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研究成果の概要（和文）：本研究は，コーポレート・ガバナンスを構築する上で，財務諸表監

査がどういう位置づけにあるかを検証することにある。本研究は，まず日本市場において財

務諸表監査が機能しているかを検証する。たとえば監査人のレピュテーションの喪失によっ

て，クライアントの株価が有意に下落するかどうかを調査する。この検証の結果，監査人の

レピュテーションの存在を確認することができた。さらに監査人のレピュテーションの要因

をさぐった。その結果，監査人の専門性や監査報酬の比較により，その要因のいくつかを抽

出することができた。 

 

研究成果の概要（英文）：I investigated the function of the financial statements audit in 

corporate governance. First, I analyzed whether the financial statements audit would 

function in the Japanese market. For example, the relation between an auditor's reputation 

loss and the stock price of a client. As a result, I found the existence of an auditor's 

reputation. Furthermore, I examined the factor of an auditor's reputation.  

As a result, I identified factors, such as an auditor's speciality nature and an audit 

fee. 
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研究分野： 
科研費の分科・細目： 
キーワード：財務諸表監査，レピュテーション，コーポレート・ガバナンス，監査報酬 
 
１．研究開始当初の背景 

本研究は，これまでの研究と異なり，財

務諸表監査の観点から，コーポレート・

ガバナンスを考察することにある。 

これまでコーポレート・ガバナンスに関

する研究は，法学，経済学，経営学，フ

ァイナンスなど多角的に行われている

(たとえば，青木・奥野[1996]，Shleifer 

and Vishny[1997]，伊丹[2000]，

Aoki[2001]，Tirole[2001]，小佐野[2001]，

藤田[2001])。 

とくに日本では，メインバンク制の崩壊

や株式持合いの解消という株式市場の構

造変化がおこったことにより，証券市場

が活発化し，株式市場からの圧力が強ま

ってきている。こういったコーポレー

ト・ガバナンスの変化は，多くの研究者

の調査対象となっている（たとえば，花

崎・寺西編[2003]，橘木編[2006]，宮島

編[2008]）。しかし，左記の研究は，マク

ロデータを用いた分析，あるいは企業デ

ータを用いたものでも，大部分ファイナ

ンスからのアプローチに限られている。 

そもそも証券市場では，企業と投資家と

の間に情報の非対称性が存在する。その

ため，両者の情報の非対称性を縮小する

手段のひとつとして財務諸表の開示が強

制されている。そして財務諸表に信頼性

を付与する手段のひとつとして財務諸表

監査が利用されている。そのことから，

財務諸表監査制度は資本市場におけるイ

ンフラと呼ばれている。 

このように円滑な資本市場の運用にお

いて，財務諸表監査は重要な役割を果た

す。しかし，ガバナンスにおける財務諸

表監査の研究を行っているものは，応募

者の知る限りほとんどない。これは日本

を対象にした同種の研究についても同様

の傾向である。 

本研究は，資本市場が発達しているにも

関わらず，これまで軽視されがちであっ

た財務諸表監査に焦点をあて，それがコ

ーポレート・ガバナンスとどういった関

係にあるか新たな検証を試みるものであ

る。 

 
２．研究の目的 

本研究の目的は，コーポレート・ガバ

ナンスを構築する上で，財務諸表監査が

どういう位置づけにあるかを検証する

ことにある。あわせて，昨今の財務諸表

監査制度の改正についても踏み込んだ

考察を行う。 

 
３．研究の方法 

(1) 本研究では，諸外国で行われた多数

の先行研究をレビューし，日本企業の財

務データおよび株価データを用いて解析

を行う。 

 

 (2) 研究の開始年度は，主要な先行研究

の精読を行うとともに，随時，最新の研

究にも接し，文献収集に努める。その後，

本資金で獲得した旅費をもとに，他の研

究機関所有の文献調査も行う。また，初

年度は，次年度に検証する前段階として，



財務諸表監査のレピュテーションについ

て検証する。 

検証方法は，本研究費で獲得した財務

データおよび株価データを用いて，財務

諸表監査の機能，とりわけ監査人のレピ

ュテーションを実証する。同時に企業の

財務データと監査人のレピュテーション

とがどのように関係するか分析を行う。 

とりわけ本年度の研究のベースとなる

日本市場における監査人の不祥事による

レピュテーション喪失に関する先行研究

は佐久間[2008]を除いて，ほとんど行わ

れ てい ない。 そこ で， Menon and 

Williams[1994] ， Chaney and 

Philipich[2002] ，  Krishnan[2005] ， 

Krishnamurthy et al.[2006]などを分析

のフレームワークとして用いる。 

とくに初年度の研究は，主に先行研究

で用いられたモデルを用い，日本市場で

どういった結果となるか追試する。その

後，マーケットに対しネガティブな情報

が流出したイベント日を特定する。これ

らの準備をした後，株価データを用い，

調査対象監査法人のクライアント(東証

一部上場)の累積異常リターン (CAR)を

日次で算出する。さらに，算出した CAR

をクライアントの CAR と比較するため

に，同種同規模(総資産，売上高等)の企

業を抽出し，それらの CAR を求め有意

差を検定する。あわせて CAR の低下グ

ループと上昇グループの違いを財務デー

タを用いて，要因を分析する。 

 

(3) 最終年度は，前年度で行った成果を

ベースに研究を推進する。さらに財務デ

ータおよび株価データを用いて，財務諸

表監査について市場が如何に認識してい

るか，あるいは企業の財務データとどの

ような関連があるか分析を行う。 

  上記の研究と平行して，引き続き，主

要な先行研究の精読を行うとともに，随

時，最新の研究にも接し，文献収集に努

める。 

  これらの一連の研究によって，財務諸

表監査の機能を示し，コーポレート・ガ

バナンスと財務諸表監査との関係に関す

るいくつかの証拠を提示する。これは，

日本市場における両者の関係を実証する

数少ない研究となると思われる。 

   

(4) これらの検証結果については，随時， 

国内学会はもちろん，国際的な学会やセ

ミナー等で報告，ジャーナルへの投稿を

積極的に行うことによって研究成果を還

元する。 

 

４．研究成果 

(1) 研究は，まず日本市場において財

務諸表監査が機能しているかを検証し

た。とりわけ監査人のレピュテーショ

ンの喪失によって，クライアントの株

価が有意に下落するかどうかを調査し

た。 

実証研究を行うに当たって，主に先

行研究で用いられたモデルを用い，日

本市場でどういった結果となるか追

試するとともに，マーケットに対しネ

ガティブな情報が流出した日本独自

のイベント日を特定した。これらの準

備をした後，株価データを用い，調査

対象監査法人のクライアント(東証一

部上場)の累積異常リターン (CAR)を

日次で算出している。 



その結果，先行研究と同様に，監査

人の不祥事によって，そのクライアン

トのCARは有意に低下することとなっ

た。その影響は，不祥事を起こした監

査人のクライアントのみにとどまら

ず，監査人の属する監査法人，さらに

は監査市場全体にまで有意に低下す

る結果となった。したがって，こうい

った結果から監査人のレピュテーシ

ョン，ひいては監査法人，監査市場の

レピュテーションについて，市場が認

識していると解釈することができる

点を明らかにした。 

 

(2) つづいて，前年度までの成果を

ふまえ，監査人のレピュテーション

を形成する要因について検証をおこ

なった。 

本研究では，監査法人のレピュテー

ション，監査法人の専門分野，そして

監査報酬との関係を，主に先行研究

（Craswell et.al.[1995]など）で用い

られたモデルを用い，それぞれの関係

を分析した。サンプルは，東京証券取

引所一部上場企業を対象として行っ

ている。 

その結果，先行研究と同様に，監査

報酬と監査法人の専門性の高さの関

係が見いだされるとともに，それぞれ

とレピュテーションとの関係につい

ても有意な結果をえた。 

したがって，こういった結果から監

査人のレピュテーションを構築する

要因として，監査報酬や監査法人の専

門性が影響している点を明らかにし

た。 
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