
 

 
株式会社大和総研 丸の内オフィス 〒100-6756 東京都千代田区丸の内一丁目 9 番 1号 グラントウキョウ ノースタワー 

このレポートは投資勧誘を意図して提供するものではありません。このレポートの掲載情報は信頼できると考えられる情報源から作成しておりますが、その正確性、完全性を保証するも

のではありません。また、記載された意見や予測等は作成時点のものであり今後予告なく変更されることがあります。㈱大和総研の親会社である㈱大和総研ホールディングスと大和証券

㈱は、㈱大和証券グループ本社を親会社とする大和証券グループの会社です。内容に関する一切の権利は㈱大和総研にあります。無断での複製・転載・転送等はご遠慮ください。 

 
 

2020年 3月 23日 全 3頁 

＜速報＞新型コロナウイルス感染症に伴う 

リスク情報早期開示の要請と上場廃止の特例 
 

ＪＰＸ、東証が追加対応を公表 

金融調査部 主任研究員 横山 淳 

 [要約] 

 2020年 3月 18日、JPX、東京証券取引所（東証）は、「新型コロナウイルス感染症に関

するリスク情報の早期開示のお願い」、「新型コロナウイルス感染症の影響を踏まえた

対応方針について」を公表した。 

 この中で、新型コロナウイルス感染症の拡大が事業活動・経営成績に与える影響に関す

る開示について、①決算短信・四半期決算短信の添付資料等における積極的なリスク情

報開示、②業績予想における前提条件や修正時の理由等に関する記載の充実を求めて

いる。 

 加えて、上場廃止基準のうち「債務超過」、「意見不表明」、「事業活動の停止」の運用に

ついて、特例措置を講じる方針を示している。 

 

１．新型コロナウイルス感染症へのＪＰＸ、東証の追加対応 

2020 年 3月 18日、JPX、東京証券取引所（東証）は、「新型コロナウイルス感染症に関するリ

スク情報の早期開示のお願い」1、「新型コロナウイルス感染症の影響を踏まえた対応方針につい

て」2を公表した。これは 2月 10日に公表された「新型コロナウイルス感染症の影響を踏まえた

適時開示実務上の取扱い」（2月 10日付文書）に続く、新型コロナウイルス感染症に対する JPX、

東証の対応策である。上場会社を対象とした対応の概要をまとめると次の通りである。 

 

２．適時開示 

●新型コロナウイルス感染症の拡大が事業活動・経営成績に与える影響に関して、適時・適切な

開示を要請 

                                 
1 JPXのウェブサイト（https://www.jpx.co.jp/news/1023/20200318-01.html）。 
2 JPXのウェブサイト（https://www.jpx.co.jp/news/1020/20200318-01.html）。拙稿「新型コロナウイルス感染症に

伴う株主総会、決算・開示の対応について」（2020年 3月 10日付大和総研レポート）も参照

（https://www.dir.co.jp/report/research/law-research/law-others/20200310_021373.html）。 

証券・金融取引の法制度 
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➢「業績予想」：前提条件や修正時の理由等に関する記載の充実 

➢「決算短信」：リスク情報の積極的な開示 

（出所）JPX、東証「新型コロナウイルス感染症の影響を踏まえた対応方針の概要」 

 

新型コロナウイルス感染症の事業活動や経営成績に及ぼす影響が投資者の投資判断や市場に

おける価格形成にも影響を与えるとの観点から、上場会社に対して情報開示を求めるものであ

る。この点では、2月 10日付文書のスタンスを踏襲したものと言えよう。ただ、2月 10日付文

書よりも、さらに一歩踏み込んで、適時・適切かつ積極的な開示を要請している。 

特に、リスク情報の開示に関しては、「新型コロナウイルス感染症に関するリスク情報の早期

開示のお願い」の中で、「新型コロナウイルス感染症に関するリスク情報について、有価証券報

告書等の提出に先立ち、決算短信・四半期決算短信の添付資料等においても記載する」ことな

ど、早期開示を要請している。 

 

３．上場廃止基準 

●「債務超過」：新型コロナウイルス感染症の影響により債務超過となった場合を想定し、上場

廃止基準における改善期間を延長（1年→2年） 

 ➢指定替え基準においても、1 年間の改善期間を設定 

●「意見不表明」「事業活動の停止」：新型コロナウイルス感染症の影響による場合は対象外 

（出所）JPX、東証「新型コロナウイルス感染症の影響を踏まえた対応方針の概要」 

 

金融商品取引所は、自市場に上場している株式等が、その取引所が定める一定の基準に抵触し

た場合、その上場を廃止することを定めている。この基準は、上場廃止基準と呼ばれている。 

JPX、東証は、新型コロナウイルス感染症の企業活動への影響を踏まえ、上場廃止基準の運用

について、特例措置を講じる方針を示している。なお、これらは、東日本大震災に被災した上場

企業などに対する取扱いを踏まえたものと思われる 3。 

 

(1)「債務超過」 

上場会社が、その事業年度末に債務超過に陥った場合、1年以内に債務超過の状態を解消でき

なければ、原則、上場廃止となる（東証有価証券上場規程 601条１項 5号など）。 

これについて、新型コロナウイルス感染症の影響により債務超過の状態となった場合を想定

                                 
3 拙稿「震災に伴う東証の対応」（2011年 5月 10日付大和総研レポート）

（https://www.dir.co.jp/report/research/law-research/securities/11051001securities.html）。 

https://www.dir.co.jp/report/research/law-research/securities/11051001securities.html
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し、（１年以内ではなく）２年以内に債務超過の状態を解消できなかった場合に上場廃止とする

運用を行う方針を示している。つまり、債務超過となった場合の上場廃止までの猶予期間を、１

年間から２年間に延長することを予定しているわけである。 

2020 年 3月期からの適用を想定して、速やかな制度改正手続に着手する予定とされている。 

 

(2)指定替え基準 

債務超過に関する指定替え基準（市場第一部から市場第二部に指定替えされる（いわゆる「降

格」）基準）についても、前記(1)と同様の方針が示されている。 

本来、市場第一部上場会社が、事業年度末に債務超過となった場合、原則、猶予期間なく、市

場第二部に指定替えが行われることとなる（東証有価証券上場規程 311条１項 5号）。 

これについて、新型コロナウイルス感染症の影響により債務超過の状態となった場合を想定

して、１年以内に債務超過の状態を解消できれば市場第二部への指定替えは行わないとする運

用を行う方針を示している。 

 

(3)「意見不表明」 

上場会社の財務諸表等に添付される監査報告書において、公認会計士等によって、監査報告書

については「意見の表明をしない」旨が記載された場合（「意見不表明」）であって、直ちに上場

を廃止しなければ市場の秩序を維持することが困難であることが明らかであると東証が認める

とき、その上場会社は上場廃止となる（東証有価証券上場規程 601条 1項 11号など）。 

今回、新型コロナウイルス感染症の影響による場合は、「意見不表明」に基づく上場廃止の対

象外とする方針が示された。 

 

(4)「事業活動の停止」 

上場会社が、その事業活動を停止した場合又はこれに準ずる状態になった場合、その上場会社

は上場廃止となる（東証有価証券上場規程 601 条 1 項 8 号など）。ただし、「天災地変等により

一時的に事業活動が停止された」と東証が認めた場合は除くこととされている（東証有価証券

上場規程施行規則 601条 7項 1号）。 

今回、新型コロナウイルス感染症の影響による場合は、「天災地変等」の場合と同様に、「事業

活動の停止」に基づく上場廃止の対象外とする方針が示された。 
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