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インドにふ、ける会社の資本発行に対する統制
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はじめに

いうまでもなく，現代の資本主義社会を基底的

に支えて1，る企業組殺は， 「株式会社jである。

どのような「株式会社Jの本質は，法的には

「法人性」，「有限資任主義Jとして現象する。した

が／）て諸国の「会社法iは‘前者の帰結として会

社の諸機関（総会取締役会、監査役）の相互関係

を規定し，後者の具体化として会社債権者と会社

との調係， それを保，託するための計算規定を置い

ている。これらの会社法で予定されているものは，

会社をめぐる関係者の利害関係の調整である。

しかしこの株式会社内現実的機能は「隅々の貨

幣資本の広範な社会的集中によって守 k民の資本

を調達する」（注 1）というところにあり，これは，

株式証券として共体化主れる。このことにより，株

式会社の払込資本は， 一方でiま生産それ他の本来

の産業活動においてその増殖過程を遂行しうると

ともに，他方では「（会社）は，株式会社が株主い与
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えるところの利益配当をどとおして，経済的には平

均利子率によって貨幣資本化せられ（capitalization),

額面額とは別にひとつの独立の貨幣的価値をも

つにいたる（いわゆる擬制資本 fiktives Kapital）。こ

のことによって，株式は，ひとつの非個性的な貨幣

資本，利子付資本の性格，すなわち「債権j的性格を

もつことになり，貨幣資本の動員“Mobilisierung”

を容易ならしめ（銀行保険会社等の金融機関に集めら

れた資本の投資，証券市場への売出しによる資本の吸収〕

また企業の集中を容易ならしめる」（注2）からであ

る。したがって，株式会社法を検討する場合に，

それを支える「資本市場j(/l 3) fこ関する法制度の

分析が必須のものとなる。このような資本市場の

特質は，各国，各時代によってさまざまであろう。

本橋では， その前半において「インド会社法j

の構造上の特質について若干ふれ， さらに資本そ

のものが欠乏し， それゆえに資本市場が確立して

いないインドの特殊性一一それは、発展途上国一

般の特殊性であろうがーーを克服するものとして

制定された法規の一つである「資本発行（統制）法」

について汚察する。

なお本論にはし、る前に， とれらのインドの「経

済法制度JCtt4）について少しふれておかなければ

ならない。広義では，これらの経済法制度は，国

営企業に関する諸法規会含むが，とこでは，民間

部門に関係する法規について述べる。

周知のごとく， インドは 15カ年計両jに沿っ
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Ⅰ　インド会社法における資本の発行
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てff済発展企押し進めていあっ この1±；台公共部門

i士司 政府が百接に監督・統制しごおり， i心部門の

生産量， 資余供給；J，政府の責任に上，、て行なわ

れている。しかし民間部門につし、ては， qtに達成

LI~ を定めく3 だけで、 それに対する具体的td民；iE

It存！ない。したが〆〉てそれを｛民泣するための｝罰

法士見として「f壬i斉統制；去I1日日足立せ3るをえなし、。

これは， 民間企業に－けして直接にその｝j［附生全与

えることを f1的とするつ このような；土士見として，

本稿の主題である「資本発行（統制〕法： !Capital 

l針 ues(Contrnli Act、1947）のほか「産主（開発・

1任問）法」（Jndustr陀S ノJ)evelopmcntcl:: R何日！日tior。
Act, 1951，，「 1T｛要物資法」！Essential Commodities 

Act‘1955），「物品iJUi'i・価格法J(:Cupply出，d Pi ices 

of (;ood只 Act‘ 1950）等がある。

さ川こ民間企業に対L，資金をf-lt拾するどども

；二， それを資企面！J＇九統制していくための金融公

？士が， 19495手、 IndustrialFinanci,11仁川Pりration 

を先がけとして数多く設一色されてL、るがこれらの

公干1:についとの法規も合まれる。

以上がイ L ドにおける民間部門士めくる経済法

制度であるか、これとともに囚（公）日企宅lニ！渇す

る法律，さらに財政法， 金融、法，民主法，および

従来からの私法分野とされてし、る会社法，契約法，

流通証券法その他の諸法授を捻行的に検討してみ

て，はじめてインドにおける「経済法制！主jの概

脊が把握されうるであろう。

Cl 1) fr十、lIこ尚↑也似『!J,JI＇、，1i）ザ，； I；』（ j iL: iJ 
1；喝 191i9(f ) , 82占、ン o

( L 2) 11. ,I,:，バプl：「i円イ〕！宇β、c'；汗じみJ(','; （，え；： 11，’ 
1949；子〕， 340"

〔つ 3) ft：「Jr!iJ者（む：｛古rl，場）正，/i:；垂r!iJ:-£'; （以，；: !if) 

/) ',J,; tr I, ;'.'; C,' C 

( d 4〕 N事(iドJ:.: ii, U不二・：.：＇IIt~ ，：た；，，：，；~Iけてい品問：

さイ l .,  I，、ら 「、汗ノ戸ilJ :'ellげ工とたj1fii'11,{1iξ。t ＇.＂才 J

ち「1,:1・t, ,' ! i" ,;'i仁川 j乙 i.~ j ・. I ＇ご I ,;., II~ , l / , ', 
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～匙れ乙が本干げでL：「！民家nff/i'rl・ Ti¥. i 7,J j卦｛， c') 

1｝；／.¢；干、とっ（，）§＇えてわくり

I fンド公社社iにおける資本の先行

インド会社m111支を汚えるにあた •） て， 当面ごてつ

の問題を考慮することが必愛であろう。その一つ

i士、 i手法lT］たる fギリス会世制度の特殊性の問題

であり， 第三は，その特殊な会社制度が，さんに

特殊江 1ンドの土壌に移被された場合の問題・cあ

る〉ニ.lL＇二は， 非常に大きな問題であるが，本稿

Ci士，ゴくN,,・l'J'tllをxi：べるにとどめる。

l イギリス会社法の性質

局知のゴとく、 イギリス株式会社法の生成は，

「対連的・ Viレド的カムパ二一信ljv）外枠に同右せ

しめられど所？t'ljoint・stock companyなる復iftな

外形をとり， そのV'!{Ill］で；とと不可離に絡みあひっ

つべしとげられたJ'/I l」このような jointstock 

Cりmp丘町は， 19出年のチヤールス 21世の［破産台

に関する布告の条例jの布告をもって「社民の有

限立 H：制jか確立され．これによって本来的な

「抹式会社形態j に移行したといわれる。しかし

これらの会社はすべて国王の特許会社であった。

その役 1700年代初頭の私的会社の繁殖と1720年の

し寸〉ゆる「南海の泡沫J(south s白川hblc）恐慌の

過陀で極ャの曲折を経ながら，会社法は， 1844年，

特許主義から準民I］主義への移行， 1855年の有限責

任法によるこれらの会社に対する有限責任を承認

し、さらにこれらを統括した， 1862年の会社法

(Company魚、0口約lidation)Act）の制定をもってす

べての意味での「近代的株式会社法j として確立

さJLfこ(ii2 ・, 0 

その後，この会社法は， t見｛flこL、fこる F上で絶え
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ず発展Lつづけて！ぜ、るが， この期に1擁立されたイ

干リスの会社法の特殊性（それは大陸おにドイツに対

してji土，現ι；ニ至－－－，て点その規定山形式につ，，、て
は存在してL、る，，【：JI 0 

この特殊性どは， すべてのイギ IJス山法制度か

そうであるように， 伝－，、歴史（I）積jJi：れの上に築か

れてし、ると」、うところにあるじ

それ（士、第 1に‘ 会社が i資本It!体性jiこ之L

L、と 1ぜ、うこど。 二れ；士会社法 l::.c＇＞会社たる［保証

釘限会社J,:company limited hyドuaranteピ）は，－-p;手1]

的［Ht'.Jにり｛）司 むし ろ「芸術，科学，主主i託事:t,

ζポーツ等を「j(f'.Jど「る団体により利用されてい

る l こと， さ「｝に法定社員数が限じれどおり，い

わふる r1入会社］が認められていたし、ことに衣

現されとし、るc 第：！ i二、これは箆 1(I）問題と関連

するが、 人i'!J色彩が強ャことりたとえじ総会の定

足数が株式l七ネとともに頭数をも －） て定められ亡

いるこその高i失の形式が原則どして『挙手1であ

ること、 さ「ヲに基本定款の設立文弓：・c-i記載も含ま

れるであ九ろっ第九；二，会？十J）目的の解釈につL、

て前格である三ど（ultr江 viresの！京WD. ~存 41こ，

話ゴ 1::-er主If系するが会社七役員の関係が『機関ょ

として構「J止されず‘ 単なる委任の関係とされてし、

ること『々 ？である心

も勺ど i，これらのイギリス会社法の「規定のL

かたJの1守異性：も、その発展とともに， 会社法の

「機能Iiし企業を法的人格？？としてとらえ，そ

の内部問係にお L 、ては，企業経営者と株主の手I］~｝

問係を調節し（株主の｛山愛〕，その外部関係におL、て

は法人たお会社と債権？？の関係を塚治I］する（［互惨だ

の保議）ものとして，抽象的にi土、他の諸国の会社

法となんじ異ならないものとなるの

2_ インド会社法の特殊性

インド会社｛白土、 fンド山告白J(J也空＼fl寺かん， イ

一千！！ス会社i去をそのままうけtl主いでおり， イギリ

ス本i誌での改正は， ただらにインド会社j去の改正

を生ぜしめるというかたちをとっていたは4'oし

たがって，イギリス会社法の特質は， そのままイ

ンド会社法に妥当するが， さらにインドの特殊性

が加わる。これが明らかになるのは 19:-l6年インド

会計（改正）法であり，それは，初めて不完全なが

＇＞経営代理人に関する規定をおいたと Lノ、うことに

ある。独立後，新しく制定された1956年会社法も

このような方向を進んでいる。

これらの特殊性は， 一般には，会社に対する裁

判所ないし中央政府の監管権の強化，各種の強行

規定の（HEというかたちで、現われる。 これらの競

定を検討してみると，それは，二つのパターンに

分けられる。

その一つは， インドに存在する前期的資本家に

よる会社制度の離用に対する規制についての規定

である。被数議決権を有する（後配）株式の禁止

(89条），会社の経営者の報酬についての上限の設

定（198条），取締役の兼任数の制限（275条〉，さら

に経常代理人，秘書財務役に関する諸々の規定

(324条～：l83条〕、会社が少数株主を！五迫する場合の

中央政府内迫力口取締役（add山onaldirector）の派遣

権限（408条〉等がこれにあたる。これらの規定の

た平は，株主総会が予定されている機能をじゅう

ぶんに果たしている場合には， 制定する必要のな

い志のであり、 イギリス会社法には，この磁の規

定は存在しない。

第2のパターンの統制規定は， インドの国家制

度に由来する。 このような国家制度の特殊性は，

第 iの＇ミヲーンにみられるような発展途上国一般

の後進性によるものとともに，特殊インド的なも

のであることは注，意を要する。すなわち「社会主

詩型！？士会j （同cialistpattern of 的 ciety）の問題で
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あり「混合経済」体制の問題である。 権利を害しないこと。（c）債権者，労働者その他の

これについてインド同窓法辻、onstitutionof ln- 生産および分配におけるパートナーが正うに保護

diはnRepuhlici ,151 i士、その前丈で「われわれイン されゐこと。（dj社会政策の究極的なR的の達成が

ド国民は， fンドの主権を右する民主共和白に組 このi廷で法人形式の営業組織が活動することによ

織し，その寸八ての公民に社会的守経済的および り助成され，妨げられないことJ( /! 8 ！と単なるr1i

政治的正義・.，，.を被保し..，，.・..」といわゆる 典的な会社法の存在意義をこえたどころにおいて

「社会国家」烹たは「福祉国家」 J;;{ff¥!を育問L, L、るc さらに議会の審議の過程において， 当時こ

さらにそれを確保するための「国家約順守すべき の立法の責任者であった ShriDeslunukh iよ，会

政策の原則」として，第39条に，社会権的な規定 社法山口的合「公共部門以外の分野への私的投資

とともに「川社会の物民的資源の所有お上び管理 を促進L，合理的に保議するとともに，公共の善

を公共の福祉に最も適すあように配分十ること。 ( common goo，りのためにそれを規制する」 I.!]日）と

川経済制度ハ運営が公共に有害な富む上（｝生産手 し，社会的統制を認めている。このような統制は，

段の集中を来すことのたL、ようにするこヒ 」 ！よみてはお＼ 1のパターンも含まれるであろう。と

と具体的な規定をおいているc このような志訟の いうのは前期的資本家の会社制度の濫用を拶l0L,

規定をうけるよ〉のとして，ーかでは. 1948年、 1956 それを有効に運用するとし、うかぎりでは， なんら

年の， Z次にわたる「産業政策戸明jυiれ！が定め 上に述べたこととは；子盾しなし、からである。しか

られ、他かでは司現在にかたる主で 4次にわたる し［政府会社J(( ;overnrnent company）に関する続

5カ年計画が制定され，実施され口、るぐこの両 定（617条～619条A)IパIO＼中央政府のi且民的利益iこ

「産業政策J!iVJ」iJ, 一定山相違はあるにしても， おし、てf村井（amal四 malion）を申し出る権限（3%条），

政府部門の企業をインドの経済発展山：踏とするこ お上び会社間貸付につL、ての規定 (370条），会社間

と，さらに民間部門；こっし、ては、 liH;(,11~王済発展 投資についての規定（372条）は，このような fHt~f－こ

に必要な限りで〆む＇）存在を認められ、 clJ二統制ィを より制定されたものと考えられる。

うけるといら点では共通する。 1956年‘会社法制 3. 会社の資本発行の問題

定のためυ）＇一会？上i生；委員会」（仁ornpan

rm tt《，e)i土， i主社法につU、て次のように定長す之So ;3 •i~，日論見書、別当および株式または社債に間

「会祉法は，主として子段（m山口引に関する点ので するその他の事項（55条～58条） J，「第4章，株式

あって，日的（ends）に関するものご1ぃ、どし、「｝二 資本および社依（82条～123条）Jに収められており，

とは真実でわらc ぞれは，組織，'ti本、労働力、；特定 これはl94K年，イギ、リス会社法「者｝ 2章、株式資

山間連様式さ共f,,]Lて行なわれ、 千三企業川本質を 本お上ぴ社債（：-l7条～94条）Jに相当する。

構！品する法人形式の企業経営のための法律的枠組 ｜両国の会社法のこれらの条文を比較検討してみ

を提供するごとを意図する」＇＇ L7υL元込し，このよ る~＇. ' f王Eんどはじとみてよし、もの 16条，だいた

「）な会社訟の（制定の）目的と Lとれは；法人総織 し、i,,Jじとニちえられるもの J：＼条であり，その他にザコ

の効率か同立された来準によって子定されたよう し、亡もインド法がイギリス法の I条に相当するi:rn

に増大する二とっ ihi経常の効本が投資家内正うな 分をゴ条にわたって規定し亡し‘る等であるとか，
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補足説明をつけているという相違だけで，両国の

会社法は，資本発行に関する限り，ほとんど相違

がないと考えてよし、。もっとも法定期間，罰金の

額につかて異なるのは当然であるが。

会社法上の資本発行の規定については， J}!Jのと

ころで，かなり詳しく説明しているf汁11)のでここ

ではふれない。しかし会社法上のこれらの規定は，

すべての会社法がそうであるように，会社（株式会

社〕を中心に据え，それをめぐる会社の発起人，

取締役と一般投資家（引受人）との権利・義務関係

を確定しているにすぎず，会社制度を現実に支え

ている資本の調達機構については考虚してし、な

し、。

そこで，会社法から離れて（株式〕会社制度の

もう一つの側面たる，資本市場（とくに発行市場の

問題〕にふれなければならない。

ちょうどイギリス会社法が「近代的なもの」に

脱皮し，その発展の途上にあった 1860～70年代に

おいてもイギリスのロンドン証券市場は，海外投

資証券を中心とし，国内産業証券は地方市場を中

心として取り扱われてし、たといわれる叶12)0 この

ような資本市場の分散的傾向とともにその預金銀

行も圏内の産業会社の資本の発行に対してはほと

んど関心を示さず，伝統的貿易，為替等の商業信

用を中心として営業を行なっていた。 したがって

会社の資本の発行は，もっぱら発行商会（issue

house），プロモーター，会社自身（特にプロモータ

ー〉によって行なわれており，その資金調達能力

は限られていたといわねばならない (IU3）。イギリ

スにおいてこのような制度が確立されたのは， 自

己金融を中心とするイギリスの企業の性格にもよ

るとされるが， このような制度でもじゅうぶん資

本を調達できるというイギリスの資本書積の大き

さが大きな理由であったと思われる川14＼しかし，

「株式会社の経済的本質は，利子生み資本として

しか機能しえない少額の貨幣資本を株式を通じて

動員する」（注目）ところにあるとするならば，銀行

が自己の信用を媒介として，株式会社に大量の社

会的遊休資金を供給するというドイツ型の株式会

社制度に比して， その資本調達能力はいちじるし

く弱し、といわなければならない。

このような制度は， その植民地たるインドに持

ち込まれざるをえない。インドにおける銀行は，

イギリスと同様「商業銀行」であり，直接的には

発行市場とリンクされず，株式，社債の購入とい

うかたちで長期信用と関係しているにすぎなかっ

た。そしてその額も， 1953年6月30日現在で銀行

の全投資額の 3.1%という微々たるものである

（注16)
0 

このイギリス会社制度の特異性がインドに移植

された場合，その欠陥は決定的なものとなる。それ

は植民地としてイギリス本国の資本主義の再生産，

蓄積過程における収奪の対象とされていたがゆえ

に，本来的に資本は希少であり，それに加えて移

入された資本調達機構が弱体であるからである。

もっとも植民地時代よりこれらの不備を克服する

ものとして「経営代理制度」というインド独特の経

営組識が生み出されてきた。この経営代理人は，単

に英米のプロモーターであるばかりでなく， ドイ

ツの信用銀行の機能をも担っていた（注17）。しかし

この制度もその前近代的性格のゆえに「健全な近

代的な方向に沿って統合された，適正に発達した

資本市場の成長にとって障害となっている」とし

て廃止の方向に向かっている（注18）。独立後，この

資本の不足とその調達機構の不備の改善は，焦眉

であった。そしてそれは，インドの場合，計画経

済の発展の一環として行なわれる。すなわち一方

では，資本の発行を国民経済の発展にとって望ま

6ラ
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資本発行統制法

資本発行（統制）法J（三1pitalI出 ues(Control) Act, 

1947は、その鴻段、を第2次大戦中の戦時インフレ

が長高頂に達した時期とし、われる 194'.l年5乃17日

H

サ
申
十沿

r'J I匹！，~：、市i んift'" i：『 （ ／ γC tJ 

T ）ピfenceof India Act、19:39トニ［インド防衛法J

にもとづき制定された規則第97 A号においてい

この規制；ム（1）中央政府の事fi1jの同志：なしにる。

出資本山発行，（h）有f1lfiJ1E券の発行，（仁）弁済期にある

有｛面iliE券の更新または払h~ しをすること，（2itl1央

政府内::et1誌の同意なしにインドで設立された会社

の資本発行を行なうこと，（3）このようならi立なし

!4）このような同意なしに右伝IIぷ券

交却を募集する口論見主を；こ石価証券の引受け，

発行「ること，
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を引き受けること，を烹JI：した。 この規則、ys制定

時期からわかるように，その目的は，戦時インフレ

の予防であり，「戦争の遂行，消費財の早：J、な生E長
その他

貢献し／よL、［｛的に投資資全，希少原料， m没を使
用することを防止するJ（注1〕というところにあっ

た。それは『 その性質卜一戦i、？に限らj 五%期的な

ものでふ '-:_ ：，）：，戦後iコ、／こっても，；f流山計画

的発展の準備段階として「工業，農業，社会的用

役における！説家のバランスのとれた投資を確保す

る目的てJ リ 1946年，政令第20号， lリ17{f3月

25日の此千；－，こより効力をう正長され， Ell7年1月19

日「資本発行（統制）法」として制定された。しか

し同法は， 1950年3月31日までの限時法であった

ので， l＇日（）干 「資本is行 f流市j車接続〕止j（宅れpital
Issues lに，，nl.rn 1 Continuan川、 Act,1950／乙：一り 1952

年3月31日まで，同年さらに4年間効力を延長さ

れ， 19日）年にiまじめて1111人－，＜1：法としてえノJ"f-.1ー

ト・ブリケ（、ta1utehook川二品載された

もっともこの法律は， この期間それほど有効な

経済統制法とはみなされていなかった。その理由

は，こjL「） .＇：統制が： l¥i；ニー定の望：tしく与し、目

的に対｜ ご守全が流.:flCJ ("J合防くとし、ぅ；i'i極的な

役割しか果たさず， それをより有益な投資のチャ

ネルに向けるという積極的な役割を果たしえな

いjとU、うことにあったc 二のようなうくi;1行／）ゆえに

1949～50年の財政委員公（ドiscalCommission）の

報告書は，同法を廃止し，より積極的な機能を果

たしうる新しL、機構を rt,'z:するべきごふる E報告

していとこ、

その結果第1次5カ年計闘の実施の年である，

1951年の10月；n日に「産業（開克・規制） ;'t;」The
Industri凶 11）じvelopmentand Regulation; 1¥ct, 1951 

が制定剖l，＇二＂この法作；上，一定の お定産業j

にJ川、て，その企業の設立，事業の拡張，新製品

の製造については， ライセンス委員会によるライ

センスの発給を要するという趣旨である。 この法

{I日＞i~IJ定iこよりインドの民間資本に対する統／もI］の

主流が，同法ι移行したことは否定できなL。し

かしこの「産業（開発・規制〕法」は，その統制を工

主：＇ml司においており，プランチーション会社宅銀行

および保険会ti' Jド工業会社μ対象からはずされ

ている。 さらに工業会社によるボーナス株式の発

行についても産業開発規制法の規制対象とはなら

なレ〈しかし資本発行法は， その対象を全会社の

資本発行においどおり，産業7jlJのiメ：刃IJを行なって

いない。この点でなお存在意義を有している。

いずれにせよ， インドにおける民間資本に対ナ

る流制攻策は， 主としてこの二つの統制法によっ

ζ行なわれているとかつてよし）

そしてこれらのニつの法律の適用について矛盾

が生じないように，資本発行（統制）法の担当官で

あと3資本発行統制古は， ライセンス委員会等iこ参

加して，お互いに紫密に連絡しあっている（注4)。

2. 概要

資本発行 Ur耐jij)法」は，企16条の比較的小さ

な法律であるの

同法は， まず第2条に各種の用語の定義をおい

てU、る。そのうちで重要なものは，「資本の発行」

（］問団 ofCapitめであろう。法以「『資本の発tt』

とは，現金または乏の他のもののためのなんらか

の有価証券の発行または作戒をいい，一部払込み

沈み株式を全額払込み済み株式に変更するため，

または既Jこ発行さ4lた株式の額面師額を増額する

ための利益または準備金の資本への繰入れ（すなわ

ちボーナス株式の発行〉を含む」 （第2条第（1）項第（a)

りうとしている j ，.＜；らにこの［有印lira£券J(security) 

川、：＼ifこ株式，位杭・,hares, stock民同nds,debcntu凶
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ばかりでなく，譲渡抵当証番（mortgagedeeds), 

動産質権（pawn,pledge，：、‘ 抵当権（hypotl川：alion), 

その他会引〔〕資産に対L物上負担（char日川または

リーエン（lien）を設定する証書，会社への貸付ま

たは会祉の負債を認める証書であって， 第3者の

保証のあるもハまたは第；1'trと共同で行なったも

のをいう（第2条第（1）項第（c）分〉。このようι法律上
「資本の発行」とは，およそ会社の短期，長期を問わ

ずおよそすこての資金川vm達を含み， 市に外部か

らの資余（／）J),',]j主ばかりでなくボーナス株式（！）発行

も統制の対象となっていることは注意を饗する。

同法の統制は，資本の発行，その募集広告，さ

らに応募ど、、う 3段階で行なわれてL、るι 主ず第

1に，第3条で，（1）中央政府の同意なしにー国内で

設立された会社が国外で資本を発行すること，（2)

中央政府の｜司告なしに国内で設立されたと斉とを

問わず，，＇か注る会社も，＇ :ii国内で資本を発行する

こと，（b）国内で有価証券の販売のための公募を行

なうこと，（c）国内で支払満期にあるいっさいの有

価証券円満期［｜もしくは払戻日の更新または延期

をすること士禁止してL、る（第3条第（1噸、：we）項〉。
中央政府は，この同意を与える場合に司必要な条件

を課することができ，会社はその条件に従わなけ

ればならなw、（第3条第（4：項）c また中央政府は，い

つでも命令全もってこの［斗，立を取りtPij一ことがで

き，条件の全部または一部を取り消すことができ

る。もっともこの命令を売する前に判係会辻に意

見を聴取するじゅうぶんな機会を与えなければな

らないとされており（第3条第6）項），同意を拒否す

る場合には， 申請会社の請求に応じてその理由を

書面で通知lしなければならないものとされている

（第3条日「川心。第2にこのq1央政府川11］立または

承認のないかぎり， これらの有価証券の引受け，

購入についての募集の公告を行なうことを禁止さ

68 

れ（第4条第（1）項，第（2）項〉，第3にこれらの有価証券

の発行についての対個の授受，その販売，購入、譲

渡、液受けを禁止されている（第5条第（1）項，第（2＼項）。

さらにこれらの統制をより実効的ならしめるため

に， 中央政府に会計簿，帳簿その他の文書および

情械の請求権を与えている（第7条）。なおこの統

制の違反については 1年以下の拘禁を含む罰則が

定められている（第13条〕。もっとも同法は，第6

条に中央政府が介空命令（generalorder）をもって

特定の資本発行に J山、て同法の適用を免除「るこ

とができる旨を定めている。これにもとづき「資

本発行（統制免除〉令JCapital Issues (Exemption) 

Orderが制定されているが，これについてはitの

運取について述べる擦に詳述する。

また同法の運用について中央政府は，下位の機

関に委任する竺とができると定められている（第10

条）仇これに'LI，づき大蔵省経済局に「資本発

行統制官」（Controllerof Capital Issues）がおかれ

ている。その他同法の運用について生ずる問題に

ついて助言をうけるための機関として諮問委員会

が設けられている（第12条）。さらに中央政府は，同

法の運用の手続き（特に手数料の賦課〉について規

則を制定することかできる旨定められている（第四

条取1）項〕が，この規定tこもとづき f資本発行 Cl，並

立中 l；め規則JCapital Issue沼（Applicationfor Con-

sent) Ru！巴， 1966が制定されている。

以上が「資本発行（統剥）法」の概容であるが，と

こで同法の運用に／〉いてふれる前に，第3条第（41

項にいう「条件Jと「同意Jさらには第6条の「適

用免除］との関係について述べておくことが必要

であろう。 「同章！とはインド政府の投資統制政

策の方針に従ってなされるものであり，ー棋の行

政行為である。 「条件」とは， この同意の際に付

せられるものであり行政行為の付款たる意味を有
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オるにすぎないじ さら十二第 5条iごし、う「免除l土

: t' 一7主の政策R(r,Jに

←！二と ~.fJ:1宋 L, それは投資統制政策（／ 1 E誌とし

て行なわれるべきはずであり，少なくと也l%/i年

↓'J i'1fi ;1 l免除く－；－・：：：：tそ／）上うな性終を千1して！‘、た

'.. 品、し伶；ニ述ィこるよ ；！ ；：『 1966 if山免除；，，i二L、た

Jてこ山主りな性格（上尖われるよう hこ足！；：イLるー

もっ土す，rf1 UよIl支がf：上， この｜百i志と条純一しり差異を

厳宿にはい日iJして l、tri；、ょうであり， ［同，吉をら

える際日）政府C')者六円悦準！と Lて‘ 械1MJ'-.1に・，｝；

えているようであるが， これi土／；主文化されごお九

人ケ－ －，・ノJイ・ケースで定めムれるというこ

と（こi( ' Y ているっし力・Ll5条にιとペく，，＇み問委 n
二さし＇）勧告‘ 実際fl適用例などにもどっき A定ぴ／続

；手がfrj主してL、ると九二よL、..'l ，，ノとJii：ヒると

rI下山ごとくである J

（イ） 肖イミ，，nmJr? '){,Jilli＇！〕
（［司 令E資本 lじquit,・ 九九｛＃(/) L七本（ l 2をこえて

L、心。二れにより発起人その他に→種の十I［保京｛モをお

｝.； してu、る）。

（リ）過大引受け（over-su hscription）の場合の迅速

な古1］当，申込金の返還， 合理的早期での払込み

催告叶1込金の返還は2カ月以内になされるこどを要

するに

（ス； 無関係な分野への投資の規制（少数の会社に生

,i主力，資本がw中ナることを防ぐことをロ的とする〕。
川 1,;J立の有効期間（投機的な発行を防ぐために釘効

1諮問を12カJU二定めている〉》

/.j アンダーライティングコミッションおよび仲

介料（会社訟の紙面似の5%よりも少なく，株式の場

(l't'liiffにつL、どは 2.5%，後1汗につし、ては l~：.，社債

のJJJ（，はおのおの1.5＇；＼ん 0.5%とされているふ

('7) 発行価格の同定（111］むされた｛111け九以上字、たは以下

で裕行されてはならず，加入金くentrancefees）をとど〉

ことを然ll二されている）。

（カ） fl：｛山内発行（資本および準備金に対してかI目立た

11；不全 {Jし円、ること。無，Tl＼名tl；債（l刷 Eer debenture) 

は，.2,.!,,, れたいじ償還i開設の延期がiぃj立される場fr,

はならなしソ】 その延WJに承j芯しない社f{lt弘行にけしては俄j_＇§＇「ると

H 普通株式資本と優先株式資本；の比ギ（原HIJ!:: L L、う条件がfhtt,;/l,ζ〉〕ソ

て"1. I , J弘frに上 p どは 3 1まで認められ〆る）｝ i3J i「併，）>i易（，の資産計寸国（{tiltによる資本の不：当な

同優叱株式への配当および社｛t'i:干lj二｛－（不＂jiこ向く ノ幻1L企防ぐ）。

ないこと， 111／訂の以f「9.G%J:f_ f, i長－Itのお（；－7＜；：，以 （タ） 発i1'v)H~i C公募；，n場合一時にI王様の発frが行なわ

干〉。 t1ることを防ぐ）。

同普通新株発行 （＞） 価絡（プレ Lアムにつし、ての統 これらの）瓦準のうち，資本発行（統制）法の直朕

制）。 山Lli'乱すなわち希少な資本を国民経済的な立場

料権利発h山条件ι から統制するとヤうロ的に資すると考えられるの

（ト） ボーナス発行（発行後も払込み済み資本の20'¥,U、 は，（1),(111, (1~J, iタ）であり，二れにつし、て政府は，

上の準Nii'＆全科主J与L

よノ3資ヰ正w人は認J注＇J,, A tなL、Jζ とJきえらhる。 これにみfL 他のよ見~f土， これらの

同 発起人ー取締役およびその友人山株式資本に 政策的立場とはi直接には関係せず，むしろ企業の

年Jする参加（有限公開会祉の設立の1g{';', 上ぷの？J 健全な経営を確保十るという会社法の延長上の準

に対して，一定の・,1;i1A-を引き受けることをま年f;jづけご tt1Jという性語を右ーする。

むリ
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3. 遼用

同法の運用の実態を検討するにあたっては，同

法第6条にもとづき制定されている「資本発行

〈統制免主主）行を中心に怜討していくこ三刀k便利

であろ可。とぜ、うのは先；こも述べたと才〉；），免除令

の目的とするところは，無用な統制を防くところ

にあり，それは，中央政府のJ古本発行ハ続準I］に対

する考え ｝jをiえも端的に}iffl,'lしている二 i＇）えられ

るからである。この免除令は，部分的にはかなり

頻繁に改正されている模織であるが， 主在者が入手

しえた(71:.1:, 1949年， 資本手当行（統n::1免除〉令j

Capital I州 l出 ExernptinnJOrder, 1949、 l')(i 1年，

資本発行（統制免除〕令J，「1966年，資本発行（統制

免除〉令J,f"l966年，資本発行（統制免除〉改正令J

である。

これ，， r／）免除令は，正当本発行（統制！J)y'-j; （＜•·箔 U 条，

第4条，第ら条の全規定の免除と，各個別の規定

の免除））1;!,j ff・について定めているが， 本慌では全

規定の免除；二）いて検，；l 4るら

なお実際の運用面たる資本発行の申請とそれに

対するデークは，第 l表のとおりである。これに

よるといとんどの申請／j.f,i］立されていらえ＼ それ

は，必ず Lt[,,J法による1kl:ii］／；：無意味ご，つること

を意味しない。とし、うのは， 各企業は，この統制j

の規準にみあうような申請をなしているとも考え

らti,るからである。

(1) 1949年，資本発行（統制免除〕令

同免除令は， 1945年， 1946年， 1948年の免除令

を廃止して新Lく設けよ〉れたものである。 これは

(1）銀行会tL保険会社、会社える年金組；＇， (provi-

dent society）以外の会社による証券の発行（ボーナ

ス株式の発行を除く〉およびその証券に｜期する取引

的
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（！日1;,r) Capit,d l町uesControl in India Reserve 
liank of lmli<1 /Julletin (J田rnary1967), p. 18. 

（注） (1) N. A. = Not Available (2）この数字は，
n;J年に拒否されたおのおの 5億yレピーにのぼる
f放逸Jな2申請によって引き上げられている。

のを¥Ii, 減少，再建の結果たる株式の発行であ p

てそれにより引受資本額が増加しない場合，（3)

「産業公社法」IndustrialFinance Corporation Ac丸

山 I（＼にもとづき；立之された， lFCにより認可され

たfiHおよびf,i］公社により引き受けられた社前に

ついてはすべての統制を免除している。これらの

免除の趣旨については明らかであろう。第1につ

い、 Li少額発行主で統制することμかえって統制

を繁雑なものと Lてしまうこと，第2につνては

実質的に資本の発行がなされていないこと，第3

にグル、てはすでに国家の機関たる IFCにより IHJ接

的i交：Mが行！なわれていることによる。なおここで

注意・を要するのは， ボーナス発行および銀行，保

険会社，年金組合等の資本発行は，いかなる額で

であって. <・ （／）額が過去 1年の発行を伝111して50 あ.Jても統制のたt象となるということである。

万ルビーをこ三ない場乱（2）銀行会註ノ）1恥に資本
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み重ねなが九 1961年の免除令まで効力を有してい

た〔n:6 1。

したがって同免除令は， 第1次5力年計画の準

備期から第 l次5カ年計凶i, 第2次5カ年，；I企画の

終了時（巨でおおっている。 この準備期にい i戦後

の産業の拡張を容易にするために， 自由に使用し

うる十分な財源をもって現存の会社が拡張のため

に資本し＇ J，，同店主を行なう時台に；ま， 同；立1主抗i否しな

し、」という決定がなされる一方，発行申硝人およ

びその友人（friend）が発行資本の一定棋を引き受

けること合義務づけた• I 7 0 なお， EHo年10月iこ

はそれまで加万ノレピ－i二L、たるまでのボーナス株

式の発行につヤての統制免除が廃止され，以後こ

れに対する統制が現在にいたるまで続く '.i上昌）。

第 1；九 ;/'; 2次忌カ年計画期におb、ごは工業の

場合， せv'lブーロジェクいが忌カ年計uh[cl）範囲内に

ある限りだいたい自由に認、められているが，事業

が投機的である場合とか、公共の利益を害する場

合には1li台さ九ているr しかし，銀1／某，保険業

その他一定のカテゴリーμついてはJμJぷが拒否さ

れているが， これはこれらの分野では寸町でに資本

が過耳面jν）杉＼！醤iこあり， jll；、＊～v・

舟であ j たO

(2) 1961年，資本発行（統制免除〉令

同免除令は， 49年の免除令を魔止し以下のもの

を免除してL、る。

付） 銀行， i扶険会社，年金極合以外｝）会社の有価

証券の発行（ボーナス株式の発行を除く）の場合で，

年間 l00 7j 1レピーに、リモるまで。

（吋有価証券の分割・坑合（！jための発行。

川 (a) 1956年，会社法第396条にもとづく中央政

府の命令による銀行会社以外の会祉の合併の結

果たど）cf:f価証券の発行0 (b) 1949年銀行会仕法に

もとづき， 準備銀1「によって承認

ほ合であって， その払込み済み資本額が以前の

それより多くない場合。

（ニヰ Industrial Finance Corporation (IFC), Indus・ 

trial State Financial Corporation (SIT), 

Madras Industrial Investment Corporation, 

Limited (MIIC), Industrial Credit and Inv日st幽

m日nt Corporation of India (ICICI), National 

Industrial I )evclopment Corporation of India 

(NIDCJ）により承認された貸付， または引き受

けられた社債。

同上記の機関および中央政府，州政府によって

なされた保証（guarantee）。

判通常の営業行為において銀行よりなされた前

貸金（advance），当座貸越（overdraft）または保

証について会社の発行する社債以外の有価証券

山発行および，JI受け。

（ト） 上記の銀行によりなされた前貸金， 当座貸越

または保証に対して中央政府または州政府によ

》て作1表された証書。

例 通常の営業行為に関して銀行またはその指名

人（nominee）に対する社債の発行であって 1年

間で1伺万）レ ピーをこえなL、場合。

拡業借地権（miningl白川）にもとづく一定の

物上負担（charge）。

（ヌ） （ニ），闘の場合になされる第3者の保証。

これらの免除は，一定程度の統制の緩和という

ことはL、えても， それは49年，免除令の枠内で，

緩和であったといえる。 しかしここで注意を要す

るのは，政府金融会社の増大であろう。これらの

令融公社の民間部門に対する資金援助額は増大し

てきており， その民間企業への投資，融資額も年

土々首力目している。

なお 1963年免除令により，免除上限は， 2507i

シピ＿，こ引き上げられた位9'o 
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(3) 1966年，資木発行〈続出！J免除〉台

1%(i年：l) J lゴ日のガンジ一首十日万戸明に，JIきi完

き，一連♂〕L、わゆる「自由化j政策μ打九Illされ

+-
J」

このようた統jjjlJの縫和の方向のij1ぞ， 1%心if,

資本発行（統制免除）令が制定された。日免除令：t,

中央政府J〕資本発行続出i攻策の電大な ＇ft,Jiを立fl長

して」、るG

この免除令Jし 1961年 ｝）免除令による免除にJJII

えて， iイ）私会社：privatecomp，ι山 Yん（ロ）公！｝i'.hな

わない政府会社、判銀行会社，保険会社主たは会

社たら年金主IiC，による；証券の完行；二 d山、て、 そj)

告ru〕し、かんヲ了間わず統制全免除してL、込c さらに

以下に述Jえるような条件を満足する公開会社の仔

価証券の発行もそ山割、：I)'

ていら。

ばl発行；吋古果唱会社の純資本 1equit':r 己込少なく

も負債の三分の l上り少なくないこと： II• 心

（ロ） 全額払込九 ii干み｛愛；！し床式資本が l~i1J｛払込み涜

み普a通14：式資4三の；jうJ/Jl、tt）玄く fよ

1ノす 既f正／），討荒また；土資J主ぴ｝買収ノ＇）たよわ｛｝予量 i一1・・,？ 

ある1:1-,;(;-, そし’）寄lVJ・f存fiHj(hook ,alu,・, (,: ＝－ぇti:、

下、－ ¥, ' －」。

「斗私会f:l;;J＇公l沼会;I；二組織を変－~,n lit ici, そ（／）

発行が私公社J）純資産：J）簿｛11日企こえなL、こと。

同資産再評価『無形まに：土架空の資産け上によ

る発行 Cえい、こと v

lベ発行が額面価傾でなされ、 ブ。レミアムHまた
は主！］ヲ｜発行でないことっ

1ト） 引受けを公拝する証券の！：Pif？喝 公t忍し＇）千ffi出I~正

1S%以上， 2000万ルピーをこえない場合12.5%,

2000Jjルピー以上のとき 10%以上で、あふこと。

二れらの免除は， 平1J1問または準備金の資卒；への

練込みによるボーナス株式の発行には適用され

ず，主たこれまでの免除と異なり，資本発行統制官

に社Lて免除の巾詰を行なうものどされてし、る。

しかしながらこの後者の免除の際の条件は， 先

にも述べたとおり， 田氏経済的な立場からの資本

発行の統市I］とは， 直接的にl士関係を有せず，むL

ろ企業の健全な運伝在確保するとし、う H的を店す

るものである。 この上らな条件を満たす一企業をそ

の主主統制カ h九免除すーるということは， 従来の資

本発行統制政策の実質的な変更といわなければな

(, ;'; ＼、ο

ιっともここで悦点をかえてみるたらば，資本
発行を企業のレ4 こ1cでITT接に統制する必要がそれ

ほどな〈なってきているのではなし、かとも芳えム

れるっと十う ωい寸第 lに第2表に掲げられてい

る上うに「政府会社jの増大である，， 1%6 fドリ）］

:m1 iでは， ；ーでに全企業のJム込資本数の，1].5%を

ιめて）＇； i)' lかもこれら山政府会社の l企業当
たけにり払込み済み資本；仁 公開会社内場合lO仰万

ル：デー， 私会止のJj｝合801()万 yレピーと，非政府

会rl：山おのお山 222)j 1しピー， lfiJjルピーとくら

べふと格段に注目し、。 これらの会社は政府が直接的

なぺむの支配比企1｛しているので，逆に抽象的に

は政府の統制か強力なものとなっているともL、え

ぺ；,o0 

さらに政府内金融につL、ても、第3表からもう

かがえるように，年々政府関係の金融公社の投資

券取引所に上場されているこど。 制i土， J('')h日［ており， 1966年には，同年の資本部

附第 Hi！山，JI受けノ〉公ιfこる＂i'n11資本J）発行の iE慌の :15%を占めるに至っているO このように考
場乱発起人、取締役およびその友人(friend）の引 えふと，少なくとも66年の統制の緩和は，政府の

受栢が噌そ円相が 1000万ルピー乞こえtr.'v、場台 個別企業に対する直接統制（それは「資本発行く統制〉
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法」，「産業〈開発・規制〉法」によって代交される）から， Capital Issues (Exemption) Amendment Order, 

間接統出lj（公私混合企k，金融公社によるじ・融資） [%(ii土， 免除klSiの金融公社主；として Industrial

に移行する一つの転除点： I~Ji，ると推ζ』ぺきないで l levelopment Bank of IndiιI (IDBI), Shippi口氏

あろうか。 Development Fund Committte白（SDFC),Life In幽

もっとも銀行等に対する免除がなぜ行なわれた sur::mce Corporation of India (LICI), Rehab日ita・

かにつL、，：－ v＇）疑問は発ム現在のと二んそれを説 tioll lnclustrie：－.ぐりrporatio口叫｛ I nclia (RH、l），お

明する［（（j』、｛i'Jな資料i土；医F「ぴ）手もとiよtιと

かしあえて推論するならばf軽備銀行のこれらの諾 ている。

銀行の作{if政策およ：：：土山銀行に対1－？、統制の強 さらに19制午、優先株式山場合その配円本が

化によ；1,; I:, l，資本誌11二（i'え制）法iこにミユザ；；BIJは重 り九%以下，担｛i'fo,Jt}合その干lj，むが7.75%以ドであ

要性をもたなくなったと考えられる。 ること等の新しし、条件が追加されたen13」

なお，「1966年，資本発行（統i!l:J免除〉改正令」

第 2表 政府会ネ｜；の払込資本 （ヰi位・ 1000万ルピー）

正支 府 ヨJコ＇，、 社 手ド 政 府 ,f,』え 干上
年 rt 

私会社 I，トバ仕）
総

公開会社 公［治会社 私二三 ti: 小言，.

1957 18.9 53.9 72.6 695.7 日09.3 I〔,005.0 1,077.6 
(39) (:,5) [6.7] （日，771) (20,512) 93,,1〕 〔100〕

58 18 .0 2:-is.s 256.8 75／う岨6 29:1.9 l〔,049.5 1,306.2 
(41) (50) iリ.7〕 (8,2:iら） (19, c1:M) 80. :1, 〔1001

5リ 22.8 406.1 4L8.9 71'¥'.' '.i :;04 .5 I〔,086.8 1,51:i.β 
(38) (66) 日付.3〕 17，じれ日j (19、Ull) 71 .7 〔1()1)

60 26.4 ,150.8 477.2 おJ .・¥ 1 3,'.'17. 4 ¥141 :i 1,618.7 
(37) (88) 〔29.5〕 (7,151) (19,621) 70.5〕 〔lOOJ

61 33.0 514.0 547.0 915.2 ,l56.3 l〔,271.5 1,818.5 
(39) (103) 〔30.1〕 (6,66:3) (19,344) 69.9〕 〔100〕

62 2:3.5 606.2 629.7 1,093.3 296.1 l〔,389 .4 2,019.1 
(41) (113) [:11 .2〕 ((i、：＼＇-J9) (18, 42'.') 68.8] 〔100]

63 27.4 728.4 755.8 1,170.6 :Q(l.リ I〔,500.5 2,25ti.:¥ 
(42) (ll8) [:n.5〕 (,;, 4（川） (19,05内） 66.5) (lOOJ 

frj 39.4 921.4 %0.8 iヲ：l:l5.7 ,)44.9 I〔,680.6 2,641.4 
(50) (126) [36.4〕 (6,476) (19,280) 63.6〕 〔100〕

65 51. 9 1,063.0 l〔,114.9 1,368.3 334.5 I〔,702.8 2,817.7 
(55) (128) 39.6〕 (6,473) (19,908) 60.4〕 〔100〕

66 64.8 1 182.9 1)47.7 l,3R5.7 却4.2 小〔叶1②1内L旦［；明は；川総＼9計9〕」i 2,9U (3月31日） , (61) (153) 42.5〕（fi,,111) (20,:lRS）〔100]
6付 63.6 1 , '.'.57. 7 J , '2S7. 7 l , 10云3 :101り 3,028.2
9月30H （臼） (157) C 11.5〕 Uiぃ亡）2) (20,5:12) 〔100〕

｜（ ）内は企業数 ｜｜ノ〔j制〕内（%）／は）総計 i( ）内は企業数 j 

（出戸「r) ¥linistry of Industrial l〕eve！，明
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第3表 金活虫公社による株式社債に対する投資についての年間のデータ（1956～1965/66)

（単位： 1000万ノレピー）
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I /I＇「I:J Retort of th.，’J ml IゎII ia{ !,i, ,・,,sing Poliり’ lnq1ury ( ・川Jl/1/ilfr(Main Report), July 1969, p. 1らl.

(. i J ) Fiscal Commission. R,·j•川f !9°1.9.50, Vol. 

], p. 205. 

c n 2〕 Fi,:・alCommission, Rej>m・t J.'1,19 511. Vol 

Gt 3) lisc:al Commission, Report J.9-1// 50, Vol. 

I, JI. :206. 

( I J〕 11.fathcw J. E ,,,t. For,・ig’J Jよnterjリゴsein 
l川 ！111Laws and Polioc《代＇h:ipt:I l lill: Univ. of 

C¥nrtli Carolina Press, 1%4：、 ]J.:1三日

（日） Communication K什 508叶，A/61,dated 

2nd February 196liごl一九of;: ;/; 1965 ;1・ .'¥1inistry of 

Finance，＇‘Capital Issues Control, a Booklet Contain-

ing Principles and Policy Followed in the Admin 

istration of the Capital Issues (Control) Act, 1947” 

，しれば， こじ）他に』没，＇／ •/1i Ji] (promotion expenses) 

:, iての上限その他が.！.＇. '.cl汁 i

( I (i) 1957年，免除 iJ ... l 1け（） '1 ルビーに引きJ:

. I ! lている。

( : 7〕“CapitalIssu凶仁川ltro l in India，＇’ Re-

serve Bank of India Bulletin (January 1967), p. lli. 

( il 8) これについごり，初JUJにおいにこれ「〉の形

式による株式の発行がJt松山＇）に多かっ j：ことのはか，

この準備金，利＂年の資本自 l人lt，放任するとよコ社の健

全な経常をたうくするというところにあるように，Eわ

イlノ。
(. 1. 9 ) Capital Issue沿（Excrnpli川 1)Second Or・

74 

10.2 
7.4 
15.5 
6.7 
11.0 
18.3 
18.9 
26.3 
28.3 
35.0 

LIC 
(12月末） UTI 

7 

Cl. ;i:l 
I .li8 
（）ー川内

l 08 
2.19 
4.57 
11.51 
6.29 
10.5日
6.6:l 
2.67 

3.59 
5.56 
2.88 
7.25 
4.52 
8.49 
17.14 
14.90 
21.35 
25.37 
20.81 

N.A 
54‘4 
:l9.0 
46‘お
67.1 
77.1 
93.5 
78.9 
81.9 
89.5 
59.5 

fi87. 7 

20.81 I 

マdoo 

－－
A
 戸、u・i

一〉
F
 ｝
 

6
更
、 22.1 

d,,r. 191i:l. : ,/J•;!L,f iこっし、て＇J、'fI，：’J , M¥11のい棄で

あるという批併が加えられている。 Nadda,Capital 

ltlarket in India (Patna: Bharati Bhawan, 1965), 

p. 12{i. 

〔/110) E品、tern Economist (March 18, 1966), 

ド609.,. , : ,<'J ｛；＇ 「：￥；長（Jlil発・同地IJ）決j( -J ぺ、仁も

;1,, /i /. fJ: ・: ,i:0-fi＇された。

〔 11) ;;;, ! iぉ（expl副rntion）：「；1i1•/i ,t; (equity）正

; I. u i人 •:rr',;"fj盈株式資本，柄、Jに f [, ＇ア人， I'!rh糸

自＂:;: , Ji iii;:;; f.fI先株式，発行11/, ,・,u,i1，： こえら償泣
似；仁株式わし、ぃ，負債（debt）とは，借入のはから 5

1iJLL：の1!1111¥Iで払い泌されるすべての俗入（資本設備

山的九のfめのよ［債， fff、「え延べ払L、＜defferedpay 

ment）（ポljfを介む〉のいずれであるとを1111わなし、〕。お

よ，f12 ;r以内の償泣優先株式をいう」とされている。
( , i J L) K. N. Mehrotra，“ Danks ¥Vear A New 

Look," 1-Janker (December 196（ヲ）， pp. 631～G:l9. 

(, I B) Eastern Economist (January 3, 1969). 

おわりに

本文中で述ベたように，本稿ではインド会社制

度における資本発行の問題を， インド園内におけ

令官本の希少性， さらにその調達機構の不備にあ

らど Lてとらえ， それを克服するための諸法規，
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諸制度のうちの～っとして「資本発行（統制）法」

を検討した。

くれるであろう。

なお本文中の 「直接統制」から「間接続制」へ

このような刷同に〕バて主ま11会討山余地治hあ の作行 一そjLit土述の法規、 制度を牧芯するこ

るぞ考えられ， 特に植民地時代からの各種の銀行 とにより， より明白になると考えられるが十一一に

制度， 経営代理制度，証券取引所制度等の研究は ついては，その直接的証図に相違があるとはいえ，

最近。「銀行山川有化！に関してι現われている不可欠であろ J』C

またインドにおけ乙経済汁画と も街路に関係 のではなかろうか。

している統制法たる「産業（開発・規fHIJ)法」の運 もっとも， 何故にこのような移行が生じたのか

現在の筆者の能力をこえゐ問題であiこJ 山、てi工、
、Vん， A
レ上、1(さらtこは各種金融公辻の投資先lit,用伏況，

の運用を険討して， ばじめてイ〉！？にわける｝亡間 り、 将来の謀閣であ乙とともに，識者の竺教子了てを

部門に対する統制の現状を把握することができる お願いしたし、。

とi5えら。 こげ）ことは， インドにおけ心「C.i"w司） （凶｝｝六fr部J交代資料J';jを＇c'i) 
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