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私の略歴、、、お話する視点

1

（環境省）

環境三社会実現に向けた統合的情報開示に係る研究会委員（2024～2025）

温室効果ガス排出量算定・報告・公表制度検討会委員（2024）

（金融庁）

サステナビリティ情報の開示と保証の在り方に関するワーキング・グループ委員（開示と保証の在り方）

サステナビリティ情報の保証に関する専門グループ委員（サステナビリティ保証の在り方の検討）

金融審議会（ディスクロージャーWG）（2017～）専門委員（有報の開示（セーフハーバルール導入の検討））

コーポレートガバナンス・コードの改訂に関する有識者会議（2025～）

スチュワードシップ・コードに関する有識者会議委員（2024～ ）

（内閣官房・金融庁・経済産業省）

非財務情報の可視化研究会（日本成長戦略本部）委員（2025～）（人的資本可視化指針改訂）

（その他）

サステナビリティ基準委員会委員（SSBJ）（2022～）（日本でのサステナビリティ開示基準設定主体）

日本証券アナリスト協会サステナブルファイナンス報告研究会座長（2021～）（利用者の意見とりまとめ）

（海外関係）

IFRS諮問会議委員（2019～2025） （IFRS財団によるグローバル・サステナビリティ情報の基準化）



このセミナーで述べることは、個人的な意見/見解であり、組織や所属団体を代表する意見ではありません。

2



本日の議題

3.ISSB/SSBJ基準の要点（経営行動につなげる）

1.求められるサステナビリティ情報

2.サステナビリティ情報開示要求の高まりの背景

4.ISSB/SSBJ基準の注目点（コアコンテンツ別に）
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⚫ 2027年3月期から段階的に適用義務化の方向で議論が進められる

⚫ 適用されるサステナビリティ開示基準（SSBJ基準）は、ISSB基準と機能的に整合している基準

※「機能的に整合」とは、簡単にいうと、構造/表現が異なっても、開示される情報が整合的な状況

※整合性は、ISSBからも認定されている。当資料でも、ISSB基準を中心に話しを進める

有価証券報告書におけるサステナビリティ開示適用対象等の議論①

（出所） 金融庁「金融審議会総会説明資料（2026年2月3日）」より抜粋、井口譲二 加筆 5



3

⚫ 金融庁DWGでは、サステナビリティ情報の開示を含む、制度面での開示整備について議論

⚫ 大幅なセーフハーバ・ルールの導入が検討される。実現されれば以下の効果があると思慮

➢ 「サステナビリティ開示記載欄」だけでなく、「経理の部」以外の多くの情報開示に影響

➢ 英国同様、現状の任意の統合報告書の記載内容の有報への一元化が進む（大幅な企業開示
負担の軽減につながると思慮）

有価証券報告書におけるサステナビリティ開示適用対象等の議論②

（出所） 金融庁「金融審議会ディスクロージャーワーキング・グループ」第2回より抜粋、井口譲二 加筆 6



⚫ 求められている情報は、サステナビリティ関連財務情報（非財務情報ではない）

⚫ サステナビリティ関連財務情報は、財務諸表とともに、財務報告書を構成（財務情報である）

➢ 主要なaudienceは、投資家などの資金提供者（企業価値をしっかり分析しようとする投資家等）

➢ 企業の見通し（将来のキャッシュフロー、資本コスト、ファイナンスへのアクセス）に影響を与える事項

⚫ 取締役会・経営陣には、しっかり関与していただきたい事項。財務報告書を構成する情報で
あるため、監査役等には、財務諸表の情報同様、見ていただきたい情報

ISSB基準/SSBJ基準で求められるサステナビリティ情報とは
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（ご参考）コーポレートガバナンス・コード（2021年6月）

4-2② 取締役会は、中長期的な企業価値の向上の観点から、自社のサステナビリティを
巡る取り組みについて基本的な方針を策定するべきである。

また、人的資本・知的財産への投資等の重要性に鑑み、、、（中略）、、企業の持続的な
成長に資するよう、実効的な監督を行うべきである。

3-1③ 経営戦略の開示に当たって、自社のサステナビリティについての取り組みを適切
に開示すべきである。（以下、省略）

特に、プライム市場上場企業は、気候変動に係るリスク及び収益機会が自社の事業活動
や収益等に与える影響について、、、（中略）、、TCFDまたはそれと同等の枠組みに基づ
く開示の質と量の充実を進めるべきである。

⚫ 取締役会の責務として、サステナビリティの監督が追加

⚫ サステナビリティの開示

⚫ ガバナンス・コード改訂で、持続的な企業価値向上の観点から、取締役会の責務、開示への
期待などが示される

⚫ ガバナンス・コードで示される、サステナビリティ事項は、ISSB基準の考え方と整合

8



本日の議題

3.ISSB/SSBJ基準の要点（経営行動につなげる）

1.求められるサステナビリティ情報

2.サステナビリティ情報開示要求の高まりの背景

4.ISSB/SSBJ基準の注目点（コアコンテンツ別に）

9



⚫ スチュワードシップ・コード導入以降、長期志向が定着

➢ 2013年6月の安倍政権が第三の矢として打ち出した「日本再興戦略」の一施策

➢ 2014年2月、金融庁が『投資と対話を通じて企業の持続的成長を促すために「責任ある機関投資家」
が果たすべき７原則』＜日本版スチュワードシップ・コード＞を策定

➢ 日本株市場に投資する多くの機関投資家が賛同・署名

➢ 投資先企業の企業価値向上により、中長期的リターンの拡大を目指す

サステナビリティ情報開示要求の高まりの背景①

スチュワードシップ責任（2020/3改訂）

投資先企業やその事業環境等に関する深い理解のほか運用戦略に応じ
たサステナビリティ（ESG要素を含む中長期的な持続可能性）の考慮に基
づく建設的な「目的を持った対話」（エンゲージメント）などを通じて、当該
企業の企業価値の向上や持続的成長を促すことにより、「顧客・受益者」
の中長期的な投資リターンの拡大を図る責任。
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⚫ 機関投資家の中長期運用では、財務諸表に加え、財務諸表以外の情報とも重要

⚫ この「財務諸表以外の情報」に、「サステナビリティ関連財務情報」も含まれる

サステナビリティ情報開示要求の高まりの背景②

（出所）井口譲二「財務・非財務情報の実効的な開示－ESG投資に対応した企業報告」別冊商事法務（2018年4月） 11



12（出所）井口譲二「財務・非財務情報の実効的な開示－ESG投資に対応した企業報告」別冊商事法務（2018年4月）

⚫ 中長期投資における投資手法でも、最も活用されているのは『ESGインテグレーション手法（統
合型）』（下図）

➢ 企業価値を予測するため、将来の予想キャッシュフローに重要な影響を与えるE・S・G要因を認識し、中長
期業績予想に織り込む。そして、DCF法（将来キャッシュフローの現在割引価値）で企業価値を算出。

⚫ このような中長期投資家の投資手法は、ISSB/SSBJ基準の考え方とも整合

2017
（見込み）

2018
（予）

2019
（予）

2020
（予）

2021
（予）

売上高 1000 1100 1210 1330 1460

（成長率） 5% 10% 10% 10% 10%

売上原価
（減価償却費）

745 800 850 900 950

粗利 255 300 360 430 510

（利益率） 26% 27% 30% 32% 35%

人件費 100 110 120 130 140

その他 50 50 60 70 80

営業利益 105 140 180 230 290

（利益率） 11% 13% 15% 17% 20%

環境課題を自社の

強みとしているか

Ｅ（環境）

従業員、株主以外と

のステークホルダー

との関係

Ｓ（社会）

株主との対話や経

営戦略への適切な

モニタリング等

Ｇ（ガバナンス）

ＥＳＧ評価の

視点

（

長期業績予想（Ａ社）

財務情報

②影響の測定

①重要項目

の抽出
③業績予想

・

企業理念

↓

ビジネスモデル

↓

経営戦略

↓

ガバナンス

・CSR情報

・経営環境情報 等

財務情報以

外の情報

サステナビリティ情報開示要求の高まりの背景③
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人的資本情報の活用手法
⚫ ISSB/SSBJ基準では「企業の見通し」に影響を与えると見込まれるリスクと機会の開示を求める

➢ 「企業の見通し」とは、将来のキャッシュフロー、資本コスト、ファイナンスへのアクセスとされており、中長期投資
家が企業価値を求めるために必要となる情報となる。

ISSB基準/SSBJ基準の要点①（基本的な考え方）
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⚫ 「サステナビリティ開示」は、財務諸表の開示と異なり、開示にとどまらず、企業行動にも影響

ステップ① 「リスク・管理」プロセスで、「サステナビリティの機会とリスク」を識別

ステップ② 「戦略」で対応策

ステップ③ 「指標・目標」で、「戦略」の進捗管理

ステップ④ 「ガバナンス（取締役会）」で、①～④のプロセスを監督

⚫ この意味で、「ガバナンス」「リスク管理」の保証は、極めて重要。

ISSB基準/SSBJ基準の要点②（経営行動につなげる仕組み）
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⚫ ISSB/SSBJ基準のマテリアリティ（＝有報）とESRS/GRIのマテリアリティは異なる

➢ マテリアリティは、（簡単にいえば）投資家の判断に大きな影響を与える情報

➢ 一方、多くの日本企業は一歩手前の情報をマテリアリティのある項目（前スライド参照）とする

⚫ 下記のマテリアリティアプローチを、ISSB/SSBJ基準に使用することは妥当か？

➢ 縦軸（「ステークホルダーへのインパクト」）も、将来のキャッシュフロー等に影響すると定義する
必要があるのではないか。

ISSB基準/SSBJ基準の要点③（重要性＝“マテリアリティ”の再考）

??
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（ご参考）ISSBの教育資料より

（出所） ISSB“教育資料：サステナビリティ関連のリスク及び機会、並びに重要性がある情報の開示” 17
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ISSB/SSBJ基準での注目事項①（ガバナンス）

19

⚫ 「戦略」「指標・目標」などを企業行動につなげるには、取締役会の役割は不可欠

✓ 投資家が求める、「取締役会の実効性」を確認する開示となっている

⚫ 現状、日本企業のガバナンスの開示では、経営陣の役割の記載が中心となっており、開示の改
善・態勢の整備が必要と思慮

⚫ 「ガバナンス・リスク管理」には、「サステナビリティ保証」も導入される。
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⚫ ④の「現在/予想される財務的影響」の開示は最も重要な開示項目

➢投資家にとって、「究極の目標」は、リスク調整後リターンの向上

⚫ ③の「トランジションプラン」、⑤の「レジリエンス」の開示にも注目

➢ 「レジリエンス」は、必ずしも詳細な分析は必要ないが、「戦略」の妥当性を判断するにおいて活用

ISSB/SSBJ基準での注目事項②（戦略）
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⚫ 一方、技術的に開示が難しいことも理解； ISSB/SSBJ基準でもプロポーショナリティを導入
➢ 「報告時点で企業が過大なコストや労力をかけずに利用可能な、すべての合理的で裏付け可能な情報を用いる」

➢ 「利用可能なスキル、能力及び資源の考慮」

⚫ また、以下の場合、定量的情報を開示する必要はないとされている
➢ 影響を区分できない。ただし、有用と判断される場合、複合的な影響を開示

➢ 測定の不確実性の程度があまりに高い場合

⚫ 従って、ISSB/SSBJ基準への準拠だけでは、開示のハードルは高くないと考えるが、有用な開
示となるよう、企業と投資家の知恵が必要と思慮

（出所） IFRSサステナビリティ開示基準から井口譲二作成

プロポーショナリティ導入箇所

S1号 S2号

リスク及び機会の識別 ● ●

バリュー・チェーンの範囲の決定 ● ●

予想される財務的影響 ● ●

気候関連のシナリオ分析 ●

スコープ3の測定 ●

特定の産業横断的指標の計算 ●

ISSB/SSBJ基準の注目事項③（戦略：予想される財務的影響）
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⚫ 実際、ISSBの教育的資料では、以下の開示が事例として挙げられている（SSBJのHPを参照＜
disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf＞）

⚫ ただし、有用な開示には、一段の工夫が必要と思慮

（出所）ISSB教育的資料「ISSB基準の適用にあたっての予想される財務的影響に関する情報の開示」（2025年8月18日）より、井口譲二
が加工・抜粋 22

ISSB/SSBJ基準の注目事項③-1（戦略：予想される財務的影響）

https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/disclosing-information-anticipated-financial-effects-issb-standards_jp.pdf


⚫ ISSBと提携関係にあるが、トランジションに関する教育文章でも、TPT開示フレームワークifrs-

s2_transition-plan-disclosure-s2_jp.pdf＞を大きく取り上げる

⚫ サステビリティ戦略に関わる経営指標の活用・開示は、直接的な財務的影響の開示ではないが、
投資家の将来キャッシュフロー予想において有用な開示になると思慮

（出所）Transition Plan Taskforce, Disclosure Framework, Oct 2023 23

ISSB/SSBJ基準の注目事項③-2（戦略：トランジションプランの活用）

https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/ifrs-s2_transition-plan-disclosure-s2_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/ifrs-s2_transition-plan-disclosure-s2_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/ifrs-s2_transition-plan-disclosure-s2_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/ifrs-s2_transition-plan-disclosure-s2_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/ifrs-s2_transition-plan-disclosure-s2_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/ifrs-s2_transition-plan-disclosure-s2_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/ifrs-s2_transition-plan-disclosure-s2_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/ifrs-s2_transition-plan-disclosure-s2_jp.pdf
https://www.ssb-j.jp/jp/wp-content/uploads/sites/6/ifrs-s2_transition-plan-disclosure-s2_jp.pdf


⚫ スコープ3の開示も求められる

➢スコープ3は、機会とリスクを示しており、投資家にとって重要な指標。ただし、開示の技術的な難しさは理解（次
ページのアナリストの議論を参照）

⚫ GHGプロトコール測定・開示での例外規定あり（日本では、温対法における定めに相当）

ISSB/SSBJ基準での注目事項⑤（指標及び目標）

24



（ご参考）スコープ3に対する投資家の見方

⚫ スコープ3の重要性を指摘しつつ、その開示の難易度の高さも認識。

⚫ 日本証券アナリスト協会の「ISSB基準セミナシリーズ」での議論（アナリスト協会のHPに掲載：
ISSB基準セミナーシリーズ 2023）

25（出所） 金融庁「金融審議会サステナビリティ情報の開示と保証のあり方に関するワーキング・グループ」第3回より抜粋、井口譲二 加筆

https://event.saa.or.jp/event/7293
https://event.saa.or.jp/event/7293
https://event.saa.or.jp/event/7293


（ご参考）温対法における定めを活用した測定・開示の明確化

(1) 温対法におけるSHK制度に基づく直接排出
をもって、スコープ1温室効果ガス排出 を測
定し開示する。

（2）温対法におけるSHK制度に基づく間接排出
をもって、マーケット基準によるスコー プ2温
室効果ガス排出を測定し開示する。

（3）温対法におけるSHK制度に基づく間接排出
に係る活動量に、環境大臣及び経済産業大

臣が公表する平均的な排出係数を乗じる方
法により算定した温室効果ガス排出量 を
もって、ロケーション基準によるスコープ 2 温

室効果ガス排出を測定し開示する。

26

⚫ 2026年1月に、SSBJは、実務対応基準の公開草案を公表



本日の議題

3.ISSB/SSBJ基準の要点（経営行動につなげる）

1.求められるサステナビリティ情報

2.サステナビリティ情報開示要求の高まりの背景

4.ISSB/SSBJ基準の注目点（コアコンテンツ別に）

ご清聴、ありがとうございました！！

27


	スライド 0
	スライド 1
	スライド 2
	スライド 3
	スライド 4
	スライド 5
	スライド 6
	スライド 7
	スライド 8
	スライド 9
	スライド 10
	スライド 11
	スライド 12
	スライド 13
	スライド 14
	スライド 15
	スライド 16
	スライド 17
	スライド 18
	スライド 19
	スライド 20
	スライド 21
	スライド 22
	スライド 23
	スライド 24
	スライド 25
	スライド 26
	スライド 27

