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Ⅰ．問題の所在

あえて指摘するまでもなく，平成９年の連結

財務諸表原則の改正を一つの契機として始まっ

たいわゆるわが国における「会計ビッグバン」

も，近時では，減損会計，企業結合会計などに

関する会計基準が順次設定され，さらには待望

の討議資料「財務会計概念フレームワーク」が

公表されるに至っている。現在，欧州証券規制

委員会が内容が異なる合併会計，連結の範囲，

海外子会社の会計基準統一など２７項目について

追加開示を要求しているものの，他方では欧州

証券規制委員会も認めるように，わが国会計基

準は国際財務報告基準と全体的には同等性を有

するものになった。

本稿の目的は，わが国における一方での会計

基準の絶え間ない拡充と他方での財務会計研究

におけるエンピリカル・スタディの進展という

状況を踏まえ，これまでの財務会計研究におい

て最も欠落していると思われる問題意識とはど

のようなものなのか。よって今後より一層意識

して取り組むべき論点とはどのようなものなの

かといった切り口から，今後の財務会計研究の

一つの方向を示唆することである。

このような切り口にたつとき，いかなる会計

基準が望ましいのかあるいは望ましくないの

か，といった会計システム全体あるいは個々の

会計基準１）の良否を判定するための参照枠（以

下，「評価規準」とよぶ）について，われわれ

はさほど意識して取り上げ，明示的に議論し，

会計理論と呼ばれる体系内にそれを組み込む積

極的な努力を十分にしてこなかったのではない

か，それゆえ，いま求められているのは，固有

の数値形成ないし情報産出の仕組みである会計

システムの評価規準についての包括的な議論で

はないか，と思われてならない。

＊ 数多くの有益なコメントを賜った中村宣一朗先生に
心よりお礼を申し上げます。

１）本稿で評価規準という場合，個々の具体的な会計基
準に関わるものであるか，それらを包括する会計シ
ステム全体に関するものか，については特に意識し
て使いわけているわけではない。

会計基準の評価規準について＊

高 尾 裕 二

要 旨

財務会計研究において，いま最も必要とされていることの一つは，個々の会計基準なり全体としての
会計システムの良否を判断するための評価規準を明示的に議論し，会計理論の体系内に組み込むという
作業である。本稿では，会計基準の評価規準を巡る包括的な議論の第一歩として，考えられる７つの評
価規準（真実性，首尾一貫性，資本市場尺度関連性，経済的厚生，取引コスト，完全会計モデル，経済
政策との適合性）を列挙し，その内容を検討する。加えて，いくつかの評価規準については，評価の参
照枠として具体的にどのように用いられているのかを明らかにするため，当該評価規準を用いた一つの
典型的な研究を取り上げ検討する。
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われわれは，これまで会計システムあるいは

個々の会計基準をどのような規準から，望まし

いものあるいは望ましくないものと判定してき

たのであろうか２）。いかなる評価規準に立っ

て，会計基準が設定されてきたのであろうか。

もっとも，会計システムなり個々の会計基準

の良否を判断する必要性は，新たな基準設定を

含む会計基準を巡る議論において不可避なもの

であり，暗示的であれ取り上げられてきたので

あり，典型的には，「概念フレームワーク」に

よって，さらには「概念フレームワーク」の背

後にある収益・費用アプローチか資産・負債ア

プローチかといった利益観を巡る論点におい

て，あるいは利害調整機能か意思決定情報提供

機能かといった会計システムの目的論ないし機

能論を巡る論点において，当然に見出すことが

できるとの主張もありうる。確かにそうである

と思う。それでは「概念フレームワーク」を評

価規準とすることの正当性は奈辺に見出される

のであろうか。「利益観」は，会計システムの

評価規準として，どのような根拠を有し，どの

程度有効なのであろうか，「機能論」という考

えられるもう一つの評価規準と同一の次元で論

じることができるものなのであろうか，あるい

は両者は評価規準としての性格が全く異なるも

のなのであろうか。そうであればいずれが評価

規準としてより有効なものであろうか。「概念

フレームワーク」・「利益観」・「機能論」と

いったもの以外に，会計システムなり個々の会

計基準の評価規準となりうるものはないのであ

ろうか。もしあるとすれば，それらの有効性は

どのようなものなのであろうか。会計理論には

評価装置が組み込まれていなければならない，

よって会計システムの評価装置は，ある会計理

論体系に組み込み可能なものでなければならな

いといった観点から，適切な評価規準とはどの

ようなものなのであろうか。

本稿の目的は，会計システムの評価規準に焦

点を当て，今後さまざまな角度から議論する第

一歩として，陰に陽に用いられ提案されてきた

と思われる財務会計研究における会計システム

の評価規準を列挙することである。以下では，

評価規準を，伝統的規準（第Ⅱ節），資本市場

尺度関連規準（第Ⅲ節），経済的規準（第Ⅳ

節）として整理し，順次，その内容を検討す

る。加えて，さほど慣れ親しんできたとはいえ

ない評価規準については，それを用いた一つの

議論を取り上げ，簡潔にその内容を紹介するこ

とにした。当該評価規準の内容をより具体的に

理解するために資すると考えたからであり，

個々の評価規準の長所・短所など今後の検討の

ための手掛かりになると考えたからである。

Ⅱ．財務会計研究における伝統的な評価規準

（１） 「真実性」

会計数値を現実世界の経営現象ないし取引に

対する写像とみなし，会計数値とそれらが表現

しようとする現実の現象ないし取引との間の対

２）１９９６年度アメリカ会計学界・アメリカ財務会計審議
会財務報告論点コンファランスの一つのセッション
において，「会計基準が高品質と判断される本質的な
定性的特徴は何か」という疑問に答えるため，会計
研究者（４０名），規準設定者（１６名），規制者（４
名），財務アナリスト（６名），会計士（９名）に対
して，最良の会計基準および最悪の会計基準につい
て彼らがどのように考えているのかについて調査し
た結果（回答者５７名）および１９９７年のフォロー・
アップの結果（回答者４２名）を報告している。全体
としては，退職後債務の会計が勝者で，敗者はリー
ス会計であったとされるが，ベストな５つの会計基
準の中にランクされたキャッシュ・フロー計算書
（FASB９５号）について，回答者からの支持の理由は
次のようである。①より一層の首尾一貫性・比較可
能性という結果をもたらすキャッシュ・フロー情報
を提供する標準化された方法を示している，②財務
諸表では報告されなかった新しい情報を要求してい
る，③（FASB概念報告書がキャッシュ・フロー情報
の報告を要求しているという意味で）概念的に妥当
なものである，④投資者にとって有用な基本的情報
を提供するものである，⑤国際的に受け入れられた
ものである，⑥キャッシュ・フロー計算書は，置き
替えられることになった財政状態変動計算書に比べ
て，より目的適合的であり，有用であり，理解可能
である（Ibid ., pp．２８３－２８６）。
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応の観点から，現象なり取引を，現実により近

い形で映し出す会計基準が，そうでない会計基

準よりも，望ましいとする評価規準であり，い

うまでもなく「企業会計原則」が採用する評価

規準である。

会計情報が具備すべき質的特性からいえば，

「信頼性」というよりも「信頼性」を支える特

性の一つである「表現の忠実性」がこの判定基

準の核心により近似する概念と考えられる３）。

その理由の一つは，「表現の忠実性」が，「中立

性」などともに支える「信頼性」は，包括的な

概念であるという点に加えて，「目的適合性」

とともに会計情報が具備すべき「有用性」に指

向した特性として位置づけられているからであ

る。

評価規準としての「真実性」の重要な一つの

特徴は，生み出された会計数値なり会計情報の

利用という側面が一切考慮されず（よって，会

計情報が意思決定に役立つかどうかといった会

計情報の有用性は全く考慮されず），利用の側

面を完全に捨象した評価規準であるということ

であり，あくまで現象・取引を的確・精細に描

写する会計基準がそうでない会計基準よりも望

ましいとする。

会計の認識・測定が自然現象を対象とするも

のであれば，地図などを具体的にイメージする

として，地図の描き方など論点は少なくないも

のの，評価規準という視点からいえば，描かれ

た地図が真実なものであるか否かが唯一本質的

な規準となる。これに対して，認識・測定の対

象がヒトの行う取引でありそれらを集計した経

営活動であるといった社会現象となると，認

識・測定の異なる視点ごとにそれぞれ妥当な現

実の再構成がありうるし（例えば，取得原価と

時価のいずれが真実により近いか？），さらに

は取引それ自体の意図的な偽装も考えられない

わけではない。このことから，「真実性」は取

引を行うヒトの内なる意図にまでさかのぼる必

要がしばしば生ずることになり，社会現象の次

元においては評価規準としてのパワーを，急速

に減少させことになる。このパワーの減少は，

過去・現在事象ではなく将来事象である場合に

は一層厳しいものとなる。

経済学の立場から，「真実性」規準に関し

て，なぜ真実な報告する必要があるのか？ 真

実な報告を導くという動因がない，真実な報告

をしようという動機づけの要因がない，といっ

た指摘（ミグロム・ロバーツ（１９９７），p．３１）

にも注目しておく必要がある。

ただし，企業結合，金融商品などの一部にみ

られる極めて複雑な取引になればなるほど，改

めて取引そのものの本質が問われる傾向も他方

ではみられ，この意味でも「真実性」規準は，

会計基準の最もシンプルかつ基礎的な評価規準

として無視することのできない規準である。

（２） 「首尾一貫性」

会計上の論点は，原価か時価か，利益か

キャッシュ・フローか，目的適合性か信頼性

か，フローかストックか，財務諸表の連携か非

連携かといったように二元的な対立軸で表現さ

れる場合が少なくないが，利益計算構造におけ

る「収益・費用アプローチ」・「資産・負債ア

プローチ」あるいは利益算定プロセスにおける

「対応／配分」思考・「評価」思考は，会計基

準を構成する基礎概念として最も重要な対立軸

の一つである４）。

３）例えば，国際会計基準（国際財務報告基準）の概念
フレームワークでは，「表現の忠実性」は，「中立
性」および「完全性」とともに，「信頼性」を支える
一つの質的特性として位置づけられている。また，
わが国概念フレームワーク（討議資料）において
は，「中立性」および「検証可能性」とともに「信頼
性」を支えるものと位置づけられている。会計基準
の一つの評価規準をとして，信頼性は広範にすぎ，
現実世界の現象・取引を可能な限り真実に写像する
という文脈においては，「表現に忠実性」が最も適合
的である。

４）会計基準を巡る代表的な議論である斉藤静樹編著
『会計基準の基礎概念』（２００２）は，この対立軸を基
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会計基準の基礎概念として，上記のいずれの

アプローチいずれの思考を措定するのか，採用

すべきなのかは，個々の会計基準の骨格に影響

を与えるという意味でそれ自体極めて重要な論

点でありうる。しかし，どちらか一方を採択す

る理論的な根拠づけにはかなりの困難を伴うこ

と，加えていずれを採用するのか自体の議論は

一部価値判断を伴うことなどから，評価規準に

はなじまない。むしろ評価規準として有効であ

るのは，それらのうちのいずれかが採用された

として，一連の会計基準間でまたは一つの会計

基準内で，そのアプローチなり思考がどの程度

首尾一貫して採用されているのか貫徹されてい

るのか，を問うことである。

評価規準としての「首尾一貫性」５）は，このよ

うに個々の会計基準同士が首尾一貫しているか

どうか論理的に整合的であるかどうかを判断す

るための基礎となる参照枠それ自体について

は，なんらの示唆も与えるものではない。換言

すると，参照枠それ自体は，（!）利益計算構造
に係るいずれか一方のアプローチなり思考（例

えば，収益・費用アプローチないし対応／配分

思考），（"）「概念フレームワーク」に規定され
た内容，さらにはわが国討議資料「財務会計の

概念フレームワーク」（以下，討議資料とい

う）６）にみられるように，（#）「会計基準，会計
実務，会計研究などについて歴史的経験と集積

された知識の総体」としての少数の基礎概念な

どに依拠することになる。

「首尾一貫性」をもつ会計基準体系は，そう

でない会計基準体系に比べて，会計基準の内容

理解・社会的受容を促進する。加えて本稿での

首尾一貫性を「内的な整合性」とよぶ討議資料

が指摘するように，新たな経済事象や新たな形

態の取引に対する新会計基準の予見が容易にな

り，このことは翻って新会計基準の設定を効率

的に行うことができることを意味する。この意

味で，「首尾一貫性」規準は，以下で取り上げ

る「取引コスト」規準とも結びつく評価規準で

あるとういうことができる。

Ⅲ．財務会計研究における「資本市場尺度関連

性」規準

会計の主要な機能の一つである投資者の意思

決定に有用な情報を提供すべしという意思決定

有用性は，概念フレームワークにおける財務報

告の中心的な目的として位置づけられている。

一般に「有用性」ないし「意思決定有用性」

は捉えどころのない操作が困難な概念であるこ

とから，概念フレームワークにあっては，目的

適合性（討議資料にあっては「意思決定との関

連性」とよばれている），信頼性さらには討議

資料にあっては内的な整合性といった「有用

性」を支える情報の質的特性の側面から，また

「財務報告は，投資者，債権者その他の情報利

用者が，当該企業への正味キャッシュ・イン・

フローの見込額，その時期およびその不確実性

をあらかじめ評価するのに役立つ情報を提供し

なければならない」（FASB概念報告書第１

号，para．３７，平 松・広 瀬，２００２）あ る い は

「財務報告の目的は，企業価値評価の基礎とな

る企業成果，つまり将来キャッシュ・フローの

礎に展開されている。
５）本稿でいう首尾一貫性は，参照枠となる概念，アプ
ローチないし思考の論理的な整合性を意味するもの
であり，ある一つの会計手続の継続的な適用を指示
するものではない。

６）「財務会計の概念フレームワーク」（討議資料）に
あっては，周知のように会計情報の有用性を支える
特性（２）で，目的適合性，信頼性と並んで「内的な
整合性」が掲げられている。「内的な整合性」とは，
「個別の会計基準が，会計基準全体を支える基本的
な考え方と矛盾しないことを指す」と説明され（討
議資料『会計情報の質的特性』para．６），本稿でいう
首尾一貫性とほぼ同一のものとみなしうる。討議資
料『会計情報の質的特性』パラグラフ１５では，内的
な整合性が取り上げられた一つの理由として，成文
法の体系に支えられたわが国の環境条件のもとで
は，基準設定に際して，会計基準の内的な整合性を
尊重することが秩序安定のために強くもとめられる
ことを指摘している。本稿の最後に取り上げる「経

済政策との適合性」規準を想起すると，このような
指摘はわれわれにとっても興味深い。
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予測に役立つ情報を提供することである」（討

議資料『会計情報の質的特性』para．１）とし

て，企業が生み出す将来キャッシュ・フロー予

測との関連性の側面から，その意味内容の明確

化が図られている。

評価規準の観点からみた場合，財務報告の中

心目的として「有用性」が位置づけられたこと

の最大のインパクトは，いうまでもなく資本市

場における持分評価に照準を当てさせたことで

あり，資本市場には容易に観察可能な多様な価

値尺度が存在することと相まって，操作可能性

を特徴とする「資本市場尺度関連性」規準が生

み出され，またエンピリカル・スタディが飛躍

的に進展したことである。

資本市場関連のある選択された一つの尺度と

の関連性が高い会計情報は，そうでない会計情

報に比べて望ましいとする「資本市場尺度関連

性」規準は，単純であるが極めて説得力があ

り，資本市場における利得の獲得に直接結びつ

いているという意味で実利的でもある。

「資本市場尺度関連性」規準の一つの問題

は，ベンチマークとしていかなる資本市場関連

の尺度を採用するのかということである。先の

概念フレームワークからいえば，将来キャッ

シュ・フローにまずは焦点が当てられるのでは

ないかとも推測されるが，将来キャッシュ・フ

ローをベンチマークとするエンピリカル・スタ

ディは意外なほど目立たず，８０年代までの過半

の研究でベンチマークとされたのは「驚き」な

いし「期待外」の情報の役割を強調する観察さ

れた（異常）株式リターンであった。９０年代に

入ると，次第に実際の株価がベンチマークとし

て用いられるようになる。同様に９０年半ばに登

場した残余利益評価モデル（residual income

valuation model）に代表される簿価と将来の異

常利益といった会計指標に基づいて定式化され

る企業評価モデルが会計基準評価に一つの参照

枠を提供するようになった。

本稿での問題意識である会計基準の評価規準

というより，代替的な業績尺度に関するベンチ

マークを議論するという文脈ではあるものの，

Kothari（２００１）は株式リターンに対して株価

が用いられるようになった背景について次のよ

うに指摘する。株価は将来業績の期待を集約し

たものであるから，基本的にリターンと業績尺

度の期待外要素とを結びつけるものである。

よって期待外要素ではなく全体的な業績尺度に

焦点を当てることが目的である場合には，リ

ターンではなく株価がベンチマークとなるべき

である。なぜなら，現在の株価は，業績尺度に

おける驚きの情報と期待される要素の双方を含

むものであるからである（Ibid ., p．１７０）。また

概念フレーワムークが明示するベンチマークと

しての将来キャッシュ・フローについて同様に

Kothari（２００１）は次のように指摘する。代替

的業績尺度を評価するための規準として将来

キャッシュ・フローとの関連性に注目する研究

は，株価との関連性を問う研究の一つの補完と

して役立つものである。株価を用いることの長

所は，株価が効率的市場における期待将来

キャッシュ・フローの情報を含むということで

あり，このことは，期待将来キャッシュ・フ

ローのベクトルを株価という単一指標に集約す

る こ と を 意 味 す る も の で あ る７）（Ibid .,

p．１７１）。

簿価および将来異常利益といった報告会計数

値によって表現される残余利益評価モデルなど

の企業評価モデルは，当初のファンダメンタル

分析としての利用の応用として，会計基準評価

のための参照枠としての利用可能性が示唆され

ている（例えば，Coopers & Lybrand Academic

Advisory Committee（１９９７），八重倉（２００１）８））。

７）ただし，代替的な業績尺度を評価するためのベンチ
マークとして株価を用いることの難点としては，不
均一分散（heteroscedasticity）および相関した省略変
数（correlated omitted variables）に起因する問題があ
ると指摘される（Kothari，２００１，p．１７０）。

８）八重倉（２００１）では，市場における超過リターンと
会計データの相関から会計基準を比較する「情報
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企業評価モデルを会計基準の評価規準として

用いる場合の一つの重要な論点は，企業の「真

の企業価値（intrinsic values）」をどのように位

置づけるのかという点である。一般的には，観

察された株価が「真の価値」を捉えていると仮

定される。この場合，比較されるべき内容を異

にする会計基準のもとで推定された企業価値の

いずれが，「真の価値」を具現する実際の株価

により近似しているのかといった近似の度合い

に応じて順序づけられることになる９）。

「資本市場尺度関連性」規準に関わる最も直

接的な議論は，いわゆる「価値関連性論

（Value−Relevance literature）」であろう。「価値

関連性論」の目的なり主要関心事を的確に表現

すことはさほど容易なことではないが，例え

ば，次のような指摘が一つの参考になる。「価

値関連性研究（Value−Relevance studies）は，

特定の会計数値（accounting amounts）が企業の

持分を評価する際に，投資者によって用いられ

る情報を反映しているのかどうかを見積評価す

る目的でデザインされたものである。“有用

性”は会計研究において明確に定義された概念

とはいえず，価値関連性研究は一般に会計数値

の有用性を見積評価するものではないし，見積

評価するためにデザインされたものでもない」

（Barth, et al.（２００１），p．７８）。「価値関連性論」

にあっては，いずれにせよ，実際の株価を企業

価値の規範的なベンチマークとみなして（Lee

（２００１），p．２３６），株価に対する会計情報の関連

性に焦点が当てられる（当該研究の立場にたて

ば，会計情報のレリバンスを問うということに

なる）。より具体的には，回帰分析を用いて，

株価の散らばりの説明力の程度あるいは会計数

値の係数の有意性に基づいて，調査対象となっ

た会計基準が当初の想定された役割を資本市場

において果たしているのかどうかをみようとす

るものである。広範な適用可能性をもつシンプ

ルなリサーチ・デザインおよび実証結果の直感

的な理解の容易さなどから，今日「価値関連性

論」は急速に普及するに至っている。

Houthausen and Watts（２００１）は，会計基準設

定における「価値関連性論」の意義に議論を限

定したうえで，「価値関連性論」の基礎には，

（!）会計ないし会計基準は価値と結びつく指標
または価値指標を提供するという直接的評価理

論（direct valuation theory）および（"）会計ない
し会計基準は持分評価にレリバントな情報を提

供するという持分評価インプット論（inputs−

to−equity valuation theory）といった二つの異な

る理論が存在するとする。前者の直接的評価理

論は，リサーチ・デザインからいえば，株価の

散らばりを説明する能力（回帰分析における決

定係数）に注目するものであるが（「相対的関

連性研究」と彼らはよぶ），このような考え方

は FASB概念報告書第１号の考え方と明らかに

矛盾すると批判する。なぜなら FASB概念報告

書は持分評価の推定値の提供を FASBが意図す

るものでないことを明言しているからである。

後者の持分評価インプット論は，リサーチ・デ

ザインからいえば，調査対象となる会計数値の

係数の有意性に注目するものであるが（「増分

パースペクティブ」に対する企業評価モデル（残余
利益モデル）を用いて会計基準を評価する「評価
パースペクティブ」の長所と短所が要領よく整理さ
れている。

９）実際の株価もまた「真の企業価値」に対してノイズ
をもつ，「真の企業価値」の一つの推定値にすぎない
との見解もありうる。Lee（２００１）は，均衡価格を導
くうえで不可欠な裁定メカニズムに注目し，そのメ
カニズムを機能させるためのコスト（裁定コスト）
の存在を主な根拠として，「価格の発見は一つの持続
的なプロセスであり，ある証券のカレントな価格
は，当該証券の真のファンダメンタル価値について
のノイズのある（または不完全な）一つの代理であ
るとみなすのが最も妥当である。このような文脈か
ら，ファンダメンタル価値の独立した一つの尺度を
導出し，市場による価格発見のダイナミックスを理
解することに，研究の焦点が置かれるべきである」
（Ibid ., p．２３７）とし，①効率的市場の仮定の緩和，
②行動ファイナンスへの一層の注目および③ノイ
ズ・トレーダーの存在意義の見直し，などを主張す
る。ただし，このような見方のもとでは，会計基準
を評価するという観点から企業評価モデルがどのよ
うに位置づけられるのかは，今一つ判然としない。
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的関連性研究」と彼らはよぶ），持分評価への

インプットは財務報告に期待される役割の単な

る一つにすぎず，契約，規制，租税あるいは訴

訟といった財務報告の他の重要な役割が考慮さ

れていないと批判する。いずれもが会計ないし

会計基準設定の記述理論とはいえず，「価値関

連性論」が引き出す推論なり，「価値関連性

論」が基準設定に及ぼすインパクトの能力に疑

念を呈している（Ibid ., pp．４－１４）。

Houthausen and Watts（２００１）の批判に対する

「価値関連性論」の立場からの反論は，Barth

et. al.（２００１）で展開されているが，「われわれ

の知る限り，均衡への諸力の結果として会計情

報の需要を導き出し，会計情報の株価への投影

を提供するようなアカデミックな会計理論は存

在しない。その結果，どのように会計基準が最

適に決定されるべきかを記述する基準設定のア

カデミックな理論は存在しない」（Ibid ., p．９０）

としたうえで，「価値関連性論」での推定式に

は，財務諸表に反映されていない諸変数を含む

現在の企業価値を説明し，将来の企業価値を予

測するために役立つすべての変数が含まれるの

ではなく，特定の会計数値の評価上の特性を理

解するための変数が選択的に組み込まれるとす

る。このことは，「価値関連性論」にあっては

実際の株価がベンチマークとして多用されるも

のの，「価値関連性論」は，直接的な企業価値

の推定に指向したファンダメンタル分析

（Houthausen and Watts（２００１）のいう「直接的

評価理論」に該当）を意図するものではなく，

Houthausen and Watts（２００１）のいう「持分評価

インプット論」に該当することを意味する（以

上，Barth et. al.（２００１），p．９０）。「価値関連性

論」は，広範な財務報告の利用領域の中で中心

的な利用形態とみなされる投資者の利用にター

ゲットを絞り，つまり一つの持分評価インプッ

ト論として，「会計数値（accounting amounts）

がどのように株価に反映されているのか，よっ

てその会計数値が会計基準の検討・審議に対し

て情報提供的でありうるのかについての基準設

定者の事前の信念を修正することのできる証拠

を，基準設定者に提供するようにデザインされ

ている」（Barth et. al.（２００１），pp．８８－８９）の

であり，「価値関連性論」の意義なり成果はも

ともと限定的に理解されるべきである。このよ

うな理解のもとで，「価値関連性論」は，会計

基準設定に一定の役割を果たしてきたし果たす

ことができるというのが（Barth et. al.

（２００１））の基本的なメッセージである。

Barth et. al.（２００１）ではまた次のような指摘

もみられる。「価値関連性論」にとって唯一必

要な仮定は，株価が投資者の総意を得たとみな

しうる信念（consensus beliefs）を反映するとい

う仮定である。……「価値関連性論」にとっ

て，市場の効率性を仮定することは必要ではな

い。つまり持分市場価値が，観察されない持分

の「真の価値（true value）」の「正しい」また

は「偏りのない」尺度であると仮定すること

も，あるいは持分市場価値が，観察不能な企業

の資産・負債または利益創出能力の「真の」経

済的価値の偏りのない尺度を反映すると仮定す

ることも「価値関連性論」には必要ではない。

効率的市場というさらなる仮定が置かれて始め

て，分析の結果得られた推論が，分析対象の会

計数値（accounting amounts）が真の基本価値

（true underlying value）を反映する程度ないし

度合いと関連づけられることになるのである

（Ibid ., pp．９４－９５）。

財務報告の中核的な役割を，意思決定有用性

の観点から，「投資家による企業成果の予測や

企業価値のために，将来キャッシュ・フローの

予測に役立つ情報を提供することである」（「討

議資料『会計情報の質的特性』序文」）とする

限り，会計システムの評価規準として，実際の

株価に重要な役割を期待されることはいうまで

もない。ここでの一つの重要な問題は，企業価

値の重要な一つの尺度である実際の株価につい

ての会計研究における位置づけである。その一
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つは，上記の「価値関連性論」にみられるよう

に，株価は，投資者のコンセンサスを得た信念

であるとするものである。第二は，効率的市場

を仮定し，株価は真の価値に等しいとするナ

イーブな位置づけである。その三は，株価は真

の価値に対するノイズのある一つの価値の指標

にすぎないとする見方である。前二者の立場を

とれば，実際の株価が会計システムの唯一ある

いは最も重要な評価規準であり続ける。これに

対して，第三の立場をとれば，株価とは異なる

一つの評価規準が，会計の世界において浮上し

てくることになる。それは，いわゆる取引コス

トとよばれるものである。なぜなら，株価を真

のファンダメンタル価値のノイズのある一つの

指標とみなす場合の根拠として，情報コストと

よばれるにせよ，裁定コストに注目するにせよ

（Lee（２００１）），現実の市場が，不完備・不完

全市場とならざるをえない原因の一つである取

引コストの存在がまずはもって指摘されること

になるからである。

Ⅳ．財務会計研究における経済的規準

（１） 「取引コスト」

周知のように，取引コストの概念は，企業が

なぜ存在するのかを説明しようとしたコース

（Rolald Coase）によって提示された。ある取

引が市場で行われ，また別の取引が企業組織で

実施されるのは，そうすることが取引に係るコ

ストの逓減につながるからである。このような

文脈から，取引コストとは，交渉し，契約を結

び，履行を監視するといった取引の遂行全体に

係る費用と理解することができる。コースの定

理ふうにいえば，取引コストのない世界では，

経営者によるミクロ・レベルでの会計手続選択

のあり方は重要ではない。なぜなら取引コスト

がない世界にあっては，なんらの費用を負担す

ることなく，経営者は，交渉によって効率的な

会計手続を見出すことができるからである。こ

のような推論は，マクロ・レベルでの会計基準

設定機関による会計基準選択もまた重要ではな

いことを意味する。取引コストのない世界で

は，一般に認められた会計手続集合が予め設定

されていようがいまいが，取引コストを最小に

する会計手続が経営者によって見出され，選択

されるはずだからである。経営者の手続選択

が，さらに基準設定機関の選択が重要となるの

は，現実の世界にあっては取引コストが存在

し，経営者の会計選択如何によって，関係者が

負担する取引コストが異なってくると考えられ

るからである。

取引コスト・アプローチの多くの議論が組織

形態の選択に向けられていることからみても，

企業（経営者）とステークフォルダーとの取引

の遂行に際しては，エージェンシー・コストを

含む決して少なくない取引コストが存在するも

のと想定される。このことから，このような企

業とステークフォルダー間の取引において生ず

る取引コストを（より多く）削減する会計シス

テムが，そうでない会計システムよりも望まし

い，とする「取引コスト」規準を会計システム

の評価規準の一つとして指摘することができ

る。

ミルグロム・ロバーツ（１９９７）は，取引コス

トの概念は，単純であるものの深い洞察力を有

する考え方である一方，コース自身が取引コス

トの発生原因なり性格を明確にしなかったこと

から，体系的な理解１０）なくしてはその有用性に

１０）取引コストの体系的な理解としては，基本的な取引
の性格という取引の次元から，①取引を行うのに必
要な投資の特殊性（一般に資産特殊性とよばれる），
②取引の頻度と取引が繰り返される継続期間，③取
引の複雑性と不確実性，④取引における業績測定の
困難さおよび⑤ある取引と別の取引の連結性が，ま
た取引コストの発生源泉からは，契約，組織形態あ
るいは制度はもともと（a）調整（コーディネーショ
ン）と（b）動機づけを解決するための仕組みであるこ
とから，①調整コストと②動機づけコストに二分さ
れることがある（ミルグロム・ロバーツ（１９９７），
pp．３１－３６）。会計の観点からいえば，取引コストの
発生源泉として，①取引を統治する仕組みに関わっ
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は限界がある１１）と指摘する（Ibid .,p．３１）。加え

て，経営者によって取引コストを最小化する手

続が選択されるとすれば，現実に選択されてい

る手続が取引コストの観点から効率的なもので

あるということになりかねず，これ以上の分析

がなされないのであれば，議論はそれ以上進展

しない。取引コスト・アプローチはトートロ

ジーに陥りやすいということであり１２），工夫が

必要である。

取引コストないし契約コストの概念は，周知

の よ う に，Watts and Zimmerman（１９７８，

１９８６）によって，「実証的会計理論」ないし

「会計手続選択論」として会計の世界に持ち込

まれ，典型的には，ジェンセン・メックリッグ

タイプのエージェンシー・コストの形で，経営

者の会計選択行動を，契約コスト（エージェン

シー・コスト）の観点から，説明し予測すると

いう会計研究の有力な一つの地平を切り開くこ

とになった。そこでは一般に，経営者報酬契

約，債務契約および租税・規制等に係るコスト

に焦点が当てられた１３）。しかし負債・資本比率

が債務契約に係るコストの代理変数として一般

に用いられるといったように，契約コストそれ

自体は，暗黙的にその存在が想定されるもので

あって，ほとんどの場合，明示的な形での取引

コストの測定値が示されるわけではない。先に

引用した点に加えて，「取引コスト」規準の一

つの重大な弱点といえよう。

取引コスト（ないし契約コスト）の直接的な

測定が示されるわけではないという点を，より

純化された形で契約コストに焦点を当て，それ

に起因する経営者の会計選択を説明・予測しよ

うとした数少ない研究の一つであるWhittred

and Zimmer（１９９４）で具体的にみておこう。か

れらは，会計基準が設定される以前のオースト

ラリアにおける採取産業における法人格をもた

ないジョイント・ベンチャーの会計に注目し，

「遂行される活動の性格および所有される資産

タイプ・その資金調達の方法の本質的な相違

て生ずるガバナンス・コストと②測定コスト
（measurement cost）の区別も重要である。ここで測
定コストとは，例えば，財・サービスの質を決定す
る際に係わってくるコストで，交渉上の立場を有利
にするため当事者が負担するものとされている（ミ
ルグロム・ロバーツ（１９９７），p．６７２）。

１１）取引コスト・アプローチの限界としてミルグロム・
ロバーツ（１９９７）は次の二点を指摘している。①取
引コストは存在するが，取引コストと生産費用と
いった他の費用とを区別することが容易ではないこ
と，②取引コストそれ自体が問題ではなく，効率的
な仕組みは，取引コストを最小にするという考え方
に関わった限界であり，ある取引に係る取引コスト
の総額の最小化が目的とされていて，このうちの取
引の相手方が負担する取引コストは考慮されないの
かどうか，あるいは取引コストの総額をなぜ取引の
相手方に負担させようと試みないのかという点。さ
らには，どんな資源配分の問題についても多数の異
なる解決方法があり，多くの異なった組織形態が効
率性と両立しうる可能性があり，取引コストの最小
化というだけの効率性基準は有用な概念になりえな
いということである（Ibid ., pp．３６－３８）。

１２）ウイリアムソン（１９９７）は，取引コスト経済学におけ
るトートロジーの落とし穴を回避し，取引コスト経
済学のアイデアを記述可能にするためには，操作性
をもたせる必要があるとし，以下の点を指摘してい
る。
１．分析の基本単位は取引である。２．（取引費用と
いう点で）取引に相違がみられるときに決定的とな
る属性は，頻度，不確実性およびとりわけ資産特殊
性である（資産特殊性は，資産移転可能性の尺度で
ある）。３．ガバナンス様式（市場，ハイブリッド組
織，民間機関，公共機関）のそれぞれは一連の属性
によって定義され，それぞれ費用と能力について別
個の構造的差異を示す。４．各ガバナンス様式は，
それぞれに特有の契約慣行形態に支えられている。
５．予測内容は，費用と能力，要するに主として取
引費用の節約という点で異なるガバナンス構造には
属性の異なる取引が結びつくという議論にかかって
いる。６．予測内容は，制度的環境（政治・司法制
度，法，慣習，規範（North, D. (1991) ‘Institutions,’ Journal
of Economic Perspective 5, 97−112）をシフト・パラ
メーターの軌跡として，つまりガバナンスの費用
（特に相対費用）に変動をもたらすような変化とし

て扱うことによって，より豊富となる。７．取引費
用経済学が行うのは，常に比較制度分析である。比
較として適切なのは，実現可能な選択肢間での比較
である。それゆえ仮説的理想の持ち出すのは，操作
上，不適切であるし，非効率か否かの検証はと矯正
可能か否かによってなされる（Ibid ., pp．８－９）。

１３）会計選択論のこれまでの展開，９０年代にほとんど進
歩がみられなかったことの理由およびそれを克服す
るための今後の課題については，Field, Lys and Vincent
（２００１）を参照せよ。
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が，結果として契約コストの違いを導き，採取

産業内における会計方法のバラツキを予想させ

る」（Ibid ., p．１０２）と想定した。議論の対象と

なる契約内容は複雑であり，われわれにとって

十分な理解はおぼつかないが，議論の要点は，

上記のジョイント・ベンチャーで用いられる資

産のタイプおよび資金調達政策の相違によっ

て，契約コストが異なり，その結果，選択され

る会計方法が異なってくる，というものであ

る。あるいは彼らの表現に従えば，「資産のタ

イプ，資金調達政策および会計方法は，実施さ

れる経済活動のタイプにとって内生的な変数と

して特定化される」（Ibid ., p．９６）ということに

なる。なお，ここで想定される異なる会計方法

とは，ジョイント・ベンチャーを形成する共同

事業者による当該プロジェクトへの投資の会計

処理方法であり，より具体的には一行連結

（one−line reporting，なお，ここでは，持分

法，時価法および原価法が含まれる）か比例連

結（line−by−line reporting）かということであ

る。

まず資産タイプであるが，上記のジョイン

ト・ベンチャーが遂行する活動が探査活動であ

る場合には，ベンチャーの資産は主に成長オプ

ションから構成される無形資産と考えられ，多

額の資金を必要とせず，よってレバレッジも高

くなく，多くはコスト・シェアリングの実践で

あることから，プロジェクトの債権者からの負

債誘因的な比例連結への必要性はほとんどみら

れない。加えて当該プロジェクトには無関係な

共同事業者の一般債権者からは，この成長オプ

ションとしての性格をもつ探査活動への投資額

は，共同事業者に対する一般の債権の担保とな

りうる資産とはその性格を異にすることから，

一般的な他の資産とは分離して報告されること

が望ましい。よって，この場合のプロジェクト

投資額は一行連結で処理されると予想されるこ

とになる（Ibid ., pp．９５－１０２）。

Whittred and Zimmer（１９９４）において会計手

続選択の主たる説明因とみなされる資金調達政

策に関してはどうであろうか。資金調達政策が

必要になるという状況は，ジョイント・ベン

チャーの活動が探査の段階を脱して開発・生産

の段階に至ったことを意味し，有形資産

（assets−in−place）の存在が前提となる。この

段階での具体的な資金調達契約に関しては，当

該プロジェクトのキャッシュ・フローの「質」

および担保となる当該プロジェクト関連資産の

性格に応じて，①共同事業者の直接的な保証を

前提とした「リコース義務つき契約」と②共同

事業者の間接的な保証を前提とした「リコース

義務なし契約」の二つの契約タイプが存在する

とされる。前者の場合の保証は，共同事業の一

般的な債務という性格をもち，また当該プロ

ジェクトの債権者からは共同事業者の資産全体

に対する担保となることから，共同事業者の資

産全体をカバーする一組の財務諸表への要求が

生まれることになる。後者の場合，当該プロ

ジェクトから生み出されるキャッシュ・フロー

のもとでの間接的な保証が存在するに過ぎず，

共同事業者が負う一般的な債務とは明らかにに

その性格が異なり，共同事業者にとって当該プ

ロジェクトへの投資額を比例連結しようという

インセンティブは生じない。また当該プロジェ

クトの債権者からみて，利害を有するのはあく

までプロジェクトの資産であって，共同事業者

のその他の資産に対する利害は，たとえ有する

としてもあくまで二次的なものである。この場

合の会計報告は，一行連結が選択されることに

なると予想される（Ibid ., pp．９５－１０２）。

法人格をもたないジョイント・ベンチャーに

従事する企業，当該ベンチャーの資金調達のあ

り方および当該ベンチャーの会計方法，を識別

することができる１９８５年度をベースとした鉱業

に属するオーストラリアの上場企業のサンプル

１２６件について調査した一連の結果は，予想と

コンシステントなものであった。とりわけ興味

深い結果は，会計方法を被説明変数（一行連結
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＝０，比例連結＝１），資金調達タイプ（リ

コース義務つき＝０，リコース義務なし＝

１），企業規模（総資産の自然対数），レバレッ

ジ（負債／総資産）を説明変数とするプロビッ

ト分析において，資金調達タイプのみが有意で

あった（片側検定で５％レベル）という点であ

る。この多変量分析の文脈においては，会計手

続選択論一般の分析において多くの場合有意と

なる企業規模およびレバレッジは有意な変数と

はならなかったのである。

契約コストの観点からの経営者の会計行動の

説明・予測をより強く意識したWhittred and

Zimmer（１９９４）においてさえ，主たる分析の

対象は契約の内容であり，ごく素朴なレベル

で，複雑な内容をもつ契約は，単純な内容の契

約に比べて契約コストが高いと仮定しているよ

うにみえ，ある種の操作性を具備した契約コス

トの多寡が，会計方法選択の説明因として明示

的に指摘され，比較されているわけではない。

会計システムの評価規準の観点からいえば，今

後一層，企業を巡るステークホルダー間での利

害の調整を目的とした会計選択に関わった取引

コストないし契約コストの発生源泉の探求とそ

れらの把握・測定への努力，会計規準の設定・

変更といった会計制度変革におけるこれらのコ

ストのシフトの方向性とその程度の把握などに

向けた地道な努力が求められているといえよ

う。

（２） 「経済的厚生」

いうまでもなく，経済学，とりわけミクロ経

済学においては，さまざまな局面での経済的な

選択の規準として，個人の満足度を意味する効

用概念が大いに活躍する。さらに各社会構成員

の効用の総体としての社会レベルでの効用は，

社会的厚生とよばれる１４）。この点について「消

費者がある財をある量消費することによって得

られる総効用と，消費者がその財を購入する際

に支払わなければならない金額の差」を消費者

余剰，「固定費用がない場合，価格と限界費用

との差は……限界的な生産量を増加することに

よって生み出す余剰をあらわす。……この総

計」を生産者余剰，「消費者余剰と生産者余剰

の合計」は社会的余剰とよばれる（奥口他

（１９８９），pp．１７６－１７７）。これらの概念のいず

れもが，経済学において，さまざまな局面での

選択，代替的な政策ないし制度の評価のための

ベンチマークとして用いられる。

ある一つの会計・開示基準が新たに導入され

たとしよう。この場合，新会計基準導入の前後

において，企業サイドの生産者余剰（基本的に

は，企業の利益）がどう変化するのか，投資者

など会計利用者の消費者余剰はどうか，その結

果としての両者の合計を意味する社会的余剰は

どうか，といったように経済的厚生を参照枠と

して用いることができれば，当該会計基準の望

ましさについて，当該会計基準導入の意義につ

いて，一定の指針を得ることができる。

１４）競争均衡の帰結を評価する経済学の分野はとくに厚
生経済学（welfare economics）と呼ばれる。「広義の
厚生経済学は，複数の代替的な政策や制度を選択す

る際の方法や基準に関する経済理論といえよう。一
般均衡理論との関連で特に関心が払われてきたの
は，価格による調整機能を内蔵する市場経済という
特定の制度の諸性質，なかでも市場が資源配分に果
たす役割についての評価である。同時に，市場の限
界・欠陥についての究明，さらに市場との代替的な
配分メカニズムの検討も行われている」（奥口・酒
井・市岡・永谷（１９８９），p．２４２）とされる。また，
次のような指摘もある「厚生経済学の観点から資源
配分メカニズムとしての市場の有効性を判定する２
つの基準は，効率性 efficiencyと公正 equity であ
る」（同上書，p．２４２）。経済分野における配分面での
効率性と分配面での公正性という２つの基準は，わ
れわれにとっても慣れ親しんだものであるが，会計
の世界にあっては，何が望ましい会計情報なのかを
具体的に議論する会計情報の質的特性に関して，上
位の目的である意思決定の有用性を支え，しばしば
そのトレード・オフが指摘される目的適合性
（relevance）と信頼性（reliability）という２つの基準
が存在する（FASB概念報告書第２号）。市場の有効
性を判定する２つの基準を念頭に置きながら，会計
システムの評価規準という次元で，改めて両者の対
比を想起することは興味深いように思われる。
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もとよりこの種の議論は，会計情報に関する

理論分析ないしモデル分析が前提となる。会計

分野においても，今日まで数多くの理論分析・

モデル分析が展開されており，またそこで用い

られるモデルのタイプもさまざまである。ここ

では，企業サイド，消費者サイドおよび社会全

体の厚生水準をヨリ明確な形で対比することが

できるという特徴をもつ，複占モデルに基づく

情報共有論（literature on information sharing）に

分類される Pae（２０００）の議論を簡単にみてみ

たい。

Pae（２０００）の関心事は，開示の強制が企

業，製品の買手（消費者）および社会全体の効

率性の改善という意図された目的を達成するこ

とができるのかどうかというものであり，依拠

する基本的なモデルのタイプは，需要不確実性

下でのクールノー複占ゲームである。具体的に

は，製品市場において生産量を競い合うリスク

中立的な２社が存在する（新規の参入は想定さ

れていない）。企業 i &1#2の生産量を qi と

し，産業全体の生産量は Q (&q1%q2)とな

る。確率的な線形逆需要関数は P &A !Q と

示される。ここで P は価格，A は確率的な需

要 曲 線 の 切 片 で あ る。切 片 の A は

A &a %!1%!2 と表される。ここで a ($0)は

定 数 ， !i は ， !i $ !#!# $
，E !i!"&0 ，

Var !i!"&"2 とされ，!1 と!2 は独立，また，
企業の均衡生産量が任意の (!1#!2)の実現値に

対して非負となるよう a %4!#0と仮定され

ている。!"(!1#!2)は，以下でも示すように date

３で実現し，各企業 i は!i の実現値を，私的
に観察することになる。需要曲線の切片である

A の平均（E A[ ]&a）は当該製品市場の平均

的 な 市 場 規 模 を，ま た A の 分 散

（Var A[ ]&2"2）は，当該製品市場における需

要の不確実性の程度を示していることに留意す

る。

事象のシークエンスは３日間が想定され，

date１で，これら２社は，一定の生産量の生産

にコミットメントするかしないかを同時に決定

する。Pae（２０００）は，先に生産することを決

定しておくか決定しないかを競い合うゲーム

を，出し抜き（preemption）ゲームとよんでい

る。なおここでの生産に対するコミットメント

は，自身の生産量のすべてについてであり，コ

ミットメントを行わない場合は，date３で実現

する!i の観察を待って，date３で生産量を決定

し，生産することになる。

date２では，date１での出し抜きゲームの結

果が明らかになる。起こりうる結果は，次の３

通りである。! 両社がともに例えば q1，q2

といった生産量にコミットする場合である。こ

の場合，コミットメントした生産量 q1，q2 を

所与として，各企業は!が実現する date３で利

潤を獲得することになる。この場合の両社の期

待ペイオフは，いうまでもなく，需要不確実性

下での同時手番クールノーゲームの期待ペイオ

フと同一である。" 一方の企業（企業 i）の

みが生産にコミットし，もう一方の企業（企業

j）は生産にコミットしない場合である。この

場合，生産にコミットした企業 i はシュタッケ

ンベルク・リーダーとなり，生産にコミットし

なかった企業 j は，企業 i の生産量（qi）を観

察した後に date３で qj を生産することにな

り，シュタッケンベルク・フォロワーとなる。

# いずれの企業も生産にコミットしない場合

である。この場合の意味は，両社ともに!が実
現するまで生産を遅らせるということである。

この場合，date３で観察することになる各企業

の私的な需要情報をあてにして，date２の段階

では，変更することのできない開示政策（自社

にとっての私的な需要情報!i，i &1#2，を開
示するか差し控えるか）を同時に決定する。な

お，開示される情報は真実であると仮定されて

いる。これはいわゆる標準的な情報共有ゲーム

に他ならない。次いで両社は自社の生産量を同

時に決定する。

Date３では，各社にとっての私的な需要情報

－ 12 － Vol. 55 No. 2大 阪 大 学 経 済 学



!i が実現し，date１あるいは date３で生産され

た数量が市場に提供され，各企業のペイオフが

実現する。

ここでは，改めて展開型による全体ゲームの

記述を示さないが，要するに，出し抜きゲーム

という全体のゲームの中に，一つのサブ・ゲー

ムとして情報共有ゲームが組み込まれていると

いうのが Pae（２０００）の特徴である。各戦略の

組は，① (C1#C2)，② (C1#W2)または (W1#C2)，

③ (W1#W2)のもとで，(N1#N2)，(N1#D2)または

(D1#D2)となる。ここで，Ci は企業 i は需要バ

ラメータの実現に先立って生産にコミットす

る，Wi は企業 i は生産を遅らせ需要パラメー

タの実現を待つ，Di は (W1#W2)のケースにお

いて企業 i が自身の私的情報を開示することに

コミットする，Ni は (W1#W2)のケースにおい

て企業 i が自身の私的情報を開示しないことに

コミットすることを，それぞれ示している。

次の作業は均衡（ベイジアン＝ナッシュ均

衡）をもとめることである。バックワード・イ

ンダクションの観点から，まずは出し抜きゲー

ムに組み込まれたサブ・ゲームである情報共有

ゲームに注目する。この場合，２社ともに私的

情報を開示しないことにコミットするという戦

略，N !(N1#N2)がユニークな均衡となること

がよく知られている。よって次の段階として，

③ (W1#W2)のケースについては，その後に

(N1#N2)がプレーされるということを考慮した

う え で，①(C1#C2)，② (C1#W2)ま た は

(W1#C2)，③ (W1#W2)の３つのケースについ

て，各企業の生産量と期待利潤が計算されるこ

とになる。ここで当該製品市場の平均的な市場

規模を表すパラメータ a および当該製品市場

における需要の不確実性の程度を示すバラメー

タ"2 のとりうる値に応じて，（!）② (C1#W2)

または (W1#C2)という戦略の組は現実的な均衡

とはいえないこと（つまり，Pae（２０００）の

ゲームの構造にあっては，両社は常に市場を均

等にシェアし，シュタッケンベルクのリー

ダー・フォロワーの関係は生じないこと）およ

び（"）③ (W1#W2)の組は，① (C1#C2)の組に

対して，両社ともにペイオフが大きく，パレー

ト・ドミナントな均衡であることから，結果と

して，自発的開示制度を前提とした全体ゲーム

の均衡は，以下のように示されることになる。!2 "a 2

18
の場合，(C1#C2)が均衡となる。

（以下では，（C）と表記する）!2 $a 2

18
の場合，(W1#W2)かつ (N1#N2)が均衡

となる。

（以下では，（WN）と表記する）

次に必要な作業は，全体ゲームである出し抜

きゲームのうち，③ (W1#W2)の組におけるサ

ブ・ゲーム（情報共有ゲーム）について，両社

に私的な需要情報の開示を強制する（あるいは

開示を規制する）場合の均衡を求めることであ

る。もとより，このサブ・ゲームについて開示

の強制がなされないのであれば，両社とも開示

をしないことが均衡であった。同様にバック

ワード・インダクションの計算から，パラメー

タの値に応じて，以下のような結果が得られ

る。!2 "a 2

16
の場合，(C1#C2)が均衡となる。

（同様に，以下では，（C）と表記する）!2 $a 2

16
の場合，(W1#W2)かつ (D1#D2)が均衡

となる。 （以下では，（WD）と表記する）

自発的開示制度のもとでの均衡と強制的開示

制度のもとでの均衡を，以下の３つのケースに

ついて比較する。

（!） !2 "a 2

18
の場合 強制的開示制度のも

とでも，自発的開示制度の場合と同様に，C

がプレーされることになり，開示の強制ないし

開示の規制は，資源配分の変更をもたらさず，

開示規制は完全に非効率なものとなる。換言す

ると，この場合，生産量が決定されたのち，付

け足しのように開示がなされるのであって，開

示は資源配分に全く影響を与えない。つまり自
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発的開示制度であれ強制的開示制度であれ，そ

こでの企業の期待ペイオフ（期待利潤），消費

者余剰および社会的余剰は同一であることか

ら，開示を強制することによる開示の履行・強

制コストが無視できないものであるとすれば，

開示の強制は，社会的厚生を低下させることに

なる。

（!） a 2

18
$!2 "a 2

16
の場合 自発的開示制度

のもとでは WN がプレーされるのに対して，

強制的開示は C をプレーするように促す。開

示の強制ないし規制は，両社について自身の私

的需要情報を得るに先立って生産量を決定する

ことが望ましいパラメータの値の範囲を拡大す

るのである。開示規制が WN→C に企業の行

動を変化させる理由は，企業の期待ペイオフが

WD の均衡における期待ペイオフに比べて，

WN の均衡の場合の方が大きいからである。均

衡 C の期待ペイオフは開示の強制とは独立で

あり，自身の私的需要情報の開示が強制される

場合，生産を遅らせることは魅力の乏しい選択

肢となるからである。この結果，強制的開示制

度のもとで企業は，date１で生産量を決定する

という強いインセンティブを有することにな

る。ただし私的需要情報の獲得に先立つ生産へ

のコミットは，両社を不利にする。

この点を含め，（!）の場合における自発的
開示制度および強制的開示制度のもとでの，企

業（i %1#2）のペイオフ，消費者余剰および
社会的余剰（＝企業のペイオフ＋消費者余剰）

の結果をそれぞれ示すと以下のようになる。

自発的開示制度 大小関係 強制的開示制度

企業のペイオフ E "i#WN
! "%1

9
a 2$1

4
!2 （＞） E "i#C! "%1

9
a 2

消費者余剰 E CS
!#WN

# $%2

9
a 2$1

4
!2 （＞） E CS

!#C# $%2

9
a 2

社会的余剰 E SS
!#WN

# $%1

3
a 2$1

2
!2 （＞） E SS

!#C# $%1

3
a 2

よって，
a 2

18
$!2 $a 2

16
の場合，自発的開示制

度のもとで生産量の決定を遅らせていた企業

は，開示規制の導入により，私的需要情報の到

来を待たずに生産量の決定をするようインセン

ティブ構造の変更を促され，この結果，厚生上

のパレート損失を招くことが示される。

（"） !2 %a 2

16
の場合 自発的開示制度下で

あれ，強制的開示制度下であれ，企業は，私的

需要情報を待って生産量を決定することにな

る。この理由については，市場規模（a）に対

して，需要の不確実性の程度（!2）が大きい場

合，より多くの情報のもとで生産量を決定しよ

うというインセンティブがドミナントとなるか

らである。上記の（!）のケースと同様に，自
発的開示制度および強制的開示制度のもとで

の，企業（i %1#2）のペイオフ，消費者余剰
および社会的余剰（＝企業のペイオフ＋消費者

余剰）の結果を整理し，比較すると次のように

なる。

自発的開示制度 大小関係 強制的開示制度

企業のペイオフ E "i#WN
! "%1

9
a 2$1

4
!2 （＞） E "i#WD

! "%1

9
a 2$2

9
!2

消費者余剰 E CS
!#WN

# $%2

9
a 2$1

4
!2 （＜） E CS

!#WD
# $%2

9
a 2$4

9
!2

社会的余剰 E SS
!#WN

# $%1

3
a 2$1

2
!2 （＜） E SS

!#WD
# $%1

3
a 2$2

3
!2
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このように，!2 &a 2

16
の場合，自発的開示制

度に対して，強制的開示は，企業の期待ペイオ

フをわずかながら低下させる一方で，消費者余

剰を増加させ，その結果としての全体としての

社会的余剰も増加させる。このケースのみが，

開示規制の経済的厚生に及ぼす効果について，

当初の期待通りの結果が示されるケースである

といえるが，同様に開示を強制することのコス

トを考えると，当初の期待通りの結果が生み出

される範囲はさらに狭まることに留意しておく

必要がある。

Pae（２０００）は，以上の結果の含意を，市場

規模が大きく需要不確実性が小さい場合，開示

の強制が社会的厚生の低下といったネガティブ

な帰結を招く可能性が高いと要約し，会計基準

設定機関は，開示の強制に先立って個々の産業

の需要パラメータに関する情報収集に努めるこ

とは価値があるとする政策的含意を導いている

（以上，Pae（２０００），pp．３３７－３４４）。

このように寡占（より正確には複占）モデル

における情報構造の分析は，企業サイド，消費

者サイドおよび全体としての社会的厚生に関し

て，明確な比較を可能にするという意味で，会

計システムないし個々の会計基準を評価する分

析枠組みとして極めて魅力的である。また取り

上げた Pae（２０００）の結果にも一部示されてい

るように，企業側の厚生と消費者側の厚生の順

序づけが異なる場合，いずれのサイドに立って

判断すべきか，あるいは全体としての社会的厚

生の観点から判断すべきかといった，われわれ

にとってこれまでさほど意識してこなかった論

点の存在をも明らかにする。

もとより会計システム評価のための分析枠組

みとして，寡占モデルについては不満な点も少

なくない。その一つは，余剰が算定される消費

者が文字通り製品の買手であり，財務会計がま

ずはもって注目する投資者は通常のモデルでは

分析対象とはならないということである。その

二は，取り上げた Pae（２０００）にあっては，開

示・非開示の対象となる情報の内容が，個々の

企業にとっての私的な需要に関する情報であっ

て，具体的な会計情報をイメージするにはやや

距離があるという点である。もっとも Pae

（２０００）にあっては，自発的開示か開示規制か

の比較が目的であり，例えば，原価評価か時価

評価かといった会計固有の論点を比較すること

は当初より目的ではない。加えてクールノー複

占ゲームであっても需要不確実ではなくコスト

不確実が想定される場合には，開示・非開示の

対象となる情報は個々の企業の生産コスト（あ

るいはその限界コスト）となり，その分だけ会

計情報に近づく。ただ寡占モデルも含め，情報

を取り扱うモデル分析においては，例えば，企

業利益（ũ）であれば，経営者の努力量（e）

に，ある種の確率的な誤差項（$̃）を加えた，
ũ #e "$̃，$̃!N (0%!)，といった線形関数で表
され，さらに利益報告（r̃）は，企業利益にあ

る種の確率的な誤差項（"̃）を加算した，
r̃ #ũ ""̃，"̃!N (0%#)といった線形関数で表
現ないし記述されるのが一般的である。もちろ

ん，演算上の取扱易さが決定的に重要であり，

指導的な立場にある会計理論家達がもとより大

いに努力してきたに違いないが，より具体的な

示唆を得るため，固有の会計情報により近似し

た形でのモデル化について今後一層の展開を期

待したいと思う。

情報一般の分析から脱して，会計情報固有の

分析が望まれるとすれば，会計情報は他の情報

源といかなる点で異なっているのかが問題とな

る。情報を生み出す一つの仕組みとして，かり

に会計に比較優位があるとすれば，それは一体

何に起因するのであろうか。このような点を明

らかにするには，これまでみられたように，伝

統的な会計測定論を，不確実性下における会計

数値の利用といった経済学のコンテクストに単

に置き替えるというのではなく，むしろ伝統的

な会計上の論点である資産評価，利益決定ある
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いはこれらを支える会計上の主要な一連の概念

（例えば保守主義，実現主義など）それ自体

を，経済的なセッティングのもとで分析するこ

とが必要ではないか，換言すると，会計の認

識・測定構造と情報経済学の分析枠組みを融合

した会計研究が，会計のよりよい理解をもたら

すにちがいないとの指摘がある（Liang

（２００１），pp．２３７－２３８）。確かに指摘の通りで

あり，このような議論に今後大いに注目すべき

であろう１５）。

（３） 「完全会計モデル」

伝統的なミクロ経済学では，完全・完備市場

を仮定した完全競争モデルおよびそれがもたら

す経済的帰結が，その後に展開されることにな

る独占的競争市場，寡占市場，独占市場さらに

は不完全情報市場といった異なる市場タイプが

もたらす経済的帰結を評価するベンチマークと

して位置づけられている。完全競争モデルで含

意される均衡価格と均衡数量に対して，例えば

独占のもとで決定される価格と数量がどの程度

乖離しているのかで，独占のパフォーマンスが

評価されるのであり，完全競争市場での消費者

余剰，生産者余剰あるいはその合計である社会

的余剰と，独占市場のもとでのそれらが比較さ

れ，独占の非効率性の存在あるいは非効率の程

度が示されることになるのである。

完全競争モデルはまた同様に「法と経済学」

の分野において，法律を評価する判断基準とし

てもしばしば用いられている。実際，「法と経

済学」のテキストでは，最初に完全競争モデル

の簡潔な説明がなされ，その枠組みを用いて，

契約法，不法行為法など「法と経済学」の論点

が順次分析されることが少なくない１６）。「法と

経済学」における評価の一つの参照枠は，明ら

かに完全競争モデルである。

このような観点から，会計学の世界にあって

も，ミクロ経済学における完全競争モデルに比

肩しうる真空状態での「完全会計モデル」と

いったものが展開できないか，もし展開できる

とすれば，それが会計システムの評価装置とし

て有用な一つの参照枠を提供するのではないか

との期待を生む。このようなアイデアはまた先

に指摘した「均衡への諸力の結果としての会計

情報の需要を導き出し，会計情報の株価への投

影を提供するアカデミックな会計理論」（Barth

et. al.（２００１），p．９０）構築への試みに一脈通じ

るものである。

もとより，ここにいう「完全会計モデル」を

具体的にどのように構築するのかが一番の問題

である。情報は完全であり，取引コストが存在

しないとの仮定ものとでは，会計システムはど

のようなものになるのであろうか。このような

状況のもとでは企業組織は存在せずよって会計

システムもまた必要とされないとの理由から，

このような設定を考慮外として捨象するのでは

なく，あくまで評価のための単なる一つの分析

枠組みの構築との位置づけから，あえて理想空

間のもとで，会計の認識・測定のあり方を記述

し，他方で同様の仮定のもとでの報告のあり方

とその経済的影響（会計数値による直接的な資

源配分への影響および会計数値の市場価格形成

へのインパクト）を記述し，その双方を所与と

して，経営者がどのように会計数値を形成し会

計情報を作成するのかをモデル化することの意

義も全くないとはいえない。このような形での

「完全会計モデル」は，個々の具体的な会計基

準あるいは現行の会計システムが，理想空間で

の会計上の認識・測定にどのような歪みをもた

らしあるいは歪みを是正するものであり，その

結果としてどの程度の経済的影響の相違をもた

１５）このような議論の一端は，椎葉（２００３）によって紹
介されている。

１６）例えば，ハリソン（２００１），クーター・ユーレン
（２００２）をみよ。また最近は，クーター・ユーレン
（２００２）もそうであるが，ゲームの理論が「法と経
済学」のテキストにおいて評価のための参照枠とし て取り上げられることも少なくない。
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らすのかの一つのベンチマークを提供すること

が期待される。

契約コストの存在を仮定し，現実の経営者に

よる会計手続の選択が，企業価値最大化に向け

た効率的手続選択であるか，集計的な富の純増

がないもとでの経営者自身への富の移転を意図

した機会主義的手続選択であるのかといった問

題意識から，現実になされている経営者の会計

選択における両者の相対的重要度を実証的に分

析 し よ う と し た Christie and Zimmerman

（１９９４）の議論は，効率的会計選択とは一体ど

のようなものなのか，具体的に効率的会計選択

をどのように理解すればよいのかに関わって，

われわれに一つの示唆を与える。

彼らは，経営者の期待機会主義（expected

managerial opportunism）を，請求権保有者（株

主および債権者）が経営者に起因すると予想す

る価値の減少額であると理解する。事前の契約

において請求権保有者は進んで支払う請求権価

格を引き下げるなどにより，期待機会主義は価

格保護されることから，経営者は期待機会主義

を最小化するインセンティブをもち，企業価値

を最大にする期待機会主義は，ちょうどモニタ

リングおよび契約の限界コストが期待機会主義

の限界減少額に等しい場合に生ずることにな

る。このように請求権保有者は価格保護される

ので，機会主義とは，期待機会主義を超える超

過機会主義ということになる。要するに機会主

義とは，経営者の意思決定による価値影響額

（value effect）と経営者の意思決定時点で請求

権保有者が期待する経営者の意思決定による影

響額との差ということになる。あるいは機会主

義とは，全体としての富が増加しない状況のも

とで，請求権保有者から経営者に富を移転する

期待外の経営者の行動であるということもでき

る（Ibid ., pp．５４１－５４２）。

Christie and Zimmerman（１９９４）の具体的な切

り口，サンプル，リサーチ・デザイン，分析結

果を以下要約しておこう（Ibid ., pp．５３９－５５７）。

彼らは上述したように，機会主義を期待部分を

超える期待外部分とみなし，機会主義的会計選

択を，会計手続選択がなされる時点での情報を

所与として，期待される利益増加型会計選択を

超える利益増加型会計選択と定義する。このよ

うな定義を前提として，１９８１年から１９８９年の期

間において，合併提案，５％以上の株式買占

め，テンダー・オファ，委任状争奪など会社コ

ントロール市場でターゲットとなった企業のサ

ンプル５４３件が収集された。会社コントロール

市場でターゲットになるということは，同一産

業に属するターゲットとはならなかった企業に

比べて，ターゲットとなった時点に先立つ期間

において，価値を最大にしない経営者（機会主

義的行動をとる経営者）が存在していた可能性

が高いという理由からである。実証テストの

キーとなるこの仮定から，以下で示されるよう

に，ターゲットとはならず存続した企業が選択

した会計手続を効率的会計選択のベンチマーク

とみなすことが可能になるという点も重要であ

る。

次にターゲット企業と三桁の SIC産業分類

コードが等しい存続企業２社（１社はターゲッ

ト企業の売上高よりわずかに小さい売上高をも

つ企業，他の１社はターゲット企業の売上高よ

りわずかに大きい売上高をもつ企業）がコント

ロール・サンプルとして選択される。ターゲッ

ト企業および存続企業の会計方法としては，減

価償却方法，棚卸資産期末評価方法，投資税額

控除の三つが取り上げられ，それぞれ直線法，

FIFOおよびフロー・スルー法であれば利益増

加型手続として１が，加速償却法，LIFOおよ

び繰延法の場合には利益減少型手続として０が

割り当てられる。また会計選択における機会主

義を推定するためには効率的選択をコントロー

ルする必要があるが，どの会計方法が企業価値

を最大にするのかは明らかではなく，加えて期

待機会主義の金額を含む効率的な会計選択は，

産業ごとでどのように異なるのかも明らかでは
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ない。そこで彼らは，ターゲット企業が属する

産業においてターゲットとはならず存続してい

る企業の平均的な会計方法が効率的な会計選択

を反映しているとする経済的ダーウィン主義を

想定し，ターゲット企業が属する産業において

ターゲットとはならず存続している企業が利益

増加的会計手続を選択している比率を，会計選

択の「産業指標」として各年ごとに求めること

にした。

実証テストは，はじめてターゲットとなった

年度を０とし，－１年度から－１１年度までの期

間における，三つの会計方法別に，年度ごとの

クロス・セクション回帰分析を用いて行われ

た。期待機会主義を含む企業価値最大化会計選

択が変化する新しい情報を考慮するためであ

る。また効率的会計選択のコントロール変数と

して，存続企業の平均的な会計選択，税務上の

欠損金の存在，営業業績尺度が考慮されてい

る。具体的なリサーチ・デザインは，以下のよ

うである。
Mit

j $a0t
j #a1t

j Di #a2t
j CARRY it #a3t

j COVER it #
a4t

j RET it #a5t
j RISK it #a6t

j LEV it #a7t
j SIZE it

ここで，

t $!11!!10!"""!!1!
j＝１（減価償却方法），２（棚卸資産評価方

法），３（税額控除方法）

Mit
j＝企業 i による j 番目の会計方法（１＝利益

増加型，０＝それ以外）から，j番目の会計

手続選択の産業平均を控除したもの

Di＝i 番目の企業が会社コントロール市場でター

ゲットとなっている場合は１，それ以外は

０，なお，このテイクオーバー・ダミー変数

は，ターゲット企業の会計選択の相違を把握

するための変数であることに留意する。

CARRY it＝繰越欠損金がある場合は１，それ以外

は０，これから CARRY の産業平均値

を控除したもの

COVER it＝（純利益＋税引後支払利子）／支払利

子から，COVER の産業平均値を控除

したもの

RET it＝企業 i の株式リターンから RET の産業平

均値を控除したもの

RISK it＝企業 i の株式リターンの標準偏差から

RISK の産業平均値を控除したもの

LEV it＝（負債の帳簿価額）／資産合計から LEV

の産業平均値を控除したもの

SIZE it＝log（売上高）から log（売上高の産業平

均値）を控除したもの

結果は，３つの会計方法について類似したも

のであることから，減価償却方法の場合につい

てのみテイクオーバー・ダミー変数（Di）を

簡単にみておくと，その係数（a1t
j ）の平均

は，前 半 年 度（－１１年 度～－７年 度）で は

０．０３２，後半年度（－６年度～－１年度）では

０．０３８であり，後半年度において２０％程度高く

なっている。各年度の係数の符号は，予想通り

すべてが正であったが，後半の各年度（－６年

度～－１年度）においてのみ５％レベルで統計

的に有意であった。ターゲット企業は，それと

マッチングされた同一産業の存続企業に比べて

より頻繁に直線法を選択し，この傾向は時が経

過するごとに強まっていくのである。しかし，

企業業績，資本構造および規模の相違をコント

ロールした後では，ターゲット企業１００社のう

ち３社ないし４社が，マッチングされた存続企

業に比べて，より頻繁に利益増加的な減価償却

方法を選択するといったことに過ぎない。マッ

チングされた存続企業の約７８％が直線法を選択

していることから（つまり直線法という会計手

続の「産業指標」は７８％），この７８％という直

線法を選択する企業の平均的な確率に対して，

ターゲットとなった時期に近い後半期間におい

てすら，ターゲット企業が直線法を選択する傾

向は，わずかに３．８％程度しか強くないという

ことである。会計手続の「産業指標」およびそ

の変化が効率的な会計選択を示しているという

彼らの仮定からは，会計機会主義がターゲッ

ト・サンプルに認められるといえる反面，減価
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償却方法の選択を説明する影響としてはせいぜ

い二次的なものであり，Christie and Zimmerman

（１９９４）は，会計選択の説明には，機会主義よ

りも効率性がより重要であると結論づけた。

Christie and Zimmerman（１９９４）は，将来の環

境は変化し，どの会計方法を選択することが企

業の価値を最大にするのかについて経営者は固

有の知識を有していることから，将来の会計選

択についてある種の裁量を経営者に認めること

が最適であるとする。また一方で請求権保有者

に対する価格保護を認め，他方では情報の非対

称性およびモニタリング・コストの存在から請

求権保有者は経営者を完全にはモニターできな

いと想定した（Ibid ., p．５４１）。換言すると，い

わゆる残余損失の発生につながる経営者の機会

主義的会計選択に焦点を当てたわけである。こ

のような残余損失の発生につながる契約コスト

の存在という想定は，産業平均的な会計選択を

効率的な選択とみることに結びつくことにな

る。では，このような契約コストの存在すら認

めない「完全・完備」の場合の効率的会計選択

はどのように記述されるのであろうか。さきに

議論した「完全会計モデル」とも関わって興味

ある今後の検討課題の一つであるといえよう。

（４） 「経済政策との適合性」

デフレからの脱却が依然として必要とされた

２００３年に，与党の一部に「その他有価証券」の

時価評価の見直し（選択制の導入）・固定資産

減損会計の強制的導入時期の延期を目指す動き

があったことは記憶に新しい。いうまでもな

く，デフレのこの時期になぜあえて企業の利益

を減少させ，損失を増加させる可能性の高い会

計基準を導入する必要があるのかというのがそ

の主張の根拠である。新会計基準の導入あるい

は会計基準の改正を，このような広く政治・経

済の生々しい利害得失の文脈のもとで取り上

げ，（短期的）企業政策を根拠に会計基準の改

廃を実施することは，会計システム全般に対す

る社会の信頼性の確保という観点から，一般に

会計の世界ではあってはならないこととされて

きたように思う。

このような「あってはならない」と切り捨て

る姿勢は，会計システムの経済的影響が広く認

識されるようになった今日において再検討の余

地がある。上記のような（短期的）企業政策を

根拠とした主張に対する基準設定機関からの望

ましい反論は，その時期において，「その他有

価証券」の時価評価を強制し，減損会計を予定

した時期に導入することが，決して景気動向に

不利な影響を及ぼすものではないこと，あるい

はむしろ早期の経済回復を図る有力な一つの方

策であることをある種の分析枠組みあるいは一

定の証拠も基づいて示すことである。事実，早

期の経済回復に向け，とりわけ銀行に対して，

不良債権のより厳格な査定と加速的な償却，繰

延税金資産の資産性についてのより厳格な査定

が推奨された。これらの議論は，いずれも会計

基準の評価のための参照枠として，「経済政策

との適合性」といったものが存在しうることを

示唆している。

さらにいえば，所得税・法人税といった租税

制度がそうであるように，経済全体の中での安

定化装置として会計システムを用いるといった

観点から，好況期には利益を押し下げる方向に

不況期には利益を押し上げる方向に自動的に働

くような会計基準を部分的に工夫する，あるい

は産業政策・企業政策に向けた租税政策にみら

れるように，ごく一部の会計処理については，

これらの政策目的に連動させるといったことも

考えられないことではない。

確かに以上の議論は極端に過ぎるかもしれな

い。ただし，Bushman and Smith（２００１）は，

情報，金融の進歩，経済成長に結びついた経済

理論・金融理論は，財務会計情報と一国の経済

業績との関係の分析を動機づけ，またこれらの

分野における最近の実証研究は，さまざまな制

度的特質と一国の経済業績との国ごとの関係を

September 2005 － 19 －会計基準の評価規準について



テストするためのリサーチ・デザインを進展さ

せ，またデータベースを蓄積してきた（Ibid .,

p．２４０）と指摘する。

Bushman and Smith（２００１）が，このような

分野の初期の研究しとしてしばしば取り上げて

いる La Porta, Lopez−de−Silanes and Shleifer

（１９９８）では，投資者保護法制のあり方（投資

者保護法制はどの程度整備されているか），法

の履行・強制状況（投資者が権利を履行するた

めのメカニズムはどの程度機能しているか）お

よび株式会社における所有集中度を，国別（４９

カ国）に尺度化し，!法の履行状況を代理する
各変数（例えば，裁判システムの効率性，政府

による収奪のリスク，政府による債務履行拒否

のリスクなど）を被説明変数とし，投資者保護

法制を代理する諸変数（１株１議決権原則の存

在の有無，取締役に対抗する株主の権利の強

弱，株主強制配当請求権の存在の有無）を説明

変数とする回帰分析，"所有集中度を被説明変
数とし投資者保護法制を代理する各変数を説明

変数とする回帰分析などが実施されている。彼

らの回帰分析の背後にある推論は，投資者保護

法制が不十分である国々においては，厳格で効

果的な強制ないし履行のシステムが存在してい

なければならない。また投資者保護法制が不十

分である国々では，経営者を監視する支配的株

主がより多額の資本を所有しておく必要があり

また株式公開に際しても会社側にとって魅力の

ない低い価格でしか一般の少数株主は株式を引

き受けようとしないことから，不十分な投資者

保護法制は所有の集中化を刺激することになる

というものである。要するに，投資者保護の弱

さと履行・強制メカニズムの強さあるいは所有

の集中は代替的であるというものである。

La Porta, Lopez−de−Silanes and Shleifer

（１９９８）の分析で，われわれが注目したいの

は，先の!の回帰分析において，「法と秩序の
維持」を意味する法の履行・強制状況を代理す

る各変数の中に，会計基準も被説明変数として

加えられていることである。ここでの会計基準

は，具体的には各国の会社報告書（１９９１年度

版）の検討を通じて尺度化したとされる国別の

会計基準の品質を表したものである。説明変数

が，例えば，一人当たり GNPの自然対数，大

陸法ダミー変数（大陸法の伝統があるとみなさ

れる国々は１，英米法の伝統があるとされる

国々は０）とした場合の回帰分析の結果は，調

整済み決定係数が０．５１であり，一人当たり GNP

変数の係数の符号は正，大陸法ダミー変数の係

数の符号は負で，ともに１％レベルで有意で

あった。また"の所有集中度を被説明変数とし
た回帰分析については，例えば，一人当たりの

GNPの自然対数，GNPの自然対数，ジニ係

数，法の支配（rule of law）の状況，大陸法の

伝統があるとみなされる国々における法制度の

起源に関するダミー変数（それぞれ，フランス

法起源，ドイツ法起源，スカンジナビア法起源

の３つのダミー変数），取締役に対抗する株主

の権利の強弱，１株１議決権原則の存在の有

無，株主強制配当請求権の存在の有無，債権者

の権利の強弱，法定積立金規定の存在の有無の

各変数に加えて，会計基準の品質を説明変数と

した場合の結果では，会計基準の係数の符号は

負で，１０％レベルで有意であった。多くの変数

についてなされる尺度化の粗さ，国別に起因す

るサンプル数の少なさなど問題点は少なくない

が，Bushman and Smith（２００１）が注目する分

野の研究の一端はおおよそイメージできる。

Bushman and Smith（２００１）では，財務会計

情報が全体の経済業績に及ぼす影響の経路を，

①経営者・投資者が行うよいプロジェクトかそ

うでないかのプロジェクトの識別を可能にする

という財務会計情報の役割，②経営者によるプ

ロジェクトの選択ないし収奪防止への規律づけ

といったガバナンスにおける財務会計情報の役

割，③投資者間の情報非対称性を緩和するとい

う財務会計情報の役割，といった３つのチャン

ナルから説明しようと試みており，加えて各経
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路に関連した今後有望とみられる研究テーマが

示唆されている。

有望とみなされた研究テーマの中には，産業

レベルあるいは国レベルの経済業績，さらには

投資，生産性，経済成長といったマクロ経済変

数を，財務会計情報の品質といった会計情報の

制度的特性によって説明しようあるいは少なく

ともその関連性を探ろうというものがある１７）。

このような文脈から，「経済政策との適合性」

は決して的外れな評価規準ではない。「経済政

策との適合性」といった見方自体が問題なので

はなく，マクロ経済変数に及ぼす会計情報の影

響についてのわれわれの知識が乏しいというこ

とが問題なのである。

Ⅴ．おわりに

会計基準を巡る議論が，しばしば噛み合わず

錯綜する原因の一つに，会計基準を議論する

人々の間で会計基準を評価する参照枠が異なっ

ているということがある。計算構造の首尾一貫

性を評価規準とする場合と株価へのインパクト

を当然のこととして評価規準とする場合とで

は，同一次元で効果的な議論を行うことは難し

い。各々が自身の評価規準なり評価装置を明確

に意識する必要があるのである。加えてこの点

を確保し確実なものにするためにも，会計理論

とよばれるものの中に自然な形で評価装置が組

み込まれていなければならない。

本稿では，このような問題意識から，会計基

準あるいはより広く会計システムについてわれ

われが思いつく評価規準を列挙し，また具体的

なイメージの形成に資するため，一部の評価規

準については一つの典型的な分析を取り上げ紹

介した。

各評価規準の長所・短所をさらに掘り下げよ

り精緻な議論を展開すること，評価規準間の関

係について議論すること，会計システムにとっ

て望ましい評価規準とはどのようなものなのか

についての手掛かりをえること，これらの諸点

のすべてが今後の課題となる。

（大阪大学大学院経済学研究科教授）
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How would we evaluate accounting standard?

Takao Hiroji

Financial accounting studies might be critical to develop evaluation criteria which can be used to

judge between good accounting standard (good accounting system) and bad one, and to corporate the

criterion into an accounting theory. In this paper, I enumerate seven possible evaluation criteria

(faithfulness, consistency, association with capital market performance measures, economic welfare,

transaction costs, perfect accounting model, adaptation to the economic policy) and then investigate

the merits and demerits of theses criteria as a step toward a comprehensive evaluation criteria issues in

financial accounting. In addition, I review some research in order to understand how a criterion would

work well in the current research.

JEL Classification Code: M41
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