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会
　
　
計

時
価
把
握
が
極
め
て
困
難
な
場
合
の

取
扱
い
、整
理
─
Ａ
Ｓ
Ｂ
Ｊ
、金
融
商
品
専
門
委

去
る
６
月
11
日
、
企
業
会
計
基
準

委
員
会
は
第
１
４
４
回
金
融
商
品
専

門
委
員
会
を
開
催
し
た
。

「
時
価
の
算
定
に
関
す
る
会
計
基

準
（
案
）」
等
に
対
し
て
寄
せ
ら
れ

た
コ
メ
ン
ト
へ
の
対
応
と
文
案
に
つ

い
て
、
議
論
さ
れ
た
。

主
な
審
議
事
項
は
次
の
と
お
り
。

７月10日（水）まで

７月31日（水）まで

７月中の市町村条例
で定める日まで

①　源泉所得税および特別徴収住民税の納付（令和元年６月分）

②　法人の確定申告、納付、延納の届出（令和元年５月期分）
法人税・消費税・地方消費税・法人事業税・法人事業所税・法人住民税

③　申告期限延長承認法人の法人税確定申告
１カ月延長法人（平成３１年４月期）
２カ月延長法人（平成３１年３月期）
④　消費税確定申告（１カ月ごと）（５月期）
⑤　消費税確定申告（３カ月ごと）（２月、５月、８月、11月期）
⑥　法人の中間申告（半期、11月期）
法人税・消費税・地方消費税・法人事業税・法人住民税

⑦　法人消費税の中間申告納付
直前期年税額４，８００万円超のとき　１カ月ごと（５月期を除く）
直前期年税額４００万円超のとき　　３カ月ごと（２月、８月、１１月期）

⑧　固定資産税（都市計画税）第２期分の納付

①　源泉所得税には復興特別所得税
の額をあわせて納付する。

②～⑦　法人の事業年度（課税期間）
の終了日は各月末日とする。

④、⑤　消費税課税期間の短縮特例は
適用後２年間継続が要件である。

今月の税務
日　付 項　目 備考・コメント

会
　
　
計

Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ「
金
利
指
標
改
革
」Ｅ
Ｄ
に
は

反
対
せ
ず
─
Ａ
Ｓ
Ｂ
Ｊ

去
る
６
月
13
日
、
企
業
会
計
基
準

委
員
会
は
第
４
１
０
回
企
業
会
計
基

準
委
員
会
を
開
催
し
た
。

主
な
審
議
事
項
は
次
の
と
お
り
。

Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ
公
開
草
案
「
金
利
指
標

改
革
」
へ
の
コ
メ
ン
ト
検
討

Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ
が
公
表
し
た
「
金
利
指

標
改
革
（
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
９
号
お
よ
び
Ｉ

Ａ
Ｓ
39
号
の
修
正
）」
公
開
草
案
に

つ
い
て
、
事
務
局
か
ら
、
反
対
は
し

な
い
旨
の
コ
メ
ン
ト
案
が
示
さ
れ

た
。委

員
か
ら
は
、
特
段
の
異
論
は
あ

が
ら
ず
、
事
務
局
案
で
コ
メ
ン
ト
提

出
す
る
こ
と
と
さ
れ
た
。

収
益
認
識
基
準
の
開
示
の
検
討

第
96
回
収
益
認
識
専
門
委
員
会

（
２
０
１
９
年
６
月
20
日
号
（
№

１
５
４
８
）情
報
フ
ラ
ッ
シ
ュ
参
照
）

に
引
き
続
き
、
開
示
目
的
等
の
検
討

を
行
っ
た
。

前
回
の
専
門
委
員
会
で
も
示
さ
れ

た
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
15
号
の
開
示
規
定
を
５

ス
テ
ッ
プ
の
順
番
に
構
成
を
並
び
替

え
た
事
務
局
案
が
示
さ
れ
た
。

委
員
か
ら
は
、「
事
務
局
案
の
ほ

う
が
わ
か
り
や
す
い
」
と
の
意
見
が

あ
っ
た
一
方
、「
作
成
者
と
し
て
は
、

き
れ
い
に
並
び
す
ぎ
る
と
、
す
べ
て

記
載
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
印
象
が

出
て
し
ま
う
」
と
い
う
意
見
が
あ

が
っ
た
。

事
務
局
か
ら
は
「
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
15
号

の
開
示
で
は
、
順
番
関
係
な
く
柔
軟

な
も
の
も
あ
る
。
そ
の
意
図
が
明
確

に
な
る
よ
う
検
討
し
た
い
」
と
の
回

答
が
あ
っ
た
。

市
場
価
格
の
な
い
株
式
等
の
取
扱

い
（
質
問
７
）

⑴　
時
価
を
把
握
す
る
こ
と
が
極
め

て
困
難
な
場
合
の
整
理

従
来
の
「
時
価
を
把
握
す
る
こ
と

が
極
め
て
困
難
と
認
め
ら
れ
る
」
金

融
商
品
と
公
開
草
案
の
「
市
場
価
格

の
な
い
株
式
等
」
に
つ
い
て
、
そ
の

関
係
性
や
考
え
方
を
整
理
し
た
資
料

が
示
さ
れ
た
（
図
表
１
、２
）。

専
門
委
員
か
ら
は
、「
投
資
信
託

な
ど
経
過
措
置
の
あ
る
も
の
は
、
わ

か
る
よ
う
に
す
べ
き
」
と
い
う
意
見

が
あ
が
っ
た
。

⑵　
民
法
上
の
組
合
等
へ
の
出
資
金

前
回
の
専
門
委
員
会
（
２
０
１
９

年
６
月
10
号
（
№
１
５
４
７
）
情
報

フ
ラ
ッ
シ
ュ
参
照
）
で
は
、
民
法
上

の
組
合
等
へ
の
出
資
金
に
つ
い
て
、

「
市
場
価
格
の
な
い
株
式
」
か
ら
除

外
す
る
と
の
事
務
局
案
が
示
さ
れ
て

い
た
。

今
回
、
こ
れ
に
追
加
し
て
、「
時
価

算
定
適
用
指
針
案
第
27
項
に
定
め
る

投
資
信
託
の
取
扱
い
を
改
正
す
る（
会

計
基
準
公
表
後
お
お
む
ね
１
年
を
か

け
て
検
討
す
る
）
際
に
民
法
上
の
組

合
等
の
出
資
金
の
取
扱
い
を
明
ら
か

に
す
る
と
の
経
過
措
置
を
設
け
る
こ

と
と
す
る
。
当
該
期
間
中
は
時
価
の

注
記
に
代
え
て
、
そ
の
旨
お
よ
び
貸

借
対
照
表
価
額
を
注
記
す
る
こ
と
が

で
き
る
」
と
す
る
案
が
示
さ
れ
た
。
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（図表１）　時価を把握することが極めて困難と認められる場合の時価算定会計基準の取扱い
貸借対照表価額 時価注記※１ 具体例改正前 改正後 改正前 改正後

⑴　Ｂ/Ｓ価額を時価とする金融商品

　①　②以外 時価
（金15、18、25等）

時価
（金15、18、25等）

時価を注記
（開4（１））

時価を注記
（開4（１））

②　時価を把握することが極めて困難な金融商品

　　②─１　市場価格のない株式 取得原価
（金19（２））

取得原価
（金19で維持）

把握困難と注記
（開5）

市価なし株
式と注記
（開5で維持）

図表２⑴参照

②─２　「市場価格のない株式」以外で時価を把
握することが極めて困難と判断する場合

　　　・債券 取得原価－貸引
（金19⑴）

時価
（金19⑴修正）

把握困難と注記
（開5）

時価を注記
（開5を修正） 図表２⑵参照

　　　・債券以外の有価証券 取得原価
（金19⑵）

時価
（金19⑵修正）

把握困難と注記
（開5）

時価を注記
（開5を修正） 図表２⑵参照

　　　・デリバティブ取引 取得原価
（金89）

時価
（金89削除）

把握困難と注記
（開5）

時価を注記
（開5を修正） 図表２⑸参照

⑵　Ｂ/Ｓ価額を時価としない金融商品※２

　①　②以外 取得原価等※３
（金14、16、26、実132等）

取得原価等
（金14、16、26、実132等）

時価を注記	
（開4⑴）

時価を注記
（開4⑴）

②　時価を把握することが極めて困難と判断する場
合

取得原価等
（金14、16、26、実132等）

取得原価等	
（金14、16、26、実132等）

把握困難と注記	
（開5）

時価を注記	
（開5を修正）

図表２⑵⑶⑷
参照

※１　貸借対照表上で区分掲記している金融商品が時価注記の対象（ただし、有価証券、デリバティブ取引は区分掲記にかかわらず時価注記の対象）
※２　債権、満期保有目的の債券、組合等への出資、金銭債権など
※３　たとえば、債権の貸借対照表価額は取得原価（または償却原価）－貸倒引当金、満期保有目的の債券の貸借対照表価額は取得原価（または償却原価）、組合等への出資の貸借対照表価額は原則

として組合等の財産の持分相当額、金銭債務の貸借対照表価額は債務額（または償却原価）であり、各商品や保有目的により異なる。
凡例　金：金融商品会計基準、開：金融商品時価開示適用指針
（注）　　　は変更のある箇所	 	 	 	 	 	 	 	

（図表２）　時価を把握することが極めて困難と認められる金融商品の開示例
下表は、2018年中に決算期を迎える企業のうち、連結総資産が１兆円以上の
有価証券報告書提出会社（非上場含む）で、日本基準を採用している企業２３６
社の連結財務諸表における注記で、時価を把握することが極めて困難と認め
られる金融商品として開示されているもの（時価をもって貸借対照表価額とす
るものだけでなく、取得原価等をもって貸借対照表価額とするものも含まれて
いる）の内容別の企業数を表す。

金融商品 企業
数 金融商品 企業

数
⑴　株式 ⑶　債権
　非上場株式 230 　買入金銭債権 3
　関係会社株式 52 　貸付金 2
　非上場株式および関係会社株式 2 　差入敷金・保証金 7
⑵　債券等およびその他の有価証券 ⑷　債務
　社債 2 　預り金 1
　非上場債券 7 　預り敷金・保証金 10
　満期保有目的の債券 2 　借入金 1
　出資金 6 ⑸　デリバティブ取引
　出資証券 9 　自然災害デリバティブ 1
　特別目的会社の出資金 1 ⑹　その他
　エクイティ出資 2 　信託財産 1
　優先出資・信託受益権 15 　詳細不明 33
　金銭の信託 4
　投資信託 8
　組合出資 123
　譲渡性預金 2
　コマーシャル・ペーパー 1
　ミディアムタームノート 1
　外国証券 6
　営業投資有価証券 2
　その他の証券 8

会
　
　
計

実
務
対
応
報
告
18
号
へ
の
コ
メ
ン
ト
対

応
、検
討
─
Ａ
Ｓ
Ｂ
Ｊ
、実
務
対
応
専
門
委

去
る
６
月
10
日
、
企
業
会
計
基
準

委
員
会
は
第
１
２
５
回
実
務
対
応
専

門
委
員
会
を
開
催
し
た
。

３
月
25
日
に
公
表
さ
れ
た
実
務
対

応
報
告
18
号
の
改
正
案
に
５
通
の
コ

メ
ン
ト
が
寄
せ
ら
れ
（
６
月
７
日
に

Ａ
Ｓ
Ｂ
Ｊ
の
Ｈ
Ｐ
で
公
表
さ
れ
て
い

る
）、
今
回
そ
の
対
応
に
つ
い
て
審

議
し
た
。

寄
せ
ら
れ
た
コ
メ
ン
ト
と
対
応

５
通
す
べ
て
の
コ
メ
ン
ト
が
提
案

内
容
に
同
意
す
る
も
の
で
あ
っ
た
。

各
論
に
つ
い
て
の
対
応
は
次
の
と
お

り
。

⑴　
検
討
の
経
緯

次
の
コ
メ
ン
ト
が
寄
せ
ら
れ
た
。

適
用
時
期
（
質
問
９
）

第
４
０
９
回
親
委
員
会（
２
０
１
９

年
６
月
20
号
（
№
１
５
４
８
）
情
報

フ
ラ
ッ
シ
ュ
参
照
）
で
示
さ
れ
た
、

適
用
時
期
を
１
年
延
期
す
る
事
務
局

案
に
つ
い
て
議
論
さ
れ
た
。

専
門
委
員
か
ら
は
「
第
三
者
か

ら
入
手
し
た
相
場
価
格
の
経
過
措

置
は
も
う
１
年
ス
ラ
イ
ド
し
て
、

２
０
２
２
年
４
月
開
始
事
業
年
度
か

ら
と
は
な
ら
な
い
か
」
と
の
質
問
が

あ
っ
た
。
事
務
局
か
ら
は
「
そ
こ
ま

で
は
必
要
な
い
の
で
は
」
と
の
回
答

が
あ
っ
た
。

親
委
員
会
の
動
向

後
日
開
催
し
た
第
４
１
０
回
親
委

員
会
で
も
、同
様
の
審
議
が
行
わ
れ
、

事
務
局
か
ら
、
お
お
む
ね
議
論
が
ま

と
ま
っ
て
き
て
い
る
の
で
、
次
回
以

降
の
親
委
員
会
で
公
表
議
決
を
行
い

た
い
旨
が
示
さ
れ
た
。
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実
務
対
応
報
告
18
号
に
お
い
て
、

Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
16
号
「
リ
ー
ス
」
お
よ
び

Ａ
Ｓ
Ｕ
２
０
１
６
―
02
「
リ
ー
ス
」

を
修
正
項
目
と
し
て
取
り
扱
わ
な
い

と
す
る
提
案
に
至
る
ま
で
の
検
討
経

緯
に
つ
い
て
は
、
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
の
エ
ン

ド
ー
ス
メ
ン
ト
手
続
の
結
果
が
参
考

情
報
と
し
て
示
さ
れ
て
い
る
だ
け
で

あ
る
こ
と
か
ら
、
本
提
案
自
体
の
検

討
経
緯
に
つ
い
て
、あ
ら
た
め
て
「
公

表
に
あ
た
っ
て
」
に
お
い
て
公
表
す

べ
き
で
あ
る
。

こ
の
コ
メ
ン
ト
を
受
け
て
、「
公

表
に
あ
た
っ
て
」
に
お
い
て
、
Ｉ
Ｆ

Ｒ
Ｓ
の
エ
ン
ド
ー
ス
メ
ン
ト
手
続
の

う
ち
、
２
０
１
９
年
改
正
の
検
討
に

お
い
て
特
に
参
考
と
し
た
部
分
の
記

載
が
追
加
さ
れ
た
。

⑵　

実
務
対
応
報
告
18
号
に
お
け

る
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
16
号
お
よ
び
Ａ
Ｓ
Ｕ

２
０
１
６
―
02
号

次
の
コ
メ
ン
ト
が
寄
せ
ら
れ
た
。

Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
16
号
等
に
従
っ
た
会
計

処
理
は
、
わ
が
国
の
会
計
基
準
に
共

通
す
る
考
え
方
に
照
ら
し
て
「
明
ら

か
に
合
理
的
で
な
い
と
認
め
ら
れ
る

場
合
」
に
該
当
し
な
い
こ
と
を
明
確

化
い
た
だ
き
た
い
。

こ
の
コ
メ
ン
ト
に
は
、
特
段
の
対

応
は
行
わ
な
い
こ
と
と
さ
れ
た
。

そ
の
理
由
は
、
こ
れ
ま
で
、
修
正

項
目
と
し
な
か
っ
た
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
お
よ

び
米
国
会
計
基
準
に
つ
い
て
、
在
外

子
会
社
等
の
財
務
諸
表
が
連
結
財
務

諸
表
に
取
り
込
ま
れ
た
場
合
の
表
示

お
よ
び
注
記
の
取
扱
い
は
各
社
の
実

情
に
応
じ
て
適
切
に
開
示
さ
れ
て
き

て
お
り
、
仮
に
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
16
号
等
に

つ
い
て
表
示
お
よ
び
注
記
の
論
点
を

検
討
す
る
場
合
、
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
16
号
等

に
関
す
る
論
点
に
と
ど
ま
ら
な
い
か

ら
、
と
の
説
明
が
あ
っ
た
。

⑶　
開
示
に
関
す
る
追
加
的
な
対
応

次
の
コ
メ
ン
ト
が
寄
せ
ら
れ
た
。

Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
16
号
等
に
つ
い
て
、
実

務
対
応
報
告
18
号
で
修
正
項
目
と
し

な
い
場
合
、
実
務
上
大
き
な
影
響
が

あ
る
と
考
え
ら
れ
る
連
結
財
務
諸
表

の
表
示
や
開
示
（
注
記
）
の
取
扱
い

に
つ
い
て
、
整
理
す
る
こ
と
を
ご
検

討
い
た
だ
き
た
い
。

こ
の
コ
メ
ン
ト
に
は
、
特
段
対
応

を
行
わ
な
い
こ
と
と
さ
れ
た
。

そ
の
理
由
は
、
こ
れ
ま
で
修
正
項

目
と
し
な
か
っ
た
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
お
よ
び

米
国
会
計
基
準
に
つ
い
て
、
在
外
子

会
社
等
の
財
務
諸
表
が
連
結
財
務
諸

表
に
取
り
込
ま
れ
た
場
合
の
表
示
お

よ
び
注
記
の
取
扱
い
は
内
容
が
さ
ま

ざ
ま
で
あ
る
た
め
、
特
段
の
定
め
を

消
費
者
金
融
の
ア
イ
フ
ル
㈱
が
日

本
初
の
低
格
付
け
債
を
公
募
で
発
行

す
る
よ
う
だ
。
予
定
で
は
１・
５
年

債
で
発
行
額
が
１
５
０
億
円
と
な
る

ら
し
い
。
こ
こ
で
は
「
日
本
初
の
低

格
付
け
債
」
が
話
題
な
の
だ
が
、
曖

昧
な
“
低
格
付
け
”
を
使
わ
な
い
言

い
方
を
す
る
と
「
格
付
け
が
投
資
適

格
（
Ｂ
Ｂ
Ｂ
格
以
上
）
を
下
回
る
Ｂ

Ｂ
格
以
下
の
債
券
が
公
募
さ
れ
る
の

が
日
本
初
」
と
な
る
。

こ
れ
ま
で
国
内
で
低
格
付
け
債
の

公
募
が
な
か
っ
た
の
は
、
国
内
の
ほ

と
ん
ど
の
運
用
機
関
に
「
投
資
適
格

債
し
か
保
有
し
て
は
な
ら
な
い
」
と

い
う
ル
ー
ル
が
課
さ
れ
て
い
た
か
ら

だ
。
今
回
、
低
格
付
け
債
の
公
募
が

可
能
に
な
っ
た
の
は
、
年
金
積
立
金

管
理
運
用
独
立
行
政
法
人
（
Ｇ
Ｐ
Ｉ

Ｆ
）
が
、
昨
年
４
月
に
、
こ
の
ル
ー

ル
を
緩
和
し
た
こ
と
が
き
っ
か
け
と

な
っ
た
よ
う
だ
。
こ
の
数
年
間
の
超

低
金
利
環
境
下
で
、
国
内
機
関
投
資

家
は
外
債
投
資
に
励
ん
だ
が
、
ド
ル

金
利
上
昇
の
逆
風
に
見
舞
わ
れ
た
。

次
は
、
ど
う
す
べ
き
か
？　

低
格
付

け
債
だ
！　
と
い
う
こ
と
か
。

投
資
適
格
（
Ｂ
Ｂ
Ｂ
以
上
）
と
低

格
付
け
＝
投
資
不
適
格
（
Ｂ
Ｂ
以
下
）

間
の
格
差
が
ど
れ
ほ
ど
大
き
い
か
を

ご
存
じ
だ
ろ
う
か
？　

Ｂ
Ｂ
Ｂ
格
は

「
午
前
２
時
頃
、
渋
谷
で
た
む
ろ
し
て

い
る
若
者
の
前
を
通
り
過
ぎ
る
」
程

度
の
リ
ス
ク
だ
が
、
Ｂ
Ｂ
格
は
「
新

宿
で
、
客
引
き
の
い
う
３
千
円
ポ
ッ

キ
リ
を
信
じ
て
店
に
入
る
」
く
ら
い

の
リ
ス
ク
だ
。
ち
な
み
に
Ｃ
格
だ
と
、

「
平
壌
で
写
真
撮
影
し
ま
く
る
」
く

ら
い
の
覚
悟
が
必
要
に
な
る
。

感
覚
的
な
表
現
よ
り
も
数
字
で
知

り
た
い
と
思
う
几
帳
面
な
方
は
格
付

け
機
関
Ｓ
＆
Ｐ
が
出
し
て
い
る
グ

ロ
ー
バ
ル
５
年
累
積
デ
フ
ォ
ル
ト
率

（
１
９
８
１
～
２
０
１
７
年
）
を
参

考
に
し
て
欲
し
い
（
図
表
）。
Ｂ
Ｂ

Ｂ
格
を
下
回
る
と
デ
フ
ォ
ル
ト
が
現

実
的
に
な
っ
て
く
る
。

次
に
、
低
格
付
け
債
は
ど
れ
く

ら
い
存
在
す
る
も
の
な
の
か
？　

Ｓ
＆
Ｐ
の
デ
ー
タ
（
２
０
１
７
年
９

月
）
に
よ
れ
ば
、
国
内
社
債
市
場
で

は
Ｂ
Ｂ
Ｂ
格
以
上
が
95
％
を
占
め
て

い
る
。
と
こ
ろ
が
、
世
界
市
場
で
は

ま
っ
た
く
様
相
が
異
な
る
。
Ｂ
Ｂ
Ｂ

格
以
上
は
50
％
程
度
し
か
存
在
し
な

い
の
で
あ
る
。
一
番
多
い
の
が
Ｂ
格

で
27
％
も
占
め
て
い
る
。
世
界
的
に

は
低
格
付
け
債
の
存
在
が
大
き
い
の

で
あ
る
。

当
然
の
こ
と
だ
が
、
格
付
け
が
低

い
ほ
ど
高
利
回
り
で
、
リ
ス
ク
と
リ

タ
ー
ン
が
釣
り
合
う
よ
う
に
市
場
で

価
格
づ
け
さ
れ
る
。
こ
れ
は
、
リ
ス

ク
・
リ
タ
ー
ン
の
豊
富
な
組
み
合
せ

が
揃
う
と
い
う
こ
と
だ
。
格
付
け
が

偏
っ
た
国
内
市
場
は
未
熟
な
市
場
と

い
う
こ
と
に
な
る
が
、
ア
イ
フ
ル
債

の
お
か
げ
で
こ
れ
が
変
わ
っ
て
い
く

か
も
し
れ
な
い
。

余
談
。
国
内
で
個
人
向
け
公
募
社

債
と
し
て
大
々
的
に
販
売
さ
れ
て
き

た
ソ
フ
ト
バ
ン
ク
債
は
、
国
内
格
付

け
機
関
か
ら
Ｂ
Ｂ
Ｂ
格
の
格
付
け

を
も
ら
っ
て
い
る
…
個
人
投
資
家
向

け
に
Ｂ
Ｂ
格
の
債
券
を
公
募
で
販

売
す
る
わ
け
に
は
い
か
な
い
。
し
か

し
、
機
関
投
資
家
向
け
の
米
ド
ル

建
・
ユ
ー
ロ
建
ソ
フ
ト
バ
ン
ク
債
に

対
し
て
は
、
Ｓ
＆
Ｐ
と
ム
ー
デ
ィ
ー

ズ
は
Ｂ
Ｂ
＋
格
と
し
て
い
る
。
格
付

け
が
異
な
る
の
は
、
通
貨
が
違
う
か

ら
か
？　

格
付
け
機
関
が
違
う
か
ら

か
？　

ど
う
い
う
こ
と
か
？　

余
白

が
な
い
の
で
こ
れ
で
終
わ
り
に
し
て

お
こ
う
。

（注）　
（
図
表
出
所
）　

Ｓ
＆
Ｐ「D

efault, Transition, 
and Recovery: 2017 A

nnual G
lobal 

Corporate D
efault Study and Rating 

Transitions

」よ
り
筆
者
作
成 	

　
国
内
初
公
募
低
格
付
け
債

　

 

三
田　

哉

投
資
の
ハ
ナ
シ

裏
　
表

（図表）　格付別デフォルト率
格付　 デフォルト率

AAA 0.35%

AA 0.32%

A 0.51%

BBB 1.70%

BB 7.11%

B         17.88%

CCC/C 46.22%
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会
　
　
計

Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
17
号
を
め
ぐ
る
動
向
に
つ
い

て
報
告
─
Ａ
Ｓ
Ｂ
Ｊ
、保
険
契
約
専
門
委

会
　
　
計

リ
ー
ス
の
定
義
お
よ
び
識
別
に
つ
い

て
検
討
─
Ａ
Ｓ
Ｂ
Ｊ
、リ
ー
ス
会
計
専
門
委

去
る
６
月
10
日
、
企
業
会
計
基
準

委
員
会
は
第
87
回
リ
ー
ス
会
計
専
門

委
員
会
を
開
催
し
た
。

主
な
審
議
事
項
は
次
の
と
お
り
。

日
本
船
主
協
会
に
よ
る
説
明

ま
ず
、
傭
船
契
約
の
種
類
と
特
徴

に
つ
い
て
説
明
が
さ
れ
た
（
図
表
）。

裸
傭
船
契
約
：
船
舶
の
所
有
者
が
、

船
舶
を
、
船
舶
上
の
機
器
や
付

属
の
什
器
備
品
と
と
も
に
貸
し

出
す
こ
と

⇨
賃
貸
借
契
約

定
期
傭
船
契
約
：
一
定
の
期
間
を

定
め
て
、
船
主
が
船
長
・
船
員

を
配
乗
さ
せ
輸
送
能
力
を
備
え

た
船
舶
に
よ
る
輸
送
サ
ー
ビ
ス

を
傭
船
者
に
対
し
て
提
供
し
、

傭
船
者
は
期
間
（
日
割
り
等
）

を
基
準
と
し
た
傭
船
料
を
対
価

と
し
て
支
払
う
契
約

⇨
サ
ー
ビ
ス
（
運
送
契
約
）

 

こ
れ
を
踏
ま
え
て
、
日
本
船
主
協

会
は
「
定
期
傭
船
は
、
契
約
の
特
徴

か
ら
も
運
送
サ
ー
ビ
ス（
役
務
提
供
）

契
約
で
あ
り
、
一
般
的
に
も
サ
ー
ビ

ス
契
約
と
し
て
取
り
扱
わ
れ
て
お

り
、
資
産
お
よ
び
負
債
を
認
識
す
る

こ
と
は
サ
ー
ビ
ス
と
し
て
の
取
引
の

実
態
を
表
さ
な
い
」
と
の
考
え
を
示

し
た
。

リ
ー
ス
の
定
義
お
よ
び
識
別

⑴　
リ
ー
ス
と
し
て
取
り
扱
う
範
囲

現
行
の
リ
ー
ス
会
計
基
準
等
で
は

リ
ー
ス
取
引
を
、「
特
定
の
物
件
の

所
有
者
た
る
貸
手
が
、
当
該
物
件
の

借
手
に
対
し
、
合
意
さ
れ
た
期
間
に

わ
た
り
こ
れ
を
使
用
す
る
収
益
を
与

え
、
借
手
は
、
合
意
さ
れ
た
使
用
料

を
貸
手
に
支
払
う
取
引
」
と
定
義
し

た
う
え
で
、
リ
ー
ス
適
用
指
針
で
取

り
扱
う
範
囲
を
典
型
的
な
リ
ー
ス
取

引
に
限
定
し
、
そ
れ
以
外
の
取
引
は

実
態
に
基
づ
き
会
計
処
理
を
行
う
こ

と
と
さ
れ
て
い
る
。

こ
の
点
に
関
し
て
、事
務
局
は「
仮

に
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
16
号
の
定
義
お
よ
び

リ
ー
ス
識
別
の
考
え
方
を
採
り
入
れ

た
場
合
、
リ
ー
ス
と
し
て
取
り
扱
う

範
囲
が
大
き
く
増
加
す
る
可
能
性
が

（図表）　定期傭船契約と裸傭船契約の比較	 	
定期傭船契約 裸傭船契約

契約種別 運送（サービス）契約 賃貸借契約
船長・船員の手配 船主（供給者） 船舶者（顧客）
船舶の維持管理責任 船主（供給者） 船舶者（顧客）
船舶の利用に関する事項の指示権 傭船者（供給者） 船舶者（顧客）
航海の安全に関する事項の指示権 船主（供給者） 船舶者（顧客）
再傭船の制限 原則なし 原則あり
船舶料で賄われる船主（供給者）の
費用

船舶取得費用および金利、
維持管理費用、船員費等

船舶取得費用
および金利

取引規模 比較的大 小

去
る
６
月
４
日
、
企
業
会
計
基
準

委
員
会
は
第
31
回
保
険
契
約
専
門
委

員
会
を
開
催
し
た
。

主
な
審
議
事
項
は
次
の
と
お
り
。

こ
れ
ま
で
の
経
緯

２
０
１
８
年
10
月
の
Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ

ボ
ー
ド
会
議
で
は
、
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
17
号

「
保
険
契
約
」
公
表
以
降
に
利
害
関

係
者
か
ら
提
起
さ
れ
た
懸
念
お
よ
び

適
用
上
の
課
題
が
25
項
目
識
別
さ
れ

た
。こ

れ
を
受
け
、
２
０
１
８
年
11
月

か
ら
２
０
１
９
年
３
月
の
Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ

ボ
ー
ド
会
議
で
、
当
該
25
項
目
に
つ

い
て
個
別
に
修
正
の
可
否
が
審
議
さ

れ
た
。

Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ
ボ
ー
ド
会
議

⑴　
２
０
１
９
年
３
月
会
議

識
別
さ
れ
た
25
項
目
の
懸
念
お
よ

び
課
題
の
う
ち
、
各
論
点
に
お
け
る

暫
定
決
定
は
次
の
と
お
り
で
あ
る
。

【
集
約
レ
ベ
ル
】

Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
17
号
の
要
求
事
項
を
変

更
な
し
に
維
持
す
る

【
供
給
者
の
不
履
行
を
カ
バ
ー
す
る

ク
レ
ジ
ッ
ト
カ
ー
ド
】

Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
17
号
の
範
囲
か
ら
、
保

険
カ
バ
ー
を
提
供
す
る
ク
レ
ジ
ッ
ト

カ
ー
ド
契
約
の
う
ち
、
顧
客
と
の
契

約
の
価
格
設
定
に
お
い
て
個
々
の
顧

客
に
関
連
し
た
保
険
リ
ス
ク
の
評
価

を
企
業
が
反
映
し
て
い
な
い
も
の
を

あ
る
」
と
の
分
析
を
示
し
た
。

⑵　
取
引
の
実
態

ま
た
、
前
述
の
「
定
期
傭
船
契
約

な
ど
に
つ
い
て
資
産
お
よ
び
負
債
を

認
識
す
る
こ
と
は
サ
ー
ビ
ス
と
し
て

の
取
引
の
実
態
を
表
さ
な
い
」
と
の

日
本
船
主
協
会
に
よ
る
主
張
に
対
し

て
、
事
務
局
は
「
サ
ー
ビ
ス
の
提
供

者
の
サ
ー
ビ
ス
開
始
後
の
権
利
義
務

の
内
容
や
資
産
の
使
用
方
法
お
よ
び

使
用
目
的
を
指
図
す
る
権
利
の
評
価

が
関
連
す
る
も
の
と
考
え
ら
れ
、
今

後
の
審
議
に
お
い
て
他
の
取
引
も
含

め
て
分
析
を
行
う
必
要
が
あ
る
」
と

の
分
析
を
示
し
た
。＊　

専
門
委
員
か
ら
は
、「
収
益
認
識

と
の
整
合
性
を
踏
ま
え
て
考
え
る
べ

き
」、「
リ
ー
ス
要
素
と
非
リ
ー
ス
要

素
の
構
成
単
位
を
ど
こ
で
切
る
か
が

そ
も
そ
も
の
問
題
な
の
で
は
」
等
の

意
見
が
あ
が
っ
た
。

設
け
て
お
ら
ず
各
社
の
実
情
に
応
じ

て
適
切
な
開
示
が
な
さ
れ
て
き
た

も
の
と
考
え
ら
れ
、
仮
に
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ

16
号
お
よ
び
ト
ピ
ッ
ク
842
に
つ
い
て

表
示
お
よ
び
注
記
の
論
点
を
検
討
す

る
場
合
、
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
16
号
お
よ
び
ト

ピ
ッ
ク
842
に
関
す
る
論
点
に
と
ど
ま

ら
な
い
か
ら
だ
。

専
門
委
員
か
ら
は
、
事
務
局
の
方

向
性
に
多
く
の
賛
成
の
声
が
あ
が
っ

た
。親

委
員
会
で
の
審
議

後
日
行
わ
れ
た
第
４
１
０
回
親
委

員
会
で
も
、
審
議
が
行
わ
れ
た
。

事
務
局
か
ら
は
、
次
回
以
降
の
親

委
員
会
で
、
公
表
議
決
し
た
い
旨
が

示
さ
れ
た
。
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除
外
す
る
よ
う
に
、
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
17
号

を
修
正
す
る

【
リ
ス
ク
軽
減
オ
プ
シ
ョ
ン
】

企
業
が
リ
ス
ク
軽
減
オ
プ
シ
ョ
ン

を
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
17
号
へ
の
移
行
日
か
ら

将
来
に
向
か
っ
て
適
用
す
る
こ
と
を

認
め
る
よ
う
修
正
す
る

【
暫
定
決
定
に
伴
う
開
示
の
修
正
】

修
正
案
を
反
映
す
る
た
め
に
Ｉ
Ｆ

Ｒ
Ｓ
17
号
の
開
示
要
求
を
修
正
す
る

⑵　
２
０
１
９
年
４
月
会
議

当
該
25
項
目
の
う
ち
個
別
の
審
議

で
修
正
に
な
っ
た
項
目
が
全
体
パ
ッ

ケ
ー
ジ
と
し
て
審
議
さ
れ
、
こ
れ
ら

を
公
開
草
案
と
し
て
公
表
す
る
こ
と

が
暫
定
決
定
さ
れ
た
。

ま
た
、
修
正
案
の
発
効
日
を
Ｉ
Ｆ

Ｒ
Ｓ
17
号
の
発
効
日
と
一
致
さ
せ
、

企
業
に
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
17
号
お
よ
び
修
正

案
を
２
０
２
２
年
１
月
１
日
以
後
開

始
す
る
事
業
年
度
に
適
用
す
る
こ
と

を
求
め
る
よ
う
に
す
る
こ
と
（
早
期

適
用
も
可
）も
暫
定
的
に
決
定
し
た
。

⑶　
２
０
１
９
年
５
月
会
議

６
月
末
に
公
表
見
込
み
で
あ
る
公

開
草
案
の
コ
メ
ン
ト
期
間
が
審
議
さ

れ
、
90
日
間
に
設
定
さ
れ
た
。

ま
た
、
投
資
サ
ー
ビ
ス
は
投
資
要

素
を
含
ん
だ
契
約
に
お
い
て
の
み
存

在
す
る
と
定
め
て
い
た
以
前
の
暫
定

決
定
を
改
訂
す
る
こ
と
、
お
よ
び
相

互
会
社
が
発
行
し
た
保
険
契
約
に
関

し
て
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
17
号
を
修
正
し
な
い

こ
と
等
を
暫
定
決
定
し
た
。

Ｔ
Ｒ
Ｇ
会
議

２
０
１
９
年
４
月
に
Ｔ
Ｒ
Ｇ
会
議

が
開
催
さ
れ
、
保
険
契
約
の
投
資
要

素
、
そ
の
他
の
要
望
書
な
ど
に
つ
い

て
審
議
さ
れ
た
。
そ
し
て
、
審
議

内
容
は
４
、５
月
開
催
の
Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ

ボ
ー
ド
会
議
で
報
告
さ
れ
た
。

ま
た
、
Ｔ
Ｒ
Ｇ
会
議
議
長
が
次
の

ス
テ
ッ
プ
に
関
し
て
「
現
時
点
に
お金

　
　
融

新
た
な
緩
和
局
面
へ
入
る

米
金
融
政
策

６
月
４
日
の
米
Ｆ
Ｒ
Ｂ
の
パ
ウ
エ

ル
議
長
に
よ
る
発
言
が
、
新
た
な
金

融
緩
和
策
へ
の
思
惑
を
呼
ん
で
い

る
。
こ
れ
ま
で
パ
ウ
エ
ル
議
長
は
、

金
融
政
策
に
つ
い
て
は
今
年
に
入
っ

て
徐
々
に
緩
和
方
向
へ
の
姿
勢
を
強

め
て
き
た
も
の
の
、
お
お
む
ね
「
忍

耐
強
く
対
処
す
る
」
と
い
っ
た
慎
重

な
言
い
回
し
に
徹
し
て
き
た
。　
　

し
か
し
、
今
回
Ｆ
Ｒ
Ｂ
と
シ
カ
ゴ

連
銀
共
催
の
講
演
会
に
お
け
る
発

言
で
は
、
金
融
緩
和
の
具
体
的
な

状
況
を
想
定
し
、
そ
の
可
能
性
を

強
く
主
張
し
た
内
容
と
な
っ
て
い

る
。
そ
の
キ
ー
ワ
ー
ド
は
名
目
金
利

の
実
効
下
限
制
約
（
Ｅ
Ｌ
Ｂ
）
だ
っ

た
。
１
９
９
９
年
に
開
催
さ
れ
た
連

邦
準
備
制
度
（
Ｆ
Ｒ
Ｓ
）
主
催
の
会

合
で
も
、
政
策
金
利
が
実
効
的
な
下

限
（
Ｅ
Ｌ
Ｂ
）
に
達
し
た
場
合
に
ど

の
よ
う
な
非
伝
統
的
な
手
段
を
取
り

得
る
か
、
議
論
さ
れ
た
こ
と
が
あ
っ

た
。
た
だ
、
こ
の
時
点
で
は
10
年
後

に
起
き
る
金
融
危
機
や
失
業
率
の
急

上
昇
、
さ
ら
に
中
央
銀
行
が
新
た
な

政
策
手
段
や
市
場
と
の
対
話
を
打
ち

出
し
て
い
く
状
況
は
想
定
さ
れ
て
い

な
か
っ
た
。

し
か
し
、
今
は
当
時
と
異
な
り
、

こ
の
よ
う
な
政
策
金
利
の
実
効
的
な

下
限
は
想
定
範
囲
内
だ
。
低
イ
ン
フ

レ
下
で
実
質
金
利
が
低
い
状
況
で

は
、
名
目
金
利
も
低
水
準
で
、
政
策

金
利
が
実
効
的
な
下
限
に
達
す
る
可

貴社の景況判断BSI（「上昇」－「下降」社数構成比） （単位：％ポイント）●貴社の景況
平成31年４～６月期の「貴社の景況判断」ＢＳＩを全産業でみると、大企業は▲3.7％ポ
イントとなり、平成31年１～３月期以降2期連続の「下降」超、中堅企業、中小企業も「下
降」超となっています。
先行きを全産業でみると、大企業は令和元年７～９月期に「上昇」超に転じる見通し、中
堅企業は令和元年７～９月期に「上昇」超に転じるものの、１０～１２月期には「下降」超
となる見通し、中小企業は「下降」超で推移する見通しとなっています。
●国内の景況
平成31年４～６月期の「国内の景況判断」ＢＳＩを全産業でみると、大企業は▲3.6％ポ
イントとなり、平成31年１～３月期以降2期連続の「下降」超、中堅企業、中小企業も「下
降」超となっています。
先行きを全産業でみると、大企業、中堅企業は令和元年７～９月期に「上昇」超に転じる
ものの、１０～１２月期には「下降」超となる見通し、中小企業は「下降」超で推移する見
通しとなっています。
令和元年６月末時点の「従業員数判断」ＢＳＩを全産業でみると、大企業は21.1％ポイン
トとなり、平成23年9月末以降32期連続の「不足気味」超、中堅企業、中小企業も「不
足気味」超となっています。
先行きを全産業でみると、大企業、中堅企業、中小企業いずれも「不足気味」超で推移
する見通しとなっています。
令和元年度は、1.3％の増収見込みとなっています。
業種別にみると、製造業、非製造業ともに増収見込みとなっています。
令和元年度は、3.3％の減益見込みとなっています。
業種別にみると、製造業、非製造業ともに減益見込みとなっています。
令和元年度は、9.0％の増加見込みとなっています。
業種別にみると、製造業、非製造業ともに増加見込みとなっています。

平成31年4―6月期調査

対象企業数
回答企業数
回　収　率

法人企業景気予測調査
（内閣府・財務省）

法人企業景気予測調査は、わが国の経済活動の主要部分を占める企業活動を把握することにより、経済の現状
および今後の見通しに関する基礎資料を得ることを目的として四半期ごとに調査しています。なお、資本金、
出資金または基金（以下、「資本金」といいます）1千万円以上の法人（ただし、電気・ガス・水道業および金融業、
保険業は資本金1億円以上）を対象としています。以下は、平成31年４－６月期調査結果の概要です。

（注）本調査において大企業とは資本金10億円以上の企業を、中堅企業とは資本金1億円以上10億円未満
の企業を、中小企業とは資本金1千万円以上1億円未満の企業をいいます。

景　　況

大
企
業
中
堅
企
業
中
小
企
業

全産業 
　製造業
　非製造業
全産業 
　製造業
　非製造業
全産業 
　製造業
　非製造業

元年10～12月
見通し

31年1～3月
前回調査

国内の景況判断BSI（「上昇」－「下降」社数構成比） （単位：％ポイント）

大
企
業
中
堅
企
業
中
小
企
業

全産業 
　製造業
　非製造業
全産業 
　製造業
　非製造業
全産業 
　製造業
　非製造業

31年4～6月
現状判断

元年10～12月
見通し

31年1～3月
前回調査

31年4～6月
現状判断

元年7～9月
見通し

元年7～9月
見通し

0.4 
5.5 
▲2.1 
▲1.7 
4.0 
▲3.3 
▲8.1 
▲5.4 
▲8.6 

▲11.0 
▲6.1 
▲13.4 
▲20.9 
▲15.2 
▲22.6 
▲22.0 
▲17.4 
▲22.9 

▲3.7 
▲10.4 
▲0.4 
▲5.3 
▲6.4 
▲5.0 
▲15.0 
▲21.9 
▲13.7 

▲3.6 
▲8.6 
▲1.1 
▲8.8 
▲10.6 
▲8.3 
▲20.1 
▲29.6 
▲18.2 

▲1.7 
▲7.3 
1.0 
▲3.8 
▲15.3 
▲0.4 
▲11.7 
▲22.9 
▲9.5 

▲1.9 
▲6.3 
0.2 
▲4.9 
▲11.4 
▲2.9 
▲13.6 
▲24.3 
▲11.4 

6.7 
7.2 
6.5 
5.6 
8.6 
4.7 
▲5.2 
▲6.3 
▲5.0 

4.5 
3.8 
4.9 
0.4 
▲0.0 
0.6 

▲11.6 
▲13.5 
▲11.2 

14,545社
11,634社
　80.0％

設備投資

雇　　用

売 上  高

経常利益

い
て
、
さ
ら
な
る
Ｔ
Ｒ
Ｇ
会
議
は
予

定
さ
れ
て
い
な
い
が
、
利
害
関
係
者

は
Ｔ
Ｒ
Ｇ
に
対
し
て
要
望
書
の
規
準

を
満
た
す
適
用
上
の
質
問
は
提
出
で

き
る
。
多
く
の
企
業
が
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
17

号
の
導
入
が
進
ん
だ
段
階
に
あ
る
こ

と
か
ら
、
す
で
に
進
行
中
の
導
入
作

業
を
妨
害
せ
ず
、
利
害
関
係
者
の
教

育
に
役
立
つ
場
合
に
は
、
Ｔ
Ｒ
Ｇ
会

議
が
開
催
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
」

と
発
言
し
た
こ
と
が
報
告
さ
れ
た
。
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証
　
　
券

Ｆ
Ｒ
Ｂ
議
長
の
プ
レ
ゼ
ン
ト
へ
の

市
場
の
反
応

この10日間に公表・公布された経理関係重要法規等
日　付 法　規　等 出　所 備　考 掲載号

2019年
６月６日

租税特別措置法関係通達（法
人税編）等の一部改正につい
て（法令解釈通達）

国税庁
令和元年度の法人税関係法令等の改正のうち、外国子会社合算税制に関する
事項に対応して所要の整備を図ったもの。
http://www.nta.go.jp/law/tsutatsu/kihon/hojin/kaisei/190531/index.htm

―

2019年
６月11日

「監査上の主要な検討事項
（KAM）に関するQ&A集・前
編」（会計委員会）

日本監査
役協会

監査基準の改訂により、金融商品取引法上の監査人の監査報告書にKAMの記
載が義務づけられたことに伴い、KAMの円滑導入に向けた監査役等の実務
支援ツールとして、作成されたもの。今回の前編では、KAMの概要に加え、早
期適用を行う場合に直近で対応が必要となる事項についてまとめられてい
る。期中の対応、定時株主総会に向けた対応等については別途の公表が予定さ
れている。
http://www.kansa.or.jp/support/library/accounting/post-206.html

―

2019年
６月12日

監査基準委員会報告書610
「内部監査の利用」、監査基準
委員会報告書315「企業及び
企業環境の理解を通じた重要
な虚偽表示リスクの識別と評
価」及び関連する監査基準委
員会報告書の改正

JICPA
国際監査・保証基準審議会（IAASB）において検討された内部監査プロジェク
トおよび財務諸表の注記事項の監査を強化するプロジェクトに対応すべく、
関連する監査基準委員会報告書の検討を行ったもの。
https://jicpa.or.jp/specialized_field/20190612sze.html

―

５
月
下
旬
は
米
中
貿
易
摩
擦
の
激

化
・
長
期
化
の
予
想
が
強
ま
り
、
世

界
の
株
式
市
場
で
株
価
は
連
日
の
よ

う
に
下
が
り
続
け
た
。
と
こ
ろ
が
、

６
月
４
日
に
米
Ｆ
Ｒ
Ｂ
の
パ
ウ
エ
ル

議
長
が
利
下
げ
を
匂
わ
せ
る
発
言
を

し
た
途
端
、
米
市
場
を
先
頭
に
世
界

同
時
の
株
価
反
転
、
上
昇
が
実
現
し

た
。
特
に
米
市
場
で
は
５
営
業
日
連

続
の
株
価
上
昇
と
な
り
、
Ｎ
Ｙ
ダ
ウ

は
２
万
６
、０
０
０
ド
ル
の
節
目
を

回
復
し
た
。

上
げ
幅
は
当
然
、
世
界
の
株
式
市

場
の
な
か
で
米
株
価
が
ト
ッ
プ
だ

が
、
貿
易
摩
擦
の
打
撃
が
最
も
大
き

い
と
さ
れ
る
中
国
株
価
も
日
本
、
ド

イ
ツ
な
ど
と
ほ
ぼ
同
じ
上
げ
幅
を
記

録
し
た
。
こ
れ
は
中
国
市
場
の
リ
ス

ク
と
し
て
警
戒
さ
れ
て
き
た
中
国
企

業
の
過
剰
債
務
が
、
世
界
的
な
利
下

げ
に
な
れ
ば
、
債
務
の
利
子
負
担
が

軽
減
さ
れ
る
と
評
価
さ
れ
た
た
め
と

い
う
。

い
ず
れ
に
せ
よ
、
Ｆ
Ｒ
Ｂ
議
長
の

さ
さ
や
か
な
プ
レ
ゼ
ン
ト
発
言
に
対

す
る
過
剰
な
反
応
は
世
界
の
株
式
市

場
が
い
か
に
強
い
不
安
に
と
ら
わ
れ

て
い
た
か
の
反
映
で
あ
ろ
う
。
今
後

の
世
界
の
株
価
は
米
市
場
を
先
頭
に

景
気
、
企
業
収
益
な
ど
フ
ァ
ン
ダ
メ

ン
タ
ル
ズ
、
そ
し
て
到
達
し
た
株
価

水
準
の
評
価
な
ど
に
よ
っ
て
左
右
さ

れ
る
こ
と
に
な
り
そ
う
だ
。

フ
ァ
ン
ダ
メ
ン
タ
ル
ズ
の
究
極
は

世
界
経
済
の
成
長
率
だ
。
国
際
機
関

に
よ
る
世
界
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
成
長
率
見
通

し
は
こ
の
と
こ
ろ
下
方
修
正
が
相
次

ぎ
、
近
い
将
来
の
回
復
期
待
も
薄
れ

つ
つ
あ
る
。
そ
の
な
か
で
、
ア
メ
リ

カ
経
済
は
相
対
的
な
強
さ
を
保
ち
、

他
市
場
よ
り
も
明
る
い
株
価
見
通
し

を
語
れ
る
こ
と
は
た
し
か
で
あ
る
。

し
か
し
、
日
本
の
経
済
、
企
業
収

益
、
株
式
市
場
の
見
通
し
は
明
る
く

な
い
。
景
気
の
足
取
り
は
弱
く
な
っ

て
お
り
、
企
業
収
益
も
２
年
連
続
減

益
見
通
し
と
な
っ
て
き
た
。
た
だ
、

設
備
投
資
、
雇
用
な
ど
は
堅
調
で
、

今
の
と
こ
ろ
企
業
の
減
益
も
小
幅
に

と
ど
ま
る
予
想
で
あ
る
。
景
気
悪
化

の
主
因
は
、
海
外
経
済
の
不
振
に
よ

る
と
こ
ろ
が
大
き
い
。
そ
の
な
か

で
、
７
月
に
参
議
院
選
挙
、
10
月
に

消
費
税
率
引
上
げ
が
予
定
さ
れ
て
い

る
。
こ
れ
ら
が
株
価
に
ど
う
影
響
す

る
か
は
固
唾
を
飲
ん
で
見
守
る
ほ
か

な
い
。

能
性
が
高
ま
っ
て
い
る
点
も
パ
ウ
エ

ル
議
長
の
挙
げ
る
理
由
だ
。
し
た

が
っ
て
、
ゼ
ロ
金
利
政
策
や
債
券
な

ど
の
資
産
購
入
に
中
央
銀
行
が
動
く

こ
と
を
「
非
伝
統
的
手
段
」
と
い
っ

て
き
た
が
、
こ
の
言
い
方
も
改
め
る

べ
き
と
す
る
。
こ
れ
は
、
政
策
金
利

の
実
効
的
な
下
限
で
は
こ
の
「
非
伝

統
的
手
段
」
が
採
用
さ
れ
る
可
能
性

が
高
く
、
ま
た
、
こ
れ
ま
で
実
際
に

Ｆ
Ｒ
Ｂ
等
で
採
用
さ
れ
、
そ
の
効

果
、
リ
ス
ク
等
と
と
も
に
根
拠
と
な

る
デ
ー
タ
が
あ
る
と
い
う
の
が
理
由

だ
。こ

の
パ
ウ
エ
ル
議
長
発
言
に
よ

り
、
近
く
新
た
な
金
融
緩
和
策
が
発

表
さ
れ
る
と
い
っ
た
思
惑
が
生
じ
、

一
時
的
に
米
国
長
期
金
利
が
急
低
下

し
た
。
今
回
の
パ
ウ
エ
ル
議
長
の
明

確
な
態
度
表
明
で
、
ア
メ
リ
カ
の
金

融
政
策
は
利
上
げ
局
面
に
終
止
符
を

打
ち
、
こ
れ
ま
で
と
異
な
る
緩
和
策

を
模
索
す
る
段
階
に
入
っ
た
と
い
え

る
。


