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１　は じ め に

会計研究のテーマは近年実に多様になってき
ていると思えるが，こうした中ここ数十年に渡
り，継続して強い関心を引きつける課題に会計
保守主義（conservatism in accounting）がある。
会計保守主義 ⑵とは，財務諸表上の純資産をそ
の経済的価値と比較して低く切り下げて計上し
ようとする会計政策ないし会計上の傾向と定義
される（Ruch and Taylor. 2015）。本稿のテー
マである「会計研究の課題」は，この会計保守
主義が企業活動に及ぼす影響と設定する。その
ために，まず保守主義とは何かを明らかにする
必要があり，かつ，企業行動のどの局面に対し
て会計保守主義が影響を与えるのかを検証して
いく。企業行動のどの局面に会計保守主義が強
く関わるのかを，明確にする必要がある。

そこで，本稿のもう１つのテーマとして，日
本企業の人的資源管理および人的資源投資は会
計処理と関係するのか，という点も掘り下げて
いきたい。以前から，日本企業は日本的経営の
特徴の一つとして，長期雇用制を取り入れてお
り，結果として多くの従業員が数十年以上に渡
って一つの企業に勤務するのが一般的である
（西村・島貫・西岡，2022）。しかも，日本では
経営状況の悪化に伴って企業が従業員を解雇す
ることが難しいとされる。労働基準法上は，企
業が30日間の予告期間を設ければ従業員を解雇
できるとあるものの，実際には『整理解雇の４
要件』を満たさなければ容易に解雇できないと
いう実態が存在する ⑶。
この実態を踏まえると，日本企業の多くは人
的資源管理という側面からすれば，過剰雇用な
いし過少解雇となって人材が適正規模と埀離し
た状態にあるという懸念がある。こうした問題
にどう取り組むかという点への，会計サイドか
らの視角を提示したいと考えている。
本稿は次のように構成される。第２節では会
計保守主義の内容について概観する。第３節で
は保守主義が財務諸表に及ぼす影響を探りなが
ら，その本質である財務報告（利益）の品質と
の関係を見ていく。第４節では人的資源投資の
効率性に会計保守主義が及ぼす影響を分析する
ための分析視角を提示し，その具体的な分析方
法を検討したいと考える。
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保守主義と条件付保守主義は費用または損失を
生じさせるような否定的な経済ニュースを適時
的に認識するという点でかなり異なる。この違
いを認識するのは，Ruch and Taylor（2015）
は次の３つの理由から重要と指摘する。第１
に，財務諸表に認識される費用・損失の異時点
間での一貫性である。無条件保守主義は，常に
一貫して費用または損失の処理が実践される
（例えば研究開発費の費用処理）。これに対し
て，条件付保守主義は一定の条件を満たすとき
費用または損失を認識するため，常に一貫して
計上されるわけではない（のれんの減損処理）。
第２に，保守主義同士が相互に影響し合うとい
うものである。その最も顕著な例として
Beaver and Ryan（2005）による指摘が挙げら
れる。彼等は，無条件保守主義は条件付保守主
義の適用に先立つ形で資産価額を減少させ，そ
の後条件付保守主義のもと，悪いニュースに基
づく費用または損失が計上されると説明する。
その際，過度に費用または損失が計上されない
よう互いに歯止めをかけていると解釈する ⑷。
第３に，条件付保守主義が求められる環境と無
条件保守主義が求められる環境は異なるという
ものである。Watts（2003a）が説明するように，
条件付保守主義は契約コストと訴訟コストが高
い環境において強く求められる一方で，規制コ
ストや租税コストが高い環境下では無条件保守
主義が求められるというものである。
このように，保守主義には大きく２種類ある
ことは分かったものの，本稿のサブテーマであ
る「会計保守主義と投資の効率性に及ぼす影
響」という視座に立つと，中心となるのは，主
として条件付保守主義となる。そこで今後は条
件付保守主義に焦点を絞って検証を続ける。

３　保守主義が財務諸表に及ぼす影響 
 
～財務報告の品質～ 

本節では，改めて条件付保守主義について考
える。Collins et al.（2014）によると，条件付

２　会計保守主義について

会計保守主義とは，財務諸表上の純資産をそ
の経済的価値と比較して低く切り下げて計上し
ようとする会計政策ないし会計上の傾向と定義
される（Ruch and Taylor. 2015）。その一方で，
わが国の企業会計原則は，一般原則の第７に
「企業の財政に不利な影響を及ぼす可能性があ
る場合には，これに備えて適当に健全な会計処
理をしなければならない。」と規定する。つま
り会計保守主義は会計情報における会計上の基
本的傾向と見なされる。
会計情報の中立性の観点から，過度に保守的
な会計処理については問題視されることは多
い。こうした議論の一方で，会計保守主義への
注目度は年々高まりつつある。例えばWatts

（2003a）（2003b）は，最近の実証研究は会計
実務がそもそも保守的であるというだけでな
く，過去30年間に会計実務がより保守的になっ
たことを指摘する。
この会計保守主義には条件付保守主義

（conditional conservatism）と無条件保守主義
（unconditional conservatism）の２つのタイプ
があることが知られる（中野編，2017，第８章）。

保守主義
のタイプ 会計処理例

条件付
保守主義

のれんの減損
固定資産の減損
棚卸資産を低価法で評価する
利益と損失のどちらかを偶発事象として
引当金を計上する場合後者の方が計上さ
れる

無条件
保守主義

減価償却を加速させる会計処理
研究開発費の費用処理
後入先出法
予想される将来コスト以上に引当金を計
上する（例えば貸倒引当金や製品保証引
当金を過剰に設定する）

上記の会計処理例から分かるように，無条件
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Dechow et al.（2010）は主張する。
とりわけ Ruch and Taylor（2015）は条件付
保守主義が利益の品質にプラスに影響を与える
のは，利益の時系列属性に及ぼす影響と利益調
整（earnings management）の抑制という２つ
の効果を持つからと説明する。

Dichev and Tang（2008）と Chen et al.（2014）
はいずれも，条件付保守主義は利益の変動性を
増加させ，対照的に利益の持続性は減少させる
と主張する。Dichev and Tang（2008）は過去
の費用と当期の収益との相関性は過去40年間に
わたり高まってきており，この高まりが利益の
変動性を増加させ，持続性を減少させると説明
する。この現象の背後にあるのは，費用・損失
の適時的認識がある。つまり過去費用と当期収
益の相関性の高さは，条件付保守主義が過去40
年に渡って継続的に会計実務の中心であり続け
たことを裏付けるものであることと Givoly and 

Hayn（2000）は説明する。上記と同様に，Chen 

et al.（2014）は，条件付保守主義は利益の持
続性を減少させ，利益の持続性が減少すること
で利益株価乗数は減少することを発見した。ま
た Kim and Kross（2005）と Bandyopadhyay et 

al.（2010）は条件付保守主義によって利益の予
測能力は減少するものの，将来キャッシュフロ
ー（CF）の予測能力は増加することを示し
た ⑸。こうした先行研究から明らかになるのは，
条件付保守主義は利益の一時的な変動を増加さ
せるために，利益の持続性を減少させ，結果的
に予測能力を減衰させるという点である。この
点のみを考慮に入れると，条件付保守主義が利
益の品質を向上させるとは考えにくい。だが，
別の見方をすれば，条件付保守主義は過去から
の利益の持続性を減少させるのと引き換えに，
利益の適時性という，別の意味での財務報告の
品質を向上させていると解釈できる。
更に指摘されることとして，条件付保守主義
は増益型利益調整にマイナスの効果を持つこと
である。ニュースイベントの不確実性のため

保守主義とは，悪いニュースを損失として認識
するよりも，良いニュースを利益として認識す
るのにより高い検証のための閾値を設けて認識
しづらくすることと解釈されている（Basu, 

1997, p. 7 ;   Watts, 2003a, p. 207）。会計保守主義
の基では，未実現損失の方が未実現利益より
も，適時的に会計利益に発生し認識される。
Basu（1997）とその後の研究は主に次の分析
モデルを用いて，線形回帰分析を行って会計保
守主義の傾向を確認する。

Xi＝β1＋β2Di＋β3Ri＋β4DiRi＋ei … ⑴

ここで，Xは当期純利益（期首総資産でデフ
レートする），Rは会計年度１年間のリスク調
整マーケット・リターン，Dは Rが０以下の
時１，そうでない時は０のダミー変数を表す。 

β4 は経済的損失と利益のどちらかを認識する
かで，利益に生じる非対称的な適時性を捕捉す
る。この点から，β4 は利益の差別的な適時性
係数（coefficient of Differential Timeliness :   

DT）と称される。この β4 が保守主義の程度を
表すと解釈される。
保守主義が財務報告に及ぼす影響として既存
の会計研究が主として注目するのは，利益（財
務報告）の品質である。Dechow et al.（2010）
は利益の品質を① 利益の持続性（earnings 

persistence） ② 超 過 会 計 発 生 高 の 規 模
（magnitude of accruals）③ 会計発生高モデル
による残差（residuals from accrual models）④ 

利益の平準性（smoothness）⑤ 損失認識の適
時性（timely loss recognition）⑥ 利益分布や
予測誤差などのベンチマーク ⑦ 利益反応係数
（earnings response coef�cients）⑧ 利益誤表示
による外部指示係数（external indicators）の
８つの尺度から測定できると整理する。この中
で会計保守主義は ⑤ を指し，会計基準も政策
執行の側面（enforcement）からも，費用また
は損失を率先して計上することが会計利益の意
思決定有用性を向上させると想定していると
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率性に及ぼす影響を引き続き検討する。

４　投資の効率性に及ぼす影響 
 
～特に人的資源投資に着目して～

4.1 　条件付保守主義のエイジェンシー問題
との関連性

多くの研究において，経営者と外部利害関係
者との利害対立と情報の非対称性のために，最
適水準での投資意思決定がなされないという，
エイジェンシー理論に基づく議論が展開されて
きた（Hubbard 1998他）。こうした議論が依拠
する理論は，高品質な財務報告は市場の不完全
性を解消し，投資の効率性を改善するというも
のである（e.g., Bushman and Smith 2001 ;  Healy 

and Palepu 2001 ;  Lambert, Leuz, and Verrecchia 

2007）。この議論と平仄を合わせるように，数
多くの実証研究が，高品質な財務報告はより効
率的な資本投資を実行させる点を示唆してきた
（e.g., Biddle and Hilary 2006 ;   McNichols and 

Stubben 2008 ;  Biddle, Hilary, and Verdi 2009）。
エイジェンシー問題を企業投資と関連付けた先
行研究として，M & Aを分析対象とするもの
（Dittmar and Mahrt-Smith, 2007 ;   Zogning, 

2017）や，資本投資（Biddle and Hilary, 2006 ;   

Biddle et al., 2009 ;   McNichols and Stubben, 

2008）を分析対象とするものなどが挙げられ
る。
保守主義とコーポレート・ガバナンスに関す
る先行研究も比較的多く見られる。たとえば
Ahmed and Duellman（2011）は，保守主義と
取締役会の独立性との間にプラスの関係性を示
す。García Lara et al.（2009）は，保守主義と
コーポレート・ガバナンスとの間のプラスの関
係 性 を 示 す。LaFond and Watts（2008） と
Roychowdhury and Watts（2007）は，経営者
持株比率が低いことにより悪化する経営者の情
報の非対称性とともにエイジェンシー問題が存
在することで生じるモラルハザード問題を，保
守的な財務報告は緩和できると指摘する。ま

に，経営者は目標値を達成するために，所与の
期間にニュースイベントを効果的に認識するこ
とができない。反面，収益性の悪化というニュ
ースを利用して，固定資産の減損などを活用し
た利益を下方に押し下げる，いわゆるビッグバ
スも会計保守主義の適用事例と考えられる。こ
うした費用・損失を適時的に認識することは，
上記と同様に，増益型利益調整を制限するとと
もに利益の適時性という品質を向上させる。
条件付保守主義は利益の品質を向上させるこ
とにより，利益を通じた利害関係者間のコミュ
ニケーションを円滑にすると予想される。エイ
ジェンシー理論を前提に考えると，株主と経営
者の情報の非対称性のために，経営者は株主利
益のためではなく自らの利益のために機会主義
的行動を行ってしまいがちである（Jensen and 

Meckling, 1976）。エイジェンシー問題の中で
もっとも顕著な事象の１つに，エンパイアビル
ディングの建築が挙げられる。
これは経営者が自社の最適水準を超えた規模
の投資を行ってしまったり，体面や権力，報酬
からの個人的な利益を増やすために未利用資源
を維持しようとしてしまうことである（Jensen, 

1986）。ただ，こうしたエンパイアビルディン
グ建築を経営者が目指すのは，株主・債権者と
いうプリンシパルとエイジェントである経営者
とのコミュニケーション不足が原因であると考
えられる。株主・債権者と経営者との間の主な
情報伝達ツールは財務報告であり，その中心に
あるのが利益である。利益の品質を向上させる
ことは，ステークホルダー間での情報の非対称
性を緩和させると考えられる。結果として，円
滑な情報伝達によって，経営者による効率的か
つ効果的な意思決定が達成される。その重要な
局面が投資の判断と考えられる。
続いて，条件付保守主義が投資の効率性に及
ぼす影響について検討していく。様々な投資活
動の中で見逃されがちであり，かつ非常に重要
な局面として人的資源管理と人的資源投資の効
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企業投資の効率性や有効性に及ぼす影響を検証
する。上記諸研究がモニタリングシステムとし
て取り上げるものとして，コーポレート・ガバ
ナンス，財務報告の品質，アナリストによる外
部モニターなどが含まれる。しかしこうした諸
研究はその経済的重要性に関わらず，見落とす
投資がある。それが人的資源投資である。人的
資源投資は企業の生産関数へのインプットとし
てその経済的重要性は高いにも関わらず，他の
投資と比較して見落とされてきた。そこで本稿
は条件付保守主義と人的資源投資の効率性の関
係性についての文献研究からどういう方法によ
る分析が可能か検討したい。

4.2 　条件付保守主義と人的資源投資の 

関係性
条件付保守主義のコーポレート・ガバナンス
機能が，従業員給与，雇用意思決定及び解雇意
思決定といった経営労務の大枠を決めるとする
エビデンスを提示する研究が散見される。例え
ば Bertrand and Mullainathan（2003）は自己保
身に走る経営者（entrenched managers）は軽
労力での賃金交渉や従業員忠誠心の獲得といっ
た個人的な利益を享受するために，高賃金を従
業員に支払う他に，非生産的な労働力の削減に
後ろ向きとのエビデンスを示した。Cronqvist 

et al.（2009）は統制力の強い CEOほど従業員
に高賃金を支払う傾向にあるというエビデンス
を示す。また，彼等によると労働者と CEOが
組織階層においてより近接している場合，ある
いは本社と地理的に近接している場合，労働争
議を好む労働組合と関係が深い場合，この傾向
はより顕著である。他にも，Jung et al.（2014）
は，雇用は財務報告の品質によって変化し，高
品質な労務コストは販売費及び一般管理費（販
管費）に強く反映されるとする。Anderson et 

al.（2003）は，販管費は売上の増加に伴って急
増するのとは対照的に，売上の減少には非対照
的に下方硬直的な態様を販管費アシンメトリー

た，Chi et al.（2009）は，会計保守主義がエイ
ジェンシー問題を改善するためのコーポレー
ト・ガバナンス・メカニズムの代替財としての
役割を果たすことを示唆する。
他にも Francis and Martin（2010）は，保守
主義は効率的な企業買収及び企業分割意思決定
と関係し，この便益は高いエイジェンシーコス
トを被る企業においてこそ顕著であると指摘す
る。Louis et al.（2012）は保守主義が過剰現金
の市場価値とどう関係するかを検証する。彼等
によると，過剰現金は無駄に消費される可能性
が高いため，過剰現金を１ドル追加するごとの
市場価値は，１ドル以下に下がる。この過剰現
金の議論を掘り下げることで，彼等は保守的な
財務報告は，現金のより効率的な使用を促し，
巨額現金保有による市場価値ディスカウントを
解消すると説明する。

García Lara et al.（2016）は保守的な企業ほ
ど過剰投資ないし過小投資は行いにくいと説明
する。より詳細にいえば，費用・損失の適時的
な認識を強めていくと，新規投資に向けた追加
的な負債調達へのアクセスが推進される。この
ことを通じて，保守主義は過小投資を解消す
る。また保守主義はより良質なプロジェクト選
択と，損失を生み出すようなプロジェクトの早
期撤退を可能にすることで過剰投資も解消す
る。

Ahmed and Duellman（2013）によると，自
信過剰な経営者は自社投資からの将来 CFを過
大評価しがちであり，反対に，将来 CFへのマ
イナスの影響を過小評価しがちである。結果的
に経営者が自信過剰であると，損失認識を遅ら
せがちとなる（つまり，余り条件付保守的では
ない）と仮定した。予想通り，経営者の自信過
剰は保守主義とマイナスに関係し，保守主義と
投資効率性のプラスの関係を確認した。
これら諸研究は，主として，企業投資とプリ
ンシパル─エイジェント対立を緩和する様々な
モニタリングシステムを結びつけ，その機能が
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ックで，保守主義は情報の非対称性を減少させ
る役割を通じて，負債調達と株式調達を促す。
外部資金源泉へのアクセスが容易になること
で，必要となる労働者数を企業は雇用できるよ
うになる。
より保守的な財務報告であれば，悪いニュー
スは利益に素早く反映されるため，条件付保守
主義は経営者と外部利害関係者である投資家と
の間の情報の非対称性を減少させる。その一方
で，雇用と解雇プロセスは多額の資本支出を必
要とする（Ha and Feng. 2018）。例えば，雇用
プロセスには，従業員の再配置コスト，応募者
と面接スタッフの派遣費用，新規採用賞与，リ
クルーター費用，いうまでもなく新規雇用従業
員の訓練コストと通常の給与も含まれる。一
方，解雇プロセスには，解雇までの発生給与，
及び退職手当などが含まれる。特に十分な内部
留保を持たない企業はこうした雇用・解雇費用
をカバーするために外部資金調達に依存する可
能性は高い。このような状況において，企業の
中心的な意思決定者であるために経営者は事業
に関するより上質な情報の保有を必要とする
（Sun and Xu, 2012）。その一方で，外部投資家
は，企業の最適水準の労働力がどの程度かを知
るリソースが不足している。結果として，経営
者と外部投資家との間に情報の非対称性が生ま
れるのである。この情報の非対称性が更なる非
効率な資源配分を生む。これら資金不足と情報
の非対称性という属性から，人的資源投資はそ
の他の投資活動と共通する。
この他，保守主義はプロジェクトの結果に関
する早期警告シグナルを発する。例えばWatts

（2003b）は，保守主義は実施予定プロジェク
トの収益性についての早期シグナルを経営者と
株主に提供すると論じる。NPVがマイナスの
プロジェクトがある場合，低収益であるという
シグナルがあることで，経営者は適時的に干渉
し，プロジェクトからの撤退や管理者を交代さ
せるなどして，修正行動を取ることができる。

と説明する。その上で，販管費は需要の増加に
反応して急速に増加する反面，需要の減少程に
は反応しないと Anderson et al.（2003）は説明
する。

Chen et al.（2011）はエイジェンシー問題を
原因とした経営者のエンパイア・ビルディング
建築インセンティブが高まるほどに販管費アシ
ンメトリーは高まる一方で，コーポレート・ガ
バナンスが強力に機能しているとエイジェンシ
ー問題が販管費アシンメトリーに及ぼす影響は
緩和されると説明する ⑹。

Ben-Nasr and Alshwer（2016）は，人的資源
投資の効率性は株価の情報内容とプラスに関係
と説明する ⑺。彼等は，株価には経営者の保有
しない情報，たとえば将来投資や投資機会につ
いての情報，企業の製品・サービスの将来需要
についての情報，資金調達に関わる情報など，
いわば人的資源投資意思決定に影響を及ぼす情
報が含まれると前提した上で，より多くの情報
を株価が反映していると，それは経営者のより
良質の外部／内部モニタリングと関係し，結果
的に労働市場に関するエンパイアビルディング
建築（例えば過剰雇用や過小解雇）を解消する
と主張する ⑻。

Ha and Feng（2018）によると，経営者は営
業業績が満足できる水準を下回るときのレイオ
フや賃金カットを好まないと説明する。なぜな
ら，経営者は静謐な生活を享受したいと考える
ものであり，労働者との良好な関係の維持を希
望するからである。業績等についての情報がも
たらされなければ，経営者は一定の経営労務方
針の継続を望む。しかし保守的な財務報告が公
表されているならば，悪いニュースは利益に迅
速に反映され，長期間隠蔽することはできな
い。このことから，業績が悪化しているときに
従業員レイオフの遅滞を経営者が正当化するの
は困難になるだろう。このことは保守的な財務
報告が公表されているときは，人的資源投資の
効率性は向上することを示唆する。同様のロジ
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のスコア化の方法について探っていく。
ここで３節において示した Basuモデルであ
るモデル ⑴ を再掲したい。

Xi＝β1＋β2Di＋β3Ri＋β4DiRi＋ei … ⑴
G_Score＝β3＝μ1＋μ1Sizei＋μ1M/Bi＋μ1Levi

 … ⑵
C_Score＝β4＝λ1＋λ2Sizei＋λ3M/Bi＋λ4Levi

 … ⑶
Xi＝β1＋β2Di＋Ri (μ1＋μ2Sizei＋μ2M/Bi＋
　  μ4Levi )＋Di Ri (λ1＋λ2Sizei＋λ3M/Bi＋
　  λ4Levi )＋(δ1Sizei＋δ2M/Bi＋δ3Levi＋
　  δ4DiSizei＋δ5Di M/Bi＋δ6DiLevi )＋εi

 … ⑷

モデル ⑵～⑷ に含まれる変数は，⑴ の
Basuモデルに含まるものを除いて，Size：規
模，M/B：時価簿価比率，Lev：有利子負債対
純資産比率（レバレッジ）である。モデル 

⑴ を基礎的なモデルとして KWは，Size，M/

B，Levの３変数をコントロール変数として，
単独項，及び株式リターンがマイナスの場合に
１を取るダミー変数との交差項を追加し，最終
的な定量化モデルであるモデル ⑷ を得る。高
田（2021）によると，こうした定式に至ったの
は KWがより頑健な保守主義の定量化モデル
を構築するために，従属変数である会計利益に
対して，上記３変数が単独項として及ぼす影響

それ故，保守主義は事前に効率的（非効率）な
投資意思決定を促すインセンティブ（妨げる負
のインセンティブ）を提供し，併せて，投資意
思決定についての事後的なモニタリングを促
す。こうしたインセンティブによって経営者は
適時的に人的資源投資を調整することが可能と
なる。
以上の議論を踏まえ，損失の適時的な認識を
強制することで，保守主義は非効率な人的資源
投資を予防ないし妨げる規律メカニズムとして
機能する。保守主義の規律メカニズム機能によ
って，当該企業の経済的基礎で正当化される水
準の人的資源投資が実行されることになる。こ
うした会計保守主義と投資の効率性との関係性
については，図１のようにまとめられる。
以上を踏まえて，会計保守主義の人的資源投
資の効率性に及ぼす影響の検証方法について検
討する。

4.3 　保守主義の人的資源投資の効率性に及
ぼす影響の検証方法

上記の文献調査から，条件付保守主義が人的
資源投資の効率性に一定の影響を及ぼすことが
示された。しかし，この先にはデータを通じた
実証分析が必要である。そのためには，条件付
保守主義のスコア化が必要である。ここで，高
田（2021）を参考に，Khan and Watts（2009，
以下 KW）の研究に基づいて，条件付保守主義

会計保守義務
（特に条件付
保守義務）

財務報告（会計
利益）の品質を
向上させる

図１　会計保守主義と人的資源投資の効率性に関する関係性

人的資源投
資の効率性
へのポジテ
ィブな影響

投資の効率性
にプラスの
影響

コーポレート
ガバナンスの
改善

利害関係者
間の利害衝
突の緩和

利害関係者
間の情報の
非対称性の
緩和
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ターン，Sizeは株式時価総額，Quickは当座比
率，Levは有利子負債比率対純資産比率（レバ
レッジ）及び Lossbini（i＝1～5）は前年度 ROA

を0.05刻みで設定したダミー変数を表す。モデ
ル ⑸ によって算出された残差が AbNetHireで
あり，その絶対値が AbsAbNetHireである。こ
の変数が人的資源投資の非効率性を意味する。
その上で，AbsAbNetHireを従属変数とする以
下のモデル ⑹ で人的資源投資の効率性と保守
主義の関係性を検証する。

AbsAbNetHirei, t＝β0＋β1C_Scorei, t－1

 ＋β2FRQi, t－1＋Σn
k＝1Controlsk

 ＋year Fixed Effect＋Firm 

 Eixed Effect＋Indusry 

 Fixed Effect＋εi, t … ⑹

⑹ モデルにおける FRQは財務報告の品質を
表し，その他コントロール変数を含むモデルを
もって推計していくことを計画している。

５　終 わ り に

本稿は，会計保守主義の概要を踏まえた上
で，なぜ会計保守主義研究が大きな広がりを持
つのかを会計保守主義の中でも，本稿は条件付
保守主義に焦点を絞った。Basu（1997）らの
研究において，条件付保守主義とは，良いニュ
ースよりも悪いニュースを，企業がより早く利
益報告に反映させる実務と解釈される。このこ
とは，良いニュースと悪いニュースとでは財務
報告に反映する期間に体系的な相違が存在する
ことを示唆する。費用または損失の計上を優先
するという非対照的な認識基準を適用すること
は，利益の品質ひいては財務報告の品質を向上
させる。財務報告の品質を向上させることは，
結果として市場の不完全性（情報の非対称）を
解消し，コーポレート・ガバナンスの改善と投
資効率性の改善が同時に達成される。
その手法は，条件付保守主義を通じて経営者
と投資家との間の情報の非対称性を緩和して，

をコントロールするためと説明する。
KWは，モデル ⑵ ⑶ の左辺に当たるβ3とβ4
を G_Score，C_Scoreと称した。β3 は ⑴ グッ
ド・ニュースに対する会計利益の適時性，β 4 
を ⑵ その適時性を前提としたバッド・ニュー
スに対する会計利益の増分的適時性，つまりバ
ッド・ニュースに対する非対称的な適時性，つ
まり保守主義の程度と捉える。KWの定義によ
れば，μiとλi （i＝0～3）はクロスセクショナル
には一定で，時系列では変動する。従って企業
─年での保守主義の推定プロセスは次のように
なる。① モデル ⑷ を年単位で推定し，年ごと
に異なる μ̂iとλ̂iを得る。次に，② 得られた μ̂i

とλ̂iをモデル ⑵ ⑶ にあてはめる。③ そしてモ
デル ⑵ ⑶ に，各企業の t年における Size, M/

B, Levを代入すれば，企業─年の G_Score と
C_Scoreを算定することができる。この計算方
法で算出された G_Scoreと C_Scoreは Basuモ
デルにおける企業─年のβ3，β4に対応するこ
とになる。これにより，C_Scoreは企業─年の
保守主義指標として利用できる。
一方，人的資源投資の効率性ないし非効率性
を表す指標も分析には必要である。これについ
て は，Pinnuck and Lillis（2007），Jung et al.

（2014）及び Ha and Feng（2018）に基づき，
次のモデルを利用して人的資源投資の非効率性
尺度を算出する。

AbsAbNetHireit＝β0＋β1SGit－1＋β2SGit＋
 β3ΔROAit＋β4ΔROAit－1＋
 β5ROAit＋β6Retit＋β7Sizeit－1

 ＋β8Quickit－1＋β9ΔQuickit＋
 β10ΔLevit－1＋β11Lossbin1it－1

 ＋β12Lossbin2it－1

 ＋β13Lossbin3it－1

 ＋β14Lossbin4it－1

 ＋β15Lossbin5it－1＋εit … ⑸

モデル ⑸ に用いられる変数として，SGは販
管費，ROAは総資産利益率，Retは年間株式リ
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の，政治における保守主義と区別するため，本
稿では会計保守主義と称することにする。
⑶　西村・島貫・西岡［2022］は，整理解雇の４
要件とは ① 経営上，人員削減を行う必要が十
分あること，② 人員削減以前に，配置転換や
一時帰休，希望退職者の募集など，解雇回避の
努力がされたこと，③ 解雇者の選定基準及び
その運用が妥当であること，④ 労働組合や従
業員に対し，解雇の必要性，時期，規模，解雇
者の選定基準などについて十分に説明，協議し
ていることと説明する。第３章参照。
⑷　Beaver and Ryan（2005）は，無条件保守主
義が適用される資産については，取得時に費用
処理される資産と将来にわたって予防的に費用
処理される資産に分類されると論じる。その上
で，取得時に即時費用処理の要請される資産は
条件付保守主義が無効（preemption）になるの
に対し，将来にわたって予防的に費用処理され
る資産は条件付保守主義の適用余地が制限され
る。こうした無条件保守主義と条件付保守主義
が併用されるときに，一時点での多額の費用・
損失の計上が抑制される効果を，Beaver and 
Ryan（2005）は「会計スラック（accounting 
slack）」と呼んでいる。無条件保守主義と条件
付保守主義はある時点では逆の関係を有するも
のの，本稿は条件付保守主義による費用・損失
の適時的認識について注視する。
⑸　Bandyopadhyay et al.（2010）はこの知見を
拡張させて，条件付保守主義を適用することで
利益の将来キャッシュフローの予測能力を高
め，将来利益予測能力を減少させるということ
を示した。
⑹　Chen et al.（2011）は人件費を含む販管費の
販管費アシンメトリーに注目し，エイジェンシ
ー問題が資本配分に及ぼす影響を調査する。
⑺　Ghaly et al.（2015）は，機関投資家の投資ホ
ライズン（期間）が人的資源投資の効率性にど
う影響を与えるか検証する。長期志向の投資家
は，効果的なモニタリング遂行に向けた強いイ
ンセンティブを持つ。このことが人的資源投資
の選択肢におけるエイジェンシー対立の緩和に
繋がる。
⑻　Jung et al.（2014）によると，過剰雇用が生
じてしまうのは，経営者と外部投資家との利害
対立を原因とする自己利益を追求する経営者が
エンパイアビルディング構築のために，低業績
のために本来であれば解散させるべきプロジェ
クト及びその人員を保身のために継続してしま

的確な収益性や継続期間についての情報を共有
することができるようになり，実施予定プロジ
ェクトの収益性に関する早期シグナルを提供す
ることである（García Lara et al., 2016）。今後
の研究課題として，人的資源投資の効率性と保
守主義の関連性に注目し，その分析モデルにも
本稿は言及した。
本稿において，会計研究の課題として人的資
源管理及び人的資源投資に着目するのは，岸田
現政権の「経済財政運営と改革の基本方針
2022」の中で，Ⅱ．新しい資本主義に向けた改
革という項の中で「人への投資と分配」をもっ
とも重要な投資分野として取り上げていること
も理由としてある ⑼。岸田内閣の経済財政運営
と改革の基本方針2022の中で，人への投資と分
配において ① スキルアップ ② 多様な働き方の
推進 ③ 質の高い教育 ④ 賃上げ，最低賃金の引
き上げ ⑤ 資産所得倍増プラン，と人的資本投
資を重視する姿勢を明確に示している。この内
容を踏まえると，わが国の企業の多くが人的資
源投資にあまり多くの資源を投じてこなかった
から，この点を岸田内閣は問題視したのではな
いかという疑問が浮かぶ。一方で，日本は法律
的に硬直的な人材雇用を指摘するものも多い。
こうした日本的な雇用慣行の調査分析の重要性
が高まってきていると考えている。
果たして保守主義という会計慣行が日本的な
雇用慣行とどのような関係性にあるか。今後の
課題として検討していきたい。

注⑴　本稿は科学研究補助金（課題番号16k04006）
及び中央大学特定課題研究の助成を受けて行わ
れた研究成果の一部である。また，本稿は中央
大学大学院商学研究科における大学院演習での
議論が基になっている。演習に参加いただいて
いる大学院博士後期課程の藤田君と博士前期課
程の浮田君，そして秋田大学の石黒君に感謝し
たい。なお，本稿における誤りはすべて筆者の
責に帰すことは言うまでもない。
⑵　会計保守主義は会計における保守主義
（conservatism in accounting）を意味するもの
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