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１���の��

２���の��の����

３�ベトナムの��の����

４�ラオスの��の����

５�カンボジアの��の����

６�モンゴルの��の����

７�コーポレート�ガバナンスの����み

８�おわりに

１���の��

アジアにおける��� !"�の#$��

は%ロシア&'の()*な+,プロセス-ビッ

グバン.と/0される-グラデュアリズム.

として12されてきた3なかでも45678

9:#の;<をなした�=>?セクターの�

�@Aとして%-ビッグバン."�は(Bな

C=!をDEし%
�

FGにHIJ�>?J�K

9JといったCL>?M�の#$;<のNO

を(いだが%
�

アジアの-グラデュアリズム.

においてはC=!をPけ%�=#$のQRを

STしたままで�UV6WのXY%また>?

Z9の[\%さらにC=!ならぬ-54!.

を]じた�=��U[\とコーポレート�ガ

バナンス#$による�U^_!を`aしてき

たbがcdなefである3ここで%ghij

されてきたように%-グラデュアリズム.は%

�=>?セクターの��@Aとしてはklの

mnをoげたという��がmりpつかもしれ

ない3しかしqrのstはこのbの��のu

vではない3むしろ��は%-グラデュアリ

ズム."�における#$��が%w�=>?

セクターをもxめた��#$;<のyz*な

NOのありかたとして{|かvかのbにある3

すなわちアジア��� !"�においては%

HIJ�>?J�K9Jといった��#$;

<をなすJ#$が%�=>?セクター��の

}~を��して�む��があり%�nとして

w�=セクターの��な�mにとって�{|

な��を�せるおそれについて%��は�Q

に�rで�じた3
�

qrではFじ����を�

けながら%これら"�で��ことさらYきく

��
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�いているコーポレート�ガバナンス��の

��に��することにより�	グラデュアリ

ズム
��の��
�がはたして�なお��

セクター����の��を�けているのか�

あるいは�����の���へ�かって !

��"#の$%�
�を�めているのか�い

わば	グラデュアリズム
の&'を()める

ことを*+する,

-.この/�で�	グラデュアリズム
を

01する2��ベトナム�さらにベトナム3

の45を6けながらさらにゆっくりとした�

�を�めるラオスやカンボジアに/7りし�

また-8との9:で	ビッグバン
;<の�

�を=>したモンゴルに��する,まず?�

@の��ABとCDEFにGじたAHIFを

JKし�つづいてLMのコーポレート�ガバ

ナンス����のNOをとくに	P !Qガ

バナンス
にRSをTいてUVする,LWに

これら��の����をXY�に:Z�[\

する]^を_み�`abのcdをeじる,

２���の��の���	

� ��における��
�と�
��

2�のfgにhるコーポレート�ガバナン

スの��ABをiみれば���CD��とj

kCDlmの�きがnoし�しだいにpq�

しゆくrれのなかでstできる,すなわち

����u-vの��CD��のwxで�あくま

でy���をzけながら �Ak{|��など

のAk��を}~するp�の��があり�

����u0�ばには	���y��CDm
や

	��CD��
が�り�さらにその���

8でAk����としての �����がeじ

られるなかで��uのu�をかけて����u

	��m
が��された,�;で����u	j

kCD���o��
がはじめて�����

�3のjkCDE<を�め�また8�� �

などの¡;¢m£の_oをAて�	��m


を��していったrれがある,
�

このように

	��m
は��CD��とjkCDEFと

の¤%の¥¦であることが§*される,さら

に¨mは����uに��©ª����のコーポ

レート�ガバナンス«�の¬­で®¯�°さ

れ�����uの±²°をAて�このほど���	u

に³´�°がI�された,さらに �����

したCDがµ¶ !に8!し�\·メカニズ

ムに¸¹したAkº]»¼を
�する � !

Qガバナンス�への½¾として�����u	µ

¶m
が�り�これも���	uに³´�°をA

ている,なおこうしたrれとnoして�����

u-vの	2¿%ªAkCDm
	¿ªCD

m
	2¿%ÀAkCDm
のいわゆる¿ª

ÁmにÂする¿ªÃÄの��があり����	u

	¿ÅÆ<��m
がÇÈされている,

このような��
�のÉq¢をÊËして�

2�のCDEFはÉq�である,まず8Vの

ように��CD��の��wxでÌ!した�

��y��CD���y��CD�Æ<%À

CDなどのEFがあり�����ufgの��

なCDÍÎÏによればそれぞれ��
�����

��
������
����をÍえ���$Ð¥への

ÑÒ�は%せて��Óx�である,
	

いっぽう

	��m
のもとでのpÔ��EFとして�

���������©ª�������Æ<
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��があり��������の��	
�ではそ

れぞれ����������������������また�


���への��はそれぞれ���������

�でありこの��は������にある�か

ように��では���の���� !のグラ

デユアリズムの"#$に%&された��'(

がいまなお)*し�+,-./の0123は

4ずしも56セクター78を9ってはいない

のだが�しかし ���:�が;むなかで"#

$<��'(が	=56<��ともに>?に

@Aし+,-./01BにCり�*�DをE

FしていることがGHされる�
�

そしてそうし

た ���:�に	Iする
JK�により�+,

-./の01される���	は>?にL�し�

�
���へのMNOも４PにQしなんとし

ているRみがたいSTがある�なお�UV.

のもとでW'(のXY=Z[の\]とされる

UV���	
̂ �にも�+,-./は_`01

されている�



かくして+,-./の��'(�さらには

それをaしたbcというdOefは���の

gh<な��セクターをijへ�けて>?に

�h:してゆくkいlmnをoしており�コー

ポレート=ガバナンスdOの�mをなしてい

くとみることができる�

� ����ガバナンスをめぐる����

そこで+,-./のpnの�qrs'(お

よびtu��'(にvwして�xyのコーポ

レート=ガバナンスdOのz{を|る�まず

は}~�cへのbcを��としない ���c

�ガバナンス�について|ると������+,

-./が�����に�� �され� �����に

���を5て�このほど�����に�� �が

T�された5�がGHされる������+,-

./のコーポレート=ガバナンスdOについ

てはW�で�じたが�
�

�qrs'(=tu�

�'(ともほぼ��の��みを�しており�

そのe�は�Bのようにまとめられよう�

��に�V���がp���とされ�5�

�に\する��
dを��しており�このこ

とのdO<��として���の5�S ¡¢

�を¢£¤¥に¦ねることなく§o<に.¢

し�また�¨�を©じた�ª7«の5���

メカニズムをk:してきた�これを����

 !の¬­で®みれば���¯の5�¤p�

を°±するという²³��<な´.でのいわ

ゆる+µ�=5�の�¶/をk·するかたわ

ら��¸¯の+µ��/としての���¹を

EFするº»としてコーポレート=ガバナン

スを¼�する½¾があったと[¿される�

また�Àの¯Áとして�ドイツ=Â�など

のÃÄをÅけ�Æ�����ガバナンスを�

�してきた�ことさらハードルのÇいxÈV

�ÉdO�¼ÊËのV�EFÌª�ÍしいÎ

ÏÐdなどをÑÒとする+V�ÓT_`/を

��に�Æ��へのÔÕ{oÌªを.¢し�

Æ��Ö×ºØをÙÚに¼¢するなど�Æ�

�による5���メカニズムを�んじる��

である�このことを���� !の¬­でみ

れば�ÛÜÝれÞし<な����ßàをáめ

るいわゆる+ソフトなâãdä/åæにçえ

て�����のÛªを�¸ÛÜから�り¶し

É�セクターによる������メカニズム

アジア�c56:��のコーポレート=ガバナンスdO��の�z{ èé



へと��しゆく��があったと��される�

�	に
��による
�����がことさ

ら�み�まれていた�が��の�つであった�

とくに
�������は
����が� 


�の!"#$などを�%する&'を(む


)��*という+の,-.な��/0��で

あった�また1234における5678の9

0
5678の:;<=による>��?
な

どの��@�ABが?Cされた�また)DE

F*のGH5IJKのLMへの�NとしてO

PかつQR.なSTJKをUし
��.VW

のみならずXYZ[をもJKしていた�

では\]のような^_の �̀abcガバナ

ンス�dの��は
����eのfghiをjじ

てどのようにklしたであろうか�

��に
m1を5nopとするqrのs�

みのもとで
tuvにwするxyな��メカ

ニズムをmz.に>lする{|}が9められ

る��つ~にまず
���の)�Y1*はm

1で��されるtuお~��であり
qrか

ら�なる1���を�えて����の��}

��を�うとされてそのZ[は�いが
����

ehiにより
qrはK���に�ねられて

きた�Y1のn�や��にpするJKが��

に>lされ
���1での��n�
��n

�
���\�tuvの��� nにまでも

¡んだ¢��£��#¤���£���#¥�これまで

のt¦,�において�Y1��の§¨}が©

ªされてきたなか
,«}の>lを¬­した

h®とみられる�また¯つ~に
q�°±²

による�Y1¢��#³��#³���#¥への´

µが¶·¸¹の３ºの１と»¼され
また�

��1へのq�°´µについても
qrどお

り½U¾¿12³�À12でÁÂとされてい

るほか
U�Z[12やÃÄ12��でもÅ

Æ��として»¼された¢��#³���#¥�こ

れはqrから§¨lの�われてきたÇ½Èの

ÉÊËÌÍK{Äを,«}あるものにせんと

する¬­の²れであろう�さらに	つ~に


Î¹Ã5nが>lされたことがÏ~される�

qrはÎ¹Ã5のnÐとしては
��ÃÄm

¹の��ÑÒUÃ5によるm1ÓÔnがJKさ

れていたにVぎないが
����ehiで�¾Ã

5nとしてのÕÖnを��JKし¢	�#³��

#¥
����[における×ØÙÚ��¢��


#¥
Ã5Û� Ün¢��	#４Ý¥
さらに

１ÑÒUÃ5による)Ã5±²Þß*がàた

に�bした¢���#¥�Î¹Ã5nの��じた

いは½á.なâãだが
hiは�なるそのä

åにæまらず
ガバナンス��としての,«

}をç�する��がうかがわれる�とくに

)Ã5±²Þß*を��.に��したにとど

まらず
Î¹Ã5による,áの����Z[

ç¡のABとなる,�.JKをà�している�

すなわち�,��のほかにqrはKかなAB

のなかったÏ¬��を»¼し¢���#¥
これ

らをパラフレイズする�JK¢���£���#¥

にµえて
さらに��のU�Z[��の��

ABとして
F¸P�9F�¢��#¥
��

Ã5³,-.tu���のZ[¢��#¥
ま

た�¸U�12におけるU�Z[��JKに

おける����¢
�#¥
などのユニークな

,�JK�を�けた�

いっぽうで
�n���cのガバナンス�

½ á � � � Ô ���� �２Ýèé



�については�むしろ��している�まず�

��	
�が�
��されており����に

よる����の��が�らいでいる���か

らハードルが�すぎたといえる�����の

 !が"#に$き%げられたことは&として

も'��()��(*�+,-./012が��

されてストック)オプション
�などの34

を56み'���(*�78!9�の:;て !

を��しまた78<= �の:;て>?を@

2するなどでAB�
が��されている'���

(*�また��はCD)EFといったGHI

JKLで���MNOPがQRSにTけられ

ていたが�UVでは���?WXをYZに[

\されている'���()���(*�また]^の

ように_`-aによるbcdeなどの��f

ghiOP)��がjkにlり6まれたmL�

���についてはこうした�8がなく�no�

pqfgrsにおける7tuvw7xがある

も'�	(*�yz{|が}Q~で��には�

えない�

��に���S��メカニズムについても�

��として��している���T;��に�

して������を�んでいたT;(zを�

\し'��(*��?�cの<�における��

����を[\して����?�の��にb

え'���(*���IJにおけるa���のw

��8やa���の ¡¢£による¤
�¥

などの�8を[\した�また��はay�8

の¦§への
¨として©しいª��8をTけ

ていたこと]^のとおりだが�これら�8は

"#に�\され�とくに«�fgへの¬iは

o­り[\されている�このことは��とし

て�®<¯7°の��8の	±を���S¤


によってではなく�_`-a�¤²を³と

する´�Shiµ¶を­じて·っていこうと

する¸たな¹ºをR»している�

� ���ガバナンスをめぐる����

¼]のいわば �½¾¿Àガバナンス�とは

&に�ÁÂでは�

�Ã®�Ä7°のもとで�

Ä¾¿のÅuメカニズムにÆ�した��{Ç

²µ¶をÈÉする��¾¿Àガバナンス�をÊ

Ëしてきた�ÂpGHUÌのÍÎからする

�¾¿Àガバナンス�のaÏは�-.��²し

たÂpGHをさらに�Ä¾¿]¿へとÐち6

み�Åuメカニズムのµ¶にÑすことで�グ

ローバル²Òbに­sするÓÔの��{Ç²

を·らんとするÕにある��¾¿Àガバナン

ス�のÖ×は�GHの��ØÙが¾¿にÚし

てV~に�RされることをYZに���}Û

KLでは-Åが�Üし�ひいてはÝÚS

��
µ¶をÞじてGH��ßの��àA�

をáâにÑすという�oãの®��àA�¾

¿°のäåである�このメカニズムがæVに

äåするためには�æçな��
�を�sし�

��に�る������を�た�?�cの�

RがB�のYZとなり��Ä���BKによ

るØÙ�R�
やインサイダー/$�
を­

じた�	�
が
�となる�

ÁÂでは�

	ÃbYmから]�)
�で�

Ä�	��の�8S	�を�ね�５Ãの!9

��を�て�

�Ã®�Ä7°を�;させたが�

��からjkな��を��されるなか��		�

Ãの"#UVに�った�UVのÖ×は��Ä

アジア¾¿��²�Âのコーポレート)ガバナンス
�ÈÉの¸�� èé



��の������	
��
��の��	

インサイダー��の����と������

�の�
	といった����の��を� �

に!める"#となっている$

いっぽう%&'の����()*+,-./で

は	0�1234のコーポレート5ガバナン

スに6する78が9り:まれているが	これ

らは)��,-./による ���;ガバナン

ス�の"#<と=>�6?にあるとみられる$

すなわち@ABの�CD1のEFGH;メカ

ニズムをIJに	2K�CD�LのMN�を

OるものでP���QR	これはすでに��GS

TUVW1の����(XYZ[が����サイ

ドで�っていた�8を\,レベルに/�に�

り:んだものとなる$こうした0�12の7

8は	���;ガバナンス�を]^するに_たっ

て	`aはドイツ5bcBモデルをZdして

きた �e��;ガバナンス�のfgにおいて

もしだいに@ABモデルとのhi<を!めて

いこうとする"jのkつのlれと[られる$

また�����としては	)��,-が５

mnoの
��
	��mnoの��*�pq

け�L	rs��などについて�tし	)u

vwxy��-のz<�をZOしているが	

しかしK{によるA|}~のp�については

��であり	たとえば����()KA�{�に

よるA3}~p��t�t-	A|}~p�

についてA���VW1による���	()K�

�{�~XY��-などの���が�いてく

ることになる$なお@ABの ������

の�eについては��のfLは��だが	



)*+,-が�たに�CDの�ZMNを��

したことで	��の��が[�られる$

� グラデュアリズムの���と��セクター

の���	

�0のような�Aのコーポレート5ガバナ

ンスの.� #を¡¢すれば	£¤のA¥�

なコーポレート5ガバナンスの¦Bともいう

べき ���;ガバナンス�の§¨に©ªする

かたわら	�e��;ガバナンス�についても	

2K�CD«の@ABモデルの¬なる­®に

とどまらず	¯gなメカニズムを°±<のあ

る²で�³する´Eµ¶が[·される$すな

わち �e��;ガバナンス�では	`a¸�

かったドイツ5bcBの¹y�GH;モデル

や	´Eの�����がº»している¼½は

あるものの	G¾D1の��による¿À�ガ

バナンスやÁÂÃ%Ät"ÅをZdし	また

ÆÇÈlÉÊをËÌとするÍÎÆÇyをUÏ

�に�³するなど	けっしてA¥�な��Ð

Ñの¦BにBされない�LÒÓµ¶が[いだ

される$

こうした����µ¶のÔºに	0�をÕ

わないタイプの �12��}~のガバナンス

��を�き�き�³していこうとする	A|

}~.�のÖ×がまずはØえられよう$A|

}~.�の��におけるグラデュアリズムは	

けっして ���;ガバナンス�というÙÚÛ

をÜえてÝわるとはかぎらず	0�をÕわな

い¯gなA|}~²fもまたÞ�してß�し	

それらàáのガバナンス��がâ�して�³

され�けているãä�ÞßOÅとしてイメー

ジされる$そしてまたこのようなA|}~.

A ¥ å æ ç � ��	� �２�èé



�の�����が ���	
ガバナンス��

の�
��を��させることは�じつはより

�きな����として���	
の����

が��を�める� !セクターの"#にとっ

ても�$%な
&'(を)*する+,がある

と-.され�このことは�いに/0に1しよ

う2

３�ベトナムの��の����

� ベトナムにおける���	と
��


ベトナムでは�	34�5ドイモイ6の7

8とともに9:セクターの;�な<=が>こっ

ている2����?@AのBCDEによれば� 

!9:������にFして�� !セクター

�����	��GH9:	�
���であり�このう

ち� !セクターでは!IJK����が

����
���LMのNO��������������

したP !QのNO���
��というデータ

がある2なかでも!IJK��は����?から

����?までの５?Mに４RのSTをUせてい

る2V でWじ����が���X�ほどであ

ることとのFYでも�Zくべき<=である2

またNO��も�LMだけで����?の����

から����?までに
�Rしており�V[9:オー

ナーのあいだでNO��#りの\�も0]っ

てきている2

こうした<=の^_で`ab
のc�もd

いテンポで7んだ29:b
はef�にgh

し�
���?i��bj�
���?のWkl�


���?のi9:bjというmn��b
のo

れとはべつに�
���?i !9:bjと���	

?のWkl�また
���?iGHbjと����?

Wklという
&のpqr�が�いてきたが�

st����?のuたなi9:bjはこうしたe

fr�のmf�をvみ�i !9:bjと

iGHbjをwxした2yzで{|�	が

����?に}~し����	?i{|�	に`する

B�
���j��の`ab
が��されつつ

ある2

こうした
&c�はほぼV のグラデュア

リズムを_�いする8�ではあるが�しかし

����の��を��した��の�いもUら

れる2とくに�ベトナムでは�:セクターが

�}�であるなかでの !9:セクターのY

�の�きさが�げられ� !9:が��する

i�����:�j��がことさら��され

たゆえんでもあるが�このことがコーポレー

ト�ガバナンスの� �な
&¡Eをも¢£

してきたとみることができる2すなわち¤�

から��b
は ¥¦-に'§を¨いた !

9:の �����の'©b�として� ¥の

ª«N�としての9:¬!を�­する®¯が

°±であった2

�

このことは�V のコーポレー

ト�ガバナンスがWじく !9:の �����

を+²して¡Eされたなかでも��³のよう

にe´なガバナンスの�µ�¶·を7めてき

た�&と¸なる2
���?i9:bjの¡Eも�


���?i !9:bjがコーポレート�ガバ

ナンスを¹してº»した3¼�½�メカニズ

ムと¾¿つのÀÁをみせ�その��の���

�たる!IJK���mÂ!IJK���N

O��のコーポレート�ガバナンスはそれぞ

れ�i !9:bjにおけるÃÄÅ�なき 

!9:�ÃÄÅ�ある !9:とパラレルな

アジア�	34�Æ のコーポレート�ガバナンス
&ÀÇのu8� ÈÉ



��が��った�
��

�����の��	
��
�
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ける���のØÙÚÛtuや#$
�%��	%&�

ÖW��におけるÏ�NのÜÝaÞ�が¢�
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アジア×Øk�o�	のコーポレート2ガバナンスFGN�の7�Ü èé



われ��������が�	
を�ていくこ

とは�
�えられる�そこで��メカニズム
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に�			(CD
�+=が Dしてきた�さらに

)*��+をEきFえる�		�()*���+がG
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��=�
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をめぐる��は��せず�!��A� ¡¢

�の� £¤ Dの¥¦でXYしていくほか

ない�またB§の12I3におけるS¨C©

ª«12T��は����¬ガバナンス�の�

­では�V®による� ¡¢を¯°する

�����©としての±²な³´�いをµB

させるものであろう�

��は}Bのような �¶·のxy
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たれるとともに�それらの]�をy�してい

くための��¸¹もまた\Kであろう�ここ
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VW�な½¾ �¬モデル:
��������������
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の���	

}BのようなベトナムのコーポレートAガ

バナンスのÖ×をØÙすれば�l�Úとして�

�		�(S��0TでÛÜのS��0TSVÝ

��0TSe@0TのÞßÍ�のà�をRっ

たことにáい�S��0TâÍがe@ �や
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かりである�������の�	
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されてきた��のコーポレート�ガバナンス

��の��は��されており����セクター

の����に�り�けられた��� は!"

しにくく�#$%&'のグラデュアリズムは

(なお)*をみていないという!+が,-で

ある�

とはいえこうした./01のなかでも�わ

ずかに2み3られる4'の5しが67しよう�

89は�:;<=>�?@=>ともに�AB

?Cについて�:;<��のDEをF�して

いく;<GHの+�でありI��J５K���J

５KL�MN�OABPの./01を��しな

がらもMN�OPへのQ�メカニズムをRみ
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W8では�XY���とくに�:;<=>Z

Tで[\れ]6の^_`aをbう��にとっ

ての��'に^するc
な��.dとなりえ

よう�とはいえこうした;<GHをbうef
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るまい�8�の5しは�?@=>におけるQ

��=の�'である�この��がどのように
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��Uが
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は½い¾¿からÀÁに\った��	
I�Â

 Ã
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としたマイペースで²められるÊがËめない�

コーポレート�ガバナンスのÌÍでは�����

�のMÎ�»Pが=>»の./FÏをÐÑし

てきたが�このたび�����M��»Pが�=

で�Òした�

�����MÎ�»Pのもとで,-な��ZT

は�N�ZTÓでÔけるとXY������

��ÕÖ���×Ø��となるが���;<
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 =>があるとするI��JL�なお�:=>

は9Û=>も,-であるI��JL�

��セクターの�TをÞるß
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�
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� !��	にも�"に#$されてきた�

���
���	��では���	への#$を�

%した&２'(�なおラオスでは�		����

���が")*+の,-./01を23して

きたところ�4たに����������が5っ

て67アセアン8�と�9の:;<=>な.

/?@をA$したことから�BCDのEFを

Gめる��のHIがJこり�����KばLMN

OがPQRである�

またラオスではSTUVがWXされておら

ず��UVYガバナンス�をZじることはでき

ない�

� ����ガバナンスをめぐる��の��

[\では�		����	��との]^で�

���
���	��の_`をabする�

まずは�		����	��はc�わずか	�か

'のシンプルなd�であり�
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ガバナンスのfghiもごくjkであった�

_`として�l"に!�mによる�n
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yげねばならない�
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��
��で
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�む��X�を�いていたといえる�

いっぽうでコーポレートeガバナンスのR

�に�1づけられていたのがrstである�

パートナーシップについてさえrstは
�

� として¡¢され&��'(�
��
��

では�g£１¤¥キップ[¦のV�に§¨�

 であり�そのD©は��rsD�にªまる

ものの��«��¬�{を
するという­し

い�{®¯が®Gされていた&
�'(�さら

に�W��では�°�のrst�が§¨� 

であり&��'(�±²m³´をµえた¶�·

@¸�を¹2したうえで&�
'(�º»tの

~�Dや¼½·@Dを�¾する¿ÀなD�が

�Rしていた&��Á��'(�

なおrst�は��
�	ÂÃについても

R�>なガバナンスeメカニズムであり�や

はりº»tの~�Dをはじめとする¿ÀなD

�が�Rしている&��Á�
'(��n
mop

Ärst��をfghiとするこうした�


�	と����とのガバナンスのÅÆzは�

¦%ベトナムでÇÈけられたと�9に�コー

ポレートeガバナンス"ÉのX�が�
�	

� Ê � Ë Z � l��Ì l２ÍÎÏ



��の��に�じて�とくに��	
�を�

じた��の
け�として��された��をほ

のめかすであろう�

��のほかに��ったコーポレート�ガバ

ナンスは�
けられない�������の 

!を"む#$で��%の��	&�'のため

に()されてはならない�とする�*+,が

あり-��./�また0123#$で4567

8の9,:6などがあり-��./����	

の;<=や>?�	の@A�メンバーのB�

	���BC��の+,があったが-��.�

��./�これらの��DEをFGするH4I

JがまったくKLであった��MNには@A

=であろうが�しかし�	&�'�()Oが

PQした !R�では@A=の@STUはな

んらVWしえず�1XはYZ>Iや[H'\

のステークホルダーの@S]Tが^_される

べきであったろう�

さてこのように`aのbかった����c9に

Bして�����cのd�ef9�はどのような

g
をhちiんだであろうか�じつはj9は

klmnoがpれqorsもpれていること

から��tではKuvなwxをyしzえ�こ

れに{えて�����c９|に}��~された�

�9�に��する�f����������

に:づき��する�なおこの�����~で

は�1	
�08で3�された���k�チー

ム-��u����������/による9

 7¡¢が3�されている�
��

����c�ef9���の£~は¤められて

いる�&�¥¦としては�}�ef��§で

+,する¨©ef�ª«ef�-４./�また

ef��¥¦としては�¬­)fef�パー

トナーシップ��	�があるとし-５./�

さらにパートナーシップは®��	および®

0�	の¯¥¦に��	は�����	とq

°�	の¯¥¦に±²されている-��./�

ここで�つの³aは£~のあいまいさであり�

�§で+,する�+´µ¶の·f�¨©ef�

®��	¥¦はB¸からはずすとしている

-２./�

では�¹�kefにº
された19のコー

ポレート�ガバナンスのº»はなにか�なお

®��	の+,が®0�	に�¼に6!され

-��./�また�����	の+,が½�Nに

q°�	に6!されているので-���./��

tではIにこの¯¥¦に¾�する�

まず����¥¦について�¿した�&�

'¡À�のÁÂで�これにBÃしうる��Ä

ÅとしてÆÇのYZ>IHがhちiまれてい

る�まず;<=È�におけるÉÊËÌ��が

ある-���./�また４ÍÎ�>Iによる>I

{ÏÐÑ-���./が�をÒくが�3JN�

ÓÔNなÕÖみを×き3ØÙはÚわれよう�

また>IによるÛ�Ü¨Hの:6が��ÍÎ�

へとÒきtげられ-���./�いっぽうºÝÞ

ßのßÞ:6がàá>?の��ÍにÒき�げら

れているものの-���./�âãでわずか５�

äのÜ¨�å-���./や,æZのç���

など-���./�Û�ªIIMのÓÔÎ�は³

aを�えていることから�dたなYZ>IH

も3�Nに&�'の��H�
に	わるおそ

れを
す�

いっぽうで�Xのº»だった@A=を��

アジア
�(�
�}のコーポレート�ガバナンス����のd�° èé



とする�����が�きく��している	


��
では���の��への��がはずされ

てしまい��わりというべく��を�した�

��������や���� !"し#の$%

&'(に)*している�����	+,�
で

は-./５0キップ12の��
に,っての

み!3��と���が4567とされ����

���この8
の���は��9であっても

よく�������またその:;は�<=�にと

どまる�����	さらに>?�
については�

����@AB�CDがEFをGいていた
HI

の���IJは�そのKLい�MN�6;や

OP9QRSTともどもすべてがUVされて

しまった	なおW+X�では�!3��

������とYんで���������を456

7としているようだが:;は�<��にとど

められている	

Z[で>\の]-^_`�のIJa<がb

cつ	>?のdeは�fg�
に,らず�h

aの
-�
でも�	
���+,ij�
で

も������Tk#のI,なきかぎりl.&

にmnであるとする	またopqrsがtく�

X�uvのwxとして!3�Tkの4y&z

{B|ではop}xの~zがことさら�めら

れ������opSIは-./の��に�す

るまでの��/�cてl�があるもj�ST

に�ぎず�Tkm�に�ねられている����

��	とくにha��である
-�
では�

uvにごく��なSTしかGかずTkm�に

�ね�
��
STの��もj�STであり

��������deのmnを`�するu�した

SI��sは+,ijパートナーにとっての

+^な^�6�の��を�わせる	こうした

>\^_`�のIJa<はp�ながら�:9

^_と�cしあうモラルハザードが��され

るわけだが��:9へのo�としてはわずか

に�+,ij��における�
ac�の-.

��l�のt���	�でac� ¡みを�
¢

から	
¢に£き2げ��および¤-における

�:9¥H¦§が¨©けられるªJである

��
�«�
���	

いっぽうで$%¬­sがtめられている	

X�ac®¯IJが°±� Iであることは

²³どおりだが������これに´cって\

¬µ¶の=�が45�され�%·N�やW�

NHの�ªでX�ac¸¹がº� となりう

る��	��	この»¼½Gとしては$%��

しかあり�ない������	また\¬µ¶が¾

¿X�ÀにÁÂ-./をaTする8
もある

�����	また®¯B|のÃÄのたびにÅÆの

ÇÈÉMがÊされている	なおかくして$%

に�するÇÈがt�される�Ë�
�&なÌ

ÇgÍの�Îはあいまいに,Tされており�

X�mÏの�ÐにÑするgÍは�されないと

している�����	

なおÁ�に�fg�
に7してÒ�&ÓÔ

がÕTされており��	����Ö³のA×8�

ガバナンスDへの��とØえることもできる	

なおこのSTはW+X�についても��され

ていると¨られる������	

� ラオス�グラデュアリズムの��

12のようなコーポレートÙガバナンスの

Ã�は�ÚÛすれば�Ü+9ÝoのÞßをà

W b á E â ã ä��å ä２æçè



しながらも�������をアピールすべく

���	
�や�
��や�����といっ

た���の��しい��を����に まみ

!いする"#を$している%&'で()*や

+,-��といったいわばドイツ./0�な

��は1り2てているわけだが�しかし�3

の�����はけっしてそれらに4�する5

6�なガバナンス.メカニズムであると78

し9ないだけに�:��;<�ガバナンスの

=>で?@AをBうありさまである%このよ

うなCD�EFGのHしい1りIりのごとき

コーポレート.ガバナンスが�はたしてラオ

スJKのL5にとっていかなる56GをMN

してゆけるだろうか%

�Oのコーポレート.ガバナンスは�PQ

RSTUのVWにとってもXYなZ[\を]

く%^Q-_�を`aするbcみはベトナム

とdるが�ベトナムはQefghij�や(

)*��の=>�またklmガバナンスの5

nといったopの��qrにsりなりにtり

cんでいる%ラオスはuSvwであり�ベト

ナムとxなりPQRSをyz\とする{S>

をP|とするまでの}~�みを��せないゆ

えであろうか%

�PQセクターの������にとっても�

�OにはQ6な'#Gを��しにくい%ファ

ミリー_�やクローニー�な����を`a

とするラオス��RSの5�に�みるとき�

はたして�[Pでもてはやされるj���モ

デルを��するのみの_�であってよいのか�

むしろ�M��では���の��(��\を

cみ�むj�=>がQiではないかという�

いが�げかけられている%

５�カンボジアの��の��

� カンボジアにおける���	と
��


の�


カンボジアでは�����６ に¡のwvO�

である¢£¤RSO¥���か¦が�§した%
��

£S¨�©のª«¬­では�®¯_�の�°

で�PO±²³が�´しただけに��POの

µ¶を·じさせる§Oとなった%

ところでじつは¸Oとは:に�カンボジア

¹O¨に�する/0のOEº_�がa»した

¢�O¼«½¥のなかにO¾j�¿��カ¦À

がある%
��

カンボジアのOEºはÁÂな_��

C¿ドナーÀがxなる¨Ãに�する_�をÄ

Åさせる"#があり�とくに¹O¨#けに�

£¤のÆ0O¼を_�してきた/0のÇÈは�

¸Pの&¨ÃのÉ�するÊËO.ÌÍO.£

¤ÎÏ^OといったJKO«½と�§するÐ

ÑがÁい%ÒÓ�った¢£¤RSO¥も¢�

O¼«½¥O¾j�のa»するÆ0ÔÕとは

かなりGÖをxなるÑを�せている%¢�O

¼«½¥は�����に×�ØÙされたがいまだ

§O>にÚびついておらず�ÛはÜÝしたま

まである%

Þßアジアの&のklJK>àPがsりな

りに������¡áにはâらかのwvO�をã

らせていたのに�して�カンボジアではwv

O�のälがåいにæれた%しかしJK5�

のうえではç�からRSÇÈは��しており�

£Sä���をJて�©�Ãの;<j�を�

けてきた%カンボジア��¨P���^��

アジアklJK>àPのコーポレート.ガバナンス����の��� èé



によれば��������で��������	


������その��
��が�������あまり

という��がある�
��

なお���った�������ではこれら

����のそのままの��を�めており

������� �の!"する#�$%への&'�

つまり�#�(�を)*してはいない�これ

は�����の+くが,-ながらの./01

との2びつきのなかで34されていくことへ

の5�であろうか�あるいは67�の89を

あくまで�:の;<��の=>を?がす@A

としてB-CDでEえ�FGのHIともいう

べき��JをあえてKLMNからはずすOP

であろうか�カンボジアのコーポレートQガ

バナンスをめぐるRSTUは�いまひとつV

えない�

� �����のガバナンス

では6たに�った���	��������の

コーポレートQガバナンスのWXから�RS

TUをYみZることは[\だろうか� �は

#�$%として�]^_`$%のab#�と

ac#��およびd^_`$%のd^_`#

�とef#�をghする�なおijklで

は�
��

mnZopq#のrsまではef#�を

�[しないとするth��
���が�uして

いたが�vw7�ではxyされている�

このうちd^_`$%のコーポレートQガ

バナンスにz{すると�|}の~Dとして�

��の���h�\の�7�が�い��dと

��の���が��である�すなわちZ�8

の�^として�#��を�ぐことなく���

�の���h�����Q��の�h���

h�の���F�を�えない��c����

などの ¡な���hを�えるべく¢�th

がrけられている���
���£¤はこのよう

な ¡な���h�を¥がどのように¦§し

ていくかである�

まず¨.�#の�©だが�ª�«のODを

¬­しうる�#;..®¯�は¯°で�じつ

はijklで±り²まれていた³´のthさ

えvw7�で:µしてしまった�たとえば¶

·�は�ijklでは５¸¹d¨.の�ºで

あったが�ij������vw»に	�̧ ¹d¨

.とされた��������¤!j�������

は¼�¨.�であるが�しかし¨.�#の�

^そのものが½¾であるので+くは¿めない�

�hのWÀ���Áもh��Â������と

aÃ���	��しかない�いっぽうZ�8Ä

`QÅ`¯�は�¼なるÆÇ��によること

が¢��t(され�ª�¨.によるZ�8Ä

`のÈÉÊËÌÍなどはÎÏされていない

�������ÐÑを�Òすれば��dQ��の

��をÓけて¨.�#の�^はそもそも½¾

であり�ª�¨.が���ÁにÔÕするÖ×

はªないが�ただし�#のF��をØるÙÚ

¨.にとってはÛ��をÇじた���のÜÌ

をÝかせやすい�}Þの��dßÙÚ�àメ

カニズムであるとáÅされる�

}��z{されるのが¼�¨.�としての

¨.âãäåであり�������æçの��に

あたかもZって�けられている�ただ �の

すぐ:にこれもZって�けられた�のあるZ

�8_`th���
��が��#�の��º�

� � 	 
 � · |��� |２
èé



��������������	
���
����なる��を

��しており�これはまさに	
�で�
�

���を��づける���������の�

���として�いられてきた��である�こ

の��の !やカンボジア"の#$%&'の

()�の*+を,じて����の��-.が

/0に�1されていることを2わせる�

34��
56によるガバナンス78とし

て�9:�が8;として<=されているが

����>��しかし?@*AをAわない�Bや

CDEなFG�BではHIされている����

>��ここではJ	"に�9:�のKLMN

がOPQR�SをAうTのUVPWのXYで

<=されているのであって�Z[�Bが\]

によるQR�SをAうXYでのUVPWは^

_されていることがわかる�いっぽう�B`

abc�へのUVアクセスを�
のみならず

defにもghするFiもjせるが����>��

しかしdefの9_78となるCkl=をm

けるわけではなく�たとえばno�p�qは

r��で����>��stl�もuvwxyd

z{|でないかぎり��はなく����>��}

Q�におけるdef~���もF�<=しな

いなど�Q��CはM�されていない�

� �����にとっての���	
�

このように#�/��-�はJ	"の#�

�y$%の���を��とし�これに�する

$%9_メカニズムもまたJ	におけるl�

����を��するかのように�られている�

こうしたl����モデルがたとえ�
�セ

クターがusEな��Eな�A
において�

�の���]を��していくうえで��であ

りうるとしても�しかし�じ�A|�とはい

え�カンボジアのように��セクターをFか

ら ち¡げていかねばならないP*¢£を¤

える¥*¦¡
にとっては�コーポレートy

ガバナンス��はまた~なる§�で¨りこみ

を©ªとしていたのではないかという«いが

¬る�とくにこうしたl���モデルが#�

�fus�に­を¬し�その®¯をj°る�

±なガバナンス78を²く³は�これから´

µしてゆこうとする¶·��の¸¹にとって

きわめてwº�ではないか�カンボジア��

が�-の -»までに¼·を©ªとした½¾

に�n
の�¿¢£と©ずしもマッチしない

��モデルへのÀ�fのÁÂEÃÄÂが¨�

していたとjることは�Åちすぎであろうか�

この³�いまだ -»がCÆしていないÇ

�uÈによる#¶-�ÉÊ�-Gl=は�カ

ンボジアのËいにÌえるÍらかの.�をÎち

Ïしているだろうか�¬�ながら�l=は�

�EにÇ�nÐの¶-�の�=Eな-Gl=

をÑけたものであって�あくまで¶�/ÒÓ

における-Gの��()をÔWするÕÖにと

どまるとjられる�<=されている-G×Ø

もBÙとÚÙというÛÜの�cのみであり�

Ýたに�B��をÞßするMàはjÏせない�

ただし��&'×ØのBÙについて9/を©

á8;とし��â�â�>���BãäでそのP

Wをªåし��â�â�>��またdefのUV

アクセスを�
とæんでghし��â�â��>��

�Bça��のP�について�Ç�¶-�の

l=する
z��の��を�し�def�に

アジア��$�»	
のコーポレートyガバナンス��ÞßのÝ
P èè



���を�えていくなど���������	
�

�
の��において����な������

を�り�んでいこうとする��した��が�

 される!けっして"#�な$%ではないが	

&'()*+,とは-の.�からコーポレー

ト/ガバナンスの012を34するものとし

て�%の56を7しているであろう!

６�モンゴルの��の����

� モンゴルにおける���	と
��
の

�


モンゴルでは89/ベトナムなどの:;�

<=が>ったグラデュアリズムの?@とはA

B�に	ロシアCDのビッグバンEのFGH

Iを>ったことが	JKにLる)*セクター

のありかたをM%している!すなわち����N

の��OP7=で	いわゆるバウチャー0Q

で97RSの４TUが�Vに9PにWXさ

れ	
��

このY	�����ZIの[)*のいわゆる

�[P7=�では\Qが]^は_`abであっ

たが	のちに����Nに\Q:;で_`cdと

なるやただちに�%のef�にg7h8がi

こった!
��

jNにはkl/Rm/noといった

pqS*をArとする�sOP7=が�tu

v0QでGわれ	さらなる�<lのh8がw

むいっぽう	xる97セクターはわずか��Z

ほどにyzした!その{|}までにP~の�

$�;はiこっておらず	���ZIのP7=

)*が\Q�Z��で�}している!いっぽ

う����によれば)*�の��は����N|

}で������Zとされ	きわめて��の��;

)*が�}することがわかる!この��には

�����Z�りに�んだ �zP�=�)*や	�

$i*による7�����を�み	��のコ

ングロマリット�?@をも�んでいるとみら

れる!また&+���+,�の��はGって

いるが�����されていない5�でのイン

フォーマルセクターが��で	z *では６

T	¡¢*では３Tともいわれモンゴル�<

の�を£め	�くは¤�����と¥えられ

る!
��

さてモンゴルの�Z+¦はP7=の?@を

{§いする�で�¨されてきた!����Nには

��OP7=の©�にªえる&�Z/パート

ナーシップ+,が�;し	[P7=の0«¬

­で\Q_`が®められるや����N&¯°�

Z+,が©�とされ	そして\�の�±U=

の²³にªえて����N&�Z+,が�;して

いる!	
��´の9Y�µはこの����N+

が¶Wなものであり·¸を�しないが	¹º

»wが¼½であるとしている!
�


しかしF¾さ

れたモデルが¹ºされない;¿	それで¦�

À�をÁわらせるのではなく	むしろモデル

そのものをÂÃし	|ÄZ�にÂ¿った¦�

À�にÅりÃしていくÅ*HIがそこからÆ

められるべきなのではあるまいか!

� ����ガバナンスをめぐる��の��

モンゴルの7�����の ��:;Eガバ

ナンス�を|Gの����N&�Z+,を8Çに

みると	\Q�Z/7��ZともÈÉしたい

くつかのÊËがÌかび�がる!まずはÍ��

�のpÎがÏUく	ÐÑ�µとして��Ò%

�をかなりÓÔし	とくにÕÖ×なき\Q�

9 Y Ø l Ù h ���Ú �２ÛÜÝ



�でこの��は�い������またこうした

	
��
を��する����では����

��が�しく	
������の��を�む

 いとみられ������また!���
とし

て��"�#��による$%&'
����２(�

や)*+,
����３(��-.��
であ

る/012
����３(��%�34におけ

る�56789
������さらに１"�#

��による7:;�����に<する��=

>?@�	��３(�A６(B	����などが

��されている�C*はこれら��がDEに

FGしているかであるが�HIにJKLなM

NがOいだされる�PQには�R#S��が

TりUり�$%はほとんどVWされることな

く!���のXYせぬZにすべてが�せられ�

また	
������による[\な]^7_

など`Qabcdきわまりないef�gはI

hiしているがjらklされる�きはないと

いう�
��

mnLモデルのopqのrsはtuし

てもQvwでxるという�まさにビッグバン

yzのo{|にみる}~L��といえよう�
�	

いっぽうで����は�い�まずは�5%

��#�%�に�Uする��;�����は�

��で��する����だが�7:;%によっ

て��されるので.��が[�する�また


Gは\�ながら%���に�られており��

b��の�\�にはlばない�!���が�

9する����������２(���は��

�い��だが���は!���が� するな

どの�かせがありQ¡�は¢£しにくい�いっ

ぽうこれとは�に��5%�で¤¥FX�#

�%�では�¦FXである§��%¨が©ª

し���$%の��する.�FXであって

����４(���b�\���の��
を#す

るとされるが����２(��しかし����

その«の¬­をすべて�®]¯に°ねている

ため����１(���®が�����7:;

の�で±²されうるモンゴルの�%LPQの

もとではQ¡�が¢£しにくい�³´µqz

における�¶o�の;·がCわれる¸wの¹

つとºえられる�

また»
S�¼も�い�もともとe½¾Q

¿Àの³Áが�く�ÂÃe½Ä��5%�で

１ÅÆトグログ�#�%�でÇÆトグログ�

なるÈÉはあるが�IにÊËされていなけれ

ばならないÌÍではなく�ÂÃe½Äを２Î

ZÏ�でÐÑってはじめてÒÓ¿Ôとなる

����２(��また�\��のÌÍとしてはÂ

Ãe½ÄがÕlされているのみで��	�１(��

Í|ÄのÖみ�てはなんら¤�とされていな

いのみならず�e½Äの�
"×qを·りØむ

e½�\すらÙ�されている��	���Ú�

のÛbÜÝのÞ�iよりも�\をß¼し�もっ

て�zàeáの¢£にâえるãäがPれてい

る�したがって\�というべく»
Sへの�

åはæく�»
Sの	
�¼F%としては�

２ÎÏ�のÂÃe½Ä·れによるÒÓ¿Ôの

もとで�»
$çの１·を�める��»
S

にかぎってÒÓ����
を#するのみであ

る����２(��e½Äの�
"×qを·りØ

むe½�\��	�４(�や�e½Äの�
"×

qの]^�57�に�して�
��３(��»


SへのUYabが��されているが�»


Sの�)��
を��するものではない�な

アジア�		
iyzのコーポレート�ガバナンス����の
´V èé



お���が����な�	
��
����１

��で��と�ぶ
��である�その���

を�する��に��するのか�かは��であ

る 

またステークホルダーとしての!"�によ

る#$%&はまったく'�たらない 

()に*+による,-#$%&も�
され

ている むしろ*+./の&0を(12する

�
が34されており�たとえば56789

:に;しては9<=は>?のない@ABCを

DEするよう�:され����３���また*

+にFする
�G�は
Hや���なIJK

Lに�られると�:されている����� 

� ポスト�ショック��の�����	

ショックMNをOじてP�セクターがQR

Sみのモンゴルにおいて�コーポレートTガ

バナンスの7Uは�V:のグラデュアリズム

WPとXなりP�56YZの[\を]しない

ため�^_に`aセクターのbcdeの'f

でgじることができる いっぽうでショック

MNならではのhiとして�jのkいIl,

Sがmnしており�o[��による0pqr

のst2Tインサイダーuvといったwxが

p0yzと2し�こうしたmDにF{してい

くことがコーポレートTガバナンスの|きな

}zであると~えられる 

しかし��q�/+�の'fが�てしてこ

うしたP�56セクターのYZ}zに��し

てgじられる��が��される たとえば

���	が３�がかりでDEした�C	�で

は�

�

Il,Sのwxを����しながらも�

しかしig�に�0pNのY�は�]ない�

としており�そのj�は���
������
���

の��が��の��であり�そうしたN��

��のないF�で��である��また�P�

 ¡が¢��でも�モンゴル56は£�¤¥

でV¥していくことでグローバルTスタンダー

ドの¦§を¨け�©らを�Vさせることがで

きる�といったたぐいの�ªがなされている 

こうした�ªは� «¬を­�する�qの®

¯を°±する'fであって�とくに£�¤¥

にV¥すればよいからP�のN��は�]だ

という~えは²gであろう モンゴル,Sの

mDとして³V¥56が´µを¶めているな

か�これら56のためにP�N��をgじる

�]·は¡�$できないはずである 

コーポレートTガバナンスの¸�は�はた

して�q�/のために�q��のスタンダー

ドを¹ºすることなのか�あるいは©Pの5

6セクターのbcdeにqすることにあるの

か )�の'fに8てば�モンゴルNにとっ

て�,SD»のD¼�½¾のなかでより�¿

な#$メカニズムを'nしていくÀfがある

はずである 

７
コーポレート�ガバナンスの��


�み

� �����の�なる��

ÁVアジアの¤¥,S2WPは(Âの8N

Ã�からÄみuるかぎり�それぞれがXなる

コーポレートTガバナンスのÅ�·をÆÇし�

�ÈにÉ³のÊ
をくだすことはËしい Ì

Pは�Í�YZをÎけて,-YZのÏÐÑV

P ; Ò � g Ó Ô��Õ Ô２Ö×Ø



で�められてきた��の�����	のグラ

デュアリズムがついに �
���と
���

��の����に�り�このことは����

��などの��を�けば�より !"なコー

ポレート#ガバナンスを$%&'する(で)

��セクターの*�+�にも,-している.

いっぽうベトナムは/じ�����	の01

から23�4567の89:;を<="に�

�する>?をみせ�これを@Aするメカニズ

ムのBりCみはDEするが�F��のG$H

IのJKにLらせばMNできない.ラオスで

は@OP$%などをQ させていたRS$%

をF��のG$HIJKにTってUVさせた

が�23�4567をWむ@Aメカニズムの

BりCみはXYZ[にとどまり�\]^の_

`をaえない.カンボジアもbc5dをeけ

て23�#fgのhi7が�んだG$HIj

のklを mしたが�やはりfn oにpq

しい@Aメカニズムをrsしかねている.ショッ

クtljで�	を�めたモンゴルはロシアの

uvをwわせるx
yzz{を89:;とす

るが�23�4567に|しており�}��


にr~った$%&'はX�している.

このような>��のp�や�いの�Uに�

�つのA(として���の2��fn�7の

<{ないし��の�いを�み�っていくこと

が�0であろう.X�は�	��から��の

)��セクターの���を�しており���

���	といえども)��セクターの$%:

�の01に�6りする�で�められた.いっ

ぽうベトナムは�	��の�^��として�

����の７�を�めた��セクターを�F

する2���#���7>?で$%:�を�

めたが�そのUの�	\�でドラマティック

なまでの)��セクターの� が¡こり�$

%との¢iが£き¤りになってしまった.モ

ンゴルはコメコン¥$に¦く�りCまれた�

�セクターを�§に¨¥#y��したfn\

�で�ビッグバン©�にªj"な«¬��が

¡こり�­®¯"な$%:�のみでは°qで

きない±²を³たしている.いっぽうラオス

やカンボジアにとっての��fn�は´�f

n��からの2µ¶7と/{であり���#

)��を�わず��セクターの�からの*�

を+�としたはずであるが�·³のG$HI

jモデルが¸たしてこの01にqえるのか¹

かが�われる.

� ���な����モデルの�	


こうした��の��fn�の��の�いに

ºえて�さらに·»として!いているのが�

¼"なコーポレート#ガバナンスのG$HI

JKである.こうしたJKへの/½が�bc#

���#����といった�¼¾¿のlÀÁ5

dとして�あるいはアメリカン#スタンダー

ドのbÂ�をÃるÄ�とのÅ�ÆÇÈÉÊな

どの�でËめられてくるのである.

とくにbcや����はコーポレート#ガ

バナンスÌÍでl$モデルをÎÏし�5d°

`©�におけるそのÐ�%~いをÑÒけÓÔ

するÕÖを×µしている.
��

しかしそのØlは

けっして 
"な$%Ù'をめざすものでは

なく�F��ÚÛÜのあいだでもてはやされ

るG$HI8½へのÝÐØ�としてÞßされ

アジア��fn�©�のコーポレート#ガバナンス$%:�のà×µ áâ



ている����はすでに��で�じた�
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には��
�を��とした���ガバナンス

を��に�じ�����ガバナンスについて

は���������� の!"や#$%&

'(といった)られたメニューを*+
に,

-せんと.るものであって�さらに���


�についてはこうした����ガバナンスの

/01さえ23していく456789を:す�

こうしたモデルは�;くの<=>�?で@A

��の<BがCれ����
�こそがDEの

�FをGうHIにJみれば�きわめてKL1

がMわれる�?N*OのなかでもPえば

����はHQ� にRSったテイラーメイ

ドの5TUVを'える89がWられている

が�
��

XY���	�はZ[
スタンダードに

\�する89を:し�]^に�?_`aのb

cがdeしていよう�

このような?N*Oがf?の5TUVgh

にiえるdejはklである��?のように

fmドナーのnopqrをs�
にtuしな

がらも�nopを$v
にwめようとする?

はまだしもであるが�モンゴルでは��	�

がこれx�の �n5の45yzは{0であ

ると|}し�
��

~��nの����を�cする

��がR�された�ラオスでは��5Tなど

の��1を�した~�nを�w?�の456

7モデルに�き�える�

���
�n�が�

やはりnopqrのOiのもとで��された�

カンボジア�

�����
�n�もXYqr

で�?n���が��qrした�

かくしてdeのklな?N*Oの5Tモデ

ルであるが�はたしてHQの��� に¡S


な¢£であるのかという¤いが¥�する�

�}すれば�コーポレート�ガバナンスの5

T¦§の¨
を��`!"のための©S
な

5T¦§のみに�いていいのか�あるいは?

ª
�セクターの«¬に`する5TUVをめ

ざすべきではないのかの¤いである�

じつは?N*O­の®wする5Tモデルが

HQDE� の��� にとってKLか2か

を�¯する���°±�は�いまだ�われて

いない�およそ?N*Oのwめるnopqr

²³[´において�°±µnの¶<がCれ�

いまだ·¸
な¹ºghにある�
��

にもかかわ

らずKL1の{»かなままの5Tモデルが¢

¼z�½¾けを¿ってyjに®wされている

ことにはÀいMÁをÂかざるをÃない�

この�で�ÄÅではXY­の®wする5T

モデルのÆLzを.る�[Çの�nのDEÈ

É�のÊº³ËがÌ¨されているが���が

��で�じたようにÍlな¤ をÎÏしてい

る�
��

なかでも
�����������Ð����Ñは�
��

コーポレート�ガバナンスをÒむÓÔn5を

Õなる�nÖ�のあいだで¢¼z°±し��

×nÖのほうがlØnÖよりもn5ªÙが_

`aÚ�
であり�ÓÔÛwに��っている

と:Üし�ÝÞのßàÊºのáâとなってい

るが�しかしこれらã�のäいる�nÖ�と

は��åæにおけるåæn,-ç�における

���ÁであってHIのn5ªÙの�いを�

�しておらず�まったくフィクシャスなÈß

であり���で�_`aÚ�
�か2かとい

う°±á	も�そのものが�×n
�の�



に�ばれた°±�¨でできあがっており�

? N � j � � ���� �２�èé



�����の��が�	されることが
に

�えた�
みだといえる�また��������	


��	���� 
������������
��

や��	���������
��

などのように����モデルの��を��さ

せるための����������������の��を

�じていく��もまた�やかだが����モ

デルの���� の!"を#$に%したまま�

もっぱらその&'に()する*+が,-して

いる�

こうした./012すら3じさせる4!5

��を6じても�789:の'める;+モデ

ルはなんら<!�=>を?たことにはならな

い�789:の@がAB=>にCびDである


EのFGでは�=>HIは;+JKをLう

M7ANの@でLわれるしかない�そこで�

そうした=>HIをOえるP�0�
みのQ

RがSTUVとなる�

� ����に�するコーポレート�ガバナ

ンス��の	


WXはYZで�
��

コーポレート[ガバナンス

;+JKの=>P�として�78\]^にお

けるプログラム_`[=>の�
みにaって�

b,cdに.eUVをfRしghijにkと

しlむログフレームをH�し�bmcdで=

>noにpqした<!�[r��[インパク

ト^の�s=>をLう�
みをtuした�こ

のtuのb,cdをよりv�5する12で�

さらにコーポレート[ガバナンス;+の.e

UVをfRしその=>noをwuするHIを

xめるyzがある�

ここでたしかに.eUVはM?{|}のz

~に�じて��であり���のように���

?{5�という��ですらM7�に1�[�

�の�いを�っている�そのような�いを�

�にしながらM7�に;+JKの?��5を

=>する��が�zであるとともに��Pで�

M7�の�6する.eUVを��し�もって

�なる;+��P�のあいだでの�"の��

を ¡にしていく��の1�もあるはずであ

る�

E¢は�£¤にコーポレート[ガバナンス

の¥zな;+��¦を§り�げ�¨¤で¥z

な.eUVを§り�げ�もって;+��¦の

�いに©�する.eUVの�び§りをfRし

つつ�その�"をªSするnoに«Cした¬

`である�ここで¨¤の.eUVは�­®0

にコーポレート[ガバナンス;+の
0とし

て�じられてきた¯¢0UVである?°�±

5[²³´µ[¶·¸u0¹ºを§り�げ�

もって�なる;+���の.eµ�+の��

をtuしている�しかしさらにM7»rの.

eUVをも¨¤に¼½し�?��5を�てい

く�いPも ¡である�

なお£¤の¾��¿[ÀÁ}¥Â¿[ÃÄ

rXOÅ¿[ÆABÇÈ¿[ÉÊ_ÇË¿[

ÌÍÂXÇÈ¿[ÎÏÐXÇÈ¿[ÑL.Ç

È¿は�ÒÓがÊ_Ô�したÕÖではなく�

�くの7の;+はこれら¯¢0な;+��¦

の×Øの
みÙわせでJKされているのが6

Úである�
��

そこでそうした;+
みÙわせパ

ターンにÛÜして�.e=>をÁÙ0に�て

いくyzがある�しかもこれら¾からÑはÝ

Þ0ÕÖではなく�©ß7の?{�*をàる

アジア��?{5á7のコーポレート[ガバナンス;+JKのâãä åæ
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が&の���������	�
	�
なのかを'(め�
��

)�*+に�み,んでいく-.が/められる�

� アジア�������の�	
�の�


01１を2つの��みとして��3で45

したアジア67�$89"の)�:;�<に

2(の=>を?えていくことができるだろう
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���してしまっては����なのであり�

	
��に
みて���に���に����

を�りこむ��があると�われる�

ベトナムは������� ��!"と#$し

てみたが�%&'(の�り)みが*く�+,

-./の01を23�に4,5678�の9

にしている�この"は:;な<いで=>して

いる?@セクターにとってはABなガバナン

スCDとはEいがたい�FGHI56のJく

はKLM6Nの78Oりであり�モラルPハ

ザードをQR�させたファミリー./のST

をUVするためには�W*な���やXY�な

!のみではZ[であろう�ラオスはベトナム

のごとき���\び]りとは�えないものの�

'(��の^_はC��にベトナムに`い�

���!"とabしえるであろう�カンボジ

アはベトナムやラオスよりも �+,PcMの

de�がfgにhしiされているモデルだが�

jkl./mNによるcMLn./をfoし

ており���pと#$できるだろう�qrは

いずれも�s+,-./をtとするuがvw

する�ここで`xアセアンy4の56セクター

のありかたとのz{^が|かびrがり�}ア

ジア~��q�に�き�れた��によるクロー

ニーPキャピタリズム��や�mN+,01

の��を�い�こさせる�もちろんこうした

ステロタイプの��に��する��で��ア

ジア"ガバナンス�を��し+,-./01

がむしろcM��^を�めているといったN

�がTわれ�������も�#されてき

た�
��

しかしたとえcM��^の��で+,-

./"s�"を��する��が��であって

も��じ"がただちにコーポレートPガバナ

ンスにおけるその の	
��を¡たすとい

う¢�はない�たとえば£¤�¥というgで

は�アジア"ガバナンスは�¦バブルの§¨

をなしたばかりか�その�©はªm78を«

し¬­�®'(の¯°でTわれたグループ±

²¤³であり�´µな¬­®¶をcた�®�

¥でも�µGの·¸¹ºを«した»T¼½れ

でもなかったn�がつとに­¾されている�
��

ABな¤³¿Àのうえでは��"ガバナンス

のÁ�^がÂÃしている�さらにÄÅÆ��

ÇÈひいてはÉ�ÊOといった56の87�

ËÌ2ÍがÎ�されていくとき��"ガバナ

ンスのÏÐがさらにÑらかになっていくとÒ

えられる�このようなÓlの&uで	
ÔÕ

がÖめられていくなかで�ベトナムPラオスP

カンボジアの'(��は�それぞれのc×�

Rを�つめなおし ������	�
���
����の%

&Ø�をÙめてÚ�するÛÜ�6を��とし

ていくように�われてならない�

いっぽうモンゴルのC���はa7NÝと

ÞlmN%&をß9とするà���p� "

であり�ロシア����á}mâ78ã�がäÈ

したåæ"のç�を�じさせる�しかしショッ
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