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Ｍ＆Ａにおける無形資産に関する研究
―企業結合会計と無形資産の認識―

八角　憲男
倉敷芸術科学大学産業科学技術学部

（2007 年 10 月 10 日　受理）

はじめに

　Ｍ＆Ａ市場の飛躍的な拡大現象は，企業に大きな変化をもたらしている。

　バリュードライバーが，有形資産から無形資産へとパラダイム・シフトいる点もその象

徴の１つである。現に，Ｍ＆Ａ取引時に実施する相手企業の評価基準にも変化が起こり，

これまでは，土地を中心とした資産の担保価値による評価が中心であったが，現在では，

のれん，信用力，技術力といった無形資産に対する価値に力点がおかれている。Ｍ＆Ａに

際して無形資産の価値がより意識される状況については，Ｍ＆Ａ事例でも明らであり，花

王によるカネボウ化粧品の買収では，無形資産の価値が巨額となり争点になったことは衆

目を集めた。

　こうして無形資産の重要性についての認識は，次第に高まりをみせ，研究面においても

国内や国際的にも広がりをみせている。

　では，無形資産と経営パフォーマンの間では具体的な相関関係がみられるのか。

　それに関する先行研究は，すでに米国では実証研究が数多く行われ，企業価値を創造す

るということが分析されている。日本においても経済産業省の調査によれば，もはや有形

資産の規模は必ずしも高い企業価値を創出していないことが示され，米国市場ばかりでは

なく，日本企業においても特に業種の代表企業については，無形資産の割合が高いことが

観察されている。

　本論では，Ｍ＆Ａ，企業結合会計，無形資産（会計）というそれぞれが相互に深い関係

を持つ３つのキーワードから，大きく企業結合会計と無形の認識，無形資産会計をめぐる

動向を中心に考察をしていきたい。

１．企業結合会計の設定プロセス

　Ｍ＆Ａ取引が年々増加しており，その重要性と関心は一層高まる状況にある。その背景

には，２つの要因を指摘することができる。

　第１は，Ｍ＆Ａが加速し後押しさせる法制度の整備が行われた点である。商法（会社法）

関連でみれば，1997年には，「合併手続きの簡素化」や，1999年には「株式交換制度」が

実現し，さらに，独占禁止法においては，1997年の「純粋持ち株会社の解禁」や1999年の
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「合併等届出制度の簡略化」などがあげられる。

　第２は，日本企業が経営戦略を策定する際に，Ｍ＆Ａが重要な選択肢になっていること

である。また，ここ数年の統計では，特に大型のＭ＆Ａが目立ってきている１。

　このように法制度の整備が先行する中，わが国においても企業結合全般に適用される会

計処理基準を整備する必要があるとの指摘がなされていた。そうした状況を受け，Ｍ＆Ａ

の会計処理を定めた企業結合会計基準の審議は，2000年９月から開始され，近年の商法改

正，諸外国の会計処理基準の現状及び動向，日本における会計実務，財務諸表利用者のニー

ズ等を考慮しながら進められてきた。そこでの審議で優先されたことは，わが国の実態に

適合し，かつ，その考え方が国際的にも理解される企業結合会計基準を設定する必要があ

るという基本認識に立つものであった。

　こうした審議をふまえて検討すべき論点を取りまとめ，2001年７月に「企業結合に係る

会計処理基準に関する論点整理」を公表した。その後，国際的調和を重視する観点も含め，

この論点整理に対して寄せられた意見を参考にして，企業結合会計のあるべき姿について

さらに審議を進め，2003年８月に「企業結合に係る会計基準の改定に関する意見，（公開

草案）」を公表し，広く各方面からの意見を求めた。

　その後，審議会に寄せられた意見を参考に審議を重ね，公開草案の一部を修正して，

2003年10月に「企業結合に係る会計基準の設定に関する意見書」として公表され，一定の

準備期間を経て，「企業結合会計基準」の適用が2006年４月１日から始まったのである。

２．企業結合会計の適用範囲

　Ｍ＆Ａの会計処理を定めたものが企業結合会計基準であるが，そのＭ＆Ａは法的形態か

らみれば，①合併　②株式交換　③株式取得　④営業譲渡の４分類となり，それぞれが企

業結合会計の適用範囲となる２。

　①の合併は，株主総会の特別決議（簡易合併の場合は被合併会社のみ）で承認された合

併契約により，２つ以上の会社が法的にも合体して法人格が１つになるものである。これ

には，吸収合併と新設合併の２つの形態がある。吸収合併では，１つの企業が他の企業に

吸収されて消滅し，消滅する企業の全財産は負債を含めてすべて存続会社に引き継がれる。

　新設合併とは，２つ以上の会社の合併する場合，両者が消滅し，消滅する会社の権利義

務の全てを合併により新たに設立する会社に承継させるものである。

　②の株式交換（移転）制度は，完全親子会社関係を創設する制度である。株式交換，株

式移転は手続が簡便であり資金も不要であるため，2000年の施行以来，この制度を利用し

て企業再編を行う企業が増えている。株式交換と株式移転の決定的な違いは，株式交換は

完全親会社となる会社が既存会社であり，一方，株式移転は新設会社となる点にある。そ

のため株式移転方式は，共同持株会社の設立などに利用されることが多い。

　③の株式取得は，企業の株式を取得してその企業の支配権を獲得する方式である。その
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結果，株式を取得された企業は，関連会社，子会社化，完全子会社化として存続する。通

常は，買収企業が被買収企業を現金によって取得する。

　④の営業譲渡は，単なる営業用財産の譲渡ではなく，一定の営業目的のもとに組織化さ

れた有機的一体としての財産の全部または一部の譲渡である。株式取得や株式交換などの

ような企業ベースの買収ではなく，事業部門ベースでの子会社再編や事業統合に多く用い

られている。

　以上がＭ＆Ａの法的形態となる。具体的には企業グループのトップに位置する親会社同

士の合併や株式移転による共同持株会社の設立，さらに企業集団を超えた吸収分割や営業

譲渡といった取引などが企業結合会計の対象となる。したがって，親子会社間の合併や企

業グループ内で行われる取引は，企業結合会計の対象とはならない。

３．パーチェス法と持分プーリング法

　次に，わが国においる従来の企業結合会計では，「企業結合に係る会計基準の設定に関

する意見書」が公表されるまで，包括的な会計基準が存在しなかったため，会計処理の方

法が，企業結合の実態やその状況に応じて任意選択がされていた。それは企業結合の実態

を，企業買収（取得）と持分の結合に区分し，それぞれが適用すべき会計処理方法を規定

していた３。

　ここで，企業買収に該当する企業結合とは，結合する企業のいずれかは，結合後の企業

を支配する場合である。たとえば，現金で株式を取得して他社を子会社化する取引は典型

的な企業買収となる。また，株式の交換による企業結合であっても，いずれかの企業が他

の企業を支配することになるものは，その実態から企業買収とされる。

　他方，持分の結合とは，結合する企業の双方が，支配する企業（取得企業）とみられな

い場合ある。これは取得企業が特定できない以上，その企業結合は企業買収ではなく，持

分の結合とみなされるのである。

　企業結合が企業買収にあたるときには，パーチェス法の会計処理方法が適用される。パー

チェス法では，通常の資産購入と同様に，取得企業は被取得企業の資産及び負債を取得時

の時価で受け入れる。この際，対価として株式を発行する場合と現金とその他の資産を支

出する場合がある。前者の資本増加額は，一般に交付した株式の時価総額であり，後者は，

取得の対価（取得原価）である現金とその他の資産の合計額が資本の増加額となる。資産

及び負債の正味受入額と取得の対価に差が生じた場合，その差額がのれんとして認識され

る。

　一方，持分の結合にあたるときは，持分プーリング法とよばれる会計処理方法が適用さ

れる。この方法では，結合する当事会社すべての資産及び負債は，原則として結合前の帳

簿価額で引き継がれる。資本についても資本金，剰余金といった内訳がすべてそのまま引

き継がれる。このため，持分プーリング法ではのれんは発生しない会計処理方法というこ

Ｍ＆Ａにおける無形資産に関する研究―企業結合会計と無形資産の認識―
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とになる。

　企業結合について，会計処理をパーチェス法で行うか持分プーリング法を選択するかに

よって決算後の損益を大きな影響を与えるため，会計上きわめて重要な問題になる。

４．企業結合会計の国際的動向

　そうした企業結合会計に関する動向を国際的にみると，米国会計基準や国際会計基準が

各国の制度をリードしているといわれている。ここでは，米国会計基準を中心に日本と対

比させながら検討していきたい。

　米国においては，2001年６月に示された米国財務会計基準審議会（FASB：Financial 

Accounting Standards Board）承認の基準書（SFAS： Statement of Financial Accounting 

Standards）の第141号「企業結合」（以下，SFAS 141）及び142号「のれんおよびその他の

無形資産（以下，SFAS 142）の取扱いが改訂され，財務報告面でのディスクロージャーの

強化が行われた４。

　具体的には，SFAS 141で，企業買収時には被買収企業を時価で評価するパーチェス法

の適用が強制となったため，買収時に認識される購入のれんが常に発生するようになり，

購入のれんのオンバランス化は常態化した。また，オンバランス化した購入のれんを一定

期間で規則的に償却していた従来の会計処理から SFAS 142においては，価値毀損が生じ

た場合に損失を計上する減損会計の適用が強制されるようになった。

　導入のおもな背景としては，次のようなものがあげられる５。

（1） APB 16の適用に関して多くの照会が FASB 寄せられ，それを通じて APB 16の欠陥

が明らかになってきたこと。特に，内容的にはほとんど異ないような二つの取引が

異なる会計方法によって処理されるため，財務諸表上はまったく異なる結果をもた

らす事態が生じていること。

（2） 投資活動が世界的規模で行われるようになったことにより，企業結合に係る内外の会

計基準の国際的比較可能性への要請が高まってきたこと。

（3） 会計基準の相違が，Ｍ＆Ａ市場の競争に影響を与えるようになってきたこと。

　また，APB 16のもとでは，パーチェス法あるいは持分プーリング法という二つの会計

処理の方法が併存していたが，当初の基準設定者の意に反して会計実務土は持分プーリン

グ法がかなり広範で選択され，適用されていたという状況にFASBは危機感を覚えていた。

　その後 FASB は，1999年および2001年に公表された２つの公開草案を経て，前述のよ

うに2001年６月に SFAS 141において，この会計基準の導入により，企業結合における会

計処理において，パーチェス法と持分プーリング法が並存する状態からパーチェス法に一

本化されることとなった６。

　それによって，Ｍ＆Ａ取引において適用する会計処理方法の違いにより財政状態や経営

成績が異なる状況を回避できることとなり，財務諸表の比較可能性を確保できることにな

八角　憲男
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る。持分プーリング法のもとでは可能であった資産の含み益の温存は不可能になり，すべ

ての資産は時価で評価しなければならなくなったのである。

　前述のとおり，持分プーリング法では資産は帳簿価額のままで引き継ぐことから，のれ

んは計上されない。しかしながら，パーチェス法では一般的にはのれんの計上は必然的な

ものとなり，のれんを償却すべきか否かが大きな問題となる。

　のれん償却の負担は，利益を下方に押し下げることになり，のれんを償却することを企

業は一般的には回避する傾向にある。この点について新しい企業結合会計は，のれんの償

却を行わないこととし，逆に企業に，償却負担をなくした点でメリットを与えることとなっ

た。

　ただし，仮に取得価額と有形資産への配分額の差額のすべてをのれんとし，のれんが償

却されない場合，償却されない資産が貸借対照表に残存することになる。買収においては，

のれんとは別にさまざまな無形資産を認識することが可能であり，従来から会計基準にお

いて取得時の無形資産会計の計上が求められていた。

　のれんが非償却となったことから，のれんに計上するか，無形資産に計上するかで償却

負担が大きく異なることになる。この点について新しい企業結合会計は，識別可能な無形

資産はのれんと厳格に区分して識別し，有期限の無形資産は償却を行うこととした。

５．識別可能無形資産

　SFAS 141号，SFAS 142号は，のれん以外の無形資産を次のように広範囲に捉え，その

適用は，2001年６月末のＭ＆Ａから開始している。米国と日本の無形資産の範囲と比較し

て要約すると次の通りである。

Ｍ＆Ａにおける無形資産に関する研究―企業結合会計と無形資産の認識―

Ａ．市場関連の無形資産
　（1）トレードマーク，商標
　（2）サービス・マーク，団体マーク，認証マーク
　（3）商標としてみなされる外装（特定の色彩，形状および包装デザイン）
　（4）新聞・雑誌のマストヘッド
　（5）インターネット上のドメイン名
　（6）非競争契約
Ｂ．顧客関連の無形資産
　（1）顧客リスト （2）注文あるいは生産の残高
　（3）顧客契約および顧客との関係 （4）非契約形態の顧客関係
Ｃ．芸術関連の無形資産
　（1）演劇，オペラ，バレエ （2）本，雑誌，新聞，その他著作物
　（3）作曲，歌詞，広告音等の著作物 （4）絵画，写真
　（5） 動画，ミュージック・ビデオ，テレビ番組を含むビデオおよびオーディオ・ビジュアル素材
Ｄ．契約上の無形資産
　（1）免許，使用料，債務返済の据え置き協定 （2）広告，建築，マネジメント，サービス，サプライ契約
　（3）リース契約 （4）建設許可
　（5）フランチャイズ契約 （6）営業権および放映権
　（7）鉱山，水，空気，ミネラル，森林，および道路などの使用権
　（8）抵当サービス契約などのサービス契約
　（9）雇用契約
Ｅ．技術上の無形資産
　（1）特許技術 （2）コンピュータ・ソフトおよびマスク技術
　（3）非特許技術 （4）タイトルプラントを含むデータベース
　（5）製法，工程，方法などの企業秘密
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① 米国の無形資産

　上述は，FASB が公表した識別可能な無形資産の例示 7 であり，のれん以外の無形資産

についての範囲である。わが国と比較し広く捉えていることが大きな特徴となる。

　わが国の場合と著しく異なるところは，契約上の権利や契約以前の顧客関係に至るまで

資産性を認めることである。

②わが国の無形資産

　日本における無形資産の範囲は，企業会計原則では，次のように定めている。

「営業権，特許権，実用新案権，商標権等は，無形固定資産に属するものとする。」

（企業会計原則　第三貸借対照表原則，四（－）Ｂ）

　ここでは，法律上の権利と営業権（のれん）が，無形資産に属することは示しているが，

無形資産に対する一般的な認識・測定が規定されているわけではなく，それに対しての追

加的な設定も行われてこなかった。この規定では，米国基準でみられるような契約による

利権や顧客リストのような経済的便益は含まれない点に注意したい。

　また，企業結合会計が，パーチェス法に統一された場合，無形資産の範囲が広い米国と

狭い日本とでは，Ｍ＆Ａ後の業績にかなりの差がでることは十分に予想される。それは，

買収企業が買収価額と買収対象の純資産の差額から，どのような無形資産を資産と認識す

ることで，償却資産または非償却資産と判定するかによって決まることになる。そのため，

個別に資産として識別できる無形資産の範囲がより広ければ，残る差額としてののれんは

小さくなる。また同時に，企業による裁量の余地が大きくなることで利益操作という観点

から，米国の無形資産の範囲が広すぎることによる問題点も指摘されている。

　

６．無形資産研究の高まり

　こうして無形資産の識別範囲の大小をはじめとした企業会計上の問題や無形資産を獲得

することで，独自の差別化された強みを発揮し，競争優位を確保できるという産業政策の

上からも無形資産に注目が集まっている。このような状況はなぜ起こっているのか。いく

つかの背景を見いだすことができる。

　それは，国レベルでの知的資産や無形資産をめぐる動きである。

　無形資産研究の始まりは，世界的に見て1994年に AICPA（米国公認会計協会）から公

表されたジェンキンズ報告書であるといわれている８。それ以降，無形資産に対する研究

や情報ニーズは広がりをみせ，国内ばかりでなく国際的にも注目が集まっている。

　日本においてそれらに対する関心の発端となったのは，第154回国会施政方針演説にお

いて小泉総理が表明した次の内容と捉えることができる。

　「・・・・・・我が国は、既に、特許権など世界有数の知的財産を有しています。研

究活動や創造活動の成果を、知的財産として、戦略的に保護・活用し、我が国産業の国
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際競争力を強化することを国家の目標とします。このため、知的財産戦略会議を立ち上

げ、必要な政策を強力に推進します９。」

　その後，経済産業省では，制度インフラの整備を進め2005年２月には「産業構造審議会

新成長政策部会経営・知的資産小委員会」を設置し，知的資産を活用した経営に関する現

状分析と「開示のメカニズム」を中心として，今後それが促進されるような具体的な方策

について検討を行っている。半年後の2005年８月には中間報告書が出され，現在もさらな

る検討が行われている10。

　さらに，2006年１月には，中小企業の知的資産経営についても検討を行うため「中小企

業知的資産経営研究会（事務局　中小企業基盤整備機構）」が設置された。

　「知的資産経営」については，2005年８月にその取り組みの考え方がまとめられている。

しかしそれは，大企業を念頭においたものであった。「21世紀は中小企業の時代」とその

存在がより高められる一方で，中小企業に押し寄せる過酷な環境変化は，依然として続い

ている。

  ここでの検討の背景と問題意識を要約すると以下のとおりである。

　近年，日本経済が回復傾向にあるとはいえ，中小企業を取り巻く厳しい環境はデータが

物語っている11。多くの中小企業は，人材確保，安定的な資金調達などの課題に直面して

いながらも，同時に独自の強みを「知的資産」として発揮することで収益を発生させ，事

業の継続を可能にしているものと考えられる。しかし，その「知的資産」は意識的な場合

と無意識的な場合とが考えられる。

　そこで，自社の独自性を可能な限り発揮することで他社との差別化を図り，収益性を

高めるなどの経営努力は不可欠なものとなる。また，企業会計に関する議論では，企業

の将来収益を適切に捉えるためには，既存の財務情報に加え，収益予測のデータの根拠

やそれを裏付ける非財務情報（知的資産関連情報）に着目しようとする動きが国際的にも

強まっている。昨今の企業不祥事に対するコーポレートガバナンでは，議論の中心はリー

ダーシップ，企業風土，文化，人間関係等の目に見えにくい要素であり，いわゆる「知

的資産」そのものとなっている12。

７．無形資産会計研究を促す状況

　次に，無形資産会計研究を促す状況を見ることができる。その一つは，特許の報奨金に

関する訴訟が増加している点である。特許をはじめ知的財産権への関心が高まる中で，企

業と技術者との関係が過激なものになっている。

　たとえば，世間の注目を浴びたのは，青色発光ダイオード（青色 LED）をめぐる中村修

二氏（カリフォルニア大学サンタバーバラ校）と日亜化学工業との間で争われた特許・報

奨金訴訟である（2000年８月）。中村氏が在職中に日亜化学より獲得した報奨金は，２万
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円であったが，東京地裁は，200億円の報奨金を支払うよう日亜化学側に命じた13。

　また，光ディスクの読み取り装置をめぐる日立の元研究員と同社による特許訴訟や最近

では，「テプラ」や「ピータッチ」の発明をめぐり，社員と元社員の二人と機械器具製造

大手「ブラザー工業」（名古屋市）による発明対価を求めた訴訟など特許に対する報奨金

をめぐる対立が訴訟にまで発展している事例が増加している。

　このような状況が生まれている一因に，無形資産の価値を定量的に評価する手法が確立

されていないという問題がある。客観的な評価手法が確立されていない中で，特許をはじ

めとした知的財産や無形資産に対する報奨金の基準は，定めにくく難しい。

　いま一つは，Ｍ＆Ａ取引で最大の論点となる買収価格決定の場面で，無形資産の価値に

注目が集まっているという点である。

　たとえば，花王によるカネボウ化粧品の買収では，無形資産の価値が争点なった14。

　2005年12月，産業再生機構は，経営再建中のカネボウを化粧品会社と本体とに分け複数

グループによる入札を行った。その結果，それぞれの売却先が花王と投資ファンドに決定

した。花王からみた買収価値の多くは無形資産であるとされ，買収価格 4,100 億円のうち，

1,480 億円はカネボウ化粧品が持つ特許権，商標権などの知的財産権である。それに加え，

カネボウの企業ブランドや２万店の販売チャネルなど貸借対照表に計上されていない無形

資産を，巨額を投じて手中にしたことになる。

　こうした無形資産を意識した戦略経営が，すでに多くの場面で実践されている状況こそ

が，無形資産をいかに測定し開示していくかという問いの投げかけと捉えることができる

であろう。それらの実態を測定し，その結果を企業の利害関係者へと伝えていくことは，

もはや時代の趨勢といえよう。

９．無形資産会計の実態

　次の図表１－１と１－２は，連結貸借対照表を開示している企業を対象とした，貸借対

照表上の有形資産と無形資産の割合と無形資産投資の推移を表している 15。

（図表 1-1）総資産に占める有形固定資産，無形固定資産の比率

有形資産投資 31% 32% 32% 32% 31% 32% 32% 31%

無形資産投資 1% 1% 1% 1% 1% 2% 2% 2%

（出所）伊藤邦雄『無形資産の会計』2006 年，p.14 . より修正して作成。　　　　　　　　　　　

（図表 1-2）総資産に占める有形固定資産投資，無形固定資産投資の比率

1997年 1998年 1999年 2000年 2001年 2002年 2003年 2004年

有形資産投資 4.42% 3.59% 3.71% 3.87% 3.32% 2.61% 2.62% 2.33%

無形資産投資 1.80% 1.93% 2.66% 2.75% 2.91% 3.03% 3.10% 3.00%

（出所）伊藤邦雄『無形資産の会計』2006 年，p.15 . より修正して作成。　　　　　　　　　　　
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　図表１－１によれば，有形固定資産の割合は，31％～32％で推移している。それに対し，

無形固定資産の割合は，１％～２％ときわめて低率であり，その差はあまりに大きい。

　こうした状況は，無形固定資産に関する日本の会計制度の範囲を表したものであり，購

入特許や商標権など一部のみが計上されているにすぎない。その結果，貸借対照表上にお

ける無形固定資産の存在はきわめて小さいものとなっている。一方，図表１－２は，有形

固定資産投資（有形固定資産の増減＋減価償却費）と無形固定資産投資（研究開発費・広

告宣伝費・販促費）の総資産に占める割合である。これによれば，1997年から2000年までは，

有形固定資産投資が無形固定資産投資を上回っているが，その状況は2001年以降になると

逆転していることが確認できる。

　このように，開示上では存在感のない無形固定資産は，投資金額という観点では，有形

固定資産を上回っているのである。こうした企業価値から乖離した情報開示は，無形資産

会計をめぐる世界的な動きとなっており，それは，無形資産に関する情報開示の流れを加

速させる一因ともなっている。

10．Ｍ＆Ａにおける無形資産会計研究の課題

　現在，日本において増加数が顕著となっているＭ＆Ａは，「企業価値の創造」を標榜す

る一方で，シナジーの過大評価，過度な価格の上昇，買収後の統合の課題などＭ＆Ａ取引

に内包する問題点も多く指摘されている。特に，シナジー効果は，過大評価されやすく，

買収プレミアムが発生することが少なくない。

  その原因は，Ｍ＆Ａを実行する際の動機が「シナジー効果」ばかりではなく，そのほか

に様々な動機が観察されていることと無縁ではない16。

　こうした状況を受け，本論文は以下の２つを中心課題としている。第１は，Ｍ＆Ａの会

計基準を定めた「企業結合会計基準」について理論的な考察を行い，第２は，Ｍ＆Ａ取引

のプロセスの中で重要項目である買収価格の決定の際に，無形資産の価値がより意識され

るようになってきているという視点である。

　そこで以下は，メーンテーマである無形資産の評価に関する論点整理である。

　わが国の無形資産研究については，その成果に期待が寄せられていることに比べて研究

蓄積は十分といえない。それに関する研究が先行している欧米においても「岐路さしか

かっている」といわれており，無形資産に関する評価の決定版は構築されていない。

　無形資産に関する研究，その中心的な論点は，「いかに認識すべきか」「以下に評価すべ

きか」「以下に開示すべきか」であるが，それらに取り組む際に留意しなければならない

ものが，無形資産に備わる３つの特性である17。

　第１は，「同時・多重利用可能」とする点である。無形資産の中でも，物的資産や金融

資産は，用途を特定することで他の用途には利用できず，そこから得られる便益を企業は

独占できる。一方，他の顧客資産，組織資産などの無形資産は，多重利用・複製が可能と

Ｍ＆Ａにおける無形資産に関する研究―企業結合会計と無形資産の認識―
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なる。したがって，無形資産の投資によって得られる便益は，独占的にコントロールする

ことは難しくなる。

　第２は，無形資産投資の不確実性（リスク）である。企業の革新や創造活動など源泉で

ある組織資産への投資を考えた場合，物的資産や金融資産への投資とは異なり，経済的便

益を得ることができる確率は，かなり低いとみられる。

　第３は，無形資産の「市場」が存在しないことである。Ｍ＆Ａや特許の取引であっても

両者によって売買価格が決定されるのであり，市場が存在しているわけではない。無形資

産への投資はリスクが高いうえ，成果についての予測も困難な場合が多い。したがって公

正価値の測定も困難となる。

　Ｍ＆Ａ実行の際は，相手企業のどのようなバリュードライバー（企業価値決定因子）を

獲得するのか，またその買収価格はいかなる考え方を基礎とするのかを定めなければなら

ない。買収プレミアムをいかに緻密に算定し，定量化させることが無形資産会計に求めら

れている大きな課題である。

【注】
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 The expansion of the M&A market has brought big changes to the companies. One 

of the changes can be seen that　value drivers have shifted from tangible assets to 

intangible assets. Today, it is observed especially that the leading corporations have a 

high rate of intangible assets not only in U.S. market but also in the market of Japan, 

that is, the recognition of intangible assets has become more and more important. In 

this paper, we focus on investigating the trend of the accounting for intangible assets, 

business combination accounting and recognition of intangible assets with three key 

words called M&A, business combination and intangible assets.




