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1．は じめ に

　近年，金融商品の 発展や取 引概念の 拡大等 を背景に，企業会計 及びデ ィ ス ク ロ
ー

ジ ャ
ー

制度の 見 直 しが 迫 られ る 中で，特定の 資産 につ い て 時価基準 を導入す る 取 り組みがな さ

れ て き て い る。わ が 国で は，平成11年 1 月 に企業会計審議会か ら 「金融商品 に係 る会計

基準の 設 定に 関する 意見書」 が公表 され，平成 12年 1 月に は， 日本公認会計協会会計制

度委員会よ り 「金 融 商品会計 に 関す る 実務指針」 が 示 され る に至 り，平 成12年 4 月以 後

開始す る 事業年度か ら金融商品の 時価会計が導入 され る 運び とな っ て い る。

　ア メ リカに おい て は，1993年 に財務会計基準書 115号 （以 下 SFAS115 号 と い う） SFAS

115号 「負債証 券及 び持分証券 へ の 投 資に対す る会計」 が 公表 され た こ とに よ り，SFAS

l2号 「市場 性 あ る 有価 証券 の 会計処理 」 は SFAS115 号 に 引 き継が れ る形 で 改定 され ，

ア メ リカ 会計にお い て 時価基準の 導 入が 大幅に拡大 され た。

　本稿で は，SFAS　115号 「負債証券及び持分証券へ の 投資に対す る会計」 の 公表 に至 る

経緯を概観する と とも に，有価証券 を時価で 評価す る論理 を整理する 。

1 ．SFASI15 号公表に至 る経緯
D2 ｝ 3 ） 4 ）

　ア メ リカの 会計制度で は ，基本的 には，原価主 義会計 が採用 さ れ て い る （た だ し，証

券ブ ロ ーカーや証券デ ィ
ー

ラ
ー等 の 証 券会社等 で は ，実質 ヒす べ て の 持分証券及 び負債

た か の 　 け い じ （経 営情報学科 ）
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証券に対 し市場価値 又 は公正 価値で 評価 し評価損益 を利益や 資本の 増減 として 認識す る

と い う特別 な会計実務が 行 われ て きた ）。市場性 あ る 有価 証券 に つ い て は， SFASll5 号

が 設定 され る以 前 は．
一般事 業会社で は ，SFAS12 号 「市場性あ る 有価証券の 会計処理 」

に 基づ い て ，市場性 あ る有価証券 の 評価に つ い て は，低価法の 適用が原則 とされて い た 。

一方，金 融機関で は，売却 目的有価 証券 の 評価 は時価で 行 い，投資有価証券は原価で 評

価する と い う方法が一一般 に 採用 され て い た。

　 アメ リカ で は， 1970年代後半 に起 こ っ た 自由金利商品ブ
ー

ム か ら1983年の 預金金利 の

完全 自由化 に至る
一

連 の い わ ゆる金融革命以後，金融 機関の 倒産が 相次い だ。と り わ け

S ＆ L （貯蓄金 融機関） の 経営悪化 は 深刻で あ り，経営の 破綻 を回避 する ため に 「益 だ

し 」 を利 用 した 利益 操作が行 われ た 。
「益だ し 1 とは ， 取得原価 で 評価され て い る有価

証券の うち含み益 の あ る も の を売却 して実現利益 を計上 し，含み 損が ある も の に つ い て

は ，取得原価の まま評価 し保有 し続 け る こ とに よ り，含み 損が認識されな い よ うに して

行 う利益 操作の こ とで あ る。有価証券 の 含 み損が 含み益 を超過す る 場合で も ，損失 は認

識され る こ とな く
， 実現利益 の みが 計 上 され る こ と にな る 。 S ＆ L は ，

こ の 手法 を用 い

て危機的な 経営状況 を隠蔽 しようとした。 こ れ に対 し，政策当 局は，当初， 自己 資本比

率規制や 会計規制 を緩和する こ とに よ り対処 しよ う と した が， こ の こ とが事態 をさら に

悪化 させ た。

　1990年 10月，SEC の ブ リ
ー

デン 委員長が 上 院の 公聴会 にお い て ，負債証券 が 時価 で 評

価 され る べ きで ある との 主張 を行 っ た の を契機 に
，

FASB は SEC 及び公 認会計士 協会よ

り，こ の 問題を 審議課 題 に 加 え る こ とを 要請 され た 。 これ に 応 じ，FASB は ，1991年 6

月 に，市場性 ある 有価証券 に 関する会計 を検討す る計画を審議課題に加 え る こ と にな っ

た 。そ の 後， 1993年 に SFASII5 号は設 定 され る に至 る の で ある が，そ の 内容 は ，有価

証券に対 して全 面的 に時価 評価 を導入 する も の で は な い し
， 保有損益 をす べ て 損益 計算

書に おい て 報告す る こ と を要求す る も の で はな か っ た。

2 ．SFAS115 号 にお け る有価証券の 分類 と評価

　SFAS115 号で は． 「企業は，負債証券及 び持分証券 を取得時 に ，満期保有 目的証券，

売却可能証券，売買 目的証券の どれ か に 分類 しな けれ ばな ら な い 。期末ご とに，分類が

適切か ど うか を査定 され な け れば な らな い 。
5 ）

」 と規定 し て い る 。 した が っ て ，負債証

券は ，取得時に 満期保有 目的証券，売買 目的証券，売却可 能証券の うちい ずれか に分類

され る。一
方，持分証券は ，売買 目的証券，売却可能証 券，持分法 の 対象 となる 持分証

券及 び被連結子会社に 対す る投資に分類され る。

  満期保有 目的 の 負債 証券

　　 「企業が 負債証券を償還 期限 ま で 保有す る積極的な 意思 と能 力があ る場合 に は，満

　　期 保有 目的証券 に 分類 し ，償 却原価で 評価 し貸借対 照 表 に 計上 しな けれ ば な らな
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　　い 。
6）

」

　  売買 目的また は売却可能証券で あ る負債証券 と持分証券

　　 「満期 保有 目的証券 として 分類さ れ なか っ た負債証券 と持分証券の うち容 易に公正

　　価値が 決定 で きる も の は，次の 2 つ の うちい ずれ か に分 類され 公 正価値 で評価 され

　　貸借対 照表 に計上 され る 。

　 a ．売買 目的証券。近い 将来 に 売却す る こ と を主要な 目的 と して 購入及 び保有 して い

　　る 有価 証券 （つ ま り，保有する の は短期間） は，売買 目的証 券 に分類 され な けれ ば

　　な らな い 。

　 b ．売却 可能証券。売買 目的証券に も満期保有 目的証券に も分類 されない 投資は，売

　　却可能証券 に分類され る。
7 ）

」

　  持分法 の 対象 とな る持分証 券及び被連結子会社に対 す る 投資

　　 「こ の 基準は，持分法が 適用 され る持分証券投資や被連結子会社に対す る投資に は

　　適用 され な い 。
8）1

　売却 目的証券及び売却可能証券の 公正 価値の 変動 に対する会計処理 に つ い て は，次 の

よ う に規定 され て い る。

　　 「売却 目的証券の 保有損益は
， 損益計算に含め られ る 。 売却可能有価証券の 保有損

　　益は，損益計算か ら除外 され ，実現する まで そ の 純額が ， 株主持分の 項 目に 区分表

　　示 され る。　
9 ）
」

　公正 価値 に つ いて は次の よ うに定義され て い る。

　　 「売却が強制され る場合や 清算に よ る売却の 場合で は な く，金 融商品が 自発 的な 当

　　事者間 で現在 の 取引におい て 交換 され うる価額。金融商品 の 市場価格が 入 手で き る

　　場 合は， こ の 基準を適用 する に あ た っ て 使用 さ れ る 公正価値は ．金融 商品 の 取 引単

　　位数に 市場価格を乗 じた もの に な る 。

1°）
」

　有価証券の 分類 を変更す る 場合に つ い て は 次の よ う に規定 され て い る 。

　　 「投資の 分類 の 変更は，公正 価値 で 会計処理され な ければ な らな い 。分類 の 変更 日

　　に ，有価証券 の 未実現保有損益は
， 次の よ う に 会計処理 され る 。

　 a ．売買 目的証券か ら別 の 分類 に変 更され る 場合 は，分類 の 変更 日にお け る未実現 保

　　有損益は，す で に認識され た も の として 損益 計算に含め られ る。

　 b ．他 の 分類か ら，売買 目的有価証 券へ の 分類で は，分類の 変更 日 に お ける 未実現保

　　有損益は直 ちに 損益計算 に 含め られ る。

　 c ．満期保有 目的証券か ら売却可能証券に分類の 変更が な され る負債証 券で は，分 類

　　の 変更 日にお け る 未実現 保有損益 は，株主 持分 の 項 目に 区分表示 され る。

　 d ．売却可能証券か ら満期保有 目的証 券に 分類の 変更が な され る 負債証券で は，分類

　　 の 変更 日 にお け る未実現保有損益は ，株主資本の 項 目にお い て 区分表示 され るが ，

　　こ れ は ，プ レ ミ ア ム やデ ィ ス カ ウ ン トの 償却 と
一

貫 して 利 回 り修正 と し て 残存期間

　　 にわ た っ て 償却 され る。
U ）

」
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4　 有価証券 に時価が適用 され る論拠

　 も とよ り，SFASII5 号は ，企 業が保有す る 資産 の す べ て に 対 して時価で 評 価 す る こ と

要 請 して い る もの で は な い 。特定の 有価 証券 に対 して ， 「売却 が強 制さ れ る場合や 清算

に よ る売却 の 場合で はな く，金融 商品が 自発的な 当事者間で 現在の 取引に お い て 交換 さ

れ うる価額
2）
」 で ある と定義 され る公正 価値で 評価 する こ と を規定 して い る の で あ る。

した が っ て ，SFASII5 号の 設定に よ っ て ，取得原価主義会計の 枠内で の 時価基準の 導入

が 図 られ た こ と に な る 。 こ こ で は，取得原価主 義会計 の 枠内で 特定 の 資産 （有価証券）

に対 して 時価で 評価する こ との 妥当性 を，諸説 を頼 りに検討を試み る 。

　笠井昭次教授は ，資産 を 3 つ の 基 本カテ ゴ リ
ー
，すな わ ち，資本 の 待機分 （現金），

充用 分 （商品），派遣分 （売掛 金，貸付金，満期保有 目的 の 割引債，
一

時所有 の 有価証

券） の 3 つ に分 類 し，有価証券 の 時価評価が 理 論的に 可 能で あ る こ と を次の よ う に 説明

して い る
13 ｝

。

　 「貨幣性資産 ・費用 性資産の 分類に基づ く測定規約 は，貨 幣性資産に つ い て も費用性

　資産に つ い て も，け っ して 整合 的で はな い が， と りわ け貨 幣性資産の それ は，きわ め

　て 混乱 して い る。その 根 因は，売掛金等の 諸項 目 を，［G − W − G ／ に お ける G ［G ’
］

　あ る い は W とみ な した こ と にある と筆者は考 え て い る。 したが っ て
， そ れ を，G で も

　W で もな い 第 3 の 資産カ テ ゴ リ ーと し て の 派 遣分 と理解す る こ とに よ っ て ，それ らの

　混乱を解消す る こ とが で きる と い うの が筆者 の 理解で あ る。派遣分 と い う の は，企業

　自らが 価値生産を行 うた め に投下 され た W とは 異な り，そ う した価値生 産 を他企 業 に

　行わ せ る べ く，資本 を他企業に
一定期間だけ貸与 し，時間的利得 の 獲得 を企 図 した 資

　本部分 を意味 して い る。

　　こ う した派遣分 と い う第 3 の 資産カ テ ゴ リーの 存在 を認める限 り，こ れ まで費用性

　資産と認識され て きた有価証券は ，派遣分 にその 位置 を占める こ とにな り，こ こ に，

　時価 測定 が理 論的に 可能 になる の で あ る。」

　　森 田哲彌教授は，貨幣資本の 「拘束性の 仮定」 の 前提の 有無の 観点か ら，原価主 義

　会計の 枠 内で ，特定 の 資産 に つ い て 時価基準が導入 され る の が む し ろ 妥 当する と の 見

解 を述 べ て い る が， 「拘束性 の 仮定」 に つ い て 原価主 義会計 を支え る 基 準と して 次 の

　よ うに説明 し て い る
14｝
。

　　 「貨幣資産が い っ たん 何 らか の 財 に投下 され 拘束さ れた場合に は，そ れ が 消滅 し，

　そ の 対 価 と して貨幣資産の 形で 貨幣資本が 流入す る と い うプ ロ セ ス を経た とき に ，換

言すれば，拘束 され て い た 資本が 流動化 され て 自 由選択性資金に な る と い うプ ロ セ ス

　を経た とき に ，初め て 資本の 純増減す なわ ち損益 が 認識 され
， 消滅 した 貨幣資本 と流

入 した貨幣 資本 と の 差 と し て そ れ が測定 され る の で あ る。い っ た ん拘束 され た貨幣資

本が そ の 拘 束 の 状態 を続 けて い く限 り，そ の 貨幣資本 の 大き さ に は変動が 生 じな い と

考え る こ と．そ して，そ れ が 流動化 され，自出選 択 性 資金 に変わ る と い うプ ロ セ ス を
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　経 た とき に，初め て ，資本 の 純増減が 生 じた と考 え る こ と，こ れ が原価主義 会計 にお

　け る資産 の 取 得原価評価 の ，そ して ま た損益認 識の 意 味す る と こ ろで あ る。とす れば，

　そ れは また ，原価主義会計を支 える基準で ある と こ ろ の 実現主義 の 意味で もある。す

　なわ ち，原価主義会計 を支え る 基準 と して の 実現 主義 とは，い っ たん 何 らか の 財 に 投

　下され 拘束 され た貨幣資本に つ い て は
， そ れ が 消滅 し，そ の 対価 と して 自由選択性資

　金の 形で 貨幣資本が 流入 した場合 に，初め て 利益 を認識す る と い う基準で あ る 。それ

　は，拘束 され て い た資本の 流動化が 生 じた こ と を，利益認識の メル クマ ール とす る も

　の で あ る。か か る，流動化が行わ れ ず，拘束の 状態が続 い て い る限 り，利益 の 実現は

　な い の で あ る。」

　　市場性 あ る有価証券 の 評価 に つ い て は次 の よ う に，拘束性 の 仮 定が あて は ま らない

　と して，時価基 準で 評価す べ き で あ る と説 明し て い る
15〕
。

　 「拘束性の 仮定が あて は ま らな い 流動資産 で，か つ ，時価 の 上 昇が利益 の 認識用 件 を

　満たす も の に つ い て は，低価基準で は な く時価基準が 妥当す る こ とに なる 。 こ れ に 属

　す る典型的な項 目は，い わゆる市場性の ある
一時所有の 有価証券で あろ う。それ は，

　投資有価 証 券 と は 異な り売却 を 目的 と する も の で あ り，ま た ，市場生産 の棚 卸資産 と

　 も異な り売却は保証 され て い る と考え られ る か らで ある 。 」

　 R ．ル イス と D ． ペ ン ドリル は，実現概念 を広義 の 実現概念 と狭義の 実現概 念 とに分

け，広義の 実現概念 を採用す る場合に は，市場性 あ る有価 証 券 に つ い て は市場価格 で 評

価 し，保有利 得を実現利益 として 認識す べ き で ある との 見解を次の よ うに述 べ て い る
Lti）
。

　 「一会計期間 に価格 が増加 した上場有価証券の 投資 に つ い て 考 えてみ る。狭義の 実現

　概念で は，利益は実現 した も の で ある とは み な され な い で あ ろ う。なぜな ら，将来の

　特定 され な い 時点 における最終的な現金の 受取額 は合理的な確実性を も っ て 想定す る

　 こ とが で き ない か らで ある 。 しか しなが ら，広義 の 実現概 念で は，利 益 は実現 した も

　の で あ る とみ な され る。なぜ な ら，貸借対照表 日にお け る株式 の 表示 価格 は，利益が

　 つ く ら れ た こ と の 信頼で き る 証拠 を提供す る か ら で あ る。伝統的 に会計士 は狭義 の 概

　念 を採用 し，保有利得を未実現 で あ る と して処理 して き た よ う で あ る。」

　　また，イギ リス の 会計基準審議会 の 討議資料 「財務報告 にお け る評価 の 役割」 に お

　い て ，実現概 念の 拡張 によ っ て ，市場性 あ る有価証 券の 時価評価 と保有利得 を実現利

　益 と しう る と の 見解を次 の よ う に述 べ て い る
iT）
。

　 「（市場性あ る有価証券の ） マ
ー

ク ・ツ
ー ・マ ーケ ッ トの 適用 にお け る会計 基準審議

　会の 提案規定の 根底 に ある 主要な 考え は
， 投資の 市場価値にお け る増加か らもた らさ

　れ る どの よ うな利益 も，合理的な確か さ を ともな っ て測定す る こ とが で き る だろ う と

　 い う こ とで あ る。 こ の こ とは ，現 金 や 他 の 資産 へ の 転換 よ りむ し ろ 測定 の 信頼性が 実

　 現 概念 と実現利益 の 決定の 基礎 に な っ て い る と の見 方を反映 して い る 。」

　井上 良 二 教授は ，資産 の 保有 によ っ て ，キ ャ ピ タル ・ゲイ ン とイ ンカム ・ゲ イ ン の 機

会 が あ り，売 買 目的有価 証券 に つ い て は，キ ャ ピ タル ・ゲ イ ン の 要件 を満 た して い る こ
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とか ら，時価で 評価す べ きで あ る と の 見解 を次 の よ う に説明 して い る
18）
。

　 「FASB が 採用す る と考え られ る時価会計に お い て ，金 融資産 に つ い て の み 時価評

　価が 要求 され る の は なぜ で あ ろ う。そ れ は ，ま さ に，そ こ で 想定 され て い る資産の 特

　性 に依存 して い る の で あ る。金融資産は ，時間的移動の 完 了に よ っ て イン カム ・ゲイ

　ン の 認識を行 う と とも に，売買 目的で あ る以 上は，活 発 な市場で の 迅速 な売買が 前提

　と され て い る か ら，本来 当該期 間に帰属す べ きもの が た ま た ま何 らか の 事情で期 末に

　存在す る も の と考 え，また ，市場で の 場所的移動 も容 易で ある と い う こ と を論拠 と し

　て 場所的移動が完 了 した も の とみ な す の で あ る 。そ の 場合，期末に 残存 して い る金融

　資産で あ っ て も，そ の 資産が保有 して い る価値は使用価値で は な く，交換価値 で あ る

　と解す る こ とに な る 。 よ っ て ，時価に よ る測定 こ そが原 則で ある べ き こ と とな る。」

　市場性ある 有価証券の 時価評 価 を支持す る諸説 に共通す る の は，売却 の 保証 及び測定

の 信頼性が確保 され る 場合 に は，時価 で評価す べ き で あ る とす る 論理 に 収斂す る と考 え

られ る。

5　結 び

　本来，FASB で は，理 論 的，理 念的 には ，す べ て の 金融 商品 に つ い て 統 一的 公正 価値

会計の 展 開を図 る べ き で あ る とす る の が
， 基本ス タ ン ス であ る。SFASI15 号は，差 し迫

る 状況 様 々 な 団体か ら の 圧 力及び 時間的制約の 中で ，「パ ッ チ ワ ーク的解決策」 とし

て成立 した も の で ある
19〕

と指摘され て い る。 したが っ て ，SFASI15号 は，適用 範囲に
一

般事業会社 を含め て い る もの の ，そ の 主 た る対象は，金融機関で ある と考え られ る （た

だ し，実質 上す べ て の 持分証券及び負債証 券 に対 し市場価 値又 は公正 価値で評価 し評価

損益を利益や資本 の 増 減 とし て 認識する と い う特別な 会計実務が行われ て きた証券ブロ ー

カ ー
や 証券ディ

ー
ラ
ー

等 の 証券会社等 は適用 対象か らはずされ て い る
2°
り。 こ の こと は，

SFAS115 号の 序文 にお い て 「こ の 基 準は，負債証 券，特 に金 融機 関が保有 して い る負債

証券の 投資の 認識 と測定 に関す る行政当局そ の 他が 表明 した懸 念 に応 え て 設定 された も

0）で あ る。
2i｝

」 と述 べ られて い る こ とか らも明 らかで ある。

　本稿 では，原価 主義会計の 枠 内で 有価 証券 を 時価評 価す る こ と の 妥 当性 を説明す る論

理 を整理 した。

　SFASll5 号 で は ，有価証券 の 3 つ に分類 しそ れ ぞれ に つ い て 保有利得 の 会計処理 を規

定 して い る 。 また ，売却可能証券の 保有利益 を包括利益計算書に 計上する と規定 して い

る と い う点か ら，収益費用 ア プロ ーチか ら資産負債ア プ ロ ー一チ へ の 過 渡期にお ける 役割

を担 う基準で ある とも考 え られ る。こ れ ら に 関 して は，今後の 課題 とした い 。
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