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韓国上場企業の株主構成： 1981-82年

本稿は『アジア経済』 19剖年5・6JI合併号iこ掲載さ

れた拙稿「現代韓国企業の所有と経営一一日rn詰」系企
業を中心として一一」の資料的背景となった，韓国証券

去来所（日本の証券取引所にあたる〉に対ナる韓国の上

場企業の『事業報告書』の内容を整理したιのである。
韓国企業の株式所有がどのような構造をめ一つのか，と

いう疑問に対して，その実態を知り得る資判；土残念なが

ら多くはない。

市販されているものとしては，韓国経済研究所が年に

2回発行している『上場株式』が最も容易に入手でき

る。しかし，本←古は投資家に対するガイドフッケであれ

その株主欄には多くて 3-4位までが掲載8れているに

すぎず，その実態を知るには不十分である。しかし，大

きな流れを知るには簡便であり，比較的使いやすい資料

である。主た，侍医上場会祉協議会が毎年 lp，］発行し，

1982年版から市販され始めた口ゐ場会社総鑑Jr土財務諸

表その他を知るうえでは使利だが，ここでもその株主欄

は『上場株式Jと大差はなく，不十分さを免がれない。

株主についての情報を誌も正確に知りうる資料は上場

会社が証券去来委員会と証券去来所および証券監仔院に

提出を義務づけられている「事業報告書」である。韓国

では日本の『有価証券報告書』に相当するものは発行さ

れておらず，この「事業報告書」は証券去来所に設置さ

れている閲覧室で閲覧するか，複写をi請求するこ Eでし

か入手の方法がない。証券監督践にはより日絢な手ータ

が保存されているど言われるが，アクセスの方法がな

u、。

ところが，との「事業報特番」は「証券去来法施行令」

に規定されているように， 2年間を限って公示し閲覧を

許されるにすぎないから，過去に減って株式の所有状況

を「事業報告書」で確かめることはできない。このよう

なアクセスの難かしさが，入手した資料を筆者が公表す

ることにした故も大きな理r1lである。

この「事業報告書jは先の2種類の資料に比して次の
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上うな利点を持ってL、之、。第1点ば， ト場企業のオーナ

ーとその親族お上び関係会社は「特殊関係人Jとして，

その所有株式は多少を問わず報告が義務づけられている

ことである。第2点は， 1伝以上の株式所有者について

は報舎が義務づけんれぐいること？ある。したが，＿，て，

非関係会社であっ亡も，株式の所有を通じてどの上うな

企業主たは個人と関係があるかを知りうることであるn

第3点は，株式所有の地域分布，階層分布が知りうるこ

とである。

このような『事業報告書」にも，もちへん限界がある。

それはこの資料自体どし hうよりは，上場企業の数が相対

的に少ない，という事実にある。ここで公表しているデ

ータは， 1年分の資料が不備なものを含めても 320祉に

すぎず，ことに「財閥」系企業においては，上場企業が

その傘下企業のうち！か数であるために， I事業報告苫」

の分析によっても「財li'司Jの所有構造の十分な解明が不

可能なことである。たとえば， 「現代」ではその中心企

業である現代建設，現代重工業が上場されておらず「三

塁」では東邦生命保険，三星重工業， 「大字」で院大士；－：

自動車など，各「財閥」において7主要な役割を持J〉企業

が会l封iされておらず，汗「財閥Jのはi打構造全体をかる

ことはできない。これは「事業報告書」を使って「財閥」

研究を行なう際の決定的な弱点であるが，これに代わる

資料は残念ながらない。

；＼に，この1981,82年のデータをYlることによって川

らかであるが，所有構造の変化がかなり激しいことであ

る。これは韓国の産業社会が活発に活動している証左で

もあろうが，所有構造がかなり安定してヤる日本から見

れば，信頼性に多少の疑問もなくはない。たとえば「ラ

ッキー・金星」の半島商事の場企，この胡に親族・グル

ープ内企業持株は50.lli＼不から 19.821/',i:へと 30~~以上も低

下している。この低下はにわかには信じがたU、。

逆に「三星」の三星物産の場合，グルーフ。内企業の持

株は5.05もなから 20.17与に増え，また三星電管でも1981

『アジア経済』 xX v・7(1984. 7) 



1984070073.TIF

一一…
年には合併先で為る口本邑気の27.99f＇，.のみ記載されて

いたものが，突然43.38おにものぼる刻核・グルーア｜勾

企業持株が千｛（［することになってL、る。

これらの事例は数多く見出せる。もちろん変動そのも

のは上場されてL、る以上当然のことであるが，これはと

の変動は；記載もれ等の資料のfーが，1-Vtに｜主iわる（ちなみ

に， ＇.~任電i干に問 L こ i土三1主量:1 f三’E カ：：i5~υ を J-\/), と

う資料もある）／引！）。 もっとも， このような変動は「財

閥」系企業のj易的こより多く見出されζ｝こ土かr,~.i.,-c, 

株式所flの変化が， 「財閥Jとしての経’計戦絡と（11Jらか

の！羽わり fとよIi－，のではあろうが． そのぷq去を；tよみ買えるこ

とは羽｛I：の土ころでは不11J能であ＜， o ノ11'-i:上り詳細な分

析が必要であろう。

以後に以下に掲載する資料の見方，および分以基準に

ついて簡単Jこ，［見11r1Lておきたい。

まずラこのデータは1981,82午の2年分であるが，；＇lと

算邦JvJf弘ll系で815↓.:,f.~. 82年末そはないデー々も含まれ

る。しかしその［｛7JIJをここでは支示しなか.，，た。

i大に， fi;J FグループFから複数の企業がJ)討されい、る

場九それをまとめて f財閥J:it,とII子んでいる。しかし

上場企業が1仕であっても，ぢ通， 1・M11むとll'fばjL0 

ケドスは少なくなヤ。 jことえばi紫陽， .＼；＇｛ ぶ，店、［＇／］~ザJ績な

どは復数の企業を傘下iこ持つが上場企業が1討であ心fこ

め，ここでは非「財閥」の扱いとなってレる。

親族， グループ。内企業につL、日土， :tfU点；土禅問の民法

第4制における親族の規定iこ沿ってし、る，i；二2。続放淳Jfl( 
vJ推定は持i斗！与の資料， 「事業銀安吉JIニt；けるけiWの

記載，韓国上j場会社協議会 i 上場会村経＇i＼人名対』’•，＇｝士

見なが「〉行なったが，全ての確認は不可能であるから．

乙とに・：Wr財閥J系の場合には少なめにIl¥亡、、る可能げ
がある。

また，ことに非「財閥」系ではこうなし、Lはそれ）＇｝，上

（｝）槻族によって企業が所：釘され亡いるケー；ベ方、あるが『

その場0支配的である続放があれば，その所有を記載し

支配的税族がなヤ場合はそれを （＼＇~Lど。

グループ内企業に関しては， 『上場株式」の巻末にあ

る「系列日lj企業一覧Jを参考にLfこが，波数er，企業が f

料一一一回一
コールパートナーとして創立した企業，たとえば中央染

色加工は非「財閥」系に分類L,1981～82年の間にある

「財閥」に買収されたケース，たとえば韓国鉱業製錬i土

82年の「財閥」グルーフ。傘下企業とみなした。

他社J寺怜欄では持株比率のみを記し，＊を｛、fして備考

欄に企業:'.f,を記載した。それが禄数である場合は支配的

なものの入を記載Lたので、他社持株欄の比率が全ごそ

のた奈の持株だとはかぎらなャ。

iictA虫機関持妹欄i土非「i吋閥」系金融機関の持1朱につい

てのみ計算した。 Lたがって，ある企業の株式を現代系

の国一証券が所行Lていたと寸司れば、それは金融機関持

抹ではなく，他佳作株制に記載し，備芳欄に現代Gと明

示した。｜［肝不ι，，，ループ。l吋の金融機関がグループ内企
"tの株えを「可ffする叫fr，その所有は金融機関持株欄で
はなく、 ゲループ内企業持株欄に算入されて1，、る。

:)I'「tltR£ I系会融機関そのものにつL、ごi士、ヨその最後

iこ・leとめたが， ii.I:年の政府による金融自由化政策に沿っ

て，銀行山政府l'!rif分の右却が進められてレる。それに

作い， 「t1t1m」がモρ抹式を購入する傾［，付可郎、が， lふ

る銀行株えを特定の「財｜！日」が芝町するとL、う状況には

なっとお「，－r，現在：は侮数の「同十！？司」が程l(tの芳：はあjL 
分け持つ，とい7状態である。したがって，ここでは非

「tHI潟jに分類してあるが，将来株式支険などの手段を

土；~二とに（工って銀行が「財閥」に色汁けされる可能i陀

;tあるp

ごの資料は緯l司証券去来所で収集したが，寸うと Lて株

主欄に心一，l

σrJメで寸Jl令？うなj坊（d.】あつf二。その｛(iこついては，：先に

n;i介Lた「上均会社総鑓』 1982年版.33，干）校で補ったo

ti有r た在日分に＇.）＇、ては明示していたい。

〔？と 1〕 経済調i空協会側『企業用1］海外投資』 11[ Tl¥ 

191n :1 279· ：一二の f:)•1./j 企業漏， 日本電気の倒。

( I lご2) ltll同「J見代時r,s企IO）＇イl(1と終予i;j （『7 >' 

-, ¥f iii「守写25;1i;符5・6号 1984平6JJ) 13:3＜ー νの

( {I 6 ＇）写 l符。

C .・ジア経託研究F庁副'fr{ilf究部）
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韓屋上場企業の株主輔成（%〉
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