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研究成果の概要（和文）：本研究では、第一に、これまで整備されていなかったコーポレート・

ガバナンス（役員構造ならびに所有構造）と会計監査、財務数値に関する統合データベースを

構築した。第二に、コーポレート・ガバナンス、会計監査、利益の質の関連性を理論的・実証

的に検証するため、文献調査を行うとともに、2004 年 3 月期から 2008 年 3 月期までのわが国

公開企業 8,129 社・年を対象に一連の検証仮説の検証を実施し、実証的証拠を発見した。 

 
研究成果の概要（英文）：Firstly, I constructed a database that integrates corporate 
governance, auditing, and financial characteristics. Secondary, I investigate 
relationship among corporate governance, audit fee and earnings management using 8,129 
Japanese listed companies from March 2004 to March 2008.  
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１．研究開始当初の背景 
コーポレート・ガバナンスと会計監査の複

合的効果を扱った国内・国外の研究は十分に
なされているとは言い難い。関連する領域の
研究も含めれば、当該研究領域の蓄積は大き
く 3つのカテゴリーに分類されるだろう。 
 第一は会計監査と利益の質をめぐる研究
である。特に監査の独立性に影響を与える要
因として（非）監査報酬にフォーカスした研

究が多く行われている。例えば Frankel, 
Johnson, and Nelson(2002) 、 Ashbaugh, 
LaFond, and Mayhew(2003) 、 Chung and 
Kallapur(2003)など非監査報酬と利益の質
の関連性を検証した研究が発表されたが、こ
れらの研究では総じて両者の有意な関係性
は発見されなかった。また監査報酬に着目し
たものとしては Choi, Kim, and Zang（2006）
が挙げられる。彼らは 2000 年から 2003 年ま
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での 9,820 社／年を用いて、極端に高い監査
報酬が利益の質を低下させることを示唆す
る結果を発見した。 
第二はコーポレート・ガバナンスと利益の

質である。モニタリング・システムとしての
コーポレート・ガバナンスは、主に企業の株
主構造と役員構造という側面から分析され
てきた。たとえば、Peasnell, Pope and Young
（2000）は、イギリスの公開企業を対象にコ
ーポレート・ガバナンスと利益操作の実証的
な検証を行い、社外取締役比率が裁量的会計
行動と有意な負の相関を示す一方で、監査委
員会は統計的に有意な関係を見いだせてい
ない。また 10％以上の株式をもつ外部所有者
の存在は、裁量的会計行動に負の影響を及ぼ
すことが確認されている。また Klein(2002)、
Chotourou, Bedard and Couteau（2001）、
Xie,Davidson, and Dadalt （ 2002 ） や
Jenkins(2002)も同様の分析を行っている。 
第三が会計監査とコーポレート・ガバナン

スの相互関連性に着目した研究である。会計
監査も株主や役員も、企業経営者を適切な方
向へ規律づけるモニタリング・システムの 1
つと考えれば、これらを単体として扱うだけ
では不十分であり、それぞれが有機的に関連
しあって機能するシステムと捉える必要が
ある。こうした観点から Larcker and 
Richardson(2004)は 2000 年と 2001 年の
5,103 社／年を対象に、監査の独立性の代理
変数である監査報酬と利益の質の関連性を
実証的に分析し、脆弱なコーポレート・ガバ
ナンスの場合に会計監査の役割が増大する
ことを発見した。  
 我が国の研究動向を見てみると、第一と第
二に属する研究は少ないながら散見される
ものの、第三の領域に該当する研究は筆者の
知るかぎり見当たらない。 
 企業活動の大規模化、グローバル化と証券
市場の発達に伴い、企業経営者に対する規律
付けが重要性を増しつつある。また近年頻発
した会計不祥事は一方で、財務報告を中心と
する企業のディスクロージャーの信頼性に
重大な課題を突き付けている。財務報告は規
律付けのツールの 1つであり、こうした課題
に直面した米国では、2002 年 7 月に企業改革
法を成立させ、会計、監査、ガバナンスの改
革に取り組んでいる。一方、我が国でも会社
法、金融商品取引法と、企業行動を規定する
重要な法律が相次いで施行され、企業の財務
報告、ガバナンス制度の改革が進められてい
る。 

では財務報告とコーポレート・ガバナンス
の質を高めるにはどうすればよいのだろう
か。制度改正により監査役会と会計監査人の
連携など両者の有機的なつながりが重視さ
れるようになったことからも、会計監査とコ
ーポレート・ガバナンスが相互に関連しあっ

て質を高めていくことが重要視されている
ことがわかる。 
一方、前述のようにこれまでの学術研究を

みてみると、コーポレート・ガバナンスや会
計監査それぞれの効果に着目した研究は比
較的多く散見される一方で、それらの関係性
に深く切り込んだ研究は少なくとも国内で
はみあたらない。本研究の応募者も矢澤
（2004）で役員構造を扱い、矢澤（2007）で
は会計監査を扱うというようにそれぞれ個
別に研究している。企業経営者に対する規律
付けという目的を達成するためには、コーポ
レート・ガバナンスと会計監査を 1 つの有機
的システムとして捉え、その機能を解明しな
ければ、質向上に向けた有用な示唆は得られ
ないのではないか。こうした立脚点に立った
研究が望まれている。 
 以上が本研究の着想に至った経緯である。 
 
２．研究の目的 
本研究では 3つの目的を置いている。第一

は制度的関連性を明らかにすることである。
すなわち現在、財務報告、会計監査、コーポ
レート・ガバナンスはめまぐるしく変化しつ
つあり、こうした現状を整理し、制度的に想
定されている仕組みについて明らかにする。
第二は理論的関連性を明らかにすることで
ある。会計理論、会社法理論、あるいはエー
ジェンシー理論などを用いて理論的にどの
ような関連性が財務報告の向上につながる
のかを明らかにする。第三はここまでの作業
で得られた制度的、理論的枠組みを踏まえて、
現実に検証すべき仮説を導出し我が国企業
を対象に実証的に検証する。 
 
３．研究の方法 
 本研究の目的は、会計監査とコーポレー
ト・ガバナンスが利益の質に与える複合的効
果を明らかにすることである。こうした目的
を達成するため、①国内外の関連する先行研
究のレビューと②それを踏まえた仮説の構
築、③仮説検証のためのデータベースの構築
（会計監査、コーポレート・ガバナンス、財
務・株価など）、④パイロットテストとケー
ススタディ、⑤仮説の検証を実施した。 
 
４．研究成果 
 先行研究のレビューならびに理論的・制度
的・実務的検討から本研究では 5つの検証仮
説を導出した。 
 第一は、ガバナンスの監査需要増大仮説で
ある。コーポレート・ガバナンスにおいて、
会計士監査はどのように位置づけられ、どの
ような相互関係にあるのだろうか。会社法上、
コーポレート・ガバナンスを担う会社の機関
は取締役会（会）、会計監査人である。取締
役会は、代表取締役と取締役の執行行為を監



査する（業務監査）。監査役は代表取締役と
取締役の執行行為を監査する（業務監査）と
ともに会計監査をも担っている。ただし、監
査役の行う会計監査は会社法監査ならびに
金融商品取引法監査を行う会計監査人によ
る監査を拠り所として実施される。特に独立
したガバナンスは社内情報の入手が難しく、
そのぶん会計士監査に頼る必要性が生じる
といえる。以上から、独立性の高いガバナン
スは自らに課された職務を果たすため、そう
でない企業に比べてヨリ監査サービスを需
要する（ガバナンスの監査需要増大仮説）。
本仮説について，たとえば Carcello et al. 
（2002）は米国企業 258 社を対象に取締役会
の独立性や勤勉性が高いほど，より監査報酬
が高いことを報告している。また Abbott et 
al. （ 2003 ） は 米 国 企 業 492 社 、
Goodwin-Stwewart and Kent （2006）は豪州
企業 401社の監査委員会を対象に同様の知見
を提供する。 
 第二は、ガバナンスの監査コスト低減仮説
である。上記と反対に、会計士監査において
コーポレート・ガバナンスはどのように位置
づけられるのだろうか。監査人は監査にあた
って監査リスク（AR）を合理的に低い水準に
抑えるために財務諸表における重要な虚偽
表示のリスク（RMM；統制リスクと固有リス
クを結合したもの）を評価し、発見リスク
（DR）の目標水準を決定し、具体的な監査計
画（監査手続、時間、スタッフ）に落としこ
む 。ガバナンス（役員）の独立性は統制リ
スクを低下させ、それだけ発見リスクの要求
水準も緩和することができ、効率的な監査を
可能にする（Griffin et al.,2008, 10-12）。
以上から、独立性の高いガバナンスは、監査
リスクを低減させることによって、監査報酬
を抑える効果がある（ガバナンスの監査コス
ト低減仮説）。本仮説について、たとえば、
Cohen and Hanno（2000）は会計士 96 名への
インタビュー調査から、マネジメントの管理
方針とガバナンス構造が優れている場合、実
査の範囲と程度を抑えることが可能である
ことを報告している。また Bedard and 
Johnstone（2004）は米国企業 1,000 社を対
象とした質問調査から、ガバナンスが優れて
いる企業ほど、監査人の報酬係数と監査時間
が低いことを報告する。 
 第三は、監査、ガバナンスのエージェンシ
ーコスト低減仮説である。監査とガバナンス
は、株主と経営者のエージェンシーコストを
低減させるためにある。すなわち、株主から
のプレッシャーが強い企業ほど、よりエージ
ェンシーコストを意識してその低下に努め
るインセンティブが働く。以上から、エージ
ェンシーコストの高い企業ほど、独立性の高
いガバナンスを志向するとともに、ヨリ監査
サービスを購入する（監査、ガバナンスのエ

ージェンシーコスト低減仮説）。本仮説につ
いて、たとえば、Fan and Wong （2005）は
アジア企業 747 社を対象に、大株主の議決権
比率が強いほどヨリ監査サービスを購入す
ることを発見している。また，Mitra et al.
（2007）は米国企業 358 社を対象に、機関投
資家の持株比率が高いほど、企業はより監査
サービスを購入することを報告している。 
 第四は、監査、ガバナンスの利益管理抑制
仮説である。独立性の高い取締役会、監査役
は財務報告の信頼性を向上させる。同様に、
質の高い監査もまた財務諸表の信頼性確保
に資する。また、監査により多くの時間と人
を投入することによって財務諸表の虚偽表
示の可能性を発見する確率が高くなると考
えられる 。以上から、監査とガバナンスは
財務報告の信頼性を高めるため、企業経営者
による裁量的な利益管理を抑制する（監査、
ガバナンスの利益管理抑制仮説）。本仮説に
ついて、たとえば、Krein（2002）は米国企
業 803 社を対象に、外部取締役比率が高い企
業ほど利益管理が抑制されること、ならびに
独立し専門的で活動的な監査委員会もまた
同じ働きを持つことを発見している。 
 第五は、監査・ガバナンスの相乗効果仮説
である。取締役会と監査役の独立性が高く、
彼らがより監査サービスを購入し、積極的に
モニタリングを行うことで両者にシナジー
効果が発生するならば、双方が独立して取り
組むよりもヨリ利益管理抑制効果が高くな
ると考えられる。すなわち、監査とガバナン
スがそれぞれ利益管理を抑制する場合に、両
者がともに高ければ追加的な利益管理抑制
効果が生じる。以上から、監査報酬とガバナ
ンスの独立性は相互に連携することでシナ
ジー効果を発揮し、そうでない場合よりもヨ
リ利益管理を抑制する効果が高まる（監査・
ガバナンスの相乗効果仮説）。なお、本仮説
について，実証的な検証を行っている研究は
筆者のみる限り見当たらない。 
 以上を図式化したものが図表 1である。分
析は大きく 3 つのパートからなる。第一に，
ガバナンスと監査報酬の相互関連性（仮説 1
と 2），第二に，ガバナンスと監査報酬の決定
因子（仮説 3），そしてガバナンスと監査報酬
の利益管理への影響（仮説 4 と 5）である。
総合的な枠組みを視覚化し，ひとつのサンプ
ルセットにより検証している点は本稿の貢
献であるといえよう。 
 本研究では以上の仮説を検証するため、5
つのモデルを構築し、2004 年 3月期から 2008
年 3 月期までのわが国公開企業 8,129 社・年
を対象に、コーポレート・ガバナンス、監査
報酬、利益管理の関連性を分析した。分析の
結果は以下のとおりである。第一に、ガバナ
ンスの独立性と監査報酬は正の関連性があ
る。第二に、リスクとガバナンスの交差項は



監査報酬と有意な相関を示さなかった。第三
に、投資家から経営者への圧力が強いと考え
られる企業ほど、ガバナンスの独立性と監査
報酬が高い傾向がある。第四に、ガバナンス
の独立性と監査報酬は、目標利益達成行動と
有意な負の相関が発見された。第五に、ガバ
ナンスの独立性と監査報酬がともに高い場
合に目標利益達成行動との負の関連性はみ
られなかった。 

 

図 1 検証仮説 

 

 本研究ではさらに追加仮説を構築し、検証
を実施した。第一は、ガバナンスの独立性が
高いほど、監査報酬も高くなる、第二は、所
有構造の違いが役員構造と外部監査の需要
レベルに影響を与えるである。 

 分析の結果、第一に、ガバナンスの独立性
の水準と監査報酬が正の関連性があること、
第二に、所有構造の違いはガバナンス構造お
よび監査報酬と関連性があることを示唆さ
せる証拠が発見された。 
 

図 2 追加仮説 

 本研究の特徴は、これまでわが国では制度、
実務上は重要性が指摘されながらも、学術的
な解明が十分に行われておらずミッシング
リンクであったコーポレート・ガバナンス、
監査報酬、利益管理の関連性について理論的、
実証的な解明を行ない、新たな知見を提供し
ている点である。第一に、わが国でも外国人
投資家や機関投資家を背景としてガバナン
スの独立性が強化されているとともに独立

性の高いガバナンスと外部監査は相互に関
連性をもつ、第二に、独立性の高いガバナン
スと十分な監査報酬には経営者の利益管理
を抑制するという仮説と一貫する証拠が観
察された。また第三に、社外取締役と社外監
査役、独立取締役（監査役）と関係取締役（監
査役）の役割に相違があること、第四に、こ
れらガバナンス構造と所有構造との関連性
には一定の類型的特徴があることを明らか
にした点は、今後の関連分野の研究に対する
貢献となると考える。  
 本稿には課題もある。第一に、本稿で観察
された監査とガバナンスの正の相関は両者
の因果関係ではなく、質の高い経営者が自ら
を律するために社外役員や会計士監査を強
化しているのかもしれない（同時決定性の問
題）。第二に、株主の圧力がガバナンスを強
化させることを示唆する結果が得られたが、
逆に外国人投資家がガバナンスの独立性が
高い企業に投資しているという可能性を排
除できていない（逆因果の問題）。第三に、
ガバナンスシステムの相互連携という視点
に基づけば，内部監査や内部統制、ディスク
ロージャーなど、その他のガバナンスメカニ
ズムとの関連性についても検討しなければ
ならない（総合的理解の問題）。 
 コーポレート・ガバナンス、監査報酬、利
益管理をめぐる問題は複雑に絡み合ってお
り、本稿の結果はその解明に向けた第一歩で
ある。 
 なお、上記研究に付随して、コーポレー
ト・ガバナンスを構成する要素の一つである
内部統制（internal control）の評価と監査
についても理論的および実証的な研究を実
施している。  
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