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(注１)本有価証券報告書において、別段の注記のない限り、「当社」または「MMC」とは、文脈に応じてマーシュ・アンド・マ

クレナン・カンパニーズ・インク、またはマーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクおよびマーシュ・ア

ンド・マクレナン・カンパニーズ・インクの子会社を指す。

(注２)別段の注記のない限り、本有価証券報告書において、「ドル」、「米ドル」、「$」および「US$」は、米国の通貨をいい、

「円」、「日本円」および「￥」は、日本の通貨をいう。便宜上、別段の記載のない限り、日本円への換算は、2012年３月

30日現在の、株式会社三菱東京UFJ銀行の対顧客電信直物売買相場の仲値、１ドル82.19円の為替レートで換算された金

額である。

(注３)提出会社の会計年度は12月31日に終了する。2011年会計年度とは2011年12月31日に終了する年度をいう。

(注４)本有価証券報告書中の表で計数が四捨五入されている場合、合計は当該計数の総和と必ずしも一致しない場合がある。

 

第一部 【企業情報】

第１ 【本国における法制等の概要】

１ 【会社制度等の概要】

(1) 【提出会社の属する国・州等における会社制度】

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクはアメリカ合衆国デラウェア州の法律に基づいて設

立された会社である。米国の企業には、民間企業を対象とする連邦法が存在しないため、いずれかの州の法律に

準拠して設立されている(銀行のような特殊な法人を除く)。

デラウェア州の法律に基づく会社は、その所有者である株主とは別個の法人格をもつ組織体である。額面また

は無額面の普通株式が発行され、また、定率による配当金や、清算の際の残余財産分配請求権の点で普通株式よ

り優先的な権利をもつ優先株式等、数種類の株式が発行されることもある。通常、株主はその会社の債務につい

て個人的に責任を負うことはない。

会社の経営は、毎年開催される株主総会で株主が選任した取締役からなる取締役会によってまたは指導の下

で行われる。一般に取締役会は、その会社の経営管理につき広範な権限と柔軟性を認められている。株主の権限

は下記の一定の事項に限られている。

(a) 取締役の選任

(b) 会社の定款の変更

(c) 会社の業務に関する重大な変更の承認(例えば、合併、企業結合、解散、清算、会社資産の大半の売却等)の承

認

取締役会は、会社の日常業務を管理する主要な役員を選任する。取締役会は通常定期的に開かれる。

主な会社役員の職責は、州の会社法と会社の付属定款によって定められており、付属定款は、通常株主総会に

より、場合により取締役会により変更されうる。

デラウェア州一般会社法は、会社に自由な経営を許す一方で株主の権利を保護している。デラウェア州は、設

立州として米国の大企業に広く採用されている。デラウェア州に設立された会社は、デラウェア州一般会社法に

従う。当社は、とりわけ設立、株主、取締役および役員の権限、株主総会、取締役会、合併、企業統合、資産の売却お

よび解散手続に関する条項を含む同法律の規定に基づいて設立された。
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 (2) 【提出会社の定款等に規定する制度】

株式

当社の授権株式総数は1,606,000,000株であり、そのうち6,000,000株は１株当たりの額面金額１ドルの優

先株式(以下「優先株式」という。)、残りの1,600,000,000株は１株当たりの額面金額１ドルの普通株式(以下

「普通株式」という。)である。

 

株主総会

(株主総会の開催場所)

株主総会は、当社の取締役会（以下「取締役会」という。）が決定する場所において開催される。

 

(年次株主総会)

当社の年次株主総会は、各年５月の第３木曜日又は取締役会が定めるその他の日に、取締役会が決定する時

間及び場所において開催されるものとする。上記の株主総会においては法律、当社の改訂基本定款（今後の修

正及び/又は改定を含む。以下「基本定款」という。）又は本付属定款に基づき取締役が選任され、また株主が

承認し又は取扱を要求するその他の議事を取扱うものとする。

 

(臨時株主総会)

(Ａ)法律に別段の定めがある場合を除き、当社の普通株式以外の株式資本のシリーズまたはクラスの所有

者の権利を前提に、当社の臨時株主総会は、取締役会長（以下「取締役会長」という。）もしくは（適切であ

れば）上席取締役（第3.3項で定義される。）、または取締役会決議で指定される場合には秘書役によりのみ

招集されるものとする。

(Ｂ)臨時株主総会は、当該総会の直前時点において、総会に提案される議案について投票権を有する当社の

発行済普通株式の議決権のうち、20パーセント以上（以下「必要比率」という。）を有する株主の書面による

請求（以下「臨時株主総会開催請求」という。）に基づき、当社の秘書役が招集するものとする。秘書役に対

する臨時株主総会開催請求は、臨時株主総会の開催を請求する各株主（以下、各々を「請求株主」という。）

が署名し、付属定款第2.10項(A)(iv)に定める情報を記載した通知書を添付する。臨時株主総会開催請求が秘

書役に提出された時点において必要比率を共同保有する請求株主は、(i)各請求株主について臨時株主総会請

求に記載されている数以上の普通株式を臨時株主総会開催日の間継続して保有し、かつ(ii)当該臨時株主総

会の直前の営業日にかかる保有の継続を確認する証明書（以下「所有権証明書」という。）を提出しなけれ

ばならない。所有権証明書は、付属定款第2.10項(A)(iv)(a)により要求される、各請求株主に関する臨時株主

総会開催日現在の情報を含むものとする。

(Ｃ)付属定款第2.3項(A)または第2.3項(B)に従い招集された臨時株主総会は、付属定款に従い取締役会が

決定した日付、時間および場所において開催されるものとする。但し、付属定款第2.3項(B)に従い開催される

臨時株主総会は、秘書役が本第2.3項の要件を充足する臨時株主総会請求を受領した後90日を超えない日付に

設定されるものとする。
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(Ｄ)付属定款第2.3項の上記の規定にかかわらず、付属定款第2.3項(B)に従い株主が請求した臨時株主総会

は、(i)臨時株主総会請求が付属定款第2.3項を遵守していない場合、(ii)臨時株主総会請求が、適用法令に基

づく株主の行為として適当でない議事に関連している場合、(iii)直前の年次株主総会の開催日の1年後に該

当する日の90日前に開始し、次の年次株主総会の開催日に終了する期間中に当社が臨時株主総会請求を受領

した場合、(iv)実質的に同様の議事（以下「同様の議事」という。）（取締役会が誠意をもって決定する。）

を含む年次もしくは臨時株主総会が、秘書役が臨時株主総会請求を受領した120日以内に開催された場合、(v)

秘書役が臨時株主総会請求を受領した90日以内に開催予定の年次もしくは臨時株主総会を取締役会が招集し

ており、取締役会がかかる株主総会で議論される議事が同様の議事を含む旨を誠意をもって決定する場合、ま

たは(vi)臨時株主総会請求が1934年証券法に基づく規則14A（改正を含む。）もしくはその他適用法令の違反

に関わる方法により行われた場合、開催されないものとする。ここにおいて、取締役の指名、選任または解任に

関する議事は、取締役の指名、選任もしくは解任、取締役会の規模の変更、ならびに欠員および／または承認さ

れた取締役数の増加により新しく設定された取締役職の補充に関わるすべての議事との関係で「同様の議

事」とみなされるものとする。

(Ｅ)請求株主は、秘書役に書面による取消通知を交付することにより、随時、臨時株主総会開催請求への参

加を取消すことができる。当該取消の後、保有比率が付属定款2.3項に従う必要比率に満たない株主からの請

求が残存し取消されていない場合、取締役会はその裁量により臨時株主総会の開催を中止することができる。

いずれの請求株主も臨時株主総会開催請求に記載された議事を提起するために出席しもしくは適法に承認さ

れた代理人を出席させない場合、または所有権証明書が付属定款第2.3項(B)に記載される要件を充足してい

ない場合、当社はかかる臨時株主総会において投票のためにかかる議事を提起する必要はない。

(Ｆ)付属定款第2.3項(B)に従い株主が請求した臨時株主総会において付議される議事は、該当する臨時株

主総会請求に記載される事項に限られるものとする。但し、本項の規定により、株主により請求された臨時株

主総会において取締役会が株主に対して議事を提出することは何ら妨げられないものとする。

 

(招集通知)

法律に別段の定めがある場合を除き、当社は、いかなる株主総会に関し、当社の名において、株主総会の開催

場所及び日時、並びに臨時株主総会の場合には招集の目的を記載した書面の通知（以下「開催通知」とい

う。）を作成及び交付するものとする。当社は、かかる招集通知を少なくとも当該株主総会開催前10日以上60

日以内に、手交、郵送又は法律で認可される範囲において電子的に、株主総会において議決権を有する各株主

に交付するものとする。予定された株主総会は、当該株主総会開催前に株主総会の延期又は中止の公示(第

2.10(A)条に定義される。)した上で、取締役会決議により、延期することが可能であり、また、法律または基本

定款に別段の定めがある場合を除き臨時株主総会も中止することができる。
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(基準日の設定)

　取締役会は、株主総会（もしくはその延会）の招集通知を受領し、議決権を行使できる株主を決定するこ

とを目的とする場合には、株主総会開催前に、あらかじめ基準日を設定することができる。

　取締役会が基準日を設定しない場合には、株主総会の開催通知の受領又は当該株主総会における議決権の

行使に権利を有する株主を決定する基準日は、開催通知が付与される日の前日の東部標準時午後5時、又は開

催通知が省略される場合には、開催日の前日の東部標準時午後5時とする。株主総会の開催通知の受領又は当

該株主総会における議決権の行使に権利を有する株主の決定は、株主総会の延会にも適用されるものとする。

但し、取締役会はかかる延会については新たな基準日を設定することができる。

 

(定足数及び延会)

法律または基本定款に別段の定めがない限り、議決権株式（下記に定義する。）の議決権の過半数の保有者

の本人または代理人による出席が、株主総会において定足数を構成する（但し、特定の議事が、クラス又はク

ラスとして議決されるシリーズにより議決される場合、当該議事の取引については、当該クラス又はシリーズ

の株式の議決権の過半数の所有者本人または代理人による出席が定足数を構成するものとする。）。当該株主

総会の議長又は本人または代理人により出席した議決権株式の議決権の過半数の保有者は、定足数が満たさ

れたかどうかにかかわらず、適宜当該株主総会を延会する権限を有する（但し、特定の議事が、クラス又はク

ラスとして議決されるシリーズにより議決される場合、当該株主総会の議長又は本人または代理人により出

席した当該クラス又はシリーズの株式の議決権株式の議決権の過半数の保有者は、かかる特定の議事に関し

株主総会を延会できるものとする。）。法律に定めがない限り、延会された株主総会の日時及び開催場所の通

知を要することはない。延会された株主総会において定足数が表章された場合には、当初招集された株主総会

において取扱の対象となっていた議事を取扱うことができる。「議決権株式」とは、一般に、取締役の選任を

議決する権限を与えられた当社の株式資本の発行済み株式を意味する。

 

(議決権)

株主総会において、基本定款の条項および付属定款に従い議決権を有する各株主は、当該株主が保有する議

決権付普通株式１株当たり１議決権(本人によるかまたは代理人によるかを問わない。)を有し、当社のその他

の株式は、法令または基本定款に従い議決権を有するものとする。

(Ａ)代理人及び投票　株主総会において議決権を有する各株主は、法律に認可される限りにおいて、当社の秘

書役（以下「秘書役」という。）又はその他正式に任命される当社の代理人に交付される代理権を用いて、1

人以上の者に対し当該株主を代理する権限を与えることができる。但し、いかなる代理人も、委任状が３年を

超える期間を規定しない限り、委任状の日付の３年を経過後において投票することはできない。取締役の選任

を含む株主総会にいかなる投票は、書面による投票であるものとする。各投票は、株主または当該株主の代理

人により署名されるものとし、投票される株式数を記載する。

EDINET提出書類

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(E05921)

有価証券報告書

  5/232



(Ｂ)棄権および“broker non-votes”　取締役候補又は申し出に対して投票総数の数を決定する際に、棄権お

よび“broker non-votes”は、定足数には参入されるが、投票数には含まれず、投票とは見なされない。

(Ｃ)議決基準

(i)取締役の選任　当社の取締役候補者は、かかる候補者の選任に賛成する投票数がかかる候補者の選任に反

対する投票数を上回っていれば、取締役会に選出されるものとする。但し、株主総会における取締役候補者の

数が選任される取締役の数を超える場合には、取締役は、得票数の多い順に選任されるものとする(以下「競

争選挙」という）。競争選挙は、(a)秘書役が、当社定款第２条第2.10項の必要条件に従って、株主が取締役会

に選任する候補者を指名した旨の通知を受領し、(2)当該指名が、当社が当該会議の通知を行った日より5日前

の東部標準時午後5時までに当社主要幹部の秘書役に対する文書による通知により取消されていない場合、当

該株主総会において存在するものとみなされる。株主は、競争選挙においてかかる指名に反対票を投じること

はできない。

(ii)その他の事項　法律又は基本定款に別段の定めがない限り、取締役の選任を除く全ての事項は、株主総会

において本人または代理人により出席した議決権株式の議決権の過半数（クラスまたはクラスとして議決す

るシリーズによる個別の投票が必要な場合は、本人または代理人により出席し、議決権を有する当該クラス又

はシリーズの株式の議決権の過半数）の投票により決定される。

 

(選挙管理員)

取締役の一切の選任及び無記名投票が要求されるすべての決議は、取締役会により任命される２名の選挙

管理員により行われる。但し、取締役会による任命のない場合には、株主総会の議長が取締役以外の者又は取

締役候補者以外の者から選挙管理員を任命するものとする。各株主総会に関して、取締役会決議により、会議

において活動し、報告書を作るための、１名以上の選挙管理員（当社の取締役、取締役候補所、役員または従業

員でなくてもよい。）を任命するものとする。また、行動を起こさない選挙管理員を交代するため代理の選挙

管理員を1名以上任命することができる。選挙管理員またはその代理が任命されていない場合、または任命さ

れたすべての選挙管理員又はその代理が株主総会において活動を行うことができない場合、議長は、株主総会

において１名以上の選挙管理員を任命するものとします。

 

(議決権一覧表)

秘書役は、株主総会の10日以前に、当該株主総会において議決権を有する株主のアルファベット順による、

住所および登録株式数を記載した完全な一覧表を作成する。かかる一覧表は、株主総会の正当な目的のため、

株主総会前の少なくとも10日間、株主総会の開催通知に指定される株主総会の開催都市内の場所において、ま

たはかかる指定のない場合には株主総会の開催場所において、通常の営業時間中株主の閲覧に供される。この

一覧表はまた、株主総会の期間を通じて株主総会の開催場所において作成、維持され、出席株主の閲覧に供さ

れる。
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(取締役の指名及びその他議事の通知)

(Ａ)年次株主総会

(i)取締役の指名及びその他議事を提案する方法　当社の取締役候補者の指名及び株主らによって考慮される

べきその他議事の提案は、年次株主総会において、(a)開催通知に従い、(b)取締役会の指図により、又は(c)第

2.10(A)条により要求される提案通知（下記に定義される。）を交付した時点並びに年次株主総会の時点にお

いて登録株主であり、年次株主総会において議決権を有する当社の株主（以下「提案株主」という。）より行

われるものとし、第2.10(A)条に記載の通知手順に従うものとする。

(ii)提案通知　提案株主は、当社の取締役候補者の指名（以下「株主指名」という。）又はその他議事の提案

（以下「その他株主議事」という。）を、第2.10(A)(i)条に従い年次株主総会に適式に提出するためには、秘書

役に対し有効な通知（以下「提案通知」という。）を行わなければならない。その他株主議事の場合には、かか

る議事は、法律、基本定款及び本付属定款に基づき、株主の行為として適切なものでなければならない。提案通

知を有効にするには、第2.10(A)(iii)条に従い、時宜を得て、又第2.10(A)(iv)条に従い適切な様式によるもの

でなければならない。

(iii)適時性　時宜を得たものとするため、提案通知は、前年度の年次株主総会の応当日より120日前の東部標準

時午後5時から90日前の東部標準時午後5時までに当社の主要幹部の秘書役に受領されなければならない。(但

し、年次株主総会がかかる応当日の前後30日以内に該当しない日に招集された場合に提案通知が時宜を得たも

のとなるためには、当該年次株主総会の開催日の120日前の東部標準時午後5時から(x)当該年次株主総会の開

催日の90日前、または(y)当社が年次株主総会の開催日を初めに公示した日の10日目のいずれか遅い日の東部

標準時午後5時までに受領されていなければならない。なお本項は、当社の委任状関連資料に記載がある株

主指名手続には適用されない。)年次株主総会の延会又は延期（又はかかる延会又は延期の公示）は、上記に

定める提案通知を付与する目的において、新期間を開始することはなく、また期間を延期することもないもの

とする。

(iv)適切な形式　適切な様式であるためには、提案通知は以下の要件を満たさなければならない。

(a)すべての提案通知は、(1)提案株主並びに提案株主関係者（以下に定義される。）の登録上の氏名及び住所、

(2)提案株主並びに提案株主関係者が登記上及び／又は実質的に直接又は間接的に保有する当社の株式の種類

並びに数、(3)いかなる保有候補者の身元、並びに提案株主並びに提案株主関係者が登記上は保有していないが

実質的に保有している当社の株式数および(4)(w)提案株主並びに提案株主関係者が登記上及び／又は実質的

に直接又は間接的に保有する直接又は間接的に保有されたデリバティブ手段（以下に定義される。）、(x)提案

株主並びに提案株主関係者が議決権を有する当社の株式に基づく契約、協定、取り決め又は合意、(y)提案株主

及び／又は提案株主関係者が保有する当社のいかなる証券における空売り総額（下記に定義される）および

(z)提案株主及び／又は提案株主関係者が関係するヘッジ取引（以下に定義される）についての詳細を記載す

る。
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(b)提案通知が株主指名に関する場合、本第2.10(A)(iv)条(a)の要件を充足することに加え、(1)当該提案通知

に特定される各候補者につき、1934年証券取引法(改正を含む。)(以下「証取法」という。)第14条ならびにそれ

に基づく規則に従い、取締役選任の委任状勧誘に関連して委任状勧誘書またはその他の提出書類において開示

することが要求されうる、かかる候補者に関連するその他の情報(委任状勧誘書に候補者として指名され、選任

されれば取締役に就任する者の書面による承諾を含む)を記載し、(2)かかる提案通知特定される各候補者から

の候補者表明レター（以下に定義される。）を添付する。

(c)提案通知がその他株主議事に関連する場合、本第2.10(A)(iv)条(a)の要件を充足することに加え、(1)議事

の概要、(2)株主総会にて議事を提案する理由(3)提案株主及び／又は提案株主関係者のかかる議事における

重要な利害関係及び(4)かかる議事に関連する提案株主、提案株主関係者及び／又はあらゆる第三者間の契

約、協定、取り決め及び合意の詳細を記載する。

(v)選任される取締役の増加することによる影響　第2.10(A)(iii)条の規定にかかわらず、取締役会に選任さ

れる取締役の数が増加し、当社が追加の取締役候補者を前年度の年次株主総会の応当日より90日前の東部標

準時午後5時までに公示しなかった場合、提案通知は、かかる増加によって創設された新しい取締役の地位を

満たす候補者に関し、当社が年次株主総会の開催日を初めに公示した日の10日目の東部標準時午後5時までに

当社の主要幹部の秘書役に引き渡された場合にのみ時宜を得ているものとみなされる。

(vi)定義　本付属定款の目的において、

「デリバティブ手段」とは、価格におけるオプション、ワラント、転換証券、減債基金付社債又は行使権また

は転換権と同様の権利又は当社の株式のいかなるクラス若しくはシリーズに関する価格又は当社の株式のい

かなるクラス又はシリーズの価格の全部又は一部より派生した価格での決算或いはメカニズムをいい、かか

る手段又は権利が、当社の株式資本の基本的なクラス若しくはシリーズにおける決算を前提としているか否

かを問わない。

「ヘッジ取引」とは、当社のあらゆる証券に関する株主のために締結されたヘッジ又は同様の取引（又は

一連の取引）、又は当社のあらゆる証券に関する株主の議決権を増加又は減少される効果又は意図を持つそ

の他の契約、合意、取り決め又は協定をいう。

「候補者表明レター」とは、当社に宛て、取締役の候補者により署名された書面によるレターをいい、候補

者は、当社に対し、(a)当該レターにおいて開示されている場合を除き、(i)取締役として選出された場合に、取

締役会に上程される議事及び投票に影響する他者または他社との契約、協定または合意の当事者であるか否

か、または当事者になる意思の有無、または(ii)取締役としてのサービスに関する直接的または間接的な補

償、還付または保障に関する他者または他社（当社を除く）との契約、アレンジメントまたは合意の当事者で

あるか否か、または当事者になる意思の有無、(b)当該候補者が取締役として選出された場合に、コーポレート

ガバナンス、取締役の辞任、利害の抵触、守秘義務、株式所有権、証券取引その他に関連する適用される公的に

開示された当社の方針およびガイドラインすべてを継続的に遵守することを表明および合意する。当社は、か

かる候補者が当社の取締役として行為するのに適格かを判断するため、当社が合理的に要求するその他の情

報の提供（候補者が独立した取締役であると見なされるための潜在的適格性に関連する情報を含む）を当該

候補者に要求することができる。
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「公示」とは、全国的なニュースサービスにより発表されたプレスリリース又は証取法第13、14及び15(d)

条ならびにそれに基づく規則に従い、当社が証券取引委員会に公的に提出した書類による開示をいう。

「提案株主関係者」とは、(a)提案株主を直接又は間接的に管理統制支配する又は提案株主と協力して行為

する者、(b)提案株主が記録上又は実質的に所有する当社株式の受益権所有者及び(c)かかる提案株主関係者

を管理統制する、或いは提案株主関係者管理統制される、又は一般的な管理統制化におかれている者をいう。 

あらゆる契約、取り決め、合意、関係その他を通して、対象となる証券の価値の減少により派生する利益又は

持分を直接又は間接的に得る者は、証券における「空売り残額」を保有している者と見なされる。

(Ｂ)臨時株主総会

開催通知に従い提出された議事のみが臨時株主総会において取り扱われる。臨時株主総会において当社の

取締役候補者を指名し、開催通知に従い取締役を選任するには、(i)付属定款第2.3項に従い、(ii)開催通知に

従い、(iii)取締役会の指図により、又は(iv)第2.10項(B)により要求される提案通知を交付した時点並びに臨

時株主総会の時点において登録株主であり、臨時株主総会において議決権を有する当社の株主よりなされる

ものとし、第2.10項(B)に記載の通知手順に従うものとする。当社が、当社の取締役を選任する目的において付

属定款第2.3項に従い臨時株主総会を招集する場合、当該株主が第2.10(A)(vi)(a)及び(b)条の要件を満たし

た提案通知を当該臨時株主総会の120日前の東部標準時午後5時から90日前の東部標準時午後5時まで（但し、

当該臨時株主総会の公示が臨時株主総会の開催日の100日前以内になされた場合、臨時年次株主総会の開催日

を公示した日から10日目の東部標準時午後5時まで）に、当社の主要幹部の秘書役に交付することにより、開

催通知に記載のとおり取締役候補を指名することができる。

(Ｃ)概略

(i)株主によって提出された情報の検証　提案通知に記載されたまたは添付されたいかなる情報は、取締役

会の裁量において不正確または不完全なものと判断し、かかる提案通知は第2.10項に従い提出されていない

ものとみなすことができる。秘書役の書面による要求に基づき、提案株主は、秘書役の要求から5営業日以内

（または当該要求において指定される期間内)に、(a)当該株主の提案通知に記載または添付された情報の正

確性を示すための、取締役がその裁量において納得する形での書面による証明および(b)当該株主の提案通知

に記載のまたは添付された情報の書面による更新を提出するものとする。

(ii)手続上の要件の充足　本第2.10項に記載の手順に基づき指名された者だけが取締役として株主により

選任される資格を有し、又本第2.10項に基づき株主総会に提出された議事のみが、株主総会で取り扱われるも

のとする。株主総会の議長は、候補者の指名または総会に提出されたその他の議案の提案が本第2.10項に基づ

き行われているか否かを決定する権限を有しており、提案された指名またはその他の議事が本第2.10項に基

づき行われていない場合、かかる指名または提案は不備があることを宣言し、これらを取り扱わないものとす

る。
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(iii)その他の要件および権利　本第2.10項の条項は、証取法およびそれに基づく規則に加え、付属定款に従

い株主による取締役の指名またはその他議事の提案に適用されるものとする（当該提案が当社の委任勧誘状

に含まれるか否かを問わない。）。従って、本第2.10項の上述の規定にかかわらず、株主は、本第2.10項に記載

の事項に関し、州法および証取法ならびにそれに基づく規則に適用されるすべての要件に従うものとする。こ

れに反する規定にかかわらず、本第2.10項のいかなる規定も、証取法に基づく規則14a-8（またはそれに代わ

る規定）に基づく当社の委任勧誘状における提案の組み入れを要求する株主の権利または提案の取り下げを

行う当社の権利に影響を与えると見なされることがないものとする。さらに、株主が証取法に基づく規則

14a-8に従い、かつこれを順守して当社への提案を行った場合、本項に記載される指名以外の議事の提案に関

する通知要件は充足されたものと見なす。

 

取締役会

(権限)

当社の事業及び業務は取締役会により運営され、取締役会の指示に基づくものとする。取締役会は、本付属

定款により明示的に付与される権限及び義務に加えて、当社のすべての権限を行使し、法律、改訂基本定款又

は本付属定款に従い行使し、又は行なうことを株主により指図又は要求されないすべての合法的な行為及び

事項を行うことができる。

 

(定員及び任期)

取締役会を構成する取締役の定員は、基本定款の定めと一致するものとし、適宜取締役会の決議により修正

されるものとする。取締役は、秘書役に書面による通知を交付することによりいつでも取締役会を辞任するこ

とができる。かかる辞任は、その通知に特定された日時において（日時が特定されていない場合は、秘書役が

受領した時点で）有効となる。但し、取締役の辞職の有効性は、かかる辞任がそのように指定している場合、又

はコーポレートガバナンスのための当社のガイドライン若しくはその他取締役会が適宜採用する方針に規定

される場合、取締役会の承認を条件とすることがある。

 

(取締役会のリーダーシップ)

取締役会は、毎年メンバーの一人を取締役会長として選出し、取締役会が決定する時期及び方法にて会長を

決定する。取締役会長は、当社の取締役である必要はなく、また当社の従業員である必要もない。取締役会長が

当社の取締役である場合又は当社の従業員である場合、取締役会は、上席取締役（以下「上席取締役」とい

う。）として務める１名を選出するものとする。上席取締役として選出されるためには、ニューヨーク証券取

引所上場会社規則の目的において「独立している」と取締役会に決定されていなければならない。

 

(取締役会)

(Ａ)定時取締役会は、取締役決議により随時決定される場所及び時間において開催することができる。
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(Ｂ)臨時取締役会は、(i)取締役会長（もしくは場合により上席取締役）又は、場合により取締役会長（もし

くは上席取締役）が招集できない場合は、当社の法務部長もしくは取締役会の執行委員会のメンバー）、又は

(ii)３名以上の取締役が、秘書役に対して書面による通知を交付することにより招集することができる。

(Ｃ)取締役は、会議電話又は取締役会の全参加者が相互の発言を聴取可能な類似の通信機器により取締役会

に参加することができる。本項に従い取締役会に参加することにより、かかる取締役会には本人が出席したこ

とになる。

(Ｄ)取締役会により別段の決定がない限り、秘書役は、各取締役会の秘書を務める。

 

(通知)

定時取締役会の場所及び時間を決定する取締役決議は、当該定時取締役会の通知となる。臨時取締役会の通

知は、各取締役に対して手交、郵送、ファクシミリ、e-メール又は電話（取締役の代表者に対する電話メッセー

ジ又は取締役の電子ボイスメールシステムを含むがこれらに限らない。）によって24時間以上前に付与され

るものとする。上記にかかわらず、取締役会は、すべての取締役が出席し、又は欠席した取締役が、本付属定款

第9.4条に基づき取締役会前後にかかる取締役会の開催通知を放棄していない限り、通知を行うことなくいつ

でも開催することができる。

 

(定足数)

すべての取締役会において、議事の取扱いに係る定足数を構成するためには取締役の総数の過半数が必要

であり、定足数を充足した取締役会の出席取締役の過半数による行為は、取締役会の行為となる。但し、法律、

改訂基本定款又は本付属定款に別段の定めがある場合はこの限りではない。

 

(取締役会を開催せずに取られる行為)

取締役会により要求される又は認可されるいかなる行為は、すべての取締役が書面により合意することに

より、取締役会を開催せずに行うことができる。秘書役は、かかる行為につき当社の議事録に記録するものと

する
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(取締役会委員会)

(Ａ)執行委員会の設立

取締役会は、場合により取締役会長又は上席取締役、及び取締役会が随時決定する他の取締役によって構成

される執行委員会を設立、維持及びメンバーを選任するものとする。以下に規定される場合、又は取締役会の

決議書に規定される場合を除き、執行委員会は、取締役会が当社の事業及び業務の運営について有するあらゆ

る権能及び権限を有し、かつ取締役会が開催されていないときにこれを行使することができ、また社印を必要

とするあらゆる書類にこれを捺印することを承認できるものとする。但し、執行委員会は、(a)デラウェア州一

般会社法により株主の承認を得ることが明示的に要求される行為もしくは事項の承認、採用もしくは株主に

対する提言、(b)当社の付属定款の採択、修正もしくは廃止、(c)当社の場合により取締役会長もしくは上席取

締役の選任もしくは任命、又は(d)配当の宣言に関する権能又は権限を有しないものとする。

(Ｂ)その他の委員会の設立

取締役会は、監査委員会、報酬委員会及び取締役管理委員会を設立、維持及びメンバーを選任し、それぞれ委

員長を含め、取締役会が随時決定する人数の委員によって構成される。それぞれの委員会は、法律を前提にそ

の時々に存在するそれぞれの委員会規定が定める又はその他取締役会が定める権力、権限及び義務を負うも

のとする。取締役会は、望ましいと考えるその他の一又は複数の委員会を設立することができ、それぞれ取締

役会が随時決定する委員によって構成され、法律を前提に権力、権限及び義務を負うものとする。

(Ｃ)委員会の行為

各委員会規定（該当する場合）、本付属定款及び適用する取締役会決議に基づく各委員会の権利及び権限

の範囲内で委員会により取られたいかなる行為、取締役会の権限または取締役会の名において取られた行為

と見なされ、保証されるものとする。　執行委員会は、各定例取締役会において、また指示のある場合には各臨

時取締役会において、前回の報告日以降に当該委員会が行ったあらゆる決議につき報告するものとし、その他

の委員会は定期的に取締役会に対し報告を行うものとする。

(Ｄ)委員会委員の任期

各委員会の委員は、(i)かかる者が取締役会の構成員でなくなるか、(ii)取締役会が当該委員の辞任を受け

入れるか、委員会において当該委員の委員資格を終了されるか、又は(iii)取締役会決議により委員会が解散

するまで当該任務を行なうものとする。
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(Ｅ)委員会の通知

委員会の定例会議の時間及び場所を定める取締役会決議は、会議の開催通知を構成する。いずれの委員会

も、(i)委員長、(ii)委員の過半数又は(iii)かかる者により指示が為された場合は当社の秘書役又は当該委員

会の秘書役が各委員会の委員全員に付与する通知に記載される一又は複数の日時に、当該通知に明記される

一又は複数の場所において開催されるものとする。臨時会議の通知は、各委員会の委員に対して手交、郵送、

ファクシミリ、e-メール又は電話（取締役の代表者に対する電話メッセージ又は取締役の電子ボイスメール

システムを含むがこれらに限らない。）によって24時間以上前に付与されるものとする。上記にかかわらず、

委員会は、すべての委員が出席し、又は欠席した委員が、本付属定款第9.4条に基づき委員会前後にかかる委員

会の開催通知を撤回していない限り、通知を行うことなくいつでも開催することができる。いずれの委員会の

委員も、会議電話により、又は当該会議の全参加者が相互の発言を聴取できるその他類似の通信機器により当

該委員会に参加することができ、本項に基づき会議に参加することにより、かかる会議に本人が出席したもの

とされる。

（Ｆ）委員会の定足数及び投票

すべての委員会おいて、議事の取扱いに係る定足数を構成するためには取締役の総数の過半数が必要であ

る。委員会の委員が欠席し又は資格を喪失した場合、定足数を充足しているか否かに関わらず、会議に出席す

る一又は複数の委員のうち議決権を保持している者が、全会一致でニューヨーク証券取引所の規則に基づき

適格な別の取締役会構成員を選任し、かかる欠席者又は失格者に代わって会議に参加させることができる。定

足数をみたす委員会の出席委員の過半数による決議は、委員会の行為となる。但し、法律、改訂基本定款又は本

付属定款に別段の定めがある場合はこの限りではない。委員会により要求される又は認可されるいかなる行

為は、すべての委員会の委員が書面により合意することにより、委員会を開催せずに行うことができる。秘書

役は、かかる行為につき委員会の議事録に記録するものとする。

 

(取締役の補償)

取締役会は、取締役が取締役会に参加したことにより被った費用の返還及び取締役会における取締役の業

務の補償を行うことができる。
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当社の役員

 

(一般)

取締役会は、最高経営責任者（以下「最高経営責任者」という。）、社長、最高財務責任者、法務顧問、財務

役、会計監理役、秘書役及び取締役会が必要又は望ましいと判断するその他の役員（一又は複数の副会長、エ

グゼクティブ・ヴァイス・プレジデント、シニア・ヴァイス・プレジデント又はヴァイス・プレジデントを

含むがこれらに限らない。）を含む当社の役員を選任するものとする。本第４条の特定の規定に従い、すべて

の役員は、一般にそれぞれの職務に関連し、又は取締役会が付与する権限及び義務を有するものとする。法律、

基本定款又は本付属定款により別途禁じられない限り、同一の者が複数の職務に就くことができる。

 

(任命及び任期)

当社の役員は、毎年、定時株主総会直後の定期取締役会において、又はその後可及的速やかに取締役会によ

り任命されるものとする。各役員は、かかる役員の後任者が適法に選任され資格を付与されるまでか、又はか

かる役員の早期の死亡、辞任もしくは解任までの期間、在職するものとする。取締役会は、理由の有無にかかわ

らずいつでも役員を解任することができる。執行委員会の選任又は任命による役員もまた、理由の有無にかか

わらずいつでも執行委員会によりこれを解任することができる。

 

(最高経営責任者)

最高経営責任者は、当社の事業及び活動、並びに当社の営業経費及び資本配分を監督、調整及び管理するも

のとする。最高経営責任者は、当社の最高経営責任者に必要なすべての権利を行使する一般的な権限を有する

ものとし、取締役会又は本付属定款が定める、その他の義務を履行し、その他の権利を有するものとする。上記

はすべて、取締役会の監督により定められ、かかる監督に従った基本方針に従う。

 

(社長)

社長は、当社の社長に必要なすべての権利を行使する一般的な権限を有するものとし、取締役会又は本付属

定款が定める、その他の義務を履行し、その他の権利を有するものとする。上記はすべて、取締役会及び最高経

営責任者の監督により定められ、かかる監督に従った基本方針に従う。

 

(最高財務責任者)

最高財務責任者は、当社の財務に関して責任を有するものとし、財務役及び会計監理役の義務の履行に関し

て監督責任を行使するものとする。最高財務責任者は、取締役会又は本付属定款が定める、その他の義務を履

行し、その他の権利を有するものとする。上記はすべて、取締役会及び最高経営責任者の監督により定められ、

かかる監督に従った基本方針に従う。
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(法務顧問)

法律顧問は当社の法務に関して責任を有するものとする。法律顧問は、取締役会又は本付属定款が定める、

その他の義務を履行し、その他の権利を有するものとする。上記はすべて、取締役会及び最高経営責任者の監

督により定められ、かかる監督に従った基本方針に従う。

 

(欠員)

新しく設定された職務及び死亡、辞任又は解任を理由とする職務の欠員は、取締役会会議において該当する

期間の残りの間、取締役会が埋めることができる。

 

(配当)

デラウェア一般会社法及び基本定款において規定される方法及び条件に基づき、発行済株式の配当を取締

役会は随時宣し、当社はその支払を行うことができる。

 

(配当基準日の確定、その他法的事項)

配当の支払もしくはその他権利の分配もしくは割当を受ける権利を有し、株式の変動もしくは交換に関す

る権利を行使する権利を有する株主を決定するため、又はその他の法的行為のため、取締役会は配当基準日を

確定することができ、配当基準日を確定する決議が採択される日に先行しないものとし、かかる行為の60日以

前であるものとする。取締役会が配当基準日を確定しない場合、かかる目的で株主を決定する配当基準日は、

取締役会が関連する決議を採択した東部標準時の午後５時におけるものとする。

 

その他の詳細については、当社の改訂基本定款を参照のこと。

 

 

EDINET提出書類

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(E05921)

有価証券報告書

 15/232



２ 【外国為替管理制度】

米国においては、米国非居住者による米国国内会社の株式の取得、米国非居住株主への株式の配当の送金、また

は米国非居住株主への米国国内会社の残余財産分配につき、外国為替管理上の制限は通常存在しない。

 

３ 【課税上の取扱い】

(1) 所得に対する租税に関する米国と日本との間の2004年条約(以下「2004年条約」という。)が日本の居住者ま

たは法人に対する当社株式の配当金についての源泉徴収税に関し適用される。また同条約は、日本の居住者また

は法人が当該株式を売却した場合に得た売却益についても適用される。

(2) 米国の課税上の取扱い

(a) 当社株式の配当に対する所得税の源泉課税

新日米租税条約に基づき、日本の居住者である個人または日本法人が実質的に所有する当社株式(普通株式

を含む。)について、現金配当が支払われる場合、原則として、支払配当金の10％の米国連邦所得税が源泉徴収

される。(2004年７月１日より前の支払配当金には15％の米国連邦所得税が源泉徴収される。)ただし、日本の

実質株主が米国において恒久的施設を有しており、かつ当該日本の実質株主が所有する当社株式が実質的に

かかる恒久的施設に関連を有する場合には、通常の所得税率による米国連邦税が課せられるが、上記源泉税は

課せられない。

(b) 当社株式の売却に対する所得税

新日米租税条約によれば、当社株式の日本の実質株主は、一般にかかる株式が日本の実質株主の米国におけ

る恒久的施設に実質的関連を有していない限り、かかる株式の売却益に対する米国連邦所得税を負担しない

(また、売却損を損金算入することは認められない。)日本の居住者である個人株主について、当該株主が課税

対象の年に合計183日を超える期間米国内の固定居所を保有していない場合、売却株がかかる固定居所に実質

的関連を有していない場合、または株主が売却が行われた年に合計183日を超える期間米国に滞在していない

場合、売却益に対する米国連邦所得税は課されない。

(c) 当社株式についての配当および売却益に対する州税および地方税

上記(a)および(b)の米国連邦所得税のほか、当社株式の日本の実質株主が米国において恒久的施設または

住所を有している場合には、支払配当および売却益は、一定の条件のもと、適用のある租税条約により認めら

れている場合、当該恒久的施設または住所の所在地の地方当局により地方所得税を課せられることがある。

(d) 相続税

現行法のもとでは、当社株式の実質所有者である日本人が死亡した場合、当該株式は米国内にある財産とみ

なされ、米国連邦相続税を課せられる。以前の税法では、2010年に死亡した故人の相続税を廃止していたが、

2010年12月17日に制定された2010年減税、失業保険延長、雇用創出法（以下「2010年減税法」という。）によ

り2009年12月31日より後に死亡した故人の遺産にかかる相続税が復活した。2010年減税法においては、2009年

12月31日（当日を含まない。）から2013年１月１日（当日を含まない。）までに死亡した非居住者である故人

の遺産につき、最高で、遺産の35％から60,000ドルを控除した金額の相続税が課される。2010年減税法の規定

は2012年12月31日以降に始まる年度については自動的に廃止され、その際、現在失効している追加法案であ

る、2001年以前に施行されていた高水準の相続税が有効となる。
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(e) ニューヨーク州の取引税

米国の非居住者である株主は、別段の免除のない限り、ニューヨーク州に支払うべき取引税の払戻し受ける

ことができるため、かかる取引税を負担することなく当社株式を譲渡することができる。売買契約を履行した

代理人が支払いを処理する。

 

(3) 日本国の課税上の取扱い

日本の所得税法、法人税法、相続税法およびその他現行の関連法令に従いかつその制限のもとで、日本の居住

者または日本法人は、適用ある租税条約に従い、上記「(2)米国の課税上の取扱い」の(a)ないし(d)において述

べた個人または法人の各所得(個人の場合は相続も含む。)について支払うべき米国税額につき日本政府に税額

控除を請求することができる。

 

４ 【法律意見】

当社副社長兼法務副部長兼事務部長ルシアーナ・フェイトー氏によって以下の旨の法律意見書が作成されてい

る。

(1) 当社は、デラウェア州法に基づき適法に設立され、良好な状態で有効に存続する法人であり、本書に記載され

たとおり資産を有し、事業を行う権原を有している。

(2) 同氏の知る限り、本書第一部第１に記載されているアメリカ合衆国の連邦法およびデラウェア州の一般会社

法に関する記述はすべて重要な点において真実かつ正確である。

本書第一部第１に記載されているアメリカ合衆国の連邦税法およびニューヨーク州の税法に関する記述に関

し、ルシアーナ・フェイトー氏は、当社次席税務顧問ケネス・ミャオ氏によって作成された証明書の記述が同氏の

知る限り、すべて重要な点において真実かつ正確であることに依拠する。
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第２ 【企業の概況】

１ 【主要な経営指標等の推移】

(単位：百万ドル、ただし１株
当たり数値を除く) 2011   2010   2009   2008   2007

収益 $  11,526 $  10,550 $  9,831 $  10,730 $  10,370

費用：      

給与および給付 6,969 6,465 6,182 6,830 6,609

その他営業費用 2,919 3,146 2,871 3,221 3,004

総費用 9,888 9,611 9,053 10,051 9,613

営業利益(a) 1,638 939 778 679 757

受取利息 28 20 17 47 95

支払利息 (199) (233) (241) (220) (266)

負債の償却費用 (72) - - - -

受取利息（損失） 9 43 (2) (12) 173

法人所得税前当期利益 1,404 769 552       494 759
法人所得税 422 204 21 113 257

継続事業からの利益 982 565 531 381 502

非継続事業、税引後 33 306 (290) (443) 1,987

純利益（損失） 1,015     871      241   (62)   2,489

控除：非支配持分に帰属する
純利益

 

22

 

16

 

14

 

11

 

14
当社に帰属する純利益（損
失）

$   993 $   855 $   227 $   (73) $  2,475

基本的1株当たり利益（損
失）：

     

継続事業からの利益 $   1.76 $   1.01 $   0.97 $   0.70 $  0.88

非継続事業 $   0.06 $   0.55 $  (0.54) $  (0.83) $  3.61

当社に帰属する純利益（損
失）

$   1.82 $   1.56 $   0.43 $  (0.13) $  4.49

期中平均発行済株式数 542 540 522 514 539

希薄化後1株当たり利益（損
失）：

     

継続事業からの利益 $   1.73 $   1.00 $   0.96 $   0.70 $  0.88

非継続事業からの利益（損
失）

$   0.06 $   0.55 $  (0.54) $  (0.84) $  3.57

当社に帰属する純利益（損
失）

$   1.79 $   1.55 $   0.42 $  (0.14) $  4.45

期中平均発行済株式数 551 544 524 515 542

1株当たり配当金 $   0.86 $   0.81 $   0.80 $   0.80 $  0.76

平均株主持分利益 16% 14% 4% N/A 36%
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(単位：百万ドル、ただし１株
当たり数値を除く) 2011   2010   2009   2008   2007

年度末財政状態：      

運転資本 $  1,909 $  2,171 $   1,216 $   1,391 $   1,834

総資産 $ 15,454 $ 15,310 $  15,337 $  15,206 $  17,359

長期借入債務 $  2,668 $  3,026 $   3,034 $   3,194 $   3,604

株主持分 $  5,940 $  6,415 $   5,863 $   5,760 $   7,853

発行済株式合計(自己株式を
除く)

 

539

 

541

 

530

 

514

 

520

その他：      

従業員数 52,000 51,000 49,000 50,100 51,300

株価推移－      

　アメリカ合衆国取引所－高 $  32.00 $  27.50 $  25.46 $  36.82 $   33.90

　　　　　　　　　　　－低 $  25.29 $  20.21 $  17.18 $  20.96 $   23.12

 
(a) 2011年、2010年、2009年、2008年および2007年のそれぞれ51百万ドル、141百万ドル、243百万ドル、328百万ドルおよび98百万

ドルの純リストラ費用の影響を含む。

 

2011年、2010年および2009年の事業に影響した重要事項の説明については、本報告書の第３［事業の状況］1［業績等の概要］を

参照のこと。
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２ 【沿革】

1871年、マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズの前身であるダン・H・ボマー・カンパニー、シカゴにて

設立。

 

1905年、バローズ、マーシュ・アンド・マクレナン、シカゴにて設立。1906年、マーシュ・アンド・マクレナンへ名

称変更。

 

1923年、ガイ・カーペンター・アンド・カンパニーを買収。再保険業務の分野に進出。

 

1957年、マーシュ・アンド・マクレナンが西海岸最大の地方ブローカー、コスグローブ・アンド・カンパニーを買

収。米国における拡大が1960年代を通じて継続。

 

1959年、ウィリアム・M・マーサー・リミテッドを買収。

 

1962年、マーシュ・アンド・マクレナン、公開会社化。1960年代を通じ、ヨーロッパの主要ブローカーとの取引関係

を形成。

 

1969年、親会社としてのマーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク設立、専門的サービスを開発・拡

大する会社戦略を強化。

 

1980年、C.T.ボウリング・アンド・コー・リミテッドを買収。当社、ロイズのブローカーとなる。

 

1982年、当社が保険プログラム管理事業を個別の企業に統合、1990年、シーバリー・アンド・スミス・インクへ商

号変更。

 

1987年、マーサーとA.S.ハンセンが合併、米国最大手の、従業員福利報酬コンサルティング会社を実現。テンプル・

バーカー・アンド・スローンを買収、経営コンサルティングを含むコンサルティング・サービスを拡大。

 

1990年、ストラテジック・プラニング・アソエイシツ・インクを買収、テンプル・バーカー・アンド・スローンと

合併、1992年、マーサー・マネジメント・コンサルティングヘ商号変更。

1997年、当社はジョンソン・アンド・ヒギンズと合併し、リスクおよび保険サービスにおける当社の統率力が強化

された。当社、フランス二番手の保険ブローカー、CECARを買収。

 

1998年、当社、英国に拠点を有する保険ブローカーであるセジウィック・グループ・ピーエルシーを買収。当社、メ

キシコの主要な保険ブローカーかつ従業員福利コンサルティング会社であるBrockman y Schuh Groupを買収し、

スカンジナビア市場における主要な地位を獲得。
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2001年、当社は、2001年９月11日の世界貿易センタービルのテロ攻撃により同族企業の人員295名を失い、人員の損

失という点で深刻な被害を被った。マーサー、ストラテジック・コンペンセーション・アソシエイツを取得し、そ

れによりマーサーの世界的報酬業務を強化した。

 

2003年、マーサー、オリバー・ワイマン・アンド・カンパニーの買収により、大手の金融サービス戦略およびリス

ク・マネジメント・コンサルティング会社であるマーサー・オリバー・ワイマンを設立。

 

2004年、マーサーは、Synhrgh HR Technologiesを買収し、マーシュは、ヒート・ランバートオーストラリアおよび

ニュージーランド事業部を買収し、当社は世界を代表するリスクコンサルティング会社であるクロール・インク

を買収した。2004年10月、当社会長兼代表取締役ジェフリー・W・グリーンバーグの辞任に伴いマイケル・G・シェ

ルカスキーが当社の社長兼代表取締役に任命された。

 

当社は、2004年から2005年を通して、保険業界のレギュレーターおよび州法捜査当局との間に締結された和解契約

に連動して、当社の保険ブローカー子会社であるマーシュが保険金として取得した手数料およびその他の報酬の

一層の透明性および保険会社との不測な補償配置の廃止など、ビジネスモデルに業界をリードする大幅な変更を

行った。

 

2006年、当社は、リスクおよび人的資本事業を成長させることに集中し、継続して資産の戦略的処分を行う。2006

年、当社はセジウィック・クレイムズ・マネージメント・サービシーズを第１四半期に、英国に拠点を有する当社

の大規模な仲介業者であるプライス・フォーブスを第３四半期に、クロール・セキュリティー・インターナショ

ナルを第４四半期に売却した。2006年５月、スティーブン・ハーディス氏が当社の取締役会の社外会長となる。

 

2007年、マーサー・オリバー・ワイマン、マーサー・マネージメント・コンサルティングおよびマーサー・デルタ

・オーガニゼーショナル・コンサルティングは、一つに合併し、オリバー・ワイマン・グループとなった。マー

サー・ヒューマン・リソース・コンサルティングは、マーサーの世界的なブランド方針の一環としてマーサーに

改名し、マーサーが行う一連のコンサルティング、アウトソーシングおよび投資サービスを強化する。当社は、1970

年に当社が買収した投資運用会社であるパトナム・インベスツメントのグレート・ウエスト生命保険への売却を

完了した。

 

2008年初旬、ブライアン・デュペローは、マイケル・G・シェルカスキーの後任として当社の社長兼CEOに任命さ

れた。子会社であるマーシュ、ガイ・カーペンターおよびクロールに新しい経営幹部のリーダーシップが設置され

た。2008年９月、バネッサ・A・ウィットマンが当社の最高財務責任者に就任した。2008年第四四半期、当社は、米国

および英国のリストラクチャリング事業を、レバレッジド・バイアウトによりそれぞれの経営陣に売却した。

 

2009年、マーシュは、ガイ・カーペンターによる再保険仲介企業であるジョン・ビー・コリンズ・アソシエイツ・

インクおよび再保険ブローカーであるラットナー・マッケンジー・リミテッドの買収等、「リスクおよび保険

サービス」セグメントにおいていくつかのを買収を行った。2009年12月には、HSBCバンク・ピーエルシーの完全子

会社であるHSBC・インシュランス・ブローカーズ・リミテッド（HIBL）の買収を契約した。この取引は2010年３

月に終了している。
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2010年、当社はクロールのアルテグリティ・インクに対する売却を完了した。

 

2011年、当社は上層部経営陣におけるいくつかの変更を発表した。ダニエル・S・グレイザーがマーシュ・アンド

・マクレナン・カンパニーズの新設された役職であるグループ会長兼最高執行責任者に就任し、子会社である

マーシュおよびガイ・カーペンターに新しい経営幹部による指導体制が導入された。
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３ 【事業の内容】

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク

2011年５月17日付組織図
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当社は、リスク、戦略および人的資本の分野においてアドバイスおよびソリューションを提供するグローバル且

つ専門的なサービス提供会社である。当社は、保険ブローカー、仲介業者およびリスク・アドバイザーであるマー

シュ、リスクおよび再保険の専門家であるガイ・カーペンター、人的資源および関連する財務上のアドバイスおよ

びサービスを提供するマーサーおよび管理および経済コンサルタントであるオリバー・ワイマン・グループを含

む、数多くの世界の主要なリスクの専門家および専門コンサルタントの親会社である。世界中に52,000人以上の従

業員を有し、年間連結収益が115億ドルを上回る当社は、100カ国以上の国々の顧客に分析、アドバイスおよび取引

のノウハウを提供する。

当社は、２つのセグメントを通して業務を遂行している。

・リスクおよび保険サービスは、リスク・マネジメント活動（リスク・アドバイス、リスク移転並びにリスク

・コントロールおよび軽減ソリューション）および保険および再保険仲介およびサービスを含む。当社は、

主としてマーシュおよびガイ・カーペンターを通して本セグメントにおける業務を行う。

・コンサルティングは、人材コンサルティングおよび関連のアウトソーシングおよび投資サービス並びに専

門マネジメントおよび経済コンサルティング・サービスを含む。当社は、マーサーおよびオリバー・ワイマ

ン・グループを通して本セグメントにおける業務を行う。

 

当社のセグメントについての詳細は以下で説明する。セグメントに関する財務情報は本報告書の第６［経理の

情報］において提供されている。

 

当社のビジネス

 

リスクおよび保険サービス

リスクおよび保険サービスのセグメントは、2011年においては総セグメント収益の約54％をもたらしており、世

界規模で約27,600人の社員を雇用している。当社はこのセグメントの事業をマーシュおよびガイ・カーペンター

を通じて行っている。

 

マーシュ

マーシュは、1871年の創立以来、リスクおよび保険サービス、ソリューション提供分野での世界的なリーダーで

ある。マーシュは仲介手数料による代理、リスク・マネジメントの訓練、保険およびリスク・マネジメント・サー

ビスのグローバル化、その他多くの革新的な手段やサービス基盤のコンセプトと実務を導入し、推進することによ

り、顧客と保険業界に革新をもたらし、今後の方向性を示してきた。

マーシュは、2011年において総セグメント収益の約45％をもたらした。25,400人近くのマーシュの従業員が、リ

スク・マネジメント、リスク・コンサルティング、保険ブローカー、新しいリスク・ファイナンスおよび保険プロ

グラム管理サービスを、100カ国を越す世界中の多様な企業、政府事業体、専門サービス団体および個人に提供す

る。マーシュの顧客は、規模、業界、地理および曝されるリスクにおいて多岐にわたっている。マーシュは、顧客の購

入スタイルに応じ、リスクや地域的展開の複雑さに基づく状況に応じたソリューションを提供することにより、効

果的、効率的な顧客サービスを提供することができる。
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保険ブローキングおよびリスク・コンサルティング

マーシュは、主要業務である保険ブローキングおよびリスク・コンサルティング業務において、顧客のリスク管

理および保険のニーズに対応するため、チーム・アプローチを採用している。それぞれの顧客との関係は、顧客管

理者が調整し、多くの業種およびリスク特性から、顧客がその多様なリスクを分析、判定および管理するために必

要な材料を集める。提供される製品およびサービスには、プログラムのデザインおよび実行、プログラム実行後の

サポートおよび管理、クレームのサポートおよび対処、代替的リスク戦略そして豊富なリスク分析とリスク・マネ

ジメントコンサルティングサービスが含まれる。マーシュには、その仲介業務に加え、顧客に提供する総合サービ

スにおいて重要いくつかの重要な業務および専門分野がある。その中には、多国籍顧客サービス、マーシュ・リス

ク・コンサルティング、リスク、専門・業界実務、ボーリング・マーシュ、消費者事業、市場コンサルティング、マー

シュ＆マクレナン・エージェンシー、キャプティブ・ソリューション、シネラー・グループ、並びにマーシュ・ク

ライアント・テクノロジーが含まれる。

 

多国籍顧客サービス

多国籍顧客サービス（MCS）は、その規模に拘わらず、専ら多国籍企業の顧客に優れたサービスと保険ソリュー

ションを提供している。MCSは、独自のツールと技術および専門的な手腕を組合わせたサービス基盤を有し、リスク

・マネジメント・プログラムを提供している。MCSは、世界的な専門知識およびローカル市場の精緻な知識を提供

することにより、クライアントが現地の規制や法的環境の中で直面する世界的なリスク問題に対処できるよう手

助けを行う。

 

マーシュ・リスク・コンサルティング

マーシュ・リスク・コンサルティング（MRC）は、保険対象外のものを含む包括的範囲のリスク問題についての

アドバイスおよびソリューションを提供するコンサルティングの専門家によって構成される国際的な組織であ

る。MRCは、リスクを特定し、重要なビジネス機能を査定し、既存のリスク対処および戦略の評価を行う顧客の手助

けを行う。MRCは５つの主要なリスク分野においてクライアント・サービスを提供する。

 

・マーシュ事業分析：リスクおよび事業管理に分析論を応用し、問題のより良い理解の促進、意思決定の具体

化、革新的解決および戦略の実現並びにコスト削減に役立てている。

・資産リスク・コンサルティング：企画からデザイン、構成、保守、改造、処分に至るまで、資産運用のライフサ

イクル全体にわたり、資産リスクおよび損失を管理し、評価し、または緩和するためのコンサルティング・ソ

リューションを提供する。

・投資顧問、保険金請求および訴訟サポート：独自の工程と技術を用いた法廷会計、損害および賠償請求のコン

サルティングおよび管理、請求会計の準備、複雑な請求のコンサルティング、大規模不法行為のコンサルティ

ング、査定、調査サービス、建設の遅れおよび紛争のコンサルティング並びに投資計画の専門的かつ革新的な

ソリューションを提供する。
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・労働力戦略：継続的リスク改善（CRI）プロセスを用いて、従業員の損害賠償コストの削減、作業の品質、安全

性および効率性の向上、生産性および採算性の向上、経営目標のサポートに必要な行動の強化、並びに持続的

な安全衛生管理システムの開発および実行の継続的な向上および支援努力を創造する。

・戦略的リスク・コンサルティング：重要な事業資産、プロセスおよび社会的評価の維持、保護および防衛を支

援するため、一連の危機管理サービス、企業リスクの弾力化サービスを提供する。規制上の要件へのコンプラ

イアンスを評価し、コーポレートガバナンスに対する利害関係者の要望を満足させる。

 

リスク、専門・業界実務

顧客が戦略目標、営業目標およびリスク・マネジメント目標を達するための更なる支援のため、マーシュは以下

に掲げる分野に特有なグローバルリスク、専門・業界実務についてアドバイスを行い、仲介業務およびクレーム対

処を提供している。本事業の従業員は、大企業および中堅企業の両方に対して、顧客の業種および個別の営業環境

における経験と生きた知識を活用し、保険の必要範囲の特定を容易にし、リスク管理コストを減少させる。

 

リスクおよび専門実務 業界実務

■　航空および航空宇宙 ■　農業および漁業

■　専属ソリューション ■　自動車

■　傷害 ■　化学薬品

■　クレーム ■　通信、メディアおよび科学技術

■　エネルギー ■　建築

■　環境 ■　教育

■　金融および専門分野 ■　金融機関

■　インフラストラクチャー ■　水産業

■　マーシュ・リスク・コンサルティング ■　林業および総合的な木製品

■　海上 ■　健康管理

■　政治的危機／企業間信用 ■　接客および賭博

■　未公開株式および合併吸収 ■　生命科学

■　製品リコール ■　製造業

■　財産 ■　鉱業、金属および鉱物

■　保証 ■　権力および公共事業

 ■　プロジェクト・リスク

 ■　公共団体

 ■　不動産業

 ■　小売業／卸売業

 ■　スポーツ、娯楽およびイベント

 ■　運輸
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ボーリング・マーシュ

ボーリング・マーシュは、顧客ニーズと市場機会の高まりを受けて、損害保険（テロ行為を含む。）および災害

リスク対応に特化した国際的なプレイスメント・ブローカーとして2008年に設立された。ボーリング・マーシュ

は、主要な国際市場拠点（バミューダ、ブラジル、ダブリン、ロンドン、マイアミ、シンガポール、東京およびチュー

リッヒを含む。）おける地域専門性を生かし、国際規模のネットワークを統合することにより、世界中の顧客に対

して有利な取引条件を提供している。

 

消費者事業－アフィニティ／プログラム＆個人顧客

主要業務であるリスク管理および仲介業務に加え、マーシュは、アフィニティ／プログラムのマーケティングと

管理の機会および個人富裕層への保険販売のどちらかまたは両方に焦点を合わせたコンシューマー・ビジネ

スを各地理的地域において運営している。アフィニティ／プログラムビジネスは主として支援機関であるク

ライアントと協力して保険商品およびサービスをプログラム基準で販売、管理し、クライアントとその支持基

盤（例えば場合によっては従業員、メンバー、フランチャイジーまたは顧客等）との間の親和関係を活用して

いる。これらのプログラムは、専門職業責任保険に集中した広い範囲における生命および健康保険、損害およ

び障害保険を含む。マーシュ・コンシューマーの個人富裕層に対する販売およびサービス事業は、概して米国

に焦点を合わせており、「個人顧客向けサービス」（損害保険商品）並びに「個人顧客向け生命保険ソ

リューション」または（生命および健康保険）の名義で運営している。これらの事業は多額の純資産を保有

する個人、家族並びにそれらの顧問役に対して、リスクの広がりを完全管理し、現在の生活水準を保ち、財産、

現収入および遺産を保護、保存するために一貫したソリューションを提供する。

 

マーケット・コンサルティング

マーシュは保険業者にマーケット・コンサルティングおよび流通サービスを提供する。マーシュは、マーケット

と連動した電子プラットフォームを通じて、保険業者に対して個別に、より良い選択肢とリスク認識、詳細なパ

フォーマンス・データと指標を提供する。

マーケット・コンサルティング・チームは、パフォーマンス指標とより良い選択について保険業者と確認し合

い、そのパフォーマンスの向上を支援し、配置プロセスにおける効率性を高め、クライアントおよび潜在顧客によ

り優位で魅力的な提案ができるよう支援する。

 

マーシュ＆マクレナン・エージェンシー

2008年10月、マーシュは米国の最大手保険エージェンシーの一つとなるマーシュ＆マクレナン・エージェン

シー（MMA）を設立し、国内の中小規模事業の需要に応えている。MMAのサービスは、プログラム構築、市場知識、業

界における経験および専門知識、競争価格、並びに現地要員およびサービスの専門家を模索する顧客を対象にして

いる。MMAは、営利損害保険、個人を対象とした保険、従業員福利厚生並びに生命保険／相続計画を、マーシュのその

他保険仲介事業から独立して運営されている小売店舗にて、専用の販売サービス部隊を通して提供している。
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専属代理店

専属代理店事業は、29ヶ所の専属事務所およびコンサルティングの専門的知識を有する全世界のマーシュ代理

店が、約1,263の専属機関にサービスを提供している。専属機関には、親会社の専属保険機関、リインシュアランス

・プール、リスク・リテンション・グループその他を含む

本事業は、キャプティブ保険の実現可能性の分析を行い、専属保険の設計および実行の手助けを行うコンサル

ティング部門である「キャプティブ・アドバイザリー・グループ」と、業界のリーダーとして専属機関の管理、コ

ンサルタントおよび保険に関連したサービスを提供する「キャプティブ・マネージメント」からなる。

 

シネラー・グループ

米国最大級の専門職業責任保険および特別保険制度のアンダーライティング・マネージャーであるビクター・

O・シネラー氏は、認可仲介業者を通じてリスク管理および保険解決策を提供している。

本グループには、カナダ大手のマネージング・ジェネラル・エージェントであるENCONグループ・インクが含ま

れる。ENCONは、認可保険仲介業者およびプラン・アドバイザーを通じて、専門職業責任保険および建築工事保険、

個人、専門家、組織および事業のための退職者給付金制度を提供する。

 

マーシュ・クライアント・テクノロジーズ

マーシュ・クライアント・テクノロジーズは、マーシュコネクト、マーシュの国際的な顧客テクノロジー・イン

ターフェイス、およびCS STARSで構成される。CS STARSは、リスク並びに保険請求管理システムおよび関連のデー

ターサービスの大手プロバイダーである。

マーシュコネクトは、「リスクおよび保険データベース」および「クライアント・サービシング・アプリケー

ション」という２つの機能を提供する共用プラットフォームである。所有するデータベースは、多岐にわたるリス

クと保険市場の知識、リサーチ方法並びに対話型ユーティリティを提供する。加えて、マーシュコネクトは、顧客の

運営およびリスク因子に関連する重大なリスクおよび保険情報へのリアルタイムなアクセスを提供する。プラッ

トフォームは、チームが情報を共有し、ビジネスオンラインを連携および処理することにより、リスク・マネジメ

ント部門の経営効率の強化を図ることを可能にする。

CS STARSは、リスク管理、請求、管理、コンプライアンス管理およびデータ管理をサポートする統合的なソフト

ウェアおよびサービスを通じて、リスクマネージメントの専門家、保険業者および第三者管理機関の技術的要求に

対応する。

 

ガイ・カーペンター

ガイ・カーペンターは、2011年において総セグメント収益の約9％をもたらした。約2,200人のガイ・カーペン

ターの専門家は、リスク・アセスメント、保険計理サービス、専門的な製品知識および再保険市場における取引先

の紹介により、全世界の顧客に再保険およびリスク・マネジメントの手法を提供する。顧客サービスには、契約、請

求の管理および信託会計も含まれる。

あらゆる種類の再保険に関するブローカーまたは仲介人として、ガイ・カーペンターは、主に２種類の財産およ

び災害の再保険を取り扱っている。契約再保険はリスクのポートフォリオの移転を伴う。任意の再保険は単一の保

険証券により提供される補償の一部または全部の移転を伴う。
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ガイ・カーペンターはまた、農業保険；代替的リスク移転（グループベースのキャプティブおよび保険プール

等）；航空保険および航空宇宙保険；事故・災害保険（複数の保険契約または被保険者にまたがる損失）；建設

土木保険；クレジット、ボンド、政治リスク；追加ないし包括生命保険；一般災害；生命、事故および健康保険；

海洋およびエネルギー保険；医療賠償責任保険専門職業賠償責任保険；プログラム・マネージャー保険；財産保

険；再保険の引受（再保険会社間の再保険）；保証（保証書その他財務保証の再保険）；テロのリスク、並びに

労働報酬を含む広い範囲の特殊な業務分野における再保険サービスを提供している。

ガイ・カーペンターは、産業損害保険を含む伝統的な再保険の代替商品を提供し、また関連会社を通じて、リス

ク関連証券を発行することによる大災害のリスクの移転等、資本市場における代替案を顧客に提供している。ＭＭ

Ｃ証券のガイ・カーペンター部門であるＧＣ証券は、M&A並びに私募および自己資本募集を含む企業金融ソリュー

ションおよびキャピタル・マーケットを通じたリスク転移ソリューションを提供し、ガイ・カーペンターの業界

内の強い関係、解析能力および再保険における専門知識を補完している。

さらに、ガイ・カーペンターは、保険数理、企業リスク・マネジメント、金融および規制に関するコンサルティン

グ、ポートフォリオ分析および資本の有効な活用についての助言等の、多数の再保険関連サービスを顧客に提供し

ている。ガイ・カーペンターのＧＣアナリティックス・ユニットは、ローカル・リソースとして顧客の業種に特有

の不確定要素を理解し数値化するための支援を行う。ＧＣアナリティックスの専門家たちは、ガイ・カーペンター

のアカウント・エグゼクティブと緊密な連携を取りながら、数々の分野において、再保険利用、大災害エクスポー

ジャー・ポートフォリオ管理、新製品／市場開発、格付け機関および評価の影響、損失引当金リスク、適正資本量お

よび資本収益を含む、顧客の重要な決定を支援する。

 

リスクおよび保険サービスにおけるサービスの対価

マーシュおよびガイ・カーペンターは、主に手数料を通して、仲介およびコンサルティング・サービスに対する

報酬を得ている。手数料率は、提供される保険または再保険の種類、特定の厳選された保険契約者または再保険契

約者、仲介業者が活動し顧客と交渉する能力により金額が異なる。マーシュおよびガイ・カーペンターは、他者の

受託者の資格において保有する特定のファンドにおける金利収入を受領する。マーシュは、保険業者に提供する

マーケット・コンサルティング・サービスおよび／または流通サービスについて、付加された手数料（保険業者

に課される定率の保険料）および定額の手数料により対価を得ている。リスクおよび保険サービスセグメントの

収入に影響している財源や要因についての詳細は本報告書の第３［事業の状況］１［業績等の概要］を参照のこ

と。

 

コンサルティング

当社のコンサルティング・セグメントは、2011年度において総セグメント合計の約46％の利益を出し、全世界に

約23,800人の従業員を擁している。当社は、マーサーおよびオリバー・ワイマン・グループを通して本セグメント

における業務を行っている。
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マーサー

マーサーは、41カ国で20,300人近くの現役専門家を擁しており、人的資源コンサルティングおよび関連のアウト

ソーシングおよび投資サービスの世界規模の主要な提供者である。顧客は、フォーチュン1000社およびFT100指数

における会社の大多数および中規模および小規模の市場組織を含む。マーサーは、2011年において総セグメント収

益の約33％をもたらした。

マーサーは、以下の分野で事業を行っている。

 

退職、リスクおよび金融コンサルティング

退職および投資内の事業は、顧客に一連の退職アドバイスおよびソリューションを共同で提供する。マーサー

は、企業、政府および機関の顧客に対して、幅広い戦略的かつコンプライアンス上必要な退職サービス並びにソ

リューションを提供する。マーサーは、確定給付型、確定拠出型およびハイブリッド型の退職プランの計画、管理お

よびリスク・マネジメントにつき、世界規模で顧客の支援を行っている。マーサーの退職サービスへの財政的アプ

ローチは、顧客が経営目標および公的要件を見据えた制度の設計および運用を考慮することを可能にする。

 

医療および福利厚生

マーサーは、医療および福利厚生事業において、従業員健康管理プログラムの計画、実行および管理、現地の利益

関連の規則への承諾および従業員のための医療および福利厚生制度の確立において公共および民間セクターにお

ける雇用者の支援を行う。マーサーは、総合的な健康管理戦略、国際的な医療サービスの仲介、ベンダーの業績監

査、人生計画および障害への配慮および医療サービス提供者の業績の測定につき、アドバイスおよびソリューショ

ンを雇用者に提供する。このサービスは、保険会社および医療保障提供者の選定に関連する手数料を基準とする仲

介サービスと同様、伝統的コンサルティングを通して提供される。

 

人材、報酬およびコミュニケーション

マーサーの人材、報酬およびコミュニケーション事業は、従業員の契約、管理および報酬、取締役報酬プログラム

の計画および人的資源(HR)の有効性の改良に関して雇用者にアドバイスを提供する。

マーサーの情報製品ソリューション事業は、独自の調査情報および意志決定支援ツールを通して、人的資本情報

および戦略的人的資本意志決定を改善するための分析能力を顧客に提供する。

マーサーのコミュニケーション事業は、従業員の意欲を最大化し、従業員に正しい行動をとらせ、業績の改善を

達成するため、顧客がHRプログラムおよびその他組織的な変更を計画および実行する支援を行う。
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アウトソーシング

マーサーは、アウトソーシング事業を通して、福利厚生の管理サービスを世界規模で顧客に提供する。マーサー

は、福利厚生の領域および国境を越えてサービスを提供することにより、顧客が、より効率的にその従業員福利厚

生を管理するための支援を行う。マーサーのアウトソーシング事業は、金銭面、医療面その他全般的な福利厚生制

度の管理および実行、退職金の管理および支払を含む退職に関する総合的なアウトソーシング、確定給付の管理、

確定拠出の管理、医療補助の管理および全般的な福利厚生のための独立したサービスを含む福利厚生に関する総

合的アウトソーシング提供する。

 

投資

マーサーは、35カ国以上の国々において、年金、基金、寄付金等のファンド受託者およびその他投資家への投資顧

問業務を提供する。マーサーは、戦略立案、設計および実行から進行中のポートフォリオ管理まで、集団的投資プロ

セスにおけるすべてのステージをカバーするアドバイスおよび意思決定委託サービスを提供する。

マーサーの投資顧問事業は、法人投資家（退職制度提供者および受託者等）および個人投資家を対象に、（主に

マーサーによって運用される関連ファンドの組み入れ、第三者の拠出金および金融アドバイスの基盤を通じて）

主に退職金制度の資産について複数のマネージャーによる投資ソリューションを提供している。これらのソ

リューションには、負債を原資とする投資および保険計理における当社の専門性を生かした運用停止中の確定給

付型年金および個人資産運用への助言、および年金制度のスポンサーのための「ワンストップ型」の投資顧問業

務および資産管理業務が含まれる。投資マネジメント事業は、４つの地域（米国、カナダ、ヨーロッパおよびオース

トラリア／ニュージーランド）において最大限のリスク／リターンの選択を備えた多様な投資オプションを提供

している。2011年12月31日現在、マーサーの投資マネジメント事業は、530億ドルの運用資産を有している。

 

オリバー・ワイマン・グループ

25カ国以上に事務所および約3,500人の専門家を有するオリバー・ワイマン・グループは、３つの営業ユニット

（その分野の第一人者であるオリバー・ワイマン、リッピンコットおよびNERAエコノミック・コンサルティン

グ）を通して、顧客に投資顧問サービスを提供する。オリバー・ワイマン・グループは、2011年において総セグメ

ント収益の約13％をもたらしている。

オリバー・ワイマンは、大手の国際経営コンサルティング会社である。オリバー・ワイマンのコンサルタント

は、各産業分野および領域において深い専門的知識を有する専門家であり、戦略立案、運用、リスク管理、組織の変

革およびリーダーシップの発揮に関して適切なサービスを提供することができる。その対象となる産業グループ

は、以下を含む。

・　自動車

・　航空、航空宇宙および防衛

・　コミュニケーション、メディアおよびテクノロジー

・　エネルギー

・　法人および制度上の銀行業、保険業、資産管理、公共政策および小売業を含む金融サービス

・　銀行業務

・　工業製品およびサービス
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・　医療およびライフサイエンス

・　小売業および消費者製品

・　陸路による輸送

 

オリバー・ワイマンは、上記の業界知識に加えて、以下の領域における専門性を活用する。

・　保険計理　　オリバー・ワイマンは、公設または私設の企業、自家保険のグループ組織、保険会社、政府機関、保

険監督官庁およびその他の組織への保険計理上のコンサルタント業務を提供する。

・　事業および組織転換　　オリバー・ワイマンは、大規模な変更が進行しているまたは予定されている組織、並

びに戦略的な転換またはリスクに直面している組織に対し、業務の構築、パフォーマンスの向上および組織

的能力の形成を指導する。

・　CEOの有効性　　オリバー・ワイマンは、全世界のCEOから信頼されるアドバイザーとして、CEOの影響力を最大

限に伸ばし、彼らが大きく複雑な組織のリーダーとしての役割を果たせるよう支援を行っている。オリバー

・ワイマンは、説得力のある戦略的方向性を明示し、戦略実行時に適切なプレーヤーを配置し、強固な幹部

チームを構築し、適切な支配構造をデザインし、トップ人事を成功裏に指導し、取締役と効果的に協働する

ために、CEOとの協力体制を敷いている。

・　企業金融および再構築　　オリバー・ワイマンは、プライベート・エクイティ・ファンド、ヘッジ・ファンド、

政府系ファンド、投資銀行、商業銀行、アレンジャー、戦略的投資家および保険業者における投資の意思決定

をサポートする数々の機能を提供する。

・　リスク・マネジメント　　オリバー・ワイマンは、企業や金融機関のCFOその他財務およびリスク管理を行う

上級職を支援している。オリバー・ワイマンは、それらの個人または組織に求められる役割、ニーズ、優先順

位の進化が作り出す諸問題に対し、効果的かつカスタマイズされたソリューションを提供するための広汎

なサービスを提供する。

・　リーダーシップ開発　　リーダーシップ開発事業は、顧客の戦略上の強みとしてのリーダーシップ開発を促進

するため、組織の全てのレベルにわたる指導力開発のためのカストマイズされたソリューションを提供し

ている。かかるカストマイズされたソリューションはリーダーシップと従業員プログラム、行動学習、コー

チング、Eラーニングおよびオンライン申請を含む幅広い学習方法を融合させている。

・　マーケティングおよび販売　　オリバー・ワイマンは、発注/価格設定の最適化、製品/サービスのポートフォ

リオの管理、製品のイノベーション、マーケティング経費の最適化、価格を基準とした顧客の管理および販

売モデルの更新を、各分野の主要な企業に提供する。

・　操作および技術　　オリバー・ワイマンは、業界トップレベルのIT組織のデザイン、IT経済の管理、「リーン・

シックス・シグマ」原則と方法論およびソーシングの専門的技術を提供する。

・　戦略　　オリバー・ワイマンは、成長戦略および企業ポートフォリオ、非有機的成長およびM&A、業績改善、ビジ

ネス設計および革新、企業センターおよび共有のサービスおよび戦略的計画の分野における企業戦略的ア

ドバイスおよびソリューションの大手供給業者である。
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リッピンコットは、法人の商標、アイデンティティおよびイメージに関してさまざまな産業で世界中の会社にア

ドバイスを提供するブランド戦略およびデザイン・コンサルティング会社である。リッピンコットは、世界で最も

認知されるブランドのうちの一部の確立を支援してきた。

NERAエコノミック・コンサルティングは、競合、規制、公共政策、戦略、財務および訴訟に関する非常に複雑な業

務上および法的問題に対する現実的な解決方法を獲得するため、経済分析およびアドバイスを公共および民間企

業に提供する。NERAの専門家は、企業、政府、法律事務所、監督官庁、産業団体および国際的な政府機関を含む顧客を

補佐する活動を世界中で行っている。NERAが専門化している事業分野は、独占禁止、証券、複雑な商業訴訟、エネル

ギー、環境経済学、ネットワーク産業、知的所有権、製造物責任並びに大規模な不法行為および振替価格操作を含

む。

 

コンサルティング事業におけるサービスに対する報酬

マーサーおよびマオリバー・ワイマン・グループ事業は、主に顧客が支払う手数料を通して、アドバイスおよび

サービスについて報酬を受ける。マーサーの医療および福利厚生事業は、保険契約の締結に関する保険会社からの

手数料（医療および福利厚生事業の収益の半分以上を構成する。）およびコンサルティング手数料を通して報酬

を受ける。マーサーの投資一任業およびマーサーの確定拠出管理サービスは、通常、管理および／または運用資産

に基づく手数料を通して報酬を受ける。コンサルティングセグメントの収入に影響している財源や要因について

の詳細は本報告書の第３［事業の状況］１［業績等の概要］を参照のこと。
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４ 【関係会社の状況】

(1) 親会社

当社に親会社はない。

 

(2) 子会社

当社は全世界に約587社の子会社を有している。以下は当社の重要な子会社である。当社はその他約571社の子

会社を有している。
 

名称 設立国および設立州 主たる事業

提出会社の議
決権保有割合
(直接保有およ
び間接保有い
ずれも含む。)

マーシュ・インク
アメリカ合衆国
デラウェア州

リスクおよび保険サービス 100％

マーシュUSAインク
アメリカ合衆国
デラウェア州

リスクおよび保険サービス 100％

ガイ・カーペンター・アンド・カンパ
ニー・エルエルシー

アメリカ合衆国
デラウェア州

リスクおよび保険サービス 100％

マーシュ・アンド・マクレナン・エー
ジェンシー・エルエルシー

アメリカ合衆国
デラウェア州

リスクおよび保険サービス 100％

マーシュ・アンド・マクレナン・リスク
・キャピタル・ホールディングス・リミ
テッド

アメリカ合衆国
デラウェア州

リスクおよび保険サービス 100％

シーバリー・アンド・スミス・インク
アメリカ合衆国
デラウェア州

リスクおよび保険サービス 100％

マーサー・インク
アメリカ合衆国
デラウェア州

コンサルティング 100％

マーサー・エルエルシー
アメリカ合衆国
デラウェア州

コンサルティング 100％

マーサー・ホールディングス・インク
アメリカ合衆国
デラウェア州

コンサルティング 100％

マーサー（US）インク
アメリカ合衆国
デラウェア州

コンサルティング 100％

オリバー・ワイマン・インク
アメリカ合衆国
デラウェア州

コンサルティング 100％

オリバー・ワイマン・エルエルシー
アメリカ合衆国
デラウェア州

コンサルティング 100％

ナショナル・エコノミック・リサーチ・
アソシエイツ・インク

アメリカ合衆国
カリフォルニア州

コンサルティング 100％

ナショナル・エコノミック・リサーチ・
アソシエイツ・インク

アメリカ合衆国
デラウェア州

コンサルティング 100％

オリバー・ワイマン・コーポレート・リ
スク・コンサルティング・インク

アメリカ合衆国
デラウェア州

コンサルティング 100％

オリバー・ワイマン・アクチュアリアル
・コンサルティング・インク

アメリカ合衆国
デラウェア州

コンサルティング 100％
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５ 【従業員の状況】

2011年12月31日現在、当社および連結子会社は、世界に約52,400人の従業員を擁し、うち約27,600人はリスクお

よび保険サービスに、約23,800人はコンサルティングに、そして約1,000人は親会社に従事している。
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第３ 【事業の状況】

１ 【業績等の概要】

2011年12月31日に終了した会計年度

概略

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクおよび子会社(以下「当社」という。)は、リスク、戦

略および人材の分野においてアドバイスおよびソリューション等の世界規模の専門的サービスを提供する会社

である。当社は多数の世界トップのリスク専門企業および特殊コンサルタント会社の親会社であり、かかる子会

社には、保険仲立・仲介業者兼リスクアドバイザーであるマーシュ、リスクおよび再保険のスペシャリストであ

るガイ・カーペンター、人材および関連する金融アドバイスおよびサービスを提供するマーサー、ならびに経営

および経済コンサルタントであるオリバー・ワイマン・グループが含まれる。当社は、世界中に52,000人以上の

従業員を擁し、年間収入は11,500百万ドルを超えており、で100以上の国々の顧客に分析、助言、取引のノウハウ

を提供している。

当社は下記２つのセグメントにて業務を行っている。

・「リスクおよび保険サービス」セグメントには、リスクマネジメント業務（リスクに対する助言、リスク移転

およびリスク管理ならびに軽減措置）の他に保険仲介、再保険仲介およびサービスが含まれる。本セグメントの

業務は、マーシュおよびガイ・カーペンターにより行っている。

・「コンサルティング」セグメントには、人材コンサルティングおよび関連するアウトソーシングおよび投資

サービス、専門的経営および経済コンサルティング・サービスを含む。本セグメントの業務は、マーサーおよび

オリバー・ワイマン・グループにより行われている。

当社は2010年８月、クロールの売却を完了し、2008年から2010年にかけてのこれまでの他の事業の売却と合わ

せ、「リスク・コンサルティングおよびテクノロジー」セグメントのすべてを売却した。連結財務諸表の注記１

に、2008年に売却された「コーポレートアドバイザリーおよびリストラクチャリング」事業（以下「CARG」と

いう。）への当社の「継続関与」について記載されている。当社によるCAQRG事業への関与度合いは、当社の

「コーポレート」セグメントが管理し、セグメント別の会計報告においては、CARGの財務成績は「コーポレー

ト」に計上されている。

各セグメントの主要な収益源および費用の分類については、以下のセグメントの財務結果の検討において詳

述する。セグメントの営業収益の総営業収益への調整については、本有価証券報告書記載の連結財務諸表の注記

17を参照のこと。各セグメントで使用される会計方針は連結財務諸表で使用される会計方針と同様である。

本MD&Aには1995年私的証券訴訟改革法に定義される意味において、予測にかかる記述が含まれる。
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連結業績結果

12月31日に終了する会計年度
(単位：百万ドル、ただし１株当たり数値を除く)

 2011 2010 2009

収益 $11,526 $10,550 $9,831

費用：    

給与および給付 6,969 6,465 6,182

その他の営業費用 2,919 3,146 2,871

営業費用 9,888 9,611 9,053

営業利益 $1,638 $939 $778

継続事業からの利益 $982 $565 $531

非継続事業、税引後 33 306 (290)

当期純利益 $1,015 $871 $241

当社に起因する純利益 $993 $855 $227

一株当たりの継続事業からの純利益：    

基本的 $1.76 $1.01 $0.97

希薄化後 $1.73 $1.00 $0.96

一株当たり純利益：    

基本的 $1.82 $1.56 $0.43

希薄化後 $1.79 $1.55 $0.42

平均流通株式数：    

基本的 542 540 522

希薄化後 551 544 524

12月31日における発行済株式 539 541 530

 

2011年度における連結営業利益は、2010年度の939百万ドルに比べ、1,600百万ドルであった。2010年度の損益

は、アラスカ退職管理局(以下「ARMB」という。)が提訴した訴訟の裁定により支払った、保険金による補填分を

除く支払金400百万ドル、およびリストラクチャリング関連費用の139百万ドルを含む。これらの費用を除くと、

2010年度の連結営業利益は1,500百万ドルであった。

2011年度における「リスクおよび保険サービス」セグメントの営業利益は、マーシュおよびガイ・カーペン

ターでの収益の増加、継続的な費用の抑制およびリストラクチャリングおよび関連費用の137百万ドルの減少に

起因して、前年度比257百万ドルすなわち26％の増加で1,200百万ドルとなった。

2011年度の「コンサルティング」セグメントの営業利益は、主として2010年度にはARMBの訴訟にかかる和解

費用400百万ドルが計上されていたことにより、459百万ドル増加し588百万ドルとなった。これらの要因がなけ

れば、「コンサルティング」セグメントの営業利益は、59百万ドルすなわち11％の増加であった。
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パトナムおよびクロールの売却に関連して提供した一定の補償についての税務監査の終了および消滅時効の

成立によるほか、一定の係争案件の解決およびこれに関連する保険金の回収により発生した純勘定を算入して

いる。これらの勘定は、マーシュのビジネス・プロセス・アウトソーシング（以下「BPO」という。）事業の売却

計画に関連し、資産計上されたソフトウェアの償却（税抜き）が行われたことにより一部相殺されている。非継

続事業には、2009年度ののれん減損費用315百万ドルを含むクロールの営業収益、2010年度のクロールおよびKLS

の売却益の合計282百万ドル、2010年度におけるパトナムの市場適応関連事項にかかる保険金収入16百万円、な

らびに2009年度におけるKGSの売却損が含まれる。

また、非継続事業には、2007年８月のグレートウエスト・ライフコ・インクによる当社からのパトナム・イン

ベストメンツ・トラストの買収の一環として提供された、不確実な税務ポジションに対する補償に関する利息

の増加も含まれる。

当社に帰される2011年度の連結純収益は、2010年度の855百万ドルおよび2009年度の227百万ドルに対して855

百万ドルであった。

 

連結収益および費用

当社は、数多くの国々において事業を行っているため、外国為替レートの動きの影響は、収益の年度毎の比較

に影響を与える。同様に、買収および処分の収益影響は、収益の年度毎の比較に影響を与える。基礎収益は、これ

らの影響を分離することにより、年度から年度への収益における変化を測定する。外国為替変動、買収および処

分(部門間取引を含む。)の当社の営業収益への影響は以下のとおりである。

 
 

 

 

 

(単位：百万ドル、ただしパーセント数値を除く)

12月31日に終了する
会計年度  

収益
増減率(％)

収益増減の構成要素*

2011 2010
為替の影響

買収／処分
の影響

基礎収益

リスクおよび保険サービス
 

     

マーシュ $5,213$4,744 10% 2% 4% 4%

ガイ・カーペンター 1,041 975 7% 1% 1% 5%

小計 6,254 5,719 9% 2% 3% 5%

信託利子所得 47 45     

リスクおよび保険サービス合計 6,301 5,764 9% 2% 3% 5%

コンサルティング       

マーサー 3,782 3,478 9% 3% 2% 4%

オリバー・ワイマン・グループ 1,483 1,357 9% 2% - 7%

コンサルティング合計 5,265 4,835 9% 3% 1% 5%

コーポレートその他／消去 (40) (49)     

収益合計 $11,526$10,550 9% 2% 2% 5%

＊
収益増減の構成要素は、端数処理のため合計と異なる場合がある。
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収益の明細

　下記の表は、上記構成要素につきより詳細な収益情報を示している。

 

 

 

(単位：百万ドル、ただしパーセント数値を除く)

12月31日に終了する
会計年度  

GAAP収益
増減率(％)

収益増減の構成要素*

2011 2010 為替の影響
買収／処分
の影響

基礎収益

マーシュ：       

EMEA $1,796$1,674 7% 2% 2% 4%

アジア太平洋 612 503 22% 8% 4% 9%

中南米 334 298 12% (1)% - 14%

海外合計 2,742 2,475 11% 3% 2% 6%

米国およびカナダ 2,471 2,269 9% - 6% 3%

マーシュ合計 $5,213$4,744 10% 2% 4% 4%

マーサー：       

退職 1,071 $1,053 2% 3% - (1)%

医療および給付 940 900 4% 2% (3)% 6%

人材、報酬およびコミュニケーショ
ン

576 488 18% 3% 5% 11%

マーサー・コンサルティング合計 2,587 2,441 6% 2% - 4%

アウトソーシング 733 671 9% 5% 5% -

投資 462 366 26% 6% 9% 11%

マーサー合計 $3,782$3,478 9% 3% 2% 4%

＊
収益増減の構成要素は、端数処理のため合計と異なる場合がある。
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(単位：百万ドル、ただしパーセント数値を除く)

12月31日に終了する
会計年度  

収益
増減率(％)

収益増減の構成要素*

2010 2009 為替の影響
買収／処分
の影響

基礎収益
 

リスクおよび保険サービス       

マーシュ $4,744$4,319 10% 1% 6% 2%

ガイ・カーペンター 975 911 7% 1% 4% 2%

小計 5,719 5,230 9% 1% 6% 2%

信託利子所得 45 54 - - - -

リスクおよび保険サービス合計 5,764 5,284 9% 1% 6% 2%

コンサルティング       

マーサー 3,478 3,327 5% 2% 1% 2%

オリバー・ワイマン・グループ 1,357 1,282 6% (1)% - 7%

コンサルティング合計 4,835 4,609 5% 1% - 3%

コーポレートその他／消去 (49) (62)     

収益合計 $10,550$9,831 7% 1% 3% 3%

＊
収益増減の構成要素は、端数処理のため合計と異なる場合がある。
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収益の明細

　下記の表は、上記構成要素につきより詳細な収益情報を示している。

 

 

 

(単位：百万ドル、ただしパーセント数値を除く)

12月31日に終了する
会計年度  

GAAP収益
増減率(％)

収益増減の構成要素*

2010 2009 為替の影響
買収／処分
の影響

基礎収益

マーシュ：       

EMEA $1,674$1,555 8% - 5% 3%

アジア太平洋 503 419 20% 8% 5% 7%

中南米 298 267 11% 4% - 8%

海外合計 2,475 2,241 10% 2% 5% 4%

米国およびカナダ 2,269 2,078 9% 1% 7% 1%

マーシュ合計 $4,744$4,319 10% 1% 6% 2%

マーサー：       

退職 $1,053$1,091 (4)% 1% - (4)%

医療および給付 900 857 5% - - 5%

人材、報酬およびコミュニケーション 488 456 7% 1% 4% 2%

マーサー・コンサルティング合計 2,441 2,404 2% 1% 1% -

アウトソーシング 671 620 8% 4% 1% 3%

投資 366 303 21% 4% - 16%

マーサー合計 $3,478$3,327 5% 2% 1% 2%

 
＊
収益増減の構成要素は、端数処理のため合計と異なる場合がある。

 

収益

2011年度の連結収益は、基礎収益における５％の増加、買収による２％の増加および外国為替益による２％の

増加を反映して、2010年度の10,600百万ドルに比べ９％増加して11,500百万ドルとなった。

「リスクおよび保険サービス」の2011年度の収益は、マーシュの４％およびガイ・カーペンターの５％の増

加を反映して、2010年度に比べ９％、基礎収益では５％増加した。「コンサルティング」セグメントの収益は、

マーサーのおよびオリバー・ワイマン・グループの９％の増加により、９％増加した。基礎ベースでの収益は、

マーサーで５％およびオリバー・ワイマン・グループで７％の増加を反映し、５％増加した。

2010年度の連結収益は、基礎収益における３％の増加、買収による３％の増加および外国為替益による１％の

増加を反映して、2009年度の9,800百万ドルに比べ７％増加して10,600百万ドルとなった。
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「リスクおよび保険サービス」の2010年度の収益は2009年度に比べ９％増加した。基礎収益では、信託利子所

得の21％の減少により一部相殺されたものの、マーシュおよびガイ・カーペンターの両社の２％の増加を反映

して「リスクおよび保険サービス」セグメント合計で２％増加した。「コンサルティング」セグメントの収益

は、マーサーの５％の増加およびオリバー・ワイマン・グループの６％の増加により、５％増加した。基礎ベー

スでの収益は、マーサーで２％、およびオリバー・ワイマン・グループで７％、合計で３％増加した。

 

費用

2011年度における連結営業費用は、前年度の同時期に比べ３％の増加であった。2010年度の費用には、マー

サーのARMBにかかる和解支払金400百万ドルが含まれる。2011年度におけるリストラクチャリングおよびその他

の関連費用は、弁護士費用（法規制保険の支払額を控除した金額）および2008年度に売却したCARG事業に関連

するクレジットを含めると、2010年度における139百万ドルから116百万ドル減少し、23百万ドルであった。これ

らの費用を除くと、2011年度の費用は2010年度の9,100百万ドルに比べ、９％の増加で9,900百万ドルであった。

かかる増加は、外国為替変動による３％の増加および買収にかかる２％の増加、ならびに基礎費用における４％

の増加を反映している。基礎費用における増加は主に、増加した年金費用を含む福利厚生費、顧問料、資産ベース

報酬および顧客から回収可能な費用の増加によるものである。

2010年度における連結営業費用は、前年度の同時期に比べ６％の増加であった。2010年度の費用には、マー

サーのARMBにかかる和解支払金400百万ドルが含まれる。2009年度において、当社は、2004年に提訴されたセキュ

リティ訴訟およびERISA集団訴訟の和解金として支払った保険金による補填分を除く支払金230百万ドルを計上

した。2010年度におけるリストラクチャリングおよびその他の関連費用は、2009年度における294百万ドルから

155百万ドル減少し、139百万ドルであった。これらの費用を除くと、2010年度の費用は2009年度の8,500百万ドル

に比べ、６％の増加で9,100百万ドルであった。かかる増加は、外国為替変動による１％の増加および買収にかか

る３％の増加、ならびに基礎費用における２％の増加を反映している。基礎費用における増加は、従業員手当、旅

費および接待費、外部委託その他の外部サービス費用の増加によるものである。

 

リストラクチャリング

2011年度において、当社は、主に退職金および給付金、および今後発生する賃借料およびその他の不動産関連費

用に関連して、合計51百万ドルの費用をかけてリストラクチャリング措置を実施した。これら費用のうち約5百

万ドルが2011年度および2010年度に行われた買収にかかるコスト削減に関連するものである。これらの費用内

訳は、次のとおりである。「リスクおよび保険サービス」セグメントの百万ドル、「コンサルティング」セグメ

ントの31百万ドル（うち買収関連費用は８百万ドル）、ならびに「コーポレート」セグメントの19百万ドルで

あった。これらの措置により、マーサーで400ポジションおよび「コーポレート」セグメントにおいて70ポジ

ションの人員削減を達成した。こうした措置により、年率換算で約45百万ドルの経費節減となる見込みである。
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終了した事業

マーシュの消費者事業の７つのユニットのうちの１つであるマーシュのBPO事業は、生命保険会社に、契約業

務、保険金業務、コールセンターおよび会計業務をアウトソースベースで提供する。マーシュは、BPO事業を拡張

可能でより効率的にするために設計されたソフトウェアに投資を行った。マーシュは、2011年度中に当該ソフト

ウェアに対する投資を中止すること、およびこれに代わりに売却により事業を終了させることを決定した。2011

年度の第４四半期において、経営陣はマーシュのBPO事業を売却する計画を開始した。当社は、BPO事業の資産計

上されたソフトウェア17百万ドル（税抜き）を償却した。当該償却は非継続事業に計上されている。

2010年２月に、クロールは110百万ドルにて、薬物依存検査事業であるKLSを売却した。当社は2010年８月３日

付で、アルタグリティに対し1,130百万ドルにてクロールの売却を完了した。クロールおよびKLSの会計および業

務は、下記の連結貸借対照表および損益計算書において2010年度および2009年度につき非継続事業として分別

計上されている。クロールの売却益およびこれに関連する税の優遇措置、およびKLSの処分による税引き後損失

は、クロールおよびKLSの2010年度の財務成績および前年比と同様、非継続事業に計上されている。

2009年第２四半期において、クロールは、クロール・ガバメント・サービシーズ（以下「KGS」という。）を売却

した。当該年度のKGSの財務成績および売却損は非継続事業に計上されている。

当社は、米国および英国リストラクチャリング事業を個別のレバレッジド・バイアウトにより各経営陣に売

却した。かかる売却条件に基づき、当社は、SEC職員会計公報のトピック５eにて使用される意味で当該事業への

「継続関与」を決定した。すなわち、CARGを非継続事業として分類することは不適切であり、現在および過去の

年度にかかる財務成績は継続事業として分類されている。当社は、2012年度中、当該事業の未来収益のロイヤリ

ティを得る。ロイヤリティは、契約条件に基づき発生する場合および回収可能性が合理的に保証される場合に計

上するものとする。2011年12月31日までに、当社は、英国事業に関する20百万ドルのロイヤリティを計上してい

る（2011年度に９百万ドル、2010年度に10百万ドルおよび2009年度に百万ドル）。米国リストラクチャリング事

業の譲渡は、セラー・ノートにより資金調達された。当社が米国事業に対する元利払いを予定通り受領する場

合、当社は新規所有者に譲渡された純資産の価額を回復し、18百万ドルの売却益を計上する。

2010年３月に当社は、米国リストラクチャリング事業に関連する売手出資債の元利金の回収を停止すること

に同意した。2010年３月より前に受領した支払金は、当社が譲渡した純資産価額を回復するに十分であり、１百

万ドルの利益が出た。当該社債の要項を変更して今後支払を受領するかは未確定であるが、当社は米国リストラ

クチャリング事業における出資残高はない。受領することとなる場合、さらなる回収金は収益として計上され

る。

 

リスクおよび保険サービス

「リスクおよび保険サービス」セグメントに関して、当社の子会社およびその他の関係会社は、リスクマネジ

メント、保険仲介および保険プロブラム管理サービスの分野で、主としてマーシュの名において、被保険者、保険

引受人および他のブローカーのブローカー、エージェントまたはコンサルタントとして行為し、主としてガイ・

カーペンターの名において、再保険仲介、災害およびフィナンシャル・モデリング・サービスならびに関連アド

バイザリー業務に従事している。
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マーシュおよびガイ・カーペンターは、主に顧客の支払う手数料、ならびに／または保険会社および再保険会

社が請求する保険料から支払われる手数料により、仲介およびコンサルティング・サービスの報酬を受けてい

る。手数料率は、提供される保険または再保険の種類や、個々の保険会社または再保険会社、ブローカーとしての

能力、および顧客との交渉次第で金額が異なる。収益は、補償に基づく手数料が保険契約者／再保険契約者が支

払う保険料に関連することが多いため、保険市場／再保険市場における保険料率の水準、保険および再保険の顧

客自身が持つリスクの額、ならびに保険がかけられたリスクの価額に影響される。多くの場合、補償手数料は当

社が分析するリスクの種類および額に基づき事前に交渉されることがあり、最終的に保険市場にて売出されま

たは顧客により留保される。そのため、ある期間から次の期間までの収益の動向および比較は、保険料率水準の

変化、顧客のリスク保持の変動、保険がかけられたリスク額の増減のほか、新事業および撤退した事業、ならびに

新規および既存の顧客の事業規模にも影響される。

2010年３月に、マーシュは米国における市場連動型報酬および歩合手数料制の採用への取組みを発表した。既

に発表したように、マーシュ・アンド・マクレナン・エージェンシーおよびマーシュのアフィニティ保険、事業

者提供保険および個人保険においては、歩合手数料を導入している。マーシュは同社の中核である仲介業務とし

て行われる米国の顧客向けの保険販売においては、歩合手数料を導入していない。マーシュは、同社の中核であ

る仲介業務においては、保険取引に先立って金額が確定しており、量、保有額、増加率または利益率に影響されな

い形での手数料の請求を継続する予定である。

マーシュおよびガイ・カーペンターは、受託者の資格で保有する特定の資金（保険料および保険手取金）の

利子を受け取る。受託基金の投資は、州およびその他の保険機関により規制されている。これらの規制は通常、受

託基金の分別管理を規定し、受託基金によってなされる投資の種類を制限する。これらの投資から得られる利子

所得は、投資される資金の金額および適用利率（いずれも随時変動する）によって異なる。これを明らかにする

ため、信託利子は、マーシュおよびガイ・カーペンターのその他の収益から分離されており、本MD&A（経営者に

よる財務・経営成績の分析）で先に示した表の収益欄のとおり、個別に表示するものとする。

「リスクおよび保険サービス」セグメントの業績は以下のとおりである。

 

(単位：百万ドル) 2011 2010 2009

収益： $6,301 $5,764 $5,284

報酬および給付 3,482 3,261 3,023

他の営業費用 1,590 1,531 1,465

費用 5,072 4,792 4,488

営業利益 $1,229 $972 $796

営業利益幅 19.5％ 16.9% 15.1%
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収益

「リスクおよび保険サービス」における2011年度の収益は、基礎ベースにおける５％、買収による３％および

外国為替変動による２％の増加を反映して、2010年度に比べ９％増加した。

マーシュにおいて、2011年度の収益は、基礎ベースにおける４％、買収による４％および外国為替変動による

２％の増加を反映して、前年度に比べ10％増加して5,200百万ドルとなった。基礎収益における４％の増加は、顧

客存続率の上昇および新規事業の開拓に牽引された全ての主要地域での成長を反映したものである。基礎収益

は、中南米で14％、アジア太平洋で９％、米国およびカナダ圏内で３％およびEMEAで４％増加した。

2011年１月に、マーシュは中西部の北部の独立系保険代理店であるRJFエージェンシーズ（RJF Agencies）を

買収した。2011年２月に、マーシュは、ヴァージニア州の商業、道路、公共事業、船舶および政府受注者向け保証提

供会社であるハンプトン・ロード・ボンディング（Hampton Roads Bonding）、およびキンロック・コンサル

ティング・グループ・インク（Kinloch Consulting Group, Inc.）のボストン支店を買収した。2011年７月に、

マーシュはテキサスを基盤とする従業員給付制度の仲介者であるプレスコット・ペーレット・ベネフィッツ

（Prescot Pailet Benefits）を買収した。2011年10月に、マーシュはマサチューセッツを基盤とする従業員給

付制度、生命保険およびファイナンシャル・プランニングにかかる助言業者であるケイディング・アーンスト

・アンド・コ（Kaeding, Ernst & Co）の従業員給付制度部門を買収した。2011年11月に、マーシュは南フロリ

ダ所在の損害保険および従業員給付制度業者であるサイトリン・インシュアランス（Seitlin Insurance）を

買収した。

2010年の第１四半期に、マーシュは、米国中西部の保険代理店であるハーク・カンパニーズ・インク（Haake

Companies, Inc.）ならびに米国南東部および中部大西洋地域の保険仲介業者であるトーマス・ルーサー

フォード・インク（Thomas Rutherfoord, Inc.）を買収した。2010年の第２四半期に、マーシュは、リスク仲介

および助言サービスを提供する国際企業であるHSBCインシュアランス・ブローカーズ・リミテッド（HSBC

Insurance Brokers Ltd.）（以下「HIBL」という。）ならびにニュー・イングランドにおける地方保険仲介業

者であるボストニアン・グループ・インシュアランス・エージェンシー・インク（Bostonian Group

Insurance Agency, Inc.）およびボストニアン・ソリューションズ・インク（Bostonian Solutions, Inc.）

（以下、併せて「ボストニアン・グループ」という。）の買収を行った。2010年の第４四半期には、マーシュは、

給付制度にかかる米国の専門家であるトリオンならびにジョージアに基盤を持つ給付金の仲介および助言サー

ビスを提供する企業であるSBSを買収した。

HIBLを除く上記買収のいずれも、マーシュ・アンド・マクレナン・エージェンシー（Marsh & McLennan 

Agency）が関わっている。

2012年１月に、マーシュはアレクサンダー・フォーブズ（Alexander Forbes）の南アフリカ、ボツワナおよび

ナミビアにおける仲介事業の買収を完了したと発表した。

2011年度のガイ・カーペンターの収益は、前年度比７％の増加で1,000百万ドルとなり、基礎ベースでは５％

の増加であった。基礎収益の増加は、新規事業開拓が堅調であり、また顧客存続率が高水準であったことによる。
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2011年度の信託利子所得は、低金利により一部相殺されたものの、平均投資額の増加により、2010年度の45百

万ドルに対し47百万ドルとなった。

 

「リスクおよび保険サービス」における2010年度の収益は、基礎ベースにおける２％、買収による６％および

外国為替変動による１％の増加を反映して、2009年度に比べ９％増加した。

マーシュにおいて、2010年度の収益は、基礎ベースにおける２％、買収による６％および外国為替変動による

１％の増加を反映して、前年度に比べ10％増加して4,700百万ドルとなった。マーシュは、新規事業の成長による

８％の増加を反映して、全地域において収益を伸ばしている。基礎収益は、中南米で８％、アジア太平洋で７％、

米国およびカナダ圏内で１％およびEMEAで３％増加した。

 

10年度のガイ・カーペンターの収益は、前年度比７％の増加で975百万ドルとなり、基礎ベースでは８％の増

加であった。基礎収益の増加は、新規事業が引続き堅調であり、また顧客存続率が高水準であったことによる

2010年度の「リスクおよび保険サービス」セグメントにおける信託利子所得は、低金利の影響により、2009年度

の同時期に比べ16％減少して45百万ドルであった。

 

費用

「リスクおよび保険サービス」セグメントの2011年度における費用は、買収による３％および外国為替変動

による２％の増加を反映して、前年度比６％の増加であった。基礎費用は、セグメントにおいて費用を効果的に

継続して監視および管理した結果、１％の増加に留まった。基礎費用の増加は、リストラクチャリング費用の減

少および支払済みの弁護士費用が保険手取金31百万ドルにより減少したことにより一部相殺されたものの、主

に給与およびインセンティブ報酬、非リストラクチャリング関連の退職費用ならびに施設・機器費用の増加に

起因する。

2010年度における「リスクおよび保険サービス」セグメントの費用は、買収にかかる６％の増加および外国

為替変動による１％の増加を反映して、2009年度に比し７％の増加であった。基礎ベースでは、従業員手当、旅費

および接待費および外部委託費用の増加がリストラクチャリングおよび関連費用が77百万ドル減少したことに

より相殺され、前年と同レベルであった。

 

コンサルティング

当社は、２つの主な業務グループを通して「コンサルティング」セグメントにおける業務を行っている。マー

サーは、退職、医療および給付、人材、報酬およびコミュニケーション、外部委託および投資の分野におけるコン

サルティング、アドバイス、サービスおよびソリューションを提供する。オリバー・ワイマン・グループは専門

的経営および経済および商標コンサルティング・サービスを提供する。

「コンサルティング」セグメント事業における収益の大部分は、アドバイスおよびサービスに対し顧客が支

払う報酬である。マーサーは、主として医療および給付の業務分野を通して、主に団体（および場合により個

人）の生命・健康・損害保険の募集にあたり、保険会社から支払われる手数料という形でも収益を得ている。

マーサーによる投資業務、ならびにマーサーの外部委託業務に関する収益は、主に運用対象資産からの手数料に

よるものである。
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「コンサルティング」セグメントの収益は、特に、顧客の特定の業界および市場の変化を含む世界の経済状況

に影響を受ける。収益は、新規商品およびサービスの導入、雇用水準を含む従業員構造の一般的傾向、政府の政策

および規制、ならびに金利および外国為替相場の変動による競争の影響も受ける。投資業務ならびに退職金の受

託および管理の提供による収益は、証券市場における実績にかなり影響される。

「コンサルティング」セグメントの業績は以下のとおりである。

 

(単位：百万ドル) 2011 2010 2009

収益： $5,265 $4,835 $4,609

報酬および給付 3,233 2,974 2,917

他の営業費用 1,444 1,732 1,287

費用 4,677 4,706 4,204

営業利益 $588 $129 $405

営業利益幅 11.2％ 2.7% 8.8%

 

収益

2011年度における「コンサルティング」セグメントの収益は、2010年度に比べ９％、基礎ベースで５％増加し

た。2011年度のマーサーの収益は９％増加して3,800百万ドルとなった。基礎ベースでは、マーサーの収益は４％

増加した。マーサーのコンサルティング分野の2011年度の基礎収益は、医療および給付における６％、および人

材、報酬およびコミュニケーションにおける11％の伸びを、退職における１％の減少が相殺して、前年比４％の

増加となった。アウトソーシング分野の収益は９％の伸びであったが、基礎ベースでは前年と同レベルであっ

た。投資分野における収益は26％、基礎ベースで11％増加した。2011年度のオリバー・ワイマン・グループの収

益は、９％増加して1,500百万ドルとなり、基礎ベースでは７％の伸びとなった。

2010年度における「コンサルティング」セグメントの収益は、2009年度に比べ５％、基礎ベースで３％増加し

た。2010年度のマーサーの収益は５％増加して3,500百万ドルとなった。基礎ベースでは、マーサーの収益は２％

増加した。マーサーのコンサルティング分野の2010年度の基礎収益は、医療および給付における５％、および人

材、報酬およびコミュニケーションにおける２％の伸びを、退職における４％の減少が相殺して、前年と同レベ

ルとなった。医療および給付の成長は全地域における伸びに支えられた。人材、報酬およびコミュニケーション

における成長は、年度の前半に集中した人材、報酬およびコミュニケーションにかかるコンサルティング業務の

低迷により一部相殺されたものの、報酬調査の需要の復活により支えられた。アウトソーシング分野の収益は、

主にオーストラリアにおける新規顧客の獲得により基礎ベースで３％増加した。投資顧問および運用分野にお

ける収益は、全地域における大幅な成長により基礎ベースで16％増加した。オリバー・ワイマン・グループの収

益は、金融サービス業務の収益が２桁成長したことにより、６％増加して1,400百万ドルとなり、基礎ベースでは

７％の伸びとなった。ヘルスケア、輸送および消費者分野を含む他の分野においても、収益の２桁成長が見られ

た。
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費用

2011年度における「コンサルティング」セグメントの費用は、１％減少して4,700百万ドルとなり、基礎ベー

スでは４％の減少であった。マーサーは、2010年にARMBの和解にかかる純費用400百万ドルを計上した。かかる費

用がなければ、費用は基礎ベースで４％の増加となる。当該増加は、基本給与およびインセンティブ報酬ならび

に年金関連費用および資産ベース報酬の増加および顧客から回収可能な費用を含む福利厚生費の増加を反映し

ている。

2010年度における「コンサルティング」セグメントの費用は、12％増加して4,700百万ドルとなり、基礎ベー

スでは10％の増加であった。マーサーは、2010年にARMBの和解にかかる純費用400百万ドルを計上し、また2009年

には専門家としての責任に関する和解にかかる増加費用として30百万ドルを計上した。これら費用がなければ、

費用は基礎ベースで３％の増加であった。当該増加は、退職金、リストラクチャリングおよび顧客から回収可能

な費用により一部相殺されたものの、年金関連費用、会議および研修費用、採用費用および資産ベース報酬の増

加を反映している。

 

コーポレートその他

上記のとおり、CARG事業に対する当社の関与によるランオフは現在当社のコーポレート部により管理され、そ

の結果、これらの事業の決算報告はセグメント報告の目的上「コーポレート」に含まれる。

 

以下のコーポレートその他の業績結果は、「コーポレートアドバイザリーおよびリストラクチャリング」事

業を含む。

 

(単位：百万ドル) 2011 2010 2009

コーポレートその他：    

コーポレートアドバイザリーおよびリストラク

チャリング収益
$9 $10 $(3)

コーポレート費用 (188) (172) (420)

コーポレートその他合計 $(179) $(162) $(423)

 

2011年度のコーポレート費用は、前年度の172百万ドルに対し、188百万ドルであった。コーポレート費用の増

加は、コーポレート部に役員の地位が追加されたこと、およびブランディング等のコーポレート・イニシアチブ

に関連する国外サービス費用が増加したことを主な理由とする給与および年金費用の増加を反映している。

CARGの金額は2008年度に売却されたCARG事業に関連して受けた支払を反映している。
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2010年度のコーポレート費用は、前年度の420百万ドルに対し、172百万ドルであった。かかる減少は、主に証券

の決済およびERISA集団訴訟に関連して2009年度において発生した230百万ドルの費用の影響によるものであ

る。2009年度に対する2010年度におけるコーポレート費用の減少はリストラクチャリング費用の減少の影響も

反映し、コンサルティング費用の増加により一部相殺された。2010年度におけるコーポレートアドバイザリーお

よびリストラクチャリング費用の増加は、2008年度における本ユニットの処分に関連して2009年度は1百万ドル

の支払を受けたのに対し、2010年度においては10百万ドルの支払を受けた影響によるものである。これらの支払

は、処分の取引の結果として従前に発生した経費を回収したものとして分類される。

 

非継続事業

パトナムおよびクロールの売却取引に関連して、当社は主に取引前における税金の不確実性および法的な偶

発性に関連する一定の引当金を計上した。適用される会計指針に従い、売却時にこれらの引当金に関連する債務

が確定され、売却益の減少として反映された。

非継続事業には、引当対象である取引の実行・解決に伴う債務額の調整その他の費用またはクレジットが含

まれる。2011年度における非継続事業には、主にパトナムに関する出訴期限の満了、税務監査の終了その他の特

定の法的問題の解消および保険金の支払いによる50百万ドルのクレジットが含まれる。

マーシュの消費者事業のうち７つのユニットのうちの１つであるマーシュのビジネス・プロセス・アウト

ソーシング（以下「BPO」という。）事業は、生命保険会社に保険契約業務、請求業務、コールセンター業務およ

び会計業務をアウトソースで提供する。マーシュは、BPO事業を拡張可能でより効率的なものにするためのソフ

トウェアに投資を行った。2011年度中、マーシュはソフトウェアに対する投資を中止し、代わりに売却による事

業を終了させることを決定した。2011年度の第４四半期において、経営陣はマーシュのBPO事業を売却する計画

を開始した。当社は、BPO事業の資産計上されたソフトウェア17百万ドル（税抜き）を償却し、非継続事業として

計上した。

2010年８月３日において、当社はアルテグリティに対するクロールの売却を完了し、11.3億ドルの現金による

収益を得た。2010年度の第１四半期において、クロールはKLSの売却を完了した。クロールの売却による利益およ

び関連する税金利益ならびにKLSの売却による税引後損失は、クロールおよびKLSの2010年度および業績の比較

と共に2010年度および2009年度における非継続事業に含まれる。

2011年度、2010年度および2009年度における非継続事業には、2007年８月におけるグレートウエスト・ライフ

コ・インクによる当社からのパトナム・インベストメンツ・トラストの買収の一部として提供される不確実な

税務ポジションの補償に関連する利息の増加が含まれる。2010年度における非継続事業には、パトナムに関連し

て前年に発生した費用に関する保険の回収金16百万ドルが含まれる。2009年度の第２四半期において、クロール

はKGSの売却を完了した。KGSの売却による損失および業績の比較は2009年度における非継続事業に含まれる。
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非継続事業の損益計算書の要約は、以下のとおりである。

 

12月31日に終了する会計年度
(単位：百万ドル)

2011 2010 2009

クロールの業績    

収益 － $381 $699

費用(a) － 345 958

営業純利益 － 36 (259)

所得税 － 16 24

クロールによる営業からの収益、税引後 － 20 (283)

その他非継続事業、税引後 (17) (7) －

非継続事業からの収益（損失）、税引後 (17) 13 (283)

非継続事業処分(b) 25 58 8

所得税（控除）費用(c) (25) (235) 15

非継続事業処分、税引後 50 293 (7)

非継続事業、税引後 $33 $306 $(290)

非継続事業、税引後（１株当たり）    

基本的 $0.06 $0.55 $(0.54)

希薄化後 $0.06 $0.55 $(0.54)

(a) 2009年度における315百万ドルののれん減損費用を含む。

(b) 2010年度におけるクロールの売却による利益およびKLSの売却による利益、ならびに2009年度における

KGSの売却による損失を含む。

(c) 2010年度における非継続事業処分に関連する所得税控除は、主にクロールの売却に関連する税金利益を

認識していることを表し、KGSの売却に関連した36百万ドルの税引当により一部相殺された。

 

その他の会社の事項

利息

会社資金から得られた2011年度の利息収入は、2010年度の20百万ドルに対し28百万ドルであった。受取利息の

増加は、前年度と比較して2011年度の平均投資額が高かったこと、および2011年度の平均利率がわずかに高かっ

たことの複合的要因による。2011年度の支払利息は、2010年度の233百万ドルに対し199百万ドルであった。この

減少は、主に2010年第３四半期において550百万ドルの優先社債が満期になったこと、2011年第３四半期中にお

ける発行済みの当社社債の一部の早期償還、および金利スワップによる当社負債にかかる純利率の低下による。

これらの減少は、2011年第３四半期中に発行された新規の優先社債にかかる利息により一部相殺されている。
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企業資金から獲得した2010年度の受取利息は、2009年度の17百万ドルに対し20百万ドルであった。この増加

は、主に2010年度における米国外の利息による収益が、2009年度に比べて増加したことによるものであった。

2010年度の支払利息は、2009年度の241百万ドルに対し233百万ドルであった。支払利息の減少は、主に2010年度

の第３四半期における550百万ドルの優先社債の満期によるものであった。

 

債務の早期償還

2011年７月15日、当社は2014年社債330百万ドルおよび2015年社債270百万ドル（総称して、以下「本社債」と

いう。）からなる合計600百万ドルの発行済みの社債を購入した。当社は、2011年度の第３四半期において本社債

を市場価格に公開買付プレミアムを加算した価格で取得した。この価格は帳簿価額を超過し、約72百万ドルで

あった。

 

 

投資収益（損失）

2011年度において、投資収益は2010年度において43百万ドルだったのに対し、９百万ドルであった。この減少

は、主に2010年度と比較して2011年度において計上された未公開株式の利益が減少したことによる影響、2011年

度における減損の計上および2010年度におけるエクイティ証券の売却による利益の影響を反映している。

2010年度において、2009年度は２百万ドルの投資損失だったのに対し、投資収益は43百万ドルであった。この

増加は、2010年度におけるリスク・キャピタル・ホールディングスRisk Capital Holdingsの未公開株式投資に

かかる時価の収益（2009年度は損失）、および2010年度におけるエクイティ証券の売却により実現された利益

の影響を反映している。

 

法人所得税

当社の連結実効税率は、2011年度において30.1%、2010年度において26.5%であった。各年の税率は、米国の法定

税率より低い税率がかけられる海外事業を反映している。

当社の2009年度連結実効税率は、3.8%であった。かかる税率は、未認識の税金負債の減少、および米国の法定税

率より低い税率がかけられる海外事業の影響に関連する減少を反映している。未認識の税金負債の減少は、時効

の成立、監査の終了および見積額の変更によるものであった。

当社の海外事業に起因する低い実効税率は、主に米国外で広まっている低い法人税率、米国外における収益の

還流による米国の税額控除の影響を反映している。2011年度において、英国、カナダ、オーストラリアおよびバ

ミューダにおける税引前利益は、当社の米国外における税引前利益全体の約60%を占め、実効税率はそれぞれ

25%、29%、31%および０%であった。現行の米国における税法に基づき、当社は米国外における営業により米国連邦

税の税率である35%を下回る税率の税金負担が継続すると予想している。
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過去３年間において、当社の米国外における売上は総売上の約55%であるが、米国外における税引前利益は、税

引前利益全体の91%から179%の間を変動している。米国における売上は総売上の約45%を占める。2009年度および

2010年度の税引前損益は赤字であった。これは、リストラクチャリング事業および特定の訴訟による多大な費用

が偏って発生したためである。弁護士費用を含む訴訟関連費用は、2009年度における株主代表訴訟およびERISA

集団訴訟の和解、ならびに2010年度におけるアラスカ案件の解決により発生したものであり、これらはすべて連

結財務諸表の注１において記載される。当社は2011年度の米国における営業は黒字となった。

さらに、マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクは、米国に所在する親会社かつ持株会社とし

て、当社グループの対外債務のほぼ全部について債務者となっており、関連する支払利息を最終的に米国におい

て負担する。また、大多数の上級役員および監督機関は米国において行為する。したがって、関連費用は主に米国

において負担する。

実効税率は予測可能な将来において、著しく変化しやすい状態が続くと見込まれる。かかる税率は、当社の収

益の地域構成と自国への還流状況の影響を受けやすく、これによって上昇または低下する可能性がある。

殆どの場合、米国の連邦税および州税の法人税率は米国外で適用される税率より高いため、税引前利益のうち

米国内での利益の割合が増加すると、実効税率は上昇する傾向がある。一部の地域においては、異なる業種にお

ける損益を通算できない場合があり、関連する繰延税金資産の実現可能性の見込みによって税率に影響を与え

る評価引当金が必要とされる可能性がある。また、税率は、税務監査の終了および時効の成立による影響等、認識

されていない税効果の変動の影響を受けやすい。
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繰延税金資産の実現可能性は、税効果が適用される期間中の課税所得の発生によって決まる。当社およびマー

シュは、世界的には収益力が高いが、税金は法人および管轄ベースで決定され賦課される。また、税務当局によっ

ては、連結納税の申告を許可しまたは要求する。米国において、当社内の一定のグループ（複合ベースで申告を

行う。）は2011年度に高い収益を上げたが、2009年度および2010年度においては損失を被り、マーシュによる営

業内の団体（別個の団体ベースで申告を行う。）は、2009年度において損失を被った。当社は国内における繰延

税金資産（特に、別個の確定申告を行う管轄に関連するマーシュの州の繰延税金資産、当社が統一または複合さ

れた州の確定申告を行う管轄に関連する当社のすべての国内営業の州の繰延税金資産、および当社の連結した

米国連邦確定申告における外国税額控除額の繰延）の実現可能性を評価した。2011年12月31日時点の国内にお

ける繰延税金資産の実現について評価する際、当社は入手可能なすべての証拠を検討し、特に客観的に検証され

た証拠に重点を置いた。検討された証拠には、(i)2011年度の当社の米国における営業の収益性、(ii)現在および

累積の財務報告における損失の性質、頻度および重大性、(iii)現在の経済環境におけるキャパシティの低下お

よび需要の低下に対する調整のために計画され、なされた行為、(iv)当社およびマーシュの業績の継続的な改善

により明らかな収益の動向、(v)損失を生じた数項目の非反復性の性質、(vi)純営業損失（以下「NOL」とい

う。）の繰越期間および外国税額控除額の繰延期間、(vii)将来の課税所得の収入源および時期（客観的に検証

される程度まで収入源に重点を置く。）、ならびに(viii)NOLの利用を促進させるために必要に応じて実施され

る税務計画戦略が含まれた。かかる評価に基づき、当社は、おそらくかかる繰延税金資産の大部分は実現可能で

あると結論づけ、国内の税金資産を当社がおそらく実現可能であると考える金額まで減少させるために評価引

当金が計上された。将来において十分な課税所得が得られない場合、約240百万ドルまでの追加の評価引当金が、

かかる国内における繰延税金資産に関連して必要になる可能性がある。残存する米国連邦繰延税金資産の実現

は、米国における収益にそれほど影響を与えない。なぜなら、当該金額は、当社グループの国際営業による将来の

年間収益のうち、米国内に回収する部分の見込額に基づいて計算されており、当該見込額は当社の長年の慣行に

より定めれるからである。さらに、2011年12月31日時点の国内における繰延税金資産の実現について評価する

際、当社は、最近損失を計上した他の団体（別個の州の確定申告を行う他の米国における団体、および海外の子

会社を含む。）の繰延税金資産の実現可能性、および必要に応じて計上された評価引当金の評価を継続した。

税法または税金に関する規則の変更により、当社の実効税率に重大な悪影響を与える可能性がある。例えば、

米国の基礎的な国際的税制改革の提案が成立した場合、かかる実効税率に重大な悪影響を与える可能性がある。
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流動性および資本資源

当社は、持株会社として、運営する子会社とは別個で異なる法人として組織される。それ自体は重要な営業を

行わない持株会社として、債務残高の元本および利息の支払、株主への配当の支払、ならびに社費のための義務

を果たすため、当社は運営する子会社からの配当およびその他支払に依存している。他の流動資金の調達先に

は、下記の財務活動によるキャッシュフローにおける借入機関が含まれる。

当社は、米国外に所在する運営する子会社から収益および営業利益のかなりの部分を得ている。米国外に所在

する当社が運営する子会社からの資金は、年間収益から定期的に米国に戻されている。2011年12月31日時点にお

いて、当社は米国外の事業において約15億ドルの現金および現金同等物を有していた。このうち約82百万ドルを

除くすべては、海外投資のための資金調達および運転資金のため、米国外の事業に恒久的に投資される。当社は、

米国外における年間収益の一部を本国に回収するという慣行を維持する予定である。

経営陣は現在恒久的に投資されるものとみなされている資金を米国に戻す必要性を見込んでいないが、前提

となる事実または状況が変化した場合、経営陣は必要に応じてかかる資金を米国に戻すことを選択することが

できる。この選択により、将来において実効税率が上昇する可能性がある。

当社の連結財務諸表における現金は、会社の通常の目的で使用できる資金を含む。受託者の資格において顧客

のために保有する資金は、連結財務諸表において信託債務とは区別して記載される。受託基金は一般事業目的で

使用することができず、当社の流動資金の調達先としてみなされるべきではない。

 

営業活動によるキャッシュフロー

当社は営業活動により、2010年度には722百万ドルの現金を獲得したのに対し、2011年度は1.7十億ドルの現金

を獲得した。これらの金額は、事業の出資および処分による損益を除き、かかる期間に当社が計上した純利益を

反映しており、かかる純利益は、非現金費用および未払債務の支払いまたは資産取得の時期に主として関係する

流動資産の変化に応じて調整される。事業の売却により獲得した現金は、投資活動によるキャッシュフローに含

まれる。

当社は、2011年度の第２四半期中に米国連邦所得税の還付金322百万ドル（2010年度においてクロールおよび

他の様々な資産の売却により被った純資本損失の繰戻しによる212百万ドル、ならびに2006年度から2008年度の

期間における国税庁監査の現金決済による110百万ドルから構成される。）を受領した。会計監査の確定に伴い、

主に2008年度において発生した純営業損失および超過外国税額控除の繰戻請求の引当金が反映された。これら

の事由による税額引当の影響は前年度において反映され、2011年度において計上された法人所得税費用には影

響を与えなかった。

2010年６月11日において、当社は、二つのアラスカ給付制度を代表するARMBにより、1992年度から2004年の期

間における業務に関連して、マーサーに対して提起された訴訟を解決した。和解協定の条件に基づき、マーサー

は500百万ドルを支払い、そのうち100百万ドルは保険により回収された。
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年金関連の項目

2011年度中において、当社は米国年金制度に24百万ドル、および米国外の年金制度に320百万ドルを拠出した。

これに対し、2010年度においては、米国年金制度に221百万ドル、および米国外の年金制度に237百万ドルを拠出

した。

2012年１月３日、当社は米国の適格年金制度に100百万ドルを拠出した。当社は、2012年度の残りにおける米国

の年金制度および米国外の年金制度の資金として、それぞれ約24百万ドルおよび395百万ドルの拠出を見込んで

いる。税法が適用される確定給付退職金制度の資金拠出に関する当社の方針は、米国および他の地域において適

用される法律に規定される資金拠出の要件を最低限満たす金額を提供することである。現在、2011年度または

2012年度における米国内の適格制度について、従業員退職所得保障法(以下「ERISA」という。)による資金拠出

の要件はない。米国外の制度に関する資金拠出の要件は、国によって異なる。拠出率は、現地の拠出慣行および法

定の要件に基づき、現地の保険数理士により決定され、米国の一般会計原則に基づく算出により異なる可能性が

ある。拠出額は、将来の資産運用、割引率の程度および制度の資産および／または負債に影響を与えるその他の

変動要因により影響を受ける可能性がある。さらに、将来的に拠出される金額は、規制により義務付けられない

限り、当社のキャッシュフローを他の用途(配当、投資および株式の買戻等)に充当することにより影響を受ける

可能性がある。

年金債務は、特に年末に設定される割引率に影響を受ける。さらに、制度の拠出状態における前年と比較した

変化は、実際の結果及び想定された結果の間の不一致により、当社の拠出額（もしあれば）のほか特に資産の利

益および割引率の変更に関するものにより影響を受ける。未認識数理差異は、2010年12月31日における米国制度

において13億ドル、および米国外の制度において23億ドルであるのに対し、2011年12月31日における米国制度に

おいて約17億ドル、および米国外の制度において30億ドルであった。　数理差異の増加は、割引率の低下が影響し

ているほか、主に2011年度における年金資産からの実収益が長期期待収益率より低かったことによる。過去数年

間において、数理差異の金額は、実際の資産の業績および割引率の変更によりプラスおよびマイナスの両面で著

しく影響を受けてきた。制度の債務額を算出するために使用される割引率は、米国および英国（当社の二大年金

プランである）の双方につき、2009年度から2011年度までの３年間、各年において低下した。2009年度末におい

て、すべての制度の加重平均割引率は6.0％であったが、2010年度末および2011年度末においては、それぞれ

5.6％および4.9％に低下した。割引率の低下により算出される制度の債務額は上昇し、結果として数理差異を生

じた。

2011年度中において、当社の確定給付年金制度の資産は、それぞれ米国において5.8％、英国において4.8％の

実収益を挙げた。2010年度中における実収益は、米国において14.4％、英国において13.5％であり、2009年度にお

いてはそれぞれ12.6％および14.8％であった。2011年度においては、割引率の低下に加え、実収益率が期待収益

率を下回ったことにより数理差異が生じた。2010年度および2009年度においては、割引率の低下により生じた数

理差異は、各年において実収益率が期待収益率を上回ったことにより、一部相殺された。
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全体として、当社の年金費用は、2012年において約30百万ドル増加するものと見込まれる（賞与その他奨励

給、ならびに予想される外国為替相場の変動に与える影響を一部相殺する前の数字とする。）。2012年度におけ

る年金費用予定額の増加は、主に制度の債務を査定するために使用する割引率の低下によるものであり、英国に

おける年金費用の増加および資産の期待収益率の低下の影響がある。英国年金プランにおいては10年以上新規

加入者を受け入れていないため、実質的にすべての加入者は現在稼働しておらず、この事実を反映して保険数理

ロス償却額が減少したことにより、年金費用の増加は、一部相殺された。

当社の確定給付年金制度の会計方針（前提の選択および感度を含む。）については、下記の「重要な会計方針

に関する経営者論」を参照のこと。当社の退職制度に関する追加情報については、連結財務諸表の注８を参照の

こと。

 

財務活動によるキャッシュフロー

2010年度において財務活動に使用された純現金収入が11億ドルであったのに対し、2011年度において財務活

動に使用された純現金収入は10億ドルであった。当社は、未払負債を、2011年度に約100百万ドル、2010年度に約

550百万ドルおよび2009年度に約10百万ドルそれぞれ減少させた。

 

負債

2011年７月15日、当社は2014年社債330百万ドルおよび2015年社債270百万ドル（総称して、以下「本社債」と

いう。）からなる合計600百万ドルの発行済みの社債を購入した。当社は、本社債を公正価格に公開買付プレミア

ムを加算した価格で取得し、この価格は帳簿価額を超過していた。約72百万ドルの費用が、この負債の償還に関

連して、2011年度の第３四半期の連結損益計算書において計上された。

当社は、2011年度の第３四半期における利率4.80％、10年物500百万ドルの優先社債の発行による収益および

本社債を購入するための現金を利用した。

2010年度中において、当社の利率5.15％、10年物550百万ドルの固定利付優先社債が満期となった。当社はク

ロールの処分により得た現金の一部を、かかる証券の満期の資金調達のために利用した。

 

取得

2011年度の第２四半期において、当社は、以前は過半数所有の団体のものであった残存する少数株主持分を総

額８百万ドルの現金で取得した。

2009年度に従来から支配していた会社の少数株主持分を取得したこと関連して、2011年度および2010年度の

第１四半期において、当社は繰延購入対価13百万ドルおよび15百万ドルをそれぞれ支払った。
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クレジット・ファシリティ

2011年10月13日において、当社およびその子会社の一部は、10億ドルの５年物無担保マルチ・カレンシー・リ

ボルビング・クレジット・ファシリティを新規に締結し、下記の10億ドルのファシリティから切替えを行った。

このファシリティにかかる利率は、LIBORに当社の信用格付けにより変動する固定マージンを加算したものに基

づく。当社はかかるファシリティにより、四半期毎に検証を行い、一定のカバレッジ・レシオおよびレバレッジ

・レシオを維持することを要求される。2011年12月31日の時点でかかるファシリティに基づく借入れはなかっ

た。

当社およびその子会社の一部は、これまでに10億ドルの３年物無担保マルチ・カレンシー・リボルビング・

クレジット・ファシリティを維持していた。このファシリティは2012年10月に満期になる予定である。

当社の優先債務は、現在ムーディーズではBaa2、スタンダード＆プアーズではBBB-で格付されている。当社の

短期債務は、現在ムーディーズではP-2、スタンダード＆プアーズではA-3で格付されている。ムーディーズおよ

びスタンダード＆プアーズによる当社の格付け見通しは安定している。

当社は、様々な銀行とその他のクレジット・ファシリティ、保証および信用状も維持している。それらは主に、

米国以外の営業活動に関連し、2011年12月31日時点で総額248百万ドルおよび2010年12月31日時点で総額272百

万ドルであった。これらのファシリティの未払いの借入れはない。

 

株式の買戻し

2011年度中において、当社は１株当たりの平均価格29.44ドルで総額約361百万ドル分の普通株式約12.3百万

株を買戻した。2011年の第３四半期中において、当社は500百万ドルから10億ドルに株式買戻し制度の金額を増

額する承認を得た。当社は553百万ドル分まで普通株式の追加買戻しの承認を得ている。この承認につき時間制

限はない。

2010年９月15日において、当社の取締役会は500百万ドルの株式買戻し制度を承認した。2010年度の第４四半

期中において、当社は総額85.5百万ドルのうち3.4百万ドルの普通株式を買戻した。

 

配当金

当社により支払われた配当金の合計は、2011年度は480百万ドル(１株当たり0.86ドル)、2010年度は452百万ド

ル(１株当たり0.81ドル)および2009年度は431百万ドル(１株当たり0.80ドル)であった。
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投資活動によるキャッシュフロー

2010年度に投資活動により得た純現金は535百万ドルであったのに対し、2011年度に投資活動に使用された純

現金は、457百万ドルであった。当社は2011年度において12件の買収を行った。これらの買収に使用された現金

（取得した現金は除く。）は、2010年度は427百万ドルが使用されたのに対し160百万ドルとなった。さらに、当社

は2011年度に完了した買収に関連する特別費用見込額として33百万ドルの負債を計上した。2011年度において、

当社は繰延購入対価11百万ドル、将来の買収のための預託金62百万ドルおよびその他無形資産の購入費４百万

ドルの支払も行った。2010年度において、支払った現金のほか、当社は買収日の価額183百万ドルにおいて普通株

式約7.6百万株を発行し、繰延購入対価60百万ドル、その他無形資産３百万ドルおよび前年に行われた買収に関

連する特別費用２百万ドルの支払も行った。2011年および前年に完了した買収のための201百万ドルの残存する

延払金は、買掛金および未払負債またはその他負債として2011年12月31日の連結貸借対照表に計上されている。

証券の売却により調達された現金は、2011年度において６百万ドル、2010年度において32百万ドルであった。

2010年度中において、当社は、2010年８月３日において終了したクロールの処分により11.3億ドル、および

2010年第２四半期において終了したKLSの処分により110百万ドルを受領した。

当社の固定資産および資産計上したソフトウエアの追加費用は、2011年度に280百万ドルおよび2010年度に

271百万ドルに達し、それらは主として、コンピューター設備購入、事務設備の改装および現代化、およびソフト

ウエア開発費に関連している。2010年度において、固定資産および資産計上したソフトウエアの追加費用はク

ロールに関連する13百万ドルを含み、非継続事業に分類される。

当社は、将来における潜在的な投資案件として、トライデントIIおよびストーン・ポイント・キャピタル・エ

ルエルシーによって運用されるその他のファンドへの投資として約80百万ドルを、ストーン・ポイント・キャ

ピタルと無関係の会社により運用され、主に金融サービス会社に投資を行う２つのプライベート・エクイティ

・ファンドへの投資として約60百万ドルを、それぞれ拠出する約束をしている。ストーン・ポイント・キャピタ

ル・エルエルシーによって管理されている資本金に対する当社の投資コミットメントの大部分はトライデント

IIに関連しており、投資期間は新規投資のために現在クローズされている。トライデントIIに関連した将来の重

大なキャピタルコールは、予定されていない。
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コミットメントおよび債務

当社の将来の契約上の債務は、2011年12月31日現在において、以下の表のとおり構成されている。

 

契約上の債務

（単位：百万ドル）

期間の支払額

合計 １年以内 1年から3年 4年から5年 5年以降

１年以内に支払期日が到来

する長期借入金

＄259 ＄259 ＄－ ＄－ ＄－

長期借入金 2,673 － 590 501 1,582

長期借入金にかかる利息 1,245 167 300 230 548

純オペレーティングリース 2,383 363 596 433 991

サービシング契約 349 101 106 80 62

その他長期債務 201 77 123 1 －

合計 ＄7,110 ＄967 ＄1,715 ＄1,245 ＄3,183

 

上記の表には、143百万ドルの認識されていない税金利益の債務が含まれていない。当社は、2012年度中に支払

期日が到来する約12百万ドルを除き、これらの負債の決済時期を合理的に予測することはできないからである。

上記の表には、注16に記載される補償された負債が含まれていない。当社は、これらの負債の決済時期を合理的

に予測することはできないからである。上記の表には、約15億ドルの年金債務が含まれていない。かかる債務の

最終的な支払の時期および金額は、将来の事由（将来におけるプラン資産の利益、および債務を評価するために

使用される割引率の変更を含むが、これに限られない。）により決まるからである。プラン資産から支払が行わ

れる将来における給付の見込額は、連結財務諸表の注８において開示されている。当社は、2012年度において米

国および米国外の年金制度に、それぞれ約124百万ドルおよび395百万ドルを拠出する予定である。

 

重要な会計方針に関する経営者論

米国で一般的に認められた会計原則(「GAAP」)に則った財務諸表を作成するには、経営者が資産、負債、収益

および費用の報告額ならびに偶発資産および負債の開示に影響を与える見積および判断をすることが必要とさ

れる。経営者は、下記記載の方針は、経営判断に対して最も大きく影響しており、実質的に不確実な項目の影響に

ついて経営者に見積を要求しているため、当社の財務諸表を理解するのに重要と考えている。実績は見積もりと

は異なる可能性がある。

 

EDINET提出書類

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(E05921)

有価証券報告書

 59/232



法的その他の偶発損失

当社およびその子会社は、多数の申立、告訴および訴訟手続（過失脱漏による請求を含む。）の対象となって

いる。GAAPにより、負債は、損失の蓋然性があり、かつ合理的に見積もることが可能であればこれを計上すること

を要する。当該指導に従うためには、多くの経営判断が必要とされる。当社は、内部および外部の弁護士による事

案レベルの検討、内部の保険数理上の分析ならびにその他潜在的損失を見積もるための分析を利用している。負

債は四半期毎に再検討され、状況の進捗に応じて調整される。多くの場合、当社は応訴のための弁護士費用を除

き、負債を計上していない。なぜなら、当社は現時点で、損失の蓋然性と合理的に見積可能性について判断するこ

とができないからである。

E&Oの申立およびかかる申立から生じる訴訟の予測不可能性を考慮すると、ある争点について当社に不利益な

判断が示された場合、四半期または１年の一定期間において当社の事業、営業成績、財務状態またはキャッシュ

フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

また、保険金が利用できる限りにおいて当社の様々な保険プログラムに基づき予想される回収額を決定する

にあたり重要な経営判断が要求される。

 

退職金

当社は、米国の適格従業員のために、適格および非適格の確定給付型および確定拠出型年金制度を維持してお

り、また米国外の適格従業員のために、様々な確定給付型および確定拠出型年金制度を維持している。当社の税

制適格確定給付型退職制度の資金拠出方針は、米国法および適用の外国法に定められた資金の調達に充分に見

合う額を提供するものである。

当社は、確定給付型年金の積立超過額および退職者の医療プランを給付制度における純資産として、未積立額

および積立不足のプランを給付制度における純債務として認識している。従来、当期費用の要素として認識され

ていなかった損益および過去のサービスに対する対価またはクレジットは、「その他の累積的収支」（以下

「AOCI」という。）の要素として、税引き後、当社の連結貸借対照表に計上される。これらの損益は、現役被用者

の残りの平均勤務期間または実質的にすべての加入者が退職者であるプランの場合は退職者の予想余命期間に

おける均等割で、AOCIからあらかじめ償却される。

年金の純期間原価の決定は、制度資産利益の予想長期利率、割引率および仮定昇給率を含む複数の保険数理上

の仮定に基づく。年金の純期間原価および年金負債の算定に用いる重要な仮定は、連結財務書類の注記８におい

て開示されている。当社は各制度についての仮定は妥当かつ適切であると確信しており、保険数理上の仮定の評

価を少なくとも年に１度行い、適切に調整することを続ける予定である。現在の仮定によれば、当社は2012年度

の年金費用が2011年度と比較して約30百万ドル増加すると予想している（賞与およびその他奨励給の影響、な

らびに外国為替相場において見込まれる動きを一部相殺する前の数字とする。）。

将来的な年金費用および積立額は、制度の条件、将来の投資実績、将来の仮定その他年金制度の参加人数に関

連する様々な要因による。他の全ての仮定を一定に保つ場合、プラン資産の収益率および割引率の0.5％の変化

の仮定は、以下のように共に年金制度負債総額の約87％を構成する米国および英国の制度の年金の純期間原価

に影響を及ぼす。
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0.5％

ポイント増加
 

0.5％
ポイント減少

(百万ドル単位) 米国 英国  米国 英国

プラン資産の仮定収益率 $(18) $(31)  $18 $31

割引率 $(34) $(31)  $35 $31

 

長期変動率および昇給率は、多くの場合割引率に相関するため、割引率を変更しその他の仮定を一定にしてお

く場合、費用への影響を表すことはできない。これらの仮定の変更は、純期間年金費用に必ずしも直接的な影響

を及ぼさない。

当社は、退職従業員に対して提供される特定の医療保証および生命保険給付に貢献している。米国の従業員に

対する退職後給付制度の費用は、従業員が退職資格を得る日までの期間に生じるものであるが、当社が被ること

によって資金調達されている。主要な仮定および仮定医療保障費用趨勢率の変化の感度は財務諸表の注記８に

述べられている。

 

法人所得税

当社の税率は、当社の所得、法定税率および当社が業務を行う多数の管轄における税務計画を反映する。年間

の税率を決定するおよび不確実な税務ポジションを分析する際、重大な決断が要求される。当社は税務申告にお

いてとられるまたはとられることが予想される不確実な税務ポジションから発生する認識されていない税金負

債を報告する。税務ポジションの評価は二段階のプロセスで行われる。第一段階は認識である。当社は税務ポジ

ションが、関連する訴求または訴訟の決議を含む税務調査に基づき維持されるか否かをポジションの技術上の

長所のみに基づき判断する。税務ポジションの技術上の長所は法定および司法両方の典拠（法律、立法者意思、

規則、裁定および判例）、ならびに税務ポジションの事実および状況への適用性から引き出される。税務ポジ

ションが未認識の基準に達しない可能性が高い場合、かかるポジションのベネフィットは財務諸表において認

識されない。第二段階は測定である。未認識の基準に達する可能性が高い税務ポジションは、財務諸表において

認識されるベネフィット額を決定するため測定される。税務ポジションは、税務当局の最終決定に基づき実現さ

れる可能性が50％を超えるベネフィットの最高額として測定される。

不確実な税務ポジションは、各報告期間において存在し、重要な経営判断に関連する事実および状況に基づき

評価される。新しい情報に基づくその後の判断の変化により、認識、認識の取消および測定に変化をもたらす可

能性がある。例えば、税務当局による問題の解決に基づき、調整により問題の評価を妨げる制限がある法律が終

了する可能性がある。
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税法は、財務諸表に反映された税目とは異なる時々における当社の確定申告に含まれる事項を要求する。結

果、所得の連結財務諸表に反映される年間租税費用は、確定申告に報告されたものとは異なる。確定申告に控除

されない費用等そのいくつかの差額は永続的なものであり、減価償却費といった差額は一時的なものであり、時

間がたてば解消する。一時的な差額は、繰延税金資産および債務を発生させる。繰延税金債務は、一般的に、繰延

された支払いとして財務諸表に計上される税金費用または確定申告においてすでになされた控除で、財務諸表

にまだ計上されていない費用を示す。繰延税金資産は、一般的に、将来の税額控除または確定申告の控除の税目

として示され、その利益はすでに財務諸表に計上されている。繰延税金資産の評価引当金の必要性および金額の

評価において、当社は繰延税金資産の一部または全部が実現されない可能性が高いか否かを検討し、それに従い

評価引当金を調整する。当社は近年の損失の存在および管轄による将来の課税所得の予測等、すべての重要で入

手可能な肯定的および否定的な証拠を評価する。当社はさらに、繰延税金資産の実現をもたらす税務計画の戦

略、および適用される税法に基づき繰戻しが認められる場合、それより前の繰戻しの年における課税所得の存在

も検討する。将来の課税所得の予測における当社の基本的な想定は、重要な判断を必要とし、当社の最近の業績

を考慮に入れている。繰延税金資産の最終的な実現は、一時的な差額または繰延額が免責可能または控除可能で

ある期間中、将来の課税所得の発生に基づく。評価引当金は、当該管轄における控除または信用を十分に利用す

るのに将来の課税所得が不十分である可能性が高いと見込まれる時に、繰延税金資産に対して設定される。

 

公正価額の決定

投資評価‐当社は特定のプライベート・エクイティ・ファンドと同様、未公開会社に投資を有している。特定

の投資のうち、主にプライベート・エクイティ・ファンドへの投資は持分法を利用して計上される。当社の連結

貸借対照表に直接記載されてはいないが、当社の確定給付年金制度は約107億ドルの投資を行っている。これら

の投資の公正価額は当該制度の資金の過不足状況を部分的に示しており、これは当社の連結貸借対照表に記載

されている。当社は、評価調整が適用される会計に関する発表に基づき適当であるか否かを決定するため、投資

の帳簿価額を定期的に検討する。当社は、各投資に関連する事実および状況を基本として検討を行う。プライ

ベート・エクイティ・ファンドへの投資の公正価額は、ファンドの投資マネージャーが決定する。プライベート

・エクイティ投資の公正価額を決定する際に検討される要因は以下を含む；精通した国外投資家を含む最近完

了したファイナンシング・ラウンドの黙示の評価、多数の類似した公開会社の業績、投資の売却または処分に対

する規制、証券取引の特徴、ならびに他の個人投資家および公募市場フロートと比較した関連する保有の規模。

取引市場価格が入手できないこれらの例の場合、特に未公開会社における株式保有または証券の売却を制限す

る公的な規制に関しては、当社の投資の適当な価額を決定するため重要な経営判断が要求される。当社は、重要

なプライベート・エクイティ投資の評価結果の妥当性をファンド・マネージャーと共に検討する。
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のれん減損テスト‐当社は毎年（状況により減損が発生しているおそれがある場合はより頻繁に）、のれん

および無期限で減損する無形資産を査定することが要求される。当社は各年の第３四半期中に各報告ユニット

に対して年次のれん減損テストを行う。当社は2011年度の第３四半期において、新規の会計指針を採用した。こ

の指針に基づき、会社はのれん減損テストの実施が必要であるか否かという定性的判断を行う。この定性的判断

の結果、会社が報告ユニットの公正価額は帳簿価額を下回る可能性が高いと判断する場合、ステップ１の減損評

価を実施しなければならない。

報告ユニットの公正価額を変化させる可能性がある重大な買収または処分の有無、マクロ経済の状況及びそ

れが報告ユニットの公正価額に与える影響、予算と比較した実績、報告ユニットの公正価額の見積りの際に利用

される事前の計画、産業および市場の状況、ならびに当社株価の前年比の変化、その他の多数の要素を考慮して

も、当社は、報告ユニットの公正価額の直近の見積りにおいて、各報告ユニットの公正価額は帳簿価額を相当量

のマージン分上回っていると判断する。

定性的評価に基づき、当社はのれん減損テストの第二段階は必要でないと結論付けた。

 

株式ベースの支払い

株式ベースの支払いについての会計に関する指導書には、ストックオプションの見積公正価額を所得に算入

すること等が定められている。オプション価格を見積るために必要な変動性ならびに予測される条件等を入力

するための適切な想定を決定するための重要な経営判断が必要とされる。さらに賞与が会計に関する指導書に

定義される株式賞与または債務賞与として取り扱われるべきかを検討するために本プランおよび付与される賞

与の条件を分析するための経営判断も要求される。

2011年12月31日時点で、ストック・オプション賞与に関連して21.0百万ドルの未認識報酬額があった。未認識

報酬額が計上されるまでの補正平均期間は、1.6年である。また2011年12月31日時点で当社の制限株式、制限株式

ユニットおよび後配株式ユニットに関連して191百万ドルの未認識報酬額があった。

株式ベースの支払いについての会計に関する追加の情報については連結財務諸表の注記９を参照のこと。

 

新会計判定

注記１には、最近公布された会計判定およびその当社の決算への影響または将来的な影響のおそれについて

の検討を含む、当社の重要な会計方針の概要が記載されている。

 

市価変動のリスクおよび信用リスク

特定の当社の収益、費用、資産および負債は金利の変化および外国為替相場および資本市場の変動の影響を受

けている。

 

EDINET提出書類

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(E05921)

有価証券報告書

 63/232



金利リスクおよび信用リスク

当社は、これまでに、金利変動に対するネットエクスポージャーを当社のアセットベースでの資金調達のため

に変動および固定金利の借入を複合して利用することにより管理してきた。2011年２月において、当社は2014年

に満期になる5.375％の優先社債の最初の250百万ドルの公正価額の変更をヘッジするために、二つの3.5年物金

利スワップを締結した。スワップ条件に基づき、カウンターパーティーは当社に5.375％の固定金利を支払い、当

社は３ヶ月物LIBORの変動金利で、3.726％の固定スプレッドを加算して金利を支払う。かかるスワップは公正価

額ヘッジ商品として指定され、適用される会計指針に従い完全に有効なものとみなされている。

当社の現金投資および投資受託基金から発生した受取利息は、金利の一般水準により変動する。

当社は以下の変動金利による投資を保有した。

 

 
(単位：百万ドル)

2011年12月31日

預金および定期預金に投資された現金および現金同等物 $2,113

受認現金および投資 $4,082

 

上記残高に基づくと、短期金利が１年の間に10％または13ベーシス・ポイント上昇または下降した場合、年間

受取利息（受託基金からの受取利息を含む。）は約５百万ドル増加または減少する。

金利リスクに加え、当社の現金投資および受託基金投資は、相手方の信用リスクによる潜在的な価額の損失を

被る。このリスクを最小化するため、当社およびその子会社は、投資方針を承認した取締役会に従い投資を行う。

投資方針は元本および流動性の維持を要求し、主に信用格付および投資の種類に基づき割り当てられた相手方

の制限によって幅広い多様性が求められる。当社は現金投資および受託基金投資を慎重に監督し、さらに市場の

状況に対して適当な方法でポートフォリオを制限する予定である。現金および受託基金の大部分は、短期の銀行

預金および流動性マネー・マーケット・ファンドに投資されている。

 

為替リスク

当社の国際業務から生じる収益および費用の換算値は為替相場の変動により変化する。外国為替の変動の影

響を受ける米国外の収入は、総収入の約55％である。当社は、通常の営業活動において生じた特別かつ明確に定

義された取引に関する純利益およびキャッシュフローにおける外国為替相場による損害を制限するために、定

期的に先物契約およびオプション契約を利用している。当社は外国為替相場の影響を受ける国外において発生

した多大な収入を得ているが、多くの場合において、外貨収入および費用のいずれも、国外の機能通貨である。こ

のように、米ドルの収入および費用のいずれの換算も、米ドルに対する様々な通貨の変動を潜在的に相殺するの

と同時に、一般に外国通貨リスクがある営業純利益に対する影響を緩和する傾向がある。当社は、主要な外国通

貨（ユーロ、ポンド、オーストラリアドルおよびカナダドル）が米ドルに対し同方向に年間10％継続的に変動し

た場合、通年の営業純利益が約50百万ドル増加または減少すると見込んでいる。
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株式価格のリスク

当社は、公開会社および非公開会社の両方、ストーン・ポイント・キャピタルが運用する特定のプライベート

・エクイティ・ファンド、ならびに主に金融サービス会社に投資を行い、ストーン・ポイント・キャピタルと関

連がない会社が運用する２つのプライベート・エクイティ・ファンドに投資している。20百万ドルの上場投資

は売却可能として分類されている。37百万ドルの非上場株式投資は原価法を用いて、119百万ドルは持分法を用

いて算定されている。売却可能として分類される投資または上場しない投資は、市場価額変動のリスクに左右さ

れるが、一時的なものでないと判断された場合、実現評価損失として計上される。当社は関連会計発表に基づき

評価調整額が適切かどうかを判断するため、当該投資の帳簿価額を定期的に見直す。

 

その他

多数の訴訟および規制手続が係争中である。連結財務諸表の注記16を参照のこと。
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２ 【生産、受注及び販売の状況】

１　業績等の概要を参照のこと。

 

３ 【対処すべき課題】

該当なし

 

４ 【事業等のリスク】

１　業績等の概要「市価変動のリスクおよび信用リスク」「金利リスクおよび信用リスク」「為替リスク」

「株式価格のリスク」および「その他」参照。

 

規制

当社の活動は、アメリカ合衆国の連邦法および州法、また当社の子会社が営業を行っている他の国の法律に基

づく、認可要件および広範囲の規制に従う。

 

リスクおよび保険サービス

法令は地域により異なるが、アメリカ合衆国の各州および大部分の外国の管轄区域においては、政府機関また

は自主規制機関から個人および／または法人の認可を維持する要件が、保険市場の仲介人および関連サービス

の提供業者（保険ブローカー、エージェントおよびコンサルタント、再保険ブローカー、管理総代理人および第

三者管理者等）に対して課されている。個人の居住者または地域主体の企業にのみ認可を発行する管轄区域も

いくつかある。これらの管轄区域において、当社が認可を取得している子会社を有していない場合は、当社は、か

かる管轄区域において活動する認可を取得している居住者または企業と提携することができる。かかる取り決

めは、内部における確認および承認作業を経ることが条件となる。再保険の仲介ブローカーの認可は保険規制に

比べ厳格ではなく、ほとんどの管轄区域では企業の再保険仲介ブローカーの認可のみが義務付けられている。

2005年１月より、欧州連合のメンバー国は「保険仲介に関する命令」の実施を義務付けられている。かかる命

令は、専門的能力、財務能力および専門職災害保険等の要素における評価に基づくライセンス制度など、専門家

としての最低水準を一貫して保険および再保険仲介人に適用することを目的としている。欧州連合メンバーで

ある国によるこの命令に準拠した規制の導入は、当社の欧州連合での保険仲介業務の規制基準を強化させた。

2005年１月には、英国での命令の実施の一部として、金融サービス機構（FSA）の権限と責任が、英国における保

険および再保険仲介業の規定を含むように拡張された。

アメリカ合衆国の保険機構および当社の子会社が営業しているいくつかのその他管轄区域（英国のFSAを含

む）でもまた、受託者の資格で保管する保険料や保険金等の基金にかかる投資を管理する法律および規制が成

立した。これらの法律および規制は一般的に、これらの受託基金を分別管理すること、その運用方法を制限する

ことを規定しており、ほとんどの場合、保険および再保険事業のいずれにも適用される。
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当社の「リスクおよび保険サービス」活動のいくつかは、投資、債権、および先物取引の認可機構等のその他

取締機関によって管理されている。アメリカ合衆国ではマーシュ・アンド・ガイ・カーペンターが、米国のSEC

にて登録されているブローカーディーラーであり、主に保険に関するインベストメントバンキング関連サービ

スおよび代替リスクファイナンシング取引についてのアドバイスに関する投資顧問会社であり金融取引行規制

機構(FINRA)および証券投資家保護公社(SIPC)のメンバーであるMMC Securities Corp.のサービスを利用して

いる。また、アメリカ合衆国ではマーシュは、米国の登録・ブローカーディーラーで投資顧問会社であるNIAセ

キュリティーズ・エルエルシーのサービスを利用する。ガイ・カーペンターは、ヨーロッパ連合では、MMCセキュ

リティーズ（ヨーロッパ）リミテッドを通して、FSAによって認可および規制された証券または投資に関するア

ドバイスを提供する。マーシュは、EUでは、マーシュ・インベストメント・サービシズ・リミテッドから、FSAに

よって認可および規制される投資運用サービスの提供を受けている。MMCセキュリティーズ・コープ、MMCセキュ

リティーズ（ヨーロッパ）リミテッド、NIAセキュリティーズ・エルエルシーおよびマーシュ・インベストメン

ト・サービシズ・リミテッドは、マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクの間接的な完全所有

子会社である。

保険に関する税金が、顧客から直接、または保険ブローカーから支払われる管轄区域がある。後者の場合、ブ

ローカーは慣例として顧客に対しての支払を請求する。

 

コンサルティング

マーサーの退職関連のコンサルティング・サービスのいくつかは、アメリカ合衆国の証券取引委員会（SEC）

および英国のFSEの規制を含め、多数の国における年金法および金融規制の対象となっている。さらに、マーサー

およびその子会社と関連会社が提供する受託サービス、投資関連サービス(年金資産の投資についての人、組織

およびその他の法人へのアドバイス、および投資一任運用の責任の引受を含む)、ならびに退職および従業員福

利プログラム管理サービスは、各管轄区域における投資または証券の規制に従う。マーサーおよびその子会社と

関連会社が提供する年金コンサルティングおよびブローカーサービスは、「リスクおよび保険サービス」業務

に関連する上記の保険市場の仲介人と同様の許可要件および規制監督に従う。マーサーは、MMCセキュリティー

ズ・コープから退職および従業員福利制度に関するサービスの提供を受けている。オリバー・ワイマン・グ

ループは、米国においてMMCセキュリティーズ・コープから、また欧州連合においてMMCセキュリティーズ（ヨー

ロッパ）リミテッドから、主にコーポレート・ファイナンスにかかる助言サービスの提供を受けている。

 

競争条件

当社はすべての事業において同様の商品およびサービスの提供者との激しい競争（買収候補の発掘および確

保における競争を含む。）に直面している。当社はまた、その事業全体において、能力のある従業員を引きつけ雇

用するうえでも、公共団体および民間企業双方との激しい競争に直面している。
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リスクおよび保険サービス

当社の保険および再保険を複合したサービス事業は、その種類において世界最大規模である。保険および再保

険業務における主要な競争分野には、顧客に提供されるサービスと製品の範囲、質および価格が含まれる。当社

は、全国的または世界的な規模で営業している他の保険および再保険仲介企業、アメリカ合衆国および欧州連合

その他の場所における多数の地域および地方の企業、ブローカーまたはエージェントの補助を受けずに保険お

よび再保険商品を市場に販売、分布およびサービスを提供する保険および再保険会社、ならびにリスク関連の

サービスおよび商品を提供する、商業および投資銀行、会計事務所およびコンサルタントを含むその他の事業と

の激しい競争に直面している。

一部の被保険者および団体被保険者は、第三者による保険の補足または代替として自家保険制度(キャプティ

ブ保険会社を含む)を設立しており、これにより保険募集に対するニーズが減少している場合がある。保険会社

その他の機関ならびに専門会社を含む、アフィニティ・グループおよび個人顧客サービスの提供者が数多く存

在する。

当社の保険の仲介業務に関連して法律上のおよび取締上の訴訟の継続する影響は、マーシュ競争状況にも影

響する。これらの訴訟については、連結財務諸表の注釈16にさらに詳しく記載されている。

 

コンサルティング

当社のコンサルティングおよび人材アウトソーシング事業は、他の世界的および全国的規模の公的および民

間会社、また地域的および地方の企業との激しい競争に直面している。これらの事業は通常、顧客に提供される

サービスと商品の範囲、質および価格を基準として競争する。競合他社には、独立したコンサルティングおよび

アウトソーシング企業、ならびに会計、情報システム、技術および金融サービス企業に関連するコンサルティン

グおよびアウトソーシング企業が含まれる。

マーサーの投資事業は、その他の投資コンサルティング企業および金融機関により提供されるマルチマネー

ジャー・サービスを含む多くの団体との競争に直面している。

多くの場合、顧客はマーサーおよびオリバー・ワイマン・グループが提供するサービスを外部のアドバイ

ザーの補助を受けずに内部で取り扱う選択肢を有している。

 

５ 【経営上の重要な契約等】

該当なし

 

６ 【研究開発活動】

該当なし

 

７ 【財政状態及び経営成績の分析】

１　業績等の概要を参照のこと。
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第４ 【設備の状況】

１ 【設備投資等の概要】

該当なし

 

２ 【主要な設備の状況】

マーシュ・アンド・マクレナン社およびその子会社は、ニューヨーク市その周辺にその本社を置いている。ま

た、その他の事務所を主に賃貸で世界中に保有している。特定の状況において、当社は、特定の場所における当社の

ニーズに応じて、第三者に転貸するスペースを保有することがある。

マーシュ・アンド・マクレナン社およびその子会社は、直接または特別目的子会社を通じて間接的に、通常のテ

ナントとしてニューヨークに44階建てビルの55％の約900,000平方フィートを占有する。この不動産は、当社の

ニューヨーク本店として利用され、主に当社およびその子会社により通常業務を行うために利用されている。当該

不動産のうち残りの45％の持分は、外部の第三者が保有している。当社所有持分の取得費用は、賃料にかかる第一

抵当権および賃貸並びに賃借の第一優先権によって担保される30年のノンリコース（特定の禁止行為を行った場

合を除く）ローンによって調達されている。(1)当社がS&P、フィッチおよびムーディーズによってB/B2（安定的）

以下に降格された場合、または(2)債務不履行生じ、それが継続している場合には、当社は、かかる抵当不動産の全

体の使用に対する賃借料の３ヶ月分の賃料に相当する引当金その他担保不動産に関連する一定の引当金を積み立

てる義務を負う。

 

３ 【設備の新設、除却等の計画】

該当なし
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第５ 【提出会社の状況】

１ 【株式等の状況】

(1) 【株式の総数等】

① 【株式の総数】

 

授権株式数 発行済株式総数 未発行株式数

普通株式(額面金額１ドル)
1,600,000,000株(注１)

560,641,640株(注１) 1,039,358,360株(注１)

優先株式(額面金額１ドル)
6,000,000株(注１)

なし(注１) 6,000,000株(注１)

 

② 【発行済株式】

 

発行済株式

記名・無記名の別および
額面・無額面の別

種類 発行済株式数
上場証券取引所名または
登録証券業協会名

摘要

無記名式額面普通株式
(額面金額１ドル)

普通株式 560,641,640株
ニューヨーク証券取引所
シカゴ証券取引所
ロンドン証券取引所

該当なし

合計 ― 560,641,640株 ― ―

 

(2) 【発行済株式総数、資本金の推移】

(資本金について単位100万ドル)

年月日

発行済株式総数 資本金

摘要

増減数 残高
増減額

（単位1,000
ドル）

残高

2007年12月31日 増減なし
普通株式(額面金額１ドル)
560,641,640株

2,011増加7,853 (注１)

2008年12月31日 増減なし
普通株式(額面金額１ドル)
560,641,640株

2,093減少5,760 (注２)

2009年12月31日 増減なし
普通株式(額面金額１ドル)
560,641,640株

103増加 5,863 (注３)

2010年12月31日 増減なし
普通株式(額面金額１ドル)
560,641,640株

552増加 6,415 （注４）

2011年12月31日 増減なし
普通株式(額面金額１ドル)
560,641,640株

475減少 5,940 （注５）

（注１）資本金の増加は、株主に支払われた配当を上回る純利益、はMMCの確定給付年金制度および退職者医療制度の拠出状態

の増加によるものであり、一部分は、MMCによる株式の買い戻しにより相殺される。

（注２）資本金の減少は、主に純利益を超える株主への配当、為替換算の影響および当社の年金制度の拠出状態の変化による

ものである。

（注３）資本金の増加は主に買収にむけた株式の発行および補償ならびに従業員株式報酬制度に基づく株式の発行によるも

のであり、一部分は純利益を超える株主への配当によって相殺される。

（注４）資本金の増加は主に株主への配当金を上回る純利益、買収にむけた株式の発行および補償ならびに従業員株式報酬制

度に基づく株式の発行によるものであり、その一部分は為替換算の影響および年金制度の拠出状態の変化により相殺さ

れる。
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（注５）資本金の減少は主に当社の年金制度の拠出状態の変化、当社の株式の買戻しおよび為替換算の影響におけるものであ

り、一部分は株主への配当金を上回る純利益および従業員株式報酬制度に基づく株式の発行により相殺される。

 

(3) 【所有者別状況】

(2011年12月31日現在)

区分 株主数(名) 所有株式数(百万株)
発行済株式総数に
対する割合(％)

個人 50,000 43 8

金融機関および企業 490 448 82

当社株式投資制度への参加者 12,000 12 2

その他 不明 42 8

合計 不明 545 100

(注)　数値は全て概数である。
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(4) 【大株主の状況】

(2011年12月31日現在)

氏名または名称 住所 所有株式数
発行済株式総数に
対する割合

ウェリントン・マネージメント

郵便番号02109-1809
マサチューセッツ州、
ボストン、ステート・ストリー
ト75

38,600,948株 7.18％

プライムキャップ・マネジメン
ト・カンパニー

郵便番号91101-3005
カリフォルニア州、
パサディナ、
サウス・レイク・アベニュー
225-400

37,768,420株 7.02％

キャピタル・ワールド・インベ
スターズ

郵便番号94105
カリフォルニア州、
サンフランシスコ、
スピアータワー、マーケット1

29,090,900株 5.41％

Ｔ．ロウ・プライス・アソシ
エーツ・インク

郵便番号21202-1009
メリーランド州、
バルティモア、
プラット・ストリート100Ｅ

28,597,217株 5.32％

インベスコ・リミテッド

郵便番号30309
ジョージア州、
アトランタ NE、
ピーチツリー・ストリート
1555

22,662,590株 4.21％

バンガード・グループ・インク

郵便番号19355-2331
ペンシルベニア州、
マルバーン、
バンガード・ブールバード100

20,792,423株 3.86％

ステート・ストリート・グロー
バル・アドバイザーズ（U.S.）

郵便番号02111-2900
マサチューセッツ州、
ボストン、
リンカーン・ストリート1

20,181,263株 3.75％

ブラックロック・インスティ
テューショナル・トラスト・カ
ンパニー・エヌ・エイ

郵便番号94105
カリフォルニア州、
サンフランシスコ、
ハワード・ストリート400

19,401,274株 3.61％

アメリカン・センチュリー・イ
ンベストメント・マネージメン
ト

郵便番号64111
ミズーリ州、
カンサス・シティ、
メイン・ストリート4500

11,992,478株 2.23%

キャピタル・リサーチ・グロー
バル・インベスターズ

郵便番号90071
カルフォルニア州、
ロスアンゼルス、サウス・ホー
プ・ストリート333

11,390,694株 2.12％

合計 ― 240,478,207株 44.71％
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２ 【配当政策】

普通株式の株主に対しては、取締役会の決議に従い配当を受ける権利が付与される。利益配当は四半期ごとにな

される。普通株式１株あたりの配当は、2011年度には0.86、2010年度には0.81ドル、2009年度には0.80ドル、2008年

度には0.80ドル、2007年度には0.76ドルであった。将来の配当支払(およびその金額)は、当社の財務状態、営業状

況、資本充足その他当社取締役会が妥当と考える事象に基づいて勘案される。MMCは、内部留保資金を配当金の支払

いおよび事業の成長を支援するための資金として使用している。

 

３ 【株価の推移】

(1) 【最近５年間の事業年度別最高・最低株価】

下記の数値は、ニューヨーク証券取引所に上場した当社普通株式の株価の推移である。

 

年度 2007 2008 2009 2010 2011

決算日 12月31日 12月31日 12月31日 12月31日 12月31日

最高 33.90ドル 36.82ドル 25.46ドル 27.50ドル 32.00ドル

最低 23.12ドル 20.96ドル 17.18ドル 20.21ドル 25.29ドル

(注)　当年の数値に合わせるため、前年までの数値は再表示されている。

 

(2) 【当該事業年度中最近６月間の月別最高・最低株価】

下記の数値は、ニューヨーク証券取引所に上場した当社普通株式の株価の推移である。

 

月 2011年７月 2011年８月 2011年９月 2011年10月2011年11月2011年12月

最高 31.57ドル 29.84ドル 29.93ドル 31.93ドル 31.39ドル 32.00ドル

最低 28.93ドル 25.89ドル 26.13ドル 25.29ドル 28.06ドル 29.99ドル

(注)　当年の数値に合わせるため、前年までの数値は再表示されている。
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４ 【役員の状況】(2011年12月31日在任者につき、下記に記載のそれぞれの日付現在)

取締役

 

氏名(生年月日)
略歴

(2012年３月27日現在)

所有株式数
(2012年３月
１日現在)
(注１)

ザカリー・W・カーター

(ZACHARY W. CARTER)

(1950年３月19日)

1993年から1999年までアメリカ合衆国ニューヨーク州東部地区の弁

護士を務めた。1999年にDorsey & Whitney LLP法律事務所に入所。現

在同事務所のパートナーであり、The White Collar Crime and

Civil Fraud practice groupの共同議長を務めている。Cablevision

Systems Corporationの取締役、司法に関する市長諮問委員会

(Mayor's Advisory Committee on the Judiciary)委員長、Hale

House Center, Inc. の取締役会会長、ならびにThe New York

University School of LawおよびThe Vera Institute of Justice

の理事も務める。

23,724

ブライアン・デュペロー

(BRIAN DUPERREAULT)

(1947年５月８日)

 

 

2008年１月より当社の社長兼最高執行責任者を務めた。当社に入社

する前は、1994年から2004年５月までACE Limitedの会長兼最高執行

責任者を務め、その後2007年末まで会長を続けた。ACEの前は、アメリ

カンインターナショナルグループ（AIG）に20年以上務め、様々な役

職を経験した後、AIG Foreign General Insuranceの副社長および

AIGの子会社であるAmerican International Underwriters (AIU)の

最高執行責任者を務めた。また現在、Tyco International Ltd.の取

締役も務めている。

125,634

オスカー・ファンジュル

(OSCAR FANJUL)

(1949年５月20日)

スペインの民間投資会社であるOmega Capitalの副会長である。1985

年から1996年までRepsolの会長兼最高経営責任者を務める。また、

Acerinox、Lafargeの副会長であり、Amigos del Museo del Prado財

団の理事でもある。ユニリーバ、ロンドン証券取引所、Arevaの元取締

役。

60,776

H・エドワード・ハンウェイ

(H. EDWARD HANWAY)

(1952年２月6日)

2000年から2009年末までCIGNA Corporationの会長兼最高経営責任

者を務めた。1999年から2000年までは同社の最高執行責任者を務め

る。1996年から1999年までCIGNA Healthcareの社長を務め、1989年か

ら1996年まではCIGNA Internationalの社長を務める。現在は、医療

改革同盟の取締役を務め、またアメリカの健康保険制度（AHIP）の

旧取締役会役員である。また大手医療保険プランの協議会（CAQH）

の旧会長であり、子供達の健康および教育に関連した様々な対策に

取り組んできた。March of Dimes 財団の顧問役およびLoyola

University MarylandおよびEisenhower Exchange Fellowshipsの評

議会の委員でもある。

7,830

ラング・オブ・モントン卿州

副知事

(THE RT. HON. LORD LANG OF 

MONKTON, DL)

(1940年６月27日)

保険ブローカーとしての活動を始める。1979年から1997年まで英国

国会議員を務める。うち1990年から1995年までスコットランド州知

事として内閣に入閣し、1995年から1997年まで商務省長官および通

産省大臣を務める。現在はCharlemagne Capital Ltd.の非常勤取締

役であり、英国首相のビジネス・アポイントメントに関する諮問委

員会の会長でもある。以前は、BFS US Specail Opportunities Trust

plc、Thistle Mining Inc.、 General Accident plc、CGC plcおよび

英国のThe Automobile Associationの非常勤取締役も務める。

15,117
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氏名(生年月日)
略歴

(2012年３月27日現在)

所有株式数
(2012年３月
１日現在)
(注１)

スティーブン・A・ミルズ

(STEVEN A. MILLS)

(1951年８月７日)

インターナショナル・ビジネス・マシン社（IBM）の上席副社長兼

ソフトウェア＆システムグループ担当取締役を務める。1973年にIBM

に入社し、1989年より様々な経営幹部の指導者としてのポジション

を経験する。2000年には上席副社長兼ソフトウェアグループ担当取

締役を引き受け、2010年より現在の役職に就き、開発、製造、販売、販

促およびサポート部門に渡る100,000人の専門的な従業員を擁する、

IBMの400億ドルにおよぶ製品事業の指揮をとっている。

3,247

ブルース・P・ノロップ

(BRUCE P. NOLOP)

(1950年11月11日)

 

2008年９月から2010年まで、E-Trade Financial Corporationの最高

財務責任者を務め、2011年３月31日をもって同社を退任。2000年から

2008年までPitney Bowes, Inc.の副社長兼最高財務責任者を務め

る。1993年から2000年までWasserstein Perella & Co.の合併および

買収の担当責任者であった。その前は、Goldman, Sachs & Co.で６年

間副社長を務め、またKimberley-Clark CorporationおよびMorgan

Stanley & Co.で役職を務めた。非営利団体である、JA Worldwideお

よびRegional Plan Associationの取締役である。

17,737

マーク・D・オーケン

(MARC D. OKEN)

(1946年10月10日)

 

非公開株式会社であるFalfurrias Capital Partnersの経営パート

ナーである。2004年から2005年までBank of America Corporation 

の最高財務責任者であった。1989年に取締役副社長兼最高会計責任

者としてBank of America Corporationに入社し、1998年に取締役副

社長兼第一財務執行役員となった。Star Scientific, Inc.の元取締

役であり、Sonoco Products Companyの取締役でもある。

29,389

モートン・O・シャピロ

(MORTON O. SCHAPIRO)

(1953年７月13日)

2009年よりノースウエスタン大学の校長および経済学部の教授を務

めている。以前は2000年よりウィリアムズ・カレッジの校長を務め

ていた。1991年から1994年まで南カリフォルニア大学経済学部で講

義を担当し、1994年から2000年まで、同大学の文字、美術および科学

の分野のカレッジに学部長として務め、また1999年から2000年まで

企画担当副総長を務めた。

0

アデル・シモンズ

(ADELE SIMMONS)

(1941年６月21日)

Chicago Metropolis 2020の副会長およびGlobal Philanthropy

Partnershipの社長である。1989年から1999年までJohn D. and

Catherine T. MacArthur 財団の社長を務めた。現在、Shorebank

Corporationの取締役である。また、シカゴのEconomic Club、シカゴ

のField MuseumおよびUnion of Concerned Scientistsの取締役で

ある。

95,220

ロイド・M・イエイツ

(LLOYD M. YATES)

(1960年10月５日)

Progress Energy, Inc.の子会社であるProgress Energy Carolinas

の社長兼最高経営責任者を務めている。1998年にProgress Energyの

前身であるCarolina Power&Lightに入社し、1998年から2003年まで

は化石発電担当副社長、2003年から2005年までは伝送操作および企

画担当副社長、2005年から2007年まではエネルギー配給担当上級副

社長を務めた。Progress Energyへの入社以前はPECO Energyに16年

間勤め、数種のライン作業および管理の役職を経験した。数種の地域

密着型産業委員会の一員であり、WakeMed Health&Hospitalsの役員

でもある。

3,247

注１：直接保有され、記載の取締役が単独の議決権および投資能力をもって保有する株式を示す。

 

レスリー・M・ベイカー・ジュニア、ステファン・R・ハーディスおよびグウェンドリン・S・キングは2011年中に当社取締役会

を退任している。
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2012年１月18日、当社はエレーン・ラロッシュおよびR・ディビッド・ヨストが当社取締役会に加わったことを発表した。

 

ラロッシュ氏はチャイナ・インターナショナル・キャピタル・コーポレーションUSの相談役である。1997年から2000年まで北京

のチャイナ・インターナショナル・キャピタル・コーポレーション（CICC）において最高経営責任者を務めていた。モルガン・

スタンレーでの20年以上の経歴において、ラロッシュ氏はアソシエイトから取締役まで昇進し、会長補佐長からアジア・デスク

の社長兼リーダー等に至るまで様々な役職を務めた。2008年から2010年まで、ラロッシュ氏は北京のJPモルガン・チェースに在

籍し、そこでJPモルガン・チャイナ証券の副会長を務めた。2005年から2011年、ラロッシュ氏は中国建設銀行の取締役として、指

名および報酬委員会の会長や監査および戦略委員会の会員を務めた。2004年から2008年にはLinktoneで非常勤会長として取締役

会に参加していた。

 

ヨスト氏は、2001年から2011年の定年退職まで、世界最大の医薬品業務の会社の一つであるアメリソースバーゲン社の最高経営

責任者を務め、2001年から2002年および2007年2010年には社長も務めた。バーゲン・ブランズウィッグとの合併以前の1997年か

ら2001年には、アメリソース・ヘルス社の最高経営責任者、1997年から2000年には同社の社長を務めていた。ヨスト氏のアメリ

ソースバーゲン社およびその前身における経歴は40年近くにもおよぶ。
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役員

 

氏名(生年月日)
略歴

(2012年３月27日現在)

所有株式数
(2012年３月
１日現在)
(注１)

ベンジャミン・F・アレン

(BENJAMIN F. ALLEN)

(1965年２月14日)

 

MMCの最高開発責任者および最高情報責任者。それ以前は、2010年８

月にMMCからアルテグリティ・インクに売却されたクロール・イン

クの社長兼CEOを務めた。さらにそれ以前は、2004年よりクロールの

最高執行責任者並びにクロール・オントラック、クロール・ファク

チュアル・データおよびクロールの背景審査と薬物乱用検査事業か

ら成るクロールのテクノロジー・サービス・グループの社長を務め

た。クロールによるオントラックの買収以前は、オントラック・デー

タ・インターナショナル・インクの社長兼CEOを務め、最高執行責任

者やUKおよびフランスにおける支部長を含むいくつかの役職に就い

ていた。

10,000

オーランド・D・アッシュ

フォード

(ORLAND D. ASHFORD)

(1968年９月14日)

当社人事部の上席副社長兼コミュニケーション責任者（注２）。

2008年９月に当社入社。それ以前は、2005年からコカコーラ社の人材

マネージメント部にて勤務、最新ではユーラシアおよびアフリカの

人事のグループリーダーを務めた。コカコーラ社では、会社の中心で

ある人事チームの再編成ならびに再構築し、会社規模での文化的変

化のイニシアチブを取った。コカコーラ社の前は、モトローラ社、

Delta Consulting Group（後のMercer Delta Consulting）、

Ameritechおよびアンダーセン・コンサルティングで役職を務めた。

14,372

ピーター・J・ベシャー

(PETER J. BESHAR)

(1961年11月20日)

当社の取締役副社長および顧問。2004年11月の当社入社前は、法律事

務所のGibson, Dunn & Crutcher LLPの訴訟部門のパートナーを務

めた。1995年のGibson, Dunn & Crutcher LLP入所前は、ニューヨー

ク州検事総長事務局で検事総長補佐ならびに旧ユーゴスラビアの和

平交渉に際してCyrus Vanceの特別顧問を務めた。

102,703

ジョン・ドージック

(JOHN DRZIK)

(1962年３月19日)

 

2006年６月以来、Oliver Wyman Groupの社長兼CEO。2003年から2006

年まで、当社による2003年のOliver, Wyman & Companyの買収後設立

されたMercer Oliver Wymanの社長を務めた。1984年にOliver,

Wyman & Companyに入社し、1995年社長に就任。2000年に会長に指名

された。

39,043

ブライアン・デュペロー

(BRIAN DUPERREAULT)

(1947年５月８日)

 

 

2008年１月、当社の取締役、社長兼最高経営責任者に就任する。当社

の取締役も務める。MMCに入社する前は、1994年から2004年５月まで

ACE Limitedの会長兼最高経営責任者を務めていた。その後2004年５

月から2007年５月までACEの取締役会会長を務め、その後2008年１月

まで取締役を続けた。ACEの前は、アメリカンインターナショナルグ

ループ（AIG）に20年以上務め、様々な役職を経験した後、AIG

Foreign General Insuranceの副社長およびAIGの子会社である

American International Underwriters (AIU)の会長および最高責

任者を務めた。また現在、Tyco International Ltd.の取締役も務め

ている。

125,635

E・スコット・ギルバート

(E. SCOTT GILBERT)

(1955年10月24日)

当社の上席副社長兼最高リスク・アンド・コンプライアンス責任

者。2005年１月の当社入社前、2004年９月からGeneral Electric

Companyのチーフ・コンプライアンス・カウンセルを務めた。それ以

前は、GEにおいて訴訟および法的方針のカウンセルを務めた。1986年

から1992年のGEに所属していた間、ニューヨーク南地区のAssistant

United States Attorneyも務めた。

7,646
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氏名(生年月日)
略歴

(2012年３月27日現在)

所有株式数
(2012年３月
１日現在)
(注１)

ダニエル・S・グレイサー

(DANIEL S. GLASER)

(1960年8月11日)

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズのグループ会長兼最

高執行責任者であり、当社のリスク＆保険およびコンサルタントの

セグメントにおいて運営上および戦略上の監督を務めている。2011

年４月の現職就任以前は、マーシュの会長兼最高経営責任者であっ

た。US、ヨーロッパおよび中東の営利保険業務および保険ブローカー

業務において管理職を務めたのち、2007年12月、マーシュに社長とし

て復帰した。マーシュ以前は、AIG Europe (U.K.) Limitedの取締役

社長、AIG, Inc.の上席副社長、AIUの戦略諮問グループ議長を務め

た。2000年にNYを本拠地とするAIGグローバル・エナジーの社長とし

てAIGに入社。2002年にAIGの北米における損害保険業務の上級副社

長に、同年後半には取締役としてロンドンへ異動した。マーシュにて

30年近くの経歴を有し、保険業務において指導的役割としての豊富

な経験を持つ。

147,391

アレクサンダー・S・モツァ

ルスキー

(ALEXANDER S. MOCZARSKI)

(1955年５月４日)

 

 

 

ガイ・カーペンターの社長兼CEO。2011年４月の就任前は、2008年以

来マーシュの国際部門の社長兼CEOを務めていた。保険業界において

30年以上の経験を有する同氏は、1993年にアルゼンチンおよびチリ

の企画開発部長としてマーシュに入社した。2001年において、ラテン

アメリカおよびカリブの地域代表となった。2004年において、国際専

門営業部長、ならびにアフリカ、アジア、太平洋地域、ラテンアメリカ

およびカリブを含む地域の代表となった。2006年において、マーシュ

のヨーロッパ、中東およびアフリカ地域（EMEA）のCEOに就任した。

60,265

デービッド・ナドラー

(DAVID NADLER)

(1948年11月16日)

当社の副会長兼CEO。1980年、経営陣のリーダーシップおよび組織変

更を専門とするコンサルティング会社、Delta Consulting Group,

Inc.を設立した。2000年、Mercerに買収されるまで会長兼CEOを務め

た。その後、2005年12月までOliver WymanのDelta Organization &

Leadership事業の会長兼CEOを務め、現在は会長兼上級社員である。

106,278

バネッサ・A・ウィットマン

(VANESSA A. WITTMAN)

(1967年４月16日)

 

 

当社の取締役副社長兼最高財務責任者（注３）。2008年９月に当社

に入社する前は、2003年から2007年までAdelphia Communications

Corp.の最高財務責任者兼取締役副社長を務める。同氏は、米国の歴

史において最も複雑な倒産を監督するための新経営陣として

Adelphiaに入社した。そこでは、会計、税理ならびに内部監査機能、運

用ならびにフィールドファイナンス、経営企画および倒産ならびに

投資家関連チームの責任者を務めた。Adelphaの前は、シアトルに拠

点を置く360ネットワークにて最高財務責任者を務め、成功裡なリス

トラクチャリングにより2002年11月に破産保護からの再生を果たし

た。また、マイクロソフト・Metricom Inc.およびモルガン・スタン

レーにて役職を務めた。

15,847

ピーター・ザフィーノ

(PETER ZAFFINO)

(1967年１月10日)

マーシュの社長兼CEO。2011年４月の就任前は、2008年初め以来ガイ

・カーペンターの社長兼最高経営責任者を務めていた。それ以前は、

ガイ・カーペンターの取締役副社長を務め、同社の米国特約事業の

責任者および国際専門実務事業の責任者等、多数の上級役職を務め

た。同氏は、保険および再保険業界において20年以上の経験を有す

る。2001年にガイ・カーペンターに入社する前は、いくつかの上級役

職を務め、そのうち直近では再保険を専門とするGE Capitalのポー

トフォリオ会社の幹部を務めた。

57,022

   
(注１)　上記の者が単独の議決権および投資能力をもって直接保有する株式を示す。
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(注２)　アッシュフォード氏は、2012年４月に上席副社長兼最高人事責任者およびコミュニケーション責任者から退任した。当

社は2012年４月10日、ローリー・レッドフォード氏を上席副社長兼最高人事責任者に任命し、直ちに有効となったこ

とを公表した。レッドフォード氏は、直近ではマーシュの最高人事責任者を務めていた。2006年においてかかる役職に

就任する前は、マーシュの国際専門営業部（ラテンアメリカ、カリブ、アジア／太平洋およびアフリカにおける営業を

行う）の上席人事部長であった。2000年にマーシュに入社したが、組織内において他のいくつかの人事に関する指導

的立場にも立っている。

(注３)　バネッサ・A・ウィットマンは、2012年３月、当社の取締役副社長兼最高財務責任者を辞任した。同氏の辞任が有効と

なった後、新しい主たる財務責任者が任命されるまで、当社の副社長でありコーポレート・ファイナンス部に所属す

るJ・マイケル・ビスチョフ氏が暫定的に主たる財務責任者を務めている。

 

※　当社は2012年１月17日、2012年２月からフリオ・A・ポルタラティン氏をマーサーの社長兼CEOに任命することを公表した。

マーサーに入社する前、ポルタラティン氏は、チャーティス・グロース・エコノミーズの社長兼CEO、およびアメリカン・イ

ンターナショナル・グループ（AIG）の上席副社長を務めていた。かかる役職において、アジア太平洋、南アジア、ラテンアメ

リカ、アフリカ、中東および中欧といった保険業界において最も経済の成長が著しい地域における営業につき責任を負って

いた。1993年にAIGに入社し、その後、2002年から2007年のアメリカン・インターナショナル・アンダーライター（AIU）の世

界における傷害疾病部長等の多数の重要な指導的な役職を務めた。チャーティス・エマージング・マーケッツの社長兼CEO

を務める前は、2007年から2010年においてパリを拠点とするチャーティス・ヨーロッパ S.A.（欧州大陸地域）の社長兼CEO

を務めた。AIGまたはチャーティスに入社する前は、オールステイト・インシュランス・カンパニーにおける商品の引受、販

売およびマーケティングに関する役員として12年間所属した。
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役員報酬

 

2011年度報酬表(概要)

以下の表は、当社の2011年度の役付業務執行役員に対し、支払われたまたは発生した報酬に関する情報を示す

ものであり、CEO（デュペロー氏）、最高財務責任者（ウイットマン氏）および2011年12月31日現在業務執行役

員であり、最も多く報酬を受けた業務執行役員３名（デュペロー氏、ウイットマン氏を除く）（グレーサー氏、

ザフィーノ氏、モツァルスキー氏）が含まれる。ウイットマン氏は他社の上級役職を引き受けるため、当社を退

職した。

 

報酬表(概要)

氏名および
主な職業(1)

年 給与($) 賞与($)
株式報酬
($)(2)

オプション
報酬($)(2)

エクイティ
以外のイン
センティブ
・プラン報
酬(＄)(3)

年金価格の変
動および非適
格繰延報酬収
益($)(4)

その他の
報酬($)
(5)

合計($)(6)

ブライアン・デュ
ペロー
MMC社長兼CEO

2011
2010
2009

1,000,000
1,000,000
1,000,000

　　　0
　　　0
　　　0

4,125,001
  2,000,015
  2,000,011

4,125,001
6,000,003
6,026,146

4,650,000
4,650,000
4,500,000

302,563
245,096
192,814

385,944
388,169
362,068

14,588,510
14,283,283
14,081,039

ベネサ・A・ウ
イットマン
MMC取締役副社長
兼最高財務責任者

2011
2010
2009

750,000
750,000
750,000

　　　0
　　　0
　　　0

1,250,051
625,001
500,007

1,250,005
1,875,000
1,506,539

1,300,000
1,300,000
1,100,000

96,545
58,892
40,892

　7,156
　　938
　　　0

4,653,756
4,609,830
3,897,438

ダニエル・S・グ
レーサー
MMCグループ会長
兼COO 

2011
2010
2009

1,000,000
1,000,000
1,000,000

　　　0
　　　0
　　　0

3,000,083
1,000,019
1,000,015

2,000,006
3,000,001
3,013,073

3,700,000
3,500,000
3,500,000

190,003
133,702
90,007

　 40,503
　 41,811
　 12,139

9,930,594
8,675,533
8,615,234

ピ ー タ ー ・ ザ
フィーノ
マーシュ・インク
社長兼CEO

2011 870,000　　　0 2,000,0541,000,0062,750,000159,09233,8446,812,997

アレクサンダー・
モツァルスキー
ガイ・カーペン
ター社長兼CEO

2011 800,000　　　0 1,450,048150,0022,000,000479,13654,9034,934,088

 
(1) 2011年４月、グレイザー氏は当社の新設された役職であるグループ会長兼最高執行責任者に任命された。それまでのグレ

イザー氏の役職は2007年12月に引きうけたマーシュのCEOであった。当時グレイザー氏の後任としてザフィーノ氏がマー

シュのCEOに任命され、ザフィーノ氏の後任としてモツァルスキー氏がガイ・カーペンターのCEOに任命された。ザフィー

ノ氏とモツァルスキー氏については、2009年および2010年は役付業務執行役員ではなかったため、2011年の報酬のみが表

示されている。

 

(2)「株式報酬」および「オプション報酬」の欄に表示される金額には、FASB ASC Topic 718に基づき算出された、2011年12

月31日、2010年12月31日および2009年12月31日に終了する会計年度の交付日付公正価格を示す。2011年に各役付業務執行

役員に付与された実績株式ユニット賞与の交付日付公正価格は、目標に対する出来高に基づいて計上されている。これら

の金額は、「株式報酬」の欄で計上されている。最大のパフォーマンスに基づく支払いは、目標の200％であり、もし獲得

されれば、当社普通株式の交付日付公正価格を保持することにより、以下の表に記載される額となる。2011年度に付与さ

れた賞与の金額の計算において用いられる前提は、2012年２月28日に証券取引委員会に提出された10K様式の当社の年次

報告書中の当社の2011年12月31日に終了する会計年度の監査済み財務諸表の脚注９に記載される。2010年以前に付与さ

れた賞与の金額の計算において用いられる前提は、証券取引委員会に提出された10K様式の当社の年次報告書に含まれる

該当会計年度の監査済み財務諸表に「株式報酬プラン」と題される脚注に含まれる。
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名前

目標パフォーマンスを前提として

2011年に付与された実績株式ユ

ニット賞与の交付日付公正価格

($)

最大パフォーマンスを前提として

2011年に付与された実績株式ユ

ニット賞与の交付日付公正価格

($)

デュペロー氏 2,062,501 4,125,001

ウイットマン氏 625,025 1,250,051

グレイザー氏 1,000,028 2,000,056

ザフィーノ氏 500,014 1,000,028

モツァルスキー氏 150,007 300,015

 

(3) エクイティ以外のインセンティブ・プラン報酬欄の金額は、年次の短期インセンティブ報酬において受領する金額を反

映している。2011年度に関連するこれらの報酬は、2012年２月24日の報酬委員会会議において決定され、2012年２月29日

に支払われた。

 

(4) 「年金価格の変動および非適格繰延報酬収益」の欄は、マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズの適格退職年金、

当社の利益均等化制度および当社の補足退職金制度に基づき、執行役員の利益（既得および非既得）の現在価格におけ

る増加を反映している。これらの金額の計算において用いられる前提は、2012年２月28日に証券取引委員会に提出された

10K様式の当社の年次報告書中の当社の2011年12月31日に終了する会計年度の監査済み財務諸表の脚注８に記載される。

役付業務執行役員は、優先的な繰延報酬もしくは市場価格を上回る所得を受領していない。

 

(5) 以下の項目は2011年度の役付業務執行役員に対する「その他の報酬」の欄で報告される。

 

その他の報酬

氏名

確定報酬

制度への

会社拠出

金($)(a)

従業員株

式購入制

度利益

($)(b)

ファイナン

シャルプラニ

ング/確定申

告書類作成

($)(c)

定期生命

保険

（$）(d)

個人旅行

($)(e)

税還付金

($)(f)

転勤

($)(g)

車手当

($)(h)
総額($)

ブライアン

デュペロー
30,000 0 0 20,737335,207 0 0 0 385,944

ベネサ・A・

ウイットマン
7,156 0 0 0 0 0 0 0 7,156

ダニエル・S

・

グレーサー

30,000 88 10,415 0 0 0 0 0 40,503

ピーター・ザ

フィーノ
26,100 0 2,944 0 0 0 0 4,80033,844

アレクサン

ダー・モツァ

ルスキー

24,000 0 0 0 0 3,40327,500 0 54,903
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(a) これらの金額には、2011年に起因する当社の401(k)貯蓄および投資計画およびSSIPに基づく当社のマッチング拠出

を含んでいる。当社の401(k)貯蓄および投資計画は、課税確定拠出型年金制度である。SSIPは、非適格確定拠出型年金

制度である。

 

(b) 当社の課税従業員株式購入制度における役付業務執行役員口座に充当される利息を表している。

 

(c) 個人的なファイナンシャルプラニングおよび確定申告書類作成サービスを提供する当社への費用を表している。こ

れらのサービスに起因する帰属収入は、その役付執行役員の課税所得である。この収入に付随する税金は当社により

払い戻されるまたは支払われるものではない。

 

(d) デュペロー氏へは額面が５百万ドルの定期生命保険が提供されている。デュペロー氏へは、当社支払のグループ定期

生命保険プランを通して百万ドルの補償範囲が提供されている。表の金額は、額面４百万ドルの定期生命保険を提供

した当社への費用を表している。この項目における帰属収入はデュペロー氏の課税所得である。この課税所得に付随

する税金は当社により払い戻されるまたは支払われるものではない。

 

(e) 当社がその所有権の一部を所有している航空機のデュペロー氏による個人的な使用に関する当社への増分費用を表

している。増分費用は、各飛行機の個人的な飛行(１時間ごとの料金、税金、人件費、国際料金、ケータリングおよび付

帯する交通費を含む。)を合算して計算されている。航空機の個人的な使用に起因する帰属収入は、デュペロー氏の課

税所得である。この課税所得に付随する税金は当社により払い戻されるまたは支払われるものではない。

 

(f) モツァルスキー氏のロンドンからニューヨークへの転勤に伴う費用に関する所得税および雇用税の当社からの還付

金を表している。

 

(g) モツァルスキー氏のロンドンからニューヨークへの転勤に伴う転勤手当および仮住まいの費用を表している。

 

(h) ザフィーノ氏の従前の役職における報酬の一部であった、現在は存在しない自動車手当に関する金額を表している。

 

(6) SECルールにより1ドル以下は切り捨てられた数値になっているため、本欄に記載されている合計額は必ずしも前欄の金

額の合計額と一致するものではない。
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５ 【コーポレート・ガバナンスの状況】

 

当社のコーポレート・ガバナンスの主な特徴は下記ならびに本報告書の次章「取締役会および委員会」に記

載のとおりである。当社のコーポレート・ガバナンスに関する主な資料は、オンラインでhttp://www.mmc.

com/about/governance にて閲覧可能である。

 

コーポレート・ガバナンス体制の強化

取締役会は、当社のコーポレート・ガバナンス体制の強化に向けて一連の処置を行ってきた。これらの処置概

要は下記のとおりである。

A. 取締役会体制

・取締役会の独立性　　当社の取締役は全員独立取締役である。唯一の例外として、CEOは取締役も務める経営

陣である。

・独立議長　　当社は方針として、最高経営責任者と取締役会議長職とを分離している。独立取締役が取締役会

議長を務める。

・状況の変化による退任の申し出　　2006年に取締役会は、個人的または職務上の環境に重大な変化のあった

取締役は退任を申し出なければならない旨を定めた方針を採択した。

B. 取締役選挙／株主の特別総会を招集する権利

・過半数の賛成による取締役の選任　　当社の定款の規定では、対立候補のいない取締役候補者は議決権の過

半数の投票をもって選任される。

・特別総会を招集する株主権利　　当社の定款は、当社の少なくとも20％の議決権の登録株主に特別総会を招

集することを許可している。

C. 株主権プラン

・ポイズン・ピル条項の終了　　取締役会は従前の新株予約権割当契約を更新せずに終了することを認めた。

D. 取締役会の秘密解除

・取締役の年次選任　　当社の設立許可書は取締役の年次選任を規定している。

E. 報酬

・独立取締役の報酬体系　　取締役の報酬体系は投資家に透過的であり、会議手当ておよび委員長以外の委員

に対する報酬を提供しない。

・役員退職金の限度額　　当社はその方針として、基本給および賞与の３年間の平均額の2.99倍を超える金額

の退職金支給を規定した、一定の上級役員との間の退職金契約につき、株主の承認を取得すべきことを定

めている

・経営陣の交代によるエクイティ・ベースの報酬の付与にかかる「ダブル・トリガー」条件　　当社の経営陣

の交代により、2007年３月15日より後に授権された全てのエクイティ・ベースの報酬に「ダブル・トリ

ガー」条件を適用する。

・「回収」方針　　当社はその方針として、財務諸表の訂正を迫られる程度の経営不振に際しては、一定の役員

賞与を取り戻す（または「回収する」）ことができるものとする。また、当社の2011年インセンティブ・

株式報酬プランにより、当社は未払いのまたは精算済みのエクイティ・ベースの報酬を「回収する」こと

が可能となっている。
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F. 持株要求

・上級役員による持株要求　　当社は、上級役員が５年以内に基本給と同額の一定倍の当社の株式を取得する

ことを求める持株基準を維持している。

・取締役への持株要求　　取締役は経時的に最低500,000ドル相当の当社の株式を取得し、その後（直接的また

は間接的に）保有するよう義務付けられている。取締役はこの保有基準値が達成されるまでは当社の株式

を売却することはできない。

 

コーポレート・ガバナンスのガイドライン

当社のコーポレート・ガバナンスにかかるガイドライン（「ガバナンス・ガイドライン」）は、当社および

取締役会が様々なガバナンス方針を正式に表明するものである。ガバナンス・ガイドラインは、当社のウェブサ

イト(http://www.nmc.com/about/GuidelinesCorporateGovernance.pdf) に掲載されており、その写しは、株主

総会召集通知の付属書類Ａとして添付される。

ガバナンス・ガイドラインは、以下（括弧内の記載はガバナンス・ガイドラインの該当条項である。）を含む

様々なコーポレート・ガバナンスに関する事項について定めている。

・取締役会の具体的な役割（第B条）。例えば、

○　最高経営責任者の実績の評価および最高経営責任者の報酬の承認

○　当社の戦略的計画および業務計画、業績目標および主要な企業活動についての検討

○　当社が直面する主要なリスクおよびかかるリスクを軽減するための選択肢の分析

○　当社の財務諸表および会計報告手順の正確性を監視すること

○　当社による法律および企業倫理遵守手順の妥当性の確認

○　当社のコーポレート・ガバナンス履行の効力を監視すること

・最高経営責任者と独立議長の分離（第F.２条）

・最高経営責任者の後継者育成と管理職養成（第C条）

・取締役の選任にあたっての過半数投票（第E.３条）

・取締役の適格性の基準および取締役の独立性（第D.２およびD.３条）

・独立取締役の退職要件（第E.６条）

・取締役会の対面会議毎の独立取締役の執行会議（第H.３条）

・他の公開会社の取締役会における業務の制限（第D.５条）

・取締役および上級経営陣による持株要求（第K.２およびK.３条）

・取締役会による経営陣および社外顧問への接触（第I条）
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取締役の独立性

取締役会は、デュペロー氏を除く取締役全員が独立取締役となることを決定した。従って、取締役会は当社の

実質的過半数の取締役を経営陣から独立させるという目標を達成した。

取締役が「独立」しているとみなされるためには、当該取締役が直接的または間接的に当社との間に重大な

関係を有していない旨の積極的判断を取締役会がしなければならない。取締役会による取締役の独立性の判断

を補佐するため、取締役会は、分類別基準を設定した。かかる基準はニューヨーク証券取引所の上場企業に関す

る規則に規定される独立要件よりに適合し、むしろ、より緻密である。当社の取締役の独立基準は当社のガバナ

ンス・ガイドラインの付属書類Aに記載されている。ミルズ氏に関して、取締役会は、同氏は他社の執行取締役で

あり、直近３年の会計年度中、100万ドルまたは当該他社の総純益の２％のいずれか高い金額より低い金額を当

社に支払ったおよび当社から支払を受けたと考えている。

監査、報酬、コンプライアンスとリスク、および取締役管理の各委員会の構成員は、全員当社のガバナンス・ガ

イドラインに定義される独立取締役でなければならない。監査委員会の構成員はまた、別途証券取引委員会およ

びニューヨーク証券取引所の独立要件を満たさなければならない。当該要件は、監査委員会の構成員が関係者で

あること、およびその取締役としての報酬を除き、当社またはその子会社から、直接または間接に、相談、助言そ

の他についての報酬を受け取ることを禁じている。報酬委員会の各構成員は、「非社員取締役」（1934年証券取

引所法第16b-3条に規定）および「社外取締役」（内国歳入法162(m)項に規定）と見なされる。当社のガバナン

ス・ガイドラインによれば、取締役会が独立と見なした取締役の状況または関係の変化により取締役会が当該

判断を再考することとなった場合、当該取締役は取締役会の議長および取締役管理委員会の委員長に対して直

ちに通知するものとする。

 

行為規範

当社の世評は当社事業の礎である。当社の取締役および役員ならびにその他の従業員は、常に倫理的に行動す

ることを期待されている。これに関するガイドラインを作成するにあたり、当社は上記の者に適用される「行動

規範」を採択した。2010年には、改訂および拡張された行動規範である「Greater Good」のハードコピーが、当

社の従業員に配られ、総合的訓練とコミュニケーション活動が行われた。また、当社は最高経営責任者ならびに

最高財務責任者および管理者に適用される「最高経営責任者および最高財務責任者に係る倫理規定」を採択し

た。いずれの規定も、当社のウェブサイト(http://www.nmc.com)に掲載されており、株主の請求に応じて、その写

しを配布している。当社は、「最高経営責任者および最高財務責任者に係る倫理規定」の改正または放棄につい

ては、当社のホームページ上で、４営業日以内に開示する。
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関係者との取引の調査

当社は「関係者との取引に関する方針」を書面にて維持しており、当社と関係者との間の取引の調査および

承認にかかる基準および手続きが記載されている。本方針は当社の会社秘書役の補佐により取締役管理委員会

が管理する。

本方針はすべての「関係者との取引」に適用される。すなわち、(i)当社またはその子会社が関与し、(ii)総額

120,000ドル以上で、かつ(iii)関係者が直接または間接に多額の利害を有する取引である。「関係者」とは、当

社の取締役もしくは執行役、当社の取締役選任で任命された者、当社の発行済み普通株式の５パーセント超を保

有する実質株主またはこれらの者の近親者をいう。

関係者との取引を承認するか否かの決定に際して、取締役管理委員会は関連すると判断する事実および状況

を調査する。これには、取引条件の商業合理性、当該取引による当社の利益、当該取引により提供される商品もし

くはサービスを他の相手から入手できる可能性、当該取引における関係者の直接もしくは間接的利益の重要性

および性質、当該取引の社会的認知の可能性、ならびに当該取引が取締役の独立性に与える影響の可能性が含ま

れる。取締役管理委員会は、その独断により関連すると判断する事実および状況に基づき誠実に、関係者との取

引が当社およびその株主にとって最善の利益に反するかまたは合致するかを決定する。

取締役管理委員会が関係者との取引を承認しない決定を行った場合、かかる取引を実行または継続（いずれ

か該当するほう）することはできない。取締役管理委員会の構成員は、当人またはその近親者が関係者である関

係者との取引に関する調査または決定に参加しないものとする。

 

懸念事項の報告

取締役会の監査委員会は、当社の会計、社内の会計処理もしくは監査実務について懸念を有する者は誰でも、

当該懸念事項について直接監査委員会に報告することができる手続きを構築した。これらの報告は秘密扱いも

しくは匿名で行うことができ、下記の宛先に書面もしくは電話にて行うものとする。

 

郵送先：

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク

取締役会監査委員会

会社秘書役気付

アベニュー・オブ・アメリカズ1166

ニューヨーク市、ニューヨーク州

10036-2774
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電話：

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・エシックス・アンド・コンプライアンスライン

カナダ/アメリカ合衆国：　1-800-381-2105

その他の地域：　　　　　発信国のマーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・エシックス・アンド・コン

プライアンスライン宛AT&T Directサービスのフリーダイヤルを使用。完全なエ

シックス・アンド・コンプライアンスラインの電話番号表はhttp://www.mmc.

com/about/governanceで入手可能である。

 

会計事項に関し、従業員その他関係者による苦情および懸念事項に関するMMCによる処理手続きの詳細につい

ては、当社のウェブサイト(http://www.mmc.com/about/governance)に掲載されている。当社の方針において、上

記の形態で懸念事項を提起した者に対する返信は禁じられている。

 

取締役に対する報告

当社の株主およびその他の利害関係者は、取締役会、独立議長または独立取締役グループに対して、上記の宛

先に書面（会社秘書役気付とする。）もしくは電話にて報告を行うことができる。勧誘および宣伝、迷惑メール、

商品関連の連絡、履歴書等の調査および求人紹介資料を含む、取締役会の一員としての取締役の職務および責任

に関係のない事項は、会社秘書役により排除することができる。

 

取締役会および委員会

 

取締役会の組織、統率力および規模

2012年の年次総会で、株主は13名の取締役の選任について可決する。ラング卿は現在、取締役会の独立議長で

ある。経営陣でありながら唯一取締役会に参加している取締役は、当社の社長兼最高経営責任者ブライアン・

デュペローである。上記「コーポレート・ガバナンス」に記載のとおり、当社の取締役会の議長は、2005年以来

独立取締役である。取締役会は、このことは当社にとって現在の最良のリーダーシップ構造であると考えてお

り、かかる構造が株主にとって最大の利益であるか否か、継続して定期的に評価する意向である。

当社のコーポレート・ガバナンス・ガイドラインに示すとおり、取締役会は、当社の取締役会にとって10名か

ら14名の取締役数が適当な範囲であると認識している。取締役会は、かかる規模が意思決定を妨げず、また個々

の責務を減ずることなく、多様な経験と技能を有する取締役を確保する上で十分であると考えている。さらに取

締役会は、当該規模が、将来取締役会が関心を持つ社外取締役候補を状況が許す範囲で採用するにあたり、十分

な柔軟性を有するものであると考えている。取締役管理委員会は、定期的に取締役会の規模を検討し、適切な変

更を提案する。
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取締役の資格および選任手順

当社のコーポレート・ガバナンス・ガイドラインに規定されるとおり、当社のすべての取締役は最高水準の

倫理および品位を示さなければならず、高い分析能力を有した独自の思考ができる者でなければならず、また特

定の利益集団ではなく当社の全株主を代表することに最大限の努力を払う者でなければならない。上記の特性

に加えて、取締役会は各取締役候補者を次の基準で評価する（記載の順序は重要性に関係ない。）：(i)候補者

の個人および専門家としての評判および背景、(ii)候補者の業界知識、(iii)候補者の業界または当社と規模も

しくは複雑度で比較し得る他の組織での経験、(iv)候補者と現職取締役の技能および経験の相互作用、(v)取締

役会もしくは委員会が求める実質的な専門知識を候補者が提供する範囲、(vi)候補者が取締役の責務を遂行す

るために必要な時間遵守能力、(vii)適用法令による要求およびコーポレート・ガバナンスにおける最良の手腕

の発展、ならびに(viii)取締役会が適当と認めるその他一切の基準。

取締役会は、取締役管理委員会の推薦を参考に、当社の年次株主総会において取締役を選任するために候補者

を指名する責務を有する。状況が許す範囲で、取締役会は取締役管理委員会に、取締役候補者の本人確認をし、選

別し、新たな取締役候補者として推薦する権限およびそれに関連して委員会を支援する一つかそれ以上の人材

あっせん会社を手配する権限を委任している。取締役管理委員会は取締役会とともに、新しい取締役候補に求め

られる技能と特性、ならびに現取締役会の組成および体制全体につき、定期的に検討する。委員会は、多様なおよ

び包括的な取締役会を維持することに長年にわたり取り組んでおり、新しい取締役候補者を求めるときは、取締

役会の現在の技能の構成、背景および経験等の要素のほか、各候補者のジェンダー、人種、民族および文化的多様

性を考慮する。

 

株主による取締役候補者の推薦

取締役管理委員会は、株主が書面にて推薦した取締役候補者について、下記の住所宛に書面が提出されたとき

は、検討する。当社の附属定款第２条に定めるとおり、株主は、当社の年次総会において、取締役となるべき者を

推薦することができる。ただし、提案を行う株主は、推薦を行うときおよび総会の両方の時点で登録株主であり、

年次総会において投票する権利を有し、ならびに附属定款のセクション2.10に定める通知手続を遵守するもの

とする。推薦通知は、下記の適時性と様式についての所定の指針を充足し、下記に所在の当社本社における会社

秘書役に交付しなければならない。

 

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク

1166　アベニュー・オブ・ジ・アメリカズ

ニューヨーク市、ニューヨーク州

10036-2774

気付：取締役管理委員会

会社秘書役
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通知は、前年度の年次総会の1年後の日の120日前の東部標準時間午後５時以降、90日前の東部標準時間午後５

時以前に、交付しなければならない。ただし、次回の年次総会の日が、前年度の年次総会の1年後の日から30日以

上早まりまたは遅れるときは、通知は、年次総会の日の120日前の東部標準時間午後５時以降、（x）年次総会の

日の90日前または（y）変更となった年次総会の日付をMMCが最初に正式に発表した日の10日後の、いずれか遅

い日の東部標準時間午後５時以前に、交付しなければならない。

取締役推薦通知には、取締役の被推薦人、提案株主および提案株主の関係者（提案株主が登録上または受益権

として所有する株式の実質株主等）に関する所定の情報を記載しなければならない。提案株主に関する必要な

情報には、マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズの普通株式および当社の証券の金融派生商品におけ

るすべての所有権を含む。取締役の被推薦人については、招集通知に候補者として指名されることおよび選任さ

れたときは当社の取締役を務めることについての被推薦人の合意書のほか、招集通知において開示を要する取

締役選任候補者に関する情報を通知に記載しなければならない。通知には、被推薦人の独立性ならびに正式に開

示されている当社のコーポレート・ガバナンスその他の方針および指針の遵守に関する所定の表明を記載した

被推薦人の書状を添付しなければならない。年次株主総会に関する取締役推薦に関する通知の正確な要件は、当

社の附属定款第２条セクション2.10に詳細に記載されている。

 

取締役選任投票基準

当社の附属定款は、取締役の無競争選挙（例えば、候補者数が選任されるべき取締役数を超えないとき）にお

いて、取締役候補者は、取締役会に選任されるためには、「反対」より多くの「賛成」票を獲得しなければなら

ない、と規定している。上記の附属定款３ページ「取締役を選任し、招集通知に論じる他の議案を承認するため

の投票要件とは」を参照のこと。

当社の取締役選任の多数決基準に関連して、取締役会は、以下の手続を採用しており、当社のコーポレート・

ガバナンス・ガイドラインE.３に詳細が記載される。

・　取締役会は、（i）再選を迎える次回の株主総会において再選に必要な投票数を取締役が獲得できなかっ

たとき、および（ii）取締役会が辞任を受け入れたときに有効となる取消不能の辞任を、取締役会に提出

することに合意した取締役候補者のみ選挙に指名するものとする。

・　再選候補者である在任中の取締役が再選に必要な投票数を獲得できなかった場合、取締役およびガバナン

ス委員会は、株主総会の後、かかる取締役の辞任を受託するかまたは却下するかについて取締役会に勧告

するものとする。取締役会は、選挙結果の認証から90日以内に、取締役の辞任の受託または却下について

決定するものとし、決定およびその理由を公的に開示するものとする。

・　取締役会が取締役の辞任を受諾するときは、取締役およびガバナンス委員会は、結果として空席となった

議席を補充するか、または取締役会の規模を縮小するかについて、取締役会に勧告するものとする。取締

役会が取締役の辞任を却下するときは、取締役は、デラウェア法に従い、翌年次株主総会まで、および後任

者が正式に選任され資格を得るまで在職するものとする。
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出席

取締役会は2011年度中に電話会議を含め13回開催された。2011年に開催された取締役会および委員会への取

締役の平均出席率は約97％である。すべての取締役は、取締役会および自らが委員を務める委員会につき、75％

以上の割合で出席している。取締役会は、すべての取締役が年次株主総会に出席することを方針としており、予

期せぬ事態がなければ、2012年の年次株主総会にはすべての取締役が出席する予定である。2011年度は当時の取

締役全員が年次株主総会に出席した。

 

定年

当社のコーポレート・ガバナンスに関するガイドラインは、独立取締役は、自身の75歳の誕生日後に開催され

る年次株主総会において退職する旨定めている。当社の従業員たる取締役は、通例、自身の雇用の終了時に取締

役会を辞任する。

 

非公開会議

独立取締役は、定期的に予定される対面式会議による取締役会において、経営陣抜きの非公開会議を開催す

る。取締役会の独立議長はこの会議の議長となる。

 

リスク管理

当社のリスクの負担を評価および管理し、ならびに取締役会の関心を当社が直面している最も重要なリスク

に向けさせることは、当社の上級役員の責任である。取締役会は、直接および委員会をとおしてリスク管理を監

督する。監査委員会およびコンプライアンス委員会は、当社の主なリスク・エクスポージャーおよびかかるエク

スポージャーを監督および管理するために講じる措置についての役員との話し合いを含む、リスク評価および

リスク管理に関する当社の方針および慣習を定期的に検討する。取締役およびガバナンス委員会はCEO後継者育

成に関するリスクを検討し、報酬委員会は人材を集めおよび保持することに関するリスクならびに役員報酬計

画および協定の策定に関するリスクを検討する。取締役委員会についての詳細は以下に記載する。

 

委員会

当社の取締役会は、監査委員会、報酬委員会、コンプライアンスおよびリスク委員会（監査委員会の小委員

会）、取締役管理委員会、財務委員会、企業責任委員会および執行委員会を、取締役会による責務遂行を補佐する

ために設立した。各委員会の開催後に、各委員会の委員長は会議の要点を取締役会に報告する。

監査委員会、報酬委員会、コンプライアンス、リスクおよび取締役管理委員会の委員は、当社、ニューヨーク証

券取引所の上場基準および証券取引委員会の独立規則の要件を満たす独立した取締役に限られている。これら

の委員会の規定は当社のウェブサイト(http://www.mmc.com/about/governance)にて閲覧可能である。
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以下の表は、現在の委員会の担当者および2011年の会議数を示すものである。

 

氏名 監査委員会

コンプライ

アンスおよ

びリスク委

員会

報酬委員会
取締役管理

委員会
財務委員会

企業責任

委員会
執行委員会

ザカリー・W・

カーター

Ｘ Ｘ（議長）     Ｘ

ブライアン・

デュペロー

    Ｘ  Ｘ

オスカー・ファ

ンジュル

  Ｘ  Ｘ（議長）  Ｘ

H・エドワード・

ハンウェイ

  Ｘ（議長）  Ｘ  Ｘ

ラング卿   Ｘ Ｘ Ｘ  Ｘ（議長）

エレーヌ・ラ・

ロッシュ(1)

Ｘ Ｘ      

スティーブン・A

・ミルズ

  Ｘ Ｘ    

ブルース・P・ナ

ロップ

Ｘ Ｘ   Ｘ Ｘ  

マーク・D・オー

ケン

Ｘ（議長）    Ｘ  Ｘ

モートン・O・

シャピロ

  Ｘ Ｘ（議長）    

アデル・シモン

ズ

   Ｘ  Ｘ（議長）  

ロイド・M・イエ

イツ

Ｘ Ｘ    Ｘ  

R・デイビッド・

ヨスト(2)

  Ｘ   Ｘ  

2011年度会議(3)11 5 8 7 6 5 0

(1)　ラ・ロッシュ氏は2012年1月18日に取締役に就任

(2)　ヨスト氏は2012年1月18日に取締役に就任

(3)　電話会議も含む。
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監査委員会

監査委員会は、取締役会が以下の事項につき監督責務を果たすにあたり、取締役会を補佐する責務を負う。

・当社の財務諸表の完全性

・当社の独立登録会計事務所の適格性、独立性およびその責務の遂行

・当社の社内監査制度の機能

・当社による法的および規制上の要件の遵守

監査委員会は、事前承認政策に従い当社の独立登録会計事務所が履行されるべきすべての業務を選任、監督お

よび承認する。当社の独立登録会計事務所は監査委員会に報告する。

すべての監査委員会のメンバーは、ニューヨーク証券取引所が定義し取締役会が決定する「財務専門家」で

ある。取締役会は、ブルース・P・ナロップ氏、マーク・D・オーケン氏およびロイド・イエイツ氏が、証券取引所

の「財務専門監査委員」の定義を充足する資格を有していると決定した。

 

コンプライアンスおよびリスク委員会

コンプライアンスおよびリスク委員会は監査委員会の小委員会である。コンプライアンスおよびリスク委員

会は、倫理行動および適用される法規制基準の遵守の促進のために設計されたシステムと規制の実行並びに当

社の企業リスク管理（ERM）プログラムおよび作業の監視につき、監査委員会および取締役会を補佐し、監査委

員会議長がコンプライアンスおよびリスク委員会に適宜割当てるコンプライアンスおよびリスクの監視に関す

るその他の責任を遂行する。

 

報酬委員会

報酬委員会は、特に

・主に当社の社長兼最高経営責任者の功績の査定および報酬の決定を行う。

・他の経営幹部の報酬の検討および承認をする。

・当社の最高経営責任者およびその他経営幹部に対するインセンティブ報酬プランおよびエクイティ・ベー

ス・プランを監督し、これらのプランに規定される委員会の責務を遂行する。

 

会議予定：　2011年に報酬委員会は、報酬の年次決定に関する２月の特別半日会議を含む、８回の会議を開催し

た。重要事項にかかる決裁は、通常報酬委員会に提議され、その影響および可能な代替案につき充分な検討が行

えるよう最終決定までに複数回の会議において審議される。報酬委員会は、下記記載のとおり、独立した報酬コ

ンサルタントおよび当社の人事部を含む当社の経営陣による補佐を得ている。

報酬委員会は、その職務および責任のすべてまたは一部を、報酬委員会の議長または報酬委員会の小委員会に

委任することができる。議長は、必要な場合、所定の指針の範囲内において、報酬委員会の定例会議の合間に報酬

委員会としての行動をとる権限を有する。かかる行動が取られたときは、議長は当該措置を次回の定例会議にお

いて報酬委員会に報告する。
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独立した報酬コンサルタント：　報酬委員会は報酬委員会に助言業務を行う独立したコンサルティング会社と

してペイ・ガバナンスLLCを雇用した。独立した報酬コンサルタントは、報酬委員会による義務の履行を補佐

し、また当社の役員報酬プログラムに関して報酬委員会に提案を行う。独立した報酬コンサルタントは、直接、

報酬委員会に対して報告し、専ら報酬委員会に対してのみ助言および分析を提供する。

独立した報酬コンサルタントは、下記により報酬委員会を補佐する。

・報酬委員会に対し特定の議題に関する助言を行うために、要請により報酬委員会の会議またはその一部に

出席すること。

・当社の人事スタッフの幹部メンバーを含む当社の経営陣から報酬委員会に提議された、報酬案および方針

案に関して、専門家としての助言を与えること。

・比較会社における報酬の状況に関するデータを提供すること。

　報酬委員会は、2011年中に報酬委員会で審議された重要事項の全てについて、独立した報酬コンサルタントに

助言を求め、これを得ている。独立した報酬コンサルタントもその会社もその子会社も、当社またはその関連会

社のために役務を提供しなかった。

 

当社の経営陣：　当社人事スタッフを含む当社の経営陣は、下記により報酬委員会を補佐する。

・報酬委員会議長と協議のうえ、報酬委員会の会議における議案の提出および参考資料の作成。

・年次短期インセンティブ報酬の査定要素である個人の業績に関する情報の提供等により、当社の報酬方針、

短期および長期のインセンティブ報酬計画、およびその他の管理統制にかかる重要事項に関して、報酬委員

会に対して提案を行うこと。

・報酬委員会が提案する行動およびイニシアチブへの対応

　さらに、当社の社長兼最高経営責任者は、他の上級役員の報酬について提言を行う。

　当社の社長兼最高経営責任者、グループ会長兼最高執行責任者、人事部幹部、および社内弁護士は、要請により

報酬委員会に出席する。ただし、非公開会議および当人の報酬に関する審議には出席しない。

 

エクイティ・ベースの報奨の時期および手順：　年次長期インセンティブ・プログラムに基づく賞与は、毎年

２月に予定されている報酬委員会において承認され、当社のこれまでの慣例と同様、同日付けで付与された。ス

トックオプションは、付与日の直前の取引日における当社の普通株式の売買価格の高値および安値の平均額に

あたる行使価格を有する。

　報酬委員会は、人材維持の目的で、既存役員には制限付ストック・ユニットを、新規採用者に対しては制限付

ストック・ユニットおよびストックオプションを定期的に賞与として付与する。2011年には、当該賞与は、定時

の報酬委員会において承認された。報酬委員会はまた、当社の社長兼最高経営責任者が特定の制限に従い、当該

賞与を上級役員ではない個人に対して付与することを承認している。2011年には、かかる賞与は、当社の社長兼

最高経営責任者が賞与を承認した月の翌月の最初の取引日に付与された。2011年12月13日に、委員会は、毎年２

月に承認、付与される年次長期インセンティブ報酬プログラムを除いた、その日以降に承認されるエクイティ・

ベースの報酬については、全て承認直後の月の第一歴日に付与されることを決定した。個人の当社での勤務開始

日に先だって報酬が承認された場合、報酬はかかる個人の勤務開始日直後の月の第一歴日に付与される。
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制限付ストック・ユニットおよびストックオプションによる賞与は、主としてドルにて表示され、複数の制限

付ストック・ユニットまたはストックオプションに転換される。複数の制限付ストック・ユニットは付与日に

おける当社の普通株式の公正価格に基づいて決定され、付与日の直前の取引日における当社普通株式の売買価

格の高値および安値の平均値と定義される。複数のストックオプションは付与日における、当社の普通株式の株

を購入する際のストックオプションの公正価格に基づいて、FASB ASCトピック718に従って決定される。ストッ

クオプションは、付与日の直前の取引日における当社普通株式の売買価格の高値および安値の平均値にあたる

行使価格を有している。当社は、当社の付与手順が、従業員への利益供与の時期の操作を防ぐものと確信してい

る。

　当社人事スタッフは、エクイティ・ベースの賞与のための株式の使用およびエクイティ・ベースの報酬プラ

ンに基づく将来の賞与として提供可能な株式数に関して、報酬委員会を定期的に監視し、最新の情報を提供す

る。年次長期インセンティブ報酬にかかる手続きのひとつとして、報酬委員会は、年次長期インセンティブ報酬

および賞与の額並びにかかる賞与に株式が利用される範囲が合理的水準であるよう、株式の使用およびエクイ

ティの運用率を検討する。

 

取締役管理委員会

取締役管理委員会は、特に

・主に、当社のコーポレート・ガバナンス原則の策定、検討および定期査定を行い、取締役会にその修正を提

言する。

・当社の社長兼最高経営責任者の後継者育成の整備および実行を監督する。

・取締役選任にかかる、適格性を有する候補者を選出しおよび選考し、取締役会に推薦する。年次株主総会に

おいて取締役を選任するために取締役会が提案する取締役候補者名簿を含む。

・取締役会の委員会の委員長と協議を行い、取締役会に委員会への委任事項を提言する。

・当社の独立取締役の報酬について検討し、取締役会に提言する。

・取締役会による責務の遂行およびその実効性に係る年次査定の手続を策定し、監督する。

 

財務委員会

財務委員会は、特に、当社の資本構成、資本管理、および提案のあった有価証券の発行またはその他の資金調達

取引を含む会社の財務、ならびに買収、会社分割またはその他の戦略的取引に関して検討し、取締役会に提案を

行う。

 

企業責任委員会

企業責任委員会は、法人としての当社の責任および活動を検討する。特に、国内および海外を問わず、当社の事

業の位置決め、従業員の関与や雇用、多様性の戦略またはブランドに関係のありうる、持続性、政府関係および社

会的責任に関する問題および傾向の認識および分析、ならびに必要に応じて取締役会に関連する提言を行なう

ことを任されている。
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執行委員会

執行委員会は、取締役会と取締役会の間に、全取締役会を代理して行為する権限を付与されている。ただし、デ

ラウェア州法または当社の附属定款により取締役会の委員会に委託することが禁じられている事項に関して

は、この限りではない。執行委員会は必要に応じて会議を開催し、次回の取締役会において同委員会が行った全

ての行為につき報告する。2011年においては、執行委員会は会議を開催しなかった。

 

取締役の報酬

執行取締役

執行取締役（現在はデュペロー氏のみ）は、取締役としての業務に対する報酬を受領しない。

 

独立取締役

取締役会の報酬年度は６月１日から５月31日である。2011年においては、独立取締役は100,000ドルの基本年

棒を現金で受領した。取締役会の独立議長および委員会議長は、以下の表に記載の追加年俸を受領した。基本年

俸および追加年俸は四半期ごとに支払われる（８月15日、11月15日、２月15日および５月15日に終了する給与期

間について）。当社の取締役株式報酬制度の条件に基づき、独立取締役はこれらの報酬金額を現金、当社普通株

式またはそれらの組合せのいずれかで受領することを選択することができる。加えて、独立取締役は年次株式付

与を受領する。2011年６月１日に、すべての独立取締役は付与日における時価で100,000ドルの当社普通株式を

受け取った（直前の取引日の最高価格および最低価格の平均値に基づく）。独立取締役は、取締役株式報酬制度

に基づき、当社普通株式の形で支払われる報酬のすべてまたは一部の受領を特定の日まで繰り越すことができ

る。独立取締役は、特定の慈善寄付にかかる、当社のマッチング・ギフト制度に参加する資格を有する。

2011年には、取締役は数年に渡り大幅に変更されることのなかった独立取締役の報酬手配を見直し、独立した

コンサルティング会社であるペイ・ガバナンスLLPに助言を求め、助言を受けた。取締役会は当社の独立取締役

の報酬手配を改訂し、次の報酬年度の開始日である2012年６月１日より有効とする。
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独立取締役の報酬基準

報酬要素

2011取締役報酬年度

（2011年６月１日－

2012年５月31日）

2012取締役報酬年度

（2012年６月１日－

2013年５月31日）

全独立取締役に該当する基本年俸 現金100,000ドル 変更なし

＊監査委員会

＊報酬委員会

の議長に該当する追加年棒

現金15,000ドル 現金25,000ドル

＊コンプライアンスおよびリスク委

員会

＊財務委員会

＊取締役管理委員会

＊企業責任委員会

の議長に該当する追加年棒

現金15,000ドル 変更なし

取締役会議長に該当する追加年俸 現金150,000ドル 現金200,000ドル

当社取締役株式報酬制度に基づく独

立取締役への年次株式付与（毎年６

月１日）

付与日における時価で100,000ド

ルに相当する株式数。

付与日における時価で120,000ド

ルに相当する株式数。

株式保有ガイドライン 基本年棒の１倍 基本年棒の５倍
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2011年度の独立取締役の報酬

 

以下の表は、2011年度に経営陣ではない取締役が取締役会および委員会における職務遂行に対して受領した

報酬の合計額を示すものである。

 

氏名

 

現金による取得ま

たは支払給与

($)(1)

株式報奨

($)(2)

すべての他の報酬

($)(3)
合計($)

レスリー・M・ベ
イカー・ジュニア

 

$42,640 - - $42,640

ザカリー・W・
カーター (4)

 

115,000 100,000 5,000 220,000

オスカー・ファン
ジュル

 

107,500 100,000 - 207,500

H・エドワード・
ハンウェイ

107,500 100,000 - 207,500

ステファン・R・
ハーディス

125,000 - - 125,000

グウェンドリン・
S・キング

 

57,500 -  - 57,500

ラング卿

 
182,500 100,000   - 282,500

エレーン・ラ・
ロッシュ(5)

- - - -

スティーブン・A
・ミルズ(6)

50,000 100,000 - 150,000

ブルース・P・ナ
ロップ

100,000 100,000 5,000 205,000

マーク・D・オー
ケン

 

115,000 100,000 - 215,000

モートン・O・
シャピロ

 

 107,500 100,000 5,000 212,500

アデル・シモンズ  115,000 100,000 - 215,000

ロイズ・M・イエ

イツ(6)

50,000 100,000 - 150,000

R・デイビッド・

ヨスト(5)

- - - -

(1) 「現金による取得または支払給与」の欄の金額は、2011年度に支払われた100,000ドルの基本年俸および

追加年棒を表している。

独立取締役会議長は現在、四半期毎に15,000ドル受領している。

EDINET提出書類

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(E05921)

有価証券報告書

 97/232



各委員会の議長（執行委員会の議長を除く）は現在、四半期毎に15,000ドルの追加年棒を受領している。

この方法で報酬を支給された委員会の議長は、下表の通りである。ハーディス氏、ベイカー氏およびキン

グ氏の引退に伴い、下表の通り、新しい議長が選出された。

 

 2011年１月１日－５月18日2011年５月19日－12月31日

監査委員会議長 マーク・D・オーケン 変更なし

コンプライアンスおよびリスク委員

会議長
ザカリー・W・カーター 変更なし

報酬委員会議長 ラング卿 H・エドワード・ハンウェイ

取締役管理委員会議長 グウェンドリン・S・キング モートン・O・シャピロ

財務委員会議長 レスリー・M・ベイカー・ジュニ

ア
オスカー・ファンジュル*

企業責任委員会議長 アデル・シモンズ 変更なし

独立取締役会議長 ステファン・R・ハーディス ラング卿

*ファンジュル氏は2011年３月のベイカー氏の退職後、財務委員会議長の役を担っている。

 

結果的に、2011年は、2011年１月１日から５月18日に務めていた各委員会議長が、２月と５月にそれぞれ

3,750ドルの四半期毎の支払いにより計7,500ドルの追加年棒を受領し、2011年５月19日から12月31日に

務めていた各委員会議長が、８月と11月にそれぞれ3,750ドルの四半期毎の支払いにより計7,500ドルの

追加年棒を受領している。議長以外の委員会の委員は、委員会の職務に対し追加報酬を受けない。

 

ハーディス氏は2011年５月に定年退職するまで独立取締役会議長を務め、その後ラング卿へ引き継いだ。

結果として、ハーディス氏が２月と５月にそれぞれ37,500ドルの四半期毎の支払いにより計75,000ドル

の追加年棒を受領し、ラング卿が８月と11月にそれぞれ37,500ドルの四半期毎の支払いにより計75,000

ドルの追加年棒を受領している。

 

ハーディス氏は125,000ドル全額を当社普通株式の形で受領することを選択した。シャピロ氏は、四半期

の支払いの30％（32,250ドル）を受領留保の形で当社普通株式の形で受領することを選択した。他のす

べての独立取締役はこれらの金額を現金で受領した。

(2) 本欄は、付与日の公正価格100,000ドルの年次株式付与に相当する、当社の普通株式3,247株を反映してい

る。それらの株式は、2011年６月１日に１株30.80ドル（付与日の直前の取引日である2011年５月31日の

最高価格および最低価格の平均）にて付与された。本欄に記載される金額は、財務会計基準審議会会計基

準法典議題718、報酬－株式報酬に従い、2011年12月31日に終了する会計年度の財務諸表報告に記載され

ることを当社が認めた、ドル建て金額である。シャピロ氏およびシモンズ氏は、これらのすべての株式の

受領を留保することを選択した。

2011年12月31日現在、前以て受領の留保を選択した各現職独立取締役のために保管されている受取留保

株式の総数は以下の通りである：シャピロ氏38,052.98株およびシモンズ氏54,777.86株。これら受取留

保されている株式にかかる配当は、各独立取締役の勘定にて追加の受取留保株式として再投資されてい

る。
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(3) 当社は、従業員および取締役向けに、マッチング・ギフト制度を維持しており、当社はそれに従い、各従業

員および役員毎に１年に合計5,000ドルを上限として、同額ベースで特定の教育機関に寄付金を拠出す

る。表に記載の金額は教育機関に対する当社の拠出寄付金を表している。

(4) カーター氏の現金報酬は、カーター氏および彼がパートナーであるドーシー・アンド・ホィットニー・

エルエルピーとの契約に基づき、直接当該法律事務所に支払われる。

(5) ラ・ロッシュ氏およびヨスト氏は2012年１月18日に取締役会に加わったため、2011年度中には報酬を受

領していない。

(6) ミルズ氏およびイエイツ氏は2011年５月18日に取締役会に加わったため、９月と11月にそれぞれ25,000

ドルの四半期毎の支払いにより計50,000ドルの基本年棒を受領している。
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第６ 【経理の状況】

a.　　本書記載のマーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク（以下「当社」という。）および子会社の

邦文の財務書類（以下「邦文の財務書類」という。）は、米国における諸法令および一般に公正妥当と認められ

る会計原則に準拠して作成された本書記載の原文の財務書類（以下「原文の財務書類」という。）の翻訳に、下

記の円換算額を併記したものである。当社の財務書類の日本における開示については、「財務諸表等の用語、様

式及び作成方法に関する規則」（昭和38年大蔵省令第59号。以下「財務諸表等規則」という。）第129条第１項

の規定が適用されている。

　邦文の財務書類には、財務諸表等規則に基づき、原文の財務書類中の米ドル表示の金額のうち主要なものにつ

いて円換算額が併記されている。日本円への換算には、2012年３月30日の株式会社三菱東京UFJ銀行の対顧客電

信直物売買相場の仲値、１米ドル＝82.19円の為替レートが使用されている。

　なお、財務諸表等規則に基づき、日本と米国との会計処理の原則および手続ならびに表示方法の主要な相違に

ついては、第６の「４ 日本と米国との会計原則の相違」に記載されている。

　円換算額および第６の「２ 主な資産・負債及び収支の内容」から「４ 日本と米国との会計原則の相違」ま

での事項は原文の財務書類には記載されておらず、当該事項における原文の財務書類への参照事項を除き、下記

ｂ.の監査証明に相当すると認められる証明の対象になっていない。

b.　　原文の財務書類は、外国監査法人等（「公認会計士法」（昭和23年法律第103号）第１条の３第７項に規定され

ている外国監査法人等をいう。）であるデロイト・アンド・トゥシュ・エルエルピー（米国における独立登録

会計事務所）から、「金融商品取引法」（昭和23年法律第25号）第193条の２第１項第１号に規定されている監

査証明に相当すると認められる証明を受けている。その監査報告書の原文および訳文は、本書に掲載されてい

る。
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１【財務書類】

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクおよび子会社

連結損益計算書

 

12月31日終了年度
(単位：百万ドルまたは百万株、
ただし１株当たり数値を除く)

2011年 2010年 2009年

収益
11,526 

(9,473億円)
10,550 

(8,671億円)
9,831 

(8,080億円)

費用：    

　給与および給付 6,969 6,465 6,182 

　その他の営業費用 2,919 3,146 2,871 

営業費用
9,888

(8,127億円)
9,611 

(7,899億円)
9,053 

(7,441億円)

営業利益
1,638

（1,346億円)
939 

(772億円)
778

(639億円) 

受取利息 28 20 17 

支払利息 (199) (233) (241)

借入債務の期限前償還費用 (72) ̶ ̶

投資利益（損失） 9 43 (2)

法人所得税前利益 1,404 769 552 

法人所得税費用 422 204 21 

継続事業からの利益 982 565 531 

非継続事業、税引後 33 306 (290)

非支配持分控除前純利益
1,015

(834億円)
871 

(716億円)
241 

(198億円)

控除：非支配持分に帰属する純利益 22 16 14 

当社に帰属する純利益 993 855 227 

基本的１株当たり純利益－継続事業
1.76

(144.65円)
1.01 

(83.01円)
0.97 

(79.72円)

－当社に帰属する純利益
1.82

(149.59円)
1.56

(128.22円) 
0.43

(35.34円) 

希薄化後１株当たり純利益－継続事業
1.73

(142.19円)
1.00

(82.19円) 
0.96

(78.90円) 

－当社に帰属する純利益
1.79

(147.12円)
1.55

(127.39円) 
0.42

(34.52円) 

平均流通株式数－基本的 542 540 522 

－希薄化後 551 544 524 

12月31日現在流通株式数 539 541 530 

添付の注記は当連結財務書類の不可欠な一部である。
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マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクおよび子会社

連結貸借対照表

 

12月31日現在
(単位：百万ドル)

2011年 2010年

資産   
流動資産：   
現金および現金同等物 2,113 1,894 

受取債権：   
未収手数料および報酬 2,676 2,544 
立替保険料および保険金 86 96 
未収法人所得税還付金 33 323 
その他 216 186 

 3,011 3,149 
控除－貸倒引当金および解約引当金 (105) (114)

受取債権、純額 2,906 3,035 
繰延税金資産（流動） 376 177
その他の流動資産 253 170 

流動資産合計
5,648

(4,642億円)
5,276

(4,336億円) 

のれんおよび無形資産 6,963 6,823 
固定資産、純額 804 822 
年金関連資産 39 265 
繰延税金資産 1,205 1,205 
その他の資産 795 919 

 
15,454

(1兆2,702億円)
15,310

(1兆2,583億円) 

負債および資本   
流動負債：   
短期借入債務 260 8 
未払金、未払費用および引当金 2,016 1,741 
未払給与および従業員給付 1,400 1,294 
未払法人所得税 63 62 

流動負債合計
3,739

(3,073億円)
3,105 

(2,552億円)

受認負債 4,082 3,824 
控除－受認者として保有する現金および投資 (4,082) (3,824)

 ̶ ̶

長期借入債務 2,668 3,026 
年金、退職後および雇用後給付 1,655 1,211 
過失・脱漏による負債 468 430 
その他の負債 984 1,123 

契約債務および偶発債務 ̶ ̶

資本：   
優先株式、額面１ドル、授権株式数：6,000,000株、未発行 ̶ ̶

普通株式、額面１ドル、授権株式数：1,600,000,000株、
発行済株式数：2011年12月31日および2010年12月31日現在560,641,640株

561 561 

資本剰余金 1,156 1,185 
利益剰余金 7,949 7,436 
その他の包括損失累計額 (3,188) (2,300)
非支配持分 57 47 

 6,535 6,929 
控除－自己株式、取得原価2011年12月31日現在21,463,226株、2010年12月31日現
在20,132,120株

(595) (514)

資本合計
5,940

(4,882億円)
6,415

(5,272億円) 

 
15,454

(1兆2,702億円)
15,310

(1兆2,583億円) 

添付の注記は当連結財務書類の不可欠な一部である。

 

EDINET提出書類

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(E05921)

有価証券報告書

102/232



マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクおよび子会社

連結キャッシュ・フロー計算書

 
12月31日終了年度
(単位：百万ドル)

2011年 2010年 2009年

営業活動によるキャッシュ・フロー：    
非支配持分控除前純利益 1,015 871 241 
純利益から営業活動によるキャッシュ・フローへの調
整：

   

のれん減損損失 ̶ ̶ 315 
固定資産および資産計上ソフトウェアの減価償却費
および償却費

267 291 307 

無形資産の償却費 65 66 58 
借入債務の期限前償還費用 72 ̶ ̶

繰延法人所得税費用 178 16 42 
投資(利益)損失 (8) (40) 8 
資産処分損失(利益) 35 (17) 56 
ストック・オプション費用 21 18 11 

資産および負債の変動：    
受取債権、純額 143 (216) (81)
その他の流動資産 (225) 51 (28)
その他の資産 (94) (216) 118 
未払金、未払費用および引当金 108 (55) 124 
未払給与および従業員給付 107 (13) 92 
未払法人所得税 1 32 (95)
その他の負債 32 (145) (487)
為替レート変動の影響 (12) 79 (41)

営業活動によるキャッシュ・フロー
1,705

(1,401億円)
722 

(593億円)
640

(526億円)

財務活動によるキャッシュ・フロー：    
自己株式の購入 (361) (86) ̶

借入債務の発行による収入 496 ̶ 398 
借入債務の返済 (11) (559) (408)
借入債務の期限前償還に係る支払 (672) ̶ ̶

非支配持分の購入 (21) (15) (24)
権利確定ユニットに係る税金支払のための預り株式
－自己株式

(93) (59) (33)

普通株式の発行 162 41 34 
取得による条件付支払額 (16) ̶ ̶

非支配持分に対する分配 (11) ̶ ̶

配当金の支払 (480) (452) (431)

財務活動によるキャッシュ・フロー
(1,007)

(△828億円)
(1,130)

(△929億円)
(464)

(△381億円)

投資活動によるキャッシュ・フロー：    
資本的支出 (280) (271) (305)
長期投資の売却、純額 62 91 53 
固定資産の売却による収入 3 6 7 
処分 ̶ 1,202 75 
取得 (237) (492) (73)
その他、純額 (5) (1) 7 

投資活動によるキャッシュ・フロー (457) 535 (236)

現金および現金同等物に係る為替レート変動の影響 (22) (10) 152 

現金および現金同等物の増加額 219 117 92 
現金および現金同等物の期首残高 1,894 1,777 1,685 

現金および現金同等物の期末残高
2,113

(1,737億円)
1,894 

(1,557億円)
1,777

(1,461億円) 

現金および現金同等物－非継続事業として報告 ̶ ̶ 70 

現金および現金同等物－継続事業 2,113 1,894 1,707 

添付の注記は当連結財務書類の不可欠な一部である。
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マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクおよび子会社

連結資本および包括利益計算書

 
12月31日終了年度
(単位：百万ドル、ただし１株当たり数値を除く)

2011年 2010年 2009年

普通株式    

期首および期末残高 561 561 561 

資本剰余金    

期首残高 1,185 1,211 1,245 

未払株式報酬費用の変動 (13) 6 54 

株式報酬制度および従業員株式購入制度による株式発行なら
びに関連する税金への影響

(14) (17) 2 

非支配持分からの子会社株式の購入 (2) ̶ (38)

取得のための株式発行 ̶ (15) (52)

期末残高 1,156 1,185 1,211 

利益剰余金    

期首残高 7,436 7,033 7,237 

当社に帰属する純利益(a) 993 855 227 

支払配当同等物 (14) (15) (14)

配当金－(１株当たり金額：2011年度0.86ドル、2010年度0.81
ドルおよび2009年度0.80ドル)

(466) (437) (417)

期末残高 7,949 7,436 7,033 

その他の包括利益(損失)累計額    

期首残高 (2,300) (2,171) (2,098)

為替換算調整勘定(b) (104) (27) 346 

未実現投資保有損失、組替調整額控除後(c) (5) (12) (2)

給付制度に基づく純変動額、税効果考慮後（d） (779) (90) (417)

期末残高 (3,188) (2,300) (2,171)

自己株式    

期首残高 (514) (806) (1,223)

株式報酬制度および従業員株式購入制度による株式発行 280 180 136 

取得のための株式発行 ̶ 198 281 

自己株式購入 (361) (86) ̶

期末残高 (595) (514) (806)

非支配持分    

期首残高 47 35 38 

非支配持分に帰属する純利益(e) 22 16 14 

非支配持分からの子会社株式の購入 (5) ̶ (8)

その他の変動 (7) (4) (9)

期末残高 57 47 35 

資本合計
5,940

(4,882億円)
6,415 

(5,272億円)
5,863 

(4,819億円)

包括利益合計(ａ＋ｂ＋ｃ＋ｄ＋ｅ)
127

(104億円)
742 

(610億円)
168

(138億円)

添付の注記は当連結財務書類の不可欠な一部である。
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マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクおよび子会社

連結財務書類に対する注記

 

１. 重要な会計方針の要約

事業の内容：マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(以下「当社」という。)はグローバルな専門

的サービスを営む企業であり、その提供する種々のサービスに基づいて組織されている。この組織体制の下、当社の

２つのセグメントは、リスクおよび保険サービスならびにコンサルティングである。

リスクおよび保険サービス・セグメントは、リスク管理サービスならびに保険仲介、再保険仲介および保険プログ

ラム管理サービスを、企業、公共団体、保険会社、組合、専門的サービス組織および個人の顧客に提供している。当社

は、マーシュおよびガイ・カーペンターを通じてこのセグメントの事業を行っている。

コンサルティング・セグメントは、組織の経営者に対し、ヒューマン・リソース・コンサルティング(退職・投資、

医療・給付、アウトソーシングおよび有能な人材から成る。)および戦略・リスク管理コンサルティング（経営コン

サルティング、経済コンサルティングおよびブランド・コンサルティングから成る。)の分野において、アドバイスお

よびサービスを提供している。当社はマーサーおよびオリバー・ワイマン・グループを通じてこのセグメントの事

業を行っている。

リスクおよび保険サービス・セグメントならびにコンサルティング・セグメントに影響を及ぼしている取得につ

いては、当連結財務書類に対する注記４に記載されている。

2010年８月３日、当社はアルテグリティ・インク（以下「アルテグリティ」という。）へのクロール（当社の旧リ

スク・コンサルティングおよびテクノロジー・セグメント）の売却を現金による対価11.3億ドルで完了した。2010

年度第１四半期に、クロールはクロール・ラボラトリー・スペシャリスツ（以下「KLS」という。）の売却を完了し

た。クロールの売却益および関連するタックス・ベネフィットならびにKLS売却に係る税引後損失は、クロールおよ

びKLSの2010年度の比較経営成績と共に2010年度の非継続事業に含まれる。

2008年から2010年の間における過去の事業売却取引に加え、2010年８月におけるクロールの売却により、当社はリ

スク・コンサルティングおよびテクノロジー・セグメントのすべての売却を完了した。企業顧問およびリストラク

チャリング事業（以下「CARG」という。以前はリスク・コンサルティングおよびテクノロジーの一部であり、当社は

この事業に対してSEC職員会計公報トピック５eに定義されている「継続的関与」を有している。）に対する当社の

関与は、現在、当社の本部による管理のもとで削減されているため、CARG事業の財務成績は、セグメント報告目的上

「本部」に含まれる。

 

連結の原則：当連結財務書類は、すべての100％子会社および過半数所有子会社を含んでいる。重要な連結会社間取

引および残高はすべて消去されている。
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受認資産および受認負債：当社は、保険ブローカーまたは代理店の資格で被保険者から保険料を回収し、手数料を控

除後、保険料をそれぞれの保険引受人に送金する。当社はまた、被保険者に代わって保険引受人から保険金や返戻金

を回収する。当社は、未送金の保険料および保険金を受認者の資格で保有する。リスクおよび保険サービスの収益に

は、受認資金に係る利息が、2011年度、2010年度および2009年度においてそれぞれ47百万ドル、45百万ドルおよび54百

万ドル含まれている。コンサルティング・セグメントは、2011年度、2010年度および2009年度の各年度において４百

万ドルの受認資金に係る受取利息を計上した。受認資産は当社の用に供することができないため、連結貸借対照表で

は受認負債の相殺項目として表示されている。

2011年および2010年12月31日現在、受認資産には売却可能と分類された固定利付証券がそれぞれ約62百万ドルお

よび約283百万ドル含まれる。売却可能有価証券からの未実現損益は、その有価証券が売却されるか、満期を迎える

か、または一時的でない減損として認識されるまでその他の包括利益に計上される。当該有価証券に係る税効果考慮

後の未実現利益は、2011年および2010年12月31日現在でそれぞれ２百万ドルおよび５百万ドルであった。

未回収の保険料および保険金と関連未払金との純額は、2011年および2010年12月31日現在でそれぞれ９十億ドル

および91億ドルであった。当社は、保険料を受取る権利または被保険損失の払戻金を受取る権利に関する契約の当事

者ではない。したがって、未回収の保険料および保険金と関連未払金との純額は当社の資産や負債ではなく、当連結

貸借対照表に含まれていない。

一定の状況において、当社は、保険料、返戻金または保険金が回収される前に、保険引受人や被保険者に立替払いす

る。これらの立替金は当社の資金から支払うため、当連結貸借対照表に受取債権として反映されている。

 

収益：リスクおよび保険サービスの収益には、保険手数料、提供サービス報酬および一定の受認資金に係る受取利息

が含まれている。保険手数料およびリスク移転サービス報酬は通常、該当する保険契約の発効日をもって計上され、

一定の場合(主に、当社の再保険仲介業務)には、発効日か請求日のいずれか遅い日をもって計上される。手数料につ

いては、契約解除に関する過去および現在のデータに基づいて見積られた契約解除引当金を控除している。顧客に提

供されたリスク移転以外のサービスの報酬は、業績比例モデルを用い、当該サービスが提供される期間にわたって認

識される。一定の業績基準の達成によって得られる報酬は、そのような水準に達し、かつ、その報酬が失効するおそれ

がない場合に計上される。

2005年にMMCキャピタルを売却した一環として、当社はトライデントⅡおよびトライデントⅢプライベート・エク

イティ・パートナーシップに関連した一定の業績報酬を受領する権利を留保した。当社は、当該業績報酬収益2011年

12月31日現在74百万ドルの認識を繰り延べている。当該収益は各プライベート・エクイティ・ファンドの存続期間

にわたる投資業績に基づくもので、将来、ファンドの業績が現在の水準より低下すれば当該収益は失効する可能性が

ある。当社は業績報酬が失効の対象でなくなった時点で当該業績報酬収益を認識しており、上述の74百万ドルに関し

て、解消するまでには何年もかかる可能性がある。
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コンサルティングの収益には、アドバイスおよびサービスに対し顧客が支払う報酬、ならびに個人・団体契約の募

集にあたり保険会社から支払われる手数料が含まれる。作業時間に立替経費を加えた報酬を受け取る契約の場合、そ

れに対する報酬収益は、コンサルティング専門家が当該契約に費やした時間の金額に基づき認識される。固定報酬契

約については、業績比例モデルを用いて収益が認識される。報酬契約の対象とならない保険手数料収益は、該当する

保険契約の有効期間にわたって計上される。資産を基準とする報酬収益は、顧客と契約上合意した日次／月次レート

を純資産価額に適用することにより、発生ベースで認識される。限定的ではあるが、事前に決定された一定の業績基

準の達成に対する業績報酬が稼得される契約もある。当該報酬は、当該業績基準が達成され顧客が合意した時点で認

識される。専門スタッフが収益の創出に伴い発生させた経費は、顧客に請求され、収益に含まれる。

 

現金および現金同等物：現金および現金同等物は、主として譲渡性預金および定期預金で、当初満期が３ヶ月以内の

ものおよびマネー・マーケット・ファンドから成る。

 

固定資産：固定資産は、取得原価から減価償却および償却累計額を控除した額で計上されている。改良のための支出

は資産計上されている。売却または除却時には、取得原価および関連する減価償却および償却累計額を各勘定から除

き、利益または損失がある場合にはこれを損益に計上する。修繕維持費は発生時に営業費用に計上される。

建物、建物改良費および器具備品は、これらの資産の見積耐用年数にわたり、定額法により減価償却されている。

リース資産改良費は、該当するリースの対象期間または当該改良費の見積耐用年数のいずれか短い期間にわたり、定

額法で償却されている。当社は、長期性資産の減損に関する検討を定期的に、資産の帳簿価額が回収不能となる可能

性を示す事象や状況変化が生じた際にはその都度行っている。

固定資産の内訳は以下の通りである。

 

12月31日現在

(単位：百万ドル)
2011年 2010年

器具備品 1,101 1,079 

土地および建物 405 402 

リース資産および建物改良費 767 752 

 2,273 2,233 

控除－減価償却および償却累計額 (1,469) (1,411)

 804 822 
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投資有価証券：当社は、主に非公開企業および一定のプライベート・エクイティ・ファンドへの投資を保有してい

る。

一定の投資、主としてプライベート・エクイティ・ファンドへの投資は、持分法に基づいて一貫して適用される

３ヶ月の遅延期間を使用して会計処理され、遅延期間から当社の報告日までの既知の重要な変動は修正される。その

基礎をなすプライベート・エクイティ・ファンドは投資会社の会計に従い、ファンド内の有価証券は純資産価額で

計上される。そのファンドの公正価値の変動については、当社はその比例持分を損益に計上しており、2011年度、2010

年度および2009年度はそれぞれ10百万ドル、32百万ドルおよび(６)百万ドルの利益/(損失)であった。持分法を用い

て計上された有価証券は、連結貸借対照表のその他の資産に含まれている。

当社は、プライベート・エクイティ・インベストメント・ファンドであるトライデントⅡの有限責任パートナー

シップに対する投資を保有する。2011年12月31日現在のトライデントⅡに対する当社の投資は、約78百万ドルであ

り、連結貸借対照表のその他の資産に反映された。当社の損失に対する最大エクスポージャーは、当社の投資に、残存

する資本コミットメント67百万ドルに係るすべての請求を加えたものに等しい。このファンドは新規投資を募集し

ないため、残存する資本コミットメントのいずれも請求されないと見込まれる。

上記の投資有価証券から発生した、損益に認識された利益または損失は、連結損益計算書の投資利益(損失)に含ま

れる。投資利益(損失)から部分的に導出される奨励報酬を含む、当社の投資の運用に関連する費用は、営業費用に計

上される。

 

のれんおよびその他の無形資産：のれんは取得した純資産の公正価値を超過した取得費用を示している。のれんは

少なくとも年１回、減損に関するレビューを受ける。当社は毎年第３四半期に各報告ユニットに対して年次減損テス

トを実施している。第１段階のテストが実施される場合、報告ユニットの公正価値は市場アプローチまたは割引

キャッシュ・フロー・モデルのいずれかを用いて見積られる。報告ユニットの帳簿価額は前四半期末の残高に基づ

いており、直接識別される資産および負債のみならず報告ユニット・レベルで計上されていない資産および負債の

配分額も含んでいる。注記６に記載されている通り、2011年度中に、当社は、第１段階評価が必要かどうかを決定する

ために定性的要因を評価することを会社に認める新しい会計指針を適用した。耐用年数が不確定とは認められない

その他の無形資産は、見積耐用年数にわたり償却され、一定の誘因事象が起こった際には適切な会計文献に準拠して

減損に関するレビューが行われる。2011年および2010年12月31日現在、当社は耐用年数が不確定と識別される無形資

産を有していなかった。

 

資産計上ソフトウェア原価：当社は、当社の内部利用目的でソフトウェアを開発、購入または変更するために要した

一定の原価を資産計上している。これらの原価は３年から10年の期間にわたり定額法で償却されている。プロジェク

トの初期段階および実施後段階に発生した原価は発生時に費用計上される。アプリケーション開発段階に発生した

原価は資産計上される。更新および機能強化に関連する原価は、機能の追加をもたらす場合のみ資産計上される。

2011年および2010年12月31日現在の償却累計額それぞれ619百万ドルおよび572百万ドルを控除した後の資産計上さ

れたコンピュータ・ソフトウェア原価は、それぞれ244百万ドルおよび215百万ドルであり、連結貸借対照表のその他

の資産に含まれている。
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法的およびその他の偶発事象：当社およびその子会社は多数の請求、訴訟および法的手続（過失・脱漏（E&O）の請

求を含む。）の対象になっている。GAAP（米国で一般に認められた会計原則）は、損失の発生の可能性が高くかつそ

の金額を合理的に見積ることか可能な場合において負債を計上することを求めている。この指針を適用するために

経営者による重要な判断が求められる。当社は潜在的損失を見積もるために内部および外部の弁護士による事例レ

ベルのレビュー、内部の数理計算上の分析ならびにその他の分析を利用している。当該負債は四半期毎に見直され、

新しい事実が認められる際に調整される。多くの場合において、当社は、現時点で損失の発生の可能性が高くかつそ

の金額を合理的に見積もることができるとの判断を下せないため、当該請求に抗弁するための弁護士費用以外の負

債を計上していない。E&O請求およびこれがもたらす訴訟の予測不可能性を仮定すると、特定の問題において不利な

結果となった場合、その四半期または年次期間における当社の事業、経営成績、財政状態またはキャッシュ・フロー

に重要な悪影響を及ぼす可能性がある。

さらに、保険による保証が利用できる範囲において、当社の様々な保険プログラムに基づき、回収される可能性が

高い回収額を決定するために経営者による重要な判断が求められる。

上記の法律上の負債およびその他の偶発債務は割引されない。

 

法人所得税：当社の税率は、事業活動を行う様々な納税地での所得税率、制定法上の税率および税務計画を反映して

いる。年次税率を決定し、不確実な税務ポジションおよび繰延税金資産を実現する能力を評価するにあたっては、重

要な判断が求められる。

当社は、税務申告において取られた、または取られると予想される不確実な税務ポジションから生じる未認識タッ

クス・ベネフィットに係る負債を報告している。税務ポジションの評価は２段階のプロセスであり、その第１段階は

認識に関わる。関連する上訴または訴訟の解決を含めて、税務ポジションのテクニカル面の利点のみに基づき、税務

調査時に税務ポジションが「支持される可能性の方が高い」かどうかを当社は判断する。税務ポジションのテクニ

カル面の利点は、制定法上および司法上の権限(法律・法令、立法趣旨、規制、ルールおよび判例法)ならびに当該税務

ポジションの事実および状況に対する当該権限の適用可能性から派生する。税務ポジションが「支持される可能性

の方が高い」という認識基準を満たさなければ、当該ポジションのベネフィットは財務書類に認識されない。第２段

階は測定である。「支持される可能性の方が高い」という認識基準を満たす税務ポジションは測定され、財務書類に

認識されるベネフィットの金額が決定される。税務ポジションは税務当局と最終的な解決に至った時に50％超の確

率で実現するベネフィットの最高金額で測定される。

各報告期間に存在する事実および状況に基づいて、不確実な税務ポジションは評価される。新しい情報に基づいて

判断が後に変更された場合には、認識、認識の中止および測定の変更につながる可能性がある。たとえば、ある論点に

ついて税務当局と解決に至った場合、あるいは、ある論点に対して査定を禁止する制限法令が失効した場合、その結

果として調整が行われる可能性がある。当社は、未認識タックス・ベネフィットに関連して利息および罰金が発生す

る場合、これらを法人所得税費用に認識している。
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税法上は、財務書類に反映される時点とは異なる時点で当社の税務申告書に含めるよう要求される項目がある。そ

の結果、連結損益計算書に反映される年間税金費用は税務申告書に記載される金額と異なる。この差額の一部は、申

告書では損金不算入の費用などの永久的なものだが、減価償却費のように、一時的でやがて解消されるものもある。

一時的な差額は繰延税金資産および負債を生み出す。繰延税金資産は通常、将来の税務申告書で所得控除または税額

控除として使用される項目を表し、財務書類では既にそのベネフィットが計上されている。将来の課税所得が当該納

税地において所得控除または税額控除として使用するには不十分であると見積もられる場合、繰延税金資産に対す

る評価性引当金が設定される。繰延税金負債は通常、財務書類では認識されたが支払が繰延られている税金費用、ま

たは税務申告書では既に損金算入されているが財務書類ではまだ認識されていない費用を表す。

 

デリバティブ商品：すべてのデリバティブは、ヘッジ関係としての指定の有無を問わず、貸借対照表上に公正価値で

計上されている。そのデリバティブが公正価値ヘッジとして指定されている場合、ヘッジされたリスクに帰属する当

該デリバティブおよびヘッジ対象項目の公正価値の変動は損益として認識される。デリバティブがキャッシュ・フ

ロー・ヘッジとして指定されている場合、当該デリバティブの公正価値の変動の有効な部分は、その他の包括利益と

して計上され、ヘッジ対象項目が損益に影響を与える時点で損益計算書に認識される。キャッシュ・フロー・ヘッジ

の有効でない部分に帰属する公正価値の変動は損益として認識される。

 

信用リスクの集中：当社にとって潜在的に信用リスクの集中につながる可能性のある金融商品は、主として現金お

よび現金同等物、未収手数料および報酬ならびに回収可能保険金である。当社は、現金および現金同等物の分散投資

について規定した方針を維持し、投資先を多数の優良な金融機関とすることにより、信用リスクに対するエクスポー

ジャーの額を限定している。受取債権に関する信用リスクの集中は通常、顧客および当社の事業展開市場が多岐にわ

たること、また多くの地域に分布していることによって限定されている。

 

１株当たりデータ：配当または配当同等物に対する権利を伴う株式に基づく支払報奨に係る１株当たり利益（以下

「EPS」という。）の計算に適用される会計指針に基づき、配当または配当同等物に対する失効しない権利（支払の

有無は問わない。）を含む権利未確定の株式に基づく支払報奨は参加型証券にあたり、２種方式を使用した基本的お

よび希薄化後EPSの計算に含めなければならない。

「基本的１株当たり利益－当社に帰属する純利益」および「基本的１株当たり利益－継続事業」は、普通株式に

帰属する各税引後利益を当社の加重平均流通普通株式数で除して計算する。

EDINET提出書類

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(E05921)

有価証券報告書

110/232



「希薄化後１株当たり利益－当社に帰属する純利益」および「希薄化後１株当たり利益－継続事業」は、普通株

式に帰属する各税引後利益を、潜在的に発行可能な普通株式（参加型証券とみなされるものは除く。）の希薄化効果

を調整した当社の加重平均流通普通株式数で除して計算する。希薄化後１株当たり利益の計算は(a)参加型証券は行

使されなかったと仮定する２種方式または(b)自己株式方式のどちらか希薄化効果がより高くなる方の影響を反映

する。希薄化後１株当たり利益に使用された適用すべき利益要素の調整および基本的加重平均流通普通株式数から

希薄化後加重平均流通普通株式数への調整は以下の通りである。

 

基本的EPSの計算

継続事業
   

(単位：百万ドルまたは百万株、ただし１株当たり数

値を除く)
2011年 2010年 2009年

継続事業からの純利益 982 565 531 

控除：非支配持分に帰属する純利益 22 16 14 

当社に帰属する継続事業からの純利益 960 549 517 

控除：参加型証券に帰属する部分 6 6 12 

基本的１株当たり利益のための

普通株式に帰属する純利益
954 543 505 

基本的加重平均流通普通株式数 542 540 522 

 

基本的EPSの計算

純利益
   

(単位：百万ドルまたは百万株、ただし１株当たり数

値を除く)
2011年 2010年 2009年

当社に帰属する純利益 993 855 227 

控除：参加型証券に帰属する部分 6 11 4 

基本的１株当たり利益のための

普通株式に帰属する純利益
987 844 223 

基本的加重平均流通普通株式数 542 540 522 
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希薄化後EPSの計算

継続事業
   

(単位：百万ドルまたは百万株、ただし１株当たり数

値を除く)
2011年 2010年 2009年

継続事業からの純利益 982 565 531 

控除：非支配持分に帰属する純利益 22 16 14 

当社に帰属する継続事業からの純利益 960 549 517 

控除：参加型証券に帰属する部分 6 6 12 

希薄化後１株当たり利益のための

普通株式に帰属する純利益
954 543 505 

基本的加重平均流通普通株式数 542 540 522 

潜在的に発行可能な普通株式の希薄化効果 9 4 2 

希薄化後加重平均流通普通株式数 551 544 524 

普通株式同等物の計算に用いられた平均株価

（単位：ドル）
29.40 23.76 21.44 

 

希薄化後EPSの計算

純利益
   

(単位：百万ドルまたは百万株、ただし１株当たり数

値を除く)
2011年 2010年 2009年

当社に帰属する純利益 993 855 227 

控除：参加型証券に帰属する部分 6 11 4 

希薄化後１株当たり利益のための

普通株式に帰属する純利益
987 844 223 

基本的加重平均流通普通株式数 542 540 522 

潜在的に発行可能な普通株式の希薄化効果 9 4 2 

希薄化後加重平均流通普通株式数 551 544 524 

普通株式同等物の計算に用いられた平均株価

（単位：ドル）
29.40 23.76 21.44 

 

2011年、2010年および2009年12月31日現在のストック・オプションの未行使残高はそれぞれ38.9百万個、43.4百万

個および46.4百万個であった。

 

過去の期間の業績に影響を及ぼすその他の重要な問題： 2010年６月に、当社はアラスカ退職管理委員会（以下

「ARMB」という。）がマーサーに対して提起した訴訟について和解した。和解契約の条件にしたがって、マーサーは

500百万ドルを支払い（このうち100百万ドルは保険の対象となった。）、2010年度第２四半期において400百万ドル

の費用が認識された。
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　2009年12月に、ニューヨーク州南部地区合衆国地方裁判所は、NYAG訴状で主張された事項と類似する主張に基づく、

当社、マーシュおよびその一定の元役員に対する集団訴訟と推定される証券訴訟について和解を承認した。いかなる

種類の負債または法律違反も認めることなく、当社は425百万ドルの支払に同意し、このうちの205百万ドルは保険の

対象となり、2009年度第４四半期に220百万ドルの費用が認識された。この和解は、この訴訟における当社、マーシュ

および名指しされた個人に対するすべての請求を解決した。

 

見積り：米国で一般に認められた会計原則に準拠して財務書類を作成する場合には、経営者による見積りや仮定が

必要であり、それらは財務書類日現在の資産および負債の報告金額および資産および負債の開示内容ならびに報告

期間中の収益および費用の報告金額に影響を与える。実際の結果はこれらの見積りと乖離することがある。

 

新会計基準の公表：2011年６月に、FASBは包括利益の表示に関連する指針を公表した。この新しい指針は、包括利益

合計、純利益の構成要素およびその他の包括利益の構成要素を、単一の連続した包括利益計算書または２つの別個で

はあるが連続した計算書のいずれかに表示する選択肢を事業体に認めている。いずれの選択肢においても、事業体

は、純利益合計とその各構成要素、その他の包括利益合計とその各構成要素および包括利益合計を表示することが求

められる。当該指針は、その他の包括利益の構成要素を株主持分変動計算書の一部として表示する選択肢を排除して

いる。当該指針は、その他の包括利益に報告されなければならない項目およびその他の包括利益の項目を純利益に振

替えなければならない時期については変更していない。

2011年12月23日に、FASBは、組替調整の表示に関連するこの指針の規定を無期限に延期するアップデートを公表し

た。この新しい指針は、2011年12月15日より後に開始する事業年度および当該事業年度内の期中期間より発効した。

開示の強化を除き、この指針の適用は、当社の財務書類に重要な影響を及ぼさない見込みである。

2009年12月に、FASBは変動持分事業体（以下「VIE」という。）の連結に関連する新しい指針を公表した。この新し

い指針は、「支配財務持分」に重点を置いており、変動持分がVIEに対する支配財務持分を企業に付与するかどうか

を評価することにより、VIEを連結する必要があるかどうかを決定するため、企業が定性的分析を実施することを求

めている。この指針は、2009年11月15日以後に生じる譲渡に適用される。この規定は、2009年11月15日より後に開始す

る年次報告期間および当該年次期間内の期中期間に適用されなければならない。この指針の適用は、当社の財務書類

に重要な影響を及ぼさなかった。

また、2010年１月１日より、当社は、投資会社の特性をすべて有する事業体、または投資会社に適用されるものと整

合する財務報告の測定原則を適用することが業界実務であるような事業体に対する当社の持分に関して、上記の変

更を無期限に延期する新しい指針を適用した。その結果、マーサーが管理する一定の投資運用信託に対して前段落に

記載されている指針を適用しなかった。マーサーは、マーサーの管理報酬または受託者報酬が変動持分と考えられる

信託またはファンドにおいて、約15十億ドルの資産を管理している。マーサーはこれらの信託またはファンドの主要

な受益者ではない。これらの信託またはファンドにおける唯一のマーサーの変動持分は、未払報酬である。そのため、

マーサーの持分に係る損失に対する最大エクスポージャーは、報酬の回収に限定される。
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2011年１月に、当社はFASBにより公表された複数の提供物のある収益の取り決めに関する収益の認識についての

指針を適用した。この新しい指針の適用は当社の財務書類に重要な影響を及ぼさなかった。

2011年１月に、当社はFASBによって公表されたマイルストーンと呼ばれる、不確実な将来の事象の達成に基づい

て支払われる条件付対価についての収益認識モデルを設定する指針を適用した。この指針の範囲は研究または開発

契約に限定されており、当該マイルストーンが重要であると判断するために必要な基準をすべて満たす場合、マイル

ストーンの支払額全額を受領した期に計上することを事業体に求めている。ただし、事業体が契約対価の一部を繰延

べる結果となる別の適切な会計方針を選択することは妨げられてはいない。この新しい指針の適用は当社の財務書

類に重要な影響を及ぼさなかった。

2010年５月に、FASBは、外貨問題およびベネズエラの著しいインフレ情勢についての指針を公表した。この指針

は、2010年１月１日現在、ベネズエラ経済が著しいインフレであると判断するべきであるため、米ドルを報告通貨と

する事業体は、ベネズエラの子会社の財務書類を当該子会社の機能的な報告通貨が当該事業体の報告通貨（すなわ

ち、米ドル）であるかのように再測定しなければならないと記載している。米ドル以外の通貨建の貸借対照表勘定の

換算に関連するすべての変動額は、損益に認識しなければならない。この指針の適用は当社の財務書類に重要な影響

を及ぼさなかった。

 

組替：当年度の表示形式と一致させるために（特に、連結貸借対照表における繰延税金資産（流動）の区分開示に

関して）過年度の金額を一部組替えて表示している。
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２. 補足的開示

取得、利息および法人所得税支払額に関する追加情報は以下の表の通りである。

 

 (単位：百万ドル) 2011年 2010年 2009年

取得資産、現金を除く 214 867 420 

引受負債 (21) (176) (24)

株式の発行（2010年度7.6百万株、2009年度
10.7百万株）

̶ (183) (229)

条件付/繰延購入対価 (33) (81) (100)

当年度の取得によるキャッシュ・アウトフ
ロー純額

160 427 67 

その他の無形資産の購入 4 3 ̶

過年度の取得による条件付支払額 ̶ 2 6 

過年度の取得による繰延購入対価 11 60 ̶

小計 175 492 73

将来の取得についてエスクローに支払われた
現金

62 ̶ ̶

取得によるキャッシュ・アウトフロー純額 237 492 73 

 

 (単位：百万ドル) 2011年 2010年 2009年

利息支払額 188 232 230 

法人所得税支払額、還付金控除後 37 39 219 

 

2011年、2010年および2009年12月31日現在、当社は、株式報酬制度に基づきそれぞれ197百万ドル、182百万ドルおよ

び123百万ドルの普通株式の非現金発行を行った。当社は、株式報奨に関連する株式報酬費用として、2011年、2010年

および2009年12月31日終了年度にそれぞれ165百万ドル、174百万ドルおよび193百万ドルを計上した。
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連結キャッシュ・フロー計算書には、各キャッシュ・フロー区分において、非継続事業のキャッシュ・フロー影響

額が含まれている。営業活動、財務活動および投資活動のキャッシュ・フロー区分別の非継続事業のキャッシュ・フ

ロー影響額は以下の通りである。

 
12月31日終了年度
(単位：百万ドル)

2011年 2010年 2009年

営業活動によるキャッシュ・フロー 11 (6) 50 

投資活動によるキャッシュ・フロー ̶ (14) (42)

現金および現金同等物に係る為替レート変動の
影響

̶ (2) 5 

 

上記の情報では、非継続事業に関連した実際の処分取引のキャッシュ・フロー影響額を除外している。これは、当

該処分取引を、非継続事業を処分するという親会社の決定から生じた、親会社に帰属するキャッシュ・フローである

と当社が考えるためである。当社のキャッシュ・フローには、2010年度におけるクロールの処分による11.3億ドルお

よびKLSの処分に関連する110百万ドル、ならびに、2009年度における主にクロール・ガバメント・サービシーズ（以

下「KGS」という。）の処分による75百万ドルの投資活動により生じたキャッシュが反映されている。

貸倒引当金の分析は以下の通りである。

 

12月31日終了年度
(単位：百万ドル)

2011年 2010年 2009年

期首残高 114 107 93 

営業損益に含まれる引当金繰入額 11 20 23 

貸倒償却、回収額控除後 (21) (26) (14)

為替レート変動およびその他の影響 1 13 5 

期末残高 105 114 107 
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３. その他の包括利益(損失)

その他の包括利益の内訳は以下の通りである。

 

12月31日終了年度
(単位：百万ドル)

2011年 2010年 2009年

為替換算調整勘定、法人所得税費用(貸方計上額)
（2011年度４百万ドル、2010年度(７)百万ドル、
2009年度54百万ドル）控除後
 

(104) (27) 346 

未実現投資保有損失、法人所得税貸方計上額
（2011年度４百万ドル、2010年度２百万ドル2009
年度２百万ドル）控除後

(4) (7) (1)

控除：純利益に含まれた実現(利益)についての
組替調整額、法人所得税費用（2011年度０
百万ドル、2010年度３百万ドル、2009年度
１百万ドル）控除後

(1) (5) (1)

年金/退職者制度に関連する(損失)利益、法人所
得税貸方計上額（2011年度335百万ドル、2010年
度56百万ドル、2009年度172百万ドル）控除後

(779) (90) (417)

その他の包括(損失)利益 (888) (129) (73)

非支配持分控除前純利益 1,015 871 241 

非支配持分控除前包括利益 127 742 168 

控除：非支配持分に帰属する包括利益 (22) (16) (14)

当社に帰属する包括利益 105 726 154 

 

その他の包括利益(損失)累計額の内訳は以下の通りである。

 

12月31日現在
(単位：百万ドル)

2011年 2010年

為替換算調整勘定、繰延税金負債（2011年度14百万ドル、2010年度
10百万ドル）控除後

(42) 62 

未実現投資純利益、繰延税金負債（2011年度１百万ドル、2010年度
５百万ドル）控除後

6 11 

年金/退職者制度に関連する費用純額、繰延税金資産（2011年度
1,508百万ドル、2010年度1,173百万ドル）控除後

(3,152) (2,373)

 (3,188) (2,300)
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４. 取得

2011年度に、当社は、リスクおよび保険サービス・セグメントにおいて７件の取得、コンサルティング・セグメン

トにおいて５件の取得を行った。2011年１月に、マーシュは、中西部の独立系保険仲介企業であるRJFエージェンシー

・インクを取得した。2011年２月に、マーシュは、バージニア州の商業施設、道路、公共施設、海運関連施設および政府

施設の請負業者に対して保証証券を提供する代理店であるハンプトン・ローズ・ボンディングならびにキンロック

・コンサルティング・グループ・インクのボストン事務所を取得した。2011年7月に、マーシュは、テキサス州の従業

員福利厚生の仲介業者であるプレスコット・パイレット・ベネフィットを取得した。2011年10月に、マーシュは、マ

サチューセッツ州を拠点とする従業員の福利厚生、生命保険およびファイナンシャル・プランニングのコンサル

ティングを行うカエディング・エルンスト・アンド・カンパニーの従業員の福利厚生部門を取得した。2011年11月

に、マーシュは、ミネソタに拠点をおく損害保険会社であるギャラガー・アンド・アソシエイツ・インクを取得し

た。2011年11月に、マーシュはフロリダ南部に拠点を置く保険会社であるセイトリン・インシュアランスを取得し

た。これらの取得は、マーシュ・アンド・マクレナン・エージェンシーを介して中間市場におけるマーシュのシェア

を拡大するために実施された。

2011年１月に、マーサーは、米国における寄付および基金についての投資コンサルティング会社であるハモンド・

アソシエイツを取得した。2011年６月に、マーサーは、投資コンサルティング会社であるエバリュエーション・アソ

シエイツ・エルエルシーを取得した。2011年７月に、マーサーはフロリダ南部を拠点とする医療および福利厚生のコ

ンサルティング会社であるマホニー・アソシエイツを取得した。2011年８月に、マーサーは、フロリダを拠点とする

人材コンサルティング会社であるセンセオ・コーポレーションを取得した。2011年12月に、マーサーは、ワシントン

DCを拠点とするメディケイド政策のコンサルティング会社であるアリシア・スミス・アンド・アソシエイツを取得

した。

2011年度に実施された取得に係る購入対価総額は197百万ドルであり、これは、現金による支払額164百万ドルなら

びに繰延対価および見積条件付対価33百万ドルから成る。条件付対価契約は、主として２年から４年にわたるEBITDA

および収益目標に基づいている。条件付対価の公正価値は、取得した事業体の予測された収益および利益に基づいて

いた。買収の会計処理が終了した時に、取得資産および引受負債の見積公正価値は修正されなければならない。当社

はまた、過年度に実施された取得に関連する繰延購入対価および条件付対価27百万ドルを支払った。さらに、当社は

2011年度中にその他の無形資産を購入するため４百万ドルを支払った。

2011年度第２四半期に、マーシュは過去に過半数を取得した事業体の残りの少数株主持分を購入対価総額８百万

ドルで取得し、連結および非支配持分に係る会計指針に基づきこの取得を会計処理した。この指針は、子会社に対す

る財務的支配持分を保持した親会社の所有持分の変動は資本取引として会計処理することを求めている。取得資産

を公正価値まで増額することやのれんを計上することは認められない。そのため、当社は、この取引に関連して、2011

年度に資本剰余金を２百万ドル減額した。

当社は、過去に支配していた事業体の少数株主持分の2009年度における購入に関連する繰延購入対価13百万ドル

を2011年度第１四半期に支払った。
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以下の表は、取得原価を、公正価値に基づいて、取得資産および引受負債に暫定的に配分したものである。

 

(単位：百万ドル)  

現金 164

繰延/条件付対価 33

対価合計 197

購入価格の配分:  

現金および現金同等物 4

受取債権、純額 8

その他の流動資産 ̶

有形固定資産 3

その他の資産 1

無形資産 80

のれん 122

取得資産合計 218

流動負債 14

その他の負債 7

引受負債合計 21

取得資産、純額 197
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前年度の取得

2010年度に、当社は、リスクおよび保険サービス・セグメントにおいて６件の取得、コンサルティング・セグメン

トにおいて２件の取得を行った。

2010年度第１四半期に、当社は、米国の中西部における独立系の保険仲介企業であるハエーク・カンパニーズ・イ

ンクならびに南東部および中部大西洋地域における保険仲介企業であるトマス・ルーサーフォード・インクを取得

した。2010年度第２四半期に、マーシュは、HSBCインシュアランス・ブローカーズ・リミテッド（以下「HIBL」とい

う。）の取得を完了した。この取引により、英国、香港、シンガポール、中国および中東におけるマーシュの存在感が深

まった。取得契約の一環として、マーシュはまた、HSBCバンクとの戦略的なパートナーシップを結んだ。これにより、

当社は、HSBCおよびその法人および個人の顧客に対して保険仲介およびリスク管理サービスを提供するための好機

を得た。また、第２四半期に、マーシュ・アンド・マクレナン・エージェンシーは、ニューイングランドにおける地方

保険ブローカーであるボストニアン・グループを取得した。2010年度第４四半期に、マーシュは、米国の南東部に位

置する福利厚生の仲介およびコンサルティングを行う会社であるストラテジック・ベネフィット・ソリューション

・インクならびに仲介および管理サービスを提供するトリオン・グループ・インクを取得した。HIBLを除くこれら

の取得は、それぞれマーシュ・アンド・マクレナン・エージェンシーを介して中間市場におけるマーシュのシェア

を拡大するために実施された。

2010年７月、マーサーは、医療および福利厚生の記録保持および従業員の登録についての技術を提供するIPAを取

得した。2010年８月、マーサーは、様々な業界における専門的な人材についての知識、データおよびソリューション提

供の第一人者であるORCワールドワイドを取得した。

2010年度に実施された８件の取得に係る購入対価総額は754百万ドルであり、これは、現金による支払額490百万ド

ル、公正価値183百万ドルに相当する7.6百万株の株式発行、および見積条件付対価81百万ドルから成っていた。条件

付対価契約は、主として２年から４年にわたるEBITDAおよび収益目標に基づいている。条件付対価の公正価値は、取

得された事業体の利益予測に基づいていた。買収の会計処理が終了した時に、取得資産および引受負債の見積公正価

値は修正されなければならない。

2010年度に、当社はまた、過年度に実施された取得に関連する繰延購入対価60百万ドルおよび条件付購入対価２百

万ドルならびにその他の無形資産の購入のための３百万ドルを支払った。

2010年度第１四半期に、当社は過去に支配していた事業体の少数株主持分の2009年度における買収に関連する繰

延購入対価15百万ドルを支払った。

 

未完了の取得

2012年１月に、マーシュは、アレクサンダー・フォーブス・リスク・サービシズおよび関連付随業務ならびにボツ

ワナおよびナミビアにおける保険仲介業務を含む、アレクサンダー・フォーブスの南アフリカのブローカー業務を

取得したと公表した。
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プロフォーマ情報

当社は取得が全体として重要であると考えていないが、以下の無監査のプロフォーマ財務データは、2011年度およ

び2010年度に当社によって行われた取得について示している。プロフォーマ情報の開示に関連する会計指針に従っ

て、当該情報は当期の取得が2010年１月１日に生じたと仮定して表示されている。当該プロフォーマ情報は、取得し

た無形資産の償却の影響額について修正されている。この無監査のプロフォーマ財務情報は説明に役立てるために

のみ表示されており、これらの取得が指定日に発生していた場合に獲得されたであろう経営成績を必ずしも示して

おらず、また、将来の連結ベースの経営成績を示してもいない。

 

 12月31日終了年度

(単位：百万ドル、ただし１株当たり数値を
除く)

2011年 2010年 2009年

収益 11,563 10,839 10,436

継続事業からの利益 985 580 572

当社に帰属する純利益 996 870 268

基本的１株当たり純利益    

－継続事業 1.77 1.03 1.02

－当社に帰属する純利益 1.83 1.59 0.49

希薄化後１株当たり純利益    

－継続事業 1.74 1.02 1.01

－当社に帰属する純利益 1.80 1.57 0.49

 

2011年度における連結損益計算書には、2011年度に実施した取得に関連する、それぞれ、収益約79百万ドルおよび

営業利益純額約12百万ドルが含まれている。
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５. 非継続事業

パトナムおよびクロールの処分取引の一環として、当社は取引前の税務上の不確実性および法律上の偶発事象に

主に関連する一定の補償を提供した。適切な会計指針に従って、売却時にこれらの補償に関連する負債が計上され、

処分益の減少として反映された。非継続事業には、補償事項の和解または解決から生じる繰入または戻入および当該

事項に関連した負債に対する調整が含まれる。2011年度の非継続事業には、一定の法的事項の解決および保険金の回

収による50百万ドルの戻入、ならびに税務調査の和解および主にパトナムに関する補償事項の一部に関連する制限

法令の失効が含まれる。

マーシュのコンシューマー事業内の７つのユニットのうちの１つであるマーシュのBPO事業は、保険契約、保険金

請求、コールセンターおよび会計処理業務のアウトソーシングを生命保険会社に提供している（これを以下「マー

シュのBPO」事業という。）。マーシュは、当該BPO事業を拡張性のあるより効率的なものとすることを目的とする技

術基盤に投資した。2011年度中に、マーシュは当該技術基盤に対する投資を中止し、売却により当該事業から撤退す

ることを決定した。2011年度第４四半期において、経営者は、マーシュのBPO事業の売却計画を開始した。当社は、非継

続事業に含まれるBPO事業の資産計上ソフトウェア17百万ドル（税効果考慮後）を償却した。

2010年度第１四半期に、クロールはKLSの売却を完了した。2010年８月３日、当社はアルテグリティへのクロールの

売却を完了した。

クロールの経営成績は、当社の連結損益計算書において非継続事業として報告されている。また、2010年度におい

ても、クロールの売却益および関連するタックス・ベネフィットならびにKLSの売却損（当該売却に係る税金引当金

36百万ドルを含む。）が含まれている。

売却時のクロール株式に対する投資の当社の課税基準は、帳簿金額を超過していたが、これは主として財務報告上

認識された過年度におけるのれんの減損が税務上認識されなかった結果である。2010年度に、クロールの売却の結

果、繰延タックス・ベネフィット265百万ドルが非継続事業に計上された。
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非継続事業の要約損益計算書データは以下の通りである。

 

12月31日終了年度
(単位：百万ドル)

2011年 2010年 2009年

クロールの事業    

収益 ̶ 381 699 

費用
(a) ̶ 345 958 

営業利益、純額 ̶ 36 (259)

法人所得税 ̶ 16 24 

クロールの事業による利益、税引後 ̶ 20 (283)

その他の非継続事業、税引後 (17) (7) ̶

非継続事業による利益(損失)、税引後 (17) 13 (283)

非継続事業の処分
(b) 25 58 8 

法人所得税(貸方計上額)費用
(c) (25) (235) 15 

非継続事業の処分、税引後 50 293 (7)

非継続事業、税引後 33 306 (290)

１株当たり非継続事業、税引後    

-基本的 0.06ドル 0.55ドル (0.54)ドル

-希薄化後 0.06ドル 0.55ドル (0.54)ドル

(a) 2009年度におけるのれんの減損損失315百万ドルを含む。

(b) 2010年度におけるクロールの売却益およびKLSの売却益、ならびに2009年度におけるクロール・ガバメント・サービシーズ

の売却損失を含む。

(c) クロールの売却に関して計上されたタックス・ベネフィットの認識に関連する法人所得税費用/(貸方計上額)および2010年

度におけるKLSの売却に係る36百万ドルの税金費用を含む。
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６．のれんおよびその他の無形資産

当社は、のれんおよび耐用年数が不確定の無形資産について、減損の評価を年１回、さらに減損の可能性が示唆さ

れる状況になった場合はより頻繁に実施することが求められている。当社は毎年第３四半期に各報告ユニットに対

して年次減損テストを実施している。2011年度第３四半期において、当社は新しい会計規定を適用した。この指針に

従って、当社はまず、のれんの減損評価を実施する必要性の有無を決定するために定性的要因を評価することができ

る。この定性的評価の結果、報告ユニットの公正価値が帳簿価額よりも低い可能性の方が高い場合は、第１段階の減

損評価を実施しなければならない。当社は様々な要因を全体として考慮したが、これらの要因は、最新の報告ユニッ

トの公正価値の見積りにおいて各報告ユニットの公正価値がその帳簿価額を大幅に超過したこと、報告ユニットの

公正価値が変動する可能性のある重要な取得および処分が生じたか否か、マクロ経済の状況およびその報告ユニッ

トの公正価値に及ぼす潜在的影響、予算および報告ユニットの公正価値の見積りに使用された過去の予測と比較し

た実際の業績、業界の状況および市況、ならびに当社の株価の前年度と比べた変動を含んでいた。

定性的評価に基づき、当社は2011年度において第２段階ののれんの減損テストは必要でないと判断した。

当社は2010年８月３日に、クロールの売却を完了した。以前報告した通り、2009年度第２四半期、クロールは、同社

の米国政府セキュリティ・クリアランス・スクリーニング事業であるKGSの売却を完了した。当該売却に伴い、当社

は、KGS（報告ユニットのうち売却された部分）とクロール（報告ユニットのうち留保した部分）に、当該２つのユ

ニットの相対的公正価値に基づいて、のれんを配分した。さらに、GAAPの要求に従って、当社は、報告ユニットの留保

した部分について、潜在的な減損の評価を行った。公正価値は、現在の環境における事業に対する経営者の直近の予

測および見通しに基づき、市場アプローチを用いて見積られた。この公正価値の決定は、公正価値の階層のレベル３

に分類された。第１段階の減損テストに基づいて、当社は、当該報告ユニットののれんに減損が生じていると結論付

けた。ASCトピック350号（無形資産－のれんおよびその他）に基づく第２段階の減損テストは、第１段階のテストで

減損が示唆された後に完了する必要があり、企業結合時と同様に報告ユニットのすべての資産および負債を完全に

再評価する必要がある。当社は、2009年度の見積公正価値までクロールののれんを評価減するために315百万ドルの

非現金費用を計上した。当該費用315百万ドルは、非継続事業（これは、クロールの経営成績も含む。）に含まれてい

る。

耐用年数が不確定とはみなされないその他の無形資産は、見積耐用年数にわたり償却され、一定の誘因事象が起

こった際には適切な会計文献に準拠して減損が検討される。

のれんの帳簿価額の変動は以下の通りである。

 

(単位：百万ドル) 2011年 2010年

１月１日現在報告残高(a) 6,420 5,990 

取得したのれん 124 502 

その他の調整(b) 18 (72)

12月31日現在残高 6,562 6,420 

(a) 2010年度の金額は、クロールに関連するのれんおよび減損損失累計額を除外しており、これらは非継続事業に組替えられた。

(b) 主に買収の会計処理に係る調整および為替換算である。
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2011年度に取得されたのれん124百万ドルは、リスクおよび保険サービス・セグメントに関連する76百万ドルおよ

びコンサルティング・セグメントに関連する48百万ドルを表している。

当社の各報告セグメントに配分可能なのれんは、リスクおよび保険サービス・セグメント45億ドルおよびコンサ

ルティング・セグメント21億ドルである。

償却後無形資産は、取得した顧客リスト、顧客関係および商号の取得原価から成っている。取得原価総額および償

却累計額は以下の通りである。

 

 
 
12月31日現在
(単位：百万ドル)

2011年  2010年

取得原価
総額

償却累計額
帳簿価額
純額

 取得原価
総額

償却累計額
帳簿価額
純額

償却後無形資産 666 265 401
 

615 212 403 

 

2011年、2010年および2009年12月31日終了年度の償却費総額は、それぞれ65百万ドル、50百万ドルおよび26百万ド

ルであり、将来の見積償却費総額は以下の通りである。

 

12月31日終了年度
(単位：百万ドル)

見積償却費

2012年 64

2013年 59

2014年 55

2015年 53

2016年 40

2017年以降 130

 401
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７. 法人所得税

財務報告目的上、法人所得税前利益には、以下が含まれている。

 

12月31日終了年度
(単位：百万ドル)

2011年 2010年 2009年

法人所得税前利益：    

米国 121 (296) (438)

その他 1,283 1,065 990 

 1,404 769 552 

    

法人所得税費用（ベネフィット）の内訳は以下の通りである。

    

法人所得税：    

当期－    

米国連邦税 7 (90) (308)

外国税 289 249 264 

米国州税および地方税 24 21 15 

 320 180 (29)

繰延－    

米国連邦税 5 (28) 16 

外国税 90 50 39 

米国州税および地方税 7 2 (5)

 102 24 50 

法人所得税合計 422 204 21 
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繰延税金資産および負債の主な内訳ならびにその貸借対照表上の区分は以下の通りである。

 

12月31日現在

(単位：百万ドル)
2011年 2010年

繰延税金資産：   

当期損金不算入の未払費用 559 524 

米国外事業に関連する差異(a) 188 310 

未払退職・退職後給付－米国外事業 164 45 

未払退職給付、米国 507 344 

繰越欠損金(b) 129 190 

税務上当期に認識された所得 62 57 

繰越外国税額控除 169 129 

その他 114 181 

 1,892 1,780 

繰延税金負債：   

未実現投資保有利益 3 6 

米国外事業に関連する差異 99 174 

減価償却費および償却費 233 203 

その他 9 15 

 344 398 

(a) 2011年度および2010年度において、３百万ドルの評価性引当金控除後。
(b) 2011年度および2010年度において、それぞれ46百万ドルおよび47百万ドルの評価性引当金控除後。
 

12月31日現在
(単位：百万ドル)

2011年 2010年

貸借対照表上の区分：   

流動資産 376 177 

その他の資産 1,205 1,205 

流動負債 (12) ̶ 

その他の負債 (21) ̶ 

 

本質的に永久な存続期間を有する在外子会社への投資に関連する一時差異（2011年12月31日現在、約41億ドルで

あった。）に対して、米国連邦法人所得税を計上していない。これらの投資に関する未認識の繰延税金負債を算定す

ることは実務上不可能である。
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米国連邦法定法人所得税率から当社の法人所得税実効税率への調整は以下の通りである。

 

12月31日終了年度 2011年 2010年 2009年

 ％ ％ ％

米国連邦法定税率
35.0 35.0 35.0 

米国州および地方法人所得税－
米国連邦法人所得税ベネフィット控除後 1.6 1.9 1.3 

米国外事業に関連する差異
(6.5) (9.5) (15.9)

未認識タックス・ベネフィットの変動
(0.1) (0.2) (16.8)

その他
0.1 (0.7) 0.2 

実効税率
30.1 26.5 3.8 

 

　当社の連結ベースの税率は2011年度に30.1％および2010年度に26.5％であった。各年度の税率は、米国の法定税率

よりも低い税率で課税される国外事業を反映している。

　当社の2009年度における連結ベースの実効税率は3.8％であった。当該税率は、未認識タックス・ベネフィットに係

る負債の減少および米国の法定税率よりも低い税率で課税される国外事業に関連する税率の低下を反映している。

未認識タックス・ベネフィットに係る負債の減少は、出訴期限の経過、調査の和解および見積りの変更に起因してい

た。

評価性引当金は、2011年度には１百万ドル、2010年度には４百万ドルの純減少であった。各年度中、評価性引当金の

期首残高の調整により、法人所得税費用は2011年度には７百万ドル、2010年度には１百万ドル減少した。累積評価性

引当金には、実現した場合に将来の拠出資本の増加となる金額に関連するものはない。当社の繰越欠損金の約78％は

2012年から2031年までに失効するが、その他は無期限である。2011年度末現在の繰越欠損金による潜在的なタックス

・ベネフィットは、評価性引当金控除前で州および地方におけるタックス・ベネフィットならびに米国以外におけ

るタックス・ベネフィットそれぞれ93百万ドルおよび82百万ドルから成っていた。繰越外国税額控除は、2018年から

2021年までに失効する。

繰延税金資産が実現するかどうかは、そのタックス・ベネフィットが損金算入可能なまたは控除可能な期間にお

ける将来の課税所得の発生に左右される。当社およびマーシュは世界中で利益を計上しているが、税金負債は法的事

業体および納税地ベースで決定および査定される。結合または連結税務申告を容認または要求する納税地もある。
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米国では、当社内の一定のグループ（結合ベースで申告している。）は、2011年度において利益を計上しているが、

2009年度および2010年度において損失を被った。マーシュ事業内のある事業体（個別に事業体ベースで申告してい

る。）は、2009年度において損失を被った。当社は、国内の繰延税金資産（特に個別に税務申告を行う納税地に関連す

るマーシュの州税に係る繰延税金資産、当社が単独または結合州税申告を行う納税地に関連するすべての当社の国

内事業の州税に係る繰延税金資産、ならびに当社の連結米国連邦税務申告における繰越外国税額控除）の実現可能

性を査定した。2011年12月31日現在の国内の繰延税金資産が実現するかどうかを査定するにあたり、当社は、すべて

の入手可能な証拠を、特に客観的に確認できる証拠を重視しつつ検討した。検討した証拠には、(ⅰ)2011年度におけ

る当社の米国事業の収益性、(ⅱ)財務報告上の当期損失および繰越損失の性質、頻度および深刻さ 、(ⅲ)規模を縮小

し現在の経済環境における低水準の需要に調整することを目的として実施された措置、(ⅳ)当社およびマーシュの

経営成績における継続的な改善に裏付けられた利益推移、(ⅴ)損失の一因となった一部の項目の非経常的な性質、

(ⅵ)繰越欠損金（以下「NOL」という。）および繰越外国税額控除の繰越期間、(ⅶ)将来の課税所得の源泉および時

期（どの程度客観的に確認できるかに応じて、その源泉を重要視している。）ならびに(ⅷ)NOLの利用を促進するた

めに必要な場合に実施される税務計画戦略が含まれていた。当該査定に基づき、当社はこれらの繰延税金資産の重要

な部分は実現する可能性が高いとの結論に達し、国内の税金資産を当社が実現可能性が高いと考える金額まで減額

するために、評価性引当金を計上した。将来十分な課税所得が発生しない場合は、これらの国内の繰延税金資産に関

連して最高約240百万ドルまでの追加的な評価性引当金が必要となる可能性がある。残りの米国連邦繰延税金資産の

実現については、当社の世界中の収益事業からの将来の年間利益の本国送金が予想されることにより裏付けられて

おり、当社の過去の実務慣行とも整合しているため、米国の利益にそれほど影響を受けない。さらに、2011年12月31日

現在の国内の繰延税金資産が実現するかどうかを査定する際に、当社は、近年損失計上が続いている一定の他の事業

体（個別に州税申告を行う他の米国の事業体および在外子会社を含む。）の繰延税金資産の実現可能性を引き続き

査定し、適宜評価性引当金を計上した。

2011年、2010年および2009年12月31日終了年度の当社の未認識総タックス・ベネフィットの調整は以下の通りで

ある。

 

（単位：百万ドル） 2011年 2010年 2009年

１月１日現在残高 199 206 293 

当年度に係る税務ポジションに基づく増加 7 7 8 

過年度の税務ポジションのための増加 39 10 28 

過年度の税務ポジションのための減少 (91) (6) (4)

クロール売却時の税務補償に係る組替調整による減少 ̶ (3) ̶

和解 (6) (4) (4)

出訴期限の経過 (5) (11) (115)

12月31日現在残高 143 199 206 
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2011年および2010年12月31日現在の未認識総タックス・ベネフィットのうち、それぞれ102百万ドルおよび123百

万ドルは、認識された場合将来の実効税率に有利な影響を与える金額を表している。適用可能な連邦ベネフィット考

慮前の2011年および2010年12月31日現在の当該利息および罰金に対する引当総額はそれぞれ17百万ドルおよび35百

万ドルであった。

注記５に記載した通り、当社はパトナムおよびクロール処分の一環として偶発的税金負債に関連して一定の補償

を提供している。2011年、2010年および2009年12月31日現在、上表に含まれたそれぞれ14百万ドル、75百万ドルおよび

80百万ドルは、当社の連結税務申告に含まれたパトナムおよびクロールのポジションに関連している。連結の申告に

関連する不確実な税務ポジションの解決について税務当局に主として責任を負うのは当社であるため、当該残高は

不確実な税務ポジションに関する当社の連結負債の一部であり続ける。未払計上される利息を含め、パトナムおよび

クロールの処分ならびに補償された偶発的税務問題に直接関連する将来の繰入または戻入は、発生時に非継続事業

に計上される。上表の2010年１月１日現在の未認識総タックス・ベネフィットの残高は、組替えられたクロールの単

独の税務申告に関連する残高を含んでおり、当該売却取引後の偶発的税金補償に関する公正価値による負債の一部

に含まれている。

当社は定期的に、重要な業務拠点のある納税地当局による調査を受けている。内国歳入庁（以下「IRS」という。）

は2006年度分から2008年度分の調査を2011年度第１四半期に完了し、現在は、2009年度分から2010年度分を調査中で

ある。2011年度に、当社は、リアルタイムにコンプライアンス・レビューを実施するために構築されたIRSコンプライ

アンス・アライアンス・プロセス（以下「CAP」という。）に参加することを認められた。IRSは現在、当社の2011年

度の米国事業の提出前調査を実施している。ニューヨーク州は様々な事業体に関する2003年度分から2008年度分の

調査を実施している。カリフォルニア州の1999年度分から2002年度分に関する不服申立ては2011年度第４四半期に

完了し、2003年度分から2005年度分は引き続き不服申立ての段階にある。マサチューセッツ州は2011年度第２四半期

に様々な事業体に関する2006年度分から2007年度分の調査を完了し、当社は現在不服申立てを行っている。2011年度

に、英国は様々な子会社に関する2008年度分から2009年度分の調査を完了した。カナダは2005年度分から2008年度分

の調査を終了し、ドイツは2004年度分から2008年度分の調査を完了した。当社が重要な事業を行う米国以外の納税地

において継続中の税務調査はない。当社は、調査による各納税地における査定見込額を定期的に検討している。当社

は、潜在的査定額に関する不確実な税務ポジションに対し適切な負債を設定している。税務問題の解決が、当社の将

来の特定の期間の純利益またはキャッシュ・フローおよび実効税率に重要な影響を及ぼすことはあるかもしれない

が、当社の連結財政状態に重要な影響を及ぼすことはないと当社は考えている。調査の和解および出訴期限の経過に

より、翌12ヶ月間に未認識タックス・ベネフィット総額がゼロから約80百万ドルの幅で減少する合理的な可能性が

ある。

 

８. 退職給付

当社は、米国および米国外の適格従業員のために適格および非適格の確定給付型年金制度を維持している。当社の

税制適格確定給付型退職制度への資金拠出方針は、少なくとも米国法および当社が確定給付型制度を提供している

米国以外の地域の法律で規定された資金拠出要求を十分満たす金額の拠出である。
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米国および米国外の制度の合計

米国および重要な米国外の確定給付型制度に使用された各年度末現在の加重平均ベースによる数理計算上の仮定

は、以下の通りである。

 

 年金給付  退職後給付

 2011年 2010年  2011年 2010年

加重平均ベースの仮定：      

割引率(費用関係) 5.59％ 6.00％  5.81％ 6.27％ 

制度資産の期待運用収益率 8.19％ 8.18％  ̶％ ̶％ 

昇給率(費用関係) 4.08％ 4.16％  ̶％ ̶％ 

割引率(給付債務関係) 4.91％ 5.59％  5.05％ 5.84％ 

昇給率(給付債務関係) 3.09％ 4.09％  ̶％ ̶％ 

 

当社は当社の子会社であるマーサーの保険数理士を利用して年金制度の評価を実施している。長期収益率の仮定

は、測定日に存在する事実および状況ならびに各制度資産の個別のポートフォリオ・ミックスに基づき、各制度ごと

に選択される。当社は、かかる仮定の設定を支援するマーサーの保険数理士が開発したモデルを採用している。当該

モデルは、実際および目標のポートフォリオ配分、制度信託によって直接発生する投資、管理および取引の費用、過去

のポートフォリオの業績、関連する将来に関する経済分析ならびに異なる資産区分に対する予想収益、分散および相

関関係などの複数の要因を考慮に入れている。これらの測定は、ポートフォリオの期待収益の範囲を算出する標準的

統計技法を使用して確率を決定するために使用される。当社は、「米国保険数理士学会年金実務審議会覚書2001年５

月投資収益仮定の選択および記録」に従い、また保険数理業務基準第27号に沿い、測定日現在の水準が長期の期待運

用収益率（年率）の25パーセンタイルから75パーセンタイルの間として定義される最善の見積の範囲内であれば、

通常は収益率の仮定を毎年調整しない。最善の見積範囲と比較してそれに合致し妥当であるかどうかを決定するた

め、各制度の過去の長期平均資産運用収益もレビューされる。制度資産の期待運用収益は、制度資産の市場関連価値

に対して想定長期収益率を適用して決定されている。この市場関連価値は、投資損益をそれが発生した年から５年間

にわたり認識する。この目的の投資損益は、資産の市場関連価値を用いて計算した期待運用収益と、資産の市場価値

に基づく実際運用収益との差額である。資産の市場関連価値は５年間にわたり損益を認識するため、資産の将来の市

場関連価値は、過去に繰延べられた損益が計上されるときに影響を受ける。
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米国制度に関する資産の配分目標は、持分証券および持分代替投資が58％ならびに固定利付証券が42％である。

2011年度末現在、米国制度に関する資産の実際の配分は、持分証券および持分代替投資が58％ならびに固定利付証券

が42％であった。英国制度（米国外の制度資産の約82％に相当する。）に関する資産の配分目標は、持分証券および

持分代替投資が58％ならびに固定利付証券が42％である。2011年度末現在、英国制度に関する資産の実際の配分は、

持分証券および持分代替投資が53％ならびに固定利付証券が47％であった。当社の確定給付型制度の資産は十分に

分散投資されており、適用される法律に従い、受容可能なリスク・パラメーターの範囲内で制度の実際運用収益を最

大化するという目標に照らして、運用されている。当社は、実際のポートフォリオが目標資産配分範囲に継続して一

致していることを確認するため、限界値基準によるポートフォリオ・リバランスを用いている。

米国適格制度は、当社によって当該制度に拠出された当社普通株式８百万株を保有している。これは制度資産の約

７％となっている。さらに、制度資産は、マーサー・インベストメンツにより管理されている基金に対して投資され

る場合もある。

米国の各制度につき選択される割引率は、制度の予想負債キャッシュ・フローに密接に対応する利付債および償

還債のモデル債券ポートフォリオに基づいている。米国外制度の割引率は、英国のMarkit iBoxx£Corporates AA 15

＋指数のような適切な債券指数に基づいている。予想昇給は将来のインフレ水準に対する現在の予想を反映してい

る。

確定給付型制度およびその他の退職後制度の純期間給付費用の内訳は、以下の通りである。

 

米国制度および重要な米国外の制度の合計

12月31日終了年度 年金給付  退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年 2009年  2011年 2010年 2009年

勤務費用 226 197 188  5   4 5 

利息費用 609 578 551  13 14 17 

制度資産の期待運用収益 (887)(815)(788) ̶ ̶ ̶

過去勤務利益の償却額 (19) (21) (49) (13) (13) (13)

数理計算上の差損(益)の認識額 215 144 70 　 (4) ̶ 1 

純期間給付費用 144 83 (28)　 1 5 10 

 

制度資産

米国制度の場合、投資配分は、当社の最高経営責任者に選任された上級管理職からなる受認委員会により決定され

る。米国外の制度の場合、投資配分は、現地の受認者により決定され、比較的大規模な制度については、当社との協議

のもとで決定される。制度資産は各国のすべての年金および信託関連法規に規定される受認基準と一致する方法で

投資される。当社の主要な投資目標は(１)当期および将来の拠出を合わせて給付の支払に十分な資金を提供する投

資収益を獲得すること、および(２)多額の損失のリスクを最小化すること、である。当社の投資配分は、制度資産を、

異なる期待運用収益、ボラティリティおよび相関関係を有する多数の資産区分に広範囲にわたり分散することによ

り、これらの目標を達成することを目的として決定されている。
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制度資産の主要分類には、持分証券、持分代替投資および固定利付証券が含まれている。米国の適格制度の場合、分

類の範囲は、53-63％が持分証券および持分代替投資であり、37-47％が固定利付証券である。英国制度の場合、分類の

範囲は、55-61％が持分証券および持分代替投資であり、39-45％が固定利付証券である。資産配分の範囲は通常、３年

毎に評価される。資産配分は頻繁に監視され、適宜リバランス措置が取られる。

制度の投資は株式市場、金利および信用リスクにさらされている。これらのリスクの集中は、各資産区分内の投資

スタイルごとに分散し、投資管理者ごとに分散し、産業セクターおよび発行者ごとに分散し、多くの地域に投資を分

布させることにより、通常は限定されている。

 

未認識の数理計算上の差益/損

適用される会計指針に従って、当社の年金制度の積立状況は、連結貸借対照表に計上され、仮定された割引率の変

動、制度資産の実際価値と予想価値との差異およびその他の仮定の変動による予測給付債務の変動により生じた数

理計算上の差益または差損の遅延認識に対して引き当てている。年金制度における未認識の数理計算上の差益また

は差損および純期間給付費用に認識されていない過去勤務費用は、税効果考慮後の金額でAOCI（その他の包括利益

累計額）に認識される。これらの差益および差損は、在籍する従業員の平均残存勤務年数に近似する期間にわたっ

て、または、実質的にすべての加入者が退職した制度においては、退職した従業員の余命にわたって、非遡及的にAOCI

から償却される。
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米国制度

当社の米国確定給付型年金制度および退職後給付制度に関する情報は以下の表の通りである。

 

12月31日現在 米国年金給付  米国退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年  2011年 2010年

給付債務の変動：      

給付債務－期首残高 4,041 3,629  180 163 

勤務費用 83 76  3 3 

利息費用 231 227  8 10 

数理計算上の差(益)損 352 270  (20) 12 

メディケア・パートD補助金 ̶ ̶  4 3 

給付支払 (174) (161)　 (13) (11)

給付債務－期末残高 4,533 4,041 　 162 180 

制度資産の変動：      

制度資産の公正価値－期首残高 3,444 2,959  ̶ ̶

制度資産の実際運用収益 199 425  ̶ ̶

事業主拠出額 24 221  9 8 

メディケア・パートD補助金 ̶ ̶  4 3 

給付支払 (174) (161) (13) (11)

制度資産の公正価値－期末残高 3,493 3,444 　 ̶ ̶

積立状況 (1,040) (597) (162) (180)

認識負債－純額 (1,040) (597)　 (162) (180)

連結貸借対照表認識額：      

流動負債 (124) (23) (9) (11)

非流動負債 (916) (574) (153) (169)

 (1,040) (597)　 (162) (180)

純期間費用にまだ認識されずその他の包括
利益累計額に含まれている金額：

     

未認識過去勤務利益 39 55  13 26 

未認識数理計算上の差(損)益－純額 (1,695)(1,327)　 12 (4)

その他の包括利益累計額に含まれる金額合
計

(1,656)(1,272)　 25 22 

純期間費用を超過した事業主の累積拠出額 616 675 　 (187) (202)

連結貸借対照表純認識額 (1,040) (597)　 (162) (180)

12月31日現在の累積給付債務 4,467 3,929 　 ̶ ̶

 

12月31日現在 米国年金給付  米国退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年  2011年 2010年

未認識過去勤務利益の調整：      

前期末現在の開示金額 55 73 26 39 

純期間給付利益の一部として認識 (16) (18)　 (13) (13)

期末残高 39 55 　 13 26 
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12月31日現在 米国年金給付  米国退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年  2011年 2010年

未認識の数理計算上の差益(損)－純額の調
整：

     

前期末現在の開示金額 (1,327)(1,258) (4) 9 

純期間給付費用の一部として認識 100 71  (4) ̶

その他の包括利益に認識された制度資産お
よび給付債務の変動:

     

負債経験 (352) (269) 20 (13)

資産経験 (116) 129 　 ̶ ̶

制度資産および給付債務の変動として認識
された利益（損失）合計

(468) (140)　 20 (13)

期末残高 (1,695)(1,327)　 12 (4)

 

12月31日終了年度 米国年金給付  米国退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年 2009年  2011年 2010年 2009年

純期間給付費用およびその他の包
括損失（利益）に認識された総額

467 148 42 (9) 26 (7)

 

次年度のその他の包括利益累計額からの償却見込額：

 

 米国年金給付  米国退職後給付

(単位：百万ドル) 2012年  2012年

過去勤務利益 (16) (12)

数理計算上の差損(益)－純額 146 (1)

予測費用（利益） 130 (13)

 

米国確定給付型制度およびその他の米国の退職後制度に係る上記の金額の算定で使用された各年度末現在の加重

平均ベースによる数理計算上の仮定は、以下の通りである。

 

 米国年金給付  米国退職後給付

 2011年 2010年  2011年 2010年

加重平均ベースの仮定：      

割引率(費用関係) 5.90％ 6.35％  5.95％ 6.30％ 

制度資産の期待運用収益率 8.75％ 8.75％  ̶ ̶

昇給率(費用関係) 3.90％ 3.90％  ̶ ̶

割引率(給付債務関係) 5.15％ 5.90％  5.10％ 6.00％ 

昇給率(給付債務関係) 2.00％ 3.90％ 　 ̶ ̶
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累積給付債務が制度資産を超える米国年金制度に係る予測給付債務、累積給付債務および制度資産の公正価値総

額は、2011年12月31日現在はそれぞれ45億ドル、45億ドルおよび35億ドルであり、2010年12月31日現在はそれぞれ40

億ドル、39億ドルおよび34億ドルであった。

予測給付債務が制度資産を超える米国年金制度に係る予測給付債務は、2011年12月31日現在はそれぞれ45億ドル

および35億ドルであり、2010年12月31日現在はそれぞれ40億ドルおよび34億ドルであった。

米国確定給付型制度およびその他の退職後給付制度の純期間給付費用の内訳は、以下の通りである。

 

米国制度のみ    

12月31日終了年度 年金給付  退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年 2009年  2011年 2010年 2009年

勤務費用 83 76 76  3 3 4

利息費用 231 227 219 8 10 12

制度資産の期待運用収益 (315)(295)(293) ̶ ̶ －

過去勤務利益の償却額 (16) (18) (47) (13) (13) (13)

数理計算上の差損(益)の認識額 100 71 52  (4) ̶ 1

純期間給付費用(利益) 83 61 7  (6) ̶ 4

 

2003年12月に、2003年メディケア処方薬、改善および近代化に関する法律が成立した。上記の2011年度、2010年度お

よび2009年度の純期間給付費用には、それぞれ補助金が含まれている。

医療コスト推移率の仮定は、メディケア適格者が2011年度に約8.1％で、その後次第に逓減し2028年度に4.5％とな

り、非メディケア適格者が2011年度に８％で、その後次第に逓減し2028年度に4.5％となるものであった。当社は医療

コスト推移のシェアの上限を５％と定めているので、医療コスト推移率の仮定は米国医療制度に係る報告金額に小

さな影響を及ぼす。医療コスト推移率の仮定が１％増減した場合の影響は、以下の通りである。

 

(単位：百万ドル) １％増加 １％減少

勤務費用および利息費用構成要素の総額に対する影響額 － (1)

退職後給付債務に対する影響額 1 (16)

 

見積将来拠出額

2012年１月３日に、当社は米国の適格制度に対して100百万ドル拠出した。当社は、2012年度の残余期間において、

米国の制度に対し約24百万ドルを資金拠出する見込みである。当社の税制適格確定給付型退職制度への資金拠出方

針は、少なくとも米国法および適用される外国法で規定された資金拠出要求を十分満たす金額の拠出である。これま

でのところ、2012年度に、米国の適格制度に対するエリサ法に基づく資金拠出要求はない。
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米国外の制度

当社の米国外の確定給付型年金制度および米国外の退職後給付制度に関する情報は以下の表の通りである。

 

12月31日現在 米国外の年金給付  米国外の退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年  2011年 2010年

給付債務の変動：      

給付債務－期首残高 6,802 6,354  83 70 

勤務費用 143 121  2 1 

利息費用 378 351  5 4 

従業員拠出額 14 16  ̶ ̶

数理計算上の差損 575 430  5 11 

制度修正 (3) ̶  ̶ ̶

清算の影響 (7) (17) ̶ ̶

縮小の影響 (1) (2) ̶ ̶

特別退職給付 ̶ 1  ̶ ̶

給付支払 (266) (244) (4) (3)

為替の変動 66 (208) ̶ ̶

新規に開示された制度 16 ̶  ̶ ̶

給付債務－期末残高 7,717 6,802  91 83 

制度資産の変動：      

制度資産の公正価値－期首残高 6,741 6,183  ̶ ̶

制度資産の実際運用収益 311 765  ̶ ̶

清算の影響 (6) (17) ̶ ̶

事業主拠出額 320 237  4 3 

従業員拠出額 14 16  ̶ ̶

給付支払 (266) (244) (4) (3)

為替の変動 82 (202) ̶ ̶

新規に開示された制度 12 ̶  ̶ ̶

その他 (2) 3  ̶ ̶

制度資産の公正価値－期末残高 7,206 6,741  ̶ ̶

積立状況 (511) (61) (91) (83)

認識負債－純額 (511) (61) (91) (83)

連結貸借対照表認識額：      

非流動資産 39 265  ̶ ̶

流動負債 (106) (8) (4) (4)

非流動負債 (444) (318) (87) (79)

 (511) (61) (91) (83)
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12月31日現在 米国外の年金給付  米国外の退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年  2011年 2010年

純期間費用にまだ認識されず
その他の包括利益累計額に
含まれている金額：

     

未認識過去勤務利益 23 23  1 1 

未認識数理計算上の差損－純額 (3,038) (2,305) (19) (14)

その他の包括利益累計額に含まれる
金額合計

(3,015) (2,282) (18) (13)

純期間費用を超過した事業主の
累積拠出額

2,504 2,221  (73) (70)

連結貸借対照表純認識額 (511) (61) (91) (83)

12月31日現在累積給付債務 7,246 6,313  － －

 

12月31日現在 米国外の年金給付  米国外の退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年  2011年 2010年

過去勤務利益(費用)の調整：      

前期末現在の開示金額 23 24  1 1 

純期間給付利益の一部として認識 3 (2) ̶ ̶

その他の包括利益に認識された
制度資産および給付債務の変動:

     

制度修正 (3) ̶  ̶ ̶

為替レート調整 ̶ 1  ̶ ̶

期末残高 23 23  1 1 

 

12月31日現在 米国外の年金給付  米国外の退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年  2011年 2010年

数理計算上の差損－純額の調整：      

前期末現在の開示金額 (2,305) (2,268) (14) (4)

純期間給付費用の一部として認識 115 73  ̶ ̶

清算の影響 ̶ 5  ̶ ̶

その他の包括利益に認識された
制度資産および給付債務の変動:

     

負債経験 (575) (430) (5) (10)

資産経験 (261) 244  ̶ ̶

縮小の影響 (1) 2  ̶ ̶

制度資産および給付債務の変動とし
て認識された総額

(837) (184) (5) (10)

為替レート調整 (11) 69  ̶ ̶

期末残高 (3,038) (2,305) (19) (14)

 

12月31日終了年度 米国外の年金給付  米国外の退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年 2009年  2011年 2010年 2009年

純期間給付費用およびその他の包括
損失に認識された総額

792 66 519 12 15 3
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次年度のその他の包括利益累計額からの償却見込額：

 

(単位：百万ドル)

米国外の年金給付
 
米国外の退職後給付

2012年 2012年

過去勤務利益 3  ̶

数理計算上の差損－純額 (116)
 

(1)

予測費用 (113) (1)

 

12月31日現在 米国外の年金給付  米国外の退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年  2011年 2010年

加重平均ベースの仮定：      

割引率(費用関係) 5.41％ 5.80％  5.51％ 6.20％

制度資産の期待運用収益率 7.91％ 7.90％  －％ －％

昇給率(費用関係) 4.19％ 4.30％  －％ －％

割引率(給付債務関係) 4.77％ 5.40％  4.95％ 5.50％

昇給率(給付債務関係) 3.73％ 4.20％  －％ －％

 

米国外の確定給付型制度は当社の普通株式を直接的に所有していない。

英国の年金制度は、トライデントⅢのプライベート・エクイティ・ファンドに対する有限責任パートナーシップ

持分2011年12月31日現在評価額169百万ドルを保有している。

累積給付債務が制度資産を超える米国外の年金制度に係る予測給付債務、累積給付債務および制度資産の公正価

値は、2011年12月31日現在はそれぞれ14億ドル、13億ドルおよび10億ドルであり、2010年12月31日現在はそれぞれ12

億ドル、11億ドルおよび９億ドルであった。

予測給付債務が制度資産を超える米国外の年金制度に係る予測給付債務および制度資産の公正価値は、2011年12

月31日現在はそれぞれ76億ドルおよび70億ドルであり、2010年12月31日現在はそれぞれ13億ドルおよび10億ドルで

あった。
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米国外の確定給付型制度およびその他の退職後給付制度の純期間給付費用の内訳ならびに縮小、清算および退職

費用は、以下の通りである。

 

12月31日終了年度 米国外年金給付  米国外退職後給付

(単位：百万ドル) 2011年 2010年 2009年  2011年 2010年 2009年

勤務費用 143 121 112 2    1 1

利息費用 378 351 332 5 4 5

制度資産の期待運用収益 (572)(520)(495) ̶ ̶ －

過去勤務費用の償却額 (3) (3) (2) ̶ ̶ －

数理計算上の差損の認識額 115 73 18 ̶ ̶ －

純期間給付費用(利益) 61 22 (35) 7 5 6

清算（利益）／損失 ̶ 5 1  ̶ ̶ －

縮小（利益）／損失 ̶ ̶ －  ̶ ̶ －

特別退職給付 ̶ 1 －  ̶ ̶ －

費用（利益）合計 61 28 (34) 7 5 6

 

医療コスト推移率の仮定は、2011年度に約6.7％で、その後次第に逓減し2025年度に4.9％となるものであった。医

療コスト推移率の仮定は米国外医療制度に係る報告金額に重要な影響を及ぼす可能性がある。医療コスト推移率の

仮定が１％増減した場合の影響は、以下の通りである。

 

(単位：百万ドル) １％増加 １％減少

勤務費用および利息費用構成要素の総額に対する影響額 1 ̶

退職後給付債務に対する影響額 10 (8)
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見積将来拠出額

当社は、2012年度に、米国外の年金制度に対し約395百万ドルを資金拠出する見込みである。米国外の制度に対する

資金拠出要求は国ごとに様々である。拠出率は、現地の保険数理士により現地の資金拠出実務および要求に基づいて

決定される。資金拠出金額は、将来の資産の収益実績、割引率の水準ならびに制度資産および/または負債に影響を及

ぼすその他の変数の影響を受ける可能性がある。さらに、将来の資金拠出額は、規制当局の要求によるものでない範

囲において、当社のキャッシュ・フローの別の用途（配当、投資および株式の買戻しを含む。）により影響を受ける

可能性がある。

 

見積将来給付支払額

2011年12月31日現在の制度の年金および退職後給付に係る見積将来給付支払額（メディケア補助金受取額の削減

が無い場合）は以下の通りである。

 

12月31日現在 年金給付  退職後給付

(単位：百万ドル) 米国 米国外  米国 米国外

2012年 197 247 11 4

2013年 207 253 12 4

2014年 218 267 12 4

2015年 230 283 12 4

2016年 242 301 12 4

2017年-2021年 1,395 1,786　 61 25
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確定給付型制度の公正価値の開示

2008年12月に、FASBは、年金およびその他の退職後給付制度資産に関する事業主の開示についての指針を公表し

た。この指針は、確定給付型年金制度および退職後制度について、公正価値測定の指針と同様の公正価値による制度

資産の開示を事業主に求めるとともに、(a)投資配分の決定方法、(b)制度資産の主要分類、および(c)制度資産内のリ

スクの著しい集中に関する開示を求めている。

　米国および米国外の制度の投資はレベル１に分類され、これは、活発な市場における同一の資産の市場価格を使用

して評価される証券を示している。レベル２は、活発な市場で取引されていないが観察可能な市場インプットが容易

に入手できる証券を示している。レベル３は、重要な観察不能なインプットに基づいて評価される証券を示してい

る。資産および負債は、全体として公正価値測定にとって重要な最も低いレベルのインプットに基づき分類される。

以下の表は、経常的に公正価値で測定される米国および米国外の制度の投資の、2011年および2010年12月31日現在に

おける公正価値の階層のレベル別の要約を示している。

 

 2011年12月31日現在の公正価値測定

資産(単位：百万ドル)

活発な市場における

同一の資産

の市場価格

(レベル１)

重要なその他の

観察可能な

インプット

（レベル２）

重要な観察不能な

インプット

（レベル３） 合計

普通/合同信託 10 4,837 ̶ 4,847

企業債務 ̶ 1,792 1 1,793

企業株式 1,716 15 8 1,739

プライベート・エクイティ

/パートナーシップ
̶ 1 779 780

国債 10 368 ̶ 378

不動産 14 4 319 337

短期投資ファンド 288 42 ̶ 330

当社普通株式 253 ̶ ̶ 253

その他の投資 1 34 202 237

保険グループ年金契約 ̶ ̶ 20 20

スワップ ̶ 5 ̶ 5

　投資合計 2,292 7,098 1,329 10,719
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 2010年12月31日現在の公正価値測定

資産(単位：百万ドル)

活発な市場における

同一の資産

の市場価格

(レベル１)

重要なその他の

観察可能な

インプット

（レベル２）

重要な観察不能な

インプット

（レベル３） 合計

普通/合同信託 ̶ 4,471 ̶ 4,471

企業債務 ̶ 1,103 8 1,111

企業株式 1,939 1 1 1,941

プライベート・エクイティ

/パートナーシップ
̶ 1 746 747

国債 ̶ 547 ̶ 547

不動産 3 5 293 301

短期投資ファンド 561 49 ̶ 610

当社普通株式 219 ̶ ̶ 219

その他の投資 3 8 177 188

保険グループ年金契約 ̶ ̶ 20 20

スワップ ̶ 9 ̶ 9

　投資合計 2,725 6,194 1,245 10,164

 

 

　2011年度および2010年度において、レベル１とレベル２の間で振り替えられた資産はなかった。
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　以下の表は、2011年12月31日および2010年12月31日終了年度におけるレベル３の制度資産の公正価値の変動の要約

を示している。

 

資産(単位：百万ドル)

公正価値

2011年

１月１日現在 購入 売却

未実現

利益

/(損失）

実現利

益/(損

失）

為替

レートの

影響

振替

および

その他

公正価値

2011年

12月31日現在

プライベート・エクイティ

/パートナーシップ
746 119 (80) (83) 70 7 ̶ 779

不動産 293 ̶ ̶ 22 (1) 5 ̶ 319

その他の投資 177 32 (13) 6 2 (2) ̶ 202

保険グループ年金契約 20 151 (150) 8 (9) ̶ ̶ 20

企業株式 1 8 ̶ (1) ̶ ̶ ̶ 8

企業債務 8 1 (8) 2 (1) ̶ (1) 1

資産合計 1,245 311 (251)(46) 61 10 (1) 1,329

 

資産(単位：百万ドル)

公正価値

2010年

１月１日現在 購入 売却

未実現

利益

/(損失）

実現利

益/(損

失）

為替

レートの

影響

振替

および

その他

公正価値

2010年

12月31日現在

プライベート・エクイティ

/パートナーシップ
637 138 (54) 15 22 (12) ̶ 746

不動産 269 ̶ ̶ 34 ̶ (10) ̶ 293

その他の投資 180 19 (16) 3 1 (14) 4 177

保険グループ年金契約 17 141 (140) 2 ̶ ̶ ̶ 20

企業株式 11 1 (4) (3) 1 ̶ (5) 1

企業債務 5 2 (2) 3 (1) ̶ 1 8

国債 3 ̶ (3) ̶ ̶ ̶ ̶ ̶

資産合計 1,122301 (219) 54 23 (36) ̶ 1,245

 

　公正価値で測定される資産に用いられた評価方法の記述は以下の通りである。

 

当社普通株式：ニューヨーク株式市場で報告された終値で評価される。

 

普通株式、優先株式、転換可能な持分証券および権利/ワラント（企業株式に含まれる。）：主要取引所で報告された

終値で評価される。

 

社債（企業債務に含まれる。）：社債の公正価値は、直近に実行された取引、市場価格情報（観察可能な場合）およ

び債券のスプレッドを使用して見積もられる。使用されるスプレッド・データは、当該債券と同一満期のものであ

る。スプレッド・データが当該発行者を示さない場合は、比較可能な発行者を示すデータが使用される。観察可能な

価格情報が入手可能でない場合は、公正価値はキャッシュ・フロー・モデルに基づいて決定される。
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コマーシャル・ペーパー（企業債務に含まれる。）：コマーシャル・ペーパーの公正価値は、満期日、発行日、信用格

付、現在のコマーシャル・ペーパーの利率および決済日等の観察可能な市場データを使用して見積られる。

 

商業用不動産担保および資産担保証券（企業債務に含まれる。）：公正価値は割引キャッシュ・フロー・モデルを

使用して決定される。観察可能なインプットは、発行者のビンテージ、基礎をなす貸付の目的（第１または第２先取

得権）、期限前償還の速度および信用格付を含む類似の特徴を有する債券の取引および価格提示活動に基づいてい

る。割引率は、基準となるイールド・カーブからの適切な利回りおよび市場価格に基づく割引マージンの組合せであ

る。

 

普通／合同信託：基礎をなす投資の年度末現在の市場価格で評価される。

 

米国債（国債に含まれる。）：米国債の公正価値は、相場、スプレッドおよびイールド・カーブのデータ・ポイント

を含む観察可能な市場データを利用した価格決定モデルにより見積られる。

 

米国政府機関債（国債に含まれる。）：米国政府機関債は、政府機関が発行した債務証券およびモーゲージ・パスス

ルー証券から成る２つの主要分類から構成されている。政府機関が発行した債務証券は、市場導出価格を同一または

比較可能な証券の市場価格および取引データに照らして評価される。モーゲージ・パススルー証券には、一定の

「To-be-announced（後日発表）」（TBA）証券およびモーゲージ・パススルー・プールが含まれている。TBA証券

は、通常、市場価格を使用してまたはそれに照らして評価される。モーゲージ・パススルー・プールの公正価値は、比

較可能なTBA証券のスプレッドについてモデル導出される。

 

プライベート・エクイティ／パートナーシップ：パートナーシップ持分に対する投資の公正価値は、ゼネラル・

パートナーにより評価される。評価は投資の種類による様々な要因に基づいている。例えば、有価証券の原価、財務

データおよび予測、オプション評価モデル、業務上および規制上の問題ならびにゼネラル・パートナーに関係しうる

とみなされるその他の要因である。投資は、当財務書類において、基礎をなすパートナーシップの純資産（パート

ナーシップ契約により算定される。）に対する制度の受益者持分に基づいて評価される。

 

保険グループ年金契約：これらの投資の公正価値は拠出累積額合計の現在の市場価値に稼得した利息を加えたもの

に基づいている。
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スワップ資産および負債：金利スワップ、エクイティ・インデックス・スワップおよびインフレーション・スワッ

プの公正価値は、割引キャッシュ・フロー価格決定モデルを使用して見積られる。これらのモデルは、契約固定金利、

ブローカーの相場、株式の現物価格、指標価値および配当データ等の観察可能な市場データを使用する。クレジット

・デフォルト・スワップの公正価値は、発行者の特定の信用スプレッド・カーブおよび貸倒損失回収率（これらは

ともに市場の相場に左右される。）からの債務不履行の可能性に基づき期待キャッシュ・フローを決定するインカ

ム・アプローチ・モデルを使用して見積られる。

 

不動産投資信託：取引所で報告された終値で評価される。

 

短期投資ファンド：主に高い格付のマネー・マーケット投資は年度末の純資産価額で評価される。

 

不動産：通常自社の価格決定モデルを使用して投資管理者により評価される。

 

登録投資会社：主要な取引所で報告された終値で評価される。

 

確定拠出型制度

当社は、従業員を対象として、マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク401(k)貯蓄・投資制度(以

下「401(k)」という。)を含む、一定の確定拠出型制度を維持している。これらの制度は米国税法上適格である。これ

らの制度に基づき、適格従業員はその基本給の一定割合を、一定の限度額内で拠出することができる。401(k)におい

ては、当社は、従業員拠出額の一定割合に見合う拠出を行っているが、裁量により追加拠出を行うこともできる。

401(k)には米国税法に基づく従業員持株制度が含まれている。2011年12月31日現在約366百万ドルおよび2010年12月

31日現在約334百万ドルの401(k)資産が当社普通株式に投資されていた。参加者が将来従業員拠出に見合う形で当社

が拠出する額に対して投資先を選択しない場合は、参加者の見積退職年度に最も近いブラックロック・ライフパス

・ポートフォリオに自動的に投資される。継続事業に関連したこれらの確定拠出型制度に関する費用は、2011年度お

よび2010年度においてともに48百万ドル、2009年度において52百万ドルであった。

 

前へ　　　次へ
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９. 株式給付制度

当社は従業員に制限付ストック・ユニット、ストック・オプションおよびその他の形態の株式報酬契約を与える、

複数の株式報酬契約を維持している。

 

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクの奨励給・株式報奨制度

2011年５月19日に、マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク2011年奨励給・株式報奨制度(以下

「2011年制度」という。)が当社の株主に承認された。2011年制度は、当社の従前の株式奨励給制度（2000年上級管理

職奨励給・株式報奨制度および2000年従業員奨励給・株式報奨制度）を置き換えた。

2011年制度の下で認められている報奨の種類には、当社普通株式または現金で支払われるストック・オプション、

制限付株式、制限付ストック・ユニットおよび繰延ストック・ユニット、ならびにその他の株式に基づく報奨および

業績に基づく報奨が含まれている。取締役会の報酬委員会(以下「報酬委員会」という。)は、その裁量により、制度に

参加できる関連会社、報奨の対象となる適格従業員、受取る報奨の種類およびその諸条件について決定する。従業員

の報奨を受ける権利は、報酬委員会が規定する業績条件に左右される。2011年制度には、当社の支配関係に変更が生

じた場合には、報奨の確定を早めることができる規定が含まれている。2011年制度は、2011年制度が株主に承認され

た日現在における２つの既存の制度の残りの株式権限を保持している。2011年制度の期間にわたって約23.2百万株

を限度とする普通株式に加えて既存の一部の制度に基づく残りの未使用株式を報奨として授与することができる。

当社の現行実務として、非適格ストック・オプション、制限付ストック・ユニットおよび／または業績株式ユニッ

トを、年間ベースで上級管理職および限られた人数のその他の従業員に彼らの給与総額の一部として付与している。

また、当社は当年度中に、制限付株式を新規雇用者に付与し、また、一定の従業員に対して離職防止の報奨として付与

した。当社は2005年以降、制限付株式を付与していなかった。

 

ストック・オプション：2011年制度により付与されるオプションは、奨励型ストック・オプションまたは非適格ス

トック・オプションに指定されることがある。報酬委員会は、オプションの行使可能期間、当該行使価格の支払方法

および当該支払の形式を含む、オプションの諸条件を決定する。オプションは通常、付与日の当社普通株式の市場価

額に等しい行使価格で付与される。当該オプション報奨は通常年率25％で権利確定し、契約期間は10年である。従前

の株式制度に従って付与されたストック・オプションの一部は、市場誘因事象を権利確定オプション行使の条件と

する。当該ストック・オプション報奨の諸条件は、(ⅰ)オプションは付与日の１年後から年率25％で権利確定し、

(ⅱ)権利確定した各部分は、当社株式の市場価格がオプション行使価格を15％上回り、かつ当該報奨が権利確定した

後、最低10営業日その水準を維持した場合のみ行使可能となると定めている。当社はこれらの報奨を市場条件オプ

ションとして会計処理している。市場条件の影響は、これらの報奨の付与日の公正価値に反映されている。報酬費用

は必要勤務期間にわたって認識され、市場条件が満たされない場合には後で調整されることはない。市場誘因事象を

伴わない報奨については、報酬費用は通常、必要勤務期間（通常、権利確定期間）にわたり定額法で認識されている。
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市場誘因事象を伴わずに付与されたオプションの見積公正価値は、ブラック-ショールズ・オプション価格評価モ

デルを用いて計算されている。このモデルは複数の要因および仮定を考慮している。リスク・フリー利子率は、付与

時点で想定される行使までの予想残存期間に等しい残存期間を持つ米国財務省ゼロクーポン債の利回りに基づいて

いる。予想残存期間（見積未行使期間）は、オプションの契約期間ならびに従業員の行使予想および権利確定後の離

職行動の影響を考慮して見積もられている。当社は以下に基づく複合ボラティリティ率を利用している。(ⅰ)評価日

に終了した10年間の日々の終値観察により算出したボラティリティ、(ⅱ)評価日の前１週間に取引されたオプショ

ンから算出されたインプライド・ボラティリティ、(ⅲ)評価日の15年前に終了した10年間の平均ボラティリティ

（日々の終値観察を利用）。予想配当利回りは、当該ストック・オプションの予想残存期間に対する予想配当に基づ

いている。

当社によって2011年度、2010年度および2009年度に付与されたオプションに対するブラック-ショールズ・オプ

ション価格評価モデルで使用された仮定は、以下の通りである。

 

  2011年 2010年 2009年

リスク・フリー利子率  2.28％-2.90％3.15％-3.20％2.16％-2.68％

予想残存期間  6.75年 6.75年 6.75年

予想ボラティリティ  25.4％-25.8％26.3％-27.6％33.5％-36.4％

予想配当利回り  2.75％-2.86％3.26％-3.52％4.15％-4.20％

 

市場誘因事象を伴って付与されたオプションの見積公正価値は二項評価モデルを用いて計算されている。このモ

デルに使用された係数および仮定は、リスク・フリー利子率がオプション契約期間にわたる米国財務省ゼロクーポ

ン債イールド・カーブに基づいている点と、予想残存期間が当該モデルによって計算されている点を除き、ブラック

-ショールズ・オプション価格評価モデルで使用されたものと同様である。2009年度以降、市場誘因事象を伴って付

与されたオプションはなかった。

2009年度に付与されたオプションに対する二項オプション価格評価モデルで使用された仮定は、以下の通りであ

る。

 

  2009年

リスク・フリー利子率  0.42％-2.40％

予想残存期間  5.6年-7.7年

予想ボラティリティ  35.6％

予想配当利回り  3.62％
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当社ストック・オプション報奨の2011年12月31日現在の状況および同日に終了した１年間の変動の要約は以下の

通りである。

 

 株数
加重平均

行使価格

加重平均

残存契約期間
本源的価値合計

2011年１月１日現在残高 43,386,136株 29.33ドル   

付与 2,827,655株 30.60ドル   

行使 4,255,079株 26.26ドル   

取消または交換 ̶ ̶   

失効 294,840株 25.46ドル   

期限切れ 2,768,763株 37.12ドル 　 　

2011年12月31日現在残高 38,895,109株 29.21ドル 4.6年 155,159千ドル 

2011年12月31日現在
権利確定済または
権利確定予定オプション

38,030,022株 29.38ドル 4.8年 221,216千ドル 

2011年12月31日現在
行使可能オプション

12,913,460株 31.47ドル 3.0年 58,228千ドル 

 

上記の表における失効したオプションは、必要勤務期間が満たされなかった権利未確定のオプションである。期限

切れのオプションは、行使されなかった権利確定済のオプションである。2011年、2010年および2009年12月31日終了

年度に付与された当社のオプション報奨の加重平均された付与日の公正価値は、それぞれ6.67ドル、4.85ドルおよび

4.63ドルであった。同期間に行使されたオプションの本源的価値合計はそれぞれ23.6百万ドル、0.5百万ドルおよび

０百万ドルであった。

2011年12月31日現在、当社のオプション報奨に関連する未認識報酬費用が21百万ドルあった。当該費用が認識され

ると予想される加重平均期間は1.6年である。2011年、2010年および2009年12月31日終了年度のストック・オプショ

ン行使により受領した現金は、それぞれ111.7百万ドル、1.5百万ドルおよび０百万ドルであった。

当社の方針では、オプション行使またはストック・ユニット転換の際に自己株式を発行することになっている。当

社は、十分な数の自己株式が利用可能である限り、同株式を発行するつもりである。
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制限付ストック・ユニットおよび業績ストック・ユニット：制限付ストック・ユニットは、当社の2011年奨励給・

株式報奨制度により授与される。報酬委員会は、当該ユニットに対する制限、制限の解除の時期、ユニットの権利確定

および支払の時期、ならびにユニットの失効の条件を決定する。これらの報奨費用は、権利確定期間(通常は３年)に

わたって償却される。2006年度に付与された報奨から、上級管理職およびその他の従業員に対する報奨は、３年間の

業績に基づく制限付ストック・ユニットおよび３年間の勤務に基づく制限付ストック・ユニットを含む場合があ

る。業績に基づく制限付ストック・ユニットの支払（当社普通株式で支払われる。）は、通常３年の業績期間にわた

る予め設定された当社または営業会社の業績測定指標という目標の達成に基づき、通常付与されたユニット数の

0-200％に及ぶ可能性がある。当社は、業績を条件とする制限付ストック・ユニットとしてこれらの報奨を会計処理

している。当該報奨の付与日の公正価値の決定にあたり、業績条件は考慮されない。権利確定予定ユニット数につい

ての経営者の見積に基づき、報酬費用は業績期間にわたって認識され、３年の業績期間終了時に実際に支払われた株

式数を反映して調整される。2009年２月23日以降付与された報奨から、配当同等物は、当該報奨が権利確定しなけれ

ば支払われない。

当社の制限付ストック・ユニットおよび業績ストック・ユニットの2011年12月31日現在の状況および同日に終了

した期間の変動の要約は以下の通りである。

 

 制限付ストック・ユニット 業績ユニット

 株数
加重平均された

付与日の公正価値
株数

加重平均された

付与日の公正価値

2011年１月１日現在権利未確定残高 18,749,101株 22.91ドル ̶ ̶

付与 5,549,028株 30.46ドル 390,771株 30.60ドル 

権利確定 8,465,116株 23.16ドル 2,809株 30.60ドル 

失効 774,585株 25.12ドル 19,616株 30.60ドル 

2011年12月31日現在権利未確定残高 15,058,428株 25.43ドル 368,346株 30.60ドル 

 

2010年および2009年12月31日終了年度に付与された当社の制限付ストック・ユニットおよび業績ストック・ユ

ニットの加重平均された付与日の公正価値は、それぞれ22.81ドルおよび19.33ドルであった。2011年、2010年および

2009年12月31日終了年度に当社の制限付ストック・ユニットおよび業績ストック・ユニットに関係して分配された

株式の公正価値合計は、それぞれ249百万ドル、170.7百万ドルおよび87.9百万ドルであった。
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制限付株式：当社の普通株式の制限付株式は、当社の2011年奨励給・株式報奨制度に基づき付与され、報酬委員会に

より譲渡制限その他の制限を付される。報酬委員会はまた、制限の解除の時期およびその状況ならびに制限なく議決

権および配当受領権等の株主権を参加者が受け取るか否かを決定することができる。報酬委員会が別段の決定を行

わない限り、制限解除前の制限付株式は、雇用終了時に失効する。付与済株式は通常、(1)権利確定付与年次の翌年の

１月１日と(2)受領者の定年または実際の退職日のいずれか遅い日のうち、いずれか早い日に制限が解除される。

2004年度より前に付与された株式については、権利確定付与年次は10年である。2004年度および2005年度に付与され

た株式については、権利確定付与年次はそれぞれ７年および５年である。しかし、2005年度に付与された一定の制限

付株式は付与日の３年後に権利確定された。2005年度以降制限付株式は付与されていない。

当社の制限付株式報奨の2011年12月31日現在の状況および同日に終了した期間の変動の要約は以下の通りであ

る。

 

 株数
加重平均された

付与日の公正価値

2011年１月１日現在権利未確定残高 73,900株 41.41ドル 

付与 ̶ ̶

権利確定 22,200株 28.74ドル

失効 ̶ ̶

2011年12月31日現在権利未確定残高 51,700株 46.86ドル 

 

2005年度以降、当社は制限付株式報奨を付与していない。2011年12月31日終了年度に分配された当社の制限付株式

の公正価値合計はそれぞれ0.6百万ドルであった。2010年度および2009年度において、制限付株式の配当はなかった。

　2011年12月31日現在、当社の制限付株式、制限付ストック・ユニットおよび業績ストック・ユニット報奨に関連す

る未認識報酬費用は191百万ドルであった。
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マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクの株式購入制度

1999年５月に、当社の株主は従業員株式購入制度（以下「1999年制度」という。）を承認し、第５回年次募集の後

1999年９月30日に終了した1994年従業員株式購入制度（以下「1994年制度」という。）と置き換えた。当該制度の現

行の条件に基づき、株式が制度年度に４回、各四半期の購入日の平均市場価格の95％の価格で購入されている。1999

年制度では、利用可能な1994年制度における残りの未発行株式を加え、2007年３月の当社の取締役会の活動に伴い利

用可能な株式数から10,000,000株を除いた後、35,600,000株を上限とする当社の普通株式を売却することができる。

従業員は、2011年12月31日終了年度に1,000,337株を購入した。2011年12月31日現在、5,035,737株が1999年制度によ

る発行に利用可能であった。当社の1995年国外従業員株式購入制度（以下「国外制度」という。）では、2002年７月

に当社の取締役会が承認した5,000,000株の普通株式の追加発行、および2007年５月の株主訴訟による4,000,000株

の追加発行を反映後、12,000,000株を上限とする当社の普通株式を売却することができる。従業員は、2011年12月31

日終了年度に133,662株を購入した。2010年12月31日現在、3,197,034株が国外制度による発行に利用可能であった。

当制度は、非報酬的とみなされている。

 

10. 公正価値測定

公正価値の階層

当社は、経常的に公正価値で評価される資産および負債を会計基準編纂書（ASC）トピック820号「公正価値測定

および開示」において財務会計基準審議会（FASB）により定義された３つのレベルの公正価値の階層に分類してい

る。公正価値の階層は、活発な市場における同一の資産および負債の市場価格（レベル１）を最も高い優先順位と

し、また、観察不能なインプット（レベル３）を最も低い優先順位としている。あるケースでは、公正価値の測定に用

いたインプットが公正価値の階層の異なるレベルに分類されることもありうる。そのような場合には、開示目的上、

公正価値の階層のレベルは、公正価値測定にとって重要な最も低いレベルのインプットに基づき決定される。
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連結貸借対照表に公正価値で計上される資産および負債は、その評価技法におけるインプットに基づき以下の通

りに分類される。

 

レベル１. その価値が活発な市場における同一の資産または負債の調整されていない市場価格に基づく資産および

負債（例えば、活発な取引所で取引される持分証券、主要米国債および米国政府機関債、マネー・マーケット・

ミューチアル・ファンドならびに一定の他の政府債）。

レベル１のインプットを用いる資産および負債には、取引所で取引される持分証券およびミューチュアル・ファ

ンドが含まれる。

 

レベル２. その価値が下記に基づく資産および負債：

a) 活発な市場における、類似の資産または負債の市場価格

b) 活発でない市場における、同一または類似の資産または負債の市場価格（例えば、頻繁に取引されない社債お

よび地方債を含む。）

c) インプットが資産または負債の実質的に満期までの全期間にわたり観察可能な価格決定モデル（例えば、大半

の店頭デリバティブ（金利スワップおよび通貨スワップを含む。））

d) インプットが資産または負債の実質的に満期までの全期間にわたり相関関係または他の手法を通じ観察可能

な市場データから主に導き出されるかまたは裏付けられる価格決定モデル（例えば、一定のモーゲージ・ロー

ン）

レベル２のインプットを用いる資産および負債には、社債および地方債、シニア債ならびに金利スワップが含まれ

る。

 

レベル３．その価値が価格に基づくか、または観察不能でかつ公正価値測定全体において重要なインプットを必要

とする評価技法に基づく資産および負債。これらのインプットは、市場参加者が資産または負債の価格を決定する際

に用いる仮定に関する経営者自身の仮定を反映している（例えば、プライベート・エクイティ投資、一定の商業用

モーゲージ・ホール・ローンならびに長期のデリバティブまたは複合デリバティブ（一定の外国為替オプションお

よび長期のガス・電力オプションを含む。））。

レベル３のインプットを用いる負債には、条件付対価に係る負債がある。
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評価技法

持分証券およびミューチュアル・ファンド

市場価格情報が容易に入手できる投資は、その主要取引所における売り値、または一定の市場の公的な最終買い呼

び値で評価される。売却が報告されていない場合は、当該証券は最後に報告された買い呼び値で評価される。

 

他の政府債、地方債および社債

上記に列挙したこれらの投資は、受託者によって承認された独立の価格決定サービスまたはディーラーによる評

価に基づき評価される。当該サービスまたはディーラーは、比較可能な証券の市場取引および証券間の様々な関係

（一般に機関のトレーダーが認識しているもの）に基づく手法を用い、当該証券の標準的な機関投資家規模の取引

単位について評価を決定する。

 

金利スワップ・デリバティブ

金利スワップ・デリバティブの公正価値は、将来予測されるイールド・カーブに基づく割引率と比べて一貫した

割引率1.6％を使用して、スワップの使用により生じる各評価日現在の将来キャッシュ・フローの現在価値に基づい

ている(注記12参照)。

 

期限2014年の優先弁済社債

期限2014年の優先弁済社債（第１回）250百万ドルの公正価値は、上記の金利スワップ・デリバティブの公正価値

によって修正された社債の帳簿価額として見積もられる。2011年度第１四半期に、当社は、当該優先弁済社債の一部

に係る利息を固定金利から変動金利へ変換するために、２つの金利スワップを締結した。当該スワップは、公正価値

ヘッジ商品として指定された。当該スワップの公正価値の変動は、貸借対照表に計上された。また、これらのスワップ

に関連する借入債務の帳簿価額は同額修正された（注記12参照）。

 

条件付対価に係る負債

当社が実施したいくつかの取得に係る購入対価には条件付対価契約が含まれている。条件付対価契約は、主として

２年から４年にわたるEBITDAおよび収益目標の達成に基づいている。条件付対価の公正価値は、取得された事業体の

予測される収益および利益に起因する将来キャッシュ・フローの現在価値で見積もられている。
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以下の公正価値の階層表は、2011年および2010年12月31日現在の経常的に公正価値で測定される当社の資産およ

び負債についての情報を示している。

 

 

(単位：百万ドル)
同一の資産

（レベル１）

観察可能な

インプット

（レベル２）

観察不能な

インプット

（レベル３） 合計

 
2011年

12月31日

2010年

12月31日

2011年

12月31日

2010年

12月31日

2011年

12月31日

2010年

12月31日

2011年

12月31日

2010年

12月31日

資産：         

所有金融商品：         

取引所で取引される持分

証券(a)
̶ 1 ̶ ̶ ̶ ̶ ̶ 1

ミューチュアル・ファン

ド(a)
134 137 ̶ ̶ ̶ ̶ 134 137

マネー・マーケット・

ファンド(b)
226 8 ̶ ̶ ̶ ̶ 226 8

金利スワップ・デリバ

ティブ(c)
̶ ̶ 7 ̶ ̶ ̶ 7 ̶

公正価値で測定された資

産合計
360 146 7 ̶ ̶ ̶ 367 146

受認資産：         

州・地方債（米国外の地

方を含む）
̶ ̶ 13 68 ̶ ̶ 13 68

他の政府債、超国家機関 ̶ ̶ 47 185 ̶ ̶ 47 185

社債その他債券 ̶ ̶ 2 30 ̶ ̶ 2 30

マネー・マーケット・

ファンド
186 152 ̶ ̶ ̶ ̶ 186 152

公正価値で測定された受

認資産合計
186 152 62 283 ̶ ̶ 248 435

負債：         

条件付対価に係る負債

(d)
̶ ̶ ̶ ̶ 110 106 110 106

期限2014年の優先弁済社

債(e)
̶ ̶ 257 ̶ ̶ ̶ 257 ̶

公正価値で測定された

負債合計
̶ ̶ 257 ̶ 110 106 367 106

(a)　連結貸借対照表のその他の資産に含まれる。

(b)　連結貸借対照表の現金および現金同等物に含まれる。

(c)　連結貸借対照表のその他の受取債権に含まれる。

(d)　連結貸借対照表の未払金、未払費用および引当金ならびにその他の負債に含まれる。

(e)　連結貸借対照表の長期借入債務に含まれる。

 

2011年12月31日終了年度において、レベル１とレベル２の間で振替えられた資産はなかった。
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以下の表は、2011年12月31日終了年度における当社のレベル３の負債の公正価値の変動の要約であり、取得に関連

する条件付対価を表している。

 

 
公正価値
期首

増加 支払 再評価の影響
公正価値
期末

条件付対価 106 14 (13) 3 110

 

偶発債務の公正価値は、四半期毎に再評価される取得した事業体の収益および利益の予測に基づいている。

 

11.　長期契約債務

当社は、解約不能オペレーティング・リースにより、オフィス設備、備品および自動車をリースしている。当該リー

スは、期日が様々であり、更新および延長オプションを含むものもある。また、配当の支払または借入債務もしくは追

加のリース債務の負担は制限されておらず、重要な購入オプションを含んでいる。基本賃借コストの他に、占有リー

ス契約には通常、固定資産税およびその他の費用の査定額の増加を原因とする賃借料のエスカレーター条項が規定

されている。当社のリース債務の約97％は、オフィス・スペースの使用によるものである。

連結損益計算書には、転貸による賃貸料（2011年度は９百万ドル、2010年度は８百万ドル、2009年度は５百万ド

ル）を控除した賃借コスト純額が、2011年度、2010年度および2009年度において430百万ドル、421百万ドルおよび397

百万ドル含まれている。上記に開示された賃借コスト純額には空きスペースに関連して過去に未払計上された再構

築費用に関する賃借コストおよび転貸収益は含まれていない。

2011年12月31日現在、すべての解約不能オペレーティング・リース契約による将来の最低賃借料約定総額は以下

の通りである。

 

12月31日終了年度

(単位：百万ドル)

賃借料

約定総額

転貸による

賃貸料

賃借料

約定純額

2012年 412 49 363

2013年 368 45 323

2014年 316 43 273

2015年 275 39 236

2016年 236 39 197

2017年以降 1,133 142 991
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当社は、一部の情報システムの業務と責任および処理業務をアウトソーシングするために、様々なサービス会社と

契約を結んでいる。当該契約により、当社は、最低年間サービス料を支払う必要がある。追加料金は、処理された取引

量に応じて支払われ、すべての将来の支払額はインフレーションにより増加することがある。2011年12月31日現在、

当該契約による将来の最低固定約定総額は以下の通りである。

 

12月31日終了年度

(単位：百万ドル)
将来の最低約定額

2012年 101

2013年 59

2014年 47

2015年以降 142

 349

 

12. 借入債務

当社の借入債務残高は以下の通りである。

 

12月31日現在

(単位：百万ドル)
2011年 2010年

短期：   

１年以内に期限の到来する長期借入債務 260 8 

長期：   

優先弁済社債－6.25％期限2012年(実効金利5.1％) 250 253 

優先弁済社債－4.850％期限2013年 251 250 

優先弁済社債－5.875％期限2033年 296 296 

優先弁済社債－5.375％期限2014年 326 648 

優先弁済社債－5.75％期限2015年 479 747 

優先弁済社債－9.25％期限2019年 398 398 

優先弁済社債－4.80％期限2021年 496 ̶

モーゲージ－5.70％期限2035年 431 439 

その他 1 3 

 2,928 3,034 

控除：１年以内期限到来分 260 8 

 2,668 3,026 

 

上表の優先弁済社債は、当社によって公式に登記されており、保証付きではない。
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2011年７月15日に、当社は期限2014年5.375％利付社債330百万ドルおよび期限2015年5.750％利付社債270百万ド

ルの未償還社債合計600百万ドルを購入した。当社は、市場価値に公開買付プレミアムを加算して社債を取得し、これ

は当該社債の帳簿価額を上回った。

当社は公開買付された社債に関連する資金調達のため、2011年度第３四半期に期間10年間の4.80％利付優先弁済

社債500百万ドル発行による収入および手元現金を使用した。

2010年度第３四半期中に、当社は期限が到来した固定金利5.15％優先弁済社債550百万ドルを償還した。

2011年10月13日に、当社および一定の子会社は、新規に期間５年間の多通貨建無担保リボルビング与信枠10億ドル

を契約し、これは下記の10億ドルの与信枠と置き換えられた。この与信枠の金利は、LIBORに当社の信用格付に伴い変

動する固定マージンを加えたものに基づいている。当該与信枠は一定のカバレッジ率とレバレッジ率を当社が維持

するよう求めており、これらは四半期毎にテストされる。2011年12月31日現在、この与信枠の未決済借入はなかった。

当社および一定の子会社は、以前、期間３年の多通貨建無担保リボルビング与信枠10億ドルを維持していた。当該

与信枠は、2012年10月に失効する予定であった。

 

デリバティブ金融商品

2011年２月に、当社は2014年に期限が到来する5.375％利付優先弁済社債の初回の250百万ドルの公正価値の変動

をヘッジするために、3.5年の金利スワップ契約125百万ドルを２件締結した。

当該スワップの条件に基づいて、相手方は当社に固定金利5.375％を支払い、当社は３ヶ月LIBORに固定スプレッド

3.726％を加えた変動金利を支払う予定である。優先弁済社債およびスワップの満期日は、正確に一致する予定であ

る。変動金利は、優先弁済社債の利払日の到来毎に再設定されるとともに、四半期毎にも再設定される。当該スワップ

は、優先弁済社債の６ヶ月毎の利払日に差金で決済される。当該スワップは、適用可能な会計指針に従って公正価値

ヘッジのヘッジ手段として指定されており、完全に有効であるとみなされている。開始時のスワップの公正価値はゼ

ロであり、その後の金利スワップの公正価値の変動は、金利スワップの帳簿価額および連結貸借対照表に反映され

る。貸借対照表上の借入債務の帳簿価額は、同額修正された。2011年12月31日現在、ヘッジ対象(固定利付借入債務)に

係る利益または損失および金利スワップ上相殺されている利益または損失は以下の通りである。

 

損益計算書の分類

(単位：百万ドル)
スワップに係る利益  社債に係る損失  純利益への影響

その他の営業費用 7  (7) ̶

 

スワップ契約に基づく未収額および未払額は、各期に計上され、支払利息として報告される。表示期間において、非

有効性は認められなかった。上記の公開買付によって取得した借入債務の一部は、初回の250百万ドルの未償還残高

の一部ではなかったため、この借入債務のヘッジ部分に影響は無かった。

この他に、主として米国外での事業に関して、様々な銀行に対し追加的な与信枠、保証および信用状が維持されて

おり、その総額は、2011年12月31日現在で248百万ドル、2010年12月31日現在で272百万ドルであった。2011年12月31日

および2010年12月31日現在、これらの与信枠の未決済借入はなかった。
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2012年およびそれ以降４年間に予定されている長期借入債務の返済額は、それぞれ259百万ドル、260百万ドル、330

百万ドル、490百万ドルおよび11百万ドルである。

 

13. 金融商品

当社の重要な金融商品の見積公正価値は、以下の通りである。公正価値の金額算定には、一定の見積りと判断が要

求された。以下に示された公正価値の金額は、必ずしも当社が処分時に実現させる金額を示すものではなく、また当

社の金融商品処分の意思または必要性を示すものでもない。

 

 2011年12月31日  2010年12月31日

(単位：百万ドル) 帳簿価額 公正価値  帳簿価額 公正価値

現金および現金同等物 2,113 2,113 1,894 1,894 

長期投資 58 58 68 64 

短期借入債務 260 261 8 8 

長期借入債務 2,668 2,958　 3,026 3,234 

 

現金および現金同等物：当社の現金および現金同等物の見積公正価値は、帳簿価額に近似している。

 

長期投資：長期投資には、下記の通り、取得原価で計上された特定の投資および受認資金における売却可能投資に関

連する未実現利益が含まれている。

当社はまた、容易に市場価格を入手できず原価法で計上された長期投資2011年12月31日および2010年12月31日現

在、それぞれ37百万ドルおよび39百万ドルを保有している。これらの投資は、連結貸借対照表のその他の資産に含ま

れている。当社は、当該投資の減損を監視し、必要な場合には帳簿価額の適切な切下げを行っている。

注記３に記載された当社の受認資金の一部は優良債務証券に投資され、売却可能有価証券に分類される。連結貸借

対照表のその他の資産およびその他の包括利益累計額に含まれるこれらの有価証券に係る未実現総利益(税効果考

慮前)は、2011年および2010年12月31日現在、それぞれ１百万ドルおよび７百万ドルであった。2011年、2010年および

2009年12月31日に終了した12ヶ月間において、当社はこれらの投資に関連して未実現総損失(税効果考慮前)をそれ

ぞれ６百万ドル、10百万ドルおよび７百万ドル計上した。これらの金額は、損益には計上されず、資本の構成要素であ

るその他の包括利益（損失）累計額として、繰延法人所得税を控除の後、報告されている。

 

短期借入債務および長期借入債務：当社の短期借入債務は主に翌年に期限が到来する期限付借入債務から成り、そ

の公正価値は帳簿価額に近似している。当社の長期借入債務の主要な部分の見積公正価値は、同様の条件および残存

期間を持つ借入債務について入手可能な現行の金利を用いた割引将来キャッシュ・フローに基づいている。長期借

入債務の公正価値は、上記の期限2014年優先弁済社債の初回の250百万ドルに係る金利スワップ・デリバティブの公

正価値を含む。
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14. 統合および再構築費用

　当社は、2011年度に再構築費用合計51百万ドルを計上し、その大部分は退職金に関連していた。

　2010年１月１日から2011年12月31日までの再構築活動（2011年より前の活動による負債を含む。）の詳細は以下の

通りである。

 

(単位：百万ドル)
2010年１月1日

現在の負債
未払額

現金

支払額

2010年12月31日

現在の負債
未払額

現金

支払額

その他

(a)

2011年12月31日

現在の負債

退職金 77 79 (116) 40 29 (40) (2) 27

解約不能リースに基

づく将来の賃借料お

よびその他のコスト

182 62 (73) 171 22 (42) 3 154

合計 259 141(189) 211 51 (82) 1 181

(a) 主に外国為替

2009年１月1日現在、再構築活動に関する負債残高は222百万ドルであった。2009年度に当社は、再構築活動に関連

して243百万ドルを未払計上し、206百万ドルを現金で支払った結果、2010年１月１日現在の負債残高は上表に記載さ

れている通りとなった。

上記の活動に関連する費用は、連結損益計算書上、給与および給付ならびにその他の営業費用に含まれている。こ

れらの活動に関連する負債は、連結貸借対照表上、その項目の性質に応じて、未払金、未払費用および引当金、その他

の負債または未払給与および従業員給付に分類されている。

　

15. 普通株式

2011年度中に、当社はその普通株式約12.3百万株を１株当たり平均株価29.44ドル、対価総額約361百万ドルで買戻

した。買戻された株式は、自己株式の増加（流通株式の減少）として反映された。2011年度第３四半期に、当社は株式

買戻プログラムを500百万ドルから１十億ドルへ増額する権限を受領した。当社は依然として追加的な普通株式の買

戻しを価額553百万ドルまで行う権限を保有している。この権限は無期限である。2011年度第４四半期において、当社

は株式の買戻しを行わなかった。
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16. 請求、訴訟およびその他の偶発事象

過失・脱漏による請求

当社およびその子会社（特にマーシュおよびマーサー）は、通常の事業過程において多数の請求、訴訟および法的

手続を受けている。そういった請求および訴訟は主に、会社および公共団体の顧客に対する保険契約の募集および保

険数理サービスの提供を含む専門的サービスの履行に関連した過失・脱漏の主張から成る。これらの請求の一定の

ものは、損害賠償を求めており、中には認められれば重要な金額となる懲罰的損害賠償および３倍損害賠償も含まれ

る。FASB ASCサブトピック450-20号（偶発事象－偶発損失）に準拠して、過失・脱漏による請求に関する負債を設定

する際に、潜在的損失を見積るために当社は内部および外部の弁護士による事例レベルのレビュー、内部の数理計算

上の分析ならびにその他の分析を利用している。損失の発生の可能性が高くかつその金額を合理的に見積ることが

可能な場合において、負債が設定される。当該負債は四半期毎に見直され、新しい事実が認められる際に調整される。

多くの場合において、当社は、現時点で損失の発生の可能性が高くかつその金額を合理的に見積もることができると

の判断を下せないため、当該請求に抗弁するための弁護士報酬以外の負債を計上していない。

各契約年度において予想される損失が当社の控除免責金額を超過する額を限度として、当社はまた、利用可能な第

三者保険プログラムに基づき当社が回収を予想する金額につき資産を計上している。当社は、様々な水準の第三者保

険の担保範囲を有し、給付限度額および担保範囲の条件は契約年度により著しく異なる。

 

政府調査および関連訴訟

2005年１月、当社およびその子会社マーシュ・インクはニューヨーク州検事総長事務局(以下「NYAG」という。)お

よびニューヨーク州保険局と和解契約を結び、マーシュによる様々な保険会社との市場サービス契約の使用に関す

る民事訴状および関連召喚状について和解した。その後2010年２月に、当事者は修正および変更和解契約を締結し、

これによりマーシュは公平な条件を取り戻すことができた。NYAG訴状で主張された事項と類似する主張に基づいて

いる当社に対する訴訟の大部分は、解決されている。当社、マーシュおよび一定のマーシュの子会社に対して保険契

約者個人から提起された８件の訴訟が連邦裁判所および州裁判所で係属中である。
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その他の偶発事象―保証

　英国に本拠を置くセジウィック・グループを1998年に取得したことに関係して、当社は既に清算状態にあったいく

つかの保険引受事業(リバー・テームズ・インシュアランス・カンパニー・リミテッド(以下「リバー・テームズ」

という。)を含む。)を取得したが、当社は、リバー・テームズを2001年に売却した。セジウィックは、リバー・テームズ

がインスティテュート・オブ・ロンドン・アンダーライターズ(以下「ILU」という。)を通じて引き受けた一定の保

険契約に関する請求の支払を保証した。この保証の対象とされた保険契約については、リバー・テームズの関連当事

者によって40百万ポンドまで再保険がかけられている。当該再保険契約の下での請求の支払は、信託に保有される分

離資産によって担保されている。2011年12月31日現在、当該再保険の担保範囲は、当該保証の対象となる保険契約に

関する予測債務の最善の見積額を上回った。リバー・テームズまたは再保険会社が当該保険契約に基づく債務を履

行できない場合はそれを限度として、請求者が当該保証に基づき当社からの回収を求める可能性がある。

　1980年から1983年まで、当社はILUの構成員であるイングリッシュ・アンド・アメリカン・インシュアランス・カ

ンパニー(以下「E&A」という。)を間接的に所有していた。ILUは当社にE&A債務の一部を保証するよう求めた。E&Aが

1993年に支払不能に陥った後、ILUは、ILUを通じて発行され1980年７月３日から1983年10月６日の間に開始した特定

のE&Aの保険契約に係る保険契約者からの請求の支払に利用できるエバーグリーン信用状の発行に当社が同意する

のと引き換えに、当該保証の解除に同意した。一定の請求は当該信用状に基づき支払われており、当社は、追加の請求

者が当該信用状に対して回収を求める可能性があると予想している。

 

クロール関係事項

2010年８月に、アルテグリティ・インク（以下「アルテグリティ」という。）が当社からクロールを買収したこと

に関連して、アルテグリティとの株式購入契約（その写しは2010年６月30日に終了した期間のフォーム10-Qの当社

の四半期報告書の別紙として添付されている。）の条件に従い、当社は、特定のクロール関連訴訟および規制関係事

項に関してアルテグリティに制限付きの補償を提供することに同意した。

この注記16「請求、訴訟およびその他の偶発事象」に記載された係属中の法的手続およびその他の事項は、当社ま

たはその子会社に対し、著しい金銭的損害賠償およびその他の形式の救済に係る負債を負わせる可能性がある。損失

の発生の可能性が高くかつその金額を合理的に見積ることが可能な場合、当社はFASB ASCサブトピック450-20号

（偶発事象－偶発損失）に従い負債を設定している。上述したものを除き、現時点で、当社は、これらの事項に起因し

て発生する可能性のある損失の範囲、または当該事項が当社の連結経営成績、財政状態もしくはキャッシュ・フロー

に対して与える影響について、合理的な見積りを提供できない。これは主に、これらの事項がいまだ係属中であり、固

有の不確実性の影響を受ける複雑な問題を含んでいるためである。これらの事項の一つ以上について当社に不利な

決定が下された場合には、将来の期間における当社の連結経営成績、財政状態またはキャッシュ・フローに重要な影

響を及ぼす可能性がある。
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17. セグメント情報

当社は、提供するサービスの種類に基づいて組織されている。この組織構造の下、当社のセグメントは以下の通り

である。

 

リスクおよび保険サービス 保険サービス(マーシュ)および再保険サービス(ガイ・カーペンター)か

ら成る。

コンサルティング マーサーおよびオリバー・ワイマン・グループから成る。

 

2008年から2010年の過去の事業売却取引に加え2010年８月におけるクロールの売却により、当社はリスク・コン

サルティングおよびテクノロジー・セグメントのすべてを売却した。

セグメントの会計方針は、当社の2011年度10-Kにおける注記１に記載された連結財務書類に使用されたものと同

一である。セグメントの業績はセグメント営業利益に基づき評価されており、これは直接関連費用ならびに統合およ

び再構築引当金に係る繰入額または戻入額を含むが、当社の本部レベルの費用は含まれない。収益は、サービスの提

供場所の基づいて各地域に割当られている。
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当社のセグメントおよび営業地域に関する情報の抜粋は、以下の通りである。

 

12月31日終了年度

(単位：百万ドル)

 

 

収益

 営業利益

（損失）  

 

 

資産合計  

減価償却費

および

償却費

 

 

資本的支出

2011年－         

リスクおよび保険サービ

ス
6,301(a) 1,229 9,202 191 146

コンサルティング 5,265(b) 588  4,720 110 91

事業セグメント合計 11,566 1,817 13,922 301 237

本部／消去 (40)(c) (179)(c) 1,532(d) 31 43

連結合計 11,526 1,638 15,454 332 280

2010年－         

リスクおよび保険サービ

ス
5,764 (a) 972  9,418  177 144 

コンサルティング 4,835 (b) 129  4,437  113 80 

事業セグメント合計 10,599  1,101  13,855  290 224 

本部／消去 (49)(c) (162)(c) 1,455 (d) 29 34 

連結合計 10,550  939  15,310  319 258 

2009年－         

リスクおよび保険サービ

ス
5,284 (a) 796  8,320  153 147 

コンサルティング 4,609 (b) 405  4,244  114 78 

事業セグメント合計 9,893  1,201  12,564  267 225 

本部／消去 (62)(c) (423)(c) 2,773 (d) 28 36 

連結合計 9,831  778  15,337  295 261 

(a) セグメント間の収益（2011年度、2010年度および2009年度においてそれぞれ４百万ドル、７百万ドルおよび18百万ドル）、受

認資金に係る受取利息（2011年度、2010年度および2009年度においてそれぞれ47百万ドル、45百万ドルおよび54百万ドル）

および持分法利益（2011年度、2010年度および2009年度においてそれぞれ14百万ドル、12百万ドルおよび13百万ドル）が含

まれている。

(b) セグメント間の収益（2011年度、2010年度および2009年度においてそれぞれ36百万ドル、43百万ドルおよび45百万ドル）お

よび受認資金に係る受取利息（2011年度、2010年度および2009年度において４百万ドル)が含まれている。

(c) 企業顧問およびリストラクチャリング事業の経営成績が含まれている。

(d) 本部資産には主に、保険求償債権、年金関連資産、当社本社ビルの所有部分および連結会社間取引の消去が含まれている。ま

た、非継続事業および企業顧問およびリストラクチャリング事業の資産が2009年度において16億ドル含まれている。
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事業セグメント収益の詳細は以下の通りである。

 

12月31日終了年度

(単位：百万ドル)
2011年 2010年 2009年

リスクおよび保険サービス    

マーシュ 5,253 4,781 4,363 

ガイ・カーペンター 1,048 983 921 

リスクおよび保険サービス合計 6,301 5,764 5,284 

コンサルティング    

マーサー 3,782 3,478 3,327 

オリバー・ワイマン・グループ 1,483 1,357 1,282 

コンサルティング合計 5,265 4,835 4,609 

事業セグメント合計 11,566 10,599 9,893 

本部／消去 (40) (49) (62)

合計 11,526 10,550 9,831 

 

地域別情報は以下の通りである。

 

12月31日終了年度

(単位：百万ドル)
2011年 2010年 2009年

収益    

米国 5,131 4,708 4,436 

英国 1,922 1,720 1,708 

大陸ヨーロッパ 1,906 1,809 1,798 

アジア太平洋地域 1,287 1,067 862 

その他 1,320 1,295 1,089 

 11,566 10,599 9,893 

本部／消去 (40) (49) (62)

 11,526 10,550 9,831 

    

12月31日終了年度

(単位：百万ドル)
2011年 2010年 2009年

固定資産、純額    

米国 505 511 515 

英国 133 132 147

大陸ヨーロッパ 65 69 74

アジア太平洋地域 37 43 41

その他 64 67 73

 804 822 850

 

前へ　　　次へ
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２ 【主な資産・負債及び収支の内容】

連結財務書類に対する注記を参照のこと。

 

３ 【その他】

(1) 決算日後の状況

該当なし。

 

(2) 訴訟

連結財務書類に対する注記16を参照のこと。

 

４ 【日本と米国との会計原則の相違】

添付の連結財務書類は、米国において一般に認められた会計原則に準拠して作成されている。これらの会計原則

は、日本において一般に認められた会計原則とは、いくつかの点で異なる。主な相違点は以下の通りである。

 

 

(1) 包括利益

米国では、会計基準編纂書（以下「ASC」という。）トピック220「包括利益」に基づき、包括利益とその構成

項目を財務書類上に開示することを要求されている。包括利益は所有者取引以外から生ずる株主持分のすべて

の増減を示しており、当期純利益、売却可能有価証券の未実現投資保有損益（税効果考慮後）、為替換算調整勘

定、ならびに ASCトピック715「報酬－退職給付」に従って未だ純期間給付費用の要素として認識されていない

損益および過去勤務費用または利益（税効果考慮後）が含まれる。

2011年６月に、FASBは包括利益の表示に関連する指針を公表した。この新しい指針は、包括利益合計、純利益の

構成要素およびその他の包括利益の構成要素を、単一の連続した包括利益計算書または２つの別個ではあるが

連続した計算書のいずれかに表示する選択肢を事業体に認めている。いずれの選択肢においても、事業体は、純

利益合計とその各構成要素、その他の包括利益合計とその各構成要素および包括利益合計を表示することが求

められる。当該指針は、その他の包括利益の構成要素を株主持分変動計算書の一部として表示する選択肢を排除

している。当該指針は、その他の包括利益に報告されなければならない項目およびその他の包括利益の項目を純

利益に振替えなければならない時期については変更していない。2011年12月23日に、FASBは組替調整の表示に関

連するこの指針の規定を無期限に延期するアップデートを公表した。当該指針は、2011年12月31日より後に開始

する事業年度および当該事業年度内の期中期間より発効している。開示の強化を除き、この指針の適用は、当社

の財務書類に重要な影響を及ぼさない見込みである。
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日本では、包括利益を区分掲記する財務諸表も会計基準もなく、また包括利益とその構成項目を財務諸表上に

開示することを要求する基準もなかったが、2010年６月に企業会計基準委員会が、IFRSとのコンバージェンスの

取組みの一環として、企業会計基準第25号「包括利益の表示に関する会計基準」を公表した。この基準は2011年

３月31日以後終了する事業年度の年度末に係る連結財務諸表より適用されている。

 

(2) 会計方針の変更および誤謬の訂正

米国では、ASCトピック250「会計方針の変更および誤謬の訂正」に基づき、会計方針の変更および誤謬の訂正

は、変更による特定の期間への影響額または累積的影響額のいずれかの決定が実務上困難でない場合に限り、過

去の期間の財務諸表へ遡及的に適用することが要求されている。

日本では、会計方針の変更および誤謬の訂正による影響額は、それが生じた期間に反映しなければならなかっ

たが、2009年12月４日に企業会計基準第24号「会計上の変更及び誤謬の訂正に関する会計基準」が公表され、会

計方針の変更や誤謬の訂正による影響額は、原則として遡及的に反映することとなった。この新基準は、2011年

４月１日以後開始する事業年度の期首以後に行われる会計上の変更および過去の誤謬の訂正から適用された。

 

(3) 売却目的保有に分類される長期性資産

米国では、売却目的保有に分類されるすべての基準を満たす処分予定の資産は、ASCトピック360「有形固定資

産」に規定するように、帳簿価額と公正価値（売却費用控除後）のいずれか低い額で計上される。売却目的保有

として分類されている間は、資産は減価償却されない。経営上および財務報告目的上、その他の資産と明らかに

区別される事業およびキャッシュ・フローを有する売却目的保有資産は、(a)資産の事業およびキャッシュ・フ

ローが事業体の継続事業から除外され、かつ、(b)処分取引後に事業体が当該資産の事業に重要で継続的な関与

を行わない場合、非継続事業に計上される。

日本では、そのような売却目的保有に分類される長期性資産に関する会計基準はなく、通常減価償却され、減

損処理の対象にもなる。非継続事業に関する会計基準はない。

 

(4) 保証

米国では、一定の第三者に対する保証を含む一定の保証は、ASCトピック460「保証」に基づき、開始時に公正

価値で貸借対照表に計上しなければならない。

日本では、金融資産または金融負債の消滅の認識の結果生じる債務保証を除いて、保証を当初より公正価値で

貸借対照表に計上することは求められない。保証による支払いが発生する可能性が高く、かつその金額を合理的

に見積ることができる場合には、債務保証損失引当金を計上する。
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(5) 収益の認識

米国では、ASCトピック605「収益認識」に基づき、(1)取り決めに関する説得力のある証拠が存在する、(2)製

品等の引渡しまたはサービスの提供がなされている、(3)買主に対する売主の価格が固定しているまたは確定で

きる、および(4)代金の回収可能性が高い、といったこれらすべての要件が満たされた場合に、収益は認識され

る。

日本では、収益認識に関する明確な規定はないが、企業会計原則では実現主義の原則に従い、商品等の販売ま

たは役務の提供によって「実現」したものについて収益を認識している。

 

(6) 退職給付

米国では、ASCトピック715「報酬－退職給付」が、確定給付型制度の積立超過または積立不足の状況を、貸借

対照表において資産または負債として認識することを雇用主に要求している。ASCトピック715の下では、損益を

通じて純期間給付費用として未認識の数理計算上の損益および過去勤務費用または利益を、これらが純期間給

付費用の一部として償却されるまで、その他の包括利益（税引後）において認識する。

米国の各制度のために選定された割引率は、制度の予想債務のキャッシュ・フローに近似した利札および償

還日を有するモデル債券ポートフォリオに基づいている。米国外制度の割引率は、英国におけるiBoxx ?

Corporates AA 15+市場指数などの適切な債券指数に基づいている。

2008年12月に、(15)に記載されている規定と同様に、制度資産の公正価値測定について開示を求めるととも

に、(a)投資配分の決定方法、(b)制度資産の主要分類、および(c)制度資産内のリスクの著しい集中についての開

示を要求する指針が公表された。新しい開示は2009年12月15日より後に終了する事業年度より適用された。

日本では、確定給付型退職給付制度について、過去勤務債務、数理計算上の差異および会計基準変更時差異の

遅延認識が認められているため、退職給付債務に未認識過去勤務債務および未認識数理計算上の差異を加減し

た額から年金資産の額を控除した額を退職給付に係る負債として貸借対照表に計上する。なお、当該未認識項目

について一括して損益処理することも選択可能である。退職給付に係る費用は、数理計算上の差異の費用処理額

も含め、特定の場合を除いて、営業費用として損益計算書に計上される。

退職給付債務等の割引率は、安全性の高い長期の債券の利回りを基礎として決定される。安全性の高い長期の

債券の利回りとは長期の国債、政府機関債および優良社債の利回りをいう。なお、2008年７月31日に公表された

企業会計基準第19号「『退職給付に係る会計基準』の一部改正（その３）」に基づき、2009年４月１日以後開

始する事業年度の年度末に係る財務諸表から、割引率の基礎とする安全性の高い長期の債券の利回りとは、期末

における長期の国債、政府機関債および優良社債の利回りとされ、割引率は一定期間の利回りの変動を考慮して

決定されるのではなく、期末における利回りを基礎としている。それ以前は、割引率は、一定期間の債券の利回り

の変動を考慮して決定することができた。
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(7) 年金以外の退職後給付

米国では、ASCトピック715「報酬－退職給付」に準拠して、従業員が必要な役務を提供した年度中に、適格な

退職従業員および適格被扶養者に対する年金以外の退職後給付（主に、健康保険給付）のための予想費用を発

生主義により費用計上する。

一方、日本ではこのような年金以外の退職後給付の会計基準は定められていない。

 

(8) 株式に基づく報酬

米国では、ASCトピック718「報酬－株式報酬」が、株式に基づく支払いを付与日において公正価値で測定し、

財務書類において報酬費用を認識することを企業に要求している。

日本では、2005年12月27日に公表され、2008年12月26日に改正された企業会計基準第８号「ストック・オプ

ション等に関する会計基準」に基づき、会社法施行日（2006年５月１日）以後に付与されたストック・オプ

ションについては、ストック・オプションの付与日から権利確定日までの期間にわたり、付与日現在のストック

・オプションの公正価値に基づいて報酬費用が認識され、対応する金額は株主持分の部（日本の開示制度の下

では「純資産の部」）に新株予約権として区分計上される。当該会計基準は2006年５月１日より前に付与され

たストック・オプションについては、同会計基準の適用開始後にストック・オプションの公正な評価単価を変

動させる条件変更が行われた場合を除き適用されない。ただし、当該オプションについては一定の開示が適用さ

れている。

 

(9) 法人所得税の不確実性

米国では、ASCトピック740「法人所得税」の不確実な税務ポジションの規定において、財務書類上で認識され

る前に税務ポジションが適合すべき最低の認識範囲を規定することにより、法人所得税の会計処理を明確にし

ている。ASCトピック740の不確実な税務ポジションの規定はまた、認識の中止、測定、分類、利息および加算税、期

中会計期間の会計処理、開示ならびに移行についての指針も規定している。

ASCトピック740の不確実な税務ポジションの規定は、認識すべきタックス・ベネフィットの金額を決定する

ために二段階のプロセスを規定している。第一段階では、税務ポジションは税務調査（関連する不服申立てまた

は訴訟手続の解決を含む。）において支持される可能性の方が高いことを入手可能な証拠の重要性が示唆して

いるか否かを判断することで、税務ポジションの認識について評価を行う。第二段階では、最終的な解決時に実

現する可能性が50％超である最大金額として、タックス・ベネフィットの見積りおよび測定を行う。こうした金

額の見積りは、起こり得る様々な結果の可能性の判断が要求されることから、本質的に困難かつ主観的である。

これらの不確実な税務ポジションの再評価は四半期毎に行われる。この評価は、事実または状況の変化、税法の

改正、税務調査で実質的に解決した問題および新たな税務調査活動を含む（ただしこれに限定されない）要素

に基づく。認識または測定におけるこうした変化により、変化の生じた期間に、タックス・ベネフィットまたは

法人所得税への追加費用の認識が発生する可能性がある。

日本では、財務諸表上で認識される前に税務ポジションが適合すべき最低の認識範囲を規定する上記のよう

な法人所得税の会計基準はない。
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(10) 企業結合およびのれん

米国では、企業結合会計についての指針に対する以下の改訂前は、企業結合は「パーチェス法」により会計処

理されていた。ASCトピック805「企業結合」における指針のアップデート（取得日が2008年12月15日以後開始

する最初の年次報告期間となる企業結合より非遡及的に適用される。）は、取得企業が取引における取得資産お

よび引受負債のすべて（かつ、それのみ）を認識することを要求し、取得日の公正価値をすべての取得資産およ

び引受負債の測定目標として設定し、投資家およびその他の利用者が企業結合の性質および財政的な影響を評

価し理解するために必要なすべての情報を取得企業が開示することを求めている。なお、従前通り、いかなる計

上されたのれんも少なくとも年１回の減損処理の対象となり、償却は行われない。2011年９月15日に、FASBは、の

れんの定性的な減損テストを実施する必要があるかどうかを決定するために定性的要因をまず評価することを

企業に認める改訂指針を公表した。

 

日本では、2008年12月26日の企業会計基準第21号「企業結合に関する会計基準」の改正基準の公表により、企

業結合はパーチェス法により会計処理されることとなり、持分プーリング法の適用は廃止された。また、同日に

公表された企業会計基準第22号「連結財務諸表に関する会計基準」により、連結貸借対照表の作成にあたって

は被取得会社の資産および負債のすべてを支配獲得日の時価により評価することが要求されることとなった。

両基準は2010年４月１日以後実施される企業結合から適用されている。

これ以前には、パーチェス法による会計処理のほか、一定の厳格な条件の下で持分の結合と識別される限られ

た場合のみ、持分プーリング法による会計処理が認められていた。また、被取得企業における取得資産、引受負債

および非支配持分の取得企業による評価については、時価により評価する範囲を親会社の持分に相当する部分

に限定する方法（部分時価評価法）、または少数株主持分に相当する部分を含めてすべてを時価評価する方法

（全面時価評価法）の選択が認められていた。

なお、従前通り、のれんは20年以内のその効果が及ぶ期間にわたり定額法その他の合理的方法により規則的に

償却され、必要に応じて減損処理の対象となる。

 

(11) 変動持分事業体の連結

米国では、変動持分事業体（以下「VIE」という。）の連結についての指針は、ASC トピック810「連結」に含

まれている。変動持分事業体とは、持分投資家が支配財務持分の特徴を有していないか、またはリスクにさらさ

れている持分が十分でなく、追加的な劣後的財務支援なしには法的事業体がその活動の資金を調達することが

できない事業体と定義される。この指針は、どの報告事業体がVIEに対する支配財務持分を有するかを決定する

事に重点を置いている。それは、どの報告事業体が、(1)VIEの経済的業績に最も重要な影響を及ぼす活動を指揮

する権限を持っているか、および(2)VIEの損失を負担する義務または利益を享受する権利を持っているか、を判

断する事により決定される。

日本では、通常、実質的に支配されている企業は連結しなければならないが、VIEの連結に関する特別な基準は

ない。

 

EDINET提出書類

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(E05921)

有価証券報告書

222/232



(12) 非支配持分（少数株主持分）

米国では、ASCトピック810「連結」に、子会社に対する非支配持分（従前の「少数株主持分」）は連結事業体

に対する所有持分であり、連結財務書類上、親会社資本と区別して資本として報告されるべきことを明確にする

指針が含まれている。連結純利益の親会社に帰属する金額と非支配持分に帰属する金額は、連結損益計算書上明

確に区別されて表示されなければならない。親会社の所有持分の変動は、親会社が子会社に対する支配財務持分

を保持している場合は資本取引として会計処理されなければならない。これらのアップデートは2008年12月15

日以後開始する事業年度および当該事業年度の期中から適用されている。

日本では、企業会計基準第５号「貸借対照表の純資産の部の表示に関する会計基準」に基づき、少数株主持分

は純資産の部に計上される。連結損益計算書では、少数株主損益は純利益前の個別項目として表示され、純利益

には親会社の株主に帰属する利益のみが含まれる。子会社株式を一部売却した場合で支配関係が継続している

場合には、売却による親会社の持分の減少額と投資の減少額との間に生じた差額は、損益として処理される。

 

(13) デリバティブ金融商品およびヘッジ活動

米国では、ASCトピック815「デリバティブおよびヘッジ」に基づき、すべてのデリバティブ金融商品は、公正

価値で貸借対照表に計上される。公正価値の変動を相殺するために用いられるデリバティブについては、要件が

満たされた場合には公正価値ヘッジ会計が適用され、デリバティブおよびヘッジ対象リスクに起因するヘッジ

対象項目の公正価値の変動は損益に認識される。予定取引のキャッシュ・フロー変動のエクスポージャーを

ヘッジするために使用されるデリバティブについては、要件が満たされた場合にはキャッシュ・フロー・ヘッ

ジ会計が適用され、デリバティブの公正価値変動のうち有効な部分は当初はその他の包括利益に計上され、その

後ヘッジ対象項目が損益に影響する時に損益計算書に組替えられる。非有効部分については、当期損益に計上さ

れる。2008年３月に、FASBはASCトピック815における指針のアップデートを公表した。このアップデートは、デリ

バティブ金融商品およびヘッジ活動が事業体の財政状態、経営成績およびキャッシュ・フローに与える影響を

投資家がより良く理解可能とするための拡充された開示を求めている。

日本では、デリバティブ取引について、会計基準により定められたヘッジ会計の要件を満たす場合には、原則

として、「繰延ヘッジ会計」（時価評価されているヘッジ手段に係る損益または評価差額を、ヘッジ対象に係る

損益が認識されるまで純資産の部において繰り延べる方法）を適用し、ヘッジ対象である資産または負債に係

る相場変動等を会計基準に基づき損益に反映させることができる場合には、「時価ヘッジ会計」（ヘッジ対象

である資産または負債に係る相場変動等の損益とヘッジ手段に係る損益とを同一の会計期間に認識する。）を

適用できる。
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資産または負債に係る金利の受払条件を変換することを目的として利用されている金利スワップが金利変換

の対象となる資産または負債とヘッジ会計の要件を充たしており、かつ、その想定元本、利息の受払条件および

契約期間が当該資産または負債とほぼ同一である場合には、金利スワップを時価評価せず、その金銭の受払の純

額等を当該資産または負債に係る利息に加減する「特例処理」が認められている。また、ヘッジ会計の要件を満

たす為替予約等については、当分の間、為替予約等により確定する決済時における円貨額により外貨建取引およ

び外貨建金銭債権債務等を換算し直物為替相場との差額を期間配分する方法（「振当処理」）によることがで

きる。

複数の資産または負債から構成されているヘッジ対象をヘッジしている場合には、ヘッジ手段に係る損益ま

たは評価差額は、損益が認識された個々のヘッジ対象資産または負債に合理的な方法により配分する。

 

(14) 公正価値測定

米国では、ASCトピック820「公正価値測定および開示」において、公正価値が定義され、公正価値測定のため

の枠組みが定められ、公正価値測定に関する開示が拡充されている。ASCトピック820は、すべての金融資産・負

債、ならびに非金融資産・負債のうち財務書類上経常的に（少なくとも年１回）公正価値で認識・開示される

ものに対して適用される。

ASCトピック820は、公正価値を「測定日現在、資産・負債の主要なまたは最も有利な市場における市場参加者

間の秩序ある取引において、資産の売却により受領するかまたは負債の移転により支払うであろう価格（すな

わち、「出口価格」）」と定義している。公正価値は、企業独自の仮定ではなく、市場参加者が資産または負債の

価格決定に使用するであろう仮定に基づいて計算されなければならず、さらに、負債の公正価値には、企業自身

の信用リスクを含む不履行リスクを加味しなければならない。

公正価値を定義したことに加え、ASCトピック820は、公正価値に関わる開示要求を拡充し、評価のインプット

に関する公正価値の階層を設定している。この階層は、公正価値測定に使用されるインプットが市場においてど

の程度観察可能であるかに基づいて、インプットを３つのレベルに優先順位付けしている。公正価値の階層のど

のレベルに該当するかは、公正価値測定において重要なインプットのうち最もレベルの低いインプットに基づ

いて決定される。

日本では、すべての金融資産・負債および非金融資産・負債を対象とする公正価値測定を包括的に規定する

会計基準または公正価値の階層に関する基準はない。公正価値は、金融商品および非金融商品資産・負債に関す

る各会計基準において、市場価格に基づく価額、または市場価格がない場合の合理的に算定された価額と定義さ

れている。
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(15) 金融商品に係る開示

米国では、ASCトピック820「公正価値測定および開示」に基づき、公正価値の見積りが可能である限り、金融

商品の公正価値および公正価値を見積もるために使用した方法および重要な仮定を財務書類の本体または注記

において開示しなければならない。さらに、一定の金融商品に係る信用リスクの集中については、個人の当事者

であるかグループの当事者であるかに係らず、注記での記載が要求されている。また、リスクを管理・調整する

方法と同様の市場リスクの定量的情報に関しての開示が奨励されている。

2009年４月９日に、FASBは、「金融商品の公正価値に関する期中開示」および「期中財務報告」についての指

針を公表した。この指針は、年次財務書類に加えて、公開企業の期中報告書における金融商品の公正価値に関す

る開示を要求している。この指針は、現行の金融商品評価に関してより適時な開示を提供することを目的として

おり、2009年６月15日より後に終了する期中期間から適用された。この指針は、当社の財政状態または報告され

た成績に重要な影響を及ぼさなかった。

日本では、デリバティブ取引に係るリスクの内容およびリスク管理体制等の取引の状況、ならびに有価証券お

よびデリバティブ取引の時価等の開示が要求されていた。2008年３月10日付で、企業会計基準第10号「金融商品

に関する会計基準」が改正され、上記の開示に関する要件を、有価証券およびデリバティブ取引を含む金融商品

全般に広げている。すなわち、金融商品の状況に関する事項および金融商品の時価等に関する事項を開示しなけ

ればならない。この改正基準は2010年３月31日以後終了する事業年度の年度末に係る財務諸表から適用されて

いる。
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第７ 【外国為替相場の推移】

省略
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第８ 【本邦における提出会社の株式事務等の概要】

１　本邦における株式の名義書換取扱場所に関する事項

該当なし

 

２　株主に対する特典に関する事項

該当なし

 

３　株式の譲渡制限に関する事項

該当なし

 

４　株主の議決権の行使に関する手続き

法律による別段の定めのない限り、株主総会の場所および日時(臨時株主総会の場合はかかる総会の招集の目

的)を記載した書面による通知を、各株主に対し、会社の株主名簿に記載されている住所宛てに、当該株主総会の60

日前から10日前までの間に手交、電子メール、郵送または料金前払扱いにて交付する。

各株主は、会社の発行済普通株式１株につき、株主総会において各議題毎に１個の議決権を有する。

改定基本定款および付属定款の条項に基づいて議決権を有する各株主は、本人または代理人により、当該株主が

保有する各株式毎に１議決権を有する。但し、代理人は、かかる委任が３年間以上に及ぶものでないかぎり、当該期

日から３年後には議決権を失うものとする。

 

５　請求等に関する手続き

優先株式の株主が有する配当受領権限を前提として、普通株式の株主は、随時取締役会が配当のために法的に利

用可能な資金から支払をなすことを宣言した場合、配当を受領する権利を有する。配当に関してシリーズA下位議

決権付優先株式に優先するシリーズの株式の株主が有する優先的な権利を前提として、シリーズA下位議決権付優

先株式の株主は、取締役会が配当のために法的に利用可能な資金からその支払をなすことを宣言した場合、四半期

配当を現金にて、各年の２月15日、５月15日、８月15日及び11月15日(それぞれの日を、以下「四半期配当支払日」

という。)に受領する権利を有する。

 

６　株式の移転に関する手続き 

株式の譲渡はかかる譲渡に適用される地方裁判管轄地の米国統一商法法典により規律される。通常株券の裏書

きにより株式は譲渡される。株主名簿の記載を変更するには、株券が譲渡人から提出され、それを破棄したうえで

譲受人の名義の新株券が発行されかつ、その氏名が株主名簿に記載されなければならない。

株式の譲渡は、改定基本定款、付属定款、株主間の合意、または株主と発行会社との合意によって制限することが

できる。かかる譲渡制限が第三者に対して対抗力を有するためには、当該株券面にその制限が記載されていなけれ

ばならない。
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７　提出会社の未発行株式または自己株式を他の株主に優先して買い取りまたは引き受ける権利の行使に関する手

続き

該当なし

 

８　配当等に関する課税上の取扱

配当、売買損益及び相続に関する課税上の概要は次のとおりである。

(1) 配当

実質株主に対する配当は、日本の税法上配当所得となる。日本の居住者たる個人または日本の法人が支払いを

受ける配当金については、米国において当該配当の支払いの際に徴収された米国の源泉課税があるときは、この

額を米国における当該配当の支払額から控除した後の金額に対して、2003年４月１日から2003年12月31日まで

に支払いを受けるべき配当については、10％の所得税が、2004年１月１日から2008年３月31日までに支払いを受

けるべき配当については、個人の場合は７％の所得税と３％の地方税が、法人の場合は７％の日本の所得税が、

2008年４月１日以降に支払いを受けるべき配当については、個人の場合は15％の所得税と５％の地方税が、法人

の場合は15％の所得税が源泉徴収される。

かかる配当所得については個人は確定申告を要しない。

実質株主に支払われた配当につき源泉徴収された米国の所得税額については確定申告により外国税額控除が

利用できる場合がある。

 

(2) 譲渡損益

当社株式の日本における譲渡に基づく損益についての課税は、日本の会社の上場株式の譲渡損益課税と同様

である。

 

(3) 相続税

当社株式を相続しまたは遺贈を受けた日本の実質株主には、日本の相続税法に基づき相続税が課せられるが、

外国税額控除が認められる場合がある。

 

９　その他株主の権利行使について必要な手続き

該当なし
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第９ 【提出会社の参考情報】

１ 【提出会社の親会社等の情報】

該当なし(提出会社は証券取引法第24条第１項第１号または第２号に掲げる有価証券の発行者に該当しないため)

 

２ 【その他の参考情報】

当社は、平成23年１月１日以降本有価証券報告書提出日までの期間に以下の書類を関東財務局長に提出した。

 

提出書類

 

(1) 有価証券届出書およびその添付書類

平成23年９月14日関東財務局長に提出

 

(2) 有価証券報告書およびその添付書類

平成23年５月23日関東財務局長に提出

 

(3) 半期報告書およびその添付書類

平成23年９月29日関東財務局長に提出

 

(4) 臨時報告書およびその添付書類

（本邦以外の地域における新株予約権証券の募集）

金融商品取引法第24条の５第４項及び企業内容等の開示に関する内閣府令第19条第２項第１号の規定に基づ

き平成23年４月28日関東財務局長に提出

金融商品取引法第24条の５第４項及び企業内容等の開示に関する内閣府令第19条第２項第１号の規定に基づ

き平成24年４月６日関東財務局長に提出

 

EDINET提出書類

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(E05921)

有価証券報告書

229/232



第二部 【提出会社の保証会社等の情報】

第１ 【保証会社情報】

１ 【保証の対象となっている社債】

該当なし

 

２ 【継続開示会社たる保証会社に関する事項】

該当なし

 

３ 【継続開示会社に該当しない保証会社に関する事項】

該当なし

 

 

 

第２ 【保証会社以外の会社の情報】

１ 【当該会社の情報の開示を必要とする理由】

該当なし

 

２ 【継続開示会社たる当該会社に関する事項】

該当なし

 

３ 【継続開示会社に該当しない当該会社に関する事項】

該当なし

 

 

 

第３ 【指数等の情報】

１ 【当該指数等の情報の開示を必要とする理由】

該当なし

 

２ 【当該指数等の推移】

該当なし
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独立登録会計事務所の監査報告書

 

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク

ニューヨーク州ニューヨーク

取締役会御中および株主各位

 

私たちは、マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクおよび子会社（以下「会社」という。）の2011

年および2010年12月31日現在の連結貸借対照表ならびに2011年12月31日をもって終了した３年間の各事業年度の関

連する連結損益計算書、連結資本および包括利益計算書ならびに連結キャッシュ・フロー計算書について監査を

行った。これらの財務書類の作成責任は会社の経営者にあり、私たちの責任は、私たちの監査に基づいて、これらの財

務書類について意見を表明することにある。

私たちは、公開企業会計監視委員会（米国）の基準に準拠して監査を行った。これらの基準は、財務書類に重要な

虚偽の表示がないかどうかの合理的な保証を得るために、私たちが監査を計画し実施することを求めている。監査は

財務書類上の金額および開示事項の基礎となった証拠を試査によって検証することを含んでいる。監査はまた、経営

者が採用した会計原則および経営者によって行われた重要な見積りの評価を含め全体としての財務書類の表示を検

討することを含んでいる。私たちは、監査の結果として意見表明のための合理的な基礎を得たと判断している。

私たちの意見では、上記の連結財務書類は、アメリカ合衆国において一般に公正妥当と認められる会計原則に準拠

して、マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インクおよび子会社の2011年および2010年12月31日現在の

財政状態ならびに2011年12月31日をもって終了した３年間の各事業年度の経営成績およびキャッシュ・フローの状

況をすべての重要な点において適正に表示している。

私たちはまた、公開企業会計監視委員会（米国）の基準に準拠して、トレッドウェイ委員会組織委員会が発表した

「内部統制－統合的フレームワーク」において確立された基準に基づき、2011年12月31日現在における財務報告に

関する会社の内部統制について監査を行い、2012年２月28日付の私たちの報告書において、財務報告に関する会社の

内部統制について無限定適正意見を表明した。

私たちの意見は英語版の連結財務書類に基づいており、邦訳された連結財務書類に責任を負うものではない。

 

（署名）

デロイト・アンド・トウシュLLP

ニューヨーク州ニューヨーク

2012年２月28日

次へ

EDINET提出書類

マーシュ・アンド・マクレナン・カンパニーズ・インク(E05921)

有価証券報告書

231/232



REPORT OF INDEPENDENT REGISTERED PUBLIC ACCOUNTING FIRM

To the Board of Directors and Stockholders of
Marsh & McLennan Companies, Inc.
New York, New York

We have audited the accompanying consolidated balance sheets of Marsh & McLennan Companies, Inc.
and subsidiaries (the “Company”) as of December 31, 2011 and 2010, and the related consolidated
statements of income, equity and comprehensive income, and cash flows for each of the three years in the
period ended December 31, 2011.  These financial statements are the responsibility of the Company’s
management.  Our responsibility is to express an opinion on these financial statements based on our
audits.

We conducted our audits in accordance with the standards of the Public Company Accounting Oversight
Board (United States).  Those standards require that we plan and perform the audit to obtain reasonable
assurance about whether the financial statements are free of material misstatement.  An audit includes
examining, on a test basis, evidence supporting the amounts and disclosures in the financial statements. 
An audit also includes assessing the accounting principles used and significant estimates made by
management, as well as evaluating the overall financial statement presentation.  We believe that our
audits provide a reasonable basis for our opinion.

In our opinion, such consolidated financial statements present fairly, in all material respects, the financial
position of Marsh & McLennan Companies, Inc. and subsidiaries as of December 31, 2011 and 2010, and
the results of their operations and their cash flows for each of the three years in the period ended
December 31, 2011, in conformity with accounting principles generally accepted in the United States of
America.

We have also audited, in accordance with the standards of the Public Company Accounting Oversight
Board (United States), the Company’s internal control over financial reporting as of December 31, 2011,
based on the criteria established in Internal Control—Integrated Framework issued by the Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commission and our report dated February 28, 2012
expressed an unqualified opinion on the Company’s internal control over financial reporting.

Our opinion is based on the English version of the consolidated financial statements and we do not take
responsibility for the consolidated statements that have been translated into Japanese.

 

/s/ DELOITTE & TOUCHE LLP

New York, New York
February 28, 2012

 
 

　（※）上記は、監査報告書の原本に記載された事項を電子化したものであり、その原本は本書提出会社が別途

保管しております。
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