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１２１ 

〔研究ノート〕

フランス会計デイスクロージヤー制度における証券取引委員会の役割
一上場会社に固有の開示制度の改善（４）－

大下舅
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年の改正

２．１９６６．６７年改正の年次情報開示制度の改善

におけるＣＯＢの貢献（以上第32巻第１号）

３．１９８３年，１９８５．８６年改正の年次情報開示制

度の改善におけるＣＯＢの貢献（以上前号）

Ｖ半期情報開示制度の発展

１．１９５９年半期情報開示制度の創設と1965年，

６７年の改正

2.1966.67年改正の半期情報開示制度とＣＯＢ

の役割

３．１９８３年,1984.85年改正の半期情報開示制度

４．１９８３年，１９８４．８５年改正の半期･情報開示制

度におけるＣＯＢの役割（以上本号）

総額が10億フラン超の上場会社は，その各半期終

了後1ケ月以内に，前年同期の成果と対比した当

該半期の事業経過に関する要約的数値情報を，Ｂ

ＡＬＯに開示しなければならない。

当該デクレの規定により，フランスで初めて中

間情報の開示が制度化された。それまでは，年に

一回公表された定時株主総会時の情報が企業情報

の主要な源泉であった。Vigreux氏によれば，年

度中の情報開示制度のないことが証券市場におけ

る公正な株価形成や取引実現の障害になっていた

ことが指摘されている(1)。前出1959年２月４日オ

ルドナンスは，証券市場の運営改善を目的に，従

来の株主総会時の情報開示に加えて，BALＯを

用いた年次，半期，四半期の会計情報の開示義務

を新たに創設するものである。

1959年創設の半期開示制度の特徴は，次の三点

に要約できる。すなわち，

・一定規模以上の上場会社の開示

・半期ごとの開示

・事業経過に関する要約的数値情報の開示

である。

上場会社規模別開示の特徴は，BALＯによる

年次，半期，四半期の開示制度に共通したもので

あり，1983年の改正まで見られた重要な特徴で

ある。

「半期ごとの開示」は，６ケ月ごとの開示を意

味しており，厳密には年度の中間開示以上の制度

である。例えば，１２月31日決算の会社は，６月３０

日経過後７月末までに上半期の情報を，さらに１２

月31日経過後１月末までに下半期の情報を開示し

なければならない。半期ごとの開示義務は，１９８３

年の改正で下半期の開示が総会前年次開示に統合

されて廃止されるまで見られた特徴である。

開示内容である「事業経過に関する要約的数値

情報（indicationssommairesetchiffr6eｓｓｕｒｌａ

Ｖ半期情報開示制度の発展

１．１９５９年半期情報開示制度の創設と1965年、

1966.67年の改正

（１）1959年の半期開示制度の創設

「証券市場に関する1959年２月４日オルドナン

ス第59-247号」の第１条第２項によれば，資産
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marchedel,entreprise)」については，前出オル

ドナンスはこれを具体的に定めなかった。

改正されたことはすでに解説した。この改正によ

り，適用規模，開示期限，開示内容はそれぞれ

｢資産総額１千万フラン超の上場会社」「半期終了

後３ケ月以内」「暫定Ｂ／S」に変更された。

開示期限の延長は開示内容と密接に関係してい

る。すなわち，開示内容が「事業経過に関する要

約的数値情報」といった暖昧な表現から「貸借対

照表の暫定的状況（unesituationprovisoiredu

bilan)」（ここでは「暫定Ｂ／S」と呼ぶ）に改正さ

れ，貸借対照表を開示すべきことが明確にされた。

半期開示情報の内容が計算書の形で具体的に規定

されたのである。この作成に要する時間を勘案し

て，開示期限が延期されたものと見られる。

「暫定的状況」は，上半期暫定Ｂ／Ｓおよび下

半期暫定Ｂ／Ｓにおいて，株主総会未承認のＢ／

Ｓの意味で理解される。上半期の暫定Ｂ／Ｓは，

まさに年度中間の暫定的な状況であり，株主総会

において未承認のものである。下半期末時点の貸

借対照表は年次貸借対照表と同一のものであるが，

下半期末経過後３ケ月以内に開示されるため，一

般に，未だ株主総会で承認されていない。そこで，

株主総会承認済の確定貸借対照表(bilandefinitif）

と区別するために，「暫定的」という表現が用い

られる。

1965年改正の半期開示制度は，開示期限の１ケ

月再延長を除いて，そのまま1966年商事会社法の

適用に係る1967年３月23日デクレに収容されて

いる。

第１図半期要約的数値の開示例

会社名：LesEtablissementsEiffel

株式会社，資本金：6,510,000ＮＦ・

本社所在地：２３，rueDumont-d，Urville，

Paris（16｡） 

半期情報

当社は，もはやフランスで直接的活動を行って

いないので，以前の注文の決済に相当する1960年

度下半期売上高は，1,220,000Ｎｎである。

当社の直接的活動はその海外の支店において行

われ1960年度下半期の売上高は，極東について，

3,200万ベトナム・ビアストルと300万Kips，マ

ダガスカルについて１億フランＣＦＡである。

フランスにおいて，子会社により実施された活

動は次のとおりである。Soci6t6Eiffeld，entre‐

priseg6n6raleの当年度売上高は，13,400,000

新フラン（そのうち5,100,000フランが下半期)，

Eiffel-Baudet，DononRoussel,construcLion 

m6talliquesの当年度売上高は1,600万新フラン
(新会社で活動初年度）である。

LesEtablissementsEiffel： 

代表取締役社長

ＥＬＯＲＩＮ． 

第１図は，1961年７月３日号のＢＡＬＯに掲戟

されたLesEtablissementsEiffel社の半期情報

の例である。この開示例の内容は，1960年度下半

期の売上高（国外の地域別)，二つの子会社の1960

年度売上高と同下半期売上高であり，成果に関す

る情報がない。これから判断すると，当時の開示

実践は売上高情報中心の非常に簡単な内容の開示

であったことが窺える。

LesEtablissementsEiffel社の例でもって一

般化することは危険であるが，法令条項が半期情

報の内容を明確に規定しなかったこと，1965年の

改正で「暫定Ｂ／S」に改められた点を勘案すれ

ば，実際の開示情報は不十分であったことが推察

される。

２．１９６６．６７年改正の半期情報開示制度とＣＯＢ

の役割

1967年設立の証券取引委員会（COB）が，1966.

67年改正の半期開示制度の運営とその改善にいか

なる役割を果たしてきたかを考察する。ＣＯＢは，

開示期限遵守の監督と開示内容の有効性の監督を

通じて，半期開示制度の改善に重要な役割を果し

てきた。

（２）1965年，1966.67年改正の半期開示制度

1959年２月４日オルドナンス創設の半期開示制

度は，「株主・一般公衆の情報に関する1965年11

月29日デクレ第65-999号」の第３条第２項により

（１）ＣＯＢによる開示期限遵守の監督

①半期開示の状況

開示期限に関して生じた問題は，開示期限が遵

守されないことである。特に，下半期開示に問題
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が見られた。第２図と第３図は，1967年～1990年

の24年間における上半期開示と下半期|淵示の期限

遵守の状況をグラフにしたものである。調査対象

企業は12月31日決算の上場企業である。

第２図上半期開示の期限遵守の状況
(％） 
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（ＣＯＢの各年報より作成）

第３図下半期開示の期限遵守の状況
(％） 帥

帥
帥
刀
印
加
如
加
卯
、
０

１
 

９４．５ 

謹戴刊,vハ

iiilDT 
80.2 

Ｌ八
・一ｺＸ〉（

期限内に公表した会社①

６１ 

ｱｰｰｺﾞ、IO C' 

公表しなかった会社

ハル
１０．９ 

－－ 

ヘ
グ､

1９ 

し
斑－－×

0.3 

１９６７６８６９７０７１７２７３７４７５７６７７７８７９８０８１８２８３８４８５８６８７８８８９（年度）

（ＣＯＢの各年報より作成）

それによれば，上半期開示について，1973年，

1979年および1985年に一時的な悪化が見られるも

のの，平均して79.9％の会社が10月30日の期限を

守ったことが明らかとなる。上半期開示は，１９８４

年６月30日付公表から上半期活動・成果表に開示

内容が変更されている。そこで，1983年までのデー

タで見ると，1983年までは平均84.1％の企業が期

限を遵守した。これに対して，1984年以降は平均
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で70.4％と低下し，新開示制度に伴う混乱が見ら

れる。

これに期限経過後２週間以内に開示した企業数

を含めた数で見れば，平均して928％の企業は１１

月15日までに開示を行った。1983年までの平均は

93.4％，1984年以降の平均は90.3％と安定して

いる。

このように，１２月31日決算の上場会社の上半期

開示については，平均して，８０％の会社が10月３０

日の期限を遵守し，期限後２週間以内の開示企業

を含めると90％の会社が遅くとも11月15日までに

開示を行ってきた。

これに対して，下半期開示の状況は1974年以降

大きな変動を見せながら悪化した。特に，1979年

に13.7％，1984年には10.9％しか期限内に公表で

きなかった。４月30日の期限を遵守した会社は，

平均で52.1％にすぎなかった。1983年までのデー

タで見ても6296であった。さらに内容を細かく見

てみると，1973年までの平均が81.4％，1974年～

1983年の10年間が48.3％，1984年以降は24.1％に

低下した。下半期開示は，1984年12月31日付公表

から廃止され，株主総会前の年次計算書類の開示

に統合された。このため，1984年以降のデータは

総会前年次開示のデータである。しかし，この点

を考慮しても低い数値である。

これに期限経過後２週間以内の開示企業を含め

た数で見ると，1978年度以降大きな変動を見せ，

1978年に31.1％，1984年には18.5％まで低下した。

平均で71.7％の会社が５月15日までに開示を行っ

た。1983年までは平均80％と高いが，1984年以降

は43.5％と極端に低くなった。

下半期開示の問題点は，上半期開示と比べて，

期限内開示の企業と期限経過後２週間以内開示の

企業を合わせても大きな変動を見せている点であ

り，特に，1978年と1984年には期限経過後２週間

以上たって開示した会社がそれぞれ68.3％と80.2

％に達した点にある。

②開示遅延の原因と改善

半期開示の遅延の原因は，年次開示制度の場合

と同様，企業と官報印刷局の双方にある。ＣＯＢ

の1969年の調査によれば，開示期限の遵守は企業

における内部管理組織の整備状況と幹部の姿勢に

依存することが明らかにされている(2)。すなわち，

・管理・会計組織の未整備が迅速な情報開示の

障害となった

.単に忘れた，担当者の不在，異動，病気，休

暇等で開示が遅れた

・期限まで公表を控えた

等の点が指摘されている。ＣＯＢは，企業への注

意の呼びかけや制裁措置により企業幹部の情報開

示への意識を改善し，また，特別措置を容認して

企業の負担軽減に努めてきた(3)。制裁措憶には，

社名のＣＯＢ月報での公表，悪質な会社の検察庁

への告発等が挙げられる。また，特別措置とは，

下半期暫定Ｂ／Ｓの公表により年次Ｂ／Ｓの再掲

を免除することにある。これらＣＯＢの監督活動

は，前掲のデータに示されているように，全般的

に開示不履行の会社や大幅な遅延企業を減少させ

たと見られる。

しかし，半期開示の遅延の主要原因は官報印刷

局側にあった。経常的に見られる上半期開示にお

ける２週間遅れの開示は，大部分，官報印刷局で

の印刷が間に合わなかったことが原因と思われる。

特に1973年と1979年においては，官報印刷局に法

令，各種審議会報告書，議会議事録等の印刷作業

が重なり，ＢＡＬＯの印刷が大きく遅延したこと

が指摘された(㈹。

1979年の上半期開示について，ＣＯＢは，開示

書類を官報印刷局へ送付すると同時にＣＯＢへも

送付している会社を追跡調査した。その結果，９５

社のケースで，開示書類の送付からＢＡＬＯへの

掲救までに４週間以上要しており，時には８週間

以上かかったケースも見られた。また，８月28日

に印刷局に送付したある企業の場合，開示書類が

掲戦されたのが11月５日であった。企業が開示期

限の２ケ月以上前に印刷局に送付したにもかかわ

らず，期限内に印刷できなかったのである(３１．

下半期開示においても事情は同じであるが，当

初から条文の解釈の誤り，作成コストの考慮等を

理由とした不履行が見られ，上半期開示に比べて

下半期開示の方が悪い結果となっている(`)。すな

わち，下半期暫定Ｂ／Ｓは年次Ｂ／Ｓと同一のも

のである。両者の唯一の相違点は，前者が株主総

会で未承認なのに対して後者は承認済の点だけで

ある。このため，下半期Ｂ／Ｓの公表を年次Ｂ／

Sの公表で済ませた企業が見られたのである。ま
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た，毎年，年度上半期には前年の政府機関の年次

報告書等の印刷作業が重なる時期でもある。これ

ら，企業側と官報印刷局側の原因が開示期限の遵

守を低下させてきた。

企業側の原因に対しては，前述のとおり，ＣＯ

Ｂは種々の手段を用いて企業幹部の意識の改善を

図った゜また，遅延の主要原因である官報印刷局

の問題については，ＣＯＢは法定公告資格のある

日刊紙の利用等ＢＡＬＯ以外の開示媒体の併用を

提案した(7)。また，ある程度の経常的な開示の遅

れを勘案して，企業に対して，半期情報の重要部

分を報道機関を通じて迅速に公表することを要請

してきた。

法と様式に従って作成する

・当該期間の純成果を明示する

・費用の見積計上の容認と棚卸資産の実地棚卸

の省略を容認する

・期末Ｂ／Ｓの作成方法と異なる方法を用いる

場合，注記により補足する

．少なくとも減価償却費，引当金繰入および法

人税控除前の成果を明示する

中間貸借対照表の作成は，税務申告に関する

1965年規定の年次Ｂ／Ｓの作成方法に準拠すべき

ことが勧告された。また，年度末計上費用である

減価償却費，引当金，税金等の取扱いについては，

見祇による費用計上を認め，実地棚卸を免除した。

上記勧告書公表後のＣＯＢの調査によれば，様

式の不統一は，1971年に21％が要約形成であった

が，1972年には10％に減少している('０１。また，成

果項目のないＢ／Ｓは1973年に3.6％，1974年には

3％と減少した(皿)。これに対して，上半期暫定Ｂ

／Ｓの成果表示の明瞭`性と注記については，依然

として重要な問題点として残った。

②上半期暫定Ｂ／Sの成果表示の明瞭性

この問題が半期開示制度において最も重要な問

題となった。

ＯECCAが上半期暫定Ｂ／Ｓの成果表示につい

て，「純成果の表示」あるいは少なくとも「減価

償却費，引当金繰入および法人税控除前の成果の

表示」を勧告したことは前述のとおりである。と

ころが，企業経営者は，経営環境の不確実性が高

まる中で，中間時点で明確な利益情報の公表を故

意に回避するために，成果を明瞭な形で公表しな

かったのである。公表パターンは三つに分類され

る。すなわち，「減価償却費・引当金繰入・税金

控除後成果」（すなわち「純成果（r6sultatnet)）

の表示，「税引前成果」ないし「減価償却費・引

当金繰入・税金控除前成果」（すなわち「粗成果

(r6sultatbrutnの表示，「名称なしの成果」の

表示，がこれである。

問題は「名称なしの成果」のケースである。こ

の場合，成果の数値が表示されていても名称が付

されていないため，上半期Ｂ／Ｓの表示利益が償

却費・引当金・税金の控除前なのか控除後なのか，

つまり「粗成果」か「純成果」かが明瞭でない。

この点が上半期１Ｗ定Ｂ／Ｓの内容の問題として最

（２）ＣＯＢによる開示内容の監督

半期開示情報の内容に関して，問題点として挙

げられたのは「上半期暫定Ｂ／Ｓの作成方法」

｢上半期暫定Ｂ／Ｓの成果表示の明瞭性」および

｢比較可能性と注記の役割」に関する問題である。

以下，これらの点について考察する。

①上半期暫定Ｂ／Ｓの作成方法

1969年のＣＯＢ年報によれば，暫定Ｂ／Ｓの問

題点の一つとして，作成方法と表示形式の不統一

を挙げている(8)。半期開示情報に関する法規定は，

暫定Ｂ／Ｓ，特に中間の上半期Ｂ／Ｓの作成方法

について何らの規定も設けていなかった。下半期

B／Ｓは年度末時点のＢ／Ｓであることから年次Ｂ

／Ｓと同一･のものである。年次Ｂ／Ｓは法規定に

より税務申告に関する1965年10月28日デクレ規定

の様式・作成方法に準拠すべきことが明示されて

いる。このため，下半期Ｂ／Ｓは年次Ｂ／Ｓの様

式・作成方法に従って作成されるが，上半期Ｂ／

Ｓについては企業に混乱が見られ，Ｂ／Sの様式・

作成方法が不統一となった。例えば，要約形式の

B／Ｓや成果項目のないＢ／Ｓが多く見られた。

ＣＯＢは，1969年に上半期Ｂ／Ｓの作成方法に関

する問題の検討を専門会計士・認許会計士協会

(OrdredesExpertsComptablesetdesComptables 

Agr66s，OECCA）に依頼した。ＣＯＢの依頼を受

けたOECCAは，1970年３月11日に次の内容の勧

告書を公表している。その要点を示すと次のとお

りである(9)。

・上半期暫定Ｂ／Ｓは年度末Ｂ／Ｓと同一の方
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も重要な点であった。例えば，成来表示に関して，

次のデータがＣＯＢの各年報で示されている。

．「純成果」を明瞭に表示した企業：1970年１３

％，1971年５％，1972年11％，1973年１０９％，

1974年9.3％，1975年8.8％，1977年20％未満，

1983年25.5％（149社）

.「粗成果」を表示した企業：1970年32％，

1971年１１％，1972年20％，1974年22％，１９８３

年53.4％（312社）

．「名称なしの成果」を表示した企業：1972年

６９％，1974年65.7％，1978年約3396,1980年

6.7％，1981年13.8％，1983年21.1％（123社）

以上の数値から明らかなように，純成果を表示

した企業は10％前後で変動し，1983年になっても

25％にしかすぎない。粗成果表示の会社はこれよ

りも多く，1983年に50％を超える。これに対して，

名称なしの成果を表示した会社は60％台から1983

年には21％まで減少するが，依然として１／５の

会社が成果表示を暖味なままにしていた。

ＣＯＢは，企業経営者に対して，年報ないし月

報で次のように半期利益情報の重要性を訴えた。

その要点をここでまとめてみよう。

１）成果表示に関して規定がないとはいえ，純

成果表示のない暫定Ｂ／Ｓの公表は認められ

ない（COB,1974年報,ｐ､24)。

２）フランス市場にとって，年度中，会社成果

の変動に関する重要な情報が一般に欠けてい

ることは残念である。成果の付かない暫定

Ｂ／Ｓの公表は実際上関心が奪われている

（COB,1974年報,ｐ､24)。

３）成果表示の故意の言い落としの原因は経済

的に不確実な期間における会社幹部の不安に

原因している。すなわち，上半期の成果の公

表が期待を持たせ，これが年次成果の公表を

拘束することにならないかとの不安あるいは

結果的に年次成果が悪くなる場合に受ける株

主からの非難が原因している。幹部と株主と

の信頼関係の樹立がこの故意の言い落としを

克服する（COB,1974年報,ｐ､24)。

４）たとえ立法者が，事業経過について年度中

数値情報が提供されることを有用と考えてい

るとしても，利用できる情報だけに関わって

いる。読者は成果計算書を用いて公表半期成

采の算定のために計上されたZ11用を検証する

ことができない。その上，上半期暫定Ｂ／Ｓ

の成果の名称が不明瞭であると，株主の利益

と会社のイメージを害する解釈の誤りを惹起

する可能性がある（COB,1977年報,ｐ､22)。

５）当該領域で非常に頻繁に観察される故意の

言い落としを前にして，株主や一般公衆が当

期の収益性（rentabilit6)の変化を明瞭に評

価できるようにするために，この時期に公表

される成果の性質を非常に明確な形で名称表

示することを勧告してきた（COB,1978年報，

ｐ､22)。

これらには，半期情報に関して，半期開示の成

果に関する情報がフランス証券市場において不十

分でそれが1暫定Ｂ／Ｓに対する「利用者の関心」

を奪っていること，不明瞭な成果表示は利用者の

判断を過った方向に導く可能性のあること，明瞭

な成果表示は株主や一般公衆が企業の「収益性」

の変化を評価するために必要であること，成果表

示の故意の不明瞭化は企業環境の不確実性に起因

しこれを克服するためには幹部と株主との間で信

頼関係を築くことが重要であること，等のＣＯＢ

の考えが示されている。すなわち，中間･情報とし

て企業の収益力情報を重視し，株主・投資者を中

心とした情報利用者指向の基本思考を汲み取るこ

とができる。ところで，ＣＯＢは，これら勧告に

従わず不明瞭な成果を公表する企業に対して，そ

の社名を月報で公表してきた(121。

以上のＣＯＢの努力により上半期暫定Ｂ／Ｓの

成果表示の問題は改善に向かうが，しかし，前掲

のﾃﾞｰﾀで示したとおり,1983年においてもなお

21％（123社）が不明瞭な成果を公表している。

このように，上半期Ｂ／Ｓの提供する利益情報に

は困難な課題が残されたのである。

③暫定Ｂ／Ｓの比較可能性と注記の役割

暫定Ｂ／Ｓに注釈が付されていないと，前年度

比較が困難となる。特に，上半期情報は成果計算

書を伴わないＢ／Ｓのみの公表であるため，会計

方法の変更や臨時損益のある場合，適切な注釈が

必要である。しかし，暫定Ｂ／Ｓに適切な注釈を

付した企業はわずかであった。この点は暫定Ｂ／

Ｓの期間比較の点から問題である。

ＣＯＢの1973年の調査によれば，1972年下半期
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Ｂ／Ｓに注釈を付した会社はわずか30社で，４％

にも満たない数であった(】3)。1974年の前年下半期

Ｂ／Ｓに関する調査では157社に増加した。それで

も約20％にすぎず，８０％は適切な注釈を伴わない

Ｂ／Ｓを公表しているＭ》・

ＣＯＢはその年報において，注釈に関する一般

的留意点を次のように表明した。

・以前の公表数値との比較可能性が重要である。

比較可能でない場合，比較を妨げている要素

とその数量化された影響を記載する必要があ

る。例えば，成果が譲渡損益，投資有価証券．

の減価引当金戻入.．繰入等の臨時損益を含む

場合，その金額が大きいときには全体成果の

後に区別して記救すべきである（COB，１９７７

年報,ｐ､23)。

・会計方法の変更，成果の構造がわかるように

注釈の提供に留意することが重要である。純

利益を問題とする場合，年度利益全体に対す

るその割合についての注釈が必要であり，粗

利益を問題とする場合，減価償却費，引当金

繰入あるいは税金が控除されていることを明

確にする必要がある（COB,1979年報,ｐ､16)。

・年度中央で作成される暫定Ｂ／Ｓの正確な解

釈に不可欠なあらゆる情報を提供する必要性

を数年前から説いてきた（COB，1980年報，

ppl7-18)。

半期情報の場合，損益計算書が公表対象でない

ため，とりわけ上半期Ｂ／Ｓについては，期間比

較による企業収益力の変動の把握という観点から，

損益に関する詳細な情報が注釈として付せられる

ことの必要性が強調されている。

することができない。ここに，暫定Ｂ／Ｓの公表

を中心とした半期開示制度の問題点がある。しか

も実際の開示は，その成果表示すら十分に実施さ

れていない。

ＣＯＢは，この暫定Ｂ／Ｓの利益情報提供機能の

限界を早くから認識し，すでに1970年において上

半期暫定Ｂ／Ｓの「半期成果表（tableauder6suL

tatssemestriels)」への代替を法改正案として提

案している。ＣＯＢ提案の商事会社法改正案は，

半期開示制度を次のように改正する。

ｌ）上半期暫定Ｂ／Ｓの開示を廃止し，これに

代えて成果表示を中心とする半期成果表の開

示を創設する。

２）開示期限は１ケ月早め，３ケ月以内とする。

３）下半期'暫定Ｂ／Ｓの開示を廃止し，新たに

株主総会前年次開示制度を新設してこれに統

合する。

このようにＣＯＢの半期開示制度の改正案は，

成果表示を重視した中間開示制度であった。当該

改正案は，ＥＣ指令案の採択を待って，1983年に

商事会社法に導入される。

1982年２月15日採択の「上場会社の定期的情報」

に関するＥＣ指令案は，上場会社に対して，「上

半期の活動と成果に関する報告書」の公表を義務

づけるものであるが，ＣＯＢが1970年から提案し

てきた成果表示中心の半期成果表の考え方と軌を

一にする。当該ＥＣ指令は1983年と1984年に国内

法化され，成果表示を中心とした中間情報開示制

度が従来の暫定Ｂ／Ｓの公表にとって代わった。

以上，１９６６．６７年改正の半期情報開示制度の改

善におけるＣＯＢの役割を考察した。ＣＯＢは，半

期情報開示の期限遵守の監督では開示遅延の原因

の解決と開示の迅速化，開示内容の監督において

は暫定Ｂ／Ｓの作成方法・様式の標準化，成果表

示の明瞭化，注釈の適正化等に重要な役割を果た

してきた。

特に，半期暫定Ｂ／Ｓの利益･情報提供機能の問

題については，制度運営の当初からその限界を認

識し，すでに1970年に，暫定Ｂ／Ｓに代えて成果

表示を中心とした中間開示制度を提案している。

COBの提案は，ＥＣ指令の国内化にあたって会社

法に取り入れられることとなる。

（３）ＣＯＢによる上半期成果表の提案

半期暫定Ｂ／Ｓの問題点を見てきたが，ＣＯＢは

収益力表示という点でＢ／Ｓの．情報提供能力の限

界を認識していたと見られる。ＣＯＢが中間情報

としての企業の「収益力」「収益榊造」に関する

情報を亜祝していたことは前述のとおりである。

ところが，上半期情報はＢ／Ｓのみの開示である。

公表利益はＢ／Ｓ上の「純成果」ないし「粗成果」

だけである。収益力や収益構造の変化を評価す

るためには，これら利益の内容を明らかにする必

要があるが，上半期Ｂ／Ｓからは当該情報を入手
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（２）上半期活動・成果表の内容の法規制

上半期活動・成果表の内容について，1983年１１

月29日デクレは，特に同デクレ第14条～第16条の

規定（成果計算書に関する規定）の項目に基づいて

作成される「純売上高（montantnetduchiffred,

affaires)」と「税引前経常成果（r6sultatcourant

avantimp6t)」を記載すべきことを規定する。こ

れら規定から，「純売上高」と「税引前経常成果」

の表示が義務づけられる。

同デクレ第14条～第16条の規定によれば，成果

計算書の項目は「経営収益（produitsd'exploita‐

tion)｣，「財務収益（prodnitsfinanciers)｣，「臨

時収益（produitsexceptionnels)」，「経営費用

(chargesd,exploitation)｣，財務費用（charges

financi6resL「臨時費用（chargesexceptionnel-

les)｣，「経営成果（r6sultatdbxploitation)」，

｢財務成果（r6sultatfinancier)」「税引前経常成

果（r6sultatcourantavantimp6t)」「臨時成果

(r6sultatexceptionnel)」「当期成果（r6sultat

derexercice)」により構成される。これら各項目

の関係は次のように示される。すなわち，

３．１９８３年，1984.85年改正の半期情報開示

制度

（１）半期情報開示制度の二段階の改革

1980年代の半期情報開示制度の改革は，二つの

段階を経て実施されている。第１段階は，1983年

調和化法の適用に係る1983年11月29日デクレによ

る「暫定Ｂ／Ｓの上半期活動・成果表への代替」

と「下半期暫定Ｂ／Ｓの廃止」である。第２段階

は，上場会社の定期的情報に関するＥＣ指令の国

内化に係る1984年３月１日法律と1985年３月１１］

適用デクレによる「半期報告書制度の導入」で

ある。

1983年調和化法の適用に係る1983年11月29日デ

クレにより，半期開示制度は次のように改正さ

れた。

１）上半期暫定Ｂ／Ｓに代えて，上半期活動・

成果表（tableaud,activit6etder6sultatsdu

premiersemestre）の開示

２）下半期暫定Ｂ／Ｓの開示の廃止（定時株主

総会前の年次開示制度に統合）

３）全上場会社への義務づけ（上場会社規模別

開示制度の廃止）

新開示制度への改正におけるＣＯＢの役割につ

いては，前節で考察したとおりである。

さらに，企業倒産の予防と調停的解決に関する

1984年３月１日法律第84-148号第６条と同法律

の適用に係る1985年３月１日デクレ第85-295号

第４条は，「半期報告書（rapportsemestriel)」

の作成を義務づけた。半期報告書は,上半期活動・

成果表の数値に基づいて経過半期の事業経過を報

告する役割を有しており，「上半期活､b・成果表」

の注釈としての機能を果たす。両者は会計監査役

報告書と一体となって半期開示書類を榊成する。

このように，1983年，１９８４．８５年の改正は，旧

暫定Ｂ／Ｓ開示制度に見られた不明瞭な成果表示

と不適切な注釈の問題を，上半期活動・成果表と

半期報告轡の開示により改善するところに特徴が

ある。さらに，新半期開示制度では会計朧査役の

藍杏証明も義務づけられ，情報の信頼性の点でも

改善が期待されたのである。なお，上半期活動・

成果表の開示は1984年から，半期報告瞥は1985年

から実施された。

第１表1983年デクレ規定の成果計算の項目

十経営収益

一経営費用
経営成果

十財務収益

一財務費用

財務成果

税引前経常成果

十臨時収益

一臨時費用

臨時成果

当期成果

「純売上高」は上記項目の「経営収益」の内訳

科目として示され，総売上高から売上値引・割戻

し，付加価値税を控除した売上高である。「税引

前経常成果」は経営成果に財務成果を加減して算

出され，経常的活動から生ずる成果である。つま

り，収益力を表示する利益指標である。

このように，1983年デクレは，中間情報として

少なくとも，活動の大きさを示す「純売上高」と

収益力を表示する「税引前経常成果」の公表を義

務づけたのである。これ以外に，他のデータを当
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これによれば，主要指標として４つの数値が示

されている。すなわち，「税抜き売上高（chiffre

d,affairesHT.)」「活動・経営成果（resultat

d，activit6etd，exploitation)」「企業成果（r6sultat

d，entreprise)」「純成果（r6sultatnet)」である。

「活動・経営成果」と「企業成果」は，前述の

デクレの規定にはない新しい成果項目である。

｢活動・経営成果」は，売上高に経営関係のその

他の収益を力Ⅱえ，これから経営費用とこれと別表

示の減価償却費および引当金繰入を控除して算定

される。

この「活動・経営成果」に財務収益・費用，投

資有価証券減価引当金繰入，償還プレミアム償却

費，為替差額，臨時損益等を加減して「企業成果」

が算定される。

そして，「企業成果」に納税引当金と従業員参

加額引当金の設定額を控除して「純成果」が算定

される。配当金の一部支払いの提案ないし実施の

際に言及される利益指標がこれである。

従って，「活動・経営成果」は前述デクレ規定

の「経営成果」に対応し，「純成果」はデクレ規

定の「当期成果」に対応する。デクレ規定の「当

期成果」の算定に納税引当金と従業員参加額引当

金の設定額が関係しているか否かは条文上明確で

ないが，1982年プラン・コンタプル・ジェネラル

規定の発展システムの成果計算書によれば，「税

引前経常成果」に臨時損益と納税引当金および従

業員参加額引当金の設定額を加減して「当期成果」

に至ることが示されている('6)。

上半期活動・成果表の表示項目として前述デク

レが規定した「純売上高」は「税抜き売上高」に

対応するが，デクレ規定の「税引前経常成果」は

前掲の雛形には見られない。「税引前経常成果」

は「活動・経常成果」に財務収益・費用，投資有

価証券減価引当金繰入，償還プレミアム償却費お

よび為替差損益を加減した後に算出される。しか

し，同雛形ではさらに臨時損益を加減して「企業

成果」を算定している。

1983年デクレの成果計算に関する基本思考は，

第14条で表明されているように，損益項目を経常

的項目と臨時的項目に区別して「収益力」を表示

することにある。半期情報の改革も，「上半期暫

定Ｂ／Ｓ」から「上半期活動・成果表」の公表に

該表に記載することもできる。

また，1985年３月１日デクレ第４条は，配当金

の一部支払いの提案ないし実施の場合，半期の

｢純成果」と前期繰越額に言及して半期報告書に

その理由を説明する義務を課した。その際には，

｢純成果」の表示が必要となるが，当該利益指標

は1983年デクレに規定されていない。

（３）上半期活動・成果表の雛形

前出の法雛置は，二つの指標以外に上半期活動．

成果表の具体的な内容・様式を定めなかった。こ

れについては，ＣＯＢの1984年１月号の月報で雛

形が公表されている､5》。その内容を次に分析して

みよう。

1970年の会社法改正案においてＣＯＢが「半期

活動表」を取り上げた時から，当該表の内容につ

いて種々の専門家グループが検討を行ってきた。

COB公表の上半期・成果表の雛形は，会計士協

会内設置の検討グループが提案したものである。

もちろん，ＣＯＢは当初からこの作業グループに

参加してきた。

第２表上半期活動・成果表の雛形

税抜き売上高………………………………Ｅ一
十その他の経営収益（生産物棚卸高，

固定資産生産向．経営助成金，その他）
－経営費用

・商品・原材料の仕入高と変動

・その他の外部費用

・租税公課

・人件費

・その他の費用

一経営関連の減価償却費・引当金繰入（純額）

=活動･経営成果.………….…………….、
士共同経営成果劉当額

十財務収益

一財務費用

±計算財務費用繰入.雇入（引当金の変動，

為替レートの差異）

±臨時収益・費用（純額）

・譲渡増価・減価およびその他の外部的要素

・計算評価増価・減価（引当金繰入.雇入）

・税法に従った減価償却費および規制性引

当金繰入（雇入）

=企業成果…………………………………戸
一法人税等充当金

一従業員参加額引当金

=純成果.………………………….….……［二二コ
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代えることにより，企業の「収益力」情報の改善

を図ることが目的であった。そのため，経常的活

動から生ずる「税引前経常成果」を重視し，これ

を上半期活動・成果表の義務的表示利益としたの

である。ところが，ＣＯＢ公表の雛形には当該指

標が表示されていない。1984年１月公表の上半期

活動・成果表の雛形にはこの点に問題があったと

見られ，実践では後に「税引前経常成果」の指標

が加えられ雛形を修正している。

また，法令規定の前年度上半期と前年度全体の

数値の欄が表示されていないが，これは新制度の

適用初年度のためである。1985年以降は，第３表

の修正版に見られるように三つの数値の比較形式

となる。上半期活動・成果表の雛形の採用は企業

の任意であるが，大部分の企業が参考にしなけれ

ばならない。企業はそれ固有の事情を考慮して，

当該企業に最も適した様式を考案することができ

るが，その場合，法令の規定によりＣＯＢの承認

を受けることが必要である。このようにⅢ新制度

においては，開示内容に関するＣＯＢの役割が法

規定上明確にされている。

第３表上半期活動・成果表の修正版

（４）半期報告醤の内容の法規制

前出1984年３月１日法律第６条（商事会社法第

341-1条）によれば，半期報告書の内容として以

下が規定されている。

１）経過半期の会社の売上高と成果に関する数

値データの解説

２）当該期間の活動の記述

３）年度の予見し得る発展の記述

４）経過半期中に生じた重要な出来事の記述

上記法律はこれ以上の具体的な内容を有してい

ないが，１）の「売上高」と「成果」に関する数

値は，上半期活動・成果表のデータである。つま

り，当該表の数値が報告書の中で解説される。２）

の情報も同様に上半期活動・成果表と密接な関係

を有する。３）の情報は年度末までに予見できる

変化を記述する。

このように，半期報告書は上半期活動・成果表

の数値の注釈としての役割を有しており，両者不

可分の関係を持つ。なお，上半期活動・成果表の

開示はＢＡＬＯによらなければならないが，半期

報告書の開示はBALＯないし法定公告資格のあ

（出所：M6mentoPratiqueFrancisLefebvre，
ComptabZal991，ｐ､967） 

る日刊誌で行うことができる。その場合，ＢＡＬＯ

に掲載した上半期活動・成果表への参照の旨を明

示しなければならない。

また，配当金の一部支払いの提案ないし実施の

場合，半期純成果と前期繰越額に言及して，その

理由を説明しなければならない。

「上半期活動・成果表」および「半期報告書」

とともに半期開示書類を構成する「会計監査役報

(千フラン）
ｎ年度

上半期
､-1年度

上半期

ｎ－１ 

年度

売上高（税抜き）：

完成品売上高………－－

サービス提供高一一一

その他の経営利益（生産

物棚卸高，固定資産生産

高，経営助成金）－－－－

控除：

経営費用

商品・原材料の仕入高と

変動……－－－……:………・

その他の外部費用一………

租税公課…－－－－……

人件費･－－－－…………・

その他の費用………………

経営関連の減価償却費.

；|当金繰入（純額）………

活動・経営成果一一一…

共同経営成果割当額一一

財務収益…－－…－－…

財務費用………－…－－

計算財務費用繰入．

戻入……-……－－－－…

経常成果一一一一…………．

臨時収益・費用（純額)：

譲渡増価・減価およびそ

の他の外部的要素…－…

計算評価増価・減価

(引当金繰入・戻入）…‐

税法に従った減価償却費

および規制性引当金繰入

(雇入）－－…………………

企業成果

法人税等充当金

従業員参加額引当金一一

純成果一一…………………－

■ ｃ ｃ ● ● 

● 

● 

山い■

● ● ● ■ 

＝＝ 

← 

⑰①印●や。Ｃｃ◆
● ● 

。←●← 

● ● ● Ｃ Ｇ ● ● 

ｑ● ①● ●白
口

の

●の。詫中●。●●● ●ｃｃ●● 
● 

Hosei University Repository



131 

告書」については，1984年３月１日法律第６条

(商事会社法第341-1条）と1985年３月１日デクレ

第４条（商事会社法適用デクレ第297-1条）に

より，上半期活動・成果表と半期報告響の提供す

る情報の「真実性」が「attestation（証明)」され

ねばならない。

年次計算書類の監査の場合，「certification（証

明)」と呼ばれるが，その違いは実施すべき監査

作業にある。半期情報の監査は，年次情報の監査

に比べて限定された監査であることが意味されて

（５）半期情報の開示例

実例を用いて上半期活動・成果表，半期報告書

および会計監査役報告書の内容を見てみよう。

①ラ・ヴィジランス社の半期情報の開示

第４表は，1991年２月４日付ＢＡＬＯに掲赦さ

れたラ・ヴイジランス社（LAVIGILANCES

A.）の半期開示書類である。これによれば，開

示書類は上半期・活動表，半期報告書，会計監査

役の証明の三つの部分より構成されていることが

わかる。

いる('7)。

第４表ラ・ヴィジランス社の半期情報の開示例
ＬＡＶＩＧＩＬＡＮＣＥＳＡ・

株式会社，資本金：49,731,650

本社：１８，ruePaulLafargue，LaD6fenselO,92800Puteaux，
Ｒ・ＯＳ､NanterreB552087454・

事業年度：1990年４月１日～1990年12月31日（９ケ月の特別期間）

1.-1990年上半期比較活動・成果

（千フラン）

上半期上半期

１９９０1989／1990 

売上高（税抜き）：

サービス提供高3,9233,512

控除：

経営費用：

その他の外部費用４７７７７０

租税公課

その他の費用２

経営関連の減価償却費・引当金繰入（純額）１

年度

1989／1990 

6,406 

952 

７ 

４７ 

１ 

－４７９ -771 
-

2,741 

－１，００７ 

活動・経営成果

財務収益

財務費用

計算財務費用繰入.雇入

経常成果

3,444 
１７ 

5,399 
１３２ 

－６ 

－７７５ －２３５ 258 

3,226 2,999 4,750 

臨時損益（純額阯

誠渡損益とその他外部的要素

税法に従った減価償却費および
規制性引当金繰入（及び戻入）

719 10755 2,294 

-63 

719 1,755 2,231 

企業成果

法人税等充当金

純成果

3,945 

-1,322 

40754 

-1,324 

6,981 

-2,486 

2,623 3,430 4,495 

Ⅱ.－半期報告

1990年９月30日時点の売上高は，1989年９月30日のそれと比較して12％増加し，3,512
千万フランに対して3,923千万フランに上りました。
純成果は3,430千フランに対して2,623千フランに上りました。
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この減少は，一つには1989年におけるＳｃ､LNovotel持分譲渡の臨時増価，他方では

証券不景気により説明されます（｢計算財務費用の繰入と戻入」項目の減少)。

当社は，1990年12月13日の臨時株主総会が事業年度末日の３月31日から12月31日への変

更を決定したことをお知らせ致します。

Ⅲ.－会計監査役の胚明

我々は，LaVigilanceSA・社の1990年４月１日～1990年９月30日の期間にわたる個
別・連結の活動・成果表および半期報告書の限定された検証を実施致しました。

我々の監査は，主として，職業規範に従って提示された財務データの分析的な検証を行

い，それが真実であると評価するために必要な情報を会社幹部から入手することにありま

した。

我々は，会社の活動，その予想可能な変化および経過半期中に生じた重要な出来事を記

述し本証明書に添付されている会社活動・成果表と半期報告轡の情報の真実性について，

表明すべき注意はありません。

パリ，1991年２月15Ｈ

会計監査役

CalanRamolino＆Associ6s 

Audit： 

会社代理人

ＧＩＬＬＥＳＤＥＣＡＬＡＮ； 

テクニカル責任者

ＦＲＡＮＣＩＳＣＯＳＴＡＮＺＡ； 

Ｃａｇｎａｔ＆Associ6s： 

ＪＡＣＱＵＥＳＣＡＧＮＡＴ． 

上半期活動・成果表は，当年度上半期，前年度

上半期，前年度の比較形式で，「活動・経営成果」

｢経常成果」「企業成果」「純成果」の４つの利益

指標を表示している。

「活動・経営成果」は営業活動の成果，「経常

成果」は営業活動に資金調達・運用活動を加えた

経常的活動の成果を表しており，この二つの利益

指標が収益力を判断する上で重要である。配当の

一部支払いの場合，最後の「純成果」の算出が必

要となる。

半期報告書では，上半期活動・成果表の売上高

と純成果の変動について言及し，純成果の減少理

由を簡単に説明している。これに決算期の変更を

重要な出来事として報告し，半期報告を終えてい

る。法令では，活動の記述と年度末までに予見し

うる変化の記述を義務づけているが，当社の場合，

前者について簡単に触れ，後者については全く報

告されていない。

会計監査役の証明では，上半期活動・成果表と

半期報告書の情報の真実性について，表明すべき

注意のないことが報告されている。

②レミー＆アゾシエ社の半期情報の開示

第５表は，1991年２月４日付ＢＡＬＯに掲載ざ

れたレミー＆アソシエ社（ＲＥＭＹ＆ASSOCIES

sA.）の半期開示書類である。当社の開示は連

結ベースである。ラ・ヴィジランス社と比較して，

半期報告書に詳細な説明がなされている。

まず，上半期活動・成果表では，前出の修正版

と若干異なり，当該企業特有の事情から，その活

動の季節性を考慮して再処理済の数値が表示され

ている。利益指標も，「経営成果」「経常成果」

｢税引前連結成果」を表示し，内容は簡潔にまと

められている。

半期報告書は詳細に報告されている。内容は

｢営業活動の報告」「成果の分析」「見通し」の三

つの部分からなる。「営業活動の報告」では，経

常収益の変化，製品別売上高の変化が上半期活動・

成果表の数値に基づいて報告されている。

「成果の分析」では，営業活動の報告と関連さ

せながら経営成果の変化，財務成果の変化，経常

成果の変化，税・利益参加額控除前純成果の変化

を，活動・成果表のデータを基に説明している。

また，当社の場合，経営活動に季節性があり，下

半期売上高が上半期のそれに比べて30％ほど多く

なる。そこで，経済的な実態の「誠実な概観」を

提供するために，季節性を考慮して再処理を実施
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第５表レミー＆アソシエ社の半期情報の開示例

ＲＥＭＹ＆ASSOCIESSA、

株式会社，資本金：918,253,300

本社：２，ｒｕｅｄｅｌａＢａｕｍａ７５００８Ｐａｒｉｓ・

Ｒ６０Ｓ・ＰａｒｉＳＢ３２７２０３５０Ｌ－ＡＰＥ：7600．

事業年度：1990年４月１日～1991年３月31日

１．－上半期連結比較活動・成果

（千フラン）

1989年９月

（６ケ月）

再処理済（１）

1,974,278 

-1,816,854 

157,424 

-85,783 

71,641 

69,282 

-13,428 

127,495 

1989年９月

（６ケ月）

1990年３月

（12ケ月）

1990年９月

（６ケ月）

再処理済（１）

2,056,320 

-1,886,226 

170,094 

-130,403 

39,691 

-9,599 

-13,684 

16,408 

経営収益

経営費用

経営成果

財務成果

経常成果

臨時成果

取得差額償却費

税引前連結成果（２）

1,974,278 

-1,836,566 

137,712 

-98,754 

38,958 

69,282 

-14,031 

-94.209 

4,525,264 

-4,172,082 

353,182 

-160,714 

192,468 

79,570 

-28,678 

-243.360 

（１）馴業年度が３月31日に終了しているので，固定費と純財務費（為替の変動を除いて）

の一部は活動の季節性を考慮するために修正されている。修正は，年度全体につい

て予測される活動水準と比較して，半期の実際の活動水準を考慮して行われた。

（２）同じ理由から，成果は法人税と利益参加額控除前で提示されている。

Ⅱ.－半期活動報告

商業活動-1990年９月30日に終了する上半期において，Ｒ６ｍｙ＆Associ6sグループ
の連結経営収益は前年同期比で4.2％増加し，2,056万フランに達しました。

比較可能な為替レートでは，この増加は15％以上でありました。

活動別売上高割合（％）

1990年９月30日 1989年９月30日

４２ 

１７ 

４１ 

活動

コニャック

シャンパン

ワインとスピリッツ

4５ 

１６ 

３９ 

為替のマイナスの影劉にもかかわらず，特に太平洋地域におけるコニャックの活動の増

大は，グループをして当該活動においてその売上高の12％近くの増加の実現を可能にしま

した：淘級品質への市場の変化と当該地域におけるレミーマルタンブランドの位悩付け。

公表したとおり，上半期中のシャンパンの活動は安定しております。原料の不足と価格

上昇の期間において，販売価格の値上げと差益の大きい容量に関心が向くのは重要であり

ました。

ワインとスピリツツ部門の売上高は，前年同期に比べて若干低下しました。収益性の高

い製品への戦略の方向づけは，ワイン活動の売上高の低下を引き起こしましたが，この低

下分は，大部分，リキュールのGalliano（＋7196)，とスコッチウイスキーFamous

Grouse.（＋52％）の好業績により穴埋めされました。

1990年９月30日時点の成果の分析一当社の活動は事業年度の下半期の活動が上半期に比

べて活発であるという特徴を有しております。季節性を考慮した経済的実態（R6alit6

economique）の誠実な概観を再生するために，また，収益と対応する費用を帰属させ
るのを可能にするために，固定費と財務費の修正が上半期の計算香の作成のために行われ
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ております。比較の必要から，同一の修正が前年同期の計算鰈にもたらされております。
かくして，固定蕊（42百万フラン）と純財務費の一部（為替の変動を除く19百万フラン）

は，この季節性を考感するために修正されました。

上半期について，主要取引通貨に対するフランの相対的力とプランドカを商めるために
必要な宣伝一販売促進の投資にもかかわらず，経営成果は前年同期比で８％増となりま
した。

財務成果は，前年同期比で45百万フランの純費用の増加となりました。この変動は，主
として，為替差損と前年末に流通において行った取得の資金調達の増加に原因しており
ます。

この結果，1990年９月30日現在のグループの経常成来は，39,7百万フランに上りました。
1989年９月30日時点では71,6百万フランでありました。

税および利益参加額控除前の連結純成果は16,4百万フランに達しました。これには臨時
成果はわずかしか含まれていないのに対して，前年同期の半期連結成果には年度の臨時項
目の大部分に相当する69百万フランに上る臨時利益を含んでいました。
見通し－一般的な不確実性，世界経済の変化，大きな通貨変動の当該期間において，グ
ループは高級品のワインとスピリッツの位置づけという戦略を継続して展開します。
－HighlandDistilleriesとの協定により，Ｒ６ｍｙ＆Associ6sは現在の市場でスコッ

チウイスキーFamousGrouseとシングルモルトTamdhu，HighlandＰａｒｋの販売を
継続して展開し，さらに，将来，これら協定を他の市場に拡大することが可能になります。
一段近，シャンパンにおいて締結した協定により，当グループは当該部門の展開に必要

な条件を得るでありましょう。

－需要の潜在的増加に直面して製品数量に限界が生じている現状に鑑みて，Jacquart
社との協定により，グループはブドウの原材料の一部を確保し，販売網において新シャン
パンを統合することができるでしょう。

－HoldingPavisがBesseratdeBellefonの取引において取得した工業設備と棚卸資
産により，当該部門の発展の潜在性が強固なものとなるでありましょう。
これらすべての要素は，中期的に，われわれに自信を与え続けます。

短期的には，当期の経営成果は，前期のそれを上回るものと考えます。しかし，為替の
不利な状況は財務成果に負担となるでしょう。その結果，当期の純成果は前期のそれを下
回るでしょうが，配当は同じ水準で維持します。

親会社Ｒ６ｍｙ＆AssOci6sの売上高と成果

（千フラン）

1990年９月30日1989年９月30日

（6ケ月）（６ケ月）

経営収益64,60378,511

経営成果（１）14,10925,635
財務成果（１）-5,170-4,636

臨時成果（２）72,892３Ⅲ850

税引前成果（３）81,83124,849

半期成果は連結成果において考慮された季節性の影響を修正していない。

PavisFinanceへのＲ６ｍｙ＆Associ6sFinance株式の出資収益と金融活動（連

結で除去された）の収益の会計処理後である。

法人税および従業員参加額控除前である。

（１） 

(２） 

(３） 

Ⅲ.－会計監査役の証明

我々は，Ｒ６ｍｙ＆Associ6sS.Ａ･社の1990年４月１日～1990年９月30日の期間にわた

る連結形式の活動・成果表と半期報告悲の限定された検証を実施致しました。

我々の監査は，主として，職業規範に従って提示された財務データの分析的な検証を行

い，それが真実であると評価するために必要な情報を会社幹部から入手することにありま
した。
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我々は，会社の活動，その予想可能な変化および経過半期中に生じた重要な出来事を記

述し本証lﾘ]書に添付されている連結活動・成果表と半期報告智の怖報の真実性について，

表明すべき注意はありません。

パリ，1991年１月28日

会計監査役

GuyBarbier他
ＣＬＡＵＤＥＣＨＡＲＲＯＮ 

アーサー・アンダーセンの

世界組織のメンバー

ＪＥＡＮ－ＭＡＲＣＥＬＤＥＮＩＳ 

ＤＦＫインターナショナルの

メンバー

している。具体的には，収益と費用の正確な対応

計算を行えるよう，固定費と財務費用の計算を修

正している。

「見通し」では，経営戦略の方針，業務提携と

その効果，企業買収とその影響等を説明し，短期

的な経営成果，純成果，配当の見通しを報告して

いる。

半期報告書の次に親会社単独の売上高と成果を

表示し，会計監査役報告書を記載して半期報告を

終えている。

以上，ラ・ヴイジランス社とレミー＆アソシ

エ社の半期開示の実例を検討した。ラ・ヴイジラ

ンス社の開示は「見通し」に関する情報が欠如し，

他の部分も数値の簡単な説明にとどまる等，規定

通りの`情報を提供していない。これに対して，レ

ミー＆アソシエ社は半期の活動の結果生じた財

務的状況の「誠実な概観」を提供すべ〈必要な情

報の報告を試みている。また，事業活動の「見通

し」に関する情報も開示し，成果と配当の予想を

行っている。

このように，実際の企業は必ずしも規定を遵守

しているわけではない。特に半期報告書の法令規

定の情報を故意に記救しない企業も見られる。例

えば，ラ・ヴイジランス社の「見通し」に関する

情報がこれである。新開示制度におけるＣＯＢの

役割は，これら法令規定の遵守の監督に基礎を置

くものである。

次に，1983年，1984.85年改正の半期情報開示

制度にＣＯＢがいかに関わり，当該制度の改善に

いかなる役割を果たしてきたかを考察したい。

の通りである。新制度への移行後もＣＯＢはその

監督権限に基づいて当該制度の運営に重要な役割

を果してきた。

1983年，１９８４．８５年の改正により，ＣＯＢには，

従来の開示期限遵守と開示内容の監督権に加えて，

開示期限と内容の特定企業への適合，連結形式で

の半期情報の開示命令の権限が付与された。新制

度におけるＣＯＢの活動は，開示内容の改善と半

期連結`情報の開示促進が中心となる。以下，これ

らＣＯＢの活動を考察する。

（１）半期情報の内容の改善

①上半期活動・成果表の雛形の公表

まず，ＣＯＢが1984年に上半期活動・成果表の

雛形を公表したことはすでに明らかにした。当該

雛形は後に一部修正されるが，法令規定の財務指

標以外に記載すべき項目を具体化した点は重要で

ある。

②半期情報の開示内容の調査

ＣＯＢは，雛形の公表後，これを参考に上半期

活動・成果表を作成するよう企業に要請した。Ｃ

ＯＢは，1984年１０月31日までの開示を調査し，次

の点を指摘した('８１。

ｌ）１５．８％は依然として旧暫定Ｂ／Ｓを公表

した。

２）上半期活動・成果表の公表会社のうち，

78.5％はＣＯＢ提案のモデルに準拠した。

３）記載内容は多様で，売上高，経営成果，企

業成果，純成果の主要数値のみを公表した会

社ロ法人税と従業員参加引当金を考慮しない

会社等が見られた。法人税，従業員参加引当

金を考慮しない場合，企業成果は純成果と同

じものとなる。

1985年と1986年にもそれぞれ442社，493社を対

象に同様の調査を実施した。その結果，次の点が

4.1983年，１９８４．８５年改正の半期情報開示制

度におけるＣＯＢの役割

新制度に至までのＣＯＢの役割については既述
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明確にされているい,)。

４）５％（1985年）の会社は前年上半期の数値

を記載していない。

５）9.5％（1985年）と５％（1986年）が前年の

全体売上高を記載していない。

６）42.8％（1985年）と71％（1986年）が半期

税引前成果を記載したｃこのうち，６２％

（1985年）と79％（1986年）が「純成果」を記

載，３２％（1985年）は税金・参加額控除前成

果を記載，６２％（1985年）は引当金繰入・減

価償却費控除前成果を記載した。

半期報告響（1985年から義務づけ）と会計監査役

報告書の内容については，次の点が明らかにさ

れた。

７）１４％（1985年）が不十分であった。

８）半期の売上高，成果および活動に関する解

説は80％（1985年と1986年）が満足できる。

９）子会社の変化に関する情報は，３１％（1985

年）３０％（1986年）の会社だけが提供した。

１０）年度の見通しは非常に暖昧である（1985年)ｃ

ｌｌ）１２社（1985年）と16社（1986年）が半期報

告書を日刊誌に公表した。

１２）１社（1985年）と３社（1986年）が監査証

明を記戦しなかった。

以上の調査結果に示されるとおり，当初の実際

の開示内容には種々の問題点が見られた。特に，

上半期活動・成果表の記載項目，「見通し」に関

する情報を始めとした半期報告書の内容に多くの

問題点の存することが指摘された。

③半期開示書類の作成指針の公表

ＣＯＢは，前出の上半期活動・成果表の雛形の

公表に加えて，半期開示書類の作成指針を公表し，

これら問題点の改善を図ってきた。

ＣＯＢは，1985年７月の月報において，半期開

示書類の作成上留意すべき点を次のように示して

いる(20)。

・義務的記載事項は，上半期活動・成果表，売

上高，成果の解説，活動に関する情報，年度

末までの活動の予見できる変化，重要な出来

事，監査証明であること。

・売上高と成果の解説は活動・成果表に含まれ

るデータに関係づけなければならないこと。

・季節性のある会社あるいは持株会社等，特有

の活動を有する会社について，開示内容・期

限は個々の事情を考慮してＣＯＢが決定でき

ること。

・上半期活動・成果表と半期報告書は監査対象

となること。このため，監査が実施できるよ

う合理的な期間会計監査役の利用に委ねる

こと。

・半期情報の真実性の「証明（attestation)」

は，年次計算書類の真実性の「証明（certifi‐

cation)」と異なり，監査の作業が限定され

ていること

である。

以上の1984年，1985年の新制度への移行期にＣ

ＯＢにより公表された活動・成果表の雛形，半期

開示情報の実際上の問題点と作成上の留意点は，

半期開示制度における法令規定を補う実践指針を

提供したものと見られる。

（２）半期連結情報の開示促進

①半期連結情報の開示の奨励

ＣＯＢは，1980年２月に，連結中間成果の公表

状況の調査結果を公表し，その実施企業の社名を

公表するとともに次の要望を表明した。

「連結中間成果の公表は一般公衆と投資者の情

報を改蕃する重要な要素である。ＣＯＢはこれ

ら公表が改善され，多くの関係企業に広がるこ

とを希望する'21》｡」

これが半期連結情報の開示に関してＣＯＢがそ

の考えを表明した最初である。半期連結情報の開

示状況の調査はその後も継続され，1979年には５２

社（連結計算轡類作成企業の約16％)，1980年70社，

1981年66社，1982年（11月30日時点）５９社の企業

が半期連結情報を開示している(鼬)。

②半期連結情報の開示の勧告

1986年ＣＯＢ月報８－９月号において「連結計

算脅類の公表と活動・成果表および半期報告書の

連結形式での公表の加速化のための勧告」が公表

され，半期連結･情報の開示が次のように勧告さ

れた。

「1967年デクレ第297-1条の規定を適用して，

ＣＯＢは1987年に，1988年上半期について上記

規定の定める半期報告書と活動・成果表の連結

形式での公表を規定することを検討している。
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ＣＯＢは関係する会社に対して，当該義務を待

つことなく，1987年の上半期にも連結形式での

公表を実施するよう勧告する(麹'｡」

以上の勧告は，法規定が半期連結情報の開示命

令の権限をＣＯＢに付与したことを受けて，ＣＯＢ

は1988年に当該権限を行使する予定であるが，そ

の一年前に半期連結情報の自主的な開示を企業に

求めたものである。

③半期連結情報の開示義務づけ

ＣＯＢの「連結形式での半期の報告響と活動．

成果表の公表に関する規則第87-04号｣(卿）（1987

年11月10日ＣＯＢ採択，1988年１月７日国務大臣，大蔵

大臣承認，1988年１月30日付官報公表）により，１９８７

年12月31日以降開始する年度の上半期から，半期

連結情報の開示が義務づけられた。

1985年３月１日デクレ第４条により，ＣＯＢは，

連結形式での上半期活動・成果表と半期報告書の

作成・公表を命ずる権限を有することはすでに述

べたとおりである。年次連結計算書類開示制度の

定着化を見ながら，ＣＯＢは1988年上半期から半

期情報のレベルでも連結データの開示を制度化す

ることとなる。半期連結`情報開示の制度化は，年

度中llHに向けた連結データの作成を必要とし，そ

の結果，年次レベルの迅速な連結情報の開示を促

進する。この意味で，フランス企業の連結情報の

改善に果たすＣＯＢの役割は重要である。

④公表半期連結情報の調査

ＣＯＢは，開示が義務づけられた1988年の上半

期開示について，月次決済企業171社の開示`情報

を調査した(麓)。これによれば，１２％は個別情報の

み（大部分は連結計算轡類を作成していない企業)，

47％は連結情報のみ，４２％は個別・連結情報を開

示したことが明らかにされている。

連結形式の場合，純成果表示の会社は27％，税

引前成果表示は56％，経営成果が17％’であった。

46％は連結範囲の説明がなく，5796は作成方法に

関する説明がなかった。また，２０％は活動の変化

の見通しがなく．２／３は売上高の変化の予想，

44％が年次成果の予想が実施されなかった。この

ように，個別情報の場合と同様，開示内容が一様

でなく，また開示漏れの'情報があるなど問題点が

見られた。ＣＯＢは，これら調査結果を公表し，

改善すべき点を指摘している。

半期連結情報において重要な問題として取り上

げられたのは「取得差額の償却」と「従業員参加

額および法人税の取扱い」の問題である(麓)。例え

ば，英国において，取得差額は貸方「利益剰余金」

から直接控除される。国際的な比較可能性の確保

の観点から，ＣＯＢは，上半期連結活動．成果表

において，取得差額の償却費を区別して表示する

ことを勧告した。

また，年度計算項目である従業員参加額と法人

税については，股後の区分に計上して「純成果」

を算出することとされているが，それらの算定が

余りにも不確実な場合には純成果に代えて「税引

前連結成果（r6sultatconsolid6avantimp6t)」

を用いることが勧告された。

前掲のレミー＆アソシエ社の半期連結`情報の

開示例で，「経常成果」に「臨時成果」と「取得

差額償却費」を加減して「税引前連結成果」を表

示しているのは以上の勧告に従ったものである。

以上，1983年，1984.85年改正の半期怖報開示

制度におけるＣＯＢの役割を考察した。1983年，

1984.85年の改正により，ＣＯＢには，従来の開

示期限遵守と開示内容の監督権に加えて，開示期

限・内容の特定企業への適合，連結形式での半期

情報の開示命令の権限が付与された。これにより，

半期開示制度におけるＣＯＢの影響は，年次情報

開示制度に比べてより直接的なものとなった。

ＣＯＢは，中間開示制度の利益情報提供機能の

強化の観点から，半期情報の「収益力表示」と

｢期間比較可能性」の改善に取り組んできた。特

に，上半期活動・成果表の雛形を公表する一方，

半期情報の実態調査を継続的に実施し，半期開示

轡類の問題点の解明と解決策の提案を通じて開示

情報の標準化に重要な役割を果たしてきた。

さらに，半期連結`情報開示の制度化におけるＣ

ＯＢの役割はより直接的なものである。当該情報

の開示はＣＯＢの規則第87-04号により制度化さ

れたものである。これにより，フランス企業は年

度中間に向けた連結データの作成を必要とし，企

業の経理体制を連結決算重視のシステムに移行さ

せる契機となったと見られる。

［未完］
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lessoci6t6scot6es，bulZeZinme几sueZ，㎡１８３

juilletl985，ｐｐ､５－７． 

(21）ＣＯＢ，R6sultatsint6rimairesconsolid6s， 

buZZeZi几ｍｅ几s皿ＧＩ，Ifl23f6vrierl980，ｐ､７．

(22）ＣＯＢ，R6sultatsmt6rimairesconsolid6s， 

buJ比Zi几mens皿eムrfl23f6vrierl980，ｐ､７．，

ＣＯＢ，publicationdessituationsprovisoires 

dubilaｎｅｔder6sultatsint6rimairesconsoli‐ 

d6s，buZZetmme几szLeU，nF144janvierl982，

ｐ、７－８．，およびＣＯＢ，Publicationder6sul‐

tatsint6rimairesconsolid6s，buZZeZmme" 

ｓ四Cl，Tfl54d6cembrel982，ｐｐ、６－７．

(23）COB，Recommandationenvuederacc61‐ 

erationdelapublicationdescomptesconsol‐ 

id6sannuelsetdelapublicationsousforme 

consolid6edutableaud'activit6etder6sultats 

etdurapportsemestriels,6ulleti几mensueム

rfl95aoUt-septemberl986，ｐ､10． 

(24）R6glementN゜８７－O4relatifEllapublica‐

tiondurapportetdutableaud,activit6etde 

r6sultatssemestrielssousformeconsolid6e， 

規則の本文を本稿末尾に添付しているので参照さ

れたい。

(25）COB,Ｒａｐｐｏ７ｆＱ几mLeJI98app､261-262．

(26）ＣＯＢ，Pr6sentationdutableaud'activit6 

consolid6semestrielparlessoci6t6scot6es， 

buJZJeZjrzme"sⅢeZ，If218octoberl988，ｐｐ、３－

４． 

[注記］

（１）Vigreux，Ｐ.，ＬｅｓＤ｢oiZdesactiomDaires 

da几sZessoci6Z6su几o几ymes，1953,ｐｐ､４５－４６．

（２）ＣＯＢ，Rqppo丁tamzueUJ969,ｐ､75.

（３）この点については，拙稿「フランス証券取引

委員会の開示政策-1968-1972年の上場会社の

開示制度の整備一」法政大学経営学会「経営志

林」第29巻第３号（1992年10月）107-108頁参照。

（４）COB,RqppoFtα"mLeJ197ap､８７．および

ＣＯＢ,Ｒ〔JpporZamzueZI979,ｐ､15．参照。

（５）ＣＯＢ,RCUpporZarmLLelJ979,ｐ､15. 

（６）COB,RCZpporta几mLell96ap､15.

（７）COB,Rqpporta7mueUI979,ｐ､16. 

（８）COB,Rqpportamzuell969,ｐ､80. 

（９）COB,RcZpporta几mLeZI9m,ｐ､76．

(10）COB,RcUppo｢tα凡凡LLeJI97I，ｐ､107.および

ＣＯＢ，RapportaJzmLeZJ9〃，ｐ、９８．

(11）COB,RqpporZarmlLeZノ97ａｐ､８９．および

ＣＯＢ，Rappo7ZmmueZI9〃，ｐ､２４．

(12）ＣＯＢ月報の1978年６月号（第105号）で社名

公表が表明され（４頁)，1979年１月号（第111号）

で83社の会社名が実際に公表された（４－５頁)。

1980年にも１月号（第122号）で同様の公表が行わ

れた（５－７頁)。

(13）COB,RqpportanmJeUJ97ap､89． 

(14）ＣＯＢ,Rqppo｢mJmueJI9河,ｐ､24．

(15）COB,Nouvellesr6glescomptablesappli‐ 

cablesauxentreprises，bLLJleti几ｍｅ"suel，

Ifl66janvierl984,ｐ８． 

(16）ConseilNationaldelaComptabilit６， 

Ｐｌａ几COmpta6ZeG67z67aZ，1982,ｐ､Ⅱ、９７．（中

村宣一郎，森川八洲男，野村健太郎，高尾裕二，

大下勇二訳「フランス会計原則」同文舘1984年，

154頁）参照。

(17）ＣＯＢ，Rapportsemestrielapublierpar 

lessoci6t6scot6es,６ⅢZZetmme几sLJel,rfl83jui‐

lletl985，ｐ、６．

(18）COB,Ｒ〔LpportaJmuelJ984,ｐ､184．

(19）ＣＯＢ,RqpporZmmueZJ985,ｐｐ､227-228. 

およびＣＯＢ，Rcuppo｢ｔｃｍｍＬｅＪ１９８６，ｐｐ､285-

286． 

(20）COB，Rapportsemestrielapublierpar 

ＣＯＢ「連結形式での半期の報告密と活動・成果表の

公表に関する規則第87-04号」

第１条

連結計算書類を作成する1967年３月23日デクレ第

67-236号の第294条記載の会社は，1966年７月24日

法律第66-537号第341-1条第３項，上記デクレ第

297-1条規定の半期報告轡と活動・成果表を連結形

式で公表するものとする。

連結形式で作成される半期報告轡と活動・成果表

には会計監査役の真実性に関する証明を添付するも

のとする。

公表は上半期末経過後４ケ月以内に実施するもの

とする。
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第２条

1967年３月23ロデクレ第299条の規定により活動・

成果表の公表を免除されている保険会社，再保険会

社および積立保険会社は，1966年７月２４日法律第

341-1条規定の半期報告書だけを連結形式で報告す

るものとする。

第３条

連結形式で公表すれば，親会社は個別の半期報告

響と活uMl・成果表の公表が免除される。しかしなが

ら，連結半期報告轡は当該親会社の売上高と成果お

よび配当金の一部支払いの意思を有する場合には特

に純成果に関する数値を含まなければならない。

本規則は1987年12月31日以降開始する年庇の上半

期から適用する。
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