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I はじめに

韓国では、通貨危機以降、社外取締役制度が強制的に導入され、特に、

資産総額2兆ウ ォン以上の企業は、社外取締役を 3人以上かっ取締役総数

の過半数にしなければならないとされている(商法第542条の8第1項)。

コーポレート ガパナンス法制として、商法に社外取締役制度と監査委員会

制度が導入され、また取締役会のlilf管機能と業務執行機能を分離するため

の執行役員制度が2011年の改正商法において導入されたl。これによ って

業務執行機関と しての取締役会は耽督機能の充実が図られた20

社外取締役制度は、 IMFの勧告によって導入されたが、現在では、社

外取締役制度の強制的な実施についてその笑効性に疑問が提起されてい

る一方で、社外取締役制度に対する規制を強化 ・拡充しようとする動き

もある3。社外取締役制度がきちんと機能するためには、その独立性の確

保に向けた選任手続の公正性の雌保が前提にならなければならないとい

1 斡国の2011年改正商法の主|恨と争点については、李孝度 「韓国における会社

法改正の主要内容と今後の課題 コーポレー ト・ ガバナンスの改善を中心に」

阪大法学第61巻3・4号 (2011年)991頁以下。

2 林在加Ir会社法IIJ0増英社、 2016年)382頁。
3 李孝!度 「社外取締役ilJlJI支の争点と課題一一社外取締役候補推薦委員会の委員

と課題」企業法研究第28巻第 1号 (2017年) 1頁以F。
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う4。韓国の企業コーポレート ・ガパナンスに対する否定的な側面として

頻繁に指摘されていることは、取締役会の独立性の不足とオーナ一一家の

経営権の独占現象である九今まで、社外取締役は取締役会で企業経営の

透明性のための監視機能を実行する役割が与えられていたが6、社外取締

役の選任が支配株主と経営者によって行われているため、この監視機能を

実現するこ とができなかった7。そこで、 支配株主を監視する実際的可能

性がある労働者の代表や少数株主代表を社外取締役に選任しなければなら

ないという議論がなされてきた8。独立的な社外取締役の選任のために手

続を改善し、企業支配構造の透明性と健全性を高めることを目的として

2013年 7月に法務部は商法改正案を立法予告したが、財界の反対により立

法は中断された。 しかし、 2013年法務部の改正議論で対象となった事項9

について、 2016年商法改正案で再び立法争点として浮上している。2016年

4 金宅柱「機関投資者の経営関与」法と企業研究第4巻第 l号 (2014年)46頁。

李孝慶前掲注3) 2頁。

5 多くの韓国企業において特定の支配的株主が存在し、具体的には創業オー

ナーやその親族が自らの出資とグループ系列企業を通じた間接支配を笑現して

いる。韓国の上場企業のうち、約95%の企業でいわゆるオーナーと呼ばれる個

人支配株主が存在する。パク ・キ ヨンソ「医l内上場企業の支配構造問題と改善

方案JKRX (韓国取引所)第124号 (2016年春) 8頁、 10頁。
6 欧米の国では、社外取締役が経営者の報酬の決定や後任者の決定など深〈介

入しているが、韓国の場合、主に経営者に対する監督機能に焦点が当てられて

いる。李基秀「韓国の企業支配構造改善のための提言」高麗法学:第41号 (2003

年)31-32頁。ウォン ・ドンウク「社外取締役の独立性に関する研究一一 アメリ

カの独立取締役に対する論議と関連して一一」企業法研究第31巻第3号 (2017

年)130頁。

7 安浮植「社外取締役の選任と期間投資者の行動主義」法学論叢(極園大是非校)

第41巻第2号 (2017年)256頁。

8 安ì~植 ・ 前北li土 7) 257頁。

9 取締役及び監査委員の選任手続を改善し、監査委員会委員の分離選ai方式導
入と執行役員制度の制限的義務化、 集中投票iIllJの段階的義務化、 電子投MfIiリの
段階的義務化、多重代表訴訟の導入などが提案された。李孝度ー「隣国における

会社情報提供lUlj度の実情と謀題Jrアジア地域における会社情報提供制度の実情
と謀題』アジア太平洋会社情報提供制度研究会 (商事法務、 2016年)17頁。

(官u法 18)50-4. 374 (2204) 



隣国における相外JI)(締役制!立に附する最近の動向

酪法改正案の争点としては、社外取締役の独立性と労働者の経営参加の問

題が台頭している。韓国の会社法制とそれに関する議論をアップグレード

し、グローパルスタンダードに沿いながらも、純国の企業風土に合う会社

法制を設けることが何よりも急務となっているのである。

そこで、本稿では、最近の韓国のコーポレト・ガパナンスの状況を踏ま

え、社外取締役制度に閲する2016年商法改正案の争点と議論を紹介し、今

後の改善方向について検討することとしたい。

E 韓国における社外取締役制度の概観10

1 社外取締役の定義

社外取締役という用語は、商法改正と「資本市j易と金融投資業に関する

法jの制定以前に、既に旧証券取引法でイ史われており、 IEI証券取引法では

社外取締役を「当該会社の常務に従事していない取締役」と定義していた

(第2条第四項)。これに対して、 商法は、 2009年の改正前までは、社外取

締役という用語をまったく使用しなかったがIJ、2009年の改正で直接的に

社外取締役について規定することになった。それまでは、監査委員会にお

いて間接的に社外取締役について規定していたが(第415条の 2第2項)、

社外取締役の定義規定がなく、法を適用するに|祭し困難があったためであ

る120社外取締役の資格は間接的に明らかにされているに過ぎなかった。

他国において、監査委員会の梢成に関連して改正前の商法第415条の 2第

2項但書で委員の3分の lを超えることができない者として例示していた

第l号から第7号までを削除し、規定を簡明化のために但書に社外取締役

10 以下の内容は、 李孝康「ネJ外取締役の独立性」企業法研究第28巻第 l号
(2014年)105頁。李孝慶 ・前倒注3)4 -8頁11).引用。

11 韓国商事法学会編 『株式会主J:法大系II(第2版)J (法文社、 2016年)375頁。
12 韓国商事法学会編 ・前掲注11)376頁。

(ll包1'1、'18)50一4， 375 (2205) 
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は委員の 3分の 2以上でなければならないがとした130

このようにして現行商法は、社外取締役に関する定義をf置いている。す

なわち、商法上の社外取締役とは、「当該会社の常務に従事しない取締役

として、次のいずれかlつに該当 しない者jをいう(第382条第3項)。社

外取締役の資格のない者と しては次のものがある。

・会社の常務に従事する取締役・執行役員及び被用者

・最近2年以内に会社の常務に従事した取締役・監査委員 ・執行役員及び

被用者

・最大株主が自然人である場合、本人とその配偶者及び直系尊属 ・卑属

・最大株主が法人である場合、その法人の取締役 ・監査役員 ・執行役員及

び被用者

・取締役 ・監査役員 ・執行役員の配偶者及び直系尊属・卑属

・会社の親会社または子会社の取締役 ・監査役員 ・執行役員及び被用者

・会社と取引関係など重要な利害関係にある法人の取締役 ・監査役員 ・執

行役員及び被用者

・会社の取締役・執行役員及び被用者が取締役・執行役員である他の会社

の取締役 ・監査役員 ・執行役員及び被用者

既に社外取締役であった者であっても、上記のどれか一つの欠格要件に

該当することになれば、その職を失う(第382条第3項)。上記の事項とは

別に、上場会社の特例規定である商法第542条の 8で社外取締役の資格要

件を欠く場合を規定している140 このように、社外取締役の定義について

日 韓国商事法学会編 ・前掲注11)377頁。

14 1 未成年者、 禁治産者または、限定治産者

2.破産宣告を受けて復権しない者

3.禁回以上の)flJを宣告されてその執行が終わり、または執行が免除された後

2年を過ぎない者

4.大統領令に別に定める法律を違反して解任されたり免職になった後2年を

過ぎない者

5.上場会社の株主として議決権ない株式を除いた発行株式総数を基準としノ

(龍法 18)50-4. 376 (2206) 
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商法はもちろんその他の金融関連法律でも、 一定の要1LI:に該当する者は社

外取締役になれないという消極的要件を規定している。

資本市場法の下では、大統領令が定める金融投資業者(資本市場法施行

令28条第 l項) は、 3人以上の社外取締役を置かなければならない (第5

条第 l項)。資本市場法は、株式買収選択権の付与申告などと関連した規

定で、公企業の経営構造改普及び民営化に|期する法律、銀行法、 その他の

法律により選任された株式上場法人の非常勤取締役、または社外取締役は、

商法に従った要件及び手続などにより選任された社外取締役と看倣すもの

としている (第165条の17第2項)。斡国取引所の社外取締役は、韓国取引

所の常H寺的な業務に従事しない者として、その資格を取引所の定款で定め

ている(第380条第6項)。また、隣国取引所の社外取締役については、 最

大株主と最大株主の特殊関係人を除外する金融投資業の社外取締役に関す

る規定(第25条第5項)を準用している(第382条第2項)。

2 社外取締役推薦委員会及び社外取締役の選任の手続

事業年度末の資産総額が2兆ウォン以上の上場会社は、社外取締役の候

補を:lfth寓するため、社外取締役候補推薦委員会を設置しなければならない。

この場合において、社外取締役候補推薦委員会は、社外取締役が総委員の

過半数になるように梢成しなければならない(商法第542条の 8第4項、

第398条の 2) [5。事業年度末の資産総績が2兆ウォン以上の上場会社が株

¥ て本人及びその者と大統領令に決める特殊な|刻係にある者(以 F..特殊|羽係

である' という)が保有する株式の数が最も多い場合、その本人(以下 "11立

大株主。という)及びその者の特殊関係人

6，何人の1'，義て、しでも自らの言j，t?:で、議決桁のない株式を除いた発行株式総数
の100分の10以上の株式を保有したり取締役・執行役員 ・監査の選任と解任
など上場会社の主な経営事項に対し事実上の影響力を行使する株主 (以下

"主~株主"という )及びその配偶者と直系的成 卑属

7 その他、社外取締役としての職務を忠笑に遂行すること|忍り、または |二 j~.ð

会社の経営に彩響を及ぼしかねない者として大統領令に定める者

(jltii去 '18)50-4， 377 (2207) 
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主総会で、社外取締役を選任とするときは、社外取締役候補推薦委員会の推

薦を受けた者の中から選任しなければならない。社外取締役候補推薦委員

会が社外取締役候補を推薦する際には、株主提案権(商法第363条の 2第

l項、第542条の 6第 l項 ・第 2項)を行使できる要件を備えた株主が、

株主総会日 (定期株主総会の場合、直前年度の定期株主総会日に当該年度

の当該日)の 6週間前に推薦する社外取締役候補を含めなければならない

(商法第542条の8第 5項)。

社外取締役推薦委員会の活性化と社外取締役の独立性を考慮した委員会

制度の中心的活動を強化することによって、最高経営者の影響力による取

締役会の判断の独立性を阻害させかねない問題を改善することができ

る160社外取締役候補推薦委員会に社外取締役だけで、なく、投資期間が長

期である機関投資者と少数株主の代表、会社債権者なども委員に参加する

ようになれば、最高経営者などの直接的な影響力の行使も困難になるので、

社外取締役の候補推薦において最高経営者などの影響を受けない独立した

候補の推薦も可能になることが期待できる l70

(図1)取締役会内の社外取締役の選任義務が規定されている法令18

法令名 条文 規定対象 最低基準

商法 第542粂 上場会社 3人以上、取締役総数の過半数

の8 本資産規模2兆ウォン未満 114以上

金融会社支 第12条 金融会社 3人以上、取締役総数の過半数

配構造法* 本以下に該当する場合 1/4以上

(資産総額2兆ウォン以上の上場法人は除く )

15 税国商事法学会編 『株式会社法大系四 (第2版)J(法文社、 2016年)872頁。
上場会主lの場合、商法で社外取締役の選任義務を規定しており、金融会社の場

合は 「金融会社の支配構造に閲する法律」で規定している。

16 拳孝皮 ・前掲注10)108頁。

17 鄭快永「社外取締役制度の改善の方向」企業法研究第25巻第3号 (2014年)

135頁。

18 公正取引委員会報道資料 i2017年、相互出資制限企業集団コーポレートガバ

ナンス現況公|非JJ(https:!/www.ftc.go.kr) (2018 1.3訪問)26頁。

(f泡法 18)50-4. 378 (2208) 
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資産の総額3千億ウォン以上

7千億ウォン未ii!.jの相互貯蓄銀行

一資産の総額3千億ウォン以上

5兆ウォン未満の金融投資業者、総合金融会

社、保険会社、与信専門金融会社

*資本市場法、銀行法、保険業法、柱IliJ斤務銀行法、金融持株会社法などで個別f内

に規定していたことを2016年8月1日から「金融会社支配梢造法」に一元化され
守喝

~。

3 社外取締役の資格要件

現行の商法で、は、社外取締役が独立していなければならないという明示

的な文句は置いていない190 しかし、法律で、は社外取締役の資格要何ニを定

めることによって附接的に独立性を強化 しているが、尚法上の資格要件に

笑質的な独立性を要求せず、形式的な独立性のみを強制することには限界

があり、また形式的な要件を強制する規制も卜分ではないという指摘があ

る20。現行法によると、当該仁場会社や系列会社の現在及ぴ、2年以内に各

会社の常務に従事 した取締役、 Ef査役員、執行役員及び被用者 (以下、

前・現職の役職員)である者は社外取締役になることができない(商法第

382条、第542条の 8第2項7号及び施行令第13条第5項l号)。

一方、今年、韓国支配構造院 (CGS)の「企業支配構造模範基準」が改

正された210 改正前の支配構造模範基準及び議決権行使ガイドラインは、

最近、 5年以内に当該会社、または系列会社、非営利法人に社外取締役の

ほかに勤務経歴がいる役職員、配偶者及び直系尊属 ・卑属である場合、社

外取締役としての独立性がないと定めているため、商法でも冷却期間を 2

19 李ウンジョン「小額株主の独立(:19な社外取締役の選任システム構築に向けた

実践案」企業支配構造研究 (2013summer) 88頁。

20 李ウンジョン ・前掲注目)88頁。

21 韓国企業支配梢造|民 (CGS)r企業支配抑止造機í1i~l~$ *H旧対比表J (http:// 

www.cgs.or.kr/) (2018.l.2訪問])0CGS r企業支配梢造模範基準改正」報道資
料 (ir;lt国企業支配構造院、 2016)1頁。

(郎i2;18) 50-4. 379 (2209) 
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年から 5年に延長するのが妥当である といわれる。

E 社外取締役に関する商法改正案と今後の改善方向

1 最近の社外取締役の状況と2016年韓国の商法改正案

囲内上場企業の支配構造の特徴は、大規模企業において支配株主の家族

の持分比率が相対的に低いという ことと、 40大の大規模企業集団の場合、

支配株主の一家は平均4%に及ばない持分で系列会社を支配している こと

が分かる220 また、数十社の系列会社を実質的に支配する大企業オーナー

が経営上の法的責任を負う系列会社の登記取締役に登記する割合が5年連

続で減少しており 23、これは取締役会の議決によって発生し得る法的責任

を避ける狙いがある とみられる240 このように、 少ない持株で経営権を掌

22 トップ一家が少ない持株で企業集団全体を支配する現象が持続しており、ー

部の集|宣1(SK (0.32%)、クムホ ・アシアナ (0.33%)、現代重工業 (0.89%)、

サムソン (099%))は、オーナー一家の持分が1%未満であることが分かつた。

前年と比較すると、オーナ一一家の持分比率は前年と同一 (4.1%)であり、系

列会社の持分比率は増加I(50. 6→50 . 9%) した。 lr~近の 5 年間、 トップ一家の

持分率は減少傾向 (2013年4.4%→2017年4.1%)にある一方、 系列会社の持分

率は増加傾向 (2013年48.1%→2017年50.9%)にある。トップにある上位10大

企業の場合、 トップ一家が少ない持株で系列会社の出資を通じて支配する構造

がより顕著に現れた。公正取引委員会報道資料 12017年の開示対象の企業集団

の株式所有の現況公IJflJ(https:llwww.ftc.go.kr) (2018.1.3訪問'1)。このよう
に、 匡|内上場企業の支配椛迭の特徴は、大規模企業において支配株主の家族の

持分比率が相対的に低いということと、 40大の大規模企業集団の場合、支配株

主の一家は平均4%に及ばない持分で系列会社を支配していることが分かる。

パク ・キヨンソ ・前掲注5)9頁。

23 公正取引委員会報道資料 12017年、相互出資11，IJ限企業集団コーポレートガバ
ナンス現況公IJrJJ(https://www.ftc.go.kr) (2018.1.3訪問))によると、 2012

年27.2%→2014年22.8%→2016年17.8%→2017年17.3%である。また、オー

ナーが存在する21社の大企業集団の系列会社955社のうち、オーナ一一族が取締

役に登記された会社は17.3%(165個)に止まった。 トップ一家の取締役の登録

比率は、 2012年27.2%、2014年22.8%、2016年17.8%と年々減少している。

24 特に、 2013年上場会社の登記役員の年俸を公開する資本市場法が絡行さノ

(能法 18)50-4. 380 (2210) 
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握して行使する支配株主によって少数株主に対する正当な待遇がなされて

いないことが現実であり、そのようなコーポレート・ガパナンスの下でl喫

緊の課題は、経営の透明性強化と政経癒着の根絶といわれる250 一方、囲

内企業では、まさに支配株主一家の私話追求26が非常に深刻な水準にある

と批評されている270 まず、家族の持分が低い上場会社を利用して家族の

持分の高い系列会社を支援し、または取締役が会社にとって利益になり得

る事業の機会を不当に徴収りして親戚などの利益にとして取得するするこ

となどが代表的な事例である280

韓国のコーポレート・ガパナンスで最も重要なことは、財閥総帥の独断

的で専横的な経営判断をl坊ぎ、経営の透明性と効率性を高めることにあ

る290 しかし、 トップ一家の独断的で専械的な経営について社外取締役が

取締役会の決議において反対の意思を示した回数は相変わらず、非常に少

、れ、 トップ一家の取締役蹴脱の傾向はさらに深刻になった。「トッ プ一家の立任

経営 5年目の後退、社外取締役、 挙手機の役割は相変わらず」韓国日報

(2018.1.51:1付)。

25 安深槌 ・前掲注7)262頁。

26 昨年、トップ一家の私設の横取り規制対象の会材の数は、 43社に集団所属す

る227社と前年比42社が地加したため、法律違反行為に対して公正取引委員会議

の綿密な点検が行われるそうである(公正取引委員会報道資本112017年の|羽示

対象の企業集団の株式所有の現況公|澗J(https:!!www.ftc.go.kr) (2018.1.3訪
問))。

27 パク ・キヨンソ・前掲注5)9頁。

28 2011，(1::商法改正て、会社機会の流用禁止条項が新設されて禁止したものである。

李孝!変 ・前掲注1)972頁。オーナ一一家のための事業機会の流用は、これと関

連した上場企業、少数株主の収話機会を奪うのみならず、相続税を回避する手

段として利mされ、その他の事業家の事業チャンスを奪って経済力の集"1"と12;
の集中問題を怒化させる問題があると指摘される。このような問題を認識した

公正取引委員会が、 2012年から一定基準に該当する系列会社1mの取引について

贈与利援を算定して贈与税を!町思している。しかし、相当部分の内部取引が適

用対象から除外されることから、tl)IJ度導入の効果は非常に制限的であるといわ

れる。パク・キヨンソ・ 前掲注5) 9頁。

29 3李孝J~ .前掲j主9)23真。

(自主it，18) 50一4.381 (2211) 



論説

ない。2017年の社外取締役の運営現況によると、社外取締役の反対などで

原案可が可決されなかった取締役会の案件の割合は依然と して 1%未満

(0.39%、前年比0.01%p減少)にとどまり、社外取締役の牢fljljの機能が

実質的に作動しているとは見現!f;い300一方、取締役会内の社外取締役の割

合は着実に増加して昨年からは50%を越えている310また、社外取締役の

取締役会内業務への参加率も着実に増加して高い水準を維持している320

さらに、 この7年間、 取締役会内の社外取締役推薦委員会、 !i主査委員会、

内部取引委員会など各種委員会の設置比率は全般的に高まっている。内部

取引委員会の場合、 2013年18.9%から今年には35.5%に急増したが、 2014

年、オーナ一一家の私益横取り規制の導入によって、内部取引に対する関

心が高まった結果と見られる33。そこで、 トップ一家の取締役らが委員会

の中で、特に、社外取締役推薦委員会に集中的に参加している現象に注目

する必要がある針。

2013年に法務部が社外取締役選任のための選任方法を改善し、 企業支配

構造の透明性と健全性を高めるため、監査委員会委員、分離選出方式の導

入や執行役員制度の制限的義務化、 集中(累積)投票制の段階的義務化、

30 公正取引委員会報道資料 12017(，jo，相互出資制限企業集団コーポレートガパ

ナンス現況公開J(https://www.ftc.go.kr) (2018.l. 3訪問)14頁。
31 民間の大企業集団所属の169社の上場会社の取締役会内の社外取締役の割合は

50.6%と、 H宇年 (50.2%)より小中高に培えた。公正取引委員会報道資料 12017

4三、相互出資制限企業集団コーポレートガバナンス現況公|封JJ(https:!/www. 
ftc.go.kr) (2018.1.3訪問)8頁。

32 社外取締役の取締役会への参加率は94.8%で、 H下年と同一である。公正取引

委員会報道資料 12017年、相互出資制|浪企業集団コーポレートガバナンス現況

公開J(https:!/www丘c.go.kr)(2018.l. 3訪問)8頁。
33 トップ一家は、社外取締役1ft!符委員会に集中的に参加した反而、内部取引委

員会には全く参加していない。公正取引委員会報道資料 12017年、相互a資ffjlJ
|浪企業集団コーポレートガパナ ンス現況公開J(https://www.ftc.go.kr) 
(2018.l. 3.訪問)9頁。

34 公正取引委員会報道資料 12017{lo、羽|互出資制限企業集団コーポレートガパ

ナンス現況公開J(httPs:!/www.ftc.go.kr) (2018.1.3訪問)17真。

(目包法 '18) 50-4. 382 (2212) 
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電子投票制の段階的義務付けや多重代表訴訟の導入などが含まれた商法改

正を立法予告したが、財界の反対にぶつかり、立法は中断した。2016年7

月になって、民主党の金鍾仁(キム・ジョンイン) ~I=，*対策委代表が、企

業 トップの牽制機能強化、少数株主の経営監視の活性化、社外取締役制の

再編などを骨子とする商法改正案を発議した350社外取締役の場合、最大

株主とその特殊関係者は、社外取締役候補推薦委員会の委員になることが

できないことにして、より "1:1立的な社外取締役候補推薦委員会を構成でき

るようにし、上場会社や系列会社の役職員だ‘った者など社外取締役会の独

立 ・監視機能を阻害するおそれがある者に対する欠格要件を拡大する。ま

た、従業員持株会及び少数株主が推薦する社外取締役それぞれ1人、また

は複数の候補者を社外取締役候補推聴委員会に推薦できるようにし、社外

取締役候補推薦委員会及び、少数株主が推薦した候補者各 l人は必ず社外取

締役に選任しなければならない(商法改正案第542条の 8)360 

今回の商法改正案には、これまで社外取締役が大株主の監視や牽制とい

う本来の機能を果たせず、取締役会の決議において反対意思を示した回数

が非常に少ないとの社会的批判に応えて、社外取締役の独立性を強化させ

る措置がたくさん含まれた370社外取締役の独立性を強化する部分ついて

は、財界や学界で大きな反発がないが、従業員持株会の社外取締役候補推

薦と少数株主、または従業員持株会が推薦した候補のうち、 l人は必ず株主

35 商法一部改正法律築(金!ilTi仁議員が代表発議)2016.7.4。金銭仁議員が代表

発議した商法改正当住は与党議以を含め122名が署名し、医|会を通過する可能性が
非常に高い。類似した法案を合わせて統合法案を出せば、通過の可能性はさら

に大きい。これまで20代国会でfll9件の議員立法である尚法一部改正法律案が

国会に提出された。1JU変聯「取締役選任に|期する議案の検討一一2016'1::の国会

拠出の商法改正案を '1-1心に一一」尚事中IJ例研究費~29料第 4 巻 (2016i l三 ) 407頁。

36 ff:fji去一部改正法律案 (金銭n議員が代表発議)2016.7.4。李孝康 .Tiii掲注3) 
9 -10頁。

37 毎日経済新聞 (http://news.mk.co.kr/newsRead.php?no=479809&year=2016)

(2018.1.2訪問)。李孝11':.前拘注3)10頁。

(能it.l8) 50-4. 383 (22l3) 
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総会で選任されるようにすることに関しては、財界が強く反対 している380

2 商法一部改正法律案(金鍾仁議員の代表発議)の主要争点、

(1) 社外取締役候補惟薦委員会

社外取締役の独立性を確保することにおいて、社外取締役を ID~が推薦す

るかが重要な意味を持つ390つまり、社外取締役の独立性と関連して会社

の規模と関係なく社外取締役候補を大部分を最大株主 ・特殊関係人及び経

営陣が推薦する ことが問題であると指摘されてきた400

社外取締役の独立性に関する改正案の内容は、次の四つに分類され

る41。①社外取締役候補推薦委員会の構成などに関する事項である。改正

案では、社外取締役候補推薦委員会に従業員持株会が推薦する I人を含ま

れなければならないし、少数株主及び従業員持株会が推薦する社外取締役

の候補者の中で、社外取締役候補推薦委員会の推薦を受けた者を社外取締

役の候補にしなければならない (商法一部改正法律家第542条の 8第4項、

第5項)。②社外取締役の推薦に対する大株主の影響力を排除し、社外取

締役の場合、最大株主とその特殊関係者は社外取締役候補推薦委員会の委

員になることができないようにして社外取締役候補推薦委員会の中立性を

確保するようにする (商法一部改正法律案第542条の 8第5項)。③社外取

締役候補者の推薦人については公表義務(商法一部改正法律案第542条の

8第7項)がある。④資産総額が2兆ウオン以上の上場会社は、株主総会

で社外取締役を選任しようとするときは、第5項によ って少数株主及び従

38 i手日経済新聞 (http://news.mk.co.krI newsRead.php ?no=479809&year=2016) 

(2018.l. 2.訪問)。李孝俊 ・前掲注3)10頁。

39 金宅柱 ・前掲注4)38頁。李孝度 ・前掲注3)12頁。

40 mll燦平「社外取締役lIilJ度の実質化に向けた立法謀題J社外取締役の改善方案
セミナー資料集 (2012.6.12.)9頁。李孝康・前掲注3)12頁。

41 以下の内容は、経文倍 『役員選任関連の商法改正案の評価と課題J(韓国上場
会社協議会、 2016#:)28頁。

(飽法 '18)50-4. 384 (2214) 
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業員持株会が選任を要求した社外取締役候補のうち、社外取締役候キi1ii(主薦

委員会の推薦を受けた l人を必ず社外取締役に選任しなければな らない

(R有法一部改正法律案第542条の8第6項)。

1 )勤労者の経営参加

商法一部改正法律案第542条の8第4項は、社外取締役候補推薦委員会

の委員に従業員持株会が推薦した l人が含まれるよう社外取締役候補推薦

委の構成を要求している。つまり、 これは従業員持株会が推薦する l人を

義務的に含める条項である420財界は企業経営の自律性と私的自治を否定

するものである として反発している430 ここでは、社外取締役候補推薦委

員会に従業員持株会が推薦した l人が含まれれば、すでに取締役に選任さ

れていることになる判。なぜなら、取締役のみが取締役会内の(社外取締

役候補推薦委員会)に参加することができるからである。さらに、同委員

会は少数株主の代表l人と従業員持株会が推薦した1人を社外取締役候補

として株主総会に推薦できる (商法改正案第542条の8第5項)。社外取締

役候補推薦委員会に従業員持株会が推薦する l人が含まれるには、その者

が既に取締役として選任されていなければならない450取締役でもないの

に、いかに取締役会内の (社外取締役候補推薦)委員会の委員になること

ができるのかという疑問がなされている460 また、 最大株主の議決権及び

社外取締役の推薦を制限しながら、他方で特定集団(従業員持株会)に属

する株主のみに取締役会の選任を待遇することは、会社法の基本原則であ

る株主平等の原則に違反するという批判もある47。
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論説

そこで、今年、施行された「金融会社の支配構造に関する法律」は、社

外取締役候補推薦委員会を役員候補推薦委員会へと拡大し、社外取締役と

l慌査役員以外に金融会社の業務を実質的に担当する役員 (社内取締役、執

行役員、業務執行責任者)についても役員候補推薦委員会の推薦を経るよ

うにした480 また、候補推薦委員会の委員の数を 3人以上に増やし(同法

第17条2項)、委員のうちで、社外取締役の比重も 2分の l以上から過半

数に拡大した(同法第16条 3項)。取締役会という経営陣の監督という

「金融支配椛造の原則」からして、経営陣の独立性と業務執行の専門性を

強化する必要があるということから、同法の態度は妥当で、あるとされる490

さらに、金融会社支配構造に関する法律は、現在、銀行及び金融投資業に

のみ認められている少数株主(l万分の50)の社外取締役候補推薦権を全

ての金融業圏へと拡大している(同法第17条4項、銀行法第22条 3項)。

これに関連して社外取締役への勤労者委員の参加が主張されたが、社外取

締役の独立性は経営I~llïからの独立性のみならず、労働組合など利害関係者ー

からの独立性も含む点から慎重になる必要がある という指摘があった500

幌国では、少数株主推薦の社外取締役選任についても社会的合意ができ

ていない現実のため、労働者推薦社外取締役制を同H寺に強行するのは無理

が伴うことであり、少数株主推薦の社外取締役の選任が定着した以後に議

論しでも良いという意見もある。これらの点に照らしてみる と、金鍾仁代

表発議の商法改正案で、従業員持株会の社外取締役候補推薦権付与の規定

は、大株主と経営陣から独立な社外取締役を選任するという趣旨はあるが、

慎重に検討しなければならないという立場に同意する510

48 金弘基「健全な金融会社支配構造の原則と運用案一一金融会社の支配構造に

関する法律を中心に一一j商事判例研究第28集第3巻 (2015)4頁。韓国商社

法学会編 『材式会社法の大計II(第2版)J396頁。李孝慶・前掲注3)18-19頁。

49 金弘恭 ・前掲注48)92頁。李孝度 前掲注3)19頁。

50 金弘基前:t~i主48) 92頁。李孝俊 ・前掲注3)19頁。

51 李孝!変 ・前掲注3)19頁。

(部法 18)50-4. 386 (2216) 
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2 )少数株主などの社外取締役候補推薦権と社外取締役の選任強制

商法一部改正法律案第542条の 8第5墳では、 1%以上の持分を保有し

ている少数株主及び、従業員持株会に社外取締役候補推薦権を付与している。

持分比率 1%以上(資本金1000億ウォン以上の上場会社の場合、持分比率

0.5%以上)の少数株主には、現行の商法の規定である株主提案権(商法

第542条の 6第2項)によって社外取締役候補を推薦し、株主総会に上程

できる道が保保されている520

これに対し、社外取締役の独立性のために特定の集団の利益を代表する

者が社外取締役推薦委員になり 、その社外取締役候補推薦委員が推薦した

者を社外取締役として選任するよう強制することは、株主の取締役選任維

を制約しかねないと意見がある530 また、社外取締役も経営陣に属する取

締役であり、腕国の場合、監査役員の選任においても大株主の議決維が強

力にi!Jljj浪される(硝法第409条第 2項、!日正査役員選任に閲する 3%議決権

制|浪)11ftーの立法を持つ国であるので、経営陣の一部である社外取締役の

選任のための候補推薦委員会にまで大株主の関与を排除しなければならな

いということは疑問であるという意見がある5'1。

前述の④のように、資産総額が2兆ウォン以上の上場会社は、株主総会

で社外取締役を選任しようとするときは、第5項によって少数株主及び従

業員持株会が選任を要求した社外取締役候補のう ち、 社外取締役候補推薦

委員会の推薦を受けた l人を必ず社外取締役に選任しなければならない

(商法一部改正法律案第542条の 8第6項)。今回の改正案では、累積(集

中)投票制を義務的に笑施することが要求されている。そこで、累積(集

中)投薬指IJを通して支配株主を牽制することができる少数株主の代表を社

52 金|鴻相lI商法一部改正法律案 (金鍾仁議員の代表発議)の中、独立的な社外

取締役選任を慎重にJNewspim 2016.8170 李孝JJi・育Ijj尉主 3)14頁。
53 桜文{&;.前jKli注41)37頁。

54 経J変J"iト・T)ij作lU:44)9U雪。

(iftはit;.18) 50-4. 387 (2217) 
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外取締役として選任することによ って、支配株主の専t1iを宣伝制することが

でき、また、 支配構造の透明性を向上させることができると いう 主張もあ

る55。累積(集中)投票制は、 支配株主の専横を防ぐため、現在、政府と

与党は商法改正の中で義務化する案を推進している。最近、大半の会社56

が定款で排除しており 57、導入 した会社も株主が累積(集中)投票制を請

求していないことを理由として一度も実施しないなど、全く機能していな

o
 

oo 
po
 、'
ν 

現行商法上、株主総会で取締役を選任するためには、 11¥1市した株式の過

半数と発行株式総数の4分の l以上の賛成を得なければならないが (商法

第368条第lJJi)、少数株主、または従業員持株会が推薦した候補でも株主

総会で多数の株主が反対した場合、取締役に選任されないとすると、会社

は商法を違反した結果をもたら しかねないとの反論の余地がある590 また、

55 安i事fiff・前掲注71 274頁。
56 全体上場会社の94.5%、企業集団の上場会社の95.9%。公正取引委員会報道

資料 12017年、 相互出資tljlJ限企業集団コーポレート 力バナンス現況公|日JJ
(https:!/www丘c.go.krl(2018.1.3訪問)。

57 累和(集中)投票制度は、全上場企業 (169社)のうち4.1% (7社)のみが

導入し、前年(同ーの26つの集団、 165社のうち4.9%、8社)より 減少した。

しかし、電子投票制を導入した会社の数が急増するなど少数株主の積極的な議

決権行使のための基盤も強化されている('14年0.0%→. 15年8.8%→. 16年

16.4%→. 17年23.1%)。このように電子投票制の導入会社の急増は、上場会初

の株主総会の充実化に向けて2015年1月からシャドーボーティング制 (上場法

人の円情な株主総会の成立に|旬け、法人が要請した場合、 預託決済|淀が株式総

会出席株主の賛否の割合によって預託された株権の議決権を行使する制度)を

廃止し、電子投票市IJの導入の会社なとに限って3年間シャドーボーティングの

制を運営できる猶予期間を与えたのに影響を受けたと見られる。公正取引委員

会報道資料 12017年、相互出'HililJI浪企業集団コーポレート ガバナンス現況公開」

(httPs:!/www.ftc.go.krl (2018.1.3訪問)。
58 この原因として、 少数株主の場合、商法上の集中投裂fl;1jの実施請求要子1:(発

行株式総数の3% (資産2兆以上の;場合 1%)以上)を満たすことが容易では

なかったものと見られる。公正取引委員会報道資料 12017年、相互出資制限企

業集団コーポレートガバナンス現況公開J(https://www.ftc.go.krl (2018.1. 3 
訪問)。

(龍法 18)50-4. 388 (2218) 
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少数株主のうち、大量保有者が取締役選任維を自己の利益のために利用し、

へッジ ・ファンドのような株主行動主義者の利己的な利益を貫徹する道具

として使う可能性があるとも指摘されるω。

腕国の場合、コーポレー ト・ ガパナンスの状況61に鑑みると、社外取締

役と機関投資者が監視 ・牽制の役割を十分に果た しているとは言い難い。

社外取締役の推薦委員会が最高経営者などの影響力から脱して独立した社

外取締役候補を推薦できるようにするためには、社外取締役候補推薦委員

会の委員構成において機関投資者や債権者、少数株主の代表などの参加が

保障されるべきである620 また、財閥の支配構造を透明で責任経営が可能

にするためには、企業の意思決定を主導する取締役会が正常化されなけれ

ばならないし、取締役を選任する株主総会が多様な少数株主の意思を反映

できる場ーにしなければならない。社外取締役無用論が持続的に提起されて

いるが、しかし、社外取締役制度を廃止する場合には、支配株主、経営陣

に対する牽制装置がなくなる。社外取締役選任に経営陣やオーナーが関与

する場合が多い現実の中で、社外取締役候補推薦委員会委員において大株

主を除く少数株主には推薦権を与えるのは望ましいことであると思う 630

59 金尚祖「商法一部改正法律家(金鍾仁議員の代表発議)の中、独立的な社外

取締役選任を慎重にJNewspim 2016.817。李孝康 -首iit&l注3)14頁。
60 経文倍 ・前掲注41)40頁。

61 公正取引委員会は、毎年「相互，'1.¥資ililJI裂の企業集団のコーポレートガパナン

ス現況」の公1mを通じてコーポレート・ガパナンスの改革を促している。2018
年の新年の挨拶で、文在rQ(ムン ジェイン)政府はJal側改革を重点諜題とし
て言及し、企業の支配構造改善と経済力の滋IFJの問題を指摘した。また、金|尚
柾L(キム・サンジョ)公正取引委員長も公取委の2018年の重点tlii進税題として、

l!~.1制改革問題を最初に取り上げた。 「財 |剤使法に政府制裁示唆J (http://www 

fnnews.com/news/201801101711548532) (2018.1.3訪問)。

62 ~珠国尚社法学会編 f株式会社法の大計田 J 873頁。李孝康 .lIIJ掲注3)13頁。

63 李孝康 ・前払j注3)18頁。

(龍法 18)50-4. 389 (2219) 
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(2) 社外取締役の欠格要件

商法一部改正法律案第542条の 8第7項によると、当該上場会社、また

はその系列会社の常務に従事する取締役 ・執行役員・監査役員及び被用者、

または最近5年以内に系列会社の常務に従事する取締役 ・執行役員 ・監査

役員及び被用者、または6年以上、社外取締役として在職した者は社外取

締役になれない。それに対し、現行法によると、当該上場会社や系列会社

の現在及び2年以内に各会社の?古務に従事する前・現職の役職員は、社外

取締役になることができない (商法第382条、第542条の 8第2項 7号及び

施行令第13条第5項 I号)かl。

<1主12>米国・日本 ・斡|主|における社外取締役の欠格安111の比較65

区分 米国 日本 1保|主l

欠絡勤務則1/日 過去3年間! 被用者 過去lO~l:: rli] 過去2"1"11司、常務に

(業務執行役員を合 業務執行取締役など 従事した取締役 ・1脅

む)など (日本会社法第2条 査 ・執行役員及び被

第15号) JTJ者

対象会社 当該会社 当該会社及び子会社 当該会社や系列会社

関係者範殴| 本人及び直系家族 本人及び配偶者、 2 本人及び配偶者、直

親等1;/'1の親族 系~~卑属、 6 親等以

内j(IL族、 4親等以内

の*Ji.1成

商法一部改正法律案では、社外取締役になれない期間について当該会社

や系列会社の勤務経歴を 2年から 5年に延長し、系列会社の社外取締役の

在職期間を 6年に制限することを新設している。このような社外取締役の

欠格要件の強化に対して、企業の持続経営のためには能力のある社外取締

役を迎え入れることが必要であるが、社外取締役の専門家としての識見を

64 李孝!麦・前~t.l注 3) 19頁。

65 韓国上場会社協議会「商法の一部改正法律議長立法の案に対するな見J(2015 
年)2頁。李孝俊 前掲j主3)20頁。

(龍法 18)50-4. 390 (2220) 
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度外視しているいう批判が伴う 660 また、社外取締役の欠絡事由を退任後

5年にすると、すでに現場感覚が消えて社外取締役の重要な自lIi値である専

門性がなくなるという指摘もあり、さらには、専門性のある人物を探すた

めには、 他の会社の役員出身を引き抜かなければならないが、そうすると、

営業秘密漏洩の問題が発生するため、専門性と独立性を具申iiiした人物を探

しにくくなるという批判がされている670

(図2>で見られるように68、米国や日本の方が韓国より欠格要件の勤
務JUJ聞がより長期であるが、 他方、欠絡事由の身分や対象会社の範囲は狭

い。1隣国では、身分の範囲が米国や日本に比べて広く、対象会社も系列会

社まで拡大されており、これについて批判の声がある。しかし、株国の現

行法の2年は独立性の観点から見て短いと考えられる。したがって、商法

でも冷却期間を 2年から 511三に延長するのが妥当であると思う。また、社

外取締役欠格要件の強化によって、社外取締役について、専門的な人材の

確保と独立性維持を調布lすることは十分可能である思う。

3 今後の改善方向

2014年2月、1:1本の金融庁は機関投資者の行動基準として日本版スチュ

ワードシップ ・コードである「責任ある機関投資家の諸原則」を正式に制

定した。年金基金のような資産を受託して運用する機関投資者について原

則を順守するよう要請し、もし、遵守しない場合、その型j!由を説明するよ

うに、法的強制力を iEかない「原則遵守・例外 1~f.J 示 (Comply or Ex-

plain) Jの方法を採用し、会社法の改正とスチュワードシッ プ ・コードを

並行させる方法を通じて日本企業に影響を及ぼしている。企業笑務におい

ても、社外取締役の急速な普及を通じて株主利訴をより重視する方向で大

66 経峻J:if.前掲た(35)412頁。 李孝I~ .前倒注 3)20頁。

67 経竣務・前掲注44)96頁。

68 以下の見解は、 李孝J~ .前f母校 3)20真。

(官li法 18)50- ~ . 391 (2221) 
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きく期待されている690

韓国でも、 2016年12月19日、機関投資者の消極的な株主椛行使の慣行70

を解消し、株主権行使に積極的に責任を履行させるために、財界の反対に

もかかわらず、韓国版スチュワードシップコードである「機関投資者の受

託者責任に関する原則Jが公表された710 これは企業の負担を最小化して

投資者には経営透明性を高めるという点で非常に効率的な制度で、あると認

識されている720 現在、大半の圏内機関投資家は大手企業との株式保有関

係または事業関係でつながっており、株主総会で反対意見を行使していな

い730 結局、社外取締役と機関投資家は112視 ・牽制装置として十分に機能

していないと考えられる。

韓国企業の発展のためには、企業支配構造の先進化が最も早急に解決し

なければならない諜題で、あり、このような緊急の謀題を解決するため、社

外取締役制度、累積(集中)投票制度、執行役員制度などの先進諸国の制

度をデパー ト式に導入したのであるが、 JH界に相当な打撃を与える恐れが

69 事11作裕之 「企業統治の現状と会社法改正」法の支配第176号(日本法律家協会、

2015年)68頁。

70 最近、 1年間 ('16.4.1.-'17.4.30.)の国内機関投資家は、 162個の大企業集

聞の上場会社の株主総会 (案件言1'1.048件)に参加して議決椛を行使した。そこ

では、囲内機関投資者や海外機関投資者との問で議決権行事の際、賛否の性向

に差があることが特徴的である。全体で1.048件の案件に行使された国内機関投

資者の議決権の持分を賛否に分けてみると、賛成94.2%、反対5.8%であり、海

外機関投資者が行使した議決権の持分を賛否に分けてみると、賛成89.1%、反

t-nO.9%となっており、 l主|内機関投資家より反対の割合が5.1%前い。これは、
海外機関投資者の反対の~ilJ合 (10. 9% ) の半分の水準である 。 また、圏内機関

投資者の場合、海外機関投資者に比べて賛成の割合が高い (医|内94.2%、海外

89.1%)ことが分かった。公正取引委員会報道資料 i2017年、相互出資制限企

業集団コーポレートガパナンス現況公開J(https://www丘c目go.kr)(2018.1.3 
訪問)15-16頁。

71 ジョン ・ユンモ「スチュワー ドシップコードの制定と資木市場への彩斡'J
KRX (隙国取引所)第129号 (2017年夏)49頁。

72 パク ・キヨ ンソ ・前掲注5)11頁。

73 パク ・キヨンソ 前拘注5)11頁。

(龍法 18)50-4. 392 (2222) 
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あるスチュワードシップコードを導入したことは、今後の支配構造の先進

化のためにかなり鼓舞的なことだといわざるを得ない740韓国の上場企業

の企業支配構造改革に対する現実的な認識水準と実行はまだまだ不十分で

あるが、国際的な流れに従って「原則の順守 ・例外説明 (complyor ex 

plain) J方式を、イギリ ス、日本のように取引所の上場規定に関連規定を

設けることによって採用し、上場会社が自律的にその状況に合わせて遵守

するようにし、遵守しない場合はその理由を開示するようにして、上場会

社の自発的順守と企業支配構造に対する市場の評価を通じて実質的な企業

支配梢造の改革ができるように しなければならないと考えられる750

VI おわりに

2018年年初に文在寅(ムン ・ ジユイン)政府は、 H~ 閥改革に重点5課題と

して言及し、 l訪問改革問題を最初Jに取り上げ、財闘の支配構造について透

明で責任ある経営を可能にするためには、企業の意思決ー定を主導する取締

役会が正常化されなければならならず、また取締役を選任する株主総会が

多様な少数株主の意思を反映でき る場に しなければならないこ とを示した。

大企業オーナーが経営の法的責任を負う系列会社の登記取締役に名を上

げる割合が年々減少し、 トップの責任経営は益々後退しており、つまり少

ない持株で系列会社の出資を通じて支配を行い、登記取締役としての経営

上の法的責任を避けている。韓国のコーポレート ・カ申パナンスで最も重要

なことは、財閥総帥の独断的で、葛Ll1Vi的な経営判断を|功止し、経営の透明性

と効率性を高めることにある。しかし、 トップ一家の独断的で専横的な経

営について社外取締役が取締役会の決議において反対意思を示した回数は

74 安i単純・前jlM主7)272頁。

75 金淳錫「上場会社に|刻辿する法HiIJJ支の先進化の方築研究J(斡図上場会社協議
会、 2016年)150頁。

(自包法 (18) 50-4. 393 (2223) 
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相変わらず、非常に少ない。これは、社外取締役の取締役会に対する影響

力が相変わらず卜分ではないことを表している。また、コーポレート・ガ

パナンスの透明化のための制度的な措置も不足している状況にある。支配

株主や経営陣の影響から真に実質的に独立的な社外取締役を選任するため

に、少数株主と機関投資者が積極的に株主権を行使する必要がある。

今まで政府は2016年の改正商法案を推進してきたが、今年、国会を通過

できるかどうかは今だに不透明のままである。今後、国際的な流れによっ

て「原則の順守・例外説明 (complyor explain) J方式を採用し、 上場会

社の自発的順守と企業支配構造に対する市場の評価を通じて実質的な企業

支配構造の改革ができるためには、主要先進国の状況を注視すべきである。

また、社外取締役制度により十分な監視が行われることによって、企業支

配構造の向上のみならず、 実際的運用のために、個々の会社がそれぞれに

適合した企業支配梢造体制を構築してこれを運用していくこ とが重要であ

ると考える。

(拠法 '[8)50-4. 394 (2224) 


