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利益正常化の仮説の拡大

高寺貞男

I 利益平準化の仮説から利益正常化の仮説へ

アメリカ公認会計士協会会計調査部長として『一般に認められた企業会計原

則叢書』を編集した P. グレイディが「われわれは会計の多様性 (alldiversity 

in accounting)を 競争企業体制から排除することができるし，また排除さ

れねばならないという誤った望みを注意深く避けるべきであるJ"と強調して

いることからもわかるように投資家への財務報告の無政府状態J"をもた

らす会計の多様性は，競争企業体制のもとでは，その範囲がせばめられるどこ

ろか，古い会計方法が完全に追放される以前に新しい会計方法が追加容認され

るζ とによって，反対にますますひろまる傾向にある。したがって，現在容認

されている会計方法の「組合せを数学的に合計してみたら，適用可能な会計の

取合せ (varietyof po田 ibilitiesin配∞unting)は天文学的数字となるであろう。J"

「事実， cオーストラリアのR.J.Jチヱンハーズ〔シドニ 大学教授〕は『一

般に認められた会計原貝リ』にしたがい決定された 3，000万通りの数値のいずれ

かとして所定の企業の利益を測定することができる，と計算している。」の

このように，多くの「代替的会計手続が利用でき，しかも『一般に認められ

1) Paul Grady， Inventory of Generally Aιepted &COUllting P)間 u;iplesfor Bl脚 1essE:，ト

uゅrises(AcCDunting Research Study No. 7)， New York， 1965， p. 38D 
2) Richard H. SimpsoIl，“An Empirical Study of PosSIblc Income Manipulation，" The Ac 

C澗 mt削 'gR.配信回， October 1969， p. 817. 
3) Grady， op. cit.， p. 379 
4) Tribhowan N. Jain， '‘Altemative Methods of Accounting 皿 d Decision rv!aking; A 

Psycho-Lìn~ui~ti::al Allalysis，" The Accounting Revi目的 ]anuary1973， p. 95. Cf. R -[ay_ 

m叩 d]J. Chambers.“A MaHer of Principle，" The Ac，出 untingReview， J uly 1966， pp 
454-455 
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た』ものとして合理化できるところでは，選択をするのは経営者である。J"そ

して I会計原則の選択〔または財務会計政策〕にたいする経営者支配J"と

して「一般に認められた会計原則の枠内で会計方法を選択する広範な自由J"

をもっている「経営者は利益を操作する目的から〔会計〕実務を選択するJ"

ので I利益を操作し，さらに一般に認められた会計原則にしたがい作成され

た会計報告を提示する機会はおどろぐべきほど多いのである。」釣

とζ ろc， r所定。取引の効果を測定するのに容認された代替的方法が存在

しているときにはいつでも会計政策の〔決定〕問題 (problemsof accounting 

pol町が生ずる」聞が I経営者によ名代替的会計〔政策〕決定(accounting 

decisions)のための過度の自由」叫はどのような利益操作を目指して行使される

のであろうか。

経営者にとって「もっ色ものぞましい〔利益の1趨勢は持統的成長趨勢であ

る」回以上 I他の事情が等しければ，会社〔経営者〕は変動する利益よりも

5) Char1es E. Johnson，“ Management and Accounting: Pri江ロples，" Law and Contempo 
rary Problems， Auturnn 1965， p. 700 

6) Ibid.， pp. 699， 705 
7) Francis A. Mlyn町 =yk.Jr.，“An Empirical Study of Accounting Methods and S加 d

Pri田 s:'E.叫piricalRes昭 r-chin A印刷。，t叩 g，' Selected Studies， 1969， Supplement to Vol 
7， J，叫 4門 lalof Accounting Rσsea.rch， p. 65 
「経営者の〔会計]活動の自由JCHerbert E. Mi1ler， '‘ Audited Statements - Are They 

really Management's?" The ♂0，，，ヲ~al of Accountancy， October 1961， p. 11; Douglas A 

Hayes，“Accounting Principles and Investment Analysis，" LauゾandCont四ゅoraryProb 
lems， Auturnn 1965， p. 771.) lこして， ，経営者は，非常に広い制限内で，代替的な一般，，，認め
られた合計原則のなから経営者は自由に選択できるoJ (Sidney David田 n，“Accountingancl 
Financml Reportin!{ in the Sev印旧日~，" The J，出 抑制1of Accountancy， December 1969， p 

30.) このような意味で， r現在，会社〔経営者〕は特定領域に利用可能た『一般に認められた』
代替的(会計原則または会計方法]のなかから選択するにあたりほとんど完全な自由をもョてい
るのである，JC10hn K. Simmons.“A Concept of Comparability in Financial Reporting，" 
The Accounting Revie=， Octobcr 1967， p. 687 

8) Simp回 n，O.ρ cit.， p. 817 
9) Harold Blerman， Jr.， Fin酎 ，e帥 1Accountu官 r，恥ory，Ncw York， 1965， p. 192. 
10) Robert K. ]aedicke and Robert T. Sprouse， Accozmting Flows.-Income， Funds， and 

Cash， Englewood Cliffs， New lersey， 1965， p. 6 
11) lohn L. Fox，“Useful Comparabibty in Financial Report1ng，" The Journal 0.1 Account 

anc'Y， December 1964， p. 45 
12) Leopold A. Bernstcin， Accounting for E:rtraordina叩 Ga帥 sand Losses， New York， 

1967， p. 47 
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平準化きれた利益 (smoothedprof1ts)を選好するJ13)に違いない。そこで， と

の点に着目した M.J ゴードンは1964年 4月に『経営者は〔報告〕利誌とその

成長率の平準化をなす」山はずであるという「ゴードンの仮説」叫を提唱した。

しかし，この「利益平準化の仮説の実証」聞を試みる過程で，経営者による会

計方法の「選択が報告利益を平準化していると結論するためには. c報告され

た年度利益が正常〔とみなされる基準〕値よりも高いかそれとも低いかどうか

についての知識を要求されるJ17) ことに気付いたゴードYは. 1966年にB.N. 

ホーヴイヅツ， P.T.""""'<イヤ ズとともに，産業部門における平均一株当り利益

を正常値とみなし，彼が 2年前に提唱した仮説を「代替的会計方法の選択は一

株当り利益を平準化し，またはそれを外部基準向nexternal norm)に調整する

傾向をもたらすとしサ仮説」闘に修正して， その検証りため 1(1)企業の一株当

り利益の変化率 (theiIrm's percentage change)を産業部門における平均変化率

(average percentage change)に調整し， または (2)企業。一株当り利益を正常値

へ平準化する・ 傾向をもっ会計測定方法が選択されているかどうかの考察i9
)

をおこなった。

13) Joseph A 恥1auriello，Accounting j市才 theFinancial Analyst， Homewood， Illino民
1967， p. 107 

14) Myron]. Gordon，“Postulates， Princip!es and Research in Accounting，"， The Accounting 
Rιiew， Apru 1964， p_ 262 

15) Je阻ーMarieGagnon， .. Purchase Versus Pooling of Inte目尻島ー TheSearch for a PC吋，e.
tor." Elη唱i.ricalResearch in Accounting: s..訟lectedStudies. 1967， Sllpplement to.VoJ. 5， 
Jaurnal of Accountmg Research， p. 193; Ronald Copeland，“ Income Smoo由 ing."El掴-

pirical Research肌 Accounting 晶 lectedStudies， 1968， Supplement to Vo1. 6， Journal 
of Accoun知事 Re“arch，p. 106 
ゴ ドγの仮説については，それを紹介した高寺貞男「生計世策決定論ノートJ W企業会計』

四70年8月号， 28-29へーシをみよ。

16) Gary Elbert White， Alternati叩 Acco的~ting Procedures and Tren占師 Retorted
Ea打開zgs:An E¥叫 ρiricaZlnvestigation of Income N.田仰阻1日 at回 n(Unpublished D. B 
A. dissertation， University of Washington， 1969)， p. 26 

17) Myron J. Gordon. Bertrand N. Horwitz and Philip T. Myers， .. Accounting Measure 
ments and Normal Growth of the Firm，" in Robert K. Jaedicke， Yuji Ijiri and Os瑚 Id
Nielsen (OOs.)， Research in Accounting MeasureUU!.η叫 Ameri岨 n Accounting As回 αa
tion. 1966， p. 224 

18) Ibid.. p. 225 
19) Ib札 p.224 
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この仮説検証が契機となって， その後， r本来主観的なものである」聞か，

産業部門における平均一株当り利益という外部基準によって客観化される「正

常利益正 (normalin回目的平準化された利益」叫とがほぼ同じ意味で使われる

ようになったばかりでな<，ゴードン自身によって修正された利益平準化の仮

説は「ゴード Yの〔利益〉正常化の理論 (normalizationtheory)J釦とも呼ばれ

るようになった。そして，さらに「ゴード Yの正常化理論の改訂追補の試み」聞

として， 1969年に G.Eホワ千ト(コロラド大学助教授〕により「企業経蛍者は

自由裁量権のある会計〔政策〕決定に直面したとき，一株当り報告利益のー

趨勢線に関して，一株当り報告利益の変動幅を縮減する〔会計〕方法を選択す

るJ'のという「利益正常化の仮説」町がとなえられ，現在にいたっている。

II 利益転移操作と利益水準変更操作

以上み亡きたように r利益の操作と正常化について明確に認識した事例は

最近の〔アメリカ〕会計学関係文献にかなりしばしば規則的にあらわれてきて

し、る。」釦そして，そのさい，報告「利益の正常化〔として認識された財務会計

現象のほとんど〕は従来の会計学文献においては利益の平準化(in∞mesmooth戸

ing anrl leveling) 左呼ばれていた」町が， そのすべてがこれまで利益の平準化

と呼ばれていたわけではない。なるほど，現在でも，ホワイトのように利

益の正常化すなわち利益の平準化j叫と，新旧 2つの用語を同意語として使用

している論者が少なくない。しかし，筆者は r利益の平準化すなわち利益の

20) Ibid， p. 224 
21) Copeland， o.少 cif_.p. 106 
22) White，ορ ciJ;，. p. 130 
23) White， op口弘.p. 130 

出.) Wh由 ，0ρcit.，p. 7 
25) White，o.ρcι. pp. 8， 123 

26) White， ot. cit.， p. 19 
27) Frederick Dill K目1.amonn，Acr:nunting Theory and Practice. Social.Econ町 nic-Political

En叫 ronmentand the Federal Incoηw T=: Theu-Inten;βIdω叫んiPsconc町四rgln 
Z四 "0円 'es(Unpublished Ph. n rlisser回 tion.Universlty of Alabama. 1971)， P. 77. 

28) White， ot. cit.， p. 7 
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正常化」劃と 2つの用語をなんの断りもなく等置して使う ζ とに， それなり

の理由があることは認めながらも，ある種の抵抗を感じないわけにはゆかない。

なぜなら，利益の平準化という用語には，新旧(広狭)2つの意味があり，本来

的意味での利益の平準化は正常化より狭い財務会計現象を指していたからであ

る。

筆者。知るかぎり r期間の純利益が変動する振幅を平準化する可能性」泊3

についてはじめてまとまった論文が発表されたのは1953年 1月のことであった

が.それを書いた S.R.ヘップワ一九(カリフォルニア大学パーグレー校講師〉が

「利益の〔所属期間〕の転移 (incomeshifting)すなわち〔利益の〕平準化」叫と

いっていたように，その当時においては，利益の平準化とはもっぱら「費用お

よび(あるいは〉収益をある期間から他の期間へ転移させる会計手続」聞を適用

した報告『利益の安定化 (in∞mestabilization)J聞を意味していた。つまり，本

来的意味における利益の平準化とは「利益認識〔期間〕の転移」却による報告

「利益の〔期間〕平均化(田comeaveuging) J出〉または「利益の均等化 (equal.

ization of income) J冊のみを指していたのである。

ところが， 1960年代なかばをすぎ， r最近のもっとも積極的な会計の〔実態〕

調査のいくつかが〔ゴ ドγ の利益〕平準化の仮説の検証にしぼられた」初段

29) White，σ'p. cit.， p. 4n 
3目的 Samuel R. Hepworth， “Smoothing Periodic Income，" The Accounting Rιiew. J anuary 

1953. p. 32. 
31) Tbid， pC 33. 
32) Paul Dascher and Robert E. Malcome，“A Note' on Income Smoothing in Chemical 

Jnd国 try，"J，.仰向alof Accounting Research. Autumn 1970， pp. 253-254. 
33) Hepworth， o.少口it.，p. 37 
34) Peter E. M. Standish. C.出./lictStrains and Chance in白問'PanyFinaηcialReρortmg 

(Unpublished Working Paper， University of Washington， 1968)， p. 11. cited by White， 
oρ cit.， p. 35 

35) White，中 C1t.，P 田

36) Richard G. ]. Vangermee四 ch，A晶udyof /nstitutiuna1 Forces concerned即必hFi-
畑町白lAccounting in the United States， Uti1山 'ngtheA叫 t叫 IR噌四ぜSof the UI叫 "ted
晶 atι SteelCor歩or，叫 ionas Re.f.町田lcePoints CUnpubJished Ph. D. dissertation， Univer 
sity of Florida， 1970)， p. 36 

37) Russell M. Baretield and Eugene E. Comiskey， .. The 500出国.gHy.pothesis: An Alter 
not主veTest，" The Acco耐 ltingReview， April 1972， p. 291 
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階に入ると，利益の平準化なる概念はその外延を広めて，利益の所属期聞を前

転させたり，後転させたりする(したがって，全体として利益の水準に直接影響をお

よぼさない)初会計方法だけではなしさらに「報告利益の水準〔自体〕の日|

上げまたは引卜げという水準〕変更 (achange in the level of reporti唱 e町田ngs)J

聞をもたらす会計方法をも併用 総動員した l一株当り利益の安定化(l回m町

stasis)J削計画を意味するようになった。そして，この拡大された意味での「利

益の平準化すなわ ej (i定額または漸増パター Yでの 株当り利益の報告lT)を

目標とした〕利益趨勢計画」叫を指す新語として. 1970年前後から，利益の正

常化という会計用語が，財務会計の実態調査にたずさわっている若手研究者の

間で，使われだしたのである。

もちろん， その場合， 彼等は「将来多〈の期間にわたって報告利益の水準

に影響をあたえる会計〔政策〕決定と次期以降の諸期間との間で利益を転移

(transfer)するにすぎない会計〔政策〕決定との区別」釦をしていたし， また，

持分プーリング法によらない「合併 ーの会計問題が第 1の範鴎に属す」叫こ

とを指摘するのを忘れてはいなかった。しかし，広義の「利益平準化政策」叫ま

たは「正常化政策」船の一環として， 利益転移操作と利益水準変更操作とが，

どのようにつなぎあわされて実施されるかについては，彼等からなんらの見解

も表明されていないのが現状である。

38) 利益の期間転移は，その都度，そ白利益留保にたいするプラスまたはマイナスの効果を通じて，
間t量的に次期以降の実際利益の水準変更をもたらすくしたがって，その累積結果として，利益の
期間転移をまったくしなかった場合とくらべて，全#ヰ日益はかなり違ってくる)と考えられるが，

本稿では，かかる間接的野響を無視した形で議論を進めている.
39) Ga町100，伐ψ cit.，p. 192. 
40) Micl祖 elSchiff. "Ao∞unting Tactics and the Theory of the Fiロピ'ゐumalof Ac 

counting R田 earch，Spring 19届， p. 66. 
41) Ibid.， p. 56 
42) Barry Edwin Cushing， The Eff町 taf Accounting Policy Deci幻onson Trend in Re-

P官官d'Corporate Earnings Per Share (Unpublished Ph. D. dissertation， Michigan State 

University， 1969). p. 32 
43) Gagnon， Qt. cit.， p. 194 
44) Gagnon， ot. cit.， p. 194 
45) . Kenamond， op. C泌， p. 85 
46) Kenamond， op. cit.， p. 8O 
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そこで，以下，章をあらためて，利益転移操作と利益水準変更操作とが「利

益正常化の方策」明として適用される一般条件と特殊条件の吟味を通じて， こ

れら 2つの操作をつなく契機を採りだすことにしたい。したがって，本稿は，

ζ こから，アメリカにおける利益正常化の仮説の展開過程を整理再現するヒス

トリカノレ・ λ ケッチの領域を ζ えて，アメリカの若手研究者がやり残した「利

益正常化の仮説の拡大」作業に入るわけであるが，かかる試みが会社「財務会

計政策」冊の現状分析，特に歴史分析に有効な理論装備を提供することができ

れば，幸いである。

III 刺益正常化政策の階層分化

周知のように，狭義の利益平準化政策は景気変動につれて実際利益が変動す

るという経済的事実を前提として展開する。そして，好況期の実際利益を不況

期に転移する会計操作を通じて，実際利益の多い好況期には，報告利益を引下

げて「下方平準化」舶をはかり，反対に実際利益の少ない不況期には，報告利

益を引上げて「上方平準化」印〉を目指す。 Lたがって， そこに狭義の利金キ率

化政策のカウ Y ター・サイクリカノレ・パター γが生ずる。

これにたいし，利益正常化政策は常に会社間で実際一株当り利益に格差があ

るという経済的事実を前提として展開する。かりにすべての会社の実際一株当

り利益が相等しかったならば，利益正常化政策をとる必要はまったくないであ

ろう。もちろん，経済的事実はかかる仮定的状況からほど速いが，その場合，

実際一株当り利益の会社間格差が大きければ大きいほど，経営者はより強力に

利益「正常イじのために用いることができる〔会言[)技法」町を動員しなければ

ならないであろう。 したがって， そこに利金主帝Ib!I<来ゐ〈収益力格差に見合

47) K町lamond，0.ロD.cit:.， p. 113 
48) David F. Hawkins， C.ortorate FinanciaZ Reto吋 ing，Text and C.回目， Ho血 ewood.

IIlinois， 1971， p. 647; Vanger田町田ch，op. cit.， pp. 29， 85， 159 
49) Gordon，。ρ cit.，p. 262 
50) White， 0.ρ'. Cllι， p. 3 
51) White. ot. at.， p. 19 
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う〕階層分化現象が生ずる。

ところで，ここで問題としている利益正常化政策は盛常白に適用される利益

転移操作とそれが利益正常化の要請を完全に満たせなくなった時にのみ臨時的

に適用される利益水準変更操作とが L前者から後者刊さらに新L，、利益水準での

前者へと)サイクリカノレにつなぎあわされて， 一貫して実施されるので， その

順序にしたがい，まず，利益正常化のために利益転移操作が加えられる場合か

ら考察をはじめることにしよう。

この場合には， 実際一株当り利益が〈中期的にみた全産業部門ないしは特定産業

部門における平均一株当り利益と Lて客観化される〕正常一株当り利益より 4多い高

収益会社は，当期の矛11益を将来の諸期間に後転させながら，下方正常化をはか

り，反対に実際株当り利益が正常一株当り利益よりも少ない低収益会社や欠

損会社は，将来の諸期間の幸雌を当期に前転させながら，上方正常化をはかる

であろう。

利益正常化のための利益転移操作がζ うした形に階層分化しながら，経常的

に適用されつづけると，やがて高収益会社があらたに当期の利益を後転させて

も，すでに過去の諸期間から当期へ転移した利益の集積の方が多いため，もは

や利益正常化に役立たない時点に(他の高収益会社よりも収益力が高ければ高いほど，

より早く〕到達するであろう。また，同じように，低収益会社や欠損会社もあら

たに将来の諸期間から利益を前転させても，すでに当期から過去の諸期間へ転

移した利益のあなの万が多いため， もはや利益正常化に役立たない時点に〔他

の低収益会社よりも収益力が低ければ低いほど， 特に他り欠損会社よりも赤字が大きけ

れば大きいほど，より早く〉到達するであろう。 もちろん， かかる利益転移操作

による正常化限界点に到達する前に，高収益会社が低収益会社中欠損会社へ転

落したり，反対に低収益会社中欠損会社が高収益会社ヘ上昇 Lたりすると，利

益正常化のために利益転移操作の方向転換がほかられ，下方正常化は上方主常

化へ，反対に上方正常化は下方正常化ヘ切換えられる。したがって， ζの場合

には，干11益正常化政策は，利益転移操作の方向転換によって，狭義の利益平準
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化政策と矛盾することなしその範囲内で，それを適用したのと|司じ効果をお

さめながら，運用しうるわけである。そり結果，利益転移操作が正常化限界点

へ到達するのは不確定の将来へと延期されることになるであろう。

しかるに，高収益・低収益・欠損会社のそれぞれのプラス・マイナスの収益

力に変化がなく，そのままの状態がつづいたり，または変化が生じても，高収

益会社がより収益力の高い会社に成長しつづけたり，反対に低収益会社がより

収益力の低い会社や欠損会社へ低落しつづけたり.特に欠損会社の赤字累積度

がふえつつけたりすると，当期の利益を将来の諸期間へ転移させたり，反対に

将来の諸期間の利益を当期に転移させたりしても，利益正常化の要請を満たせ

なくなるばかりではなく，利益の転移操作そのものが狭義の利益平準化政策と

矛盾するためできな〈なってしまうであろう。

こうして，利益正常化のために利益転移操作を継続して適用できなくなった

時点でそれに代って臨時的に適用される利益水準変更操作は，それまでに利益

転移操作によって累積した資産の過小表示く秘密積立金〉・過大表示(秘密欠損〕

と表示欠損の解消から着手し，さらに収益力に見合ったあらたな資産化をはか

らねばならないので，具体的には，会社が新しい会計実体 (anew entity) とし

て『新出発j Cfre~h starのするために，旧来の原価基準から離脱して，会計責

任の新基準 (anew basis of acωuntability)主設定する資産再評価を通じておこ

なわれる O 周知のように i自然J寸主新出発 (new.start)をしえないが， われ

われが創りだした法人は〔新出発できる〕超人的能力をもっている」招〉ので，

そり能力士フルに生かして新出発する会社は，そこに「継続企業の仮定が実際

にー・適用できない」聞という意味で，継続企業を止揚した断続企業(inter~

mittent 田町ern)2:こして，資産再評価により[歴史的原価基準の継続〔適用〕の

中断J54)をなしとげ， その後再評価資産の存続期間にわたって，再評価差額を

52) John W. Coughl印 .Guide臼 Contel坤 ora叩 Th酬でyof Accounts. Englewood Chffs， 
N. J.. 1965. p. 196 

53) S. C. Yu，“A Reexamination of the Going Concern Postula同 " The lnternational 
Journcu of Accountin，? CEducation and R田 earch)，Spring 1971， p. 44 

54) Glenn A. Welsch. Charles T. Zlatkovich and 10hn Arch White， InteJ明 ediateAc 
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存続期間で除した金額に相当する利益水準の変更をはかるわけである。その場

合，資産の許価増しをすれば，利益水準は引下げられるのにたいし，資産の評

価l減をお乙なえば，利益水準は引上げられることはいうまでもない。

このような利益水準変更のために動員しうる資産再評価をともなう新出発の

会計には，

1) 1評価増による新出発」町の会計

2) 1評価減によ毛仁新出発すなわち普通の〕準更生」聞の会計

め 買収法または「公jf何値プーリングJ57)法による会社合併の会計

4) 1逆買収」日) (分譲〉法による会社分割の会計

などがあるが，その効果のおよぶ範囲は再評価資産の存続期間にかぎられるの

で，その間にさらに利益水準を変更する必要がなくなれば別だが，そのような

条件が成立しないかぎり，資産再評価をともなう新出発の会計を断続的にくり

counting， revised 00.， Homewood， Il1inois， 1968， pp. 596-597 
55) Wa1ter D. M回.g5，Chades E. Johnsoll， Thomas F. Kdler allu A. N. Mu~it.:h， lnterrm: 

diate Account四 g，2nd ed.， New York. 1968. p. 423 
こ甲場合， 1企業は普通の準更生の手続とは反対に，その資産を評価増しする ζとによって新

出発できるはずであると考えられている .J(Eldon S. Hendriksen， Accounting Theory. re-
vised ed.. Homewood， Illinois， 1970， p. 542.)したがって，新山発ではなく， 1主として物価
水準。変化によって設備資産が評価増されるJ(Me喝 5，John阻 n.Keller and Mos油 ，0ρ CU.，
p. 424.)場合については， 21)途に考慮する必要があるが，かりにそり点を加味して議請を展開し
ても，本筋は少しも変らないであろう。

56) Hcndriksen， op. cit.， p. 542 
11930年代は二めの不況期に，累積した欠損を盟収し，臨時の評価減に備えるために資本『剰

余金』を創出し，充用するのがアメリカの会社の問で共通の手続であ勺た』品 「ζ甲期間中に.
『新出発』すなhち[普通の〕準更生の構想が会計専門家や利害関係者集団の間で具体化されは
じめたのである。JCWilliam A. Paton叩 dWillμam A. Pa七on，J1'.， Co，世JrationAccounts 
and Staternents. An Advanced Course， New York. 1955， p. 166.) 

57) Arthur R. Vlya悦 .AC門 "ticalStudy 0.1守 Accountingfor B副朗自5 Conzbuzations (Ac 
counting Research Study No. 5)， New York， 1963， p. 84 
ARワイアヅト〈イリノイ大学教授〉によョて提唱された「公主価値プ リγ〆説 Cfair

value pooling田 .ncept)はしばしば準更生とのかかわりあいで採用されてきた『新出発』概

念を企業合併に〔全面的に〕とり，'れたものである。J(Coughlan， op. ciι， p. 192.) ζれにた

いし， 1少な〈とも被告併会社に〔かぎって罰百昔的に〕会計上の観点から『新出発』を認めると
いう点に，買止止法り主たる長所り 1つがある。J(Hendriks印 ，opロ九 p.545.) 

日) 分割された「新組織が先主る新出発をするJCWeldon Powell， "Bt四回田 Separation，"The 
Journal01、A日O開 tancy，March 1967， p. 56傍点ー高寺〉ための会計責任白「新基準の創設
は『逆買収1](reverse purchase) [または分譲法]と呼ぶことができるであろう。J(Valdem C. 
Lembke，“Some co田 iderat回nsin Accounting for Devisive Reorganizations，" The Ac. 
印 悶l.tinfl:Revu叩， July 1970， p. 459.) 
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古〉えさね，;J:'ならないであろう。

しかしながら，資産再評価をともなう新出発の会計は〔特定日時期に集中して，

~<品会注によって盛んに利用されることはあっ τtl ， 白二ゐ会在にとっては，そ

れほど頻繁に利用されないのが普通である。その理由は r厳密な意味での会

計操作」聞には入らない財務操作によって，利益水準を変更する必要が削減さ

れるからであろう。たとえば r多額の株式配当を支払う 1つのーー理由は，

公衆に会社が超過利益をあげていると恩わせないよう，一株当~.・・・利益を低

めるためである」聞が，このような「株式数の変更J6:)操作により 株当り利益

が正常化されれば，その分だけ会計操作として利益正常化をする必要は削減さ

れるから，利益正常化のために利益水準変更操作を適用する度合はよわめられ

るであろう。

そこで，以下，この点に焦点をあわせ，株式数の変更という財務操作によっ

て利益正常化の会計政策を緩和し，ある程度までそれに代わる機能をはたすも

のと考えられる財務政策としての「一株当り利益の調整」聞について，考察す

ることにしたし、。

IV 株式数E常仕による利益正常化の補完

周知のように rアメリカでは，無額面株式の発達によっ亡， c債権者を保

護するために維持すべき最低限度額としての〕資本と C配当支払の経済的基礎

とLての〕株式との関連が切断されてしまったためl3). r会社の財務構成を計

画する〔経営〕者の統制下にある」船表示会未を修王する会告操作と命、弐額面

59) Coughlan， ot. cit.， p. 192 
60) ]oseph F. Eradley，日明damentalsof Cortarat'wn Finance，間 viseded.， New York. 

1959， p. 2:13 
61) Raymond P. Kent， Corρorate FinanciaZ Management. Homewood， I1li即時 1960，T. 

482 
62) Ibid.， p. 605 
63) 竹内昭夫『剰余金の資本組入Jl1962年. 187ベ ジ.

64) Harry Buttimer， .， The Evolution of S同tedCapital:' in Michael Chat且eld(00.)， Con 
tmψorarツ Studi出 inthe Evolution of Accounting Thought. Belmont， California， 1968， 
P. 245 
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または表示総額(額面または表示f山瀬×株式数〕を変更する財務操作との聞にずれ

が生ずるようになった。

その結果として，表示資本の修正と株式額面または表不総額の変更とが双方

同時に平行しておこなわれる場合のみならず，さらにいずれか 方のみが単独

でおこなわれる場合も生じてきたので I表示資本は口…社外株式の額面また

は表示総額と必ずしも一致しない」聞のが普通にな η ている。なお，それにとも

ない，株式の額面または表示総額と株式の構成(額面または表示何額×株式数〕変

化との関係も複雑になり，たとえば額面または表示価額の切下げによる資本減

少・株式配当・資本減少をともなわない利益による株式消却のような場合には，

額面または表示価額と株式数のいずれか一方のみが変更させられて，株式の額

面または表王、総額が変更し，また，たとえば新株発行をともなわない利益の資

本組入のような場合には，額面または表示価額，株式数，株式の額面または表

示総額のいずれも変更しないのにたいし，たとえば株式分割・株式併合のよう

な場合には， I株式数が額面または表示価額の変更に反比例して〔逆方向に〕

変更される」時ため，株式の額面または表示総額には，なんらの変更も生じな

いのTある。

そこで，以上指摘したζ とを整理する試みと Lて，表示資本を修止する会計

操作がある場合とない場合， 株式額面または表示総額(額面または表示価額×株

式数〉を変更する財務操作がある場合とない場合の組合せを考えてみると，次ベ

ーシに「資本修E ・株式構成変化表」と Lて示Lたように，くいずれの操作もまっ

たくなされない場合を除いτ) 7通りの手続があるこ左がわかるであろう ο これ

らのうち株式数の変更をともなわない「手続は[他の事情が等しければ〕…

一株当り利益の記録を変えないから，株式の市価には直接的影響をおよぼさな

いであろう。J'めしたがって， これら 7つの手続のなかで一株当同胞を調整

し，株価に直接影響するのは I資本修正・株式構成変化表」のうち太線でか

65) Ibid， p 出5。6) K~nt， op. cit.， p. 483. 
67) Kent， op. cit.， p. 478. 
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資本修正・株式構成変化表 O印ーあり x印ーなし

の修正 D 知義星雲i株式数り変更 利益り調整

11  0 1 x x 1 x 1 4x o 0 0 x J x 

o x 0 0 。 。 × O O 

× × O O 。
O × O O O 

こんだ株式数の変更操作をふ〈んだ4つの手続にかぎられるわけである。

たとえば，株式数を増加する「株式配当〔や株式分割〕は市価と一株当り利

益の引下げを目的としうる]聞といわれているように IもLもある会社の一

株当り利益が大きしそれに応じて市価が高ければ，株式配当〔や株式分割〕

は一株当り利益を引下げ，そして市価を引下げるであろう。J闘よれにたいし，

株式数を減少する「株式併合は，会社が赤字経営をしていないと仮定すると，

一株当り利益〔と市価コの水準を引上げる・・・効果をもっている。J70l

これらの場合に「株式数の増加〔または減少〕の基礎にある動機が並外れた

一株当り利益と株価を防止 CL i過大〔または過小〕一株当り利益の表出を

回避J7DJする点にあるJ2)以上， 一株当り利益の正常値への調整は，会計操

作としての利益正常化ばかりでなしさらに将来持続的に計上しうる報告利益

を正常一株当り利益で除してえられる正常株式数ヘ在外株式数を変更する財務

操作を通じて，なされるはずである，といわな〈てはならないであろう。もち

68) Kent. op. cit.. p. 605 
69) 10hn F. Childs， Lρng-Te門匁 Financing，Englewood Cliffs， N. J.， 1961， p. 58 
70) Kent. op. cit.. p. 487 
71) Jules 1. Bogenくed.)，Fi:叩町白lHandbook. 3rd ed.， New York， 1959， p. 895 
72) Willia血 H.Husband阻 dJames C. Dockeray， Modern Cor;如悶帥nFinance. 5th ed.. 

Homewood. lJlinois， 1962， p. .239 
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ろん，そ の場合に，財務操作としての株式数正常化と会計 操 作 と Lての利益正

常化とは，一株当り利益を正常値へ調整する財務・会計政策の発動形態として，

相 互補完的に聞からみあ わ さ れ て ， 多 く の 場 合 ほ ぼ 同 時平行的に運用されるか

ら，資産再評佃をともなう新出発の会計によって利益水準を変更する度合は，

それだけ緩和されるのである。

73) 株式数を増加させて，一株当り利益を下方に正常化ぜんとする「株式分割または通常0株式配
当政策は不況期にはほとんど適用されないが，好況期にはかなり一般に使われている。J(Hus. 
band and Dockeray， 0ρcit.， p. 237.) [""しかしながら，個々の会社は短期間にかかる〔株式〕
配当〔や株均淵〕を〈りかえす機会をまれにしかもっていない。いったんそれ〔ら〕によって

株式市価または一株当り[利益〕数値がかなり引下げられたら，さらに同種白調嘩が得策となる
までには，相当長い時聞がかかるりが普通である.もちろん，利益が年々非常に並外れて増進す

ることが期待される会社にとっては， こり期聞は短〈なるであろう。 しかし，他方.， " 2宜かか
る調整がなされたのちに収益力が低下する会社にとコては，この期聞は無躍に号lき四ばされる」
(Kent. op. cιpp. 605-606.) どころか， i社外株式の増加のため一株当り利益は幾何級数的
に低落する傾向となるJ (Seymour， N. Siegel， .. Stock Dividends，" Harvard Business 
Revie凹， October 1932， p. 78.)ので， i各年株当り利益を同一額に維持するためにJ (Ri 
chard W. Schabacker.品ockMarket Th万oryand Practice， New York， 1930， p. 362. 
cited by Siegel，噌 cit.，p. 78.)，反対に株式数を減少きせねばならないであろう。

とはいうものの， i好況期には， かかる[株式併合〕取引はほとんど実在しないようだ。」
(Husband.ゅ ctt.，p. 239.) rそれは主として不況期と株式市価低落期の現撃であるJ(Kent， 
op日1:..pp. 486-487.)が，株式数を減少させて，一昨当り利益を上方に正常化せんとする「株
式併合は株式分割のように一般に慣われていないoJ(Bradley， op. cit.， p. 574; Kent，。ρ cit.，
p. 486.) 

このように，財務操作として切株式数正常化においては，株式数の増加による一株当り利益の
下方正常化の方が一般的に適用されるので， それと相互補完関慌にある合計操作としての利益正
常ioにおいては，新出発白金計として上方正常化がはかられる場合の方が多い傾向がでてくる自
であるロ


