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〈 論 文要 旨 〉

本 論文 の 目的 は， 日本 企業 に お け る業 績評 価 と経営者報酬 の 決 定要 因 との 関係 を検 証 す る こ と

で あ る ．こ の 研 究 の 主 要 な論点 は ， 成 果主 義導 入 の 過 程 に お け る 人事評 価 の 実 行 で 観察 され た

組 織 活 性化 に あ る ．筆者 は ， 報酬 制度 が企 業業績や株 主利 益 に及 ぼす経済的影 響 を 分析 した ．
業績 連動型 イ ン セ ン テ ィ ブ 契約 の 視点 か らは ， ス ト ッ ク ・オ プ シ ョ ン と コ

ー
ポ レ ー

ト
・
ガ バ ナ

ン ス を考察す る こ とが 非 常に 重要 で あ る．企 業 業績を 向上 させ るには 賃金 改革 が 不可 欠 で あ る

こ とは 明 らか だ が ，本 稿 で は成 果 主義 を単 に 賃金 制度 と して だ け で な く，人材 開発 や モ ラール

の 向上 な ど，効果 的な人 的資源 管 理 と連動 して 活 用 す る必 要 が あ る こ とを 示 し て い る．
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Performance 　appraisa1 　and 　compensation 　plan　in　Japanese　firms：

　　　　　　　The 　study 　of 　performance −based 　incentive　system

　　　　　 　　　　　　　 　　　　　 Yuta 　Hoshino

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 Abstract

The　purPose 。f 止 is　paper　 is　 to　 examine 　 the　 relationship 　 between　performance　 apPraisal 　 and

dete  inants　of 　ma 皿agerial 　compensation 　in　Japanese　firms．　In 血is　study 　the　main 　stress　falls　on 　the

group　dynamism 　observed 　i皿 the　course 　of 　the　introduction　ofperfbrmance −based　incentive　system 　to

the　firm．　We 　analyzed 　the　economic 　effect 　of 　compensation 　plan 　on 　firm　performances　or　shareholders
’

retums ．　From　the　standpoint 　of 　performance−based　incentive　contracts ，　it　is　very 　important　to　consider
stock 　option 　and 　co 甲 ρrate 　governance．　It　should 　be　clear 出at　dle　wage 　reform 童s　mandatory 　in　order
to　enhan 。e 且rm 　pe曲   ances ．　This　 Tesult 　means 　that　perfor皿 ance −based　incentive　system 　must 　not

only 　be　understood 　as　wage 　 system 　but　 also 　as　an 　enhancing 　aotivity 　 of 　morale 　or 　personnel
developrnent．
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1 ． は じ め に

　ユ990 年 代後 半 か ら目標管理 制度 の 導 入 で 成果主義は 急速 に広 ま っ て きた が ，そ の 中心 は年 功

制 （ba。kloaded）の 改 革 に あ っ た ，そ の 結果 ， 現在 わが 国 の 企 業 で は従 業員 1 人 ひ と り の 仕 事

の 成果 を賃金 に反 映す る成果 主 義報酬 シ ス テ ム を導入す る とこ ろが 多くな っ て い る ．

　成果主義的 な評価が ，部 門や集 団の 成果 に連 動 して い る場 合，職場 の モ ラー
ル へ の 影響を含

め て 企業 の 業績に プ ラ ス の 影響 を与 える こ とは 少 な くない ．し か し， 日本 企業 の なか に は 国際

競 争が 激 し くな る な か で
， 成果が 正 当に評 価 され な い 組織 に 見 切 りを付 け ， 優秀 な人材 が 会社

を去 り，経営危機 に 陥 っ た事例 もい くつ か み られ る ．ま た ，欧州 で も ， 欧州連合 （EU ）拡大 や

新興経済の 台 頭 に よ り高 コ ス ト構 造 に 直面 して い る米 独の 大手 企業 は 賃金抑制 と生 産性 の 向 上

の 間 に あ っ て ，労 使そ れぞ れ が 「雇用 」 を問い 直す歴 史的な転機 を迎 えて い る ．

　こ うして 成 果主 義導入 の 広 が り と，年功色の 強い 定昇 の 見 直 しが 並 行 して 進 ん で い る の が 実

情で あ るが
， そ の 半面 ，成 果主義 へ の 批判 も相 変わ らず根 強 い ．そ の 主 要 な も の を挙 げ る と ，

「先達が 築 き上 げて きた 日本型年 功制 の 崩壊 に つ な が る」，
「日本的経 営 に な じ まな い 」， 「い た

ず らに 評価 や 処遇 に格 差 を生み 出す 」， 「組 織 内の 結束や チ
ーム ワ

ー
クを 乱す 」 等 々 とい っ た も

の で あ る． こ れ らの 批判 は どれ も的 は ずれ だ とは 必 ず し も言 え ない ．し か し，そ の 批判 の ほ と

ん どが 「運 用 の 失敗 に起 因す る もの 」 で あ り ，
「成果主 義の 本 質 を正 し く理解 しない ま ま に ， 成

果 主義 を人事 制度 に 反 映 させ て しま っ た」 （釘 崎 ， 2004 ， p．73 ） こ とに よる もの で あ る．い ま

必 要 な も の は ，成 果主義 を批判す る こ と で は な く ， 成果主義 の 本質 を正 し く理 解 し ， 何 の た め

に い か に 適 切に 導入 す るか を考えて い くこ とだ ろ う．

　
一方 ，社 員 の 賃金 改革 に 比 べ て ，役員報酬の 改革が 遅 れて い る ．役員 の 評 価 ・報酬 ・登 用 な

ど ， 日本企 業 の 役 員制度 の 実 態 は 開示 を 含め て ほ とん どが 明 らか に され て い な い ．今 後 ，金 融

資本市 場の 国 際化 の 流れや 株 主 の 影 響力 が増大 する こ とを 考 えれ ば， コ ーポ レー
ト ・ガ バ ナ ン

ス の た め に も，役員 制度の 明確化 と透明性 の 向上 を図 る こ とが必 要 で あ る ．

　ま た ， 管理 者 の 報酬 は ， 予算 （利益 目標 ）達成 と直接 関係 して くる の で ，予算差異 分析 や 予

算編成 ，それ に予算 （短期 経営計画 〉 の 評価 な ど業績 管理 会計の 問題 と し て 検討 して い く必 要

もあ る だ ろ う．ただ し， こ こ で は 成果主 義 と の 関係 か ら ， 予 算管理 や 原価 管 理 とい っ た 問題 よ

り も報酬 シ ス テ ム に絞 っ て 議論 す るた め評価 の 問題 を 中心 に論 究 した い ．

　本論 文 で は ，企 業 を活性 化 す るた め の 成果主義報酬シ ス テ ム の あ り方 に っ い て ， （1）業績 と報

酬 との 関係 ，（2）経 営者 の イ ン セ ン テ ィ ブ 報 酬 の 問題 ， （3）コ
ー

ポ レ ー ト・ガ バ ナ ン ス の 観点か ら，

と い う 3 っ の 視角か ら検証 して み よ う．

2 ． 成果主義報 酬 シ ス テ ム へ の 変革

2．1 業績 と報酬 との 関係

　従 業員 に対 して 高 い 生産性 と企業 へ の 貢 献 意欲 を引 き 出す に は ， 職 務 へ の モ テ ィ ベ ー
シ ョ ン

を高 め る こ とが も っ と も効果的で あ る．そ の た め に は 従業 員に ア ウ トプ ッ トに 依存 した報酬 の

格 差 を つ け て い くの が 最適 で あ ろ う． しか し，企 業 が ，戦 略的 に 長期間イ ン セ ン テ ィ ブ 効果 を

持続 させ るた め に は ， お の お の の 報酬機会 にお い て ， 勝者 と敗者 の 報酬 の 差を 小 さく保 つ 工 夫
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が 必 要 で ある．その 方 が ，社員 は や る 気 と モ ラ
ール そ して組織 の チーム カ を低 下 させ な い で 働

くこ とが で き る ．

　 短期 的 に は ， 日本企 業 の 従 業員 の 給 与 ・
賞与 は 業績結 果 に敏 感 に反 応す る よ うな制度 に は な

っ て い な い ．そ れ は ， 給 与や 賞与 で 報 い て い くの で は な く ， 仕事 の 内容や 昇進 で 報 い て い くよ

うな評価 シ ス テ ム に な っ て い るか らで あ る ．そ の 意味で ， 報酬 の イ ン セ ン テ ィ ブ 効果 は か な り

限定的で あ る と い っ て よい ．報 酬 が業績に 反応 しない も う 1 つ の 理 由は ，短期 的 に 業績 に 応 じ

た給 与 を払 うとい うイ ン セ ン テ ィ ブを 与 え る こ とは リス ク分担 の 観点か ら コ ス トが か か りす ぎ

る か らで ある （伊藤，1995
， p．151 ）．

　他 方 ， 日本 で は 律員が 大 きな業績を上 げて もア ッ プ サイ ド ・リター ン （報酬 の 上 昇巾副 は 小

さい が ，失敗 した 時は ダウン サ イ ド ・
リス ク （負 わ され る責任 ） は大 きい ．た とえ ば ，役 員 が

優れ た 技術 を コ ア に して 事 業部 を立 ち上げ成功 し て もそれ に見 合 う報 酬は 得 られな い の に 対 し

て ，部 下 が 何か 不 祥 事を 起 こ し た ときな どは役員退職 金な どの 後払 い 給与 な どの イ ン セ ン テ ィ

ブ 報酬 を失 うお それ は 十分 に あ る ．こ れ に 対 し て ，米 国 の 場合 ，ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン （自社

株購入 権）は業績 が 好調 だ と レ バ レ ッ ジ効果に よ っ て ア ッ プ サ イ ド ・リタ ー
ン は どん どん 上 が

り，反対 に ，業績が 上 が らず 株 価 が 下が っ て も ， 自社株を 直接 購入 したわ け で は ない の で ダ ゥ

ン サ イ ド ・リス ク は それ ほ ど大 き く影響 しな い と い わ れ て い る （高橋，1996，p．123 ）． もと もと

日本で は ， 業績 が 低迷 し て い る と きに は 経営 者は 厳 し く罰 せ られ る が，好業績の とき に は そ れ

に 相応 し い 恩恵 に は 浴 さな い とい う風潮 が あ っ た ．こ の よ うに長期 イ ン セ ン テ ィ ブ 報酬 の 導入

の 仕 組 み が 日米 で か な り違 うの で あ る ．

　 個 人主 義 の 強 い ア メ リカの 企業で は 集団 内部で の 成 員間 競争を奨励 し
， 実績 を個人 の 権 限 ・

責任 に か か わ らせ て 評価 す る ．それ に 対 して ， 日本の 企業 シ ス テ ム で は ， 集団 の 目標 を達成 す

る こ とが 非 常に 重要 で あ り，その 集 団の 中で 協調行 動 を と っ て 成功 した者 に大 きな報酬 が与 え

られ る （上埜 ， 1993 ， p．81）．つ ま り，日本企 業 の 評価や 報酬 は ， 個人 の 短期 業績の 測 定よ りも集

団へ の 調 和や 会社 の 長期成長 へ の 貢献に対 す る測定 が 重視 され る ，た し か に 日米 の 文 化 の 違 い

か ら， 日本企 業 の 予算 管理 シ ス テ ム は 予 算編成 に対応 し て 設定 され て い る もの の 個 人評価 を前

提 と し た もの で は な く ， 反 対 に 米 国企 業 の そ れ は ， 事業部長 の 業績 評価 と して 機 能す る と とも

に予算の 統制 可能性 が 重 視 され る とい う特 徴 を有す る ．概 して ， 日本企 業で は ，評価 要 素が 多

様 で あ り，予算の 統 制可 能性 が米 国企 業 ほ ど強 くない とい え る．

　 日本 で は依 然 と し て 報 酬が 動機 づ け に有 効 な手段だ とは み な され て い な い ．報酬 が 十分 で な

けれ ば従 業員 の 不 満 は 残 るだ ろ うが ， そ の 報酬 が 直 ち に従業員 の 動機 づ け に はな らな い の で あ

る ．そ こ で ，い ま金銭 的 報酬 を意 味す る外 的イ ン セ ン テ ィ ブ に 対 し て 内的イ ン セ ン テ ィ ブ が 関

心 を呼ん で い る ．こ こ で 内的イ ン セ ン テ ィ ブ とは名 誉 ， 権威 と い っ た 「精 神 的イ ン セ ン テ ィ ブ 」

の こ とで ある ． しか し ，
こ の 種 の イ ン セ ン テ ィ ブを 評価 の 重要 な要素 として 有機 的な経 営 シ ス

テ ム に組 み 込 む こ とは難 しい ．実 際 ， 経 済 の 低 成長 下 で 売上高が こ れ 以 上右 肩 上 が り の 伸び を

期 待で き ない か ぎ り金 銭 的イ ン セ ン テ ィ ブ で 報 い る こ とに は 限 界が あ る と い うこ とで ， む し ろ

「や りが い 」 の あ る仕 事を与 え る こ と に よ り従 業員 に 報 い て い こ うとす る 企業 もあ る．

　 さて ，報酬 に は ，大 き く分 け て 3 種 類 あ る と い われ る ．そ れ は ，金 銭 的 な報酬 ，権 限 を 行 使

す る報酬 ，そ れ に 仲間か ら尊敬 され る報酬で あ る，金 銭的 な報酬 に は ， 定期昇給，ボーナ ス
，

金
一

封 の 3 っ が あ る．権限行使の 報酬 とは ，組織 の 中で 自分 の 決定 で き る範囲 が 広 が る，仕 事

に 使 える 予算額 が 増 え る，自分 の や りた い 仕 事 に 取 り組 め る 可 能性 が 広 が る，な どで あ る ． さ

らに ， 仲間か ら尊敬 され る 報酬 と は
， 組織の な か で 厂彼 に 聞 けば間違 い な い 」 とい っ た仲間か
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ら の 信頼 を勝 ち取 っ た 場合に 得 られ る満 足感 が そ れ で ある （藤村 ， 1998 ，p ．20 ）．

　金 銭的動機づ け に反 対す る意見 と して は ，そ の 理 由 と して 3 つ 挙げ られ る．第 1 に ， 金 銭的

な 報 酬 は 日本 の 組 織文 化 に 合わ な い とい うこ とで あ る．第 2 に ， 利 己 心 に 訴 え る イ ン セ ン テ ィ

ブ で は ， 集 合 的 意思決 定 を作 り 出す こ と は難 し い と い うこ とで あ る ．第 3 に ， 人 々 の 目が 短 期

的な 目標 に 向い て しまい ，長期 的な大 きな成果 を もた らす よ うな優れ た 戦略 を生 み 出す カ に は

な らな い とい うもの で あ る （加護野 ，2003，p．85）．

　今 日の 経営環 境を 考え る と ， 事業 を財 務面 か らだ けみ る の で は な く，経営の ス キル や 能力 と

い っ た オ ペ レ
ー

シ ョ ン 面 を重 視 した 業績 測 定 をお こ な うこ とが 重 要 とな っ て きて い る ．伝統 的

な財 務会 計 シ ス テ ム は い わ ゆ る顧 客満 足度 ， 品質 ， 市場シ ェ ア
， 従業員満足度な どを評価 す る

手法 を も っ て い な い の で ある （星 野 ， 1994 ， pp ．38− 39）．もち ろん，個 人 の 力 量 を評価 す る シ ス

テ ム を も っ て い な い 企 業 が多い た め ， 経営者側 が報 酬 体系 の
一

部 を無理 に 変え れ ば，「公 平性 」

が 保 て な くな り従業員 は 混乱を招 くこ と に もなる． どの よ うな業績評価 シ ス テ ム で あれ ， そ の

設計 に あた っ て は，組 織 の 基 本的 な条件 が考 慮 され な けれ ばな らな い ．た ん に組織変革 をお こ

な っ て も，評 価 シ ス テ ム が 変わ らな けれ ば ， そ の 有 効性 は 低下す る ば か りか悪影響 さえ 及ぼ す

可 能性 が ある ．

　 と こ ろで ， 測定 の 容 易 な職 務 と測 定 困難 な職 務 が同 じ仕 事 の な か に含 め られ る と ， 同
一

人 に

対 して 同 じイ ン セ ン テ ィ ブ を与 える とい うこ とは で きな い ．も し そ の よ うな こ とをす れ ば ， 従

業 員 は業績 が 上 が れば 大 きな報酬 が 得 られ る職務 の 方 に過大な時間 と努力 を傾 け，そ うで な い

職 務 の 方 に 時 間 と努 力 を過 小 に しか 傾 けな くな っ て し ま う．こ の 問題 を解 決す る に は ，測 定 の

難易度 に よ っ て 職務 を分類 し ， イ ン セ ン テ ィ ブの 水準 を決 め る こ とで ある ．っ ま り ， 業 績評価

が容 易で リス クの 小 さい 職務 を 1 つ の 仕事 に ま と め る と ， 過 大 な リス クを負 わすこ とな く ， 強

ヵ な努 力 イ ン セ ン テ ィ ブ を提 供す る こ とが で きる ．一方，業績 評価 が難 し く リス ク の 大 きい 職

務 に 強力 なイ ン セ ン テ ィ ブ を与 え る と高 くつ きす ぎる仕 事に は ，比較 的弱 い イ ン セ ン テ ィ ブ を

提 供す る こ と で 問題 を 回 避 で き る （ミ ル グ ロ ム と ロ バ ーツ
，
1997

， p．458）．

　 こ こ で 業績 と報酬 との 関係 を簡 単 に 示す と ，

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 躍 ＝ A＋BX

の 式が 成 り立 つ ，m は エ ージ ェ ン トへ の 報酬 ，
　X は 測定 され た 業績 （た とえば ，利 益 ， 生 産 量，

品質） を表す ．変 tu　A は エ ージ ェ ン トへ の 報酬 の うち ， 固定 部分 を表 す ．エ ージ ェ ン トは業績

が 結 果 と し て 高 くな ろ う とも低 くな ろ うとも，こ の 部分 の 報 酬 に つ い て は 無条件 に受 け取れ る ．

変数 β は ，報酬 が ど の て い ど業績 と連動 し て 受 け取れ るか を表 して い る ．も し B が 比 較 的大 き

けれ ば ，そ の 契約 は 強 い 業績イ ン セ ン テ ィ ブ を もた らす ．っ ま り ， こ の B が 大 きい ほ ど ，
エ

ー

ジ ェ ン トの 報 酬 は 業績 と の 感応度 （s。nsitivity ）が 高 い とい う （ベ サ ン コ
， ドラ ノブ とシ ャ ン リ

ー
，　2002，　p ．567）．

　こ れ に 対 し て ， ト
ー

ナ メ ン ト ・モ デ ル は ， 従業員間の 「報酬格 差」 を通 じて 労働イ ン セ ン テ

ィ ブ を引 き 出す メ カ ニ ズ ム を うま く説 明す る イ ン プ リケ
ー

シ ョ ン を与 え る （阿 部 ， 2000 ，

pp ．lll・112）．そ の 第 1 は ，労働 者間 の 相 対評価 を お こ な っ た と して も ， ある
一定 の 条件 の も と

で は ，絶 対評価 と 同 じ イ ン セ ン テ ィ ブ効 果 を持 つ とい う点 に ある ．第 2 は ，相 対 評価 をお こ な

うこ とで 測定誤差 に よ る業績評価 へ の 影 響 を な くす こ とが で きる とい う点で ある ．第 3 は ， 勝

者 と敗者 の 報酬格 差が 拡大す れ ばす る ほ ど各人 の 努カ レ ベ ル が 高ま る と い うこ と で あ る ．こ こ

で 興 味深 い 点 は ， 個 々 人 の 能力 の 差が 大 きい 場合 に は ，報 酬 レ ベ ル は 努力 水準 に 影 響 を与 えな

い とい う点で ある ．
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日本企業に お け る業 績評価 と報酬 制度

　 　 　 一成果主義 の 検 証一

　企 業規模 が大 き けれ ば大 きい ほ ど役 員報酬 は高 く設 定 され な けれ ば な らない ． こ れ は ， よ り

大 きい 企 業で は従 業員 の 上 位 ポ ス トに昇 進 で き る確率 が 低 くな る か らで あ る ．言 い 換 えれ ば ，

そ れ は ， 組織が 拡 大すれ ばそ れ だ け仕事や 管理責任が重 くな り ， リ ス ク の 増大 とと もに昇進 の

可能性 が低 下す る か ら ， 報酬 自体 が キ ャ リ ア ・トーナ メ ン トの イ ン セ ン テ ィ ブ 装置 と し て 機 能

す る の で ある ．そ の 意味で ，役 員報 酬 は ラン ク ・オーダー ・トーナ メ ン トの イ ン セ ン テ ィ ブ 手

法 として の 役 割 を 果た して い る と い え る （胥 ，1993 ，p ，83）．

2．2　年 功 主 義か ら成果 主義 へ

　 こ こ で 成果 主 義 とは ，（1）賃金 決定 要因 と して原 因 よ り結果を よ り重視 す る こ と，（2）長 期 よ り

短期 の 成果 を 重視する こ と ， （3）実際の 賃金 に よ り大 き な格差を つ ける こ と ， で あ る と い う （奥

西
，
2001 ，P ．6）・ こ の こ とか ら成果 主義は ，

1 つ は 従業員 や管 理者 の 仕事 の 成果 を正 確 に評 価

す る こ と， も う 1 つ は成果 を報酬 の 格 差 を前 提 とし て 評価 ・処 遇 に 反 映 させ る こ と，こ の 2 っ

の 要素 か ら成 り立 っ て い る と い っ て よい ．

　 あ る実証研 究に よれ ば，成果 主義人事 戦略 は ， （1＞ 50歳以上 の 従業員 比率 が低い ほ ど， （2）

能ヵ ・業績 の バ ラ ツ キが 大 きい ほ ど，（3） そ の （能力 ・業績の ）把握 が容 易な ほ ど，（4）賃 金

格差情報 の 流通度が 高い ほ ど
， 採用 され る 傾 向に ある とされ る （都 留他 ，1999 ， pp ．278 −279 ）．

　 い ずれ に せ よ ， 業績 と連動す る報酬制度が 広 が っ て きた こ とは疑 う余地 が な い ．厚生 労働省

が毎年発 表 して い る 「就 労条件 総合 調 査 」 に よれ ば ， 2001年 に は，個人 業績 を 何 らか の 形で 賃

金 （賞与 を含む ）に 反映す る 企 業 の 割合は 管理 職 管理職以外 に分 け る と ， そ れ ぞ れ 65、O °

／o ，

66、1％ で あ っ た ，特 に ，金 融 ・保 険で は ，管理 職 管 理職 以 外 で そ れ ぞ れ 86．5％ ， 872 ％ ， そ

して 卸 売，小売 業 ・飲食店 で は 75，0％ ， 76．7％ とこれ も高 い 割 合 を示 して い る． こ うし た個 人

業績 の 給 与 へ の 反 映 をあ らゆ る職 種 に おい て 推 し進 め よ うとす る傾 向が 強 ま っ て い る こ とが わ

か る．そ の 兆 し の ひ と つ が f年俸制」 の 普及 で ある ．

　
一方， 日本 労働研 究機構 の ヒ ア リ ン グ調 査 （日本 労働研 究機構 ， 1997 ） に よれ ば ，賃金 ・報

酬，そ して組 織 ・体 制 に 関 して 2 つ の タイ プ に 分け られ る ． 1 つ の タイ プ は ， 短期 の 業績 を年

俸 の ア ッ プ ダウン に 反 映 させ よ うとす る企 業 で ，こ れ には ，
コ ン ピ ュ

ー タ ・
メ

ー
カ

ー
， 自動 車

会社 ，大 手ゲー ム ソ フ ト会社，情報 サー ビ ス 会 社，人材 情報会社 な どが 属す る ， も う 1 っ の タ

イプ は ，従来 型 の 賃金 体 系 と職 能資格 制度 を ， 年 功的 に運 用 して い る企 業で ，こ れ に は ，化 学

品メ
ーカ

ー
，家電 メ

ー
カ ー，鉄鋼 会社 ，大 手ゼ ネ コ ン ，商社 ， 大手 都 市銀 行 な どが 含 まれ る ．

翌年 に発 表 され た 同研 究機 構 の ア ン ケ
ー

ト調査 （日本 労働研 究機構 ， 1998 ）で は ， 管理 職が 短

期的な成果主 義に 追 われ ，そ の た め職場の 人材育成機 能 が 低下 して きた こ とを指 摘 して い る ．

　ま た ， 執行役員制2や ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン の 導入が 広が っ て い る ．財務総 合政策研 究所 の 調

査 （2002 年末 ）で は ，執行 役員 制 の 導 入 企 業は 33％ ，
ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン の 導入 企 業 が 28 ％

と急増 し て い る と い う．当該研 究所 は ， 報 告書 「日本 企業 の 多様化 と企 業統 治」 の なか で ， 取

締役 会 改革の
一

環 で 導入 が 進 む執行役 員制 に つ い て は ，「効果は 限 定的」との 見方 を 示 し た 、一

方 ，ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン に つ い て は ，（1）自社 の 成長 が期 待 で きる ，（2）事業構 成 が 明確 で 自分

の 働 きが 会社 全 体 の 業績 向上 に つ な が る， とい う見 通 しを示 して い る．

　成果 を 上 げ た一
部 の 社員 に 高額 の 報酬や 特別 の 権 限 を与 え る こ とは ， 「見せ び らか し効果 」

（ソース タイ ン ・ヴ土ブ レ ン ）を演出 させ る こ と に な る と い う．しか し ， こ の よ うに 成果 と報酬

とを極端に リ ン ク させ て しま うと ， 組織内の 競 争心 が 過剰 な まで に 高 ま る
一方 で ，モ ラー

ル の

低 下や 組織 の チ
ーム カ の 低下 に 陥 りや す くさせ る とす る指 摘 もある （田 中 ， 2003 ，p 、51）．報
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酬 へ の イ ン セ ン テ ィ ブ を極端に 高め るこ とは， ときに社員 か ら反発 も出 る ．そ れ に ， 社 員の モ

ラー
ル を衰 退 させ ， 長期 的 に は組 織 の 生産 性 を も低下 させ て しま う可能性が あ る 3．そ の 際 の 課

題 は ， 昇進 す る人 が 「見 せ び らか し効 果」 を 享受す る
一

方 で ，昇進 で きな い そ の 他 の 人 が い か

にや る 気や モ ラール を喪失 しない で働 くこ とが で き る よ うな評 価 シ ス テ ム を構 築す るか と い う

こ と で あ る ．

　とこ ろ で ， 職務 発 明 の 相当 の 対価を め ぐる訴訟 が相 次 ぐなか ， 企 業は 報奨 金 の 上 限 をな くす

な ど支払 の 拡 大 に努め て い る が ， そ れ 以外 の 処遇 な ど に つ い て は 模 索が続 い て い る ，今後 ， 企

業側 が従 業員 と話 し合 い を して ，特 許報 奨制度 4 を 設 け る な ど双 方で 納 得 い く結 論を 導 き出 さな

い 限 り，発 明 訴 訟 は減 らな い だ ろ う．

　近年 ，終 身雇用や 年 功序 列 な どの 従来 の 雇用 慣行 を見 直す動 き （星 野 （2003 ＞が 「人 事政策」

に っ い て 調 査 した表 1一
東証 1 部上 場の 製造業703 社 の うち 回答企 業 132社 の 実態 をま とめた

もの 一 を参照 ） が ， 産 業 界に お い て 活発 で あ る が ， 目指す方 向は 自由競争的な ア メ リカ 企業 に

倣 っ た シ ス テ ム で あ り，そ う し た 方 向 へ の 批判的 な意見 も相 次 い で い る ．表 1 を見 る と ， 人 的

経費の 削減は重視す る傾向 にあ るが ，業績 評価 に 関す る取 り組 み に は 消極 的で あ る （星 野 ， 2003，

p ．80 ）．雇用 慣行 の 見直 しは も っ ぱ ら コ ス ト削減 の 視 点か ら出発 して お り，も っ と 日本 的な経営

の 土壌 に根 ざした 雇用 慣 行 （日本型年 功 制）を守 る ほ うが大 事 だ と い う意見 もある （高 橋，2004）．

しか し， さ らに重 要 な点 は ，それ に よ っ て 職場の 雰囲気や 従 業員 の 士 気が ど うな るの か とい っ

た 問題 を 科学的 に 究 明 す る こ と の 方 が 先決 だ ろ う．

表 1 　人事政策の特徴 （重要度）

効果的に 行わ

れてい ない

　 　 1　 　　 　 2

　 　 　 　 　 　 非常に効果的に

中程度　　　　 行われ て い る

3　　　 4　　　　5　　 無記入 平均値 （標準偏差）

　回答企業数　　　 132社

　 　　 　 人材 の 適正配置

技術者，専門職 の 人材確保

　 　　 　 　　 入材開発

　 　 研究開発能力 の強化

　販売 ・一般管理費の抑制

業績評価 に財務尺度を重視

業績評価 に 非財務尺度を重視　5 （3，8）21 （15，9＞87 （65，g）　 14 （lO．6）

報償制度 （インセンティブ
・
システム）

　　 　　 　 特許報奨制度

キャ リア 開発 として資格制度

　　 　　 　 360 度評価

　　 　　 　 顧客重視対策

プ ロ セ ス ・ベ ン チ マ
ーキ ン グ

　　 　　 　　評価の 開示

1　（O．8）　9　（6．8）　72　（54、5）　45　（34．1）　　4　（3，0）　　1　（0．8＞
1　（0，8）　14　（10．6）　62　（47，0）　49　（3乳　1）　　5　（3，8）　　1　（α 8＞

5　（3．8）　23　（17．4）　56　（42．4）　46　（34」8）　　2　（　1，5）　　0　（0，0）
t　（0，8）　22　（16．7）　49　（37，D　50　（37．9）　　9　（6，8）　　1　（　0，8）
1　（0，8）　ll　（8，3）　51　（38，6）　58　（44．0）　1L　（8，3）　　O　（0，0）
7　（　5．3）　32　（24．2）　56　（42，4）　22　（i6，7）　　8　（6，　D　　7　（　5．3）

　 　　 　　 　　 　　 　　 　　 　 　　 0 （O．0）　5 （3．8）
15　（L1，4）　39　（29、5）　52　（39．4）　18　（13，6）　　3　（2，3＞　　5　（3．8）
16　（12，1）　36　（27，3）　47　（35．6）　27　（20，4）　　3　（2．3）　　3　（2，3）
L9　（14，4）　33　（25、0）　52　（39．4）　24　（18．2）　　1　（0，7）　3　（2．3）
36　（27，3）　45　（3∠』 廴）　32　（24．2）　　2　（　1．5）　0　（　0，0）　17　（12．9）
9　（6，8）　15　（11．4）　53　（40．1）　43　（32，6）　4　（3，0）　　8　（　6．D
18　（13，6）　35　（26，5）　46　（34．9）　14　（10．6）　　0　（　O．0）　19　（14，4）
22　（16，7）　37　（28，0）　41　（31，1）　22　（16．7）　　6　（4書5）　　4　（　3，0）

3，320　（0，682）
3，302　（0，800｝
3，129　（0．85D

3，336　（0，865）
3．508　（0，796）
2．929　（0，956）
2．866　（0，637）
2，646　（0．947）
2，729　（1．006）
2．651　（0．973）
1．975　（0，82i）
3．145　（O，908）
2．496　（O，908）
2，633　（1，100）

（注）360度評価＝ 管理職に対する人事考課 が直接の 上司など上 役 の 目だけで なく，同僚や部下など 「横 下｝ の

　 　 　 　 　 人 間 も評価者に 加える よ うな シ ス テ ム

　　ベ ン チ マ
ー

キン グ＝自社の パ フ ォ
ー

マ ン ス を向上 させ るた めに ，自社の プラ ク テ ィ ス と他社の それ との ギ ャ

　　 　　 　 ッ プ をさまざまな角度か ら測定 ・分析するこ と
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　 　 　 一成果主義 の 検証 一

　成 果主 義 の 人 事 の 基本 は 自由 と 自己 責任 に ある に もか か わ らず ，多 く の 企 業 は ，い まだ に 序

列や 管理 を重 ん じ て ，社 員 が 自分 な り の キ ャ リア を つ く っ て い く こ と に否 定 的で あ る ．そ うし

た 労働環 境 の なか で 成果 主義 を導入 して も ， 社員 の モ チベ ー
シ ョ ン をか え っ て 減退 させ て しま

う． しか も ， 日本 の 報酬 制度 の 現状 は，ア ッ プサ イ ド ・リター ン は小 さい が ， ダ ウン サ イ ド ・

リ ス ク は 大 きい ． こ れで は組織 全体の 活 力 を減退 させ るだ けで あ る （高橋 ，1996，p ．89）．

　組 織 の 成 果 をあげ る た め に は ，労働 の イ ン セ ン テ ィ ブ を企 業全体 の 目標に 沿 うよ うに デ ザ イ

ン す る必 要 が ある ． もち ろ ん ，年功主 義か ら成果 主義 に 移行す る場 合 ， 金銭的なイ ン セ ン テ ィ

ブだ けで は能 力 の 高 い 従業員 を引き止 め て お ける時代 で は な くな っ た とい う こ とだ ろ う．

3 ． 経営者報酬 とイ ン セ ン テ ィ ブ

3．1． 固 定型 報 酬制度 か ら業績 連動型報酬 制度 へ

　経 営者 に ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン を 与 え る こ とに よ り株 主 と利 害を
一

致 させ る こ と で ，経 営者

は株 主主 権 の 経営 に努力す る だろ うと い うの が ，
コ ーポ レ ー

ト
・ガバ ナ ン ス の 意 味す る と こ ろ

で あ る．経営者 に は ， あ らか じめ 定 め られ た 業績 目標 の 達成 を条件 に 報酬が 支払 われ る ． しか

し， こ れ ま で ，経営者 の 報酬 は，執行 と監督 の 機 能 の 未分離 に よ り，執行 の 対価 と し て の 報 酬

（経営者報酬） と監督の 対価 と して の 報酬 （取締役報酬）が混在 して い た こ とも確 か で ある ．

っ ま り，経営者が 実際 に 受け取 る報酬 は，経営者 報酬 で は な く従業員報 酬 の 延 長線上 で の 取締

役 の 報酬 で あ っ た と い え る，そ こ で ， 今後 は ，経 営執行 に 携わ る役 員 の 報 酬 を重視 して ， 業績

や 企 業価値 の 増減 に連動 した 報酬 制度 とす る よ うな仕組 み が必 要 とな っ て こ よ う （日本 取締役

協会 ，
2004 ）．こ うし て ，経営者 報酬 として は ， 執 行 の 役 割に対 す る対 価 と して の 役 員報 酬 を 中

心 と して ， ロ ー リス ク ・ロ ー リターン の 固定型報 酬制度か ら，ペ イ ・フ ォ
ー ・パ フ ォ

ー
マ ン ス

を重視 した 業績連 動型 報酬制 度 へ の 転換を 目指そ うとして い る の が 最近 の 動 向で あ る 5．

　 とこ ろ で ， 米国 で は ，
ス ト ッ ク ・オ プ シ ョ ン を 主 と した長期 イ ン セ ン テ ィ ブ報酬 に っ い て み

る と ， 1980年 に 経 営者報 酬 に 占め る比率 は わずか 2％で あ っ た が ，85年 に は 19％，90年 には 33％ ，

そ して 現在 で は 60％ を超 える と推 定 され る （Handy，2002 ，
　 p．50）．他 方 ， そ うした 膨張す る企

業 の 経 営 陣に 対す る 高す ぎる 報酬 に 対 し て 批 判 の 声 が 上 が っ て い るの も事 実で あ る ．か っ て ，

米国議会で は ，こ うした 増大す る会社役員 の 報酬に 歯止 め をか け る べ く　「企 業報酬 責任法 」 と

い っ た 法案 が議会 に提 出 され た こ ともある ．ただ ， こ の 高額 報酬 はイ ン セ ン テ ィ ブ 報 酬 の 制度

的 な 問題 で は な く，報 酬決定に 基づ く企 業 の 支配体制 に 問題 が あ る と，米 国の 専 門家は 捉 え て

い る s ．

　 し か し な が ら，取締 役会 に お け る業績 評価 とい う点 で は ， 米 国 で もそ の 重要 性 は まだ一般 に

認 識 され て い な い ． 1996 年 に ，
コ ー ン ・フ ェ リー イ ン ターナ シ ョ ナ ル が 「フ tr一チ ュ ン 1000

社 」 で 調 査 した 結果 ， 大手 企 業 の 約 70％が 自社 の 最高経営責任 者（Chief　Executive　Officer： CEO ）

を 対象 と した 業績評価法 を導入 して い た の に 対 し，取 締役 会に対 して の 評価 の 採 用 は 4 分 の 1

に過 ぎな か っ た （Congcr ，
　Finegold

，
　and 　Lawler皿 ，

2001
，
　 p ．138）．さ らに ， 個 々 の 取締役 に っ い

て 評価 を お こ な っ て い る とこ ろ は 少 な く，調査企 業の わ ず か 16 ％ しか 実施 して い な か っ た こ と

が わか っ た（ibid，，　 p，138），こ うした 取 締役の 業績評価 に関 心が 向け られ る の は ，影 響力 の ある

投資家 ， と りわけ機 関投 資家 が それ を要求 し始 めた とい うこ とがそ の 背 景に あ ろ う．また ， そ

こ に は 取締役 の 個 人お よび 集 団 と して の 役割 と責任 を 明確 に し よ うとい う視点が あげ られ る ．

73

N 工工
一Eleotronlo 　Llbrary 　



The Japanese Association of Management Accounting

NII-Electronic Library Service

The 　Japanese 　Assoolatlon 　of 　Management 　Aooountlng

管 理会計学 　第13巻 第1 ・2号 （合併号）

　 こ うして ， 米 国 の CEO を含む執行役 員（Chief　Operating　Officer：COO ）に お け る報 酬 の 3 分 の 2

は ， 業績に 連動 した 賞与や ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン な ど で 占め られ て い る （田村他 ，1998
， p．50）．

これ に 対 して ， 日本 の 役 員は 年収 の 大 半が固 定型 の 役 員報 酬 なの で あ る ． も っ とも，業績 評価

の 基 に な る役 員の 役 割 が 明確 で な い 限 り ， 日本企業が 給与 ，賞 与 の 高低 を議論 して もあま り意

味は ない ．っ ま り， 日本 企 業 の 役 員 の 報酬 ， 賞与 は彼 らの 役割 や責任 の 対価 として 支払 わ れ た

もの で は ない の で あ
・6　．む しろ， 日本 企業 の 役員報酬 は 年功序 列的に 決ま っ て い る ケー ス が多

い ． しか し，社員 には成果主 義 を求めな が ら，役 員 自らは年功序列や横並 び で 報酬 を決 め て い

て は 真の 能 力 主 義 とは い え ない ． 1 期 ご との 業績 に連 動 した 報酬 シ ス テ ム な らば ， 年功 賃金 に

基づ く役 員退 職慰 労金 を 支払 う必 要 は な くな る，役 員 報酬 を成果主義で 支払 うこ とを決 め て お

きなが ら ， 役 員 退職慰 労 金 を支払 っ て い る企 業 は こ の 矛 盾 を し っ か り と株主 に説 明す る責任 が

ある だ ろ う，今 後 ， 日本 企業で 聞 われ る の は ，役員 の 能力や 業績貢献度 を ど う評価 して い くの

か
， そ の 基準 を株 主 に も従業 員 に も分か る よ うに 明 らか にす る こ とで あ る ．最近で は ， 日本 企

業 の 役 員 の 役 割 と責任 の あい ま い さ と業績評価の 不 明確 さに メ ス を 入 れ ， 役員 報酬 と賞与 の 改

革 に 取 り組 む 企業 が い くつ か 現れ て きた ．

　 とこ ろで ， 経 常利益 な どの 会 計 べ 一
ス の パ フ ォ

ー
マ ン ス の ほ うが，株 価 ベ ー

ス の パ フ ォ
ー

マ

ン ス よ りも，経 営者 の 金 銭的 報酬 に 関 して よ り説 明 力 が 強 い と い われ て い る （Weisbach
，
1988 ；

Murphy 　and 　Zimmerman
，
1993 ）．すなわ ち ， 会計 べ 一

ス の パ フ ォ
ー

マ ン ス は ， 経 営者 が ど の よ う

な経営上 の 決 定 を したか とい うこ とに 大き く影響 を受 ける指 標 な の で あ る（小佐野 ，
2001

， p38 ）．

Kaplan（1994 ）の 実証 分析 に よ る と ， 経営者報酬 は会 計利益 と統 計 的 に正 に 関連 し て い る と い う．

日本企 業 で は コ
ーポ レ ー

ト ・ガ バ ナ ン ス が 有効に機 能 して い て ， 企 業パ フ ォ
ー

マ ン ス の 上昇 が

な けれ ば 経営者 報 酬が増 大 しな い 仕組 み が成 り立 っ て い る とい う （乙 政 ，
2004

， p ．139 ）．また ，

役 員賞 与 は 利益 処分 とい う性 質上 ， 会計上の 最 終利益 と の 関連が 強 い こ とも確 証 され て い る （胥 ，

1993 ，p ．83 ）．他 方 ，　 Kap 正a皿 （1994）は ， 日本企 業 の 経営者 の 報酬 が 自ら役 員 を務 め る企 業 の 株 価

パ フ ォ
ー

マ ン ス お よ び 当期 キ ャ シ ュ フ ロ ー とプ ラス の 相 関 を も つ こ と を示 し て い る ．須 田

（2000，P．45 ） に よれ ば，米 国企業 の ほ とん どが，利 益額に 依拠 し たイ ン セ ン テ ィ ブ ・
シ ス テ

ム と株 価 に基 づ い た イ ン セ ン テ ィ ブ ・シ ス テ ム を併用 して い る ．した が っ て ， 今後の 課題 は ，

そ れ ぞれ の シ ス テ ム を どれ だ けの 割 合 に して 報 酬額 を出すか を 決 め る こ とだ とい う．

　い ず れ に し て も ， 業 績連 動型 報酬 を採る 場合 に は ， 経営者報 酬 は株 価 や利 益 の 短期 的 な動 き

で は な く，株主 の 長期的利益 に 連動す べ きで あ る．も っ とも ， どの 方 式 を選 ん で も ， そ れ を巧

み に 操作 して 自己 の 利益 を 有利に し よ うとす る経営者 は い る ．会計 べ 一
ス の 契約 に よ っ て ，株

主 ある い は 債権 者 の 利害 と一
致す る方 向へ と導 く経営者 の 裁 量 的会計 行 動が そ れ で あ る ．

　ま た ， 日本 の 企 業の 経営者 は株主 と従業員 の 両方 の 利益 を考慮 して 企 業経 営 を お こ な うよ う

動機 付 け られ て い るた め に ，役 員 の 報 酬 ・賞与 は株 主の 利益 だ けで な く ，従 業員 の 利益 と も統

計的 に 有意な 関係 をも っ て い る とい う （泉 田 ， 1997 ， p ．243 ）．

　そ こ で ， 役 員報 酬は 従業員報酬 とどの 程度関連 して い るの か ，そ して役 員報酬や従 業員 報酬

は企 業 業績 と ど の よ うに 関係 し て い る の か に つ い て 調 べ る た め に ，成果 主 義 を採 用 し て い る 主

な 企 業 30社 に つ い て 実証 的 な予 備テ ス ト （pil。t・test）をお こ な っ た （表 2 参照），回帰 分析 の 結

果 ，こ の 調 査 に 関す る限 り ， 役員 報酬 と従 業員 報酬 との 間に 有意 な相 関関係 は 見 出せ なか っ た ．

役 員 平均 報酬 額 とROA （総資産 利益 率 ） と に つ い て は弱 い 相 関 （重相関 R は o．2592，
　 t 値 は

L4206 ） が ある こ と が ， また従業員平均 給与 とROE （株主 資本利益 率） とに つ い て も弱 い 相関

（重相関 R は 0．2291， t 値 は 一1．2458）が ある こ とが 観察され た が ，それ以 外 の 諸 変数 に つ い て
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一

成 果主 義の 検証
一

は ， あ ま り相 関が あ る と い う結果 は 得 られ なか っ た ． こ の 結果 を見 る 限 り，量 的デ ー
タ の 少 な

さが こ れ に 影 響 した こ と は 否 定で きな い ． しか し ， そ もそ も成 果主 義 は 業績 目標の 達成 を 考慮

して 役 員賞与や 従業員 ボー
ナ ス な どを決 めるの が基 本 だか ら， 年 収 の な か で それ らの 占め る割

合が 大き い ほ ど ， 企 業 の ROA や ROE に対 して プ ラ ス の 影響が あ るこ とが 予想 され る ．現在， （特

に個 々 の ）役 員 報酬 は 非 開示 とな っ て い るが ，い ずれ にせ よ，
一

般 に ， 役員 の 評価 基 準 に っ い

て は ブ ラ ッ ク ・ボ ッ ク ス にな っ て お り， どの よ うな財務指標 が 報酬 や賞与 に 関連 し て い る の か

を明 らか にす る こ とは 成 果主義 の 検証 に と っ て 重要なポイ ン トとな ろ う．

表2 成果主義採用企 業 の 労働 生産性・
従業 員給与 ・役員報酬比較

社　　名

1JT2
東 レ

3 花 王

4 當士写 真フ ィル 厶

5 武 田 薬 品 工 業

6 コ マ ツ

7 東 芝

8 ソニ
ー

9NEClO
日立 製 作 所

lt 富士通

12 ホン ダ

13 日産 自動 車

14 オ リン パ ス

15 東京電 力

16 東 日本旅客鉄道

17 ヤ マ ト運輸

18 日本郵 船

19KDDI20
伊 藤 忠 商 事

21 住 友 商 事

22 伊勢丹

23 オ リックス

24 コ ニ カミノル タH
25HOYA
26 三 菱電機

27 味の 素

28 トヨタ自動車

29 松下 電器産 業

30 帝人

　 　 　 　 平 均

労働生産性　 平 均給与 　役 員報 酬　 役員平 均 役員 ／従 業 員　　ROA 　　 ROE

　（万 円　　　（万　）　 （百万 円）　 （百万 円　　　（± 　　　　（％）　　 ％
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3．31　　　　16，7　　　　 14．4
1．96　　　　4．59　　　　　3．58
14．3　　　 18．39　　　　13．89
5．78　　　　 2．64　　　　　2．29
2．85　　　　2。Q6　　　　　Z．75
5．49　　　−0，02　　　

−5．71
L52 　　　　1．19　　　　2．77
2．8　　　　0．54　　　　2．92

9，68　　　　1．27 　　　　1，83
4．46　　　13．67　　　　14．7
33．7 　　　5．62　　　4．72
4．13　　　　5．55　　　　9匸57
3．872 ．27 7
2．47　　　　 2．9　　　10．14
4，44　　　　5．98　　　　11．42
1．5 　　 7．05 　　　 8．7
3．4　　　9，88　　　8．46

2．46　　　　0匸27 　　　−42．32
2．3　　　　0．82　　　　3，62
4．42　　　　3，53　　　

−8．エ6
4．58　　　　0．62　　　　2．09
2．1　　　

−2．76　　　
−4，95

2．53　　　16．03　　　　10，83
2曜09　　　　　工．92　　　　　5，18
1．62　　　　3．49　　　　　3．7
4．84　　　　10，39　　　　9．72
4．43　　　　2．02　　　　　2．1
2．4 　　 　 0、9 　 　　3．68

4，93 　　 　 4．9 　 　　3．37

（参 考）2004年 3月 期 の 上 場企 業 の 役 員年間 報 酬 の 1 人 当平 均は 3200万 円

（注 ）労働生 産 性 と平 均 給 与 は 「週 刊東 洋経 済」 20e4，4．3号に よ り， 役員報酬 そ の 他 は有価証 券報 告書 に よっ た，

3．2． ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン に 対 す る批判 と費用 計上 へ の 義務 化

　ス ト ッ ク ・オ プ シ ョ ン に よ る報酬 は ， 業績向 上 に よ る株 価 の 上昇 の 結 果 で あ り
， 従業 員 の 勤

勉な役務提 供 に 基づ い て 従業 員 の 利 益 を生 じ させ る仕組 み で もあ る．ス ト ッ ク
・
オ プ シ ョ ン を用

い た 報酬 制度 の 効果 と して は ， 経 営者 ・従業 員 の 利 益 と投資家の 利益 とが
一

致す る こ とに あ る，

た だ ， 行使価格 と行使 時点 の 株 価 （売 却価 格）との 乖離 が大 き い と ，
「企 業が 得 る手 取金 は通 常

の 時価発 行増資で あれ ば得 られ た金額 よ りも相当に 少 な」 （大 塚 ，2003，p．14） くな り ， 加 え
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て ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン に よ る報酬 で 現在 の 株 主 の 利 益 が損なわ れ る危 険性 もあ る ．

　米 国 の 経 営者 の ほ とん どが大 量 の ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン を報酬 と して 受 け取 る イ ン セ ン テ ィ

ブ ・シ ス テ ム の 恩恵 を受 けて い る ．そ こ で の 疑 問は ，高報酬 と高業績は 関係 が ある の か ， 業績

に連動 した 報酬 制度 は 機 能 した か ， とい うこ とで あ る ．ビ ジ ネス ウ ィ
ー

ク な ど の 調査 に よれ ば ，

米企 業の CEO の 報酬の うち長期 的なイ ン セ ン テ ィ ブ 報酬 （主 として ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン ）が

占め る比 率 は ，97年 の 72％か ら99 年 に は80％ に 上昇 した とい う （日経 ビ ジ ネ ス ，1999 年 4月 26
H ， p．148）．そ して ，業績が 落ちて もCEO の 高報酬 は 変わ らな い と い う現象 が続い て い る 7．さ

らに ， ス ト ッ ク ・オ プ シ ョ ン の 積極活用 に よ っ て 懸念 される の は，「株式 の 希 薄化 」 で あ る．会

社役 員に 大量 の 株 式 を 与 え る
一

方で ， 下位 の 職位 に ま で 支給対 象を 広 げ る会 社 が増えて い るた

めに ，それ が 実際 に 行使 され れ ば株 式数が増え株主利 益 の 希薄化 を招 く可能性 が高 ま り ， 不安

要素 を拡 大 させ る おそれ は 十分に あ る．

　 そ もそ も ス トッ ク ・オプ シ ョ ン とは ， 理 論 的に ， 将 来大 き な成 果 （株 主価値）が 期待 され る

企業が ，そ の 核 とな る役員 ・社 員 に 与 えるイ ン セ ン テ ィブ に ほ か な らな い ． 日本で は こ の ス ト

ッ ク ・オ プ シ ョ ン は ，

一部 の 新興 企業 や先進 企業 で 導 入 され 始 め ，当初 は 全 体 と し て あ ま り成

果が上 が っ て い なか っ た が ，
い まや ス ト ッ ク ・オ プ シ ョ ン を導入 し て い る企 業は ，2004年 8月

末 で 1299社 に 上 る まで に な っ た （大 和 総研 調 べ ），今後 ，株 式 の 持 ち合 い 解消 と と もに ，銀 行

と の 相対型 フ ァ イ ナ ン ス か ら市場型 フ ァ イ ナ ン ス へ と資金調 達方法 が シ フ トして い く傾向 に あ

る．また ，株 式 投資の 国際化に 伴 っ て ，特に銀 行な どの 安定的 な持 ち合 い 株主 が 減 り ， 代わ っ

て 発 言 力 の あ る機 関投 資家や 外 国投 資家が 増え る と予想 され る ．そ の 結 果 ， 企 業 は 株価 を h 昇

させ る た め に ，長期の キ ャ ッ シ ュ フ ロ ー向上 の 努 力 を 強 い られ る こ とに な る ．

　米国流の 株価至 上主義 は ， 必 ず し も「株 主 価値 の 最 大化 」と同義 で は なか っ た 8．日本企 業に と

っ て 株主価 値 の 増大 は 重要 な経営 目標 に変わ りは な い の で ある が
， 米 国 で は株 価 の 吊 り上 げ に

躍起 に な っ た の は ス ト ッ ク ・ オプ シ ョ ン に よ る 巨額報酬が 最大 の 動機 で あ っ た ．本来 は ，ス ト

ッ ク ・オ プ シ ョ ン は 経営者 に 株 主 の 利 益 を重視 した経営を 求 め るた め の 企業統 治 の 手 段 で あ り，

に もか か わ らず 「手段 が 目的に な っ て しま っ た」 こ とに こ そ問題 が あ ろ う．こ こ で 米 国で は ，

株 主が 経 営者 を けん制 す るの が 大 きな 目的な の に対 し， 日本 で は株 主価値の 向上 に 努 め よ うと

しない 経 営者 に圧 力 をか ける とい うね らい が あ っ た の で あ る．

　 日本 で は ，2002 年 4E の 商法 改正 をき っ か け に ス トッ ク ・
オ プ シ ョ ン の 導入熱 が

一
段 と高 ま

っ た。ス ト ッ ク ・オプ シ ョ ン は 付与 して も ， 今 の 会 計制度で は 費用 計上 す る必要 が な い た め に
，

企業 は 人 件費を抑 えな が ら社 員 の 成果に 報い る こ とが 可能 とな る ． しか し ， ス トッ ク ・オ プ シ

ョ ン の 制度 が 根付 くた め に は ， 業績 に 照 らして 株価が 上が る と い う， 市揚 の 機 能が 十分に 働 く

こ とが前 提 とな る ．現 在 の とこ ろ，ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン を人 件費に 計上 す る こ とに， 日本 企

業 の 関心 は それ ほ ど高 くな い ．そ の 理 由は ，「ス ト ッ ク ・オ プ シ ョ ン の 価 値 の 総額 が最終利益に

占め る割合は ， 概ね 1．3％程度 ， 平均 8％ とされ る 米 国 に比 べ る と ま だ 少 ない 」 （大豆 生 田 ， 2002，

p．56） と考 え られ て い る か らだ9．

　 と こ ろで ， エ ン ロ ン な ど の 会 社役 員 が 自社 の バ ッ ド ・ニ ュ
ー

ス が 出 る 前 に オ プシ ョ ン を行 使

して ，株式 を売却 して 巨額 の 利 得 （capital 　gain ） を得た こ とが わ か る と，投 資家の 批 判が 一気

に 噴出 した ．投資家や 規制 当局の 間で ，
ス トッ ク

・オプ シ ョ ン を優遇 する 会計制 度の 改 革 を求

め る動 きが 出 る の も当然だ ろ う．つ ま り， 株式や オ プ シ ョ ン を経 営者に 与 えれ ば株価 上 昇 が誘

因に な っ て 有効 な 企 業統 治 が で きる と い う考え は 幻 想 だ っ た こ とが 白 日 の 下 に さ らされ た と い

え る．そ の 結果 ，
ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン の 付与 をや め ，

マ イ ク ロ ソ フ ト （Microsoft） の よ うに
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一成果主 義の 検証一

株 式 そ の もの を無償 で 支 給 した り，デル （Dell） の よ うに成 果 に 応 じ て キ ャ ッ シ ュ で 支払 うと

い う制度 に 切 り替 え る等 で ，費用 計上 す る揚 合 の 影 響 を小 さく しよ うとす る 会社が 増 え て き た ．

　か く して ，
エ ン ロ ン 事 件 や ワ ール ド コ ム 事 件 な どを 受け て ， 米 国 の 財 務 会 計基 準審 議 会

（FASB ）は 経営 者 に よる 不 正 蓄財の 混 床 とな っ た ス トッ ク ・オ プシ ョ ン の 会 計基 準を厳 格化 す

る こ とを 2003 年 春 に 決 めた ．現行 基準で は オ プ シ ョ ン 支給 の 費用 を計 上せ ず に 済む の に 対 し，

今後 は株 式 べ 一 ス の 報 酬 な どの 費用 を計算 し 計上 させ る方針 で ある ．これ に対 して ハ イ テ ク業

界 は 強 く反 発 し て い る ． 「費用計 上 を義務付 けれ ば新興 企 業 は オ プ シ ョ ン を使 え な くな る 」，
「米 国で こ れ 以上 雇 用 コ ス トが上 が れ ば ， 新 規採 用 は 外 国 でや らざる を得 なくなる 」， と い うの

が そ の 理 由で あ る ．それ に ，米議 会公 聴 会 で も 「わが国 の 雇 用創出 を支 え る 中堅 ・中小 企 業 の

経営を 痛め な い よ う注意すべ きだ 1 と圧力 をか け ， 米国 証 券 取引委 員会 （SEC ） も 「オ プ シ ョ

ン 会 計基 準は 会 計 問題 とい うよ りは 政治問題で あ る ．FASB は 企 業の 報酬 制度 の 選択に 介入 す べ

きで ない j （ポ
ー

ル ・ア トキ ン ズ委 員） と費用 計上 へ の 義務 づ け に 異 論 を唱 えて い る 1。 ．

　
一

方 ，国際会 計基準 審議 会 （IASB ） は ， 2004年 2A に ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン の 公 正 価値 を費

用 計上 す る基 準 を正 式 に発 表 し，同年 12月 に 費用 計上 を義務化す る こ とを決 め た ．ま た ，英 国

会計基 準審議会 （ASB ）は ， 2006年 か らベ ン チ ャ
ー企 業を含 む 非上 場企 業 に も役 員や 従 業 員

に 付 与 された 時点 の ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン の 時価を，損益 計算書 に 費用 と し て 計 上 させ る との

発 表 をお こ な っ た ． こ の ASB の 方針 の 狙 い は ， 2005年か ら英企 業 を含 め約 7000の 上 揚企 業 が

IASB の 基 準 に 従 うと い うEU の 措置に 対 し
，

こ れ を さ らに 進 め 市場 の 透 明性 を 高 め る と い うこ

とに あ っ た ，とこ ろ で ，日本で も，企 業会計基準委 員会 は 2004 年 12月 に ス ト ッ ク ・オ プ シ ョ ン

を 人 件 費 と して 費 用 計 上す る こ とを 決定 した ．当該委 員会 は こ の 新基 準 の 草案 を広 く公 開 し ，

2005 年 2月 末 ま で
一

般 （特 に専 門家 〉 か ら意見 を聴 取 した うえ で ，2007 年 3月 期 か ら導入 す る

こ と を正 式 に 決 め る 予 定 とな っ て い る ．

4 ． コ
ー ポ レ 己 ト ・ ガ バ ナ ン ス の 観点 か らの 考察

　 コ
ーポ レー ト・ガバ ナ ン ス とは ，

「経 営者 の 任免 ・牽制 ・誘導を通 じ て ，健全 で 活 力 の あ る 企

業経営 を 生 み 出す た めの 制 度 と慣行」 （加護野 ， 2000，p．80）で ある ．そ の ガ バ ナ ン ス の 目的

は ，「コ ーポ レ ー ト・ガ バ ナ ン ス に 関す る調 査」 報告 書に よれ ば ，
「長 期的 な観 点か らの 健 全 な

企 業業績を 確保す るた め に ，企業経営者 が企 業業績に 責任 を持 つ 経 営 体制 を確 立す る こ と を促

す こ と 」 （日本 コ
ー ポ レ ー

ト ・ガバ ナ ン ス （JCG）研 究所 ，2003）で あ る ．こ うした 見方 か ら言 え

ば ， 日本 の 企業 統 治の 水 準 は依 然 と して ま だ低 い とい うこ とに な ろ う．一方 ，こ の 報 告 書か ら，

企 業 統 治が 進ん で い る 企 業 ほ ど， 過 去 の 株 式投資収益 率 が 高 く，従業員が 増え て い る と い う実

態 も明 らか に な っ た ．各企 業 の JCG 　lndexの 平均 値は 37．8％ （前年 は 36．3％）で ，平 均が 依然 と

して 30％台 に とどま っ た の は ， 社外 敢締 役 の 活 用 が少 ない うえ，取締役 と執行 役 の 機 能 分離 が

進 ん で お らず 取 締役 会 の 独 立 性や 監督機 能 が低 い た め で あ る 11 （日本 コ ーポ レ ー ト ・ガ バ ナ ン

ス 研 究所 ，2003 ）．

　Mehran（1995 ）は ，よ り多 くの 社 外取締役 が い る企業 ほ ど ， 経営者報酬 の 多 く を株 式価値 に連

動 した評価方 法 に して い るこ とを指摘 して い る．そ して ，
こ の 株式 価値連動型 の 経営者報 酬 の

割 合 は ，経営者の 株式保 有割合 との 間に 逆の 相関関係が あ る と い う．その 理 由 は ， 株式 保有割

合 が 大きけれ ば，「経営者 報 酬 を株 式価値 に連 動 させ る必 要 が少な い 」 （小佐野 ，2001
， p．50 ）
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と考え られ る か らで あ る ． こ こ で 社外取締 役の 任務 は，す べ て の 株 主 を 代理 して 彼 らの 利益 を

最大化 す る た め に ， 企業 の 成果 を外 部 の 目を 通 して 判定す るこ とで あ る ． こ の 社外 取締 役制 度

の 導入 に よ り，今後 ，役員 報酬 の お 手盛 り防止 手段 とし て 機能す る こ と が 期待 され る （上 場 企

業 の うち630社 が この 制度を 導入
一

日本 経済新聞社 2004 年 6月 調 べ ）．

　 い ま企 業が 収 益 の 増 加 に 応 じ て役 員 た ちに 報酬 を 支払 うこ とに し た と して ，そ の 収益 を どの

よ うに 測定す べ きで あ ろ うか ．会計 上 の 利 益 を用 い る こ とは
， 重役 た ち に と っ て 決算 の 時点 で

収益 と費用 を 計上 する 際，会計 処 理 上 の 操作 に つ なが っ て しま うこ とは否 定で きな い ． も っ と

重 要 な の は ，
「重役 た ちが 近 い 将来 の 収 益 と利益 を増や す投資にカ を入れ ，直 ちに 会 計上 の 利 益

と は な らな い が も っ と良 い 投資を お こ な うこ とを避 けて しま うよ うに 仕 向け て し ま う点で あ

る 1 とい うこ とで ある （ミ ル グ ロ ム と ロ バ ー
ツ ， 1997

， p，450 ）．

　伝統 的な 日本 の 報酬 制度 は ，3つ の 大 きな特徴 を持 っ て い る （ベ サ ン コ ， ドラ ノ ブ とシ ャ ン

リー，2002 ，p．586）．第 1 は ， 賃金 が主 と して年 功 と結び つ け られ て い る と い うこ とで ある ．

第 2 は ， 日本企 業は利 益 よ り市場 シ ェ ア に重 点 を置 い て きた とい うこ とで あ る．第 3 は ，株 主

は事 実 上企 業 の 経営 に つ い て 発言 権を も っ て い ない とい うこ と で あ る． こ れ に対 して ，ア メ リ

カ企 業に お け る 上級 管理 者 の 報酬は ，ます ます株価 や 会社全 体の 収益性 と連動 す る よ うに な っ

て きて お り ， そ の うえ 自 ら の 給与 を 上 回 る価 値 の ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン を受 け 取る 傾 向に あ る ．

加 えて ， 機 関投 資家は 業績 不 振企 業 の CEO を辞任 に 追 い 込 む カを もつ よ うに な っ て い る ．

　1980 年 代 か ら，米 国 の 経 営者 に株価 と連動 した 賞与や ス ト ッ ク ・オ プ シ ョ ン の 形 で 報酬 を支

払 う企 業 が ，急速 に 増加 す る よ うに な っ て きた が ，こ の 米 国型 の 企 業統 治制 度は 本質的 な矛盾

をは らん で い た ．経 営者 は ，企 業 の 業績を 粉飾 し て 株 価 を吊 り上 げ ， 自分 の 持 ち株 を売 りぬ い

て ， 巨 万 の 利 得 を手 に入 れ る こ とが で きたの で あ る ．そ の 半面 ，犠牲 に な っ た の は ， 従業 員 だ

けで な く，情報 格差 の 弱者 で あ る多数 の
一

般株 主 で あ っ た ．そ こ で ， 米 国 で は ，2002年 7月 ，
エ ン ロ ン な ど の 不 正 会 計 問題 を契機 に 企業改革 法が 成立 した ．こ れ に よ り，公 開企 業 に対 し ，

社外 取締役 だ け で構 成す る 「監査 委員 会」 の 設置 を義 務づ け る こ と とな っ た ．

　米 国型 の 企 業統治の 象 徴 が ，「委員 会等 設 置会社 」 と呼 ばれ る もの で ある ．日本 で も委員 会等

設置 会社制度 の 導入 （移行 ）が 認 め られ た そ の 2003年 に は ， 1600 社近 い 東 証 1 部 上場 企業 の う

ち44 社 が ，2004 年 に は さらに 7 社 （非 上場 を含 む と全体で 62社 ） が それ を選択 した 12 ．で は ，

こ の ア メ リカ 式 の 取 締役 会制 度は 果 た し て 有効な の だ ろ うか ． こ の 改 正 に よ り 「指名委 員会 」

が設 置で き る よ うに な っ た の で あ る が ，果 た し て 能力 の ある 社長 が指名 され る の だ ろ うか ．社

内の 人 間 と同意見 しか 出 さない 社外 取締役 が い くらい て も ， あ ま り役立 っ よ うに は 思 えな い ，

そ れ は た と え優れ た 人 物 が 社外 取締役 と し て 選 ばれ た と し て も ， 提 携関係 を配 慮 し て 発 言す る

だ けで は 、 積極的 に株主利益 を 代表する よ うな 意見 を述 べ る とは思 えな い か らで あ る ．

　従 来，企業 に おい て は 取締役 お よび監 査役 の 報酬 の 決 定権限は 「株主総 会 」 に あ っ た ．こ れ

に対 し， 「委員 会等 設置会 社 」 に お い て は ， 取締役 お よび執行役の 報酬 の 決 定権 限は 株主総会で

は な く　「報酬 委員 会」 に 変わ っ た ．グ ロ ーバ ル 経済化 で ，株 式 の 持 ち合い 構 造 が 崩 れ ， 外 国人

投資家 の 増加 に よ っ て 株主 の 質的変化 も確実に進 ん で い る が
，

こ うした 制度 が 企業経 営 に ど の

よ うな影 響 を及 ぼす の だ ろ うか ．こ の よ うな なか で ，経営者 は 株 主 を ど の よ うに位 置付 け ，そ

の 要求 に ど う応 えて い くか ，真剣 に 考 えな くて は な らない ．長 期 的な視 野 に立 っ と，株 主の 利

益 だ けに 目を 向 けてい くだ けで な く ，
ス テ

ー
ク ホ ル ダ

ー
（利害 関係者） の 利 益 との バ ラ ン ス を

計 りなが ら企 業成長 を模索 し て い くこ とが 今後の 課題 とな る だ ろ う，
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　 　 　一成果 主義の 検 証 一

5 ． 結 び に か え て

　 本稿 で は，業績 と報 酬 との 関係 を 明 らか に した 上 で ， 経 営者 イ ン セ ン テ ィ ブ と コ
ー

ポ レ ー ト・

ガバ ナ ン ス の 観点 か ら成果主 義報酬 シ ス テ ム の あ り方 に っ い て 考察 を加 えた ．

　 人 事 評価 に は 2 つ の 課 題 が あ り ， 1 つ は 人 事考課 をよ り公 平 性 ，納 得性 ， 透 明性 の ある も の

に 変 え て い く こ と で あ り ， も う 1 つ は 成果 主 義 を導入 して い く なか で 新 た に 業績 評価 手 法 を定

着 させ て い く こ と で あ る ，も ちろん ， 日本 型 の 年 功 主義の 人 事 ・賃金制 度 の メ リ ッ トも見 過 ご

して は な らな い が ， い ずれ にせ よ ，成 果主 義 は能 力 と意欲 の あ る 人に はチ ャ ン ス で あ り
， 貢献

に は 報酬 で 報 い て い く とい うこ とが 大きなポ イ ン トとな る ．成果主 義 が企 業 を活性 化す る とは

今 の と こ ろは っ き りとは言 えない が ， 活性化 され た 職場に なれ ば ， 業績 は い ま以 上 に 向上す る ．

そ して ，成果主義が もた らす恩恵 は 計 り知れ な い と説 く経 営者 は 多い ．

　 また ，現在 にお ける仕 事 の た め の フ ィ
ー

ドバ ッ ク とキ ャ リア の た め の フ ィ
ー ドバ ッ ク が 重 要

で あ る ，成 果 主義 を成 功 に 導 くた め に ， 企業 を今後 ど うい う方 向 に進 め て い くの か ， そ の た め

に どん な人材 を求め て い くの か
， に つ い て 経 営 ト ッ プ の 明確 な意思 表示 が 必 要 で あ る ．人 材 育

成計画 な ど の 社員 の キ ャ リア 形成 支援 と ， 社 内公 募制な ど自ら仕事 を 選 ん で 活 躍 で き る 「場 」

の 提 供 も必 要 で あろ う．そ して ， 明確で 透 明性 の 高い 業績 評価 シ ス テ ム の 仕 組 み にす る こ とで

あ る．成果主義は
一

部 の 優秀な人 材 の た め だ けで は な く，「普通 の 社 員」 の や る気や モ ラ
ー

ル を

い か に 引 き出す か に も意 味が あ る 13 ．

　終 身雇 用や 企 業別 労働組合 と並ん で 日本 的雇用慣行 の 特色で もあ っ た年功 賃金が ，成果 主義

的な施策 の 変化 に 向けて 今後 ど う改革 され るかは 大 き な課題だ ろ う．た とえば ， 雇用 を長期 継

続 の ス トッ ク型 と有期 契約 の フ ロ ー型 の 二 つ に 分 け ， そ れ ぞれ に応 じた 能力 ・実績重視 の 人事

制度 を設 け る こ とも
一案 で あ る．そ の 方 が ， 未知 の 事 業分 野 に 乗 り出す場 合 に も ， そ の 道 の 専

門家 を外 部か ら採用 しや すい とい うメ リ ッ トが あ ろ う．もちろ ん， コ ス ト削減 の た め に は ， 企

業側 もさ ま ざま な規制 を 取 り除 く努力 を し な けれ ばな らな い ．ま た ， 人 事 制度 の 改革 だ け で な

く ， 組織 全体 の 改革 も必 要で あ る ．た とえば ，本社を よ り ス リム 化 し ， 経 費を 節減 した 分 だ け

新 し い 人事形 態 で 雇用 を確保 す る とい うい わ ゆる分社化 を採用 す る こ とがそ の
一

例で あ ろ う．

分社 化 に よ る仕事 増が 国 内空洞化 を埋 め て い け る か ど うか ， 日本企 業は い ま そ の 分 岐点 に 立 っ

て い る とい っ て よい ．そ の 意 味 で ， 仕 事 の 創造性 や原 価意識 ，指 導力 な どで チ ェ ッ クす る年 俸

制 が 新た な賃金 制 度 と し て 注 目されて い る の で あ る．

　さ らに ，現在進 行 中の 環境 変化 に 適応 して い くに は ，企 業 の 人事 政策 の 重 点 とし て ス ペ シ ャ

リス トを育て るよ うな方 向 へ と変 え て い く と同時 に ， そ う した人 々 を処 遇す る にふ さわ し い 評

価 ・報酬 シ ス テ ム を 作 り 上 げ て い く必 要 が ある ．実際 ， 産 業界 で は 目標 管理 制度 を 設 け る企 業

が増 えて きて お り ， 従 来 の 年 功賃 金 に 代 えて 新 たに 目標管理 評価制 度 と係 わ らせ て 成果 賃 金 の

制 度 を管 理職 に 採 用 し て い る と こ ろが 増 え て い る ．い ずれ に して も，企 業は その 時 々 の 環境課

題 に 柔軟 に対 応で き る 組織 の 仕 組 み を つ く りな が ら ， 他 方で 人事 シ ス テ ム の 変革を お こ な っ て

い くこ とが 求 め られ よ う．そ の ひ とつ の 方 向 と し て は ，
こ れ ま で の 長 期雇 用 に よ る 内部 育成型

人 事政 策 と新た に 専門能 力 に よ っ て 処 遇 ・評価 す る外部調 達型 人事政策 と か らな る複線型 人 事

シ ス テ ム を導入す る こ とが 考 え られ る （星野 ，2003，p．4）．業績評価改革 の 1 つ の ポ イ ン トは ，

人 事シ ス テ ム に 思 い 切 っ た多様 性 をもたせ る こ とで あ る（Prietula　and 　Simon，1989，　PP ．123−124）．

もち ろ ん
， 単 に キ ャ リ ア パ ス や 評価基 準 を多様化 す る だ け で な く ， 企 業 内 の 人 材 1 人 ひ と りに
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対 し て 企 業 と して の 自己 主 張，組 織 の 構造 ， 経 営 ス キ ル ， リ
ー ダー シ ッ プ の あ り方 な ど多様 に

ア ク セ ス す る シ ス テ ム を つ く っ て い くこ とで ある ．

　か く し て ，従業員に は 明確な評価 尺度 とそ れ に 対応 した 報酬 を 与 え る こ とに よ っ て ， 創造性

に 富ん だ人材 を処 遇 し っ つ ，組織 を活性 化 し，ひ い て は 企 業業績 ・価値 を 向上 させ る こ とが 重

要 とな っ て い る ．成果 主義 は ， 単 な る賃金制度 と して だ けで は な く ， 人 材 開 発や 職場 の モ ラー

ル を高め る な ど， 効果 的な人 的資源管理 と連動 し て 活用 す る こ とが必 要 で ある ．評価 ・処遇 制

度の 導入 に あ た っ て ，今後 ，多様 な従 業員 の 仕事 の 結果を 評価 し昇 進 させ る に は ，
い ま の 報 酬

制 度を年功主 義か ら成果主 義 に ただ 単 に変 更す るだ けで は 必 ず しも十分 で はな い ．そ こ で ，従

業員の 能力 を 評価する 新た な非財 務的な業 績指標 を開発 し なけれ ばな らな い
14．

　
一

方 ，
コ ーポ レ ー

ト ・ガ バ ナ ン ス の 視点か ら見れ ば，経 営者 に と っ て 株 主 だ け に偏 らず ， ス

テ
ーク ホ ル ダー （利 害 関係者 ） と の バ ラ ン ス を と りなが ら企 業価値 （株 主価値） を高め るこ と

が 課題 とな る，労働 分配 率 か ら考 え る と ，
「企 業 は だれ の た め に，そ して 何 の ため に 存在する の

か 」 とい う問題が ， 従業員 の イ ン セ ン テ ィ ブ報酬 に も関係 して こ よ う．賃金制度が 業績 連動 型

に なれ ば ， 人件 費 は利 益 配分 の 色 彩 を呈 し て く る ．ま た ，企 業活 動 の 成 果 を株 主 ，役員 ，社員

に ど う分 配す る か ，企業 理念 に照 ら して そ の 比 率を 科学的に 究 明す る時期 に 来た の か も知 れ な

い ． さらに，バ ラン ス ト ・ス コ ア カー ドの 手法や 非財務 的指標 の 研 究か ら得 られ た成果 な ど を

生 か しなが ら業績 管理 会 計 の 穎た な地 平 を切 り開い て い く必 要 があ る ． こ れ らは業績評価研 究

の 今後の 課題 に した い ．
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1
本論文 は ， 2004 年 9 月 16，17 日 ， 立教大 学に おい て 開催 され た 2004 年度 日本 管理 会 計学会

統一
論題 「業績評価 と業績管理 会計の 構 築」 の 報 告 に基 づ き執 筆 した もの で あ る．座 長 の 小 林

啓孝 教授 （慶應 義塾 大学 ）， 統
一

論題 報告者の 横 田絵理 教授 （武蔵 大 学）な らび に 梶原 武久 教授

　（小 樽商 科大 学） か ら有益 な助 言 を頂 い た ．ま た ，当 日ご質 問 を賜 っ た 上總康行教授 （京都大

学）， 上 埜進 教授 （甲南 大学 ）， 松 木智子教授 （青森公 立 大学 ） その 他 の 方 々 か らの 貴重 な コ メ

ン トを踏 まえて 論 文 を作成 した．誌 面 を借 りて 御礼 を 申 し述 べ た い ．
2 執行役 員 制 を採用 した 企 業 は 上 揚企業だ け で既 に 800 社 を超 えて い る とい わ れ る．
3 守島（1999 ，p．12）は ， 職場 の 上 司や 社員な どが ， 成果 主 義的に評価 ・処遇 され た り こ れ まで 以
上 に 厳 し く評価 され る と，職 場 の モ ラ

ール へ の マ イ ナ ス の 影 響 が 考 え られ る とい う．
4 特許 報奨制度 に っ い て は ， 星 野（2003 ， p．150

・151）を参 照 され たい ．
5 企 業が 成 果 主義に よ る評価基 準 と して 重視 され る の は，パ フ ォ

ー
マ ン ス （業績 〉，ア カ ウン タ

ビ リテ ィ
ー （成果 責任），

コ ン ピテ ン シ
ー

（顕在能 力）で あ ると い われ る （経 済同 友会 ，1999 ）．
6 コ ーバ ー （Korver，　J．　Michael，1991 ＞は ， 幹部報酬 の 問題 は 「い く ら払 っ て い るか 」 で はな く，
「どの よ うに して 払 っ て い る か J の 問題 で ある と説 く． つ ま り，それ は 報酬 の 決定方法 に 潜 む

企 業支 配制 度 の ゆがみ の 問題 で あ る とい う．
7 米 国で は企業 トッ プ の 報酬 が 過 去 10年 で 4 倍強 に膨 張 した と い う。一般 従業員の 上 昇 率 40 ％

弱 よ りは るか に高 い 伸 び で ある （日本経 済新 聞 ，2002 年 5 月 18 日 ）．
8 米 国の 投 資家が望 む の は ，株価 を つ り上げて 短期 の 株式 時価総額 の 極大化 を 目指す 経 営で は

な く，年 金基 金 な ど株式 の 長期保有を前提 と し た 安定的な利益成長 の 方で あ る （日本 経 済新聞 ，

2002 年 8 月 11 日付 け参照 ）．
9 い ま ス トッ ク ・オ プ シ ョ ン を費用 と し て 見積 もる とす る と，ど の よ うに 算出す る の だ ろ うか ．

そ の 見積 も り価値 の 算 出 に は ，

一
般 に ， 株 式 市場 に 上 場 され て い る株 価 指数 オ プ シ ョ ン の 理 論

価格を用 い て 算出 され る （こ れ に は ブ ラ ッ ク ・シ ョ
ー

ル ズ ・モ デル と呼 ばれ る算 出式 を用い る）．

なお ，（1）株価変動 率が 高い とき ，（2）権利行使期 間が 長 い とき ， （3）権 利行 使価格や 配 当利 回 り

が割安 の とき，は ス トッ ク ・オプ シ ョ ン の 見積 も り価 値 は高 くな る ，
lo 政治 家に とっ て も雇用 は 最も敏感に 反応する 話題 で あ り，会計士 で もあ る エ ン ジ上院議 員

（共和 党 ， ワ イ オ ミ ン グ州 選 出）は 費用 計上 の 対 象 を経営 トッ プ 5 人 に 制 限す る法案 を提 出 し

て い る ．また，FASB を監査 す る SEC か ら費用 計上義務づ け に 異論 が 出 され た の もけ だ し当然
だ ろ う （日本経済新 聞 ，

2004 年 2 月 14 日付 け参 照）．
11 今後 ，

コ ーポ レ ー ト ・ガバ ナ ン ス の 良 し悪 し は
， 社 外 取締 役 の 独 立 性 な どが重 要 な点検項 目

とな っ て こ よ う．
12 「委 員 会等 設置 会社 」 を採用 した東証 1 部 上場 企業 40 社 に つ い て ， 採 用の 前 （2003 年 3 月

末）後 （2004 年 9 月 10 日）で 株価 の 推 移 を調査 した とこ ろ，次の よ うな結果 とな っ た ．す な

わ ち ， 株 価 の 値 上 が りを示 した の は 31 社 で ， 値 下が り した の は 9 社 で あ っ た．ただ し ， 景気
と の 関連 や 日本 企 業 全 体 の 株 の 値 動 きな ど も無視 で きない ．そ こ で 日経平均株 価 の 上 昇 率 の 影
響 を考慮 し て 比 較 す る と ， 株 価が 値 上 が りした の は 19 社 で ， 値 下 が り した の は 21 社 で あ っ た ．
13 た と え ば，社 員 の 育成に 定評 の あ る ト ヨ タ 自動車 は，成果 主義 を成 功 に導 くた め に ，従 来以
上 に 人材 育成 を重視す る よ うに な っ た と い う （日経 ビ ジネ ス ， 2002 年 9 月 16 日，28 ・29 頁〉．
14 非財務 的指 標 に よ る 業績評価 に 関する 記述 に つ い て は，た とえば ， 星 野 （1994，p．32 ；2003 ，

pp ．126− 129 ）を参照 され た い ．
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