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マ リ

ー

1． は じめ に

　米国オ ク ラ ホ マ 州 疏大学に 2 年間 （1993年 9

月〜1995年 8 月）留学 し ， 実証研究 ア プ ロ
ー

チ

を学ぶ とともに ， 研究環境お よび共同研究者に

恵 まれ た 。 帰国後 1996 − 2007年 に ，米国の レ フ

ェ リ
ー

ジ ャ
ー

ナ ル を中心 として 10本の 国際共同

研 究論 文が掲 載 された ． 今回の 統
一
論題報告

「経営 分析研究 の 国際化」に あた り，米国研 究

者 との 共同研究活動 に よっ て 得 られた経験 をま

とめ た い
．

ll． 国際共 同研 究 の 前提

1．共同研究研究ア プロ ーチ

　米国研 究者 との 共同研 究で は ， 共通 の 研究ア

プロ ーチ が必要で あろ う。 米国で は，暗黙的に，

い わゆ る反証可 能性 に基づ く仮説実証 ア プ ロ
ー

チ が重 視 され て い る と思 われ る 。 したが っ て ，

米国研究者 と の 共同研究で は ，会計知識 とと も

に ，統計学，計量経済学，多変量解析 な どの 知

識 も当然なが ら必 要にな ろ う。

　私が 客員研究員 と して留学 した 米国オ ク ラホ

マ 州立大学のPhD ．コ ース で も， 会計学 に関する

授業 とと もに，統計学，計量経済学，多変量解

析，フ ァ イナ ン ス に関する授業が 重視されて い

た ． 指導教授 で あ っ たGary　G．　Meek 教授 の ご

紹介で ，こ れ らの 授 業を会計学 PhD ．コ ース の 院

生 と ともに聴講で きた。聴講にあ た っ て は，他

の 院生 と同様 にすべ て の 課題を行 うこ とが 要求

され た 。 特 に ，応用計量経済学 と多変量解析 で

は ，授業で 習 っ た分析技法を用 い た 課題論文の

提 出を要求 され，親 しか っ た会計学Ph ．D ．コ ー
ス

の 院生を指導 しなが ら， 共同研究 を行 っ た 。 そ

の 後 ，こ の 共同研究 を米国 レ フ ェ リージ ャ
ーナ

ル へ と投稿 し ， 本格的な国際共同研 究へ とつ な

が っ て い っ た 。

2 ．共同研究者

　幸 い なこ と に ，日本 の 会計に 関心が あ り，人

柄が よ く， 能力が あ り， 意欲的な二 人 の 会計学

PhD ．コ ース の 院生 と出会 うこ とがで きた。 当初

は ， 私が指導する形で 共同研究 を始め たが ，数

年経 つ と ， 彼 らの 視点か ら日本の 会計を研究す

る よ うに な っ た 。 15年以 ．ヒ経 っ た 現在で は ，彼

らは次に示すよ うに 米国の 会計学会や会言1研 究

で顕著な成果を上げてお り， 米国に お ける最新

の 実証研究の 動向な どは 彼らに教 えて もら うこ ．

とも多 くな っ た u
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　Wayne 　B ，　Thomas は，米国オ ク ラ ホ マ 大学教

授で あ り， 数学 ， 統計処理 ， 最新実証技法な ど

に大変詳 しい 。 米国 ト ッ プ 3 の ジ ャ
ー

ナ ル に何

本もの 論文を掲載し，最近 まで The　Accou 　lting

Reviewの エ デ ィ ターの
一

人 として も活躍 して い

た 。

　Don 　Herrmann は
， 米国オ クラ ホ マ 州 、7一大学

准 教授 で あ り ， 米 国公 認会計 士実務経験 が あ

り，会計実務，英語力，交渉 能力 に も長 けて お

り， 米国会計学 会 （AAA ） 国際 会計部 会で

2006年度会長 を勤め た 、、

　 著名な研 究 者と の 共同研 究 の 経 験はな い が ，

私の 経験で は，国際会計に 関心の ある テ ニ ア 獲

得前 の 若手研究者が ， 国際共同研究に積極的で

ある よ うに思 われ る 。

皿． 国際共同研究の 成果

経営分析研究

　 国際共 同研 究の 成果 の うち． 9 論 文 を翻 訳

し ， 3 つ の テ
ー

マ に編集 し ， ダ ン ・ハ ー
マ ン

，

井一卜達 男，ウ ェ イン ・トー
マ ス 編 『会計制度の

実証的検証」 （中央経 済社，2009年） と して 出

版する機会 を得た。以 下 ， 各論文 の 概 要をテ
ー

マ 別に簡単に述 べ る 。

1 ．日米に おける財務諸表の 有用性

　「H 米にお け る財務諸表の 有用性」で は， 凵

本の 財務諸表の 有用性 を米国と比 較して い る 国

際共同研究成果 を 2 本取 り上げた 。

（1）「日本 の財務 諸表 を米国 GAAP に準拠 して再

　表示する メ リ ッ トは あるの か ？」（Joumai 　of

　Financiat　Statement　Analys’S，1996 ）

　Herrmann ，　Inoue　 and 　 Thomas 〔1996〕は ，

日本企業の 財務諸表 を米国SEC 準拠で 表示する

こ と に よ っ て
，

よ り質の 高い ，よ り比 較可能性

の 高 い 情報 を提供で きる の か どうか を検 討 した
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論 文で ある 。 1985 − 93年の 実 証分析 結果か ら ，

日本企 業の 財務 諸表 を米国GAAP に準拠 して 表

示す る こ とに よ っ て ， 1 年後利益変動 の 方向を

説 明す る能力 は改善す るが ， 米国GAAP 準拠財

務諸表は 依然 と して 米国企 業の 財務諸表 よ りも

他 の 日本企業 の 財務諸表 との 比 較可能性が高 い

こ とが わか っ た。こ の こ とか ら ， ア ナ リス トは，

米国に一E場して い る 口本企業の 財務諸表が ， 米

国GAAP に基づ い て い る の で ， 米国企業の 財務

諸表 と直接 的に比較可能で ある と間違 っ て判 断

す る可 能性が あ る こ とを指摘 して い る ，

（2）「日米に お ける利益構成要素の 持続性 と予 測

　正確性」（Joumal 　of 　lnternational　Financial

　Management 　G　Accounting ，2000 ）

　Herrmann ，　Inoue　and 　Thomas 〔2000〕は，

H 米の 損益計 算書 の 表示 にお け る利益構成要素

の 持続性 と f’ 測正 確性 を比較 した初め て の 実証

論文で ある vl985
− 94年の 実証分析結 果か ら ，

日米 ともに ， 利益 を構成要素に細分類 表示 した

方が利益の 予測正確 性が増加するが ， 利益 の 構

成要素へ の 細分類表示に よる予測止確性 の 改善

は 日本よ りも米国の 方が 大 きい こ とがわか っ た 。

こ れ は ， 米国の 損益計算書の 表示の 方が ，利益

構成要素の 持続性に よる 区分表示が徹底されて

お り， その 結果，利益の 構成 要素へ の 細分類表

示 に よ っ て よ り大 きな予測の 改善が もた らされ

る と考え られ る 。

2．日本にお け る経営者行動 と利益調整

　「日本 における経営者行動と利益調整」では ，

日本企業経営者の 会計方針選択 と利益調整に つ

い て 検証 して い る 国際共同研究成果 を 3 本取 り

上 げた 。
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（1 ）「日本に お け る会計方針選択」 （Journa ’of

’nternat ’0ηa’　Financia’　Ma ηag θm θρ オ　and

Accounting， 1996 ）

　Inoue　and 　Thomas 〔1996〕は ，
　 Watts　and

Zimmerman の 実証 会計理論 を 日本 企業 に適用

した 初 め て の 英 文 レ フ ェ リ
ー
論文で あ る。1991

年 の 日本企業 1，489社 の 有価証券報告書か ら主

要 な 会計方針 を手作業で 収集 し ， Zmijewski

and 　Hagerman 〔1981〕の 利益戦略 モ デ ル に基

づ い て経営 者の 会計方針選択 を分析 した 。 実証

分析結 果は，系列企 業 にお い て も，企 業規模仮

説 と負債比率仮説が有意で あっ た 。 こ の結果 は，

日本にお ける  企業と政府の 密接 な関係，  債

権者保護 を 目的 とす る商法規制 ，   倒産や 買収

から企業 を守 る系列 グ ル ープ 内で の 銀行 と企 業

との 緊密な関係を考える と， 驚 くべ きこ とであ

る と思 われ る 。 系列企業 は ， 非系列企業 よ りも

契約 コ ス トが低 い はずで ある に もか かわ らず ，

企業規模 と負債比率は
， LI本に おける会 計方針

選択の 説明 におい て
一

定不変の 実証結果を示 し

て い る 。 こ の 結果 は，Beanard 〔1989〕の 見解

の よ うに，企 業規模と負債比 率が ，政治 コ ス ト

や 債務契約 コ ス トよ りももっ と　般 的な特性で

ある 可能性 を示 して い るの で は ない だろ うか 。

経営分析研究

（2＞「日 本 に お け る 資産 売却 に よ る 利 益調 整 」

　（Journal　ofAccounting 　Res θarch
，
2003 ）

　Herrmann ，　InQue　and 　Thomas 〔2003a〕は ，

日本にお い て 固定資産売却損益 を用 い た 日標利

益達成操作が行われて い る の か ど うかを検証 し

て い る 。 1993 − 97年の 実証分析結 果は予想 どお

り，資産売却益 と経営 者予測誤差 に 負の 関係が

ある ことを示 して い る 。 当期の 報告利益が 経営

者の 利益予測 よ りも低 い （高 い ）場 合 ， 企 業は

固 定資産や市場性 ある有価証券の 売却 に よ っ て

利益 を増加 （減少）す る こ とが確認 され た 。 こ

れ まで
， 取得原価は 時価 よ りも客観性が 高 い と

　 　第27冒
．

い う観点か ら支持さ れて きたが ，売却損益に よ

っ て 利益調整が 行わ れ て い る な らば，取得原価

の 客観性 に も疑 問が 生 じる可 能性 もあ る の で は

な い だ ろ うか 。

（3）「子 会社取 引 を用 い た利益調 整」 （Journa ’of

　’nternational 　Account’ng 　Res θarch ，2004 ）

　Thomas ，　Ilerrmann　and 　Inoue 〔2004〕は ，

裁量的ア ク ル ーア ル に加 えて ， 企業が 子会杜取

引 を用い た利益調整 をも行 っ て い るか どうか を

検証 して い る。日本で は，親会社財務諸表 と連

結財務諸表の 両方を公表 して い る の で ，こ の よ

うな研究が 可能 となる。1994 − 2000年の 実証分

析結果で は
， 予会社取 引を用 い た 利益調整行動

と
一
致 して ， 3 つ の 利益閾値 （損失lulre，利益

減少回避 ， 負の 予測誤差 回避）の そ れ ぞ れで 連

結利益よ りも親会社利益の 方に強 い 利益調整 の

証拠 が示 された 。 さらに ，
こ れ らの 3 つ の 利益

閾値周辺で 親会社利益 の 調整i行動の 増加 は子会

社取 引を使用す る企業の 能力に 関連す るが ， 連

結利益の 調 整は子会社取引 を使用する 企業の 能

力に 関連が な い こ とを示 して い る，，この 結果 は，

r一会社投資に原価法 を適用 して い る親会社利 益

は ，子会社 との 取引に よ っ て 利益調整 され て い

る 叮能性が あ る こ と に 注 意 が必 要で あ る こ とを

示 し て い る 。

3．子会社利益 ア ノ ー
マ リ

ー

　「r一会社利益 ア ノ ー
マ リ

ー」 で は ， 日本 に お

ける r一会社利益 ア ノー
マ リーが存 在す るか ど う

か を検証 して い る。ア ノ
ー

マ リーとは ，市場 の

効率性に反 す る変則的 な証拠 で あ り ， 子会社利

益ア ノー
マ リ

ー とは ， 市場が 子会杜利益 を ト分

に 反映 して お らず，予会社利益情報を用 い て異

常 リ ター ンが 得 られる こ とを示 して い る 。 こ れ

まで の ア ノ ー
マ リーの 発見は米国市場の みで あ

っ たが
， 子 会社利益 ア ノ ーマ リーは初 め て の 日

一 103一

N 工工
一Eleotronio 　Library 　



Business Analysis Association

NII-Electronic Library Service

Business 　 Analysis 　 Assooiation

　 　　 　 　 　 　　 　 　 　 　　 　 　 　 年報

本市場 に おける ア ノーマ リ ーの 発見で ある 。

経 営 分 析研 究

（i）「日本に お ける増分子会社利益と将来株式リ

　 ターン の 関係」（Joumal　of　Business　finance　＆

　Account’ng ， 2001）

　Herrmann ，　Inoue　and 　Thomas 〔2001〕は
，

日本に お い て 連結情報 よ りも親 会社個 別情報が

重要視され て きた こ とか ら， 市場が 親会社個別

情報 を重視 し， 子会社利益情報 を軽視する可能

性 を検証 し て い る 。 1985 − 97年の 実証分析結果

か ら， 卜1本の 株式 市場が親会社個別利益の 持続

性 を正 し く調整 して い るが ， 当期株価にお ける

子会社 利益 の 持 続性 を市場が 過小 評価 して お

り， そ の 結果 ， 株価 は ， 次年度に予測可能な方

法で 修正 され る の で ，t＋ 1 期の リ タ ーン とt期

の 子会社利益が有意な正 の 関係 （子 会社 ア ノー

マ リ
ー

）が 存在する 叮能性 を示唆 して い る 。

（2）「投 資者情報知識 および 利益持続性 が 日本 の

　子会社尹溢 ア ノー
マ リーに及ぼす影響」（Jouma

　oflntemationa ’Accounting 　Research
，
2002 ）

　 Herrmann ，　lnoue　 and 　 Thomas 〔2002〕で

は ， 子会社 利益 と 1年後リ タ
ー ン の 正の 関係

（子会社 ア ノ ーマ リー）が ，市場 の 無知 な行動

に よる もの なの か ，ある い は研究デ ザ イ ン にお

い て リス クの ク ロ ス セ ク シ ョ ン 差 を適切 に統制

する こ とを失敗 した の か につ い て ， さ らな る調

査 を行なっ た 。 こ の ア ノ ー
マ リ

ー
が 市場の 無知

な行動 に よる もの な らば，情報 をあ ま り持 たな

い 投 資者が い る企業や ，子会社利益の 持続性が

高い 企 業で こ の ア ノ
ー

マ リ
ー

が よ り明確 に な る

はずで ある。こ の ア ノ ーマ リーが リ ス ク の ク ロ

ス セ ク シ ョ ン差 を適切 に統制する こ とに 失敗 し

たこ とに よ っ て生 じた もの な らば，こ の ア ノ ー

マ リーは，投 資者の 情報知識や子会杜利益持続

性と は独立 に存在 して い る はずで ある 。 他の す

べ て の 利益 ア ノ
ー

マ リ
ー

研究 と同様に，代替的
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説明か ら リス ク を完全 に排 除する こ とは不 可能

で あるが，1985　
一

　97年の 実証分析結果は，H本

の 子 会社利益ア ノーマ リーの 存在を支持 し
， 投

資者 が無知な行動 を して い る こ と と
一

致 して い

る 。

〔3）「日本 に おける連結利益予測 ：子会社利益の

　増分有 用 性」 （Advances 　in　lntθmat ’onal

　Accounting
，
2003 ）

　Herrmann ，　Inoue　and 　Thomas 〔2003b〕は ，

凵本に おける連結利益 を予測する 際に ， 既 に利

川可能な親 会社個別利益を超 える増分有用性が

子 会社利益 に存在するか どうか を検証 して い る。

1987 − 99年の 実証分析結果で は ， 日本で報告 さ

れ て い る 6 つ の 主要な利益 レ ベ ル （売上 高 ， 売

上総利益 ， 営業利益，経常利益，税引前 当期利

益 ， 当期純利益）の それ ぞ れ に つ い て ， f’会社

利益の持続性が 親会社個別利益の 持続性 と同等

か また はよ り大 きい こ とを発見 して い る。こ の

論文 は子会社利益 ア ノー
マ リーとは直接関係 な

い が
， 利益の 持続性 に 基づ く予測 と一致 して

，

検討 した 6 つ の 主 要な利益 レベ ル で ， 子会社 利

益は ， 親会社個別利益 で既 に知 られ て い る情報

を超 えて ，連結利益の 予測 を改善する こ とを発

見 し て い る 。

（4）「日本の連結方針変更が ア ナ リス ト予測誤差

　に及 ぼす影響」（Joumal 　ofAccounting 　and

　Public　PoliCJt， 2007）

　Herrmann ，　Inoue　and 　Thomas 〔2007〕は ，

凵本にお ける 2000年 3 月の 連結会計制度の 変更

が 子会杜利益の 持続性に 関する財務ア ナ リ ス ト

の 認識へ 及ぼ す影響を検討 して い る 。 本論文は ，

財務ア ナ リ ス トの 認識 とい う観点 か ら， 連結会

計制度変更以 前に子会社利益 ア ノ ー
マ リ

ーが存

在 した こ とを支持する結果を提示 して い る 。 さ

ら に 重 要な こ と に ，2001 − 04年の 実証分析結果

一 104一

N 工工
一Eleotronio 　Library 　



Business Analysis Association

NII-Electronic Library Service

Buslness 　 Analysls 　 Assoolatlon

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　年報

か ら， 連結会計制度変 更の 結果 と してア ナ リ ス

ト行動が 変 更 され，連結 会計制 度変更以 後は ，

小規模 企業で も子 会社利 益 の 持続 性の 過小評価

が改善 され，財務 ア ナ リス トが もはや 子会社利

益の 持続性を過小 評価 して い な い こ とが わ か っ

た 。 国際基準に連結規則 を コ ン バ ージ ェ ン ス さ

せ る とい う凵本の 努力が ，ア ナ リ ス ト連結予測

にお ける子会社利益 の 使用 を改善し ， 情報の 意

志決定有用性 を改善 した こ とを示 して い る 。 こ

の 論文 は ， 国際基準との コ ン バ ージェ ン ス が情

報意思決定有用性 （投 資者行動） を変吏する 可

能性 を示唆する点で も意義深 い もの で ある と思

われ る 。

経営分析研究

lV． 国際共同研究 の 経験か ら

1．研 究テ
ー

マ の 選択

　 米国の レ フ ェ リージ ャ
ーナル へ の 掲載 を考え

た場合 ， 米国 の 読者が 関心 を持 つ テ
ー

マ であ り，

そ の 分析結果 の 影響力 の 重要性 を ア ピール で き

る もの が望 ましい ， こ の ようなテ
ーマ の 選択に

あた っ て は， 口本に 関す る研究で あ っ て も，国

際共同研究者 の 関心 や疑問に応 え る形で テ ーマ

や仮説を開発する こ とが 有意義で あろ う。先の

国際共同研究成果で も， 米国研究者 の 囗本会計

制度に対する好奇心 が ， 国 際共 同研 究 ら しい 研

究 テ
ーマ へ と結び つ い た と感 じて い る 。 その 最

た る もの が 日本で しか開示 され て い な い 会計情

報 （SEC 準拠 則 務諸 表 ， 経営者 f 測利 益 の 開

示 ，親会社個別財務諸表 など） に 対する好奇心

で あろ う。

研究テ ーマ の 選択 で もう
一
つ 注意すべ き こ と

は ， 1 つ の 論文に 多 くの 内容 を詰め込み す ぎな

い こ とだ ろ う。 論理 的な流 れ や 説得力が重 視 さ

れ る米国の レビュ
ー

で は ， 説得力の ある少数の

仮説を出来る限 り， 複数の 角度か ら論理 とデ
ー

タ で 頑強に説得す る こ とが好 まれ る ように思わ

　 　第27号

れ る 。 米国研究者に とっ て 目新 しい 研究テ
ー

マ

を選択す る場合に は，特 に その 傾 向が強 い よう

に思 わ れ る 。 た とえ ば ， r・会社利益 ア ノ ー
マ リ

ーで は，  ア ノー
マ リ

ーの 検出，  ア ノ ー
マ リ

ーが 最も良く表れ る状 況の 特定，  会計制度変

史 に よる ア ノ ー
マ リ

ー
の 消滅 とい う 3 つ の 論文

で ，そ れ ぞれ の テ
ー

マ を 日∫能な限 り読者に 納得

させ るよ う努め て い る 。 紙 面の 制限か ら，すべ

て を 1 つ の 論文に収め る と，

一つ 一
つ の テ

ー
マ

に つ い て十分な説得がで きない 可能性が高い よ

うに思 われる 。

2 ．ア プロ ーチ ，
データ， 研究環境

（1）ア プロ ー
チ

　 米国の レ フ ェ リ
ージ ャ

ー
ナ ル で は，実証分析

お よび良 い 分析結果 も大事だが ， 当然なが らそ

れ 以外の 部分 も重視 されて い る 。 米国 の レ フ ェ

リージ ャ
ーナル で は，次の よ うなチ ェ ッ ク項 冖

が あるよ うに思 わ れ る。  研究テ
ー

マ の 重 要性，

  こ れ まで の 文 献 レ ビ ュ
ー

の 適切性 ， 十分性 ，

  論理的 な流 れ，  読者の 理解可 能 性，文章の

わか りやす さ，  仮説お よび代理変数の 説得 力，

  分析手法の 適切性 と結 果，頑強性 ，  結論の

妥当性。

　 こ の うち ，   〜  は実証分析 に関する項 凵だ

が ，   〜  も重要なチ ェ ッ ク項 凵で あ ろ う。 目

本 国内で 発 表 される実証研 究は，優れた実証分

析が 行わ れ て い る こ とが 多い の で ， 研究テ ーマ

の 重要性 ， 説得力 ， 読者へ の わか りや す さ とい

う点 をよ り丁寧 に説明す る こ とで ，
よ り多 くの

読者の 関心が 得られ る と思われ る 。 特 に ，日本

に 関す る テ ーマ を米国 レ フ ェ リ
ー

ジ ャ
ーナ ル に

投稿す る際 に は ， その 研 究成果が米国に とっ て

どの よ うな意味が ある の か を説明する こ とが 不

可欠で ある と思われ る 。

一 105一

N 工工
一Eleotronlo 　Llbrary 　



Business Analysis Association

NII-Electronic Library Service

Buslness 　 Analysls 　 Assoolatlon

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　年報

（2）データの入手可能性

　実証 ア プ ロ
ー

チ で はデ
ー

タが 利用可能か どう

かが大 きな関心事となる 。 日本の 会計隋報に つ

い て どの よ うなデ
ータベ ース が利用可能かは，米

国研究者の 最大 の 関心 事で あ る よ うに思 う、 こ

れに よ っ て研究テ
ー

マ が 決 まる こ ともあるか も

しれない 。 よ く使わ れる デ ータ と して は ，  日

経NEED デ ータや株価デ
ー

タな どの 市販 の デ
ー

タ ベ ー ス や ，  『会社情報』，有価証券報告書，

決算短信 ， 企 業系列情報な どの デ
ー

タが記載さ

れ た書物か らデ
ー

タを手入力する こ とな どが あ

る 。 これ らの 項 目を英語 に訳 し，どの よ うなデ

ー
タが利用可能で あるか を米国研究者に示 して

お くこ とで ，後々 の 共同研究の きっ か け とな っ

た 。

経営分析研究　第27号

　　　　 使 っ て再検証 する こ とが 多 い よ うに思 われ る 。

〔31研究環境

　 日本の 会計に つ い て 国際共同研究 する には ，

日本の 会計制度 の 全体像や個別の 会計基準を英

語 で説明す るこ とも必要になる 。 日本公認会計

士協会が公表して い る Corpora　te　Disclosure　in

／apan シ リーズ や 財団法 人財務 会計基準機構 が

公表 して い る H本の 会計基準 の 英語訳 な どを米

国の研究者が 利川で きる環境 を作 っ て お くこ と

で ，目本人に と っ て 意外 な研究 テ ーマ が生 まれ

る こ とが あ っ た 。 米国研 究者 との 長期的な共同

研究が可能だ っ た の は ，米国研究者が関心 を持

っ た ときに 日本の 情報や デ
ー

タに ア ク セ ス で き

る環境 を作 り， 質問が あ っ たときなどには気軽

にE メ ール な どで 連絡 を取 り合 う関係が 大 きか

っ た と思わ れ る 。 逆に言 うと，米 国で は 口本の

会計に 関する 英語で の 情報は ほ とん どな く，米

国の 研究者も， 日本の 研究者の 知識や デ
ータ を

必要 として い る の か もしれ ない 。

3．海外実証研究と日本の独自性

　日本で は，米国の 実証研 究を 日本の デ
ー

タを

私 たち の 初 めて の 実 証研 究 で あ る Inoue　 and

Thomas 〔1996〕も，
　 Zmijewskl 　and 　Hage    

〔1981〕 の 利益戦略 モ デ ル に基づ い て Watts　and

Zimmerman の 実証会計理 論を 日本で検証す る

もの だ っ た 。 日本企業 1，489社 の 会計方針デ
ータ

を有価証券報告書か ら手作業 で 入力 し，高価 な

統計処理パ ッ ケ
ー

ジ を購入 し，英文を共同研 究

者と 1 行ずつ 翻訳 し，時間もお金 もか けた労作

だ っ たが ，
レ ビ ュ

ーア ー
の 反応 は意外な もの だ

っ た 。

　 最初に，有名 な米国 トッ プ ジ ャ
ーナル に投稿

した と こ ろ，Watts 　and 　Zimmerman の 実証会

計理 論は既 に全盛期を過 ぎて お り，こ の よ うな

研究に は ま っ た く関心が な い と全面否定であ っ

た 。 苦労 した英文の 評価 も低 く，
こ れ には共同

研究者 もかな りシ ョ ッ ク を受けたが，英 文を練

り直した 上で英文校正 を受け，別の ジ ャ
ー

ナ ル

に投稿 した 。

　 今度は，大変好 意的 なレ ビ ュ
ー

で あ っ たが，

次 の よ うな コ メ ン トを指摘 され た 。   同 じ結果

で あれ ば ， なぜ 日本 で 米国の 研究 を再度行 う必

要があ る の か 。   日米で環境が 違えば，仮説や

結果 も変わる の で は ない か 。   もっ と日米の 環

境 に つ い て も説明す べ きで は な い か 。   企業系

列 とい う日本の 特殊な企業形態で はWatts 　and

Zimmerman の 実証会計理論は適合 しな い の で

は な い か 。   Beanard 〔1989〕の 実証 会計理 論

に対す る疑問が示す ように，企 業規模 と負債比

率は ，政治 コ ス トや債務契約 コ ス トよ りももっ

と
一
般的 な特性 を示 し て い る可能性が あ る の で

は ない か 。こ れ らの コ メ ン トは ，日本で 研究し

て い る ときに は想像もして い なか っ た もの で あ

っ た 。 そこ で ，共同研究者 と H 米の 環境の 違 い

を議論 しなが ら ， 凵本独 自の 環境説明およ び仮

説 と変数を開発 し，結果の頑強性を示すために

系列企業 に関するデ
ー

タを手入力 し ， 追加検証
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を行 い ，結論 もBeanard 〔1989〕の 実証会計理

論 に対す る疑 問を取 り入 れ る 形 で 改訂 を行 い ，

ア ク セ プ トされ た。

　 こ の 論文作 成か ら次の 2点 を学ん だ 。   H 本

の こ とに はま っ た く関心がない 米国の ジ ャ
ー

ナ

ル も存在す る ように 思 う 。   米国の 実証研究 を

凵本の デ
ー

タで 再検証する だ けで は な く，そ の

研究 を行 う意義 を説得 し ， 日本独 白の 要素を十

分に考慮す る必要が ある t／

V ． むす び

経営分 析研究

　経営分析研究に は， H 本独 自の 実務の 蓄積が

ある の で，米国研究者が 興味 を持 つ テ
ー

マ とデ

ータが多 く存在する の で は ない だ ろ うか 。 米 国

の 研究者 は，米国公認会計十 試験合格者並 以 上

の 会計知識 を 有 し，数学 ，統 計，計量経 済学 ，

フ ァ イナ ン ス な どの 知識を持 ち ， 研究論文 をよ

く読ん で い る rt しか し，日本の 会計に関する英

語で の 情報 は少な く，日本の 研究 者の 知識 を必

要 として い る の で は な い だ ろ うか ．）

　 日本の 実証研究 には優れ た実証分析が 多 い の

で ，研究 テ
ー

マ の 重要 性，説得力 ，読者 へ の わ

か りやす さ をよ り」
‘
寧に行うこ とで，多くの 読

者が関心 を持つ と思わ れ る 。 また， 1 つ の 論 文

に多 くの 内容を詰め 込みす ぎな い ように し，明

確 な結論 を，論理的な流れ とデ ータ分析 で 説得

する よ うに する と米国で の 好印象に つ な が る の

で は な い だ ろ うか 。 米国の 実証研究 を日本の デ

ータで再検証 しただ けで は米国で の ア ク セ プ ト

は難 しい よ うに 思わ れ る 。 日本の デ ー タ で その

研究を行 う意義を説得 し， 日本独 自の 要 素を ］
’

分に 考慮する必 要が ある よ うに思 われ る・、目本

の 研究 者が ， 凵本固有 の 環境や 経験 を説 明 し ，

デ
ー

タを提示し ， 国際共同研究者 と仮説を開発

すれば興味深い 国際共 同研究 が生 まれる の で は

ない だろ うか 。
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