
 
 

 

 

信用格付の見通し変更について 

 

 

 

株式会社日本格付研究所は平成３０年８月９日付けで、日本国のソブリン格付の見通しを「ネガ

ティブ」から「安定的」に変更すると公表しました。それに伴い、本学の信用格付の見通しも「ネ

ガティブ」から「安定的」に変更されました。 

今回の格付の内容は、別紙のとおりです。 

 
 

（これまでの格付経緯） 

  格付機関 ： 株式会社日本格付研究所（ＪＣＲ） 

初回格付け取得 平成１８年度 (H19.3) ＡＡＡ  （見通し）安定的 

更新１回目 平成２０年度 (H21.3) ＡＡＡ  （見通し）安定的 

更新２回目 平成２２年度 (H23.3) ＡＡＡ  （見通し）安定的 

更新３回目 平成２３年度 (H24.3) ＡＡＡ  （見通し）安定的 

更新４回目 平成２４年度 (H25.3) ＡＡＡ  （見通し）安定的 

更新５回目 平成２５年度 (H26.3) ＡＡＡ  （見通し）安定的 

更新６回目 平成２６年度 (H27.3) ＡＡＡ  （見通し）安定的 

更新７回目 平成２７年度 (H28.3) ＡＡＡ  （見通し）安定的 

更新８回目 平成２８年度（H29.3） ＡＡＡ  （見通し）ネガティブ※ 

更新９回目 平成２９年度（H30.3） ＡＡＡ  （見通し）ネガティブ※ 

平成３０年８月９日 ＡＡＡ  （見通し）安定的 

 
 ※本格付は、法人単体としての個別の状況に加え、国等による信用補完効果を織り込んで総合的に判断さ

れることとなっています。平成 28 年 7 月 14 日付で日本国の格付の見通しが「安定的」から「ネガティ

ブ」に変更されたことに伴い、本学の格付の見通しも平成 28 年 7 月 15 日付で「安定的」から「ネガテ

ィブ」に変更されました。 

 

 
 
 
 
 
 

【お問い合わせ】 
九州大学企画部企画課評価係 菊池、楠根 
電話：０９２－８０２－２１７６ 
FAX：０９２－８０２－２１７８ 
Mail：kikhyoka@jimu.kyushu-u.ac.jp 
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18-D-0408 

2018 年 8 月 10 日 
株式会社日本格付研究所（JCR）は、以下のとおり信用格付の結果を公表します。 

 

 
日本国格付の見通し変更に伴う財投機関等格付の見通し変更  

   
   

発行体 証券ｺｰﾄﾞ 長期発行体格付 見通し 

独立行政法人日本学生支援機構 － 【見通し変更】 AAA ネガティブ → 安定的 

国立大学法人九州大学 － 【見通し変更】 AAA ネガティブ → 安定的 

中日本高速道路株式会社 － 【見通し変更】 AAA ネガティブ → 安定的 

東日本高速道路株式会社 － 【見通し変更】 AAA ネガティブ → 安定的 

西日本高速道路株式会社 － 【見通し変更】 AAA ネガティブ → 安定的 

首都高速道路株式会社 － 【見通し変更】 AAA ネガティブ → 安定的 

株式会社国際協力銀行 － 【見通し変更】 AAA ネガティブ → 安定的 

株式会社日本政策金融公庫 － 【見通し変更】 AAA ネガティブ → 安定的 

株式会社日本政策投資銀行 － 【見通し変更】 AAA ネガティブ → 安定的 

日本郵政株式会社 6178 【見通し変更】 AA+ ネガティブ → 安定的 

新関西国際空港株式会社 － 【見通し変更】 AA ネガティブ → 安定的 

関西国際空港土地保有株式会社 － 【見通し変更】 AA ネガティブ → 安定的 

神奈川県住宅供給公社 － 【見通し変更】 AA ネガティブ → 安定的 

   

■格付事由 

JCR では、18 年 8 月 9 日付で日本国のソブリン格付の見通しをネガティブから安定的に変更すると公表した。

財投機関等の格付は、法人単体としての個別の状況に加え、国等による信用補完効果を織り込んで総合的に判断

している。このため、上記の財投機関等の長期発行体格付の見通しをネガティブから安定的に変更した。なお、

株式会社商工組合中央金庫については、法令上国との結びつきが強いものの、危機対応業務を巡る不正問題を受

けて設置された「商工中金の在り方検討会」がまとめた提言に基づき完全民営化の方向でビジネスモデルの改革

が進められている。組織、収益、財務に関する先行き不透明が増していることを踏まえ、今回の見通し変更の対

象としなかった。 

■格付対象 

発行体：独立行政法人日本学生支援機構 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AAA 安定的 

発行体：国立大学法人九州大学 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AAA 安定的 

2235267865
テキストボックス
（別紙）

2235267865
長方形



 

2/4 

https://www.jcr.co.jp/ 
 

発行体：中日本高速道路株式会社 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AAA 安定的 
    

発行体：東日本高速道路株式会社 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AAA 安定的 
    

発行体：西日本高速道路株式会社 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AAA 安定的 
    

発行体：首都高速道路株式会社 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AAA 安定的 
    
    

発行体：株式会社国際協力銀行 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AAA 安定的 
    

発行体：株式会社日本政策金融公庫 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AAA 安定的 
    

発行体：株式会社日本政策投資銀行 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AAA 安定的 
    

発行体：日本郵政株式会社 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AA+ 安定的 
    
    

発行体：新関西国際空港株式会社 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AA 安定的 
    

発行体：関西国際空港土地保有株式会社 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AA 安定的 
    

発行体：神奈川県住宅供給公社 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

長期発行体格付 AA 安定的 
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格付提供方針に基づくその他開示事項 

1. 信用格付を付与した年月日：2018 年 8 月 9 日   

2. 信用格付の付与について代表して責任を有する者：  
            松村 省三（株式会社日本政策投資銀行） 
            殿村 成信（国立大学法人九州大学） 
            加藤 厚 （上記以外の発行体） 

主任格付アナリスト：   加藤 厚 （中日本高速道路株式会社、東日本高速道路株式会社、西日本高速道路 
                   株式会社、首都高速道路株式会社） 

            南澤 輝 （独立行政法人日本学生支援機構、株式会社国際協力銀行、株式会社日本 

                   日本政策金融公庫、神奈川県住宅供給公社） 

            炭谷 健志（株式会社日本政策投資銀行、日本郵政株式会社） 
            杉浦 輝一（新関西国際空港株式会社、関西国際空港土地保有株式会社） 

            吉田 法男（国立大学法人九州大学） 

3. 評価の前提・等級基準： 

評価の前提および等級基準は、JCR のホームページ（https://www.jcr.co.jp）の「格付関連情報」に「信用格付の
種類と記号の定義」（2014 年 1 月 6 日）として掲載している。 

4. 信用格付の付与にかかる方法の概要：  

本件信用格付の付与にかかる方法の概要は、JCR のホームページ（https://www.jcr.co.jp）の「格付関連情報」に、
「財投機関等の格付方法」（2014 年 3 月 13 日）、「コーポレート等の信用格付方法」（2014 年 11 月７日）、「学校法人
等の信用格付方法」（2015 年 4 月 23 日）、「銀行等」（2014 年 5 月 8 日）、「陸運」（2011 年 12 月 7 日）、「持株会社の
格付方法」（2015 年 1 月 26 日）、「銀行持株会社および子銀行の格付けについて」（2001 年 3 月 15 日）、「保険持株会
社および傘下子会社の格付け」（2005 年 5 月 31 日）として掲載している。 

5. 格付関係者： 
（発行体・債務者等） 独立行政法人日本学生支援機構 

国立大学法人九州大学 
中日本高速道路株式会社 

 東日本高速道路株式会社 
 西日本高速道路株式会社 
 首都高速道路株式会社 

株式会社国際協力銀行 
株式会社日本政策金融公庫 
株式会社日本政策投資銀行 
日本郵政株式会社 

 新関西国際空港株式会社 
関西国際空港土地保有株式会社 
神奈川県住宅供給公社 

6. 本件信用格付の前提・意義・限界：   

本件信用格付は、格付対象となる債務について約定通り履行される確実性の程度を等級をもって示すものである。 

本件信用格付は、債務履行の確実性の程度に関しての JCR の現時点での総合的な意見の表明であり、当該確実性
の程度を完全に表示しているものではない。また、本件信用格付は、デフォルト率や損失の程度を予想するもので
はない。本件信用格付の評価の対象には、価格変動リスクや市場流動性リスクなど、債務履行の確実性の程度以外
の事項は含まれない。 

本件信用格付は、格付対象の発行体の業績、規制などを含む業界環境などの変化に伴い見直され、変動する。ま
た、本件信用格付の付与にあたり利用した情報は、JCR が格付対象の発行体および正確で信頼すべき情報源から入
手したものであるが、当該情報には、人為的、機械的またはその他の理由により誤りが存在する可能性がある。 

7. 本件信用格付に利用した主要な情報の概要および提供者：  
・ 格付関係者が提供した監査済財務諸表 
・ 格付関係者が提供した業績、経営方針などに関する資料および説明 

8. 利用した主要な情報の品質を確保するために講じられた措置の概要：  

JCR は、信用格付の審査の基礎をなす情報の品質確保についての方針を定めている。本件信用格付においては、
独立監査人による監査、発行体もしくは中立的な機関による対外公表、または担当格付アナリストによる検証など、
当該方針が求める要件を満たした情報を、審査の基礎をなす情報として利用した。 

9. JCR に対して直近 1 年以内に講じられた監督上の措置：なし 
 

 

■留意事項 
本文書に記載された情報は、JCR が、発行体および正確で信頼すべき情報源から入手したものです。ただし、当該情報には、人為的、機械的、また
はその他の事由による誤りが存在する可能性があります。したがって、JCR は、明示的であると黙示的であるとを問わず、当該情報の正確性、結果、
的確性、適時性、完全性、市場性、特定の目的への適合性について、一切表明保証するものではなく、また、JCR は、当該情報の誤り、遺漏、また
は当該情報を使用した結果について、一切責任を負いません。JCR は、いかなる状況においても、当該情報のあらゆる使用から生じうる、機会損失、
金銭的損失を含むあらゆる種類の、特別損害、間接損害、付随的損害、派生的損害について、契約責任、不法行為責任、無過失責任その他責任原因
のいかんを問わず、また、当該損害が予見可能であると予見不可能であるとを問わず、一切責任を負いません。また、JCR の格付は意見の表明であ
って、事実の表明ではなく、信用リスクの判断や個別の債券、コマーシャルペーパー等の購入、売却、保有の意思決定に関して何らの推奨をするも
のでもありません。JCR の格付は、情報の変更、情報の不足その他の事由により変更、中断、または撤回されることがあります。格付は原則として
発行体より手数料をいただいて行っております。JCR の格付データを含め、本文書に係る一切の権利は、JCR が保有しています。JCR の格付データ
を含め、本文書の一部または全部を問わず、JCR に無断で複製、翻案、改変等をすることは禁じられています。 
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■NRSRO 登録状況   
JCR は、米国証券取引委員会の定める NRSRO（Nationally Recognized Statistical Rating Organization）の 5 つの信用格付クラスのうち、以下の 4 クラス
に登録しています。(1)金融機関、ブローカー・ディーラー、(2)保険会社、(3)一般事業法人、(4)政府・地方自治体。米国証券取引委員会規則 17g-7(a)
項に基づく開示の対象となる場合、当該開示は JCR のホームページ（https://www.jcr.co.jp/en/）に掲載されるニュースリリースに添付しています。 

■本件に関するお問い合わせ先 
情報サービス部  TEL：03-3544-7013 FAX：03-3544-7026 
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18-I-0027 

2018 年 8 月 9 日  
株式会社日本格付研究所（JCR）は、以下のとおり信用格付の結果を公表します。 

 

 
日本国 （証券コード：－） 

 

【見通し変更】 
外貨建長期発行体格付     ＡＡＡ 
格付の見通し         ネガティブ → 安定的 
自国通貨建長期発行体格付   ＡＡＡ 
格付の見通し         ネガティブ → 安定的 

■格付事由 

(1) 格付は、高度に発展した経済構造と世界第一位の対外純資産、多額の家計貯蓄を背景にした国債の安定的

な国内保有および消化構造、経済の緩やかな回復とデフレからの脱却の動き、財政健全化と経済成長実現

に向けた経済政策の継続的実施を評価している。アベノミクスの下での成長ペースは、JCR の従前の見通

しを上回って 00 年代の景気拡大期以上の水準に高まっており、今後も緩やかな景気拡大の下で堅調な税

収が続く見通しである。また、日銀の大規模金融緩和はしばらく継続するとみられ、低金利の下で利払い

費の抑制が続くとみている。政府は 18 年 6 月に発表した新たな財政健全化計画において基礎的財政収支

の黒字化達成時期を 5 年先送りしたが、成長に配慮したより現実的な赤字削減ペースでも、安定成長の持

続の下で債務残高 GDP 比は安定化ないし緩やかに低下すると JCR はみている。恒常的な財政赤字を背景

とした巨額の政府債務は格付の下押し要因ではあるものの、財政再建の実現可能性は旧計画よりもむしろ

高まっており、中長期的な財政の持続可能性に対する不透明感は後退していると JCR は判断した。以上

を踏まえ、格付を据え置き、見通しをネガティブから安定的に変更した。 

(2) 過去最高水準の企業収益や堅調な外需を背景に、企業活動が活発化し景気拡大を牽引している。17 年度

の実質 GDP 成長率は 1.6％、アベノミクス下 13～17 年度の年平均成長率は 1.3％と内閣府推定の潜在成

長率（1.0％）を上回っており、今回の景気拡大期間は戦後最長に達する可能性が高い。19 年 10 月には

消費税率引き上げを控えるが、引き上げ幅は前回に比べ小さく、軽減税率の導入により負担軽減が図られ

ることなどから、景気が腰折れする可能性は高くないとみている。潜在成長率の動向をみると、政府が実

施してきた成長戦略の下、設備投資拡大や女性・高齢者の労働参加促進などを背景に、資本ストックや労

働投入量の潜在成長率に対する寄与がプラスに転じて来ている。一方、全要素生産性は低下基調にあり、

結果として潜在成長率はわずかな上昇に留まっている。生産性の向上は日本の潜在成長率の持続的な上昇

に不可欠である。政府は目下「人づくり革命」と「生産性革命」を両輪に改革を進めているが、今後の政

府の取り組みにより潜在成長率が安定的に上昇していくかどうか、注目していく。 

(3) 17 年度末の国債および借入金残高は 1,087.8 兆円（GDP 比 198.3％）に達し、GDP 対比で世界で最も高い

水準にある。政府は旧財政健全化計画において、基礎的財政収支を 20 年度に黒字化する目標を掲げてお

り、JCR はこれを財政規律回復の中核的目標と考えてきた。しかし、17 年 12 月の「新しい経済政策パッ

ケージ」における消費税率 10％への引き上げに伴う増収分の使途変更もあり、新財政健全化計画では基

礎的財政収支の黒字化達成時期が 25 年度へと 5 年先送りされた。新計画では、中長期財政試算で用いら

れる成長率や物価上昇率などの経済前提がより現実的なものに修正されたほか、赤字削減ペースも成長に

配慮したより現実的なものに修正された。ただ、アベノミクス下の成長および赤字削減のペースが今後も

概ね持続すれば、債務残高 GDP 比が現行水準で 20 年度前後まで安定的に推移した後、緩やかに低下傾向

をたどると JCR はみている。新計画は、政府債務圧縮のための財政再建と経済成長にも配慮した財政政

策とのバランスを図るものと評価できる。これにより中長期的な財政再建の実現可能性が高まり、財政健
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全化に向けた政府の強固なコミットメントが維持されたと JCR は判断した。18 年末までに策定される新

財政健全化計画の改革工程表の内容をはじめ、今後の財政再建の進展と実施状況を注視していく。 

(4) 日銀は 13 年に開始した量的・質的金融緩和政策の下、16 年 9 月にイールドカーブ・コントロールを導入

し、2％物価目標の実現を目指している。日銀による長期国債の買入れなど強力な緩和政策を背景に、実

質金利は均衡イールドカーブを大幅に下回って推移しており、大規模金融緩和の効果は概ね維持されてい

る。消費者物価上昇率（コア）は足元 0％台後半のプラス圏で安定的に推移しているが、物価目標である

2％の水準には依然として達していない。実体経済が好調な中でも賃金の伸びが緩やかに留まっているこ

となどを背景として、現行の金融緩和が今後もしばらく継続するとみている。一方、金融緩和の長期化に

起因する低金利の常態化により、金融仲介機能には既に弊害も生じている。今後、緩和長期化が金融シス

テムの安定性に悪影響を及ぼす可能性には注意が必要である。また、米国が金融引き締めを継続しており、

欧州が金融緩和縮小へと政策を転換するなど、米欧と日本で金融政策スタンスの相違が鮮明化してきた。

日銀の国債買入れ額は既に減少して来ており、金融緩和効果の継続と国債買入れの持続性維持が一層求め

られる局面に入ってきている。市場のボラティリティの高まりにより、金融政策の自由度が狭まる惧れが

ある点には一定の留意が必要である。 

（担当）増田 篤・遠藤 進一 

■格付対象 

発行体：日本国（Japan） 

【見通し変更】 

対象 格付 見通し 

外貨建長期発行体格付 AAA 安定的 

自国通貨建長期発行体格付 AAA 安定的 
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格付提供方針に基づくその他開示事項 
 

1. 信用格付を付与した年月日：2018 年 8 月 6 日   

2. 信用格付の付与について代表して責任を有する者：増田 篤   
主任格付アナリスト：増田 篤   

3. 評価の前提・等級基準： 

評価の前提および等級基準は、JCR のホームページ（https://www.jcr.co.jp/）の「格付関連情報」に「信用格付の

種類と記号の定義」（2014 年 1 月 6 日）として掲載している。 

4. 信用格付の付与にかかる方法の概要：  

本件信用格付の付与にかかる方法の概要は、JCR のホームページ（https://www.jcr.co.jp/）の「格付関連情報」に、

「ソブリン・準ソブリンの信用格付方法」（2014 年 11 月 7 日）として掲載している。 

5. 格付関係者： 

（発行体・債務者等） 日本国（Japan） 

6. 本件信用格付の前提・意義・限界：   

本件信用格付は、格付対象となる債務について約定通り履行される確実性の程度を等級をもって示すものである。 

本件信用格付は、債務履行の確実性の程度に関しての JCR の現時点での総合的な意見の表明であり、当該確実性

の程度を完全に表示しているものではない。また、本件信用格付は、デフォルト率や損失の程度を予想するもので

はない。本件信用格付の評価の対象には、価格変動リスクや市場流動性リスクなど、債務履行の確実性の程度以外

の事項は含まれない。 

本件信用格付は、格付対象の発行体の業績、規制などを含む業界環境などの変化に伴い見直され、変動する。ま

た、本件信用格付の付与にあたり利用した情報は、JCR が格付対象の発行体および正確で信頼すべき情報源から入

手したものであるが、当該情報には、人為的、機械的またはその他の理由により誤りが存在する可能性がある。 

7. 本件信用格付に利用した主要な情報の概要および提供者：  

・ 格付関係者が提供した経済・財政運営方針などに関する資料および説明 

・ 経済・財政動向などに関し中立的な機関が公表した統計・報告 

8. 利用した主要な情報の品質を確保するために講じられた措置の概要：  

JCR は、信用格付の審査の基礎をなす情報の品質確保についての方針を定めている。本件信用格付においては、

発行体もしくは中立的な機関による対外公表、または担当格付アナリストによる検証など、当該方針が求める要件

を満たした情報を、審査の基礎をなす情報として利用した。 

9. 非依頼格付について：  

本件信用格付は格付関係者からの依頼に基づかない信用格付である。国に対する信用格付である場合を除き、依

頼に基づく格付と区別するため格付記号の後に｢p｣を表示している。格付関係者からは、信用評価に重要な影響を及

ぼす非公表情報を入手している。 

10. JCR に対して直近 1 年以内に講じられた監督上の措置：なし 
 

 

■留意事項 
本文書に記載された情報は、JCR が、発行体および正確で信頼すべき情報源から入手したものです。ただし、当該情報には、人為的、機械的、また
はその他の事由による誤りが存在する可能性があります。したがって、JCR は、明示的であると黙示的であるとを問わず、当該情報の正確性、結果、
的確性、適時性、完全性、市場性、特定の目的への適合性について、一切表明保証するものではなく、また、JCR は、当該情報の誤り、遺漏、また
は当該情報を使用した結果について、一切責任を負いません。JCR は、いかなる状況においても、当該情報のあらゆる使用から生じうる、機会損失、
金銭的損失を含むあらゆる種類の、特別損害、間接損害、付随的損害、派生的損害について、契約責任、不法行為責任、無過失責任その他責任原因
のいかんを問わず、また、当該損害が予見可能であると予見不可能であるとを問わず、一切責任を負いません。また、JCR の格付は意見の表明であ
って、事実の表明ではなく、信用リスクの判断や個別の債券、コマーシャルペーパー等の購入、売却、保有の意思決定に関して何らの推奨をするも
のでもありません。JCR の格付は、情報の変更、情報の不足その他の事由により変更、中断、または撤回されることがあります。格付は原則として
発行体より手数料をいただいて行っております。JCR の格付データを含め、本文書に係る一切の権利は、JCR が保有しています。JCR の格付データ
を含め、本文書の一部または全部を問わず、JCR に無断で複製、翻案、改変等をすることは禁じられています。 

■NRSRO 登録状況   
JCR は、米国証券取引委員会の定める NRSRO（Nationally Recognized Statistical Rating Organization）の 5 つの信用格付クラスのうち、以下の 4 クラス
に登録しています。(1)金融機関、ブローカー・ディーラー、(2)保険会社、(3)一般事業法人、(4)政府・地方自治体。米国証券取引委員会規則 17g-7(a)
項に基づく開示の対象となる場合、当該開示は JCR のホームページ（https://www.jcr.co.jp/en/）に掲載されるニュースリリースに添付しています。 

■本件に関するお問い合わせ先 
情報サービス部  TEL：03-3544-7013 FAX：03-3544-7026 

    

 




