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は　じ　め　に

　日本においても米国においても，ここ10年余
コーポレート・ガバナンス（以下，CG と略記
する）体制に関する議論が積極的に行われてい
る。時おり表面化する企業不祥事や経営的混
乱，たとえば最近では，オリンパスや大王製紙
の不祥事がこの分野の議論に新たなエネルギー
を注いでいるようにも思われる。そしてこの種
のエネルギー源は経済・経営のグローバル化が

進展したことによって増加することはあっても
減少することはないようだ。
　最近の CG 論議においては，かつて行われ
た米国型 CG の直輸入に対する反省も見られ
るようになった。また政府レベルで行われてい
る改革論議においては従来採用された制度の見
直しと並行して新機軸の議論も行われている。
前者は委員会設置型 CG 制度の見直しであり，
後者は社外取締役を義務化する試みなどであ
る。制度導入後，一定の時を経たいま，導入が
始まった当時の新自由主義的熱気も冷め，制度
の有効性の如何も見えてきたからであろう。
　日本の CG 体制はその当初から米国の制度
をほぼそのまま導入することによって形成され
てきたと言っても過言ではない。そこには米国
の制度を先進的で，かつ一般的な有効性があ
り，模範とすべきものと考える強い思いこみが
あったことは否めまい。しかし今なら，われわ
れが直面している CG 制度の不具合に対して
も外国の制度に対しても当時とは違ってかなり
冷静に判断することができるであろう。
　本研究は日本における CG 制度をより有効
性の高いものにするために，これまでに形成さ
れてきた制度に見られる不適合性の要因を明ら
かにし，その改善の糸口を探ることを目的とし
ている。方法としては，これまでに実行されて
きた制度やその基礎にある思想を論理的に整理
し，そこから，いま明らかになっている制度の
不適合を捉えた上で，その原因を論理的に探ろ
うとするものである。したがって本稿は現在の
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問題を確認した上で，将来に向けて問題解決の
ための構想を行う，いわば仮説的考察を試みた
ものである。
　なお日本では CG が論じられる際に，企業
経営の基本的枠組み全体を考察対象として語ら
れることがしばしばある。しかし，このような
考察対象の拡大には CG 論議の焦点をあいま
いにしてしまう危険性がある。そこで本稿では
その対象を本来の対象に絞って考察を進めた
い。すなわち「株式会社に於いて大きな権限を
手中にした専門経営者1）の行動を監視・監督す
る活動」を中心とする考察である。まず CG

論議の発展経過と日本の CG の現状について，
その要点を確認することから始めよう。

1．　CG 論の導入と発展の諸側面

　本章では，これまでの CG 論議の発展を整
理し，現段階に至るまでの基本動向を確認して
おきたい。着眼する内容は次の三点である。①
CG の目的，②誰の利益のために行うのか，そ
して③ガバナンスの手段である。なお本章の展
開においては以前まとめた拙稿をベースにしな
がら，それに新たな知見を付け加えて動向を確
認したい2）。

1.1　CG の目的とその変遷

　CG で先行した米国においても，また英国や
ドイツにおいても，当初のきっかけとなったの
は経営不振や不祥事だったようである。そのた
め CG の目的も当初は経営不振からの回復や
不祥事の再発防止にあったようだ。
　その後，経営の国際化や新興国の台頭が顕著
になってくると企業間競争は従来にも増して厳
しくなり，CG もより積極的な目的のために行
われるようになる。経営の効率性向上や競争力
強化を目的とするものである。1990年前後から
制度が導入された日本においても同様の発展経
過をたどっていると言うことができる。そのた

め CG をその目的の側面から見ると下記の①
から②への変遷があって現在に至っていると言
えよう。
　①経営不振や不祥事の再発防止
　②経営の効率性向上／競争力強化

1.2　意図する利益享受者とその変遷

　次に，誰の利益のために CG を行うかとい
う側面から見てみよう。CG 発祥の地とも言う
べき米国では株主価値の最大化を目標とする活
動として始まっている。これは私有財産制と自
由経済の原則をベースとする主張であり，CG

定義における従来の主流であったと言えよう。
しかしその後，経営環境の変化を踏まえて新た
な主張が生まれる。株主を含めた多くのステイ
クホルダーに配慮し，彼らの価値をバランスさ
せることを目的とするものである。特に CSR

の意識が高まってくるとこのタイプの主張が増
大している3）。
　日本においては，後述するとおり企業観が米
国とはかなり異なるので，そもそも株主価値の
最大化が声高に主張される経営風土は強くない
ように思われる。ただし CG が導入された1990
年前後には折しも米国で新自由主義的経済思想
が台頭し，市場による規律が強調されて，投資
ファンドなどから株主主権論的要求が高まって
いた。そのために日本の CG 制度は株主主権
論タイプのものから始まり本格化したと言えよ
う。その後2000年代初頭にエンロンやワールド
コムの不祥事が相次いで発覚すると米国流 CG

への信頼が低下し，日本においても，それまで
声を潜めていた伝統的企業観をベースとする
CG，すなわち従業員をはじめとする利害関係
者に配慮するタイプの CG が主張されるよう
になる。以上のように，この側面では下記の①
から②への発展経過が見られる。
　①株主価値最大化モデル
　②多元主義モデル
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　もう一段詳しく見ると株主価値最大化モデル
にも下記の二つのタイプがあることが確認され
ている4）。
　①‒a）短期的資本効率を重視するタイプ
　②‒b）長期的繁栄で判断するタイプ

1.3　ガバナンス手段とその変遷

　経営者を監視・監督する手段がどのような変
遷を遂げてきたかを米国での事例を中心に見て
みよう。そこには，より確実性の高いガバナン
スを求めて，間接的な統制から直接的な統制へ
という変遷が見られる。具体的には下記のとお
りである。
　 1）まず現れたのは1960年代の，いわゆる
ウォールストリート・ルールである。これは巨
大機関投資家が出現する前に株主利益を追求す
る手段として行われたもので，比較的短期の株
式の売買を通して経営者にシグナルを送る方法
である。したがって，これは株式市場を介した
間接統制と言うことができよう。ただ，この方
法が実行できたのは株式市場の規模に対して年
金基金などの売買規模がまだそれほど巨大では
なかったからである。ちなみに被用者退職所得
保護法（ERISA：1974年）によって年金基金の
議決権行使は制限されていた5）。
　しかし機関投資家の資金量が巨大化すると株
式市場への影響も巨大化し，株式の自由な売買
が事実上できなくなる。その結果，年金基金の
投資行動に大きな転機が訪れる。長期保有策へ
の転換である。ところが長期保有では経営者に
対して従来どおりのシグナル発信ができなくな
る。そこで CG 方策は次の段階に進む。
　 2）この動きを受けて次に現れる手段が議決
権を行使して投資家の要求を経営者に届ける方
法である。1988年にはアメリカ労働省もいわゆ
るエイボン書簡（Avon Letter）によって議決
権行使を促進する勧告を行ったので，以後 CG

の分野に議決権行使の動きが拡大する6）。この

方法は，ガバナンスの場が株式市場から株主総
会に移行したことを意味するものであり，株主
総会を介した準直接統制の始まりと言えよう。
これによってガバナンスの確実性はより高まっ
たと考えられる。
　 3）さらにガバナンスの確実性を高めるべく
考えだされた三番目の方法は取締役会を介して
経営執行者（Executive Officer）を直接に監視
（monitor）・監督（oversight）する方法である。
コントロールする位置が経営執行者により近く
なっている。この方法の効果を高めるためには
取締役会の機能強化が必要となる。具体的には
社外取締役（あるいは独立取締役）の任用とそ
の割合の増大が推進されている7）。
　 4）四番目に，最近注目を集めている方策と
して内部統制を挙げておこう。内部統制の趣旨
は開示情報の信頼性を高めることにあると言え
よう。情報開示を義務化しても開示される経営
情報自体の信頼性が低ければ意味はない。そこ
で，取締役会，代表取締役，監査役などに対し
て，事前に開示情報の信頼性を高める対策とら
せようというものである。もっとも内部統制自
体は以前から存在していたが，今世紀初頭に米
国でいわゆる SOX 法が成立して以降，内容が
より厳しいものとして打ち出された。また2010
年にはサブプライムローン問題に端を発する金
融危機を受けて，その再発防止のために金融機
関の説明責任と透明性を高めることを目的とし
たドッド・フランク法が成立している8）。
　以上のように，ガバナンス手段には経営環境
の変化に対応した変遷が見られる。その変遷と
論理を米国の事例で簡潔に示せば下記の①から
④のようになろう。
　①株式市場を介した間接統制
　　＝ウォールストリート・ルールによる経営

執行者牽制
　②株主総会を介した準直接統制
　　＝議決権行使による経営執行者への要求
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　③取締役会を介した直接統制
　　＝経営執行者の直接的監視・監督
　④開示情報を介した直接統制
　　＝内部統制の強化

2．　日本における CG 方策と現在の CG

改革論議

2.1　これまでの CG 方策

　日本における CG 方策の発展を論ずる場合，
監査役会の改革を確認することから始める必要
があると考える。監査役会の改革は CG とい
う概念が流布する前から行われてきたのである
が，後述するように，これは経営業務執行者を
監視・監督する職務と密接に絡み合う問題であ
るだけに，日本における CG 方策論議に含め
るのが妥当であろう。
　日本で見られた本格的 CG 方策としては，
上記②の手段「株主総会を介した準直接統制」
である。株式を大量に取得し，その議決権を行
使して経営者に退場あるいは経営方針の転換を
迫る方法である。具体的には投資ファンドなど
による M&A が挙げられよう。ただし日本社
会ではこの方法に対して労使共に強い違和感を
感じる風土があるため，米国ほど大きな動きに
はならなかったようだ。
　やがて日本でも CG 制度の重点は③の「取
締役会を介した直接統制」段階に移行する。取
締役会の改革である。日本の取締役は取締役会
を介して決定機能も執行機能も監督機能も兼務
する形式となっているため9），これが監督機能
の不備の元凶として海外の投資家から指摘さ
れ，監督機能と執行機能を分離する試みが始
まっている。この点で対応の早かったのがソ
ニーで，会社法改正が行われる前の1997年に他
社に先駆けて取締役の職務から執行機能を分離
する組織改革を行っている10）。その後，多くの
企業が同様の組織改革を行っている。2002年に
は取締役会改革の目玉として，米国の CG 制

度をほぼそのまま真似た株式会社形態が導入さ
れている。委員会設置型 CG 体制である。
　日本においても最も新しい方策は情報の信頼
性を高めるための内部統制の強化である。前述
のとおり内部統制という認識自体は日本にも以
前からあったが，米国で2000年代初頭にこの分
野が急遽厳格化された動きを受けて日本におい
てもこれが強化されている。
　このように，日本におけるこれまでの CG

制度整備は下記の四段階を経ており，これらの
方策がいま重層的に行われていると言えよう。
　①監査役制度の改革＝監査役の権限と地位の
強化

　②株式買い占めによる経営執行者への政策変
更要求

　③取締役会の改革＝委員会設置型 CG 体制
の導入など

　④内部統制の強化＝開示情報の信頼性の引き
上げ

2.2　現在の CG 改革論議

　日本における今日の CG 論議は大略次のよ
うな体制と方向性で進められている。まず改革
の目的であるが，日本の証券市場に対する全世
界の投資家からの信頼を回復することを目的と
して行われている11）。次に改革の推進主体とそ
れらが目標とする改革内容は次のとおりであ
る。法務省法制審議会は会社法の改正によって
委員会設置型 CG 体制の修正を実現しようと
しており，また社外取締役の選任義務化も計画
されている12）。経済産業省も同様の意図を持っ
ている。内閣府は社外取締役の情報開示を明確
化しようとしている。さらに東京証券取引所は
上場規定の見直しによって独立役員の普及を図
ろうとしている13）。これらの動向から，いま進
行している改革論議の中心的テーマとして下記
の二点に注目してみよう。
　①委員会設置型 CG 体制の修正
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　②社外取締役の導入
　前者は現行の委員会設置型 CG を修正した
新たなタイプの CG 制度を創設しようという
ものである。委員会設置型 CG は鳴り物入り
で導入された制度ではあるが，あまりの不人気
な状況を受けて見直さざるを得なくなったので
あろう14）。
　後者は，しがらみのより少ない取締役の導入
によって，経営執行者への監視・監督機能を強
化しようというものである。社外取締役に期待
される効果は，経営全般の監督機能，利益相反
の監督機能，取締役会の議論の透明化・活性化
などである15）。ただ日本社会においてどの程度
の効果が実現できるか疑問が残る。この点は後
に検討する。

3．　日本の CG を形成する思想と論理

3.1　米国の CG 制度の模倣

3.1.1　米国の CG 制度への無条件の賞賛

　CG 分野に限ったことではないが，多くの日
本人には米国の諸物に対して特別な思い入れが
あるのだろうか。有形・無形を問わず米国のも
のは無条件で賞賛し，半ば憧れをもって導入し
てしまう傾向があるように思われる。特にソフ
ト分野のこととなると，それは絶対に日本のも
のより優れているとの評価を与えて導入される
ケースが多いように思われる。このような行動
は経営学説の評価と紹介においても少なからず
見られるように思われるが，筆者の偏見であろ
うか。
　さて，CG が日本に紹介された頃，米国は IT

分野の産業が急成長したことが契機となって比
較的好調な経済状態にあった。そのためか，当
時米国で盛り上がっていた新自由主義的思想を
ベースとする経済・経営思潮が日本の会社経営
に対しても向けられていた。CG で言えば，会
社を出資者の私的所有物とみなして株主価値・
企業価値の最大化を主張する株主主権論的方策

である。当時，多くの日本の論者は米国の CG

体制をグローバルスタンダードと称し，苦境に
あった日本企業に対してその導入を求めてい
た。また日本企業の経営者にとっても，これは
苦境から脱出する特効薬にも思えたのであろう
か，株主主権論的思想への傾倒が生じたようで
ある16）。そのため CG 制度の導入に際しては
下記のような対米認識が強く働いていたと考え
られる。
　①日本の制度は劣っていて，米国の制度は優
れている

　　→したがって米国の制度を導入すれば事態
は改善される

　②海外投資家の理解と信頼性を高めるために
CG 体制を整備する

　　→日本の制度は特殊だからグローバルスタ
ンダードに合わせる必要がある

3.1.2　CG 制度の基礎にある思想

　CG 制度をより良く理解するためには，いま
一歩踏み込んだ考察が必要であろう。制度の基
礎にある思想は簡単には解明できないが，ここ
では不適合要因を捉える糸口を探るために検討
してみたい。
　米国の CG 制度，広くは株式会社制度の基
礎に，少なくとも自由主義，個人主義そして資
本主義的営利活動の三つがあることはよく知ら
れている。自由主義は主として団体や政府の規
制からの自由である。例えば共和党の思想にそ
れがよく現れている。個人主義は法人観によく
現れている。日本に比べてなるべく会社に法人
格を認めようとせず，仮に認める場合でも実在
的なものではなく擬制的なものとされる。これ
らの思想が資本主義と結びつくとき個人の営利
活動を強く擁護することになる。これは make 

money を善として追求する思想であり，CG 分
野の思想で言えば株主主権論となる。この思想
は経営執行者に対する監視と徹底的な情報公開
を要求する主張となり，これをより具体化する
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方策の一つが執行機能と監督機能の分離による
監督機能の強化であろう。
　したがって，このような論理は私有財産制度
をベースとする個人の自由な営利活動を継続す
るための経営者に対するコントロール活動でも
ある。近代株式会社は巨大な権力を持ちうる仕
組みであるだけに，これの暴走を未然に防ぎ，
あるいはもし問題が発生すれば再発を防止する
ための厳しいガバナンスが不可欠なのである。
時代は遡るが，かのバーリとミーンズが提唱し
たことも，このような問題への警鐘ではなかっ
ただろうか。

3.2　日本の伝統的会社観と CG の目的

3.2.1　共同体的会社観

　多くの研究も行われ，また日常的な経験の中
でも実感されていて日本では常識化しているこ
とであるが，日本には欧米，特に米国とはかな
り違う会社本質観がある。会社法の基本思想と
は違って一般的に会社を出資者の私的所有物と
みなす認識は強くない。もちろん会社観にも企
業規模によって差異があるので，小規模なオー
ナー経営型企業では経営者の地位にある大口出
資者が会社を私有物と観念する傾向はある。し
かしいずれにしても日本では，会社を出資者の
私有物や営利手段とみなす傾向は米国に比べて
はるかに希薄だと言えよう。
　日本の会社では従業員こそが会社の主要な構
成要素だと考えられる傾向があり，従業員自身
も自分の所属する会社を自分達のものとみなす
傾向は強い。この観念は，たとえば，「社員」
という語の慣用的意味に象徴的に現れている
が，これは法律上の所有権を根拠とする観念で
はない。またトップマネジメントにおいても，
日常感覚的には出資者の存在がそれほど強く意
識されることはなく，会社は経営トップから全
ての従業員までを含めた運命共同体的実体だと
認識される傾向があると言うことができよう。

これは経営者の発言や行動に，また労働組合の
行動などにも明確に現れている。一般に，労使
間には協力的な意識が強くあり，長い時間をか
けて築かれた人間関係・信頼関係が職務遂行の
大きな原動力になっていると言うことができよ
う。
3.2.2　執行機能と監督機能の結合指向

　従業員の業務執行を取り締まるべき取締役の
職務において，日本の株式会社では執行機能と
監督機能が結合している。取締役は，まず取締
役会のメンバーとして政策決定に参加し，それ
を執行する職務を担っている。さらに業務執行
に対する監督機能まで兼務している。そのた
め，これが海外の投資家には奇異に映るよう
で，不信と攻撃の対象となる。ただ，米国の
CG 体制においても業務執行者のトップである
CEO とその他 1 ～ 2 人の経営者は取締役を兼
務するのが通例である。そのため米国において
も執行機能と監督機能が完全に分離しているわ
けではない。
　なぜ日本の取締役は両機能を兼務することに
なったのであろうか。詳しくは別の機会に研究
したいが，いま可能な限り推測するに，現場の
具体的な情報や智恵を直接掌握しておくことが
管理者にとっても極めて重要であるとの認識が
あるからであろう。この認識は OJT を重視す
る姿勢や，ラインがスタッフ機能をも担う稟議
制度にも現れている。執行上の情報を有する者
の方がより確かな監督ができるという CG 論
理であろう。別な見方をすれば，近代科学の基
本的方法の一部である「分けること」や「標準
化」は現場のより具体的で詳細な問題を見えに
くくするという警戒感が強いのかもしれない。

3.3　監査役職務の交錯と監査役の地位

3.3.1　監査役の職務権限の変遷

　日本における監査役は世界でも例を見ない制
度だそうだが，その機能の変遷には取締役など
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との関係で翻弄されたとも言える側面がある。
監査役権限の変遷を整理すると，それは下記の
三つの時期に区分することができる17）。
　①権限強大期（明治32年～昭和25年）
　②権限弱小期（昭和25年～昭和49年）
　③権限再拡大期（昭和49年以降）
　この変遷は主として商法改正によって行われ
たのであるが，その背後にはどのような事情が
あったのかを探ってみよう。昭和25年の商法改
正までは監査役には業務全般の監査権限があ
り，株主総会の招集権限まであった。しかしこ
の年に米国の影響を受けて「取締役会」制度が
創設されると，業務執行に対する取締役の監督
権限が明示されたために監査役の監査権限との
重複が生じ，監査役の存在意義が不明確になっ
た。そこで監査役の職務を「会計監査」に限定
して制度は残されることになった。ところがこ
んどは証券取引法との関係で監査役の会計監査
の位置づけが問題となる。証取法では公認会計
士が財務諸表監査をすることになっているから
だ。
　そこで昭和49年には，一転して監査役が「業
務監査」もできるように権限の拡大が行われ
る。しかしそうすると，こんどはまた取締役の
監督機能と重複が生じる。そのために，監査役
は「妥当性」監査を除外した「適法性」監査だ
けをすることで妥協が図られている。このよう
に現在の監査役の権限と地位は，一面では監査
役，取締役，公認会計士の三者の三つ巴関係の
中で工夫された妥協の産物であり，他面では
CG の追い風を受けて強化されたものだと言う
ことができよう18）。
3.3.2　CG における監査役の地位

　今日の CG 論議のポイントの一つは監督機
能と執行機能の分離を推進することである。こ
の点から言えば，現時点での監査役は法で設置
が強制されている唯一の「非業務執行」役員で
あるため，改革の趣旨に適う職位である19）。

　次に，情報収集権限について見ても，非業務
執行役員でこの権限を持つのは監査役のみであ
る。ちなみに社外取締役にはこの権限はない。
その上，監査役の権限は近年強化されており，
社外監査役の導入（1993年）や取締役会への出
席義務化も行われていて（2001年），任期も 4
年に延長されている（2001年）。
　このように近年，監査役の地位は相当に強化
されているため，その権限が法律の構想どおり
に行使されれば強力なガバナンスが実行できる
はずである。しかし監査役の人事権が完全に代
表取締役に掌握されていることや日本の組織に
特徴的な要因のために，実際には構想とはかけ
離れた監査しか行われていないというのが日本
の一般的認識であろう。

4．　CG 方策の不適合とその要因

4.1　制度の深層への理解不足

　会社制度は他の諸制度と同様に，その国や地
域の歴史，経済，価値観などが織りなされて生
まれたものである。そのため株式会社の設計思
想もその中に築かれる CG 制度も，その地の
文化や文明と密接に結びついている。したがっ
て，ある国の制度を輸入し，それを有効に機能
せしめるためには，その制度の形式のみなら
ず，その基礎にある価値観や行動規範をも導入
し実行することが不可欠となる20）。
　しかし日本への CG 制度導入においてはそ
れが行われたであろうか。周知のとおり米国は
自由主義，個人主義，私有財産制などが徹底し
て実行される国である。そしてこれらを徹底し
ようとすればそれに応じた厳しいルールが不可
欠となる。CG も多くのルールと共に存在す
る。したがって，監督の権限と意義も，情報公
開の責任と意義も，あるいはまた株主の主張も
これらの思想やルールとセットで理解する必要
があろう。残念ながらこれまで日本には米国の
CG 制度の形式のみが取り急ぎ輸入されて，そ
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れに付随する思想や諸活動はほとんど輸入され
なかったのではなかろうか21）。

4.2　株主主権論的発想の環境不適合

4.2.1　会社の存在目的面での相違と不合理

　今日の経営環境の変化の中で株主主権論的発
想が高い有用性を発揮しうるか否かを検討して
みたい。私有財産制を基本原則とする社会にお
いては会社が出資者のものと観念されるた
め22），会社経営の仕組みは所有権を根拠として
株主を中心に構築される。ところが所有と経営
の分離が進展すると米国では株主と経営執行者
との間に利益相反が生じたために株主が自己利
益の最大化を目的として経営執行者に働きかけ
を始めた。いわゆる株主主権論的 CG 論の基
本論理である。米国における CG 論において
は基本的にこの論理が今日まで継承されてい
る。しかも監視・監督は社外者の方がより確実
にできるという認識がある。これに対して日本
では，経営者と株主の利益相反を防止するとい
う目的は強くはないので株主主権論的発想が
しっくりとは当てはまらない23）。
　さらに株主主権論的発想には次のような不合
理もある。会社規模が拡大すると会社が元来有
する社会的関係も必然的に広く深くなり，会社
を出資者の私的所有物とみなすことが合理的で
はない事態が進展する。特に第二次大戦後，会
社の規模がますます巨大化してくると，この不
合理性はますます顕著になっている。その結
果，株主主権論の本家とも言うべき米国におい
てさえこの立論はもはや主流ではなくなり，
CG 論の分野においても新たな主張が受け入れ
られている。株主を含む多くのステークホル
ダーの利益に配慮する立論である。さらに取締
役が経営執行者を監視・監督する手法において
も，強圧的なものよりも穏やかな協力者的手法
の方が動機付けの面からも好ましいとする主張
が支持を広げつつある。いわゆるスチュワード

シップ論である24）。
　このような状況の変化を踏まえ，また日本に
おいては株主主権論的会社観とは異なる会社観
が底流として根強くあることを考慮するとき，
日本の CG 改革論議が海外の投資家の信頼を
得るためという趣旨で行われることは最善の対
応であろうかと疑問を抱かざるを得ない。経営
のグローバル化が当然となった今日，広く世界
中の投資家の信頼を得ることが重要なポイント
の一つであることは否定しないが，投資家のみ
ならずより多くの関係者の支持，特に消費者と
従業員の支持を得ることをより重視した CG

改革を検討すべきではないだろうか。
4.2.2　企業競争力源の側面での不合理

　従来，長い間，資本規模の大きさが企業競争
力を決定する主要な要因だと考えられてきた。
規模の経済性と称される事象はこれを象徴的に
示すものの一つであろう。しかし今日，企業競
争力を生み出す要因にも大きな変化が生じてい
る。もちろん資本規模が今なお重要な要因の一
つであることに変わりはないが，近年それはも
はや第一位ではなく，これを凌駕する要因が浮
上していると言われている。それはお金では容
易に買えない人間の中の知識や能力で，これの
方が企業競争力の決定にとって遙かに高い価値
を持ち始めているという25）。要するに，企業の
中の人的資源とそれが発揮しうる知識が経営に
とってより重要になってきているということで
ある26）。
　このように利潤創出に貢献する経営資源の地
位の面でも，もはや資本が筆頭ではないと考え
られる状況の中で，今なお投資家の信頼を得る
ことを基本目標とする立場で CG の改革論議
をすることは結果的には経営効率化の抑制にな
りはしないだろうか27）。企業競争力引き上げの
ためにも，投資家中心の姿勢ではなく，より新
しい見地からの現実を直視した検討が望まれる。
　ちなみに，人的資源の価値を何らかの形で数
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量化して会社資産のリストに加えることができ
れば，企業価値の評価もずいぶん違ったものに
なるのではなかろうか。もちろんその作業は極
めて困難であるし，また人間の潜在能力が成果
として顕在化する過程には他の要因も介入する
ので大変難しさがあることは重々理解している
が，ぜひとも実現すべき現代の経営的課題では
なかろうか。

4.3　組織観の違いに見られる要因

4.3.1　監視・監督に影響する深層問題

　CG 体制の改革・構築を行う際にはまず法制
度上の形式を整備する必要がある。しかし実際
の効果を検討するためにはこのレベルに止まら
ず，具体的な組織行動レベルで検討することも
不可欠であろう。前に確認したとおり日本では
現在でも基本的には米国型 CG をモデルとす
る発想で改革論議が進められていると考えられ
るが，そこには日本企業にとってすんなりとは
受け入れ難い組織レベルの問題もあると考えら
れる。委員会設置型株式会社形態がほとんど採

用されていないことや，社外取締役の設置義務
化案に対して産業界が強く抵抗したことはその
明確なサインと言えよう。
　CG もその地域や国の社会や歴史，それに文
化などの中で形成されるものであり28），これが
最善という唯一のモデルはない。またたとえ同
一の制度を導入したとしても，その枠組みの中
で営まれる人間の行動が同一のものとなること
はあまり期待できまい。経営はそれほど単純な
機械的装置ではないからだ。米国の思想と制度
とに対する期待が過大なものとならないよう慎
重でより現実的な検討が望まれる。
4.3.2　二つの組織理念型から見る不適合

　本項では日常の組織的行動で観察される諸事
象から二つの組織観を理念型として措定し，両
者に見られる諸側面を比較してみた。これは監
督機能の担い手が執行機能をも担うべきか否か
を起点として両者の関連事象を論理的に整理し
たもので，下表のとおりである。
　もちろん，この比較はまだまだ粗いものであ
り，理念型として仮説的に作成したものであ

分離型（米国） 結合型（日本）

組織構成要素29） 職能・職務の結合 人間の結合

アーキテクチャ30） オープン クローズド

職務の標準化31） 標準化された職務 企業特殊的職務

組織メンバー観 入れ替え可能な部品 継続的必要要素

職務の境界32） 境界を明示 明示されない

職務遂行と協力33） 単独で行うことが可能
繋ぐのは管理者の仕事

相互協力が前提
自発的協力を予定

分業と専門的知見34） 分業促進
分業は専門性を高める

分業に消極的
近隣職務との関係重視

職務遂行と人間関係35） 相互に知らなくても可能 相互の信頼関係が重要
良好な関係が成果の基礎

責任追及と人間関係への配慮36） 積極的な責任追及
→関係悪化もいとわない

責任追及を抑制
→関係悪化を回避

ラインとスタッフ 分離指向 結合指向（稟議制度）

現場重視観37）
監督と執行の関係

現場を見なくても可能
執行を他者に委託
→数値情報で判断

現場の情報を重視
執行も兼務
→生の情報で判断
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る。したがって，この表の見方としては，米国
企業においては分離型に近い傾向があり日本企
業においては結合型に近い特色が見られるとい
う程度に解釈していただきたい。今後，組織論
や社会学分野の研究を参考にしながらより精緻
なものとし，今後の CG 制度を構想する際の
指針の一つとしたい。
4.3.3　社外性のジレンマ

　取締役や監査役の社外性・独立性を高めるこ
とには次のようなプラス効果が期待できよう。
一つは人間的しがらみを軽減することで監視・
監督に対するより積極的な行動が期待できる。
いま一つは，社内には無いより広い知見でもっ
て判断できることである。しかし逆に，監視・
監督に必要な情報入手の可能性は明らかに低下
する。情報入手を進めようとすれば社内者との
接触機会を増やさざるをえないため，社外性・
独立性は低下する。社外役員に対して事前に説
明する機会を設ける企業もあるが38），限られた
時間でどれだけ伝えられるか疑問が残るし，ま
た社外者に対して全ての情報が公開されると考
えるのはあまりにもナイーブであろう39）。CG

制度設計における要点の一つである。
4.3.4　社外取締役機能の相殺効果

　いまひとつの組織的問題は，社外取締役が発
言を業界内で相互に抑制し合うことへの懸念で
ある。株式持ち合いによる株主権の実質的相殺
効果を思い起こしてみればよく理解できる。米
国においてはすでに産業界内で相互に他社の社
外取締役を務める兼務関係が広がっている40）。
日本でも社外取締役の設置が義務づけられる
と，必要な人数を確保するために業界内で兼務
関係が生ずることは必至である。組織のベース
として良好な人間関係の維持を重視する日本に
おいては相互の発言抑制が米国以上に発生する
可能性が高いであろう。したがって社外取締役
の監督機能を実際に高めるためには，必要な経
営情報の提供に加えて，責任を自覚した本音の

発言を促進する工夫が不可欠と考える。

5．　お　わ　り　に

　一般に，ある国の制度をほぼそのまま別の国
に導入しても同じような効果が生み出される保
証はない。例えば，かつて「日本的経営」が海
外で高い評価を得ていた頃でさえも，それをそ
のまま海外に移転することには大きな困難と危
険が伴うことを多くの日本人は経験している。
にもかかわらず CG 制度の導入に際して米国
の制度をあまりにも安易に模倣してしまったの
ではかかろうか。ここには二つの問題がある。
　一つは，他国の制度を輸入しそれを効果あら
しめるためには，それに付随する条件をも含め
た全体をセットで導入する必要があるというこ
とである。米国の CG に関してはその基礎に，
自由主義，個人主義，私有財産制などと，これ
らを維持するための厳しい規律，およびその規
律を実行するルールや組織的行動規範がある。
しかし日本の当事者はこれを見なかったよう
だ。それならば，付随条件も含めてそっくり米
国型にすればよいのかという第二の問題が浮上
する。しかしそれは実際には不可能であるし，
あまりにも無責任であろう。その社会に定着し
ている組織的行動規範を一挙に変えることはで
きない。米国の制度にも欠陥があることが明ら
かになっている今，日本の長所をも活かす方策
を探るべきであろう。
　われわれは制度改革を論ずる際に，しばしば
日本の制度を100％否定する傾向があるようだ。
これは欧米，特に米国の価値観や制度をいとも
簡単に肯定してしまう行動の裏面でもある。諸
外国から謙虚に学ぶこと自体はもちろん重要な
ことであるが，その際，「日本は外国に比べて
遅れている，だから追いつかねばならない」と
いう論理が働くようだ。その結果，無批判にす
り寄ることが「改革」とされるケースが実に多
い。これはもはや「思考停止」に近いと言えよ
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う。ちなみに，米国のジョンソン＆ジョンソン
社の「Our Credo」41）の内容は，すでに日本社
会で行われている価値観と慣行に通ずるもので
はないのか。もちろんこの一例で一般化するつ
もりはないが，冷静な判断が重要であることを
気づかせてくれる例であろう。
　今回確認できたもう一つの不適合要因は株主
主権論的発想の環境不適合である。その主要な
理由は資本主義自体が発展を遂げたために企業
競争力源が変化していることである。今，より
良い CG 制度を構築するために必要なことは，
株主のみならず消費者や従業員の信頼を獲得す
ることであり，また株主への対応に関しても，
今の株主のみならず潜在的な投資家まで含めた
人達の信頼を得ることが重要である。かくして
広く利害関係者の批判に耐え，その信頼を高め
ることこそ企業の評価・企業の価値を高める源
泉となるであろう。この認識を持たずに株主主
権の主張をすることも，また表層的で温情的な
感覚で CSR やステークホルダーを論ずること
も，有効性のある CG 構築にはほとんど役に
は立たないのではなかろうか。
　グローバル市場で冷徹な経営戦略を立案する
とき，外国の制度に対する文明史的な考察を欠
いた賞賛も，また自国の制度に対する過度の卑
下も禁物である。双方とも思考停止行為だから
である。ただ，これまでわれわれの行動には海
外投資家や消費者への広報活動が不足していた
ことは明らかであろう。したがって，これの強
化を含めて，今日の世界市場で実際に企業組織
の活力を高め，競争力を向上させ，業績を高め
ることができる CG 制度はどのようなもので
あるかを，具体的な組織行動レベルまで掘り下
げて，いま一度冷静に考えるべきではなかろう
か。
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52–53頁。
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