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Ⅰ.はじめに

英国会計基準審議会（ASB:AccountingStandardsBoard）は，1994年4月に公

表した財務報告基準第5号「取引の実質の報告」（ASB.1994）において，リスクと

経済価値の移転を資産の認識中止に関する会計基準の基礎となる考え方とするととも

に，一定の要件を満たす場合には結合表示（linkedpresentation）を適用すること

とした。FRS第5号が採用したリスクと経済価値の移転を金融資産の認識中止の基礎

とする考え方や結合表示は，国際会計基準審議会（IASB:InternationalAccounting

StandardsBoard）による金融資産の認識中止の見直しをめぐる検討の際や，わが

国の企業会計基準委員会による金融資産の認識中止に関する会計基準の見直しにあたっ

て送付されたコメント・レターにおいて現在でも言及されることがある。

本論文では，ASBやその前身の会計基準設定主体である英国会計基準委員会

（ASC:AccountingStandardsCommittee）が実施した資産の認識中止に関する会

計基準の設定経緯を整理し，ASCおよびASBがリスクと経済価値の移転を資産の認

識中止に関する会計基準の基礎となる考え方として提案ないし採用した根拠と，結合

表示を導入した根拠について考察する。

Ⅱ.先行研究のレビューと採用する研究方法

1.先行研究のレビュー

ASCおよびASBが，リスクと経済価値の移転を金融資産の認識中止の基礎となる

考え方として提案ないし採用することとした根拠や，結合表示の設定根拠に言及した

先行研究に，辻（1994），Pong（1999），Rutherford（2012）がある。

辻（1994）は，1985年12月に英国勅許会計士協会（ICAEW:Instituteof

CharteredAccountantsinEnglandandWales）が公表した専門通牒第603号

「オフバランス金融と粉飾」（ICAEW.1985）から，ASBが1993年3月に公表した標

準会計実務書公開草案第4号「取引の実質の報告」（ASB.1993）までに公表された

公開草案を検討した先行研究である。検討の結果，ASCを含むASBや国際会計基準

委員会（IASC:InternationalAccountingStandardsCommittee）による資産の

認識中止に関する当初の公開草案や，イングランド銀行（BoE:BankofEngland）

による当初の規定は，リスクと便益（または経済価値）が完全に他に移転したか否か

によって資産全体の認識中止を判断するとしていたものの，その後の改訂によって，

リスクと便益（または経済価値）の一部分が移転した場合においても当該一部分の資

産の認識中止を認めることなったという共通点があることを指摘している。

Pong（1999）は，会計専門職と法律専門職との間での論争を検証するという観点
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から，ASCによるオフバランス金融（資産の認識中止を含む）に関する会計基準設

定について検討をしている。その結果，ASCは取引の実質という法的規定に影響さ

れにくい意思決定有用性を重視する立場を採用し，英国法曹協会は厳格な法的解釈の

採用を支持しており，これは，異なる専門的な知識ベースとアプローチから派生した

ものであり，財務会計の目的について相反する前提に基づくものであったことを指摘

している。

Rutherford（2012）は，ASCによる会計基準設定について包括的に検討した研究

成果である。Rutherford（2012）は，第10章「LosingSteam?1985-1990」にお

いて，ASCが1988年3月に最初の公開草案を公表した時点の英国では資産と負債に

関する権威ある合意が存在しなかったが， 国際会計基準委員会 （IASC:

InternationalAccountingStandardsCommittee）の概念フレームワーク（IASC.

1989）を用いることによって，1990年5月公表の2度目の公開草案では，より明確で

論理的に構成された考え方を提案することが可能になったと指摘している。

ただし，これらの先行研究は，ASCおよびASBが，リスクと経済価値の移転を資

産の認識中止に関する会計基準の基礎となる考え方として採用または採用を提案した

根拠については限定的な言及がなされるに留まっている。また，ASBが1991年10月

と1992年11月に公表した証券化の会計に関する2つの提案文書に言及しておらず，

ASBが結合表示を導入した背景やその根拠についての考察は行われていない。

2.採用する研究方法

ASCやASBによる会計基準の設定・公表のプロセス（以下，デュープロセス）を

整理すると〔表1〕のとおりである。このように，ASCおよびASBは会計基準の設定

にあたり，討議のための複数の文書を公開草案の公表以前の期間に作成することを規

定している。これらの文書は，今後の審議にあたっての基本的な方向性を示したもの

である。したがって，ASCやASBがリスクと経済価値の移転を金融資産の認識中止

に関する会計基準の基礎となる考え方として提案・採用した根拠や，結合表示を採用

した考察するためには，審議議題とされた時点から公開草案公表前までの期間（〔表

1〕の第1段階から第3段階）の審議内容を中心に検討する必要がある。

そこで，本論文では，上述した先行研究のほかに，公開草案の公表以前に作成され

た討議用の内部文書，公開草案，確定版の基準書といった1次資料1と，ASCおよび

ASBの機関誌や会計専門誌の記事等の2次資料に依拠して，ASCおよびASBがリスク

と経済価値の移転を資産の認識中止に関する会計基準の基本的な考え方として提案・

採用した根拠と，結合表示を採用した根拠について考察する。なお，ASCおよび

ASBによるこれらの考え方の採用の提案は，1980年代後半のプロジェクト発足から

1994年4月公表のFRS第5号までの時点であることから，本論文では，当該期間を検
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討の対象期間としている。
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1ASCの1980年代から1990年8月までの審議資料とASBの1990年代の審議資料については，ICAEW

所蔵資料とマンチェスター大学図書館（UniversityofManchesterLibrary）が管理するASCアー

カイブ（AccountigStandardsCommitteeArchive）より入手した。

〔表1〕ASCとASBのデュー・プロセス
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Ⅲ.英国会計基準委員会による資産の認識中止に関する会計基準の設定をめ

ぐる検討内容

1.専門通牒第603号「オフバランス金融と粉飾」の考え方

英国では，1980年代後半にオフバランス金融（Off-BalanceSheetFinance）の

利用が大幅に増加した。この背景について，田中（1991.p.93）は，（1）銀行の

監督機関であるイングランド銀行（BoE:BankofEngland）が英国内の銀行に

対して自己資本比率を引き上げるよう規制を強化したことを契機として，各銀行は当

該規制を回避する目的でオフバランス金融を利用し始めたこと，（2）一般事業会社

は負債比率を良く見せる目的でオフバランス金融を実施したこと，の2点を挙げてい

る。

このような状況の下で，イングランド銀行は，ASCに対してオフバランス金融に

関する会計基準の早急な検討を要請したものの，ASCのデュー・プロセスで求められ

るタイムテーブルとは適合しなかったことから，ICAEWの技術委員会による専門通牒

（TechnicalRelease）として当面の指針を作成することが合意された（Rutherford.

2007.p.260）。この合意後，ICAEWの技術委員会は，1985年半ばに粉飾およびオ

フバランス金融に関する作業部会を設置し，1985年12月に専門通牒第603号「オフ

バランス金融と粉飾」（TechnicalRelease603,Off-BalanceSheetFinanceand

WindowDressing）（ICAEW.1985）（以下，TR第603号）を公表した（Rutherford.

2007.p.260）。

TR第603号は，オフバランス金融について，「法的要求事項や既存の会計慣行の下

では，一部または全部が貸借対照表に計上されない資金調達や借り換え」と説明して

いる。（TR第603号,para.5），その上で，同号は，オフバランス金融の例として，

（1）非子会社従属会社（Non-subsidiarydependentcompanies），（2）買戻条件付

の製品売買，（3）製品の委託販売，を挙げている（TR第603号,appendixA）。粉

飾については，「企業の財務諸表が，その財政状態について誤解させるまたは偏った

印象を与えることを目的とする取引」と説明し，（1）循環取引の実施，（2）子会社

による優先株式の発行による資金調達，（3）決算期直前の資産売却と決算日以後の

買戻し，の3つの事例を挙げている（TR第603号,para.5）。

TR第603号は，財務諸表の作成者に対して，法律や標準会計実務書（SSAP:

StatementofStandardAccountingPractice）では具体的な対処がなされていな

いオフバランス金融や粉飾決算を含むスキームやアレンジメントに直面した場合に，

「真正かつ公正な概観を提供する財務諸表において，その取引の本質と適正な会計処

理を判断する際には，単なる法的形式ではなく，取引の経済的実質を考慮しなければ

ならない」（TR第603号,para.17）とする。特に，オフバランス金融については，

英国会計基準における資産の認識中止に関する会計基準
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TR第603号は，「企業が資産の所有に伴うものと実質的に同じ経済価値（rewards）2

を得る権利を有し，かつ，実質的に同じリスクに晒されていること」を根拠として，

契約に基づく債務を貸借対照表に計上することを求めている（TR第603号,para.11）。

このように，TR第603号は，資産の認識中止の判断に関する具体的な要件を挙げ

てはいないものの，「資産の保有に伴うリスクと経済価値が帰属する者が当該資産を

貸借対照表上で当該資産を認識する」という原則を提示し，この原則に準拠すること

によって，オフバランス金融や粉飾のスキームの取引の実質を財務諸表上に反映させ

ること（資産の認識中止の判断を行うこと）を求めている。

2.英国会計基準委員会による当初の検討内容

ICAEWによる専門通牒第603号の公表後，ASCは1987年3月にオフバランス金融

をASCの審議事項とすることを合意した（Rutherford.2012.p.260）。この合意後，

ASCは同委員会内に設置した作業部会において検討を進め，1987年6月開催のASC理

事会において，作業部会が作成した原案を支持することを合意した（ASC.1987a.p.1）。

この原案は，権利や経済価値，リスク，義務の再結合を伴う取引はその実質の判断

が困難となる場合が生じるため，このような取引については資産を将来起こりうる経

済的便益，負債を将来起こりうる犠牲という観点から定義し，これらの定義が複雑な

取引の分析に与える影響を説明することで対処することを提案している（ASC.

1987a.p.1）。具体的には，金融資産（原文では株式を例として挙げている―筆者改変）

を第三者へ売却し，売却した金融資産から生じる便益（benefits）を引き続き支配で

きるような仕組みとなっている場合には，当該金融資産の売却取引は借り換えに過ぎ

ず，金融資産を引き続き貸借対照表に計上するべきとしている（ASC.1987a.p.1）。

1987年8月11日付の論点提示書「資産および負債の説明」（PointOutlineof

ExplanatoryNoteonAssetsandLiabilities）（ASC.1987b）（以下，1987年8月

ASC論点提示書）は，資産の認識中止の判断にあたって，将来の便益が処分された

かどうか，および支配が移転したかどうかを検討する際には，関連するリスクが企業

から取り除かれているかどうかを考慮することが重要であるとする（1987年8月

ASC論点提示書,para.15）。なお，1987年8月論点提示書は，支配の要素として

「報告企業がその資産からの便益を得ることができ，かつ当該便益への他者のアクセ

スを支配できること」（198年8月ASC論点提示書,para.7）としていることから，

ここでいう支配とは，便益の獲得と便益への他者のアクセスを制限できることを意味

する。その上で，1987年8月ASC論点提示書は，非貨幣性資産の譲渡にあたり，便
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益に対する支配が譲渡人により留保されている場合には，当該譲渡資産と譲渡の対価

を負債として引き続き計上することを求めている（1987年8月ASC論点提示書,

para.19）。ただし，1987年8月ASC論点提示書は，住宅ローン債権の証券化取引で

は当該住宅ローンは譲渡人の貸借対照表から削除されるべきとしている（この点につ

いて，1987年8月ASC論点提示書は特段の説明はしていない）（1987年8月ASC論点

提示書,para.18）。

このように，ASCは，1987年8月ASC論点提示書において，住宅ローン債権の証

券化取引については特段の理由を付すことなく，譲渡人は発行体（証券化商品の発行

体，すなわち特別目的事業体（SPE:SpecialPurposeEntities）を意味する）に譲

渡した住宅ローン債権を認識中止するとしているものの，全体としてはその検討当初

の時点より，譲渡した資産に関連するリスクと経済価値が譲渡人から取り除かれた場

合に当該譲渡資産を認識中止し，リスクと経済価値が譲渡人に留保されている場合に

は当該譲渡資産を引き続き譲渡人の貸借対照表に計上することを提案している。

3.英国会計基準委員会による公開草案の公表に向けた検討内容

1987年8月ASC論点提示書の公表後，ASCは引き続きオフバランス金融に関する

検討を実施し，1987年9月25日付の内部向け草案「資産および負債」（Assetsand

Liabilities）（ASC.1987c）（以下，1987年9月ASC草案）において，資産（同草案

は，金融資産と非金融資産を区別していない）の認識中止の原則として，「資産は，

便益を放出もしくは失わせる取引または事象が発生する，または，企業による資産に

対する支配が取り除かれるまで資産であり続ける」とすることを提案している（1987

年9月ASC草案,para.21）。なお，1987年9月ASC草案は，上記の「支配」について

も1987年8月ASC草案と同様に，便益の獲得と便益へのアクセスを制限できること

としている（1987年9月ASC草案,para.18）。この提案内容は，後述する標準会計

実務書公開草案第42号（ASC.1988b）や2度目の公開草案である標準会計実務書公

開草案第49号（ASC.1990）へと踏襲されることとなる。

さらに，ASCは，「資産および負債」とした従来の表題案に代えて，1987年12月

16日開催のASC理事会に先立ってASCの各委員へ配布した1987年12月9日付の内部

向け草案において，「特殊目的取引の会計」（AccountingforSpecialPurpose

Transactions）（ASC.1987d）（以下，1987年12月ASC草案）という表題を用いて

いる。この点について，ASCの作業部会は1987年12月ASC草案とともに配布した説

明資料（ReporttotheASCbyTheWorkingGroupPartyonOff-balanceSheet

Finance）（ASC.1987c）において，（1）この提案が一般企業に向けられていないこ

とを明確にすること，（2）ASCが公式な「概念書」を発表する意味合いを持たせな

いようにすること，（3）被支配非子会社（controllednon-subsidiaries）への言及

英国会計基準における資産の認識中止に関する会計基準
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を当該文書内で維持できるようにすること，の3点のためであるとしている（ASC.

1987c）。また，ASC（1988a）は，1988年3月公表予定のオフバランス金融に関す

る公開草案の基本となる枠組みについて，「特定のスキームに対する特定の会計処理

と開示を規定しようとするのではなく，『特殊目的取引』として識別されるオフバラ

ンス金融の問題に一般的レベルで対処する」と説明している（ASC.1988a.p.1）。

1987年12月ASC草案は，1987年9月ASC草案と同様に，資産の認識中止の原則と

して，「資産は，便益を放出もしくは失わせる取引または事象が発生する，または，

企業による資産に対する支配が取り除かれるまで資産であり続ける」とすることを提

案している（1987年12月ASC草案,para.21）。なお，ASCは，1987年8月ASC論点

提示書では，譲渡人は譲渡した住宅ローン債権を認識中止することを提案していたも

のの，1987年12月ASC草案では，同草案本文で証券化取引に関連する各種のリスク

を例示し，例示したリスクの複合的な効果がオリジネーターにとって重要なリスクま

たは便益となる場合には，発行体へ譲渡した住宅ローン債権を引き続き譲渡人が計上

することを求めている。

このように，ASCは，オフバランス金融に関する会計基準の設定に向けた検討に

あたり，1987年の検討当初の時点から引き続いて，リスクと経済価値という観点か

ら資産の認識中止の判断を行うとすることを検討している。

4.標準会計実務書公開草案第42号「特殊目的取引の会計」における資産の認識中止

の考え方

ASCは，1988年3月に標準会計実務書公開草案第42号「特殊目的取引の会計」

（ProposedStatementofStandardAccountingPractice,ExposureDraft42,

AccountingforSpecialPurposeTransactions）（ASC.1988）（以下，1988年公開

草案第42号）を公表した。

1988年公開草案第42号は，特殊目的取引（SpecialPurposeTransaction）3を

「取引から生じる便益と義務を結合もしくは分割し，これにより取引の構成要素を別々

のものと捉えるか，あるいは，全体として1つの取引として捉えるかによって，会計

処理の方法や時点が異なりうる取引」（1988年公開草案第42号,preface1.2,para.

56）と定義する。その上で，同公開草案は，特殊目的取引は多くの場合，適切な会

計処理，特に企業の資産及び負債へもたらす影響を識別することが困難であると指摘
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3Rutherford（2007.p.262）は，ASCが特殊目的取引という用語を不謹慎な目的（unscrupulous

purpose）という意味で用いることとした背景について，EITFが1984年に公表したEITF第84-26

号「特別目的借入のディフィーザンス」（DefeasanceofSpecial-PurposeBorrowings）やEITF第

84-30号「特別目的事業体への債権売却」（SaleofLoanstoSpecialPurposeEntities）におい

て，特別目的借入（SpecialPurposeBorrowing）とSPE（SpecialPurposeEntities）という

用語が用いられたことによると説明する。



する（1988年公開草案第42号,preface1.2）。

このような性質を有する特殊目的取引について，1988年公開草案第42号は，特定

の取引形態に関連した詳細なガイダンスを提供することに代えて，様々な状況に適用

することが可能である一般的ガイダンスを設定することを提案している（1988年公

開草案第42号,preface,1.10,1.11）。この提案の根拠として，同公開草案は，（1）高

度で急速に変化するビジネス分野のあらゆる発展に包括的に対応するためにASCが

詳細な規則を提供することは非現実的であること，（2）新しいケースをアド・ホッ

クに処理するよりも、最初に原則を策定した方がより優れた一貫性のある認められた

実務に関するシステムを発展させることができると考えられること，の2点を挙げて

いる（1988年公開草案第42号,preface,1.11）。

その上で，1988年公開草案第42号は，資産の認識中止の原則について，「資産は，

便益を放出もしくは失わせる取引または事象が発生する，または，企業による資産に

対する支配が取り除かれるまで資産であり続ける」とすることを提案している（1988

年公開草案第42号,para.21）。ここで，同公開草案は，「支配とは，将来の便益を得

る能力，または対価を支払わなければ利用できないようにするなど他者による便益の

利用を制限する能力」と定義している（1988年公開草案第42号,para.18）。つまり，

1988年公開草案第42号が示す「資産に対する支配の喪失」とは，資産から生じる便

益に着目したものとなっている。

加えて，1988年公開草案第42号は，特殊目的取引の具体的なケースとして，ファ

クタリング，非貨幣性項目，セール・アンド・リースバック，委託商品，債権の証券

化，サブ・パーティシペーション，未履行契約の7つの取引を挙げ，同公開草案が提

案する原則の運用指針を示している（1998年公開草案第42号,paras.36-49）4。こ

れらの運用指針のうち，債権の証券化に関する指針についていえば，1988年公開草

案第42号は，証券化された住宅ローン債権に関連するリスクとして〔表2〕に示す5

つの例を挙げ，これらの複合的な効果がオリジネーターにとって重要なリスクまたは

便益となる場合には，譲渡人であるオリジネーターは，住宅ローン債権のポートフォ

リオを発行体の支払額に対応する負債とともに引き続き貸借対照表上に計上すること

を求めている（1988年公開草案第42号,para.45）。

このように，1988年公開草案第42号は，企業による資産に対する支配が取り除か

れる場合に当該資産を認識中止するとしているが，その内容は，資産から生じる便益

の有無に着目したものとなっている。また，同公開草案の具体的指針では，リスクと

便益が重要である場合には，譲渡人が引き続き資産を認識すること（認識中止しない

こと）を求めている。すなわち，1988年公開草案第42号は，リスクと経済価値の移
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4なお，後述する標準会計実務書公開草案第49号（ASC.1990）とは異なり，1988年公開草案第42

号はこれらの具体的なケースについて基準書案の本文に記載している。



転を資産の認識中止に関する会計基準の基礎となる考え方とすることを提案している

のである。

5.標準会計実務書公開草案第49号「取引の実質の資産および負債への反映」におけ

る資産の認識中止の考え方

1988年公開草案第42号の公表後，ASCは同公開草案に対して提出されたコメント・

レターを検討した上で，1990年5月に2度目の公開草案として標準会計実務書公開草

案第49号「取引の実質の資産および負債への反映」（ExposureDraft49,Reflecting

theSubstanceofTransactionsinAssetsandLiabilities）（ASC.1990）（以下，

1990年公開草案第49号）を公表した。1990年公開草案第49号は，1988年公開草案

第42号が提案した特殊目的取引という用語に代えて，「その真意や商業的効果がすぐ

には分からないような新しい取引の形態」（1990年公開草案第49号,para.1）や「企

業の資産と負債に及ぼす影響を識別することが困難な方法で，権利と義務を結合また

は分割する取引」（1990年公開草案第49号,paras.4-5）という表現を用いている5。
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〔表2〕1988年公開草案第42号が示す住宅ローン債権の

証券化において考慮すべきリスクの例
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: 1998 42 , para. 44  

51990年公開草案第49号は，1988年公開草案第42号ではオフバランス金融を伴う取引に適用され

るものであり，大多数の取引の変更につながる可能性は低いことを強調するために「特殊目的取

引」という用語を用いたものの，この点については現時点で十分な理解を得ていることを理由と

して，「特殊目的取引」に関連する記述を削除したと説明している（1990年公開草案第49号,

preface2.4）。



1990年公開草案第49号は，1988年公開草案第42号と同様に一般的アプローチを採

用している（1990年公開草案第49号,para.preface2.1）。また，同公開草案は，資

産の認識中止に関する原則についても1988年公開草案第42号と同様に「資産は便益

を放出もしくは失わせる，または，企業による支配が取り除かれる取引または事象が

発生するまで資産であり続ける」とすることを提案している（1990年公開草案第49

号,para.18）6。

その上で，1990年公開草案第49号は，1988年公開草案第42号が同公開草案の本文

中で挙げていた具体例をアプリケーション・ノートへ移すとともに，その説明と分析

の内容の拡張を図っている。具体的には，委託商品，買戻条件付売買契約，債権のファ

クタリング，証券化された不動産ローン，ローン債権の譲渡の5つの取引について，

資産の認識中止の判断にあたって考慮すべき事項を挙げている。この点について，

1990年公開草案第49号は「将来開発される可能性のある取引に対して，基準を更新

することを可能にする利点がある」と説明する（1990年公開草案第49号,preface,4.1）。

1990年公開草案第49号がアプリケーション・ノートにおいて示した具体例のうち，

証券化された不動産ローン債権の認識中止の要件と譲渡したローン債権の認識中止の

要件は，〔表3〕および〔表4〕に示すとおりである。

このうち，証券化された不動産ローン債権の認識中止については，資産の認識中止

の判断に関する要件のほか，譲渡先である発行体の連結要否の判断に関する要件も示

されている。これらの具体例について，1990年公開草案第49号は，BoEが1989年2

月に公表した銀行監督指針「ローン債権の譲渡および証券化」（LoanTransfers

andSecuritisation）（BOE.1989）と密接に対応していると説明する（1990年公開

草案第49号,paras.D10footnote,E11footnote）。すなわち，ASCは，BoEの銀

行監督指針との類似性を1990年公開草案第49号における資産の認識中止に関する提

案内容が支持されうる根拠の1つとしている。

このように，1990年公開草案第49号は，特殊目的取引という用語の利用を取り止

めるとしたものの，1988年公開草案第42号と同様に，リスクと経済価値の移転を資

産の認識中止に関する会計基準の基礎となる考え方とし，個別の取引についての資産

の認識中止に関する要件の拡充を図っている。
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6正確には，「資産の見かけ上の売却は，単なる借り換えとして扱われるべきである」という最後の

一文が削除されている。
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〔表3〕証券化された住宅ローン債権の認識中止と発行体の連結に関する要件

（1990年公開草案第49号，アプリケーション・ノートD）



Ⅲ.英国会計基準審議会による資産の認識中止に関する会計基準の設定をめ

ぐる検討内容

1.「証券化の会計処理に関する提言」の考え方

1990年8月にASCに代わる英国における会計基準設定主体として発足したASBは，

1991年1月23日付でASBの当初の作業計画（ASB.1991a）を公表した。ASBは，

この作業計画において，1991年第4四半期に「資産・負債の取引の実質の反映（オフ

バランス金融）」の基準書を発行する予定としている（ASB.1991a.pp.2,4）。

ただし，当初の作業計画とは異なり，ASBは，1991年10月3日付で公報第15号

「証券化の会計処理に関する提言」（Bulletin No.15,ProposalRegarding the

AccountingTreatmentofSecuritisations）（ASB.1991c）（以下，1991年証券化会

計草案）を公表した。この点について，1991年証券化会計草案は，ASBによるオフ

バランス金融に関するほぼ全ての検討内容は1990年公開草案第49号の内容を引き継

いでいるものの，証券化取引については1990年公開草案第49号とは異なるため，そ

の内容を公表し，影響を受ける関係者の代表団体と協議を行う予定であると説明して

いる（1991年証券化会計草案,para.2）。

1991年証券化会計草案は，証券化に関する会計処理の論点として，資産の認識中
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: 1990 49 para. E11.  

〔表4〕ローンの譲渡の認識中止に関する要件

（1990年公開草案第49号，アプリケーション・ノートE）（注）



止に関する会計基準と連結要否の判断に関する会計基準の2つの論点を取り扱ってい

る。このうち証券化の対象資産の認識中止に関する論点について，1991年証券化会

計草案は，「証券化資産に関する便益とリスクがオリジネーターから発行体に移転して

いることが，当該取引が売却として認識されるための要件である」としている（1991

年証券化会計草案.para.4）。

具体的には，証券化の原資産から得られるすべての便益（元本と利息）および損失

を被ることとなるリスクが発行体に移転している場合には売却として会計処理し，オ

リジネーターが証券化の原資産のパフォーマンスを何らかの形で保証している場合

（例えば，発行体がオリジネーターに対して損失に対するリコースを有している場合

や，オリジネーターが劣後債や積立金を提供し，そこから損失を控除してスキーム終

了時に残った残高をオリジネーターに支払う場合など）には売却は行われていないと

して，借入として会計処理することを求めている（1991年証券化会計草案.para.4）。

次に，証券化商品の発行体の連結の要否の判断について，1991年証券化会計草案

は，発行体の純資産の残余便益（residualbenefits）がオリジネーターに帰属する

場合には，オリジネーターに対して当該発行体を連結することを求めている（1991

年証券化会計草案.para.5）。その根拠として，同草案は，連結の要否の判断にあた

り，他の企業への支配と他の企業の活動から便益を得る能力の両方が必要であるとす

る（1991年証券化会計草案.para.5）。その上で，同草案は，経営上の政策の重要な

問題を指示することができるという通常の意味での支配では，いずれの当事者も発行

体を支配しているとはいえず，このような状況では，支配を有するか否かについて，

将来の便益の発生状況（それに内在するリスクを含む）を観察することによって示さ

れるとする（1991年証券化会計草案.para.5）。ここで，同公開草案は，連結要否の

判断にあたっては，企業の総資産と総負債から生じる便益とリスクの発生率ではなく，

純資産からの残余便益とリスクの発生率が重要であるとする（1991年証券化会計草

案.para.5）。そして，1991年証券化会計草案は，この提案によって実質的にすべて

の発行体が連結されることとなり，証券化された資産はオリジネーターの連結貸借対

照表に戻されると説明する（1991年証券化会計草案.para.5）。

このように，1991年証券化会計草案は，1988年公開草案第42号や1990年公開草

案第49号と同様に，譲渡した資産の便益とリスクが他に移転していることを資産の

認識中止に関する会計基準の基礎となる考え方とすることを提案している。ただし，

同草案は，発行体の連結については，発行体が連結範囲に含まれない状況を列挙した

1990年公開草案第49号とは異なり，意思決定機関に対する支配（通常の支配の考え

方）に加えて便益とリスクの帰属という観点から判断することを提案しており，結果

として発行体は資産の譲渡人であるオリジネーターの連結範囲に含まれる（譲渡人は

連結財務諸表上で引き続き資産を計上し，証券化商品を負債として計上する）ことと
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なるとしている。

2.「証券化の会計処理」の考え方（結合表示の提案）

1991年証券化会計草案の公表後，ASBは，1992年6月に証券化取引の会計処理に

ついて再公開する予定であることを公表した（Accountancy,1992b.p.10）。この

背景には，1991年証券化会計草案の提案内容について，銀行をはじめ多くの企業が

反対を表明したことと，英国法曹協会やICAEWも1991年証券化会計草案の提案内容

に反対である旨を表明したことが挙げられる （Accountancy.1992a.p.10,

Accountancy.1992b,p.10）。

具体的には，銀行業界は，証券化された金融商品が連結貸借対照表に表示されるこ

とによって，連結貸借対照表が弱体化し，英国の銀行は競争上不利な状況に陥る可能

性があるとして懸念を示し，ICAEWは，資産および負債を貸借対照表に含めるべき

事例について十分な説明がなされていないと指摘するとともに，証券化商品を貸借対

照表に含めるかどうかの判断は証券化商品のみを対象として設けた特定のルールでは

なく，一般原則の適用から導かれるべきとする（Accountancy,1992a.p.10）。英

国法曹協会は，ASBの方法論と事実の前提のいくつかの側面について懸念があると

し，会社法の下で許容される範囲を超えていると非難した（Accountancy,1992a.

p.10）。

一方で，ほとんどの証券化商品を譲渡人の貸借対照表に表示することを提案した

1991年証券化会計草案を支持する見解もあり，証券化の会計処理に関する見解は対

立することとなった（ASB.1992,p.1）。

これらの見解を踏まえて，ASBは1992年11月に2度目の草案として「証券化の会

計処理」（TheAccountingTreatmentofSecuritisations）（ASB.1992）（以下，1992

年証券化会計草案）を公表した7。1992年証券化会計草案は結合表示（linked

presentation）の導入を提案するものである（1992年証券化会計草案,p.1）。1992

年証券化会計草案が提案する結合表示とは，〔表7〕に示すとおりであり，同草案は，

「証券化によって損失の限定がなされたこと強調するとともに，将来キャッシュ・フ

ローの金額，時期，確実性を決定する基礎となるグロスの金額を表示するもの」と説

明する（1992年証券化会計草案,p.5）。

1992年証券化会計草案は，（1）当該資金調達は，住宅ローン債権が生み出す収益

（または住宅ローン債権自体の譲渡）によってのみ返済され，かつ，住宅ローン債権

が生み出す資金以外に企業に対する請求権が成立する可能性が全くないこと，および，

（2）証券化の取り決め等において，オリジネーターが当該資金調達の返済時に住宅
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71992年証券化会計草案は，前書に相当する部分（PressNoticeNo.21として2ページ分）と本文に

相当する部分（13ページ分）により構成される。本書で引用したページは全て本文の部分である。



ローン債権を保持する，あるいはどのような時でも再取得できるような規定が存在し

ないこと，の2つの特徴がある場合にのみ結合表示の適用をするとしている（1992年

証券化会計草案,pp.5-6）。

具体的には，1992年証券化会計草案は，結合表示の適用にあたり〔表8〕に示す6

つの要件を満たすことを求めている。これらの要件は，譲渡人であるオリジネーター

が引き続き晒される「発行体に譲渡した住宅ローン債権のダウンサイドのリスク」が

限定的である場合にのみ結合表示の採用を認めるとするものである（1992年証券化

会計草案,p.9）。これらの要件を満たさない場合，譲渡人であるオリジネーターは，

発行体に譲渡した資産を引き続き認識するとともに，受け入れた対価を負債として計

上することが求められる（1992年証券化会計草案,p.6）。

結合表示の導入の提案にあたって，1992年証券化会計草案は，貸借対照表の主な

目的を企業の資源とその調達に関する記述であるとする見解に基づくとするか，ある

いは，貸借対照表の主な目的を企業の損失についてのエクスポージャーとその潜在的

なキャッシュ・アウトを表示するという見解に基づくとするかによって，証券化取引

の会計処理が異なることとなると指摘する（1992年証券化会計草案,p.3）。その上で，

同草案は，これらの見解の両方を考慮しなければ証券化取引を完全に理解することは

困難であることから，結合表示を採用することによって，証券化した原資産である住

宅ローン債権の総額および関連する債務であるローン・ノートの総額と，これらの純

額の両方を表示することとしたと説明している（1992年証券化会計草案,p.5）。

このように，1992年証券化会計草案は，これまでにASCおよびASBが提案した内

容（リスクと経済価値の移転を金融資産の認識中止の基礎となる考え方として採用す

ること，および，発行体のリスクと経済価値は譲渡人であるオリジネーターに帰属す

ることから発行体をオリジネーターの連結範囲に含めること）を前提としながらも，

譲渡人が原資産に対して重要な経済価値を留保しているが損失に関するダウンサイド

のリスクが一定額に限定されている状況においては，発行体に譲渡した資産と返還不

要の受取金額をそれぞれ開示するとともに，その純額を計上するという結合表示の採

用を提案している。
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  100 

  (95) 

       5 

: 1992 , p. 9  

〔表7〕1992年証券化会計草案が提案する結合表示の例



3.財務報告基準書第5号「取引の実質の報告」における資産の認識中止に関する考え方

（1）資産の認識中止に関する原則と特別ケース

1992年証券化会計草案の公表後，ASBは，1993年2月に公表した財務報告基準公

開草案第4号「取引の実質の報告」（FinancialReportingExposureDraft（FRED）

4,ReportingtheSubstanceofTransactions）（ASB.1993）を経て，1994年4月に

財務報告基準第5号「取引の実質の報告」（FinancialReportingtheStandardNo.5,

ReportingtheSubstanceofTransactions）（ASB.1994）（以下，FRS第5号）8を公

表した。

FRS第5号は，資産に関連するすべての重要な権利またはその他の便益へのアクセ

スと，資産に関連する便益に内在するリスクに対する重要なエクスポージャーの両方

が他に移転した場合に，当該資産全体の認識を中止することを求めている（FRS第5

号,para.22）。このように，FRS第5号はリスクと経済価値が他に移転したか否かを

資産の認識中止の原則となる考え方として採用するとともに，その対象を資産全体と

している。

ただし，上記の原則とは別に，FRS第5号は，便益に対するすべての重要なリスク
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: 1992 , pp. 9-11. 

〔表8〕1992年証券化会計草案が提案する住宅ローン債権の証券化への

結合表示の適用条件

8FRS第5号に関する邦語文献として，秋葉(2003.pp.54-84)を参照した。



と経済価値に重要な変化が生じたが，上記の原則の規定を満たさない場合を特別ケー

スであるとし，必要に応じて資産に関する表示または金額を変更し，かつ，便益を移

転する義務を負債として認識することを求めている（FRS第5号,para.23）9。

特別ケースについて，FRS第5号は，（1）資産10の一部分のみの譲渡，（2）資産の

すべての期間の一部のみの譲渡，（3）資産すべての期間に渡るものであり，かつ，

すべての資産の移転であるが，企業が便益を引き続き保持しているか，または，引き

続きリスクに晒されている場合，の3つの取引を挙げ，これらの1つ以上の形式を採

る場合に生じると説明する（FRS第5号,paras.23,70）。以下では，FRS第5号が挙

げる特別ケースの内容について検討する。

（2）特別ケースの考え方

①資産の一部分のみの譲渡

FRS第5号は，「資産の一部分のみの譲渡」の単純な方法として，資産の割合が移

転される場合があるとする。この例として，FRS第5号は，貸付金（利息と元本の両

方を受け取る権利が含まれる）の比例持分を譲渡し，貸付金から生じるすべての将来

キャッシュ・フローや損益が，譲受人と譲渡人によって一定の割合で共有される場合

を挙げている（FRS第5号,para.71）。

次いで，FRS第5号は，「資産の一部分のみの譲渡」の単純ではない方法として，

資産がそれぞれ独自のリスクを有する2つ以上の別々の便益の流れに対する権利から

構成されている場合を挙げている。この場合，1つ以上の便益の流れに対する全ての

重要な権利と関連するリスクは移転されるが，一方で他の部分についての重要な権利

は留保されるため，資産の一部分が移転されることとなると説明している（FRS第5

号,para.71）。

この例として，FRS第5号は，有利子貸付金を異なる日に支払われる2つ以上の異

なるキャッシュ・フローの流れ（例えば，利息と元本）に対する権利に分離し，企業

はそれらの流れのうちの1つ（例えば，元本）に対する権利のみを留保するような場

合を挙げている（FRS第5号,para.71）。FRS第5号は，これらの場合，企業は取引

によって譲渡した元の資産の一部分を認識中止し，残された部分について認識を継続

することを求めている（FRS第5号,para.71）。
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9また，FRS第5号は，特別ケースに該当する譲渡取引について，当該譲渡取引において結果として

生じる利得または損失の金額が不確実である場合に，予想される損失についてはその全ての金額の

引当金を計上し，予想される利得のうち不確実な部分は次期以降に繰り延べることを求めている

（FRS第5号,para.24）。加えて，これらの金額の不確実性が財務諸表に重要な影響を及ぼす可能

性がある場合には，当該事実を財務諸表の注記で開示することを求めている（FRS第5号,para.24）。
10FRS第5号は，資産と負債の両方を対象とするために項目（item）と表記しているが，本論文では資

産の認識中止に関連する箇所に限定して検討するため，項目という表記に代えて資産と表記している。



このように，FRS第5号は，資産の一部分を他に譲渡した取引について，資産の一

部分と資産の他の一部分のリスクと経済価値が比例的でない場合においても，リスク

と経済価値が他に移転した一部分について，認識を中止することを求めている。

②資産のすべての期間の一部のみの譲渡

FRS第5号は，「資産の全ての期間の一部のみを譲渡する取引」において，取引後

における譲渡人による便益へのアクセスと晒されているリスクの両方が，取引前と著

しく異なる場合には，これまでに認識していた資産の科目や金額を変更する必要があ

るとしている（FRS第5号,para.72）。

このような取引の例として，FRS第5号は，企業が不動産を売却したが，実質的に

価額が減少した状態で買い戻すことに合意した場合（例えば，その資産が購入者によっ

て耐用年数の大半を使用される場合）を挙げている（FRS第5号,para.72）。同号は，

この場合には，譲渡人である企業が保有していた元来の資産は，元来の資産からその

資産に対する残余持分（residualinterest）へと変化しており，さらに，譲渡人であ

る企業は，買戻価格についての支払義務という負債を引き受けることになると説明す

る（FRS第5号,para.72）。

③資産のすべての期間に渡るものであり，かつ，すべての資産の移転であるが，企業

が便益を引き続き留保するか，または，引き続きリスクに晒されている場合

FRS第5号は，特別ケースの1つとして，「資産をその耐用年数の全期間に渡って譲

渡するが，当該資産に関連する便益に対する重要な権利を留保するか，または，引き

続きリスクに晒される取引」を挙げている（FRS第5号,para.73）。このような取引

について，同号は，支配は譲受人に移転しているものの，便益に対する重要な権利が

譲渡人に留保されているか，引き続きリスクに晒され続けていることを理由として，

資産全体の認識中止の条件（FRS第5号,para.22）を満たさないこととなると説明

している（FRS第5号,para.73）。

FRS第5号は，この特別ケースに該当する取引の例の1つとして，製品保証や残価

保証を付した設備売却を挙げ，通常は便益に対する重要な権利とリスク・エクスポー

ジャーは譲受人に移転するが，譲渡人には設備の将来の性能または残価に関する義務

という形で一部の重要なリスクが譲渡人に残ることになると説明する（FRS第5号,

para.73）。このような取引について，FRS第5号は，譲渡人に対して譲渡した設備

を認識中止するとともに，製品保証や残価保証に関する義務を負債として計上するこ

とを求めている（FRS第5号,para.73）。

このように，FRS第5号は，原則として譲渡人が重要なリスクと経済価値を留保し

ている場合は認識中止を認めないことを原則とするものの，特別ケースとして挙げた
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上記の状況においては，資産の全体を認識中止するとともに，企業が引き続き留保す

る経済価値や引き続き晒されることとなるリスクを譲渡取引によって生じた新たな権

利・義務であると捉え，これらを資産および負債として計上することを求めている。

（3）結合表示の考え方とその導入根拠

FRS第5号は，資産の認識中止に関する原則と特別ケース（資産全体の認識中止お

よび部分的な認識中止）を規定するとともに，〔表9〕に示す一定の条件をすべて満

たすノンリコース金融取引について，結合表示の適用を求めている（FRS第5号,

para.26）。同号における資産の認識中止の判断と結合表示の採用までの一連の流れ

は，〔図1〕に示すとおりである。

前述のとおり，ASBが結合表示の採用を提案した背景には，証券化商品の発行体

を譲渡人であるオリジネーターの連結範囲に含めることを求めるとした1991年証券

化会計草案に対して賛否が分かれたことが挙げられる。これを受けて，ASBは，1992

年証券化会計草案において，貸借対照表の目的を企業の資源とその調達であるとする

見解と，損失についてのエクスポージャーと潜在的なキャッシュ・アウトの表示とす

る見解の両方を考慮しなければ，証券化取引を完全に理解することは困難であるとし

て結合表示の採用を提案した。

ASBがFRS第5号において結合表示を採用した根拠について，Paterson（1993.

p.17,邦訳,p.20）は，「銀行業界からの強い要請を受けて考案されたもの」と説明し，

HopwoodandVieten（1999.p.360）は，「銀行界の競争上の不利益に関する主

張は，ASBにとって妥協点を探るのに十分な重みを持っていた」と指摘する。また，

Motyl（1992a.p.11）は，結合表示は「証券化を通常の商習慣と考える銀行と，証

券化を『現代会計最大の悪（thebiggestevilinmodernaccounting）』と考える

その他大勢の者の両方を満足させるために考案されたもの」と説明し，Jeffrey

（2002.p.334）は，「証券化市場を支援するための妥協案」であると指摘している。

このように，ASBは，1991年証券化会計草案への賛否が対立した結果，リスクと

経済価値の移転を資産の認識中止の基礎となる考え方として採用し，かつ，証券化商

品の発行体のリスクと経済価値は譲渡人であるオリジネーターに帰属することから発

行体をオリジネーターの連結範囲に含めることを求めるものの，一定の要件を満たす

証券化取引については結合表示を採用するという妥協案の導入を図ったのである。
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: FRS 5 , paras. 26-27. 

〔表9〕FRS第5号における結合表示の適用条件

 

: Davis, Paterson and Wilson. 1997. p. 932, Summary of derecognition tests  
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〔図1〕FRS第5号における資産の認識中止の判断と結合表示の採用までのフロー



Ⅴ.おわりに

本論文では，ASCおよびASBが資産の認識中止の基礎となる考え方としてリスク

と経済価値の移転を提案ないし採用した経緯とその根拠について検討した。

ASCは，資産の認識中止に関する検討を開始した当初の時点より，経済価値の帰

属と資産の経済価値への他者のアクセスを制限できることにより資産を認識すること

とし，これに対応して，リスクと経済価値の移転を資産の認識中止の基礎となる考え

方とすることを提案した。その後，ASBはこの提案を踏襲してFRS第5号を公表した。

すなわち，ASCおよびASBは，資産の認識の要件を基に，リスクと経済価値の移転

を資産の認識中止の基礎となる考え方として提案ないし採用したのである。

次に，ASBが結合表示の採用を提案した背景には，証券化商品の発行体を譲渡人

であるオリジネーターの連結範囲に含めることを求めるとした1991年証券化会計草

案に対して賛否が分かれたことが挙げられる。これを受けて，ASBは，1992年証券

化会計草案において，貸借対照表の目的を企業の資源とその調達であるとする見解と，

損失についてのエクスポージャーと潜在的なキャッシュ・アウトの表示とする見解の

両方を考慮しなければ，証券化取引を完全に理解することは困難であるとして，認識

中止の要件を満たさない場合であっても一定の要件を満たす場合には結合表示を適用

することを提案し，これをFRS第5号において正式に採用した。すなわち，ASBは，

証券化取引を念頭に置いて，資産の譲渡取引が認識中止を満たさない場合であっても

一定の要件を満たす場合には，貸借対照表上，譲渡した資産から受け入れた負債（対

価）を控除して表記するという妥協案の導入を図ったのである。
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