
 
 

■コラム          RIEB ニュースレターNo.282 2026 年 6 月号 
 

 

経営悪化企業が発する注意喚起－2 段階の開示制度－ 
神戸大学 経済経営研究所 

教授 榎本 正博 

 

 

私がこのコラムを執筆している 2026 年 6 月中旬現在、日経平均株価は絶好調です。読者の

皆さんも株式投資にご関心のある方は多いでしょう。皆さんは投資した(したい)銘柄の企業

が開示する決算短信・有価証券報告書をご覧になられているでしょうか？企業の会計報告

の速報ともいえる決算短信は決算日の 1-2 ヶ月後、詳細なデータを開示する有価証券報告

書は 3 ヶ月以内に EDINET 等で開示されます。業績が良い企業に投資している方は気付か

ないないかもしれませんが、経営状態に問題がある企業については決算短信・有価証券報告

書で特別な開示が行われています。 

 

企業は基本的に年 1 回決算日を設けて財政状態、経営成績を示す財務諸表を作成します。

その財務諸表を作成する上で根底にある考え方が、継続企業の公準と呼ばれるものです。こ

れは企業が経済活動を半永久的に継続することを前提にして(期間を区切って)会計報告を

するというものです。半永久的に存続するのか？というご疑問はもっともです。しかし、こ

の考え方がないと財務諸表を作成することができません。 

 

末尾の表 1 は住友電気工業株式会社の財政状態を示す貸借対照表です。そこでは様々な項

目が並んでいて、継続企業の公準の考えが反映されています。例えば資産の部の固定資産に

ある「建物及び構築物」であれば、長期間の耐用年数を仮定して、減価償却がなされた額が

記載されていますし、負債の部の固定負債にある退職給付に係る負債であれば、従業員が退

職するまでの長期間を勤務するとして、様々な要素を見積もり金額の計算をする必要があ

ります。どちらも何十年単位の相当長い期間の見積もりが可能であるほど企業が存続する

ことを前提として計算されています。 

 

仮に財政状態、経営成績が悪化し、継続企業の前提が満たされない(存続しない)かもしれな

い企業があるとどうでしょうか。その場合、会計数値の計算で使用される様々な仮定が満た

されなくなり、数値の根拠が失われます。そこで、経営状態が悪化した企業の財務諸表情報

に対する注意喚起として、わが国の会計制度では「継続企業の前提に重要な疑義がある」状

態があると見なされた場合には 2 段階に分けた開示が行われています。 

 

まず継続的な営業損失、営業キャッシュ・フローの継続的なマイナスや債務超過などが発生



しているなど、継続企業の前提に「重要な疑義を抱かせる事象や状況」が発生していると見

なされた場合、その事象や状況を開示する必要があります。その上でこの状況が発生すると、

経営者は継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような事象又は状況を解消し、または

改善するための対応策を開示しなければなりません。例えば、資金計画に対して、企業が保

有する有価証券もしくは固定資産の処分、新規の借り入れ、借り換え等の資金調達の計画な

どが考えられるでしょう。そして経営者、監査人によって、それらの対応策により重要な疑

義が解消されると見込まれる場合には、その旨を開示します。開示は有価証券報告書の「事

業等のリスク」、「経営者による財政状態、経営成績およびキャッシュ・フローの状況の分析」

で行われます。これが第 1 段階です。 

 

実際の開示例である末尾の表 2 の記述を見ると、継続して営業損失を計上し、営業活動に

よるキャッシュ・フローがマイナスであることが継続していると記載されています。それに

対して経営戦略の変更を表明し、資金的な対応も書かれています。これらの対応策の結果、

継続企業の前提に関する重要な不確実性は認められないとされています。 

 

次に経営者による対応策を実施したとしても、重要な疑義が解消されないということにな

ると、先ほどの「事業等のリスク」および「経営者による財政状態、経営成績およびキャッ

シュ・フローの状況の分析」に加えて、財務諸表に対する注記、監査報告書における強調事

項として追記されることになります。これが第 2 段階です。ここまで財政状態が悪化した

上場企業は国内ではそれほど多くはありません｡ 

 

末尾の表 3 はこの第 2 段階にある企業の財務諸表の注記です。そこでは営業損失が継続し

ていることから、継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような状況が存在しているこ

と、その上で経営計画を策定して、立て直しに取り組んでいる旨が記されています。しかし

ながら、損益及び財務的な効果を十分に得ることができない可能性も考えられること、資金

調達における支援が未確定であることから、継続企業の前提に関する重要な不確実性が存

在するという認識を示しています。 

 

一般投資家が決算短信・有価証券報告書をくまなく見て継続企業の前提に関する注記を検

索するのは容易ではありません。どのような企業にそれらの注記がなされているかは、年 4

回出されている『会社四季報』(東洋経済新報社)に一覧が掲載されていますので，ご覧にな

るとよいと思います。会社四季報の 2026 年 1 集では第１段階の企業が 99 社、第 2 段階の

企業が 55 社存在していることがわかります。COVID-19 が問題となっていた 2021 年 1 集

では第１段階が 146 社、第 2 段階が 95 社掲載されていました。投資している銘柄の業績が

悪化している場合には、こういった記載は重要な判断材料となりますので確認されてみて

はいかがでしょうか。 

  



表 1 住友電気工業株式会社、2025 年―有価証券報告書 

 



 

  



表 2 福留ハム株式会社、2025 年－有価証券報告書－3【事業等のリスク】 

 

 

  



表 3 株式会社千趣会、2025 年－有価証券報告書－連結財務諸表－注記事項 
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