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アキノ政権下のアヤラ財閥

一一一多角化の新展開と所有経営構造の変化一一

はじめに

I 経営多角化の新展開

II 財閥家族の所有と経営

結びにかえて

はじめに

アヤラ（Ayala）財閥はフィリピン最古の歴史と

最大の事業規模を持つ財閥である。旧稿（注1）でマ

ルコス政権末期までの同財閥についてソリアノ

(Soriano〕財閥と比較対照しながら論じているの

で，本稿ではアキノ政権下での同財閥について検

討する。アキノ政権はマルコスの取巻き企業家た

ちの清算とプランテーション・セクターを含めた

農地改革等を軸に経済の復興をめざしてきたが，

巨額の累積債務に加えクーデター未遂といった人

災に天変地異が重なり，見るべき成果をあげるこ

ともなく，来年1992年5月の大統領選挙を迎えよ

うとしていることは周知のとおりである。

取巻き企業家の清算（注2）については，清算どこ

ろか同政権の地盤沈下に符節を合わせ，エドアル

ド・コファンコ・Jr.(Eduardo Cojuangco, Jr.。愛称ダ

ンディン〔Dandin〕〉を旗頭とする主な取巻き企業家

たちは事実上の復帰を果たした。ダンディンの大

統領選挙への出馬表明（1991年7月16Fl）についで，

最高裁がPCGG（大統領行政規律委員会〔Presidential

Committee on Good Government〕〕の差し押えてき
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た同氏のサンミゲル社（SanMiguel Corp.〕株につ

いて氏の投票権行使を認めたこと （同年8月2日）

は，彼らの「復帰」を追認するものであろう。彼

らが復権できるかどうかは大統領選挙の結果に負

うとはいえ，マルコスの最強の取巻きダンディン

がとりあえず実業家として復活しつつある事実

は，サンミゲル社を擁するソリアノ財閥はもとよ

り，現当主ハイメ・ソベル・デ・アヤラ (Jaime

Zobel de Ayala。以下，ハイメ〉の下でアキノ政権

支持の立場をかなり鮮明にしてきたアヤラ財閥に

とっても何らかの対応策を迫られる事態となって

し、る（注3〕。

ところでアキノ政権下でアヤラ財閥は慎重かっ

果敢な経営戦略を実行に移すことで，主力事業で

ある不動産部門を中心に事業の大幅な拡充を果た

した。内外の投資家が静観をつづけていた同政権

の立ちあがりの時期に，いち早く大規模な不動産

投資に踏み切ることで，華僑・華人系の大手財閥を

巻き込んだ不動産・建設ブームを実現させたので

あった（注4)。この期のアヤラ財閥の不動産投資は

同財閥の内発的な発展戦略に支えられていたのと

同時に，つぎの 2つのアジア世界の傾向に敏感に

対応したものであった。 lつはアジア NIEsと

ASEAN諸国をも巻き込んだ不動産ブームであ

る。もう 1つはアジア太平洋経済圏を先取りする

形での ASEAN諸国における工業団地・輸出加

工区造成の新たなラッシュである。

「アジア経済」 XXXII-11(1991.11〕
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その結果，フィリピンは1987年から89年にかけ

て不動産部門が際だった活況を迎え，アジアの華

僑・華人経済掛から大量に流入したと見られるホ

テル，マンシ 3ン等の建設資金もこのブームを支

えることになゥた〔注日。アヤラ財閥の工業団地事

業（ラグ十．ヂケ／パ一7 〔La記unaTechno1》ι

への大規模な新規参入f土同財R主jの画期をな十。

アヤラ財閥が財閥本社であるアヤラ商会（Ayala 

Corporation〕に20i;i:出資している三菱ク＇，レ…フ＠と

組んで参入した大規模工業団｝也は，後で見るよう

にフィリピンの外向き工業化に沿う新たな工業団

地造成計闘を主導した， という意味でフィリピン

経済にとっても 1つの時期を闘するものであった。

しかしながらアキノ政権の経済・産業政策の意

志決定は優柔不断なうえに，確固たる政策遂行の

指導力に欠け，議会での政争や派閥抗争の中で政

策立案や行政レベルでの許認可は二転一一三転し時間

を空費してきた（注6）。外資政策，農地の工業団地

への転用許可はその典型といえる。

前者については世銀・IMFのプレッシャーに加

え，累積債務の重圧から海外直接投資への｛衣仔し

か選択肢は残されておらず，結果的には「外向き

工業化」政策に沿う形となった。 1980年代を通じ

ての実質賃金の頭打ち傾向も，市場の面から輸出

指向型の外資誘致に踏み切らせた。しかし期工業

省によるこうした対外開放政策は，その細目のつ

めと実施段階において，上記のとおり議会，関係

閣僚や省庁のトップとの！日］で車Lれきが生じ，政策

の内容E執行に多くのアンバランスを残しながら

今日に至っている。

農地転用をめぐっては，商工業省と農地改革省

が激しく対立してきた。結果的にはアキノ大統領

と商工業省の意向どおり転倒が許可されたもの

の，時間のロスはまぬがれなかった。
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ことで指摘しておきたい点は，工業団地造成と

それをベースとした外向き工業化戦略がわが国の

大手総合商社と現地資本のタイアップの下で具体

化され，その実一績に引きづられる形でアキノ政権

の「外向き工業化」政策が政策としての体栽をよ

うやく保ちえてきたことである。そしてこの実績

づくりの中心がアヤラ財閥であった。 1989ij'.12Jl

の最大規模のクーデター未遂事件にもかかわら

ず，翌90年12月に「ラグナ・テクノパーク」の開

所ュUここぎつけ，［，~ノfークに松下電器・松下電信，

本IJJ技研，三菱屯’機，富士通子ン，日産といった

日本の大企業もしくはその系列の現地会社を他に

先駆けて誘致に成功したことの政治経済的なイン

パヶトとそのヂモンストレーション効果は大きか

った（注7)。

と同時に自らも傘下の半導体メーカー，インテ

グレーテッド・マイクロエレクトロニクス干上（以

I'. !MI）の新工場を入居させ，またここでF上手！臼

動車とエンジンを組み立てる本聞のプロジェクト

に15i;i:の資本参加と販売を引き受けた。アヤラ財

閥の輸出加工業への部分的な参入は， 1977年の植

製，＇，／，生産のように 70年代の後半にさかのぼる。し

かしながらアキノ政権下で，日米の半導体メーカ

ーからの組立注文を積極的に開拓し，他方，マグ

ロの缶詰やエビの養殖と輸出に代表されるアゲリ

ビジネスにも投資を重ね，輸出加工型製造部門を

不動産，金融・保険につぐ事業グループとして確

立させてゆくのであった。

しかし内需工業を無視してきたわけではたL、。

安定した内需を持つ食品部門において，食肉・同

加工品をベースに外食チェーン，製粉業に新たに

参入するなど，各分野で激しし、競争を展開しなが

らシェアを着実に拡大してきている。

そしてアヤラ財閥の何よりの強味は，こうした
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第 1［塑 アヤラ財閥の持株関係（1991年8月末現在）
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(25 2/il'ヘノ）
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111. 4位ヘノ）

FG U Insurance Cor凹 ration

39% lT niversal Reinsurance I 
←14% 
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I r~」： ι凶e-Macka
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｜｜  「→IntegratedMicro-Electronics. Inc. （アメリカ）
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回出 AyalaFoundation. Inc. 

I rn1%Ba山，fthe Philippi肘 I品川

一一一一 Foundation, Inc 

Resins, I町田－211%811.11% 
吟Inte宮rated}hero-Electronics, Jnr.-

(4. ]j意へ，）

45'.}o .Ayala Systems Techno o宮y,Inc. 

L-4,,0,,, 
Hormel 

Mermac, Inc. I Int'[ Corp. l:l. 5% 

I (60%) I （アメリカ） ↓ 
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36.9% _ Bank of the Philippine Isl n 
(30.2i意へ〆）
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（］（）億一、プ）
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（出所） Ayala Corporation, Ayala Coゅoration19卯 AnnualRψort，マカティ， 1991年，およびヒアリン
グ (1991年 8Ji）等より筆者作成。
（注） (1 I Avala Land, Inc.にH及ヰ｛された 3社については＊印で示しておレた。（2) 各ノfーセンテージは持株
比率をノ］ミ寸（ただし未人子のものおよび小数点以下末詳のものを合む）。（3) 主な会社に付された金額はそ
れぞれの会社の純資産額 (1990年末現在値。~，］時点て1ヘゾ約0.036 九）を示す。（4) 外国会社に付された［;fil
名はそのl司籍をボす。



1991110065.TIF

事業！民間に必要とされる資金供給源であるばかり

か，それれ体，好収益を計上し~づけてきたフィ

リピン故大級の民間銀行パンケ・オブ・ 7ィリピ

ン・アイランズ付ー（以下， BPI）と保F免会社ゲルー

プをj悲している－・}l3たでふる。

第I区！のように多角化され大規模な展開を示す

諸事業の所有と経常の究怖のコントロールが，わ

ずか数名の財i刻家族はに握（，ilてきているという

意味で，アヤラ財閥は典型的な財閥であるο

以下，第 I節ではアキノ政権下，つまり 1980年

代後半期におけるアヤラ財閥の多角化の軌跡をそ

の不動産事業，輸出加工業，食，＼i',.＼投融・保険の

)I国に，できるだけJt体的に検討し，その実態把握

iこ迫ろうとしている。第IItmで、(i財I/Id家族の｝干rfi「
と紅’討に対するかかわり方と，同期11¥Jにおける変

化についと考察を加えている。すなわむ血禄外の

専門経常者を傘下の事業会社のト、ソ 70（こ積傾向＇.Jに

登用することによって経営効率の向上が何られて

いる反而，財閥 •f;v ープの中村｛つ主り持t，長本 ti：ア

ヤラ尚会のj苛有と経営は財閥家絞；こLーかりと握

られてし、る構｜文jをlザlらかにしているc

結びにかえてではIf！稿と重援しなL、範j対内でア

ヤラ商会のパートナーた%の前！とを振り返りつ

つ， 150年以上にわたる!nlUオ間の特徴について中

間i切なf行摘を試みた。

主な資料は以下のとおりだが，内部資料；ニ接近

できないのはフィリピンも同断である。比較的オ

ープンといわれるアヤラ， ゾリアノ財閥の土VJ合で

も例外ではない。！日稿で触れたソリア Y叶ti司の問

鎖的経営に対する批判やアキノ政権下でのマルコ

スとの取巻き関係の追及，さらには企業買収への

不安などから，こうした批判や追及の枠外にある

と思われるアヤラ財閥でさえ J欠資料の開示；こつ

いてはきわめて慎重である。

川アキノ政権下のアヤラ財閥

本稿で利）flした資料は各社の年報，アヤラ商会

がinJJ 2 f1lJ，管理職1，づけに発行している小冊子

c, 

2つのH一lと／）主りアヤラl!fi会と BPIのもの，株

式公募等に伴う趣意存，会社年鑑J主8'1，それに雑

誌，現地の新聞である。煩雑さを避けるため新聞

の引用は代表的な記事に限定し， また数値などの

事実関係のつ｜用；こは年報から趣意書に王る同財閥

の刊行物を優先さぜてL、る。またかなりのドl数に

なるアヤラ商会上席副社長（seniorvice president), 

アリストン・ヱストラグ・ JL(Ariston Estrada, 

Jr）氏とのヒアリンゲおよびその際に提供してい

ただいた資料ゃ；l)幼児学等にも負うところが多

し＼もむろん，残される誤りは筆者のものである

ことはし、う主でιな！‘、。

( ;'.t 1 ) 羽f:稿「 7 ィリピンの財閣怪i(・ 、ノリアノ

Htl／司の..-f；手守.，・ 7 ネ乙ャ－fl,IJI皇： 1をrpJ心としと

」（「アジア経済lj有'i:24音寺n2占十 1983年12il)/ 

Ir,]，－ア ｛ ＇） ピンの企業青山釦j ソリ 7 ノ財II司の創始

者人・、ノ I)T ノを Iト亡、として I C同誌泊三5｛片1

5・6け 1984年。）l).

（，主コ） アキノ政体前半期の清算イロセスについて

は自1：杭「ケロ二一・キャピケリスムの清算過程と財閥

1lff11i 〔M・F・モンテス．小池賢治制「プィリヒ・：.，の

経【斉政策土企業 ASEAN等現地研究〆 IJースコ ア

ジγ経流研究1・1r 1988年）、

(_ I土：＼） ゾリアノlH問のti,¥(,, 仲ンミザノHtの＊業

の . ;}J；を別会社組織として分離独立させようとしとい

るし¥lani!a Chronide, l甘（）］年Hlj 2611 .'Tiu‘、I

n’r ・Id, Iι）（）］｛干（jJl 11 11 ) c 

( ii -1 ) 7キノi攻隊Fの恭僑・率一人の財閥について

は， とりあえず抗f:稿 ＇ 1罪人系政枕ドの華i，告・華人企業

家群像 (;j'tf,j1!f<I，編？ttt界の華僑・華人l十 ｛-,, n /I', 
版会 1991年〕。

Cil 5) この点については，マレーシア・吾ィ巷をベ

ースとするケ ・-j 7・ゲノL-- ~, (Kuok Group），インド

下与 y ，！〕IJム・ス f内リ寸ン（LiemSine Lion日〉じ

のパンマ↑ 1ク・ゲ！L-7。の対1tn；誌を合め， fi,]J：州

市有〉
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Ⅰ　経営多角化の新展開
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Of ii) こうした点のJ!.体的な検討としては，野沢

勝美「 7｛ リピン」（アジア経済研究所十「アシア動向年

報 1990年版』 1990年）／福島光丘「フィリピン」

（アジア経済研究所「アジア動向年報 1991年版』

1991年）o

（注7) 1990年12月iflのうグナ・ヤヲノパークの

開所式にはアキノ大統領，アルカンタ弓的工業省長官

らが駆けつけ，外向き工業化のスタートを祝している。

Manila Bulletin/Busi悶essWorld／ルfanilaChron-

icle等の1990年12月211 o 

(it 8) Lachica, Eduardo, Ayala T/11’I'hil1》－

pines’Old，’st Business lfouse, '7ニう，日lipinas

Foundation, Inc., 1984年／Colayco,Maria Teresa, 

A Tradition of Leadersh伊 JBank of the Phil伊－

pine Islands，マニラ， BPI,1984年。年総iこItMahal 

Kong l-'ilipinas Foundation, Inc., Phllij’jう，，，，， Com-

pany Iう円files, およひ＇＇ lril, Philippines’ !il'St 1似'JO

Corporationsの各年版が利用できる。

I 経営多角化の新展開j

1. 不動産事業部門

(1) 5つの事業戦略

アヤラ財lt主lの最大の事業分野であり，この期の

事業展開が最も顕著であった不動産部門につい

て，「事業」と「企業」の 2つの視点から見てゆ

きたい。出 1表は不動産事業部門の持株経営会社

であるアヤラ・ランドfl:(Ayala Land, Inc.）の所

有する資産の推定額を示したものであるが，これ

を参照しながら，まず「事業」の側面か人見た場

合，つぎの 5つの特徴を指摘することができる。

（イ）不動産事業のベースとなる土地等の不動産の積

極的な買い増し，（ロ）取得した不動産の開発目的の

多様化とその高付加価値的活用，けすでに開発し

た不動産資産の再開発による収益源の長期安定

化，（ニ）開発対象地域の広域化，（ホ）開発の量的質的

スケールの増大に伴う内外のディベロッパーとの

共同開発の進展，である0
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第1表アヤヲ・ランド社の所有する資産の推定煩
（単位：億ペソ）

I 1990年12月、し”“
不動産物件名 ｜末現舟n V..., '/' ~V 

｜市場詩話額 収入額

［マカティ弛｜玄内〕

マカティ・コマーンヤル・
センター

グリーンベルト・コマーシ
ヤル・センター

ザガリャネス・コマーシャ
ノレ・センター

アヤラ・トラ ｛rングFレ

H】9.6 30.8 
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アヲパン・コマーシャル・
センダー

アヤラ・アラパン

アヤラ・ハイツ

弓ス・ピニアス

（その他を含む小JI)

〔マニラ首都圏外］

サンタ・ロサ（ラグナ州〕

セプ 7↑1

（その他を含む小計）
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(74. 1) 

1. 3 

＼
l
ノ
、P〉l
 
（
 

10.6 

47.5 
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544.6 
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（出所） Ayala Land, Inc., Ayala Land, Inc.，マカ
ティ，｝＇） l)l年5月の AppendiceBより京？？作

成。
（注） (1）この評＼1111額は AsianAppraisal Co., Inc. Iこ
よるものである。（2)-ltゼロかまたは微小。

まず土地取得の拡大ではマカヂィ地区(1851年に

1650滋を5万2（剛一で購入し，う t,930試を1940年代後

半から開発〉，アラパン（Alabang）地区（659訪， 1976年

にマドリガル〔Madrigal〕家より買収）についで， 85年

にケソン市でアヤラ財閥の最初jの宅地開発となっ

たアヤラ・ρ イツ用地所c10;-;nの只収， 88年にはラ

ス・ヒ。ニァス（LasPifias）に宅地開発用として146~

を貿収， 89年にはユーロ（Yuro）家から工業団地

用 iこ344~ （うち 1:21~は宅地と商業用地）をラゲ十の
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地に取得， 90年にはこのうグ寸州一帯の工業同地

関係者の入尽を狙った宅地開発用地 192誌をサン

タ・ロサ（Sta.Rosa）に子、号した。そして 1991年

中には後で述べるアヤラ・ランド社のヱケイテ f

．ファイナンスでマニラ近郊での 8位＼ノ相当の用

地買収を急いでいるのである。

さらに1989, 90年にセブ島での 2つのプロジヱ

ク卜加に干汁てされた68.4-;,:,zがこれに追加される

ことになる。このようにアキノ政権下でずヤラ財

f&Iのイニシアティブの下に単独または共同で取得

さilた土地資産はすでに750誌を LITiJ~ .他のど

ジネス・グループ9のifl随を許さないスケールに達

した〔注1）。

地，Jrの取得i土♂段と広域化しつつあるが，ラグ

ナ，カビテ（Cavite）といったtr都閣に隣接した

5 J-1・！（時称カラパルソン〔CALABARZON〕）ぷ2・＇お

よびセブ島といった1990年代以降の発展が最も確

実視されている地域への慎重な参入であ－，て， T当

日的な広域化では決してないという点iこ留志した

L、。

開発~］的の多緑化と高付加価航｛ヒの函で特筆さ

れるのはやはり工業団地造成事業への大規模な新

規参入であるが，アヤラ財間の伝統的な不動産事

業の分野でも積権的な事業展開がl':<lr，れた3 まず

この点から検討しよう。

第 2次大戦後の同財閥の不動産事業は，（｛）宅

地，コンドミニアムそれに商業別地所等を造或し

販去する事業と，（口）アヤラ財閥が所有する地所を

どジネス・センケーとして開発し，そのIi（画やピル

それに店舗を貸し/JJL，賃貸料を稼｛与する事業と

に大別される＜；L:i l。1989, 90両年のアヤラ・ラン

ド社の総収入HifiJ'.9520万、r，凶器9090万，〔純収

益 7億：3240万ヘ.. 7 v意2-170万ベノ〕にr1iめる1イ！からの収

入の害1Jf,-はそれぞれ63.5i,;王， 54.8i,;_t, (P）のレンタ

川＂＇アキノ政権下のアヤラ財溺

ル収入がそれぞれ26.li,;.i=, 2β.2ι下であった（残りは

利子・配、lj収入等〕l、注心。

1990年現在，マカティの宅地〔701は522:l戸｜て函）

はほぼ売却し尽くされ，アラパンでの子持台地所

は42；＿；？，アヤラ・ハイツでは 8訟を残すのみで，

1991 :r:にはこの50誌のうち， 20;-_;?i士宅地区画とし
て造成されたあと完却される。 1990年代にはJ：記

のラス・ピニァス，叶ンタ・ロサ等の宅地開発が

継続され， j'lfj者は92年から後者は93年からそれぞ

れ販売が開始される。

広大な高級宅地の開発は戦後，一rrしてアヤラ
財閥の最大内収益源を構成してきたものの，宅地

およびコンドミニアム販奇からの収益は a過性で

あり，今後は寸：地取得コストの上昇から収益源と

してはきわめて不安定である。アヤラ財閥はアキ

ノ政権下で土地価格が急騰する前に積極的な土地

買収に動L、たものの，今後は 140年も前に取得し

相続してきたマカティの地所開発とはマージンに

おし、ても是正的な差異があるからである0

21世紀にlnJけての戦略として，アヤラ財閥は上

記（口lのより恒常的なレンゲル収入源の拡充を打ち

／！＼すことになる。そのメインが1989年末から開始

された「アヤラ・セン守一」をはじめとするコマ

ーシャル・セン守ーの再開発計画である i主 5)0 ア

ヤラ財閥はマカティの中心地のがJ50誌を商業用医

｜酉として確保し，「ァヤラ・センター」（38,',i。マカ

子 I.コマーシャル・センターとグリーン・ベルトを指

す）ほカるのコマーシャル・セン守ーを開発してき

た。これについては分譲せず，多様なユーザー，

すなわちホテル (1990年末現主で 4件〉，デパート

（同13/l），スーパーマーケット Cl司5件入それに

多種多慌た高級店舗（lril60/）件以上）に貸し出して

きたのであった叫6＼上述のレンタル収入の90広

までがアヤラ・セン守ーに入居するテ十ン卜から

6ラ
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のものである。

コマーシャル・センターを取りをくオフ fス・

ピル;r,手の敷地については， すでにほとんどが売却

さnてしまっていることカ込ら， アヤラ財｜品！のレン
タル収入の明大にはこのコマーシャル・センヤ

とりわけアヤラ・センターの再開発しか残さ

.tLγ亡し、なu、， とし、うことになる。 すこで同センタ

一内のm告市用ピルのi:':il否イとおよび多il (t'.Jピルの増
築等によって， 2（削）年までに事務所丹jと商業用の

総床面積を80万平方なの規模iこ拡張L，賃貸用床

面積を今の28万平方乙［から印万平方ぷ以！二にも＇， l

てゆくことが再開発の主H的とされているのであ

る（ちなみ，.こかjセンケーとそのj/i辺iこ7ヤラflt甘司が1Jf干I

する空地i土1990年末現rrご約12Jj平方；；；）＇；七 7 0 

その 1つが（i570アヤラ・アベニュー・オフィス

タワー＆カーパーケ， 26階建て（敷地珂積4759'17ブJ

；；，）のオフィス・ヒソL兼駐車場で 1992年末iこ完成

するC/LB¥ これはアヤラ財閥がflか人所有し運営

するオフィス・どルとしては，本社どJ¥,,iこっし、で 2

つめのもので，本社ピノレの＼！：地する三角地，111:（通科、

アヤラ・ト 7イアンゲル〔AyalaTria昭 le〕）， さらに

はそれに隣接する地所（通称ロ ρ ス・トライアンゲノL

〔RoxasTriangle〕）を含む超一等地 iこ， もう 1つ

か2つオフィス・ヒずルの建設計画を進めてし、る。

アヤラ・七ンヲーには11下， 2つのi王i~ff- ホテル

（シ γン夕、 1）弓［Shang口一La〕697主E，ニュー・ワーノレド

462室）が建設途上で， これが完成すればインター

コンチネンタノl,,（アヤラ討すi払jがヱンハイ・ホチ IL,〔En

Jay Hotel〕担を通じて所有）， マニラ・ガーヂンの

4つの｜司際ホテルがJ.i］センターに史地することと

なり， これに隣接するマニラ・ペニンシュ弓， 寸

ンダリン（Mandarin）を加えた6つのホテルがア

ヤラ財閥のレンゲル収入に寄与することになる

（ホテルの場合，借地期lll]ij:50年G その高』・.：t,；主性につい
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フィリピン IIIIHI

ては第 l去J。

再開発後に［，，］センターの駐車場は同仙台の収有

能力を持九 J,i］セン守ーのq，心点に位I冒しマカテ

fとその近郊の興行収入を独占してきた巨大なシ

アター・コンプレ、ソクスも大規模に改装されつつ

> -, L、i日、l
C宮、＇cJ C 

マカテ fにはアヤラ・センケーのほか 3つの，，，

ノトのコマーシャル・センターがあり， その賃貸I函

積i土計4)j9似）（）平：｝j（；， である。 アラノミンではコマ

ーシャル・センヲー用地として約 18況が確保さ

h，「アラバン・コマーシャル・セン守一」では

現在 2Ji平）j{;;（床而積〉が賃貸されており，

でも再開充による貸出し面積の大幅な拡張計画が

j主行中である川10・,0 そして七ブ島ではマカティ問

発をモデルとした多目的開発が同時進行中である

ことは己主めて見るとおりである。

つぎに工業団地であるが， m21三からアヤラ財
閥がこの期の輸出指向型の工業団地造成を主導し

たことは明白であろう iι11）。大規模な工業団地の

多くが他のASEAN諸国でも川採の日J也事業主：進

めているわがi王jの大手総合商社と担イ・アップし

て進められてし、る事実は，わが国の家’道，日開j車，

通信機器およびそれらに使用される冠子部i,l，につ

いてのアウトソーシンゲ（海外調述）の一牌の進展

を背景にした関連入居企業の誘致とそれら企業の

輸Ill人ビジ下スへの参両を意味してし、る。憐｜司か

らの最初のフィリピン工業団地造成事業への進出

となったこ呈財閥の均A-，韓［J_ljから労働集約的な

輸／fl加工企業の誘致を進めてし、る， •u2 ：。

第 2表の民間主導の工業同地はいずれも， アキ

ノ政権がその後半期に打ち出した「カラパルソン

計両」lけ1訟の中心拠点をなす。［il]ii十両はマニラ fl

都闘を同む5つの州に民営工業同地を配置し，政

J/'.f l士道路， 電力，通信， 上下水道等のインフラ助
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努 2表 「カ弓，；＇ルソン」計画に；；＇，う工業団地の慨吹：

I Laguna Technopark 主に韓国から労働集約的な輸出加工業を誘致

中。総面積344ha，造成コスト12.6億ベソ， "¥'z:！也ラグ

ナ州、I＜サンタ・ロ十．ピヱヤン）

事業会引と出資者：

Lagunλ1、echnopark,In仁．

Ayala Land, Inc.51 %，三菱商事19‘5%,

川崎製鉄19.5%，ユーロ家10%

同地岡新の内訳：工均用地223ha，居iE98ha,F街

業jIJJ-fu:Z:lha 

完成！内二レjキャパシテ f: #:'.JSO企業， 20,1)1)村人雇

用見込み

完成したフェーズ I(86ha〕への人居企業(1991

年 8H現注）：

車公 j、｝ιi¥:f2!.6ha. 本f1Jl5.6ha,Il¥111:! 2ha, 

LI ii'5. :,ha，富士通チン：！.，ha，三菱必機：！.5ha,

マーキュリ・ドラッグ5.5haて・・，J.,l完成。
II First Cavite Industrial Estate 

総面積154.5ha，造成コスト8.1億ペソ，立t也カ

ピテ州、I（ゾスマリニアス）

出資計：

National Development Co. （フィリビン）60%,

h紅33%, 日本国際開発機構7%
完成時のキャパシティ：約110企業，30,000人雇

用見込み

特別桁!I',IJII i；区域28haけ持出許可。

フェー スi(47ha）は］リリ乙＇＜ J'1 Hまて二五じ..L。
1991年 8)l現在9社に合計2lhaの売却。

III Laguna Int巴rnationalIndustrial Park 
総面千六l1:Uha （うち iJおItj地89ha），山花コス

トJ.7/0、ヘソ，立地うグナ＋M（ビニヤン｝

出資r,: 
三星グループ（韓国） 40%. Solid Corp目（フ

ィリピン） 22. 5%, Interstar Holdings （フィ

リピン） :l7.5% 

1991>11 JJから造成Jifj/1{;, hi］年10丹カst，フェー

ズIU）版売開始， 1992'!10月までtニむし

完成時のキャパシティ：約50企業， Ei,000人雇

用見込み，年間 4億～ 5億ドノレの輸出目標，

I¥' c;areway Bu~iness Park 

lfj面積160ha.造成コスト10.4億ペソ，立地カヒ

十外I＜ゼネラ n ・トリアス）
事業会社と出資者：

Gateway Property Holdings, Inc. 

First Pacific Special Asset只Ltd.Inc. （フィ

I）ピン）81°0, I）ペリア籍の ｛°＇；－弁会社19%(!..:

t..:'し 1991f「9/jに住友商＇t吋＇，＇＼＼資を表明｝
1990年 1月に造成開始。 1991年3月にフェーズ

I (7 4ha）の販売開始， 92年 5Jjまでに完

I：。住友商事が区画の販売，－著書加
¥' Light Industry ＆次1回目Parkけfthe Philippine乍

ば1iff積143ha.. i{UN：コスト4.11むヘソ．立地ラケ

ナ外｜（カブヤオ）

事業会社と出資者：

Science Park of the Philippines. Inc. 

つィリピ＞71＇＼，，三井物産等目。。

1¥¥)1］輸出加；LI司J!'¥::{L4haの前月lJ,,'f 11] 0 
VI Camelray Industrial Park 

総面積440ha，造成コスト19.2億ペソ，立地ラグ

十州、｜（カンノレパン）

11111%フィリビシ資本（ユーロ本）

つェーズI (CJ五halが完成し’む先。

VII l'hilstar Marketing Development Corp. 

総面積5lha，造成コストO目7億ペソ，ブラカン州

100%フィリピン資本

19リ］年に販先ll!Hf;j二定

＊ L、；l¥'iteExp, irt Processing Zけlll' （輸出加工I~

IJ運営）

総面積275ha，立地カピテ州（ロザリオ）

1986年に開始。フェーズ］・ II(72ha）完成済

人。 1991＇ド8I l て 51:Uヵ可·~；f1j1 、 III・rvcm 
ha）が「カラパルソン言十画」の一環として1991

;112月かん円1「，.；xで着工。＼＇ (・llha）は民日
で1993年に着工予定（所要資金4億～ 5億ペ

ソ）。

w~同il Laguna Tee、hnopark,Inc., l.叩 u11a Techna.ρ'ii t式・Plwse I : B1♂f 

fよullctin,1990壬ド11I J 2:1 Jl / Matava. 1《｝什l年 4H:ill H附iness¥Ym1d, 1991年 8I j 2911. 同年9/J 

11 fl，洋ーより筆者作成。

(it) カラパノレソン地域の工業団地プロジ、エク卜のうち， 1991年 8月現在で商工業省投資委員会の認可

を得ている 7つをカバー。参考のためにカビテの輸出加工区を付しておいた。数値は原則として

19叶lfj 8月現在のちり、

67 
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成を行なうというプロジヱケトである。民閣ディ

ベロヅパーとしてのアヤラ財開の工業団地造成の

好調な進展は，つぎの 2つの展開を刺激しつつあ

る。 1つは，工業団地を械とする工業化計画がフ

ィリピン全体に広がろうとしていること，もう 1

つは，これら工業団地の民間主導はもちろん，こ

れまで輸出加工区庁（ExportProcessing Zone 

Authority EPZA）の政府事業として進められて

きた輸出加工区事業の民営化までが急速に進み出

したことである（注14〕。前者は「地方工業化センタ

ー」〔regional ind us釘ial centers : RIC）として

フィリピンの全12の「地方_J (region〕に16の

RIC を造成しようとし、う計画で，擾先度の高い

ものとしてマルコス期に計画されていたものも含

め，つぎの地域が重視されている（注15）。＋シ・フェ

ルナンド（SanFernando) Hi近郊（イロコス〔Ilocos〕

地方〕，イロイロ（Iloilo）市近郊（西部ビサヤ〔Visaya〕

地方〉，カガヤン・デ・オロ（Cagayande Oro）市

近郊（北部ミンダナオ地方〕，ゼネラル・サントス

(Gen. Santos）市とダバオ（Davao)rli （以上，南部

ミンダナオ地方），それにすYレコス時代に地域開発

の戦略拠点と位置づけられた4カ所の輸出加工

区，バギオ（Baguio0同市〕，パ夕一＞ (Bata昌n。同

升0，カビテ（陪fl・

ある（注16）。アヤラ財閥は，こうした政府の RIC

計画をも考慮しながら1t!l方の地所の質収も進

めているようであり（淀17), 21世紀に向けて事業

展開を一層，広域化させてゆくことは間違いな

U、。

輪出加仁区の民営化は 2つの方向で進展してい

る。 1つは既存のものの民営化で， 1991年の7月

から 8月にかけて政府当局は4つのうち 3つが日

本の円借款（返済問題〕をかかえているため民営化

は手間どるが，円借款のなl、マクタン加工区の増
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設（20～30ぷ〉およびカピテの第5フェーズ〔'14江，

開発コスト市JH.らイ川 93年に者工予定〉については民

間に委ねたいとした（注18）。ここで民間に委ねると

の意味は，区間とインフラの造成はもとより入府

企業を含めた工業団地の運営管理の一切を民間に

委ねるというものである。 EPZAに残される業

務は既有地の所有と入居企業に対する奨励策や輸

HI入業務に伴う行政管理事務の継続だけとなる

はし19)。

もう 1つは第2表にある民営の一般工業団地内

に輸出加工匹域を特設する方向である。その最初

のケースが国家開発会社〔χationalDevelopment 

Co.: NDC）と丸庁;I・JAIDOCi l本国際開発機構）

の合弁事業であるファースト・カピテ工業団地

(First Cavite Industrial Estate）であって， 154.5

;_;tのうちとりあえず28~が「特別輸出加工医域」

(special export processing zone : SEPZ）として認

められた。同社は 1991年1月からフ且ーズI

(50滋）の造成を開始し， 8月現住，完成し売約済

みの 21.2~ に工場建設中の 9 社 Iまいずれもこの

SEPZに入居している〔注冊。ついで三井物産が29

g;:出資するサイエンス・パ｝ク社も 33.4~ の SE

PZが認可された（注21)。

そこでアヤラ財閥・三菱商事とゲイトウェイ

(Gateway）・住友商事の 2つのグルーフ＠は SEPZ

をす午可するよう交渉中であり，すでに許可された

グループは SEPZの区画面積の拡大を求めて交渉

を重ねている。既存の輸出加工区の民営化と民間

工業団地内での SEPZの拡大は必至の情勢にある

(;]22) 。

以上，ラグナ，カピテを中心とするマニラ都心

から30～40鴇の近郊地帯についで，その開発が注

目されてきたのはセブ州の開発である。ここでも

その先鞭をつけたのはアヤラ財閥であった。同小｜、I
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の所有するゴルフ場44.7~をソリアノ財閥，さら

にはクオク・グループらと組んで貿収し，これを

マカティなみのビジネス・センターとして開発中

で（注m，ついで旧飛行場跡地23.7況の多目的開発

がセブリ十｜とアヤラ財闘の（，弁TJJ'.業として展開され

ているのである。セプ州はマヴタン（Mac飽n）半

品の哩立てやマクタン輪l+l力u:r.区の拡大正十画をか

かげてきたが，州、！と中央政府の財政資金難でその

実現に手間どってきた。州当局とアヤラ財閥のユ

ニークな飛行場跡地開発資金の澗遠方法について

は後で述べるが，これらの事業を契機にマクタ

ン半島の1600誌に及ぶ大がかりな開立て言十画にも

アヤラ財閥は2αゅ年に向けて積極的にコミットし

てゆくものと考えられるGl:24¥

(2) 企業の新設・統合

つぎに以上の事業展開を「企業」の側面から見

てみよう（第1関参照）。この期の特徴は，事業の

広域的な区大プロジェクトの相次ぐ展開に伴う必

要資本量の箸増から，内外の大手企業グループと

の共同11l資形態をとったこと E，現存のアヤラ財

閥の子会社の株式公開が部分的ながム進行したこ

とである。そしてこうした動きは事業部門ごとの

持株会社を新設するといった組織再編と関連しな

がら展開されてきた点である。

12億ペソの造成コストの見込まれるラグナ・テク

ノパークでは，アヤラ・ヲン，，干土i土日告：のマジョ

リティ出資を確保したものの，三菱商事と川崎製

鉄からそれぞれ19.5容ずつの出資を受けいれた。

1988年2月に組織されたセプ・ホールディングズ

社の場合には，アヤラ・ランド社と BPIの子会

？土であるサンチャゴ・ランド・ディベロップメント

社（SantiagoLand Dev't Corp.〕がそれぞれ22.09

岱ずつ，合計44.18む出資しているが過半には達

していなし、。残りはソリアノ商会〔AndresSoriano 

山崎町アキノ政権下のアヤラ財閥

Corporation）とクオク・フィリピン・プロパティ

ーズ社（KuokPhilippine Properties, Inc.）がそれ

ぞれ22.09~，そしてソリアノ系列のエイジァン・

パンク（AsianBank）のク。ループが11.64合出資し

ているのである。アヤラ財閥は最大株主であり，

またlri］社の経営をアヤラ・ランド社が経常代理す

るとL叶契約を結ぶことによって，所有と経常の

ロントロールは確保しているものの，資本金のマ

ジョリティは他者に依存する結果となった。セプ

州当局との合弁会社については改めて触れる。

そして部門別の持株会社はアヤラ・ランド社の

新設かじ開始された。アヤラ財問は1988年 (i) Jに

アヤラ・ランド社を開設し，これにアヤラ商会の

所有してきた不動産関係の子会社および資産を大

幅に転移することで不動産部門を本社から切り離

した。アヤラ閥会を財閥本社として純化すること

と，アヤラ・ランド社の株式公開による資金調達

が目的であった。アヤラ商会自体の株式のいま以

kの一般への放出は，財岡本社の・族支配維持と

いうl!-tJλ九見て不穏当であり，経常支配の安定化

のため本社の取締役の数をむしろ強引に減少させ

る方1，＇，］で再編したことは後で述べるとおりであ

る。

株式公募による不動産開発資金の調達は1989年

にアヤラ・プロパティーズ・ベンチャーズ社（AP

VC）を株式公募会社として新設するとし、ろ形で試

みられた。ついで1990年になって，アヤラ・ラン

ド社は A.PVCを含む3つの不動産関連子会世を

吸収したうえで，同社株の一部を公募に付すとい

う方針を明らかにする（注25）。 1991年7月，ピナト

ゥボ山の大爆発直後という最悪の状況下で，同社

株の約10~を公募に付し，所期の資金調達目標を

一応，達成するのである。

アヤラ・ランド社はアヤラ商会につぐ 2番r1の
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持株会社左して以下の不動産関連子会社を統括す

ると同時に，同財閥の最大の事業部門を運営する

立場にある。マカティ・ディベロップメント社は

アヤラ商会の建設部門を1974年に独立させたもの

で，アヤラ財聞のゼネコンとしてグループ内外の

土木建設事業｛こ従事しており，フィリどンのゼネ

コン業界で売上高ベースで第6位（1989年現在〉に

ある。アヤラ・プロパチ f・マネジメント任は上

述のリース事業の運営と賃貸ピIレ・店舗等の管理

を業とする。アヤラ・ランド社に吸収された3社

について見ると， APVCでは不動産の取得と開

発，売買と賃貸が事業とされ，アヤラ・ランド社

が26!2不出資し，残り74由、は不動産ブームに采ーじて

公募に付されたのであった。アヤラ財閥で資本金

の74£＋も公募した事例は APVCのみである。

ラス・ピニァス・ベンチャーズ社じ7ヤラ財闘

が1988年に取得したラス・ピニアスの地所を高級

住宅街に開発する目的で同年7月に開設され，出

資はアヤラ・ランド社， Bl》I，アヤラ財閥余下の

保険会社グループの共liiltll資とされていた。 3つ

目はソノマ・プロパティーズ（SonomaProperties, 

Inc.）でインターコンチネンタル・ホテルの所有に

かかわっていた。

アラパン・コマーシャル十土はアラメンのショッ

ピング・センターの賃貸管理会社で，アヤラ・ア

ラパンの元地主マドリガル（Madrigal)一族が同

社株の、ド数を所有することで向センターの半分を

所有するが，同センターの経営はアヤラ・ランド

社の経営代理下にある（由民

セブ・ホ－Jレディングズ社は， 1990年2月から
ビジネス・センターの造成iこ着工し同年9)-Jには

25のビ、ル用地区画の販売を開始した。 1991年7月

現在，アヤラ系，ソリアノ系の企業を含む大手企

業29社がビル建設を始める予定にある アヤ
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ラ・ランド社は｜司祉の「ゼネラル・マネジャ－〕

(general manager) r it28）として経営を代理し，売と

高の10£＋相当を経営手数料として徴収する仕組に

なっている。

セプ・プロパティ・ベンチャーズ・ディベロツ 70

メント社（CPVD）は払込資本10憶γ（額面1＜，株10

億株〉で，セブチH~当局との共間出資会社として

1990年8月l二組織された。その資本調達はつぎの

ようなユニーケな形をとっている注29)0 まずセブ

州当局が23.7拭の地所の現物出資と引きかえに7

憶4800万九相当株を取得し，アヤラ・ランド祉は

残額2億52的万、左現金で出資した。ついでセブ

州当局はフィリピン開発銀行〔DevelopmentBank 

of the Philippines : DBP）と組んで， 1991年3月に

この株式との転換債券3億九相当分を発行し，そ

の資金をセブリ刊のインフラ造成資金に充当するこ

ととした。／として同年中にセブ当局およびアヤラ

．ランド社の手持ち株をマニラの証券市場に上場

し，投資家の株式資産の流動性を閉めると［ii］時

に，両者もキャピタル・ゲインを期待したいとし、

う計算であった。

債券の転換は1991年4月1日から半年ごとに購

入ユニットのこOG::ずつ， 1ユニット（額面1へうを

CPVDの1.25株〔l株の額面γ）の割合で進めら

れ， 5回目の 2年半後に転換を終える。転換が終

わるまで債券には年16£＋の免税利息が付され，購

入は1万ユニット（ 1万～）の倍数額とされた（,t:101。

同債券の発行マネジャーは DBPと BPIの2行

である。なおセブ州当局は CPVDのB株（外国人

所有可）との転換債を海外発行したい意向にある。

したがってセブ川当局が転換と市場での売却で

持株数を減少させるに応じて，アヤラ・ランド社

は持株を放出しない限り最大の株主として浮上す

ることになる。またセプ・ホールデ、イングズ干上と
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同隊， CPVDの経営はアヤラ・ランド？土がセプ

州当局から委託されるという形態をとっている

（「数料については未詳〉。

アヤラ・ランド社についで1990年末に新設され

た持株会社がアヤラ・ホテル社（AyalaHotel, Inc.，。

授権資本10億ペソ）で，アヤラ財閥の所有するホテル

関連の投資を一括して所有し避営することになっ

た（it:31＼エンハイ・ホテル社の所有するインター

コンチネンタル・ホテルをはじめ， 11、パオ・インシ

ュラー・ホテル等を引き継ぐほか，敷地をリース

させているホテル会社の所釘株などを統括する。

アヤラ・センタ一等で直営する映闘館を運営する

のがアヤラ・シアター・マネジメント社などの一

連のシアター会社である。

最後に，以上の不動産関連子会社・関係会社を

統抗するアヤラ・ランド社の株式公開について見

ょう。同社の授権資本は三o億＜；で，所有がフィリ

ピン人（企業〉に限られるA株（額商1へ）他32）の

12億ペソと外国人も所有できるB株〈額面lベソ）の8

億ぺA通らなる。 A株の10億8680万株とB株の4億

3207万株が発行済みで， 1991年7月の一般公開ま

で，ほぽ全株が1株につき 1九の払込みでアヤラ

ff司会に引き受けられていた。

公募に付されたのはB株の 9600万株で，うち

31(川）j株はアヤラ商会の引受け株を時姉相当の26

ペソで売却し借33），残り6500万株はアヤヲ・ランド

社の所有する未発行株を同じく26～で時価発行し

たのであった。 9600万株のうち3800万株は海外市

場での公募に，残り 5800万株は閣内市場に付さ

れ，自ii者はJ・P・モfレガン・セキュリティーズ

・アジア (J.P.Morgan Securitie只 Asia）社を幹事

とする13の海外の金融会社，マーチャント・パン

カーが発行を引き受け，後者では BPIを幹事行

とする12の金融機関が引受業者となった。

川＂川

アヤラ尚会は手持ちの払込額1～で引き受けた

株を三｛γlで放出することで8f官、以上の売却益を，

アヤラ・弓ンド社は時価発行で16倍9()(X）万＼の資

本流入に加え，それぞれプレミアムの発生による

キャピタル・ゲインの獲得を期待したのであった

惟 34）。しかし放出が高値の時価発行であり， 1991

年初めのクオク・フィリピン・プロパティーズ社

の大i立公募等がら市場が供給過多気味であったこ

と，さらに直前にピナトゥポ山の大爆発が起きる

という不運から，プレミアムの方は期待はずれに

終わった。しがしながら売却と時価発行で両世に

流入した資金量は25億ペソに達し（注35），アヤラ財閥

はうち7億ペソをアヤラ・センターの再開発に， 8 

i意ペゾを1991年の土地取得に使用したいとしてい

るc また，既述の 3社の吸収はアヤラ・ランド社

の未発行株から6300万株を追加1発行し，同価格で

：！れの株式とスワップする方向で1991年7Jl 5日

までにう己了した（註36）。

これによってアヤラ・ランド祉の最大株主であ

るアヤラ商会の直接・間接の持株比率は公開前の

98.5~から 90. 2~ C底接所有分が88.2.~，，完全子会

社〔AYC Overseas, Inc.〕が2.o.~－o となり，一般株

主9.8;.];i:となった。いいかえれば，アヤラ財閥は

15佑2併）（｝万弱の発行済株式の 9.8i:~-i:の時価発行と

売却lでお倍／の資金繰りをつ村る一方，残り90鼠

近し、発行済株を 1株 1ヘの払込みにより全株，JIき

受けることで，「ァヤラ・ランド社の取締役を全員

アヤラ商会が選出できる」（注釦という体制を不動

のままに維持したのである。なおアヤラ・グルー

プ。の幹部と一般職員用にそれぞれ授権資本の 1.5 

tl,-i;ずつ，計3立が保留されているが，彼らの購入

株がこのり.8与のうちどの程度を占めるかは日月ら

かでhい。

2. 輸出製造業部門
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アヤラ財閥の輸出向け電子部品生産部門はIMI

社とその 3つの子会社（工しクトロニクス・アソセン

ブリ一社〔巳A〕，マイ・テック社〔MT〕，オートメイテッ

ド・マイクロニEレクトロニクス社〔AME〕）から構成

される。電子部品生産部門の主力会社であり同部

門の持株会社を兼ねる IMI社は， 1980年に輸出

用半導体の組立企業としてアヤラ商会の80gj:出資

の下に発足した。

IBM, NCR向けのマイヴロチッフ。生産を中心

に出荷は1983年から本格化し， 85年には大手発注

元である IBMと技術指導契約を結び，同年末に

は中央銀行が特定産業のプロジェクトに対しての

み認めるttf：銀のアベックス・ローン250万～を得

て設備導入を闘った。との量産界では価格と品質面

での競争がし烈で，技術進歩が急なうえ，個々の

部品に対する需要の浮沈が激しいことから， IMI

社は大手発注者の開拓による受注の長期安定化に

腐心してきた惟38）。

1987年にはR本の NECからの受注に成功し，

同年末にi土台湾からマニラへ大規模な設備のシフ

トを行なったユニデン（Uniden）・グループ”と半

導体基盤の長期組立納入契約を締結した。後者の

プロジェクト・コストが約2100万ペッと見込まれた

こと等からこのプロジェヲトを別会社組織で企業

化する方針を決め， 1988年 IMI社の100£王子会社

として EA社が新設され，同年3月から生産に

入った。これに伴い1987ff2月， IMI-;:J:::tt<主権資

本を7500方、ソカミら 1億1500万、ソに引き上げ，払込

資本は株配当の実施で5500万ペソに，翌88年6月に

は8500万ペゾ， 90年9月iこ現行の1龍ベッiこ達してい

る（注掛。この間アヤラ商会ともう 1つの設立当初

からの出資者であるレジン社（Resins,Inc.）との

出資比率は 8: 2のままに維持され，収益は再投

資に回し配刀は株式で尖施するという；方針が重視
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されてきた。

1989年にじアメリカのカロック（Kalok）社から

3.5インチのハード・ディスク・ドライブの組立，

九州松下電気からレコーディング・ヘッドの組立

をそれぞれ受注し生産を開始した。操業10周年目

にあたる1990年には， 95年までに20億ヘの売上高

達成を目標に 5カ年の事業拡張計闘を発足させた

ぷ崎、。同計画の狙L、は半導体生産の設備近代化に

よる競争力強化にあるが， 11¥11社は4700万～にの

ぼる新規の設備投資を別会社の新設という形で行

なうのである。これは， IMI社が政府当局から得

てきたさまざまな奨励策が1989年マ期限切れとな

ったため，輸出加工の新会社を発足させることで

創業後6年間の所得税免除，輸出入税の免除等々

の恩典をフルに活用するための処置であった。

この新会干上が1991年に設立された AME社＇iはじ

で， ICの生産を今の年間4000万個から 94年まで

に1億個（1500万ドル相当）に拡大する。新工場はラ

グ十・テクノパークに建設中である (12.2対）。な

お同社には日本アジア投資会社が20事出資してい

るほか，国際金融公社からも 260万ドルの出資（15

G相当）と900万ドルの融資を受けた。業績が安定し

たところで株式の一部公聞を考えている（；t42, 0 

1990年末現在の IMI社の従業員数は謁∞人であ

る。

また1991年1月にはプラスチヴケ・アセンザり

ーズ社が輸出用の IC用プラスチック・ケースの

生産を開始した。同社は1988年12月に9αゅ万ベソの

資本金で組織されていた。またMT社はコンピュ

ーヤー・エシジニ7リング干上のヱンジニアリング

部門を取得したもので，マイクロプロセサ一関連

のR&Dとデザイン等を事業とする。関連の会社

としてIMICアメリカ〕社は IMI社製品のアメリカ

での販売を担九し，アヤラ・システムズ・テクノ
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ロジー（AST）社は IBMのソフトを内外の市場

で販完する会社である（注43)0 

最後に工業団地事業への参入に{'t'・.，てアヤラ財

閥に新たに追加されることになった宇令業について

見ておこう。まずホンダ・カーズ・フィリピンズ

社（注44）は，これまでパイクや小裂耕濯機を手がけ

てきた本田技研が同国の悶民車（小型車）生産計画

に参入したもので，ラグナ・テケノパーケへの入居

(15. fr; t）を機に，アヤラj沼会は15与のHl資に踏み

切った。アヤラ財閥が自動京工業iこl紅接投資する

のはこれが最初で，シピッケ1200, 15削の国内販

売を担当する。資本金4億6600万ペソは本田技研

47i;i:，三菱23i;i:, リサール・コマーシャル・パンキ

ング社（RizalCommercial Banking Corp. : RCBC〕

とアヤラ財閥の各15i;i:から構成される。 RCBCは

本田のJインパンクである三和銀行の出資銀行

で，新会社の資金業務は RCBCと BPIが半々

に担当する。ここで組み立てられる小型車は国内

市場向けではあるが，同敷地内で組み立てられる

こEンジンには輸出も織り込まれている。

このシピックの生産に誘発されたのが同社の敷

地に接して新設されるラグナ・オートパーツ製

造会社(1115）で，オルタネーターとスヲータ一等を

1992{fから生産する。同部品の生産はASEANで

は最初のケースで，授権資本2位24仰万ペゾ，払込

資本5600万ベソは三菱商事と三菱電機がそれぞれ

33.5~, IMI社20£不， BPI8.0~，その他 5i;i:と

なっている。 5年後の輸出12万個と国内8万個，

計20万個を目標に生産体制を整えてゆく計画であ

るO

むなみに，同団地で工場建設中のその他の入居

企業について触れておこう。松下電器，松下電信

は三つの既存会社の持つ生産能力が目的年までに

内外の需要の伸びに追いつかなくなっていたた

川アキノ政権下のアヤラ財閥

め，フロッピー・ディスク・ドライブと家電製品

の新工喝建設の立地をここに求めた。建設中の工

場の完成lltには8αゅ人の雇用吸収力が見込まれて

いる。すでに操業中の富士通テン〔本干上が 100与出

資〉は従業員300名で輸出向けのカーラジオを生

産しており，日産は合弁会社ユニパーサyレ・モー

ター（UniversalMotor）宇土を通じてピックアップ

烈商用取の紙や：を計画している。また，現地の医

薬，＇11＇：チェーン・ストアのトップである華人系のマ

ーキュリー・ドラッグ（MercuryDrug）社が5.5誌

のl;{fi函を取得している。

3. 食品部門

アヤラ財閣のアグリビジネスへの参入は，農業

牧畜業に深い見識を持つ当時の当主エンリケ・ソ

ベル（EnriqueZobel)が1981年に食肉会社ピュア

．ブーズ社とココナツ農園・牧湯を買収したこと

に始まるつ前者はアヤラ財閥のドル箱企業に成長

し，後者はトウモロコシの高収量，＼，'i種を量産する

会社に成長した。まずピュア・フーズ社から見ょ

う。同社は 1956年に大手スーパーの華人経営者

(J•H ・ソ氏〉らによって設立されホット．ドッグな

どを生産していたが， 61年に大手実業家たちの手

に移り，同年にアヤラ財閥が大株主となる。 1972

年にはアメリカのG・A・ホルメル（Hormel）宇土

の138+出資とう｜きかえに豚肉力日工の多様化，さら

にはまぐろの対米輸出用缶詰の生産に参入してい

た悦46）。 1981年にアヤラ財閥はこれを正式に買収

した後，積極的な多角化戦略を推し進め10年間の

聞にサンミゲル社， RFM社につぐ総合食品会社

に仕上け、た。

1984午にはまずブロイラ一部門lこ参入，つけで

86年には~］本市場向けの冷凍ヱピ，ブラ、ソクタ

イガーの養殖・加工に進出， 80年代末には小麦粉

生産部門に参入し年産13万7500トンの能力を持つ新
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工場を91年2月に完成させ，同年中に12-1,;五のシェ

ア確保を狙っている（注47）。他方， 1982年に市場が

急成長しつつあった外食産業にも新 [:Jl,参入を来

たし，ホットドッグを中，心に「スモーキーズ」

(Smokey’s）のチェーン名で85年の 10カ｝Jrから 90

年には 152カ所に店舗数を増加させ，同年の売上

高は 1{怠ソに達した（注48，。

1991年7月にはアイスクリームのチェーン販売

で業界2位の「コネイ・アイランド」（ConeyIs-

land〕のチェーン網をシーマーワ・エンタープラ

イズ社から買収した。今後の経営戦略として，同

チェーンJ,l；で7rースト・フース、とアイスクリー

ム販売を股開ずるものと思われる世4針。

こうした多角化と同時に， 1989年かん 3カ年！？ト

聞で設備の近代化投資が遂行され，ひなの育種か

＇）処理までブロイラーの一貫生産に 6也、二，まく’

ろ缶詰・冷凍エピのプラントに 1億2000万ベソ，食

肉加工じ1信、～を投入したほ50:0 ブロイラ一部門

では1989年の1800万羽から91年：I＇には 5300万羽へ

の増産を見込み， 84年の新参にもかかわらず，先

発のサンミゲル社， RFM社』こっぐ第；3｛立の陀を

ピタリッチ（Vitarich）社と争っており，処理能力

の拡大，製粉工場新設に伴う飼料生産能力の向上

などから今後の一層の増産が期待される。

食肉加工部門では加工生肉と食肉缶，；吉の双方で

供給能力が改善され， 1990年11月時点、での市場占

拠率はホットドッグ50.2志（RFM社26,O，＇.；；.），ノ、

ム44.6~_?:i: （同18.7't＇：..），ペーコン 53_7~ Cl百121.1 c'.~ l, 

コー／レド・カット 53.3 ;,j;j;（同30，叫〉，同じく缶詰製

品でもコンビー747. 5J;i: (RドM 社18.7/i:), ソー

セージ45~（フィリップス〔Philips〕社30. 6，＇：，.）等 L

主力製品で国内市場の約半分をシェアしている

ことがわかる（注51〕。そしてラグナとパタンガス

(Batangas）の 2つの州を中心に16カ所の農場・育
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種場を持ち（注：，21，養版と養鶏を大規慎iこ行ない，

相当数の契約農家もかかえ込みながら，パックワ

ード・イン子グレーションを着実に進めてきてい

るのである。

まぐろの；r,詰と冷凍エピの三つの部F'Iは19的年

に新設の「輸出部門」に統合8れ（注53〕，輪山1JO工

；こ特化したアグリビジネス部門としての位置づけ

をより鮮明iこさせた3 まぐろの缶討でほゼネラIレ

・サントス市に新設した大規模な缶詰工場を，冷

凍ヱピの部門ではセブiこ3番はの工場を，それぞ

れ1989年に完成させ，同年2月にはネグロス島に

46誌もの養殖池の建設に着手した。 1990年は天変

地異に加え冷凍エビ市場も軟化したが，まぐろと

エピで3200万九の外貨収入を得た。日本向け冷凍

エピは業界第2位を維持している。こうして臨時

職員もかめた従業員数注1988年末の3f592人か人89

年末には8495人に達した。

競争のし烈なこの部門でシzアを守るため，同

住の買収当時からの大手出資者 (1981年当時20't':,.,

91年13.~－；）であるアメリカの大手食品会社ホルメ

ル・ゲル－ 7°(il54），さらには鳥肉の大手顧存であ

るケンタッキー・フライドチキンから合理化指導

を受けてきた｛花開 (t－，たみにRFM社はIr,]じく大口納

入先であるマクドナルドから同様の技術指導を受けて

いるんなお，同社の 3番目の大株主は国際金融公

社10~で，アヤラ商会は一貫して70tti:の所有比率

を維持してきた。

アグリビジネスのもう 1つの柱l土日収量品種の

種子生産である。エンリケ・ソベルはアヤラ・アグ

リカルチュラル・ディベロヅデメント社（AADC)

を1981年8月に設立し，アメリカの多国籍種子会

社パfオニア社から供治されるトウモロコシの高

収量種子から種を量産し販売する事業に参入し

た。 fi,H±はココナツ農園を経営する会社と牧場会
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社の 2つを買収して合併させたもので，コプラ生

産と家畜の養殖も行なっている（注56）。アヤラ財閥

の改良種子を投入するトウモロコシ農家とfH、f面

積は着実に広がっており， 1987年の1051,1:（約2

万5000戸， 5万5000試）レベルから 90年には3αゅトン

を超え，全闘の作付面積の10分の 1（生産量の4分

の1）に達したと見られてし、る川57）。 また， EJ90

年にはコメの種子生産に参入するために稲の実験

栽培を開始した（注58〕。

なお上述した1989年のヱピ主主殖事業はアヤラ・

7 リン・イン夕、ストリーズ・オプ・サザン・ネグロ

ス（AyalaMarine Industries of Southern Negros) 

社が担当し，日本向けブラック・タイガ一種の育

種も行なう。 1,-iJ佳は AADCf］：が60容所有する。

4. 金融・保険部門

金融・保険部門はそれ自体，高収益を計上して

きたばかりでなく，アヤラ財閥の長期短期資金の

供給者として大きな役割を来たしてきた，金融部

門は第 1図のとおり BPIとその10社を趨える子

会社群から構成され，商業銀行，投資会社，金融

会社，マーチャント・パンカ一等あらゆる金融機

能をカバーしてL、る。 BPlは1851年にぷ立され

た東南アジア最初の民間商業銀行で，アントニオ

・デ・アヤラ (1805～76年）が初代の取締役に遊ば

れるといった山鴻ある歴史を持つが，外銀および

新興の華人系銀行との激しし、競合の中で民！HJ銀行

のトップの座を争いえているのは， 1980年代前半

期の積極的な吸収合併の民間に負う〔注59:0

BPIの拡張と介理化は， 1974年6月のビープル

ズ・パンク＆トラスト？土の質収とモルガン・ギャラ

ンティ・トラスト社の BPIへの20gj:出資に始ま

る。これは－，；，，コスの推進してし、た銀行の焦中合

併による規終拡大と商業銀行に投資会社機能を持

たせるユニバーサノレ・パンク〈通称ユニパンク）化

f川””アキノ政権下のアヤラ財閥

政策に沿うもので， 1981年3月にBPIはまずコマ

ーシヤル・パンク＆トラスト社を質収し商業銀行

機能を拡充した勺えで，アヤラ財閥傘下の投資会

社アヤラ・インベストメント・デ 1，こロップメント

社（AIDC）を吸収して第7番目のユニエパンクとな

る〔注ω〕。さらに1984年には，フィリピン最大の生保

会社フィリピシ・アメリカン生保会世（Philippine

American Life Insurance Co.。アメリカ資本100,t；）と

合併してユニパンク化の計画を進めていた貯蓄

銀行の最大手フ 7 ミリー・パシケ＆トラスト社

(FBTC）を買収して，同行の多数の支店網と頑金

を傘下に収めたのである〔注61)。

その後，これほど大規模な吸収合併は行なわれ

ていないが，業務のコンビューヲー処理の推進，

i'l重！Ji'I＼納機の増設等勺経営の合理化が引きつづ

きそルガン側の技術・経営面での指導の下に推進

されてきた。 1990年現在の支店数は BPIが138カ

meうち首都圏71カ所〕， BPIファミリー・パンケ社

(FBTCを社名変更したもの）が125カ所（同57カ所〉の

計263カ所となづている（注62）。

19的年度の総収入ベースで見た場什，業界のト

ソ7＂：土国立商業銀行（ PhilippineNational Bank、 ~i]

年の全業種対象の総収入高ランキングで13位入つぎに

外銀のパンク・オブ・アメリカ（Bankof America 

NT  & S.A.。，，札sU（），ファー・イースト・パンケ

＆トラスト（FarEast Bank & Trust。華人系の最

大手で阿18位〕，そして BPI（同19位〉，メトロポリ

守ン・パンク＆トラスト（MetropolitanBank & 

Trust，華人系でl1i]2lf¥'r），シティパンク（Citibank,

N.A.。同25位〉とつづく。 BPIの強味は伝統に裏打

ちされた重厚なマネジメントと信用カに加え，

BPIブァミリー・パンク同（7Qf,'L)をはじめとする

多くの関連機聞を擁L，文字どおりユニパンケに

ふさわしい総合力において優る点であろう。

7ラ
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総合力は保険業務によっても支えられているが，

1990年末に保険事業部門の持株会社アヤラ・イン

シ品ランス社（AyalaInsurance, Inc.）が新設され，不

動産，ホテル部門につぐ部門別持株会社となった。

アヤラ財閥の保険部門はこの持株会任とつぎの3

社から構成される。アヤラ・ライフ・アシュランス

社（AyalaLife Assurance, Inc.) （土生保業界第2位，

FGU・インシュランス？上（FGUInsurance Corp.) 

は損保業界の第3位，そしてユニバーサル・リイン

シュランス社（UniversalReinsurance Corp.）は再

保険業界のトップにそれぞれ位置している（注63）。

（注1) 以上の数値はアヤラ・ランド佳の最近の株

式発行趣意書に記載されてし、るものによ 7 た。 Ayala

Land, Inc., Ayala Land, Inc.，ずカチィ， 1991年5月

（以下，ALI)。

（注2) カビテ，ラグナ，パタンガス， リサール，

ケソンの 5州を指す。

（注3) いわゆる「マカチイ」開発史については

Lachic弘前掲書。同書にはマックミキングの稿にな

る「マカティ・アドベンチャー」が収められている

(McMicking，“Makati Adventure＇ヮ3
(114) ALI, 12ベーシ。

（注5) アヤラ財隠の’ド業を概観した AyalaCor 

poration, Ayala Co，ゆ•01ation，マカティ， 1989 年，

6ページ／同， APrimer on Ayul a I 4nd, Inc.，マ

カティ， 1989年，9～12ページ／Business World, 1989 

年2月23日／Business Star, 1989年5月24日。

〈注6) 数値は ALI,18ページ。

〈注7) ALI, 18ページ。

GI: 8) Ayala, Corporatiion, ,¥yala Executive 

Rulletin （以下， AEB），第10沼5号， 1990年10月

卜半期， 2ページ。

0主9) シアターからの収入はアヤラ・ランド干土の

1990年の総収入の2与であった （ALI,19ページ）。

〈注10) ALI, 18ページ／Philippine Daily lnquir-

er, 1991年6月12日。

〈注11) ラグナ・テクノパークについては， AEB, 

第1巻第8号， 1990年12月上半期， 2ページ／Laguna

Technopark, Inc., Laguna Technopark-Phase I : 

Bro, hure, -zカティ， I侠J0'4こ7
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（注12) Malayaおよび BusinessWorldの1991

年4月5日／Manila Chronicle, 1991年9月11日。

〈注13) Manila Bulletin, 1990年11月23日。

〈注14) Business World, 1991年7月9目。

（注15) RICの概要については BusinessWorld, 

1991年βJ]26日の特集，“RegionalIndustrial Centers”。

（注lι） ｜可上。

ぐ注17〕 1-Jusiness World, 1991年8月12110

C,主18) Business Worldおよび J.fani!aChronicle 

の1991'-f8月7目。

（注19) 同上。

（注20) Manila Chronicle, 1991年7月11日。

（注21) Manila ChronicleおよびBusinessWorld 

の1991年8月9日。

〔注22) 脱稿後， 10月4日付で，弓グナ・ヰクノパ

ークに45ば，ゲイトウェイ・ビジネスパ ケに26.3滋.

そして弓ず＋・インターナショナル・インダストリア

ルパー？に 70誌の SEPZが認められるこ土になった

けん川lan,dletin, 1991年10月15則。

（注23) AEB，第2巻第6号， 1991年7月下半期，

1～2ページ。
〈注24) Philippine Daily Glove, 1991年5月19日。

（注25) 発行計画の内容は， ALI/AEB，第2巻第

4号， 1991年4月上半期。

〔注21i) ALI, 18ページ。

( I主27) AEB，第2巻第6号， 1991-4'-7 Ji下半期，

1ページ，／nusiness World, 1991年7月Hil 。

Ci128) このシステムにつヤては打IJ稿「フィリピン

の財閣経’肖ー白白…」。

（注29) AEB，第2巻第3号， 1991年3月上半期，

1ページ。

（注30) Manila Bulletin, 1991年2月27日，同年

3月5日／Business World, 1991年2月27日／Philψ－
pinピ DaifyInquirer, 1991年3JJ：けl。

(;l:31) AEB，第1巻第8号， 1990tf-12月上半期，

l〆くーシ。

（注32〕 公募に先立ち 1開0年り）Jに額面が100勺か

じl＜ノに分割された。

（注33）先の発行趣意書ではアヤラ・ランド社の

1990年末時点での資産価値を 1株当り35ペソと見積って

いる （ALI,8ページ）。

（注34) 証券ブローカー側からも相場を盛り上げる

ような同社の経営分析が公表された。その1つに

J口Son, Maria Li坦， AyalaLand, lnc. 1,'au Listing, 
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マカティ， SunHung Kai Research, 1991年／Busi-

ness World, 1991年5月28日。

（注35) Business Worlcl, 1991年9月911。

（注36) J,iU：。

（注37) ilU, 5ページ。

（注38) Ayala Corporation, Ayala Coゆoration。

〈注39) Ayala Corporation, Ayala Coゆoration

1990 Annual Rφort，マカテ （， 1991年。

（注40）いUo

（注41) 問祉については， AEB，第2巻第5号，1991

年5月上半期， 2ページ。

（注42) 向上。

〔注43) Ayala Corporation, Ayala Corp川 －ation

1990 Annual ReJ,岬rt,22～23ベージ。

（注44) 問祉については， AEB，第1巻第2号，

1990年9月上半期， 1ページ。

〈注45） λJalaya, 1991年目）J 1日。

（注46) Mahal Kong Pilipinas Foundation, Inc., 

Manag.川町ntGuide: Busi町 ssLesson from Phil伊

pine Compani叫マニラ，1988年， 105～108ページ。

（注47) Manila Standard および Malayaの

1991年2Jll811.,

〔注48) AEn，第1巻第6+J・, 1990年11J-Ll:'I三期，

3ページ。

（注49) Philippine Daily Glove, 1991 年 7 月 20~1

/ Manila Chronicle, 1991年8月3～9日。

（注50) Du、、inessStar, 1989年7月21日，同年リ月

8日。

（注51) AEB，第1巻第6iま， 1990年11月上半期，

3ページ。

（注52) Pure Foods Corporation, Pure Foods 

Annual Rej>ort 1990，マニラ， 1991年， 16ページ。

（注53) Ayala Corporation, Ayala Cu，戸川tion
1989 .4nnual Report, 14ページ。

（注54〕同社については AEB，第2巻第1号，

1991年1)jと予期， 2ぺ」グ。

（注55) .um，第1巻存；6け， 1990年11JJ上半期，
3ページ。

（注56〕 AyalaCorporation, Ayala Coゆoration,

12ページ。

（注57) このため1回O<ffこは種子栽培面積を 300は

から約10刷ふ：に拡大している （AEB，第 1巻第コ号，

1990年9月上半期， 4ページ）。

（注58〕 AEB，第1巻第1号， 1990年8月下半期，

ー・・・・・アキノ政権下のアヤラ財関

3ページ。

（注目） BPIについては同社社史が詳しい（Colayco,

11ii掲書）。その後の吸収合併は， MahalKong Pilipinas 

Foundation, Inc., ,¥lanagement Guれle・・--・・,42～45 

／文ーーユ／。

（注60) Colayco，前掲書， 185～187ページ。
（注61) Mahal Kong Pilipinas Foundation, Inc., 

λム川agementc;uide・…・， 43～15ベージ。
日 62〕 BPI.RPI Annual Heport 1990, 40～44 

ベージ。
（注63）これら保険会社の歴史については，Lachic弘

前掲書に詳しいが，本稿では割愛する。

II 財閥家族の所有と経営

1. 子会社・関係会社の支配システム

現在，アヤラ商会では7名の取締役から構成さ

れる取締役会において業務の基本方針と戦略が決

定され，その執行については，ハイメ社長以下，

上席副社長（5名），副社長 (15名）等からなる経営

陣に委ねられている他1）。しかし取締役会の開催

は四半期に 1回程度で，取締役会の事実上の機能

は3名から構成され毎週開催される常務会（execu-

tive committee）によって遂行されている。

取締役会の構成メンパーは1991年4月現在，ハ

イメを取締役会会長とし， レナート・L・デ・ラ・

フェンテ（RenatoL. de la Fuente。以下，フェン干。上

同品lj社長と秘書役〔secretary〕を旅ねる），アリスト

ン・エストラダ・Jr.（以下，エストラダ・Jr.。上席副社長

と財待役〔treasurerJを兼ねる〉，小泉恵弘（三菱商事

本引取締役〉，ハビエル・ J・ネボムセノ (Jav冗r

J. Nepomuceno。以下，ネポムセノ〉，吉部宏（三菱商

事マニラ支店長。 1991年3月までは鈴木信二〉，それに

ハイメの長男であるハイメ・アウグスト (Jaime

Augusto。副社長とコントローラー〔comptroller〕l主2I 

を兼ねる）である。

同』

／／ 
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常務会はハイメ（常務会会長〉，ヱストラダ• Jr. 

と吉部から構成される（ただし，常務会にはハイメ・

アウグストと小泉の2名の代理メンバーが先決されて

いる〉。上席副社長は， フェンテ，エストラダ・

Jr.に力日え， しナート ・G・デハイン〔RenatoG. 

Buhain0 以下，ブノ、イン0l：つユア・ブース社r-u，と〉，

フランシスコ・ H・リクアナンE (Francisco H. 

Licuanan則。以下， リクア寸ンE。アヤノ・ランド社

社長〕，ハビエル・ p・ロイ十ス（XavierP. Lomaz0 

以下，口イナス。 BPI社長〉の5名である。

親会社としての業務執行にかかわる組織とし

て，さらに経営委員会〔managementco口1mittee)

が設けられておにそのメンソξーはハイメ社長と

ハイメ・ァウグストに 6名の上席副社長，それに

副社長兼IMI社社長のブイレモン・ T• ベルパ・

Jr. (Filemon T. Ber凶， Jr.），他1名の合計9名か

ら構成されている（注3)0 

以上から明らかなとおり，アヤラ商会の意志決

定にかかわるのは常務会の3分の2を揖るハイメ

・ソベル（JaimeZobel)家側であり，同家につぐ

出資者である三菱グループ（20，＼，出資）』は取締役会

と常務会に人的派遣を行なってはいるが，業務の

執行面ではiニ席副社長，経営委員会にも全く関与

していないc

以上の組織構成を持つアヤラ商会は，どのよう

に子会社・関係会社の意志決定とその執行をコン

トロールしているのであろうか。

まず第1は，第1悶に示した持株に応じた取締

役の派遣である。アヤラ商会は同一の会社に 2名

以上の取締役を派遣する場什，上席の者が「主席

取締役」 (leaddirector）のとおで，子会ti：・関係会

社の取締役会，および常務会を設けている会社の

場合には常務会での意志決定にアヤラ財閥の利益

代表と Lて主導的役割を采たすのである。

78 

主席取締役にはアヤラ商会の 5つの主な：事業部

門のそれぞれにp、イメ以下専門的知識と経験を持

つ4名の専門経営者が，原則として任命されてき

たc 銀行部門ノ、ィメ，保険部門エストラダ・Jr.，不

動産部門リクアナンE，食品・アグリビジネス部

門ブハイン，輸出製造業・サービス部門ベルバ・

Jr.である。彼らは原則として，それぞれの担当

部門の傘下仁ある子会社・関係会社の取締役会に

主席取締役，さ「〉には常務会の主主flとして派遣さ

れるのである。

第2に，彼ら主席取締役は同時に担当部門の中

心会社の社長ポストの要職にあることである。し

かし，主力会社の社長ポストは激務であるため，

担当部門内の他の子会社・関係会社の社長および

副社長の業務執行ポストの兼任は一般的ではtc''

（｛吋外は劇場経・ti；の会佳のみ）。したがって彼九主席

取締役以外の専門経営者が子会社・関係会社の社

長ポストの任にあるが，そこでの兼任も一般的で

i士なu、。

第3は，チーフ・フィナシシャル・オフィサー

(chief命即1cialo伍cer:CFO）を通じるコントロー

ルである。アヤラ商会は，伝統的に傘下の会社に

対して CFOを配置することで，（千社の財務や経

理状況の掌握に努めてきた。アヤラ商会の場合，

子会社・関係会社のコントローラーにそれぞれ

CFOとしての機能を兼ねさせ，今日に歪〉てい

る。

そして，各社のコントローラー兼 CFOは，コ

ントローラーの立場から会計書類に集約される各

社の財務状況を自社の社長』こ報？与する義務を負

う。と同時に，アヤラ商会I二よって選任され配属

された CFOとしての立場から，アヤラ商会の長

およびコントローラー (1989年からハイメ・アウグス

ト） iこも同様の報古一義務を負っているのである。
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彼らは，各社の社長がアヤラ商会に対して報告を

怠っている会計書類上の組献を発見した場合に

は，自ら会計書類を作成しj,i］商会に提出するとい

う権利と義務を持たされてL、る。

こうした仕組によって，アヤラ商会は会計はも

ちろん，それ以外の事項についても，各社の動静

を把握するネットワークをめぐらしているわけ

で，エストラダ・ Jr.はこの CFけをアヤラ財閥の

「t1と耳」と形容している。

第4に，事例としては少ないが，セプ・ホール

デイングズ社の場合のように，アヤラ・ランド社

が直接，経営を代行する形で，経営と経営果実を

コントロールする方式も採用していることである

（注4)。

以上のとおり，子会社・関係会祉の意志決定と

その執行の双方においてt舌躍しているのが，アヤ

ラ商会の上席副社長と経営委日会の主力メンパー

である同族外の専門経営者たちであって，アヤラ

財閥の戦前からの伝統である「経営のプロによる

経営」（注日という哲学が質かれていることが確認

できる。傘下の会社に対するアヤラ閥会の圧倒的

な持株比率の高さがかかる大胞な人材霊長用を安心

して実行せしめているといえる。ハイメ・ソベル

家を軸とする同族からはノ、イメとハイメ・アウグ

ストの 2名しか経営の中枢iこ参画しておらず，ハ

イメの次男フェルナンド（Fernando。1%0年～〉は

アヤラ・センターの再開発を委されるといった要

職にはあるが， 1991年4月現在，経営委員会のメ

ンバーにも参加していない。

アヤラ商会の上席副社長今を構成する専門経営者

たちはいずれも1970年代から副社長として活躍し

てきた人々である。長年，上m;副社長として輸出

製造部門の主席取締役であぺたルイス・M・ミラ

ソル・ Jr.(Luis M. Mirasol, Jr.〕は 1989年12月に

川’’．’＂’川．’川”’＂’．

職を辞し，後任に上述のベFレノミが就任した。ベル

パはロペス財閥傘下のフィリピン・エレクトリッ

ク社の社長て、同財閥の上席役Hのポストからスカ

ウ卜されたc;I 6）。このように専門的知識がとくに

必要とされる半導体事業にプロの経営者を据えた

ことは，アヤラ財閥の人事政策をよく示してい

る。

2. 財間家族の中枢支配

しかLながらアヤラ財閥の頂点に位置するアヤ

ラ商会の所有と経営，いいかえればIt1杭組織の意

志決定とその執行に関しては，かたくななまでに

一焼支配が貫徹されており，アキノ政権下でもこ

の点については変化が認められず，むしろ問商会

に対する一族支配は強まったと見ることができる。

アヤラ商会の取締役会のメンパーは1989年まで

11名で，常務会メンバーも 5名であった。ところ

が1987午に始まった華人系実業家アルフレッド・

ラモス（AlfredRamos）によるソリアノ財閥の主

力会社アトラス統合鉱山開発会社（AtlasConsoli-

dated Mining & Dev’t Corp.）の株買い占め事件

（注7）に刺激され，アヤラ財閥はアヤラ商会の取締

役員数を11名から 5名に減少させる旨，株主総会

で決定したのであった。これlこ対して最大手スー

ノfーのオートー経営者である華人のへンリー・シ

ィ〔HenrySy）らは中小株主の利益を損うものとし

て強硬に反対し，証券取引委員会（Securitiesand 

Exchange Commission〕のロペス（Lopez）委員長も

同様の主旨からこの大幅減員の認可に難色を示し

た。

アヤラ財閥と同委員会は長期間もめつづけた

が，結／，0. 7名で折合うことになった。その結果

アヤラ財閥と三菱グループ以外から取締役を選出

することは：事実上，不可能となり，ついで常務会

メンパーも 5名から 3名に縮小され，うち 2名を

79 
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ハイメ親子で占めるという構図が強引に実現され

てしまったのである。同時に常務会の代理メンパ

ーもアヤラ家から 1名，三菱｛興jから 1名とされ，

アヤラ商会のコントローラー兼 CFOにハイメ・

アウグストが1989年から前任者アルフナンソ・ p

・ガルシア・ Jr.(Alfonzo P. Gare均， Jr.）の後任

として）fitくことになった。

つぎにアヤラ商会の所有構造について見てみよ

う。戦後のアヤラ商会の持分はマカティの地所を

相続したメルセデス・ソベル・デ・アヤラ・イ・

ロハス（MercedesZobel de Ayala y Roxas。以下，

メルセデス）とそれを開発した夫のジョセフ・ R・

f ツクミキング (JosephR. McMicking。以下，マッ

クミキング）の2入によって事実上，所有されてき

たが，両者の国籍上の問題，挽金対策等から持株

会社メル・マック社（Merrr即， Inc.）に所有させる

形で今日に至っている。

アヤラ商会は1968年にパートナーシツプから株

式会社に改組され， 73年には三菱グループ・が20む

出資者となり， 76年には株式公募会社とされた。

メル・ 7 ック社は1960年3月末に組織され， 5名

の設立発起人（全［！7ィリピン11）籍〉のうむ 3名が

アヤラ一族（アルフォンソ・ソベル〔AlfonsoZobel0 

以下，アルフォンゾ。 1903～67年〕，エンリケ・ソベ，i,,

ハイメ〉だが，両夫妻は加わっていない。フィリ

ピン国籍をとらfよかった夫妻にとって国民化法と

抵触する部分があったからであるc 1908年生まれ

のマックミキングは60歳定年制を導入し，自ら68

年に退任して妻と 2人で余生をアメリカとスペイ

ンで暮らす決意であった。そして1967年に同商会

直系の重鎮であるアルフォンソが死去したことも

あり，マックミキングは第一線を退いて68年にア

メリカに渡った。アルフォンソの持株数とその相

続については宋~ーだが， 2人の退出｝こ｛＇仁、て1968

80 

年に組織されたのが，エン・ハイ社（Enjay,Inc.) 

である。 5名の設立発起人（全員フィリピン］kl籍〉

は，エンリケ・ソベルとハイメ，ネポムセノほか

であった。エンリケとハイメの頭文字をとった同

社の目的は投資会社とされるが，アヤラ商会さら

にはメル・マック社の持株会社として組織された

のではないかと思われる。

1972年の戒厳令公布，アメリカ人を内国民待遇

してきたラウレル・ラシグレー〔Laurel-Langiey) 

協定の期限満了（1974年7)j)（注i とL、った政治日

程がつづく中で，マルコスの取巻き優先主義が強

化され，まずロペス財閥がイメルダの兄弟た九の

手におちる。アヤラ財閥はその轍を踏まぬよう

1973年に三菱から20£+/Jl資を迎え入れマルコス側

を盗制したのであったUJ;9-, 0 

引退後，子宝に恵まれなかったマックミキング

はエンリケとハイメの後棉となってアヤラ財閥を

後見し，メノレセデスは第2図に示された伝統ある

ロハス・アヤラ・ソベル｜己j族の長として，「重要

な意志決定や人事はほとんどが彼女（メルセデス

一一引用者〉によるもので，彼女は助常を与えたり

拒否権を行使したりしながら，それを行なってき

た」（注10）。 1990年8月，マックミキングはスペイ

ンの地で82歳の生涯を閉じたが位11），メル・マッ

ク祉の持株はどのような形でハイメらの世代に相

続されてゆくのであろうか。メルセヂスのi佳rrな
今の時点、で確定的なことはいえないが，中村文組織

の所有と経営の今後を展望する意味で，メノレ・マ

ック社とエン・ハイ社内人的構成を見ておこう。

両社の取締役と執行役員は全く問じメンパーで構

成され，取締役lこはρ イメと 2人の息子それにフ

ェンテとエストラダ・Jr.の5名，そして社長には

取締役会会長のハイメ，秘書役にフェンテ，財務

役のエストラグ・Jr.の3名が執行役員メンパーと
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I rn 時e ’ m rn. rn I c出 JE,p吋 h 19凹） ］慨PHR削 l佃刈 印刷蹴祇J¥rs民UR¥ ］畑町官邸ER 回C叫I日間LL~川市V叩Ll

I • I I ・ l
l阪工回z,HEl Y lRQl 7リO_E川崎[EZ(瓶 LYO岨A皿ー一一一見EA町＼EHORA IIARIA IUORJA 20慌cl(b. 19:lll JAl!IEWBELDE 副社.A(b. 1934) Al.Rl民説JZOREl GEORGI,.¥ P.i訓LLえIZOil札 DEAYAlミ（b1944) 札幻品DIOPADl叫AYZC庇L斑.＼YAU
(b.19]5) (b. 19271 lb. 1951) rn. m (b. l93Sl rn. (b [948) 

JCA百A＼叩＇IOYALL日（｝，AGE貼 BEAT阻Zlllfむ.~\D.\ (b. 19361 L日目ll.，正じROIIOλGAR抗 (b. 19JH) 

)ACOIIO叫九Th刷 JllE虻EDES IXIGO lb. 19561 
{1954-196Sl lb 1956) rn. 

m llA目A仁田STI¥ACAR庇百品 lb.196リ）

円E丑既LAL，弘、。 ｜ 

lb. 19571 I 

山 臨一 l古ω J刷 J~lJA附m FER~, 
rn lb 1960) lb.旧6Sl (b.1959) (b H泌0

JAi品IEPAL；吃UE凶 B.AS札阻A rn. 
EUZ.もBETHEllER 
(b. 1965) 

回.＼＼CAC四STI¥A C.\.IULH.\CL~ j虻O回 T悶STA¥ llA則A,¥ABιATRJZ 
(b.1988) (b 198!) (b 1983) (b. 1984) 

庇AT田Zsu；叫A PAT即日A C町5百日 l!O目l(A ！＇£円A
｝ (b. 1961) (b.1962) (b.1964) (b 1967) lb 1968) 

m m m 
JL＼χ l.問<llJO JU九E目剛LIι，ACIO
lb 19581 HER紅貼（b.195別法組El

JAIMELL1S 「一一寸
(b 1988) ' ' 

S.t¥D臥 印仁品加
(b 1986) (b. 1987) 

（出所） Lachica, Eduardo, Ayala : The PhiliJり,Pines’OldestBusiness House，マニラ， FilipinasFoundation, Inc., 1984年
のカバーページ，およびそれ以降の時期につレては，アヤラ商会の図書室の家系図による。

Si仏TI.¥GO
(b. 19711 

(i主） ＊本文て言及した人物をポす。太字は原典のまま。 ーー いとこ婚。 〈 双子。 m. 結婚。 d. 死亡年。 b. 出生年。

GO目ZAI.OFER.¥A¥00 
(b 1976) 

l丈lGOJ!JllE i¥i'.s団副主
(b 1979) 
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特別連載 発展途上濁のビジネス・グループ 第2回

なっているからである（ただしメル・マック社は1990

if 3月末現｛I. エン・ハイ干土は88年3月現有：）（注12）。

己のことはアヤラj説会の所有ーと意志決定がメ／レセ

デスとハイメ親子に代表される財閥家族の手にあ

り，財務役，秘書役といった多少とも専門知識を

要する部門では血族外の専門経営者の中で最も同

家族から信頼の厚い 2人が彼らを様佐している，

という構図が浮かび上がってくるのである。

このようにハイメ・ソベル家はメルセデスとと

もに中杭組織の所有と経営をtiPえ，傘下の事業会

社の意志決定とその執行には思い切った専門経営

者の登用を回ることで，家桜hx.H以外の経営陣の

モラールと能率を向上させ， 人材の確保と経営効

壌の改善に成功してきたといえるのである。

（注 I) 以下はマヤラ薦会年報およびコストラダ・

Jr.氏からのヒアリングに負うが，

者のものぞある。

残される誤りは筆

（注2〕 コントローラーとは．企業内の財務・経理

を監督するポストで監査役とは異なり，会計担当副社

長に近い。

（注:l〕 同委員の詳しい兼任状況についてはAyala

Corporation, ,4yala Corporationの折込み冊子。

（注4) この方式については拙稿「フィリピンの財

閥経常・…」。

（注5) Lachica，前掲書， 158ページ。

（注6) AEB，第1巻第6号， 1990年11月上半期，

4ページ

（注7) 拙稿「新政権下で伸びる華人糸クループの

カ」（O"国際経済 ブイリヒ。ン特集号」 1989年） 94ペー

ン。

（注8) 国民化対、および同協定との関係は，拙私i

「フィリピンの財閥経営・・…J88～89ページ。

（注9) エストラゲ・Jr.日三菱資本の導人の3つ

の理由土して，（l)j,1,ifJの相互補完的な利,1;:1i1係，（2）ア

ヤラ財閥が三菱グループの製造業や商社活動のノウハ

ウを求めていたことに加え， i:ll取巻き優先I~＇~から自

らを守る必要に追われたことをあtfているバおIi稿「γ

ヤラ財閥」（モンテス；小池編前掲書所収）参照。

（注10) Lachica，前掲書， 160ページ。

（注11) A.EB，特別号， 1990干下JO月8Ii 1こ1,,J氏の［市
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潔な業績が特集されている。

（注12) Mahal Kong Pilipinas Fou口dations,In<"., 

Phl!,jヂineCompany わけfr,1989, 90年版によるラ

結び｝こかえて

Ur., アキノ政権下の時期に限定 L, アヤラ財

閥の多角化の進展と財閥家族の所有と経営の変化

について検討してきた。

最後iこ旧稿では利用できなかったアヤラ商会の

社史によりながら， アヤラ商会のパートナーたち

の古fjt：を振り返りつつ， アヤラ財閥のいくつかの

特徴点について記しておきたい。

アヤラ商会はその草創であるロハス商会〔Casa

Roxas）の設立された 1835年から数え今年で158年

目を迎える。創業者ドミンゴ・ロハス（Domingo

Roxas0 1782～1843年〉仁始まる一族の資産じ（，代

にわたり運用による増殖と相続による分割を締り

返しごきた。一族の資産はアヤラ商会の持分に力日

土地・不動産，企業，証券等さまざまであっえ，

た。アヤラ商会の持分については直系の家族民が

相続し，有能な家族員もしくは娘むことしてー族

に加わった有為な人材の手で事業の拡大が図られ

てきたのであぺた。三井家のように分家による家

族資産の分散を「総有」という形で阻止するよう

な事例は認められないが，第2図のとおりドミン

ゴ・ロハスのII上代から数えて3代日と 4代日でけ

とこ同士の結婚がなされている。 その結果， 3代

日でロハス家とアヤラ家， 4代目でロハス家， ア

ヤラ家， ソベル家の資産と血の紐帯が2度にわた

って締め直された。 2皮のいとと婚が，分散した

資産と家族関係の再結合のために， 忌図的になさ

れたものかどうかは確認できない。

婚相で一族に加わりアヤラ商会の発展に大きく
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寄与したのは，両大戦！日j期；ニドj商会：二保賄事業を

力IIえたアントニオ・メリアン（Antonio Melianコ

1879～1%6年），そLてスヲンフォード大’芋字のマ

ッケミキン夕、であった。メリアンは同市i会内経営

ノfートナーとして19三0与司、じ30:y-:.士でマ、ソクミキ

ングの父ホセ (Jose）とともに｛京険事業iこ尽力し

たが：lO午ーに独文している。彼の独、立が同PJJ会のr¥
分に与れなかハたことに社する不満かれかどろか

は確認できなし、が，経常パート十一， メリアンの

後継者となるのが，翌1931年：こメルセデスと結締

した7 、ソケミキンヶーであるはI1 'o 

1943年にアヤラ尚会♂）当主で占〉つたヱン， 1）ケ．

ソべyレ．デ．アヤラ〔1877～1《94'.

の白fjijcにホセ.-7 ，，ノクミキングもf也界していたた

め， 1主のP1I1土ヱンリケ・ゾベル・デ・アヤラロ）

次男アルフォンソが継ぎ，マ、ソケミ干ンゲと 2人

で多難な時期を采り切るこ止になる。長手jのハコ

オ： (Ja〔《｝

るが，商会を経常する立志がな治為ったため，当主

のポストl土次予jに同されたのである，，;1: 2 0 残念な

がら｜司商会の持分がハコボ，アルブすンソそれに

メルセデス人の1/11にどの上うに相続されたかは不

明だが，メルセ戸スた ）ji土兄たちの干年分を買収し

て最大の所有{fとたるのである。マッケミキング

のi交を正l'tし、だエンリケ・ソベルのj弘f；－，父ハコポ

がJ守分を売却してしまっていたため，自分の持分

を購入するためにマッケミキンゲからHL:r'i:しなけ

ればならなかったという、け日、。

1960年代初jめアルフォンソの高齢化などに伴

L、，エンリケ・ソベル・デ・アヤラの1~士五：のヲーで

あるフェルナンド・ソベル (1924～fi1{f-）が経’i:tパ

ートナーを継ぐ。そして19州＂Fの株式会社化を機

に，エンリケ，ソ〆勺v( rγヲ1l'fi.Sミ引k）とパイメ

（｜ぃi]/,¥lj社長〕のII古代が左台まるのでふるは

111111川 H アキノ政権下のアヤラ財閥

さて，アヤラ財閥はフィリピンを代表する財団

であるが，｛ロr;f; 二フィリピン的かということになる

と答ば簡単ではなL～これほどの長い歴史を持つ

財｜伺はごく少数たうえ，社史等のま壬まった形で

記録された叶悶i土門無に近L、からである。アヤラ

民ti/-目だけでスペイン系の財閥，さ「〉にはフィリピ

ンの財閥を語るわけにはゆかないが，最後にアヤ

ラUtl仰のいくつかの特徴点について指摘してお二

つつ

主ず；宰 1は，財閥家族そのものの人種構成の多

隊さである。ロパス宗とアヤラ家（ rシトニオ・ご言、

7’ヤ弓［18（〕s~ ，ti年〕の代にブイリピ L に波ろ）のス

ペイン人の血を本流としながらも，ホセ・ボニブ

ァシナ・ロハス (Jose Bonifaじin Roaxs, 181品、v品（）

"Flの怠， 7 ア十・リム・ヂ・カストロ（‘Juana

Lim de L、astro）は 1J1国人の血を，そして十人ハコ

ボ・ソベル〔1842九 91iiド）はドイツ人の血をそれぞ

れA-i市させているか九である。

i'f; 2＇土スペイン梢民地期に，資売を蓄積し社会
的防響力を持つに玉三、た開明的な a族l土，再三に

わたり楠民地汗吋から反逆背のもJi.、をかけ「〉れ，

J支店~，獄中i：どい》た経験を経ており，家業 I}）発展

を苔：しく a｝；け、られてきたことである。

第 31二， とはし、えスペイン析民地当日(t家扶資

産のは収主では行td，ず， 一族はスペイン!iii民地

期に入手したマカ子ィロ〕土地資産の開発で今日あ

るを／lJ-c_-＇・、ること，つまりスペイン航民地期に取

得した巨大な士地所有の継承；が苦聞の某慨にある

という事実ーである。

江l4に広大な荒地を開発したマ、ソヲミこ干ングの

企業者精神があげられよう。マ、ソケミキング；土光

のアルフォンソが7ヤラ家で最も優れた当主であ

った， ;14、として，つぎの泌話を明かしている3

第2次大戦ij:1, 日本軍はアル7オンソ（こ対L今

83 
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特別連載発展途上国のどジネス・グループ x;2回 フィリピン＇＂＂

のアヤラ・トライアングルを中d心に広がぺていた

ニールセン（Niel関心飛行場を売らなければ殺す，

と迫ったが，アルフォンゾ｛士応じなか ，,tこc もし

売却して」、れ：l，「われわれはすべてを失ってい

たことであろろ J,lt;; lと。

第 5に，マックミキングも第2次大戦1J1，マツ

カーサーに従軍L，ソリアノ財閥の創始者アンド

レ・ソリアノ・ Sr. (Andres Soriano, Sr.）らと同

じく，マゾカーサーとケソン大統領；こ非常に近リ

関係にあった。終戦後マックミキングとソリ 7/

の2人はアメリカとフィリピンを足繁く往復リt[6) 

しながら，戦前の家族資産の確保と財閥再建の構

想、を練っている。同時に資金調達も行なってし、た

と思われ，彼らがアメリカおよびケソ J大統領に

つづく歴代大統頑とどのような折衝を主ねていた

のか，いまの表現を｛昔りればこの期のパトロン・

クライアント関係の究明が君、がれる。アヤラ， ソ

リアノ j可財閥が今日あるのは汚主の企主家として

の力量に加え，戦前の家族資産（も.，とも第2次大

i践で壊滅的打撃を受けて；心、たが）を確保し，それを

ただおに大規慌に再開発する資金調達に成功しえ

たからである。
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第 6に，マックミキングとメルセデスは外同轄

のままでがj者はス，之インを最一後の地とし， ソリア

ノ・ Sr.とJr.もアメリカ国籍で Sr.：土アバリカ， Jr.

はスペインで没してL、るように，フィリピンで！主

まれながら，欧米人としてのメンケリティとビ、ヘ

イビアを強く残していた。ヱンリケとハイメは｛皮

(yの一子i共たt）を2合めフイリピン［:El

代のア rうケvス卜，フェルナンドの代にはスペイン

人としての誇りを守りながらもフィリピンの文化

や価値観などとの融合が一段と進むものと思われ

る。いずれにしても 4つの国旗の下で 1貴紀半以

上にわたる同財閥の検討はフィリピン財閥の特徴

究明への第一歩であろう。

（注 1) Lachica，古ijt{/,者， 1,13ページ。

（注＇.？） 同｜：再 147ページ。

（注：i〕 [Ii］上丹 157ページ。

（注4) HJ---.汚 7ページっ

(iJ_: 5) 同土~ 1,18ページ。

Ciι6) 同上書 1.50ペーシハ

（アジア経済研究所地域研究部長〕

〔付記〕 次回（；おおそ委第 Hま 1992-'f-1 [j〕；土，佐

藤百合「仲 1）ムグι－・f 東南アジ7最大のコシゲ
ロマ！！ソトの発展の軌跡 J を掲載する子定でれ
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