
日本や諸外国には様々な勲章制度がある｡ この

ような勲章制度に対しては以前から, しばしば批

判がなされてきている｡ 例えば, 日経ビジネス

(1997a, 1997b) では, 勲章とは国が国民に対して

序列付けするものであるとして批判する声が紹介

されている｡ こういった批判は日本だけではなく,

諸外国でもなされている｡ 英国では, 叙勲が政権

国家や公共に対する貢献ではなく, 政権政党に対

する貢献によって決められているとして, 大きな

政治的なスキャンダルとなっている1)｡ そもそも,

これらの勲章は何のためにあるのだろうか｡ どの

ような役割を果たしているのだろうか｡

日本の勲章は, 国や公共に貢献した個人に対し

て授与されるものであるとされている｡ 現在では,

年 2 回, 春と秋にそれぞれ 4000 名程度に叙勲さ

れる2)｡ 現在の勲章の授与基準によると, ｢勲章は

国家または公共に対して功労のある者を広く対象

として, その功労の質的な違いに応じて旭日章ま

たは瑞宝章のいずれかを授与するものとする｣ と

されている3)｡ 具体的な例としては, ｢国際社会の

安定及び発展に寄与したもの｣ などに加えて ｢農

業, 林業, 水産業, 商業, 鉱業, 情報通信業, 建

設業, 不動産業, 金融・保険業, サービス業など

の業務に従事し, 経済及び産業の発展を図り公益

に寄与したもの｣ というものがあり, 実際に多く

の経営者が叙勲を受けている｡ 叙勲はあくまでも

個人に対するものであるが, 現実には業界団体や

監督官庁の推薦が必要となっている｡ そこで, 勲

章制度は, 国が企業や業界団体をコントロールす

るためのツールであるという批判がなされること

もあった｡ 例えば, 宅急便の会社の経営者が叙勲

されるためには全日本トラック協会を通じて国土

交通省から内閣府賞勲局に推薦される必要がある｡

すなわち, 叙勲のための推薦を受けるためには,

国土交通省と良好な関係を持っていることが不可

欠となる｡ また, 推薦を受けるためには業界団体

と良好な関係を持っていることが求められる｡

経営者は企業のさまざまな意思決定を行ってお

り, その決定は, 従業員, 取引先, 株主などに大

きな影響を与える｡ そこで, 勲章が経営者の行動

にどのような影響を与えるのかについて考えてみ

よう｡ そもそも経営者が企業の意思決定を行う際

にどのようなインセンティブをもっているのかと

いうことはコーポレートガバナンスの観点から大

きな関心をもたれてきた｡ 日本の企業が伝統的に

アメリカと比較して株価よりも規模や従業員を重

視したということはしばしば指摘されているが,

その原因の一つとして経営者の報酬と株価の関係

が弱かったことが指摘されている4)｡

経営者のインセンティブを分析する際にはエー

ジェンシー理論の枠組みが用いられてきた｡ この

枠組みでは, 経営者はプリンシパルである株主の

代理人 (エージェント) である｡ 株主は, 経営者

が企業の株式価値を最大化するように希望する一

方で, 経営者は株主の利害ではなく自分の利害を

最大化するように企業を経営するインセンティブ

をもつ｡ 株主は経営者の行動を観察することがで

きず, また生産物市場の知識や経営に関する情報

をもたないために, 経営者の行動が株主のために

なされているのか, それとも経営者個人の利害の

ためになされているかを判断できない｡ このため,
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経営者は株主のためでない行動を取る可能性があ

る｡ このことがエージェンシー問題と呼ばれる｡

外部取締役, 銀行, 大株主などによる経営者に

対するモニタリングが機能しているのであれば,

エージェンシー問題はそれほど深刻なものとなら

ない｡ しかしながら, これらの監視機構が機能し

ていない場合には, 経営者に対して株主利益を最

大化するためのインセンティブを与える必要があ

る｡ このようなメカニズムの代表的なものがストッ

クオプションである｡ ストックオプションの価値

は株価に応じて変化するため, ストックオプショ

ンを付与された経営者は株価を増加させるインセ

ンティブがある｡ このとき, 株主と経営者の利害

が一致していることになる｡ このようなメカニズ

ムとしてストックオプションのほかに業績連動報

酬や経営者の持株がある｡ 経営者が自社の株を大

量に保有しているのであれば, 経営者はモニタリ

ングがなくても株価を最大化するインセンティブ

をもつであろう｡

最近の研究では経営者に対するインセンティブ

として, このような直接的なメカニズムに加えて,

キャリア・コンサーンが着目されるようになって

きている｡ キャリア・コンサーンの考え方による

と, たとえ現在の報酬と業績の相関が小さい場合

でも, 高い意欲をもって努力する場合がある｡

Fama (1980) によると, 経営者の将来の仕事・

報酬が現在の報酬によって決まるのであれば, 現

在の報酬が業績と無関係であってもよい業績を上

げるために努力するであろう｡ Brickley ら

(1999) は, アメリカの CEO が退任後に, 取締役

として残る確率と業績の間に正の関係を発見して

いる｡ すなわち, CEO が退任後にも取締役とし

て残り, 報酬を得たいと考えているのであれば,

ストックオプションなどのインセンティブ・デバ

イスがなくとも努力する可能性がある｡ こういっ

た将来の仕事・報酬は特に若年の経営者に対して

インセンティブとして機能する｡ 逆に引退を考え

ている経営者に対しては, キャリア・コンサーン

はインセンティブとして機能しないため, 金銭的

なインセンティブを強める必要がある｡ Gibbons

and Murphy (1992) はこういった考えから高齢

になって退任が近づいた経営者ほど業績と報酬の

関係が大きいことを示している｡ これらの研究は,

アメリカの経営者に対してキャリア・コンサーン

が機能している可能性を示している｡

それでは, 日本ではどうだろうか｡ 日本の経営

者はアメリカの経営者と比較して, 退任後他の会

社の社長になることが比較的少ない｡ 典型的には,

大企業の社長は退任後, 会長になる｡ 業界団体の

役員や経済団体の役員を歴任し, そのゴールとし

て叙勲がある｡ 勲章を経済学的に分析した Kubo

and Saito (2007) によると, 大企業の社長 266

人のうち, 184 人が勲章を受け, 82 人が勲章を受

け取っていない｡ また, 勲章を受ける確率と社長

在任時の利益率の間には正の相関があった｡ さら

に, 売上高の大きい企業の経営者ほど高いランク

の勲章を受け取っていた｡ キャリア・コンサーン

の理論によると, 1) 経営者にとって, 勲章が努

力してでも入手したいものであり, 2) 努力する

ことで叙勲の確率が上昇するという 2 つの条件が

満たされているのであれば, 勲章はインセンティ

ブ・メカニズムとして機能しうる｡ Kubo and

Saito の研究によると 2) の条件は満たされてい

る｡ また, 企業や業界団体・監督官庁が叙勲のた

めに, 様々な努力をしているのを見ると 1) の条

件も満たされているようである｡ これらのことか

ら, 勲章が大企業の経営者のインセンティブとし

て機能していると考えることができよう｡ また,

売上高の高い企業の経営者ほど高いランクの勲章

を受けていることは, 日本の企業が売上高を重視

したといわれているということと整合的であろう｡

勲章がキャリア・コンサーンとして機能してい

るという考え方は一見奇異に見えるかもしれない｡

金銭的な価値のない勲章が本当にインセンティブ

として機能するのであろうか｡ この点に関しては,

近年の行動経済学の発展が参考となろう｡ 経済学

者は伝統的に金銭的なインセンティブに着目して

きたが, 近年では非金銭的なインセンティブの重

要性に注目が集まってきている5)｡ 勲章に限らず,

さまざまな制度がインセンティブとして機能して

いる可能性がある｡ どのような制度がどのような

機能を果たしているかは今後の研究が必要となろ
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う｡

1) 例えば The Times (2006) を参照｡ 英国では, 以前から

勲章制度に対する批判が多くなされてきていた (The

Economist, 2004)｡

2) 日本では, これらのほかに, 外国人に対する叙勲, 文化勲

章や紫綬褒章などの褒章がある｡

3) 平成 15 年 5 月 20 日に閣議決定されたもの｡

4) Kubo and Saito (近刊) や本特集の大竹文雄氏の原稿な

どを参照｡

5) 例えば, Gneezy and Rustichini (2000) Fehr and Falk

(2002) を参照｡
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