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利益の質とR＆Dの会計処理

岡　田　隆　子

1．はじめに

　1974年に規定されたアメリカのSFAS2においては，研究開発費（R＆D）

の発生時全額即時費用処理を強制している。そこでは，①将来収益の不確

実性（Uncertainty　of　Future　Benefits），②支出と収益の因果関係の欠如

（Lack　of　Causal　Relationship　between　Expenditures　and　Bene瓢ts），③経済

的資源の会計的認識（Accounting　Recognition　of　Economic　Benefits），④

費用の認識と対応（Expense　Recognition　and　Matching），⑤情報の有用性

（Usefulness　of　Resulting　Information）の5項目が，その会計処理の根拠と

して挙げられていたP。本稿では，この5項目のうち，⑤情報の有用性に焦

点を当て，R＆Dの会計処理が利益の質に与える影響について検証する。

　中村（2009）によると，そもそも，SFAS2設定時における会計処理の是

非をめぐる議論において，利益の質という言葉はほとんど用いられることが

なかったが，その後のSFAS86設定時においては，主に費用化を支持する理

由として用いられるようになっていた。そして，実際にソフトウェア開発費

の一部繰延を認めるSFAS86が，利益の質にどのような影響をもたらしたの

かを実証的に確かめたのがCiftci（2010）の研究である。

　Ciftci（2010）は，「Aboody　and　Lev（1998）によれば，繰延べられたソ

フトウェア開発費はValue　Relevantであるから，それらの費用の即時費用

処理を強制すれば，利益にノイズが混入し，その質を低下させる可能性が

ある」という繰延処理のメリットを指摘する一方で，「Software　Publishers

Associationによると，ソフトウェア開発費と将来収益との関連はかなり不

確実であるため，非生産的な支出の繰延によって，利益にノイズが混入し，

1）SFAS2，　pars．39－50．
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その質を低下させる可能性がある」という即時費用処理のメリットも同時に

指摘している。彼は，この両者が相殺された結果，経営者による即時費用処

理か，繰延処理かの会計処理選択が，ソフトウェア産業に属する企業の利益

の質を上昇させたのか，あるいは低下させたのかを検証している。

　彼の研究において，利益の質の指標として用いられたのは，利益アナウン

ス周辺の累積超過リターンにたいする期待外利益の説明力（ERC）である。

そこでは，①他のハイテク産業に比べて，ソフトウェア産業における利益の

質は，SFAS86採用前後で低下していること，②SFAS86採用後，ソフトウェ

ア産業内でも，費用処理企業に比べて繰延処理企業の利益の質のほうが低い

こと，③繰延処理企業内でも，ソフトウェア繰延額（残高の対前期変動額）

が大きい企業のほうが利益の質が低いこと，が明らかにされ，SFAS86によ

るソフトウェア開発費の繰延処理が，利益にノイズを混入させ，その質を低

下させたことが示唆されていた。

　本稿では，このCiftci（2010）の研究結果を受けて，日本企業のR＆Dの

会計処理が利益の質に与えた影響について検証することにした。すなわち，

1998年に公表された「研究開発費に係る会計基準」により，R＆Dの発生時

全額即時費用処理が強制されている状況下において，Ciftci（2010）の指摘

する繰延処理のメリットと即時費用処理のメリットが相殺された結果，日本

企業の利益の質にどのような影響が生じているかを考察する。

　この論文の構成は，以下の通りである。2節では，先行研究のサーベイを

行う。3節では仮説とサンプルについて説明し，4節で分析結果を説明する。

5節は，この論文の結論を述べる。

2．先行研究

　この節では，2種類の先行研究をレビューする。1つは，R＆Dの会計処理

が利益の質に与える影響について分析した研究であり，もう1つは，R＆D支

出の有無やその支出規模の大小が利益の質に与える影響について分析した研

究である。
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　まず，R＆Dの会計処理が利益の質に与える影響について分析した研究に

ついて，日本企業をサンプルとして行われたものを紹介する。加藤（2002）

は，1976～2000年の通信機器産業に属する15社をサンプルとして，7年もし

くは8年の定額償却を擬制して計算した資本化利益と報告利益との差額（ミ

スステートメント）が，株価やリターンにたいする追加的な説明力を持た

ないことを報告した。劉（2002）は，1986～2000年の医薬品産業に属する

20社をサンプルとして，Lev　and　Sougiannis（1996）に倣って資本化利益

を計算し，ミスステートメントがリターンにたいして負の説明力を持つの

にたいし，株価にたいしては有意な説明力を持たないことを報告した。劉

（2004）は，1998～2002年の総計3，140社年をサンプルとして，株価を被説

明変数純資産簿価と純利益を説明変数とするモデルの調整済決定係数は，

（純利益／純資産）比率の高低にかかわらず，報告数値よりも資本化調整

（6年定額，裁量的償却）を行った場合のほうが高いことを報告した。間普

（2005）は，1998～2002年の化学産業総計289社年をサンプルとして，Lev

and　Sougiannis（1996）に倣って資本化利益を計算し，株価にたいしてミス

ステートメントが有意な説明力を持たないことを報告した。眞鍋（2007）は，

1974～1997年の繰延処理企業総計1，133社年をサンプルとして，費用化調整

した利益と報告利益との差額が，株価にたいして正の説明力を持つことを報

告した。新美（2008）は，2001～2006年の輸送用機器産業に属する42社をサ

ンプルとして，ミスステートメントが株価にたいして正の説明力を持つが，

リターンにたいしては有意な説明力を持たないことを報告した。市川・中野

（2009）は，1980～2001年の化学産業総計1，029社年をサンプルとして，株価

変化率を被説明変数，純資産簿価変化率と利益変化率を説明変数としたモデ

ルの調整済決定係数は，報告数値よりも8年定額償却を擬制した資本化調整

を行った場合のほうが高いことを報告した。これらの日本企業をサンプルと

した研究においては，Value　Relevanceが利益の質として採用されており，

R＆Dの会計処理と利益のValue　Relevanceの高低との関係について結果は

混在している2）。
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　Value　Relevance以外の利益の質を取り上げた研究には，　Lev　et　a正（2002）

とOswald　and　Zarowin（2004）がある。　Lev　et　aL（2002）は，1983～1998

年の米企業総計20，503社年をサンプルとして，将来利益を被説明変数，純資

産簿価と利益を説明変数としたモデルの調整済決定係数が，報告数値よりも

2～8年定額償却を擬制した資本化調整を行った場合のほうが高いことを報告

した。Oswald　and　Zarowin（2004）は，1991～1999年の英企業総計1，002社

年をサンプルとして，現在のリターンと将来利益との関連性は，費用処理企

業よりも繰延処理企業のほうが高いことを報告した。数多く存在する利益の

質の中でも，前者は持続性ないし予測可能性とR＆Dの会計処理との関係を，

後者は株価のInformativenessとR＆Dの会計処理との関係を，それぞれ検

証したものである3）。

　次に，R＆D支出の有無やその支出規模の大小が利益の質に与える影響に

ついて分析した研究について取り上げる。日本企業をサンプルとした研究に

は，細海（2007）と緒方（2008）がある。細海（2007）は，1989～2006年の

ハイテク産業総計5353社年とローテク産業総計6，254社年をサンプルに，ハ

イテク産業の（R＆D／総資産）比率のほうがローテク産業のそれよりも有意

に大きいことを前提として，株価を被説明変数，純資産簿価と利益を説明変

数とするモデルの調整済決定係数を両者で比較したところ，有意な差がない

ことを報告した。緒方（2008）は，1966～2005年の総計51，050社年をサンプ

ルとして，当期営業CFにたいする前期利益の説明力を，　R＆D計上企業と

非計上企業の間で比較したところ，R＆D計上企業の説明力のほうが非計上

企業よりも高いことを報告した。

　海外の研究では，Amir　et　aL（1999）が，1982～1997年の米企業総計

12，892社年をサンプルとして，超過リターンにたいする利益の説明力は，

仮想R＆D資産が大きい企業ほど小さくなることを報告した。Lev　and

Zarowin（1999）は，1978～1996年の米企業総計97，485社年をサンプルとし，

2）ただし，劉（2004）および市川・中野（2009）では，利益と純資産の両方を含む会計

　情報の質を検証している。

3）ただし，Lev　et　aL（2002）では，利益と純資産の両方を含む会計情報の質を検証している。
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サンプル期間の前期と後期のそれぞれでR＆D支出規模を測定し，その変化

の方向によって，サンプルを①低→低，②低→高，③高→低，④高→高，の

4つのグループに振り分けた上で，各グループごとにリターンにたいする利

益の説明力の変化を分析した。その結果，長期的にR＆D支出規模が安定し

ている①や④の企業では説明力が低下したが，②の企業で観察された説明力

の低下はそれを上回っており，③の企業では説明力が上昇したことが判明し

た。Barron　et　al．（2002）は，1986～1998年の米企業総計1，103社年をサンプ

ルとして，当期利益に対する前期利益の説明力は，R＆D支出規模の大きい

企業のほうが小さいことを報告した。Ciftci（2007）は1991～2003年の米企業

総計89，203社年をサンプルとして，利益アナウンス時の累積超過リターンに

たいする期待外利益の説明力は，R＆D非計上企業よりも計上企業のほうが

高く，R＆D支出規模が高い企業ほど高いことを報告した。　Kama（2009）は，

1974～2005年の米企業総計281，177firm－quarterをサンプルとして，利益アナ

ウンス時の累積超過リターンにたいする期待外利益の説明力は，R＆D支出

規模が高い企業ほど低いことを報告した。

　上記の研究の中でも，Barron　et　a1．（2002）は持続性ないし予測可能性を，

緒方（2008）は将来CF予測能力を，それぞれ利益の質として用いている。

その他の研究はValue　Relevanceを取り上げており，やはりR＆D支出の有

無や支出規模の大小と利益のValue　Relevanceの高低との関係について結果

は混在している引。

3．仮説とリサーチ・デザイン

　2節で取り上げた先行研究の内容をもとに，本節では仮説を構築する。前

述したCiftci（2010）の指摘するとおり，　R＆Dの全額即時費用処理の強制

が，利益の質を低下させる可能性も上昇させる可能性も，共に否定できな

い。前節で取り上げたR＆Dの会計処理が利益の質に与える影響について

分析した研究の中でも，R＆Dの会計処理が利益のValue　Relevanceにも

4）ただし，細海（2008）では，利益と純資産の両方を含む会計情報の質を検証している。
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たらす影響についての結果は混在しているが，持続性ないし予測可能性と

Informativenessについては繰延処理のほうが高いという結果が示されてい

た5）。そこで，以下の仮説1と仮説2を設定する。

仮説1：

「繰延処理と比較して，全額即時費用処理は利益の質を低下させる。」

仮説2：

「R＆Dの会計処理が利益の質に与える影響は，利益の質の指標によって異な

る。」

　次に，R＆D支出規模の大小がR＆Dの会計処理と利益の質との関係に与

える影響についての仮説を構築する。前節で取り上げたR＆D支出の有無や

その支出規模の大小が利益の質に与える影響について分析した研究の中で，

利益のValue　Relevanceにもたらす影響についての結果は混在しており，持

続性ないし予測可能性についてはR＆D支出規模の小さい企業のほうが高

く，将来CF予測能力についてはR＆D計上企業のほうが高いという結果が

示されていたが61，ここでは岡田（2010）の結果を参照する。岡田（2010）

では，「R＆D支出の有無やR＆D支出規模の大小が将来収益の不確実性に影

響しない」という検証結果が得られていた。このことは，Ciftci（2010）が

指摘する全額即時費用処理のメリットは，R＆D支出の有無や支出規模の大

小によって異ならないことを示唆している。その一方で，Ciftci（2010）の

指摘する繰延処理のメリットは，R＆D計上企業やR＆D支出規模の大きい

企業であるほど大きいと考えられる。そこで，以下の仮説3と仮説4を設定す

る。

5）ただし，持続性ないし予測可能性についてはLev　et　al．（2002），　Informativenessにつ

　いてはOswald　and　Zarowin（2004）の研究のみが該当することに注意が必要である。

6）ただし，持続性ないし予測可能性についてはBarron　et　al．（2002），将来CF予測能力

　については緒方（2008）の研究のみが該当することに注意が必要である。
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仮説3：

「R＆D支出規模の大きい企業では，全額即時費用処理（繰延処理）による利

益の質の低下（上昇）が，支出規模の小さい企業に比べて大きい。」

仮説4：

「R＆D支出規模の大小がR＆Dの会計処理と利益の質との関係に与える影響

は，利益の質の指標によって異なる。」

　さらに，R＆D支出の変動性がR＆Dの会計処理と利益の質との関係に与

える影響についての仮説を構築する。岡田（2010）では，「R＆D支出の変動

性が高い企業ほど，R＆D支出のもたらす将来収益の不確実性が高い」とい

う検証結果が得られていた。このことは，Ciftci（2010）が指摘する全額即

時費用処理のメリットは，R＆Dの変動性が高い企業ほど大きいことを示唆

している。そこで，以下の仮説5と仮説6を設定する。

仮説5：

「R＆Dの変動性の大きい企業では，全額即時費用処理（繰延処理）による利

益の質の上昇（低下）が，変動性の小さい企業に比べて大きい。」

仮説6：

「R＆Dの変動性の大小がR＆Dの会計処理と利益の質との関係に与える影響

は，利益の質の指標によって異なる。」

　上記の仮説1から仮説6を検証するため，現行の全額即時費用処理のもとで

の報告利益の質と，仮想繰延償却を擬制した資本化利益の質とを比較する。

サンプルは，2000～2009年の3月決算の日本企業である。資本化調整につい

ては，全企業一律5年償却を擬制して計算し，利益には営業利益を用いる。

仮説3と仮説4におけるR＆D支出規模には，（資本化調整時の仮想R＆D資産
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残高／売上高），仮説5と仮説6におけるR＆Dの変動性には，各企業の過去5

年間の（R＆D支出／売上高）の標準偏差を用いる。仮説1と仮説2の検証に

あたっては，全サンプルについて報告利益と資本化利益の質を比較し，仮説

3と仮説4の検証にあたっては，R＆D支出規模の大小でサンプルをグルーピ

ングした上で報告利益と資本化利益の質を比較する。仮説5と仮説6の検証に

あたっても，R＆Dの変動性の大小でサンプルをグルーピングした上で報告

利益と資本化利益の質を比較する。なお，グルーピングは年度ごとに行うこ

ととする。

　さらに，上記の仮説3と仮説5に関連して，以下の仮説についても追加的に

検証する。

仮説3－1：

「現行の全額即時費用処理の下でのR＆D計上企業の報告利益の質は，R＆D

非計上企業よりも低い。」

仮説3－2：

「現行の全額即時費用処理の下でのR＆D支出規模の大きい企業の報告利益

の質は，支出規模の小さい企業よりも低い。」

仮説5－1：

「現行の全額即時費用処理の下でのR＆Dの変動性の大きい企業の報告利益

の質は，変動性の小さい企業よりも高い。」

　上記の仮説3－1，3－2，与1を検証するため，現行の全額即時費用処理のもと

での報告利益の質を，R＆D計上企業と非計上企業，　R＆D支出規模の大きい

企業と小さい企業，R＆Dの変動性の大きい企業と小さい企業のそれぞれの

間で比較する。具体的には下記の（1）式から（3）式の回帰分析を行う。
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EQ，＝α＋βZ）＾R加＋ΣγC］匹

EQ，＝α＋βω£1～D1窺＋ΣγCレl

EQ，＝α＋βγ0逝＿1～DZ痂＋ΣγCレり

（1）

（2）

（3）

　EQは利益の質，　D。冊はR＆D非計上企業なら1，計上企業は0をとるダ

ミー変数，ωg－RD動’は各企業の10（ないし9）年間の（R＆D支出／売上高）

の平均値　y∂1丑DZ〃’は各企業の10（ないし9）年間の（R＆D支出／売上

高）の標準偏差を表している7）。c7は利益の質に影響を与えるとされるコ

ントロール変数で，音川・北川（2007）に倣い，ガバナンス（金融機関持株

比率），企業規模（総資産の自然対数），収益性（総資産利益率），成長性（対

前年度売上高変化率），財務困窮性（総負債／総資産比率，当期純損失ダミー）

の代理変数である。なお，ここでも利益には営業利益を用いる。仮説3－1の

検証にあたっては，全サンプルについて（1）式を回帰し，仮説3－2と仮説5－1の

検証にあたっては，10（ないし9）年間のR＆D支出合計額が正のサンプル

に限定して，（2）式と（3）式を回帰する。（1）式から（3）式の回帰は，産業効果

固定モデルによって行い，偏回帰係数のt値は，WhiteとHuberのサンド

ウィッチ方式で不均一分散を補正した標準偏差によって計算されている。

　用いる利益の質は，①accrualsの質②持続性および予測可能性，③将

来CF予測能力，④平準化の程度，⑤利益の変動性，⑥保守性および適時性，

⑦Value　Relevance，⑧lnformativeness，の8種類である8）。①accrualsの

質については，音川・北川（2007）に倣い，以下の（4）式から推定する。

πA＝α＋βICFα1＋β、CIFα＋β，CFα．1＋ε， （4）

7）利益の質に何を用いるかによって9年間になるか，10年間になるかは異なってくる。詳

　細は後述。

8）①②④⑥は音川・北川（2007），②⑥⑦⑧は大日方（2009），③は緒方（2008）によっ

　て用いられた指標である。なお，⑤は音川・北川（2007）で用いられていた「収益と

　費用の対応」の代替として筆者が定義した指標である。
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　TCL4は短期accruals9），　CFOは営業CF1°）であり，全ての変数は期首総

資産によってデフレートされている。accrualsの質は（4）式の回帰残差ε，の

絶対値　またはε，の標準偏差として定義され，これらが小さいほどaccruals

の質が高く，ひいては利益の質が高いことを意味する。なお，分析結果の解

釈を分り易くするため，いずれの指標にも一1を乗じたものをaccrualsの質

と定義することとする。②持続性および予測可能性については，音川・北川

（2007）と大日方（2009）に倣い，以下の（5）式から推定する。

E，＝α＋βEd （5）

　Eは利益であり，持続性は（5）式のβ，予測可能性は（5）式の調整済決定係

数として定義される。持続性が高い利益ほど，transitory　earningsの割合が

少なく，permanent　earningsの推定に使いやすい。また，『討議資料　財務

会計の概念フレームワーク』では「会計情報には，投資家が企業の不確実な

成果を予測するのに有用であることが期待されているIP。」とあり，予測可

能性が高い利益ほど，有用性が高いと考えられる。したがって，持続性およ

び予測可能性が高いほど，利益の質が高いことを意味する。③将来CF予測

能力については，緒方（2008）に倣い，以下の（6）式から推定する。

CFO，．1＝α＋βE， （6）

　全ての変数は期首総資産でデフレートされ，将来CF予測能力は（6）式の

A　または（6）式の調整済決定係数として定義される。『討議資料　財務会計

の概念フレームワーク』においては，「財務報告の目的は，投資家による企

9）短期accruals＝（△流動資産一△現金預金）一（△流動負債一△資金調達項目）。資金

　調達項目＝△短期借入金＋ムコマーシャル・ペーパー＋△1年内返済の長期借入金＋△

　1年内返済の社債及び転換社債。

10）営業CF＝当期純利益一accruals。　accruals＝短期accruals－（△長期性引当金＋減価償

　却費）。

11）第2章第1項参照。
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業成果の予測や企業評価のために，将来キャッシュフローの予測に役立つ情

報を提供すること’2）」とあり，将来CF予測能力が高い利益ほど，有用性が

高いと考えられる。したがって，将来CF予測能力が高いほど，利益の質が

高いことを意味する。④平準化の程度については，音川・北川（2007）に倣

い，SZ）（E／To孟砿4、1）／SZ）（CFO〆7「o‘αZ」4、1）として定義する。7「o‘磁4は総資産，

SZ）は標準偏差13）を表している。平準化された利益は，持続性および予測可

能性を高めるので，平準化の程度が高いほど，利益の質が高い。営業CFの

変動性に比べて，利益の変動性が低いほど平準化の程度が高いことになるた

め，上記の比率が小さいほど利益の質が高いことを意味する。なお，分析結

果の解釈を分り易くするため，上記の比率に一1を乗じたものを平準化の程

度と定義することとする。⑤利益の変動性については，5D（E／To如Zン4，－1）と

して定義する’4｝。④平準化の程度と同様に，利益の変動性が高いほど，持続

性および予測可能性が低下するため，上記の数値が大きいほど，利益の質が

低いことを意味する。なお，分析結果の解釈を分り易くするため，上記の数

値に一1を乗じたものを利益の変動性と定義することとする。⑥保守性およ

び適時性については，音川・北川（2007）と大日方（2009）に倣い，以下の

（7）式から推定する。

E＝α＋β1DN＋β、R＋β泌）NホR
（7）

　P，はリターンが負であれば1をとるダミー変数Rはリターンであり，被

説明変数の利益は前期末株価によってデフレートされている。保守性は（7）

式の（β2＋β，）／β2，適時性は（7）式のβ、，または（7）式の調整済決定係数として

定義される。保守性は，上下非対称のノイズを利益に混入させるため，上記

12）第2章序文参照。

13）全企業一律5年償却を擬制した資本化調整を行うため，2005～2009年の5年間の標準偏

　差を計算する。

14）全企業一律5年償却を擬制した資本化調整を行うため，2005～2009年の5年間の標準偏

　差を計算する。
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の比率が大きいほど，利益の質は低下する。なお，分析結果の解釈を分り

易くするため，上記の比率に一1を乗じたものを保守性と定義することとす

る。適時性は，市場で利用されている情報が速やかに利益に反映されている

ことを指すので，これが高いほど利益の質が高いことを意味する。⑦Value

Relevanceについては，音川・北川（2007）と大日方（2009）に倣い，以下

の（8）式から推定する。

P，＝α＋βIE，＋β2Dム，’E， （8）

　Pは株価，D、は利益が負であれば1をとるダミー変数であり，全ての変

数は前期末株価によってデフレートされている。Value　Relevanceは（8）式

のβ1，または（8）式の調整済決定係数として定義され，これらが高いほど利

益の質が高いことを意味する。⑧lnformativenessについては，大日方（2009）

に倣い，以下の（9）式から推定する。

P，＝α＋β1E，．1＋β2D乙，，．1嘩E，．1 （9）

　全ての変数は前期末株価によってデフレートされており，Informativeness

は（9）式のβ1，または（9）式の調整済決定係数として定義される。株価は遠

い将来にわたる期待を反映しているのにたいし，利益は実現した成果のみ

しか反映していないため，ラグが生じている。投資家が将来利益の予想に

基づいて企業評価を行っているならば，完全予見の仮定のもとで，将来利

益が現在の株価にたいする説明力を持つことになる。この説明力が利益の

Informativenessであり，これが高いほど利益の質が高いことを意味する。

　仮説1から仮説6の検証にあたっては，報告利益と資本化利益のそれぞれ

の場合で，（4）式から（9）式を産業ダミーを含めて年度別クロス・セクショ

ン回帰し’5），①～③および⑥～⑧の利益の質を求め，④と⑤については，報

15）全企業一律5年償却を擬制した資本化調整を行うため，①は2005～2008年，②は2005～
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告利益と資本化利益のそれぞれの場合の値を求める。①accrualsの質のう

ち，回帰残差の絶対値については2005～2008年の各サンプルにつき，④と

⑤については2009年の各サンプルにつき，報告利益の質と資本化利益の質

を対応のあるT検定とWilcoxonの符号付順位和検定によって比較する。①

accrualsの質のうち，回帰残差の標準偏差と②～③，⑥～⑧の利益の質につ

いては，報告利益の質と資本化利益の質がそれぞれ各年度につき1つずつ求

められる16）ため，それらを対応のあるT検定とWilcoxonの符号付順位和検

定によって比較する。TもしくはZが有意に正であれば，報告利益の質の

ほうが資本化利益の質よりも高いことを，有意に負であれば，資本化利益の

質のほうが報告利益の質よりも高いことを意味する。したがって，全サンプ

ル比較において仮説1から予想されるTもしくはZの符号は負となる。仮説

3および仮説5については，可能性のある出現パターンを表1－1および表1－2に

示している。表1－1の（d）（g）（i）のパターンで仮説3が支持され，表1－2の（b）

（c）（e）のパターンで仮説5が支持される。

　仮説3－1，3－2，5－1の検証において，①③⑧については，（4）式，（6）式，（9）

式を企業ごとに過去9年間（2000～2008年）のデータを用いて回帰すること

によって，各企業の報告利益の質を計算し，（1）式から（3）式の被説明変数と

する17）。なお，①の回帰残差の絶対値については，企業ごとに2000～2008年

の平均値を求めて利益の質とし，（1）式から（3）式の被説明変数とする18）。②

⑥⑦については，（5）式，（7）式，（8）式を企業ごとに過去10年間（2000～2009年）

のデータを用いて回帰することによって，各企業の報告利益の質を計算し，

（1）式から（3）式の被説明変数とする19）。④と⑤については，前述の値を企業

　2009年，③は2004～2008年，⑥は2004～2009年，⑦は2004～2009年，⑧は2003～2008

　年のサンプルによって年度別クロス・セクション回帰する。

16）①の回帰残差の標準偏差については4年間（×2）のサンプル，②と③は5年間（×2）

　のサンプル，⑥～⑧は6年間（×2）のサンプルとなる。

17）したがって，（2）式および（3）式の説明変数は，各企業の9年間の（R＆D支出／売上高）

　の平均値もしくは標準偏差となる。

18）したがって，（2）式および（3）式の説明変数は，各企業の9年間の（R＆D支出／売上高）

　の平均値もしくは標準偏差となる。

19）したがって，（2）式および（3）式の説明変数は，各企業の10年間の（R＆D支出／売上高）

　の平均値もしくは標準偏差となる。
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ごとに過去10年間（2000～2009年）のデータを用いて計算し，（1）式から（3）

式の被説明変数とする2°）。仮説3－1および3－2から予想される（1）式と（2）式のβ

の符号は負，仮説5－1から予想される（3）式のβの符号は正となる。

　分析に用いた財務データは「日経NEEDS財務データDVD」から取得

しており，連結データを使用した。株価データは「Nikkei　Financial　Data

Search　Tool」から入手したものを使用している。表2には，各年度のサンプ

ル数を，表3には，利益の質の各指標についての記述統計量2’1を，表4には，

回帰分析に用いた変数問の相関関係を，表5には，利益の質の各指標間の相

関関係を示している。

4．分析結果

　仮説1および仮説2を検証するため，全サンプルに対応のあるT検定と

Wilcoxonの符号付順位和検定を行った結果が，表6－1である。そして，表6－1

の検定結果を解釈したものが表6－2である。これによると，利益の変動性を

利益の質の指標として用いた場合には，T検定とWilcoxon検定のどちらに

おいても仮説1が支持されている。平準化の程度（T検定，Wilcoxon検定）

とValue　Relevanceの利益の係数（Wilcoxon検定）を利益の質の指標とし

て用いた場合には，仮説1とは逆に，繰延処理によって利益の質が低下する

ことを示している。その他の指標においては，報告利益の質と資本化利益の

質に有意な差異はなく，仮説1が棄却されている。したがって，利益の質に

何を用いるかによって，報告利益の質と資本化利益の質との大小関係は異

なっているため，仮説2が支持されている。

　仮説3および仮説4を検証するため，R＆D支出規模によるグルーピングを

行い，グループごとにT検定とWilcoxon検定を行った結果が，表7－1と表

7－2である。表7－1はR＆D支出規模が小さいグループの検定結果，表7－2は

20）したがって，（2）式および（3）式の説明変数は，各企業の10年間の（R＆D支出／売上高）

　の平均値もしくは標準偏差となる。

21）表3－1は報告利益の質についての，表3－2は資本化利益の質についての記述統計量である。
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R＆D支出規模が大きいグループの検定結果を示している。そして，表7－1と

表7－2の検定結果を解釈したものが表7－3である。これによると，将来CF予

測能力の調整済決定係数（T検定，Wilcoxon検定），利益の変動性（T検定），

保守性（Wilcoxon検定），適時性のリターンの係数（Wilcoxon検定）を利

益の質の指標として用いた場合には，仮説3が支持されている22）。持続性（T

検定，Wilcoxon検定）とValue　Relevanceの利益の係数（Wilcoxon検定）

を利益の質の指標として用いた場合には，仮説3とは逆に，R＆D支出規模の

小さい企業のほうが大きい企業に比べて，全額即時費用処理（繰延処理）に

よる利益の質の低下（上昇）が大きいことを示している。したがって，利益

の質に何を用いるかによって，R＆D支出規模の大小がR＆Dの会計処理の

利益の質との関係に与える影響は異なっているため，仮説4が支持されてい

る。

　仮説5および仮説6を検証するため，R＆Dの変動性によるグルーピングを

行い，グループごとにT検定とWilcoxon検定を行った結果が，表8－1と表

8－2である。表8－1はR＆Dの変動性が小さいグループの検定結果，表8－2は

R＆Dの変動性が大きいグループの検定結果を示している。そして，表8－1と

表8－2の検定結果を解釈したものが表8－3である。これによると，accrualsの

質で残差の絶対値（T検定，Wilcoxon検定），　accrualsの質で残差の標準偏

差（T検定），適時性の調整済決定係数（Wilcoxon検定），　Value　Relevance

の利益の係数と調整済決定係数（T検定，Wilcoxon検定）を利益の質の指

標として用いた場合には，仮説5が支持されている。Informativenessの調整

済決定係数（T検定，Wilcoxon検定）を利益の質の指標として用いた場合

には，仮説5とは逆に，R＆Dの変動性の大きい企業のほうが小さい企業に

比べて，全額即時費用処理（繰延処理）による利益の質の低下（上昇）が

大きいことを示している。したがって，利益の質に何を用いるかによって，

R＆Dの変動性の大小がR＆Dの会計処理の利益の質との関係に与える影響

22）表5によると，将来CF予測能力の調整済決定係数と保守性との間には高い正の相関が

　存在することに注意が必要である。
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は異なっているため，仮説6が支持されている。

　次に，仮説3－1，3－2，5－1を検証するため，（1）式を全サンプルに，（2）式と（3）

式を10（ないし9）年間のR＆D支出合計額が正のサンプルに回帰した結果が，

表9である。表9－1はaccrualsの質，表9－2は持続性および予測可能性，表9－3

は将来CF予測能力，表9－4は平準化の程度および利益の変動性，表9－5は保

守性，表9－6は適時性，表9－7はValue　Relevance，表9－8はInformativeness

を利益の質の指標として用いた場合の回帰結果をそれぞれ示している。こ

れによると，仮説3－1は全てのケースで棄却されており，平準化の程度を利

益の質の指標として用いた場合には，仮説3－1とは逆に，R＆D計上企業の報

告利益の質がR＆D非計上企業よりも高いことを示している。仮説3－2につ

いては，accrualsの質で残差の絶対値と利益の変動性を利益の質の指標と

して用いた場合に支持されている。Informativenessの利益の係数を利益の

質の指標として用いた場合には，仮説3－2とは逆に，R＆D支出規模の大きい

企業の報告利益の質が支出規模の小さい企業よりも高いことを示している。

仮説5－1については，持続性，予測可能性，将来CF予測能力の利益の係数

Informativenessの調整済決定係数を利益の質の指標として用いた場合に支

持されている。accrualsの質で残差の絶対値，　accrualsの質で残差の標準偏

差，利益の変動性，Value　Relevanceの調整済決定係数を利益の質の指標と

した場合として用いた場合には，仮説5－1とは逆に，R＆Dの変動性の大きい

企業の報告利益の質が変動性の小さい企業よりも低いことを示している。

　また，仮説3の検証結果と仮説3－1および仮説3－2の検証結果との整合性，仮

説5の検証結果と仮説5－1の検証結果との整合性を確認するため，表10－1と表

10－2を作成した。表10－1は仮説3－1，3－2，5－1が支持されたケースに「○」を

つけており，かつ，表7と表8において仮説3および仮説5が支持されたケース

を網掛けで示している。表10－2は仮説3－1，3－2，5－1とは真逆の結果が得られ

たケースに「×」をつけており，かつ，表7と表8において仮説3および仮説5

とは真逆の結果が得られたケースを網掛けで示している。なお，表10－1と表

10－2の両方で「○」も「×」もついていない場合は，（1）～（3）式のβが統計
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的に有意でなかったということを意味する。これによると，表104の利益の

変動性の行において仮説3の検証結果と仮説3－2の検証結果とが整合している

のが認められるのみで，それを除いては「○」ないし「×」の記号と網掛け

がかぶっているケースは観察されなかった。恐らく，仮説3－1，3－2，5－1を検

証するために行った（1）～（3）式の回帰分析においては，利益の質に影響を与

える他の要因をコントロールできていたのにたいし，仮説3および仮説5の検

証に用いたT検定およびWilcoxon検定においてはコントロールできないこ

とが，検証結果の不整合をもたらす大きな原因となっているものと考えられ

る。

5．おわりに

　本稿は，日本企業を対象として，R＆Dの会計処理が利益の質に与える影

響について検証した。その結果，利益の変動性については，報告利益よりも

資本化利益のほうが小さいこと（仮説1），将来CF予測能力，利益の変動性，

保守性，適時性を利益の質の指標とした場合に，R＆D支出規模の大きい企

業では，全額即時費用処理（繰延処理）による利益の質の低下（上昇）が，

支出規模の小さい企業に比べて大きいこと（仮説3），accrualsの質，適時性，

Value　Relevanceを利益の質の指標とした場合に，　R＆Dの変動性の大きい

企業では，全額即時費用処理（繰延処理）による利益の質の上昇（低下）が，

変動性の小さい企業に比べて大きいこと（仮説5），などが判明した。追加的

に行った分析からは，利益の質の指標にかかわらず，R＆D計上企業の報告

利益の質がR＆D非計上企業のそれよりも低いという結果は観察されず（仮

説3－1），accrualsの質と利益の変動性を利益の質の指標とした場合に，　R＆D

支出規模の大きい企業の報告利益の質は，支出規模の小さい企業よりも低い

こと（仮説3－2），持続性，予測可能性，将来CF予測能力，　Informativeness

を利益の質の指標とした場合に，R＆Dの変動性の大きい企業の報告利益の

質は，変動性の小さい企業よりも高いこと（仮説5－1），などが判明した。

　このように，全額即時費用処理が繰延処理に比べて利益の質を低下させる
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ケースの存在が確認された一方で，逆に利益の質を上昇させるケースも観

察されており，それは，①利益の質の指標の種類②企業のR＆D支出規模

の大小，③企業のR＆Dの変動性の大小，などに応じて異なっていた。同様

に，全額即時費用処理のもとでの報告利益の質が，R＆D支出規模の大きい

企業においてより低いケース，R＆Dの変動性が大きい企業においてより高

いケースが観察された一方で，その逆のケースも存在することが確認されて

おり，やはり利益の質の指標に応じてその結果は異なっていた。

　こうした状況が生じているのは，利益の質の指標間のバラツキに大きな原

因があるものと考えられる。本稿では，利益の質として8種類15指標を用

いているが，そもそも何を以って利益の質と定義するかは極めて曖昧模糊と

しており，統一的な見解は存在しない。先行研究においても利益の質の定義

は様々であり，結局，複数の指標が乱立したまま現在に至る。しかも，乱立

している複数の指標が同方向を向いている（正の相関を持つ）のであればま

だしも，指標の数があまりにも多いため，各指標間でのバラツキが大きくな

り，指標間でのトレードオフが生じている。それが証拠に，表5の相関マトリッ

クスを見てみると，＋OBを超える正の高相関を示しているのは6／105だけで

あり，逆に3／105の割合で一〇Bを超える負の高相関が観察されている。残り

の96／105では他の指標との相関が高くなく，それも指標間の類似が少ないこ

とを意味している。そのために，本稿の分析では利益の質の指標に何を用い

るかによって，結果が大きく異なってしまっており，R＆Dの全額即時費用

処理が利益の質を上昇させた，あるいは低下させたとは一概に結論できない。

　ここで，本稿の元々の問題意識に立ち戻ってみると，そもそもR＆Dの会

計処理が利益の質に与える影響について検証しようとした目的は，SFAS2

における全額即時費用処理の根拠の1つである「情報の有用性」の観点につ

いて検討することにあった。この「情報の有用性」は，『討議資料　財務会

計の概念フレームワーク』でも，「投資家による企業成果の予測と企業価値

の評価に役立つ231」ことが財務報告の目的であるとされている。このことは，

23）第1章序文参照。
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「情報の有用性」の向上に貢献しない利益の質の指標については，それを上

昇させること自体に意味がないということを示している。言い換えれば，「情

報の有用性」を高める利益の質のみをピックアップしなければならない。し

かし，現状では，利益の質の定義が多様化し過ぎており，かつ，各指標と「情

報の有用性」との関係が不明確になっている。したがって，本稿では「R＆D

の会計処理と利益の質との関係」について分析を行ったが，「R＆Dの会計処

理と情報の有用性との関係」を問うには，「利益の質と情報の有用性との関係」

について改めて検証する必要がある。それは今後の検討課題とする。

　なお，本稿では，R＆Dの会計処理と利益の質との関係を考察するにあたっ

て，R＆Dの利益調整については検討の範囲外としたが，利益調整の観点か

ら検討することによって，本稿で行った仮説構築，あるいは分析結果の解釈

は異なってくる可能性がある24＞。この点についても，将来の課題としたい。
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表1－1

R＆D支出規模小のグループ R＆D支出規模大のグループ 仮説3の支持・棄却

（a）
報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）

報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）
棄却

（b）
報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）

報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）
棄却

（c）
報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）

報告利益の質＝資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）
棄却

（d）
報告利益の質＝資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）

報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）
支持

（e）
報告利益の質二資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）

報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）
棄却

（f）
報告利益の質＝資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）

報告利益の質＝資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）
棄却

（9）
報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）

報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）
支持

（h）
報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）

報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）
棄却

（i）
報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）

報告利益の質＝資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）
相対的に支持
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表1－2

R＆D変動性小のグループ R＆D変動性大のグループ 仮説5の支持・棄却

（a）
報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）

報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）
棄却

（b）
報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）

報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）
支持

（c）
報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）

報告利益の質二資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）
相対的に支持

（d）
報告利益の質＝資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）

報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）
棄却

（e）
報告利益の質＝資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）

報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）
支持

（f）
報告利益の質＝資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）

報告利益の質二資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）
棄却

（9）
報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）

報告利益の質く資本化利益の質

　　（TもしくはZが負）
棄却

（h）
報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）

報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）
棄却

（i）
報告利益の質〉資本化利益の質

　　（TもしくはZが正）

報告利益の質＝資本化利益の質

　（TもしくはZが非有意）
棄却

表2

Year N
2000 2，868

2001 2，919

2002 2，962

2003 2，946

2004 2，893

2005 2，859

2006 2，810

2007 2，762

2008 2，688

2009 2，623

Total 28，330
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表6－1

Ttest Wilcoxon　test

T P Z P
残差の絶対値 一

〇．0694 α9447 1，242 0．2143
accrualSの質

残差の標準偏差 一 1．7858 α1721 一
1，826 α0679

持続性 0．8485 0．4440 α405 α6858

予測可能性 0．5213 0．6297 一α674 0．5002

利益の係数 一 1．6134 0．1820 一
1．483 0．1380

将来CF予測能力
調整済決定係数 一 1．5650 α1926 ．

0，944 0．3452

平準化の程度 5．7007 0．0000 9，031 0．0000

利益の変動性 一3．0966 0．0020 一
11．136 0．0000

保守性 0．2686 α7990 α105 0．9165

リターンの係数 一15083 α1919 ．
1，363 α1730

適時性
調整済決定係数 一α5263 0．6212 ．α105 0．9165

利益の係数 1．7609 α1386 1992 0．0464
Value　Relevance

調整済決定係数 α8928 α4129 一α105 0．9165

利益の係数 1．1539 0．3007 0，105 0．9165
Informativeness

調整済決定係数 一
〇．0371 0．9718 一

〇．943 0．3454

表6－2

Ttest Wilcoxon　test

残差の絶対値
accrualSの質

残差の標準偏差

持続性

予測可能性

利益の係数
将来CF予測能力

調整済決定係数

平準化の程度 報告利益〉資本化利益 報告利益〉資本化利益

利益の変動性 報告利益く資本化利益 報告利益く資本化利益

保守性

リターンの係数
適時性

調整済決定係数

利益の係数 報告利益〉資本化利益
Value　Relevance

調整済決定係数

利益の係数
Informativeness

調整済決定係数

※T検定およびWilcoxon検定の結果は5％基準による。空白部分は検定結果が有意でない。
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表7－1

Ttest Wilcoxon　test

T P Z P

残差の絶対値 0．0242 0．9807 一
〇，568 0．5703

accrualSの質
残差の標準偏差 ．

1．9998 0．1394 ．
1，826 0．0679

持続性 一3．7276 0．0203 一2．023 0．0431

予測可能性 一 1．3549 0．2469 一L214 0．2249

利益の係数 1．7971 0ユ467 1，483 0．1380
将来CF予測能力

調整済決定係数 2．8304 0．0473 2，032 0．0422

平準化の程度 2．3336 0．0199 2，732 0．0063

利益の変動性 一 1．7540 0．0798 一5，039 0．0000

保守性 1．7466 0．1411 1，992 0．0464

リターンの係数 一
〇．6971 0．5168 一

〇，105 0．9165
適時性

調整済決定係数 一
〇．9234 0．3982 一

〇，314 0．7532

利益の係数 ．0．8871 0．4156 一
〇，524 0．6002

Value　Relevance
調整済決定係数 一

〇．3220 0．7605 0，524 0．6002

利益の係数 1．0924 0．3245 0，524 0．6002
Informativeness

調整済決定係数 0．6248 05595 α105 0．9165

表7－2

Ttest Wilcoxon　test

T P Z P
残差の絶対値 一α4262 α6700 一α716 α4742

accrualSの質
残差の標準偏差 一2．8841 0．0633 一

1，826 0．0679

持続性 一19160 0．1279 ．
1，753 OD796

予測可能性 α5304 0．6239 α674 α5002

利益の係数 α0868 α9350 0，135 α8927
将来CF予測能力

調整済決定係数 1D207 α3651 0，674 α5002

平準化の程度 5．3210 0．0000 9，231 0．0000

利益の変動性 一27010 α0071 息165 αoooo

保守性 ．L7104 α1479 一
1，363 0．1730

リターンの係数 一 1．1752 α2928 一2．201 0．0277
適時性

調整済決定係数 1．7972 α1322 1，572 α1159

利益の係数 2．1010 0．0896 2201 0．0277
Value　Relevance

調整済決定係数 1．7460 α1412 1，363 0．1730

利益の係数 0．5328 α6170 α105 0．9165
Informativeness

調整済決定係数 一 1．8234 0．1278 一1b87 0．0917
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表7－3

Ttest Wilcoxon　test

支出規模小 支出規模大 支出規模小 支出規模大

残差の絶対値
accrualSの質

残差の標準偏差

持続性 報告く資本化 報告く資本化

予測可能性

利益の係数
将来CF予測能力

調整済決定係数 報告〉資本化 報告〉資本化

平準化の程度 報告〉資本化 報告〉資本化 報告〉資本化 報告〉資本化

利益の変動性 報告く資本化 報告く資本化 報告く資本化

保守性 報告〉資本化

リターンの係数 報告く資本化
適時性

調整済決定係数

利益の係数 報告〉資本化
Value　Relevance

調整済決定係数

利益の係数
Informativeness

調整済決定係数

※T検定およびWilcoxon検定の結果は5％基準による。空白部分は検定結果が有意でない。

表8－1

Ttest Wilcoxon　test

T P Z P

残差の絶対値 石．4674 0．0000 一7．016 0．0000
accrualSの質

残差の標準偏差 一8．6603 0．0032 一
1．841 0．0656

持続性 0．6400 0．5570 0，674 0．5002

予測可能性 一 1．4597 0．2181
一1914 0ρ556

利益の係数 0．7616 0．4887 0，674 0．5002
将来CF予測能力

調整済決定係数 0．2728 07985 0，674 0．5002

平準化の程度 6．0687 0．0000 6，629 0．0000

利益の変動性 一3．9159 0．0001 一
5．021 0．0000

保守性 1．1921 0．2867 1，153 0．2489

リターンの係数 一
〇．4567 0．6671 一

〇．314 0．7532
適時性

調整済決定係数 一 1．4302 0．2120 一
1．363 0．1730

利益の係数 0．7207 0．5033 0，524 0．6002
Value　Relevance

調整済決定係数 0．9964 0．3648 0734 0．4631

利益の係数 一 1．0956 0．3232 一 1，363 0．1730
Informativeness

調整済決定係数 4ユ754 0．2928 一
〇．734 0．4631
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表8－2

Ttest Wilcoxon　test

T P Z P
残差の絶対値 α3444 α7306 2ρ43 0．0411

accrualSの質
残差の標準偏差 一15083 0．2286 。

1，461 α1441

持続性 一 1．9552 0．1222 一L753 0．0796

予測可能性 一
〇．3419 0．7497 0，135 OB927

利益の係数 0．5485 α6125 0405 0．6858
将来CF予測能力

調整済決定係数 L7216 0．1602 1483 α1380

平準化の程度 46240 α0000 7ρ94 0．0000

利益の変動性 一2，8439 0．0046 一
8，840 α0000

保守性 一 1．0192 0．3549 一L782 0．0747

リターンの係数 ，0．0671 0．9491 ．α105 0．9165
適時性

調整済決定係数 25604 α0506 1，992 0．0464

利益の係数 ao249 0．0293 2201 0．0277
Value　Relevance

調整済決定係数 3．2703 α0222 2201 α0277

利益の係数 α8520 0．4331 0ユ05 0．9165
Informativeness

調整済決定係数 一2。7182 α0419 ②108 α0350

表8－3

Ttest Wilcoxon　test

変動性小 変動性大 変動性小 変動性大

残差の絶対値 報告く資本化 報告く資本化 報告〉資本化
accrualSの質

残差の標準偏差 報告く資本化

持続性

予測可能性

利益の係数
将来CF予測能力

調整済決定係数

平準化の程度 報告〉資本化 報告〉資本化 報告〉資本化 報告〉資本化

利益の変動性 報告く資本化 報告く資本化 報告く資本化 報告く資本化

保守性

リターンの係数
適時性

調整済決定係数 報告〉資本化

利益の係数 報告〉資本化 報告〉資本化
Value　Relevance

調整済決定係数 報告〉資本化 報告〉資本化

利益の係数
Informativeness

調整済決定係数 報告く資本化 報告く資本化

※T検定およびWilcoxon検定の結果は5％基準による。空白部分は検定結果が有意でない。
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表9－1

残差の絶対値 残差の標準偏差
DNRD 0．0001

一
〇．0021

avg＿RDInt 一
〇．1010寧

一α1598
Vol　RDInt　一

一〇．6613桝
一 1．27118韓

N 2053 1504 1504 2053 1504 1504

overall　R2 α2156 0．1867 α2958 0．1266 0．ll85 0．1947

P 0．00008韓 0．0000摩韓 0．0000°帥 0．0000紳8 α0000韓8 0．0000鱒ゆ

゜軸 Sign面cant　at　the　O．1％level．軸Signi負cant　at　the　1％level．寧Significant　at　the　5％level．

表9－2

持続性 予測可能性
DNRD OD101 0．0100

avg＿RDInt 0．0779 0．1112
Vol　RDInt　　一

α1939ゆ韓 0．2364°韓

N 2580 1632 1632 2563 1632 1632

overall　R2 0．4361 0．0512 0．0525 0．0733 0．0899 0．0924

P 0．00008韓 0．0000°°’ 0．0000帥廓 α0000奪帥 0．0000騨’ 0．0000帥8

帥寧 Significant　at　theα1％level．帥Significant　at　the　1％leve1．事Significant　at　the　5％leveL

表9－3

利益の係数 調整済決定係数
DNRD

一
〇．1696

一
〇．0063

avg＿RDInt 0．Ol61
一
〇．Ol45

Vol　RDInt　一

α1330韓 α0315

N 2656 1671 1671 2627 1671 1671

overall　R2 0．0091 0．0051 0．0053 0．0010 0．0050 0．0050

P 02972 α0000騨’ 0．0000帥8 α5437 α0004桝 0．000r帥

癖脚 Significant　at　theα1％1evel．韓Significant　at　the　1％level．事Significant　at　the　5％leveL

表94
平準化の程度 利益の変動性

DNRD 0．0499事 α0054

avg＿RDInt 一
〇．8482

一
〇．1855韓’

Vol　RDInt　一

一1．0688
一
〇．3622帥

N 2173 1591 1591 2173 1591 1591

overall　R2 0．0375 α0390 0．0290 α1469 α3155 0．3389

P 0．0000帥’ 0．0000申韓 α0000韓廓 0．0000韓章 0．0000帥事 αoooo紳’

軸゜ Signi負cant　at　the　O．1％leve1．榊Signi丘cant　at　the　1％level．°Signi且cant　at　the　5％leveL
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表9－5

DNRD 4．3631

avg＿RDInt 59．5078
Vol　RDInt　　一

551．8359

N 2491 1390 1390

overall　R2 0．0053 0．0017 0．0026

P OD1068 0．0054鱒 0．0048鱒

韓寧 Signi∬cant　at　the　O．1％leve1．帥Signi五cant　at　the　1％level．．Signi丘cant　at　the　5％level．

表9－6

リターンの係数 調整済決定係数
DNRD

，0．1390 0．0054

avg＿RDInt ．0．1035 0．4171

Vol　RDInt　一 0．4253 一L9443

N 2536 1391 1391 2378 1391 1391

overall　R2 0．0013 0．0211 0．0204 0．Ol23 0．0219 0．0175

P 0．0001事帥 0．0051鎚 0．0063帥 0．0005躰ゆ 0，0065軸 0．0261寧

寧韓 Significant　at　the　O．1％leveL°°Signi∬cant　at　the　l％leveL串Signi∬cant　at　the　5％1evel．

表9－7

利益の係数 調整済決定係数
DNRD 0．4162 一

〇．0025

avg＿RDInt 19．0096 0．0963

Vol　RDInt　一

一70．9478 一2．5522”

N 2536 1391 1391 2399 1391 1391

overall　R2 0．0028 0つ198 0．Ol36 0．0223 0ρ362 0．0344

P 0．0000°韓 0．0000寧艸 0。0000榊 0．0000桝 0．0001轍 α0001事韓

帥嘩 Signi五cant　at　the　O．1％level．韓Significant　at　the　l％1evel．寧Signi且cant　at　the　5％leveL

表9－8

利益の係数 調整済決定係数
DNRD 0．2121 0．Ol94

avg＿RDInt 27．96368 α2721
Vol　RDInt　一

68ユ804 2．3922帥

N 2480 1390 1390 2364 1390 1390

overall　R2 0．0013 0．0944 α0907 0．0373 0．0473 0．0507

P 0．0000事鱒 0．0000ゆ韓 α0000軸8 0．0000榔 0．0000桝 0．0000帥寧

8帥 Signi丘cant　at　the　O．1％leveL騨Signi丘cant　at　the　l％leve1．．Signi五cant　at　the　5％level．



利益の質とR＆Dの会計処理 （163）　－47一

表10－1

仮説31 仮説3－2 仮説ひ1

残差の絶対値 ○ 繍糠．醸蕊
accrualSの質

残差の標準偏差

持続性 ○

予測可能性 ○

利益の係数 ○
将来CF予測能力

調整済決定係数 聾…」2灘「幽　　　　郎　　　　　　　　　　　　　　　丙

　　　　　　　　　一一平準化の程度

利益の変動性　　　　　　鐵鑛懸灘灘羅懸灘灘
保守性

リターンの係数
灘螺．，闘麟懸鍵雛
灘灘灘灘顯灘難適時性

調整済決定係数

利益の係数
灘鑛懸灘懸
難懸灘鑛懸灘
鍵難麗灘鍵懇

Value　Relevance
調整済決定係数

利益の係数
Informativeness

調整済決定係数 ○

※仮説a1，32，昏1の検定結果は5％基準による。

表10－2

仮説a1 仮説3－2 仮説5－1

残差の絶対値 ×

accrualSの質
残差の標準偏差 ×

持続性 繋難灘．　’　。
箪「 ㈱’㍗　嶽’幅謹　　譜ヒh．

予測可能性

利益の係数
将来CF予測能力

調整済決定係数

平準化の程度 ×

利益の変動性 X

保守性

リターンの係数
適時性

調整済決定係数

利益の係数　　購醗撚口
Value　Relevance

調整済決定係数 ×

利益の係数 ×

InfOrmatiVeneSS
調整済決定係数

，　　　　5

※仮説3－1，3－2，5－1の検定結果は5％基準による。


