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研究成果の概要（和文）：会計学の立場から、最適な会計ディスクロージャーのあり方を探るこ
とを目的に、この目的を達成するための手段として、会計情報が企業および企業を取り巻く市
場・各種のステークホルダーの行動に与える影響を、モデル分析・実証分析・実験分析の３つ
の異なる手法を用い、さらにこれらの研究手法の相互関連性に可能な限り配慮した上で分析し
ようと努めた。特にモデル分析と実験分析に関しては、経営者の開示インセンティブ、公的情
報と私的情報の相互関連性および経営者の情報開示戦略の 3つのテーマについて、これまでの
モデル分析の結果を整理するとともに独自のモデル分析を行い、モデル分析の主要な命題・比
較静学の含意について実験研究の成果を跡づけるとともに独自の実験を実施した。 
 
研究成果の概要（英文） It is necessary and effective for accounting researchers to 
simultaneously use a analytical method, an empirical method and an experimental method 
in order to investigate the best level of corporate accounting disclosures. We have divided 
accounting disclosure models into  a manager’s incentives of disclosure,  an interrelation 
between public information and private information and  a manager’s information 
disclosure strategies, have selected “ interrelation between public information and private 
information” as the common subject, and have conducted some original analyses of this 
subject by using these three method. 
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１．研究開始当初の背景 
(1) 会計情報開示は、会計の基本機能が投資

者の意思決定有用性にあるとされる昨今、
（財務）会計学の最も重要な課題の一つであ

研究種目：基盤研究（Ｂ） 
研究期間：2007～2009   
課題番号：１９３３００９６ 
研究課題名（和文） ディスクロージャーの最適水準およびその経済的影響の探求 

                     
研究課題名（英文） A Study on the optimal level of Disclosure and Economic Consequences 

of Disclosure 
 研究代表者 
高尾 裕二（TAKAO HIROJI） 
大阪大学・大学院経済学研究科・教授 

研究者番号：60121886 



 

 

る。しかし実際のところ、開示制度の解説と
いった議論はさておき、会計開示の望ましい
あり方に向けて、アカデミックな議論を展開
することはさほど容易なことではなく、その
結果、現在においても、分析のための基本的
な枠組みすら存在しない状況であるといっ
ても過言ではない。その理由の一端は、会計
開示がもたらす経済的影響の多様さ・複雑さ
にある。 
 
(2) 一般的に、社会科学にあっては、分析的
研究の成果が、実証的研究・実験的研究が検
証すべき仮説の設定に示唆を与え、一方で、
実証的研究・実験的研究の検証結果は分析的
研究が取り組むべき新たな課題を与えると
いったふうに、両者の相互作用的な関係のも
とで本来展開され、進展していくはずのもの
である。 
 
(3) しかし、会計情報開示というテーマにお
ける、会計開示の経済的影響分析およびその
分析にもとづく望ましい会計開示のあり方
に関する議論については、上記の(2)に指摘し
た社会科学における一般的な研究方法から
みれば、かなり特異なものであるといえる。
なぜなら、膨大な数にのぼる実証分析に比べ
て、モデル分析および実験研究の成果が極め
て乏しく、またそれぞれの成果の相互作用
的・相互関連的な関係も希薄であるといわざ
るをえないからである。会計開示研究、引い
ては財務会計研究における、このような３つ
の研究手法のアンバランス、相互関係の不存
在を、なんとか打開し解決する一つの方策を
見出することが喫緊の課題であると考えた。 
  
２．研究の目的 
本研究は、このような会計開示分析のこれ
までの研究状況に鑑み、分析的研究・実証的
研究・実験的研究をバランスよく展開する一
つの方向性を見出そうとするものである。 
 
３．研究の方法 
(1) 研究参加者を、モデル班、実証班および
実験班に分け、会計開示の経済的影響分析に
おける、分析的手法、実証的手法および実験
的手法のこれまでの成果を把握し、それぞれ
の手法の特性ないし長所・短所を理解する。 
 
(2) 3 つの研究手法間での成果の相互作用的
な関係を維持したうえで、広範に渡る会計開
示の課題のうち、特定のテーマを選定し、3
つの研究をバランスよく展開する方策を探
る。 
 
(3) 選定されたテーマについて、3 つの研究
手法の特性を踏まえ、分析的研究による仮説
の構築 実証的研究・実験的研究における仮

説の検証、という作業を具体的に実施する。 
 
(4) 広範な論点が含まれる会計開示論のごく
一部の議論にすぎないものの、選定されたテ
ーマについての成果をもとに、望ましい会計
開示制度のあり方について、示唆を得る。 
 
４．研究成果 
(1) 19年度 
  各班ごとに、会計開示の影響分析のこれま
での成果を渉猟し整理することを主な作業
目標とした。その結果、モデル分析のこれま
での成果は主に経営者が保有する私的情報
の開示インセンティブに関心が向けられ、自
発的開示がその分析の対象とされているの
に対して、実証分析のこれまでの成果は、大
半がデータ・ベースが整備されている強制的
開示としての会計情報の資本市場および経
営者の会計行動に関する経済的影響分析に
当てられていることが明確となった。さらに
実証班から、自発的開示と強制的開示の区分
は、「内容」と「タイミング」の双方からな
されること、加えて強制的とみなされる場合
であっても経営者にかなりの程度の裁量が
許容されるケースが少なからず存在するこ
となど、現実問題として自発的開示と強制的
開示の両者を明確に識別することの困難さ
が指摘され、これら 2つの研究手法間での分
析対象なり関心事の乖離は、予想を遥かに超
えた厳しいものであることが判明した。実験
的研究については、その分析手法の特性から、
自発的開示についても弾力的に適用できる
ことが改めて確認され、経営者が私的情報の
一部を開示せず差し控える状況についての
一つの分析モデルである「開示コストモデ
ル」について予備的な実験を行い、モデルの
命題をある程度支持する結果を得た。 
 
(2) 20年度 
  モデル班、実証班および実験班のこれまで
の作業の結果を踏まえ、「公的情報と私的情
報の相互作用」を具体的な主要テーマとして
選定することに決定した。そのうえで、モデ
ル班は特に前者のテーマに関して公的情報
としての会計情報が、経営者が保有する私的
情報に加えて存在し、それゆえこれら二つの
情報を同時に取り扱うことのできる一連の
基本モデルに注目して、そのモデルの設定、
均衡の定義、導出される命題の特徴を比較・
検討した。また実験班は、経営者が保有する
私的情報を開示するかしないかについての
主要な分析モデルである「情報偏在モデル」
について実験を実施した。結果はおおむねモ
デルの命題を支持するものであった。実証班
は、データ解析に不可欠な各種のデータ・ベ
ースの問題点を検討するなど、公的情報と私
的情報の相互作用の分析に向けた予備的分



 

 

析を実施した。 
 
(3) 21年度 
 分析的研究の主要な分析対象は私的情報で
あるのに対して、実証研究の大半の分析はデ
ータ・ベースがよく整備された強制的開示の
対象となる公的情報であり、これら 2つの関
心対象には大きな乖離が存在していること
は、初年度・２年度の成果から明らかとなっ
た。このことから、最終年度では、この乖離
を可能な限り解消すべく、これら 2つの研究
手法の相互関係性を維持した研究を実施す
べく鋭意努めた。とはいえ、現実問題として、
自発的開示と強制的開示の識別には多様な
要素が介在し、両者を明確に識別することが
困難であるといわざるをえない現状は依然
として実証班にとって極めて厳しい制約と
なり、「公的情報と私的情報の相互作用」を
踏まえた経営者の開示行動に及ぼす影響に
ついて、限られた次元での個別的なテーマ
（例えば、MBO 開示規制の経営者の裁量的
開示に及ぼす影響、自己株式開示規制が自己
株式の取得に及ぼす影響、非財務指標が企業
の業績に及ぼす影響など）に留まらざるをえ
なかった。その結果、「公的情報と私的情報
の相互作用」の具体的な分析は、厳密にいえ
ば、主にモデル班と実験班の 2つの研究相互
性のもとで実施されることになり、私的情報
と公的情報の有用性は、公的情報の開示のタ
イミングに大きくことすることが、モデル分
析と実験分析の双方において明らかにされ
た。なお、これらの主要な成果を含む本研究
の 3 年間に渡る研究成果については、「会計
ディスクロージャーの経済分析」（現在、印
刷中）と題して、同文館出版から出版される
予定である。 
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