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研究成果の概要（和文）： 

本研究プロジェクトの課題は、変貌する日本企業の統治構造の実態とその特性が企業パフォ－

マンスに与える影響について包括的に分析する点にあった。具体的には、１）内部ガバナンス

と事業ポートフォリオ・内部組織構造との関係（ファイナンス、企業ガバナンス、企業組織の

総合的理解）、２）ポスト持合い期の日本企業の株式所有構造と上場子会社のガバナンス問題、

３）企業統治と企業行動（R&D）、財務選択、雇用調整の分析に焦点を合わせ、分析を進めた。

この作業によって、近年のコーポレート・ガバナンスの変化と、それが企業行動、組織選択に

与える影響を包括的に解明し、その成果は、単行本 4冊、査読付き論文を含む論文および共著

論文計 50 本の公刊、学会での 21 回の報告に結実した。 

 

研究成果の概要（英文）： 

This project aimed at comprehensively analyzing the changing corporate governance and 

its impact on corporate behavior and performance.  We mainly focused on : 1) the 

relationship between internal ‒ external governance and organizational architectures, 

2) the ownership structure post the dissolving cross-shareholding and the listed 

subsidiaries issues, and 3) the relationship between corporate governance and capital 

choice, labor adjustment and R&D expenditures. By these analyses, we could highlight the 

recent crucial changes of corporate governance in Japan and their impact of organizational 

choice, and innovation.  Our three years intensive efforts resulted in 4 books, 50 papers 

including refereed academic journal articles and 21 conference presentations. 
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１． 研究開始当初の背景 

かつて日本型と様式化された日本企業の統

治構造は大きく変容した。こうした変化は、

近年注目を集め、企業・銀行関係、株式所有

構造、取締役改革などの分析が大きく進展し

た。もっとも、これまでの研究は、所有構造

の変化、取締役改革などのパファーマンス効

果の分析はそれぞれ独立に進められ、その相

互関係が充分に捕らえられていなかった。実

証手法面では、単にトービンの Q、会計上の

企業成果（ROA）を直接企業統治を示す変数

に回帰するにとどまり、その経路はブラック

ボックスに置かれる傾向が強かった。とくに、

R&D 投資や M&A など企業成長を促進するメカ

ニズムの分析は等閑に附されていた。本研究

の問題意識は、この空白を埋める点にあった。 

 

２．研究の目的 

本研究プロジェクトの課題は、変貌する日本

企業の統治構造の実態とその特性が企業パ

フォ－マンスに与える影響について包括的

に分析する点にある。具体的な分析の焦点は、

１）内部ガバナンスと事業ポートフォリオ・

内部組織構造との関係（ファイナンス、企業

ガバナンス、企業組織の総合的理解） 

２）ポスト持合い期の日本企業の株式所有構

造と上場子会社のガバナンス問題 

３）企業統治・企業間競争と企業行動（R&D）、

財務選択、雇用調整の関係 

の 3点にあった。 

 

３．研究の方法 

本研究は、これまで早稲田大学で構築してき

た宮島英昭監修『早稲田大学コーポレート・

ガバナンスデータベース』を基礎に、様々な

ソースから分析に必要なデータを収集した。

必要なデータのうち、多くは電子的媒体で利

用不可能であるため、紙媒体などから手で入

力した。構築データは、財務データ、所有構

造、コーポレート・ガバナンスの状況、労働

の状況、組織構造(持ち株会社・上場子会社な

ど)のおよび生産物市場の市場構造である。こ

のデータを利用して、それぞれの主題につい

て計量モデルを構築し、標準的手法による分

析を進めた。外部取締役の分析、R&D投資関数

の推計では最新の推計モデルが利用された。 

 

４．研究成果 

内部ガバナンスと企業組織の総合的な理解 

日本企業の事業ポートフォリオの変更、持株

会社への移行、カンパニー制の導入、完全子

会社化などの改革が、企業統治といかなる関

係にあるかを解明した。また、近年政策的議

論の対象となった上場子会社のガバナンス問

題や外部取締役の導入の効果に関して、包括

的な分析を試みた。 



株主所有の進化と外部・内部ガバナンスの補

完性 1997年の銀行危機移行の株式保有構造

の変化（外国人投資家の増大、持合いの「復

活」）の分析を進めた。海外研究協力者とと

もに、日本の所有構造の長期的な進化の分析

を進めた。 

企業統治と企業行動（R&D）、財務選択、雇用

調整 競争要因・組織構造を考慮しながら、

企業統治構造の変化がR&D投資に与える影響

を分析した。また、企業統治と財務選択に関

して、1980年代以降の変化を分析した。さら

に、近年注目を集める、雇用と配当の選択問

題と企業統治の関係に関する分析を試みた。 

本チームは早稲田大学G-COE、RIETIのコーポ

レート・ガバナンス研究会にも参加しており、

その成果は、宮島英昭編『企業統治分析のフ

ロンティア』、同『日本の企業統治』(仮題近

刊)に結実し、また、内外の査読付き学会誌で

公刊、または公刊予定である。 
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