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１．はじめに

米国のサブプライム・ローン問題に端を発し

て，我が国の金融・資本市場は大きな混乱に晒

されているが，我が国経済の継続的な成長を確

保するためには，市場機能を強化し，健全な金

融・資本市場を育成していくことが必要である。

また，近年，企業の経済活動のクローバル化や

国境を越えた投資活動の活発化などを背景とし

て，金融・資本市場の国際化が急速に進展して

おり，国際的に整合性のある市場インフラを整

備していくことが求められている。2007 年 12

月に金融庁の金融審議会から公表された報告書

においても，「国際的な市場間競争が激化して

いる中，我が国金融・資本市場の競争力の強化

は喫緊の課題であり，スピード感を持った取組

みが必要」であるとされている1）。

会計・ディスクロージャー制度は，金融・資

本市場を支える重要なインフラであるが，これ

らの制度を巡る動きは近年目まぐるしく，特に

会計制度については，国内の上場会社に対して

国際財務報告基準（ＩＦＲＳ, International

Financial Reporting Standards）の適用を認

める方向で制度の見直しが検討されているなど，

大きな転換期を迎えている。具体的には，企業

会計審議会（金融庁）の企画調整部会において，

ＩＦＲＳの国内企業への適用問題について審議

されており，2009 年２月に，「我が国における

国際会計基準の取扱いについて（中間報告）

（案）」が公表されている。

また，ディスクロージャー制度についても，

情報提供機能の強化及び国際的な動向との整合

性確保などの観点から，近年，数多くの制度改

正が行なわれてきている。具体的には，金融商

品取引法上の制度として，2008 年４月１日以

後に開始する事業年度から四半期報告制度及び

内部統制報告制度が適用されているほか，同年

４月１日以後に開始する事業年度に係る開示書

類からＸＢＲＬ（eXtensible Business Reporting

Language）による財務諸表の提出を導入する

などの改正が行われている。

しかしながら，我が国における会計・ディス

クロージャー制度については，会社法及び金融

商品取引法において重畳的に規制が設けられて

おり，双方の適用を受ける上場会社等について

は二重規制となっている側面がある。

本稿では，我が国における金融・資本市場の

現状を踏まえ，市場の国際的競争力の強化及び

上場会社等のコスト負担の軽減などの観点から，

会計・ディスクロージャー制度の在り方につい

て総括的に考察することとする2）。
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1）金融審議会金融分科会第一部会報告「我が国金
融・資本市場の競争力強化に向けて」（2007 年
12 月 18 日）。

2）本稿では，会計監査制度の在り方についても併
せて考察することとする。



２．健全な金融・資本市場の構築及び会計・ディ

スクロージャー制度の整備の必要性

（1）健全な金融・資本市場の構築の意義

少子高齢化が進展する中で，我が国経済が継

続的に成長していくためには，金融・資本市場

の国際的な競争力を強化し，内外の利用者のニー

ズに応えてその魅力を向上させていくことが必

要である。このため，中長期的な視点に立った

市場競争力の強化が重要な政策テーマとなって

いる3）。

2007 年９月 30 日付けで金融商品取引法が施

行されたが，同法は，デリバティブ取引を含む

幅広い金融商品について投資者保護のための横

断的な法制の整備を行うことにより，利用者保

護ルールの徹底と利用者利便の向上，貯蓄から

投資に向けての市場機能の確保及び金融・資本

市場の国際化への対応を図ることを目的とする

ものである。また，2007 年 12 月に金融庁から

「金融・資本市場競争力強化プラン」が公表さ

れ，信頼と活力のある市場の構築などに向けて

の諸施策が示されたが，これを踏まえて，2008

年６月，プロ向け市場に係る新たな開示制度の

導入や課徴金の金額水準の引き上げ等を内容と

する金融商品取引法の改正が行われている

（2008 年 12 月 12 日に施行）4）。

このように，企業活動のグローバル化や金融・

資本市場のボーダレス化が進展している中，近

年，金融・資本市場の国際的競争力を強化する

ための取り組みが積極的に実施されてきている。

しかしながら，我が国における家計部門の金

融資産の状況は［図表－１］のとおりであり，

「貯蓄から投資へ」の流れは，依然として促進

されていないのが実情である。ちなみに，2008

年３月末における我が国の家計部門の金融資産

は約 1,541 兆円であるが，そのうち 51.7％が現

金・預金に当てられており，上場株式及び投資

信託の割合は 9.0％にとどまっている。上場株

式及び投資信託の所有割合は，米国及びドイツ

と比較し，大幅に低い水準となっている。

また，我が国企業（非金融法人）の資金調達

の状況をみると，［図表－２］のとおりである。

ちなみに，2008 年３月末時点で，金融機関を

介して資金調達を行う間接金融に対する依存度

合いは 27.3％であり，株式による資金調達は

25.9％にとどまっている。このように，間接金

融から直接金融へのシフトはあまり進んでいな

いのが実情である。

なお，国内上場会社（ジャスダック上場会社

を除く）の発行している株式の保有状況をみる

と，2008 年３月末時点で，その 27.6％を外国

人投資家（外国法人等を含む）が保有してい

る5）。

2007 年９月 30 日に金融商品取引法が施行さ

れ，投資者保護のための横断的な法制が整備さ

れたが，企業活動のグローバル化を反映して，

金融・資本市場を巡る環境は，近年，目まぐる

しく変化してきている。また，各国金融・資本

市場の相関性が高まっており，国際的な市場間

競争も激化している。

このため，市場機能の更なる強化に努め，健

全な金融・資本市場を育成していくことが必要

である。健全な金融・資本市場を育成するため

には，下記のような総合的な取り組みを行うこ

とにより，内外の幅広い投資者が参加する厚み

のある市場を構築していくことが重要であると

考えられる。
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3）内藤純一「会計問題の過去，現在，そして将来」
『会計・監査ジャーナル』Vol.20 No.12（2008
年 12 月）３頁を参照。
4）プロ向け市場とは，市場への直接の取引参加者
をプロ投資家に限定した市場であり，プロ投資
家間の取引に限定することにより規制の柔軟化
を図り，より自由度の高い取引の創設を可能と
するものである。具体的には，2009 年６月に，
東京証券取引所にプロ向けの新市場「TOKYO
AIM」が開設される予定である。

5）東京・大阪・名古屋・福岡・札幌証券取引所
「平成 19 年度株式分布状況調査の調査結果につ
いて」（2008 年６月）。



① 内外の投資者が安心して取引できるよう，

市場の公正性及び透明性の更なる向上を図り，

内外の投資者等からの信頼を強固にすること

（市場の公正性及び透明性の向上）。

② 金融・資本市場の国際的な相関性が高まっ

ていることを踏まえ，海外市場と整合性のあ

る市場インフラを整備し，我が国市場の競争

力を強化していくこと（国際的整合性のある

市場インフラの整備）。

③ 証券等の発行体，投資者，金融仲介業者，

会計監査人，取引所，格付会社などの市場参

加者が，それぞれの立場から自己規律を高め

ていくこと（市場参加者の自己規律の向上）。

上記①の観点からは，適正なディスクロージャー

の確保及びインサイダー取引等の不公正取引の

防止に努めるとともに，市場に対する監視機能

をより一層充実・強化すること（ルール違反者

に対する責任追及の厳格化や解明体制の強化な

ど）が必要である。上記②の観点からは，後述

のとおり，会計基準を巡る欧米等の動向を見極

めたうえで，我が国におけるＩＦＲＳの取扱い

を明確にしていくことが必要である。また，上

記③の観点からは，それぞれの市場参加者が市

場の信頼性向上に向けて高い意識や自覚を持っ

て取り組むことが必要である。
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図表－１ 家計等の金融資産の構成比（日・米・独）

，

※ 各国とも，「家計」＋「民間非営利団体」をベースとした数値である。
（出典）各国資金循環統計等。

日本
（2008 年３月末，速報値）

（合計 1,541.4 兆円）

米国
（2008 年３月末，速報値）

ドイツ（2007 年 12 月末）

（合計 4.6 兆ユーロ）（合計 44.1 兆ドル）

投資信託
4.1％

債券
4.5％

その他
4.6％

出資金
（非上
場株式
含む）
4.1％

年金・
保険
26.1％

上場株式
4.9％

上場株式
8.6％上場株式

11.1％
投資信託
11.9％

投資信託
14.1％

出資金
（非上
場株式
含む）
18.0％

出資金
（非上
場株式
含む）
4.5％

債券
7.3％

債券
8.5％

年金・保険
31.3％

年金・
保険
30.3％

その他
4.1％

その他
0.9％

現金・預金
51.7％

現金･
預金
35.5％

現金･
預金
13.9％



（2）会計・ディスクロージャー制度の整備の必

要性

会計・ディスクロージャー制度は，金融・資

本市場に対する信頼性を確保し，健全な金融・

資本市場を構築するうえでの重要なインフラで

ある。

会計基準については，2007 年８月の企業会

計基準委員会（ＡＳＢＪ）と国際会計基準審議

会（ＩＡＳＢ）との間の「東京合意」を踏まえ

て，ＡＳＢＪが中心となって，ＩＦＲＳとのコ

ンバージェンスに向けて積極的な取り組みが行

われてきている。

なお，「東京合意」においては，次のような

合意が行われている。

① 欧州連合（ＥＵ）の同等性評価に係る重要

な差異（26 項目）については，2008 年まで

に解消を図る。

② 上記①以外の日本基準とＩＦＲＳとの重要

な差異については，2011 年６月末までに解

消を図る。ただし，現在開発中であって，

2011 年６月末以後に適用される新たな主要

なＩＦＲＳについては適用しない。

③ 2005 年以降開催しているＡＳＢＪとＩＡＳＢ
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図表－２ 非金融法人の資金調達（日・米・独）

，

※ 日本の個人企業は家計に含まれ，非金融法人企業には含まれない。
（出典）各国資金循環統計等。

日本
（2008 年３月末，速報値）

米国（2008 年３月末） ドイツ（2007 年 12 月末）

（合計 36.6 兆ドル） （合計 4.4 兆ユーロ）

株式
25.9％

出資金
18.5％債券等

6.5％

その他
21.8％

借入金
27.3％

株式
36.4％

出資金
14.4％債券等

2.9％

その他
14.7％

借入金
31.5％

株式
29.5％

出資金
21.7％

債券等
10.7％

その他
20.7％

借入金
17.4％

（合計 1,375.4 兆円）



の代表者による年２回の共同会議に加えて，

会計基準の開発において生ずる重要な論点を

より実践的に議論していくため，ディレクター

を中心とした作業グループを設けていく。

その結果，欧州委員会（ＥＣ）は，2008 年

12 月，ＩＦＲＳとのコンバージェンスが着実

に進展していることを踏まえ，我が国の会計基

準が欧州で採用されているＩＦＲＳと同等であ

る旨の最終決定を行っている。 これは，

ＡＳＢＪや金融庁を始め，国内関係者が一丸と

なって同等性評価への対応に取り組んだ成果に

よるものであると言える。

また，金融商品取引法上のディスクロージャー

制度についても，市場の公正性及び透明性を確

保する観点から，近年多くの充実・強化策が講

じられてきている。その主な内容を整理すると，

［図表－３］のとおりである。

このように，会計・ディスクロージャー制度

については，国際的に遜色のない制度の構築に

向けた取り組みが積極的に推進されてきている。

しかしながら，上記（1）で述べたとおり，金

融・資本市場を巡る環境は近年大きく変化して

きており，我が国の会計・ディスクロージャー

制度に対する信頼性の向上を図るためには，海

外における制度の進展状況や内外の投資者等の

ニーズを踏まえて，制度の在り方について継続

的に検討していくことが必要であると考えられ

る。

会計・ディスクロージャー制度に係る主な課

題として，下記のような事項を挙げることがで

きる。

① 我が国におけるＩＦＲＳの取扱いの明確化

② 金融商品取引法上の会計・ディスクロージャー

制度と会社法上の会計・開示規制との調整

③ コーポレート・ガバナンスの強化及び内部

統制報告制度に係る開示の充実等

④ 情報開示の適正性を確保するための市場監

視体制の強化

以下，上記①～④の諸課題について，考察す

ることとする。
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図表－３ 近年におけるディスクロージャー制度の

充実・強化策の主な内容

施行時期 主な見直しの内容

① 2005年７月９日 ・ 公開買付制度の見直し（立
会外取引についての公開買付
けの義務付け）

② 2005年12月１日 ・ 課徴金制度の適用範囲の拡
大（有価証券報告書等の虚偽
記載に係る課徴金制度の適用）

③ 2006年４月１日
以後に開始する事
業年度から

・ 親会社情報の開示制度の導
入

④ 2006年７月４日 ・ 有価証券報告書等の虚偽記
載に係る罰則の強化

⑤ 2006年12月13日 ・ 公開買付制度の見直し（公
開買付規制の対象範囲の拡大
等）

⑥ 2007年１月１日 ・ 大量保有報告制度における
特例報告の報告期限及び頻度
の見直し

⑦ 2007年４月１日 ・ 大量保有報告書の電子開示
システム（EDINET）によ
る提出の義務付け

⑧ 2007年９月30日 ・ 金融商品取引法として再編
・ 有価証券の性格に応じた開
示規制の整備
・ 組織再編成による新株発行
等の際の開示手続の見直し、
継続開示義務の免除要件の見
直し等

⑨ 2008年４月１日
以後に開始する事
業年度から

・ 四半期報告制度の導入
・ 財務報告に係る内部統制報
告制度の導入
・ 経営者による確認書制度の
導入
・ ＸＢＲＬによる財務諸表の
提出

⑩ 2008年12月12日 ・ プロ向け市場に係る新たな
開示制度の導入
・ 課徴金制度の見直し(課徴
金の金額水準の引き上げ、対
象範囲の拡大、減算・加算制
度の創設)
・ 外形基準による有価証券報
告書の提出義務要件の見直し
（株券等の所有者数要件を従
来の500名以上から1,000名以
上に変更）



３．我が国における IFRSの取扱いの明確化

（1）企業会計審議会の中間報告案の概要

我が国の会計基準については，2007 年８月

の ASBJ と IASB との間の「東京合意」に基

づき，2011 年６月末までに IFRS との既存の

重要な差異を解消するよう，IFRSとのコンバー

ジェンスに向けて積極的な取組みが行われてき

ている。こうした中，2008 年 10 月から，企業

会計審議会の企画調整部会において，我が国に

おける IFRSの採用（アドプション）の取り扱

いについて議論が行われ，2009 年２月，「我が

国における国際会計基準の取扱いについて（中

間報告）（案）」（以下，「中間報告（案）」という）

が公表されている。

これは，ＥＵ加盟国など 100 カ国以上の国々

がＩＦＲＳの適用を強制又は容認しており，

ＩＦＲＳの適用に向けた動きが米国をはじめ諸

外国に徐々に広がっている状況を踏まえたもの

である。このように，我が国の会計制度は，極

めて重要な局面を迎えている。

ちなみに，米国証券取引委員会（SEC）は，従

来の政策を大きく変更し，2008 年 11 月，米国

企業のIFRSの適用について，［図表－４］のよ

うな内容のロードマップ案を公表している。

なお，IFRSとのコンバージェンスの推進に

関する検討に当たっては，情報提供機能の強化

及び国際的な比較可能性の向上の観点から，連

結と単体との関係を少し緩め，我が国固有の商

慣行や伝統的な会計実務・諸制度との関係が相

対的に希薄な連結財務諸表に係る会計基準を先

行して改訂するという「連結先行」の考え方が

示されている。

企業会計審議会の企画調整部会において取り

まとめられた中間報告（案）の概要は，下記のと

おりである。

① IFRSによる財務報告について適切な体制

を整備し，国際的な財務活動を行なっている

上場会社又は市場において十分周知されてい

る一定規模以上の上場会社等について，例え

ば，2010 年３月期の年度の連結財務諸表か

ら IFRSの任意適用を認めることが考えられ

る。 ただし， 国際会計基準委員会財団

（IASCF）のガバナンスの改革の状況や欧米

等の国際的な動向など，諸情勢を十分見極め

たうえで判断する必要がある。

② 任意適用時においては，IFRSを連結財務

諸表作成企業の個別財務諸表には適用せず，

連結財務諸表に適用することが適当である。

ただし，連結子会社がなく連結財務諸表を作

成していない上場会社については，国際的な

比較可能性等の観点から，我が国の基準によ

る個別財務諸表に加えて，追加的な情報とし

て，監査を受けた IFRSによる個別財務諸表

を作成することを認めることが考えられる。

③ IFRSの強制適用の判断の時期については，

とりあえず 2012 年を目途とすることが考え

られる。ただし，諸情勢や IFRSの任意適用

の状況次第で前後することがあり得る。

④ IFRSへの移行が適当であると判断された

場合，実務対応上の必要かつ十分な準備期間
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図表－４ 米国上場会社の IFRSの適用に関する SECのロードマップ案の概要

① 一定規模以上の米国国内の上場会社について，2009 年 12 月 15 日以降終了する

事業年度から IFRSの任意適用を認める。

② IASBと FASBとの間で締結された覚書に基づいて予定どおり会計基準のコン

バージェンスが進んでいるか否かなどを評価したうえで，米国国内の上場会社に

IFRSを強制適用するかどうかを，2011 年に決定する。

③ 米国国内の登録企業にIFRSを強制適用することを決定した場合，2014 年以降

2016 年までの間に企業の時価総額に応じて段階的に IFRSの適用を義務付ける。



（少なくとも３年間）を確保したうえで，上

場会社の連結財務諸表を一斉に IFRSに移行

することが考えられる。

⑤ 上場会社の個別財務諸表に IFRSを適用す

ることについては，強制適用の是非を検討す

る際に，幅広い見地から検討を行う必要があ

る。

中間報告（案）では，IFRSの適用については，

我が国の会計基準と IFRSの基準及び実務のコ

ンバージェンスが大きく進展していることが不

可欠であり，関係者の一層の努力が望まれると

されている。また IFRSを適用する場合であっ

ても，我が国の会計基準の必要性が無くなって

しまうことはなく，我が国の会計基準が高品質

で国際的にも整合的なものとなるよう関係者の

対応を求めている。

（2）IFRSの採用問題への迅速な対応の必要性

上記のとおり，我が国においてはＩＦＲＳと

のコンバージェンスに向けて積極的な取り組み

が行われてきているが，中間報告（案）でも強調

されているように，高品質かつ国際的に整合的

な会計基準及び運用に向けたコンバージェンス

の努力を引き続き継続していくことが必要であ

ると考えられる。

他方，ＩＦＲＳは世界各国で受け入れられつ

つあり，米国が 2014 年以降 2016 年までに

ＩＦＲＳに移行した場合には，国際的な金融・

資本市場の大半においてＩＦＲＳに基づいた連

結財務諸表の作成が行われることになる。この

ように，会計基準については世界的に大きな転

換期を迎えており，国際的な潮流に乗り遅れる

ことのないよう，ＩＦＲＳの採用問題（ＩＦＲＳ

を受け入れる方法等）について，早急に我が国

としてのロードマップを示していくことが必要

であると考えられる。

また，我が国の上場会社は，今後，ＩＦＲＳ

の採用を視野に入れて準備を進めていくことが

必要になるものと思われるが，我が国において

はＩＦＲＳに関する理解は未だ深まっていない

のが実情であり，ＩＦＲＳに関する教育・研修

の充実及びＩＦＲＳに精通した人材の育成が急

務であると言える。

（3）連結財務諸表上の取扱いに関する考察

① ＩＦＲＳの適用対象会社

連結財務諸表へのＩＦＲＳの適用に関して，

企業会計審議会・企画調整部会の中間報告（案）

では，前記（1）のとおり，国際的な財務活動を

行なっている上場会社又は市場において十分周

知されている一定規模以上の上場会社等につい

て，例えば，2010年３月期の年度の連結財務諸

表から IFRSの任意適用を認めることが考えら

れるとしている。また，連結財務諸表への

IFRSの強制適用の判断の時期については，と

りあえず 2012年を目途とするが，IFRSへの移

行が適当であると判断された場合には，十分な

準備期間（少なくとも３年間）を確保したうえ

で，上場企業の連結財務諸表を一斉に IFRSに

移行することが考えられるとしている。

このように，中間報告（案）では，特定の上場

会社についてＩＦＲＳによる連結財務諸表の作

成を許容し，将来的には，すべての上場会社の

連結財務諸表にＩＦＲＳの適用を義務付けると

の方向性が示されているが，欧米を中心とする

世界各国の動向を踏まえると，妥当な案である

と考えられる。ただし, ＩＦＲＳの強制適用に

ついては, 国際的な金融経済情勢が流動的であ

るため, ＩＦＲＳの見直しや適用を巡る今後の

国際的動向, 国内上場企業の任意適用の状況な

どを十分に見極めたうえで, 慎重に検討する

ことが肝要であると思われる。

また，ＩＦＲＳによる連結財務諸表の作成は，

企業活動のグローバル化や金融・資本市場のボー

ダレス化の進展の状況を踏まえ，連結財務諸表

の国際的な比較可能性を確保することを主眼と

するものであるが，非上場会社については，上

場会社に比してグローバルな投資の対象になっ

ていない。このため，非上場会社について
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ＩＦＲＳの適用を義務付ける実益は乏しく，任

意適用にとどめることが適当と考えられる。

これらの点について，2008 年 10 月に日本経

済団体連合会から公表された「会計基準の国際

的な統一化へのわが国の対応」と題する意見書

（以下，「経団連意見書」という。）においても，

ＩＦＲＳの適用対象会社の範囲は，四半期報告

制度や内部統制報告制度と同様，金融商品取引

法上の上場会社とすることが適当であるとされ

ている。また，上場会社以外の金融商品取引法

対象会社については，ＩＦＲＳの適用の容認や

ＩＦＲＳの影響額の注記などにより比較可能性

を維持することが考えられるとされている。

なお，会社法上の連結計算書類の作成方法に

ついても，連結財務諸表と同様の取扱いが行わ

れるよう，法務省との間で調整が行われること

が望まれる。

② 解釈指針の明示

我が国の会計基準については，米国と同様，

規則主義（ルールベース）の考え方が採用され

ており，詳細な会計処理の基準が設けられてい

る。他方，ＩＦＲＳについては原則主義（プリ

ンシプル・ベース）の考え方が採用されており，

会計基準の多くは原則的な考え方しか示されて

おらず，数値的な指針はほとんど設けられてい

ない。

なお，国際会計基準財団（ＩＡＳＣＦ）の傘下

の組織として，国際財務報告解釈指針委員会

（ＩＦＲＩＣ）が設置されており，ＩＦＲＳだ

けでは処理できないような分野については解釈

指針を作成する仕組みになっているが，ＩＦＲ

ＩＣは解釈指針を開発する件数を最小限に抑え

ているとされている6）。また，ＩＦＲＳの解釈

指針を作成する権限はＩＦＲＩＣのみに認めら

れており，ＩＦＲＳを採用する各国が独自に解

釈指針を出すことは認められていない7）。

このため，財務諸表の作成者である企業や監

査人である公認会計士は，ＩＦＲＳの内容や基

本的な考え方を十分に理解し，実務において適

切に運用していくことが必要となる。

この点について，企業会計審議会・企画調整

部会の中間報告（案）では，ＩＦＲＳが実務にお

いて適切に運用されるよう，財務諸表の作成者

は，各企業の実情等に応じて，ＩＦＲＳに関す

る社内の会計処理方法を会計指針（マニュアル）

等として具体化するなど，各般の準備が必要で

あるとされている。また，監査人においても，

ＩＦＲＳに基づく財務諸表を適切に監査できる

体制が整備されることが必要であるとされてい

る。

しかしながら，規則主義の考え方により会計

実務が行われている我が国において，原則主義

による会計基準をうまく機能させていくために

は，ＩＦＲＳの個々の基準ごとに，明確なルー

ルが設けられているかどうかを検証し，ＩＦＲ

Ｓの基準内容の改善や個々の基準を補完する解

釈指針の策定に向けて，企業会計基準委員会

（ＡＳＢＪ）が中心となって，ＩＡＳＢやＩＦ

ＲＩＣに対して強く意見を発信していくことが

必要であると考えられる。

（4）個別財務諸表上の取扱いに関する考察

個別財務諸表へのＩＦＲＳの適用に関して，

企業会計審議会・企画調整部会の中間報告（案）

では，前記（1）のとおり，任意適用時において

は，IFRSを連結財務諸表作成企業の個別財務

諸表には適用せず，連結財務諸表に適用するこ

とが適当であるとしている。また，上場企業の

個別財務諸表に IFRSを適用することについて

は，強制適用の是非を検討する際に，幅広い見

地から検討を行う必要があるとしている。

このように，中間報告（案）では，「連結先行」

の考え方により，連結財務諸表についてまず

IFRSを適用することとしているが，これは下

記のような理由によるものである。
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6）鶯地隆継「原則主義への対応と解釈指針の役割」
『企業会計』Vol.20 No.61（2009年３月）35頁。
7）高浦英夫監修『ＩＦＲＳ』，東洋経済新報社，
（2009 年１月），22 頁。



① 欧米においては連結財務諸表が開示の中心

となっており，国際的な比較可能性等の観点

からは，個別財務諸表にＩＦＲＳの任意適用

を認めることについては，必ずしも必要性が

高くないと考えられること8）。

② 個別財務諸表は，会社法上の分配可能額の

計算や法人税法上の課税所得の計算でも利用

されており，ＩＦＲＳを個別財務諸表に適用

することを検討する場合には，これらの制度

との関係の整理のための検討・調整の時間が

必要となること9）。

2008 年 10 月に公表された経団連意見書にお

いても，諸外国で必ずしも開示が求められてい

ない個別財務諸表にまでＩＦＲＳを適用する必

要はなく，適用は連結財務諸表に限定すべきで

あるとされている。ただし，上場会社の連結財

務諸表作成実務の簡素化，効率化を図る観点か

ら，個別財務諸表へＩＦＲＳを適用することも

検討すべきであるとされている。

中間報告（案）や経団連意見書では，上場会社

の個別財務諸表にＩＦＲＳを適用することにつ

いては，今後，幅広い見地から検討を行う必要

があるとしているが，会社法や法人税法との調

整を行うことは並大抵なことではなく，道のり

は遠いものと言える。このため，個別財務諸表

については，当分の間，日本基準により作成す

ることとし，日本基準とＩＦＲＳとのコンバー

ジェンスを引き続き推進していくことが現実的

であると考えられる。

なお，連結財務諸表は個別財務諸表を基礎と

して作成されなければばらないという個別財務

諸表準拠性原則があるが（「連結財務諸表に関

する会計基準」の一般原則二），連結財務諸表

の作成基準と個別財務諸表の作成基準とが異な

るとしても，日本基準とＩＦＲＳとのコンバー

ジェンスが推進され，作成上の基本的な枠組み

に大きな相違点がない限り，同原則に違反する

ものではないと解される。

４．金融商品取引法上の会計・ディスクロージャー

制度と会社法上の会計・開示規制との調整

（1）金融商品取引法及び会社法における二重規

制の状況

我が国における会計・ディスクロージャー制

度については，会社法及び金融商品取引法にお

いて重畳的に規制が設けられており，上場会社

等の金融商品取引法適用会社は，双方の法律に

よる規制を受けている。

ちなみに，我が国における株式会社の状況及

び法規制の適用範囲は，［図表－５］のとおりで

ある。

なお，金融商品取引法適用会社は，上場会社

のほか，下記の会社である（金融商品取引法第

24 条第１項，同法施行令第３条，第３条の５，

第３条の６第２項）。

（ｲ） 証券業協会に店頭売買有価証券として登

録されている有価証券の発行会社（店頭登録

会社）10）

（ﾛ） 募集又は売出しについて，有価証券届出

書又は発行登録追補書類を提出した有価証券

の発行会社（上場会社及び店頭登録会社を除

く）
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8）欧州においては，上場会社の作成する連結財務
諸表についてのみＩＦＲＳの適用が義務付けら
れている。また，米国においては，連結財務諸
表のみが開示されている。なお，欧州各国は，
ＩＦＲＳの一部分を修正ないし除外（カーブア
ウト）したものを適用している。
9）川村義則「国際会計基準の現状とわが国の対応」
『監査研究』No.415（2008 年 11 月）によると，
ドイツでは 国内企業がＩＦＲＳを利用して個
別財務諸表を作成することが認められているが，
その場合でも，国内基準に従った個別財務諸表
を税務等の目的のために別途作成しなければな
らないとされている。

10）2004 年にジャスダック証券取引所が設立された
ことに伴い，現在，店頭登録会社に該当する会
社は存在しない。



（ﾊ）上場会社及び上記（ｲ），（ﾛ）以外の会社で最

近５事業年度（当該事業年度又は当該事業年

度の開始の日前４年以内に開始した事業年度）

のいずれかの末日における株主数が 1,000 名

以上である会社（資本金が５億円未満の会社

を除く）11）

金融商品取引法上の会計・ディスクロージャー

制度は，有価証券の発行市場及び流通市場にお

いて投資者が十分な投資判断を行うことができ

るよう，投資判断のために必要な情報を提供す

ることを目的としているが，会社法上の会計・

開示規制は，次の２つを目的としており，小規

模会社も規制の対象としている12）。

① 株主及び会社債権者に対して，会社の経営

成績及び財政状態に関する情報を提供するこ

と。

② 株主と会社債権者との利害調整のため，剰

余金の配当などの剰余金分配を規制すること。

このため，金融商品取引法と会社法とでは，

要求される開示情報の内容に差異がみられる。

最近の会計基準の改正に合わせ，会社計算規

則（法務省令）についても，これに対応した改正

が頻繁に行われているが，会計計算面（貸借対

照表価額や期間損益等）においては，会社法会

計が全面的に金融商品取引法（証券取引法）会計

に合わせるという方向で調整されてきている13）。

なお，金融商品取引法上の有価証券報告書に

おいて開示される連結財務諸表及び個別財務諸
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11）従来，株主数が 500 名以上の会社とされていた
が，2008 年 12 月の金融商品取引法施行令（政令）
の改正により，株主数が 1,000 名以上の会社とさ
れた。
12）神田秀樹『会社法（第 11 版）』，弘文堂，（2009 年
３月），245 頁。

図表－５ 我が国における株式会社の状況及び法規制の適用範囲

会社数
金融商品取引
法の適用

会社法の適用
会社法上の公
認会計士監査

① 上場会社 約 3,900 社 ○ ○ ○

② 上場会社以外の金融商品取
引法適用会社 約 1,000 社 ○ ○

○
（大会社以外
の会社を除く）

③ 上記①及び②以外の会社法
上の大会社
（資本金５億円以上又は負債
総額 200 億円以上の会社）

約 5,100 社
（大会社約１万社
から上記①及び②
に含まれるものを
除く。）

× ○ ○

④ 上記①～③以外の株式会社 約 249 万社
（株式会社約 250
万社から上記①～
③に含まれるもの
を除く。）

× ○ ×

（2008 年 12 月公表の企業会計審議会企画調整部会資料等に基づき作成）

図表－６ 金融商品取引法上の連結財務諸表及び個

別財務諸表の種類

連結財務諸表 財務諸表

①連結貸借対照表
②連結損益計算書
③連結株主資本等変動計
算書
④連結キャッシュ・フロー
計算書
⑤連結附属明細表

①貸借対照表
②損益計算書
③株主資本変動計算書
④キャッシュ・フロー
計算書
⑤附属明細表
（注）上記④は，連結財務
諸表を作成していない
会社のみが作成する。

13）郡谷大輔・和久友子編著『会社法の計算詳解
（第２版）』，中央経済社，（2008 年５月），５頁。



表の種類は，［図表－６］のとおりである。また，

会社法上の計算書類及び連結計算書類等の種類

は，［図表－７］のとおりである。

（2）金融商品取引法と会社法との調整の必要性

上記（1）のような上場会社等に係る金融商品

取引法と会社法による情報開示に係る二重規制

は我が国独特のものであるが，有価証券報告書

の記載事項と計算書類や事業報告の記載事項を

比較すると, 重複して開示されている事項やそ

れぞれに独自の開示事項が多く見られる。また，

昨今の会計基準の改正に合わせて，財務諸表や

計算書類等における注記事項も増加してきてい

る。

このように，金融商品取引法と会社法との間

で情報開示の取扱いに交錯が見られるところで

あり，会社側 (金融商品取引法適用会社) や会

計監査人の実務上の負担も多大になっているも

のと思われる。

このため，情報開示の効率化及びコスト負担

の軽減を図る観点から，次のような方策を講じ，

両者の調整を図ることが適当であると考えられ

る。なお, これらの調整に当たっては, 双方の

法律の目的や作成時期の相違について考慮する

ことが必要であるが, 情報提供機能の面では,

会社法の会計目的は，金融商品取引法の機能と

実質的に同一の役割を担っていると考えられ

る14）。

① 会社法又は法務省令の規定の中に，「金融

商品取引法適用会社の特例」の章を設け，金

融商品取引法の適用を受ける上場会社等（有

価証券報告書提出会社）については，金融商

品取引法上の会計・ディスクロージャー制度

をベースとした情報開示を行うことを認める

こととする。

具体的には，旧商法施行規則第 200 条にお

ける規定と同様，計算書類や連結計算書類の

様式の全部又は一部について，「財務諸表等

規則又は連結財務諸表規則の定めるところに

よることを妨げない」旨の規定を設けるなど,

金融商品取引法と会社法による二重規制を解

消するための措置を講じる。

② 現行の取扱いでは，金融商品取引法上の有

価証券報告書と会社法上の計算書類等との作

成時期が相違しているが，これらの開示書類

における開示内容の一元化（株主及び債権者

保護の観点から開示を求めることが必要であ

ると考えられる事項を除き，金融商品取引上

の会計・ディスクロージャー制度を会社法上

の情報開示において利用できるようにし，開

示内容の共通化を図ること）を推進するため，

株主総会の終了日前であっても有価証券報告

書の提出を認めることとする。

③ 会社計算規則（法務省令）については，会計

基準の新設や改訂に対応して改正が行われて

きているが，規定内容が複雑すぎる面があり，

会計基準に委任できる部分については規定を

廃止し，規定の簡素化・明確化を図ることと

する。

（ ）2009.6 健全な金融・資本市場と会計・ディスクロージャー制度の在り方 兼田 11 11

図表－７ 会社法上の計算書類等の種類

計算書類 連結計算書類 その他

① 貸借対照表
② 損益計算書
③ 株主資本等変動計算書
④ 個別注記表

① 連結貸借対照表
② 連結損益計算書
③ 連結株主資本等変動計算書
④ 連結注記表
（注）連結計算書類は，大会社であ
る有価証券報告書提出会社に対
して作成が義務付けられている。

① 事業報告
② 計算書類の附属明細書
③ 事業報告の附属明細書

14）1998年６月に公表された「商法と企業会計の調
整に関する研究会報告書」（大蔵省と法務省との
共同研究会報告書）のⅠの１を参照。



金融商品取引法（証券取引法）上の会計・ディ

スクロージャー制度と会社法（商法）上の会計・

開示規制の調整の問題は，古くて新しい問題で

あるが，ＩＦＲＳの取扱いの明確化が喫緊の課

題となっていることを機に，当該課題と合わせ

て，改めて検討すべき重要な問題であると考え

られる。

近年，会社法と金融商品取引法の不合理な二

重規制を整理し，証券市場と一体となった株式

会社に相応しい法制を構築するため，ディスク

ロージャー規制やガバナンス規制等を統合した

形で「公開会社法」を制定すべきであるとの見

解が主張されている15）。また，2007 年 10 月に

日本取締役協会の金融資本市場委員会から，

「公開会社法要綱案」が公表されている。「公開

会社法要綱案」では，「公開会社法」は法務省

及び金融庁が共同所管する法律とされ，公開会

社（有価証券報告書の提出会社）の会計・ディ

スクロージャー制度については，下記のような

措置を講じるとの案が示されている (同要綱案

の第11案)。

① 公開会社の情報開示制度は，金融商品取引

法が定める情報開示制度による。

② 公開会社にあっては，金融商品取引法上の

財務諸表制度をもって計算に関する基本的な

制度とする。

③ 公開会社の会計監査制度は，金融商品取引

法上の公認会計士・監査法人監査をもって当

てる。

このように，「公開会社法要綱案」では，公

開会社については，情報開示制度，財務諸表制

度及び会計監査制度を金融商品取引法上の制度

に統合し，会社法上の制度をこれに吸収させる

との注目すべき案が示されているが，その必要

性を含め慎重に検討されることが必要であると

考えられる。

（3）金融商品取引法監査と会社法監査の一元化

会社法は，大会社（資本金５億円又は負債総

額 200 億円以上の株式会社）及び委員会設置会

社に対して，会社の計算書類及び附属明細書，

臨時計算書類及び連結計算書類について会計監

査人の監査を受けることを義務付けている（会

社法第 327 条第５項，第 328 条，第 396 条第１

項）。このため，金融商品取引法適用会社（大

会社以外の会社を除く）は，金融商品取引法上

の会計監査（金融商品取引法監査）のほか，会社

法上の会計監査（会社法監査）を受けることが必

要となっている。

なお，会社法上の会計監査人監査（会計法監

査）は，1974 年の商法改正により制定され商法

監査特例法（株式会社の監査等に関する商法の

特例に関する法律）により導入され，会社法に

引き継がれている。

しかしながら，双方の監査は，その目的は相

違するものの, 同一の会計監査人により実施さ

れ，監査手続は, 実質的にほぼ同様であるとい

える16）。会社法に基づく会計監査人の監査報告

書は株主総会の開催前に公表され, 金融商品取

引法に基づく会計監査人の監査報告書は株主総

会の終了後に公表されるが, このように, 双方

の監査においては実質的にはほぼ同様の監査手

続が実施されるため, 監査報告書の形式は異な

るものの, 同一の監査意見が表明されることに

なる。

したがって，会計監査制度の一元化について

（ ） 59－1経 済 学 研 究12 12

15）公開株式会社法の構想については，上村達男
『会社法改革―公開株式会社法の構想』，岩波書
店，（2002 年８月）及び上村達男，神田秀樹，犬
飼重仁『金融サービス市場法制のグランドデザ
イン』，東洋経済新報社，（2007 年 11 月）に詳し
く述べられている。

16）東京証券取引所の有価証券上場規程第440条では，
会社法上の会計監査人を金融商品取引法上の監
査人として選任するよう努めるものとされてい
る。



も，上記（2）の点と併せて，検討されることが

適当であると考えられる。

（4）単体情報の簡素化等

金融商品取引法上のディスクロージャー制度

は，1999 年から連結情報を中心とした情報開

示に移行し現在に至っているが，企業活動の多

角化・国際化が進展してきており，投資判断情

報としての単体情報の有用性は，相対的に低下

している。また，欧米においても，連結財務諸

表が開示の中心となっている。

このため，連結財務諸表作成会社については，

ディスクロージャーの効率化及びコスト負担の

軽減の観点から，有価証券報告書等における単

体情報の簡素化を図ることが適当であると考え

られる17）。例えば，個別財務諸表における注記

事項を大幅に削減することや，附属明細表（有

価証券明細表，有形固定資産等明細表など）及

び「主な資産及び負債の内容」の記載を廃止す

ることなどが考えられる。また，連結財務諸表

を作成している金融商品取引法適用会社につい

ては，会社法上の個別注記表や計算書類の附属

明細書（有形固定資産及び無形固定資産の明細，

引当金の明細など）についても，株主及び債権

者保護の観点からの開示の必要性を考慮したう

えで，記載の簡素化又は廃止が行われることが

適当であると考えられる。

そのほか，金融商品取引法上の四半期報告書

についても，その性質（年度の業績見通しの進

捗度や収益動向の変化等を投資者が把握するう

えで有用な情報を開示すること）及び提出期限

（各四半期終了後 45 日以内に提出）を考慮し，

開示の効率化の観点から，四半期連結財務諸表

等の開示内容の簡素化について検討されるべき

であると考えられる。

５．コーポレート・ガバナンスの強化及び内部

統制報告制度に係る開示の充実等

会計・ディスクロージャーは，資金調達者で

ある企業と投資者をつなぐ情報の架橋であり，

金融・資本市場がその機能を十分に発揮してい

くためには，投資者等に対して企業情報が適正

に開示されることが必要不可欠である。適正な

情報開示は，投資者が自己責任に基づき投資判

断を行ううえでの前提となるものであり，イン

サイダー取引，相場操縦等の不公正取引の防止

とともに，金融・資本市場を正常に機能させる

うえで要となるものである。

このような観点から 2008 年４月１日以後に

開始する事業年度から金融商品取引法上の内部

統制報告制度が導入されているが，会計・ディ

スクロージャーに対する信頼性を高めていくた

めには，市場を通じて資金調達を行っている企

業自身が，投資者や株主等に対する情報開示を

推進していくとともに，強固なコーポレート・

ガバナンスの体制を構築していくことが重要で

あると考えられる。また，上場会社のガバナン

スの水準を向上させるため，法制面や取引所ルー

ルの整備が行なわれることが必要であると考え

られる。

具体的には，内部統制報告制度に関連して，

下記のような充実・強化策が講じられることが

必要であると考えられる。

（1）経営者に対する監視体制の強化

内部統制は，経営者層から社内の管理者層や

担当者層に向かってのガバナンスという色彩が

強いが，経営者が不当な目的のために内部統制

を無視したとき（例えば，重大な法令違反行為

の事実について報告があったにもかかわらず，

経営者がこれを無視し適切な手当てを講じなかっ

た場合など）には，内部統制は，その機能を失

うことになる。

（ ）2009.6 健全な金融・資本市場と会計・ディスクロージャー制度の在り方 兼田 13 13

17）2008 年 10 月に公表された経団連意見書では，
「国際的な整合性が特に求められている金融商品
取引法上の財務諸表開示は，可能な限り連結財
務諸表に一本化し，個別財務諸表に関する開示
は抜本的な簡素化を図っていくべきである。」と
されている。



したがって，適正な情報開示を確保するため

には，このような内部統制の限界を踏まえ，コー

ポレート・ガバナンスの一環として，財務報告

に係る内部統制の充実・強化に加えて，経営者

に対する監視体制の強化を図ることが重要であ

ると考えられる。すなわち，経営者による独走

を抑止するため，各企業が，経営者の職務執行

について実効性をもって監視する社内のガバナ

ンス体制を整備し，意思決定の透明性を確保し

ていくことが必要である。

具体的には，取締役会や監査役等について，

経営者からの独立性を確保し，経営者による暴

走を阻止しうるよう監視機能を強化していくこ

とが必要であると考えられる。2009年１月に公

表された東京証券取引所の「コーポレート・ガ

バナンス白書 2009」によると，東証一部上場

会社（約 1,700 社）のうち 54.8％の会社が社外

取締役を選任していないが，証券取引所の上場

規則において，豊富な知識や経験を持ち経営陣

に対する牽制機能の発揮が期待される社外の人

材を社外取締役として選任することを上場会社

に対して義務付けることが適当であると考えら

れる。

このように，内部統制の充実・強化及び経営

者に対する監視体制の強化は，コーポレート・

ガバナンスを有効に機能させ，経営を規律付け

るうえで，車の両輪であるといえる。

なお，社外取締役及び社外監査役が経営監督

機能を十分に発揮できるよう，実質的独立性の

観点から，これらの者の社外要件（会社法第２

条第 15 号，第 16 号）について，より一層の厳

格化が図られることが望まれる18）。また，経営

者に対する監視を適切に行っていくためには，

法務，財務，会計等に関する専門的な知見を有

していることが重要であり，社外取締役や監査

役等について，これらの専門的な知見を有して

いる者を含めるよう，義務付けることが適当で

あると考えられる19）。

上場会社等におけるコーポレート・ガバナン

スの在り方については，現在，金融審議会（金

融庁）の「我が国金融・資本市場の国際化に関

するスタディグループ」及び経済産業省の「企

業統治研究会」において審議が進められている

が，市場参加者である上場会社等のコーポレー

ト・ガバナンスを充実・強化していくことは，

我が国企業に対する国際的な信認を高め，投資

を促進していくうえで極めて重要であり，真摯

な取り組みが期待される。

（2）上場会社に対する内部監査の義務付け

内部監査の最も重要な機能は，事業活動の遂

行や内部統制の構築・運用が経営者の指示した

方向性に適合しているか否かを確認し，経営者

に報告することであり，経営者への支援のため

の監査機能であるといえる20）。

つまり，内部監査は，内部統制の整備及び運

用に係る経営者の意思決定や判断を支援する重

要な機能を有しており，有効な内部統制を構築

していくうえで必要不可欠なものであるといえ

る。

このような観点から，東京証券取引所の「上

場審査等に関するガイドライン」では，上場審

査に当たり，上場申請会社の企業グループの内

部監査体制が適切に整備・運用されている状況

にあるかどうか確認することとされている（同

ガイドラインⅡ４．（2）ｂ）。しかしながら，

（ ） 59－1経 済 学 研 究14 14

18）現行の会社法の取扱いでは，親会社や関連会社、
大株主企業，主要取引先企業などの出身者や経
営者の近親者であっても，社外役員となること
が可能であるが，経営者からの実質的な独立性
の観点からは，疑問が持たれる。

19）日本監査役協会のコーポレート・ガバナンスに
関する有識者懇談会から公表された「上場会社
に関するコーポレート・ガバナンス上の諸課題
について」と題する報告書（2009 年３月公表）
では，監査役のうち少なくとも１名については，
財務・会計の知見を有する者が選任されること
が望ましいとされている（同報告書 31 頁）。

20）リスク管理・内部統制に関する研究会（経済産
業省）「リスク新時代の内部統制―リスクマネジ
メントと一体となって機能する内部統制の指針」
（2007 年６月）のⅢの２（2）。



既存の上場会社については，このような基準は

設けられておらず，上場会社でありながら内部

監査部門を設置していない会社や所属人員が少

数にとどまっている会社もみられるところであ

る21）。

このため，内部監査の重要性に鑑み，証券取

引所の上場規則において，上場会社について内

部監査を義務付けるとともに，内部監査部門の

設置状況や運用状況について監視していくよう，

前向きに検討されることが必要であると考えら

れる。

（3）内部統制報告制度に係る開示の充実

上場会社は，金融・資本市場を通じて資金調

達面等において多大の恩恵を享受しており，適

正なディスクロージャーを行うための内部統制

を構築することは，企業の社会的責任の観点か

らミニマムな義務であると考えられる。また，

本来，内部統制は経営のプロセスそのものであ

り，内部統制の充実・強化を図ることは，企業

経営の透明性を高め，企業価値を維持・向上さ

せる上で必要不可欠であるといえる。

このため，経営者は，このような基本的な視

点に立って，金融商品取引法における内部統制

報告制度の義務付けを受動的に捉えるのではな

く，経営戦略の一つとして位置付け，高い意識

と倫理観を持って，前向きな姿勢で内部統制の

充実・強化に取り組むことが必要である。

また，金融商品取引法上の内部統制報告制度

について，下記のような手当てを行い，内部統

制システムの構築に向けた経営者の取り組みの

状況を内外の投資者や株主に対して積極的に開

示させることが適当であると考えられる。

① 内部統制報告制度が導入されたことを踏ま

え，有価証券報告書の「コーポレート・ガバ

ナンスの状況」 の開示の充実を図り，

（イ）内部統制の充実・強化に向けた当事業

年度における取り組みの状況及び（ロ）内部

統制の充実・強化に係る今後の計画を，具体

的に記載することとする。

② 事業年度の末日（基準日）において財務報

告に係る内部統制について「重要な欠陥」が

ある場合には，内部統制報告書において，

「財務報告に係る内部統制が有効でない旨」，

「重要な欠陥の内容」及び「事業年度の末日

までに是正されなかった理由」を記載するこ

ととされているが（内部統制府令第一号様式・

記載上の注意（８）Ｃ，第二号様式・記載上

の注意（９）Ｃ），投資者に無用の混乱を与

えないよう，これらの記載に関連して，「重

要な欠陥が財務諸表に及ぼす影響」及び「改

善の見込み」についても併せて記載すること

とする。

③ 財務報告に係る内部統制の整備状況がどの

ようになっているかは，投資者のみでなく上

場会社の株主にとっても関心の高い重要な情

報であると考えられる。このため，金融商品

取引法上の内部統制報告書及びこれに対する

監査報告書の内容を，定時株主総会において

株主に対しても報告するよう，会社法上の手

当てを講じる。

なお，会社法施行規則（法務省令）では，

内部統制システムの構築に関して取締役会に

おいて決議があった場合には，決議事項の概

要を事業報告において記載し，その相当性を

監査役又は監査委員会が監査することとされ

ている（同規則第 118 条第２号，第 129 条第

１項第５号，第 131 条第１項第２号）。しか

しながら，内部統制システムの運用状況や運
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21）日本監査役協会が 2007 年７月に実施した実態調
査（同協会の会員会社及び非会員の委員会設置
会社 3,944 社から回答）によると，上場会社につ
いては 90.8％の会社が内部監査部門その他内部
統制システムにおけるモニタリング機能を有す
る部署を設置している旨回答している。しかし，
内部監査部門等に所属する者の人数が１～３人
にとどまっている上場会社が全体の 61.1％となっ
ている。詳細については，「2007 年度における監
査役及び監査委員会制度の運用実態調査結果報
告書」『監査役』No.534（2007 年 10 月）の 135-
137 頁を参照。



用上の重要な課題についても事業報告に記載

することとし，その相当性について監査役又

は監査委員会が監査するよう，取扱いを強化

することが適当であると考えられる22）。

（4）「重要な欠陥」に関する判断指針の作成

内部統制の「重要な欠陥」とは，財務報告に

重要な影響を及ぼす可能性が高い財務報告に係

る内部統制の不備をいうものと定義されている

（内部統制府令第２条第 10 号）。そして，2007

年２月に企業会計審議会から公表された「財務

報告に係る内部統制の評価及び監査に関する実

施基準」では，全社的な内部統制における「重

要な欠陥」として，幾つかの項目が例示されて

いる（同実施基準Ⅱの３の（４））。また，業務

プロセスに係る内部統制における「重要な欠陥」

については，金額的な重要性の判断基準が具体

的に示されており，例えば，連結税引前利益の

概ね５％程度を上回る虚偽記載をもたらす可能

性が高いかどうかにより判断することとされて

いる（同実施基準Ⅱの１の②ロ）。

このため，「重要な欠陥」に該当するかどう

かの判断は，これらの基準に基づき，企業の経

営者が，会計監査人と十分に協議を行った上で，

それぞれの企業の実情に照らしてその責任にお

いて，実質的に判断することになる。

しかしながら，実務の現場においては，「重

要な欠陥」の判断に対する戸惑いや，発見され

た不備についてどこまで是正すればよいかといっ

た疑問が生じていると言われている23）。また，

内部統制報告書に「重要な欠陥」がある旨の開示

を行うことについては，一般的に，これを避け

たいという企業側の意識が強いものと思われる。

このため，制度の円滑な実施を図るためには，

今後の実務の状況や諸外国における取扱いを踏

まえたうえで，「重要な欠陥」の判断に関する

より詳細な指針が作成されることが必要である

と考えられる。

なお，「重要な欠陥」は内部統制の虚偽記載

に直接結びつくものではなく，「重要な欠陥」

が存在する旨の開示は，財務報告に係る内部統

制について「今後改善を要する重要な課題」が

あることを意味するものとされている24）。また，

「重要な欠陥」があったこと自体が法令違反に

該当する訳ではない25）。

このため，「重要な欠陥」がある場合には，

その内容を正直にディスクローズし，計画的に

改善していくという基本的な姿勢が企業側に広

く醸成されることが期待される。

６．情報開示の適正性を確保するための市場監

視体制の強化

近年，金融・資本市場の国際化・グローバル

化が進展しており，市場の公正性や透明性を維

持し，投資者保護を確保していくことの必要性

が著しく高まっているが，市場の信頼性を失墜

させる有価証券報告書等の虚偽記載などの企業

不祥事が依然として多く発生している。

ちなみに，証券取引等監視委員会における課

徴金の納付命令勧告の状況は，［図表－８］のと

おりである。また，同委員会による刑事告発の

状況は，［図表－９］のとおりである。

証券取引等監視委員会は，「市場の公正を汚

すものには怖れられ，一般投資家には心強い存
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24）金融庁「内部統制報告制度に関するＱ＆Ａ」
（2008 年６月）の「問 48」。
25）東京証券取引所は，2008 年１月に上場制度の整
備に関する文書を発出し，内部統制報告書にお
いて「重要な欠陥」がある旨の記載が行われた
ことをもって，直ちに上場廃止審査の対象とは
しない旨を明らかにしている。

22）会社法上の内部統制システムの構築義務と金融
商品取引法上の内部統制報告制度の関係につい
ては，兼田克幸「金融商品取引法上の内部統制
報告制度の意義及び諸課題」『法学新報』（中央
大学法学会）第 114 巻第 11・12 号（2008 年４月）
の 146－149 頁を参照。
23）八田進二ほか「内部統制の重要な欠陥に係る実
態調査の結果について」『経営財務』No.2880
（2008 年８月）48 頁。



在」であるべく，「機動性・戦略性の高い市場

監視の実現」及び「市場規律の強化に向けた働

きかけ」という２つの基本的な考え方に則って，

市場監視活動を行ってきている26）。また，課徴

金制度の導入に伴い，2005 年４月に課徴金の

調査担当部署が新設されるなど，市場監視体制

の整備を図るため，人員の増強が行われてきて

いる27）。

しかしながら，金融・資本市場を取り巻く環

境は近年目まぐるしく変化してきており，取引

内容の複雑化やクロスボーダー取引の増加など

も顕著である。

このため，投資者の信頼が得られる公正で透

明性のある金融・資本市場を確立するためには，

証券取引等監視委員会における監視体制（エン

フォースメント）がより一層充実・強化され，

ルール違反者に対する責任追及の厳格化や解明

体制の強化が行われることが必要であると考え

られる。適正なルール作りと合わせて，市場に

対する監視体制が強化されることにより，有価

証券報告書の虚偽記載などの違法行為について，

大きな抑止力が働くものと思われる。

また，２の（1）で述べたとおり，金融・資本

市場には，証券等の発行体，投資者をはじめ，

金融仲介業者，会計監査人，取引所，格付会社

など多くの者が参加しており，これらの市場参

加者が，それぞれの立場から自己規律を高めて

いくことが極めて重要であると考えられる。
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図表－９ 証券取引等監視委員会における刑事告発の状況

事務年度 ４～14 年度 15年度 16年度 17 年度 18 年度 19 年度

① 有価証券報告書
等の虚偽記載

13 件 ２件 ２件 ４件 １件 ２件

② 風説の流布・偽
計

７ ― １ １ － ２

③ 相場操縦 ５ ２ ２ １ ３ ４

④ インサイダー取
引

21 ６ ６ ５ ９ ２

⑤ 損失補填 ７ ― ― ― ― ―

合 計 53 10 11 11 13 10

※ 事務年度は，７月から翌年６月末までである。
（証券取引等監視委員会の公表資料に基づき作成）

図表－８ 証券取引等監視委員会における課徴金の

納付命令勧告の状況

事務年度 17年度 18 年度 19年度
20 年
７～12 月

勧告件数
（うち
有価証券
報告書等
の虚偽記
載に係る
もの）

９件
（ ― ）

14件
（ ５件）

31 件
（ 10 件）

12 件
（ ６件）

※１ 事務年度は，７月から翌年６月末までである。
※２ インサイダー取引や風説の流布等に係る課徴金制
度は，平成 17 年４月から施行されている。また，
有価証券報告書等の継続開示書類の虚偽記載に係る
課徴金制度は，平成 17 年 12 月から施行されている。
（証券取引等監視委員会の公表資料に基づき作成）

26）証券取引等監視委員会「公正な市場の確立に向
けて」（2007 年９月）。
27）証券取引委員会の予算定員は，平成 15 年度にお
いては 217 名であったが，平成 20 年度において
は 358 名となっており，年々定員の増強が図ら

れてきている。また，的確な市場監視及び職員の
専門性向上の観点から，証券業務等に関して専
門知識や経験のある者，弁護士，公認会計士な
どの民間専門家が積極的に登用されている。



付記

本稿では, 健全な金融・資本市場を育成していくう

えでの会計・ディスクロージャー制度上の諸課題及び

制度の在り方について総括的に考察したが, 本稿にお

いて取り上げた各々の諸課題については, 今後, 内外

の動向を踏まえて, 更に詳細な検討を行っていく予定

である。
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