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Ⅰ 根源的な問題意識

本稿は，コーポレート・ガバナン
1

スの理論と実務を繋ぐために実験会計研究がひとつ

重要な鍵となることを，具体的な研究例を挙げながら明らかにすることを目的とするも

のである。なお本稿は，我々が取り組んできた一連の企業会計の実験比較制度
2, 3

分析の新

たな発展的ステージの端緒となるものであり，その意味で，今後予定している新しい研

究の展望論文として位置付けられるものである。

現在，企業のガバナンス・システムに関する議論が注目を集めている。特に，度重な

る大型会計不正の問題を背景として，会計不正は何故発生するのか，どうしたら防止で

きるか，どのような制度設計が望ましいかといった問題が議論されており，これらはコ

ーポレート・ガバナンスの問題を考える上でも重要なイシューとなっている。実務的に

も，内部統制監査制度や企業倫理の問題に多くの注目が集まっているといえる。

そこで本稿は，コーポレート・ガバナンスの中でも，会計不正と関係する論点に焦点

を
4, 5

絞り，以下議論を進めていく。ここで我々の問題意識は，以下の 2つである。第 1
────────────
１ 本稿では，（以下の議論に自由度をもたせるために）「コーポレート・ガバナンス」という用語を敢えて
厳密に定義せずに議論を進めていくが，「コーポレート・ガバナンス」の「コーポレート」を取り去っ
た「ガバナンス」の定義としては，（暫定的にではあるが）たとえば河野編（2005）の定義が参考にな
ると考えている。すなわち，「ガバナンス」とは，「stakeholder の利益のための agent の規律付け」をい
う（p.13）。なお，この定義が参考になると考えているのは，本稿の研究のベースが主にゲーム理論
（比較制度分析）にあり，かつ河野編（2005）の定義はゲーム理論的分析と親和性が高いと考えられる
からである。

２ 具体的には，たとえば田口（2009, 2011, 2012, 2013 b, 2014）や Taguchi et al.（2013）などを参照。
３ 比較制度分析については，Aoki（2001, 2010），青木・奥野編（1996），中林・石黒編（2010）等を参
照。また，比較制度分析に関する比較的新しい啓蒙書としては，たとえば青木（2014）などがある。

４ 武井（2013）によれば，コーポレート・ガバナンスは，プラスの側面とマイナス防止の側面を有し，�
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は，研究と実務との間の微妙な「距離感」を埋める必要性である。すなわち，筆者の見

るところ，コーポレート・ガバナンスを巡る研究と実務の間には，微妙な距離感がある

ように思われる。この内容は後述するが，このような「距離感」がなぜ生じるのか，ま

た，「距離感」を解消するには（「距離」を埋めるには）一体どうしたらよいのかを考え

ることは極めて重要であろう。

また第 2は，新しい「そ
�

も
�

そ
�

も
�

論」構築の必要性である。すなわち，現状のコーポレ

ート・ガバナンスを巡る議論は，実に多くの視点からなされているといえ
6

る。これは，

一方ではコーポレート・ガバナンスを巡る議論の可能性や広がりを物語っていると捉え

ることも出来るかもしれないが，しかし見方を変えれば，議論が混沌としている状態に

あると言えなくもない。よって，ここでいったん議論の根源たる「そ
�

も
�

そ
�

も
�

論」に立ち

返るとしても，これまでとは全く異なる新しいアプローチを採る必要があるように思わ

れるのである。それはつまり，これまでの混沌とした議論を更に混沌に陥れる作業では

ない。根源的な問題を新しい視点で斬り，かつ，そのことにより，これまでの混沌を打

ち破るような作業であ
7

る。

そして上記 2つの根源的な問題意識に対応するには，一体どうしたらよいだろうか。

勿論これは，領域を超え多くの研究者や実務家が真剣に取り組むべき問題であり，筆者

ひとりで解決しうるレヴェルの問題ではないし，ましてや本稿だけで決着の着く課題で

はないが，しかし，結論的には筆者は，ゲーム理論と経済実験とを融合させた実験会計

学研究，特にマクロ的な規制ないし政策（会計規制やガバナンス規制）を見据えた実験

比較制度分析が，これらの問題に対処し得るひとつの大きな鍵になると考えている。よ

って，本稿では，上記の根源的な問題意識を考えるきっかけを作ることを目的として，
────────────
� より具体的には，①適法性，②効率性，③公益性という 3つの側面を有するという（p.5）。これに則し
て言えば，本稿は，主に①適法性に係るマイナス防止という側面に注目していると言える。なお，最新
のコーポレート・ガバナンスの研究動向については，武井（2013）のほか，神田・小野・石田編
（2011），宮島編（2011），小林・高橋編（2013），ないし，広田（2012）などが参考になる。また，本
稿の依拠する比較制度分析とコーポレート・ガバナンスとの関係に関する先行研究としては，たとえ
ば，Aoki（2001）の他には，菊澤（2004）などが挙げられ，また，経済学的視点からコーポレート・ガ
バナンスを論じているものとしては，たとえば伊藤（2005）や柳川（2006）などが参考になる。この他
（ゲーム理論を用いた比較制度分析ではないものの）制度間比較という意味でのコーポレート・ガバナ
ンスの国際間比較としては，（若干古い文献になるが）たとえば深尾・森田（1997）などが挙げられる。
また，①適法性といった場合の法律としては，たとえば日本であれば主に金融商品取引法や会社法が重
要になるが，特に後者については，たとえば岸田（2012）が参考になる。

５ なお，本稿では取り上げないが，先の脚注で挙げたコーポレート・ガバナンスの 3つの側面のうち，主
に②効率性の側面に焦点を当てた先駆的文献としては，たとえば，日本コーポレート・ガバナンス・フ
ォーラム・パフォーマンス研究会編（2001）や Nakano and Nguyen（2012）などが挙げられる。

６ この点については，たとえば，加護野・砂川・吉村（2010）序章なども合わせて参照。
� � � �

７ 「そもそも論」に戻るとしても，これまでなされてきたところにただ単純に戻るのでは，この混沌から
は抜け出せないと筆者は考える。何故なら，筆者の見るところ，コーポレート・ガバナンスにおける
「そもそも論」自体も極めて多様な視点からなされている（あまり整理されていない状態にある）ため，
議論の整理のために（これまでなされてきた）「そもそも論」に戻ることが返って議論の混乱を招くこ
とになりかねないと思われるからである。
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コーポレート・ガバナンスの具体的議論における実験会計学研究の役立ちについて，実

際の研究例を挙げながら明らかにすることにしたい。

まずⅡ・Ⅲでは，具体的な研究事例として，内部統制監査制度および企業の倫理規程

に関する実験研究を取り上げる。Ⅳでは，研究と実務の「距離感」について述べる。最

後にⅤでは，本稿の纏めを行う。

Ⅱ 内部統制監査制度の実験比較制度分
8

析

本節では，コーポレート・ガバナンスの中でも，内部統制，特に近年の内部統制監査

制度に注目した研究を取り上げることにしよう。

エンロン事件等の大型会計不正問題を背景として，米国にいわゆる SOX 法（the

Sarbanes-Oxley Act of
9

2002）が導入された（日本にもこの「修正版」たるいわゆる「J-SOX

法」が導入された）が，この有効性については，これまでも多くの研究によって議論さ

れてきたところである。特に，SOX 法第 404条に基づく監査人による内部統制監査制

度の有効性については，現実データを用いた多くのアーカイバル実証分析によって測定

されてきたものの，賛否両論あるというのが現状であ
10

る。特に，アーカイバル実証分析

では，SOX 法導入前後の利益の質や監査の質を比較することで，その有効性を検証す

ることが多い（いわゆる「before-after 型分析」が採られることが多い）が，もし仮に

有効であるとしても，何故有効なのか，また逆に有効でないとしても何故有効でないの

か，詳細な要因の発見や因果関係の抽出にまで踏み込むのが困難であるという点がこれ

までのアーカイバル研究の難点であった。

これに対して，田口・福川・上枝（2013）は，「内部統制監査制度は監査リスクを低

下させるか」というリサーチクエスチョンを掲げ，ゲーム理論のモデルをもとに経済実

験を行うことで，因果関係の抽出にまで踏み込むかたちで内部統制監査制度の有効性を

検証することを試みている。より具体的には，Patterson and Smith（2007）が示す監査

人と経営者の戦略的相互作用のゲーム理論モデルに依拠したうえで，「SOX 法がある場

合」と「ない場合」とを比較する実験を行っている。社会科学における実験分析は，他

の方法論と比較して，因果関係に接近したより内的妥当性の高い分析が可能となる。田

口・福川・上枝（2013）は，アーカイバル分析で見ることの出来なかった「なぜ有効な

────────────
８ 本節の記述は，主に，田口・福川・上枝（2013）に依拠している。また本稿では取り扱わないが，内部
統制監査制度の心理実験については，田口（2013 c）においてサーベイがなされている。また，日本に
おいて内部統制監査制度が導入された際の現実の各アクターの「米国追随型」行動について，分析的物
語アプローチ（annalistic narrative approach）を用いて検証したものとしては，田口（2010）を参照。

９ 正式には，the Public Company Accounting Reform and Investor Protection Act of 2002.
１０ 先行研究の詳細なサーベイについては，Schneider et al.（2009）等を参照。
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のか（有効でないのか）」という要因に踏み込むべく，実験の持つこのメリットを最大

限活かした研究といえ
11

る。

実験結果に触れる前に，まず，Patterson and Smith（2007）のモデルのエッセンスを

整理すると，以下のようにな
12

る。ゲームのプレイヤーは監査人と経営者の 2人であり，

まず初めに nature（自然）が，経営者を事前確率 θ により正直タイプ（H）と不正直タ

イプ（D）とに分類する。そのもとで経営者は，内部統制の強度 s（s∈［0,1］）と不正量

α（�0）という 2つの変数を決定する。正直タイプの経営者は，最強度の内部統制 s＝1

と最低の不正量 α＝0を常に選択するのに対して，不正直タイプの経営者は，そのよう

な制約なく s と α を決定しうる。次に監査人は，以下の 2段階で意思決定を行う。ま

ず第 1ステップは，統制テスト e（�0）の水準であり，これを高くすればするほど（コ

ストはかかるが），経営者が採った内部統制の強度 s に関するシグナル h の精度は高く

なる（シグナル h は，平均 s，分散 1／e2の正規分布（確率密度 f（h│s, e），累積分布 F
～（h│s, e））に従う確率変数 h の実現値である）。ここで，正直タイプの経営者は s＝1を

必ず採ると仮定されているため，h の値が 1か否か（1か，それよりも小さいか）によ

って，経営者が正直者か否かを見抜くことが出来，かつその h の精度が高くなればな

るほど，経営者が正直者かどうかの判定も正確に行うことが出来る。監査人は，シグナ

ル h を観察した後，第 2ステップとして，実証性テストの水準 x（h）を決定する。x（h）

を大きくすればするほど（コストはかかるが），経営者の不正を見ぬくことが出来る。

以上の設定から，まず監査人は，コストとの兼ね合いを見ながら，経営者が正直者かど

うかの「ヒント」たる統制テストを上手く利用しながら，実証性テストによる監査を行

っていくことになるし，他方，経営者，特に不正直タイプの経営者は，コストとの兼ね

合いを見ながら，ある程度内部統制の水準 s を高めて正直者のふ
�

り
�

をしつつ，不正を

行うということになる。このインタラクションの中で特に重要なのは，内部統制の水準

s である。

以上のモデルを前提に，何も規制がない「ベンチマーク」における均
13

衡と，経営者に

ある一定水準以上の内部統制の強度 s を要求す
14

る（そして監査人にもある一定水準以

上の統制テストの水準 e を要求する）「内部統制監査制度あり」における均衡とを比較

すると，後者のもとでは，監査リスクはむしろ増加してしまうという興味深い知見が得

られている（Patterson and Smith（2007）20−23式）。これは，経営者の内部統制の構築

度合いを示す内生変数 s の大小関係（内部統制監査制度のもとで s は増加）により導
────────────
１１ 他の方法論と比較しての実験分析の意義については，田口（2013 a）を参照。
１２ モデルのより詳細については，田口・福川・上枝（2013）第 3節のほか，Patterson and Smith（2007）

の詳細な分析を行っている太田（2013）も合わせて参照。
１３ ここでの均衡概念は，ベイジアン・ナッシュ均衡である。
１４ より厳密には，モデルの設定上は，シグナル h がある閾値を超えることが要求される（閾値を超えな

い場合，経営者にペナルティが課せられる）。

同志社商学 第６６巻 第１号（２０１４年７月）２５４（ 254 ）



出される結果である。つまり，内部統制監査制度が導入されることで，特に，不正直な

経営者が内部統制を必要以上に高めてしまう結果（s 上昇），監査人側からすると，正

直な経営者と不正直な経営者との見分けがつかなくなってしまう。このため，経営者の

不正を監査人が探知できない確率（AR）がむしろ増加してしまうというのがこの結果

が示唆するところである（SOX 規制の逆効果の可能性）。

そして，田口・福川・上枝（2013）は，このようなモデルの予想（均衡）が実際にも

観察されるかどうかについて，実験用ソフトウェア z-tree を用いた被験者実験により検

証している。具体的には，Treatment 1「ベンチマーク」（内部統制監査制度が存在しな

い場合）と Treatment 2「制度あり」（内部統制監査制度が存在する場合）とを比較し，

現実にもそれぞれのもとでの均衡が成立するか（理論モデルの検証手段としての実験），

それとも，モデルでは予想し得ない「意図せざる帰結」（unintended consequences）が生

じるか（制度設計への事前的な役立ちとしての実験）という点を検証している。全体の

実験デザインは図表 1のようになり，実験結果を大枠で纏めると図表 2のようになる。

────────────
１５ 田口・福川・上枝（2013）図表 6より引用。
１６ 田口・福川・上枝（2013）図表 14・19を一部改変。

図表 1 田口・福川・上枝（2013）実験の全体
15
像

図表 2 制度導入による効果 理論の予想と実験結果との比
16
較

理論の予測 実験結果

不正量 α 減少 増加

内部統制水準 s 増加 微増

統制テスト e 増加 増加

実証性テスト x 減少 微減

監査リスク AR 増加 微増
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図表 2に示される実験結果とそのインプリケーションは，大きくは以下の 2つに纏め

ることが出来る。第 1は，内部統制監査制度は監査リスクを上昇させる可能性がある

（少なくとも，監査リスクが減少するとは言えない可能性がある）というモデルの予想

が概ね支持されたという点である。特に重要なドライビングフォースは，やはり内部統

制の強度 s の動きである。すなわち，内部統制監査制度導入により，誠実な経営者も，

不誠実な経営者も，総じて内部統制の強度 s を上げざるを得なくなることから，経営

者のタイプを見分ける唯一の手段であったシグナル（内部統制の強度）が意味をなさな

くなる結果，相手のタイプに応じた効果的・効率的な監査ができなくなってしまうとい

うのが，この実験の示唆するところになる。つまり，これまで経営者の誠実性を図る一

指標として機能してきた可能性のある内部統制を画一的に整備させる制度が，本当に社

会全体にとって望ましいものであるのか検討の余地がある。なお，このように，理論の

示す予想を直接検証することが出来るのが実験研究の大きな強みである。

また第 2は，モデルの予想に反し，内部統制監査制度は不正量 α も増加させてしま

う恐れがあるという点である。すなわち，モデルでは，制度導入により不正が減ること

が予想されたにもかかわらず，実際には，不正量が増加してしまうという興味深い「意

図せざる帰結」も観察されてい
17

る。

このように，実験研究の強みは，様々な制度のパフォーマンスを直接的に比較・評価

することが出来る点にあり，この点，現実の制度設計に対しても大きな役立ちがあると

いえる。特にアーカイバル分析と異なり，因果関係を特定化した上で制度比較が成しう

るという点が，実験研究の重要な強みのひとつであると言え
18

る。

Ⅲ 会計倫理の実験比較制度分析

次に本節では，コーポレート・ガバナンスの中でも，会計倫理の問題について考えて

みよう。コーポレート・ガバナンスにおいては，経営者をどのように規律付けるかがひ

────────────
１７ なお，田口・福川・上枝（2013）によれば，この理由は，経営者が，他の経営者行動や監査人の状況を

織り込んでより戦略的に行動しうる条件が（「制度あり」条件で）揃っている点を示唆している。すな
わち，経営者にとって，実証性テスト実施前に，監査人側に自分の情報（自分のタイプが誠実か不誠実
か）が伝わる可能性がある唯一の「媒体」は，「シグナル」h である。しかし，「制度あり」の状況で
は，それはむしろ意味を成さなくなる。なぜなら，規制が存在する状況では，他の経営者も総じてシグ
ナル h を上げるための努力を行うことが予想され（他の経営者行動の予想），その結果，監査人はどの
経営者が誠実か判別できなくなる（監査人の状況の予想）からである。よって，不誠実な経営者は，内

� �
部統制 s を高め「防御」した上で（誠実な経営者のふりをした上で），不正量 α を高める行動をとる
ことができるのである。

１８ なお，この前提となるのは，モデルの存在である。すなわち，ここでは，実験研究のうち，経済実験
（ゲーム理論や経済理論のモデルがあり，そこでの均衡を検証するタイプの実験）が前提となっている
点には，くれぐれも留意されたい。なお，社会科学における実験のタイプには，経済実験のほか心理実
験も存在するが，これらの比較検討については，たとえば田口（2013 a）を参照。
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とつ重要なイシューとなるが，近年，その一手段とし
19

て「倫理」の重要性が叫ばれてい

る。たとえば，先にⅡで示した米国 SOX 法においては，上場企業に「倫理規程」設置

状況の開示が求められている（SOX 法第 406条）。具体的には，定期報告書において，

CFO や経理部長等に適用される倫理規程の採択の有無，かつ採択していない場合には

その理由を開示する必要があり，また，倫理規程に盛り込むべき内容も法定されてい

る。

ここで大きな疑問として生じるのは，このような「倫理規程」に関する現行制
20

度が，

本当に経営者を規律付け，また投資家の投資を促進するのかということである。そし

て，このような疑問について検証するには一体どうしたらよいのか（どういう手段が考

えられるか）という検証手段に関する追加的な疑問も湧いてくる。たとえば，もしアー

カイバル実証分析でこの謎に接近するとしたら，まず直面するのは，代理変数の問題

（経営者の倫理水準をどのように測定するか，また，経営者が規律付けられたかどうか

の尺度をどうとるかの問題）やデータ採取の困難性の問題（もし導入前後の比較をする

としたら，特に制度導入前のデータをどう採取するかという問題）であろう。また，サ

ーベイ調査（アンケート調査）を行うとしても，データの質の問題（統制された環境で

はない状況で回答した主観データであるため，内的妥当性に欠ける恐れ）や，やはりデ

ータ採取の困難性の問題（導入前のデータ採取が困難であること）に直面するだろう。

とすると，アーカイバル分析やサーベイ調査により，このような制度の有効性を検証す

ることは困難であるように思われる。では，我々は一体どうしたらよいのだろうか。

このような問題に，経済実
21

験によりアプローチしているのが Davidson and Stevens

（2013）である。Davidson and Stevens（2013）は，ゲーム理論の trust ゲーム（Berg et

al. 1995）をベースにし
22

て，いくつかの「制度」を比較する実験を行ってい
23

る。まず，trust

ゲームとは，sender（投資家）と receiver（経営者）とに分かれて行われるゲームであ

────────────
１９ 別の手段としては，効率的・効果的な報酬契約の決定などが挙げられる。本稿では取り上げないが，こ

の点についての実験会計研究としては，たとえば，Kuang and Moser（2009）などがある。
２０ なお，ここで決定的に重要なのは，「倫理規程」自体が強制的に義務付けられているのではなく，「倫理

� �
規程」を設置しているかどうか（および設置していない場合にはその理由）の開示が義務付けられてい
るという点である。つまり，「倫理規程」の設置自体に関しては，オプションがある（選択の余地があ
る）という点が重要である。これが何故重要なのかは，後述する。

２１ なお，会計倫理の問題を実証的・実験的に取り扱うものとしては，たとえば DIT（Defining Issues Test）
スコアを用いる心理学ベースの研究もありうるかもしれない。これは，主に個人に注目し，その倫理水
準を定量化しようというものである（このタイプの研究については，たとえば，原田 2012などを参
照）。これに対して，Davidson and Stevens（2013）は，経済モデルを前提に，主に制度に注目し，制度
間のパフォーマンスを比較しようというものであり，その発想が異なる点にはくれぐれも留意された
い。

２２ なお，trust ゲームを用いて監査制度生成経路の違いが信頼性や互恵性にどのように影響するかを実験
的に比較検証している研究としては，たとえば，田口・上條（2012）などがある。

２３ なお，Davidson and Stevens（2013）自体は，自らの研究が実験比較制度分析であることを特に明示し
ているわけではない。
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り，sender の投資を元に，receiver がその投資を増やし sender にいくらか分配するとい

うシンプルなゲームである（Berg et al. 1995）。つまり，sender はいくら投資するか，

receiver は増えた額からいくら戻すか，という意思決定をそれぞれ行うことになり，ゲ

ーム理論の予想するサブゲーム完全均衡は，sender の投資額＝0, receiver の戻す額＝0

となる（Berg et al. 1995）。しかしながら，実際に，被験者実験を行ってみると，結果

はゲーム理論の均衡から乖離することが明らかにされており（Camerer 2003），特に一

方，sender の投資額の均衡からの乖離は，相手プレイヤーに対する信頼性の大きさを，

他方，receiver の戻し額の均衡からの乖離は，相手プレイヤーに対する互恵性の大きさ

を，それぞれ表しているとされる。つまり，sender の投資額が大きければ大きいほど，

また receiver の戻し額が大きければ大きいほど，それぞれ相手に対して信頼し報いてい

るということを計測することが出来るというのが，trust ゲームの特徴である。

Davidson and Stevens（2013）は，trust ゲームのこのような特徴を用いて，具体的に

は，図表 3に示される 3つの条件下における各プレイヤーのパフォーマンス（信頼性，

および互恵性の大きさ）を比較している。

まず Treatment 1は，「No code」条件であり，通常の trust ゲームを何の制約なしに行

うものである（ベンチマーク）。これは現実世界の話で言えば，「SOX 法導入以前」を

表現しているといえる。次に，Treatment 2は「Present」条件であり，これは，receiver

（経営者）に「倫理規程」をコンピュータ上で一律全員に見せてから trust ゲームを行う

というものである（かつそのことを sender（投資家）側も，receiver（経営者）側も全

て知っている）。これはつまり，「倫理規程」が存在し，かつ，それが制度的に一律強制

されているような状況である。このような設定は，現実にはない状況であるが，実験研

究によれば，このように現実にない仕組みまでも同じ土俵に乗せて比較検討の対象とす

ることが出来る。ここに実験のひとつの強みがある。最後に Treatment 3は，

「Certified」条件であり，これは，まず treatment 2と同様に，receiver（経営者）全員に

「倫理規程」をコンピュータ上で全員に見せるのだが，その直後に「certification ステー

ジ」として，経営者全員に対して，当該規程を受け入れ電子署名するかどうかの選択を

行わせてから（受け入れるかどうかは経営者の任意であり，その電子署名の可否が

sender に伝わる），trust ゲームを行うというものである（かつ，このような一連の流れ

────────────
２４ 筆者が作成。

図表 3 Davidson and Stevens（2013）の実験デザイン全体
24
像

Treatment 1 「No code」条件：倫理規程なし【SOX 法導入以前】
Treatment 2 「Present」条件：倫理規程あり，かつ，全員に強制
Treatment 3 「Certified」条件：倫理規程あり，かつ，「certification ステージ」存在

【現行制度】
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を sender（投資家）側も，receiver（経営者）側も全て知っている）。これは，これは現

実世界の話で言えば，「SOX 法第 406条」を表現しているといえる。つまり，「倫理規

程」の設置自体に関してオプションがある（選択の余地がある）のが現行制度の重要な

特徴であるのだが，まさにそれが実験的に表現されているのである。

そして，Davidson and Stevens（2013）に示される実験結果を，特にベンチマークと

の比較に注目して纏めると，図表 4のようになる。

図表 4に示される実験結果とそのインプリケーションは，大きくは以下の 2つに纏め

ることが出来る。第 1は，「倫理規程」＋「その選択の余地」の有効性である。すなわち，

Treatment 3の「Certified」条件においては，投資家の信頼性と経営者の互恵性のいずれ

もがベンチマークより増大している点は注目に値する。つまり，「倫理規程」が存在し，

かつその採択についてオプション（選択の余地）があること，およびその採択結果が開

示されるという条件が，投資家の投資を活性化させ，経営者の互恵性も増大させたので

ある（後者の経営者の互恵性増大は，コーポレート・ガバナンスの文脈で言えば，「経

営者の規律付けが適切になされた」と言い換えることが出来るだろう）。これは極めて

興味深い点であるが，何故投資家の経営者に対する信頼性が増大し，かつ経営者の規律

付けが適切になされた（経営者が投資家に対して互恵的に振る舞った）のだろうか。こ

の点について，Davidson and Stevens（2013）は，situational cues という概念で説明して

いる。すなわち，Davidson and Stevens（2013）によれば，社会規範（Social norms）を

活性化するためには，効果的な situational cues の存在が不可欠であり，「倫理規程」も

ただ単に存在し強制されるだけでは cue にはならないが，「選択の余地」が敢えて設け

られることが（「certification choice」のプロセスの存在が），situational cues となり，そ

の結果，社会規範が活性化され，投資家の信頼性が増大し，経営者の規律付けが適切に

なされたものと考えられる。つまり，社会的な「選択の余地」自体がオプションとして

価値を生み，situational cues として有効に機能するというのがここでの重要なポイント

である。このように考えると，SOX 法第 406条が，「倫理規程」設
�

置
�

自
�

体
�

の
�

強
�

制
�

規
�

定
�

で
�

────────────
２５ 筆者が作成。

図表 4 Davidson and Stevens（2013）の実験結果（制度間比
25
較）

Treatment 2 :
「Present」条件

Treatment 3 :
「Certified」条件

Sender の投資額
（相手への信頼性） Treatment 1よりも減少 Treatment 1よりも増加

Receiver の戻し額
（相手への互恵性） Treatment 1よりも減少 Treatment 1よりも増加
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は
�

な
�

く
�

，（選択の余地が残されていることを前提とした）「倫理規程」選択に関する開
�

示
�

の
�

強
�

制
�

規
�

定
�

であるという点については，一定の評価が出来るだろう。

また，逆に第 2は，「倫理規程」強制の逆効果である。すなわち，Treatment 2の

「Present」条件では，投資家の信頼性と経営者の互恵性いずれもがベンチマークより減

少している点も注目に値する。ここで，つまり，「倫理規程」が存在し，かつそれが経

営者に一律強制されるという「Present」条件が，「倫理規程」自体が存在しない「No

code」条件よりも悪い結果をもたらしてしまっているのは何故だろうか。この点につい

て，Davidson and Stevens（2013）は，社会の期待（相手プレイヤーに対する期待）に

より説明している。すなわち，もし仮に，「倫理規程」が存在するのにもかかわらず，

それが強制に過ぎない結果，経営者の行動が伴わない（経営者が誠実に振る舞わない）

としたら，投資家の経営者に対する「期待」（「倫理規程」が存在するから，経営者は誠

実に振る舞うだろうという予想。ゲームの中で言えば，経営者が多く戻してくれるだろ

うから，自分はより多く投資しようという行動）は，裏切られていくことになる。とす

ると，裏切られた投資家は，より投資しなくなってしまう。投資家が投資額を減少させ

るとすると，他方，経営者は，更に誠実に振る舞わなくなる（戻し額・戻し割合をより

減少させていく）ことが予想される。そして，そのような経営者行動が，更なる裏切り

を生み，悪循環に陥ってしまうという状況が，treatment 2のような実験結果を生み出し

た理由であると考えられる。これに対して，ベンチマークの「no code」条件では，そ

もそも相手に対する「期待」が存在しないことから，このような悪循環は生まれないも

のと考えられる。このように考えると，現行制度では，「倫理規程」の設置強制はなさ

れていないものの，もし仮にそのような「設置強制規定」が導入されてしまうとした

ら，制度の「意図せざる帰結」（逆効果）が発生してしまうことが，実験結果からは予

想される。

このように，実験研究の強みは，様々な制度のパフォーマンスを直接的に比較・評価

することが出来る点にあり，この点，現実の制度設計に対しても大きな役立ちがあると

いえる。特にアーカイバル分析と異なり，現実に存在しない仕組みでさえも，事前的に

制度比較の土俵に乗せ，分析をすることが出来るという点が，実験研究の重要な強みの

ひとつであると言える。

Ⅳ 研究と実務との間の「距離感」と実験研究

前節までの実験研究のサーベイを承けるかたちで，次に本節では，当初に掲げた問題

意識のひとつである研究と実務との間にある「距離感」問題について述べる。

先に述べた通り，筆者の見るところ，コーポレート・ガバナンスを巡る研究と実務と
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の間には，微妙な「距離感」があるように思われる。具体的には，実務サイドが研究サ

イドに感じる違
�

和
�

感や不
�

信
�

感が，そのような「距
�

離
�

感」を生み出しているのかもしれな

い。

まず，実務サイドが研究サイドに感じる違
�

和
�

感としては，たとえば，①「コーポレー

ト・ガバナンスかくあるべし」という規範的議論への違和感（たとえば，「会社とは株

主のものである（べきである）」「会社とは従業員のものである（べきである）」といっ

た規範的なニュアンスのこもった言明に対する違和感）であったり，また，②一般性・

普遍性と個別性・具体性との間のアンバランスさに対する違和感（実務サイドにとっ

て，コーポレート・ガバナンスとは，自社や自社の属する産業に関する個別具体的な議

論でもあり，しかし他方で一般的普遍的な議論でもあるため，その辺のバランスが取り

づらい領域であるが，そのバランスがとれていない研究に対して持つ違和感）等が考え

られる。

また，実務サイドが研究サイドに感じる不
�

信
�

感としては，具体的にはたとえば，

（様々な政策が取られているにも関わらず）企業不正等がなくならない現状や，いわゆ

る「制度の失敗」が起きてしまっている現状に対しての研究サイドに対する無力感や不

信感であるかもしれない。

では，（このような実務サイドが研究サイドに感じる違
�

和
�

感や不
�

信
�

感を起源とする）

両者の「距
�

離
�

感」を埋めていくためには，研究サイド
26

は，一体どうしたらよいのだろう

か。

結論的には筆者は，以下の 3点を考慮していくことが重要になるものと考えている。

まず第 1は，（違
�

和
�

感①に対応して）「かくあるべし」という規範的議論からの脱却であ

る。より具体的には，「規範」から，データでの「説明」を重視することが，まずもっ

て研究サイドには求められるだろう。また第 2は，（違
�

和
�

感②に対応して）一般的傾向

と個別具体性のバランスを重視することである。より具体的には，現場に則した具体性

を持ちつつも，かつ仕組みのことでもある（広く一般性を有している）というバランス

感覚が研究サイドに求められる。また第 3は，（不
�

信
�

感に対応して）制度設計への具体

的・積極的な関与を進めると共に，より現実的な人間観に則した制度設計を行うことで

ある。特に近年の「制度の失敗」は，伝統的な経済理論では予期できなかった仕組み自

体の欠陥である可能性があり，この点，伝統的な経済理論が前提としてきた「合理的経

済人モデル」に対しても疑問の声が投げかけられている。そこで，積極的に制度設計に

関与するとしても，このような「合理的経済人モデル」から脱却し，より現実の人間

（「限定合理性」や「非合理性」を有する人間）に則した理論をもとにした制度設計がな
────────────
２６ 勿論，監査期待ギャップの解消において議論されるように，実務サイドでも検討すべきイシューはある

かもしれない（たとえば，実務サイドで，研究サイドへの更なる理解を深める努力を行うこと等）。
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される必要があるといえ
27

る。

以上のように，「距
�

離
�

感」を埋めていくためには，研究サイドとしては，上述の 3つ

の点を考慮していく必要があると思われるが，更に踏み込んで考えるに，これら 3点を

考慮していくには，より具体的には一体どうしたらよいだろうか。

この点に関して，結論的には筆者は，実験会計研究が実務と研究とを繋ぐ架け橋にな

りうる可能性があると考えている。ここで重要なのは，実験研究そのものが有する優位

性である。すなわち，社会科学における実験研究は，主に以下の 3つの優位性を有する

（清水・河野編（2008），田口（2011, 2013 a），上枝・田口（2012））。

まず（1）人間の行動データや心理データから仮説を検証することが出来る点が挙げ

られる。これは，先の 3つ全ての点と関係する。すなわち，実験研究は，あくまでデー

タでの「説明」を重視しているという点で，第 1の点（データでの説明重視）に適う

し，また，現実の人間に則したデータ検証により制度を考える点で，第 3の点（より現

実的な人間観に則した制度設計）にも適う。また，マクロ的な制度を扱いつつも，その

検証をミクロ的な現実の人間心理に注目して行うという点で第 2の点（バランス）にも

適
28

う。

また，（2）事前検証性を有するという点が，実験研究の優位性として挙げられる。す

なわち，たとえばアーカイバル実証研究は，現実世界のデータがないとその有用性を検

証することが出来ないが，実験研究は，現実世界のデータがなくても実験室内に仮想の

「制度」を設計し，そこでの人間の振る舞いや「意図せざる帰結」を観察することで，

制度分析や制度間比較を行うことが可能になる。よって，第 3の点（制度設計）におい
────────────
２７ この点については，大垣・田中（2014）第 11章もひとつ参考になる。
２８ なお，この第 2の点については，「実験研究は，あくまで仮想状況での意思決定や帰結をみているにす

ぎないから，個別具体性は有しないのではないか」という批判もあるかもしれないが，この点に関して
は，筆者は以下のように 4点の反批判を考えている。①まず実験研究は，確かに仮想状況の中での意思
決定をみているが，特に経済実験では，被験者のインセンティブを，謝金等により厳格にコントロール
した上で現実世界に近いレヴェルに引き上げる工夫をしているため，個別具体的な人間行動とは大きな
方向性は外していないと考えられること。②また，確かに実験研究は，現実を抽象化した設定のもとで
の人間行動や制度の帰結を観察するため，現実そのものと全て同様の状況で意思決定をさせるわけでは
ないのだが，しかし，あくまで現実の中で最も重要なものに焦点を絞った抽象化を行っているため，現
実の人間行動や制度の帰結とはそれほど大きな差異はない（少なくとも，個別具体性を決定的に捉え損
ねているとはいえない）と考えられること。および，重要な要因がいくつかあるとしても，それらの影
響を（1つの実験の中に全て放り込んでしまうのではなく）複数の実験により 1つ 1つ検証し証拠を積
み重ねていくことで，現実の個別具体性に対してもインプリケーションを引き出すことは不可能ではな
いこと。③実験研究でも，近年はいわゆるラボ実験だけでなく，より現実世界に近い被験者や状況下で
行うフィールド実験というものも存在するため，ラボ実験とフィールド実験を上手く使い分け，かつ連
携させていくことで個別具体性は担保しうる可能性があること。④実験研究で用いる仮説形成や，結果
の現実への当てはめの段階において，他の方法論との連携を図ることで，個別具体性は担保しうる可能
性があること。なお，この「他の方法論との連携」という点に関連して，筆者が最近注目しているの
は，フィールドリサーチ，なかでも現実世界への介入を行うアクション・リサーチ（三矢 2002）や
「臨床知」（科学的な知識と実践的な知識とを結びつける知識）を重視する「臨床会計学」（澤邊 2013）
である。これらの方法論と上手く融合することで，実験研究においても，個別具体性は十分担保される
ものと考えられる。
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て，実験研究は大きな力を有しているといえる。また，第 1の点（データでの説明重

視）に関しても，これまで「かくあるべし」と掲げられてきた規範的な「理想状態」に

ついても分析の俎上に載せることが出来るという点でも，実験研究は大きな力を有して

いると考えられる。

最後に（3）エッセンスを捉えて分析することが得意であるという点が挙げられる。

すなわち，実験研究の中でも，経済モデルをベースにその均衡を検証することを目的と

するタイプの実験（「経済実験」）であれば，Ⅰで挙げた「そもそも論」に戻って（「そ

もそもガバナンスとは」という問題提起に戻って）議論したとしても，根源的な問題に

対処することが出来る。実験の前提となるのが経済モデルであり，またそれが現実のエ

ッセンスを抽象化することが出来るなら，根源的な問題にアタックすることも可能とな

るからである。これは第 1および第 3の点と大きく関連すると思われるが，「そもそも

論」を，データによりこれまでとは異なるかたちで，しかも因果関係にまで遡って議論

することが出来るというのが実験研究の大きな強みと言えよう。

以上のように，実験会計研究の 3つの優位性を踏まえると，実験会計研究は，実務と

研究とを繋ぐ架け橋となる可能性があり，両者の間の「距離感」を埋めることに大きく

貢献する可能性があ
29

る。

Ⅴ むすびにかえて

本稿の議論は，以下の 5点に纏めることが出来る。

①コーポレート・ガバナンスの適法性の観点についての実験研究としては，たとえば，

内部統制監査に関する研究や，会計倫理に関する研究があること。

②これらの実験研究は，主に「経済実験」，すなわち，経済モデルの均衡を前提にした，

仕組みに関する実験であること。

③コーポレート・ガバナンスにおける研究と実務との「距離感」は，実務サイドが研究

サイドに感じる違
�

和
�

感（「かくあるべし」という規範的議論への違和感や，一般性・

普遍性と個別性・具体性との間のアンバランスさに対する違和感）や不
�

信
�

感（制度の

失敗）にその原因があること。

────────────
２９ なお，米国会計学会の監査セクションにおけるトップジャーナルにおいて，Carcello et al.（2011）も，

今後，コーポレート・ガバナンス研究において実験が極めて重要となるであろうことを示唆している。
但し，Carcello et al.（2011）は，実験といえども，いわゆる「心理実験」を想定しており，「経済実験」
を前提に議論している本稿とは，立場や発想が異なる（同床異夢である）点にはくれぐれも留意された
い。ここで，社会科学における「経済実験」や「心理実験」については，上枝・田口（2012）や田口
（2013 a）などを参照のこと。
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④その「距離感」を埋めるためには，研究サイドとしては，3つの点（規範ではなくデ

ータによる説明へ，一般的傾向と個別具体性のバランスを重視，より現実の人間に則

した制度設計）を考慮していく必要があると思われること。

⑤更に，そのような 3点を上手く考慮出来る手法としては，3つの優位性（実際の人間

の行動・心理データから仮説検証可能，制度の事前検証が可能，エッセンスの分析が

得意）を有する実験研究が挙げられること。

以上を踏まえた今後の展望は，以下の 2つである。

①今後は，コーポレート・ガバナンスに関する根源的な問題を常に意識しつつも，モデ

ルと実験とを上手く融合させて，個別具体的な制度設計の問題にアタックしていくこ

と（マクロ会計政
30

策の実験比較制度分析の進展）

②実務と研究とが上手く融合するような研究を目指すこと。具体的には，実験の検証仮

説形成や，実験結果の解釈について，実務的な視点を常に意識しつつ行うこと。

記 その 1 筆者の新しい研究の端緒となる本稿を，折れない心を有す研究者であった大事な親友故吉
町昭彦氏に捧げる。
記 その 2 本稿は，「第 1回コーポレート・ガバナンス・シンポジウム」（2014年 3月 20日，同志社大
学東京オフィス）での研究報告およびパネル討議の内容に大幅に加筆修正したものである。パネル討議
の座長を務めた太田康広先生（慶應義塾大学），パネリストの岸田雅雄先生（早稲田大学），中野誠先生
（一橋大学），および，当日質問くださった多くの研究者・実務家の方々に心より御礼申し上げる。また
本稿は，科学研究費補助金基盤研究 C（研究課題番号：25380627），挑戦的萌芽研究（研究課題番号：
23653118），若手 A（研究課題番号：24683015）の研究成果の一部である。
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