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持分概念の曖昧 さと会計実務における弾力性
一 自社 の 株 式 を対 象 と した

売 建 プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン取 引 を 素材 と して...

池 田 幸 典

頁 は じ め に

米 国 財 務 会計 基 準 審 議 会(以 下 「FASB」 と略 称)の 概 念 フ レー ム ワー ク に

お い て は,持 分 が 残 余 と して,か つ 総 額 と し て 曖 昧 に 定 義 さ れ(FASB

[1985],pars、49,50,214,平 松 ・広 瀬 訳,308,384ペ ー ジ),持 分 の 内 訳 項 目

が 定義 され な い。 そ のた め,こ の よ うな状 況 に お い て は,単 に 「持 分 〔あ る い

は 持 分 の減 少)と して処 理 す べ し」 と規 定 す る 会計 ル ー ルが 生 じる可 能性 が あ

る。 この よ うな ル ー ルが 生 じた場 合,実 務 に お い て企 業 は 当該 ル ー ル に い か に

対 応 す るの で あ ろ うか 。

本 稿 で は,単 に 「持 分(あ る い は持 分 の 減 少)と して 処 理 す べ し」 と規 定 す

る 会 計 ル ー ル に対 す る 実 務 の 反 応 につ い て,「 自社 の 株 式 を 対 象 と した 売 建

プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン(putoptionwrittenonanenterprise'sownstock)」1)(以

下 「POW」 と略称 〉りの 取 引 に 関 す る.会計 処 理 実 務 を 素 材 と して 検 討 す る㌔

1)"enrerprisピsowπ1蛙ock"と い う語 は,層`rompanゾs【,wns【ock"(EITF[1995],pp.775-776A),

あ るい は`company'sown【=叩i田1sLock■ ■(APB[1966],par28)と も呼 ば れ,「 自 己株 式 」 と 「発

行 済 株 式 」 と[.未 発 行 株 式 」 を 包 含 す る。 他 社 の 株 式 で は な い 「自社 の 株 式 」 を指 す 語 で あ るた

め,本 稿で は,Lenterprise'sownstock"〔 あ るい は そ れ に類 す る語)に 対 して,「 自社 の 株 式 」

とい う訳 語 をあ て る こ と にす る(池 田[1999],67ペ ー ジ,注6)。 なお,訳 語 につ い て ぱ.野 口

[1999〕,21ペ ー ジ,23ペ ー ジを 参 考 に して い る。

2〕 本 稿 で ほ,「 自社 の株 式 を対 象 と した 売 建 プ ッ ト ・オ プ シ 耳ン」 の こ と を,日 本 に お ける 先 行

研 究 〔椛 田[/997],徳 賀[1997])に 従 い,「POW」 と略 称 す る。 そ してPOWに 関 す る 取 引

を 「POW取 引 」 と略 称 し,POWの 対 象 とな っ た 株 式 を 「POW株 式 」(た だ し,POW株 式 ノ
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11POW取 引 の 概 要

POW取 引 は,株 式 オ プ シ ョ ンの一・.種で あ るが,株 式 を発 行 した 企 業 が ラ イ

ター(売 手)と して プ ッ ト ・オ プ シ ョ ンを 売 却 す る取 引 で あ る。 よ っ て,

POW取 引 に おい て は,ラ イ ター は オ プ シ ョン料 を受 け取 る代 わ りに 自社 の 株

式(発 行 済 株 式)を 購 入 す る義 務 を負 うこ とに な り,い っぽ う,ホ ル ダー(買

手)は 保 有 す る株 式 を 発 行 会 社 に売 却 す る権 利 を,対 価 と引 き換 え に得 る こ と

に な る。 それ で は,POW取 引 とは,い か な る仕 組 み を持 った取 引 な の か 。 取

引 例 を用 い て 説 明 す る(設 例 は 第1表 を参 照)。

第 ユ表 の設 例 か らわ か る よ うに,1株 当 り株 価 が オ プ シ ョ ンの行 使 価 格 を超

えれ ば 〔設 例 の(ウ ー1)の 場 合),何 の 義 務 も負 わ ず に オ プ シ ョ ン料 を受 け取

る こ とが で きるが,株 式 は 買 戻 され ない 。 また,1株 当 り株 価 が,正 味 自己 株

式 取 得 コス トを超 え るが オ プ シ ョ ンの 行 使 価 格 を超 え ない 〔つ ま り,設 例 に お

い て(ウ ー3)の 帰 結 ① と な る)場 合 に は,POWの ラ イ ター に と っ て の 自社

発行 株 式 の購 入 コ ス トは,結 果 的 に減 少 す る こ とに な る。 た だ し,(ウ ー3)の

帰 結 ② お よ び帰 結 ③ の 場 合 には,正 味 自己 株 式 取 得 コ ス トが 固 定 され る 〔設 例

の場 合 は1株 当 り70ド ルで 固 定 され る)が,そ の場 合 の 自 己株 式 取 得 コス トは,

市 場 で 自社 発 行 株 式 を 買 戻 した 場 合 の 自 己 株 式 取 得 コ ス トを 超 え る た め,

POW取 引 の利 用 が 裏 目に 出 た結 果 に終 わ る。

IIIPOW取 引 に関 す るル ール

FASBの 緊 急 問 題 タ.ス ク ・ フ ォー ス 〔EmergingIssuesTaskForce,以 下

「EITF」 と 略 称)は,POW取 引 の 会 計 問 題 に つ い て 論 じ,合 意 事 項 を 定

め て お り,そ の 合 意 事 項 が 米 国 に お け る 現 行 ル ー ル と な っ て い る が,そ れ

がIssue96-13に お け る 合 意 事 項(EITF[1997],以 下 「EITF96-13」 と 略

＼には,POWは 含まれない)と 略称 する.

3)な お,POWIft引 につ いてば,.会 計 以外 の問題 も存在す るが,.こ の点 については本稿の検討課

題 とはしない。
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称)4】で あ る。 このEITF96-13は,過 去 の合 意 事 項 を統 合 して お り,POW取

引 に 関 して は,lssue87-31に お け る合 意 事 項(EITF[1987],以 下 「EITF

87-31」 と 略 称)51と,Issue96…1に お け る 合 意 事 項(FITF[1996],以.ド

「EITF96-1」 と 略 称>6〕を 含 ん で い る。 そ こ で,以 下 で は,EITF87-31,

EITF96-1,お よ びEITF96-13の 内容 を概 観 す る 。

FITF87-31で は,自 社 の 株 式 の取 引 を全 て 資 本 取 引 とみ な す,米 国 公 認 会

計 士 協 会(以 下 「AICPA」 と略 称)の 会 計 原 則 審 議 会(以 下 「APB」 と略

称)意 見 書 第9号 「経 営 成 果 の 報 告 」(APB[1966],par.28)に 従 い,POW

取 引 を 資 本 取 引 と み な し,POWを 通 常 の 持 分 で あ る 「恒 久 的 持 分

(permanentequity)」 とす る 。 した が っ て,POW取 引 か ら損 益 は発 生 せ ず,

POWが 行 使 され た 時 の償 還 コス トの 増 大 は 持 分 を通 じて認 識 され,い っぽ う,

POWが 行使 され なか っ た時 に は,受 け 取 った オ プ シ ョ ン料 は持 分 と して 処 理

され る。 そ して,決 算 時 にお い て はPOWに 関 して 公 正 価 値 評 価 を行 わ な い 。

ま た,POW株 式 は,「 償 還.優先 株 式 を持 分 か ら 除外 す べ し」 と規 定 す る,米

国 証 券 取 引委 員 会(以.ド 「SEC」 と略 称)の 会 計 連 続 通 牒 第268号 「財 務諸 表

に お け る 「償 還 優 先 株 式 」 の表 示 」71(SEC[1979])を 類 推 適 用 し,持 分 か ら

除 外 し,負 債 と持…分 の 中 間項 目で あ る 「暫 定 的 持 分(temporaryequity)」 と

して表示 す る(こ の こ とを 「再 分類 」 と呼ぶ ジ 。

4)な お,EITF96..13の 詳細 とその間.題点 について は,池 田[1999]を 参照。

5)な お,こ の含意 事項 の詳細 については,椛 皿[1996]を 参照.

6)な お,こ の含意事 項の詳細 につい ては,次 を参照。Bd鱈randH巳 ■z[1四7]vv.59-62,荻 ・川

本[1997]233-234ペ ー ジ。

η 「償還優先株式」 とぽ,会 計連続.通.牒第268号 における定義 によると.次 の条件 の うち1つ 以上

を満たす優先株式 のことで ある(SEC[1979].p.1413〕 。

ぼ[一 定 の金額で,一 定 の期 日 ・期 間に償還 しなければ ならない優先株 式。

② ホルダー 〔ho】d曾r)が任意 に償還請求で きる優先株式。

ゆ 発行者qssuer)の みで コン トロールで きない償還条件 を もつ優先株式 。

8}会 計連続通牒第268号 の規定は,償 還優先株式を持分か ら除外す ることを規定す るだけであ り,

暫定的持分 に計 ヒす ることを規定 していない が,負 債 とす べきこ とを規 定 していない ため,償 還

優先株式は持分で なく負債で もない項 目に計上 される ことになる。 しか し,会 計連続通牒 第268

号 は単 なる・表示 の規定 で あ り,表 示 の方法 を除 け ば,発 行者 の持 分 として扱 わ れ る(FASB

[1"0],par.207)暢
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い っぽ う,EITF96-1は,EITF87-31が 定 め られ た 後 の,金 融 商 品 の 高 度

化 に対 応 した もの で あ り,決 済 方 法9,が 多様 化 したP()W取 引 につ い て 扱 っ て

い る。FITF96-1で は,現 金 決 済 の み が 要 求 され る 場 合,ま た は ホ ル ダー に

現 金 決 済 と株 式 決 済(現 物 決 済 な い し純 額 現 物 決 済)'。,を認 め る 場 合 に は,

POWは 負 債 と して 処 理 さ れ,POW取 引 につ い て 損 益 が 認 識 さ れ る。 い っ ぽ

う,株 式 決 済 を要 求す る場 合,ま た は ライ ター に現 金 決 済 と株 式 決 済 の選 択 を

認 め る場 合 に は,EITF87-31を 適 用 す る。

そ してEITF96-13で は,規 定 が さ らに細 分 化 され,現 物 決 済 と純額 現 物 決

済 と の 選 択 を持 つ 場 合 に つ い て も規 定 され る 。EITF96…13に お い て,POW

取 引 の会 計 処 理 は3つ に大 別 さ れ,こ れ を 図 示す る と第1表 の よ う にな る。

こ こで,本 稿 との 関 連 に お い て 問題 と な る の は,EITFル ー ルが,POW株

式 の 相.手勘 定 に 関 して 「持 分 の 減 少 とす べ し」 と しか 定 めず,そ してPOW

の会 計 処 理 に 関 して も 「持 分 の増 加 とす べ し」 と しか 定 め て い な い こ とで あ

る1n。 そ の た め,実 務 に お い て は,こ れ らの項 目 につ い て どの持 分 項 目 を どれ

だ け増 減 させ るか につ い て,問 題 が 提 起 され る。 次 姉 で は,主 に こ の点 に着 目

し,POW取 引 に 関 す る 会計 実務 に つ い て 検 討 して い くこ と にす る。

9)EITFの 現行 ルールは,決 済方 法 として,「 現物 決済(physicalsettlement)」,「 純額現 物決済

(netsharesettlement)」,「 純 額 現 金 決 済 〔netcashsetdement〕 」 とい う3つ を.挙げて い る

(EITF[19971,p.87D。POWに 関 して説 明す ると,現 物決 済 とは.POW行 使 時に.ホ ルダー

が株式 を引渡 し,ラ イ ターが現 金を支払 う方法であ る。純額 現物 決済 とは,POW行 使時 に.損

失が生 じた当事者(ラ イター)が,利 益が生 じた相手方(ホ ルダー)に,当 該利益 に相 当する株

式数(時 価 に基づ き計 算 した株式 数}を 引渡す 方法で ある。 また,純 額 現金決済 とは.POW行

使時に,損 失が生 じた当事者(ラ イター)が,利 益が生 じた相 手方[:ホ ル ダー)に,当 該利益 に

相当す る現金を引渡す方法で あ り,株 式 の交換 はなされない。.

1① 本稿において.「 株式決済」 とは,「 現物 決済」「純額現物決済」 の両者 を含む ものとす る,

11)EITFル ールに関す る他の問題 は,池 田[1999],75-82ペ ー ジを参照。 なお,EITFが 持 分内

部 におけ るPOW株 式 の 相手勘 定やPOWの 区分 を論 じた形 跡 は見当た ら ない。 なぜ な ら,

EITF96-Bに おけるPOW取 引 の会計処 理 に関す る規定 の中で は,「 拠 出資本」の語が 用い ら

れて い る部分が1箇 所 だけ ある(EIIF[1997】,p.874B)が,そ れ以外 の部 分で はすべ 『〔 「持

分」 の語が用い られてお り,「拠出資本」 と 「持分」 の不整 合が存在す る 〔池 田 口999].77ペ ー

ジ,注.16)か らであ る。仮 にEITFが 持 分内部の区分を論 じたのであれば,こ のよ うな不整合

は生 じないであろ うと考え られ る。



第1表POW取 引の設例

〔ガ

〔イ}

〔ウ}

X社 の株式は1株 当 り10〔,ドルで取引されているが,そ のうちの1株 につ き,1株 当 り10ド ルのプ レミアムでPOW取 引を行う。 この

POW契 約は,ホ ルダーに対 し,X社 の株式を1株 当り80ド,レで売却する権利を与 えるものであるとする.よ って,X社 が受け取 るオプ
シ ョン料は10ド ル,X社 の要償還額 〔これ を 「POW株 式」 と呼ぶ
いる。

は闘 ドルとなる。なお,便 宜上,設 例では故意に数値 を小さ くして

決算時に,こ のオプシ3ン の価格が,例 えば1株 当 り10ドルか ら1株 当 り5ド ルになった場合,5ド ルの未実現利得が生 じる。

取引が終了する際に,そ の時点の株価 によ って,下 記の(ウ ーD〔 ウー2)〔 ウー鋤 の3つ の結 果の うち,い ずれか1つ が生ずる.

1株 当 り即 ドルを超え

る場.合

〔ウー1〕
X杜 の株価が1株 当 り
80ド ルを超 え,POW

がアウ ト・オブ ・ザ ・
マネーの状態になる場

合,ホ ルダー はPOW

を行使 せず,POW株

式に関する償還義務は
消滅 し,X社 は10ド ル
の現金を保留すること
になる。

1株 当 り80ドル以下の場合

〔ウーわ
POWが 行使 され る前
にX仕 がPOWを 全

て市場 で買 戻す場 合

〔注),こ の 時 点で の
POWの 市場価格が1

株当 り8ド ルであると

す ると,呂 ドルを支払
うことにな り,結 局2
ドルの現金がX社 に残

る ことに な る>POW

株式に関する償還義務
は消滅す る。

〔ウー3)
POWが アット・ザ ・マネ・.・もしくはイン ・ザ ・マネーの状態である場合,つ ま り1株

当 り80ドル以下である時 に満期を迎えた場合である。 ホルダーはPOWを 行使Lこ
の時点でのX社 株式の市場価格が1株 当りいくらであろ うとも 〔ただ し工株当 り80ドル

以下である),X社 は1株 当 り80ドルで 自社発行の普通株式 を償還しなければならず,

償還損失が発生す る、〔ウー3)の 場 合,取 引終了時点の株価 によって,さ らに3つ の帰
結を生む。

1株 当 り70ドル超即 ドル以

下の場合

〔帰結D
X杜 の株式が1株 当 り70ド

ルを超え80ド ル以下である

場合,た とえば,X{}の 株

式が1株 当 り80ド ルの場合,
X#tは 自己株式 を1株 当り
80ド ルで取得 し,償 還に関

する損益 はゼ ロとなる。既
にプレミアム料 として10ド
ルを受け取 っているので,

X社 は,POW取 引によっ

て,10ド ルだけ自己株式取

得コストを減少 させること
がで きた。

1株 当 り70ドルの場合

〔帰結2)
X社 の株式が1株 当 り70ド
ルの場 合,X社 は1株 当 り

80ド ルで 自社発行の株式 を

買戻さねばならず,償 還損

失 は 〔80ドルー70ド ル)二
10ド ルとなる,先 にプ レミ

ア ムと して】0ドルを受 け

取 っているので,償 還損失
が受取 プレミアムと相殺 さ

れ,X社 の 自己株式取得 コ
ス トは,市 場で 自社発行の

株式を購入 した場合と同 じ
にな る。

1株 当 り70ドル未満の場合

〔帰結3)

X社 の株 式 が1株 当 り70ド ル

を下 回 る場 合,た とえ ば1株

当 り50ド ル の 場 合,POWの
ホ ル ダー はNOWを 行 使 し,

X社 は1株 当 り80ド ルで 自社

発 行 の株 式 を 買戻 さね ばな ら

ず,償 還 損 失 は(soド ル ー一50

ドル=30ド ル と な る。 先 に

プ レ ミア ム と して10ド ルを 受

け取 ってい る ので,X社 は,

〔30ドル ー10ド ル)=20ド ルだ

け'自己株 式 取 得 コ ス トを増 加

させ る こ とに な る。

注:こ の場合,POW取 引を行った企業 〔ライター)は,投 資家(ホ ルダー)に よる行使によ って生 じる不利益の方が,POWが 行使 される

前 にPOWを 買戻すことによる不利益よ りも大きい と考えているもの と思われる。よって この場合,POWが 買戻 される時点の株価は,行
使価格 体 設例では1株 当 り80ドル)よ りも低いもの と考 えられ る、

出典:Schneider㎝dMcCarthy[1995ユ,vv.22-23を 参考に作成。
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IV米 国における会計処理実務

こ こで は,POW取 引(POW取 引 に類 似 す るが厳 密 に はPOW取 引 で は な

い,償 還 株 式 や プ ッ ト ・ワ ラ ン ト12,などの 取 引 につ い て は 除 外 して い る)に 関

す る米 国 に お け る会 計 処 理実 務 につ い て,AICPAが 発 行 して い るAccounting

Trendsf3Techniquesを 主 に 参 考 に して 検 討 す る1㌔ な お,POW取 引 の 記 述

がAccountingTrends&Te(・hniquesに 現 れ るの は1993年 版 か らで あ った た め,

1993年 版 以 降 のAccountingTrendsf3Techniquesを 参 考 に し,さ らに,POW

取 引 の記 述 がAccountingTrends&Techniquesに 現 れ た 企 業 の ア ニ ュ ア ル ・

レポ ー トを,入 手 で き る範 囲 で 参考 にす る1%

本稿 に お け る論 述 の都 合上,次 の諸 点 を検 討 す る1%

①POWの 貸 方 の 区分

②POW取 引 開始 時 点 に お け るPOW株 式 の 貸 方 の 区 分

③POW取 引 開 始 時 点 に お け る,POW株 式 の 相 手 勘 定 に 関 す る借 方 の 区

分

④ 財 務 諸 表 本 体 に お け る(POWよ びPOW株 式 の)公 正 価 値 評 価(単

な る注 記 開示 は こ こ に含 まれ ない)

⑤ 取 引 終 了 時 のPOWの 処 理

12)プ ッ ト ・ワ ラ ン ト(putwarrant)と は,POWと ワ ラ ン トの 両方 の性 質 を持 った 金 融 商 品で あ

り,ホ ル ダー は ワ ラ ン ト部 分 を 行 使 して株 式 を取 得 す る か,row部 分 を行 使 して 株 式 を ラ イ

タ ー 〔株 式 の発 行 者)に 売 却 す る こ とが で き る.ま た,株 式 取 得 の た め の ワ ラ ン トの行 使 と.そ

の支 払 の た め の株 式 の ライ ター へ の 売 却 を,同 時 に 行 う こ とが で き る場 合 もあ る(EITF[1997],

PP.074E-874F)。 プ ッ ト ・ワ ラ ン トにつ い ての 現 在 の 会 計 ル ー ル はEITF96-13で あ るが,非 公

開 会社 につ い て は 旧 ル ー ル(EITF[1988])を 用 い る こ と もで き る(EITF[1997]p974F)。

13)各 事 例 はAccnuatinqTrendsandTechniquesに 掲 載 され た 順 番 で は な く,取 引 開 始 年 度 順 に

紹 介 され て い る。

14)1992年 以 前 の デ ー タにつ い て は株 主 用 ア ニ ュ ア ル ・レポ ー トを 参照 し,1993年 以 降 の デ ー タ に

つ い て はSECのEDGARシ ス テ ム(ElectronicDataGathering,Analysis,andRetrievalsys-

tem,hしtpノ/www.δec.80v/cdaux/」earches.htm)か ら 入 手 したSECのForm10-K,も し くは

Fur.10-K405の ア ニ ュア ル ・レポ ー トを参 照 した 。

15〕 な お,取 引 の 目的 に 関 す る記 述 も検 討 す べ き 点 と して 考 え られ るが,POW取 引 で は取 引 の 目

的 は 会 計 処 理 に 関係 しな い と考 え られ る の で,こ こで は 検 討 対 象 と しな い 。
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ま た,決 済 方 法 に関 す る言 及 は,EITFル ー ルへ の準 拠 を検 討 す る手 掛 りと な

るの で,決 済 方 法 に 言 及 して い る場 合 は,そ の 旨を 示 す こ と にす る。

.な お,各 事 例 に つ い て 考 え られ る仕 訳 につ い て は,紙 幅 の 都 合 上,示 す こ と

が で きな か った 。

(1)TheBoeingCompanyの 事 例16〕

Boeingは,1992年 の ア ニ ュ ア ル ・レポ ー トに お い て,「 全 て の プ ッ ト ・オ プ

シ ョ ンが 行 使 さ れ た場 合 に支 払 わ な けれ ば な らな い 金 額(POW株 式 の こ とを

指 す)」 の1億7500万 ドル を,追 加 払 込 資 本 か ら除 外 し,"contingentstockre・

pu■chasecommitment"と い う名称 で 暫 定 的持 分 項 目に計 上 し,負 債 と持 分 の

中 間 に開示 して い る。 また,POWに 該 当 す る プ レ ミア ム収 入 金 額 の1500万 ド

ルを,"cashreceivedonputoptions"と い う項 目で,払 込 資 本 と して 計 上 して

い る。 しか し,ユ993年 の アニ ュ ア ル ・レポ ー トに お い て は,POW株 式 に相 当

す る金 額(1億7500万 ドル)は 存 在 す るが,POW(1500万 ド,の は独 立 開 示

され ず 追 加 払 込 資 本 に計 上 され た ま ま に な って い る。 さ ら にユ994年 に はPOW

が 満 期 を迎 え,POW株 式 は消 滅 す るが,POWの 金 額 は.依然 と して 追 加 払 込

資 本 に計.ヒされ た ま ま に な って い る。

②McDonald'sCorporationの 事 例171

McDonaldは,ユ992年 の ア ニ ュ ア ル ・ レ ポ ー ト に お い て,POW株 式 に 該 当

す る9400万 ド ル を"commonequityputoptions"と し て,負 債 と 持 分 の 中 間 に

開 示 し た 。 受 け 取 っ た プ レ ミ ア ム は 「暫 定 的 持 分 に 再 分 類 さ れ た9400万 ド ル 」

(SchneiderandMcCarthy[1995],p,27)1ヨ 〕 と 相 殺 さ れ,正 味 持 分 減 少 額 の

16)こ の 部 分 の 記 述 は,次 を 参 考 に し た 。AICPA[1993].P.243,SchneiderIコndMじCarthy

[ユ995],p.27,AnnualReportofHoeingCompany,1992-1994.

17)こ の 部 分 の 記 述 は,次 を 参 考 に し た。AICPA[1田3],p、424,AICPA[199],p.284,AiCPA

[1999],p.257,Srhn摩iderandMcCarthy[1995],p.27,AnnualReportofMd)ρ η」4:▽α ゆorπ ごε.

o,1992-1999.

18)な お,McDona】dの ア ニ ュ ア ル ・レポ ー トで は,POW株 式 の 金 額 が 「そ の 他 の長 期 負 債 」/

1
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9ユ50万 ドルが,株 主 持 分 計 算 書 の 「自己普 通 株 式 」 に記 録 さ れ た 。 よ って,受

け取 った プ レ ミア ム の 金額 は250万 ドル と思 わ れ るが,明 確 に は 開示 され な い。

また,満 期 に な っ たP()Wに 関す る会 計 処 理 は行 わ れ ず,依 然 と して 自己 普

通 株 式 の 減 少 と して計 上 さ れ た ま ま に な って い る 。 同 社 は,そ れ 以 降 もPOW

取 引 を行 い,1992年 の 場 合 と同様 の会 計 処 理 を行 って い る。

(3)GerberProductsCompanyの 事 例19,

GerberProductsは1992年 に,自 社 発 行 の普 通 株 式30万 株 に対 して ユ株 当 り

平 均 行 使 価 格31ド ル で,POWを 発 行 した 。 行 使 価 格 の総 額(本 稿 で はPOW

株 式 と呼 んで い る)で あ る930万 ドル は流 動.負債 に 含 ま れ(た だ しPOW株 式

の独 立 開 示 は な さ れ な い),そ れ に伴 い 持 分 の減 少 はPOWの 金 額 と相 殺 さ れ,

普 通 株式 の 減 少75万 ドル,お よび留 保 利益 の 減 少837万 ドル と して 計 上 され る。

POWの 金 額 は18万 ドル と思 われ る が,明 確 に は 開 示 さ れ な い駕

〔4〕DixieYarns,Inc,(1997年 よ り,DixieGroupと 名 称 変 更)の 事 例2D

DixieYarnsは1993年 に,.企 業 買 収 に 際 して 普 通 株 式102万9446株 を発 行 し

た。 この 普通 株 式 は,2年 後 に株 式 を 同社 に一 定 価 格 で 売 却 す る権 利 と 同様 の,

普 通 株 式 に関 す る権 利 を条 件 と して 発 行 され た。 同社 は こ の株 式(1817万7958

＼か ら も 「株 主 持 分 」 か ら も除 外 さ れ て い るの み で あ り,こ の 金 額 が 暫 定 的 持 分 で あ るか 否 か につ

い て は 明 瞭で は な い.よ って,POW株 式 に該 当 す る金 額 〔9400万 ド'レ〕 を 「暫 定 的 持 分 」 と呼

ぶ の は,SchneidcrandMcCarthy[1995]に お け る 当該 記 述 に よ る もの で あ る。

19)こ の 部 分 の 記 述 は.次 を 参 考 に した 。AICPA[1994],p.439,AroeualReportofGerberPro・

ductsCompany,1993.な お,GerberProductsは1994年 にSandQzLtd.に 合 併 さ れ,さ ら に

GerberPr。duc[sは 現 在,Sandozとqba.GeigyLtd.と の 合 併 に よ り1996年 に 設 立 さ れ た

Novardsgrnup〔 本 社 所 在 地 は ス イス の バ ー ゼ ル)の 一 部 と な って い る(Gerberの ホ ー ム ペ ー

ジh覧tp:〃gerber.com/coutact115!hLstory、aspを 参 照)。 しか し,1994年 以 降 のSandozの,1996年

以 降 のNOvar船 の ア ニ コ.ア ル ・レポ ー トは 人 手 で きな か った 。

20〕 そ の 後 のPOWやPOW株 式 の行 方 につ い て は,資 料 の 制約.ヒ,不 明 で あ る。

21〕 こ の 部 分 の 記 述 は,次 を 参 考 に したcA[CPA[1994コ,p.253,AnnualReportofDixieYrn;

In,.,1993-1995.な お,後 に述 べ る よ うに,こ の事 例 は 厳 密 に はPOW取 引 とい え ない と考 え ら

れ る が,AICPA[1944]で は'?ULOption"(POW)の 事 例 と して 絡 介 さ れ て い る の で.こ こ に挙

げ て お く こ とに す る。
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ドル)を,「 プ ッ ト ・オ プ シ ョンの 対 象 とな ワた 普 通株 式 」 と して,繰 延 税 金

勘 定 と株 主 持 分 の 間 に 開 示 し,株 主 持 分 計 算 書 に は 計 上 し なか っ だ 駕 しか し,

受 け取 った オ プ シ ョン料 に 関 す る記 述 は存 在 しなか った 。 よ って,こ れ は,普

通 株 式 と 当 該 普 通 株 式 に対 す る 売 建 プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン と が 不 可 分 で あ る

「プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン付 普 通 株 式(puttablecommonstock)」 で あ る と.考え ら

れ る駕 なぜ な ら,POWの 場 合 は,2年 後 の 一 定 期 日 にの み 行 使 で き る とい

うこ とは な いか らで あ る脚。 こ の場 合,実 務 は 会 計 連 続 通 牒 第268号 の 規 定 に

支 配 され,普 通 株 式 や,償 還 権 を持 た ない 持 分 証 券 を追 加.1発行 す る こ とで 義 務

を満 た す 意 図 と能 力 が あ る場 合 に は,プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン付 普 通 株 式 は持 分 で

あ るが,そ の他 の場 合 に は プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン付 普 通 株 式 全 体 は暫 定 的持 分 に

表 示 され る(FASB[1990],par.360)。 した が って,DixieYarnsの 場 合 に は,

現 金で 償 還 され る ので,こ の プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン付 普通 株 式 は暫 定 的 持 分 とな

る。 この普 通 株 式 は1995年 に,約1828万1000ド ルの 現 金 で 償 還 され,簿 価 と償

還 価 格 の差 額 の約10万3000ド ルが,追 加 払 込 資 本 の 減 少 と して処 理 され て い る。

(5)Uni。nCarbideC・rp・rati・nの 事 例 ⊇5】

UnionCarbideは,1993年 にPOWを 発 行 し た 。 「プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン 売 却

に よ る 受 取 金(つ ま りPOW)」 が 株 主 持 分 計 算 書 に お い て,追 加 払 込 資 本 の

22}こ の 記述 だ けで,プ ッ ト ・オ プ シ ゴンの 対 象 とな った 普 通 株 式 が 負 債 か 瞥 定 的 持 分 か を判 断 す

る こ とはで きない が,少 な く と も,持 分 か ら は除 外 してい る もの と思 わ れ る,

23)プ フ ト ・オプ シ コ ン付 普 通株 式 は 通 常,株 式 の 追 加 発 行 に よ って 決 済 さ れ る 〔〔:henandKeo・

singer[1988],P.27)が.必 ず し も株 式 の 追加.発 行 に よ っ て 決 済 され る わ け で は な く(FASB

[1990],per.353),DixiヒYarnsの 事 例 で ほ,現 金 で 決 済 され る.な お,プ ・ソ ト ・オ プ シ ョ ン付

普 通 株 式 に つ い て ぱ,次 を 参 照 さ れ た い.ChenandKensillgerLl988〕,FASB「1990〕,pars.

353-380.

24)POWの 場 合,ラ イ ター が2年 間 の 問 い つ で も 買 戻 し 可 能 で あ る 〔E【TF[1987]).ま た,

POWの 場.含 は,「 満 期 前 に ホ ル ダー が 行 使 しな い とい う保 証 は あ りえ な い 」 〔EITF[1987])と

さ れ て い るの で,ホ ル.ダ ー は,満 期 まで の 間,常 に行 使 可 能 で あ る.い っぽ う,プ ッ ト ・オ プ

シ ョ ン付 普 通 株式 の場 合,プ ッ ト ・オ プ シ ョン に係 る権 利 の ホ ル ダ ー に よ る行 使 は通 常,..定 期

日に の み 可 能 で あ る(FASB[19901.par.353)。

25〕 こ の 部 分 の 記 述 は,次 を 参 考 に した 。AICPA[1996],PP、452-453.4瑠 醐 ♂Rゆor`σ 肪`～凹

磁 ノ.bideCorporation,1993..1997.
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増 加 と して計 上 さ れ て い る一 方,「 プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン義 務 の再 分 類(つ ま り

POW株 式)」 が 追 加 払 込 資 本 の減 少 と して 計 上 さ れ,貸 方 側 で は 持 分 項 目か

ら除 外 され る が,独 立 した 項 目 と して は 開 示 され な い2%POW取 引 は1993年

か ら1997年 まで 行 わ れ て い るが,期 間 ご と にPOWの 金 額 が増 加 す るだ けで,

行 使 も し くは 満 期 に よ り消 滅 したPOWに つ い て 会 計 処 理 は 行 わ れ ず,追 加

払 込 資 本 に 計 上 さ れ た ま ま に な って い る。1995年 以 降 の ア ニ ュ ア ル ・レポ ー ト

で は,POW取 引 に関 す る追 加 払 込 資 本 の 正 味 増 減 額 の みが 計 上 され,プ レ ミ

ア ム 金 額 とPOW株 式 の再 分 類 額 が 相 殺 さ れ て い る た め,受 け取 っ た プ レ ミ

ア ム料 の金 額 は不 明 で あ る。

(6)WMXTechnologies,Inc.の 事例z『}

WMXTechnologiesは1994年 に,普 通 株 式1790万 株 に対 してPOWを 発 行

し,2996万5000ド ル を得 た が,こ れ を追 加 払 込 資 本 に 貸 記 し,そ の 一 方 で,

POW株 式 に 相 当 す る 金額2億5232万8000ド ル を追 加 払 込 資 本 か ら除 外 し,暫

定 的持 分 に"PutOptions"と して計.上 した 。 この オ プ シ ョン は,ラ イ ター に,

純 額 現 金 決 済 と現 物 決 済 の 選 択 を認 め て い る が,こ の 時 点 で はEITF96-1お

よ びEITF96-13は 存 在 しな い た め,EITF87…31が 適 用 さ れ る。1995年2月

に な っ て,同 社 は純 額 現 金 決 済 を行 い,1201万9000ド ル を支 払 っ た。 こ の決 済

も,追 加 払 込 資 本 の 減 少 と して 処 理 さ れ て い る.さ ら に ユ995年 に も,同 社 は

POWを 発 行 し,2162万2000ド1レ を得 た。1995年 の 貸 借 対 照 表 で は,"PutOp・

tions"の 金 額 は2億6195万9000ド ル に な っ てい る。

26)よ っ て,負 債 か 暫 定 的 持 分 か は 不 明 で あ る.し か し こ の事 例 は,同 じよ う に負 債 か 暫 定 的 持 分

か は 不 明 瞭 なMcDu財ldやPotlatch〔 後 述)の 事 例 とは 異 な り.貸 借 対 照 表 に 独 立 した項 目 と

して 開 示 さ れ て い な い 。 ま た,株 主 持 分 計算 群 で ばPOW株 式 を,「 プ ッ ト ・オ プ シ ョン義 務 の

再 分 類 」 と い う項 目 で 表示 して い るた め,PQW株 式 は,何 ら か の 「義 務 」 を 表 す 項 目に 算 入 さ

れ てい る もの と思 わ れ る、.同 社 の アニ ュ ア ル ・レ ポー トにお い て,何 らか の 「義 務 」 を表 す 項 目

は.「 退 職 後給 付 義務 」 と 「そ の他 の 長期 義 務」 しか 存 在 しな い 。 よ って,「 プ ッ ト ・オ プ シ ョン

義 務 」 は,「 そ の 他 の 長 期義 務1項 目に 算 入 さ れ,負 債 と分類 さ れ て い る もの と思 わ れ る 。

27)こ の 部 分 の 記 述 は,次 を 参 考 に し.た。ScLmeiderandMcCarthy[1995」,p.27,AICPA[1995],

pp.92-93,!4η η配α1RFρ θr'qf協 「MX7を ごA"o由9τ'2∫,1,,.,1994-1996.
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な お,POWは 行 使 さ れ ず に満 期 に な るが,R)Wに 関 す る会 計 処 理 は行 わ

れ ず,POWは 追 加 払 込 資 本 に計 上 さ れ た ま ま に な って い る。

(7)TheNewYorkTimesCompanyの 事 例z』l

NewYorkTimesは,ユ994年 か らPOW取 引 を行 っ て い る。1994年 に 同 社

が 行 っ た取 引 に 関 して 見 て い く と,株 式121万 株 に対 して発 行 したPOWに よ

る受 取 金 の118万9000ド ル は,追 加 資 本 と して 計 上 さ れ,1994年 の 決 算 時 に

残 っ て い るPOW株 式12万 株 に 対 す る 要 償 遠 類266万 ドルが,追 加 資 本 の 控.除

と して株 主 持 分 計 算 書 に記 録 され,貸 借対 照 表 の貸 方 に おい て は 「そ の他 の負

債 」 に計 上 さ れ て い る 。 しか し,POW株 式 につ い て,独 立 して の 開 示 は な さ

れ な い 。 ま た,公 正 価 値 の 変 動 に 関 す る 開 示 は 行 わ れ て い な い 。 行 使 さ れ た

POWや,未 行 使 の ま ま満 期 に な ったPOWに つ い て,会 計 処 理 は行 わ れ ず,

POWの 金 額 は追 加 資 本 に計 ヒさ れ た ま ま に な って い る 。 ま た,1995年 以 降 も,

POW取 引 に つ い て,1994年 と同様 の 会 計 処 理 が 行 わ れ て い る。

(8)GeneralMills,Inc、 の事 解9レ

GeneralMillsは1994年 に,POWを 発 行 し,650万 ドル を 得 た 。 同 社 は

POWに よ る受 取 額 を,普 通 株 式 項 目:曇〔1;に630万 ドル,自 己株 式 の 減 少 に20万

ドル計 上 し,POW株 式 に 関わ る潜 在 的 義 務(ユ 億2200万 ドル)は,資 本 項 目

か ら 「プ ッ ト ・オ プ シ ョンの 対 象 と な って い る普 通 株 式 」 と い う名 称 の暫 定 的

持 分 項 目に 移 され る。

そ して,」.995年 の ア ニ ュア ル ・レポ ー トの株 主 持 分 の 注 記 で は,POW株 式

28)こ の 部 牙 の 記 述 は,次 を 参 考 に し た 。AICPA[1995],0.450,AnnualRequnO.7糎N餓,

YorkTimes(油 皿ρσπγ,1994-1998.

・29)こ の 部 分 の記 述 は
,次 を 参 考 に し.たSchneid,andM,Carthy[1995」,p.27,/1・ 星賭 α'Rゆor'

ofGeneralMillsInc.1994-1999,

30)GenevalMillsの ア ニ ュ ア ル ・レポ ー トに お い て は.資 本 金 項 目 と資 本 剰 余 金 項 目が 「普 通 株

式 」 と い う項 目 に統 合 され て い るの で,こ の 「普 通 株 式 」 項 目の 減 少 が.減 資 に あ た るの か,資

本 剰 余 金 の取 り崩 しにあ た るの か 不 明 瞭 で あ る。
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に相 当す る1億22⑪0万 ドルが,POWの 消 滅 に伴 い,暫 定 的 持 分 項 目か ら資 本

項 目に 再 分 類 され て い る。 しか し,満 期 や 行 使 に よ り消 滅 したPOWに つ い

て の会 計処 理 は な さ れず,自 己株 式 の減 少 と して計 上 さ れ た ま ま に な って い る 。

同社 は1996年 以 降 もR)W取 引 を 行 うが,ユ996年 以 降 の 会 計 処 理 は1994年

の場 合 とは 異 な り,POWの 受 取 と決 済 に よ る普 通 株 式 項 目 お よ び 自 己株 式 項

目 の 正 味 増 加 が 記 録 され るだ けで,POW株 式 の 再 分 類 は行 わ れ な い 。 ま た,

決 済 の 選択 権 に 関 す る記 述 は な い が,1996年 以 降 の アニ ュ ア ル ・レポ ー トで は,

POWに つ い て の受 取 額 と決 済 に よる支 払 額 の 正 味 額 が 株 主持 分 計 算 書 に 記 録

され る こ とか ら,何 らか の 決 済 方 法 の 選 択 権 が ラ イ ター に与 え られ て い る もの

と考 え られ る31,。

〔9)USTInc,の 事 例 ヨ=;

USTは1995年 か ら1997年 ま で,POW取 引 を 行 っ て い る 。1995年 に 受 け

取 ったPOWの 金 額 は30万 ドルで あ った 。 同社 はPOWの 金額 を,POW株 式

の 再分 類 に 係 る追 加 払 込資 本 の減 少 と相 殺 し,そ の差 額 の784万5000ド ル を貸

借 対 照 表 て は そ の 他 の 負 債 に含 め て い る 。 よ って,受 け取 っ たPOWの 金 額

(30万 ド,レ)は,追 加払 込資 本 に計 ヒさ れ た 後 に,POW株 式 の 再 分類 に よ る追

加 払 込 資 本 の 減 少 と相 殺 さ れ た もの とみ られ る。 ま た,消 滅 したPOWに 係

る会計 処 理 は な され なか った。 そ の後 も,1995年 と同様 の 処 理 が 行 わ れ て い る。

00)PotlatchCorporationの 事 例3a〕

Potlatchは1995年 にPOWを 発 行 し,74万6000ド ル を 得 た 。POW株 式 に 関

31)も し決 濤 力 洪 の 選 択 が な けれ ば,POWの 受 取 額 と決 済 額 の 正 味 額が 計 ヒさ れ る こ とは な く,

POWの 受取 額 だ けが 計Lさ れ る こ とで あ ろ う.ま た,ホ ル ダー に 決 済 方法 の選 択 権 が あ る な らば.

POWは 負 債 に計 上 さ れ る こ とで あ ろ う。 よ って 筆 者 は,ラ イ ター に 決 済 方法 の 選 択 権 が あ る も

の と判 断 した が,そ の よ うな 記 述 が な い 以 上,決 済 方法 の 具 体 的 な内 容 につ い ては 不 明 で あ る。

32)こ の 部 分 の 記 述 は,次 を 参 考 に した 。AICPA[1999],pp.434-435.!1η η熈 ♂R卿 πq!.UST

ノπ`..19951997.

33〕 こ の部 分 の記 述 は,次 を参 考 に した 。AICPA[19961.p.253,AICPA[1998],p、27a・ 肋 微副/
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わ る潜 在 的 義 務(1224万7000ド ル)は,貸 借 対 照 表 で は"PutOptions"と して,

繰 延 税 金 と と も に,「 株 主 持 分 」 と 「そ の他 の 長 期 負 債 」 の 中 間 に 分 類 さ れ

た胆〕。POWに 該 当 す る74万6000ド ル と,POW株 式 に該 当 す る ユ224万7000ド

ル は,株 主 持 分 計 算 書 で 自 己普 通株 式 の欄 に計 上 さ れ,POWが 自 己株 式 の 減

少,POW株 式 が 自己株 式 の 増 加 と して それ ぞ れ計 上 さ れ て い る。 取 引 終 了 時

に お い て は,POWに つ い て の 会計 処 理 は行 わ れ ず,POWは 自己 株 式 の減 少

と して 計 上 さ れ た ま ま に な っ て い る。 同社 は それ 以 降 もPOW取 引 を行 い,

同様 の 会 計 処 理 を行 っ てい る。

(11)MapcoInc,の 事 例 ユ5〕

Mapcoは,1996年 の 第4四 半 期 に普 通 株 式55万 株 分 に つ い てPOWを 発 行

した 。 プ レ ミアム収 入 の59万5500ド ル は,「 額 面 超 過 資 本(capitalinexcessof

parvalue)」 と して 計 上 され た 。 い っぽ う,POW株 式 に該 当 す る1670万 ドル

は,「 普 通 株 式 に 対 す る持 分 プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン」 とい う名 称 で,額 面 超 過 資

本か ら除外 さ れ,繰 延 所 得 税 や 少 数 株 主 持 分 よ りも下 段 に 開示 さ れ て い る5㌔

ま た,ユ997年 に も45万 株 分 につ い てPOW取 引 を行 い,同 年 の 貸 借 対 照 表 で

は,POW株 式 に該 当す る金 額 の1230万 ドルが1996年 の 時 と 同 じよ うに 開 示 さ

れ るが,株 主 持 分 計 算 書 の 表 記 方 法 が 変 更 さ れ,POW株 式 に 関す る項 目が 消

え,POW取 引 に 関 す る正 味 の 持 分 増 減 額 の490万 ドル")が 「普 通 株 式 に対 す

㌔ReportofPotlatchCorporation.1995-1999・

34〕 こ れ ら の記 述 だ けで は,P()W株 式 に該 当 す るF`PutOptbn"項 目が 暫 定 的 持 分 で あ る とは 断

定 で きない 。 しか し,「 繰 延 税 金 」 と 「株 主 持 分 」 の 中 間 にPOW株 式 に相 当す る項 目が 存 在 す

る の は,前 述 のMcDQmldの 場 合 と同 じで あ り,よ っ て,Pot】aしchの 場 合 に も,McD【maldと

同 様 に,「 暫 定 的 持 分 で あ る」 とす るSchn巳1de【andMuCurthyに お け る 言 及 〔Schncideral[d

McC訂 【hy[1995],p.27)が 当 て は ま る と考 え られ,'PutOption"項 目 は 「暫 定 的 持 分 」 で あ る

と考 え られ る。

35}こ の 部 分 の記 述 は,次 を 参 考 に した 。AICPA[1997],pp.255,445,A朋 照'Rゆ 鋭 げMα 卿

1.,,1996脚1997.Aπ π配α'R噌07ご げ'貼1'"4川 ∫磁 脚ρμ"ゴ紀宝、7n`㍉1997.199呂 ・

36)こ れ は,前 述 のMcDr)naldやPotlatchの 場 合 と同 じで あ り,よ って,MapcoのPOW株 式

も 「暫 定 的 持 分 」 に 区分 され て い る もの と考 え られ る。

37)1996年 に は55万 株 分 に対 して59万5500ド,レ を 受 け 取 り,次 の 年 に ぽ45万 株 分 に 対 して490万/
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る持 分 プ ソ ト ・オ プ シ ョ ンの売 却 に よ る受 取 額 」 と して株 主 持 分 計 算 書 に計.ヒ

さ れ て い る。 しか し,1996年 に受 け取 った プ レ ミア ム は,オ プ シ ョンが行 使 さ

れ た り満期 に な っ た り して消 滅 した後 の1997年 の ア ニ ュア ル ・レポ ー トで は,

POWに つ い て の 会計 処 理 が 行 わ れ な い ま ま,額 面 超 過 資 本 に計 上 され た ま ま

に な っ て い る。

ま た,決 済 方法 の選 択 に つ い て の 言 及 が あ る 。 オ プ シ ョンが行 使 さ れ る場 合

にMapcoは 決 済 方 法 の選 択 権 を有 し,株 式 の買 戻 しを 行 って も よ い し,株 式

の 市 場 価 格 とPOWの 行 使 価 格 の 差 額 を 現 金 で 支 払 って も よい,と 記 述 され

て い る。 決 算 日(1996年12月31日)の 時 点で はEITF96-13は 成 立 し て お らず,

EITF96-1が 適 用 され る はず で あ るが,こ の 場 合 は ラ イ タ ーで あ るMapcoの

方 に 決 済 方 法 の 選 択 権 が あ る の で,EITF87-31が 適 用 さ れ る。 よ っ て,

POWは 持分 と して計 上 され,POW株 式 は暫 定 的持 分 と して 負 債 と持 分 の 中

間 に開 示 され る。Mapcoの 場 合 も,こ れ らの ルー ル に従 っ て い る もの と思 わ

れ る。

そ の 後,Mapcoは ユ998年3月 にWilliamsCompany,Inc,に 買 収 さ れ る が,

1998年 のWilliamsの ア ニ ュ ア ル ・レ ポ ー トで は,Mapcoか ら 引 き 継 い だ

POW株 式 を示 す1230万 ドルが 消 滅 し,そ の分 だ け持 分 が 増 加 して い る こ とが,

株 主 持 分 計 算 書 に 記 され て い る だ けで あ る 。 ま た,1997年 のWilliamsの 財 務

数 値 をMapcoの 合 併 後 の 数値 に修 正 した アニ ュ ア ル ・レポ ー ト(1998年5月

19日 にSECに 提 出 さ れ たF。rm8-K)で も,POW取 引 の 記 述 は株 主 持 分 計

算 書 に 存在 す る の み で あ り,貸 借 対 照 表や 損 益 計 算 書 に は何 の 記 述 もな い鋤。

＼ ドルを受 け取 る とい うの は不 自然で あ る.POW株 式の金額の減 少か ら見 て,こ の490万 ドルは

POW取 引 による正味の持分減 少額 と考 え るのが 自然であ ろう。 よって,1997年 に受 け取 った プ

レ ミアムの金額は不 明であ る.

38)ゆ え に.Map。Dが 暫定 的持分 と処理 したPOW株 式は,Winiamsの 賃借対照表では明示され

ない.よ ってWilliamsは,前 述のUnionCarbideと 同様 に,MapcoのPOW株 式 を 「その他

の負債」 と した上で 合算 した もの と解され る。 なお,Wn蓋iamsそ の もの はPOW取 引を行って

いない。
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(②TimesMirrorCompanyの 事 例39

TimesMirrorは1996年 か らPOW取 引 を行 っ て い る。1996年 の ア ニ ュ ア

ル ・レポ ー トにお い て 同 社 ぽ,受 け取 ったPOWに 係 る364万5000ド ル を株 主

持 分 計 算 書 の 追 加 払 込 資 本 の 増 加 と して計 上 し,POW株 式 に 該 当 す る3817万

2000ド ル を追 加 払 込 資 本 か ら除 外 し,「 プ ッ ト ・オ プ シ ョンの 対 象 とな って い

る普 通 株 式 」 とい う名 称 で 暫 定 的 持 分鋤 と して 開示 して い る 。 そ の 後 も同 社 は

POW取 引 を行 い,1996年 と同 様 の 会 計 処 理 を行 っ て い る 。 た だ し,消 滅 した,

も し くは行 使 され たPOWに 係 る 会計 処 理 はな され ない 。

〔凋XeroxCo叩orationの 事 例"〕

Xerox6;1996年 か らPOW取 引 を行 って い る。1996年 に 同社 は,POWの 対

価 と して1100万 ドル を受 け取 り,そ れ を追 加 払 込 資 本 の増 加 と して計 上 して い

る。.このPOWは 満 期 に しか 行 使 で きず,満 期 時 に ホ ル ダー に よ っ て 行 使 さ

れ た場 合 に,ラ イ ター に現 物 決 済 と純 額 現 金 決 済 との選 択 を認 め る もので あ る。

同社 はPOW株 式 の 再分 類 を行 っ てい な い た め,EITF96-13に 依 拠 して い る

とみ られ る。 同社 はそ れ 以 降 も,1.996年 に行 った 会 計 処 理 と同様 の 会計 処 理 を

行 って い る。 た だ し,Xeroxに お い て は,消 滅 した,あ るい は行 使 さ れ た

POWに 係 る会 計 処 理 はな され ない 。

(141GilletteCo、 の 事 例4z:I

Gilletteは,1997年 か らPOW取 引 を 開 始 した 。1997年 に 得 た プ レ ミア ム は

39〕 こ の部 分 の 記 述 は,次 の 参 考 に した 。AICPA[1999],PP.113-114,AnnualReportof'7■ 諭85

Mピ 庁orGσ η脚 ηy,ユ996一五999.

40)TimesMirvocの 場 合,POW株 式 は 総 負 債 の 計 算 か ら は 除 外 さ れ,さ ら に は株 主持 分 か ら も

除 外 され て い るの で,1994年 のGen町 己lMillsと 同 様,こ のPOWが 暫 定 的 持 分 で あ る こ とは 明

らか で あ る。

41>こ の部 分 の 記 述 は,次 を 参 考 に した 。AICPA[1999],PP.438-439,AnnualReportofXerox

ぐわψo耀 が07～,1996-1999.

42)こ の 部 分 の記 述 は.次 を 参 考 に した。AICPA[1998],pp.452-453,Aη'謬 紹'Rゆoπ げG沼 臨8

Ca,1997-1999.
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2万7000ド ルで あ り,同 社 は この 金 額 を追 加 払 込 資 本 に計 上 した 。 い っぽ う,

1997年 の貸借 対 照 表 に お い て,POW株 式 に あ た る金 額 は40万7000ド ルで あ り,

同 社 は この 金額 を追 加 払 込 資 本 か ら除 外 し,貸 借対 照 表 に お い て は,「 普通 株

式 に対 す る プ ッ ト ・オ プ シ ョン に関 す る条 件 付 償 還 価 値(c⑪ntingentredemp・

lionvalueofcomm⑪nstockputopti⑪ns)」 と い う名 称 で,少 数 株 主 持 分 と株

主 持 分 の 中 間 に 独 立 開 示 した 。 よ って,同 社 はPOW株 式 を暫 定 的 持 分 と し

て 開示 して い る も の と考 え られ る431。ま た,POWやPOW株 式 に係 る 公正 価

値 評 価 は行 わ れ な い 。 同 社 は1998年 以 降 もPOW取 引 を行 い,ユ997年 と同様

の 会計 処 理 を 行 って い る。 ユ998年 の 貸 借 対 照 表 に お け るPOW株 式 の 金 額 は

27万7000ド ル で あ り,同 年 の株 主 持 分計 算 書 に お い て は,1997年 と1998年 の

POW株 式 の 差 額 の13万 ドルだ け,追 加 払 込 資 本 が増 加 して い る。

「買戻 さね ば な ら なか った 発 行 済 普 通 株 式 は なか った」 とい う注 記 の 記 述 が

あ る こ とか ら,POWは 行 使 さ れ ず に 消 滅 して い る こ とが 窺 え る。 しか し,消

滅 したPOWの 金 額 に 関 す る 会 計 処 理 は 行 わ れ ず,依 然 と して 追 加 払 込 資 本

に計 上 され た ま まで あ り,受 け取 った オ プ シ ョン料 の 金額 だ け追加 払 込 資本 を

増 加 させ る会 計 処 理 が な され て い る。

i15)MaytagCorporationの 事 例441

Maytagは1997年 にPOW取 引 を行 い,プ レ ミア ムの985万6000ド ル を追 加

払 込 資 本 に 計 上 した 。 こ のPOWは,ホ ル ダー に よ って 行 使 され た 時 に,ラ

イ ター に現 金 に よ る 決 済 と株 式 に よ る決 済5Pの 選 択 を認 め て い る 。 しか し,

POW株 式 に係 る再 分 類 は行 わ れ な い こ とか ら,同 社 は,FITF96-13に 依 拠

43}こ の 会計 処 理 は,前 述 のMcDonaid,Potlat[h,あ るい はMapcoの 事例 と 同 じで あ るた め,

GilletteのPOW株 式 も,暫 定 的 持 分 と して 処 理 され て い る もの と判 断 した 。

44)こ の 部分 の 記 述 は,次 を参 考 に した.AICPA[1999],PP、480-481,AnnualReportofMaytag

Cbψo「 αrガo臥1997-1999.

45)株 式 に よ る決 済 に は2通 りあ る 〔脚 注9)お よ び脚 注10)を 参 照)が,Mayta8の ア ニ ュ ア

ル ・レポー トで は,株 式 で も決 済 で き る と記 述 され て い る だ けで あ り,株 式 に よ る決 済 の詳 細 な

方 法 につ い て は 記 され て い な い 。
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して い る もの とみ られ る。 同社 は1998年 以 降 もPOW取 引 を行 い,1997年 と

同 様 の 方 法 で 会 計 処 理 して い る。 た だ し,消 滅 した り行 使 され たPOWに 係

る 会計 処 理 は な され ない 。

(16)TandyCorporationの 事 例46;

Tandyは1998年 にPOW取 引 を 行 い,30万 ドルq司 社 の キ ャ ッ シ ュ ・フ

ロ ー計 算 書 に よ る)を 受 け取 っ た。 このPOWは 満 期 日 に の み 行 使 可 能 で あ

り,ラ イ タ ー に現 物 決 済 と純 額 現 金 決 済 の いず れ か を選 択 す る権 利 を 与 え て い

る 。 同社 はPOWに 係 る30万 ドル をPOW株 式 に係 る金 額 と相 殺 し,POW株

式 か らPOWの30万 ドル を控 除 した330万 ドル を 自 己株 式 か ら控 除 し,そ して

そ の 金 額 を 「.普通株 式 プ ッ ト ・オ プ シ ョ ン」 とい う呼称 で,賃 借 対 照 表 で は そ

の 他 の負 債 と株 主 持 分 の 中 間引ηに暫 定 的持 分 と して 独 立 開示 して い る 。 同社 は

199951'に もPOW取 引 を 行 い,ユ998年 と同 様 の 会 計 処 理 を 行 っ て い る。 た だ

し,消 滅 した り行使 さ れ たPOWに 係 る会 計 処 理 は な され な い。

(litDowJonesandCompany,Inc.の 事 例 捌

DowJonesは1998年 にPOW取 引 を 行 い,受 け 取 っ たPOWに 該 当 す る349

万 ド ル を 追 加 払 込 資 本 に 計 上 し た 。 こ のPOWは ホ ル ダ ー に よ っ て 行 使 さ れ

た 時 に,ラ イ タ ー に 現 物 決 済 と純 額 現 金 決 済 と 純 額 現 物 決 済 と の 選 択 を 認 め る

も の で あ る 、,同 社 はPOW株 式 の 再 分 類 を 行 っ て お ら ず,EITF96-13に 依 拠

し て い る も の と み ら れ る 。 同 社 は1999年 に もPOW取 引 を 行 い,1998年 と 同

様 の 会 計 処 理 を 行 っ て い る 。 た だ し,消 滅 し た り行 使 さ れ たPOWに 係 る 会

計 処 理 は な さ れ な い 。

46)こ の部 分の記述 は,次 を参考 に した。AICPA[1999],pp.257-258.drsnunlReportof.n'卍4>・

〔hr仰附こめπ,1998-1999.

47)こ の場合 も,前 述のMcD)n置1〔1,Potlatch,Mapco,お よびGilletteの 事例 と同 じであ るため,

同社のPOW株 式 も,暫 定的持分 と して処理 されて いるものと判 断 した。

48)こ の 部分 の記 述 は,次 を参考 に した。AI〔:PA[1999],p.2霜,A朋 澱1R8ρorrqズDρ 甜 、1g脇

andCompany,∫',己,1998-1999、
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〔1跨小 指

こ こで は,主 にAccountingTrends&Techniquesに お け る 記 述 を 基 に,

POW取 引 に 関 す る開 示 実 務 を概 観 した 。 これ らを ま とめ る と,次 の よ う に な

る(第3表)。 こ の 第3表 を踏 ま え,こ こで 簡 単 に 要 約 を行 って お きた い 。

まず,POWの 金 額 につ い て は,資 本(払 込 資 本,追 加 払 込 資 本,あ るい は

自己 株 式 の 減 少)と して 明確 に開 示 して い る事 例 と,POW株 式 の 金額 と相 殺

し て 明確 に 開 示 して い な い 事 例 とが 存 在 した が,取 引 終 了 時 に お い て 満期 に

な った り行 使 さ れ たPOWに つ い て,会 計 処 理 は 行 わ れ ず に計 上 さ れ た ま ま

に な って い る(資 料 不 足 で 判 断 で きな か っ た事 例 を除 く)。 ま た,POW株 式

を持 分 か ら 除外 して再 分 類 す る事 例 で は,注 記 等 で 暫 定 的 持 分 と明記 す る事 例,

暫 定 的持 分 な のか 負 債 な のか 不 明 瞭 な事 例,負 債 と して 独 立 開示 され ない 事 例

は あ った が,POW株 式 を持 分 と して い る事 例 はな か っ た。POW株 式 の 相 手

勘 定(借 方)は,資 本 剰 余 金(追 加 資 本,追 加 払 込 資 本,額 面超 過 資 本)の 減

少 と す る 例 が 比 較 的 多 い が,自 己 株 式 の 増 加 と す る事 例(McDonald,Pot-

latch,Tandyの 各 事 例)や,資 本 金 と留 保 利 益 を 減 少 させ る 事 例(Gerberの

事 例)も あ った 。 そ の 一 方 で,POW株 式 の 再 分 類 が な され な い 事 例 もあ った 。

た だ し,POW取 引 に お い て,受 け取 った オ プ シ ョ ン料 を何 らか の 形 で.持分

に計 上 し,POWが 行 使 や 満 期 に よ っ て消 滅 した 時 にPOWに 関 す る会 計 処 理

が な され な い とい う点 と,POW株 式 を 表 示 す る場 合(表 示 し な い 場.合を 除

く)にPOW株 式 を持 分 か ら除外 す る点 は,い ず れ の 事 例 も変 わ ら ない 。

V現 行実務に対する評価

こ こで,実 務 に対 す る評 価 を行 って お きた い 、:、

取 引 開 始 時 に お け るPOWの 処 理 に 関 す る実 務 で は,何 ら か の 形 セ 持 分 項

目 と して い る点 は,共 通 して い る。 拠 出 資 本(資 本 金 ない しは資 本 剰 余 金)と

す る事 例 が 多 い が,POW株 式 の 再 分 類 と相 殺 し,持 分 内部 で の 区 分 が 不 明 瞭

な 事 例 も あ れ ば,自 己 株 式 の 減 少 とす る事 例 も あ り,あ る い は,General
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Mapco 1996一 額面超過資本 暫定 的持分 額面超過資本 記述な し なし ライ ター に現 :1998年 以 降Williams
1997 〔注4) から除外 物決済と純額 ■こ合併 される

現金決済 との
選択梅を与え
る

Times 1996一 追加払込資本 暫定的持分 追加払込資本 記述な し なし な し

..

MirrOr 1999 から除外

Xerox 1996 追加払込資本 なし な し 記述な し .一なし ライ ター に現
1999 物決済と純額

現金決済との
選択権を.了え
る

Gillette 1997一 追加払込資本 暫定的持分 追加払込資本 記述な し な し な し
1999 か ら除外

May【ag 1997一 追加払込資本. な し な し 記述な し な し ライ ター に現
1999

.

金による決済
と株式による

決済 との選択

権を与える

Tardy 1999一 自己普通株式 暫定的持分 自己普通株式 記述な し な し ラ イ ダー に現
1999 の減少 の増加 物決済と純額

現金決済との

選択権を与え
る

一........

DowJones 1998一 追加払込資本 な し なし 記述な し な し ラ イ ター に現

1999 物決済 ・純額
現金決済 ・純

額現物決済と
の選択構を与
える

注 工パ 「不 明 」 とは,資 料 不 足 に よ り不 明 であ る こと を示す 。

2};GerberProductsは1994年 にSandozI.td.に 合 併 され,さ らにGerberProductsは 現在,SandozとCiba.GeigyLtd .と の 合併 に よ り

1996年 に 設 立 され たNovanisgroupの 一 部 とな って い る。 しか し.1994年 以 降 のSandozの,1996年 以 降 のNovarhsの アニ ュア ル ・

レポ ー トは入手 で きなか った。

3):決 済方 法 に関 す る記 述 は 見 当た らず,決 済方 法 につ い て の具体 的 な内 容 は不 明 で あ るが,POWの 決 済額 が 株 主持 分 計 算 書 に計 上 さ

れ て い る こ とか ら,1996年 以降 の 同社 のPOWに は,決 済 方法 の 選択 権が ラ イ ターに付 され て い る もの と考 え られ る。

4):Mapcoを 合 併 したWi【liamsはMapcoと は異 な り,POW株 式 を 「そ の他 の負債 」 に計 上 して い る もの と解 され るが,Wjlliamsそ の

もの はPOW取 引 を行 ってい な い ので,こ こで はW田iamsの 開示 実 務 につ い ては と りあ げ ない 。

一
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Millsの よ うに,自 己株 式 の 減 少 と資 本 に分 け て計 上 して い る事 例 もあ り,多

様 な 実 務 が 行 わ れ て い る。 し か し,POW株 式 の 再 分 類 と相 殺 す る 実 務

(McDonald,Gerber,UST,Tandyの 各 事 例)は,オ プ シ ョン料 の 受 取 取 引 を

あ た か も生 じな か った か の よ う に見 せ る こ とに な り,情 報 の 開示 とい う点 か ら

み れ ば 不 適 切 な 実 務 とい え よ う。 ま た,オ プ シ ョ ン料 の受 取 を 自 己株 式 の減 少

で あ る とす る実 務(GeneralMills,Potlatchの 各 事 例)は,自 己 株 式 の 減 少 で

ない も の を 自 己株 式 の減 少 と して処 理 す る こ と に な り,論 理 的 に は説 明で き な

いo

POW株 式 が表 示 さ れ る事 例 に お い て,取 引 開 始 時 に貸 方 に現 れ るPOW株

式 に つ い て は,持 分 か ら除外 す る点 につ い て は.各事 例 に お い て共 通 す る もの の,

負 債 とす る事例 と暫 定 的持 分 とす る事 例 が あ り,さ ら に は負 債 な のか 暫 定 的持

分 な の か につ い て,… 一見 した だ けで 』は 判 断 で き な い 事 例 も あ っ た 。 よ っ て,

POW株 式 に 関 して は,負 債 とす る事 例 と暫 定 的持 分 とす る事 例 とが あ り,統

一 さ れ て い な い とい うのが 現 状 で あ る。

ま た,取 引 開 始 時 にお け るPOW株 式 の 相 手 勘 定(借 方 項 目)に つ い て は,

持 分 項 目の 減 少 とい う点 にお い て は各 事 例 と も一 致 す る もの の,実 務 に お い て

は様 々 な処 理 が行 わ れ て い る 。 した が っ て,POW株 式 の 相 手 勘 定 に 関 して は,

様 々 な 実務 が存 在 し,統 一 さ れ て い な い上 に,POW株 式 の 相 手 勘 定 と して,

発 生 して もい な い 自己 株 式 を計 上 した り(McDonald,Potlatch,Tandyの 各 事

例),資 本 金 と留保 利益 の 減 少 と して 処 理 す る(Gerberの 事 例)な ど,論 理 的

に説 明 で きな い もの もあ る。

い っぽ う,POW株 式 が 表 示 さ れ な い 事 例 ぽ いず れ も,株 式 決 済 と純 額 現 金

決 済 の 選 択 を ライ ター に認 め る事 例(1996年 以 降 のGeneralMillsの 事 例 も当

該 事例 に 含 ま れ る と考 え られ る)で あ っ た。 決 済方 法 の選 択 を ラ イ ター に認 め

る 場 合 にPOW株 式 を 示 さ な くて も よい とす る規 定 が,EITF96-13に 存 在 す

る の で,こ れ らの 事 例 はFITF96-13に 沿 って い る とみ られ るが,POW株 式

を表 示 しな くて もよ い の は選 択 肢 に純 額 現 物 決 済が 含 ま れ る 時 に 限 ら れ る た め,
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こ れ らの 事 例 全 て が 厳 密 にEITF96-13に 依 拠 して い る か 否 か につ い て は 疑 問

で あ る。

ま た,取 引 終 了 時 に消 滅 したPOWに 係 る金 額 は,依 然 と し て持 分 項 目 に

計 上 さ れ た ま ま に な って い る。POWは ホ ル ダー に と って は株 式 を売 る権 利 で

あ り,ラ イ ター に と って は 株 式 を買 う義 務 で あ る。 取 引 が 終 了 す れ ば,POW

に 関す る権 利 ・義務 関 係 は消 滅 す る。 しか し,POW消 滅 時 にPOWに 関 す る

仕 訳 は 行 わ れ ず,POWは 何 らか の形 で 持 分 と計 上 され た 後,何 らか の形 で持

分 の 一 要 素 と して計 上 さ れ た ま ま に な って い る 。

また,決 済 方 法 に言 及 した 事 例 は本 稿 で と りあ げ た17例(DixieYarnsの 事

例 を除 く と16例)の う ち6例(1996年 以 降 のGeneralMillsの 事 例 を 含 め る と

7例)で あ るが,い ず れ も ラ イ ター に 決 済 の 選 択権 を与 え る事 例 で あ り,ホ ル

ダー に 選択 権 を 与 え る事 例 は 見 出 せ な か った 。 ホ ル ダー に 決 済 方 法 の 選択 権 を

与 え る事 例 が見 出 さ れ な か った 点 に つ い て,こ う した 取 引 が存 在 しな い た め で

あ る の か,こ う した取 引 の 内容 が 示 さ れ な い か らで あ る の か につ い て は,本 稿

に お け る検 討 だ けで は判 断で きな い"%

VI総 括と今後の課題

本稿 に お け る議 論 を要 約 す る と,次 の よ うに な る 。

(1)POW取 引 に 関 す る実 務 で 見 て き た 事例 はす べ て,POW取 引 を資 本 取

引 とみ な し,POWを 持 分 と して 処 理 し,損 益 が 生 じな い,と い う事 例 で

あ る。 この 点 に お い て,実 務 にお い て各 企 業 は,EITFル ー ル に従 っ て い

る もの と考 え られ る。

(2)POWに 関 して は,EITFル ー ル にお い て恒 久 的 持 分 と定 め られ て い る

だ けで あ り,実 務 に お い て は 多 様 な 実 務 が 行 わ れ,中 に はPOWを 自 己

株 式 の 減 少 と して処 理 す る企 業 もあ り,こ の処 理法 に よ る と,生 じて い な

い 自己 株式 の 減 少が 起 こ る こ とに な り,こ の処 理 は論 理 的 に 説 明 で きな い 。

49)こ の点については,さ らに資料を入手 した トで検討 したい。
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〔3)POW株 式 に 関す るEITFル ー ル に お い て は,貸 方 に 現 れ る 「POW株

式 」 勘 定 につ い て は 「暫 定 的 持 分 とす べ し」 とい う規 定 が あ るが,そ の相

手 勘 定 に つ い て は 規 定 が な い た め,様 々 な実 務 が 存 在 し,中 に は 自己株 式

が 生 じて い な い の に も拘 らず 借 方 に 「自己 株 式 」 を計 上 す る企 業 や,資 本

金 と留 保 利 益 を減 少 させ る企 業 もあ り,論 理 的 で ない 処 理 が 行 わ れ て い る。

しか し,EITFル ー ル に依 る と,こ れ ら の処 理 は い ず れ も持 分 を減 少 させ

る処 理 で あ る た め,こ う した非 論 理 的 な実 務 が 容 認 され て しま う。

つ ま り,POW取 引 に 関 す る実 務 は,EITFル ー ル に従 っ て は い るが,企 業

に よ って相 違 が あ るの み な らず,論 理 的 に説 明で きな い もの もあ る,と い う こ

とが 本 稿 の 検 討 か ら 明 らか に な っ た。 こ う した 現 象 は,EITFル ー ルが 不 十 分

で あ る が ゆ え に 生 じた も の と考 え られ るヨ。〕。 しか し,EITFル ー ル にお け る こ

の よ うな不 十 分 さ ば,「 持 分(あ るい は 持 分 の 減 少)と す べ し」 とい う規 定 か

ら生 じた もの で あ る と考 え られ る。

FASBは,概 念 フ レー ム ワー ク に お い て,持 分 概 念 を 残 余 か つ 総 額 と して

しか 定 義 しな い。 元 来,持 分 概 念 は残 余 概 念 ・総 額 概 念 と して曖 昧 な もので あ

るが,FASB概 念 フ レー ム ワー ク に お い て は,こ の よ う な曖 昧 さ を 持 った 持

分 概 念 しか 定 義 され て い な い が 故 に,会 計 ル ー ル の設 定 の次 元 に お い て 「持 分

(あ る い は持 分 の 減 少)と す べ し」 とい う規 定 が 生 じ う る 。 こ う した 規 定 は,

「持 分(あ るい は持 分 の 減 少)で あ れ ば どの よ うな会 計 処 理 を行 って もよ い」

とい う解 釈 を生 み,実 務 に お け る弾 力 的 な運 用 を可 能 とす る。 よ って,本 稿 で

見 た よ うに,多 様 な実 務 が 生 まれ る。 この意 味 に おい て,概 念 的 に抽 象 的 な持

分 概 念 は,実 務 に お い て は弾 力 性 を有 す る。 そ して,持 分 概 念 の この よ うな弾

力性 は,企 業 が 論 理 的で な い会 計 処 理 を行 う可 能 性 を生 じせ しめ る。

50〕EITFは 緊急 を要す る 会計 問題 に対 す る迅速 な 指針 作 りを主 目的 と して 設立 され てい る

〔Wi5hOη[1985ユ,p.45)の で,個 々のEITFル ールが不 十分な もの となるのはやむ を得ざ るこ

とか もしれない。 しか し,EITFル ールが一般 に認め られた会計原則の源泉 とな り.実 務を拘束

す る性格 を持つ ものである以上,そ のルールに不十分 な点 があれ ば,そ のルールを修正す ること

が必 要となろう。
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これ らの 点 を考 慮 す る と,FASB概 念 フ レー ム ワ ー クの よ うに,持 分 概 念

を 単 に 残余 か つ 総額 で 定 義 す るだ けで は 不 十 分 で あ り,よ って,持 分 内 部 の 項

目 に も 目 を向 け,持 分 内 部 の 項 目 につ い て も定 義 す る必 要 が あ ろ う。 ま た,

POW取 引 に 関す るEITFル ー,レの よ うに,「 持 分(あ る い は持 分 の減 少)」 と

規 定 す るだ け で は 不 十 分 で あ り,ル ー ル 設 定 の 次 元 で 持 分 の 内 訳 項 目 に留 意 し,

持 分 内 部 の どの 項 目 を どの よ う に増 減 す るの か に つ い て,明 確 に 規 定 す る必 要

が あ ろ う。

なお 本 稿 で は,EITFル ー ル に 依拠 した 上 で,資 本 取 引 と され るPOW取 引

に対 して,「 持 分(あ る い は 持 分 の減 少)と す べ し」 と規 定 す る だ け で は 不 十

分 で あ る こ と を指 摘 した が,EITFル ー ル そ の もの の 是 非 や,POW取 引 に つ

い て のEITFル ー ル や 会 計 実 務 と対 比 され る 「あ るべ きPOW取 引 の 会 計 処

理 」 につ い て は 論 じる こ とが で き なか った 。 これ らの 点 につ い て は,別 稿(池

田[2000])に て論 じる予 定 で あ る 。

[付 記】 校 正 の段 階で,各 社 の1999年 の アニ ュ ア ル ・レポ ー トを入 手 す る こ と.がで き

た の で,珍99年 の ア ニ ュア ル ・レポ ー トの デ ー.タ を追 加 した 上 で 検 討 した 。
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