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和文要旨：
日本の会計基準（JPN GAAP）と国際財務報告基準（IFRS）との間には、依然としてさまざま

な相違がある。それらの中でも、「のれんの減損等」に関する会計処理は、まさに JPN GAAPと
IFRSの間の重要な相違として、財務情報の比較可能性を損なう原因と考えられる。本研究は、の
れんの償却費の計上の有無が、IFRS任意適用企業と JPN GAAP適用企業との間の財務情報の比
較可能性にどのような影響を及ぼすのかについて明らかにすることを目的とする。分析対象は、
日本の IFRS任意適用企業と、それらと同業種で、時価総額の類似する JPN GAAP適用企業およ
びヨーロッパ連合（EU）諸国の IFRS適用企業である。分析は、国際会計基準審議会（IASB）
の概念フレームワークにおける比較可能性の定義をもとに会計制度比較アプローチと経済的帰結
比較アプローチを用い、それにのれん償却費の価値関連性分析等で用いられている分析手法を加
味した分析モデルを構築して行う。本研究は、日本の会計基準の IFRSへの収斂との関連で、の
れんを非償却処理する会計基準が必要か否かについて、1つの提言を行うことに貢献する。

英文要旨：
The purpose of my research is to examine the effect of goodwill amortization on the fi nancial 

information comparability. The accounting for goodwill is one of significant differences 
between Japan GAAP and IFRS. As the result, the goodwill amortization would be obstacles 
to establish the fi nancial information comparability globally. I focus on IFRS fi rms in Japan 
and pair firms that are selected from IFRS firms in the EU member countries and Japan 
GAAP firms. I develop the analysis models that are based on “Accounting System 
Comparability Approach” and “Economic Outcomes Comparability Approach.” I measure the 
comparability of fi nancial information of IFRS fi rms in Japan and pair fi rms between in the 
pre-IFRS application terms and in the post-IFRS application terms. The results of tests show 
that the amortization cost of goodwill does not decrease the comparability of financial 
statements. This research contributes to give an evidence that Japan GAAP does not need to 
revise the accounting for goodwill to non-amortization from the amortization.
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はじめに

2015 年の 3月決算期までに、日本の上場企業
のうち 60 社が国際財務報告基準（International 
Financial Reporting Standards: IFRS）を任
意適用している1）。それらの IFRS任意適用企業
は、比較的高い外国人持株比率および海外売上
高比率であることから、IFRSの任意適用によ
る国際的な財務情報の比較可能性の向上という
便益を求めている（金融庁［2015］、向［2013］、
［2015b］ &［2016a］）。
先行研究では、日本の企業が IFRSを適用す

ることによって、日本の IFRS任意適用企業と
ヨーロッパ連合（European Union: EU）諸国
の IFRS適用企業との間の財務情報の比較可能
性は向上するが、日本の会計基準（JPN 
GAAP）適用企業との間の財務情報の比較可能
性は必ずしも低下しないことが明らかになって
い る（ 向［2016a］ &［2016b］）。JPN GAAP
と IFRSの間には、さまざまな相違点がある。
それらの中でも、「のれんの減損」および「そ
の他の包括利益」に関する会計処理等は、企業
会 計 基 準 委 員 会（Accounting Standards 
Board of Japan: ASBJ）が 2015 年に公表した
修正国際基準（Japan’s Modifi ed International 
Standards: JMIS）において、IFRSへの「削
除又は修正」が行われており、まさに JPN 
GAAPと IFRSの間の重要な相違として、財務
情報の比較可能性を損なう原因と考えられる。
そこで本研究では、のれんの償却費の計上の
有無が、IFRS 任意適用企業と EU 諸国の
IFRS適用企業および JPN GAAP適用企業と
の間の財務情報の比較可能性にどのような影響
を及ぼすのかについて明らかにすることを目的

1） 2016 年 7 月現在では、IFRS適用企業は 86 社、IFRS
適用予定企業は31社となっている（日本取引所グルー
プ HPより）。

とする。分析対象は、日本の IFRS任意適用企
業と、それらと同業種で、時価総額の類似する
EU諸国の IFRS適用企業および JPN GAAP
適用企業である。分析は、先行研究である向
［2016a］および向［2016b］との整合性を考えて、
国 際 会 計 基 準 審 議 会（International 
Accounting Standards Board: IASB）の概念
フレームワークにおける比較可能性の定義をも
とに会計制度比較アプローチと経済的帰結比較
アプローチを用い、それにのれん償却費の価値
関連性分析等で用いられている分析手法を加味
した分析モデルを構築して行う。本研究は、日
本の会計基準の IFRSへの収斂との関連で、の
れんを非償却処理する会計基準が必要か否かに
ついて、1つの提言を行うことに貢献する。

2．先行研究

2－ 1．比較可能性に関する先行研究

諸外国では、IFRSの適用前後における財務
情報の変化から IFRSの適用と財務情報の比較
可能性との関係について分析した先行研究が数
多くある。そこでは、概念フレームワークの比
較可能性の定義およびその 2つの説明から、分
析モデルが構築されている。

IASBが2010年に公表した概念フレームワー
クは、比較可能性を、項目間の類似点および相
違点を情報利用者が特定し、理解可能であるこ
とと定義している（IASB［2010］，QC21）。こ
れは、次の 2つから説明される。
第 1は、比較可能性は、同様でないものを同
様に見せることでは向上せず、同様のものは同
様に、異なったものは異なったように見せるこ
とである（IASB［2010］，QC23）。これは、同
一の会計制度下で類似した経済事象が処理され
ることによって、類似した経済事象を処理した
会計情報の企業間比較が可能になるというもの

4．サンプルと記述統計
5．分析結果
6．むすび
参考文献
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である（DeFranco et al.［2011］）。この説明を
もとに比較可能性を分析した研究に、DeFranco 
et al.［2011］、Lang et al.［2010］、Yip and 
Young［2012］ 、Barth et al.［2012］、Casino 
and Gassen［2014］ 等がある。
第 2は、比較可能性は、基本的質的特性の充
足から達成されるものであり、目的適合性のあ
る経済現象の忠実な表現が、他の報告企業によ
る類似の目的適合性のある経済現象の忠実な表
現とある程度比較可能となることである（IASB
［2010］，QC24）。これは、会計数値が経済的帰
結と同様の変化を説明するならば、会計数値は
比較可能であるというものである（Barth et 
al.［2012］）。この説明をもとに比較可能性を
分析した研究に、Jones and Finley［2011］、
Yip and Young［2012］、Barth et al.［2012］、
Liao et al.［2012］等がある。
これらの先行研究は、主に EU諸国を中心と
した IFRS適用企業に焦点を当てて、IFRSを
適用することで、異なった国家間の企業におけ
る財務情報の比較可能性が高まることを明らか
にしている。これは、異なった会計基準を適用
して作成された財務情報の間以上に、IFRSと
いう同一の会計基準を適用して作成された財務
情報の間のほうが比較可能であることを表して
おり、会計基準の国際的統一が財務情報の利用
者にとって有益であることを示している 2）。
日本では、これまで IFRSの任意適用企業の
数があまり多くなかったことから、IFRSの適
用が財務情報の比較可能性に及ぼす影響につい
ての研究は行われていなかった。唯一、向
［2016a］および向［2016b］は、2015 年の 3 月
決算期までに日本の IFRS任意適用企業の数が
60 社となったことから、四半期データを用い
て分析を行うことで分析企業期間が確保される
と考えて、IFRSの適用と財務情報の比較可能
性についての実証分析を行っている。財務情報
の比較可能性は、先行研究を参考に、IASBの

2） 一部の先行研究は、IFRSが原則主義に基づいた会計
基準であること、各国および各企業の特性から、
IFRS適用が IFRS適用企業の間の財務情報の比較可
能性を必ずしも向上しないことを指摘している
（Shipper［2005］、Lang et al.［2010］、Liao et al. 
［2012］等）。

概念フレームワークの比較可能性の定義および
その 2つの説明から、2つの分析モデルを構築
して分析されている。分析結果では、日本の企
業の IFRS適用以後、日本の IFRS任意適用企
業とフランス、ドイツおよびイギリスの IFRS
適用企業との間の財務情報の比較可能性は全般
的に向上することが明らかになった。これは、
日本の企業による IFRSの適用が、外国人の投
資者をはじめとした情報利用者に対して、意思
決定に有用な情報提供に資することを示す証拠
になると説明されている。ただし、日本の企業
の IFRS適用前後における財務情報の比較可能
性の測定値の変化は比較的小さく、日本の企業
における IFRS適用が、日本の IFRS任意適用
企業と JPN GAAP適用企業との間の財務情報
の比較可能性を低下させることは必ずしも明ら
かでなかった。これは、「のれんの減損等」に
関する JPN GAAPと IFRSの会計処理の相違
が財務情報に及ぼす影響について、詳細な研究
が必要であることを示唆していると説明されて
いる。

2 － 2．のれんの減価処理に関する先行研究
のれんの減価処理であるのれん償却費および
減損損失に焦点を当てた先行研究の多くは、そ
れら費用の価値関連性について分析してい
る 3）。
それらの中で初期の代表的研究として、

Jennings et al.［2001］ とMoehrle et al.［2001］ 
がある。Jennings et al.［2001］ は、1993 年か
ら 1998 年までを分析対象期間として、のれんの
償却が禁止される以前のアメリカの企業を対象
として、利益と株価との関係から分析を行った
ものである。これは、のれん償却費控除前利益
およびのれん償却費控除後利益を説明変数とし
た 2つの回帰式、さらにのれん償却費控除前利
益とのれん償却費を説明変数とした重回帰式か
ら、株価との価値関連性を分析している。分析
結果では、のれん償却費が単なるノイズになっ
ており、のれんの償却費を除いた利益のほうが、
株価との間の価値関連性が高いことを明らかに

3） 永田［2014］、永田［2016］、大日方［2012］は、の
れんの会計に関する実証研究を網羅的にレビューし
ており、是非参照していただきたい。
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した。Moehrle et al.［2001］ は、1988 年から
1998 年までを分析対象期間として、Jennings 
et al.［2001］ 同様、アメリカの企業を対象とし
ている。分析方法は、Biddle et al.［1995］ を参
考として、当期と前期の財務業績指標と株式リ
ターンとの関係に基づいたものである。財務業
績指標は、異常損益控除前当期純利益（税引後）、
営業活動による正味キャッシュ・フロー（営業
キャッシュ・フロー）、および無形資産償却費控
除前の異常損益控除前当期純利益（税引後）で
ある。分析結果では、異常損益控除前当期純利
益（税引後）および無形資産償却費控除前の異
常損益控除前当期純利益（税引後）は、いずれ
も営業キャッシュ・フローよりも株式リターン
の説明力が高いが、異常損益控除前当期純利益
（税引後）と無形資産償却費控除前の異常損益
控除前当期純利益（税引後）との間では、統計
的に有意な差異はないことが明らかになった。
日本でも、永田［2002］ 、西海［2003］およ
び山地［2008］が、Jennings et al.［2001］の
分析モデルを基礎としてのれん償却費の価値関
連性について分析を行っている。永田［2002］ 
は、1997 年から 1999 年までを分析対象期間と
して、日本の企業を対象に、のれん償却費（当
時は、連結調整勘定償却費 4））の価値関連性に
ついて分析を行っている。分析結果では、のれ
ん償却費控除前利益のほうが当期純利益以上
に、価値関連性が高いが、のれん償却費と株式
リターンとの間には有意な負の関係はないこと
が明らかにされた。西海［2003］は、1997 年
から 2001 年までを分析対象期間として、日本
の企業を対象として、のれん償却費の価値関連
性について分析を行っている。分析結果では、
のれん償却費控除前利益と当期純利益との間
で、価値関連性に有意な差はないが、のれん償
却費と株価との間に負の相関関係があることを
明らかにしている。山地［2008］は、2002 年
から 2005 年までを分析対象期間として、日本
の企業を対象に、のれん償却費の価値関連性に
ついて分析を行っている。分析結果では、当期
純利益のほうがのれん償却費控除前利益以上

4） 日本では、 2003 年に企業結合会計基準が設定されて
おり、それ以前はのれんではなく連結調整勘定とし
て処理されていた。

に、価値関連性が高いことが明らかにされた。
これらののれんの償却費の価値関連性研究で
は、Jennings et al.［2001］および山地［2008］
以外、のれん償却費控除前利益と当期純利益（の
れん償却費控除後利益）との間で、明確な関係
性は明らかにされていない。
のれんの減損処理が規定されて以降、アメリ
カの会計基準（US GAAP）および IFRSは、
のれんの償却を禁止したことから、諸外国では
のれんの減損損失額に関する実証分析が行われ
ている。Jarva［2009］は、2002 年から 2005
年までを分析対象期間として、アメリカの企業
における減損損失を計上した企業と計上してい
ない企業について、のれんの減損損失と将来
キャッシュ・フローとの関係について分析を
行った。分析結果では、のれんの減損損失と 1
～ 2年後のキャッシュ・フローとの間で有意な
関係が発見されているが、のれんの減損損失の
計上時期が、のれんの経済的減価に対して遅れ
をとっていることを指摘している。Bens et 
al.［2011］は、のれんの非償却が規定される
前後の 1996 年から 2001 年までと 2002 年から
2006 年までを分析対象期間として、のれんの
減損損失がアナウンスされた後、最初に取引が
行われた日までの異常株式リターンと減損損失
との関係について分析を行っている。分析結果
では、減損損失が異常株式リターンに対して、
いずれの場合も負の関係にあることを明らかに
している。Laghi et al.［2013］は、2008 年か
ら 2011 年までを分析対象期間として、EUの
6か国の企業を対象に、のれんの減損損失の価
値関連性について分析を行っている。分析結果
では、減損損失が全般的に負の価値関連性を有
することが明らかにされている。Chalmers et 
al.［2011］は、1999 年から 2008 年までを分析
対象期間として、オーストラリアの企業を対象
として、のれんが規則的に償却されていた期間
と減損処理だけが規定された期間におけるのれ
んの費用処理について、いずれがのれんの本源
的価値を反映した会計処理であるかについて検
討している。分析結果では、規則的償却が行わ
れた期間以上に、減損処理だけが規定された期
間のほうが、のれんの価値が適切に反映されて
いることが明らかにされている。これらの先行
研究の分析モデルは、減損損失の計上が、企業
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の財務状況や、景気変動、経営者の裁量等、さ
まざまな要因と関係することが前提とされてお
り、減損処理と公正価値測定の問題についての
分析を包含したものとなっている。
このように、これまでののれんの減価処理に
関する先行研究は、のれん償却費の価値関連性
分析および減損処理と公正価値の問題に関する
研究が多い。JPN GAAPと IFRSの相違であ
るのれん償却費の計上に関して、財務情報の比
較可能性の側面から検討している先行研究は存
在しない。

3．仮説とリサーチ・デザイン

3－ 1．仮説
本稿では、以下の仮説のもとに分析を行う。
H0：のれん償却費は、財務情報の比較可能
性に影響を及ぼさない。

H1：のれん償却費の非計上は、日本の IFRS
任意適用企業と EU諸国の IFRS適用企業との
間の財務情報の比較可能性の向上に役立つ。

H2：のれん償却費の非計上は、日本の IFRS
任意適用企業と JPN GAAP適用企業との間の
財務情報の比較可能性の低下の原因となる。

異なった国家の類似した企業に IFRSという
1つの会計基準を適用することは、JPN GAAP
と IFRSの間の会計基準の相違が財務情報に及
ぼす影響について考慮する必要がないことか
ら、それらの企業間における財務情報の比較可
能性を向上すると考えられる。逆に、同一国家
の類似した企業において、JPN GAAP と
IFRSという異なった会計基準が適用されるこ
とで、それらの企業間における財務情報の比較
可能性は低下すると考えられる。このような財
務情報の比較可能性に影響を及ぼす JPN 
GAAPと IFRSの間の重大な会計基準の相違
の 1つが、のれんの償却費の計上・非計上処理
である。

3 － 2．比較可能性の分析モデル
財務情報の比較可能性は、概念フレームワー
クにおける比較可能性の説明に基づいて、会計
制度比較アプローチと経済的帰結アプローチの
2つの分析モデルを用いる。これら 2つの分析

モデルは、それぞれ財務情報の比較可能性を 4
つのステップにより検証する 5）。

（1）会計制度比較アプローチ
会計制度比較アプローチは、会計数値は経済
現象を写像していることから、同様の経済現象
を類似した会計制度のもとで処理することで会
計数値は近似すると考える。その場合、以下の
等式（1a）に基づいて、4つのステップにより
分析を行う（Lang et al.［2010］, DeFranco et 
al.［2011］、向［2016a］）。

where:

【第 1ステップ】会計制度関数の推定

where:
：日本の IFRS適用以前におけ

る日本の IFRS任意適用企業 iの会計制度関数
：日本の IFRS適用以後にお

ける日本の IFRS任意適用企業 iの会計制度関数
：日本の IFRS適用以前にお

けるペア企業 jの会計制度関数
：日本の FRS適用以後にお

けるペア企業 jの会計制度関数

5） 詳細については、向［2016a］および向［2016b］を
参照していただきたい。
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【第 2ステップ】予測財務情報の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2c）

・・・・・・・・・・・・・・（2d）

・・・・・・・・・・・・・・（3c）

・・・・・・・・・・・・・・（3d）
where :

：予測される財務情報

【第 3ステップ】比較可能性の測定値の計算

・・・（4a）

・・（4b）

【第 4ステップ】比較可能性の変化の評価
Comparability Increases：

・・・・・（5a）
Comparability Decreases：

・・・・・（5b）

（2）経済的帰結比較アプローチ
経済的帰結比較アプローチは、会計数値が実
態を表示していることから、会計数値を用いて
経済的意思決定を行った結果である経済的帰結
は近似すると考える。その場合、以下の等式 
（1b）に基づいて、4つのステップにより分析
を行う（Jones and Finley［2011］、Barth et 
al.［2012］、向［2016b］）。

・・・・・・・・・・・・・・（1b）
where:
  期における企業 xの経済効果関数

 期における企業 xの経済的帰結

【第 1ステップ】経済効果関数の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2a’）

・・・・・・・・・・・・・・（2b’）

・・・・・・・・・・・・・・（3a’）

・・・・・・・・・・・・・・（3b’）

where:
：日本の IFRS適用以前におけ

る日本の IFRS任意適用企業 iの経済効果関数
：日本の IFRS適用以後にお

ける日本の IFRS任意適用企業 iの経済効果関数
：日本の IFRS適用以前にお

けるペア企業 jの経済効果関数
：日本の FRS適用以後にお

けるペア企業 jの経済効果関数

【第 2ステップ】予測経済的帰結の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2c’）

・・・・・・・・・・・・・・（2d’）

・・・・・・・・・・・・・・（3c’）

・・・・・・・・・・・・・・（2d’）
where：

：予測される経済的帰結

【第 3ステップ】比較可能性の測定値の計算

・・・・（4a’）

・・・（4b’）
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【第 4ステップ】比較可能性の変化の評価
Comparability Increases :

・・・・・（5a’）
Comparability Decreases：

・・・・・（5b’）

3 － 3．のれんの償却費を加味した分析モデル
のれん償却費が財務情報の比較可能性に及ぼ
す影響を明らかにするため、上記の 2つの分析
モデルをもとに分析を行う。

（1）会計制度比較アプローチ
（a）Analysis 1a : FSの代理変数として税引前
当期純利益を用いた分析モデル
これは、FSの代理変数として、企業が公表
する財務諸表上表示されている税引前当期純利
益を用いて、日本の IFRS任意適用企業 iとペ
ア企業 jとの財務情報の比較可能性に関する分
析である。この場合、のれんの減価をどのよう
に処理するかによって、異なった利益となる点
に注意が必要である。日本の会計基準では、の
れんを規則的に償却することから、税引前当期
純利益はのれん償却費控除後利益となる。
IFRSでは、のれんの償却を行わないことから、
税引前当期純利益はのれん償却費を含まない。

【第 1ステップ】会計制度関数の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2e）

・・・・・・・・・・・・・・（2f）

・・・・・・・・・・・・・・（3e）

・・・・・・・・・・・・・・（3f）

where:
：IFRS適用以前における日本の IFRS

任意適用企業 iの税引前当期純利益
：IFRS 適用以後における日本の

IFRS任意適用企業 iの税引前当期純利益

：IFRS適用以前におけるペア企業 j
の税引前当期純利益

：IFRS適用以後におけるペア企業 j
の税引前当期純利益

：IFRS適用以前における日本の IFRS
任意適用企業 iの経済事象

：IFRS適用以後における日本の
IFRS任意適用企業 iの経済事象

：IFRS適用以前におけるペア企業 j
の経済事象

：IFRS適用以後におけるペア企業 j
の経済事象

【第 2ステップ】予測財務情報の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2g）

・・・・・・・・・・・・・・（2h）

・・・・・・・・・・・・・・（3g）

・・・・・・・・・・・・・・（3h）

【第 3ステップ】比較可能性の測定値の計算

・・・・（4c）

・・・（4d）

【第 4ステップ】比較可能性の変化の評価
Comparability Increases：

・・・・・（5c）
Comparability Decreases：

・・・・・（5d）

日本の企業の IFRS適用以前の期間では、日
本の IFRS任意適用企業と JPN GAAP適用企
業は、ともにのれん償却費控除後の利益をもと
に類似した会計制度関数となる。日本の IFRS
適用以後の期間では、日本の IFRS任意適用企
業ではのれん償却費が計上されない利益に基づ
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いた会計制度関数となり、JPN GAAP適用企
業ではのれん償却費控除後の利益に基づいた会
計制度関数となって、異なった会計制度関数が
計算される。その結果、日本の IFRS任意適用
企業と JPN GAAP適用企業の間では、IFRS
適用前後において、
となって、日本の IFRS適用以後、日本の
IFRS任意適用企業と JPN GAAP適用企業と
の間の財務情報の比較可能性は低下することが
予測される。

EU 諸国の IFRS 適用企業では、日本の
IFRS適用以前および IFRS適用以後のいずれ
の期間においても、のれん償却費が計上されな
い。したがって、日本の IFRS任意適用企業と
EU諸国の IFRS適用企業との間では、日本の
IFRS適用以前において異なった会計制度関数
となり、日本の IFRS適用以後において類似し
た会計制度関数となる。その結果、IFRS適用
前後において、
となって、IFRS適用以後、日本の IFRS任意
適用企業と EU諸国の IFRS適用企業との間の
財務情報の比較可能性は向上することが予測さ
れる。

（b）Analysis 1b : FSの代理変数としてのれん償
却費控除前税引前当期純利益を用いた分析モデル
これは、FSの代理変数として、のれん償却
費控除前税引前当期純利益を用いた場合の財務
情報の比較可能性について、Analysis 1aの分
析結果と比較する。日本の会計基準に従って作
成された財務諸表の税引前当期純利益では、の
れん償却費が控除されていることから、のれん
償却費を加算することで、のれん償却費控除前
税引前当期純利益は計算される。IFRSに従っ
て作成された財務諸表の税引前当期純利益は、
のれん償却費が控除されていないことから、税
引前当期純利益がのれん償却費控除前税引前当
期純利益に対応することになる。この分析では、
日本の企業の利益情報だけ異なったものを用い
ることから、Analysis 1aの分析と比較するこ
とで、のれん償却費の計上・非計上による財務
情報の比較可能性への影響が明らかになる。

【第 1ステップ】会計制度関数の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2e）

・・・・・・・・・・・・・・（2f）

・・・・・・・・・・・・・・（3e）

・・・・・・・・・・・・・・（3f）
where:

：IFRS適用以前における日本の IFRS
任意適用企業 iののれん償却費控除前税引前当
期純利益

：IFRS 適用以後における日本の
IFRS任意適用企業 iののれん償却費控除前税
引前当期純利益

：IFRS適用以前におけるペア企業 j
ののれん償却費控除前税引前当期純利益

：IFRS適用以後におけるペア企業 j
ののれん償却費控除前税引前当期純利益

【第 2ステップ】予測財務情報の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2g）

・・・・・・・・・・・・・・（2h’）

・・・・・・・・・・・・・・（2g）

・・・・・・・・・・・・・・（2h’）

【第 3ステップ】比較可能性の測定値の計算

・・・・・・（4c）

・・・・・（4d）

【第 4ステップ】比較可能性の変化の評価
（日本の IFRS任意適用企業と JPN GAAP
適用企業の比較）

GWA Negative-Infl uence：

・・・・・（5e）
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GWA Negative-Infl uence：

・・・・・（5f）

（日本の IFRS任意適用企業と EU諸国の
IFRS適用企業の比較）

GWA Negative-Infl uence：

・・・・・（5e）

日本の IFRS適用以前および IFRS適用以後に
おいて、日本の IFRS任意適用企業と JPN 
GAAP適用企業は、ともにのれん償却費控除前
税引前当期純利益に基づいた類似した会計制度
関数となる。その結果、日本の IFRS適用以後の
期 間 に お い て、

であれば、のれん償却費の計上
が財務情報の比較可能性に負の影響を及ぼして
いる可能性を表す。また、日本の IFRS適用以
前 の 期 間 に お い て、

であれば、財務諸表の税引前当
期純利益を用いた分析のほうが、のれん償却費控
除前税引前当期純利益を用いた分析よりも、財務
情報の比較可能性が低いことを表し、のれん償却
費が財務情報の比較可能性に負の影響を及ぼし
ている可能性を表す。
日本の IFRS任意適用企業と EU諸国の

IFRS適用企業についても、同様の分析を行う。
のれん償却費控除前税引前当期純利益を用いる
ことで、日本の IFRS適用以前の期間において、
日本の IFRS任意適用企業と EU諸国の IFRS
適用企業は、類似した会計制度関数となること
から、 であれば、
のれん償却費の計上が財務情報の比較可能性に
負の影響を及ぼしている可能性を表す。

（2）経済的帰結比較アプローチ
（a）Analysis 2a：FSの代理変数として税引前
当期純利益を用いた分析モデル
これは、FSの代理変数として、通常の財務
諸表上表示されている税引前当期純利益を用い
て、日本の IFRS任意適用企業とペア企業との
財務情報の比較可能性に関する分析である。日
本の会計基準では、のれんを規則的に償却する
ことから、FSの代理変数である税引前当期純

利益はのれん償却費控除後利益となる。IFRS
では、のれんの償却を行わないことから、税引
前当期純利益にはのれん償却費が含まれない。

【第 1ステップ】経済効果関数の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2e’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2f ’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2e’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2f ’’）

where:
：IFRS適用以前における日本の IFRS

任意適用企業 iの税引前当期純利益
：IFRS 適用以後における日本の

IFRS任意適用企業 iの税引前当期純利益
：IFRS適用以前におけるペア企業 j

の税引前当期純利益
：IFRS適用以後におけるペア企業 j

の税引前当期純利益
：IFRS 適用以前における日本の

IFRS任意適用企業 iの経済的帰結
：IFRS 適用以後における日本の

IFRS任意適用企業 iの経済的帰結
：IFRS適用以前におけるペア企業 j

の経済的帰結
：IFRS適用以後におけるペア企業 j

の経済的帰結

【第 2ステップ】予測経済的帰結の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2g’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2h’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2g’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2h’’）
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【第 3ステップ】比較可能性の測定値の計算

・・・・（4c’’）

・・・（4d’’）

【第 4ステップ】比較可能性の変化の評価
Comparability Increases：

・・・・・（5c’）
Comparability Decreases：

・・・・・（5d’）

日本の IFRS適用以前では、日本の IFRS任
意適用企業と JPN GAAP適用企業は、ともに
のれん償却費控除後の利益をもとに類似した経
済効果関数となる。日本の IFRS適用以後の期
間では、日本の IFRS任意適用企業ではのれん
償却費が計上されない利益に基づいた経済効果
関数となり、JPN GAAP適用企業ではのれん
償却費控除後の利益に基づいた経済効果関数と
なり、異なった経済効果関数が計算される。そ
の結果、日本の IFRS任意適用企業と JPN 
GAAP適用企業の間では、IFRS適用前後にお
いて、 となっ
て、日本の IFRS適用以後、財務情報の比較可
能性は低下することが予測される。

EU 諸国の IFRS 適用企業では、日本の
IFRS適用以前および IFRS適用以後のいずれ
の期間においても、のれん償却費が計上されな
い。したがって、日本の IFRS任意適用企業と
EU諸国の IFRS適用企業との間では、日本の
IFRS適用以前において異なった経済効果関数
となり、日本の IFRS適用以後において類似し
た経済効果関数となる。その結果、IFRS適用
前後において、
となって、IFRS適用以後、日本の IFRS任意
適用企業と EU諸国の IFRS適用企業との間の
財務情報の比較可能性は向上することが予測さ
れる。

（b）Analysis 2b：FSの代理変数としてのれん償
却費控除前税引前当期純利益を用いた分析モデル
これは、FSの代理変数として、のれん償却
費控除前税引前当期純利益を用いた場合の財務
情報の比較可能性について、Analysis 2aの分
析結果と比較する。日本の会計基準に従って作
成された財務諸表の税引前当期純利益では、の
れん償却費が控除されていることから、のれん
償却費を加算することで、のれん償却費控除前
税引前当期純利益は計算される。IFRSに従っ
て作成された財務諸表の税引前当期純利益は、
のれん償却費が控除されていないことから、税
引前当期純利益がのれん償却費控除前税引前当
期純利益に対応することになる。この分析も、
Analysis 1bと同様に、Analysis 2aの分析と
比較して、日本の企業の利益情報だけ異なった
ものを用いることから、のれん償却費の計上・
非計上による財務情報の比較可能性への影響が
明らかになる。

【第 1ステップ】経済効果関数の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2e’’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2f ’’’）

・・・・・・・・・・・・・・（3e’’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2f ’’’）

where:
：IFRS適用以前における日本の IFRS

任意適用企業 iののれん償却費控除前税引前当
期純利益

：IFRS 適用以後における日本の
IFRS任意適用企業 iののれん償却費控除前税
引前当期純利益

：IFRS適用以前におけるペア企業 j
ののれん償却費控除前税引前当期純利益

：IFRS適用以後におけるペア企業 j
ののれん償却費控除前税引前当期純利益
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【第 2ステップ】予測経済的帰結の推定

・・・・・・・・・・・・・・（2g’’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2h’’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2g’’’）

・・・・・・・・・・・・・・（2h’’’）

【第 3ステップ】比較可能性の測定値の計算

・・・・（4c’’’）

・・・（4d’’’）

【第 4ステップ】比較可能性の変化の評価
（日本の IFRS任意適用企業とおよび JPN 

GAAP適用企業の比較）
GWA Negative-Infl uence：

・・・・・（5e’）
GWA Negative-Infl uence：

・・・・・（5f ’）

（日本の IFRS任意適用企業と EU諸国の
IFRS適用企業の比較）

GWA Negative-Infl uence：

・・・・・（5e’ に同じ）

日本の IFRS適用以前および IFRS適用以後
において、日本の IFRS任意適用企業と JPN 
GAAP適用企業は、ともにのれん償却費控除
前税引前当期純利益に基づいた類似した経済効
果関数となる。その結果、日本の IFRS適用以
後の期間において、
であれば、のれん償却費の計上が財務情報の比
較可能性に負の影響を及ぼしている可能性を表
す。また、日本の IFRS適用以前の期間におい
て、 であれば、の
れん償却費控除前税引前当期純利益を用いた分

析のほうが、財務情報の比較可能性が高いこと
を表し、のれん償却費が財務情報の比較可能性
に負の影響を及ぼしている可能性を表す。
日本の IFRS任意適用企業と EU諸国の

IFRS適用企業についても、同様の分析を行う。
日本の IFRS適用以前の期間において、日本の
IFRS任意適用企業と EU諸国の IFRS適用企
業は、類似した経済効果関数となることから、
ここでも であれば、
のれん償却費の計上が財務情報の比較可能性に
負の影響を及ぼしている可能性を表す。

（c）Analysis 2c：FSの代理変数としてのれん
償却費控除前税引前当期純利益とのれん償却費
を用いた分析モデル
最後に、日本の IFRS任意適用企業と JPN 

GAAP適用企業との間で、日本の IFRS適用
以前の期間において、のれん償却費控除前税引
前当期純利益とのれん償却費を用いた分析モデ
ルから、のれん償却費の財務情報の比較可能性
に及ぼす影響について検証し、Analysis 2aお
よび Analysis 2bの分析結果と比較する。

【第 1ステップ】経済効果関数の推定

 　
・・・・・（2e’’’’）

 　
・・・・・（3e’’’’）

【第 2ステップ】予測経済的帰結の推定

 　　　
・・・・・（2g’’’’）

 　　
・・・・・（3g’’’’）

【第 3ステップ】比較可能性の測定値の計算

　 　・・・・（4c’’’’）
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【第 4ステップ】のれん償却費の有意性およ
びのれん償却費が比較可能性に及ぼす影響
（日本の IFRS任意適用企業と JPN GAAP
適用企業の比較）

GWA Positive-Infl uence：

・・・・・（5e’’）

GWAの偏回帰係数 の符号（マイナス）お
よび t値

等式（2c””）および等式（3c””）は、のれん償
却費控除前利益とのれん償却費の 2つを財務情
報として用いて、経済効果関数を推定する分析
モデルである。これらのモデルを、Analysis 2b
における 等式（2c’）および（3c’）と比較する
ことで、のれん償却費を控除しない場合とのれ
ん償却費を控除した場合の比較に加えて、のれ
ん償却費の株式リターンに及ぼす影響が明らか
になる。ここでは、
であれば、のれん償却費の計上が財務情報の
比較可能性に正の影響を及ぼしている可能性
を表し、のれんの符号がマイナスで、 の t値
が統計的に有意であれば、のれん償却費が経
済的帰結に対して影響を及ぼしていることを
表す。

4．サンプルと記述統計

分析対象企業は、日本の IFRS任意適用企業
と比較分析を行うためのペア企業である。
IFRS任意適用企業は、2015 年 3 月期までに

IFRSを適用した 60 社である。そのうち 2 社
は新規上場企業でありデータ取得が困難なた
め、4社は銀行、保険、証券業のため、9社は
IFRS適用以前にアメリカの会計基準（US 
GAAP）の適用企業であるため分析対象から外
し、45 社が分析対象企業である。そのうち、
13 社がのれん償却費を計上していないことか
ら、のれん償却費の影響に関する分析を行う上
での分析対象企業は 32 社となる。分析を行う
企業期間では、IFRS適用以前が 488 企業期間、
IFRS適用以後が 302 企業期間である（表 1を
参照）。
ペア企業は、IFRSを強制適用している EU
諸国において、日本の IFRS任意適用企業と類
似した規模の企業が存在するフランス、ドイツ
およびイギリスの上場企業と、IFRSを適用し
ていない JPN GAAP適用企業である。ペア企
業の選択基準は、先行研究を参考に、以下のと
おりとした。
①日本の IFRS任意適用企業が IFRSを適用

した時点で、国際比較が可能な世界産業分類基
準 （Global Industry Classifi cation Standard, 
GICS） の 2桁産業分類において、同一産業で
あること、および
②日本の IFRS任意適用企業が IFRSを適用

した時点で、時価総額が最も近似すること
分析に用いる会計数値および株価は、S&P
社による Capital IQデータベースから取得し
た。のれん償却費は、Capital IQデータベー
スにおいて示されていないため、日経メディア
マーケティング社の FinancialQuestデータ
ベースから取得した。

表 1　サンプル企業の選択
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実際の分析では、日本の IFRS任意適用企業
とペア企業に関して、日本の企業における
IFRS適用以前 16 四半期および IFRS適用以
後 16 四半期に分けて、比較分析が行われる。
EE および EO の代理変数は、株式リターンと
営業活動によるキャッシュ・フロー（営業キャッ
シュ・フロー）の両方とする。四半期データに
より、株式リターンは四半期株式リターン
（Return）を用い、営業キャッシュ・フローは
四半期営業キャッシュ・フローを四半期期首総
資産により除して用いる（CFO）。FSの代理
変数は、企業業績の重要な指標である利益情報
とのれん償却費を用いる。これらの損益情報も、
四半期データにより四半期期首総資産により除
したものを用いる。
表 2および表 3は、会計数値および株価に関す

る各国別サンプル企業の記述統計を示している。

5．分析結果

（1）会計制度比較アプローチ
（a）Analysis 1a：FSの代理変数として税引前
当期純利益を用いた分析モデル
表 4 の Panel Aは、EEとして Returnを用
いた分析結果を示している。
日本の IFRS適用以後、財務情報の比較可能
性の測定値は、日本の IFRS任意適用企業とペ
ア企業である EU3 か国の IFRS適用企業およ
び JPN GAAP適用企業のいずれとの間でも増
加している。企業数においては、日本の IFRS
適用以後、日本の IFRS任意適用企業とイギリ
ス以外のフランスおよびドイツの IFRS適用企
業との間では、財務情報の比較可能性の測定値
が減少した企業よりも、増加した企業のほうが
多い。日本の IFRS 任意適用企業と JPN 
GAAP適用企業およびイギリスの IFRS適用
企業との間では、財務情報の比較可能性の測定
値が増加した企業よりも、減少した企業のほう
が多い。
表 4 の Panel Bは、EEとして CFOを用い

た分析結果を示している。
日本の IFRS適用以後、財務情報の比較可能
性の測定値は、日本の IFRS任意適用企業とイ
ギリスを除くフランスおよびドイツの IFRS適
用企業との間で増加しているが、イギリスの

IBIT
IBITA
GWA
Return
CFO

IBIT
Return
CFO

IBIT
Return
CFO

IBIT
Return
CFO

IBIT
IBITA
GWA
Return
CFO

GW GWAmor GW

GW GWAmor GW GWAmor

表 2　サンプル企業とペア企業の記述統計

表 3　のれんおよびのれん償却費の記述統計

IBIT：四半期税引前当期純利益 /期首総資産
IBITA：四半期のれん償却費控除前当期純利益 /期首総資産
GWA：四半期 のれん償却費 /期首総資産
Return：四半期株式リターン
CFO：四半期営業キャッシュ・フロー /期首総資産

GW：のれん
GWAmor：のれん償却費
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IFRS適用企業との間で減少している。日本の
IFRS任意適用企業と JPN GAAP適用企業と
の間では、財務情報の比較可能性の測定値は増
加している。企業数においても、日本の IFRS
適用以後、日本の IFRS任意適用企業とイギリ
ス以外のフランスおよびドイツの IFRS適用企
業および JPN GAAP適用企業との間で、財務
情報の比較可能性の測定値が減少した企業より
も、増加した企業のほうが多い。日本の IFRS
任意適用企業とイギリスの IFRS適用企業との
間では、財務情報の比較可能性の測定値が増加
した企業と減少した企業が同数である。

（b）Analysis 1b：FSの代理変数としてのれん
償却費控除前税引前当期純利益を用いた分析モ
デル
表 5 の Panel Aは、EEとして Returnを用
いた分析結果を示している。
日本の IFRS適用以後、財務情報の比較可能
性の測定値は、日本の IFRS任意適用企業と
EU3 か国の IFRS適用企業および JPN GAAP
適用企業との間で増加している。企業数におい
ても、日本の IFRS適用以後、日本の IFRS任
意適用企業と EU3 か国の IFRS適用企業およ
び JPN GAAP適用企業との間で、財務情報の
比較可能性の測定値が減少した企業よりも、増
加した企業のほうが多い。
表 5 の Panel Bは、EEとして CFOを用い

た分析結果を示している。
日本の IFRS適用以後、財務情報の比較可能
性の測定値は、日本の IFRS任意適用企業と

EU3 か国の IFRS適用企業のいずれとの間で
も増加している。日本の IFRS任意適用企業と
JPN GAAP適用企業との間では、財務情報の
比較可能性の測定値は増加している。企業数に
おいても、日本の IFRS適用以後、日本の
IFRS任意適用企業と EU3 か国の IFRS適用
企業との間で、財務情報の比較可能性の測定値
が減少した企業よりも、増加した企業のほうが
多い。日本の IFRS 任意適用企業と JPN 
GAAP適用企業との間では、財務情報の比較
可能性の測定値は、増加した企業よりも、減少
した企業のほうが多い。
表 6は、税引前当期純利益を用いた分析モデ
ル（Analysis 1a）とのれん償却費控除前税引
前当期純利益を用いた分析モデル（Analysis 
1b）の分析結果を比較して、日本の IFRS適用
以前において、財務情報の比較可能性の測定値
にどのような変化が生じたかについて示してい
る。EEとして Returnおよび CFOを用いた
いずれの分析結果においても、財務情報の比較
可能性の測定値は、日本の IFRS任意適用企業
と EU3 か国の IFRS 適用企業および JPN 
GAAP適用企業のいずれとの間でも減少して
いる。

（2）経済的帰結比較アプローチ
（a）Analysis 2a：FSの代理変数として税引前
当期純利益を用いた分析モデル
表 7 の Panel Aは、EOとして Returnを用

いた分析結果を示している。
日本の IFRS適用以後、財務情報の比較可能

 IBIT Return IBIT CFO

IBIT IBIT

IBIT IBIT

IBITA

IBITA

IBIT

IBITA

IBITA

IBITA

IBIT

IBITA

表 4 比較可能性の測定結果 (Analysis 1a)
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性の測定値は、日本の IFRS任意適用企業と
EU3 か国の IFRS適用企業および JPN GAAP
適用企業のいずれとの間でも減少している。企
業数においても、日本の IFRS適用以後、日本
の IFRS任意適用企業と EU3 か国の IFRS適
用企業および JPN GAAP適用企業との間で、
財務情報の比較可能性の測定値が増加した企業
よりも、減少した企業のほうが多い。
表 7 の Panel Bは、EOとして CFOを用い

た分析結果を示している。
日本の IFRS適用以後、財務情報の比較可能
性の測定値は、日本の IFRS任意適用企業と
EU3 か国の IFRS適用企業との間でも減少して
いる。日本の IFRS任意適用企業と JPN GAAP
適用企業との間では、財務情報の比較可能性の
測定値は増加している。企業数においては、日
本の IFRS適用以後、日本の IFRS任意適用企
業と EU3 か国の IFRS適用企業との間で、財
務情報の比較可能性の測定値が増加した企業よ
りも、減少した企業のほうが多い。日本の
IFRS任意適用企業と JPN GAAP適用企業と
の間では、財務情報の比較可能性の測定値が減
少した企業よりも、増加した企業のほうが多い。

（b）Analysis 2b : FSの代理変数としてのれん
償却費控除前税引前当期純利益を用いた分析モ
デル
表 8 の Panel Aは、EOとして Returnを用

いた分析結果を示している。
日本の IFRS適用以後、財務情報の比較可能
性の測定値は、日本の IFRS任意適用企業と
EU3 か国の IFRS適用企業および JPN GAAP
適用企業のいずれとの間でも減少している。企
業数においても、日本の IFRS適用以後、日本
の IFRS任意適用企業と EU3 か国の IFRS適
用企業および JPN GAAP適用企業のいずれと
の間でも、財務情報の比較可能性の測定値が増
加した企業よりも、減少した企業のほうが多い。
表 8 の Panel Bは、EOとして CFOを用い
た分析結果を示している。
日本の IFRS適用以後、財務情報の比較可能
性の測定値は、日本の IFRS任意適用企業と
EU3 か国の IFRS適用企業との間で減少して
いる。日本の IFRS 任意適用企業と JPN 
GAAP適用企業との間では増加している。企
業数においては、日本の IFRS適用以後、日本
の IFRS任意適用企業とフランス以外のドイツ

 IBITA Return IBITA CFO 

IBITA

IBITA

IBITA

IBITA

IBITA

IBITA

IBITA

IBITA

表 5　比較可能性の測定結果 (Analysis 1b)

Return

CFO

表 6　比較可能性の測定値比較
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およびイギリスの IFRS適用企業との間で、財
務情報の比較可能性の測定値が増加した企業よ
りも、減少した企業のほうが多い。日本の
IFRS任意適用企業と JPN GAAP適用企業と
の間では、財務情報の比較可能性の測定値が減
少した企業よりも、増加した企業のほうが多い。
表 9は、税引前当期純利益を用いた分析モデ
ル（Analysis 2a）とのれん償却費控除前税引
前当期純利益を用いた分析モデル（Analysis 

2b）の分析結果を比較して、日本の IFRS適用
以前において、財務情報の比較可能性の測定値
にどのような変化が生じたかについて示してい
る。EOとして Returnを用いた分析結果では、
財務情報の比較可能性の測定値は、日本の
IFRS任意適用企業と EU3 か国の IFRS適用
企業との間で減少している。EOとして CFO
を用いた分析結果では、財務情報の比較可能性
の測定値は、日本の IFRS任意適用企業とイギ

 Return IBIT CFO IBIT

IBIT IBIT

IBIT IBIT

IBITA

IBITAIBITA

IBITA

IBITA

IBIT

IBITA

IBIT

表 7　比較可能性の測定結果 (Analysis 2a)

 Return IBITA CFO IBITA

IBITA

IBITA

IBITA

IBITAIBITA

IBITA

IBITA

IBITA

表 8　比較可能性の測定結果 (Analysis 2b)

Return

CFO

表 9　比較可能性の測定値比較
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リスを除くフランスおよびドイツの IFRS適用
企業との間で減少したが、イギリスの IFRS適
用企業との間では、財務情報の比較可能性の測
定値は増加した。日本の IFRS任意適用企業と
JPN GAAP適用企業との間では、EOとして
Returnを用いた分析結果において、財務情報
の比較可能性の測定値が減少したが、EOとし
て CFOを用いた分析結果では、財務情報の比
較可能性の測定値が増加した。

（c）Analysis 2c：FSの代理変数としてのれん
償却費控除前税引前当期純利益とのれん償却費
を用いた分析モデル
表 10 は、日本の IFRS適用以前の期間に関
して、のれん償却費控除前税引前当期純利益と
のれん償却費を用いた分析モデルによる分析結
果を示している。EOとして Returnを用いた
分析結果および EOとして CFOを用いた分析
結果のいずれにおいても、比較可能性の測定値
が減少（負の値が増大）し、税引前当期純利益
を用いた分析結果（Analysis 2a）とのれん償
却費控除前税引前当期純利益を用いた分析結果
（Analysis 2b）に比較して、財務情報の比較可
能性が低下していることを表している。のれん
償却費の統計的有意性に着目をしても、日本の
IFRS任意適用企業および JPN GAAP適用企
業のいずれにおいても、ｔ値は有意でない。こ
こから、JPN GAAPと IFRSの重要な相違点
と考えられたのれんの償却費は、財務情報の比
較可能性に重要な影響を及ぼしていないことが
理解される。

6．むすび

本研究では、のれんの非償却処理が、日本の
IFRS任意適用企業と IFRS適用企業との間の
財務情報の比較可能性を向上させ、逆に日本の
IFRS任意適用企業と JPN GAAP適用企業と
の間の財務情報の比較可能性を低下させている
のか否かについて、比較可能性の定義に基づい
た分析モデルを用いて実証的に検討を行った。
分析結果では、会計制度比較アプローチおよび
経済的帰結アプローチのいずれを用いた分析結
果においても、JPN GAAPにおけるのれん償
却費を加算して、IFRSが規定するのと同様の
のれん償却費控除前利益を計算することで、逆
に財務情報の比較可能性が低下することが明ら
かになった。また、のれん償却費が、財務情報
の比較可能性を測定する上で、統計的に有意で
ないことも明らかになった。これは、のれん償
却費が、必ずしも財務情報の比較可能性を向上
させるうえでのノイズになっていないことを示
唆している。分析結果は、情報利用者は、のれ
んの償却処理のような JPN GAAPと IFRSと
の間の会計基準の相違が財務情報にどの程度影
響を及ぼすのかについて十分に検討することな
く、企業が公表する財務情報（利益）に従って
意思決定を行っている可能性を示唆している。
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