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期末の決算期にあわせて、ブローカー等が過去に販売した金融商品に関する時価を投資家のために提供することが

あります（いわゆる業者時価）。これについて、投資家側はその決算上、これらの業者時価をどのように取り扱えば良

いのでしょうか？ 

この点、金融商品会計基準上はブローカー等が提示する価格を会計上の時価として用いる場合、「ブローカー等の店

頭価格」として「市場価格」と見なす方法、及び、市場価格はないものの、ブローカーが合理的に時価を算定したもの

として「合理的に算定された価額」と見なす方法が示されています。 

これについては、最終的にはそのブローカーの価格の提示方法により、どちらの価格として取り扱うかを決定すべ

きでしょう。 

 

【事例１】業者から「売買参考価格」として価格を提示された。 

例えば、業者から提示される価格であっても、それが売買実績を元にした価格であれば、その時価の取扱いは「市場価

格」であると見なせるかもしれません。 

 

【事例２】業者から「合理的に計算した理論価格」として価格を提示された。 

その一方で、業者から提示される価格が「売買の価格ではないが、参考情報としての理論的な価格である」などと記載

されているような場合には、厳密には「（その業者が）合理的に算定した価額」を投資家側が「合理的に算定された価

額」と見なすという取扱いが妥当となる場合もあります。 

 

ところで、本来、「合理的に算定された価額」とは、ある金融資産に投資する投資家が、自ら合理的に時価の算定を

行う行為を指します。実務指針等では、業者が算定した価額を、自らの責任において、あたかも自ら算定した「合理的

な価額」であるかのようにみなすことを容認しているに過ぎません。 

また、市場価格が存在するにも関わらず、「合理的に算定された価額」を採用することができるかどうかについては、

個別に判断することが必要です。この点、市場価格が存在するにも関わらず、「合理的に算定された価額」を採用して

いるケースがあると考えられる金融資産の例として、「15 年変動利付国債」があります。 

変動利付国債は、金利の世界では一般に「ＣＭＳ」（コンスタント・マチュリティ・スワップ）型の商品であるとい

われています。 

 

■ 図表 15 年変動利付国債の概要の要約 

商品性 概要の抜粋・要約 

(1) 適用利率 
「基準金利－α」（※） 

０．０１％刻みとし、下限は０％ 

(2) 利払いの回数及び適

用利率の改定頻度 

利払いは年２回とし、適用利率は利払いの都度改定する。なお、適用利率の決定は利子計算期間開始

前に行う。 

(3) 最低額面金額 10 万円 

※ 基準金利とは、変動利付国債の利率決定の直前に行われた１０年利付国債入札における平均落札価格を基に算出される複利

利回り。また、αは財務省がコンベンショナル入札に先立って設定するものであり、満期まで変更しない 

（出所） 財務省ホームページ 

理論的には、現時点の国債のスポット金利が与えられた場合、この金利を元に「イールドカーブ」を作成し、そこか
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ら「フォワード金利」を求めることで、「現時点のスポット金利から予想する将来時点のキャッシュ・フロー」を求め

ることができます。15 年変動利付国債を初めとするＣＭＳ型債券の理論値は、このようにして予想した将来キャッシ

ュ・フローを基礎として算定することができます。 

2008 年 9 月のリーマン・ショックの直後には、この 15 年変動利付国債の価格が理論値と比べて大幅に下落するなど

の混乱が生じました。「実務対応報告第 25 号 金融資産の時価の算定に関する実務上の取扱い」（以下本書において

「時価算定報告」）が公表されるに先立って、公開草案段階で寄せられたコメントに対し、ＡＳＢＪは変動利付国債に

ついて「（市場価格ではなく）合理的に算定された価額の採用を排除するものではない」と指摘。その後、変動利付国

債の期末時価評価に当たり、全国的に「合理的に算定された価額」を採用するケースが散見されます。 

但し、いかなる場合に、会計上の時価として変動利付国債に関して市場価格ではなく理論価格を「合理的に算定さ

れた価額」として採用することが認められるかという点については、個別の投資家が合理的に判断しなければなりま

せん。また、その際に利用する理論価格についても、その価格が会計上の「合理的に算定された価額」であると判断で

きることが必要です。 

この点、会計基準上は「金融資産を取引する当事者は、継続企業を前提として、不利な条件で引き受けざるを得ない

取引又は他から強制された取引ではなく、自らの経済的合理性に基づく判断により取引を行うものである」（実務指針

第 256 項）との立場のもとで、「不利な条件で引き受けざるを得ない取引又は他から強制された取引による価格は時価

ではない」（時価算定報告Ｑ１等）と指摘しています。 

 

以上 
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【重要】当資料について 

当資料は、合同会社新宿経済研究所及び資料作成者（以下「当社等」）が情報提供のために作成したものです。また、

当社等は、当資料に記載している内容、意見、その他の記述について、その正確性を保証するものではありません。ご

利用にあたっては、全て利用者の判断において、また、必要に応じて監督官庁、会計監査人、税務当局等とのご協議

や、金融・法務・会計・税務その他アドバイザリーファーム等の社外専門家とご相談のうえで、適切にお取扱いくださ

い。当社等はいかなる場合でも、当資料を直接・間接に入手した利用者に対して損害賠償責任を負うものではなく、ま

た、当資料利用者の当社等に対する損害賠償請求権は明示的に放棄されているものとします。また、著作権はすべて

当社等に帰属します。商用、非商用等、その目的を問わず、当資料を無断で引用または複製することを禁じます。 

 

当社について 

商号 合同会社新宿経済研究所 

代表 岡本 修（代表社員社長・公認会計士） 

住所 〒160-0022 東京都新宿区新宿 1-31-7-903 

コンタクト先 
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