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韓 国 財 閥 に お け る コ ー ポ レー ト・ガ バ ナ ン ス*

LGグ ループの事例を中心に

紳覆季 赫 基

は じ め に

1997年 来 の経 済 危機 は,韓 国経 済 に数 多 くの教 訓 を遺 す と と もに理 論,政 策,

そ して 制 度 面 で 対 応 す べ き重 要 な課 題 を与 えた 。 さ ら に経 済 の グロ ー バ ル化 が

進 展 す る中 で,経 営 シス テ ム に も イ ン ターナ シ ョナ,レ ・ス タ ン ダー ドを模 索 す

る動 き も見 られ る。 この よ うな背 景 の もと,韓 国 財 閥 の コー ポ レー ト ・ガ バ ナ

ン ス(企 業 統 治)に 関 す る議 論 も活 発 に行 わ れ る よ う にな った,、

周 知 の よ うに.財 閥 は 韓 国 の経 済 発展 を主 導 して きた 主 体 の ひ とつで あ る。

しか し,1997年 の1MF経 済 危 機 以 来,財 閥 は,む しろそ の 独 得 の金 融 シス テ

ム と と もに危 機 を引 き起 こ した 大 きな 要 因 の一 つ とみ な され る よ うに な り,強

力 に財 閥改 革 が 進 め られ て きた の で あ る。

韓 国 の財 閥 は,実 質的 所 有 者 が 存 在 しな くな った 日本 の企 業 集 団 と は異 な る

もので あ り,上 位 財 閥 に お い て は 「ビ ラ ミ ッ ド型 」 の 所 有 構 造 に よ って オ ー

ナ ー一 族 に所 有権 が収 敏 す る とこ ろ に特 徴 が あ る。 この場 合.所 有 者 と,釜営 者

は 同 一 人物(オ ー ナ ー 一 族)で あ る の で 両 者 の 利 害 対 立 は 生 じ な い が,オ ー

ナ ー一 族 以 外 の 出 資 者 との利 害 対 立 が 別 途 深 刻 な 問題 とな りうる。

こ の こ とは,数 多 くの財 閥研 究 者 に よ って,韓 国 財 閥 の コー ポ レー ト ・ガ バ

ナ ンス上 の最 大 の問 題 で あ る と指 摘 され て きた 。 す なわ ち,本 来 株 主 を 中心 と

す る ス テ ー ク ・ホ ル ダー の 利 害 の代 表 者 で あ る はず の 取 締 役 会 とい う企業 の最

*本 稿は淑明女子大学校の 「20(12年度校内研究費」による研究成果である。
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高意思決定機関が,主 にオーナー一族の利害を優先させた,と いうことである。

一方で,韓 国財閥の個々の内部における資本関係や所有構造を究明することに

よって韓国財閥の弱点を引き出す動きも多く見られる・

たしかに,こ れらの問題は韓国財閥がこれから解決 しなければならない課題

であろう。 しか しながら.資 本関係や所有構造面での弱点が韓国財閥の国際競

争力 といかに実態的な関連があるのかという論理的な説明は欠落しているよう

に思われる。韓国財閥のコーポ レー ト・ガバナンスを論じる場合,資 本や所有

構造の中でオーナー一族を中心に行われている戦略的意思決定の仕組みの実態

を正確に踏まえた上で韓国財閥の脆弱さを議論する必要がある。

他方,IMF経 済危機以降に韓国政府が推進 してきたコーボレー ト・ガバナ

ンス関連の諸政策をみると,そ れらは基本的に社外取締役制度など英米型のシ

ステムの導入を意図したものである。 したがって.政 策の効果についての評価

も財閥においての運営の実態から判断すべき問題である。

本稿の検討課題は,韓 国財閥におけるオーナー一族支配のメカニズムと企業

行動への影響の解明である。たとえば,仮 にファミリービジネスの所有 ・経営

面での閉鎖性が緩和されたにも関わらずオーナー一族支配が揺らいでいないと

したら,ど のようなメカニズムによ りそれがロ∫能となっているのであろうか。

本稿では,こ の.点を.韓 国のLGグ ルーブの例を取 り上げて,最 近の取締役

会の改革の現状。戦略的意思決定プロセスの仕組みなど,コ ーポレー1・・ガバ

ナンスの特徴の分析によって明らかにしてみたい。

以下,第 【節においては,経 済危機以降の韓国財閥のコーポレー ト・ガバナ

ンスに関連する様々な政策的 ・制度的変化を概観した後.第H節 では,韓 国財

閥のコーポレー ト・ガバナンスについて,LGグ,レ ープの運営実態面での諸特

質を分析する。
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1韓 国財閥を巡る新 しい動き

1財 閥改革措置の主要内容

1997年 末のIMF経 済危機以降,韓 国政府の財閥政策は大幅に修正された。

1998年 初に出帆した金大中政府は,発 足当初か ら強力な財閥改革措置を次々と

実施 した、,「財閥バ ッシング」の始 りである。政府の財閥政策の基本的な方針

は,1998年 初に政府が財閥に示 した 「改革5原 則」に現れている。それは,①

企業経営の透明性の確保,② 系列企業問の相互債務保証の解消,③ 財務構造

の画期的改善,④ 核心事業部門の設定,⑤ 支配株主 ・経営陣の責任強化等で

ある。以Lに 加えて,1999年8月 には追加3原 則(① 第2金 融圏の経営支配

構造改善,② 循環出資の抑制,③ 不当内部取引の遮断)が 加わることとなり,

いわゆる 「5+3原 則」のもとに,財 閥改革が進められてきたのである,、

韓国政府が進めた財閥改革の内容は次の3点 にまとめることができる。第1

は,財 閥の高い負債比率を低下させ,財 務構造を改善すること,第2は,こ れ

までの財閥の`タ コ足'の ような過剰多角化を解消 し事業の 「選択と集中」を

すすめること,第3は,財 閥に対する経営監視を強化するためのコーポ レー

ト・ガバナンスの強化である。

コーポレー ト・ガバナンスに関 しては,財 閥におけるオーナー一族の独走を

牽制 し企業経営の透明性を高めるため種々の改革案が提示されてきた。すなわ

ち.第1,少 数株ギの経営監視機能を強化 したことである。第1表 で示 したよ

うに,少 数株主による株主代表訴訟要件,取 締役解任請求要件を緩和するとと

もに,「集中投票制」を導入 した1》、、第2,閉 鎖的な財閥経営を改善す るため財

閥の内部の経営組織を変更させたことである。たとえば,政 府は各財閥に対 し

「会長室」を廃止 し,そ の代わ りに,グ ループ全体の構造改革を調整すること

を主目的とす る組織 として 「構造調整本部」を2年 期限で運営することを勧め

1)「 集 中投票制」 とは,目 本で 累積投票 制 と呼 ばれる ものであ る。韓国で は1998年12月 の商渋改

正で導入されたが.定 款 によ り排除で きる。
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第1表 経済危機以降の韓国における コーポ レー ト・ガバナ ンス改革措置

一上場法 人に対す る杜外 取締役制度を導 入(1998
.2:)

・1998年末 まで に最低1名 以上
,1999年 中に取締役の1/4以一 ヒ

ー 上場法人の少数株主権行使 要件 を緩和(1998
,2)

・株主代表訴訟提 起1%→0 .05%→0.01%.取 締役解任請求1箔 →0.5%
一 事実上の取締 役制度導 入(1998

.12商 法)
一集中投 票制を部分的に導 入(定 款で排除可能)(1998

.12商 法)
一 大規模 上場 法人(総 資産2兆 ウ ォン以上)に 対する統 治構造改善(1999)

。社外取締役数拡大 二2000年 中に3名 以一L
,2001年 以降は取締 役の1/2以 上 に

・監査委員 会(社 外取締役が2/3以 上)設 置義 務化

・社外取締役 を匪任す る時
,候 補推薦委員会(社 外取締役が1/2以 上)に よる推

薦 を義務化

一大規模金融機関(銀 行
,綜 合金融,資 産2兆 ウォン以上 の証券会杜)の 統治構造

改 善(1999)

・社外取締役数拡大、監査委員会設置義務化,候 補推薦委員会によ る社外 取締 役

推薦義務化=大 規模 上場法 人 と同一
・少数株主権行使 要件を一ヒ場法 人の1/2水 準 に緩和

た。第鉱 会計の透明性を高めるために 「結合財務諸表」の作成 ・公表を義務

化 した.ま た,不 正監査を阻止するため,98年2月 から不正監査に対する罰則

を 「3年以下の懲役または300万 ウォン以下の罰金」へ と強化 した。第4 ,

オーナーの独善的決定を牽制するための社外取締役制度や監査委員会制度を導

入 した。

2商 法改正による新しいガバナンスの仕組み

これらのなかで,注 目されるべき動向の一つは取締役会の改革である。具体

的には社外取締役制の導入,監 査委員会の導入,取 締役数の削減などが上げら

れる。

第1に,取 締役会を活性化するために社外取締役制度が導入された。1998年

から導入された社外取締役制の内容をみると,上 場会社の場合には取締役総数

の1/4以 上を社外取締役にすることを義務づけた。社外取締役については,過

去にその企業の従業員,管 理職,取 締役でなかったものに限定 した。また.資
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第2表 上場企業の社外取締役数

1998 1999 2000 20㎝ 2002

導 人 企 業 数

杜 外 取 締 役

1社当り社外取締役

38]

521

1.37

636

1,240

1.95

638

1,464

2.3

626

1,440

2.3

616

1,342

2.18

出所1韓 国上場会社協議 会、

産規模が2兆 ウォンを超える大規模上場会社の場合,社 外取締役数は3人 以上

選任すること,な おかつ社外取締役が取締役会の半数以上を占めるように義務

づけられた。さらに,1/2以 トが社外取締役から構成される 「社外取締役候補

推薦委員会」を設置し,同 委員会は必ず少数株tか ら選ばれた人物を株t総 会

に推薦することになった。また,杜 外取締役制度をより円滑に運営するため

「社外取締役職務遂行規準(2000年7月)」 も制定された、,韓国上場会社協議

会のコーポレー ト・ガバナンスに関するアンケー ト調査によれば,第2表 で示

すように,2002年 末現在における上場企業673社 の中で社外取締役を導入した

企業は616社であり,こ れらの企業の社外取締役総数は1,342人,1社 当り社外

取締役数は2.18人 であった、、

第2に,監 査の独立性を高めるために,商 法上の監査とは別に取締役会の内

部に2/3以 上が社外取締役からなる監査委員会を設置することが勧められた。

…方,資 産規模2兆 ウォン以上の大規模上場会社の場合には監査委員会の設置

が義務づけられた。監査委員会の主な役割は,第1に 外部の監査法人の選任,

監査手続きおよびその結果の評価である。第2に 会社の方針と経営活動が社会

的に容認された範囲内で行われているかを確認 し,ま た会社の財務資料を検討

し,財 務の現状 と将来を把握するr社 内の会計処理手続きを検討し.業 務全般

が止常 に実施されるようにする。第3に 内部監査担当者の独立性を確保する。

以上のような役割はアメリカのそれとほぼ同様であり,ア メリカにおいては企

業の監査はこの監査委員会と監査法人そして内部監査担当者の三者の協力によ

り実施されている。既述の理由により100%が 社外取締役により構成される。
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このような社外取締役の拡大と監査委員会の導入は,総 体的にいえば,取 締

役会のあり方を米国型に近づ げることによりその機能強化を図ろうとするもの

である。米国の大企業では,取 締役会 メンバーの相当部分(平 均3分 の2強 と

いわれる)を 外部取締役が占め,会 社の執行部(代 表取締役その他のライン・

マネジメン1・)に対 して強いモニター機能をもっており,有 名企業の最高経営

者(CEO)が 取締役会の意向で解任されるケースもしば しば報告されている。

米国の取締役会では,ま た,監 査 ・役員候補指名,役 員報酬査定,M&Aな ど

の重要事項について各種の専門委員会を編成し取締役会の機能を強化 しようと

する動 きが一般化 してきた、,

今回の改革によって,韓 国企業は制度面でも米国型の仕組みに接近しやすく

なる基盤が与えられたといえるであろう。なお,こ こで重要な役割を果たす社

外取締役については,実 は,ア メリカ企業 と韓国企業とでは,そ もそもの導入

の目的が異なっているという側面がある。一般に,ア メリカ企業では.市 場型

ガバナンスが主体となるため,経 営が市場の論理に傾きがちとなるが,そ うし

た面への過度な傾斜が企業にとって常に望ましいとは限らないため。それを冷

静にチェックする役割が社外取締役に期待されているとい う面がある、、これに

対 して,韓 国企業は逆で,社 外取締役に期待される役割は,企 業内部の論埋に

傾 きがちの韓国企業の経営に対し,株 主の目によってチェックするという役割

が期待されているという面が強い。つまり,社 外取締役に期待される役割が,

アメリカ企業では市場の論理への牽制なのに対 して,韓 国企業では社内の論理

への牽制という正反対のものとなっている。

また,米 国型の仕組みの導入によって,監 査役制度の廃止が可能になったが,

韓国企業のガバナンス機能低下の背景には監査役制度がうまく機能 していな

かったという問題 も決 して無視することができない。監査役は,商 法上の義務

と責任 という権限は大きいが,取 締役会での議決権がないという致命的な欠陥

があった。このため往々にして監査役は取締役より低 く見られがちであった。

これに対 し,今 回の改革で取締役会の中に監査委員会を設ける仕糾みを導入す
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第3表

第172巻 第4号

韓国上場企業 における所有者別持株比率の推移 ノ
,

0
/単

1997年 1998年 1999年 2000年 2001年

金 融 機 関

事 業 法 人

個 人

外 国 人

政府 ・公共機関

21.7

22.8

39.8

9.1

6.6

11.2

22.3

38.8

1〔).4

17.3

12.2

18.7

39.0

12.4

17.7

14.8

21.0

37.7

13.8

12.7

18.1

21.4

38.5

14.7

7.3

合 計 100 100 100 100 lOO

注1株 式数比率基準,各 年度末。

出所1韓 国証券取引所 『株式1各 号 および同取引所の ホームベー ジ・

ることによって,従 来のような問題が解決できるかどうかが注目される。

3所 有構造における変化

近年,韓 国企業における株主構造をみると,次 のような二つの特徴を指摘で

きる。一つは,財 閥企業の内部所有比率が経済危機の後に上昇 していることで

あ り,も う一つの特徴は,外 国人の所有比率が上昇していることである。

2001年 末の上場会社688社 に対す る所有者別株式数 をみる と,金 融機関

18,1%,事 業法人2L4%,個 人38,5%,そ して外国人14,7%と なっている。こ

れを1997年 からの推移でみると第3表 の通 りである。ここから明らかなように,

経済危機によって一度,政 府の持株比率は上昇 したものの,そ の後,政 府の保

有株を外へ分散することによって政府の持株比率は低下 してきた。外国人の所

有比率は上昇している反面.金 融機関の所有比率は一度低下 したが,1999年 か

ら上昇 している。 ・方,時 価総額基準でみると.2001年 末現在外国人が32,2%

で一番多く,そ の次に個人26.4%,事 業法人17.1%,金 融機関15.4%.公 共機

関8.9%と なっている。

これまで韓国財閥に対する批判 として,本 来は取締役会が果たすはずの経営

方針や重要事項の意思決定の役割が,オ ーナー一族によってなされることが指

摘されてきた。第4表 で見るように.主 要財閥の内部所有比率は40%～50%に
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第4表 主要財閥の内部所有比率(2002年4月1日)

(331)69

オー ナ ー 一族 系列 会社 自杜株保有 合 計

三 星

LG

SK

現代 自動車

2,0(0.5)

5.5(0.6〉

3,2(2.5)

2.6(2.5)

38.0

36.1

51.6

42.2

2.2

4.0

2.0

3.0

42.2

45.7

56.8

47.8

(単位:%)

注:(〉 内は,オ ーナーの持株比 率.

出所:公 止取引委員会 『2002年企業集団内部持 分率現 況』2002年10月 、

なってお り,そ の中でオーナー個人の持株比率は1%～2%に すぎない。要す

るに,極 小の株を持つにも関わ らず法的に行使できる権限を越えて独占的決定

権を持っているという諄とであった。この点は数多 くの研究考によって常に指

摘されてきた間題であるが,財 閥内における意思決定の具体的なメカニズムは

必ず しも明らかにされていない。そ こで,以 下,大 手財閥の一つであるLG

グループの例を取 り上げて,そ の実態を見ることにする、、

llLGグ ル ー プの コー ポ レー ト ・ガバ ナ ン ス

1LGグ ループの事業 および経営構造

LGグ ルー プは1947年 に創 業 され た 歴 史 の 長 い 企 業 集 団 で あ り,2(IO2年4月

現在 で は売 上 高112兆 ウ ォ ン,傘 下 系 列 企業51社 を擁 し,総 資 産 額 で 三星 に次

ぎ第2位 の 財 閥 で あ る。 創 業 者 で あ る具仁 會 は1969年 に死 亡 し,彼 の 長 男 で あ

る具 滋 景 が そ の 地 位 を継 承 した が ,1994年 に は三 代 目の 長 男 で あ る具 本 茂 が グ

ルー プ会 長 にな った.

第5表 に示 した よ うに.LGグ ル ー プ の事 業 は,創 業 以 来 ,電 機 ・電 子 機 器

と石 油 化 学 関連 産 業 分 野 を両 輪 に し,活 発 な 多 角化 を 進 め て きた 諦。 そ の 事 業

2)LGグ ループの多角化については.LGの 成長過程を述べた以下の引用がよく物語っている。「
父と私が化粧クワームの工場を始めたのは1940年代末であった。当時は,ク リーム用の瓶に適

したブラスチ ック ・キャッブを供給できる企業がまったくなかった、そのため,私 たちぱブラス
チック事業を手がけねばならなかった。キャップの生産だけでは,プ ラスチック成型工場の経営
には十分ではなかったので,櫛,歯 ブラシ.石 鹸人れなども生産することになった.プ ラスチ.
ク事業が,扇 風機の羽や電話機ケースの生産へと導き,次 いでは電機 ・電子製品や通信機器生■
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第5表LGグ ループにおける事業 多角化 の歴史

業 種 1950年代 60年代 70年代 80年代 go年代

電機 ・電子 ・LG電子 ・LG情 報通信*

・LGMiCI・on

・1
、G精 密

・LG産 電

・1
、G半 導体*

・LG .Hitachi*

・i.(i・PhilpsLCD

・LGTelecom

・DACOM

化 学 ・

エ ネルギー

・1
.G化 学

・LG精抽

・LG精湘 賄*

・LG石油化学 ・LGガ ス

・LGSikron

・LGMMA

・1
、GEnergy

金 融 ・LG火 災* ・LG証 券 ・LGCapital

・LG投 資信託

・LG先 物

流 通
・1、G流 通

・1琳 一ムラ制 ゆ グ

・LG百 貨店

そ の 他 ・LG商事 ・L〔雌 設 ・LG金 属 ・LGAD

・LGEDS

注:*は 売却、合弁等によ り2002年 現在LGグ ルーブか ら系列分離 、

は 大 き く分 け て 「電 機 ・電 子 」.「化 学 ・エ ネ ル ギ ー」,「サ ー ビ ス(流 通 ・金

融)」 とい う.3部 門か ら成 り立つ 。

「電 機 ・電 子 」 事 業 は,1958年 設 立 の 「金星 社 」(現LG電 子)を 基 軸 と し

て,1960年 代 以 降,情 報 通 信,重 電 機,半 導 体.LCDな どへ の積 極 的 な多 角

化 で成 長 して き た。 そ の 中 で半 導 体 事 業 は1999年 に政 府 の い わ ゆ る 「ビ ッグ ・

デ ィー ル」 政 策 に よ っ て現 代 電 子 に 吸 収 ・合 併 され た。 他 方.「 化 学 ・エ ネ ル

ギー 」事 業 は精 油,石 油 化 学.ガ スな どへ の 多 角化 で 成 長 して きた 。 これ ら両

事 業 は関 連事 業 へ の 多 角化 とい う点 で は 同様 で あ る が,多 角 化 の度 合 い は 「電

機 ・電 子 」 部 門 の 方 が高 か った と言 え る。 ま た,「 サ ー ビス」 事 業 につ い て は,

＼産 へ と導 いた 、 プ ラ スチ ッ ク事 業 は,ま た,石 油 精 製 を 始 め る き っか け とな り,さ ら に タ ン カ ー

輸 送 会 社 も興 す 必 要 が 生 じた 、.石油 精 製 会社 が 支 捌、う保 険 料 だ け で,当 時 韓 国最 大 で あ った保 険

会 社 が 受 け取 る総 収 メ、の 半 分 以 上 に も あ が ・・た,そ の 結 果,保 険 会 社 を ス ター トさ せ る こ とに

な った 。 関 連 事 業 を 殻 階ず つ 加 えて 行 く 成 り行 きが,自 然 と 今 日あ る よ うなLGグ ル ー プ を

形 成 した 、,将)k,当 グ ルー プの 成 長 は,主 に 化学,エ ネ ル ギ ー.エ レ ク トロニ クス の 分 野 が 中 心

に な るだ ろ う,.化 学 ・事業 は,フ ァ イ ン ・ケ ミカ ルや 遺 伝 子 工 学 の 方 向 へ と拡 大 を 続 け るだ ろ う し・

エ レ ク トロ ニ クス 事業 は,半 導 体,光 フ ァ イバ ー 通信 、そ して,や が て は衛 星 通 信 の 方 向 へ と成

長 す る の で あ ろ う」9Dく)ng・KiKim.eds,,M`～"ロg8〃28'～`B8'卍'"`11身 ～`!～45物々"瓠 ご'o'～rR8``4f・聯'〆 ～

K、泥`",β ～躍',～献K。reaU!・iversityPress,1989,p.426か ら引 用P
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1980年代以降に流通 ,金 融などへの進出が活発に行われたが,グ ループ全体で

占める割合(売 上高比率)は それほど高 くない。

一方,株 式所有構造を見ると,LGグ ループの特徴は,「LG電 了・」や 「LG

化学」を中核に,ピ ラミッド型の構造を持 っていることが指摘できる。具会長

はグループ全体での持分率は低いものの,「LG電 子」や 「LG化 学」を通 じ

てグループ全体を統括するのである。

このように,LGグ ループは電子や化学など製造業が事業の中心を占め.そ

れぞれの分野では 「LG電 子」や 「LG化 学」といった中核企業が頂点に立っ

て,傘 下企業 とは親子関係に類似する企業間関係を持っている。中核企業は,

それぞれ傘下企業に対 して債務保証,部 品 ・完成品の長期供給契約を結んでお

軌 一個の 「事業統合体」の形で存在している。これは,ま さに.日 本でいう

「企業 グループ」という組織概念に近い3,。要す るに,LGは 複数の 「企業 グ

ループ」から成 り立つ 「企業集団」であると言えよう。

2経 営改革と取締役会の変化

このようにLGグ ループはグループ内の陳られた資源を多数の産業分野 に

分散する成長戦略を続けてきたわげであるが,1997年 の経済危機をきっかけに

財務 ・事業の両面で間題点を露呈することになる。とくに,1990年 代初以降,

いわゆる 「川上から川下への事業転換」,「世界化」といった戦略で進められた

様々な事業分野が業績を低迷させ,ま た,新 規事業の将来の見通 しも明るくな

い状況に陥ったのである「ひLGグ ループとしては,こ れまでの戦略を全面的に

見直さなげればならなかった。そ して,改 革の方向は.グ ループ全体の戦略的

意思決定能力と業務執行能力を高めることに求められた。

企業の組織能力は,二 つに分けて考えることができる。それは、戦略的意思

決定能力と業務執行能力である。これらが組織能力の両輪であり,企 業の競争

力の根源となっている。前者は,企 業を構成する事業の ドメインのあ り方や価

3)下 谷[19931133ページ。
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値創造の シナリオに関して意思決定する組織能力である。後者は,決 められた

企業戦略の大きな枠組に沿って,製 品開発や製造,営 業等の業務をとり効率的

に実施する能力である。

LGグ ループとしては,こ れら二つの能力を共に向上させる必要に迫 られた。

そのためには,経 営陣に対 してこれまで以上に厳 しいモニタリング ・システム

が必要であると考え,傘 下企業 とグループ両方の意思決定 システムの改革に乗

り山 した。もちろん,財 閥改革を求める外部からの圧力も強か ったが,改 革に

対する内部からの二一ズも無視で きない要因であったと言えよう。また,監 視

機能の強化 とい うのは,実 は.1990年 代初から標榜 してきた,い わゆる 「自律

経営 の推進」 というLGグ ループの経営理念とは背馳するものであ り,具 会

長のリーダーシップの発揮 といっても良いだろう。

ここでは,ま ず,傘 下企業における取締役会の改革について見ることにする。

当初は,取 締役会の活性化を目指 して.ア メリカ型の 「委員会(監 査 ・報酬 ・

候補推薦)制 度」の導入,「 取締役支援室」の設置,取 締役数の削減,社 外取

締役の導入等が検討されたが,結 局,全 面的な導入は実現できず,政 府の商法

改正に従 って取締役数の削減,社 外取締役の導人が推進された。

第6表 はLGグ ループの:主要企業17社 を対象に して社外取締役の導入状況

を調べたものである。2002年 末現在,LGグ ループ17社 の取締役は平均7、8人

であ り,そ のうち社外取締役は2、8人であった。社外取締役の出身を見ると,

社外取締役総数48人 の中で,大 学教授が20人(42%)で 最 も多く,経 営者9人

(19%),官 僚OB7人(15%),弁 護士4人(8%),そ の他8人(外 国人3人,

会計士2人,言 論人2人,元 政治家1人)で あった。次に,取 締役数の変化を

第7表 で見ておけば,1997年 末に8社 平均14.5人 であった取締役数は,2002年

末の時点では7人 にまで減少したことがわかる。

こうした改革によって取締役会で活発な議論が行われる基本的な環境は整え

られたが,取 締役会が本来の役割を取 り戻 したか どうかについては疑問である。

韓国企業における社外取締役制度の実効性については様々な実態調査がなされ
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第6表LGグ ル ー プ の杜 外 取 締 役(2002年 末現 在 〉

(335)73

取締役数 (人)

総数 杜外
社外取締役の出身

LG生 活健康 6 3 教授2,経 営者1

LG生 命科学 6 2 官僚OB1,経 営者1

LG石 油化学 9 2 経営者2
LG-CaltexGas 7 2 教授1,弁 護士1

LGEI 8 4 教授2,経 営者1,官 僚OB1

LG電 子 6 3 教授1.経 営者1,官 僚OBl

LG電 線 8 2 教授2

LG産 電 5 2 教授2
LGMiαon 8 2 教授1,経 営者1

LGTdecom 7 3 教授L外 岡人1.会 計士1

LG建 設 8 4 教 授2.弁 護 士1.官 僚OB1

LGCaplt&1 8 4 教 授i,外 国 人2,会 計 士1

LG投 資証券 8 4 教授2,弁 護⊥1.官 僚OB1

LG火 災海上保険 8 4 教 授1,弁 護 士1,P官 僚OB2

LGAD 17 2 教授2
LG商 事 6 2 経営者1,元 政治家1

LGHomeshOI)pin9 8 3 言論人2,経 営 者1

17社 平均 7.8 2.8 一

出所:『各社皐業報告書』200き年、

第7表 経済危機以降のLGグ ループ(卜 場企業)の 取締役数の推 移

危 機 以 前(1997年 末) 危 機 以 後(2002年 末)

LG-CaltexGas 11 7

LG電 子 17 6

LG電 線 17 8

LG産 電 14 5

LG建 設 17 8

LG投 資証券 14 8

LG火 災海上保険 15 81

LG商 事 11 6

8社 平均 14.5 7

出所:『 各社事業報告書』1998年 および2003年,
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ているが,ほ とんどすべては社外取締役の無機能化を指摘 している41、、LGグ

ループの状況を見ると,社 外取締役の40%が 大学教授であり,か れらは比較的

独立性の強い社外取締役 ということができるが,韓 国の風 上においては,経 営

者に対する監視者としてよりはむ しろ協力者 としての性格をもつ ものであると

推測される.社 外取締役の選任にあたっては.社 長をはじめとする経営 トップ

がほぼ完全に主導権を握 っている。取締役会における審議の状況を外部からう

かがうことは難 しいが,聞 き取 り調査によれば、案件の成案化率はほば100%

に近い。このことは,取 締役会が単なる追認機関としてしか機能していないこ

とを示唆 しているように思われる,、LGグ ループ各社においては執行役員か ら

構成される 「経営会議」が存在するが,こ の機関 も経営上の重要事項について

の実質的な最高意思決定機関とは言い難い。要するに,傘 下企業の重要事項に

関する最終決定権はLGグ ループの別のところにあるということである。

3LGグ ループにおける戦略的意思決定

1)LGグ ルー プの 意 思決 定 機 構

LGグ ル ー プ の最 高 意 思 決 定 機 関 は グ ルー プ会 長 で あ る具 会 長 が 直 接 主 宰 す

る 「金 曜 懇 談 会」 で あ る、,グ ルー プ全 体 の 組 織 体 と して は 他 に も 「社 長 団 会

議 」 や 「グ ル ー プ役 員 会 」等 が あ るが,こ れ ら は意 思 決 定 機 関 とい うよ り,会

長か らの グル ー プ経 営 方 針 の 伝達,外 部 講 師 に よ る講 演 会 等 に よ る情 報 共 有 が

主 な機 能 で あ る とい え よ う。 「社 長団 会 議 」 は 毎 月1回 開 催 され,メ ンバ ー は

傘 下 企 業 の社 長 とな って い る。 「グ ル ー プ役 員 会 」 は 毎 月1同 開 か れ て お り,

メ ンバー 数 は 約4()0人 にな る,,

さ て.「 金 曜 懇 談 会 」 は毎 月2回(第2週,4週 の 金 曜 日)定 期 的 に 開 か れ

て お り,グ ル ー プ全 体 の最 高 意思 決 定 機 関 と して 存 在 して い る 。 同会 議 の構 成

メ ンバ ー を 見 る と,グ ルー プ会長 を は じめ10人 程 度 とな って い る。 具 ・許 の両

フ ァ ミ リー を代 表 す る グ ル ー プ 会長,LG精 油 の 会 長(許1『 秀),構 造 調 整 本

4)た と身ば,朴12001)1,金[200〔)],サ長[2002]な どがある,,
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部の本部長(社 長)等3人 は必ず参加 しており,他 の参加者は議案によって決

められるが,LG電 子の会長,LG化 学の会長,LG証 券の会長,当 日の報告

者(系 列企業の社長および事業本部長)等 がその対象となっている。メンバー

構成員の面々を見てもグループの最高意思決定機関として遜色がないといえよ

う。)

そ して,「金曜懇談会」の補佐機構として 「構造調整本部」が存在する。「構

造調整本部」は,経 済危機以前に存在 した 「会長室」 という機構の名称を変更

した組織であり,以 前の 「会長室」と同様 に法的地位のない非公式の存在であ

る。また,経 済危機以降.政 府による強力な財閥改革によって組織や人員の縮

小を余儀なくされ,そ の役割は大きく縮小 した。たとえば.組 織ゐ面では調査

部門がなくな り調査機能は傘下の 「LG経 済研究所」や外部のコンサルティン

グ会社に移行 した。人員の面でも以前の100～130人 から50人程度にまで減少 し

た。2002年 現在,「構造調整本部」の組織構成を見ると,杜 長1人.副 社長4

人,6チ ーム(人 事,財 務,経 営支援,新 事業開発,監 査,広 報),職 員50人

規模であ り,同 本部の職員はすべてグループのメンハー企業からの派遣によっ

ている、一、

2)戦 略的意思決定プロセス

では,は た して 「金曜懇談会」はどのようなメカニズムによって同グループ

の最高意思決定機関としての機能をもっているのか、まず,「金曜懇談会」に

報告される主要な案件を見ると次の通 りである。

第1,各 社の巾 ・長期経営計画の審議である。各社において中 ・長期経営計

画は,5ヶ 年計画として作 られており,中 ・長期経営計画の決定に至るまでの

プロセスは,経 営企画部,戦 略企画部といった名称の部署が宅管 し,事 業部や

財務 ・経理部 との調整を経た上で,経 営会議で審議 ・承認されることになる、

ほとんどすべての系列社は,こ の段階でその結果を構造調整本部に報告するこ

とで中 ・長期経営計画の立案が終了するが,電 千 ・化学など中核企業の場合に

は 「経営会議」で承認された中 ・長期経営計画は.ま た,「金曜懇談会」に報
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取締役 会へ の投資案上程基準(例)

新規 および増設投資

・国内 二総資産 の1%以 上

・海外;1 、000万ドル以上の増資 および出資

増資 および出資

・国内=資 本金 の】0%以 上(子 会社 の設立 の場合 は全額)

・海外 二1,000万 ドル以上.3年 以上連続赤字法 人の増資

その他

・総資産の1%以 上 の営業譲渡

・資産総 額の0 .5%以 上の資産売却

・5,000万 ドル以上 の海外事業

注:電 子 ・化学 ・商事 ・流通等の主要企業のケース,、

告することが普通である。

第2,年 間実績 と計画の報告である.製 造業に属 している系列各社は12月決

算であり.各 杜の社長は1年 間の経営実績をまとめ,同 会議に報告する。これ

を 「業績報告会」と呼び,主 要 メンバー企業はこの場で一年問の経営成果を報

告 し,評 価を受げるとともに評価によって各社 レベルの賞与の比率が定められ

る、♪

第3.傘 下企業における新規投資および増設投資,出 資,事 業の売却等の中

でグループ次元での戦略的意思決定を要すると判断される案件についての審議

である。第8表 はグループ主要企業の取締役会で審議する投資案の上程基準を

示すものであるが.ヒ の基準に該当するすべての案件が同会議を経るわけでは

必ず しもない。

ここで同会議の事務局のような役割を果たす機構が前述の 「構造調整本部」

である.「構造調整本部」は常に傘下企業との情報交換を通 じて案件を選別 し

ており,傘 下企業の戦略企画部門が作成 した報告書を事前に検討する。「構造

調整本部」の主な役割は,こ の段階で傘下企業からの報告書を厳密に検討 し,

別の報告書を作成 して具会長に報告する。このことは二つのことを示唆す るよ

うに思われる。一つは,「構造調整本部」の役割は.一 般に知られているよう
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第1図LGグ ルー プの 戦 略 的 意 思 決 定 ブ ロ セ ス

取 締 役 会
取締役会 メンバー

と して参与

@
;
1

CE。1蟻 結(情 報提供)経 営 会 議

(339)77

画 事 業 部

出所:関係者とのインタビューにより作成。

にグル・一プ全体の青写真を描 くという役割より,傘 下企業の経営を厳 しくモニ

タリングす る役割が重要になってきたことである。もう一つは,「構造調整木

部」は傘下企業の声よりも外部か らのア ドバイスに耳を傾け,第 三者の立場で

傘下企業の経営をチェックする役割を担っている。これは 「金曜懇談会」の性

格を間接的に現わすものであろう。つまり,「金曜懇談会」はグループ全体の

長期戦略に基づいて系列各社の主要な経営戦略をチェックする機能を持ってい

る,と いうことであろう.こ の点からすると,同 会議は株主としての立場から

経営者を監視する取締役会と全 く同 じ機能を持 っているといっても良いであろ

う.

最後に,戦 略的意思決定 プロセスの中で同会議が最高意思決定機関としてど

のように位置づけられているのかついて見てみよう。第1図 はそのプロセスを

概念花 した ものである。前述したように,系 列各社の審議を通った議案は取締

役会に上程される前に同会議の承認を得なければならない。このような意思決

定プロセスが立てられたのは1990年代初であるが,当 時は 「政策委員会」とい

う機関が今日の 「金曜懇談会」と同じような役割を果たしていた。



78〔340)第172巻 第4号

以 卜,LGグ ループの戦略的意思決定プロセスについて考察 したが,コ ーボ

レー ト・ガバナンスと企業の戦略的意思決定能力の観点から見ると,こ のよう

なプロセスはメリットとデメリットの両面か ら分析することができよう。まず,

否定的な側面 としては,オ ーナーの独善的な決定が行われる恐れがあることを

指摘できる。つまり.少 数株主,機 関投資家,従 業員など他の利害関係者の利

益に反する意思決定が行われ,彼 らの権利が損なわれる可能性は常に潜在す る

ということである。肯定的な側面としては,プ ロセス運営のや り方次第によっ

て企業の戦略的意思決定能力を高めうる可能性が高いことである、・このための

前提は,LGグ ループの事例で も見るように,意 思決定のプロセスの中で第三

者のア ドバ イスが飛び込めるようなメカニズムを作 ることであると考えられる。

すなわち,内 部における技術,財 務,事 業といった職能部門の専門家のみなら

ず,外 部の専門家の意見をも含めて綜合的な判断ができるような体制を備える

ことが重要であろう、,

む す び

本稿 で は,主 と して経 済 危 機 以 降 に お け る政 府 の コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス

改 革 を 受 け,韓 国 の財 閥 の経 営 システ ムが ど の よ うに変 化 して い るの か に つ い

て,LGグ ルー プの例 を取 り上 げ ,そ の実 態 を検 討 した。 政 府 の改 革 措 置 は た

しか に ア ン グ ロ サ ク ソ ン ・モ デ ルに 接 近 す る も ので あ り,財 閥 の コー ポ レー

ト ・ガバ ナ ンス構 造 も外 形 的 に は そ の方 向 へ 転 換 して い る よ うに見 られ る 。 し

か しなが ら,大 手 財 閥 の ガバ ナ ン ス構 造 の 実 態 を探 って 見 る 限 り,政 府 の改 革

の 目標 とは必 ず しも一致 しな い こ とに十 分 留 意 す る必 要 が あ るよ うに思 わ れ る。

そ の第1は.LGグ ル ー プ の事 例 か ら明 らか で あ る よ うに,オ ー ナ ー一 族 の

事 業 に対 す る コ ミッ トメ ン トの強 さ は依 然 と して 残 って い る,,ま た,オ ー ナ ー

が 中核 企 業 を通 して 系列 会 社 を支 配 す る所 有 構造 も変 っ て い な い。 オ ー ナ ー一

族 は ピ ラ ミ ッ ド型 の所 有 構 造 の枠 組 の 中 で傘 下企 業 の主 要 な意 思 決 定 プ ロ セ ス

に深 く関与 して お り,ま た,関 与 の 度 合 い は経 済 危機 以 降 さ らに強 くな って い
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るともいえる。このような傾向が,LGグ ループだげで見られる特殊なケース

であるかどうかについては断言で きないものの,多 かれ少なかれ他の財閥にも

そうい う傾向はあると推測される。

第2,た だ し,オ ーナー一族室導の意思決定システムが韓国財閥の前近代的

経営の表象であり,企 業の競争ノJを弱める元凶であると断言していいのかどう

か,と いうことについては一概に言えない側面があると考えられる、、企業の競,

争力の観点で韓国財閥のコーポレー ト・ガバナンスの問題を議論する場合,肯

定的影響あるいは否定的影響に関する実態分析が重要であろう。

これまで見てきたよ うに,IMF経 済危機以降に韓国政府が推進 して きた

コーポレー ト・ガバナンス関連の諸政策は,財 閥の所有 ・経営面での閉鎖性を

克服するため社外取締役制度など英米型のコーポレー ト・ガバナンス改革策を

施行してきた。ただ,財 閥におげる運営の実態から判断するとその影響は必ず

しも肯定的とは言い難い。祉外取締役の導入にも関わらず取締役会の形骸化と

いう問題は依然 として存在 しているし,今 後の活性化 も期待 し難い状況にある。

要するに,韓 国財閥のコーボレー ト・ガバナンス上の問題は制度的な接近だ

けでは解決できない側面があると考えられる。最近,LGグ ループは2003年4

月1Uか ら 「持株会社」を設立 し,韓 国の上位財閥の中では最初に持株会社制

度を導人した。これはある意味で新 しいコーポレー ト・ガバナンス構造を目指

した大きな実験であるように評価される。 しかし.持 株会社の設立によって,

韓国財閥のコーポレー ト・ガバナンス上の問題が解消するとは考えられない、

「持株会社」の出帆により,こ れまで見たLGグ ループの意思決定 システム

が大きく変化 したという情報も入っていない。む しろ,子 会社に対する監視 シ

ステムが もっと厳格に施行される兆しが見える状況である。いずれにせよ,持

株会社のこれからの運営実態がどうなるかは興味深い ものであ り,そ れについ

ては今後の課題にしたい。
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