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金
融
庁
レ
ビ
ュ
ー
を
踏
ま
え
て

記
述
情
報
の
記
載
が

不
十
分
と
さ
れ
る
要
因

第１章
【
こ
の
章
の
エ
ッ
セ
ン
ス
】

●
２
０
２
０
年
３
月
期
か
ら
適
用
さ
れ
る

企
業
内
容
等
開
示
府
令
の
改
正
の
結

果
、有
価
証
券
報
告
書
の「
経
営
方
針

等
」、「
事
業
等
の
リ
ス
ク
」お
よ
び「
Ｍ

Ｄ
＆
Ａ
」と
い
っ
た
記
述
情
報
の
さ
ら
な

る
充
実
が
必
要
と
な
っ
た
。

●
改
正
後
最
初
に
提
出
さ
れ
る
有
価
証
券

報
告
書
の
記
述
情
報
は
、金
融
庁
の
有

価
証
券
報
告
書
の
レ
ビ
ュ
ー
の
う
ち
の

「
法
令
改
正
関
係
審
査
」の
対
象
で
あ

る
こ
と
が
事
前
に
示
さ
れ
、各
提
出
会

社
は
２
０
２
０
年
３
月
期
の
有
価
証
券

報
告
書
へ
の
積
極
的
な
取
組
み
が
要
請

さ
れ
て
い
た
。

●
２
０
２
０
年
度
レ
ビ
ュ
ー
結
果
で
は
、経

営
者
の
認
識
を
含
め
た
具
体
的
な
記
載

が
必
ず
し
も
十
分
で
は
な
か
っ
た
等
と

い
っ
た
指
摘
が
み
ら
れ
る
。

記
述
情
報
の
充
実
の
た
め

の
企
業
内
容
等
開
示
府
令

の
改
正（
２
０
２
０
年
３

月
期
原
則
適
用
）

企
業
内
容
等
の
開
示
に
関
す
る
内
閣
府

令（
以
下
、「
企
業
内
容
等
開
示
府
令
」と
い

う
）の
改
正（
２
０
１
９
年
１
月
31
日
公

布
・
施
行
）に
よ
り
、
２
０
２
０
年
３
月

期
に
係
る
有
価
証
券
報
告
書
か
ら
、「
経
営

方
針
、
経
営
環
境
及
び
対
処
す
べ
き
課
題

等
」（
以
下
、「
経
営
方
針
等
」と
い
う
）、「
事

業
等
の
リ
ス
ク
」、「
経
営
者
に
よ
る
財
政

状
態
、
経
営
成
績
及
び
キ
ャ
ッ
シ
ュ
・
フ

ロ
ー
の
状
況
の
分
析（
Ｍ
Ｄ
＆
Ａ
）」（
以

下
、
こ
れ
ら
を
本
稿
で
は「
記
述
情
報
」と

い
う
）の
開
示
の
充
実
が
求
め
ら
れ
る
よ

う
に
な
っ
た
。
し
か
し
な
が
ら
、
企
業
内

容
等
開
示
府
令
の
様
式
の
記
載
上
の
注
意

日
）を
公
表
し
、
記
述
情
報
開
示
の
根
底

に
あ
る
原
則
的
な
考
え
方
を
示
し
つ
つ
、

あ
わ
せ
て「
記
述
情
報
の
開
示
の
好
事
例

集
」を
公
表
し
て
具
体
的
な
参
考
事
例
を

情
報
提
供
し
て
い
る
。
こ
の
好
事
例
集
は

定
期
的
に
更
新
・
追
加
さ
れ
て
い
る（
記

述
情
報
部
分
に
関
し
て
は
、
新
型
コ
ロ
ナ

ウ
イ
ル
ス
感
染
症
お
よ
び
Ｅ
Ｓ
Ｇ
の
開
示

に
関
す
る
事
例
集
の
追
加
が
２
０
２
０
年

11
月
６
日
に
行
わ
れ
て
い
る
）。

２
０
２
０
年
度
レ
ビ
ュ
ー

お
よ
び
記
述
情
報
作
成
上

の
留
意
点

こ
れ
ら
記
述
情
報
項
目
は
、
金
融
庁
が

（図表１）　企業内容等開示府令の改正のポイント（記述情報
関連）

記載
項目

早期適用会社で発見されている事項と
留意すべきポイント

第２【事業の状況】　
１【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】

・経営
方針等

経営方針や経営戦略が抽象的な記載内容に留まっ
ている事例が確認されている。経営方針、経営戦
略等は会社の経営環境（例えば、企業構造、事業
を行う市場の状況、競合他社との競争優位性、主
要製品・サービス内容、顧客基盤、販売網等）に
ついての経営者の認識の説明を含め、主な事業の
内容と関連付けて記載する必要がある。

第２【事業の状況】　２【事業等のリスク】

・事業等
のリス
ク

一般的なリスクが羅列されているのみの事例が確
認されている。事業に関する具体的なリスクの内
容や、リスクが顕在化した場合における経営成績
等に与える影響、リスクへの対応策等、具体的な
記載が必要である。

第２【事業の状況】　３【経営者による財政状態、経営成績及
びキャッシュ・フローの状況の分析】

・経営成
績等の
状況

単に計数情報をそのまま記述しただけの記載や業
績の前期比較等の説明に留まる事例が確認されて
いる。経営方針や経営戦略に関連付けて経営者の
視点から成果を振り返るような記載が求められる。

・会計上
の見積
り

経営者が重要と考える会計上の見積りについて、
当該見積りの仮定の不確実性の内容や、その変動
により経営成績等に生じる影響等についての具体
的な記載が、「第5　経理の状況」の記載内容と合わ
せても十分ではないと考えられる事例が確認され
ている。法令に従い、必要十分な記載が求められる。

（出所）　金融庁「有価証券報告書の作成・提出に際しての留意すべき事項及
び有価証券報告書レビューの実施について（令和２年度）」別紙３「令
和２年度法令改正関係審査の留意事項等」資料を筆者が一部改編

の
内
容
が
一
般
的
・
抽
象
的
な
注
意
に
と

ど
ま
り
、
具
体
的
な
対
応
策
を
思
い
浮
か

べ
る
こ
と
が
難
し
い
。

そ
こ
で
、
実
際
の
作
成
実
務
を
支
援
す

る
た
め
、
金
融
庁
は「
記
述
情
報
の
開
示

に
関
す
る
原
則
」（
２
０
１
９
年
３
月
19


