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1. Introduction

      The title of  my  address  to you  presumes that the valuation  of  a firm should  be tied to the
firm's perfbrmance. This statement  is surely  non-controversial.  Investors inyest in a firm te get a
return,  to add  value  to their investment. Firms  conduct  their operations  to deliver that vaiue,  So the
value  ofa  firm is assessed  by  the perfbrmance ofthe  firms in adding  value.  Financial analy$is  is
the  method  of  ascertaining  value  added,  of  observing  performance,

      I might  well  have titled my  address  as  a matter  of  tying perfbrmance to vaiuation  rather

than tying valuation  to perfbrmance. To  encourage  managers  to make  decisions that add  value,

inyestors need  to be sure  that those managers  are  rewarded  on  the basis of  appropriate

perfbrmance measures.  Financial analysis  develops the appropriate  perfbrmance measures  that
motlvate  managers  to pursue tnvestors;  lnterests.

      Financial analysis, then, is both a .method  fbr valuation  and  a  method  fbr performance
evaluation,  The  analysis  fbr both is likely to be the same,  fbr vaiuation  is tied to perfbrmance and
perfbrmance to valuation.  The question we  wish  to raise  today is how we  design a souqd  analysis

fbr these purposes.

      My  discussion is from the point ofview  ofthe  shareholder  -  the legal owner  of  the firm --

who  wishes  to gain value  from the firm and  so  wants  management  to serve  that interest. Ifyou see
the firm as serving  other  interests 

-
 employees,  banks, or  even  the nation  -  this talk will  not  be of

much  interest.

      One  cannot  overstate  the importance of  sound  financial ahalysis  and,  with  it, seund

accounting.  Without sound  financial analysis,  investors buying shares  do not  understand  what  they

are buying. Sound financial ana!ysis  challenges  speculative  beliefs that lead to stock  market

bubbles, like the one  recently  experienced  in the Unites States and  earlier  in Japan. From  society's

point of  view,  bubbles -  and  their inevitable bursting -  are  very  damaging to the economy,  as  we

in the United States are  now  learning and  as  you jn Japan have also  learnt. Perfbrmance

measurement  and  sound  valuations  based on  perfbrmance are  imperatives for well  functioning
capital  markets  and  well  functioning economies.

      Befbre I begin, one  point has to be appreciated.  A  shareholder  perspective requires  that

gQed performance me,asureme.pt go hand in band.with good corporate  gqvernancg. Fqr, without  the ･

governance mechanisms  to protect and  promote shareholder  interests, corporatien.s, lose

accountability,  or  pursue the interests of  management  rather  than those of  shareholders.

My  talk is in two  parts, one  on  valuation  and  one  on  the analysis  ofperformance.

2. Valllation

      Academics  build models  to attack  practical problems. Models  are  a' fbrmal way  of  laying

out  the thinking in a  problem. But models  not  only  convey  concepts,  they also  direct how to carry

out  the  task at  hand. Valuation models  embody  the thinking underlying  the task ofvatuing  a  firm.
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Valuation models  also direct how to do financial analysls.  S6, let us' first ask  what  is an

appropriate  valuation  model  to guide the analysis  of  perfbrmance. We  will think in terms of

valuing  the equity  of  firms, the shares  held by common  shareholders.

Cash lillow Analysis

      The  valuation  of  a  share  (or any  investment) is based on  the expected  return  to the
investment. So valuation  inevitably involves fbrecasting. A  valuation  model  has two  elements.
First, it specifies  what  is to be fbrecasted to measure  the return･to  an  investment and,  secopd,  it
explains  how  the forecast is converted  into a  vatuation.  Consider the standard  model  for valuing  a
five-year bond:

Value of  a  Bond  =  Present Value of  Expected Cash  Flows

         v2=CE.C?.CP.cp.cp
              PD                         PD                   PD                              PD                                   PD

Here CF  is cash  fiows and  p here is the required  rate  of  return  on  the bond plus one. The 
"D"

indicates the value  is for debt (as a bond 'is

 commonly  identified). This model  embodies  the
thinkingbehind  debt valuation:  the value ofthe  debt is based en  its expected  cash  fiows (in form
of  coupon  payments and  repayment).  It also directs the task of  valuing  the debt. The model  states

that, to value  the debt, one  forecasts cash  flows (CF) and  then converts  those  fbrecasts to a

valuation  by  discounting them  at the requjred  payoff' rate  on  the debt, pD, that is based on  the risk

ofnot  receiving  delivery ofthe  cash  flows (the default risk),

      Finns issue both debt and  equity  shares,  but it is the valuation  of  the equity  that
shareholders  are  particularly concerned  with.  We  could  think about  appropriating  the model  for the
valuation  of  debt fbr the valuation  of  equity.  That is, fbrecast cash  flows from holding the equ,ity
and  discount the forecasted cash  flows at a discount rate that refiects the risk. Dividends (d) are  the

cash  fiows from holding equities, and  the cash  fiow model  that substitutes  d'ividends for interest

payments  is the dividend discount model:

Value of  equity  
=
 Present Value ofExpected  Dividends

          .ff =  gL, .s,  +g,  + g, +---
               PE                    PE                        PE                             PE

You'll notice  that, unlike  the five-year bond, the forecasting period for the equity  continues-

indefinite'ly; firms are going concerns.  This feature presents a  problem that is the main  determinant
in developing a  valuation  model  for equities:  to be practical, we  don't want  the forecasting period
to be too long and,  fbr performance measurement,  we  don't want  to wait  too long to observe
something  on  which  to judge perfbrmance. Firms may  not  pay dividends fbr a  very  long time.
Indeed, rnany  successful  firrns (like Microsoft) do not  pay dividends. Imagine rewarding

Microsoft's management  on  .the basis ofthe  dividends they pay? The  truth is that dividends, in the
short  run,  haye little to do with  the generation of  value;  they are  just the distribution of  value,  and

firms may  choose  to distribute little. This observation  simply  restates  the Nobel prize-winning
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dividend irrelevance idea ofMiiler  and  Medigliani: while  the ability to pay dividends in the long
run  is of  paramou,nt importance, the amount  of  dividends paid in the short  run  is irrelevant, We
have a paradox: dividends are the returns  to holding shares,  but fbreeasting dividends is not  a

practical method  for valuing  shares.

      This paradox is circumvented  by looking inside the  firm fbr the value  generation, We  can

carry  over  the cash  flow forecasting idea to forecasting the net  cash  flows to be generated by the
firm, The net  cash  flow that a firm generates -  its free cash  fiow -- is the difflerence between cash

fiow from operations  and  cash  spent  on  investment. The discounted cash  flow model,  popular on
Wall Street fbr many  years, expresses  the idea:

  Value of  Equity ==
 Present Value ofExpected  Free Cash Flow -  Value ofFirm's  Debt

Discounting forecasted free cash  fiows gives the value  ofthe  firm, and  the value  ofthe  equity  is
that value  minus  the value  ofthe  debtholders' cjaim  on  the firm.

      But there is something  perverse about  this idea. Consider the fbllowing numbers  fbr Home
Depot Inc., the successful  U.S. warehouse  retailer ofhome  improvement products, from 1997 -
2001 (in millions  ofdoilars).  Free cash  flow is always  the diffi:rence between operating  income
and  the change  in net  operating  assets  over  a period, so  the numbers  for operating  income and  net

operating  assets  are  also  given,

Home  Depot Inc.

Vlaar 1997 1998 1999 2000 2001

Operatingearnings 941.  1,l29 l,585 2,323 2,565
Book  value,  operating  assets  6,722 8,333 10,248 12,993 16,419
Free cash  fiow (149) (482) (330) (422) (861)

      Suppose you were  standing  at the end  of  fiscal year 1996, attempting  to make  a forecast,
and  were  offered  a  set･ of  forecasted numbers  for the five forward years, 1997- 2001, with  the

guarantee that these numbers  would  be the actual reported  numbers.  And  suppose  you were  trying
to apply  the discounted cash  flow model.  The fbrecasted free cash  fiows are negative,  so getting a
valuation  from forecasts of  free cash  flows fbr five years is problematical indeed. Home  Depot
invests qver  and  above  the cash  generated from operations,  resulting  in negative  free cash  flow.
Those investments are  likely to deliver positive free cash  fiows in the distant fiiture, but
fbrecasting the short  run  does not  work  at  all.

      Discounted free cash  fiow is a  perverse measure  ofvalue  because investipent that is made
to add  value  is treated negatively;  free cash  flow is reduced  by investment. Eree cash  fiow is
partially a  liquidation concept;  firms increase free cash  flow by liquidating. 

'And
 as'a  pprfbrmance

measure  it is perverse. Free cash  fiow confUses  investment from return  on  investment. An  investor
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would  not  want  to reward  a  manager  on  the basis of  free cash  flow; such  a reward  system  would

encourage  him not  to invest; indeed it would  encourage  hjm  to disinvest.

AccrualAccountingAnalysis

      You'11 netice  in the Home  Depot  example,  that operating  income is positive. It looks like a
better attribute to be fbrecasting. Operating income, of  course,  involves accrual  accounting  fic}r
vaiue.  In principle at least, accrual  accounting  matches  value  received  (revenues) with  value  gjven
up  in generating revenues  (expenses), to yield a value-added  measure.  Investments are  put on  the
balance sheet, not  in the value-added  measure,  and  aceruals  (non-cash value  recognition)  are

added  to cash  from operations:  operating  income ==
 free cash  flow +  investment +  accruals.  Of

course,  accrual  accounting  operating  income, like free cash  fiow, can  also  be negative  in the  short

run,  but only  because of  operating  losses from the matching  of  revenues  and  expenses,  not  because
investments are  

"expensed".

     How  is accrual  accounting  built into valuation  analysis?  The  residual  income model

utilizes  the accrual  accounting  rule  of  separating  investment from the return  on  investment.
Applied to equity  investments, the model  is stated  as  fo11ows:

Value ofEquity  
==

 Book  Value +  Present Value ofExpected  Future Residual Earnings

value ofEquity  (v,E)= B, + 
REi

 +  
Rll2

 + IYt;3 +--nt
                        PE PE PE

Here B  is the book value  ofthe  equity  investment (the net  assets) on  the balance sheet  and  RE  is
residual  earnings.  Value is determined by starting  with  the  equity  value  on  the balance sheet  and

adding  extra  value  not  ofthe  balance sheet. Se the model  gives a  particular expression  to the term,
value  added.  The  extra  value  is determined by fbrecasting residual  eamings  and  discounting it at
the required  return.  Residual earnings  is earnings  in excess  ofearnings  required  by the net  assets

earnings  at the required  return, fbr investments only  add  value  if they earn  over  the required  return.

Formally, residual  earnings  is defined as earnings  for a  period minus  a charge  (at the required

return)  on  the book valUe  at the beginning ofthe  year. For year 2001, say, residual  earnings  fbr a
required  return  of  1O%  is

Residual Earnings =  Earnings (2001) -  (O.IO x  Book  Value at  the end  of2000)

So, ifbook value  at the end  of2000  is $400 million  and  earnings  for 2001 are  $55 milliori, residual
earnings  fbr 2001 are $15 million.  Ifthe expected  earnings  rate  is 109,6 on  boek value,  residual

income is zero:  there  is no  value  added  over  book value,  and  so  the equity  is worth  its book  yalue.

Correspondingly, the analyst  assesses  that shares  are  worth  a premium  over  bQok value  ifhe or  she

expects  the firm to earn  in excess  of  the required  return  on  book value.  This is a  model  of  the

price-to-book ratio.

7



The Japanese Association of Management Accounting

NII-Electronic Library Service

The  JapaneseAssociation  ofManagement  Accounting

egeG:･t# ee lo･u  eg 2e

     Residual earnings  is a  value-added  measure,  so it is a measure  that an  analyst  might

forecast to value  a  share  instead of  dividerpds or  
'free

 cash  flow. But it is also  a performance
measure.  Rewarding managers  on  how  well  they add  value  to investments over  the required  return

is consistent  with  how investors view  value  added.  As  a  shareholder,  I say  to management:  add

value  to my  investment in the firm by increasing residual  earnings.

3. Analysis of  Performance

     This residual  earnings  model  directs how  to carry  out  the financial analysis  that gets to the
source  of  the valuation  creation.  The  modern  term  for the factors that determine value  added  is
"vatue

 drivers." Drivers are measures  on  which  the perfbrmance of  management  is judged, The
references  at the  end  ofthis  essay  will  give you the  full analysis.  Here are the highlights:

. To begin the analysis  of residual  earnings  drivers, recognize  that residual  earnings

   calculated  in another  way:

can  be

Residual earnings  
==
 (ROCE -  Required Retum)  x  Book  value

ROCE  is the rate  of  return  on  common  equity,  so  residual  earnings  is determined by return

on  common  equity  and  growth in investment in the book  values.  The  higher the ROCE,  the
higher is residual  earnings.  But, if managers  can  add  investment to earn  at the higher
ROCE,  they  earn  additional  residual  earnirtgs.  So there are  two  drivers to pay attention  to
in valuation  (and two  drivers on  which  management  perfbrmance should  focus): ROCE
and  growth in investment, Both produce growth in residua}  earnings,  and  so  add  value,

Both however, work  tegether. Growth  in investment by itselfdoes not  add  value.  Indeed,
reducing  investment in inventor.ies by Just-in-Time production increases residual  earnings

because it increases earnings  per dollar ofinvestment;  that is, ROCE.  But investing in new
investment opportunities  for a  given ROCE  adds  value,  provided the ROCE  fbr the new

investment is greater than the required  retum.

. Recognize that return  on  common  equity  is dffected by leverage from borrowing. The

   fo11owing equation  is a financial analysis  tool that distinguishes two  components  ofROCE,

   one  that has to･ do  with  the  profitability of  operations  
-

 return  on  net  operating  assets

   (RNOA) -- and  one  the has to do with  leverage:

ROCE  
=
 RNOA  +  [Leverage x  (RNOA -  Borrowing Cost on  Net Debt)]

Leverage is the amount  ofnet  debt to common  equity.  Leverage levers the ROCE  over

the RNOA,  and  the amount  depends on  the diffbrence between the RNOA  and  the
borrowing cost  of  net  debt. As  a shareholder,  do I want  to reward  management  on  the
basis Qf  ROCE?  No. Because he can  increase the ROCE  by borrowing and  borrowing is a
zero  net  present value  actiyity. Borrowing does not  add  value;  it increases. ROCE  but it
also  increase risk  with  an  exactly  offSetting  effect  on  value.  Rather, l want  to reward  hjm
on  making  profits from operations,  on  the return  on  net operating  assets, for it is in
operations  

-
 selling goods and  services  to customers  -  that value  is added.
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.  Recognize that the appropriate  rate ofreturn  for operations  is return  on  net  operating  assets

   (R[NOA), not  the more  popular return  on  assets  (ROA). RNOA  is measured  as  operating

   income divided by net operating  assets  (NOA), where  net  operating  assets  are  operating

   assets  like inventories and  plant) net  of  operating  liabilities (like accounts  payable  and

   accrued  liabilities). The net  investment in inyentories, fbr example,  is the amount  of

   inventories held minus  the accounts  payable from the credit given by suppliers  of  the

   inventory. Shareholders' invgstment in the operating  assets  is reduced  if inventories are

   reduced  (through Just-In-Time practices, for example),.but  also  by supp'liers  extending

   credit  terms on  the payment fbr the inventory, This feature of  the value  creation  must  be

   captured.  The  traditional ROA  measure  is calculated  as  operating  income plus interest on

   financial assets  divided by total assets. Total assets  include financial assets  (that are not

   part of  operations)  but exclude  operating  tiabilities (that are). The average  historica] return

   on  assets  (ROA) in the U.S. is 6.6%. This is too tow; it looks more  like a bond return  than

   a return  to business investments. The reason  is that it is measured.  The historical return  on

   net  operating  assets  (RINOA) has been 10.5%, more  in line with  what  we'd  expect  as  a

   return  fbr business Dperations.

.  Accordingly, reward  managers  on  the factors that drive return  on  net operating  assets.

   Standard Du  Pont ratio  analysis  tells us  that profit margins  and  asset  turnovers  drive return

   on  net  operatlng  assets:

RNOA==  Profit Margin x  Asset Turnover

Profit margin  is the percentage of  sales revenue  that is delivered as  operating

profit: profit margin  
==

 operating  income!sales. Asset turnover is the efficiency

in which  assets  are utilized: assets  turnover ==  saleslnet operating  assets. You  can

see  here how  the standard  ratios  of  financial statement  analysis  come  into play
in tying performance to valuation.  Both profit margin  and  asset  turr}over ean  be

further broken down  into the various  expense  ratios  and  individual assets  turnovers fbr

which  different managers  may  be responsible.

.  Appropriate perfbrmance measures  distinguish eomponents  ofearnings  that Erpply

   to the current  period only  
-
 sometimes  referred  to as  non-core  earnings  or  non-sustainable

   earnings  -- from earnings  that are likely to persist in the future. So  unusual,  one-time  items

   are  rewarded  differently from increased income from core  business.

.Financial  analysis  ofvaluation  generation fbcuses not  only  on  profitability and  its drivers,

but also  on  the growth in investment (as demonstrated under  the first bullet above).  Just as
the fbcus in profitability analysis  shifts from the return  on  equity  (ROCE) to the return
from operations  (RNOA) to remove  the  effects  of  leverage (as disoussed in the  second

bullet), so  the  fbcus in the analysis  of  growth is on  the growth in net  operating  assets, not

growth in the equity  (net operating  assets  rninus  net  debt). Again,  the  manager  should  not

be rewarded  for borrowing  if borrowing does not  affect  value,  Net operating  assets  (NOA)
are driven as  fbllows:
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NOA  =  Sales x  NOAISales
    =  Sales x  1/ATO

Sales growth is the primary driver ofgrowth,  With profitability above  the required  return, a

manager  grows investment (and vaiue)  by growing sales.  But the  second  component  here is
also  important: he must  pay attention  to 11asset turnover, that is, to reduoing  the required

investment per dollar of  sales.  Accordingly, a  manager  is not  rewarded  fbr inefficient

growth in net  operating  assets,  but fbr growing sales while  minimizing  the inyestment in
net operating  assets  that is required  to support  the sales, For  a  given profit margin  from
new  sales, the manager  increases R:NOA  and  residual  earnings  by reducing  investment in
net  operating  assets  per dollar of  sales.

AccountingforPety2)nmance

      Earnings must  be
performance measurement.
account  for value  added?

measured,  so  accountants  join the enterprise  of  valuation  and

Indeed, valuation  is inherently an  accounting  matter:  how  does one

      Ideally, accountants  should  calculate  a  measure  each  period that would  evaluate

perfbrmance,  not  only  fbr the current  period, but also  on  how the manager  has made  decisions to
improve perfbrmance in the future. This is ambitious.  But there are  certain  principles of

accounting  which,  if adhered  to, lead to superior  metrics,

.  Booking investments to the balance $heet  rather  than expensing  them  in earnings  is

   desirab!e. Expensing expenditures  is cash  accounting  and,  as we  saw  with  the }Iome Depot

   example,  cash  accounting  yields a perverse perfbrmance measure.  Under  U.S, Generally

   Accepted Accounting Principles (and the accounting  principles of  many  countries),

   investment in research  and  development is expensed,  lowering earnings.  This hardly gjves
   an  incentive to invest in research.  This aceounting  is only  justified if the outcome  of  the

   research  activities  are  so  uncertain  that the manager  should  only  be rewarded  when  the

   research  is vindicated  by subsequent  sales  ofproducts  (so discouraging investment in bad
   researQh),  (This objection  calls for a distinction between successfu1  research  that should  be

   capitalized  on  the balance sheet, and  research  whose  outcome  is still uncertain,)

.  Financial statements  should  clearly  separate  the  effbcts  of

   operating  activities, fbr it is the operations  that add  value.  This

   ways:

financing activities  and

separation  in done in two

>  Financial statements  should  be refbrmatted  to group operating  and  financing itgms
   separately.  So net  operating  assets  are  distinguished from net  debt in the balance
   sheet, and  operatirtg  income from financing income and  expense  in the income

10
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   statement,  Accordingty, a  measure  Iike retum  on  net operating  assets  (RNOA) is
   easily  identified,
>  In transactions that involve both operations  and  financing, the  two  elements  must

   be disentangled. When  shares  are  issued tQ employees  in exercise  of  stock  options,

   fbr example,  the difference between exercise  price and  the market  price must  be

   recognized  as compensation  expense.  U.S. practice inappropriately ignores these

   implicit wages,  treating the  transaction merely  as a share  issue at  the exercise  price.

.The  matching  priBciple 
-

 matching  revenues  to the expenses  that generate them -  should

be rigorously fbllowed, Otherwise value  received  is not  matched  with  valued  given up  to
measure  net  value  added.  Mismatching has a number  ofmanifestations:

>>>>Depreciation sometimes  does not  reflect  economic  depreciation
Amortizations of  goodwill are  often  arbitrary

Stock compensation  (in lieu of  salary)  is not  recorded

Excessive write-downs  depress current  earnings  and  then are  bled back to create
future earnings

      Sound accounting  fbr firrns' current  activities  will  net  capture  value  added  in
planned activities, If an  entrepreneurial  manager  develops a  business plan that will add  value,  it is
very  difficult for the accountant  to measure  the prospective value  added  at the time. But that
manager  should  be rewarded  fbr planning. So, inevitably, accounting  perfbrmance  measures  must

be used  along  side  other  measures  that indicate the value  that will  be realized  from good  strategies.

Three devices are  available:

>  Target the share  price. The  value  ofplans  and  strategies  that are  communicated

   to the  market  are  refiected  in the stock  price, so  managers  might  be rewarded  on

   increasing the stock  price. But this must  be done with  care. Stock prices can

   increase for reasons  that have nothing  to do with  the manager's  effbrt -  an

   improvement  in the  oyerall  economy,  for example.  Or  stock  prices can  be

   seemingly  irrational, as  {n the recent  bubble in the U,S, and  other  markets.

   Further, plans are necessary  to add  value,  but there must  be fo11ow through in

   building plants and  winning  customers.  The realization  principle of  accounting

   is inyoked fbr this reason,  And fbr this reason  compensation  ideally involves a

   weighting  ofboth  stock  price and  realized  residual  earnings.

>  Supplement accounting  measures  with  other  moTe  qualitative indicators of

   likely value  enhancement.  The balanced scorecard  has this feature.
> Bonus  banks. Allocate a bonus conditional  upon  subsequent  realizations. This

   deyice serves  two  purposes. First, it protects against  behavior that increases
   short-term  accounting  measures,  but damages the  long run,  Second, a bonus
   bank oan  reward  planning but also  follow through  by the manager.  The first

   point is all the  rnore  important ifthe accounting  performance measure  does not

   satisfy  the features above,  So, ifthe accounting  expenses  research  investments,
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         one  can  award  a  bonus for research  activlty, but bank it until, the success  of  the

         research  becornes apparent.

      Clearly, designing good perfbrmance metrics  is not  easy.  Managers  and

shareholders  may  haye different tolerances fbr risk. They  may  differ in their patience for
returns.  They  may  have different infbrrnation. These are issues being addressed  in
compensation  research  and  by accounting  academics  engaged  in the design of

perfbrmance metrics.

   Some  Further Reading

      The financial analysis  for valuation  and  perfbrmance is laid out  in my  recent  book,

Financiai StatementAnalysis and  Slacurity Vbluation (New York: McGraw-Hill Companies, 2001).
See also  D. Nissim and  S. Penman, 

"Ratio
 Analysis and  Equity Valuation: From  Research to

Practice," Review ofAcco"nting STudies Vol. 6, 2001, pp, 109-154.
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論 文

タイム コ ス ト概念の 定義と測定

水 島多美也

〈論文要 旨〉

　本稿は，企業 の 経 済活動 に要す る 時間の 経 済的．価値 を貨 幣価値 で 表示す る こ と の 重要性 に着 目し，

タイム コ ス トとい う概 念を ， そ の 測定 によ っ て ，明 らか にす る こ とを主 たる 目的 とす る．そ の ため

に ， 第 一
に ，タ イ ム コ ス トの定 義 と枠組を 示 す．第 二 に，予 防，評価そ して 失敗 コ ス トとい っ た ，

三 つ の タイ ム コ ス トの 枠組 を ，

一作業現 場 ，

一一企業 ， サ プライ チ ェ
ー

ン に段階的 に適用 して い く．

第三 に，タイム コ ス トの 測定を行 う こ とか ら，第
一

で 示 したタイ ム コ ス トの 定義の 妥当性 を明 らか

に した い ．

　 タイム コ ス トを測定 する と，タイ ムコ ス トの 定義 は，意思 決定 目的だ けで な く，業績評価 目的 を

含 んだ広義の解釈 がで きる と い う考察 結果を得る こ とが で きた，こ れ は ，タイ ム コ ス トの 意思 決定

へ の利用 を特 に 強調 し て い る従来の 見解 に 新 し い 視点 を採 り入れ た もの と考 え る ．

〈 キ
ー

ワ
ー ド〉

時 間 ， タイム コ ス ト， ビジ ネス プ ロ セ ス ，リ エ ンジ ニ ア リン グ，
一

作業現場 ，
一

企業 ，サ プ ライ チ
　　　N

工
v

／

　　　　　　Definition　and 　Measurement　ofthe 　Cost　of 　Time．　COncept
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　Tamiya　Mizushima
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 Abstract

　 The 　purpose 　of 　this　article 　is　to　focus　on 　the　importance　of 　assigning 　monetary 　values 　to

time ，　hence　to　clarify 　the　concep 七〇f　the　Cost　of 　Time 　by　means 　of 　measuring 　it．覆b　do　this，　the

article 　first　clarifies 　the　definition　and 　framework　of 　the　Cost　of 　Time ．Second，　 it　gradually
adap 七s　the　three　frameworks　ofthe 　Cost　ofTime ，which 　are 　Preventive，Appraisal ，　and 　Failure

Cost，　 to　the　three　levels　of 　One 　Workshop ，　 One 　Corporation，　 and 　Supply　Chain．　 Third ，　 it
clarifies 　the　adequacy 　ofthe 　definition　of 　the　Cost　of 　Time ，　 as 　me 耳tioned 　above ，　 by　means 　of

measuring 　the　Cost　ofT ‡me ．

　 If　measurement 　can 　be　taken ，　 the　 results 　would 　indicate　that　we 　could 　interpret　the

definition　of 　the　 Cest　of 　Time　in　a　broad　sense 　f［〕r　pu 叩 oses 　of　both　decision　making 　 and

performance 　 evaluation ．　 I　 believe　 that　this 　would 　expand 　 the 　view 　 held 七hus　 far　 which

especially 　emphasizes 　the　use 　of 　the　Cest　of 　Time 　in　decision　making ．　 It　is　uncertain 　whether

the　following　perspective　has　been　considered 　by　others 　in　the　field，　 however，　 Iwould 　like　to

suggest 　that　the　idea　of 　utilizing 　the　Cost　of 　Time　 for　performance 　evaluation 　should 　also

expand ．

1（ey 　words

time ，　 Cost　of 　Time ，　 Business　Process，　 Business 　Process　Reengineering
，
　 One 　Workshop ，

One 　Corporation，　 SupPly　Chain
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1． はじめ に

　市 場で の 競争優位 確保 へ の
一

戦 略 と して ，企 業は ，近 年，時 間や 品質 を重視 して い る ． こ れ

まで 以 上 に ，ス ピー ドや 品質が強調 されて い る 現状 に お い て ，企業 はそ れ ら を正 確 に 評価で き

る 業績管理 シ ス テム を 構築する 必要が ある ．これ らの 問題 に 対 して ，ア メ リカ で は ，1980 年代

後半か ら，一
部の企 業が ， 品質 原価 の 認識 と測 定 の ため に ， 品質原 価計算 を行 っ て きた．同様

に ，時間の 問題に関 して も，幾つ か の 指標が考案 され て きた ． こ れ らの 指標 は ，どち らか とい

え ば，非財務 的尺 度に 焦点が あて られ て きた ．本 稿で は 非財 務 的尺 度 を こ え る ，財務的尺 度で

あるタイム コ ス トに 焦点をあて ，考察 を進め て い くこ とにする 。

　 タ イ ム コ ス トとは ， 経済活 動 に お け る時 間 の 短 縮を実現 す る た め に 支 出さ れ た コ ス トと ， 結

果 と し て 余分 な 時間 の 消 費か ら発 生 した コ ス トの 総称 で あ る と考 え る ．そ の 本質 は
， 不 必 要 な

時間 の 発生 を 生 む 非効率 な ビ ジ ネス プ ロ セ ス か らの 損失 を ，評価 ・測 定す る こ と に ある ．

　そ こ で 本 稿は ，企 業 の 経済 活動 に 要 す る 時間 の 経 済的価値 を貨幣価値 で 表 示 す る こ と の 重 要

性に 着 目 し，タイム コ ス トの 測 定方 法 を明示 す る こ とによ っ て ，タイム コ ス トの 概 念 を明 らか

にす る こ と を主 た る 目的 とす る ．そ の ため に ，第
一

に ，タイ ム コ ス トの 定義 と枠 組 を示 す ．第

二 に，タ イ ム コ ス トの 枠組 を ， 
一

作業現 場， 
一

企業，  サ プ ライチ ェ
ー

ン に 段 階的 に 適 用

す る こ と に よ っ て ， タ イム コ ス トの 測 定方法を 明 らか に する ．第三 は ，タ イム コ ス トの 測定 を

通 じて ，筆者 が示 した タイ ム コ ス トの 定義の 妥当性 を明 らか に した い ．タ イム コ ス トに つ い て

の 研 究 は，従来管理会 計 に お い て あ ま り議論 され なか っ た 部分 と考え る ．そ の た め
， タイ ム コ

ス トの 概 念 を明 らか に す る こ とは，そ の 本 質 を考 える 上 で 非常 に意義の あ る も の と考 え る ．

2 ． タイ ム コ ス トの 定義 と枠組

2． L タ イ ム コ ス トの 定義

　タイ ム コ ス トとい う用 語 は初 出 の 概 念 で はな い ．表 現方法 に 違 い が ある も の の ，既 に幾つ か

の 文献 に お い て 扱 われ て い るIHorngren，Foster＆Datar
，
1997 ，1999 ，　 Maguire ＆Peacock

，
1998

，

今岡 ，
2000 （1）］．Horngren ，　Foster と Datar ［1999，pp ．688−692］は，著書 『CostAccounting』

の 中 で the　cost 　of 　time とい う用 語 を使 っ て い る ．彼 らに よれ ば ，タ イ ム コ ス トは 意思 決 定 を

行 う 時 に 用 い られ る 関 連 原 価 で あ る ． また ， Maguire と Peacock［1998 ，pp27
−38］は，論 文

“Evaluating 　The 　Cost 　of 　Lead −Time 　on 　The 　Supplier 　Selection　Process”

の LP で リー ドタイム

コ ス ト（Cost　of 　Lead ・Time ）い う表現 を 用 い て い る ．彼 ら【1998 ，p291 に よれ ば ，リ
ー

ドタイ ム コ

ス トは ， 財務諸表 に 影響 を及 ぼす尺度で あ り，ABC （Activity　Based　Costing：以 下，　ABC と呼

ぶ）とサ プライチ ェ
ー

ン ・プ ロ セ ス の 結合 に よ る ， リ
ー

ドタイ ム 変化 へ の 即 応性 を示 す 尺 度 で あ

る．それ は効 果的 な意 思決 定 を行 うた め に リー ドタイム か ら の 便益計算を可能 にす る と説 明 し

て い る． こ れ ら の タ イ ム コ ス トの 定 義 は ， どち らか とい え ぱ意思 決定 目的 に使われ て い る ．し

か しなが ら，現状 で は ，タ イ ム コ ス トに 関す る明確 な定 義付 け あ る い は共通 の 認識が な さ れて

い る わ けで は な い ．時間 の 重 要性を鑑みた 場合 ，タイ ム コ ス トに つ い て 何 らか の 定義付 けや タ

イ ム コ ス トに つ い て 何 らか の 共通 の 認 識 が必 要 な の で は な い だ ろ うか ．例 え ば ， 品質 コ ス トと

言 え ば，予 防，評 価そ して 失 敗 コ ス トとい う よ う な も の で あ る ．

　 こ の 問題 に っ い て ， 筆者 は何 らかの 共通 の 定義が 必 要 で あ る と考 え る ，そ こで ， タイム コ ス
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トを次 の よ うに 定 義 した い ．タイ ム コ ス トと は ，経 済活 動 にお ける 時 間の 短 縮 を実 現す る ため

に 支 出さ れ た コ ス トと ，結果 と し て 余分 な 時間 の 消費か ら発生 した コ ス ト の 総 称で あ る ，具 体

的 に は ，経済活動 に含 まれ る無 駄 また は 非効率 な 行為や ビ ジ ネス プ ロ セ ス の 改 善の た め に発 生

した コ ス ト， 不 必 要な 時 間か ら余分 に発生 す る コ ス ト等が あげ られ る ．こ の よ う に ，不 必 要な

時間の 発生 を 生む 非効 率な ビジ ネス プ ロ セ ス か らの 損 失を， タイ ム コ ス トを 使 っ て い か に 評

価 ・測 定す る か は考 慮す べ き重 要 な問題 にな っ て くる で あ ろ う．

　 この 定 義 は，タイム コ ス トを意思 決定 目的 に 利用 す るだ けで な く，業績評 価 目的 と して も利

用 で きな い か とい う こ とを意 図 して い る． こ の考 え の 基 礎 は ，タ イ ム コ ス トの 本質 で ある ，不

必 要 な時 間 の 発 生 を生 む非効 率な ビジネス プロ セ ス か ら の損失 を ， 評価 ・測定 す る こ と に あ る ．

した が っ て ， こ こ で の タ イ ム コ ス トの 定 義は ，タイ ム コ ス トの 意思 決定 へ の 利 用 を 特に 主張 し

て い る Horngren あ る い は Maguire らの 見 解 を拡 張す る もの と考 え る ．

　 以 下 で は ， こ の よ う な定 義 の 妥 当性 を，タイ ム コ ス トの 測 定 によ っ て 検 証 して い きた い ，

2． 2． タ イ ム コ ス トの 枠組

　 タ イ ム コ ス トの測 定 を具 体 的 に実 行 に移 すた め に ，タ イ ム コ ス トに   予 防的 タイ ム コ ス ト（以

下予 防 コ ス トと呼 ぶ），  評価 的 タイ ム コ ス ト似 下 評価 コ ス トと呼 ぶ ），  失敗的 タイム コ ス ト

（以下 失 敗 コ ス トと 呼ぶ ）の 三 つ の 枠 組 を与え る こ と にす る ． こ の 枠 組 は ， 品 質 コ ス トの 分類基

準 で あ る 予 防 一評 価 一
失敗 ， い わ ゆ る PAF ア プ ロ

ー
チ （prevention

−
appraisal

・failure，

PAF ・
approach ）を参考 と して お り ， 筆 者 は こ れ に よ っ て ，

一作業現 場に 始 ま り，サ プ ライチ ェ

ー
ン全体 に至 る まで の タ イ ム コ ス トの 測定 が 可 能に な る と考 え るω ．以 下上 記 の 三 つ の 内容 を，

詳細 に 説 明 して い く．

　予 防 コ ス トは，ム ダな時 間 を取 り除 くシ ス テ ム の 設計 ・導入 に要 した コ ス ト，ある い は こ れ

らの シ ス テム の 運 用及 びそ れ を適 切に機 能 させ るため に要 した コ ス トで あ る ．簡単な とこ ろ で

は ，時 間短縮 の た め の 機 械 導入 に 費や した コ ス トが考 え られ る ． しか し ， さ らな る 時間短縮の

た め に は，付加 価値 活 動 と非付加価値 活動 を 明確 に 区別 し，即 応性 を高め る よ うに リエ ン ジ ニ

ア リ ン グ（Business　Process　Reengineering：以 下 BPR と呼 ぶ ）を 実行 し な けれ ばな らな い ．そ の

た めに は ， まず企 業 に と っ て 何 が必 要な時 間で ， 何が無駄な 時間か を区別 し，認識 す る必要 が

あ る ．そ れ を 知 る こ と が で きれ ば
， 次 に

， 必要 な時間 をさ らに 効率的に 管理 し ，無 駄な 時問 を

取 り除 く努 力 を すれ ばよ い こ と にな る ．また ，こ れ らの 実 行 の ため に は，ABM （Activity　Based

Management ： 以下 ，　 ABM と呼 ぶ ）の 手 法が必要 にな っ て くる．なぜ な ら，　 ABM は活 動分 析

や 非付加価値分析 を通 じて ，非付加価値活動や非付加価値原価 を識別 する機能 を備えて い る か

らで あ る ． こ れ ら の ア ク テ ビテ ィ情報の 利用 に 加え て ，実際 に ム ダな時 間 を消去 し，効 率性 を

高め る た め に は，リー ドタイ ム や 生産 能力 の 同期 化を図 る JIT（Just　ln　Time ），企業外部 と の 関

係 をよ り重視す るサ プ ライ チ ェ
ー

ン
・マ ネジ メ ン ト（Supply　Chain　Management ： 以下 ，　 SCM

と呼ぶ ）の 導入 ，
コ ン カ レ ン ト ・エ ン ジ ニ ア リ ン グ，あ る い は 素早 い 作業 の た めの 機 械 の 導 入

や EDI （Electronic　Data 　lnterchange ： 以 下 ，
　 EDI と 呼ぶ ）の 実施等が 考え られ る ．

　 こ の 他 に も ，予 防 コ ス トに は ，実 際 に シ ス テ ム を運 用 す る 上で 発 生す る コ ス トも含 め る ，こ

れ らの コ ス トに は，特に コ ン ピ ュ
ー

タ の 利用や メ ン テナ ン ス とい っ た コ ス トが含 まれ る ．尚，

コ ン ピ ュ
ー

タ の コ ス トに 関 して は ，購入 ，利 用 ，メ ン テ ナ ン ス に 加 えて エ ン ドユ
ーザーの オペ

レ
ー

シ ョ ン に 係わ る コ ス トも含めて 考え る とい っ た TCO （total　cost 　of 　ownership ：所有 に係 わ

る 全原価）の 考 え方 が あ る ．そ の 観 点か ら，コ ン ピ ュ
ー

タ の コ ス トに つ い て は
， 全て を含め た ト
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一タル コ ス トで 考 える必 要が ある ．また ， こ の 段 階で は，時 間削 減 の 重要 性 に つ い て ，従業員

へ の 教 育や トレ
ー

ニ ン グに かか る コ ス トも同時 に 把握 する 必 要が ある ．せ っ か く こ の よ うな シ

ス テ ム を導 入 して も，従 業員 にそ れ を使 い こ なせ る能 力がな けれ ば，そ の 効 果 は半減 する．

　タイ ム コ ス トの 集計 に お い て ，
こ れ らの シ ス テ ムの 導入 にか か っ た コ ス トを 計算す る こ とは ，

非常 に重要 で あ る ．新 しい シ ス テ ム の 導入 には ， とて も多 くの コ ス トが か か る ．例え ば，EDI

を用 い て サ プラ イチ ェ
ー

ンを実 施 した場 合 に は ， そ の シ ス テ ム 化 の た めに多 くの コ ス トがか か

る ． これ らの コ ス トの 把握 は ，結果 と して の ，失敗 コ ス トと比 較する 上 に お い て も，知 らな け

れ ばな らな い 重要 な情 報 とな る ．

　評価 コ ス トは ，各業務に 要 した時間 の 適 切性の 評価 に か か っ た コ ス トで あ る ，例 え ば ， 材料

購 入 ，新製品 開発 ，製造 ，そ して 顧 客 へ の 搬送 と い っ た 各 プ ロ セ ス が 時 間通 りに 行 わ れ て い る

か を調 べ るた め の コ ス トで あ る ．従来， こ の よ う な 評価時間 に 費や され た コ ス トは 特 に ，別個

に 把握 され て こ な か っ た ，しか し ， 評価 の た め の 時間 に どの く ら い の コ ス トが か け ら れて い る

か を具体 的 に知 る こ とによ っ て ，企 業 は こ れ らの コ ス トの 削減 に 取 り組む こ とが で き る ，最終

的 に は ，評価 の た め の 時 間は ム ダ と考 え られ る の で ，で きる だ け削減 す る よ うな シ ス テ ム 作 り

が されな けれ ばな らな い ．そ れ によ っ て ，評価 の ため の 時 間が 短 縮 されれ ば，企 業は よ り早 い

顧 客 へ の 引渡 しが 可能 とな る ．

　失敗 コ ス トは，時間 短縮の 実現 へ の 努力は した が ，時間の 削 減が適切 に 行われ なか っ た こ と

に よ り生 じる コ ス トで あ る ． これ は，品質原価計 算で の 適 切な 品 質が 達成 され な か っ た とした

ら発生す る失 敗原 価 と似 て い る ．例 と し て ， 予 定 を超 過 した 作 業 者 の 労働 に よ り発生 する 不利

な 作業時 間差異 ，ある い は在庫の 保管費等 が 挙げ られ る ．どんな に ム ダな 時間を削減 し，効率

性 を 高 め る よ うな プ ロ セ ス 作 りを し て も，そ の 結 果が ど うな っ た の か を知 らな けれ ば，そ の 効

果 が適正 な も の か ど うか を判断す る こ と は で きな い ．そ の 意 味か らも， こ れ らの コ ス トの 把握

は 必 要な こ とで あ る ．以 下 ， これ らの タ イム コ ス トの 枠組 を ，
一

作業 現場 ，
一

企 業そ して サ プ

ライ チ ェ
ー

ン に 段階 的 に 適 用 し ，そ れ ぞ れ に 関 し て 工 程 改善 前 と 工 程 改 善後 （
一

企 業 とサ プ ラ イ

チ ェ
ー

ン で は BPR 実施前と BPR 実施後）に つ い て タイム コ ス トの 測 定 を して い くこ とにする ．

　 こ こで ， この よ うな 区分 を 行 っ た の は ，第
一

に ，作業現場 を含 めた個 々 の ビジ ネス プ ロ セ ス

で の 無駄 な 時間 と コ ス トを発 見 し，削減す る 必要 が あ る か らで あ る ．そ れが わか り，さ らに 問

題 が あれ ば全社的 ，サ プ ライチ ェ
ー ン とそ の 対 象 を拡 大 して 行 け ば良 い ．第 二 に ，既存の シ ス

テム の 中で ，時間 の 影 響 に よ っ て ど の よ うな 問題 点 が 生 じる の か を認識 し，そ れ を理 解 し た 上

で ， こ れ ら を改 善 し ， 余分 な コ ス トを 削減す る必 要が あ るか らで ある ．

3 ． タイ ム コ ス トの 適用 と測定

3． 1． 一
作 業現場

（1）工 程 改 善前

　管理 会 計上 ，タ イ ム コ ス トの 概念を適 用 し た 計算 シ ス テ ム の …
つ と して ，作業 現場 で の 原価

管理 を 目的と した 標準原価計 算を あ げる こ と がで き る．そ の 中で も特 に，労務 費差 異 の
一

要素

で あ る作業時間差 異に ，無駄な作業に よ り発生 した タイ ム コ ス トが含 まれ て お り ， タイム コ ス

ト概 念は既 に存 在 し ，使 われ て い た と言 え る の で はな い か ．以下 ，タ イム コ ス トと い う観 点 か

ら標 準原価 計算 の 問題 を検討 す る ，標準 原価 計 算 は ，標準原価 と 実際 原価 の 差 異分析 に よ っ て
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原価 管 理 を行 う計算 シ ス テ ム で あ り，テ イ ラ
ー

の 科 学 的管理 法 を基 礎 に 展開 され て い る ．そ の

特 徴 は ，動作研 究 や 時 間研 究 に よる ，課業 （作 業 量）管 理 を行 っ た点 に あ る ．そ して こ の 作業 量

を管理 す る た め に，能率 の 尺 度 とな る 標 準 を科 学 的 ・統 計 的調査 に 基づ い て 設定 し，目標 と し

て の 標 準 を達成 させ よ うと した の で ある ． こ の こ とは ， 標準原価 計算が ， 標 準の 設定 に よ る 作

業 者 の 能率 管理 を通 じて ， 時間 それ 自体 を管 理 して い る こ とを意味 して い る．

　こ の ような特 徴 を も つ 標準 原 価計 算 にお い て ， タイ ム コ ス トが どの よ うな 役割 を果た した の

で あ ろ うか ．上 述 の よ うに ， 標 準 によ る原 価管 理 の 対 象 は，主 に製造 現場で 働 く作業者で あ り ，

そ の 目的は ，彼 らの 職場 で の 作 業能 率 を高 め る こ と にあ っ た．そ して 賃 金支 払 い 額 の 大小 が ，

モ チ ベ ーシ ョ ン 効果 を 高め る た め に 利用 され た ．つ ま り， 標 準 を達 成 した 作業者 に は ，よ り多

くの 賃 金 が ，達 成 で きな い 作 業 者 に は ，少 しの 賃金 しか 支払い が な され な か っ た ．一
方 ，タイ

ム コ ス トは職長 とい っ た管 理者 の レ ベ ル に と っ て は ，業績評価 を行 う上 で 必 要な 尺 度 と な っ た ．

確 か に ，職 長 は作業 者が 予定 通 りの 時 間で 作 業 を行 っ た か どうか に 関心 を も っ て い た ．ま た ，

彼 らは 同様 に作 業時間差 異 と い う タ イム コ ス トを与 え られ る こ と に よ っ て
，

よ り有 用 な 時間 管

理 と原価管 理 を行 う こ とが 可能 とな っ た． この よ う に タ イ ム コ ス トは ，無駄な 時間 を貨 幣 に 換

算 す る こ とに よ り ， 業績 評価 と して の 重 要 な役 割 を果たす こ と がで き た の で あ る．以下 ，

一
作

業 現 場で の タ イム コ ス トの 測 定 を行 う こ と にす る ．

［設例 1 ］

　今 ， A 会社 の A 工 場 は ， 標 準 作業 時 間 を 500 時間そ して 実際作業時間 を 600 時間 と し ，1 時

間 当 りの 賃 率 1 千 円 とす る ． こ の 場 合 の 作業時間差 異は（500 時間
一600 時間）× 1 千 円＝ 10 万

円 の 不利差 異 が生 じる ．

　 こ の よ うな 設例 に つ いて ，タ イ ム コ ス トを測 定す る と ，予 防 コ ス トは 0 円，評価 コ ス トも 0

円そ して 失敗コ ス トの みが 10 万 円にな る ，こ の 10 万 円 こ そ が タイ ム コ ス トで あ り ， 100 時 間

の 超 過分 を貨 幣 に換 算 し た もの で あ る ．現場 の 作業 者 は， 100 時間 と い う時 間 だ け を知 ら され

る よ り も 10 万 円 と い う金額 も知 ら され る こ と に よ っ て ，無 駄 な 作業に 対す る コ ス ト意 識を も

て る よ うに な る 、 こ の よ う に，標準原価計算 に お け る作業時間差 異 は ，有利 ・不 利差異 を認 識

す る こ とに よ っ て ，直接 工 の 作 業能 率 の 良 し悪 しを コ ス トとして 知 ら し め る こ とが で き る の で

あ る ．そ して これ は ， タイ ム コ ス トを通 じて ， 時間管理 と原価管理 が一
つ に 融合 され る こ と を

意 味す る と考 え る ．

（2）工 程 改善後

　上 記 の 設 例 は ，標準 原価計算で の 作業時 間差 異 を タイム コ ス トと して 考 え ， 測 定 を し て い る ．

これ は，タイ ム コ ス トの 枠組 と して は ，結果 と して の失敗 コ ス トの み を 示 して い る ．標 準原価

計 算実施 の プ ロ セ ス を考 えれ ば ， この 作業時間差 異の 原因 分析を 行 う こ と に よ っ て それ を次 の

標 準原価 の 設定 に役 立 て て い く．しか し ， こ の 原 因 分 析か ら ， 次 の 標 準原価の 設定 に お い て も ，

タイ ム コ ス トを 測定 す る こ とが 可能 で あ る ．つ ま り ， 原因分析 を通 じて ， 無駄 を発見 し，そ れ

を 取 り除 くた め に ，色 々 な 方策 が と られ る ．そ して それ に関す る コ ス トをタイ ム コ ス トと して

測定 して い く の で あ る ．作業現 場に お い て も，無駄 を取 り除 き，時 間 を短縮 す るた め に ，工 程

改善を 行 う ケ
ー

ス が あ る ．場合 に よ っ て は ，人 員 を 削減 し ，新 たな 機械 を導 入す る とい っ た意

思決定 の 問題が入 っ て く る ．具体例 を示 す と以 下の よ う に な る ．

匚設 例 2］

　 今 ，A 会社 の A 工 場 は，時 間の 短縮 を 目的 として ， 50 万 円 の新 しい 機械 を導 入 した ． さ ら
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に予 定時間通 りに 作業 が行 わ れ て い る か を調 べ る た め に 20 万 円の コ ス トを費や した．結果 と

して 失敗 コ ス トは 5 万 円 しか 発 生 し なか っ た．

　 この よ うな設例 に つ い て ， タイ ム コ ス トを測 定す る と，予防 コ ス トは 50 万 円，評価 コ ス ト

は 20 万 円そ して 失敗 コ ス トは 5 万 円 とい う結果 に な る ．こ こで の 失敗 コ ス トの 中味は，単に

作業時間差異で 示 され る よ うな もの と は性質が 異な る ．な ぜ な ら，失敗 コ ス トは ，機械の 導入

を含め ，現 場の作業員が 生む 問題 か らの み 発生 し た もの に 限定 され な いか らで ある．そ の 意味

か ら も ， タイ ム コ ス トと い う概念 を用 い る こ とに よ っ て ， 時間が どの よ うな無 駄な コ ス トを生

ん で い る か を 知 り ，そ れ を改善に つ な げる の は 必 要 な こ とで あ る．また ，改 善前 と改 善後 の 失

敗コ ス トを 比較す る と， どれ く ら い原価削 減が 行 わ れ たか を 知 る こ と が で き る ．そ の 場合 ， こ

の 数字か ら単純 に 原価 削減 が行 われ た と は言えな い で あ ろ う．予 防 コ ス トや 評 価 コ ス トも考 慮

に入 れ て ，慎 重 に 分析 をす る必 要 が ある ，

　上 記 の タイム コ ス トの測定 は ，作業現場 とい う
一

つ の ビ ジネス プロ セス を中心 に検 討 を行 っ

て きた ．製造工 程で の 原価 管 理 が 重視 され て い た 時代 に は，作 業 時 間差 異 は時 間管理 を行 う 上

で 有用 な 指 標 と な りえた ． しか し
， 価 値 連 鎖 あ る い は サ プ ラ イチ ェ

ー
ン と い う 言葉が 示す よ う

に企業 内外 で の 全 プ ロ セ ス を重視 す る 現状 にお い て は ，
一作 業現場 で の 時間管理 だ けで は 十分

とは言 い 難い ．こ の よ うな状況 で は 、一作 業 現場 とい う個 々 の ビジ ネ ス プ ロ セ ス の 時間評価に

加 えて ，そ れ らを
一

つ の チ ェ
ー

ン と して 評 価 す る 必 要が あ る ． ビジネス プ ロ セ ス 全体 に対 して

タイ ム コ ス トを測定す る 場合，そ の 測定 対 象とな りう る プ ロ セ ス は 二 つ に大別 で きる ．一つ は，
一企業内で の 問題 とも う

一
つ は，サ プ ラ イ チ ェ

ー ン 全体 で の 問題 で あ る ．さ らに これ らの 問 題

も一作業現 場 で み た よ うに ，既 存 の シ ス テ ム を 前提 と した ケ
ー

ス と BPR 実施後 の ケー
ス に分

け られ る．尚 ，以下 BPR とい う用 語 を使 用 して い る の は ， 単な る
一

作業現 場の 改 善 で はな く，

会社 内あ る い はサ プ ラ イチ ェ
ー

ン で の 業務 の 抜本的改革を行 う必 要 1生が あ る か らで あ る．

3． 2．一 企 業

（1 ）BPR 実施 前

　ま ず，
一

企業内で の 既存 の シ ス テム で の タ イ ム コ ス トの 測 定 に つ い て 考 え て み た い ．こ れ に

つ い て は ，ヤマ ザ キ マ ザ ッ クの ケ
ー

ス と して ，Homgren らが ［1997，pp ．693・694 ］紹介 して い

る顧客へ の レス ポ ン ス タイ ム を基礎に ，タイ ム コ ス トの 適 用 を考察 して み る 。 こ こで ，な ぜ こ

の 尺度を 使 うの か と言 う と ，顧客 へ の レス ポ ンス タイ ム が ， 製品 に対する 顧客の 受注 か ら引渡

しとい う全プ ロ セ ス の 時 間 の 全て を網 羅 して い る か らで あ る ．

　彼 ら ［1997 ，pp ．693 ・694 ｝ に よれ ば ， 顧 客 へ の レ ス ポ ン ス タ イム は ，注 文 受取 時 間 ，注 文製

造 リ
ー

ドタイ ム ，注 文搬送 時 間 の 三 つ か らな る と 説明 して い る ， まず ， 注文受 取時間 とは マ
ー

ケテ ィ ン グ部門が 仕様書 へ の 正 確な記 入 を行 う の に 要す る 時間 か ら，製造部 門 へ 注 文 を伝 え る

の に 要す る 時間で あ る．次 に ，注文製造 リ
ー

ドタ イム は，注 文 品 の 段 取 時間に 始 ま り，そ れが

製 品 へ と完成 す る の に要 した 時間 で あ る ， こ の 場合 ，段 取時 間 で の 待 ち時間 が あれ ば，これ も

含 め る ．最後 の ，注 文搬 送時 間 は ，販 売部 門 が製 造部門か ら の 連絡 を 受 け，それ を顧客 に 引渡

す まで に 要 した 時間 を示 す ．

　で は，顧客へ の レス ポ ンス タイ ム にお い て ，上記 の タイ ム コ ス トの 枠組 を適用 して み る ．

［設 例 3］

　今，A 会社は ，既存の シ ス テム を前 提 に ， 無駄 な時間か ら生 じる コ ス トが どれ くらい あ るか

を見 つ ける た め に ，タイム コ ス トの 測 定を行 っ た ．上記 の 注文受取 時間，注文 製造 リ
ー

ドタイ
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ム ，そ し て 注文 搬 送時間が 予定 通 り に実行 さ て い る か を調査 す る た め の 評 価 コ ス トの み が，そ

れ ぞ れ 10 万 円，合 計 で 30 万 円発 生 した とす る ．調 査 の 実 施 に よ り，結果 と して ，失敗 コ ス ト

150 万 円が 発 生 した．

　 こ の よ うな設 例 に つ い て ，タイ ム コ ス トを測 定す る と，予 防 コ ス トは 0 円，評 価 コ ス トは 30

万 円，そ して 失敗 コ ス トは 150 万 円 に なる．

　 こ の よ うに ，タ イム コ ス トの 測定 に よ り，企業全 体に お い て ，無駄 な時間が ， どれ ぐ ら い の

損失を生 ん だ の か を見 つ け出す こ とが 可能 と なる ．時 間 を短縮 し ，そ れ に よ る 原価 削減 ひ い て

は利益 の 増大 へ と つ なげ る た め に は ， 無駄 な コ ス トが どれ ぐ らい 使 われ て い る か を まず知 る 必

要 が ある ，

　 （2）BPR 実施後

　上 記 の タ イム コ ス トの測定は ，既存 の シ ス テ ム を前提 に ，全体 の ビ ジネス プロ セ ス の 中で 行

わ れ た ．全体 の ビジ ネ ス プ ロ セ ス を通 じて タイ ム コ ス トを測 定 した とい う点 で は ， これ だ けで

も 意義の ある こ と と考 え る ．しか しな が ら，さ らな る 時 間 の 効 率性 を考 えた場 合 ， BPR に よ る

業務の 抜本的改革が必 要と な る ，BPR の 実施 に お い て も，第
．一

に ，企 業 内部 ，第 二 に ，企 業 を

取 り巻 くサ プ ライ チ ェ
ー

ン 全体 か らみ た時間管理 が段 階的に 要 求さ れ る ．以下 ， こ れ に つ い て

考 察 し て い く．

　 ま ず，BPR 実施後の
一企業 内で ，上 記 の タイ ム コ ス トの 枠 組 を適 用 して み る ．

［設 例 4］

　 今 ，A 会社 は，時 間 の 効 率性 を高 め る べ く ， 三 次元 CAD や 新 し い 機 械 の 導入 に対 して 500

万 円 を支 払 っ た ． これ ら の 機 械 の 導 入 に 伴 い
，

生 産の 同期化 が 行 わ れ る よ うな ライ ン の レイ ア

ウ トを行 っ た． これ らをス ム
ーズ に実行 して い く た め に ，機械 や コ ン ピ ュ

ー
タ の 維持 ，運 用 費

と して 10 万 円が ， 社 員 教育 費 15 万 円そ して 各工 程で の決 め られ た 時間が守 られ たか ど うか の

評価 コ ス トと し て 5 万 円 が か か っ た．結果 と し て ， 失敗 コ ス トは 在庫 保管 費 ， 長 期使 用 に よ る

陳腐 化 費用 と い っ た 在庫 関連費用 が 100 万 円 とな っ た ．

　 こ の よ うな設例 に つ い て ，タイム コ ス トを測 定する と ，予防 コ ス トは 525 万 円 ， 評価 コ ス ト

は 5 万 円，そ して 失敗コ ス トは 100 万 円 にな っ た．

　BPR 実施後 の
一企業 内で の タ イ ム コ ス トの 計 算 は，全体 最適 化 の 立 場か ら，時間 の 短縮 にか

か っ たコ ス トと結果 として の コ ス トを知 らせ る こ とが で き る． し か し
，

一
企業内での タイ ム コ

ス トの 計算 だ けで ，本 当 に時 間 の 効率性を 高め る プ ロ セ ス 作 りが で き る の で あ ろ うか ． こ れ に

は ， 疑 問が あ る ，なぜ な ら ， 企業 がそ れ 自体だ けで ， 時間 の 効率性 を達 成 する こ とは非 常 に 難

し い 環 境に あ る か らで あ る ．つ ま り ， 原料の 調 達 ， ある い は 完成品 を顧 客 へ 引渡す とい う種 々

の プ ロ セ ス は ，現 実 に は． グル
ー プ企 業 を 含 め た 他 の 企 業 と の 関係 か ら成 り立 っ て い る か ら で

あ る． こ の よ うな状 況 にお い て は ，
一

企業内で の リ
ー

ドタイ ム を仮 に 短 く して も，調達 ，物流

で の リー ドタ イ ム が長 くな れ ば，結果 と して は ，時 間 の 効率性 を 高め た プ ロ セ ス を形 成す る こ

とは不 可能 で あ る ．そ こ で ，
上 述 した よ う に ，サ プ ラ イチ ェ

ー
ン で の ビジ ネス プ ロ セ ス の 改 善

を行 うと共 に ， そ れ へ の タイ ム コ ス トの 適 用 が 要 求 さ れ る の で あ る．以 下， こ れ ら の 問 題 を み

て い く．

3． 3．サ プライチ ェ
ー

ン

　（1 ）　 BPR 実 施 前
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　まず，サ プライチ ェ
ー

ン 内に お ける 既存 の シ ステ ム で の タイ ム コ ス トの 測定に つ い て 考 えて

みた い ．

［設 例 5］

　今 ．A 会社は，サ プライ ヤ
ー

企業 を含め て ，既 存 の シ ス テム を前提 に，無駄 な時 間か ら生 じ

る コ ス トが どれ く らい あ る か を見つ け る た め にタイ ム コ ス トの 測定 を行 っ た．上 記 の 注 文受 取

時間 ，注文 製造 リー ドタイ ム ， そ して注 文搬 送 時 間 に，部 品供 給時 間 ，物 流時 間 を加 え る こ と

に す る ．サ プ ライ ヤーチ ェ
ー

ン を通 して ，時間 が予 定 通 りに 実 行 さて い る か を調 査 す る た め の

評価 コ ス トの み が ，そ れ ぞ れ 10 万 円，合 計 で 50 万 円発 生 し た と す る 、調 査 の 実 施 に よ り，結

果 と して ，在庫 コ ス ト A が 96 万 円，在庫 コ ス ト B が 144 万 円 ，保 管 費 が 14 万 円，施 設 費が

17 万 円 ， 人 件費が 45 万 円 ，そ して 消耗品費が 14 万 円 こ れ ら を合 計す る と失敗 コ ス トが 330

万 円発生 した ．

　 こ の よ うな 設例 につ い て ，タイ ム コ ス トを測定 す る と，予 防 コ ス トは 0 円，評価 コ ス トは 50

万 円，そ し て 失敗 コ ス トは 330 万 円 に な る ．

　 こ の よ うに ，タイ ム コ ス トの 測定 に よ り，サ プライ チ ェ
ー

ン 全体 に お け る ，無駄 な 時 間の コ

ス トへ の 影響 を知 る こ とが で き る ．こ の 金 額が わ か れ ば ，無駄 な 時間 に よ る損 失 を取 り除 くた

め に ，BPR を実施 す る 必 要が あ る ．以下 ，こ れ ら の 問題を具体 的に 考え て い く．

　 （2）BPR 実 施後

　設例 6 は，Borthick と Roth ［1993 ，pp ．8 − 9］ の 論文 で 使わ れ て い る デ
ー

タ を 基礎資 料と し

て 作成 され て い る ．以 下で は ，時間 短縮が もた らす コ ス トの 削減 額 も詳細 に 示 した上 で タイ ム

コ ス トの測定を行 っ て い く． これ に よ り、タ イ ム コ ス トに つ い て ，よ り詳細 な情 報 を提供 す る

こ とがで きる と考 え る ．

［設 例 6］

　原材 料 X と Y を使 用 して ，製品 a と b の 2 種類 を 製造 し て い る A 社 は ，ABC に よ る 原価 計

算 を実 施す る と共 に ， 材料 の 受発注 シ ス テ ム の簡 易化や 時間の 短縮を 目的 と して ，そ のサ プラ

イヤ
ー

企業 に 100 万 円を 投資 し て EDI を 導 入 した． こ れ に よ り，購入 注文サ イ ク ル タイム で

あ る 準備，郵 送 ，サ プ ライヤ ーの 受注 ，処 理 そ して 確 認 とい う処 理 に要す る 日数 は ，従 来 の 20

日か ら 5 日 へ と短縮 さ れ た． これ らの サ イ クル は ，在 庫数量 が 再 発注 点以 下 に 落 ちた とき に始

まる ．A 社の 在庫再発注点は ， 20 日の 購入 注文サ イ クル タイム に 10 日の 安全 在 庫 をプ ラ ス し

た 30 日 に
，

1 日当 りの 適 切 な消費量 400 単位 を か けた 12，000 単 位で ある ．尚，計算 に必 要な

他 の デ
ー

タは 表 1 に 記 し て い る ．

　まず ， 購入 注文サイ クル タ イム に お け る 時 間の 短縮 （20 日か ら 5 日）に よ っ て ，原材料の 在庫

削 減は ， 50％（15 ÷ 30 日）とな る ．X ，　 Y の 1 日の 材料 消費量 は，400 単位 で あ る ，し たが っ て

各原 材料の 削減は ， 6，000 単位（15 日 × 1 日 400 単位）と な る ． こ れ を 金額 に換算 す る と ， 原 材

料 X1 ま 48 万 円（6，0eO 単位 × 8，000 ，
000 ÷ 100

，
000），　 Y は 72 万 円（6，000 単位 × 12，000，000÷

100，000）の削減とな り，合計 で 120 万 円 とな る ．そ の 他 の 原 価 削減 と して ，保管 費が 12 万 円，

施設 費 15 万 円，人件費 40 万 円そ して 消耗晶 13 万 円 とい っ た もの が考 え られ る ．

　 こ の よ うな設例に つ い て ，タイ ム コ ス トを測 定す る と，予 防 コ ス トは 145 万 円 ， 評価 コ ス ト

は 40 万 円，そ して サ プライ チ ェ
ー

ン で の BPR 実施 前で ある 330 万 円 の 失敗 コ ス トと 当期の 原

価 削 減額 200 万 円 を比較す る と失敗 コ ス トは 330 万 円
一200 万 円で 130 万円 に な る． さ らに ，

これ らの データ を纏 めた タイム コ ス ト報告書 を作 成 して みた ．こ れは 表 2 の よ う にな る ．この

20

N 工工
一Eleotronio 　Library 　



The Japanese Association of Management Accounting

NII-Electronic Library Service

The 　Japanese 　Assooiation 　of 　Management 　Aooounting

タイム コ ス ト概 念 の 定義と測定

表 1 ア クテ ピテ ィ と原価 データ

製品 a 製品 b 両製品 原価

製造量 10ρ00 10
，
000 20

，
000

原材料使 用 量

X 50，000 50，000 100，000 8，000 ，000 円

Y 100
葺
000 100 ，000 12，

000
，000 円

1 日 の 材料 消 費 量

X 400
Y 400
そ の 他 の コ ス ト

1．従業 員 の 教育費 250，000 円

2．コ ン ピ ュ
ータ 保守費 用 200 ，000 円

3．各 サ イ ク ル で の 評価 コ ス ト 製品開発 時間部 品供給 時間，注文受取時 間註 文製造 リードタ イ ム ，
注文搬送時闘，物流時間 各 100，000 円

Borthick 　．A ．F　and 　 Roth．H ．P，
“
Accounting　 for　 Time 　； Reengineering 　 Business 　 Processes

to　lmprove　Resp 。nsiveness ，
”

［1993，pp ．8− 9］を参考 に 作成 し て い る ．

t
失敗 コ ス トの 金額 … 在庫 コ ス トA 　960，000− 480 ，000＝480 ，000 　在庫 コ ス ト B1 ，440 ，000
− 720，000 ＝＝720 ，000 保 管費 140 ，000 − 120 ，000 ＝ 20

，
000 施 設費 170 ，000

− 150 ，000 　 ・ 20，000

人 件費 450 ，000 − 400 ，000 ＝
　50，000 消耗品 費 140 ，000

− 130 ，000 ≡10，000

段階にお い て は，タイム コ ス トが ， ビジ ネス プロ セ ス全体 の 管理 の た め に使わ れ る こ と になる ．

これ は，一作業現場 にお いて の 特徴で ある能率管 理 の ため にタイ ム コ ス トが使わ れ るケース と
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大 き く対比 さ れ る こ と にな る ．

4 ． 考察結果

　本 節 で は ，
上 記 の 考 察結 果 とそ れ を踏 ま えて の 意見 を述 べ て み た い ．上 述 した よ うに ，タ イ

ム コ ス トとは，経 済活動 にお け る 時 間の 短縮 を実 現す るた めに支 出 され た コ ス トと ，結果 と し

て 余分 な 時 間 の 消費 か ら発 生 した コ ス トの 総 称 で あ り，そ の 本 質は ，不必 要 な 時 間 の 発 生 を 生

む非効 率 な ビ ジ ネ ス プ ロ セ ス か らの 損失 を，評価 ・測定す る こ と に あ る ． こ の よ うな 定義の 妥

当性を検証 する た め に ，第
一

に ，
一

作業現 場に お い て ，第 二 に ，
一企 業 にお い て ，第三 に ，サ

プ ラ イチ ェ
ー

ン に お い て ，改善前 と改善後の タイ ム コ ス トを測 定 して み た ．

　測 定結果 と して ，改善前 にお い て は，
一

作業現場 を除 き，評価 コ ス トと失敗 コ ス トとい う二

つ の タ イ ム コ ス トが測 定 さ れ た，そ れ に 対 し て ，改 善後 に お い て は ，そ れ ぞれ にお い て 予 防 コ

ス トが 加 え られ て い る （表 3 を参照）． これ ら の 結果 か ら ， タイ ム コ ス トを測定 す る 上 で ，まず

考慮すべ き は ，時間 の 短縮が コ ス トに い か に影響 を及ぼす か を正 確 に把 握 す る こ とで あ る ．こ

れ は ， 無駄 な時 間 を い か に 評価 す る か と い っ た 問題 で ，管 埋会 計 に よ る 業 績評 価 を行 う こ と に

あた る ． こ れ を タイ ム コ ス トの枠組 みで 考 え る と ，失敗 コ ス トが そ の 役割 を果た して い る と言

え る ，本稿で
一

貫 し て 主 張 して き た ，無駄 な コ ス トの 測 定 が ，タ イ ム コ ス トの 本質 と考 えれ ば，

こ の コ ス トこ そ タ イム コ ス トの 定義に 最 も合致す べ き要 素 を備えて い る と考 え る こ とが で きる ．

ま た ，そ れ は タ イ ム コ ス トの 測定か らも ，言 え る こ と で はな い だ ろ うか ．

表 3　各段 階 に お け るタイ ム コ ス トの測 定 結果

段階 ！タイム コ ス ト 予防 コ ス ト 評価 コ ス ト 失敗 コ ス ト
一作 業現 場　　 工 程改 善 前 ○
一作 業現 場　 　 工 程改 善 後 ○ ○ ○
一企 業 　 　　 　　 　BPR 前 ○ ○
一

企 業 　 　 　 　 　 BPR 後 ○ ○ ○

サ プラ イ チ ェ
ーン BPR 前 ○ ○

サ プ ラ イ チ ェ
ー

ン BPR 後 ○ ○ ○

　
一

方，意思 決定 目的に 使わ れ る タ イ ム コ ス トは ，タ イ ム コ ス トの 枠 組 みで 考 え ると，主 に予

防 コ ス トがそ の 役割 を 果 た して い る ，具体的 に は ， 時間 の効率性 を高め る た め に ，機 械 の 導入

ある い は SCM の 実践と い っ た決定 に対 して タイ ム コ ス トが 使わ れ る ，こ れ は，上 記 の 測 定 に

お い て も ， 工 程の 改善の 場合 に発 生 して い る ． しか し ， 意思 決定 を行 う上 で も，そ の 予防 コ ス

トを発生 させ る こ と へ の 決定 は，失 敗 コ ス トの よ り詳細 な分析か ら始 まる の で ある ．

　次 に ，測定 され た タイ ム コ ス トが どの レベ ル の 管 理者 に利用 され る か とい う問 題 に つ い て 検

討 して み る，こ れ に つ い て は ，「 作業現 場 の 段 階 で は ，ロ ワ
ー レ ベ ル の 管 理者 の 管理 情報 と し

て タ イム コ ス トが 使 わ れ る で あろ う．一
企業 で の BPR 実施 前 の 段 階で は

歌
ミ ドル レ ベ ル の 管

理者 の管理情報 とし て タ イム コ ス トが使 われ る で あろ う．最 後に ，
一企業 の BPR 実施後 とサ

プライ チ ェ
ー

ン の 段 階 にお い て は ， トッ プマ ネジ メ ン トの情報 と して タイ ム コ ス トが 利用 され

る と考 興られ る ．これ を業 績評 価 と意 思決 定 の 問題 で 考 える と ，

一
作業現場で の 工 程改善前 と ，

一企 業及 びサ プ ラ イチ ェ
ー

ン で の BPR 実施 前に お い て は
， タイム コ ス トが主 に 業績 評価 に利
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タ イム ＝ ス ト概 念 の 定 義 と測 定

用 され る ．そ れ に 対 し て ，そ れぞ れ の 工 程改善後 （あ る い は BPR 実施後）に お い て は ， そ れ

が 意思 決定 に まで 利 用 さ れ る こ とを示 して い る と言 え る ．

　 また，タイ ム コ ス トの測 定 を通 して ，そ の 必要 性に つ いて 以下 の よ うな こ とが 言え る で あ ろ

う．第 一
に ， 貨幣 とい う共 通 の 尺 度 を通 して ， 全て の 人が時間を 可視化す る こ と がで き る ，第

二 に ， タイ ム コ ス トの 認 識に よ っ て ，何 を削減 し ， 管理 すれ ばよ い か 具体的な 問題点 を金額で

知 る こ とが で き る ，第 三 に ，タイム コ ス トを時 間 の 非 財務 的尺度 と併 用 す る こ とに よ っ て ，さ

らな る原価 管理 へ の 可 能性 を探る こ とが で き る の で あ る ．

　 こ の よ うな考 察結果 を踏 ま え て ，タイ ム コ ス トの 定義 は，意思 決定 目的 と業 績 評価 目的の 両

方 に利 用 で き る 広義 の 解釈が可 能で あ る と 言 え る で あ ろ う．

5 ． 結論

　本 稿の 最 後 に ，タイ ム コ ス トに 関 する ま とめ と今後 の 方 向性 に っ い て ，若干 の 私見 を述 べ る

こ と に す る ．本稿 で は ，時閻 の 重要 性が 指摘 され る現 代の 製造 環 境 に お い て ，時間 の 財務 的尺

度 で あ る タイ ム コ ス トに 着 目 し ， タイ ム コ ス トの 定 義を明 らか に し て い く こ と を重要 なテ
ー

マ

とした．そ こ で ， こ こ で の タイ ム コ ス トの 定義 の 妥 当性 を検 証す る ため に ，   予 防 コ ス ト，  

評 価コ ス ト，  失敗 コ ス トと い う三 つ の 枠組 を 用 い る こ と に よ っ て ， 
一

作 業現 場 ，  一企 業 ，

  サ プ ラ イチ ェ
ー

ン の 大 き く三 つ の プロ セ ス に対 して タイ ム コ ス トの 測定 を段階的に 行 っ た ．

こ の よ うなタイ ム コ ス トの 測 定 を通 じ て ，タイ ム コ ス トの 定義 に お い て ，意 思決 定 の ため だ け

で な く，業 績評価 を も含 んだ広義の 解 釈 が必 要 に なる とい っ た結論を得 る こ とが で きた．

　 タ イ ム コ ス トに 関 し て 考 慮す べ き点 は か な りあ る と考え る ．ま た ，現実 に は ほ と ん ど の 企 業

が ，コ ス トや利益意識を も っ て 時 間 の短 縮を 考え て い る で あ ろ う． しか しな が ら，企 業は ，無

駄 な 時間 が コ ス トに 及 ぼす影響 を ， これ ま で 以 上 に考 え る時期 に き て い る こ と は 間違 い な い 事

実で あ ろ う．そ して そ の 場 合に
，

正 確 な コ ス ト情報 を把 握す る た め に も タ イ ム コ ス トと い う概

念 が必 要 に な る に ちが い な い ． こ こで は ，タイ ム コ ス トの 算定 に つ い て よ り具体 的な 方法 を述

べ る まで に は 至 らな か っ た が，現在 リ
ー

ドタ イ ム ペ ー
ス ト ・コ ス テ ィ ン グや タイ ム ベ ー

ス ト ・

コ ス トテ ィ ン グ （3）等の 手 法も考 案 され て い る ．こ れ らの 計 算原理 を利 用する こ と に よ っ て ，よ

り正 確な タ イム コ ス ト情報を 得る こ とが 可 能 と な る で あ ろ う．そ の ため に も ，筆 者 は本稿 にお

い て タイ ム コ ス トの 必 要性を強 く強 調す る とと もに ，タイ ム コ ス トが 管理 会 計 の 分野 に お い て

貢 献 を もた らす こ とが で きる の で はな い か と考 え る ．
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　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（注）

（1）こ の 他 に，今 岡は時間比例 コ ス トと い う用 語を使 い ，以下 の 説明 を し て い る．時間比例 コ ス トは ，1 時間 よ

　 り 2 時間 か か れ ば 2 倍 に ，2 ヶ 月 よ り 3 ヶ 月 時 間 を 要 す れ ば 3 倍 に な る コ ス トで あ る と し，具体例 と し て ，

　駐車料金 ，ロ ーン 金利，減価償却費，リ
ー

ス 料，．人件費，家賃等 をあげ て い る ．［今岡 2000 ，p ．93］

（2）近 年 ， ロ ジ ス テ ィ ク ス を 品 質 コ ス ト ア プ ロ ー チ か ら 考 察 す る 論 文 が 幾 つ か み ら れ る

　［Harding，1998 ，Mentzer，Flint，and 　Kent ，1999］．こ れ ら は，ロ ジ ス テ ィ クス や タイ ム コ ス トの 問題 を考 え る

　 上 で 多 く の 示 唆 を与 え る こ とが で き る ．

（3）リー
ドタイ ム ベ

ー
ス ト ・コ ス テ ィ ン グは ，河 田 ［1996 ］ に お い て 詳細 に 述 べ ら れ て い る ．ま た ，タ イ ム ベ

　
ー

ス ト ・コ ス トテ ィ ン グ は ，Preiss　and 　Ray ［2000 ］ に お い て 詳細 に 述 べ ら れ て い る ．
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論 文

レ バ レ ッジ ド・ リー ス 取引測定の フ レ
ー ム ワ

ー ク

山 田恵
一

〈論文要旨〉

　本論文で は ，
ノ ン リ コ

ー
ス ・デ ッ トに負債性が 認め ら れ る場 合 も含 め て

，
レ バ レ ッ ジ ド ・

リ

ース 取 引 を測定 す る た め に提 示 され て い る 9方 法の 会計理 論上 の 妥 当性 に つ い て 検討す る ．さ

らに ，そ の 取引 の 有す る本質的属性 を明 らか に し
， 会 計理論 上

， それ ぞれ に対 応 す る 妥当な測

定 方法 を提 案 す る こ と を 目的 と して い る．

　フ ァ イナ ン ス ・
リ

ース 取引 に属する レバ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取引に つ い て
，

ノ ン リ コ ース ・デ

ッ トに負債性 が認 め られ な い 場合に は ， 会 計理論 上 ，　 「三 当事者 間金 融リ
ース 法 （第2法）」

が 妥当な方法で あ る とい える ． しか し，ノ ン リ コ
ー

ス ・デ ッ トに負債性 が 認 め られ る場 合 に は
，

提 案す る 「ノ ン リ コ
ー

ス ・デ ッ トを負債 と し て 認識 す る 場 合 の 三 当事者間金融 リ
ース 法 （第 10

法 ）」 が 妥 当 な方 法 で ある と い え る ．

〈キー
ワ

ー ド〉

　 レバ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 ，ノ ン リ コ ース ・デ ッ ト，
フ ァ イ ナ ン ス ・リース 取 引 ，貸手 ，財

務 会計基準書第13号

AFramework 　fbr　Measurlng　Leveraged　Lease　Transactions
　　　　　　　　　　　　　　Keiichi　Yamada

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 Abstract

The　purposes　of 　this　paper　are 　as 　fbHows：

（1） To　examine 　the　validity 　of 　nine 　existing 　methods 　of 　meas ．uring 藍everaged 　lease　transactions
，

　 including　cases 　in　which 　the　non −recourse 　debt　is　liable　to　the　lessor
，

（2） To　propose　valid 　methods 　of　measuring 　leveraged　lease　transactions．
The　 three−party　financing　Iease　 method （The　 second 　method ）is　apprropriate 　for　measuring 　 leveraged

lease　transactions　in　cases 　in　which 重he　non −recourse 　debt　is　not 　liable　to　the　lessor．

The　three−party　financing　lease　method （The　tenth　method ）is　apprrQpriate 　fbr　rneasuring 　leveraged　lease
transactions　in　cases 　in　which 　the　non −recourse 　debt　is　liable　to　the 聖essor ．

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 Key 　words

Leveraged 　lease　transactions
，
non −recourse 　debt，financing　lease　transactions

，
lessor

，
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1 ． は じ め に

　 レ バ レ ッ ジ ド
・

リ
ース 取引は

， 本 来 ，
フ ァ イ ナ ン ス ・

リ
ース 取引 と オ ペ レ ー

テ ィ ン グ ・
リ

ー

ス 取 引 に 分 類 され る ． フ ァ イ ナ ン ス ・リ
ー

ス 取 引 と して の レ バ レ ッ ジ ド ・リー ス 取 引 に つ い て
，

米 国 の 財 務 会 計 基 準 審議 会（Financial　Acconting　Standards
．Board；FASB ）は ，

　 FAS 　No．13 に お い て
， リ

ース 財 産 の 貸 手 （レサ ー）の 観 点 か ら ， 貸手 が金 融 機 関 か ら負 うて い る 金 銭債務 が ， ノ ン リ コ

ー
ス ・デ ッ ト（non −recourse 　 debt）と呼ば れ ， そ の 性 質 も 「償還 請求 権 の 行使 を受 け な い 債 務」 で

あ り， 負債 性 が認 め られ ない こ と を前提 と して ，　「通 常 の 金 融 リー ス 法 （The　 ordinary 　 financing

lease　method ） （第 1法 ）」 ，　「三 当事者 間 金 融 リース 法 （The　three−party　financing　lease　method ） （第 2

法 ）」 ， 「別 個 の 面 を 持 っ た 投 資 法 （The　investment　with 　separate 　phases　method ）（第3法 ）」 ， お よ

び ，　r統 合 的 投資法 （Tbe　integral　 investment　method ）（第 4法 ）」 の 4方 法 を提 示 し， そ の うち 「別

個 の 面 を 持 っ た 投 資 法 」 を 妥 当 な測 定 方 法 と し て い る
“｝．そ れ に 対 して

， 山 田 （1999）は
，

FAS

No 」3 に お い て 提 示 さ れ て い る 4方 法 の 特 性 を 的確 に と らえ る た め に ， こ れ らの 一
般 式 を提 示

し，数値 モ デ ル を 適用 して 「別 個 の 面 を持 っ た投資 法 」 の 様 々 な 問 題 点 を指摘 し， 「三 当事者

間金 融 リ
ース 法 」 が ，

レ バ レ ッ ジ ド
・

リ
ー

ス 取 引 の 経 済 的 実 質で あ る 金 融取 引 と ノ ン リ コ
ー

ス

・デ ッ トの 性格 を適切 に 写像 して い る の で ，妥 当で あ る と して い る ． ま た
， 米国 の 公認 会計士

協 会の 会計基準委 員会や い くつ か の 大手監 査 法人 も，　 「三 当事者 間 金 融 リース 法」 を そ の 取 引

の 妥 当な 測 定 方 法 と し て 支 持 し て い る
ω ． し か し ， 現 実 に は ノ ン リ コ ー

ス
・

デ ッ トの 特 性 は 多

様 で あ り，そ の 負債性 を否 定 す る こ とが で きな い 場合 もあ りうる ． ま た
，

こ の 点 に つ い て 十分

に 議 論 され て い る とは い え な い ．

　 また ， 国際会 計基準 委 員 会 （lnternational　 Accounting　 Standards　 Comittee；IASC ）は ，
　 IAS　 No ．17 に お

い て ， リ
ー

ス 取引 に つ い て 基 準 を設 けて い る が
，

レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 に 関 し て は
， 特 に

別段 の 基 準 を設 けて い な い ．

　
一

方 ，
日本 で は ，法 人 税法 に よ り確定 決算 主 義が 採 用 さ れ て い る の で

， 税 務上 の 取 り扱 い が

企 業会計上 も重 視 さ れ て い る とい う状 況 に あ り ， 昭和 63 年 に 「リ ース 期 間 が 法 定耐用 年 数 よ

り も長 い リ
ー

ス 取 引 に 対 す る税 務上 の 取 扱 い に つ い て 」　 （以 下 ， 「昭 和 63 年 リ
ー

ス 通達」 と

い う．） が 公 表 され ， そ こ で は
，

レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ース 取 引 に つ い て ，　 「通 常 の 売買 取 引 と す

る 方 法 （第 5 法 ）」 ，　 「延 払 売 買取 引
噛
とす る 方法 （第 6 法）」 お よ び 「金 融 取 引 とす る 方 法

（第 7 法 〉」 の 3 方 法 が 提 示 さ れ て い る ． ま た ，平 成 10 年 に は ， リ
ー

ス 取 引等 の 税 制 が 改 正

され
， 法人 税 法施 行令第 136 条 の 3 お よ び 所得税法施行令 第 184 条 の 2 が 制定 され る に 至 っ た ．

そ れ ら の 規 定 は
，

レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ース 取引 以 外 の リ

ー
ス 取 引 に つ い て は

， 従 来 の 通 達 の 趣 旨

を 基 本 的 に 踏 襲 して い る が
，

レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取引 に 関 し て は ，特 に別 段 の 規 定 を置 い て

い な い ．

　他 方，平 成 5 年 に は ，　「リ
ー

ス 取 引 に 係 る 会 計 基 準 に 関す る 意 見 書 」　（以下 ，　「リ
ー

ス 会 計

基準」 と い う．） が公 表 され
， リ

ー
ス 取 引 は フ ァ イ ナ ン ス ・

リ
ース 取 引 とオ ペ レ

ー
テ ィ ン グ ・

リ
ー

ス 取 引 に 分 類 され
， 前者 に つ い て は

，　 「原 則 と して 通 常 の 売買取 引 に係 る 方法 に 準 じ て 会

計 処 理 を 行 う」　（以 下 ，　 「リ
ー

ス 会計 基準 に よ る 売 買 取引 とす る 方 法 （第 8 法）」 と い う ，）

と し て お り ， 後 者 に つ い て は
，　 「通 常 の 賃貸 借 取 引 に 係 る 方法 に 準 じ て 会計 処 理 を 行 う」　（以

下 ，　「賃 貸 借 取 引 と す る 方法 （第 9 法 ） 」 と い う．） と して い る ． そ れ ら の 方法 の よ り具 体 的

な手 順 等 は ，平 成 6 年 に公 表 され た 「リ
ース 取 引 の 会 計処 理 及 び 開 示 に 関 す る 実 務 指針 」　（以

下 ，　「実 務 指 釧 」 と い う．） に お い て 示 され て い る が
，

レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 に つ い て は ，

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 26

N 工工
一Eleotronlo 　Llbrary 　



The Japanese Association of Management Accounting

NII-Electronic Library Service

The 　Japanese 　Assoolatlon 　of 　Management 　Aooountlng

レバ レ ッ ジ ド ・り一ス 取 引測定 の フ レ ーム ワ ーク

特 に 別段 の 基 準 を置 い て い ない の で ， こ れ らの 2 方 法 が 適 用 さ れ る と み な さ ざる を え な い ．

　 以 上 述 べ た よ う に ，
レ バ レ ッ ジ ド ・

リ
ース 取 引 の 測 定 に つ い て ，制 度 会計 上 ， 9 方 法 が存 在

す る ．

　 そ こ で ，本論文 で は ， レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ース 取引 に つ い て ， ノ ン リ コ

ース ・デ ッ トに 負債 性

が 認め ら れ る 場合 も含 め て ，9 方法 の 会計 理 論上 の 妥 当性 に つ い て 検討す る ． さ ら に ，そ の 取

引 の 有 す る 本質的 属性 を明 らか に し ，会計 理 論 上 ， そ れ ぞ れ に 対応 す る妥 当な 測 定方法 を提 案

す る こ と を 目的 と して い る ． そ の た め に
， 次 節 で は ， レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ー
ス 取 引の 意義 を述 べ

，

そ の 取 引 を 測定 す る た め の フ レ ーム ワ ー
ク と な る 諸 属 性 に つ い て 吟 味 す る ．第 3 節 で は

， 数 値

モ デ ル に そ の 取 引 の 測 定 に 関す る 9 方 法 を適 用 す る こ と に よ り特 性 を明 らか に して
， その 妥 当

性 を検討 し，第 4 節 で は
，

そ の 取引 の 経済 的実質 を忠実 に 写 像 す る 測定方法 を提 案す る ，

2 ． レ バ レ ッ ジ ド ・ リ
ー

ス 取引 の 意義お よび測定 の フ レ
ー ム ワ

ー
ク

　 レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー ス 取 引 と は

t   「リ
ー

ス 財 産 の 法 律 上 の 所 有 者 で あ る 複 数 の 貸手 」 と

「リ ース 財 産 の 使 用 者 で リ
ー

ス 料 を支 払 う借 手 （レ シ ー
）」 と の 間 の 賃貸借 （リ

ー
ス ） 契 約

（営 業 委 託 契約 ，配給 契 約 ， ラ イ セ ン ス 契 約等 ， リ
ー

ス 契 約 と本質的 に 同 等で あ る もの を含み ，

リ
ー

ス 料 が 変 動型 で あ る 場 合 を含 む ，） ，   リ
ー

ス 財 産 を購 入 す る た め の 資金 を融 資す る 金 融

機 関 （銀行 ；長 期資金 提供者 と言 わ れ る 場 合 もあ る ．） と貸 手 と の 間 の 金 銭 消費 貸 借 契約 ，  

「リ
ー

ス 財 産 を販 売す る メ
ー

カ
ー

等」 と貸 手の 間 との 売買 契約 ，   こ れ ら の 取 引全 体 を企 画 ・

設 計 し
， 遂 行 を 調 整 す る こ と に よ り手 数 料 を得 る リ

ー
ス 会 社 （ま た は

，
こ れ と 同等 の 業 務 を行

う企 業） と他 の 4 当事 者 と の 問 の 諸契 約 （こ れ ら の 契約 に 直接 関連 す る 保 証 契約 ，
ア レ ン ジ メ

ン ト契約等 を含 む） とが ，実 質的 に す べ て 不 可 分
一

体 で あ っ て
， 契約条項上

，
あ る い は 実質 的

に 連 動 し て 同 時 に 効 力が 生 ず る よ う に な っ て い る 取 引 で あ る ． した が っ て ， レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ー
ス 取引 は

， 当初 は 5 当事者 に よ る 諸契約 に よ り開始 さ れ ， そ の 後 は 「メ
ー

カ
ー

等」 を除 く 4

当事者 に よ り取 引が 継続的 に 遂行 さ れ る ．貸手 は リ
ー

ス 財 産の 購 入 資金 総 額 を調 達す る に あた

り， その 比 較的小 さ い 割合 （20 〜 40 ％ 程度） の 自己資金 と
，

金 融機 関か ら の 比 較的大 き い 割

合 （60 〜 80 ％ 程度 ）の 借入 資金 に よ り ，
メ ーカ ー等か ら リ

ース 財産 を購入 す る ．

　 ま た ， 日本 で 行 わ れ る レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 は
， 貸手 の 集 合 の 形 態 に よ り ， 匿 名組 合 方

式 と任意組合方式 に 区 分 さ れ る ．匿 名 組合 方式で は ，匿名 組．合契約 （商 法 第 535 条 〜 542 条 ）

に 基づ き ， リース 財 産 の 貸手 と な る 匿 名 組 合 員 が ， 営業者 の た め に 出 資 し ， 営業 者 は こ の り
一

ス 財 産 を用 い て 営 業 を行 い
， そ の 営 業 か ら生 じ る利益 を各 匿名組 合員 に 分 配 す る ． こ の 場 合 ，

リ
ース 財 産 は営 業者 に帰 属 す る ．つ ぎに ， 任 意 組合方 式 で は ， 任 意 組合契約 （民 法第 667 条 〜

688 条 ） に 基 づ き ， リ
ー ス 財 産 の 貸 手 と な る 任 意 組 合 員 が ， 自 らの た め に 出資 し ， 共 同 の 事業

を営 む． こ の 場合 ， リ
ース 財 産 は 各任 意組 合 員 の 持分 に応 じて ， 各任意 組合員 に 直接 帰属す る ．

　 つ ぎに ， レ バ レ ッ ジ ド ・
リ

ース 取 引 測 定 の フ レ ー ム ワ
ー ク とな る 諸属性 に つ い て 検討す る ．

（1）貸 手 が 金融機 関 か ら負 う金銭 債務 （ノ ン リコ ー ス ・デ ッ トを含 む ） の 負債 性

　まず ， 貸 手 が 金 融 機 関 に負 うて い る金 銭 債 務 が ノ ン リ コ ース ・
デ ッ トで あ る こ とに つ い て 述

べ る ．貸手 は リ
ース 財 産 を メ ー カ ー等 か ら購 入 す る た め に金 融機 関か ら資金 を調達 し債務 を負

い ，借手か ら リ
ー

ス 料 を収受 して ， そ の 債務 の 元 本 と利息 の 返 済 に充 当す る ． もし借 手が 支 払
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管 理 会 計 学 第 10 巻 第 2 号

能力 を 喪 失 して り
一

ス 料 を支払 うこ とが で き な くな っ た 場合 に ，通 常 ，貸手 は 金 融 機 関 に そ の

債務 の 元 本 と利 息 を支払 うこ とが 不 可 能 とな る ．そ の よ うな 状 況 が 生 じ た 時 の た め に ，契約条

項 に よ り，借 手 に 対 す る貸 手 の リース 料 債権 の 金 融機 関 へ の 譲 渡 ， リース 財 産 に よ る貸 手か ら

の 代 物弁済 ， リ
ー

ス 財 産 に 設定 した担保 権等 の 実 行 ， 保 証機 関 に よ る 代位 弁 済等 に よ り，金 融

機 関 が 貸手 に 対 し て そ れ 以 上 に 償還請 求権 を行 使 しな い こ と が
，

レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 に

お い て は あ ら か じめ 定め られ て い る ． し た が っ て ，貸手 か ら 見 る と金 融 機 関 か ら ， そ れ 以 上 の

債務 の 弁済 に つ い て 償 還請求権の 行使 を免 れ る こ と に な る ．貸手 が 金 融機 関 か ら負 うて い る こ

の よ うな独 特 な タイ プ の 債 務 は
， 特 に ノ ン リ コ ・・一ス ・デ ッ トと呼 ば れ て い る ． ノ ン リ コ ース ・

デ ッ トは
， 貸手 に と っ て 「償 還 請 求 権 の 行 使 を受 け な い 債務 」 で あ る か ら 「実 質的 に リ ス ク の

ない 債務」 と言 わ れ る場 合 が あ る
Cコ）
． しか し ， 現実 に は ノ ン リ コ

ース ・デ ッ トの 特性 は 多様 で

あ り ， そ の 負債性 を否 定す る こ と が で き な い 場 合 もあ りうる ． し た が っ て ， レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ース 取引測定 の 際 に は ， ノ ン リ コ ース ・
デ ッ トに 負債性 が あ る 場合 と無 い 場合 に 分 けて 検討す

る 必要 が あ る ．

　 ノ ン リ コ ース ・デ ッ トの 負債 性 の 有無 に つ い て ，そ の 経 済 的実 質 は
，   借 手 が リ

ース 料 の 支

払 不 能 に な る 可 能性 が あ る か 否 か
，   リース 料 に 含 まれ て い る 貸 手 の リ

ース 利益 額が どの よ う

に 計 算 され て い る か
， お よ び

，   借 手 が リース 料 の 支払不能 に な っ た場合 の ，貸手の リ
ース 料

債権 の 金 融 機 関 へ の 譲 渡 ， リ ース 財 産 の 代 物 弁済契約 な どの 契 約内容 を考慮 して 決定 さ れ る ．

　 ノ ン リ コ
ース ・デ ッ トの 負債 性 に 関す る 詳細 な事実 認 定 に つ い て は ，本 論 文 で は 扱 っ て い な

い ．

（2）税 金 の 繰 延 効 果

　 レ バ レ ッ ジ ド ・リース 取 引 の 特 性 と して
， 貸手 に と っ て 減価償却費 と支払利 息が 計上 さ れ る

の で 節 税 効 果 な い し税 金 の 繰 延 効 果 （以 下 ，　 「税 金 の 繰延効 果 」 と い う） が あ る と言 わ れ る が

e ）
， 山 田 （1999）にお い て

，
こ の 点 に つ い て 検 討 が な さ れ

， 現 在 ， 税務 上
，

フ ァ イ ナ ン ス ・リ ー

ス 取 引 と して の 会 計 処 理 を行 っ た場 合 に は 全 く税 金 の 繰延効 果 は な く，
ま た オ ペ レ ーテ ィ ン グ

　 リース 取 引 と して の 会 計 処 理 が 認 め られ た場合 に お い て は ，本 来 ， 支払利息 と減価償 却費は

適 法 に損 金 性 が認 め られ て い る の で あ っ て ， レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 に 特 に 税金 の 繰延効果

は な い と して い る ． こ の 結 論 は 妥 当 で あ る か ら
，

こ の 属性 は レ バ レ ッ ジ ド ・リ ース 取 引 の 本 質

的 属 性 で は な い ．

（3）超 過 回収 資金 の 再投 資 に よる利 益 の 認識

　税 金 の 繰延 効 果 は レ バ レ ッ ジ ド ・リース 取 引の 本質 的 属性 で あ る と して
， 税 金 の 繰 延 効 果 の

キ ャ ッ シ ュ フ ロ ー を レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 の 現 実 の キ ャ ッ シ ュ フ ロ ーの 一
部 と して 考慮 す

る と
， リ

ー
ス 期 間 の 早 期 の 段 階で 正 味 キ ャ ッ シ ュ フ ロ

ー
の 累計額 が 貸 手 の 自己 資金 額 を超 え ，

自己 資 金 の 投 資 額 の 超 過 回収状 態 が生 じ （こ の 超 過 回 収状態 の 期 間 を，　 「負の 純 投 資 の 期 間」

と い う） ， 貸 手の 純 投 資額 （投 資残 高 ）は， リ
ース 期 間の前 半に お い て は 減少 し

，

一
旦

， 負 の

純投資 額 と な る ． リ
ー

ス 期 間 の 後 半 にお い て は 増 加 し，再 び負 か ら正 の 純投 資額 と な る ， つ ま

り ， 貸 手 が 投 資 して い る 局 面 が リ ース 期 間 の 前 半 と 後半 に 分 か れ て い る ， こ の こ と は FAS

No ．13 の 第 42 項 で 定 義 され 「別 個 の 面 」 と呼ば れ て い る ．

　負 の 純投 資 の 期 間 に 得 られ る超 過 回収 資金 を他 の 投 資案 に再 投 資 す る こ と に よ っ て ， 得 ら れ
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レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス取 引 測 定 の フ レ ーム ワ ーク

る と予 想 さ れ る 利益 は ， 未 実 現 利益 で あ り ，
レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ー
ス 取 引 の 利 益 に 当 然 含 め て は

な ら な い ． した が っ て
， 超 過 回 収 資金 の 再 投資 に よ り得 ら れ る と予 想 さ れ る 利 益 を 認 識 し て は

な らず ，
こ の 属性 は レ バ レ ッ ジ ド

・
リ

ース 取 引の 本 質的属性 で は な い ．

（4）リ
ー ス 財 産 の 処 分 権 の 帰 属

　 リ
ース 財 産 の 処 分 権 が 貸 手 に あ る の か ，借手 に あ る の か に つ い て は ， レ バ レ ッ ジ ド ・リース

取 引の 会計処理 上 に 反映 さ れ な け れ ば な ら な い ．つ ま り ，
フ ァ イ ナ ン ス ・リ

ー
ス 取引 に 属す る

レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取引で あ る 場 合 ， リース 取 引 開 始 時 に
， 借 手 は 所 有権 の 権 能 の うち ，使

用 権 ，お よ び 収 益 権 を取 得 し ， リー ス 取 引 終 了 時 に ，所 有 権 の 権能 の うち処分 権 を貸手か ら借

手 に 移転 す る ．処 分 権 の 金額 が ， 見 積残存 価 値 に 相 当 し，使 用 権，お よ び収益権 の 金 額 が リ ー

ス 債 権 に 相 当 す る の が 通 常 で あ る か ら，そ の 場合 に は ，貸手 の リ
ー

ス 債権 の 金 額 は
， 見 積残存

価 値相 当 額 を控 除 した も の と な り，貸手 は ， リ
ー

ス 債権 と見積 残存 価値 の 両方 を 資産 計 上 す る

べ きで あ る ．

3 ． レ バ レ ッ ジ ド ・ リー
ス 取 引の 代替 的測 定方 法 の 理論的検 討

　 本 節 で は
，

レ バ レ ッ ジ ド ・
リ

ー
ス 取 引 の 測 定 に 関す る前 述 の 9 方法 の 特性 を明 ら か に す る た

め に ， そ れ ぞ れ の 測 定 方 法 の …般 式 を示 し ， 以 下 の 数値 モ デ ル に そ れ らを適用 し
，

そ の 妥 当性

を検討す る ．た だ し，FAS 　 No 」3 が 示す 4 方法 に つ い て の
一

般式 と そ の 誘導方 法 お よ び 会 計処

理 に 関 し て は
， 山 田 （1999）に お い て 詳細 に 示 され て い る の で

， そ ち ら を参照 され た い
e
．

［数値 モ デ ル ］

　 大手 リ
ー

ス 会 社 X に よ っ て 企 画 設 計 さ れ た レ バ レ ッ ジ ド ・
リ

ース 取 引 に 参画 す る た め に貸

手 と し て の 「
一

般 の 企 業」 で あ る 10 社 は
， 任 意組合形 式 で 本件 取引 に 参加 し ，第 t 年 1 月 1

日 に 16，000 百 万 円 の 航 空機 を購 入 す る た め に ， 自己資 金 割合 を 20 ％ と定 め ， 3
，
200 百 万 円 を均

分 に 各 会 社 320 百 万 円つ つ 拠 出 し
，

さ ら に 借 入 金総 額 12，800 百 万 円 を 同様 に均 分 に 1280 百 万

円 つ つ 負 担 し て 航 空 機 製 造 会 社 か ら航 空 機 を購入 し ， 航 空 貨物会社 に リ
ー

ス す る こ と に した ．

リ
ース 財 産 の 購入 価 額 ， リ

ース 期 間， リ
ース 料等 の 条件 は ，以 下 の 通 りで あ る ．

第 t 年 1 月 1 日 の リ
ース 財 産 （航空 機）の 購 入 価額 ：Co − 16

，
000 百 万 円

解約不 能 の リ
ース 期 間 ： N ・・12 年 （t年 1 月 1 日 か ら t＋ 11 年 12 月 31 日 ま で ）

リ
ー

ス 開始か ら の 経過 年数 ：n （n − 1
，
2

，

…
，
N ）

リ
ース 料 （年額）：RL−2，254．69 百 万 円

リ
ース 期 間終了 時 に お け る リ

ー一
ス 財 産 の 見 積残存価値 ；SN＝2，000 百 万 円

貸手 が 支 払 う固 定資 産 税 ， 保険料等 の 付随 費用 （年額 ）：EL；5 百 万 円

リ
ー

ス 料 ，付 随費 用 は 毎年 1 回 12 月 31 日 に 現 金 で 均 等払 い す る （t 年 12 月 31 日 を初 回 と

す る 〉

貸手 の 自己資 金割合 ： α
一・O．2

貸 手の 自己資金 ： a 　Co−O．2 × 16，
000・・3

，
200 百万 円

貸手 の 債務 （借入 金 ） 総 額 ：（1 一
α ）Cひ

＝ （1 − 0，2）× 16，000− 12，800 百万 円

貸手の 金 融機関 へ の 借入 金 返 済 に 関 す る 年利 ：i＝o．05
　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 i（1＋i）a

貸 手 の 金 融機 関 へ の 元 利 均等 払 返 済 の 年 額 ：ECR＝（1 一
α ）C 。

×　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　 − 1，444．16525 百 万 円
　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 （1＋ i）

：1 − 1
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　 まず ， フ ァ イ ナ ン ス ・リ
ース 取 引 に 属 す る レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ー
ス 取 引 を対 象 に し て い る FAS

No ．13・が 示 して い る 4 方 法 に つ い て 検討す る ．

（1）通 常の 金 融 リー ス 法 （第1法）

　第 1 法 で は
，

レバ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取引 が
， 少 な くと も貸手 ，借 手 お よ び 金 融機 関 に よ る 3

当事者間 の 連 動 した 取 引 で あ る とみ な さず ，
レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ー
ス 取 引 を

， 貸手 と借手 と い う

二 当事者 間で 行 わ れ る 通 常 の 金 融取引 と して の リ
ース 取 引 とみ なす 方 法 で あ る ． した が っ て

，

貸 手 の 金 銭 債 務 を ， レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 と は 独 立 の 資金 調 達取 引か ら 生 じた 借 入 金 と し

て 扱 う．貸 手 に 帰 属 す る リー ス 財 産 の 処分 権 は
， 見 積 残 存 価 値 と して 資 産 化 され る ．

　 第 1 法 は
， 金 融 機 関 と貸 手 と の 金銭 貸借 消 費契 約 は 通 常 レ バ レ ッ ジ ド ・リー ス 取 引 と連 動 し

て 同 時 に 効 力 が 生 じ ， 不 可 欠
一

体 の もの で あ る の に
， そ の 事実 を表 し て い な い ． さ ら に ，第 1

法 は ノ ン リ コ ース ・
デ ッ トが 貸 手 に と っ て 通 常 の 負 債 で あ る借 入 金 と し て 認 識 され る が

， 金 銭

債 務 の 性 質 を決 定 す る 契 約 上 の 条 項 に よ っ て は
，

ノ ン リ コ ー ス ・デ ッ トの 負 債 性 の 認 識 が 問 題

と な り ， 第 1法 は そ の 点 を 認識 して い な い ． こ れ らの 理 由 に よ り ， 第 1法 は 妥 当 で あ る と は い

え な い ．

（2）三 当 事者 間 金 融 リ
ー ス 法 （第 2法 ）

　 レ バ レ ッ ジ ド ・リ ース 取 引 に お け る ，貸手 ，借 手 お よ び金 融 機 関 に よ る 3 当 事者 間 の そ れ ぞ

れ の 契約 が連 動 して い る こ と を考慮 し， ノ ン リ コ ース ・
デ ッ トを負 債 と して 計 上せ ず ，貸手の

資 金 は ， 自己 の 持 分 参 加 額 の み で あ る と い う点 に 注 目 し た方 法 が ， 第 2 法 で あ る ．処 分 権 に 関

して は ， 第 1 法 と同 じで あ り， さ らに ，第 2 法 は 税金 の 繰延 効果 を考慮 せ ず ， 超 過 回収資金 の

運 用 に よ り得 られ る と予 想 さ れ る 利益 を リ
ー

ス 利益 に含 め な い ． ノ ン リ コ
ース ・

デ ッ トに 負債

性 が 認 め られ な い 場合 に は ，第 2 法 は レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ース 取引 の 経 済的実 質で あ る 金 融 取引

と ノ ン リ コ
ース ・デ ッ トの 性格 を適切 に 写像 して お り妥 当で あ る と い え る 。 しか し， ノ ン リ コ

ース ・デ ッ トに 負債性 が認 め られ る場 合 に は ，第 2 法 は ノ ン リ コ
ース ・

デ ッ ト の 負債性 の 認識

に つ い て 正 し く扱 え て お らず，妥当で あ る とは い えな い ．

（3）別個 の 面 を持 っ た 投 資 法 （第3法）

　第 3 法 で は
，

レ パ レ ジジ ド
・

リ
ース 取 引 に お け る 3 当事者 間 の そ れ ぞ れ の 契約が 連 動 して お

り，
ノ ン リ コ ース ・デ ッ トを負債 と し て 認 識 せ ず ，

お よ び リ
ース 期 間中 に 税 金 の 繰延 効果 が あ

る とみ て
，

こ れ をキ ャ ッ シ ュ フ ロ ーの 増加 と み なす こ と を前幌と して い る ．処 分 権 に 関 して は ，

第 1 法 と同 じ で あ る ． FASB は
， 第 3 法 が

， 純 投 資額が 正 で あ る 期間 と リ
ー

ス 利益 と の 適正 な

対 応が 可 能 で あ る と と もに ， 負 の 純投資 の 期間 と い う経 済 的効果 も適切 に 示 さ れ る と主 張 し
，

こ の 方法 を採択 して い る ．

　第 3 法 に よ る と ，そ の キ ャ ッ シ ュ フ ロ ーは
，

レ バ レ ッ ジ ド ・リース 取 引 の 現 実 の キ ャ ッ シ ュ

フ ロ
ー

に 税 金 の 繰 延 効 果 の キ ャ ッ シ ュ フ ロ ー を加 えた もの と して い る ．第 2 節 で 示 した よ うに ，

レ バ レ ッ ジ ド ・
リ

ース 取 引 に 特 に 税 金 の 繰延 効 果 は な い ．ま た ， 法人 所 得税 額 （税 金 の 繰延 効

果 を含 む ） は
， 貸 手 の 経 済活 動 全 体 か ら決 ま り ，

こ れ を貸手 の 経済活動の 1 つ で あ る レ バ レ ッ

ジ ド ・
リ

ース 取引 の リ
ース 利益 の 認識 ， お よ び 測定 に 取 り入 れ る こ と に は 問題 が あ る ．

　 また ，
ノ ン リ コ ース ・デ ッ トに 負債性 が 認 め ら れ る場 合 に は

， 第 3 法 は ノ ン リ コ
ー

ス ・デ ッ
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レ バ レ ッ ジ ド
・
リ
ー

ス取 引測定 の フ レ
ー

ム ワ
ーク

トの 負債性 の 認識 に つ い て 正 し く扱 え て お らず ，妥当で あ る と い え な い ．

　 さ ら に ， 第 3 法 で は ，各年度 に つ い て ，受取 リ
ー

ス 料 を収益 と して ， リ
ース 財 産 の 減 価 償 却

費 ，お よ び 金 融 機 関 か ら の ノ ン リ コ
ー

ス ・デ ッ トに 関 す る支 払 利 息 を費 用 と して 処 理 す る こ と

を，課税 所 得 計 算上 採 用 す る こ と を前提 と し て い る ．

　 こ の こ と は ， フ ァ イ ナ ン ス ・リ
ー

ス 取 引 に属 す る レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 を税務上 は オ ペ

レ ー
テ ィ ン グ ・リ

ー
ス 取 引 と して 処 理 す る こ と を前 提 に して い る こ と を意味 す る ． こ の よ うな

方法 は
， 日本 に お い て は

， 課税 所得 の 計 算が 確 定決 算 主義 に 基 づ く限 り， 採 用 し得 な い し，米

国 に お い て も特 定 の 条 件 を満 た す レ バ レ ッ ジ ド ・
リ

ー
ス 取 引 の み が ，税 務 上 オ ペ レ ー

テ ィ ン グ

・
リ

ー
ス 取 引 と して 取 り扱 われ る に す ぎな い の で ，

一
般 的 に 妥 当 な測 定 方 法 と は い え な い

（ω

．

また
， 会計 理論 上 も レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ー
ス 取 引 を フ ァ イ ナ ン ス ・リ

ー
ス 取引 と見 る こ とを前提

と し な が ら
， 税 務 上

，
オ ペ レ

ー
テ ィ ン グ ・リ

ー
ス 取 引 と見 る こ と と

，
そ の 他 の 優 遇 の 取 り扱 い

を測 定 方 法 に導 入 す る 考 え方 は 妥 当で あ る と は い え な い ．

　 した が っ て
， 以 上 の よ うな問 題 点 が あ る こ と か ら ， 第 3 法 は 妥 当で あ る と は い え な い ，

（4）統合的 投資法 （第4法）

　第 4 法 は
， 第 3 法 と 同様 に ノ ン リ コ ース ・デ ッ トと税金 の 繰 延 効 果 を会 計 処 理 上 に 反 映 させ

る だ け で は な く， さ らに超 過 回 収 資金 の 運用 に よ り得 られ る と 予 想 され る利 益 を ，
レ バ レ ッ ジ

ド ・リース 取引 の リース 利 益 と して 認 識 す る 方 法 で あ る ． こ れ は 貸手 が レ バ レ ッ ジ ド ・リ ース

取 引 を投 資対象 と して 評 価 す る の に ， リース 利 益 と負 の 純 投資 の 期 間 か ら生 まれ る 超 過 回 収 資

金 の 運 用 に よ り得 られ る と予想 さ れ る 利 益 を も考慮 に 入 れ て い る と考 え る か らで あ る ． した が

っ て ， リ
ー

ス 利 益 の 総 額 は ，未 実現利益 を含 ん で い る の で ，そ の 増加分 だ け 過大 に 測 定 され て

い る こ と に な る か ら，第 4 法 は 妥 当で な い と言 わ ざ る を え な い ， また ，第 4 法は 第 3 法 と同 じ

く， 日本 で は確 定決算主 義 を採 っ て い る ため 制 度会 計 ．L ，実施す る こ とが 出来 な い 方 法 で あ る ．

さ ら に ，ノ ン リ コ
ース ・デ ッ トに 負債性 が 認 め ら れ る 場合 に は ，第 4 法 は ノ ン リ コ

ー ス ・デ ッ

ト の 負債性 の 認 識 に つ い て 正 し く扱 え て い な い ．処 分 権 に 関 して は，第 1法 と同 じで あ る ，

　 つ ぎに ， フ ァ イ ナ ン ス ・
リ

ース 取 引 に 属 す る レ バ レ ッ ジ ド
・

リ
ース 取引 を対 象 と して い る 法

人 税法施行 令第 136 条の 3 お よ び 昭和 63 年 リ
ース 通達 が 規定 して い る 3 方 法 に つ い て 検討 す

る ，

　昭和 63 年 リース 通 達 で は ， リ
ー

ス 期間 が 法定 耐 用 年 数 よ り も長 く ， 物 件 の 実 質 的取 得 者 が

借手 で あ り，契 約 が フ ル ・ペ イ ア ウ ト方式 で
， か つ 形 式的 も し くは 実 質的 に 中途 解約禁止 とな

っ て お り， さ ら に ，公 正 市 場 価 額 条項 が付 され て い な い リ
ース 取 引， ま た は ， こ れ に 準ず る 取

引 に つ い て は ，各 々 の 取 引 の 経 済 的 実 質 に 応 じ て ，金 融 取引 ま た は ，売買 取 引 と し て 取 り扱 う

こ とが 規定 さ れ て い る ． こ こ で
，　 「リ

ース 期 間 が 法定耐 用 年数 よ りも 長い 」 とは ， リ
ース 期 間

が リ
ース 財 産の 法定耐 用 年数の 100分 の 120を超 え る 取引 で あ る もの を い う．

（5）通 常の 売 寅取 引 と す る 方 法 （第 5法 ）　　　　　　　　 ．

　 第 5 法 は レ バ レ ッ ジ ド ・り
一

ス 取引 を通常 の 売 買取 引 とみ な して 処 理 す る 方法で あ る ．第 5

法 で は
， リ

ース 取引 開始 時 ，
つ ま り リ ース 財 産 の 引 渡 時期 に 通 常 の 売買 取引 が 行 わ れ た と み な

すか ら， リ
ー

ス 取 引開始 時 に利 益 が全 額計上 さ れ る ， また ，
フ ァ イ ナ ン ス ・リ

ース 取引 に 属 す

る レ バ レ ッ ジ ド ・リ ース 取 引 の リ
ー

ス 料 の 性 質 は
， 融 資 の 元 本 と 利 息 の 返 済 で あ り ，

こ れ を通
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常 の 売買取 引 とみ な し て 処 理 す る 第 5 法 は ， レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ース 取引 の 金融取引 と して の 経

済 的実 質 を表 して い な い ． さ らに ，第 5 法 は ，第 董法 ，第 6 法 ，第 7 法 ， 第 8 法 ， お よ び 第 9

法 と同 じ よ うに
， 貸 手 と金融機 関 との 金 銭消費貸借 契約 を レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ース 取引 とは 別 の

資 金 調 達 取 引 と み な して い る ．貸 手 と金 融 機 関 と の 金 銭 貸 借 消 費 契 約 は 通 常 レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ー ス 取引 と連 動 して 同 時 に効 力 が 生 じ ， 不 可 欠
一

体の もの で あ る の に ， 第 5 法 は そ の 事 実 を表

して い な い こ と ， リ
ース 財 産 の 処 分 権 が 貸手 に あ る の か ， 借 手に あ る の か に つ い て ， 会 計処 理

上 に 全 く反映 し て い な い こ と， お よ び 金 融機 関か ら の ノ ン リ コ ー
ス ・デ ッ トの 負債性 に つ い て

もま っ た く考慮 して い な い こ と か ら
， 第 5 法 は 妥 当で あ る と は い えな い ．

　 第 5 法 を実施 す るた め に は ， 表 1 を完成 す る必 要が あ る ．

　 表 1 に お け る リ
ース 取引 開始時 よ り任 意 の n 年経過 した年度 （n 年 ）の 借 入 金 の 期 首残高

LN（n ），同年度 の 借 入 金 の 利 息相当額 E（n），お よ び 同年 度の 借入 金 の 元 本返 済相 当額 L
，（ri） の

各欄 の 値 を以 下 の よ うに 計算 す る ．

　 第 1 年 度の 借 入 金 の 期首残高LN（1）＝（1 一
α ）C 。 に借 入 金 の 利 子 率 i を掛 ける こ と に よ っ て ，

第 1 年度 の 借入 金 の 利 息相当額 E （1）＝i（1 一
α ）c 。が 求め ら れ ，毎期定額 で あ る 貸 手の 金 融機 関

へ の 元 利均 等払返 済 の 年額ECRか ら当該 年度 の 借 入 金 の 利息相 当額 E （1）＝i（1 一
α ＞CDを差 し引

く こ と に よ っ て ， 当該年 度 の 借 入 金 の 元 本 返 済相 当 額Lp（1）−ECR − E （1）−ECR − i（1 一
α ）Coが

求 め られ る 。 次 年 度 の 借 入 金 の 期 首 残 高 LN （2）は ，前 年 度 の 借 入 金 の 期 首残 高 LN（1）＝
ゴ

（1 一
α ）Coか ら借 入 金 の 元 本 返 済 相 当額Lp （1）＝ECR− i（1 一

α ）C 。 を差 し引 く こ とに よ っ て ，

LN （2＞＝（1 一
α ）Co（1 ＋ i）− ECRと して 求め られ る ．以 後 ， 同様 な 計算 を行 い

，

一
般式 を 求め る

と
， リ

ース 開始 時 よ り任 意 の n 年経過 した年度 の 借入 金 の 期首 残高LN（n ）は
，

つ ぎの よ うに

表 され る ，

　　　L
・ （・ ）一（1 −

・ ）C ・（星 ＋ D 回 一ECR
Σ 、

（1 ＋ D ‘
− 2

　 　 　 　 　 　 　 　 　 （1）

　リース 取 引 開始 時 よ り任 意 の n 年 経 過 した年度 の 借入 金 の 利 息相 当額 E （n ）は
， 同様 に し て

同 年度 の 借 入 金 の 期首 残 高 LN （n ）に 借 入 金 の 利子 率 i を掛 け た も の で あ る か ら
，

つ ぎの よ うに

表 され る ．

　　　E （n ）＝iLN（n ）

　（2）式 を第 1年 度 に適 用 す る と， つ ぎの よ うに 計算 さ れ る ，

　　 E （1）＝O．05XLN （1）＝O、05 × 12
，
800＝640

　同様 に し て ， リ
ー

ス 取 引 開始 時 よ り任意 の n 年経 過 し た 年度 の 借入 金 の 元 本返 済相 当額

L ，（n ）は ，つ ぎ の よ う に表 され る ．

　　 Lp（n ）＝EcR− E （n ）＝EcR − 　iLN（n ）

　（3）式 を第 ユ年度 に適用 す る と
，

つ ぎの よ うに計算 さ れ る ，

　　 Lp（1＞＝7，
220．8262 − E （1）＝ 7

，
220．8262 − 640二6，580．8262

　つ ぎ に
， （1）式 を 第 2 年度 に 適 用 す る と ， つ ぎ の よ うに 計 算 され る ．

　　 LN （2）≡（1
− 02 ）×　16，000 × （1 十 〇．05）

2 一」 − 7
，
220．8262 × （1 十 〇．05）

2 − z
＝ 6，219．733

〔2）

（3）

　第 5 法 に お け る ，航空 機購入 時 の 貸 手 で あ る 各任 意 組 合 員 の 処 理 は ，
つ ぎの よ うに な る （以

下 ，単位 は 百 万 円 とす る ．） ．

　 　 　　 　　 　 　　 　 リ
ー

ス 用 航 空 機 　　 1，600　　 現金 預金 　　 1，600

　 リ ース 用 航 空 機 の 金 額 1600百 万 円 は ， リ
ー一

・X 財 産 の 購 入 価 額 Co＝16，000 百 万 円 を 任 意 組合 員

数 の 10 で 割 っ た C
。110 で あ る ． リ

ース 取 引 開始 時 に お い て
， 第 5 法 は 貸 手 と金 融機 関 との 金
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レバ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 測 定 の フ レーム ワ ーク

銭 消 費貸 借 契約 を レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 と は 別 の 資金 調達取 引か ら生 じた 負債 と して 扱 う．

したが っ て ，
こ の 処 理 と は 別 に ， 借 入 金 ：（1− a ）C 。110・・1280 百 万 円 が 計 ヒさ れ る 以 下 の よ うな

処理 を リ
ー

ス 取 引開始 前 に行 っ て い る ．

　　 　　　　 　　　　 　　　　現 金 預 金 　　 1，280　　 　 借 入 金 　 　　 1，
280

　 リ
ー

ス 取引 開始時 の 各任 意 組 合 員 の 処 理 は ，
つ ぎの よう に な る ．

　　　　　　　　　　　　リ
ース 売掛金 　 2

，
705．628 　　リ

ース 売 ヒ　　2，705．628

　　 　　　　 　　 リ
ー

ス 用 航空 機売上 原 価 1，400 　　 リ
ー ス 用航空 機　 1，400

　 リース 取 引 開始 時 に利 益 が 全額 計上 さ れ る ． り
一

ス 売上 ，お よ び 一
ス 売掛金 の 金 額 は ，

（RL・N ）110・＝2705．628 百 万 円 で あ り， リ
ー

ス 用 航 空 機 売 上 原 価 の 金 額 は ， （Co− SN）／10＝1
，
400 百

万円で あ る ．

　 つ ぎに リ
ー

ス 料受取 時の 処 理 は ， 10 人 分 の キ ャ ッ シ ュ
・イ ン ・

フ m 一が 2，254 ．69 百 万 円 で あ

る か ら，各任 意組合員 に つ い て は， つ ぎの よ うに な る ，

　　 　　　　 　　　　 　　現 金預 金 　 　 　225．469 　 　 リ
ー

ス 売掛 金 　 　 225．469

　 リ
ー

ス 売 掛 金 は ，借手 か ら リ
ース 料 を受 け 取 っ た 金 額 だ け減 少 させ る ．

　 同様 に付随 費用 の 支払 の 処理 は，各任意 組合員 に つ い て ，つ ぎの よ う に な る ．

　　 　　　　 　　　　 　　支払手数料 　　　0．5　　　 現 金 預 金 　　　 　　0．5

　 支 払 手 数 料 の 金 額 は ，EI／10−0．5 百 万 円 で あ る ．各 任意 組合 員 の 金 融 機 関 へ の 借 入 金 返 済 の

処 理 は ， つ ぎの よ う に な る ，

　　 　　　　 　　　　 　　借 入 金 　　 　 　　80．4165 　　 現 金 預 金 　　 　 144．4165

　　 　　　　 　　　　 　　支払 利 息 　 　 　 64

　 各任 意 組 合員 は
， リ

ー一
ス 料 を そ の 借 入 金 の 元 本 相 当 額Lp （n ）と 利 息 相 当 額 E （n ）と に 分 け て

計上 す る ．借入 金 と支払 利 息 の 金 額 は ，そ れ ぞ れ 表 1 の Lp （n ）ノ10 欄 と E （n ）AO 欄 の 第 1 年度 の

場 合 と 同様で ある ．以後 の 各年度 も同様 な 会計処 理 を行 う．

　　　　　　表 L 金融機関か ら貸手 へ の 融資の 元 利均等 返済表 （単位 ：百万円）

年度経過轍 借 入 金 の 期 首 残高 均 等払年 額 借入 金 の 利 息相 当額 借入 金 の 元 本 返 済相 当額

n LN （n ） ECR E （n ） E （n ）／10 Lp（n ） Lp（n ）110

11 12，800 1
，
444．16525640 ．00064 ．0000804 ，165 80、4165

22 ll
，
995 ．835 1

，
444，16525599 ．79259 ．9792844374 84．4374

33 ll
，
151．461 1

，
444，16525557 ．57355 ．7573886592 88．6592

44 10
，
264．869 1

，
444，16525513 ．24351 ．3243930 ．922 93．0922

55 9
，
333．947 1

，
444．16525466 ．69746 ．6697977 ．468 97．7468

66 8
，
356．479 1，444．16525417 ，82441 ．78241 ，026．341 102．6341

77 7
，
330．138 1

，
444，16525366 ．50736 ．6507 且

，
077．658 107．7658

88 6，252480 1
，
444．16525312 ．6243L26241

，
131541 113．1541

99 5
，
120，938 1

，
444．16525256 ．04725 ．60471

，
188，118 i18 ，8118

io10 3
，
932．820 1

，
444，16525196 ．64119 ．66411

，
247．524 124 ．7524

11lI 2，685，296 1
，
444，16525134265 13．42651 β09．900 130．9900

1212 1，375．395 1，444、165268 ，770 6，87701 β75．395 137，5395

合計 17
，329．9834 ，529．983452 ．998312

，
800．0001

，280．0000
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管理 会計学 第 le巻 第 2 号

（6）延 払 売 買取 引 と す る 方 法 （第6法）

　 第 6 法 は
， 法 人 税 法 第 63 条 ， 法 人 税 法 施 行 令第 124 条 ， 同 125 条，同 126 条，お よ び 同

128 条 の 計 算方式 を利用 し， レ バ レ ッ ジ ド ・リース 取 引 を延払 売 買取 引 と して 処 理 す る 方 法 で

ある ． また
， 第 6 法 は

， 第 5 法で 述 べ た よ うに
， 貸手 と金 融機 関 と の 金 銭消費貸借契 約 を レ バ

レ ッ ジ ド ・
リ

ー ス 取引 と は 別 の 資金 調達 取引 と み な し て お り，
そ の 取 引 を構成す る 諸契約が 不

可 分
一

体 と して 取 り扱 っ て い な い こ と ， リ
ー

ス 財 産の 処分権 が 貸手 に あ る の か ，借手 に ある の

か に つ い て
， 会計 処 理 上 に 全 く反 映 し て い な い こ と ，お よ び 金 融 機 関か ら の ノ ン リ コ

ー
ス ・デ

ッ トの 負 債 性 に つ い て も ま っ た く考 慮 し て い な い こ と
， さ ら に

，
レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ー
ス 取 引 が

フ ァ イ ナ ン ス ・リ
ース 取 引 に該 当す る 場 合 に お い て

， リ
ース 料 の 性 質 は

， 融 資 の 元本 と利 息 の

返 済 で あ り ，
こ れ を延払 売 買 取引 とみ な して 処 理 し ， 金 融 取 引 と して の 利 子 要 素 を考 慮 して い

な い 第 6 法 は ， レ バ レ ッ ジ ド ・
リ

ース 取引 の 金 融 取引 と して の 経 済的 実質 を表 して い な い ．以

上 の 理 由か ら ， 第 6 法 は 妥 当で あ る と は い え な い ．

　第 6 法 に お け る
， 航 空 機 購 入 の 各任 意 組 合 員 の 処 理 は

，
つ ぎの よ うに な る ．

　　 　　 　 　　 　　 　 リ
ース 用 航 空 機 　　 1，600　　 現 金 預 金 　　　 1，600

　 リ
ース 取引 開始 時 に お い て ，第 6 法 は第 5 法 と同 じ よ う に ， 貸手 と金 融 機関 との 金 銭消費貸

借 契 約 を レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 と は 別 の 資金 調 達 取 引 か ら生 じ た 負債 と して 扱 う． し た が

っ て
， 借 入 金 が計 上 され る 以 下 の よ うな処 理 を リ

ー
ス 取 引 開始前 に 行 っ て い る ．

　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 現 金 預 金 　　 1．280　 　　 借 入 金

　つ ぎ に リ
ース 料 受取時 の 各任 意 組 合 員 の 処 理 は ， つ ぎの よ うに な る ．

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 現 金預 金 　 　 　 　 225．469　 　リ・一ス 売 上

　 　 　 　 　 　 　 　リース 用 航 空機 売 上 原 価 　 116．666 　 　リース 用 航 空 機

　支 払 期 日到 来 基準 に 基 づ い て ，

ち ，

分 の 利益 を 計上 す る ． リ
ース 売 上 の 金 額 は ，RLIIO；225．469 で あ り，

の 金 額 は ， （Co− SN）1（10・N ）＝116．666 で あ る ．

1，280

225．469116

．66

　　 　 　　 　　 　 　　 　　 リ
ース 取 引 の 全 リ

ー
ス 期 間 の 利 益 総 額 （受取 利 息 総 額 ） の う

リ
ース 期 間 中 の 受取 リ

ース 料総 額 に 占 め る 各 リ
ース 期 間 の 受取 リ

ース 料 の 割合 に 応 す る 部

　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 リ
ー ス 用 航 空 機 売上 原 価

同様 に 付 随 費 用 の 支 払 の 処 理 は，各任 意 組 合 員 に つ い て ， つ ぎの よ う に な る ．

　　 　 　　 　　 　 　　 支払手数料 　　 　0．5　 　　 現金 預 金

各任意組合員 の 金 融機 関 へ の 借 入 金 返 済 の 処 理 は ， つ ぎの よ う に な る ．

　　 　 　　 　　 　 　　 借 入 金 　　 　　　80．4165 　　 現 金 預 金

　　 　 　　 　　 　 　　 支払禾IJ、皀L　　　　　　　　64

0．5

144．4165

　借 入 金 と支払 利息の 金 額 は ， そ れ ぞ れ 表 且 の Lp（n ）！10 欄 と E （n ）110欄 の 第 1 年度 の 場 合 と同

様 で あ る ．以 後の 各年度 も同様 な 会 計 処 理 を 行 う．

（7）金融取 引とす る 方法 （第7法）

　 第 7 法 は レ バ レ ッ ジ ド ・
リ

ース 取引 を金 融 取引 と み な し ， 金 融機 関 か ら の 借入 金 相 当額 と 自

己資金 と を借 手 に貸 付 け ， リース 期 間 に わ た り リ
ース 料 に よ り元 本 と受取利 息の 返済 を受 け る

とす る 方法 で あ る ．第 7 法 は ，第 5 法 で 述 べ た よ うに ，貸手 と金 融 機関 と の 金 銭 消 費 貸 借 契 約

を レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ース 取引 とは 別 の 資金 調 達取 引 と み な し て お り ， そ の 取 引 を 構成 す る 諸 契

約 が 不 可分 一
体 と し て 取 り扱 っ て い な い こ と ， リ

ース 財産 の 処 分 権 が 貸手 に あ る の か
， 借 手 に

あ る の か に つ い て
， 会 計処理 上 に全 く反 映 して い な い こ と

， お よ び 金 融 機 関 か ら の ノ ン リ コ
ー

34

N 工工
一Eleotronlo 　Llbrary 　



The Japanese Association of Management Accounting

NII-Electronic Library Service

The 　Japanese 　Assoolatlon 　of 　Management 　Aooountlng

レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引測定 の フ レ ーム ワ ーク

ス ・デ ッ ト の 負債性 に つ い て もま っ た く考慮 して い な い ．以 上 の 理 由 か ら，第 7 法 は 妥 当で あ

る と は い え な い ．

　 第 7 法 を 実 施 す る た め に は
， 表 2 を 完 成 す る 必要 が あ る ．

　 表 2 の キ ャ ッ シ ュ フ ロ ーM7 （n ）の 累計 額 13，056．28 百 万 円 は
， 第 7 法 に お け る リ

ー ス 利 益 の

総 額で あ る ． こ の 値 は ， 各年度均 等額 で あ る リ
ース 料R

，
・＝2，254．69 百 万 円 の リ

ー
ス 期 間 の 総 額

27056．28 百万円 と リ
ース 取 引終了 時の 見積残存 価値 SNz2 ，000 百 万 門 と の 合 言1’額 29

，
056．28 百 万 円

に よ り，航 空 機の 購 入価 額C
。
＝・16

，
000 百 万円 を リ

ー
ス 期 間 12 年 で 均

一一
の 投 資利 益 率 で 回収 して

い る と み な し うる か ら ， 第 7 法 に お け る 投 資利 益 率 は ， リ
ー

ス 料 RL
， 見 積 残 存 価 値 SN と

年 金現価 係 数 （資 本 回収 係 数 の 逆 数） と に よ り， つ ぎの 式 を 成 立 させ る r7 と して 求 め られ る ．

　 　 　　 　　 　 （1　十 r7　）
N −

　l　　　　　　SN
　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 （4）　　　CD＝・RLX　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 十

　 　 　　 　　 　 r
フ （1 ＋ r7 ）

N

　 　 （1 ＋ r7 ）
N

　 （4）式 に 数値 モ デ ル の 値 を適 用 す る と， つ ぎの よ うに な る ．

　　　　　　　　　　　（1　十r7　）
1z −

　1　　　　　　2
，
000

　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　 （4）
’

　 　 　 16
，
000＝　2，

254．69 ×　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 十

　　　　　　　　　　　 r7 （1 ＋ r7 ）
12
　 　 （1 ＋ r7 ）

’2

　 （4）
1

式 よ り ， 投 資 利 益 率 r7 ・O．10 を得 る こ とが で きる ．

　 つ ぎ に 初 期 投 資 額 か ら投 資 の 元 本 の 回収 額 部分 を差 し引 い た もの を純投 資額 と し て
， 表 2 の

第 n 年 度 の 純 投 資額 17N（n ）， 第 n 年度 の 投資 回収 額17p（n ），お よ び 第 n 年度 の リ
ー

ス 利益 配 分 額

π 7（n ）の 各欄 の 値 を計算 す る ，第 1 年度 の 純投 資額 17N（1）＝C。に 第 7 法 に よ る 投 資利 益率 r7 を

掛 け る こ と に よ っ て 第 1 年 度 の リ
ー

ス 利 益 配分 額 π 7（1）＝Cer7が 求 め ら れ
， 第 1 年 度 の 正 味 キ

ャ ッ シ ュ フ ロ ーM7 （1）＝RL か ら 第 1 年 度 の リ
ー

ス 利 益 配 分 額 π 7（1）＝Cor7を差 し引 くこ とに よ っ

て ，第 1 年 度 の 投 資 の 回 収 額 （元本 部 分 ）が 17p（1）・・M7 （1）− C
。
r7　・・RL− 　Cor7と求め られ る ，第 2 年

度 の 純投 資 額17N（2）は第 1 年 度 の 純 投 資額17N（1）＝か ら投 資 の 回 収 額 17p（D −RL − C
。
r7 を 差 し 引

く こ と に よ っ て ，17N（2）＝Co（1 ＋ r7 ）
− RL と求 め ら れ る ． 以 後 ， 同 様 な 計 算 を行 い

，

一
般 式

を求 め る と任 意 の 第 n 年 度 の 純 投 資額17N（n ）は ， リ
ー

ス 取 引 終 了 時 に 見 積残 存 価 値SNが 実 現

す る こ と を考慮 して ， つ ぎの よ う に表 され る ．

　　　1
・N （・）−C・（1 ＋ ・

・ ）
n “’ 一

（R
・
＋ S・）粤 、

G ＋ r7 ）
t　’2

　 　 　 　 　 　 　 　 （5）

　第 n 年 度 の リ
ー

ス 利益 配分 額 π 7 （n ）は ，同 様 に し て 第 n 年度 の 純投資額17N（n）に 投 資 利 益

率 厂
7 を掛 けた もの で あ る か ら

，
つ ぎの よ うに 計算 さ れ る ．

　　 π ，（n ）
＝r7　17N（n ）

（6）式 を第 1年 度 に 適用 す る と
，

つ ぎの よ うに 計算 され る ．

　　 π 7 （1）1・O，10 × 16，
000 ＝ 1，600

同 様 に し て 第 n 年 度 の 投 資回収 額17p（n ）は
，

つ ぎの よ うに 計 算 さ れ る ．

　　17P（n）＝（RL 十 SN）一
π 7 （n ）＝（RL 十 SN）− r717N （n ）

（7）式 を 第 1 年 度 に 適 用 す る と
，

つ ぎの よ うに 計算 さ れ る ．

　　17p（1）＝＝2，254 ．69 −
　1，

600＝＝654．69

（5）式 を 第 2 年 度 に 適用 す る と
，

つ ぎの よ うに 計算 され る ．

　　17N（2＞＝16，000 × （1　
一
ト　0．」0）

2 − i −
（2，254．69　十　〇〉× （1　十　〇．10）

2 − 2 ≡15
，
345．31

第 7法 にお け る ， リ
ー

ス 取 引 開始 時 の 各任意 組 合 員 の 処 理 は ， つ ぎの よ うに な る ，

　　　　　　　　　　 リ
ース 債権　　 1，600 　　　 現 金預 金 　　　 1

，
600
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　 リ ース 取 引 開始 時 に お い て
， 第 7 法 は 第 5 法 と 同 じ よ うに ， 貸 手 と金 融 機 関 と の 金 銭 消 費 貸

借 契約 を レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取引 とは 別 の 資金 調 達取引 か ら生 じた負 債 と し て 扱 う． し た が

っ て ，借 入 金 が 計上 さ れ る 以 下 の よ うな処 理 を リ ース 取 引 開始前 に 行 っ て い る ，

　　　　　　　　　　　　現金 預金 　　　　1
，
280　　　　 借 入 金　　　　 1

，
280

　 つ ぎ に リ
ース 料 受取 時 の 各任 意組合員 の 処理 は ， つ ぎの よ うに な る ．

　　　 　　　　 　　　　 　現 金 預 金 　 　 　 225．469　 　リ
ー

ス 債権 　 　 　 65．469

　　　 　　　　 　　　　 　　　　 　　　　 　　　　　 　リ
ー

ス 受取 利 息　 160

　 リ
ー

ス 受取 利 息 と リ
ー

ス 貸付金 の 金 額 は ， そ れ ぞ れ 表 2 の π フ（n ＞〆10 欄 と17p（n ）！le 欄 の 第 1

年 度 の 場 合 と 同様 で ある ．

　 同様 に 付 随 費 用 の 支 払 の 処 理 は ，各任意組 合員 に つ い て ， つ ぎの よ うに な る ．

　　　 　　　　 　　　　 　支 払 手数 料 　　 　0．5　　 　 現 金預 金 　　 　　 　05

　各任 意 組合員 の 金 融 機 関 へ の 借 入 金返 済 の 処理 は
，

つ ぎの よ うに な る ．

　　　　　　　　　　　　借 入 金 　　　　　80．4165　　 現 金預 金　　　 144．4165

　　 　　　　　 　　　　 　支 払 利患 　 　 　　64

　借 入 金 と 支 払 利 息 の 金 額 は ，そ れ ぞ れ 表 1 の Lp（n ）！10 欄 と E （n ）110欄 の 第 t 年 度 の 場 合 と同

様 で あ る ．以後 の 各年 度 も同 様 な 会計処 理 を行 う，

　　 　　　　表 2．第 7 法 に関す る 投資 の 回収 とリ ース 利益配 分額 （単位 ：百万 円）

髓 轍 購入価額 ll一ス料 残存雕 キャッシュ フロー純 投 資 額 投 資 回収額 リ
…

ス 利益 配 分額

n Co RL SNM7 （n ） 17N（n ） 17P（n ） 17P（n ）110 π 7 （n ） π 7（n ）！10

0 一16，000 一16
，
000

1 2，254．69 22，546916 ，000 65469 65．4691
，
600 160

2 2，254．6 22，54．6915 ，345．31720 ．15972 ．Ol591 ，534．531153 。4531

3 2，254．69 22，54．6914 ，625．15792 ．174979 ．217491 ，462．515146 ．25 監5

4 2，254．6 22，54．6913 ，832．98871 ．392487 ，139241 ，383．298138 ．3298

5 2，254．69 22，54．6912 ，96158958 ．51695 ．85161 ，296．158129 ．6158

6 2，254，69 22，546912 ，003，051 ，054、385105 ．43851 ，200．305120 ．0305

7 2，254．6 22，54．6910 ，948．671 ，159．823lI5 ．98231 ，094．867 】09．4867

8 2
，
254．6 22，54．699 ，

788．844 】，275．806127 ．5806978 ．88497 ．88844

9 2，254．6 22，54．698 ．513．038 ！，403．386i40 ．338685L30385 ．13038

10 2，254．69 22
，
54．697 ，109．6521 ，543．725154 ．3725710 ．96571 ．09652

ll 2，254．69 22，54．695 ，565．927
』
】，698．097169 ．8097556 ．59255 ．65927

12 2，254，6200042 ，54．693 ，867．833 ，867．907386 ．7907386 ，78338 ．6783

合計 一16，00027 ，05622000130 ，56．28 16ρ00 1，600 13，056．21 ，305．62

　 つ ぎに ， フ ァ イ ナ ン ス ・リ
ース 取 引 に 属す る レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ース 取 引 を対 象 とす る リース

会 計 基 準が 示 して い る 方法 に つ い て 検討す る ．

（8）リー ス 会計 基準 に よ る 売買取 引 と す る方 法 （第8法）

　第 8 法 は ， リ
ー

ス 期 間 中の 毎期の リ
ー

ス 料 を 売上 高 と み な し，毎期 の リ
ー

ス 料 の う ち借 入 金
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の 元本返 済相 当 額 と利 息相 当 額 とを分 離 して
， 元本返 済相 当額 を売上 原 価 と し

， 毎期 の リ ー ス

料 を元 利均等返 済 方式 に よ る 元 本返 済相 当額 と利 息相 当 額 の 合計 とみ な す 方法 で あ る ．

　 つ ま り， 売買取 引 と み な しな が ら
， 貸 手 に と っ て 販 売益 が時 間 の 経 過 と と もに 逓 減 す る よ う

に 取 り扱 わ れ て い る ．通 常 ， 第 8 法 は 元 利均 等返 済方式 の 計算 に よ り， リ
ース 利益 を 計上 す る

の で
， 第 7 法 と リ

ース 利益 の 期 間帰 属 （各期 へ の 配分 ）は 同 じに な る ．第 8 法 は ， フ ァ イ ナ ン

ス ・リ
ース 取 引 に属 す る レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ー
ス 取 引 を金融取 引 と み な し な が ら

， 会計 処 理 L は

売買取引 と し て お り，妥 当性 を欠 い て い る ． また ，第 8 法 は ，第 5 法で 述 べ た よ うに ，貸 手 と

金融 機 関 と の 金銭 消 費貸 借 契約 を レ バ レ ッ ジ ド ・リース 取 引 と は 別 の 資金 調 達 取 引 と み な して

お り ， その 取 引 を構 成 す る 諸 契約 が不 可分 …体 と して 取 り扱 っ て い な い こ と ， リ
ース 財 産の 処

分 権が 貸 手 に あ る の か ， 借 手 に あ る の か に つ い て ， 会計処 理 上 に 全 く反 映 して い な い こ と ，お

よ び 金 融 機関 か らの ノ ン リ コ ース ・デ ッ トの 負 債性 に つ い て もま っ た く考慮 し て い な い こ と か

ら ，第 8 法 は 妥当で あ る とは い え な い ．

　第 8 法 に お け る
， 航空 機 購 入 の 各任 意組 合 員 の 処 理 は 次 の よ う に な る ．

　 　　 　 　　 　　 　 　 リース 用 航 空 機 　 　 1，600　 　 現金 預 金 　　　 1，600

第 8 法 は 第 5 法 と同 じ よ うに
， 貸 手 と 金 融 機 関 と の 金 銭 消費貸借契約 を レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ース

取 引 と は 別 の 資 金 調 達 取 引 か ら生 じた負 債 と して 扱 う． した が っ て ，借 入 金 が 計上 さ れ る 以 下

の よ う な処理 を リ
ース 取引 開始 前 に行 っ て い る ，

　　 　 　　 　　 　 　　 現 金 預 金 　　 　　1，280　 　　 借入 金

リース 取 引 開始 時 の 各任意組 合 員 の 処 理 は， つ ぎの よ うに な る ．

　　 　 　　 　　 　 　　 リ
ー

ス 売掛 金 　 1600　 　 　 リ
ース 用航 空 機

つ ぎ に リース 料受取時 の 各任 意 組合 員の 処 理 は ， つ ぎの よ うに な る ．

　　 　 　　 　　 　 　　 現 金 預 金 　　　　 225．469 　　 リ
ー

ス 売 上

　　 　 　　 　　リ
ース 用 航空 機売上 原価 　 65．469 　　リ

ー
ス 売 掛 金

1，280

1，600

225．46965

．469

　 リ
ース 売上 の 金 額 は ，RL！lO・225．469 で あ り， リ

ー
ス 用 航空機売 上 原価 の 金 額 は

， 表 2 の

17p（n ）！10 欄の 第 1年度 の 場 合 と同様 で あ る ．

　同 様 に 付随費用 の 支払 の 処 理 は
， 各任意組合 員 に つ い て

，
つ ぎの よ うに な る ．

　　 　　 　 　　 　　 　 支 払 手数料 　　 　 0．5　　 　 現 金 預 金

各任意組合員 の 金 融機 関 へ の 借 入 金 返 済 の 処 理 は ，
つ ぎの よ うに な る ．

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 借 入 金 　 　 　 　 　 80．4165　 　現 金 頂金

　　 　　 　 　　 　　 　 支払 不睦，慮、　　　　　　　 64

O．5

144．4165

　借 入 金 と支払利 息 の 金 額 は ，そ れ ぞ れ表 1 の Lp （n ）／10 欄 と E （n ）110 欄 の 第 1 年度 の 場 合 と 同

様 で あ る ．以 後 の 各年度 も同様 な会計 処 理 を行 う．

　最 後 に ， オ ペ レ
ー

テ ィ ン グ ・リ
ー

ス 取 引 に 属 す る レ バ レ ッ ジ ド ・
リ

ー
ス 取 引 を対 象 とす る リ

ー
ス 会 計 基準 が 示 し て い る 測定 方 法 に つ い て 検 討 す る ．

（9）賃貸借取 引 とす る方法 （第9法）

　オ ペ レ
ー

テ ィ ン グ ・
リ

ー
ス 取 引 に 属 す る レ バ レ ッ ジ ド

・
リ

… ス 取 引 に は ，賃貸借取 引 とす る

方 法 が 適 用 さ れ る ． 第 9 法 は
， 貸手 は り

一 ス 財 産 を資産 と して ， その 減価償 却費 を計 上 し
， そ

の 購 入 の た め に 生 じ た 金 銭債務 を負債 と し て
， そ の 支 払 利 息 を 計 一ヒす る 方 法 で あ る ．第 9 法 に

お い て も ， 第 5 法 で 述 べ た よ う に ，貸 手 と 金融 機関 との 金 銭消費貸借 契約 を レ バ レ ッ ジ ド ・リ
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一ス 取 引 と は別の 資金 調達取 引 とみ な して お り， そ の 取 引 を構 成 す る 諸契約 が不 可 分
一

体 と し

て 取 り扱 っ て い な い こ と，金 融機 関 か ら の ノ ン リ コ
ー

ス ・デ ッ トの 負債性 に つ い て もま っ た く

考慮 して い な い こ とか ら ， 第 9 法 は 妥 当で あ る と は い えな い ．

　 こ こ で
， 数 値 モ デ ル に お い て

，　 「解 約不 能 の リース 期 間 ：N・・12 年 」 と い う条 件 の み を 「解

約 不 能 の リース 期 間 ：N 』 6 年」 に 変更 した もの を 第 9 法 を適用 す る 数値モ デ ル とす る ．

　第 9 法 に お け る ，航空 機購 入 の 各任 意組合員 の 処 理 は， つ ぎの よ うに な る ．

　　　　　　　　　　　リ
ー

ス 用 航 空機 　　 1
，
600　　 現 金 預 金 　　 1

，
600

　 リ
ー

ス 取 引 開始 時 に お い て
， 第 9 法 は 第 5 法 と 同 じよ うに ， 貸手 と金 融 機 関 と の 金 銭 消 費貸

借契 約 を レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 と は 別 の 資金 調 達取 引 か ら 生 じた負債 と し て 扱 う． し た が

っ て ，以 下 の よ うな処 理 を リ
ー

ス 取引 開始前 に 行 っ て い る ．

　　　　　　　　　　　　　　現 金 預 金 　　 1
，
280　　 借 入 金 　　　　1，

280

　 リ ース 取引 開始 時 の 貸 手で あ る 各任意 組合 員の 処 理 は
，

つ ぎの よ うに な る 、

　　　　 　　　　 　　　　現 金 　　　 　　　225．469　 　 リ ース 料 収入　 225．469

　 リ ース 料 受取 時 に リ ース 料 を全 額 収益 と し て 計上 す る ． リ ー ス 用 航空 機 の 減価 償却 に 関す る

処 理 は つ ぎの よ うに な る ，

　　　　 　　　 リ
ース 用 航空 機 減価 償 却 費　 329．6　　 リ

ース 用 航 空 機　 329．6

　 リ
ー ス 用 航空 機 の 減価償 却費 に つ い て は

， 法定耐 用年数 を nT ＝10 年 ， 定率 法 に よ る 償却 率

をd
．
・・O．206 と す る と，任意 の 第 n 年度 の 減価償 却費 Dep （n ）は

，
つ ぎの よ うに 表 され る ．

　　　 Dep （n ）＝dDCo （1 − dD ）
n

　
1

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （8）

　 （8）式 を第 1 年度 に 適用 す る と
，

つ ぎの よ うに 計算 され る ．

　　　Dep （n ）＝0．206　×　16，
000（1　

−
　0．206）

1 　1＝3
，
296

　 10 入分 の 減 価 償 却費 が 3，296 百 万 円 で あ る か ら ， 第 1 年 度 の 各 任 意 組 合 員 の リ
ース 用 航 空機

減価 償 却 費 は
， 329．6 百 万 円 と な る ．

　 同 様 に 付随 費用 の 支払 の 処理 は ， 各任 意 組 合員 に つ い て ，
つ ぎの よ うに な る ．

　　　　 　　　　 　　　　支払 手 数料　　　 05　 　 現 金預 金　　 　　　 O．5

　各任 意 組 合 員 の 金 融機 関 へ の 借 入 金 返 済 の 処 理 は ，
つ ぎの よ うに な る ．

　　　　 　　　　 　　　　借入 金 　 　 　 　 　80．4165　 現 金預 金 　 　 　 　144．4165

　　　　 　　　　 　　　　支 払利 息　　 　　64

　借 入 金 と支払利息 の 金 額 は ， そ れ ぞ れ 表 1 の Lp （n ）！10 欄 と E （n ）〆10 欄 の 第 1 年 度 の 場 合 と 同

様 で あ る ．以 後 の 各年度 も同様 な 会計 処 理 を行 う．

4 ． レ バ レ ッ ジ ド ・ リ
ー

ス 取 引に 関 す る妥当 な測定方法の 提案

　本節 で は ， レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引の 経済 的実質 を忠実 に 写 像す る 測 定方 法 を提 案す る ．

そ こ で ，以 下 に そ れ ぞ れ の 測 定 方 法 の
一

般 式 を 示 し
， 同 時 に 数 値 モ デ ル に 適 用 し検 討 す る ．

　第 3 節で 検 討 した よ うに
，

フ ァ イ ナ ン ス ・リ
ー

ス 取 引 に 属 す る レ バ レ ッ ジ ド ・リース 取 引 に

つ い て
，　 「三 当 事者 間 金 融 リ

ース 法 （第 2 法 ）」が ， ノ ン リ コ
ース ・デ ッ トに 負債性 が 認 め ら

れ な い 場合 に は
，

レ バ レ ッ ジ ド ・
リ

ース 取 引 の 経 済 的 実質で あ る 金 融 取 引 とノ ン リ コ
ー

ス
・

デ

ッ トの 性格 を適 切 に 写 像 して お り，妥 当で あ る と い え る ． し か し ， ノ ン リ コ
ー

ス ・デ ッ トに 負

債性 が認 め られ る 場合 に は ，第 2 法 は ，
ノ ン リ コ

ー
ス ・デ ッ ト の 負債 性 の 認識 に つ い て 正 し く
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レ バ レ ッ ジ ド
・

リ
ース 取 引測定 の フ レ

ー
ム ワ

ー
ク

扱 え て お ら ず ，妥 当 で あ る と い えな い ．す な わ ち ， レ バ レ ッ ジ ド ・リー ス 取 引 に 関す る 妥 当 な

測 定方 法 を提 案 す る に は
，　「三 当事者 間 金 融 リ

ース 法」 に つ い て ，
ノ ン リ コ ース ・デ ッ トに 負

債性が 認 め られ る場 合 と認め られ な い 場合 に つ い て 分 ける 必要 が あ る ．

4．1． ノ ン リ コ
ー

ス ・ デ ッ ト を負債 と して 認 識 し ない 場 合 の 三 当 事者 間 金 融 リ ー ス

　　　法 （第2法）

　 こ の 場 合 の 測 定 方 法 は
，

ノ ン リ コ ース ・
デ ッ トを貸 手 の 負債 と して 認識 しな い ． つ ま り，金

融 機 関 か らの 金 銭 債 務 を借 手 の 負 債 と し て 認 識 す る場 合 の 「三 当事者 間 金 融 リ
ース 法」で あ る ．

結 果 的 に ， 第 3 節で 述 べ た 「三 当事者 間金 融 リ
ー

ス 法 （第 2 法）」 と 同 じ 測 定 方 法 と な る ．

　第 2 法 を実施す る た め に は ， 表 3 を完成す る 必要 が あ る ． そ こ で ，第 1 法 と の 違 い は
， 貸 手 ，

借 手お よ び金 融機 関 に よ る 3 者 間 の 連動 し た 取 引で あ る こ と を 考 慮 して
， 金 融機 関 へ の 元 利 均

等払 返 済 の 年 額ECRを キ ャ ッ シ ュ フ ロ
ーM2 （n ）の 計 算 に 含 め る 点 で あ る ．そ の 結 果 ， 貸 手 の 初

期投 資 額 は Coか ら ， 貸 手 の 自己資金割合 α を考慮 した a　Co に な る ，第 2 法 に よ る リース 期 問 中

の 第 n 年 度 の 正 味 キ ャ ッ シ ュ フ ロ ーM2 （n ）は ， 次 の 式 に よ り計算 さ れ る ．

　　　M2 （n ）＝一
α Co十 RI．

− ECR十 SN　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （g）

　 な お ， α C
。は 第 0 年 度 に ， SN は 第 12 年度 に そ れ ぞ れ発 生 す る ． （6）式 を第 1 年度 に 適用 す

る と ，次 の よ うに 計 算 され る ．

　　　M2 （D ＝0 十 2，254．69 − 1，444．16525 十 〇一・810．52475

　第 1法 と同様 な 方法 に よ っ て 投資利益 率r2 ＝ 0．2462 を求 め ，表 2 の 各 年度 の 純投 資額12N（ n ），

各 年度 の 投 資 圓収 額豆2p （n ），お よ び 各年度 の リ
ース 利 益 配 分 額 π 2（n ）の 各欄 を 表 2 と 同様 な 過

程 を経 て 作成 す る ．第 n 年度の 純投資額 12N（n ）は ，次の よ うに 表 さ れ る ．

　　1
・N （・ ）一・ C・（1 ＋ r2 ）

n ’1 −
（R

・

− ECR＋ S・）Σ、
（1 ＋ r2 ）

匚 一2

第 n 年 度 の リ
ース 利 益 配分 額 π 、（n ）は ， 次 の よ うに計 算 され る ．

　　 π 2（n ）
‘r2　i2N（n ）

（11）式 を第 1年度 に 適 用 す る と，次 の よ うに 計算 され る ．

　　オ2（1）＝O．2462　×　32，000＝787．8512

第 n 年度 の 投 資 回収額 12p（n ）は ，次 の よ うに 計算 さ れ る ．

　　12P（n ）＝（RL − EcR十SN）一
π 2 （n ）；（　RL − EcR十 SN）− r212N （n ）

（12）式 を第 1年度 に 適 用 す る と ， 次の よ うに 計算 され る 。

　　12p（1）三（2，
254．69 −

　1，444．16525十 〇）
− 787．8512＝22．67359

（10）式 を第 2 年度 に 適用 す る と
， 次の よ うに 計算 され る ．

　　12N（1）＝0．2　×　16，
000　X （1　十　〇．2462）

2 一亅 一
（2，

254．69 −
　1，

444．16525　十　〇）＝3，177．326

第 2 法 に お け る ， リ
ース 取引 開始 時 の 各任 意 組 合 貝の 処 理 は ， つ ぎの よ う に な る ．

　　　　　　　　　　 航空 機 　　　　 1
，
600 　　　　 現金 　　　　　 320

　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　 借 入 金　　 　　 1，280

（10）

（ll）

（12）

　第 2 法 に お い て は ，貸 手，借 手お よ び金 融機 関の 3 当事者 が 存在 し ，そ の 取 引 を構成 す る 各

契約 の 効 力は
， 実質的 に 連動 し て 生 ず る よ うに 取 り扱 わ れ て い る ．

見 積残 存 価 値

リ
ー

ス 債権

借入 金

200972

．631

，
280

　 39

航 空 機

繰延 利益

1
，
600852

．63
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　第 2 法 に お い て
，

金 融 機 関 か ら の 金 銭債 務 で あ る ノ ン リ コ
ース ・

デ ッ トに負債 性 が 認 め られ

な い の で ，借 入 金 を相 殺 消去 す る ．繰 延利 益 の 金 額 は 表 3 の π 2 （n ）！10 の 合計 の 欄 の 値 か ら得

られ る ， リ
ー

ス 債権の 金 額 は，表 3 にお け る RLの リ ース の 総 額 27
，
056．28 百 万 円か ら，ECRの 金

融 機 関 へ の 元 利均等 払返 済の 総額 17，329．95 百万 円 を差 し引 い た 9
，
726．33 百 万 円 を 10 分 の 1 に

し た 972．63 百 万 円 で あ る ．ノ ン リ コ
ース ・デ ッ トを考慮す る 結 果 ， リー ス 債権 の 金 額 も後 述

の 第 10 法 に お け る 金 額 よ りも小 さ くな る ．見 積残存価 値の 金 額 は SN！10 で あ る ．

　　つ ぎ に リ ー ス 料受取時 の 各任 意 組 合 員 の 処 理 は
，

つ ぎの よ うに な る ，

　 　　　　 　　　　　 　 現 金 　 　 　 　 　 225．469　 　 　 リ
ー一ス 債権　 　 　81．05275

　 　　　　 　　　　　 　　　　 　　　　 　　　　 　　　 預 り金　　　　　　　　　　144．41625

　貸 手 の ノ ン リ コ
ース ・デ ッ トは

， 借 手の 金融 機 関 か ら の 借 入 金 と見 な さ れ る が
， 借手 が 返 済

す る に あ た り，貸 手は リ
ー

ス 料 の
…部 と し て い っ た ん 借 手 の 元 利 返 済相 当 額 を 預 か る の で ，預

り金 勘 定 で 処 理 す る ．

　 同様 に 付 随 費 用 の 支 払 の 処 理 は ，各任意組 合員 に つ い て
，

つ ぎの よ う に な る ．

　　　　 　　　　　 　　支 払手 数料　　　 0．5　　　　 現 金

預 り金 の 処 理 は
， 各 任 意 組 合 員 に つ い て

，
つ ぎの よ うに な る ．

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　預 り金 　 　 　 　144．41625 　 　 現 金

リ
ー

ス 利益 の 処 理 は ， 各任 意 組合員 に つ い て ，
つ ぎの よ う に な る ．

　　　　 　　　　　 　　繰延 利益 　 　 　 78．78512 　 　 リ
ース 利 益

05

144．41625

78．78512

リー ス 利 益 4．17703 百 万 円は ， 表 3 の π ユ（n ）！10 の 第 1 年度 の 欄 の 値 か ら得 られ る ．

表 3．第 2 法 に 関 す る投 資 の 回収 と リ
ー

ス 利 益配分額 （単位 ：百万 円）

鞭 自己飴 リ略 料 購 払年額 残存瞳 キヤツシュ フロー 純投資額 投資 回 収額 リ弘 利益 配 分 額

α CoRLECR SNM2 （n ） 12N（n ） 12P（n ） 12P（n ）！10 π 2（n ） π 2（n ）110

0 一3
，
200 一3

，
200

1 2，2541 ，
444．1 81052483

，
20022 ．673592 ．267359787 ．85178 ．78512

2 2
，
2541

，
444．1 810．52483

，．177．3228 ．255912 ．825591782 ．26878 ．22688

3 2，2541 ，
4441 810．52483

，
1449．035 、212623521262775 ，31277 ．5312嚢

4 2，2541 ，4441 810．52483 ，ll3．8543 、882094 ．388209766 ．64276 。66427

5 2，2541 ，4441 810．52483 ，069．9754 ．686015 ．468601755 ．83875 ．58387

6 2，2541 ，444．1 810．52483 ，015．2968 ．149896 ．814989742 ．37474 ．23749

7 2，2541 ，444」 810．52482 ，947，1484 ．928648 ．4928647 〜55967255961

8 2，2541 ，444．1 810．52482 ，862．21105 ．83841058384704 ．68670 ．46864

9 2，2541 ，444．1 810．52482 ，75637131 ．896113 ．18961678 ．62867 ，86286

正0 2
，
2541

，
444．1 810．52482 ，62447164 ．369416 ．43694646 ，15564 ．61553

ll 2
，
2541

，
444．1 810．52482 ，460，10204 ．837820 ．48378605 ．687605687

12 2
，
2541

，
444120002

，
810．52482

，
255．272 ，255．27225 ．527 555．25555 ．52552

合計 2705617 β29 2，7056．28 3，200320 8，52629852 ．6297

4． 2． ノ ン リ コ
ー ス ・ デ ッ トを負 債 と し て 認識 す る場 合 の 三 当事 者 間 金融 リー ス 法

　　　（第 10法 ）

　 こ の 場 合 の 測定 方 法 は ，ノ ン リ コ
ー

ス ・デ ッ トを負債 と して 認 識す る ． つ ま り，金 融機関 か

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 40

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 N 工工
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レ バ レ ッ ジ ド ・リース 取 引測 定 の フ レ ーム ワ
ー

ク

らの 金 銭債務 を貸手 の 負債 と して 認 識 す る 場 合 の 「三 当事者 間金 融 リ
ース 法」 で あ る ．

　 第 10法 に お け る ， リ
ース 取引 開始時 の 各任 意 組合員の 処理 は ， つ ぎの よ うに な る ．

　　　　　　　　　　　　航空 機　　　　1
，
600　　　　　 現 金 　　　　　320

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 借 入金 　　　 1
，
280

　第 10 法 に お い て は
， 貸手 ， 借手 お よ び金 融機関 の 3 当事者 が 存 在 し

，
そ の 取引 を構成 する

各契約 の 効 力 は
， 実 質的 に 連 動 し て 生 ず る よ うに 取 り扱 わ れ て い る ．

　　　　　　　　　　　見 積残 存価 値　　200　　　　　 航 空 機　　　　1，600

　　　　　　　　　　　リ
ース 債権 　　 2

，
705．62　　 　 繰延利益 　 　 1

，
305．62

　第 10 法 に お い て は ， ノ ン リ コ
ー

ス ・デ ッ トに 負債性 が 認 め ら れ る の で ，借 入 金 を計 上 し
，

相殺 消去す る こ と を しな い ，繰 延利 益 の 金額 は 表 2 の π 7 （n ）110 の 合 計 の 欄 の 値 か ら得 られ る．

リ
ース 債 権の 金 額 は

， 表 2 に お け る RL の リ
ース 料 の 総 額 27，05628 百 万 円 を IO 分 の 1 に した

2
，705．62 百 万 円 で あ る ．

　 つ ぎ に リ
ース 料受取時 の 各任 意 組 合員の 処 理 は ，

つ ぎの よ うに な る ．

　　　 　　　　 　　　　現 金 　 　 　 　 　 225．469 　 　 リ
ー

ス 債権　 　 　 225．469

　 同様 に付 随 費用 の 支 払 の 処 理 は
， 各任 意 組 合 員 に つ い て ，

つ ぎの よ う に な る ．

　　　 　　　　 　　　　支払 手 数料　　　 0．5　 　　　 現 金 預金 　　　　 　0，5

　 リ
ース 利 益 の 処 理 は ， 各任 意 組 合員 に つ い て ，

つ ぎの よ う に な る ．

　　　 　　　　 　　　　 　繰延 利益 　　　160　　　　 リ
ース 利益 　　　　160

　 リ
ース 利益 160 百 万 円 は

， 表 2 の π 2（n ）／10 の 第 1 年度 の 欄 の 値 か ら得 ら れ る ．

5 ． お わ りに

　以 上 ，本論 文 で は ， レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取引測定 に つ い て ， そ の 取 引 を測 定す る た め に 提

示 さ れ て い る 9 方法 を対象 と して ， ノ ン リ コ
ース ・デ ッ トに 負債性 が 認め られ る 場合 も含 め て ，

そ の 取 引 の 有 す る 本 質 的属 性 を 明 らか に し，そ の 取 引 の 経 済 的 実 質 を忠 実 に写 像 す る 測 定 方 法

を提 案 し，そ れ ら の
一

般 式 を提 示 し数 値 モ デ ル を 適 用 し て ，そ れ ら の 会 計 理 論 上 の 妥 当 性 に つ

い て 検討 して き た ．

　 レ バ レ ジ ッ ド ・リース 取 引 の 測 定 の ため に 提 示 され て い る 9 方 法 の 検 討 を行 う場合， つ ぎの

6 つ の 項 目に 関 して 考察 す る 必 要が あ る ．

  フ ァ イ ナ ン ス ・リ
ー

ス 取 引 に 属す る レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 の 経 済 的 実 質 を と ら え る に

　 は ，貸手 の ノ ン リ コ
ース ・デ ッ トの 負債 性 の 認識 が 問題 とな る ．FASB が 示 して い る 第 2 法 ，

　第 3 法お よ び 第 4 法で は，貸手 の 金 融機 関 に 対す る金 銭 債務 が ノ ン リ コ
ー

ス ・デ ッ トで 「償

　還請 求権 の 行使 を受 け な い 債務 」で あ り，負債 と して の 要件 を 満た さ な い こ と を前提 に して

　 い る ． しか し，現実 に は
， そ の 特 性 は多様 で あ り，そ の 負債 性 を否定す る こ とが で きな い 場

　合 も少 な くな い ．第 2 法 ，第 3 法お よ び 第 4 法 は ， ノ ン リ コ
ー

ス ・デ ッ トの 負債性 に つ い て

　検討 し て い な い とい う点 で ，妥 当で あ る と は い え な い ．そ の 他 の 方法 は ，貸 手の 借 入 金 を レ

　バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 と は 独 立 の 資金 調 達 取 引 か ら 生 じた と見 て お り ， 貸 手 の ノ ン リ コ
ー

　ス デ ッ トの 負 債 性 に つ い て 言 及 して い な い と い う点 で
， 妥 当 で あ る と は い え ない ．

  貸 手 と金 融 機関 との 金 銭消費貸借 契約，貸手 とメ
ーカ ー

等 との 売買 契約，貸手 と借手 との

　賃 貸 借 契 約 ， な らび に リ
ー

ス 会 社 と他 の 当 事者 と の 諸 契 約 は
， 契 約 条項 上 ， あ る い は実質 的
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　 に 連動 し て 同 時 に 効力 が生 ず る よ う に な っ て い る と い う取 引 の 実 態 を 測定方 法 は 写 像 す る必

　要 が あ る 、第 2 法 ，

’
第 3 法お よ び 第 4 法で は

，
こ の 点 を考慮 し て い る が

，
そ の 他 の 方法 は

，

　貸 手 と金 融機 関 と の 金 銭 消費貸借 契約 を レ バ レ ッ ジ ド
・リ

ー
ス 取引 と は 独 立 の 資金 調 達 取 引

　 とみ て い る 点で ，妥 当で あ る と は い え な い ．

  現在 ， 税 務 上
，

フ ァ イ ナ ン ス ・リ
ー

ス 取 引 と し て の 会計処 理 を行 っ た 場 合 に は 全 く税 金 の

　 繰延効 果は な く ， ま た オ ペ レ ー
テ ィ ン グ ・リース 取 引 と して の 会 計 処 理 が 認 め ら れ た 場 合 に

　 お い て は ，本来，支払利 息 と減価償却費 は適 法 に 損金 性が 認め られ て い る の で あ っ て ，
レ バ

　 レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス 取 引 に 特 に税金 の 繰 延 効果 が あ る と は い え な い ．

　　第 3 法 と 第 4 法の みが ， 税 金 の 繰延効果 を考慮 して お り，
こ の 点で こ れ ら の 方法 は 妥 当で

　 あ る と は い え ない ，

  超 過 回収 資金 の 運 用 に よ り得 ら れ る と予想 さ れ る利益 は ，未 実現 利益 で あ る か ら ，
こ れ を

　 リ
ー

ス 利益 に含 め る よ うな 測定方法 を採用 す べ きで は な い ．第 4 法 の み が ，超 過 回 収資 金 の

　運用 に よ り得 られ る と予想 され る 利益 を リ
ース 利益 に 含 め て い る ． こ の 点で 第 4 法 は 妥 当で

　 ある と は い え な い ．

  フ ァ イ ナ ン ス ・
リ

ース 取引 に 属す る レ バ レ ッ ジ ド
・

リ
ース 取引 に つ い て は ， リ

ース 料 の 性

　 質 を融資 の 元本 と利息 の 返 済 とみ る の が 妥 当で あ り， そ の 点で ，第 1法 ，第 2 法 ，第 3 法，

　 第 4 法 お よ び 第 7 法 は 妥 当で あ る と い え る ．第 5 法，第 6 法 お よ び第 8 法で は ， フ ァ イ ナ ン

　 ス ・リ
ー

ス 取引 に 属 す る レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ース 取 引 に つ い て も，売買取引で あ る とみ な し て

　 い る 点で 妥 当で ある とは い えな い ．

  リー ス 財 産 の 処 分 権 の 帰 属 を ど う捉 え る か に つ い て ， 第 1 法 ，第 2 法 ， 第 3 法 お よび 第 4

　 法で は ，見積残 存 価 値 を リ
ース 債 権か ら分 離把握 し，会計処埋 上 に 処分権が 貸 手 に 帰属 して

　 い る こ と を 反 映 して い る が ， 他 の 方 法 で は
，

こ の 点 を考慮 して い な い ．

　 以 上 の 項 目 に つ い て 検 討す る と， フ ァ イ ナ ン ス ・リ
ー

ス 取引 に 属 す る レ バ レ ッ ジ ド ・リ
ー

ス

取 引 に つ い て ，
ノ ン リ コ ー

ス
・
デ ッ トに 負 債性 が認 め られ な い 場 合 に は，会 計理 論 上 ，　 「三 当

事 者 間金 融 リ
」 ス 法 （第 2 法 ） 」 が妥 当 な方 法 で あ る と い え る ． し か し ，

ノ ン リ コ ー
ス

・デ ッ

トに 負債性 が認 め られ る 場 合 に は ，前述 の 9 方 法 の 中 に 妥 当な 方法 は な く，提案す る 第 10 法

が 妥 当な 方法 で あ る と い え る ．

　 日本 に お け る リ
ー

ス 会計基 準 に よ る こ の よ うな 方法 は
， 特 に レ バ レ ッ ジ ド ・

リ
ー

ス 取 引 に 関

す る 基 準 を設 け ず ，
レ バ レ ッ ジ ド ・リ

ー
ス 取引 を フ ァ イ ナ ン ス ・リ

ー
ス 取引 と み な しなが ら ，

通 常 ，
売 買取 引 と し て 扱 う こ と に 妥 当性 を欠 い て い る ．
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レ バ レ ッ ジ ド・リ
ー

ス 取 引測 定の フ レ
』一

ム ワ ーク

注

（DFASB ．1974．Discussion　Memorandum ．An 　Analysis　of 　lssues　related 　to　Accounting丿cor　Leases，」諺ly　2，

　 para．372．お よ び FASB ．1976．Statement （）f　Financiai　Accounting　Standards　No．13：Accounting　for　Leases，

　 ．paras．108−114．を参照 ． ま た嶺 （1985）に お い て も ，
こ れ ら 4 方法 が 検討 さ れ J

　 FAS 　 No ．13 と同

　
一

の 見 解 が 示 さ れ て い る ．

（2）嶺 （1985）115 ペ ージ を参照． Coopers ＆ Lybrand；Emst ＆ Emst ；Peat，Marwick ，Mitche11；Price

　 Watcrhouse；Touche　Ross は 第 2 法 を 支持 した ．

（3）Carrie　Bloomer．　r　996．The　JASC −U．S．　Comparison　Prq／ect ．FASB ．p．248，　 FASB ，FAS　No」3．para．42．c．，お

　 よび 嶺 （1985）104ペ ージ に お い て ， ノ ン リ コ ー ス ・デ ッ トに負 債性 は ない と して い る ．

（4）FASB ，FAS 　 No ．13．para．111．，嶺 （1985）103 ペ ージ ， 嶺 （1989）31 ペ ー
ジ ，太 田 昭 和 （編 ）（1998）228

　 ペ ージ ，お よ び，茅根 （1998）210 ペ
ー

ジ に お い て ， 税 金 の 繰延 効 果 に 関す る 記述 が あ る ．

（5）特 に FAS 　 No ．13 が 示 して い る 第 1 法 ，第 3 法 ，第 4 法 の リ
ー

ス 利益 配 分 額 の
一

般式 を以 下

　 に示 す，

　第 1 法 に お ける 第 n 年度 の リ
ー

ス 利益 配 分額 π 1（n ）は ，第 n 年度 の 純投 資aSI，N （n ）に 投 資

利 益 Utrlを 掛 け た もの で あ る か ら ，次 の よ うに 計 算 さ れ る ，

　　　 π 置（n ）＝rJiN （n ）　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 （13）

　 第 3 法 に お け る 第 n 年度 の 純 投 資額13N（n ）は ， 次 の よ うに表 さ れ る ．

　　 　　 　 　　 　　 　 　　 　　 　 m

　　　I3N（n ）＝aCo （1 十r3 ）
n
’1T

Σ M3 （t−1）（1 十r3 ）
n − 【

　 　 　 　 　 　 　 　 　 （14）
　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 t 　2

　 リ
ー

ス 期 間前 半 の 正 の 純 投資 の 期 間 に つ い て ， 第 3 法 に お け る 第 n 年度の リ
ー

ス 利益 配 分 額

π 3（n ）は，次 の よ うに 計 算 され る ．

　　 　 π 3（n ）− r3 　13N（n ）　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 （15）

　 こ こ で 第 3 法 に お け る π 3 （n ）は
， 税 引 後 の リース 利 益 を表 す ， rr．3（n ）を求 め る の に 税 金 の 繰

延効 果の キ ャ ッ シ ュ フ V − TD（n ）を用 い て い る が
，
　 TD（n ）は 実 行 税率 r を掛 け て 求 め て い る の

で ， 実行税 率 τ で 割 る こ とに よ っ て ， 第 n 年 度 の 税 引 前の リ
ー

ス 利益 π 3 （n ）／τ は
， 次 の よ う

に計 算 され る ．

　　　 π 3 （n ）！τ 　＝r313N （n ）！τ 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（16）

　再 投 資案 の 予 想利 益率 をrA と仮 定 し て
， 超 過 回 収資金 IE を再 投 資 す る こ と に よ っ て 得 ら れ

る 利益 の 金 額 を 」T． A と す る と
，
　 rr．A は 次 の 式 で 表 さ れ る ．

　　　 π A
＝「

AiE 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （17）

　 π A を リ
ー

ス 利 益 の 一
部 と考 え 2 次 的 に リ

ー
ス 利益 と して 配分 す る ． リース 利益 の 総 額 は 第

3 法 の 利益 総額 に π A を加 算 し た もの で あ る 。

　 第 3 法 に お い て ， （14）式で 求 め た 正 の 純投 資 額 に リ
ー

ス 利 益 を 2 次 的 に 配 分 す る 時 の 投 資 利

益 率 r4 をか け る こ と に よ っ て
， 正 の 純 投 資 の 期 間 に お け る ， 任 意 の 第 n 年度 の 超 過 回収資金 の

運 用 に よ り得 ら れ る と 予 想 さ れ る利 益 の
一
般 式 は ，次 の よ う に 表 され る ．

　　　 π A （n ＞
− r4 　i3N（n ）　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　

『
　 　 　 （18）

　 した が っ て
， 第 4 法 の リ

ー
ス 利 益 配 分 額 π 4 （n ）に つ い て は

， 次 の （19）式 で 表 さ れ る ．

　　　 π 4（n）＝
π 3（n ）1 τ 十 π A （n ）

＝r313N （n ）〆τ 十・r413N （n ）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（19）

（6）わ が 国 に お い て ， リ
ース 契 約の 諸条 件 に 照 ら し て リ

ー
ス 財 産 の 所 有 権が 借 手 に 移転 す る と

　 認 め ら れ る も の 以 外 の フ ァ イ ナ ン ス
・

リ
ー

ス 取 引 に つ い て は
， 通 常 の 賃 貸 借 取 引 に 係 る 方
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　 法 に 準 じて 会計処 理 を 行 う こ とが で き る ．

⇔）レ バ レ ッ ジ ド ・リ ース 取 引 に お け る 諸契 約が 不 可 欠
一

体 もの で あ る ，あ る い は 連 動 して い

　 る と い う こ とは ，契約上 の 話 で あ り ，
こ れ ら を

一
連 の 仕 訳 上 に 明 らか に す る こ と は 難 し い ．

　 本論 文 に お い て は
，

そ の 方法 が ，す べ て の 取 引 を不 可 欠 一体 の もの と して 扱 っ て い る 場 合

　 に は
， 資金 の 借 り入 れ と リー

ス 財 産 の 購 入 の 仕訳 を 同 時 に 行 い
， す べ て の 取 引 を不 可 欠

一

　 体の もの と して 扱 っ て い な い 場 合 に は
， そ れ ら の 仕訳 を別々 に 行 うこ とで 区 別 した ．
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投資案評価 の ため の 実効税率と外国税額控除

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　山 下 裕企

〈 論文要 旨〉

　投資案 の 評価を行 う際 に は、キ ャ ッ シ ュ フ ロ ーの
一

部 と して 投資に よ っ て 生 じ る法人 所 得税

キ ャ ッ シ ュ フ ロ ー を測 定 す る 必要 が あ る。 こ の 法 人 所得税 キ ャ ッ シ ュ フ ロ ・
一一

の 測定 に は 実効税

率 が用 い られ るが 、 日本の 多国籍 企業 が外 国子 会 社 を通 じて 投 資 を行 う場合 に は 、 国際的 な 二

重課税を 排除す る ため に 外 国税 額 控除 方式 が用 い られ て い る の で 、 これ を考慮 した 実効税率 が

必 要 となる。

　そ こ で 本研究で は、まず外 国税 額控 除方 式を考 慮 した 実効税率 を提案 し 、 投 資に よ る法 人所

得税 キ ャ ッ シ ュ フ ロ
ーを測定 す る 方法 を示 す。 また提案す る実 効税率 は 源泉地 国 の 法人 所得税

率 、 法人税 と住 民税の 合算税率 、事業 税率、外 国源泉税 率 1 お よび 割 引率 によ っ て 影響 を受 け

る の で 、次 に こ れ ら各 要素 の 変 動 が実効税 率 に 対 して 与 える影 響 を検討す る 。 そ の 結 果、特 に 、

源 泉地 国 の 法人 所得税 率や外国源 泉税 率の 増加 に 対 し て 、 実効税率 は 、

一
定 の 範 囲内で 減少 し 、

それ以外で は増加す る とい っ た特徴 的な変化 をす る こ とが明 らか にな る。

〈 キ
ー

ワ
ー

ド〉

投資案の 評価 、法人所 得税 、事業税 、実効税 率、外国税額控 除

Effective　Tax　Rate　and 　Foreign　Tax　Cre（lit　for　Pr（）ject　AppraiSal
　　　　　　　　　　　　　　Hiroki　Yamashita

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 Abstract

　　Appraisal　of 　a　project　requires 　measuring 　the　oash 　flow　of 　the　oorporato 　income　taxes
，
　as　a　part　of

cash 　fiow，　incurred　by　investment．　 The 　effective 　tax　rate 　is　used 　in　measuring 　th丘s　cash 　flow　of 　the

corporate 　incomo　taxos
，
　but　when 　Japa皿一based　multinational 　enterprises 皿 ake 　investment　through　their

subsidi 肛 ies　 abroad
，
　 thc　foreign　tax　credit 　method 　is　 employed 　to　 eliminato 　intomational　 double

taxation　effects
，
　which 　should 　be　factored　iltO　the　effectivo 　tax　rate ，

　　 This　study
，
　therefore

，
　win 　propose　an 　effective 　tax 　rate 　illto　which 　the　foreign　tax　credit 　mothod

孟sfactored ．　 It　will 　then　consider 　the　effects 　of 　changes 　in　several 　factors　that　affect 　the　effective 　tax

rate ；na 皿 ely，　the　corPorate 　incolne　tax　rates 　in　Japan　and 　abroad ，　the　businoss　tax　rato ，　tho　foreign

withholdmg 　tax　rate
，
　and 　the　discount　rate ．

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　Key　Wbrds

　　　　project　apPraisal，　oorporate 血 oeme 　taxes
，
　bus血 ess 　tax

，
　effective 　tax　rate

，
　foreign　tax　credit
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1 ． は じめ に

　投資案の 評価 を行 う際に は 、キ ャ ッ シ ュ フ ロ ー の
一

部 と して 投資に よ っ て 生 じ る 法人 所得税 ・

キ ャ ッ シ ュ フ ロ ーの 増分 （以 下、単に法人 所得税 キ ャ ッ シ ュ フ ロ ー一と呼 ぶ）を測定す る 必 要 が

あ る 。 各 期 の 法人 所得税 の 増分は 、基 本 的に 、投 資に よ る課税 所 得 の 増分 に 法定税率 を乗 じ る

こ と に よ っ て 計算で き るが 、
こ れ は 実質 的な 法人 所得 税 キ ャ ッ シ ュ フ ロ

ー
を表 さな い

。 それ は

法人 所得 税 の うち事 業税 が債 務 の 確 定 した期 の 損 金 に 算 入 され 、そ の 影 響で そ の 期以 降 の 法 人

所得税が増減す るた め で ある 。 そ こ で 投資に よ る実質的な法人所得税 キ ャ ッ シ ュ フ ロ
ー一を測定

す る ため の 実 効税 率 liとい う概念 が重 要 とな る 。 こ れま で 投資案評価 の た めの 実効税率 に 関す る

研 究 は 、そ の 基 本 的 な 考 え方 を示 した千 住 、伏 見（1983 ）や 中 間申告制 度を考慮 した 山下（1997 ）

等が あ る が、 これ らは い ずれ も国 内 へ の 投資 を想定 した 実効 税 率に つ い て 検討 を行 っ て い る も

の で ある 。

　多国籍企 業が 外国子会社 を通 じて 投資 を行 う場合 に は 、投 資に よ っ て 生 じた 所 得は 、 ま ず現

地 で 法人所 得税が 課 され 、 親会社 へ 配 当 を行 う際 に 外 国法 人税 が源 泉徴 収 され 、
こ の 配 当が 親

会社 の 課税 所得 を構成す る こ とか ら 、 居住 地 国 に お い て も法 人 所 得税 が 課 され る こ と とな る 。

こ れ は国 際 的 な二 重課税 が生 じ て い る こ とを意 味 して お り、 日本 で は、 こ れ を排 除 す る た め に

外 国税額控 除方 式 を と っ て い る 。 そ の た め 日本の 企 業が外国 へ 投資する 場合 、 そ れ に よ っ て 生

じ る 法人所得税 キ ャ ッ シ ュ フ ロ
ーを測定す るた め に は 、 外国税額控除方 式 を考慮 した実効税率

が 必 要 とな っ て くる。ま た、こ れ まで 外 国税 額 控 除方 式 を考 慮 した多 国籍 企業 の 税 負担 を検 討

して い る研 究 は 、Horst（1977）、　 Scholes、　 Wolfson（1992）、 皆川 （1993）等 、 数多 く存 在す る が 、

い ず れ も外 国税 額控 除方 式 が 適 用 され る租 税 に の み 焦 点 を 当て て お り、 日本 の よ うに 、法 入所

得税 の 中 に外 国税額 控 除方 式 が適用 され ない 租税 （事 業税）を含む 場合 の 税負担 の 検討 に つ い

て は 、十分 に な されて い る とは い えない
。

　 そ こ で 本研 究 は 、 日本 に 存在す る親会 社 が 外 国子会 社 を通 じて 投資 を行 う場合 に つ い て 、投

資に よ る実質的な 法 人所得 税 キ ャ ッ シ ュ フ ロ
ーを測 定す るた め の 外 国税 額 控 除方式 を 考慮 した

実効税 率 を提案 hi し、実 効税 率の 観 点か ら外 国子 会 社 を通 じた投 資 の 税負担 を 明 らか にす る と

共 に、実効税 率 を構 成 す る各 要素 の 変 動 が実 効税率に 対 し て 与 え る影響 を検討す る こ とを 目的

とす る。 また本研 究 で は 、本 質 を損 なわず 単 純化 す る た め 、 100％子 会 社 を前 提 とし 、投 資 に

よ っ て 得 た所得 はす べ て 親会 社 に 配 当す る こ とを仮 定す る が、 こ れ らは必 要 に応 じ て 緩 和す る

こ とが可能 で あ る こ とを指摘 して お く。

2 ． 国内へ 投資す る場合 の 実効税率に つ い て

　投資 に よる法 人所 得税 の 増分 は 、 投 資に よる課 税所得 の 増分に 税法 上定 め られ た税 率 を乗 じ

て 計算 で きる が 、こ れ は前述 の よ うに 企業 の 実質 的 な税負 担 を表 さない 。法 人税 と住 民税 の 合

算 税 率 を λ Pl 、事 業税 率 を λ p2 、割 引 率 を i とし 、法 人 所 得税 が各期 末 に
一

括 払 い され る こ

とを仮 定i・す る と、第 t 期 に投資 に よ っ て 課税 所 得 が △ π T だ け増加 した 場合 、第 t期 の 法人所

得税の 増分 と事業税が 損金算入 され る こ と に よ っ て 生 じる第 t＋ 1 期 以 降の 法人所 得税 の 増減は 、
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　　　第 t 期

課税所得 の 増分 △ π T

第 t＋ 1 期 第 t＋2 期

　　　　　　　　　　 第 t＋ 1 期 の 法人所得税 へ の 影 響

　　　　　　　　　　　 ＝一（λ 。 、 ＋ λ P2 ）λ
。 、

△ nT

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　第 t＋ 2 期 の 法人所得税 へ の 影響

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 ＝ （λ
。 、

＋ λ 。 、） λ P22 △ π T

図 1　 事 業税損金算入 の 影響 （法人 所得税が 各期末 に
一

括払 い され る こ とを仮定 した場 合）

　図 1 の よ うに表 され る 。 これ らを現在価値 に割引き、和 を と る こ とに よ っ て 、第 t 期 に 課税

所得が △ π T だけ増加 した場合の 実質的な法 人所 得税 キャ ッ シ ュ フ ロ
ーT

。
が測定 で きる。

Te −

（… ＋ … ）…
一 （λP1 ＋

讐
P2

△ π
T

＋
（A ’ ・

＋

簿
）1寰掴 一 …

一

一 ・）・壷r舎＋

（籌 ＋ 一

ト
（福
響

’

辷i）△ nT

（1）

投 資案 評価 の た めの 実効 税 率 λ
。
は 、 式（1）を課税所得 の 増分 △ 兀 T で 除 して 、 次 の よ うに 表 され

るv 。

A’
・
　

：
（λ
｛
’fkl￥l」1

＋

ift＋
P2Xzi

．

＋

，

’）
（・）

3 ． 外国税額 控除方式 を考慮 し た 実効税率 の 導出

　外 国税 額控 除方 式 とは、外 国 で 支払 っ た （ある い は 支払 っ た と見 な され る ）税額 に つ い て 、

一
定の 限度の 下 で 、親会社 が 夲来 納付 すべ き税 額 か ら控 除す る こ とに よ っ て 、国際 的 二 重 課税

を緩和す る方法で あ る 。 多国籍企 業が 外国子 会社 を通 じて 投資を行 う場合に は 、親会社 へ 配 当

す る 際 に源 泉徴収 され る 外 国法人 税 は 直接 外 国税 額控 除の 、投 資 に よ り外 国 子 会社が 支払 っ た

法人 所 得税 の 増分 は 間接外 国税額控除 vrの 対 象 とな る 。 ま た 後者 に つ い て は 、外 国子 会 社 の 配

当等の 額か ら配 当に係 る外国源泉税の 2 倍 を控 除限度額 とす る よ うに規 定 され て い る v ・・。 また

事 業税 に は外 国税額控 除方式は 適用 され ない 。

　本研究 で は 、 日本に 存在す る親 会社が子会社 を通 じて 投資を行 い
、 そ こ で 稼得 し た利益 を配

当と い う形で 回収する 状況 を想定 して い る 。
こ の とき 、 企 業グ ル ープ 全 体で 見 る と 、 稼得 した

利 益に 対 して 、まず  外国の 法人所 得税を支払い 、つ ぎに利益を親会社 に配 当す る際、  外 国
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図 2　 モ デル の 状況

法 人税 が 源 泉徴収 され る。 さ らに親会 社 は 、こ の 配 当に 対 して 、  日本 の 法 人 所得 税 を支払 う

こ と となる。外 国税額控除は こ の   の 計算の 際に 考慮 され るこ とに なる 。

　また こ の モ デル に は 、次の よ うな仮定をお くこ と とす る．

　　（1）外国子会社は 、 日本に存在す る親会社 の 100％子会社で あ る もの とす る 。

　　（2）外 国子 会社 にお い て 、 投資に よる税 引前利 益 の 増分 と課税 所 得 の 増分 は 等 し い とす る 。

　　（3）投資に よ る （税引後）利益 の 増分は 、 全て 親会社 に配 当す る もの とする 。

　　（4）各期の 課税所得は 800 万 円を十分 に超 え て い るもの とする。

　　（5）親会社の 法人所得税の 支払 は、各期 末に なされ る もの とす る。

　　 （6）控除対象外国税額は 、 完全 に 控除で き るもの とす る 。

これ らの 仮定 は、全て 本質を損なわず に単純 化す るた め の もの で あ り、仮 定（4）を除い て 、必 要

に 応 じ て 容易に 緩和す る こ とが 可 能 で あ る 。 仮 定（4）に つ い て 簡 単に 検討 し て お く と、例 えば、

日本の 揚合、法人税お よび事業税 は超過累進 税率 とな っ て い る 。 しか し税率が変化する の は 課

税所得 が 800 万 円 ま で で あ り 、 そ れ 以 降は 、

一定の 税 率 で あ る 。 した が っ て 投資以外 の 部分 で

課税所 得が 800 万 円 を十分に超 えて い れ ば 、 投資 の 税負担 を考 え る際に は 、 超過 累進税 率 を考

慮 しな くて も よ い こ と にな る。しか し投資 以外 の 部分 で 課 税所 得 が 800 万 円を 下回 っ て い る場

合や 、将 来損 失 が発 生 し事業税 損金 算 入 の 影 響が 十分 に 吸収 され な い 状 況 を想 定 す る揚 合に は 、

累進 税 率 Viii」？欠損 金 の 繰 延 べ ・繰戻 しixとい っ た 要素 を考慮 しな けれ ば な らない の で 、 極 めて

複雑な分析を行わ なけれ ばな らない
。

　 また本研 究で 用 い る記 号を つ ぎの よ うに定義す る。
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  外 国の 法人 所得税に つ い て

　子 会社 が負 担す る法 人所得 税 は、投 資 に よ る課 税所 得 の 増分 △ π TS に 、源 泉 地国 の 法 人 所 得

税率　A．　TS を乗 じる こ とに よ り、次の よ うに求め られ る 。

　　△ T
、

＝ λ
T、

△ π
τs （3）

  源泉徴収され る外 国法人税 に つ い て

　本研 究で は 、 投資に よ る利益の 増分 を全 て 親会社 へ 配 当す る こ とを仮 定 して い る の で 、 親 会

社 へ の 配 当の 増分は 、投資に よ る税 引後 利益 の 増分 に等 しい 。 した が っ て 配 当 の 増分 △D は 、

子 会 社 の 課税所 得 の 増分 △ π TS か ら子 会社 の 法人 所得税の 増分 △ Ts を控除 し て 、次の よ うに 求

め られ る。

　　△D ＝ △ π
TS
− △ Ts＝ ＝

（1
一

λ
TS ）△ π

TS　（4）

した が っ て 源泉徴収 され る外 国法人税の 増分 △ Tw は 、 式（4）に外国源泉税率 Wdi を乗 じて 、

　　△ Tw ＝ ＝ Wd （1
一 λ

。，）△ π
。、 （5）

とな る 。

  日本の 法 人所得税 に つ い て

　親 会社 の 法 人 所 得税 に っ い て は 、外 国税 額控除 が 適 用 され る 法 人税お よび 住 民税 と適用 され

ない 事業 税 を分 けて 考 え る必 要が あ る 。 前者 に つ い て 、 ま ず外国税 額控除の 増分 を 求め るが 、

こ れ は 前述 の よ うに 、（ア）源 泉徴収 され る 外国法人 税 （式（5）） と外 国の 法人 所得税 （式（3）） の

和 TCi と、（イ）源 泉徴 収 され る外 国 法人税 （式（5）） と配 当か ら源 泉徴 収 され る外 国法 人税 の 2

倍 を控除 した額 の 和 Tc2の い ず れ か小 さい 方になる。

　　Tc1＝ △Tw十 △ Ts＝ ｛wd （卜 λTs ）十 λTs ｝ △ π Ts　（6）

Tc2　 ＝ △Tw十（△D − 2△Tw ）＝ （1
− wd ）（1

−一
　A．Ts ）△ π Ts 　（7）

こ こ で T。 、≦T 。 、
とな るの は 、λ

。、
≦

卜 2w
・

を灘 す ときなの で 、投 資 に よ る外 国税 灘 除

　　　　　　　　　　　　　　　　 2（1
−

Wd ）

の 増分 △Tc は 、次の よ うに表 す こ とが で き る。

→∴∵
碗 （A・TS ・

、嵩1）の ・き）

　　　　　　　　　　　　　 （8）

（λ。，
＞

1− 2Wd
の とき）

　　　2（1
−

Wd ）

　っ ぎに 法人税お よ び住 民税 の 課税所得 の 増分 は、式（8）に 配 当手取 額（1− Wd ）（1一λ TS）△ π TS

を加 えた もの で あ る 。 これ に 税率 λ PI を乗 じれ ば、税額控除前の 法 人税 お よ び 住民税の 額が計

算で き 、 こ こ か ら式（8）を控除す る こ とで 、親 会 社の 法 人税 お よび住 民税 の 増分 △TPIが 次 の よ

うに 求 め られ る 。
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湘∴ ∴∵∴鳶∵  

　また事 業税 の 計算で は、配 当が 益金 に 、源 泉徴 収 され る外 国法 人税 が 損 金 に算 入 され る ・ こ と

とな り、投 資に よ っ て 配 当手取額 だ け課税 所 得 が 増加 す る。こ の 課税 所 得 の 増分 に税 率 λ p2 を

乗 じれ ば 、 親会社の 事業税の 増分△ Tp2 が 次の よ うに求め られ る 。

　 △TPI＝ ： λ
TP2 （1

−
Wd ）（1

一
λTS ）△ π TS 　　（10）

　 した が っ て 多国籍企 業全 体 の 税額 の 増分 △T は 、 式 （3）、 式 （5）、 式 （9）お よび 式 （10）の 和 と して

次の よ うに な る 。

△ T ；

λ
。 。 、

＋ λTP 、（1
− W

、）（1
−

　AT
，）｝ △ π

。 ，

　　　　　　　　　　　　　　（λ。、
≦

1『2Wd
の とき）

　　　　　　　　　　　　　　　　　 2（1
− Wd ）

λ
T 、

＋ ｛w
、
＋（2λ。 。 、

＋ λ
。 。 、

− 1）（1
−

w
、）｝（1

一 λ
。 ，）］ △ π T 、

　　　　　　　　　　　　　　（λ。，
≦

1『2Wd
の とき）

　　　　　　　　　　　　　　　　　2（1
−

Wd ）

（11）

こ こ で 事業税が 損金 算入 され る こ とを考慮 し 、 式 （11）と事 業税 の 損金 算入 に よ る 法人 所得税 の

増減の 現在価値 に つ い て 和 を と る と、投資の 実効税額 丁
。

＊

は、

　　　　A
… i

＋… T ・ ・（1
−

w
・）（1

一
錫 ・）llti÷ii−liii：

−il．IT
．：｝・ ZT

・

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 1− 2Wd
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 の と き）　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （λTS ≦

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　2（1
− Wd ）

Te
＊

＝

、
。 、

＋ w
、（1

− 、
。 、）・（、、

。 ， 、

．1）（1
−

w
、）（1

−
、

。 、） 　 （’2）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　1＋ i 一
λTP 、

　　　　　　　　 ＋ λTP2 （1
−

Wd ）（1
一

λTS ）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 ｝△ π TS

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　1＋ i ＋ λTP2

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　1− 2Wd
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　の とき）　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （λTS ＞

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 2（1
−

　Wd ）

とな り、実効税 率 λ
。

＊

は、式（12）を △ π ・TSで 除 し て 、次 の よ うに求め られ る 。
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　　　　　　　　　　　　　　 1一ト　i
一

λ
TP1

λTP 、
＋ λTP2 （1

−
Wd ）（1

一 λTS ）
1十 i 十 λ

TP2

　　　　 1− 2Wd
　　　　　　　　 の とき）（λTS ≦

　　　　2（1
−

Wd ）

λ
＊

＝

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （13）e

冬。 、
＋ w

、（1
一

λ
。 ，）＋（2λ。 ， 、

− 1）（1
−

・wd ）（1
一

λ
。 、）

　　　　　　　＋ λTP2 （1
−

w
、）（1

−
、A．

。 ， ）
1＋ i 一 λ

…

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　1＋ i ＋ λ
TP 、

　　　　　　　　　　　　　　　　　　（Z。，
＞

1− 2Wd
の とき）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　2（1
−

Wd ）

4 ． 各 要 素の 変動 に よ る実効税率 へ の 影響

　式（13）か らわか る よ うに 、実効税率 λ
。

＊
は 、 源泉地 国の 法人 所得税率 λTS 、 法人税 と住民税

の 合算税率 A．　TP1 、事業税率 λTP2 、外国源 泉税 率 Wd 、 お よび割 引率 i に よ っ て 影響 を受 ける。

こ こ で は 、こ の 5 つ の 要 素 の 変動 に よ っ て 、 実効税率が ど の よ うな影響 を受 け るの か を明 らか

にす る。

  源 泉地国の 法人所得税 率 λTS の 変化 に よ る 実効税率の 変化 に つ い て （図 3 参照 ）

λ
。，

≦
1− 2w

・
の とき 、 黝 税靴 ・TS の 変化 に 対 し て 、

一
λ

π ・ （1
−

w ・）（1＋ i一 λP ・〉
の

　　　　2（1
−

Wd ）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 1十i十 λ
ロ 2

傾 きを も つ 。こ こ で税 率 λ Tpl 、　 A．　Tp2 、お よび wd が 1 よ り小 さ く （0 ≦ λ Tpl ＜ 1、0 ≦ λ Tp2 〈 1、

0≦ Wd ＜ 1）、割 引率 i が非負 （i ≧ 0）で あ る こ と を 考慮する と、 こ の 傾 きは負で あ るた め 、

この 範囲内で は 、 λTS の 増加 に対 して 実効税率 は減少 する 。 こ の こ とは外 国税額 控 除 の 適用 対

象 とな らな い 轢 税 の 存在 に よ っ て 生 じ る ．す な わ ち Z
。、

≦
1− 2w

・
嚇 合 に ｝ま、外 国 で 支

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 2（1
−

Wd ）

払 っ た税 金 が全 て 控除 され る （3 ．  （ア）の ケース ）の で 、 事 業税の 存在が な けれ ば 、 投資の 税

負担は 、 日本 の 税 率 で 課税 され る の と同等 、す なわ ち国 内 へ 投 資 し た場合 と同 じに な るはず で

あ る （実際 、 A．　TP2 ＝ 　O とお く とλ
。

＊
＝ A．　TPI とな る ）。現実 に は 、事 業税 は存 在 し て お り、そ の

税額 は 、前述 の よ うに 配 当手 取 額 に 事 業税率 を乗 じて 計算 され る 。 配 当手 取 額 は λTS が 増加 す

る こ とに よ り減少 し 、 そ れ に 伴い 事 業税の 負担 もま た 減少 して い く の で 、 実効税率 λ
。

＊

は λTS

の 増加 に伴い 減少 し て い くの で あ る 。

　　　　　　 1− 2Wd
　　　　　　　　　　 の 場合 に つ い て 検討 を行 う。 こ の とき実 効税率は JL

’
TS の 変化 に 対 して 、　次 に λTS ＞

　　　　　 2（1
−

Wd ）
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　 　 1
λ

。

0 1−2Wd

獅
　 1

λTS

図 3　λTS の 変化 に よ る実効税 率の 変化

　　　 （2（1
− ftTPI）（1十 i十 λ

τp2）
一

λ
T？2（1十 i一 λ

m ）＞ 0 の 場合 ）

（1
−

w
・ ）｛・（1

−
・… 1）（1＋ i＋ λ

・ ・）
一

λ
卿 （1＋ i一 λ

刪 ）｝
の 傾 き を もつ ．。 の 中 には酉、当輙 額 。

　　　　　　　　　 1十i十 λ
凹

減少 に伴 う事業税負 担 の 減少 と外 国 で 支 払 っ た税 金 が全 て 税額控 除 され ず に 2 重課税 が 生 じて

し ま うこ とに よる法 人税 及 び住 民税 の 負 担 の 増加 が混在 して い るた め、そ の 正 負 に っ い て
一

概

に 述 べ る こ と は で き な い 。 後 者 に 比 べ て 前 者 の 影 響 が 大 き い 揚 合 、 す な わ ち

（2（1
一

λ
TPI ）（1十 i十 λ

  ）
一

λ
TP2 （1十 i一 λm ）＜0 の 場合 に は 、 傾 きは 負 とな る が、逆 の 場 合 に

は、傾 きは正 とな る 。 現 行 で は 、 λ Tp1 ＝ 0，3519、 λ Tp2 ＝ 0．096 で あ る の で m
、
　 i ≧ 0 の 範 囲で 、

傾きが負 となる こ とはない 。

  法人税 と住民税の 合算税率 λTP1 の 変化 に よ る実効税率 の 変化 に つ い て

肇 煢 ）
・ ・ き・実辮 は … の 変・匕に 対 ・ て ・ 1一

λ

喋 諜
輪 ）

の 傾

・で ・ ・た A・TS・
、鴇 ）

・ ・き・ ・（1
−

・Wd ）（1
− ・・

TS ）
一 λ

喋 諾
  ）

・ 傾 ・で それ

ぞれ直線的 に増加す る 。 また 0≦ λTp1 ＜ 1、 0≦ λTp2 ＜ 1、0≦ wd ＜ 1、お よび i ≧0 とい っ た
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　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 1『2Wd
　　　　　　図 4　A．　TP2 の 変化に よ る実効税率の 変化 （λTS

≦　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 の 場合）
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 2（1

−
Wd ）

条件の 下で は 、い ずれ の傾 き も正 の 値 となる 。

  事 業税 率 λ TP2 の 変化 に よ る実効税 率 の 変化 に つ い て （図 4 ）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 1− 2Wd　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　l− 2Wd
　事業税率 が実効税率 に 対 して 与 える影響は 、 λTS ≦　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　と λTS ＞　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 の い ずれ の

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 2（1
− Wd ）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 2（1

−
Wd ）

駘 ・ ・ 式 ・・3・に お け る ・
TP・（1

− Wd ）（1
− A・TS ）｝器 稱

の 項 で 示 ・れ ・・事業・・＊… 化 に

対 して 、 実効税率 は上 に 凸の 増加 関数 となるが 、 これ は事 業税 率 の 増加 に よ り税負 担が 増 加す

る反面 、 事業税が損金 に算入 され税負担を低 くする影響を及 ぼすた めで あ る 。

  外 国源 泉税率 Wd の 変化 に よ る 実効税率 の 変化に つ い て

　外 国源泉税率 の 変化 が実効税率 へ 与 え る影響 は 、 基 本的 に 、 源泉地 国の 法人 所得税率 λTS の

変 化 が 黝 税 率 一 与 ・ ・ 騨 ・ 同 様 で あ ・ ・ 条 1・1・　・TS
・

、嵩t）・ 変 形 す …
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　　　 1− 2λTS
Wd ≦　　　　　　　　が 得 ら れ 、 こ の 範 囲 で は 、 実 効 税 率 は Wd の 変 化 に 対 し て 、

　　　2（1
−一λTS ）

一 λ
・ ・（lrW ・）（1

『 λ
・・ ）（1＋ i− A

… ）
の 傾 き とな る ． 。 の 傾 き韻 と な 。 て い る の は 、   の 場

　　　　　　1十i十 λIP2

合 と同様 に 、源 泉税率の 増加 に よ っ て 配 当手 取 額が 減少 し、事業税の 負担 が 減少 し て い く こ と

　　　　　　　　　　　　　 1− 2λTS
　　　　　　　　　　　　　　　　　 の 節 囲 で は 、 実 効 税 率 は Wd の 変 化 に 対 し て 、を 示 し て い る 。 ま た Wd ＞

　　　　　　　　　　　　 2（1
一 λ

　　　　　TS ）

（1
”

・A・
TS ）｛・（1

一 λ
・Pl ）（1＋ i＋ λ

TP2 ）
一

・ZTP2（1＋i− ・A
・・ ，）｝

の 傾 き を も っ 、、、  の ma と同様 、現

行 の 税制 の 下 で は 、

（1十 i十　A
，，，2）

こ の 傾きは 正 の 値 を と る 。

  割引率 i の 変化 に よる実効税率 の 変化に つ い て

　割引 率が 実効税 率 に対 して 影 響 を及 ぼす の は 、 事業税損金算入 の 効 果 を現在価 値 に 割 引 くた

めで あ る。割 引 率 が増 加 す る に つ れ て 、事業 税損 金算入 に よ る税 負担 の 軽減 効果 の 現在価 値 が

小 さ くな る た め 、実効税率 は 大き くな る 。
こ の 割引率の 変化 が 実効 税 率 に 対 し て 与 え る影響 は 、

A・TS ・
，鴇 ）

・ A・TS ・

、鴇 ）
の い ず れ ・ 場 合 に お い て ・ ・ 式 ・・3・・ お け る

・
一 （1

−
Wd ）（卜 λ

TS ）鴇 畿
・ 項 で 示 ・れ て お ・ ・ グラ フ の 伽 凶・ と蹠 上 に 凸 な

増加 関数 となる。

5 ． お わ りに

　本研 究で は、 日本 に存在す る親会社 が 外 国子 会社を通 じて 投資 を行 う揚合 に っ い て 、ま ず外

国税額控除方 式 を考慮 した実効税率を提案 した 、
こ れ に よ り投資 の 評価 に お い て 必要 とな る法

人所 得税キ ャ ッ シ ュ フ ロ
ー

の 測定 が容 易に な る と考 え られ る 。 ま た 実 効税 率 が 源 泉地 国 の 法人

所得税率 、 法人税 と住民税の 合算税率 、 事 業 税率 、外 国源泉税率 、 お よび割引率 に よ っ て影響

を受け る こ とが 明 らか に な っ た、そ こ で 次 に こ れ ら各要素 の 変 動 が実 効税 率 に対 して与 える影

響 の 検討 を行 い 、税 率等 の 変 化 に よっ て 投資 の 税負担 が い か に変化す るか が明 らか に した。
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注

　 法人の 所得 に対 し直接 的、な い し間接 的 に 課 され る租 税 と定義 す る。 日本 の 場合 に は 、法

　　人税、道府県 民税の 法人税割、市町村民税 の 法人税 割 、お よび事業税 か らなる。また本研

　　究で は、道府県 民税の 法人税割 と市町村 民税 の 法人税割 をあわせて 、単 に住 民税 と呼ぶ こ

　 　 とにす る。
・・　 本研究 で は 実効税 率 を、事 業税損金算入 の 影響を 考慮 した 上 で 、投資を行 うこ とに よ る企

　　業 の 長期的か つ 実質的な法人 所得税キ ャ ッ シ ュ フ ロ ーを決 定する た め に、投資に よ り引き

　　起 こ され た事業税 控除前課税 所得 の 増分 に 乗 じられ る率 と定義す る。
m 　 定式化 は 、 2001 年 3 月 31 日現在 の 税 制 に基 づ い て 行 う。
・v 　 実際 に は 、 期 首 か ら 6 ヶ 月経 過後 か ら 2 ヶ 月 以 内 に 中間 申告 を行 い 、期 末 か ら 2 ヶ 月 以 内

　　 に確 定 申告 を行 う。 こ れ らの 支払 時点 を考慮 した実効 税 率 は 山下（1997）に よ っ て 提案 され 、

　　上 半期 と下 半期 の 課税 所 得 の 差 が 小 さい 揚 合 に は、式 （1）で 示 され る 実効税 率 で も誤差 が 小

　　 さい こ とが示 されて い る。
・　 本研究にお ける実効税率は 、こ の 伝 統的な考 え方 に基 づ くもの とす るが 、 レ フ ェ リ

ー
の 方

　　 か らこ の 計算 に用 い て い る割引率の 考 え方 に っ い て 貴重な コ メ ン トを頂い た 。

m 　 本来は 、外 国子会社の 所得 に対 して 課 され る外 国法人税額の うちそ の 配 当等の 額 に 対応す

　　 る もの が控 除 の 対象 とな る （法 人 税法第 69 条第 4 項 ）が 、 本研 究 の 場合に は 、 100％子 会

　　社で 、 か つ 投資に よる利益 を全額配 当する と仮定 して い る た め 投資に よ る法人所 得税 の 増

　　分が控除の 対象 となる 。

vu 　 法人 税法施行令第 147条第 1 項
v ・u 　 累進税率 を考慮 した実効税 率 を検討 して い る もの として 、例 えば、片 岡（1992）や藤 田

　　 （2000 ）等 が あ る。
・X　 欠損 金 の 繰延 べ ・繰 戻 し を考慮 した 限界税 率 に っ い て 検 討 し て い る もの と して 、例 え ば 、

　　 Shevlin（1990）等が ある 。

・ 　 地 方税法施行令第 21 条 の 5
跏 　 住民税及 び 事業税 の 税率は 、 標準税率で 計算 して い る 。

こ の とき 、 A．　TP ユ＝ （1＋e．173）× 0．3

　 　 ＝0．3519 、
λ Tp2 ＝ 0．096 で あ る 。
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フ ォ
ー

ラム報告要旨

子 会社 方式 によるシ ェ ア
ー ドサ ー ビ ス の 導入

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　園田智昭 優 應義塾 大学商学部）

　近年シ ェ ア
ー ドサービ ス を導入する企業が増加 して い る 。 シ ェ ア

ー
ドサー

ビ ス とは 、 社内または企

業グル
ープ内で 分散 して行われ て い る間接業務を、 ある社内部門または子会社に集 中して標 準化 し、

一
元 的に処理 を行 うとい うマ ネジメ ン トの 手法で ある。 欧米企 業だけで は なく、臼本で も 1999年か ら

2001 年 にか けて多 くの 企業がシ ェ ア
ー

ドサ
ー

ビス を導入 してお り、 間接業務を管理 す る手法 として 注

目を集めて い る 。 本報告 で は、シ ェ ア ー ドサービ ス に つ い て 、 まず その 形態お よび 導入 の 利 点を整理

した あ とに、近年 シ ェ アー ドサービ ス を導入 した 4社に対するイ ン タ ビ ュ
v− me査に基づ き現状を明 ら

かにす るこ とに よ り、 シ ェ ア
ー

ドサー
ビ ス 導入 を成功させ るポイ ン トを示 す。

　シ ェ ア
ー

ドサー
ビ ス の 基本的形態は

、 タイプ a ）　「本社 の
一

部門 に業務を集 中す る形態」 と 、 タイ

プ b） 厂子会社 に業務を一
元 化す る形態」 の 2 つ の形態に分類するこ とがで き、さらに今後シ ェ ア

ー

ドサ
ービ ス の 発展形態 と して普及す ると考え られ るタイ プ c）「グル

ープが異なる数社 で新会杜を設立

し業務 を一
元化す る形蜘 があるが 、 本報告で は 、基本的形態で あるタイ プ a）とタイプ b）につ い て比

較検討 し 、 タイ プ b）の 子会社方式に よ る シ ェ ア ー ドサービ ス の 導入 を成功 させ るた め の 要因を示 した。

　シ ェ ア ー ドサービ ス 導入 の 本質的な 目的は 、 業務の 標準化 にあ る。 社 内、またはグル
ープ会社内で

分散 して行 われて い る業 務 を
一箇所 に集中して 処 理する の と同時に 、 それ まで さまざま な場所 で 独 自

の 方式で行 われて い た業務を標準化 し、汎用的 な業務 に置き換えて は じめて 、シ ェ ア ー ドサービ ス を

導入 した と言 うこ とが で きる。 業務の 標準化を前提 とした うえで、会計的な 目的 として コ ス ト削減と

利益獲得の うちの いずれ かを選択 し、それ に応 じた組織 を構 築す るこ とになる 。
コ ス ト削減 目的で は

タイプ a ）が 、 利益獲得 目的では タイプ b＞がシ ェ ア
ー ドサー ビ ス の組 織形態として適 して い る 。

　 しか し、タイプ b）の 子会社方式によるシ ェ ア ー ドサービ ス の 導入に は以 下の 問題点が存在する。 第
一

に、利益の 獲得が 大前提になる。第二 に、初期投資が大 きい
。 第三 に、転籍 ・出向 に伴 っ た労務問

題が発生するおそ れがある 。 第四 に 、 顧 客層をグル
ー

プ外の 企 業に広 げ ると、個 々 の 顧客ご とに カ ス

タ ム化 された サー ビス を提供せ ざるをえなくな り、業務の標準化に よる低 コ ス ト ・高品質 とい うシ ェ

ァ
ー ドサービ ス 企 業の 強みが失われ て しま う。

　子会社を設立するこ とで後が ない と こ ろ に構成員を追い 詰 め て甘えを捨 て させ る とい うこ とが、子

会社方式の シ ェ ア ー ドサービ ス を実施す る理由 とし て示 され る こ とがあるが 、 不確実性 が大変に高 く、

子 会社設立 とい うリス クを説明 で きる力は ない 。 それ よ りは、利益を生み 出す仕組み （ビジネス モ デル ）

作 りを子会社 の 設立時か ら行 い
、 それを明確な ビ ジ ョ ン として構成員に伝 える努力が重要になる。 さ

らに、ターゲ ッ トとす る顧客層をグル ープ 内部 とグル
ー

プ外部に 区分 し、それ らに提供す るサービ ス

の 内容をそれぞれ別個にす る こ とが望 ま しい
。 グル ープ内部の顧客に対して は 、 本来の 強み で ある標

準化 した業務の 処理 を提供 し、規模の 経済を享受する。 それ に対 して 、 グ ル ープ外部 の顧 客に対 して

は 、個 々 の 顧客に カ ス タ マ イ ズ した業務 を行 うの で はな く、業務の 標 準化の 手法、す なわちシ ェ ア ー

ドサービ ス 導入の 方法を コ ン サル テ ィン グとして販売する こ とが提案 され る 。
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