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会社支配の発展類型

製薬産業の実証研究

一戸 浩

I は じ め に

現代大企業が経営者支配となっていることは多方の認識となっている。その

「経営者支配」はパーリ=ミ -yズが分析した「発行株式数に伴う株式の分散」

による(完全所有支配から経営者支配へ〉という把握が踏襲されてきた。だが，

機関という新たな所有者により再び株式の集中化が生じている現段階にお阿る

「経営者支配」はこの把握ではとらえきれない。筆者は，産業会社最大 ZOO社

及び金融66社の調査により，ハーリ二ごーンズの把握にとってかわる「所有と

経営の発展類型」を導出L，その後もこの発展類型の完成をめざして，監脅官

庁の規制が厳ししかっ同族が〈中小規模では〉近年まで多数存続し続けてい

た銀行を調査した。

本稿では，同じ〈監替官庁の規制が厳ししかっ同族が数多〈残っている製

薬産業を対象として，同族支配から経営者支配への変化を分析した。製薬産業

は研究開発指向が強く(対売上高研究費比，平均6.59%)，高付加価値産業とい

う先進性にも関わらず，同族が存続しているのである。

II 製薬会社の所有経営構造

1) 調査対象

全医薬品製造所数は2，116を数えるが， 日本製薬工業協会に属するものは80

社D 新薬開発能力を有するのは50社足らずであることから， 有価証券報告書

1) 昭和田年 3月現在元この8C社で日本の圭医薬品生産額の68%をj 医療用薬品の 74.5%を生産し

ている。
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提出会社〔昭和59年度では56社〕を対象とし，調査年度を昭和31，41， 51， 59 

年とした。(筆者のおこなった他の調査との対比のため，この年度を選択し

た。〉

調査対象となった製薬会社の資産，資本状況は次のとうりである。一貫して

高利益率を上げ，借入金依存度はもとから最大20日社より低<20~百代から 13.74

%にまで滅り，自己資本比率も高い内部留保に支えられて30%代から40%代へ

噌加している。このように財務比率から見ると製薬会社は最大200社〈全産業

会社のうち資産額で上位200社のこと〕よりもはるかに優秀ではあるが，資産

額を見ると，この約30年間に22.2倍にまで増大したが，そり仲び方は最大200社

と比較しでも，また全産業会社と比較しでも低いことに注目きわる。

2) 株式の集中

筆頭株主の持株比率の推移を見ると，この20年間16%台であり，最大所有者

持株比率を見ても， 285百台から26%台に徴減しているに過ぎず，最大200社と

比べても(昭和51年で，筆頭株主 11.44%)，銀行と比べても〈昭和57年，同

6.96%)その集中度は高い。株式の分散から集中への動きは一つの歴史法則と

なっているが，製薬会社においては，確かに分散→集中傾向を見せはしたが，

その分散化は低かった。その一つの要因は，次に見るように，同族所有が多数

存在していたからであった。

3) 所有者分析

筆頭株主には誰がなっているのか，その推移を見てみると，昭和59年の構成

は，同族が30.4%と最も多く，同族会社を加えると39.3%にもなる。次いで生

命保険会社(19.6%)，親会社 (16.1%)，銀行 (10.7%)となっている。昭和41

年からの推移を見ると，

同族 減少 (0.6倍〉生保 不変(1.1倍〉

親会社口・・増大 (2.8倍〕銀行 ・ 増加→減少 (2.1→0.6倍〉
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製薬会社上位56社を見ると，その中でも上位にあるいわゆる犬手と呼ぼれる

所は，早くより，日本大企業の連頭持主としての典型的存在たる生保を頂き，

下位は同族が減少しつつも末だ同族が残り続け，その中の一部が外資等により

提携ないし子会社fじされていっている構造が見てとれる。また，当初より高収

益を上げ続け得，借入依存度が低かったため，一部の会社を除いては銀行との

結び付きは低しかっこの10牛聞でより一層の借入依存度を低めたため銀行の

割合が低下しているのであ"0(最大200社では各系列の都銀と長銀が筆頭株

主となっているが，製薬ではほぼ都銀で占められ，就中，大阪道修町を一つの

縁源とするため住友銀行が半数近くを占め，残りも三和銀行，大和銀行等関西

系都銀によって占められている。〉

同族との関係で注目されるのは，持株会の存在である。同じく同族が数多く

存続している建設会社においても，また近年急速に同族が姿を消していった銀

行でも，従業員持株会を主とする持株会の比率が高いのであるが(地相銀では

28.5%)，製薬会社では筆頭株主では皆無，十大株主中に存在するのもわずか14

社 (25.0%)，その持株比率も 14社平均で2.33%に過ぎない。近年，持株会は重

要な安定株主として，非企業集団系企業で目立つ存在となっているiJ~，この製

薬において持株会が少ないことは未だ同族が数多く存続することと，その支配

構造に密接な関係があると推察されるが，持株会の存在，機能については新た

に論じるつもりであり，本稿では上記の指摘だけにとどめたいっ

筆頭株主の所で未だ同族が多数存続していることを見たが，所有者において

も同様の傾向を見亡とれる。 c表-1]は最大所有者の推移を見たものである。

〈デ タ収集が可能であったのは昭和51，59竿が五|数社であったのに対L，

昭和31，41年は経年比較に難しい数しか集まらなかったが，所有者，社長に関

しては，デーダ収集可能年度において同放が所有者もしくは社長になョていれ

ば，それ以前の年度においても同族が所有者，社長であったと推測しでほぼま

もがし、ないので，それらの会社を加えて分析する。〉
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表 1 最犬所有者の推移 (社， %) 

昭和31年 |陥昭和1年 昭和51年 昭和59年

同 族 :J4 (77.:J) 35 (68.6) 30 (53.6) 25 (44.6) 

親会社 1 ( 2.3) 4 ( 7.8) 7 (12.5) 10 (17.9) 

安定株主 9 (20.5) 12 (23.5) 18 (33.9) 21 (37.5) 

合 計 44(100.0) 51(100.0) 56(100.0) 56(100.0) 

本調査においては，伝統的な所有者(支配者〉分類である， I単」・「複数」

会社， I支配的所有者なし」をとらず，支配意志との関係から「同族」と「親会

社」そして企業集団及び生保等安定株主と見なし得るものを「安定株主」と L

た。(前2者は持株比率10%以上としたが，製薬においては 1社だけ同族の持

株が9.99%のものがあったが， これとても 11位以下の株主を見れば同族が存在

することはほぼまちがいないと判断し， i同族」に分類した。同族の持株比率

が10%未満がないことは興味深い。すなわち，同族が支配的所有者であり続け

ようとしている会社とそうでない会社が裁然と分かれていることであり，銀行

とは若干異なる。他業種と比較してみた時，同族支配→経営者支配の推移や，

所有が同族にとりどれだけの支配の源泉となっているかの解読の手がかりとな

るかもしれない。)

昭和31年においては，同族が77.3%の多きを占めていたが， その後一貫して

減少傾向にある。だが，それでも昭和田年で 44.6%と半数近く〔一定額以上の

研究開発費を投じている上位22:社でも 27.3%)存在している。一方，大企業の

一つのメノレグ 7 ーんとなる災定株主は昭和31年で20.5%であったのが， 昭和59

年己は37.5%にまで， 2倍近くに増加している。また親会社も，昭和31年の 1

社2.3%から10社17.9%にまで増加している。

何故，同族が未だこれ程残存しているのか，また，安定株主，親会社の増加

の意味等については，後で分析することとして，続いて社長の出身母体を見て

いきたい。
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の 社長の出身母体 C[表 2J参照〕

昭和31年度において，会に93.2J日でが同族社長を頂いていたが，その後減

少傾向を辿り脳和田年には71.5%となっている。これにかわって株主から派遣

された社長が昭和51年には17.9%を占めるに至ったが，昭和59年にはその半分

以T7.1%になっている。社内山身(生え抜き〉社長は，昭和51午までは僅か

5.4.96'を占めるまでにしか増加していなかったがこの10年間に急速に増え19.6%

となってし、る U

表 2 社長の出身母体の推移 (社克〉

年ー一9一5一和
二昭一一生ー一-一5一

向竺昭二一年ー一j
 
i
 
l
 

--Z小
I

一

一
昭
二一生i

一i
 
l
 

一和一一一昭一一
41 (93.2) 

o ( 0.0) 
1 ( 2.3) 

o ( 0.0) 
2 ( 4.5) 

44(1日0.0)

42 (82.4) 

5 ( 9.8) 

2 ( 3.9) 

o ( 0.0) 
2 ( 3.9) 

51 (100.0) 

42 (75.0) 

10 (17.9) 

3 ( 5.4) 

o ( 0.0) 
1 ( 1.8) 

56(100.0) 

40 (71.5) 

4 ( 7.1) 

11 (19.6) 

1 ( 1.8) 

o ( 0.0) 

56(100.0) 

製薬産業は銀行と同様に監督官庁による規制〔新薬の製造承認，医薬品再評

価，薬価基準，等製造から価格まで〕が厳しいにも関わらず，銀行には大蔵省，

日銀からの天下りが多数 (28.0%)見られたのに対し，僅か 1社1.8%にLかい

ないことが注目される。(最大200社でも 5.0%存在すi5)

所有者では，同族が77.3%から44.6%に半数を割るまで減少したことを見た

が，社長では未だ 7割を越し，最大200社では55%を数えた社内出身者が 2割

に満たないのは何故か，この問題は後に同じく同族が急激に減少した銀行と比

較し C論じたい。

5) I所有経営」の推移 (C哀 3)参照)

所有者分類と経営者分類を重ねて見た時，同族所有 同族経営(同族支配〉

から機関(安定株主〉所存社内経営(経営者支配〉ヘの移行は産業を間わず，

一つの歴史法則として見られる。製薬会社においては，同族所有 同族経営は
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この30年の間に77.3%から37.5%へと半減した。だが，所有経営の最終段階

たるく機関一社内〉へ至っているのは僅か8社16.1%でしかなかった。〈同族

同族)とほぼ変わらぬ33.9%をく機関 同族〉が占めている段階であり， 上位

10社中，，-，.ら〈燐閑社内〉は半数を占めるにすぎないのである。

同同

同 一 派

同内

親同

親派

親内

機 同

機派

機一内

そ の 他

ム弘 l
ロ"， 

昭和31年

34 (77.3) 

o (ー〕

o ( -) 
1 ( 2.3) 

o (ー〕

o ( -) 
6 (13.6) 

o (ー〕

1 ( 2.3) 

2 ( 4.5) 

44(100.0) 

所有一経営の推移 (剖， %) 

下 昭和41年 J 和日年 | 昭和四年

32 (62.7) 27 (49.2) 22 (37.5) 

3 (問 3( 5.4) 1 ( 1.8) 

o (ー o( -) 2 ( 3.6) 

3 ( 5.9) 3 ( 5.4) 6ο0.7) 

1(2.0) 4(7.1) 3(5.4) 

o (ー) 0 (ー 1( 1.8) 

7 (13.7) 12 (21.4) 12 (21.4) 

2 ( 3.9) 3 ( 5.4) 8 (16.1) 

2 (丘町 1 ( 1.8) 1 ( 1.8) 

亡五両).T-5示可て玉歪E
親会社所有の会社10社を見ると，親会社から派遣された社長は 3社 (5.45皆)

にいるだけにすぎず，同族社長のままが 6割(全体の10.7%) を占めており，

同族は所有者ーとしての地位は失いかかつてはいるものの，所有者が他のどの主

体〔親会社であろうと安定株主であろうと)にとってかわられても経営者の地

位セ守り続けてし、る。

6) 設立年度別，上場年度別分析

これまでの分析で昭和31年から59年にかけて， 同族所有から機関(交定株

主〉所有へ そして同族経営から社内経営へと徐々に移り変わってきているこ

とを見た。

このく同族一同族〉から(機関一社内〉への移行は各会社の歴史上いつ頃坐
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じているであろうか， c表 4Jは設立年度別2)に所有者を見たものであるが，

大正以前に設立された (60~85年経過) 15社では同族所有は 4分の lを占める

に過ぎず，半数は機関(安定株主〉の所有となっている。戦前設立 (40~60年

経過)の会社21社では，機関(安定株主)の所有は明治~大E年開設止のもの

と些程変わらぬ割合 (42.9;百〕を占めているが，同族も42.9%まで生き残って

いる。それ以降，戦後となると次第に同族が増え，安定株主はいなくなる。

すなわち，設立後30牛までは同族所有のまま， 30~60年経過する間に半数に

減り，機関(安定株主〉にとヮてかわられ， 60年以上経っと機関が半数以上占

めるようである。

(社， %) 

合 計|ナ シ

1 ( 6.7) 

4 (19.0) 

3 (18.8) 

O( -) 

合 8 (14.3) 

一一一一一一一一一これは，社長の在職年数と関係がありそうである。[表 5Jは社長の就任

年齢と在職期聞を見たものであるが，同族社長は平均21.6年間社長の座にあり

続けている (30年以上も約 2割)。前に見たように同族は所有すると同時に経

営に当たっていることから類推すると，二代目から三代目くらいになると所有

者でなくなり始め，四代目程になると 4分の lにまで減少すると見ることがで

きるかもしれない。

衰-5 社長の就任・在職

同 族 派 遺 社 内 平 均

47.1 60.5 62.5 51.1 

在職年数 21.6 10.7 9.2 lR.4 

の 設立年度とは株式会社として設立された年を言い，創業とは異なる。製薬会社白中には創業年
度が江戸時代に遡ることができるもDもある。
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だが，社長の出身母体の方を見ると([表~6) 参目司)，古〈なるにつれ社内

出身者が増加しているが，同族は，ほとんど減少せず，最も古い設立後70~80

年経過した会社ですら，およそ 3分の 2は同族が社長のままであり，およそ 4

代くらいでは消え去らず，所有者と Lてよりはるかにいつまでも経営者であり

続けている。

次に上場年度で見てみよう。[表← 7)は庁「有者である。一般的に上場する

ことにより株式は次第に分散化していくと言われているが，非上場では親会社

衰 7 上場年度別所有者の状況 (社， %) 

里竺工品云互三盃ー\E二 ~.r工Eてi
1 (じり"(15.4) I 10 (7且.9) I 13 (1C且口 2 (15.4) 

8 (44.4) I 3 (16.7) I 7 (38.9) I lR (1肌仁 5 (278) 

1 (33.3) I 0 (ー)I 2 (66.6) I 3 (100.0) I 1 (333') 

2 (oO.U川 o( -) I 2 (5 ω 4  (100.0) I 0 (ー〕

13 (72.2) I 5 (27.8) I 0 (一) I 18 (100的 O( -) 

竺竺的 I10 (17.9) I~竺リ 56(1∞.0) i 8 (山)

1，-ι大10

!大ト昭101-17 昭18~昭23

昭24~

i合 計

と場年度

昭和20年代

昭和30年代

昭和40年代

昭和田年代

非 上場

合計

表 6 設立年度別，社長の出身母体の推移 (社査の

日 Ji* ~ 11i~工1717E

JJJ l! 
4 11 一丁一56

に株を売却したものを除けば全て同族となってい石が，上場後1O~30年経っと

4割に減少し， 30"-'40年経過した所ではもはや l割を切っていることが見てと

れる。[表-8)は経営者ーであるが，上場後10竿以内のもりは全て同族である

が20へ30年経過す-i5と 7割程度となり， 30年以上の所は半数を割っている。

設立からの年数が経営者の出身母体に，上場からの年数が所有者に変化を与
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表 8 上場年度別経営者の状況 〔社，お〉

「斗竺_11'1玉 Ii*二五士fi ..I'l I ~TT.fr二 H I 
| 函 20年代 I 6 (46.2) I 0 (-) 7 (53.8川 o ( -) i 13 (100.0) I 

昭和30年代 I 13 ( 72.2) I 2 (11.1) I 2 (11.1) I 1 (5.6) I 18 (100.0) 
昭和4日年代 I 2 ( 66.6) I 0 (ー) I 1 (33.3) I 0 C←) I 3 (100.0) 

昭和50年代 I 4 (lOCの! 日(ー) I 0 ( -) I 0 (ー) I 4 (100.0) 

非上場 I15 ( 82.3) I 2 (山) I 1 ( 5.9)いo( -) I 18 (100の

}土日1_14~三竺-竺出 11 (1竺リ 1 C ， .R) 56 (竺0)I 

えているのではないか， と予想されたのであるが，結果としては，設立・上場

共に所有者・経営者において〔同族一同族】から【機関社内】へという姿を

浮かび上がらせている。

7) 発行株式数別分析 (C表 9. 10J参照)

日〕において時間の推移による変化を見たが次に巨大化による変化を見てみる

ことにしよう。

通常，発行株式数の増大により株式が広〈分散し，支配的な所有者は存在し

えなくなるとされているが，製薬会社においてはそのような結論を直ちには下

ーせなし、。

だが，株式数の増大に応じて同族1ヲ市は減少し，機関(安定株主〉所有が増

大tていることは明白である。また親会社によって庁戸有されているのは小規模

会社である。小規模の所においては同族と親会社が多いことは当然のことと考

表 9 発行株式数別所有者の状況 に社数〉

(二コl"l Jij( 1lJ!s'Ht 11* 00 1i:i ~tヨF面司
1~11位 1 9 11 (2) 

12~22 4 6 11 (3) 

23~33 5 2 4 11 (1) 

34~44 

45""""56 

6

9

一
応

q
u
q
u

一
A
U1
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O 

(1) (1) 

計 21 56 (2) (6) 
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表 lV 発行株式数別，経営者の状況 (社数)

日 1庄二百一日一1t!l=-T玉三
1~11(立 4 6 1 

12rv22 9 2 

23~33 9 

34~44 9 

45~56 9 2 

計 4旧 4 11 56 

えられよう。そして大規模イじするにつれ，個人(同族)の資金量では追いつか

なくなり，その上うな会社ほ，生保や企業集団等の安定株主を得るだけの地伶

ピついていると考えられる。

一方，経営者であるが，所有者程大規模化するにつれ同族が残り続け得ない

という結果は出てこなかったが，社内出身者が増加するとし寸結果は出てきて

し、る。

8) 所有一経営の発展類型

これまで，所有者，社長の出身母体，そして所有者 社長の推移を見，その

上で時間の経過によりどの上うな変化が現われているかを見るため，設立年度

別と上場年度別の分析を，最後に発行株式数による規模の拡大が及ぼす影響を

分析してきた。

以上の分析から出てきたのが， c表 11J の製薬会社の「所告 経営の発展

類型」である。

製薬会社においては，早い所では設立後30年程経過Lた所から徐々に同族は

所有者の座から消え去旬始め，安定株主(企業集団か生保等〉を獲得する。そ

して50~60年経過すると一部の会社を除くと同族は完全に安定株主にとっでか

わられる。それらの会社はほとんど大手左呼ばわる程大規模化している。(武

田，藤沢，三共，土草野義，山之内，エーザイ，田辺，中外，第一， ミドロ十字，

大日本製薬，等)設立後年数を経つにも関わらず同族であり続ける例外はテ
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表 11 製薬会社の所有経営の発展類型

第 137巻第l号
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0点却は，製薬会社では咋かめられなかった変化

大深

オーシー〈旧星製薬).広貫堂，ピオフェルミ γ等であるが，それらは早くか

ら定評ある売れ筋商品を持ち，それによりコンλタン}な収益を上げ続けた会

社であった。製品差別化しにく<.競争にさらされ続ける医家向けを指向した

会社は大規模化したのに対L. 差別化L易いために新しい製品展開の要が少な

い会社は中小規模に滞まり同族が存在し続けるのである。機関所有化した大手

企業の中にまじっ ζ未だ同族所有のままであるのは，大正製薬(資産額で 8

f立).大塚製薬(同10位)であるが，これらは近年大衆薬市場の仲び率が低く

なった為，大衆薬での高収益によヮて新たに医家向けへ転換しようとしている。

所有者の座からは去っても経営者であり続けた同族も C<機関一同族〉の段

階〉やがては経営者と Lても姿を消L. 最終段階. c典型的な) 1経営者支配」

売る〈機関社内〉へ土移行す品。

このく同族←同族〉からく機関一司族〉→〈機関一社内〉への推移が主要な
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ノレートであるが， この他に 2つのサフソレートがある。一つは(同族 社内〉を

通過点に持つものだが，我国-eは同族は所有者であれば同時に経営者ーであろう

とし続け，このような「所有と経営の分離」の形をとろうとするのは極く例外

的であり，製薬会社におい Cも中小の所に 2社ある白み亡ある。

今一つは所有者が親会社に変わる場合である。近年，所有者同族が持株をメ

ノレクに売り渡したように，外資系にかわった所が 2社(万有，鳥居)， 大手の

系列下に入 pた所が5社(吉富，和光純薬，理研ピタミン，栄研化学，辛口光

堂)，他業種からの参入者が 3社〈明治製菓一日研化学，味の素 森下製薬，三

楽オーシャン 昭和薬品化工)のように新務開発が緊急事になったとと，外

資や異業種の参入等がその背景となっている。このノレートにおいても当初は創

業者同族がそのまま経蛍者であり続けるが，やがて親会社からの派遣社長にと

ってかわられ，その会社が順長な成長を遂げ，社内から優秀な経営人材が育ち，

独立性を獲得してくると社内出身者に移ってい〈。製薬会社においては未だそ

の例を見ないが，富士電機一富士通の例の様に， (親会社社内〉からく機

関社内)へと一部は移っていく。

111 同族支配から経営者支配への移行のメ力=ズム

このような発展類型は製薬産業のみならず他業種においても共通するが，業

種によってその辿わ方〔メイ γルートかサフツレー}か， どの段階まで進んでい

るか，等〕は呉る。

〔表-12，13Jは製薬会社約50社と全民間銀行約160行〈地みり中小の地銀・

相銀まで含む〉の比較である。ただちに気づくよとは

o r同族所有」及び「支配的所有者ゾーン」の割合の差。製薬では同族と親会

社が多く，銀行では同族，親会社が少なく r支配的所有者ナシ(いわゆる

経営者支配)Jが多い。

。製薬では同族が未だ過半を占め，社内は 2割に満たねのに対L，銀行はこ

の30年間に同族が3分の 1(20%)にまで減少し，社内出身者が倍以上 (35



132 (132) 

企業集団

同族

親会社，他

ナ

ム
ロ

じノ

第 137巻第1号

表 12 最大所有者の推移 製薬・銀行一

製 薬|良

昭31 I 昭品|昭日|昭59 丙正日41

~~O~~竺」

-fJ 
(%) 

12.7 

31.2 

1.9 

54.2 

100.0 

表-13 社長の出身母体の推移 製薬・銀行 (お〕

薬 |銀 行

昭51 I昭59 昭31 I昭41 陥51 I昭59

93.2 82.4 71.5 日 81 30.6 20.4 

派遣 9.8 17.9 7.1 4.4 10.6 13.4 12.1 

社内 2.3 3.9 5.4 19.6 15.1 13.1 28.0 35.0 

天下 1.8 16.4 15.6 23，6 28.0 

その他 4.5 3.9 1.8 3.8 6.9 4.5 4.5 

ノ口、 計|坦'~0~1~_100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

%)に増加し，官公庁からの天下りも 3割近〈を占めている。

2つの産業では，性格，業務内容は勿論のこと，産業としての歴史や産業構造

等，異なることが多く単純な比較はできないであろう。だが，製薬業界におい

ては同族が所有者と Lても経営者としても未だ数多く存続していることは指摘

し得よろ。何故，製薬業界では同族が数多〈生雪残句得ているのか，銀行では

中小まで含めても消え去っているのか，については産業構造の問題，その産業

の社会的性格(監督官庁との関係もここから生じる〕等を検討す品必要があり，

それは，今後他産業の調査を踏まえた上であ bためて分析することにしての，

3) 製薬51:之界では同族が数多〈残り得ていることについては，現段階では次のような恒説を出して
いる。

けこの業界は国民医療費(うも薬剤比率は約40;百)の連続した上昇傾向〔この2[年間におよ
そ13倍〉と健康ブームに乗った大衆薬の順調な売上増加により医薬品生産高がこの 20年間に 8.8
告に増加したゐまた原材料比及びエネルギ{日カ刊Eいためオイル グヨツクも，輸出抗が低いノ
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本稿では製薬業界の中でどのような会社が同族支配のままであり続け，またど

のような会社が経営者支配となっでいるのかの検討をすることにしたい。

同族支配であり続け得る理由は，また経営者支配に移行する要因は単一では

なく恐らく復雑に関連していると考えられるが， どのような会社が同族であり

続けているのか1 またそうでないのかを研究開発指向を尺度として分析するこ

とにより， その要悶の一つが解明できょう。

製薬56社を(~大手医家向け， (B)中堅医家向け， (c)ゾロメーカーベ制大衆向

け，に 4分類してみると， 0)161士のうち〈同族 同族〉はわずか一社， 1~社ま

でが機関所有であり，うち〈機関 社内〉が 5社を占めるのに対L，(同大衆向

け111土のうち同族所有が 9在〔全てく同族一同族))， (c)ゾロメ カー16社中間

族所有が10社(うち 8社が〈同族同族))であり〈機関一社内〉は伯)がなし

(c)が 1社である。

この(A)~わ)の分類は同時に研究開発指向による分類ともなる。そこで，新薬

の研究開発指向の強弱を(a)研究開発費/経常利益<50%，もしくは研究開発費

/売上高<4%， (b)研究開発費く10億円 ((a)，(b)が研究開発指向が弱い尺度)， 

(c)研究開発費/売上高>6 %， (d)研究開発費>30億円以上"((c)，(d)が研究開

発指向の強い尺度)で見てみると，

、ためニクソン ショッグも影響が少なく，業界全体が局成長を杭け得た。
ii) ク国メーカーより技術バテント導入でやっていくことでオ分高収益をあげ得た.
iii)同じ製薬会社といっても， この産業では市場が長野村七されており〔薬効大分類別]で見ると

21にものぼり〉かっ各サブマ ケット毎の研究開発及び営業が4軒七している為，各サプ マー
ケット毎の参入障壁は家電等にi七して日七千千サプ マ ケッ l毎では市場占有率は高くとも，
製薬市場士体では占有率は低いの 55年ァ十件2社でユ6.4%. ト院10社で35.9克〕。

ゼなわち製薬業界はパイ全体'"申ぴ率が高く，互いにそれl'10)競争をLなくともよかったの
ではないか， と考えられる。また，他社町開尭した新薬を模倣していくというやり方でも高収益

を上げ得たため!安易な経営ですんだことも言えよう。その時証としては，他業種に比して，は
るかに高収益を上げ続行得1 高い内部'&1保，高い負債比率が可能であり，また当座比率や手"流

動性もはるかに高い。
4) ゾロ メ カ とは先発新薬の特許権，先発粧の切れた所で，開発費を投じずに後免l官lの製造

販売をおこなう会社のこと。近年，特許制度と薬価基準収松方式D変更により，この行方は難か

しくなった。
5) 近年，新薬開発には十数年の研ザ周発期間と30億円以上の費用がかかると言われている。
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0研究開発指向の5弘、会社

(a)もしくは(b)では. (同長一同族)22社中18社81.8%を占めるのに対し. (機

関社内〉自社中 1社12.5%でしかない。(その 1社も，専売公社にタバコ

否料を納入しているという特殊例)

(a)かっ(b)では. (同族同族〉が60%であるのに刻l..， (機関社内〉はな

し、。

0研究開発指向の強い会社

(c)もし〈は(d)では，同族所有の40.0%，同族同族〉の36.4%であるのに

対l..，機関所有の76.2%. (機関社内〉の87.5%を占める。

(c)かっ(d)では，同族所有の8.0%. 同族同族〉の9.1%であるのに対し，

機関所有の66.7%，機関社内〉の87.5%を占めている。 C(機関 同族〉

はく機関 社内〉に準じる数値となっている〕

すなわち. (同族一同族) c同族支配)は研究開発指向が弱く(ゾロメーカ

ー，もしくは大衆向け). (機関一社内) c経営者支配〕は研究開発指向が強

い(医家向け大手〉という結果である。(機関一同族〉は〈機関 社内〉に準

じ，医家向け大手・中堅メーカーとなっている。

これまで製薬業界は産業全体の高成長と市場構造の特殊性故に，高収益を上

げ続け得，厳しい競争裡に立たずにすんだ面が強い。だがその中で，新薬の自

社開発に取組んでいる会社は〈機関社内) C経営者支配)となっている。経

営戦略の差異と支配構造にはある程度ω相関が見出だせるのである。経営戦略

によって支配構造が変化したのか，それとも支配構造によって採る経営戦略が

異なるのかは現段階では解明不卜分であるが，

0研究指向か蛍業指向かを見ると〈同族同族〉は後者. (機関社内〉は前

者を採っている。

。配当額を見ると， (同族 同族〉は高ぐ. (機関一社内〉は低い傾向にある。

の2点から「支配構造によって経営戦略は異なるの同族支配は一般的には現状

維持指向で，収益を研究開発に向けず同族の手に還元Lょうとするが，その中
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で発展指向性の強い会社は経営者支配に移行し，その経営者支配は発展指向で

あり，研究開発指向性が強い。」胆という仮説が浮かびあがってくるが，この仮

説の深化・検討は他業種の調査を待って環境要因をも分析に入れた上でおこな

うことにし式こし、。

IV おわりに

Berle Means は「返代株式会社と私有財産』において， 次の土うに主張

した。 (1)株式会社が戸大化寸るにつれ，株式の大量発行から株式所有は広範に

分散し，それに伴い財産の変革が生じ， r所有と支配の分離」がおこり，会社

支配者は所有者から経営者にとってかわられる，すなわち「経営者支配論」と 3

(2) r経営者支配」の成立によって，株式会社は所有者の私的利益追求の手段か

らp 労働者，所有者，債権者，顧客等に対する責任で動< quasi publicの性

格を有するようになる，すなわち「株式会社革命論」である。

以後，この主張を巡って様々な議論，調査がおこなわれへ我国においても，

すぐさま西野調査(1935年)，増地調査(1936年)が発表されて以来，現在に

到るまで議論が繰り返さわしてきている。

だが，それら議論の姐上にあがったのは前者の主張「経営者支配論」が中心

であり， (これは，前者を承認してはじめて後者が問題となるからではある

が).r経営者支配」に左祖する者と言えども後者「株式会社革命諭Jについて

の諭比は少なかったと言えよう。本問題においては，当初より実証研究の数多

い積み重ねがおとなわれにきたことをその特色とされようが，株式会社制度を

対象と廿るため，所有分析をもって支配分析にかえられてきた。この ζ とが，

本問題の拡がりを阻み，後者の研究に進ませない大きな要因となったと考えら

れる。

筆者は， これまでの所有即支配の仮説にそのまま立たず，所有と支配の関係

6) アメリカにおける I現代株式会社論」白系譜については，正木久司， r株式会社支配諭の展開
[アメリカ繍]j (土真堂 1983年〉に詳しい。
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をひとまず切離して，所有者以外に債権者， 役員も併わせ調査しへそして，

戦前から戦後への連続・非主続を見るために我国の最大株主である銀行を調査

Ltこ自〉。

それにより，我国大企莱は相互所有という形態をとった機関所有化が極度に

進展しており〔これb機関所有者は基本的に安定株主と見られる)，そこに立脚

して経営者支配が成立していること，これまでは企業規模の拡大による 量的

要因による 「所有と支配の分離」と把握されていたが，現代日本においては，

巨大な機関所有者が登場しているにもかかわらず，経営者支配が成立Lている，

つまり質的要悶により「所有と支配の分離」が生じている土土を指摘し， Berle 

::::Meansの個人所有段階の「支配の発展類型 1にとってかわる，機関所有段階

の「所有と経営の発展類型」を導出した。

現段階においては，これまでの諸研究の成果によめ， r経営者支配」が成立

していることはほぼ異論のない所となったと言えようが，それに続〈問題，

「株式会社草命論」については「経営者草命論」の当否において見られた実証

研究はほとんど手っかずのままと言ってよい。 r経営者支配」とは何なのか，

「所有者支配」の会社の経営と「経営者支配」の会社の経営には一体如何なる

差異があるのか，またはないのか，現代大企業は「経営者支配」となったこと

によりどう変化したのか，がこれから苛題とされねばなるまし、。

本稿では，以上のような認識に立って現在おこなっている調査のうち〔紙編

の関係から)，その前提とも言うべき同族支困dから経営者支配への移行，両者

の差異を問題とした。

これまでの実証研究は大企業のみをその対象としてきたが，本調査において

は，一特定産業を対象とすることにより，中小規模から大規模までの比較や，

業種毎により異なる産業構造，市場構造を考慮に入れずに支配構造の分析が可

7) 刑者『日本大企業の所有構造j (え其盆， 1983年〉

8) rわが国銀行における所有構造ム 『経首評論Jl1984年9月号。及び， r日本大企業百所有構造
銀行の所有と経営の発展類型 J， 日本経営学会編『政府と企業[経営学論集第55提Jj l千倉

書房， 1985年〕
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能であった。それによ~，支配状況により発展指向性に差があるという仮説が

浮かび上がってきたが，今後同じ同族支配であってもそのままにとどまるもの

と経営者支配に移行するものとがあるが，その違いは同族の会社観，成長指向

性の差異により主主じるのか，より広く環境がもたらすのか戦略がもたりすのか

を，他産業と比較した上で分析していきたい。

紙幅の関係により，同旋支配と経営者支配の差異等について十分に論ぜられ

なかったが，この問題については『オイコノミブJ~ 1986.3 (仮題「支配構造と

経営行動J)に渇載の予定である。

(本調査研究は財団法人島原科学振興会の助成を受けて行なった〕


