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エ
ン
ロ
ン
破
綻
の
衝
撃
�
三
�

�
広

が
る
会

計

不

信
�

佐

賀

卓

雄

収
益
管
理
�earn

in
g

m
an

ag
em

en
t

�
の
問
題
は
決
し
て

新
し
い
も
の
で
は
あ
り
ま
せ
ん
が
�
将
来
見
通
し
を
誤
っ
た
企

業
に
対
し
寛
大
で
は
な
い
株
式
市
場
の
中
で
問
題
が
拡
大
さ
れ

て
き
ま
し
た
�
�
�
�
企
業
は
�
市
場
価
値
を
増
大
さ
せ
た

り
�
ス
ト
ッ
ク
�
オ
プ
シ
ョ
ン
の
価
値
を
増
加
さ
せ
る
た
め

に
�
ウ
ォ
�
ル
街
の
収
益
見
通
し
と
同
じ
か
そ
れ
を
上
回
る
よ

う
に
努
力
す
る
こ
と
に
な
り
ま
す
�
そ
れ
は
ア
ナ
リ
ス
ト
の
収

益
期
待
値
を
達
成
で
き
る
か
否
か
に
依
存
し
ま
す
�
そ
し
て
�

ア
ナ
リ
ス
ト
は
企
業
が
こ
の
期
待
値
の
大
枠
を
示
す
ガ
イ
ダ
ン

ス
を
常
に
求
め
ま
す
�
監
査
人
は
企
業
と
の
契
約
を
続
け
た
い

と
願
っ
て
お
り
�
こ
の
邪
魔
を
し
な
い
よ
う
な
圧
力
を
受
け
る

こ
と
に
な
り
ま
す
�

�R
em

ark
s
b
y
C
h
airm

an
A
rth

er
L
ev

itt,th
e

“N
u

m
bers

G
am

e”,N
Y
U

C
en

ter
fo
r
L
aw

an
d
B
u
sin

ess,S
ep

.
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2

�

過
去
十
年
間
�
ア
ナ
リ
ス
ト
は
ハ
イ
テ
ク
お
よ
び
テ
レ
コ
ム

企
業
が
実
現
で
き
そ
う
に
な
い
業
績
を
常
に
期
待
し
た
�
経
営

者
は
�
自
ら
自
社
に
非
現
実
的
な
期
待
を
抱
く
か
�
も
っ
と
悪

い
こ
と
に
は
ア
ナ
リ
ス
ト
の
期
待
を
自
社
の
目
標
と
定
め
る
こ

と
に
よ
っ
て
�
こ
の
虚
構
�fictio

n

�
を
創
り
あ
げ
る
こ
と
に

協
力
し
た
の
で
あ
る
�
株
価
の
過
大
評
価
の
破
壊
的
な
帰
結

は
�
非
現
実
的
な
期
待
を
達
成
す
る
こ
と
を
目
的
と
し
た
誤
っ

た
行
動
�
際
立
っ
て
い
る
の
は
�
価
値
破
壊
的
な
合
併
と
未
知

の
分
野
へ
の
投
資
�
で
あ
っ
た
�
虚
構
で
あ
る
こ
と
が
明
白
に

な
っ
た
時
�
結
果
は
収
益
と
成
長
に
つ
い
て
の
�
そ
し
て
株
価

� -0 �



に
つ
い
て
の
大
�
的
な
調
整
で
あ
っ
た
�
多
く
の
場
合
�
企
業

の
存
続
自
体
が
危
ぶ
ま
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
�
多
分
�
エ
ン
ロ

ン
は
最
も
ド
ラ
マ
テ
ィ
ッ
ク
な
例
で
あ
る
�

�F
u

ller,J.an
d

Jen
sen

,M
.C

.,“Ju
st

S
ay

N
o

to
W

all
S

treet:

P
u

ttin
g

a
S

to
p

to
th

e
E

arn
in

g
s

G
am

e”,Jou
rn

al

of
A

pplied
C

orporate
F

in
an

ce,
W

in
ter

,
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�

一
�
頻
発
す
る
不
正
会
計
処
理

エ
ン
ロ
ン
社
の
破
綻
と
相
前
後
し
て
�
粉
飾
決
算
�
利

益
の
水
増
し
な
ど
の
不
正
会
計
処
理
が
表
面
化
し
�
投
資

家
の
決
算
情
報
に
対
す
る
不
信
感
が
高
ま
っ
て
い
る
�
ア

メ
リ
カ
の
連
邦
証
券
規
制
の
骨
格
は
デ
ィ
ス
ク
ロ
�

ジ
ャ
�
制
度
で
あ
り
�
そ
れ
を
支
え
る
の
は
タ
イ
ム
リ
�

か
つ
正
確
な
情
報
の
提
供
で
あ
る
�
し
た
が
っ
て
�
投
資

家
が
提
供
さ
れ
る
情
報
に
対
し
て
不
信
感
を
抱
く
よ
う
に

な
れ
ば
�
証
券
市
場
の
健
全
性
を
支
え
る
最
も
基
本
的
な

条
件
が
失
わ
れ
る
こ
と
に
な
る
�
こ
の
よ
う
な
危
機
感
は

政
府
�
S
E
C
�
自
主
規
制
団
体
�
業
界
が
共
有
し
て
お

り
�
七
月
三
�
日
に
は
不
正
会
計
処
理
に
対
す
る
罰
則
の

強
化
を
盛
り
込
ん
だ
企
業
改
革
法
�
サ
�
ベ
ン
ス
�
オ
ク

ス
リ
�
法
�
が
異
例
の
速
さ
で
成
立
し
た
�
そ
し
て
�
そ

れ
と
並
行
し
て
�
S
E
C
は
年
間
売
上
高
が
一
二
億
ド
ル

以
上
の
九
四
二
社
に
対
し
て
八
月
一
四
日
ま
で
に
決
算
報

告
書
の
正
確
性
に
関
す
る
C
E
O
�
最
高
執
行
経
営
者
�

と
C
F
O
�
最
高
財
務
担
当
役
員
�
に
よ
る
宣
誓
書
の
提

出
を
義
務
づ
け
た
�
こ
の
結
果
�
大
半
の
企
業
が
過
去
の

決
算
を
修
正
せ
ず
に
宣
誓
書
を
提
出
し
た
が
�
A
O
L
タ

イ
ム
�
ワ
�
ナ
�
が
一
部
の
広
告
収
入
に
つ
い
て
会
計
処

理
の
適
切
性
に
疑
問
が
残
る
こ
と
を
公
表
し
た
ほ
か
�
ダ

イ
ナ
ジ
�
�
ナ
イ
コ
�
な
ど
の
エ
ネ
ル
ギ
�
関
連
会
社
�

六
月
末
に
破
綻
し
経
営
陣
が
逮
捕
さ
れ
た
大
手
通
信
会
社

の
ア
デ
ル
フ
ィ
ア
�
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
�
シ
ョ
ン
ズ
は
S
E
C

に
対
し
て
提
出
が
で
き
な
い
こ
と
を
通
告
し
た
�
八
月
二

証券レビュ� 第.,巻第+*号
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�
日
の
時
点
で
は
�
全
体
で
は
十
六
社
が
未
提
出
で
あ
っ

た
��
し
か
し
�
こ
こ
数
年
の
間
に
露
見
し
た
不
正
会
計

処
理
は
通
信
�
エ
ネ
ル
ギ
�
と
い
っ
た
業
種
に
集
中
し
て

お
り
�
そ
の
意
味
で
は
予
想
の
範
囲
内
で
あ
っ
た
た
め
�

と
り
あ
え
ず
は
会
計
不
信
の
広
が
り
を
抑
制
す
る
効
果
が

あ
っ
た
も
の
と
評
価
さ
れ
て
い
る
�

さ
ら
に
�
企
業
改
革
法
に
は
�
宣
誓
書
の
提
出
を
義
務

づ
け
る
対
象
企
業
を
拡
大
す
る
方
向
性
が
盛
り
込
ま
れ
て

お
り
�
こ
れ
に
基
づ
き
S
E
C
は
新
し
い
規
則
�
三
四
年

証
券
取
引
所
法
規
則
+-
a
�
+.
条
お
よ
び
+/
d
�
+.
条
�
を

採
択
し
た
�
こ
れ
に
よ
る
と
�
対
象
企
業
は
�
三
四
年
証

券
取
引
所
法
に
基
づ
い
て
年
次
お
よ
び
四
半
期
報
告
書
の

提
出
を
義
務
付
け
ら
れ
て
い
る
企
業
で
あ
る
�
具
体
的
に

は
�
総
資
産
が
一
千
万
ド
ル
以
上
�
株
主
数
が
五
�
�

人
以
上
の
一
万
四
千
社
�
上
場
企
業
だ
け
で
な
く
�
未

公
開
企
業
も
含
ま
れ
る
�
で
あ
り
�
今
回
の
宣
誓
書
提

出
で
は
対
象
外
で
あ
っ
た
外
国
企
業
も
含
ま
れ
る
こ
と

に
な
る
�

と
こ
ろ
で
�
不
正
会
計
処
理
と
し
て
一
括
り
に
さ
れ
て

し
ま
う
こ
と
が
多
い
が
�
仔
細
に
み
る
と
質
的
に
か
な
り

異
な
る
こ
と
が
一
緒
に
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
分
か
る
�
一

つ
は
�
経
営
者
に
対
す
る
不
正
な
融
資
や
支
出
�
あ
る
い

は
費
用
の
不
適
切
な
処
理
と
い
っ
た
�
単
純
な
粉
飾
決
算

で
あ
る
�
も
う
一
つ
は
�
一
般
会
計
原
則
�
G
A
A
P
�

と
は
異
な
る
会
計
処
理
に
よ
っ
て
算
出
さ
れ
た
�
実
質
利

益
�
概
念
の
拡
大
解
釈
で
あ
る
�
そ
し
て
最
後
に
�
売
上

や
利
益
を
過
大
に
表
示
し
た
り
�
資
産
や
負
債
を
過
少
に

表
示
す
る
た
め
に
�
投
資
組
合
�sp

ecial
p

u
rp

o
se

en
-

tity
,

以
下
�
S
P
E
と
い
う
�
を
利
用
し
た
簿
外
取
引

な
ど
で
あ
る
�
最
初
の
問
題
は
単
純
で
あ
り
�
こ
の
程
度

の
不
正
行
為
を
監
視
で
き
な
か
っ
た
取
締
役
会
�
あ
る
い

は
権
限
を
委
譲
さ
れ
た
監
査
委
員
会
�
や
監
査
法
人
の
能

力
や
そ
の
体
制
が
問
題
に
な
る
�
し
か
し
�
二
番
目
と
三

番
目
の
問
題
は
そ
れ
自
体
は
決
し
て
不
正
な
会
計
処
理
で

エンロン破綻の衝撃 � - �
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は
な
く
�
現
行
の
規
則
の
範
囲
内
で
行
わ
れ
て
い
る
こ
と

で
あ
る
�
し
た
が
っ
て
�
こ
れ
を
是
正
す
る
た
め
に
は
�

デ
ィ
ス
ク
ロ
�
ジ
ャ
�
制
度
�
会
計
制
度
そ
の
も
の
の
改

革
が
必
要
で
あ
る
�
以
下
で
は
�
こ
れ
ら
の
問
題
を
検
討

す
る
�二

�
�
強
欲
の
連
鎖
�
�in

fectio
u

s
g

reed

�

冒
頭
引
用
し
た
二
つ
の
文
章
は
�
い
ず
れ
も
株
価
を
維

持
あ
る
い
は
上
昇
さ
せ
る
こ
と
に
対
し
て
強
い
圧
力
が
働

き
�
そ
れ
を
目
的
に
様
�
な
会
計
処
理
が
行
わ
れ
て
き
た

こ
と
を
示
唆
し
て
い
る
�
こ
れ
ら
は
�
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル

	
ナ
ン
バ
�
ズ
	
ゲ
�
ム
�
あ
る
い
は
�
ク
リ
エ
ィ
テ
ィ

ブ
	
ア
カ
ウ
ン
テ
ィ
ン
グ
��
�
収
益
管
理
�
な
ど
と
呼
ば

れ
て
い
る
�
最
近
�
出
版
さ
れ
たM

u
lfo

rd
,

C
.W

.
an

d

C
o

m
isk

ey
E

.E
.
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T

h
e

F
in

an
an

cial
N

u
m

-

bers
G

am
e

�
に
よ
る
と
�
�
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
	
ナ
ン

バ
�
ズ
	
ゲ
�
ム
�
が
最
も
包
括
的
概
念
で
あ
る
と
い

う
��
こ
れ
ら
の
会
計
処
理
は
必
ず
し
も
利
益
を
水
増
し

す
る
こ
と
を
目
的
に
し
て
い
る
訳
で
は
な
く
�
利
益
の
変

動
を
避
け
る
こ
と
を
目
的
に
行
わ
れ
る
こ
と
も
多
い
�
こ

れ
ら
の
事
例
に
つ
い
て
は
�
拙
稿
�
ア
メ
リ
カ
資
本
市
場

と
不
正
会
計
処
理
�
�
月
刊

資
本
市
場


二
�
�
二
年

八
月
�
を
参
照
さ
れ
た
い
��

近
年
�
こ
の
よ
う
な
会
計
処
理
が
眼
に
つ
く
よ
う
に

な
っ
た
の
は
�
株
価
の
上
昇
に
対
し
て
強
い
圧
力
が
作
用

し
て
い
る
た
め
で
あ
る
�
第
一
に
�
�
株
主
価
値
経
営
�

の
名
の
下
に
�
経
営
者
の
使
命
は
高
株
価
を
維
持
す
る
こ

と
で
あ
る
と
い
う
コ
ン
セ
ン
サ
ス
が
形
成
さ
れ
て
き
た
こ

と
で
あ
る
�
仮
に
一
定
期
間
に
わ
た
っ
て
株
価
が
低
迷
す

る
よ
う
な
事
態
に
な
れ
ば
�
C
E
O
は
機
関
投
資
家
や
株

主
の
利
益
を
代
弁
す
る
社
外
取
締
役
か
ら
の
圧
力
に
よ
っ

て
解
任
さ
れ
る
可
能
性
が
強
く
な
る
�
第
二
に
�
経
営
者

の
側
に
も
高
株
価
を
追
求
す
る
強
い
動
機
が
働
い
て
い
る

証券レビュ� 第.,巻第+*号
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こ
と
で
あ
る
�
彼
ら
の
報
酬
の
大
部
分
は
ス
ト
ッ
ク
�
オ

プ
シ
ョ
ン
で
支
払
わ
れ
て
い
る
か
ら
�
そ
の
水
準
は
株
価

の
動
向
に
左
右
さ
れ
る
�
参
考
ま
で
に
�
エ
ン
ロ
ン
社
の

C
E
O
の
ケ
ネ
ス
�
レ
イ
と
�
一
時
期
C
E
O
で
あ
っ
た

ジ
ェ
フ
リ
�
�
ス
キ
リ
ン
グ
の
二
�
�
一
年
の
報
酬
額
と

そ
の
内
訳
を
紹
介
し
て
お
く
�
�
ヒ
ュ
�
ス
ト
ン
�
ク
ロ

ニ
ク
ル
�
紙
に
よ
る
と
�
ケ
ネ
ス
�
レ
イ
の
給
与
は
一
�

七
万
二
千
ド
ル
�
ボ
�
ナ
ス
は
七
�
�
万
ド
ル
�
そ
の
他

の
後
払
い
の
報
酬
を
含
め
る
と
�
現
金
で
の
支
払
い
総
額

は
一
億
三
五
六
万
ド
ル
�
ス
ト
ッ
ク
�
オ
プ
シ
ョ
ン
�
未

行
使
の
分
を
含
む
	
は
四
九
一
一
万
ド
ル
�
総
額
は
一
億

五
二
六
七
万
ド
ル
で
あ
る
�
ジ
ェ
フ
リ
�
�
ス
キ
リ
ン
グ

は
�
給
与
が
一
一
一
万
ド
ル
�
ボ
�
ナ
ス
が
五
六
�
万
ド

ル
�
そ
の
他
の
後
払
い
の
報
酬
を
含
め
る
と
�
現
金
で
の

支
払
い
総
額
は
八
六
八
万
ド
ル
�
ス
ト
ッ
ク
�
オ
プ
シ
ョ

ン
�
未
行
使
の
分
を
含
む
	
は
二
六
�
九
万
ド
ル
�
総
額

は
三
四
七
八
万
ド
ル
で
あ
る
�
彼
は
�
二
�
�
一
年
二
月

初
め
に
C
E
O
に
就
任
し
た
が
�
わ
ず
か
半
年
後
の
八
月

十
四
日
に
�


個
人
的
理
由
�
で
突
然
�
退
任
し
て
い
る

た
め
�
レ
イ
と
較
べ
る
と
報
酬
は
少
な
い
�

し
ば
し
ば
�
ア
メ
リ
カ
の
経
営
者
報
酬
の
高
さ
が
問
題

に
な
る
�
エ
ン
ロ
ン
社
の
経
営
者
報
酬
の
水
準
も
ア
メ
リ

カ
の
上
位
企
業
の
平
均
を
基
準
に
す
れ
ば
�
そ
れ
ほ
ど
驚

く
べ
き
も
の
で
は
な
い
の
か
も
し
れ
な
い
�
し
か
し
�
二

�
�
一
年
の
後
半
に
は
エ
ン
ロ
ン
社
の
経
営
は
危
機
的
な

状
況
に
あ
っ
た
か
ら
�
日
本
円
で
一
�
�
億
円
を
越
え
る

報
酬
�
レ
イ
の
場
合
	
は
や
は
り
首
を
傾
げ
ざ
る
を
え
な

い
�最

後
に
�
非
常
勤
の
社
外
取
締
役
の
報
酬
は
経
営
者
と

較
べ
れ
ば
は
る
か
に
少
な
い
が
�
報
酬
の
一
部
は
ス
ト
ッ

ク
�
オ
プ
シ
ョ
ン
で
支
払
わ
れ
て
い
る
場
合
も
あ
る
し
�

様
�
な
便
宜
が
図
ら
れ
る
こ
と
が
多
い
�
例
え
ば
�
G
M

の
社
外
取
締
役
に
は
四
半
期
ご
と
に
新
車
が
提
供
さ
れ
る

と
い
う
	
し
�
大
手
企
業
の
取
締
役
を
務
め
る
こ
と
は
社
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会
的
に
は
大
き
な
名
誉
で
も
あ
る
た
め
�
よ
ほ
ど
の
こ
と

が
な
い
限
り
経
営
者
に
対
し
て
批
判
的
な
意
見
を
述
べ
る

こ
と
は
難
し
い
�

か
く
し
て
�
グ
リ
�
ン
ス
パ
ン
F
R
B
議
長
が
�
強
欲

の
連
鎖
�
�
二
�
�
二
年
七
月
一
六
日
に
開
催
さ
れ
た
上

院
�
銀
行
�
住
宅
�
都
市
問
題
に
関
す
る
委
員
会
�
で
の

証
言
で
の
言
葉
�
と
呼
ん
だ
高
株
価
に
対
す
る
強
い
圧
力

が
作
用
し
�
決
算
数
値
の
操
作
へ
の
誘
惑
が
強
ま
る
こ
と

に
な
っ
た
�

三
�
利
益
概
念
の
拡
大
解
釈

以
上
は
�
基
本
的
に
は
S
E
C
に
届
け
出
る
報
告
書
を

作
成
す
る
際
の
G
A
A
P
�
一
般
会
計
原
則
�
の
レ
ベ
ル

で
の
問
題
で
あ
る
�
と
こ
ろ
が
�
ア
メ
リ
カ
の
企
業
は
そ

れ
と
は
別
に
本
来
の
収
益
力
を
示
す
も
の
と
し
て
�
実

質
利
益
�
を
計
算
し
�
そ
れ
を
投
資
家
に
提
供
し
て
き

た
�
こ
の
数
値
は
�
監
査
を
受
け
て
お
ら
ず
�
言
っ
て

み
れ
ば
企
業
が
自
分
の
都
合
で
勝
手
に
計
算
し
た
利

益
で
あ
る
�
ア
ナ
リ
ス
ト
が
投
資
家
に
提
供
す
る
の
は
�

経
営
者
あ
る
い
は
財
務
担
当
者
か
ら
え
た
こ
の
数
値
で

あ
る
�

こ
の
�
実
質
利
益
�
は
�
本
来
は
M
&
A
な
ど
が
あ
っ

た
場
合
�
暖
簾
代
の
償
却
な
ど
�
一
時
的
費
用
が
発
生

し
�
連
続
性
が
失
わ
れ
る
た
め
�
本
業
の
経
常
的
な
収
益

を
よ
り
適
切
に
示
す
た
め
に
特
定
の
項
目
を
除
い
て
計
算

し
た
も
の
で
あ
る
�
考
え
方
と
し
て
は
�
投
下
資
本
に
対

す
る
収
益
率
を
み
る
た
め
に
�
特
定
の
費
用
や
資
本
構
成

に
よ
っ
て
影
響
を
受
け
る
金
利
な
ど
を
控
除
す
る
前
の
数

値
を
使
う
の
が
一
般
的
で
あ
る
�
し
か
し
�
ど
の
項
目
を

除
く
か
は
各
社
に
よ
っ
て
異
な
り
�
監
査
を
受
け
て
い
な

い
た
め
様
	
で
あ
る
�
よ
く
使
わ
れ
て
い
る
も
の
と
し

て
�
�
オ
ペ
レ
�
テ
ィ
ン
グ


イ
ン
カ
ム
��
�
コ
ア



ア
�
ニ
ン
グ
��
�
調
整
あ
る
い
は
サ
ス
テ
イ
ナ
ブ
ル
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ア
�
ニ
ン
グ
��
�
プ
ロ
フ
ォ
�
マ
�
ア
�
ニ
イ
ン
グ
��

�
E
B
I
T
D
A
�
が
あ
げ
ら
れ
る
�
注
+
��

�
注
+
�
�
プ
ロ
フ
ォ
�
マ
�
は
�
仮
の
�
と
い
う
意
味
で
あ
る
�
文
献

に
よ
っ
て
�
こ
れ
ら
の
用
語
の
内
容
の
理
解
に
は
若
干
の
違
い
が
あ

る
�
	
ビ
ジ
ネ
ス
�
ウ
ィ
�
ク


誌
で
は
�
こ
れ
ら
の
用
語
を
並
列
し

て
説
明
し
て
い
る
�“C

o
u

fu
sed

ab
o

u
t

E
arn

in
g

s”,
N

o
v

.
,

0,

,
*

*
+

��
し
か
し
�

M
u

lfo
rd

an
d

C
o

m
isk

ey

�,*
*

,

�
で
は
�

�
プ
ロ
フ
ォ
�
マ
�
ア
�
ニ
イ
ン
グ
�
を
上
位
概
念
と
し
�
そ
の
典
型

的
例
と
し
て
�
E
B
I
T
D
A
�
と
�
調
整
あ
る
い
は
サ
ス
テ
イ
ナ

ブ
ル
�
ア
�
ニ
ン
グ
�
の
二
つ
を
あ
げ
て
い
る
�

こ
の
中
で
も
�
一
九
九


年
代
後
半
ま
で
は
�
E
B
I

T
D
A
�
�earn

in
g

s
b

efo
re

in
terest,tax

es,d
ep

re-

ciatio
n

,
an

d
am

o
rtizatio

n

�
が
最
も
良
く
使
わ
れ
て

い
た
指
標
で
あ
り
�
金
利
�
税
金
�
原
価
償
却
費
を
控
除

す
る
前
の
利
益
で
あ
る
�
プ
ロ
フ
ォ
�
マ
�
ア
�
ニ
イ
ン

グ
は
一
九
九


年
代
に
ド
ッ
ト
コ
ム
企
業
に
よ
っ
て
多
用

さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
利
益
概
念
で
�
本
業
の
収
益
力
と

は
関
係
な
い
と
し
て
�
ス
ト
ッ
ク
�
オ
プ
シ
ョ
ン
�
M
�

A
に
と
も
な
う
暖
簾
代
の
償
却
�
リ
ス
ト
ラ
費
用
�
為
替

差
損
な
ど
を
控
除
し
て
い
な
い
�
し
ば
し
ば
�
マ
�
ケ

テ
ィ
ン
グ
費
用
や
金
利
も
控
除
さ
れ
な
い
こ
と
も
あ
る
�

表
+
は
ア
マ
ゾ
ン
社
の
二




一
年
一
二
月
期
の
決
算
数

値
に
つ
い
て
�
G
A
A
P
と
プ
ロ
フ
ォ
�
マ
�
ベ
�
ス
を

対
比
し
た
も
の
で
あ
る
�
こ
の
よ
う
な
操
作
を
施
し
た
結

果
�
プ
ロ
フ
ォ
�
マ
で
は
G
A
A
P
よ
り
も
四
億
一
千
万

ド
ル
も
費
用
が
少
な
く
計
算
さ
れ
て
い
る
�

か
く
し
て
�
近
年
�
両
者
の
乖
離
が
目
立
つ
よ
う
に

な
っ
て
き
た
�
	
ビ
ジ
ネ
ス
�
ウ
ィ
�
ク


誌
�
二





一
年
一
一
月
二
六
日
号
�
に
よ
る
と
�
S
�
P
五




社

に
つ
い
て
の
二




一
年
第
-
四
半
期
の
一
株
当
た
り
利

益
は
�
ウ
ォ
�
ル
街
の
ア
ナ
リ
ス
ト
の
数
値
を
集
計
し
て

い
る
ト
ム
ソ
ン
�
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
�
フ
ァ
�
ス
ト
コ
�

ル
で
は
一


�
七
八
ド
ル
�
S
�
P
で
は
九
�
一
七
ド

ル
�
G
A
A
P
で
は
六
�
三
七
で
あ
り
�
両
者
は
二
倍
近
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表 + GAAPベ�スとプロフォ�マ�ベ�スの差異
�アマゾン�ドットコム� ,**+年+,月期�

編集部注

ストック�オプション行使に伴
う規定の費用が計上されない

上記三つの項目を費用として計
上しない分営業経費が減少する

為替差損や保有株式の評価�売
却損益も費用として認識されない

その他営業外損益の分だけ損失額減少

日本と同様に関連会社にかかわる出資
比率に応じた投資損益だが�これも除外

デリバティブ評価に関する会計
基準変更 �この場合はデリバティブ
評価に関する会計基準変更� による
損益も除外される

�注� 編集部注以外はアマゾンの公表資料を翻訳し� 順番を入れ替えたもの
�出所� �週刊ダイヤモンド� ,**,年 2月-+日

損益計算書 �単位 �千ドル�

相違額

� .,0-1

� +2+,*--

� +2+,/2/

� -01,,//

,,+.+

� ,,+.+

-03,-30

-*,-,1

-33,1,-

+*,/,-

プロフォ	マ
ベ	ス

-,+,,,.--

,,-,-,21/

132,//2

-1.,,/*

+-2,,2-

,.+,+0/

23,20,

2.-,/0*

,3,+*-

+-3,,-,

� +,3**

++,,*,3

� +/1,*-+

� +/1,*-+

GAAP�報告書�
ベ	ス

-,+,,,.--

,,-,-,21/

132,//2

-1.,,/*

+-2,,2-

,.+,+0/

23,20,

.,0-1

+2+,*--

+2+,/2/

+,,+*,2+/

,3,+*-

+-3,,-,

� +,3**

� ,,+.+

++.,+1*

� /,0,.,1

� -*,-,1

� //0,1/.

� +*,/,-

売上高

売上原価

売上総利益

在庫管理費
マ	ケティング経費
技術�コンテンツ開発費
一般管理費
株式ベ	スの報酬コスト
営業権およびその他無形資産の
償却費

リストラ関連およびその他費
用

営業経費計

営業損失

受取利息
支払利息
その他収入�支出
その他営業外損益
純金利損失その他計

持ち分法損益前損失

持ち分法損益

会計基準の変更に伴う影響前損
失

会計基準の変更に伴う累積的
影響額

純損失

費

用

項

目

証券レビュ	 第.,巻第+*号
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� -01,,//

.+*,,.0

� ./,**,

� +/1,*-+

� .+,,,/1

� /01,,11

買収先を時価評価した場合の純
資産価値 �資産から負債を引いた額�
と買収価格の差額は費用としてみない

人員削減による退職金や施設閉
鎖によるリ	スや資産の償却は
経費の対象外

営業経費減少分だけプロフォ	
マ�ベ	スの損失は減る

費用や損失の計上分を除いた分だ
けプロフォ	マ�ベ	スの損失が減
少する



い
開
き
が
あ
る
�
図
+
を
参
照
��
ア
ナ
リ
ス
ト
が
投
資

家
に
提
供
す
る
情
報
は
こ
の
プ
ロ
フ
ォ
�
マ
�
ア
�
ニ
ン

グ
で
あ
る
�

エ
ン
ロ
ン
社
の
破
綻
を
契
機
に
�
S
E
C
が
�
実
質
利

益
	
の
濫
用
の
自
粛
�
G
A
A
P
と
�
実
質
利
益
	
の
関

連
な
ど
を
投
資
家
に
明
示
す
る
こ
と
な
ど
を
呼
び
か
け
て

き
た
こ
と
も
あ
り
�
G
E
�
I
B
M
�
シ
ス
コ
シ
ス
テ
ム

ズ
な
ど
が
決
算
報
告
書
の
改
善
に
取
り
組
み
始
め
て
い

る
�
ま
た
�
ア
ナ
リ
ス
ト
問
題
で
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
州
の
司

法
長
官
と
一
億
ド
ル
の
和
解
金
の
支
払
い
で
合
意
し
た
メ

リ
ル
リ
ン
チ
は
�
ア
ナ
リ
ス
ト
に
対
し
て
�
実
質
利
益
	

に
頼
ら
ず
に
�
通
常
の
会
計
基
準
に
よ
る
決
算
数
値
な
ど

も
比
較
し
て
収
益
分
析
を
行
う
よ
う
に
求
め
て
い
る
�
さ

ら
に
�
格
付
け
会
社
の
S


P
社
は
�
リ
ス
ト
ラ
費
用
�

年
金
費
用
�
事
業
資
産
の
評
価
損
�
ス
ト
ッ
ク
�
オ
プ

シ
ョ
ン
を
費
用
と
し
て
算
入
す
る
な
ど
�
独
自
の
基
準
で

P
E
R
な
ど
の
数
値
を
算
出
し
て
い
る
�

図 + GAAPと �実質利益� での +株当たり利益の推移

�注� ,**+年第 -四半期は推定

�出所� Business Week, nov. ,0, ,**+

エンロン破綻の衝撃 � - �
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四
�
エ
ン
ロ
ン
社
の
会
計
操
作

三
つ
目
は
�
既
存
の
会
計
原
則
の
隙
間
を
つ
い
て
決
算

数
値
を
操
作
す
る
こ
と
で
あ
り
�
エ
ン
ロ
ン
社
の
�
金
融

工
学
を
駆
使
し
な
が
ら
�
S
P
E
を
利
用
し
た
簿
外
取
引

が
典
型
的
な
も
の
で
あ
る
�
エ
ン
ロ
ン
社
は
一
定
の
条
件

を
満
た
し
て
い
な
い
S
P
E
を
連
結
対
象
に
組
み
入
れ
な

い
�
ま
た
七
月
の
議
会
の
公
聴
会
で
指
摘
さ
れ
た
一
般
の

取
引
に
偽
装
し
た
�
債
務
隠
し
�
な
ど
の
問
題
と
な
る
会

計
処
理
は
あ
っ
た
も
の
の
�
直
接
�
不
正
会
計
処
理
を

行
っ
て
い
た
訳
で
は
な
い
�
最
近
�
フ
ァ
ス
ト
ウ
前
C
F

O
が
逮
捕
さ
れ
�
レ
イ
�
ス
キ
リ
ン
グ
の
逮
捕
も
確
実
視

さ
れ
て
い
る
が
�
そ
れ
ま
で
は
逮
捕
者
は
で
て
い
な
い
�

こ
れ
が
タ
イ
コ
や
ワ
�
ル
ド
コ
ム
な
ど
の
単
純
な
粉
飾
決

算
や
経
営
者
へ
の
不
正
融
資
と
質
的
に
違
う
と
こ
ろ
で
あ

る
�

エ
ン
ロ
ン
社
の
場
合
�
問
題
に
な
っ
た
の
は
�
大
き
く

は
S
P
E
を
利
用
し
た
資
産
の
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
化
�
損
失

の
�
飛
ば
し
��
そ
し
て
二
�
�
二
年
七
月
二
三
日
と
三

�
日
の
両
日
に
上
院
�
政
府
活
動
委
員
会
�
に
お
い
て
採

り
上
げ
ら
れ
た
J
P
モ
ル
ガ
ン
�
シ
テ
イ
グ
ル
�
プ
�
お

よ
び
メ
リ
ル
リ
ン
チ
�
正
確
に
は
こ
れ
ら
の
金
融
機
関
が

つ
く
っ
た
S
P
E
�
と
の
間
で
の
商
品
取
引
を
装
っ
た

�
債
務
隠
し
�
の
疑
惑
で
あ
る
�
公
聴
会
で
は
こ
れ
ら
の

金
融
機
関
が
エ
ン
ロ
ン
社
以
外
に
も
同
様
の
取
引
を
持
ち

か
け
て
い
た
こ
と
�
ま
た
エ
ン
ロ
ン
社
は
こ
れ
ら
以
外
の

金
融
機
関
と
の
間
で
も
同
様
の
取
引
を
行
っ
て
い
た
可
能

性
が
指
摘
さ
れ
た
�

既
に
ふ
れ
た
よ
う
に
�
S
P
E
を
利
用
し
た
取
引
は
複

雑
な
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
を
駆
使
し
て
構
築
さ
れ
て
お

り
�
破
綻
後
に
社
内
に
設
け
ら
れ
た
特
別
調
査
委
員
会
や

議
会
の
調
査
に
よ
っ
て
よ
う
や
く
そ
の
一
端
が
明
ら
か
に

さ
れ
た
が
�
そ
の
全
貌
に
つ
い
て
は
今
後
の
調
査
を
待
た
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な
け
れ
ば
な
ら
な
い
�
繰
り
返
し
に
な
る
が
�
こ
れ
ら
の

取
引
自
体
は
合
法
的
な
も
の
で
あ
り
�
S
P
E
を
利
用
し

た
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
化
も
一
定
の
条
件
を
満
た
せ
ば
正
当
な

会
計
処
理
で
あ
る
�
注
,
��

�
注
,
�

S
P
E
の
連
結
に
関
し
て
包
括
的
に
定
め
た
基
準
は
な
く
�

個
�
の
取
引
に
つ
い
て
取
扱
い
が
個
別
に
定
め
ら
れ
て
い
る
�
既
に

紹
介
し
た
よ
う
に
�
エ
ン
ロ
ン
社
の
ケ
�
ス
の
場
合
に
は
�
�
資
産

が
S
P
E
に
売
却
さ
れ
�
法
的
に
分
離
さ
れ
て
い
る
こ
と
�
�
時
価

総
額
の
三
�
以
上
の
資
本
を
投
資
す
る
第
三
者
が
S
P
E
を
コ
ン
ト

ロ
�
ル
し
�
S
P
E
の
リ
ス
ク
を
負
担
し
て
い
る
こ
と
�
で
あ
る
�

米
国
財
務
会
計
基
準
審
議
会
�
F
A
S
B
�
は
�
エ
ン
ロ
ン
事
件

の
再
発
を
防
ぐ
た
め
�
次
の
よ
う
な
提
案
を
し
て
い
る
�
�
S
P
E

の
活
動
の
結
果
生
じ
る
利
得
と
リ
ス
ク
を
最
大
に
受
け
る
受
益
者
を

�
第
一
位
受
益
者
	
と
認
定
す
る
�
�
S
P
E
が
独
立
し
た
経
済
的
実

態
を
持
つ
と
み
な
さ
れ
る
た
め
に
は
�
�
第
一
位
受
益
者
	
が
S
P
E

の
総
資
本

�
負
債
と
持
分
の
合
計
�
の
少
な
く
と
も
十
�
を
保
有
し

て
い
る
こ
と
が
必
要
で
あ
る
�

他
方
�
わ
が
国
で
は
�
資
産
流
動
化
法
に
基
づ
き
資
産
流
動
化
を

目
的
に
し
た
特
別
目
的
会
社

�
S
P
C
�
に
つ
い
て
は
連
結
対
象
に

は
さ
れ
な
い
が
�
関
東
財
務
局
に
届
出
る
こ
と
が
必
要
で
あ
る
�
二





二
年
四
月
現
在
�
約
一
四


社
で
あ
る
��
こ
れ
以
外
の
い
わ
ゆ

る
任
意
の
S
P
C
に
つ
い
て
は
実
態
が
よ
く
分
か
ら
な
い
た
め
�
エ

ン
ロ
ン
事
件
を
契
機
に
日
本
公
認
会
計
士
協
会
が
S
P
C
全
体
の
実

態
調
査
に
乗
り
出
す
こ
と
に
な
っ
た
�

エ
ン
ロ
ン
社
の
会
計
処
理
上
の
規
則
違
反
は
�
こ
れ
ら

の
条
件
を
満
た
し
て
い
な
い
S
P
E
を
連
結
対
象
か
ら
外

し
�
利
益
を
水
増
し
し
て
い
た
こ
と
で
あ
る
�

し
か
し
�
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
化
の
た
め
の
ハ
�
ド
ル
を
い

く
ら
引
き
上
げ
て
も
�
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
化
そ
の
も
の
が
正

当
な
会
計
処
理
と
認
め
ら
れ
て
い
る
以
上
�
そ
れ
を
脱
し

た
処
理
の
可
能
性
を
ま
っ
た
く
排
除
す
る
こ
と
は
で
き
な

い
�
そ
の
予
防
策
と
し
て
は
デ
ィ
ス
ク
ロ
�
ジ
ャ
�
の
徹

底
な
ど
の
監
視
体
制
の
強
化
で
あ
ろ
う
�

ま
た
�
最
近
問
題
に
な
っ
て
い
る
�
債
務
隠
し
	
は
�

金
融
機
関
と
の
間
で
原
油
や
ガ
ス
の
取
引
が
あ
っ
た
こ
と

に
し
て
�
売
上
金
を
計
上
し
て
い
た
の
で
は
な
い
か
と
い

う
疑
惑
で
あ
る
�
議
会
の
調
査
に
よ
る
と
�
エ
ン
ロ
ン
社
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は
こ
の
方
法
で
六
年
間
に
八
十
億
ド
ル
以
上
の
資
金
を
調

達
し
た
と
さ
れ
る
�

五
�
簿
外
取
引
の
動
機

こ
の
よ
う
な
取
引
を
仕
組
ん
だ
エ
ン
ロ
ン
社
の
動
機

は
�
格
付
け
と
株
価
の
維
持
に
あ
っ
た
と
さ
れ
る
�
つ
ま

り
�
格
付
け
会
社
や
ア
ナ
リ
ス
ト
が
最
も
重
視
す
る
営
業

キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
�
を
増
加
さ
せ
る
た
め
に
原
油
や
ガ
ス

の
通
常
の
売
買
取
引
が
あ
っ
た
こ
と
に
し
て
�
金
融
機
関

か
ら
資
金
を
取
り
入
れ
た
の
で
あ
る
�
こ
の
方
法
に
よ
れ

ば
負
債
は
増
加
せ
ず
�
売
上
が
増
加
し
た
こ
と
に
な
る
か

ら
�
格
付
け
が
維
持
さ
れ
�
し
た
が
っ
て
株
価
も
維
持
な

い
し
上
昇
す
る
こ
と
に
な
る
�

公
聴
会
に
提
出
さ
れ
た
資
料
に
よ
る
と
�
仮
に
こ
れ
ら

の
取
引
の
実
体
が
負
債
に
よ
る
資
金
調
達
で
あ
り
�
負
債

と
し
て
会
計
処
理
さ
れ
た
場
合
�
二
�
�
�
年
の
負
債
�

総
資
本
比
率
は
四
�
�
九
�
か
ら
四
九
�
�
�
に
上
昇

し
�
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
�
�
カ
バ
レ
ッ
ジ
�
レ
シ
オ
は
四

�
�
七
か
ら
二
�
三
七
に
低
下
す
る
と
い
う
�
こ
れ
ら
の

数
値
は
格
付
け
会
社
の
格
付
け
基
準
に
照
ら
せ
ば
�
エ
ン

ロ
ン
債
の
格
付
け
がA

�/
A

-

か
らB

B
B

�/
B

aa
-

に
ま
で
三
ノ
ッ
チ
低
下
し
�
	
投
資
適
格


で
は
な
く
な

る
こ
と
を
意
味
す
る
�
ま
た
�
二
�
�
一
年
一
�
月
の
株

価
は
一
四
ド
ル
で
あ
っ
た
が
�
そ
の
半
分
の
七
ド
ル
に
ま

で
低
下
す
る
と
い
う
�

エ
ン
ロ
ン
社
に
と
っ
て
こ
の
こ
と
の
意
味
は
重
大
で
あ

る
�
一
つ
は
�
同
社
の
資
金
繰
り
の
重
要
な
手
段
で
あ
る

C
P
の
発
行
が
困
難
に
な
る
�
も
う
一
つ
は
�
財
務
制
限

条
項
に
よ
り
取
引
相
手
が
エ
ン
ロ
ン
社
と
の
取
引
を
終
了

し
�
清
算
を
求
め
て
く
る
可
能
性
が
強
い
�
そ
し
て
最
後

に
�
同
社
は
自
ら
創
設
し
た
多
数
の
S
P
E
の
資
金
調
達

に
あ
た
っ
て
債
務
保
証
を
し
て
い
る
た
め
�
債
務
者
が
払

戻
し
を
求
め
る
可
能
性
が
あ
る
�
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要
す
る
に
�
株
価
の
上
昇
を
前
提
に
構
築
さ
れ
て
い
た

事
業
構
造
�
ビ
ジ
ネ
ス
�
モ
デ
ル
�
が
た
ち
ま
ち
崩
壊
す

る
こ
と
を
意
味
す
る
の
で
あ
る
�
虚
構
が
明
白
に
な
っ
た

時
�
大
�
的
な
調
整
が
始
ま
る
の
で
あ
る
�
二
�
�
二
年

三
月
二
�
日
に
開
催
さ
れ
た
上
院
�
政
府
活
動
委
員
会
	

の
公
聴
会
で
証
言
し
た
格
付
け
会
社
の
担
当
者
は
�
二
�

�
一
年
に
な
っ
て
�
エ
ン
ロ
ン
社
の
経
営
者
�
財
務
担
当

者
が
財
務
内
容
の
健
全
性
を
根
拠
に
頻
繁
に
格
付
け
の
引

上
げ
を
求
め
て
い
た
こ
と
を
明
ら
か
に
し
て
い
る
�
ま

た
�
二
�
�
一
年
一
二
月
に
は
相
当
額
の
債
務
の
支
払
い

が
必
要
で
あ
り
�
一
一
月
二
八
日
に
主
要
三
格
付
け
会
社

が
エ
ン
ロ
ン
債
の
格
下
げ
に
踏
み
切
っ
た
の
と
�
同
社
の

会
社
更
生
手
続
き
開
始
の
時
期
が
ほ
ぼ
一
致
し
て
い
る
の

は
�
決
し
て
偶
然
で
は
な
い
�

エ
ン
ロ
ン
社
は
極
端
な
ケ


ス
で
は
あ
る
が
�
経
営
者

へ
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
付
与
の
方
法
と
し
て
広
く
利
用
さ

れ
て
い
る
ス
ト
ッ
ク
�
オ
プ
シ
ョ
ン
制
度
に
現
れ
て
い
る

よ
う
に
�
株
価
の
継
続
的
な
上
昇
を
前
提
に
し
た
ビ
ジ
ネ

ス
�
モ
デ
ル
は
ア
メ
リ
カ
企
業
で
は
決
し
て
例
外
的
と
は

い
え
な
い
�
ス
ト
ッ
ク
�
オ
プ
シ
ョ
ン
の
費
用
化
の
動
き

に
み
ら
れ
る
よ
う
に
�
会
計
不
信
の
根
を
絶
つ
に
は
�
ア

メ
リ
カ
の
株
式
会
社
制
度
の
基
本
的
な
構
造
に
ま
で
踏
み

込
む
必
要
が
あ
ろ
う
��

さ
が

た
か
お
�
当
研
究
所
主
任
研
究
員
�
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