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1. 2014年以降 2017年までの日本企業のコーポレート 

ガバナンス改革 

2012年に誕生した第 2次安倍内閣による 20年に亘

る長期デフレ脱却、日本経済の再生を目指す金融財政

政策のもとに「日本再興戦略(2013,2014)」が策定され

“日本の稼ぐ力”を取り戻すとして政府の基本政策の

中にコーポレートガバナンスの強化“攻めのガバナン

ス”が掲げられ、以来下記に示すようなガバナンス関

連の改革が進められて来た： 

(資料-1)                   

 

 

 

上記ここ数年の流れの中では日本企業の業績、特に資本効率・収益性の低さの問題を背景に企業

価値の持続的成長を目指した改革が進められたわけだが、これら 2014～2016年のガバナンス改革の

主たる狙いを挙げれば：企業の資本効率改善を含む企業価値の向上と持続的成長、「攻めのガバナン

ス」即ち、リスク回避を過度に強調せず健全な企業家精神の発揮の促進、企業と投資家の対話と協

創(インベストメント・チェーン)、上記を実現するため社外取締役の選任を含め取締役会等の実効

性の強化 等であろう。 
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「世界診断」 

コーポレートガバナンス改革 

-その後の動向、不正会計と会計監査– 
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ここ 2～3年の改革では改革促進の要とも言える社外取締役の起用が大きく進み、詳細下記(資料-

2)の如く 2016年 7月には東証一部上場企業の 98.9%が社外取締役を選任済みで、2名以上独立社外

取締役を選任する会社は約 80%に達している。 

(資料-2) 

 

 

一方、2015年の会社法改正により、第 3の選択肢として導入された監査等委員会設置型(資料-3)

を採用する会社は(資料-4)の通り 2016年 12月現在東証上場会社で 676社となり、更に増加するも

のとみられる。監査等委員会設置型では従来からある指名委員会等設置型と同じく、業務執行の決

定権限の業務執行側への委譲の幅が拡大し、取締役会の意思決定の迅速化や“監督と執行の分離”

を促す特徴がある。この機関設計を採用した企業もこの点を採用の理由としているところが最も多

い。一方で「社外監査役に加えて社外取締役を選任することが負担になる為」という消極的な理由

を挙げているところもかなりある。  

 

（資料-3）                 (資料-4)  
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更に(資料-1)にも記した通り 2017年 3月には後述する会計監査の品質向上の観点も含め監査法人

のガバナンスコードが導入された。社外取締役選任の増加や新しい機関設計からも日本のコーポレ

ートガバナンス改革は少なくとも形の上では大きく進んだわけで、その変化は個々の企業にとどま

らず日本企業全体として変化したと実感できる。 

しかしながら、最も大切なこととして、これらの改革が“外形”即ち“外枠”のみにとどまるので

なく“実質”即ち“実効性”の面での改革となるよう今後粘り強く進めていく必要がある。今回の

2016年までの改革を「第一幕」と呼ぶならば、今後は改革の「第二幕」として改革の実効的な体制

整備を続けていかなくてはならない。 

 

２．コーポレートガバナンス改革「第二幕」 

コーポレートガバナンス改革の今後「第二幕」の課題としては：取締役会の経営機能・監督機能

の強化(特に中長期の経営戦略、経営トップのサクセッションプランの策定・推進、その為にも取締

役会で決する業務執行の絞り込みと委譲、等)、社外取締役の機能強化のための工夫、経営陣の指

名・報酬の在り方(優れた社長・CEO、経営陣を選び適切なインセンティブを与えリスクテイクを促

し成果をチェックすること、その為に社外取締役中心の委員会の仕組みの活用 等)、経営陣のリー

ダーシップ強化のための環境整備、情報開示の進化、投資家のエンゲージメント対応、それらを通

じて企業価値の持続的成長を確保 等があるが、ここでは数ある課題の中から最近の企業の不正会

計事案にも関連して会計監査の品質強化、透明性の向上という視点に絞って最近の事案や欧米の流

れについて以下３.で述べる。 

 

３．企業の不正会計と会計監査人の役割 “監査品質の向上に向けて” 

コーポレートガバナンスは元々“会社は誰のために経営されるべきか”“会社は如何に経営される

べきか”を律する仕組みであるとされ、外部からの規律(他律)と内部の自律の仕組み、経営者に対

するチェックと経営者による組織運営(内部統制)のあり方を決めるものであった。従い、不正会計

を防ぐことがすべてではない。コーポレートガバナンス改革の議論は米国においても時代の背景に

よって変化し、1980年代の敵対的買収事案の増加の下で社外取締役の役割の強化が求められたこと

もあった。しかし 2001年のエンロンの倒産事件は企業の粉飾決算が原因であり、これが引き金とな

って米国のコーポレートガバナンス改革の強化が強く問われることになり、2002年に企業の不祥事

に対する厳しい罰則を盛り込んだサーベンス・オクスレー法(SOX法)の制定につながった。2008年

のリーマンショックを含む世界金融危機もコーポレートガバナンス上の種々の課題を提起した。 

日本に於いては従来から種々の論点からコーポレートガバナンスの機能不全が特に海外の機関投

資家により指摘されていたが、2000年以降種々の改革 (2001年社外監査役義務付け、2003年委員

会設置型導入、2011年独立役員 1名以上、等) が実行されて来ていた。その中で起こったのがオリ

ンパスの粉飾決算事件(2011年)で、更にコーポレートガバナンス優等生とされていた東芝の不正会

計が発覚した(2015年)。オリンパスは 2011年当時すでに 3人の社外取締役を選任していたし、東

芝は日本でも数少ない欧米型の指名委員会設置型採用会社で優れた企業統治の実践会社とみられて

いた企業である。しかしながら、両社に共通する問題は外形的に社外取締役を選任しておろうが、

社外取締役を過半数にした委員会を運営し執行と監督を分離して、監督機能の強化をうたっておろ
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うが、外形でなく、本質、即ち、社長の不正な指示に社内執行役はもちろん社内コーポレート組織

も抵抗できなかったわけで、更に取締役会や監査委員会に於いて社外取締役はそれらを見過ごした

ことを意味し、取締役会本来のコーポレートガバナンス上の監視・監督機能が働かなかったわけで

ある。他方、これらの問題の底流には筆者が従来から指摘している日本企業の“会社共同体”的特

質があることは間違いなかろう。 

東芝事件以降も本年に入っての日本郵政の豪州物流子会社の巨額減損処理(2015年に 6200億円を

投じた M&Aで 2016年度決算で約 4000億円の減損を計上)、富士フィルムホールディングスが傘下の

富士ゼロックスの不正会計で過去数年で合計 375億円の損失を計上する決算修正を発表するなどの

事案が起こっている。上記の内、日本郵政の事案は不正会計の問題ではなく、執行陣による買収に

おける将来 cash flowの見積もり間違いであり取締役会や監査役も監督できなった問題である。 

オリンパス、東芝、富士フィルムの事案はもちろんその不正会計の責任はそれを意図的に行った

会社の執行陣トップにあることは言をまたない。しかし乍ら、これら各社の各期連結決算は会計監

査人の監査意見が付されており、それらは不正が発覚するまでは“適正”とされたわけである。 

そもそも、会計監査人による監査報告は何のためにあるのか？誰が受益者かと考えると、監査報

告書の受益者は被監査会社がすべてではなく、社会(public)、即ち投資家、金融機関、取引先、従

業員、等社会全体のはずである。 

中でも、監査報告で適正とされた財務報告書や有価証券報告書等の開示書類を重要な判断材料と

して投資家や金融機関、取引先は投資や融資、取引を実行するわけである。  

オリンパス、東芝、富士フィルムの事案でも各期の連結決算に対する監査意見は“適正”であっ

た。他方、2001年のエンロン事件は会計監査人も粉飾決算を行った会社の執行陣に加担したとされ

結果的に監査人であったアーサー・アンダーセンは解散に追い込まれた。  

日本の上記オリンパス、東芝、富士フィルム事案に関与した監査法人はその監査内容・品質につ

いて厳しい批判にさらされていることは衆知の通り。またこれら事案を契機に監査品質の更なる向

上や監査法人のガバナンス強化が要求されてきている。その一環として欧州ですでにルール化され

日本でも検討が始まった“監査報告書の長文化”について以下に触れたい。 

 

４．監査品質の向上と監査報告書の長文化 

我が国の監査基準は 25年ぶりの大改訂を行った 1991年以降も国際的な監査基準の動向を踏まえ

て数多くの改定を加えてきており、監査の歴史はある意味で不正な財務報告との戦いの歴史でもあ

った。その過程では米国の監査基準(SAS)、国際監査・保証基準審議会(IAASB)による国際監査基準

(ISA)や米国の PCAOB(公開会社会計監督審議会)の監査基準等に大きな影響を受けている。財務諸表

監査の最大の課題は「不正な財務報告、特に、経営者が絡む不正な財務報告に対して監査人として

いかに対応能力を高めるか」でもあった。 

2015年秋には金融庁が「会計監査の信頼性確保に向けて」会計監査の在り方に関する懇談会を設

けて提言を取りまとめた。提言では①監査法人のマネジメント強化、②会計監査に関する情報の株
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主等への提供の充実、③会計不正を見抜く力の養成、④「第三者の眼」による会計監査の品質チェ

ック、⑤高品質な監査を実施する為の環境整備 の 5項目を改革の骨子としている。 

このような流れの下、本年 3月には監査品質の維持及び継続的改善、監査法人全体のレピュテー

ションの維持及び信頼性の向上、被監査会社の監査役等統治責任者及び株主等のステークホルダー

に対する説明責任の履行 を通じて監査に対する社会の信頼を中長期的に保持することに資する

“監査法人のガバナンスコード”が導入された。これらを含め適正な財務報告を担保するために下

記(資料-5)のごとき取り組みがなされている： 

(資料-5) 

 

 

上の(資料-5)で資本市場に於いて財務諸表を作るのは会社経営者であり、この経営者に対しては

統治責任者として監視機能を担っている監査役等(監査役会、監査委員会)があるが、これらに対し

てはコーポレートガバナンスコードがあてられる。利用者である機関投資家にはスチュワードシッ

プコードがあるが、企業が作る財務諸表の信頼性について独立の意見を表明するのが監査人であり、

資本市場で重要な役割を果たすが、この監査法人に対して“監査法人のガバナンスコード”が導入

されたわけである。 

監査報告書は上記のように重要な役割を持つが、この監査報告書の監査意見は歴史的には監査人

がいろいろなことを自由に書いていた時代があり、それでは財務諸表が真に信頼できるか不明瞭と

なるので約 70年前頃に標準化して総合意見を最後に一つ書けばいいということに固まった歴史があ

る。短く言えばどの監査報告書も「適正である」という同じ標準文言の意見になっている。所謂

「pass/fail」方式の監査意見である。これでは職業専門家としての判断に於いて当期の監査で監査

人が考えたことが全く投資家を含め外部ステークホルダーには見えないという問題があった。 

従って、単に財務諸表が適正か否かだけではなく、監査の過程で監査人が重要と考えたことを会

社経営者や会社の監査役/監査委員等の統治責任者とコミュニケーションした事項から選んで開示す

るという考え方が「監査方報告書の長文化」、重要監査事項”Key Audit Matters”(KAM)である。 

監査報告書が長くなるという意味で“長文化”と称するのである。この方式により監査の透明性は
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明らかに高まり監査報告書の利用者にとって便益となる。日本でも、今まで“監査はブラックボッ

クス”で監査人が何を考えているかの判断材料がないとの批判があった。 

このように監査業務の中身をより透明化する監査報告書の長文化は、現在の財務諸表に含まれる

数字が過去のトランザクションの集積というよりも、“のれん代”や繰延税金資産の回収可能性のよ

うに経営者による将来の予測に基づく見積もり要素が増え、その分リスクが増える側面もあり、監

査のプロセスの開示が求められる背景となっている。 

監査報告書の長文化は英国を含め EUではすでにルールとして導入済みであり、米国も公開会社会

計監査委員会(PCAOB)が今月 2017年 6月 1日に監査報告に関する最終基準として CAMs(Critical 

Audit Matters)を決定、公表した。日本はまだ検討段階であるが監査品質の向上、監査報告の透明

化の重要な課題としてできるだけ早期の導入を図るべきと考える。 

以上 


