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Ⅰ．はじめに

　国際財務報告基準（International Financial 
Reporting Standards : IFRS）へのコンバージ
ェンスの一環として，中国は2006年2月に，企
業会計準則（以下，中国版IFRSという）を公
表し，2007年１月から国内のすべての上場企業
の適用を求めてきた。中国でIFRSへコンバー
ジェンスしようとする背景には，経済の急速な
発展によって，多様な資金調達手段が必要とさ
れたうえで，企業活動のグローバル化による国
内投資者と国外投資者への対応，特に2001年12
月の世界貿易機関（World Trade Organization 
: WTO）へ加盟後の国外投資者への対応，さら

に 国 際 会 計 基 準 審 議 会（International 
Accounting Standards Board : IASB)の会計基
準の統一化に向けての基準づくりの過程におけ
る発言力の向上などが挙げられる。
　桜井（2009）によると，会計基準の新設・改
廃が会計情報の質を向上させたか否かによっ
て，会計制度設計の是非を検討することができ
る［桜井（2009），p.4］。2006年に公表された
中国版IFRSは IFRSとコンバージェンスされた
もので，その適用が会計情報の質を高めること
はできるのであろうか。中国版IFRSの適用前
よりも適用後の方が，質の高い会計情報を提供
していることが検証できれば，中国版IFRSの
適用は所期の目的を達成したといえ，中国市場
へ投資しようとする者は適用後，それ以前と比
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べてより信頼しうる会計情報の利用が可能とい
える。本稿は，中国版IFRSの適用が会計情報
の質を高めたか否かについて検証する。

Ⅱ． 会計情報の質的特性と先行研
究

　IFRSの適用が会計情報の質に与える影響を
検証しようとする研究は，欧米の国々を中心に
多く行われてきた。以下では，IFRSの適用が
会計情報の質を高めたかについて行った先行研
究のうち，本稿の参考となるものをいくつ取り
上げることにする。
　まず，Barth et al. (2008) は，会計情報の質
を利益平準化，損失の適時認識，会計情報と株
価リターンとの関連性という３つの視点から21
ヵ国の企業を対象に検証を行った。分析の結果，
IAS適用企業が自国基準の適用企業よりも，利
益平準化が少なく，損失が適時に認識され，会
計情報の価値関連性も高いことが検証された。
オーストラリア企業を対象としたChua et al. 
(2012)も，IFRSの適用によって，会計情報の
質が改善されたとの結果を示している。
　他方，IFRSの適用が経営者の裁量活動を抑
制できず，会計情報の質を低下させたとの検証
結果もある。例えば，ドイツ企業を分析対象と
するPaananen and Lin (2009) は，IFRSが強
制適用された2005年以降，利益平準化が行われ，
損失の認識が遅れたことを明らかにしている。
また，日本企業を分析対象とする向（2009）は，
日本の会計基準がIFRSへの収斂を意識して，
設定および改訂されたにも関わらず，利益管理
が依然として行われて，会計情報の質が高まっ
ていないという結果を得ている。さらに，EU
の５加盟国を対象としたKvaal and Nobes 
(2010) は，IFRSの適用が経営者の判断や裁量
の影響を拡大したと指摘している。アメリカ会
計基準からIFRSに適用を変更したドイツのハ
イテク企業を対象にしたLin et al. (2012) は，

IFRS適用企業がアメリカ基準の適用企業より
も利益平準化が多く行われ，損失が適時に認識
されなくなり，価値関連性も低下したことを判
明した。
　IFRSのもとでは，代替的会計処理方法が認
められないため，経営者の裁量活動が抑制され，
質の高い会計情報の提供が可能と考えられる。
しかし，Christensen et al. (2015) によれば，
会計情報の質の改善の程度は，企業のIFRSを
適用するためのインセンティブによって制限さ
れている。また，銀行および企業内部の株主と
密接な関係を持っている企業は，IFRSを適用
するためのインセンティブがないことも明らか
にされている。オーストラリア企業を対象とし
たBryce et al. (2015) は，自国基準の適用企業
と比べて，IFRS適用企業が質の高い会計情報
の情報の提供を維持するために，監査委員会の
役割が大きいと指摘している。
　会計基準のIFRSへのコンバージェンスの進
行につれ，中国版IFRSの適用前後に会計情報
の質に変化があるか否かについて多くの研究が
行われてきた。その中で，谭・蔡（2009）は，
2006年と2007年のデータを用いて，利益平準化，
損失の適時認識および会計情報の価値関連性と
いう３つの視点から検証を行った。そして，中
国版IFRSの適用後，利益平準化が抑制され，
損失が適時に認識され，会計情報の価値関連性
も高くなったという分析結果が得られている。
Liu et al. (2011) は谭・蔡（2009）と同じ手法
を用いて，2005年から2008年までのデータを用
いて検証を行い，谭・蔡（2009）と同様の結果
がとなっている。さらに，李・葛（2012）は，
1999年から2008年までの，アメリカ証券取引所
で上場している20ヵ国（中国を含む）と地域の
IAS適用企業とそのペアサンプルである自国基
準の適用企業を対象に分析を行った。分析の結
果，IAS適用企業が自国基準の適用企業よりも
質の高い会計情報を提供したことが明らかにな
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っている。
　上記の研究は，中国版IFRSの適用が会計情
報の質を改善したことを示したものである。し
かし，中国版IFRSの適用が必ずしも会計情報
の質を改善するとは限らないとの分析結果もあ
る。例えば，会計情報の質を利益管理の大きさ
から検証する龙（2012）は中国版IFRS の適用
前（2004年－2006年）と適用後（2007年－2009
年）の変化について検証を行った。分析の結果，
中国版IFRSが実施された初年度の2007年に，
経営者による利益管理が小さいが，2008年と
2009年においては，利益管理が高くなったこと
が確認されている。龙（2012）と同様の手法を
用いる陈（2014）では，中国版IFRSの適用前

（2001年－2006年）と比べて，適用後（2008年
－2013年）の利益管理が抑制されておらず，逆
に裁量的発生高が増加し，利益管理がむしろ助
長されたという結果が得られている。
　以上のように，IFRSの適用が会計情報の質
に与える影響に関する欧米，日本および中国で
行われてきた先行研究では，IASとIFRSの適
用によって，会計情報の質が高まったものと，
そうでもないものが混在しており，明確な結論
が得られていないのが現状である。特に中国の
先行研究で検証結果に差があるのは，分析期間
の違いや会計情報の質についての分析方法の違
いによるものと考えられる。そこで，本稿は，
先行研究の分析期間を拡大して，中国版IFRS
の適用が会計情報の質を高めたか否かについて
検証する。先行研究では，会計情報の質が価値
関連性，利益平準化と損失の適時認識という３

つの視点から検証されている。価値関連性につ
いては，すでに蒋（2018）において検証された
ため，本稿では，後者の利益平準化と損失の適
時認識の視点から検証を行うことにする。ここ
で，利益平準化とは，経営者による意図的な選
択行動により，利益が高めのときは圧縮し，低
めのときは捻出し，報告利益の変動を抑えるこ

とと定義する1）。

Ⅲ．リサーチ・デザイン

　中国国内の証券市場を観察するために， 2017
年12月時点で中国の上海証券取引所と深圳証券
取引所のいずれかに上場し，国内投資者を対象
とするA株2）を発行するすべての企業を分析対
象とする。データが入手できる1998年から2016
年までを分析期間とする。分析に用いるデータ
は企業データベースeol とCapital IQから取得
している。
　2006年の中国版IFRSが公表されるまで，中
国では３回（1992年，1998年，2001年）の会計
基準の改正が行われてきた。中国会計基準の
IFRSへのコンバージェンスへの対応を時系列
的に確認するため，以下では，分析期間を4つ
の期間に分けて検証する。第１期間は1998年か
ら2001年までとする。第２期間は2002 年から
2006 年までとする。第３期間は，中国版IFRS
が実施された2007年から，IFRSとの継続的コ
ンバージェンスに関するロードマップが公表さ
れた2010年までである。この期間は，コンバー
ジェンスを加速させる期間である。第４期間は，
2011年から現在までとする。
　分析方法およびモデルについては先行研究に
従って説明する。先行研究では，利益平準化を，
①当期純利益の変化(ΔNI) の変動性，②当期
純利益の変化(ΔNI) の変動性と営業キャッシ
ュ・フローの変化 (ΔCFO) の変動性の比率，
③営業キャッシュ・フロー (CFO) と発生項目
(ACC) との相関係数から測定する。また，④
利益目標に向ける経営者の行動は，少額の当期
純利益 (small positive net income) を計上す
る頻度 (SPOS) から測定される。他方で，損
失の適時認識については，多額の当期純損失 
(large negative net income) を計上する頻度

（LNEG ）から測定される。なお，第１期から
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第４期までの検証にあたっては，各期間のプー
リングデータを使用する。
　式(1)は①利益平準化を当期純利益の変化の
変動性を測定するためのモデルである。規模の
影響を取り除くために，当期純利益の変化を総
資産でデフレートする。式(1)によって推定さ
れる当期純利益の変化の残差をもとに，残差の
分散を計算する。残差の分散は当期純利益の変
化の変動性である。経営者が意図的に利益平準
化を行っていないならば，当期純利益の変化が
大きくなる［Barth et al. (2008), p.482；Lin et 
al. (2012), p.644］。したがって，残差の分散が
大きいほど，利益平準化が行われていないと考
えられる。

　ここで，
Size：総資産額の自然対数
Growth：売上高変化率
Eissue：普通株式資本金額の変化率
LEV：レバレッジ
Dissue： 総負債額の変化率
Turn： 総資産回転率（売上高/総資産）
CFO： 総資産営業キャッシュ・フロー比
率（営業キャッ シュ・フロー/総資産）

なお， は残差項である。
　次に，②利益平準化を当期純利益の変化の変
動性と営業キャッシュ・フローの変化の変動性
の比率から測定する。営業キャッシュ・フロー
の変化の変動性は式（2）に従って，当期純利益
の変化の変動性と同様な手順によって測定され
る。営業キッシュ・フローの変化も当期純利益
の変化と同様に総資産でデフレートする。企業
が利益平準化のために発生項目を用いるなら
ば，当期純利益の変化の変動性は営業キャッシ
ュ・フローの変化の変動性よりも小さくなる

［Barth et al. (2008), p.477］。したがって，こ
の比率が１より大きければ利益平準化が図られ

ていないといえる［向（2009），p.59］。

　続いて，③利益平準化を営業キャッシュ・フ
ローと発生項目との相関係数から測定する。式 
(3)と式(4)に従って営業キャッシュ・フローと
発生項目のそれぞれの残差を推定する。そのう
え，スピアマンの片側検定を行うことにする。
検証の結果，両者間の負の相関が強ければ経営
者が発生項目を使って利益平準化を行っている
ことを意味する［Barth et al. (2008), p.476］。

　さらに，利益目標に向けての経営者の行動は，
少額の当期純利益 (small positive net income)
を計上する頻度 (SPOS) から測定する。少額
の当期純利益を計上する頻度が低いほど会計情
報の質が高いことを意味する［Barth et al. 
(2008), p.476］。測定値であるSPOSの係数は，
４期間に区分された第１期と第２期，第２期と
第３期，第３期と第４期のそれぞれ２期間を取
り上げて，次の式（5）を用いて推定する。従
属変数であるIFRS（0，1）は，第１期より第
２期，第２期より第３期，第３期よりも第４期
の方が会計基準のIFRSへのコンバージェンス
が進んでいるという仮定のもとで，第１期を０

とし，第２期を１とする。同じく第２期を０と
し，第３期を１とする。第３期を０とし，第４

期を１とする［向（2009），p.59］。

　SPOSは，総資産当期純利益率が０と 0.01 の
間であれば１，それ以外であれば０とする。
SPOS の係数がマイナスな場合には，第２期よ
りも第１期，第３期よりも第２期，第４期より
も第３期の方が頻繁に少額の当期純利益を計上
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するための利益平準化が行われていることを意
味する［向（2009），p.59］。
　他方で，損失の適時認識については，式（6）
に従って，多額の当期純損失 (large negative 
net income) を計上する頻度（LNEG）として
測定される。頻繁に多額の当期純損失を計上す
るほど，会計情報の質が高いであることを意味
す る［Barth et al. (2008), p.477］。 こ こ で，
LNEGの係数が測定値である。LNEGを SPOS 
と同様な手法で測定する。つまり，従属変数で
あるIFRS（0，1）は，第１期を０とし， 第２

期を１とする；第２期を０とし，第３期を１と
する；第３期を０とし，第４期を１とする。そ
れぞれ２期間において，利益目標に向けて，経
営者が頻繁的に多額の当期純損失を計上してい
るか否かを検証する。

　LNEG は，総資産当期純利益率が-0. 20 より
小さければ１，それ以外であれば 0である。
LNEGの係数がプラスであれば，第１期より第
２期，第２期よりも第３期，第３期よりも第４

期の方が頻繁に多額の当期純損失を認識してい
ることを意味する［向（2009），p.61］。
　検証するために，データのすべてを取得でき，
さらに金融業を除外した後のサンプル24,794を
用いることにする。分析期間ごとのはずれ値を
除外して，最終的に第１期から第４期はそれぞ
れ，2,680 サンプル， 4,307 サンプル， 4,837 サ
ンプル， 4,837 サンプルが得られた。なお，表
１は各分析期間で使われる変数の記述統計を示
したものである。

表１　各変数の記述統計

表２　会計情報の質に関する分析結果
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Ⅳ．分析の結果

　会計情報の質に関する分析結果は表２のとお
りである。Panel AとPanel Bはそれぞれ，利
益平準化と損失の適時認識の視点から行われた
分析の結果を示している。
　まず，Panel Aの利益平準化を①当期純利益
の変化の変動性から分析した結果を確認する。
第１期から第４期の４つの期間において，当期
純利益の変化の変動性の値はそれぞれ0.0018，
0.0023，0.0027および0.0016である3）。全体的に，
第１期，第２期，第３期の順に値が徐々に大き
くなっていることが分かる。しかし，第４期が
第３期の0.0027から0.0016になり，当期純利益
の変化の変動性が急激に下がっている。残差の
分散が大きいほど当期純利益の変化も大きく，
利益平準化が行われていないことを意味する。
上記の検証結果からすると，中国版IFRSの適
用前後の第１期から第３期において，会計情報
の質が徐々に高まってきたが，第４期において
は，会計情報の質が逆に低くなっている。
　次に，利益平準化を②当期純利益の変化の変
動性と営業キャッシュ・フローの変化の変動性
の比率についての検証結果をみてみると，４つ
の期間の比率はそれぞれ0.5332，0.6585，0.5305
と0.3661となっており，すべての期間において，
１より小さいであることがわかる。この比率は
１よりも大きければ利益平準化が図られていな
いと言われているため，全般的に，４つの期間
とも利益平準化が行われていることが明らかで
ある。その中でも，第４期の数値が最も小さい
ため，利益平準化が最も行われているといえる。
　さらに，利益平準化を③営業キャッシュ・フ
ローと発生項目との相関係数に関する検証結果
を確認してみる。４つの期間の相関係数がそれ
ぞれ，－0.760，－0.812，－0.803と－0.789であり，
すべての期間において，相関係数がマイナスで，

統計的に１％で有意な値となっている。４つの
期間において，数値にそれほどの差がないけれ
ども，負の相関が強いことがわかる。負の相関
が強ければ利益平準化が行われていることを意
味するため，すべての期間において，利益平準
化が図られているといえる。
　最後に，利益平準化を④経営者が少額の当期
純利益を計上する頻度 (SPOS)から測定された
結果について確認する。SPOSの係数は第１期
から第２期，第２期から第３期，第３期から第
４期にかけてそれぞれ，0.003，0.157および0.416
で，いずれもプラスの値となっている。その中
で，第３期から第４期にかけて，SPOSの係数
が統計的に１％水準で有意な値となっている。
これらは，第３期よりも第４期のほうが，経営
者が利益目標に合わせるために，利益調整を行
っていることを読み取れる。
　Panel Aで示した分析結果から，全体的に，
会計基準の国際的コンバージェンスの進行につ
れ，第１期から第３期にかけて利益平準化が抑
制され，会計情報の質が改善されたといえる。
しかし，第４期においては，再び利益平準化が
図られていたことが見うけられる。
　表２の Panel Bは，損失の適時認識の頻度を
測定する結果である。LNEGの係数は第１期か
ら第２期，第２期から第３期にかけて0.211と
0.075でプラスの値となっており，多額の当期
純損失が適時に認識されていることがわかる。
しかし，第３期から第４期にかけて，LNEGの
係数が－0.489と小さくなっており，多額の当
期純損失が適時に認識されなくなっており，利
益調整が行われていると考えられる。
　以上のように，本稿は中国版IFRSの適用が
会計情報の質を高まったか否かについて，利益
平準化と損失の適時認識の２つの視点から検証
を行った。中国版IFRSの適用によって，第１

期間から第３期間（1998年－2010年）において，
会計情報の質が改善されたという肯定的な結果
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が得られている。しかし，第４期（2011年－）
については，利益平準化が行われ，損失が適時
に認識されなくなっていることが読み取れる。
　本稿は，中国会計基準のIFRSへのコンバー
ジェンスが進むなかで，中国版IFRSの適用に
よって，会計情報の質が高まったか否かについ
て検証することを目的としていた。中国版
IFRSは2007年から適用されている。分析の結
果から，第１期間（1998年－2001年），第２期
間（2002年－2006年），および第３期間（2007
年－2010年）ともに会計情報の質が改善された。
この分析結果を解釈するために，中国で行われ
た会計改革の変遷について確認する必要があ
る。
　中国では1978年の経済改革政策の提起をきっ
かけに，経済改革が進められてきた。1980年に
入って，経済の効率性を求めるため，国有企業
への株式会社制度が進められた。1990年に上海
証券取引所，1991年に深圳証券取引所が設立さ
れた。証券市場による資金調達を円滑に進める
ために，国内の投資者だけでなく海外の投資者
の意思決定に有用な情報の提供が必要とされて
きた。しかし，従来の会計制度は主にマクロコ
ントロールを容易にするために考案されたもの
であるため，1992年以降，国際市場で受け入れ
られる会計制度の構築に向けて，会計改革が進
められてきた。1997年に，中国はIASBのメン
バー国となり，それ以降，IASBと協力しながら，
会計基準の国際的コンバージェンスへ対応して
きた。1998年に，財務会計基準審議会が設立さ
れた。それ以降，会計基準の設定および改正が
財務会計基準審議会により行われるようになっ
た。2006年の中国版IFRSが公表されるまで，
中国では３回（1992年，1998年，2001年）の会
計基準の改正が行われてきた。会計基準が改正
されるたびに，IFRSとの調和が図られてきた4）。
その中でも特に，2006年に公表された中国版
IFRSはIFRSと実質的にコンバージェンスされ

たものである。その後，中国版IFRSの適用か
ら2010年のIFRSとの継続的コンバージェンス
に関するロードマップの公表に関する一連の動
きは，中国における会計基準のIFRSへの対応
を加速させた象徴となるものであった。本稿の
分析結果からも，1998年から2010年において，
会計情報の質が徐々に高まってきたことが明ら
かになっている。
　会計基準のIFRSへのコンバージェンスの進
みに伴い，本来ならば，会計情報の質が一層高
まっていくことが予想できる。しかし，第４期
の2011年以降，会計情報の質が逆に低くなった
という分析結果となっている。その理由には以
下のことが考えられる。中国の国家統計局の統
計数値によると，中国では，2011年以降，長ら
く減速基調を辿っている。例えば，2011年の実
質GDP成長率が9.2％であったが，2016年は6.5
％であった。中国では個人投資家が投資者全体
の70％から80％を占めているため，個人投資家
に偏った市場構造となっている［苗（2017），
p.72］。個人投資家は企業の長期的な業績より
も短期的な利益を重視する傾向がある。したが
って，経営者が個人投資家の期待に満たすため
に，第４期の2011年以降，利益を捻出し，利益
をみせかけるための利益平準化を図る動きにつ
ながった可能性が高いと考えられる。
　もう１つは，これまで，中国では会計基準の
設定アプローチとして細則主義基準を採用して
きたが，中国版IFRSの適用によって，細則主
義基準から原則主義基準への移行が余儀なくさ
れてきた。原則主義基準のもとでは，会計担当
者はこれまで以上に判断が求められることにな
る。時間の経過につれ，会計担当者が会計基準
の抜け道をみつけ，原則主義原則を採用する中
国版IFRSが経営者の機会主義的な利益調整を
誘発し，それゆえ，会計情報の質が低下したと
考えられる。
　本稿の分析結果は，同様の分析手法を用いた
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谭・蔡（2009），Liu et al. (2011)，李・葛（2012）
の分析結果を支持するものとなっている。これ
らの研究の分析期間が中国版IFRSの適用前後
の2006年から2008年に集中しているため，分析
結果の普遍性が欠けていると思われる。本稿は，
分析期間を1998年から2016年まで拡大し，分析
を行った。分析期間の拡大によって，先行研究
の結果を検証することができたとともに，より
信頼性の高い分析結果が得られたと考えられ
る。中国会計基準のIFRSへの対応が時間の経
過とともに，より一層質の高い会計情報を提供
できたかどうかを時系列的に，確認する必要が
ある。先行研究では，分析期間を適用前後の２

つに分けたのに対して，本稿は分析期間を４つ
に分けて検証することによって，中国会計基準
のIFRSへのコンバージェンスの対応状況をよ
り詳細に確認することができたと思われる。

Ⅴ．むすび

　IFRSは世界共通の会計ルールとして提起さ
れたもので，現在多くの国および地域に適用さ
れている。IFRSが設定される目的の１つは質
の高い会計情報の提供である。中国では，1998
年からIFRSへの調和化を図ってきて，2006年
にIFRSと実質的にコンバージェンスされた中
国版IFRSが公表された。新規に公表された会
計基準が投資者の経済的意思決定に有用な情報
を提供できれば，時間の経過とともに，その会
計基準が証券市場で定着し，その会計基準に従
って提供される会計情報の質が高くなると考え
られる。果たして中国版IFRSの適用が会計情
報の質を高めたのであろうか。これについて検
証するのが本稿の目的であった。
　本稿は利益平準化と損失の適時認識という２

つの視点から，中国版IFRSの適用による会計
情報の質の変化について分析を行った。その結
果，中国版IFRSの適用前後の第１期から第３

期（1998年－2010年）において，会計情報の質
が改善されたという肯定的な結果が得られてい
る。しかし，第４期の2011年以降，中国版
IFRS適用によって，会計情報の質が低下した
ように見うけられる。このように，中国で会計
基準のIFRSへのコンバージェンスの対応が進
んだにもかかわらず，2011年以降，経営者によ
る利益平準化が依然として行われていることが
考えられる。
　本稿は，谭・蔡（2009），Liu et al. (2011) ，
李・葛（2012）の分析結果を支持したものとな
っている。先行研究と比べて，分析期間の拡大
によって，より信頼性の高い分析結果が得られ
たと考えられる。さらに，分析期間を４つに分
けることによって，中国版IFRSの適用前後の
会計情報の質の変化を時系列的に確認するとと
もに，中国会計基準のIFRSへのコンバージェ
ンスの対応状況をより詳細に確認することがで
きた。
　今後，本稿の分析結果の普遍性を確認するた
めには，先行研究で使われた資本コストの変化
や利益の質，経営者のインセンティブと会計情
報の質との関連性など，複数の分析手法を用い
て，中国版IFRSの適用が会計情報の質の変化
に与える影響について検証していく必要があ
る。また，業種間の差異の有無や，赤字企業と
黒字企業との間に経営者の行動に差異の有無な
どについても検証する必要がある。これらにつ
いては今後の課題とする。
　

（注）

1）利益平準化については，辻（2015）を参照されたい。

2）中国では，本土の証券取引所に上場している株式会

社が発行している株式を，国内投資者向けのA株（人

民元建て）および海外投資者向けのB株（外貨建て

であり，2000年から中国国内の中国人投資者でも投

資できるようになった）の２種類に分ける。そのほ

かには，香港証券取引所で上場されているH株およ
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びニューヨーク証券取引所で上場されているN株が

ある。

3）極端に小さい値になっているように思われるが，先

行研究でも似たような結果となっている。

4）ここでは，国際会計基準（International Accounting 

Standards : IAS）を含む総称としてIFRSとする。
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