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４ 監査の質に関する実証研究

( ) 序1

本稿では監査の質に関するアメリカの研究を取り上げ、その内容について紹介する。監

査の質についてはいろいろな議論が行われているが、多くの実証研究はその定義として

( )を取り上げている。そこでは、監査の質は違反（ ）を報Watts and Zimmerman 1986 breach

告する確率として定義されている。この確率が高いほど、契約はより有効になり、エージ

ェンシーコストが低下し、企業の評価は高くなると考えられる。この違反を報告する確率

は、ある一定の違反を前提に、次の２つの確率に依存している。

・監査人が違反を発見する確率

・監査人が発見した違反を報告する確率

１つは監査人の適性（能力）に、もう１つは監査人の独立性に関するものである。理論的

には、これらの確率によって監査の質を捉えることができる。しかし、実際には正確な測

定や外部からの評価は不可能であり、非常に限られた情報の中で、評判や一般的な認識が

形成される。当該分野の研究、特に実証研究は、こうした認識やそれに基づく行動を議論

したものが多い。

本稿では監査の質に関するアメリカの研究を次の５つのグループに分類している。

監査の質と監査法人の規模（理論）1.

監査法人の選択要因2.

監査報酬と訴訟リスク3.

監査の質と利益管理4.

監査の質に関する市場の評価5.

これらは監査の質という点で共通しているが、アプローチや分析対象の違いから分類して

いる。以下では、この分類に従ってアメリカの研究を紹介する。

( ) 監査の質と監査法人の規模2

（ ） 、多くの大企業はビッグ８ 現在はビッグ４ と呼ばれている大監査法人に監査を依頼し

IPO DeAngelo 1981 Lee et al.また を行う際、その多くの企業はそれらを選択している（ ( )、

( )等 。大監査法人は知名度が高く、顧客も多く、一般的である。監査の点で、その2003 ）

監査は一般的に認められた“高い”水準に達していると考えられている。これについて理

論的に説明する研究が行われ、 仮説と 仮説という２つの仮説が提案Reputation Deep Pocket

されている。

仮説は ( )によって議論されており、この分野の主要な仮説であReputation DeAngelo 1981

る 。企業は外部監査を依頼することによって会計情報の信頼性を確保し、市場において１

評価されている。その信頼性に問題があれば、市場の評価は当然、悪くなる。会計情報の
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、 。 、 、信頼性は監査の質に依存しており 監査人の独立性が問題となる この点 大監査法人は

、 。顧客企業が多いので特定企業からの圧力に従う必要性は低く 独立性が高いと考えられる

さらに、特定企業との関係を継続するためにその監査の質を下げれば、他の顧客との関係

に悪い影響を及ぼす。質の低下を知った他の顧客は、市場評価に対処するために監査法人

を変更したり 、監査報酬の値引きを要求することになる。この損失効果は、顧客が多い２

大監査法人ほど大きくなる。この結果、規模の大きい監査法人は、損失効果が大きいので

高い独立性を堅持し、質の高い監査を実施していると考えられる。

、 、 、一方 仮説については ( )と ( )が議論しており ここではDeep Pocket Dye 1993 Lennox 1999

その基本部分を ( )に従って説明する。監査法人の目的は、監査報酬( )から監Lennox 1999 Fj

査費用( )と期待訴訟費用(( － )( － ) )を引いたものを最大化することである。C 1 p 1 ej Wj

max j Fj C ej 1 p ej Wjπ ＝ － （ ）－( － )（１－ ）
ej

監査費用は努力水準( )に依存し、 ( )＞ 及び ( )＞ を仮定する。期待訴訟費用ej C' ej 0 C'' ej 0

は倒産確率( － )、非努力水準（ － ）及び監査法人の資産( )に依存していると仮1 p 1 ej Wj

定する。この最適化問題の解（ ）は次の条件を満たす必要があり （－ ( )＜ ）からej C'' ej 0、

それは最大値を意味している。

C' ej 1 p Wj最大化条件： （ ）＝( － )

監査法人の資産（ ）が大きくなるほど、最大化条件を満たすために、費用関数 ( )のWj C ej

傾きを大きくする必要があり、努力水準( )は高くなる。この結果、規模の大きい監査法ej

人ほど監査の質は高くなる。

( )は同様なモデルであるが、期待訴訟費用に監査基準の違いを組み込んで分析Dye 1993

している。規模の大きい監査法人は、訴訟費用を抑えるため監査基準に合わせた正確な監

査を実施するが、規模の小さい監査法人ではこのインセンティブは働かない。そして、監

査基準の強化によって、大監査法人では基準に対応して監査の質が高くなるが、小監査法

人では変化しない（強化前から低質 、 低下すること（強化前は高質）を理論的に示し） or

ている。監査基準を考慮したモデルにおいても、監査の質は監査法人の規模と関連してい

ることが示されている。

仮説は監査人の独立性に、 仮説は監査人の適性に焦点を当てた議Reputation Deep Pocket

論であり、ともに大監査法人ほど監査の質が高いことを示している 。３

( ) 監査法人の選択要因3

企業は、その提案に反対しない監査法人を選んでいるのであろうか？初期の研究として

オピニオンショッピングの研究があり、 ( )や ( )等Burton and Roberts 1967 Chow and Rice 1982

によって行われている。 ( )は監査法人の変更理由のアンケート調査Burton and Roberts 1967
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から否定的な結論を出しているが、 ( )はランダムに選んだ 社の分析Chow and Rice 1982 166

から肯定的な結論、つまりオピニオンショッピングがあるという結論を導出している。

その後、会計政策の分析でよく議論されているエージェンシー契約の視点から要因分析

が行われている。 ( )はボーナスプランと負債比率に着目し、 年Francis and Wilson 1988 1978

から 年までの分析( サンプル)の結果、監査法人の変更とボーナスプランや負債比1985 78

率が関連していることを明らかにしている。また、 ( )はエージェンシーコストDeFond 1992

の増加として経営者持株の低下、負債比率の増加及び発生項目の増加を取り上げて分析し

ている。 年から 年までの分析（ サンプル）の結果、経営者持株比率が低下1979 1984 131

している企業ほど、また負債比率が増加している企業ほど、大監査法人に変更しているこ

とを明らかにしている。これらの企業はエージェンシー関係の変更に伴い監査の質を上げ

る必要が生じ、大監査法人に変更していると考えられる。

図表１ DeFond(1992)のTable 5及び６ 一部

監査法人規模（ブランド法人）＝a ＋a *経営者持株比率の増加＋a *負債比率の増加0 1 2

＋a *発生項目の増加＋a *成長性＋a *株式発行3 4 5

係数（ｔ値）
規模の分析 ブランドの分析

経営者持株比率の増加 -0.008 -0.024
(-1.62) (-1.82)

負債比率の増加 0.646 2.096
(1.84) (2.22)

発生項目の増加 -0.427 -1.386
(-1.63) (-1.91)

成長性 0.236 0.819
(1.93) (2.57)

株式発行 0.390 1.088
(1.77) (1.38)

adj-R 0.147 Pseudo R 0.0572 2

F value 5.482 Chi-square 33.47

監査法人規模：監査法人の顧客企業の売上高で測定している（（新監査法人の顧客売上合計

(A)－旧監査法人の顧客売上合計(B)）／(A)と(B)のうち大きい値）。

ブランド法人：地方法人からBig８への変更(=2)、地方法人から準大手への変更又は準大手から

Big８への変更(=1)、変更なし(=0)、準大手から地方法人への変更又はBig８から準大手への変

更(=-1)、Big８から地方法人への変更(=-2)

( )はフランス企業の監査法人選択について、アメリカの研究と同様に、エージPiot 2001

ェンシー理論に基づく変数（経営者持株比率、負債比率）を取り上げて分析している。分

析の結果、経営者持株比率は有意でないが、負債比率が有意であり、資本構成の違いが監
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査レベル（監査法人選択）を説明していることを明らかにしている。

Lee et al. 2003 IPO IPOこのほか、 ( )は 時における監査法人の選択について分析している。

、 。時においては一般株主が増加する等 エージェンシー関係が大きく変化すると考えられる

この変化に伴い情報の信頼性がより重要になるため、監査法人の選択が議論されている。

分析結果は、オーストラリア企業の監査法人選択は負債比率、資本調達額や存続年数によ

って説明できることを示している。

( ) 監査報酬と訴訟リスク4

監査法人の規模と監査の質が関係しているとしたら、その質を反映して大監査法人が受

け取る報酬は高くなっていると考えられる。しかし、報酬価格の議論は多様で独占価格、

規模の経済性やリスクプレミアム等、いろいろな視点から行われている。 ( )はSimunic 1980

競争の違いに関する理論を提示し、実証的に分析している。 を除くビッグPrice Waterhouse

７については監査報酬は低い傾向があり（有意ではない 、規模の経済性がある可能性を）

指摘している。しかし、 ( )の分析によると大監査法人ほど報酬は高く、ビッPalmrose 1986

グ８プレミアムがあることを示している。ビッグプレミアムに関して多くの分析が行われ

ているが、分析結果は分かれている。

最近の研究は、監査報酬を監査時間や関連するリスクによって説明する分析に移行して

いる。例えば、 ( )は顧客規模と時間の関連性、時間と報酬の関連性を分析Davis et al. 1993

し、ともに非常に強い関係があることを明らかにしている。これらの関係から、監査報酬

の違いを顧客規模に関連する監査時間によって説明している また ( )。 、Simunic and Stein 1996

は訴訟リスクに焦点を当てて議論している。負債比率、企業公開や重大な会計ミスをリス

ク変数に取り上げて、 年の 社を対象に分析している。顧客規模をコントロール1989 249

した場合でも、監査報酬や時間はこれらのリスク変数と正の関係があり、訴訟リスクから

説明できることを示している。

( )でも同様な分析を行っているが、特に、 ( )は利益Bell et al. 2001 Bedard and Johnstone 2004

操作リスク（利益増加的会計など）やガバメントリスク（会議の回数など）を取り上げて

。 、 。いる 分析結果は 監査報酬や監査時間がこうしたリスクと関連があることを示している

また、 ( )はイギリスのプライベート企業におけるビッグ５プレミアムを分Chaney et al. 2004

析したが、確認できなかった。これらの企業は非公開で訴訟リスクが低いため、報酬に差

がないと指摘している。

これら一連の研究は、監査法人の報酬はリスクに対する対価として捉えることができる

ことを示している 。企業のリスクに対応して監査計画（監査の質）が決定・実行され、４

その結果が監査報酬としてあらわれていると考えられる。
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図表２ Simunic and Stein(1996)のTable 1 一部

監査報酬（時間）＝b ＋b *総資産＋b *海外資産比率＋b *複雑性＋b *報告書数0 1 2 3 4

＋b *負債比率＋b *公開＋b *会計ミス5 6 7

係数（ｔ値）
監査報酬 監査時間（Staff）

総資産 0.35 0.38
(15.80) (13.1)

海外資産比率 0.001 0.001
(2.97) (2.57)

複雑性 0.01 0.01
(2.76) (3.96)

報告書数 0.001 0.001
(2.97) (2.80)

負債比率 0.01 0.01
(1.86) (0.94)

公開 0.02 0.02
(5.48) (3.57)

会計ミス 0.01 0.01
(3.06) (3.08)

R 0.85 0.792

F値 200.25 141.16

複雑性：パートナーが評価した営業の複雑性。

報告書数：独立監査報告書の発行数。

公開：公開企業のダミー変数。

会計ミス：パートナーが評価した会計処理、記録ミスに関するダミー変数。

( ) 監査の質と利益管理5

監査の質は企業の会計情報にどのような影響を与えているのであろうか？監査の質が高

ければ、企業の経営者が機会主義的に行う会計行動を抑制できるので利益管理（操作）は

少なくなると考えられる。これは、監査法人においては監査訴訟、訴訟リスクに関係し、

訴訟と発生項目の関係が問題となる。 ( )は訴訟と発生項目（ ）の間にLys and Watts 1994 TA

は関係がないとしているが、 ( )は裁量的発生項目（ ）が大きいほど訴訟がHeninger 2001 DA

多いことを明らかにしている。さらに、 ( )は監査法人の変更DeFond and Subramanyam 1998

に焦点を当てて分析し、その直前においては訴訟を考慮して利益減少的な会計（ の減DA

少）を行っていることを明らかにしている。また、 ( )は発生項目とFrancis and Krishnan 1999

修正報告書の関係を分析し、訴訟への対応を明らかにしている。

これらの分析結果は、企業の利益増加的会計が訴訟リスクを高めることを示している。

リスクを抑えるため、質の高い監査人は企業の益出し行動を制限すると考えられ、多くの

。 、 （ ）分析が行われている 例えば ( )は 年から 年のサンプル５ Becker et al. 1998 1989 1992 10881

を対象に分析し、 、資産、レバレッジや 等のコントロールした上で、ビッグ６が監CF TA
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査している企業では が小さいことを明らかにしている。また、 ( )でもDA Francis et al. 1999

同様な視点から分析を行っている。発生項目（ ）の大きい企業は会計情報の信頼性がTA

低く、これを補うためにビッグ６に監査を依頼する傾向が強い（仮説１ 。そして、ビッ）

グ６による高質の監査の結果、 が小さくなっていると考えられる（仮説２ 。 年DA 1975）

から 年までのサンプル（ ）を対象に分析し、２つの仮説に整合する結果を析出1994 52121

している。

図表３ Francis et al.(1999)のTable 3 一部

Big６平均 非Big６平均 差の検定（ｔ値）
DAの絶対値 0.137 0.173 -6.6
DA>=0 0.135 0.177 -11.8
DA<0 -0.139 -0.168 2.9

DAはJonesモデル（産業別クロスセクション）を使って測定している（前期総資産で基準化）。

、 。 、 、このほか 監査報酬と発生項目の関係を分析した研究も多い 例えば ( )Frankel et al. 2002

( )等があり、これらの分析結果をみると監査報酬と の関係についてAshbaugh et al. 2003 DA

明確な結論は得られていない。

( ) 監査の質に関する市場の評価6

市場における投資家の意思決定は情報を利用して行われるので、情報の信頼性は重要な

問題である。会計情報の信頼性を保証していると考えられている監査の質は、市場ではど

のように評価されているのであろうか？この問題は、監査の質を取り上げた利益情報と株

価の分析によって明らかにされる。 ( )は ( )Teoh and Wong 1993 Holthausen and Verrecchia 1988

のモデルを取り上げ、情報ノイズとして監査の質を適用し、ビッグ８とそれ以外の監査法

人の企業において利益反応係数が異なるかどうかを分析している。 年から 年ま1980 1989

での ペアサンプルの分析から、ビッグ８監査企業の方が係数は大きいという結果を1282

析出している。また、監査法人の変更企業に焦点を当てた分析（ サンプル）でも同様134

な結果を確認している。分析結果は、利益情報に対する市場の評価は監査法人の規模で異

なっており、監査の質は情報の信頼性との関連で評価されていると考えられる。

図表４ Teoh and Wong(1993)のTable 4 一部

累積超過収益率 ＝ c ＋c *非Big８ダミー＋c *利益増加＋c *（利益増加*非Big８ダミー）0 1 2 3

＋c -c *（その他変数）4 11

係数（ｔ値）

ペアサンプル 変更企業サンプル

定数項 -0.018 0.010

(-3.67) (1.01)
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非Big８ 0.004 -0.030

(0.56) (-2.17)

利益増加 0.264 0.857

(2.43) (3.99)

利益増加*非Big８ -0.317 -1.015

(-1.78) (-3.87)

同様な分析を上海証券取引所の上場企業を対象に行った研究として ( )があGul et al. 2003

る。 年と 年において、ビッグ が監査している企業（ 社）とそれ以外の企業1996 97 10 269

（ 社）について分析している。分析の結果、ビッグ 企業の方が利益反応係数は高390 10

く、監査の質に関する中国市場の評価を確認している。

さらに ( )は、利益情報をキャッシュフロー、裁量的発生項目（ 、非裁Krishnan 2003 DA）

NA DA量的発生項目 に分けて分析している 利益の構成要素の中で特に問題となるのは（ ） 。

で、これはノイズと内部情報に大きく分けることができる。企業の機会主義的行動による

利益管理はノイズに、経営者のみが知る将来業績に関する情報は内部情報に分類される。

経営者は、 を使って投資家に内部情報を伝達していると考えられる。質の高い監査人DA

であればノイズと内部情報を区別し、ノイズをできるだけ小さくすることが期待できる。

年から 年の サンプルについて分析した結果、非ビッグ６ダミーと の1989 1998 18659 DA

交差項はマイナスの符号を持ち、有意であった。つまり、ビッグ６が監査している企業の

係数は相対的に高く、市場は監査の質との関係から発生項目の内容を評価しているとDA

考えられる。

図表５ Krishnan(2003)のTable 6

株式リターン＝d ＋d *営業CF＋d *NA＋d *DA＋d *非Big６ダミー＋d *（DA*非Big６ダミー）0 1 2 3 4 5

説明変数 係数平均(ｔ値) 正の数

定数項 0.180(3.48) 9/10

営業CF 0.681(7.85) 10/10

NA 0.993(5.47) 10/10

DA 0.847(15.72) 10/10

非Big６ -0.005(-0.14) 5/10

DA*非Big６ -0.637(-5.05) 0/10

adj-R 0.0542

NA、DAはJonesモデル（産業別クロスセクション）を使って測定している。

Balvers et al. 1988 Manry et al. 2003 Pittman and Fortinそのほか市場に関連する分析では ( ) ( )、 、 、

( )や ( )等があげられる。 ( )は のアンダープ2004 Khurana and Raman 2004 Balvers et al. 1988 IPO

Manry et al.ライシングと監査法人の評判との関係を理論的に分析して実証している。
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( )は四半期情報のタイムリーレビューによって価値関連性と信頼性が増加したこと2003

を、 ( )はビッグ６が監査している 企業の利子率が低いことを明らPittman and Fortin 2004 IPO

かにしている。また、 ( )は資本コストを分析し、豪州、カナダ、英Khurana and Raman 2004

国では関係はないが、アメリカではビッグ４が監査している企業の資本コストが低いこと

を明らかにしている。

( ) まとめ7

本稿では、監査の質に焦点を当てて米国の研究を紹介した。監査の質、監査法人の規模

を取り上げた研究は非常に多く、すべてを網羅することは難しく、本稿の調査は最近の研

究を中心に行っている。こうした限界はあるが、調査の結果、次の要点があげられる。

監査の質と監査法人の規模（理論）

仮説、 仮説のいずれの理論的仮説においても監査の質と監査法人Reputation Deep Pocket

の規模は関連しており、大監査法人ほど監査の質が高いことが示されている。

監査法人の選択

監査法人の選択・変更についてはオピニオンショッピングの可能性も考えられるが、監

査の質との関連からエージェンシーコストの削減が決定要因として考えられる。

監査報酬

ビッグプレミアムについて明確な結果は得られていない。最近の研究では、監査報酬は

訴訟リスクと関係があり、リスクに対応した監査時間から説明されている。

利益管理

大監査法人が監査している企業においては利益管理（操作）は少なく制限されている。

監査の質は企業の会計行動に影響を与えていると考えられる。

市場の評価

利益や裁量的発生項目に関する市場の評価は監査法人の規模によって異なっており、監

査の質は株式市場において評価されていると考えられる。

以上のようにアメリカでは分析されているが、アメリカに比べわが国では訴訟リスクは

低く、同様な議論は難しいかもしれない。しかし、 年代の後半からゴーイングコン1990

サーン問題等に関連して監査への期待は増え、多くの改革が現在進行中である。監査の質

に関する議論の必要性は高まっている。けれども、わが国ではこの問題を取り上げた実証

的な研究が多く行われているとは言えない。その最大の理由は分析に必要なデータが整備

されていないことである。わが国ではこれまでアンケートを中心にいくつかの関連研究が

、 。 、あり 本稿では取り上げなかったが貴重な分析が行われている こうした研究とともに６

今後、データを整備しつつ、先行研究をベースとした実証研究を行う必要がある。
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注

１ ( )は、厳しい監査を行うと知られているブランド監査法人でも同様な議論がDeAngelo 1981

成り立つことを指摘している。

２ ( )は、 による監査法人の処分が顧客契約にどのような影響を与Wilson and Grimlund 1990 SEC

えているかを分析している。分析の結果、 の処分後、マーケットシェア、契約の継続率及SEC

び新規獲得率は低下し、監査法人の営業活動への影響を明らかにしている。

３ ( )は、監査の質に影響を与える要因として特別なトレーニング、外Dopuch and Simunic 1980

部審査やピアレビューを指摘している。これらの特徴は規模の大きい監査法人に該当してい

ると考えられる。

Craswell et al. 1995 Ferguson et al.４ 監査報酬を産業専門性から分析した研究もある 例えば ( )や。 、

( )があり、ともにオーストラリアの分析を行っている。分析結果は産業専門の監査に対す2003

る報酬は高く、専門プレミアムがあることを示している。

５ ( )は監査年数と利益の質（代理変数 ）との関係を分析し、長期になるほMyers et al. 2003 DA

ど利益の質が高いことを明らかにしている。

６ 関連分野の研究として小関( )、岡部・松本( )、鳥羽・川北( )、盛田( )、1987 1997 2001 2002

伊藤( )、矢澤( )などがある。2004 2005
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