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研究成果の概要（和文）：　本研究の成果は以下のとおりである。まず，①外国法人持株比率の高い企業ほど，
会計的利益調整行動をおよび実体的利益調整行動を抑制する傾向にあること，また，②こうした企業は高い監査
品質を提供する外部監査人を選任する傾向にあることが明らかとなった。他にも，監査先企業のビジネス・リス
クが高い場合であっても，こうしたリスクが監査報酬に反映されていないことを発見した。

研究成果の概要（英文）：In this study, I empirically investigate the relationship between audit 
quality, corporate governance, and earnings management. The main findings are as follows: (1) higher
 foreign institutional ownership leads to lower accrual-based and real earnings management and (2) 
foreign institutional investors play a vital role in influencing a firm’s auditor choice. This 
result indicates that foreign institutional investors have stronger incentives to demand 
high-quality audits to facilitate their monitoring post their investment in overseas firms. I also 
provide evidence that higher business risk does not have a significant influence on an auditor’s 
pricing behavior.

研究分野： 会計学
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様 式 Ｃ－１９、Ｆ－１９－１、Ｚ－１９、ＣＫ－１９（共通） 

１．研究開始当初の背景 
 
本研究課題に取り組む背景を理解するた

めには，本研究に関連する 2 つの研究ストリ
ームを確認する必要がある。本研究では，財
務諸表監査研究およびコーポレート・ガバナ
ンス研究における隣接点に着目し，両分野に
おけるこれまでの膨大な先行研究に依拠し
つつ，その研究成果を結びつけることを目的
としている。 
しかしながら，関連する先行研究が多岐に

わたるため，ここでは大きく 2 つの観点に基
づき従来の先行研究を分類する。すなわち，
①財務諸表監査を担当する外部監査人の独
立性と②コーポレート・ガバナンスの仕組み
（機関設計，所有構造等）についてである。 
まず，①に関しては，監査人と監査先企業

との癒着の防止を意図した近年の監査規制
に着目し，この両者の癒着を招く要因と利益
調整行動との関連性が検証されてきた。また，
②に関しては，株式所有構造，取締役会・監
査役会の特徴等といったコーポレート・ガバ
ナンスの仕組みが，利益調整行動を抑制する
のか否かという論点に関して多数の研究が
行われてきた。 
しかしながら，上記の 2 つのタイプの研究

は，企業およびその利害関係者の行動の一側
面を捉えているにすぎない。実際には，外部
監査人とコーポレート・ガバナンスの仕組み
が有機的に結びつき，あるいは結びつかずに，
結果として経営者の利益調整行動に影響を
及ぼしていると考える方が自然である。この
両者の連携・コミュニケーションの必要性は，
オリンパス事件および東芝事件等の昨今の
事例においてだけでなく，その後行われた制
度改正に関連する議論においても改めて強
調されることとなった。また，この両者の関
連性に焦点をあてた研究の必要性が国際的
にも指摘されている（例えば，Carcello et al., 
2011 等）。 
さらに，経営者が実際には複数の手段を用

いて報告利益を調整している点を考慮する
必要がある。これまで米国を中心とする先行
研究においては，会計方法を変更することで
報告利益を調整する会計的利益調整行動を
対象にしたものが大半であったが，近年では，
実際の取引活動を変更して報告利益を調整
する実体的利益調整行動に着目した研究や
損益項目の分類変更（損益の開示区分を変更
する手法）を検証しようとする研究も行われ
ている。 
したがって，経営者による利益調整手段の

選択行動を考慮した場合，会計的利益調整行
動だけでなく実体的利益調整行動も含めた
複数の利益調整手法を利用し，最終的に報告
利益を調整していると考えられる。例えば，
監査人が会計的利益調整行動を発見し，これ
を抑制するように監査先企業に対して指導
をした場合，利益調整を行いたい経営者は，
より発見が困難な実体的利益調整行動を選

択するようになる可能性もある。また，こう
した利益調整手段の選択は，企業の置かれて
いる状況や財務諸表監査以外のモニタリン
グ・システム（コーポレート・ガバナンス）
の機能によっても影響を受けるだろう。 
こうした観点に基づいた研究は，企業行動

の実体を明らかにするうえで非常に有用で
あるにも係わらず，国際的にもその研究成果
の蓄積が十分に進んでいるとはいえない。 
以上のように，財務諸表監査とコーポレー

ト・ガバナンスとの関係を検証することによ
り，従来の研究では解明されてこなかった新
たな側面を明らかにすることができ，会計・
監査実務の一端が解明されることが期待さ
れる。また，本報告者はこれまで，外部監査
人の独立性を代理する複数の指標と複数の
利益調整手法の関係に焦点をあてた研究を
進めてきたが，コーポレート・ガバナンスの
観点を導入することによってこの両者の関
係に対して新たな知見を得ることができる
と考えるに至った。 
 
２．研究の目的 
 
本研究の目的は，外部監査人の独立性とコ

ーポレート・ガバナンスとの関係が，経営者
による利益調整行動にどのような影響を及
ぼしているのかに関して実証分析を通じて
明らかにすることである。本研究は，外部監
査人，コーポレート・ガバナンス，経営者の
特徴や行動を代理する複数の指標を用い，こ
れら 3者間の関連性を同時に検討している点
で先行研究に対する貢献がある。昨今，特に
オリンパス事件および東芝事件等により監
査人の独立性およびコーポレート・ガバナン
スの問題が再び社会的に注目を集めている。
しかしながら，当該テーマに関する定量的な
研究は，国際的にも十分に進展しているとは
いえない，その意味で学術的にも社会的にも
有用な研究である。 
また，米国を始めとする諸外国と同様に，

わが国においても内部統制報告書監査制度
等，近年，米国のサーベンス・オクスレー法
（SOX 法）を範とした一連の制度改正が行わ
れ，その導入効果について様々な議論が展開
されている。こうした新たな制度の導入が，
ひいては経営者および外部監査人，そして，
コーポレート・ガバナンスを担う機関の行動
に影響を及ぼすことが予想されることから，
当該制度導入というイベントを利用し，外部
監査制度の導入による経済的効果について
も検証を行う。 
さらに，本研究では主に公表データに基づ

く定量分析を行っているが，このようなアプ
ローチでは個々の外部監査人の監査判断の
問題を直接的に明らかにするには限界があ
る。そこで，外部監査の失敗が生じたと想定
される個別の事例を取り上げ，外部監査だけ
でなく内部統制およびコーポレート・ガバナ
ンス等の観点からも分析を行い，外部監査人



の監査判断や関連するガバナンス制度等の
問題点について明らかにする。 
 
３．研究の方法 
 
本研究では，まず，株式所有構造，取締役

会・監査役会の特徴（独立性・専門性）等と
いったコーポレート・ガバナンスの仕組みを
代理する指標を主に取り上げる。わが国にお
いて，かねてより指摘されている融資および
株式所有等を通じたメインバンクによる企
業に対する規律付け行動だけでなく，オリン
パス事件・東芝事件等を端緒に改めて問題が
顕在化した取締役会・監査役会の機能にも焦
点をあてる。こうした企業固有のコーポレー
ト・ガバナンスの仕組みが，経営者による利
益調整行動にどのような影響を及ぼすのか
に関して分析を行う。コーポレート・ガバナ
ンス関連のデータに関しては，市販のデー
タ・ベースを購入するとともに，一部収録さ
れていないデータに関しては有価証券報告
書から手作業で収集した。 
また同時に，米国やわが国をはじめ国際的

な規制の対象となっている監査報酬および
監査人の継続監査年数，そして，近年活発な
議論が展開されている大手監査法人による
寡占化の問題にも注目し，大手監査法人の市
場集中度が監査人の独立性，ひいては経営者
による利益調整行動に対して与える影響に
ついても考察する。監査人関連のデータに関
しても一部不足していたことから，監査報酬
および継続監査年数等のデータを有価証券
報告書から収集した。 
さらに，経営者による報告利益の調整行動

を測定するための指標として会計的裁量行
動（会計処理方法を変更する手法）および実
体的裁量行動（実際の取引活動を変更する手
法）等複数の利益調整行動を代理する指標を
先行研究に基づき計算した。ただ，これらの
指標の妥当性に関しては，多くの先行研究に
おいて議論されていることから，推定に用い
る変数の定義等に関して再度検討を行った。 
他にも，監査の失敗事例に関する情報

（Accounting and Auditing Enforcement 
Release ， Public Company Accounting 
Oversight Board Release，第三者委員会報
告書等）の収集を行い，日米両国において個
別に取り上げる事例の選定を行った。 
すでに説明したデータの収集および実

証・ケース分析の実施以外にも，関連する先
行研究のレビュー，研究成果の報告および査
読付学術雑誌等への投稿準備を行った。また，
最新の研究動向を把握し，他の研究者との意
見交換を行うために国内外で行われた学会
および研究会に参加した。こうした活動を通
じて，情報収集を行うと共に論文改訂のため
のアドバイスを得ることができた。なお，本
研究は，本報告者が単独で申請したものでは
あるが，いくつかの研究テーマについては，
その取り扱う内容に基づき，他の研究協力者

を交えて共同研究として実施した。 
 
４．研究成果 
 
本研究課題は，外部監査人の独立性および

コーポレート・ガバナンスの特性といった複
数の個別論点から構成されているため，以下
では個々の論点に関連した研究成果につい
て説明する。なお，現在分析実施途上の段階
にあるものや論文改訂中で公表準備段階に
あるものについては説明を省略する。 
まず，取締役会・監査役会の特徴（独立性・

専門性）の有無が，外部監査人の選任プロセ
ス等に及ぼす影響を検証すると共に，こうし
た関係が最終的に経営者の利益調整行動に
及ぼす影響を明らかにすることを試みた。当
該分析では，頑健な結果は得られなかったも
のの，少なくとも取締役会・監査役会の構成
メンバーの特性（独立性・専門性）が利益調
整に及ぼす影響を確認することができた。し
かしながら，外部監査人の選任プロセス等に
関しては明確な結果が得られておらず，今後
の課題とする。 
次に，株式所有構造に着目し，特に近年わ

が国の市場において大きな影響力を持つよ
うになっている外国法人株主の存在が企業
行動に及ぼす影響に焦点を当てて分析を行
った。また，監査の品質を代理する指標とし
て主に監査報酬および業種専門性等の指標
を利用し，外国法人持株比率の高い企業がど
のような特徴を持つ外部監査人を選任し，い
かなる機関設計を行い，こうした経営者・ガ
バナンス構造・外部監査人の 3 者間の相互作
用関係によって，最終的なアウトプットとし
ての財務報告の品質（利益調整行動で代理）
にどのような影響を与えるのかを明らかに
することを試みた。 
分析の結果，外国法人持株比率の高い企業

ほど監査の品質が高く，また，少なくともコ
ーポレート・ガバナンスに関する機関構造の
特性を見る限り，ガバナンスの品質が高いと
評価される企業である傾向にあり，最終的に
財務報告の品質が高い企業であることが確
認できた。これは，外国法人株主の多くが機
関投資家であり，専門家として投資先である
企業のガバナンス構造を注視したうえで，経
営者に対して財務報告の品質を高めるよう
に求めているというストーリーが想定され
るが，そもそもそのような企業を事前に選別
し投資を行っていることも当然ながら想定
されるため，この両者を識別するための分析
も試みた。 
また，米国を対象とした先行研究では経営

者による実体的利益調整行動をビジネス・リ
スクの一つとして捉え，こうしたリスクの高
い企業ほど監査報酬が高い傾向にあり，外部
監査人が当該リスクに対処している傾向が
示唆されているが，わが国では同様の傾向が
見られないことも確認できた。 
本研究は，財務諸表の作成プロセスおよび



財務諸表監査のプロセスに関連する様々な
要因について分析を行っていることから，分
析結果の解釈には注意を要するが，これまで
の分析の過程で得られた知見を基に分析手
法を更にブラッシュアップし，論文の改訂を
進めているところである。 
ケース研究については，開示情報が豊富か

つ外部監査人の監査判断に関する問題が明
確であり，さらに，内部統制およびコーポレ
ート・ガバナンスに関する問題を含んだ日米
の事例を収集した。取り上げた事例では，そ
もそも内部統制やガバナンスの仕組みがほ
とんど存在しない，あるいは形式的に存在し
ていても機能していないケースが多数確認
された。また，監査判断に関する論点では，
監査事務所内の品質管理に問題を抱えてい
るケースが見られ，企業サイドの内部統制・
ガバナンス制度の不備が問題であると共に，
外部監査を担う事務所内の品質管理の問題
が相互に影響し合い最終的に監査結果に影
響を及ぼしている傾向が確認できた。こうし
た事例分析を通して得られた知見は実証分
析をする上でも非常に有用である。 
以上で説明した研究成果の一部について

は，学会等で報告を行い，論文として公表し
ている。また，現在論文の改訂を進め学術雑
誌への投稿準備を行っている。 
また，平成 27 年度日本会計研究学会スタ

ディ・グループ（開示情報の拡張と監査枠組
みの多様化に関する研究）のメンバーとして，
四半期レビューの導入による経済的効果に
ついて実証分析を行い，最終報告書として平
成 29 年度年次大会において報告を行った。 
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