規制するため

の証券取引法のような法律があるわけではなし、。

上場会社といえども，中小・零細企業と同様，

商事会社法およびその適用令によって規制され

ている。ただし，これらの会社の聞に認められ

1) Yv巴sGUYON， La Societe Anonyme， 
1994， DALLOZ， p.2. 
2)東京証券取引所編『証券j1996年9月，統25頁
(パリ証券取引所主要統計〉。

3)日本証券業協会「証券業報j1996年9月，304頁。
4)パリ証券取引所の株式時価総額は4，200億ドル
余り(1994年)で世界の第5位の地位を占めて
いるが， これは， トップのアメリカの10%弱，
第2位東京のおよそ12%にすぎないという事実
にも注意すべきであろう。

ニ云主主

馬主

る様々な違いや，特に上場会社等の財務情報開

示の重要性を考慮して，後者についての特別な

規定が設けられ，より厳格な規制が行われてい

る。

さらには，証券取引委員会(Commission 

des Operations de Bourse COB)によって，

上場会社等のディスクロージャーに関する一連

の規則が公表されており， これが上場会社を規

制しているという事実も見逃すことができなし、。

以上のような点を念頭に置きながら，本小稿

では，まずフランスの株式会社の財務情報開示

等に関する法令の規定を考察し，その制度的枠

組みを明らかにする。次に，上場会社等に特有

のディスクロージャー制度の意義について考察

する。そして最後に，これらの制度的枠組みの

下で，フランスの上場会社が実際にどのような

形でディスクロージャーを行っているのかにつ

いて，具体的な資料などを用いながら検討する。

2.株式会社の財務情報開示制度の枠組み

フランスの株式会社の財務情報の開示は，商

事会社に関する1967年3月23日付大統領令第67-

236号 (Decretn
O 

67-236 du 23 mars 1967 sur 

les societes commerciales 以下「適用令」

と略称する)によって規制されている。

適用令には，商事会社の経営にかかわる様々

な事項の公開 (publicit品)に関する規定があ

る(第2編第6章)5)。その中に， I株式会社に

5)このほかに，会社の設立，定款の変更および清

算に関わる公開規定がある。
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関する特則J(第5節)ならびに「株式が証券 (registre du commerce et des societes) へ

取引所の公設市場に上場されている会社および の登記を目的としたものである。つまり，株式

その特定の子会社に関する特則J(第6節)が 会社の年度計算書類等は，原則として商事裁判

規定されている。前者は株式会社一般について

の財務情報開示に関わる規定であり，後者はい

わゆる上場会社等のディスクロージャー制度を

形成するものである。

(1 )株式会社一般に共通の開示制度

すべての株式会社は，株主総会での年度計算

書類の承認後 1ヶ月以内に，当該年度計算類

(comptes annuels)，経営報告書 (rapportde 

gestion)および年度計算書類に対する会計監

査役の監査報告書 (rapportdes commissaires 

aux copmtes) 6)を商事裁判所の書記課に提出

しなければならない。

また，企業集団を形成している場合には，同

時に，連結計算書類 (comptesconsolides)， 

企業集団経営報告書(rapportsur la gestion 

du groupe)ならびに連結計算書類に対する会

計監査役の監査報告書が提出される7)。

さらに，株式会社は，株主総会に提出された

成果分配案 (proposition d' affectation du 

resultat)ならびに株主総会による成果分配決

議 (resolutiond' affectation votee) を提出

する必要がある(第293条第l項)。

これらの書類8)は，商業および会社登記簿

6)会計監査役の監査報告書については，もし株主

総会で年度計算書類に何らかの修正がなされた

場合には，その修正についての所見を含むもの
となる。

7)執行役会(directoire)と監査役会(conseilde 
surveillance)から成る，いわゆる二元制の経
営機関を採用している会社については，監査役
会の監査報告書も同時に提出されることになる。

8)上場会社およびその子会社で一定の要件を満た

す会社については，期末時点で保有している有
価証券の一覧表を商事裁判所の書記課に提出し

なければならない(商事会社法適用令第293条
第3項)。なお，商事裁判所の書記課には，必要
な書類をすべて2部ず、つ提出することになって

いる。

所の書記課への登記という形を通じて開示され

るのである。なお，株主総会において，提出さ

れた年度計算書類の承認が拒否された場合には，

その後1ヶ月以内に株主総会の議事録の写しを

商事裁判所に提出しなければならないことになっ

ている(同第2項)。

株式会社の利害関係者が会社の経営内容を知

るためには，会社によって開示される財務情報

に頼るしか他に有効な手段がないといってもよ

い。商事裁判所への登記という形態は，必ずし

も最良の開示手段ではない。しかし，比較的規

模が小さく，また利害関係者の数も少ない会社

であれば，登記という形であっても社会とのコ

ミュニケーションを図り，株式会社としての最

低限の責任を果すことにはなろう。

したがって，逆にいえば， こうした最低限の

責任さえも果たさない会社に対しては，ある程

度厳しい制裁が課せられる必要がある。この点

について適用令は，刑法典 (codepenal)の第

131-4条を適用する形で，年度計算書類等の登

記を怠った場合には，個人については 1万フラ

ン以下の罰金，また法人については5万フラン

以下の罰金を課すこととしている(同第4項)。

株式会社によって所定の書類が商事裁判所に

提出され，これが登記されただけでは，財務情

報が開示されたことにはならない。その事実が

広く一般の知るところとなり，これを必要とす

る人々が利用できるような措置が要求される。

このために，適用令では，商事裁判所(または

場合によっては大審裁判所〕の書記課が， r民
事および商事公告公報J(Bulletin officiel des 
annonces civiles et commerciales) において

告示を行う旨が規定されている(第293-1条)。

これによって，情報利用者が，株式会社による

年度計算書類等の登記の事実と，そこに記載さ

れている財務J情報の利用可能性について知るこ

とができるのである。公告公報において行われ
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る告示とは次のようなものである。

L・H ・-…(地名)に本社をもち， No..... 

に登記されている株式会社(または株式合資会

社)……・(社名)は，………(地名)の

商事裁判所(または商事に関する裁定を行う大

審裁判所)の書記課に，商事会社に関する修正

1967年3月23日付大統領令第67-236号の第293

条の規定を適用して・H ・... C日付)に終了

した会計期間に関する年度計算書(連結計算書

類)C保有する有価証券の一覧表)および諸報
告書を提出した。』

ただし注意しなければならないのは，告示さ

れるのはあくまでも登記の事実であり，登記さ

れた財務情報の中身ではないという点である。

つまり，利用者自らが登記された書類を閲覧し

なければ，財務情報の内容を知ることはできな

いということである。

フランスでの非上場会社による財務情報の作

成・開示については，質的な面で必ずしも十分

でないとの評価がなされているようである。し

かしその一方で，非上場会社は，通常，小規模

な家族経営会社がほとんどであることから，そ

れらに対して利害関係をもっ者の数は限られて

いる。したがって，仮に質的に充実した財務情

報が作成・開示されていないとしても，それ自

体が重大な問題であるとは考えられていないと

いうこともまた事実である九

(2)上場会社等に特有のディスクロージャー制度

非上場会社については，その財務情報の質な

どに若干の問題点があったとしても，社会・経

済的にこれを重大視する必要は必ずしもないの

かもしれない。しかし，上場会社等については，

その経営に関わる利害関係者の数や多様性を考

9)この点について裏づけとなるような資料はない
が，フランスの会計監査役や会社法学者に対し

て， フランスの会社の財務情報の開示について
直接尋ねた際にえた回答である。

えると，財務情報の作成・開示に関して，十分

に整備された制度が必要である。特に，開示の

面では，財務情報の質はもちろん，開示の迅速

性および適H寺性，また，情報を利用するにあたっ

ての利便性などが重要な要件として考えられな

ければならないであろう。このため，適用令は，

こうした点に配慮して，株式会社のうちでも特

に上場会社等についての「特則」を設けて，そ

れらの会社が行うべき財務情報の開示をより厳

格に規制しているのである。この「特則」は，

上場会社等に対して，商事裁判所への登記に加

えて広く一般大衆へのディスクロージャーを義

務づけているが，そこからこれらの要件への配

慮を容易に読み取ることができる。

「特則」において最初に注目しなければなら

ないのは，上場会社1的については，株主総会に

よる年度計算書類等の承認を待たずに，それら

が一般に公表されなければならないという点で

ある。すなわち，適用令によれば，上場会社は，

期末日から4ヶ月以内かっ定時株主総会招集の

少なくとも15日前に，①年度計算書類，②成果

分配案，ならびに企業集団を形成している場合

には③連結計算書類ωを義務的公告公報

CBulletin des annonces legales obligatoires 

BALO)に掲載しなければならないとされてい

るのである(第295条〕。これらの書類は， BA 

LOに掲載される時点で会計監査役の監査を受

けている必要はなし、。つまり，未監査の案件と

して公表されるのである。これは，会社の経営

内容を示す財務情報をできるだけ早く利用者に

伝達しようという意図を示すものとして注目さ

れる。ディスクロージャーの迅速性および適時

性に配慮した規定であるといえよう。

10)ここでは，上場会社とは，株式の全部またはー

部が証券取引所の公設市場(cot巴officiell巴)に
上場されている会社(商事会社法適用令第294
条)を指すものとして用いる。
11)連結計算書類については，本社での公開を条件

として，一部の情報の掲載を省略することが認
められている。
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しかしながら，迅速な財務情報の開示が可能

になっている反面，そこに示されている財務情

報の信頼性が公式には保証されていないという

重大な問題がある。たとえ迅速かっ適時に公表

された情報でも，その内容が信頼できるもので

なければ利用者にとって必ずしも有用であると

はいえない。むしろ，これによって損害を被る

恐れすらある。したがって，情報利用者に誤解

を生じさせないようにするためには，当該書類

があくまでも「未監査の案件」である旨を明瞭

に示した上で公表されるべきであり，適用令も

その旨を規定している(同条)。

財務情報がその利用者にとって本当に有用で

あるためには，それが信頼できるものであり，

また正式に承認され確定したものでなければな

らない。このため，適用令は，上場会社に対し

て，定時株主総会によって年度計算書類が承認

された後45日以内に，改めて承認されかっ会計

監査役の監査証明を付された年度計算書類，成

果分配決議，ならび、に企業集団については会計

監査役の監査証明を付された連結計算書類をB

ALOに掲載することを義務づけている(第296

条第1項)ヘ

ただいすでにBALOに掲載されている計算

書類等の案件が定時株主総会において無修正で

承認された場合には，それらを再度掲載する必

要はない。この場合には，会計監査役による当

該計算書類に対する監査証明とともに，すでに

公表されている年度計算書類等を参照すべき旨

を述べる公告を同じくBALOに掲載するだけで

よいことになっている(同条第3項)。

さて，上場会社については，非上場会社とは

異なり，未監査の案件であるとはいえ年度計算

書類等を定時株主総会以前に開示することが義

12)連結計算書類については，一部の情報が商事裁
判所の書記課に提出された連結計算書類に含ま
れている場合には，それらの掲載を省略するこ
とができる。ただし，この場合には，それらの

情報を含む連結計算書類が商事裁判所の書記課
に登記されていることを記載するものとされて
いる(適用令第296条第2項)。

務づけられている。この事実からだけでも，上

場会社の財務'情報の迅速かっ適時な開示が図ら

れていることを窺い知ることができる。しかし

ながら，今日，大規模な株式会社の経営活動は，

一年に一度公表されるに過ぎない年度計算書類

による情報だけでは，その内容を把握するのに

必ずしも十分ではない。さらにより迅速なディ

スクロージャーが要求されるようになっている。

そこで，半期ごとさらには四半期ごとに有用な

財務情報を提供する必要性が生じてきたのであ

る。

フランスにおいても例外ではない。上場会社

は，上半期終了後4ヶ月以内に，当該期間にお

ける活動および成果表 Ctableaud'activite et 

de resultats)ならびに活動報告書 (rapport

d' activit品)，さらにこれらの』情報の誠実性(sin

cerit的についての会計監査役の証明書 (at

testation)をBALOまたは法定公告紙(jour-

nal d' annonces legales)に掲載しなければな

らない1由(適用令第297-1条)。また，連結計算

書類を作成している会社に対しては， COBに

よって連結および個別の両形式での開示が要求

される(同条第7項)。

さらに，上場会社は，各四半期末から45日以

内に，当該四半期および場合によっては当期の

前の各四半期ならびに当期全体の活動分野ごと

の純売上高 (montant net du chiffre 

d' affaires)と，前期の対応する売上高をBAL

Oに公表しなければならない。また，連結計算

書類を作成・公表している会社については，活

動分野ごとの連結売上高の公表も求められてい

る(第297条第l項)。

以上のように，上場会社については，社会・

経済的な影響などを考慮して，より迅速でより

豊富な財務情報の開示が制度化されていること

が明らかになった。そして，開示の媒体も， B 

ALOという一般大衆が誰でも比較的簡単に閲

13)活動および成果表等を法定公告紙に掲載する場
合には，その旨をBALOにおいて広告しなけ
ればならない(適用令第297-1条第5項)。
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覧あるいは入手できる公的な刊行物が用いられ

る。 BALOへの公表は，利用者の利便性を向上

させるという意味で，上場会社による財務情報

ディスクロージャー制度の有効性を支えている

ということができょう。

なお，上場会社の社長等が，年度計算書類等

のBALOへの公表を怠った場合には刑事罰を課

せられる。つまり，刑法典の規定を適用して，

l万フラン以下の罰金に処されることになって

いるのである(適用令第299-1条)。

3.上場会社による財務情報開示の重要性

ディスクロージャーの対象となる財務情報は，

十分な質を確保していなければならないことは

いうまでもない。これは，本来，株式上場の如

何を間わずいえることである。しかし，非上場

会社については，上述したように，多くの場合，

社会・経済への影響が相対的に小さいと考えら

れる。このため，財務情報の質的不十分さが，

ある程度容認されている面があるように思われ

る。しかし，多くの利害関係者をもち，社会・

経済に重要な影響を及ぼすと考えられる上場会

社等を非上場会社と同様に扱うことはできない。

上場会社等の経営者は，最低限，法令や会計

基準に準拠して作成された財務情報を開示する

という責任を負っている。もし， この責任が果

たされていなければ，株式市場は明確な拒絶反

応を示すであろうから，財務情報に要求される

最低限の質は確保されているとみなすことがで

きる。したがって，上場会社等の財務情報の質

については，非上場会社とは異なる次元での議

論がなされなければならない。すなわち，情報

の量という要素も含めて，内容的により充実し

た情報を開示することこそが財務情報の質的改

善ということになるのである。

こうした観点から「特則」による上場会社の

ディスクロージャー制度をみると，上場会社は，

年度計算書類，連結計算書類や成果分配に関す

る情報に加えて，半期ごとの活動や成果に関す

る情報ならびに四半期ごとの売上高などの情報

を開示することを義務づけられている。これら

の追加的な情報の開示は，年度計算書類だけで

は窺い知ることのできない経営実態を浮き彫り

にし，会社の経営内容について'情報利用者がよ

り適切な判断を行うことを可能にするであろう。

この意味において，上場会社に特有のディスク

ロージャー制度は，財務情報の質を改善するも

のと評価することができる。

さらに，活動，成果あるいは売上高などが半

期ないしは四半期ごとに開示されるということ

は，財務情報を質・量ともに改善するというだ

けでなく，情報開示の迅速性および適時性をも

考慮したものといえる。上場会社の年度計算書

類(ないし連結計算書類)および成果分配案は，

未監査の「案件」としてではあるが，決算日後

4ヶ月以内に，株主総会による承認を待たずに

BALOにおいて公表されなければならなし、。 し

たがって， これだけでも非上場会社に比べれば

財務情報の開示の迅速化が図られていることに

なる。

フランスでは，定時株主総会は決算日後6ヶ

月以内に開催すればよい(商事会社法第157条

第1項)。前述の通り，非上場会社の年度計算

書類は，株主総会で承認された後1ヶ月以内に

商事裁判所に登記されるに過ぎなし、。つまり，

非上場会社の場合には，決算臼から最長7ヶ月

を経過した後でなければ，年度計算書類による

財務情報の開示が行われないことになるのであ

る。企業を取り巻く昨今の経済環境を考慮すれ

ば，財務情報の開示における 3ヶ月の差は相当

大きく，利害関係者の意思決定にも大きな影響

を及ぼすものと考えられる。

このように， I特則」は，上場会社に対して

年度計算書類をより迅速に開示させるものであ

る。しかしながら，会社の経営活動の実態を把

握し， これについて適切な判断を下すには，年

度計算書類からの情報だけでは必ずしも十分と

はいえなL、。株式市場はもちろん，広く社会・

経済に対する影響を考えると，上場会社に対し
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ては，適時な財務情報をより迅速に開示するよ

う義務づける必要がある。この意味で， I特則」

による半期および四半期財務情報開示制度は，

ディスクロージャーの迅速化と適時性を確保す

ることによって，上場会社等が開示する財務情

報の有用性を高めていると評価することができ

るのである。

また，先にも触れたように， BALOという媒

体が用いられていることも，上場会社の財務情

報がもっ重要性を反映したものであるといえよ

う。 BALOは，わが国の有価証券報告書のよう

に誰でもが容易に入手することができる 14)。こ

こに年度計算書類をはじめとした財務書類が掲

載されることにより，利用者の財務情報へのア

クセスに関して高い利便性が確保されているの

である。

フランスにおける上場会社のデ、ィスクロージャー

制度に関しては， COB (証券取引委員会)が

影響力を行使する場面が多く見られる。 COB

は， 1967年に設立された機関で，投資家の保護

および財務情報の監視などを職務としている1九

このために， COBは，上場会社等に義務づけ

られた財務情報の開示が適法に行われているこ

とを確かめ，株主又は一般投資家に対する情報

の内容を検証し，不正確な情報や必要な事項が

公表されていないような場合には訂正情報の開

示を行わせ，そして一般投資家に対して会社に

ついての自らの所見または必要と思われる情報

14) BALOは， Direction des Jounaux 
Offici巴ls (26， rue Desaix， 75727 Paris 
CEDEX 15)で，パックナンバーも含めて自
由に閲覧・購入することができる。また，フラ

ンスで=かなり普及している"Minite1"と呼ばれ

る情報通信端末からもBALOに掲載されてい
る財務情報にアクセスすることができるように

なっている。

15) Ordonnanc巴 no.67-833du 28 septembre 
1967 instituant une Commission des ope 
rations de bourse et re1ative a 
l'information des port巴urs de va1eurs 
mobi1ieres et a 1a publicite de certaines 
operations de bourse， Art.1， al.1. 

を{云えることもできることになっている 16)。

本小稿では，財務情報の改善等に対してCO

Bが果たしている役割などについて詳しく取り

扱わない。半期財務'情報について，会社の活動

の特殊性を考慮して一定の修正を認め，また連

結形式での公表を命じること，さらに，四半期

財務』情報について，同じく会社の特殊性を考慮

して表示データの修正を命じることなどを通じ

て， COBがその規制・監督権限を行使しうる

立場にあるということを指摘するにとどめる九

4. フランスにおける財務情報開示の実情

フランスの上場会社は，第2節で示した制度

的枠組みにしたがって財務情報を開示する。そ

れは， BALOを舞台に行われるものである。ま

ず， これについて見る。次に，会社がIR

CInvestors Relations)活動の一環として実施

しているものと思われる財務情報ディスクロー

ジャーの実例を示すことにする 18)

(l)BALOにおけるディスクロージャー

①年度計算書類等

上場会社は，決算日後4ヶ月以内かっ定時株

主総会招集の15日前までに， BALOに年度計算

書類等を公表しなければならない。年度計算書

類は，貸借対照表 (bilan)， 成果計算書

(compte de resultats) および附属明細書

(annexe)からなり， これらの書類は一体となっ

て会社の経営内容を伝達するものであるヘし

16) lbid.， Art.3 
17)なお，フランスにおける財務情報の開示と
COBとの関係については，大下勇二氏の次の
論文によって詳しく論じられているので参照さ
れたい。
「フランスにおける会計ディスクロージャー制
度における証券取引委員会の役害トー上場会社
に固有の開示制度の改善(1~6)J r経営志林」
(法政大学)
18)ただし，紙幅の関係で，本小稿においては，呉
体的な年度計算書類等の掲記は必要最小限にと
どめざるをえない。
19) Code de Commerce， Art.8， a1.3 
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<表 1>承認前未監査年度計算書類のBALOへの掲載例

BANQUE NATIONALE DE PARIS 

~~ciété anonym_e au capital de 4 822 605 450 F. 
Siと:gesocial : 16， boule-vard des Italiens， 75009 Paris. 
R.C.S. Paris B 662042449. 

義務づけられている。 ここでは，

"Documents comptables annuels 

provisoires non certifies par les 

commissaires aux comptes." (会計監査

役によって証明されていない暫定的な年度

Documents comptables anlluels provisoires non certifies 
par les commissaires-aux comptes. 

会計書類)という表現で， I未監査の案件J

であることが示されている。
A. -Comptes soclaux. 

1. -Bllan au 31 decembre 1995. 
(En millions de francs.) 

(以下省略)

BANQUE NATIONALE DE PARIS 

資本金 4，822，605，450Fの株式会社
本社:16， bloulevard des ltaliens， 75009 Paris. 
商業・会社登記番号ノ~ 1) B 662 042 449. 

会H監査役によって証明Eぎれていない暫定的
な年度会計書類

A.一個別計算書類

1. -1995年12月31日現在の貸借対照表
(単位:百万フラン)
(以下省略〉

たがって， BALOに掲載される年度計算書類も

これらの書類から構成されるのはいうまでもな

L 、。
く表 1>は， 1996年4月26日付けのBALOに

掲載された "BANQUE NATIONALE DE 

P ARIS" (BNP)の未監査年度計算書類の冒頭

部分である。フランスの株式会社がその商号を

表示する際には，株式会社であることとともに

資本金の額を示さなければならなし例。このた

め， BNPは， はじめに資本金48億余フランの

株式会社であることを明示している。

ここに掲載されているのは，株主総会によっ

て確定される前の未監査の年度計算書類である

ことから，その信頼性が公式には保証されてい

ない。したがって，利用者が判断を誤ることが

ないように，掲載に当たっては，会計監査役に

よる監査を受けていないことを明示することが

20) Loi no. 66-537 du 24 juill巴t1966 sur les 

societes commerciales. Art.70. al.1. 

未監査の案件であることを示すための表

現にはとくに定められたものがあるわけで

はなく，それぞれの会社が独自の表現を使

用している。例えば，同じ日のBALOに掲

載されている未監査年度計算書類を見ると，

"Projet de comptables non verifies par 

commissaires aux comptes qui seront 

soumis a. l'assemblee g，白eraleordinaire 

du 30 mai 1996." (1996年 5月30日の定

時株主総会に提出されるであろう会計監査

役によって監査されていない計算書類案)

(SOCIETE DE PLACEMENT SELEC-

TIONNES)のように株主総会の日付をも

明記したものもあれば，単に "Documents

comptables annuels (non certifies)" (年度

会計書類(証明されていない)) (SOMMER 

ALLIBERT)としただけの簡単なものもある。

いずれにしても，情報利用者に誤解を生じさせ

ないための措置であるから，その主旨に適った

明瞭な表現が求められる。

さて， BNPの未監査年度計算書類は，当然

ながら貸借対照表，成果計算書および附属明細

書から構成されている。紙幅の関係でここでは

紹介できないが，附属明細書には図表やグラフ

などを用いた極めて豊富かっ詳細な'情報が含ま

れている。附属明細書は会計書類としての位置

づけをされてはいるが，そこに記載されている

情報は会計の枠を超えて，年度計算書類に影響

を与える経済的・社会的な事項をも含むもので

あるとされる21)。実際にBNPの附属明細書にこ

21) Francois P ASQU ALINI， Le Principe de 
l'Image Fidele en Droit Comptable， 
LITEC， 1992， p.107 



62(416) 経済学研究 46-4 

うした事項がどの程度含まれているとみるかは

難しい問題ではある。しかし，少なくとも，貸

借対照表および成果計算書が示す情報を補足し，

そのよりよい理解を促すという役割を果たすた

めには， これほど多くの情報を必要とするとい

うことなのであろう。

こうしたやや過剰気味とも思えるような情報

は， BNPが金融機関であるということに起因

する特殊なケースではないという点に注意すべ

きであろう。金融機関以外の会社でもほぼ同様

の傾向がみられる。このことは，貸借対照表，

成果計算書ならびに附属明細書が一体となって

こそ，会社の経営内容についての真実かっ公正

な概観Cimagefidele)の提供という目標を達

成できるとの思想を反映するものであろう。し

かし，逆に考えると，貸借対照表と成果計算書

だけでは，この目標を達成しえないということ

を暗に認めているものといえはしないだろうか。

附属明細書の情報を充実させることは，情報利

用者のためには決して悪いことではない。また，

附属明細書はもはや単なる付属表ではなく，年

度計算書類の 1本の柱である。そうであるなら

ば，その充実は，すなわち年度計算書類による

情報提供機能の強化を意味するものともいえる。

とはいえ，伝統的な計算書類である貸借対照

表および成果計算書類の機能に限界があるとす

るならば， これを克服するという観点、も忘れて

はならないのでないかとも思われるのである。

あまりにも附属明細書に頼りすぎるのは，かえっ

て情報利用者の誤解と混乱を招くことになりは

しないかとの危慎の念を抱かせるのである。も

ちろん，実際に提供されている情報を十分に検

討してみなければならないが，過剰な情報はか

えって年度計算書類によって提供される財務情

報を不明瞭にする恐れがあるともいえるのであ

る。

なお， BNPは企業グループを構成している

ため，連結計算書類も同時に掲載されている。

連結計算書類で注目されるのは， ECU (欧州

通貨単位)によって換算された計算書類が公表

されている点である。また，連結計算書類にも

豊富な附属明細書情報が含まれている。

すでに述べたように，上場会社は，適用令の

規定にしたがって，定時株主総会で承認された

年度計算書類等をBALOに掲載しなければなら

ないことになっている。ただし，年度計算書類

等が無修正で承認された場合には，それらを再

度掲載する必要はなく，会計監査役の監査証明

を添付した上で，すでに公表されている年度計

算書類案を参照すべき旨をBALOに掲載すれば

よいことになっている。く表2>はこの実例を

示すものである。

これは， "APPLICATION DES GAZ"宇土の

公告である。それによると，年度計算書類は，

1996年 5月7日に開催された混合株主総会

(assemblee 併前ralemixte)紛によって承認さ

れた1995年12月31日に終了した会計年度の年度

計算書類は， 1996年4月25日付けのBALOに連

結計算書類とともに掲載されたとされている。

したがって，年度計算書類の利用者はここに

掲載されている会計監査役の監査証明とともに，

4月25日付けのBALOを参照することによって，

当社の監査を受けた上で承認・確定された財務

情報の内容を知ることができるということにな

るのである。

"APPLICATION DES GAZ"社は，連結計

算書類を作成・公表しているため，個別計算書

類および連結計算書類の両方に対する会計監査

役の監査証明が掲載されている。ここに示され

ている監査証明は，いずれも無限定証明の監査

報告書であり，監査報告基準 (normesde 

22)混合株主総会とは，定時株主総会の権限事項に
属する議案と臨時株主総会のそれについて一つ
の総会を同時に招集することによって，二度の
総会の開催を避けるというものである。例えは
年度計算書類の承認を行う定時株主総会と増資
を決議する臨時株主総会を，混合株主総会とし
て同時に開催するというケースがある

(Philippe MERLE， Droit Commercial 
Societes Commercial巴s，DALLOZ 1994， 
p.465.)。混合株主総会は必ずしも例外的なも
のではなく，比較的よく目にするものである。
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<表2>無修正承認による年度計算書類の参照公告
と会計監査役の監査証明

APPLlCATION DES GAZ 

Societe anonyme au capital de 11 966010 francs 
Siege social : 173. rue ae Bercy， 75012 Paris. 
R.C.S. Paris B 572 051 571. 

1. - Comptes s田 ia凹.

1. _-:-Les c~~pte~ annuels de l'e_xercicecJos au 31 decembre 1995， approuves 
par I'assemblee generale mixte du 7 mai 1996 or首長崎publiesau BII!fetin des 
Annonces legalesobligatoires du 25 avril 1996， pages 4220 a 4224. Les 
comptes consolid白， pr白entes

II.-Att師団tionsd田四mmis掴i問saux comptes. 

10) Sur les comptes annuels 

α1. Opinion sur les comptes annuels.ー Nousavons effectue notre audit 
selon 1es-normes de la profession ; ces normes reQuierent la mise en哩uvre
de diljgences permettarit d'obtenir I'assurance raisonnable que les comptes 
annuels ne comportent pas d'anomalies signi日caUv目。 Unaudit consiste a 
examiner， par sondages， les elements probants justifiant les donnees contenues 
da~s. ces <?ompt~s. n consiste 角$al~ment a apprecier le"~ pri"n~ip'es comptahles 
~uivis ~tleséstimations signiticatives retenues pour l'arrete des com"ptes et 
~ apprecier leur presentation d'ensemble. Nous"estimons que nos controles 
fOl.lJ:nissent ~~e oase ra}sonnable a l'opin!on exprimé~ ci勾res.
Nous certifions que 1es comptes annue1s sont regulie向 etsincとreset don-
nent une ima~e fidとledu resultat des ooerations de I'exercice ecoule ainsi 
que ~e 1a situation financiere et du patrimoine de la societe a 1a fin de cet 
exerclce 

11. Verifications et informations spéci日qu~s.-:-Nous avon~ egalement pro-
cedιcon自ormemc:nt.a~x normes de 1a profession， aux veriticaiions speci日-
ques prevues par 1a loi 
Nous n'avons pas d'observation a formulersur la sinceri世etla concordance 

~vec 1es ~~":I.pt~s ~n.nue1~ des inform~tio~s donnees d~ns 1~ rapport de gestIon 
du conseil d'adrninistralion et dans les documents adresses atix actionnaires 
sur 1a sItuation tinanc詰reet les comotes annuels 

~n.~pplication des dispositions des a巾cJes356 et 356・3de la loi du 
24 juiJJet 1966、nousnous sommes assures que 1es diverses informations re-
latives au.x pris~s .de p~rticipation et de contro1e ainsi qu'a I'identite des de-
lenteurs 9u cap.ital" et' des droits de vote vous ont長tecommuniquees dans le 
rapport de gestionぬ

Les commissaires atL"r comptes 
CLAUDE GUIT ; Emst et Young Audit. 

20) Sur les comptes conso1ides 

αEn execution de 1a mission qui nous a ete confiee par votre assembte， 
no~s a，，:onsyrocé~é ~~ ~'?~trôlc .des ，?OI~pt~S c~nsoli.dés d.e la S，:，ciete .f¥.ppli 
~a.tion des Gaz， relatifs a I'exercice clos le 31 decembre 1995， tels qu'ils's'ont 
joints au present rapp()rt 
Les comptes consolides ont ete arretes par votre consei1 d'administ悶Ilon
11 nous appartient， sur la base de notre audit， d'exprimer une opinion sur ces 
comptes 
Nous avons effectue notre audit selon les normes de la profession ; ces 
normes requierent 1a misc en田uvrede diligences permettant d'obtenir l'as-
surance raisonnable que les comptes consolides ne 'comportent pas d'anoma-
1ies_ signi~catiyes. Un audit consiste a examiner. par sondages: 1es elements 
probants justifiant les donnees contenues dans ces comptes~ 11 cons凶阻止ga-
le~ent a apprecier les principes comptables suivis et les estimations signifi 
catives rctenues pour "arr白edes comptes et a app問口erleur presentation 
d'ensemble. Nous estimons que nos controles foumfsscnt une base" raisonnable 
a I'opinion exprimee ci・apres
Nous certifions que les comptes consolides sont reguliers et sincとreset 
donnent une image 'tidele du patrimoine. de la situation-financiere. ainsi que 
du résul阻~ de l'ensemh1c constitue par les entrcprises comprises danιla 
consolidation. 
Par aillcurs. nous avons procede a la verification des informations relatives 
au groupe‘donnees dans le rappo円degestion 
Nous n'avons pas d'ohscrvation a formuler sur leur sincerite et leur con-
cordance avec Ics comples consolides衿

Les commissaires OIL-r compl目
CLAじDEGurr‘ Emst ct Young Audit 

資本金l1，966，010Fの株式会社

本社:173， rue de Bercy， 75012 Paris_ 

商業・会社登記番号 ノマリ B572051 571 

1 -一年度計算書類
1.-1996年5月7日の混合株主総会において承認された，

1995年12月31日に終了した会計期間の年度計算書類は， 1996 

年4月25日付け義務的法定公告公報(BALO)の4220から4224

ページに公表されている。連結計算書類も公表されている。

II.一会計監査役の監査証明
1.)年度計算書類について

O.年度計算書類に対する意見ーわれわれは職業基準に
したがって監査を実施した。

この基準は，年度計算書類に重要な偏向が含まれていないと

いう合理的な保証をえることができるような正当な注意を払

うことを要求している。

監査は，試査によって，年度計算書類に含まれるデータを

正当化する証拠を検証することである。それはまた，採用さ

れた会計原則および決算に当たって行われた重要な見積りを

評価し，全体の表示を評価するものである。われわれは，わ

れわれの監査手続が以下に述べる意見に対しての合理的な基

礎を提供するものであると考える。

われわれは，年度計算書類が正規かっ誠実であり，当期の

経営成果ならびに当期末における会社の財政状態および財産

についての真実かっ公正な概観を提供するものであることを

証明する。

m.特別な検証および情報ーわれわれは，職業基準にしたがっ
て，法律によって規定されている特別な検証も実施した。

取締役会報告書ならびに財政状態および年度計算書類につ

いて株主に送付される書類において提供されている情報の誠

実性および年度計算書類との一貫性に関して述べるべき所見

はない。

1966年7月24日付法律の第356条および第356-3条の規定を

適用して，われわれは資本参加および支配獲得ならびに資本

保有者と議決権の一致に関する情報が，経営報告書において

提供されていることを確かめた。}

会計監査役

CLAUDE GUIT Ernst et Y oung Audit 

2.)連結計算書類について

《株主総会によって付託された職務を執行して，われわれ

は，この報告書に添付されている1995年12月31日に終了する

会計期間に関するSoci品悦 Applicationdes Gazの連結計算

書類の監査を行った。

連結計算書類は取締役会によって作成された。われわれは，

われわれの監査に基つ、いて当該計算書類について意見を表明

する責任を負う。

われわれは，職業基準にしたがって監査を実施した。この

基準は，連結計算書類に重要な偏向が含まれていないという

合理的な保証をえることができるような正当な注意を払うこ

とを要求している。監査は，試査によって，年度計算書類に

含まれるデータを正当化する証拠を検証することである。そ

れはまた，採用された会計原則および決算に当たって行われ

た重要な見積りを評価し，全体の表示を評価するものである。

われわれは，われわれの監査手続が以下に述べる意見に対し

ての合理的な基礎を提供するものであると考える。

われわれは，連結計算書類が正規かっ誠実であり，連結に

含まれる企業によって形成される集団の財産，財政状態およ

び、成果についての真実かっ公正な概観を提供していることを

証明する。

さらに，われわれは，経営報告書において提供されている

企業集団に関する情報の検証を行った。

それらの誠実性および連結計算書類との一貫性に関して表

明すべき所見はない。》

会計監査役

CLAUDE GUIT Ernst et Y oung Audit 
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<表3>半期財務情報，活動報告書ならびに監査証明
COSTIMEX S.A. 

Societe anonyme au capital de 14 969 050 F 
Siとge50口al: 7， rue du Bassin de l'Industrie守67017Strasbourg Cedex 
R.C.S. Strasbourg B 548 503 135. -APE : 156 B 
Exercice social : du 1 cr j山lIetau 30 juin 

l. - Actlvile 01 r白ultatcompares du premier 岡田町tr.1995/1996.
(En miIliers de francs.) 
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Resultat net -1 0641 -1 424 

rapports) に示されている標準監査報告書の様

式にしたがったものである。なお，連結計算書

類を作成・公表する会社については 2人以上

の会計監査役を選任しなければならない却。こ

の会社では， Claude GUIT氏と"Big6"の一つ

であるErnst& Y oung監査法人を選任してい

ることがわかる。

②半期および四半期財務情報

上場会社は，年度計算書類をBALOに公表す

23) Loi no. 66-537， Art.223， a1.3. 

COSTIMEX S.A. 

資本金14，969，050Fの株式会社
本社・ 7，rue du Bassin de I'Industrie， 
67017 Strasbourg Cedex. 

商業・会社登記番号:ストラスプール
B 548 503 135. -APE:156B 

会計年度:7月1日-6月30日

1. 1995/1996年度上半期比較活動および成果表
(単位・千フラン)

7.1ヲ

95/96年 94/95年 1994/1995 
上半期 上半期 年度

売上高(税外)
完成品売上 139，216 149，567 290，536 
サービス売上 303 411 2，263 
その他の経営収益 l 202 56 

139，520 150，210 229，271 
経営費用
仕入高および棚卸資産
増減 109，676 119，761 229，271 
その他の外部費用 19，997 19，103 39，855 
租税公課 1.216 1，202 2，415 
人件費 7，057 6，516 13，298 
その他の費用 32 81 106 

償却費および
引当金繰入 2，840 3，074 6，179 

140，818 149，737 291，124 
経営成果 1，298 473 1，731 
共同事業持分
財務収益 l 24 405 

財務費用 758 332 1.397 

財務費用繰入・戻入 1，806 
2，055 -1，641 739 

経常成果 342 121 

臨時収益(純額)
固定資産売却損益
評価損益
特別償却および
法定引当金繰入(戻入) 722 535 260 

1，064 535 381 

企業成果 -991 -1，106 1，120 
法人税等充当金 233 400 

従業員参加引当金 73 85 101 

純成果 -1，064 -1，424 619 

121 

260 

381 

619 

るのに加えて，上半期の活動および成果表なら

びに活動報告書をBALOに掲載しなければなら

ない。また，連結計算書類を作成・公表してい

る場合には，連結形式によるものも同時に開示

する。なお，それらには会計監査役の証明書が

添付されることになっている。ここでは，

"COSTIMEX S，A，"社(会計期間 7月1日
~6 月 30日)の個別および連結両形式による活

動および成果表等を例として示す(く表3>)。

く表3>から明らかなように，活動および成
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11. -Activlte et r如Jltatconsolid白comparesdu premier semestre 
199511996. 

(En milliers de francs.) 

Chiffres d'affaires (hors 
taxes) : 
Ventes oroduits finis 
Ve~tes -prestations de ser 
Vlce .... 
Autres oroduits lies a J'ex 
ploit出lon

Charges d'exploitation 
Achats et variation de 
stocks de marchand. et 
matieres premぬres.. 
Autres charges externes 
Impots et taxes 
Charges de personnel 
Autres charges 
Dotations aux amort. et 
provlslons 

Resultat d'exploitation . . . 
Quote-part des operations 
en coロ1IT】un
Produits financiers 
Charges financ悼res
Dotat】ons-reprisescharges 
financi色res.・・ 6・0・0・ω・
Resultat courant 
Produits exceptionnels .・
Charges exceptionnelles 
Provision pour impot ou 
impot sur les societes 
imoots differ'白

Pr~visil?n p，?ur. .participa 
tion des salaries 

R白ultatnet des societes inte-
I!rees 
Quote-p副 resultatssocie-
tes mises en equivalence 

Resultat consolide av. amort 
ecarts d' acquisition 
Dotation amortis. ecarts 
acqulslttons 

Resultat net consolide 

I"semestre I ."sem凶tre I ExercI偶
95196 94195 1994/1995 

139216 149567 290537 

303 441 2263 

I 202 56 

139520 150210 292 856 

109676 119761 229271 
19464 18600 38785 
1216 1202 2415 
7057 6516 13 298 
32 81 106 

3030 3264 7318 

140475 149424 291193 

-955 786 1663 

24 405 
1028 634 1837 

。 。 。
目 1982 176 231 
344 。 16 
2 。 1 

。 。 386 

一一一_01 01一一一 101

-1640 176 -241 

一一一_01_一一_01_一一 o

-1640 176 -，241 

一一一_01 01_一一一」
-1640 176 -241 

果表は，前年度の上半期ならびに前年度通年の

実績と比較対照する形で示されている。売上高

Cchiffres d' affaire)から経営費用 Ccharges

d' exploi ta tion) を控除して経営成果

Cresul ta t d' exploi ta tion)を算定し， これに

財務費用・収益等を加減して経常成果

Cresultat courant)を計算する。そして， こ

れに臨時収益 Cproduitsexceptionnels)等を

加えて企業成果 Cr品sultatd' entreprise)が求

められている。この企業成果から法人税等の引

き当てを行い，最終的に純成果 Cresultatnet) 

が算定される。連結形式の表には，連結に特有

の項目がいくつかみられるが，基本的な構造は

個別形式の表と同じと考えてよいであろう。

活動報告書では，活動および成果表の内容が，

親会社，子会社ならびに連結に分けて簡潔に解

II. 1995/1996年度上半期比較迷結活動および成果表
(単位千フラン)

95/96年 94/95年 1994/1995 
上半期 上半期 年度

売上高
完成品売上高 139，216 149，567 290，536 
サービス売上高 303 411 2，263 
その他の経営収益 l 202 56 

139，520 150，210 292，856 
経営費用
仕入高および棚卸資産
増減 109，676 119，761 229，271 
その他の外部費用 19，464 18，600 38，785 
租税公課 1，216 1，202 2，415 
人件費 7，057 6，516 13，298 
その他の費用 32 81 106 

償却費および
引当金繰入 3，030 3，264 7，318 

140，475 149，424 291，193 
経営成果 -955 786 1，663 
共同事業持分
財務収主主 l 24 405 

財務費用 1，028 634 1，837 
財務費用繰入・戻入 。 。 。
経常成果 1，982 176 231 

臨時収益 344 。 16 

臨時費用 2 。 l 

法人税等充当金 。 。 386 

従業員参加引当金 。 。 101 

連結会社純成果 -1，064 176 241 

等置連結会社
成果持分 。 。 。
取得差額償却前
連結成果 1，640 176 -241 

取得差額償却費 。 。 。
連結純成果 -1，640 176 -241 

説されている。この報告書の様式には，特に定

式化されたものがあるわけではなし、。かなりの

長文で詳細に記載されているものもあれば， ご

く短く簡潔にまとめているものもみられる。

"COSTIMEX S.A."社の報告書は，標準的な

ものとみてよいであろう。

会計監査役は，会社の半期財務情報について

いわゆる正規の監査を実施するわけではなし、。

したがって， ここに添付されている監査証明は，

年度計算書類に対する監査証明とは性格を異に

するものである。半期財務'情報については， こ

こに示した監査証明からも明らかなように，限

定調査 (examenlimite)が実施される。限定

調査とは，主として情報の分析的調査を行い，
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III. -Rapport d'acti吋te.

1. Activite de la societe-mere 

L'activite du premier semestre 199511996 a ete moins soutenue que pen-
dan.tla meme periode de I'exercice precedent， de ce fait nOU5 enregisfrons 
un leger recul de nos ventes. 
Le chiffre d'affaires industriel (c'est-a-dire deduction faItc des ventes 
“negoceぬ)pour cette periode est identique d' un exercice量l'autre
(138489 KF en 1995/199o -138483 KF en 199411995). 
Les cours de Ia mat怜repremiere oot fortement augmente depuis le debut 
de 1. campagne， d'autre p町tla concurrence a ete extremern-ent vive 5ur 
notre marche. ce qui a penalise notre marge brute 
Le resultat d' exploitation ressort en pe目epour 1 298 KF contre 473 KF 
de benefice en 1994/1995 et le resultat net s'eJ色vea-I064KF

11. Activite des filiales. 

Le resultat de notre filiale Soufflet Alimentaire a Valenciennes au 
31 decembre 1995 resson en benefice de 2 818 KF. Toutefois I'activite de 
cette 50ciete etant fortement saisonni訂'e，ce resultat risQue d'etre absorbe 
par les resultats du deuxieme semestre de l'exercice. 
Aucune reprise de provision n'a ete constatee au 31 decembre. 

111. Consolidation. 

5i_tuation c~~sol!dée.. - J...a. .situation consolidee est presentee avant 
impots et participation des salaries 
Compte. tc:mu du rés~ltat prévisio~neI d~ no.tre_ fili"~le pour le second 
semestre de l' exercice. la quote-part de r白ultatde Soufflet Alimentaire n'a 
pa~ ete prise en compte pour le p"remier semestre del'exercice 
Le rl引dtatconsolide-resson-en pene pour 1 640 KF contre 176 KF de 
benefice pour la meme periode de I'exercice precedent 

IV. -Attestat10n d田叩mmis阻 Ir回 auxcompt田.

αNous avons orocede a un examen Iimite des tableaux d'activite et de 
resultats， etablis l'un pour la societe Costimex 5.A. et I'autre sous la forme 
~onsoli~é~，. ains} qu~_ ~l! rapport semestriel， couvrant la periode du I er juil-
let au 31 decembre 1995 
~os co~ntr~les ont consiste pri.ncipalement a effectuer， selon les normes 
dela prof，田s.ion，.~~ exam~n a.oa.Jytique des donnees financieres presentees 
e~ a obtenir des dirigeants les informations nec沼ssairespour en apprecier la 
sincerite. 
Nous n'avons pas d'observation a fonnuler sur la sincerite des infonna-
tions donnees dans les tableaux d'activite et de resultats et dans le rappon 
decrivant l' activite de la societe， son evolution previsible et les evenements 
impofU!.nts survenus au cours du semestre ecoule， annexes a la presente 
attestation. )) 

Strasbourg， le 22 avril 1996 
Les commlssalres aux comptes 

Fiduciaire de la Basse-AIsace S.A. : KPMG Fiduciaire de France : 
GEORGES LORENTZ: ROGERBODE 

m.活動報告書

1.親会社の活動

1995/1996年度上半期の活動は，売上高がやや減少したこ

とから，前年度同期に比べて若干低調であった。

当期の産業向け売上高(すなわち， r市場向け』売上を控
除したもの〕は，前期とほぼ同じである(1995/1996年度

138，489千フラン， 1994/1995年度138，483千フラン〕。

原材料市況は期首来大幅に上昇し，他方競争はわれわれの

市場において極端に激しくなった。このため，粗利益は大幅

に縮小した。
経営成果は， 1994/1995年度の473千フランの黒字から

1，298千フランの赤字へと転落した。また，純成果も1，064千

フランの赤字となった。

Il.子会社の活動

Valenciennesにあるわれわれの子会社Soufflet Alimen-

taireの成果は， 1995年12月31日に2，818千フランの利益を計
上している。しかしながら，当社の活動はかなり季節的影響

を受けるものであり，この成果は当期の下半期の成果によっ

て使い果たされてしまう危険性がある。

12月31日現在で，いかなる引当金の戻し入れも認識されて
いなかった。

m.連結
連結純資産一連結純資産は，税および従業員参加控除前で

示されている。

当期の下半期における子会社の予測成果を考慮して，

Soufflet Alimentaireの成果に対する持分は，上半期にお

いて考慮されていない。

連結成果は，前年度同期の176千フランの黒字から， 1，640 

千フランの赤字に転落している。

IV.会計監査役の証明

《われわれは， 1995年7月1日から同年12月31日までの期
間に関するCostimexS.A.社および連結形式の活動および成

果表ならびに半期報告書に対して限定調査を実施した。

われわれの調査は，職業基準にしたがって，主として表示

されているデータの分析的調査を行い，またその誠実性を評

価するのに必要な情報を経営者からえることであった。

この証明書に添付されている活動および成果表および会社

の経営活動，将来の予測ならびに当該期間中における重要な

偶発事象について記述する報告書に含まれる情報の誠実性に

関して表明すべき所見はない。

ストラスプール， 1996年4月22日
会計監査役

Fiduciaire de la Basse-Alsace S.A.: KPMG Fiduciaire 
de France: 

GEORGES LORENTZ; ROGER BODE. 

そして企業の経営者との面談によって有用と判

断する情報を入手することであるとされるべ

つまり，会計監査役は，限定調査によって，半

期財務書類に含まれる情報が合理的に作成され

ていること，会計法令にしたがった会計原則お

よび企業が常に採用している会計原則が用いら

れていること，ならびに表示されている情報が

利用できないほどの誤りをもたらす危険のない

ことを確かめるのであるお)。そして，無限定証

明 (certification sans r品serve) あるいは限

定付き証明 (certification avec reserve(s)) 

といった形ではなく，活動および成果表等に含

まれている情報の誠実性について，特に表明す

べき所見 (observation) がないことを明らか

にするという形で証明が行われるのである。

上場会社はさらに，各四半期終了後45日以内

に活動分野ごとの純売上高をBALOにおいて公

表しなければならない。連結計算書を作成・公

表する会社は，連結形式のものも要求される。

24) Compagnie Nationale d巴sCommissaires 

aux Comptes， Normes de Travai1， !i212. 
25) Ibid.，!i 212.01. 
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ここに 2社の四半期財務情報の例を掲げる。

四半期情報は，当該四半期および前の各四半

期ならびに前年度の同期の数値を比較できるよ

うな形でで、示さなければならなLい、、。く表4>に示

した"AX氾IME
のものでで、あるため，すべての四半期の売上高が

表示されているヘこの表には特に活動分野が

示されていないが，これは"AXIME"社が単一

の活動を行っている会社だからであろう。また，

単に連結売上高の表が掲載されているだけで，

各四半期ごとに前年度比を示してはいるが，売

上高の数値自体についてのコメント等は付され

ていない。他社の四半期報告をみても，この形

式が最も多いように思われる。

<表4>四半期情報
AXIME 

Societe anonyme au capital de 52 281 390 F 
Siege social : 137， boulevard Voltaire， 75011 Paris 
R.C.S. Paris B 323 623 603 

Chlffr田 d'atTalr田 consolid白compar白.
(En millions de francs.) 

199511996 1994/1995 Variation 

Premier trimestre (01/07 au 

De3u0x10It9E) rie mmestre(01/10 
497 460 (+8%) 

Tmau Is3it1zIn1e 2)tr. imestre(01101 
545 523 (+4%) 

au 31103) 530 509 (+4%) 
Quatrieme trimestre (01104 
au 30106) . . 535 553 (-3%) 

Total annueI .・- 2107 2045 (+3%) 
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比較連結売上高

(単位百万フラン)

増減

(+8%) 

(+4%) 
(+4%) 
(-3%) 
(+3%) 

第 1四半期(7/1- 9 /30) 
第 2四半期(10/1 -12/31) 
第 3四半期(1/1 - 3 /31) 
第 4四半期(4/1- 6 /30) 
年度合計

26) "AXIME"社の四半期情報が掲載されているB
ALOは1996年8月23日付けのものである。これ
は，適用令の定める期限を過ぎていることにな
る。四半期情報に限らず， このような期限経過
後に財務情報を開示するというケースは決して
少なくないようである(大下，前掲論文参照)。

これに対して， "CHARGEURS"社の四半期

情報(く表5>)は，第1四半期における親会

社(持株会社)の活動状況表を掲げた上で，そ

れぞれの活動分野を担う子会社ごとの売上高の

推移について，その原因などの解説を添付して

いる。こうした措置は，情報利用者にとってた

だ単に数値をみるだけではわからない要因が明

確になり，より的確な判断が可能になろう。こ

の意味で， "CHARGEUR"社の四半期報告は
優れたものであると評価することができるであ

ろう。

③その他のBALO掲載情報

株式会社は，本社所在地において法定公告の

受け入れを認められている新聞に株主総会の招

集通知 Cavisde convocation)を掲載しなけ

ればならず，上場会社はさらにBALOにもこれ

を掲載しなければならない(適用令第124条第

1項)。招集通知には，会社の名称，本社所在

地，資本金額，総会開催日時，総会の種類(定

時，臨時あるいは特別)および議事日程

(ordre du jour)などが記載される(同第123

条第 1項)。く表6>は， 1996年 5月22日付け

のBALOに掲載された"THOMSON-CSF"社の

株主総会の招集通知ならびに翌5月23日付けの

日刊紙"LEFIGARO"に掲載された同社の通

知である。

FIGARO紙に掲載された招集通知には，適

用令に規定されている記載事項のうち，株主総

会の開催日時および場所だけが示されている。

そして，議事白程および議案などの詳細は，

BALOに公表されている旨が記されている。こ

れを受ける形で， BALOには会議通知 (avis

de reunion)および議案 (proj巴tde resolu-

tions)が詳細に示されている。ここには，年

度計算書類等の承認，成果分配の議決，取締役

と会社との取引の承認，および退任取締役の後

任の選任(計2件)，自己株式売買権限の取締

役会への委任，および議事録の取り扱い権限の

委任の7つの議案が掲げられている。株主総会
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<表5>四半期情報
CHARGEVRS 

Societe anonyme au capital de 767 088 200 F 
Siege socia! : 5， bouleva吋 Malesherbes，75008 Paris 
R.C.S. Paris B 552067373 
Exercice social : du 1 o:r janvier au 31 decembre 

Premier trimestre 
Revenus financiers 
Autres revenus . 

Total general 

，. -Activite縦訓C語temere. 
(En milliers de francs.) 

1併話

57327 
5556 

Nota: Sa聞ssantd'une societe holding， les dividendes incll脂血nSles re 
venus financiers 曲目 acquisa des dates -irregulierement repa巾esdans l'an-
nee 

日。-ChilTres d'alTai町scon抽 lidede Chargeu.... 
(En millions de francs.) 

Premier trimestre 
c!targeurs I~ine 
Chargeu四 tlSSUS
Chargeurs entoilage . 

Chargeurs textiles 
Walon. . 
Novacel 

SOu5-total Chargeurs inremational 
Communic3tion -Pathe 

Total 

2娯16 併説5

1 1781 1431 
4561 530 
4761 324 

iiio I 2285 
nc I nc 
1431 112 

2253 1 2397 
4581 166 

27111 2563 

Activites industrielles -Chargeurs international 

Le chiffre d'afi白~r_e~ de Chargeurs textile baisse de 8 % par rappoロau
premler tnme錦町 1995

C~argeurs -'aine. -ーh-avariat}~~ du chiffre ~'affai.res de Ch~rgeu~s l~i a:te 
(-18 %)r白ultede )'effet cumule d'une baisse des volumes vendues de 10 % 
accompagnee d'une baisse des prix de 6 % et d'etfets de change defavorables 
de 2 %. 

Chargeurs tissusー Labaisse de 14 % du chitfre d'atfaires de Chargeurs 
tissus est Iiee au ralentissement des activites tissus automobile (-38 %)， de 
celles des tissus 蒔minins(-10 %) et des tissus pour costumes de laine 
ト52%). Les ventes de tissus pour vestes et pantalons ont progresse de 7 %. 

Chargeurs entoilage. -L'augmentation de 47 % du chiffre d'affaires de 
Chargeurs entoiJage resulte des effets conjugues de I'entree dans le groupc 
des societes acquises apres le premier trimestre 1995 (D.H.J.， Texil). Ho目
ces acquisitions， l'activite a diminue de 5 % durant le p問miertrimcstre 1996， 
comparativement a la meme periode en 1995 

No¥'acel.ーLaprog陀ssiondu chiffre d'affaires cst de 27 %， provcnant dc 
I'entree dans le groupe de 80stol)_ Tape~._ postericure au premier trimestre 
1995. A perimetre constant le chiffrc d'affaires a baisse dc-8 % 

Walon. - Walon. en cours de cession‘n' eSf pas COI】solide.Leじhiffrc
d'affaires dc Walon passe de 425 millions dc francs en 1995 a 491 millions 
pour le premier trimcstre 1996. Cene progrc出 iondc 15 % resuhe d'une 
progressio_n des ventes en France 什 32% et en Grande-Bretagne (+ 3 %)， 
alors que les ventes en Allemagne ont baisse de 7 % 

Communication -Pathe 

Le chiffre d・affairesdu premier trimestre 1996 progresse de 176 % par 
rappoJ1 a la meme periode en 1995 

Pathe Palaceー Lessalles Pathe ont be即日cied'une progression de la 
frequentalion什 13%)， liee en partie aux deux nouveaux multiplexes a 
Avignon et Lyon. 

~a~~é ~ollande. - P~thé Hollande， consolidé~~puis la fin de I'a即時e1995， 
a realise durant le oremier trimestre 1996 un chi町同d'affairesde 74 millions 
de francs. 

Production et distribution. -Renn et AMLF SOl1t consolides dans le chiffre 
d'affaires du groupe， a hauteur de 194 millions de francs a fin mars 1996 
Ces soc低記Sont beneficie des succes du film αLes Trois Freres ηpour Renn 
et AMLF， et des ventes video du film “Gazon Maudit抄pourAMLF Video 
Au tota!. le chiffre d'~ffai~~s consolide de Chargeurs gagne 6 % par悶p-
port au meme trimest問 de1995 

CHARGEURS 

資本金767，088，200Fの株式会社

本社 5， boulvard Malesherbres， 75008 Paris 
商業・会社登記番号・パリ B 552 067 373 
会計期間月 1 日 ~12月 31 日

第 1四半期

1.親会社の活動
(単位:千フラン)

1995年

財務収益 34，466 I 57，327 
その他の収益 | 5，518 I 5，556 
塑計 39，9841 62，883 

注.持ち株会社であるため，財務収益に含まれる配当金は，
年内の不定期な分配日に受け取っている。
II . Chargeurs社の連結売上高
(単位:千フラン〕

1996年

第 l四半期

Chargeurs laine(羊毛) 1，178 
Chargeurs tissus(織物) 456 

Chargeurs entoilage(クロス) 476 

Chargeurs textiles(繊維〕 2，110 

Walon 非連結

Novacel 143 

Char耳eursInternational小言十 2，253 

コミュニケーション Path品 458 

合計 2，711 

工業活動ーChargeursInternational 

1995年

1，431 
530 

324 

2，285 

非連結

112 

2，397 

166 

2，563 

Chargeurs textileの売上高比 1995年の第 1四半期と比べて
8%低下しfこゐ
Chargeurs laineーChargeurslaine宇土の売上高の変動(-18 
%)は 6%の価格下落およぴ2%の為替差慣の影響にともなう販
売量の10%の減少の累積的効果に起因するものである。
Chargeurs tissus -Chargeurs tissus社の売上高の14%の減
少比 自動車関連(-38%)，婦人服(-10%)およびウールのスー
ツ(-52%)に関わる活動の低下か関係している。ジャケットおよび
ズボンの販売は7%増加した。
Cha町rg伊e叩urs悶se叩n比巾tωoilag伊e-Cαha町rgeur目se叩ntω01出lag伊e社の売上高の
4灯7%のi加lはま式， 1ω99侃5年の第 l四半期以後に買収した会社(D.H
J 
これらの買収を除けlばま:f，当社の活動lぬ志 1ω995年の同期と比較して
lω99鉛6年第 l四半期で万』はまお5%i.低丘下してL、喝る。
Novacelー売上高が27%増加しているが， これ」本 1995年の第
l四半期以後にBoston.Tapes社がグノト71こ加わったことによる。
これの影響を除けば，売上高は8%減少したことになる。
Walon 現在売却過程にあるWalon社は連結されていない。
Walon社の売上高は， 1995年の425百万フランから1996年第 1四
半期には491百万フランへと推移してし唱。この15%の増加は. ド
イツでの売上カ汗%減少したのに対して， フランス(+32%)および英
国(+3%)てむ売上が増加したことによる。

コミュニケーション Pathe 
1996年第 l四半期の売上高(;1:， 1995年の同期比で176%増加
しfこ。
Pathe Place-Path品ホ-)v(主 AvignonとLyonに新たに設
置した2つのマノレチフ。レックスに部分的に関係する使用頻度の増加
( +13%)の，恩恵を受けた。

Pathe Hollande-1995年末以来連結されているPathe Hol-
lande社は， 1996年第 l四半期に74百万フランの売上を計上し九
製作および配給 Renn社とAMLF社比 1996年3月末に194
百万フランの売上高がグノレーフ1こ連結されている。これらの会社は
RennおよびAMLFについては映画 {LesTrois Fr色res (3人
兄弟)}の成功，そしてAMLFVideoについては映画 {Gazon
Maudit (呪われた芝生)}のビデオの販売が貢献している。
全体として， Chargeurs社の連結売上高は， 1995年同期比で
6%増加している。
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く器使6>株主総会裕集還知の例
τHOMSON-CSF 

Socieie anonyme au capi阿1de 2341841 480 F 
Sieae s配地1: 173， bou1evard Haussr関nn，75oo詰Paris
R，e，s. P.出器 552059告，24

AV1S UE REl!NION 

MM.L出 actlO山制陪sso叫閉めrmes号ぶilsseront ulterIeu問ment.convoques 
開制sem語1eegenera1e ordir制民主 1・c官、献金 deliberersur l'ordre du jour 
SUlvant 

~P'port de gestion du c~~seíJ d:adl1!ini抑制油田岡PPO<:t室長時間1des 
com酷 JS組問saux∞冊l't開 surl'脱出-cicedos 1e 31 d討を冊bre1995; 
- Approぬtiondes co田pt出 decet 口erClce;
- Affectation du rむul凶;fixatton du dividende ; option pour Ie paie問問
4笛dividendeεnactions; 
一員~pport S狩，t::ialrles commis蹴問saux co酷ptessur les conventions 
vise邸主i'artic1i101 de 1. loi du 24 juil1et 1世66efd前問。na cet eg前d;
-R副長cationde 1.船出inationde deux aclministrareu持;
- Auto討蝿tionpour 1a soci紙 d'ope間関与ou目。surses p詰F附 actlO脳

PlミOJETD広義tSOLUTlO災S

Premle問 resolution.- L琴錦民mbl帥 géné措I~! ap~è~ ~v~ìr 開lendu la 1.，-
lU時 durappol1 du co附eild'admiru糊'ationsur l'activite de la却 cieteet de 
S邸主JÎales~Pendant Pexercice 1苦手5訴 du悶pportdes∞揃mls.抽出事制定comp.
tes SUr J'c泌cutionde leur mi時ionau cours de _ cet exercice， approuve les 
comptes de cet e叫 rcice，記Is守凶Islui舶をむ'epresentes.出国iquiles ope関与
柏市traduites拠出cescom戸時ou同開tJo関誌sdans ces路線開S
C明'0appro詰紛00∞mpr削減celledu montant草lob.1des depeoses et char-
ges Vl提出al'artic1e 39.4 du Code皐昼前田Id師闘争品目.reintegrees au re:suト
tat fiscal杭 celledc l'関係tco附 spo叫ant，陪Isqu'ils ress凶 emdu路pport
du consell d'.dm同Istratton
上'assembl詑草加をraledonne ac詰 auconseH d包adm川istra_t~o~de la p時時か
捕時ndes comptes co~so!id郎氏 τhomsoo-CSF 出 de 開S 日liales ， confo聞か
ment主1・artic1.157 dc 1. loi du 24 juill剖 1966急五Uedonne egalemcm acte 
au conseilずadminist陪tioode Ia pr的e慌ationdes co冊F詰sconsolides品ablis
側 ~pp!ìcatio!1des 'p.ri!1~jpes 叩酷p..bles d. l'Io.emat問問1Accounting草加-
dards Commiれee(fASCj 

ル蹴iemeresoJution. -L 'as目的l討がneraleCQ凶tateque l' exen::ice 
1995 de 1. soeiele Tho閉son-CSF田鶴1de手arun re釦halnet c{)陥ptable
de. も P 、、司令 6・・...44539倒 432，01F 
Ce resullat問符白entele紙記長cedistribu詩語、
L'器器開bl恥 gene間ledecide d'atTecler ce泌oefieedc 1.ぬ卯白 sutvante: 

A la distribution aux actionnaires d'un dividende d診
2>~O F par action. assorti d'un avoir fiscal de J ，30 F. 
SOlt 
2，香容F匁 116693508 ae，ions exi妥協ntau 31 dece隅担問
1995.. . 包会向、、 、 3034白J12弘幸喜F
En reserve extraor吐inaireョ‘・ 411ω000(白0，00F 
Au時PO代主 nouveaule solde， 50it. .、、 50501311，21F 

To鴇1egal auる台記長cedistribu.ble . .. 4453哲04432，01F 

Le dividende ser3 mis en paiement en esp即時 le12 .0品t1996ゐ
Les dividendes qui. eo v回 ude 1・artic!e'217-3， .Iinea 4，缶詰 loisur les 
知町田信commercIaJ制，ザauro制。酪毛詰versesau t1tre des actionsτho問曲作
CSF d去を~n~espar la $t閉会話aum'oment de Ja mise en開担問entdu djvidcnde. 
seront詑affectesen report a nouveau， 
しν.梢s悶emb滋1e伶e
e儲開z終附を翁制t匂8総e昨f悶e酎m附B隠即c訂叩n同】111れ.0悦e時
:-: dc eror旧民conformementa縫え dispositiofiSdes artides 351品353de 
1.loi如 24j山IIc.1966， a chaque aetion捌 reune option entre le paieme岡
山 d副1川V円id恥1拾e.崎、畦喰品申c由叩1削 m附e悶悶問 説 誌P凹alほc悶e捌削 開 a抗c"加刷馴k帥刷馴O印削n瓜T鴎5a c民e訂rJ戸0削削u山山iおsふ吋h一必吋a創制11悶1
1ド£釘， Jaお11¥れW、Vle町r19争毛 Ce抗tteoptlo鈴許oπer悶asurlat拘01陥ali托tedu div引ide剖E白ldemiωs en 
dis 狩制ibu叫2れionsoil 2，60 F pa"r action 
Le prix d1emissioli des actions品開総括enpUleme開 dudivideode日間長gal
品90% de la llloyenne des pre聞lersωu括 '01むdUXv市部詑ancesde bourse 
ayant prec長dela却 cde 1.戸長吋削eassc由bl詑廷とneraleぷ舶抽出edu mu蹴ぬ2
net du dividcn必需 letout arron必組 d~~ime.suo計leur.
Les a竺ほ叫s臼加刷1拍拙o印1111】111附l1a旧a酎t附問附s号ヤu剖2叫 u叫ho制制s刊t従¢捌i凶剖2羽IOp伊t附e許rp仰o主湖川u旧3げrle.p抑抑誌制s
aci幻t陥011多“叫2絡sposerοn旧1tdぜ、邸Z包de滋10削)compns e創nt勿す'ele 10 jl戸u同1幻必3託i註Ict1996. dare 毛dε4詰おz均a一‘ohオ点h】削e削m附n附、憧削e間n耐td出銭dぷi拘削νVI凶 n吋d配e，e町t10盆3列Ijμu凶j抗11以e引119綿96拙出亀:1凶 Les 必4ピd詠縫机r氏悶1冶淵i託副tれ加i弘叫山o叫7丸間11肘1怜桜d宅、ο問附4柏。凱n財畠
鵠f蛤ο1叫11民呼制悦esp訂 i白 1川01“e狗n是d晶1出a剖a問s従出;出1淀eu町rsd，εComote$，En cOllseauence. tout 
actlonnalre q出ぜ問問P削 exerce$(問。ptIonau te'rme de ce delai ne pourra 
recevoir les di viden街.1出 re\'ena問中;~~. espèçe~ゐ 11 est p悶CI舘 quecbaquc 
acllonmH諸問仰附aexercer舶 noptIonヰuesur 1a 10tal抵 dudiyiu間企 lui
re、enant
Si Ic munta出 dudivid削除拙号uelill.l droil ne corr口pondpas a un nombre 
eniIer d'actions， I'a乞nonnalrepou符縫
ー綿花開cevoirle no町bred冶ctlonsI問médiateme出 inf~rieur complele 
d'ullc益ouhecn espとces;
-suit obtcnir ie nombre u'action絹川1間企diatementsLloerieur en vef$i.lllt 
la diffe陀11("誌を2331iimertitre; r 

辻edu闘にrl.IU cun~eil d、alIm拙Isrratlontous pouHms pour亡xeculerVU 
tai問 exξcuterla p問叫制Cdecisio向、 effec出肝仰utes00毛時れUIlS臥.111吟C抵抗田
谷I'exercicede I・叩川口引主 l'aug川口[<111叫 de1:印ap
竺叩悶c引l川1刊【 I口川nu叶2出1れ，.訂rJ'予'a代州1比川cけkd亡出§ 語浜時zれ;注主副2仇加lUSrel叫山tげfau 急む叫:冶00制ital苔叫ο£引1凶.Jet α削2幻111ο巾br吋c 
d'配をむ2副1鴻治 qu凶ik目#措拭旧c削 . 

〈ごonformementa l!l '，?l. _Î~ es! rappele q':lc.伊urles tr師事 exe~cl~es p're時・
de問答.les montants du dividende出isen distri制狩net de I'avoir告封a1cor-
respon由mOnt ete les suivants : 

Exm融 脂、官州国曲"

1992.、.
1993. 
1994 

字、ooF

3，鈴F

Troisieme resolution. -L 'asse出滋記事長ne田le，ap時savoir entendu la lec-
ture du措ppol1special dcsωmmls蛤2持saux co舶がessur les convert1時間
visees a j'却をicie'!O1 de 1. loi du 24 juill討 l争品6.approuve les convenれons
dont illui a毒蛇詑nducompte. 

Qualrii!me resolulion. -L'出縄問るl白 g知的le悶幻自ela no踊蹴llonen 
qualiteグ創iminist悶蛇urde M. J帥 nLemieITe， faite a礁問 proVl時i時 parle 
conseil d'administration da国 5aseance du 20 fevrIer I守争6，en陀mplaci:踊e滑2
de M. Christi組 Noyer，admini由'ateurde加盟ion陥 ire，ju叫が制 tern昭和
間関datde ce de四期

Cinquieme rl白o/ulion.-L'as，.臨もi誌がnerale蹴 ifie1a nomination en 
叫凶lílé-d'締出国Îstrat~ur ~e M， M~rcei ~o~let._.fai.te 品 títre p悶VlSOlFe酔rle 
conseil d'a会ninist措tiondans 58 seance du 27 fevrier 1996， en re帥placeme蹴
de M. Alain 00即時金administra陪ぽdemissionnaire.jusqu'au1et酷盆dumand剖
de ce demier 

SIxieme resolulion. -L 'assemblee g域開leautori記ぬ弘前lete，coαfor-
mement au災qisposilionsde.1'~icle2 1 7-2 ~e Ja loi du 24 jui1let 1966剖 pour
une〆riodcde aixゐuitmois，主op批 ren bourse sur ses ptopr邸側10n5開
vue dむ問gulariserleur marche. 
L'a部電隅.bl仕 generale五措 leslimi陪5:SlHvantes品開nautOfJSatlon 

Prix maximum d'ach副.".・....、宇。 350F 
Pri免措inimumde vente ，. 句 150 F 
Nombre 吊ax.imumdta抗ionssusceptibles d'etre acq出50S. . . 9 000 000 

Septieme reso/utIl側，-L'as開mbl台以前raled関前知山po抑制措aupor合
同urdecopi出 oud'extraits du proc白-verbalconSlatant記sdeliberatio酪 pour
z百ectuertoutes formalites de p油Jici1e抗告dep品tprevues 抑rla Joi 

L'assembl白 generalese compose dc時叫 lesactiοnnaires quel que soir le 
nomhre d'討を時点柳、i1spo誌と批判
Pour assister a P-剖日rribl伐 ous'y fai問 repr話相1er，les pruprietai同sd'ac・
加問紺1'0代eurdevront justifi訂 de関取引.1耐 parle depdt d'聞は相打cat，
delivre衿rI'附erm付期間町間urdu拙開p.，chei I'un des elabl出自nentsde 
crまditci.a戸会議出国ique dans leu日 suctursal針引.ge問時，
Banque -ParIもas，3. rue d' Antin. Paris ; 
Baoque natIonaJe de Paris， 16.るoule、ardde豆1tall剖¥$， Paris ‘ 
C開dI:tIyonnais. 19， boulevard des haliens. paris; 
Societまgenemle.17. cou時 Valmy，92守72PariシLa-Deたnse;
Banque lndosue;l二 96，boulevard Haussmann， Paris ; 
Credit問dustriel剖 commercialde Paris， 6吾、ruede la Vicfuire、Paris;
C詑ditcomm町.cialde f rance， I註工aven附 desぐhamps-Elysees、P‘ms;
B問中eWorms， 1， plaε:εdes qegres， 920.59 Paris-la-Defe附e;
Lazard F仕res嗣ぐ1久 121，bouleva吋 Haussmann.Paris包
CDR Creanc剖 .27/29，rue le Pel叫ier.P訂!S，
Les tilulairesよ制崎市110問問tJvcsInS叩 tes開 ω問pteiJUpl'自由1.ωciete
川 qjours au moins allan1 la dale de ta日UnlO約成 l'抑制nbl出正ontpas a 
effe¥:tuer cctte forma1ite 
A defau. d冶臼Isterpe目。出lclJcment主I'a制定問blee，les actiunnaires peuvent 
cbuisir l'une tks t附 sforn山協和Ivameち
一ひonnerpou、'oira son conjoint uu a un autre at.:tI心nmu問宅
一むonnerime procutation sans indk<ltion dl!出組制;
… V併erpar correspondance 
しむ formulesde votc par coπ'espondan..:e uu de pouvoir seront adres誌を三
aux actlonnuues au port~ur 司uì en ferom 1a de間andepar leure recummandee 
前 ecavis de reception， Cette de悶andedcvra parven，ir品ladircむtionde古川res
de 10 50口eteau plus tardωX jours出 a掃除daleprevue_pour ras提吊bl開.
Les制ulaires"d'actInns noITunatives問問、rontune良市nulede 時給 par
∞rn:spon却 lcenu de p即時If拙"創出ra et海山即日院長>rrnJI此
込:1M.les i.lctIonnaire芯dela 50ciete rcmpli討議縫ntles cond山0伶spre、UI!SP盆r
l'artide 128 du dec問tdu 23 ma陪 1967peu、entadresser suivant les moda~ 
lJtes pre日lCSaudit artiむleleur demande d'抑制riplionde pr吋e.de時制i国抽出
企I'urd町 uujuur dun泊 unJelai de dix jours. a compter de la publi¥:ation du 
p陀封則仙1s

Lt' ("vllSeil J 'lIt1miliisll'ulioll 
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'.' THOMSON圃CSF
ASSEMBLEE GENERALE m;s ACTlONNAIRES 

LE 28 JUlN 1996 
l.e Conseil d・Administrntionde la Sωiete a decide， lors 
de sa seance du 20 mai 1996， de convoquer les action-
問問enassemblee generale ordinaire le 28 juin 1996 a 
10 heures， au Celltre de cOllferellces Etoile Saint-
HOllor語，21-25，rue Balzac 75∞8P訓s.
Les actiollnaires peuvellt se procurer les documents 
陀latifsa celte a~sell1blée aupres de ¥'intemlediaire finan-
cier qui assu陀 laconservation de 1即時ti甘es.

Les actiunnai陀sillscril~ en∞mpl釘 nominatifsaupres 
delaSωiete recev rullt la documentation sans avoir量en
e仔ectuerla demande. 

L 'ovis de reuniO/I compl別lalll/'ordre du jour de cetle 
as.開.mbleeelle p何事elde reso/Illions 0 ele publie <111 BAW du 
22mai f9C巧.

rD~~~(D~ー??±一日 E …」

~ 1lI0MSON-CSF 
株主総会

1996年6月28日

弊社の取締役会は， 1996年5月20日の会議で，定時

株主総会を1996年6月28日10時に， ノ守リ 8区パJレザッ

ク通り21-25のエトワール・サン・トノレ会議センター

で開催することを決定しました。

株主諸氏は，株式の所有を保証する財務仲介業者を

通じてこの総会に関する書類を入手することができま

す。

弊社を通じて株主名簿に登録されている株主諸氏は

請求を頂かなくても書類を送付いたします。

¥ 

この総会の議事日程および議案を含む会議通知は，

1996年5月22日付けのBALOに公表されました。

(日刊紙"LEFIGARO"に掲載された"THOMSON-CSF"社の
株主総会通知)

では，これらの議案について審議が行われるこ

とになる。

ここで承認されるべき年度計算書類等は，す

でにBALOにおいて公表されているものであり，

また， この総会で承認された年度計算書類およ

び成果分配決議は，会計監査役の監査証明とと

もに，同じくBALOに掲載されることになるの

である。

(2)会社が任意で行うディスクロージャー

最後に，法令によって強制されているわけで

はないが，会社がその株主および一般投資家と

の関係を意識して，自主的に公表していると思

われる情報をいくつか紹介しておく。

まず，く表7>は， "FRANCE TELECOM" 

社がFIGARO紙に公表した1995年度の経営成
果についての要約である。ここでは，グラフな

と、を使って，活動分野ごとの売上高の構成比な

どが示されている。株主および一般投資家は，

この広告によって"FRANCETELECOM"社

の1995年度の連結売上高が3.7%増加したこと，
"FRANCE TELECOM"グループからの純成
果が92億フランであったこと，そして93億フラ

ンの借入金が返済されたことなどを知ることが

できる。

く表8>は， "AIR LIQUIDE"社が， 1996年

5月22日に開催された株主総会の質疑から主要

なものを選んでFIGARO紙に掲載したもので

ある。ここには，会社による将来予測に対する

質問(1.)，中国と台湾へ同時に投資しているこ

とについて会社がどのような考え方をもってい

るのかにつての質問(2.)，今年株式配当が実施

されなかったことの理由を問うもの(5.)，そし

て企業経営についての経営者の姿勢を問うもの

(6.)などに対して，それぞれの回答が示されて

いる。

もちろん，会社側が質疑を選んで掲載してい

ることから，会社に都合の悪いものが捨象され

ている可能性は否定できなし、。また，限られた

紙幅の中で示されるものであるから，必ずしも

十分納得のいく回答がえられないということも

あろう。また，一方的な回答が示されているだ

けであり，そこから派生した質疑などがあった

としてもそれを窺い知ることはできない。この

ようないくつかの欠点を指摘することはできる。

しかし，全く形骸化し実質的な質疑がほとんど

何も行われない株主総会が多いわが国と比較す
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<表7>フランステレコムによる新聞への財務情報の開示
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円九

Lechlfti問 d'aぽruresconsolide : 
Il s' est eleve en 199雪量 147，8milliards 
de francs， en h削.Issede +ヨ，7%
par四pport弘celuide 1994. 
l.es produits du“telephone" 
ontprogrでssede 2，3 % 

J.'evolution du“tratic" (+ 4，1 %) 
a ete， en particulier， stimulee par la 
baisse des tarifs des communications 
internationales et nationales 
longue distance 

Le chiffJ町 d'affairesdes “Iiaisons louees 
et des reseaux" ~présente 9 % 
du chu'fre d'affaires consolide : 
il progresse de 6，9 % malgre les baisses 
de阻rifsslIr les liaisons louees 
et 811fl田 servicesolIerts p町古岡田pac.
Celui des “telephones mobiles" 
a connu une progression de 24，6 % 
et represente 4，8 % du chiffi定
d'affai町 sconso1ide. 
Cette 'progression est due 
essentiellement au radiotelephooe 
etenpartic叫ierau succes d'Itineris 
dont le nombre d'abonnes s'elevait 
a 700000 en且nd'阻 nee199ラー

Ler是sultatnet part du groupe : 
Il s'eleve a 9，2 miUiards de f回ncs，
en baisse de 7，3 % par四pport
込celuide 1994. 

Cette evolution est essentiellement due 
a la contribution exceptionnelle de 
10 % relative孟l'impotsur les societes 
et a la deterioration du resultat 
exceptionnel 

Un desendettement 
de 9，3 mlIliardS de仕叩四 2
La dette Jinanciere nette consolidee 
s'eleve孟87，3milliar廿sdefl悶ncs
cont陀 96，6milliards de fr田町sen 1994， 
soit une bais市ede 9，6%. 
Le desendettement a atteint 
9，3 milliards de francs en 199旦
L'1pOll四uitedll desendettement 
a permis une amelior叫iondu resultat 
financier qui s'e阻blita ' 7，3 milliards 
cont配ー8，5milliards de fJ 四ncspour 
l'exercice p出 :edent.
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<表8>株主総会の質疑の公表

園町LIQUI~E.J
Assemblee Generale 

du 22 mai 1996 
Selection de Questions 

1. Ouestion : 

Lors de l' Assemblee Generale du Groupe AIR LIQUIDE du 22 m創1996au Palais 
desCongr色squi a reuni plus de 35∞actionnaires， de nombreuses qu削 onsontω
posees auxquelles le President Alain Joly a repondu. Vo山首ouverezci-dessous les 
reponses a six de ces questions. 

Quelles sont vos previsions de croissance， notamment pour la marge bru飽d'autofinance澗ent，pour les annees a河川r?
Reponse: 
To削 lesgrands projets lies a nos recents succes commerciaux dont j' ai parle nous ont conduits a engager en 1995 de nomb階以in問s-
tissements industriels目 Lesinvestissement.1 se poursuivront au meme rythme四 1996.Adosses a des contrats a long terme，α'sm四StIS-
sements contl伽eronta la prog附 siondu chiffi陪 d'affaireset des resul.仰ts.lls seront essentiellement finances par l'autofinancement 
et la tresorerie， ce qui permetlra au Groupe de conserver une solide sit凶tionfi，削ncie陀 enmaintenant un faible niveau d'endette-
ment.La marge brute d'autofinancement augmentera aufur et a mesu即 quece.s investissements entreront en fonctionnement. 

2_ Ouestion : 
Vous investissez a la fois en Chine抗aTaiwan， comment y parvenez-vous ? 
Reponse: 
Les Tai¥1ianais sont les p附niersinvestisseurs en C.百mιμmetierdes gaz industriels n 'est pas un metier sensibた.Glo占alement，noω 
a叩削pourpolitiq叫 d'et陀 unbon citoyen panout ou nous sommes， de n刷 sco仰onerωm叩edes industriels responsables. Nous 
n'avons pas de problemes paniculiers a et陪presentsa la fois en Chine et a Taiwan. 

3. Ouestion : 
Quelle est la significati旧nde l' apport des actions de la SOAEO de旬nuωparL' Air Liquide S.A. a Air Liquide Asia ? 
Reponse: 
Cet appoげestdans la droite ligne de四 quiavait ete annonce dans les docu脚 ntspubli・csqui avaient accompagne， en Dec宮澗bre
1994，I'offi陀 demaint聞 deωurs de L'Air Liquide S.A. sur les titres de la SOAEO目IIavait ete precise， a l'伽que，que le Groupe， 
dans la perspective de son developpement四 Asiedu Sud-Est， avait besoin de se doter d'une structu陪 industrielleet fin咽nciere叩
AsiιLa societe Air Liquid，旨Asiaaet百creeea Singapour pour repondr，官aces besoins. Elle di.伊osedepuis un an d'e，似ipestechniques 
operationnelles chargees d'assis附 lesfiliales de Chine et de l'Asie du Sud・Est.En outre， L'AかLiquideS.A. a fait appon a Air 
Liquide Asia de l'integralite de sa participation qu 'elle detenait dans la SOAEO目IIsera suivi de l'appon des actions que L'Air 
Liquide detient dans ses叫It附 filialesde Chine et d'Asie du SuιEst， pour constituer une plate拘mefinanciere permettant d'asso・
cier des partenail自由iatiques，qui nous aideronta nous developper dans cet'te zone， 

4_ Ouestion : 
L'at町ibutiond'une action gratuite pour dix anciennes飢 moisde s句tembres'accompagnera-t-elle d'une低tributionm句oreepour 
les actionnaires fideles ? 
Reponse: 
Oui. Enap，〆Iωliondes sωtuts， les actions qui， inscrites au nomi，聞がle31 delαmbre 1993， seront restees sousαtte forme sal 
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<表9>ユーロートンネルによる株主・投資家向けコミュニケ

ÆUR~、
史5'

COMMUNIQUE  DE  PRESSE 
DU  9 SEPTEMHRE  1996 

R孟SULTATS SEMESTRIELS 1996 

RESULTATS DU _ T es pr制 sionsact町 llesde chift云e
PREMIER SEMESTRE 1996 Ld'affaires restent en ligne avec 

l'estimation d'un accroissement de 
E~ 州伽…e∞ncurrencesur le 
marche transmanche， Eurotunnel a， 
au cours du premier semestre， fortement 
accru les volumes de t回ficet confort岳sa
part de march岳， tant en ce qui concerne 
es services du Shuttle que ceux des 
. r岳seauxferroviaires. Dep1Jis mars der 
nier， Eurotunnel est en sitllation dモqUl
libre d'exploitation， avant frais.financiers 
mais apres d岳pensesd'exploitation et 
amortlSsements 

L e Cddth1 i 恥 ωω州 f仔伽f臼2
premier semes坑tr陀e 1996 s'モ岳針l色vea 
FRF 1 789 millions， a comparer aux 
FRF 806 millions du γsemestre 199う
Tandis que le chiffre d'affaires， dll fait 
de la forte haus5e du trafic et des ventes 
hors taxes， a plus que doubl岳， l'aug-
mentation des charges d'exploitation a 
ete contenue a moins de 1う%par rap-
p口rtau 1"' semestre 199ラ Laperte 
comptable de la periode， apres prise en 
compte des interets dus et non payes， 
s訓告vea FRF 3 043 millions， soit une 
am岳liorationd'environ FRF 618 millions 
par rapport a la meme p長riodeen 1995. 

Dep崎町街地r，加蜘nnel
回ten situation d'equ出bred'ex-
ploitation， avant frais financiers 
mais apres depe田 esd'exploitation 
et amortissements. 

Eurotunnel 山 effectue加 cunp間
ment d'interet sur la dette ]unior 
depuis le 14septembre 1995 et auclln 
tl悶gesuppl岳mentairene s'est rev岳l岳
n岳cessaire.Les int岳retset charges assimi-
lees (nets) du premicr semestre se sont 
岳lev岳sa FRF 2 639 millions. A fin juin 
1996， la. charge des interets et 
commissions cumules et a payer depuis 
la date de d岳marragedu gel des int岳rets
s'el告vea FRF 4 878 millions dont 
FRF 844 millions etaienl provisionn岳sau 
14 septembre 199ラ.

BBi e r… e la cαro【ois回s姐叩削a剖叩n附1
des traf必f白lcαsfret ett回our巾iおsmeduο0[<陀eml肥er
s町eme田5t町re1996 se soi江tpour悶5U山1付門N川Jバi厄een 
juillet et en ao白t，le taux de progressi旧onl 
du chiffre d'affa副iresannllel devrait sin 
flechir au deuxieme semestre compte 
tenu des progrをsd岳jarealises au second 
semestre 199う.

ラ0%mentionnee dans le rapport 
胡 nuel199ラ.

NOUVEAUX 
AVANTAGES TARIFA皿ES
POUR LES ACTIONNAIRES 

Le COIlseii 州 ministration
d'Eurotunnel a decid岳 d'offriraux 
actionnaires personnes physiques de la 
Societ岳， la po日ibilited'uti!iser les ser-
vices du Tunnel sous la Manche a des 
conditions tout a fait preferentielles. 

1Ujn n肌O山u附vea山u向悶削mm問e伽 an叫I
tarifai汀re白ssera donc mi目sen口olace主
P仰artirdωu 1"'no旧ov悶e町m也伽b伽r肥e1ω996. Une cam-
pagne d'information sera lancee aupres 
des actionnaires dans les toutes pro-
chaines semaines， avec l'ouverture dξs le 
18 septembre d'un Centre d'lnformation 
des Actionnaires avec un numero de 
telephone centralise en France et en 
Grande-Bretagne. Celui-ci aura pour 
mission de traiter les demandes de nos 
610 000 actionnaires francais et 135 000 
actionn剖resbritanniques qui sont natu-
rellement des clients privi!吾gl釘

C~ 阿 r問ram剖叩抑m町町n町】lf
pμlu山S gr悶andnombr悶で d'a虻cti旧on町nna剖1げre出s 
propose deux types d'avantages 
tari向ωlre出s:

1/ UNE OFFRE P阻VILEGI白
EUROSTAR. Eurotunnel s'associe 
aux compagnies ferroviaires qui 
exploitent Eurostar pour faire decou-
vrir ce service， empruntant le Tunnel 
sous la Manche，き sesactionnaires 
Eurostar est le train a grande vitesse 
qui relie directemcnt le centre de 
Paris au centre de Londres en 3 
heures. Cette offre permet a tout 
actionnaire detenant plus de 100 
titres曾 debeneficier d'un voyage 
aller-retour entre Paris/Bruxelles et 
Londres a 490 F en deuxieme classe 
ou 990 F en premi告reclasse， sans 
restriction d'uti!isation. Elle est oro-
posee jusqu'au 31 mars 1997 et 
valable pour une ou deux personnes 
voyageant ensemble 
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que soit le nombre de titres qu'i!s d岳tierト
nent， Eurotunnel a confie a la Banque 
Indosuez， d吾jaen charge du service 
titres Eurotunnel en France， la gestion d' 
un registre nominatif. En convertissant 
leurs titres au nominatif et en les faisant 
inscrire sur ce registre dont la gestion 
sera gratuite， les actionnaires pourront， 
sans avoir a transferer leurs titres sur le 
registre nominatif g岳re en Grande 
Bretagne: 

園ben岳ficierdes nouveaux avantages 
。仔ertspar Le Shuttle，ゲi!sdetiennent 
plus de 1.000 titres. 

• etre informes syst岳matiquementpar ta 
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garde inh岳rentsa la detention des 
titres au porteur 

PRESIDENCE 

Ce  M9sept帥 re蝋 Alastair
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Robert Malpas sera nomm岳co-Pr岳sident
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nommer Patrick Pon5011e deja President 
du Comite Executif du Groupe seul 
President Executif d'Eurotunnel 
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ると，たとえ問題点があるとしても，株主総会

に臨む経営者の姿勢の違いを浮き彫りにしてい

るようにも思われるのである。

最後に，経営危機が指摘され， また日本の

銀行も関係していることから話題になつている

"官EUROTUNNEL

期の業績についてのコミユニケを紹介しておく

C<表9>) CF町IGARO車紙氏即)。
このコミュニケには 2つの事項が記されて

いる。一つは， 1996年度上半期において，

"EUROTUNNEL"社による輸送量が増加し，

前年同期に比べて売上高が大幅に増加したこと

(1995年上半期売上高806百万フラン， 1996年

上半期1，789百万フラン)。これによって，累積

赤字が618百万フラン減少し， 3，043百万フラン

となったこと。そして，こうした業績の改善に

よって， 1995年の年次報告書において公表され

た売上高の50%増という予測が依然として実現

可能な状況にあるということなどが述べられて

いる。つまり，一言でいえば，急速な業績改善

によって経営が立ち直りつつあり，巷間いわれ

ているような経営危機状況を脱したことを強調

するものである。もう一つは，新しい株主優待

制度などのいわゆるIR活動の一環と思われる

情報であり，財務情報ではなし、。

"EUROTUNNEL"社については，わが国で

も報道されているように，当初から経営状況が

思わしくなく，継続企業としての存続能力の問

題で監査意見に限定が付されたこともあるへ

したがって，会社側としては，今後の経営再建

に対する協力をえるため，さらには株主の信頼

27) Robert CASTELL et Francois 
PASQUALINI， L巴 Commissaire aux 
Comptes， ECONOMICA， 1995， p.58. 
なお， この文献では，そこに掲載されている
監査報告書が"EUROTUNNEL"社のもので
あるとは明示されていない。また， “EURO 
TUNNEL"社の年次報告書等を確認したわけ
ではない。しかし，筆者が本書の著者の一人であ

るCASTELL氏からこれが"EUROTUNNEL" 
社のものであることを直接聞いているので，こ
こではこのような形で参照することにした。

を回復するためには，このような形でのコミュ

ニケを発表して業績回復を強調したかったので

あろうと推測できる。この意味では， この情報

は，いわゆる財務情報というのは必ずしも適切

ではないかもしれない。しかし，会社がその経

営状況を率直に公表し，株主および一般投資家

の理解をえようとする姿勢が鮮明に現れている

ようで興味深いものではある。このような形で

会社が株主や一般投資家に語りかけるというこ

とは，わが国ではほとんどみられないことであ

る。今後わが国における会社と株主との関係を

考える際に，一つの参考になると思われる。

5 .むすびにかえて

本小稿では，フランスの株式会社とりわけ上

場会社による財務情報のディスクロージャーに

ついてみてきた。適用令による上場会社の財務

情報開示制度の枠組みとその評価を行った後に，

その枠組みにしたがって行われるディスクロー

ジャーの実例をいくつか紹介した。

制度的枠組みの評価は，例えば法規集のよう

なものをみることによってそのイメージを描き，

それを基にして行うことも可能である。法令等

の規定は，適切な実務の運用を目指して組み立

てられていると考えられるからである。

しかしながら，たとえ優れた制度的枠組みが

与えられていたとしても，それが実効性をもっ

て運用されていなければ，真に優れた制度であ

るとの評価を与えることはできないであろう。

したがって，制度運用の実情を把握するために

具体的な事例を検討し，これに基づく評価とい

うことが考えられなければならないのである。

つまり，制度的枠組みとその運用の実情を同時

に検討することによって，はじめて制度に対す

る的確な評価が可能になるのである。こうした

観点から，本小稿においては，フランスの上場

会社のディスクロージャー制度の枠組みを示し

た後で，それに基づく財務情報開示の実例を取

り上げて検討したわけである。
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すでに本文中で述べたように，適用令によっ

て設けられている上場会社に特有のディスクロー

ジャー制度は，開示される情報の質を改善する

ものである。また，開示の迅速性ないし適時性

が確保されている。さらに， BALOを公表媒体

とすることによって，情報利用上の利便性が向

上しているといえよう。したがって，当該制度

は，財務情報ディスクロージャー制度が有効で

あるために必要とされる要件を，ほぼすべて満

たしていると考えられるのである。

また，本小稿で取り上げた事例から，財務情

報を開示する側においても制度の主旨は概ね理

解されているように思われる。また，情報開示

が，会社の経営を維持するために一つの重要な

戦略的用具であるとの認識もなされているので

はないかと推測できるのである。

もちろん， ここで取り上げ検討した事例はご

く一部であり，これらだけをもとに判断するこ

とには慎重でなければならなし、。しかしながら，

少なくともこの範囲において，フランスの上場

会社のディスクロージャー制度は，株主および

一般投資家を保護するという目的をある程度果

たしえていると評価しでもよいのではないかと

考えるのである。

フランスにおいて，非上場会社による財務情

報の開示については，その不十分さが指摘され

ている。これに対して上場会社が質的により充

実したディスクロージャーを行っていることの

背景には， COBの存在があることを忘れては

ならないであろう。料、稿では詳しく述べなかっ

たが， COBによる監督の影響は大きく， これ

が上場会社のディスクロージャーの質的水準を

維持・向上させるのに貢献しているということ

は，フランスにおいてもほぼ共通の認識である。

この点は，上場会社のテ余ィスクロージャー制度

を考えるに際して，一つの重要なポイントであ

ると思われる。もちろん，自主的に十分なディ

スクロージャーが行われることが理想である。

しかし，様々な要因によってそれが困難である

ならば，適切な管理・監督が行われることもま

た必要である。つまり，財務情報開示制度の正

否は，その運営に責任をもっ者の存在が明確で

あるかどうかに依存する部分が決して小さくな

いのである，ということを最後に指摘しておき

たいと思う。

〔付記〕本小稿は， I平成7年度文部省海外研究開発動
向調査等」によるフランスでの在外研究に基づ
く成果の一部である。




