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様式９ 
 

学位論文審査の要旨 
 

博士の専攻分野の名称：博士（経済学）     氏名：海
ヘ

 大汎
デ ポ ム

 
 

審査委員 

主査 特任教授 佐々木憲介 
副査 特任教授 岡部洋實 
副査 教授 竹内晴夫（愛知大学） 
副査 教授 清水真志（専修大学） 

 
学位論文題名 

信用貨幣の生成原理に関する研究 
 
本論文は，信用貨幣の生成原理を，商品論（価値形態論）の枠組みにおいて解明しよう

としたものである。 
マルクス経済学では⼀般に，信⽤貨幣は⽀払⼿段としての貨幣の機能と社会的再生産と

に基づいて発⾏されるとされる。また，信⽤売買（商業信用）では，商品と貨幣の授受の
時間的なズレのために信⽤価格と現⾦価格とに乖離が生じるが，その差額は利⼦ではない
とされ，利子は銀行による⼿形割引(貸付)において発⽣するとされる。信用売買も利子も，
商品論の領域を超えるテーマとされてきた。これに対して本論文は，こうした見方には，
(1)商品交換の正則は単純な商品流通であり，(2)信用貨幣は変則的な商品交換（信用売買）
に由来するという市場像／貨幣像が通底しているとして，それらの批判的な検討を通じて
信用売買・信用貨幣の生成原理を解明しようとするものである。 
第 1 章「問題の所在—信用売買の理論領域」は，信用売買は貸借形式をとる商品交換で

あり，その際の一定期間の貨幣の用益権(資金)の価格として利子が発生するとして，利子
の生成に関する従来の理解を批判する。「信用売買の約定価格」＝「貸付+利子」の関係に
おいて，商品と資金という二種の「商品」が売買されるのである。 
第 2 章「商品交換の成立原理」は，商品交換は権利の獲得と義務の履行とをめぐる所有

主体（＝経済主体）間の関係を土台としており，信用売買が通常の商品交換と異なるもの
ではないことを明らかにする。商品の授受の時間的なズレは，価値関係において二義的な
意味しかもたない。それゆえ，現金売買も信用売買も私的所有権の移転に他ならないので
あって，単純な商品交換を正則とする原理的な必然性はない。 
第 3 章「貨幣生成の論理構造」は，商品価値の保蔵の契機について考察する。価値形態

第 2 形態における商品所有者の二つの戦略(次善の策への旋回／間接交換)それぞれの困難
のうち，前者では，価値表現の臨界点において所有商品の保有･保管を余儀なくされること，
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後者では，商品交換の量的・質的ミスマッチにより残余の保有･保管を余儀なくされること
に着目する。そして，保有･保管のコストや商品の劣化などに対し，経済主体は，積極的な
消費衝動とは無縁のものを入手しておこうとする消極的な防御機制に迫られるのであり，
それによって比較的長期にわたり価値保蔵が可能なものへの需要が創出される。その需要
は，一般性を獲得することで保蔵のための保蔵という需要に転換するのである。 
第 4 章「貨幣の内なる二面」は，市場を囲む非市場を富の世界として再規定し，市場と

非市場とを結びつける貨幣の存在を抽出することで，信用貨幣(信用売買)生成の理論的な
土台を提示する。流通手段の延長として捉えられてきた貨幣蓄蔵の契機を再考し，単純な
商品流通の基底にある貨幣観/市場観を批判することで，貨幣は，市場(商品領域)と非市場
(富の領域)とを結びつけるものとして生成するとしている。 
第 5 章「信用貨幣の流通根拠」では，商品論の枠組みによる信用貨幣の生成原理の追究

が試みられている。「p量の商品 X＝q 量の商品 Y」のような価値表現には，「商品 X」の
所有者は是が非でも「q 量の商品 Y」を受け取らなければならないという必然性はない。
「商品 X」の所有者は，「商品 Y」でもって比較的長期にわたり「p量の商品 X」の価値を
保蔵できると判断すれば，現物に代えて，「q 量の商品 Y」を譲渡するという債務証書を
受領する。そして，そのような「商品 Y」の（交換性とは区別された）価値保蔵性は貨幣
形式によって与えられるのであって，その物質的な特性･特質は二義的なものにすぎない。
現代の不換銀行券も，現物貨幣の一様態にカテゴライズされうる点で商品論的根拠をもつ
が，それはこの意味においてにすぎないのである。 
最後の「まとめ」は，各章の主要な論点を再確認するとともに，債権債務関係の形成と

展開を基軸とした現代資本主義の特質に触れて締め括りとしている。 
本論文の特徴は，商業手形・銀行券などの信用貨幣の生成根拠を，従来の原理論研究で

重視されてきた社会的再生産との関係に求めるのではなく，商品論という，最も基礎的な
領域との関係において解明しようとした点にある。現代の不換銀行券の流通根拠を商品論
の射程において明らかにしようとすることが，現代資本主義のどのような側面を明らかに
するのかについては，必ずしも明確ではない。しかし，1950 年代以降の主要な先行研究と
最近の研究動向の渉猟においては他の追随を許さないほどであり，諸説への批評を重ねて
テーマに粘り強く迫っていること，信用関係を商品論の領域において捉えるという，近年
みられる原理論研究の最先端の動向を見極めつつ信用貨幣の生成根拠を明らかにしている
ことなどの点から，審査委員は全員一致して，本論文は博士（経済学）学位に値する業績
であると認める。 
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学位論文審査の要旨 

 

博士の専攻分野の名称：博士（課程）     氏名： Ahmed Waqar Qasim 

 

審査委員 

主査 教授 今井晋 

副査 教授 板谷淳一 

副査 准教授 須賀宣仁 

 

 

学位論文題名 

Trade Policy, Lobbying and Heterogeneous Firms 

（貿易政策、ロビー活動および非同質的企業） 

 

本研究科に所属している主査の今井および公共経済学の専門家であり副査の板谷淳一

先生、国際経済学の専門家であり副査の須賀宣仁先生を審査員として Ahmed Waqar Qasim

氏の学位請求論文に関する審査委員会を令和 2年 2月 21 日に実施した。最初に論文の要約

を簡単に述べ、次に審査委員会の評価を述べる。 

 

本研究では生産性の異なり、参入、退出、輸出の意思決定を最適に行う企業

（heterogeneous firms）のロビー活動が政府の貿易政策の決定にどのような影響を与える

かを研究した。 

本論文の第 2 章では、企業のロビー活動が政府の貿易政策の決定にどのような影響を与

えるかを理論的に研究した。ロビー活動の影響を検討するために、企業のロビー活動が存

在しない経済における最適関税政策および最適輸出税を導出し、次に、企業のロビー活動

を許した経済における関税政策および最適輸出税を導出し、両者を比較検討している。 

第 3章では、第 1章で展開されたモデルを拡張して、企業がロビー活動を行うか否かを

内生化した 2段階モデルを構築した。 

第 4章では、前 2章は 2ヶ国貿易モデルを想定しているが、外国政府は能動的に貿易政

策を行わない主体として扱われていた。本章では、自国政府と外国政府の両方が能動的に

貿易政策を採用する 2ヶ国貿易モデルを構築した。 

第 5章では、生産性に関して非同質的企業が、ロビー活動を行う状況で新しい生産技術

の採用に関するインセンティブがどのような影響を受けるかを分析している。 

 

第２章は Economics Bulletin に掲載予定であり、博士号授与の資格を満たしている。 

   

したがって、当審査委員会は全会一致でもって、Ahmed Waqar Qasim 氏から提出された学

位請求論文が博士号（経済学）の学位授与に値する水準であると判断した。 
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学位論文審査の要旨 

 

博士の専攻分野の名称：博士（経営学）     氏名：柳田 具孝 

 

審査委員 

主査 教授 高木 真吾 

副査 准教授 櫻田 譲 

副査 教授 川股 修二 

 

学位論文題名：創業家支配とガバナンス 

 

本論文は企業が中小法人として創立されて後、その一部が上場企業へと至る中で

企業統治（Corporate Governance;以下「CG」と略称）の支援者が税理士から会計

士、投資家へと変化する過程に注目し、創業家による支配がいかに評価され、変容

するかを解明する目的がある。上記の目的により本論文の概要や結論に言及した第

一章並びに第六章を除くと、その構成とそれに対する評価は以下の通りとなる。 

第二章は第 39 回日税研究賞（B部門）を受賞した規範研究であり、中小法人にお

けるCG強化の方途として平成17年の会社法制定時に新設された会計参与制度をと

りあげ、当該制度が普及しているとは言い難い現状を考察した。検証方法としては

会計参与による責任問題が係争事例として存在しないに等しいという研究上の限

界から、代替的に税理士の過失責任を巡る租税訴訟を踏まえ、会計参与の責任範疇

を類推している。会計参与制度が普及していないため、検証資料が僅かとなる研究

上の限界を克服するこの研究手法は独創性が高く、見事と評するより他ない。考察

結果として会計参与の報酬水準と責任の軽重のアンバランスを指摘したが、この問

題は解消されておらず、導出された知見は今もなお示唆に富んでいる。 

続く第三章から第五章までは上場企業における CG 評価について実証分析による

検証を試みている。一般論として近代では家族の支配する企業が次第に専門の職業

訓練経営者に取って代わるとされるが、現代でも中小企業だけでなく大企業におい

てさえも親族による株式支配比率が高い企業が存在する。筆者は創業家による経営

支配が企業価値に貢献するとの一部の先行研究による知見を踏まえつつも、反面、

企業不祥事の発生が親族経営による CG の脆弱化によってもたらされた数々の具体

例についても関心を示し、研究動機としている。 

まず第三章ではファミリー企業の経営者交代における投資家の期待とその着眼

点に注目し、昨今のCG強化の流れの中で親族内の経営者交代は市場から失望され、

親族から非親族への経営者交代は歓迎される一般的傾向を明らかにしている。その

上で親族から非親族への経営者交代において投資家がいかなる指標に着目して評

価を行うかを分析した結果、投資家は非親族の新経営者の持株比率に注目すること

が明らかとなった。この様な投資家の着眼点はエージェンシー問題における株主と

経営者の利害を一致させるアライメント効果に対して殊更に注目する姿を浮かび



上がらせている。但し筆者は上場企業における同族経営支配を単純に批判すること

なく、投資家に好感される最適な同族経営支配比率が存在するとし、具体的な親族

経営者らによる最適な持株割合をも明らかにした。 

続く第四章ではファミリー企業における経営者交代を引き起こす財務的要因や

背景を明らかにしている。同族会社と雖も上場会社であれば会計利益の低下や不祥

事発生等を原因として役員報酬のカットや経営者交代のリスクに曝される。そこで

筆者は代表権返上による経営者交代事例に注目し、企業の財務数値や株主構成等を

踏まえて検討を試みた。結果、ROA が上昇すれば代表権返上の確率が低下するとし

た他、役員年齢が上昇した場合には代表権返上が起きにくいことも明らかになった

が、先行研究とは異なる知見が導出されている。今後は先行研究成果との相違につ

いて原因究明が求められるが、同時に今後の研究上の拡張が期待される成果である。 

 第五章では平成 26 年のコーポレート・ガバナンス・コード（以下「CG コード」

と略称）適用の後、社外取締役の採用が有意に増加したのかについて差分の差法を

用いて分析を試みた。CG コードは強制性を伴わないソフトローであるため、近時の

投資家が CG に重大な関心を払っているとしても社外取締役を設置しない理由を説

明することで社会取締役の増員は回避可能である。この様な CG コードがいかなる

程度、社外取締役の増員に貢献したのかを解明するのが本章の目的である。分析対

象が 4,000 社を超える点も本章における検証が大規模に展開されたことを示すが、

本章における検討の基底には当学位論文の主題であるファミリー企業における CG

の解明が存在し、ファミリー企業においても社外取締役の導入が如何に推移したの

かを解明しようとしている。分析の結果、社外取締役が 1名以下の企業が CG コー

ドによって同役員を 8.8%増加させたとした他、ファミリー企業や規模が大きい企業、

そしてフリー・キャッシュフローが大きい企業、負債比率が高い企業は社外取締役

比率が低くなることも併せて明らかにしている。 

 以上、本論文の検証範囲は創業家支配と CG について中小法人から上場企業まで

を対象として設定された壮大な試みであるといえ、分析手法も判例研究から実証分

析までを行い、意欲的と評価できる。しかしながら以下の二点において問題がある

のも事実ではある。一つ目に本論文を通読すると CG は企業価値を毀損させないた

めの経営体制の構築を目的に強化されると定義しているようにも思えるが、執筆者

自身の CG の定義について明確に言及していない。尤も CG 構築において中心的プレ

イヤーが経営者であり、創業家による支配が行われる場合にその問題が大きくなる

ので検証されるべき大部分について当学位論文において言及されているため、本研

究の成果を毀損する程の問題とは言えない。また今後の課題としていま一つに実証

分析における先行研究の渉猟がやや足りないと言える。特に第四章と第五章におい

ては実証分析を行う意義や動機を最低限示すだけの先行研究の紹介はなされてい

るが、第二章における考察の厚みに比べると見劣りする点は否めない。但し、口頭

試問・口述試験において当該記述不足について執筆者本人の問題認識を確認し、こ

の残された課題に取り組むことによって研究が今後、一層の拡がりをみせると予想

されるため、これも当学位論文の価値を損なう問題というよりは、この研究課題の

拡張性を示しているとの評価を付言しておく。 



 

 

 

論文の題名が外国語の場合には，日本語訳を（  ）を付して記入すること。 

 要旨は，２，０００字以内にまとめること。 


