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1は じめ に

今 日,コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス に は,企 業 不 祥 事 を 防 止 す る役 割 と,企

業 競 争 力 を強化 す る役 割 との,2つ の側 面 が あ る と,多 くの研 究者 や 実 務 家 が

主 張 して いる。 それ を裏付 けるように,海 外 の,エ ン ロン,ワ ール ドコムや,

国 内 の,雪 印,東 京 電 力,三 菱 自動 車 な どの一 連 の企 業 不 祥 事や,企 業 の業

績 低 迷 に よ る企 業 競 争 力 強化 の問題 では,必 ず,コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス

がそ の議 論 の 中心にのぼる。 だが,1990年 代 後 半 か ら,こ うした傾 向 に警 笛

を鳴 らす 指 摘 が出 されは じめた。 その代表 的な ものは,平 田[2001c]が 「企 業

統 治 の抑 制機 能(企 業 不祥 事 へ の対 処 一筆 者)と 促 進 機 能(企 業 競 争 力 の 強

化 一筆 者)と に過 大 な期 待 を寄せ る こ とは,厳 に慎 ま な けれ ば な らない1」 と

の 主 張 で あ る。 こ こで は,コ ー ポ レー ト ・ガ バナ ンス とは,万 能 薬 で は な く,

正 しい診 察 と,適 切 な処 方 との,つ ま り具 体 的 な行 動 計 画 と,そ の実 行 があ っ

て こそ,機 能 す るの で あ る とい うこ とだ と筆者 は理解す る。 一方,コ ー ポ

レー ト ・ガ バ ナ ンス の議 論 が深 ま るにつれ て,1つ の ガ バ ナ ン ス像 を 明示 す

る た め,世 界 中 の あ ら ゆ る機 関 や 団 体 は,コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス 原 則

(以 下 「原 則 」 とい う)を 策 定 して い る。 この原 則 は,現 在,各 国 の 上 場 規

則 と して採 用 され た り,企 業 法 制 度 の枠 組 み を形 成 す るな ど,そ の影 響 力 を

お お い に あ らわ して い る。 しか し,こ の よ うな原 則 に も大 きな 弱 点 があ る。
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た とえば,大 部分の原則は,無 数に存在す る企業を一括 りにこれ を適用 しよ

うとす るため,そ の実効性や強制力に限界があることなどである。

そこで,冒 頭 のコーポ レー ト・ガバナンスの行動計画 と実行 を,近 年,注

目され ている原則 に求 めて解決 しよ うとしたのが,小 島[2003a]で あった。

ここでは,各 企業の規模,業 種な どにあわせて企業が独 自に原則(企 業独 自

原則)の 策定をす ることを提言 したのである。 これによ り,経 営者が原則策

定に関与 しコーポ レー ト・ガバナンスだけではなく,企 業倫理や コンプライ

アンス(法 令遵守)経 営な どへの意識の向上を生むと同時に,各 企業に直接

的かっ具体的なコーポレー ト・ガバナンス構築の道筋を与えて くれる一歩 と

なったのである。

そ こで,本 稿 では,企 業独 自原則 の全体像を レビュー しつつ,1)コ ーポ

レー ト・ガバナ ンス論 における企業の原則 を用いた経営実践の有用性,2)

企 業独 自原則を用いた企業経営の実践 とその理論r3)世 界 中で策定や改訂

が進む代表的な原則 と企業独 自原則 との関係,を 解明す ることにする。

2コ ーポ レー ト ・ガ バ ナ ンス と企 業 独 自コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原 則

(1)企 業独 自 コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス原則 の必要性

1990年 代後 半,コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ ン ス に 関す る本 質 の解 明が多 くの研

究者 に よってな された。 もちろん,コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ ン ス は 多 くの学問

分 野か らアプ ロー チが行 われ てい るた め,一 概 に研 究領 域 を示 す こ とは 困難

で ある。 しか し,た だ1つ 明 らか な こ とは,コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス の本

質 に 関わ る問題 はYつ ね に研 究 者 の脳 裏 に重 要 か っ 解決 され な けれ ばな らな

い問題 として残 っていた。 それ を端緒 に示す例 と しては,1)コ ー ポ レー ト ・

ガ バ ナ ン スの 目的 や 定義はな にか,と い う問題 や,そ れ に付 随 す る,2)コ ー

ポ レー ト ・ガバ ナ ン ス の具 体 的な方策 はなにか,と い う問 題 が盛 ん に議 論 さ

れ て きた経緯 か らも明 らか であ る。

原則 は,コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス 問題 を考察す るに あた り,2つ の 特 筆
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すべ き こ とが ある。 それ は,ま ず,原 則 は,コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス に 関

わ りの深 い研 究者,実 務 家,市 場 監 督 者,機 関投 資 家,国 際 機 関 な どが,多

くの 時 間 をか け て策 定 した もので あることで ある。そのため,コ ー ポ レー ト ・

ガ バ ナ ンス に 関す る理念 や方針 だけではな く,具 体 的 な 内容 を含 ん で お り,

そ の 時 々 の コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス像 を浮 き彫 りに して くれ る。つ ぎに,

原 則 は,各 国 内 の各 団 体 や機 関,そ れ ぞ れ の 国 の機 関 投 資 家,各 地 域 の 国 際

機 関 な どに よ り策 定 されてい る。 そのた め,企 業 の利 害 関係 者 の コー ポ レー

ト ・ガバナ ンスに対す る認識や 具体 的 な行動方針 な どを明示 してい る。

その上 で,日 本 国 内で 策 定 され た 原 則 を ま とめ,原 則 の 定義 や 範 囲 を 明 ら

か に した 小 島[2002a]や,世 界 の原 則 を考 察 し,21世 紀 の 原 則 策 定 の 行 方 を

指 し示 した 小 島[2003b],さ らに,こ れ らか ら原 則 を体 系 立 て て,原 則 の策

定 され て きた 系 譜 や 詳 細 な内容 を明 らか に した小 島[2003e]か ら,筆 者 は,

上 述1)の 答 を 「所 有 と経 営 が 分 離 して い る企 業 におい て,経 営 者 が,企 業

不 祥 事 へ の 対 処(コ ンプ ライ ア ン ス経 営)と 企 業 競 争 力 の 強 化 と を 目的 と し

な が らT企 業 に 関 わ る利 害 関係 者 の利 害調整 を同時 に達成 しよ うとす る企業

構 造 をい う(下 線 部 コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン スの 目的)」 とす る。

これ を裏 付 け る よ うに,近 年 の 企 業 は,経 営 に原 則 を用 い て,コ ー ポ レー

ト ・ガ バ ナ ンス構 築 を行 い,企 業 不 祥 事 を 防止 しな が ら,企 業 競 争 力 を高 め

て い く とい うス タイル を,徐 々 に確 立 して い る。 そ れ が,2)の 答 で あ る企

業 が 独 自に原 則(企 業 独 自原 則)を 策 定 し実 践 して い く,と い うこ とな の で

あ る。

(2)企 業 独 自 コー ポ レー ト ・ガバ ナ ン ス原則 の概 要

小 島[2002a]は,「(コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス は 経 営 者 が 中心 となって構 築

を 目指す ものであ るか ら)経 営 者 が 積 極 的 に原 則 に 関 わ る こ とは,お のず か

ら各 企 業 の コー ポ レー ト ・ガバナ ンス構築 を推 し進 める こ とにな る2」 と し,

企 業 独 自原 則 の 必 要 性 をは じめ て提 案 した。そ して,そ の後 の小 島[2003a]で
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図1企 業独 自コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原 則 の詳細 内容
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は,「 企 業 が独 自 に原 則 を策 定 し実 践 してい くべ きで ある3」 と して,図1の

よ うに 企 業独 自原 則 の 全 体 像 が 提示 され た。

図1を 簡 単 に説 明 す る と,こ の 企 業 独 自原 則 は,「1企 業 経 営 目標 」 と 「II

企 業 経 営 機 構 改 革 」 との2部 か ら構 成 され る。 そ して,そ れ ぞ れ,取 締 役 会

が 策 定 す る 「1企業 独 自原 則 の 規 範 」 と,コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス 原 則 を

策 定す る会議 体(以 下,他 の機 関 と区別 す るた め に 「会 議 体」 とい う)が 策

定 す る 「2企業 独 自原 則 の行 動 指 針 」 との2つ に分 け られ る。 まず,「1企 業 経

営 目標 の1規 範 」 で は,「1-1-1経 営 理 念 と企 業 経 営 目標 」 と 「1-1-2企 業 経 営

目標 の 詳 細 」 との2つ か ら,「H企 業 経 営 機 構 改 革 の1規 範 」 で は,「H-1-1各

種 委 員 会 制 度 ・監 査 役 制 度 の 選 択 」 「II-1-2企 業 経 営 機 構 の 基 本 構 造 決 定 」

「II-1-3各 機 関 の役 割 ・責 任 の 明 確 化 」 の3つ か ら構 成 され る。 ま た,「1企 業

経 営 目標 の2行 動 指 針 」 で は,「1-2-1企 業 経 営 目標 の行 動 指 針 」 と 「1-2-2行

動 指 針 の 実 施 状 況 検 証 」 との2つ か ら,「11企 業 経 営 機 構 改 革 の2行 動 指 針 」

で は,rH-2-1企 業 経 営 機 構 改 革 の 行 動 指 針 」 とrH-2-2企 業 経 営 目標 との 調

和 」 との2つ か ら構 成 され る。

そ して,2003年 に入 っ て か らの企 業経 営 か ら,こ の企 業 独 自原 則 の 策 定 の

流 れ と,そ れ を も ちい た 企 業 経 営 の 実 践 の道筋 が裏付 け されつ つあ る。

(3)企 業独 自コーポ レー ト・ガバナンス原則の策定状況

小島[2003a]に よると,企 業が独 自に原則 を策定 して企業経営 を実践 して

い くことが,企 業の コーポ レー ト・ガバナンス構築のための最善の方法であ

るとしている。そ して,原 則策定は,① 企業経営機構全体を 「企業不祥事を

防止す るには」 「企業競争力 を強化す るには」 とい う大 きな視点で見つ めな

おす ことができ,② 経営者が原則策定に積極的に関与することになるため,

おのず と企業倫理やモ ラルな どの向上を生む ことになるとす る。加 えて,原

則 が策定され,実 施 していく段階において,③ 機関投資家や株主,投 資家な

どの企業の利害関係者に対 して も,企 業 としての社会性をアピール し,そ の
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検証や評価 を行 って も らうこ とがで きる機 会 を うむ こ とにな るので ある とし

てい る。

さて,実 際 の企 業 経 営 で は ど うで あ ろ うか。今 日まで に,広 義 の企 業独 自

原 則 は,い くつ か の企 業 が策 定 し実 施 してい る。2003年 に入 っ て策 定 され た

企 業 独 自原 則(広 義)を 表 した の が,表1で あ る。 こ こで は,小 島[2003a]に

よっ て 取 り上 げ られ た,ソ ニ ー や 日産 自動 車,ト ヨタ 自動 車 の 各 企 業 独 自原

則 以 外 の もの を詳 しく検討 す る ことにす る。

2003年4月 に 帝 人 グル ー プ は,『 帝 人 グル ー プ ・コー ポ レー ト ・ガバナ ンス

原 則(帝 人原 則4)』 を策 定 した 。 これ は,1.利 害 関係 者 に 対 す る社 会 貢 献,

2.企 業 の 繁 栄 と説 明 責任,3.企 業 競 争 力 の 強化,の3つ を 目的 と して い る。

帝 人 原 則 は,1.意 思 決 定,監 視 ・監督 と監 査 の仕 組 み,の な か に,① 取 締

役 お よび 取 締 役 会,② ア ドバ イ ザ ー とア ドバ イ ザ リー ・ボー ド,③ 監 査 役 及

び 監 査 役 会 を,2.コ ンプ ライ ア ン ス と トー タル ・リス クマネ ジ メン ト,の

な か に,① コ ン プ ライ ア ン ス,② トー タル ・リス クマネ ジ メ ン ト,を 規 定 し

て い る。 そ して,こ れ は,企 業 競 争 力 の 強化 に力 点 の置 か れた原則 であ る と

い うこ とがで きる。

2003年6月 に住 友 商 事 は}『 住 友 商 事 コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス原則(住 友

商 事 原 則)5』 を策 定 した。 これ は,1.経 営 の効 率 性 の 向上,2.経 営 の健 全

性 の 維 持,3.経 営 の透 明性 の確 保,の3つ を 目的 と して い る。 住 友 商 事 原則

は,1.取 締 役 会,2.取 締役,3.執 行 役 員,4.ア ドバ イ ザ ー,5.会 議 体 ・

委 員 会,6.監 査 役 会,7,監 査 役,8.情 報 開示,を 規 定 して い る。 そ して,

これ は,企 業 競 争 力 の 強 化 と企 業 不祥 事 へ の対処 を同時 に達成 しよ うとす る

企 業経 営機 構 体制つ く りに力点 の置かれ た原 則 で ある とい うこ とがで き る。

2003年5月 に ソニー は,『 ソニー グループ行 動 規 範(ソ ニー原 則6)』 を策 定 し

た。 これは,1.法 令,社 内 規 則 ・方 針 の遵 守お よび誠 実で倫 理的な事業活動,

2.ス テー クホルダー との 関係,3.多 様 性 の理 解,4.構 造 的利 益 相 反 の回避,

5.社 内通 報,の5つ を 目的 としてい る。 ソニー原 則 は,1.基 本 原 則,2.人 権

28国 際経営論集No.282004



表1最 近 の 企業 独 自 コー ポ レー ト ・ガバナ ンス原則

帝人グループ願 口 住友醇 原則 ソニー原則

原則策定時期 2003年4月12003年6月 2003年5月
1

1.利 害 関係者 に対す る社会11.経 営 の効率性の向上 1.法 令、 社内規則 ・方針の

貢献12.経 営 の健全性の維持

2.企 業の繁栄 と説明責任{3.経 営 の透明性の確保

遵守および誠実で倫理的な
事業活動

原則の目的 3.企 業競争力の強化i{ 2.ス テークホルダー との関係

3,多 様性の理解
8

4.構 造的利益相反の回避
5.社 内通報

1.意 思 決 定、監視 ・監督 と 1.取 締役会 1.基 本原則

監査の仕組み 2。取締役 2.人 権 の尊重

①取締役および取締役会 3.執 行役員 3.誠 実で公正な事業活動

②ア ドバイザー とア ドバイザ 4.ア ドバ イ ザ ー 4.倫 理的行動

リー ・ボ ー ド 5.会 議体 ・委員会

原則の構成 ③監査役及び監査役会 6.監 査役会

2.コ ン プ ラ イ ア ン ス と トー 7.監 査役

タル ・リスクマネジメン ト 8.情 報開示

① コンプライアンス

② トータル ・リスクマネジメ
ン ト

企業競争力の強化に力点の置 企業競争力の強化と企業不祥
一人一人の経営活動に対する

特徴
かれた原則(副 次的に企業不

祥事への対処も視野に入れて

事への対処を同時に達成しよ
うとする企業経営機構体制つ

規範的な原則

いる) くりに力点の置かれた原則
1 1

(出所)筆 者作成。

の尊重,3.誠 実で公 正 な事 業 活 動,4.倫 理 的行 動,を 規 定 している。 そ して,

これ は,一 人 ひ とりの経 営活 動 に対 す る規範的な原則であるとい うことができる。

3企 業 に お け る コ ー ポ レ ー ト ・ガ バ ナ ン ス 実 践 の 現 状

(1)企 業 独 自コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス原 則の概念 と理論

今 日まで の企 業 にお ける原則 の実践 は,表2の よ うに ま とめ る こ とが で き

る。 表2に よ る と,ま ず,1990年 代 後 半 か ら,ソ ニ ー の 『企 業 経 営 機 構 改 革

の 理 念7』,日 産 自動 車 の 『日産 リバ イ バ ル プ ラン(NRP8)』 やNRPの 後 継 の

『日産1809』,ト ヨ タ 自動 車 の 『2010年 グ ロー バ ル ビジ ョン1。』 な どに代 表 さ

れ る よ うに,企 業 競 争 力 の強 化 を 目的 と して企 業経営計画 が策 定 され は じめ

た。そ のなか には,コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス に 関す る記 述が見 られ,あ く

まで も企 業経 営 目標 を達 成 す るた めに必要最 小限 の企業経 営機 構改革 を行 う

とい う内容 で あった。

っ ぎに,2003年 か ら,本 稿 で も取 り上 げ た帝 人 グル ー プ原則 や住友商事原

企業におけるコーポレート・ガバナンス実践の現状と展望29



表2企 業独自コーポ レー ト・ガバナンス原則策定の3段 階

第1段 階 第2段 階 第3段 階

原則策定時期 1990年 代 後 半か ら 2003年 か ら 一

企業競争力の強化 企業競争力の強化 企業競争力の強化
企業不祥事への対処 企業不祥事への対処

原則の目的

企業競争力の強化を目指した 企業競争力 のプランと、コー 企業競争力の強化 と企業不祥
プランのなかにコーポ レー ト・ ポ レー ト・ガバナンスに関す 事への対処を目的に、企業経

原則の構成 ガバナンスが盛 り込まれる0 る記述が独立 しておこなわれ 営目標 と企業経営機構改革 と
る 。 の両者を盛 り込んだ企業独 自

原則が策定される。

ソニ ー(1997) 帝人グループ なし

日産自動車 住友商事
企業の例 トヨタ自動車 ソ ニ ー(2003)

(出所)筆 者作成。

則,ソ ニー原則に代表 され るように,企 業競争力の強化を目的 とした企業経

営計画 と,企 業不祥事への対処を 目的 とし,企 業独 自原則 との2っ が策定 さ

れは じめた。 ここで,今 までとの相違点で特筆すべきコーポレー ト・ガバナ

ンス とは,コ ーポ レー ト・ガバナ ンスに関する記述が独立 し,原 則 とい う形

で策定 された ことである。

ここまで,お おまかに企業独 自原則 としてきたが,こ こで,企 業独 自の概

念を表 した図2を 用いて}企 業独 自原則の範囲について明 らかにする。まず,

企業独 自原則 は,狭 義の企業独 自原則 と,そ れ を含んだ広義の企業独 自原則

とか ら構成 され る。 まず,狭 義の企業独 自原則は,企 業経営 目標 と企業経営

機構改革 との両者 を持ち合わせた内容である。っま り,こ れは,企 業独 自原

則策定の第3段 階にあた り1筆 者が最終的に企業に対 して策定 と実施 を求め

ている原則である。 また,広 義の企業独 自原則は,コ ーポ レー ト・ガバナン

ス構築に関して記載のある企業経営計画や,企 業経営機構 改革のみを定めた

内容である。つま り,こ れは,企 業独 自原則策定の第3段 階の他 に,第1段 階

と第2段 階を含んだものである11。
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図2企 業 独 自 コー ポ レー ト・ガバ ナ ンス原則 の概念 図

企業経営 目標 と企業

経営機構改革 との両

業独 自原則(第3段
階)

狭義の企業
独自の原則

コーポ レー ト・ガバナ

ンス構築に関 して記載

企業経営機構改革のみ
を定めた原則(第1段

階、第2段 階)

(出所)著 者作成。

(2)企 業独 自コーポ レー ト・ガバナンス原則の役割

コーポ レー ト・ガバナンスの 目的である企業不祥事への対処 と企業競争力

の強化 とをそれぞれ軸に とり,企 業独 自原則 の全体像を表す と,図3の よ う

に示す ことができる。

まず,左 下に位置す る企業独 自原則(広 義)は,企 業不祥事への対処,企

業競争力の強化,と もに弱い原則である。 これは,取 締役の任期など限定的

な記載 にとどめ,社 内規定的な要素がかな りつ よいものである。また,右 下

に位置する企業独 自原則(広 義)は,企 業競争力の強化 を主 目的に しつつ,

企業不祥事への対処 を副 目的 とす るものである。 これ は,企 業競争力の強化

のために企業経営機構敢 革や情報公開 ・IR活動を行 うな ど,経 営戦略的な要

素 がつ よいものである。 そ して,左 上 に位置す るタイプ3の 企業独 自原則

(広義)は,企 業不祥事への対処を主 目的に しつつ,企 業競争力の強化 を副

目的 とするものである。これは,過 去の企業不祥事 を教訓に自主的かっ広範

企業におけるコーポレート・ガバナンス実践の現状と展望31



図3企 業独 自コーポ レー ト ・ガパ ナ ンス原則 の分類

e
ぐ
冊

企業独自原則

2003(狭 義)

ソニー原則
2003

住友原則
2003

GM原 則

1995

ソ ニー理念

1997

日産NRP日 産180

19992000

企業競争力の強化

(出所)著 者作成。

な経営機構内の規定をお くことで企業不祥事を防止 し,対 外的には,そ の取

り組み と成果 をア ピールす ることで副次的な競争力の強化を生もうとするも

のである。 さらに,右 上に位置す るタイプ4の 企業独 自原則(狭 義)は,企

業不祥事への対処,お よび企業競争力の強化の両方 を主 目的におくものであ

る。 これは,こ の両者 を両輪の関係 であ り,か つ補完関係 にあるとして位置

づけJ企 業経営を行 ってい くとす るものである。

そ して,筆 者 は,タ イプ4の 企業独 自原則(狭 義)を 用いることによ り,

企業経営を行ってい くことを主張 しているのである22。

(3)企 業 独 自コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス原則 の分類

それ で は,よ り具 体 的 に 論 を進 め て い きた い。今 日まで に,代 表 的 な企 業

独 自原 則(広 義)は,GMが1995年 に策 定 した 『GMコ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス

原 則 』,ソ ニ ー が1997年 に策 定 した 『企 業 経 営 機 構 改 革 の理 念』 と2003年 に

策 定 した 『ソニ ー ・コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 』,日 産 自動 車 が1999年
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図4企 業 独 自コーポ レー ト・ガバ ナ ンス原 則 のイ メー ジ

e
ぐ
蹄

タイプ3

企業独自原則

(広義)

企業不祥事への対処 主目的
企業競争力の強化 副目的

タイプ4

企業独自原則

(狭義)

企案不祥事への対処 主目的
企業競争力の強化 主目的
*両 者は両論の関係

タイプ1

企業独自原則

(広義)

企業不祥事への対処 弱い
企業競争力の強化 弱い
*取 締役の規定など現的的な

原則

タイプ2

企業独自原則

(広義)

企業不祥事への対処 副目的
企業競争力の強化 主目的

企業競争力の強化

(出所)著 者作成。

に 策 定 した 『日産 リバ イバル プ ラン(NRP)』 やNRPの 後 継 で2000年 に 策 定 さ

れ た 『日産180』,ト ヨタ 自動 車 が2000年 に策 定 した 『2010年 グ ローバ ル ビジ ョ

ン』,帝 人 グル ー プ が2003年 に策 定 した 『帝 人 グル ー プ ・コーポ レー ト ・ガ

バナ ンス原則 』,住 友 商 事 が2003年 に 策 定 した 『住 友 商 事 コー ポ レー ト ・ガ

バナ ンス原則 』,が あ っ た。 これ らを,前 出 の 図3に あ て は め る と,図4の よ

うに表 す こ とが で き る。

この 図4か らは,以 下 の3つ が 明 らか とな る。1)1990年 代 半 ば に策 定 され

た原 則 は,企 業 不 祥 事 へ の対 処 も企 業競 争 力 の強化 をもあま り重視 してお ら

ず,社 内規 定 的 な 性 質 が 強 く,タ イ プ1に 分 類 され る。2)1990年 代 か ら2000

年 に 策 定 され た企 業独 自原 則 は,比 較 的 企 業 競 争 力 の 強 化 に重 き が置かれ て

お り,タ イ プ2に 分 類 され る。3)2001年 以 降 に策 定 され た 企 業 独 自原 則 は,

企 業 不 祥 事 へ の対 処 に重 き が置 かれ,タ イ プ3に 分 類 され るの で あ る。
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421世 紀 に お け る コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス原 則 策 定 の課 題 と展 望

(1)世 界 の コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス原則 に よる企業独 自コー ポ レー ト・

ガバ ナ ンス原則 の要請

ここでは,世 界 の原 則 策 定 の流 れ を検 討 したい。 企 業独 自原 則の策定 にあ

たっては,こ れ ら世 界 の原 則 策 定 の状 況 が重要 となる。

企業 に よる企 業独 自原則 を用いた経営 の実践 の源 流 は,実 は,1999年 に経 済

協 力 開 発 機 構(OECD)か ら出 され た 『OECDコ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス 原 則

(OECD原 則)13』 ま で遡 る こ とがで き る。これ を論 じる前 に,OECD原 則 が い か に世

界 の原 則 に影 響 を与 え,企 業 経 営 に も間 接 的 に影 響 を 与 えたのかを考察す る。

OECD原 則 が策 定 され た 直後,私 的 国 際機i関で あ るイ ン ター ナ シ ョナル ・コー

ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス ・フ ォー ラ ム(ICGN)は,OECD原 則 を 参 考 に して

『ICGNコ ー ポ レ......ト・ガバ ナ ンス 原 則(ICGN原 則14)』 を策 定 した。 ま た,機

関 投 資 家 で あ るCa1PERSの 『Ca1PERSコ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス原 則(Ca1PERS

原 則15)』 や,Hermesの 『Hermesコ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス原 則(Hermes原

則 玉6)』,機 関 投 資 家 機 関 で あ るCIIの 『CIIコ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス 原 則

(CII原 則17)』 もま た,OECD原 則 に 強 い影 響 を 受 けて策 定 され た1819。

これ らの原 則 は,OECD原 則 が策 定 され た 後,1)ICGN原 則 やCa1PERS原 則 の

よ うに,OECD原 則 に 基 づ いて,そ の補 足 的 見 解 を述 べ る こ とに力点 を置 いた

もの と,2)Hermes原 則 やCII原 則 の よ うに,OECD原 則 の理 念 や 理 想 を 引 き継

ぐこ とに力点 をおい た もの との,2つ に わ け られ る。

OECD原 則 のV取 締 役 会 の 責 任 の勧 告D(取 締 役 会 の重 要 な機 能)に お い て ,

「6.ガ バ ナ ン ス の 実 践 の効 果 を監 視 し,必 要 とあ らば,変 更 す る こ と」 と し

た こ とを皮 切 りに,OECD原 則 に影 響 を受 け た 上 記 の原 則 は,企 業 に む け て 明

確 な意 思 表 示 を しは じめるこ とになった。具体的 には,以 下 の とお りで あ る。

ま ず,ICGNが,原 則10に お い て,「1(コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス原 則 の 策定)

コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス原 則 は ,企 業 が コー ポ レー ト ・ガバ ナ ン スを実行

で きる よ うに投 資家等 に よ り,開 発 ・発 展 され る よ うに努 力 す べきで ある20」
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と した こ と。 ま た,Ca1PERS原 則 の 原 則Bに お い て,「1(コ ー ポ レー ト ・ガ

バ ナ ン ス原則)取 締 役 会 は,そ れ ぞ れ コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 を持 ち,

規 則 的 に評 価 す るべ き で あ る21」'と した こ と。 そ して,Hermes原 則 の 行 動 規

範 にお い て,「6(企 業 の統 合 規 範 の遵 守)Hermesは,コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ

ン ス の統 合 規 範 の策定 を歓迎 し,そ の推 薦 を企 業 に行 う」 と した こと。 さ ら

に,CII原 則 の 見解2に お い て,「2(取 締 役 等 の兼 任)取 締 役 や 経 営 者 の兼 任

につ い て の ガイ ドライ ンを作成 す るべ きで あ る22」 と した こ と,が あ げ られ

る。

(2)世 界 の コー ポ レ.___ト・ガバ ナ ンス 原 則 の 再 考

これ ま で の原則 の研 究 は71)1992年 の 『キ ャ ドバ リー 委 員 会報 告 書23』 の

策 定,2)1999年 の 『OECDコ ー ポ レー・ト ・ガ バ ナ ン ス原 則 』 の策 定,の 大 き

く分 け て2つ の ター ニ ン グポ イ ン トが あっ た と考 え られ る。 まず,1)1992年

の 『キ ャ ドバ リー 委 員 会 報 告 書 』 の策定,で は,① これ が 上 場 規 則 と して 採

用 され た こと,② そ の 後 の グ リー ンブ リー 委 員 会報告 書,ハ ンペ ル 委員 会 報

告 書,統 合 規eの 継 続 的 な策 定 を推 し進 め た こ と,③ 世 界 各 国や 機 関 投 資 家

の原 則 策 定の発 端 とな りモデ ル を提 供 した こと,の3つ の 功 績 が あ っ た も の

と考 え られ る。 そ して,キ ャ ドバ リー卿 は,後 の 『OECDコ ー ポ レー一ト ・ガ バ

ナ ンス 原 則 』 の策 定 に関わる こ とにな る。

つ ぎに,2)1999年 の 『OECDコ._._ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス 原 則 』 の 策 定,で

は,① 先 進 国 のみ な らず,発 展 途 上 国 を も含 め た コー ポ レー ト ・ガバナ ンス

の議 論 が巻 き起 こった こと,②OECD原 則 をモ デ ル に して企 業 法 制 度 や 上場規

則 を整 える国がでて きた こ と,③ 各 国政 府 や 国 際機 関 が コー ポ レー ト ・ガバ

ナ ンスに非常 に高 い関心 を寄せ るよ うにな った こ と,の3っ の功 績 が あ っ た

もの と考 え られ よ う。

そ して,筆 者 が,今 後 の コ.__..ポレー ト ・ガバ ナ ンス ま た は原 則 研 究 にお い

て も,重 大 な 関 心 を寄 せ て い るの が,3)2004年 に策 定 され た 『改 訂 版OECD
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コー ポ レー ト ・ガバナ ンス原則 』 であ る。 この 『改訂版OECDコ ー ポ レ:_^ト ・

ガ バ ナ ン ス原 則 』 が策 定 され た こ とは,21世 紀 の コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス

を 考 察す るた めに,多 くの 示 唆 を与 えて くれ る。 しか し,そ の策 定 の前 に,

原 則 に 関す る重 要 な 動 きが あ っ た こ とを忘れ て はいけない。 それ は,OECDの

支 援 を受 け,グ ローバ ル ・コー ポ レー ト ・ガ バナ ンス ・フォー ラム と世界銀

行 が 中心 とな って実施 した コー ポ レー ト ・ガバナ ンス 円卓会議 であ る。

(3)企 業 独 自 コー ポ レー ト ・ガバ ナ ン ス原則 の発展

ア ジア に限 って この動 きをみてい く と,ア ジ ア 円卓 会 議 は,過 去 に5回 実

施 され て い る。 な か で も,2003年3月26日 か ら28日 に ク ア ラル ン プー ル で 開

催 され た 円卓 会議 では,ア ジ ア13力 国 か ら28人 の 監 督機 関 に所 属 す る者 や,

政 策 担 当者,専 門 家,経 営 者 な ど35人 が 参加 した。 そ して,そ の 主 要 な 目的

は,『 ア ジ ア ・コー ポ レ:"^ト ・ガ バ ナ ンス 白書(ア ジ ア 白書24)』 を ま と め る

こ とだ った の で あ る。

このア ジア 白書 は,OECD原 則 を概 念 的枠 組 と して お り,こ れ ま で の進 捗 状

況 を解 説 し,残 され た課 題 を特 定 す る と とも に,政 策 立案 者 や 技 術 支 援 供 与

者 の指 針 となる具体 的な提 言 を行 ってい るもの であ る。

筆者 は,ア ジア 白書 が,今 後 必 ず 注 目を集 め る と確 信 してい る。 この 白書

は,以 下 の4つ の 要 点 に ま とめ る こ とが で き よ う。 第1に,白 書 は,国 際 的

な 会 計 ・監 査 基 準 へ の収 敏,少 数 株 主 の保 護 の 強 化,法 ・規 制 の 実 施 と執 行

の 強 化,銀 行 の ガ バ ナ ン ス の 改 善 な どを提 言 して い る。 第2に,ア ジ ア の政

策 担 当者,規 制 当局,ビ ジネ ス ・リー ダ ー,専 門家 に よ り作 成 され,1999年

か ら2003年 ま で の 間 に 開催 され た ア ジ ア 円卓会議 にお ける議論 とそ こで示 さ

れ た提 言が盛 り込 まれ てい る。 第3に,OECD原 則 をべ 一 ス と して,ア ジ ア地

域 の法 的 ・文 化 的 ・経 済 的な多様性 を考慮 に入れつ っ,ア ジア のOECD非 加 盟

国 に 焦 点 を絞 っ た提 言 を提 示 してい る。第4に,ア ジ ア経 済 の基 幹 で も あ る

家族 経 営企 業 に関連す る問題 につ いて も検討 を加 えてい る25。
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特に,ア ジア 白書は,企 業独 自原則に関わる内容を含んでいることにも注

目す るべきである。それは,改 革課題の課題4に おいて,「 取締役会は,経 営

戦略計画策定,内 部統制体制の監視,経 営者 ・支配株主やその他のインサイ

ダーが関与する取引についての独 立の審査に より主体的に参画すべ きであ

る26」としたことである。そ して,こ こでは,「 取締役会 に対す る批判 は,理

論的な面ではな く実践的な面に集中 している。アジアの多 くの国 ・地域では,

取締役の公的な行動規範 について先進国制度の最 も進んだルール を取 り入れ

ている。 しか し,そ れで も,ア ジアやその他 どの地域で も問題 は解決 してい

ない27」 と指摘 している。 そこで,白 書 は,具 体的 な3つ の解決策のなかの

1っで,自 主的行動規範の策定 と実践を求めているのである。

5お わ りに

こ うして研究を続 けている間にも,企 業が企業独 自原則(広 義)を 策定 し

との報が入って くる。そのため,企 業経営の原則を用いた実践状況 を,注 意

深 く検討 してい く必要がある。 また,コ ーポ レー ト・ガバナンス 自体の研究

や実践 も21世 紀 にはい り,ま す ます活発化 している。特に コーポ レー ト・ガ

バナンスは,経 営学の分野だけではな く,経 済学,法 学,財 務論,会 計学な

ど,幅 広い分野で研 究が行われている学問であるため,今 後 も継続 して研究

を深めてい くことを決意 しなければな らない。

それ とともに,世 界的に原則策定の勢いはとどまることを しらない。そ し

て,こ のよ うに原則が策定 されているのは,1)コ ーポ レー ト・ガバナンス

に関す る議論や研究,実 践が継続的に行われていること,2)原 則が策定 さ

れ ることによ り,法 制度や企業経営に少なか らず影響 を与 えること,の2点

が裏付けとしてあるといっても過言ではない。

その うえで,こ れか らの原則策定が,国 際機関な どによる全世界的な原則

を策定 してい く潮流 と,企 業による原則を独 自に策定 してい く潮流 との,2つ

に分かれてい くことになると考えている。そのため原則に関する研究は,1)
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それぞれの原則が策定 された背景,原 則の内容,そ の影響力 といった原則 自

体の研究,2)原 則が どのよ うに して企業経営に影響力 をあたえ,ま たは企業

が独 自に策定 した原則が実践 されてい くべきかといった原則 と企業の研究,

の2つ を常に念頭 において進めてい く必要がある。
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