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まえがき

 近年、金融商品の複雑化に伴い、株式や株式オプションを用いた取引が増加してい

る。このような背景もあり、国際的にもストック・オプションに関する会計について

議論が盛んになってきた。

 ストック・オプション制度は一見すると積極的に活用されるべき制度のように思わ

れるが、その活用に対して疑間の声があがった。特にアメリカでは、ユンロン、ワー

ルド・コムの経営破綻をきっかけに、費用計上額を抑えた利益追求型の経営に対して

の批判が起こった。当時、ストック・オプションは費用計上が義務付けられてはおら

ず、ストック・オプションによって得られた経営者の高額報酬が財務諸表に反映され

ていないとの批判であった。またそれ以外にも、ストック・オプション制度の導入が

経営者の行動を利益追求型の経営へ誘引する等、ストック・オプション制度が経営者

と株主・投資家の間の利害対立を高まらせる要因となっているとの見方も少なくなか

った。さらに、株価の上昇に伴って、多くのストック・オプションが権利行使された

場合、発行済株式数が突然増加して、株式価値の希薄化が起こりかねないとの指摘も

なされていたのである。

 しかし、ストック・オプション制度を導入することにより、ストック・オプション

を付与された経営者や従業員が常に株価を意識して経営を行うようになり、その結果、

株主重視の経営を行うことと同時に、優秀な人材確保が可能となる。ところがその］

方で、利益等の会計情報はその時点の企業実態を出来るだけ正確に反映していること

が望ましいとする観点から、財務諸表に反映されないストック・オプションの存在は、

会計情報の不透明性につながりかねないとの見解もあった。

 このような賛否両論の中、財務諸表の比較可能性の確保、国際的な統一の観点から、

各国でストック・オプションを付与時に費用認識することが義務づけられることとな

った。まず2004年2月19目に国際会計基準審議会（Intemationa1A㏄ounting

StanaardsBoard）が国際財務報告基準第2号「株式報酬」（Intemationa1Financia1

ReportingStandardNo．2，秘〃θ”郷θaPη㎜θ刀C）を公表した。その後、アメリカで

は財務会計基準審議会（Financia1A㏄ountingStandardsBoard）が2004年12月に

費用計上を義務付ける改訂財務会計基準第ユ23号（Statement ofFinancia1

A㏄ounting Standaras No．123（R）：S五〃θ”∂8θ♂0o〃ρθ〃醐方。〃）を公表した。ま

た、わが国でも2005年12月に企業会計基準委員会より、企業会計基準第8号「スト

ック・オプション等に関する会計基準」および企業会計基準適用指針第11号「スト

ック・オプション等に関する会計基準の適用指針」が公表され、その結果、3つの基

準は費用認識を義務付けるという点でほぼ同一の内容に収敏された。しかし、費用認

識義務化という大枠での収敏こそ行われたが、これら3つの基準では未だ取扱いが異
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なっているものが存在する。

 そこで、本論文では、第1部で今日の費用計上が義務付けられるまでの3つの基準

の経緯と概要、そして3つの基準間における異同を整理する。そして、第2部では、

第1部を受けてその上で、未だ残るストック・オプション会計における問題点を明ら

かにし、今後のストック・オプション会計の在り方の提言を試みている。

 本論文で扱ったストック・オプション会計に関する問題には、費用計上の問題、貸

方区分の問題等、会計システムに係るものが存在し、現在において決着はついておら

ず今もなお議論され続けている、そのため、筆者にとって壮大なテーマであり、未だ

多くの課題を残している。本論文は決して完成された研究ではなく、これまでの研究

成果をまとめる為に上梓したものであり、今後も頁．’こ研究を進める所存である。

 未熟な筆者が本論文を上梓しえたのは偏に、恩師平松一夫教授のご高配によるもの

である。先生には、学部、博士課程前期課程、博士課程後期課程、研究員在籍期間を

通じて今日に至るまでご指導・ご鞭捷を賜っている。論文作成過程において、行き詰

まっている私に適時アドバイスをしてくださった。また、資料収集に当たっては、先

生のご尽力により有益な情報を得ることができた。ここに重ねて厚く御礼申し上げる。

本論文を礎としてさらに研究を進め、先生の学恩にわずかでも報いたいと期する次第

である。

 さらに、関西学院大学商学部の増谷裕久名誉教授、石田三郎名誉教授、梶浦昭友教

授、小菅正伸教授、井上達男教授、林隆敏教授、阪智香教授をはじめ、諸先生からは、

平素より温かいご厚情とご指導をいただいており、深くお礼申し上げる。また、関西

学院大学大学院経営戦略研究科の石原俊彦教授、西尾宇一郎教授、山地範明教授、上

田耕治教授、中島稔哲准教授、関西学院大学国際学部の木本圭一教授、児島幸治准教

授には、本論文を取りまとめるにあたり、有益なご指導をいただいた。さらに、国際

会計研究会の諸先生からは、研究会等を通じて研究上有益なご示唆をいただいている。

また、深山明教授をはじめとする商学部の諸先生方、大学院の先輩ならびに後輩等、

多くの方々に研究を進める上で直接・間接にご厚情を賜った。ここに心から謝意を表

したい。

2010年7月26目
  引地 夏奈子
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序 ストック・オプションを巡る不正会計問題

第1節 はじめに

 ストック・オプションの歴史は古く、米国ではすでに50年以上の歴史がある。従来は、

優秀な人材に十分な現金報酬を与えられない中堅・中小企業が成功報酬的な目的でストッ

ク・オプションを活用してきたが、1990年代以降の株高の過程で大企業にも急速に浸透し

た。米国大企業のCEOの報酬は、80年代までは数百万ドル程度であったが、90年代以降

ストック・オプションの普及により膨れ上がり、例えばTheWaltDisneyCompanies．のMichael

Eisner氏は1993年だけで202億円近い報酬を得た1。

 その後、ユンロンやワールドコムの不正と破綻に端を発した会計不信が米国産業界を揺

るがした。それは会計制度にとどまらず、かっては米国企業の強さの源泉の一つとされた

ストック・オプションに対しての会計不信も多発し、ストック・オプション制度自体に対

して猛烈な逆風が吹いた。

 ストック・オプションをめぐる主な不正会計操作として、ストック・オプションの権利

付与目について目付を遡るバックデート操作が不正に行われたという2006年のApple杜疑

惑がある。この事件は、一度は不起訴となったものの、未だ新たな株主代表訴訟が提起さ

れている。また、米通信機器大手BrocadeComm㎜ications Systems，lnc．やConverseTechno1ogy，

Inc．セキュリティソフトのMcA舶eなど、ストック・オプション関する不正操作疑惑が噴出

している。これら不正操作疑惑を受け、米国証券取引委員会（SecuritiesandExchange

Commissi㎝、以下、SEC）のCox委員長は2006年9月6日の上院銀行委員会において証言

を行い2、ストック・オプションを巡る不正操作の疑いで、当時100杜以上の米国企業を調

査しており、今後必要に応じて経営者の法的責任を追及していく方針を明らかにした。

第2節 不正会計問題の表面化

2－1 ストック・オプションの不正操作

 ストック・オプションは、あらかじめ定められた権利行使価格で自社株式を購入できる

権利であり、株価が権利行使価格を上回っている場合（イン・ザ・マネー）であれば、権

利を行使して株式を取得し、市場で売却すれば差額分の利益を得ることができる。一方、

逆に株価が権利行使価格を下回っている場合（アウト｝オブ・ザ・マネー）には、権利行

使を行わないでおくことができる。米国では、ストック・オプションの権利行使価格は、

株価の終値または最高値と最安値の平均値を基に決定されることが一般的である。また、

ストック・オプションの付与から権利行使が可能な目までの間に1年あるいはそれ以上の

1園田［19941，17頁。
2詳しくはSEC（h廿p：〃sec．gov／news／testimony／2006／ts090606㏄．htm）を参照。
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期間がおかれることがあり、その場合にはストック・オプションが付与されても直ちに権

利行使することはできない。ストック・オプションの権利付与日と権利行使が可能な日が

同目である場合には、通常、権利行使価格はその時点の株価に等しく決定される（アット・

ザ・マネー）ため、その時点で権利行使し株式を売却しても差額分の利益は得られないこ

ととなる。

 SECが調査しているストック・オプションの不正操作疑惑の対象の一つにバックデート

の問題が挙げられている3。バックデートとは、ストック・オプションの権利付与目を事前

に定めていないストック・オプションを付与し、付与目については実際にストック・オプ

ションを付与した目から目付を遡り設定することである。仮に、ストック・オプションが

実際に付与された目の株価よりも低い株価をつけた目を付与目とすれば、権利行使価格が

その時の株価により決定されるため、ストック・オプションが実際に付与された時点では、

イン・ザ・マネーの状態となる。

 米国では、開示を適切に行っていれば、ストック・オプションの権利付与目をバックデ

ートすること自体は違法行為には当たらない。これに対して、上記に挙げたBrocade

CommunicationsSystems，Inc．の場合、訴状によれば、起訴されたCEO等は、少なくとも2000

年から2004年の間、付与目をバックデートして、イン・ザ・マネーのストック・オプショ

ンを従業員等に付与していたにもかかわらず、その事実を明らかにしないまま、実際に付

与された目付のみを開示書類に記載して、アット・ザ・マネーのストック・オプションを

付与したかのように虚偽の開示を行っていたとされている4。その結果、イン・ザ・マネー

のストック・オプションの場合に会計上必要である費用認識に関して、同社の場合、数百

万ドルにも上る報酬費用の計上を行わず、利益が実態よりも過大になっていたとされる。

これらは、SECの開示規則、会計基準などに違反する行為である。

 このほか問題視されたストック・オプションの操作としては、ストック・オプションを

付与した後の株価上昇を期待して、株価に好影響となる情報が一般に明らかになる前にタ

イミングを操作して付与するスプリング・ローディング、あるいは逆に、株価に一時悪影

響となる情報が明らかになった後にタイミングを図ってストック・オプションを付与する

ブレット・ドッシングなどが行われている可能性があることが指摘されていた。また、企

業情報の開示について、ストック・オプションの付与日を見ながら、開示のタイミングを

操作する行為が行われている可能性が指摘されていた5．

2－2 学術研究による不正操作疑惑の指摘

 ストック・オプションの不正操作に対する疑惑は、経済学やファイナンスの分野の実証

研究が発端となっている。米国企業の経営者に与えられたストック・オプションの収益率

3詳しくはSEC（http：〃sec．gov／news／testimony／2006／ts090606㏄．htm）を参照。

4詳しくは、Brocade Communications Systems，Inc．（http：〃wwwbrocadejapan．com／news／pr2006

／pr20060726．php）、The New York Times（http：〃wwwnytimes．com／2006／08／1O／business／10brocade．

html？r：1）を参照。

5竹中［2006］、3頁。
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が不自然に高いことに注目した実証研究が行われ、ストック・オプションの付与に際して

不正な操作が行われている疑いがあることが指摘されている。

 この問題に関する代表的な研究として1997年に発表されたDavidYe㎜ack教授の論文が

ある6。この論文では1992年から1994年までの間に米国企業のCEOに付与された約600件

のストック・オプションを対象に実証研究が行われ、ストック・オプションの付与目から

50日間の株価ついて統計学的に有意な通常の収益率を越える正の異常リターンが観察され

ている。この結果について、DavidYe㎜ack教授は、株価にプラスとなる情報が一般に明ら

かになる前にストック・オプションを付与するスプリング・ローディングが行われていた

ことを示唆するものであると指摘している。

 その他、ストック・オプションの不正操作に注目した研究として、2000年のAboody教授

とKasznik教授の研究がある。これによると、あらかじめ付与目が定められたストック・

オプションにも正の異常リターンが観察されており、事前に定められた付与目近辺で企業

情報の開示のタイミングについて不正操作が行われているとの指摘がなされている7。

 また、2005年に発表されたしie教授の論文では、1992年から2002年の間に米国企業CEOに

付与された約6，000件のストック・オプションを対象に実証研究を行ったところ、付与目の

前は株価に負のリターンが観察され、付与目の後には正のリターンが観察されると指摘さ

れている。また、この傾向は、付与目があらかじめ定まっていないストック・オプション

において強く表れることがわかった。この株価の動きについて、Lie教授は、株価が低い目

を狙って付与日をバックデートすることにより、付与したストック・オプションがイン・

ザ・マネーになるように意図的に操作が行われていることが原因ではないかと推察してい

る8．

2－3 不正操作疑惑がある企業例

 2005年7月、IT関連の大手企業、Mercury1nteractiveCorp．は、同社のストック・オプション

の不正操作について当局の調査に協力することを表明した。その後の社内調査の結果、ス

トック・オプションの付与が適切に行われたものではないことが判明し、経営幹部3人が解

雇される事態となった。同社はストック・オプションの不正操作に関する内部調査や会計

処理の適正化を行う必要があったため、財務報告の提出が遅れたことにより、2006年1月4

目をもって上場廃止となった9。

 また、2006年3月18目、肋e物〃∫炉ee肋舳。Zが具体的な社名を挙げ、ストック・オプショ

ンの付与に関する不正操作疑惑を指摘し（図表1）10、この公表を機に米国内でストック・

6詳しくはYe㎜ack，D．［19971を参照されたい。

7詳しくはAboodXD．andKasznik，R．［2000］を参照されたい。

8詳しくはLie［2005］を参照されたい。

9詳しくは日本経済新聞2006年1月4目を参照されたい。
lo ﾚしくはme肋〃∫炉eeτ力〃moZウェブサイト（http：〃。nline．wsj．com／public／resource／

documents／documents／infb－optionsscore06一仙11．htm1）を参照されたい。
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オプション不正操作に関する疑惑が一気に表面化することとなったのである。

               図表1 不正操作疑惑がある企業例

SEC 司法省 経営者 決算

経緯
調査 捜査 辞任 修正

2006年8月3目、ストック・オプションの付与に関する内部調

ApPle Inc。 ○ 査を1997年まで遡って行ったところ、規則に反する取り扱い

が発見されたため、財務報告の修正を行うと公表。

2006年7月12日、不適切にバックデートされたストック・オプ

ションについて株主から提訴されたことを受け、監査委員会

がストック・オプションについて調査することを発表。8月29

Bames＆Nob1e ○ ○
目にはニューヨーク南部地区検察局からストック・オプショ

ンの付与に関する書類の提出を命じる通知を受け取ったこと

を公表。

2006年1月、前CEOが辞任し、同時に過去のストック・オブシ

Brocade ヨンの不適切な会計を修正するべく財務報告の修正を行うと

Communications ○ ○ ○ ○ 公表。7月20目、バックデートされたストック・オプションを

Systems 従業員に付与したとして、前CEOほか2名が一連の不正操作疑

感の中で起訴された。

2006年4月、同社はストック・オプションの付与日について、

会計上の日付と実際に付与した目付で異なっている事実を公

Comverse
○ ○ ○ ○ 表。5月4目、ニューヨーク東部地区検察局からストック・オ

Techno1ogy
プジョン付与に関する捜査の召喚状を受けとたことを公表。8

月9日、元経営幹部3名が不正行為などの疑いで起訴された。

2006年6月29目、ストック・オプションの付与の承認目よりも

前に行使価格が決定されている事実があること公表。報酬費

Home Depot ○
川への計上額が1，000万ドルに満たないことを理由に財務報

告の修正は行わないと公表。

2006年7月3目には、ストック・オプションの不正操作を知っ

ていたとして取締役3名に対する民事訴訟手続きをSECが行

Mercury
○ ○ ○ うことを支援するようSECから要請されたことを公表。同社

InteraCtiVe
はHewle血一Packardが45億ドルで買収する方針を明らかにして

いる。
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Microso比

1992年から1999年まで目付を変えながら毎月、株価が低いと

ころでストック・オプションを付与。現在はストック・オプ

ション制度を廃止。

出所）me肋〃∫炉ee〃。mmZ（h廿p：〃。n1ine．wsj．com／pub1ic／resources／documents／inわ。ptionsscore

06一制1．htm1）より作成。

第3節 ストック・オプション制度の問題

3－1 不正操作の背景

 ストック・オプションの不正会計問題は、米国における税制、州会社法そして会計基準

等、ストック・オプションに関係する様々な制度が相互に関連して生じたものといえる。

 米国において、ストック・オプションが様々な業種の企業で利用されているのは、スト

ック・オプションが現金などの会社財産の流出を伴わない報酬制度であるとのストック・

オプション制度が持つ利点に加えて、ストック・オプションを幅広く普及させたといわれ

る内国歳入法（Intemal RevenueCode）162条（m）が影響していると考えられる11，

 162条（m）は、役員報酬の急激な上昇を抑制することを目的として導入されたものであ

り、具体的には、上場企業のCE0およびCEOを除く報酬額の上位4名に対する年間の報酬額

についての経費控除の上限を100万ドルと定めている。同時に、162条（m）は、報酬対象者

の個人的な能力に直接依存する報酬に対しては、100万ドルの上限の適用を免除することを

規定しており、この適用除外の対象にアット・ザ・マネーの状態で付与されたストック・

オプションが該当するとされている12。このため、162条（m）は、経営者の報酬に関する経

費控除の上限100万ドルにかからないようにするために、米国企業が報酬の一部としてスト

ック・オプションを積極的に利用することを後押ししてきたと考えられる。

 そして、ストック・オプションの会計基準のあり方そのものが不正な処理を行うインセ

ンティブを与える要因となっていたことが指摘できる。1972年に公表された会計原貝1」審議

会意見書第25号「従業員に発行した株式の会計」（A㏄ounting Princip1es Board Opinion

No．25，λ㏄ou刀肋8危r跣。c女ム舳θゴ6o物ノψθθ8：以下、APB025）では、ストック・

オプションに関する会計処理は、株価が権利行使価格を上回る部分のみを会計上費用とし

て認識する本源的価値法が採用されていた。ただこの本源的価値法を用いれば、ストック・

オプションが付与された時点で行使価格がその時点の株価と等しいアット・ザ・マネーの

ストック・オプションについては本源的価値がゼロとなるので、報酬費用を計上する必要

11
L泉・山岸［19981，18頁。

12
ﾚしくは有泉・山岸［19981を参照。
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がない。そこで、ストック・オプションは会社財産の流出を伴わないことに加え、損益に

影響を与えることなく従業員等に報酬を与えることができるということが大きな利点とと

らえられるようになった。つまり本源的価値法では、イン・ザ・マネーのストック・オプ

ションについては、本源的価値がプラスの部分を報酬として費用計上しなければならない

ので、イン・ザ・マネーであるかどうかにより、損益に与える影響が大きく異なることが、

イン・ザ・マネーのストック・オプションの付与目をバックデートさせ、アット・ザ・マ

ネーのストック・オプションに見せかける不正操作を生む土壌となったと考えられる。

 このような環境において、米国企業のストック・オプションは、企業の成長や業績向上

への中長期的なコミットメントを得るための役員や従業員に対するインセンティブを与え

るというよりは、経常的な報酬の一形態として考えられていたのではないだろうか。経費

控除の額に上限がある給与を補う報酬として、イン・ザ・マネーのストック・オプション

の付与が行われ、一方、費用計上を回避する手段として、アット・ザ・マネーのストック・

オプションに見せかけるために、付与目の不正操作が広く行われる結果となったといえる

であろう。

3－2 S肌b㎜es－OxleyAct（以下、SOX法）以降の規制強化13

 ユンロンやワールドコムの不正会計事件を受けて、ストック・オプションに関する証券

取引所の上場合杜規則の厳格化や会計上の費用認識の義務付け、株主への適切な開示など

の議論が活発となり、ストック・オプション制度見直しの動きにつながった14。問題視され

ていたのは、ストック・オプションを大量に付与することに伴う株主持分の希薄化、ある

いはストック・オプションを利用することによる費用の圧迫や利益の水増しなどである。

 まず、2002年7月に成立したSOX法では、それまでの会計年度の終了から45日以内とされ

ていたストック・オプション付与に関する開示について、ストック・オプションの付与後、

直ちにその内容について開示を行うことが求められることになった。これを受けて、SEC

は2002年8月、新たな開示規制を導入し、ストック・オプションが付与された日から2営業

日以内にその内容を開示しなければならないとした15。

 これに関し、2006年に発表されたしie教授とHeron教授の共同研究によると、開示が強化さ

れた2002年8月以降、バックデート等の疑いのあるストック・オプションがそれ以前に比べ

て減少していることが指摘されている。具体的には、付与目が事前に決まっていないスト

ック・オプションのうち、付与目のバックデートが行われたと考えるものの書11合が、2002

年8月以前は23．0％16であったが、それ以降は10．0％に減少しており17、この新たな開示規制

13 ﾈ下に述べる規制強化の他にもSECによる開示規則の強化や上場合杜規則の強化もなさ

れた。詳しくは岩谷［2002］を参照されたい。
14

ﾚしくは岩谷［20021を参照されたい。
15

竰J［20021，5頁。
16

kie，E．，andR．A．Heron，［2006］，p．13．
17

kie，E．，and R．A．Heron，［2006］，p．13．
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は大きな効果があったといえよう（図表2）。

図表2 バックデートされた可能性のあるストック・オプション割合

付与目が事前に定まっていない

Xトック・オプション件数

そのうち付与目がバックデートされ

ｽと推定される割合

SOX法成立以前の付与分（合計） 13，828 23．O％

非ハイテク産業 10，410 20．1％

ハイテク産業 3，418 32．0％

中小企業 4，113 23．1％

中堅企業 6，407 27．0％

大企業 3，308 15．4％

SOX成立以降の付与分（合計） 6，494 10．O％

提出が2営業目以内 5，002 7．0％

提出が2営業目以上 1，，492 19．9％

（出所）Lie，E．，andR．A．Heron．，［2006］，p．32，Tab1e5．

 この共同研究の結果をみると、バックデートされた可能性があるストック・オプション

は非ハイテク産業よりもハイテク産業で割合が高く、また、大企業よりも中小・中堅企業

で割合が高い。つまり、lT関連の新興企業を中心に付与目に関する不正操作が行われたこと

がうかがわれる。

 そして、ストック・オプションに関する会計上の取扱い、つまり、費用認識問題につい

ては、2004年12月に財務会計基準審議会（Financia1A㏄ountingStandardsBoara：以下、

FASB）から新たに改訂財務会計基準書第123号（Statement ofFinancia1A㏄ounting

Stand－ard－s No．123（R）：λcoou〃血〃8危r肋〃θ丑28θゴCb㎜ρθ〃脳血。〃6θ㎡8θゴ2004：以

下、SFAS123（R））を公表した。これにより、2005年6月16目以降開始する会計年度以降、

上場企業は役員や従業員に付与するストック・オプションについて、二項モデルやブラッ

ク＝ショールズ・モデノレを用いて公正価値を測定して費用認識し、報酬費用として計上す

ることが義務付けられた。

 これにより、アット・ザ・マネーのストック・オプションに与えられていた事実上の優

遇措置がなくなり、損益に影響を与えることなく従業員等に報酬を与えるというストッ

ク・オプションの利点が失われることとなった。

8



 また、ストック・オプションの利用を促進することとなった内国歳入法の162条（m）に

ついては2008年10月に金融安定化法（EmergencyEconomicStabilizationAct）が成立したこと

により、CEO，CFO、および、報酬額で上位3人の役員報酬に対する内国歳入法第162条（m）

における損金算入の上限額を100万ドルから50万ドルに減額することとなった。また、従

来、162条（m）の対象外だったストック・オプション等の業績べ一スの報酬もこの制限の

対象となったのである。これにより、ストック・オプションの付与日に関する不正操作は

解消されることとなるであろう。

3－3 SOX法以降の不正操作の可能性

 以上のように、ストック・オプションに関連する制度の見直しが行われた結果、今後米

国企業がストック・オプションの付与日に関する不正操作を行う余地があるとは考えにく

く、またそうした不正を行うインセンティブも働かないであろう。そもそもストック・オ

プションの費用処理が義務付けられたことにより、会計上の利点がなくなり、ストック・

オプションの利用そのものを取りやめる企業が出てきている。例えば、Microso冊は2003年

7月に従業員に対するストック・オプションを廃止し、現物株式の支給に変更した18。また、

Inte1も2006年1月にストック・オプションから現物株式の支給に変更している19。

 しかし、SFAS123（R）の公表により、公正価値の測定方法など処理面での問題、さらに、

国際的統一を含めた問題が生じ、ストック・オプション制度は新たな局面を迎えることに

なるであろう。

第4節 日本における不正操作の可能性

4－1 ストック・オプションの導入

 日本では、1997年の商法改正により新株引受権または自己株式の方式を用いて、役員や

従業員に対しストック・オプションの付与が可能となった。その後、2001年の商法改正に

より新株予約権制度が導入され、ストック・オプションは新株予約権の無償発行として、

有利発行と捉えられた。この改正以降、ストック・オプションはより一般的に次第に利用

されるようになった。さらに、2006年に施行された会社法では、ストック・オプションの

新株予約権の無償発行に加え、付与対象者に新株予約権の払込価額相当額の金銭を報酬と

して支給し、権利行使時までにその報酬債権と払込価額を相殺する方法による有償発行に

よることも可能とされ、ストック・オプションの付与に関して複数の方法が認められるこ

ととなった。

18
坙{経済新聞、2004年3月3目。

19
坙{経済新聞、2006年1月31目。
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4－2 不正操作の可能性

 日本においても既述した米国で行われたようなストック・オプションに関する不正操作

が行われる可能性はあるのであろうか。

 会社法施行前商法では、ストック・オプションは常に無償で付与するものとされていた

ので、有利発行として株主総会の特別決議が必要とされており、厳格な手続きが要求され

ていた。また、新株予約権の発行日以降には遅滞なく新株予約権原簿を作成しなければな

らず、新株予約権の内容も登記事項とされていた。これは、会社法でも同様である。

 これに対し、会社法では、ストック・オプションの付与について、株主総会決議が必要

でない場合がある20。公開会社では、特に有利な発行に当たらない場合には、取締役会決議

によりストック・オプションを発行することができる。それが取締役に対するストック・

オプションの付与であれば、取締役の報酬等の決定手続きとして総会決議が必要になると

解されているが、従業員への付与の場合にはそのような手続きが不要であり、取締役会決

議のみで付与できる21。

 会社法では、新株予約権として募集の前に募集事項を定めなければならず22、この募集事

項に記載すべき事項として、新株予約権の内容、数などに加え、「割当目」が規定されてお

り、ストック・オプションの付与日は割当目に該当するとされている23。公開会社以外は募

集事項の決定について株主総会における決議が必要とされているが、公開会杜の場合、募

集事項の決定は取締役会決議でたりるとされ、さらに、取締役会決議で決定された募集事

項は割当目の2週間前までに株主に対して通知または公告しなければならないとされてい

る24。

 つまり、会社法のもとでは、公開会社がストック・オプションを発行する場合、有利発

行でなければ、必ずしも株主総会決議を経る必要はないが、取締役に対してストック・オ

プションを付与する場合には、取締役の報酬等に関する総会決議が必要となり、付与目の

前には募集事項を株主に明らかにしなければならず、これらにより株主に監視される仕組

みとなっている。

 また、ストック・オプションに関する会計上の取扱いであるが、かつてはアット・ザ・

20 ?ﾐ法239条。会社法施行前商法においては、無償発行のストック・オプションは、特

に有利な条件で発行する新株予約権として位置づけられ、株主総会の特別決議が必要とさ

れていた。しかし、会社法では、無償で発行する新株予約権が有利な発行であるという考

え方を採用せず、労働の対価として新株予約権を発行する限り、ストック・オプションは

労働の対価として公正な条件で発行する新株予約権であると解釈することとなり、取締役

会決議のみで発行するものと解釈されている。
21

ﾚしくは相澤・豊岡［20051を参照されたい。
22

?ﾐ法238条。
23 驪ﾆ会計基準委員会［2005a1，2項（6）。
24

?ﾐ法240条。
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マネーのストック・オプションであろうとイン・ザ・マネーのストック・オプションであ

ろうとストック・オプションを会計上の費用として認識する必要はなかった。しかし、2005

年に企業会計基準委員会から、企業会計基準第8号「ストック・オプション等に関する会

計基準」、企業会計基準適用指針第11号「ストック・オプション等に関する会計基準の適

用指針」が公表され、日本でもSFAS123（R）や国際会計基準におけるストック・オプシ

ョンの費用計上を義務付けている国際財務報告基準第2号（Intemationa1Financia1

ReportingStandardsNo．2：跳〃θ加8θa地ア㎜θ〃）と同様、費用計上が義務付けられた。

これにより、会社法の施行と歩調を合わせるかたちで、2006年5月1目以降に付与される

ストック・オプションについては、付与目における公正な評価額について付与日から権利

確定目までの期間にわたり費用として計上しなければならないこととなった。公正な評価

額を測定する新たな会計基準では、アット・ザ・マネーのストック・オプションについて

も、イン・ザ・マネーのストック・オプションについてもすべて費用計上が求められるこ

ととなったのである。

 以上より、日本においては、制度上は米国よりもストック・オプションの付与に対して

株主の関与の度合いが強く、株主が監視しやすい仕組みとなっており、米国で多発した付

与目のバックデートによる不正操作を行う余地はほぼないと思われる。しかし、SOX法施

行後の米国同様、公正価値測定に絡んだ不正や国際的統一の方向に向かう中、どのように

歩調を合わせるかが問題となってくるであろう。

第5節おわりに

 米国におけるストック・オプションの不正会計問題において、注目すべきはSECが調査

を行い、その結果、不適切な処理が行われていたことがわかれば、その企業は大きな問題

を抱えることとなるということである。ストック・オプションに関して適切な費用計上を

行っていなかった企業は、会計処理の適正化により過去の利益を下方修正する可能性が大

きい。その際には、過年度の財務諸表を精査しなければならず、財務報告の提出が遅れる

こともありうるのである。不正操作の疑いのある企業は上場企業が多く、この財務報告の

提出の遅れにより上場廃止の処置がとられることがあり、このリスクを背負うこととなる。

また、不正操作に経営者が加担していれば、責任としての辞任や解任といった事態も想定

できる。

 これまで述べてきたように、以前より米国のみならず、国際的にストック・オプション

の不正操作は行われにくい環境が整いつつある。しかし、新たな規制、基準が公表される

に伴い、いままでとは違う新たな問題が生じている。

 今後、今までよりストック・オプションに関する不正は減少すると思われるが、万が一、

新たな不正操作が明らかとなれば、資本市場を揺るがす問題に発展する可能性は否定でき

ない。今後もストック・オプションに関する不正操作に関する進展を十分に見極める必要
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があるであろう。
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第1都

ストック・オプション会計基準の国際的動向
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第1章 米国におけるストック・オプション会計基準の変遷

第1節はじめに

 ストック・オプション制度は、米国において1920年代に誕生し、1950年代から広く利

用されるようになった。当時、ストック・オプション制度は企業に資金負担を生じさせな

いという特徴をもつことから、損益計算において認識対象とはされなかった。

 しかし、ストック・オプション制度が企業において重要な報酬制度であるとの認識が高

まり、その後、ストック・オプション制度も会計上認識すべきであると考えられるように

なった。そして、1948年に会計手続委員会（CommitteeonA㏄ountingProcedures：以下、

CAP）より会計調査公報第37号（A㏄ounting Research Bu11etin No．37，ノ㏄om伽g伽

Comρeη∫α〃。〃肋肋eFormψ∫cooたqρ〃。n∫：以下、ARB37）「ストック・オプションの形態に

よる報酬の会計処理」が公表された。これは、米国におけるストック・オプションに関す

る最初の会計基準である。ARB37では、「権利確定目」に当該株式時価と行使価格との差

額を報酬総額として認識する本源的価値法が採用されていた25。しかし、ARB37において、

本源的価値法による費用計上に関する会計処理とその理論的根拠は示されていなかった26。

 そこで、1953年にARB37が改訂され、会計調査公報第43号（A㏄ounting Research

Bu11etinNo．43，ノ㏄om加g力γCom舳。〃。ηゴn伽ハ。κmヴ∫cooたqρ〃。〃8伽舳e〃95V：以下、

ARB43）第13章B「ストック・オプションおよび株式購入プランに含まれる報償額」が公

表された。ARB43において、ストック・オプション制度も会計上認識すべき対象であるこ

とが明確にされ、また、このような報酬費用を認識しないと利益の過大計上につながる可

能性があると指摘され、認識時点として「権禾1」付与目」が重要性を持つとされた27。つまり、

ARB37の権利確定日よりも、ARB43の権利付与目の方が、早い時点に測定されることに

なる。そして、ARB43での測定については、株価変動を予測することが困難であることか

ら、測定目時点の株価と行使価格との差額をストック・オプションの価値とする本源的価

値法の採用を促した。しかし、すべてのストック・オプションについて、費用計上が求め

られるのではなく、報酬の性質を持つストック・オプションについてのみ費用計上するこ

とが規定されていた。逆に、報酬の性質を持たないストック・オプションは単なる資木取

引とされ、労働が提供された取引とはみなさず、増資の手段あるいは取締役や従業員の自

社株保有を促進するための手段と位置づけられていた。

 なお、ARB43では、報酬の性質を持つか持たないかについては、具体的な基準が設けら

れておらず、付与の際に報酬の意図があるか否か、さらに付与の際になんらかの具体的な

25 ｻ三野［2002］、161頁。「本源的価値とは、いま行使した場合のオプションがもつ価値と

ゼロのうち大きいほう、と定義される。」
26 |口［2001］、99頁。ARB37では、ストック・オプションをどの時点で認識し、どのよう

に測定するかについての意見しか述べられていなかった。
27

`ICPA［1953］，Chapter13，Section B，par孔1．
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義務があるか否かにより判定されるとされており28，ARB43においても、ARB37と同様、

具体的な会計処理とその理論的根拠が示されることはなかった29。

 さらに、ARB43を補強するものとして、1972年に会計原則審議会意見書第25号「従業

員に発行した株式の会計」（A㏄ounti㎎Princip1es Boara Opinion No．25，ん。oαM刀8伽

跳。o左お舳θゴ6o亙㎜μψθθ8：以下、APB025）、およびその解釈指針として、1978年に

FASB解釈第28号「株式値上がり受益権及び変動型ストック・オプションや報酬計画の会

計」 （An Interpretation of APB Opinions No．15and－25：λocoα〃血〃8危r跳。〇五

λ〃〃。出血。〃励ψね舳ゴα力θr脆h泌加＆oo左φ血。〃。rλ〃aガ肋〃：以下、FIN28）

が公表され、ストック・オプション会計についてさらなる整備がなされた。このAPB025

とFIN28が、米国における会計基準として機能していた。

 APB025においては、ARB43を踏まえ、報酬の性質を持つか否かについて区別する基準

が示された。具体的には、以下の4つの条件をすべて満たす場合、非報酬プランとされて

いる30。

①一定の雇用条件に当てはまる、実質上すべてのフルタイムの従業員に付与されているこ

  と（ただし、社外流出株式の一定割合を所有する従業員と取締役は除外されてよいとさ

 れている）。

②均等に、あるいは、給料・賃金の一定割合を基準にして付与されていること（ただし、

 従業員がストック・オプションを通して購入できる株式数を制限してもよいとされてい

  る）。

③ストック・オプションの権利行使期間が合理的な期間に制限されていること。

④株価からの割引額が、株主またはその他の人々に対して、発行する場合よりも大きくは

  ないこと。

 上記の条件をすべてみたすようなプランは、企業が単に新株発行による増資を行ったり、

オーナーシップの集中を避けるために従業員や役員に企業の株式を市場よりも低い価格で

提供するためのものとみられる。そのため、従業員等に労働の対価としてストック・オプ

ションの付与がなされているわけではなく、またそれが報酬として認識すべきほど書11引発

行になっているわけではないと考えられたのである。

 APB025において報酬プランについて費用認識する場合、オプションの権利行使価格が

オプションの測定目の株価より低い場合は、その差額をストック・オプションの価値とし

て算定する（図表2－1ケース①）。逆に、高い場合にはストック・オプションの価値はゼ

ロとするとされている（図表1－1ケース②）。

28
`IcPA［19531，chapter13，secrion B，Paras．3－5．

29
|口［2001］、100頁。

30
 AIcPA［19721，Para．7．
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  図表1－1 APB025におけるオプションの価値

〈ケース①＞              〈ケース②＞

                 オプションの

                 価値はゼロ

オプションの

測定日の株価 オプションの

測定目の株価

（出所）AICPA［1972】，para．11より作成。

 なお、オプション付与目にオプションの条件が固定されている条件固定型オプション・

プランの場合、オプション付与目が測定目となるが、権利行使価格が後目変動するなどの

規定が盛り込まれた条件変動型オプション・プランの場合は、具体的条件が確定した日が

測定目となる。そのため、その時点の株価と権利行使価格の差額がストック・オプション

の価値になる31．

 APB025において、ストック・オプションの価値がゼロより大きい場合、報酬費用とし

て認識した測定日現在のストック・オプションの価値は、雇用主が従業員から対価として

受け取るサービス提供期間にわたり損益に計上されることになる32。したがって、測定日に

繰延費用が貸借対照表に計上され、サービス提供期間にわたり均等に報酬費用が損益計算

書上で認識されることになる。このサービス提供期間はプランにより異なるが、オプショ

ン付与日からオプション権利確定目までの期間であるケースが多い。

 このようにAPB025は、ストック・オプションが企業からの資金流出を伴わないとの特

徴から費用計上を行わないという考えは不適切であるとの立場をとっているのである。し

かし、APB025において、すべてのストック・オプションについての費用計上が求められ

ているのではなく、APB025で費用が認識されるのは、業績達成度に応じて数量と行使価

格が確定する条件変動型オプション・プランに限られていたといえる。

第2節 APB025からFASB公開草案公表への経緯

APB025によりストック・オプションの会計処理が明らかとなり、付与したオプション

の価値を算定時点の株価と権利行使価格との差額により測定することとなった。この方法

は、オプションの価値を本源的価値と時間的価値33に分けた場合に、本源的価値でのみ評価

31
 AICPA［1972］，para．11
32
 AICPA［1972］，paras－12－15．
33 ｻ三野［2002］、162頁。「将来満期日までに株価が上昇すると、さらなる利得を手にする
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するものであるといえ、時間的価値を考慮しない方法である34。

 しかしながら、APB025における方法は、首尾一貫しないとして様々な批判を受けた。

特に条件変動型オプションでは報酬費用が認識されるのに対し、条件固定型オプションに

関する費用計上が実質的に行われないのは不合理であるという批判が相次いだ。この

APB025の一貫性にかける会計処理は、多くの企業に条件固定型ストック・オプション制

度の採用を促す結果となった。つまり、APB025は以下のような重要な問題を抱えていた

といえる35。

 ①役員・従業員に付与されたストック・オプションには、通常、譲渡不可能、あるいは

譲渡する市場が存在せず、また、退職、業績水準の未達成等により権利喪失の可能性があ

るという制限が付くが、価値ある金融商品であることにはかわりがない。しかし、条件固

定型ストック・オプションの場合において権利付与日時点で株価以上の権利行使価格が設

定されている場合、ストック・オプションを付与したという経済的事実が会計上認識され

ないことになる。

 ②条件固定型ストック・オプションは権利付与日時点における本源的価値による費用処

理が、そして条件変動型ストック・オプションは権利内容が確定した目における本源的価

値による費用処理が規定されていた。これにより、権利付与目時点で株価以上の権利行使

価格が設定されていた場合、将来において株価が上昇すれば、前者は費用計上がなされず、

後者は費用計上がなされることとなる。

 ③条件変動型ストック・オプションは権利付与目以降の測定となるので、権利付与日時

点で株価以上の権利行使価格が設定されていても、将来において株価が上昇によって費用

計上されることとなる。よって、インセンティブ効果がより期待できる条件変動型ストッ

ク・オプションよりも条件固定型ストック・オプションが好まれ、会計基準が経済取引を

ゆがめてしまっている。

 以上のような問題により、財務諸表の信頼性は低下し、条件固定型ストック・オプショ

ン制度採用企業と条件変動型ストック・オプション制度採用企業との間の比較可能性が損

なわれていた。さらに、当時ストック・オプションの行使により経営者が莫大な利益を得

ているという事が報じられたことで、ストック・オプションに対する社会的関心も高まっ

た。

 そして、これらの批判と、1980年代初頭における条件固定型ストック・オプションの劇

的な増加36により、米国公認会計士協会（American Institute of Certi丘ed Pub1ic

A㏄ountants：以下、AICPA）、証券取引委員会（Securitiesana Exchange Commission：

以下、SEC）およびビック8の会計事務所等は、APBを引き継いだ財務会計基準審議会

（Financia1A㏄ounting Standaras Board：以下、FASB）にAPB025を再考するように

ことができるが、その時間的余裕による経済価値を評価したものを時間的価値と呼ぶ。」
34
 AICPA［19721，para．1O．
35

o三野［2002］、15－16頁。
36

cechow；Hutton and S1oan［1996］，p．3．
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促すこととなった。

 また、1991年以降、Levin上院議員がSECとFASBに圧力をかけてきたこともAPB025

再考に大きく影響した。Levinは、当時の従業員ストック・オプションを隠匿された報酬

（stea1th compensation）と考え、SECとFASBは、公開企業に、従業員ストック・オプ

ションの公正価値を控除することにより利益を減少させるよう要求すべきである、という

法案を1993年1月28目付けで提示した37。この法案は、会社役員ストック・オプション

説明責任法（Co叩。rate Executive Stock OptionA㏄ountabi1ityAct）と呼ばれ、その根拠

は次のようなものであった。それは、一つ目に米国企業の役員報酬が相当に高いこと、二

つ目に役員報酬の高い原因がストック・オプションにあること、そして三つ目に、ストッ

ク・オプションが会計処理上では費用計上されないのに、納税申告書上では損金算入され

る唯一の役員報酬であることであった38．

 1991年以降のこのような議会の圧力により、FASBは1993年4月8目に、従業員スト

ック・オプションは費用として認識されるべきことを決定し、1993年6月30日に公開草

案第2号「株式を基礎とした報酬の会計」（ExposureDra冊2，ん。oαM刀8加跳。c女加8θ♂

α㎜ρθ〃8a6ゴ。〃：以下、ED2）を公表した39。

 このように、公開草案の公表の主な契機は、1980年代初頭のAICPA，SEC、およびビッ

ク8の会計事務所等がAPB025の再検討を要請したことと、Levin上院議員による法案の

提示と考えられる。

第3節 公開草案からSFAS123へ

3－1 公開草案への反対とSFAS123の公表

 さて、1993年に公表された公開草案の内容は、以下のようなものであった。

 公開草案の規定は、株式による報酬制度のすべての型に適用され、それによりAPB025

の首尾一貫性の欠如は取り除かれるとしている。公開草案では、二項モデルやブラック＝

ショールズ・モデノレ等のオプション価格算定モデルを利用して、ストック・オプションの

付与目に公正価値で報酬コストを前払報酬として資産認識し、従業員の役務提供期間にわ

たって報酬費用として費用を期間配分するとしている。仕訳では以下のようになる。

（付与日）  前払報酬 ×××

（期 末）  報酬費用 ×X X

未行使ストック・オプション ×X X

前   払   報   酬 X X X

この繰延報酬の資産認識はFASBにおける、財務会計概念書第6号（Statement of

37
qouseand Barton［19931，P．67．

38
?禔m19941，68頁。

39
cechow；Hutton and S1oan［1996］，p．3．
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Financia1A㏄ountingConceptsNo．6，〃θ血θ〃80f乃h伽曲ノ8佃Cθ㎜θ比8：以下、SFAC6）

の資産の定義40と合致させている。ストック・オプション契約において、従業員等はストッ

ク・オプションを保有、行使する権利を得るためには将来機関に労働役務の提供等を行う

必要がある。この点から公開草案では、権利付与目において企業が将来期間の従業員等の

労働役務等から経済的便益に対する排他的な権利を有し、当該便益に他の実体が接近する

のを支配することができる、と考え、ストック・オプション契約に基づいた将来期間にわ

たる労働役務等の提供を受け取る権利を表す前払報酬は「発生可能性の高い将来の経済的

便益」を表すと考えたのである41。さらに、前払報酬は貸借対照表で、報酬費用は損益計算

書で認識し、単なる脚注によるディスクロージャーではない点についても概念フレームワ

ークの規定と合致している。つまり、ディスクロージャーは、ある項目に対する財務諸表

上での認識を代替しうるものではないというFASBにおける財務会計概念書第5号

（Statement ofFinancia1A㏄ounting Concepts No．5，五θoo騨〃。〃∂〃♂M6∂舳”θ血θ〃血

”刀mo〃8鮒θ〃θ比80fβu曲θ醐励6θη必θ8：以下、SFAC5）の規定42に基づいている

のである。

 このような公開草案に対してどのような反応があったのであろうか。これは、会計の政

治化の過程ともよべるものであった43。権利付与目時点で株価以上の権利行使価格が設定さ

れている場合であっても費用計上を要求するこの公開草案の方法に対して、産業界等から

激烈な反対運動が起こった44。経営者たちが、利益の減少によってストック・オプション報

酬が縮小することを危惧したことから起こった運動である。この反対運動はついには議会

をも巻き込む政治問題へと発展し、FASBは公開草案の改訂を余儀なくされた。

 以下、FASBが公開草案を改言下し財務会計基準書第123号「株式を基礎とした報酬の会

計」（StatementofFinancia1A㏄ounting Standards No．123：ん。o〃〃痂8危r跳。o女丑郷θ♂

α理θ〃醐6ゴ。〃：以下、SFAS123）が採択されるまでの背景を述べる。

 前述した公開草案を公表する契機となったLevinの法案は、報酬コストの認識を支持し

たものであったが、1993年6月29目にこの法案とは正反対の法案がLieberman上院議員

により提示された。これは1993年持分拡大法（TheEquityExpansionActof1993）と呼

40 eASB［1985］、平松・広瀬訳［2002］、297頁。「資産とは、過去の取引または事象の結果と

して、ある特定の実体により取得または支配されている、発生の可能性の高い将来の経済

的便益である。」
41

eASB［19931，paras．63，102，125，129．
42 eASB［1984］、平松・広瀬訳［20021，215頁。r認識とは、ある項目を文字と数値の両方を

用いて表現し、かつ、その項目の数値が財務諸表の合計数値の一部に含められることをい

うので、財務諸表以外の他の財務報告の手段によって開示される情報は、認識とはいわな

い。したがって、注記もしくは財務諸表に挿入する方法、補足情報またはその他の財務報

告の手段によって提供されることがある財務諸表項目およびそれらの測定値に関する情報

が開示されても、それは認識基準を満足する諸項目として財務諸表において認識すること

の代わりにはならない。」

43これについては、今福［1992］を参照されたい。
44
 FASB［19951，paras．57－58－
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ばれた。この法案は報酬費用を全く計上しないというものであり、その根拠は次のような

ものである。

 まず、米国において活力があり、雇用機会を創出しているのは規模の小さい新興企業で

あって、またそのような企業にとり、ストック・オプションは少ない資金で従業員を確保

できる報酬制度として不可欠である、と指摘し、そして米国の成長産業を保護し、従業員

の持株を増やすために、ストック・オプションによる報酬制度を維持発展させることが重

要であるとの内容である45。この法案は、SFAS123公表の一つの契機になったと考えられ

る。ここで注意しなければならないのは、2つの法案の対象の違いである。Levinの法案で

は、高額の報酬を受け取る大企業の最高経営責任者を含む役員の報酬を対象としている。

これに対して、Liebermanの法案では、中小の新興企業（特にハイテク産業）における従

業員を対象としており、これは従業員一般を意味するものである。つまり、両方案の対象

は同レベルの地位にある人々ではなかったのである。

 議会は、前述しだしevin法案（報酬コスト計上支持）とLieberman法案（報酬コスト計

上反対）が提出された後、1994年に次の2つの決議を上院で採択した。1つ目は、FASB

はストック・オプション制度に関する現在の一般に認められた会計基準を変更すべきでは

ない、とするものである。そして2つ目は、議会は会計基準を立法化することにより、FASB

の意思決定過程の客観性や高潔さを失うべきではない、とするものである46。さらに、議会

の圧力はこれだけではなかった。数名の議員は「1994年会計基準改革法」案を提示し、FASB

にさらなる圧力をかけてきた。この法案によれば、財務諸表を作成する場合に使用する現

在の会計基準の改言下や新しい会計基準の設定は、SECのメンバーの大多数の賛成投票があ

ったときにのみ有効となり、また、この法案は、FASB，AICPAの会計基準常任委員会、

FASBの緊急間題専門委員会（Emerging Issues Task Force：EITF）およびSECの承認

を要求するというものであった。さらに、現在のGん肥階層化における各階層の内容につ

いても、SECの承認が要求される。これに関連して、当時のクリントン大統領も、ストッ

ク・オプションの会計問題を立法化するのは回避すべきであるとの見解を出しながらも、

もし公開草案が米国における大部分のハイテク産業の競争力を弱めるのであるならば遺憾

である、との意見表明をした。これらの会計基準立法化の意見に対して、米国会計学会

（American A㏄ounting Association：ん蛆）、刈CPA、財務担当経営者協会（Financia1

ExecutivesInstitute：FEI）およびSECのチーフ・アカウソタント等は公式に反対の意見

表明をした47。

 さらに、公開草案に対する主な批判は以下のようなものであった48。

①ストック・オプション取引は、概念的にも資本取引であり負債取引でないので、費用認

  識すべきではない。

45
?禔m1994］、68－69頁。

46
 FASB［1995］，para．376．
47

葬ｬ2001］、230－231頁。
48

蒼c［2001］、232頁。
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②ストック・オプション価値の見積もりは実務上困難であり、その数値に信頼性を見出す

  ことは出来ない。

③会計基準の変更による利益の不必要な減少は、米国企業、特にハイテク産業の国際的競

  争力を一層弱めることになる。そしてこの不利益によって、多くのストック・オプショ

  ン制度そのものの減少を促すことになるであろう。

④公開草案の会計基準が財務報告を改善するものであるかどうかは明らかでない。

 このような背景のもと、1995年10月、FASBはSFAS123を公表した。反対運動の影響

もあり、SFAS123では権利が確定したオプション数についても権利付与目の公正価値を費

用計上することを推奨するが、従来のAPB025による会計処理を適用し、権利が確定した

オプション数について権利付与目の公正価値を費用処理した場合の影響額を注記するとい

う方法も認められた。つまり、FASBは政治的解決を図って、SFAS123を公表することと

なったのである。

3－2 SFAS123の特徴

 SFAS123では、本源的価値に時間的価値の要素を加えた公正価値でオプション付与目に

付与されたオプションの価値が算定され49、算定された価値は、報酬費用としてサービス期

間にわたり認識され50，APB025で行われた報酬プランと非報酬プランとの区別は行わず、

すべての従業員株式報酬制度（従業員持株制度を除く）に対して公正価値法を適用するこ

とを奨励していた。

 SFAS123では、公開企業において付与されたストック・オプション等の公正価値は、オ

プションの行使価格、オプション付与目現在の株価のほか、以下の仮定を考慮したオプシ

ョン価格算定モデルを使用して見積もらなければならないとされていた。なお、オプショ

ン価格算定モデノレについては、二項モデル、ブラック＝ショールズ・モデルが例示されて

いる51。

①ストック・オプションの予想残存期間

 ストック・オプションの予想残存期間とは、オプションが行使されるまでの期間であり、

通常、加重平均期間が用いられる。ストック・オプションの予想残存期間を決定する際に

は、少なくとも権利確定までの期間を含める必要がある。また、その他、考慮に入れるべ

き要素としては、類似する過去の権利付与が未行使であった期間および基礎にある株式の

期待ボラティリティがあげられる。一般に従業員はボラティリティの高い株式ほど早く行

使する傾向があるといわれている52。

②予想ボラティリティ

 予想ボラティリティは、ストック・オプションの予想残存期間における株価の変動値で

ある。株価のボラティリティは、一定期間の株式の連続複利利回りの年換算標準偏差とし

49
 FASB［1995］，paras．8－12．
50
 FASB［19951，para．30．
51

eASB［19951，para．19．
52FASB［1995］，par孔279．
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て算定される。見積もりに関しては、過去のほぼ同一の長さの期間のボラティリティなど

を考慮する53。

③割引率

 割引率にはリスク・フリー・レートが使用される。

④予想配当

 予想配当には、予想配当利回りまたは予想配当額が使用される。

 公開草案とSFAS123との相違として、公開草案においては一貫して公正価値による認

識・測定・ディスクロージャーを要求していたのに対し、SFAS123では公正価値法と本源

的価値法の選択権を承認するとともに、それを補うようにして、公正価値法による補足情

報としてのディスクロージャーを要求する点が挙げられる。これは、会計機能としての測

定とディスクロージャーの関係を切り離しているといえよう。すなわち、SFAS123は、採

択までの背景はどうあれ、測定の代替としてディスクロージャーの拡張を選択したのであ

る。

第4節 費用計上への動きとSFAS148の公表

 SFAS123は、公正価値法を採用し、ストック・オプションを費用計上するものであった

が、企業がAPB025で採用された本源的価値法を採用し、それにより報酬コストを測定す

ることも認めており、ほとんどの企業が本源的価値法を継続適用し、公正価値法を採用す

る企業は限られていた。公正価値法の下での報酬コストはオプション価格算定モデルを利

用して付与目に測定され、報酬費用は従業員の役務提供期間に渡って認識される。しかし

本源的価値法を適用した場合、公開草案で規定された付与目における前払報酬という資産

は貸借対照表上で計上されない。仕訳としては次のようになる。

（付与日）            仕訳なし

（期 末）   報酬費用 ×X×    未行使ストック・オプション X X X

 また企業がAPB025を採用した場合でも、公正価値による見積純利益や見積1株当たり

利益のみならず、無危険利子率、予想されるオプション期間、予想されるボラティリティ

および予想される配当もディスクロージャーしなければならなかった54。

 しかし、ユンロンを筆頭に2001年に始まった財務報告の問題、経営者による不正行為等

の一連の会計不信・不祥事以降、投資家や規制当局、下院議員、メディア等が財務報告や

会計処理に注目することになった。そのような中、ストック・オプションの費用を計上し

ないということは、経営成績の重要な面を曖昧にし、財務諸表の透明性を損なっているの

53
 FASB［1995】，paras284－285．
54
 FASB［19951
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ではないかとの批判が高まった。

 このような批判を受け、財務諸表の透明性を確保すべく、SFAS123における公正価値法

を適用する企業が増加してきた（図表1－2参照）。ただし、自発的な動きには限界があり、

逆に財務諸表の比較可能性の確保が困難となり、これを確保するには強制適用が必要とさ

れるようになった55。

図表1－2 公正価値法を自主的に採用した（採用予定の）企業数

公開企業数 左のうちS＆P500

2003年3月56 179

2003年5月 276 93

2004年2月 483 113

2004年7月 753

（出所）FASB［20041，para．B5．

 SFAS123では、公正価値法を初めて適用する場合、適用する期の期首より後に付与され

たストック・オプション等に適用するように規定されていた。このため、APB025を採用

していた企業がSFAS123を適用するよう変更した場合、その変更する期の期首から将来に

向かって適用することとなり、変更後に付与、変更、精算されたストック・オプション等

から公正価値法を適用することが要求されている。つまり、変更時点にすでに付与されて

いるストック・オプションについては、SFAS123は適用されないことになる。

 一方、SFAS123で求められているSFAS123を適用したと仮定した場合の金額は、

SFAS123発効時点より後に付与されたストック・オプション等を対象としている57。よっ

て、SFAS123を適用するよう変更した企業が変更により費用計上していく金額は、従来か

ら開示している金額と比較して、SFAS123発効時点から適用時点までの分だけ差異が生じ

ることになる（図表1－3参照）。

55
eASB［2004】，paras．B4－6．

56 eASBがSFAS123の見直しを議題に加えた時である。
57 ｳ確にはその1年前の1994年12月15目より後に開始する事業年度である。
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  図表1－3 SFAS123発効後適用までに付与されたストック・オプション

SFAS123                   適用する期の

発効時点                      期首

付与

付与

付与

付与

APB025を採用している場合は、SFAS123を適用したと仮定した場合の数値に含まれるが、

SFAS123適用の対象外となる。

 このような取り扱いは、既に公表されている情報であるSFAS123を適用した場合の金額

と異なる金額が費用化されるという、一般にはわかりづらい事態を引き起こした。これは、

投資家の誤解を招く可能性もあるとして、SFAS123を適用しても財務諸表の透明性が高ま

ることにはならないのではないかという新たな批判がなされ、SFAS123を適用して財務諸

表の透明性を高めようとする企業のねらいとは必ずしも一致しなかった58。

 こうした問題に対応するため、FASBは、2002年8月、SFAS123を適用する場合の経過

措置とその開示の見直しを議題に加え検討を行うこととした59。その結果、同年12月、財

務会計基準書第148号「株式を基礎とした報酬の会計一適用措置および開示一SFAS123の

改訂」（Statement ofFinancia1A㏄ounting Standards No．148：λ㏄ou〃曲8危”

3C00女曲8θ♂α岬θ刀醐血0〃一価刀8蝪0〃ma刀晦0／08㎜θ一刎λ血θM血θ〃0fM棚

8肋θ〃θ〃肋．ノ23：以下、SFAS148）を公表した。

 SFAS148では、上述したようにAPB025を適用してストック・オプション等の会計処理

を行ってきた企業が、自主的にSFAS123を適用するよう変更する場合、以下の3つの経過

措置を選択できるようにした（図表1－4参照）。ただし、①については、2003年12月15

目より後で開始する事業年度からは選択することができなくなるとされた60。

①将来にわたって適用する方法（フロスペクティブ法）

 SFAS123がもともと要求していた方法であり、SFAS123を適用する期の期首より後に付

与、変更、精算されたストック・オプション等から公正価値法が適用される。

58
 FASB［2002］，para．A4．
59
 FASB［2002］，para．A5．
60

eASB［2002］，paras．2a，b．
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②将来にわたり適用する方法の修正法（修正フロスペクティブ法）

 SFAS123を適用していたと仮定した場合の影響額の開示が求められてきたとき、つまり、

1994年12月15目より後に開始した事業年度に付与、変更、精算された全てのストック・

オプション等から公正価値法が適用されるが、その費用計上はSFAS123を実際に適用した

期から行われる。

③過年度の財務諸表を遡及的に修正再表示する方法（遡及修正再表示法）

 1994年12月15目より後に開始した事業年度に付与、変更、精算された全てのストック・

オプション等から公正価値法に基づいて株式報酬費用を計上するよう、掲載されている全

ての年度の財務諸表を修正再表示する方法である。

SFAS123

発効時点

図表1－4 SFAS148の取り扱い

               適用する期の

                 期首

付与

付与

付与

付与

①将来にわたって適用する方法：全てSFAS123の適用対象外

②将来にわたって適用する方法の修正法：将来にわたって反映

③過年度の財務諸表を遡及的に修正再表示する方法：過年度の財務諸表を修正再表示

 さらに、APB025を適用しているか、SFAS123を適用しているかに関わらず、以下の項

目を重要な会計方針において開示しなければならないとして、開示項目の充実を図った61。

①株式を基礎とした報酬について採用した会計処理の方法（本源的価値法か公正価値法

  か）

②SFAS123（公正価値法）を適用した場合、採用した変更の方法。

③APB025（本源的価値法）を継続して適用する場合、以下の情報。

  ・損益計算書で表示されている当期利益および1株当たり当期利益

  ・損益計算書に計上されたストック・オプション等報酬費用（税引後）

  ・1994年12月15日後に行われた全てのストック・オプション等の付与、変更、精算

   にSFAS123を適用したと仮定した場合の、当期のストック・オプション等の報酬費

61
 FASB［2002］，para．2e．
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用

・仮定上の当期利益および1株当たり当期利益

第5節 国際的な動向とSFAS123の改訂

 SFAS123のもとでは、ストック・オプション権利付与時に、ブラック＝ショールズ・モ

デノレ等のオプション価格算定モデルを用いて適正に評価し、原則としてその金額である公

正価値を測定し、その決算期に費用計上することを求めている。しかし、APB025による

会計処理を適用し、その上で権利が確定したオプション数について、権利付与目の公正価

値を費用処理した場合の影響額を注記するという方法も認められている。ところが、この

APB025による会計処理の場合、ストック・オプションの価値を本源的価値で測定するの

で、その結果、費用認識すべき金額がゼロとなり、結局費用計上されないことになる。こ

のように、SFAS123では選択適用が認めていることから、ほとんどの企業では費用計上が

なされないAPB025による会計処理を行っていた。つまり、ストック・オプション制度は

費用計上を要しない有利な報酬制度として企業で導入されていたのである。

 しかし、近年のユンロン、ワールド・コムなどに代表される不正会計事件を契機に、こ

のようなストック・オプション制度が、付与された経営者に対して巨額の報酬を与える原

因となったと批判されるようになった。ストック・オプションは現金による報酬の代わり

に従業員等に与えられることから、もともと人件費としての性格が強い。しかし、利益の

圧縮につながる費用計上に消極的な企業がほとんどであったため、それら巨額の報酬が財

務諸表に計上されることはなかった。そのためストック・オプションは「隠れ人件費」と

も呼ばれてきた。

 また2002年7月15目、上院で可決された企業不正防止の関連法案において、一部議員

がストック・オプションの費用計上の義務を盛り込もうとしたが、採決前の段階で却下さ

れることとなった62。ここからみても分かるように、当時米国政府や議会は費用計上の動き

にやや消極的であると思われる。

 ところが、米ゼネラル・エレクトリック社（GE）は、2002年7月31日、ストック・オ

プションの費用計上に関して、経営幹部や社員に報酬の一部として与えているストック・

オプションを人件費として位置づけ、7・9月期から費用として計上すると発表した。また、

米コカ・コーラ社も、同じく2002年10・12月期決算から費用計上すると発表した。コカ・

コーラ社のタフト会長兼経営責任者は「ストック・オプションは報酬であり、費用に反映

させれば企業の決算がより実態に沿ったものになる。」63とその変更理由を語っている。

 前述したように、SFAS123において、ストック・オプションは本源的価値法と公正価値

法の2つの選択が可能であるが、ストック・オプションの会計処理に対する批判が持ち上

62
坙{経済新聞、2002年7月17目。

63
坙{経済新聞、2002年7月15目。
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がる以前から公正価値法を採用していた大手企業はボーイング社などほんの一部だけであ

った。しかしながら、当時、従業員等に与えているストック・オプションを費用として計

上する動きが米国金融機関の間で急速に広がっていた。経営の透明性を高めるには費用計

上が不可欠とのコンセンサスが、米国金融界で出来上がりつっあったといえる。

 2002年10月にFASBは国際会計基準審議会（Intemationa1A㏄ountingStandards

Board：以下、岨SB）と会計基準の統一化に向けての合意をした。これはノーウォーク合

意として知られている。IASBが2004年2月にストック・オプションについて費用計上を

義務付け、米国は、この基準制定の動きに大きな関心を寄せた。FASBはED2とSFAS123

を比較したコメント募集資料を公表し、国内外の財務報告に対して高い品質の会計基準を

作成すべく、国際的な会計基準の統一を進めていく必要があるとして、2003年3月、

SFAS123の見直しを議題に加えた。FASBのSFAS123の見直しは、こうした国際的統一

や上述した財務諸表の透明性等の確保といった理由に加え、ルールベースの基準からプリ

ンシフルベースの基準へ改訂するということも理由にあったと考えられよう。つまり、本

源的価値法を認めていたことにより細かい規定が多く存在するSFAS123を単純化し、

APB025の適用を廃止することが必要となったのである64。そして、2004年3月、FASB

は株式報酬制度の費用計上を義務付ける公開草案を公表した。

 しかし、これに対しハイテク業界が反対運動を起した。ハイテク業界はベンチャー段階

のものも多く、現金の少ないベンチャー企業は採用や人材確保にストック・オプションに

大きく依存しているからである65。もしストック・オプションを費用計上すれば、ベンチャ

ー企業の利益は大きく圧縮されることになる。そしてハイテク業界は費用計上に反対する

よう下院議員に働きかけ、2004年6月に下院が「ストック・オプション会計改革法」を可

決した。これは、①最高経営責任者および報酬額上位4名の役員つまり上位5名に付与し

たストック・オプションについて公正価値に基づき費用認識する、②年間売上高が2500万

ドル以下の企業は費用を認識しなくてもよい、③公正価値に基づく費用認識が雇用や経済

成長等に与える影響に関する調査が終了するまでは、SECはストック・オプションの費用

計上を義務付ける会計基準を、一般的に認められた会計基準としてはならないというもの

であった。これは実質的に費用計上を批判する内容といえるものであった。

 このような批判の中、FASBは2004年12月、費用計上を義務付けた改訂財務会計基準

書第123号（StatementofFinancia1A㏄ountingStandarasNo．123（R）：ん。oα〃ぬ8伽

肋〃θ丑鎚θ♂Cb岬θ〃8地。〃6θ油θ♂2004：以下、SFAS123（R））を公表した。FASB

がSFAS123（R）を公表した狙いは主に以下の3つである。

 第一に、財務諸表利用者である投資家の要望に応えるためである。投資家などからは、

以前より、企業がストック・オプションという形態で報酬を与えることにより費用計上さ

れる人件費を圧迫し、利益を多く見せかけているとの指摘があった。FASBは、投資家の投

64
 FASB［2004］，para．Bl l．
65

｡田［20051，15頁。
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資判断を誤らせる可能性のある本源的価値法による費用計上を廃止し、より実勢に合った

財務情報を企業に提出させようと考えたのである。

 第二に、財務情報の比較可能性を高めるためである。2002年夏以降、自主的に公正価値

法に切り換える企業が相次ぎ、約500の公開会杜が公正価値による費用計上を採用してい

た。その結果、同じ業界に所属する企業の間でも、ストック・オプションの会計処理方法

が異なることで、財務指標の単純比較が困難となっていた。FASBとしては、同じ経済的事

象が複数の方法で処理しうるという状況をなるべく避けようと考えたのである。

 第三に、国際的な会計基準の統一に足並みを揃えるためである。1ASBのストック・オプ

ションの公正価値での費用計上の義務付けを受け、FASBは国際的な財務諸表の比較可能性

を重視したのである。

 しかし、反対意見に対する対応などに時間がかかったため、SFAS123（R）は、公開草案

時の予定であった2004年12月15目より後に開始する事業年度からの適用66は困難とされ、

2005年6月15目以降に始まる期の財務諸表から適用されることとなった67。しかし、2005

年4月14日、SECはさらに適用目を遅らせる規則の改定を公表した。

 SECがFASBの基準書に対して適用目を遅らせる規貝11を制定することは異例のことであ

った。しかし、SECは、SFAS123（R）を支持するものの、その適用にあたっては十分な

準備期間が必要であると考えており、また、期の途中から適用するのではなく期首から適

用することが最良であると考えたとのことである。つまり、SECは、SFAS123（R）で規

定された適用目とは規定の仕方を変えており、期末日により延長される期間は異なってい

る（図表1－5参照）。

図表1－5 SFAS123（R）の適用目

企業の種類 SFAS123（R）による適用日 SECによる適用目

小規模事業発行体の適用 2005年6月15目より後に開 2005年6月15目以降に開始

を受けない公開企業 始する期中もしくは年次報告 する最初の事業年度の最初の

期間の開始時 期中もしくは年次報告期間の

開始時

外国発行企業 2005年6月15日より後に開 2005年6月15目以降に開始

始する期中（四半期またはそ する最初の事業年度の20・Fと

の他）もしくは年次報告期間 してファイルする年次報告書

の開始時 （もしくは、2005年6月15

日以降に開始する最初の事業

年度の期中期間を含むことが

求められている目論見書もし

66
PFRS2と同じである。

67 ｽだし、小規模企業、非公開企業は除く。
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くは登録書類）

小規模事業発行体の適用 2005年12月15日より後に 2005年12月15目以降に開始

を受ける公開企業 開始する期中もしくは年次報 する最初の事業年度の最初の

告期間の開始時 期中もしくは年次報告期間の

開始時

非公開企業 2005年12月15目より後に 規定なし

開始する事業年度

（出所）SECウェブサイト：http：〃www．sec．gov／news／press／2005－57．htmより作成

第6節 SFAS123（R）の概要

 SFAS123（R）は、基本的にはSFAS123で認めていたAPB025の適用を廃止したもの

であるといえるが、それ以外にも、IFRS2との調和の観点等からいくつかの修正が行われ

ている。それらも含め、以下、SFAS123（R）の概要を述べる。

6－1 SFAS123（R）の適用範囲

6－1－1 SFAS123（R）が適用される取引

 SFAS123（R）は、株式報酬取引のうち、企業が以下のいずれかによりサービスまたは財

貨を獲得する取引に適用される68。

①株式その他の持分に基づく金融商品（EquityInstruments：以下、持分証券）を発行す

  る。ただし、従業員持株会（Emp1oyee Stock－0wnership P1ans：以下、ESOPs）によ

  り持分証券を保有する場合を除く。

②従業員その他の供給者に対して次のいずれかの債務が発生する。

  ・白杜株式あるいは持分証券の価格に基づいた金額に基づくもの。

  ・白杜の株式を発行することにより決済されるもの。

6－1－2 SFAS123（R）が取り扱う株式報酬

 SFAS123（R）は、少しの例外はあるものの、あらゆる種類の従業員の株式報酬について

その会計処理を規定している。具体的には以下のものが含まれる。

①ストック・オプション

②制限付株式（行使可能な株式であるが、一定期間売却が禁止されているもの）

③株式決済型株式増加受益権（StockAppreciati㎝Rights：以下、SARs）

④現金決済型SARs

⑤従業員株式購入プラン（Emp1oyee StockPurchase P1ans：以下、ESPPs）

6－1－3 SFAS123（R）が取り扱う範囲

 米国の株式報酬には様々な種類があり、SFAS123（R）は上記6－1－1．で述べたよう

に、企業が持株証券を発行する、もしくは従業員その他の供給者に対する債務が発生する

68
 FASB［2004］，para．4．

29



ことにより、サービスまたは財貨を獲得する取引に適用される。しかし、実際の規定では、

従業員の株式報酬が中心であり、これについては、6－2－2．で述べたように、わずか

な例外はあるものの、あらゆる種類のものが含まれている。従業員以外の当事者を含む株

式報酬や、従業員持株会制度はSFAS123（R）では取り扱われておらず、今後取り扱う予

定とされている。よって、これらについては、従来の基準が適用されることになる（図表

1－6参照）。

図表1－6 SFAS123（R）が取り扱う範囲

SFAS123（R）で取り扱っているもの 従業員に対する株式報酬（ESPPs、ストッ

ク・オプション、限定株式、SARsを含む）

今後取り扱う予定のもの 従業員以外の当事者を含む株式報酬
（EITF96－18）、従業員持株会制度（SoP93・6

または76’3）

（出所）FASB［20041，paras．4－5．より作成。

6－1－4  ESPPs

 SFAS123（R）は、あらゆる種類の従業員の株式報酬を対象としているが、ESPP sにつ

いて、以下の全ての条件をみたす場合は費用計上の必要はないとしている69。

①同種のクラスの株式保有者に対して与えられる条件よりも好条件でないこと、または、

 割引があっても市場価格の5％を超えないこと。

②一定の雇用条件に合致するほぼ全ての従業員が公平に参加できること。

③下記以外にはオプションとしての特徴を有しないこと。

 ・制度に参加するための購入価格が決定してから参加するまでの期間が短期間（31日を

  超えない期間であること）。

 ・購入価格が購入目の株式の時価、つまり市場価格のみにより決定されており、従業員

  は購入目までに参加をキャンセルし、既に払い込んでいた金額の返還が許されている

  こと。

6－2 株式報酬取引の認識の原則

 SFAS123では、株式と交換に受け取った従業員のサービスについては、当該サービスを

受けた企業の財務諸表において人件費として認識すべきであるとしているが、SFAS123（R）

では、このSFAS123の結論を再確認している70。また、SFAS123では、一定の開示を行う

ことを条件に、APB025の本源的価値法を選択適用することを認めていたが、SFAS123（R）

では、このような開示は、人件費を財務諸表で計上することの代替手続きとしては不十分

であると考え、選択適用を禁止した。

69
 FASB［2004］，para．12．
70
 FASB［2004】，para．6．
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 このため、SFAS123（R）でまず、株式報酬取引の認識の原則として、企業は、株式報酬

取引において、財貨を取得したまたはサービスを受けたときに、取得した財貨または受け

たサービスを認識しなければならない。その際、付与されたものが資本か負債のどちらに

分類されるかにより、資本か負債のどちらかを対応して増加させると説明している。

 また、財貨またはサービスが除却または費消されたときには、関連するコストを認識し

なければならない。したがって、財貨またはサービスのコストは当初、棚卸資産などのほ

かの資産を取得しあるいは建設したコストの一部として資産化し、その後、当該資産が除

却または費消されたときに費用として認識されるとし、株式報酬取引の会計処理は、当該

取引がどのように組み立てられていようと、保有者に渡された権利と保有者に課された義

務を反映したものにならなければならないとしている。

6－3 株式報酬取引の測定の原則

 SFAS123（R）では、株式法主取引測定の原貝1」として、従業員との株式報酬取引は、発行し

た持分証券の公正価値で測定するとしている71．

6－4 ストック・オプション等の測定日

 SFAS123（R）では、当該ストック・オプション等が資本に分類されるか負債に分類され

るかにより測定目が異なる。つまり、以下のように規定されているのである。

①資本に分類されるストック・オプション等は、付与目における公正価値により測定され、

 その後再測定されない72。

②負債に分類されるストック・オプション等は、公開企業の場合、決済されるまで毎期末

 に公正価値で再測定される73。

 ストック・オプション等がどのような場合に資本に分類されるのか、負債に分類される

のかは後述する。

 なお、上記は従業員に対する株式報酬についてである。獲得される財貨または受け取る

サービスのコストの測定が、発行される持分商品の公正価値に基づくことになる従業員以

外との株式報酬の取引の測定目については、SFAS123（R）において特別に記載はしていな

い74

6－5 オプション価格算定モデル

 SFAS123（R）では、公開企業は公正価値の見積もりのために、オプション価格算定モデ

ルを利用することが要求されるが、特定のモデルの利用は要求していない。SFAS123（R）

では、以下の要素を考慮し、オプション価格算定モデルでストック・オプションの付与目

71
 FASB［20041，para．7．
72
 FASB［20041，par孔16．
73
 FASB［2004］，para．37．
74 ｱの点については、EITF96－28「財貨またはサービスの獲得もしくは売却に関連して従業

員以外に発行した持分商品の会計処理」（A㏄ounting允rEquityInstrumentsThatArelssuedto
Other Than Emp1oyeesわrAcquiring，or in Co句unction with Se11ing，Goods or Services）によるこ

とになる。
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における公正価値を見積もることとしている。

①オプションの行使価格

②株式の現在の価格

③オプションの予想残存期間（以下の点を考慮に入れる）

 ・オプションの契約条件

 ・従業員の権利行使の見込み

 ・権利確定後の従業員の退職状況の予想

④株価の予想ボラティリティ

⑤株式の予想配当金

⑥リスクフリーの利率

 ストック・オプションの公正価値の見積もりに際しては、過去の経緯と将来の経験がど

のくらい異なってくるか（過去のストック・オプションの平均残存期間、株価のボラティ

リティ、配当）を考慮しなければならない。また、単純な加重平均期待期間を使用したモ

デルと、従業員の権利行使のパターンの期待値に影響を及ぼす要素や権利確定後の失効等

の要素を組み込んだモデルとを明確に区別し、モデル化しなければならないとされている。

6－6 株価条件、業績条件、勤務条件

 ストック・オプション等は権利確定のための条件として、次のいずれかの条件が付与さ

れていることが多い（図表1－7）。

①株価条件（会社の発行する株式価格等が一定の価格以上になることを条件とするもの）

②業績条件（従業員が一定期間サービスの提供を行い、かつ企業のオペレーションに関し

 て一定の業績目標を達成すること条件とするもの）

③勤務条件（従業員が必要な勤務期間にサービスを提供することのみを条件とするもの）

 これらの条件は、当該報酬の付与目における公正価値の測定に際して考慮される、行使

価格、契約期間、数量、交換割合等に影響を与える75。

 このうち業績条件あるいは勤務条件がついているストック・オプション等については、

これらの条件がみたされずに報酬が失効した場合は、報酬コストは認識されない。一方、

株価条件がついている場合、株価条件は付与目の公正価値に直接影響を及ぼし、要求され

るサービスが提供される限り、株価条件がみたされるかどうか、いつみたされるかに関係

なく、株価条件に関する報酬コストが認識される76。

 つまり、株価条件付報酬は、業績条件付報酬や勤務条件付報酬とは異なった会計処理を

行うということである。すなわち、株価条件の影響は付与目現在の報酬の公正価値に反映

され、その結果、業績条件や、勤務条件のみが付いた報酬の公正価値より低くなるのであ

る。株価条件付報酬のコストは、勤務期間が完了すれば認識され、株価条件が最終的にみ

75
 FASB［2004］，para．49．
76
 FASB［2004］，para．19．
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たされなくても、報酬費用は戻し入れされない77。

        図表1－7 株価条件、業績条件、勤務条件の比較

株価条件 業績条件 勤務条件

定義 株式報酬において、報酬の 報酬の公正価値の決定の 報酬の公正価値の決

公正価値の決定の際に使用 際に使用される、権利確 定の際に使用され

される、行使価格、行使条 定、実行可能性、行使価格、 る、権利確定、実行

件、その他の要素に影響を 行使条件、その他の要素に 可能性、行使価格、

与える条件であり、以下の 影響を与える条件であり、 行使条件、その他の

いずれかの事項の達成を条 以下の両方の事項の達成 要素に影響を与える

件とするもの。①会社株式 を条件とするもの。①従業 条件であり、以下の

の特定の株価や株価のみに 貝が特定の期間サービス 事項を達成の条件と

IndeXされる特定の本源的 を提供することおよび② するもの。①従業員

価値あるいは②同様の持分 会社のオペレーションだ が特定の期間、会社

証券あるいはそのIndeXに けに連動するように定義 に対してサービスを

関する、会社株式の特定の された業績目標を達成す 提供すること。

株価 ること。

費用の 勤務期間中サービスの提供 従業員が①会社のオペレ 従業員が勤務期間中

取り消 が満了できなかった従業員 一ションや活動に関連付 のサービスの提供が

しおよ に付与されていた報酬だ けられた特定の業績目標 満了できなかった湯

び失効 け、報酬費用が戻入される。 を達成できなかった場合、 合には、確定目以前

分の修 勤務期間が完了していれ あるいは②勤務期間中の の報酬費用について

正 ば、市場条件が満足されて サービスの提供が満了で 戻入される。

いなくても報酬費用は戻入 きなかった場合には、確定

されない。 目以前の報酬費用につい

て戻入される。

例 株価が行使価格より10ドル 売上実績3億円の目標を達 従業員が3年間サー

以上上回った場合に、オプ 成したときにオプション ビスの提供を行った

ションは行使可能となる。 は確定する。あるいは、IP0 場合、オプションは

その他の資金調達活動、支 確定する。従業員の

配権の変動、 死亡、障害、理由な

あるいは資産運用レート き解雇によりオプシ

で目標を達成した場合。 ヨンが確定する場合

も含まれる。

（出所）FASB［20041，para．48より作成。

77
 FASB［2004］，par孔48．
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6－7 公正価値が見積り不能の場合

 SFAS123（R）では、公開企業の場合、ほとんどの株式報酬制度については、付与目での公

正価値の合理的な見積りは可能であるはずとしている。しかし、条件が複雑なケースでは、

見積りできない場合もあるともしている。そうした場合は、年度ごとの本源的価値を測定

することになる。

 本源的価値を測定することになった場合、本源的価値を使うという決定を変更すること

は禁止されており、最終的に公正価値が見積もり可能となった場合でも本源的価値法を継

続適用することになる78。

 非公開企業の場合、株価の予想ボラティリティを予測するのは実務的ではないため、公

正価値の合理的見積りが不可能となることがある。その場合は、適当な産業セクターの

IndeXの過去のボラティリティを使って価値を計算することとされている79。ただし、それ

が出来ない場合は本源的価値で見積もることになる。

6－8 ストック・オプション等が負債として分類される条件

 前述したように、ストック・オプション等の報酬は、負債として分類される場合には、

決算期ごとに公正価値が再測定されることになり、資本として分類される場合に比べてコ

ストの計上方法が異なるため、その分類条件は重要である。ストック・オプション等の報

酬が、以下のいずれかの条件をみたす場合には負債として分類され、いずれにも該当しな

い場合には、株式報酬以外の方法で発行された金融商品に適用される一般に公正妥当と認

められる会計原貝■」に従って、資本または負債に分類される80。

①元となる株式が負債として分類される場合。

②現金あるいはその他の資産により決済されることが要求されている場合。例えば現金で

 決済されるSARs。

③当該報酬が株価に加えてその他の要素を条件としている場合において、株価条件、業績

 条件、勤務条件のいずれも対照としていない場合。例えば、金の時価のみでIndeXされ

  る行使価格を持つ報酬。

④財務会計基準書第150号「負債と資本の両方の特徴を持つ金融商品の会計処理」

  （Statement of Financia1A㏄ounting Standard－s No．150：λooou刀曲8危r Cbrね血

 乃h伽dθノ加8か〃〃θ皿佃㎜肋α！舳a06θ血8地80〆30肋Z由ろ∠万血θ8m♂刀ψノケ、：以下、

 SFAS150）での定義において、資本としての性質をもたらさない場合。

6－9 SFAS150との関係

 SFAS150では、通常は株式報酬を対象外としているが、以下の場合はSFAS150が適用

されることになる。

①従業員へのストック・オプションが実行されるときに強制的に償還される株式が発行さ

78
 FAsB［20041，Paras24－25．
79
 FASB［20041，para．23．
80
 FASB［20041，paras．28－35．
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 れる場合。

②従業員の権利確定していない強制償還株式が権利確定した場合。

 一般に、ストック・オプション等の持分証券は、行使されるか、失効するか、契約期間

が満了する等により決済されるまでは、この規定の適用を受ける。一方、その契約期間が

従業員の勤務期間に影響を受けないような権利確定した株式やストック・オプションは

SFAS150の対象となる81．

6－10 必要な勤務期間にわたるストック・オプション等のコスト認識

 SFAS123（R）では、資本に分類される株式報酬費用について、「必要なサービス期間」

にわたり報酬費用を計上し、貸方資本（資本準備金）あるいは負債に計上することが求め

られている。ここで「必要なサービス期間」とは、従業員が株式報酬と引き換えにサービ

スを提供しなければならない期間として定義される82。よって、前述したように、勤務条件

のみが要求される場合には、権利確定までの期間と同じであると考えられる。

 また、勤務条件以外の条件が要求される場合には、条件に応じて「必要なサービス期間」

を別途見積もる必要がある83。

 なお、付与目とは以下の条件に合致する目である。

①雇用主と従業員が株式報酬の重要な条件について相互に理解し、

②権利確定条件をみたした従業員に持分証券を発行しまたは資産を移す責務を負い、

③従業員が、雇用主の株式のその後の価格変動により便益を受けるまたは逆の影響を受け

 始める。

 勤務期間開始日は通常付与目であるが、付与日より前の場合もある。この場合、報酬費

用は期末目ごとに公正価値を見積って引当計上し、付与目において見積額が確定すること

になる84。

 株価、業績あるいは勤務条件が複数組み合わさった複合型プランの場合でも勤務期間は1

っだけとなる。

 企業の最小の勤務期間の見積りは、報酬の確定に影響するサービスあるいは実績の条件

結果により修正される。しかし、報酬に株価条件が含まれており、勤務期間終了前にその

条件が達成された場合は、企業は直ちに未計上の報酬費用を計上し、従業員は報酬獲得の

ため追加的なサービスの提供を要しない。ただし、この従業員がサービス期間経過前に退

職した場合は過去に計上した報酬費用を戻し入れる。

 企業は、付与日に必要な勤務期間を見積らなければならない。勤務期間の種類は3種類

ある。これについては図表1－8を参照されたい。

81
 FASB［2004］，paras．29－30．
82
 FASB［2004］，para．14．
83
 FASB［2004］，paras．39，A55．
84
 FASB［2004】，para．41．
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図表1－8 必要な勤務期間の定義と例

定義 例

明示的な勤務期間：株式報酬の条件に明示さ 報酬は、付与目に開始されたサービスが4年

れているもの。 間継続的に提供された場合に確定する。この

場合の必要な勤務期間は4年間である。

暗示的な勤務期間：アレンジの中でその他の 新しい製品の設計が完了すれば報酬が確定

条件を分析することにより暗示的にわかる する。設計は36ヶ月で完了することが期待

もの。 されている。この場合は、暗示的な勤務期間

は36ヶ月である。

派生的な勤務期間：株価条件を伴う報酬にお 株価が今後5年間の間に10％上昇すれば行

いて公正価値を見積る評価技法を用いる際 使可能となる報酬について、公正価値を見積

に派生的に得られる勤務期間。 る際に用いた二項モデルから導き出される。

（出所）FASB［20041，para．40より作成。

6－11 権利確定時期が段階的な場合

 SFAS123（R）においては、権利確定時期が段階的な株式報酬、すなわち、必要な勤務期間

中に階層ごとに権利が確定する報酬に関しては、報酬費用の認識方法について二種類の選

択適用が認められている85。

①定額法：公正価値を勤務期間にわたり均等に計上する。

②段階的確定法：FIN28で認められている方法86．

6－12 修正付与日モデル

 SFAS123（R）でもSFAS123の修正付与目モデルが継続されている。修正付与目モデル

では、報酬費用は付与目での報酬の公正価値で測定されるが、実際の失効および一定の条

件での結果が反映されるものである。報酬の公正価値は、付与目での最初の見積りが再測

定されることはない87．

6－13 失効の場合の見積りと修正

 SFAS123（R）では、株式報酬での報酬費用の認識は、必要とされるサービス期間が完了

したプランの個数に基づくとされている。企業は最初に報酬費用を見積る際に、必要なサ

ービスが提供されるであろう持分証券の個数を見積り、その見積り個数に従って費用の引

当計上をする。

 最初の見積り個数が実際と異なることが後で判明した場合には、見積額を修正する。権

利が確定する予定の金融商品の個数の変更は「見積りの変更」であり、過年度の影響額は

当年度の損益に含めて計上する。しかし、権利確定後の失効については、既に見積もりに

85
 FASB［20041，Para．42．
86

ﾚしくはFIN28参照。
87 ｽだし、負債として認識される報酬や、条件変更が行われた場合は除く。
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含めていたということもあり、損益には含めず、株主持分の中での振替のみとして処理す

る。

 このような見積りは、報酬のうち失効する部分を見積ることになる。SFAS123では、こ

のような失効率の見積りは特に求められておらず、全ての報酬が確定するであろうという

予測により報酬費用を見積もり計上し、実際には報酬の一部が失効した場合に当初計上し

ていた報酬費用を戻すという処理が認められていたため、上記取扱いは、SFAS123から変

更された部分である。

6－14 条件変更

 SFAS123（R）では、報酬の条件が変更されたとき、当初の報酬が新しい報酬と交換された

ものとみなしている。そのため、当初の報酬は、条件変更の直前の公正価値で評価され、

新しい報酬との差額が確定されて処理される。なお、当初の報酬の評価時には、見積りの

前提となる数値が付与時とは異なっている可能性があり、必要な勤務時間の修正が必要に

あるという可能性があるということには注意が必要である。

6－15 税効果の取扱い

 米国の税法では、株式報酬に関連する報酬費用は、ストック・オプショは行使目に、株

式は権利確定目に本源的価値で損金とされる。このため、SFAS123（R）に従い、負債ある

いは資本に計上された株式報酬は、一時差異に相当することになる。

 従業員が権利を行使したときに、帳簿上で計上した税務便益を税務上の損金算入額が上

回った場合（Win他11）、超過部分は損益計算書ではなく、資本剰余金に計上される。一方、

企業が報酬の決済において認識した損金算入額が会計上の報酬費用に基づいて計上した繰

延税金資産の額を下回る場合（Shor瞼11）は、まず、過去にWin曲11で計上した資本を減

額し、それでも残る額は損益計算書に直接計上される88。

 この取扱いは、実務的には適用時にかなり煩雑な計算が必要となることになり、FASBは

2005年11月に簡便法を認めたFASB職員意見書（FASBIssued Sta伍Position：以下、FSP）

として「株式報酬の税効果に関する会計処理についての移行措置の選択」（FASB Sta任

Position No．FAS123R－3：独a〃8捌。囚〃θo血。〃万θゐCθa60λ000u〃血〃8危r Z身x雌0ね0〆

肋〃θ”舳θ♂乃γ㎜θ〃λ凧〃d8）が公表されている。

6－16 開示
 以下の事項を開示すべきとされており、具体的な開示事項については付録において例示

されている89。

①報告期間中に存在した株式報酬の性質と一般的条件およびこれらの株式報酬が株主に

 与える影響。

②株式報酬から生じる報酬費用が損益計算書に与える影響額。

③報告期間中に受け取った商品・サービスの公正価値あるいは付与した持分証券の公正価

88
eASB［2004エ，par孔62．

89
eASB［2004］，paras64，A240－2．
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 値の見積りの方法。

④株式報酬から生じるキャッシュ・フローの影響額。

6－17 財務会計基準書第95号「キャッシュ・フロー計算書」の改訂

 SFAS123（R）では、従業員や非従業員に付与される株式報酬に関連する超過税務便益の

キャッシュ・フローの影響は、財務活動からのキャッシュ受取額及び営業活動からのキャ

ッシュ支払額として取り扱われる。これは、財務会計基準書第109号「法人所得税の会計

処理」（Statement of Financia1A㏄ounting Standards No．109：λoooα刀ぬ8危r血。o㎜θ

脆xθ8：以下、SFAS109）、および財務会計基準書第95号「キャッシュ・フロー会計」

（StatementofFinancia1A㏄ountingStand－arasNo．95：3佃6θ〃θ〃。fα8石〃。附：以下、

SFAS95）の原則である、全ての税務活動は営業活動からのキャッシュ・フローとして計上

することの例外である。なお、税務上の便益が資本準備金の累積貸方額を超過していれば、

Shor脆11部分はキャッシュ・フロー上の税金計上額として表示される90．

6－18 適用日および経過措置

 SFAS123（R）の適用目は既に述べたが、経過措置については以下の方法を選択して適用す

ることとされている。

①修正フロスペクティブ法

 適用目において、SFAS123に基づき報酬費用を公正価値法により計算し、計上あるいは

開示していた会社は、修正フロスペクティブ法を使用してSFAS123（R）を適用する。この方

法では、適用目より後に新たに発行された、あるいは変更、買戻し、取消し等が行われた

報酬にのみSFAS123（R）が適用されるものである。さらに、必要なサービス期間が適用日に

おいて経過しておらず、該当する報酬費用が未計上である場合には、適用目以降、必要な

サービスが提供されるのに応じて費用計上される91。

 この方法は、SFAS148の将来にわたり適用する方法（フロスペクティブ法）やその修正

法とも異なるものであるが、この方法によればSFAS123（R）の適用目まで確定している

ストック・オプション等は、SFAS123（R）の適用対象とならない。そこでSFAS123（R）によ

る費用計上を懸念する企業の中には、アウト・オブ・ザ・マネーになっているストック・

オプション等について、その確定を早めて適用目までに確定するように変更し、費用計上

を回避する動きも多数見られた。

②修正遡及法

 SFAS123（R）では、修正フロスペクティブ法に加え、修正遡及法を適用することも可能で

ある。修正遡及法では、SFAS123の適用後、SFAS123（R）の適用目以前の全ての決算期に

適用する方法とSFAS123（R）の適用が年度の途中となった場合において、適用以前の四半期

等にのみ適用する方法を選択することができる92。ただし、適用目についてのSECの改訂

90
eASB［2004］，pa胤68．

91
 FASB［2004］，para．74．
92
 FASB［2004］，para．76．
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によれば、SFAS123（R）の強制適用はすべて年度の初めとなることから、後者の方法を採用

する企業はほとんどないものと思われる。

6－19 APB025，S趾S123，SFAS123（R）の比較

 SFAS123（R）は、APB025が採用していた本源的価値法の採用を禁止し、報酬の費用計上

を義務付けたことが最大の特徴ではあるが、これまで述べてきたように、その他多くの特

徴がある。それをまとめ、APB025，SFAS123，SFAS123（R）を比較し表にしたものが

図表1－9である。

図表1－9 APB025，SFAS123，SFAS123（R）の比較

APB025 SFAS123 SFAS123（R）

適用範囲 従業員に発行された 従業員・非従業員に ESOP以外の従業員

持分証券 発行された持分証券 に発行された持分証

券。非従業員および

ESOPについては変

更なし。

測定日 固定一付与目 株式一付与目 資本に分類されるも

変動一条件確定目 現金一支払目 の一付与目

現金一支払目 負債に分類されるも

の一決済まで毎期公

正価値で測定

持分報酬の測定方法 本源的価値法 公正価値法 公正価値法

（公開会社）

負債報酬の測定方法 本源的価値法 本源的価値法 公正価値法

（公開会社）

持分報酬の測定方法 本源的価値法 公正価値あるいは最 第一に公正価値法、

（非公開会社） 低価値法 第二に計算価値ある

いは本源的価値法

負債報酬の測定方法 本源的価値法 本源的価値法 会計方針による公正

（非公開会社） 価値法、計算価値あ

るいは本源的価値法

認識期間 勤務期間・確定期間 勤務期間・確定期間 必要な勤務期間

権利確定が段階的な 固定報酬はFIN28あ 評価テクニックが使 報酬のタイプあるい

場合の費用配分方法 るいは定額法 用されない限りFIN は特徴によりFIN28

変動報酬はFIN28 28あるいは定額法 あるいは定額法

条件変更 新たな測定目が設定 旧報酬と新報酬の価 旧報酬と新報酬の価

されている。 値増加分および旧報 値増加分および旧報
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訓の未償却報酬費用 訓の未償却法主費用

を即時あるいは残余 を即時あるいは残り

確定期間にわたり認 の必要な勤務サービ

識 ス期間にわたり認識

オプションのリフラ 期間延長については 旧報酬と新報酬の価 1日報酬と新報酬の価

イジングあるいは期 新しい測定日を設 値増加分および旧報 値増加分および旧報

間の延長 定。 訓の未償却報酬費用 訓の未償却法主費用

リフライジングにつ を即時あるいは残余 を即時あるいは残り

いては明示なし。 確定期間にわたり認 の必要な勤務サービ

識 ス期間にわたり認識

税金 実際の税務上の便益 実際の税務上の便益 実際の税務上の便益

が繰延税金資産より が繰延税金資産より が繰延税金資産より

大きいとき資本剰余 大きいとき資本剰余 大きいとき資本剰余

金に貸方計上。逆の 金に貸方計上。逆の 金に貸方計上。逆の

ときは資本剰余金の とき、資本剰余金の 時は資本剰余金の

Tax Creditの累計額 Tax Creditの累計額 Tax Creditの累計額

まで計上し、その後 まで計上し、その後 まで計上し、その後

費用計上。費用が発 費用計上。 費用計上。繰延欠損

生じないオプション 金があるときは税務

いついては、行使時 上の便益を認識しな

に実際の税務上の便 い。

益全額を資本剰余金

に貸方計上。

税務上の便益の超過 営業活動に記載 営業活動に記載 全ての従業員・非従

部分のキャッシュ・ 業員の株式報酬から

フローでの表示 生じる税務上の便益

の超過分全額（Short

Fa11とのネットは認

められない）は財務

活動にキャッシュ・

インフローまたは営

業活動によるキャッ

シュ・アウトフロー

となる。もし税務上

の便益が資本準備金

の累積貸方額を超過
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していれば、Shortfa

11部分はキャッシ

ュ・フロー上の税金

計上額として表示さ

れる。

第7節 ストック・オプション会計の開示例

 既に述べたがSFAS123は、公正価値法を採用し、ストック・オプションを費用計上する

ものであったが、実際のところ、APB025を継続適用する企業が多く、SFAS123によりス

トック・オプションを費用計上している企業は限られていた。ストック・オプションの費

用計上を強制するSFAS123（R）の強制適用日は2005年6月15目以降に開始する最初の事

業年度の最初の期中もしくは年次報告期間の開始時（SECによる改言了後）である。

 その中で、IBM（Intemationa1BusinessMachinesCo叩。ration）は2005年1月1日

に、このSFAS123（R）を早期適用し、修正遡及法を適用したため、2004年12月期の連結財

務諸表を修正再表示している。そこで、実際にどのような開示がなされていたのか、IBM

の開示を引用して示すこととする93．

1．重要な会計方針での開示

 株式を基礎とした報酬

 2005年1月1目に、当社はSFAS123（R）を適用した。SFAS123（R）は、従業員の役

務と引き換えに提供される株式を基礎とした報酬に関する会計処理について規定している。

当該基準書に従って、株式報酬費用は当該報酬の公正価値に基づき付与目に測定され、従

業員に要求される役務期間にわたって費用として認識される。当社は過年度において、

APB025およびこれに関連する解釈を適用し、SFAS123で要求される仮定情報を開示して

いた。

 当社は、SFAS123（R）で規定されている遡及的修正的用法を適用したため、表示されて

いる期間における財務書類中の金額は、公正価値法による費用計上がSFAS123の当初の効

力発生日より適用されていた場合の損益を反映して修正再表示されている。こうした損益

は、SFAS123のもとで要求され、過年度に報告された予測額の開示と一致する。過年度に

報告された損益にSFAS123（R）の遡及的適用が与えた影響の詳細は次の表のとおりである。

93 hBMウェブサイト（http：〃wwwibm．com／a㎜ua1repoれ／）参照。
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12月31目終了年度

（1株当たりの金額を除き100万ドル）

当期純利益一過年度報告額

当期純利益一修正再表示額

普通株式1株当たり利益：

基本的一過年度報告額

基本的一修正再表示額

希薄化後一過年度報告額

希薄化後一週背再表示額

2004年

＄8，430

＄7，479

＄5．03

＄4．47

＄4．93

＄4．38

2003年  2002年
＄7，583      ＄3，579

＄6，558      ＄2，376

＄4．40

＄3．81

＄4．32

＄3．74

＄2．10

＄1．40

＄2．06

＄1．39

 詳細については、95ぺ一ジから97ぺ一ジ（原文のまま）の注記v．「株式を基礎とした

報酬制度」を参照されたい。また、当社がSFAS123（R）を適用したことで、その他の注記も

適宜最新の情報に更新された。

2．注記での開示

（1）株式を基礎とした報酬

 60ぺ一ジ（原文のまま）の注記a「重要な会計方針」に記載されているとおり、当社は

従業員に付与される株式を基礎とした報酬に関して公正価値による認識規定を適用してい

る。従って、株式報酬費用は当該報酬の公正価値に基づいて付与目に測定され、必要とさ

れる従業員の役務期間にわたり費用として認識される。連結損益計算書に含まれる株式報

酬費用合計は次のとおりである。

                          12月31目終了年度

                        2004年  2003年  2002年

原価

販売費および一般管理費

研究、開発および技術費

税務上の恩典

継続事業による利益に含まれる株式報酬費用合計

＄463

914

201

（498）

1，080

＄471

865

237

（472）

＄541

996

289

（536）

1．101      1，290

非継続事業に含まれる株式報酬費用合計（税引後）

株式報酬費用合計 ＄1，080 ＄1，101      ＄1，315

 2004年12月31日現在、権利が確定していない報酬に関連する未認識報酬費用合計は

2，120百万ドルであり、約3年の加重平均期間にわたり認識される見込みである。

 2004年、2003年、2002年12月31日現在、金額的重要性のある資産化された株式報酬

費用はなかった。

（2）Incentive P1ans

 当社のプランの条件に従い、従業員に株式を基礎とする報酬が支給される。当該プラン
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は、取締役会に属する役員報酬・人事委員会（以下、等委員会）により運営されている。

当該プランに基づく報酬は、アット・ザ・マネー・ストック・オプション・プレミアム付

オプション、制限付株式（ユニット）、業績連動型株式ユニット、株価連動型報酬受給権、

現金もしくはこれらの組み合わせにより支給される。IBM取締役会メンバーである非執行

取締役もプランのもとでストック・オプションを受け取る。

 当社の現行のプランに基づいて当初発行が承認された株式数は、2004年12月31日現在

において274．1百万株であった。以前のプランに基づいて付与された一部の報酬が取り消

された場合には、当社の現行のプランに基づいて再発行することができる。このため、2004

年12月31日現在において、当社のプランのもとで41．9百万株の報酬の追加発行が承認さ

れていると考えられる。以前のプランのもとで未行使であった76．2百万株のオプション報

酬は、2004年12月31日現在のオプションに基づく合計株式数に含まれている。当該プラ

ンに基づく付与に関して使用可能な未使用株式数は、2004年および2003年12月31日現

在、それぞれ126．3百万株および148．1百万株であった。

 制限付株式ユニット（RSU）は従業員に付与される株式報酬であり、その保有者は主に2

年から5年後に報酬の権利が確定した後に普通株式を受け取る権利を有する。当該報酬の

公正価値は、当社の株価に基づき付与日に決定され確定する。

 業績連動型株式ユニット（PSU）は、特定の業績目標に対する当社の業績に基づいて従

業員が最終的に受け取る株数が決定する株式報酬である。おもに3年後に権利が確定する。

1PSU当たりの公正価値は、当社の株式の公正価値に基づき付与目に決定され、業績目標

が達成されることを前提としている。権利行使期間にわたり、発行される株式の株数は、

業績目標が達成される可能性に基づいて上方または下方調整される。最終的な発行株式数

およびこれに関連して認識される報酬費用は、特定の業績目標に対する最終的な業績の比

較に基づく。

 ストック・オプションは、従業員が当社の株式を固定価格で購入することが出来る報酬

である。ストック・オプションは、付与目における当社の株価と同額またはそれを上回る

行使価格で付与される。一般に、毎年25％ずつ権利が確定するこれらの報酬は、付与目か

ら4年間で完全に権利が確定する。権利行使可能期間は10年間である。2004年度におい

て当社は、業績の向上と当社における役員の持株数の増加を目的とし、当社の上級役員向

けに株式報酬に関する新たなプログラムを実施した。このプログラムに基づき、当社の最

高幹部は、付与目におけるIBM株式の平均市場価格に対する10％のプレミアム価格でスト

ック・オプションを受け取る。さらに当該幹部は、各自の年間報酬を一定の割合でIBM資

本に繰延べることを合意すれば、アット・ザ・マネー・オプションを受け取ることが出来

るが、これは3年間もしくは退職時まで保有される場合に限られる。当該オプションは付

与目から3年間で完全に権利が確定する。権利行使可能期間は10年間である。

 次の表は、2004年、2003年および2002年の当該プランに基づいたオプションの利用状

況を要約している。
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2004年 2003年 2002年

加重平均 オプション  加重平均 オプション  加重平均 オプション

行使価格 対象株式数  行使価格 対象株式数  行使価格 対象株式数

1月1日現在の残高   ＄86 244，955，052

オプションの付与

オプションの行使

オプションの取消し

・期限切れ

97   26，537．055

47  （14，035，038）

93 （8，120，163）

12月31日現在残高   ＄89 249，347，906

12月31日現在行使可能 ＄89 159，607，886

＄84   222，936，700    ＄85   177，956．490

83    41，275．832     77     59，966．106

40 （11，205，228） 33 （7，490，424）

100    （8，041，252）

＄86   244，966，052

＄85   134，735，326

103    （7，495，472）

＄84    222，936，700

＄75    108，347，895

 2004年12月31目終了年度において、当社は、付与目において株価を上回る行使価格を

有する約5百万のストック・オプションを付与した。これらのストック・オプションの加

重平均行使価格は105．85ドルであり、上記の表に含まれている

 2004年12月31日現在のオプション対象株式は、以下の行使価格の範囲にある。

                     未行使オプション

行使価格

加重平均   オプション

行使価格   対象株式数  本源的価値総額

＄18’＄60             ＄46

＄61’＄85              77

＄86’＄105            98

＄106以上

46，610，909   ＄2，386，509，134

55，717．463

80，640．962

67，378，572

1，190，319．012

 231，186，664

＄89      249，347，906   ＄3，808，014，810

加重平均

残存契約期間

4年

8年

7年

6年

6年

現在行使可能なオプション

行使価格

加重平均   オプション

行使価格   対象株式数  本源的価値総額

＄18一＄60            ＄44

＄61I＄85              75

＄86一＄105            98

＄106以上       1

39，083，439   ＄2，137，086，700

19，450．291

39，507．144

61，567，012

454，531．492

121，102，080

加重平均

残存契約期間

3年

8年

6年

6年

           ＄89   159，607，886 ＄2，712，720．272    5年

様々な買収取引に関連して、被買収企業により付与されたオプションを当社が引き受け

た結果、2004年12月31日現在、2．9百万の未行使オプションが追加で生じた。これらの

オプションの加重平均行使価格は89ドルである。

 当社はブラック＝ショーノレズ評価モデルを使用してストック・オプションの公正価値の
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見積りを行っている。ストック・オプションの公正価値の見積りに使用される主要な仮定

値には、報酬の付与価格、予想されるオプション期間、当社株式のボラティリティ、リス

クのない金利および当社の配当利回りが含まれる。当社は、基礎となる仮定値を算定する

のに使用した評価方法およびアプローチ方法は、付与されたIBMストック・オプションの

公正価値の見積りに適切であると考えている。公正価値の見積りは、将来実際に生じる事

象や株式報酬を受け取る従業員により最終的に実現される価額の予測を目的としたもので

はなく、また後発事象は当社が当初見積った公正価値の妥当性を示唆するものではない。

 付与されたストック・オプションの公正価値は、ブラック＝ショールズオプション価格

算定モデルおよび以下の仮定値に基づき見積られている。

                         12月31日終了年度

2004年 2003年    2002年

オプション期間米         5年      5年     5年

ボラティリティ米米          37．8％      39．9％     40．4％

リスクフリーレート          3．5％      2．9％      2．8％

配当利回り              0．8％      0．7％      O．7％

付与された1オプション当たりの

加重平均公正価値           34       30       28

※オプション期間は、過去の実績に基づいて、当社がオプションが行使または失効まで存

在していると見積っている年数である。

※※ボラティリティを決定するにあたり、当社はオプション期間における当社株式の日々

の価格変動を調査している。

（3）従業員ストック・オプションの行使

 2004年、2003年および2002年12月31目終了年度中に行使されたオプションの本源的

価値の合計額は、それぞれ651百万ドル、565百万ドルおよび438百万ドルであった。2004

年、2003年および2002年12月31目終了年度に従業員ストック・オプションが行使され

たことにより従業員から受け取った現金の合計額は、それぞれ約661百万ドル、445百万

ドルおよび250百万ドルであった。2004年、2003年および2002年12月31目終了年度

において、当該ストック・オプションの行使に関連して当社で実現した税務上の恩典は、

それぞれ225百万ドル、184百万ドルおよび137百万ドルであった。

 当社は従業員ストック・オプションの行使に際し、おもに新規発行された普通株式を充

てているが、時には自己株式を充てることもある。2004年12月31日現在、保有している

自己株式の合計株数は約317百万株であった。

（4）IBM従業員ストック・パーチェス・プラン

 当社は、従業員ストック・パーチェス・プラン（ESPP）を維持している。ESPPは、適

格加入者が適格報酬の10％を限度として給料控除により資金の積み立てを行い、IBM普通

株式を1株ないし端株単位で購入できるようにするものである。ESPPは株式の購入が可能
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な期間に募集を行っており、取締役会の裁量で早期に終了されなければ、ESPPのもとで株

式が利用可能である限り継続される。従業員が1株の購入に支払う対価は、各募集期間の

第1営業目の市場平均株価の85％相当額もしくは各支払い期間の最終営業目の市場平均株

価の85％相当額のいずれか低いほうを下回ってはいけない。ESPPの個々の加入者は、1

年間で普通株式25，000ドル分以上、もしくは1募集期間において1，000株分以上購入する

ことを制限されている。2005年4月1目より前、ESPPは報酬制度であった。2004年、

2003年および2002年12月31日現在、それぞれ約32．8百万株、約44．2百万株および約

4．6百万株の未発行残存株式が、ESPP（または旧プラン）において購入可能であった。

 2005年4月1目より、適格参加者は、ESPPに基づき、購入日の市場平均株価から5％

を割り引いた金額でIBM普通株式を1株ないし端株単位で購入することが出来る。

SFAS123（R）の規定に従い、2005年4月1日よりESPPは報酬制度ではなくなった。

第8節おわりに

 今回の一連の改革により、米国でもストック・オプションを公正価値により費用計上す

ることが義務付けられ、新興企業の業績内容が悪化しファイナンスに支障をきたす、もし

くは、それを避けるためにストック・オプションの規模を縮小せざるを得なくなる、とい

った事態が生じることも想定できた。しかし、新興企業に投資するようなプロの投資家は

これまでも注記の数字を考慮して企業評価を行っていたはずであり、会計処理の方法が変

わってもそれほど大きな影響はないとも考えられる。

 ストック・オプションを巡る規制について考える際に重要なのは、ストック・オプショ

ン・プランの内容について株主や投資家が正確な情報を取得できる状況を作るという点で

ある。それにより、ストック・オプションの濫用が防止されることとなる。

 今回、不正会計事件を発端に米国で再びストック・オプションの在り方を巡って真剣に

議論がなされ、ストック・オプションに対する投資家の目がより厳しくなることで、スト

ック・オプションに関連する不正は減少するであろう。また、ストック・オプションの会

計基準に関しても、さらなる国際的統一が求められる中、速やかな対応の要請がますます

高まってゆくことが明らかである。いずれにせよ、ストック・オプションは透明かつ明確

な情報開示と株主のコントロールの下に、企業の中長期経営戦略の一部として策定するこ

とが重要である。
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第2章 国際会計基準におけるストック・オプション会計の変遷

第1節はじめに

 本章では、国際会計基準におけるストック・オプション会計基準の変遷について整理す

る。1998年に国際会計基準委員会（Intemationa1A㏄ountingStandards Committee、以

下1ASC）が公表した「従業員給付」（Intemationa1A㏄ountingStandardNo．19，物ノψθθ

3θ〃θ励8：以下、IAS19）では、ストック・オプションを従業員給付という形態で捉え、こ

れに関しての認識・測定基準を公表していない。そこでは、期首、期中そして期末におけ

るストック・オプションの数と行使目、行使価格および満期目といった条件、また期中に

おいて行使されたストック・オプションと行使日および行使価格といった条件、そして期

中に失効した数等を開示しなければならないと規定されている。このように、IAS19は十

分完成された会計基準であるとは言えないものであった。

 このような現状を踏まえ、2000年7月にG4＋1グループの討議資料「株式報酬の会計

（A㏄ounting血rShare－BasedPayment：以下、討議資料）」が公表された。そこで、以下

ではこの討議資料を検討し、2004年2月19目に国際会計基準審議会（Intemationa1

A㏄ounting Standards Boara：以下、IASB）が国際財務報告基準第2号「株式報酬」

（Intemationa1Financia1Reporting Stand－ard No．2，跳〃θ”∂8θa乃J㎜θ〃：以下、

IFRS2）を公表するに至った経緯を述べる。

第2節 G4＋1の討議資料の内容およびその背景

 討議資料は、アメリカ、イギリス、カナダ、オーストラリア・ニュージーランドおよび

IASCの代表者でなるグループにより作成されたものである。このメンバーは、彼らが所属

している基準設定機関を代表しているが、彼らの見解は個人的なものであり、各基準設定

機関の公式見解ではない。つまり、G4＋1での議論および発言は、あくまでも個人的な見

解であるということである94。しかしながら、これらのメンバーは各基準設定機関の代表者

なので、ここでの議論および発言はかなりの影響力があると考えられる。

 討議資料は、グローバルな資本市場でのディスクロージャー制度の整備が意図されてい

る点で、国際的な会計基準の調和を考える上で重要な文献であるといえる。また、公正価

値法による会計処理を基本としているが、財務会計基準書第123号「株式を基礎とした報

酬の会計」（Statement of Financia1A㏄ounting Standards No．123：λ㏄oα〃ぬ8危r

跳。〇五協8θ♂α㎜ψθ〃醐血。〃：以下、SFAS123）とは異なった考え方が具体的に盛り込まれ

ている。特に、次の2つの点が注目される。

 第一に、権利付与目ではなく権利確定目が測定基準日とされている点である。これは、

94
PASC［2000］、財務会計基準機構［2001］、2頁。
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後に述べるが、ストック・オプション取引とは何かという基本的な問題に対するG4＋1の

考え方と密接に結びついている。権利確定日が測定基準日とされていることで、ストック・

オプション付与のために条件が満たされるまではストック・オプションの価値も確定しな

いことになる。その結果、権利確定目以前の各決算目におけるストック・オプション費用

の認識・測定はあくまでも見積もり計算であると位置づけられ、決算目ごとに修正が行わ

れることになる。

 第二に、SFAS123のように本源的価値法の採用をも認めるものではなく、本源的価値に

よるストック・オプション費用の測定は否定されている。ストック・オプション費用の測

定は公正価値によらなければならないという立場が明確にされており、本源的価値法が簡

便法として認められるような余地はない。ストック・オプションの公正価値は、あくまで

オプション自体が価値を持つものとして測定されることになる。それゆえ、討議資料にお

いては、最終的に現金での決済が行われる場合でも、現金支給額が付与されているストッ

ク・オプションの公正価値を下回っている場合は、ストック・オプションの公正価値が超

過している金額に相当する持分を計上することが必要であるとされることにもなっている。

 討議資料におけるこれらの特徴の根拠になっているのは、ストック・オプション制度を

企業と従業員との間の資本取引であるとみなす考え方である。つまり、討議資料で最も重

視されているのは、企業から従業員に対して、ストック・オプションという持分証券が引

き渡されているという事実である。持分証券の引渡しが行われるのは、企業と従業員との

間の契約が結ばれただけの権利付与目ではなく、それ以降は企業がオプションの行使を拒

否できない期目である権利確定目である。よって、測定の基準目は権利確定目である必要

があると論じられている。また、持分証券の引渡しがストック・オプション費用認識の根

拠であるならば、その測定も引き渡された持分証券の価値に基づいて行われなければなら

ない。そして、金融商品は公正価値により測定される必要がある。よって、ストック・オ

プションの会計処理においても公正価値法が採用されなけれぱならないとされている。

 G4＋1は、その後の1ASBにより公表された公開草案と直接的な関係を有しているわけ

ではない。また、公開草案の具体的な内容も討議資料とは異なっている。このストック・

オプション制度を企業と従業員間の資本取引とみなす討議資料の内容は、各国がモデルと

していたSFAS123とは異なるストック・オプションの会計基準の方向性を示していたもの

と考えることが出来るであろう。

第3節 IASBにおける株式報酬取引の会計処理の概要

3－1 岨SBによるIFRS2の公表

 2002年11月7目、IASBはストック・オプション等の費用計上を義務付ける公開草案第

2号「株式報酬」（Exposure Dra丑No．2，鋤舳θ丑∂8θ♂乃y㎜θ〃：以下、ED2）を公表した。

 従来、ストック・オプションの費用計上については、米国を中心に多くの議論が展開さ
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れた。2001年末のユンロンの破綻を契機に、米国でのストック・オプションの自主的な費

用計上が話題を集めた。しかし、当時米国では費用計上を義務付けるまでには至っていな

い。このことから、費用計上をいち早く義務付けたED2は今後のストック・オプション会

計をリードすることとなるものであった。そして、2004年2月19目、1ASBはIFRS2と

して公表した。これは、上場合杜については、2005年1月1目から適用し、非上場合杜に

ついては1年間の猶予を設けて2006年から適用することとなっていた。

 最近の事件により、利用者が経済的意思決定を行うのに役立つような、中立かつ透明で、

比較可能な情報を提供する高品質な財務諸表の重要性が強調されている。しかし、IFRS2

公表以前には、近年その利用が増加している株式報酬の認識および測定を扱う国際会計基

準はなかった。特に、従業員に対する株式報酬取引から生じる費用が認識されないことが、

経済的歪みやコーポレート・ガバナンスにおける懸念の発生原因となっているものとして、

投資家や財務諸表利用者等から強調されている。IFRS2の公表は、国際会計基準における

このような空白を埋めるものである。

 IFRS2の目的は、企業が株式報酬取引を行っている場合の当該企業の財務報告を規定す

ることである。特に、従業員に対して付与されたストック・オプション取引に関連した費

用を含む株式報酬取引の影響を、企業の損益および財政状態に反映させることを求めてい

る。

 そこで、以下、ストック・オプションの費用計上について義務付けられたIFRS2の内容

を整理することにする。

3－2 IFRS2の概要

 IFRS2によれば、ストック・オプションは付与目に公正価値で測定し、権利が確定する

までの期間にわたって費用配分する必要がある。また、ストック・オプションだけでなく、

株式に基づいた報酬はすべて対象となる。なお、未公開企業に対する例外規定は設けられ

ていない。IFRS2における費用認識の特徴は、ストック・オプションの公正価値を参照し

て労働サービスの単価を見積もり、実際に提供されたサービスの数量を掛けることで毎期

の費用額を決定する点である。

 IFRS2のポイントをまとめると以下のようになる。

3－2－1 対象となる取引の範囲

①適用される範囲

 IFRS2は、株式その他持分金融商品を従業員に付与する取引に適用される。これには、

従業員に割引価格、つまり株式の公正価値より低い金額で一定の株式数の株式を購入する

機会を与える従業員株式購入制度も含まれる。

 また、上記以外に企業が株式その他の持分金融商品を発行して財貨またはサービスを受

け取る株式報酬取引にも適用される。これには財貨やサービスの調達先への株式、ストッ

ク・オプションの発行などが含まれる。

②適用が除外される取引
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a）持分金融商品の所有者として取引する場合

 従業員との取引であっても、当該従業員が企業の持分金融商品の所有者として取引する

場合がある。例えば、企業の特定の分類の持分金融商品の保有者すべてに有利な価格、す

なわち当該持分金融商品の公正価値より低い価格で追加購入する権利を与える場合に、従

業員持分金融商品所有者であっても同一の権利を受け取ることになりうるが、そのような

権利の付与または行使はIFRS2の対象とはならない。95

b）企業結合において財貨を取得した場合

 企業が自社の株式と交換に財貨を取得する場合であっても、企業結合において取得した

純資産の一部として財貨を取得する場合は適用範囲から除かれる。このように非取得企業

の支配と交換に持分金融商品が発行される場合には、国際会計基準第3号「企業結合」

（IFRS3，仇曲θ船0g血わ血∂血。凶が適用される96．

C）コモディティ・デリバティブ

 国際会計基準第32号「金融商品：表示及び開示」（Intemationa1A㏄ounting Standard

No．32，〃刀舳幽ノ加飾u〃θ〃8〃おd08㎜θ刎♂〃θ8θ批油。〃）、同第39号r金融商品：認

識及び測定」（1AS No．39，乃加〃〃ル鮒α〃θ〃赦五θco騨拙。〃舳♂M6∂舳”θ血θ劫が適用

される、いわゆるコモディティ・デリバティブ契約に従って、財貨またはサービスを受領、

取得する場合は、IFRS2の対象外である97．

3－2－2 適用される取引の類型

 IFRS2は株式報酬取引を以下の3種類に類型化し、この類型に従って会計処理を規定し

ている（図表2－1参照）。

①企業が自らの持分金融商品の対価として財貨・サービスを受け取る持分決済型制度98。

②企業の株式その他の持分金融商品の価格を基礎とする金額で、財貨・サービスの供給者

 に対する負債を負うことにより財貨・サービスを取得する現金決済型制度99。

③企業が財貨・サービスを受け取るかまたは取得し、企業と当該財貨・サービスの供給者

 のいずれかが、企業の株式その他の持分金融商品の価格を基礎とする金額で現金により

 決済するか、持分金融商品の発行により決済するかを選択できる複合決済型制度100。

95 hAsB［20041，Par孔4．なお、以下1AsB［20041の翻訳は財務会計基準機構［20051参照。
96
 IASB［20041，Para．5．
97
 IASB［2004］，para．6．
98
 IASB［2004］，para．2（a）．
99

hASB［2004］，pa胤2（b）．
100
 IASB［20041，para．2（c）．
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図表2－1 IFRS2による株式報酬取引の類型

決済方法 例

持分決済型 持分金融商品による ストック・オプション

ファントム株式スキーム

現金その他資産による
株式増加受益権（Stock

現金決済型
Appreciation Rights：SAR）

101

企業、財貨またはサービスの

複合決済型 提供者が上記のいずれかを 複合金融商品

選択可能

（出所）凪SB［20041，paras2（a），（b），（c）より作成。

3－2－3 株式報酬の認識の考え方

 企業は株式報酬で受け取るかまたは取得した財貨またはサービスを、当該財貨またはサ

ービスを受け取った時点で認識しなければならない。

 企業は財貨またはサービスを持分決済型の株式報酬取引で受け取った時に資本に、現金

決済型の株式報酬取引で受け取った時に負債に、それぞれ以下のように認識（仕訳）する102。

    ・持分決済型     （借）資産 ×X×  （貸）資本 ×X×

    ・現金決済型     （借）資産 ××X  （貸）負債 ×X X

 しかし、企業が受け取るかまたは取得した財貨またはサービスが資産として適格でない

場合、費用として認識しなければならないI03。例えば、従業員の勤務サービス、弁護士業務

などのサービスは貯蔵することはできず、受領と同時に費消される。それらの費消は、企

業のその他の資産を生成したり、価値を付加したりするが、企業はそれらを受領し直ちに

使用するために当該サービスは瞬間的にしか企業の資産とならない。そのため、このよう

なサービスが受領されたときには以下のように仕訳されることになる。

    ・持分決済型     （借）費用 ×××  （貸）資本 X×X

    ・現金決済型      （借）費用 X×X  （貸）負債 X××

 例えば、従業員に労働の対価としてストック・オプションを提供する場合は、このよう

101
PFRS2の用語集では「株式報酬取引」を「企業の持分金融商品（株式またはストック・

オプションを含む。）に対する対価として財貨サービスを取得するか、または企業の株式ま

たはその他持分金融商品の価格を基礎とする金額で財貨サービスの供給者に負債を負うこ

とにより財貨サービスを取得する取引」と定義している。したがって、従業員等にインセ

ンティブ報酬として付与されるストック・オプションのみならず、株式等の価格を基礎と

して算定される金額、つまり行使価格に相当する基準となる株価からの値上がり相当額に

見合う現金が支払われるSARに係る取引、従業員以外のものから財貨サービスを取得する

場合に持分金融商品が発行される取引も対象とされる。
102
 IASB［20041，par孔7，
103
 IASB［2004］，par孔8．
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な株式報酬取引の認識の原則にしたがって、従業員の勤務サービスを費用認識するととも

に、それに対応する増加額を資本で認識する。

 以下では、IFRS2におけるストック・オプションに代表される持分決済型制度について

の会計処理方法を述べる

第4節 持分決済型の株式報酬取引

4－1 財貨・サービスの測定方法および測定目

 持分決済型の株式報酬では、受け取った財貨またはサービスと、それに対応する資本の

増加額は当該財貨またはサービスの公正価値により直接的に測定される104。公正価値とは、

知識を有する自発的な当事者間において独立第三者間取引条件で取引される時の金額であ

る。

 しかし、受け取った財貨またはサービスの公正価値が信頼性をもって測定できない場合

は、当該財貨またはサービスの価値は間接的に付与された持分金融商品の公正価値を参照

して測定される105．

 IFRS2は、従業員との取引、従業員以外との取引に分けて測定方法を以下のように規定

している（図表2－2参照）。

図表2－2 IFRS2による公正価値測定方法と測定目

公正価値の測定

公正価値の測定目

従業員との取引 従業員以外との取引

付与された持分金融商品の公正 受け取った財貨またはサービス

価値             の公正価値

権利付与目 引渡日

（出所）IASB［20041，paras．9・13，C99－BC105より作成。

（1）従業員との取引

 従業員あるいはその他の者のサービスについては、権利付与目で付与された持分金融商

品によって測定しなければならない。つまり、株式報酬は持分金融商品の権利付与目にお

ける公正価値で測定される。

 このように従業員との取引において付与された持分金融商品によってサービスを測定す

るとしたのは、その公正価値を直接測定することが困難だからである。例えば、現金その

他の給与に加え、株式、ストック・オプションなどが従業員への報酬パッケージの一部と

して付与される場合、報酬パッケージの特定部分を直接測定することはできない。また、

従業員を企業に引き止めるためのインセンティブとして、あるいは企業の業績の改善の努

104
 IASB［2004］，par孔10，
105
 IASB［2004］，par孔10．
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力の報酬として株式報酬が付与されることが多いが、このような従業員のサービスの公正

価値を直接測定することは困難である106。

 また権利付与日を測定日としたのは、権利付与目において契約の当事者双方の公正価値

が実質的に同じ、つまり受領が予定されるサービスの公正価値は、実質的に付与される持

分金融商品の公正価値と同じと推定されるからである。なお、IFRS2の検討過程では、権

利確定、行使目、勤務目などが検討されたが、いずれも受領される財貨またはサービスと

付与される持分金融商品の公正価値の間に高い相関関係が存在する可能性が少ないと判断

され、採用されなかった107。

（2）従業員以外との取引

 従業員以外の者との取引については、受け取った財貨またはサービスの公正価値の方が

より容易に算定可能であるという反証可能な前提がおかれている。よって、受け取った財

貨またはサービスの公正価値を直接測定することにより、株式報酬が測定される。この場

合、企業が財貨を取得したあるいはサービスが提供された目の公正価値で株式報酬は測定

される108。

 従業員の取引とは異なり、測定目を財貨の取得またはサービスの提供目（引渡目）とし

たのは、相手方が財貨やサービスを受領するかどうかを判断するときに、引渡目の持分金

融商品の公正価値が、財貨やサービスの十分な支払いとなっているかどうかを検討するか

らである。つまり、財貨やサービスが受領される目の持分金融商品の公正価値と財貨やサ

ービスの公正価値との間に高い相関関係があると考えられたからであるI09。

 なお、企業が受け取った財貨またはサービスの公正価値を、信便性をもって測定できな

いとしてこの前提に反証する場合には、株式報酬は持分金融商品の公正価値により測定さ

れる。この場合、財貨やサービスが受領される目で測定される付与された持分金融商品の

公正価値を参照して、間接的に測定される110．

 IFRS2公表後、従業員以外との取引で、財貨またはサービスが明確に識別できない場合

のIFRS2の適用方法が問題となった。すなわち、このような場合に、上記で述べた受け取

った財貨またはサービスの公正価値が測定できないという反証可能な前提についての規定

の適用方法が問題となったのである。

 具体的には、慈善組織に対して持分金融商品を付与した場合や、受領した財貨、サービ

スが明らかに持分金融商品の公正価値を下回る場合などについて、どのようにIFRS2が適

用するのかが検討され、2006年1月、国際財務報告解釈指針委員会（Intemationa1

Financia1ReportingInterpretationsCommittee：以下、IFRIC）は解釈指針第8号「IFRS2

の適用範囲」（8oψθo〆㎜醐：以下、IFRIC8）を公表した。IFRIC8は、認識可能な財貨

106
 IAsB［20041，Par孔12．
l07
 IASB［2004］，paras．BC99－BC105．
108
 1ASB［2004］，pa胤13，
109
 IASB［2004］，par孔BC126，
110
 IASB［2004］，par孔13．
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またはサービスをIFRS2に従って測定しなければならないとし、企業は認識不能な受領し

た、もしくは受領する予定の財貨またはサービスを、株式報酬支払いの公正価値と認識可

能な受領した財貨またはサービスの公正価値の差額として測定しなければならないとして

いる111．

4－2 権利確定期間と費用認識

 従業員へ付与された持分金融商品は権利付与日で測定され、測定された公正価値は権利

確定期間にわたり認識される。IFRS2は、付与された持分金融商品が直ちに権利確定する

場合と、権利確定に期間を要する場合に分けて規定している。

 まず、直ちに権利が確定する場合であるが、財貨またはサービスの提供者は、権利付与

目に無条件で持分金融商品の保有者となる。この場合、企業は権利付与日にサービスの総

額を費用認識し、それに対応して資本を増加させる112。

 これに対し、相手方が特定のサービス期間を完了しないと権利確定されない場合がある。

この場合、持分金融商品を対価として得られるこのようなサービスを将来の権利確定期間

にわたり受け取ると仮定して、費用認識が行われる113．IFRS2ではこれについて勤務完了

を条件とする場合と、業績条件の達成を条件とする場合に分けて説明している。

 勤務完了を条件とする場合について、例えば、従業員が3年間の勤務を完了することを

条件にストック・オプションが付与される場合、3年間の権利確定期間にわたり当該ストッ

ク・オプションを対価としてサービスが受け取られると仮定することになる114。

 一方、業績条件の達成および業績条件の充足までの継続勤務を条件としてストック・オ

プションが従業員に付与されているため、業績条件がいつ充足されるかにより権利確定期

間が変化する場合がある。

 この場合は、企業は当該ストック・オプションの対価として従業員から提供されるサー

ビスを、将来において予測される権利確定期間にわたり受け取るものと想定しなければな

らない。また、権利付与目において予想される権利確定期間の長さは、業績条件の最も可

能性の高い結果に基づいて見積らなければならない115。

 権利確定期間の長さの見積りについては、株式市場、あるいは株式市場以外の条件が付

与されているかによりそれぞれ以下の点に留意する必要がある。

（1）株式市場条件が付されている場合

 株式条件が付されている場合、予想される権利確定期間の長さの見積りは、付与したオ

プションの見積りに用いた仮定と首尾一貫していなければならず、その後修正してはなら

ない116。

111
 IFRIC［20061，paras．9－11，
112
 IASB［2004］，para．14，
113
 IASB［2004］，para15，
114
 IASB［2004］，pa胤15（a）．
115

PASB［20041，par孔15（b）．
116

PASB［2004］，par孔15（b）．
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（2）株式市場条件以外の条件が付与されている場合

 株式市場条件以外の条件、例えば利益、売上規模の増加などを条件とする場合、その後

の情報により権利確定期間の長さが従来の見積りと異なることが示されたときには、必要

に応じて権利確定期間の見積りを修正しなければならない117．

4－3 持分金融商品の公正価値の測定方法

 企業は測定目現在の付与した持分金融商品の公正価値を、市場価格に基づき当該持分金

融商品の契約条件を考慮に入れて測定しなければならない。市場価格を利用できない場合

は、評価技法を用いて独立第三者間価格による測定目現在における公正価値を見積らなけ

ればならない118。

（1）株式

 株式を付与する場合は、株式を付与した条件などを考慮して当該株式の市場価格により

公正価値を測定することになる119。

 例えば、従業員が権利確定期間中には配当を受け取ることが出来ない場合には、当該条

件を付与時の公正価値の見積りに考慮しなければならない。また、権利確定後に譲渡制限

が課されている場合にも、その譲渡制限が独立第三者間価格に影響を与える範囲内で公正

価値の測定において考慮しなければならない。

 一方、権利確定期間中に設けられている譲渡制限あるいはその他の制限は、付与時の公

正価値の見積りに影響させてはならない。このような条件は権利確定条件の存在により生

じたものであり、むしろ持分金融商品の数量の見積りに考慮されるからである120。

（2）ストック・オプション

 従業員に付与したストック・オプションについては、市場価格が利用できない場合が多

い。したがって、契約条件が類似している市場取引のあるオプションが存在しない場合に

は、付与されているオプションの公正価値はオプション価格算定モデルを適用して見積ら

なければならない121。

 オプション価格算定モデノレとしてブラック＝ショールズ・モデルが一般的ではある。しか

し、このモデルは単純化されたオプション価格算定モデルであり、実際のストック・オプ

ションの公正価値測定にそのまま適用することが困難であることが多い。

 例えば、従業員ストック・オプションは長期のものが多く、また権利確定目とオプショ

ンの満了時までの期間に行使可能とする条件が設けられ早めに権利行使されることが多い。

ブラック＝ショールズ・モデルはこのような期限前権利行使の可能性を考慮せず、その影響

を反映しにくい。また、予想ボラティリティその他モデルの入力値が変動する可能性も考

慮することが出来ない。

l17
 IASB［2004］，par孔15（b）．
l18
 IASB［2004］，paras．16－17．
l19
 IASB［2004］，para．B2，
120
 IASB【2004］，par孔B3，
121
 IASB［2004］，par孔B4．
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 よって、ブラック＝ショールズ・モデルは権利行使期間が比較的短いか、権利確定日後短

期に行使されなければならないものにしか当てはまらないと考えられている。むしろ、こ

のような限定的状況でのみブラック＝ショールズ・モデルはより柔軟性の高いオプション価

格算定モデルと同様な価値を生じさせると考えられている122。

 このため、ブラック＝ショールズ・モデルだけでなく、オプション価格算定モデルとして

二項モデルその他の類似のモデルが使用される場合もある。しかし、いずれのモデルを使

用するにしても、最低限6つの要因（①オプションの行使価格、②オプションの残存期間、

③株式の現在の価格、④株価の予想ボラティリティ、⑤予想配当、⑥オプション残存期間

中のリスクフリーレート）を考慮しなければならない123．

4－4 株式報酬費用見積りのプロセス

 株式報酬費用の見積りのプロセスは、付与日における測定と付与条件の変更に分かれる。

さらに、前者はストック・オプションの公正価値測定と持分金融商品数量の測定に、後者

は公正価値を増加する付与条件の変更、公正価値を減少する付与条件の変更、取消・清算

に分かれる。

（1）付与日における測定

①ストック・オプションの公正価値測定

 前述したとおり、オプション価格算定モデルを使用するにはいくつかの要因を考慮する

必要がある。これらの要因の見積りについて、以下の項目を考慮しなければならない。

（a）予想される期限前行使

 ストック・オプションは通常譲渡が出来ないので、従業員は当該オプションを期限前に

行使することが多い。なぜなら、従業員にとって期限前行使することがポジションを清算

する唯一の手段だからである124。このことは、譲渡性に対する制限を課すことで、企業は

オプション所有者がオプションを早期に行使するようにさせ、その結果として時間的価値

を失わせていると見ることができる。また、雇用を終了する従業員は、権利確定されたス

トック・オプションを没収されてしまうので、通常短期間に権利を行使することが要求さ

れる125。よって、期限前行使される可能性が考慮されなければならない。

 予想される期限前行使を公正価値測定に考慮する手法は、オプション価格算定モデルに

より異なる。例えば、ブラック＝ショールズ・モデルでは、オプションの予想残存期間に

ついて見積りを用いることにより、予想される期限前行使の要因を考慮することが可能で

ある。一方、二項モデルや他の類似するオプション価格算定モデルでは、期限前行使の可

能性の要素について契約期間を入力値として用いて公正価値の測定に反映することが出来

る126。

122
 IASB［20041，par孔B5
123
 IASB［20041，par孔B6，
124
 IASB［20041，par孔B16，
125
 IASB［20041，para－B16，
126
 IASB［20041，par孔B17．
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 既述のとおり、ブラック＝ショールズ・モデルでは入力値として単一の予想行使期間を

用いることしか出来ない。株価と期限前行使および従業員の予想歩留まりとの間の相関関

係などの要因を認めて、ストック・オプションの契約上の期間を入力項目として用い、そ

してオプション期間の様々な異なる日で期限前行使される可能性を考慮する二項モデルな

どのより柔軟なモデルの方が、より正確に公正価値を見積もる可能性がある。このため

IASBはブラック＝ショールズ・モデルに比べて、より柔軟性のあるモデルの使用を要求す

るかどうかについて検討した。しかし検討の結果、ブラック＝ショールズ・モデルが付与

されたストック・オプションの公正価値について十分な信頼性のおける見積もりを提供し、

その使用を禁じる必要はないと判断した127．

 IFRS2では、このような期限前行使の影響を考慮する要因として以下のものを挙げてい

る128。

・権利確定期間の長さ一ストック・オプションは権利確定期末までは行使できない。つま

り、期限前行使されるかどうかが公正価値の評価に与える影響は、権利が確定するという

過程を基礎としている。

・類似のストック・オプションの平均残存期間一過去に行使されずに残存していた類似の

ストック・オプションの平均期間を考慮する。

・基礎となる株価一従業員は株価が行使価格を上回り特定の水準に到達したとき、権利行

使する傾向が見られることを考慮する。

・組織内での従業員の地位一より高い地位の従業員は、低い地位の従業員よりも遅れて権

利行使する傾向を考慮する。

・基礎となる株式の予想ボラナィリティー平均して従業員はボラティリティの低い株式よ

りも、ボラティリティの高い株式についてのオプションを早く行使する傾向が見られるこ

とを考慮する。

（b）株価の予想ボラティリティ

 予想ボラティリティとは、ある期間中に価格が変動すると予想される金額の測定値であ

る。オプション価格算定モデルに使用されるボラティリティの測定値は、ある期間にわた

っての株式の連続複利利回りの年換算された標準偏差である。当該ボラティリティは、通

常、計算に用いられた期間にかかわりなく比較可能な年換算値で表現されるI29。

 予想ボラティリティの見積もりには、次の5つの要素を考慮しなければならない130。

・インプライド・ボラナィリティー実際に取引されている企業の株式についてのストック・

オプション、あるいはオプションの性格を有するその他の取引されている金融商品のイン

プライド・ボラティリティを考慮する。インプライド・ボラティリティは市場で取引され

ているオプションの市場価格から逆算して計算される。

127
PASB［2004］，paras．BC162，BC169，

128
 IASB［2004］，par孔B18，
129
 IASB［2004］，para．B22，
130
 IASB［2004］，para．B25．
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・実績ボラティリティーオプションの予想残存期間に概ね対応する直前期間にわたる株価

の実績ボラティリティを考慮する。

・株式が上場されている期間一企業の株式が上場されている期間の長さを考慮する。新規

上場合杜は、以前から上場している類似の企業に比較し、ピストリカル・ボラティリティ

が高めになっているからである。

・異常なボラティリティの調整一平均に回帰しようとするボラティリティの傾向や、予想

される将来のボラティリティは過去のボラティリティとは異なる可能性があることも考慮

しなければならない。例えば、株式公開買付の失敗や、大規模リストラによりある特定の

期間、ボラティリティが異常に高くなった場合、その期間は実績ボラティリティの計算か

ら除外することもありうる。

・価格の観察のための間隔一価格の観察は、各位において首尾一貫して行われなければな

らない。例えば、企業は各週について終値を用いてもよいが、ある週には終値を用いて、

他の週には高値を用いるといったことがあってはならない。

（C）予想配当

 そもそも、オプション価格算定モデルで予想配当が入力値として考慮されるのは、配当

が支払われる場合には1株当たりの配当額に応じて株価が下落するからである。この配当

の要素は従業員が配当を受取る権利を有する場合と、有しない場合で取り扱いが異なる。

 まず、配当を受け取る権利を有する場合であるが、付与された株式またはオプションの

公正価値が見積もられるときに予想配当を考慮すべきかどうかは、従業員などの相手方が

配当または配当相当物を受け取る権利を有するかどうかにより左右される。例えば、従業

員がオプションを付与され、権利付与目と権利行使日の間に、基礎となる株式の配当また

は配当相当物を受け取る権利を有するのであれば、当該付与されたオプションはあたかも

企業は配当を一切支払わないかのように取り扱われる。つまり予想配当の入力値はゼロと

なるのである131。

 逆に、従業員が権利確定期間中に配当などを受け取れない場合には、株式またはオプシ

ョンの権利の権利付与目での評価に、予想配当を考慮しなければならない。具体的には、

株式の付与の公正価値を見積もる時に、権利確定期間中に支払われると予想される配当の

現在価値について評価額を減少させなければならない132。

（d）リスクフリーレート

 リスクフリーレートは、行使価格が表示されている通貨の発行国で、現在取引されてい

るゼロクーポン債に内在する利子率で、評価の対象となるオプションの予想残存期間に相

当する残存期間を有するものを用いるのが通常である。

 ただし、そのような国債が存在しない、またはゼロクーポン国債に内在する利子率がリ

スクフリーレートを表してない場合（例えば、超インフレーション経済の場合が考えられ

131
 IASB［2004］，par孔B32．
132
 1ASB［2004］，par孔B34．
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る）には、適切な代替的な利子率を使用する必要がある。

 また、市場参加者がゼロクーポン国債に内在する利子率よりも、その他の代替物により

リスクフリーレートを決定しているのであれば、ゼロクーポン国債に内在する利子率では

なく、適切な代替適数値が使用されるべきである133。

（e）希薄化効果

 企業がストック・オプションを発行している場合に、ストック・オプションの行使時に

新株が発行されることがある。実際に発行される場合もあるが、以前に買い戻して金庫株

として保存されていた株式を用いて実質的に発行される場合もある。

 株式発行時には、行使目においては現在の市場価格ではなく行使価格で発行されるので、

実際のあるいは潜在的な希薄化により株価が下落し、そのためオプションの保有者はより

少ない利得しか得られないことになる134。

 このような希薄化が、付与されたストック・オプションの価値へ著しく影響するかどう

かは、既に発行されている株式数に比較したオプションの行使時に発行される新株の数な

ど、様々な要因による。また、市場が、既にオプションが付与されることを考慮していれ

ば、既にその潜在的希薄化が権利付与目の株価に調整されている可能性もある135。

 このように希薄化効果が株価に織り込まれている場合でも、付与されたストック・オプ

ションの将来の行使により生じうる希薄化効果が、権利付与目の見積公正価値に影響を与

えるかどうかについて検討しなければならない136。

②持分金融商品の数量の測定一権利確定条件の取扱い

 株式またはオプションの付与が、所定の権利確定条件の達成を条件としている場合には、

それらの条件を株式報酬の見積の際に考慮しなければならない。例えば、通常、従業員へ

の株式またはオプションの付与は、従業員が企業に一定期間とどまることを条件としてい

る。また、企業の所定の利益増加や株価上昇を達成するなど、充足しなければならない業

績条件が付されている場合もある。

 IFRS2は、当該条件が市場に関するものか否かにより2つの取扱いを示している。

 1つは株式市場条件以外の条件が付されている場合である。この場合、当該条件は測定目

の持分金融商品の公正価値の測定において考慮されない。これに代えて、取引金額の測定

に含まれる持分金融商品の数量を付与した持分金融商品への対価として受け取った財貨ま

たはサービスについて認識される金額が最終的に確定した持分金融商品の数量に基づくよ

うに調整する。例えば、相手方が所定の勤務期間を完了しなかったり、業績条件が充足さ

れず権利確定しなかった場合、受け取った財貨またはサービスに対する金額は認識されな

い。これは修正付与目評価法と呼ばれる方法である137。

133
 IASB［2004］，para．B37，
134
 IASB［2004］，para．B39，
135
 IASB［2004］，par孔B40，
136
 IASB［2004］，pa胤B41，
137
 IASB［2004］，par孔19。
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 もう1つは、株式市場条件が付されている場合である。権利確定条件が目標株価のよう

な株式市場条件は、当該持分金融商品の公正価値の見積りにおいて考慮しなければならな

い。したがって、株式市場条件が付された持分金融商品が付与される場合には、当該株式

市場条件が充足されているかどうかに関係なく、他の権利確定条件が達成されているなら

ば、相手方から受け取られる財貨またはサービスについて株式報酬費用を認識しなければ

ならない138。つまり、株式市場条件は当初の付与目の公正価値の測定において考慮される

が、その後の株式市場の変動により株式報酬費用の金額を変更することは出来ないという

ことである。

（2）付与条件の変更

 企業は、持分金融商品の付与条件を変更することがある。例えば、従業員に付与したオ

プションの行使価格を後に減額することがあるが、これは当該オプションの公正価値を増

加させることもある139。

 しかし、企業は、権利確定条件が満たされずに権利確定しない場合を除き、最低限、付

与した持分金融商品の付与目現在の公正価値で測定した、受け取ったサービスを認識しな

ければならない。この取扱いは持分金融商品が付与された契約条件の変更または持分金融

商品の付与の取消しもしくは清算に関係なく適用される140。

 このような付与条件の変更は、条件変更により公正価値が増加する場合と減少する場合

および取消し、清算を行う場合でそれぞれ以下のとおり取り扱われる。

①条件変更により公正価値が増加する場合

 企業は株式報酬契約の公正価値の総額を増加させるかまたは他の方法で従業員の利益と

なるような条件変更については、その影響を認識しなければならない。

 IFRS2では、条件変更により付与した持分金融商品の公正価値が増加する場合、付与し

た持分金融商品の数が増加する場合、権利期間の短縮または業績条件の削減により従業員

の利益となるような方法で権利確定条件を変更する場合（株式市場条件は除く141）の3つ

のケースを取扱っている。これら3つのケースの、株式報酬の公正価値の測定および認識

方法を図表2－3で示す。

図表2－3 条件変更により公正価値が増加する場合の公正価値の測定および認識

測定 認識

持分金融商品の公正価値が  条件変更目で付与した増加  条件変更目から条件変更後

増加する場合       価値分を見積る。      の持分金融商品の権利が確

                           足する日までの期間にわた

138
 IASB［2004］，par孔21，
139
 IASB［2004］，par孔26，
140
 IASB［2004］，para．27，
141

博ｮ市場条件を変更する場合は、付与した増分価値を見積る。
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り認識する。ただし、条件変

更が権利確定日以降に行わ

れた場合には、付与した増分

公正価値を直ちに認識する。

持分金融商品の数が増加す 条件変更目で、追加的な持分 同上

る場合 金融商品の公正価値を見積

る。

従業員の利益となるような 公正価値の測定には考慮さ 権利確定条件を見積る際に

方法で権利確定条件を変更 れない。 考慮しなければならない。

する場合

（出所）岨SB［20041，paraB43より作成。

②条件変更により公正価値が減少する場合

 企業が付与した持分金融商品の契約条件を、株式報酬契約の項背価値の総額を減少させ

るか、または他の点で従業員の利益にならない方法で修正する場合には、企業はその条件

変更が生じなかったかのように、当該持分金融商品の対価として受け取るサービスを会計

処理しなければならない142。

 これには、条件変更により付与した持分金融商品の公正価値が減少する場合、付与した

持分金融商品の数が減少する場合、権利期間の延長または業績条件の追加により従業員に

利益とならないような方法で権利確定条件を変更する場合（ただし株式市場条件を除く143）

がある。これら3つのケースの公正価値の測定、認識について図表2－4に示す。

図表2－4 条件変更により公正価値が減少する場合の公正価値の測定および認識

公正価値の測定 認識

持分金融商品の公正価値が 公正価値の減少の測定は行 当該持分金融商品の対価と

減少する場合 わない。 して受け取るサービスを、付

与した持分金融商品の付与

日現在の公正価値に基づい

て、測定し続けなければなら

ない。

持分金融商品の数が減少す 公正価値の測定は行わない。 付与したもののうち該当部

る場合 分を取消しとして処理する。

従業員の利益とならないよ 公正価値の測定には考慮さ 権利確定条件において考慮

うな方法で権利確定条件を れない。 してはならない。

142
PASB［2004］，par乱B44，

143 博ｮ市場条件を変更する場合は、公正価値の減少の測定は行わない。
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変更する場合

（出所）IASB［20041，para．B44より作成。

③取消および清算

 取消および清算については、取消および清算のみを行った場合、取消および清算にあた

り相手方に支払った場合、既存の持分金融商品を取り消し新たな持分金融商品を発行した

場合に、それぞれ図表2－5に示すように会計処理される。

図表2－5 取消および清算の会計処理

会計処理

取消および清算のみを 権利確定の加速化として会計処理し、このような取消または決

行った場合 済がなければ、残りの権利確定期間に受け取るサービスについ

て認識されたであろう金額を直ちに認識する。

取消および清算にあた 当該支払いを持分の買戻しとして、資本の部からの控除として

り相手方に支払った場 会計処理する。ただし、その支払いが、付与した株式またはオ

合 プションオ買戻目で測定した公正価値を超える場合、以下のよ

うにその超過額を費用として認識する。

（借）資本（ストック・オプション）X×（貸）現預金X×

株式報酬費用        X×

既存の持分金融商品を 新たな持分金融商品が相手方に付与され、かつその新たな持分

取り消し、新たな持分金 金融商品の権利付与日において、企業がその新たな持分金融商

融商品を発行した場合 品を取り消された持分金融商品と交換に付与したとみなしてい

る場合には、企業はその交換に付与された持分金融商品にっい

て、当初の持分金融商品の付与の条件変更と同じ方法で会計処

現しなければならない。一方、付与した新たな持分金融商品を

取り消した持分金融商品の代替となる持分金融商品とみなして

いない場合には、新たな持分金融商品を新しい持分金融商品の

付与として会計処理しなければならない。

（出所）IASB［2004］，paras．28－29より作成。

 なお、権利確定した持分金融商品を買い戻す場合には、相手方に行われた支払いは、資

本の部の控除として会計処理される。ただし、当該支払いが買戻目現在の買い戻した持分

金融商品の公正価値を超える場合には、超過額を費用として認識するI44．

4－5 権利確定目以降の取扱い

 IFRS2では、受け取った財貨またはサービスおよびそれに対応する資本の増加額につい

144
 IASB［20041，par孔29．
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て、権利確定目後にその認識された総額への事後的な修正を行ってはならないとされてい

る。例えば、付与した持分金融商品がその後失効したり、ストック・オプションが行使さ

れなくても、当初認識した金額を事後的に戻し入れてはいけない145。

 なぜなら、行使期間の経過によるストック・オプションの失効は、当初の取引、すなわ

ち持分金融商品の発行の対価として財貨やサービスが受領されたという事実を変えるもの

ではないからである。また、ストック・オプションの失効により企業の純資産に変動があ

るわけではないため、企業の利得を表すものではない。すなわち、そうした事象は既存株

主にとって利益となると考えられるが、企業の財政状態には何ら影響を及ぼさないからで

ある146。このようにIFRS2は連結財務諸表作成における経済的単一体説の考え方から、失

効による利益の認識を否定している。

4－6 公正価値が信頼性を持って測定できない場合

 IFRS2は、一般的に未上場企業について公正価値の適用対象範囲から除外しているわけ

ではない。

 例えば、定期的に従業員にストック・オプションを発行している未上場企業は、株式の

内部的な市場を有しているかもしれない。このような内部的な市場の株価のボラティリテ

ィはオプション価格算定モデルに使用される予想ボラティリティの見積根拠となる。また

株価やオプション価格を入手できる上場している類似企業のピストリカル・ボラティリテ

ィおよびインプライド・ボラティリティを予想ボラティリティの見積根拠として用いるこ

ともある。

 しかし、IFRS2は権利付与目に株式報酬の公正価値が、信頼性を持って測定できない場

合が稀にあることを認めている。このような場合には、以下の取り扱いがなされる。

①本源的価値による測定

 持分金融商品を、当初は財貨が獲得された目またはサービスが提供された日現在で、そ

してその後は各貸借対照表および最終の決済日現在において、本源的価値で測定し、本源

的価値の変動を損益計算書で認識しなければならない147。つまり、ストック・オプション

が最終的に決済されるまで、本源的価値による再測定が行われる。

②本源的価値の認識方法

 最終的に確定した、または最終的に権利行使された持分金融商品の数量を基礎に、受け

取った財貨またはサービスを認識しなければならない。なお、権利確定期間中に受け取っ

た財貨またはサービスは、確定すると見込まれるストック・オプションの数を基礎に認識

される。また、権利確定目後にストック・オプションの失効、取消が生じた場合は、認識

した金額は戻し入れられる148。

145
 IASB［2004］，para．23，
146
 IASB［2004］，para．BC219，
147
 IASB［2004］，para．24（a）．
148

PASB［2004］，par孔24（b）．
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第5節 現金決済型の株式報酬取引

 現金決済型の株式報酬取引として株価増加受益権（Stock Appreciation Rights：以下、

SAR）がある。これは特定の期間にわたる企業の株価の特定の水準からの上昇を基礎に、

従業員に将来の現金の支払いを受ける権利を与えるものである。あるいは、従業員に対し

て、企業は強制的に償還されるまたは従業員の選択で償還される株式についての権利を付

与することにより、将来の現金支払いを受け取る権利を付与することがあるが、これも現

金決済型の株式報酬取引として取扱われる。

 現金決済型の株式報酬取引において取得した財貨またはサービス、およびそれに伴い発

生した負債を、当該負債の公正価値で測定しなければならない。負債が決済されるまで、

企業は当該負債の公正価値を毎期末および決済日に再測定し、その公正価値の変動を損益

計算書で認識しなければならない149。

第6節 複合決済型の株式報酬取引

 株式報酬契約上、企業があるいは従業員などの相手方のいずれかに、企業が受け取った

財貨またはサービスの支払いについて、現金で決済するか持分金融商品の発行で決済する

か選択が認められている場合がある。このような複合決済型株式報酬取引において、もし

企業が現金またはその他の資産で決済すべき負債を負っているならば、当該取引または当

該取引の構成要素を現金決済型株式報酬取引として会計処理しなければならない。一方、

そのような負債を負っていない場合には、持分決済型の株式報酬取引として会計処理され

る150．

6－1 相手方に決済方法の選択権が与えられている株式報酬取引

 企業が相手方に株式報酬取引を現金で決済するか持分金融商品の発行で決済するかを選

択する権利を与えている場合、企業は複合金融商品を付与していると判断される。当該複

合金融商品は、負債部分と資本部分とを含んでいる151。

（1）財貨またはサービスの公正価値が直接測定される取引

 従業員以外との取引で、財貨またはサービスの公正価値が直接測定されるものについて

は、当該複合金融商品の資本部分は、財貨またはサービスを受け取った目において、受け

取った財貨またはサービスの公正価値と負債部分の公正価値との差額として測定される152。

（2）その他の取引

①負債部分と資本部分の区分処理

（a）負債部分と資本部分の公正価値の測定

149
PASB［2004］，par孔30，

150
PASB［2004］，par孔34，

151
 IASB［2004］，para．35，
152

PASB［2004］，par札35．
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 従業員との取引を含むその他の取引については、企業は、複合金融商品の権利付与日現

在の公正価値を、現金または持分金融商品に対する権利の付与条件を考慮に入れて測定し

なければならない153。この場合、まず、負債部分の公正価値を測定し、その後に資本部分

の公正価値を測定しなければならない。資本部分の公正価値は、相手方が持分金融商品を

受け取るためには現金を受け取る権利を放棄しなければならないことを考慮して測定され

る。このように複合金融商品の公正価値は、負債部分と資本部分の2つの構成要素の公正

価値の合計として計算される。

 しかし、相手方が決済方法の選択権を有する株式報酬取引は、一方の決済方法の選択肢

の公正価値が、他方の決済方法の公正価値と同じになるように構築されていることが多い。

例えば、ストック・オプションとSARを得るかの選択権が相手方に与えられている場合が

ある。この場合には、資本の構成要素はゼロであり、当該複合金融商品の公正価値は負債

金融商品の公正価値に等しくなる。逆に、2つの決済方法の公正価値が異なる場合には、複

合金融商品の公正価値が負債部分の公正価値より大きくなり、資本部分の公正価値はゼロ

より大きいことになる154。

（b）負債部分と資本部分の会計処理

 企業は、複合金融商品の各部分に関して受け取ったかあるいは取得した財貨またはサー

ビスを、負債部分と資本部分に区分して会計処理しなければならない。負債部分について

は、企業は取得した財貨またはサービスおよび当該財貨またはサービスに対する支払い義

務についての負債を、相手方が財貨またはサービスを提供したときに、他の現金決済型の

株式報酬取引と同じ方法で認識しなければならない。資本部分がある場合には、企業は、

受け取ったサービスと資本の増加を、相手方が財貨またはサービスを提供した時に、他の

持分決済型の株式報酬取引と同じ方法で認識しなければならない155。

③決済時における会計処理

（a）持分金融商品で決済した場合

 決済目においては、企業は負債を決済目時点の公正価値で再測定しなければならない。

企業が決済時に現金を支払わずに持分金融商品を発行する場合には、発行する持分金融商

品の対価として、当該負債を資本の部に直接振り替えなければならない156。

（b）現金で決済した場合

 企業が決済時に持分金融商品を発行せずに現金を支払った場合には、当該現金支払いの

全額を負債の決済に充当しなければならない。以前に認識された資本部分は、資本の部に

そのまま残しておかなければならない。これは、相手方が決済時に現金の受け取りを選択

することにより、持分金融商品を受け取る権利を放棄したことを意味している。しかし、

153
 IASB［2004］，par孔36，
154
 IASB［20041，par孔37，
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 IASB［20041，par孔38，
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このことは、企業が資本の部の中での振替を認識することを禁止するものではない157．

6－2 企業に決済方法の選択権が与えられている株式報酬取引

（1）現金決済取引として処理される取引

 現金で決済するか持分金融商品の発行で決済するかを企業が選択できる株式報酬取引に

ついては、企業は、現金で決済する義務があるかどうかを判定し、それに従い当該株式報

酬取引を会計処理しなければならない。

 例えば、当該企業が株式を発行することが法律上禁止されている場合のように、持分金

融商品で決済するという選択肢に経済的実質が伴っていない場合、現金で決済するという

過去の慣行もしくは明示された方針がある場合、または相手方が現金決済を求めた場合に

は一般に現金で決済しているような場合には、企業は現金で決済する現在の義務を有する。

そのような義務が存在する場合には、当該取引を現金決済型の株式報酬取引に適用される

規定に従って会計処理しなければならない158。

（2）持分決済取引として処理される場合

 （1）で示したような義務が存在しない場合には、企業は当該取引を、持分決済型の取引

に適用される規定に従って会計処理しなければならない。持分決済型の株式報酬取引とし

て会計処理した場合、決済時には図表2－6に示す取り扱いがなされる。

図表2－6 持分決済型として処理される取引の会計処理

会計処理

①企業が現金決済を選択する場合 当該現金支払いは、下記③の場合を除いて、資本の払

扉として会計処理する。

②企業が持分金融商品の発行を選 下記③の場合を除いて、それ以上の会計処理は必要な

択する場合 い（資本の部の中での必要な振替を除く）。

③決済方法の選択肢のうち、決済目 企業は自ら与えた超過価値について追加的な費用を

現在の公正価値が高いほうを企 認識しなければならない。当該超過価値は支払った現

業が選択する場合 金と、さもなければ発行されていたであろう持分金融

商品の公正価値との差額、あるいは逆に発行された持

分金融商品の公正価値と、さもなければ支払われてい

たであろう現金の差額である。

（出所）IASB［20041，para．43より作成。

第7節 開示

7－1 株式報酬契約の性質と範囲

157
 IASB［20041，pa帆40，
158
 IAsB［20041，Par孔41．

66



 企業は当該期間中に存在していた株式報酬契約の性質と範囲について、財務諸表の利用

者が理解できるようにするために、以下の情報を開示しなければならない159。

①年度中のいずれかの時点において存在していた株式報酬契約の種類ごとの詳細。これに

 は、各契約の一般的な規定及び条件が含まれ、例えば権利確定条件、付与されたオプシ

  ヨンの最大期間、決済方法などが該当する。

②下記のストック・オプションのグループごとの、オプション数量および加重平均行使価

 格
  （i）期首残高

  （i）期中の付与

  （血）期中の失効

  （iV）期中の行使

  （V）期中の満期消滅

  （Vi）期末残高

  （曲）期末現在の行使可能残高

③期中に権利が行使されたストック・オプションについて、権利行使目時点の加重平均株

 価。オプションが期間を通じて一定に行使された場合には、上記に加え加重平均株価を

 開示することも可能である。

④期末時点でのストック・オプション残高については、行使価格の範囲と、加重平均残存

 契約年数。行使価格の範囲が広い場合には、オプション残高をいくつかの範囲に区分し

 なければならない。当該区分は、発行される可能性のある追加的株式の数と範囲および

 それらのオプションの行使により受け取る可能性のある現金を検討するのに有用なも

 のでなければならない。

7－2 公正価値の算定

 企業は当該機関中に受け取った財貨またはサービスまたは付与した持分金融商品の公正

価値がどのように算定されたのかを、財務諸表の利用者が理解できるようにするための情

報を開示しなければならない160。

（1）付与した持分金融商品の公正価値を参照している場合

 企業が付与した持分金融商品の公正価値を参照して公正価値を間接的に測定している場

合には、最低限以下の開示を行わなければならない161。

①期中に付与されたストック・オプションの、測定目時点における公正価値と当該公正価

 値の測定方法に関する情報。これには以下のものが含まれる。

  （i）使用したオプション価格算定モデルおよび当該モデルに対する入力値。これに

     は、加重平均株価、行使価格、予想ボラティリティ、オプション残存期間、子

159
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160
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161
 IASB［2004］，para．47．
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     想配当、リスクフリーレート、およびモデルに対するその他の入力値が含まれ

     る。

  （i）予想ボラティリティの算定方法。

  （血）株式市場条件などのオプションの権利付与のその他の特性が、公正価値に組み

     込まれているかどうか、及びその場合の方法。

②期中に付与されたその他の持分金融商品（つまりストック・オプション以外）の測定

 目における数量、加重平均公正価値、および公正価値の算定方法に関する情報。これに

 は以下のものが含まれる。

  （i）公正価値が観察可能な市場価格を基礎として測定されていない場合にはその算

     定方法。

  （i）予想配当が公正価値の測定に織り込まれているかどうか、およびその方法。

  （血）当該持分金融商品の他の特性が公正価値の測定に織り込まれているかどうか、

     およびその方法。

（C）期中に条件が変更された株式報酬契約について、

  （i）それらの変更に関する説明

  （i）変更の結果、付与された増分公正価値

  （iii）該当する場合には、上記（a）（b）で示された規定に従って、付与された増分公

     正価値をどのように測定したかに関する情報。

（2）受け取った財貨・サービスの公正価値を直接測定している場合

 企業が当期中に受け取った財貨またはサービスの公正価値を直接に測定している場合に

は、企業は当該公正価値をどのように算定したか、例えば公正価値を当該財貨またはサー

ビスの市場価格で測定したかどうかなどの公正価値の算定方法などを開示しなければなら

ない。記述のとおり、従業員以外の取引については、受け取った財貨またはサービスの公

正価値のほうが容易に算定可能であるという推定が置かれている。この推定が反証される

場合には、その旨及び当該推定が反証された理由を説明しなければならない162．

7－3 当期純損益への影響

 企業は、株式報酬取引が企業の当期純損益および財政状態に与えた影響を財務諸表の利

用者が理解できるようにする情報を開示しなければならない。このため、企業は以下の開

示を行わなければならない163。

①受け取られた財貨またはサービスが資産として認識するために適格でなく、即時に費用

  として認識される株式報酬取引から生じた当期に認識される費用の総額。

②株式報酬取引から生じた負債について、

  （i）当期末の総帳簿価額

  （i）相手方の現金または他の資産に対する権利が、当期末までに確定した負債の、

162
 IASB［2004］，paras．48－49，
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当期末現在の本源的価値の合計。

第8節 発効目と経過規定

8－1 発効日

 IFRS2は、2005年1月1日以降に開始する帰還から適用されている。早期適用は奨励さ

れるが、2005年1月1目前に開始する期間に適用した場合は、その旨を開示しなければな

らなレ・164．

8－2 経過規定

（1）持分決済型株式報酬取引

 持分決済型株式報酬取引については、2002年11月7日後に付与され、IFRS2の発効目

時点では権利が未確定であった、株式、オプションその他の持分金融商品の付与に対して、

同基準が適用されなければならない。

 上記以外の持分金融商品の付与については、企業が当該持分金融商品を、測定目で算定

された公正価値を公表しているならば、IFRS2を適用することが奨励されるが、要求はし

ない。

 IFRS2が適用される持分金融商品の全ての権利付与について比較情報を修正再表示し、

必要に応じて表示する最初の期間の利益剰余金期首残高を調整しなければならない。

 また、IFRS2が発行した後に、同基準が適用されない持分金融商品の付与についての契

約条件を変更する場合、当該変更の会計処理についてIFRS2の付与条件の変更規定を適用

しなければならない165。

（2）現金決済型株式報酬取引

 IFRS2の発効日現在で存在している株式報酬取引から生じた負債については、同基準の

規定を遡及的に適用しなければならない。表示される最初の期の利益剰余金期首残高を修

正して、比較情報の修正再表示を行わなければならない。ただし、2002年11月7日より

前の期間または目に関する情報については、比較情報の修正再表示は必要とされない。

 上記以外の株式報酬制度から生じるその他の負債については遡及してIFRS2を適用する

ことが奨励されるが、要求されない166。

第9節おわりに

 ユンロン、ワールドコムなどの不正会計事件により、会計制度に対する不信感が高まっ

た。そのような状況の中、いち早く岨SBはストック・オプションを強制的に費用計上する

164
PASB［2004］，par札60，

165
PASB［2004］，paras．53－57，

1661ASB［2004］，paras．58－59．
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会計基準を定めた。ストック・オプションという「隠れ債務」を顕在化することで、会計

への不信感を払拭したい考えのあらわれである。このIASBの方針を受け、当時日本でも企

業会計基準委員会が専門委員会を立ち上げ、議論を開始した。

 米国では費用計上を義務付けるIASBに同調する動きに対し、特にハイテク企業を中心に

根強い反発があり、FASBは導入については慎重な姿勢を崩していなかった。しかし、米コ

カ・コーラが2002年10・12月期からストック・オプションを費用計上すると発表するな

ど、徐々にではあるが費用計上に向けて動きがあり、IASBに足並みをそろえる形で改訂財

務会計基準書第123号（Statement of Financia1A㏄ounting Standards No．123（R）：

λ000〃”喀血鋤〃θ週28θ♂α1〃ρθ〃8痂。”伽泌θゴ2004）を公表した。

 ストック・オプションは労働債務である報酬の1つであり、労働サービスの対価として

付与される上、近い将来にコストがかかるのであれぱ人件費として費用計上するのは当然

であると考える。このIFRS2の公表がきっかけとなり、ストック・オプションのあり方が

大きく変化した。隠れた債務をなくし、企業会計の透明性を高めることで投資家の不信感

を払拭し、健全な株式市場を育成すると同時に、短期的な会計処理で決算を行うのではな

く、安定的で継続的な企業運営を行っていくために、IFRS2の公表は大きな意味があった

といえよう。
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第3章 日本におけるストック・オプション会計基準の変遷

第1節はじめに

 日本では、1997年の議員立法に基づく商法改正により、日本でもストック・オプション

制度が解禁されたが、1977年の経団連意見書「株式制度改正試案に関する意見」の中でも、

ストック・オプション制度の解禁が求められていたように、日本でも20年以上前からスト

ック・オプション制度に対する二一ズは存在していた167。しかし、ストック・オプション

の実施が可能であるとする明文規定が存在しなかったため、事実上、ストック・オプショ

ンの導入は見送られてきたのである。

 ただし、従来の商法は直接的にストック・オプション制度を禁止していたわけではない。

ただ、いくつかの規定により、事実上これが不可能となっていたのである。第一に、株式

会杜の自己株式取得は、原則として禁止されていた。いくつかの例外規定はあったが、ス

トック・オプションのために自己株式を取得することは禁止されていた。第二に、有利発

行の規制の関係から、長期間にわたって権利を付与された者が個別的に自由に権利行使で

きるというストック・オプションの特性が認められないという問題もあった。

 また、証券取引法上では、ストック・オプション制度を念頭においていなかったため、

規定の適用関係が明確でなかった。労働基準法においても、賃金は通貨での支払いが原則

とされているので、ストック・オプションも賃金に該当し、この原則に反するのではない

かとの意見もあった。さらに、税法上もストック・オプションに対する手当てが整備され

ておらず、問題があるとされていた。

 しかし、上記のような法的問題が存在していたものの、1995年8には、ソニー（株）が

新株引受権付社債の新株引受権部分をストック・オプションとして役員・従業員に支給す

るという「新株引受権付社債利用方式」と呼ばれる擬似ストック・オプション制度を導入

した。また、同年10月にベンチャー企業の人材確保等の手段のため、「特定新規事業実施

円滑化臨時措置法（以下、新規事業法）」の改正という形で、商法の有利発行規制の規定に

特例を設けて、一定条件を満たす未公開企業がストック・オプション制度を導入すること

が可能となった。新規事業法の適用範囲が限定的だったこともあり、翌年1996年には新規

事業法の適用範囲に限り税法の手当てもなされた。

 このような流れの中、政府は1997年3月に「規制緩和推進計画」を発表し、ストック・

オプション制度解禁に向けて動き出す事となった。同計画では、ストック・オプションの

解禁時期を1998年度中と想定していたが、早急に実現しなければならないとの政治判断の

もと、過去に前例のない議員立法による商法改正がなされ、1997年に日本でもストック・

オプション制度が解禁されたのである。

 1997年の商法改正により、同年6月1目からは役員・従業員のストック・オプションの

167
燒ｱ会計基準機構［2003b］、4頁。
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行使に備え、企業が自己株式を取得する「自己株式方式」が、また同年10月1日からは役

員・従業員へ新株引受権を付与する「新株引受権方式」が制度化された。更に、1998年度

の税制改正では、一定の要件を満たした商法上のストック・オプションに対して、税法上

の優遇措置も設けられた。

 しかし、日本においてはストック・オプションの会計面からの整備は十分には行われて

いなかった。従来の現行実務の自己株式方式においては、ストック・オプション目的で取

得される資産としての自己株式の取得・再売却の会計処理は行われてこなかった。新株引

受権方式については、そもそも何ら会計処理が行われてこなかった。一方、米国において

は、従来から自己株式の取得は資本の控除として捉えられ、その再売却は実質的に株式の

再発行と捉えられるため、自己株式方式と新株引受権方式は統一してその発行取引の場面

についての議論がなされている168。

 当時、企業の資金調達手段および企業活動の国際化への対応等の観点から商法の大改正

が進められており、その作業は法務省法制審議会合杜法部会と議員立法による二本立でど

なっていた169。ストック・オプション関連では、まず議員立法により2001年6月金庫株が

解禁されたことに伴い、自己株式方式によるストック・オプション制度がいったん廃止さ

れ、同年11月の商法改正によりストック・オプション制度は新株予約権という概念の下、

それまでの自己株式方式と新株引受権方式を統合した制度として再構築された。これによ

り、日本におけるストック・オプションの利用が一層活発になった。この商法改正を受け

て、2002年3月29目に新株予約権の会計処理が、企業会計基準委員会（A㏄ounti㎎

StandardsBoaraofJapan、以下ASBJ）により「新株予約権及び新株予約権付社債の会計

処理に関する実務上の取扱い」として公表された。ここでは、ストック・オプション目的

の新株予約権の会計処理について、準拠すべき包括的な会計基準が設定されていないため、

当面は他の新株予約権の会計処理と区別せず、当該新株予約権を商法上の発行価額により

計上すると明記されている。ASBJは2002年5月にストック・オプション等専門委員会を

設置し、包括的な会計基準の設定に向けて検討を行った。

 この過程で、ASBJは2002年12月19日に「ストック・オプション会計に係る論点の整

理」（以下、論点整理）を公表した。これは、当時ASBJが検討中であった日本のストック・

オプション会計の方向性に関する基本的な論点を整理したものである。

 このような日本におけるストック・オプションに対する議論や会計基準の国際的統一化

の流れを受け、2004年12月28目、ASBJはストック・オプションを費用に計上する会計

基準案を公表した。以下、日本のストック・オプション制度を簡単に整理することにする。

168
ﾚしくは興三野［20021，55－68頁。

169
詩〟m2002］、18頁。
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第2節 新株引受権付社債利用方式

 1997年改正商法で導入されたストック・オプション制度に先立って、1995年8月にソ

ニー（株）は取締役会決議で新株引受権付社債を発行し、その直後に引受証券会社から新

株引受権証券のみを全額買取り、それを役員・幹部杜員に報酬の一部として付与するかた

ちのストック・オプション制度を採用した170。この制度は「擬似ストック・オプション制

度」とよばれ、新株引受権付社債の特殊な利用法である。この方法によるストック・オプ

ションの発行は、社債発行手続きを行わなければならず、社債利息、引受証券会社手数料

等の追加的コストがかかるというデメリットがある。しかし、①付与対象者に制限がない、

②オプションの目的である株式の総数制限がない、③定款により株主総会による決定権を

定めていない限り、発行に関する事項を取締役会が定める事ができる（改正前商法341条

ノ8第2項柱書）、④新株引受権証券の付与時に給与所得課税が課されるが、その後の株式

売却時の課税においては源泉分離課税の選択が可能なので（改正前租税特別措置法37条ノ

11）、譲渡益の割合が大きい場合に税負担が軽くなる可能性があるということから、株式公

開前のベンチャー企業など多くの会社により利用されていた。この新株引受権付社債利用

方式によると、役員・従業員に支給した新株引受権対価が報酬費用として即時計上され、

同時に新株引受権の行使部分が仮勘定としての負債計上されることになる。

第3節 自己株式方式

 1997年の商法改正により、取締役または使用人を対象とする自己株式方式と新株引受権

方式のストック・オプション制度が導入された。そして、自己株式方式を導入するため自

己株式取得禁止規制の緩和を行ったI71。ここで、自己株式方式のストック・オプションと

は、正当な理由があるときに、会社があらかじめ自己株式を取得しておいて（取得株式の

総数は新株引受権方式によるオプションの付与分と併せて発行済株式総数の10％以内であ

る）、会社の特定の取締役または使用人が、あらかじめ定められた価額で、あらかじめ定め

170
ﾚしくは千葉［1997］を参照。

171
P994年の商法改正では、経済界からの自己株式取得規制緩和の要望に応えるかたちで、

自己株式取得規制が緩和された。この改正商法は、自己株式取得を禁止するという原則は

そのまま維持するが、例外的に取得を許容するというものであった。ここでは、自己株式

取得を許容することで生じる弊害を防止するために、消却型のものは財源規制による資本

維持の原則を図ることによって、保有・処分型のものは取得事由を限定するとともに、そ

の数量、保有期間に関しても限定している。後者はその処分の場面で実質的に新株発行と

同様の効果が生じるからである。しかし、1997年の改正商法および同年株式消却特例法は、

これに加え、ストック・オプション制度のための自己株式の取得と、公開会杜に限り株式

消却のための自己株式取得手続の緩和がなされた。
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られた価額で、あらかじめ定められた期間内（限度は10年）に、会社からその会社の株式

を取得する権利をいう。

 企業側はストック・オプションの付与対象者の氏名、譲渡する株式の種類・数、譲渡価

格および権利行使期間等にっき、定時株主総会の決議をしなければならない。自己株式取

得の方法としては、市場買付と公開買付の両方が認められていた。公開買付の場合は一般

の公開買付に応じて適時開示を行わなければならない、市場買付の場合は、買付開始後ほ

ぼ1ヶ月に一度のぺ一スで買付状況を開示しなければならない。

 なお、権利行使期間が満了しても、すべてのストック・オプションが行使されず、付与

企業の保有する自己株式がそのまま残ることがある。このような場合、当該企業は「相当

の時期」に株式の処分をしなければならない。そのため、損失計上を余儀なくされる可能

・性がある。

 また、記述とおり、日本にはストック・オプションの会計規定はなく、従来の実務172に

おいてはその取得・処分の場面で、資産としての自己株式の売買取引が行われていただけ

であり、自己株式売却損益は配当可能利益の算定にも含められていた。

 自己株式方式の実施には、剰余金の貯蓄があり、かっ、現預金等が十分にあることが前

提になる。他方、この方式によれば、ストック・オプション付与に伴う発行済株式数の増

加を抑えることができる。したがって、自己株式方式は、原貝1」として大会杜に適した方法

であったと考えられる。

第4節 新株引受権方式

 1997年の商法改正により、自己株式方式と同時に新株引受権方式のストック・オプショ

ンも認められた。ここで、新株引受権方式のストック・オプションとは、定款にその旨が

あり（この定めは、株式申込書に記載することを要し、登記しなければならない）、かつ、

正当な理由があるときに、取締役または使用人の請求により、会社が新株引受権を付与す

るものである。

 また、新株引受権を付与する役職員の氏名、新株引受権の目的である株式の額面・無額

面の別、種類、数および発行価額、新株引受権の行使期間ならびに条件について、株主総

会の特別決議が必要となる。ここで、新株引受権の目的である株式の総数は、オプション

未行使分相当の株式数および自己株式方式によるオプション付与分に相当する株式数を合

わせて発行済み株式総数の10％以内でなければならない。権利行使期間は、決議の目から

10年以内とされている。また、株主総会は臨時株主総会でもかまわない。なお、この新株

引受権は、譲渡禁止とされている。新株引受権付与の株主総会決議があった場合には、引

受権の行使により、発行すべき株式の登記を行う必要がある。また、権利行使により株式

172これは日本公認会計士協会制度委員会・委員会報告第2号「自己株式の会計処理及び表

示」（最終改正平成12年3月31目）の内容を指す。
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が発行された場合には、発行すべき株式数が減少する一方、発行済株式総数が増加するの

で変更の登記も必要となる。

 新株引受権方式の場合、最終的に資本金・株式数の増加が想定されるため、規模拡大を

望む企業に適した方式であったと考えられる。

第5節 会計処理例

 以上で、従来のストック・オプション制度の概要を述べたが、ここではそれぞれの会計

処理例をあげることとする。

5－1 新株引受権付社債利用方式173

A杜は年限6年の新株引受権付社債を以下の条件で発行した。

 ・発行総額  額面100万円X10

 ・発行価額  100円につき105円

 （このうち社債の発行価額が95円、新株引受権の発行価額が10円とする。）

 ・1新株引受権当たりの割り当て金額  100万円

 ・権利行使価格  100万円（1株当たり発行時の株価100円）

 ・権利行使に発行価額中、半分を資本に組み入れない。

 そして、当該ストック・オプションは3年後に株価が150円に上昇した時点で全10単位

（1単位10，000株）行使されたとする。

噺株引受権付社債の発行1

  現金  1，050万円
  社債発行差金    50万円

新株引受権付社債

 新株引受権
（仮勘定としての負債）

1，000万円

 100万円

噺株引受権の買い戻し1

   新株引受権  100万円 理  金 100万円

噺株引受権（ストック・オプション）の支給1

   報酬費用   100万円 新株引受権 100万円

173
ｻ三野［20021，35－36頁参照。
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噺株引受権（ストック・オプション）の行使1

   現金  1，000万円

 新株引受権  100万円
（仮勘定としての負債）

 資本金

資本準備金
資本準備金

500万円

500万円

100万円

 以上のように、新株引受権付社債利用方式によると、市場における他の類似条件の公募

価格を参考として決定された新株引受権の価額、つまりストック・オプションの権利付与

目のストック・オプション（新株引受権）の公正価値で報酬費用が測定され、それが権利

付与目に即時費用化されることとなる。

5－2 自己株式方式

A杜は年限10年の自己株式方式のストック・オプションを以下の条件で発行した174。

 ・発行総数  10単位

 ・1単位の割当株式数  10，000株

 ・権利行使価格  100万円（1株当たり発行時の株価100円）

 ・権利行使停止期間  2年

 そして、A杜は3ヶ月後のa．株価98円、b．株価105円のときにストック・オプションの

行使に供えて自社株を100，000株取得した。そして当該ストック・オプションは3年後に

株価が150円に上昇した時点で全10単位行使されたとする。

［権禾1」付与時1

仕訳なし

［a．3ヶ月後の白杜株取得時（株価98円）1

   自己株式   980万円
   （固定資産）

現  金 980万円

［b．3ヵ月後の自社株取得時（株価105円）1

   自己株式   1，050万円

   （固定資産）

現 金 1，050万円

174
ｻ三野［20021，37－41頁参照。
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［a．3ヵ月後の権利行使による自社株譲渡時（株価98円）1

    現 金   1，000万円      自己株式
                          自己株式売却益

                          （営業外収益）

980万円

20万円

［b．3ヵ月後の権利行使による自社株譲渡時（株価105円）1

    現 金   1，000万円     自己株式
   自己株式売却損    50万円

1，050万円

 2001年改正前の「株式会杜の貸借対照表、損益計算書、営業報告書及び付属明細書に関

する規貝■」」では、借方項目であるストック・オプション目的のために取得した自己株式に

ついては、投資等の部に計上することを定めていた。しかし、法的な見地からも、1997年

の商法改正において、ストック・オプション目的による自己株式に対する配当は明文で排

除されている等、従来の日本の自己株式を資産とする論拠の説得力には疑問があったと同

時に、「会計学的見地からは、自己株式を資産と見るのは論理的ではない。すでに米国では

20世紀の初頭にそうした『資産説』は淘汰された。株式の発行が資本金を含む払込資本を

増加させるのに対し、その反対取引である自己株式の取得が資産をもたらすとするのは、

非対称的であり、論理的に一貫しないからである」175。よって、借方項目である自己株式

を資産とするのはよくないが、当該自己株式を払込資本の減少としたとしても、それはあ

くまでも将来のオプション行使に備えた自己株式の取得に関する会計処理が改善されたに

過ぎないといえる。なお、ここでは自己株式方式に基づく取締役・使用人への権利付与契

約は会計上何ら認識・測定されていないことに注意しなければならない。

5－3 新株引受権方式

A杜は年限10年の新株引受権方式のストック・オプションを以下の条件で発行した176。

 ・支給総数  10単位

 ・1単位の割当株式数  10，000株

 ・権利行使価格  100万円（1株当たり発行時の株価100円）

 ・権利行使停止期間  2年

 ・権利行使時に発行価額中、半分を資本に組み入れない。

 そして当該ストック・オプションは3年後に株価が150円に上昇した時点で全10単位権

利行使の請求があったとする。

175
ﾉ藤［1997b1，22頁。

176
ｻ三野［20021，42頁参照。
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［権禾1」付与時1

仕訳なし

［3年後の権利行使請求時1

    現金  1，000万円   資本金

資本準備金

500万円

500万円

 ここでは、新株引受権付社債利用方式と同様に、新株引受権の付与および権利行使が行

われているが、この新株引受権方式に基づく取締役・使用人への権利付与契約は会計上何

ら認識・測定されず、新株引受権付社債利用方式の会計処理とは対照的なものとなってい

る。新株引受権方式では、権利付与時に何ら現金の動きを伴わない。しかし、ここでは将

来株価が上昇した時に市場価格より低い価格で自社株を発行する義務を伴うストック・オ

プション付与契約は何ら会計処理されない結果となっており、財務諸表上にはその経済的

実態が反映されることはない。

図表3－1 自己株式方式と新株引受権方式の比較表

自己 式方式（正前商法210／22項3号） 新 引受  式（改正前商法280 ／19 1項）

施行日 1997年6月1日 1997年10月1日

対念者 取、役または 用人

売行の

上限
配当可能利益の範囲内

■

数量規制 発行； 式＾ の10分の1以内

権利行使期間 絵。議’ 10以内

株主饗会法竈
定時株主総会の普通決議（公開企業） 株主総会の特別決議

手 定時株主総会の特別決議（未公開企業）

饗会決議内容 ①取締役・使用人の氏名

②株式の種類（新株引受権方式の場合は額面・無額面の別も）

続 ③株式数
④言婁渡価格（新株引受権方式の場合は発行価格）

⑤権利行使期間
き ⑥売主（自己株式方式の未公開企業）

⑦他の株主より売却請求が出された場合にはその諾否自己株式方式の未公開企業）

取締役会法竈 必要 必要

権利行対家 旧株 新株

実 権利付与期間 決議後最初の決算期に関する定時株主総会終結の 株主総会の特別決議かb1年以内
ときまで

行 自己株式処分 権利行使期間内に譲渡しなかった株式1こついては相

当の時蜘．処分 ■

商業登記 不要 必要

財への響 自己資本、発行済株式蜘変化なし 権利行使により自己資本および発行済株式数が増加

会社側費用 付与 かb行使 までの間の自社株式保有コスト 当初資金手当不要。行使時に新株発行費用

リスク ①行使されなかった場合、売却時に売却差損が出る 潜在株式による希薄化等がもたらす株価等への影響

可能性

保有株式の評価損

経理処理への影響 自己株式保有の会計処理 資本加、配当金増加
財務諸表 取得した自己株式は固定資産の投資等の創こ他の 貸借対照表の脚注表不

株式と区別して記載

株比卒 売買に参加した参加者だけが．株比率に影響がでる 権利行使により株式の希薄化

株式市調への影響 自己株式取得によりいったん流通株は減少。ただし 権利行使後の売却で流通株数が増加

オプション行使後の売却1．より、流通株式数は増加。

その他 自己株式取得の方法は市場買付または公開買付（公 新株引受権は譲渡不可。新株引受権は登記が必要

開会社）相対取引（未公開会社）
用 よ不可

（出所）柴［19991，93頁を加筆修正。
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第6節 新株予約権制度の創設

6－1 新株予約権によるストック・オプション

 2001年11月の商法改正により、商法上のストック・オプション制度は新株予約権とい

う新しい概念のもと、それまでの自己株式方式と新株引受権方式を統合した制度として再

構築されることとなった。

 新株予約権とは、これを有する新株予約権者が発行合杜に対してこれを行使したとき、

発行合杜が新株予約権者に対して新株を発行し、またこれに代えて企業の有する自己株式

を移転する義務を負うというものである。

 新株予約権の行使に対して、ストック・オプションの付与企業は新株を発行することも、

これに代えて保有する自己株式を移転することもできる。したがって、新株予約権による

ストック・オプション制度の下では、権利行使に応じて譲渡するための株式を予め、自己

株式取得により調達しておくケースと、権利行使に応じて新株発行で手当てするケースの

両方が想定されることになる。

 新株予約権自体は、原貝1」として取締役会により発行することが可能である。しかし、ス

トック・オプションとして付与する場合は、新株予約権を無償発行するものと位置付けら

れるため、新株予約権の有利発行に該当すると一般に解されている。その結果、株主総会

において、「特に有利なる条件をもって新株予約権を発行することを必要とする理由」を開

示した上で、いくつかの事項について特別決議が必要であるとされている（図表3－2）。
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図表3－2 新株予約権の有利発行規定
の ■

新株予約権の有利売行規定 権利行使時に新 発行する場合

定の定め 不要

対象者 制限なし

自己株式で代用の 配当可能利益の限度内。ただし、期末に資本の欠損が

場合の取規制 じるおそれがあるときは取手不可。 ■

数量制 なし

権利行使間 制限なし

手
株主雀会決議 株主総会の特別決議

総会法竈内容 1新株予約権の目的となる株式の種類、数

②複数の新株予約権に分割して発行するときは、発行する新株予約権の総数

携 ③権利行使価格

④権利行使期間

⑤その他の権利行使条件
き ⑥新株予約権の消却事由およぴ消却条件

⑦新株予約権につき譲渡制限を設ける場合にはその旨

⑧新株予約権の譲渡につき取締役会の承認を要するものとするときは、その旨。

⑨各新株引受権の最低発行価額（無償で発行するときはその旨）

実 権利付与期間
株主総会の特別決議から1年以内

行 白己式処分 新株発行手続の…用
■

商業登記 必要

財への影 自己資本、発行済 式数に変化なし 権利行使により白己資本および発行済株式数が増加

式の講化 なし あり

その他 白己株式取得の方法は市場買付、公開買付、相対取引
■（公開会社）、相対取引（ 公π会社）

（出所）興三野［20021，44・45頁を加筆修正。

6－2 新株予約権制度下でのストック・オプションの会計処理

 目本においてストック・オプション目的の新株予約権の会計処理については、当時準拠

すべき包括的な会計基準は設定されていなかった。ここで当時、新株予約権についての実

務上の取扱を規定していた実務対応報告第1号「新株予約権及び新株予約権付杜債の会計

処理に関する実務上の取扱い」においては、当面の会計処理として、ストック・オプショ

ン目的の新株予約権についても、他の新株予約権と同様に商法上の発行価額により負債の

部に計上するとされていた。よって、無償で付与されるストック・オプション目的の新株

予約権の場合には、負債はゼロと測定されるので、負債も費用も認識されないこととなる。

前述の白己株式、新株引受権方式の会計処理と同様に、ストック・オプション付与契約時

には、会計上何ら認識・測定がされず、以下で述べるが、新株予約権者の権利行使時に、

会杜が新株を発行するか、保有する白己株式を移転するかにより、権利行使時に新株発行

の会計処理を行うか、自己株式の再売却の会計処理を行うかの違いがあるに過ぎない。

（1）権利行使時に新株発行を行うケース

 実務対応報告第1号では、「新株予約権の発行価額は負債の部に計上し、権利が行使され

たときは資本金及び資本剰余金に振替え、権利が行使されずに権利行使期間が到来したと

きは利益として処理する。」とされていた。また商法では、新株予約権の発行価額の払込と

しては役務提供を考慮せずに無償による発行と整理がなされていた。よって新株予約権発

行時にはその発行価額はゼロと測定されるため、何ら会計処理は行われないことになる。
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また権利行使時に新株発行を行った場合の会計処理は、上記3．の新株引受権方式で示し

た処理と同様となる。

（2）権利行使時に保有している自己株式を移転するケース

 ASBJでは、商法上の自己株式および法定準備金等に関する規定の改正に対応するため、

2002年2月21目に企業会計基準第1号「自己株式及び法定準備金の取崩等に関する会計

基準（以下、自己株式等会計基準）」と企業会計基準適用指針第2号「自己株式及び法定準

備金の取崩等に関する会計基準適用指針（以下、自己株式等適用指針）」を公表した。177さ

らに、既述したように、商法上の新株予約権の単独発行規定およびその有利発行規定の創

設に対応するために実務対応報告第1号を公表した。ここで実務対応報告第1号は、権利

行使時に自己株式を移転する場合の会計処理は、自己株式等適用指針第8号に準拠すると

している。178

 以下、ストック・オプション目的の新株予約権の付与に伴う自己株式の取得および再売

却の会計処理が、自己株式等会計基準および適用指針に従うと、どのように処理されるの

かを整理する。

［例1

A杜は年限10年の新株引受権をストック・オプション目的で無償で以下の条件で発行し

た179。

 ・発行総数  10単位

 ・1単位の割当株式数  10，000株

 ・権利行使価格  100万円（1株当たり発行時の株価100円）

 ・権利行使停止期間  2年

［権利付与時1

仕訳なし

［3ヶ月後の自社株取得時（株価98円）1

    自己株式  980万円

     （資本の部の控除）

現   金   980万円

177 ｻ三野［20021，49頁。
178 ｩ己株式等適用指針第8項では次のように規定されている。
「新株予約権の行使に伴い保有する自己株式を新株予約権者に交付する場合の自己株式処

分差額の会計処理は、新株発行の手続きを準用して自己株式を処分する場合の自己株式処

分差額の会計処理と同様に扱う。なお、自己株式処分差額を計算する際の自己株式処分の

対価は、新株予約権の行使の際の払込額と新株予約権の発行価額の合計額とする。」
179 ｻ三野［20021，50頁参照。
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［3ヵ月後の自社株取得時（株価105円）1

    自己株式  1，050万円

     （資本の部の控除）

現金1，050万円

［3年後の権利行使による白杜株譲渡時（自社株の取得単価が98円）1

現金1，000万円   自己株式  980万円

自己株式処分差益  20万円

（その他資本剰余金）

［3年後の権利行使による白杜株譲渡時（白杜株の取得単価が105円）1

  現金1，000万円
自己株式処分差損   50万円

（その他資本剰余金）

自己株式 1，050万円

 ここで、自己株式の取得を資本の控除として扱う理由は、自己株式取得は株主との間の

資本取引であり、会社所有者に対する会社財産の払戻しの性格を持つからである。さらに

自己株式を資本の控除とする場合の会計処理は、①自己株式の保有は処分または消却まで

の暫定的な状態であり、自己株式を取得したのみでは発行済株式総数が減少する訳ではな

い、という点に着目し、取得原価で一括して資本の部全体の控除項目とする方法と、②自

己株式の取得は自己株式の消却に類似する行為であり、少なくとも自己株式を取得した時

点で社外株式総数が減少する、という点に着目して、資本の部の構成要素に配分して間接

控除または直接減額する方法が考えられる180。自己株式等会計基準では、前者の論拠を重

視し、取得原価で一括して資本の部全体の控除項目とする方法を採用している。

 自己株式等会計基準では、自己株式の処分が新株の発行と同様の経済的実体を有する点

に着目し、その処分差益も株主からの追加払込資本としての性格を有すると考え、これを

資本剰余金として会計処理することとしている。ここで表示科目は、資本準備金が新株発

行時の払込剰余金が表示されている科目であるので性格が近いといえるが、商法上は資本

準備金の積立要件が限定列挙であると解されるので計上できない。そのために、新設され

たその他資本剰余金を計上することとしている。そして、この自己株式等会計基準の公表

を受け、商法上公正な会計慣行を掛酌するとされていることから、従来の計算書類規則を

包摂するかたちで新たに制定された商法施行規則においても、自己株式処分差益はその他

資本剰余金として表示する旨が明記された。

 一方、自己株式処分差損については、自己株式の取得と処分を一連の取引と見た場合、

資本の部からの分配の性格を有する。この分配については、①払込資本の払戻しと同様の

性格を持つものとして資本剰余金の減少と考えるべきであるとの見解と、②株主に対する

180
o三野［2002］、51頁。
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会社財産の分配という点で利益配当と同様の性格であると考え、利益剰余金の減少と考え

るべきとの見解がある。自己株式等会計基準では、自己株式の処分が新株の発行と同様の

経済的実態を有する点を重視し、資本取引により利益剰余金を増減させるべきではないと

いう考えの下、資本剰余金を減少させることとしている。このとき、減少させる科目とし

ては、資本準備金からの減額が商法上の制約を受けるため、その他資本剰余金からの減額

が適切であるとされる。なお、減額しきれない場合には、利益剰余金のうち当期未処分利

益から減額、または当期未処理損失を増額するとされる。なお、処分差益と処分差損は同

一会計年度内に反復的に起こりうるため、自己株式処分差益と自己株式処分差損は、会計

年度内で相殺したうえで処理することとされている。

第7節 ASBJによるストック・オプション等に関する会計基準

7－1 基準設定までの経緯

ASBJは2004年12月28目、ストック・オプションを費用に計上する企業会計基準公開

草案第3号「ストック・オプション等に関する会計基準（案）」を公表し、その後2005年

10月に企業会計基準公開草案第11号「ストック・オプションに関する会計基準（案）」お

よび企業会計基準適用指針公開草案第14号「ストック・オプション等に関する会計基準の

適用指針（案）」を公表、同12月27目に企業会計基準第8号「ストック・オプション等に

関する会計基準」（以下、会計基準）及び企業会計基準適用指針第11号「ストック・オプ

ション等に関する会計基準の適用指針」（以下、適用指針）を公表した。

 前述のとおり、日本においてストック・オプション制度が一般的に導入されたのは、1997

年の商法改正においてであるが、その後2001年の商法改正における新株予約権制度の導入

により、付与株式数の制限の撤廃等の規定緩和が行われたことにより、利用が活発化した。

また、国際的にもストック・オプションに関する会計基準への取り組みが進んだことから、

このようにストック・オプションの会計処理の基準が設けられるようになった。

 これにより、企業がストック・オプションを役員および従業員に対し付与する場合に、

当該役員等から受けるサービスは、その取得に応じて費用認識し、これに対応する金額を

新株予約権として貸借対照表の純資産の部に計上しなければならないこととなった。

7－2 基準設定に至る背景

 会計基準が設定されるまで、日本では、ストック・オプションについての特別な基準は

存在しなかった。ストック・オプション制度自体は、1997年の商法改正により一般的に導

入されたが、制度としてはまだ始まったばかりで、ストック・オプションの会計基準開発

の必要性はそれほど高くはなかったからであると考えられる。

 その後、2001年の商法改正において、新株予約権制度が導入された。これにより、商法

上、ストック・オプションは新株予約権の付与の一形態として整理され、付与株式数の制

限が撤廃される、株主総会における付与対象者の確定が不要になる等、規制緩和が進み、

83



使用が容易になった。

 このようなことから、ストック・オプションの会計基準の必要性が徐々に高まったが181，

ASBJはまず、商法改正の施行前である2002年3月に、現行の会計基準等を前提とした当

面の取り扱いを示す実務対応報告第1号「新株予約権及び新株予約権付社債の会計処理に

関する実務上の取扱い」を公表した。

 国際的に議論されているストック・オプションの費用を公正価値により認識することに

なれば、ストック・オプション制度の活用が比較的進んでいる新興企業に対し多大な影響

を与え、経済活性化の障害となりかねない。また、当時は国際的にも公正価値による費用

認識は必ずしも強制とされていなかったので、日本で先行して公正価値による費用認識を

強制すれば、日本企業が国際競争上不利となったであろう。

 このような理由から、産業界は公正価値によるストック・オプションの費用認識を強制

する会計基準の作成に反対を表明した182。このように当時は、会計基準の導入にあたって

の環境整備が十分になされているとは言えない状況であったのである。

 その後の2002年6月に、ASBJはストック・オプションの会計基準の検討に着手した。

また、金融庁も同年8月に「証券市場の改革促進プログラム183」を公表し、投資家の信頼

が得られる市場の確立、つまり市場の公正性・透明性の確保のためには、会計・監査の充

実強化が必要であるとし、その為の措置の一つとして、ストック・オプションの会計処理

の明確化を掲げ、ASBJに早期の基準開発を要請した。

 これらの動きの背景には、米国の会計不祥事から生じた国際的なストック・オプション

の会計基準見直しという動きがあり、これを契機に日本もストック・オプションの会計基

準導入にむけ議論が進められてきたのである。

7－3 会計基準の概要

7－3－1 ストック・オプションの定義

 会計基準でいう「ストック・オプション」とは、「自己株式オプション」のうち、特に企

業がその従業員等に、報酬として付与するものをいう184。「自己株式オプション」とは、自

社の株式を原資産とするコール・オプションをいい、新株予約権はこれに該当する185。

 なお、上述にある「従業員等」及び「報酬」については会計基準において、以下のよう

に定義されている。

「従業員等」：企業と雇用関係にある使用人のほか、企業の取締役、会計参与、監査役及び

181 燒ｱ会計基準機構にあるテーマ協議会もストック・オプション会計は、緊急性の高いテ

ーマであることから議題に加えるべきであるとASBJに提言している（2001年11月12日
「提案書」）財務会計基準機構HP：h廿p：〃www危sfjp／参照。

182 o済団体連合会による意見書「企業会計制度に関する提言（2001年3月27日）」を参照。
（経済団体連合会HP：h廿p：〃wwwkeidanren．orjp佃panese／po1icy／2001／o13／index．html）

183 燉Z庁HP：h廿p：〃www色孔gojp／news／ne剛／14／syouken件20020806－2．htm1参照。
184 驪ﾆ会計基準委員会［2005b1，2項（2）。
185 驪ﾆ会計基準委員会［2005b1，2項（1）。
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執行役並びにこれに準ずる者をいう186。

「報酬」：企業が従業員等から受けた労働や業務施行等のサービスの対価として従業員等に

給付されるものをいう187．

7－3－2 会計基準の適用範囲

 会計基準は企業がその従業員等に対しストック・オプションを付与する取引を対象とし

ているが、それ以外の取引も対象としている。具体的には、以下の取引に対してこの会計

基準が適用される188。

①企業がその従業員等に対しストック・オプションを付与する取引。

②企業が財貨またはサービスの取得において、対価として自社株式オプションを付与する

 取引であって、①以外のもの。

③企業が財貨またはサービスの取得において、対価として自社の株式を交付する取引。

 なお、②または③に該当する取引であっても、企業結合に係る会計基準等、他の会計基

準の範囲に含まれる取引については、会計基準は適用されない189。

 また、親会杜が子会杜の従業員等に、親会社株式を原資産として株式オプションを付与

する取引についても、会計基準は適用範囲となる。これは、親会杜が子会杜の従業員等に

自社株式オプションを付与するのは、子会杜の従業員等に対し、親会社自身の子会杜に対

する投資価値を結果的に高めるようなサービス提供を期待しているためと考え190、このよ

うな取引にも対価性を認めることができ、上記②の取引に該当するものとしている。

7－3－3．従業員等に付与するストック・オプションに関する会計処理の基本的考え方

 会計基準の適用範囲の中心的なものは上記①の取引であり、これについては、（a）権利

確定日以前、（b）権利確定目以後、の2つに分けて会計基準では会計処理を定めている。

 具体的には、（a）主にストック・オプションの公正な評価額に基づいて費用に計上する

会計処理、（b）主にストック・オプションの権利行使をした場合及び権利不行使等による

失効に関する会計処理、を定めている。

 また、ストック・オプションの権利確定には付与と同時に権利確定するといった単純な

条件は少なく191、通常は一定の条件が付されている。会計基準では、当該権利確定につい

ての条件として、「勤務条件」や「業績条件」を例示し、以下のように定義している。

「勤務条件」：ストック・オプションのうち、条件付きのものにおいて、従業員等の一定期

 間の勤務や業務執行に基づく条件をいう192。

「業績条件」：ストック・オプションのうち、条件付きのものにおいて、一定の業績（株価

186 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，2項（3）。
187 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，2項（4）。
188

驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，3項。
189

驪ﾆ会計基準委員会［2005c］、3項。
190

驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，24項。
191 燒ｱ会計基準機構［2003碑b1，26－27頁参照。
192 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，2項（lO）。
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 を含む。）の達成または不達成に基づく条件をいう193。

（a）権利確定日以前の会計処理

 ストック・オプションを付与した企業が従業員等から取得するサービスは、その取得に

応じて費用として計上し、対応する金額を、ストック・オプションの権利行使または失効

が確定するまでの間、貸借対照表の純資産の部に新株予約権として計上する一94。各会計期

間における費用計上額は、ストック・オプションの公正な評価額のうち、対象勤務期間を

基礎とする方法その他の合理的な方法に基づき当期に発生したと認められる額であり195、

費用総額は、ストック・オプションの公正評価総額と一致する。

 ここでいう公正な評価額とは、オプション価格算定モデルを用いて算出した公正な評価

単価にストック・オプション数を乗じて算定する。ここで公正な評価単価の算定に利用す

るオプション価格算定モデルとは、「ストック・オプションの市場取引において、一定の能

力を有する独立第三者間で自発的に形成されると考えられる合理的な価格を見積もるため

のモデルであり、市場関係者の間で広く受け入れられているものをいい、例えば、ブラッ

ク＝ショールズ・モデルや二項モデル等が考えられる196」としている。

 なお、公正な評価額については、会計基準における大きな論点の一つであり、詳しくは

後の章で詳しく整理することとする。

（b）権利確定目後の会計処理

 ストック・オプションの権利行使により、新株を発行した場合には、新株予約権として

計上した額のうち、当該権利行使に対応する部分を払込資本に振り替える197。

 なお、新株予約権の行使に伴い、当該企業が自己株式を処分した場合は、自己株式の取

得原価と、新株予約権の帳簿価額及び権利行使に伴う払込金額の合計額との差額は、自己

株式処分差額であり、2006年12月改正の企業会計基準第1号「自己株式及び準備金の額

の減少等に関する会計基準」9項、10項、12項に従い会計処理を行う198。

 また、権利確定日後ではストック・オプションが失効する場合がある。失効とはストッ

ク・オプションが付与されたものの、権利行使されないことが確定することをいう199。失

効には権利確定条件が達成されなかったことによる権利不確定による失効と、権利行使期

間中に行使されなかったことによる権利不行使による失効の2つがある。

 失効が生じた場合、当該失効が確定した期に、新株予約権として計上した額のうち、当

193
驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，2項（ll）。

194
驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，4項。

195
驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，5項。

196
驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，48項。

197
驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，8項。

198 驪ﾆ会計基準委員会［2005c］、8項。自己株式処分差益の場合、その他資本剰余金に経常

する。また、自己株式処分差損の場合、その他資本剰余金から減額する。この会計処理の

結果、その他資本剰余金残高がマイナスとなった場合、会計期末において、その他資本剰

余金を0とし、当該マイナスの額をその他利益剰余金から減額することとなる。
199

驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，2項（13）。
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該失効に対応する部分を原則として「新株予約権戻入益」等の勘定名で利益に計上する。

これは、ワラントや新株予約権の会計処理等に関する既存の会計基準では、これらが失効

した場合に、対応する部分を利益に計上することを求めていた200ことから、この処理との

整合性を確保したものによる201。

第8節おわりに

 本章では、日本におけるストック・オプション会計の変遷を時系列にまとめてきた。

 2001年に新株予約権制度が導入されたことで、ストック・オプション制度を実施する企

業が増加し、ストック・オプションという制度が日本企業にも定着し始めた。しかし、当

時はストック・オプションに関する包括的な会計基準が存在していなかったので、多くの

企業が商法や税法の要件を満たすことを念頭に置き、制度設計をしていた202。

 しかし国際的な流れに乗り、日本でも2005年に会計基準及び適用指針が公表され、今ま

で財務諸表上に表示されなかったストック・オプションの実態が現れることとなり、財務

報告の透明化が図られた。この基準設定は米国で生じた会計不正事件を契機としたもので

あるが、日本においてストック・オプションが定着し、制度採用の手続きが容易となった

ことで、ストック・オプションの採用企業が今後増加すると考えられる時期に早急にこの

会計基準を導入したことは、米国と同じような大きな会計不正事件が日本でも起こるかも

しれない可能性を小さくしたといえよう。

 現在、日本基準は国際的な基準とほぼ同様のものとなっている。しかし、後の章でも取

り上げるが、相違もいくつか見られる。コンバージェンスではなく、アドプションの方向

に向かう今、それぞれの国の異なる経済状況も踏まえたうえで、これらの相違をいかに解

消していくか、慎重に検討すべきである。

200 驪ﾆ会計審議会［1999］、6項一1（1）
201 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，42項。
202 燒ｱ会計基準機構［2003b1，18－19頁参照。
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第4章 ストック・オプション会計基準の国際的収数における相違点

第1節はじめに

 日本企業による事業展開が国際化するとともに、利害関係者は多様になり、かつ世界中

に存在するようになっている。また、証券市場のグローバル化に伴い、企業は国際的な会

計基準により財務諸表を作成することを求められるようになってきた。その結果、日本に

おいても会計基準の国際的収敏が必要とされるに至り、会計ビッグバンが起こった。

 現在、ストック・オプションの会計基準は日本基準、米国基準、国際基準を通じて費用

計上を義務付けるという点でほぼ同一の内容に収敏されている。しかし、一部取扱いが異

なる点がある。本章ではストック・オプションにおける会計基準の国際的収敏への動きの

中、日本基準、米国基準、国際基準の異同について焦点を当てる203。

 以下、本章では企業会計基準委員会（A㏄ountingStandardsBoardofJapan、以下ASBJ）

より公表された日本の企業会計基準等、米国財務会計基準審議会（Financia1A㏄ounting

StandardsBoard：以下、FASB）により公表された米国基準、そして国際会計基準審議会

（Intemationa1A㏄ountingStandardsBoard：以下、岨SB）より公表された国際基準の

比較を行うため、下記の会計基準等に言及する。

① 企業会計基準第8号「ストック・オプション等に関する会計基準」（以下、日本基準）

②企業会計基準適用指針第11号「ストック・オプション等に関する会計基準の適用指針」

  （以下、適用指針）

③改訂財務会計基準書第123号（StatementofFinancia1A㏄ountingStandardsNo．123

  （R）：λocoα〃血〃8危r秘〃θ丑θ8θゴCbηθ〃醐加。〃伽沁θ♂2004：以下、SFAS123

  （R））

④国際財務報告基準第2号「株式報酬」（lntemational Financial Repoけing Standard No．2，

 Sわa幅一わasedPaymeηf：以下、1FRS2）

 また、各国の相違点を述べた上で、欧州委員会（EuropeanCommission：以下、EC）に

よる同等性評価についても言及する。

第2節 各国における相違点

2－1 ストック・オプション会計基準対象範囲

 IFRS2においては、取得の対価として白杜株式オプションや自社の株式を用いる取引の

みならず、対価として現金を支払うものの、その金額が契約等により自社株式の市場価格

と連動することとされている取引や、企業または従業員等の選択により、自社株式または

その市場価格に基づく価額に相当する現金が交付される取引についても取り扱っているも

203
蛯ｫな相違点として貸方の区分問題があるが、これは後の章にて詳しく検証する。
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のがある204．

 SFAS123（R）では、企業が、財貨またはサービスと交換に、最低一部が部分商品の公正

価値を基礎とする金額または持分商品を発行し、決済することにより、従業員またはその

他の提供者により従業員またはその他の提供者に対する負債が発生する取引も対象として

いる205。

 日本基準は、日本におけるストック・オプション制度の運用実態に即して、その会計処

理を明らかにすることを目的としていることから、その対象範囲を白杜株式オプションや

自社株式を財貨またはサービスの取得の対価とする取引に限って検討を行ったとしており、

範囲が上記IFRS2，SFAS123（R）よりも狭くなっている。ゆえに、SFAS123（R）では

対象範囲とされているファントム・ストック等、負債が生じる取引に関しても範囲には含

めていない。それについて、「企業が従業員等に付与する報酬の類や、財貨又はサービスの

取得に際して付与する対価の額が、何らかの形で自社の株式の市場価格に連動するもので

あっても、自社株式オプションや白杜の株式を用いない限り、本会計基準の適用対象とは

ならない。ストック・オプションに関する会計処理を取り扱っている他の国際的な会計基

準においては、取得の対価として自社株式オプションや白杜の株式を用いる取引のみなら

ず、対価として現金を支払うものの、その金額が契約等により自社の株式の市場価格と連

動することとされている取引や、企業又は従業員等の選択により、自社の株式又はその市

場価格に基づく価額に相当する現金が交付される取引についても取り扱っているものがあ

る。しかし、第23項で述べたとおり、本会計基準は、我が国におけるストック・オプショ

ン制度の運用の実態に即して、その会計処理を明らかにする必要性に応えることを主な日

的とするものであることから、自社株式オプションや白杜の株式を財貨又はサービスの取

得の対価とする取引に限って検討を行った。206」との解説がなされている。

 これは、ファントム・ストックを対象としない理由を明らかにしているわけではなく、

日本では、新株予約権のストック・オプションとしての利用が活発化していることを踏ま

え、新株予約権を利用したストック・オプションの会計処理を明らかにすることが急務で

あったことから、ファントム・ストック等は対象とせずに議論した結果であるとの説明で

ある。したがって、日本においても、ファントム・ストック等の株式連動型報酬制度が増

えてきた場合、これらを対象とした会計基準もいずれ制定することが必要となるであろう

と考えられる。

2－2 公正価値の算定方法

IFRS2およびSFAS123（R）は株価条件の効果は、付与目の公正価値に影響を与え、株価

条件がいつ満たされるに関係なく、必要なサービスが提供されれば、費用が計上される207。

204
 IASB［2004］，paras2（a）一（c）．
205 eASB［20041，par孔10．この取引にはいわゆるファントム・ストックが該当すると考え

られる。

206
驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，28項。

207
PASB［2004］，paras19－20．FASB［20041，par孔19．
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つまり、IFRS2およびSFAS123（R）では、ストック・オプションの公正な評価単価を算

定する際に、株価条件が考慮に入るのである。

 一方、日本基準においてストック・オプションの公正価値はr公正な評価単価X（付与

数一失効の見積数）」として算定される。また、「失効の見込みについてはストック・オプ

ション数に反映させるため、公正な評価単価の算定上は考慮しない208」としており、「業績

条件の中には、株価を条件とするもののようなもの209」もあり、公正な評価単価の算定に

は考慮することができないとしている。

 そもそも、株式オプション価格算定モデルはIFRS2およびSFAS123（R）のように、株

価条件を評価単価の算定に考慮するように設計されている210。日本基準は、公正な評価単

価の算定上、株価条件を考慮せず、失効の見積数で反映させる処理を採用しているが、こ

の扱いでは、株価条件を考慮しないため、過大に費用が計上される可能性が考えられる。

なぜなら「株価を条件とするもののように、一般に、権利不確定による失効数を見積もる

ことが困難なものが含まれている。211」、「会計処理にあたっては、ストック・オプション

の権利不確定による失効数についても最善の見積りを行うことが原則であると考えられる。

しかし、十分な信頼性をもって、ストック・オプションの失効数を見積ることができない

場合には、見積りを行うべきではない。」212と日本基準では述べているからである。つまり、

株価条件による権利不確定による失効数の見積は困難であり、十分な信頼性をもって、最

善の見積ができない限りにおいて、見積を行わないこととしているのである。したがって、

株価条件は原則として、費用計上の際に全く考慮されないことになるのであり、ストック・

オプションの公正価値評価の手法に関しては、日本基準よりIFRS2およびSFAS123（R）

の方が優れているといえるのではないだろうか。

2－3 失効による新株予約権の戻入益

 IFRS2およびSFAS123（R）では、ストック・オプションを当初から払込資本と見る考

え方を採っており、権利不行使による失効があっても利益に戻し入れる処理は行わない213。

新株予約権は支払義務を生じさせないため、概念フレームワーク上の負債に該当せず、資

本であるという考え方である。払込資本と考える場合には、利益に戻し入れる処理はあり

得ないことになるのである。

 一方、日本基準では、新株予約権は行使された時点で株主資本となり、それまでは株主

資本としての性格が確定していないものとして、権利行使されるまでは株主資本に含めず、

権利行使されずに失効した場合には株主との直接的な取引によらない純資産の増加として

208
驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，6項。

209 驪ﾆ会計基準委員会［2005c］、51項。
210 ﾚしくは池谷誠［20051を参照されたい。
211

驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，51項。
212 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，52項。
213

PASB［2004】，paras．19－23．FASB［2004］，par札29．
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特別利益に新株予約権戻入益として計上するものという考え方を採っている214。

 これは、ワラントや新株予約権の会計処理等に関係する既存の会計基準では、これらが

失効した場合に、対応する部分を利益に計上することを求めていたことから215、この処理

との整合性を確保したことによるものである216．

2－4 未公開企業のストック・オプションの取り扱い

 IFRS2では、公開、未公開企業にかかわらず、すべての企業でストック・オプションの

公正価値による費用計上を定めている217。これは、未公開企業であっても株価やオプショ

ン価格を入手できる類似した上場企業のデータより、予想ボラティリティが見積もること

が可能であるとの考えからである。しかし、稀に信頼性を持って権利付与目に未公開企業

の公正価値が測定できないことがあることを認め、そのような場合には、本源的価値によ

る測定が適用される218。

 また、SFAS123（R）でも、未公開企業のストック・オプションについては、公正価値に

よる評価が原則とされている。しかし、IFRS2同様、非常に稀なケースの場合のみ例外的

に本源的価値による会計処理も認めており、かつ、本源的価値による会計処理を行った場

合には、毎期、継続して本源的価値を算定し再評価することが認められており、株価が上

昇するほど、追加的な費用が計上されることになる219。

 一方、日本基準では、未公開企業のストック・オプションについては、ストック・オプ

ションの公正な評価単価に代えて、単位当りの本源的価値の見積りに基づき会計処理を行

うことができるものとされている220。この単位当りの本源的価値とは、算定時点において

ストック・オプションが権利行使されると仮定した場合の単位あたりの価値であり、当該

時点におけるストック・オプションの原資産である自己株式の評価額と行使価格との差額

をさす221。

 この処理によると、費用計上額の算定において、付与目にストック・オプションの単位

当りの本源的価値を見積り、その後は見直さないことになる222。したがって、付与目時点

の自己株式の評価額が行使価格以下である場合には、費用計上額がゼロとなる。

 このような処理を採用するまでにさまざまな議論がなされた。未公開企業については、

ストック・オプションの公正な評価額について、損益計算に反映させるに足りるだけの信

頼性をもって見積もることが困難な場合が多いと考えられ、未公開企業では一般投資家が

214 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，9項。なお、権利不行使による失効については、

lFRS2，SFAS123（R）、日本基準ともにほぼ同様である。
215 驪ﾆ会計審議会［19991，6項一1（1）。
216

驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，42項。
217
 IASB［20041，Para．10，
218 PASB［20041，par孔24 （a）．

219
eASB［2004］．par札25，

220 驪ﾆ会計基準委員会［2005c］、13項。
221

驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，13項。
222 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，13項。
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関与しないことも考慮し、原則とされる公正価値による評価に代えて、単位あたりの本源

的価値の見積によることを認めることが検討された223。

 しかし、本源的価値によった場合には、付与時にイン・ザ・マネーであった場合を除き、

ストック・オプションがゼロと評価され、費用が計上されないこととなる。そこでストッ

ク・オプションの価値を本源的価値により見積もる場合は、権利行使目にいたるまで毎期

その本源的価値を見直し、最終的に権利行使日において実現した価値に基づき費用を計上

する方法が検討された224。

 取得するサービスの価値を、契約の前提としたストック・オプションの価値で算定する

という基準の考え方からすると、最終的に権利行使目における本源的価値により費用計上

する方法は、付与日におけるストック・オプションの価値の代理数値と見ているというこ

とになる。しかし、付与目以降の予期しない株価変動の影響まで含めて、そのようにみな

すことができるかどうか疑問視する意見が少なくなかった225。

 このように、権利行使目における本源的価値を付与目におけるストック・オプションの

価値の代理数値と見ることができるか否かについて評価がわかれているため、これを直ち

に損益計算に反映させることは適当ではなく、付与日以降の本源的価値に関しては注記求

めることが適当であると判断されたのである226。実務上は、本源的価値による会計処理を

採用する方が容易であることから、この例外処理を適用することがほとんどであると考え

られる。

 このように、本源的価値による会計処理を採用すると、公正価値による会計処理を選択

した場合と比較して、株価が上昇することを想定すると、株価上昇額を考慮する分だけ将

来の費用計上額が大きくなる。本源的価値による会計処理を選択することは、費用負担が

過大となり、不利な選択となる可能性もありうる。未公開企業についても公正価値評価に

よる方法を選択する方が賢明ではないだろうか。

 また、未公開企業の株価変動性の見積りについては、適切な産業セクターのピストリカ

ル・ボラティリティを利用して算定したオプション価値を算定することが規定されている

227
B

 一方、日本基準では、適切な産業セクターのピストリカル・ボラティリティを採用する

考え方は示されておらず、この取り扱いも、各国の相違点となっている。

第3節 欧州委員会と国際会計基準との同等性評価

以上、IFRS2，SFAS123（R）および日本基準におけるストック・オプション会計基準に

223 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，60項。
224 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，61項。
225 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，62項。
226 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，63項。
227

PASB［2004］，para．23．FASB［2004］，par孔23．
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おける相違点を整理した。ここで、日本基準がストック・オプションの費用計上を義務付

けるに至った背景の一つとして、「2009年問題」を述べる。

 これまで日本企業が欧州市場で資金調達する場合、日本基準により作成された財務諸表

でも認められていたが、2009年以降は、ECによる同等性評価の結果により必要とされれ

ぱ、日本企業に国際会計基準による財務諸表の作成または追加開示が要求されることとさ

れた。これが「2009年問題」である。

 そのため、2005年7月にECから委任を受けた欧州証券規制当局委員会（The Committee

ofEuropeanSecuritiesRegu1ators：以下、CESR）が、日本基準と国際会計基準との同等

性に関する検討を行い、ECに向けて「第三国の会計基準の同等性及び第三国の財務情報の

エンフォースメント・メカニズムの説明に関する技術的助言（Technica1Aavice on

Equiva1ence ofCertain Third－Country GAAP and－on Description ofCertain Third

CountriesMechanismsofEnbrcementofFinancia1In危rmation）228」を公表した。

 このような国際的状況を背景として、日本においてもCESRによる同等性評価を見据え

て早期にストック・オプション会計基準を設定する必要性が生じ、2004年12月に企業会

計基準公開草案第3号「ストック・オプション等に関する会計基準（案）（以下、公開草案

第3号）」が公表されたのである。

 こうして、公開草案第3号がCESRの同等性評価の対象となり、以下の3点において日

本基準がIFRS2と異なることが指摘されたが、その補完措置としては、開示A、開示B229お

よび補完計算書とある中の開示Aにとどまった230。その3点とは、①権利行使までの間の

ストック・オプションの貸方項目を負債の部と資本の部の中間項目として表示すること、

②現金決済型の取引を扱っていないこと、③未公開企業の特例として本源的価値による測

定が容認されていること、である。

 なお、このうち①については、最終的に確定した日本基準では、負債の部と資本の部の

中間項目ではなく、純資産の部の株主資本以外の項目として表示することとされており、

差異が解消されている。

 ストック・オプション会計基準に関する経緯を要約して示したのが図表4－1である。

228 ?狽狽吹F〃wwwcesr－eu．org／data／document／05＿230b．pdf

229 ?�吹F〃www色孔gojp／inter／etc件20050708－1／02．pdf（金融庁によるCESRの技術的助言

のポイント）。開示Aとは、質的開示および（または）数量開示のことをいう。たと

えば、①取引、事象および処理方法に関する説明、②取引、事象の認識および測定に

際して使用した仮定、評価方法の説明、③資産の公正価値情報（日本基準で開示いて

いない場合）である。一方、開示Bとは、取引・事象の影響に関する数量開示のこと

をいう。たとえば、利益または株主資本に関する日本基準の金額との差異についての、

税効果考慮前および考慮後の数値の開示である。
230 ?�吹F〃wwwasb．orjp／html／intemationa1＿issue／convergence／convergence＿20060131．pdf（詳

しくはASBJによる「日本基準と国際会計基準とのコンパージェンスヘの取組みにつ

いて一CESRの同等性評価に関する技術的助言を踏まえて一」）。
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図表4－1 ストック・オプション会計基準設定までの経緯

     （日本基準と国際会計基準を中心に）

年月 主体 基準設定の経緯
2000年7月 G4＋1 討議資料「株式報酬の会計処理」
2002年6月 ASBJ ストック・オプション専門委員会検討開始

2002年8月 金融庁 「証券市場の改革促進プログラム」

2002年11月 IASB ED2「株式報酬」

2002年12月 ASBJ 「ストック・オプション会計に係る論点整理」公表

2004年2月 IASB lFRS2「株式報酬」

2004年12月 ASBJ
企業会計基準公開車案第3号rストック・オプソヨン等に
関する会計基準（案）」

2004年9月 ASBJ
ワーキング・グループ討議資料「財務会計の概念フレーム
ワーク」

2005年7月 EC／CESR
r第三国の会計基準の同等生及び第二国の財務情報の
エンフォースメント1メカニズムの説明に関する技術的助言」
企業会計基準公開草案第11号「ストック・オプソヨン等に

2005年10月 ASBJ 関する会計基準（案）」、企業会計基準適用指針第14号
「ストック・オプション等に関する会計基準の適用指針（案）」

企業会計基準第5号「貸借対照表の純資産の部の表不に
関する会計基準」

2005年12月 ASBJ 企業会計基準第8号rストック1オプション等に関する会計
基準」、企業会計基準適用指針第11号「ストック・オプション

等に関する会計基準の適用指針」

第4節おわりに

 本章では、IFRS2，SFAS123（R）そして日本基準がストック・オプションの費用認識を

義務付ける方向で収敏に至ったが、未だ多くの点で相違点があることを確認した。費用計

上を行うという大枠での統一は果たされたものの、未だこれら取り扱いが異なる点がある

ことから、今後会計基準のアドプションを目指すうえでさらなる問題が生じることは明ら

かである。

 現在、IFRS2，SFAS123（R）、そして日本基準が起用された財務諸表が開示されている

が、会計処理による差が各国基準の間でどの程度生じているのか、またそれにより企業経

営にどのような影響が出るのか等十分に検討し、アドプションを目指すうえで最善の処理

を慎重に選択する必要があり、今後も各国基準について議論の余地がある。
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第2都

ストック・オプションに関する会計問題
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第5章 ストック・オプションに関する費用計上の問題

第1節はじめに

 近年、金融商品の複雑化に伴い、株式や株式オプションを用いた取引が増加している。

このような背景もあり、国際的にもストック・オプションに関する会計について議論が盛

んになってきた。

 ストック・オプション制度は一見すると積極的に活用されるべき制度のように思われる

が、近年、その活用に対して疑問の声があがっている231。特に米国では、ユンロン、ワー

ルド・コムの経営破綻をきっかけに、費用計上額を抑えた利益追求型の経営に対して批判

が起こった。当時、ストック・オプションは費用計上が義務付けられてはおらず、ストッ

ク・オプションによって得られた経営者の高額報酬が財務諸表に反映されていないとの批

判である。ストック・オプション制度を導入することにより、ストック・オプションを付

与された経営者や従業員が常に株価を意識して経営を行うようになり、その結果、株主重

視の経営を行うことと同時に、優秀な人材確保が可能となる。しかしその一方で、利益等

の会計情報は、その時点の企業実態を出来るだけ正確に反映していることが望ましいとす

る観点から、財務諸表に反映されないストック・オプションの存在は、会計情報の不透明

性につながりかねないとの見解もあった。また、ストック・オプション制度の導入が経営

者の行動を利益追求型の経営へ誘引する等、ストック・オプション制度が経営者と株主・

投資家の間の利害対立を高まらせる要因となっているとの見方も少なくなかった。さらに、

株価の上昇に伴って、多くのストック・オプションが権利行使された場合、発行済株式数

が突然増加して、株式価値の希薄化が起こりかねないとの指摘もなされていたのである。

 このような意見を受け、各国でストック・オプションを付与時に費用計上することが義

務づけられることとなった。米国では財務会計基準審議会（Financia1A㏄ounting

StandardsBoard：以下、FASB）が2004年12月に費用計上を義務付ける改訂財務会計基

準第123号（StatementofFinancia1A㏄ountingStandardsNo．123（R）：ル。oα刀ぬ8危r

跳舳θ丑鎚θゴαψθ刀錫血。”伽㎡8θゴ200V：以下、SFAS123（R））を公表した。また、

日本でも2005年12月に企業会計基準委員会（A㏄ountingStandardsBoardofJapan、以

下ASBJ）より、企業会計基準第8号「ストック・オプション等に関する会計基準」および

企業会計基準適用指針第11号「ストック・オプション等に関する会計基準の適用指針」（以

下、両者を合わせて新基準とする）が公表された。しかし、利益に与える影響への懸念か

ら、企業、特に資金源の少ないベンチャー企業からは費用計上義務付けに反対する声が上

231 ﾈ下の記事を参照。「マイクロソフト ストック・オプション廃止」『日本経済新聞』2003

年7月10目、「マイクロソフトの株式購入権廃止 正確な会計へ支持が相次ぐ」同、2003

年7月16目、「独企業 ストック・オプション 相次ぎ廃止検討（シーメンス、ダイムラ

ー、独テレコム）」同、2003年7月17日。
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がり、ストック・オプション制度導入そのものを見直す企業も増加したのである232。

   各国で費用認識が義務付けられたストック・オプションであるが、これらの会計基

準における費用認識に問題点はないのであろうか。本章では、FASBのSFAS123および

SFAS123（R）を中心に議論を進めることとする。

第2節 ストック・オプションの特徴と問題点

2－1 ストック・オプションの特徴

 ストック・オプションとは、オプション保有者に対し、一定期間内に権利行使価格で一

定数の株式を購入する権利を与える契約である233。ストック・オプションの保有者は、一

定条件のもとでストック・オプションを付与した企業に対し、オプションを行使する権利

を持ち、一方、ストック・オプションを付与した企業は、それに対し株式を発行する義務

を負う。また、一定の条件が満たされなかった場合、付与されたストック・オプションは

失効し、ストック・オプション保有者は利益を得ることができない。この一定条件には、

一定の労働役務の提供や一定の業績達成などが含まれる。

 ストック・オプションの起源は1920年代の米国である。1950年代に税制上の優遇措置

が採られるようになってからは急速に普及し、1990年代では米国におけるほとんどの株式

会社がストック・オプション制度を採用していた234。

 この普及の背景のひとつには、ストック・オプションにはインセンティブ効果が期待さ

れることが挙げられる。ストック・オプションは権利行使が可能となった特定期間内に株

価が権利行使価格を上回っていれば、ストック・オプションの保有者は権利を行使するこ

とでその上回った分の利益を得ることができる。また、株価が権利行使価格を下回ってい

れば、権利を行使する必要がないので、ストック・オプションの保有者は損をすることも

ない。つまり、業績を表す株価に連動した形で利益を得ることができるのである。これは

ストック・オプションの大きな利点であり、これがストック・オプションをインセンティ

ブ報酬と言う理由である。企業価値を高めた分だけストック・オプション保有者が得る報

酬は高まるので、企業はストック・オプション制度を採用することにより、従業員や役員

（以下、従業員等）と株主および投資者の利益を一致させることができるのである。

 また、ストック・オプション制度は、いかなる会社財産の流出も生じないとの特徴があ

る。この特徴から、資金的に余裕のない企業が優秀な人材を確保するための手段として、

ストック・オプション制度が採用されることが多く、賃金の流出を抑える効果が期待され

る。

232 鮪桙ﾌASBJの調査によると、日本ではストック・オプションを費用計上した場合、上
場企業の税引後利益は約2．4％減少すると試算されており、企業の会計上の利益が圧迫され、

株価にも影響する懸念があるとされていた。
233 ﾄ［19991，77頁。
234 ?禔m2004］、103頁。
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 以上のように、ストック・オプション制度はインセンティブ報酬および賃金の抑制効果

という点から多くの企業に採用されてきたと考えられる。しかし、ストック・オプション

制度は、メリットばかりのものではなく、デメリットもある。

 ストック・オプションを行使すると、発行済株式数が増加し、一株当たりの利益（以下、

E P S）を減少させる。E P Sは、株主および投資家が用いる重要な財務指標である。E

P S減少に対する策としては、自社株を買い、発行済株式数を減少させることが考えられ

るが、大量の自社株を買う場合、相当量の現金が流出する235。したがって、企業における

未行使のストック・オプションは、将来生じうる潜在的な現金流出額を示しているとも考

えられよう。

 また、ストック・オプションの行使は、権利行使価格に相当する金額のみが企業に払い

込まれるので、株式の時価以下発行が生じる。権利行使価格と権利行使時点の株価の差額

が大きい場合、会社による資金調達額は、通常の時価発行増資であれば得られたはずの金

額よりも相当に少なくなる。したがって、ストック・オプションの権利行使にともなる時

価以下発行は、既存の株主持分に価値の希薄化を生じさせることになる。

 このように、ストック・オプションはメリットぱかりのものではない。ストック・オプ

ションを費用認識に反対する声は、このようなデメリットに関連したものもおおくあった。

以下、費用認識の要否についての議論をまとめる。

2－2 ストック・オプション費用認識の要否

 ストック・オプションの会計基準を設定するにおいて多くの会計上の問題点があった。

その中でも最大の論点は、ストック・オプションの費用認識をめぐる問題であったといえ

よう。

 ストック・オプションを付与した場合に会計上費用を認識するか否かについては見解が

分かれていた。まず、費用認識を不要と考える見解の主な理由は、①ストック・オプショ

ンを付与しても会社には現金その他の会社財産の流出が生じない、②ストック・オプショ

ンの付与は付与された従業員等と既存株主とが将来の会社の株式価値の増加を分け合うこ

とに同意するものであり、新旧株主間の富の移転に過ぎない、③ストック・オプションの

価値は合理的に測定することができない、というものである。また、この他に、④財務諸

表上で費用認識をしなくても、注記による開示で十分であるとの意見もあった。しかし、

この意見は、ディスクロージャーはある項目に対する財務諸表上での認識に代わりうるも

のではないという財務会計概念書第5号（Statement of Financia1A㏄ounting Concepts

No．5，κθco8加血。〃2刀♂M6θ舳〃〃θ〃血乃b伽。油ノ3佃6θ皿θ〃80〆万鵬加θ88励6θη血8θ8：

以下、SFAC5）の考え方に反するものである236。

235 蜥ﾋ［2004］、14－15頁参照。
236 eASB［1984］、平松・広瀬訳［20021，215頁。

「認識とは、ある項目を文字と数値の両方を用いて表現し、かつ、その項目の数値が財務

諸表の合計数値の一部に含められることをいうので、財務諸表以外の他の財務報告の手段

によって開示される情報は、認識とはいわない。したがって、注記もしくは財務諸表に挿
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 また逆に、費用認識を必要と考える見解の主な理由としては、①ストック・オプション

にはそれ自体に価値がある237、②ストック・オプションは給与である238、③ストック・オ

プションの価値は合理的な範囲で測定可能である、といったものが挙げられる。

 以下、費用認識を必要とする見解の具体的な理由について述べる。

①ストック・オプションにはそれ自体に価値がある。

企業の株式を将来の一定期間に特定の価格で購入することが出来る権利としてのオプショ

ンやワラントは、それ自体に価値がある。役員や従業員等に付与されるストック・オプシ

ョンは第三者に譲渡できないとの制約があるため、一般の投資家が市場で売買するオプシ

ョンよりも価値は相対的に低くなるが、価値が無くなるわけではない。役員や従業員がス

トック・オプションを行使して利益を得たときに、初めて当該ストック・オプションの価

値を把握するべきではないかとの意見もある。しかし、市場で取引されているオプション

には、行使されずに無価値となるケースが多くある。ただし、そのことはオプションの価

値が権利付与時点から失効直前まで無価値であることを意味するのではなく、権利付与時

点でオプションの価値は存在するはずであり、役員又は従業員が取得するストック・オプ

ションについても、役員又は従業員がそれを行使して最終的に利益を得たかどうかにかか

わらず、権利付与時点にはオプション自体に価値があるといえる。だからこそ、投資家は

現金を払ってでもオプションを購入するのである。一般投資家がオプションを買うことと

異なるのは、一般投資家が現金を払ってオプションを取得するのに対し、ストック・オプ

ションの場合は、役員又は従業員は役務提供によりそフ）権利を取得する点のみである。

②ストック・オプションは給与である。

 役員又は従業員等に付与されるストック・オプションは、現金で支給される報酬と同様

に給与の一構成要素であり、役員又は従業員等への給与パッケージには現金給与、健康保

険負担、ストック・オプション等が含まれるが、その構成比率は、各企業により異なる。

設立後間もない企業で急成長している企業や株式公開を控えている企業では、広くストッ

ク・オプションを利用していることが多く、ストック・オプションが無ければ優秀な人材

も得られなかったであろうし、また現在の成功もなかったであろうと考えられる。しかし、

ストック・オプションは将来の一定期間優秀な人材を企業に引き止めておくためのインセ

ンティブであり、現金給与と同じ直接的な報酬ではないため、通常の現金給与とは異なる

性格を持つ。ところが、従来の米国基準である、財務会計基準書第123号「株式を基礎と

した報酬の会計」（StatementofFinancia1A㏄ountingStandardsNo．123：ん。oαM〃8加

胱。〇五協8θaα岬θ〃8地。〃：以下、SFAS123）では、同じような目的で会社が負担する健

康保険や生命保険が費用計上されていることから、現金で支払われる直接的報酬でないか

火する方法、補足情報またはその他の財務報告の手段によって提供されることがある財務

諸表項目およびそれらの測定値に関する情報が開示されても、それは認識基準を満足する

諸項目として財務諸表において認識することの代わりにはならない。」
237

eASB［19951，para．76－78，
238

eASB［1995］，para．79－80．
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らという理由で、費用計上を否定することはできない。また、費用とは資産の費消又は負

債の発生を伴うものであるが、ストック・オプションでは資産の費消又は負債の発生を伴

わないため費用計上はできないとの見解もあるが、現行の米国基準では、ストック・オプ

ションの付与により、従業員の役務提供という資産を取得し、それと同時にその資産を費

消したと考えるのが妥当であり、費用計上が行われるべきであると結論づけている。

③ ストック・オプションの価値は合理的な範囲で測定可能である。

 ストック・オプションに限らず、金融のオプション取引は、米国で過去20年間に飛躍的

に増大し、その間にオプションの公正価値を見積もるためのオプション価格算定モデル（ブ

ラック：ショールズ・モデル等）が開発・確立された。しかし、オプション価格算定モデ

ルを利用してきた企業やコンサルタントの多くが、オプション価格算定モデルはストッ

ク・オプションを含む報酬パッケージの価値で企業間I七校を行うには十分であるが、財務

諸表への費用計上の測定に使用するには反対との意見であった。しかしながら、財務諸表

において企業間の比較を可能とすることは重要な目的であり、たとえ測定方法が正確性に

おいて期待するレベルよりも低いものであったとしても、財務諸表の比較可能性を高める

ことが重要であると考えられる。ストック・オプションの公正価値を見積もる際の不確実

性は、貸倒引当金、繰延税金資産の評価、年金債務の測定に伴う不確実性と同程度のもの

であり、会計上は容認できるとしている。

 以上の主な3つの根拠によりストック・オプションは費用認識されることとなったので

ある。

2－3 費用認識義務化による会計上の問題点

 これまで、ストック・オプションの意義と費用認識に至った議論の経緯について述べた

が、ストック・オプションは報酬として付与されているという点に注意しなけれぱならな

し、。

 ストック・オプションは、従業員等により提供された労働役務の対価、つまり報酬とし

て取り扱われているとの見方がある239。ここから、現金による報酬支払いと同様に、提供

された労働用役の費消という側面が強調されると、付与されたストック・オプションの価

値は報酬費用として認識されるべきであるという主張がなされる。これとは対照的に、前

述したようにストック・オプションの付与はたとえ報酬の支払いといえ、会社財産が流出

することはないので、報酬費用は認識されるべきではないとの主張もある。このような主

張では、ストック・オプションの付与、権利確定以後の権利行使において、何ら会社財産

の流出がなく、前述したようにE P Sの減少および株主持分の希薄化が生じるのみである

との点が強調されているのである。よって、ストック・オプションを報酬とみなす場合、

それを費用として認識するか否かという問題が生じる。

 現金支払いによる報酬制度において、現金が労働用役の対価とされるのであるならば、

ストック・オプションの制度上、労働用役と交換に仁与されたストック・オプションも、

239 燒ｱ会計基準機構［2003b］、36－37頁。

100



現金による支払いの場合と同様に労働用役の対価として位置づけられるという点およびス

トック・オプションと交換して取得された労働用役の費消という点が強調され、費用認識

されるべきであるという主張が支持されている。しかし、会社財産の流出がないにもかか

わらず、ストック・オプションを費用とすることに対し、政策的な観点から、産業界から

強い反発がある。

 また、従業員等が報酬として付与されるストック・オプションは、ストック・オプショ

ン取引における各段階において、それぞれ解釈が異なってくる。

 ストック・オプションは一般的に、付与され、権利確定し、そして権利行使を経て清算

される。しかし、ストック・オプションの価値は、権利行使されるまで常に変動するので、

それらの段階のいずれの時点においても一致することはない。したがって、ストック・オ

プションを会計上で扱う場合、どの段階の価値を費用の金額とすべきであるがが問題とな

る。

 付与時点をストック・オプションの価値とみなす場合、それは未確定の報酬として扱わ

れる。ストック・オプションの価値は、付与目から権利確定目の間に、ストック・オプシ

ョン契約における様々な条件のうち、従業員等の権利確定条件の達成および経済環境の変

化等により影響を受ける。また、権利確定日から権利行使日までには、ストック・オプシ

ョンの契約における条件のうち、権利確定後のストック・オプション保有者に対する譲渡

制限および経済環境の変化等により影響を受ける240。したがって、ストック・オプション

の価値を付与目のものとする場合、付与目から権利行使目までの条件の影響および予測さ

れる経済環境の変化等をその価値に反映する必要がある。付与目時点のストック・オプシ

ョンは、権利行使時点までのストック・オプション契約における条件の影響および経済環

境の変化等に基づく価値変動のリスクを負い、その価値は未確定となる。

 権利確定時点をストック・オプションの価値とみなす場合、従業員等への帰属が確実と

なった報酬が提供されたと考える。権利確定時点で見積もられるストック・オプションの

価値は、付与目から権利確定目における権利確定条件の達成の度合いが反映されることに

なる。権利確定条件が達成された場合、従業員等の報酬の帰属は確実となるが、達成され

なかった場合、ストック・オプションは失効したと見なされ、従業員等は報酬を得ること

ができなくなる。また、権利確定時点で見積もられるストック・オプションの価値には、

権利確定目から権利行使目まで、ストック・オプション契約における条件のうち、権利確

定後のストック・オプション保有者に対する譲渡制限および予測される経済環境の変化等

による影響が反映されることになる。したがって、権利確定時点において、従業員等への

報酬としてのストック・オプションの帰属は確定するが、その価値は依然として権利行使

日までは未確定となるのである。

 そして最後に、権利行使時点のストック・オプションは、いかなる条件も満たされた、

または条件から解放されたといえる。また、権利行使後、ストック・オプションは清算さ

240
eAsB［20041，Par．17．
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れたことになるから、経済環境の変化等による影響からも解放され、その価値は確定する

ことになる。したがって、従業員等が権利行使後、権利行使により得られた株式をすぐ売

却した、と仮定した場合に想定される現金と、権利行使時点におけるストック・オプショ

ンの価値は、ほぼ一致すると考えられる。このような点から、権利行使時点における報酬

としてのストック・オプションは、付与時点のものと比べ、確実な価値を持っているとい

えよう。

 このように、ストック・オプションを報酬として扱った場合でも、様々な見解があり、

どの時点におけるストック・オプションの価値を費用の額として採用するかとの問題が生

じるのである。

 以下、この問題点を踏まえ、SFAS123およびSFAS123（R）におけるストック・オプシ

ョンについて検討する。

第3節SFAS123・SFAS123（R）におけるストック・オプション

3－1 費用認識問題

 財務会計基準第123号（Statement of Financia1A㏄ounting Standards No．123：

λ㏄oαM〃8危rS加”θ丑a8θ♂乃ツ㎜θ〃：以下、SFAS123）では、価値を有する持分証券と

交換して受領された従業員労働用役に関連する報酬費用は、当該用役が企業の営業活動に

費消されるに従って認識されるべきであるとしている。ここで、SFAS123での費用認識の

論拠は、ストック・オプションと交換される従業員労働用役という資産の受領と費消にあ

る241。受領される資産の種類およびその資産の取得に際して支払われる対価がいかなるも

のであろうと、認識された資産が費消されるなら、当然に費用は発生すると考えるのであ

る。企業は用役を保持することができないため、ストック・オプションと交換に受領され

た労働用役は、他の資産の一部分として資本化されない限り、一時的にしか資産の要件を

満たすことができない。この場合、労働用役という資産は、会計上、受領した瞬間に費用

として処理される。

 SFAS123の会計目的は、会計原貝1」審議会意見書第25号「従業員に発行した株式の会計」

（A㏄ounting Princip1es Board－Opinion No．25，∠oooα〃6血8危r胱。c女店舳θゴ6o亙㎜μψ．

θθ8：以下、APB025）の適用では費用認識されないストック・オプションについて報酬費

用を認識することである242。費用認識されなければ、上述したような受領された資産の費

消という経済的実態が財務諸表上で反映されないことになる。このような点からSFAS123

（R）ではSFAS123において容認していた本源的価値法と公正価値法の選択適用を改め、

241
eASB［1995］、p肌30，

242 `PB025で費用認識されないストック・オプションの主なものは、固定型ストック・オ

プションである。これは本源的価値法の適用を受ける場合、付与目の株価以上の行使価格

が設定されているため、費用計上されないのである。
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非上場企業を除き公正価値法を原則適用とした243。この点から、SFAS123およびSFAS123

（R）の会計目的は、ストック・オプションに関連する報酬費用を認識し、労働用役の費消

という経済的実態を反映した、適正な期間損益計算を行おうとするものであるといえる。

 次に、報酬費用の認識の必要性が確認されたのであれぱ、当該費用の測定金額の決定と

それがどのように期間帰属するのかを検討しなければならない。SFAS123（R）では、報酬

費用の測定金額について、ストック・オプションと交換された労働用役に関連する報酬費

用は、ストック・オプションの付与目における公正価値に基づいて測定されるべきである

としている244。ここで注目すべきは、①ストック・オプションの公正価値を労働用役の費

消部分であるとみなし、②付与目において見積もられる公正価値に基づき、当該報酬費用

が測定される、という点である。

 ストック・オプションの公正価値を労働用役の費消部分とする考え方は、ストック・オ

プションが労働用役の取得に際して支払われた対価であるとの考えに基づくものである。

ストック・オプションは労働用役と交換された報酬であり、その公正な価値が労働用役の

費消した金額を示す値である。これは、ストック・オプション以外の現金などの支払い手

段でも一貫した考え方である。この考えの根底には、受領された労働用役そのものの価値

が信頼性ある測定値として算定されることはないという前提がある。用役は無形のもので

あり、しかも提供されたと同時に費消されるものなので、その正確な価値を測定すること

は困難である。したがって、提供された労働用役の価値が、直接的に信頼性ある測定値と

して把握できない場合、その対価であるストック・オプションの価値を基に当該測定値を

把握することになるのである。SFAS123（R）でもこのような立場がとられており、労働用

役の価値が測定可能であり、その測定値がストック・オプションの公正価値よりもより信

頼性が高いものであれば、測定値としては労働用役そのものの価値が、費用の金額として

採用されるとしている245。

 報酬費用の金額が決定すると、次はそれがいつ帰属するのかが問題となる。SFAS123で

はストック・オプションの公正価値は付与目に見積もられ、その金額を基礎として労働用

役が提供される各会計期間に配分される246。労働用役の費消は労働用役が提供されるにつ

れて発生するものであり、SFAS123では、このような過程のものとで費用認識を行ってい

く。つまり、付与日においては、期間配分の対象となる公正価値の総額が見積もられ、ス

トック・オプション契約において要請される必要な労働用役が必要な労働用役提供期間に

提供されるにつれ、各会計期間において報酬費用が認識される。またストック・オプショ

ンを持分証券と定めていることから、報酬費用の相手勘定は資本となる247。

 このように、SFAS123では費用認識の論拠をストック・オプションと交換される労働用

243
eASB［1995］、para．8－12，

244FAsB［20041，Par．16，

245
eASB［2004］、par19，

246
eASB［1995］、paL17，

247
eAsB［19951，Par孔88－91．
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役の費消という経済的実態の把握に求め、その測定金額を付与目におけるストック・オプ

ションの公正価値により見積もり、権利確定目まで必要な労働用役が提供される各会計期

間において費用認識するように規定されている。なお、付与されたストック・オプション

は払込資本として処理されるので、公正価値の見積もりの後、価値変動があったとしても

その変動分が認識されることはない248。

 しかし、ストック・オプションの価値は契約における条件および経済環境の変化等に基

づき変化する。ストック・オプションの公正価値を報酬費用の金額として見なすことがで

きるとしても、どの時点における価値がもっとも適切な費用額であるかについは重要であ

る。

3－2 測定目に関する問題

 SFAS123（R）ではストック・オプションの測定目としていくつか挙げており、特に付与

目と権利確定目という二つの測定目について多くの議論が展開されている。

 測定日を付与日とする考え方は、付与日においてストック・オプション契約における条

件が合意されたという点を強調している。つまり、ストック・オプションの付与日とはス

トック・オプションが実際に従業員等に付与された時点ではなく、契約当事者間において

契約に対する相互理解が得られた時点をいう249。この考え方によれば、ストック・オプシ

ョンの付与と付与数に関する意思決定に際して、測定目の株価が契約上考慮されており、

付与目におけるストック・オプションの公正価値は、付与目の株価に基づいて見積もられ

るべきである250。またSFAS123において、ストック・オプションは持分証券とされている

ので、付与目を測定目とする考え方では、付与日において持分証券が発行されたと仮定し

ており、発行後、ストック・オプションの価値変動は認識されない251。しかし、付与目に

おいて見積もられたストック・オプションの公正価値が一括して全額費用認識されると、

将来の労働用役に対する出資が行われたと考えられ252、企業側で受領された労働用役は、

前払費用として処理されることになる。ストック・オプションはインセンティブ報酬なの

で、企業側が労働を強制するということが想定されないので、前払費用として計上するこ

とはできない253。付与目を測定目とする考え方は、ストック・オプション契約における当

事者間の合意とその時点の株価を強調するが、公正価値が付与目に一括して全額費用認識

されると、ストック・オプションの特徴であるインセンティブ報酬との性格と相反するこ

ととなる254。

 測定目を権利確定日とする考え方では、ストック・オプションを付与された従業員等は、

248
 FASB［1995］、par．30，
249
 FASB［1995］、par．121，

250FASB［1995］、par．122，

251
 FASB［1995］、par．122，
252 蜥ﾋ［2004］、54－55頁。
253 ｻ三野［20021，106－107頁。
254

eASB［2004］、par札121－123．
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権利確定目までストック・オプションを行使する権利を有していなかったという点を強調

する255。つまり、権利確定日になって初めて持分証券が発行されたと仮定するのである。

この場合、ストック・オプションを付与した企業は、従業員等が権利確定に必要な用役を

提供するなどの権利確定条件を満たしたのであれば、従業員等に対して、持分証券を発行

する。この考えによれば、従業員等は権利確定目までは条件付きの権利を有しているのみ

であり、持分証券は権利確定目までは実際に発行されていないことになるので、ストック・

オプションが履行されるまでは最終的に測定されるべきではないということになる256。付

与された時点でストック・オプションは、権利不確定となる可能性があり、権利確定目の

測定は、権利確定日までにおけるそれらの実績をストック・オプションの公正価値に反映

させることができる257。

 この付与目と権利確定目に関する測定目決定の問題では、権利確定目を測定目とする考

え方のほうが妥当と思える。付与目において見積もられる公正価値には、権利不確定およ

び権利不行使となる可能性についての見積もりが反映されており、ストック・オプション

を払込資本として計上する以上、たとえ見積もりが実際の値と乖離したとしても、事後的

に当該公正価値が修正されることはない。権利確定目において見積もられる公正価値には、

権利不行使により生じるストック・オプションの見積失効数が反映されることになるが、

権利確定目時点におけるストック・オプションの実績値としての権利確定数を公正価値に

反映させることができる。しかし、SFAS123は完全な形で権利確定目を測定目として採用

していない。SFAS123は付与目における契約当事者間の合意を尊重し、当該時点における

株価および当該時点において見積もられる様々な要素をストック・オプションー単位当た

りの公正価値の算定要素として採用している258。また、それに乗じるストック・オプショ

ン数は権利確定数を用いている。したがって、SFAS123では付与目と権利確定目の両時点

における様々な要素をストック・オプションの公正価値の算定要素とし、折衷案を採用し

ている259．

 SFAS123ではこの折衷案は付与目測定の一形態としてSFAS123（R）において修正付与

目測定と称されている260。これは、権利確定条件が満たされた否かという点を考慮し、ス

トック・オプションの失効部分に関しては、その費用を取り消すという考え方である。つ

まり、ストック・オプションの失効部分は、報酬が支払われなかったと解され、従業員等

はその部分に関して無償で労働用役を提供しだということになる。修正付与目測定とは、

提供されると期待された労働用役に関連するストック・オプションの権利確定数を見積も

る形で、報酬費用を付与目に算定し、次にストック・オプションの実績数が見積もられた

255
eASB［1995］、par．124，

256
eASB［1995］、paL124，

257FASB［20041，pa肌124－125，
258

eASB［2004］、par．19，
259 eASB［1995］、par孔21－22，
260

eASB［2004］、parB2．
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数と異なる場合、当初見積もられたストック・オプション数を修正する方法である。

 しかし、考慮されるべき所は、ストック・オプションの見積数は、権利確定時点におい

て修正されるが、一単位あたりの公正価値に関しては、修正が行われないという点である。

ストック・オプションの公正価値は、一単位当たりの公正価値にストック・オプションの

付与数を乗じて算定される。付与数の変動が、価値変動の要因として挙げられるならば、

一単位当たりの公正価値の変動も十分に価値変動の要因として挙げられるはずである。

SFAS123では、この点に関する主張については言及されていないが、ストック・オプショ

ン付与数の変動のみを認識するとの主張の背景には、以下のような考えがあると思われる。

 ストック・オプションは報酬であり、従業員等の勤務状況ならびに業績達成度等により

その価値は変化する。したがって、報酬費用としてストック・オプションの公正価値を認

識しようとする際、本来報酬に関連する費用は、従業員等の営業活動に対する努力または

貢献と直接的に関連する要因のみから構成されるとし、経済環境の変化等により生じる価

値変動は、報酬費用として認識されるべきでないという考え方が導き出される。確かに経

済環境の変化等による価値変動が一概に従業員等の努力または貢献を反映していないとは

言い切れない点もある。ストック・オプションは、インセンティブ報酬ということからす

れば、従業員等の努力または貢献が経済環境の変化、つまり株価変動に反映されることで、

ストック・オプションの価値変動をもたらしていると考えられるからである。しかし、経

済環境の変化等によるストック・オプションの公正価値変動は、株価をはじめ、オプショ

ン期間、ボラティリティ等の算定要素の変動および見積もりの修正に基づくものであり、

また株価をとってみても、それが従業員等の努力または貢献のみを反映しているとは限ら

ない。このため、経済環境の変化等を報酬費用の直接的な要因として挙げられないという

見解が成り立つのではないか。

第4節 費用計上に関する問題点

 SFAS123およびSFAS123（R）における会計目的は、ストック・オプションと交換に取

得した労働用役の費消を費用として認識することである。その際の処理方法としては、必

要な労働用役提供期間において労働用役が提供される各会計期間において、報酬費用の認

識と払込資本の認識を規定していた。さらにその報酬費用と払込資本は、修正付与日測定

により見積もられたストック・オプションの公正価値に基づいて評価される。SFAS123で

修正付与目による測定が採用された論拠は、ストック・オプション契約における当事者間

の合意した時点と権利確定したストック・オプション数を重視するものであった261。これ

は厳密に報酬費用を把握するものであったと思われる。

 ストック・オプションの公正価値はストック・オブンヨンー単位当たりの公正価値と付

与されたストック・オプション数の二つの要素から求められる。ストック・オプションの

261
eASB［1995］、par孔121－122．
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公正価値は、経済環境の変化等によっても変動するが、報酬としての測定値を算定するた

めに、一単位当たりの公正価値およびそれに乗じるストック・オプション数に、契約合意

時点における経済的指標等や報酬金額に影響を及ぼす契約上の様々な条件およびその達成

状況を反映させている。つまり、ストック・オプションー単位当たりの公正価値には、契

約が合意された付与目時点の公正価値算定の要素を強調し、権利確定目までその変動を認

識しないことで、経済環境の変化等に基づいた価値変動を排除している。したがって

SFAS123は、投資家に対して従業員等の営業活動に対する努力や貢献を直接的な要因とす

る報酬費用の認識を通じて、適正な期間損益計算に基づく業績表示を行おうとするもので

あるといえる。

 しかし、ストック・オプションに関してより有用な情報を提供するためには、報酬費用

の認識だけにとどまらないのではないだろうか。ストック・オプションは、オプション保

有者の潜在的な株主持分であるが、権利行使までそれを払込資本として、報酬費用の算定

のための様々な要素のみを反映させた金額のままで、貸借対照表上で表示させる点には、

適正な財政状態の表示という観点からは問題があると思われる。ある時点におけるストッ

ク・オプションの公正価値は、当該時点において算定されるストック・オプションー単位

当たりの公正価値と当該時点において現存するストック・オプション数から算定される。

SFAS123において算定されるストック・オプションー単位当たりの公正価値には、算定要

素として付与目時点における株価およびその他の算定要素が、そしてストック・オプショ

ン数には権利確定目において権利確定した実績数が反映されているにすぎない。付与目以

後、株価、その他の算定要素およびストック・オプション数は常に変動する可能性がある。

したがって、適正な財政状態の表示という観点から、ストック・オプションを貸借対照表

で取り扱う際には、その公正価値を適宜に修正する必要性があるのではないだろうか。

 ストック・オプションの公正価値は、潜在的な株主持分であり、また、既存株主の潜在

的な希薄部分を表すものである。ストック・オプションを貸借対照表で表示する際には、

権利行使またはオプション期間終了まで、この推移が把握される必要があると思われる。

ストック・オプションは、投資としての性格を有していないので、その価値変動は常に把

握する必要はないとの主張も存在する262。しかし、ある時点におけるストック・オプショ

ンの公正価値は、投資家にとってストック・オプションを頻繁に、または大量に付与する

企業に対する、有用な投資意思決定情報となりうる。また、ストック・オプションのデメ

リットとして挙げられるE P Sの減少は、ストック・オプションの発行合杜に対して、自

社株買いを展開させるという点について前述した。この観点からすれば、ある時点におけ

るストック・オプションの公正価値は、ストック・オプションが大量に行使された場合の、

将来的な自社株買いに有する大量な資金流出の可能性を示している。ストック・オプショ

ンを貸借対照表上で表示する場合の有用性は、潜在的な既存株主からオプション保有者へ

の価値移転および潜在的なキャッシュ・アウトフローを示すという観点から主張できるよ

262 ﾖ藤［2004］、1O頁。
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うに思われる。

第5節 費用計上による影響

 以上、ストック・オプションの費用計上に関する議論を整理してきた。それでは、スト

ック・オプションを公正価値により費用計上した場合に、企業業績にどのような影響がで

るのであろうか。

 以下、米国におけるストック・オプション費用についての実態調査と、日本において費

用が義務づけられた場合の影響について分析を行った吉川［20021263を紹介する。

5－1 米国における影響

 吉川［20021では、まず、米国の1999年から2001年の3年間における、ダウ工業株平均

企業のうち30社、およびナスダック100企業についての公正価値での算定を前提とし、費

用計上した場合の影響額を調査している。

 まず、調査対象企業がストック・オプションの会計処理方法を公正価値法に変更した場

合、ダウ工業株平均企業およびナスダック100企業が新たに費用として計上することにな

る金額の単純総額および単純平均は図表5－1の通りである。

図表5－1 ストック・オプションによる増加費用計上額

                        （単位：100万ドル）

総額

平均

ダウ

1999年

ナスダック ダウ

2000年

ナスダック ダウ

2001年

ナスダック

5，803，105，857，098，371．4513，388・6912，396・5219・531・03

187．20 58．57 270．05 132．56 413．22 193．38

（出所）吉川［20021の調査より作成。

 1999年においては、ダウ工業株平均企業およびナスダック100企業ともに費用総額は58

億ドルほどであった。しかし、2001年にはダウ工業株平均企業が約2倍の124億ドル、ナ

スダック100企業は約3．3倍の195億ドルにまで増加している。また、企業規模の違いか

ら、ストック・オプションの費用額平均はダウ工業株平均企業の方が高くなっている。次

に、当期純利益の下落率は図表5－2にようになっている。

263 ﾚしい調査方法は吉川［2002］を参照。
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図表5－2 当期純利益の下落率

（単位：％）

当期純利益

ダウ

1999年

4．64

ナスダック

21．75

ダウ

2000年

5．78

ナスダック

22．94

2001年

ダウ

9．48

ナスダック

38．36

（出所）吉川［20021の調査より作成。

 当期純利益の下落率は、ダウ工業株平均企業で5～10％程度、ナスダック100企業で20

～40％程度の影響を受けることがわかる。またこの3半間で下落率は約2倍にも膨らんだ

ことになる。ここから、産業界、特にニュー・エコノミー業種・ベンチャー業界が費用計

上に反対する最大の理由は、利益に与えるこの影響であるといえる。

 次に、株主資本に対する影響である。SFAS123では、ストック・オプションを損益計算

書に費用計上する場合、貸借対照表の資本の部に相手勘定を記載することになる。その場

合、公正価値により算出されたストック・オプションの費用額は株主資本に対してどの程

度の割合を占めるのであろうか。その結果を示したのが図表5－3である。

図表5－3 株主資本に対する影響

（単位：％）

株主資本に対する影響

ダウ

0．86

1999年

ナスダック

3．21

2000年

ダウ

0．99

ナスダック

4．16

ダウ

2001年

1．64

ナスダック

4．74

（出所）吉川［20021の調査より作成。

 前述の図表5－1から明らかなように、ダウ工業株平均企業の方が一企業あたりの費用

額は大きい。しかし、ダウ工業株平均企業はナスダック100企業と比較して多額の資本を

有しているため、その影響は1～2％程度とそれほど大きなものではない。一方ナスダック

100企業の場合、費用額に対して少量の株主資本しか有していないため、5％に近い影響を

受けることになる。しかし、ストック・オプションの費用計上に伴い株主資本は増加する。

つまり、当期純利益などの利益指標とは変動する方向が異なるのである。株主資本を分母

とするROEなどの指標を計算する場合はマイナスの影響を及ぼすが、自己資本比率に対す

る配慮から費用計上に反対することは考えられない。ただし、株主資本が増えるというこ

とは、図表5－2で述べたような利益の減少、つまり配当可能利益の減少ということであ

る。この観点からすれば、費用計上に反対することは当然ありうると考えられる。

 このように、企業が費用計上に反対する最大の理由は、費用計上により企業利益が大き

く減少し、場合によっては赤字に転落することさえ懸念されることであるといえるであろ

う。しかし、投資家の立場からすると、開示される当期純利益等を信頼できるものとする
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ためには、ストック・オプションの費用計上が必須であるともいえる。

 最後に、吉川［20021はダウ工業株平均企業とナスダック100企業それぞれの、注記情報

に記載される公正価値測定時に用いられた変数の違いを調査している。それを見ることで、

ダウ工業株平均企業とナスダック100企業ではなぜ上記のような差が出てくるのかを明ら

かにできる。

 公正価値測定にブラック＝ショールズ・モデル等のオプション価格算定モデルを用いる

場合、予想配当利回り、予想ボラティリティ、リスクフリーレート、権利行使までの予想

残存期間という変数が利用される。そこで、調査対象企業の各データよりこれらの変数の

平均値を求めたのが図表5－4である。

図表5－4 公正価値測定時に用いる変数の平均値

（単位：％）

1999年 2000年 2001年

ダウ ナスダック ダウ ナスダック ダウ ナスダック

予想配当利回り 1．60 O．07 1．78 0．08 1．84 0．08

予想ボラティリティ 27．87 59．29 31．25 69．38 33．50 71．37

リスクフリーレート 5．45 5．51 6．18 6．00 4．87 4．81

予想残存期間（年） 5．58 4．80 5．63 4．65 5．65 4．60

（出所）吉川［20021の調査より作成。

 図表5－4の変数のうち、ダウ工業株平均企業とナスダック100企業で最も相違が見ら

れたのは予想配当利回りと予想ボラティリティである。ナスダック100企業の多くが無配

当であるが、ダウ工業株平均企業はすべて配当があるため、両者に大きな差が生じたので

ある。また、予想ボラティリティについても、当該3年間においてナスダック100企業は

ダウ工業株平均企業の2倍以上となっている。ブラック＝ショールズ・モデルを用いてス

トック・オプションの公正価値を計算すると、配当利回りが小さく、ボラティリティが高

いほどオプションの公正価値は大きく計算される傾向にある。そのため、無配でボラティ

リティが高いナスダック100企業は当然、ストック・オプションの公正価値が高く見積も

られることになるのである。

 また、予想残存期間であるが、ダウ工業株平均企業は長期化する傾向にあるが、ナスダ

ック100企業は短期化する傾向にある。オプションの公正価値は予想残存期間が長いほど

高く計算されるが、他の要因である配当の低さやボラティリティの高さにより打ち消され

ていると考えられる。しかし、このような結果から、ダウ工業株平均企業に代表される伝

統的企業ほど長期的経営目標を定め、人材確保する傾向にあるのに対し、ナスダック100

企業に代表されるニュー・エコノミー系企業ほど人材の変動が高く、より短期的な目標を

設定する傾向にあるといえよう。
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 以上のように、ダウ工業株平均企業よりもナスダック100企業の方がストック・オプシ

ョン費用計上の影響を大きく受けることが解った。なお、大和総研の調査によると、2001

年に最も多額のストック・オプション費用が見積もられたのはマイクロソフトの22億6，200

万ドルであった。マイクロソフトのストック・オプション付与数は2億2，400万オプショ

ンであったが、ストック・オプションの費用額は1オプション当たりの公正価値とオプシ

ョンの付与数により決定されるので、多くのオプションを付与したマイクロソフトのよう

に、莫大な数のストック・オプションを付与している企業ほど費用計上額は巨額になるの

である。逆に、ストック・オプション費用計上の影響が小さい企業は、その多くが300万

オプション以下しか付与していないのである。このような事実は、ストック・オプション

付与数が重要であることを示唆するものである。つまり、ストック・オプションの公正価

値が高くても、付与数が少なければ費用額は少なくなるので、結果的に影響も小さくなる

と考えられる。

 ストック・オプションの公正価値は、ボラティリティによりその値が左右されることが

多い。それは費用計上に伴う影響が大きいナスダック100企業の方がダウ工業株平均企業

に比べてボラティリティが高いことからも明らかであろう。しかし、企業が予想ボラティ

リティをコントロールすることには、不確実性が関係することから限界がある。ストック・

オプションの費用総額は、1オプションあたりの公正価値に付与数を乗じて計算されるため、

費用計上が義務付けられた現在、企業がオプション付与数をコントロールすることの重要

性が高まると考えられる。つまり、費用計上による影響を抑えるためにも、この付与数を

企業がうまくコントロールしつつ、ストック・オプション制度を活用していくことが求め

られるであろう。

5－2 日本における影響

  吉川［20021では、日本企業の導入するストック・オプションが報酬の一部であるとの前

提を置いた上で、公正価値法に基づきストック・オプションの価値を測定し、費用計上し

た場合にどのような影響を受けることになるかについて調査を行っている。対象企業は、

過去3年以上にわたりストック・オプション制度を継続利用している20社であり264、これ

らの企業について前述した米国のケースと同様の分析を行っている265。

 これによると、日本においては、付与数が適切であれば、それほど費用計上による影響

はないとされている。分析の結果、当期純利益の下落率は約6％であり、株主資本の増加も

1％未満であるとの結果がでている。当期純利益の下落率が僅かである理由として、日本で

は米国と違い、ストック・オプションの付与数が少ないことが挙げられている266。上田［20031

においても、日本におけるストック・オプションの発行済株式総数に対する付与オプショ

264 g川［20021によると、日本ではサンプル数が少なく、データ入手時の制約が多いとされ

ている。
265 坙{企業におけるストック・オプション費用計上額を試算するにあたり、SFAS123の公

正価値法を参照している。
266 坙{の場合、平均付与数は27万5000株程度であった。

                    111



ン数の割合は2％～3％とかなり低いことが指摘されている。

 このように、日本はストック・オプションの付与数が少ないので、付与数が適切に維持

されるのならば、費用計上による影響額はそれほどまでに大きくならないと考えられる。

大きな影響を受けるのは、利益計上額の少ない企業やボラティリティや残存期間などの要

因が極端に高い企業などに限られるであろう。

 以上、米国、日本でのストック・オプション費用計上における企業業績への影響を述べ

た。この調査から、確かに日米共に減益の影響はあるものの、今後重要となるのは、スト

ック・オプションの付与数を企業がいかに適切な水準でコントロールしていくかというこ

とである。アメリ米国においては、ストック・オプションの付与数が日本と比べ圧倒的に

多く、そのような過大なストック・オプションの付与が株主からの批判を招くとともに、

企業業績にも大きな影響を与えていた。一方、日本は付与数が少ないので、それほど大き

な影響はないであろうが、そのような付与数の決定については十分な検討がなされていな

いのが現状である267。この点が今後大きな問題となってくるであろう。

5－3 ストック・オプション会計基準の国際的収赦による影響

 述べてきたように、SFAS123（R）、IFRS2、および日本基準は多少の相違点はあるもの

の、共にストック・オプションを費用認識するという点では統一された。それでは、その

影響はどのようなものとなるであろうか。そこで、以下、ストック・オプションの費用認

識により生じると考えられる影響を考察する。

5－3－1 財務諸表への影響

 企業にとって、ストック・オプションの費用認識が基準として整備されたことによる最

大の影響として、ストック・オプションが発行された時点で株式報酬費用が認識され、そ

の分だけ利益が今までよりも過小計上されるようになることが考えられる。ストック・オ

プションの会計基準が整備されたことで、今後ストック・オプションを付与する際には、

当該付与による損益計算書への影響を考慮しなければならなくなるであろう。

 ストック・オプション付与により費用額が増大し、それにより業績が悪化する場合、こ

れに付随して株価が下落することとなれば、ストック・オプションのインセンティブ効果

が逆に作用するおそれがある。

 よって、ストック・オプション付与には、報酬に対する戦略およびその結果がいかに業

績に影響するのかを今まで以上に熟慮する必要があると考えられる。

 また、今後ストック・オプション制度に関する情報が会計基準の設定により開示される

ことになるので、投資家や財務諸表利用者のストック・オプション制度への関心が高まる

と考えられる。これまでも有価証券報告書等での開示はあったものの、これからはストッ

ク・オプションの情報が財務諸表上の数値に表れるので、企業にとってストック・オプシ

ョンについての説明責任が増大するであろう。

267 纉c［2003］によれば、日本では付与数の決定は役職や過去の実績を重視している例が多

いという。必ずしも理論的に妥当性が検討されていないことが見受けられる。
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5－3－2 企業価値への影響

今まで、ストック・オプションを発行してきた企業が会計基準導入後にストック・オプ

ションを発行した場合、企業価値に影響はあるのであろうか。

   会計基準導入以前もストック・オプションの発行費用は計上していなかっただけで

あり、費用は発生していたと考えられるので、会計基準そのものは企業価値になんら影響

は与えないといえよう。それでは、ストック・オプションの発行は企業価値に影響を与え

るのであろうか。以下、検証する。

（1）キャッシュフローの観点

 企業価値は将来のキャッシュフローの現在価値である。キャッシュフローは現金の動き

であり、必ずしも財務諸表上の数値と一致しない。このキャッシュフローは客観的かつ正

確な企業価値を測る指標として注目され、各国が国際的収鰍に向かう中、各国の会計制度

の影響を受けない経営指標とされるのは当然であると思われる。

 企業価値評価に用いられるフリーギヤッシュフロー一の算出方法において、減価償却費は

足し戻される。これは、現金の流出を伴わない費用であるからである。したがって、スト

ック・オプションも現金支出を伴わない費用であるとするならば、フリーギヤッシュフロ

ーの計算において、減価償却費と同じく足し戻す必要があるのではないだろうか。このよ

うに、企業価値への影響は、キャッシュフローの観点からはすくなからずあるといえよう。

（2）希薄化の観点

 日本基準では、ストック・オプションの費用化は発行時にのみ決定され、その後変化す

ることはない。しかし、ストック・オプションの公正な評価額は発行後も様々な要因で変

化する。例えば、株価の変化、ボラティリティの変化が考えられるが、この「希薄化」は

株価の変化により生じるものである。

 ストック・オプションの発行は、株価の希薄化をもたらすことは明らがあり、ストック・

オプションを行使することで顕在化する。しかし、行使すればすぐに発生するものではな

く、発行直後から株価が上昇すれば、潜在的に発生するものである。ストック・オプショ

ンの発行は株価希薄化の原因となるが、どのような場合でも希薄化が生じるのではなく、

ストック・オプション発行時より著しく株価が上昇した場合や、もともと発行時の株価よ

り権利行使価格が低い場合、また、発行済株式数に対比して、ストック・オプションの発

行数の割合が高い場合などに希薄化の影響が大きくなるのである268。

 ストック・オプションの発行が直ちに株価下落につながるのではなく、注意すべきはい

つの時点と比較しての株価下落かという点を見極めることが重要となるのである。ストッ

ク・オプションの発行時点と比較すれば、もしその後の株価が発行時点での株価を上回る

ことがなければ希薄化は発生しない。もともと、ストック・オプションは企業価値を向上

させる手段であるならば、希薄化はそのコストであり、またそのコストについても成功報

酬型であるからには、既存株主と決して利益が相反するものではない。しかし、企業価値

268 ﾚしくは有泉・山岸［19991を参照されたい。
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向上に対し高い成果があがる見込みがないストック・オプションは、初めから発行する必

要のないものであり、安易な発行は発行費用の無駄となる恐れがあることに注意が必要で

ある。

5－3－3 報酬に対する企業戦略への影響

 ストック・オプション付与により会社から現金その他財産の流出は何ら生じない。この

特徴から、今まで企業はストック・オプション付与により、損益への影響を考えることな

く役員・従業員にインセンティブ効果としてストック・オプションを付与し、それにより

優秀な人材の確保を図ることができていた269。しかし、ストック・オプションの会計基準

が整備されたことをきっかけに、ストック・オプションを含む全体的な企業内での報酬制

度について見直しを行う企業が出てくることが考えられる。

 会計基準の整備により、企業が付与するストック・オプションに対する関心が高まるこ

とが考えられるので、企業は今まで採っていたストック・オプションの権利確定条件や付

与数が、受領するサービスの対価として妥当なものであるか、適切に検討する必要がある

と考えられる。

 また、費用認識が義務付けられたことにより、損益計算書に影響を及ぼすことなく報酬

に対する戦略を展開することが出来るといったストック・オプションの特徴が失われるの

で、ストック・オプション制度の利用そのものを取りやめる企業が出てくることも考えら

れる270．

5－4 報酬制度の変化

 これまで積極的に活用されてきたストック・オプション制度であるが、会計不正事件、

およびそれを受けた費用計上義務化を受け、ストック・オプション制度を見直す企業も出

てきている。例えば、これまで多額のストック・オプションを付与していたことで知られ

ていたマイクロソフトはストック・オプションの廃止を決定した。特に、ストック・オプ

ションの比率が低下する一方で、現金給与や自社の現物株付与、業績連動の制限付き株式

購入権など、長期的視点から業績拡大を求める報酬制度へと変化しているのである271。

 マイクロソフトの株価は、1986年の上場以来、1999年まで一貫して上昇していた。しか

269 燒ｱ会計基準機構［2003b1，34頁参照。
270 ﾄ国の例であるが、ストック・オプションを積極的に活用してきたマイクロソフト社は、

2003年7月、SFAS123（R）により費用計上が義務付けられると、いち早く自社の従業員に
対するストック・オプションを廃止して、現物株の支給に変更すると公表した（「マイクロ

ソフト ストックオプション廃止」日本経済新聞、2003年7月10目、朝刊）。また、イン

テル社も2006年1月に主に一般従業員に対するストック・オプションの付与を廃止して現

物株の支給を行うことを決定したと公表しており、米国では他社においても同様の動きが

広がるのではないかといわれている（「米インテルが現物株支給・ストックオプション見直

し」日本経済新聞、2006年1月31目、朝刊）。
271 w日本経済新聞』2004年3月3目、4月7目、4月26日。2003年度、米国大企業トッ
プの報酬は平均して前年より8％減少した。その原因としてストック・オプションが38％

減少したことが指摘されている（4月7目）。
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し、2000年のITバブルにより株価が下落した。マイクロソフトが発行していたストック・

オプションは発行時の株価を行使価格として発行されていたので、この株価下落により、

ストック・オプションは少しの利益にしかならない、あるいは全く利益にならないものと

なった。このような状況は、マイクロソフトに限らず、当時、米国IT産業界で多く見られ

たものである。それに加え、ストック・オプションの費用計上義務化に向けての動きもマ

イクロソフトにとってストック・オプション制度を見直す後押しとなった272。

 こうして、2003年7月、マイクロソフトはストック・オプション制度を廃止し、新たに

経営者および5万人の従業員に対して、譲渡制限付きの株式支給制度を導入した273。この

ような現物株支給制度を採用することにより、ストック・オプション制度とは異なり、付

与された経営者も株価下落のリスクを負うことになったのである。

第6節おわりに

 以上、ストック・オプションの会計上最大の論点の一つであった費用計上問題を取り上

げた。ストック・オプションは適正な期間損益計算の観点から、従業員等の営業活動に対

する努力や貢献を強く反映させたストック・オプションの公正価値を報酬費用として損益

計算書に計上し、適正な財政状態の表示という観点からは、ストック・オプションの公正

価値を再測定することで、貸借対照表上でその最善の見積額を適宜修正して区分表示する

必要があると思われる。しかしSFAS123では、損益計算書への費用計上のみが達成されて

いた274。この公正価値再測定による評価差額は、二つに区分できると考えられる。一つは、

付与時点で見積もられた権利行使可能と思われたストック・オプションの見積数を実績値

に修正された際に発生する評価差額で、これは報酬費用として処理されるべきであろう。

もう一つは、ストック・オプションー単位当たりの公正価値の算定要素、たとえば株価な

どの変動に関して再測定により算定される評価差額であり、これは報酬費用とは別に処理

されるべきなのではないだろうか。

 また、近年の報酬制度の変更は、費用計上の儀移化が大きく影響していると考えられる。

以前は、ストック・オプションが何ら会計処理されないことを受け、会計情報が不透明に

なり財務諸表が企業実態を表さないとの批判があった。そのような中で、ユンロン等の不

272マイクロソフトがストック・オプションを公正価値で費用計上した場合、利益が2，462

百万ドル減少すると試算されていた。
273マイクロソフトと同様に、一定の業績達成や売却時期の制限などを条件とする現物株付

与に移行した企業は他にも多くある。例えば、ゴールドマンサックス、JPモルガン、リー

マン・ブラザーズなどである（『日本経済新聞』2004年3月3目）。
274 {章では詳しく述べないが、SFAS123においてストック・オプションは貸借対照表上、

発行時に資本として処理される。その論拠は、主に債務性を有していないという点が主張

される。つまり、報酬費用の測定金額はストック・オプションが付与されたと見なされる

時点で確定されるので、当該費用の測定金額は、発行目時点の測定金額で固定されること

になるのである。
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正会計事件が起こり、各国でストック・オプションを公正価値で費用計上することを義務

づける動きが活発化してきた。しかし、それに対して企業、特にIT関連企業に代表される

ベンチャー企業から、費用計上を行った場合の企業業績への影響に対する懸念の声が上が

り、費用計上への批判が高まった。

 費用計上の要否については様々な見解が存在していたが、各国でストック・オプション

の費用計上義務化された。しかし、この義務化は反対意見を押し切ったものであり、義務

化がはたして企業業績へどのような影響をもたらしたのであるかについて、既に行われた

調査をもとに考察を行った。日米共に減益の影響はあるが、重要となるのは企業によるス

トック・オプション付与数の適切なコントロールであることがわかった。ストック・オプ

ションの費用総額は、1オプションあたりの公正価値額だけでなく、付与数によっても決ま

るが、1オプションあたりの公正価値額算定においては、多くの不確実性が介入するために

企業によるコントロールには限界がある。そこで、企業にとっては付与数の決定が今後重

要となるであろう。付与数の増加は、費用総額の増加につながるので、費用計上による影

響を抑えるためにも、この付与数を企業がいかに適切にコントロールしていくかが重要と

なるのである。

 ストック・オプションが抱える問題点は会計に関するもののみならず、他にも多く存在

する。しかし、ストック・オプションは決して批判されるばかりの制度ではなく、メリッ

トも大きい。今後、より一層の理論的な研究によりストック・オプション制度の実態を明

らかにし、適切に活用していくことが重要である。
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第6章 ストック・オプションに関する公正価値評価の問題

第1節はじめに

 2005年12月、日本においてもストック・オプションに関する会計基準が公表され、ス

トック・オプションを付与している企業ではストック・オプションの費用計上が要求され

ることとなった275．1997年にストック・オプション制度が導入されて以来、日本では多く

の企業がストック・オプションを役員・従業員等に付与してきたが276、費用計上が要求さ

れることに伴い、今後、ストック・オプションの導入に慎重となる企業が増加すると予想

された。

 従来、日本においてはストック・オプションに関する会計基準が存在しなかったため、

ストック・オプションに関しては、他の会計基準に照らして会計処理を行っていた277。し

かし、2006年5月1目の会社法施行目以降は従業員等から受け取るサービスは、ストック・

オプションの付与に応じて費用計上されることになった。会計処理としては、ストック・

オプションの公正価値のうち、当期に発生したと認められる額を各会計期間において費用

計上すると同時に、ストック・オプションが権利行使されるか、またはその失効が確定す

るまでの間、貸借対照表の純資産の部に新株予約権として計上する。つまり、ストック・

オプションが付与されると、その行使期間にわたり公正価値が費用として按分して計上さ

れ、相手勘定として貸借対照表に新株予約権が計上されるのである。

 本章では、ストック・オプションに関する費用の測定に欠かすことのできない公正価値

評価に焦点を当てる。日本の基準ではストック・オプションの公正価値評価にオプション

価格算定モデルを使用するとしているが、特定のモデルを推奨しているわけではない。し

かし、会計基準上べ一スとしているのはブラック＝ショールズ・モデルである。一方、米

国会計基準および国際会計基準ではブラック＝ショールズ・モデルの使用に疑問を投げか

けており、二項モデルに代表される格子モデルの方が多くの入力値を用いることができる

ので、より正確な公正価値が算出できるとして亡’る。ストック・オプションは権利行使期

間中はいつでも権利行使が可能なアメリカン・タイプのオプションであり、それに適して

いるのは二項モデルに代表される格子モデルである。

 このような日本における基準によって、ストック・オプションの公正価値を適切に評価

できることになるのであろうか。また、各企業が使用するモデノレが異なれば、財務諸表の

275 ｵ密には、費用計上が要求されたのは2005年5月1日の会社法施行目以降に付与され
るストック・オプションである。施行目以前に付与されたストック・オプションについて

は付与数や行使数、変動数などについての開示が要求されるだけである。ただし、会社法

施行日以前に付与されたストック・オプションでも、施行目以降に条件を変更した場合、

公正価値の増加額が費用計上されることになる。
276 燒ｱ会計基準機構［2003b1参照。
277 ﾉ藤・徳賀・中野［2004］参照。
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比較可能性や会計基準のアドプションに問題が出てくるのではないだろうか。

 上記の問題意識に基づいて、本章では、まず、日本の基準における公正価値評価につい

て考察する。次に公正価値単価評価（後述）に組み込むべきストック・オプションの特徴

について整理し、会計基準で挙げられたオプション価格算定モデルについて検討する。そ

して、三浦他［20061による公正価値単価の算定結果に基づき、各モデルによるストック・オ

プションの公正価値評価について検討を行う。

第2節 日本基準における公正価値評価

 2005年12月、企業会計基準委員会（A㏄ountingStandardsBoardofJapan、以下ASBJ）

は企業会計基準第8号「ストック・オプション等に関する会計基準」（以下、日本基準）と

企業会計基準適用指針第11号「ストック・オプション等に関する会計基準の適用指針」（以

下、適用指針）を公表した。

 日本基準では、「各会計期間における費用計上額は、ストック・オプションの公正な評価

額のうち、対象勤務期間を基礎とする方法その他合理的な方法に基づき当期に発生したと

認められる額である278」として、公正な評価額による費用計上を要求している。また、「ス

トック・オプションの公正な評価額は、公正な評価単価にストック・オプション数を乗じ

て算定する」と定義している。つまり、公正な評価額＝公正な評価単価×オプション数と

いうことである。本章ではこれに基づき、「公正な評価額」を公正価値とよび、「公正な評

価単価」を公正価値単価とよぶ。

 ストック・オプションには譲渡制限が付されており、市場で取引されないことから、そ

の公正価値を直接把握することができない。そこで日本基準では、「公正な評価単価は、一

義的には、市場において形成されている取引価格であり、本来、ストック・オプションの

公正な評価単価の算定についても、市場価格が観察できる限り、これによるものと考えら

れる。しかし、ストック・オプションに関しては、通常、市場価格が観察できないため、

株式オプションの合理的な価格算定のために広く受け入れられている、株式オプション価

格算定モデル等の算定技法を利用して公正な評価単価を見積もることとした279」としてい

る。また、市場関係者の間で広く受け入れられている「株式オプション価格算定モデル」

として、二項モデルに代表される離散時間モデルとブラック：ショールズ・モデルに代表

される連続時間モデルが挙げられている。

 日本基準では公正価値単価の測定に対して一つのモデルに特定していないという点で、

国際会計基準審議会（Intemationa1A㏄ounting Standards Board：以下、IASB）の国際

財務報告基準第2号r株式報酬（IntemationalFinancia1RepoれingStandard2，∫んm一わαse〃ψme・f：

以下、lFRS2）」や米国財務会計基準審議会（Financia1A㏄ountingStandarasBoard：以下、

278 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，5項。
279 驪ﾆ会計基準委員会［2005c］、6項（1）。
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FASB）の改訂財務会計基準書第123号「株式報酬」（Statement ofFinancia1A㏄ounti㎎

Stand－ard－s No．123（R），λooo〃〃血8危r鋤〃θ丑舶θ♂0〇一㎜ρθ刀錫虹。〃6θ㎡8θゴ2004：以

下、SFAS123（R））と共通している。IASBは、一つのオプション価格算定モデルに特定

しない理由を2っ挙げている280。まず、他のモデルよりも理論的に優れているとされるオ

プション価格算定モデルが存在しないこと、そして、現在優れているとされるモデルより

も優れたモデルが将来開発されるというリスクがある、というものである。

 公正価値単価を算定する技法については、①確立された理論を基礎とし、実務で広く適

用されていること、②権利確定の見込数に関するものを除き、算定の対象となるストック・

オプションの主要な特性を全て反映していること、が要件とされている。ここで主要な特

性とは、①株式オプションに共通する特性、②ストック・オプションに共通する特性、③

算定対象である個々のストック・オプションに固有の特性281、である282。

 ストック・オプションの公正価値単価の算定に用いる技法に「株式オプションに共通す

る特性」を反映するためには、使用する算定技法において少なくとも、①オプションの行

使価格、②オプションの満期までの期間、③算定時点における株価（算定時点は、付与目

または条件変更目）、④株価変動性、⑤②の期間における配当額、⑥無リスクの利子率（割

引率）、といった基礎数値を考慮する必要があるとされている283。

 それでは、「ストック・オプションに共通する特性」とはいかなるものであろうか。次に、

公正価値単価評価に反映すべきストック・オプションの特徴について考察する。

第3節 公正価値単価の評価に反映すべきストック・オプションの特徴

 ストック・オプションに共通する特性として、適用指針は譲渡が制限されている点を挙

げ、次の方法により公正価値単価を評価するとしている284。

① 連続時間型モデルによる算定技法（例えばブラック＝ショールズ・モデル）を用いる

 場合には、オプションの満期までの期間に代えて、算定時点から権利行使されると見込

 まれる平均的な時期までの期間（予想残存期間）を用いる。

② 離散時間型モデルによる算定技法（例えば二項モデル）を用いる場合には、算定時点

 からオプションの満期までの期間全体の株価変動を想定した上で、株価が一定率以上に

 上昇した時点で権利行使が行われるなど、従業員等の権利行使等に関する行動傾向を想

 足する。

 このように、ストック・オプションの公正価値単価の評価には、ブラック＝ショールズ・

モデルや二項モデノレといったオプション価格算定モデルの利用が提案されている。しかし、

280
PASB［20041，BC131，

281これに属する特性の多くは、ストック・オプションの失効見込数に関するものである。
282 驪ﾆ会計基準委員会［2005d］、第5項。
283 驪ﾆ会計基準委員会［2005d］、第6項。
284 驪ﾆ会計基準委員会［2005d1、第7項。
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これらのモデルはストック・オプションの公正価値評価を前提として考えられたものでは

ない。つまり、これらのモデルをストック・オプションの公正価値評価に適用するには、

ストック・オプションの特性を考慮し、修正を行った上で適用しなければならない。スト

ック・オプションには、多くの特性があるにもかかわらず、適用指針は、公正価値評価に

おいて、ストック・オプションの譲渡制限についてのみ言及している。公正価値単価を算

定するには、さらにモデルにストック・オプションの特性を組み込むべきではないであろ

うか。

 以下、これらのモデルにおいて他に考慮すべき、重要であると思われるストック・オプ

ションの特性を整理する。

（1）ストック・オプションの特性

 ストック・オプション制度は、ある一定時点に、あらかじめ定められた価格で従業員等

が株式を購入する権利を付与し、従業員等は権利確定後に、権利を行使し、自社株式を買

い取り、その取得した株式を市場で売却することができる制度である。それにより、オプ

ション保有者であった従業員等は行使価格と売却価格との差額を報酬として受け取ること

になる。つまり、ストック・オプション制度において、企業は従業員等の役務の提供に対

して何ら債務を負うものではなく、従業員等が自ら、市場から報酬を得るという形態をと

る制度である。

 ストック・オプションという報酬制度では、企業側が行使価格をあらかじめ決めておく

ことにより将来負担すべき費用が確定するので、ストック・オプション付与目以降の株価

推移の影響を受けない。また、自社株式の購入時以外は、付与目に報酬に対するキャッシ

ュ・アウト・フローは発生しない。このことから、ストック・オプションは特に資金力の

乏しいベンチャー企業等において、優秀な人材確保の為の有利な手段として活用されてい

るのである285。

 また、ストック・オプション保有者は、株価上昇時には権利行使により報酬を得ること

ができる一方、株価下落時には権利放棄することで、損失を免れることができるので、ス

トック・オプション制度は従業員等にとってはメリットばかりの制度のように思われる。

しかし、ストック・オプションによる報酬は、現金による報酬に比べて不確実なものであ

ることから、ストック・オプションによる報酬が現金による報酬よりも大きな割合を占め

ている場合、従業員等の心理的不安は常に付きまとうであろう286。また、公正価値評価に

は見積もりが多く含まれるので、数値操作が行われる可能性も否定できない。

 公正価値評価という観点から、オプション価格算定モデルの修正にあたって考慮すべき

285 燒ｱ会計基準機構［2003b1，34頁参照。
286 ]業員の労働上の貢献を加味して労働の対価としてストック・オプションを付与する場

合には、賃金の全額現金払いの原貝1」を定める労働基準法25条に抵触をしないがが問題とな

るが、日本の企業が従来付与してきたストック・オプションは任意的恩恵的な給付である

ため「賃金」には該当せず、同条に抵触することはないと考えられる。
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ストック・オプションの特性としては以下のものが考えられる287。

 ① 満期までの期間が長期にわたる。

② 譲渡性がなく、第三者への売却が禁止されているので、満期目以前での早期行使の

  可能性がある。

③ 付与日から確定目までの一定期間（伯stingPeriod）が存在する。

 ④ VestingPeriod中に離職する等、権利確定条件を満たさずに失効する可能性がある。

⑤ 権利が確定しても、必ずしもストック・オプションが権利行使されるとは限らない。

 ⑥ ストック・オプションの行使により、株主の富の希薄化が起こる。

 オプション価格算定モデルをこれらストック・オプションの特性を加味したものに修正

し、ストック・オプションの公正価値を評価しなければならない。

（2）早期行使についての検討

 適用指針では、予想残存期間を合理的に見積もることができない場合には、算定時点か

ら権利行使期間の中間点までの期間を予想残存期間として価値算定を行うこととしている。

では、従業員等はストック・オプションをいつ行使するのであろうか。米国では、ストッ

ク・オプションを付与された従業員等は、早期に権利行使を行うという結果が出ている288。

 図表6－1は、米国において権利付与後、権利が確定するまでの権利確定期間と、付与

されたストック・オプションのうち、1年間のうちに行使可能な比率を表にしたものである。

これを見ると、約10％の企業（48社）において、ストック・オプションの付与と同時にそ

の100％を行使できるという形態のストック・オプションが付与されていることがわかる。

287
eASB［1995］，pars16－22，

288 ﾚしくはAboody［1996］参照。
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図表6－1権利確定期間と付与形態 （単位：杜）
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（出所）Abooay［19961，p．368を加筆修正。

 また図表6－2は、ストック・オプションを付与してから1年後から10年後の間に行使

されたストック・オプションの比率を表したものである。これを見ると、10年満期のスト

ック・オプションでは、平均値では合計79．90％のうち54．20％（1．7％十18．90％十18．80％

斗14．80％）のストック・オプションが4年以内に行使されている。また、中央値でも4年

以内に合計58．10％のうち43．60％（0．00％十15．10％十16．80％十11．70％）のストック・オ

プションが行使されている。よって、10年満期のストック・オプションを評価した場合、

予想残存期間は5年であるが、実際には4年以内にストック・オプションが行使されるの

で、オプション価値が高くなるのである。

図表6－2 付与目以降に行使されたストック・オプションの比率

                   10年満期

    付与日からの年数 平均値 中央値
      1      1．70％

      2     18．90％
      3     18．80％
      4     14．80％
      5      9．90％
      6      6．60％
      7      5．OO％
      8      2．50％
      9      1．30％

      10     0．40％
     合計    79．90％

（出所）Aboody119961，p．370を加筆修正。
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ストック・オプションを付与された従業員等による早期の行使行動は、合理的側面と心
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理的側面から説明される289。合理的側面から見ると、ストック・オプションには譲渡制限

があり、市場で売却ができないので、早期にストック・オプションを行使することになる。

また、心理的側面としては、株価が過去1年間における最高値を超えた時に、従業員等は

オプションを行使する傾向があることが実証的に示されている290。

 このようなストック・オプションの早期の権利行使が日本企業でも確認されるならば、

算定時点から権利行使期間の中間点までの期間を予想残存期間として価値算定を行うこと

は、残存期間が長いほど、オプション価値が高くなるので、本来計上すべき費用よりも多

額の費用を計上することになる。このように、ストック・オプションの早期権利行使は過

大に費用を計上するおそれがあるので、この特徴をモデルに組み込むことは重要であると

思われる。

 日本では、ストック・オプション制度の導入から約10年を経過したにすぎないので、ス

トック・オプション制度の実態が明らかとされていない。こうした早期の権利行使は米国

企業の実態からの考察であり、日本企業の実態については今後詳細な調査が必要となるで

あろう。

第4節 ストック・オプション公正価値単価の評価方法

 日本基準は、ストック・オプションの公正価値単価評価に対して用いるべきオプション

価格算定モデルとして、ブラック＝ショールズ・モデノレと二項モデルを例示している。

 以下、日本基準で例示されているブラック＝ショーノレズ・モデルと、米国会計基準・国

際会計基準で重要視される二項モデルについて述べ、両モデルにどのような違いがあるの

かを考察する（図表6－3参照）。

（1）考えられるストック・オプション公正価値単価の評価モデル

①ブラック＝ショールズ・モデルの適用291

 ブラック＝ショールズ・モデルは、ヨーロピアン・タイプのオプション価格を計算する

モデルである。計算に必要なデータ（株価、行使価格、予想残存期間、ボラティリティ、

リスクフリーレート）は市場で入手できるうえ、計算にかかる時間が非常に短いという利

点があり、実務界で広く利用されている。必要なデータのうち、行使価格と予想残存期間

は企業側が任意に設定するものであり、その他のものは市場から入手するものである。

 このブラック＝ショールズ・モデルは、ボラティリティやリスクフリーレート、配当、

権利行使目を一定と仮定して評価を行う。これらの仮定には加重平均を用いるが、期間が

長くなるほど正確性を損なうこととなる。このため、長期にわたり随時行使可能で、行使

パターンも複雑なストック・オプションに当てはめることは合理的でないと思われる。

289 gemmeらMatsunagaand Shevlin［1994］参照。
290 guddard㎝dLang［1996］参照。
291 ﾚしくは興三野［20021，164－172頁参照。
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 ブラック＝ショールズ・モデルにおけるこれらの仮定はほとんどの場合、オプショ

ン価値を過大評価する方向に作用する。大量のストック・オプションを付与しているIT

産業などの米国企業からは、ブラック＝ショールズ・モデルを使用すれば、オプション価

値が過大評価され、純利益が不当に低く抑えられるとの懸念が示されている292。

②二項モデル（格子モデル）の適用

 二項モデルは、将来の様々な時点における予想株価を表す格子やディシジョンツリーを

構築することにより、オプションを評価するモデルである。つまり、オプションの価値は、

このツリーの各格子点や各枝により決定される。「格子」にデータを投入するために、企業

は異なるそれぞれの節に関するボラティリティ、配当、リスクフリーレートについての情

報が必要となる。また、早期権利行使や権利確定後のオプション終了などといった、従業

員の行動についての情報を定量的に推測し、モデルに取り込むことも可能である293。

 二項モデルでは、ブラック＝ショールズ・モデルのような、高度な数学的テクニックを

使わずに計算を行うことができるが、計算に時間がかかるのが難点である。

図表6－3 ブラック＝ショールズ・モデルと二項モデルの違い

ブラック＝ショールズ・

cfル
二項モデル

ボラティリティ 一定 変化

リスクフリーレー
一定 変化

ト

配当 一定 変化

行使パターン 無視 考慮

行使期日 一定 モデルにより予測

（出所）池谷120051，2頁を加筆修正。

（2）三浦他による分析の考察

 三浦他［20061では、具体的に様々なモデルを用いて、日本企業を対象に、公正価値単価の

算定を行っている294。そこで、その公正価値単価の算定結果より、各モデルによるストッ

ク・オプションの公正価値評価について考察する。

 この分析で三浦他［2006］では3社を取り上げている。A杜は一般的な行使価格のストッ

292 r谷［2005］、1頁参照。

293KPMG［2004］，p．3参照。
294 O浦他［2006］では、この公正価値評価において、株価条件を公正価値単価に織り込む場

合と、ストック・オプション数で調整する場合において、どのような数値差が算出される

かの分析を行っている。それによると、株価条件をストック・オプション数で調整するこ

とにより算出される公正価値は、株価条件を公正価値単価に反映させることで計算される

公正価値よりも大幅に小さくなるとの結果が得られている。詳しくは三浦［2006］、23－24頁。
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ク・オプションと行使価格1円のストック・オプションを同時発行している。B杜は重厚

長大型の製造業、C杜は新興のIT関連企業であり、3社は対照的な企業であるといえる。

 使用したモデルのうち、ブラック＝ショールズ・モデルを用いてオプション期間終了日

に行使したものとして計算した「BSモデル（満期日行使）」、行使可能期間の中間点で行使

したものとして計算した「BSモデル（中間目行使）」、アメリカン・オプションとして考え

る「二項モデル（格子モデル）」を取り上げる（図表6－4）。295

図表6－4 三浦他［2006］による公正価値単価の計算結果

A社 A社
（通常）

B社 C社
（1円）

付与日 2005／6／24 2005／6／24 2005／8／11 2005／5／12

付与数 2，600，000 538，000 502，000 4，000

付与日の株価（円） 694 694 294 220000

行使価格（円） 729 1 294 242250

権利確定期間（年） 2．000 0．016 1．882 1．101

権利行使期間（年） 6．000 19．984 4．000 8．000

対象者（名） 91 26 42

リスクフリーレート（％） 0．894 1．899 O．839 1．142

配当利回り（％） 1．203 1．203 1．261 0．206

ボラティリティ（％） 48．539 44．320 35．247 85．800

17344
BS（満期日行使）（円） 308．43 544．91 88．08

5．95

14352
BS（中間日行使）（円） 257．29 614．51 74．37

6．85

二項モデル（格子モデル） 17417
317．43 692．87 90．13

（円） 2．16

（出所）三浦他［20061，22頁を加筆修正。

 行使価格1円のストック・オプションは、極端なイン・ザ・マネー状態であり、即時行

使が最適と考えられる。また、行使すれば株券を渡すという行為と大差がないので、計算

結果は株価とほぼ等しくなるはずであるが、満期日行使のBSモデルでは付与目の株価との

間に差が出てくる（BSモデル（満期日行使）＝544．91円、付与目の株価＝694円）。また、

BSモデルによると、全ての結果において、満期日か中間目が、つまり、行使日をいつに設

295 O浦［20061では、その他モンテカルロ法等を用いて公正価値単価を算出しているが、本

章では会計基準で触れられているブラック・ショールズ＝モデルと二項モデル（格子モデ

ル）の結果に焦点を当て、考察を行う。
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足するかにより、数値に大きな差が出てしまう。このようなブラック＝ショールズ・モデ

ルを適用することは理論的に考えて適切でないと考え〒三れる。

 また、ストック・オプションにおいては受給資格要件、業績条件、権利失効、早期権利

行使パターンや、権利行使停止期間等、ブラック＝ショールズ・モデルには組み込むこと

が難しい要素についても考慮する必要がある。

 ブラック＝ショールズ・モデル、二項モデルの数値結果にも差があることから、企業が

どのモデルを使用するかにより、企業間比較が損なわれるおそれがある。そのことからも、

多くの条件を組み入れることができる、柔軟性が高い二項モデルを使用する方が好ましい

と考える296。また、国際的統一の観点からも、二項モデルを積極的に使用することが好ま

しいと思われる。

第5節おわりに

 国際的統一化の流れと共に、日本でも会社法の施行と同時にストック・オプションを公

正価値で測定し、費用計上することが義務付けられることとなった。日本基準では特定の

モデルを推奨していないので、企業がいかなるモデルを用いて公正価値を算出するかは、

企業の利益額に大きな影響を及ぼすことになる。また、どのモデルを用いる場合において

も、モデルには多くの仮定条件が必要となるので、企業による数値操作の可能性は十分に

考えられ、必ずしも確実で客観的な企業実態を表す数値を提供できるとは断言できない。

 考察の結果、日本基準で例示されているブラック＝ショールズ・モデルと二項モデルに

代表される格子モデルを比較した場合、算出されたストック・オプションの公正価値単価

に差が生じることがわかった。選択するモデルにより算出される数値に差が生じることで、

財務諸表の信頼性低下につながるおそれがある。ブラック＝ショールズ・モデルは中長期

にわたるストック・オプションの利用に向かず、また、使用する要素を一定とすることな

ど試算結果が理論的とはいえず、モデルに要素を組み込むことに限界がある。そこでスト

ック・オプションの公正価値評価には柔軟に対応できる二項モデルを使用し、企業間の比

較可能性および国際的統一性を確保するのが好ましいと考えられる。しかし、二項モデル

の柔軟性に富んでいるという特徴は、言い換えれば、公正価値測定に春意性を介入させ会

計数値を操作できるといえる点に注意しなければならない。つまり、公正価値に多くの要

素を反映させることができる二項モデルの使用には、測定を行う企業側のコンプライアン

スを徹底する必要があるといえよう。

 会計基準で特定モデルを推奨していない状況の下、今後どのモデルを使用するにせよ、

オプション価格算定モデルを使用する際には、そのモデルの限界を知った上で、合理的な

296 O浦［2006］により分析されているモンテカルロ法は、二項モデルよりもさらに複雑な条

件を組入れ、公正価値単価を評価することができる。しかし、設定および適用が複雑すぎ

るとし、うデメリットがある。
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仮定や条件に基づいた公正価値評価を行うことが重要である。
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第7章 ストック・オプションに関する貸方区分の問題

第1節はじめに

 2005年12月、企業会計基準委員会（A㏄ountingStandardsBoardofJapan、以下ASBJ）

より、企業会計基準第8号「ストック・オプション等に関する会計基準」および企業会計

基準適用指針第11号「ストック・オプション等に関する会計基準の適用指針」（以下、両

者を合わせて新基準とする）が公表された。この新基準では、取締役あるいは従業員等に

対して、株式報酬としてストック・オプションを提供した時に、ストック・オプションの

公正な評価額を測定し、そのうち従業員等により実際に役務の提供を受けた期間に応じて

報酬費用としての対価性が認められる場合には、これを計上することが義務付けられた。

 この新基準が導入されるまで、日本ではストック・オプションを扱う会計基準が存在し

なかった。その理由として、自社株式に対するコール・オプションの発行が、商法規定に

よって厳しい条件が定められており、現在のようにストック・オプションの発行が容易で

はなかったことが考えられる297。しかし、企業活動が国際化し、また報酬形態が多様化し

たことから、日本でもストック・オプション制度の規制緩和が進められた。これらの事情

から、日本でもストック・オプションに対する会計基準を導入する必要性が高まったので

ある。

 この新基準導入において、ストック・オプションは公正価値により費用を認識すべきで

あるとの意見が高まった背景には、ストック・オプションに関連した一連の会計不正事件

が考えられる。米国ではストック・オプションが古くから利用されてきたが、当時の会計

実務では、ストック・オプションに関して何ら会計処理は行われていなかった。ストック・

オプションの権利行使価格が従業員等ヘストック・オプションを付与した時点の市場にお

ける白杜株価より高く設定されている場合、もしストック・オプションが行使された場合

でも自社株式売却にかかる利益を得ることができない。したがって、ストック・オプショ

ンの付与目における自社株価を下回る権利行使価格が設定されている場合に限って、スト

ック・オプションの価値を認める、つまり本源的価値でストック・オプションを認識する

との考え方を当時は採用していたのである。

 企業は、従業員等のインセンティブを高めるため、ストック・オプションの権利行使価

格を付与目の自社株価よりも高く設定することが一般的であった298。この場合、会計処理

を行う必要がないので、企業は大量のストック・オプションを発行することとなった。企

業はストック・オプションが株式報酬として魅力あるものとするため、企業価値を高めよ

うと努力するが、一方で会計処理を行わなくてもいいという当時の会計実務を使い、不正

297 {川［2006］、129頁。
298 {川［2006］、129頁。
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な会計処理により企業価値を釣り上げようとする企業も現れた299。

 日本の新基準が公正価値による認識を強制適用としたのは、ストック・オプションを使

ったこのような米国における会計不正事件の多発を契機とした、公正価値の強制適用へ向

けた国際的な取り組みに歩みを合わせたものである。公正価値によりストック・オプショ

ンを認識することとなったので、企業は従業員等ヘストック・オプションを付与した時点

で、報酬費用の公正価値による財務諸表への計上が義務付けられることとなった。ただし、

この報酬費用計上の義務化に関連して、この相手勘定をどのように理解するかという問題

点が生じた。

 現在の会計基準では、財務会計基準審議会（Financia1A㏄ountingStandardsBoard：以

下、FASB）、国際会計基準審議会（Intemationa1A㏄ountingStandardsBoard：以下、IASB）

およびASBJでは、この相手勘定を負債と捉えておらず、負債以外のものとして表示区分

されることとなり、FASBおよび1ASBでは、株主持分（shereho1ders’equity）として、

ASBJでは純資産（netassets）として表示されることとなった。

 いずれも表示区分としては類似性が高いと考えられるが、FASBおよび趾SBが考える株

主持分とASBJの純資産とは概念上の違いがある。本章では、この点について表示区分に

おける類似性と、概念上の違いについて整理する。まず、FASB，IASBおよびASBJにお

けるストック・オプション関するそれぞれの基準における表示区分について検討する。前

述したように、FASBおよびIASBとASBJとでは、相手勘定に関する概念が異なってい

る。この概念上の違いが会計上とのような意味を持つのであるか検討を行う。

第2節 各会計基準における表示区分

2－1 米国におけるストック・オプション会計基準

2－1－1 会計原則審議会意見書第25号「従業員に発行した株式の会計」（A㏄ounting

   Princip1esBoard－0pinionNo．25，ん。o口〃ぬ8危”胱。o左届舳θ♂6o亙㎜μψθθ8：以下、

   APB025）

 FASBが公表した財務会計基準書第123号「株式を基礎とした報酬の会計」（S七atementof

Financia1A㏄ounting Stand－ard－s No．123：λooo口〃血”8危r跳。必丑∂8θ♂0oμρθ〃醐虹。〃：

以下、SFAS123）は、1972年に公表されたAPB025への批判を受けて制定されたもので

ある。

 APB025では、当該コール・オプションに報酬性がない場合、いくつかの条件が最低限

付随すると考え、この条件に当てはまらないものをストック・オプションと捉えた300。従

299ユンロン、ワールドコムによる会計不正事件が代表的な例である。
300 `lcPA［19721，Par孔7．APB025で挙げられている条件とは、①一定勤務条件を満たす・

正社員全員に提供される場合、②均等、あるいは給料などの一定割合を基準として提供さ

れている場合、③ストック・オプションの権利行使期間が合理的な期間に制限されている

場合、④株価からの割引額が株主等に対して発行する場合よりも大きくない場合、の4つ
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業員等ヘストック・オプションが付与されたとき、本源的価値によりストック・オプショ

ンの権利行使価格が、オプションの価値測定目の自社株式の市場価格よりも低く設定され

ている場合、その差額のうち従業員等へ役務を提供した会計期間の報酬費用を計上すべき

であると指摘した301。また、このオプション価値測定目は、従業員等ヘストック・オプシ

ョンが付与された時点が適当であるとし、この時点での本源的価値での報酬費用を認識す

べきであると規定している302。

 しかし、前述したとおり、当時企業が従業員等ヘストック・オプションを付与する際に

は、ストック・オプションの権利行使価格が付与目の自社株式の市場価格と同じか、より

高い場合が一般的であった。これにより、APB025のもとでは、ストック・オプションの

付与時点で、報酬費用の財務諸表への計上が必要とされず、会計処理が行われていなかっ

たのである。つまり、APB025が採用されていた当時、ストック・オプションの付与に伴

い報酬費用を計上する企業は極めて稀であり、このような事情からAPB025でも相手勘定

をどうするかについての規定は盛り込まれていない。しかし、ストック・オプションが権

利未行使のまま失効した場合の会計処理として、株主持分から減額しなければならないと

いう規定がある303。このことから、APB025によると本源的価値による報酬費用の計上が

必要とされた場合の相手勘定を、株主持分として理解していたのではないかと推測できる

304

D

2－1－2 SFAS123
 上述のとおり、APB025のもとでのストック・オプションに関する報酬費用の計上は、

ほぼ稀であった。しかし、時代とともに株式報酬取引が発展し、複雑化するにつれ、スト

ック・オプションに関してもAPB025の規定では不十分となってきた。特に、同じストッ

ク・オプション取引であり、業績等で権利行使条件が変わる条件変動型ストック・オプシ

ョンが新たに創出され、従業員等ヘストック・オプションを付与した時点で本源的価値を

測定する方法では、時間的価値が考慮されないので、条件固定型のストック・オプション

との間で会計基準適用上の不備が生じていた305。

 このような状況を踏まえ、1993年にFASBはAPB025にかわる会計基準設定に向けた

公開草案を公表した。この公開草案では、ストック・オプションの価値測定を従業員等に

対するストック・オプション付与時点に統一し、これまでの本源的価値ではなく、強制的

に公正価値で測定することで、ストック・オプション取引に係る報酬費用の財務諸表への

計上を促そうとした。しかし、この公正価値の義務付けに産業界から強い反発を受けた。

である。
301

`ICPA［1972］、paras．11－12，
302

`ICPA［19721，par孔10，
303

`ICPA［1972］、para．14，
304 `ICPA［1972］、par札3．相手勘定を株主資本として認識すべきかどうかはA㏄ounting

ResearchDivisionにより検討されていたことが明記されている。
305 ｻ三野［20021，15－16頁。
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FASBはこの反発に屈する形で、SFAS123は公正価値による強制的な測定をとりやめ、原

則として公正価値により測定し、本源的価値による測定も容認する形とした。ただし

SFAS123では、本源的価値により測定する場合でも、公正価値による測定によれば影響を

受けた当期純利益および一株当たり利益の変動について、注記事項として開示することを

定めている306。

 その後、米国ではストック・オプションに関係した会計不正事件が起こり、経営破綻す

る企業が増加したことから、このストック・オプションの会計処理に関する問題は大きく

注目されることとなり、これまで本源的価値により測定してきた企業のうち、自主的に公

正価値による測定を行う企業も出てきたが307，SFAS123は本源的価値による測定を否定し

ておらず、依然として本源的価値による測定を続ける企業も多く存在した。このような状

況では、企業間における会計情報の比較可能性が損なわれ、情報利用者から公正価値によ

る測定を強制すべきであるとの意見が強まった308。

 公正価値による測定の義務付けの要請が高まるにつれ、公正価値により測定した場合の

報酬費用の計上額に関心が集まるようになった。このストック・オプション取引にかかる

報酬費用計上額が多額なものとなると同じく、相手勘定も多額なものとなる。すでにAPB0

25の規定では、本源的価値による測定で報酬費用の計上が必要な場合は株主持分を相手勘

定とすると想定された。ただし、APB025では、なぜ株主持分とするかについての説明は

されていない。

 FASBは、これまでの会計基準が首尾一貫した会計理論体系に基づいて形成されておらず、

これにより会計理論以外の影響により会計基準がゆがめられているとの批判を受けた309。

この批判を受け、FASBは概念フレームワークにおける財務諸表の構成要素の定義に矛盾し

ない会計基準を設定すべく検討を重ねた。

2－1－3 改訂財務会計基準書第123号（StatementofFinancia1A㏄ounti㎎Standaras

     No．123（R）：λoco口刀施8危r馳〃θ丑舶θゴ地γ㎜θ〃伽凶θ♂2004：以下、

     SFAS123 （R））

 以上のように、ストック・オプションに関連した会計不正事件などから、米国における

ストック・オプションにかかる会計基準を取り巻く環境により、公正価値による測定を義

務付ける動きが活発化した。しかしその一方、未だSFAS123は本源的価値による測定を容

認していた。

 同じころ、国外ではIASBがストック・オプションを公正価値により測定することを義務

付ける会計基準について議論を始め、2002年には公開草案を、そして2004年には国際財

務報告基準第2号「株式報酬」（Intemationa1Financia1ReportingStanaard No．2，

跳〃θ丑∂8θ♂地リ㎜θ〃：以下、IFRS2）を公表した。

306
eASB［1995］、para．45，47，

307
eASB［20041，para．B5，

308
eASB［2004］，paras．B4－B6，

309 {川［20061，133頁。
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 FASBはこのような国際的な動きに合わせる形で、2002年9月にIASBとノーウォーク

合意を取り交わし、SFAS123の見直しに着手した。その結果、2004年12月、SFAS123

（R）が公表された。

 SFAS123からSFAS123（R）への改定で最も注目すべきはSFAS123では従業員等ヘス

トック・オプションを付与した時点に公正価値により測定した際に、計上される報酬費用

の相手勘定が株主持分として認識されるのに対し、SFAS123（R）ではストック・オプショ

ンの決済方法に注目し、当初負債として認識する場合が見られることである。

 SFAS123（R）では従業員へ付与されるストック・オプションが、以下のいずれかの条件

を満たす場合、株主持分として認識される会計処理とは異なる方法により処理しなければ

ならないとしている310。

・財務会計基準書第150号「負債と資本の両方の性質をもつ金融商品の会計処理」

  （λ…㎜虹〃8加α肋血肋・〃〃加かα〃θ〃広W肋α脳・6θ必此・・”・肋

 Z由ろ雌ゴθ8刎♂助口切：以下、SFAS150）に規定されるような資本としての性質を有

  しない場合。

・もととなる株式が負債として分類される場合。

・現金あるいはその他の資産によりストック・オプションの決済が要求されている場合。

・株価、業績、勤務期間といった（権利確定にかかる）条件ではなく、ある特定の条件に

 応じて報酬が調整される場合。

 このうち、SFAS150ではストック・オプションのような株式報酬取引は対象外としてい

るが、将来、ストック・オプションが権利行使された場合に、企業側に強制的な償還が義

務付けられているものにっいては、SFAS150を適用することとした311。つまり、当初、

SFAS123では、従業員等に付与するストック・オプションは将来の権利行使の際に、自社

株式を優先的に購入することっまり、持分決済型が前提とされていたのに対し、株式報酬

の形態が複雑化するなかで、ストック・オプションの決済方法に着目した会計基準作りが

進められたのである312。将来、ストック・オプションが権利行使された場合、現金などの

資産が減少する決済方法、つまり現金決済型による場合、従業員等へのストック・オプシ

ョンの付与が株主持分の増加取引に結び付かなくなるのである。

 また、ストック・オプションには、権利行使時点の状況により、持分決済型か現金決済

型かについての選択権が付されている場合もあり、従業員等へのストック・オプションの

付与が単純に株主持分の増加とは考えにくくなってきたのである3i3。したがって、SFAS123

（R）では、ストック・オプションの決済方法に注目し、ストック・オプションの付与時点

において公正価値による測定、報酬費用の計上を前提とし、その後の決済方法に基づいて

310
eASB［2004］、paras．28－35，

311
eASB［2004］、paras．29－30，

312 {川［2006］、136頁。
313 {川［2006］、136頁。
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相手勘定を負債とするか、株主持分とするかの判断を行うとしたのである。

 SFAS123（R）では、ストック・オプションが現金決済型により当該報酬費用の相手勘定

が負債として表示される場合、持分決済型のストック・オプションとは異なり、ストック・

オプションは毎期末に公正価値により再測定されることとされている314。つまり、SFAS123

は従業員等へ付与されるストック・オプションを持分決済型とするとの前提で公正価値測

定を行うと考えていたものであるが、SFAS123（R）ではそれぞれの株式報酬取引に見合っ

た、より細かな会計処理において、公正価値測定を行うと改訂されたといえる。

 以上のように、現行の米国基準であるSFAS123（R）では、従業員等へ付与されるスト

ック・オプションは決済方法により、報酬費用の相手勘定が負債となるか、株主持分とな

るか分類される。このような決済方法の違いにより区分表示が異なるのは、そもそも持分

決済型のストック・オプションは、株主持分の増加取引であるという前提から生じたもの

であるとし・えよう。

2－2 岨SBにおけるストック・オプション会計基準

2－2－1 IFRS2
 国際会計基準では、IFRS2以前にはストック・オプションに関する会計基準が存在しな

かった315。しかし、株式報酬取引の多様化、複雑化が進むにつれ、重要な会計問題として

ストック・オプションが捉えられるようになった。このような状況の下、2000年7月に国

際会計基準委員会（Intemationa1A㏄ountingStandards Committee：以下、IASC）およ

びG4＋1グループの討議資料「株式報酬の会計（ん。o〃〃曲8加跳〃θ一助8θ♂地ア㎜θ〃：

以下、IASB討議資料）」が公表された。

 IASBはこの1ASB討議資料をもとに株式報酬に関する会計基準公表に向けて検討を行い、

2002年11月7目、ストック・オプション等の費用計上を義務付ける公開草案第2号「株

式報酬」（Exposure Dra乱No．2，秘〃θ丑a8θa乃J㎜θ〃：以下、ED2）を公表した。その過

程で米国ではFASBがSFAS123の再検討を行い始めたので、IASBとFASBの共同による

検討も行われた。その結果、ストック・オプションに関する会計基準は、IASBとFASBで

はほぼ同じものとなったのである。

 IFRS2において従業員等ヘストック・オプションを付与する場合、公正価値によって測

定を行い、会計期間に計上する報酬費用の相手勘定をどのようにするかについては、前述

したSFAS123（R）と基本的な考え方は同じである。つまり、付与したストック・オプシ

ョンが持分決済型であるか、現金決済型であるかにより会計処理が異なることになる。ま

た、この決済方法に選択権が付されている場合は、その条件に従い、当初は負債として扱

い、実際の権利行使が持分決済でなされた場合はその時点で負債から株主持分に振替処理

314
eAsB［20041，Par孔37，

315 総ﾛ会計基準第19号「従業員給付」（Intemationa1A㏄ountingStandardNo．19，肋ρZoツee

3舳ψ∫）では、株式報酬が適用範囲に含まれていたが、規定されていたのは開示に関する

もののみであり、具体的な会計処理については規定がない。
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が行われることとなった316．IFRS2がストック・オプションの決済方法に着目し、それに

より計上すべき報酬費用の相手勘定を負債とするか株主持分とするかは、SFAS123（R）と

同じくIASBが設定する概念フレームワークをもとにして認識することとなっている317．

2－3 日本におけるストック・オプション会計基準

2－3－1 新株引受権付社債

 日本においてストック・オプション制度が注目されるようになったのは、1995年にソニ

ーが新株引受権付社債の新株引受権部分を疑似的なストック・オプションとして利用し始

めたことである318。当時、日本では商法上の制約から、自社株式のコール・オプションを

株式報酬として発行することが容易なことではなかった。したがって、ストック・オプシ

ョンを株式報酬制度として採用したい企業は、新株引受権付社債を用いることでソニーの

ように疑似的なストック・オプションを利用した株式報酬取引を行っており、資金力の乏

しいベンチャー企業を中心に採用企業が増加していった。

 この新株引受権付社債を用いた疑似的ストック・オプションにかかる会計処理は、当該

社債を発行した時点では、新株引受権部分を従来通り負債の仮勘定として処理していた319。

その後、企業による新株引受権部分の買い戻しにより相殺処理が行われ、次に買い戻した

新株引受権を従業員等へ付与する際に、買い戻し金額に応じた報酬費用の計上が行われ、

再び新株引受権を付与した際も、負債の仮勘定として計上されることとなった320。しかし、

当時のこの処理は、報酬費用は疑似的ストック・オプションの本源的価値でも公正価値で

もなく、あくまでも新株引受権を疑似的なストック・オプションとして利用するための便

宜的な会計処理であったといえる。

2－3－2 自己株式方式および新株引受権方式

 その後の1997年の商法改正により、株式報酬取引として自己株式の取得を認める自己株

式方式と新株引受権の単独発行である新株引受権方式が導入された。これらに共通する会

計処理の特徴として、提供する自社株式のコール・オプションを無償とすることで、従業

員等ヘストック・オプションを提供する際の会計処理が一切行われなくなり、取引過程が

オフバランスされるといった点が挙げられる。つまり、新株引受権付社債方式における負

債の仮勘定が増加するといった処理が行われなくなったのである。この意味で、自己株式

方式と新株引受権方式では会計情報が財務諸表に反映されなくなり、会計情報の透明性が

失われたといえよう。

2－3－3 新株予約権方式

 2001年6月の商法改正により金庫株制度が導入され、次いで11月の商法改正では、新

316
PASB［2004］、paras．34－42，

317 {川［2006］、138頁。
318 ﾚしくは千葉【1997］を参照。
319 坙{公認会計士協会会計制度委員会［1994］、與三野［2002］、34－37頁。
320 ｻ三野［2002］、36頁。
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たに新株予約権及び新株予約権付社債321という制度が導入された。これは、これまで株式

報酬取引に利用してきたストック・オプション（新株引受権）だけでなく、その他の自社

株式のコール・オプションの発行手段であった転換社債や新株引受権付社債などについて、

商法上異なる条文規定であったものを整理・統合したものである。

 この新株予約権及び新株予約権付社債が導入される前に、これらそれぞれのコール・オ

プション発行には多くの制約があった。たとえば、自社株式方式の場合、発行に対する定

款の定めが必要でないのに対し、新株引受権方式の場合は必要であったり、また、両者と

もにオプション発行可能数が、発行済株式数の10分の1であったりなどの制約が挙げられ

る322。しかし、この新たに導入された新株予約権は、株式報酬取引としてストック・オプ

ション（新株予約権）発行に関する規制が緩和されたので持分決済型のストック・オプシ

ョン制度として利用しやすいものとなった。しかし、株式報酬取引としてストック・オプ

ションを利用しやすくなったものの、依然として、新株予約権方式では新株引受権方式と

同様に、ストック・オプションを従業員等へ無償で付与する場合、取得原価主義を採用す

る商法など形式に従うので、やはり一切会計処理が行われないといった問題点は残された

ままであった。

2－3－4 「ストック・オプション会計に係る論点の整理」（以下、論点整理）

 度重なる商法改正により、株私費報酬取引としてストック・オプション制度を採用する

企業が増加する中、日本のストック・オプションに関する会計基準設定に対する対応は当

時の国際的な会計基準整備の動向から遅れを取っていた。このような状況で、ASBJは緊急

性が高い検討課題として、ストック・オプション専門委員会を設置し、2002年12月に論

点整理を公表した。

 論点整理においてストック・オプションを株式報酬取引として利用する際、会計基準設

定上の主な論点が列挙されており、本章のテーマである貸方区分、つまり費用認識の相手

勘定についてもそこに含まれている。論点整理では、この相手勘定の代表的見解について、

以下のように述べられている。

（1）当初から資本として性格が確定であると考える（確定的資本説）。

（2）当初は資本としての性格が確定していないと考える（暫定的資本説）。

 i 権利確定目に資本としての性格が確定すると考える。

 i 行使期間開始目に資本としての性格が確定すると考える。

 血 権利行使目に資本としての性格が確定すると考える。

 確定的資本説によると、従業員等へのストック・オプションを提供した場合、当該スト

ック・オプションは自社株式の交付と会計上同じ性質のものと考える。これはSFAS123（R）

とIFRS2と同様の考え方である。ただし、ストック・オプションの失効については会計処

321 ｱこで新株予約権付社債とは従来の非分離型新株引受権付社債と転換社債の両方を含

んでおり、分離型の新株引受権付社債は含まれていない。
322

ﾄ［19991，93頁。
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理に相違が生じる。付与目以降のストック・オプションの価格の変動を会計上反映させる

必要がないが、ストック・オプションが失効した場合には、そのタイミングにより会計処

理が異なる点である。そして、その際の会計処理も2種類に分類される。

 一つ目は、ストック・オプションの失効があっても、一度計上した報酬費用の取消しを

行う必要がなく、失効による株主資本の変動も認識しないとの考え方である。二つ目はス

トック・オプションの付与目以降、権利確定日までにおいて、権利確定条件を満たさない

まま失効する可能性はゼロではないので、まず過去の実績に基づきストック・オプション

の付与目に失効確率を考慮に入れた公正価値評価を行い、そしてその公正価値をもとにし

て、権利確定目までに従業員等から実際に提供された役務の対価として認識する一方、権

利未確定のまま失効した部分を調整して正味の報酬費用の計上を行おうとする考え方であ

る。そして、この処理により計上された報酬費用の相手勘定は、当初から株主持分が増加

したと考えるのである。

 SFAS123では当初、一っ目の考え方を採用していたが、SFAS123（R）では岨SBとの

コンバージェンスの観点より、IFRS2と同様の2つ目の考え方へ変更した。その意味で、

SFAS123（R）およびIFRS2では確定的資本説がとられているといえる。

 これに対し日本では、すでに述べたように、法的形式に従った会計処理が優先されてき

た。しかも、その法的形式に従った会計処理は、SFAS123（R）やIFRS2で議論されてい

た本源的価値や公正価値のどちらでもない処理が行われており、それまでの会計慣行に従

った議論がなされていただけであった。もし、このような会計慣行に従って、ストック・

オプションの権利行使があったかどうかを確認できるまで株主資本として繰り入れるかど

うかの判断を保留にしていることに着目するならば、暫定的資本説に分類されるであろう

323
B

 このように、暫定的資本説の立場をとる日本のような考え方は、SFAS123（R）やIFRS2

で見られるような概念フレームワークに準拠した会計基準作りとは大きく異なる。特に、

日本では法的に株主資本参入要件が厳しく規定されているので324、この時点でストック・

オプションにかかる会計基準においては、ストック・オプションの処理について法的形式

に大きく依存していたと考えられよう。

2－3－5 新基準
 上記論点整理をもとに検討が重ねられ、2004年12月にストック・オプションを費用に

計上する企業会計基準公開草案第3号「ストック・オプション等に関する会計基準（案）」

（以下、旧公開草案とする）を公表し、その後2005年10月に企業会計基準公開草案第11

号「ストック・オプションに関する会計基準（案）」および企業会計基準適用指針公開草案

第14号「ストック・オプション等に関する会計基準の適用指針（案）」（以下、両者を合わ

せて新公開草案とする）を公表され、その後最終的に日本最初のストック・オプションに

323 {川［2006］、141頁。
324 ?禔m2004］、38－39頁。
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関する会計基準として新基準が公表されたのである。

 注目すべきは、新基準公表に至るまでに公開草案が二度も公表されていることである。

これによりこの旧公開草案と新公開草案との間に、大きな修正が行われたことが例える。

この両者の差異を確認することは、新基準における会計的な考えを理解する上で重要であ

ると考えられる。

 両者を比較してみると、これまで見られなかった公正価値による測定の適用が前提とな

っている点で共通しているが、大きな相違点として、公正価値による測定を行い計上する

こととなった報酬費用の相手勘定について、旧公開草案では負債の仮勘定としていたのに

対し、新公開草案では純資産の一部として表示区分を変更していることである。

 公正価値による測定により、従業員等ヘストック・オプションを付与した時点で報酬費

用を計上する場合、相手勘定の性格が将来、実際に権利行使されて初めて株主資本として

性格が確定するのであると考えるのであれば、権利確定日以降であってもストック・オプ

ションが失効した場合には株主資本にはならないと考えられる。その場合、貸借対照表の

貸方区分に負債と資本の二区分制を採用し、しかも資本への算入条件が法的に制限されて

いたので、旧公開草案にあるとおり、当初、相手勘定を負債の仮勘定とすることは極めて

適当な会計処理であったといえよう。しかし、新公開草案では、負債の仮勘定ではなく、

新たに純資産の一部として表示すべきであると変更された。

 ここで、この相手勘定をSFAS123（R）やIFRS2で規定されている「株主持分」ではな

く「純資産の一部」としているところが重要である。日本では旧公開草案公表時に、スト

ック・オプションには返済義務がないことから、SFAS123（R）やIFRS2と同様の考え方

に立ち、株主資本として表示区分すべきではないかとの考え方もあり325、依然としてスト

ック・オプションの表示区分が論点とされた。

 前述したが、これまでの日本におけるストック・オプションの会計実務において法的形

式を尊重するのであれば、ストック・オプションは株主資本とはなりえない。一方SFAS

123（R）やIFRS2と同様に、財務諸表の構成要素に関して会計的な定義のもとで負債には

資産の減額を伴う返済義務の要否により、負債か資本か判断すべきであるとの考えに基づ

けば、ストック・オプションを負債や負債の仮勘定と表示することは適当ではない。

 このようにストック・オプションの表示区分については、判断となる何らかの指針や基

準に従わなければ、依然として定まりようがない326。また、この場合、既存の会計基準と

の整合性を図ることも重要である。

 旧公開草案では、1999年に企業会計審議会から公表された「金融商品に係る会計基準の

設定に関する意見書」および「金融商品に係る会計基準」との整合性を図るため、ストッ

ク・オプションの報酬費用の相手勘定は負債の仮勘定とされた。これを考えれば、新公開

草案および新基準においてストック・オプションを純資産の一部として表示するとの判断

325
{川［20061，142頁。

326 ﾚしくは徳賀［2003］。
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は、大きな変化をもたらしたものといえる。

ASBJでは、旧公開草案公表以降、ストック・オプションの表示区分間題が単なるストッ

ク・オプションにかかる会計処理問題にとどまらないとし、貸借対照表における貸方項目

の表示区分について検討を始めていた。その結果、企業会計基準第5号「貸借対照表の純

資産の部の表示に関する会計基準」及び企業会計基準適用指針第8号「貸借対照表の純資

産の部の表示に関する会計基準等の適用指針」（以下、両者を合わせて貸借対照表の表示基

準とする）が公表された。

 また、この貸借対照表の表示基準は、すでに2004年7月に公表されていた討議資料「財

務会計の概念フレームワーク」（以下、討議資料）327の考えに従ったものであり、この中で、

ストック・オプションが討議資料に盛り込まれた負債の定義に合致しないことから、旧公

開草案にあったような負債の仮勘定としても適さず、純資産の一部として表示されること

となったのである。

 このストック・オプションの表示区分について、一見するとSFAS123（R）およびIFRS2

との足並みがそろっているかに見えるが、純資産の一部とされたストック・オプションが

失効した場合の処理については、新基準とSFAS123（R）およびIFRS2において大きく異

なる。新基準では、従業員等ヘストック・オプションを付与した時点に公正価値による測

定により報酬費用を計上することとなった相手勘定を純資産の一部としながら、ストッ

ク・オプションに失効が生じた場合は、その部分について利益として戻入処理が行われる328。

これはSFAS123（R）やIFRS2に見られるように、当初より相手勘定を株主持分として認

識し、権利確定日以降の施行部分については一切会計処理を行わないとする立場とは考え

方が異なるのである。

第3節 表示区分の異同

3－1 各基準における貸方区分表示

3－1－1 SFAS123（R）およびIFRS2
 SFAS123（R）およびIFRS2が計上した報酬費用の相手勘定を株主持分として認識する

のは、会計基準設定において概念フレームワークとの整合性を図っているためである。会

計基準の設定における考え方の基礎となる基本目的や原理を明らかにし、既存の会計基準

の改訂や新しく会計基準を設定する場合に、首尾一貫した会計基準の体系を築くことを図

っているのである。

 たとえば、SFAS123（R）では株式報酬の認識における原則として、企業が取得した財ま

たはサービスを受けた時点で報酬費用の認識をしなけ、としばならず、その際の相手勘定が負

327 ｱの討議資料は2006年に第2版が公表されている。
328 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，46項。
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債が株主持分かのどちらかに分類しなければならないとしている329。そして、その分類に

あたって判断基準とされるのが概念フレームワークである。

 ストック・オプションの表示区分に関係する、負債および株主持分に関する概念的な定

義については、財務会計概念基準第6号「財務諸表の構成要素」において明らかにされて

いる。その中で、「負債とは過去の取引または過去の事象の結果として、ある特定の実体が

ほかの実体に対して、将来、資産の譲渡または役務の提供を行わなければならない現在の

債務から生じる、発生可能性の高い将来の経済的便益の犠牲である」としている330。負債

の相殺については資産の譲渡を伴うことが多いので、この負債の定義をそのまま解釈すれ

ば、企業が過去の取引の結果として、将来、自己が所有する資産の譲渡により返済する義

務を負うものが負債とされる331。

 また、2000年10月に負債と株主持分双方の性格を有する金融商品に関する会計処理に

ついて、上記負債の定義を修正すべきか否かの議論が行われた。その結果、既述のように

SFAS150が公表されているが、ここでは株式報酬取引としてストック・オプションを適用

範囲から除くものの、現金決済型ストック・オプションである場合は、企業の返済義務が

生じることから負債と処理すべきものとしている332。持分決済型の場合には、この義務を

負わないことから、これまで通り株主持分として分類されることとされた。

 これらから、SFAS123（R）によりストック・オプション取引において公正価値による測

定を行った場合の報酬費用計上における相手勘定は、負債か株主持分のいずれかであり、

負債と株主持分の間との中間的な区分という考えはなく、つまりSFAS123（R）には負債

あるいは株主持分いずれかの仮勘定という概念は存在しないのである。

 IASBの概念フレームワークもFASBとほぼ同様の考え方の立っており、最近の動向とし

て、FASBと皿SBは、共通の概念フレームワーク構築に向けた共同作業が行われており、

今後、世界的な会計のアドプションに向け、財務報告の根底となる基礎や概念を整理し、

さらなる効果的な指針の制定を目指している333．

3－1－2 新基準

 日本の新基準では、従業員等にストック・オプションを付与した時点で、公正価値によ

り測定を行い、報酬費用を計上する点でSFAS123（R）やIFRS2と同様である。そして、

その相手勘定も負債ではなく、純資産の一部として表示する点もある意味でSFAS123（R）

やIFRS2と近いものといえよう。しかし、前述のように、ストック・オプションの失効の

考え方が異なるので、その取り扱いについてはSFAS123（R）やIFRS2と大きく異なるの

である。

 新基準では、公正価値による測定により計上する報酬費用の相手勘定は初めから株主持

329
eASB［2004］、par孔34，

330 eASB［19841、平松・広瀬訳［20021，301頁。
331

纉c［2003］、6－9頁。
332

eASB［2004］、paras29－30．
333 Q006年7月、FASBとlASBは共同概念フレームワークの第一草案を公表している。
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分とするというSFAS123（R）やIFRS2の考え方を採っていない。これは、権利が確定し

たストック・オプションでも権利行使期間における自社株式の市場での株価の低迷などに

より未行使のまま失効してしまう可能性があるからである。したがって、新基準では、最

終的に権利が未行使のまま権利行使期間の後に失効してしまったものについては、それま

で純資産の一部として表示されていたストック・オプションを、利益と考えて戻入処理を

行うように指示している334。

 ここで、日本がこれまでの貸借対照表での負債、資本から新たに資本ではなく純資産と

いう概念を導入したことにはどのような意図があったのであるかについて整理する。そも

そも、日本が討議資料を設定した経緯は、会計基準設定に係る国際的な調和を図るため、

海外の主要な会計基準主体と同様の検討過程をたどることの必要性が指摘されている335。

このため、討議資料の役割は、現行の企業会計の基礎となっている前提や概念を整理する

ことで、将来の会計基準設定の指針となり、これにより会計基準の体系的安定性が得られ

ることを期待するものである336．

3－2 ASBJにおける純資産概念

 討議資料では、まず資産および負債の定義が明らかにされている。資産とは、「過去の取

引または事象の結果として、報告主体が支配している経済的資源、またはその同等物」と

し337、負債については、「過去の取引または事象の結果として、報告主体が支配している資

源を放棄もしくは引き渡す義務、またはその同等物」338と定義している。そのうえで、純

資産は資産と負債の定義の差額として導かれるものであり、ここには報告主体の所有者で

ある株主に帰属する資本と、その他の要素に分けられるとしている339。

 ここでいう報告主体の所有者である株主に帰属する資本とは、株主資本を示しており、

その他の要素とは、討議資料の定義に照らして負債とはならないが、株主資本としても帰

属しないものを指している340。そして、新基準においてストック・オプションが含まれる

のは、純資産のうちのその他の要素とされる部分である。

 討議資料がこれまでの資本と異なる純資産という概念を導入したのは、会計基準設定に

係る国際的な調和を目指すうえで、財務諸表における表示区分に関しても調和を図るべき

であるとの考えがあったことは、討議資料の「財務会計の概念フレームワークの公表の経

緯」からも読み取れる。ただし、討議資料で定義された純資産の概念は、株主資本とは異

なる点に注意しなければならない。

 討議資料に関するもう一つの特徴は、会計情報として純利益の有用性を高く評価してい

334 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，46項。
335 {川［2006］、144頁。
336 {川［2006］、145頁。
337 驪ﾆ会計基準委員会［2004c1，r財務諸表の構成要素」、4項。
338 驪ﾆ会計基準委員会［2004c］、「財務諸表の構成要素」、5項。
339 驪ﾆ会計基準委員会［2004c］、「財務諸表の構成要素」、6－7項。
340 驪ﾆ会計基準委員会［2004c1，r財務諸表の構成要素」、6項。
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る点である341。討議資料には利益概念として大きく分けて包括利益と純利益の二つが取り

上げられている。包括利益は、期首と期末の純資産の差額（配当などの資本取引の影響を

除く）から導かれる。したがって、貸借対照表が取得原価主義で統一的に作成されていれ

ば包括利益と純利益は一致するのである。しかし、包括利益には、貸借対照表の一部が時

価評価されることにより生じた未実現損益が含まれているので、実際には包括利益と純利

益は一致しない。つまり、純利益にはそのような時価評価から生じた未実現損益が除かれ

るということである。

 このように純資産の内訳に、株主資本とその他の要素を設けた理由は、純利益を生み出

す源泉としての正味株主資本を明示するためであると考えられる342．ASBJがFASBや

IASBにように包括利益を積極的に取り入れようとしない理由としては、会計情報が開示さ

れる目的が、投資家等を中心とする情報利用者にとっての有用性の有無であるのに対し、

包括利益はその有用性に必ずしも十分ではないと判断されるためである343。むしろ、包括

利益とは別に純利益の有用性を評価するのは、企業活動における収益性あるいは効率性と

いった情報が、正味株主資本を明らかにすることで、会計情報から得られやすくすると判

断し、それが企業価値評価にとって不可欠な情報であると考えていたからである344。

 新基準において、株式報酬として従業員等ヘストック・オプションを付与した際に、公

正価値により測定されたものをもとにして報酬費用を計上する会計処理は、SFAS123（R）

とIFRS2とほぼ同様であることは何度も確認したが、その相手勘定は「負債以外のもの」

として同質であるといえるものではなく、純利益の源泉となる正味株主資本の概念に当て

はまらないため、株主資本とは別に扱われることとなる。したがって、純資産におけるそ

の他の要素として処理されたストック・オプションが、権利行使されて正味株主資本とし

ての性格が確定した場合、代用の払込部分として振替処理が行われる。逆に、権利未行使

のまま失効したストック・オプションは、すでに従業員等から役務の提供があったにもか

かわらず、これに係る一切の対価性が放棄されたとし、利益として戻入処理が行われるの

である。

 しかし、新基準は依然として法的な形式から影響を受けている。純資産の一部として表

示されたストック・オプションは、従業員等へ付与された時点で未だ既存株主との直接取

引と見なされていない345。つまり、FASBや岨SBのようにストック・オプションの保有者

が潜在的な株主であり、既存株主と概念的には同じであるという考え方は日本では法的な

部分から受け入れられないのである346。その意味で、日本の純資産区分は、法的な形式に

基づく株主資本とは一致しない。新基準において、純資産の一部として計上されたストッ

341 驪ﾆ会計基準委員会［2004c］、「財務諸表の構成要素」、20－21項。
342 驪ﾆ会計基準委員会［2004c］、「財務諸表の構成要素」、18項。
343 ﾖ藤［2005］、36頁。
344 ﾚしくは大目方［2002］を参照されたい。
345 {川［2006］、146頁。
346

{川［20061，146頁。
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ク・オプションが、失効により利益に戻入処理されることの根拠は、ストック・オプショ

ンを付与した時点では、法的にも資本取引として成立していないことと考えているからで

あると思われる。

 このような法的な観点から新基準を見ると、かつて負債の仮勘定とされたストック・オ

プションが資本の仮勘定と変更されたと解釈することも可能であるのではないか。このよ

うな負債とも株主資本ともできない性格のストック・オプションについて、それ白身が明

示的であれば、どちらに区分されても大きな問題ではないのではないかとの指摘も存在す

る347。

 既述のように、日本では新基準が公表されるまで、従業員等に無償でストック・オプシ

ョンを付与することが多かったので、このストック・オプションに関する会計処理はほと

んどなされていなかった。しかし、このコール・オプションを企業外部へ提供する場合に

は対価性があり、これに見合う金額が負債の一部として計上されてきたのである。日本の

コール・オプションの会計処理は、これまで一貫して負債の一部として処理されてきたの

であり、それは新基準におけるストック・オプションの表示が純資産の一部へ変更された

としても戻入処理の考え方は全く同じなのである。

第4節おわりに

 従業員等に対して付与されるストック・オプションに関する会計処理は、FASBおよび

IASBではほぼ同様の処理となっている。本章で扱った報酬費用の相手勘定に関しては、当

初より株主持分としてとらえており、それぞれが設定する概念フレームワークの類似性に

よるものであると言えよう。

 一方、日本では、法的な形式に制約されていたこともあり、ストック・オプションは一

貫して負債の仮勘定として表示されてきた。そして、国際的な会計基準のコンバージェン

スにより、新基準を導入し、IFRS2との調和を図り、会計情報の比較可能性を保つために

も討議資料をもとにストック・オプションを負債の仮勘定から純資産の一部として表示す

ることとなったのである。その一方で、ストック・オプションが権利行使の有無が確定し

てから株主資本となるかどうかが確定され、仮に権利未行使のまま失効した場合、利益と

して戻入処理される。

 しかし、ストック・オプションについて、国際的な会計基準との調和をはかろうとする

目的のもとで、負債としてではなく純資産の一部として表示されることとなったストッ

ク・オプションがその後利益として戻入処理されることに、情報利用者は混乱しないので

あろうか。ストック・オプション取引に係る会計処理についてのASBJとFASBおよびIASB

との会計概念の違いについて、積極的に情報を提供し、広く合意を得られなければ、純資

産の一部を利益として戻入処理すること自体が極めて異質なものと捉えられるのではない

347 ｼ越［2003］、35－37頁。
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だろうか。

 新基準においてストック・オプションを純資産の一部として表示する規定により、国際

的にコンバージェンスが図られたとは言えないほど、この差は大きいものであると考える。

ましていまやアドプションが望まれる中、この違いは無視できるものではないのではない

か。この失効に伴う戻入処理は、株主資本を企業利益として戻入処理したとの誤解を招き

やすく、また、これにかかる戻入処理の取引額が小さいものではないことから、未だ解決

されていない重大論点であるといえる。

 現在、FASBとIASBは共同の概念フレームワークの設定に向け、検討が行われている。

この共同作業が決定した時、ストック・オプションに関する国際的な会計基準の在り方に

何らかの影響があるであろうし、日本の新基準におけるストック・オプションの表示に関

しても再考する必要が生じる可能性は大きく、今後の動きに注目したい。
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第8章 ストック・オプションに関する会社法上の問題

第1節はじめに

 企業会計基準委員会（A㏄ounting StanaardsBoard ofJapan、以下ASBJ）は、平成17

年12月27目に企業会計基準第8号「ストック・オプション等に関する会計基準」（以下、

会計基準）および企業会計基準適用指針第11号「ストック・オプション等に関する会計基

準の適用指針348」（以下、適用指針）を公表し、ストック・オプションについて公正な評価

額に基づく費用計上を義務付けた。そして平成17年6月29目、会社法が成立した349。会

社法では当該ストック・オプション等について特段の規定を設けていないが350、会計基準・

適用指針の処理に対応したストック・オプションとして利用可能な新株予約権についての

規定は設けられている。

 会社法上の新株予約権とは、株式会杜に対して行使することにより当該株式会杜の株式

の交付を受けることができる権利をいう351。一方会計基準において新株予約権は、自社株

式オプションに該当する352。またストック・オプションとは自社株式オプションのうち、

特に企業がその従業員等に報酬として付与するものをいうので353、新株予約権を発行する

ことによりストック・オプションを付与することができる。

 会社法施行前商法では、ストック・オプションは新株予約権の無償発行として有利発行

と扱われ、発行する場合には株主総会の特別決議が必要とされてきたが354、会社法では報

酬債権との相殺等の方法により、会計基準に基づく新株予約権の公正価格に相当する価額

の払込がなされるのであれば有利発行でないと扱う余地が出てきたため、株主総会の特別

決議が不要となる場合も考えられなくはない。会社法施行後にストック・オプションを発

行する上場企業の発表を見ると、株主総会で有利発行決議を行う必要がないのに、有利発

行決議を行う旨を記載したものが多く存在し、会社法におけるストック・オプションの発

行手続に関する理解に混乱が見受けられる。また、考えられる論点として、労働基準法第

24条でいう「賃金」とストック・オプションとの整合性の有無が挙げられる。

 以上のことから、本章ではまず、会社法上の新株予約権制度について説明し、その後、

ストック・オプション付与が労働基準法に抵触しないか、またストック・オプションの発

行が新株予約権の有利発行に当たるのかについて考察する。

348 K用指針は平成18年5月31日に注記事項に関して改正がなされている。
349 ?ﾐ法の施行は平成18年5月1目である。これに伴い、平成18年2月7目に会社法に

かかる法務省令が公布された。
350ストック・オプション等の会計処理実務の規定については会計基準および適用指針が事

実上の計算規定であることには留意しなければならない。
351

?ﾐ法2条1項21号。
352 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，2項（1）。
353 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，2項（2）。
354

､法280条ノ21．
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第2節 会社法における新株予約権の規定

2－1 新株予約権の発行手続

 会社法が規定する新株予約権の発行手続きにおいて、非公開会社における新株予約権の

発行は、有利発行であってもなくても、株主総会の特別決議が必要である355。一方、公開

会杜の新株予約権の発行は、原則として取締役会決議であり、有利発行の場合に限り、株

主総会の特別決議が必要となる356。

 なお、会社法における公開会社、非公開会杜の定義は証券取引所に上場している企業と

いう定義ではないことに注意しなければならない。会社法における公開会社とは「その発

行する全部又は一部の株式の内容として譲渡による当該株式の取得について株式会杜の承

認を要する旨の定款の定めを設けていない株式会社をいう。」と会社法第2条第1項第5号

に定義されている。つまり、会社法でいう公開会社とは、すべての種類の株式について譲

渡制限が付与されている株式会社以外の株式会社ともいえよう。したがって、公開会杜が

発行するストック・オプションは、有利発行がどうかの判定により、発行手続きが変わる

のである。

2－2 ストック・オプションの発行手続

 会社法におけるストック・オプションの発行手続については、商法学者、弁護士等の専

門家間でも解釈の違いが若干生じている。そこで、以下、細川・郡谷［20061における解釈

に従い整理していく。

（1）会社法上の有利発行

 有価証券として新株予約権が商法規定で導入されたのは、平成16年4月からであるが、

この商法改正では、払込価額を無償で発行するストック・オプションは、当然、有利発行

として整理し、株主総会の特別決議を要するのが実務上の対応であった。これは、ストッ

ク・オプションを、労働の対価として付与する報酬とは見なさず、従業員等に対する付加

的な利益の供与と考えたことが背景にあったと思われる。

 しかし、会社法では第238条第3項において、払込価額を無償で発行する場合が特に有

利な発行条件であることにならないことが明らかとなっている。

 ここで、払込価額を無償で発行する場合とは、新株予約権の割当後、払込を要しないこ

とを意味する。類似のケースとして、新株予約権の払込価額を定め、この払込を金銭によ

らず、報酬債権と相殺する方法が挙げられるが357、これは、会社法第238条第3項第1号

でいう払込価額を無償で発行するという規定に当てはまるものではない。なお、会計基準

では、会社法上の報酬債権と相殺する方法は、会計基準の処理に対応したものと考えられ

355
?ﾐ法238，309条。

356 ?ﾐ法238条、240条1項、309条2項6号。
357

?ﾐ法236条、246条。
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る358。さらに、無償発行する場合も、会計基準第22頂Cは「会社法上の払込金額の有無又

は多寡にかかわらず、本会計基準を適用の結果算定された金額で費用及び新株予約権の計

上を行うとともに、その行使があった場合には、これを前提に払込資本への計上等の会計

処理を行うことに留意する」としている。

 このように、会計基準で定めた費用と新株予約権の計上を前提とする限り、会社法にお

いては、新株予約権の付与と労働サービスの取得が成立すると考え359、ストック・オプシ

ョンの付与は、有利発行に当たらないと考えられることになったと思われる。

（2）会社法における新株予約権の発行目

 会社法施行前商法では、新株予約権の割当を受けた者は、払込をすることで払込期日に

新株予約権者になると解されていた360。一方、会計基準における会計処理は、会社法上、

新株予約権と引換に、金銭に代えて、労働サービスを提供すると解釈されている。しかし、

会社法施行前商法では、全額払込がなされるまで、新株予約権者にならないことから、会

計基準との間で整合性が取れないこととなる。そこで、会社法では、有償、無償にかかわ

らず、新株予約権の割当を受けた者すべてを新株予約権者とすることとしたのである361。

 この点については、会計基準第22項においても「会社法においては、本会計基準の処理

に対応して、募集新株予約権について、「割当目」と「払込期日」を区分して、ストック・

オプションを付与された者が、その割当目（本会計基準にいう付与目）から新株予約権者

になることを明らかにするとともに、払込金額が存在する場合については、払込期目まで

に払い込めぱよいこととされている（もし、払込期目までに払込金額の払込がなされない

場合には、権利行使できないこととされている。）（会社法第245条及び246条）。」と解説

されている。

（3）会社法の考え方の概要

 会社法におけるストック・オプションの発行手続は、以下の3種類に整理される362。

 ① 新株予約権の払込価額を有償とする発行（公正発行）

 ② 新株予約権の払込価額を無償とする発行（公正発行）

 ③ 新株予約権の払込価額を無償とする発行（有利発行）

 会社法では、上記の整理の前提として、ストック・オプションは「報酬や賞与の支払方

法の一方法としてストック・オプションを付与するもの（金銭の支払に代えて付与するも

の）363」、「将来の値上がりに対する期待感を与えるストック・オプションを付与すること

によって、従業員等からより良いサービスの提供を受けることを目的としてストック・オ

プションを付与するもの（従業員等の役務提供に対するインセンティブを与えること、ま

358
驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，22項。

359
ﾗ川・郡谷［2006］、4頁。

360
､法280条の29，

361
?ﾐ法245条。

362
ﾗ川・郡谷［2006］、4頁。

363
ﾗ川・郡谷［2006］、4頁。
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たは福利厚生を目的として、株式会杜が一定の費用を負担し、または支出するという観点

から付与するもの）364」とされている。そして、いずれの場合も広い意味での「職務執行

の対価365」として交付されるものと解釈されている。

 また、③の有利発行の場合であっても、「職務執行の対価」に当てはまらないということ

にはならず、発行手続がどのようになされたかにより、その性質を決定することはないと

考えられている366。さらに、公正発行か、有利発行がの手続きは、「公正発行は具体的な付

与の場面において、新株予約権の発行に係る公告の中でその具体的な内容を開示する必要

がある367のに対し、有利発行は株主総会で包括的に決議を行えば足りる368」ことの違いに

過ぎないと考えられる。これらをまとめたものが図表8－1である。

図表8－1 ストック・オプションの発行手続

発行決議 払込価額 払込 公告の要否

ストック・オプションの公正な

@    評価額

会社に対する債権との相殺 必要

公正発行

無償 なし 必要

有利発行 無償 なし 不要

（出所）細川・郡谷［20061，6頁、図表3を一部修正。

第3節 新株予約権の有利発行についての論点

 以上、会社法における新株予約権の取扱いについて整理したが、改正前商法と大きく異

なる点がある。会社法施行前商法においては、ストック・オプションは労働出資が認めら

れていないことから、従業員等の労働役務が無償とみなされ、新株予約権は無償で発行さ

れるものとして扱われていた。そして、その無償という発行価額が新株予約権の公正価値

に比べて低いということから、新株予約権の発行は有利発行となり、株主総会の特別決議

が必要とされていた。

 一方、会社法では、有利発行でなければ、株主総会の決議なしに、取締役会決議のみで

新株予約権を発行できるということになる369。具体的1こは、株主総会において、取締役に

付与するストック・オプションの内容とその上限額についての承認の決議を取ることにな

364
ﾗ川・郡谷［2006］、4頁。

365 ?ﾐ法361条。会社法において、定款または株主総会の決議において定めるべき役員の
「報酬等」とは「報酬、賞与その他の職務執行の対価として株式会社から受ける財産上の

利益」であると定義された。旧商法と明確に取扱いが異なるものとして、役員に支払われ

る賞与とストック・オプションが挙げられる。
366

ﾗ川・郡谷［2006］、5頁。
367

?ﾐ法240条1項一3項。
368

ﾗ川・郡谷［20061，8頁。
369

?ﾐ法361条1項。
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る370。また、従業員等に対して付与する場合には、従業員等の労働上の貢献を加味した上

でその発行条件が特に有利な条件か否かを判断できることとなったため、無償で発行する

場合であっても、取締役会の決議によって発行することができるようなった37一。

 会社法においても、新株予約権を発行する場合には、無償で発行することが可能である372。

ただし、ストック・オプションの場合、無償発行であるからといって、必ずしも有利発行

手続きが必要とはいえない373。将来、従業員等から受け取るであろう労働役務を考えれば、

無償発行という条件が特に有利な条件とはいえない場合があるからである。

 それでは、会社法において株主総会の特別決議が不要となるストック・オプションの付

与形態とはどのようなものが考えられるのであろうか。以下、3種類の形態考えられるであ

ろう374。

 ① 払込金額を新株予約権の公正価額と同額に定めた上で、払込期目を定めずに新株予

   約権を発行して、その行使期間の初目の前日までに払込義務と社員の会社への報酬

   請求権を相殺する方法。

 ② 払込金額を新株予約権の公正価額よりも低額に定めた上で、払込期目を定めずに、

   新株予約権を発行し、その行使期間の初目の前日までに、払込義務と役員の会社へ

   の報酬請求権を相殺する方法。

 ③ 払込を要しないこととして、新株予約権を発行する方法。

 これらの3形態において株主総会の特別決議が不要となるケースとはどういう論理から

考えられるのであろうか。

 まず、①のケースである。払込義務と役員の会社への報酬請求権との相殺という形態で

あるが、このような相殺が認められることは会社法246条2項で明記されているので、新

株予約権の公正価額と同額の金額が払い込まれたのと同様と考えられる。それゆえ、新株

予約権の公正価額での発行に過ぎず、有利発行とはならないので、株主総会の有利発行と

しての特別決議は不要となる。

 次に、②と③のケースであるが、会社法では新株予約権の発行時に払込がない、もしく

は払込みを要する際にも低額である場合にも、特に有利とはいえず、有利発行規制が及ば

ない場合があることが明記された375。それゆえ、新株予約権の発行時に払込みがない、も

しくは払込みを要する際にも低額である場合にも、有利発行とはならず、株主総会の有利

発行としての特別決議が不要となる場合があると考えられる。

 このように、新株予約権を用いたストック・オプションは、会社法の規定が整備された

関係で、今まで以上に様々な形式が考えられるようになった。それに伴い、払込みがない

370
?ﾐ法239条。

371
?ﾐ法239条。

372
?ﾐ法238条1項2号。

373
?ﾐ法238条3項1号。

374
t玉［2005］、327頁。

375 ?ﾐ法238条3項、相澤・豊田［2005］、17－27頁参照。
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ように思われるような形式でも、有利発行としての特別決議が不要となるケースが考えら

れるようになったのである。

第4節 ストック・オプションと労働基準法の関係

 従業員等の労働上の貢献を加味して労働の対価としてのストック・オプションを付与す

る場合には、賃金の全額現金払いの原則を定める労働基準法第24条に抵触をしないがが問

題となる。労働基準法第24条では「賃金は、通貨で、直接労働者に、その全額を支払わな

ければならない。」と規定されている。これについては、新株予約権導入の商法改正にあ

たって国会でも質疑があり、ストック・オプションは賃金に該当しないとの通達がある旨

の説明がなされている376。ここで、厚生労働省は、ストック・オプションを付与された者

が利益を得る時期及び額については、その者の判断に委ねられており、労働の対価とは言

えず、よって労働基準法上の賃金に当たらないとの見解を示している。

 また、これ以外で賃金に当てはまらない理由として考えられるのは、ストック・オプシ

ョンはインセンティブであること、また、ストック・オプション制度は、保有者が権利行

使を行うか否か、また権利行使するとした場合においてその時期や株式売却時期をいつに

するかについて保有者が決定するものとしていることから、労働の対価ではなく労働基準

法第11条（「この法律で賃金とは、賃金、給料、手当、賞与その他名称の如何を問わず、労

働の対価として使用者が労働者に支払うすべてのものをいう。」）の賃金に当たらないと解

される。

 一つ目のストック・オプションはインセンティブであるとの理由から賃金には当てはま

らないとの考えに関し、会社法第361条では以下のように規定されている。

会社法第361条

I 取締役の報酬、賞与その他の職務執行の対価として株式会社から受ける財産上の利益

 についての次に掲げる事項は、定款に当該事項を定めていないときは、株主総会の決議

 によって定める。

①報酬等のうち額が確定しているものについては、その額

②報酬等のうち額が確定していないものについては、その具体的な算定方法

③報酬等のうち金銭でないものについては、その具体的な内容

 この会社法第361条の「職務執行の対価」にはインセンティブも含まれると考える。第

361条1項1号で勤務期間と受けた利益についての関係が明確なものの額を要求している

のみならず、2号で業績連動報酬など、インセンティブを含む不確定な利益の付与も決議の

376 ﾚしくは国会会議録検索システム（参議院、法務委員会、8号平成13年11月20目）を
参照。
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対象としている。さらに3号では、金銭以外の財産についても報酬等に該当するとしてい

るが、ここには福利厚生目的のものも含まれると考えられる。

 しかも、会社法第361条では、会社法施行前商法では報酬決議に含まれていなかった賞

与についても、株主総会の決議事項としており、かつ「報酬」ではなく「報酬等」として

いることから、「報酬」に該当しないものも会社法第361条は対象としていると思われる。

そのように考えると、会社法では、取締役がその地位に基づき得る利益であれば、広く「職

務執行の対価」と捉え、それらは株主総会の管轄下にあると考えるべきである。このよう

に、インセンティブであっても、そこから得る利益が取締役としての地位に基づき給付さ

れるものであれぱ、 「報酬等」に当てはまると捉えるべきである。

 次に、ストック・オプション制度は、保有者が権利行使を行うか否か、また権利行使す

るとした場合においてその時期や株式売却時期をいつにするかについて保有者が決定する

ものとしていることから、労働の対価ではなく労働基準法第11条の賃金に当たらないとさ

れる点であるが377、現実的に利益を得るのが将来であり、かつ、その取得の有無が、保有

者の自由に委ねられているものであっても、それ自体に価値があると評価され、会社の資

産の減少・費用の発生が生じるのであれば、それは会社法第第361条の「報酬等」に該当

すると考えられる。会社法第361条が株主総会の承認を求め、お手盛り防止という趣旨が

含まれていることを踏まえれば378、なおさらである。

第5節 会社法施行後におけるストック・オプション発行手続の実態

 上述したように、会社法施行後の公開会杜が発行するストック・オプションは、基本的

に取締役会決議により発行する。しかし、会社法施行直後の平成17年6月に行われた3月

決算企業の定時株主総会においては、多数の上場企業は、旧商法同様、ストック・オプシ

ョンを有利発行決議により発行していた379。また、翌年には、日経平均株価採用企業225

社のうち、平成19年11月23目までにストック・オプションの発行に関するリリースを公

表した企業70社中48社は、ストック・オプションの有利発行決議を行っていた380。

 このように、役員・従業員が提供する労働サービスの対価としてストック・オプション

を有利発行する上場企業が多い。これに関して、ブルータス・コンサルティングの調査報

告において、有利発行決議によりストック・オプションを発行した上場企業の実務担当者

の説明がある381。主なものとして、「①会社法施行後、公正発行として取締役会決議で発行

することになったことを知らなかった、②社長が、正々堂々と株主の承認を得て、ストッ

ク・オプションを発行したいとの考えから、株主総会で有利発行を行った、③ストック・

377
ﾗ川・郡谷［20061，5頁。

378
ﾗ川・郡谷［20061，5頁。

379 V口・石井［20061を参照されたい。
380 ??E野口［20081，241頁。これはブルータス・コンサルティングの調査結果である。
381

??E野口［20081，242頁を参照されたい。
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オプションのすべてが、報酬と言えるわけではない。積極的に報酬として説明できない限

り、有利発行として決議すべきである」382、との3点の説明がある。①は会社法の実務対

応を理解していなかっただけであり、また②は法的な論理ではないので、検討の余地はな

い。③は、毎年ストック・オプションを発行しているわけではなく、報酬として整理する

ことが妥当であろうかとの論拠に基づくものである。確かに、報酬に該当しないものを公

正発行と主張することには問題があるが、有利発行すること自体、役員・従業員に対して、

対価性のない経済的利益を付与することを意味することになるのではないだろうか。

 ③の文言は、ストック・オプションは報酬として積極的に説明できない限り、有利発行

として考えるとの立場である。しかし、会計基準を見ると、ストック・オプションは報酬

として積極的に否定できない限り、公正発行として考えるとの立場を採っているのである。

なぜなら、会計基準は、「自社株式オプション（又は自社の株式）に対価性がない場合には、

そのように判断した根拠383」を注記事項として求めており、費用計上を原則としているか

らである。「論点整理に対するコメントや公聴会における公述意見の中にはストック・オプ

ションの対価性自体に疑問を呈するものもあった。そのため、本会計基準の導入に際して

は、企業が白杜株式オプションや自社の株式を付与又は交付する取引であっても、対価性

の存在しないことを立証できる場合には、本会計基準の適用対象外とした。ただし、対価

性がないと判断するためには、対価性の推定を覆すに足りるだけの明確な反証が必要と考

えられ、その反証の内容につい開示を求めることとした。384」とあるように、対価性の有

無については、会計基準の検討段階でも意見が分かれていたのである。

 このように、会社法と会計基準において対価一性に対する解釈が対立しており、よって、

有利発行決議によりストック・オプションを発行する例は今後も続くと考えられる。

第6節おわりに

 会社法が施行された平成17年度にストック・オプションの付与を発表した企業は533社

で、前年度より118社（約18％）減少した385。ストック・オプショの付与が減少した主た

る原因として、新たに会社法が施行され、株主総会手続に関して実務が混乱したこと、ま

た会計基準によりストック・オプションの費用計上が義務化されたことが考えられる。

 ストック・オプションの会計において大幅に制度が変更されたことにより、短期的な会

計上の影響を懸念し、ストック・オプションの付与が減少したのは事実であるが、この新

たな制度により、ストック・オプション制度をより機動的な仕組みとしたことを評価すべ

きだと考える。これらの制度変更を中長期的な視点から見た場合、ストック・オプション

382
??E野口［2008］、242頁。

383 驪ﾆ会計基準委員会［2005c］、16項（7）。
384 驪ﾆ会計基準委員会［2005c1，29項。
385 匤ｻコーディアル証券の調査を参照されたい。
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を含む、企業業績に連動する報酬制度に対して、政策的な後ろ盾ができたと理解できる。

経済環境の変化による人材確保を有効に行うために、より有効な報酬体系の構築がますま

す重大な課題となるであろう。

 会社法施行時にはストック・オプション付与企業は減少したが、経済環境の変化、また

より公平な企業側からの情報提供を望む投資家の理解が高まることにより、今後さらに日

本においてストック・オプション制度が浸透するであろう。
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第9章 ストック・オプションに関する税法上の問題

第1節はじめに

 近年、ストック・オプションを巡る訴訟が相次いでいる。ストック・オプションを巡る

訴訟は主に日本子会杜の取締役・従業員等に付与されたストック・オプションを権利行使

することで得た利益（以下、権利行使益）の所得区分に関する争いである。

 取締役や従業員が株価1000円のときに、権利行使価額1500円のストック・オプション

を付与されたとする。株価が2000円に値上がりした時にこのストック・オプションを行使

し、500円の権利行使益を得た事例を考える。この権利行使益は「一時所得」なのか、ある

いは「給与所得」なのかを巡る争いがストック・オプション訴訟である。日本では、「一時

所得」に該当するならば、年間収入から50万円を差し引いた額の2分の1が課税対象とな

るのに対し、「給与所得」に該当するならば、給与所得控除があるものの、ほぼ全額が課税

対象となり、税額は「一時所得」のおよそ2倍程度になる。そのため、取締役や従業員に

とってストック・オプションが「一時所得」に該当するのか、または「給与所得」に該当

するのかは大きな問題なのである。

 本章では、ストック・オプションの権利行使により得た権利行使益の取扱いについて検

討することが目的である。まず、所得税法上の所得の概念について述べ、ストック・オプ

ション課税の現状について述べる。そして、裁判例の考察を行い、国際的観点からの考察

も行う。

第2節 所得税法上の所得概念

 所得税とは、個人の所得に対する租税のことであり、所得税法と租税特別措置法の一部

により規定されている。所得税法は、所得の性質や発生の形態により担税力が異なること

から、租税平等主義の観点により所得を10種類に分類している。また、租税法律主義によ

り、それぞれの担税力の相違に応じた計算方法および課税方法を定めている。ここでは、

ストック・オプションの訴訟で問題となる給与所得と一時所得について述べる。

2－1 給与所得

 給与所得は所得税法28条において、「俸給、給料、賃金、歳費および賞与ならびにこれ

らの性質を有する給与にかかわる所得をいう」と定義されている。俸給とは国家公務員が

受ける基本給を、歳費とは国会議員が受ける給与をいうが386、給料や賃金には法令上の定

義がないことから、雇用関係またはそれに準ずる関係に基づく労務の対価として定期的に

受ける報酬と考えられている。賞与は、臨時的に支給される付加的な給付と考えられてい

386
坙{経済新聞、2004年1月14目。
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るが、雇用関係等に基づく労務の対価である点において一時所得や雑所得と区別される387。

これらの性質を有する給与とは、残業手当、役職手当、家族手当等の各手当てや現物給与

ならびに通勤費などの労務の対価として使用者から受ける経済的利益等のことでフリン

ジ・ベネフィットと考えられる。なお、ストック・オプションの権利行使益は、労務の対

価としてフリンジ・ベネフィットとなるとする説もある388。最高裁判所は、「勤務者が勤務

者たる地位に基づいて使用者から受ける給付は、すべて給与所得を構成する」389とし、「給

与所得とは、雇用契約またはこれに類する原因に基づき使用者の指揮命令に服して提供し

た労務の対価として使用者から受ける給付をいい、とりわけ、給与所得者との関係におい

て何らかの空間的、時間的な拘束を受け、継続的な意思継続的に労務または役務の提供が

あり、その対価として支給されるものであるかどうかが重視されなければならない」390と

判決を下している。

 給与所得の金額は、その年中の給与等の収入金額から給与所得控除を差し引いた残額で

あり、さらに、特定支出合計額が当該給与所得控除額を超える場合には、当該超過額が追

加的に控除される391。給与所得控除額は、収入金額の一定割合とされ、概算控除される。

それは、①給与所得については必要経費と家事費等と区別が困難であるため、概算での経

費控除を認める必要があること、②給与所得が勤労所得であるため担税力が低いこと、③

給与所得の補足率が他の所得よりも比較的高いこと、④給与所得については源泉徴収によ

り早期に税額が徴収されるため、その利息相当額を調整する必要があること、の4つの理

由に基づいている392。なお、特定支出とは、①通勤費、②転勤費、③研修費、④資格取得

費、⑤単身赴任者帰宅旅費の5種類の支出である393。

 給与所得は源泉徴収の対象であり、給与等の支払者が、支払いことに、支払いに応じた

税額を徴収し、国に納付されている。給与等が一定の金額以下のものは、その年中の最後

の支払いの際に年末調整を行い、徴収税額と所得税額との過不足を清算される。

2－2 一時所得

 一時所得は所得税法34条においてr利子所得、配当所得、不動産所得、事業所得、給与

所得、退職所得、山林所得および譲渡所得以外の所得のうち営利を目的とする継続的行為

から生じた所得以外の一時の所得で、労務その他の役務または資産の譲渡の対価としての

性質を有しないものをいう」と定義されている。また、一時所得の判断基準として、名古

屋高等裁判所は「一時所得とは所得源泉を有しない臨時的な所得と解すべきであり、所得

源泉の有無は、所得の基礎に源泉性を認めるに足る継続性、恒常性があるか否かが基準と

387
坙{経済新聞、2004年9月30日。

388 c中［2004】、100－102頁。
389 繿ｺ［1997］、27頁。昭和37年8月10目の最高裁判所判決である。
390 繿ｺ［1997］、27頁。昭和56年4月24目の最高裁判所判決である。
391

c中［2004］、100貫一102頁。
392

蕪c［19991，79頁。
393

蕪c［19991，79頁。
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なるものと解するのが相当である。したがって所得の基礎が所得源泉になり得ない臨時的、

不規則的なものであれば、所得源泉と認められる程度にまで強度に連続するならば、格別

だとえこれが若干連続しても一時所得としての性質は変わらないものであるが、一回的な

行為としてみた場合、所得源泉とは認めがたいものであっても、これを連続して継続的行

為となるにおよんで所得源泉と見られるに至る場合、すなわち所得が質的に変化する場合

のあることも否定できない」394と判決を下している。

 このように、所得税法および判決の解釈からすると、一時所得とは、その発生原因が、

非営利性、非継続性、非対価性との特徴を持ち、所得の基礎となる所得源泉が認められな

い所得が一時所得であるといえる。

 一時所得の金額は、その年中の一時所得にかかる総収入金額からその収入を得るために

支出した金額を控除し、その残額から一時所得の特別控除額を差し引いた金額である。

 一時所得は、総合課税の対象とされているが、担税力が低いと考えられるので、一時所

得に対する累進化税率の適用を緩和するため、総所得金額を計算するにあたり、一時所得

金額の2分の1のみが課税対象となるとされている。

第3節 ストック・オプション課税の現状

 平成7年11月の新規事業法改正以前は、日本国内においてストック・オプション制度が

一般的に認知されていなかったので、ストック・オブンヨン課税のあり方を定めた法令上

の規定や通達上の定めは存在しなかった。しかし、この当時においても、白杜の従業員等

に対して、株主総会決議後6ヶ月間に限って有利な発行価額による新株引受権を付与する

ことは可能であり、この権利が付与された場合における課税について、平成10年10月の

所得税法施行令改正以前の第84条では、新株引受権の付与に関わる収入金額の価額は、当

該権利に基づいて払込が行われた期目における新株等の価額から当該新株の発行価額を控

除した金額によることが原則とされていた。仮に、新株の価額が、払込の行われた期目の

翌日以降1ヶ月以内に下落した時には、その下落した最低価額を当該新株の価額として差

額を計算することになっていた。

 また、平成8年6月の所得税基本通達改正以前は、従業員等が発行法人から有利な発行

価額で新株等を取得する権利を付与された場合には、それを行使して新株等を取得した時

に、その付与された権利に基づく発行価額と権利行使時の株価との差額に対し、一時所得

として課税することを原則としていた。しかし、当該権利が従業員等に支給すべきであっ

た給与等または退職手当等に代えて与えたと認められる場合には、給与所得または退職所

得として課税することが定められていた395。

 これ以外のストック・オプションについては、何ら定めがないため統一的な取扱いはさ

394 坙{経済新聞、2004年1月21目。名古屋高等裁判所昭和43年2月28日の判決である。
395

ﾙ判所HP，2003年12月2目。
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れていない状況であったが、税務当局は、平成8年6月の所得税基本通達改正以前の定め

に従って、ストック・オプションの権利を行使した時点において、権利行使価格と権利行

使時点における株式価格との差額である権利行使利益に対し、一時所得としての課税をす

るという取扱いをしていた396。

 平成7年11月の新規事業法改正によって、株式未公開企業でストック・オプション制度

が導入され、ストック・オプションの権利付与時や権利行使時には所得税課税を行わず、

権利行使によって取得した株式を譲渡した時点で、譲渡価格と権利行使価格との差額であ

る経済的利益に対し、譲渡所得としての課税を行うことになった。

 また、通達においても、平成8年6月の所得税基本通達改正によって、「新株等を取得す

る権利を与えられた場合の所得は、一時所得とする。ただし、当該発行法人の役員または

使用人に対し、その地位または職務等に関して当該新株等を取得する権利を与えたと認め

られる場合には給与所得とし、これらのものの退職に起因して当該新株等を取得する権利

を与えたと認められる場合には退職所得とする397」と改正された。この改正により、給与

所得または退職所得として課税される場合の要件が、給与等または退職手当等に代えて与

えたと認められる場合から、従業員等の地位または職務等に関して与えたと認められる場

合や退職に起因して与えたと認められる場合に改められたものの、課税実務上は従来通り

の取扱いがされる例が多かった398。

 平成9年5月の商法改正により、ストック・オプション制度が一般的に導入されたこと

に伴い、租税特別措置法29条2も改正され、新規事業法に基づくストック・オプションに

ついても、ストック・オプションの権利付与時や権利行使時には所得税課税を行わず、権

利の行使により取得した株式を譲渡した時点で、譲渡価格と権利行使価格との差額に対し、

譲渡所得としての課税を行うことになった。また、平成10年10月の所得税法施行令改正

以後の所得税施行令84条により、ストック・オプションにかかわる収入金額の価額は、ス

トック・オプションにかかわる権利行使日の当該株式の価額から、権利行使価格を控除し

た差額である権利行使利益とすることが定められた。

 また、通達上も、平成10年10月の所得税基本通達改正により、平成9年5月の商法改

正後の租税特別措置法29条の2、所得税法施行令84条に対応する課税を行うことになっ

たものの、それ以外のストック・オプションの課税についての定めはなかった。しかし、

課税実務上では、租税特別措置法29条の2の対象とはならないストック・オプションにつ

いては、ストック・オプションの権利行使時における当該株式価格から権利行使価格を控

除した差額である権利行使利益に対し給与所得課税をするという方針が定められた。

 平成13年11月の商法改正により、新株予約権の発行合杜の従業員等が有利発行という

形式でストック・オプションの権利を行使することによって得る経済的利益は、権利行使

396
ﾙ判所HP，2003年12月2目。

397
ﾙ判所HP，2003年12月2目。

398
ﾙ判所HP，2003年12月2目。
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時と取得した株式の売却時において発生することになる。したがって、新株予約権が無償

発行等の有利な状況で発行された場合には税制適格399に該当しない限り、権利行使時に株

式時価と権利行使価額との差額である権利行使利益に対して、給与所得課税がなされるこ

とになっている（図表9－1参照）。また、株式売却時には譲渡価額と権利行使時の時価と

の差額について、譲渡所得の課税が行われる。

図表9－1 税制非適格ストック・オプション

株式の時価

売却時時価 譲渡所得課税

給与所得課税

行イ東日寺日寺イ面

付与時時価

付与 行使時   売却時       時間
    （出所：塚本［20041，6頁、図1を加筆修正）

 しかし、実際にこのような原則的な課税が行われると、ストック・オプションの権利を

行使しただけで給与所得が発生するので、税制適格に該当するものについては権利行使時

の課税を非課税として株式を売却するまで課税を繰延べ、ストック・オプションによる利

益をすべて譲渡所得とするという優遇措置が講じられている（図表9－1参照）。この非課

税措置を受けて取得した株式を売却した場合の譲渡所得については、源泉分離課税の適用

は認められず、譲渡所得の金額に対して申告分離課税を適用することとされている400。

399 增m2003】、109頁。税務上の優遇措置を受けるためには、税制適格の適用対象者でかつ税

制適格要件に該当することが条件となる。税制適格要件は以下の6つである。①権利行使

可能期間が発行決議から2年超、10年以内であること。②権利行使による新株の譲渡価額
または発行価額の年間合計額が1，200万円以下であること。③権利行使価額が権利付与時の

株式時価以上であること。④新株予約権が譲渡禁止であること。⑤新株予約権の行使によ

る株式の譲渡または新株の発行が株主総会の付与決議で定められた事項に反しないで行わ

れること。⑥行使により取得した株式が証券会社等の営業所等に保管の委託または管理等

信託がされていること。
400 逞t［2002］、199頁。
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図表9－2 税制適格ストック・オプション

株式の時価

売却時時価

付与時時価

、の時価

譲渡所得課税

1，200万円以下

付与時   行使時     売却時       時間
（出所：塚本［20041，7頁、図1を加筆修正）

第4節 裁判例についての考察

 ここでは、最近の裁判例の中で最も注目された一つの判決として平成17年1月25日第

三小法廷判決について考察する。近年、ストック・オプションに関する訴訟が急増してい

たが、その争点のほとんどはストック・オプションの権利行使益の所得区分についてであ

る。これらの訴訟により租税法上の理論的問題に関心が寄せられたばかりでなく、税務官

庁側の取扱いの変更に対する納税者の不満が高まったこと、当初の地裁レベルの判決にお

いて一時所得であることを主張する納税者側が相次いで勝訴したため、訴訟件数が急増し、

その結果に大きな関心が寄せられることとなった。

 その後、当該権利行使益を給与所得とする国側の主張を支持する裁判例が相次ぎ、下級

審段階では、納税者側勝訴と国側勝訴が入り混じった状態となった。このような状態の中、

平成17年1月25目、国側勝訴とする最高裁判決が下され、大きな反響を呼ぶこととなっ

た。

4－1 最高裁判決の概要401

 X（原告、被控訴人、上告人）は、平成7年1月から同9年1月まで、A杜の代表取締役

を務めていた。A杜は、米国法人であるB杜の日本法人として設立されたものであり、B

杜は、A杜の発行済株式数の100％を有している。

 B杜は、子会杜を含むB杜グループの一定の執行役員及び主要従業員にB杜のストック・

オプションを付与する制度を有していた。XはA杜在職中に、本件ストック・オプション

制度（以下、本件ストック・オプション制度）に基づき、B社との間で、ストック・オプシ

ョン付与契約（以下、本件付与契約）を締結し、同契約に基づき、ストック・オプション

（以下、本件ストック・オプション）を付与された。

401
ﾚしくは品川［20051参照。
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 Xは、平成8年から同10年までに、本件ストック・オプションを行使し、それぞれの権

利行使時点におけるB杜の株価と所定の権利行使価格との差額に相当する経済的利益とし

て、同8年中に4，059万円余、同9年中に1億5，522万円余及び同10年中に1億6，372万

円余の権利行使益（以下、本件権利行使益）を得た。

 Xは、本件権利行使益が一時所得に当たるとして、平成8年分から同10年分までの所得

税について、確定申告をした。これに対し、Y（被告、控訴人、被上告人）は、本件権利行

使益が給与所得に当たるなどとして、各年度分の更正処分（以下、本件各更正）等をした402。

このようにして、Xは本件各更正の取り消しを求めて、本訴訟を提起した。

 一審判決（平成15年8月26目判決）は、本件権利行使益が一時所得に当たるとして、

本件各更正を取り消した。これに対し、控訴審判決（平成16年2月19目判決）は、本件

権利行使益は給与所得に当たるとして、原判決を取り消した。

 このようにして、最高裁平成17年1月25日第三小法廷判決は次のように判示して、X

の上告を棄却した。

 「前記事実関係によれば、本件ストックオプション制度に基づき付与されたストックオ

プションについては、被付与者の生存中は、その者のみがこれを行使することができ、そ

の権利を譲渡し、または移転することはできないものとされているというものであり、被

付与者は、これを行使することによって、初めて経済的な利益を受けることができるもの

とされているということができる。そうであるとすれば、B杜は、上告人に対し、本件付与

契約により本件ストックオプションを付与し、その約定に従って所定の権利行使価格で株

式を取得させたことによって、本件権利行使益を取得させたものであるということができ

るから、本件権利行使益は、B杜から上告人に与えられた給付に当たるものというべきであ

る。本件権利行使益の発生及びその金額がB杜の株価の動向と権利行使時期に関する上告

人の判断に左右されたものであるとしても、そのことを理由として、本件権利行使益がB

杜から上告人に与えられた給付に当たることを否定することはできない。

 ところで、本件権利行使益は、上告人が代表取締役であったA杜からではなく、B杜か

ら与えられたものである。しかしながら、前記事実関係によれば、B杜は、A杜の発行済株

式の100％を有している親会社であるというのであるから、B杜はA杜の役員の人事権等

の実権を握ってこれを支配しているものとみることができるのであって、上告人は、B杜の

統括の下にA杜の代表取締役としての職務を遂行しているものということができる。そし

て、前記事実関係によれば、本件ストックオプション制度は、B杜グループの一定の執行役

員及び主要な従業員に対する精勤の動機付けとすることなどを企図して設けられているも

のであり、B杜は、上告人が上記のとおり職務を遂行しているからこそ、本件ストックオプ

ション制度の基づき上告人との間で本件付与契約を締結して上告人に対して本件ストック

オプションを付与したものであって、本件権利行使益が上告人が上記のとおり職務を遂行

したことに対する対価としての性質を有する経済的利益であることは明らかというべきで

402 i川［2005］、43頁。本件各更正のうち、平成8年分は異議決定で一部取り消された。
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ある。そうであるとすれば、本件権利行使益は、雇用契約又はこれに類する原因に基づき

提供された非独立的な労働の対価として給付されたものとして、所得税法28条1項所定の

給与所得に当たるというべきである403。」

4－2 給与所得の意義とストック・オプション

 それでは、この判決はいかに受け止めるべきであろうか。まずは肯定論、否定論を述べ

る前に、給与所得の意義について考察する。

 前述したが、給与所得は所得税法28条において、「俸給、給料、賃金、歳費および賞与

ならびにこれらの性質を有する給与にかかわる所得をいう」と定義されている。この場合、

「これらの性質を有する給与」の解釈が問題となる。

 これに関しては、最高裁昭和37年8月10日第二小法廷判決は、「勤労者が勤労者たる地

位に基づいて使用者から受ける給付は全て右9条5号404にいう給与所得を構成する405」と

している。また、最高裁昭和56年4月24日第二小法廷判決は、弁護士の顧問料収入が給

与所得に当たるか事業所得に当たるかが争われた案件に対して、「事業所得とは、自己の計

算と危険において独立して営まれ、営利性、有償性を有し、かつ、反復継続して遂行する

意思と社会的地位とが客観的に認められる業務から生ずる所得をいい、これに対し、給与

所得とは、雇用契約又はこれに類する原因に基づき使用者の指揮命令に服して提供した労

務の対価として使用者から受ける給付をいう。なお、給与所得については、とりわけ給与

支給者との関係において何らかの空間的、時間的な拘束を受け、継続的ないし断続的に労

務又は役務の提供があり、その対価として支給されるものであるかどうかが重視されなけ

ればならない406」との判決を下している。

 ここ数年、ストック・オプションの権利行使益の所得区分を争う訴訟は100件を超える

といわれているが、本件を含めてその全てが外国法人である親会社から付与されたストッ

ク・オプションに係るものである407。そのため、これらの訴訟においては、被付与者であ

る子会杜の役員又は従業員と親会社との間に、最高裁昭和56年4月24日第二小法廷判決

にいう「雇用契約又はこれに類する原因」の有無及び「給与支給者との関係において何ら

かの空間的、時間的な拘束を受け、継続的ないし継続的な労務又は役務の提供」の有無が

問題とされ、また、r労務又は役務の対価性」が問題となった。

 これらの問題について、本件の最高裁判決は、A杜とB社との間の資本的及び人的の支

配関係を設定した上で、XがA杜の職務を遂行することによりB杜に対して貢献している

からこそ、本件ストック・オプションが付与されたものであり、それから生じた経済的利

益がその職務遂行の対価であることは明らかであることを示し、前述の「これに類する原

因」、「労務又は役務の提供」及び「対価性」をそれぞれ容認して、本件権利行使益が給与

403 ﾙ判所「裁判半11例情報」h廿p：〃。ouれdomino2．courts．gojp／home．ns㌔
404 i川［20051，44頁。現行法28条1項を指す。
405 ﾙ判所「裁半11判例情報」h廿p：〃。ouれdomino2．courts．gojp／home．nst
406 ﾙ判所「裁判判例情報」h廿p：〃。ouれdomino2．couれs．gojp／home．ns㌔
407

i川［2005］、44頁。
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所得に当たるとの判決を下した。

 この考え方は、最高裁昭和56年4月24目の判決を前提とし、本件権利行使益が当該判

決にいう「給与所得」の意義の範囲に入ることを明らかにしたものであるといえる。これ

については、本件のような親会社から付与されるストノク・オプションに関しては、被付

与者と当該親会社との関係が「これに類する原因」に含まれるか否かが鍵となり408、また

本件のようなXとB社との関係においても「これに類する原因」に含めるべきである。ま

た、「労務又は役務の提供」及びそれらに対する「対価性」に関する問題についても、本件

の最高裁判決は妥当な判決を下したと考えられよう。

4－3 一時所得・雑所得の意義とストック・オプション

 本件及び関連する訴訟においては、本件のようなストック・オプションの権利行使益が

かつては一時所得として課税されたが、その後のストック・オプションの充実に伴い、給

与所得課税が行われ409、その取扱いの変更が必ずしも明確でなかったことが問題とされて

いた。そのため、本件権利行使益の所定の種類についても、一時所得に該当するか否かが

大きな争点となっていた。

 前述したように、一時所得は所得税法第34条においてr利子所得、配当所得、不動産所

得、事業所得、給与所得、退職所得、山林所得および譲渡所得以外の所得のうち営利を目

的とする継続的行為から生じた所得以外の一時の所得で、労務その他の役務または資産の

譲渡の対価としての性質を有しないものをいう」と定義されているが、一時的、偶発的に

生じた所得で、しかも、営利を目的とする継続性や役務等の対価性がなく、他の所得分類

に該当しない所得であることにその特質がある。

 この場合、「一時的、偶発的」のみを強調すると、ストック・オプションにおいて実際に

権利行使益が享受できるのは、多大に株価上昇という外的要因に影響を受けることになる

から、当該権利行使益が一時所得に該当するという判断に傾くことにもなる4－0。

 しかし、一時所得の定義においては、r給与所得」に該当すれば一時所得に該当する余地

がなくなるほか、そうでなくても、「労務その他の役務または資産の譲渡の対価」である場

合には、一時所得に該当する余地はないことになる。特に、この「労務又は役務の対価性」

については、係争の対象となったストック・オプションに全てが関係する会社に一定期間

勤務することが条件となっているのであるから、それを否定することは困難であると考え

られる。

 このように対価性を考察してみると、雑所得との関係が問題となる。雑所得については

所得税法第35条で「利子所得、及び一時所得のいずれにも該当しない所得」とされている。

 つまり、所得税法では、雑所得について特に定義を設けず、他の所得分類に該当しない

408 i川［2003b］、56頁。
409 i川［2003b］、64頁。
410 ﾙ判所「裁判判例情報」h廿p：〃。o耐domino2．couれs．gojp／home．ns二東京地裁平成14年11

月26目判決参照。
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ものは全てr雑所得」とするのである。その意味で雑所得は、一時所得との共通性が認め

られているが、継続的な所得源泉の有無と役務等の対価性の有無の点において、一時所得

とは異なる正確を有している411。

 本件にあてはめて考察した場合、XとB社との間に「これに類する原因」が認められて

いないということになると、本件権利行使益について給与所得性が否定されることになる

が、その場合にも、Xが提供した労務又は役務の対価であることは否定し難いと考えられる。

 そうであれば、仮に、本件権利行使益が給与所得に該当しないものと考えるにしても、

それが一時所得に該当することにはならず、むしろ雑所得に該当するものと考える方が自

然である。

第5節 国際課税の視点からみた今後の展望

 本庄［2005c1は「これまでの本判決に係る判例評釈は、（外国親会社から日本子会杜の役員

に付与されたストック・オプションに対する課税関係が）本質的に国際課税の問題を含む

ものであることを正面から取り上げるものが少なかった」と指摘している412。

 多国籍企業グループ内の国際的な所得移転については、本来、移転価格課税の問題が生

じ、いわゆる移転価格課税は当初の有形資産取引から無形資産取引や人的役務報酬および

金融取引に広がる傾向にあるが、多国籍企業グループの役員報酬に係る国際的な所得移転

は、移転価格課税のターゲットになるといわれている413。これまでの判例評釈は、ストッ

ク・オプションの付与対象者に係る所得区分について給与所得、一時所得、譲渡所得また

は雑所得に関する国内税法の規定の解釈と、前述した昭和56年最高裁判決の給与所得の定

義を当てはめるという争点のみを取り上げてきており、適正な課税を目指す課税当局とし

ては、日本のストック・オプション裁判と評釈にみられるストック・オプション問題の極

めて限られた論点のみに惑わされるべきではなく、多国籍企業グループ内の米国親会社か

ら日本子会社へのストック・オプションに対する移転価格の問題など、本来の国際課税問

題に取り組むべきであるといわれている414。

 一般に移転価格とは、特殊関連企業間における有形資産の売買、金銭貸付、役務提供、

技術提供等に係る取引価格をいう415。特殊関連企業間取引は、独立企業間取引で付される

独立企業間価格とは異なる価格で行われる傾向があるが、このような取引が国を越えて行

411
i川［2005］、45頁。

412 {庄［2005c］、157頁。
413

{庄［2005c】、157頁。
414 {庄［2005c】、157頁。国際課税問題として、移転価格の問題、親会社コストの子会社へ

の請求の有無、子会社における親会社コストの損金計上の有無、その場合の金額の適正化、

親会社からのストック・オプションにより子会杜が給付すべき役員報酬節約相当額の収益

計上の有無、その場合の金額の適正化が例示されている。
415 {庄［2002］、190頁。
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われることにより、国際間の所得移転が行われ、第三者との取引や第三者間の通常取引が

行われた場合に比べて、それぞれの国での税収が増減するので、所得が流出する国は、こ

のような取引の実際価格ではなく、その取引が通常取引であったと仮定した場合に付され

るべき独立企業間価格から生じるべき適正な所得に対して課税し、所得移転に伴って流出

することとなる自国の税収を確保する必要がある416。これが移転価格税制の必要性である。

 そして、対象取引について、米国では国内取引および国際取引の双方を含めるが、日本

では国際取引にのみ限定し、また、米国では個人および法人を適用対象者とするが、日本

では法人のみを適用対象とした417。

 以上から、国際間のストック・オプション取引も移転価格課税の対象となると考える。

つまり、本件最高裁判決のような外国親会社から日本子会社役員ヘストック・オプション

が付与されたケースにおいて、それが人的役員報酬であり、本件が国際取引であり、対象

が法人であることから、移転価格課税の対象取引になるというわけである。

 本件最高裁判決においては、本件ストック・オプション取引が移転価格課税の問題と抵

触するにもかかわらず、まったく触れられていない。今後、このようなケースはますます

増加すると考えられる中、課税庁としても移転価格の問題を念頭に置き、積極的に課税で

きるように努力し、税収を確保することが必要ではないだろうか。

第6節おわりに

 以上のように検討してみると、ストック・オプションの権利行使益の所得区分に関する

論争は、本件の最高裁判決により結論が出たように思われる。しかし、それにもかかわら

ず、未だいくつかの論争が残されている。

 まず、商法が新株予約権制度を導入したことにより、それを活用したストック・オプシ

ョンが、税制上の適格要件の充足とは別に、さらに弾力的に適用できることになったこと

である。この場合に、新株予約権証書が税法上も有価証券であることから418、発行合杜か

ら新株予約権を名目価額である1円等で取得し、当該新株予約権を権利行使時に権利行使

益相当額で他に売却することが考えられる。そうすると、当該売却益は、有価証券譲渡所

得として考えざるを得ないと思われるが、そうなると給与所得課税が回避されることにな

り419、ストック・オプションの権利行使益を給与所得とする課税体系が成り立たないこと

になる。

 また、所得税の源泉徴収義務の問題である。所得税法第183条1項は「国内」において

給与所得となる「給与等」の支払をする者は、その支払の際、その給与等について所得税

416 {庄［2002］、190頁。
417

{庄［2005a1，184頁。
418 鞄ｾ税法2条1項、金融商品取引法2条1－9項。
419

i川［2005］、46頁。
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を徴収し、その徴収の目の属する月の翌月10目までにこれを国に納入しなければならない

と定めている。

 この場合、本件のように、ストック・オプション付与者が国外に所在する外国法人であ

る場合には、「国内」において「給与等」を支払ったわけでもないので、当該権利行使益に

対する所得税の源泉徴収義務は問題にならない。しかし、その付与法人が内国法人である

場合には、当該権利行使益が「給与等」と認定されると、それに係る所得税の源泉徴収義

務が生じることになる。このような場合に、所得税の源泉徴収が期待できるのであろうか、

また、いつ「給与等」を支払ったことになるのか、現行法の解釈や適用に疑問が生じる420。

いずれにせよ、現行の所得税法第183条1項は、このような問題を想定していないと思わ

れる。

 そして、ストック・オプションを受ける側の所得区分が「給与所得」とされたことで、

ストック・オプションの課税問題は、法人税における取扱いに焦点が移る可能性が高いと

考えられる。つまり、ストック・オプションの付与企業で、権利行使益相当額の損金算入

を認めるか否かという点である。

 現行の法人税法では、法人税法第22条第3項によると、別段の定めがあるものを除き、

損金に該当するものは、①当該事業年度の収益に係る売上原価、完成工事原価、その他こ

れらに準ずる原価の額、②当該事業年度の販売費、一般管理費、その他の費用の額、③当

該事業年度の損失の額で資本等取引以外の取引に係るもの、と規定されている。

 法人税法第22条の規定からは、ストック・オプションの費用が損金算入可能なのか判断

がつきにくい。しかし、金銭による給与が、法人税法上、人件費として損金扱いされてい

ることに照らせば、ストック・オプションによる報酬の取扱いも明らかになるであろう。

 近年における一連のストック・オプション課税訴訟の過程で、国税側は、法人税法上の

取扱いに関して、ストック・オプションに係る付与法人側での損金算入問題は、法人税法

上の問題で損益として認識しない扱いとしているに過ぎず、実質的に付与会社に損失がな

いとするものではないとの主張を行っている。つまり、付与会社において権利行使益相当

額を損金算入する余地はあると考えられるといえる。

 もっとも、損金算入を認めることとなれば税収の減少につながるので、政治的問題をい

かに解決するかが今後の課題となるだろう。

 以上のように、ストック・オプションの権利行使益の所得区分等についての課税問題は、

今回の最高裁判決によりとりあえずの決着がついたものであると考えられるが、今後の課

題も多く存在する。これらの課題は、今後ストック・オプションが拡充されると一層の問

題となることが考えられる。

420
i川［20051，46頁。
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結 ストック・オプション会計を巡る課題と展望

第1節はじめに

 かつてはストック・オプションは労働役務に対する対価として付与されるが現金等会社

財産の流出を伴わないという特徴から、費用計上をしないという状況にあった。しかし、

この費用計上をしなくてもいいという特徴を悪用し、米国においてストック・オプション

に関して不正な会計処理が行われ、これらがユンロン、ワールドコムに代表される不正会

計問題によって明らかとなった。その後、2004年に匡；際会計基準審議会（Intemationa1

A㏄ountingStandardsBoard：以下、岨SB）が国際財務報告基準第2号「株式報酬」

（Intemationa1Financia1ReportingStanaara No．2，醐〃θ丑鎚θ♂地ア㎜θ〃：以下、

IFRS2）を、財務会計基準審議会（Financia1A㏄ountingStandardsBoard：以下、FASB）

が改言下財務会計基準書第123号（StatementofFinancia1A㏄ounting Standards No．123

（R）：λooo〃〃肋8危r秘〃θガ船θ♂Cb㎜ρθ刀脳血。〃6θ㎡8θゴ2004：以下、SFAS123（R））

をそれぞれ公表し、また日本においても2005年に企業会計基準委員会（A㏄ounting

Standards Board ofJapan、以下ASBJ）が企業会計基準第8号「ストック・オプション

等に関する会計基準」（以下、日本基準）を公表した。これらは原貝■」として公正価値に基づ

くストック・オプションの費用計上を求めており、ストック・オプションの会計基準につ

いても、いわゆる国際的なコンバージェンスが図られたといえよう。

 しかし、大枠において、公正価値に基づく費用計上という国際的なコンバージェンスが

図られることになったものの、3つの会計基準間には取扱いが異なる点が未だ存在しており、

会計基準上、引き続き検討すべき課題が残されている。これを受け、本論文では、費用計

上が義務付けられるに至るまでの3つの基準の経緯と概要、そして3つの基準間の異同を

整理し、その上で未だ残るストック・オプション会計の問題点を明らかにした。以下、各

章の要約と結論をまとめ、これらの考察に基づき新たな問題提起を行うこととする。

第2節 各章の要約と主要な結論

（1）ストック・オプションを巡る不正会計問題

 序章では、ストック・オプション制度が注目を浴び、その後会計制度が見直されるに至

った契機となるユンロンとワールドコムに代表される米国での不正会計問題から、そもそ

もストック・オプションの性格、制度においてどのような欠点があったのかを整理した。

 当時の基準である会計原則審議会意見書第25号「従業員に発行した株式の会計」

（A㏄ounting Princip1es Board Opinion No．25，λooω批血8危r跳。o女ム醐θ♂6o

亙㎜μψθθ8：以下、APB025）は、本源的価値によるストック・オプションの費用計上を

要求していたので、イン・ザ・マネーのストック・オプションの付与日をバックデートさ
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せ、アット・ザ・マネーのストック・オプションに見せかける処理が多く行われており、

この会計基準の存在白体が不正操作を生む土壌となっていたことを指摘した。しかし、不

正会計問題以降、ストック・オプションに関する様々な制度の見直しが行われた結果、今

後米国企業がストック・オプションに関する不正操作を行う余地は大幅に減少し、不正を

行うインセンティブも働かないであろうことが考えられる。また、日本の場合、米国より

もストック・オプションの付与に関して株主関与の度合いが強く、株主が監視しやすい仕

組みとなっていることに加えて、日本基準が公表されたことで、米国で多発した付与目の

不正操作等の余地はほぼないと考えられる。

（2）ストック・オプションに関する会計基準の国際的動向

 第1章では米国におけるストック・オプション会計基準の変遷を整理した。ストック・

オプション制度は、米国において1920年代に誕生し、1950年代から広く利用されるよう

になった。当時、ストック・オプション制度は企業に資金負担を生じさせないという特徴

を持つことから、損益計算において認識対象とはされなかった。しかし、ストック・オプ

ション制度が企業において重要な報酬制度であるとの認識が高まり、また、近年の不正会

計事件を受け、その後、ストック・オプション制度も会計上認識すべきであると考えられ

るようになった。米国での現行制度は、FASBが2004年12月に公表し、費用計上を義務

付けたSFAS123（R）であるが、この基準が公表されるまでは多くの紆余曲折があった。

本章ではこのSFAS123（R）が公表されるまでの経緯を整理し、現行制度であるSFAS123

（R）の概要を説明している。また、SFAS123（R）を適用した直後のIBMの開示を引用

することで、当時とのような開示がなされていたかを示した。

 第2章では国際会計基準におけるストック・オプション会計基準の変遷を整理した。国

際会計基準における現行制度は2004年2月19日にIASBが公表したIFRS2である。本章

では、この基準設定に影響を与えたG4＋1グループの討議資料「株式報酬の会計

（A㏄ounting危rShare・BasedPayment）」の内容とその背景をまとめ、その上で、公表さ

れたIFRS2の概要を整理した。IFRS2はストック・オプションに関し、初めて費用計上を

義務付けた基準であり、このIFRS2の公表がきっかけとなり、ストック・オプションのあ

り方が大きく変化した。現在のストック・オプションに関する会計基準の先駆けとなった

IFRS2の公表は大きな意味があったといえよう。

 第3章では日本におけるストック・オプション会計基準の変遷を整理した。日本基準が

設定されるまで、日本では、ストック・オプションについての特別な基準は存在しなかっ

た。ストック・オプション制度自体は、1997年の商法改正により一般的に導入されたが、

制度としてはまだ始まったばかりで、ストック・オプション会計基準を開発する必要性は

それほど高くはなかったからであると考えられる。

 その後、2001年の商法改正によって規制緩和が進み、ストック・オプションの利用が容

易になった。このようなことから、ストック・オプションの会計基準の必要性が徐々に高

まり、また、米国の不正会計問題から生じた国際的なストック・オプション会計基準の見
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直しという動きも後押しし、これを契機に日本でもストック・オプションの会計基準およ

び適用指針が公表されたのである。第3章ではこれらの経緯をまとめ、日本基準の概要を

整理した。

 第4章では、第1章、第2章、第3章で整理したそれぞれの現行基準における相違点と

して、①ストック・オプション会計基準の適用範囲、②公正価値の算定方法、③失効によ

る新株予約権の戻入益、④未公開企業のストック・オプション、の4点を指摘した。①で

は、日本基準ではSFAS123（R）およびIFRS2では会計基準の範囲に含められているファ

ントム・ストック等負債が生じる取引を適用除外としていることに注目した。そして、日

木基準の公表が新株予約権のストック・オプションとしての利用が活発化していることを

踏まえたものであったことを確認し、新株予約権を利用したストック・オプションの会計

処理を明らかにすることが急務であったので、ファントム・ストック等は対象とせずに議

論した結果であることを明らかにした。今後目本においてもファントム・ストック等の株

式連動型報酬制度が増加した場合、これらを対象とした会計基準をいずれ制定する必要が

あると考えられる。また④において、SFAS123（R）、IFRS2と異なり、日本基準では未公

開企業の場合、本源的価値の見積に基づく会計処理が認められている点を考察した。本源

的価値法を採用すると、株価が上昇することを想定すると、株価上昇額を考慮する分だけ

将来の費用計上額が大きくなるので、本源的価値による会計処理を選択することは、費用

負担が過大となり、不利な選択となる可能性も大いにあることを指摘した。このように考

えると、未公開企業についても公正価値法による評価を選択する方が賢明ではないかと思

われる。なお、②、③は影響が大きいであろう相違点と考え、後の章でそれぞれ改めて取

り上げて考察した。

（3）ストック・オプションに関する会計問題

 第5章では、ストック・オプションに関する費用計上の問題を取り上げた。各国でスト

ック・オプションはその付与時に費用計上することが義務づけられることとなったが、利

益に与える影響への懸念から、企業、特に資金源の少ないベンチャー企業からは費用計上

義務付けに反対する声が上がり、ストック・オプション制度導入そのものを見直す企業も

増加した。このように費用認識が義務付けられたストック・オプションであるが、これら

の会計基準における費用認識において生ずる問題点はいかなるものであろうか。第5章で

は、FASBのSFAS123およびSFAS123（R）を中心に議論を進めている。

 まず、ストック・オプションがインセンティブ報酬であり、賃金の抑制効果があるとい

う特徴を挙げる一方、一株当たり利益を減少させ、また行使により株式の時価以下発行が

生じ、株主持分の希薄化がおこるというデメリットを指摘した。このデメリットに関連し、

費用認識を義務化する際に論じられた義務化反対の意見を整理した。

 「費用として認識する」ことが義務付けられた際、次に問題となるのは、その費用をど

の時点におけるストック・オプションの価値として認識し、計上するかという問題である。

この「どの時点」に焦点を当て、SFAS123およびSFAS123（R）の処理、考え方について
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検討を行った。その結果、SlFAS123およびSFAS123（R）では付与目による測定が採用さ

れた。それはストック・オプション契約における当事者間の合意した時点と権利確定した

ストック・オプション数を重視した結果であり、これはストック・オプションー単位当た

りの公正価値には、契約が合意された付与日時点の公正価値算定の要素を重視し、権利確

定目までその変動を認識しないことで、経済環境の変化等に基づいた価値変動を排除して

いると考えられる。

 しかし、SFAS123およびSFAS123（R）において、ストック・オプションはオプション

保有者の潜在的な株主持分であるが、権利行使までそれを払込資本として、報酬費用の算

定のための様々な要素のみを反映させた金額のままで貸借対照表上で表示させる点には、

適正な財政状態の表示という観点からは問題があると考える。算定されるストック・オプ

ションー単位当たりの公正価値には、算定要素として付与目時点における株価およびその

他の算定要素が反映され、またストック・オプション数には権利確定目において権利確定

した実績数が反映されているにすぎない。付与目以後、株価、その他の算定要素およびス

トック・オプション数は常に変動する可能性があるので、適正な財政状態の表示という観

点から、ストック・オプションを貸借対照表で取り扱う際には、その公正価値を適宜に修

正する必要性があるのではないかと考える。

 ストック・オプションの公正価値は、既存株主の潜在的な希薄部分を表すものでもある

ので、ストック・オプションを貸借対照表で表示する際には、権利行使またはオプション

期間終了まで、この推移が把握される必要があると思われる。またストック・オプション

のデメリットとして挙げられる一株当たり利益の減少という観点からも、ある時点におけ

るストック・オプションの公正価値は、将来的な自社株買いに有する大量な資金流出の可

能性を示しているともいえ、ストック・オプションを貸借対照表上に表示することの有用

性は、潜在的な既存株主からオプション保有者への価値移転および潜在的なキャッシュ・

アウトフローを示すという観点から主張できるのではないかと考える。

 第6章では、ストック・オプションに関する公正価値測定上の問題を検討した。日本基

準はストック・オプションの公正価値評価にオプション価格算定モデルを使用するとして

いるが、特定のモデルを推奨しているわけではない。しかし、会計基準上べ一スとしてい

るのはブラック＝ショールズ・モデルである。一方、米国会計基準および国際会計基準で

は二項モデルを重視している。ストック・オプションは権利行使期間中にいつでも権利行

使が可能なアメリカン・タイプのオプションであり、それに適しているのは二項モデルで

ある。

 そこで第6章ではブラック＝ショールズ・モデルをべ一スとする日本基準によって、ア

メリカン・タイプのストック・オプションの公正価値を適切に評価できるのかという点に

つて検討を行った。考察の結果、日本基準で例示されているブラック＝ショールズ・モデ

ルと二項モデルを比較した場合、算出されたストック・オプションの公正価値単価に差が

生じることがわかった。つまり選択するモデルにより算出される数値に差が生じることで、
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財務諸表の信頼性低下にっながるおそれがあるといえよう。ブラック＝ショールズ・モデ

ルは中長期にわたるストック・オプションの利用に向かず、また、使用する要素を一定と

することなど試算結果が理論的とはいえず、モデルに要素を組み込むことに限界がある。

そこでストック・オプションの公正価値評価には柔軟に対応できる二項モデルを使用し、

企業間の比較可能性および国際的統一性を確保するのが好ましいと考える。しかし、柔軟

性に富んでいるという二項モデルの特徴は、言い換えれば、公正価値測定に窓憲性を介入

させ会計数値を操作できるということでもある点に注意しなければならない。つまり、公

正価値に多くの要素を反映させることができる二項モデルの使用には、測定を行う企業側

のコンプライアンスを徹底する必要があるといえよう。

 第7章では、ストック・オプションに関する貸方区分の問題について検討を行った。国

際的なコンバージェンスにより、公正価値によりストック・オプションを費用認識するこ

ととなったので、企業は従業員等ヘストック・オプションを付与した時点で、報酬費用の

公正価値による財務諸表への計上が義務付けられることとなった。ただし、この報酬費用

計上の義務化に関連して、相手勘定をどのように理解するかという問題点が生じる。

 FASBおよび1ASBは相手勘定を当初より株主持分としてとらえており、それぞれが設定

する概念フレームワークの類似性によるものであるといえよう。一方、日本では、法的な

形式に制約されていたこともあり、ストック・オプションは一貫して負債の仮勘定として

表示されてきた。そして、国際的な会計基準のコンバージェンスにより、日本基準を導入

し、IFRS2との調和を図り、会計情報の比較可能性を保つために、ストック・オプション

を負債の仮勘定から純資産の一部として表示することした。その一方で、ストック・オプ

ションは権利行使の有無が確定してから株主資本となるかどうかが確定され、仮に権利未

行使のまま失効した場合、利益として戻入処理される。しかし、負債としてではなく純資

産の一部として表示されることとなったストック・オプションがその後利益として戻入処

理されることに、情報利用者は混乱しないのであろうか。ストック・オプション取引に係

る会計処理についてのASBJとFASBおよびIASBとの会計概念の違いについて、積極的

に情報を提供し、広く合意を得られなければ、純資産の一部を利益として戻入処理するこ

と自体が極めて異質なものと捉えられる恐れがあるのではないか。

 国際的にコンバージェンスが図られたとは言えないほど、この差は大きいものであると

考える。ましていまやアドプションが望まれる中、この違いは無視できるものではないの

ではないと思われる。この失効に伴う戻入処理は、株主資本を企業利益として戻入処理し

たとの誤解を招きやすく、また、これにかかる戻入処理の取引額が小さいものではないこ

とから、未だ解決されていない重大論点であるといえる。

 第8章ではストック・オプションに関する会社法上の問題を取り上げた。会社法ではス

トック・オプション等について特段の規定を設けていないが、会計基準・適用指針の処理

に対応したストック・オプションとして利用可能な新株予約権についての規定は設けられ

ている。
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 会社法施行前の商法では、ストック・オプションを発行する場合には有利発行にあたる

ので株主総会の特別決議が必要とされてきたが、会社法では有利発行ではないと扱う余地

が出てきたため、株主総会の特別決議が不要となる場合も考えられなくはない。会社法施

行後にストック・オプションを発行する上場企業の発表を見ると、株主総会で有利発行決

議を行う必要がないのに、有利発行決議を行う旨を記載したものが多く存在し、会社法に

おけるストック・オプションの発行手続に関する理解に混乱が見受けられた。また、会社

法に関して考えられる論点として、労働基準法第24条でいう「賃金」とストック・オプシ

ョンとの整合性の有無が挙げられる。会社法第361条では、「報酬」ではなく「報酬等」と

していることから、「報酬」に該当しないものも会社法第361条は対象としていると捉える

ことができることを確認した。そのように考えると、会社法では、取締役がその地位に基

づいて得る利益であれば、広く「職務執行の対価」と捉え、インセンティブであっても、

そこから得る利益が取締役としての地位に基づいて給付されるものであれば、「報酬等」に

当てはまると捉えるべきであると結論付けた。

 第9章ではストック・オプションに関する税法上の問題を考察した。近年、ストック・

オプションの権利行使益の所得区分を巡る訴訟が相次いでいる。この権利行使益は「一時

所得」なのか、あるいは「給与所得」なのかを巡る争いがストック・オプション訴訟であ

る。この増加するストック・オプション訴訟に関し、ストック・オプションの権利行使に

より得た権利行使益の取扱いについて検討した。これらの訴訟おいて当初、地裁レベルの

判決において一時所得であることを主張する納税者側が相次いで勝訴していたが、平成17

年1月25目の第三小法廷判決において、最高裁で給与所得であると判決が下された。給与

所得は所得税法28条における定義されており、その解釈について他の判決を引用し、この

最高裁判決は妥当であるとの結論を確認した。

第3節 課題と展望

 IASBは2007年にSFAS130「包括利益の報告」との整合性の観点から改訂した「財務諸

表の表示」を公表した。そこでは純利益を廃止し、包括利益を導入する報告で議論がなさ

れており、ストック・オプション会計においても包括利益に対応する会計処理となるよう

な考えが0h1sonandPenman421に代表される新負債説として取り扱われている。これに当

てはめると、報酬に関する費用計上額は付与目における公正な評価額に基づいて測定する

とし、付与後のストック・オプションは金融商品として扱うことになる。そして、権利不

確定による失効に関する損益計上や金融商品としての時価変動差額はその他包括利益の金

額に反映させるといったものであり、報酬に関する費用は純利益に代わる新たな利益へ反

映されることになる。それぞれの費用は、性格に応じて損益計算あるいはその他包括利益

の計算に分類されるので、他の取引についても予想外あるいは未実現の利益がその他包括

421 ﾚしくは0hlson，J．A．andS．H．Penman［2005］を参照されたい。
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利益の計算にとどめられるのであれぱ、純利益に代わる新たな利益は、純利益よりもより

確実な数値として計算される可能性が考えられる。国際的な包括利益の導入が大きな流れ

であり、ストック・オプション会計処理においても包括利益導入に向けての対応が今後の

大きな課題となる。

 次に第7章でも述べた貸方区分の問題である。現在、FASBとIASBがIAS32「金融商

品：表示」の規定を改善し、簡素化するためのプロジェクトを進めており、その予備的文

書「資本の特徴を有する金融商品」が公表された。その文書では「基本的所有アプローチ」

という考え方に基づき、ストック・オプションは負債に分類すべきであるとされている。

この予備的文書において支持される基本的所有アプローチは、これまでの制度設計で意図

されてきた会計構造を大きく転換させる可能性がある。この転換を新たな制度設計の骨子

として位置づけるのであれば、根底となる概念フレームワークの見直しも必要となるであ

ろう。このように基本所有アプローチが国際的な企業会計の流れに大きな変化を与えるも

のであると考えられる以上、今後徹底した議論がさらに必要とされるであろう。

 第7章では、国際的な会計基準との調和を図ろうとする目的のもと、ストック・オプシ

ョンを費用計上した際の相手勘定を、負債ではなく純資産の一部として表示することとな

った日本における処理に対し、疑問を投げかけた。権利行使の有無が確定するまで新株予

約権の性格が定まらないということのみが論拠であれば、払込資本も留保利益も株主資本

なので、株主資本の中に仮勘定としての新株予約権を表示し、確定した時点で株主資本内

部における振替とする処理も考えられる。したがって、新株予約権を株主資本以外の要素

として扱う論拠は、権利不行使による失効が生じた場合、それが株主との直接的な取引に

よらない純資産の増加となり、損益への計上が必要となるためと説明せざるを得ない422。

このため株主の定義は、損益計算を左右することとなるので、決定的に重要なものである

といえよう。

 また、株主を法的形式に依拠して定義した場合、まず問題となるのは優先株主である。

償還期限が定められ、配当も安定的に支払われる優先株主であれば、負債の定義を満たす

可能性もあり423、法的形式を理由にそれを株主資本に分類するのは無理がある。新株予約

権者についても同じであり、行使価格を1円とする新株予約権と、配当の支払われない株

式の実質的な違いを説明するのは困難である。税務上の扱いを考慮し、譲渡制限付株式の

代わりに行使価格を1円とする新株予約権を付与する報酬制度が、日本では利用されてい

る424。そのような場合、権利行使されるまで法的形式に従い新株予約権として会計処理す

る意味に疑問が生じる。

 これらのことから、法的形式に依存して株主資本か否かを判別することには無理がある。

422 驪ﾆ会計基準委員会［2005b1，8頁、40頁。
423 蒼c［20011、詳しくは第7章を参照されたい。
424 ﾖ藤［2006b］、102頁。行使価格を1円とする株式報酬型ストック・オプションは増加し

ており、そのような事例が平成18年6月だけでも59社に上っている。
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現在、日本では純資産ではあるが株主持分ではないとしており、ストック・オプションを

引き続き純資産とするのか否かの検討は今後に残された課題となっている。やはり負債と

資本を明確に区別するための判別基準の整備を早急に行う必要があると考える。

 新株予約権を株主資本から排除していることから、国際的な会計基準の動向において、

日本基準は流れの先頭に近い位置にあるといえるのではないだろうか。しかし、優先株式、

行使価格1円の新株予約権の扱いなどの問題を回避することは不可能である。法的形式に

左右されない持分の定義は、今後明確に示されなければならない。

 将来、純利益に代わる新たな利益と包括利益の両者が表示されるようになれば、新株予

約権の性格について実証的に分析することが現在よりも容易になると考えられ、それに連

動して明確な負債および資本の定義が示すことが可能となることを期待する。
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