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第1章

開題と方法論

第 1節開題

1. 問題の背景

こんにち，わが国の会計基準を国際的に調和させることが重要課題だとされ

ている。しかし調和化を必要とする内発性を明らかにせずに議論を進めて

も，あまり意味がないと考える。本書はこの内発性を明らかにするために日本

の会計の普遍性と特殊性を検討し，とくに特殊性を形成する環境要因を指摘・

分析する O

1990年代に入って取得原価主義と実現主義とを軸とした会計システムを見

直す必要性が指摘されるようになった。有価証券の保有利得の損益計上可能性

および分配可能性に関する議論が，その一例である。アメリカでは，すでに 80

年代に財務会計基準審議会 (FinancialAccounting Standards Board: 

FASB)が実現概念の拡張を概念ステートメント (Statementof Financial 

Accounting Concepts)第 5号に盛り込んでいる。同号第 83項 aには I収

益と利得は実現するかあるいは実現可能となって初めて認識される」とあり，

ここに実現可能性概念が提示されている。同時に，同号第 39項で「資本取引

を除く，持分に影響を与える取引その他の事象の効果の包括的測定値」として

包括的利益概念が提唱されている。 90年代にはトレーディング目的有価証券
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を公11:.価値で-評価して保有利得と損益に含めること， トレーディング日的以外

の売却可能有価証券も公正価値で評価し，未実現評価益はそれが実現するまで

株主持分の独立項目に含めることにした，金融資産評価についての新しい規定

が発表された。こうした動きは， 80年代にアメリカの金融界が金融派住商品

(deri vati ve :デリバティブ)による金利変動リスクとfdJHリスクを把握する

ことができずに大きな混乱に陥ったことを背景としており，この現象を発端と

して，金融資産について従来の原価・実現概念を見直す機運が生じたのであ

るO

従来，会計利益は投資家の将来に対する期待を事後的に修正する役割を果た

してきた。しかし，この役割は実物資産には有効だが，金融資産については，

過去の事象が将来の期待形成には役立つわけではない。こうした会計の新しい

変化を織り込んだアメリカの会計基準(正確にはアメリカで一般に公正妥当と

認められた会計原則， Generally Accepted Accounting Principles in the 

US: US-GAAP)は，アメリカ証券取引委員会 (Securitiesand Exchange 

Commission: SEC)に報告書などを提出する場合にかぎらず，国際的資本市

場で資金調達を行う企業にとって，財務諸表を作成するにあたって準拠する

デ・ファクト・スタンダード (defiαcto standard :事実上の標準)となって

いる O

US-GAAPと日本の会計規定が異なるのは，金融資産の評価問題だけでは

なL、。概念ステートメン卜第 5号第 42項bには株主持分に外貨換算調整勘定

も含まれることが記されており， 1995年に改訂された日本の「外貨建取引会

計処理基準」とのあいだに相違が生じている O 日本基準の場合 95年の改正

で，在外子会社等の財務諸表項目の換算について，資産および負債には決算時

の為替相場を，資本の部に属する項目には取得時または発生時の為替相場を適

用することとされた。ここで，適用する為替相場が異なることによって生じる

換算差額については r資産または負債の部」に表示する方法が採用されてい

るO そしてその理由の 1つとして「損益計算書を通さないで，留保利益への繰

入れを行うことは望ましくなしリと「改正案についての説明」に明記されてい
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るO ここに， 日本の基準と US-GAAPとの損益計算上の相違が明確に現れて

いる O

一方， 国際会計基準委員会 (International Accounting Standards 

Committee: IASC)が作成する国際会計基準 (InternationalAccounting 

Standard: IAS)については，証券監督者国際機構 (InternationalOrgani-

zation of Securities Commissions: IOSCO)が，コア・スタンダードとし

て一括して承認することを検討しており， もし承認されれば， IASが US-

GAAPと並んで将来デ・ファクト・スタンダードとなる O さらに， IASでは

すべての有価証券が公正時価で評価される可能性があると考えておく必要があ

り，すでに IOSCOによりとりあえず受入れ可能とされている IAS21では，

外貨換算調整勘定を株主持分で調整すべき旨が規定されている。ここに， IAS 

と日本の会計がどのようにかかわるべきかが大きな問題となっている。

2. 問題設定

さて， 1865年に横須賀製鉄所で複式簿記が採用されて以来日本の会計基準

あるいは制度が変化してきたのは，単なる外圧によるもの， しかも西欧諸国と

比べて劣っている，という「恥の文化」によるものである，という指摘があ

る。ここで，国際的調和化を考えるとき，確かに国際的基準設定機関などによ

る外圧があるのは否定できないであろう O しかし， 日本の会計が進化するのは

単に外圧と「恥」の意識だけなのであろうか。

一般的に制度が進化する場合，ある段階から次の段階へ移行する場合には，

①移行を促す問題点，②外生的制度モデルの導入，③外生的制度モデルと旧段

階の特性とのあいだで展開する内生的調整過程があると考えられる。このう

ち，①を移行の内的必然性，②を外的圧力，と想定しでもよいであろう o この

考え方を適用すると，日本の会計の国際的調和化を考える場合，①の内的必然

性を識別し，さらに②の外生的制度モデル，本書では IASの性質を理解する

作業がまず必要となろう。

第 1章開題と方法論 5 



その際，①では，現時点だけを観察するのではなく歴史的展開を念頭におく

ことが有用かもしれなL、。とくに，調和化についての議論が最初に生じた 1970

年代後半は，企業経営が実物資産の所有を中心として展開されていたのに対し

て， 90年代の現住では，調和化の議論は金融資産の会計処理問題を発端とし

て高まっており，過去の議論と現在の議論を分けて考える必要があるからであ

る。またとくに， 日本の会計の本質を探るには，あらゆる日本の制度がうまく

機能した高度成長期 (60年代から 75年前後)から，市場の自由化が進展し始

め経済情勢が変質し始めた 75年，および資産価格が実体から事離して 1:昇し

始める以前の 85年までを中心として議論するほうが，現時点だけの日本の会

計を視野におさめるよりも有用と考える。

②では， IAS以外の他の国際諸機関も，国際的会計基準の設定に携わって

いることを考えなければならなL、かもしれなL、。しかし現時点では IOSCO

との関係で， 日本の会計に対して最も影響力があるのは， IASであろう。し

たがって，本書で、は外生的制度モデルとして， IASを想定する。そのとき，

IASだけではなく，アメリカ，イギリス， ドイツの会計基準も同時に視野に

おさめておくことが， 日本の会計の性質や，会計を類型化したときの日本の会

計の位置づけを知るうえで有用と考える。

第 2節方法論

1. 各国会計制度の類型化と日本の位置づけ

会計の国際的調和化を考えるには，調和化に対する障害を識別することが必

要である。調和化に対する障害を識別するには，各国会計の特徴を把握し，そ

の基本的特徴が生み出された背景を認識したうえで，各国会計を類型化する作

業が役に立つ。

各国の会計を類型化する試みは，多くの研究者によって行われてきた。その
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うち，会計制度を分析するうえで基本的な鍵概念を使って分類した主要な研究

だけをここでレビ‘ューすることとする O

まずハットフィールド (Hatfield，Henry Rand)は類型化に際して，法律

家，会計士など，会計制度発展の主導者を基準とした。 この類型化によると，

ドイツ)，勅許会

エンジ.ニアの貢献が大きいアメリカ型に分類され

各国会計は法律家主導によるヨーロッパ大陸型(フランス，

計上主導によるイギリス型，

この分類はヨーロッパ各国が EC会社法指令を国内化するはるか以前に行るO

イギリス型を;会計手続のルールは法律が規定するところではわれたもので，

この分類

ですでにハットフィールドはヨーロッパ大陸型を「会計手続を法律の規定によ

って規制しようとする」と把握しており，会計の特徴を基準設定者の観点から

しかしない」とするなど，現時点の状況をふまえたものではない。

とらえている点に貢献がみられる O

会計測定システムの類型化

会計測定システム

図 1-1
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ミュラー (Mueller，Gerhard G.)は各国会計を，①マクロ経済型，②ミ

クロ経済型，③独立学科型，④統一会計型に分類した。この分類ではそれぞ

れ，1)国の経済政策の運営に対する役立ちのなかで発展した会計(スウェー

デン)， 2)企業維持，すなわち取替原価による資本維持を課題として発展した

会計(オランダ)， 3)企業に対するサービス提供機能のなかで発展し，会計実

務から導出される会計(アメリカ，イギリス)， 4)政府による企業の符昭・統

制の手段として発達した会計(フランス)，とされる。この分類では，各類塑

聞に排他性が保持されているとは限らない。しかし，この分類は，続くノウブ

ス(Nobes，Christopher)の分類に対して基礎を提供しているともいえる O

ノウブスは， ミュラーの類型化におけるマクロ経済型と統 a会計型とを統合

してマクロ・統一とし，独立学科型とミクロ経済型をあわせてミクロ基準とす

るとともに，生物学的分類を適用して階層的分類を行った。ノウブスの研究は

1983年の研究に幾度か修正が加えられ， 92年のものにいたっている O

ノウブスの分類では，いずれの時点の分類でも，会計測定実務がまず最初に

Iマクロ・統一」と「ミクロ」に分けられ，次の段階で lミクロ」が経済学理

論を重視したオランダと「企業実務・イギリス起源J(アメリカ，イギリスが

含まれる)に分類される。そして， 日本， ドイツが lマクロ・統一」に属する

I法律(会社法)準拠型」に分類されるところには変わりはない。

1984年の分類 (83年の分類と同じ)でも 92年の分類でも，各国の測定実務

を差別化する要因として，情報利用者，法律の詳細さ(判断介入の余地の程

度)，税法(測定における税務規定の影響の重要性)，慎重性(保守主義)，歴

史的原価(歴史的原価基準適用の厳格さ)，取替原価(財務諸表本体あるいは

脚注における取替原価による調整の程度)，連結(重視の程度)，引当金(ヲ|当

金の利用および利益平準化の余地の程度)，統一性(会計規則適用における統

一'性)が利用されている。これらの要因ごとに各国会計測定実務に得点を与え

たのが，表 1-1 (この表は，ノウブスが作成した表から，本書で対象とする

日本， ドイツ，アメリカ，イギリスだけを抜き出したもの)である。この表に

よると， 日本の会計測定実務とアメリカ，イギリスのそれとを差別化する最も
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大きな要因は， I情報利用者」の質と「引当金」利用の弾力性であることがわ

かる O この表にある数値の意味は，ノウブスによると，次のとおりである O す

なわち，情報利用者について， 日本とドイツでは銀行が主たる利用者なのに対

して，アメリカでは個人投資家，イギリスでは機関投資家である。また，引当

金利用の弾力性について，日本がきわめて弾力的， ドイツがやや弾力的なのに

対して，イギリスでは利益平準化の余地はあまりなく，アメリカでは平準化の

余地はほとんどない。こうして， 日本の会計測定実務の特殊性を探るのに，情

報利用者の性質と引当金利用の弾力性を手がかりとすればよいことがわかる。

表 1-1 会計測定実務を差別化する各要因の得点、

(ノウブスの分類による)

ドイツ 日 本 イギリス アメリカ

1.情報利用者 。 。 2 3 

2. 法 律 。 2 

3. 税 務 。 。 3 2 

4.慎重性 。 。 2 2 

5. 歴史的原価 。 。 3 

6. 取替原価 。 。 2 2 

7. 連 結 2 3 3 

8. 引当金 。 2 3 

9.統一性 3 3 

(作) Nobes， C.， op. cit.， 1984， p. 82， 1992， p. 78より作成。 1:記
得点つ'けについては，第 1版と第 2版とで変更はない。

村上によると各国会計を分類する研究は，主観的類型化と実証的類型化とに

分類できる O 各類型化の定義は行われていないが，この分類方法によると，実

証的類型化の範鳴に入るのは，プライス・ウォーターハウス会計事務所の調査

報告に基づいて統計的手法を用いて行われた一連の研究であり，それ以外の研

究では，研究者が各自の判断で，類型化の基準を選択して行われたものが主観

的類型化に属する。村上によると，実証的類型化の調査項目は，そもそも類型

化を目的として選択されたものではない。したがって，類型化の目的にそわな

い項目も含まれているので，本書では実証的類型化のレビ‘ューは行わない。

主観的類型化のなかに文化・社会的価値を基準とした分類も含まれる。しか
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し，本書は日本の会計がこれから調和化に向けて変化しようとする内的必然性

を探求することを主日的とするので，研究の基礎として文化や社会的価値は除

外しておくほうがよL、。したがって，本書ではノウブスによる類型化を基礎と

し， [J本の会計測定実務をドイツと同様に法律準拠塑であると認、識するところ

から出発する。そして，とくに情報利用者としての株主の性質と引吋金利用の

弾力性にかかわる会計のあり方に焦点を合わせる O

2. 日本の会計規定構造

会計測定実務が法律準拠型であるというとき，どのような法律体系であり，

またどのような基準設定枠組みで会計基準がつくられているかを明らかにしな

ければならなL、。

日本の会計を規定する法律に，商法，証券取引法，法人税法がある。証券取

引法と法人税法にはそれぞれ内閣レベルの施行令があり，省庁レベルの規則と

して，商法(法務省)には I株式会社の貸借対照表，損益計算書，常業報(i;斉

及び附属明細書に関する規則J(計算書類規則)等，証券取引法(大蔵省)に

は(財務諸表等の用語，様式及び作成方法に関する規則J(財務諸表規則)

等，法人税法(大蔵省等)には法人税法施行規則等がある。各省庁の諮問機関

として，法務省には法制審議会商法部会，大蔵省には企業会計審議会，法人税

法を管轄する大蔵省等のもとには税制調査会がある。また，近年企業会計審議

会のもとに，民間により構成される企業財務制度研究会がある。

商法の適用対象は，すべての商人である。商人には会社とその他の商人があ

り，会社は有限責任のものと無限責任のものとに分かれる。さらに，有限責任

の会社は株式会社と有限会社とに分けられ，株式会社は「株式会社の監査等に

関する商法の特例に関する法律(監査特例法)Jにより，規模別に大会社，中

会社，小会社に分けられる。それに対して，証券取引法の適用対象は 5億円以

上の有価証券を公募する株式会社で、ある。法人税法の適用対象は，会社その他

の法人である。これら会社のうち， 3つの法律すべての適用対象となるのは，
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5億円以上の有価証券を公募する株式会社である。これらの会社は大蔵大臣に

提出する有価証券報告書を作成し，公開する義務があるため，本書で研究対象

とするのに最もふさわしい。

商法で規定する財務諸表は個別財務諸表で，貸借対照表，損益計算書，営業

報告書，利益処分案および附属明細書で，これらは株主総会に提出される。監

査役(大会社の場合は公認会計士または監査法人)はこれらの計算書類を監査

し，意見表明を行わなければならない。証券取引法で規定する財務諸表は，個

別および連結の貸借対照表，損益計算書，利益処分計算書，附属明細表であ

り，これらは公認会計士または監査法人の監査を受ける。法人税法で規定する

財務諸表は個別の貸借対照表，損益計算書，利益処分計算書，各種明細書であ

り，これらは納税申告書に添付される。

商法は会社の取締役が計算書類等の提出・承認をとおして取締役会および株

主総会の監督を受ける旨を規定している。この旨は，商法上の次の規定(第

281条第 1項および第 283条第 1項)により明らかとなる。

「取締役ハ毎決算期ニ左ノ書類及其ノ附属明細書ヲ作リ取締役会ノ承認ヲ受

クルコトヲ要ス

貸借対照表

一 損益計算書

営業報告書

四 利益ノ処分又ハ損失ノ処理ニ関スル議案」

「取締役ハ第281条第 1項各号ニ掲グル書類ヲ定時総会ニ提出シテ同項第 3号

ニ掲グル書類ニ在リテハ其ノ内容ヲ報告シ，同項第 1号，第 2号及第 4号ニ掲

グル書類ニ在リテハ其ノ承認ヲ求ムルコトヲ要ス。」

ただし，大会社にあっては，定時総会における貸借対照表および損益計算書

の取扱いは，昭和 56年 0981年)の商法改正以来，監査特例法第 16条によ

り，次のとおりとされている O

i各会計監査人の監査報告書に第 13条第 2項の規定による商法第 281条ノ 3

第 2項第 3号に掲げる事項の記載があり，かつ，監査役会の監査報告書にその
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事項についての会計監査人の監査の結果を相当でないと認めた旨の記載(各監

査役の意見の付記を含む)がないときは，同法第 283条第 1項の規定にかかわ

らず，取締役は，同法第 281条第 1項第 1号及び第 2号に掲げる書類について

定時総会の承認を求めることを要しない。この場合においては，取締役は， li:

時総会にこれらの書類を提出し，その内容について報告しなければならな

L 、。」

証券取引法で規定する財務諸表および税法で規定する財務諸表は，法本的に

商法上の財務諸表と同ーのものである。このことは，次の規定から明らかにな

る。

i有価証券報告書には，定款その他の書類で公益又は投資者保護のため必要

かっ適当なものとして大蔵省令で定めるものを添附しなければならないJ(証

券取引法第 24条第 5項)。

「・・・・・・大蔵省令で定める書類は・.....

J 当該事業年度に係る商法第 283条第 1項に規定する書類で，定時株主総

会に報告したもの，又は，その承認を受けたものJ(企業内容等の開r示に関す

る省令第 16条第 5項)。

l内国法人……は，各事業年度終了の日の翌日から 2月以内に，税務署長に

対し，確定した決算に基づき次に掲げる書類を記載した申告書を提出しなけれ

ばならないJ(法人税法第 74条第 1項)。

証券取引法と税法とをつなぐ規定はない。しかし以上のことから，会計を

規定する法律では商法が基本であることがわかる。

商法第 281条第 1項では，取締役が取締役会の監督を受け，承認を受けるた

めに計算書類が提出される。この規定で求められる利益の性質は，取締役の業

績を示すものが主である。それに対して，第 283条第 1項は，株主の承認を要

求しており，利益の性質として，業績を示す利益および分配可能性を示す利益

の両方が求められていると解される。

証券取引法は，第 1条および上述第 24条第 5項にみられるように，投資者

保護を趣旨としている。投資者には，現在の株主と将来の株主とがある。現在
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の株主の要求に対しては，商法上の財務諸表と同様のもので十分であるかもし

れない。しかし将来の株主は，これから資本投下の意思決定を行うので，企

業価値の予測により有用な指標を求めるかもしれない。

個別財務諸表に関しては，業績を示す利益と分配可能利益とは，現行制度の

もとでは実現基準を媒介として結びついている。課税所得については日本で

は，課税の公平性という趣旨のもとで，所得を課税物件としている。つまり，

課税の公平性という概念を，同一の給付能力を有する者がすべて同一の課税を

受けること，と解し，給付能力の最善の尺度を所得に求めているのである。

連結財務諸表の作成については，大蔵省令である「連結財務諸表の用語，様

式及び作成方法に関する規則J(連結財務諸表規則)で規定されている O 連結

財務諸表規則第 4条では，連結財務諸表が「一般に公正妥当と認、められる企業

会計の基準に準拠して作成された連結会社の財務諸表を基礎として作成されて

いること」が必要である旨が定められている O

IASを外生的モデルとした会計の国際的調和化を検討する際，株主の性質

とのかかわりで，商法規定と証券取引法規定を考える必要がある。とくに，業

績を示す利益・分配可能利益と日本の株主の特殊性とが考察の対象となる。た

だし，ノウブスの最新の会計実務分類で，法律準拠の上位段階に税法の影響が

位置づけられていることもあり，企業行動の実態として，税法の影響を視野に

おさめておくことが必要であろう O

3. 国際的基準設定機関

会計の国際的調和化を求める社会的要請が企業活動の国際化に端を発するこ

とは，改めて述べるまでもない。国際的調和化の要請は，国際会計研究の重要

な領域の 1つである。ここでもともと国際的調和化の要請は，国際会計研究の

なかで次のような位置づけを占めるものである。

国際会計研究は，企業活動の国際化に伴って次の 3つの局面を伴って現れて

きた。すなわち，支配従属会社会計，国際比較会計，会計基準の国際的調和化
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の問題である。 1960年代から日本企業の海外直接投資は活発化し，企業活動

の多国籍的展開がみられるようになった。複数の国で事業活動を行う企業にと

って会計上まず問題となるのが，海外子会社の連結である(支配従属会計)。

その連結を意味あるものとするため，各国の会計基準，会社慣行の比較研究が

必要である(国際比較会計)0 [直接投資，貿易，経済援助などによる各国の相

互依存度の深化ないし経済の国際化が進むと，国際化企業，投資家，政府機関

などにとっては比較可能な会計情報を生み出す国際的会計基準の開発が要請さ

れる(会計基準の国際的統一化)。

ここでいう会計基準の国際的統イヒとは，国際的会計基準の形成を指す。 U~

際的会計基準というとき，その文言にある「国際化」という概念は調和

化J(harmonization)と同じ概念と考えられる。調和化とは，異なった基準

が互いに調和しているかぎり，つまり論理的に矛盾がなL、かぎり，個々の同で

利用されてかまわないことを意味する O この概念は標準化J(standardi-

zation)という概念と混同されやすい。「標準化」とは，すべての状況のもと

で単一の基準ないし規制が適用されることをいい，「調和化」とは別の概念で

ある。たとえば「調和化」は， ドイツ企業が歴史的原価基準を採用し，オラン

ダ企業が取替原価で資産評価を行うことを許容する O しかし|標準化」は，た

とえばすべての企業が時価基準を採用することを強要する。

調和化の概念は，時間の経過とともに会計処理代替案の数を減少させる方向

へ向かっている O この動きはとくに， 1980年代後半から顕著である O ノウブ

スは調和化を，ア会計実務の多様性を減じることにより，その互換性を高める

プロセス」と定義している O

国際的基準設定に際して用いられる概念は r調和化」という概念である。

ただし調和化において比較可能性が確保されるには，必要なディスクロージ

ャーが行われていることが前提である。もし投資家が賢明であり，市場がすべ

ての情報を即座に， しかも偏りなく株価に反映させるならば，必要なディスク

ロージャーが行われているかぎり，取替原価評価と歴史的原価評価とは調和す

るO
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しかし，利益に求められている役割は，投資意思決定有用性だけではない。

分配可能利益算定による利害調整を考えたとき， IASを外生的モデルとした

場合の調和化の司能性と限界を明確にする必要がある。

本書は日本の会計と会計環境の特殊性を確認したうえで，国際会計基準との

かかわりを模索することを目的とするので，国際的調和化に関する研究の一部

に位置づけられる O

会計基準の国際的調和化を確保する方策として，次のものがあげられる。す

なわち，

( 1 ) 法律による O

C 2 ) 証券取引所による O

( 3 ) 国際機関による。

( 4 ) 関係者の合意による O

黒田(全)によると， C 1 )の類型に属するものに，欧州共同体 (European

Communities: EC，現欧州連合:European Union)会社法指令， C 2 )と

( 4 )に属するものに IAS，C 3 )に属するものに経済協力開発機構 COrgan旬

isation for Economic Cooperation and Dcvclopment: OECD)閣僚理

事会が採択した「国際投資および多国籍企業に関する OECD加盟国政府によ

る宣言」の付属文書 I多国籍企業ガイドライン」にある「ディスクロージャ

ー」条項，および，国際連合 CUnitedNations:国連)経済社会理事会によ

る報告書があげられる。

以下，順次説明していこう o

3-1 EC会社法指令

ECがその加盟国の会社法を調和化させる手段として， EC会社法指令があ

る。これは 1958年1月 1日に効力が発生した「欧州経済共同体 (European

Economic Community: EEC)を設立する条約J(EEC条約)第 54条第 3

項(g)を理事会および委員会が実行するためのものである。第 54条第 3項(却に

は次のように記されている。
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「……会社が，その会社および第三者の利佳を擁護するために加盟国におい

て要求される保証を必要な程度にかっその保証を平等にするためi調整するこ

と。」

その基本H的は，①商T.業活動に対する障壁(加盟国間の会計システムの相

違によるものを含む)を取り除き，②会社の利害関係者を保護する 11的で加盟

国の会社法に含まれる保証を調整することである。

ここに指令(directi ve )とは， ECの決議機関である理事会が制定し，加盟

lf-I宛に通告する命令で，各国の立法機関により法律などに変換され，そのため

強制的効力をもつものである。

EC指令が対象とするのは，会社法のほぼ全領域である。そのうち財務会計

に関するものは第 4号指令と第 7号指令である。第 4号指令と第 7号指令の規

定には，強行規定と選択権を与える規定の 2通りがある。強行規定としては，

財務諸表の種類(第 4号指令第 2条第 1項，第 7号指令第 16条第 1項)，取得

原価主義を原則とすること(第 4号指令第 32条)，議決権過半数所有に基づく

親子関係があるときには連結財務諸表の作成が義務づけられること(第 7号指

令第 1条第 1項)のほかに，財務諸表が企業(企業集団)の財産，財務および

収益の状況につき，真実にして公正な写像 (trueand fair view)を伝達しな

ければならない旨の規定(第 4号指令第 2条第 2項，第 7号指令第 16条 3号)

がある。

選択権を与える規定には加盟国選択権規定と企業選択権規定とがある。この

うち，会計・報告基準の調和化と関係するのは加盟国選択権規定である。加盟

国選択権規定として，たとえば，貸借対照表および損益計算書につき単数また

は複数の様式を規定することができること(第 4号指令第 8条，第 22条)，時

価評価を許容または要求できること(第 4号指令第 33条第 1項)，議決権過半

数所有に基づかない場合に連結を許可または要求することができること(支配

力基準の容認:第 7号指令第 1条第 2項)，連結財務諸表に税法規定の影響を

残すことを許容できること(第 7号指令第 29条第 5項)があげられる。

EC指令は多くの選択権規定をもつため， IASと必ずしも一致しない部分が
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ある。 EC(現 EU)とヨーロッパ大陸諸国は現在，連結財務諸表作成につい

て IASとの調和を図る立場を鮮明にしている O

3-2 OECD 

OECDで会計情報開示基準の作成に携わっているのは，理事会のもとにあ

る国際投資・多国籍企業委員会 (Committeeon International Investment 

and Multinational Enterprises: CIME)と， CIMEのもとに設置された

会計基準作業部会 (WorkingGroup on Accounting Standards)である。

この両委員会(部会)には IASCもかかわりがある。

OECD基準は強制力をもたない自主的なガイドラインである，多国籍企業

に関する「宣言」およびその付属文書である「多国籍企業の行動指針」を 1976

年にとりまとめた。この宣言で OECD加盟国 24カ国(トルコ政府を除く)

の政府は直接投資の経済発展に対する重要性を認め，多国籍企業がその投資プ

ロセスに重要な役割を演じていることを述べ，多国籍企業の社会的・経済的発

展に対する貢献を奨励すると同時に，その経営から生じる種々の困難を解決な

いし最小限にくいとめることを語いあげた。

多国籍企業の行動指針は政府や企業に対する「良き実践」についての一連の

勧告であり，西側先進国政府が初めて協調行動をとって採択したものである。

その内容は，企業が「その事業活動を行っている国の国内法のもとで開示すべ

き情報の補足として，事業活動の経済的背景におけるその性質，相対的規模と

事業機密保持およびコストという要件を正当に考慮しつつ，企業全体の構造，

企業活動および方針について十分な真実の情報を，公共の理解を改善するのに

適した形式において公表」することを目的としその目的のために企業が公表

する財務諸表に，地域別・事業別セグメント情報，振替価格の決定方針を含む

事項を最低限開示することを定めたものである O

OECDが会計基準の調和化に乗り出したのは，発展途上国の多国籍企業に

対する批判に答えた国連と対抗する一方，職業会計士団体の合意のもとに成立

している IASCが発表する基準には， 1970年代後半の当時，遵守させる力が
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乏しい，という批判があったことを反映したものである O

3-3 国連

国連では同連経済社会理事会が経済開発，とくに発展途上国の開発過程と

国際関係に与える影響を研究するため有識者グループ (Groupof r:mincnt 

Pcrsons)を任命するよう， 1972年 2月，満場-致で事務総長に要求を行っ

た。この宥識者グループ設定により，国連で初めて多国籍企業にかかわる諸問

題を討議する場が設定されることとなった。グループの人員構成は個人の資格

による 20名からなる O

このグループは 1974年5nに報告書を提出し，多国籍企業の情報公開につ

いて，財務情報，非財務情報双方に重大な欠陥があること，企業報告の比較可

能性に限界があることを指摘した。また同報告書で，国際的会計・報告基準の

形成，および次に述べる多国籍企業委員会の後援のもとに多国籍企業の情報公

開に関する専門家グループの招集を勧告した。

国連では多国籍企業の行動憲章 (Codeof Conduct)を作成するために，経

済社会理事会の諮問機関として 1974年 12月に多国籍企業委員会 (Commis-

sion on Transnational Corporations)が設定された。さらに，包括的情報

システムを作成する目的で多国籍企業センター (Centrcon Transnational 

Corporations)が，多国籍企業委員会の事務局として 74年 8月に設定され

た。これらの機関により多国籍企業に関する問題全般を検討するための機関が

整えられた。

次の段階として多国籍企業委員会のもとに国際的会計基準に関する専門家グ

ループを招集すべきだという有識者グループの勧告について，多国籍企業委員

会の決定が下された。その決定に基づき会計・報告国際基準専門家グループ

(Expert Group on International Standards of Accounting and Re-

porting:国連グループ)が IASC会長も含めて成立した。国連グループ招集

のH的は，次のとおりである。

( 1 ) 多国籍企業による現行報告実践と諸国で要求されている報告について
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検討すること。

( 2 ) 現在の会計報告上提供されている情報に大きな欠陥があることを明確

にし，報告改善のための種々の提案について実行可能性を吟味するこ

と。

( 3 ) 本問題に関する種々のグループの勧告を勘案しながら，多国籍企業と

その関係会社の報告書に最低含められるべき項目(定義を含む)のリス

トを作成すること。

このグループによる報告書が国連による多国籍企業の会計・報告実務調和化

へ向けての第一歩となった。このグループは上記目的のために，多国籍企業と

その構成会社のためのディスクロージャーのミニマム・リストを作成した。

その後，国連経済社会理事会は国際的会計・報告基準について政府間の合意

を得る作業を行うために，多国籍企業委員会の勧告に基づき「会計・報告国際

基準政府間専門家特別作業部会J(Ad 110c Intergovernmental Working 

Group of Experts on International Standards of Accounting and 

Reporting)を設置した。この作業部会は 1982年に恒久的役割が与えられ，

「会計・報告国際基準専門家政府間作業部会J(Intergovernmental Working 

Group of Experts on International Standards of Accounting and 

Reporting)となった。この両部会の作業にはテーマの選定と内容について

IASと共通性が認められる。また，会計・報告に関する国連の作業は多国籍

企業憲章 (Codeof Conduct on Transnational Corporations)を作成す

る作業と並行して行われており，ディスクロージャー条項の主要内容について

はOECD多国籍企業行動指針のディスクロージャー条項と類似性が認められ

る。

なお， 1994年時点で政府間作業部会は国際投資・多国籍企業委員会 (Com-

mis sion on International Investment and Transnational Corpora-

tions)のもとにおかれ，国際投資・多国籍企業委員会の上部機関に国連貿易

開発会議 (UnitedNations Conference on Trade and Development: 

UNCTAD)，その上部機関に総会 (GeneralAssembly)と経済社会理事会
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がおかれている，という組織構成となった。政府間作業部会の特別招待宥に，

IASCも含まれている O

4. 国際会計基準(IAS)

4-1 国際会計基準の概略

IASは IASCが国際的な会計基準の調和化を怠医lして作成する会計基準で

ある o IASCは 1973年に，公認会計士の合意に基づいて設立された団体で-あ

るo 設立時の会員国は，イギリス，アメリカ，オーストラリア，カナダ.フラ

ンス， ドイツ， E=I本，オラン夕、¥メキシコであるo IASCは96年 1月現荘，

これら設立会員のほかにインド，スリランカ，マレーシア，ノルディック公会

計士連盟，南アフリカ共和国，財務アナリスト協会国際調整委員会(Interna-

tional Coordinating Committee of Financial Analysts' Association)， 

スイス工業持株会社連合(Federationof Swiss Industrial Holding Com-

panies)，国際財務管理者協会連合 (InternationalAssociation of Financial 

Executi ves Institutes)を理事会員としている o 97年 7月現在， IASCは120

団体89カ国を会員とし，オブザーパーとして FASB，欧州委員会 (European

Commission)， IOSCOほか 1団体および中国を迎えている。 IASCの諮問グ

ループには 97年現在で欧州委員会， FASB， OECD，国連のほか 8団体が

参加している。このうち， IASCの方向づけにとって最も大きな意義をもつの

はIOSCOが87年に諮問グループに参加したことである O

IASは現在， IOSCOとの関係から，従来 IASに対して無関心だった日本

でも， IASについての議論が高まっている。 IASが日本の産業界に大きな影

響を与えることが予想されるのは， IASが IOSCOによりコア・スタンダ

ードJ(core standards)として承認された場合である。 IOSCOは現在 r最

もコストが低くかっ効率的な方法」により，企業が国際的な資金調達を行える

ようにするため，企業が外国で開示する財務書類を作成する基準として， IAS 

を承認すること，国際的な資金調達などを行う企業が使用すべき「包括的な会
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計基準の体系」に含まれるべきすべての IASについて，一括して承認するこ

とを検討している。この「包括的な会計基準の体系」に含まれるべき会計基準

を lコア・スタンダード、」といい，そこに含まれる事項は 1993年に決定され

ている(資料 1-1参照， 33ページ)。そして， IASCはIOSCOによりコア・

スタンダードとして承認されるように，今後の IASの設定・改訂を行う作業

計画を策定し，作業の終了を 98年 3月までとしている。

もしコア・スタンダードとして承認されれば， IASは国際的な資金調達な

どを行う企業が準拠すべき会計基準の標準となることが期待される。なぜなら

ば， IOSCOおよび IASCの目的として r国内会計基準の使用に対する選択

肢として， IASに従って作成された財務諸表が，多国間公募および上場の際

に全世界で使用できるようにすることである」とされているからである。しか

し IASはもともと国によって重視される度合にかなりの差があった。

前述の国際的に設定される会計基準の実行可能性確保の方策のうち， IAS 

は恨本的には公認会計士という， (4)関係者の合意によるもの 05ページ)

に該当する O ただ， 1974年末，ロンドン証券取引所も，全上場会社が IASを

遵守することを期待する旨の陳述書を公表した。したがって， IASは限定さ

れた範囲で(2 )の証券取引所による方策にも該当していたといえる O

IASの実行可能性確保の方策が上述のとおりだったので，イギリスのよう

に職業会計士が重視されている国では， IASに対する支持が当初から強く，

イギリスの職業会計士により作成される会計基準，すなわち，標準会計実務書

(Statements of Standard Accounting Practice: SSAP)と財務報告基準

(Financial Reporting Standards: FRS)には，基準書の最後に IASへの

準拠性が明示されている O それに対して，日本とドイツのように，職業会計士

の力が相対的に弱く，また，会計が法律により規定されている国では，ほとん

ど重視されていなかった。

4-2 比較可能性プロジェクト

IASは，企業に対する拘束力のほかに，比較可能性の確保という点で，当
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初問題があった。というのは， IASが承認されるにはメンバ一国の合意が必

要で，合意を得やすくするため，メンバ一国で公正妥当と認、められている会計

処理を多数 IASとして採用する傾向にあり， 1つの会計事象に対して会計処

理代替案が多く存在しすぎたからである。こうした IASのあり万は，趣意書

(1975年， 83年改訂)で明示されている IASCの目標，すなわち. IASが世

界的に承認され，遵守されることを促進すること，および財務諸表の作成提ぷ

に関する規則，会計基準および手続の改善と調和に向けて活動する，という I~

的に反している O

こうした事態を受けて， IASCは 1989年，公開草案 (ExposureDraft)第

32号「財務諸表の比較可能'性j (Comparability of Financial Statements， 

以下 E32と略称)を公表し， 90年に趣旨書として確定した。この比較可能性

プロジェクトは， 1つの会計事象に 1つの会計処理を割り当てることを原則と

している。

ただし，産業，企業規模の影響，経済状況などにより，必ずしも 1つの会計

事象について 1つの会計処理だけを割り当てられないことがある O そうした場

合，IASCは従来の IASについて r規定または標準処理j. r~ 認められた代替

的処理j，r除去された処理」に分類した。そして，類似する会計事象について

自由に会計処理を選択できる場合， 2つの会計処理を規定または標準処理と

し，他は除去した。また 2つ以上の会計処理が認められる場合は 1つを標準処

理とし，他を代替処理とした。会計処理の選定には世界的実務や会計原則など

の動向， IOSCOなどの見解，他の国際基準との一貫性も重視される。

さて，代替的処理を多く認めすぎた，という問題は，事情の異なる国の合意

を得やすくする，という事情から生じたものだが，これはつまり異なる国の妥

協に基づく，ということをも意味することとなろう O もし基準設定の基礎理論

があれば，異なる国の妥協に基づかなくてもよL、。反対に，複数の会計処理代

替案があるなかで規定処理あるいは標準処理を 1つ選択する場合，選択の基礎

理論がないと，政治的に力の3郎、国の基準が規定あるいは標準処理として選ば

れる恐れがある。 IASに基準設定の理論的基礎を提供するため， IASCは 1989
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年財務諸表の作成開示に関する枠組みJ(Framework for the Prepa-

ration of Financial Statements :フレームワークと略称)を発表した。こ

うして，世界的実務などにも留意するものの，フレームワークは比較可能性プ

ロジェクトを支えるものとなった。比較可能性プロジェクトから，具体的な

IASの改正へと導かれたのは，以下の項目である O

IAS 2 取得原価主義会計における棚卸資産の評価および表示

IAS 5 財務諸表に開示すべき情報

IAS 8 異常損益項目，前期損益修正および会計方針の変更

IAS 9 研究・開発活動の会計

IASll 工事契約の会計

IAS16 有形固定資産の会計

IAS17 リースの会計処理

IAS18 収益の認識

IAS19 事業主の財務諸表における退職給付の会計

IAS21 外国為替レート変動の影響の会計処理

IAS22 企業結合の会計処理

IAS23 借入費用の資産化

IAS25 投資の会計処理

4-3 コア・スタンダードとしての承認

比較可能性プロジェクトにより，会計処理の代替案が多すぎるという問題が

解決した。残る問題は，企業に対する拘束力の欠如という問題である O この問

題は， IOSCOのIASに対する関与により状況が変化してきている O

IOSCOは 1974年に米州証券監督者協会 (InteramericanAssociation of 

Securities Commissions)として発足したものが母体となっている。この機

関はアメリカとカナダが，ラテン・アメリカ諸国の資本市場育成のため，これ

ら諸国の証券監督者当局と証券取引所を指導することを目的として発足した。

86年に現在の名称となり，同年， 日本の大蔵省証券局が， 91年にはドイツの
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大蔵省が，正会員として加盟した。 93年にはH本証券取引等監視委員会も準

会員として加盟している O

IOSCOが IASCの諮問グループに参加したのは 1987年である O 同年，

IASCは比較可能性プロジェクトを開始し， 89年に E32が公表されている。

この比較可能性プロジェクトは， 93年 11月に， IASC即.事会の法認をもって

完了している O

1993年 6月には多国間公募を行う企業のためのコア・スタンダードに合ま

れる項Hのリストが決定された(資料 1-1参照)0 IOSCOにより最初に法認

されたのは， IAS 7 ~キャッシュ・フロー計算書J (Cash Flow Statements) 

である。続いて 94年 6月に，以下の項目が「とりあえず」受入れ可能とされ

た。「とりあえず、」とあるのは， IOSCOが IASをコア・スタンダードとして

承認する場合指して行うこととしているためである O

IAS 2 棚卸資産

IAS 8 異常損益項目，前期損益修正および会計方針の変更

IASl1 工事契約の会計

IAS16 有形固定資産の会計

IAS18 収益の認識

IAS20 国庫補助金の会計および、政府援助の開示

IAS21 外国為替レート変動の影響の会計処理

IAS22 企業結合の会計処理

IAS23 借入費用の資産化

IAS24 特別利害関係の開示

IAS27 連結財務諸表ならびに子会社に対する投資の会計処理

IAS28 関連会社に対する投資の会計処理

IAS29 超インフレ経済下の財務報告

IAS31 ジョイント・ベンチャーに対する持分の財務報告

なお，比較可能性プロジェクトにより上記の IASで，どのような会計処理

が規定または標準処理とされ，またどのような会計処理代替案が除去されたか
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については資料 1-2 (35ページ)に記されている O

IOSCOは. IASCに対して，コア・スタンダードとして承認されるため

に，今後 IASCで設定しなければならない会計基準を指摘し受入れ可能と

されなかった IASについて，受入れ可能とされるために改訂されるべき事

項 (essentialissue :改訂必須項目)と，承認の条件とはされていないが，

IOSCOが改訂を求める事項 (suspenseissue 検討保留項目)とを指摘し

た。こうした IOSCOの対応に対して IASCは反発を示し，その後. IASCと

IOSCO第 1作業部会(多国間のディスクロージャーおよび会計に関する作業

部会)とのあいだで書簡のやりとりが行われた。さらに. 1995年 2月に開催

された IOSCO第 1作業部会の会合で. IOSCO代表と第 1作業部会とで意見

交換が行われた。その結果， IASCはIOSCOから提示された IASの設定お

よび改訂の要望に従い，今後の作業計画を策定することとなり，同作業計画は

95年 6月. IOSCO第 1作業部会により承認された。この作業計画の終了は，

当初の予定では 99年 6月とされていたが，その後 98年 3月に変更された。

さらに， 1995年 7月， IOSCO専門委員会と IASCとで共同プレス・リリー

スが行われた。この共同プレス・リリースは. IOSCOとIASとが共同で，

IASの承認に向けて検討が進んでいることを対外的に示すためのものである。

この共同プレス・リリースに. IOSCOおよび IASの目的として r国内会計

基準の使用に対する選択肢として， IASに従って作成された財務諸表が，多

国間公募および上場の際に全世界で使用できるようにすることである」と記さ

れている。

また， r専門委員会にとって受入れ可能な，包括的なコア・スタンダードが

完成すれば，すべての国際的な市場における多国間資金調達および上場のため

に専門委員会は IASの承認を勧告できるであろう」とし，さらに「現行の IAS

のうち. 14項目については，その他のコア・スタンダードが成功裏に完成す

ることを条件として，追加的な改善の必要がないことを IASCに対して明ら

かにした」として. 1994年 6月に 14の IASが「とりあえず」受入れ可能と

されたことを述べているo
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共同プレス・リリースには. ; IASCおよび IOSCOの双方は，質の高い，

包括的な IASに対する強い必要性があることにfdl窓する」という文三が合ま

れている O ちなみに，もし IASがコア・スタンダードとして感認されれば，

アメリカ市場で上場を行う外国企業が US-GAAPの代替として， IASを使用

して財務諸表を作成することができることとなる。 SEC会長は. 1996年に開

催されたアメリカ公認会計士協会 (AmericanInstitute of Certified PU blic 

Accountants: AICP A)の年次総会におけるスピーチで， IASがコア・スタ

ンダードとして法認されるには， IASがUS-GAAPと同様の信頼性と統合判:

をもたなければならない，と述べているo IASとUS-GAAPとの相違は 96

年 11月現在， 255カ所もある O

4-4 フレームワーク

IASの制定・改廃は，フレームワークに基つ。いて行うことが原則となって

いる O フレームワークは， (a) IASCが将来 IASを作成あるいは改訂する際

の基礎を提供し， (b)許容される代替的処理の幅を狭め， IAS設定と改訂作

業に役立たせることを目的とするほか， (c)国内基準を作成しようとする基

準設定者， (d)まだ IASが設定されていない項目について会計処理を行おう

とする会計担当者， (e) IAS準拠'性について意見形成を行う監査人， (f) 

IASに準拠して作成された財務諸表の解釈を行おうとする情報利用者に対す

る役立ちをも予定しており， (g) さらに IASの形成方法についての情報提供

を行うことをも意図している。

まず，財務諸表の目的としては種々の利害関係者が経済的意思決定を行う際

に，企業の財政状態，経営成績，および財政状態の変動に関する有用な情報を

提供することにある(第 12項)。ここで，その目的のために必要な会計の基礎

的前提とは i発生の概念J(第 22項)と「継続企業j (第 23項)である O

財務諸表の質的特徴とは，財務諸表で提供されている情報を，利用者にとっ

て有用とする属性で i理解可能性j. f-目的適合性j. i f言頼'性J. i比較可能

性」という 4項目があげられている(第 24項~第 42項)。ここで， r理解可能
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性」が最初に現れるのは， FASBの概念ステートメントで「理解可能性」が

情報の質的特徴のなかで最上位におかれているのと同様である。また I信頼

性」が得られるには，情報の重大な誤謬および偏向が除かれたうえ， I表現の

忠実性j，I実質優先主義j (法形式に従うのでなく経済的実態を示すこと)，

1中立性j (不偏性)， I慎重性j，重要性とコストの制約内での「完全'性」とい

った性質を備える必要がある，とされている。こうして，全体として FASB

の概念ステートメントと酷似しているものの I慎重性」の概念の挿入によ

り，利害調整の要素を組み入れている O

財務諸表の構成要素として，資産，負債，持分，収益，費用は，次のように

定義されている。資産とは，過去の事象の結果として特定の企業が支配し，か

っ，将来の経済的便益が当該企業に流入すると期待される資源をいう(第 49

項(a))。負債とは，過去の事象から発生した特定の企業の現在の義務であり，

これを履行するためには経済的便益を有する資源がその企業から流出すると予

想されるものをいう(同項(b))。ここに持分とは特定の企業のすべての負債を

控除した残余の資産に対する請求権である(同項(c)) と記されている。

費用と収益の定義は，資産と負債の定義を基礎として導かれている。すなわ

ち，収益とは，その会計年度の資産の流入もしくは増加または負債の減少の形

をとる経済的便益の増加であり，持分参加者からの拠出に関連するもの以外の

持分の増加をもたらすものをいう(第 70項(a))。費用とは，その会計期間中の

資産の流出もしくは減価または負債の発生の形をとる経済的便益の減少であ

り，持分参加者への分配に関連するもの以外の持分の減少をもたらすものをい

う(同項(b))。

上述の定義をみると，資産の本質を将来の経済的便益とし，その要素を中心

的概念として，資産と負債とが対称となるよう定義づけ，資産と負債に対して

将来の経済的便益を増加あるいは減少させるものとして収益・費用を定義して

いる。そして，将来の経済的便益とは，現金あるいは現金等価物が企業に流入

するのに，直接的あるいは間接的に貢献する潜在力として規定している(第 53

項)。こうして IASではキャッシュ・フローを中心とした定義が行われてい
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るO 本書の随所で指摘するように，こうした規定は日本の会計規定と種々のコ

ンフリクトをもたらす部分がある。

財務諸表を構成する上記各諸要素の認識規準は，次のとおりである(第 83

項)。

( a) (民己)項目と関連する将来の経済的便益が企業に流入あるいは企業

から流出する確率が高い (probable)こと。

(b) (上記)項目が信頼性をもって測定できる原価または価値を伴うこと。

ここに，将来キャッシュ・フローの流出入についての確率を基本として認識

規準が設定されていること，また財務諸表の各項目は原価の変動だけでなく，

価値の変動をも測定の対象とすることが示されている。とくに上記(b)は，

実現概念の拡張と共通の基礎をもっ。測定の基礎としては，歴史的原価のほか

に，カレント・コスト，実現可能価額 (realizableor settlement value)， 

現在価値 (presentvalue)があげられている(第 100項，各(a)(b)(c}(d})。

利益は部分的に，資本維持の概念に依存する，とされており(第 69項入資

本維持の概念として財務的資本の維持 (financialcapital maintenance)と

物的資本の維持 (physicalcapital maintenance)があげられている(第 104

項，各(a)(b))。財務的資本の維持とは，期末の純資産について，その財務的，

あるいは貨幣的金額が期首のそれを超えた部分で，その期間の資本取引を除い

たものだけが利益とされることをいう O この財務的資本の維持は，貨幣の名目

額あるいは安定購買力の単位 (unitsof constant purchasing power)で測

定される。物的資本の維持のもとでは，企業の期末における物的な生産能力

(あるいは営業能力)が期首のそれを超えた部分で，その期間の資本取引を除

いた部分だけが利益となる O

資本維持の概念および測定基礎の選択は，有用a性と信頼性のバランスを考え

て行われなければならない(第 110項)。

このように， IASフレームワークでは，決して 1つの会計モデルを強制し

ているわけではない。しかし，資産と負債の定義の仕方，認識規準が，実現・

原価基準を厳格に適用する日本の規定と異なっていることは明らかである。
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5. 国際的調和化を論じる方法論

5-1 特殊性と普遍性

調和化を論じる際，まず日本の会計の特殊性を認識し，そのうえで日本の会

計を説明する包括的枠組みあるいは主要な鍵概念を導き出すことがまず必要で

あろう。日本の会計の特殊性は， 1980年前後から，内外の研究者により指摘

されてきた。それらは記述的分析であり，特殊性の原因までは追求されていな

かった。 80年代後半から，特殊性の背後にある原因が追求されるようになっ

た。しかし，それはまだ日本の会計を説明する，包括的な一般理論に発展して

し、るとはし、ぃ難い。

包括的な一般理論へ展開していくには，ある要素が一定の条件の成立するも

とで，他国でも適用可能なことを論証する必要があるのではなし、かと考える。

本書では日本の高度成長に貢献した会計の要素をまず抽出し，戦後の日本と類

似した環境にある移行経済に適用可能かどうかを検討することにより，一般理

論への展開の糸口をつかむことを試みる。こうした作業を行うことにより，日

本の会計の特殊性をふまえたうえで，特定の状況のもとで適用可能な普遍的な

部分を求めると同時に，国際的調和化に向けた内的必然性を探ることができる

と考える。

日本の会計で従来の企業経営に有用だった部分は，名目資本維持のもとでの

「経営実体の維持」と考えられる。「経営実体の維持」とは，企業の存続に必

要な財産的要素の維持であり，名目資本維持を前提とした会計制度のもとにあ

っても，利益計算上必要額を引当計上するとともに，利益処分の過程で留保利

益として企業内にキャッシュを維持することにより可能となる O こうした企業

会計のあり方は， 日本では具体的には，加速的な減価償却，将来の危険・績失

に備えるために，発生の確率が必ずしも高くない危険・損失についても引当金

を設定する実務や利益処分過程で準備金を形成する実務となって現れている。

こうした会計実務は， US-GAAPやIASとは対立する部分がある。なぜな

第 1章開題と方法論 29 



らば， us一也AAPやIASでは将来キャッシュ・フローに高い確率で直接的に

影響する部分だけが認識されるだろうからである。

また，引当金や準備金を将来の危険・損失に備えて必要以上に形成しておく

実務は，自己資本と他人資本とを明確に区分するのではなく，総資本に対して

意味をもたせている，と考えられる。なぜならば，引当金を必要を超えて形成

したならば，引当金として企業内部に拘束したキャッシュに対しては誰が請求

権をもつのか不明確だからである。

5-2 株主の性格の特殊性

名目資本維持のもとでの「経営実体の維持」を図ることは，必ずしも経済的

実質以上の減価償却を意味するものではない。しかし実体維持を念頭におく

あまり，減価償却を経済的実質以上に行い内部留保を図った場合，利益を相対

的に低く計上することとなる。利益を低く算定すれば，税として企業外部へ流

出するキャッシュも減少し企業にとっては有利な点がある。その反面，海外

で資金調達を行う場合，不利益を被ることがある。なぜならば，海外，とくに

英米の機関投資家は利益を株主のものとして考えているからである。海外の機

関投資家はコーポレート・ガパナンスに際して利益を重要な指標としており，

利益のうちどの程度の割合を株主に配当し，どの程度の割合を内部留保する

か，その割合が適切かどうかを吟味する。もし，個人株主あるいは機関投資家

がガ、パナンスの意思をもって企業をコントロールしていれば，配当を行う基礎

となる利益が実質以上に低く算定されたり，株主資本利益率が低く算定される

ような会計実務は好まないであろう O

内部蓄積を重視するという考え方は，内部留保による資金調達を資本コスト

がゼロとしてとらえる，という考え方へつながる。この考え方は，企業を株主

のものとしてとらえていないことを端的に示している。なぜならばこの考え方

は， もし内部留保を行った利益を株主に配当していれば株主がその資金を他の

資産に投資して得たであろう利益，という意味での機会コストを無視している

からである O ここで，モニタリングに際して内部蓄積利益に減価償却をプラス
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した額を重視した，ガパナンスの主体者である日本の株主の特殊性が指摘され

る。ここに， 日本の会計を研究する場合，株主の性格に着目する必然性があ

るO

5-3 株主が必要とする情報

さて，株主の投資意思決定に必要な情報は r企業の市場価格」であり，そ

れはその将来成果の現金価値であると考えることができる。ここで将来キャッ

シュ・フローを会計上どのように扱うか，という点に着目した場合， ドイツと

日本の会計基準では将来キャッシュ・フローを厳密に識別しないために利益を

過大に計上することもある。たとえば，ダイムラー・ベンツ (Daimler-Benz 

AG)では 1993年にニューヨーク証券取引所に上場する際，証券取引委員会

(Securities Exchange Commission: SEC)に提出した様式 20JFによる

と， ドイツ基準による利益を US-GAAPにより調整するにあたって，利益額

が 3億 4，600万ドルからマイナス 10億 5，700万ドルに下落している。この下

落に最も大きな影響を及ぼしているのは，脚注 2aによると，将来キャッシ

ュ・フローに対して影響を及ぼすかどうかわからない支出の繰延である。具体

的にはドイツ基準が許可するところに従って研究開発支出，販売費および一般

管理費の一部を製品原価に賦課したためである O

ここで問題としたいのは，株主に情報価値ある会計情報を提供することを考

えた場合，株主に帰属する将来成果の価値を算出することが重要だ，というこ

とである。したがって，各国の会計を観察するにあたって，将来キャッシュ・

フローに対して IASおよび日本の会計基準，さらに各国の会計基準がどのよ

うな取扱いをしているかが重要である。この取扱いの相違が最もはっきりと現

れるのは，繰延資産ないし無形資産に関する基準および引当金設定の弾力性で

ある。したがって，国際的調和化の視点から日本の会計を考察するに際して，

経営実体維持の視点とならんで，とくに将来キャッシュ・フローの取扱いに各

国で相違が現われる部分に重点がおかれている。

もともと原価・実現を原則とした日本の会計が再検討を迫られるようになっ
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たきっかけの 1つは，金融資産の保有利得の取扱いをめぐっての議論である。

しかし本書では株主に帰属する将来成果の価値を議論の中心とすることもあ

り，実物資産が中心だった高度成長期の会計から日本の会計の特殊件.を探る，

という必要性から，金融資産については紙幅を大きくとることはできない。金

融資産については実現概念の拡張の必要性と国際的調和化との悦点から，第

10章で触れることとするo

5-4 市場とメインパンク制度

株主という視点から考えたとき，株主が会計とかかわるのは，一般に市場に

おける企業による情報公開をとおしてである O 一般に「市場」には 2つの機能

があると考えられるo すなわち，資源配分機能と金融コントロール機能であ

る。このうち，金融コントロール機能は，金融システムをとおした企業経営者

のコントロール，すなわち，コーポレート・ガパナンスの一方法である O この

2つの機能を具備した市場が有効に作動するには，十分な情報と賢明な投資

家，という 2つの条件が必要である。しかし場合によってはこの条件が整っ

ていない状況がある O その場合，市場に代わるシステムが必要となる。その 1

つにメインパンク制度があげられる。

メインバンク制度は本書では市場の代替として，資源配分機能と金融コント

ロール機能を備えたもの，としてとらえられている O そして，メインバンク自

体を特殊な株主とみなしている。こうして本書では， 日本の会計が過去に有効

に機能した環境として，メインバンク制度をとらえている。

ただし，このことはこんにちの日本でメインパンク制度が大企業に対して有

効に機能している，と述べているわけではない。また，メインバンク制度を復

活させるべきである，と主張するわけでもない。本書で主張しているのは，メ

インパンク制度がもはや資源配分の中心でもなく，またメインバンクがガ、バナ

ンスの主体者としてもはや不適切なのに，いまだに本来機能すべき市場が適切

に機能していない，ということである。本来の市場では，株主が残余財産分配

請求権者として，企業経営者のコントロールを行うことが予定されている。企
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業経営者のコントロールが可能となるには，企業利益が業積指標と分配性指標

としての機能を果たし，残余財産分配請求権が意味をもつよう，各利害関係者

に帰属する請求権が適切に算定できる会計システムが必要である O しかし，市

場が適切に機能するための重要なインフラストラクチャーである会計が，企業

経営者の放漫経営をチェックするという日本国内の問題にも答えていないし，

また，外生的要因としての国際的調和化の問題にも答えていない，ということ

である。

こうした事態を認識しながら，所有と経営権，支配権との関係を縦軸，株主

に帰属する将来成果の価値に対する考え方を横軸として日本の会計を分析し

国際的調和化の問題につなげることとする。

具体的には次の順序で分析を進めてし、く o まず，特殊性の背後にある法制度

および資金調達取引のあり方を分析する。ここで日本における株主の性格が明

らかとされる。そのうえで， 日本の会計について，記述的分析，実証的分析を

行う O さらに，とくに資金調達取引に着目し，戦後の日本と同様の環境にある

同に対して， 日本と同様の資金調達取引のあり方および会計が適用可能かどう

か， IASとの関係はどうかについて検討する O 最後に，現時点の日本の会計

に変化が求められる内的必然性と国際的調和化の問題を，外生的要因としての

IASとの関係を含めて論じることにしたい。

なお， IASについては，概念的側面と政治的側面がある O しかし，本書の

中心的課題は， 日本の会計が変容する内的必然性にあるので，本書では IAS

の概念的側面に焦点を合わせる O

資料 1-1 IOSCOコア・スタンダードと関連する IAS0997年 2月現在)

IOSCOコア・スタンダード

( 1 )一 般

会計方針の開示

会計方針の変更

関連する IAS

IAS 1 

IAS 8 
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財務諸表に開示すべき情報

( 2 ) 損益計算書

収益の認識(工事契約を含む)

製造原価および購入原価

減価償却

法人税等

異常損益項目

国庫補助金

退職給付

従業員便益

研究・開発活動

利 息

へッジ

回収不能資産の評価基準

( 3 ) 貸借対照表

IAS 5 

IAS 18.11 

lAS 2，11 

IAS 4，16 

IAS 12 

IAS 8 

IAS 20 

IAS 19 

E54 

IAS 9 

IAS 23 

IAS 21その他

1 A S 2， 9， 11， 16， 17， 21. 22， 

23，25，29，31， E 40， E50 

繰延税金を含め，上記損益計算書項目の貸借対照表への影響

有形固定資産 IAS 4，16 

リース取引

棚卸資産

繰延税

外国通貨

投資

金融商品/オフバランス取引

ジョイント・ベンチャー

偶発事象

後発事象

流動資産および流動負債

企業結合(暖簾を含む)

他の無形資産

( 4 ) キャッシュ・フロー
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IAS 17 

IAS 2.11 

IAS 12 

IAS 21 

IAS 25 

E 48， IAS 32 

IAS 31 

IAS 10 

IAS 10 

IAS 13 

IAS 22 

E 50 



キャッシュ・フロー IAS 7 

( 5 ) 他の基準

連結財務諸表(超インフレ経済下の子会社活動

にかかわる調整を含む) IAS 27 

関連会社に対する投資 IAS 28 

セグメント別財務情報の報告 IAS 14 

中間財務報告 プロジェクト

1株あたり利益 IAS 33 

特別利害関係の開示 IAS 24 

廃止事業 IAS 8. プロジェクト

重大な誤謬/見積り計算の変更 IAS 8 

資料 1-2 IOSCOによってとりあえず受入れ可能とされた IASで，比較可能性プロ

ジェクトで規定された会計処理は，次のとおりである。

IAS 2 棚卸資産の原価配分

標準処理 :先入先出法および加重平均原価法

代替処理 :後入先出法

除去された処理:基準在高法

IAS 8 重大な誤謬および脱漏の訂正ならびに会計方針の変更による修正

標準処理 : (一定の例外を除き)留保利益の期首残高を修正。

比較表示されている情報を改訂。

代替処理 :当期の損益に含める。

改訂後の仮定計算による比較可能な情報を表示。

IAS 11 工事契約の会計

規定処理 :工事進行基準

利益の認識条件を満たさない場合は，回収可能な，発生した原価

額まで収益を認識。

除去された処理:工事完成基準

IAS 16 有形固定資産

標準処理 :取得原価で測定。

代替処理 :再評価額で測定。
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IAS 21 外国為替レート変動の影響

長期貨幣項目に関する外国為替の損益の認識

規定処理 :へッジされないかぎり，当期の損益として認識。

除去された処理:繰り延べて当期および将来の期間の損益として認識。

大幅な通貨切下げに対してへッジする実際的手段がないことから性じる，資産の取得

に関する外国為替の損失の認識

標準処理 :当期の損益として認識。

代替処理 :資産の原価の一部として認識。

在外事業体の損益計算書項日の換算に用いる為替レート

規定処理 :取引日の為替レートまたは平均レート

除去された処理:決算日レート

損益計算書項日を決算日レート以外の為替レートで換算することから生じる走額の処

理

規定処理 :株主持分に認識。

除去された処理:当期の損益として認識。

超インフレ経済下にある子会社

規定処理 :換算前に， IAS 29 r超インフレ経済下の財務報告」に準拠し

て，財務諸表を修正表示。

除去された処理:事前の修正表示なしに財務諸表を換算。

親会社の営業と不可分である在外営業活動体の換算差額の処理

標準処理 :へッジされないかぎり，当期の損益として認識。

代替処理 :それらが大幅な通貨切下げに対してへッジする実際的手段がない

ことから生じる場合に，資産の原価の一部として認識。

除去された処理:繰り延べて当期および将来の期間の損益として認識。

IAS 22 企業結合の会計処理

規定処理 :取得に対してはパーチェス法，持分の結合に対しては持分プーリ

ング法

除去された処理:取得に対して持分プーリング法，持分の結合に対してパーチェス

法

正の暖簾の処理

規定処理 :資産として認識しその有効期間にわたって組織的基準に基づき

償却し損益に計上する。より長期の償却期間 (20年を超えては
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ならなL、)が正当化されなL、かぎり， 5年を超えない償却期間で

償却。

除去された処理:株主持分を直接修正。

負の暖簾の処理

標準処理 :個々の非貨幣資産に配分する。この配分後に負の暖簾が残ってい

る場合には，繰延利益として処理し，正の暖簾と同様に，組織的

基準に基づき認識。

代替処理 :繰延利益として処理し，正の暖簾と同様に組織的基準に基つeき認

識。

除去された処理:株主持分を直接修正。

企業結合から生じる少数株主持分の測定

標準処理 :取得前帳簿価額で測定。

代替処理 :取得後の公正価値で測定。

IAS 23 借入れコストの資産化

規定処理 :資産が意図したように使用または販売するまでに相当の期間を要

するものは，当該資産の原価の一部として認識する。他の状況に

あっては費用として認識。

除去された処理:資産化基準を満たす借入れコストを，費用として認識。
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第2章

日本の会計についての諸研究

第 1節記述的分析

日本における会計学研究では， 日本の会計制度あるいは会計実践を海外の研

究者あるいは実務家に説明する，ということは当初行われていなかった。会計

学研究は理論研究が中心であり， 日本の会計制度を分析する，あるいは会計実

践を実証的に分析する，ということも行われていなかった。

「日本の会計」とはどのような特色をもつのか，についての議論は，国際会

計論の領域で始まった。その発端は， 1960年代後半に始まるアメリカ企業の

多国籍化に伴い，アメリカで他国の制度に関心が向けられるようになったこと

である。続いて 73年に設立された IASCで，会計基準の国際的調和化が議論

されるなかで，学界でも調和化へ向けての第一歩として，各国の会計制度・基

準と会計環境が，比較・考察されて論じられるようになった。

「日本の会計」については， 1980年前後から外国人研究者により，その特殊

性が活発に論じられるようになった。黒田(全)がまとめたところによると，外

国人により認識された日本の会計の特殊性は，次のとおりである。すなわち，

① 企業における財務会計の役割が相対的に小さいこと，

② 職業会計士の基準設定に対する影響力が弱いこと，

③ 企業の資金調達取引の特殊性，配当の原資としての利益の役割の大きさ

および業績指標としての役割が低いこと，
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④ 減価償却等，会計上の測定に対して税法主主準を介入させていること，

⑤ A 般的には棚卸資産の評価に原価基準が適川されていること，

⑥ f問別財務諸表に税効果会計が実施されていないこと

などである O

チョイ (Choi，Frcderick D. S.)は，日本の会計がアメリカの会計とL、か

に異なっているかを最初に実証的にぶした。彼が調査を行った 1970年代、1']時

には， 日本企業がアメリカの証券取引所に上場しようと望む場合， iJ本Ili)内ril}

けの財務諸表とは別に，アメリカの基準に従った 2次的財務諸表を作成するこ

とが， 日本企業に求められていた。そこで，チョイは， 日本企業の凶内向け財

務諸表と国外向け財務諸表の財務比率を比較検討した。

また，日本人研究者による外国人のための「日本の制度」の分析と紹介も，

この時期に開始された。黒田(全)は， 日本の大企業による外部財務報告につ

いてドイツ語で記述・分析した。飯野ェ井上は， 日本の企業会計原則を分析す

るとともに証券取引法，商法，税法という日本の会計を支える 3つの杵.と公認

会計士制度について外国人のために説明をしている。さらに，チョイ 平松

は，日本の証券取引所および開示制度について分析を行っている。これらは，

主として客観的，記述的な説明であり，その結果， 日本の会計について帰納的

な理論的構築が試みられるための基礎を提供した。

第 2節実証研究

記述的分析に続いて，計量的分析も行われるようになった。桜井は，効率的

市場仮説に基づいて，東京証券取引所第 1部上場企業が定額法と定率法とのあ

いだで行った会計方針の変更が東京証券市場の株価形成に反映されているかど

うかの実証研究を行った。その結果，東京証券市場における株価は定率法への

変更による節税効果とキャッシュ・フローに対する影響を織り込んでいること

が，実証された。

桜井が効率的市場仮説に基づく実証研究を行う前提として，会計利益の情報
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提供機能を重視する考え方がある。桜井は，企業利益測定について，真実性ア

プローチから有用性アプローチへの変化を，確実性と完全・完備市場，不確実

性と完全・完備市場，不確実性・不完備市場を前提とした利益測定を分析する

ことにより説明している。そして，会計利益に対して経営者，株主，債権者間

の利害調整機能よりも情報提供機能に優先順位を与えて議論を展開する根拠

を， ビーバー (Beaver，William H.)の著書を引用しながら次のように提示

している O

まず，確実性の仮定とは，現時点で形成されているあらゆる期待が将来，期

待どおりに実現すること， したがって，あらゆる資産や証券の将来価格が既知

であることを意味する。完全市場とは，資産や証券の売買が取引コストなしに

行われ，いかなる経済主体も裁定利益を得る機会を逃さず，価格が各経済主体

の行動によって変化を受けない市場である O 完備市場とは，研究開発支出の効

果や自己製造暖簾を含む，あらゆる資産・証券について市場が存在し，その市

場価格が容易に観察できることを意味する。

完全市場では，資産・証券の購入市場での取替原価，販売市場での実現可能

価額が，その資産により生じる将来キャッシュ・フローの割引現在価値と等し

くなる。したがって，完全・完備市場ではすべての資産・証券の割引現在価値

が市場価格により把握できる O そのため，割引現在価値を基礎とした経済的利

益が真実利益と呼ばれ，企業価値を維持したうえでの分配可能額としての属性

をもっ。

不確実性のもとでの完全・完備市場では，不確実な将来キャッシュ・フロー

を生じさせる資産についても市場が存在し，そこで成立する価格は将来キャッ

シュ・フローの期待値を期待利子率で割りヲIt、た現在価値である O こうした市

場価格に基づいて算定される経済的利益には，経営者の当期の意思決定が将来

キャッシュ・フローに及ぼす影響が反映されている。したがって，経済的利益

が大きいほど，経営者が受託責任を遂行した，と株主が判断することができ，

経営者の側でも株主の判断を客観性あるものと受け止めることができるので，

経営者と株主との利害の調整が促進される O また，企業価値を維持したうえで
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の分配可能性としての利益の属性は，事後的な経済的利益により保持される。

したがって，不確実性のもとでの完全・完備市場では，受託責任の尺度，利害

調整機能をもっ分配尺度性を備えた経済的利益を算定することができる。そし

て，完全・完備市場の仮定が維持されるかぎり，時価に基づく資産評価の正吋

性が支持される。

現実世界に存在する不完全・不完備市場のもとでは，市場価格を使mして経

済的利益を算定することができない。たとえば，研究開発支出の多くは将米キ

ャッシュ・フローにプラスの影響を及ぼしているはずだが，研究開発文fiiの効

果についての市場は存在しなL、。そのため，研究開発支出の価値はゼ.ロであ

る。こうした)j法で利益を計算すると，研究開発を活発に行えば行うほど，利

益が減少することとなる。また，研究開発支出が企業価値に反映されていない

ので，利益は期首の企業価値を維持したうえでの分配可能性，という属性をも

たない。こうして，現実世界では，経営者の受託責任遂行状況および分配可能

性の尺度としての経済的利益は測定できない。

現実世界では経済的利益に代わって，会計利益が利用される。会計利益の真

実性は経済的利益の場合とは異なり，利害関係者間で合意されることはないc

したがって，経営者の受託責任遂行状況を把握する機能，および分配可能性の

尺度としての機能については不十分である。そこで，会計利益には受託責任の

遂行の把握・分配尺度性の機能よりも，意思決定のための情報提供機能に優先

順位を与える根拠が提示される。こうした恨拠により，利害関係者の経済的意

思決定に有用な情報を提供することが財務会計の基本目的となり，会計情報利

益の有用性に関する実証研究が意味をもつのである。ただし，ここでいう利益

の有用性とは，投資家による将来の期待を事後的に修正する，という意味での

有用性をいう O 以上が桜井の諸説である。

一方，会計システムの選択についての実証研究も行われるようになった。会

計システムの選択についての実証研究は，現実世界では会計利益が経営者によ

る受託責任の遂行状況の把握，および分配尺度性を基礎とした利害関係者間の

利害調整にも使用されている，という事実認識から出発する。そこでは，エイ
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ジェントとしての経営者が，プリンシパルとしての株主に，財務諸表を用いて

受託責任の遂行を報告するときに，あらゆる状況を勘案して，どのような会計

利益の算定方法を使用するかが問題となる O

桜井~ 11J地は日本企業のディスクロージャー行動をボンディング (bond-

ing)活動の観点から説明し，実証している。桜井=山地の実証研究の基礎に

あるのは，エイジェンシー理論である。つまり，エイジェントである経営者が

プリンシパルで-ある資金提供者に提供する情報が不足していれば，資金提供者

はリスクを大きく見積る傾向にあり，資本コストが高まる。そこで経営者は，

l資金提供者の利益を犠牲にして自らの利益となるような行動は行わないJ，と

いう保証を行う(ボンディング活動を行う)ために，業務遂行状況について情

報提供を行う O これがエイジェンシ一理論に基づいた情報公開のメカニズムで

ある。この実証研究では，資金提供者との関係が企業のデ、ィスクロージャーの

適時性だけでなく，予測利益の算定にも影響を及ぼしていることが判明した。

岡部はエイジェンシ一理論に基づいて， 日本企業の会計方法の選択を実証し

ている。この実証研究では，規模の大きい企業ほど政治コスト削減のために利

益を圧縮する会計手続を採用する，そして負債比率の高い企業ほど利益拡大型

の会計手続を採用する，という規模仮説とレバレッジ仮説が， 日本企業につい

ても成立することなどが実証されている O

こうした一連の実証研究が意味するところは， 日本企業の会計行動自体が決

して特殊なわけではない，ということである O 効率的市場仮説とエイジェンシ

一理論はアメリカで提唱され， 1970年代と 80年代にアメリカを中心として世

界的に行われた実証研究の基礎を提供した理論である。その両理論から導かれ

た仮説が日本の市場あるいは企業に妥当する，ということは， 日本企業の会計

行動には一般性がある，ということである。

それに対して浜本は， 日本企業の会計政策の特殊性に焦点をあて，会計政策

の観点から日本企業の利益圧縮型ないし保守的経理を分析している O 浜本は日

本企業の会計政策の特質を，会社の株主構成，およびそれと密接に関連する企

業金融様式との関連で説明し，その証拠として日本企業の有価証券評価政策を
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あげている O

浜本は日本企業の会計政策を解明する際に依拠する論拠を，政策決定過程に

かかわる企業経常者の動機づけのメカニズムを解明することに求めている。そ

してこの作業を，報告利益や負債比率，といった会計数値の大きさが企業のキ

ャッシュ・フロー(ないし株価)に影響し，ひいてはそれが経常者の富や効川

に波及効果をもたらす，という一連の凶果連鎖を，エイジェンシー・モデルを

参考としてモデル化する，という形で進めている。また，保守的経st{を成虫さ

せる環境要因として資本市場における債務制限条項の役割を明らかにしエイ

ジェンシ一理論の批判的吟味をとおして日本企業の有価証券評価と配苛政策に

ついて検討し債権者としての立場が株主としての立場に優先するという，日

本における銀行のあり方が， 日本企業の保守的経理の恨拠である，という論理

を展開している O

なお，徳賀は日本企業の保守的経理について，どの程度保守的なのか(ある

いは，実際に保守的なのか)，保守性は，会計ルールが制度によってそのよう

に設定されているからなのか，あるいは，企業が幅のある会計方法のなかから

保守的方法を選好しているからなのか，という問題を提起している。そして，

利益の可変領域と最頻利益とを検討し日本企業の利益の可変領域が大きいこ

とを実証している。

第 3節 ディスクロージャー水準と利益率

効率的市場仮説とエイジェンシ一理論に基づく仮説検定から， 日本企業の会

計行動に一般性があるとされているにもかかわらず， 日本企業のディスクロー

ジャー水準の低さと利益率の低さが国内外から指摘されている。これは， 日本

企業が国内の特殊な制度あるいは環境に適合した結果，と推測される。

日本企業のディスクロージャー水準の低さは 1970年代から海外で指摘され

るようになった。「ファイナンシャル・タイムズ」による「アニュアル・レポ

ート」の調査報告では，日本企業の「アニュアル・レポート」におけるディス
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クロージャー水準は，調査対象となった 20カ国中 14位であった。

i7ァイナンシャル・タイムズ」の調査は，投資家の意思決定に対して有用

性はあるかという観点から開示すべき項目を選んでチェック・リストをっく

り，各国企業の 1アニュアル・レポート」を採点し，分析を行ったものであ

る。ここで開示されるべき項目は，会計基準の国際的調和化に携わる国際諸機

関の勧告または基準に基つeいて選択されている O 日本企業が海外で資金調達を

行う場合，国際的な会計基準に基つ)~、て国際的に理解可能なディスクロージャ

ーを行うほうが，投資家の理解が得られ，資本コストが低くなる O また，投資

家以外の利害関係者の支持も得られやすくなる。こうした考えに基づくと，

「ファイナンシャル・タイムズ」の調査は，日本企業の「アニュアル・レポー

ト」の国際的理解可能性の欠如を指摘したものといえよう O

ところで，国際諸機関により作成される国際的会計基準は，会計基準の国際

的調和化を究極の目的としている。しかし，それぞれ異なる環境のもとで慣習

となっている会計基準の調和化を行うには，まず各国の会計制度が生み出され

た背景およびそこにおける会計実践の実態が把握される必要がある。こうした

問題意識に従って，日本人により， 日本企業のディスクロージャー水準の分析

が始められた。

岡田は準備的な研究として， 日本企業の自発的ディスクロージャー水準の程

度を被説明変数として回帰分析を行った。この実証研究は，企業のディスクロ

ージャーが不確実性を削減するために行われる，というチョイの実証研究の基

本的前提を受け継いでいる。つまり，情報は不確実性を削減するという機能を

もっ，という命題を前提としている。実証の結果，不確実性の高い環境のもと

にある企業は日本でもディスクロージャー水準が高いことが判明した。

なお，前述の桜井=山地の実証研究も，デ、ィスクロージャーに関する実証研

究である。

岡田および桜井=山地の実証研究から論理的に解釈されることは， 日本企業

がディスクロージャーの水準や適時性，予測利益の算定について合理的行動を

とっているということである。日本企業が平均してディスクロージャーの水準
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が低かったり適時性に欠けていたりする場合には，平均的日本企業のディスク

ロージャ一環境が，高い水準のディスクロージャーや適時的ディスクロージャ

ーを必要としなかった，ということである。

さて，市場で企業は利益をシグナルとして資金調達活動を行う O また， ・定

の自己資本比率の維持が社債発行の際に義務づけられている O ところが. 11本

企業の利益率および白己資本比率は平均的に低い。

小田切はイギリスやアメリカ企業と比べて日本の製造業企業の税引後総資産

利益率が 1970年代以降一貫して低いことを指摘し，この利益率の低さの一因

が会計制度の相違にあることを指摘した。~方，黒田(巌)一折谷は， 日本企

業の自己資本比率の低さについて，やはり会計制度にその一閃があることを指

摘している O

小田切や黒田(巌)=折谷は，資産の時価評価が行われていないことを問題

の 1っとしている O しかし資産を再調達原価で評価することが 1970年代お

よび80年代に認、められていたのは，イギリスだけであるo

本書では，資産の時価評価の問題を除いても， 日本の会計制度が利益を低く

算定する構造にある，ということが述べられている。そして，会計利益が本来

経営者による受託責任の遂行状況を把握し，利害関係者の経済的意思決定に有

用な情報を提供するとLづ機能をもつにもかかわらず，低い利益を算定する構

造が許容された背景が，本書で分析されている。

第 4節法制度の分析

日本の会計は商法，証券取引法，税法により規定されており rトライアン

グル体制」と呼ばれている。トライアングルとは，各法令が別個・独立にある

のではなく，相互に強く結びついている，ということに由来する O つまり，商

法がその中心にあって基本法的地位を占める。法人税法によれば，課税所得は

商法の計算規定に従って計算され，株主総会で承認された財務諸表土の利益に

基づいて算定される。また，証券取引法に基つ)~)て作成される財務諸表の構成
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要素，すなわち資産，負債，収益および費用の額は商法の計算規定に従って計

算されている。

法目的は，それぞれ次のとおりである。商法は，受託責任の遂行状況の開示

と企業の処分吋能利益(株主に対する分配可能利益および企業の課税所得)の

算定を，法人税法は処分可能利益の算定を，証券取引法は株主その他の投資家

に対する投資意思決定情報の提供を主として目的としている O 法学的観点から

すると，日本の会計を規定する法制度は， トライアングル体制とはなっていな

t ¥0 しかし実務上，国内の株式会社が商法の計算規定および商法の委任を受け

た法務省令である計算書類規則をトライアングルの中心として財務諸表を作成

しており， トライアングル実務となっている O

歴史的には，明治商法確立以前に，イギリス型会計報告実践が篠立してお

り，それが大陸型商法会計制度とのあいだに組踊をきたしたことが実証されて

いる。また，戦後は，特定の株主に財務諸表を提供するのではなく，不特定多

数の投資家に財務諸表を公開する，というアメリカ型会計制度が導入された

が，実際に日本の企業会計制度は戦後，アメリカ型の制度とはかなり異なる制

度として展開した。

こうした複雑な現行の企業会計制度に変革を迫る問題として，川村は 2つの

問題をあげている。 1つはデリパティブなどの金融資産の拡大が企業にとって

会計面のリスク管理の必要を生み出しているということである。つまり，デリ

バティブ取引の多くがオフバランスとなっており，さらに損益の確定が決算以

前の段階では行われず，貸借対照表にその取引の総額や生じうる会計上の損失

リスクが示されない，という問題が生じている。そのため，金融資産の時価基

準に従った評価， リスク管理，時価情報の開示が必要となっている)。

あと 1つは IASの問題である。アメリカの SECとIOSCOは IASをコ

ア・スタンダードとして一括して承認することを検討しており.IASCも1998

年3月にコア・スタンダードとして承認されるように， IASの見直し作業を

完了させる予定である。もしコア・スタンダードとして承認されれば， 日本企

業が海外市場で‘資金調達を行う際，現地基準の代替として IASを考慮する選
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択肢が与えられるが，その際，金融商品，年金資産などの時価評価が問題とな

る。

白鳥は口本の商法の IASへの対応について，尚.法にl丙接規定のある項rfの

IASに対する対応と，商払二の基4N''1規定による項口の IASに対する対応という

2つの部分に分けて検討している O 内鳥は商法に高接規定のある項目として，

棚卸資産に対する低価法の適用，金銭債権および布価証券の評価，資産の定

義，引当金規定の運用，資本の部の構成をあげ，斜酌規定による項IJとして，

税効果会計，合併に関する会計処理，割賦販売および工事契約の収益をあげて

分析している。これらのうち，商法に直接規定のある項目についての議論のほ

うが， 日本の会計制度と IASとの相違を明確に浮かび上がらせる O したがっ

て本章では商法に直接規定のある項日についてだけ，白鳥のまとめを概観し，

考察を加えることとする。

IASは棚卸資産の評価としては，時価概念を実現可能価格とする低価基準

を強制し，その後時価が k昇した場合上昇分だけ価格を戻すという洗替法の係

用を支持している。その論拠は，期待される将来キャッシュ・インフローが減

少した分だけ価格を減少させる，という考え方である。なお洗替法とはドイツ

の商法典第 280条でいう価額回復命令 (Wertaufhol ungsge bot)である。つ

まり，低価基準の適用により価格を評価減した後，時価が|二昇した場合，取得

原価までの評価増を行う方法である。

日本では，商法第 285条ノ 2第2項において，

l前項ノ規定ハ時価ガ取得価額又ハ製作価額ヨリ低キトキハ時価ヲ附スルモ

ノトスルコトヲ妨ゲズ」

とされ，低価基準が任意規定として定められている。低価基準を適用すると

き，採用する時価の概念としては，実現可能価格と再調達原価が規定されてい

る。法人税法では，第 33条第 1項で，棚卸資産を含めた資産の評価損の損金

不算入が規定されているが，低価基準の適用は認められており，適用される時

価の概念を再調達原価としている。強制低価に際しては法人税法で評価増を認

めない切放し法が規定されているため，切放し法の採用が会計慣行となってい
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る。 ~Jî， ドイツでは第 280条第 2項で，切り下げた評価額を税務利益決定上

そのまま保持してよいときは，価額を回復させないことができる，と規定され

ている。そして所得税法第 6条第 3項の逆基準性の原則により，価額回復命令

採用のインセンティブが弱い。

白鳥は金銭債権については， IASが将来キャッシュ・インフローの潜在能

力を現広価値で評価することを金銭債権評価に対する基本的考え方としている

こともあり，日本の基準と比較すると，不良債権の評価に大きな相違が生じる

こととなる，と指摘している。 IASの基本的考えが現れている部分として白

鳥は，公開草案第 48号第 82項で「契約条件が改訂された貸付金については，

評価減の額は，改訂前の貸付金の帳簿価額を改訂後の予想、キャッシュ・フロー

の現在価値と比べることにより決定する」と規定されていることをあげてい

る。

有価証券については IASでは時価評価の採用が予想され，有形固定資産の

評価については l評価替実施日における公正価値から，その後の減価償却累計

額を控除した評価替額で‘計上」する方法が認められている。

要するに IASは，実物資産については取得原価基準を原則としながらも，

再調達原価による評価を許容している O また金融資産あるいは金銭債権につい

ては基本的に資産の時価評価あるいは将来キャッシュ・インフローの現在価値

での評価を採用することが予想される。この考え方は， IASCが採用する資産

の定義から生じている o IASフレームワークでは資産を次のように定義して

いる O

「資産とは，過去の事象の結果として特定の企業が支配し，かつ，将来の経

済的使益が当該企業に流入すると期待される資源をし、う。」

さらに，資産に体現される将来の経済的便益を，企業に対する現金あるいは

現金等価物のフローに直接または間接に貢献する潜在力である，と定義してい

る。

このことから，将来企業に資金の流入を確実にもたらすと予想される支出し

か，資産とみなさないこととなる O したがって，日本の商法上資産計上が認め
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られた繰延資産のうち，創立費，開業準備費，試験研究費は IASに準拠すれ

ば，資産計上することができないことになる。また，新株発行費，社債発行差

金は資金調達の必要資金として，資金調達の搾除項けとみなされる，と論理的

に解釈される。逆に，商品化が確実であり，商品化後開発に見合う資金の流入

が十分予測される段階の開発費は，資産計上が強制されることになる O なぜな

らば，特定の企業に帰属する将来キャッシュ・インフローがほぼ確実に期待さ

れ，また商品化が確実な段階では，特定の製品に対応させることのできる5(11¥

を識別することが可能だからである。したがって，特定の支出からもたらされ

る特定のキャッシュ・インフローを企業が支配することが可能である。

なお， 日本の商法第 286条ノ 3や企業会計原則でいう「開発費」は，新技術

または新経営組織の採用，資源の開発，市場の開拓などのために特別に支出し

た費用であり，財務諸表規則取扱要領第 103では，生産能率の向上または生産

計画の変更などにより，設備の大規模な配置替えを行った場合の費用も含まれ

る。 IASでいう「開発」とは，商業的生産に先立つて I研究」成果やその他

の知識を適用して，新しい，あるいは実質的に改良された材料，装置，製品，

製造方法， システムまたはサービスの生産計両または設計へと具体化すること

であり，通常「開発」活動に含まれるのは，たとえば，代替的製品または製造

方法の評価，製品化以前の型・モデルをデザインしたり組み立てたり，テスト

すること，道具などのデザイン，パイロット・プラントのデザイン・建築・操

業，といった活動であり， 日本で開発費に含められる新経営組織の採用は，

IASでは開発費として予定されていない。

引当金の概念については日本の商法と IASとで大きな相違はないが，運用

の点で相違がみられる。白鳥によると， 日本では計算の確実性が重視されるの

に対して， IASでは情報の迅速性が重視されるため， 日本のほうが引当金計

上時期が遅くなる，ということである。また，退職給与引当金と企業年金につ

いては， IASCではまだ審議中だが，負債計上額は現在価値で評価した実質金

額であろうことが予測される。

資本の部については，日本では商法で規定されたものだけが記載される。一
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}j， IASフレームワークは持分を「すべての負債を控除した後の企業の資産

に対する残余請求権」と規定している O 日本では新株引受権付社債のうちの新

株引受権の評価部分と在外子会社等の財務諸表上の換算によって生じる為替換

算調整勘定は負債あるいは資産に含められるが， IASに従うと，そうした項

目は資産あるいは負債の定義を満たさない，として資本の部の増減項目として

扱われる O

なお， ドイツでは新株引受権付社債の発行に際して持分取得転換権および持

分取得選択権について得る金額は，商法典第 272条第 2項 2により，資本準備

金に繰り入れなければならなL、。こうして， ドイツは日本と同様に会計が商法

により規定されているが，規定のあり方が同じわけではない。

以上のように， H本の商法会計規定と IASとの決定的相違は，資産概念お

よびその評価基準である。日本では商法の規定にもその解釈指針としての企業

会計原則にな資産の定義はみられなL、。資産評価の点では，確実性および資

本維持の原則との適合性という観点から現行の取得原価主義が規定された経緯

が議会の議事録に記録されている。

一方， IASではフレームワークで資産，負債，持分が定義され，資産，負

債の定義に該当しない項目は持分の部で加減されている。資産については，将

来のキャッシュ・インフローが確実と予測される支出だけを資産とするところ

から， 日本の現行商法で規定された繰延資産の貸借対照表計上可能性と恭離す

るO また，将来確実視されるキャッシュ・インフロへという定義から，金銭

債権を初めとした資産の評価には時間価値の導入や時価評価が選好される。

こうした時間価値の導入および時価評価が有効となるには， ビ、ーパーが述べ

るように，不確実性は存在するとしてら完全・完備市場が存在することが必

要である O 金融資産については，この要件はほぼ満足されていると考えてよ

L 、。市場が整備されていることを前提とすると，金融資産のうちかなりのもの

が，情報提供を行ううえで時価評価が有効となるかもしれない。ただし，金融

資産のあらゆるものを時価評価すると，評価益として，資本剰余金とも利益剰

余金ともつかないものが入り込み，資本と利益とを区別する点からも問題とな
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る。

そこで検討しなければならないのが，実現概念をどこまで拡娠するか，とい

うことである。現行商法の規定を策定する経緯が記された議事録で l確実性J

という文言がみられるのは，実現基準を意味しているととらえてよかろう。こ

の実現基準は，実物資産が経営の中心だったときには，業績利径をとらえるう

えからも，配当可能利益を算定するうえからも，有効で-あった白しかしデリ

バティブの登場により金融資産の重要性が大きくなっている現紅，金融資産に

ついては時価を付するほうが情報提供のうえから望ましい状況になっており，

商法会計のなかで情報伝達会計と配当可能利義算定会計とを分けて考えること

も検討する必要が生じている O ただ，分けて考えることが，利益を 2通り算定

することに直結はしない。

醍醐は利益の性質を業績指標と分配可能性指標とに分け，両者をつなぐ概念

が実現概念である，としている。その際， 日本では分配可能性指標が上位とな

って業績指標との橋渡しが行われているのに対して，イギリスでは業績指標が

上位となって両者間の橋渡しが行われている，としている。

斉藤と醍醐の見解は，個別財務諸表に関するものである。 ---jj，連結財務諸

表も視野におきながら， 2通りの利益をいったん分離してから連結することが

提唱されている。伊藤は会計制度を配当計算規定を支える 3つの基軸からなる

空間としてとらえている。その 3つの基軸とは，利害関係者 (stakeholders)

保護，利害関係者保護実現のための配当 (dividendsor distributions)規制

アプローチ，配当規制を支える「資本と利益の区別」に代表される会計 (ac-

counting)上の軸，としている。

伊藤の主目的は上記3軸の関係性のなかで，会計制度のダイナミズムを分析

することであり，主たる分析対象をアメリカの会計制度としている。しかし，

日本の会計制度についても，インプリケーションをもたらしている。

伊藤は， トライアングル体制のなかにある現在の日本の会計制度を「強均衡

アプローチ」とおき， IASに対する日本の制度効率的な対応を「弱均衡アプ

ローチJ，すなわち Iトライアングル体制の分離と連結」に求めているo トラ
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イアングル体制の分離とは，業績利益と処分可能利益との分離を意味する。 1

ASには，金融資産の時価評価など日本の現行商法では受け入れられない要素

が合まれている O 伊藤は，会計利益の算定で資産の時価評価を認め，包括的利

益概念を導入し，商法上の配当可能利益の算定に際しては，認識された保有利

得を本実現利益として除く，という方式を提唱している O そして，株主持分の

1項日として記載される保有利得を実現するまで，配当不能剰余金としてとら

えようとしている O こうして伊藤は日本の現行の会計制度を著しく変更するこ

となく， IASで規定される金融資産の時価評価の問題を解決しようと試みる O

伊藤が述べる日本の会計の環境変化は， IASを外圧としてとらえるものだ

けではない。伊藤は日本の会計制度をとりまく環境変化として， IASに対す

る対応の必要性のほかに，将来の持株会社解禁に伴う連結配当の問題，金融商

品の問題，年金会計の問題をとらえているo いずれの問題も，会計利益を・元

的にとらえようとする現行制度に無理が生じていることを喚起する問題であ

る。

伊藤が具体的に提唱している解決方法は，商法上の配当可能利益の算定と企

業利益の算定に関するもので， トライアングル体制の一辺に関するものであ

る。伊藤は課税所得と企業利益の算定との関係については述べていない。

課税所得と企業利益との関係については，確定決算主義が規定されている。

確定決算主義とは，商法上確定した決算に基づいて課税所得を算定する旨を規

定する要求である。この確定決算主義の論拠は次のとおりである O 武田は「租

税は本来，納税者聞に公正性 (Gerechtigkeit)が維持されるような形で負担

されねばならなしリとし，税務上の公正性という概念を課税の公平性と同値で

あるとしたうえで，課税の公平性の意味を次のように述べている。

「課税の公平性とは，税務上，同一の給付能力を有するすべての人は同一の

課税を受けなければならない。」

こうして，給付能力の最善の尺度が「所得J(income; Einkommen)に求

められるのである O ただし，武田は，制度会計の共通課題が「正しい利益の計

算」に求められるものの，商法，税法，証券取引法それぞれの法目的が異なる
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ために，利益の 1正しい」という概念内存に差異を生じさせている，と述べて

いる。そして，証券取引法会計は期間損益の比較可能性と開示による投資家保

護，商法会計は債権者の債権担保力の保全と配当可能利益の確定，税務会計は

課税の公平性を理念とすることから，経済的に処分力ある利佳を適正に計算す

ることを課題とする，としている。

この確定決算主義について，主として次の 3つの立場から反対論が提起され

ている。すなわち，

( 1) IASの導入の障害の 1つとなっていること

( 2 ) 課税所得の算定と企業利益の算定との目的異質論

( 3 ) 逆基準性の問題

IASとの関係については，たとえば，開発費の資産計上が IASで強制され

ており，この規定を日本で国内化する場合など，課税所得の増加を理由に基準

の国内化が困難となる，という主張がある。吉牟田は，この主張に対して次の

ように述べているO

「企業会計上，開発費は資産計上が正しいとか，短期有価証券の評価は時価

基準が正しいとかいうことが国際基準となり，それが悶内基準の改訂ともな

り，わが国の商法がそれによって改められたりすることが，この問題の進展の

姿であると考えられる O そうすると，税法だけが，国際的にも，国内的にも正

しいとして世界を通じて行われる会計処理と離れて，現行どおりの甘い誤った

処理を認め続けると考えるのがそもそも誤解なのである。税法も商法と同じ開

発費は資産計上に改正されようし，資産評価も，昭和 40年法人税法改正前の

時価以下主義に現行の取得原価主義から改められると考えられるべきなのであ

るO そうなれば，企業会計の処理と税法の処置は同じであり，確定決算主義で

も何らの支障もないのである。」

一方，浦野は， IASが「比較可能性プロジェクト」で許容される会計処理

の幅を削減したことが，税法が一貫して追求してきた公平性の実現という課題

と対応する，と述べている。したがって， IASの「比較可能性プロジェクト」

が確定決算主義の根拠を強める，と述べる。
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r(財務諸表の比較可能性』の追求という IASの視点は，企業間比較を重要

な地位に押し上げる点で¥近代会計理論の根幹である同一企業の『期間損益計

算」という動的論理の中に，企業問比較の追求といういわば静的理論をもち込

むものでもある。ところが，その追求は，税法が最も重視する課税公平原則の

前提-となる企業間比較らその視野に含め得ることになり，確定した決算に

(相対的にではあるが)より客観化し得る根拠を求める確定決算主義の原点、に

も接近してくる。」

確定決算主義を支持する論拠は上記のように，確定決算主義の政策性をその

本来のものではないとし，課税の公平性を強調したものである。一方，目的異

質編に対して醍醐は，課税所得の算定も，企業利益の算定も，経済的実質を重

んじる，という点から同質であり，また税制が担う社会経済政策目的が申告調

整を通じて実行できないわけではない，と反論している O

逆基準性を論拠とした確定決算主義反対論としては，たとえば，貸倒引当金

の設定に際して，本来企業が過去の経験などから危険の発生の確率を考えて，

引当金を設定すべきであるとして，多くの企業が単純に税法基準に従ってい

る，というものである。こうした主張に対する反対意見としては，醍醐による

有税引当の分析がある。つまり，企業会計上損金算入額を超えた引当計上が必

要であれば，企業の側が税金を支払って，引当金を計上すればよい，というこ

とであるO

また，吉牟田は次のように述べている。

l引当金と確定決算主義の問題を本格的に取り上げて議論するならば， (i) 

税法上の限度額をこえて企業会計で引当てられている例の多い退職給与引当

金， (u)税法上の限度額とほぼ同額が引当てられている製品補償引当金や特

別修繕引当金， (五i)大蔵省からも限度引下げや廃止が常に提案され，税法限

度のため過大又は不要な引当であると見られている貸倒引当金や賞与引当金

(税法側からは退職給与引当金も限度引下げが提案されている)について，費

用収益対応の立場から，むしろ限度額の引下げ，制度廃止を提案すればよく，

確定決算主義を廃止することによって，社会的に妥当な引当額に税法上，会計

第 2章 日本の会計についての諸研究 63 



上とも是正されることになるものではないのであるoJ

逆基準性の問題については次のように論じている O すなわち，企業が l 適正

基準に基づく費用化額」を算定して，その適正性を主張できるだけの基礎をも

ち合わせていないことが逆基準性の原因ではないか，ということである O そし

て，確定決算主義を前提として，次のように述べている O

「企業としては，自己の適正と認める会計処理を実施し現状において税務

の基準と一致しない部分については税効果会計の適用により，利益ぷ/j，の適正

を担保すべきものであろう O しかるに，個別財務諸表の領域について，未だ税

効果会計の基準の設定すら検討されていない現状である。」

企業会計の側で「適正基準」の主張を行えるだけの理論武装の必要性を主張

するこの意見は，企業会計を専門領域とする者にとって重要な意見と考える。

とくに，基準性の原則が存在しているドイツでは，資産概念が明確なため， リ

ース資産の資産計上に関して，基準性の原則を理由とした反対意見が表面に出

ることはなかった。ただ，企業としてはできるかぎりキャッシュ・フロー・ポ

ジションがよくなる会計処理方法を選択するのは無理もないことである。

租税法の立場からは，企業会計，税務会計とはまた異なった立場が述べられ

ている。宮島=中里は，課税所得計算が企業会計に基づいているのは論理的に

必然的なことではなく，企業の計算の 2度手聞を省けるという実際的理由に基

づくに過ぎないとしている O

また中里は，

「憲法第 84条による租税立法主義のきついしばりの中にある租税法におい

て，議会の制定したものでない企業会計原則が課税所得算定の法的基準たりえ

ないことは自明の理である。……中略……もっとも現行の制度も，法人税法が

依拠しているのは，企業会計原則ではなく商法である……」としたうえで，次

のように述べている O

「課税の目的は，財政目的(収入獲得)と政策目的(政策的誘導の手段とし

て租税制度を利用すること)の 2つである。このうち，財政目的のみが課税の

目的であれば，企業会計に準拠して課税所得を算定する制度であまり不都合は
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ないのかもしれない。しかし，政策目的が重視されるようになると，確定決算

主義は維持されにくくなるかもしれない。」

具体的には中型は，付加価値税やレント・タックス (renttax)が中立性の

見地から望ましく，企業課税が付加価値税などへの変化をたどるとすると，商

法とのリンクは断ち切られよう，としている。

租税法が財政目的と政策目的のいずれに重点をおくべきか，という目的自体

の論議は，本書の範囲外である。ただ，確定決算主義について論じる場合，会

計学者のあいだでは，租税法の目的が何であるか，という前提がまちまちのま

ま議論が行われていた。議論の前提を整理することが重要である。また，課税

対象としてはいろいろなものが考えられるが，確定決算主義では確定した所得

を課税対象として選んだ，という基本的視点に帰ることも重要であろう O

課税所得計算と企業利益の算定との関係は，租税法の日的がどのように重点

を移すかにも依存しよう O このため，確定決算主義を廃すべきかどうかの問題

は，企業会計の範聞を超えている。企業会計の問題としては，企業利益の怠味

と企業会計上何が適正か，ということが重要であろう O

以 kのように，記述的研究，実証研究，法制度の研究から日本の会計」

の特殊性が浮かび上がってきた。その反面で定の状況に対して合理的に適

合する，企業の会計行動もうかがわれた。

こんにちみられる企業会計の新しい動きは， IASに対する対応だけを問題

としているのではない。企業会計上，原価と実現だけを基軸とする会計では対

処できないような取引が現れてきている→方で，企業の資金調達取引のあり方

が多様化し，経営者のガバナンスのあり方が会計との関連で問われている。し

たがって，企業会計を専門とする者としては，企業会計上何が適正か，という

相対的真実性について，今後従来にもまして議論を展開する必要が生じてい

る。

IASの日本企業に対する影響が大きくなると予想されるこんにち，企業会

計上新しい問題が生じるたびに，一定の目的に照らして何が適正かという議論

よりも， IASとの関係が議論される傾向がある。これは， ビーナー (Biener，
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Herbert)や伊藤が述べるように， SECが IOSCOをとおして US-GAAPを

国際基準としようとしている，という政治的観点からの懸念が a 凶と受け止め

られる。政治的観点からの考察は非常に有用かつ貴重である。しかし -jjで，

メインパンク制度がもはや市場の代替として機能していないこんにち， 日本の

株主の特殊性を考察し，本来の市場では:ガ、バナンスの主体イ号としてはどのよう

な者が適切か，機関投資家あるいは個人株主といった株主の力を強めるために

は，どのような会計システムが望ましいかを分析することが重要である。

次章以降は，日本の会計が大きな転換期にあることを認識し戦後の日本の

会計制度と会計環境のなかで企業会計がどのように運用されてきたかを整理す

ることにより，日本の企業会計が国際的調和化を図る内発性を検討する O

;主
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第3章

会計環境としてのメインバンク制度

一一諸研究と定義一一

第 1節 目本の会計環境としてのメインバンク制度

メインバンクにはt'¥ろいろな定義づけが行われている。その定義づけはメイ

ンパンク制度をどのようにとらえるかに依存する。本章は， 日本の高度成長を

支える 1つの要因となったメインバンク制度を，内部化理論，情報生産者仮

説，エイジェンシ一理論，不完全契約の理論およびコーポレート・ガバナンス

の理論の枠組みから説明し，その機能を概観したうえで，メインパンクの定義

を導き出すことを目的とする。

本章ではまず，メインパンク制度の生成の歴史について概観する。続いてメ

インパンク制度を説明する種々の理論的フレームワークを概観し，メインパン

クの定義を導く O さらに，その定義からメインバンクの機能を明らかにし，最

後に，日本の会計制度および企業の会計行動との関連を暗示する。

第 2節 メインバンク制度生成の歴史

メインパンク制度は，岡崎によると，自然発生的に生成したものではなく，

次のような経緯を経て政府により意識的につくられたものである。メインバン
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ク制度の基礎は，第 2次世界大戦中，戦時経済ドで形成された協調融資問に求

められる。

第 2次世界大戦前のu本経済では，株式を通じた資金供給が大きな役割を果

たしていた。この資金供給ノfターンは戦前には，多額の資産を所有し資産を

多様化することのできる富裕な資産家が存在したことにより可能であった。株

式による資金供給の役割は )1'1I時の日本企業にみられたコーポレート・ガ‘バナ

ンスと関係がある。これは 1899年制定のドイツ法の系統に属する株主総会'1'

心主義を特徴とする O すなわち，戦前，株主は株主総会で法律，定款に定めら

れたことに限らず，あらゆる事項について決議する非常に強L、権限をもってい

た。こうして戦前には株主による経営者のモニタリングが実際に機能してい

た。

株主によるコーポレート・ガ、バナンスが行われるもとで，経営者に対するイ

ンセンティブ・システムも株主の利益と合致するように設計されていた。とく

に，財閥系企業については所有と経営が分離し，モニタリング制度により非財

閥系企業よりも分権的だったため，配当性向が高かった。株主によるモニタリ

ングが行われるもとで，戦前の企業は利益の大部分を配当に割り L当てていた。

岡崎の調査によると， 1921年から 36年のサンプル企業の平均配当性向は 10%

に達している O

第 2次世界大戦における戦時経済では労働者の地位を安定させ，軍需産業に

優先的に資源を配分する必要があったため，上記のような企業システムの変更

を必要とした。戦争初期の段階で問題となったのは，戦前の労使関係が労働者

の労働意欲を低め，労使関係を不安定にする，ということであった。また，第

2次世界大戦時の経済システムは，消費に配分されていた資金を吸収して軍需

産業と資本蓄積へ振り向けるよう構築される必要があった。さらに，計画経済

のイデオロギーの影響を受けた政府は従業員の利益を尊重するために，株主の

利益を抑制し，利益の分配システムを従業員に有利なように制度化することを

支持した。そして政府は国家総動員法第 11条で配当の制限を行った。 1938年

に施行された国家総動員法第 11条では， 10%以上の配当を実施している企業
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は，配当率を上昇させようとするときは大蔵大臣の許可を要する旨，および，

6%の配当率としてすでに登録している企業が 2%以上配当率を上昇させよう

とするときには，同様に大蔵大臣の許可を要する旨が規定されていた。この規

定の影響で，高い配当率を維持していた企業の株価は大幅に下落した。

一'h"戦時ifl，日本の民間貯蓄率はきわめて高く，家計の投資・貯蓄バランス

は1936年から 40年で国民総生産の 15%，41年から 45年までは 22.3%であ

った。政府は資本蓄積と軍需支出を増加させる必要性を感じていたので，正式

に国家貯蓄促進キャンペーンを行い， 38年度の貯蓄目標として国民総生産の

30%である 80億円を設定した。そして，民間貯蓄の余剰をもって政府と企業

部門の欠損を補填しようとした。この計両は 39年から始められた資金統制計

l函に組み込まれた。国民の貯蓄を吸収しようというこの計画は，金融新体制を

っくり出した。

この金融新体制のもとでは，企業への資金貸付の基準は返済可能性では:な

く，プロジェクトの国家目的への貢献であった。そして，金融規制を強化する

ことにより，当時企業経営に対して統制力をもっていた株主の力を弱めようと

した。 1940年，政府(厳密には企画院)は 1経済新体制確立要綱」の草稿を

作成し，企業改革の手段として企業経営を株主の利潤追求動機(配当およびキ

ャピタル・ゲイン追求)から解放すべき旨を記した。さらに，同時に I財政金

融基本方策要綱」を作成した。この要綱の意図するところは，信用を基準とし

た審査に基づいて資金配分を行うのではなく，同家に必要な財を供給できる企

業に傾斜的に配分することであった。この意図を達成するため，政府は金融機

関に対して次の措置をとった。すなわち，①合併，②指定銀行制の指示，およ

び③所有形態としてはプライベートであり，経営形態としては国家により経営

された，金融システムの創造である。

1942年には，全国金融統制会が結成された。この組織の主たる目的は，日

本銀行の指導のもとに協調融資団をつくることを支援することである。全国金

融統制会は融資団のトップの銀行に借手のモニタリングを行うことを指示し

た。この委譲されたモニタリング，つまり， トップの銀行がモニタリングの結
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果下した判断に他の銀行が従う，というモニタリンクJのパターンは戦後のメイ

ンバンク制度と類似しており，メインバンク制度の原型と考えられている O

1942年には企業の併人れ依存度が飛躍的に高まり，金融機関による企業株

式の保有割合がかなり上昇した。たとえば. 35年には， ミ菱重工業の 10大株

主に該当する金融機関の株式保有割合は 16%だったのが. 42年には 22.5%.

60年には 90.2%に高まっている。財閥系としては金融機関による株式保有割

合が少ない三菱鉱業でも. 35年に 4.9%だったのが， 42年には 22.5%，60年

には 56.4%となっている O

尼は. t二記のような戦時経済とメインパンク制度形成のプロセスを分析し

メインパンク制度構築の前提として，次の 4つをあげている。すなわち，①銀

行産業の集lドイヒ，②銀行借入れに対する高い依存度，③戦時ドの金融統制によ

る銀行と企業との緊密な結びつきの形成，および④株主の力の低下である O

①の銀行産業の集中化については，メインバンク制度の形成にとって大規模

かつ健全な銀行の存在が不可欠である。 1901年には 1.890行あった日本の銀

行は， 45年末には 61行となった。この減少には，次の 4つの原因がある。ま

ず第 1に. 20年， 22年，および 27年の金融恐慌で小規模銀行が倒産するかあ

るいは大規模銀行に吸収された。第 2に， 28年に施行された銀行法により，

政府は政策として合併を促進した。政府は銀行法に銀行の最低資本金の基準を

設け(都市部の銀行については 200万円，その他の銀行については 100万円入

その基準に満たない銀行は 32年までに合併するよう圧力をかけた。第 3に，

40年代の銀行集中化については，戦時下の金融統制により軍需産業に優先的

に資金が配分された結果，農村部に多い，軍需産業でない企業が衰弱し，それ

らの企業を顧客としていた地方銀行が大規模銀行に吸収される選択を行った。

第 4に，大蔵省と日本銀行が効率性の名のもとに， しばしば直接的に合併の提

案を行った。

②の銀行借入依存度の高さも， 日本に最初からみられた現象ではない。日本

企業の資金源は日中戦争前までは主として内部資金と新株発行だったのが，

1934年から 44年までに企業の銀行借入依存度が劇的に高まる o 34年，工業に
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従事する企業についてはその資金源の割合が，内部資金 54.8%，新株発行

55.4%，社債発行 2.8%，銀行借入れ -11.4%だったのが， 39年には内部資

金21.1%，新株発行 26.7%，社債発行 7.9%，銀行借入れ 38.4%となり， 44 

年には内部資金 24.2%，新株発行 9.1%，社債発行 8.3%，銀行借入れ 51.8%

となっている。この企業財務の変化は資本集約的な重工業が政府の政策として

重視された結果，金業がもはや投資を内部資金に依存することができなくなっ

たことが原因である。重工業への傾斜は，従業員 5人以上の企業についてみる

と， 24年の段階で，鉄，金属，機械産業に属する企業では生産高の割合が

23.4%であり，繊維，食品の割合が 60.5%だったのが， 34年には前者 43.2 

%，後者 42.2%となり， 42年には前者 66.0%，後者 18.7%となったことに

より明らかである。

③の直接的戦時金融統制については，まずこの時期に行われた企業の分類に

ついて述べなければならない。 1931年にこの統制のもと，企業が 3つのカテ

ゴリーに分類された。 1つは，長期資金に対する要求がほぼ認められる企業の

カテゴリー，第 2は，ときどき長期資金の要求が認められる企業のカテゴリ

ー，第 3は，通常認められない企業のカテゴリーである。

同年，日本興業銀行が資金をコントロールする中央機関となり， 1939年，

政府は特定の企業に資金貸付を行うよう日本興業銀行に命令する権限を得るこ

ととなった。 40年には政府は日本興業銀行以外の銀行に対しても資金貸付を

命令する権限を得た。商業銀行は大規模貸付のリスクを分け合い貸付を調整す

るため，協調融資団を形成した。さらに， 44年，政府にとって戦略的に重要

な企業に対してはその企業の資金需要を満たすために，主要銀行が指定され

fこO

岡崎，寺西，星が協調融資団をメインパンク制度の基礎とするのに加えて，

星と寺西は，この指定銀行として割り当てられた銀行が 1962年時点のメイン

パンク関係に3郎、影響を及ぼしている事実を指摘している。こうして戦時中の

協調融資団と指定銀行制が戦後のメインバンク制度の基礎をなしていること

が，強く裏付けられている。
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④の株主の力の抑制については，国家総動員法第 11条による配当1制限およ

びその背景について岡崎の文献を引用しながら詳しくレビ.ューしたため，繰り

返し述べない。要するに，星は戦時経済体制の展開とメインバンク制度の基礎

といわれる協調融資凶の出現を分析し，メインパンク制度形成にとって不nJ欠

と考えられる条件を 4つ抽出したのである。

戦後の連合軍による占領政策は，戦前に機能していた財閥によるモニタリン

グ制度を完全に解体し，従業員の地位の t昇と株主の地位の低ドという，戦時

期jにおける企業のパワー・バランスの変化をさらに進展させる結果をもたらし

た。また，連合軍は軍需企業の戦時補償請求権の打切りを求めた。そのため，

軍需企業に巨額の特別損失が発生して軍・民転換による生産復興という政策課

題の障害となる可能性が生じ，企業再建が重要政策課題となった。

企業再建では株主総会と抵当権者の同意をできるかぎり排除する法的措置を

とるとともに， Eii産再開に積極的な従業員が経営参加するために，従業員持株

制度が商工省により勧められた。こうしてコーポレート・ガ、バナンスにおける

株主の力を抑制し，従業員の利益を図るとともに，金融面では日本興業銀行と

市中銀行による協調融資団の結成が考慮され，ますます株主の力の抑制が進め

られた。さらに，企業再建にあたって特別管理人は旧指定金融機関から選任さ

れ，再建計画の決定に株主総会の決議は必要とされなかった。

特別管理人を派遣した銀行は，再建に必要な資金の供給にも重要な役割jを果

たした。この時期に融資の制度的枠組みとなったのは， 1946年に決定された

「中央地方を通ずる資金交流斡旋方針」である。ここに融資斡旋とは主として，

企業の主力取引銀行の申請に基づいて日本銀行が協調融資の結成を斡旋する制

度である。 48年に決定された「融資斡旋取扱要領」によると，融資対象は

「産業資金貸出優先順位表」で高い順位が与えられた産業で，経営が健全で生

産復興に寄与できる条件があるにもかかわらず，資金調達が困難な企業であ

る。ここで日本銀行は主力取引銀行の調査結果と意見に基づいて，主取引銀行

と共同で融資の斡旋に努める一方，主力取引銀行は融資後は融資先の実情につ

いて責任ある監査を行い，随時日本銀行ならびに他の融資銀行に報告を行い，
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必要な事項については協議を行った。これは戦時中に行われた協調融資と同じ

制度であり，ここに委譲されたモニタリングおよびメインバンク制度が制度化

されたと考えられる O

第 3節理論的諸研究

1. 内部化理論

-般にある銀行がある企業のメインパンクであるという場合，ある銀行があ

る企業に対する貸付割合が 1位であること，その企業の株式所有割合が 1位で

あること，その銀行とその企業との取引関係が長期的かっ固定的であること，

銀行から役員派遣が行われていること，企業が財政困難に陥ったとき，その銀

行による救済が期待されていること，といった現象が観察される。

こうしたメインバンク制度についてみられるそれぞれの事実は，当初日本の

金融に特異な現象とされてきた。それには次の 2つの理由がある。まず第 1

に，市場の原理に基づく資源配分が最適資源配分をもたらすならば，銀行と企

業との固定的・長期的関係，企業がメインパンクに借入金を期限どおり返済せ

ず，更新を繰り返す，という慣行，また財政困難に陥った企業を銀行が救済す

ることが期待されているという慣行はおよそ，市場の原理からはかけ離れた取

引を示す。第 2に，メインバンク制度のもとでは資金供給における株主の地位

が一見低下している。そして，株主が剰余に対する請求権をもち，企業の最終

的支配者として取締役会のメンバーを選出し，この取締役会が執行取締役を選

出する，というコーポレート・ガバナンスの構造が事実上は機能せず，株主に

よる企業経営者の，株式市場をとおした金融コントロールという側面が欠けて

いる，と考えられた。

メインバンク制度による資源配分が一定の条件のもとでは効率性を発揮する

という主張は，まず，内部化理論から始まったと考えてよいであろう O 内
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部化とは，それまで権限の及ぶ範囲にいなかった取引主体が，新たにその範聞

の内部に組み込まれることをいう O 内部化理論では，企業とメインパンクとは

同じ内部組織に属する取引単位と考える。つまり，資本の市場取引では 1つの

資金需要ごとに取引が行われるのに対して，内部化した資本取引では，典型的

には資本家と企業家とのあいだに市場取引を超えたある程度長期間の共同関係

が生じる。資本家と企業家とは 1つの統一的意思のもとに行動することを成諾

するのである O

ここで，企業家と資本家との市場取引の結果調達される資金を外部金融によ

る資金とすると，企業家が外部資金を資本家から導入して，それを利用して事

業活動を営むとき，資本家と企業家とのあいだにはプリンシパルとエイジェン

トとの関係，すなわちエイジェンシ一関係が成立している。エイジェンシ一関

係とは，ある人が他の人を雇用して，自己の利益のために何らかのサービスを

遂行させる関係をいい，これはある意思決定の権限を代理人に委譲することを

含む。

エイジェンシ一関係に入ることは資本家にとって，たとえば，元金の同収不

可能性，というようなさまざまなリスクを意味するので，企業家は資本家にそ

のようなリスクに対する対価を支払わなければならない。この支払うべき対価

が企業家側からみると「エイジェンシー・コスト」と呼ばれるコストである。

このコストは，企業家が自己資金を用いて事業活動を行う際には生じないもの

である O

今井らによると，エイジェンシー・コストは次の 3つの理由から生じる。す

なわち，

( 1 ) 事業リスクの評価の差，評価の情報コスト

( 2 ) 事業リスクのモニタリング・コスト

( 3 ) 事業活動の意，思決定についての動機や目的の差

( 1 ) Jま事業活動の潜在性に関する情報について，資本家と企業側との情報

量と質に差があるために，企業家が負担しなければならないコストをいう O つ

まり，このコストは事業リスク評価を目的とした情報収集のために，資本提供
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者が負担するコスト，および，企業家と資本家とのあいだに情報の非対称性が

あり，企業経営者のほうが事業について情報優位にあるために，事業リスクの

評価にあたっては資本家のほうが企業家より保守的になることから生じるコス

ト，すなわち銀行借入れの場合は金利，株式発行の場合は発行価格，という形

で企業家が負担するコストで構成される。

( 2 )は事業活動の運営について，資本家にとって不利益となるような行動

を企業家がとらないよう，さまざまな形で資本家が企業家の行動を監視するこ

とから生じるコストをいう o このモニタリンクーはたとえば，商社金融では日常

の商取引をとおして，メインバンク制度では日常の取引およひ'企業への役員派

遣などにより行われる O

( 3 )は資本家が(2 )でいうようなモニタリングが完全には行われないこ

とを想定し，企業家のとる実際の行動が，たとえば危険度の高い投資を行うと

いうような，完全に資本家の利害に a 致するものではないことから生じる不利

益を原因とするコストである。このような不利益を資金供給条件の一部に転嫁

させて企業家に要求するために，企業家が被るコストが第 3のコストである。

ここで(1 )については，逆選択の危険についてのモニタリングが行われ，

( 2 )については企業家のモラル・ハザード Cmoralhazard:道徳的危険)

についてのモニタリングが行われる。逆選択とは，複数のプロジェクト候補の

なかから選択を行う場合，情報の非対称性のためにプロジェクト候補の評価を

期待値で行うため，実際に期待値以上の実績を実現する見込みのプロジェクト

が選抜から撤退するため，期待値あるいはそれ以下の実績が見込まれるプロジ

ェクトだけが選抜に残る現象をし寸 O 道徳的危険とは，プリンシパルがエイジ

ェントの仕事を直接観察できないために，エイジェントがプリンシパルの利益

を犠牲にして，自己の利益を増加させる危険をL寸 O

今井らによると，資本取引における上記のエイジェンシー・コストは，通常

は株式発行より銀行借入れのほうが高いが，日本のようにメインパンクと企業

との関係が密接になればなるほど，エイジェンシー・コストは低くなってい

く，ということである。メインパンク制度で(1 )について発生するコスト
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は，メインバンクによる事前モニタリング，企業に対して課される金利，とい

う形で負担される。また， ( 2 )について発生するコストは，銀行からの役員

派遣，企業による詳細な事業報告，外部監資の導入という形で負判されてい

るO

以上のように，資金提供者と企業家両者間の情報の非対称性を，説券市場で

は企業による外部情報公開により克服する努力が行われる・}j， メインバンク

制度ではメインパンクによる事前およひe期中モニタリングにより克服する努力

が行われている O そして，資本提供者，企業家両者間で取引が繰り返され，関

係が長期的，固定的となるほど，企業情報がメインバンクに蓄積され，エイジ

ェンシー・コストが低くなる。

内部化理論はメインパンク制度を初めとする日本の長期的取引慣行に内在す

る合理性を説明するフレームワークを与えたという点で評価される。しかし

今井らが述べるように，内部資金がエイジェンシー費用をもたず，またエイジ

ェンシ一関係による企業家の行動へのさまざまな束縛をもたないことは明らか

であるので，資本取引の内部化への動機が企業家の側からすれば，常に存在す

ることは確かだろう O この論理に従ってメインバンク制度を考えると，企業家

がメインパンクから借り入れた資金をメインバンクからの束縛をもたずに運用

していることになるo しかし，実際にそのようなことは考えにく L、。また，内

部化理論では当事者間の取引は市場の枠外で行われ，そうした取引では情報の

非対称性が克服されているはずだが，現実の取引をみると，取引当事者間の情

報の非対称性が全く克服されているわけではない。さらに，メインバンクが企

業を見放したり企業がメインバンクから離れたりすることが現実には生じてお

り，取引には市場の原理がかなり混入している。

今井らによると，メインパンク制度は市場の原理と組織の原理との中間的形

態をとり，原則的には市場の原理に基づいた取引が行われるはずだが，実質的

には取引相手とのあいだに長期的関係が成立していて，内部化した資本取引の

要素がみられるケースである，と説明されている。この段階ではまだメインパ

ンクが株主でもある，という意識は生まれていなかった。
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2. 情報生産者仮説

その後，メインバンク制度は，情報の経済学の観点から論じられるようにな

り，メインパンクの情報生産機能が強調されることとなった。情報の経済学

は，市場で取引三当事者間に存在する情報の非対称性を前提として，その非対称

性が市場の効率性にどのような影響を及ぼすか，どのようにすれば情報の非対

称性による効率性の減少を防ぐことができるかを追求する経済学の一分野であ

るO ここでメインバンクは，借手企業についての情報を，借手企業のモニタリ

ングを行うことによって生み出す情報生産者として位置づけられている。この

理論によると，メインバンクが存在するもとで達成された市場均衡における資

源配分が効率的かどうかが問題となる。そして，メインバンクが情報の非対称

性の問題を，企業の審査，監視といった情報活動に特化することによって解決

するとしている O

メインバンクを情報の生産者とみる見方は，協調融資団でメインバンクが果

たす役割に着目することにより導かれる。すでに述べたように，協調融資団で

は，メインバンクには企業のモニタリングが委譲されており，メインパンクが

行った調査および企業に関する判断に，他の取引銀行およびその他の投資家な

どが従う O そして，メインバンクは融資決定後も顧客企業の期中モニタリング

を行い， 日本銀行および他の取引銀行に報告する。こうした情報生産活動は，

メインバンクが企業とのあいだに内部組織を形成し，企業の内部情報を含むあ

らゆる情報を蓄積することにより可能となるのである。

こうして情報生産者としてのメインバンクの働きにより，個人株主，法人株

主を含む資金提供者集団と企業家とのあいだに存在する情報の非対称性が克服

され，本来であれば外部調達から生じるエイジェンシー・コストが削減され

る，と考えられる。そしてそのことによって外部資本コストが低められるので

ある。

内部化理論およびメインパンクを情報生産者とみなす考え方は，メインパン
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ク制度を日本の特殊性の観点からではなく，情報の非対称性を克服するメカニ

ズムとしてとらえ，その普遍性に訴えた点に功績が認められる。しかし情報

の非対称性の解決という点をメインバンク制度の本質とJ5・えると，メインパン

ク制度はアメリカやイギリスでも有効のはずである。なぜならば，情報の非対

称性はこれらの国でも存在するからである O それではなぜ， 日本とドイツでメ

インバンク制度とハウスパンク制度という形の組織金融が発達し，アメリカ.

イギリスで発達しなかったのであろうか。

また，三隅は情報の経済学が金融コントロールの側面を説明していないこと

を指摘している O 市場には資源配分機能と金融コントロール機能との両者が存

在する。したがって，金融コントロールの側面が説明できなければ，メインパ

ンク制度は市場の代替とはいえない。

さらに，救済機能は理論上は別として，実業界ではメインパンクの本質的機

能として期待されており，実際にこの実務は現在メインバンク制度を構築しつ

つあるハンガリーでも観察されている O しかし，情報の経済学ではメインパン

クによる企業の救済は説明されていなL、。さらに，情報の経済学の枠内では，

メインバンクの交代を説明することはできなL、。なぜならば，メインバンク・

行が情報生産を行っているのであれば，メインパンクが他の取引銀行よりも絶

対的に情報優位にあり，メインパンクの交代は起こりえなL、からである。

3. エイジェンシ一理論

青木はメインバンク制度を，エイジェンシ一理論のフレームワークから分析

している。青木の理論では，メインパンクによる企業の救済も説明されてい

るo ただし，中心的テーマとして論じているわけではない。

青木は r経営者の規律機構としての株式市場の役割や，株主と経営者との

間のプリンシパルーエイジェント関係を新古典派的な観点から徹底的に解明す

るということは，日本の制度に関してなされてこなかった」と問題提起し，そ

れは「日本的状況」のために，そのような分析が非現実的にみえるためでは
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なかったか，と解釈している。青木のいう!日本的状況」とは 1-日本企業が

実際にはその従業員によって支配され，その利益のために運営されている」と

いう状況であり会社の株主は投資家という立場にはし、るが，機能的な意味

では会社を支配して」おらず，また|会社は，真の意味において，それを構成

している人々(従業員および従業員が内部昇進した経営者:筆者注)の所有物

となっている」という一般的な事実認識である O

青木はこの 4 般的な考え方に対し，会社が本当に従業員のものであれば，企

業が困難に陥ったとき，企業の所有権に関して最も5郎、立場にあるはずの年配

の従業員が一番解雇されやすいのはなぜか，と疑問を投げかける O 青木自身

は，日本企業は株主集団と従業員集団との連合体だとし，従業員が内部昇進し

た経営者がこの両者を統合し，仲介し，両者の利害のバランスを図る，という

考え方を提起している。そして，株主として銀行，非金融会社，個人株主の 3

つの主要なタイプをあげ，銀行が株主と貸手，という二重の役割を果たしてい

る事実を指摘し株主としての銀行と個人株主とのあいだには利害の対立があ

るのかどうか，という問題を提起している。その結果，銀行借入れの依存度に

関しては，個人株主と銀行とのあいだで必ずしも利害が一致しているわけでは

ないが，株価収益率については個人株主にもアメリカ企業に匹敵する株価収益

率が帰属し，個人株主は新古典派理論が想定するような支配的地位にいるわけ

ではないが，従業員集団に支配されていて権限がない，というわけではない，

と結論づけている。

青木によると， 1960年代の日本企業は，個人株主，メインバンク，メイン

バンク以外の取引銀行，非金融機関，従業員，および経営者を構成要素として

成り立つ連合体である。そして，メインパンクを中心として協調融資団が構成

されている。この連合体では構成主体が純粋に独立して市場取引を行っている

わけではないので I契約のネクサス (nexus:束)Jという文言が使われず，

「連合体」という文言が使われていると考える。ここでは，内部化理論による

メインパンク制度の分析と青木によるエイジェンシ一理論を使ったメインパン

ク制度の分析とが両立している。
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青木は銀行が企業の株主であると同時に長期，短期の融資の貸手でもある，

という二重の役割を強調し，銀行が企業の株式を法的限度額いっぱL、まで保有

できる点を指摘したうえで，次の 2つの疑問を投げかけている。すなわち， (t， 

銀行が顧客企業の株式を保有するのはなぜか。それは単に高い収益をあげるた

めなのか.それとも投資先の企業とよい関係を維持して，必要とあればその経

営政策に介入する権利をもっておきたいからなのか，②個人株主と株主として

の銀行とのあいだには，投資先の企業がとるべき財務政策をめぐって，利害の

衝突や意見の不」致があるのか。

このような疑問に答えるために，青木は金融一般均衡モデルを使って個人投

資家と銀行の相互作用を分析している。その結果，銀行は， 日本銀行が必要な

信用を供与するかぎり，その顧客企業が株価最大化の点を超えて銀行借入れへ

の依存を高めることを望んでいる，と~¥う結果を導き，銀行借入れへの依存に

関しては，個人投資家と銀行とのあいだでは利害が一致していない，という結

論に達した。そして，株価最大点からの求離がプラスの値を示すことから，銀

行の利害が日本企業の財務政策を左右していることを示すとし，顧客企業の株

式を保有する目的はその財務政策を銀行が自己の都合のいいように影響を及ぼ

すことである，と結論づけている O

青木は 1970年代以降に始まった，企業による銀行借入れの減少をも，同じ

文脈で説明している。青木は， 60年代に企業が個人投資家の利益のために配

当率を 75年以降のレベルまで引き下げて，内部金融を増やす力があったなら

ば，銀行借入れへの依存度はもっと低かったであろう，と述べている。 75年

以降企業は銀行借入れへの依存を減らし，内部資金をより多く活用し始めた。

そして，企業は配当額を利益ではなく，額面の一定パーセントに設定してい

る。しかし銀行にとっての株式保有による経済的収益は，企業が利益を留保

するより配当として分配したほうが高くなるので，銀行に力があれば，企業に

圧力をかけて配当を増加させることができたはずである。そうできなかったと

いうことは，①銀行の優良企業に対する交渉力が 75年以降著しく低下したこ

と，また，②個人投資家の株主全体におけるシェアが低いにもかかわらず，企
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業の経営者が意識的にしろ無意識的にしろ，その財務政策を個人投資家の利益

に沿う方向へ変えていったことによる，と結論つHjている。そして，個人株主

の観点からいえば， 60年代にはオーバー・ボロウイング (overborrowing: 

借越し)現象が確かに存在していた，としているo

t述のように，青木によると， 1960年代でさえら ー定の年月をとれば，

倒人株主にも欧米の優良企業なみの株価収益率が帰属していたということであ

る。これは，配当を抑えることで高いキャピタル・ゲインを達成することが可

能となったからである。もともと第 2次世界大戦中，政府は個人株主の利益を

抑制する意図で‘配当に関する規制を設けたが，少なくとも青木が調査した 63

年以降，株価収益率という点で個人株主の利益が犠牲になった，という事実は

なかった。元来戦時中，個人株主の利益を抑制することでメインバンク制度の

基礎の成立が司能となった。 -h-，メインバンク制度の全盛期には，個人株主

とメインバンクとの利害に相違はあるものの，個人株主を含む株主集団にも高

い収益が帰属した。それでは，メインバンクは株主としては，新古典派がいう

ような株主の代理人としての性格をもつのであろうか。

ここで青木は，株主が企業の戦略的な決定を，自己の利益と一致するように

コントロールできるか，という問題について論じている O 現在の税制のもとで

は，銀行株主と個人株主の利害は，企業の財務政策や配当政策に関しては一致

しない場合がある。青木は，個人株主の利益のために経営をコントロールする

ことは可能か，という問題を考えるために，銀行株主と個人株主とのあいだに

エイジェンシ一関係が成立する可能性はあるか，という点を問題としている O

英米の会社では，取締役が経営を行い，政策的意思決定を行う O 執行役員は

取締役会の代理人として行動し，決定事項を執行する O 執行取締役の権限は，

取締役会により終漏させることができる。後述するように， 日本企業は商法

上，基本的にアメリカ，イギリス企業と同様のコーポレート・ガパナンス構造

を有する。にもかかわらず，実際には取締役会は企業内部の利益集団の連合体

となっている O また，監査機能の強化を趣旨とした 1982年の商法改正にもか

かわらず，監査役が適切に機能せず，株主総会では総会屋が活動している。そ
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して，企業聞の株式相互保有のために，個人株主による株式の売却が買収の脅

威とはならず， したがって，企業経営者のコントロールにつながらない。

それでは， 日本企業の経営者は誰に対しても責任がないのであろうか。青木

はこの点に関して，企業を株主の所有と考え，経営者を株主の代理人として考

えることから，このような誤解が生まれる，としている O 青木は，企業を株主

集団と準終身雇用の従業員集団の連合体と考えると，株価最大化策は必ずしも

その内部効率を高めることにはならない，としている。なぜならば，人的資源

が企業内部に吸収されていることを前提とすると，株価は準終身雇用従業員の

一定効用水準に対して最大化されなければならなL、からである。単純な株価最

大化が内部効率性を保証するのは，自己資本以外のあらゆる資源を競争的市場

から得ることができ，そこで価格がつけられる，という前提条件が満たされた

ときである O

ここで， 日本企業は株式市場からのコントロールからは隔離されているが，

大株主であると同時に協調融資の際の債権者代表であるメインパンクが企業の

モニタリンクザを行っており，大株主としては企業の全体的な事業や業務につい

て報告を受け，大口の貸手としては企業の重要な投資内容を綿密に調査できる

立場にある。そして，メインパンクは他の銀行，非金融機関，個人株主からモ

ニタリングを委譲された立場にある。個人株主が情報収集を行ったり企業経営

の監視を行うには，公開情報が十分でない場合，情報コストがかかるが，もし

メインバンクが責任をもって事前および期中モニタリングを行い，質のよいプ

ロジェクトを選別し， しかも破産の危険を減らせば，個人株主は自分自身で情

報収集を行い判断するコストを削減することができる。 1960年代，企業が個

人株主を犠牲にして株価最大化策から逸脱したり，銀行の利益のために過度に

借入れを行ったのは，青木によると，個人株主が銀行のモニタリングおよび情

報生産に対して支払う，つまり銀行が株主の代理を行うことに対する「代理人

料」である。この点を考えると，情報生産者仮説と青木の理論的枠組みとのあ

いだには矛盾がない。

さらに，青木によると，メインバンクによる顧客企業の救済は，次のように
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説明される。個人株主がメインパンクに対して「代理人料」を支払うのであれ

ば，メインパンクにとっては自己が有能で責任あるモニタリング役である，と

いう信用を得ることが重要である O 企業の救済にあたって，メインバンクが他

の銀行と比べて，そのシェア以上に救済コストを負担するのは，顧客企業の財

政困難に際して，問われているのはメインバンク自体のモニタリング役として

の能力と信用である，ということを示している。

こうして青木は，メインパンクが大株主および大口の債権者としてモニタリ

ングを行い，その両者の立場から行うモニタリングを個人株主が信任する，と

いう構図によるコーポレート・ガパナンスが 1960年代はうまく機能していた

としている O そして，オーバー・ボロウイングによる個人株主の犠牲は，個人

株主がメインパンクにモニタリングを委譲することによる「代理人料」と説明

している。こうして，個人株主，大株主としてのメインパンク，大1-J債権者と

してのメインバンクの立場が均衡している。このことは，青木の株価収益率の

実証でも示される。つまり，企業は内部留保を蓄積する財務政策を採用するこ

とによりキャピタル・ゲインを高め，そのため 1一定の期間をとればJ(カギ

カッコは筆者)，欧米の優良企業なみの収益率が個人株主に帰属している O

ここで， I一定の期間」と強調したのは，短期間ではなく I一定の期間をと

ればJ，企業の内部蓄積と個人株主への高い収益の帰属とが両立するのではな

いか，と考えるからである。その根拠として後述するように，ヒース (Heath，

Loyd C.)によれば r長期的にはJ(カギカッコは筆者)企業の支払能力を示

す情報と収益性を示す情報とは一致することがあげられる。

さて，青木は 1975年以降銀行にその力があれば， ]企業(日本企業:筆

者注)に圧力をかけて，配当を増加させたであろう」とし，メインバンクの株

主としての立場を強調しているにもかかわらず，メインバンクを「信用供与者

と株主の二重の役割を果たす」としており，メインバンクが本質的にどちらの

利益を代表してモニタリングを行っているかについては明言していない。リブ

ツインスキー (Rybczynski，Tab M.)は，金融制度を市場指向型と銀行指向

型とに分類し， ドイツ，オーストリアのような銀行指向型の場合，銀行は企業
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家の役割lを果たし，企業の株式を保有することによって短期・長期債務ととも

にリスク・ファイナンスを提供している，と述べている。この見解によれば，

銀行の株主としての江場，とくにベンチャー・キャピタルの供与荷としてのな

場に重点がおかれている O

会計の分野でメインバンクの伝用供与者としての丘場と株主としての立場と

の;室性に三及したのは岡部と浜本である。さらに，メインバンクが残余財応

分配請求権者として株主としてのな場からモニタリングを行っている斤を検証

しようとしたのは，阿部である。

阿部は，メインパンクは株主の利益を代表している，という仮説を立てる-

Jj，その仮説の実証結果は「株主の立場に立っているように見える」としてお

り，ネ?「の不明確さを残している O

岡部によると，企業はそのコントロール・メカニズムに従って，所有者支配

型企業，大株主支配型企業，経営者支配型企業に分類される O 所有者支配型企

業は株式所有を経営者に集中させる形態の企業をいう O この形態の企業では，

経常者が経営資源を浪費したときは，株価の下落，配当の減少などの形で終営

者が損失を負うため，経営者は企業価値を高めるインセンティブをもち，その

ことによりエイジェンシー問題の発生が防止される O 大株主支配塑企業とは少

数の株主に株式所有を集中させることにより，エイジェンシー問題の抑止が関

られている形態の企業をし寸 O 経営者支配型企業とは，管理意思決定を経営者

に委託するだけでなく，モニタリングも専門家に委託し，経営意思決定，意思

決定コントロール，所有(危険引受け)の 3つが分化している形態をいう。

岡部は「株式保有を特定株主に集中すると，その大株主がモニタリングのイ

ンセンティブを強め，コントロールに乗り出す可能性が大きくなる」として，

ニーハウス (Niehaus，Gregory)やワッツ (Watts，Ross L.)の研究結果を

参考として述べている。岡部はわが国では大株主の大部分が金融機関であり，

多数の銀行が株式を少しずつ保有して大きな比率となっていることを指摘し

株式所有が金融機関に集中している場合には金融機関がモニタリングを行うイ

ンセンティブが強い，と推論している O そしてそのうえで，金融機関が所有者
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としてモニタリングを行っているのか，それとも資金の貸手としてモニタリン

グを行っているのか，という点を問題としている O

阿部によると，金融機関が株主の利害を代表するとすれば，経営者を利益削

減に動機づける uJ能性がある一方，貸手の立場に立っているとすれば，逆に利

伎を膨らませるよう動機つeけられていることも考えられないではない，として

いる。ここでスミスら (Smith，Clifford W. and J erold B. W arner )，カ

レイ (Kalay，Avner)，ワッツら (Watts，Ross L. and Jerold L. Zim-

merman)の文献を根拠とし，貸手の立場に立った場合にはレパレッジ仮説と

同じになり，貸手が締めつけると借手はみかけ上の会計利益を増やすことによ

ってその締めつけを逃れようとする，としている。

実証研究の結果，岡部はレパレッジ仮説を支持する証拠は見いだせたが金融

機関を大株主とする大株主仮説を支持する根拠は不鮮明だとし，大株主仮説の

実証結果を困難にする原因は金融機関持株比率でありその背後にメインパンク

制度がある，と指摘している。

ここで注意する必要があるのは，岡部が付表として掲載している株式保有者

別持株比率の推移によると，メインバンク制度が典型的な形で機能していた

1960年代に，金融機関による持株比率は相対的に低く， 60年 23.1%，65年

23.4%，最も比率の高い 69年で 30.7%なのに対して，メインパンク制度が企

業経営に対するコントロールを失い始めた 75年以降，金融機関による持株比

率は上昇し， 75年 34.5%，80年 37.3%， 85年 40.9%，90年 41.6%だ，と

いう点である。岡部の調査対象期間は 91年で， 90年代にはメインバンクはも

はや企業に対するコントロール力は失っていた。

岡部の仮説設定は論理的に整合性があり，規模仮説，レパレッジ仮説につい

ては説得力のある証拠が提示されている。しかし，大株主仮説の実証を困難と

しているのがメインバンク制度である，と結論づけるのではなく， 91年現在

ではメインバンクはコーポレート・ガパナンスの主体者として機能していな

い，と結論つH1るべきではないか，と考える。メインパンクについて言及する

のであれば， 74年以前のデータを使用するのが望ましく，データの入手可能

第 3章会計環境としてのメインパンク制度 89 



性などを考慮するとしても，せめて 85年以前のデータを使用するのが望まし

L 、。阿部自身，大株主持株比率が低い企業ほど金融機関による持株比率が高

く，金融機関による株式所省は所有が拡散している大企業に偏っている，と述

べている。このこと臼体， 91年現荘では金融機関は，大株主仮説が意味する

役割を果たしていないことを示している。

青木によると，銀行による株式保有は，非金融企業をも合めた企業問株式保

有，という視点でみる必要がある，ということである O というのは， 1960年

代末期には日本では資本市場自由化の動きが高まり，外国投資家による敵対的

乗っ取りを防ぐために経営者は株式の相互持合いによってその機先を制しよう

とした。

なお，岡部の実証によってレバレッジ仮説が支持されたとしても，メインパ

ンクを本質的に債権者としてはならないであろう o 1975年に国債の大量発行

が始まって以来，東京証券取引所上場企業については，長期借入金に対する，

満期 1年以上の社債発行残高の割合が年々上昇し，同年 3月末日には 17.2%，

80年 3月末日には 30.2%だったのが， 85年 3月末日には 60.5%へ上昇して

いる。阿部が実証研究を行った時点では，負債の重要な部分は社債である O ま

た， 75年以降日本銀行が貨幣需要に応じて貨幣を発行するという政策を廃し

たために，銀行の企業に対する貸出圧力は弱まった。こうして， 75年以降，銀

行による貸越しは徐々に解消していった。

4. 不完全契約の理論

さて，メインバンク制度における金融コントロール，企業の救済，企業によ

るメインバンク離れを説明する別のフレームワークが，次に登場する。それ

は，契約の理論によるものである。

一般に市場の理論によると，企業を契約のネクサスと考えると，企業経営の

効率性という目的のためには企業収入の余剰を受領する権利をもった余剰権

者，すなわち株主に，契約のネクサスのプリンシパルとして，ネクサスを構成
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する契約の基本設計を委任するのがよL、。なぜならば，余剰権者は余剰がなけ

れば収入を手に入れることができなし、からである。そして株主は，直接的には

取締役会を通じて，間接的には株式市場における買収，それに続く解雇の潜在

的可能性によって，余剰の現在価値(株価)が最大になるように経営者の経営

意思決定をコントロールする。株価が下がれば，他社からの買収の脅威があ

り，買収には経営者の解雇が付随する。これらの潜在的可能性が脅威となり，

株価が媒介となって，企業経営がコントロールされる。

このような経営コントロールの側面が，情報生産者仮説には欠けている。ま

た，青木の研究には，メインパンクが企業の財務政策に圧力をかけて企業経常

をコントロールする旨が分析されているが，どのような方法で財務政策に圧力

をかけるのかは記されていない。

この金融コントロールの側面は，不完全契約の理論により説明可能である。

救済機能をも含む，メインパンク制度の包括的説明の枠組みとして，こんにち

では不完全契約の理論が支配的となっている。不完全契約の理論は，エイジェ

ンシ一理論における契約の完全性，すなわち契約にあたって，将来どのような

状態が生じる可能性があるかが完全にわかっているという前提を否定すること

から始まる O つまり，ある経済関係にある経済主体が，将来どのような自然状

態が発生する可能性があるかを予想し，そのそれぞれの自然状態に対してどの

ような行動をとればよいのか，という契約を締結することはできない。このよ

うな意味で，契約が不完全であることを前提としている契約の理論を「不完全

契約の理論」とL寸 O

契約の理論では，企業は契約のネクサスとしてとらえられ，契約的報酬が支

払われた後に生じる企業収入の余剰を受領する権利を有する余剰権者にネクサ

スを構成する契約の基本設計を委任することが効率性の目的に適合する，と考

える。それに対して不完全契約の理論では，あらかじめ想定しうる状況に対し

ては契約で行動を特定しておき，想定していない状況のもとでは， ~ 、かなると

き，いずれの主体にコントロール権を与えることが最適かが考察すべき課題と

される。さらにこの理論では，コントロールの残余権 (residualrights of 
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control)，すなわち，契約で特定化されない事柄に関するコントロールの権利

が，企業内部にいかに配分されているか，が問題となる。

青木によると，不完全契約の枠組みでは，金融資産の供給者たちが金融資産

に対するコントロールの留保を通じて，会社経営の決定について究極的コント

ロールを及ぼし，従業員に体化された人的資産に対するコントロールの残余権

は，企業経営意思決定により制約されるとしている。そもそも-般的な契約の

理論では，志思決定の管理 (decisionmanagcment)は雇用契約を通じて経

営陣に委託され，経営陣の内部における意思決定はヒエラルキー的に分割され

る。そして， ヒエラルキーのなかで行われる-連の意思決定管理によって設定

された限界のなかで，現場の作業労働者がその努力のレベルをコントロールす

る。このように，契約のネクサスの内部における「コントロール経営 作

業」という階層的秩序づけ (hierarchicalordering)が契約理論パラダイム

の背後にあると考えられている。

ところが，青木によると，日本企業の場合，契約の不完全性の度合が大き

く，コントロールの残余権が階層的に位置つ。けられているというより，拡散

し，広く共有されており，契約当事者たちによる企業目的への順応は彼らの長

期にわたるランキングにより動機つJけられているという点で，独自性をもっ。

不完全契約理論の枠組みによると，金融契約は，どの状態、で誰がコントロー

ルの残余権を所有するかによって区別すべきである。たとえば，経営者 1人，

自己資本に対する外部投資家 1人の 2期モデルを考え，両当事者が第 1期にお

ける利潤の実現状態に基づいて第 2期のコントロール権を配分するとする O そ

して，次の契約に前もって同意することにより，パレート効率的 (Pareto

optimum:イタリアの経済学者 Pareto，V.が最初に使った経済分析上の慨

念で，現在の資源の配分状態から出発して，悪くすることもなく， しかもそれ

以上に改善できない状態のこと)な状態に到達しうる。すなわち，第 1期に利

潤が良好であれば，経営者がコントロール権をもち，利潤が悪ければ，自己資

本に対する外部投資家がコントロール権を支配する。ここに利潤が悪いとは，

配当ができないほど利潤が低いことをいう。
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ここで，株主構成に占める銀行の割合が大きいのが特徴の日本企業を観察す

ると，利潤の状態と銀行コントロールの度合とに強し、逆相関が見いだされる O

つまり，企業利潤が良好であれば，経営者の金融コントロールからの相対的自

立性が確保され，コントロールの残余権は経営者に委譲される。銀行との関係

で相対的に優位にたてば，経営者の経済界における威信が高まるので，利潤状

態ないし信用状態の序列づけは，経営者にとって有効なインセンティブとして

働く O こうして，日本の企業と銀行との関係でも金融コントロールが欠如し

ているわけではなL、。

三隅によると，メインパンクの企業救済機能は，メインパンクに企業経常の

コントロール権が帰属しているときに発揮されるが，メインバンクが残余財産

分配請求権者で‘あることを考えたとき，次のように説明できる。すなわち，企

業を存続させたときの残余財産分配請求権の価値が企業の清算価値より大きい

かぎり，メインパンクは企業を存続させることを選好し，企業再建，救済に努

める。また，残余財産分配請求権者以外の請求権者の有する権利がすべて満た

された後に初めて残余財産分配請求権が意味をもつから，残余財産分配請求権

者の企業存続，清算に関する意思決定は，企業業績を明確に確認できない投資

家によっても信任される。こうしてメインバンクが加工した情報に基づく意思

決定を，他の利害関係者も信任するのである。

以上，内部化理論を最初として，メインバンクについての理論的枠組みを時

系列的に概観してきた。そのなかで，メインバンク制度の起源は第 2次大戦中

の協調融資であり，メインバンクの主たる役割は委譲されたモニタリングの遂

行にあること，その際，メインバンクは，純粋に株主としてモニタリングを行

うわけではないが，残余財産分配請求権者として，すなわち自己資本に対する

投資家としてモニタリングを行うことが明確になってきた。

ここで不完全契約の理論は，メインバンクを外部投資家とおくことによっ

て，内部化理論と矛盾点を生み出すようにみえる。しかし，内部化理論は資源

配分の方式と，資源配分意思決定に際して情報の非対称性を克服する方法に着

目しているのに対して，不完全契約の理論は金融コントロールのあり方に着目
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している。外部投資家は自己資本に対する投資家であり，白己資本に対する投

資家が情報の非対称性の克服厄法を講じたり資源配分を行うにあたって，資本

取引の内部化の枠組みで行動しても問題はないであろう O

メインパンクは企業を所有することにより内部化する。ここでいう所有と

は，企業を完全にコントロールのもとにおくという窓味で-の所有ではない。所

有により獲得する権限は，コントロールの残余権，つまり，契約に明記されな

L 、事態が生じた場合に資産をコントロールする権利である。したがって，コン

トロールの残余権ないし物的総体としての企業を所有するメリットが失われれ

ば，その企業は見放されるであろう O ここに，経常権市場に類似した市場の成

立を仮定することができる。

第 4節 メインバンクの定義とコーポレート・ガバナンス

1. メインパンクの定義

以上のメインバンクに関する理論的諸学説から，メインバンク制度が資源配

分機能と金融コントロール機能を備え，市場の代替として機能していることが

明らかになった。メインバンクはメインバンク制度のなかでの経済主体として

次のような定義つeけが行われてきた。

青木はメインパンクの金融コントロールにおける役割を強調し，メインパン

クを次のように定義している O

「銀行は非金融企業の株式を 5%を限度として所有することが許されてい

る。したがって，銀行は非金融会社に対し，信用供与者と株主の二重の役割を

果たす。その二重の役割において，非金融会社に対し指導的地位をもっ銀行

は，その企業のメインバンクとよばれるoJ

三隅は青木と同様，メインパンクの二重の役割を認めつつ，メインパンクの

残余財務分配請求権者としての役割を強調し，メインバンクと企業経営者との
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不完全契約に着目している。定義としては，メインバンクを外部投資家として

明確に位置づけた点に特徴がみられる O

メインパンクとは経営者に条件付きで経営のコントロール権を配分された

外部投資家である。」

このように，制度としてのメインバンク制度は市場の代替と考えられるが，

経済主体としてのメインバンクの定義としては，メインバンクが金融コントロ

ールで果たす役割に着目するのが妥当と考えられる O 青木の定義で「非金融会

社に対し指導的地位をもっ」と表現された筒所を，三隅は「経営者に条件付き

で経営のコントロール権を配分された」と具体的に表現している。

さて，三隅の定義では「条件付きで経営のコントロール権を配分された」と

あるが，これは「コントロールの残余権を所有する」という文言と同義であ

るO メインパンクが所有するのが何かを明記したほうが，メインバンク制度を

市場の代替として位置づける本書の考え方と首尾一貫して理解しやすL、かもし

れなL、。また，メインバンク制度の起源が協調融資団であることを考えたと

き，委譲されたモニタリング，という要素を定義のなかに明記することが望ま

しいと考える O 以上から，本書ではメインバンクを次のように定義する。

「メインバンクとは他の利害関係者から企業経営のモニタリングを委譲さ

れ，コントロールの残余権を所有する外部投資家としての銀行である。」

2. コーポレート・ガバナンスの観点

メインバンクをコントロールの残余権をもっ残余財産分配請求権者と位置づ

けると，メインバンクとコーポレート・ガ‘パナンスとの関係を考える必要があ

るO また，コーポレート・ガバナンスが適切に機能していないこんにち，どの

ような仕組みでどのような尺度をもって，コーポレート・ガ、バナンスが行われ

るべきかを考察する必要がある。しかし，コーポレート・ガ、バナンスのあるべ

き仕組みを考えるのは，本書の範囲外である。

経営学の観点からは，メインパンクは高度成長期にコーポレート・ガ、バナン
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スの点で有効な働きをしていた，と考えられている O コーポレート・ガ、パナン

ス制度とは，企業H的の決定そのもの，および企業が適切に経営されているか

どうかのチェックに関する制度である。コーポレート・ガバナンスについては

経常学上，①誰が経賞者を任免するか，つまり，誰が企業の主権者であるか，

②経営者を選任する人々は，その選任に対してどのような責任を負うか.$}1: 

権者以外に誰がいかにして経営者に牽制を加えるか，という問題がある。しか

し本書では，企業の所有者である株主をガ‘パナンスの主権賓とし，会計との関

連で，所有者がどのような形で経営権を制御するかを中心的問題とする口

十l本では法律上株主が主権者である。商法第 254条に[取締役ノ、株主総会ニ

於テ之ヲ選任ス」とある。商法第 260条には「取締役会ハ会社ノ業務執行ヲ決

シ取締役ノ職務ノ執行ヲ監督ス」とあり，この点で日本の制度はアメリカ，イ

ギリスの制度と同様である。計算書類をとおした取締役に対する監替は，原則j

として商法第 281条第 1項および第 283条第 1項に規定されている O

商法第 261条には[会社ハ取締役会ノ決議ヲ以テ会社ヲ代表スベキ取締役ヲ

定ムルコトヲ要ス」とある。こうして株主総会が間後的に，取締役会が直接的

に，経営者の選任・解任権をもっ。ただし通常日本では，平時には社長が退

任するときに後継者を選ひ二選ばれた社長が平取締役から専務への昇進決定に

決定的な発言権をもっている。こうして法律規定とは逆に，取締役会が事実

上，代表取締役および専務に従う下部機構となっている。

取締役会が法律規定と異なり，事実上独立した監査を行う機関となっていな

いため. 1974年に監査役の業務監査が復活した。商法第 274条で[監査役ハ

取締役ノ職務ノ執行ヲ監査ス」と規定されている。しかし監査役も部外者が

選任されにくい状況では，事実上独立した監視を行う機関とはならない。

日本の戦後復興期，高度成長期，およびそれ以後は上述のように，企業経営

者のモニタリングを行う機構が必ずしも法律の規定どおり機能していなし、。し

から証券市場における資金調達取引をとおしたガバナンスは，株式の相互持

合いにより，株主が株式の売却により経営者に対する拒否権を発動することが

困難である。少なくとも高度成長期にはメインバンクがモニタリングを委譲さ
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れた存在であった。しかし，メインパンクによるモニタリングが適切に機能し

なくなった 1970年代後半以降，経営者を実質的に監督する主体は存在してい

ない。

メインバンク制度と同様の組織金融はドイツにもある。とくに，ある企業に

とって排他的に資金を供給する銀行は，ハウスパンク (Hausbanl王)と呼ばれ

るO ハウスパンクとは，企業と長期的に協業関係にある銀行と定義されてい

るO

ノ、ウスパンクの特徴は，フィッシャー (Fischer，Klaus)によると次のとお

りである。

( 1 ) 企業と銀行とは長期的関係にある。この長期的取引関係を通じて，企

業から銀行に情報が伝達される O

( 2 ) ハウスパンクは信用の拡張を合む企業の金融取引について最大のシェ

アをもっ銀行で，場合によっては企業の唯一の取引金融機関である。

( 3 ) 銀行は企業が財政困難に陥ったとき，とくに復興や救済に関して特別

の責任をもっ。

( 4 ) 銀行は企業の監査役会や諮問機関に代表者を派遣している。

ハウスパンク制度は，純粋な市場の原理とは異なる論理で資源配分が行われ

る点ではメインバンク制度と同じである。しかし，両者が全く同義とはL、えな

ドイツでは， 日本の場合と同様，銀行が企業の株式を所有することが認めら

れている。ただしー企業に対する資本参加が銀行の資本の 15%を超えては

ならず，銀行が資本参加を行っている企業の全株式が銀行の資本の 60%を超

えてはならない。また， 日本の銀行と異なり， ドイツの銀行はユニバーサル・

バンキング・システムを採用している。そして，企業の救済には， 日本のメイ

ンバンクほどかかわりはない。株式の議決権行使は，一部には，銀行によりコ

ントロールされている投資会社によるものである。さらに， ドイツでは株主が

銀行に寄託した議決権付無記名株式について，銀行が議決権を行使できるo あ

る調査によると， 1974年から 75年のあいだ，証券取引所に上場されている 74
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の大企業については，株式の 52.5%が銀行と投資会社によって，代理で議決

権が行使され， 10.2%が銀行および投資会社により株式所有者として議決権

が行使された，ということである。

なお，寄託された株式について議決権を行使する際，金融機関は株主総会の

前に，どのようにして議決権を行使すべきかを個人株主に尋ね.あるL、はどの

ように行使すべきかについて，株主にアド、バイスを行う O ただ例人株主のう

ち，どのように議決権を行使すべきかを指ぷする者は，パウムズ (Baums，

Theodor)によると， 2---3%である O したがって，金融機関が個人株主にアド

バイスを行うケースのほうが多い。

こうして， ドイツでは議決権の行使という，所有に基づく方法で，コーポレ

ート・ガバナンスが行われている O これは， 日本のような，コントロールの残

余権に基づくガ、パナンスとは異なる。ただし，純粋な形のハウスパンク制度は

現在は，日本のメインパンク制度と同様ほとんど消滅しており，小規模企業と

銀行とのあいだにわずかに残っている程度である。

なお，株式会社組織に組み込まれたガバナンス構造も， ドイツの場合は H本

の場合と異なる。ドイツでは，株式会社における所有者の権限が 1937年株式

法改正で縮小された。自己責任をもっ取締役会 (Vorstand)が最高機関とし

ての株主総会と調和しえなくなったのである。したがって，株主総会はその主

権を断念し，監査役会の構成員の選任権を残した。

株主の権限はさらに，共同決定法により縮小された。共同決定法とは株主と

労働者が対等の発言権をもって経営者を任免する制度である。これは1945年

連合軍がまず石炭・鉄鋼業界に導入したもので， 52年，共同決定法となり，

監査役会構成員の 3分の lを従業員としなければならないこととなった。 76

年には監査役会で従業員がほぼ同等の立場で共同を行う旨が可決された。

なお 1870年以来， ドイツ会社法は会社に対して，株主総会に加えて監査役

会 (Aufsichtsrat)と取締役会という機関を会社がもつように要求しているG

取締役会は会社の活動の指揮に対して責任をもち，それだけが第三者に対して

会社を代表する権利をもっている O 取締役会のメンバーは監査役会により指名
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され，監査役会によって，あるいは株主総会の決議によって，何らかの理由が

あるときにだけ解任されうる O 監査役会は財務諸表などを監査する義務があ

る。監査役会は種々の政策事項に関して，取締役会に拘束的な指令を発する権

限はない。監査役会は特定の取引について同意を与えたり，拒否権を行使する

権限をもっ。しかしそれは株主総会で取締役会が 4分の 3以 kの同意を得る

ことによって覆えされうる O このようにドイツでは，経営の執行と監視の責任

とがはっきりと分離されている。

経営執行と監視の責任の分離に加えて共同決定法により，株主の直接的経営

主権が政棄され，遅くとも 1976年には併合的所有権者支配も終了した。この

ように， ドイツでは制度上，コーポレート・ガ、パナンスが所有の側と従業員の

側から二元的に行われている。こうして， ドイツでは日本と類似した組織金融

が存在するものの， ドイツでのガバナンス構造は日本の場合と全く同じとはし、

えなL、。

3. 残された問題

本章では，市場に代替する機構としてのメインバンク制度について，過去の

諸学説をまとめた。そして， 1970年代後半以降，資金調達源の多様化によ

り，メインパンクが資源配分の中心とはL、えなくなり，同時にメインバンクに

よる金融コントロール機能も低下し始めた旨を述べた。ガ、バナンスの機構とし

て取締役会も監査役会も株主総会も適切に機能していない日本の現状で，株主

の私的所有による資金調達市場をとおしたガパナンスの強化が望まれるしだい

である O

株主による資金調達取引をとおしたガパナンスが望まれる理由は，次のとお

りである。まず第 1に，商法上株主が残余財産分配請求権者だからである。他

の事情が等しければ，残余財産分配請求権者として拠出資本に対して最も大き

なリスクを負う株主が，企業経営者をコントロールすることが，効率性の観点

から望ましL、。第 2に，個々の企業の情報生産能力と投資家の情報処理能力が
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向上し，市場が効率的に機能する条件が整っており，市場の効率性をぷす証拠

が得られていることである。第 3に，企業肉体が最も資本コストの低いrfj場で-

資金調達するという多国籍型の資金調達を行っており， [Ii]内市場も，外同人投

資家など，投資家に多様性がみられるため，委譲されたモニタリングを行うに

は組織化のコストが大きいことである O

次章では，株主に対して価値ある情報について考察するがjに，メインバンク

が怠思決定に使用した情報について分析する。メインバンク制度では，外部投

資家として企業のモニタリングを行うメインバンクに対して，メインバンクと

しての地位を獲得しようと意思決定させる擬似的な市場が成立している，と仮

定される O それでは，銀行が企業に対してメインバンクたる地位を得ようと窓

思決定を行う際の判断材料は何であろうか。不完全契約の理論を前提にする

と，メインバンク制度では企業は物的総体としてみなされる O それでは物的総

体としての企業の価値をメインバンクは測定して意思決定を行っていたのであ

ろうか。メインパンクと企業とのあいだでコントロール権が配分される基準と

なるデータはどのようなものであろうか。

銀行が優良企業のメインバンクになるインセンティブは，キャピタル・ゲイ

ンを初めとして，貸付および貸付以外の取引から継続的に収入が得られる，と

L 、う期待がある。しかし本書では投資や貸付以外の取引から得られる収入に

関する分析は捨象する。

メインパンクが意思決定に使用した情報を考察するのは，次の理由による。

すなわち，市場では不特定多数の投資家および潜在的投資家に対する情報公開

をとおして，経営者と資金提供者とのあいだにある情報の非対称性が埋められ

るのに対して，メインバンク制度では，情報公開以外に，経営者によるメイン

バンクに対する私的情報提供とメインバンクによる情報生産により，情報の非

対称性が埋められるからである。本来の市場規律が作用するようになるには，

単にメインバンクに偏在していた情報を一般に公開するだけでなく，メインバ

ンクで使用されていた情報が一定の偏りをもっているかどうかが吟味されなけ

ればならない。
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ここに一定の偏りとは，株主の力が抑制されるような情報利用が，メインバ

ンクで行われることを指す。こうした偏りの有無を次章以降で検証するため，

メインパンクがモニタリングで重視した情報，および日本企業の会計行動を対

象として吟味する。
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第4章

日本の会計とメインバンク制度

第 1節会計の諸機能と歴史的展開

1. 明治 23年商法と 32年商法

日本の会計をある一定の時期に限定し，メインバンク制度とかかわらせて考

察することには，有用性が見いだされる。しかし， 日本の会計はもともと，メ

インパンク制度と適合したものとして存在したわけではない。

安藤の研究によると， 日本では明治 23年 0890年)に商法が公布され，そ

こで展開されている商業帳簿規定，評価規定はドイツ法の影響を強く反映した

ものである。この商法はフランス法とドイツ法を参考として作成されている

が，商業帳簿規定に関してはドイツ法の影響が強い。ただ，利益の分配を株主

総会承認方式で行う旨を規定している点は，当時のドイツ商法と異なってい

る。

第2次世界大戦前，商法会計が，計算構造としては資本維持および利害調整

の概念を中心として展開されていた時期に， 日本では資本取引としては，証券

市場における株式の売買，社債発行，銀行借入れがバランスよく行われてい

た。第 2次世界大戦前には，個人株主の力が強く，コーポレート・ガ、バナンス

は個人株主により担当されていた。個人株主の権限の強さは，制度上は，明治

32年(1899年)に制定されたドイツ法の系譜をヲ|く商法でみられる，株主総
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会中心主義に，具体的に現れている。

なお，制度とは別に 1870年以前，すでに商人が自発的に簿記記帳を行って

いた。これは決してドイツ式の会計ではなL、。 65年，最初jに大陸式復式簿記

の記帳方法を採用したのは横須賀鉄工所であった。この採用は，経済がr.業化

するなかで， 日本の従来の会計が適合しなくなったためで-ある臼 72年には It I 

央銀行法が公布され，①簿記システムを維持すること，②財務諸表を作成して

政府と株主に提出すること，③政府により財務諸表監査を受けること，などが

規定された。一般事業会社に会計に関する法的要求がなかった当時，この中央

銀行法が 4 般事業会社の会計実務に大きな影響を与えた。

2. 株主総会中心主義

明治 32年 0899年)商法では株主総会中心主義がとられ， 三権が分立した

株式会社組織の原型が採用されていた。つまり，株主総会が支配機関であり，

取締役が業務を執行し，監査役が業務執行の監査を行うという形である。株主

総会は計算書類，利益処分案を承認し，他の機関における構成員の選任，解任

権をもち，他の重要事項についても最終決定権を有する。また， 32年商法で

は，法律および定款の定める決議事項以外の事項についても，決定権が与えら

れている，と解釈されていた。こうして，企業所有者による会社支配という建

前が実際に機能しており，株主総会は企業所有者としての株主の会社支配のた

めの機構として，最高かっ万能の意思決定機関として位置つeけられていた。こ

うした株主総会の権限は，昭和 13年 0938年)の改正で，企業結合の際に株

主総会の特別決議を要する旨の規定が導入されることにより，いっそう強化さ

れた。

初めて所得税法(法人税法規定を含む)が公布されたのは，株主総会中心主

義が採用された明治 32年である O 株主総会で確定した決算を課税所得算定の

基礎とする確定決算主義は，そもそも株主総会中心主義にその起源をもっ，と

考えることができる。
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3. 株主総会の無機能化と経営者支配

株主総会を最高意思決定機関とする原初的システムは，企業規模があまり大

きくなし株主数が少なく，また株主の多くが経営者意識をもっている場合に

はうまく機能した。しかし株式会社が大規模化し，経営に高度な専門能力を

要するようになったこと，株主数の増大と小株主化，経営者意識をもたずにリ

ターンを得ることだけを目的とする株主の増大のために，株主総会中心主義の

法の精神は企業の実態と合わなくなってきた。

経営者支配と呼ばれる同様の問題が， 日本以外の諸外国でも起こっていた。

ドイツでは， 1937年株式法により取締役会の権限強化と株主総会の権限の縮

小が行われた。すなわち，株主総会の権限が株式法および定款で定められた事

項に限定され，取締役の要請がなL、かぎり業務執行に関する決定を行うことが

ま午されなくなった。同時期に，アメリカの各州会社法は，所有と経営の分離を

制度的にも徹底させ，取締役会を中心とした会社運営機構を確立した。つま

り，代表取締役を取締役会が任命し，取締役会の決定を代表取締役が実行し，

その会社運営を取締役会が監督する，というシステムである。こうして，所有

と経営の分離は，所有者たる株主から，所有に基づく基本的機能である支配権

を奪い取った。

諸外国が法と実態との事離をこうして埋めていったなかで， 日本では法制度

上，株主総会の権限を弱めることはなかった。一方，実態として政府は第 2次

世界大戦中，株主の力を意図的に弱めた。これは別に，法と実態との事離を埋

めることを意図したものではない。株主の力を弱めたうえで，政府が協調融資

団を形成したことは，前章で述べたとおりである。メインバンク制度は第 2次

世界大戦中に政府が意図的に形成した協調融資団を基礎としたものである。

日本の商法上の株主総会中心主義は，法の精神と実態とが事離したまましば

らく続き，昭和 25年 0950年)の商法改正になって初めて，経営組織の合理

化の一環として所有と経営の分離が徹底され，会社運営の中心的役割が取締役
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会へ移行され，株主総会の権限が縮小された。そして，アメリカと同犠，取締

役会の制度が導入され商法上，取締役会が代表取締役を選任し，代表取締役

は取締役会の意思決定を実行しさらに取締役会が，代表取締役およびそれを

補佐する業務執行取締役により行われる業務の執行を監督する，というシステ

ムが導入された。こうして株主総会中心主義が，法律上も政棄されたU

終戦直後の昭和 22年 0947年) 3月に証券取引法が公布され部施行さ

れた。そして翌 23年4月に，ほぼ全面的に施行された。 証券取引法のH的は

「国民経済の適切な運営及び投資者の保護に資するため，有価証券の発行及び

売買その他の取引を公正ならしめ，且つ，有価証券の流通を円滑ならしめるこ

とJ(証券取引法第 1条)である O 同年，経済安定本部のもとに，企業会計制

度対策調査会(後の企業会計審議会)が設立された。続く 49年，企業の財政

状態，経営成績の正確な把握，外資の導入，企業の合理化.課税の公平性，証

券投資の民主化，産業金融の適正化などの合理的解決のために企業会計原

則」が作成された。 26年 0951年)には証券取引法に基づいて，公認会計上

監査が行われるようになった。同 27年 0952年)には， 23年 (1948年)から

経済安定本部のもとにおかれていた企業会計制度対策調査会が企業会計審議会

と名称変更して，大蔵省のもとに移管された。

4. 制度における経営権の強化

昭和 25年 0950年)に商法に導入された経営権監督システムでは，取締役

を中心とした会社経営者が経営専門家によって構成されることを前提としてい

るO この場合株主総会は，会社の業務執行には関与せず，会社の組織・構造上

の重要事項につき決定権を有するとともに，取締役会の構成員の選任・解任権

を留保し，この権利の行使によって取締役会を監督し，同時に間接的に経営者

を監視・監督する，という構造となる。

昭和 25年の改正で株主総会が保持していた従来の権限が大幅に取締役会へ

移行された。ここで株主総会が留保した権限は，重要事項に関する同意権，計
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算書類の確定と利益処分についての決定権，取締役の選任・解任権である。株

主総会の権限が大幅に縮小されたとはL、え，これらの権限によって，いぜんと

して商法上，株主総会が会社に対する支配機関であることには変わりがないと

いえよう O

さて，株主総会が計算書類の確定権など，重要な権利を留保していたにもか

かわらず，実際には株主総会の形骸化はますます進展し，株主による会社支配

は建前にすぎないという状況が，昭和 25年商法改正後も続いていた。また，

従来日本企業の配当性向が低く，そのため一般株主の株式投資の目的が，投機

によるキャピタル・ゲインを目的としたものとなっているという事実が，ます

ます株主総会の形骸化に拍車をかけた。

J 般株主の小株主化とその無力化は，先述のように， 日本だけの現象ではな

L 、。ここで日本の特殊事情は，法人の持株比率の増大と，企業買収を防ぐため

の企業間の株式相互保有である。とくに企業集団や系列のなかに，株式相互保

有の傾向が強くみられる。その結果，法人株主は会社経営者と密接な関係をも

ち，経営者の地位の確保と安定化を促す傾向にある。こうして，株主総会によ

る経営者に対する支配・監督機能はほとんど機能しないこととなる。

5. 監督の強化

ところで，昭和 49年 0974年)の商法改正の際な経営者による放漫経営

に対する監督と牽制が課題としてあった。その際は，たとえば，同 40年に山

陽特殊製鋼が倒産したのを初めとして， 38年から 40年代にかけて，サンウェ

ーブ工業や日本通運のような上場大会社を含む一連の不正経理，業務運営上の

不正が背景としてあった。こうした一連の不正事件は，権力の集中した経営者

に対する監査・監督が機能していなかったことを原因としている。

監査役の権限は一時期会計監査に限定されていたが，昭和 49年の改正で，

資本金が 1億円を超える株式会社について，業務監査が復活した。また，監査

報告書への記載内容が法で規定され，監査の実効性の確保が予定された。さら
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に，別に株式会社の監査等に関する商法の特例に関する法律J(監査特例

法)が制定され，資本規模に基づいて規模別規制が実施されるとともに，資本

金 5億円以上の大会社について，監査役較査に加えて，公認会計上監査が強制

された。

こうして，監査機能の強化が図られたが，ここで監査役に一・般的な業務監奇

の権限が付与されることにより，取締役の業務監督機能とどのように調轄を行

うか，ということが問題となった。ここでいくつかの案が出されたが，結局，

会計監査は公認会計士と監査役の両方が行い，業務監査は監査役が狗当する，

というのが日本の実情に最もふさわしい，という判断がドされるにいたった。

そして，取締役会の業務監査については，代表取締役の業務執行が取締役会の

決定した基本庁針に沿って合目的的に行われているかどうかの妥当性ないし適

正性監査を主とするのに対して，監査役の監査は代表取締役の業務執行が法令

定款に違反していなL、かどうかを監督する，適法性監査を行うということにな

った。

6. 商法監査と証券取引法監査

昭和 49年 0974年)商法改正では，公認会計 i:監査が初めて商法に導入さ

れた。このことは，次の 2点で注意すべきことである。まず第 1に，会計監告

人監査を，株主総会で承認を受ける前の計算書類について行う事前監査とした

ことである。証券取引法による公認会計上監査は承認後に行われる事後監査だ

ったが，総会前に監査が行われることにより，監査結果を総会の審議に役立た

せることができるようになった。第 2に，会計監査人監査を商法に導入するこ

とによって，大会社の会計監査については，監査役監査と会計監査人監査が重

複し，公認会計士監査の面でも商法監査と証券取引法監査とが行われることに

なるので，商法監査と証券取引法監査を実質的に統一するための制度的措置が

講じられたことである。

ここで商法監査と証券取引法監査との関係が問題となる。商法の計算規制の
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目的は株主および債権者の利益保護にあり，証券取引法の規定目的は，証券取

引法第 1条により，投資者の保護により国民経済が適切に運営されることにあ

るO ここで投資者は将来の株主なので，これを会社に対する個々の利益主体と

してとらえるならば，結局投資者の保護は株主の利益保護と一致するものとし

て， F碕法の規制目的の一部をなすこととなるO そう考えると，商法の規制日的

の独自性は債権者保護にあることとなり，株主保護に関しては証券取引法が商

法の特別法となり，債権者保護については商法が独自性をもって適用される，

ということになる O

従来から証券取引法に基づく会計と会計監査は，企業会計原則を基準として

行われていた。企業会計原則は[企業会計の実務の中に慣習として発達したも

のの中から般に公正妥当と認められたものを要約したものであって，必ず

しも法令によって強制されないでも，すべての企業がその会計を処理するに当

って従わなければならない基準」である。そして，財務諸表規則(大蔵省令)

第 1条第 1項で rこの規則において定めのない事項については，一般に公正

妥当と認められる企業会計の基準に従うものとする」とあり，企業会計原則は

証券取引法を補充する慣習法と解釈されており，そうした観点から，商法と証

券取引法の一元化には企業会計原則と商法規定を実質的に同一化する，という

発想が生まれた。

以上の観点から，企業会計審議会は商法と証券取引法との会計基準が一致

し，同一の会計基準に従って監査が行われることを明確にする規定を商法にお

く必要を提言した。その提言を受けて，昭和 49年商法改正で，第 32条第 2項

に I商業帳簿ノ作成ニ関スル規定ノ解釈ニ付テハ公正ナル会計慣行ヲ掛酌ス

べシ」とし寸包括規定が設けられた。ここで，企業会計原則が商法上の慣習法

として認められることを定めたと解すると，会計についての慣習法の部分につ

いては，企業会計原則を媒介として，商法と証券取引法とが一元化したことに

なる。

しかし，そのことが，商法監査と証券取引法監査とが一元化したことを意味

しない。一元化したのは法令に規定のない慣習法の部分で，制度的には法的基
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準の本質部分については，それぞれの法律がその規制H的に従って定めるのが

本来のあり方とされているからである。

7. 企業の自主的監視機構の強化

昭和 56年(1981年)の商法改正では，まだ企業の不正経理が跡を絶たない

ところから，企業の自主的監視機構の強化が図られた。まず会計監査人監査が

強制される大会社の範囲を拡張し，資本金基準に加えて負債総額 200億円以上

とした。また監査特例法第 16条第 1項により，決算確定権を取締役会へ移管

すると同時に，監査特例法第 3条，第 6条により，会計監査人の選任・解任権

を，取締役会から株主総会へ移管した。

こうして法制度上は，代表取締役の業務執行を，取締役会，監査役会および

会計監査人が監督・牽制するシステムとなっている O この体制は，取締役会を

採用し取締役会が代表取締役を選任・解任する権利を有するアメリカの制度

と，監査役会をもっドイツの制度との折衷となっている。

昭和 56年の商法改正に伴い， 57年に計算書類規則，企業会計原則，財務諸

表規則等が改正され， 57年 10月から施行されている。これら一連の会計規制

の改正により，会計方針の開示，会計}j針の変更の旨とその影響の開示，後発

事象の開示，偶発事象の会計(ヲ|当金を含む)について改正が行われた。

8. 利害調整

このような歴史的展開から考えると， 日本では，複式簿記を基本とした会計

は大陸法の複式簿記が商人により導入されたのを初めとして，その後中央銀行

法で規定された簿記会計規定の影響を受け，明治 23年商法を経て， 32年商法

で規定された株主総会中心主義のなかで展開が始められた，と考えられる。

商法には破産防止の系譜，資本維持の系譜のほかに，株主保護を趣旨とする

利害調整の系譜，顛末報告の系譜，状況報告の系譜をももっ。このうち，商法
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に対してとくに期待される機能は，株主と債権者との利害の調整を，資本維持

の原則として行うことである O

監査特例法上の大会社で，かつ証券取引法が適用される会社については，会

社の計算について，商法と証券取引法の規定が二元的に適用される O ここで，

商法と証券取引法との関係については，証券取引法が株主保護規定の特別法的

な位置づけが与えられている，と解される O また，二元的な法規制の対象とな

る会社の期間損益と会社の財産状態についての事実は 1つなので，商法監査と

証券取引法監査の一元化が図られてきた。

ドイツの会計も，商法典により規定されている O これは債権者保護を出発点

とするが，現在は債権者保護だけを理念としているわけではない。商業帳簿規

定の原型を提示しているフランスの 1673年商事勅令 (Ordonnancede Com-

merce)を受けて 1861年普通ドイツ商法典 (AllgemeinesDeutsches .H G B ) 

は，債権者保護の手段として簿記と会計を位置づけている。 1874年ザクセン

所得税法 (Gesetzzur Einkommensbesteuerung)以来基準性の原則が規定

され. 1931/37年株式法 (Aktiengesetz)により配当制限と外部情報提供によ

る債権者保護機能が導入された。

1965年株式法改正により，情報の改善と配当の確保により，会計に対して

債権者保護に加えて株主保護の機能が与えられ. 69年公開法(PublizItats-

gesetz)により，情報公開をとおして利害関係者を保護するものとして会計が

位置づけられた。そして 85年会計法 (Bilanzrichtliniegesetz)により債権者

と株主の利益の保護機能が強化された。こうしてドイツでも 65年以来，商法

典に株主保護の理念が導入されており，債権者と株主の利害の調整が図られて

いるG
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第 2節 市場と組織のメカニズムと会計

1. 市場と組織金融の資源配分メカニズム

1-1 市場における資源配分メカニズム

日本とドイツとの共通点は，その重要な株主が銀行だ，ということである O

1つの企業に対して 1つの銀行が独占的に資金を供給するか，あるいは主力銀

行を中心として協調融資を行う資金調達取引を|組織金融」とすると，会計と

会計環境の適合性を考察するにあたって，英米型の市場と組織金融とを，資源

配分機能と金融コントロール機能とに分けて考察することが適切であろう。ま

ず，市場と組織金融とを，資源配分機能について比較することから始めよう。

}-}-} 社会目的と証券市場

新古典派の経済学では，市場経済でその最も純粋な形で行われる資源配分

は，市場で情報が自由に流れる状況のもとで促進された自由競争の原理に従っ

て行われるのが最適，と主張されている。その論点は，以下のとおりである。

人々の経済的厚生にかかわる社会の目標は，社会の構成員に対する希少性あ

る資源の創出を極大化することである。そのためには，次の 3点が必要であ

る。

( 1 ) 生産資本を創出するための貯蓄

( 2 ) 生産目的の資本利用についてのムダ，非効率性の除去

( 3 ) 最も効率的な生産を行う方向への資源配分

経済的厚生に関する目標が達成されるためには，まず資本形成の確認，すな

わち，貯蓄の意思決定が行われる必要がある。ついで貯蓄が生産目的の投資へ

と誘導されなければならない。しから効率的に生産を行う企業に対して，よ

り多くの資源が配分されなければならない。こうした投資市場は，投資が行わ

れる手段と手続の総体ととらえることができる O
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1-1-2 市場における情報公開

証券市場では，投資により配当とキャピタル・ゲインを得ょうとする投資家

が株式の売買を行う O 資源配分は，市場では一般に次の原理に基づいて行われ

る。ここで取引を資本取引に限定すると，市場は資金の需要者と供給者により

構成されている。ここで需要者を企業と限定する。投資家は，企業に関する不

確実性を排除しよりよい投資意思決定」を行うために情報を必要とする。

企業は投資家が必要とする情報を提供しなければ，資本コストが上昇する恐れ

がある O なぜならば，情報の非対称性が大きい場合は，逆選抜が生じる危険が

あるからである。逆選抜を防止するため，企業は資金の提供者に対して，自己

に関する判断材料となる情報を公開する。

こうして投資家と企業双方の動機から情報公開が行われると，投資に関する

不確実性が減少し，投資家のもつ貯蓄が効率的に生産を行う企業へと誘導され

る。阻害要因がない状態で，自由な情報の流れが貯蓄を投資に結びつけるよう

になると，経済が競争的となる。

1-1-3 競争がもたらす効果

競争が社会にもたらす便益は以下のとおりである。

( 1 ) 資本その他の資源は，消費者が最も望むような方法で利用する者へと

導かれる。

( 2 ) 動的な変化が促進される。

( 3 ) 長期的なコストの低減が行われる。

( 4 ) 消費者と生産諸要素聞に実質所得が平等に分配されるようになる。

ここで，競争と資源配分との関係は以下のとおりである。まず第 1に，企業

は消費者の欲求を充足させるために生産・販売またはその双方を行う O そのと

き証券価額が企業情報を即座に反映することを前提とすると，消費者に満足を

与えた企業ほど業績が上昇し，消費者の欲求を充足させるような資源利用を行

う企業ほど株価が上昇する。つまり，投資意思決定の結果は株価に反映され，

株価が上昇した企業には資金がより多く集まる。これは，投資家が主たる判断

材料とする企業業績が，消費者の必要を満足させることにより上昇することを
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前提とする。また投資家は環境など，業績以外の指標も考慮するようになるの

すると，消費者の欲求および環境など‘への配慮をより多く行った企業に，より

多くの資金が配分されることとなる。

第 2に，競争が激化すると，企業は消費者の欲求を先取りして新製品の開発

を行おうとする O そのために研究開発が盛んに行われ，技術革新が促進され

る。こうして動的変化が促進される。

第 3に，消費者ニーズ、の新たな発見が行われ，それによる高業績が開示され

ると，他社の新規参入を招く o すると，競争の圧力により，利益獲得の l可能性

がそれほど魅力的でなくなるまで価格低下が続く。すなわち，追加 1単位あた

りのアウトプットの生産から生じる限界収益が，その単位を生産する限界費用

の水準へ近つeいてし、く O すると，効率的に生産を行う者だけが合理的報酬を字

受し続けることとなる O

第4に，情報公開と競争および実質所得の平等な分配との関係は，次のとお

りである。情報公開によりあらゆる利害関係者が情報に精通すると，企業が不

当に独占的利益を享受し続けることがなく，実質所得が平等に分配されること

となる O

以上が純粋に機能する市場経済を仮定した場合の資源配分のメカニズ、ムで‘あ

るO

}-}-4 市場の原理

さて，一般に「市場」というとき，この単語は取引が行われる「場」として

の市場と，取引が行われる「メカニズム」としての市場との 2つの意味があ

るO ここでは，資源配分が行われる「メカニズム」としての市場とメインバン

ク制度とを比較するのが目的である。資源配分が行われるメカニズムとしての

市場を r市場の原理」と呼ぶこととする。

市場の原理が作動する程度は，国により異なっている。この相違は，市場の

原理を 2つの構成要素に分けて考察すると理解しやすい。市場の原理は次の 2

つの要素により成立する。すなわち，資金提供者の意思決定メカニズムと，資

金供給者と需要者との関係である。
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まず，市場の原理における意思決定メカニズムは，次のとおりである。市場

の原理では，資金提供者は配当およびキャピタル・ゲインという形で得られる

自己の利益を最大化するよう，公開された企業情報を判断材料として株式売買

のJ意思決定を行う O そしてその意思決定は株価に反映される O 株価の上下の動

きはまた，投資家や潜在的投資家にとって意思決定材料となる。そして，上述

のように，株価が上昇した企業に対して，より多くの資金が流入するようにな

る。このことは，市場の原理に従うと，投資家および潜在的投資家による自己

利益を求める行動が基礎となって，株価を媒介として資金が配分されることを

意味する O

ここに，資金提供者と受入れ側との関係は，市場の原理では独立的である。

|場」としての市場への参入と退出は，いずれの側にとっても自由である。

1-1-5 市場の資源配分機能が作動する条件

上述のような市場の原理が，どのような状況下でも作動するとは限らなL、。

市場がその資源配分機能を十分に機能させるためには，次の条件が必要であ

る。すなわち，①取引される財の同質性，②多数の需要者，供給者の存在，③

情報の完全性，④取引参加者の参入と退出の自由，という条件である。

ここでこれらの条件を資本市場に限定して考える O まず第 1に，資本市場で

は，取引される財の同質性は確保されている。なぜならば，たとえ資本の提供

に対する報酬の支払形態や返済条件などについて多様性があったとしても，取

引される財，すなわち資金そのものの特性は等質的だからである O また，資本

は，市場取引を行うための契約条項の明示的確定とその履行の確認が，他の財

と比べて容易だからであるo たとえば，労働サービスの場合と比較すると，こ

のことは容易に理解できる。労働サービスの場合，労働者の質，能力，努力の

程度について，サービスの購入者からみると不確実な点が多く，サービス購入

者の側の需要も多様にわたることが多い。

第2に，②の多数の需要者，供給者という条件は，資本市場の場合，国によ

って異なる。たとえば，貯蓄率が低い場合，または国民に余剰資金が少ない場

合，資金の供給者は不足する O
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第 3の情報の完全性という要件は，完全な形では実現できない。多少の不完

全性は許容するとして，その実現の程度は国によって央.なる。その程度は，企

業の側での情報提供能力と情報公開のインセンティブ，および情報利用持の情

報処理能力に依存する O

第 4の取引参加者の参入と退出の白山という要件は，理論的には参入と退111

に対して規制が設けられなL、かぎり実現する O ただし，そのnIt1度について

は，各l司の慣行により異なる。

k述のように，第 2，第 3，第 4の条件は，国により異なっている。資源配

分機能について，市場の原理が働く程度が国により異なる原因がここにある。

1-2 組織における資源配分メカニズム

1-2-1 組織における資源配分とモニタリング

上述の市場の原理に対立する概念、が!組織の原理」である。組織の原理で

は，構成員が一定の組織目標へ向かつて協調行動をとるところに特徴がみられ

るO メインパンク制度やドイツのハウスパンクのように，組織の原理の比重が

大きな形で資金調達取引が行われる組織金融では，資金提供者としての銀行と

資金の需要者の企業とのあいだに内部組織が生成している，と考えることがで

きる。内部組織では，取引当事者が独立して意思決定を行うことができる者，

として存在するのではなく方が片方のリスクを分担しており，あたかも両

者が同一の組織のなかに存在しているかのような状況を呈する。

組織金融では，資源配分に際して，事前・期中のモニタリングが行われる。

まずメインバンクは事前モニタリングとして，企業がメインバンクに対して提

供する情報に基つ)~、て貸付の意思決定を行う o

合理的な事前モニタリングとは，企業の投資プロジェクトの収益性， リス

ク，信頼性に関して，逆選抜の問題を軽減できるものをし寸 O 事前モニタリン

グに際しては，企業経営者の質，組織などの定性的要因と，企業の返済能力，

投資プロジェクトの収益性とリスクなどの定量的要因が審査される。

期中モニタリングの段階のモニタリングにとっては，投資家と経営者との利
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害が必ずしも A 致しないことに由来するモラル・ハザードの問題が重要であ

る。純粋な組織金融ではモデル上は，投資家と経営者との利害が組織目標を前

提として調整され，取引参加者は少数で同定的である。取引が長期的になるに

従い，私的・公的に提供される企業情報がメインパンクに蓄積される O こうし

た情報のモニタリングをとおして，メインパンクと企業とのあいだにもともと

ある情報の非対称性が原因となって生じる，逆選択やモラル・ハザードといっ

た問題の克服が，期待される。

要するに，組織金融による資源配分は，資金提供者と経営者とがある程度内

部化した状況のもとで行われる。内部化の程度が進めば進むほど，資金提供者

と経営者とのあいだにある情報の非対称性が克服され，情報の非対称性を原因

とした資本コストが高められることはなL、。

1-2-2 市場取引と組織内取引の選択

さて，組織とは一般に，その機能的側面をみるとき，特定の目的を達成する

ための役割の体系と定義される O したがって，取引当事者が同一の組織内部に

あるかのような状況ということは，両当事者がそれぞれの効用を極大化する目

的で意思決定を行うのではなく，特定の目的のもとで、各人の役割に従って意思

決定を行うことを意味する。

」定の取ヲ|について市場取引を選択するか組織内取引を選択するかは，取引

コストに依存する。取引コストの規定要因は，次の 2点である。すなわち，①

取引される財・サービスの特性の均質性，取引が行われる場の客観的特性，②

取引にかかわる主体の特性である。

たとえば，取引についての重大な関心事は，取引価格の決定である O 標準的

な財・サービスで取引参加者が多数いる状況では，少数の取引参加者が価格に

影響を与えることはできない。したがって，取引に必要な情報は価格に集約さ

れている。しかし取引される財の性質が複雑になり，客観的に品質を判断す

ることが困難となると，取引を遂行するために必要な人的資源や時聞が増大す

る。

資本市場では前述のように，取引される財の性質は均質である。それにもか
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かわらずメインバンク制度のように，取引に組織の原理の要素が大きく介在す

る取引形態が採用されたのはなぜだろうか。

すでに述べたように，間崎(1993)，寺丙(1994)の研究によると，メイン

バンク制度は日本では第 2次世界大戦中にその基礎が形成された。第 2次i吐界

大戦~+I は軍需産業に多くの資金を配分して軍需産業を強化する，という共通の

H的が社会にあり，その共通の目的のための役割分担lが受け入れられる状況が

社会に存夜したのである。

メインバンク制度が発展したのは第 2次世界大戦後である O この時期には経

済の復興と先進国経済に匹敵する水準の達成，という共通の目標があった。そ

のために貯蓄が奨励され，基幹産業に優先的に資金が配分された。組織を「特

定の目的を達成するための役割の体系」と定義すると，その定義にみられる

「特定の目的」という要件が，戦時中および戦後高度成長期のあいだ， 日本経

済に存在したことがわかる。

また，取引にかかわる主体の性質をみると，資金提供者の銀行は少数であ

り，寡占状態である。一方，資金需要者の企業をみると，第 2次世界大戦中の

指定銀行制の名残りで顧客はかなり固定的である。 ー般に，取引参加者が少数

だと，駆引の余地が大きくなる。したがって，メインパンク制度で資金提供者

の銀行と需要者の企業とのあいだには駆引の余地が生じる。すると，必ずしも

市場での競争により一意的に取引条件が決まるわけではないので，特定の産業

を奨励するような産業政策が容易となる。ここに産業政策とは，競争的な市場

機構に何らかの機能障害が発生する場合に，特定の産業聞の資源配分に介入し

たり，特定産業の特定組織に競争制限的介入を行うことによって，一国の経済

厚生を高めようとする政策をいう O こうして戦後復興期および高度成長期の日

本経済ないしその資本取引には，共通の目標と少数の取引主体，という組織の

原理が導入される余地が大きく存在したことがわかる。そして組織の原理の導

入が，産業政策を容易にしたと考えられる。
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2. 金融コントロールの側面

コーポレート・ガパナンスのうち，資金調達取引を通じて行われるものを，

とくに 1金融コントロール」と呼ぶこととする O 金融コントロールの側面を考

えると，市場とメインバンク制度とでは次の点で異なる O

まず，市場の原理では，金融コントロールは次のように作動する。企業を契

約のネクサス(束)と考えると，企業経営の効率性のためには，企業収入の余

剰を受け取る権利をもった余剰権者，すなわち，株主にネクサスを構成する契

約の設計を委任するのがよい。株主は，取締役会を通じて企業経営をコントロ

ールすると同時に，市場をとおしても，剰余の現在価値(株価)を媒介とし

て，経営章思決定をコントロールする。つまり，所有者が残余財産分配請求権

者であることを前提として，経営者をコントロールするのである O

メインバンク制度では，メインパンクが顧客企業を内部化することによりコ

ントロールの残余権を獲得する(第 3章参照)。経営者は業績の悪化により経

営のコントロール権を奪われたくないために，経常成績を良好に保つよう努力

する。こうして企業経営者がコントロールされるメカニズムが働く O

企業の業績については，日本の慣行上，配当が行えるか否かが目安となって

いる。配当は本来，将来期待される費用と収益の平均的差として規定される将

来成果から行われるもので，制度上，一定の規定により導かれる配当可能利益

から支払われるものである。

また，メインバンクは企業をその利潤獲得可能性や蓄積体としての資産の量

なと、に従って序列づ‘けを行っている。メインバンクによる序列づけが高い位置

にあれば，その企業が経営に関してメインパンクから干渉を受けることは最小

限度である。一方，序列づけが低ければ，銀行のモニタリングは強化され，経

営の内部的変更に圧力がかけられることが予想される。
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第 3節 コーポレート・ガバナンスと会計

1. コーポレート・ガバナンスの指標

本書ではコーポレート・ガ、バナンスの問題を次のように限定する O すなわ

ち，誰が企業を支配・制御するかの問題であり，所有と経営の分離と，所有か

らの経営者の経営に対する運営の委任を前提として，最高経常者に委ねられた

意思決定と経営上の采配を所有者である資本側がどこまでどのように支配し，

制御するかの問題とする。そして，とくに本書では，資金調達取引をとおした

金融コントロールに議論を限定する。

資本市場をとおして間接的に経営者をコントロールするという方式は，アメ

リカでとくに顕著にみられる。アメリカでは証券市場をとおした企業買収が頻

繁に行われる。この企業買収は，市場で過小評価されている企業の株式を，株

主が，より高い価額で購入する株主に売却するもので，企業支配権の取得を意

味する。買収は，現行経営者の非効率な経営により生じるので，株主は非効率

な経営者のもとで配当を得ているよりも，プレミアムっきで株式を売却したぼ

うを好むわけである O こうして，非効率な経営を行っている経営者の交替が行

われる O

アメリカでは，株主は， 1972年にーウオール・ストリート・ジャーナル」

で株価利益率を重視すべき記事が載せられて以来，個々の株主が一貫して株価

利益率目標により，企業経営者を評価するようになった。そのため，株式所有

が分散していたとしても，個々の株主が同一の指標で経営者を評価することに

より，まとまった力で経営者に牽制を加えることとなり，経営者支配の状況は

とくに生じなかった。ただ，利益率目標自体が短期的な性格のため，短期的な

視野で企業売買が行われる傾向に陥り，企業売買を抑制する規制的措置が考え

られた。そして，利益率に加えて，株価と最も近い動きをする企業価値が，指

標として提唱されるようになった。
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それでは，銀行が企業に対してメインパンクの地位を獲得あるいは放棄する

意思決定を行う際の判断材料，およびメインバンクと企業とのあいだで・コント

ロール権が配分される基準となるデータはどのようなものであろうか。これを

次に分析する

2. 委譲されたモニタリングと判断基準

2-1 企業家精神の評価

企業は銀行が企業のメインパンクたる地位を獲得しようとする擬似的市場で

評価を受けるので，銀行が企業に対して要求する情報は，企業の行動を制約

し，コントロールする働きをもっと考えられる。また，企業はメインバンクに

よりランクづけされ，それによりメインパンクとの取引条件が左右される。し

たがって，銀行が企業の事前および期中モニタリングに用いる審査基準は企業

行動に大きな影響を及ぼしうる。

収益性事業でありながら，かつ企業のインキュベーター(incubator:解化

器)としての機能を果たす，という役割がメインパンクに対して期待されるの

で，メインパンク事前モニタリングにあたって企業の将来性を判断する必要が

ある O 企業の将来性を判断するには，企業の将来成果の割引現在価値を求める

か，あるいは定性的データを重視する必要がある。ここで，将来成果の割引現

在価値を求める場合，一定期間を経過した後に成果が現れるケースについての

判断については，とくに技術を要する。

メインパンク企業の将来成果を定性的データで判断してきた。定性的データ

は，定量的データに現れてこない事業の将来性や企業の安全性を判断するため

のものである。銀行が企業の審査や監視を行うとき定性的データのうちで最も

重視するのは，企業家精神を含む経営者の態度である。こうして，企業家精神

という定性的データにより企業および事業の将来性を判断し，自己資本および

他人資本の投資対象としての適格性を吟味し，その将来の収益性をある程度担

保とすることができるのである。
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2-2 収益性と支払能力

産業あるいは企業が未熟なうちは，企業のモニタリングにあたって定性的デ

ータが重視される度合が大きい。しかしある程度産業が育成され，企業が成

長すれば，定性的データの内容が定量的データに現れてくるようにならなけれ

ばならない。

ここで注意しなければならないのは，他の銀行，債権者，法人株主，個人株

主，といった資金提供者集団が，メインパンクにモニタリングを委譲している

ということである。一般に，株主が収益性に関する情報を必要とするのに対し

て，債権者は支払能力に関する情報を必要とする，とされている。それでは，

あらゆる株主と債権者の利害を調整すべき役割をもっメインバンクは，支払能

力と収益性との調整をどのように行っているのであろうか。

長期的に考えると，収益力と支払能力とは関連性がある。なぜならば，長期

的にみて利益を獲得していない企業が負債の返済資金を調達することはできな

いからである。こうして長期的な支払能力は長期的な収益性に依存する。しか

し，一般に，投資家保護のための会計は収益性重視であり債権者保護のための

会計は支払能力重視である，と単純に割り切られることが多い。これは，短期

的にみて収益性と支払能力とが必ずしも同じ動きをするとは限らなL、からと考

える。

ヒースによれば，短期運用資金，すなわち，売上債権，棚卸資産，工場設備

の拡張をまかなうような資金については，利益が計上されている企業でも非現

実的な返済計画を立てれば支払不能を招くことがある。一方，利益を計上して

いない企業でも，現金回収額が必要な現金支出額を継続的に超過していれば，

支払能力を継続的に維持することができる。このことは，短期的には支払能力

と収益力とを別にして考える必要があることを示す。

証券市場および経営権市場が発達しているアメリカでは四半期ごとの利益が

公表され，株主が経営者に関する判断を行う O そのとき，余剰資金の運用によ

り機動的に配当とキャピタル・ゲインを得ようとする投資家は，四半期という
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短期の利益に十分注意を払う o そのとき，短期的には収益性と支払能力とは矛

盾することがあるので，両者を区別して考える必要がある。

」方，とくに高度成長期の日本では，産業を育成し企業を育てる必要があつ

ったため，長期的利益を重視する必要があった。それと同時に経済が継続的に

成長したため，長期的利益を重視することができた。また，配当を抑制してキ

ャピタル・ゲインを増加させる財務政策が選好されたので，企業内部に資金を

留保し，資本維持を図ることが，結果的に個人投資家にも高い収益を帰属させ

ることとなった。したがって，支払能力と収益性とはあまり区別して考える必

然性がなかった，と考えることができる。

しかしヒースは，アメリカにあっても，株主も支払能力に無関心であっては

ならないことを主張している O その理由として次の 2点があげられる O

( 1 ) 株主が残余財産分配請求権者である O

つまり，法的に企業が支払不能となった場合，破産および更生手続に際し

て，優先順1ftとしてまず債権者の利益が確保され，その次に株主の利益が保護

される。

( 2 ) 支払能力がないために企業が有利な投資機会を見送り，そのために長

期的な収益性に影響を及ぼすことがありうる。

第 1の理由について，ヒースは企業が支払不能になった場合を想定してい

る。株主が残余財産分配請求権者であることを純粋に追求した場合，株主の利

益を確保することが，他の利害関係者すべての利益を保護する，という命題へ

導かれるO

第 2の理由について， ヒースは有利な投資機会を見送ることによる機会コス

トを考慮、しているo この機会コストは，有利な投資機会があるにもかかわら

ず，企業自体の支払能力の欠如のために発生するものである。それに対して，

ヒースが先に「利益が計上されている企業でも非現実的な投資計画のために支

払不能に陥ることがある」と述べたとき， ヒースは投資プロジェクト自体の欠

陥を想定している。
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このように，企業自体のモニタリングと投資プロジェクト肉体のモニタリン

グとは，分けて考える必要がある O しかし付録 4-1 (147ページ)にみられる

ように，投資プロジェクト評価に必要な情報は，国際的調和化との関連が薄

い。したがって，本書では，企業自体のモニタリングに焦点を合わせることと

する。

2-3 財務弾力性

』般に投資の決定要因は流動性だといわれる O この場合の流動性は内郎資金

の利用可能性を~¥う O 流動性が高まれば，機会コストを捨象するとすれば，投

資資金のうち資本コストがゼロである資金の割合が高まるからである。一方，

投資資金を借入れにより調達することを考え，支払能力と関連させて流動性を

論じると，次の関係が成立する。すなわち，内部資金の利用可能性が高まれば

支払能力が増大し，資金調達力が増大し，投資水準が向上する。

支払能力は流動性と関連性がある。流動性には， 3つの概念がある。まず第

1に，会社保有の資産の特質を述べる場合，流動性は現金類似性という意味で

用いられる。第 2に，会社の流動資産と流動負債との比率を述べる場合に，流

動性という文言が用いられる。第 3に，現金を調達する能力として，流動性と

いう文言が用いられる。前の 2つの概念は，貸借対照表の構成の問題である。

第3の概念は資金調達能力とともに投資能力をも含意することができる。

ここで，支払能力の評価に必要な情報を， ヒースの説に従ってまとめてみよ

うO 支払能力の評価に必要な情報は，収益性の評価に必要な情報とは異なる。

なぜならば，支払能力のある会社とは，債務の返済のための現金を十分にもっ

ている会社を指すからである。支払能力の評価とは，会社が債務を支払う前

に，十分な現金を調達できなくなる危険度を評価することである O したがっ

て，企業の現金収支の金額，時期，不確実性などを予測する情報が支払能力の

評価には重要である。

要するに，全体として支払能力の評価には次の 3種類の情報が必要である。

すなわち，
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( 1 ) 貸借対照表を構成する，資産の特質に関する情報，とくに現金の裏付

けに関する情報

( 2 ) 貸借対照表の構成に関する情報

( 3 ) その他現金収支の金額，時期，不確実性などを予測する情報

これら 3種類の情報の質を備えた判断基準が，財務弾力性である。企業が現

金収入および支出を統制し，不測の事態に対処する能力を「財務弾力性」とい

うo ここに財務弾力性がある企業とは，必要な現金支出額が予定された現金収

入額を超えている場合，即時に，かつ現在または将来の利益およびその企業の

株式の値に軽微な影響しか与えずに，その超過額をなくすような措置をとるこ

とができる企業，と定義されている。

ヒースによると，こんにち重視されている支払能力に関する分析の中心的問

題は定期間内に受け取る予定の現金が，同一期間内に必要とされる現金支

出額と等しくなるか，あるいは超過するか，という問題である。企業の主たる

現金の源泉は，顧客に対する財およびサービスの販売，借入れ，株式発行であ

るO それに対して現金の主たる使途は，従業員，仕入先，政府に対する支払，

債務の返済，設備などの購入である。これらの事象について分析するには，企

業が次年度中に受け取る現金，支払われなければならない債務に関する情報が

わからなければならなL、。

ヒースは I債務は利益から返済されるものではない」と主張する。彼の主

張によると，利益は無形の測定値であり，物的なものではない。とくに，会計

が収益性に関する情報提供を重視した場合，利益とキャッシュ・フローとは別

のものとなる。仮に高額の利益を獲得していたとしてら債務の支払期日に負

債を返済するのに十分な現金が手もとにあるとは限らなL、。

-般に債権者は企業の財政状態に関心をもっ，といわれる。なぜならば，貸

借対照表が企業の将来の現金収入および支出に関する一定の情報を提供するか

らである。さらに債権者は，現金の収入および支出を観察し，それによって，

不測の事態に対しても適応する債務者の能力，すなわち，財務弾力性を判断す

る必要があるためである。不測の事態に際し，支払不能を回避するため，企業
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は次の措置をとることができる。

( 1 ) 貨幣の借入れ

( 2 ) 資産の売却

( 3 ) その他

貨幣の借入れには，銀行借入れ，社債の発行という直接的五法と，イ1:人先に

対する支払延期，借入金の支払期限の延長という間接的}j法とがある。銀行伶

入れを低い資本コストで行えるためには，組織金融の場合，メインパンクによ

る序列づけでできるかぎり高いランクづけを得ている必要がある O

資産の売却は，市場性ある有価証券，土地，設備の売却のほかに，受取手形

の割引，および通常の取引経路を通じて販売している棚卸資産の仕人れを中止

することなどがある O 日本では土地，有価証券の価格が著しく下落する以前，

従来，とくに土地，有価証券の売却という方法が有効であった。

企業が資産を売却することにより現金を調達する能力は，企業資産の用途の

相互依存性と資産価格という 2つの特性に左右される。企業資産の用途の相互

依存性とは，企業がある資産を，他の資産の使用から得られる収益をあまり減

じることなく処分できるか否か，という問題である O たとえば，市場性ある有

価証券は，その一部を残りの部分の価値を減じることなく売却することができ

る。

企業が他の資産から得られる収益性に悪影響を及ぼすことなく，ある資産を

売却する能力は，その資産の価格上の特性にも依存する。価格上の特性として

重要なものに I市場・性」がある O ある資産の購入価格と，強制的清算を仮定

した場合その資産を売却できる価格との差について，両者の差が小さいほど，

その資産は「市場性がある」という O ここで，清算時の資産の売却価格が取得

原価を上回る場合については明記されていない。

資産の市場性が大きければ，企業の財務弾力性は高まる。売却の対象となる

のは，こんにちでは企業の一部門，工場事業部，子会社であることもあ

る。そのようなものを売却するには，事業部の事業価値，子会社および工場の

企業価値を高めておく必要がある。
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保有資産の価格変動も，価格上の特性として重要である。個別資産の価格変

動を把握する時価主義会計として，取替原価会計と売却時価会計とがあり，取

替原価会計は実態開示を主目的とする現在原価会計と実体資本維持を主目的と

する取替原価会計とに分類される。財務弾力性を論じる場合，個別資産の保有

価絡の把握については強制清算を前提としており，実体資本維持を主目的とし

たものではなL、。

強制清算を前提としているため，財務弾力性の把握について論じる際， ヒー

スは時価として強制清算時の売却時価を使用している。企業資産の市場価格が

購入価格を下回っていれば，資産価値は低い。資産の市場価格が安定していれ

ば，その資産は企業の財務弾力性を高めるのに役立つ。財務弾力性を高める資

産を保有している企業は，支払能力が高いとみなすことができる。

ヒースの著書が出版されたのは， 1978年である O この時点ではまだ，金融

資産の金利リスクと信用リスクについて問題が提起されていなかった。したが

って， リスクについて，鎖失発生の危険だけに焦点が合わされ，資産の売却価

格と取得原価との差が小さいほど，資産の市場性があり，財務弾力性がある，

と論じられた。そして，資産の評価益の発生をもリスクとして把握するリスク

概念はアメリカでも一般化していなかった。資産の評価益をもリスクとして把

握する考え方は， 80年代の S&L(Savings & Loan Association，住宅抵

当貸付を主業務とするアメリカの中小金融機関:貯蓄貸付組合)危機を待たな

ければならなかった。

2-4 企業価値

前述のように，企業の支払能力と収益性とは短期的には異なる O しかし，企

業自体のモニタリングを行う場合，長期的にみれば支払能力と収益性とは一致

する。また，株主が残余財産請求権者であることを考えた場合，株主は収益性

と支払能力の両者を考慮、しなければならない。

ヒースは財務弾力性の概念を展開するなかで，企業が資産を売却して現金を

調達する能力をとり上げた。売却する資産のなかには，事業部，子会社なども
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含まれてよL、。ヒースが支払能力という尺度を株主にも有用とする1m山の 1つ

に，株主が残余財産分配請求権者であることをあげている。このことは， ヒー

スが究極的に，企業を清算して企業財産を現金化して分配することを想定して

いることを意味する O 清算企業の財産を売却するということは，企業臼体を物

的財として売却するのと同義である。

ヒースが支払能力と収益性について述べたとき，割引キャッシュ・フローは-

で測定された企業価値の概念は存在していない。企業を売却時価で評価すると

いうことは，企業実体の維持を前提としていない。しかし，継続企業そのもの

を売却する場合はどうであろうか。

企業価値についての議論は， ドイツではかなり以前から行われている。ミュ

ンスターマン (Munstermann，Hans)は，市場における企業の売買価値を追

求し，唯一正確な経営全体の価値 (Betriebsgesamtwort)を経営全体の効用

価値としての将来成果価値とみなした。ミュンスターマンによる方法は，将来

成果価値の近似値を実体資本価値とし，企業の実体価値を測るのに借方を再調

達価値で評価したものである O そして，同」の給付数量の維持を図る実体資本

維持のほうが，財務的資本維持よりも望ましいとしている。 借々を再調達価値

で測定することにより得られる評価額が将来成果の価値と一致するのは，無限

期間を想定した場合の企業の将来成果の期待値が，維持すべき投下資本の資本

収益と一致するときである。

ブッセ・フォン・コルベ (Bussevon Colbe， Walther)は，企業価値評価

において再調達原価がもっ意味と売却時価がもっ意味とを説明したうえで，

企業価値を自己資本が生み出す将来成果の価値に求めている。この評価値の測

定方法として，成果の総額 (Bruttoerfolg) を市場利回りで割りう I~ 、て資本化

し，そこから他人資本の価値を控除する方法を提唱している。

ブッセ・フォン・コルべは，企業価値を投資により得られる将来成果の現金

価値ととらえている。つまり投資による将来成果の価値は，貨幣によって

表された将来の効用の現金価値であり，企業の所有者が投資により得るもので

ある」としている。これは，自己資本と主観暖簾を構成要素とする。
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こうした考え方に基づく企業価値算定方法を，ブッセ・フォン・コルベは，

シュナイダー (Schneider，Erich)の投資理論を前提として導き出している。

すなわち，投資を支出と収入の流列として特徴つHj，収入と収益，支出と費用

とが長期的に一致するというシュナイダーの説を前提とし，収入を基礎とし

て，株主に帰属する将来成果の価値として企業価値を導いた。具体的には，営

業収益に減価償却をプラスした額，すなわち，純収入 (Nettoeinnahmen)の

現金価値として具体化された総成果 (Bruttoerfolg)を一定率で資本化し，そ

こから負債の価値を控除する方法で企業評価を試みている。ここで負債の価値

は支払利息を市場利子率で割り引いて求めている。

この方法は，コープランドらが提唱する割引キャッシュ・フロー法と通じる

ところがある。コープランドら (Copeland，Tom， Tim Koller and J ack 

Murrin)による方法は，営業の価値 (valueof operations)から負債の価値

を控除するという方法である O ここに営業の価値とは，営業利益から税額を控

除して減価償却をプラスした総キャッシュ・フローに，運転資本の変化額，資

本支出，その他資産の変化額，総投資額を増減してオペレーティング・フリー

・キャッシュ・フローを求め，その額を， リスク，市場プレミアムなどを考慮、

した後の期待投資収益率で割りヲIl、たものである。

いずれの方法ら投資により得られる，株主の目からみた企業価値を算定し

ようとするものである。そしてこの測定値が企業の市場価値である株価と最も

よく対応する指標である。

企業価値が指標として重要性をもつのは以下の理由による。まず，株主に帰

属する企業価値を最大化するということは，他の利害関係者を犠牲にすること

を意味するわけではない。株主は企業のキャッシュ・フローに対して残余請求

権者である。残余請求権者は，自己の請求権に影響を及ぼす意思決定を行うと

き，他のすべての利害関係者に対する支払に注意しなければならなれ。それ

は，他の利害関係者の請求権が満足されて初めて自己に利益が帰属するからで

ある。

会計利益の趨勢や投下資本利益率などの指標は，実現を基礎として成立する
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ので，将来に対する期待をあまり含むものではない。したがって，短期的性格

をもっ。資本利益率，資本コストなどの指標も，企業価値ほどの包指性をもた

ない。しかし株主に帰属する価値を最大化する戦略は，短期的悦野では行t' 

えない。

アメリカで 1980年代，株主によるコーポレート・ガ・パナンスが短期的悦野

のもとで行われがちだったが，これは株主が企業経営者を判断するのに投ド資

本利益率などの短期的尺度を過度に重視したためである。I:J~では株主がコー

ポレート・ガ、バナンスの中心にあることを，短期的視野の企業経営と結びつけ

る傾向にあるが，株主中心のコーポレート・ガバナンスと短期的視野に基づく

企業経営とが直接的に結びつくとは限らない。 80年代のアメリカにおける短

期的視野に基づいた企業経営の傾向については，使用する尺度が包指性を欠い

ていれば，適切な意思決定を誤ると解釈すべきであろう O

ドイツの実務では近年ますます企業価値算定の適用例が増えている。たとえ

ば，企業買収，銀行による企業評価などに際して， ドイツ企業の 39%が収益

還元法を用いているのに対して， 33%の企業，とくに国際的に活動を行って

いる企業が割引キャッシュ・フロー法を用いて企業評価を行っている。 ドイツ

では自己資本の市場価値を戦略的に高めることが戦略的管理会計で論じられ，

外部報告会計としては配当や課税所得の算定といった処分可能利益の算定では

なく，資本市場における公正な情報提供 (fairInformation des Kapital-

marktes)の観点から，株主に帰属する価値の算定を重視すべき旨が論じられ

ている O

ただし，こう主張するからといって，利益のもつ重要'性を低めているのでは

ない。企業利益は単なる価値変動を対象とするのではなく，その認識・測定に

際して，誰の目からみても確実な客観的事実を基準としてい2)。企業利益は制

度のなかで位置つeけられ，将来に対する期待を事後的に修正することにより投

資意思決定に資するととd，企業経営者の業績の判断をとおしてコーポレー

ト・ガパナンスに役立ち，分配可能・性指標として利害の調整を点 という重

要な役割をもつからである。
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2-5 メインパンクと企業価値

日本では高度成長期，メインパンクによるコーポレート・ガバナンスが適切

に機能していた。高度成長期における企業株式の所有構造をみると. 1960年

時点で金融機関による所有が 23.1%，個人株主による所有が 46.3%. 70年時

点では，金融機関による所有が 30.9%. 個人株主による所有が 39.9%であ

り，比率から考えると個人株主による株式所有の割合のほうが大き L、。しか

し，個人株主は「代理人料」を支払ってメインバンクにモニタリングを委譲し

ていた。

それではこの時期，メインパンクは株主に帰属する価値の最大化をu的とし

て株式所有を行っていたのであろうか。青木およびヒースの説を与慮すると，

メインパンクと他の利害関係者との関係は理論上，次のように考えられる O す

なわち，企業経営に長期的にコミットするメインバンクによるコーポレート・

ガ、バナンスが機能しており，さらに，株式を長期的に保有するメインバンク以

外の銀行，法人，および個人株主がメインパンクにモニタリングを委譲したた

めに，メインバンクがコーポレート・ガ、バナンスの中心となった。そして長期

的に企業の株式を保有したので， ヒースの説に従うと，企業を判断する基準と

しての収益性と支払能力とが一致し，株主と債権者の視点が一致した。そし

て，メインバンクは長期的に株式を保有し，企業内部に資金を留保する財務政

策へと企業を誘導することにより株式価格を上昇させ，多額のキャピタル・ゲ

インの獲得を可能とした。しかし，短期的にはメインパンクは個人株主の利益

を犠牲にしていた。この政策は，コープランド (Copeland，Tom)らの説に

よる，株主に帰属する価値を最大化させる戦略とは異なる。

株主に帰属する価値の最大化が他の利害関係者に帰属する価値の最大化をも

保証する，という前提のもとに，銀行が残余財産分配請求権者として，企業価

値を最大化する戦略へと企業を誘導して，株式所有を行うことは理論上ありう

る。ただし，これは所有に基づくコントロールであり，本書で定義するメイン

バンクによるコントロールとは異なる。経済の成長率が低くなり，市場が国際
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化した場合，メインパンク制度を成立させる組織化のコストは高まると考え

z;また現実に，企業の財務内容が良好な場合，銀行株主は企業の株式を保有

し，決済に際してサービスを提供するにとどまり，貸付については全くメイン

バンクとしての役割を果たしていない。また，社債の引受け，経常情報や資源

の提供についてはごく限られた役割しか果たしていない。したがって，こんに

ち財務内容の良好な大企業について，本書に定義される意味でのメインパンク

制度は成立しえない口

3. メインパンクのモニタリングに使用される情報

さて，それではメインバンクが企業のモニタリングを行うときのような情報

を重視しているのだろうか。

このことを考察する 1つの方法は，銀行による審査基準を分析することであ

るO 銀行が審査基準に従って審査を行っているという前提のもとで，銀行によ

る審査基準を分析することにより，メインバンクがどのような形で企業のモニ

タリンク引を行っていたか，それが通常の株主の場合と同じなのか異なるのか，

ということの一端を知ることができる O

銀行の審査基準を吟味すると，修正純資産評価法による企業価値評価が行わ

れており，ここにメインバンクが企業についてその物的資産としての経済的実

質を吟味する姿勢がうかがわれる。また償還利益が重視されており，その慨念

に，メインパンクが企業の内部蓄積を指標として重視する考え方を読みとるこ

とができる。

資産価値と財務弾力性

財務弾力性を高めるには，資産項目の資産価値を高めることが必要である。

資産価値の維持に必要なことは第 1に，所有権を伴わない，実体のない資産の

貸借対照表計上を限定することである。第 2に，貸借対照表項目としては，資

産価値をもっていてもその内容を伴わないものに注意することである。

繰延資産の財産計上は，もし将来確実なキャッシュ・インフローだけを資産
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計kするのであれば，将来の収益力を判断するのに有用である。しかし銀行

によるモニタリングでは，繰延資産の資産計上は警戒されている。なぜなら

ば，資金的裏付けのない利益から配当を行うことにより，担保財産である会社

資産が侵害される恐れがあるためである。また，繰延資産を無制限に計上する

ことには問題があると考えられている。なぜならば，繰延資産は財貨と結びつ

いていないので，時期以降の収益を生む源泉となることが明らかでないことが

多L、からである。したがって，資産計上を無制限に認めると，会社の収益力の

誤った表示につながる，と考えられている。こうした考え方に基づいて，銀行

の「審査マニュアル」では，繰延資産が計上されている場合には注怠を要す

る，と記されている O

!ニ述のような繰延資産についての注意は， ヒースが支払能力の審杏.で第 1に

あげた，資産の特質に関する情報と関連する O 資産の特質が良好であるために

は，会計基準設定の段階で，資金的裏付けのない資産に対してできるかぎり貸

借対照表能力が付与されないようにすることが，モニタリングを行う側の立場

からみると有用かもしれない。逆に，企業の側から考えると，資金的裏付けの

ない資産の貸借対照表計上が会計基準により認められたとしても，優良な企業

であれば資産を圧縮して計上しようとするのではなし、かと考えられる。

ここで日本と同様組織金融が発達しているドイツの事情に日を転じると， ド

イツでは資産のメルクマール CMerkmal:日じるしとなるもの)が換金可能

性である。そのため，売却可能性のない資産は擬制的資産とされ，その貸借対

照表能力が限定されている。売却可能性のない資産とは，発生の原則の観点か

ら認められ，すでに取引の対価として支出を行ったにもかかわらず，その果実

がまだ宇.じていない費用をいう O ドイツで資金的裏付けのない資産で貸借対照

表能力が認められているのは，社債発行差金，借方繰延税および企業の設立・

拡張費 (Aufwendungfur die Errichtung und Erweiterung des Unter-

nehmens)である。このうち借方繰延税と企業の設立・拡張費は「擬制的資

産」と呼ばれる。

営業活動の開業準備費および拡張費は， ドイツでは商法典第 269条第 1項
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で，←貸借対照表能力がない範囲において，擬制的貸借対照表項目として資産

に計 kすることがで‘き」とあり，第 2項で r 巧該費用を貸借対照表に表示する

ときは，利益の配当は，配可後に残存し，いつでも取り崩すことができる利益

準備金に繰越利益を加え繰越損失を減じた額がそのt汁上額以上に達するときに

限り，これを行うことができる」として，配汁制限が付されている} ・jj，Ht-

方繰延税は，商法典第 274条ノ 2第 1項で，次のように規定されている υ

f常業年度および前年度以前の常業年度に帰属されるべき費用が，税法の矧

定により謀税されるべき利益が商法上の利硲より多いため過大で‘あって，かっ

営業年度および前年度以前の営業年度の過大租税費用が後の営業年度において

均衡すると見込まれるときは，後続常業年度の租税負判減見込額につき，貸借

対照表{昔}Jの部に貸借対照表項目として限定項日を設定することができる o J 

そして同条第 3項で，配当制限が付されている。

[]本で擬制的資産はー繰延資産」と呼ばれ，商法上第 286条から第 287条に

かけて 8項日に対して，限定的に貸借対照表能力が認められている O そして，

尚法第 290条で， 第 286条ノ 2 (開業準備費の繰延)及第 286条ノ 3 (試験

研究費および開発費の繰延)ノ規定ニ依リ貸借対照表ノ資産ノ部に計上シタル

金額ノ合計額ガ前 2号ノ準備金ノ合計額ヲ超ユルトキハ其ノ超過額」につい

て，貸借対照表純資産から控除した額を限度として，利益配亙~を行うことがで

きる旨が規定され，配当制限が付されている O

基準設定の段階で資産の資金的裏付けを確保することは，アメリカ，イギリ

スではみられなL、。 IASでは，純額としての将来キャッシュ・インフローを

もたらさない支出は，資産とはみなされない。その点で現行商法規定とは別の

論理で資産の貸借対照表計上可能性が規定されてい20
資本維持と引当金

利害調整の手段としての資本維持に関して重視される項目には，繰延資産の

ほかに，引当金がある。引当金は，将来予測される危険・損失に対する備えと

して，企業内に資金を拘束するものである O 銀行の事前モニタリングに際して

は，貸倒引当金，価格変動準備金(この項目は利益留保性の準備金であり租税
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特別措置法上認められたもので，負債ではない。昭和 56年の商法改正の際に

特定引当金が廃止されたのに伴い，負債としての取扱いが廃止された)，退職

給与引当金のうちいずれもが計上されていない場合は注意が必要である，とさ

れている。この審査基準のあり方から，引当金のなかでもとくにこれらの項目

が資本維持の手段として重視されていたことが推測される。

貸倒引当金は売掛債権および受取手形の回収不能の危険に対して引き当てる

評価性引当金である O 貸倒れによる損失は，販売を促進するために現金取引で

なく信用を供与したことに伴うコストだから，売上収益に対する費用と考えら

れている。したがって，決算にあたり過去の実績などに基づいて貸倒予想額を

見積る。実際には税法により規定された繰人れ率を適用している企業が多い。

貸倒れに対する引当金は，信用を供与したことに伴うコストという a 面ととも

に，将来の損失の危険に対する備えとしてリスク・マネジメントの J 環とも考

えることができる。リスクに対する備えであれば，引当金繰入額を少なくする

のも企業の自由である。しかし危険に対する備えがない，ということは実際

に損失が発生したときに著しく収益性を低めると同時に，支払能力を損なうこ

ととなる。

価格変動準備金は，商品価格相場の変動が著しく大きい場合，価格変動に対

する損失の危険に対して引き当てる準備金である。この準備金は組税特別措置

法に規定された準備金で，棚卸資産の価格の低落に備えるためのものであり，

法制 i二，実際に価格の低落があるかどうかは要件とされていなL、。したがっ

て，価格低落の事実がない法人にとっては，利益留保性の性格をもっ。ところ

で，この項目は商法では昭和 56年まで，商法第 287条ノ 2で「特定ノ支出又

ハ損失ニ備フル為ノ引当金」のなかに含められた。しかし，商法第 287条ノ 2

が規定している引当金は，債務以外の経済的負担であり，利益留保性の引当金

は該当しない。またこの項目は，債務以外の経済的負担でないことに加えて，

条件づき債務でもなく，評価性引当金でもないため，企業会計原則注解 18で

規定される引当金ではない。そのため， 56年の商法改正に伴い r負債性引当

金以外の引当金が法令によって認められているときは，当該引当金の繰入額又
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は取崩額を税引前当期純利益の次に特別の科日を設けて掲載し」と規定してい

た企業会計原則注解 14が削除され，この繰人額が吋期純利益の算定に反映さ

れることが廃止された。

利益留保性の準備金は，企業会計原則注解 14(昭和 57年削除)に従い，

「当該引当金の繰入額又は取り崩し額を税引き前当期純利益の次に特別の科Tl

を設けて記載し，税引前当期利益を表示する」か，もしくは利益処分の 4 環と

して任意積立金として設定される。しかし租税特別措置法は，手Ij主主処分}j式

を採用した場合でも同額を課税所得の算定 t損金として算入することを認、めて

いるので，利益処分を通じて任意積立金として処理することが望ましい。ただ

しこの項目は将来税の支払として取り崩されるべき性格をもち，この項目に

税率を乗じた金額は本来他人資本であることに派意すべきである。

退職給与引当金は発生の原則により負債計 i二が義務つ'けられる負債性引斗金

である O ドイツではこの項Hは， 1986年の商法典改正までその計上が義務づ

けられていなかったが，改正商法典では第 249条第 l項により計上が義務づけ

られることとなった。日本では商法第 287条ノ 2で!特定ノ支出又ノ、領失ニ備

フル」ために，負債の部に計上することが許容されている引当金は，債務以外

の引当金であり，退職給与引当金などの条件づき債務は含まれない。ただし

強制法規ではないが，企業会計原則注解 18で負債性引当金の設定用件が明示

され，負債性引当金に該当する引当金は設定すべき旨が記されている O

資本維持と資産の質

企業の資本維持は，法律により，資産の貸借対照表計 t可能性を厳密に規制

することにより図られる一方，それに加えて，銀行が事前モニタリングを行う

に際し，資産および負債項目の質を 1つ 1つ厳密に審査することによっても可

能となる。たとえば，売掛債権などについては，個々の取引ごとにいっその債

権が発生したか，不良債権化していないかを調査しその資産性を吟味するこ

とが重要とされている。このモニタリングは，資産についてはヒースが述べる

財務弾力性の審査と一致する O

l 審査マニュアル」では，モニタリングに際しては，上記の財務諸表項目を
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時系列的に吟味することが重要だ，とされている。そのとき，どちらかといえ

ば，負債，資本項目よりも資産項目を重視すべきだとされる。その論拠は，企

業は資産に対して投資を行って，収益をあげる存存.である，というものであ

る。すなわち，収益をあげる資産の質，量を吟味することが重要だ，とされて

いる。このように，資産の財務弾力性と同時に，収益を獲得する源泉としての

資産という面から，モニタリングを行うべき旨が勧告されている。

比率分析

ヒースが支払能力の判断基準として第 2に掲げた，貸借対照表の構成に関す

る情報とは，貸借対照表の比率分析を意味する o 1977年カリフォルニア会社

法第 500条(b )が，流動比率と総資産総負債比率を利用して配当規制を行っ

ていることもあり，比率分析は支払能力のモニタリングにとって重要である。

比率分析には静態比率による分析と動態比率による分析とがある。静態比率

は，一定時点における資産と負債の比率を提示することにより，主として企業

の安定度を吟味するための指標であり，流動比率，当座比率，固定比率，負債

比率の 4つに分けられる。動態比率は企業の収益獲得能力や経営効率を示す指

標であり，各種利益率や資産回転率がそれに該当する。

比率分析のうち， ヒースの述べる財務弾力性の観点から有用と考えられるの

は，当座比率と資産の回転率である。当座比率は，流動負債の何パーセントが

資産の売却により即時支払われるかをみる比率である。資産の回転率は，資産

の回転期間で経営を判断するもので，資産の市場性と関連する。固定比率は自

己資本と固定資産との割合を示し，資本の固定化の度合をみる。負債比率は自

己資本の何ノf一セントが負債かを割合で示す。これらのいずれの比率も，資産

と負債に関連があり，国により，資産概念，負債概念が異なることがあるの

で，比率を使用して会計制度の異なる国の企業間比較を単純に行うことはでき

ない。

前章の岡部の仮説を用いると，上記の基準に従って企業を序列化すれば，も

しメインバンクが債権者として企業のモニタリンク守を行っているのであれば，

企業は資産の計上額を多くし，負債の計上額を小さくする動機をもっ。する
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と，モニタリングを行う銀行としては，資産の過大計上が行われていないか，

負債の過小評価が行われていないかをチェックして短期，長期の支払能力を調

査する必要がある。なお， 1985年時点の 11本の優良企業は第 6章の実証研究

(201ページ)で明らかなように，資産計上をで・きるかぎり任縮した会計行動

を採用している。

修正純資産評価法による企業価値の分析

さて， J:述の財務比率は通常，銀行の 審食マニュアル」の段初に記載さ

れ.銀行によるモニタリングにあたって伝統的に重椀されてきたことがうかが

われる。しかし同時に，財務比率が企業の実態を必ずしも反映しているとは|恨

らないことについても，警告が与えられている。その根拠は，企業会計には実

態のない資産が計上されており，また資産の含み益，含み損が計.l-.されておら

ず，さらに実態のない資産や引当金の計上により粉飾決算の危険がある，とい

うことである。そのため事前モニタリングでは伝統的に純資産価値，設備投資

計画も重視されるとのことである。なお，本書は企業自体のモニタリングに焦

点を絞るため，設備投資計画についての吟味は省略する(設備投資計両のモニ

タリングに使用した会計情報については，付録 4-1， 147ページ参照)。

1審査マニュアル」では，企業の実体的内容を検討するために，純資産分析

が行われる，と説明される。純資産分析には，企業の総資産を時価評価し，そ

こから外部負債を差し引き，純資産を算出するという分析手法が使われる。具

体的には，次の手続が採用される。

純資産の算定にあたっては，資産については総資産を時価評価して含み損益

を算出するので，資産は換金可能価値で評価される O たとえば，棚卸資産は時

価から販売経費を差し51l、た換金価値で評価する。 土地，有価証券は市場で付

されている時価で評価する。前払費用，繰延資産は切り捨てられる。同定資産

は再調達価格から経過年数に応じた減価償却費を差し51l、た金額で評価され

るO 無形資産は通常時価がないので，現にその会社の業績に寄与している程度

に応じて帳簿価格の範囲内で評価する。土地，有価証券について市場で付

されている価格」がそれぞれ再調達価格と市場価格である，とは明記されてい
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ないが，土地について，市場で再びその資産を購入する場合に市場で付されて

いる価格を支払わなければならないとすれば，この価格は再調達価格を意味す

ることになる O

この方法は，企業評価を行う際の純資産評価法である。この方法は，経常価

値を経営全体の効用価値としての将来成果価値とおいた，前述のミュンスター

マンによる考え方と共通する O

純資産の算出は，企業の含み益，含み損，決算操作により企業の実態が必ず

しも反映されない財務比率の欠点を補うのに最良とされている O 比率分析で

は，繰延資産は資産に合まれるが，純資産の算定に際しては，繰延資産は財貨

と結びついていないという理由で切り捨てられる O

この純資産の評価方法は，企業の物的側面を貨幣価値で測定しようとするも

のであり，物的実体としての企業価値を貨幣的に評価する企業評価方法と A 致

することがわかる。したがって，モニタリングに際して検討すべき「実体的内

容」とは，実体資本が維持されているか斉かということになる。

4. モニタリングにおける利益概念

上記のような財務諸表分析により企業自体の事前モニタリングが行われる一

方，借入れ自体の事前モニタリングも厳重に行われる。前述したように，企業

自体のモニタリングと借入れ自体のモニタリングとは短期的には分けて考える

べきである O しかし長期借入れについては，借入れ自体の是非に企業自体の

業績が大きくかかわってくる O

長期借入れについては，設備投資目的が主目的であり，利益償還ができるか

どうかが吟味される O 利益償還の可能性は，企業が作成した事業計画に沿った

収支計画の妥当性を吟味する延長線上で行われる。この収支計画は，具体的に

は予想損益計算書の作成となって現れる。

予想損益計算書から返済財源が導かれる。返済財源は，年度別の税引前利益

から法人税支払，役員賞与金支払，配当金支払が差し号|かれ，その金額に減価
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償却費がプラスされたものである。すなわち，内部菩積利益に減価償却費を加

算した金額である。この金額はまた，企業内部に留保された資金と考えること

ができょう O

ここで吟味される項Hは，収支計画表ないし子惣損徒計算書の内谷の妥吋

性，それに基づく内部蓄積利益と減価償却費の妥苛性である O 内部品.積利主主は

法人税，役員賞う，配寸を支払った後の金額なので，法人税，役員賞与，配吋

として企業外部へ流出するキャッシュが少ないほど，内部苔積利主主が大きくな

るという関係にある。そして，税引前利益，すなわち課税所得が小さいほ

と法人税額が少なく，また配当も少ない。

さらに，減価償却を大きく行って税引前利益を小さくし.納税額を抑制した

ほうが返済財源が大きくなる，ということが合意される。このことは，企業に

加速的な減価償却を行わせ，また同時に資産計上をできるかぎり資金的裏付け

のあるものに限定して，税引一前利益を小さく計 kさせる動機を与える。企業が

減価償却を加速的に行い，資産計上をできるかぎり資金的裏付けのあるものに

限定すれば，企業内部への資本書積が進むこととなる。したがって，このモニ

タリング事項は，企業の内部蓄積が促進されるよう，企業の会計行動を導く効

果をもっと考えることができる。この考え庄は， ドイツの学説にある伝統的会

計(名目資本維持会計)のもとでの「経営実体の維持」の観点と同義である。

なお，田近=油井による日米製造業税負担に関する実証分析では， 日本企業

については，経済的実質を上回る減価償却が行われている。この過大な減価償

却が重い地方税負担とともに， 1970年から 92年まで一貫して低所得比率をも

たらしている O

資金的裏付けをもっ利益を尊重する償還利益の審査は，メインバンク制度に

おける企業観とも関連する。メインパンク制度では，企業は物的総体とみなさ

れる。この物的資産の総体である企業は，メインバンクに所有されることによ

って内部化される。そして，メインバンクが企業を所有することによって得ら

れる権限は，事前に契約しなかった事項に関する残余権である。ここに残余権

とはメインパンク制度の場合，主として契約に明記されていない状況が発生し
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たときに資産をどのようにコントロールするかに関する権利をいう O

通常残余権とは，資産から生み出される利益の帰属に関する権利をも含む。

商法第 425条では残余財産について1"各株主ノ有スル株式ノ数ニ応ジテ之ヲ

株主二分配スルコトヲ要ス」と規定されている。メインバンクが株式を所有す

る場合も同様である O ただしメインパンク制度では，企業が利益を生み出さ

なくなったときメインバンクにコントロール権が帰属する。メインパンク制度

の場合，残余権とは契約外の事態が発生した場合の資産のコントロール権をい

うO このため，モニタリングにより資産の市場性や質が強調され，企業の物的

側面の実質価値，および償還利益の分析にみられる資金的裏付けが重視される

ものと考える。

メインパンク制度では企業はメインパンクにより所有される物的総体とみな

されるということは，所有権がメインバンクに帰属することをしづ O しかし，

メインバンク制度の場合，所有により獲得する権利は，契約以外の事態が発生

したときに財をコントロールする権利である。このとき，財は換金可能性をも

っ必要がある。こうして，企業を物的総体とみなす企業観とメインパンク制度

における所有の概念は，企業の貸借対照表に計上される資産を資金的裏付けの

あるものにできるかぎり限定するというドイツの会計制度，およびその影響を

受けた日本の会計制度のあり方と首尾一貫している O この会計制度のあり方

は， 日本， ドイツ両国における繰延資産の限定列挙，特定の繰延資産について

の配当制限条項に具体的に現れている。

なお，メインパンクによるモニタリングでは上述のような財務データ情報に

加えて，金融の健全性，設備投資計画，当座預金の動き，借入れ銀行に関する

情報などが検討さォ持。

5. 要約

本章ではメインパンクがモニタリングにあたって使用する情報について検討

した。資金的裏付けのない資産の貸借対照表計上可能性が制限されるのは，メ
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インバンク制度により企業が物的総体とみなされることと整合性がある。こう

した資産に対する考え方は，資産を将来キャッシュ・フローを獲得する潜在能

力としてとらえる US-GAAPや IASと革本的に異なる。

また，本来市場で資源配分の指標となる利益は，企業の業績を集中的に表す

指標である O そして利益は，投資家の将来に対する期待を事後的に修正する役

割をもっ一方，企業価値は将来に対する期待を識り込み，企業の将米キャッシ

ュ・フローの現花価値から負債の価値を控除して算定される。こうして利益と

企業価値は，市場で‘投資家が重視する指標で-ある。

日本では企業の会計行動面で，業績指標および分配可能性指標としての利径

が相対的に低く計上される O このことは，メインパンクがモニタリングに際し

て，内部蓄積利益を重視することと整合性がある。そのためメインバンク制度

における中心的な利益概念を，企業内部に蓄積された，資金的裏付けをもっ利

益として考えることができる O

メインバンク制度ではまた，中・長期の融資の更新が繰り返されることによ

り，事実上他人資本が自己資本化された。さらに，メインパンク制度ではその

発生起源から，メインバンクが中心となって協調融資を操作することにより，

自己資本と他人資本とを明確に区別するのではなく，総資本全体に対して意味

をもたせたものである O そのため，メインパンクがモニタリングにあたって修

正純資産評価法による企業価値の分析を行っていたにもかかわらず，株主の目

からみて成果が不明確とされた。

メインバンク制度における企業観と整合性をもっ会計基準およびメインパン

クのモニタリンク1こ沿った企業の会計行動は，企業の内部蓄積を促進し，長期

的に企業の資金不足の解消に役立つたと考えられる。しかし，資金不足が解消

し，企業の中・長期投資の資金源が多様化し，メインバンクによるコーポレー

ト・ガ、パナンスがもはや有効に機能していないにもかかわらず，メインパンク

にかわるガパナンスの主体者が日本ではまだ育っているとはいえなL、。

コーポレート・ガ、バナンスの主体としては，行政機関や司法制度など種々の

可能性がある。しかし，残余財産分配請求権者である株主がガパナンスの主体
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者として最も適している。なぜならば，私的所有による監督は，行政機関や司

法機関と異なり，経営者のモラル・ハザードに基づく放漫経営をチェックする

ことができるからである O また，株主に帰属する価値は他の利害関係者の請求

権を満足させた後の残余であるので，その最大化は，他の利害関係者すべての

利書を考慮するものだからである。

この株主が，ガ、バナンスの意思をもって企業経営者をコントロールすること

が望ましい。委譲されたモニタリングが適切に機能しているとは阪らない現

在，一般株主のガ、パナンスを強化するには，メインバンクがモニタリングに使

用した企業価値を初めとする情報を一般株主もできるかぎり使用できるように

することであり，企業利益が株主に帰属する成果を適切に表わすような会計シ

ステムの実現が望まれる O この意味で，現在の日本が将来キャッシュ・フロー

に厳格な IASと調和化を図ることには，内的必然性があるのである O

付録 4-1 設備投資計画の検討で会計データと関連のある項目印)

( 1 ) 事業の将来性

・多くの販売条件により多額の販売資金を必要としないか0

.財務上の長所と弱点

.収益性の他社比較

( 2 ) 設備投資規模の妥当性

・主要機器，建屋の金額の妥当性

.土地の単価の妥当性

.生産直結設備とその他の設備金額とのバランスの妥当性

.予備費の見積り

( 3 ) 製品の競争力

・非差別的競争製品の場合のコスト競争力

.輸入品に対するコスト競争力

( 4 ) 新製品，新技術の評価

・コストダウン，品質向上効果は十分か。

( 5 ) その他投資内容の妥当性

・主要設備発注先の財務状態に不安はないか。
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( 6 ) 投資の合理化効果

・能率や歩留の向上，労働力や間接費の削減はどのくらいか0

・その結果，労働生産性はどれだけ向上するか。

-固定費用の増加，労賃の七昇を美しづ|き，どれだけコストダウンするか，従来

の当社の生産性，コスト実績とかけ離れた点はないか。

( 7 ) 収益計画
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・資金繰りとの関係で販売に無理はないか。

-販売単価の見積りは製品の価格決定方式を正しく反映しているかu

-商品の価格弾力性を考慮し，販売計画に牛.かしているか。

-ド請企業の場合，発注先の価格引ドげ要求との関連はどうか0

.流通マージンは適正に考慮されているか。

-地区，販売先，販売条件，アフター・サービスなどの条件により適正な価格差

がつけられているか。

-最低価格目標をあらかじめ設定しているか。

・代替，類似製品と比較してその価格で売れるか。

・従来の当社の販売数量，価格の実績とかけ離れた点はないか。

・合理化効果，コストダウン効果が計画に示されたとおりフルに発揮される時期

はいつか。

-減価償却は定額法か，定率法か，耐周年数の算定は妥当か。

・金利負担の基礎となる各期の借入残高は，資金計画の数字と一致しているか.

利率の見積りは妥当か。

・人件費の推移と人員計画，労賃の推移見込みとのあいだに矛盾はないか。

・原材料費は原単位，原材料価格の推移，原材料転換などの点に照らして妥当か0

.販売促進費用の見積りは適正か。

・その他費用の増減見積りは固定費，変動費の分類と生産・販売増加の見込みか

ら検討して妥当か0

.管理可能費について経費節減の余地はないか0

.同業他社とのコスト比較はどうか。

・期別の変動費，固定費の推移はどうなるか，変動比率は売値の推移その他から

期ごとにどう変化するか。

・売上げ，損益分岐点算式から算出した各期の予想損益はどのようになるか，金

業側の予想利益との相違はいくらか，原因は何か，企業側の見解はどうか。



-償却前利益はいくらか。

・予想収益は予想、配当をまかなえるか。

( 8 ) 設備資金計画

-設備投資額は設備の規模，内容からみて適正か。

-支払繰延べの可能性はないか，その特失はどうか。

-既存部門の赤字や収益不足による既存借入金返済の圧迫がしわ寄せされていな

いか，運転資金不足がしわ寄せされていないか。

-内部留保の計算基礎は妥当か，既存設備の収益力からみて無理はないか0

.既存設備の減価償却費の計算基礎は妥当か。

・既存借入金の返済，補修維持費も適正に考慮されているか0

・増資は収益，配当政策からみて無理はないか。

-金融情勢などからみた増資，社債発行のタイミングは適当か，個人株主のう|受

受け能力に懸念はないか。

・借入金の返済能力

( 9 ) 増加運転資金

・設備投資後の流動資産，流動負債の回転期間の変化はないか，その算定基礎は

妥当か

-増加運転資金額は生産・販売の増加と資金回転期間から正しく算出されている

か。

-所要資金の推移は資金繰り表によって裏付けられているか。その場合も設備資

金繰りと正しく分別されているか。

(10) 総合的判断

注

・利益計画，資金計画など個々の計画のあいだに矛盾はないか。

-修正見通し結果を投資目的，その収益性，財務的安定性などから再検討する。

1) 安藤英義著『商法会計制度論』国元書房. 1985年. 34. 82-83. 175-176ペー

ン。

2) 寺西によると，明治期には企業の金融は基本的に株式と企業内部蓄積に依存し

ていた。明治末期から，とくに第 1次世界大戦期から本格的な重工業の勃興期に

入り，外部の多数の株主から資金が動員されることとなった。また同時に，企業

による銀行借入れが一般化し，企業による銀行設立，企業者の銀行経営者ないし
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銀行株主の兼務が大規模に進展した。こうした銀行は l機関銀行 Jと呼ばれ，吋

時の金融システムを不安定なものとした。ただ，直接金融と間接金融とのバラン

スは，どちらかに偏るということはなく，多くの企業が機関銀行からの借入れを

活発に行う ~þ}jで，旧財閥の傍系企業や新興財閥は株式による資金調達を積桶的

に行った。電力会社は国内外で社債による資金調達を，紡績会社は内部菩積を行

うとともに，手形市場で・短期資金を有利な条件で‘調達した。寺西電郎 iメインパ

ンク・システム」岡崎哲二・奥野正寛編『現代日本経済の源流ー u本経済新聞

社， 1993年， 67-69ページ。

3) 岡崎哲一企業システム」岡崎哲二・奥野正寛編，同上， 101ページ。

4) Cookc， Terry E.，“The Evolution of Financial Reporting in Japan: 

A Shame Culture Perspective， " Accounting， Business & Finαncial 

History， Vol. 1， No. 3 (September 1991)， pp. 254-256.横須賀鉄仁所は，

フランスから大陸式簿記を導入した。なお，明治商法が施行される以前，主要先

行株式会社ではイギリス式会計報告実践が確立していた。千葉準・ 1国際的環境

Fにおける日本会計制度研究の諸問題j ~'曾計 J 第 145 巻第 2 号 (1994 年 2 Jj )， 

20ページ。

5) Berle， A. A. and C. G. Means， The Modern Corporationαnd Pri-

uαte Property， New York: Macmillan， 1932， p. 47.邦訳:北島忠男訳「近
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9) See， Teranishi， Juro，“Loan Syndication in W ar-Time J apan and 

the Origin of the Main Bank System，" in Aoki， Masahiko and Hugh 

Patrick eds.， The ~αpαnese Mαin Bαnk System，' its Releuance for 

Deuelopingαπd Tr・'ansformingEconomies， Oxford: Clarendon Press 

Oxford， 1994， pp. 51-88; Okazaki， Tetsuji，“The J apanese Firm under 

the Wartime Planned Economy，" JOUTγtαl of the ~αpαnese αnd Inter-

national Economics， Vol. 7， No. 2 (June 1993)， pp. 175-203. 
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べーンO
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社， 1983年。
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31) 倉沢康一郎，前掲稿， 237ページ。
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第5章

高度経済成長期に適合した会計と会計環境

一一国際比較の視点から

第 1節会計の環境適合性

1970年代後半から企業と資金提供者との関係にははっきりした変化が認め

られるようになった。メインパンク制度が必ずしも資源配分の中心ではなくな

り，同時にメインバンクによる経営者のコントロールが適切に機能しなくなっ

た。しかし 80年代以降になっても，メインパンクに代わって，ガパナンスの

主体者となるべき機関投資家を含む株主が，コーポレート・ガ、バナンスの主体

者として一般化しているとはいい難い。

東京，ニューヨーク，ロンドンの世界 3大市場のうち外国企業 t場数の最も

多いロンドンで，日本株売買動向は増加しており， 1990年には 10兆円だった

のが， 95年には 13兆円となっている。債券発行の海外市場依存度は， 85年

55.2%， 90年 56.3%，92年 53.4%だったのが， 93年に 48.3%，94年は園内

市場での資本コスト低下の影響で 17.6%と減少している。日本企業の資金調

達に占める海外市場の依存度は， 95年には 49.4%，96年には 16.1%と減少

している O

一方，非居住者による円建外債の発行状況は 1989年に 9，990億円だったの

が94年には 11， 304億円と上昇している。外国企業の東京証券取引所上場会社

数は 87年 88社だったのが 93年には 110社となっている。こうして企業の資
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金調達行動の国際化に少し遅れて，束ボ証券取引所の国際化が進みつつあり，

資本の移動が活発化しているなかで， 日本の会計にも国際化が求められてい

るO 会計の国際化とは，不特定多数の株主に対する情報価値を重視するという

ことである O

これから日本の会計が変化する}jlhJを探るためには，過去の日本の会社環境

と会計との適合関係を考察し，現在の会計環境と比較する作業が必要と与えら

れる。本章では 11本の会計制度，企業の会計行動をメインバンク制度との関連

で分析し， H本の高度経済成長期に適合した部分，高度経済成長に貢献した部

分をテーマとしてとりあげる。

高度経済成長に貢献した資金調達システムとして，メインバンク制度を考察

の対象とした研究はあるが，メインバンク制度と会計との関係に言及したうえ

で， 日本の会計の高度経済成長に対する貢献に言及した研究はない。また，メ

インバンク制度と日本の会計との関係に言及した先行研究は， 1990年代現存.

の日本でメインバンク制度が機能していることを前提としているところに A 定

の限界がある。本書ではメインパンク制度について，それが効果的に機能した

時期とそうでない時期とをはっきり区別して取り扱っている。

ここで日本の高度成長期とは，メインパンク制度のなかに位置つeけられた資

金提供者の性質と企業行動との関係で説明すると，銀行に吸収された民間貯蓄

が企業の中・長期の投資に結ひwっき，企業による積極的な投資が拡大再生産に

結びついた時期である。この時期を 1958年から 74年までとする O

さて，本書では会計の国際間差異に相違をもたらす環境要因としてとくに重

要なものとして，次のものをあげる O

( 1 ) 情報利用者と情報生産者の性質

( 2 ) 会計の制度的基礎

( 3 ) ビジネス慣行を含む企業環境

このうち， (1) について，メインバンクは情報利用者であり同時に情報生

産者として機能している。ここに，株主としてのメインバンクの特殊性がみら

れる。(2 )について， 日本の会計測定実務は，ノウブスの分類によると，税
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法との関係が重要である。さらに， 日本の会計制度は商法，税法，証券取引法

という 3つの法律により規定されている O 本書では上記(1)， (2) につい

て，ノウブスによる会計測定システムの類型化に基づき，主たる情報利用者で

あるメインバンクと税法の影響を中心に考察する。引当金利用の弾力性につい

ては，会計の制度的基礎のなかで述べる。

( 3 )について，メインパンク制度は借入金の更新など，独特のビジネス慣

行を形成する。 借入金の更新を繰り返す実務は，メインバンクが短期資金を

中・長期の資金へと変質させることに役立った。チョイはこの実務について，

長期他人資本が実質的に自己資本化していると述べた。しかし， ビジネス慣行

は上記 3つのうち最も変化しやすいので，ここでは取り扱わない。

本章は， J:述の環境要因の分類に従い，次のように構成される O まず，会計

の日的について，一般論と日本の特殊事情について述べる O 次に，情報利用者

兼生産者としてのメインパンクが内部情報を含む企業情報を利用し，自らが市

場の代替として機能し，情報の生産者となり，さらに企業の外部報告情報の統

制者として機能した事実が，いかに日本の企業会計に影響を及ぼしたかを分析

する。次に， 日本の会計の制度的基礎として重要な確定決算主義と，その制度

的基礎を前提とした会計の基礎概念のあり方が，いかに日本企業の経営実体の

維持ないし資本蓄積に寄与したか検討する。最後に，要約と移行経済へのイン

プリケーションおよび日本国内における変化の方向性について述べる。

第 2節 目本の会計目的

1. 資金調達取引とメインパンク

会計の最も重要な目的の 1つに，経済において希少資源の配分が効率的に行

われるよう，経済的取引の取引参加者の経済的意思決定に役立つ情報を提供す

ることがあげられる。
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資金調達取引では，利害関係者として株主と債権省がある。ここに会計は，

その両者の意思決定に有用な情報を提供し企業利益の算定により両者の利害

の調整を行う O 株主の利害とは，経営者の業績を明確に把握し分配可能利伎が

適正に算定されることであり，債権者の利害とは債務返済能力が維持され利保

力としての資本が維持されることである。利害の調整は，期末に，則百の維持

すべき資本を維持してあまりある部分を分配可能利益とするという形で行われ

るO すなわち，商法上，資本維持を手段として株主と債権者の利'13の調整が行

われるのである。

商法では，株主保護目的の会計と債権者保護目的の会計がある。そして，前

身の特別法として証券取引法がある。終戦直後の 1948年凶民経済の適切な

運営及び投資者の保護に資するためJ(証券取引法第 1条)証券取引法が制定

された。続く 49年 I企業の財政状態，経営成績の正確な把握，外資の導入，

企業の合理化，課税の公平性，証券投資の民主化，産業金融の適正化等の合理.

的解決のためにJ，企業会計原則が作成された。

しかし証券取引法を作成した直後企業会計原則が，証券取引を中心とした

資源配分に適合したものとして作成されたにもかかわらず，証券市場の効率性

の基礎としての情報開示が進まなかった。情報開示が進まなかったのは，メイ

ンパンク制度で個人株主がメインパンクの意思決定を信任していたこと，経済

における資金不足がメインバンクを初めとした金融機関による企業株式の所有

により，部分的に補われたこと，および，証券市場の自由化が意識され始めた

1960年代後半，外国企業による敵対的企業買収の危険に備えて，企業が株式

の相互保有を行ったことによると考えられる O こうして，株主保護日的の会計

に本来の姿からの変質がみられる。

さらに，高度経済成長期，とくに 1960年代，メインバンクは企業の財務政

策に対して圧力をかけることができる立場にあっえそのため，企業の会計行

動も株主としてのメインバンクのモニタリングに適合したものであったことが

推測される。ここに，企業の側での財務諸表作成目的が，不特定多数の株主お

よび潜在的株主に対する場合とは異なることが推定される。
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高度成長期の 1966年から 75年に企業の銀行依存が強かったことは，次の事

実からわかる。すなわち，設備投資資金のうち新株発行が占める割合は 10%

に満たす‘，残りの大部分が銀行借入れによりまかなわれていた。ちなみに， 76 

年時点では設備投資調達源泉のうち，内部資金の割合が 59.2%(うち減価償

却47.5%)，80年 73.4%(うち減価償却 50.6%)，85年 78.7%(うち減価償

却60.5%)，92年 80.0%(うち減価償却 66.6%)となっている。こうした事

実から，高度成長期には企業よりもメインパンクのほうが交渉力のうえで優位

となることが推察される。メインパンクのほうが企業に対して交渉力が強い場

合，情報生産者としての企業は情報利用者としてのメインバンクに対して，財

務諸表だけではなく，その利益計画，資本予算計画，投資計画などの内部管理

会計情報を含む情報を提供する(メインパンクが企業のモニタリングに用いる

情報の分析は，第 4章参照)。

2. 情報利用者としての重要性と情報生産者としての機能

会計情報は企業経営を数量化した表象であり，それが使用される環境の影響

を受ける。 日本の会計が発生史的にみてメインバンク制度を前提として発展し

てきたものではなくても，メインパンク制度が適切に機能していた時期の会計

をメインパンク制度とかかわらせて分析することは，会計を情報生産や伝達の

プロセスの総体と考えるとき有効であろう O

メインバンクについては，情報の利用者，情報の生産者としての 2つの側面

を同時に考える必要がある。メインパンクを情報利用者や生産者とすることに

ついては，次のように考える O

まず，資金の借手と貸手とのあいだには本来，情報の非対称性が存在する。

情報の非対称性が存在するなかでは，企業が社会的に望ましい投資を行おうと

しており， しかも，自己資金をもたない企業の投資収益が他の資産の利子率よ

り高いとしても，資金提供者と企業とのあいだに情報の非対称性のために，そ

の企業は資金を借り入れることができなL、かもしれない。しかし，資金提供者
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がより多くの情報を得れば，資金提供省は，その融資が投資収益と他の資産か

ら得られる利子収益との差だけ利潤をもたらすと判断したら融資を行うであろ

うO しかし，情報獲得には費用がかかる。もし収益の噌加分が情報費用をl:lnl

ると，情報活動は社会的に生産的で、ある Q メインバンクは借手の企業の投資行

動を調べ，その企業について判断し，他の銀行や個人投資家は.メインバンク

の判断に基づいて意思決定を行う O

ここでメインバンクが情報を利用するとは，企業に融資を行うか汗か，ある

いはどのような条件で融資を行うかについて判断するために情報を利用するこ

とをLづ。それに対してメインバンクが情報生産を行うということは，メイン

バンクが企業から収集した情報に基づいて，企業の投資の収益性と債務の返済

可能性に関して判断するために，情報を加工し，他の情報利用者にシグナルを

発する基礎をつくることである。

証券市場で投資家と経営者とのあいだにある情報の非対称性は，ディスクロ

ージャーにより克服する努力が行われる。~方，メインバンク制度では，メイ

ンバンクによる「委譲されたモニタリング」により，他の投資家，債権者集団

と企業経営者とのあいだにある情報の非対称性を克服する努力が行われ，メイ

ンバンクの企業に対する判断が資金提供者集団により共有される O

3. 情報利用者としてのメインパンク

メインパンクの情報利用者としての重要性は，次の事実からわかる。証券取

引法が施行され，証券市場が整備された後も， 日本では 1970年代前半まで，

間接金融中心の体制が続いた。このことは， 66年から 75年まで，固定資産へ

の投資額に占める自己資本の蓄積分が半分にも満たなかったことからわかる。

さらに，高度成長期には収益機会が多く，企業は多額の設備投資資金を必要と

した。 66--75年のあいだ，固定資産への投資に占める自己資本の蓄積分以外

のコストは，種々の長期負債，とくに銀行借入れからまかなわれた。こうして

銀行借入れに対する依存はますます強まった。したがって，日本の高度成長期
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には，企業情報を利用して経済的意思決定を行う利害関係者のうち重要な部分

を銀行が占めていたといえる。

さらに，証券市場における株式所有構造をみると， 1960年における企業株

式の保有省のうち，個人投資家 46.3%，事業法人 17.8%，金融機関 23.1%と

L づ構成だったのが， 65年には個人投資家 44.8%，事業法人 18.4%，金融機

関 23.4%となっており， 投資信託， 証券会社による株式保有も含めると，

53.2%が法人により所有されている。これが 70年になると，個人投資家の保

有が 39.9%なのに対して，金融機関 30.9%，事業法人 23.1%，投資信託と証

券会社による保有が 2.6%である。こうして株式の所有構造をみてら企業情

報の利用者の重要な部分を金融機関と事業法人が占めていることがわかる O

星が調べた 107の軍需産業企業のうち， 62の企業が広い意味で，第 2次世

界大戦中の指定銀行を 1962年現在のメインパンクとしていた。とくに旧財閥

系の軍需産業企業は，同じ財閥に属する銀行を指定銀行とし， 60年代もその

銀行をメインバンクとしていることが多い。たとえば，三菱財閥に属する三菱

重化学工業は，指定銀行が三菱銀行で， 62年現在のメインバンクも三菱銀行

である O こうして，第 2次世界大戦中の関係が戦後にも引き継がれ， 日本の資

本市場で重要な位置を占めていることがわかる O

4. 情報生産者としてのメインバンク

一方，メインバンクの情報生産機能が最も顕著に現れるのは，企業救済の時

点である O 企業の財政状態が著しく悪化すると，メインバンクに対しては，そ

の企業を救済することを企業から期待される。しかし，メインパンクにはその

企業を見放す，という選択権もある。メインバンクはまず，企業に経営復興計

画書を提出させる。メインパンクがその計画書を認めるならば，その企業のメ

インパンク以外の取引銀行，取引企業は当該企業を救済する方向で動く O つま

り，メインバンクによりその企業の情報を加工・統合して行われた意思決定

が，企業の利害関係者に対して重要な情報となるわけである。こうしてメイン
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バンクは情報の生産者であり，提供者となる。

メインバンクの情報生産機能は，メインパンクが企業に対して交渉力をも

ち，企業情報をかなり独占的に人1-で、きることを前提としている o 方，企業

に対する交渉力の弱まりは，企業情報の生産者としての機能をも低ドさせる。

1975年に始まった国債の大量発行と，それに伴う証券類の評価の簡略化.

および優良企業による外貨建債券の発行とそれに伴う凶内債券発行rti場のnII~ 

化への圧力により，未発達だった国内証券市場が発達し，日本企業は銀行から

の長期借入れに代えて，ますます社債を発行するようになった。青木の調査に

よると，東京証券取引所上場 865社の場合， 1年以 1:の長期借入金に対する満

期 1年以上の社債発行残高が占める比率は， 75年3月末Hには 17.2%だった

ものが， 85年3月末日には 60.5%へ上昇している O こうした現象は，オーバ

ー・ボロウイングを減少させ，全体として銀行に対する企業の交渉力を強め

た。こうしてメインバンク制度は 75年を境にその機能を低ドさせ始めた。

第 3節会計の制度的基礎

1. 租税政策と確定決算主義

ノウブスの 1992年の研究によると， 日本もドイツも，その会計実務に税法

の影響が発見されている。そして，税法の影響が商法の影響の上位におかれて

いる(第 1章参照)。ここに，税法の影響について考察する必要がみうけられ

るO

1-1 特別償却と特定引当金

ここで租税政策とは，ある一定の目的に企業の資金を使用する場合，企業に

損金算入を認める，という税制上の特典を与えることにより，企業の行動を政

策的に誘導することをt，う O 企業目的を企業価値の極大化におくと，企業は，
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他の事情が等しければ，課税所得をできるかぎり小さくしキャッシュのアウ

トフローをできるかぎり小さくしようとする。したがって，損金算入という税

制上の特典を与えることにより，企業をある特定の行動をとるよう仕向けるこ

とができるo

日本の高度成長は，租税政策によっても大きく促進された。たとえば，高度

成長を遂げるには，設備投資が積極的に行われる必要がある O そのため，特別

償却という，設備投資を促進する制度が租税特別措置法上「減価償却の特例」

として設けられた。さらに，特定引当金とL寸祖税特別措置法上の利益留保性

の引当金を I将来ノ支出又ハ損失ニ備フル為(商法第 287条ノ 2) Jという名

目で設けることが，昭和 37年 (1962年)から 56年までの長きにわたって認

められた。

まず，特別償却から説明しよう O 特別償却は，損金算入という企業に対する

特典を利用した政策手段である O 特別償却とは，通常の減価償却とは別に，投

資が行われた当初に投資額の J 定割合を損金として益金から控除する措置のこ

とである。法人税法第 31条によると内国法人が当該事業年度においてその

償却費として損金経理をした金額のうち，その内国法人が当該資産について選

定した償却の方法に基づき政令で定めるところにより計算した金額に達するま

で、の金額」が，償却費として損金の額に算入することができる。この通常の償

却限度額を超えて行われる償却が特別償却で，その特別償却額の損金算入を認

めるのが特別償却制度である。

特別償却を実施すると，耐周年数の自動的短縮効果が生じ，資産の減価償却

が早められ，買替えの資産のための資金が早く拘束され，それだけ資産の新規

投資の回転が早くなる O こうして，新設備の購入が容易となり，新技術の導

入，新製品の開発が容易に進められる環境が整備されるとともに，特定資産へ

の投資が促進され，産業政策の実施が容易となる。

特別償却は租税特別措置法上「減価償却の特例」であり，原則として通常の

償却と同様，その限度額は減価償却費として損益計算上費用処理され，その相

手科目は減価償却累計額という評価性勘定であり，取得原価から減価償却累計
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額を控除した金額が償却対象となる。しかし特別償却は商法 i二の|相吋ノ償

却」の概念にあたるかどうかについては問題がある。商法上，減価償却は第 34

条の 2号で取得価額または製作価額を 毎年 1[[1J -定ノ時期，会社ニ夜リテハ

毎決算期ニ相 ~í ノ償却ヲ為シ」と定められている。ここに相吋の償却は，企業

会計原則と関係諸法令との調整に関する連続意見書第 3 有形附定資産の減価

償却について」第 1の2で所定の減価償却方法に従い，計画的，規則的に

実施されねばならない」とある。こうして特別償却は，計画的・規則的償却を

趣F?とする商法上の「相当ノ償却」との関係で問題があるため，昭和 42年

(1967年)の税制改正では，償却の方法によることに代えて，特別償却l準備金

として積み立てる方法が，租税特別措置法第 52条第 3項第 1号により特例と

して認められた。準備金として積み立てる方法には，損金経理による方式と利

益処分方式とがある。

特定引当金は，本来株主に配当として支払われるべき資金を，商法第 287条

ノ2にある「特定ノ支出又ハ損失ニ備フル為」という名目で企業内に拘束する

利益留保性の「引当金」である。昭和 57年 (1982年)の改正により削除され

た企業会計原則注解 14は I負債性引当金以外の引当金を計上することが法令

で認められている場合には，当該引当金残高を負債の部の特定引~金の部に記

載する」ことを定めていた。この規定は，企業会計審議会による I負債性引当

金等に係る企業会計原則注解の修正に関する解釈指針」によると I本来，企

業会計原則が負債性引当金以外の引当金の計上を容認する趣旨によるものでは

なく，商法第 287条ノ 2の規定の解釈上負債性引当金に該当しない，いわゆる

利益留保性の引当金の計上が，適法なものとして認められるのであれば，企業

会計原則上，証券取引法監査と商法監査の一元化の観点から，この種の引当金

の計上を認めざるを得ないと判断したものによるものである。」

特定引当金の部に掲げられていたものの大部分は，租税特別措置法上の準備

金か，特別法上の準備金であった。この特定引当金は，利益を非課税で内部留

保できる仕組みであり，日本企業の資本蓄積を促進し，設備投資資金をまかな

った。この特定引当金は，一時期は設備の取替資金の 3分の lをまかなってい
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たといわれる。

特別償却も特定引当金も，租税特別措置法上の政策的な措置であり，会計理

論 l-_の要請からくるものではない。しかし，特別償却の実施も特定引Vi金の設

定も， r:述のように長きにわたって企業会計の枠内で行われていた。

ところで，企業が銀行と密接な関係をもっ場合，内部資金よりも銀行からの

借入れで設備投資資金をまかなう傾向にあった。企業で加速的に減価償却が行

われ，特定引j当金で利益を非課税で留保し，そのうえメインパンクから設備投

資資金を低い資本コストで借り入れることができれば，かなり大型の設備投資

を行い， しかも資金をある程度内部留保することができると，容易に推測でき

る。こうして，本来会計理論上認められない特別償却lと特定引当金は， 日本の

経済が離陸し，発展を遂げるための会計的道具となったと考えることができ

るO

1-2 確定決算主義と逆基準性

さて，加速償却は特別償却という特別な方法によらなくても， 日本では通常

の償却でも行われている。通常の償却には，定額法と定率法とがある O 日本で

は，業績のよくない企業を除いては，通常，企業は定率法を採用している。こ

れは，確定決算主義を前提として，税制上の特典を求めようとする金業行動の

現れと考えることができる。

確定決算主義は， ドイツにおける「税務貸借対照表の商事貸借対照表に対す

る基準性の原則JCGrundsatz der Masgeblichkeit der Handelsbilanz 

fur die Steuer・bilanz:基準性の原則)にその源泉がある O ドイツの所得税

法第 4条第 1項では，利益概念は「事業年度の事業財産と前事業年度の事業財

産との差額に引出額を加算し，元入額を減算したもの」と定義されている。

所得税法上利益の決定方法は 5種類ある。そのうち，営業経営を行う者で帳

簿を記録する義務を有するか，あるいは自由意思で帳簿を記録する者は，所得

税法第 5条第 1項第 1文により，商法典に規定される「秩序ある簿記の原則」

(Die Grundsatze ordnungsm邑sigerBuchfuhrung: GoB)に従って生じ
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る事業財産が計上されなければならない，とされている。この稀類に属するも

のについては，税務貸借対照表が商事貸借対照表から導きitiされなければなら

ない。この原則が「基準性の原則」と呼ばれるものである。

基準性の原則は，若 1二の調整はあるものの，課税所得を原則として商法上の

企業利益に求めるから，税法の商法典に対する原則的依存関係をぷす。ただ，

ドイツでは，基準性の原則は単なる法体系の問題ではなく，商法典に依存する

ことによって GoBに法づき課税所得計算が行われる，という考えJiである U

基準性の原則の結果として，資産計上，負債計上および評価について税法上

の選択権を利用することができるのは，それがすでに商事貸借対照表で遵守さ

れるときに|浪る。つまり，基準性の原則は第 1に，どのような資産および負債

を貸借対照表に計-上しなければならないか，計上が詐されるか，あるいは計上

が禁止されるかを定め，第 2に，貸借対照表に計上された資産および負債をど

のように評価しなければならないか，そして，どのような評価選択権を利用す

ることができるかを規定する。基準性の原則を厳格に適用すると，商法典上の

貸借対照表資産・負債計上義務，禁止および選択権のすべてが，税法上の強行

規定のためこれと異なる処理方法が求められるときを除いて，課税所得計算に

適用されることとなる，という帰結をもたらすはずである。

しかし連邦財政裁判所(Bundesfinanzhof)は 1969年2月3日の決定で，

基準性の原則が適用されるのは商法典上の貸借対照表資産・負債計上義務およ

び禁止に対してだけであり，計上選択権には適用されない，という判断をくだ

した。その根拠は，資産の過小計上，負債の過大評価により会社の実態よりも

利益を少なく計上することは，商人の窓意に委ねることができない，というこ

とである。つまり，課税所得の過小計上により会社が税を免れると，国家の税

収が減少するからである。こうして，原則として商法典上の資産計上選択権は

税法上資産計上義務となり，商法典上の負債計上選択権は，税法上負債計上禁

止となった。
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1-3 逆基準性

基準性の原則は逆に，税法が許容する特別評価規定を適用することができる

のは，それがすでに商法典上の利益計算で適用されているときに限る，という

ことにもなる。このように，商法典ヒの利主主に基づいて課税所得が算定される

はずのところを，逆に税法上使用したい処理万法を商法 kの会計処理方法でも

使用するという現象を[逆基準性」とL寸 O この逆基準性は， 1990年の所得

税法改正で第 5条第 2文が挿入されることにより，所得税法上包括的に規定さ

れることとなった。

逆基準性については，次のような批判がある O すなわち，税務会計に対する

企業会計の基準性を規定したはずの確定決算主義が，実際には企業会計に対す

る基準として逆に作用し，企業会計の本来の目的である期間損益の適正な測定

がゆがめられている，という批判である。

ドイツでは，資本会社については商法典第 279条第 2項で，固定資産または

流動資産に属する資産の減価記入は，それが貸借対照表から明らかとなること

を条件に，税法上の利益決定に際して税法がそれを承認する範囲にかぎりこれ

を行うことを許す，と明記されている O これは，純粋の税法上の減価記入を商

事貸借対照表に受け継ぐことを許す，という意味である。それに対して，所得

税法第 6条第 3項は，特別償却，割増償却，および税務上の特典を得るための

これに類する措置は，その経済財が商法典上の年度貸借対照表で、適用されてい

るときにかぎり，これを利用することができる，と規定している。この規定

は，所得税法第 5条第 2文と並んで，逆基準性に法的根拠を与えるものであ

る。

ドイツでは特別償却を利益処分方式により行うことはできない。税法ヒの特

別償却な費用計上されなければならない。

一方，日本では租税特別措置法上の準備金について，損金経理方式と利益処

分方式とがある O たとえば，海外投資損失等準備金，輸入製品国内市場開拓準

備金，プログラム等準備金は利益留保性の準備金である O これらについては，

税法は準備金への繰入額を課税所得の計算で・損金として経理することも認めて
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いるが，利益留保性の準備金は企業会計原則注解 18の要件を満たさないもの

が多く，利益処分方式で処理することが望ましいとされる。

日本にも，全く利益留(保栄性の引当金が残つていないわけではなL

引斗吋i金，取引損失準備金，証券取引責任準備金，責任準備金が，利益留保性の

引当金に該当する。これらは負債の部に計上することが強制されている J これ

らの項目は公益保護の日的で負債への計上が強制されており，繰人れ. 1&崩し

が厳密に規定されているため利益操作に使われる余地がない，というのが負債

計上強制の理由で‘ある O

以 kのように， ドイツで行われている逆基準性の議論は， 日本の場合と全く

Ir~ じわけではな L 、。ところで， 日本で、の利括処分li式による特別償却な利益

処分方式で処卑.された組税特別償却1J-.の準備金は， n己資本に含まれる O しか

し黒田によると，この準備金のうち実行税率を乗じた金額は，将来税金とし

て流出する金額で、ある。したがって，その金額分は未払税金として，本来負債

の性質をもつものであることに注意すべきである。

1-4 逆基準性の効果

通常の償却において加速償却が行われる理由は部はメインバンクによる

償還利益の重視に求められるが部は税制 i二の特典を求める企業行動に求め

られる。なぜならば，税制上の特典を求めようとする企業は，課税所得の算定

に使用しようとする会計処理方法を企業会計上も使用しなければならなL、から

である O 減価償却についてみると，加速的に償却が行われたほうが，企業にと

ってその現在価値の合計額でみた場合，租税の節約分が大き~'0したがって，

他の事情が等しL、かぎり，企業は減価償却方法として定率法を採用する。

この事実は，あたかも確定決算主義が企業の会計代替案選択行動をある A 定

の方向へ誘導しているかのようにみえる。ちなみに，メインバンクの影響力が

衰えた 1980年代でも， 日本では約 80%， ドイツでは約 99%の企業が定率法

を採用しているのに対して，確定決算主義が求められていないアメリカとイギ

リスでは，ほとんどの企業が外部報告用に定額法を採用している。こうして，

170 



逆基準性をとおして確定決算主義が企業の設備投資資金を早く拘束し，企業一

般にわたって資産の新規投資の同転を早める効果をもつことができたといえよ

つO

確定決算主義はまた，逆基準性をとおして，企業内の資本の留保と維持を促

進する役割をも果たしたと考えられる。企業の会計代替案選択行動に国によっ

てー定のバイアスがかかっている場合，そのバイアスがかかる原因を取り除い

たならばどのような影響がでるかということは興味ある問題である。本書第 6

章 (201ページ)の実証研究によると，もしアメリカとイギリスの企業が確定

決算主義のもとで会計代替案を選択したと仮定すると，アメリカ企業とイギリ

ス企業の自己資本比率は減少し，とくにアメリカ企業の自己資本比率の低下は

著しい，という結果が得られている。

自己資本には留保利益が含まれている。ということは， もし，アメリカ企業

とイギリス企業が確定決算主義のもとで、経営を行っていたならば，利益が相対

的に低く算定されたであろうし， もし日本企業とドイツ企業が確定決算主義が

要求されていない状況で経営を行っていたならば，利益が相対的に高く算定さ

れていたであろうということを意味する。そして， 日本とドイツでは，相対的

に大きな減価償却を行うことにより，資金を企業内に拘束した。これは，成果

の配分として，株主に対して分配されたであろう資金が企業に留保されること

となり，確定決算主義が資本蓄積を促進する役割を果たしたことになる。

引当金も本来資本蓄積の効果をもっ。しかし， 日本企業の経済的所得につい

ての実証研究では，引当金の計上は全体として経済的実質からそれほど大きく

草離していないのに対して，減価償却の計上が一貫して経済的実質よりも大き

いということである。ただし，引当金の計上は 1970年代までは課税所得縮小

効果をもっていた，ということである O

逆基準性については，法人税法が課税所得の計算にあたって，償却費や引当

金の繰入れについて画一的な損金算入限度額を設けているために，企業会計上

でもこの税務上の上限額が事実上の費用計上基準になり，企業の実態に見合っ

た費用の計上が困難となる， ということが難点の 1つ，とされている。税務上
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の損金算入限度額を超えて企業会計上で費用を計上する実務を l布税引吋Jと

L 、つ O

醍醐は税法限度額とi司じ償却をした場合と税法限度額を超える償却をした場

合とで，有税償却の部分が税務I--J員金に算入される機会を永久に失うわけでは

ない，としている。ただ，損金算人限度額を超える償却や引)~てをした企業の

税引後損益は，損金算入額きっちりの償却や引当てをした企業より悪化し，そ

の期の配当政策や業績評価のマイナス要凶となれば，経営荷が損金イミ算人償却

をためらうのは無理もないことかもしれない，としている。

ただし本書第 7章 (245ページ)の実証研究では，設備機械について実際

にはかなりの企業が自社の経営戦略などの観点から税法基準以外の耐用年数を

選択している。この実態調査では，税法で定められた耐用年数と異なる耐用年

数を使用している企業が非常に多く，とくに，研究開発設備に関しては，税法

規定よりはるかに短い耐周年数を設定している企業が多L、。また，平均する

と，税務上の考慮を行わずに会計利益の算定を行うことができるアメリカ企業

も，日本の設備機械の法定耐周年数とほぼ同じ耐用年数で-減価償却を行ってお

り， 日本の税法上の耐周年数は耐用年数について平均的な基準を提供してい

る，とも考えることができる O すると，企業が税務上の損金算人限度額を企業

会計上の償却額や引当額としたとしても，それによって税務会計が企業会計を

ゆがめたと単純にいうことはできない。

しかし，とくに減価償却について会計処理の代替案の選択に，確定決算主義

を採用している国としていない国とではっきりとした違いが現れていること

は，税務上の考慮が企業会計に介入したと考えることができるのではないか。

定率法によるほうが節税額の現在価値の合計額が大きくなる，ということは，

企業にとって大きな誘因となろう o

日本とドイツで企業が減価償却方法として定率法を選択する傾向について，

確定決算主義が影響する部分だけをとり出すのは困難である O しかし，会計基

準の改正により企業利益が相対的に大きく算出されるようになることが予測さ

れると，企業の側から確定決算主義を理由とした反対意見が提出されるのは，
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確定決算主義が，理論上は別として，実際の企業の会計行動に無視できない影

響を与えている証拠となるのではなかろうか。

1 -5 確定決算主義についての議論

では，確定決算主義は税法と商法との関係として普遍的に望ましいあり方を

ぷすものであろうか。この問題を考えるために，まず日本， ドイツで現在提起

されている確定決算主義の問題点を列挙し，次にドイツで基準性の原則が導入

された経緯を考え，次に確定決算主義導入に際して唱えられた必要性がこんに

ちも与在するのかについて論じていきたい。

こんにち， 日本でもドイツでも，この確定決算主義の問題点が指摘されてい

る。まず第 1に，確定決算主義では本来企業利益を基礎として課税所得が算定

されるべきなのに，実際の企業行動では，課税所得の算定上特典が見いだされ

る会計処理方法がまず決定され，そしてそれと」致した方法として企業利益算

定のための会計処理方法が一意的に決定される傾向にある。この傾向は，本来

企業会計があるべき姿ではないという議論がある。

第2に，会計基準の設定に際して，企業利益が相対的に高く算出される基準

の設定を行おうとすると，その基準設定が理論的に正しかったとしても，また

国際的調和化の観点から望ましかったとしても，確定決算主義のもとでは企業

利益が大きく算出される方法は産業界からの強L、反発を受ける。たとえば， 日

本の産業界のリース基準設定に対する態度がよい例である O 産業界からの強い

反発によって理論的に望ましい基準設定が困難となり，税法と企業会計との目

的が異なるにもかかわらず，基準設定が税務中立的に行われなくなりがちであ

る場合，確定決算主義は弊害をもたらすといえる。

第3に，確定決算主義によりバイアスのかかった利益は，国際的にみて株主

に対する情報価値の点で問題がある。このことは，日本企業が海外で資金調達

を行う場合，不利な扱いを受ける危険性があることを意味する。

このように，こんにち多くの問題を抱えた確定決算主義だが，もともとどの

ような経緯でドイツで基準性の原則が導入されたのであろうか。 ドイツで基準
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性の原則が導入される以前は，課税所得は総収益から個別に控除が認められた

費用を差しづIt '¥て計算され， ドイツ a般商法典で定める財産貸借対照表からは

独立していた。 1874年にザクセン所得税法第 21条で初めて集権性の原則の萌

芽がみられた。 基準性の原則の導入の結果，法律が要求する財産計算と，実務

で行われていた収入支出計算による収益費用計算との 2本立て計算が行われる

ようになった。この 2つの計算を融合する試みとして.収支的債依計算の観点

から貸借対照表計算(財産計算)を論理的に展開する動的貸借対照表論が登場

した。

以 i二のような歴史的経緯のなかで，基準性の原則が導入された論拠は，第 1

に，国家の財政負拘の増大に伴う公平な課税標準の決定，第 2に，商人の帳簿

作成負相の削減，という 2つの必要性のために導入されたのであった。

第 1の公平な謀税標準の基礎を得るためという基準性の原則が導入された根

拠がこんにち成立しているかどうかについては，企業利益のIEしさや課税の決

定に租税政策が介入する度合について検討する必要がある。もし，課税対象を

担税力ある所得とし，それを確定した所得とするというのであれば，企業利益

が適切に算定されているという前提のもとで，課税の公平性は確保されよう口

しかし確定した所得に政策性が大きく介入すれば，確定決算基準は徐々に崩

れていくであろう O

アメリカでも本来は確定決算主義が要求されていた。しかし，内国歳入法の

例外規定のため，また，企業会計と税務会計とがそれぞれの目的へ向かつて精

織化されていくに従って，企業会計と税務会計とは別々になっていった。

租税の政策性および課税対象を何にするかという議論については，企業会計

の側での議論ではなく，税法の側の議論である。しかし企業利益の正しさに

ついては検討を要する。アメリカで 1980年代後半に，確定決算主義に傾斜し

た一時期があったが，結局企業会計と課税所得計算の分離の状態に戻った。そ

の理由は，企業会計の基準自体が本来望ましいあり方を示しているとは限らな

い，とL、う議論があったためである。したがって，企業会計の基準に基づいて

算定された諜税所得が公平性を保持しているかどうかは疑わしい，という考え
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方である。この企業会計の基準自体に対する疑問は，たとえば，資産評価の基

準に対して向けられた。この議論は確定決算基準以前の問題である。そして企

業会計を専門とする者が利益の意義，計算構造について，真剣に検討しなけれ

ばならない問題である。

第2の商人の負担削減という根拠は，コンビュータの発達によって，大企業

については怠味をほとんど失っている。しかし企業会計実務の未熟な企業，

とくに中小企業については意味があるかもしれない。

1-6 確定決算主義を支持する意見

確定決算主義の現代的意義については，次のように論じられている。

まず第 1に，設備の耐用年数の税法規定のように，企業会計規定が足りない

部分を税法が規定しているので，確定決算主義は現在でも有用である，という

意見が提示されている。その他，海運業における収益認識をめぐって 1978年

から 79年，対応する費用の算定が困難な積みきり基準が税務調査で要求され

た事例などに基づき，企業会計と税務会計とが確定決算主義を媒介として互助

作用を行っているとする考え万が提示されている。

この考え方を考察すると，企業会計のあり方が税務会計のフィードパックを

受ける，ということを否定することはできない。ドイツのリース会計について

ら税務上の裁判の判決が企業会計実務を形成した。この考え方が支持される

には，担税力ある所得と企業利益との関係を示す必要があろう O

次に，企業会計も税務会計も取引の実質を重視する，という意味で同質性を

もっている，という議論がある。この議論は，税法の課税所得計算が法人税法

第74条第 1項で，確定した決算に基づき申告書を提出すべき旨を規定し，法

人税法第 22条第 4項で， Iー般に公正妥当と認められる会計処理の基準」を基

礎とする旨が述べられ，商法上の利益計算が商法第32条第 2項により「公正ナ

ル会計慣行」を基礎としていることを意味するものである。ここで「公正ナル

会計慣行」と課税所得との関係について国際比較を行うと， ドイツの課税所得

計算が確定決算主義に基つマき，商法典を介して日本でいう「公正ナル会計慣
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行」に連携するという規定体系なのに対して，アメリカの課税所得計算が，直

接にl公正ナル会計慣行」を基礎として成立する規定体系だ，ということであ

る。そして日本の課税所得計算は確定決算主義によりドイツ型を般に公

正妥当と認められる会計処理の某準」を課税所得の総則規定に設けることによ

りアメリカ型を踏襲する，ということである。さらに述べると， H~の法律体

系のなかでは課税所得が直接企業会計原則に基づくことはありえず般に

公正妥当と認められる会計処理の基準」の文弓が現れる議論は，商法上の計算

書類が公正な会主，-慣行に基づいて作成されていることを前提としている。

この議論は，商法と証券取引法が企業会計原則を介して一元化の努力をして

いる議論と共通するものである。税務会計の役割が課税の公平性に重点をおく

ならば，この議論に基づき，確定決算主義を媒介として企業利益と課税所得と

が実質的に一」致しよう O しかし，税法のH的が租税政策に重点を移すならば，

そのかぎりではない。なお，現行の税法の日的が課税の公平性と組税政策の両

方にあることは，昭和 37年商法改正に際しての議会の議事録にも以下のよう

に明記されている O

「計算規定というものは，株主，債権者，一般の投資家，それからその企業

自体，こういう私人間の利害の調整ということが義務であるのに対しまして，

税法の方におきましては課税負担の公平であるとか，その他政策的な日的によ

りまして。」

ドイツでは逆基準性について制度 k決着がついた現在でも，逆基準J性と税務

上の価値を連結財務諸表にもち込むことが， ドイツの決算書をゆがめている，

という議論がある。しかし，このゆがみは，大企業の場合と中小企業の場合と

では異なるかもしれない。また，確定決算主義の是非についての議論は，税法

の目的に租税政策がどの程度介入するか，という議論であり，企業会計の範囲

を超えている。

現代の会計制度を前提とした場合，確定決算主義と企業会計の架橋として，

F 税効果会計」の制度化がとらえられる。 ドイツでは個別決算書では商法典第

274条第 2項により，借方繰延税の計上が，連結決算書では商法典第 306条に
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より，租税配分が規定されている。ダイムラー・ベンツがニューヨーク証券取

引所に上場するにあたって，様式 20-Fでアメリカ基準とドイツ基準との調

整を行う際，税効果会計の調整に関して 15億1， 000万ドルの利益上昇がみら

れた。

税効果会計の制度化とともに，企業会計の分野で資産概念，負債概念が明確

化されることが望まれる O ドイツでは資産概念，負債概念が明確なので，基準

性の原則を理由に企業会計上望ましい基準が阻害される，ということが少な

L 、。このことはリース会計を例にしてもわかる。そのうえでもい租税政策の

度合が大きくなったと判断されれば，企業利益がゆがめられないように税効果

会計の適用が望まれる O 日本の改訂「連結財務諸表原則」では第四の七で，連

結財務諸表の作成にあたり，税効果会計が強制されている。ただ企業は，税効

果により将来に繰り延べられた税金を将来支払うだけのキャッシュが確保され

るかどうかについて留意する必要がある。

2. 会計の基礎概念のあり方

2-1 会計測定実務の分類と資産概念

第 1章で述べたように，ノウブスは，企業会計の測定実務を大きく分けて，

r ミクロ・公正な判断・ビジネス主導」と「マクロ・統一・政府主導・税務指

向的」に分類した。彼によると，アメリカ，イギリスの測定実務は前者，とく

に l企業実務」指向に属し， 日本， ドイツの測定実務は後者，とくに「法律準

拠型」に属する。

会計が「法律準拠型」であるとは，会計が成文法により規定されていること

をいう。日本， ドイツでは，会計の実質規定は商法で規定されている。それに

対して会計が「企業実務」指向型であるとは，商人の自然発生的実務が慣行，

あるいは過去の判例の形で集積しており，その発生起源について成文法ではあ

まり詳細な規定のないことをいう O

イギリスについては EC加盟後，第 4号指令，第 7号指令を国内法化するこ
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とにより会社法に詳細な会計規定が記載されるようになった。しかしもとも

とは会社法に詳細な会計規定はなし真実にして公正な写像 (trueand fair 

view)という最高規範のもとで，会計士の判断が重視されてきた。現イ1:.会社

法で会計の包指的規定と配当日J能利益の算定が規定され，個別問題の実質規定

については職業会計士を構成員とした会計基準審議会 (AccountingStand-

ards Board)が作成している O

アメリカでは州ごとに会社法で配当規制が行われている O 会計の実質規定

の作成は， SECが会計連続通牒 (AccountingSeries Helease)第 4~.で，

|相当な権威ある支持J(substantial authoritative support)の文言をとお

して民間の団体に委譲され，現在は FASBが基準設定機関として機能してい

る。

a般に法律準拠型会計と実務指向的会計とは，将来キャッシュ・フローに対

する期待をどれだけ会計規定に組み込むかに大きな相違がみられると考える O

とくに，資産概念に大きな相違がみられる O なぜならば，法律準拠型のIJ!]では

将来キャッシュ・フローに対する期待が組み込まれる余地が少なく，法律的な

根拠のあるものだけが資産として計上される傾向にあるからである。日本の会

計構造の原型は， ドイツの会計構造である。 ドイツでは，民法上の所有権を基

礎として，商法上の財産概念から解釈できるものだけが原則として資産と認め

られる O

ただし， 日本では発生の原則により資産計上が可能な繰延資産が， ドイツの

場合よりも多い。発生の原則は，イギリスの SSAP第 2号で会計の基礎概念

の1っとして，継続企業，継続性，慎重性の原則とともに規定されており，こ

の規定が後述するように，慎重性の原則との関係で参考となる。

それに対して， FASBの概念ステートメント第 6号第 25項は，資産を次の

ように定義している。「資産とは，過去の取引あるいは事象の結果，特定の企

業実体が取得した，あるいは支配している将来のありうべき経済的便益であ

るoJ同第26項によると，資産の特質は次の 3つである。すなわち， (a)将来の

ありうべき便益を具現したものであり，単独で，あるいは他の資産と結びつい
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て，直接的に，あるいは間接的に将来のキャッシュ・インフローの純額に寄与

する能力をもつこと， (b)特定企業が使益を得ることができ，他者がその便益に

接近することをコントロールできること， (c)その便益に対する権利あるいは支

配を生ぜしめる取引あるいは事象がすでに生起していること。

このように， FASBの規定では資産を将来のキャッシュ・インフローの純

額を中心として定義している。 IASフレームワークはこれと同様の定義を行

っている O

こうした資産概念は，資産の貸借対照表計 t可能性について， ドイツ， H本

型と対照的であるだけではなL、。 FASB概念ステートメントと IASフレーム

ワークでは歴史的原価による資産評価だけを予定しているとは限らない。

まず，貸借対照表計上可能性から分析しよう O

2-2 繰延資産

2-2-} 発生の原則

発生の原則では，その中心的課題は配分の問題である。この配分の}j法は任

意であり，理論的にどの方法が正しいとはし、えなL、。したがって，発生の原則

からその資産性が認められる資産については，国によってその貸借対照表計上

可能性と原価の回収期間とに差がみられるのである。

対応、の原則によると，将来その果実が期待できる費用は，将来の果実と対応

づけるべきなので，支出が行われた期に費用計上せず資産計上できる。

研究開発費はアメリカでは費用と収益の対応関係が不明確という理由で禁止

されている。しかし SSAP第 13号では，研究開発費のうち開発にかかわる

費用は，次の状況が成立するときには資産として計上することができる。

( 1 ) 明確に定義されたプロジェクトであること。

( 2 ) プロジェクトにかかわる支出が独立的に識別できること。

( 3 ) 技術的に実行可能なこと。

( 4 ) プロジェクトの成果が次の事項に照らし合わせて「合理的な確実性」

(reasonable certainty)をもって見積ることができること。
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① 技術的実行可能性

② 市場状況の予測，世論，消費者および環境に関する法律に照らし合わ

せた場合の商業上の可視性

( 5 ) 将来の開発費，およびそれに関連した生産・販売管理コストの合計額

が，プロジェクトにより生じる収入によりカバーで・きると 合理的に期待

で、きる」こと。

( 6 ) プロジェクトの完成をまかなうのに十分な，運転資本を合む資源が存

在するか，あるいは利用できると 1合理的に期待できる」こと。

このように，プロジェクトの成果が合理的に見積ることができ，プロジェク

トの成果と対応づけられる費用が識別でき，そしてその成果がコストを上回っ

て利益をもたらすことを合理的に期待できる場合に，開発費は資産計上でき

るo SSAPでは発生の原則が慎重性の原則とコンフリクトをもたらす場合に

は慎重性の原則が優先されるという規定があるので，費用と収益の対応づけが

暖昧な研究開発費は費用処理し，対応つH:tが合理的に見積られる開発費に限っ

て資産計上を認めている。そして，その資産計上の方針は，継続適用されなけ

ればならなL、。

資産計上された開発費は，経済的実態に即して償却しなければならない。す

なわち， SSAP第 13号第 28項により I製品，サービス，工程またはシステ

ムの商業生産ないしは実用化の時期に合わせて償却を開始し，それらの販売も

しくは利用度，またはそれらの販売ないし利用が見込まれる期間を基準に，償

却費を各会計年度に組織的に配分しなければならなL、。」また，第 29項によ

りそのプロジェクトを繰り延べる根拠となった要件が満たされないか，ま

たは疑わしくなった場合，回収不能と見込まれる部分を各プロジェクトごとに

直ちに償却しなければならない。」

2・2-2 将来キャッシュ・フロー

IASの論理では，高い確率で将来キャッシュ・インフローの純額が見込ま

れる支出は，資産計上しなければならなL、。そのため， SSAP第 13号で規定

されているような一定の条件を満たす開発費については，資産計上が強制され
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る。

IASで規定されるような将来キャッシュ・インフローに対する認識がドイ

ツの基準で欠如していることは，ダイムラー・ベンツが SECに提出した様式

20-F 0993年度)に現れている o 93年度版 20-Fでは，引当金，準備金，棚

卸資応の調整に関して， ドイツ基準 (GermanGAAP)から US-GAAPへ

の変更に伴い， 24億 5，000万ドル利益をマイナスさせている。その理由とし

て，脚注 2で次のように説明されている O

ドイツ基準を採用すると， US-GAAPのもとで許容されるよりも，生じ

うる資産リスクに対する引当金や準備金の額が大きくなる。」

この説明では詳細はわからないが，ダイムラー・ベンツからの個人的書簡に

よると，次のように説明されている O

lその他の繰延(とくに注文未処理分損失リスクと保証):繰延額の決定に際

して，研究開発間接費，一般管理間接費，販売間接費は，アメリカでは繰延額

には含まれないが， ドイツでは含まれる。

……受取勘定およびその他の流動資産の貸倒引当金設定に際して，アメリ力

基準に調整した。」

ここで研究開発間接費を製品原価に賦課するところに，将来キャッシュ・フ

ローに対する厳格さの欠如がみられる o 方， IASで資産計上が強制される

一定の条件を満たした開発費は，日本では商法じ資産計上が任意である O

2・2-3 商法の論理

商法の論理からすると，その効果が将来にわたって発現すると期待される費

用は，財産として認められなL、。なぜならば，財産には所有権が付随してお

り，所有権には換金可能性が付随しているからである。将来その効果が期待さ

れる費用には実体がなく，財貨の裏付けもなく，所有権が付随しないので，換

金可能性がない。

法学者田中によると，繰延資産は経営上の要求から生じる費用平均の原則に

基づき，また損益計算を合目的的に行うため実務上資産の部に計上されるもの

で，これが果たして将来の年度に対して有益な効果を残しているかどうかは事
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実問題としてはなはだ不確かであり，これは守重の擬制に過ぎなL、から，法律

的見地からはこれを資産とみることはできない。また，繰延資産は積極財産を

増加させ，債務を減少させるものではなく， したがって，貸借対照表の財産表

示機能，すなわち債権者保護の建前からは好ましくない項目，ということであ

るO

安藤によると， ドイ、ソで倉IJ業費の資産計上が禁止されたのは，次の経緯によ

る。まずドイツでは，貸借対照表規定は債権者への状況開示の理念に加えて，

ドイツの破産法に定められた伝統的な債務破産超過原因に起因する。すなわ

ち，債権者に開示されるべき年次貸借対照表を債務超過の制度的な判定ないし

予知手段としようとした結果が，厳格な貸借対照表能力規定および評価規定と

なった，ということである O こうしたなかで， 1870年改正|商法典第 239a条第

2号で「創業費および管理費は積極財産として計上することを得ず，その全額

が年次計算書において支出として計 kされなければならない」として創業費の

資産計上が禁止された。

また， 1873年には資産評価の規定として，売却価値により評価すべき旨の

裁判所の判決が下された。さらに， 77年破産法の立法者は「債務者の債務超

過を立証する際の債権者の困難は，商法典第239条および第239a条に基づく貸

借対照表の公表により除去されている」として，貸借対照表が債務超過破産の

判定手段であることを明示している。こうして，貸借対照表を債務超過破産の

予知手段とするところから，財貨の裏付けがない繰延資産が資産として計上さ

れてはならなかったので‘ある O

日本の商法はドイツ法の主義(ドイツ商法典 1870年法典第 239a条第 2

号)に従い創業費の記載を認めていなかった。 1938年(昭和 13年)改正商法

ではスイス法に従い創業費を，さらにドイツ商法典 31年改正法第 261条第 5

号，株式法第 133条第 6号と同様に社債発行差金を認めるようになった。続い

て 50年(昭和 25年)改正商法で新株発行費が， 62年(昭和 37年)改正商法

で買入暖簾，開業費，試験研究費，開発費，社債発行費の貸借対照表能力が認

められた。
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ドイツでも日本でももともと全く資産計上が認められていなかった繰延資産

が，商法で限定列挙にせよ認められるようになったのは，田中によると，債権

者保護の要請を企業経営(株主の利益を含む)の見地から緩和したものであ

る。ここに企業経営の見地とは，費用の平均化と損益計算の合目的性である。

費用の平均化は安定利益をもたらし望ましいものとされた。

安藤によると，繰延資産の資産計上が商法に認められるようになったのはド

イツでも日本でも第 1に，破産法上の債務超過破産原因が事実上機能しなかっ

たこと，第 2に，投資家の力の台頭によるところが大きい，ということであ

る。債務超過破産原因が事実上機能しなかったとは，債務超過だけを原因とし

て破産した企業が実際には全くなかった，ということである。

なお，議会の議事録によると， 日本で倉IJ立費の資産計上が認められたのは，

配当の原資を捻出するために，すでに企業の実務として行われていたことを追

認した，ということである。第 73同帝国議会衆議院商法中改正法律案ほか 2

件委員会議録(昭和 13年 3月14日)によると，次のとおりである0

1前略……創立費デアリマシテ，金ノ支出ハゴザイマシタケレドモ，寧ロコ

レハ貸借対照表ノ資産ノ部ニ計上スルコトヲロIトスルモノデアリマシテ，大抵

是マデハ左様ニ事実上行ワレテ居ッタヤウデアリマスカラ，之ヲ資産ノ部ニ計

上スルコトヲ明ニ認メマシタケレドモ……後略」

昭和 37年 3月 15日法務委員会議録第 16号では，一連の繰延資産の貸借対

照表計上が認められたことについて，

「現在の貿易の自由化の問題あるいは輸出振興の問題などと関連しまして実

情にきわめてそった適切な処置」

であると述べられている O

昭和 37年 0962年)改正商法で認められた資産については，商法第 290条

により，一部配当制限が付されている。それ以前に認められた繰延資産項目に

は，配当制限は付されていなL、。

商法第 290条第 2項によると，配当制限条項は，債権者の利益を保護するも

のである。しかし企業経営の管理上，利益を資金的裏付けのないまま配当と
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して株主に帰属させるのは，長期的にみると企業の財務体質を弱体化させ，株

主にとっても不利益となる，という趣旨で，法律により資金の流出が抑制され

ている。

2-3 資産評価

FASB概念ステートメントの資産の定義に基づくと，財務会計報告のH的

にふさわしい測定は，過去の事象から生じる現金等価物のフローと将来ありう

べき現金等価物のフローを測定することである。なぜならば，投資の究極的H

的はキャッシュの流入であり，キャッシュの流出と流入は経済的犠牲と便益の

結果得られるものだからである。企業の利害関係者にとってその共通の関心

は，企業が好ましいキャッシュ・フローを生み出す能力である。なぜならば，

利害関係者の意思決定は期待されるキャッシュ・フローの大きさ，タイミン

グ，不確実性と関係するからである。

ミルパーン (Milburn，J. Alex)によると， FASBの概念ステートメント

は発生主義とキャッシュ・フローを生み出す能力とを結びつけるリンクを提ぶ

しなかった。 FASBは概念ステートメントで資産，負債，収益，費用は，究

極的には期待されるありうべきキャッシュ・フローとの関係で定義した。しか

し， FASBは過去，現在，そして将来のキャッシュ・フローとの経済的関係

を規定するにはL、たらなかった。しかし， FASBの定義から，取得原価主義

の枠内で割引現在価値による測定が導かれる O つまり，資産に対して投下され

た資金は資産により獲得される，将来ありうべき純額としてのキャッシュ・イ

ンフローの流列の現在価値であり，投資収益率で割り引かれたものである。こ

のとき時間の価値を含めた資産の定義は，次のようになる。

「過去の事象あるいは取引の結果として生じ，特定の企業実体により獲得あ

るいはコントロールされる，将来ありうべき，流入する現金等価物純額の現在

価値である。」

こうして投資によるキャッシュのインフロー，アウトフローと経済的犠牲・

便益から資産を定義し，そのインフロー，アウトフローに時間の概念を導入す
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ることにより，取得原価主義の枠内で割引現在価値による評価への門戸が聞か

れている O

イギリスでは FRS第 3号で，認識利得・損失計算書の作成を要求し，株主

に帰属する認識利得および損失の計上を求めている(第 27項)。ここに認識利

得・鎖失とは，配当控除前の損益のほかに，資産評価額の修正，外貨換算レー

トの変動から生じる在外企業への純投資の変動額をいい(第 36項)，同定資産

の再評価を予定している O その論拠として，第56項により I当期内に認、識さ

れたあらゆる種類の利得と損失によって株主資本がどの程度増減しているかを

示すため」とされ，この報告書の貢献の 1つに l報告実体に対する投資利益を

評価するのに有用な情報を提供する(他の主要財務諸表と a体になって)J 

(第 57項)という点があげられている。

資産の評価益の配当可能性については，会社法で次のように規定されてい

るO

l配当可能利益は，過年度に配当や資本組み入れに利用されなかった累積実

現利益から，過年度に減資や資本の再編成でカットされていない限り，実現損

失を控除した額とする。J(第 263条第 3項)

第 263条第 4項では，未実現利益を配当してはならない旨が規定されてい

る。ただし， SSAP第 2号で，慎重性の概念として I合理的な確実性をもっ

て他の現金への最終的な転換を保証で-きるようなその他の資産を受け入れると

いう形で実現した場合に限り，損益計算書に計上する」とあり，合理的な確実

性をもって，という文言に，実現概念の拡張可能性がみられる。

なお， EC第 4号指令第 33条では実体資本維持を目的とした再評価を認め

ており，イギリスでは 1985年会社法付則 4第 31条により，固定資産のカレン

ト・コストなどによる評価が，取得原価評価の代替として認められている。

FASBとASBの規定に共通しているのは，経済的実態を重視し，株主の投

資の成果をできるかぎり測定・開示しようとする態度である。この視点は， ド

イツ， 日本では希薄である。
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2-4 引当金

次に，引当金の概念はドイツとアメリカで明らかに異なる。まず，アメリカ

では概念ステートメントで，負債を次のように定義している。

「負債とは特定の企業実体が，過去の取引あるいは事象の結果，将来他の企

業実体に資産を移転するかあるいは用益を提供する現在の義務から快ずる，経

済的便益の将来ありうべき犠牲である。」

負債には次の 3つの特質がある O

( a ) 特定の事象の生起あるいは要求に応じて，特定の日あるいは決定可能

な日に，将来ありうべき資産の移転あるいは使用により決済することとな

る， 1つあるいはそれ以上の企業実体に対する現夜の義務あるいは責任を

表すこと。

(b) 義務あるいは責任は特定の企業実体に帰せしめられたもので，将来の

犠牲を避ける余地は全く，あるいはほとんどないこと。

(c) 当該企業実体に義務あるいは責任を負わせている取引あるいはその他

の事象が，すでに生起していること。

アメリカの財務会計基準書第 5号は，将来の不確かな損失を引当計上する要

件として，次の 2つをあげている。

a.財務諸表の発行前に利用できる情報によって，貸借対照表日に資産が減

じるかあるいは負債が発生することが高い確率をもって確かであることが

示されること。

この状況のもとで， 1つあるいはそれ以上の将来の事象が損失の事実を

確かにしながら発生することが，高い確率をもって確かであること (pro-

bable)が暗に示されている O

b.損失の大きさを合理的に見積ることができること。

この要件には，原因となる事象の生起が過去のものであるかどうかが明

記されていないが r財務諸表の発行前に利用できる情報によって」とい

う文言で，原因となる事象が現時点以前に生起していることが示されてい

るO
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ここで，その発生の確率に関して財務会計基準書第 5号第 3項は，次の

3つの場合を想定している。

a.高い確率をもって確かである (probable)。将来の事象は生起しそうで

ある。

b.合理的に可能性がある (reasonablypossible)。将来事象の発生の確

率が，わずか (remote)であるわけではないが，高い確率をもって確かな

わけでもなL、o

c.わずかである (remote)。将来事象の生起の確率はわずかである O

さて， 日本の企業会計原則注解 18で引当金は，その成立要件として，①将

来の特定の費用または損失の発生が当期以前の事象に起因すること，②発生の

可能性が高いこと，③その金額を合理的に見積ることができることがあげられ

る。つまり，要件①は上記 Cc )の，事象がすでに生起していることに該当

し，要件②は上記 Cb)の，将来の犠牲を避ける余地は全く，あるいはほとん

どない，と対応し，要件③はとくに負債の定義だけに関連するわけではない

が，認識測定の基本である。こうして， 日本の引当金の計上要件は，アメリカ

の場合と同様である O ただ， 日本では将来事象の発生の確率が必ずしも高くな

くても，偶発損失がある一定以上に集まったとき，実務上引当計上される。

ドイツでは引当金は商法典第 249条で規定されている。同規定によると，引

当金は，①不確定な債務，決済未了取引から生じる恐れのある損失につき設定

しなければならない。②当営業年度に実施しなかった維持補修作業および廃石

土除却作業を，次営業年度 3カ月以内に実施する場合，設定しなければならな

L 、。また，破庇担保で法的義務がなくてもその責任を負うものについて設定し

なければならない。③当営業年度に実施しなかった維持補修作業を次営業年度

内， 3カ月を経過後実施する場合設定することができる O ④その性質が明確に

限定されていて，営業年度または過営業年度に帰属させるべき費用で，決算日

現在その費用が見込まれているかまたは確実だが，その金額または発生時点が

不確定なものについて設定することができる。

ここで，第 4番目の引当金は，金額が不確定であるにもかかわらず，設定が
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許容され，アメリカ，日本の基準にみられるような，金額の合県的見積IlJ能性

という要件を欠いている。しかし，この引当金は， ドイツ所得税法では設定が

禁止されている O 基準性の原則によれば，商法 i二貸借対照表負債計上義務があ

る引当金は，税務上も負債計上義務がある(所得税法通達第 31章c)。それに

対して，商法上負債計上選択権を有している引叶金を設定しても，税法上認、め

られないのが通常である O そのため，第 3番目と第 4番目の，商法 l二社 1-.がI許

容規定である引叶金については，設定のインセンティブが弱い。

税法との関連を別にして考えると， ドイツにおける引当金のメルクマールは

不篠定性である O シュミーレヴィツ (Chmielewicz，Klaus)によると，債務

性引当金は債権者に対する支払義務を示しているが，債務と対比するとその支

払義務は不確定である。-方，費用性引当金は，外部の債務者に対する義務が

全くなくても設定することができる。この引当金は価額に不確定性がある。た

とえば，企業が必要な修繕の処置を実施しなかったが，後でその処置を実施す

るつもりだとすると，法律上認められている場合，その処置のために引当金を

設定することができる。

アメリカの場合と比較して， ドイツでは引当金の設定に法律上の債務の不確

定性という要素が強い。そして，その不確定性の程度については明記されてい

ない。維持補修あるいは廃石土除去の作業で，当期実施しなかったが次年度 3

カ月以内に実施されるものは，その発生の確率がかなり高いが， J毘庇担保で法

的義務がないのにその責任を負うものは，損失発生の確率がどの程度であるか

わからない。すると，慎重な経理を行うという名目で多くの引当金を計上し，

利益を留保することもできる O

第 4節 高度経済成長期との適合性

こうして日本では資金の企業外流出が少ない会計構造が存在し，委譲された

モニタリングを基礎とするメインバンク制度のおかげでその会計構造が許容さ
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れた。この会計構造と，その前提であるメインバンク制度の存在により，企業

の経営実体維持ないし実体維持に必要な分を超えて資金が企業内部に蓄積され

た。ちなみに，高度成長期には設備投資資金の大部分を銀行借入れに依存して

いたのが， 1976年には設備投資資金の半分以上を内部資金で， 77年には半分

以上を減価償却でまかなえるまでに充実した。

以上まとめると， 日本の高度経済成長に貢献したメインバンク制度と日本の

会計の要素としては，次のものがあげられる。

( 1 ) 市場の代替

( 2 ) 内部留保型会計による企業実体の維持

法律・基準で規定されたもの:

① 資金的裏付けのない資産の貸借対照表計上可能性の制限

② 配当制限

企業実務によるもの:

① 加速償却による資金の拘束(確定決算主義の影響を含む)

② 発生の確率の必ずしも高くない危険・損失についても引当金を設定し

て資金を拘束すること。

( 3 ) 流動性を投資の決定基準としない企業の投資行動への影響

( 4 ) メインバンクの情報生産と弱L、情報公開圧力

(5 ) 財務政策への関与あるいは指導

ただし，これらの要素が現在の日本経済に貢献すると主張するものではな

L 、。ここで，上記事項がもっインプリケーションを簡単に概観しておく O

市場の代替

ここに市場の代替とは，市場を通さない資源配分と金融コントロールをい

つO

まず，メインバンク制度の第 1の貢献は，委譲されたモニタリングをその本

質とするメインパンク制度が，資源配分および金融コントロールの場としての

市場の代行を行ったことにあろう。

証券市場が適切に機能する要件は，次の 3点である。
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( 1 ) 市場に資金が豊富に存在すること。

( 2 ) 判断力ある投資家が多数存在すること。

( 3 ) 企業が適切な企業情報を適時に供給できること。

上記要件が整うとき，外部公表企業情報を判断材料として，証券市場を中心

とした資源配分が円滑に行われる O しかし 1950年前後および 60年代前平の

日本では， 土記要件が整っていたとはし\~、難い。

1990年代現在の H本で，第 1の要件が整っていることはL、うまでもなL、。

第 2の要件については， 日本人投資家だけでなく，海外の投資家も日本企業の

株式を購入するかあるいは購入を検討しており，潜在的には，より多くの投資

家が存在すると考えてよい。第 3の要件については，少なくとも証券取引法適

用企業については，整っていると考える O

内部留保型会計と経営実体の維持

日本ではアメリカ，イギリスと異なり，経済的実質を超えた減価償却，危険

の発生確率が低い場合の引当金の設定など，内部留保型の会計が行われ，相対

的に低い企業利益が許容された。

内部留保型会計の展開が可能となったのは，次の理由に基つeくと考えられ

る。第 1に，メインバンクによるモニタリングとそれに伴う情報生産によりメ

インパンクと企業とのあいだにある情報の非対称性克服の努力が行われ，メイ

ンバンク制度が市場の代替として機能したこと，第 2に，メインパンク以外の

金融機関，取引先企業，個人株主が，企業についてのモニタリングをメインパ

ンクに委譲し，メインバンクの下した判断を信任したこと，第 3に，メインパ

ンクが企業の設備投資資金の融資に対する事前モニタリングで重視した利益概

念が，内部留保を構成要素としていたことによるものであること，第 4に，内

部留保を図っても企業の株式価格は上昇し，投資家に高い投資収益が帰属した

こと。

上記第 1については， 1970年代後半からメインバンクによるガ、パナンスが

適切に機能しなくなり，少なくとも市場の機能の 1つである金融コントロール

機能に組断をきたしている。第 2については，市場の自由化が進展しているお
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りから，少なくとも外国人投資家はメインバンクの判断を信任するということ

はない。したがって，メインパンクによる情報生産機能は，海外で積極的に資

金調達を行っている企業や 90年代の大企業についてはありえない。第 3につ

いては，中・長期投資資金に占める銀行融資の割合が 70年半ばを境に減少し

ている。したがって，内部蓄積利益を重視するガバナンスは， 90年代現在，

中小企業以外には効力を発揮しないであろう O 第 4については，本来，内部留

保資金も株主に帰属することを考えれば，内部留保による投資についても資本

コストを考慮しなければならない。したがって，本来の市場では，経済的実質

以上の減価償却や引当金計上を行って利益を低く計上しても株式価格が t昇す

るということはない。

以上により， 1990年代の日本では本来の市場が機能する潜在力はあるの

で，不特定多数の投資家および潜在的投資家に対して価値ある情報を提供する

基盤整備を進めることが重要である，というインプリケーションが導かれる。

この基盤整備の中心に，会計システムが含まれることはL、うまでもない。

財務政策への関与あるいは指導

メインバンク制度が支配的だった高度成長期には，メインバンクは企業の財

務政策に関与していた。このことは，青木の実証研究にみられる日本企業の株

価最大点からの恭離により明らかである。この事離は， 1960年代から 70年代

の初期にかけて顕著にみられる。ところで，配当は， 75年より以前の日本で

は，外部公表利益を基礎として算定されていた。そうした時期に，財務政策に

圧力をかけるということは，企業の会計利益の算出方法，すなわち会計処理代

替案の選択方法にもメインパンクが関与したことが推察される。

こうした， IASないし US-GAAPが依拠する市場規律とは相容れない実務

が有効だったのは，①日本が戦後外資を制限するという政策をとったため，②

メインパンクによる企業経営者のコントロールが有効に機能していたため，と

いう 2つの理由が考えられる O もし外国の投資家が自由に日本企業の株式を購

入する状況であるか，あるし、は日本企業が積極的に海外で資金調達を行ってい

たならば，外国の株主も日本の株主も同じように，所有に基づく企業経営者の
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コントロールを行っていたであろう U 本章第 1節で述べたように， 1990年代

の現在では，多くの外国人投資家が国内市場および同外市場で日本企業の株式

を購入している O

実証課題

日本の会計は現夜， I司際的調和化が大きな課題の 1つとなっている O それ

は，メインパンクによる企業経営省-のコントロールが， 1970年代後平から適

切に機能しなくなっており，株主の力を強めるために株主に対する情報価値が

考慮、された IASを導入する必要があるという内発的要閃と， IOSCOとIA8

との関係，という外的要因の 2つがある。本書で‘は前者の内発的要因について

考えるために，次章以降で日本の会計が実際に経営実体の維持に役立つものだ

ったのか，また同時に一般株主の利益を抑制するものだったのかどうかを検証

する O

具体的には，財務諸表上の株主持分の過小表示，メインパンクによる企業の

投資行動に対する影響，およびメインバンクの情報生産と弱L、情報公開圧力に

ついて検討される。

メインパンクによる企業の財務政策への関与には，直接的なコンサルティン

グと審査基準を介した指導とがある。このうち直接的コンサルティングについ

ては，客観的証拠が之しく，どこまでが「干渉」で，どこまでが「指導」であ

るのかを客観的に判断することがきわめて困難である。したがって，本書では

メインバンクによる企業の財務政策に対する関与は，メインパンクの審査基準

を分析して企業に対する指導効果を推定するにとどめる O
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第6章

日・米・英・独の会計構造と自己資本比率

第 1節 目本企業の自己資本比率

本章では， 日本， ドイツ，アメリカ，イギリス企業の自己資本比率を手がか

りに， 日本， ドイツの会計制度が自己資本比率ないしは企業利益を低く算定す

る構造となっている証拠を提示したい。本章では， 日本企業の自己資本比率が

高まった 1980年代半ばでさえ，株主の請求権である持分が過小表示されてい

ることが示される O

日本企業の経営指標で最も特徴的なことの 1つは，自己資本比率と利益率が

英米企業と比べてきわめて低いことである。 OECDの統計から自己資本比率

を計算すると， 1985年度， 日本， ドイツ，アメリカ，イギリスの製造業に属

する企業の自己資本比率はそれぞれ， 24. 0%， 35. 6%， 59.4%， 46. 7%であ

った。さらに，大橋の計算によると，わが国製造業の自己資本比率は時系列的

にみると， 55年 34.0%， 60年 27.5%， 65年 23.1%， 70年 19.8%， 75年

16.9%と年々低下し， 80年から 20.5%，85年 24.0%と，上昇傾向に転じて

いる O

利益率については，小田切が日本，アメリカ，イギリス企業の総資産利益率

を比較・検討している。それによると，イギリスの利益率が一貫して最も大き

く，アメリカ企業がそれにつぎ， 1864--80年の総資産利益率が 8.3%なのに
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対して，日本企業の場合は 6.4%である O

向己資本比率の低さと利益率の低さは同じことを怠味する O なぜならば， f'I 

己資本比率は利益の大きさによって変化するからである。このことは，貸借対

照表を利益測定の手段とみなした場合にもそうでない場合にも該吋する O

本章では， 日本企業の自己資本比率を子がかりとして， 日本の会t汁制度がI'!

己資本比率，ひいては企業利益を低く算定する構造となっていることをぶすの

が11的である O 企業利径が低く算定されるということは，株}:，こ帰属する成巣

が相対的に低く算定されるということである。

本市は， lJ本，アメリカ，イギリス， ドイツの臼己資本比率，とくにアメリ

カと日本のド!己資本比率に焦点をあて定のフレームワークに従って会計制

度の国際間差異の調整を行ってL、く O 利益率に焦点をあてずに臼己資本比率を

とりあげるのは，経済にインフレーションの影響があり貨幣の実質購買力が変

化している場合，貸借対照表の指標では一般物価指数変動の影響が分子と分ほ

の両方にかかるので，その影響が相殺されてなくなるという利点があるからで

ある。

比較のためのフレームワークを作成するために，まず各国の会計過程に相違

をもたらす原因を分析する。次に，作成されたフレームワークに従って会計過

程を調整し，自己資本比率を算定した後，調整前自己資本比率と調整後自己資

本比率とを比較する。調整による自己資本比率の上昇，下降が確率的事象の場

合は，調整の効果を t検定によって確かめる。そして，導き出された結果に基

づいて， 日本企業の自己資本比率が低いのは会計制度によるところが大きいこ

とを示し， 日本の会計が制度的に株主に帰属する持分を低く算定している事実

を指摘する O
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第 2節 会計における国際間差異

1. 自己資本比率の国際比較

一般に市場で株式発行でなく社債発行を行えば，自己資本比率は低くなる。

自己資本比率が低ければ，他の事情が等しければ，経営の安定性を欠くことと

なる。それにもかかわらず，経営者が低い自己資本比率を選択するということ

は，経営がかなり健全であり収益性，成長性が高い，ということを示すシグナ

ルとなる。

しかし，低い自己資本比率を選択すればそれが高い成長性と収益性を示すシ

グナルとして意味づけられるには，次の要件が必要である。すなわち，まず第

1に，一般に自己資本比率の低さはリスクの増大につながる，という認識があ

ること，第 2に，投資家に判断能力があることである O

高度成長期の日本では，資金提供者集団が企業のモニタリングをメインバン

クに委譲したので，投資家の判断能力とはメインパンクの判断能力を指す。高

度成長期には日本では，社債市場に制限が多く，大企業はその外部資金を大き

く銀行に依存していた。その際，メインパンクが銀行株主の中心となって，多

額の資金需要の調整を行っていた。そして，メインパンク自身が企業のモニタ

リングを行っていたので，銀行借入れの増大による自己資本比率の低下がリス

クの増大につながるとは必ずしもみなされていなかった。そのため，低い自己

資本比率を選択すれば企業の高い成長性と収益性を示すシグナルになる，とい

う考え方はなかったとみてよいであろう O

ただし， 1970年代中期以降，銀行からの借入れ依存度が低くなった企業

で，社債発行により低い自己資本比率を選択した企業については，社債発行に

よる自己資本比率の低下をシグナルとすることは可能である O このことについ

ての実証は興味深いが，ここでは取り扱わなL、。
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さて， 8本では企業の自己資本比率が低いのは銀行からの借入れ依存度が高

いためという一般的認識があり，これは 1966--75年の期間には成りなつO 青

木の分析によると，この期間，自己資本の蓄積は同定資産への投資額の半分に

も満たない。新株発行は，日l定資産への新規資本支出の 10%程度をカバーし

ているにすぎなL、。固定資産投資へのその他のコストは長期負債，とくに銀行

借入れによりまかなわれてきた。ところが， 70年代qJWj以降，自己資本の芸

積が固定資産投資よりも急激に進んだ。そして長期負債も銀行借入れから社債

発行へと重点が移った。そして，優良企業は国内だけでなく，海外市場で-債券

発行の好機を利用した。

1980年代にエクイティ・ファイナンス Cequityfinance:新株式発行による

資金調達)が容易になったことを考えると， 日本企業の自己資本比率の低さは

こんにちでは，日本の会計基準によるところが大きい，とも考えられる。もし

アメリカ企業が日本企業と同じ基準を適用するとしたら，アメリカ企業の自己

資本比率は高いままであろうか。

青木は，会計基準の相違を調整しても， 日本企業の負債・資産比率は高く自

己資本比率は低L、としている。青木は日本企業の負債・資産比率が実質以 l:'こ

高い要因を，①会計上の問題，たとえば，退職給与引当金の設定，キャピタル

・ゲインという形での含み資産の保有が，取得原価主義により表面化しないこ

と，②両建預金の慣行，③掛けによる取引慣行に帰している O ただ，青木が考

えている会計上の調整は，資産の再評価，歩積両建制度の考慮，掛けによる取

引慣行の考慮であり，会計制度を構築する基礎となっている法律体系の相違ま

では考慮していない。

本章では会計制度の影響，とくに他国と比べて相対的に大きな減価償却が行

われることを原因として， 日本企業の自己資本比率が相対的に低く算定されて

いることを実証する。そして， 日本企業でiま株主に帰属する持分が過小に算定

されることを支持する根拠の 1つを導き出すことにする。
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2. 会計における国際間差異の原因

2-1 国際間差異調整の試み

財務諸表とは，企業をとりまく現実世界を・定の変換規則に従って変換した

象徴的表現である。財務諸表は企業の実態を文字，数字という記号を使って写

しだした写像であり，この写像は企業実体の経営成績や財政状態を利害関係者

に伝達するメディアとなる。財務諸表は，変換規則が異なれば，当然異なった

ものとなる O そしてこの規則は，国によって異なっているのが現状である O

財務諸表の国際比較を行う場合，企業の実態を財務諸表に変換する規則の調

整が必要である O なぜならば，比較を行うのは，あるものとあるものとの関係

を特定化するためであり， ものとものとの関係を特定化するには，焦点をあて

る関係以外の条件を同質化する必要があるからである。

財務諸表は企業で発生する種々の事象に文字と数字とを割り当て，それを秩

序正しく結合したものである O 種々の事象を財務諸表という像に変換する過程

は，次の 3段階からなる O

( 1 ) 企業活動から発生する種々の要素のうち，どの要素を財務諸表と関連

づけるかを決定する段階

( 2 ) 選択した要素に文字と数字を割り当てる段階

( 3 ) 文字と数字を割り当てられた要素を，財務諸表という像に秩序正しく

結合する段階

第 1の段階では貸借対照表計上可能性の問題，第 2の段階では測定の問題，

第3の段階で、はデ、イスクロージャー様式ないし方法の問題が生じる。この各段

階で，国際間の差異がみられる。

上述の各段階における国際間の差異を調整しようという試みが，過去にいく

つか行われてきた。

たとえば，黒田(全)は，販売原価法損益計算書と総原価法損益計算書との比

較可能性を検討して一連の論文を発表している。その一連の論文はし、ずれも，
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損益計算書には 2つの様式があるが，損益計算にかかわる給付臼体に各国間差

異はないこと，そして給付を損益計算書という像に結合する}j法の相違を調整

することによって，ディスクロージャー不足によって限界はあるものの，形の

異なる損益計算書は比較可能となりうることを示している。この調整は，前述

の第 3段階の調整である。

チョイはアメリカ企業とけ本企業の財務諸表をとりあげ，会計基準の相違と

税法の影響を排除して国外向け財務諸表を作成し，国外投資家に国内投資家が

受け取るのと同じメッセージを送る口J能'性を検討している。彼が行っている調

整は，前述第 2， 3段階の調整である。

ペルリツ (Perlitz，Manfred)らは，自己資本の充実が叫ばれている旧同ド

イツの状況を背景に，旧西ドイツ，アメリカ，イギリスの貸借対照表を調整ーし

て，旧西ドイツの自己資本比率が国際的にみて決して劣っていないことを証明

した。 1980年代前半，旧西ドイツでは自己資本が充実していないために倒産

するベンチャー企業が相次いだ。また当時，自己資本がイノベーションを行う

のに必要な資金源として重視された。これは，自己資本を他の金融資産に投資

する機会コストを無視すると，自己資本が設備投資の資金源として最も資本コ

ストが低い資金源のためである。当時旧丙ドイツでは，自己資本比率は国の競

争力を左右する，という者まで現れた。

ペルリツらの研究は 3カ国の会計基準の相違だけでなく，会計慣行，会計処

理代替案の選択傾向の相違まで考慮に入れて調整を行い，世間の常識を覆す結

果を導きだした点に意義がある。たとえば，会計慣行として，退職年金を企業

内に拘束するか外部機関に積み立てるかの相違があげられる。また，会計処理

代替案の選択傾向として，減価償却の方法，棚卸資産の評価方法があげられて

いる O しかし，彼らは一定のフレームワークに従って調整を行っているわけで

はなく， したがって，調整の一部には不必要と考えられるものも含まれてい

る。

たとえば彼らは，棚卸資産の評価方法を統一しようとしている O 確かに棚卸

資産の評価方法は，国によって多少のバイアスがある。日本では主要企業の
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90%弱が平均法を使用しており，そのうち移動平均法採用企業と総平均法採

用企業との割合は半々である O ドイツではほとんどの企業が総平均法を採用し

ている U ペルリツらの調査によると，アメリカでは調査対象企業の 70%が後

人先出法を，イギリスではほとんどの企業が先入先出法を採用していた。しか

し 1985年度決算を対象とした AICPAの調査では調査対象企業 600社のう

ち後人先111法採用企業 402*1:に対して，先入先出法採用企業が 381社存夜す

る。この両庁法の採用企業数の相違は，統計上有意とはL、えない。さらに，た

とえ棚卸資産の評価庁法に国によって多少のバイアスがあったとしても，それ

が法律を恨拠とした構造的原因に基づくものかどうかは疑問である。

ただ，アメリカでは，棚卸資産の評価方法として税務目的に後入先出法を採

用した場合は，外部報告円的財務諸表にも後入先出法を使用することが規定さ

れており，この場合にだけ逆基準性が求められている。そして，企業が後入先

出法を採用した場合は，先入先出法を採用したと仮定した場合に算出されるで

あろう利益の金額との相違額が脚注に記されている。しかし，アメリカでは先

入先出法を採用する企業も前述のように少なからず存在しており，決して後入

先出法にバイアスがかかっているわけではな~'0 

企業が後入先出法を採用するか先入先出法を採用するか，あるいはどちらの

方向へ会計方針を変更するかは，アメリカでは比較的古くから実証研究の課題

となっている。棚卸資産の評価方法が単純に基準性の原則により決定されるも

のであり，企業の会計政策となっていないならば，そのような研究が行われる

意味がなL、。こうした企業の会計政策に基づくミクロ的相違まで調整する必要

はないと考える Q

なお，棚卸資産の評価方法を検討する場合， 日本で棚卸資産の評価方法とし

て低価基準が認められているにもかかわらず，多くの企業が原価基準を採用し

ているのは，後述するように，税法で低価基準による評価損の損金算入が認め

られていないため，ということも推察される。アメリカ，イギリスでは会計基

準で低価基準が強制されてい20低価基準の相違について基準の調整を行うの

は意味がある。しかし 日本でかりに低価基準が強制されたと仮定すればどれ
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ほどの影響がでるか，ということは，ディスクロージャー不足のため不明であ

るO したがって，調整を行うことはできなL、。

2-2 国際間差異の原因と制度

さて，企業で発生する種々の事象を財務諸表という像に変換する過料の相違

は，次の原因に基づくと考えられる。

( 1 ) 制度的基礎の相違

① 税法の介入の有無

② 会計の基礎概念に対する重点のおきJjの相違

( 2 ) 会計基準あるいは会計慣行の相違

( 3 ) 企業環境の相違

ここで，会計慣行，会計基準，会計の基礎概念および会計制度は，それぞれ

次のように位置づけられると考えることができる。まず，武田は制度のもつ社

会学的意味内容を分析し次のようにその構成要素を分解している。

( 1 ) 制度とは，一定の状況下で，行為者の抱く目的内容に従って，一定の

規範的行動様式として現れるものの複合体である。

( 2 ) 外形的には，社会的に確定され，是認、された(あるいはパターン化さ

れた)行動様式として把握されるものである。

( 3 ) 内形的には，そのような行動様式をパターン化させる価値指向を認め

なければならず，この価値指向自体が社会的に規範化された価値として存

在しなければならない。

武田は，制度の規定の仕方については一義的解釈が存在しているわけではな

いとしながら，制度の概念を個人と社会との連結概念たる役割の概念を内容と

するものと規定した。すなわち，行為者は，行為者全一体として社会に関与す

るのではなく，その全行為のうちの一部分を通じてだけ関与する。そして，こ

の関与した一部分が社会体系の単位となる。そして，これが「役割」と呼ばれ

るものである。役割の規範性が問題とされるとき，制度の本質が浮かび上が

るO つまり，社会構造の本質的側面は，ある役割lを行う者の「適切なJ行動を
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規定する，パターン化された期待の体系であり，制度とはパターン化された期

待の体系ないし役割統一体の複合である。

たとえば，メインパンク制度を例にとり役割期待の説明を行うと，次のよう

になる。メインパンクは銀行株主の中心となって企業の資金需要を調整し，他

の資金提供者集団は，銀行株主，法人株主，個人株主を含めて，メインバンク

に企業のモニタリングを委譲する O それは，他の資金提供者集団のメインパン

クに対する役割期待があるからである。

ところで，制度の中にある秩序の起源は役割の相補性，すなわち，役割l期待

とサンクション (sanction)との関係として規定される。役割l期待とは自己の

行為に関する他者の期待であり，サンクションとは自己の行為によって導き出

されると予想される他者の行為に対する期待である。ここに役割の相補性は，

次のようにして現れる O つまり，自己の行為が他者の期待に基づき行われ，そ

の行為の結果が他者に伝達されたとき他者の反応行動が生じる。そして，この

反応は自己の期待に基づき，その結果は自己に伝達される。このような役割期

待の相補性により，均衡状態，すなわち安定化された価値体系が成立する。こ

れが制度の核心である。

例をあげると，メインパンク制度では企業は内部蓄積資金を大きくして経営

実体の維持を図ることが期待されている。そのため，必要額あるいは必要額以

上を費用計上して引当金を形成し，そのうえに利益処分などの方法によって企

業内部に資金を蓄積することが期待される。そうした会計実践により企業は，

メインバンクが自己を高く評価することを期待する O こうした金業の会計実践

の結果はメインバンクに伝えられ，それに対するメインバンクの判断が他の資

金提供者集団に伝えられる。そして，メインバンクを初めとした資金提供者集

団の反応行動が，貸付利子率の高さ，株式価格の大きさなどの形で生じるo そ

してこれらの結果は企業が知るところとなる。

一方，市場では企業経営者が，株主に対する資本の報酬としての利益を大き

くすることと，株主に帰属する企業価値を最大化することが期待される。この

役割期待に応えることにより，企業経営者は株主が自己を高く評価することを
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期待する。こうした企業経営者の経営成果に対する株主の反応は，株式価栴の

上昇および資本コストの減少となって現れる。そして，この反応は1fT場での株

式価格をとおして企業経営者に明示される O

会計慣行は，商人の実務のなかから自然発生的に生じたもので，何らかのlJ

的をもって演鐸的につくられたものではない。会計慣行は，新しい問題解決の

ため，企業と利害関係者集団との役割l期待の相補性に基づき形成された，社会

的に比較的安定化した知識体系の展開として位置づけられる。たとえば，他fi・

(利害関係者)の役割l期待(たとえば，受託資本の維持管理)に恭づき，役割

規定が行われる。基本的な手段(会計処理の方法，手続)としての取得原価基

準，実現基準が役割規定として採択され，これが会計行為の手段の枠組みとな

る。この役割規定(取得原価基準・実現基準)に基づき採用された行動の結果

は，財務諸表という形式で記述される(役割記述)。この役割記述としての財

務諸表が利害関係者に報告される。そのとき，企業の抱く役割期待(受託責任

履行の信任を問うこと)が，利害関係者のサンクション(承認あるいは否認)

として働く O こうした役割期待の相補性のなかで会計慣行が生成，展開し，そ

れが安定化し，パターン化された諸関係が成立したときに，制度化へと向か

っO

現在，取得原価基準・実現基準という役割規定が部分的に崩れてきている。

それは， 1980年代のアメリカで， 90年代は日本でも，金融資産については時

価で評価したほうが株主に対する情報価値の点から好ましいと考えられるよう

になってきたことに主として端を発する。ここに，金融資産の評価という新し

い問題に対して解決を図る必要が生じる。金銭債権についても同様である。ア

メリカでは資産(および負債)の評価にあたって資産(および負債)の属性を

歴史的原価，再調達原価，現在市場価格，正味実現可能価格，将来キャッシュ

・フローの現在価値の 5つに分類し，長期受取勘定を将来キャッシュ・インフ

ローの現在価値あるいは割引価値で評価するよう求めてし之。

ここでいう役割規定は，本章では「会計の基礎概念」と呼ばれる。たとえ

ば， IASでは収益を I一事業年度中の資産の流入もしくは増価または負債の
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減少の形をとる経済的便益の増加であり，株主との聞の増減資，配当などの取

引以外によって生ずる株主資本の増加をもたらすものをいう」と規定してい

る。これは FASB概念ステートメントでの役割規定ないし基礎概念と同様で

ある。ここで l経済的便益」とは将来のキャッシュ・インフローをもたらす潜

在能力を指す。ここからたとえば，金銭債権は将来企業にキャッシュ・インフ

ローをもたらす潜在能力だけが評価されることとなる。

ちなみに， FASB概念ステートメントを基礎としたアメリカ基準に従う

と，東京三菱銀行の 1989年度の不良債権額は 9，506億円である。一方， 日本

国内基準である取得原価主義で評価すると， 6，236億円である。こうして，ア

メリカでは金銭債権について現在価値評価が原則とされ， 日本基準とのあいだ

に大きな相違を形成している。

制度会計とは，国家の意思により成文法の体系として制定された文書体系で

ある。それに対して会計基準は，高田によると，会計行為の指針ないし尺度と

なるような規範をいい，会計慣行のうち，権威ある会計有識者によって慎重に

選定された公正妥当な会計実践の方法あるいは原則を指す。ここに会計基準と

会計原則とは同義に解されることが多い。しかし区別されるときは，会計原

則が」般的原理，法則を指すのに対して，会計基準は会計行為のよりどころと

なる規範として役立つものである O それは標準的例示で，事情に応じてそこか

らの事離が認められるとともに，その場合の事離の判断基準である。

この基準の定義は，現在の IASのあり方をよく説明している。なぜなら

ば， IASはその適用が強制されるものではないが， もともと国際的調和化を

趣旨として作成されつつある国際的基準の 1つの標準的例示だからである。

2-3 会計基準形成の過程

若杉によると，一般に会計基準ないし会計原則は，次の過程を経た後，演緯

的に形成されることが望ましい。すなわち，

( 1 ) 財務報告目的の設定

( 2 ) 会計公準の設定
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( 3 ) 指導規準の設定

( 4 ) 会計メカニズムの設定

( 5 ) 一組の概念の設定

アメリカでは，上記の過程を経て会計基準が設定されていることが明確に観

察される。たとえば，基礎的会計理論では「指導規準」としてfl的適合性，検

証可能性，不偏性，量的表現口J能件.がおかれ，概念ステートメントでは，理解

可能性と意思決定有用性を t位規準として円的適合性の系譜と信頼性の系譜と

が枝分かれするとL寸構造になっている O そして概念ステートメント第 6号で

は|一組の概念の設定」として，主要概念の本質規定が行われている。ちなみ

に，イギリスでは， SSAP第2号で会計の基礎概念が列挙されているO

cJ己過程のうち r一組の概念の設定」から会計基準が演緯される過程に各

国で相違がみられることが多い。この相違を本論文では i基礎概念に対する

重点、のおき方の相違」と呼ぶ。会計の基礎概念とは，制度化の過程における役

割期待であり，企業会計の基礎的前提をL寸 Q

税法の介入の有無は，演緯的過程を経てっくりあげられた会計原則と，また

別の目的をもち，別の演鐸的過程を経てっくりあげられた税法規定との関係を

指す。

会計基準あるいは会計慣行の相違は，会計原則設定の演緯的過程の相違から

生じる相違ではなく，会計実践のなかで共通に認められる事象の帰納的結果と

しての基準あるいは慣行の相違である。

本章でいう企業環境の相違には，会計をとりまく制度環境は含まない。ここ

でし寸企業環境とは，ビジネス慣行などをLづ。

2-4 制度的基礎の相違

2-4-1 税法の介入の有無

企業会計と税務会計とは異なる目的をもっている。 1966年にアメリ力会計

学会は企業会計の目的を，次の 4つの目的のために情報を提供すること，と規

定した。すなわち，①希少性ある資源の利用と目標の決定についての意思決
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定，②組織の人的・物的資源の指揮，統制，③資源、の受託責任についての報

告，④社会的統制の谷易化。それに対して課税の目的は財政目的(税収の獲

得)と政策目的(政策的誘導の手段として租税制度を利用すること)の 2点に

ある。そして課税所得計算で‘は所得を課税の対象とするものの，社会経済政策

目的への適合性，という観点が強調されることがしばしばである O このように

! J的の異なる会計システムの併存は，いずれの国の企業も避けて通ることはで

きなL、。

OECDによると，税務会計と企業会計との関連の仕方は国際的にみると，

大きく次の 3つに分けることができる。

( 1 ) 会計実務が大きく税法規則の影響を受けている。この類型に属する国

の企業は，税法規則に反する記帳を行うことはできなL、。ノルウェーがこ

の類型に属する O

( 2 ) 財務諸表は会計原則に基づいて作成され，税務会計とは独立してい

るO アメリカ，イギリスがこの類型に属する O

( 3 ) 財務諸表の作成は会計原則に基づく O ただし，例外として，特別の税

務目的に見合う処理が行われることがある O 日本， ドイツなどはこの類型

に属する O

日本， ドイツでは課税所得の算定は原則として，租税の負担能力として最善

の尺度である所得を基礎として行われる。これは純資産増加分としての所得概

念を採用したものである。この所得は究極的には株主に帰属するので，課税所

得の決定は，株主に帰属する所得をどのように処分するか，という問題であ

る。

こうして，本来は租税負担力のある所得に課税するという趣旨で確定決算主

義が採用されたが，現行税制上の課税所得は租税政策などの要請により本来の

所得概念と量的・質的に異なってきている。それはとくに，第 2次世界大戦後

の経済・社会政策の一環として租税政策の役割が大きくなってきたことと軌を

ーにしている。

ところで，発生額を確定的なものとして算定しえない費用については，期間
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費用の大きさを均等化することが適正な期間損益計算の観点から望ましい。し

かし企業はその企業価値が最大となるように，会計処理方法を選択する，と

いう動機づけをもっ。課税所得の決定に際しては，定額法よりも定準法による

ほうが，節税額の現在価値の合計が大きくなり有利であるつまた，設備が，fjく

なった場合，定率法による償却額よりも定額法による償却額のほうが大きくな

るが，設備が新しいうちは定率法のほうが償却額が大きいので耐丹j，q=.数より

早く償却を終えればつねに定率法によるほうが償却額が大きいこととなる。ペ

ルリツの実証研究で，イギリス，アメリカ企業については外部報先日的では定

額法を採用するが，課税所得の決定には定率法を初めとして，加速的な償却Jjj

法を採用する企業が多い，という結果が報告されている。

外部報告 kの処理については，アメリカでは， 1985年には調資対象企業 771

社のうち 563社が定額法を採用している O イギリスについては 85年時点のデ

ータを入手することはできないが， 80年の調査によると，やはり大部分の企

業が定額法を採用している o 85年時点， 日本では， 300社の調畳対象企業のう

ち， 280社が定率法を採用している。 ドイツでは 99%以上の企業が定率法を

採用している O

こうした減価償却方法選択の相違は，税法の介入だけによるものではなL、。

1970年代前半までは，メインバンクによるモニタリングの指標として，償還

利益が重視されたことも，減価償却を加速的に行う原因となっている。しか

し， 85年時点では，大企業についてはエクイティ・ファイナンスが容易とな

っており資金調達源を多角化しているため，メインバンクの影響はほとんどな

いといってよい。また，アメリカで繰延税の発生原因の大部分が，企業会計上

と税務上の減価償却方法の相違に由来している O したがって，加速的な減価償

却については税法の介入の影響が大きいと考えられる。

2-4-2 会計の基礎概念に対する重点のおき方の相違

国際的にみると，種々の会計基準のあいだで相違がみられる。しかし，その

多くは会計の基礎腕念のいずれに重点をおくか，ということについての相違に

原閃が求められる。ここに会計の基礎概念とは，企業の期間損益計算の基礎的
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前提をいい，たとえば SSAP第 2号に従うと，ゴーイング・コンサーンの概

念，発生の概念，首尾一貫性の慨念，慎重性の概念を指す。

会計の基準設定に際しては，発't.の概念と慎重性の概念とのトレード・オフ

関係が問題となることがある O 各国の基準設定者がL、ずれの概念をどの程度rf(

視するかによって，各同の会計基準が異なることがある。そしてそのことは，

原価をいl収する速さに現れる。

日本， ドイツ，アメリカ，イギリスでは，企業経営が実物資産を中心とし，

歴史的に近代会計学と呼ばれる会計で，制度としては収提の認識基準として実

現基準が，資産評価の基準として取得原価基準が成立した。そこで企業会計

は，企業に投下された資金の流れと循環を認識対象としている。

ここで製造業企業による実物投資を考えると，投資は生産した製品を販売す

ることにより利潤を獲得する日的で行われる。 設備を購入するときに資金が流

出し，生産された製品の販売をもって，資金が企業内に流入する O こうして実

物投資は対応する支出と収入の流列，すなわちキャッシュ・フローにより特徴

づけられる O 投資の成果，すなわち，利益は収入と支出の関係で算出される O

ここで，ある年度の実物投資対象の測定は貨幣的評価の公準により，過去に

実際に支出した金額で行われるのが原則である。これは日本， ドイツ，アメリ

カ，イギリスに共通した評価基準である。そしてこの投資支出がどの程度まで

に，他の年度における収入，すなわち，資金の流入という形での便益もたらす

と合理的に期待できるのか，またそのために，その支出の一部あるいは全部を

次期へ繰り越すべきかどうかについては判断を必要とする。ここで，投資のう

ち当期に資金の流入という形での便益をもたらすのに貢献しなかったと考えら

れる部分が，投資の未回収部分として，貸借対照表に計上される O

~ -般に投資支出を回収部分と未回収部分とに区別する作業が，期間帰属の決

定である。期間帰属の決定に際して考慮される概念が，発生の概念である。こ

うして発生主義会計の中心的課題は配分の問題である。発生の概念は，企業の

将来における資金の流入あるいは流出に影響を及ぼす事象が発生した場合，そ

の流入あるいは流出の原因が発生した期間に収益あるいは費用を認識しようと
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いう思考である O これは，実際のキャッシュ・フローの変動の結果を認識しよ

うとするものではなL、。そのため，認識に際しては判断が介入する O 同のレベ

ルで生じる判断の相違が，国際間での基準の相違を生む。

イギリスの SSAPは，発'1=.の概念との問に対立を起こす可能性のある会，t/-

の某礎概念として，慎重性の概念をあげている。慎重性の概念は. SSAPで次

のように説明される。すなわち，収益および利益は予測によってJ十上してはな

らず，現金または現金への最終的な転換が合理的な確実性をもって保証できる

他の資産を受け入れることによって実現した場合にかぎり，損益計算書に計上

する，とする考え}jである。また，負債であることが明らかな項目(費用およ

び鼠失をもたらすもの)については，その金額を確実に知りうる場合にも，入

手可能な情報に照らして最普の見積額しか入手できない場合にも，すべて引吋

金が設定される。

慎重性の概念と発生の概念との対立は，次のように説明できる O 慎竜性の概

念が未実現利益，すなわち，まだ流入しない資金を償益に合めることの排除を

趣旨としているのに対して，発生の概念は実際の資金の動きの結果ではなく，

将来のキャッシュ・フローに影響を与える原因の発生をその認識対象としてい

るために，両者の間で、対立が'1.じうる。

発生の概念と慎重性の概念との対立に言及している SSAPによると，両者

間の対立は次のように説明されている。つまり，発生の概念によると，損益計

算書はその期間の取引(資本の拠出および引出しと固定資産の再評価から生じ

た未実現剰余金の増減を除く)から生じる純資産額の変動を反映する。損益計

算書に計上される収益は，それを獲得する際に発生した費用をその損益計算書

に記載することにより，費用と対応つeけられ20これをキャッシュ・フローの

観点から説明すると，将来の資金回収に貢献するとみなされる投資部分は，将

来の回収に対応させるために，費用として回収せず資産計上する O 資産計上を

行えば，利益がその分大きく計上されることとなる。ここに慎重性の概念との

対立がみられる。たとえば，法律上の権利以外の無形資産がよい例である。

-般的lこし、うと，非貨幣性資産は過去の支出のうち，貸借対照表の借方に計
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tされるものをいう O 過去の支出のうち，いずれの部分を資産として計上する

かについて，各国間で差異が生じる6 アメリカ，イギリス， ドイツ， 日本のう

ち，投資をできるだけ早く回収しようとする国，すなわち資産の貸借対照表計

上wJ能性に関して長も厳格な同は， ドイツである。

ドイツでは，資産の概念は民法上の所有権に由来する O そして，ある原価を

資産化で-きるか存かは，商法典上の財産対象物という概念から論理的に解釈で

きるか百かに依存する。 ドイツでは，会計基準は主として商法典により規定さ

れている(第 5章参照)。

こうして日本， ドイツ対アメリカ，イギリスの 2つのグループ間でみられる

会計の基礎概念適用の相違は，原価の同収期間にみられる。なお日本， ドイツ

では繰延資産原価の早期償却が法律で規定されている。貸借対照表計上可能性

が認められている繰延資産は， 日本， ドイツでは 3年から 5年の均等額以 tの

償却が行われなければならない。それに対してアメリカ，イギリスでは経済的

実態が重視され，資産の有命年数にあった償却が求められている。

2-4・3 会計基準ないし会計慣行の相違

会計基準の各同間差異のうち，各国の会計実践のなかから抽出された基準の

相違をここで概観することとする。したがって，ここであげられる基準の相違

は，会計の基礎概念の相違に基づくものではない。この範時には，会計基準の

発展レベルの相違によるものと会計慣行の相違によるものとがある。

たとえば，金融リース資産は，アメリカ，イギリスでは次の理由により資本

化される O すなわちリース資産の利用により，実質的にすべての利益を獲得

し，それに伴い実質的にすべてのリスクを引き受けるため，経済的実質では資

産を購入することと同じである，という理由により資本化が義務づけられてい

る。

ドイツでは商法典上， リースに関する規定がない。 ドイツでは税法，詳しく

は大蔵大臣リース命令，連邦財政裁判所の判決，租税調整法および租税通則法

がリース実務についての規定を提供しており i経済財に対する実質上の支

配」を根拠とし，経済的所有権により，経済財の帰属を決定している。ところ
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で， ドイツでは逆基準性の原則が存在する。そのため，税務上の恭準が商事貸

借対照表作成にも適用される。 H本では昭和 63年 (1988年)商法計算書類規

則の改正により，同第 18条の 2で， リース資産の資産計上への道が聞かれ

た。吋時は実務上賃貸借契約として処理.されることが多く，その理Itlとして，

確定決算主義により利益が大きく算出される会計処県が企業に敬速されること

と， リース実務が木成熟なことに帰せられた。なお. 1993年 6J jに リース

取引に係る会計基準に関する意見書」が大蔵大臣に報告され，この怠見書が1?I1:

券取引法の規定の適JHにあたって 」般に公正妥、守と認められる企業会計の法

準」を構成することとなった。この意見書は 94年4月 1H以後開始される事

業年度から適用されることとなった。

会計の基準設定は，問題解決型アプローチにより行われる一面がある。その

ため，会計基準は企業実務の変化とともに絶えず見直しが行われ，変化し，発

展していくものである O

さて，会計慣行が国によって異なる例としては，製造原価(商法で‘は製作価

額)の定義および低価基準の適用形態の相違があげられる。

棚卸資産を取得原価または製造原価で評価するという規定は，たいていの|主|

で共通である。しかし，製造原価の具体的形態に若干の相違がみられる。

製造原価は，イギリス， ドイツでは部分原価と令部原価の選択が認められて

いる O それに対して日本とアメリカでは，部分原価は認められていなL、。その

ため，同じ原価といっても国によってその内容が異なる。

現行制度のもとで認、められている原価からの遊離として，低価基準があげら

れる。低価基準は商人の健全な実務として，すべての国で認められているが，

取得原価と比べるべき時価の概念，低価基準適用の厳格さ，低価基準採用の般

拠については，各国で相違が認められる。

取得原価と比べるべき時価の概念としては， ドイツでは市場価格，アメリカ

では原則として取替原価，イギリスでは正味実現可能価額， 日本では，正味実

現可能価額と取替原価とのいずれか低いほうが採用され2)。低価基準は時価の

下落に際して， ドイツ，アメリカ，イギリスでは強制的に適用されるのに対し
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て，日本ではその適用は任意である。低価基準適用の根拠は， ドイツ， H本で

は慎重な評価を行うため，アメリカでは財の効用の喪失分を期間収益に対する

費用として対応させるため，イギリスでは，カバーで-きないコストを収益に対

して負判させるためで-ある O

IASでは 棚卸資産を原価から正味実現可能価額まで評価滅する慣行は，

資産はその販売または利用によって実現すると見込まれる額を超えて評価され

るべきではないという考え}jと首尾一貫している」として，低価基準適用が強

制されている O また，認められる代替処理である後入先出法で棚卸資産を評価

した場合には，標準処理である先入先出法または加重平均法で評価した額と IE

味実現可能価額のいずれか低い額，あるいは貸借対照表日現在のカレント・コ

ストと正味実現可能価額のいずれか低い額を開示するよう，要求が行われてい

るO

なお，低価基準の適用が強制されていない日本で，企業が現実に原価基準，

低価基準のいずれを採用しているかというと，多くの日本企業は棚卸資産の評

価にあたって原価基準を採用している O たとえば r会社の決算と開示」によ

ると， 1981年に調査対象企業 300社のうち，原価基準を採用している企業が

215社，低価基準を採用している企業が 42社，部分的に低価基準を採用して

いる企業が 39社，不明が 4杜であった。そして調査のコメントとして棚卸

資産の評価基準としては，原価法がなお優勢であるが，低価法を採用している

会社が，部分的採用会社も含めると 81社に達していることは注目されよう」

とある。このことは， 60年代， 70年代にはほとんどの企業が原価基準を採用

していたことを暗示するが，会社の決算と開示に関する調査で最も古い 78年

の調査によると， 45社が低価基準を採用し，部分的に低価基準を採用してい

る企業が 32社であり，そう変わらない。

いずれにせよ，低価基準を採用する企業が少ないのは，低価基準による棚卸

資産の評価損が損金算入できない，という事情を反映していることが疑われ

る。法人税法第 33条には，次のように記されている。

「内国法人がその有する資産の評価換えをしてその帳簿価額を減額した場合
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には，その減額した部分の金額は，その内l司法人の各事業年度の所得の金額の

計算じ損金の額に算入しない。」

ちなみに，低価基準の採用には所轄税務当局への届出が必要であり，また|時

価と取得原価との比較が煩雑であるにもかかわらず，有価証券の評価に際して

は， 1978年時点で調査対象企業 300社のうち 116*1:が， 81年で 146社が低価

基準を採用している。有価証券の期末評価に低価基準を採川する企業が.棚卸j

資産の場合と比べてはるかに多いのは，低価基準を探用した場合の評価似を税

務上，損金算人できるためであることが，理由の 1っとして考えられる。

低価基準を適用して棚卸資産を時価評価した後，価格がもとに回復すること

がある。ドイツ，イギリスでは原価を切りドげた後，減価を行う原閃となった

事実が消滅したときに価額をもとに戻すという方式は I価額同復命令」と呼

ばれる O この処理がドイツに導入されたのは，秘密積立金形成の防止を趣旨と

している O

ただし ドイツでは商法典第 280条第 2項により，税法の規定 1:切り下げた

価額をそのまま保持することが許されるときは，価額を回復させなくてもよ

~ '0 ドイツでは所得税法第 6条第 3項により，逆基準性の原則があるため，税

務利益決定上切り下げた価額をそのまま保持しておくには，商事貸借対照表 k

の価額もそれに一致させておく必要がある。ところで，企業にとって価額を回

復させることは，課税所得の増加を意味するため，他の条件が等しければ行わ

ないであろう O したがって，この価額回復命令は， ドイツでは逆基準性の原則

のために，事実上機能しないものとなっている O このことは， 1986年商法典

に組み込まれた EC第 4号指令の租税中立的変換の要求から生じている。資本

会社については，商法典第 280条第 3項により，増価記入しなかった金額を附

属明細書に記載する義務が課されてし広。

日本では商法あるいは企業会計原則では，価額回復命令はみられない。しか

し低価部分について引当金を設定し，価額が回復したおりに引当金を取り崩

すという方法が税法上 I洗替法」として規定されている。

IASでは，第 2号「たな卸資産」第 31項で棚卸資産の評価は次のように規

220 



定されている O

|正味実現可能価額へのたな卸資産の評価減額およびたな卸資産にかかわる

全損失は，評価減又は損失の原因が発生期間に費用として認識されなければな

らない。正味実現可能価額の t昇により生ずる，棚卸資産評価減額の戻人れ額

は，その民入れを行った期間に認識されたたな卸資産価額の費用の減少として

認識されなければならなL、。」

資金を多く蓄積しようとする会計慣行は， ドイツ， 日本における引吋金設定

の大きさに現れている。引当金の定義は，将来予測される費用または損失の危

険である，という点で，各国で共通している O そして， 日本，イギリス，アメ

リカでは引当金設定の要件の 1っとして，費用の発生ないし支出という事象が

生起する確率の高いことがあげられている。しかし， ドイツ商法典第 249条第

1項であげられている引当金には，発1主の確率が必ずしも高くない偶発事象が

含まれている。ぺルリツらの調査によると， ドイツでは退職給与引当金以外の

引当金の設定割合が，アメリカ，イギリスと比較して大変高いという O 日本で

も，個々の発生の確率が必ずしも高くない偶発損失でも，多数集まり一定の要

件を備えると，引当金設定は合理的に可能だとする説があり，現に実務として

行われている。

以上の相違は，会計の基礎概念から演緯的に導き出されるものではなく，商

人の会計慣行の相違によるものである。

2-4-4 企業環境の相違

これまでの節では，現実世界を文字と数字に変換するプロセスの相違を扱っ

てきた。ここでいう企業環境とは，会計対象となりうる現実世界自体の相違を

指す。したがって，広義には企業環境となる制度的基礎は，本節でいう企業環

境からは除外する。

企業環境の相違として重要なのは，まず退職年金制度の相違である。

退職年金は，労働力に対する対価の一部であるという考え方が」般的であ

る。退職年金を積み立てる方法には 2通りの方法がある。 1つは，生命保険

会社などの外部機関に資金を積み立てる方法である。アメリカ，イギリスでは
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このti法が採用されている。あと 1つは，引きi金を設定して，資金を企業内部

に拘束する方法である. ドイツではこの方法が採則されている。 H本では退職

」時金を引当金方式で，年金を外部積立方式で，資金を拘束している O

づ|当金方式には，次のような特徴がある O

( 1 ) 引当金繰入れのためのキャッシュ・フローを作わない。

( 2 ) 年々の引当額は税法上の撚除対象となる。

( 3 ) 企業資産には，給付支払義務履行のために別個の給付資応があるわけ

ではなL、。

( 4 ) 企業は従業員退職時に給付支払義務を有する O

青木は，退職一時金支払のための引当金，つまり退職給与引、可金が[)本企業

に対してもつ意味を，次のように分析している O 日本企業では，期末に全従業

員が退職すると仮定した場合の退職金総額の-定パーセント 0979年まで 50

%，それ以降は 40%)を非課税の引きJj金として計上することができる。年度

末に退職者があれば，その引当金から退職一時金が支払われ，引当金への繰り

入れは経費として処堕される O 退職給与引雪金は会計上，長期負債として処理

されるが， 日本企業では従業員が準終身雇用なので，実際には資本金と同様の

性格をもっ。青木によると，準終身雇用社員は企業特殊的技能を身につけるた

めのコストを負担するとともに勤勉保証金」を企業に差し入れることによ

って企業へのメンバーシップを購入する。従業員による技能形成のための投資

の a部と勤勉保証金は， 日本企業の資本形成に寄与する。この出資分は，退職

時に退職金という形で返還される。

退職一時金あるいは年金を引当金の形で拘束する方法が企業の資本形成に役

立つ旨は， ドイツでも見いだされている O ペルリツらは退職年金引当金が事実

上，自己資本の役割を果たしている，と述べている O

資金を外部機関に積み立てようと，企業内部に積み立てようと，積み立てら

れた資金に対して最終的に請求権をもつのは従業員である。しかし，その資金

は帰属する場所が異なるため，企業内では異なった処理が行われる。

資金を外部機関に積み立てる場合，資金は企業から流出し，外部機関に帰属
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することとなる O したがって企業では. (借}j)費用， (貸方)現金という仕訳

が行われる O それに対して，企業内部に積み立てる場合，資金は企業に帰属す

る。企業に帰属する債務は企業の負債となる。したがって，企業では(借方)

費用， (貸方)負債，という仕訳が行われるO

このように，後払い賃金としての性格をもっ労働給付を費用発生期間にわた

って配分するという事象，そして将来支払うべき労働給付に対する支出を準備

するという行為が，資金を積み立てる場所が異なるという理由で，財務諸表上

異なって写像されることとなる。退職給与引当金の金額は， ドイツでは貸借対

照表合計の 10.4%にものぼり，無視できない大きさである。

なお，従業員に帰属する請求権としての退職年金あるいは一時金を評価する

年金会計は重要な問題を多く含む。しかし，この問題は負債の評価の重要な一

分野であり，本書でとりあげるには範聞が大きすぎるので，割愛する O

企業環境の相違としては，他に利益配当の決定方法，確定時期の相違があげ

られる。この相違のため，配当金の会計処理方法が国によって異なっている。

アメリカでは，株主に対する利益配当は，株主総会における決定事項ではな

く，取締役会の宣言によって確定する。したがって，決算により確定した配当

は，その年度末に未払金，すなわち負債として認識される。そして，資本の部

の当期未処分利益は配当控除後の残高となる。

それに対してイギリス， ドイツ， 日本では，利益配当は株主総会の決定事項

である O ただイギリスでは，損益計算書で当期純利益から期末配当の金額が控

除され，その残高が当期未処分利益となる。そして期末配当は配当金として，

将来の支出として負債計上される O このような措置が行われるのは，決定した

利益配当が株主総会で否決される例はなし、からである。

日本では貸借対照表に記載される当期未処分利益は配当控除前の金額であ

り，株主総会により決定する金額を引当金計上することはなL、。 ドイツでは商

法典により，貸借対照表に記載する未処分利益として，利益処分前の金額と利

益処分後金額とのいずれを掲載するかについて，選択権が認められている。年

度決算書が年度損益の全部または一部処分または処理計算後に作成された場
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合，商法典第 275条第 4項に次のように規定されている。

[資本準備金及び利益準備金の増減額は，損益計算書においては「年度利

益・年度損失』項日の後に初めてこれを表ぷすることができる。」

企業が「年度利益・年度損失」の後に資本準備金および利益準備金の塙減額

を表示するという方法をとらず，損益の処分あるいは処即計-算が年度決算浮か

らわからないとき，あるいは損益の処分または処理計算，jijに年度決算書が作成

されたときには，商法典第 325条第 1項第 1文により，少なくとも損益処分

(処煙)決議あるいは決議案を開示しなければならない。

第 3節 自己資本比率の国際的調整

本節では，調査対象とした 4カ国について，そのサンプル企業の貸借対照表

を調整する O それによって，闘による会計の相違が企業の財務数値にL、かに大

きな影響を与えているかがわかるからである O

調整を行うということは，貸借対照表を標準化された状態におくことであ

る。標準化を行うということは，ここではある国の貸借対照表を，一定時点

で，別の状況にあったならば写し出されたであろう形に変換することである。

一般に標準化には， 3つのレベルがある O 第 1のレベルは，時間的にも空間

的にも変化を加えないままのデータに限定しようとするレベルである。第 2の

レベルは，標準化された状況では収集できないデータを切り捨てるレベルであ

る。第 3のレベルでは，次の法則に従って，データの調整が行われる O すなわ

ち，もしレポート R1がt1時点に ZI という状況下で W 11' ω12 という財産

をもつものによって作成されたなら， レポート R。は to時点に， ω01，ω01 と

L 、う財産をもつものによって作成されたであろう，ということがいえるような

法則である。ここで「標準」とは，状況，観察者，観察者の行動との関係で特

定化される。

以上 3つの標準化のレベルを考慮すると，理惣的には，ある国の貸借対照表
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を，別の特定の状況下にあることを似定して変換できれば興味深いものとな

る。しかし，ディスクロージャーの不足によりある特定国を仮定して調整を行

うことは不可能で-ある。したがって，ある特定国を仮定せず，ある標準化され

た架空の状態を仮定して調整を行うこととする。この調整は，標準化できない

事象を切り捨てるという，標準化の第 2のレベルも含むようにならざるをえな

ここでは，たとえ会計基準が国際的に調和化されたとしてもなお残るであろ

う問題をとりあげる O したがって， リース会計などの国際的調整は行わない。

さらに，調整によるコスト・ベネフィットを勘案する O たとえば，会計の基健

概念の相違は構造的なもので，質的にも重要である。しかし，会計の基礎概念

の相違から導かれる，繰延資庄の貸借対照表計上可能性にみられる相違は，繰

延資産が貸借対照表合計に占める割合が大変小さいため調整は行わない。ここ

で調整されるのは，税法の介入と退職年金制度の相違である O

税法の介入の有無により，企業の減価償却}j法の選択傾向が国によりはっき

り相違が現れていることは，前述したとおりである O 企業の代替案選択傾向が

国によりシステマティックに異なっている場合，そしてその差が，国の制度構

造の相違に基づいている場合，財務諸表の比較に際して調整が必要と考える O

日本， ドイツで主として用いられている定率法を定額法に修正するのは，ディ

スクロージャー不足によりできないが，アメリカ，イギリスの企業が確定決算

主義のもとで代替案を選択すると仮定して修正を行うのは可能である O

アメリカ，イギリスの貸借対照表には，繰延税(図 6-1のt・βX) と呼ばれ

る項目がみられる。この項目の大きさは，期間帰属差異(図 6-1の βX)，す

なわち，税務目的で計算された金額と外部報告目的に計算された金額との差額

に，税率 tをかけて求められる。したがって，貸借対照表に記載されている繰

延税t・sXを税率 tで割ることにより，期間帰属差異 βXが求められる O 求め

られた期間帰属差異に， 1から税率をマイナスした金額を掛けることにより，

税の節約により大きくなるであろう自己資本部分(図 6-1の (l-t)・sX)を推

定することができる O したがって，繰延税t・sXを負債から，大きくなった自
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己資本部分(1-t)・/3Xを持分 αXから，その合計とf13J額のJUl間帰属疋異，3X

を総資産Xから差し引くことにより，調整後の貸借対照表が得られるc

この調整は，図 6-1により示される O

図 6-1 繰延税を手がかりとした調整

X
 

αX 

βX 

X toSX 

(1-t)・$X

調整前自己資本比率を αとおくと，調整後自己資本比率 α'は次式により求

められる。
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ただし. X:総資産

αX:持分

/3X:期間帰属差異

α:自己資本比率

/3:期間帰属差異の総資産に対する比率

t :税率

β(t +α-1)さ

α三α'のとき，
1-/3 

0< /3< 1なので，調整後自己資本比率は t+α=1のとき，すなわち 1-α=t
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のとき変化しなL、。これは，負債比率と税率が等しいとき，調整前後で自己資

本比率は変化しないことを意味する。すなわち，

α'三αのとき， 1-α委tが成立する。

税率はこのとき，自己資本と負債に対する資源の配分率となっている。 1-α

イのとき，すなわち，調整前負債比率が税率より小さいとき，調整後自己資

本比率は大きくなる。同様に，調整前負債比率が税率より大きいとき，調整後

自己資本比率は小さくなる。

調整前後でサンプル企業の自己資本比率が大きくなるか否かは，偶然性に支

配された標本空間上の事象であり，確率的事象である O

第2に，退職年金制度の相違が調整される。退職年金制度について財務諸表

を同質化するには，アメリカ，イギリスが退職年金を企業内部に積み立てると

仮定する場合と， 日本， ドイツが退職年金を企業外部に積み立てると仮定する

場合とがある。

アメリカでは，財務会計基準書第 87号第 54項 Cにより，年金の実際積立額

を脚注でディスクローズしなければならなL、。したがって，年金の帰属場所，

債務発生額の計算構造の相違を無視すると，積立金を引当金として， 日本， ド

イツ型に合わせることができる。なお，給付発生額と実際積立額が異なる場

合，その相違額はすでに資産あるいは負債の部に計土されている O そのため，

実際積立額を負債の部に計上すると，年金債務の金額が貸借対照表上に現れる

ことになる O

それに対してイギリスでは，債務発生額およびその類型額の注記は行われて

おらず，当期の費用額しかわからない。

アメリカ，イギリスの企業が年金債務に対する支出を引当金設定により社内

に拘束すると仮定すると，アメリカ，イギリス企業の自己資本比率は減少す

る。しかし，イギリス企業の年金債務の金額が明らかではないので，どの程度

減少するかを確かめることはできない。

標準化できない事象は切り捨てるという方式をとると， 日本， ドイツ企業の

貸借対照表の資産および負債の部から退職給与引当金を差し引くことにより，
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これらの国の退職給付取引を，アメリカ，イギリスと同質化することができ

るO この方法によると， []本， ドイツ企業の白己資本比率は上昇する。ただ

し，この方法は，退職給付という企業の重要な要素を財務諸表比較に際して~.

慮、に人れないこととなり，次持の}j法といえるG

サンプルの選択方法-は以ドのとおりである。サンプルは無作為羽tllHが行われ

る必要がある O そのため，自己資本比率とは相関関係がない売卜.1向を基準とし

て選択されたο アメリ力企業については'フォーチュン・リスト」の1:117. 50 

社が，イギリス， ドイツ， 日本企業については「フォーチュン・インターナシ

ョナル 500Jからそれぞれと位 50社が選択された。そのうち，アニュアル・

レポートないし千i価.証券報告書が入手で‘きないか，あるいは簡略化された財務

表 6-1 サンプル企業(アメリカ)

Allicd Signal 24 Lockhccd Corporation 

2 Amcrican Tel. and Tel. 25 McDonncll Douglas 

3 AMOCO 26 Minncsota Mining & Manufacturing 
Anheuser-Busch 27 Mobil 

5 Boeing 28 Occidental Petrolcum Corporation 

6 Caterpillar 29 Pepcico 

7 Chevron 30 Philip Morris Companies 

8 Chrvsler 31 Phillips Petroleum Company 

9 Conagra 32 Procter & Gamble 
10 Digital Equipment 33 RJR Nabisco 

11 du Pont 34 Rockwell International 

12 Eastman Kodak Company 35 Shell Oil 

13 Exxon 36 Sun Company 

14 Ford 37 Tenneco 

15 General Dynamics 38 Texaco 

16 General Electric 39 The Dow Chemical Company 

17 General Motors 40 The Goodtire & Rubber Company 
18 Georgia-Pacific 41 Unisys 

19 Hewlett-Packard 42 U nited Technologies 

20 IBM 43 Unocal 

21 ITT 44 USX 

22 Johnson & Johnson 45 Westinghouse 

23 Kraft 46 Xerox Corporation 
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. 

諸表しか公表していない企業はサンプルから除外された。

サンプルに選定された企業は，表 6-1--6 -4にみられるとおりである O こ

のサンプルは，産業の影響が排除されていないという欠陥がある O しかし，ァ

ータの入手可能性という点を考えた場合，この欠陥はやむをえないものであ

るO

財務諸表としては，アメリカについては連結財務諸表， 日本， ドイツについ

ては個別財務諸表，イギリスについては，企業グループが一体となって活動し

ているとみなされる持株会社については連結財務諸表，それ以外の企業につい

ては個別財務諸表が使用された。アメリカではサンプル企業のすべてが連結財

務諸表しか公表していなL、。イギリス企業は連結財務諸表と個別貸借対照表を

公表している。ただし，イギリスには持株会社が存在する O 持株会社の場合，

表 6-2 サンプル企業(イギリス)

Allied-Lyons PLC 22 Guinness 
2 BASS 23 Hanson PLC 
3 BAT Industries 24 Hawker Siddeley Group PLC 
4 Beecham 25 Imperial Chemicallndustries 
5 BICC 26 Lucas Industries PLC 
6 BOC Group 27 Pilkington Brothers 

7 British Aerospace PLC 28 Rank Hovis McDougall PLC 
8 British Coal 29 Reckitt & Colman PLC 
9 British Petroleum Co. PLC 30 Reed International 
10 British Steel 31 Rolls-Royce PLC 
11 BTR 32 Rothmans International P LC 
12 Cadbury Schweppes PLC 33 Rover Group 
13 Coats V iyella 34 RTZ 
14 Courtaulds 35 STC 
15 Dalgety 36 Tarmac 
16 Ford Motor 37 Tate & Lyle 
17 Gallaher 38 Thorn EMI 
18 GEC 39 Unigate 
19 GKN PLC 40 Unilever 
20 Glaxo Holdings PLC 41 U nited Biscuits 
21 Grand Metropolitan 42 Vauxhall Motors 
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貸借対照表に棚卸資産が現れてこない。このような場合には，連結財務諸表の

ほうが個別財務諸表よりも，サンプルに適していると考えた。

日本， ドイツでは，連結財務諸表と個別財務諸表の両jjが公表されている。

ただ，この両国では連結財務諸表の情報提供機能における有用性はこんにち認

識されているものの， 1985年時点ではまだ例別財務諸表の補足としてしか位

置づけられていなかった。なぜならば，少なくとも高度成長期から 85年時点

までは，情報提供機能よりも配当可能利益および課税所得の算定のほうが，重

要とみなされる傾向にあったからである。

連結財務諸表と個別財務諸表との比較可能性については，会計主体について

考察しなければならない。連結会計の基礎概念としては，親会社概念，経済的

表 6-3 サンプル企業(ドイツ)

Adam Opel 23 Hoechst 

2 Axel Springer Verlag AG 24 Hoesch 

3 BASF 25 Huls AG 

4 Bayer 26 KHD AG 

5 Bertelsmann 27 Klockner-W crke 

6 BMW 28 Linde AG 

7 Boehringer Ingelheim 29 MAN AG 

8 Continental AG 30 Mannesmann AG 

9 Daimler-Benz 31 Metallgesellschaft 

10 Degussa AG 32 Mobil Oil AG 

11 Deutsche Babcock AG 33 Nixdorf Computer 

12 Deutsche Texaco A G 34 Rheinische Braunkohlenwerke AG 

13 Dr. Ing. H. C. F. Porsche AG 35 Robert Bobert 

14 E. Merk 36 Ruhrkohle AG 

15 ESSO 37 Salzgitter 

16 Fag Kugelfischer Georg Schafer 38 Schering AG 

17 Feldmuhle Nobel 39 Siemens 

18 Freudenberg & Co. 40 Thyssen AG 
19 Fried. Krupp 41 Veba Oel AG 
20 Grundig AG 42 VIAG 

21 Henkel 43 Volkwagen AG 
22 Heraeus Holding GmbH 
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単一体概念，比例連結概念が考えられる。比例連結概念を親会社概念の拡張と

考えると，これら 2つの異なった概念があるのは，少数株主持分をどう扱うか

という問題があるからである。

親会社概念によると，連結財務諸表の会計主体は親会社の株主で、ある。この

概念のもとでは，親会社は子会社に対して未分配の持分をもっている。

経済的単 a体概念のもとでは，会計主体は企業実体と考えられる。この概念

によれば親会社持分と少数株主持分とが同様に取り扱われ，連結財務諸表は経

済実体の観点から作成される。ここでは親会社が所有する持分割合にかかわり

なく，子会社の資産，負債のすべてが公正価値で収容される。

表 6-4 サンプル企業 0:1本)

1 旭化成工業 25 日本石油

2 旭硝子 26 日本電気

3 ブリヂストン 27 日本鋼管

4 キヤノン 28 新H本製鉄

5 ダイハツ自動車 29 日本電装

6 大日本印刷 30 日産自動車

7 富上重工業 31 リコー

8 富士写真フィルム 32 二三洋電機

9 富士通 33 シャープ

10 日立製作所 34 昭和電工

11 本田技研工業 35 昭和シェル右.油

12 石川島播磨重工業 36 雪印乳業

13 いすど自動車 37 ソニー

14 川崎重工業 38 住友化学工業

15 川崎製鉄 39 住友電気工業

16 神戸製鋼所 40 住友金属工業

17 小松製作所 41 鈴木自動車工業

18 久保田鉄工 42 大洋漁業

19 マツダ 43 東亜燃料工業

20 松下電器産業 44 凸版印刷

21 松下電工 拘束レ

22 二菱化成工業 46 東芝

23 二菱電機 47 東洋製櫨

24 ー菱重工業 48 トヨタ自動車
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会計主体を親会社の株主とすると，連結財務諸表と個別財務諸表とは比較可

能とは考えられない。しかし，会計主体を企業実体と考えると，連結財務諸表

と個別財務諸表とは経済的に同じ窓味をもつことになる O 経済的単一体慨念の

もとでは，少数株主も企業全体の成果とリスクに関与しているとみなされるの

で，少数株主持分は自己資本とみなされる。

まず第 1段階で，アメリカとイギリスの企業が日本， ドイツ企業と同様，催

定決算主義のもとで会計処理の代替案を選択すると仮定した。この仮定のもと

で，前節で説明した方法に従って調整が行われた。この}j法に従うと，繰延税

は貸借対照表から除外される O 調整の内容としては，アメリカ，イギリス企業

が減価償却方法として，外部報告目的に定率法を選択すると仮定するのはもち

ろん，減価償却以外で外部報告目的と税務目的とで会計処理代替案の選択が異

なるものについてもその相違が解消される。

この調整はまさに， ノウブスが分類した「ミクロ・公正な判断・ビジネス主

導」に属するなかで‘もとくに「企業実務・専門職業人による規則・イギリス起

源」の国と iマクロ・統一・政府主導・税務指向的」に属するなかでもとくに

「法律準拠型」の国との調整となる。結果は表 6-5に示すとおりである。この

表にみられるとおり企業実務・専門職業人による規則・イギリス起源」に

属するアメリカ・イギリスの企業の自己資本比率は減少している。

とくにアメリカ企業の減少が著しい。これは，アメリカ企業がイギリス企業
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表 6-5 調整前後自己資本比率

¥¥¥¥  アメリカ イギリス ドイツ

Y1 Y2 Y1 Y2 Y1 

AVG (%) 40.01 32.93 45. 79 44.56 39.55 

'----

STD (%) 12. 14 15. 02 13.26 14. 10 

値 2.48本

Y1 調整前自己資本比率

Y2 調整後自己資本比率

1. 74 

AVG:サンプル企業の平均自己資本比率

16.80 

STD:サンプル企業の自己資本比率の標準偏差

* : 5 %水準で有意。

Y2 

46. 10 

17.67 

日 本

Y1 Y2 

33.90 35.22 

16.39 17.24 



に比べて負債比率と税率との差が大きいことも原因であるO

なお，アメリカ，イギリスの企業の自己資本比率が調整により変化しなかっ

たという帰無仮説により調整の効果を t検定で調べた。その結果，アメリカに

ついては t値は 2.48で，帰無仮説は 5%水準で棄却された。イギリスについ

ては棄却されなかった。

いずれにせよ調整の結果，アメリカ，イギリス企業の自己資本比率の平均値

は減少している。アメリカ企業の自己資本比率については， 日本， ドイツのそ

れよりも低くなっている。このことは，視点を変えると， 日本， ドイツの自己

資本比率ないしは利益が低く抑えられていることを意味する O

この場合， 日本， ドイツ企業の自己資本比率ないし利益が低く抑えられてい

るのは，企業の会計処理代替案の選択が確定決算主義の影響を受けた結果であ

る。すなわち，税法と商法の結びつきという国の法律体系が原因となっている

のである。国の法律体系は容易に変わるものではなく，これは構造的なもので

ある。

さらに，この調整では扱われていないが，前述したとおり， 日本， ドイツに

おける会計基礎概念のあり方も， 日本， ドイツ企業の自己資本比率ないしは利

益を低く抑える原因となっている。日本， ドイツでは元来，債権者保護を理念

として，換価価値のある財産だけをその価値によって貸借対照表に計上してい

た。その名残りとして， ドイツでは擬制的資産として貸借対照表に計上可能な

ものはわず、か 4項目に限定され， 日本では 8項目に限定されている。また，確

定決算主義のため，現実にそのような資産を貸借対照表に計上する企業は数少

ない。さらに，かりに計上されたとしても， 日本， ドイツでは会計規定上も会

計慣行上も相対的に償却期聞が短く，原価が早く回収される。

このように， 日本， ドイツでは会計処理代替案に選択の幅が大きいとはい

え，優良企業については制度的に利益が低く抑えられる構造となっている O

第 2段階の退職年金制度の調整については， 日本では昭和 37年 0962年)

の適格退職年金制度発足， 40年の厚生年金基金創設以来，ますます多くの企

業が退職年金を，生命保険会社などの外部機関に預けている。したがって， 日
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本に関しては，退職年金制度の相違が財務諸表の国際比較にうえる影響は少な

くなっている。

このように，企業環境の相違は企業活動の同際化に伴って小さくなっていく

~IJ能性がある O そのため，企業環境の相違は構造的相違とはし、えな t '0 しか

し退職 a 時金ないし年金の引寸計上額が従業員による111資金とみなされうる

という認識は，雇用慣行と金融システムのあり 1iとが双対関係あるいは制度的

補完関係にあることを考えたとき重視すべきであろう Q したがって，退職・時

金ないし年金についての慣行を一時的な慣行として軽視すべきではなL、Q

本章の調整の結果，構造的な原因のものに関しては調整後の数値のバラツキ

が小さくなった。この事実により，アメリカ，イギリスの企業を日本， ドイツ

の企業と同じ状況ドにおいたと仮定した場合，自己資本比率は減少するであろ

うことが予想され， 日本， ドイツの自己資本比率ないしは利益数値が構造的に

低く抑えられていることが判明した。さらに，第 2段階の調樫の結果，自己資

本比3容のJI民序が入れ替わった。これは，データの調整により，データに新しい

意味内容がつけ加えられ，情報としての価値が増加したことを意味する。そし

て，日本企業の自己資本比率がドイツ企業とともに，貸借対照表でみた外見ほ

ど低くないことが明らかとなった。同時に， 日本とドイツではキャッシュを企

業内部に拘束する構造となっていることがわかった。このことは，収支損益計

算を前提とした場合，株主に帰属する持分が過小表示されることを意味する。

第 4節株主持分の過小表示

本章では日本を含む 4カ国の企業について，自己資本比率の比較を行い，さ

らに税法の影響と退職年金制度の相違の影響を除去した場合の自己資本比率を

も比較・検討した。その結果，企業会計の国際間差異の影響で， 日本企業とド

イツ企業の自己資本比率はイギリス，アメリカと比べて低く抑えられているこ

とが明らかとなった。調整前の自己資本数値はその国の制度を反映した，その
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国のなかでだけ意味のある数値である。それに対して調整後の数値は時間的に

も空間的にも条件が同質化され，比較可能性を保持している O この数値は比較

という H的のために手が加えられ，新しく目的適合的な意味内容がつけ加えら

れている。ただし調整後の数値はもはやある特定国の制度などの特質を反映

していなL、。

退職年金制度の相違は，企業環境の国際化に伴って消滅してし、く性質のもの

である O しかし退職-時金ないし退職年金が従業員の出資金としての性格を

もち，さらに，雇用慣行と金融システムとが双対関係にあることを考えたと

さ退職一時金ないし年金制度の相違が企業の貸借対照表の外観に与える影響

を無視することはできない。

本章で，青木の主張のとおり， 日本企業の自己資本比率が低いことは企業会

計の相違に帰せられることが明らかとなった。そのため， 1960年代， 70年代

は別として，少なくとも 80年代に入れば， 日本企業の貸借対照表で自己資本

比率が低く示されているのは，銀行に対する借入依存度が高いために財務内容

が不健全になっている，ということを意味するのではない。ここで意味される

のは，株主持分の過小表示で‘ある。

本章では，主として税法の介入が企業の自己資本比率ないし利益の数値を低

く抑えているという前章の主張を実証し，さらに従業員の出資金としての性格

をもっ退職 J 時金の引当計上が日本企業の自己資本比率をいっそう低く抑えて

いることを実証した。税法の介入は，企業に加速的な減価償却を行わせ，経営

実体の維持を効果的に行わせたと考えられる。しかし，先行研究で示されたと

おり，それは実体維持に必要な程度を超えた償却である。そして，株主に分配

可能として算定する成果を過小に表示するものである。

経営実体を維持し，企業のキャッシュ・フローの状態を良好に保つことは，

銀行株主のモニタリングに沿うものと考えられる。しかし， 1985年時点では

メインバンクの大企業に対する影響力はあまりないと考えてよ~'0そのため，

減価償却が大きく行われているのは，税法の介入が大きいと考えられる。

ー方，退職一時金に従業員の企業に対する出資金という性格をもたせること
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ができるのは，青木によると，雇用契約と金融契約の対称性のためである。こ

のようにして日本企業は，その会計上の指標が低くても，財務内容が不健全で

あるのではない。そして，株主の請求権である持分が過小に表示され，相対的

に低い外部公表会計指標が許容されたのは，銀行株主であるメインバンクによ

る l委譲されたモニタリング、」が 1970年代前J平まで適切に機能していたため

である。そして， 85年時点でも，メインパンク制度の残骸が残っていると考

えられるのである。

本章の研究は， 1980年代のものである O この時期にはメインバンクの大企

業に対する影響はほとんどない，といってよい。しかし，少なくとも 85年ま

では，企業の外債発行が国内債発行を上回るということはなく， 日本企業は主

として国内貯蓄に資金源を依存していた。したがって，株主持分が過小表示さ

れる会計のあり方に対して，国際比較を行うという視点を除いては，大きな疑

問が呈されることはなかった。しかし，とくに 85年以降資金の海外依存度が

高まり， 90年代に人り，ガ、パナンスの主体者としての株主の力を強める必然性

が生じているなかで，株主持分の過小表示が行われる会計構造は見直しが必要

である O
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第ア章

日米企業投資行動と業績指標の役割

第 1節 投資決定の指標とメインバンク

本章は，企業の設備投資を中心として企業とメインバンクとの関係を探究

し，メインパンク制度が財務体質の未熟な企業に，業績および内部資金の利用

可能性をあまり意識させないで，積極的な設備投資活動を行わせてきたことを

論じるものである。しかし，この実務は一方で，企業の投資効率に対する意識

を鈍化させ，長期他人資本が自己資本化しているため，株主に帰属する価値を

明確化する意識を弱めたとも考えられる。

設備投資は経営者が望ましいと考える資本ストックと現実の資本ストックと

の差に左右される。ここで経営者が望ましいと考える資本ストックとは，換言

すると，将来成果の現金価値である。これは自己資本と主観暖簾により構成さ

れる。ここで主観暖簾は文字どおり経営者の主観に基づくものなので，経営者

の主観に基づく期待が大きくなれば，経営者が望ましいと考える資本ストック

が大きくなることを意味し，投資を誘発する。本章では，この投資理論に基づ

いて，経営者の主観を中心に実証を行う。

チョイ/ミュラー (Choi，Frederick D. S. and Gerhard G. Mueller) 

は，日本のメーカーでは財務や会計よりも販売やマーケティングのほうが重要

と説明していふこのことは，投資効率および投資決定の指標を意識する必要

が薄かったことが原因の 1つとなっている，と考えられる。本章の研究では，
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インキュベーターとしての機能を果たす」方で，投資の指標に対する怠識を弱

らせたのは，メインバンク制度であることが明確にぶされている。

この研究の成果として重要なJ人点.

日米企業の投資戦略の .端端.を知ることがでで‘きた点でで、ある o I耐耐耐骨耐、JυH肘日f年!ド:数は 1j期期u羽j間の

減価償去判却iJ費の大きさを決定する 3つの愛要:怯肉iのうちの 1つで.あるo 減価償却は企

業の内部金融の重要な要素であり，従来内部金融の之しかった 1J本企業も，近

年，アメリカ， ドイツとひけをとらないほど内部金融を充実させている o 1977 

年以降は内部金融率が 100%を超え，内部資金で設備投資の大半がまかなえる

ようになった。

企業は通常，設備投資のための資金調達源として，外部金融よりも内部金融

を選好する O 内部金融により設備投資の大半がまかなえるようになれば，資本

コストが大幅に減少する o 1977年以降の日本企業では，内部金融のうちその

約 3分の 2については，減価償却による自己金融が占めている。この事実を考

えると，耐用年数の長短を比較・分析することにより， 日米企業の投資戦略を

分析することができる。

第 2に重要な点は， 日本では，投資の意思決定指標に関係なく積極的に市場

環境に対して働きかける経営者の態度も，投資の決定要因となっていることで

ある。研究結果によると，この経営者の積極的姿勢は，銀行と企業との結びつ

きがあって初めて可能となっている。銀行と企業との5郎、結びつきとは，具体

的にいうと，メインパンクの存在をし寸 O しかし，この結びつきが同時に，企

業の投資指標に対する意識を弱らせたともいえよう O

本章の構成は，以下のとおりである O 第 2節ではリサーチ・デザインを説明

し，第 3節では結果を提示する。第 4節で結論とインプリケーションを述べ

るO
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第 2節 リサーチ・デザイン

1. 基本理論

生産過程は，財と用役の投入を必要とする O 同時にこの過程は，購入により

生産手段に投下された支払の流列を必要とする O この支払の流列を生産過

程に属する投資」という O 企業による投資は通常，生産された財を販売して利

潤を獲得するために行われる O

実物投資は生産した製品の販売を目的として行われるので，投資は販売に対

応する収入の流列を伴う O また，この流れは先行して行われた支払(投資)を

補償するものである。こうして投資は利潤を目的として行われる。そして，斗i

然，収入と支出との関係，すなわち，キャッシュ・インフローとアウトフロー

との関係が中心的課題となる O この両}jの流れは，投資を行う者が望ましい利

益を実現できる場合にだけ形成されなければならない。すなわち，投資は，望

ましい利益が実現できる確信のある場合にだけ行われなければならない。利益

は収入が支出を超える場合に実現する。こうして投資は収入と支出との対応と

して特徴づけられる)。

なお，実物投資には棚卸資産，有形同定資産，暖簾あるいは研究開発費のよ

うな無形資産がある。本書で対象とするのは，有形固定資産に対する投資であ

る。

実物投資と将来期待される現金等価物のフローとの関係は，金融資産投資の

場合と次の点で異なる。まず，実物投資は固定された，あるいは特定的な支払

契約には基づ、いていない。実物投資は i(棚卸資産の)販売に対する期待， (同

定資産，在庫の)使用による将来価値の期待，過去の支出(繰延額)から将来

便益が得られるという一般的な期待」である，と定義することがで・きる)。投資

は単独で，あるいは他の資産と結びついて，直接的あるいは間接的に将来利益
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(キャッシュの流入と支出との主額)をもたらすのに役改つ生産能力と関係し

ており，金融資産の場合と異なり，時間の関数として収益を巾純に把握するこ

とができない。実物投資の場合，製品が販売されなければ吋然，キャッシュの

流入はゼロである O

さて，投資の大きさは，経常荷が1望ましいと考える資本ストックと.里見実の

資本ストックとの去に依存する。経営-ffが望ましいと考える資本ストックが，

将来成果の現金価値である。この将来成果の現金価値は，自己資本と t観暖簾

により構成される。主観暖簾は，経営者の主観，すなわち期待に基づくもので

ある。したがって，投資決定には経営者がどの程度の資本ストックが望ましし 1

と考えるかということ，すなわち，経営者の期待形成が重要である。経営者が

製品販売にかかわる将来の需要に対して楽観的かっ安定的な見通しをもてば，

望ましい資本ストックの水準がi二昇し，設備投資は拡大する O そこで，どのよ

うな要閃が経営者の強気を形成するかが重要であると同時に，経常者が将来需

要の伸びに対してどのような要閃が大切と考えているか，ということも重要で

ある。つまり，望ましい資本ストックの水準を押し上げる要因を分析すること

が，投資の決定要因を探ることとなるo

2. 投資の決定要因

投資の決定要因で個別企業に関連する要因としては，従来売上高，利益があ

げられてきた。たとえば，経営者が売上高，利益といった経営成績を手がかり

として生産物の将来需要，すなわち，より大きな収入を予測し投資を拡大，

すなわち投資支出を拡大すれば，この投資の拡大は現在の市場状況およびそこ

から予測される将来の市場状況に対して経営者が反応したものと考えることが

できる。つまり，現在獲得されている利益から判断して，より大きな投資を行

えばそれを上回るより大きなキャッシュ・インフローがもたらされる，と期待

しているのである O

さらに，現実の資本ストックに対する経営者の不満も，望ましい資本ストッ
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クを押し上げる要因として考慮する。なぜならば，より大きな収益が望まし

い，と考えているにもかかわらず，現実の資本ストックが望ましい収益の実現

を達成していなければ，投資を拡大するだろうからである。また，現実の資本

ストックに対する不満は-定の経営目標の達成度に対する不満であり，達成度

を高めるためにはより大きな資本ストックが必要である。従来は，望ましい資

本ストックを押し上げる要因ばかりが投資の決定要因と考えられてきた。しか

し投資の大きさが望ましい資本ストックと現実の資本ストックとの差に依存

するものであれば，現実の資本ストックに対する不満も，投資の決定要因とな

ってよいはずである。本章の研究では，現実の資本ストックに対する不満も，

投資の決定要閃として考慮する。

これらの要因に加えてさらに，経営者の積極的な経営戦略も考慮する。なぜ

ならば経営者は，市場に対して反応するだけでなく，市場に対して積極的に働

きかけ，自ら市場環境に変化を与えることができるからである。構造調整投資

を行うとき，あるいは新しいコンセプトをもっ商品を市場に導入するときがそ

うである。

売上高，利益といった要因は，経営者が生産物の将来需要を予測する手がか

りとなる指標であり，投資の拡大はその指標に対して反応した結果である。こ

の場合の投資の拡大は，現在の市場状況および予測される将来の市場状況に経

営者が反応したものと考えることができる O 一方，経営者は市場に対して積極

的に働きかけ，自ら市場環境に変化を与えることができる。市場に対して影響

力を行使することができ，イノベーターとなって市場に対して働きかける場

合，経営者は研究開発設備を初めとする設備投資を拡大するであろう O こうし

て本書は，自ら資本ストックを押し上げ，市場環境に積極的に働きかけようと

する経営者の態度をも，投資の決定要因として考慮する。

3. メインパンク制度の影響

一般の企業にとって投資の決定要因となっている要因は，企業がメインパン
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クと密接な関係にある場合，決定要因とはならない。星，カシャツプ，シャル

フシュタイン (Hoshi，Takeo， Anil Kashyap and David Scharfstein)は，

資金提供者と資金受容者とのあいだに情報の非対称性がない場合，流動性

(内部資金の利用可能性)ないし収益性が投資の決定要附とならないことを実

証した。彼らの研究は同時に，銀行などが資金を生産設備へ誘導するチャネル

となっていることを示している O

銀行が資金を生産設備へ誘導するチャネルとなっている，ということは.企

業が未成熟な経済にとってきわめて有用なことである。たとえば，第 2次i町界

大戦直後の日本や現tE市場経済化を進めている移行経済の設備は老朽化し，多

くの場合， IW際的rH場の競争に残ることのできる製品を製造できる状態にな

L 、。とくに移行経済では，証券市場で資金を調達できるほどの将来収主主力をぶ

すことができる企業はほとんどない。また，移行経済の証券市場は，企業情報

の不足と熟練した投資家の不足のため，うまく機能していないことが多い。銀

行が資金を企業の新規投資へと誘導するチャネルとなれば，銀行が未熟な段階

にある企業を育てることができる O

さて，星らは日本企業を，メインパンクを中心とした系列企業と非系列企業

とに分類した。系列企業については，資金提供者の銀行と企業とのあいだに，

企業に関する情報の非対称性はあまりないと考えられる。~方，非系列企業の

場合，経営者は投資家よりも企業の将来性に関して，情報によりよく精通して

いると考えられるので，経営者のモラル・ハザードが疑われ， リスクの高い証

券は過小評価される。したがって，外部資金調達のコストが高められる。この

ため，資金提供者と企業経営者とのあいだに情報の非対称性がある場合，流動

性の大きな企業ほど多く投資を行うことが可能である。しかし，資金取引当事

者間に情報の非対称性がないとした場合，流動性は投資の大きさを左右する要

因とはならなL、。このようなフレームワークに基づいて，彼らは非系列企業に

ついては流動性が投資の決定要因として有意に作用しているのに対して，系列

企業については作用していないことを確認した

彼らの研究ではメインバンクを中心とした系列企業と非系列企業との違いが
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はっきりとでている O しかし，こんにちでは 1970年代以前とは異なり，同じ

系列に属していてら企業がメインバンクと一般にみなされる銀行の拘束を強

く受けないことが多い。銀行と企業との関係は変わりつつある。したがって，

本書では企業経営が銀行，大株主の影響を強く受ける企業とそうでない企業と

に分類し，両者について投資の決定要因がどのように作用するかを検証する。

4. 仮説の設定

以上から，本章の実証研究で‘検証すべき仮説は以下のとおりである O

仮説 1:売上高成長率，収益性などの経営目標に対してもつ経営者の高い満

足度は，投資の決定要因となり，設備の耐周年数を短くする。

仮説 2:現実の資本ストックに対する経営者の不満足さは，投資の決定要因

となり，設備の耐周年数を短くする。

仮説 3:日本企業については，銀行と5郎、結びつきのある企業は，上記の要

因は投資の決定要凶として重要ではない。

仮説 4:市場環境に対して働きかけようとする経営者の態度は，投資の決定

要閃となる O

本章の実証研究では，経営者の期待という主観的なものを説明変数として扱

うので，データの収集はアンケート調査によった。サンプルの企業は，産業の

影響を取り除くため， 日米の電気・電子産業に含まれる上場企業とした。電

気・電子産業を選択した理由は，この産業が日本の戦略産業だからである。

前述の仮説を検証するために，被説明変数を企業の建物，構築物，設備，器

具，備品，研究開発のための設備，器具，備品の耐周年数とおく O 耐周年数の

長短を一定の尺度で評価するために， 日本の電気・電子産業の企業で使われて

いる各資産の法定耐周年数を中心とし，法定耐周年数に 6という得点を与え

る。そして，法定耐周年数より 2割， 3割長い年数，短い年数にそれぞれ 2，

3， 8， 9という得点を与える。そうすることにより， 日本の法定耐用年数を基

準として，基準からの離れぐあいを評価することができる。日本企業の資産の
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平均耐周年数とアメリカ企業のそれとの去は， t検定により篠かめる。

耐用年数は一期間の減価償却額を決定する 3つの要凶のうちの 1つであるD

減価償却とは，減価償却資産の減価償却可能額を，システマティックな方法

で，その耐用年数にわたって，各会計期間に配分する手続をL寸 O この定義か

ら期間の減価償却額を決定する要因として，①減価償却資産の減価償却uJ

能額，②システマティックな減価償却方法，そして⑧減価償却資庄のI耐川年数

が導かれる O こうして，耐用年数は a期間の減価償却額を決定するうえで重要

な要凶である。そして，減価償却は，企業の内部金融の重要な要素であるc 少

なくとも日本企業については，内部資金の約 3分の 2を減価償却による自己金

融が占める O したがって，耐用年数の長短を手がかりとして， 日米企業の投資

戦略の」端を知ることができる。

説明変数については売上高，利益といった客観的な数値は採用せず，経営者

の主観的考えや目標に対する満足度をデータとして採用する。その理由は，投

資決定が「望ましい」資本ストックといった，経営省の主観的判断に依存する

ためである。さらに，銀行と企業との結びつきの強さも，経営者の主観的判断

をデータ源とした。その理由は，銀行の資本参加の割合が高くても，企業経営

が銀行による拘束を受けないことがあるためである O

経営者に対するアンケート項目は，付録 7-1にみられるとおりである O

以上により，次の回帰式を定式化することができる。

y=α+bX+c 

fこfごし，

y:企業資産の耐周年数の平均値

X:検証する説明変数

α， b， c:それぞれ間接的要素，係数，撹乱項を表す。

この回帰式を日米企業それぞれに適用して，統計的に有意な説明変数を探索

する。日本企業についてはさらに，有意な説明変数について，銀行や大株主と

の結びつきが強L、企業と弱L、企業とに分けて検証する。

さらに，アンケート項目にみられる説明変数の一部を新たな少数の説明変数
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に統合するために，主成分分析を行う O こうしてっくり出された新たな次元を

説明変数として， 上述と同様の作業を行う O

第 3節仮説検証の結果

本書ではデータ収集のため， 1991年 1月 10日， 日本企業 193社，アメリカ

企業 222社に対してアンケート調査を行った。その結果. 日本企業のサンプル

に含められた企業数は 56社，アメリカ企業は 16社，それぞれアンケートの回

収率は， 29. 0%， 7. 2%であった。

まず， 日米企業資産(建物，構築物，研究開発設備を含む機械)の耐用年数

に対して与えられた得点の平均値は，表 7-3のとおりである。日米企業の資

表 7-1 サンプルに含められた日本企業

愛知電機 星和電機 日本マランツ

池上通信機 ソニー 日本無線

岩崎通信機 太陽誘電 目立電子

遠藤照明 ダイヘン 富士通電装

エンプラス 田淵電機 古野電気

岡谷電機産業 チノー ホシデン

オムロン 帝国通信工業 ホーチキ

川崎電気 ティアック 松尾電機

京一二製作所 TOA 松下精工

共和電業 TDK 松下電器産業

ケンウッド 東海理化電機製作所 松下電工

小糸工業 東京コスモス電機 松下冷機

国際電気 東京電気 ミツミ電機

国産電機 東芝 山武ハネウェル

津藤電機 戸上電機製作所 指月電機製作所

サンクス 日興電機工業 ローム

サンケン電機 日東電工 ワコー電器

ニ洋電機 日本抵抗器製作所

シャープ 日本ビクター

(注) その他 1社匿名で回答。
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表 7-2 サンプルに含められたアメリ力企業

American Precision lndustries 

Brush Wcllman， lnc. 

Cohu， lnc. 

Comsat Corporation 

Digital Communications Associatcs， Inc. 

ECC InternationaI Corp. 

Egdo， Inc. 

Kcithley Instruments， Inc. 

Lojack Corporation 

孔ierrimaclndustrics， Inc. 

Raychcm Corp. 

(注) その他 5社は匿名で回答。

表 7-3 日本企業の耐周年数の平均値

資産全体

¥¥¥  平均値 標準偏韮 t 値

日 本 5. 57 1. 17 

アメリカ 6. 04 2. 68 

0.91 

R&D設備を含む機械

¥¥¥¥¥¥¥¥、 平均値 標準偏差 f直

日 本 5. 86 1. 79 

アメリカ 4.71 4. 29 

1. 43事

(注) 本片側 10%水準で‘有意。

表 7-4 耐周年数の決定基準

1 位 2 位

¥¥¥  
日 本 lアメリカ 日 本!アメリカ

税法基準 45(社) 3(社) 4C社); 3(社)

技術革新 4 6 16 4 

資産の陳腐化 3 3 10 7 

自然の作用による摩滅 。 9 

利用による摩滅 5 2 

災害 。 。 。 3 



産の耐周年数は，平均すると， 日本企業 5.57，アメリカ企業 6.04で，ほぼ同

じであった。こうして資産全体を考えた場合，その平均値に統計的に有意な差

があるとはL、えない。耐周年数について与えられた点数は， 日本の法定耐用年

数を 6とし，耐用年数が短くなるほど得点が高くなるよう設定されている O こ

の結果から，資産の耐用年数は，平均すると日米企業とも， 日本企業の資産の

法定耐用年数とほぼ同じで， 日本企業のほうが資産の耐周年数が短いという通

説は正しくないことがわかる。

ただし，同じく表 7-3から，研究開発設備を含む製造のための機械につい

て着目すると， 日本企業が設定する耐用年数のほうが短いことがわかる O この

平均値の差は t検定を行うと，片側 10%水準で有意である。日本企業には，

研究開発設備を 1年で償却している企業もあり，技術革新のための積極的な投

資意欲がうかがわれる。

日本企業の資産の耐用年数を決定する基準としては，表 7-4から，大部分

の企業が税法基準を第 1順位として同答しているが，税法基準を第 1J順位とし

ながらも法定耐用年数とは異なる期間で償却を行っている企業も少なからず見

受けられる。技術革新を第 1順位としている企業もいくつか見受けられた。ア

メリカ企業については技術革新を第 1順位としている企業が多いが，税法基

準，資産の陳腐化を基準としている企業も見受けられる。

耐周年数を被説明変数とした回帰分析については，統計上有意な説明変数が

日米で異なっている。まず， 日本企業については，表 7-5 (1)から新製品，新

技術の頻度が設備投資と有意な関係にあり，仮説 1について表 7-5(2)から，

製品ポートフォリオ改善という目標に対する満足が耐用年数決定に役立つてお

り，いずれも 5%水準で‘有意で、あった。売上高成長率や収益性といった目標に

対する満足は，必ずしも耐用年数決定に役立つていない。アメリカ企業につい

ては，経営者の満足な態度は耐用年数の決定要因とはなっていない。

同じく表 7-5(2)から仮説 2に関しては， 日米企業とも有意な結果が得られ

た。日本企業にとっては，市場占有率目標に対する不満が投資決定の要因とな

っているのに対して，アメリカ企業では，製品品質改善目標と研究開発能力強
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表 7-5 (1) 日米企業の投資決定要因

II 標
a b bのt11(i R2 -1 

c.説明変数)
11 米 11 米

ー一一一寸一一

11 米 11 米

X1製品IIi場の多様性 1， 631. 27. 5.72 191. 05 O. 07 1. 17 O. 20 O. 10 一X 2 IIi場の地理的多様性 48.43， 7.71 65. 18 0.36 O. 92 0.03 0.10 ! 

X 3 rli場の競争性 5.29; 6. 71! O. 05 O. 12 O. 30 O. 20 O. 002 O. 003 

X11li場に対する影響度 5. 41. 1. 89 0.03: O. 93 0.27 . 1. 31 0.001 O. 11 

X5新製品・新技術の頻度 4.19' 8. 37 0.28: O. 43 2. 03・l 1. 10 O. 09 O. 08 

X s 予測不能な ~l.i宜;の頻度 4. 52 7. 40 0.29:-0.36 1. 18 : O. 71 0.03 . O. 03 

X7 1:虫!rli場の収位tt: 6. 31; 9. 15 ーO.17: 一O.68 1. 16 ' 1. 27 O. 02 O. 11 

X8参入障峻のlfljさ 4.88， 7.35 O. 24:-O. 35 1.50 : O. 89 0.045: O. 05 
」 l 

住 1:. 5 %水準でイj立。

n2 :アメリカ企業についてはサンプル数が少ないことに佐立すべきである。

表 7-5 (2) 日米企業の投資決定要因(以下の目標に対する満足度)

1I 標
a b bのf航 H.2 

(;説明変数)
11 米 H 米 fl 米 fI 米

X9先トーI布成長率 5.97: 5. 27 0.11: O. 27 0.59 . O. 34 0.007 0.009 

""Y10下ー蛍:製品のlli場l'iイf率 6.99: 4.26 0.48: -0.55 2. 18・: O. 65 0.09 O. 03 

X11新製品比率 5.37: 8. 93 O. 10: -l. 01 O. 41 : -1. 16 0.003: O. 10 

XJ2収益伸び率 6.27: 6.07 -o. 26: -O. 10 1. 51 : -O. 18 0.04. 0.002 

X13投卜資本収益率 6.53 5.51 -0.34: 0.11 1. 34 O. 19 0.03・O.003 

X14株価の上女子 5.84: 6.28 0.08: -0.10 0.30 : -O. 19 0.001: 0.002 

.X15製品品質の改持 5. 14' 11. 05 0.17:-1.31 0.84 : 
-1. 88・ O. 01 : O. 15 

X1日生産・物流システムの合理化 6.16: 10.61 o. 16:--1. 20 0.62 :-l. 68 O. 008: O. 12 

X17研究開発能力の強化 5. 19: 10. 80 O. 17: -1. 52 0.73 : -1. 93・ O. 01 : O. 16 

X18製品ポートフォリオの改善 4.24; 9.45 0.53: -1. 11 1. 79・-1.56 0.06: O. 15 

n 1 : * 5%水準で有意。

注2:アメリカ企業についてはサンプル数が少ないため，有怠水準に達している変数があっても，

説明力には限界があることに注，意しなければならない。

化目標に対する経営者の不満足さとが投資の決定要因となっていた。また，若

干説明力は弱いが，システムの合理化，製品ポートフォリオの改善に対する不
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満も，資産の耐用年数の決定要肉となっている。日本企業が一般に高度成長期

以来長らく市場占有率という目標に重点をおいていたことは，加護野らの研究

から明らかである。この目標の達成度に対する不満が日本企業の資産の耐周年

数，ひいては投資の決定要因となっていることは興味深い。また，アメリカ企

業については製品品質改善，研究開発能力強化というに目標に対してもつ経営

符の不満が，資産の耐片j年数，ひいては投資の決定要因となっていることも興

味深い。本書のデータは 1991年 1]jに収集されたものだから，経営者は 90年

あるいは 80年代後半を念頭において田容しているはずであるo

なお，アメリカ企業については目標に対する満足な態度が資産の耐周年数の

決定要因とはならず，不満足な態度が決定要因となっている。この結果は，

見過去の研究，すなわち，収益性の高い企業ほど多くの投資を行っている，と

L 、う命題とは矛盾する。しかし収益件.の高い企業の経営者ほど目標が高く，

現状に対して不満を多くもっている，ということも考えられる。したがって，

本章の実証研究で提示されたアメリカ企業についての結果が，過去の研究と矛

盾するとはいえない。

仮説 3については， 日本企業を銀行，大株主により経営政策策定が制約され

る企業とそうでない企業とに分け，それぞれのグループについて回帰分析を行

った。その結果，銀行，大株主との関係が弱い企業について，上の仮説1， 2 

で説明力のある変数は説明力をもっているが，銀行，大株主との関係が強い企

業では説明力をもっていなかった(表 7-9)。

ただし，新製品，新技術の頻度という変数については，全く正反対の結果が

でた。すなわち，銀行と結びつきの強t"¥企業についてこの変数は投資の決定要

因となっているのに対して，銀行と結びつきの弱L、企業では説明力をもってい

なかった。新製品，新技術の頻度とは，経営者が市場に対して積極的に働きか

ける姿勢を示す変数である。したがって，この結果より，経営者の市場に対す

る積極的態度は，メインバンクを初めとした銀行のパックアップを得て可能と

なる，と考えることができる(表 7-50 )(2)，表 7-9)。

次に，多くの変数を少数で説明力のある新たな次元に統合するために，主成
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表 7-6 アンケート項目(問 1)の固有ベクトル

¥ PRIN 1 PRIN 2 PRIN 3 PHIN 4 PRIN 5 PI{IN 6 

O. 155692 O. 247377 O. 255140 O. 187368 .232019 . 190571 

2 O. 271941 0.292594 .210224 O. 220502 O. 020331 O. 094067 

3 O. 270487 O. 117348 一.134567 一.142827 O. 459563 . 264727 

4 O. 209454 O. 392735 . 131983 一.175471 .079472 O. 206668 

5 O. 388669 0.214863 O. 102745 O. 106231 0.017014 O. 023455 

6 O. 165331 O. 079714 O. 121267 .462426 O. 428769 O. 227210 

7 O. 155915 O. 215277 O. 429403 O. 227318 .058168 .356674 

8 一.045763 0.031847 O. 485926 O. 070866 .025139 O. 721417 

9 O. 180930 一.166797 一.462068 O. 335198 O. 169500 O. 200377 

10 O. 099376 一.255333 . 054604 0.566374 O. 146684 O. 103881 

11 O. 046382 O. 388601 一.282986 O. 064801 . 127640 0.273551 

12 O. 094389 一.360925 O. 214271 O. 069352 0.298621 O. 080983 

¥ PRIN 7 PRIl'¥' 8 PRIN 9 PRIN 10 PRIN 11 PHIN 12 I 

0.566787 0.078418 O. 425288 ー.236070 一.360834 O. 134776 

2 一.208497 O. 384726 O. 185431 O. 015271 O. 065814 .538625 

3 一.317505 O. 345950 O. 093246 O. 039995 . 236423 O. 528961 

4 . 123886 一.281878 O. 343328 一.055670 O. 327037 一.030279

5 O. 137122 0.238197 ー.354723 0.233246 . 109690 一.166973 

6 O. 233627 一.262667 0.174186 O. 184162 . 179235 ← .217819 

7 . 136203 一.240076 O. 046845 0.418610 O. 434381 O. 186089 

8 一.221617 O. 137862 0.088318 0.048654 一.095673 0.281873 

9 0.174960 一.184915 O. 283337 .082688 O. 231317 O. 302973 

10 一.069518 一.274380 O. 028959 O. 357972 一.380875 一.122279 

11 O. 309367 一.000911 一.526860 0.067406 O. 059521 0.307447 

12 O. 376854 O. 425158 O. 023447 一.031176 O. 506698 一.046114

分分析を行った(表 7-6)。その結果，表 7-7にみられるとおり，市場の多

様性，市場における力，企業間協力，市場競争度を示す新たな次元を導き出す

ことができた。これらを説明変数として仮説1， 4を検証した結果が表 7-8で

ある。表 7-8から，市場に対してもつ影響力が弱L、企業ほど耐周年数が短い

ということが発見されている O

仮説 3については， 日本企業で本章末付録における問 1の(7)で，尺度 4以 k

の回答を示したものを，銀行，大株主との結びつきの強L、企業とし，その他の
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表 7-7 日本企業についての新次元

新 次 元 定 義

ZI市場の多様性 表7-5における X2，X3， X5 の単純合計

Z2市場における力 11 X4， X1 の単純合計

Z3企業間協力 11 X7， X8 の単純合計

Z4市場競争度 /〆 X3， X6， X12 の単純合計

表 7-8 日本企業資産耐周年数の決定要因(新次元について)

¥¥  a b bのt値 R2 

ZI -64.91 63. 82 1. 03 O. 03 

Z2 4. 54 -0.05 2.07公 0.12 

Z3 4.82 -0.17 -1. 30 0.05 

Z4 4.07 -0.003 -0.19 0.001 

Z5 4. 85 -0.15 一O.95 0.03 

(注) 大 5%水準で‘有意。

企業を，銀行，大株主との結びつきの弱L、企業とした。銀行との結びつきが強

い企業については，表 7-9にみられるとおり，仮説1， 2で有意性が確認され

た説明変数が説明力をももたなかった。それに対して，銀行との結びつきの弱

い企業では説明力をもっていた。この結果は，銀行との結びつきの強L、企業で

は，通常投資の決定要因となる要因が，決定要因となっていないことを怠味す

るO

また，仮説 4を支持した変数，すなわち，市場に対して積極的に働きかけよ

うとする経営者の態度を表す変数は，銀行と結びつきの5郎、企業について説明

力をもっているのに対して，結びつきの弱L、企業については説明力をもってい

なかった。この結果については，市場に対する積極的な態度は銀行のパックア

ップを得て可能となる，と解釈することができる。このことは，メインバンク

制度が未熟な企業のインキュベーターとなりうることを示している。

しかし企業間協力が市場に対する積極的な態度を生み出すわけではないこ

とが判明した。なぜならば，企業間協力が3郎、場合，市場に対する積極的な態

度が耐周年数と負の関係をもつのに対して，協力関係が弱い場合，正の関係を
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表 7-9 銀行との結びつき，企業間協力の影響

銀行との結びつきが強い場合

説明変数 a b bの t値 R2 

X5 2. 74 O. 79 2.56u O. 52 

X8 8. 44 -O. 48 1. 63・ O. 30 

X10 5. 32 -0.042 0.04 O. 0005 

XI2 5.56 -0.15 -0.29 O. 02 
XI3 6. 91 O. 68 -0.97 O. 19 
X1H 5.14 O. 02 O. 01 。
Z2 3. 51 O. 14 O. 71 O. 03 

銀行との結びつきが弱L、場合

説明変数 a b bの t値 R2 
」

X5 4.49 O. 19 1. 28 O. 04 
X8 6. 30 -0.17 一1.08 O. 03 

XIO 7. 15 一0.51 -2.291先 0.11 
XI2 6. 39 -0.29 -1. 53* O. 05 
XI3 6.41 -0.27 0.97 O. 02 
XI8 4. 30 O. 52 1. 69'i年 O. 06 

Z2 5.17 0.07 2. 19大 O. 28 

企業間協力関係が強い場合

説明変数 a b bの t値 R2 

X5 7. 62 -0.81 -2.5古 O. 33 
X8 5. 05 -0.20 O. 85 O. 03 

Z2 4. 33 -0.04 -1. 29 0.08 

企業間協力関係が弱い場合

説明変数 a b bの t値 R2 

X5 1， 641. 66 513. 03 2. 351た O. 28 
X8 3.21 0.22 O. 89 O. 09 

Z2 4.97 -0.06 -2.24古 O. 38 

(注) 公 5%水準で‘有意。
10%水準で有意。

もつことが発見されたからである。このことは， 日本企業については，積極的

に新製品，新技術の開発を行い，積極的投資を行っている企業は企業間協力が
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あまり強くない場合と解釈される。事実，新しい大胆なコンセプトを積極的に

打ち出している企業は，企業間協力の枠からはずれた企業に多い。

なお，銀行との結びつきが弱L、場合，市場に対する影響力を表す変数は，耐

周年数の短さと負の相関関係がある O この結果については，銀行との結びつき

が弱く， しかも市場に対する影響力がない場合，外部資本コストが高く，積極

的に設備投資が行えない，と解釈すべきであろう。

第 4節結論とインプリケーション

この実証研究では，将来成果の現金価値，すなわち経営者が望ましいと考え

る資本ストックが，自己資本と主観暖簾により構成されていることを基本的前

提として行われた。この暖簾は経営者の主観に基づくもので，経営者の将来に

対する期待を反映する。この期待に影響を与える指標が，メインパンクとの関

係が5郎、場合，投資意思決定指標として機能しないことを実証した。このこと

は，メインバンクの影響が経営者の投資効率に対する意識を鈍らせているであ

ろうことを意味し，本来の市場では市場規律の観点から望ましくない。しかし

その一方で， 日本の高度経済成長下では投資を積極化させる役割を果たした。

この研究結果で明らかになったことは，次のとおりである。まず第 1に， 日

本企業とアメリカ企業の設備を全体としてみた場合，耐用年数はほぼ同じで，

日本の法定耐用年数にきわめて近い値である。ただし， 日本企業のほうが製造

に関する機械や研究開発設備の耐周年数が短く，その差は統計的に有意であ

るO

このことから日本企業は法定耐周年数を参考としながらも，とくに研究開発

設備について技術革新をかなり考慮に入れて耐周年数を設定していることがわ

かる。ただし投資効率については不明なので，研究開発設備への投資の積極

性を単純に評価することはできな~'0ちなみに， 1994年時点では， 日本の研

究費投資が 13.6兆円に対して，アメリカでは 30.6兆円，基礎研究費は日本の
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は1.86兆円に対して，アメリカは 5.28兆円，研究費の政府負拘割合は日本で

は 21.5%なのに対してアメリカでは 36.1%である O

第 2に，耐用年数の長さを被説明変数とした回帰分析の結果判明したこと

は， 日米企業とも，国内で一般的に重要視されているような経営日標に対する

経営者の満足あるいは不満足が投資の決定要因となっているが， 日本企業につ

いては，そうした決定要因が，銀行と企業との結びつきが強L、場合，投資の決

定要因としては作用しないことが確認、された。

ただし企業間協力の強L、企業と弱L、企業とでは，この決定要因の作用の仕

方が異なる。企業間協力について分析した場合，市場に対する積極的姿勢は，

協力関係が弱い場合にだけ見いだせた。

この結果は，一見銀行と企業との結びつきについて発見された事実と矛盾し

ている。しかし，次のように考えると矛盾しない。つまり，メインバンクが企

業のインキュベーターとして機能しているか，あるいは企業のリストラクチャ

リングを支援している場合には，一般的な投資の決定要因にかかわりなく積極

的に設備投資を行えるのに対して，企業聞の取引に市場の原理が働かなくなっ

たとき，企業は市場に対する積極的姿勢をもたなくなるということである。

アメリカ企業については，サンプル数が少ないという制約があるものの，仮

説 2を支持するであろう結果，つまり，現実の資本ストックに対する経営者の

不満足さが投資の決定要因となるであろうという事実が観察された。アメリカ

企業についてはサンプル数の制約のため，本来統計的仮説検証を行うのは不適

切である。しかし，本実証研究は，銀行との結びつきが強い日本企業の投資行

動に焦点を合わせているので，アメリカ企業についてはとくにサンプル数の制

約を克服する操作を行わなかった。

本実証分析で， 日本企業については，通常であれば投資意思決定指標となっ

ているものが投資の決定要因となっていない，ということと，経営者の積極的

投資まで保証しているということが，企業とメインパンクとの密接な結びつき

の利点として提示された。その反面，この結果はメインパンクによる貸付が自

己資本と化していること，さらに，投資効率に対する意識を鈍化させることを
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含意する。他人資本が部分的に自己資本と化していることが， 日本では株主に

帰属する投資の成果を明確に把握しようという意識を鈍化させたと考えられ

る。

付録 7-1

(注) 以ドのアンケートのうち，問1.問 2は次の実証研究のアンケートを参考とし

ている。

加護野忠男・野中郁次郎・榊原清則・奥村昭博著『日米企業の経営比較』日本経

済新聞社， 1983年， 259-273ページ。

1991年 1月 10日

横浜国立大学経営学部

鬼塚研究室

経営戦略と会計方針の国際比較に関する質問調査票

1. こ。回答にあたって

( 1 ) この調査の目的は， 日本とアメリカの企業の経営戦略と会計方針の聞にL、か

なる相違があるかを明らかにすることにあります。

( 2 ) 調査票は統計的に処理されますので，貴社の社名と回答内容を対応させて公

関することはありません。

( 3 ) ご回答の際に疑問がございましたら，下記宛にご連絡下さい。

横浜国立大学経済学部鬼塚研究室 Tel. 045-335-1451 (代)

内線 2498 

Fax 045-335-2596 

鬼塚依里(自宅) Tel. 045-541-9441 

2. ご返送のお願い

( 1 ) ご記入いただきました調査票は，添付の封筒にてご返送いただきますようお

願いいたします。

( 2 ) ご返送は恐れ入りますが， 1月 31日までにご投函下さいますようお願いい

たします。
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貴 社名
Tel. ) ( 

ご記入者名 役職

問 1 それぞれの項目について，両極に示した記述を参考にしながら，貴社の外部環

境を示すと思われる数字にO印をご記入下さい口

( 1 ) 貴社の製品市場はどの程度の多様性を持っていますか。

極めて同質的

(単一市場，類似の顧客) 度程

|

|

|

中 質異て

|

|

|

め極

2 3 4 5 6 7 

( 2 ) 貴社の生産・販売活動は地理的にどの程度の広がりを持っていますか。

全世界的

(生産・販売とも)

L十

国内の一定 ある程度

地域に集中 国際的

2 3 4 5 

( 3 ) 貴社の市場は一般にどの程度競争的ですか。

競争意識なし

相互依存的 中程度

1 2 3 4 5 

6 7 

的

的
争

壊

|

|

競

破

6 7 

( 4 ) 一般に貴社は市場環境や競争条件にどの程度影響を与え変化させることがで

きますか。

極めて低い 度程

|

|

|

中 極めて高い

1 2 3 4 5 6 7 
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( 5 ) 貴社の市場における新製品や新技術の頻度は一般にどの程度ですか。

極めて低い 中程度 極めて高い

2 3 4 5 6 7 

( 6 ) 貴社の市場において予測できない需要変動の発生頻度はどの程度ですか。

全くない 中程度 極めて高い

2 3 4 5 6 7 

( 7 ) 貴社と銀行，大株主とのこれまでの関係は，将来計画の策定にあたって，制

約となりますか。

ほとんどならない 度程

ー

ー

ー

中 極めて大きい

2 3 4 5 6 7 

( 8 ) 貴社の業界では，共同研究開発や共同市場開拓など企業聞の協力はどの程度

頻繁に行われていますか。

稀てめ極 度程

ー

ー

ー

中 極めて頻繁

1 2 3 4 5 6 7 

( 9 ) 貴社の業界における管理者の流動性はどの程度ですか。

極めて固定的 中程度 会社間の移動が頻繁

| 

1 2 3 4 5 6 7 

(10) 貴社の業界における専門技術者の流動性はどの程度ですか。

的定固てめ極 度程

|

|

|

中 会社聞の移動が頻繁

2 3 4 5 6 7 
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貴社の主要市場(最大の売上比率をもっ市場)の収益性はどの程度ですか。、、』ノ
4

・A
'
z
A
 

/
l
、、

古
同て

1
1
1
1
7

め極

1111111lnb 

低て

1
1
1
1
1

め極

その市場に対する新規参入の困難度はどの程度ですか。(12) 

難凶て

l
l
1
1
7

め傾易容て

1
1
1
1
1

め極

貴社の経営者は次にあげる目標の達成度に関して， ~ 、かなる態度を表明してお

られますか。それぞれの目標に対するその評価をお知らせ下さい。

問2

非
常
に
満
足

p
h
d
F円
υ

F

h

U

F

h

d

F
同

u

'

h

d

F
円

υ

F

h

u

p
「
U
p
h
u

満
足

音
え
な
い

i

i

i

円
4
U

円
え

u

n

ぺ
u

n

べ
U

円
べ

υ

円
《

u

n
《

U

円
台

U

ど
ち
ら
と
も

a

-

e

-

a

e

不
満
足

a
A苛

a
A
『・
8
4昼

a
A
1
A
4
・
a
A
1
a
A
1
a
A
-
-
a
n
-
-
a
n
u
I

ワ
白
ワ
白
ヮ
“

9IH

ヮ
“
ヮ
“
ヮ
“
ヮ
“
ヮ
“
ヮ
“

非
常
に
不
満
足

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

売上高成長率

主要製品の市場占有率

新製品比率

収益伸び率

投下資本収益率

株主のキャピタル・ゲイン(株価の上昇)

製品品質の改善

生産・物流システムの合理化

研究開発能力の強化

製品ポートフォリオの改善

日

割

引

引

印

刷

引

割

引

側

以上の質問項目は，加護野忠男・野中郁次郎・榊原清則・奥村昭博著『日米企業

の経営比較」日本経済新聞社，昭和 58年にみられるアンケートを参考とした。

貴社の減価償却資産の耐周年数は次のいずれを考慮して設定されていますか。

重要性の高い順に番号を記して下さい。

問 3

-税法基準

・技術革新

-資産の陳腐化・不適当化
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-利用による物質的消耗

-利用によらない自然の作用による物質的消耗

-偶発的原因による滅失

-その他

問4 以下にあげる設備・備品等の耐周年数をお知らせ下さい。

( 1 )建物

-鉄骨鉄筋コンクリート造または鉄筋コンクリート造(事務所用)

86年 81-- 76-- 71-- 66-- 60-- 55-- 50-- 45-- 44年

以上 85 80 75 70 65 64 59 54 49 以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-鉄骨鉄筋コンクリート造または鉄筋コンクリート造(送受信所用)

62年 58-- 54-- 50-- 46--- 41-- 37-- 33--- 29-- 28年

以上 61 57 53 49 45 44 40 36 32 以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-鉄骨鉄筋コンクリート造または鉄筋コンクリート造(工場用:腐食性の強い液

体，気体の影響を直接受けるもの)

39年 36-- 33-- 30-- 27-- 23-- 20-- 17-- 14-- 13年

以上 38 35 32 29 26 25 22 19 16 以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-鉄骨鉄筋コンクリート造または鉄筋コンクリート造(その他の工場用)

48年 45-- 42-- 39-- 36-- 32-- 29-- 26-- 23-- 22年

以上 47 44 41 38 35 34 31 28 25 以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 
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-金属造(事務所用)

62年 58-- 54-- 50-- 46-- 41-- 37-- 33-- 29....... 28年

以上 61 57 53 49 45 44 40 36 32 以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-金属造(工場用:腐食性の強い液体，気体の影響を直接受けるもの)

31年 29-- 27-- 25-- 23-- 20-- 18-- 16-- 14- 13年

以上 30 28 26 24 22 21 19 17 15 以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-金属造(その他の工場用)

37年 35-- 33- 31-- 29-- 26-- 24-- 22-- 20-- 19年

以上 36 34 32 30 28 27 25 23 21 以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

( 2 ) 構築物

-通信ケーブル(光ファイバー製のもの)

15年以上 14 13 12 11 10 9 8 7 6 5年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-通信ケーブル(その他のもの)

18年以上 17 16 15 14 13 12 11 10 9 8年以下

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 
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-測定工具検査工具

10年以上 9 8 7 6 5 4 3 2 1年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 

-試験機器，測定機器

10年以上 9 8 7 6 5 4 3 2 1年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 

( 3 ) 機械・装置

-歯車，油圧機器その他の動力伝動装置製造業用設備

15年以上 14 13 12 11 10 9 8 7 6 5年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-産業用ロボット製造設備

16年以上 15 14 13 12 11 10 9 8 7 6年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-その他の産業用機器製造設備

18年以上 17 16 15 14 13 12 11 10 9 8年以下

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-産業用または民生用電気機器製造設備

16年以上 15 14 13 12 11 10 9 8 7 6年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 
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-電気計測器，電気通信用機器，電子応用機器または同部分品製造設備

15年以上 14 13 12 11 10 9 8 7 6 5年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-光ディスク製造設備

11年以上 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-電球，電子管または放灯製造設備

13年以上 12 11 10 9 8 7 6 5 4 3年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-半導体素子製造設備

12年以上 11 10 9 8 7 6 5 4 3 2年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-抵抗器または蓄電器製造設備

14年以上 13 12 11 10 9 8 7 6 5 4年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-プリント配線基板製造設備

11年以上 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 
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-フェライト製品製造設備

14年以上 13 12 11 10 9 8 7 6 5 4年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-電気機器部分品製造設備

17年以上 16 15 14 13 12 11 10 9 8 7年以下

2 3 4 5 6 8 9 10 11 

-半導体集積回路(素子数が 100以上のもの)製造設備

10年以上 9 8 7 6 5 4 3 2 1年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 

-核燃料物質加工設備

14年以1:: 13 12 11 10 9 8 7 6 5 4年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-研究開発用建物および建物付属設備

10年以上 9 8 7 6 5 4 3 2 1年以下

2 3 4 5 6 7 8 9 10 

-研究開発用風洞，試験水槽および防壁

10年以上 9 8 7 6 5 4 3 2 1年以下

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
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-研究開発用工具，器具，備品

9年以上 8 7 

1 

6 5 4 3 2 fr 
以年

I
l
l

-
E
A
 

| 

2 3 4 5 6 7 8 9 

-研究開発用汎用ポンプ，汎用モニター，汎用金具，工作機械，汎用金属加工機

械，その他これに類するもの

12年以上 11 10 9 8 

I 
7 65432年以下

| 

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

-その他の研究開発機械，装置

9年以上 8 7 6 5 4 321年以下

| 

2 3 4 5 6 7 8 9 

お仕しいところ，貴重なご意見をご回答いただきまして誠にありがとうございまし

た。(記入もれ，記入間違いがなL、かどうか再度ご確認の上，ご返送下さい。)

i主

1) Choi， Frederick D. S. and Gerhard G. Mueller， Internαtionαl Ac-

counting， 2 nd ed.， New Jersey: Englewood Cliffs， 1992， p. 101. 

2) 園村道雄著『現代資本市場の分析」東洋経済新報社， 1986年， 16ページ。

3) 向上。

4) Schneider， Erich， Wirtschaftlichkeitsrechnung， 3 Aufl.， Tubingen: 

J. C. B. Mohr， 1961， S. 1-5. 

5) Ebd.， S. 4. 

6) Terminology of Accountαnts， 3rd ed.， Toronto: The Canadian Insti-

tute of Chartered Accountants， 1983， p. 3. 

7) Milburn， J. Alex， Incorporαting the Time Value of Money within 

Financiαl Accounting， Toronto: The Canadian Institute of Chartered 

Accountants， 1988， p. 100. 
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8) Schneider， Erich，α.α. 0.， S. 5. 

9) Busse von Colbe， Walther， Der Zukunfterfolg， Wiesbaden: Betriebs-

wirtschaftlicher Verlag Dr. Th. Gabler， 1957， S. 12. 

10) See， Jorgenson， Dale W.，“Economic Studies of Investment Beha-

vior: A Survey，" Journαl of Economic Literature， Vol. 9， No. 4 (De-

cember 1971)， pp. 1111-1147. 

11) Hoshi， Takeo， Anil Kashyap and David Scharfstein，“Corporate 

Structure， Liquidity， and Investmemt: Evidence from Japanese Indus-

trial Groups，" The Quαrterly Journal of Economics， Vol. CVI， Issue 

1 (February 1991)， pp. 36-60. 

12) Ibid.， pp. 46-47. 

13) 鬼塚エリ(岡田依里)・三浦富美枝「経営戦略と会計方針の日米比較 耐周年

数の決定因を中心として一JIr経営行動』第 6巻第 3号 0991年 10月)， 50-54ペ

ージ;岡田依里「日米企業投資行動の比較分析JIr経営分析研究』第 9号 0994

年 3月)， 8ト84ページ参照。

14) International Accounting Standards Committee， Internationαl Ac-

counting Stαndαrd 1 AS 4: Depreciαtion Accounting (reformatted)， 

London: IASC， 1994， par. 5. 

15) 加護野忠男・野中郁次郎・榊原清則・奥村昭博著『日米企業の経営比較』日本

経済新聞社， 1983年. 24-25ページ。

16) 科学技術庁『科学技術白書J(平成 8年版)，大蔵省印刷局. 1996年. 75ぺ一

ン。
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第8章

日本企業のディスクロージャー

第 1節 委譲されたモニタリングと企業の

ディスクロージャー

本章は，企業の利害関係者がメインバンクにモニタリングを委譲し，メイン

パンクによる情報生産が行われているとき，企業のディスクロージャーがどの

ような影響を受けるかを分析することを目的とする O

メインパンク制度では，資金調達取引が内部化され，メインバンクにモニタ

リングが委譲されている。そして，メインパンクが企業情報の収集活動と情報

生産活動を行うことにより，企業と利害関係者集団とのあいだにある情報の非

対称性を克服する努力が行われている。資金調達取引の内部化している企業で

は，内部化していない企業と比べて，デ、ィスクロージャー水準が統計上有意に

低いはずである。本章は，その点に関して実証研究を行うものである。

この実証研究の結果，安定株主の比率の低L、企業は海外資金調達に積極的で

あり，海外における活動規模，組織の独立性がデ、ィスクロージャー水準を説明

する変数となっているのに対して，安定株主の比率の大きな企業はディスクロ

ージャー水準が低く，法律で要求された以上のディスクロージャーは行ってい

ないことが判明した。ここで安定株主とは，そのほとんどが銀行で，そのなか

に当然メインパンクが含まれている。

本章の実証研究は，次の順序で行われる。まず第 2節では，仮説設定の基礎
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になっている理論モデルを概観し，仮説を導出する。第 3節で分析方法を説明

し，第 4節で分析結果を述べる。最後に，結論と若干のインプリケーションに

ついて述べる O

第 2節仮説設定

1. 関連文献

自由な金融活動が許容されるなかでは，理論的には資金調達取引はどこでど

のように行っても無差別である。しかし，現実には種々の取引コスト，国によ

る制度の違い，通貨ごとの流動性の相違などのため，各国あるいは各国通貨市

場関で資金調達に有利，不利が生じる。企業のディスクロージャーに関して

は，企業が資本コストのより低い市場で資金調達を行うという，多国籍型資金

調達取引のパターンを身につけるようになって初めて，研究対象として注目さ

れるようになった。

チョイは，情報が不確実性を削減する機能をもっ，という命題を基礎とし

て，ユーロ市場に参入する企業のディスクロージャー水準がどのように変化す

るかを測定した。ユーロ市場は資金の豊富な，全く規制のない超国家的市場で

ある。企業に対して，情報提供のミニマム・リストさえない。しかし，企業は

その企業に関する知識をもたない投資家に，その不確実性を削減するために必

要な情報を提供しなければ資金を得ることができない。そのため自発的に情報

を提供する動機をもっ。このようなフレームワークに基づいて，チョイは，ユ

ーロ市場に参入した企業を実験グループ，参入しない企業をコントロール・グ

ループとし，実験グループがコントロール・グループと比べて有意にディスク

ロージャー水準を改善させている証拠を提示した。

続いてパレット (Barrette，M. Edgar )は，企業のアニュアル・レポート

の調査から，連結子会社数の大きな企業ほどディスクロージャー水準が高いこ
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とを示した。パレットの実証研究には，とくに理論的フレームワークは提ぶさ

れていない。しかし連結子会社数が大きいということは，会計対象となった

企業実体の規模が大きいということである。したがって，企業実体の規模が大

きし投資家のHからみて不確実性が大きく，複雑性の高い組織に対しては，

投資家の情報需要が大きいと解釈することができる。

以上は，競争的市場における企業のディスクロージャーが対象となってい

る。他Ji. 日本企業のディスクロージャーを扱った論文として，岡田，桜井=

山地がある。岡田は，チョイの研究を日本の市場にあてはめ，海外で積極的に

資金調達を行う企業のほうが，主として国内で資金調達を行う企業よりも，デ

ィスクロージャー水準が高いことを示した。桜井=山地は， 日本企業の特徴と

される株主安定化がディスクロージャーの水準にマイナスの影響を与えるこ

と，および公表する予測利益の大きさについて，その誤差に寛容となるような

影響を与えていることを実証している O

以上の研究に一貫して見いだされる要素は，資金提供者が企業経営者に対し

て抱く不確実性である。自由競争に近い市場で，市場メカニズムに従って資金

調達取引が行われているならば，経営者は 1人 1人の資金提供者に対して自社

に関する不確実性を削減するために，自発的に情報をディスクローズする動機

をもっ。さもなければ，資金が得られないか，あるいは高い資本コストを支払

うことになるからである。しかし， 日本企業については，資金提供者と経営者

とのあいだに存在する情報の非対称性およびそこから生じる不確実性は，市場

におけるディスクロージャーよりも，組織的なメカニズムにより解消される部

分が大きL、。

桜井=山地は情報の非対称性というよりも， 日本企業の株主安定化に着目し

ている。そして，エイジェンシ一理論に基づき，企業のディスクロージャー

を，経営者によるボンディング活動の一環として把握する一方，経営者と安定

株主との協調関係から，経営者は安定株主に対してボンデ、イング活動を行う動

機が弱いことを示している。

ボンディング活動とは，経営者が株主に対して，自らが「道徳的危険行為は
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行わないJ，あるいは「道徳的危険行為により生じた損失は補償する」という

保証を行うことをし寸 O ここで桜井ニ山地は，株主安定化の程度が低い企業ほ

ど，株主からの情報公開要求に積極的に応えるため，早期に決算発表を行うと

ともに，予測利益が達成されなかったときのサンクションをいl避するため，よ

り保守的な利益予測値を公表することを/J'した。

本章の実証研究は，岡田により得られた証拠を基本とする -}jで.桜井 山

地にならって企業のディスクロージャーを，経営者によるボンディング活動と

して杷握する。そして， 日本企業によるディスクロージャーを，資金提供者と

企業経営者との関係から説明する。その際，フレームワークとするのが，資金

調達取引の内部化の理論である。

2. 説明のためのフレームワーク

自由競争市場では，企業から公開された情報は，資本市場で資源配分が行わ

れるための指標として重視される。もし企業が高い業績を示し消費者，環境

のニーズを満たす財，サービスを提供するならば，その企業の株価は上昇し，

その企業により多くの資金が流入する O こうして，企業が公開するシグナルと

なり，株価を媒介として，資金が企業聞に効率的に配分される O

このとき，企業によるディスクロージャーは，情報利用者の経済的意思決定

に有用な情報を提供するために行われるべきだとされている。情報利用者のう

ち，とくに，自己資本の投資家としての株主が最も大きなリスクを負担し，ま

た，株主のための財務情報は，他の情報利用者が必要とする情報と大部分が一

致するとの判断から， IASの基準設定は株主のための情報提供を第一任務と

している。したがって，こんにち，企業の存在の公共性が強調されるに従い，

株主を含む企業の利害関係者全体に対する情報公開が重視されるようになって

いるものの，本書では資金提供者，とくに自己資本の投資家に対する企業の自

発的ディスクロージャーに焦点を合わせることとする。

企業が投資家に有用な情報を提供しなければ，投資家は企業の経営成績およ
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び財政状態について判断を行うことができない。そのため，すでに投資を行っ

ている投資家は株式を売却する可能性があり，あるいは企業が低い不IJI率でし

か社債を発行できないなどの影響が考えられる。要するに，有利な条件による

資金調達ができなくなる可能性がある。こうして企業は， もし投資家が望む情

報を提供しないならば，高い資本コストでしか資金を調達することができなく

なる。

以J二のような投資窓思決定有用性の観点に加えて，経常宥に対する監視の観

点からも，企業による自発的ディスクロージャーを説明するフレームワークが

提供されている。資金提供在は，一般に，資金を終営者に委託して，臼己に代

わって企業経営を行わせていると解釈できる。こうして資金提供者はプリンシ

パルとなり経営者はエイジェントとなる。資金提供者は資金提供者の利益とな

るように，経営者が業務を行うことを望んでいる O しかし経営に直接関与し

ていない資金提供者は，経営者と比較すると，企業経営に関する入手可能な情

報は，量的にも質的にも劣っている。こうして，経営者は，情報の優位性を利

用して，経常者白身の利益になるように企業経営を行う動機をもっ。そして資

金提供者らそのような経営者の道徳的危険行為に疑いを抱いている。資金提

供者は，経営者が道徳的危険行為を行わないよう，経営者を監視したり，経常

者に業務遂行に関する情報を要求したりする。ここでもし，経営者が提供する

情報が不足していれば，資金提供者はリスクを大きく見積る傾向にある。 ~}j

経営者は，できるかぎり証券引受価格を高めたいと望む。そこで経営者は，

F 道徳的危険行為は行わないJ，あるいは道徳的危険行為により生じた損失

は補償する」とL寸保証を，ある程度行おうとする O このような経営者の行動

が，ボンディング活動である O このボンディング活動の一環として，経営者に

よる業務遂行状況の報告，つまり，企業情報の公開が行われる。

こうして，企業による情報のディスクロージャーは，資金提供者の投資意思

決定目的にせよ，監視目的にせよ，資金提供者が企業に対して抱く不確実性を

削減するために行われる O

しかしもし資金提供者が企業について不確実性をもっていないとすれば，

第 8章 日本企業のディスクロージャー 279 



企業は積極的にディスクロージャーを行うだろうか。 日本で資金提供者は，従

来多くの場合，メインバンクを中心とした銀行，法人および個人株主である。

そして，顧客企業についての情報生産活動を行うメインパンクにモニタリング

が委譲されており，他の投資家，債権者はメインバンクの判断を信任する。銀

行を合む法人は， 1960年代後半の資本市場の臼 HI化を背長として，外l司企業

による買収を防御するため，株式の相互保有を長期j的悦点から行うようになっ

Tこ。

ところで，資源配分が行われるメカニズムとして，市場のメカニズムと組織

のメカニズムとを考えると，今井=伊丹士小池によると，それぞれは次の 2つ

の観点から特徴づけることができる。

( 1 ) 取引参加者各人の決定原理の特徴

( 2 ) 取引参加者集団のメンバーシップおよび参加者間の相互関係の特徴

今井らは，市場の原理の(1)の観点からみた特徴を MI' (2)の観点からみた特

徴を M2' 同様に組織の原理の特徴をそれぞれ 01，O2とし，それらを次のよ

うに表した。

M1 価格ないしそれに準じたシグナルをおもな情報媒体とする各人の個人

利益，効用の最大化を原理とする自由な交換

M2 :自由な参入と退出

。権限による命令(取引参加者は組織内の人間に限定される)

O2 :固定的・継続的関係

この考え方によると，チョイ，パレットが調査対象としたディスクロージャ

ーは， (M1， M 2 ) というベクトルで表される市場におけるものである。~

方，桜井二山地および本書が対象とするのは， (M1+01， M2+02)で表さ

れ，どちらかというと， 01， O2の比重の高い市場におけるディスクロージャ

ーである O
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3. 仮説設定

資金調達取引が内部化されると，企業は内部資金利用可能性の制約をあまり

感じなくなる。したがって，内部組織の外に資金を求めようとする意欲が少な

くなる。逆に，資金調達取引の内部化の程度が低い企業は，より有利な資金を

求めて動く O 日本企業にとっては，資本取引が内部化していない場合，規制の

緩い海外市場で資金調達を行うほうが資本コストが低いことが多い。したがっ

て，次の仮説が成立する。

仮説 1:資金調達取引について内部化の程度が低い企業ほど，海外資金調達

に積極的である。

海外資金調達に積極的な企業は，海外市場で自社のことをよく知らない投資

家に対処する必要がある。海外市場では，主として市場の原理に基つn、て資本

取引が行われているので，企業は投資家が要求する情報を提供する必要があ

る。さらに，日本国内でも，資本取引が内部化している割合が少なく，投資家

と経営者とのあいだに情報の非対称性が存在するので，経営者はボンディング

活動の一環として自発的にディスクロージャーを行う動機をもっ。したがっ

て，次の仮説が成立する O

仮説 2:海外資金調達に積極的な企業のほうが，主として国内に資金を依存

する企業に比べて，国内でも，投資意思決定に有用な情報について，

自発的なディスクロージャーのレベルが高い。

さて， 日本企業が海外で社債等を発行する場合， 日本の銀行の現地法人が引

受会社となることが多い。日本の銀行の海外子会社が， 日本企業の海外子会社

に資金を貸し付けることも多い。このとき， 日本国内での企業と銀行との関係

が，海外までもち込まれることとなる。海外にまで，圏内の内部組織がもち込

まれていれば，その企業が情報公開を行う動機は弱いであろう o

ところで，ユンカー(Y unker， Penelope J.)の実証研究によると，企業が

そのー構成体に自律性を認めるならば，その他のすべての構成体に自律性を認
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める傾向があるということである O この実証結果から類推すると，企業が f会

社に自律性を認める度合が大きい場合，企業と銀行の内部組織関係が海外にま

でもち込まれる割合は小さいであろう O

仮説 3:企業が各構成体に臼律性を認める度合が大きい場合，国内はもとよ

り，海外にまで資本取引の内部化がもち込まれる割合は小さくなるの

で，海外で資金調達を行う企業について，自発的ディスクロージャー

のレベルは高くなるであろう O

さて，企業はディスクロージャーの高レベル化によって資本コストを低める

ことができるが，その反面，競争上の不利益を被る危険性がある。市場でディ

スクローズされた情報に企業問で非対称性がある場合，経済的意思決定に有用

な情報を多く詳細にディスクローズした企業は，競争企業に臼社の競争 l二の優

位性を知らせることになり，優佼性を脅かされる危険がある。したがって企業

は，資本コストを低めるというベネフィットと，競争上の不利益というコスト

を勘案して，ディスクロージャー戦略を考えなければならなL、。

自発的ディスクロージャーによるベネフィットのほうが大きくなる企業と

は，投資家からみて不確実性の大きな企業である。海外における事業展開の規

模が大きな企業は，その事業の実態が海外の投資家からみてわからないことが

多い。同時に，国内の投資家にら海外における事業についてわからないこと

が多くあるはずである。

仮説 4:海外における事業展開の規模が大きな企業は，国際的活動に関して

自発的ディスクロージャーを行う動機が高い。

第 3節 リサーチ・デザイン

1.モデル

仮説 1を検証するために，サンプル企業を海外資金調達に積極的な企業とそ
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うでない企業とに分け，各グループの大株主比率(大株主による所有株式数/

発行済株式数)の平均値を算出し，平均値の差の検定を行う O さらに，サンプ

ルを金融機関を中心とした系列企業と非系列企業に分類し，同様の検定を行

つO

仮説 2に関しては，海外資金調達に積極的な企業を実験グループ，そうでな

い企業をコントロール・グループとする O ディスクロージャー・レベルは企業

規模の影響を受けることが過去の研究から確認され，産業の影響に関しても疑

いがあるため，それぞれのグループから，同一産業に属する同一規模の企業を

-対ごと選択し産業，企業規模の影響を排除する O そして，海外資金調達に

積極的な企業とそうでない企業とのあいだに，統計上有意なディスクロージャ

ー・レベルの差がみられるかどうかを検証する O

仮説 3と4に関しては，企業のディスクロージャー・レベルを従属変数，企

業の海外事業の規模，企業組織の独立性を独立変数として，回帰分析を行う O

企業の海外事業規模を表す変数としては，海外投融資残高，海外子会社連結

数，海外進出先国数を，組織の独立性を表す変数としては，公表資料からのデ

ータ入手可能性を考慮し，親会社売上高に対する外部売上高を選択する。

2. データ

日本企業のディスクロージャー実態を分析するにあたり，本章の実証研究で

は，日本市場では法律，規則で公開を強制されていない追加的情報のディスク

ロージャー実態を調査対象とする。日本企業にとって強制力がなく， しかも国

際的証券市場で重要な基準として，国際会計基準があげられる。国際会計基準

のなかで， 日本への国内化にあたって最も企業側の反対が激しかったものの 1

つに，セグメント情報の開示に関する基準がある。

セグメント情報のディスクロージャーは，アメリカ，イギリスの証券取引所

では古くから要求されていたが，外国企業がそれらの取引所で上場する場合に

は，そのデ、ィスクロージャーが免除されていた時期がある。この情報は，投資
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家にとっては予測能力を高め，有用な情報である。

キニー (Kinney，William R.， Jr.)はコングロマリットの急成長を背長と

してセグメント情報に関する議論が高まっていたアメリカで，多角化企業の将

来利益を評価するのにセグメント・データが連結データと比較して，投資家の

予測能力を高めることを示す準備的証拠を提示した。続いてキニーは地域別セ

グメント情報も含めて，セグメント利益が企業のシステマティック・リスクと

関連性をもつことを理論づけた。

キニーの研究のうち後者では，地域別セグメント情報については統計的に有

志な結果は得られなかった。しかし，さまざまな国の株価収益指数聞には相関

が全くないことが別の研究で確認されている。この研究成果から考えると，投

資家は国内資産のポートフォリオだけでなく，国内資産と国外資産とを組み合

わせた効率的ポートフォリオの保有によって， リスクを低下させることができ

るので，地域別セグメント情報も投資意思決定に有用なはずである。

一方，セグメント情報のディスクロージャーは企業にとっては競争上の不利

益をもたらす危険性が高い。その理由は次のとおりである。.般に，次の場合

にディスクロージャー規制は競争上の不利益を生み出す危険がある。すなわ

ち，①ディスクロージャーのコストが同一市場で企業関で不平等となるとき，

②その情報の公開により，競争者に競争戦略を策定するうえで有用な情報を提

供することになるとき，③その情報のディスクロージャーが強制されることに

より，企業のイノベーションとリスク負担が消極的となるとき。

セグメント情報は，収益性の高い事業セグメントあるいは地域セグメントの

識別を司能とし，その企業の競争者に対して，競争戦略を策定するうえで重要

な情報を提供することになる危険がある。したがって，企業としては， もしこ

の情報の公開が強制されていないならば，公開により資本コストを低めるとい

うベネフィットがよほど大きくなければ，公開に対して消極的であろう O

日本企業にとって， 1990年 3月31日以前には，この情報の日本市場での公

開は全く任意であった。したがって， 90年 3月31日以前の圏内向け連結財務

諸表におけるセグメント情報，とくに企業活動の国際化と関連づけて，地域別
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セグメント情報および海外における資金調達の明細についての公開実態を調べ

ることは， 日本企業が投資意思決定に有用な追加的情報のディスクロージャー

をどのように行っているか分析・調査するうえでたいへん意味がある。

調査対象は， 1982年度決算連結有価証券報告書とする。 82年という年は，

国際会計基準第 14号「セグメント情報の開示」が発行された後であり， しか

もアメリカ市場で， 日本企業を合む外国企業にもセグメント情報が要求される

ようになった直前の年である。

ディスクロージャー・レベルの数量化は，次の評価尺度を用いて行う O

( 1 ) 地域別セグメン卜情報

① 売上高または輸出先別売 t高の分析

② 利益または利益剰余金の分析

③ 資産合計，純資産または固定資産の分析

④ 資本支出，できれば減価償却の分析

⑤ 以上すべての情報と連結合計数値との関連がわかるような表示

⑥ 適切なセグメントの選択

⑦ 企業内振替価格の設定方針

⑧ その他有用な任意の情報

( 2 ) 資金調達の明細

① 資金調達の外国依存割合(株主などの地理的分散の分析を含む)

② 通貨別金額表示

③ その他有用な任意の情報

以 上 (1 )の⑧および(2 )の③を除くそれぞれの項目について 10点，

( 1 )の⑧および(2 )の③には 5点を配点し，合計 100点とする O 各企業に

ついて，各項目がディスクローズされるごとに以上の点数を与える。

3. サンプル

調査対象とする企業は，国際的活動を行っている，東京証券取引所一部上場
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企業で，輸出志向企業，多国籍企業，海外で積極的に資金調達を行っている企

業である。

まず，輸出志向企業を選定する場合，地域別セグメント情報を主な調奇対象

項目とすることから，海外販売子会社を経由する輸出活動に積倒的な企業に限

定することとする。そして，輸出志向企業の概念を定量的に操作して，次のよ

うな選定基準を設けることとする。

( 1 ) 海外販売子会社を 5カ国以上にもっていること。

ここで，海外販売子会社を，次のように定義することとする。

① 製造業あるいは資源産業に従事しておらず， もっぱら，あるいは主とし

て販売業に従事する現地法人

② 日本親会社の出資比率は 20%以上で-ある。

③ 1982年現在操業中である O

次に，否定的基準を次のようにおく O

( 2 ) 海外生産子会社を 5カ国以上にもたない。

なお，実質的に他の企業の子会社とみなされる企業はサンプルから除くこと

とする。以上の基準に従って選定した輸出志向企業のリストが表 8-1である。

表 8-1 輸出指向企業

アイシン精機 15 東京電気

2 アイワ 16 マツダ

3 赤井電機 17 日東電気工業

4 旭光学工業 18 日本光学工業

5 川崎重工業 19 日本精工

6 キヤノン 20 日本電子

7 小西六写真工業 21 日本電装

8 小松製作所 22 日本ビクター

9 光洋精工 23 パイオニア

10 蛇の目ミシン工業 24 不二越

11 大日本スクリーン製造 25 富士写真フィルム

12 立石電機 26 マキタ電機製作所

13 トリオ 27 ミノルタカメラ

14 東京重機工業

(注) 社名は 1985年 10月時点のもの。
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表 8-2 多国籍企業

旭化成工業 36 東 レ

2 旭硝子 37 日魯漁業

3 味の素 38 日産自動車

4 いす V自動車 39 エヌオーケー (NOK)
5 石川島播磨重工業 40 日本楽器製造

6 エス・テー・エヌ東洋ベアリング 41 日本水産

7 花 王 42 日本電気

8 鐘淵化学工業 43 日本特殊陶業

9 鐘 紡 44 日本発条

10 川崎製鉄 45 日本ペイント

11 久保田鉄工 46 ノリタケカンパニーリミテド

12 神戸製鋼所 47 日立製作所

13 三洋電機 48 フジテック

14 シチズン時計 49 ブリヂストン

15 シャープ 50 富士通

16 資生堂 51 富士電機

17 新東工業 52 古河電気工業

18 新日本製錨 53 ホーヤ

19 鈴木自動車一工業 54 本田技研工業

20 住友重機械工業 55 松下電器産業

21 住友電気工業 56 ミネベア

22 積水化学工業 57 二井金属鉱業

23 ソニー 58 三井東圧化学

24 大日本インキ化学工業 59 二二菱化成工業

25 大洋漁業 60 三菱自動車工業

26 太陽誘電 61 三菱重工業

27 武田薬品工業 62 三菱電機

28 椿本チエイン 63 三菱レイヨン

29 帝 人 64 村田製作所

30 トヨタ自動車 65 明治製菓

31 東 芝 66 ヤクルト本社

32 東 光 67 ヤマハ発動機

33 東洋インキ製造 68 ユニチカ

34 東洋曹達工業 69 湯浅電池

35 東洋紡績 70 ライオン

(注) 社名は 1985年 10月時点のもの。
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次に多国籍企業の選定基準を導くこととする。多国籍企業とは，海外生産に

積極的な大企業である。この定義には企業規模と海外生産の 2つの特性が合ま

れるが，ある A定数以上の国で-海外生産:を行うことのできる企業はある程度大

規模とみなし，ここでは海外生産という特性だけに注目する。

海外生産の基準としては，次のものを採用する。

( 1) 5カ凶以上に海外生産子会社をもつこと O

次に海外生産子会社を，次の 3つの特性をもつものとして定義する。

① 海外で製造業または資源産業に従事する現地法人

② 日本の親会社の出資比率が 20%以上である。

③ 1982年現在操業中である。

以 kの基準に従って多国籍企業を選定した結果が表 8-2である。なお，実

質的に他の企業の子会社とみなされる会社は多国籍企業とはみなさないことと

する。

最後に，海外資金調達に積極的な企業については，外債および預託託券を積

極的に発行している企業が浮かび上がる。アメリカの証券市場で‘上場するに

は， SECが定める基準に従った財務諸表を提出しなければならなL、。ところ

で，アメリカは IASの設定に主導的役割を果たしている国であり，また，そ

の市場ではかなり高いレベルのディスクロージャーが要求されている O したが

って，高い情報作成費用を支払ってまでSEC基準に準拠した財務諸表を作成

している企業は，海外で積極的に資金調達を行っているとみなすことができ

るO

なお， 1977年 4月 1日の前から継続して ADRCAmerican Depositary 

Receipt:米預託証券)を発行して SEC基準に準拠した財務諸表を作成して

いた企業は 98年まで，国内市場でもSEC基準に準拠した連結財務諸表を公表

することができる(連結財務諸表規則附則く昭和 51年蔵令第 28号)3， 93年

削除)。しかし， 77年 4月1日以後新たに ADRを発行する会社については，

SEC基準による連結財務諸表と国内基準による連結財務諸表とを作成しなけ

ればならない(連結財務諸表規則取扱要領く昭和 52年 3月 11日蔵証第 325
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ザ〉第 5章雑則第 86)。したがって，国内市場で SEC基準による連結財務諸

去を公表している会社は， 82月末日までに少なくとも 5年以上海外で資金調

表 8-3 海外資金調達に積極的な企業

旭光学工業 19 東 レ

2 伊藤忠商事 20 日本電気

3 オリンパス光学工業 21 日本ノ、ム

4 カシオ計算機 22 日立製作所

5 キヤノン 23 パイオニア

6 尽セラ 24 富士写真フィルム

7 久保田鉄工 25 本田技研工業

8 小松製作所 26 マキタ電機製作所

9 小松フォークリフト 27 松下電器産業

10 三洋電機 28 丸 紅

11 住友重機械工業 29 ミツミ電機

12 積水ハウス 30 三井物産

13 ソニー 31 三菱商事

14 武問薬品工業 32 ミ菱電機

15 立石電機 33 村田製作所

16 大日本印刷 34 リコー

17 ティーディーケイ (TDK) 35 レナウン

18 東 之一H- 36 ワコーjレ

(注) 表 8-1.8-2に含まれる企業との重複 20社を含む。社名は 1985
年 10月時点のもの。

表 8-4 SEC基準に準拠した財務諸表をつくった

ことのある企業

旭化成工業 9 東京三洋電機

2 イトーヨーカ堂 10 ニチイ

3 オリエントリース 11 日本軽金属

4 花 王 12 目立金属

5 キューピー 13 目立プラント建設

6 スタンレー電気 14 丸 井

7 ダイエー 15 リズム時計工業

8 帝 人

(注) 目立プラント建設，スタンレー電気、東京三洋電

機は圏内では連結財務諸表を作成していない。社名

は 1985年10月時点、のもの。表 8-1と8-2との重

複 3社を含む。

第 8章 日本企業のディスクロージャー 289 



達を行っていることとなる。このような企業のリストが表 8-3である。

以上に加え， SEC基準に準拠した連結財務諸表を国内で作成したことのあ

る企業も調査対象に付け加えることとする。そのリストが表 8-4である。

以上で 125*J:がサンプルに選ばれた。ちなみに， 1982年の*;;i，証券取引所

一部上場企業数は 982社，株式時価総額は 936，046億円である。サンプル企業

の株式は， 82年3月31日における東京証券取引所-部上場市場の株式lLy価総

額の約 29.9%を占めている O この数値は，選定された企業が投資家のけから

みてかなりの重要性をもつことを示している。

第 4節結果

1. ディスクロージャーの全体像の観察

日本企業は個別財務諸表，連結財務諸表，中間財務諸表を国内市場で公開し

ている。なかでも個別財務諸表には，かなり詳細な情報が含まれている。しか

し， 日本企業は，法律，規則で要求された以上のディスクロージャーをしよう

とはせず，投資意思決定に有用な追加的情報のディスクロージャー・レベルは

きわめて低い。

まず調査対象企業 125社中 11社が， 1982年度連結財務諸表を提出していな
34) 
L 、。

連結財務諸表を提出している企業で何らかの国際化情報(本書でディスクロ

ージャー・レベルの測定尺度としている項目)を連結財務諸表に公開している

ものは， 114社中 31社であった。そのうち，地域別セグメント情報または輸

出に関する情報もしくはその双方を公開している企業は 15社，地域別セグメ

ント情報を開示している企業は 11社にすぎなかった(表 8-5参照)。さら

に，若「の例外を除き， 1982年度の前後 4年間でほとんどディスクロージャ

ー・レベルに変化がみられなL、。
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表 8-5 海外活動状況の公開状況

何らかの海外情報の開示 31社 27.2% 

1) 地域別セグメント情報 01社)

2) 輸出情報 00社)

3) 資金調達先の明細 (25社)

* 以上すべての情報を開示。 ( 7社)

4) 海外で‘重要な活動を行っていない旨を開示。 ( 1社)

2. 開示なし 83社 72.8% 

辺口』 計 114社 100.0% 

表 8-6 1982年度連結財務諸表:ディスクロージャー・レベルの高い上位 32社

位 企業名 得点 位 企業名 得点

東 レ 100 松下電器産業

2 丸 主E 90 レナウン

三菱商事 19 旭光学工業 25 

リコー オリンパス光学工業

5 伊藤忠商事 80 キヤノン

6 京セラ 70 久保田鉄工

村田製作所 二洋電機

ゴ井物産 65 新日本製織

9 カシオ計算機 50 住友金属[業

立石電機 住友重機械工業

11 小松製作所 35 束 芝

ティーディーケイ 日本鋼管

日本ノ、ム 日本電気

14 ソニー 30 富士写真フィルム

パイオニア 三菱電機

本田技研工業 32 小松フォークリフト 20 

(注) 日本ハムは海外資金調達状況について開示を行い，そのうえで生産・販売

地域セグメント情報として「連結会社の事業は主として国内で行われていま

す」と明記している。同社の連結子会社は2社である。

表 8-6は，調査対象企業の 1982年度について，本章の実証研究でディスク

ロージャー・レベルが良好だった企業上位 32社である O
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2. 仮説検証

仮説 1を検証するにあたって，まず，海外で積極的に資金調達を行っている

企業とそうでない企業とにサンプルを分類し，各グループの大株主比率の‘ド均

偵を算定し，平均の廷の検定を行った。その結果が去 8-7である O それによ

ると，表 8-3にあげられている海外で積極的に資金調達を行っている企業と

資金を主として国内に依存している企業とを比較すると，海外で積極的に資金

調達を行っている企業のほうが大株主比率の平均値が統計上有意に低い，すな

わち，資金調達取引の内部化の程度が低いことがわかる O

表 8-7 資本取引の内部化と海外資金調達

一一¥一一~企業数 大株平主均割値合の 標準偏差 t f直

海外資金調達に積極的な企業 35 36. 60 6.01 

主として国内に資金を依存する企業 77 41. 17 10.40 2. 41 ** 

系列企業 62 40. 29 9. 43 

非系列企業 50 39. 93 9. 73 0.001 

片側 1%水準で-有意。

系列企業と非系列企業とにサンプルを分類した場合，統計的に有為な差はみ

られなかった。このことは，企業系列が即，資金取引の内部化を意味するとは

限らないことを示している。

仮説 2を検証するために，海外で積極的に資金調達を行っている企業と主と

して国内に資金を依存している企業とを，産業と規模の影響を排除して，対に

して選択した。そのサンプルのリストが，表 8-8である。ここで選択された

対の数が非常に少なく，また母集団が正規分布に従っていないため，ウィルコ

クソンの符号付き順位検定 (Wilcoxon signed rank test)というノンパラメ

トリック検定(データが正規分布に従わない場合の統計手法くノンパラメトリ

ック検定〉の一種)を手法として用いることとする。
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表 8-8 ノンパラメトリック検定調査対象企業

金寸 SEC基準準拠企業 国内基準準拠企業

1.食品産業 日本ノ、ム (328， 039) 味の素 (444.509) 

2. 繊維産業 ワコール 001. 660) 三菱レイヨン (254.385) 

3. 化学産業 富士写真フィルム (587.405) 大日本インキ (408.575) 

4. 電機産業 カシオ計算機 066.421) 東京電気 041. 297) 

5. 電機産業 村田製作所 ( 96.930 トリオ ( 85.918) 

6. 機械・輸送 小松製作所 (703. 705) 鈴木自動車 (590. 154) 

7. 精密機器 旭光学工業 ( 84. 663) 日本光学工業 040. 115) 

8. 機械産業 住友重機械工業 (329.216) エヌ・テー・エヌ
東洋ベアリング (219.627) 

( ) 内連結売上高，単位 100万円。

(注) 第 6組は機械産業と輸送機器産業の組だが，両産業には，産業の開示得

点、に与える影響がみられないため，組としてもさしっかえないものと思わ

れる。

検定を行うに際しては，まず海外で積極的に資金調達を行っている企業のデ

ィスクロージャー・レベル (E;)と国内資金調達企業のディスクロージャー・

レベル (Ci) とに差がない，という帰無仮説と，Ei>Cj という対立仮説とを

表 8-9 ウィルコクソンの対比された対の符号化順位検定の結果

よ訟¥E， C， D D，のランク

60 。 60 6. 5 

2 。 。 。
3 25 。 25 3 

4 60 。 60 6. 5 

5 80 。 80 8 

6 35 。 35 5 

7 25 。 25 3 

8 25 。 25 3 

t=O 

(注) データを調べるにさきだって順位の和の小さいほうを予知でき

るので，片側検定を使用する。
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おく O そして，Ej とCj との差 D，を各組について算出し D，のランクづけ

を通じて t値を導き出す。 t11古から，'H'f無仮説は片側 1%水準で-棄却された

(表 8-9参照)。

ここで，海外資金調達企業を SEC基準準拠企業としたため，ディスクロー

ジャー・レベルの差は基準の差であるという論議が起こるかもしれない')艇か

に， 1982年度決算の時点で，アメリカ，イギリスの証券市場では， II本を合

む海外企業にはセグメン卜情報の公開を免除しているものの. nl司内企業には

義務づけている。日本企業には免除されてはし、るが， もしアメリカ，イギリス

の資本市場に上場している企業のほうが，その他の国外市場に i二場している企

業よりもディスクロージャー・レベルが高いならば，それは基準の影響を受け

ている可能'性もある。そこでサンプル企業を，アメリカ，イギリスの証券市場

にk場している企業とその他の証券市場に上場している企業という 2つのグル

ープに分け，その 2つが異なる母集団から抽出されたものであるかどうかを調

べた。その結果，両者が同一母集団から抽出されたという帰無仮説を棄却する

ことはできなかった。このことから，アメリカ，イギリスに上場している企業

が，規制の緩いあるいは規制のない市場に上場している企業と比べて，基準の

善し悪しによってディスクロージャー・レベルが高い，ということはいえない

ことがわかる O 基準にかかわらず，海外で、積極的に資金調達を行っている企業

がディスクロージャー・レベルが高いと考えるべきである(表 8-10参照)。

表 8-10 中央値検定の結果

一¥¥¥¥ 英米証券市場に上場 その他の証券市場に上場

中央値より上の得点 8社 10社

中央値より下の得点 31土 15社

X 2 =2.09。この値は両側検定 5%水準で‘も棄却されない。

さて，海外で積極的に資金調達を行っている企業のなかにも，ディスクロー

ジャー・レベルにかなりのバラツキがある O ここで，仮説 3，4の検証を含め

て，そのディスクロージャー・レベルの決定因を明らかにすることとする O

ディスクロージャー・レベルに対して，どの変数がどの影響を与えているか
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は，重回帰分析により明らかにすることができる O ステップワイズ・セレクシ

ョン Cstepwiseselection:計量分析の分野で用L、られる-定の(階段風の)

選択方法で，独立変数を逐次加えたり，除去したりして分析を繰り返し，辰適

のモデ、ル式を求めこと)により説明変数を選択したところ，最初に選択された

変数は海外連結子会社数であった。この変数だけを回帰式にあてはめたとこ

ろ，その F比は 13.89で，この変数が説明力をもたないという帰無仮説は 1

%水準で棄却された。

2番目に変数として選ばれたのが，親会社売 I二高に占める外部売上高の割合

である O ここで海外連結子会社数を X]，外部売上高の比率を X2とおくと，

[I1J帰式は次のように表される。

Y = 15. 29 + O. 96 X] + O. 15 X 2 …C 1 ) 

その F比は 7.47で， 1 %水準で‘有意で、あった。

続いて海外投融資残I臼，海外進出先住l数が変数として選ばれた。しかし，こ

れらはし、ずれも海外連結 f会社数と高い相関関係にあり(表 8-11参照)，デ

ィスクロージャー・レベルの決定因を示す重r1:11帰式は， (1)式で十分と与え

るO この式は，似説 3，4を支持していると考えることができる O

表 8-11 説明変数聞の相関関係

SCOH FINV CNSLD GDIV ASSET IDIV OHG 

SCOR 1. 000 

FINV O. 648 1. 000 

CNSLD O. 550 O. 738 1. 000 

GDIV O. 378 0.916 O. 738 1. 000 

ASSET O. 393 O. 931 0.650 O. 923 1. 000 

IDIV O. 008 0.291 O. 042 O. 409 O. 465 1. 000 
ORG O. 226 0.197 O. 142 0.174 0.293 O. 122 1. 000 

(注) 変数の説明。 SCOR:開示得点， FINV:海外投融資残高， CNSLD:海

外子会社連結数， GDIV:海外進出先国数， ASSET:資産規模， IDIV: 

株主数， ORG:外部売上高比率。海外事業規模，組織の独立性を表す変数

に加えて，資産規模，株主数を加えている。
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第 5節結論とインプリケーション

本章の実証研究では，資本取引の内部化が企業のディスクロージャー・レベ

ルに及ぼす影響が分析された。ここで，企業の海外資金調達の積極性に影響を

与えているのは系列関係ではなく，メインパンクを初めとする銀行による企業

株式の保有であった。そして，海外資金調達に積械的でない企業は自発的ディ

スクロージャー水準が低く，逆に積極的な企業は，国内市場でも自発的ディス

クロージャーの水準が高かった。

ここでは，企業によるディクスロージャーが，投資家に対するボンディング

活動としてとらえられ，資金調達取引の内部化がボンデイング活動の動機を弱

めることを確認する一方，内部化の程度の低い企業は，海外に資本コストの低

L 、資金を積極的に求めていることが明らかにされた。そしてさらに，海外資金

調達に積極的な企業は，国内に主として資金を依存している企業と比べて，国

内市場でも，投資意思決定に有用な追加的情報のディスクロージャー・レベル

が高いことが認められた。

海外進出企業が必ずしも資金調達取引の内部化の度合が低いとは限らなL、。

多国籍企業の子会社が財務政策として現地資金を選ぶか，あるいは外国金融に

依存するか，そのポリシー・ミックスは，インフレーション，為替変動などの

リスクの回避，収益の確保ないし極大化を考慮、して決定される。過去の実証研

究によると，一般に現地子会社の自己資金は現地内部金融が圧倒的である O し

かし， 日本企業の場合，少なくとも 1970年代は，海外事業の所要資金を現地

法人が本社から独立して調達することは少ない。そして日本の銀行の海外子会

社が証券の引受会社となることが多い。この場合，海外進出を行っても， 日本

における資金調達の内部化が海外へもち込まれることとなる O

資金調達取引が内部化している企業は，強制されている情報以外の情報をデ

ィスクローズする動機が弱い。しかし金融の自由化が今後進展すると，資金
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提供者と企業との関係も変わることが予想される。自由化が進展すれば，委譲

されたモニタリングは効力を発揮できない。そして，個々の投資家が自己責任

で，投資意思決定を行わなければならなL、。その前提として，個々の投資家

に，必要な情報が十分に与えられていなければならない。さもなければ，委譲

されたモニタリングから偶々の投資家の自己責任による判断への移行が可能と

ならなL、。

投資意思決定が個々の投資家の自己責任による判断へと移行するならば，従

来，資金調達取引が内部化した状況でのディクスロージャー・パターンに慣れ

ていた企業は，今後，不特定多数の現在および潜在的投資家に対するディスク

ロージャーというものを考慮する必要が生じる。すなわち，法律で求められて

いる以外に，投資家にとってどのような情報が有用なのか，ディスクロージャ

ーによるベネフィットがコストを上回るのか，といった戦略的考察である O

再考が必要なのは，個別企業だけではない。個々の投資家の判断が有効にな

るには，株主に必要な情報の質が確保されるようなディスクロージャー規制の

充実が望まれる。さらに，監査情報の範囲についても，よりいっそうの議論が

必要であろう O
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第9章

移行経済への移転可能性と不可能'性

第 1節移行経済と会計制度

本章は，次の 2つを目的とする。まず第 1に，市場が機能する前提が整って

いない移行経済で，会計制度整備がどのような重要性をもつかを認識するこ

と，第 2に，外国資本の導入と国内企業の資本充実を同時に図らなければなら

ない移行経済で，経営実体維持を趣旨とした法律準拠型の会計の要素と IAS

の要素がどのようなバランスで導入されているかを分析することである。その

際，市場経済の導入に比較的成功しているハンガリーと中同を例にとる O とく

にハンガリーでは，委譲されたモニタリングを趣旨としたメインバンク制度の

構築が図られている。

高度成長期にみられた日本の会計の長所は，名目資本維持のもとで経営実体

の維持を図り，内部留保を厚くしたことであろう O しかし，この会計実務は，

株主の立場からみた価値を算出・開示するには必ずしも適切ではなL、。また，

積極的に外資を導入する必要のある移行経済にとって， IASや EC基準との

関係で問題のある部分もある O とくに，ハンガリーでの会計制度の整備は， も

ともと国営企業を民営化するために，海外の戦略的投資家に対する企業の売却

に際して，正確な企業評価を行おうという要請から始まった。

本章では，移行経済の民営化，経営実体の維持，および外国資本の導入と会

計基準との関係を分析する。その過程で， IASと日本基準の本質が，よりい
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っそうはっきりと浮かび上がってくる O

第 2節民営化・企業評価と会計

1. 所有と経営の分離と資本金制度

移行経済で会計制度が整備される必要は，所有と経営を分離し，経常権を強

める a方，所有による経営・の制御を可能にすること，外国資本の導入を谷易に

することと，正確な企業評価の基礎を得るためである O

まず第 1に，経営権の監督・支配の際に指標となるのは，市場経済の要求に

合致した会計制度に基づく会計利益が，最も確実性があり適切である O ここで

「市場経済の要求に合致した」という文言が必要となるのは，市場経済への移

行にあたって資本金制度と発生の原則が会計に導入されるためである。とくに

資本金制度は，所有と経営の分離の基礎となる制度である。資本金制度の導入

により， (借方)現金， (貸方)資本金という複式の思考が確立し，それまで国

営企業を所有していた政府が，持分に対する請求権だけを所有するものとな

るO そして，経営権が経営者へ移行するのである。

2. 企業家精神の復興と民営化

移行経済では，計画経済が採用される以前は，財産の私的所有が認められて

いた。ところが，計画経済の採用により私的所有が禁止され，企業は国営化さ

れた。そして，社会主義権力により個別経済主体の交換行為が制限・禁止され

た。この禁止措置により，個別経済主体の活動が経済から消滅し，同時に企業

家精神も消滅した。

企業家精神を復興させ国営企業を活性化するには，短期的あるいは長期的に

国営企業を民営化することが必要である。民営化の究極的目的は，企業家精神
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の復興である。形式的に所有形態を変更しただけでは，真の民営化を達成した

とはいえなL、。

実質的民営化が行われる前段階の形式的民営化では，企業の価値を正確に算

定し，企業を私的資本家に売却するか，あるいは算定された企業価値を基礎と

して株式価格を決定する手続が必要である。ここに正確な企業評価と会計の重

要性がみられる。

それでは，なぜ国営企業の改革にメインパンク制度とそれに適合した会計の

適用を考える必要があるのか。 IASとのかかわりはどのように考えればよい

のか。

メインバンク制度導入の必要は，市場が機能する前提が整わない，という移

行経済の特殊事情によるものである。市場で本来期待される資源配分機能と，

民営化のプロセスにおける経営者の監視という役割をメインバンクに期待して

いるである O

3. 民営化の準備段階

法的・形式的手続として，民営化には次の手法がある。まず第 1に，国営企

業を売却する方法である O この場合，所有権の移転と会社形態への転換が同時

に行われ，さらに市場経済のノウハウを身につけた私的投資家の所有となった

場合には経営の革新も可能となる。

第 2に，大企業で企業所有の工場あるいは庖舗の質が一様でなく，あるいは

企業規模が大きすぎて買手がみつからない場合，国営企業を一括して会社形態

に転換せず，部分的に会社形態に転換し，その後， 2段階目で買手をみつけた

り資本参加を行う投資家をみつけたりする方法である。

第 3に，国営企業をいっきょに株式会社あるいは有限会社に転換する方法で

ある。この場合，事前に買手がいない場合，まず国家が 100%株式を所有した

株式会社に転換され，次に 2段階目で株式が私的投資家に売却される。

第 2，第 3の方法では，国家以外の投資家が 51%以上の株式を所有した場
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合にだけ，民営化が達成されたとされる。この第 2，第 3のHitでは，いずれ

も第 2段階日で、株式がど.のように売却されるかでいろいろなJi法がある口 1つ

は，国内外の戦略的投資家に株式の一部を売却する方法である心この場合，戦

略的投資家に議決権がある場合には，実質的民営化が達成されうる O 第 2に，

従業員あるいは経営者に株式が割り当てられるえi法である。このJj法は，体制

移行前，体制j内改革時の中凶で採用された。第 3は，クーポンあるいはバウチ

ャーを凶民に配分し，有利な条件で-般|司上誌が株式を取得できるようにするこ

とである。第 4は，証券市場に上場し，株式を公開する五法である O

この 2段階点式のうち，証券市場に上場し，株式を公開するん'"itがrli場経済

同では標準的庁法である O しかし，この方法を採用するには企業が市場経済に

適合した会計基準に基づいて会計情報を生産し，また熟練した投資家によりそ

の情報に基づいて適切な，意思決定が行われることが必要なので，証券市場が存

布しないかまたは発達していない移行経済では適川が附難である。

2段階h-式では，戦略的投資家に株式が所有され， しかも戦略的投資家に議

決権が存在しないならば，コーポレート・ガバナンスのうえで問題がある O つ

まり，市場経済のノウハウを身につけたガパナンスの主体者が存紅せず，民常

化の究極目的である企業経常の革新が行われなL、。戦略的投資家が株式を取得

する場合には，戦略的投資家が国営企業の事業を継承する目的で-株式を取得し

たとみなされ，企業評価は国営企業が行う事業の将来収益力を評価する，とい

う視点で行われよう O

以上の方法のうち，前述のようにハンガリーは主として戦略的投資家に国営

企業を売却する方式を採用している。移行経済に限らず一般的に，企業の売却

にはスピードと透明性が重要である。この 2つの要件を満足させるには，競争

入札により市場に売却価格を決定させることが重要である。同時に，売却の基

準となる企業評価額の算定が重要である。競争的市場で活動を行っている中小

企業については，市場での競争により評価額が一意的に決まるので，形式的な

企業評価はあまり重要性がない。しかし，独占的市場で‘活動を行っている大企

業については，基礎となる企業評価はきわめて重要である。
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さて，海外の戦略的投資家がハンガリーの国営企業を買い取る目的には 2通

りある。 1つは，ハンガリーの国営企業がすでに行っていた事業を継承するこ

とである。 1つは，国営企業を物的資産として買い取り，買い取った企業を足

がかりとして向社製品をハンガリー市場にもち込むことである O 理論的には，

前者の場合，事業の将来収益力が評価の対象となり，後者の場合，物的資産と

しての企業の価値が評価の対象となる，と考えることができょう O このよう

に，移行経済における凶常企業売却のための企業評価は，企業を購入する当事

者の購入動機によって，評価の内容が異なる。評価-の内容が異なれば，評価の

}j法も異なるはずである O

移行経済で使用される企業評価の方法としては，次のものがある。まず，小

規模不採算企業を売却する場合は，純資産額を基礎とする純資産基準評価法

が，同営企業を継続企業として売却する場合は，割引キャッシュ・フローの現

夜価値を基礎とする割引キャッシュ・フロー法が，また株式を公開する場合

は，利益の趨勢を基礎とする方法と配当性向を基礎とするjj法が用いられる。

事業の継続を前提とする場合，同営企業が株式会社化されていれば，資産の

購入に代えて株式を取得することとなる O ハンガリーの新会計法には詳細な連

結規定があるので，企業を株式会社化し，株式取得により企業集団を形成する

口I能性もある。

4. 市場が存在しないことによる民営化の困難性

民営化を含む国営企業改革という政策目標を掲げるにあたって認識されてい

る移行経済のもつ問題点の第 1は，国営企業の資金不足である。国営企業は資

金が不足している結果，満足に設備投資が行えず，設備の老朽化が著しい。そ

のため，製品の生産・販売により満足な収益をあげることができず，ますます

国営企業の資金不足を招くという悪循環が生じている。

第 2に，移行経済には資金不足に加えて，企業情報が不足し，判断力ある投

資家が不足するとL寸状況がある。この状況では，市場が適切に機能するのは
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困難である。

第 3に，銀行に貯蓄が吸収されるとは限らないことである。同民が価値保存

の手段を貨幣に求めなければ，貯蓄は行われない。さらに，金利体系などの理

由により，未組織金融に貯蓄が流入することがある O

第 4に，たとえ銀行に貯蓄が流入したとしてら経営者に対する不信感，あ

るいは他の金融資産にどのような利子率が付されているかなどによって，貯占LZ

が企業の新規投資に結びつかないことがある O

移行経済で国営企業の資金不足が解決されるには，国民の貯蓄が組織金融に

吸収され，企業が低い資本コストで資金調達を行うことができ，中・長期の投

資に資金が向かいやすい仕組みをつくる一方，資本の減耗が補填され，資本の

留保が行われ，生産力が維持され，内部蓄積が促進される仕組みをつくること

が必要である。こうした移行経済の状況を考慮、し，移行経済の問題点を解決す

る仕組みとして，メインバンク制度のもつモニタリング機能と，モニタリング

に必要な情報を生み出すと同時に内部蓄積を促進する日本・ドイツの会計シス

テムが有力だと考えられる。

5. 外国資本導入と国際会計基準

しかし， 日本の会計基準については，資本移動が国際化しているこんにち，

資本移動がそれほど国際化していなかった時期の， 日本の高度成長期にみられ

た形をそのまま移転することには無理がある。なぜならば，現在の国際経済環

境は， 日本経済が離陸を行い，経済の高度成長を遂げていった 1950年代後半

から 60年代とは明らかに異なるからである。

日本は主として自国の資金を動員して基幹産業に傾斜的に資金を配分し，

中・長期の融資を行い経済発展の牽引力とした。しかし，現在，移行経済は，

高度成長が始まる前の日本ほど貯蓄率が高いとは限らない。貯蓄率が高くない

国では，外国貯蓄を積極的に導入する必要がある。

外国貯蓄には，①政府開発援助を含む外国政府貯蓄，②外国投資家による問
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接投資，外資系企業による直接投資，民間銀行による貸付により構成される外

国民間貯蓄がある。このうち，収益性の高い， しかも国の優先的産業分野には

直接投資による民間外国貯蓄を誘致し，合弁事業の形成により技術移転を促進

し経済発展の原動力とすることが望ましい。また，ハンガリーでは民営化さ

れた企業のコーポレート・ガパナンスを海外の戦略的投資家が行うことによ

り，企業経営の効率性の向上を期待している。

6. 国際会計基準と日本基準

間接投資にせよ直接投資にせよ，民間外国貯蓄を導入するには，会計基準と

して国際的な会計恭準を導入することが，投資を行う側の便を考えたとき望ま

しい。とくに，会計規則，基準および手続の改良，ということが IASCのH

的の 1っとしてあげられていることから，従来市場経済の要求に合致した会計

基準をもたなかった国に対して教育的機能を果たすことも， IASには期待さ

れている O

-方，高度成長期の日本の会計基準は国際的基準から大きく離れていた。そ

のため， SECに提出する外国会社のための様式 20-Fについては， [J本企業

にだけ園内向け，海外向け両方の財務諸表を作成することが要求された。この

ように国際的な基準からはずれた会計基準は，直接投資，合弁事業などを引き

つけて経済を発展させようとしている国にとって，その試みの妨げとなりう

るO 現に，移行経済は新しい会計基準として国際的会計基準をとり入れてい

る。

7. 国際会計基準導入の問題点

IASについては，その導入が自国の民族系企業に対して著しく不利益を及

ぼすこともある。たとえば，ハンガリーでは，銀行業が引当金設定について

IASを採用した結果， 1992年 4つの商業銀行のうち 3つが支払不能となっ

第 9章移行経済への移転可能性と不可能性 309 



た。しかし， IASの導入が外国貯蓄の流入を符易にすることが期待されるた

め，ハンガリーでは会計基準導入について現在の方針を維持する意向である。

さらに，自己製造の許認可権の資産計上を強制したり，部分的に資産を割引現

在価値で評価することを詐符するなど，企業評価を意識した基準となってい

る。そして，恭本的に国際的会計J基準をとり入れながら，資本蓄積を促進する

日本・ドイツの会計の要素も部分的にとり入れている。

第 3節会計環境の整備

1. モニタリングと経営実体の維持

民営化後の企業に円滑に資金が流入するには，銀行制度が整備される必要が

ある。移行経済では，たとえ国民の貯蓄が高くても，貯蓄が設備投資に結びつ

かない，とL寸状況が生じていることがある。この現象は，マクロ的に考察す

ると，①金利の高い未組織金融に国民の貯蓄が流れること，②組織金融に貯蓄

が吸収されたとしてら経済的事情のため金利の高い国債に資金が流れること

があること，などの原因がある。①のケースとして，たとえば，ベトナムがあ

るO ハンガリーは②のケースに該当する。

ハンガリーの 1991年度の貯蓄率(固定資産投資/GDP比)は 19.29%であ

る。市場経済の進展度合を示す，具体的には貨幣化・金融仲介の普及度を示す

経済の流動性 CM2/GNP比率， M2は流動通貨，預金，定期預金の合計額)

は，ベトナムで 22.6%なのに対して，ハンガリーでは 52.74%である。この

ようにハンガリーでは市場経済化が進展しているにもかかわらず，園内金融機

関の経営の非効率性のため，優秀な企業は海外で資金調達を行っている。その

ため，国内の銀行はリスクの少ない， しかも収益性の高い顧客をみつけること

が困難となっている O そこで国内の銀行は貸倒引当金を支えるために，合理的

なリスクとリターンの組合せをもち，必要な流動性を提供する国債の購買に国
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民の貯蓄を使用する。こうして国民の貯蓄が政府財政の赤字をまかなうために

使用され，企業の新規投資には結びついていなL、。

一方， ミクロ的に考察すると，③銀行が企業経営者を信用せず，貸付に消極

的になる，ということがある。この問題は，事前および期中モニタリングを適

切に行えれば，解決することが期待される。ここに，メインバンクによる適切

なモニタリングと金融コントロールが強調される大きな理由がある。

メインパンクが企業経営をモニタリングする場合，内部留保型の会計が促進

される。これは配当および役員賞与控除後の内部蓄積利益と減価償却をプラス

した金額が審査の対象となることから読み取られる O この考え方は，名H資本

維持会計のもとで I経営実体」を維持するという工夫である。

2. 国際的な会計基準との調整

一定の経済成長を目標として，国内の貯蓄だけでその経済成長のための原資

をまかなうことがイミロJ能の場合，外国貯蓄を積極的に導入することが考えられ

る。とくに，収益性ベースで管理を行うことが可能で，投資を比較的短期間で

回収することができる事業については，プライベート・セクターによる直接投

資に依存することが望ましい。なぜならば，利潤動機をもっプライベート・セ

クターは，市場の変化に機敏に対応することができるだけでなく，現地に技術

移転を行うことが可能だからである。したがって，国際的な資本移動が活発な

こんにち，移行経済は外資を積極的に導入する政策を採用している。こうした

経済状況ドで，ハンガリーと中国では，会計基準としては原則として，国際的

に認められた会計基準が採用されている。

国際的に認められた会計基準とは，必ずしも IASとは限らない。ハンガリ

ーはヨーロッパ大陸に位置するので， ECによる会計基準も重要である。

IASはもともとは会計士の合意のもとに制定された IASCにより作成さ

れ，会計基準の国際的調和化を目標としてきた。 IASCの創立メンバーおよび

準メンバ一国所在の加盟取引所は，上場規則に IAS遵守を合ませる措置をと
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ることを決議していた。しかし，同際会計基準委員会憲法 (IASCConstitu-

tion)でも IASを遵守しなかった際の罰則規定もとくになく. IASCによる努

力の成果は， IOSCOを含む種々の利害関係:者間体による認、知と支持に依作し

ており，必ずしも斗初の決議の趣旨が徹底しているとは限らない。現段階では

IASCは，多国間にわたる有価証券の売iiiしその他国外で持分証券および債券

を発行するために用いる相正に承認しうる会計某準の必要性を強調する態度を

支持しており， IOSCOによる支持を重視する??を 趣門書 1 (Statcmcnt ()f 

Intent)第 19条で砂j示している。

それに対して， EC指令により規定された会計基準は，加盟国が指令を|玉!内

化することが義務づけられているため，法的拘束力をもつこととなる。ハンガ

リーは従来の計両経済の要求にあった会計基準を廃止し， ，fj場経済の要求にあ

った会計基準を導入するにあたって EC基準を重視している O

証券市場で投資家は，主として企業の収益性を判断するのに有用な会計情報

を必要としている。収主主性についての情報は，企業が将米支配するであろう経

済的資源の潜ft的変化を評価するために要求されるものである。この情報は，

必ずしも企業の内部蓄積を促進するものではなL、。

伝統的なドイツ， 日本の会計基準とすでに基準化された IASとの主たる相

違点は，報告利益に影響をもたらすものとしては，税効果会計の強制，有形同

定資産の当初認識後の公正価値による再評価，工事契約における工事完成基準

の排除，企業結合における暖簾の償却期間，投資の会計処理における再評価の

許容である。このうち，有形固定資産と投資の会計処即.は，資産の時価評価を

認めている O

証券市場が資源配分と金融コントロールの中心となっているアメリカでは，

資産は将来のありうべき便益と定義されることからも読み取れるように，期待

される将来キャッシュ・インフローが企業会計上重要概念である。成熟した市

場経済では，経常実体をL、かに維持するかという関心よりも，証券市場で企業

のリスクや株主に帰属する価値をいかに情報提供するかのほうが関心事だと考

える。したがって，アメリカ基準の考え方が適合する。-~方，維持すべき資本
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を維持して資本の補填，留保を図るとともに，資本の成果としての利益と明確

に区分し，資本維持を手段として利害調整を図る，という考え方も必要であ

る。

財務的観点からは，市場経済への移行期で、は，高配当により株主に収益を多

く帰属させるよりも，内部留保を厚くして，キャピタル・ゲインを大きくする

ことにより，株主に収益を帰属させるほうが企業自体の将来の発展につながる

と考えられる。しかし，かりに移行経済が IASを導入したとしても， IASは

資本維持をおろそかにしているわけではない。また，配当制限条項や特別償却

を会計法などの条項に入れることは， IASを損ねることにはならないであろ

うO 資産概念として将来のありうべき便益という慨念を採用したとしても，配

当制限条項を導入することにより，資金的裏付けのない資産の計上を抑制する

ことは可能である。また，利益処分段階で加速的償却を可能とすることによ

り，長期的に経営実体の維持と企業の資本蓄積を促進することを可能とするo

EC基準を例にとると， EC第4号指令第 9条(勘定形式による貸借対照表

の項目分類様式)，第 10条(報告形式による貸借対照表の項目分類様式)によ

ると，無形固定資産については研究開発費，自己製造の認可権，特許権，実施

権，商標権，およびこれに類する権利，資産のうち国内法規が認めるものを資

産計上することができる。ドイツは商法典第 269条第 1項で営業活動の開業準

備および拡張費，第 274条第 2項において借方繰延税の資産計上を認めている

が，第 248条第 2項で自己製造の無形資産の借方計上を禁止している。さら

に，同条第 1項で， 日本で資産計上が認められている企業の設立および自己資

本の調達のための費用の資産計上を，禁止している。さらに，第 269条第 2

項，第 274条第 2項でそれぞれ，営業活動の開業準備および拡張費，借方繰延

税を資産計上したときの配当制限条項が記されている。このように， EC指令

を国内化しても，内部留保を促進する会計基準を採用することができる。

ただ，確定決算主義を適用する場合，会計の基礎概念を明確に定義したうえ

で慎重に行ったほうがよいであろう o IASの導入とコンフリクトを生じさせ

る可能性があるからである O
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3. ハンガリーの会計環境整備

ハンガリーの市場環境は次のとおりであるo ハンガリーでは 1992年現夜金

融機関として，中央銀行，商業銀行 31行，特殊銀行 8行，貯苔協同組合 257

行，保険会社 13行，その他がある。金融制度のあり方は間接金融主体であ

り，小規模な証券取引所が存在する O ブローカーの数は 93年現.{Eで45~I:，上

場株式は 11社，株式i時価総額は 311億フォリント (forint)，流通社債の時価

総額は2，220億フォリントである O 経済の流動性を去す M2/GDPは， 91 {ド

52.74%， 90年 47.05%，91年貯蓄率(固定資産投資IGDP)は 19.29%，小

売物価 k昇率は 92年 23.0%，91年 35.0%，預金金利は 93年 1月時点で， 1 

年以内満期の同定金利 17.2%， 1年以上満期間定金利 20.9%，92年 1月でそ

れぞれ 31.9%， 32.8%，貸出金利が 93年 1月で短期 27.0%，長期 25.5%，

92年 1月で短期 36.0%，長期 31.5%である。就労人口に占める農業，森林業

就労者の割合は 92年で 13.88%であり，工業化の割合が高い。

ハンガリーでは 1968年に「新経済メカニズムJ(New Economic Mecha-

nism)を導入し，そのなかで価格が真の製造原価を反映して上昇することを

許容し，利益の概念を導入するなど，社会主義国のなかではし、ち早く，市場経

済の要素をとり入れてきた。 68年から体制内改革が行われており，ハンガリ

ーの市場経済化は必ずしも急激に行われたわけではない。しかし市場経済の

要求にあった制度的基礎を構築し始めたのは， 88年以降であった。

まず 1988年から 90年にかけて，会社法がつくられた。 88年に銀行改革が

行われ， 89年に体制移行法(民営化法)が作成された。 90年には 42年ぶりに

証券取引所が再開され，競争法がつくられた。 87年から 91年のあいだに外国

貿易が自由化された。こうした動きのなかで，新会計法は 90年に公布されて

いる O

会計環境となる金融制度の整備は，個別経済主体の民営化を成功させるた

め，民営化された企業に対して資金供給が円滑にいくことを意凶して行われ
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た。ハンガリーでは 42年ぶりに再開した証券市場が適切に機能しなかった。

というのは，ハンガリーの証券市場は長期資金の供給に実質的役割を果たせ

ず，ハンガリー企業の大部分は新規企業で，証券市場からの資金調達から排除

されていたからである。そのため，間接金融を中心としたメインパンク制度に

類似した金融制度整備が行われつつあった。

4. 中国の会計環境整備

中国経済の流動性(現金通貨，小切手振出可能預金，交換手段として用いら

れることの多い資産の合計を GDPで除した値)は高く， 1993年で 88.7%で

ある O 貯蓄率も良好で， 91年 27.3%. 92年 32.2%である O 上海証券取引所

に上場している企業数は 92年で 164社あり，うち外国人投資家が購入できる

株式を発行している企業数は 28社である。上場企業の株式時価総額は， 92年

現庄で 321億ドルである O

111国の企業を，その所有形態別に区分すると，次の 9つの形態に分類でき

るO すなわち，固有経済，集体経済，私営経済，個体経済，聯営経済，株式制

経済，外国企業投資経済，香港襖門台湾投資経済，およびその他の経済類型で

ある。この類型は，1992年 10月，国家統計局と国家工商行政管理局が， 経

済類型区分に関する暫定規定」として公布し，各地区，各部門に対してこの規

定に基づき事務を行うよう通達したものである。

ここに固有経済とは，生産手段を国が所有する経済類型である O これは，中

央，地方レベルの国家機関，事業単位および社会団体が国有資産を使用して投

資，設立した企業をいい，国がいったん投資してその後経費を支出しない事業

単位，社会団体もこれに該当する。中国の経済は，体制改革が行われた後も，

工業生産額，工業付加価値，雇用者数のうえではあくまで国有企業が経済の中

心を占めている O

中国経済の市場経済化は 1978年に始まった。 78年には国営企業改革の一環

として，経営請負制が始められ，国営企業の経営者に一定の利益責任が課され
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るようになった。 84年には企業の所有と経営の分離を目的として株式制が実

験的に施行され，その後各地に証券の売買を行うセンターが開設されたり 90

年には上海に，第 1番目の証券取引所が開設された。ただし，これらの改不は

あくまでも計画経済の枠内に市場経済の要素を導入するという改革であり.市

場経済体制へ移行したわけではない。

正式な市場経済体制への移行は，憲法に l社会主義市場経済Jという文 iが

組み込まれてからである。中華人民共和国憲法改正案は， 1993年3)j29 H第

8期全国人民代表大会第 1同会議で通過，施行の運びとなった。この新憲法第

15条で，社会主義市場経済が規定されている O 中国は社会主義公有制である

ことには変わりないが，市場経済体制への移行に伴い，種々の制度改正が行わ

れなければならない。会計制度の改正な制度改正の重要な一環として行われ

た。

市場経済の導入を容易とするため，すでに外資系企業，株式制企業の会計制

度は整えられていたが，本格的に社会主義市場経済へ移行するためには.国有

企業，集体企業のための会計制度も市場経済の要求に合うものに改正されなけ

ればならなL、。こうして， 1992年 7月，財政部は全国財政会議で財務会計改

革法案を提出した。その改革の趣旨は，①統一の会計準則を制定して，その準

則のもとで企業会計制度を設立すること，②企業の自主権を拡大し，所有と経

営を分離することである。

①の目的のために，また，従来の計画経済の要求による制度を廃止するため

に，財政部は会計制度の制定と管理を業種間で統一し，異業種間でも 1つの会

計事象に対して 1つの会計処理という原則を貫いた。中国の新会計制度には，

企業の主管業務により区別され，工業企業会計制度，商業流通企業会計制度，

運輸企業会計制度，旅行とサービス企業会計制度，保険企業会計制度，金融企

業会計制度，対外経済技術協同企業会計制度，農業会計制度などがある。新制

度公布と同時に，従来の国営供与会計制度，重鎮集体会計制度，国営商業会計

制度，国営食料企業会計制度，対外貿易企業基本業務・統一会計制度，物資企

業会計制度，国営医薬商業会計制度，タバコ会計制度などが廃止された。
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②の日的，すなわち企業の自主権拡大，所有と経営の分離のために，資本金

制度の導入，発生の原則の導入が行われた。従来の中国の会計では資本金概念

がなく，資金均衡表(貸借対照表に相当)で，固定資産に対応して国家同定基

金，流動資産に対応して国家流動基金，専項資産に対応して専項運用，という

左右 3段階の均衡に分けられていた。今同，新制度の導入とともに，同定基

金，流動基金，専項基金を資本金合計とした。

従来の中国会計には発生の原則という概念がなく，そのため受取勘定に貸倒

引当金が設定されず，棚卸資産評価は原価基準に限定され，固定資産の減価償

却は定額法に限定されていた。今回の改正で，これらの点について国際的慣行

と同様になった。

こうして，主管業種ごとの会計制度，外国企業投資企業会計制度，株式制企

業会計制度を総括する企業会計準則は，市場経済の要求に合致し，悶際的会計

慣行と同様のものとなった。この会計制度改革により，中国の企業経営がます

ます活性化し，また外国資本の導入がますます進むことが期待されている。

第 4節 ハンガリーの会計制度と国際会計基準

以下，本節でハンガリー会計法と IASその他諸外国の会計基準，次節で中

国の企業会計準則および外国投資企業会計制度と IASその他諸外国の会計基

準とを比較・検討する。本書では，それぞれの会計基準に IASがどのように

導入されているかを検討することを目的としているので，ハンガリーの会計制

度と中国の会計制度とを比較可能な形で検討しているわけではない。
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1.会計法

1 -1 位置づけなど

会計法の特徴

ハンガリ一新会計法の特徴は，無形資産の規定，低価基準の強制に際して適

用する時価概念について，イギリスの実務あるいは基準をとり入れる一方，確

定決算基準を導入するなど， ドイツの影響がみられることである O とくに， リ

ース資産については，会計法で規定せず，税法規定に委ねる点で， ドイツとfp"J

様である O また，長期請負工事にかかわる収後認識基準で， IASと異なり，

工事進行基準を廃して，工事完成基準による認識を規定している。このように

ハンガリー会計法は， EC域内の会計基準の影響が強い。

ハンガリーで会計法を作成する必要性としては，企業を海外の戦略的投資家

に売却することのほかに，経営者に対する情報提供の必要性も考えられてい

た。ハンガリ一人による会計法制定の必要性に関する記述は，次のとおりであ

る。このなかに，ー真実かっ公正な写像」という文言がみられる。

「計両経済のもとにあったハンガリーの会計制度は，経済統制のためのもの

で，詳細な規則が数多くあり，統 a的で集計可能な会計が行われていた。しか

し経営者は作成された会計情報を入手することはできなかった。また，経営

者にとって有用な情報でもなかった。

体制移行と民営化の過程でハンガリーの経営者と潜在的な海外投資家は，企

業評価のためだけでなく，経営意思決定のためにも，会計の体制移行が必要と

感じていた。会計の体制移行と国際的慣行との一致によって，純資産，財政状

態と経営成績およびその趨勢に関して，真実かっ公正な写像が得られることが

期待された。また，そのような情報提供は，海外投資家の興味をひくためでも

あった。さらに，企業の流動性，信用性および収益性に関する情報は，ハンガ

リーの資本市場の発達に不可欠と考えられた。

新会計制度は純資産，キャッシュ・フロー，経営成績，収益性に関する真実
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かつ公正な写像を呈するよう留意し，その情報が株主，経営者，債権者，潜在

的投資家，政府など，あらゆる利害関係者が入手可能であるようにした。そし

て，新会計法のもとでは，企業はその業種，規模の違いにより，提供すべき情

報の内容に相違を認めている。」

基準設定主体

ハンガリーの 1991年会計法 CHatalyosmagyar jogszabalyok， 1991， evi 

XVIII. torveny :会計-法)は国家会計委員会を設定主体として作成されたも

のである(会計法第 9章第 89節)。この委員会は大蔵省によりつくられたもの

で，委員長と構成員は大蔵大臣により任命される。

財務報告と記帳義務

ハンガリーで営利目的で活動を行うすべての事業体は会計法に準拠しなけれ

ばならない(会計法第 2章)。会計法に準拠する事業体は，営業報告書，資金

収支表，貸借対照表，損益計算書を作成しなければならない。親会社に該当す

る会社は，連結年次報告書と連結営業報告書を作成しなければならない。ただ

し，他の会社の子会社である親会社は連結年次報告書と連結営業報告書をつく

らなくてもよL、。

登録を行っている事業体はすべて記帳の義務を負う O 記帳は単式簿記と複式

簿記のいずれかで行う O 私人，特殊グループ，学校，協同組合などで 2年間続

けてその事業による収入が 5，000万フォリントを超えない場合は，単式簿記に

よることができる O

ハンガリーでは財務諸表の公開は，すべての株式会社，出資金額 5，000万フ

ォリント以上の有限会社，売上高 10億フォリント以上のすべての会社に義務

づけられている。監査の義務は，財務諸表の公開義務と結び‘ついており，公開

財務諸表はすべて，外部監査人の監査を受ける必要がある O

基本財務諸表

複式簿記により記帳を行っている企業経営者は，年次報告書を作成しなけれ

ばならない(会計法第 3章)。年次報告書は貸借対照表，損益計算書，注記，

事業報告から成り立っている。
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一般原則

ハンガリーの会計法には次の」般原則がある O すなわち，①継続企業の原

則，②完全性の原則，③理解可能性の原則，④真実性の原則 (g'，Iリj瞭性の原

則，⑥継続性の原則1.⑦」致の原則(事)竜要性の!反日11.⑨慎重性のlJ;i則⑮Hf

算の禁止，⑪個別評価の原則，⑫期間評価の原則である。このうち， g，:4，

⑤，⑥， (J)， ⑨に， ドイツの GoHの影響が， Q)，②(~)，⑨， (g， l:91こ IAS

の影響がみられる。ただし，①は IASフレームワークで，基礎的前提として

位置づけられている O

ト 2 貸借対照表

資 産

(無形資産)(会計法第 3章，以下同様，第 22節)

貸借対照表に関する規定で興味深いのは，無形資産の規定である。金銭的価

値をもっ権利，知的所有権，資本化された研究開発費といった有形でない資産

は，無形資産の部に記載される。資本化された創業費と企業再編成コストも，

無形資産の部に記載される。

国際的会計ルールで一般に無形資産の貸借対照表計上義務があることは，ハ

ンガリーでも同じである。ハンガリーでは研究開発費と並んで自己製造の無形

資産の評価義務があるところに大きな特徴がある。自己製造の無形資産にはノ

ウハウも含まれる。設立資本および自己資本調達原価ならびに組織拡張のため

の費用には，貸借対照表計上選択権がある。自己製造の無形資産は予測される

耐周年数にわたって償却される。

EC第 4号指令の第 9条，第 10条では，自己製造の許認可権の資産計上が

認められている。ハンガリーで自己製造の無形資産の資産計上が強制されるの

は， EC第4号指令の延長線上と考えられる。

自己製造の無形資産として，プランドが含まれるかどうかはまだ不明であ

る。ブランドを企業の超過収益力の源泉としてとらえ，企業に確実な将来キャ

ッシュ・フローをもたらす重要な資産として認識するならば，自己製造のブラ
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ンドも計k可能という考え方がある。イギリスのブランド指向的企業では企業

買収に際して，購入暖簾のうち，ブランドに帰属する価値を資産計上し，残り

の部分を什己資本と相殺するという実務が行われている O ホーヴィス社は，白

己製造のブランドを資産計上し，無限定適正意見を獲得している O ただ，アメ

リカの会計実務では，ブランド、の資産計上に慎重な態度が示されており. IA8 

ではまだ基準化されていなL、。

無形の投資資産は，調達原価および製造原価に従って評価される。営業権

は，取得した企業の購入価額と，取得企業の資産から負債を差しヲI~、た金額と

の差額である。負の営業権は計上してはならず，資産から差し引くものとす

る。ハンガリーではこの場合，資産の価額を時間価値で割りヲ I~ 、てもよ L 、。負

の営業権の処理については. EC 第 7 号指令には明文の規定はな~'0 IASでは

負の暖簾は繰延利益として扱われ，この点で IA8と相違する。

研究開発費については将来的に利用できるときにだけ，以上の規定を適用す

ることができる。したがって，純粋な基礎研究には適用できなL、。ここで注意

すべきことは，一定の要件を満たした開発費について，再調達原価による評価

が認められることである O この考え方は，イギリス企業が資産計上したブラン

ドを再調達原価により定期的に評価替えを行っているのと共通の基盤がある O

ハンガリーの会計規定は限定が行われることなく，税務規定に適用できる。

この点で， ドイツで開業および拡張のための費用が，商法上資産計ー上できても

税務上資産計上.で、きないドイツとは異なる。

創業費と企業再編成コストが資本化され無形資産の部に記載された場合，配

当制限が課される O

(減価償却)(第 37節)

無形資産および有形固定資産の取得原価あるいは製造原価は，その耐周年数

にわたって配分されなければならない。

種々の権利の購入価額は 6年以上，営業権は 5年以上にわたって償却してよ

L 、。ただし償却期間は 15年を超えてはならない。一方，成功した研究開発

にかかわる費用で，資本化された額および創業費， リストラクチャリング費用
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の資本化された額は 5年以内に償却してよL、。もし経営去が常業権を 5年以

kにわたって償却する場合は，脚注にその旨を説明しなければならなL、。

次の場合には，計画外の償却が行われなければならない(第 38節)。

a) 知的所有権，有形固定資産および投資が経営環境の変化のために不安と

なるか，あるいは損傷，破壊のために当初の日的のために使別できなくな

るか，あるいは全く使用できなくなり，知的所有権，有形t~i定資産および

投資の価値が永久にド落した場合

b) 金銭的価値をもっ種々の権利がごく限定された範凶でしか行使できなく

なるか，あるいは契約の修正のため全く行使できなくなった場合

c) 研究開発の成功の結果行えるようになった活動が限定されるかとりやめ

になるか，あるいは成果を生まない場合

以上にあげられたもの以外で，重要な変化が生じた場合，減価償却の計両は

修正されなければならなL、。ただし，その修正が利益あるいは鎖失に与える影

響は，脚注で説明されなければならなL、。

ハンガリーでは，税務上の減価償却は商法で、規定されている計凶i的減価償却

と計画外減価とで代替される。計画j的減価償却では，減価償却方法は自由に選

択できる。しかし実務上，税務上の規定により，定額法が多く使われてい

るO 耐用年数は，原則として経済的に使用される年数である。

ハンガリーでは固定資産の計画外減価のあり方は，税法により制限されてい

る。固定資産の計画外減価は，資産が使用できなくなったとき，あるいは損壊

を被ったときに限定される。

(リース資産)

ハンガリーの会計法にはドイツ商法典と同様， リースに関する規定がなL、。

リース資産の価値変化のリスクを主としてリース借受人が負っている場合， リ

ース借受人にはリース資産の資産計上義務がある O 現段階では，所得税法にも

個々の詳細な規定はない。

(有形固定資産の評価)(第 35節)

取得原価によるものとし再調達原価評価を認めていない。
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(財務的投資)(第 33節)

布価証券あるいは資本参加の価値は，貸借対照表日以降永久に市場価額が取

得原価より低い場合，評価損を計上しなければならないとされ，強制低価が規

定されている。長期保有有価証券の価額は，その市場価額が貸借対照表H以後

少なくとも 1年以上にわたって貸借対照表に記載されている価額より下落する

場合，貸借対照表日の市場価額としなければならない。会計法の通常の規定に

は，評価益の計上は規定されていない。

(棚卸資産の評価)(第 34節)

棚卸資産の評価は(加重)平均法による O 棚卸資産は原則として取得原価に

より評価を行うが，市場価値が下落しているときは低価基準の適用が強制され

る。その際，原材料などは売却市場での価値で，仕入れあるい自己製造の製品

は販売価額からコストを差しづい、た金額で評価しなければならない。低価基準

に際して適用される時価概念は，イギリスの会計基準や IASと同様である。

(請求権・有価証券など)(第 39条第 3項，第 4.項)

請求権は，回収の見込みのないときにだけ減価を行うことができる。回収が

疑わしい場合や期限が過ぎている場合には，引当金を設定する選択権があるだ

けである。課税所得の算定に際しては，期限の過ぎた請求権については，づ|当

金を最大限請求金額の 2%， 90 l::Jから 180日の場合最大限 5%. 181 Hから

360日の場合最大限 25%，それぞれ設定することができる。このような，税務

上の引当金の評価は，実務では課税所得の算定のときだけでなく，企業会計で

も行われている O

流動資産に属する有価証券は，投資に属する有価証券と同様，市場価額が貸

借対照表日から少なくとも 1年さかのぼって取得原価よりド落しているときに

だけ，評価損を計上することができるo 証券取引所に上場されている証券の価

額が継続的に取得原価より低い場合，その期の最終の市場価額で評価されなけ

ればならない。評価益の計上は規定されていない。

持分(第 26節)

資本のうち，企業の所有者(創設者)が利用できるか，あるいは税引後利益
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から内部留保された部分だけが持分として記載できる。

持分は，発行済資本，資本準備金，利益準備金，繰越績失，留保利佳から構

成される。こうして，持分を資産と負債の差額として規定する IASとは異な

るO なお発行済資本とは，企業登録裁判所に登録された持分である。

ハンガリーの法律は主としてドイツ法を継受しているが， ドイツと比べて，

株主，債権者の義務に関する規定が少なL、。そのため，たとえば，最低限-準備

金に関する法の規定がなL、。また，自己株式を持分の 33%までと制限せず

に，また準備金を積み¥1.てることなしに，取得することができる O

資本準備金とは，次のものをいう O すなわち， a)株式の発行価額と額面価

額との差額， b)企業創設者が明示的に資本準備金として譲り渡した金額， c) 

支払の日の為替相場と為替使用時の為替相場との差額， d) 開発出資を合む他

の企業家からの持分から受け取った金銭的資産， e)協同組合の組合員により

出資された金額など。

ハンガリーでは資本準備金に為替相場の是額が合まれることが特徴的であ

るO この金額は，海外の共同出資者がその持分について払い込んだ額で，支払

日の為替相場で計算した金額と外貨利用の日の為替相場で計算した金額との差

額である。為替相場の差額を資本準備金に組み入れるのは， IASの影響と考

えられる。

利益準備金とは，次のものをいう。すなわち， a) 前年から繰り越された利

益準備金から，今年度および次年度の利益から控除される損失の額，ならびに

前年から繰り越され前年の貸借対照表の利益数値から控除された金額を差し引

いた額， b)前年の利益準備金から繰り越された額で，受け取った利益準備金

の額により修正された額， c)前年から繰り越された利益準備金で，株式発行

のために使われた利益準備金の金額により修正された額， d)前年から繰り越

された利益準備金で，当年度に配当あるいは資本参加により使用された額によ

り修正された額。

利益準備金は，ハンガリーの資本会社では，資本準備金と同様いつでも取り

崩すことができる。これも，全くハンガリーに特徴的なことである。定款上の
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準備金を形成することも認められている。この準備金に関して，法律上の制限

はない。

負債

(引当金)(第 27節)

引当金は，受取債権の遅延あるいは貸付や前払額の返済の遅延から生じると

予期される損失をカバーする目的で，税引前利益から形成することができる0

~I~金はまた，法律で定義された保証のもとにある義務，早期退職年金，示談

あるいは補償のための費用をカバーする目的で形成することができる。通常の

退職年金のための引当金は形成することができない。

こうして， ・般の企業についてはハンガリーの会計法では，予想される危険

と損失について，引当金計上の選択権を認めている。しかし，それは，手形な

どが期限が過ぎている場合や疑わしい債権ならびに法律上保証義務を負う債権

についてだけ，引当計上できる選択権をもつのである。ハンガリーで引当計上

できる，あるいは計上義務のある義務あるいは条件つ。き債務はきわめて限定さ

れている。不確定債務で計上義務があるのは，損失補償要求と裁判費用だけで

ある。 ドイツで引当計上義務のある未決取引からの差し迫った損失に対する引

当金，法的義務に対する破庇担保責任に対する引当金，実施しなかった廃石土

除去作業で次年度に取り戻すものの出費に対する引当金，実施しなかった維持

補修作業の出費に対する引当金(3カ月以内に取り戻すもの)は，ハンガリー

では引当計上が禁止されている。ドイツで計上選択権のある費用引当金，実施

しなかった維持補修作業の出費に対する引当金(4カ月から 12カ月以内に取

り戻すもの)，過去に引当計上すべきだった退職年金，間接的退職年金その他

同様の義務は，ハンガリーでは引当計上が禁止されているo しかし，ハンガリ

ーでは企業の退職年金は非常に高いインフレーションのため，現在のところ正

常な状態ではありえず，年金引当金を計上できないことはあまり重要ではな

引当金の金額の評価については，ハンガリーでは法律上の規定がない。評価

に関連した問題は，あまり重要性がない。というのは，過去にさかのぼった経
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験的評価がほとんど行えなL、からである。

条件づき債務についての引当金は，ハンガリーでは取引の基礎となる経済事

象が過去になく，また現夜も整備されているとは限らなL、。したがって，条件

づき債務についての引当金の規定を現段階で整備することはむずかしいと考え

られる O

ハンガリーで税務上形成することのできる引当金の範聞は，企業会計上の引

当金よりも限定されている。法律上の補償義務のための引当金は，税務上形成

することができない。期限が過ぎた請求権に対する引当金だけが，税務 k形成

することができる。 価値の減少した債権については，大部分が税務上も企業会

計上も引当金を設定することができる O

特殊評価規定(第 41節)

次の場合に特殊評価規定が適用される。

a) 会社の設立，所有形態の移行，清算，解散，および会社の売却のために

評価を行う場合

b) 有形固定資産と財務投資の再評価を行う場合

c) インフレーションの影響を測定する場合

評価の特殊規定は別の法律によって規定される。ここで規定される資産の再

評価は，平常的に行われるものではない。 EC域内国で，保有利得の算定と開

示を基本財務諸表で求めるイギリスの場合と異なり，再評価はあくまで特殊規

定である。

1-3 損益計算書

損益計算書の内容(第 43節)

損益計算書は貸借対照表の純利益数値，すなわち税引後利益，損益の計算に

影響を及ぼす主たる要素，貸借対照表の純利益数値を分解した数値を含む，と

規定されている O 貸借対照表純利益数値は，営業利益，財務的損益および異常

項目から納税引当金を差し引き，配当および資本参加に使用した留保利益を加

え，実際に支払った配当と資本参加を差しヲ I~ 、た額である，と定義される。こ
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のような損益計算書の定義から，貸借対照表中心の会計思考がうかがわれる。

収益

長期請負仁事の収益の認識は，原則として工事完成基準だが，製造原価を，

工事の進行に基づいて収益として計上することもできる。見積った収益を完成

の割合に応じて各期の収益として配分することは禁止されている O 長期請負工

事については完成基準を排除して工事進行基準を規定処理とする IASとは異

なった基準設定となっている。

その他の収益と費用(第 45節第 14項，第 47節第 2項， 3項)には，通常

の企業活動から生じる純売上高を構成しない収益と費用が含まれる。その他の

収益は，予想される損失あるいは債務に備えて形成された前年度の引当金を使

用することによる金額，企業活動と関連して政府予算，おもな基金から受け取

った補助金の金額を含む点が興味深い。その他の費用には，引当金繰入額，政

府・地方自治体およびおもな基金に対して支払われた税金，寄付金が含まれ

るO

損益計算書の 2種類のひな型(付則 2) 

損益計算書のひな型には，総原価法と販売原価法の 2通りの選択が認めら

れ， ここに EC第 4号指令を主主本的に受け入れたことが現れている。総原価法

とは期間収益として実現収益と発生収益の双方が掲げられ，期間収益とすべて

の費用とが対比される方法である。販売原価法とは実現収益だけが掲げられ，

販売された給付と，期間的に限定されしかも販売された財に対応づけることが

できる費用とが対比される。

総原価方式と販売原価方式とが根本的に異なることは，前者では付加価値を

導くことができるのに対して後者ではそれができないこと，前者では売上総利

益が示されているのに対し後者ではそれが示されていないことである O この両

者の損益計算書は，最終的に導かれる利益数値に関しては比較可能とな20
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2. 税法との関係

企業所得税法 (LXXXVI/1991)がすべての人的会社および資本会社に対し

て有効で、ある O ハンガリーではドイツ， 日本と同様，原則として税務貸借対照

表の商事貸借対照表に対する基準性の原則が要求される。税法独自の規定が存

在するのは，計両的減価償却および特別償却1. リース資産の取扱いとか引当金

である O

ハンガリーでは基本的に税務貸借対照表規定と商事貸借対照表規定は・致し

ている O ただ，税法の規定が商法上許容される範聞を狭めることはある。企業

会計上の会計処理と税務上の処理とで若干の差がある部分について，繰延税を

形成してはならない。

第 5節 中国の会計制度と国際会計基準

1. 企業会計準則

1-1 位置づけなど

企業会計準則の特徴

中国の会計制度は「中華人民共和国会計法」を最上位におき，その下に会計

についての基本規則としての「企業会計準則」がおかれ，その下位に「外国投

資企業の会計基準J.I株式制施行企業会計基準J，r業種別企業会計基準」がお

かれる，という枠組みをとっている。本書では外資の導入，企業の実体維持と

の関係で会計制度を考察するので，このうち，企業会計準則と外国投資企業の

会計基準だけを考察の対象とする。

ハンガリーでは会計法で外国会社と内国会社とがとくに区別されていないの

に対して，中国では企業会計準則の下位に，外資系企業に適用される会計基準
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がおかれている O 外資系企業に適用される基準では，再調達原価による資産の

再評価が認められるなど， IASが強く意識されているのに対して，企業会計

準則では資産・負債の定義にドイツ会計の影響がみられる。企業会計準則およ

び外国投資企業の会計基準ともに，持分の規定で内部蓄積の確保や促進を仁夫

していることが観察される O

基準設定主体

l 会計法」を設定したのは全国人民代表大会常務委員会という国家権力機関

である。それに対して，企業会計準則の基準設定主体は，最高行政府機関であ

る国務院の一部門である財政部である O

財務報告と記帳義務

中国には前述のように，業種ごとの会計制度があり，さらに外国投資企業の

会計制度と株式制企業の会計制度とがある。企業会計準則はこれら現行の会計

制度を総括するもので，財政部により作成された。つまり，企業会計準則は準

則第 1条により，社会主義市場経済の必要性に適応し，会計計算の基準を統一

し，会計情報の質を保証するため，中華人民共和国会計法に基づいて制定され

た。その適用範囲は第 2条により，固有企業，株式制企業，集体企業，個人企

業，外国投資企業といった中国国内で経営を行うすべての企業である O そし

て，同第 3条により，企業の会計制度を制定するにあたって従わなければなら

ない規則である。

基本財務諸表

企業の財務諸表は準則第 57条により，貸借対照表，損益計算書，財政状態

変動表，附属明細表，財務諸表の注記ならびに財務状況説明書が含まれる。準

則第 61条により，財務諸表は必要に応じて 2期比較方式を採用することがで

きる。連結財務諸表は，準則第 63条により，次の場合に作成されなければな

らない。すなわち，対外投資が被投資企業の資本金総額の半数以上であるか，

または実質的に被投資企業の支配権を所有している場合である。ここに，連結

の範囲として，議決権所有基準と支配力基準の併用がみられる。
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一般原則

準則第 2章 a般原則は，第 10条~第 21条からなり，それぞれ次の原則を規

定している O すなわち，①真実性の原日Ij，②有用性の原則，⑧比較可能性の原

則，④継続性の原日11.⑤適時性の原日11.⑥明瞭性の原則， tT発'l=.の原則，⑧費

用収益対応の原則，⑨慎重'件.のJj~iUlJ. ⑩取得[単価主義，⑪資本・不IJ位|ベ分の即

日11.⑫総額主義。

まず，第 10条で I実際に発生した経済取引を般拠として，財政状態および

経営成績を真実に表/J，Jすべき旨が規定されている。次に第 11条で， 会計情

報は同家のマクロ経済管理の要請に適合し，関連各当事符が企業の財政状態お

よび経常成績を理解するという必要性を満足させ，企業が内部経営管理を強化

するという必要性を満足させるものでなければならない」と規定されている O

これは有用性の原則とみるべきで，国家のマクロ経済管理当局者，利害関係

者，企業経営者に対する有用性を意味する O

準則の一般原則のうち， 日本の企業会計原則に含まれていないものは，②有

用性の原則，③比較可能性の原則，⑤適時性の原則，⑦発生の原則，⑧費m収

誌対応の原則，⑩取得原価主義，⑫総額主義である O このうち，(&⑤は

FASB概念ステートメント，および IASCフレームワークで，情報の質的特

徴として規定されている。

なお，⑦，⑧，⑩は本来，一般原則の下位におかれる評価基準である。~~

に，中国会計制度の理論的混乱がみられる。

1-2 貸借対照表

資産概念と評価

準則は第 22条で資産を企業が所有または支配している貨幣で測定可能な

経済資源であり，各種の財産，債権およびその他の権利を含む」と規定してい

るO この資産の定義から，①所有または支配，②貨幣による測定可能性，③経

済資源という 3つの要素が資産を構成する，と考えられていることがわかる。

この資産の定義は， FASB概念ステートメントや IASCフレームワークにお
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ける「将来の経済的使益」という定義よりも， ドイツにおける民法上の所有

権，商法典上の財産という概念を構成要素とする定義に近い。所有または支配

という概念は，法律上の慨念で-ある。

この資産概念の枠内で，繰延資産がどのように定義されているかというと，

準則第 32条で「全額を当期の損益に計上することができない，その後の年度

において期間にわたり償却すべき各種費用をさし，開業費，賃借固定資産の改

良支出などを含む」と規定されている。このうち，開業費とは， 企業の開業

準備期間内において，実際に発生した各種費用」と定義されている。この繰延

資産の定義では，将来果実を生む支出である，という考え方が欠けている。つ

まり将来ありうべき便益」という意識がなく，発生の原則の趣肖が生かさ

れていない。

資産の評価は一般原則第 19条から取得時の実際原価」によると規定され

ており，再評価は認められていない。棚卸資産評価で l定期的に実地棚卸」を

し棚卸差益，棚卸差損および陳腐化，品質劣化，破債などが発生したもの

に対して廃棄処分が必要な場合には，適時内に処理を実施し，当期の損益に計

上しなければならない」とある臼ここに l 棚卸差益」という語句があるが，そ

の後で[廃棄処分が必要な場合には」とあるので，差益を計上することにはな

らない。

金融リース資産は自己所有の固定資産に準じて計算し，かっ，財務諸表の注

記で説明しなければならない。この金融リース資産に関しては，外国投資企業

の会計基準に詳細な規定がある。

固定資産の減価償却は，原則として定額法か生産高比例法によるが，加速償

却の使用も認められている。この優先順位に IAS規定の反映がみられる。

第 31条により，購入取得した無形資産は実際原価により記帳される。出資

受入れにより取得した無形資産は，評価により確定された価額または契約の約

定の価額により記帳される。自己開発の無形資産は，開発過程で実際に発生し

た支出額により記帳される。
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負 債

準則第 34条により，負債は「企業が引き受けた貨幣で測定可能な，資産ま

たは役務で返済する必要のある債務」と規定されている。この定義は，負債の

構成要素として，①企業に帰属すること，②貨幣での測定可能性，⑧返済する

必要性があげられている O この定義からは，負債性引吋金を導くことはできな

い。外国投資企業の会計基準には負債性基金を流動負債とすべき宵が定められ

ており，発生の原則が導入されたとはし、え，その趣旨がまだ規定のなかに生か

されていなL、。

所有者持分

所有者持分は準則第 38条にから，企業の投資者が企業の純資産に対して有

する所有権である。これは，投下資本金，資本準備金，利益準備金，未処分利

益などを含む。

投下資本金は準則第 39条から I投資者が企業の経営活動に実際に投ドした

各種の財産物資」であり，実際投資金額により記帳されなければならなL、。

「株式会社制企業が発行する株券は，株券の券面価額により株式資本金として

記帳しなければならない。国家が企業に拠出する専用拠出金は，別途規定があ

るものを除き，国家投資として記帳しなければならない。」

準則第 40条により r資本準備金は株式資本剰余金，法定財産再評価益，寄

付受入による資産価値などを含む。」また同 41条により利益準備金は国家

の関連規定に従って利益から積み立てた準備金を指す。」

こうして持分の規定は，その構成要素別に規定する方式である O そしてその

内容に中国の独自性がみられる。

1-3 損益計算書

収入

収入は準則第 45条により，実現基準により認識される。つまり I実現した

収入を適時に記帳しなければならない。」

「長期工事(役務提供を含む)契約は，一般的に工事進行基準または工事完
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成基準により営業収入を合理的に認識しなければならなL、。」ここに工事完成

基準を排除する IASとの相違がある。

費用

準則第 47条は費用を「企業の生産経営過程において発生する各種の費消」

と規定している。準則第 50条は発生の原則を規定している O すなわち当期

に支払って当期および次期以降の期聞が負担すべき費用は，一定の基準により

配賦し，当期および次期以降の各期間に計上しなければならない。当期に支払

っていないが当期に負担すべき費用は，当期に未払計上しなければならな

L 、。J

利 益

利益は準則第 54条により，営業利益，投資純収益および営業外収支の純額

の3種類がある O 営業利益は，営業収入から営業原価，期間費用および各種の

流通税，付加税と付加費用を控除した後の残額である。投資純収益は企業の対

外投資収入から投資損失を控除した後の残額を指す。営業外収支の純額は，企

業の生産経営と直接関係しない各種の営業外収入から営業外支出を控除した残

額を指す。

利益の構成および利益処分の各項目は準則第 56条により， 財務諸表におい

て項目を区分して記載しなければならない。利益処分案しかなく，最終的に決

定されていない場合には，利益処分案を財務諸表注記において説明しなければ

ならなL、。」

2. 外国投資企業の会計基準

外国投資企業の会計基準は，前述の準則のもとに統括される位置づけにある

が，準則には記載のない詳細な規定がみられるので，以下で-重要な点をかいつ

まんで述べることとする。なお，勘定科目の規定や財務諸表のひな型に関して

は，外国投資工業企業勘定科目および財務諸表という規則で規定されている。
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総則など

現行の外国投資企業会計制度は， 1992年 6月，財政部により発布された。

この制度は中国国内で設立された中外合資経常企業，中外合作経営企業，外Ilij

投資企業に対して適用され(第 2条)，外国投資企業の会計業務を強化し，外

国投資企業およびその利害関係者の合法的権益を擁護するため， I司家の外国投

資企業の関連法律，法規に基づいて制定されたものであり(第 2条)， 86 'rfに

制定された当初から発生の原則，取得原価主義を基本とした国際的慣行になら

ったものである。

資 産

外同投資企業の会計制度では，資産の定義は行われていなL、。その会計処理

規定は，ほぼ同際的慣行とー致する。金融リース資産の貸借対照表能力を認め

る点(第 30条)，固定資産を再調達原価で評価する点(第 30条)がみるべき

点である。その他資産の規定には暖昧さが残る O

外国投資企業の会計制度では，繰延資産は iその他資産」に含まれる。繰延

資産の定義は行われていない。また， 日本の会計制度での扱いと異なり，限定

列挙の形もとっていない。その他資産には，開業費，開業準備期間為替損失，

繰延投資損失ならびに期間にわたり償却の必要なその他繰延支出が含まれ，貸

借対照表に項目ごとに記載されなければならない(第 38条)。

その他資産の償却年数は， 日本の繰延資産より償却期間が長い。開業費と開

業準備期間為替鎖失は，企業が生産経営に入ったときから 5年以上の期間によ

り期閥均等償却する O 繰延投資損失は投資期間または 10年以上の期間により

期閥均等償却する。その他繰延支出は，見積受益期間または 10年以上の期間

により期間均等償却する(第 39条)。

負債

負債について特徴的なことは，従業員奨励福利基金およびその他の負債性基

金を流動負債とみなすこと(第 40条)，長期負債に金融リース同定資産未払金

が含まれること(第 41条)，社債の実際発行価額と債権券面価額との差額が社

債発行差金として，貸借対照表で社債の増額項目または減額項目として独立し
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て表示すること(第 42条)である。負債性基金は負債性引当金と同様の概念

である O これを流動負債とみなす根拠は不明である O

従業員奨励福利基金は本来，資本の部に属する積立金の性格をもっ。従業員

の非終常的な賞与，たとえば特別貢献賞与，年末賞与などおよび従業員の凶体

福利の支払に使用される。企業が確定した利益処分案に従って税引後利益から

従業員焚励福利基金を積み立てるときには，未処分利益科目に借方記入し，従

業員奨励基金科目に貸方記入する O 規定に従って支払使用するときに本科目借

庁に記入し，銀行預金などの科日に貸方記入する。従業員奨励福利基金項H

は，企業が規定に従って税引後利益から積み立てた従業員奨励福利基金の期末

未使用残高を表示する。企業は当期の財務状況説明書で従業員奨励福利基金の

積也使用および残高の状況を説明する(勘定科目および財務諸表)。

所有者持分

外国投資企業の所作者持分には払込資本金，資本準備金，準備基金，企業発

展基金，未処分利益などが含まれる(第 45条)。

関連する資産勘定と払込資本金勘定に適用する為替レートが異なるときに発

生する記帳本位通貨の差額は，資本準備金に組み入れる(第 47条)。この規定

はIASを反映したものと考えられる O

資本準備金には受贈主主準備金，資本換算差額，資本剰余金などが含まれる。

受贈益準備金は，現金または現物の寄付を受けることにより増加する投資宥の

持分を指す。資本剰余金は投資去が払い込んだ出資額が登録資本金より大きい

場合の走額をいう(第 49条)。

原価および費用，収入，利益，利益処分

原価および費用とは，第 50条に，企業の生産経営過程で発生する物品の消

耗，労働の報酬ならびに各種費用，と規定されている。原価，費用は発生主義

に基つ>t、て，収入は実現主義に基づいて記帳される(第 7条，第 54条)。長期

契約は IASと異なり，工事進行基準と完成基準の選択が可能である(第 54

条)。

外国投資企業は利益処分過程で，次の基金を積み立てなければならない。す
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なわち，準備基金，従業員奨励福利基金および企業発展基金である(外資企業

は企業発展基金を計上しないことができる)。これらは所得税撚除後の利益か

ら積み立てられる。準備基金は欠損補填，資本金の噌加に使用することが承認、

されたもの以外，企業発展基金は資本金の増加に使用することが法認、されたも

の以外，その帳簿残高を減少させてはならない。従業員奨励福利基金は企業の

従業員の非経常的な奨励または各種団体福利に使別しなければならず，この基

金で、つくられた建物，施設などの資産は企業の財産としてはならない(第 57

条)。

こうして中国ではハンガリーと異なり，法律により基金の積立てが規定され

る。準備基金，従業員福利基金，企業発展基金を積み立てた後の利益が，投資

家への分配可能利益となる(第 57条)。
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第10章

特殊性・普遍性・変容可能性

第 1節特殊性と普遍性

本書では，高度成長期以降の日本の会計を中心として， 日本の会計の特殊性

と普遍性を検討した。それは，今後日本の会計が国際的調和化へ向けて変化す

る内的必然性を探求し，調和化へ向けた 1つの方向を示すためである。分析を

行うにあたっては， IASを外生的モデルとし，アメリカ，イギリス， ドイツ

の会計も視野におさめながら， 日本の会計を考察した。そのうえで， 日本の会

計に国際的調和化を図る必然性があるかないか，あるとすればどこにあるのか

を検討した。分析の視点として，会計目的の重点，維持すべき資本の概念，市

場の機能としての資源配分機能・金融コントロール機能と会計とのかかわりに

ついて比較・考察を行い， 日本の会計と IASとの基本的相違を認識した。こ

こで，資源配分および金融コントロールが行われる「場」を会計環境とし，会

計環境と会計との適合性に留意した。

分析の過程で日本の会計が高度経済成長に貢献したと考えられる点を明らか

にし，さらに，過去にプラスに作用した諸要因が本来の市場のあり方からみて

ひずみとなっている点を指摘した。また， 日本の会計で高度経済成長に貢献し

た諸要素が，戦後の日本経済と同様に資金の不足した現在の移行経済の会計

に，どのように生かされ，またどのような点で相違しているかを分析した。そ

の際とくに，現在の移行経済が IAS，EC基準およびノウブスの分類によるド
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イツ・ u本型会計を，どのようにバランスをとりながら導入しているかにもお

日した。

分析の結果，次のことが明らかになった。

1. 会計目的

IASおよびアメリカ，イギリスの会計が投資家に対して情報価値のある会

計情報を提供することにI:[恨をおいているのに対し， 日本， ドイツの会r11ーは，

どちらかというと，資本充実および資本維持を子段とした利害調整.に重きをお

いている。企業会計原則自体は利害調整の要素と情報提供の要索をバランスよ

く採用しているが，商法自体については昭和 37年 0962年)商法改正の際の

議事録で，その目的が資本充実および資本維持を手段とした利害調整にあるこ

とが明記されている O

2. 維持すべき資本の概念

IASでは情報の利用目的に合わせて財務的資本維持(名目資本維持，実質

購買力維持)および物的資本維持を選択できるようになっている。日本， ドイ

ツでは名目資本が維持すべき資本概念として採用されている。ただし，費用計

上に際して発生費用以上の費用を計上する，あるいは利益処分段階で準備金を

形成するなどして，名目資本維持のもとでも「経営実体」が維持されるよう，

制度 tあるいは会計実践上工夫されている O 日本の会計実践について問題なの

は，実体維持に必要なだけの減価償却が行われるのではなく，経済的実質以上

の減価償却が行われる傾向にあることである。

3. 配当規制と利害調整

1:記の会計実践とは別に，商法上の繰延資産の限定列挙と配当制限条項が株

344 



主と債権者との利害調整のうえで重要性をもっている。つまり，資金的裏付け

のない資産の貸借対照表計上可能性を限定し，一定の項目について配当制限を

課することによって，債権者に帰属する請求権が侵害されないようにしている

のである。

配ち規制自体は本来会計利益の算定過程から独立して行われる。会計を規制

する 3つの法律のうち，債権者保護の規定があるのは商法だけなので，従来商

法については債権者保護の側面だけに焦点があてられる傾向にあった。しか

し商法会計自体のなかにも，株主や債権者に対する情報の報告を日的とする

耐と，利益配当規制との関係で配当可能利益算定を目的とする面との両面があ

る。したがって，商法会計のなかでも，性格の異なる 2つの会計を分離するか

どうかが課題となりうる。

現行の日本の制度では，昭和 37--38年(1962--63年)， 49年 0974年)， 56 

--57年(1981......82年)の商法改正と企業会計原則改正により，商法会計と，

商法会計の株主保護部分についての特別法ともいえる証券取引法とのあいだで

歩み寄りが図られた。そして商法会計が資本主理論，証券取引法会計が企業実

体論に基づくものの，事実上，実現概念を媒介として商法上の配苛可能利益が

同時に，証券取引法上の利益となっている。この方向は，実現概念を媒介とし

て企業利益が配当可能利益となるイギリスの場合とは逆方向である O

4. 利益は株主のものか

ところで，もし本来利益がすべて株主のものという考え方が流布しているな

らば，費用を過大に計上して引当金を形成したり，経済的実質より過大な減価

償却がそう容易に行われるものではない。内部留保が容易に行われるのは，内

部留保による投資を資本コストがゼロの投資だと考えるためである。もし利益

がすべて株主の所有に属すると考えるならば，利益を内部留保することによっ

て調達される資金の資本コストは，株主から失われる利益率獲得の機会の価値

と考えられる。つまり，内部留保による資金の資本コストは，その内部留保を
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株主に配当したならば，株主がその資金を投資して得る一定の利益率というこ

とである。そのように考えれば，容易に内部留保を行うわけにはし、かないであ

ろう O

しかし， 日本では k述のような，内部留保による投資の資本コストを株主の

機会コストとして考える，といった資本コスト概念が，一般に流布していると

は必ずしもいえず，内部留保の資本コストはゼロという考えJjがいまだに残っ

ている。これは，配4控除後の内部留保を株主のものというよりもむしろ，会

社のものと考え，内部留保は会社のものだから資本コストはゼロである，と考

えることから生じる発想である。

利益を株主のものとする考え方は，白己資本もすべて株主のものである，と

いう考え五と一体である。 日本では内部留保を会社のものと考える -jjで，自

己資本のうち額面資本金以外の部分も会社のものであるという意識が強い。そ

のうえ，他人資本と自己資本との区別が暖昧な点もあり，日本の会計には株主

に帰属する価値を適切に算定するという視点が欠ける，という点を見逃すわけ

にはL、かなL、。

日本では，一部の優良企業を別とすれば平均して，企業の臼己資本比率が低

L 、。その原因の 1っとして，相対的に大きな減価償却があげられる。相対的に

大きな減価償却が行われるのは，償還利益を指標として重視するメインバンク

によるモニタリングにもよるし，確定決算主義の影響もある。

IASあるいは US-GAAPは，利益および自己資本を株主のもの，としてと

らえる考え方の上に立脚している。自己資本が株主に帰属するという考え方

は，株主持分 (stockholders'equity)とL寸文言にも現れている。

5. コーポレート・ガバナンス

日本ではアメリカと同様，制度上，株主がコーポレート・ガ、バナンスの主体

者となっている。日本では 1960年代，メインバンクが企業の主要な株主であ

り，メインバンクによるガパナンスが適切に機能していた。その際，メインバ
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ンクは，所有を基礎として企業経営者をコントロールするというよりも，コン

トロールの残余権，すなわち，契約以外の事態が発生した場合に経営権を握る

という権利を基礎として，企業経営者をコントロールしていた。したがって，

安定配当が行われているかぎり，経営に対する介入は行われなかった。

1970年代後半から，資金調達源泉の多様化により，メインバンクによる企

業経営者のコントロールはうまく機能しなくなった。株主総会の空洞化はすで

に30年代から始まっており，取締役会による代表取締役の監督は， 日本の人

事慣行によりほぼ無機能化していた。にもかかわらず，現在，メインバンクに

代わるガバナンスの主体者が一般に育っているとはいい難い。株主による資金

調達取引をとおしたガ、パナンスは，株式の相互保有により阻害されている。こ

うした状況で，昭和 40年代および 50年代，さらに近年，経営者の放漫経営と

不正経理が問題となり，そのっと‘経営者の支配と監督について，制度上の策が

積み重ねられてきた。

6. メインバンク制度の影響の残存

メインバンク制度では，資金提供者集団がメインバンクに企業のモニタリン

グを委譲しており，メインパンクによる判断を信任していた。メインバンク

は，企業の内部情報まで入手することができ，種々の情報を加工して判断を行

った。その意味で，メインパンクが情報生産者といえよう O メインバンクをと

おして資金提供者集団に企業情報が流布するので，企業が市場で任意の情報を

公開するインセンティブが低かった。この情報公開に対するインセティブの低

さは，メインパンク制度が適切に機能していない 1995年以降の時期にも残存

している。

メインバンク制度は，企業の投資行動にも影響を与えている。日本で銀行と

の結びつきの3郎、企業は，一般的な投資の意思決定指標とかかわりなく投資を

行っていることが実証されている O このことは，経済が絶えず成長を続けてい

る時期には，積極的な投資として評価されようが，そうでない場合には，投資
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効率を考えない投資といえよう O

7. 利益算定アプローチ

IASないし FASBの概念ステートメントでは，利益算定アプローチとし

て，ストック・アプローチが採用されている。これは，資産・負債を厳格に定

義し，資産から負債を差しづい、た部分を株主持分と定義したうえで，所有11-と

の取引にもとづく変動分を除く株主持分の期中変動の程度を利益が反映する，

とした考え方である。ここで収益と費用は資産・負債に対する影響を軸として

定義される。

FASB概念ステートメントは，利益概念を業績利益と包指的利益として分

け，業績利益を貨幣循環と関連した資産と負債の増減であるとし，包括的利益

を，期首持分を維持したうえでなおあまりある期末持分と定義している。 IAS

では利益を経営成績の測定値とし，計算構造的には，資産・負債に対する影

響を軸として収益・費用を定義したうえで，収益と費用の差額として利益を導

いている。

ストックによる利益計算に着目した場合， IASおよびUS-GAAPでは資産

は「企業が支配する将来ありうべき経済的便益」と定義されている。ここに経

済的便益とは，現金および現金等価物の流入の純額をいう。したがって，その

企業の支配に属し，将来企業に確実にキャッシュ・インフローをもたらす部分

だけが資産計上される。

この資産の定義はドイツの資産概念とは相違する。ドイツでは本来，所有権

を基礎とした資産の定義が展開され，資産のメルクマールが換金可能性に求め

られているからである。この相違は，繰延資産の計上可能性ないし支出のうち

資産計上可能な部分の相違となって現れている。

ただ，所有権を基礎とした定義でも， IASフレームワークおよび FASB概

念ステートメントの定義と線本的に異なっているわけではない。所有権の概念

が支配権，占有権，利用権などという要素から構成されていることに着目する
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と，支配権という要素は IASCおよび FASBによる定義にある「企業が支配

する」という文言と重なる。また I換金可能性」というメルクマールを将来

にまで拡張すると I将来現金流入をもたらす」という文言へ導かれる O 要す

るに， ドイツ基準と IASあるいは FASB財務会計基準書との相違は，将来に

対する期待をどこまで織り込むかの相違といえよう O

負債の部で，引当金についてはアメリカでは，将来の危険・損失について，

発生の確率の高いものだけ引当計上すべきだとされている。 ドイツ， 日本では

必ずしも発生の確率が高くない危険・領失についても引当金が形成されること

がある。 IASでは，将来発生の確率が高くない危険・損失についても，引当

金を計上することができる。ただし，引当金を計上する際には，危険・損失の

発生の確率を開示することが義務づけられている。

IASフレームワークおよび FASB概念ステートメントは株主持分を資産か

ら負債を控除した残余と定義している。ここに，資産・負債をとくに定義せ

ず，資本金を限定的に列挙している日本のアプローチとの相違がみられる O

8. 資産評価

近年，企業経営が実物資産を中心に営まれていたころと異なり，金融資産の

重要性が大きくなってきた。そして，一定の金融資産については，時価評価を

行ったほうが情報価値があると考えられるようになってきた。しかし，それを

理由として時価主義会計への移行を単純に主張することはできない。 一部でも

時価評価を導入するには企業会計独自の「実現」という基準および客観性，監

査可能性をどのように確保するかについて考える必要がある O

フレームワークと FASB概念ステートメントでは金融資産の時価評価と金

銭債権の割引現在価値による評価(現段階では IASでは未確定)を導入して

いる。そして， FASB財務会計基準書第 115号では，短期保有のトレーディ

ング目的有価証券の評価益は損益に含め，その他の売却可能有価証券の評価益

はすべて株主持分で調整して包括的利益に含め，実現してから実現利益とす
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るという方法を採用している。株主持分で調整する方法は，自立的在外 f会

社，すなわち， IAS第 21号第 7項にある在外事業体の財務諸表を報告企業の

財務諸表に組み込む際の換算差額を株主持分で調整するのと同様である。

ここで，金融資産の時価評価による評価益は，財務活動による成果を表現す

るものと考えられ，また，整備された流通市場で成立する価格で随時換金口J能

という特性をもつため，実際に制度上分配すべきかどうかの議論は別として，

分配可能性をも具備している，と考えられる。金融資産を保有H的別に区別す

ることには問題があるものの，このトレーデ、イング目的の金融資産をいかに評

価するかといった検討が， IASとの調和化に関する議論を緊急性あるものと

した。同時に，金融資産時価評価の問題は，金融資産のリスクを損失の危険だ

けでなく評価益の発生をも含めた「分散」の概念を用いて管理する関係に同

際的調和化の視点を考慮しなくても当然とりあげ考えるべき問題であり，その

必要性は内部的要因により生じたものである。

第 2節 移行経済へのインプリケーション

移行経済では財務体質の弱L、企業が多い。また証券市場が適切に機能する前

提が整っていない。さらに，企業資産の減価が重要な問題となっている。この

場合，名目的資本維持のもとにおける「経営実体の維持」を趣旨とした会計が

有用性をもつであろう O

ただし，それ以前の段階で，発生の原則と資本金制度の導入により，所有と

経営の分離が図られていることが前提であることはし、うまでもない。そのうえ

で所有を基礎として，委譲されたモニタリングにより，企業経営者をコントロ

ールする環境を整えることが望ましい。

ドイツにおける組織金融には，基本的に株式所有を基礎として，企業経営者

をコントロールするシステムが内在している。日本のメインバンク制度では，

メインパンクが企業を内部化することにより，コントロールの残余権を所有す
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る。これは，メインバンクが条件つeきで企業を支配する権利で，他国には理解

できないことかもしれなL、。

いずれにせよ，委譲されたモニタリングが有効に機能した場合，名目資本維

持のもとでの「経営実体の維持」が図られたうえで，企業のキャッシュ・フロ

ー・ポジションが良好になった旨を，モニタリングを行う主体が評価すること

が符易となる。このとき業績利益が低く算定されたとしても，企業経営者の評

価が低まることはないであろう O

しかし現夜の移行経済は，外国資本の導入も重要である。なぜならば，同

内資本だけで目標とする経済成長を達成することができなL、からである。外国

資本の導入には，不特定多数の現在株主および潜在的株主に対する情報公開を

趣旨とする IAS，あるいはヨーロッパに位置する国にあっては EC基準を国内

基準とするのが，海外の戦略的投資家の視点からは適切である。

EC基準は，加盟国がその主権の一部を超国家機関に委譲して作成される

EC指令に基づくが，指令の国内化にあたっては加盟国に選択権が認められて

いる O 一方， IAS，はもともとは職業会計七の合意に基つ守いて作成されるもの

で，多くの会計処理代替案を認めていた。しかし， 1989年公開草案第 32号

一財務諸表の比較可能性J(後，趣旨書として確定)の公表以来，会計処理の選

択肢をできるだけ縮小しようとしている O 選択肢の削減は，近年国際的調和化

に対して与えられている定義，すなわち会計実務の多様性を削減すること

によりその互換性を高める」という定義と合致する。さらに， IOSCOとの関

係上，企業に対する拘束力が単なる職業会計士の合意に基づくものではなくな

る可能性がある。

IASは投資家に対する有用性の観点から，取引の経済的実質を重視し，株

主に帰属する価値をできるかぎり明確に算定・開示しようとする。そのため，

取得原価主義における配分を問題とするだけでなく，時間の価値を導入し，資

産の再評価や公正価値による測定など，時価主義会計も採用している。

IASC自体も，そのフレームワークのなかに「慎重'性」という概念をとり入

れている。その点で，フレームワークには，利害調整の要素も採用されてい

第 10章特殊性・普遍性・変容可能性 351 



るO ただし， IASの改訂に際して，フレームワークが完全に指導原理を発陣

しているわけではない。

それでは，内部留保を重視し経営実体の維持に配慮しながら IASを導入

することはできないのであろうか。ハンガリーと中同では， 日本と|司様，繰延

資産の限定列挙，配当制限条項を会計法および会計準日Ij(通達に相叶)のなか

に盛り込みながら，部分的に IASをとり入れている。

ハンガリーと中国との相逮は，内国会社と外国会社の取扱い}iに現われる。

ハンガリーでは内国会社と外国会社を国内市場で平等に競争させる観点から，

会計法を一本化している。そして，配当制限条項を会計法に組み込む A ん¥資

産評価に割引現在価値による評価を部分的にせよ認めたり，自己製造の許認可

権の資産計上を強制するなど，投資の成果や価値を明確に把握しようとしてい

る。これは，ハンガリーで主として企業評価を行う必要から会計法が設定され

たことにもよると考えられる。一方，中国では外国会社にだけ，資産の再評価

を認めている。

第 3節 ドイツと国際会計基準

1. 株主に対して情報価値ある会計

ドイツの会計規定のなかに株主保護の規定が導入されたのは， 1965年株式

法改正が最初である。 69年公開法により，情報公開を通じて利害関係者を保

護するものとして会計が位置つ'けられ， 85年会計法により，債権者と株主の

利益保護機能が強化された。しかし， 61年普通ドイツ商法典以来，債権者保

護の手段として簿記と会計が位置づけられており，現在なお，債権者保護の色

彩のほうが強い。そのため，ダイムラー・ベンツを初め，バイエル (Bayer

AG)やシェーリング (ScheringAG)といったドイツ多国籍企業が， SEC基

準あるいは IASに準拠した財務諸表を作成して海外資金調達を行い始めた。
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ブッセ・フォン・コルべは，株主にとって価値ある情報とは，将来成果の現

金価値についての判断を可能とする情報だとして，キャッシュ・フローを割り

引くことにより算定した値から負債の価値を控除した企業価値を提唱してい

るO この考え方は，アメリカのコンサルティング会社や機関投資家が，オペレ

ーティング・フリー・キャッシュ・フローを割り~ I~ 、て求めた営業の価値から

負債の価値を搾除して算定した企業価値を，株価と最も近い動きをするという

ことで現在重視しているのと軌を J にしている。

ただ，企業価値は株価の将来予測に役立つかもしれないが，それが企業利益

に代替するものではない。将来成果とは，フローの観点からは，費用と収益の

期待値の平均的差をいい，ストックの観点からは期首における将来成果の資本

化価値を維持して期末にあまりあるものをし寸 O ここに将来成果価値の構成要

素とは自己資本と主観暖簾であり，将来成果から配当が行われ，残った余剰が

資本化される。ここで費用・収益と収入・支出が長期的に a致することを前提

とすると，この将来成果は，要するに，将来キャッシュ・フローの純額の期待

値である。

この将来成果という概念は，経済的利益を算定する際の前提条件として予定

されている 3つの条件，すなわち確実性，完全市場，市場の完備のうちの 1

つ，将来が完全に既知である確実性という要件が満足されていなかったとして

ら完全・完備市場という仮定が維持されれば成立する O すなわち，完全・完

備市場のもとでは，不確実な将来キャッシュ・フローを生じる資産についても

市場が存在し，将来キャッシュ・フローの期待値を期待利子率で割りヲ I~ 、た現

在価値と等しくなる。しかし実物資産については，将来に対する期待は人に

よって，また国によって異なるのが通常で，客観的証拠を要件とする会計利益

が現実世界では用いられているO

ドイツでは，客観的証拠として所有権の移転が求められ，さらに，資産のメ

ルクマールとして換金可能性が求められるので， 日本以上に企業利益に将来に

対する期待が介在する余地は少ない。その一方で，研究開発費を製品原価に付

加したりすることが許容される。これは， ドイツの会計が保守的経理ばかりと
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はいえない，と解するのではなく定の要件を満たす開発費だけ資産計上が

強制されることを本来の趣旨とする IASと比べると，将来キャッシュ・フロ

ーに対する意識が弱い，と解するのが穏当であろう O すなわち，ブッセ・フォ

ン・コルべなどの学説のなかにある，株主の立場からみた将来キャッシュ・フ

ローという意識が，制度や実務のなかでは適用されていないのである。

2. ドイツ・コンツェルン競争力改善のための商法典改正案

L 、くつかのドイツ多国籍企業は，株主に対して価値ある情報を IAS-? SEC 

基準に求めて，国際的な資金調達活動を始めている。しかし IASや SEC基

準による連結財務諸表を作成すると，国内の連結規定と矛盾する部分があり，

国内向け，国外向けの 2通りの連結財務諸表の作成にはコストがかかる O バイ

エルやシェーリングなどはドイツ商法典と抵触しなL、かぎり IASを使用する

}j式を 1994年以降採用している O しかし， IOSCOが改訂済み IASをコア・

スタンダードとして一括して承認する旨を発表し， IASCがその改訂作業の期

限を 99年(後に 98年 3月に変更)として， IASが US-GAAPに近つeき始め

てから Iドイツ商法と抵触しなし、かぎり」という条件を満足させるのが 95年

以降困難となっている。

ドイツ連邦政府はドイツ多国籍企業の親企業が連結財務諸表の作成にあた

り，国際的会計基準を利用できるようにするため， 1996年 6月 21日付「国際

的資本市場におけるドイツ・コンツェルン競争力改善および資金調達簡易化の

ための法律案JCEntwurf eines Gesetzes zur Verbesserung der We-

ttbewerbsfahigkeit deutscher Konzerne an internationalen Kapital-

markten und zur erleichterten A ufnahme von Gesellschafterdarlehen 

Ka pitala uf nahmeer leich terungsgesetz，以下 KAEGと略称)を準備し，

修正を経て閣議は 96年 12月これを立法化することを決定した。同法案によれ

ば，親企業が外国で資金調達を行う場合，その親企業をドイツ企業とはみなさ

ず外国企業として取り扱う O そして連結財務諸表およびグループ状況報告書に
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ついてドイツ商法典第 290条規定に基つ。いて作成義務を負う親企業は，法規命

令 (Rechtsverordnung)により，その義務を免責される (KAEG第 1条第

4項(1))。

すでに商法典第 292条は，免責的連結財務諸表およびグループ状況報告書に

ついて，法規命令によりこれを免責する旨を定めている。 KAEGはこれを修

正し定の場合における連結財務諸表の作成にかんしては親企業には商法典

第 292条を適用せず，新たに設けることを予定した商法典 292a条を適用させ

るのである O

同条第 1項によれば，海外資本市場で資金調達を行う親企業は，一定の場

合，連続財務諸表およびグループ状況報告書の作成を免責される O その a 定の

場合とは，同条第 1項第 1号から第 4号により，次の通りである O

1. 親企業とその子企業が第 295条と第 296条にかかわらず，免責的連結財

務諸表に含まれているとき O

2. 連結財務諸表とグループ状況報告書が指令 83/349/EECに基づいて作

成されていること(これは EC委員会が連結財務諸表規定について， IAS 

との調整を図る予定であることを前提としている)。

3. 情報の質が，商法典の規定に基づいた連結財務諸表とグループ状況報告

書と同等であること。

4. 連結財務諸表に含まれる脚注や附属明細書が次の情報を含むこと。

a)連結財務諸表作成に使用されている会計方法が規定あるいは認められ

ている海外資本市場の場所

b) ドイツ法から事離した会計処理・測定・連結方法の説明

c)免責的連結財務諸表とその他の書類が登録されている海外当局

なお，免責的書類は，商法典第 318条の規定に従って任命された財務諸表監

査人によって， ドイツ基準による連結財務諸表の場合と同様の方法で検査され

なければならない。その際，免責的連結財務諸表およびグループ状況報告書が

作成される前提が確認されなければならない(以上同条第 3項)。

ここで個別財務諸表と免責的連結財務諸表とのあいだに矛盾が生じる可能性
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がある O つまり，連結財務諸表作成と個別財務諸表作成についてそれぞれ異な

った基準を用いると，課税上の首尾-貫性が失われる。 1つの解決として，連

結財務諸表と個別財務諸表とにそれぞれ違った機能があることを根拠としたも

のが考えられる。すなわち，連結財務諸表は情報提供機能をもち，個別財務諸

表は課税所得の決定，配当可能利益の算定といった利害調整を中心とした機能

をもっということである。もし，情報提供機能を重視した連結財務諸表が個別

財務諸表の l二位に位置づけられようとするのであれば，所得税法第 5条にある

例別財務諸表基準性の原則が除去されなければならない。

個別財務諸表作成自体については， 1996年 6月段階の改正案として次のよ

うな提案が行われたが，議会に提出される以前に連邦政府段階で採択されなか

った。採択されなかった提案は，個別財務諸表作成規定についての第 264条

第3項である。

1996年6月段階の草案では，上記第 3項は，次のように改正されることが

提案されていた。すなわち，個別財務諸表については， GoBと真実かっ公正

な写像の規定に効力が期待された。つまり，明文の規定がない場合には.GoB 

と両立し，かつ，財産および収益の状況について真実かっ公正な写像を伝達す

るのに. GoBと同様あるいは GoB以 i二に適している場合，外国の会計基準

あるいは「認められた標準化委員会」により勧告されている基準を適用するこ

とが認められた。

ここで l認められた標準化委員会」とは IASCを指す。こうして草案で

は， GoBと真実かつ公正な写像の概念により，個別財務諸表と連結財務諸表

とのコンフリクトを乗り越えようとした。ここに GoBとは， 日本の企業会計

原1'1IJ--般原則に相当する指導規準(狭義に解釈した場合)と年度決算書作成に

関する諸原則を含むもの(広義に解釈した場合)であり，法律で規定されてい

ない部分については理性ある商人の判断に任せることを趣旨とした概念であ

る。「真実かっ公正な写像」は，財務諸表が企業の実態について真実かっ公正

な写像を提供することを求め，必要な場合には会社法あるいは会計基準からの

離脱の規定を含む概念である。
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{閲別財務諸表規定を変更する第 264条第 3項の案が採択されなかったのは，

課税あるいは配当に公平性を欠くという配慮があったのではないか，と推察さ

れる O 個別財務諸表についてドイツ基準， IASあるいは US-GAAPに基づい

た財務諸表が作成されると，課税所得あるいは配当可能利益として異なる基礎

に蒸づくものが算出されて，公平性の確保が困難となろう O

ここで，連結財務諸表規定を修正しようとするドイツの対応はあくまで， ド

イツ多国籍企業が海外資金調達を行う際に，資金獲得の競争上不利とならない

ようにとの配慮、であることに留意すべきである。株主保護については，次のよ

うに整理される。すなわち，海外資本市場で IASや US-GAAPを使用する

場合，その企業は海外市場に資金を多く依存していると考えられるので， ドイ

ツ圏内の株主保護よりも，海外市場での株主保護を優先させたに過ぎない。そ

して，この修正は慎重性の原則を中核とするドイツ商法典会計の性格を変える

ものではなL、。連結財務諸表について IASあるいは外国の会計基準を認める

からといって， ドイツの議会が外国の議会やその他の機関に対して，多国籍企

業に対して適用されるドイツ法に影響を及ぼしたり，財務諸表の作成に関して

ドイツ多国籍企業に拘束力をもっ条項を課したりする権限を委譲するものでは

ない。 ドイツ企業に対してどのような会計規定を適用するかを決定するのは，

あくまでドイツ議会である。

第 4節 目本の課題

日本の会計には，数多くある課題のなかで， IASとどのようにかかわるか

をとりあげたとき問題となるのは，実現概念の拡張および株主に帰属する価値

を明確に算定・開示することにかかわる問題であろう O これらが重要と考える

理由は，デ、リバティ手の登場をきっかけとして，金融資産と実物資産を資産評

価上分けて考える必要が明確になったこと，および， 1960年代のコーポレー

ト・ガ、バナンスのスタイルがもはや適切に機能しないこんにち，所有を基礎と
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したコーポレート・ガ‘バナンスを考える必要が生じているためである O この 2

点に， 日本の会計が変化する内的必然性が認められるのである O そしてその

際，外生的モデルとして， IASが議論の対象となっている。

国際的調和化の類型としては，海外資金調達を行う企業だけを対象として，

連結財務諸表について国際的統一基準を作成するシナリオと，相互兵員認、増のシ

ナリオとがある O このいずれも，商法に規定されていない連結財務諸表につい

て， IASとの関係を考えようということである O この考え方は，商法が規定

する個別財務諸表を基礎として配当可能利益と課税所得の算定を行い，連結財

務諸表はもっぱら株主をはじめとする利害関係者に対する情報提供を目的とす

ることを前提としている。

後者の相互承認のシナリオには， ミニマム・リストの作成も含まれている。

ミニマム・リストの作成には， OECDのガイドラインおよび国連が最初に手

がけた国際的会計基準についての報告書が該当する(第 1章参照)。このシナ

リオは，財務諸表本体の会計処理規定を変更することなく，ディスクロージャ

ー規定により，海外の利害関係者に有用な情報を提供しようという考え方であ

るO

外国で積極的に資金調達を行う企業についてだけ，連結財務諸表作成につい

て IASと関係づけようという意見のほかに，何とか個別財務諸表についても

国内化の方途を探すべきだ，という意見もある。この場合は，商法との関係を

考える必要がある。

本書は， IASを国内化する方策を探求するのが目的ではなく， 日本の会計

とIASとの基本的相違を認識したうえで，国際的調和化の内的必然性を探求

するための鍵概念をみきわめることを目的としているため，国際的調和化へ向

けた制度上の改革方法自体は扱わない。

1. 実現概念の拡張

日本の現行会計で内発的に，国際的調和化問題の枠外で，国際的調和化とか
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かわる議論を起こしたのが，金融資産の時価評価を含む実現概念の拡張であろ

うO トレーディング目的有価証券の時価評価については，すでに 1996年 6月

12 H 付「金融機関等の経営の健全性確保のための関係法律の整備に関する法

律J(以下，健全性確保法と略称)により，証券取引法第 56条の 2，銀行法第

11条の 2などが追加され，大蔵大臣の認可を条件として時価評価が認めら

れ，実現概念の拡張が図られることとなった。一般事業会社についての制度化

は利害関係者に対する影響をみきわめながら慎重に議論を進めるべきだとして

ら証券会社や銀行について制度化が行われた。

健全性確保法によると，証券会社や銀行などは，特定取引や特定取引の対象

となる財産をその他の財産と区別して経理するため，大蔵大臣の認可を受けて

特定取引勘定を設けることができる。特定取引勘定を設けた証券会社や銀行な

どは，特定取引勘定に属するものとして経理された有価証券その他大蔵省令で

定める財産について，商法第 285条ノ 2および第 285条ノ 4から第 285条ノ 6

までの規定にかかわらず，大蔵省令で定めるところにより時価を付さなければ

ならなL、。

特定取引勘定を設けた証券会社や銀行などは，特定取引のうち大蔵省令で定

めるもので，営業年度終了時に決済されていないものがあるときは，その特定

取引を営業年度終了時に決済したものとみなして，その営業年度の損益を計算

しなければならない。こうして，時価評価による保有損益が損益に含められる

こととなった。また ……商法 290条……の規定の適用については，これら

の規定中『純資産額」とあるのは……評価利益額があるときはこれを控除した

る額」として，評価益は配当可能利益から控除されることとされた。

こうして，特別法を媒介として，証券会社や銀行などについては，業績利益

と配当可能利益が分離された。神田によると， 日本の法体系のもとでは，企業

会計についてそれが商法会計に従うべき旨を要求する法律規定は，証券取引法

上もその他の法律にもない。そして，特別法を媒介とした今回の分離は，商法

会計のなかで債務利益の算定と配当可能利益の算定という， 2つの会計の分離

を行うこととされた，ということである。本来，有価証券市場の整備状況を考
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えると， トレーディング目的有価証券の評価益については分配可能性を具備し

ているといえるが，ここで評価益を配当可能利益から除よ-したのは制度上の配

慮といえよう O

証券会社や銀行などについては， ・定の産業に適用される特別法により，時

価評価および業績利益と配当可能利益の分離が認められることとなった。これ

が一般の事業体にトレーディング目的有価証券の時価評価が認められるように

なるには，商法第 290条第 1項の修正その他の形で商法改正が必要となる，と

いうことで、ある O

なお，このように実現概念の拡張が可能となるのは，実現の認識が「銀行制

度の安定性，商業上の契約の拘束力，あるいは高度に組織化された市場が資産

の他の形態への転換を容易にしうる能力のいかんによって規定される」からで

ある O

2. 包括的利益の考え方

FASB概念ステートメントに規定されている包括的利益概念は， 日本には

ない概念である。 IAS自体に包括的利益という概念は記されていなL、。しか

し外貨換算差額は事実七包括的利益としての取扱いである。したがって，

US-GAAP，とくに FASBが提示する包括的利益についても検討しておく必

要がある。

すで‘に述べたように， FASB概念ステートメント第 5号ではストック・ア

プローチによる利益算定のときに包括的利益概念を提示し I所有者による投

資およひe所有者への分配による持分の変動を除き，取引その他の事象および環

境要因からもたらされる一会計期間における企業の持分について認識されるす

べての変動から構成される」と定義されている。この利益には稼得利益に，さ

らに前期損益修正の累積的影響額と資本取引以外に起因する持分の変動額が加

減される。資本取引以外に起因する持分の変動額には，流動資産には分類され

ない(短期保有目的ではなしサ市場性ある有価証券の価格変動，市場性ある有
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価証券について特殊な会計が行われる産業における投資についての市場価値の

変動，外貨換算調整勘定が含まれる。

ここで， トレーディング目的有価証券以外の有価証券で売却可能性のあるも

のについての保有利得は，未実現利益を株主持分の独立項目に含め，実現して

から利益として認識する。またトレーディング目的の有価証券へ区分を移行し

たならばその保有利得は利益として計上する。

IASの金融商品についての基準は，まだ公開草案の段階である。-方¥

IAS第 21号「外国為替レート変動の影響」が，コア・スタンダードとして

IOSCOにより，とりあえず受入れ可能とされている o IAS第 21号では，包

指的利益という文言はみられないが，在外事業体を連結財務諸表に組み込む際

に!f:じる為替レート変動の影響について，基本的に FASB財務会計基準書第

52号と同様の規定が設けられ，それについて財務会計基準書第 52号と同様の

哩由づけがなされている。

外貨換算差額の取扱いが， 日本の基準と IASとの相違を最も端的に表して

いるといえるかもしれない。日本の企業会計では損益計算書をとおさずに留保

利益に繰り入れることは望ましくないと考えられている O なぜならば，企業会

計原則第一一般原則の三に|資本取引と損益取引とを明瞭に区別し，特に資本

剰余金と利益剰余金とを混同してはならなLリと定められているからである。

ここで，資本剰余金・利益剰余金区別の原則を考える必要がある。

資本剰余金・利益剰余金区別の趣旨は，次のとおりである O すなわち，株主

有限責任会社のもとでは，債権者の権利は会社の資産によってだけ保証される

にすぎないので，企業会計原則第一-般原則の三により，純資産のうち，企業

内に維持すべき部分と，株主への配当などとして社外へ流出する部分とが明確

に区別されなければならない。日本では資本の部に記載される項目が規定され

ており，株主持分を資産から負債を控除した残額として規定する IASフレー

ムワークや FASB概念ステートメントとは異なる O もし売却可能有価証券の

評価益が資本の部に計上されれば，資本剰余金に属するのか利益剰余金に属す

るのかわからない項目が資本の部に記載されることとなる。 トレーディング目
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的以外の売却可能証券の保有利得および外貨換算差額の性質を検討することな

く，さらに株主やその他の利害関係者に対する影響を考慮することなく，

FASB財務会計基準書あるいは IASで基準となっているという理山だけでlfiJ

内化を検討することは避けるべきであろう O こうした問題には.日本の会社原

則を国際的に主張するのか，あるいは剰余金の使途を厳栴に規定するなどして

調和化を図るか，慎重に対処する必要があろう O

なお，有価証券をその保有目的に従って分類することは，経営者の恋、意性を

介存.させる恐れがある。商法第 285条ノ 6では，株式が取引所の相場の有無で‘

分類されており，える:意性介在の危険が排除されている。金融資産の評価をめぐ

る諸問題は，今後の課題である。

3. 商法と企業会計

以上のように， 日本でも一部の金融資産の時価評価をめぐって，実現概念の

拡張の必要性が論じられるようになった。その動きは，コア・スタンダードと

して IOSCOに法認されるよう， IASCが IASの改訂作業を完了させる期限

を 1998年 3月に設定したのに伴L、加速されたかに見受けられる。また，同際

的調和化を論拠として，時価評価が論じられる議論も見受けられる。

1970年代後半に生じた同際的調和化の議論は，多国籍企業の行動規制のた

めのディスクロージャーおよび国際的資本投資に際しての財務諸表比較可能性

確保を中心としたものであった。多国籍企業の行動規制は，ディスクロージャ

ーのミニマム・リストを作成し勧告することにより試みられた。一方，財務諸

表の比較可能性を確保する要請に対しては，会計処理代替案を削減する努力が

続けられている O

会計基準の国際的調和化を，海外で資金調達を行う企業の連結財務諸表規定

に限定するかぎりは，企業の負担を増やして二重の財務諸表を作成するか免責

的連結財務諸表方式を採用するかの議論は別として，国内の関係者間で利害調

整にかんする問題は生じなL、。しかし， 1990年代に入ってからの国際的調和

362 



化の問題は，実現概念の拡張の問題とからみあい，金融資産の時価評価をめぐ

り展開されており，国内関係者間にも利害調整上の問題が起こりうる O

また 1990年代に入った現在， 60年代に有効だ勺たメインバンクによるコー

ポレート・ガ、パナンスの様式がもはや適切に機能していないにもかかわらず，

それに代わるガ、パナンスの様式が確立してはL、ない。さらに，経営者に対する

監督に関して種々の制度改革が行われたにもかかわらず， 70年代， 80年代と

同様，経営者による不正経理や放漫経営が目立っている O こうした状況のため

に，株主，とくに長期的にポートフォリオを組んで株式を所有する機関投資家

によるガバナンスの強化が望まれており，同時に金融資産の時価評価の問題

が，株主に対する情報価値との関連で生じた。この意味で，現在の国際的調和

化の議論は内部から生じたものともいえるし，また，国際的調和化の問題がな

かったとしても生じていたかもしれない。

このように実現概念の拡張を中心とした国際的調和化の議論は，ディスクロ

ージャーをもって調整できる問題ではなし利害の調整をも含む議論である。

ここで国際的調和化を考える場合，あらゆる場合に，企業利益の性格および企

業利益を価値の変動と区別している実現の概念について，十分検討する必要が

ある。このことは繰り返すまでもないであろう。また，利害調整の中心となる

資本剰余金と利益剰余金の区別について，慎重に検討する必要がある O

ただ，国際的調和化が本来は海外資金調達における財務諸表の比較可能性確

保から生じたことを考えると，連結財務諸表についてはデ・ファクト・スタン

ダードとの調整が必要であろう O つまり，投資家保護という視点から考える

と，海外で積極的に資金調達を行う企業は海外投資家に資金を多く依存するか

ら，海外投資家にとって理解可能なデ・ファクト・スタンダードによる財務諸

表を提供することにより，投資家保護を実現することができる。

国際的市場での投資家保護は同時に，国際的市場で資金調達を行う企業の海

外市場での競争力を考慮することにつながる。なぜならば，会計基準の影響

で，本来は競争力のある企業が海外市場で過小評価されてしまう危険を同避す

ることになるカ、らで、ある。
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ドイツ連邦政府は現在のところ，保守主義に基づいて利害調整の役割をも巣

たしている個別財務諸表における情報の質を落とさず，堅持する意向である。

さらに同政府は，自国企業の海外資本市場での国際競争力を強化する手段とし

て定 の 条件のもとで SEC基準や IASに準拠した連結財務諸表を同内市

場で認める法律を準備している。その際，投資家保護に関していえば同内投資

家より海外投資家保護を優先させるにすぎない，と説明している。これは，親

企業が海外資本市場で資金調達を行い， IASまたは外国の会計基準に準拠し

た連結財務諸表を作成する場合，その親企業は，外国企業として取り扱うとい

う整理をしていることを意味する。しかし，この整理の仕方ではドイツ国内の

市場でドイツ基準による連結財務諸表と IASまたは外国の基準による連結財

務諸表とが混在することとなり， ドイツ基準を国際基準に近つ'けなL、かぎりド

イツ国内で両者の比較が困難となろう O

日本では連結規定の変更・修正は，商法の株主保護についての特別法である

証券取引法の省令「連結財務諸表規則」の改正をもって実現されうる。 1997

年度，多角化，国際化した企業に対する投資判断を的確に行う必要と資本市場

における比較可能性の観点から，調和化を配慮、した同規則の改正が行われる O

基準を改正する場合には， IASを介した IOSCOとの関係を課題にするのでは

なく，どのような利害関係者を保護しようとするのか，財務諸表が提供する情

報の価値をどのように考えるか，を課題とすることが必要である。

また，個々の株主の自己責任に基づく判断と経営者に対するガ、バナンスを強

化する必要から，個々の投資家に十分な情報がゆきわたる基盤が整備されなけ

ればならない。とくに機関投資家は，コーポレート・ガ、パナンスの主体者とし

て重要性を発揮しつつあるが，判断力ある個人株主を育てることも必要であ

る。

日本では従業員主権の企業概念あるいは，企業をすべてのステイクホルダー

のものとしたうえで，従業員に優先的地位が与えられる企業概念が一般化して

いる。こうした状況下で株主の力を強めるということは困難かもしれない。し

かし，従業員主権の経営にとっても最大の牽制は，市場競争と資金提供者から
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の牽制である。

コーポレート・ガ、パナンスの主体者としての株主の力を強めるべきだという

主張は，米津 7 宮崎の実証研究により裏付けられる。米津=宮崎は，外国法

人，金融機関，役員などによる株式の保有比率が高まると，企業の生産性が高

まるという実証結果を導き出している。ここでいう金融機関は，コントロール

の残余権を所有することにより企業経営者をコントロールしている 1960年代

から 70年代前半までのメインバンクではなく所有」により企業経営者をコ

ントロールしている株主ないしステイクホルダーとしての金融機関と推察され

るO

株主の力を強める前提として，株主が残余財産分配請求権者としての意味を

もつような会計システムを整備することが必要である。株主が残余財産分配請

求権者としての意味をもっとは，利害の調整上株主が有利になるような会計基

準をつくる，ということを意味するものではな~'0これは，債権者や従業員な

と企業の利害関係者の請求権を明確に把握することができるような会計器準

を作成するということである。債権者や従業員など、の利害関係者の請求権を満

足させたうえでの残余が株f:に帰属するのである O したがって，株主が自己の

持分を最大化する努力は，他の利害関係者の利害を鎖なうものではない。この

考え}jは，オペレーティング・フリー・キャッシュ・フローを割りヲ|し、て算出

した営業の価値から負債の価値を控除して，企業価値を求めるという企業評価

方法の計算構造と共通の基盤をもっ。

企業の利害関係者の請求権が明確に確定できるような会計基準を整備したう

えで，なおかつ規定で予定されていなかった取引が生じた場合には，会計担当

者は最低限規定されているレベルに合わせるだけではなく， GoBに相当する

一般原則および、法の精神に沿った処理を行わなければならなL、。このとき

般原則の趣旨は何か，何が法の精神かを熟慮し，会計担当者ないし職業会計人

がドイツでいう I理性ある商人の判断」で対処することが望まれる。
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ある。浜本道正，前掲稿 0996年9月);屋野一郎|金融投資の時価評価にかん

する規制上の起源について-米国 S&L危機における会計の役割lをめぐって

『信州大学経済学論集」第 36巻 (1996年)， 13-48ページ。

54) 金融資産の時価評価について，各基準設定主体のアプローチを分類したもの

に，次の論文がある。占賀智敏|トレーディング勘定の時価評価と会計基準

『企業会計』第 49巻第 4号 0997年4月)， 23-29ページ口とくに. 25ページを

みよ。金融資産評価に関する IAS改正案(予定)では，すべての金融資産を統

-的に公正価値評価する時価会計モデルが予定されている。 See，Intcrnational 

Accounting Standards Committec， Accounting for Financiαl Assets 

αnd FiηαnCLαl Liabilities， London: IASC， 1997. 

55) 資本剰余金・利益剰余金区別の原則自体は，情報提供機能と利害調整機能との

両者を含む。安藤英義，前掲稿， 69ページ参照。

56) 前者については次の論文をみよ。伊丹敬之「日本企業の『人本主義」システ

ム」今井賢一・小宮隆太郎編『日本の企業」東京大学出版会， 1989年， 49-72ペ

ージ。後者については次をみよ。 Yoshimori，Masaru，“Whose Company 

is It? The Concept of the Corporation in Japan and the West，" Long 

Rαnge Plαnning， Vol. 28， No. 4 (August 1995)， pp.33-34. 
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理型企業(所与の資本利潤率のもとで一人あたり賃金率が最大となるように資本

ストック，従業員を決定する企業)の制度的補完である，とする認識が間違って
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ということで、ある。



主要参考文献

主要欧文参考文献

Abegglen， J. and G. Stakes， Jr.， KIαishα: The J，αpαnese Corpor，αtion， New 

York: Basic Books， 1986. 

Abel， Istvan and John P. Bonin，“On the Way to Privatizing Commercial 

Banks，" in Bonin， John P. and Istvan P. Szekely eds.， The Developmentαnd 

Relorm 01 Financial Systems in CentralαndEαstern Europe， Hants: Edward 

EIgar， 1994， pp. 272-292. 

Accountants International Study Group， Consolidαted Finαnc~αl Statements， 

Toronto: AISG. 1973. 

Accounting Principles Board， Opinion 01 the Accounting Principles BoαrdNo. 

11: Accounting lor Income Taxes， Jersey City: AICPA， 1967. 

Accounting Standard Board， Finαnc~αl Reporting Stαndαrd No. 3: Reporting 

linanciαl perlormance， London: ICAEW， 1992， amended 1993. 

Accounting Standards Committee， Stαtement 01 Stαndαrd Accounting Prαctice 

No. 2: Disclosure 01αccounting policies， London: ICAEW， 1971. 

一一一一一，Statement 01 Stαnd，αrd Accounting Prαctice No. 9: Stocksαnd work 

in progress， London: ICAEW， 1975. 

一一一一一，Stαtement 01 Stαndαrd Accounting Prαctice No. 13: Accounting lor 

researchαnd development costs， London: ICAEW， 1977. 

一一一一一，Statement 01 Stαndαrd Accounting Practice No. 15.・Delerredtαx， 

London: ICAEW， 1978， revised 1985， amended 1992. 

一一一一一，Guidαnce Notes on SSAP 21 : Accounting lor leαsesαnd hire pur-

chαse contracts， London: ICAEW， 1984. 

Aghion， P. and P.Bolton，“An Incomplete Contracts Approach to Financial 

Contracting，" Review 01 Economic Studies， Vol. 59， No. 3 (July 1992)， pp. 

473-494. 

American Accounting Association， Accounting αnd Reporting Stαndαrds lor 

Corporate Financial Stαtements， 1957 Revision， Sarasota: AAA， 1957.原文お

よび邦訳など:中島省吾訳編「増訂 A.A.A.会計原則」中央経済社， 1986年。

一一一一一，AStαtement 01 Bαsic Accounting Theor:y， Sarasota: AAA， 1966. 

371 



Aoki， Masahiko， Information， Incentiues，αnd Bαrgαmmg in the J，αpαnese 

Economy， Cambridge: Cambridge University Press， 1988.邦訳:永易浩一訳

『日本経済の制度分析-情報・インセンティブ・交渉ゲーム」筑摩書房， 1992年。

一一一一一一， “Monitoring Characteristics of the Main Bank System An Analy-

tical and Developmental View，" in Aoki， Masahiko and lfugh Patrick eds.， 

The J，αpαnese Mαin Bαnk System: Its Releuαnce for Deuelopingαnd 1'rαns-

forming Economies， Oxford: Clarendon Press Oxford， 1994. pp. 109-141. 

一一一一一，“Shareholders'Non-unanimity on Investment Financing: Bank vs. 

lndividual Investors，" in M. Aoki ed.， The ι;conomic Anαlysis 0/ the J，αpa-

nese Firm， Amsterdam: North-Holland， 1984， pp. 193-224. 

一一一一一 ed.，The Economic Anαlysis of the J，αpαnese Firm， Amsterdam 

North Holland， 1984. 

一一一一一一andHugh Patrick eds.， The ~αpαnese Mαin Bαnk System : its Rele-

uance for Deuelopingαnd TrαnミformingEconomies， Oxford Clarendon 

Press Oxford， 1994. 

Arai， Kiyomitsu and Shonosuke Shiratori， Legαl and Conceptual Frαmework 

of Accounting in ~αpαn， Tokyo: JICPA， 1991. 

Barrette， M. Edgar，“Financial Reporting Practices: Disclosure and Compre-

hensiveness in an Industrial Setting， " Journal of Accounting Resear・ch，Vol. 

14， No. 1 (Spring 1976)， pp. 10-26. 

Baums， Theodor，“The German Banking System and its Impact on Corporate 

Finance and Governance，" in Aoki， Masahiko and Hugh Patrick eds.， op. 

cit.， pp. 409-449. 

Beaver， William H.， Financial Reporting: An Accounting Reuolution， New 

Jersey: Prentice-Hall， 1981. 

Berle， A. A. and G. C. Means， The Modern Corporationαnd Priuate Property， 

New Y ork: Macmillan， 1932. 邦訳:北島忠男訳「近代株式会社と私有財産J文雅

堂銀行研究社， 1958年。

Biener， Herbert， "Rezeption der US GAAP uber IOSCO und IASC?，“ im F6rs-

chle， Gerhart， Klaus Kaiser und Adolf Moxter Hg.， Rechenschαiftslegung 

im Wαndel， Munchen: C. H. Beck'sche Verlagsbuchhandlung， 1995， S. 87-

103. 

Bublitz， Bruce， and Michael Ettredge，“The Inform:ation in Discretionary 

Outlays: Advertising， Research and Development，" The Accounting Reuiew， 

Vol. LXIV， NO.1 (January 1989)， pp. 108-124. 

Bundessteuer‘blatt， 1969. 

372 



Busse von Colbe， Walther， Der Zukunftserfolg， Wiesbaden: Betriebswirtschaft-

licher Verlag Dr. Th. Gabler， 1957. 

一一一一一， "Das Rechnungswesen im Dienste einer kapitalmarktorientieren 

U nterneh mensfuhrung，“ Die Wirtschαiftsprufunι48. Jg.， Nr. 21 (November 

1995)， S. 713-720. 

Buzby， Stephan L.，“Selected Items of Information and their Disclosure in 

Annual Heport，" The Accounting Review， Vo1. XLIX， No. 3 (July 1974)， pp. 

423-435. 

Cairns， David，“Are IASs and US GAAP Compatible?，" Accountαncy (Feb-

ruary 1997)， pp. 60-61. 

Choi， Frederick D. S.，“Financial Disclosure and Entry to the Europian Cap-

ital Market，" Journal of Accounting Reseαrch， Vo1. 11， No. 2 (Autumn 

1973)， pp.159-175. 

一一一一一，“FinancialDisclosure in Relation to a Firm 's Capital Cost， " Account-

mgαnd Business Reseαrch， Vol. 3， No. 12 (December 1973)， pp. 282-292. 

一一一一一，“Primary-SecondaryReporting: A Crosscultural Analysis，" The In-

ternational Journal of Accounting， Vo1. 16， No. 1 (Fall1980)， pp. 38-104. 

一一一-and Kazuo Hiramatsu， Accounting αnd Financial Reporting in J，αー

pαn， W okingham: Van N ostrand Reinhold， 1987. 

Churchman， Charles West and Philburn Ratooch， Measurement : Definition 

αnd Theories， New York: John Wiley and Sons， 1959. 

Cocnenberg， A. G.， Die Einzelbilanz nαch neuen JI，αndelsrecht， Dusseldorf. 

1986. 

一一一一一， .，Einheitlichkeit oder Differenzierung von internem und externem 

Rechnungswesen: Die Anforderung der internen Steuerung，“ Der Betrieb， 

Heft 42 vom 20 (October 1995)， S. 2077-2083. 

Coleman， Robert，“The European Community's Programme to Harmonize 

Rules for Corporate Disclosure and Accounting，" in Lafferty， Michael and 

David Cairns eds.， Financiαl Times World Survey of Annuαl Reports 1980， 

London: Financial Times Business Information， 1980， pp. 89-91. 

Committee on Accounting Procedure，“Accounting Research Bulletin No. 43; 

Restatement and Revision of Accounting Research Bulletins，" in Financial 

Accounting Standard色Board，Original Pronouncements， 1994/95 ed.， Jersey 

City: AICPA， 1994. 

Cook， Terry E.，“The Evolution of Financial Reporting in J apan : A Shame 

Culture Perspective， " Accounting， Business & Financial History， Vo1. 1， No. 

主要参考文献 373 



3 (September 1991)， pp. 251-275. 

Copeland， Tom， Tim Koller and Jack Murrin， VIαluαtion: M easuring the V，α-

lue 01 Compαnies， 2nd ed.， New York: John Wiley & Sons， 1994. 

Daimler-Benz Aktiengesellschaft， 20-F， Annual Report pursuant to Section 

13 or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934 for the Fiscal Year ended 

December 31， 1993. 

Davis Global Advisors， Corporate Gouernance.・AnInternational ComparisoT1， 

Newton: Davis Global Advisors. 1996. 

Diamond， Douglas， W.，“Financial Intermediation and Delegated Monitor-

ing，" Reuiew 01 Economic Studies， Vol. 11 (July 1984)， pp. 393-414. 

Doupnik， Timothy S.， Aduances in Internαtional Accounting， Vol. 9， Green-

wich: J AI Press. 1996. 

Ebling， Klaus， Adalbert Uelner und Gerhard Haas Hg.， Blurηich/Fαlk EiT1-

kommensteuergesetz Kommentαr， 12 Aufl.， Munchen: Verlag Franz Vahlen 

GmbH， 1986. 

Eckford， J. C. and G. H. Lawson，“Aspects of International Corporate Taxa-

tion，" in Holzer， H. Petered.， Internαtionαl Accounting， New York: Harper 

& Row， 1984， pp. 149-171. 

Entwurf eines Gesetzes zur Verbesserung der Wettbewerbfahigkeit deutscher 

Konzerne und internationalen Kapitalmarkten und zur erleichterten Auf-

nahme von Gesellschafterdarlehen， vom 21， Juni 1996， Geschaftszeichen 111 

A3-3507/17-32 0940/96. 

Fama， Eugene F. and Michael C. Jensen，“Separation of Ownership and Con-

trol，" Journal 01 Lαωαnd Economics， Vol. 26， No. 2 (June 1983)， pp. 301-

326. 

Federal Ministry of Justice， Germany， Bill on Amendments to the Commercial 

Code (Rαndelsgesetzbuch)αdopted by the Federαl Gouernment 01 Germαny， 

11 December， 1996. 

Financial Accounting Standards Board， Statement 01 Finαnc~α l Accounting 

Stαndαrds No. 2: Accounting lor Reseαrchαnd Deuelopment Costs， Stam-

ford : F ASB， 1974. 

一一一一一，Stαtement 01 Financial Accounting Standαrds No.ι. Accounting lor 
Contingencies， Stamford: F ASB， 1984. 

一一一一一，Statement 01 Financial Accounting Concepts No. 2: Quαlitαtiue Char曲

αcteristics 01 Accounting Inlormation， Stamford: F ASB， 1980. 

一一一一一，Statement 01 Financial Accounting Concepts No. 6 : Elements 01 

374 



Financial Stαtements 01 Business Enterprises， Stamford: F ASB， 1985. 概念

フレームワークの邦訳書としては，次のものがある:平松一夫・広瀬義州訳 rFASB

の諸概念』中央経済社， 1988年。

一一一ー一， Current Text， Norwalk: FASB， 1994.， 

一一一一-， Statement 01 Financial Accounting Stαnd，αrd No. 109: Accounting lor 

lncome 7iαxes， Stamford: F ASB， 1992. 

一一一一一，Stαtement 01 Financial Accounting Standαrd No. 115.: Accounting lor 
Certαin lnvestments in Debt αnd Equity's Securities， Stamford: F ASB， 1993. 

Fδrschle， Gerhart， Klaus Kaiser und Adolf Moxter Hg.， Rechenschαiftslegung 

im Wαndel， Munchen: C. H. Beck'sche Verlagbuchhandlung， 1995. 

Gray， S. J.，“Towards a Theory of Cultural Influence on the Development of 

Accounting Systems Internationally，" ABACUS， VoL 24， No. 1 (March 

1988)， pp. 1-15. 

Hatfield， Henry Rand，“Some Variations in Accounting Practice in England， 

France， Germany and the United States，" Jourr.ωl 01 Accounting Research， 

VoL 4， No. 2 (Autumn 1966)， pp. 169-182. 

Heath， Loyd C.， Financial Reporting αnd the Evαluαtion 01 Solvency， New 

York: AICPA， 1978. 邦訳:鎌田信夫・藤田幸男共訳『財務報告と支払能力』国元

書房， 1983年。

Hirschey， M.，“Intangible Capital Aspects of Advertising and R&D Expendi-

tures，" The Journal 01 lndustrial Economics， Vol. XXX， No. 4 (June 1982)， 

pp. 375-390. 

Holzer， H. Peter ed.， lnternational Accounting， New York: Harper & Row 

Publishers， 1984. 

Hoshi， Takeo， Evolution 01 the Mαin Bαnk System in JIαpαn， Working Paper 

Series 93-4， Sydney: Centre for Japanese Economic Studies， Macquarie Uni-

versity， 1993. 

一一一一一， Anil Kashyap， and David Scharfstein，“Corporate Structure， Liqui-

dity， and Investment: Evidence from Japanese Industrial Groups，" The 

Quαlity Journal 01 Economics， VoL CVI， Issue 1 (February 1991)， pp. 33-60. 

Iino， Toshio and Ryoji Inoue，“Financial Accounting and Reporting in J apan， " 

in Holzer， H. Peter ed.， op. cit.， pp. 369-380. 

International Accounting Standards Committee， Prefαce to Stαtements 01 
lnternational Accounting stαndαrds， London: IASC， 1975， approved in 1982 

for publication in 1983. 

ー一一一一， lnternational Accounting Stαndαrd IAS 14 : Reporting Financial In-

主要参考文献 315 



formαtion by Segment， London: IASC， 1981. 

一一一一一，Frαmework for the Prepαrαtionαnd Presentαtion of Financial Stαte-

ments， London: IASC， 1989. 

一一一一一，Exposure Draft E 32: Compαrαbility of Finαncial Statements， Lon-

don: IASC， 1989. 

一一一←一一，Statement of Intent Comparability of Finαncial Stαtements， London: 

IASC. 1990. 

一一一一一，International Accounting Standαrdli¥S2.・Inuentories(revised 1993)， 

London: IASC， 1993. 

一一一一一 ，Interγ1αtionαl Accounting Stαndαrd 1 AS 16: Property， Plantαnd 

Equipment (revised 1993)， London: IASC， 1993. 

一一一一，International Accounting Standαrd IAS 1 : Disclosure of Accounting 

Policies (reformatted)， London: IASC， 1994. 

一一一一一一，Internαtionαl Accounting Stαnd，αrd 1 AS 4 : Depreciαtion i¥ccounting 

(reformatted)， London: IASC， 1994. 

一一一一一，Exposure Drα1t E 48， Proposed International Accounting Standαrd: 

Financial Instruments， London: IASC， 1994. 

一一一一一¥InternationalAccounting Standαrd IAS 21 : The Effects of Chαnges 

in Foreign ExchαngeRαtes (revised 1993)， London: IASC， 1993. 

J ensen， Michael and W. Meckling，“Theory of the Firm : Managerial Behavior， 

Agency Costs and Ownership Structure，" Journαl of FinαnClαl Economics， 

Vo1. 3， No. 4 (October 1976)， pp. 305-360. 

Jorgenson， Dale W.，“Economic Studies of Investment Behavior: A Survey， " 

Journαl of Economic Literαture， Vo1. 9， No. 4 (December 1971)， pp. 1111-

1147. 

Kalay， A vner，“Stockholder-Bondholder Conflict and Dividend Constraints， " 

Journal of Financiαl Economics，も'01.10， No. 2 (July 1982)， pp. 211-233. 

Kerkhoff， Von Guido， "Vergleichende Darstellung der Bilanzierung in U ngarn 

und Deutschland，“ Recht der Internationalen Wirtschα1t， 41. Jg.， Heft 2 

(February 1995)， S. 119-135. 

Kikeri， Sunifa， John Nellis and Mary Shirley， Priuαtizαtion: The Lessons of 

Experience， Washington， D. C.: A World Bank Publication， 1992. 

Kinney， Wi1liam R.， Jr.，“Predicting Earnings: Entity versus Subentity Data， " 

Journαl of Accounting Research， Vol. 9， No. 1 (Spring 1971)， pp.127-136. 

一一一一一，“Covariabilityof Segment Earnings and Multisegmental Company 

Returns，" The Accounting Reuiew， Vol. 47， No. 2 (April1972)， pp. 339-345. 

376 



Kinoshita， Toshihiko， Some Comments on the Foreign Capital Mobilization-

centering on FDI and Foreign Debt Management， Workshop for Vietnam : 

Japan Research Project--MPI JICA， Hanoi， 1996. 

Komiya， Ryutaro，“Japanese Firms， Chinese Firms: Problem for Economic 

Reforms in China， Part 1，" Journαl 01 the ~αpαnese αnd International Eco-

nomics， Vol. 1， No. 1 (March 1987)， pp. 41-43. 

Kosiol， Erich， "Pagatorische Bilanz (Erfolgsrechnung)，“ in Blott， KarI Hg.， 

Lexikon des IGαulmannischen Rechnungswesens， 2 Aufl.， Stuttgart : Muth' 

sche Verlags.， 1954， S. 2086.. 

一一一ー一，Patαgorische Bilαnz， Berlin: Duncker & Humblot， 1976. 

Kozponti Statisztikai Hivatal， Magyαr Stαtisztikαi Eukonyu， Budapest: KSH， 

1993. 

Kuroda， Masatoshi， "Externe Rechnungslegung der Grosunternehmen Ja-

pans，“ Die Betriebswirtschα1t， 41 Jg.， Heft 3 (September 1981)， S. 433-466. 

Lafferty， Michael and David Cairns， Financial Times World Suruey 01 Annuαl 

Reports 1980， London: Financial Times Information， Ltd.， 1980. 

Leland， H. E. and D. H. Pyle，“Informational Asymmetries， Financial Struc-

ture and Financial Intermediation，" Journal 01 Finance， Vol. 32， No. 2 (May 

1977)， pp. 371-387. 

Levitt， Arthur，“US SEC makes no Promises， " Accountαncy (February 1997)， 

p.67. 

Lipe， R.“The Information Contained in the Components of Earnings，" Sup-

plement to Journal 01 Accounting Research， 1986， pp. 37-64. 

Mautz， R. K. and William G. May， Financial Disclosure inαCompetitiue Eco-

nomy， New York: Ernst & Ernst， 1978. 

Meek， Garry K. and Shahrok M. Saudagaran，“A Survey of Research on 

Financial Reporting in a Transnational Context，" Journal 01 Accounting 

Liter，αture， Vol. 9 (1990)， pp. 145-182. 

Milburn， J. Alex， Incorporating the Time Value 01 Money ωithin Financial 

Accounting， Toronto: The Canadian Institute of Chartered Accountants， 

1988. 

Miller， Paul B. W. and Rodney Redding， FASB: The People， the Process & 

the Politics， Illinois: Richard D. Irwin， 1986. 

Modigliani， F. and M. H. Miller，“The Cost of Capital， Corporation Finance， 

and the Theory of Investment，" Americαn Economic Reuiew， Vol. 48， No. 3 

(June 1958)， pp. 267-297. 

主要参考文献 371 



Mueller， Gerhard G.， International Accounting， New York: Macmillan， 1967. 

邦訳:兼子春三監修・国際会計研究会編 W'G.G.ミュラ一国際会計論』ぺりかん社，

1969年。

一一一一一，“ThcRace to Set International Standards for Financial Accounting 

and Reporting，" The Annαls of the School of Business Administrαtions， 

Vol. 25， Kobe University (1981)， pp. 17-38. 

Myers， Stewart and N. Majluf，“Corporatc Financing and lnvcstment Deci-

sions When Firms IIave Information That Investors Do not IIave，" Journal 

of Financial Economics， Vol. 13， NO.2 (June 1984)， pp. 187-221. 

Niehaus， Gregory R.，“Ownership Structure and Inventory Method Choice， " 

The Accounting Reuiew， Vol. 64， No. 2 (April1989)， pp. 269-284. 

='Jobes， Christopher，“A Judgmental International Classification of Financial 

Reporting Practices， " Journαl of Business Finαnceαnd Accounting， Vol. 10， 

No. 1 (Spring 1983)， pp. 1-19. 

一一一一一，International Clαssificαtion of Financial Reporting， London: Croom 

Helm， 1984; idem， 2 nd ed.， London : Routledge， 1992. 

一一一一一二“Harmonizationfor Financial Reporting，" in Nobes， C. W. and R. 

Parker eds.， Compαrαtiue Internαtional Accounting， 2nd ed.， Oxford/New 

York: Philip Alan/St Martin 's Press， 1985， pp. 331-352. 

一一一一andR. Parker eds.， Comparatiue International Accounting， 3 rd ed.， 

New Y ork: Prentice-Hall， 1991. 

Okada-Onitsuka， Ellie，“Disclosure Pattern of Japanese Firms and Internal-

ization of Capital Transactions-Education Needs in the Changing Econo-

my，" Asiαn Reuiew of Accounting， Vol. 1， No. 2 (December 1992)， pp. 65-77. 

Okazaki， Tetsuji，“The J apanese Firm under the Wartime Planned Economy， " 

Journal of the ~αpαnese αnd Internαtional Economics， Vol. 7， No. 2 (June 

1993)， pp. 175-203. 

Ordelheide， Dieter， "Internationalisierung der Rechnungslegung deutscher 

Unternehmen，“Die Wirtschαiftsprufung， 49. Jg.， Nr. 15 (August 1996)， S. 

545-552. 

Organisation for Economic Co-operation and Development， Internαtionαl 

Inuestmentαnd Multinational Enterprises， Paris: OECD， 1976. 

一一一一一一，Non Financial Enterprises Financial Statements， Paris: OECD， 1985. 

一一一一一一，Accounting Stαndαrd HIαrmonization No. 3: The Relαtionship be-

tween 'nαxαtionαnd Finαnc~αl Reporting -Incomeαnd TIαx Accounting， 

Paris: OECD. 1987. 

378 



Patrick， Hugh，“The Relevance of Japanese Finance and its Main Bank Sys-

tem，" in Aoki， Masahiko and Hugh Patrick eds.， op. cit.， 1994， pp. 353-408. 

Perlitz， Manfred， Herbert Kupper und Helge Lobler， "Vergleich der Eigenka-

pitalausstattung deutscher， US -amerikanischer und britischer Unterneh-

men，“ Zeitschrift fur Unternehmens-und Gesellschaftsrecht (J anuary 1985)， 

S. 16-24. 

Picot， Arnold Hg.， Corporαte Governance: Unternehmensuberwαchungαuf 

dem Prufstαnd， Stuttgart: Schaffer Poeschel， 1995. 

Rappaport， Alfred and Eugene M. Lerner， Segment Reporting for Mαnαgers 

αnd Investors， New York: National Association of Accountants， 1972. 

Rugman， Alan M.， Inside the Multinationals， London: Croom Helm， 1981. 

Rybczynski， Tad M.，“Industrial Finance System in Europe， U. S. and Japan， " 

Journal of Economic Behαvior & Org，αnization， Vol. 5， No. 3-4 (September-

December 1984)， pp. 275-286. 

Salter， Stephan B. and Clare B. Roberts，“The IASC Comparability Project : 

Examining the Outcomes using Two Theoretical Models，" in Doupnik， Tim-

othy S.， op. cit.， pp. 21-46. 

Schlesinger， Helmut， "Unternehmensfinanzierung und Wettbewerbsfahigkeit，“ 

Schmαlenbαchs Zeitschrift fur betriebswirtschαrftliche Forschung， 36. Jg.， 

Heft 1 (January 1984)， S. 6-15. 

Schmalenbach， Eugen: Dynamische Bilanz， 7 Aufl.， Leipzig: G. A. Gloeckner， 

1939. 

Schneider， Erich， Wirtschαiftlichkeitsrechnung， 3 Aufl.， Tubingen J. C. B. 

Mohr， 1961. 

Sellien， H. C. R. und H. Sellien， Wirtschαrfts-Lexikon， 7. A ufl.， Erst Band， 

Wiesbaden: Dr. Th. Gabler Verlag， 1967. 

Semler， Johannes， "Unternehmensuberwachung durch den Kapitalmarkt，“ 

in Picot， Arnold Hg.， Corpor，αte Governαnce: Unternehmensuberwachung 

αuf dem Pruf stαnd， Stuttgart: Schaffer Poeschel， 1995， S. 29-87. 

Sheard， Paul， Mαin Bαnksαnd 8tT・ucturalAdjustment， Pacific Economic Pa-

pers， No. 129， Canberra， 1985. 

Sheppard， Allen，“Adding Brand Value，" in Stobart， Paul ed.， Br，αnd Power， 

London: Macmillan， 1994， pp. 85-101. 

Shohet， Jack and Richard Rikert eds.， Accounting Trends & Techniques， New 

York: AICPA， 1987， 1989. 

Singhvi， Surendra S. and Harsha B. Desai，“An Empirical Analysis of the 

主要参考文献 379 



Quality of Corporate Rinaneial;DisclosureJ'The Accounting ReMtu，Vol-

XLVI， No. 1 (January 1971)， pp. 129-138. 

Skerratt， L. C. L.， Survey 01 Published Accounts 1980， London: ICAEW， 1980. 

Smith， Clifford W. and Jerold B. Warner，“On Financial Contracting: A n 

Analysis of Bond Covenants， " Journαl 01 Financiαl Economics， Vol. 7， No. 2 

(June 1979)， pp. 117-161. 

Stobart， Paul ed.， Brand Power， London: Macmillan， 1994. 邦訳:岡田依型訳

『プランド・パワー十最強の国際商標」日本経済評論社， 1996年。

Teranishi， Juro，“Loan Syndication in War-Time Japan and the Origin of 

the Main Bank System， " in Aoki， Masahiro and Hugh Patrick eds.， op. cit.， 

1994， pp. 51-88. 

The Institute for World Economics of the Hungarian Academy of Sciences， 

RRT HungαヮDocument7 : Accounting， Budapest : The Institute for World 

Economics， 1992. 

The International Bank for Reconstruction and Development， The East Asiαn 

Minαcle-Economic Growthαnd Public Policy， Oxford : Oxford University 

Press， 1993. 

Thomas， C. D.， Compαny Lαω lor Accountαnts， 2 nd ed.， London : Butter-

worths. 1988. 

United Nations， International Standαrds 01 Accounting αnd Reporting lor 

Tnαnsnαtional Corporαtions， E/C. 10/33， New York: UN， 1977. 

United Nations Economic and Social Council， International Stand，αrds 01 Ac-
counting Reporting lor Transnational Corporations， Report 01 the Secretαry-
General， Report 01 the Group 01 Experts on International Stand，αrds 01 
Accountingαnd Reporting， E/C. 10/33， New York: UN， 1977. 

一一一一一， TheImpαct 01 Multinational Corporations on the Development Pro-
cess αnd on International Relαtions: Report 01 the Group 01 Eminent Persons 
to説udythe Role of Multinational Corporations 0η Developmentαnd on In-

ternαtionαl Relations， E/5500/ 4dd.， New York: UN， 1 May， 1974. 

一一一一一，International Stand，αrds of Accounting and Reporting， Report 01 the 
Ad Hoc Intergoωv閃J沼er‘γ'nr

αrぜdsof Accounting αnd Reporting， E/C. 10/ 1982/8， New Y ork: UN， 1982. 

一一一一一，International Standαrds 01 Accounting and Reporting， Report of the 

Intergovernmentαl Standards of Accouting and Reporting on its lirst Sec-

sion， E/C. 10. 1984/9， E/C. 10/1985112， E/C. 1011986/14， E/C. 10/1987/6， New 

York: UN. 

380 



V arhegyi， Eva，“The 'Second' Reform of the Hungarian Banking System，" in 

Bonin， John P. and Istvan P. Szekely eds.， op. cit.， pp. 293-308. 

Walb， Ernst， Die Erfolgsrechnung privαter und offentlicher Betriebe， Berlin: 

Industrieverlag Spaeth & Linde， 1926. 

Walmsley， Keith， Buttenuorths CompαnyLαωHαndbook 1990， London: Butter-

worths， 1990. 

Walters， Alan，“The Transition to a Market Economy， " in Clague， Christopher 

and Gordon C. Rausser eds.， The Emergence of Mαrket Economies in East-

ern Europe， Cambridge/Oxford: Blackwell， 1992， pp. 99-105. 

Watts， Ross L. ，“ Accoun~ing Choice Theory and Market-based Research in 

Accounting，" British Accounting Review， Vo1. 24， No. 3 (July 1992)， pp. 

235-267. 

Watts， R. L. and J. L. Zimmerman， Positive Accounting Theory， New York: 

Prentice-Hall， 1986. 

Wong， Eng Howe，“The United Nations Intergovernmental Working Group 

of Experts on International Standards of Accounting and Reporting，" in 

Lafferty， Michael and David Cairns eds.， op. cit.， pp. 81-84. 

Wooton， Charles G.，“International Accounting and Disclosures in the OECD" 

in Lafferty， Michael and David Cairns， op. cit.， pp. 85-88. 

Yoshimori， Masaru，“Whose Company Is It ? The Concept of the Corporation 

in Japan and the West，" Long Rαnge Planning， Vo1. 28， No. 4 (August 1995)， 

pp.33-44. 

Yunl王er，Penelope J.， Trαr同ferPricing αnd Performαnce Evαluation in Multi-

nαtional Corporαtions-Survey Study-， New York: Praeger Publishers， 

1982. 

Anon.，“International Federation of Stock Exchanges，" CA凡fαgαzine，Vo1. 

106， No. 1 (January 1975)， p. 52. 

主要和文・中国語文参考文献

青木目彦著『現代の企業』岩波書庖， 1984年D

一一一一著「日本企業の組織と情報』東洋経済新報社， 1989年。

新井清光著「新版財務会計論J(第 3版)，中央経済社， 1996年。

一一一一「会計制度上の課題としての『資本」と「利益」の区別Jr企業会計』第 48巻

第 1号 0996年 1月)， 18-26ページ。

荒川 隆「企業が望むメインバンクとは何かJr金融財政事情J1993年6月 21日号，

主要参考文献 381 



44-47ページ。

安藤英義著『商法会計制度論J国元書房， 1985年。

一一一一「保守主義の原則と重要性の原則」若杉 明編著『会計国際化の展開」ビジネ

ス教育出版社， 1994年， 51-70ページ。

編著『会計フレームワークと会計基準』中央経済社， 1996年。

石川 滋 1市場経済の発展段階と調整 」つの覚書， Draft Paper for World Bank 

OECF Workshop on the Function of the Government， Tokyo， Oct. 1996. 

石塚博司・河 築徳「会計方法の変更に対する資本市場の反応(l)(2)jr曾計』第 130巻

第3号 0986年3月)， 61-68ページ;同第 4号 0986年4月)， 10-18ページ。

伊丹敬之・加護野忠男・伊藤元重編「日本の企業システム第 1巻:企業とは何か』有斐

閣， 1993年。

編「日本の企業システム第 4巻:企業と市場」有斐閣， 1993年。

伊藤邦雄「コーポレート・ガ戸バナンスの現状と課題Jr企業会計』第 46巻第 2号 (1994

年2月)， 25-33ページ。

伊藤邦雄著『会計制度のダイナミズム」岩波書庖， 1996年。

伊藤秀史・林田 修・湯本祐司 i中間組織と内部組織 不完全契約と企業内取引J伊丹

敬之・加護野忠男・伊藤元重編「日本の企業システム第 1巻:企業とは何か」有斐

閣， 1993年， 100-122ページ。

今井賢一・伊丹敬之・小池和男著「内部組織の経済学』東洋経済新報社， 1982年。

今福愛志『企業年金会計の国際比較』中央経済社， 1996年。

岩田 巌「資本維持の構造を分析して実質資本維持学説に及ぶ Jr企業会計」第 5巻第

4号 0953年 4月)， 4-12ページ。

植田和男「金融システム・規制」岡崎哲二・奥村正寛編『現代日本経済システムの源

流』日本経済新聞社， 1993年， 35-59ページ。

浦野晴夫「確定決算基準の現代的意義Jr立命館経営学」第 31巻第 2号 (1992年 9

月)， 2-23ページ。

一一一一著『会計原則と確定決算基準主義 減価償却・国際会計基準・棚卸資産評価・

逆基準性』森山書庖， 1996年。

江夏健一著『多国籍企業要論」文員堂， 1984年。

大蔵省証券局年報編集委員会編「大蔵省証券局年報J(平成 7年版)。

大谷禎男 i計算書類規則の改正についてJr企業会計』第 40巻第 8号 0988年 8月)，

109-115ページ。

大橋英五「わが国製造業の設備投資と資金源泉」日本経営財務研究学会編「日本的経営

財務の解明」中央経済社， 1982年， 85-107ページ。

岡崎哲二 企業システム」岡崎哲二・奥野正寛編「現代日本経済システムの源流』日本

経済新聞社， 1933年， 97-114ページ。

382 



岡崎哲治・奥野正寛編『現代日本経済システムの源流』日本経済新聞社， 1933年。

岡田依里「日本の開示環境と開示行動に関する序説的研究JIr六甲台論集」第 33巻第 2

号(1986年 7月)， 14-33ページ。

一一一一!資本構成の国際比較に伴う会計上の問題点JIr六甲台論集」第 34巻第 1号

(1987年 4月)， 17-33ページ。

一一一一「資本構成の国際比較に伴う会計上の問題点-比較のためのフレームワークと

実証一 IIr国際会計研究学会年報J(1989年 12月)。

一一一一「日本企業投資行動の比較分析JIr経営分析研究」第 9号(1993年 3月)， 79-

85ページ。

一一一一「日本の高度成長を支えた会計構造と会計環境JIr経営行動』第 8巻第 2号

(1993年 7月)， 20-28ページ。

一一一一一「メインバンク制度の途上国への移転可能性JIr横浜経営研究』第 14巻第 2号

(1993年 9月)， 33-42ページ。

一一一一「確定決算離脱に関する一考察JU税経通信』第 49巻第 7号 0994年 6月)， 

17-23ページ。

一一一一一「中国の会計制度」若杉 明編著『会計制度の国際比較J(第 3刷)， 1996年，

121-139ページ。

一一一一「資本調達取引の内部化と利益概念JIr曾計』第 151巻第 5号 0997年 5月)， 

47-57ページ。

岡部孝好著「会計報告の理論一日本の会計の探求一』森山書庖， 1994年。

奥村 宏著「日本の株式会社」東洋経済新報社， 1986年。

小田切宏之「利益率と競争性」今井賢一・小宮隆太郎編『日本の企業』東京大学出版

会， 1989年， 215-252ページ。

鬼塚エリ(岡田依里)・三浦富美枝「経営戦略と会計方針の日米比較 耐用年数の決定

要因を中心として一JIr経営行動』第 6巻第 3号 0991年 10月)， 47-59ページ。

小野善康・吉川 洋「設備投資」今井賢一・小宮隆太郎編『日本の企業』東京大学出版

会， 1989年， 235-252ページ。

加護野忠男「企業のガバナンスJIr組織科学」第 28巻第 4号 0995年 7月)， 57-65ぺ

ーーンJ。

一一一一・野中郁次郎・榊原清則・奥村昭博著「日米企業の経営比較」日本経済新聞

社， 1983年。

加藤 厚「会計基準の国際的調和化への対応 IAS導入の仮想シナリオJrr企業会計』

第 48巻第 1号 0996年 1月)， 40-49ページ。

川村正幸「会社会計法の課題 問題提起JIl商事法務」第 1432号 0996年 8月 25日)， 

2-7ページ。

神田秀樹「商法会計のゆくえ I Ir企業会計」第 48巻第 9号 0996年 9月)， 25-29ペー

主要参考文献 383 



ンO

企業会計審議会「商法と企業会計原則との調整について I1963年。

一一一一一「企業会計原則の寸部修正について J 1963年， 1974年， 1982年。

一一一一一「負債性引当金等に係る企業会計原則注解の修正に関する解釈指針， 19821fc 

一一一一!外貨建取引等会計処理基準改定案J1994年。

一一一一「連結財務諸表制度の見直しに関する意見書 I 1997年6月O 同公開草案， 1997 

年 2月O

木下勝一著『リース会計の理論J森山書庖， 1986年。

一一著!ヴェツェルの基準性原則論 Zum Lehrer von Massgeblichkeitsprinzip 

bei Hans-Peter WetzelJ if新潟大学経済論集』第 46号<1988年 3月)，ト22ぺー

ンO

園村道雄著「現代資本市場の分析』東洋経済新報社， 1986年。

窪内義正 IOECDの情報開示基準」神戸大学会計学研究窒編『第四版 会計学辞典」

同文舘， 1982年， 95ページ。

倉津資成「金融市場と『情報の経済学jJ奥野正寛編著「現代経済学のフロンティア」

日本経済新聞社， 1990年， 111-150ページ。

倉沢康官BI監査機構 l竹内昭夫・櫛田 節編「現代企業法講座 3 企業運営」岩波書

!吉， 1985年， 325-352ページ。

黒津清著「近代会計学J(普及版第 7訂)，春秋社， 1980年。

一一一一・番場嘉一郎他著『新商法・計算書類規則・企業会計原則の総合解説』中央経

済社， 1983年。

黒田 巌・折谷吉治「わが国の「金融構造の特徴」の再検討JIi金融経済資料」第 2号

0979年4月)， 1-24ページ。

黒田全紀「国連による会計報告基準の国際的統一化JIi産業経理』第 38巻第 8号(1978

年8月)， 50-55ページ。

一一一一著『国際コンツェルン決算書』税務経理協会， 1981年。

一一一一「損益計算書の国際比較-総原価法と販売原価法一JIi園民経済雑誌』第 147

巻第 2号(1983年2月)， 38-54ページ。

一一一一「損益計算書の国際比較再論一総原価法と販売原価法一JIi園民経済雑誌」第

150巻第 4号 0984年4月)， 51-73ページ。

一一一一「多国籍企業をめぐる会計研究の展望」入江猪太郎監修・多国籍企業研究会編

「多国籍企業の系譜と展望」文民堂， 1984年， 156-176ページ。

一一一一「国際的会計・報告基準の展開と多国籍企業JIi園民経済雑誌』第 152巻第 2

号 (1985年2月)， 8-12ページ。

~EC 理事会指令の圏内化-西ドイツにおける第 4 号指令の取扱を中心に」

『企業会計』第 37巻第 9号 (1985年 9月)， 129-136ページ。

384 



編「解説西ドイツ新会計制度』同文舘， 1986年。

一一一一著 ffEC会計制度調和化論」有斐閣， 1989年。

一一一一編著「ドイツ財務会計の論点』同文舘， 1994年。

一一一一編「会計の国際的動向J[iil文舘， 1996年。

一一一一|財務会計の現状と課題JU曾計』第 149巻第 3号 (1996年 3月)， 1-38ぺー

ン。

一一一一(日本財務会計(論)の現状と課題J黒回全紀編『会計の国際的動向」同文

舘. 1996年， 3-38ページ。

一一一一「国際税務会計応用研究(国際会計分野)J1996年 12月 5日資料。

経済安定本部企業会計制度対策調査会「企業会計原則の設定について J1949年。

経済企画庁編『経済白書J(平成 7年度版)，大蔵省印刷局， 1995年。

経済調査協会「年報:系列の研究」第 22集，経済調査協会， 1981年。

ケーネンベルク， A. G. I資本社会の年度決算書と状況報告書」黒回全紀編著「解説西

ドイツ新会計制度』同文舘， 1986年， 65-121ページ。

神戸大学会計学研究会編『シュマーレンバッハ研究J中央経済社， 1954年。

神戸大学会計学研究室編『第四版 会計学辞典」同文舘， 1982年。

香村光雄著「現代企業会計と証券市場』同文舘， 1981年。

古賀智敏著『デリパティブ会計』森山書!ι1995年。

一一一一「トレーディング勘定の時価評価と会計基準 jr企業会計」第 49巻第 2号0991

年 2月)， 23-29ページ。

国際協力事業団『ベトナム:国別援助研究会報告書」国際協力事業団， 1995年。

小林規威著「日本の多国籍企業』中央経済社. 1984年。

財団法人日中経済協会編『中国経済データハンドブック」財団法人日中経済協会， 1994 

年。

斉藤静樹 f 日本の会計基準とディスクロージャー制度一資産評価の考え方と問題点 J

「金融研究』第 12巻第 3号 0993年 9月). 15-95ページ。

一一一一「日米の会計と会計学 J11曾計」第 141巻第 1号 0995年 1月)， 1-14ページ。

坂巻俊雄「業務執行機関の権限」竹内昭夫・櫛田 節編「現代企業法講座 3:企業運

営」岩波書庖. 1985年， 241-292ページ。

桜井久勝 l時価主義会計における剥奪価値説の検討J11神戸大学経営学部経営学・会計

学・商学研究年報JXXV III号 0982年). 33-12ページ。

一一一「減価償却変更企業の利益趨勢と株価動向J11曾計J第 131巻第 3号 0981年

3月)， 56-68ページ。

一一一一著「会計利益情報の有用性」千倉書房， 1991年。

著『財務会計講義』中央経済社， 1994年。

一一一一・山地秀俊「株式安定化が会計情報公開に及ぼす影響J11企業会計」第 42巻第

主要参考文献 385 



7号 0990年 7月)， 72-78ページ。

品川芳宣「租税判例と公正なる会計慣行Jrr企業会計』第 42巻第 5号 0990年 5月). 

19-25ページ。

シュヴァルク， E. I西ドイツの新企業会計法の基礎J(第 3-5節)黒田全紀編著『解説

西ドイツ新会計制度』同文舘， 1986年， 35-46ページ。

シュミーレヴィツ， K. I引当金の会計処理一ドイツの年度決算書における引当金の報

告」黒田全紀編著「ドイツ財務会計の論点』同文舘， 1986年， 119-148ページc

除 向衣「接軌与転換」非公開資料，北京. 1992年。

昭和監査法人監修・渋谷道夫・飯田信夫著「英和対照アメリカの会計実務詳解』中央経

済社， 1985年。

白鳥栄.i国際会計基準とわが国の会社法 Irr商事法務JNo. 432 0996年 8月 25日)，

7-14ページ。

鈴村興太郎・奥野正寛「日本の産業政策:展一望と評価」伊丹敬之・加護野忠男・伊藤元

重編『日本の企業システム:第 4巻 企業と市場」有斐閣， 1993年， 146-182ペー

ン。

須田・幸・佐藤文雄・山野義明「確定決算主義の影響 貸倒発生率の分析からJrr産業

経理』第 54巻第 1号 0994年 4月)， 72-82ページ。

全国証券取引所協議会「株式分布状況調査結果の概況JIf証券J1993年。

染谷恭次郎著「国際会計一新しい企業会計の領域JI(増補版)中央経済社， 1984年。

醍醐 聡「確定決算基準と逆基準性JIi' JICPAジャーナル』第 6巻第 5号 0994年 5

月)， 41-45ページ。

一一一一「資産の評価益の実現と配当可能性一イギリス会計基準の動向を素材として|

Ii'COFRIジャーナルJNo. 22 0996年 3月). 95-104ページ。

高尾祐二「研究開発費会計処理の規定要因一実態調査からの一考察 」植野郁太編「研

究開発費会計』関西大学出版部， 1982年。

高田正淳「会計基準」神戸大学会計学研究室編『第四版 会計学辞典』同文舘， 1984 

年， 116ページ。

一一一一一「コーポレート・ガパナンスからみた監査役監査と会計士監査Jrr企業会計』

第 46巻第 2号 0994年 2月)， 53-59ページ。

竹内昭夫・櫛田 節編『現代企業法講座 3:企業運営」岩波書庖， 1985年。

武田隆二著『法人税法精説』森山書庖， 1982年。

一一一著「情報会計論』中央経済社， 1971年。

一一一一一著「商法決算/処理と開示』中央経済社， 1989年。

一一一一ー著『財務会計の論点』同文舘， 1981年。

ー一一一一著「最新財務会計論J(改訂版)，中央経済社， 1983年。

著『情報会計論』中央経済社， 1982年。

386 



一一一一一著『連結財務諸表』国元書房， 1982年。

一一一一著「制度会計論」中央経済社， 1982年。

一一一一「確定決算主義と会計基準 J Ir企業会計』第 48巻第 1号 0996年 1月)， 27-

33.1てージ。

田近栄治・油井雄二「日米製造業の税負担 経済的所得による分析JIr税経通信」第 51

巻第 9号 0996年 7月)， 32-43ページ。

橘木俊詔・筒井義郎編『日本の資本市場』日本評論社， 1996年。

問中耕太郎著「貸借対照表の論理』有斐閣， 1942年。

田中 弘著「イギリスの会計制度-わが国会計制度との比較検討-J中央経済社， 1993 

年。

一一一一一「日本的会計制度の特質JIr曾計」第 147巻第 3号 0995年 3月). 16-29ペー

ンO

千葉準一「国際的環境下における日本会計制度研究の諸問題JIr曾計」第 145巻第 2号

0994年 2月)， 16-36ページ。

一一一一一「企業会計の法制化過程の構造と機能 jIr曾計』第 149巻第 3号 0996年 3

月). 44-61ページ。

通商産業省『経済協力の現状と問題点』財団法人通商産業調査会. 1993年。

辻山栄子「時価情報の開示と包括的利益JIrCOFRIジャーナルJNo. 21 0995年 12

月). 82-92ページO

帝国議会衆議院商法中改正法律案外二件委員会議録(第 73回，昭和 13年 3月 14日)。

寺西重郎「メインバンク・システム」岡崎哲二・奥野正寛編「現代日本経済の源流」日

本経済新聞社， 1993年. 61-95ページ。

照屋行雄「企業の経営行動と会計システムJIr曾計」第 151巻第 2号 0997年 2月). 

15-25ページ。

徳賀芳弘「会計制度・会計実務の国際比較方法試論-量的比較に焦点を当ててJIr経済

学研究」第 62巻第 1-6号 0996年). 295-305ページ。

一一一一一「利益数値の国際比較方法一会計制度の定量的比較を中心として一JIr曾計』

第 150巻第 6号 0996年 12月). 66-81ページ。

中里 実「租税法と企業会計(商法・会計学)JIr商事法務」第 1432号 0996年 8月 25

日). 26-31ページ。

中田信正「税効果会計の主要課題JIr産業経理」第 56巻第 3号 0996年 10月). 2-12 

ページ。

一一一一「税効果会計の現状と本格的導入への課題JIr企業会計J第 48巻第 1号 0996

年 1月)， 79-85ページ。

中野 勲「エイジェンシー・セオリー」神戸大学会計学研究室編「第四版 会計学辞

典」同文舘. 1984年. 76ページ。

主要参考文献 387 



西村清彦・三輪芳朗編『日本の株価・地価」東京大学出版会， 1990年。

r日本工業新聞J1990年6月 14!::I 。

浜本道正!会計ルールの経済的影響 r企業会計，ij 第 41巻第 1号 (1989年 1J--j)， 118-

122ページ。

一一一ー一一「保守的経理の経済的インパクト JfJICPAジャーナルJ第 2巻第 9号(1990

年 9月)， 19-23ページ。

一一一一 日本型会計システムの特質とその成立基盤~曾計J 第 147 巻第 4 号 (1994

年 4月)， 1-16ページ。

一一一一:利益情報の役割と資産評価Jr企業会計J第 44巻第 1号 (1996年 1H)， 

116-118ページ。

一一一一 アメリカの S&L危機と会計政策 Jr会計検査研究」第 14号(1996年9月)，

23-33ページ。

番場嘉-郎監修・英和監査法人編「会社の決算と開示」中央経済社， 1989年。

干松・夫著「国際会計の新動向」中央経済社， 1994年。

一一一一監修・昼馬善宏他著「中国の会計制度と会計実務』税務経理協会， 1997年c

広瀬義州著『会計基準論」中央経済社， 1995年。

福岡宏治編「平成 8年版法人税の決算調整と申告の手引きJ財団法人納税協会連合会，

1996年。

藤本 昭編著「中国:市場経済への転換」日本貿易振興会， 1994年。

二木雄策著「日本の株式所有構造』同文舘， 1982年。

ブッセ・フォン・コルベ， W.I-新株引受権付社債の会計処理 l黒回全紀編著『ドイツ

財務会計の論点、」同文舘， 1994年， 149-183ページ。

占川勇人 IIOSCOにおける国際会計基準についての検討状況Jr企業会計」第 48巻第

1号(1996年 1月)， 34-39ページ。

ペルリツ M.，キュパー， H. I資本会社の年次決算書と状況報告書」黒田全紀編著『解

説西ドイツ新会計制度」同文舘， 1986年， 71-131ページ。

米国会計基準(金融商品)研究委員会『金融商品をめぐる米国会計基準の動向 基準の

解説と検討j (上・下巻)財団法人企業財務制度研究会， 1995年。

法務委員会議事録第 16号，昭和 37年 3月 15日。

星野」郎「金融投資の時価評価にかんする規制上の起源について-米国 S&L危機にお

ける会計の役割をめぐってJr信州大学経済学論集』第 36巻 0996年)， 13-48ぺ一

ン。

堀内昭義・吉野直行編「現代日本の金融分析」東京大学出版会， 1992年。

前田重行「株主の企業支配と監督」竹内昭夫・櫛田 節編『現代企業法講座 3:企業運

営』岩波書庖， 1985年， 177-244ページ。

松本康一郎|国際的会計・報告基準の形成一国連における活動の意義Jr小樽商科大学

388 



商学討究」第 36巻第 1号 0985年7月)， 53-70ページ。

三隅隆司「コントロールメカニズムとしてのメインバンクJW'ビジネスレビュー』第 40

巻第 3号 0992年2月)， 56-72ページ。

宮島 洋|企業会計と税務会計一租税論からの検討JW'金融研究』第 12巻第 3号 0993

年9月)， 57-74ページ。

村上宏之「会計の国際的類型化」黒田全紀編著，前掲書(1996年)， 27-38ページ。

森田常夫著「体制転換の経済学」新世社， 1994年。

森田哲禰著「価格変動会計論J(第 7版)，国元書房， 1983年。

諸井勝之助「配当政策における発想の転換」若杉 明編著「会計国際化の展開」ビジネ

ス教育出版社， 1994年， 211-223ページ。

弥永真生「デリパティブと企業会計法(l)JW'商事法務』第 1439号(1996年 11月5日)， 

2-12ページ。

柳沢義一「わが国法人税における確定決算主義の問題点の考察一会計監査人の立場から

の考察一JW'JICPAニュース臨時増刊」第 403号 0989年)， 249-256ページ。

薮下史郎「メインバンクと情報の理論」堀内昭義・吉野直行編『現代日本の金融分析』

東京大学出版会， 1992年， 9-38ページ。

一一一-rrメインパンクと競争的貸付市場:メインパンクの一理論JIDiscussion Pa-

per Series 89-5， Faculty of Economics， Yokohama National University， 1989. 

山下勝治著『会計学一般理論.Jl(決定版)，千倉書房， 1980年。

山地秀俊「戦後日本の企業発展と企業会計一企業会計のあり方を決める要因は何か J 

「園民経済雑誌』第 166巻第 4号(1992年4月)， 111-135ページ。

一一一一・鈴木一水・梶原 晃・松本祥尚著「日本的企業会計の形成過程』中央経済

社， 1994年。

横田喜三郎・高野雄一編『国際条約集J(1986年版)，有斐閣， 1986年。

吉田 寛「金融資産の保有利得と企業業績の開示」若杉 明編著『会計国際化の展開』

ビジネス教育出版社， 1994年， 195-209ページ。

吉原英樹著『多国籍経営論』白桃書房， 1979年。

吉牟田勲「確定決算主義 最近の批判的論文を中心に一JW'日税研論集」第 28号

(1994年)， 259-287ページ。

吉森 賢「ドイツにおける会社統治制度(コーポレート・ガパナンス) その現状と問

題点、JIr横浜経営研究」第 15巻第 3号 0994年 12月)。

米津康博・宮崎政治「日本企業のコーポレート・ガバナンスと生産性」橘木俊詔・筒井

義郎編，前掲書， 222-246ページ。

若杉 明著「企業会計の論理』国元書房， 1981年。

一一一一一著『企業利益の測定基準』中央経済社， 1985年。

編著『会計国際化の展開」ビジネス教育出版社， 1994年。

主要参考文献 389 



編『会計制度の国際比較J(第 3刷)，中央経済社， 1996年。

一一一一一「ドイツの会計制度」向上， 59-78ページ。

一一一一著『第 4版 精説財務諸表論』中央経済社， 1996年。

一一一一「最近におけるわが国企業不祥事の特質Jr曾計』第 151巻第 2号 0997年 2

月)， 1-14ページ。

一一一一著『会計学原理』税務経理協会， 1977年。

若杉敬明著『企業財務」東京大学出版会， 1988年。

銀行の審査マニュアル

荒和雄著『中小企業のための銀行取引の進め方」日本経済新聞社， 1994年。

池内得二著『設備投資計画の分析と貸付審査の技法」銀行研修社， 1976年。

今井勇著『企業診断術」銀行研修社， 1990年。

久保田正純編著『企業審査ハンドブック』日本経済新聞社， 1994年。

社団法人金融財政事情研究会編『事業別貸出審査辞典』金融財政事情研究会。

390 



索引

[あ行]
一一の目的 213 

課税所得計算

洗替法 56.220 アメリカの一一一 176 

EC会社法指令 15. 16 ドイツの一一一 175 

委譲されたモニタリング 77 日本の一一 176 

営業の価値 133 株主

エイジェンシ一 一一に情報価値ある会計情報 31 

一一関係 78 -ーの利害 160 

一一一コスト 78 株主総会中心主義 72 

一一理論に基づく情報公開の 加盟国選択権規定 16 

メカニズム 51 借方繰延税 138 

OECD基準 17 監査特例法 11. 12. 112. 114 

親会社概念 231 完全・完備市場 49 

[か行]
不確実性のもとでの一一 49 

機会コスト 30 

海外資金調達 期間帰属の決定 215 

一一に積極的な企業 281. 288 企業会計原則 113.160 

会計 企業価値 132. 133 

一一慣行 208.210 企業実務指向型 177 

一一基準 208.211 企業評価 305.307 

一一原則 211 基準性の原則 167. 168 

一一システムの類型化 7 擬制的資産 137 

一一制度 208 逆基準性 169 

一一の基礎概念 208.212.214 逆選択 79 

一一の基礎的前提 26 業績利益 348 

一ーの目的 212 競争 117 

一一・報告国際基準専門家グループ 18 I 一一上の不利益 282.284 

制度一一 211 金融機関等の経営の健全性確保のための

会計利益 4. 134 関係法律の整備に関する法律 359 

一一の真実性 50 金融コントロール 32. 123 

一一の有用性 50 金融リース資産 217 

外貨換算調整勘定 4 繰延資産 138. 18ト183

外国貯蓄 308 繰延税 225 

開発費 58.179.180 経営

価額回復命令 56.220 一一実体の維持 29 

確実性の仮定 49 一一全体の価値 132 

確定決算主義 213 経営者が望ましいと与える

課税 資本ストック 245 

一一所得の算定 213 経済的単・体慨念 231 

一ーの公平性 13.61 経済的便益 211. 348 

索引 391



契約の理論 90 

減価償却 252 

コア・スタンダード 21 

凶際化 14 

会計の一一 158 

l司際会計基準(IAS) 20， 147 

国際会計基準委員会(IASC) 20 

一一のH標 22 

国際会計研究 13 

同際的資本市場におけるドイツ・

コンツェルン競争力改持および

資金調達簡易化のための法律案 354 

1司際的調和化 13，14 

一ーを確保する}j策 15 

コーポレート・ガ‘パナンス 96， 124 

メインパンクによるー一一 87 

コントロールの残余権 91， 94 

[さ行]

債権布

一一の利害 160 

--{呆護 182 

財務諸表

一一の質的特徴 26 

一一のけ的 26 

証券取引法で規定する一一ー 12 

商法で規定する一一 11 

税法で規定する一一 12 

財務弾力性 129 

サンクション 209 

時間の価値

一ーを合めた資産の定義 184 

資金調達取引

一一一の内部化 281 

資源配分

一ーが行われるメカニズム 280 

資産 27，57，178，217，348 

一一の特質 178 

一一の売却 130 

一一一の用途の相圧依存性 130 

nt的監視機構 114 

市場

一一性 130 

一一の原理 118.119.280 

実現

392 索引

一一慨念の拡張 185 
--IIJ能性概念 3 

支配力基準 16 

文払能力の評価 128 

資本維持 313 

資本維持の概念 28 

財務的一一一 28 

物的一一 28 

収益 27，210 

一一一性 312 
一一力と支払能力(の調鞍 126，127 

償還利益 144 

証券監督者国際機構(IOSCO) 20，21， 23 

商人 10 

尚法の論理 181 

将来成果 353 

一一の現金価値 31， 245 

情報

一一生産者仮説 81 

一一利用者 9 

所有J. 213 

真実利益 49 

慎重性の概念 185，216 

一一と発生の原則との対立 216 

ストック・アプローチ 348 

税効果会計 176 

生産過程 247 

製造原価 218 

制度 208 

税務会計

一ーと企業会計との関連 213 

セグメント情報 284 

総原価法損益計算書 205，327 

相当の償却 166

測定 184 

一一一の基礎 28 

組織 122 

一一金融 116 

一一の原理 120，280 

[た行]

対応の原則 179 

貸借対照表規定

ドイツの一一 182 

退職給与引当金 222 



多同籍型資金調達取引 276 

多国籍企業 288 

一一の行動指針 17 

調整 224 

低価基準

一一の適用形態 218 

ディスクロージャー

fl発的一一 278.279 

投資

一一一の成果 215 

一一の未luJ収部分 215 

一一の理論 133 

実物一一 215.247 

生産過程に属する 247 

道徳的危険 79.279 

特定引吋金 166 

トライアングル体制 54 

[な行]

内部組織 120 

内部蓄積利徒 144 

日本の会計

一ーを規定する法律 10 

認識規準 28 

認識利得・損失 185 

ノウブス (Nobes.C.) の分類 8 

日立行]

配当金

一一の会計処理 223 

配河制限 138 
ノ、ウスノくンク 97 

発生の原則 179.215 

販売原価法損益計算書 205.327 

比較可能性プロジェクト 22. 23 

引当金 138.186.187，221 

一一のメルクマール 188 

費用 27 

一一平均の原則 181 

標準化 14，224 

不完全契約の理論 91 

不完全・不完備市場 50 

負債 27， 186 

フレームワーク 26 

包括的な会計基準の体系 21 

包括的利益 3，348，360 

法律準拠型 177 

ボンディング (bonding)活動 51. 279 

[ま行]

民営化 305 

名目資本維持

一ーのもとでの経営実体の維持

29，311. 344 
メインノ〈ンク 95 

一一の企業数済機能 93 

一一の情報生産 162 

一一の情報利用 162 

持分 27 

モニタリング

期1/1- 120 

判ト 120

[や行]

役割 208 

一一期待 209 

一一の相補性 209 

有税引吋 172 

輸IfL志向企業 286 

ユーロ di場 276 

[ら行]

利益 313 

一一概念 167 

一一ーの性質 12 

利害調整 115.160，344 

流動性 128 

レパレッジ仮説 89 

連結会計の基礎概念 231 

[わ行]

割引キャッシュ・フロー法 133 

割引現ι価値 184 

索引 393




