
「奈良大学情報処理センター年報Nα6」

金融機関 の株式所有状況 と融資動 向の分析

生命保 険会社 を中心 と して
一検証:株 式会社 「日本」*一
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1.は じめ に

本稿で は、金融機関、 そのなかで もとくに生命保険会社各社が、 その潤沢 な資金 を

用 いて、株式 の所有 と長期性 の資金の融資 につ いて、 どのよ うな行動 を とって きてい

るかを、 日本開発銀行が作成 した 「開銀 企業財務 デー タバ ンク」 のデー タに もとつ い

て明 らか にす る。本稿で取 り上 げる生 命保険会社 は、っ ぎの20社 で あ る。
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この20社 が、東京 ・大阪 ・名古屋証券取引所 の1部 および2部 市場 に上場 してい る

会社 につ いて、 その会社 の株式 をどの程度所有 し、 その評価額が どの程度 であ り、 ど

のよ うに変化 して きて い るか を明 らか にす るとともに、長期性 の資金 の融資 の変化 を

見 てゆ く。 それは、潤沢 な資金 の運用先 として、株式 の所有 と融資 が どのよ うに組 み

合 わ されてい るのか を見 るための第一段階 とな るものであ る。 さらに、 この生命保険

会社各社 の中で、 日本生命 の大 きさを浮 き彫 りにす る。 この分析 によ って、生命保険

会社 のわが国金融界 におけ る重要 な地位、 および、生命保険会社 の株式 の所有 と融資

にともな う収益構造 の一端 が明 らか にな るとともに、 わが国経済 の今 日陥 ってい る リ

セ ッシ ョンの状況 を も照 らし出す ことにな るであろ う。

2.分 析 の方法 と対象

本稿 で は、 「開銀企 業財 務 デ ー タバ ンク」 の うち、 個別 決算 デ ー タの 「財務 諸表

(A)」 と 「会社概況情報(B)」 を用 い、 この二 っの データベ ースを マ ー ジ し、 必要
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なデー タを取 り出 して利用 して いる。 「財務諸表(A)」 は、1956年3月 以 降、 「会社

概況情報(B)]は 、1982年3月 以 降、 デー タを収録 して いる。本稿 で は、「会社概況

情報(B)」 の データを利用 す るため、82年3月 か ら93年 まで の個別 会社 のデ ー タを

用 いて分析用の集計 データを作成 したD。

まず、株式 の所有 につ いて は、株式所有 の全体 の状況 を明 らか にす るために、株式

の所有者別 の所有比率 に もとつ いて、 「政府 ・地 方公共団体(以 下 、 政府 と略 称)」、

「金融機 関」、 「証券会社(以 下、証券 と略称)」、「その他 の法人(以 下、 その他法人 と

略称)」、「外 国法人等(以 下、外 国 と略称)」、 「個 人 その他(以 下 、 個人 と略称)」 の

6分 類の もとに、 その所有株式数 を集計 し、最 高株価、最低株価 および平均株価を用

いて その評価額 を算 出 し、集計 デー タを作成 した。 次 いで、個別 の金融機関 の株式所

有 につ いて は、「十大株主」 の所有比率 に もとつ いて集計 デ ー タを作成 して い る。 上

記 の生命保 険会社20社 が、個別会社 の十大株主 の中 に現れ た場合 に、 その所有比率を

知 る ことがで きる。 その情報 を利 用 して、個別 に各生 命保険会社 の株式 の所有 につ い

て の状況を知 るデー タを得 るとと もに、集計 デー タとして、上記20社 が十大株主 にそ

の会社名が現れて いる場合 に、その デー タを集 計 し、分析用 デー タを作成 した。株式

の評価額 につ いて は、上 の全体 の場 合 と同様 に算出、集計 した。 したが って、生 命保

険会社20社 が所有 して いるすべての株式 につ いて、 その株式数 と評価額 を明 らか にす

るもので はないけれ ど も、個別 会社 の十大株主 による株式 の所有比率が、 ほぼ40%以

上で ある現状を勘案 すれば、 その多 くの部分 を明 らか にす る ことがで きて い ると考え

られ る2)。

っ ぎに、長 期性 の資金 の融資額 につ いて は、個 別会社が公表 して い る 「長期借入金

明細表」 に もとつ いて、上記生命保 険会社 ごとに集計を行 い、 それ をさ らに生命保険

会社全社 につ いて集計 した。 また、金 融機 関全体 の融資額 につ いて も集計 した3)。

以上 の集計 デー タを、全体、1部 市場上場会社(以 下、1部 上場 と略称)、2部 市

場上場 会社(以 下、2部 上場 と略称)、 製造業 全社 、製造 業1部 上 場、 製 造業2部 上

場、非製造業全社、非製造業1部 上場、非製造業2部 上場 の9分 類 の もとに作成 して

いる。 けれ ど も、本稿 で は、 その うち、全体、全社 を除 く、製造業、非製造業、1部

上場、2部 上場 の区分 に もとつ く4分 類 を分析対象 と し、 その集 計結果 を グラフ化 し

て いる。

3.金 融機関における株式所有の全体的な傾向と融資動向

1982年3月 以 降、今 日まで、 バ ブルを経 て、平成不況 といわれ る経済状況 の下 で、

株式 の所有 関係 は、 どの ように変化 し、その所有す る株式 の評価額 は、 どのようになっ
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て きてい るのであろ うか。 まず、政府、金融機関、証券、 その他法人、外国、個人 が

どの ように株式 を所有 して きたか を、 デー タによ って明 らか に してお く。所有株式数

およびその所有比率 の変化 は、FIG.1～FIG.8の グラフによ って示 され てい るとお り

であ る。

これ らの グラフか ら明 らか なよ うに、株式総数 は、右肩上 が りにたえず増加 して き

てい る。 とくに、非製造 業2部 上場 にお ける増加 が最近 で は著 しい。 けれ ど も、株式

数 の絶対数 は、1部 上場 が圧倒 的 に多 く、2部 上場 にお ける株式数 は発行済株式数 の

全体の5%程 度 に過 ぎな い。 また、非製造業2部 上場 にお ける株式数 は、圧倒 的 に少

ない。

所有比率 はどの よ うにな ってい るかを見 ると、 まず 目に付 くのが、1部 上場 にお け

る金融機 関の所有比率 の高 さであ る。1部 上場 にあ って は、製造業、非製造業 に関係

な く、金融機関 が、圧倒 的に高 い所有比率 を示 してい る。つ ぎに高 いのが、個人 であ

る。 けれ ども、個人 の所有比率 は、一貫 して減少傾 向にあ ることが よ くわか った。 そ

れに対 して、 その他法人 の所有が ほぼ同 じ程度 に継続 してい る。けれ ども、92年 以降、

わずかではあ るが減少 して きて いるので ある。 この原因 の解明 は、今後 を待 たなけれ

ばな らない。金融機関 の所有比率 も、 ピー ク時 の89年 、90年 に比較 して、 わずかで は

あ るが、減少傾向 にあ る。 それ に対 して、増加 して きて いるのが、外国 の所有比率で

あ る。84年 にほぼ10%で あ った外国の所有比率が、93年 にはそれ と同 じ程度 に増加 し

て きて い る。発行済株式数の絶対数が増 加 して いる ことを考慮すれば、 その割合 の増

加 は、 それだ け多 くの株式数 を外国法人が所有 して いる ことを意味 して いる。

ところが、2部 上場 にお いて は、金 融機 関の所有比 率 は、20%程 度 にとどま って い

る。 とくに、製造業 にお いて は低 い。 けれ ど も、確実 に所有の比率を高めてきている。

それ に対 して、 その他 法人 や個人 の所有比率 は高 い。製造業 で は、 その他 法人が45%

近 くも所有 してお り、個人 は減少 しっっあ るが30%程 度 とな っている。興味深 いのは、

93年 には、個人 の所有比率 が上昇 してい ることであ る。 また、非製造業 で は、 その他

法人の所有比率 が上昇 して きてお り、40%程 度 に までな ってい る。個人 の比率 は減少

して きて いる。創業者 が所有 す る株式 を手放 してい ると考 え られ る。

この よ うに、金融機 関 は、株式 の所有 について も、 わが国の経済 システムにおいて、

非常 に大 きな役割 を果 た してい ることが明 らかにな ってい る。 それで は、 このよ うな

所有比率 とな ってい る株式 につ いて、 その評価額 は、 どのよ うにな ってい るのであ ろ

うか。 その結果 はFIG.9～FIG.12、 お よ び、FIG.17～FIG.20の グ ラフに示 されて い

る。

最高株価 の絶対額 を集計 したFIG.9～FIG.12に よれば、87年 に株価 が上 昇 し始 め

て いることがわか った。87年 か ら90年 が、 いわゆ るバ ブル期 であ った ことが一 目瞭然
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であ ろ う。 と くに、90年 はその ピ0ク に達 してい る。 ところが、 唯一一例 外が存在 して

いることがわか った。非製造業2部 上場 の場合 には、91年 にその評価額 は ピークに達

して いるのであ る。1年 後 まで、 バ ブルが残 って いた ことになる。 この事実 は、今後

解明す る ことが必要 な、非常 に興 味深 い問題 で ある。 また、バ ブルの到来が、1部 上

場 の場合 ほど明瞭で はな く、90年 に突然株価 が上昇 して い る。 この結果か ら見 て、2

部上場 の場合 には、1部 上場 とはバ ブルの時期が少 しず れてい るとい うことがで きる

であろ う。

1部 上場 の場合 には、91年 に大 き く株価 を下 げてい る。 その影響度 は、2部 上場 よ

りもはるかに大 きい。 さらに、92年 、93年 と株価 は下 が り続 けてい る。株式総数 は増

加 してい るにもかかわ らず、評価額 は下 が り続 けてい る。 これ は、1部 、2部 ともに

共通で ある。今 日の苦 しい状況 が、如実 に現 れて いる。 そ して、株価 が下 が るにつれ

て、外国 の所有比 率が増加 して きて いる。

それに対 して、最 低株価 で評 価 した場 合 には、最高株価 ほどの特異 なケースは見 ら

れない(FIG.17～FIG.20)。 そのなか にあ って、非製造業 に お け る2部 上 場 の場合 に

は、91年 、92年 ともにそれ ほど大 きな落 ち込 みが見 られないのであ る。 この点 の解明

も今後必要 とな る。

最低株価 によ る評価 において も、 そのバ ブル期 の姿 は、 明瞭 であ る。2部 上場 にお

いて は、株価 の低落 が少 なか った といえ るが、 それで も、確実 に下落 してい るのであ

る。1部 上場 の場合 に は、93年 におけ る評価額 は、 バ ブルの最初 の年87年 の評価額 を

超え ることはで きないが、2部 上場 にあ って は、 まだ1989年 の評価額 を保持 している。

2部 上場 に対 す るバ ブルの影響 は1部 上場 ほど大 き くはなか った といえ る状況で あろ

う。

この よ うな絶対額 の変化 の 中で、 各 所有者 別 の株 式 の評 価 額 の比率 は、FIG.13～

FIG.16、 お よび、FIG.21～FIG.24の グ ラフの よ うにな って いる。

最高株価 の場合(FIG.13～FIG.16)と 最低株価の場合(FIG.21～FIG.24)、 ともに、

金融機関 の所有株式の評価 にお いて、2部 上場 におけ る91年 に比率 の増加が見 られる。

また、1部 上場 において は、87年 のNTT株 の上場 に ともな う影響 で、政府 の比率 が

急増 し、金融機関 の比率が急減 して い る。 その後、 このNTT株 はく所有比率 の推移

か ら、金融機関 とその他法人が買 い取 ってい ることが わか る。2部 上場 において も、

金融機関 の比率 は増加 を続 けてい ることが明 らか にな ってい る。評価額 において も、

金融機 関の重要性 と全体 に対す る影響度 が、大 きい ことがわか る。 この ことを、 さ ら

に明 らかに してい るのが、発行済株式数 との対比 を含 む、金融機 関所有株式数 とその

評価額 を示 したFIG.29～FIG.34で あ る。 この グ ラフか ら明 らか な よ うに、1部 上 場

に対 す る金融機 関の株式所有 は、89年 を ピー クと して下 が って きて いるとはいえ、50
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%近 い発行済株式 を所有 してい ることにな る。評価額 で も45%程 度 を 占めて いるので

ある。 まさに、株式 の金融機 関に よる機 関所有 が問題 にな る状況 であ ろ う。金 融機 関

が所有す る株式 は、圧倒 的 に1部 上場、製造業 の株式 が多 い。 それ に対 して、長期 資

金 の融資 は、FIG.49か ら明 らかなよ うに、1部 上場 の会社 へ の融資 額 が多 いが、 と

くに非製造業 に対 す る融資 が多 くな ってい る。 そ して、91年 、所有株式 の評価額 は減

少 し、 融資額 は増加 してい る。株式所有 と長期資金 の融資 での この ような動 きは、何

故、 どの ように して生 じたのであろ うか。 この点 の解 明 は今後 の重要 な課題 であ る。

この よ うな状況 にお いて、金融機関 と しての上記 の生命保険各社 は、 どの ような位 置

にあ り、 どの ような行動 が見 られ るのであ ろうか。 っ ぎにそれを見 てゆ きた い。

4.金 融機関における生命保険会社各社

先の20社 の生命保 険会社 が金融機関 において どの ような位 置にあ るのかを見 るため

に、株式総数、所有株式 の最高株価 での評価額、所有株式 の最低株価 での評価額 の絶

対額、お よび、 それぞれが金融機 関全体 の中で、 どの ような比率 とな って いるかを分

析 した結果 が、 グラフFIG.35～FIG.40の6図 であ る。

株式総数 につ いて は(FIG.35～FIG.36)、 生命保 険会社20社 で、 その所有 株式 数 は

たえず増 え続 けて いる。 と くに、89年 以 降 は、1部 上場 についての株式 の保有 が増 え

ている。 これを金 融機 関全体 の中で見 た場合、1部 上場 の場合、82年 には、製造業22

%程 度、非製造業23%程 度 であ り、製造業 は89年 まで、非製造業 は90年 までその比率

は下が り続 けて いるが、91年 以 降、 また増加 し、93年 には、製造業19%、 非製造業18

%程 度 になって いる。89年 以 降 は、製造業 の比率 が非製造業 を上 回 ってい る。生命保

険会社全社 の この集計値 は、十大株主 に現 れた数字 だ けを集計 して いるため、小 さ く

現れて いる。 それで も、金融機 関の業態 を、都市銀行、地方銀行、第二地方銀行、信

託銀行、損 害保 険会社、政府 関連金融機 関等 に区分 すれば、生命保 険会社 は、 その中

で、株式所有 につ いて十分 に大 きな ウエイ トを 占めて いる。 ところが、2部 上場 につ

いて は、 その比 率 は、1部 上場 に比 べて小 さ く、 また、徐 々 にその比率 が減少 して き

ている。 けれ ど も、 その減少傾 向 に も、1部 上場 の場合 ほどの大 きな変化 は見 られ な

い。 また、2部 上場 にあって は、製造業 にお ける所有 の比率 が高 い。93年 には少 し上

昇 して いるが、91年 、92年 には、製造業14%、 非製造 業11%程 度 で ある。 この結果か

ら、株式 の所有 に関 して は、生命保 険各社 は、1部 上場 の会社 の株式 を所有す る こと

をその株式所有 の中心 にお いて いるとい うことがで きる。 これ は、他 の金融機関 と同

じ傾 向で あるけれ ど も、他 の金 融機 関が89年 、90年 を ピークと して1部 上場会社 の株

式 の所有 を増や して きたのに対 して、生 命保 険会社 は、91年 以降 も変 わ らず所有株式
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数 を増加 させて いる点 が異 な る。

その株式 の評価額 にっいて は(FIG.37～FIG.40)、 グ ラフか ら明 らか なよ うに、90

年 を境 に、評価総額 は猛烈 に減少 して いる。最高株価 で評 価 した場合、93年 には、90

年の ほぼ50%に な って しま ってい る。最 高株価 と最低株価 での評価額 の 差額 が90年 に

は16兆 円 ほどであ ったが、93年 に は、6兆 円程度 に減少 して いることか ら、最高株価

と最低株価 の差 が小 さ くな り、株価 の変動 が少 な くな っていることがわかるとともに、

最低株価 によ る評価 で も、30%程 度 の評価額 の減少 が見 られ る。87年 か ら始 まってい

るバ ブル は、90年 に ピー クに達 し、その後 の3年 間で、評価額を大 きく減少 して しまっ

て いるのであ る。金融機関全体 の中で これを見てみ ると、製造業 の1部 ヒ場 について

は、生命保険会社各社 の保有す る株式 の評価額 が占め る比率 は、株式 類 つ占め る比率

ほど大 き くはない。2部 上場 につ いては、株式数 の場合 とほぼ同 じあ る ,非 製造業 に

ついて は、1部 上場 は、 ほぼ株式数 と同 じ比率、2部 ヒ場 について は、 評価額 のほ う

が高 い比率 とな っている。 この事実 は、多 くの ことを物語 って くれてい る。株式 の所

有 の仕方 につ いて、 さ らに詳 しい分析が必要で あろ う。生命保険会社各社 を含 め、金

融機関 の持っ株式が、製造業 ・非製造業 の1部 上場 の会社 の株式 に集 中 してお り、90

年 までは、全体 の株式数 の増加 の中で、相対的 に低 い評価額 とな り、比率 の減少が見

られ る。 それ に対 して 、90年 以 降、株式数 の増加 と ともに、相対的 に比率 は ト昇 して

きている。 そのなかで も2部 上場 の会社 の株式 につ いて は、90年 にけ、 と くに非製造

業 の比率 の落 ち込みが大 きい。

以上が生命保険会社 各社 の株式所 有の実 態で あるが、 それ に対 して、生命保険会社

各社 の長期性 資金の融資額 につ いて は、FIG.50～FIG.51と な っている。 このグ ラフか

ら明 らか なよ うに、長期性 資金 の融資 は、1部 上場 会社 に集中 している。 この傾向 は、

他の金融機 関 よ りもは るか に強 い ものであ る。 と くに、非製造 業1部L場 の会社への

融資額 は、製造業1部 上場 の2.5倍 強 にもお よん で い る。 非 製造 業が融 資の対象 と し

て、非常 に 「お い しい」 もの とな ってい るのであ ろ うか。 なぜ この よ うな集中が生 じ

て いるのかを今後 明 らかに してゆ く必要 があ るであ ろう。非 製造 詫へ つ融資 にっいて

は、91年LJ降 、金融機関全体 の中での生命保険会社 の融資額 の比率 はnき く上昇 して

きて いる。政府 関連 の金融機関 が非製造業1部 上場 への融資額 で最 高の比率 を 占めて

いるけれ ども、 そのっ ぎが生命保険会社 とな ってい る。非製造業1部 一L場への全融資

額 に対 して、生命保険会社各社 が占め る比率 は、17%強 であ る。 なお、製造業1部 に

っ いて は、21%程 度 であ る。長期性資金 の融資 につ いて も、生命保険 会社各社 の行動

は、大 きな影響力 を持 ってい る。 この比率 の増加が現 れ るの は、牛命 保険会社 の場合

にも、91年 か らであ り、 ち ょうど、バ ブルが は じけて、株式 の評 価額 が減少 し始 めた

の と同時期で あ る。
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この よ うな生命保 険会社各社 の中で、 と くに強大 な会社 であ る日本生 命 につ いてみ

て ゆきた い。 日本生命 が、 どのよ うに強大 であ り、 図抜 けて いるのか、 それを、 株式

の所有 と融資動 向の中か ら探 ってゆ く。

5.金 融機関 と しての 日本生命

日本生命 とい う会社が、株式 の保有 と長期性資金 の融資 について どのよ うな行動 を

とって きてい るか は、FIG.41～FIG.48お よ びFIG.52～FIG.54の グ ラフによ って明 ら

かにな ってい る。 これ らの グラフか らわか るよ うに、 日本生命 は、20社 の生命保険会

社各社 の中で、図抜 けて大 きな影響力 を持つ会社で あ る。株式数、評価額 ともに、生

命保険会社各社 の合計 の30%以 上 を占めて いる。 とくに、所有株式数 につ いては、 た

えず増加 して いるが、1部 上場 の会社 、 それ も、製造業 の会社 の株式 の所有数が きわ

めて多 い。非製造業 の1部 上場 の会社 の所 有株式 数 は、製造業1部 上場 の40%程 度で

あ る。製造業 、非製造業 と もに、 その所有株式数 は、生命保険会社 全体 の中で、 ほぼ

30%の 比 率を 占めて いる。 いか に大 きな会社 で あるかがわか る。1部 上場 の会社 の株

式 につ いて は、生命保 険会社全体 で金 融機 関全体 の20%弱 を所有 して いる ことか ら、

日本生命 は、金 融機 関全体 の6～7%の 株式 を所有 し、 日本 の上場会社 の発行済株式

全体の、3%程 度 を所有 してい る(FIG.42～FIG.44)。 この よ うに巨大 な株 式 を所有

す る会社 は、他 には見 あた らない。 このよ うな所有株式数 に対 して、 その評価額 は90

年(最 高株価 で13兆5千 億 円弱、最低株価 で8兆 円弱)を ピー クと して、所有株式数

は増加 してい るに もかかわ らず、91年 以降 は減少 し、93年 に は、最高株価で7兆 円強、

最低株価 で4兆8千 億 円程度 にな ってい る。50%近 い減少 であ る。 このよ うな評価額

の減少 に もかかわ らず、生命保険会社全体 に占め る日本生命 の保有株式評価額 はほぼ

30～36%で 、株式数 の場合 とそれほ ど大 きな差 は見 られない。評価額 で見 た場合 も、

金融機関全体 の中で、1部 上場 につ いては、約6～7%、 発行済株式全体 の3%程 度

を 占めてい ることは、株式数 の場合 と変 わ らない。

株式 の所有 につ いて このよ うな行動 を とって い る日本生命が、長期性 の資金 の融資

について採用 して い る行動 の結果が、FIG.52～FIG.54で あ る。長期性 の資金 の融資額

については、86年 を底 として、徐 々に増加 して きて いたので あ るが、91年 以降急激 に

増加 して いる。 とくに1部 上場への融資額が増加 して い る。 それ も、非製造業 に対す

る額が大 きく伸 びて いる ことに注 目 しなけれ ばな らないで あろ う。融資額 の在高が93

年 には2兆 円を超えて いる。 その うちの70%程 度が非製造業1部 上場 の会社へ の融資

である。製造業1部 上場 の会社 への融資 も増加 して きて いる。相対的 には、 その増加

率 の方が非製造 業の場 合 よ りも大 きい。金 融機 関全体で見 た場合 には、 日本生命 の1
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部上場 の会社 への融資 の増加額 は相 当 に大 きな比 率 とな って い るが、生命保険会社全

体 で見 る限 り、生命保 険会社各社 の1部 上場、 と くに非製造業 の会社へ の融資額 の増

加が大 き く、 日本生命 の融資額 の比 率 は、む しろ低 くな って きてい る。生命保険会社

全体が、非製造 業1部 上場 の会社 に融資 を増加 させて きてい る実態 を うかが うことが

で きる。長期性 の資金の融資 につ いて も、 日本生命 は、1部 上場会社 については、生

命保険会社全体 の融資額 の20～25%、 金融機関全 体 の、4.5%程 度 を 占めて い る。 長

期性資金 の融資 において、1部 上場 の会社 につ いて の金融機関全体 の中での 日本生命

の ウエイ トは91年 以降、 さ らに増 して い る。2部 上場 の会社 について は、少 しずつそ

の ウエイ トは減少す る傾向 にあ ることが わか った。

なお、生命保険会社各社 および 日本生命が、株式 を所有 してい る会社数(十 大株主

に現 れた会社数)と 資金 を融資 してい る会社数 のデー タを グラフに してお く(FIG.55

～FIG .58)。 この グラフか ら明 らか なよ うに、2部 上場 の会社 数 はか な り多 い けれ ど

も、所有株式数 も融資額 も小 さい。1部 上場 の会社数 は、所有株式数 と融資額 の大 き

さに比 べれば、相対的 に少 ない。 また、株式 を所有 してい る会社数 は増加す る一方で、

融資会社数 は、88年 、89年 が最低 で、90年 以降増加 して きて いる。 と くに、1部 上場

の会社 への融資 が圧倒 的に多 い。大 きな会社 の株式 を多 く持 ち、大 きな会社 に多 く貸

す、生命保 険会社各社、 日本生命 の行動 は、 これに集約 す ることがで きる。

6.む す び

株式会社 「日本」 を検証 す る過程 で、金融機 関の株式 の所有 と長 期性 資金 の融資 の

動 向 につ いての情報 を得 ることがで きたので、 ここにその一部 を簡 略 に分析、紹介 し

た。本稿 で は、全体、金融機 関、生命保 険会社 とい う関係 の もとで、生命保険会社 を

め ぐる株式 の所有 と融資動 向 につ いて明 らか に して きた。生 命保 険会社 は、金融機関

として、その膨大 な資金 を、株式 の所有 と資金 の融資 に向 けて いると考え られ るけれ

ど も、その実 態 は、想像以上 に大 きな影響 力を持 っ もので ある ことがわか った。 と く

に1部 上場 の会社 につ いて は、株式 の所有、 資金 の融資 と もに30%程 度が生命保険会

社 によ って牛耳 られて いることがわか った。 それが、今 日の 日本の経済 の現状であり、

生命保険会社の収益 の源泉 とな って いることがわか る。 日本生命 も生命保険会社 とし

て 巨大で あるとい うことが、 あ らためて実感 で きるところで あろ う。その所有株式数、

評価額、 そ して、長 期性 資金の融資額 は、 きわめて大 きい。

今後、 さ らに、他の業態の金融機 関 につ いて も分 析 を進 める ことによ って、1991年

には、所有株式 の評価額 の減少 とと もに資金 の融資額 が増加 して いる とい うことを含

め、本稿で明 らか にな った課題 は、少 しずつ解 明 され、 よ り明確 に して ゆ くことが可
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能 になるであ ろう。 また、 ここで示 した方法 はあ ま りに も単純 で あるたあに、再処理

を必要 とす るところ も多い。 これ も今後 の課題 とす ると ころで ある。

註)

*こ の共通 テーマに もとつ く一連 の実証研究 は、 すで に、 拙稿 、 「日本 の会社 は強

か ったのか?一 検証:株 式会社 「日本」 一」、 「経営情報研究」(摂 南大学)、 第3巻 第

1号(1995年7月)、 拙稿、 「日本 の会社:金 利 コス トの分析 一検証:株 式会社 「日本」

一」
、「経営情報研究」(摂 南大学)、 第3巻 第1号(1995年7月)、 拙稿、 「企業行動 分

析綜合 システムー開銀企業財務 デー タバ ンク対応 一」、 「経営情報研究」(摂 南大学)、

第3巻 第1号(1995年7月)と して公刊 し、 また、本稿 を補 う もの と して、 「金融機

関 の融資動 向の分析 一検証:株 式会社 「日本」一」 と 「日本 の会社:資 金調達 の分析 一

検証:株 式会社 「日本」 一」 を近 く公刊予定 であ る。

なお、本稿 で は、 グラフは本文 中に挿入 せず、別 にまとめて掲載 す るので、それ を

参照 しなが ら、本文 をお読 み戴 きたい。

1)本 稿 で用 いた データの作成 ・集計 には、筆者 が作成 した プログラムを用い、また、

グ ラフ化 には、Lotus1-2-3を 用 いて いる。

2)「 十大株主」 が どの程度 の所有比率 とな って い るか につ いて は、 以下 のFIG.25

～FIG .28の グ ラフを参照 された い。 そ こには、機 関所有 につ いての非常 に興 味深

い事 実が現 れて いるが、 ここで はそれ につ いて触 れ ることは しな い。

3)本 稿で集計 した金 融機 関 は、 『開銀企業財務 データバ ンク概 要説 明書 』 平成7年

1月 版35ペ ージ以下 に記載 されて いる、238社 で ある。 以下 、 全 金融 機関 、 あ

るいは、金 融機 関全体 とい う場合 は、 この全社 を指 して いる。
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