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コベナンツ等の情報開示について（整理・検討メモ） 

 

平成 24 年６月 12 日 

社 債 懇 事 務 局 
 

１．投資家・発行会社・金融機関からの意見・指摘 

  これまでの本部会での投資家、発行会社、金融機関からの意見・指摘は、別紙「社

債市場の活性化に関する懇談会 中間報告(3) 抜粋」のとおり。 

 

２．現在の開示制度 

(1) 有価証券報告書による継続開示では、利害関係人が、企業の財政状態、経営成績

及びキャッシュ・フローの状況に関する適正な判断を行うために必要と認められる

事項があるときは、「追加情報の注記」等へ記載することが定められている。 

(2) 日本公認会計士協会の実務指針では、「例えば借入金や社債等に付された財務制限

条項が財務諸表等に重要な影響を及ぼすと認められる場合など、利害関係人が会社

の財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況に関して適切な判断を行う上

で必要と認めた場合には、追加情報として財務諸表等に注記しなければならない。」

とされている。 

(3) 臨時報告書における適時開示においても、企業の財政状態、経営成績及びキャッ

シュ・フローの状況に著しい影響を与える事象が発生した場合には開示することが

定められている。 

(4) しかしながら現状は、開示の基準が、定量基準ではなく企業の自主的な判断によ

ること等から、機関投資家からは、有価証券報告書等において銀行ローンのコベナ

ンツ及び当該コベナンツが付されている債務の残高等が自主的に開示されることは

ほとんどなく、不徹底といわざるを得ない状況にあるとの指摘がある。 

 

３．今後の取組み（案） 

開示の制度化が企業金融に及ぼす影響等を踏まえ、開示の情報の充実がもたらす社

債市場の活性化及び投資家保護の観点から、以下の取組みを進め、企業による開示を

促進してはどうか。 
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３－１ 事例集等の策定（開示基準、開示方法・内容） 

(1) コベナンツ・債務の状況等について、企業による必要な情報の開示が進むよう、

次の基本的な考え方に基づき、開示基準、開示の方法及び内容等を整理した「事例

集」等を策定、例示してはどうか。 

① 投資判断に重要な影響を及ぼす事項を開示する。 

② 上記①の判断の参考となる「重要性の判断基準」を例示、明確化を図る。 

③ 開示方法・内容等について例示する。 

 

(2)「重要性の判断基準」の例示、明確化 

重要性の判断基準は、当該企業の個別の状況を踏まえて実質的な観点から行われ

ることを基本とするが、次の観点から整理し、例示、明確化できないか。 

① デフォルト発生の可能性の大きさ 

（売上高の急激な減少、債務超過等） 

② デフォルト発生時のインパクトの大きさ 

例えば、当該事象によって弁済時期の繰上げや担保提供を強制される可能性が

ある、債務の総額が（連結）資産総額の一定割合以上といった定量的な基準は設

定できないか。 

  

(3) 開示方法・内容 

上記(2)の重要性の判断基準によって「開示の重要性がある」と判断された場合、

次の内容について開示することとしてはどうか。 

① 有価証券報告書による開示 

「開示の重要性がある」と判断される企業又はコベナンツについて、当該企業

に付されたコベナンツの具体的内容（維持すべき財務比率等の数値や抵触した場

合に求められる対応等）及び当該コベナンツが付されている債務の種類、残高、

最終弁済期限 

② 臨時報告書等による開示 

次の事象が発生し、当該事象が「開示の重要性がある」と判断される場合、そ

の内容 

イ．新たな債務の受け入れ 

ロ．既存の債務に対する担保提供等  
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ハ．既存の債務に対する新たなコベナンツの付与、又は既存のコベナンツの内

容変更 

 

３－２ レポーティング・コベナンツの活用 

社債権者が必要とする情報について、必要に応じて、レポーティング・コベナンツ

を設定することにより、社債発行企業に社債権者への報告・公表を求めることとして

はどうか。 

             

                    以   上 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


