
1.ﾠはじめに
2023年1月31日に、「企業内容等の開示に関する内閣
府令及び特定有価証券の内容等の開示に関する内閣府令
の一部を改正する内閣府令」が公布・施行され、「企業
内容等の開示に関する内閣府令」（以下「開示府令」と
いう）の一部が改正された。併せて、金融庁より「企業
内容等の開示に関する留意事項について（企業内容等開
示ガイドライン）」（以下「開示ガイドライン」という）、
「記述情報の開示に関する原則（別添）－サステナビリ
ティ情報の開示についてー」（以下「開示原則（別添）」
という）の改正も公表・適用されている（以下これらを
「本改正」という）。
また、同日、金融庁より「『企業内容等の開示に関する
内閣府令の一部を改正する内閣府令（案）』に対するパ
ブリックコメントの概要及びコメントに対する金融庁の
考え方」（以下「パブコメ回答」という）も公表されてい
る。
本稿では、本改正の概要及び2023年3月期からの有

価証券報告書の記載にあたってのポイントについて、パ
ブコメ回答で示された金融庁の考え方も踏まえつつ解説
する。

2.ﾠ公表の経緯
本改正は、2022年6月に公表された「金融審議会デ

ィスクロージャーワーキング・グループ報告－中長期的
な企業価値向上につながる資本市場の構築に向けてー」
（以下「DWG報告」という）の提言を踏まえたものであ
る。DWG報告では、「サステナビリティに関する企業の
取組みの開示」、「コーポレートガバナンスに関する開示」
などに関して、制度整備を行うべきとの提言がされた。
これらを踏まえて、2022年11月7日に金融庁から開

示府令等の改正案が公表された。改正案はパブリックコ
メントによる意見募集と、それに対する金融庁の検討を
経て、有価証券報告書及び有価証券届出書（以下「有価
証券報告書等」という）の以下の記載事項について改正
が行われた。

■主な改正内容

【1】　サステナビリティに関する企業の取組みの開示 本稿4にて解説

（1）　 サステナビリティ全般に関する開示
（2）　人的資本、多様性に関する開示
（3）　サステナビリティ情報の開示における考え方及び望ましい開示に向けた取組
（4）　将来情報の記述と虚偽記載の責任及び他の公表書類の参照

【2】　コーポレートガバナンスに関する開示 本稿5にて解説

【3】　その他 本稿6にて解説

「企業内容等の開示に関する内閣府令」 
等の改正の概要
（有価証券報告書におけるサステナビリティ情報や 
コーポレートガバナンスに関する開示の拡充）
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3.ﾠ本改正の概要

1 4つの構成要素は、国内外のサステナビリティ開示で広く利用されているTCFD（気候関連財務情報開示タスクフォース）
やISSB（国際サステナビリティ基準審議会）の公開草案などと整合性を取ったものであり、国際的な比較可能性の観点
から同様の枠組みで開示することが適切である、とされている（出所：金融庁金融審議会「ディスクロージャーワーキ
ング・グループ報告」（2022年6月13日）　P6～）。

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・グループ報告」（2022年6月13日）P6～

本改正の概要と関連する有価証券報告書の記載事項は【図1】の通りである。
【図1】　本改正の概要と関連する有価証券報告書の記載事項

有価証券報告書の記載事項

第一部【企業情報】
第1【企業の概況】

1【主要な経営指標等の推移】
2【沿革】
3【事業の内容】
4【関係会社の状況】
5【従業員の状況】

第2【事業の状況】

新設
1【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】
2【サステナビリティに関する考え方及び取組】
3【事業等のリスク】
4【経営者による財政状態、経営成績及びキャッ
シュ・フローの状況の分析】

5【経営上の重要な契約等】
6【研究開発活動】

第3【設備の状況】
1【設備投資等の概要】
2【主要な設備の状況】
3【設備の新設、除却等の計画】

第4【提出会社の状況】
1【株式等の状況】
2【自己株式の取得等の状況】
3【配当政策】
4【コーポレート・ガバナンスの状況等】
（1）【コーポレート・ガバナンスの概要】
（2）【役員の状況】
（3）【監査の状況】
（4）【役員の報酬等】
（5）【株式の保有状況】

第5【経理の状況】 

開示府令の改正の概要 記載上の注意 （※１）

●  女性活躍推進法等に基づき、次の指標を公表
している提出会社およびその連結子会社は当
事業年度の以下を記載
　・女性管理職比率
　・男性の育児休業取得率
　・男女の賃金の差異

(29)d,e,f,g

サステナビリティ情報についての記載欄の新設
●  当連結会計年度末の連結会社のサステナビリ
ティに関する考え方及び取組の状況について
記載

　・ 「ガバナンス」・「リスク管理」は必須記載
　・ 「戦略」・「指標及び目標」は、重要性に応
じて記載

●人的資本に関する開示
　・ 「戦略」に人材育成方針や社内環境整備の
方針を記載

　・ 「指標及び目標」に当該方針に関する指標
の内容等を記載

(30-2) 

(30-2) a,b

(30-2) c

●  取締役会、指名委員会・報酬委員会等の活動
状況（開催頻度、具体的な検討内容、出席状
況等）の記載

(54)i

●  監査役の監査の状況（具体的な検討内容）の
記載

●  内部監査の実効性を確保するための取組につ
いて具体的かつ分かりやすく記載

(56)a(b)
(56)b(c),c(c) 

●  政策保有株式の発行会社との業務提携の概要
の記載 (58)d(e) 

（※1）開示府令第二号様式（記載上の注意）（以下「記載上の注意」という）

（出所：金融庁「『企業内容等の開示に関する内閣府令』等の改正案に対するパブリックコメントの結果等について」 別紙3、4～7（2023
年1月31日）を基に筆者作成）

4.ﾠ サステナビリティに関する企業の取組
みの開示

（1）サステナビリティ全般に関する開示
DWG報告では、投資家にわかりやすく投資判断に必

要な情報を提供する観点から、サステナビリティ情報を
一体的に提供する枠組みとして、有価証券報告書に、独
立した「記載欄」を新設し、「ガバナンス」、「戦略」、
「リスク管理」、「指標と目標」の4つの構成要素1に基づ
く開示を行う提言2がされた。
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これを踏まえて、本改正では、有価証券報告書等に
【サステナビリティに関する考え方及び取組】の記載欄
が新設された。

開示府令第二号様式「第二部 第2【事業の状況】」
及び記載上の注意（30-2）a,b　改正概要
●  　有価証券報告書等に【サステナビリティに関す
る考え方及び取組】の記載欄を新設し、当連結会
計年度末3における連結会社のサステナビリティ
に関する考え方及び取組の状況について記載する

●  　記載欄の「ガバナンス」及び「リスク管理」に
ついては、必須記載事項とする

●  　記載欄の「戦略」及び「指標及び目標」につい
ては、重要なものについて記載する

●  　記載すべき事項の全部又は一部を有価証券報告
書等の他の箇所において記載した場合には、その
旨を記載することによって、当該他の箇所におい
て記載した事項の記載を省略することができる

■記載事項の内容　記載上の注意（30-2）a,b
　必須記載事項

ガバナンス サステナビリティ関連のリスク及び機会を監
視し、及び管理するためのガバナンスの過
程、統制及び手続をいう

リスク管理 サステナビリティ関連のリスク及び機会を識
別し、評価し、及び管理するための過程をい
う

　重要性に応じて記載する事項

戦　略 短期、中期及び長期にわたり連結会社の経営
方針・経営戦略等に影響を与える可能性があ
るサステナビリティ関連のリスク及び機会に
対処するための取組をいう

指標及び
目標

サステナビリティ関連のリスク及び機会に関
する連結会社の実績を長期的に評価し、管理
し、及び監視するために用いられる情報をい
う

��上のポイント

●  　サステナビリティ情報の開示基準
・ 現時点では、わが国におけるサステナビリティ情
報の開示基準は定められていないため、各企業の
取組状況に応じて記載していくことが考えられ
る。
・ 今回の改正では、サステナビリティ開示につい
て、細かな記載事項は規定せず、各企業の現在の
取組状況に応じて柔軟に記載できるような枠組み

3 記載上の注意（30-2）では、「最近日現在における連結会社のサステナビリティに関する考え方及び取組の状況」につい
て記載することとされている。有価証券報告書の記載様式である開示府令第三号様式（記載上の注意）では、有価証券
届出書の記載様式である開示府令第二号様式の（記載上の注意）に準じて記載する場合、「最近日」とあるのは、「当連
結会計年度末」（連結財務諸表を作成していない場合にあっては「当事業年度末」）と読み替えるとされている。

4 出所：金融庁金融審議会「ディスクロージャーワーキング・グループ報告」（2022年6月13日）P14～15

とされている。
・ まずは2023年3月期の有価証券報告書から開示
をスタートし、その後、投資家との対話を踏ま
え、自社のサステナビリティに関する取組の進展
とともに、有価証券報告書の開示を充実させてい
くことが考えられる。

●  　4つの構成要素に基づく開示
・ サステナビリティ情報の記載に当たっては、「ガ
バナンス」、「リスク管理」、「戦略」、「指標及び目
標」の4つの構成要素に基づく開示が必要だが、
具体的な記載方法については本改正では詳細に規
定していない。そのため、現時点では、構成要素
それぞれの項目立てをせずに一体として記載する
ことも考えられる。

・ ただし、記載に当たっては、投資家が理解しやす
いよう、4つの構成要素のどれについての記載な
のかわかるようにすることも有用だと考えられ
る。

・ 今後、国際的に開示のプラクティスが進展してい
く過程で、開示の仕方に変化が生じる可能性があ
る点に留意が必要である。

上�、��上のポイントは、パブコメ回�で示された
���の�え�を基に筆者がまとめたものである（�下
同�）。

（2）人的資本、多様性に関する開示
DWG報告では、人的資本、多様性について、長期的

に企業価値に関する情報として、近年、機関投資家に注
目されており、また、多くの国際的なサステナビリティ
開示のフレームワークで開示項目となっていること、欧
米を中心に多様性に関する取組みを含めた人的資本の情
報開示が進んでいること等を踏まえ、投資家の投資判断
に必要な情報を提供する観点から、有価証券報告書の開
示項目とする提言4がされた。

DWG報告の提言を踏まえて、本改正では人材の多様
性の確保を含む人的資本に関し、以下の規定が追加され
た。
① ﾠ 有価証券報告書の【サステナビリティに関する考え
方及び取組】に記載が求められる人的資本

記載上の注意（30-2）c　改正概要
●  　人材の多様性の確保を含む人材の育成に関する
方針及び社内環境整備に関する方針（例えば、人
材の採用及び維持並びに従業員の安全及び健康に
関する方針等）を「戦略」において記載する
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●  　当該方針に関する指標の内容並びに当該指標を
用いた目標及び実績を「指標及び目標」において
記載する

開示ガイドライン5-16-5改正概要
●  　人的資本の開示において、人材の育成に関する
方針及び社内環境整備に関する指標として、女性
管理職比率等の割合を開示する場合は、「指標及
び目標」の記載を省略するのではなく、記載上の
注意（29）に定める【従業員の状況】において記
載した旨を「指標及び目標」に記載する

記載上の注意（30-2）cにおいて、「戦略」と「指標
及び目標」への記載は「重要なものについて記載する」
という限定はないため、全ての企業において開示が求め
られることに留意されたい。

��上のポイント

●  　人的資本の開示の対象
・ 有価証券報告書における人的資本の開示は、記載
上の注意（30-2）において、「当連結会計年度末３

における連結会社のサステナビリティに関する考
え方及び取組の状況」と規定しているように、基
本的には当連結会計年度末における連結会社ベー
スの指標及び目標を開示することを想定している。
・ もっとも、連結グループにおける記載が困難であ
る場合（例えば、人材育成等について、連結グル
ープの主要な事業を営む会社において、関連する
指標のデータ管理とともに、具体的な取組みが行
われているが、必ずしも連結グループに属する全
ての会社では行われてはいない等）には、その旨
を記載した上で、例えば、連結グループにおける
主要な事業を営む会社単体（主要な事業を営む会
社が複数ある場合にはそれぞれ）又はこれらを含
む一定のグループ単位の指標及び指標の開示を行
うことも考えられる。

●  　今回の改正では、サステナビリティ開示につい
て、細かな記載事項は規定せず、各企業の現在の
取組状況に応じて柔軟に記載できるような枠組み
とされている。このため、人材育成方針や社内環
境整備方針に関する指標及び目標についても、各
企業の現在の取組状況に応じて記載することが考
えられる。

5 「女性の職業生活における活躍の推進に関する法律」（平成27年法律第64号）以下（「女性活躍推進法」という）
6 女性活躍推進法等の「等」には、「育児休業、介護休業等育児又は家族介護を行う労働者の福祉に関する法律」（以下「育

児・介護休業法」という）が含まれる。「女性活躍推進法等に基づき（中略）指標を記載する」とは、「女性活躍推進法」
又は「育児・介護休業法」に基づき、指標を記載している場合をいう。

7 記載上の注意（29）d, e, f では、「最近事業年度の提出会社及びその連結子会社それぞれにおける」女性管理職比率等の
記載について定められている。有価証券報告書の記載様式である開示府令第三号様式（記載上の注意）では、有価証券
届出書の記載様式である開示府令第二号様式の（記載上の注意）に準じて記載する場合、「最近事業年度」とあるのは、
「当事業年度」と読み替えるとされている。

●  　人材育成方針や社内環境整備の開示項目につい
ては、各企業が中長期的な企業価値向上における
人材戦略の重要性を踏まえて判断することが期待
されている。

② ﾠ 有価証券報告書の【従業員の状況】に記載が求めら
れる多様性に関する3指標

記載上の注意（29）d,e,f　改正概要
●  　女性活躍推進法5等6に基づき、提出会社及びそ
の連結子会社それぞれにおける、当事業年度7の
多様性に関する下記①～③の3つの指標（以下
「女性管理職比率等」という）を記載する
　　①　女性管理職比率
　　②　男性の育児休業取得率
　　③　男女の賃金の差異
●  　ただし、提出会社及びその連結子会社が、当事
業年度におけるこれらの指標を女性活躍推進法等
の規定による公表をしない場合は、記載を省略す
ることができる

開示ガイドライン5-16-3改正概要
これらの指標を記載するに当たって、次の点を明確
化
●  　任意で追加的な情報を記載することが可能であ
る

●  　男性労働者の育児休業取得率の開示にあたり、
育児・介護休業法に基づく数値の開示を選択した
場合、同法施行規則第71条の4各号に掲げるいず
れの方法で算出したかを明示する

●  　労働者の賃金の差異の記載にあたり、労働者の
人員数について労働時間を基に換算し算出してい
る場合には、その旨を注記する

��上のポイント

●  　多様性の指標の開示の基準日、定義・計算方法
・ 指標の基準日は、有価証券報告書等提出日や直近
事業年度末日である必要はなく、公表済みの最新
の情報をそのまま有価証券報告書に記載すればよ
い。投資者に理解しやすいよう、企業の判断によ
り、女性管理職比率等の数値の基準日や対象期間
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を記載することも考えられる。
・ 当事業年度における女性管理職比率等の公表を行
わなければならない会社に該当する場合は、当該
公表が行われる前であっても、有価証券報告書等
において開示が求められる。
・ 女性管理職比率等に関する計算方法や定義につい
ては、企業負担や情報利用者への統一的な情報提
供の観点から、女性活躍推進法等の既存の法律等
の枠組みに従うこととされている。

●  　多様性の指標の開示の対象会社
・ 提出会社が純粋持株会社等のように従業員が少な
いため女性活躍推進法等の公表の対象とならず開
示をしていない場合であっても、その連結子会社
の一部が開示対象となる場合は、提出会社の有価
証券報告書等には、対象となった連結子会社の当
該指標を記載する。
・ 女性活躍推進法等に基づく公表を行っていない連
結子会社や、女性活躍推進法等の公表義務の対象
とならない海外子会社は、有価証券報告書等の記
載の対象外であるが、任意で開示することは可能
である。
・ 女性管理職比率等の開示が求められる「連結子会
社」は、有価証券報告書等の【関係会社の状況】
欄に名称が記載されているかに関わらず、全ての
連結子会社を指す。
・ 女性管理職比率等については、女性活躍推進法に
より公表が求められている提出企業・連結子会社
の開示をそのまま有価証券報告書で記載すればよ
く、連結グループ内で3つの開示項目の開示対象
となっている会社がそれぞれ異なっていても問題
はない。

●  　任意情報の追加記載

・ 女性管理職比率等の有価証券報告書等での開示に
当たっては、投資者の理解に資するように任意で
追加的な情報を記載することが可能である（開示
ガイドライン5-16-3）。例えば、男女間賃金の差異
について的確に理解されるよう、任意でより詳細
な情報や補足的な情報（数値の前提となった自社
の雇用に関する定め等）を記載することも考えら
れる。

●  　開示内容の参照
・ 提出会社の判断により、有価証券報告書等の【従
業員の状況】には、主要な連結子会社に係る女性
管理職比率等を記載し、それ以外の連結子会社に
係る女性管理職比率等は、有価証券報告書等の企
業情報の第7 【提出会社の参考情報】の2【その
他の参考情報】に記載することができる。この場
合、【従業員の状況】に、その箇所を参照する旨
を記載する（記載上の注意（29g））。

●  　ウェブサイトの参照
・ ウェブサイトの参照は認められない。【従業員の
状況】において開示する女性管理職比率等につい
ては、企業のウェブサイトを参照するのではな
く、有価証券報告書等に記載することとされてい
る。

③ ﾠ 女性活躍推進法等で公表が要請される項目と有価証
券報告書における多様性の指標の記載
女性活躍推進法では、常時雇用労働者数が301人以上

の事業主には、【図2】の①と②の区分から各1項目以上
を選択し2項目以上を公表、加えて2022年7月以降は①
の区分の男女の賃金の差異の公表義務が追加されたた
め、合計3項目以上の公表が義務付けられている。

【図2】　女性活躍推進法で一般事業者に開示が求められる項目

① 女性労働者に対する職業生活に関する機会の提供

・ 採用した労働者に占める女性労働者の割合
・ 男女別の採用における競争倍率
・ 労働者に占める女性労働者の割合
・ 係長級にある者に占める女性労働者の割合
・ 管理職に占める女性労働者の割合
・ 役員に占める女性の割合
・ 男女別の職種又は雇用形態の転換　実績
・ 男女別の再雇用又は中途採用の実績
・ 男女の賃金の差異

● 常時雇用労働者数301人以上の事業主は、上記①と②の区分から各1項目以上選択して2項目以上を公表、加えて2022年７月以降は上
記①の男女の賃金の差異の公表義務が追加されるため合計３項目以上の公表を義務付け

● 常時雇用労働者数101人以上300人以下の事業主は、上記①もしくは②のいずれかの区分から1項目以上選択して公表を義務付け
● 常時雇用労働者数100人以下の事業主は、上記①もしくは②のいずれかの区分から1項目以上選択して公表（努力義務）

・ 男女の平均継続勤務年数の差異
・ 10 事業年度前及びその前後の事業年度に採用された労働
者の男女別の継続雇用割合

・ 男女別の育児休業取得率
・ 労働者の一月当たりの平均残業時間
・ 雇用管理区分ごとの労働者の一月当たりの平均残業時間
・ 有給休暇取得率
・ 雇用管理区分ごとの有給休暇取得率

② 職業生活と家庭生活の両立に資する雇用環境の整備

開
示
項
目 指標①

指標③

指標②

（出所：女性活躍推進法及び同法に基づく一般事業主行動計画等に関する省令を基に筆者作成（『企業会計2023年４月号』中央経済社「開
示府令改正で有報はこう変わる」（人的資本・多様性）の筆者作成【図表２】））

企業が、女性活躍推進法等に基づく公表項目として有
価証券報告書において等開示が要請されている指標を選
択して公表している場合、有価証券報告書等においても

女性活躍推進法等で公表する数値等を記載する。一方、
企業が、女性活躍推進法等に基づく公表項目として選択
していない場合は、有価証券報告書等における記載を省
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略できる。ただし男女の賃金の差異（指標③）について
は、常時雇用労働者数が301人以上の場合、女性活躍推
進法に基づく公表が義務付けられており、該当する企業
は有価証券報告書等においても記載が必要である。
また、男性労働者の育児休業取得率（指標②）につい
ては、2021年6月の育児・介護休業法の改正により、
常時雇用労働者数が1,000人超の場合は、2023年４月

１日から事業主は公表を行う日の属する事業年度の直前
の事業年度の育児休業の取得状況の公表が義務付けられ
ている。そのため育児・介護休業法に基づいて指標②の
公表が義務付けられる企業は、2023年3月期の有価証
券報告書においても記載が必要である。
以上をまとめたものが、図3である。

【図3】有価証券報告書で開示する多様性指標と他の法律の要求事項との関係

管理職に占める
女性労働者の割合

有価証券報告書で開示する
多様性指標

他の法律等に基づく要求事項との関係

法①における開示項目

男性労働者の
育児休業取得率

法①における開示項目
法②において2023年4月
以降義務化

労働者の男女の
賃金の差異

法①において2022年
7月8日以降終了事業年度
から開示義務化

法①：女性の職業生活における活躍の推進に関する法律（女性活躍推進法）
法②：育児休業、介護休業等育児又は家族介護を行う労働者の福祉に関する法律（育児・介護休業法）
　*1：100人以下は女性活躍推進法に基づく公表は努力義務
　*2：2023年4月1日施行
　*3：2022年7月8日施行

300人以下*1 301人以上
常時雇用労働者数

1,000人超

法①で選択して公表する場合は
有報で開示必要

法①で選択して公表する場合は
有報で開示必要

法②で公表必須*2

であり、 有報で開示必要

法①で公表必須*3であり、
有報で開示必要

法①で選択して
公表する場合は
有報で開示必要

（出所：「企業内容等の開示に関する内閣府令等の一部を改正する内閣府令」、各法規制等を基に筆者作成（『企業会計2023年４月号』中央
経済社「開示府令改正で有報はこう変わる」（人的資本・多様性）の筆者作成【図表３】））

（3）サステナビリティ情報の開示における考え
方、望ましい開示に向けた取組（「記述情
報の開示に関する原則（別添）」）

DWG報告で提言されたサステナビリティ情報の開示
についての期待等を踏まえて、本改正ではサステナビリ
ティ情報の開示における考え方及び望ましい開示に向け
た取組みを取りまとめた開示原則（別添）が公表された。

開示原則（別添）概要

サステナビリティに関する考え方
●  　サステナビリティに関する考え方及び取組は、
企業の中長期的な持続可能性に関する事項につい
て、経営方針・経営戦略等との整合性を意識して
説明するものである▲

　 サステナビリティ情報には、国際的な議論を
踏まえると、例えば、環境、社会、従業員、
人権の尊重、腐敗防止、贈収賄防止、ガバナ
ンス、サイバーセキュリティ、データセキュ
リティなどに関する事項が含まれ得ると考え
られる

望ましい開示に向けた取組み
●  　企業が、業態や経営環境等を踏まえ、重要であ
ると判断した具体的なサステナビリティ情報につ

いて、「ガバナンス」、「戦略」、「リスク管理」、
「指標及び目標」の4つの構成要素に基づき開示
することが求められている

●  　「戦略」と「指標及び目標」について、各企業
が重要性を判断した上で記載しないこととした場
合でも、当該判断やその根拠の開示が期待される

●  　国内における具体的開示内容の設定が行われて
いないサステナビリティ情報の記載に当たって、
例えば、国際的に確立された開示の枠組みである
気候関連財務情報開示タスクフォース（TCFD）
又はそれと同等の枠組みに基づく開示をした場合
には、適用した開示の枠組みの名称を記載するこ
とが考えられる

●  　気候変動対応が重要である場合、「ガバナンス」、
「戦略」、「リスク管理」、「指標及び目標」の枠で
開示することとすべきであり、温室効果ガス
（GHG）排出量について、各企業の業態や経営環
境等を踏まえた重要性の判断を前提としつつ、
Scope1（事業者自らによる直接排出）・Scope2
（他社から供給された電気、熱、蒸気の使用に伴
う間接排出）のGHG排出量については、積極的
な開示が期待される

●  　「女性管理職比率」等の多様性に関する指標に
ついて、連結グループにおける会社ごとの指標の
記載に加えて、投資判断に有用である連結ベース
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の開示に努めるべきである

記述情報の開示に関する原則（以下「開示原則」とい
う）は、主として有価証券報告書における経営方針・経
営戦略等、経営成績等の分析、事業等のリスクを中心に
記述情報の開示の考え方を整理することを目的に金融庁
が策定したプリンシプルベースのガイダンスであり、サ
ステナビリティ情報の開示についてのガイダンスではな
い。原則2－2において「記述情報の開示の重要性は、
投資家の投資判断にとって重要か否かにより判断すべき
と考えられる」との考え方が示されている8。
今後、サステナビリティ開示の充実を進めるに当たっ
ては、企業価値に関連した投資家の投資判断に必要な情
報が開示されるよう、金融庁において、国際的な動向を
踏まえつつ、開示原則の改訂を行うことが考えられる、
とDWG報告でも提言された9。
本改正で公表された開示原則（別添）でも、サステナ
ビリティ情報については、現在、国内外において、開示
の基準策定や、その活用の動きが急速に進んでいる状況
であることから、サステナビリティ情報の開示における
「重要性（マテリアリティ）」の考え方を含めて、今後、
国内外の動向も踏まえつつ、開示原則の改訂を行うこと
が考えられる旨が記載されており、今後の改訂の動向に
留意が必要である。

��上のポイント

●  　重要性の判断基準
・ 「戦略」「指標及び目標」は重要なものについて開
示するとなっているが、重要性については、各社
において、「ガバナンス」と「リスク管理」の枠
組みを通じて判断する。
・ 重要性の判断にあたっては、投資家の投資判断に
とって重要か否かにより判断する（シングルマテ
リアリティ）。

●  　記載の対象となるサステナビリティ情報
・ 開示原則（別添）において示されたサステナビリ
ティ情報は例示であり、含まれる全ての項目につ
いて記載する必要はない。自社の業態や経営環
境、企業価値への影響等を踏まえ、重要性がある
と判断した項目について開示することが求められ
ている。
・ 気候変動関連の情報についても、サステナビリテ
ィの情報の一つとして、「ガバナンス」と「リス
ク管理」の枠組みにより開示の要否を判断する。

●  　連結ベースでの開示の要否
・ 開示原則（別添）において、「女性管理職比率等
の多様性に関する指標については、投資判断に有
用である連結ベースの開示に努めるべきである。」

8 出所：金融庁「記述情報の開示に関する原則」（2－2）（2019年3月19日）
9 出所：金融庁金融審議会「ディスクロージャーワーキング・グループ報告」（2022年6月13日）P5

とされているが、連結ベースの開示は義務ではな
い。（「連結ベースの開示」とは、各社単体ではな
く、連結会社及び連結子会社において集約した一
つの数値で、女性管理職比率等の指標を開示する
ことを想定している）

・ 任意で「連結ベース」の開示を行うことは可能で
ある。投資家に有用な情報を提供する観点から、
提出会社グループのうち、より適切な範囲を開示
対象とすることもできる。この場合当該グループ
の範囲を明記することが重要である。

●  　GHG排出量の実績値など、情報の集約・開示
が間に合わない場合

・ 【サステナビリティに関する考え方及び取組】で
は、直近の連結会計年度に係る情報を有価証券報
告書に記載する必要があるが、その記載に当たっ
て、情報の集約・開示が間に合わない箇所がある
場合等には、概算値や前年度の情報を記載するこ
とも考えられる。

・ この場合には、概算値であることや前年度のデー
タであることを記載して、投資者に誤解を生じさ
せないようにする必要がある。

・ また、概算値を記載した場合であって、後日、実
際の集計結果が概算値から大きく異なる等、投資
家の投資判断に重要な影響を及ぼす場合には、有
価証券報告書の訂正を行うことが考えられる。

本改正における、サステナビリティ情報についての改
正をまとめたものが図4になる。

24　テクニカルセンター　会計情報　Vol. 560 / 2023. 4　© 2023. For information, contact Deloitte Tohmatsu Group.



【図4】サステナビリティに関する考え方及び取組

ガバナンス 戦略 リスク管理 指標及び目標

サステナビリティ
共通

 

気候変動

人的資本
多様性 

ガバナンスに関する事項
（開示）

戦略に関する事項
リスク管理に関する事項

（開示）

指標・目標に関する事項
各企業が重要性を
踏まえ、開示を判断

各企業が重要性を
踏まえ、開示を判断

 重要な場合は、「ガバナンス」、「戦略」、「リスク管理」、「指標及び目標」の４つの構成要素で開示 

重要な場合は、「ガバナンス」、「戦略」、「リスク管理」、「指標及び目標」の４つの構成要素で開示

人材育成方針
社内環境整備方針 

方針に関する
指標の内容、目標及び実績

全企業全企業

全企業 全企業

現在の記載事項
（従業員数、平均年齢、平均勤続年数、平均年間給与） 

必要に応じて
　定量情報を定性情報で補足 

必要に応じて
相互参照 

追加 ・女性管理職比率・男性育休取得率・男女間賃金の差異

従業員の状況 

サステナビリティ情報の記載欄の新設
【サステナビリティに関する考え方及び取組】

（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（令和3年度）（第7回）事務局資料1　P46を基に本改正を踏まえて
筆者作成）

10 出所：金融庁金融審議会「ディスクロージャーワーキング・グループ報告」（2022年6月13日）P9
11 出所：金融庁金融審議会「ディスクロージャーワーキング・グループ報告」（2022年6月13日）P9～10

なお、具体的な記載方法については、本改正では詳細
に規定していないため【図4】は一例であることにご留
意されたい。現時点では、構成要素それぞれの項目立て
をせずに一体として記載するなど、企業の取組み状況に
応じた柔軟な記載が可能である（4（1）サステナビリテ
ィ全般に関する開示　記載上のポイント参照）。

（4）将来情報の記述と虚偽記載の責任及び他の
公表書類の参照

サステナビリティ情報は、企業の中長期的な持続可能
性に関する事項であり、将来に関する事項（以下「将来
情報」という）を含むことになる。

DWG報告では、サステナビリティ開示について、投
資家の投資判断にとって有用な情報を提供する観点で
は、事後に事情が変化した場合において虚偽記載の責任
が問われることを懸念して企業の開示姿勢が委縮するこ
とは好ましくないため、上記の考え方について、実務へ
の浸透を図るとともに、企業内容等開示ガイドライン等
において、サステナビリティ開示における事例を想定し
て、更なる明確化を図ることを検討すべき、という提言
が10された。また、DWG報告では、有価証券報告書に
おけるサステナビリティ情報の「記載欄」への記載につ
いては、任意開示書類に記載した詳細情報を参照するこ
とが考えられるが、その際の虚偽記載の責任の考え方に
ついては整理が必要である、という提言11もされた。

DWG報告の提言を踏まえて、本改正では将来情報と
実際に生じた結果が異なる場合でも、直ちに虚偽表示等
（重要な事項についての虚偽の記載があり、又は記載す

べき重要な事項若しくは誤解を生じさせないために必要
な重要な事実の記載が欠けていることをいう）の責任を
負うものではないことを明確にする等の規定が追加され
た。また、有価証券報告書等におけるサステナビリティ
情報の記載事項を補完する詳細な情報について、提出会
社が公表した他の書類を参照する旨の記載ができること
を明確にする規定も追加された。

① ﾠ将来情報の記述と虚偽記載の責任

開示ガイドライン5-16-2　改正概要
●  　【企業情報】の第2【事業の状況】の1【経営方
針、経営環境及び対処すべき課題等】から4【経
営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・
フローの状況の分析】までの将来に関する事項
（以下「将来情報」という）で有価証券報告書に
記載すべき重要な事項について、一般的に合理的
と考えられる範囲で具体的な説明が記載されてい
る場合には、記載した将来情報と実際の結果が異
なる場合でも、直ちに虚偽記載等の責任を負うも
のではない▲

　 例えば、当該将来情報について社内で合理的
な根拠に基づく適切な検討を経たものである
場合には、その旨を、検討された内容（例え
ば、当該将来情報を記載するに当たり前提と
された事実、仮定及び推論過程）の概要とと
もに記載することが考えられる

●  　経営者が、有価証券報告書に記載すべき重要な
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事項であるにもかかわらず、投資者の投資判断に
影響を与える重要な将来情報を、提出日現在にお
いて認識しながら敢えて記載しなかった場合や、
重要であることを合理的な根拠なく認識せず記載
しなかった場合には、虚偽記載等の責任を負う可
能性があることに留意する

��上のポイント

●  　将来情報
・ 将来情報の免責は、【企業情報】の第2【事業の
状況】の1【経営方針、経営成績及び対処すべき
課題等】から4【経営者による財政状態、経営成
績及びキャッシュ・フローの分析】までを対象と
する。

●  　翌年度以降の開示の拡充
・ 開示府令が求める事項を開示している場合には、
翌年度以降、開示内容を拡充したとしても、当年
度の開示について誤った情報でない限り、虚偽記
載等の責任を負うものではないと考えられる。

② ﾠ他の公表書類の参照

開示ガイドライン5-16-4　改正概要
●  　サステナビリティ情報や取締役会等の活動状況
の記載事項を、有価証券報告書に記載した上で、
当該記載事項を補完する詳細な情報について、提
出会社が公表した他の書類を参照することができ
る

●  　参照先の書類に虚偽の表示又は誤解を生ずるよ
うな表示があっても、当該書類に明らかに重要な
虚偽の表示又は誤解を生ずるような表示があるこ
とを知りながら参照する等、当該書類の参照自体
が有価証券報告書等の重要な虚偽記載等になり得
る場合を除き、直ちに虚偽記載等の責任を問われ
るものではないことに留意する

��上のポイント

●  　他の公表書類
・ 参照可能な「公表した他の書類」はあくまでも補
完情報との位置づけであり、投資家が真に必要と
する情報は、有価証券報告書等に記載する必要が
ある。
・ 参照可能な「公表した他の書類」には、「任意」
に公表した書類のほか、他の法令や上場規則等に
基づき公表された書類も含まれ得る。

12 出所：金融庁金融審議会「ディスクロージャーワーキング・グループ報告」（2022年6月13日）P18～19

・ 参照先の「公表した他の書類」の情報は、基本的
には有価証券報告書の一部を構成しない。

●  　補完情報の対象期間
・ 補完情報については、前年度の情報が記載された
書類や将来公表予定の書類を参照することも考え
られる。この場合、参照している書類と有価証券
報告書の事業年度が一致していない旨を注記する
など、投資者に誤解を生じさせないよう工夫する
必要がある。将来公表予定の書類を参照する際
は、投資者に理解しやすいよう公表予定時期や公
表方法、記載予定の内容等も併せて記載すること
が望まれる。

・ なお、国際サステナビリティ基準審議会（以下
「 ISSB」という）から公表されたサステナビリテ
ィ開示基準の公開草案では、サステナビリティ情
報について、財務情報との結合性や、財務諸表と
同じ報告期間を対象とすることが求められてお
り、サステナビリティ基準委員会（以下「SSBJ」
という）で開発予定の国内基準開発時における検
討課題である。

●  　ウェブサイトの参照
・ サステナビリティ情報や取締役会等の活動状況の
記載事項について、他の公表書類の参照としてウ
ェブサイトの参照はできるが、投資者に誤解を生
じさせないような下記の措置を講じることが考え
られる。

　 -  ウェブサイトを参照する場合にはその旨及び予
定時期を有価証券報告書等に記載した上で、更
新した場合には、更新箇所及び更新日をウェブ
サイトにおいて明記する。

　 -  有価証券報告書等の公衆閲覧期間中は、継続し
て閲覧可能とする。

●  　参照先の「公表した他の書類」に生じ得る虚偽
記載等の責任

・ 参照先に有価証券報告書の情報を補足する情報が
あるといった記載自体が虚偽記載等になる場合
や、参照先の書類に虚偽表示等が存在することに
ついて誤解を生じさせないための説明が欠けてい
る等、個別事案ごとに実態に即して判断すること
になる。

5.ﾠコーポレートガバナンスに関する開示
（1）コーポレートガバナンスの概要
①ﾠ取締役会や指名委員会・報酬委員会等の活動状況

DWG報告では、取締役会、委員会等の活動状況の
「記載欄」を有価証券報告書に設け、開催頻度、主な検
討事項、個々の構成員の出席状況を記載項目とする提
言12がされた。
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DWG報告の提言を踏まえて、本改正ではコーポレー
ト・ガバナンスの概要に関し、以下の規定が追加された。

記載上の注意（54）i　改正概要
●  　当事業年度における提出会社の取締役会、指名
委員会等設置会社における指名委員会及び報酬委
員会並びに企業統治に関して任意に設置する委員
会その他これに類するものの活動状況（開催頻
度、具体的な検討内容、出席状況等）を記載する

●  　ただし、企業統治に関して提出会社が任意に設
置する委員会その他これに類するもののうち、指
名委員会設置等会社における指名委員会又は報酬
委員会に相当するもの以外のものについては、記
載を省略することができる

��上のポイント

●  　「企業統治に関して任意に設置する委員会その
他これに類するもの」とは、例えば、経営会議や
サステナビリティ委員会についても、企業によっ
ては、これに含まれ得ると考えられる。

●  　企業統治に関して提出会社が任意に設置する委
員会その他これに類するものの記載にあたって
は、提出会社における各委員会の重要性により判
断して問題ない。ただし、指名委員会等設置会社
における指名委員会又は報酬委員会に相当する任
意の委員会を設置している場合には、その活動状
況を開示する必要がある。

●  　「具体的な検討内容」の記載にあたっては、
DWG資料（第4回事務局説明資料）の開示例や
記述情報の開示の好事例集も参考に、企業におい
て、投資家の投資判断や、投資家との建設的な対
話の観点から、その開示内容を検討することが考
えられる。

（2）監査の状況
DWG報告では、監査の信頼性確保に関する開示の観
点から、監査役会等における実質的な活動状況の開示を
求め、投資家と監査役等との対話を促進させていくこと
が重要であるとし、現在の有価証券報告書の枠組みの中
で、監査の状況の認識と監査役会等の活動状況等の説明
やデュアルレポーティングラインの有無を含む内部監査
の実効性の説明を開示項目とすべきとの提言がされた。
また、KAM（監査上の主要な検討事項）についても監
査役等の検討内容を開示することが望ましいと提言13さ
れた。

13 出所：金融庁金融審議会「ディスクロージャーワーキング・グループ報告」（2022年6月13日）（Ⅱ.コーポレートガバナ
ンスに関する開示3．監査の信頼性確保に関する開示）P19～21

DWG報告の提言を踏まえて、本改正では監査の状況
に関し、以下の規定が修正・追加された。

①ﾠ監査役会等の活動状況

記載上の注意（56）a（b）　改正概要
●  　当事業年度における提出会社の監査役及び監査
役等の活動状況（開催頻度、具体的な検討内容、
個々の監査役の出席状況及び常勤の監査役の活動
等）を記載する　（従来の「主な検討事項」を
「具体的な検討内容」に変更）

②ﾠ内部監査の実効性

記載上の注意（56）b（c）, c（c）　改正概要
●  　内部監査の実効性を確保するための取組（内部
監査部門が代表取締役のみならず、取締役会並び
に監査役及び監査役会に対しても直接報告を行う
仕組みの有無を含む）について、具体的に、か
つ、分かりやすく記載する

●  　提出会社が上場会社等以外の場合も記載する

��上のポイント

●  　監査役会等の活動状況
・ 「主な検討事項」から「具体的な検討内容」への
用語の見直しは、単に規定された検討事項ではな
く、実際に検討された内容の開示を求める趣旨を
明確化するために行ったものであり、開示事項を
実質的に変更するものではない。

●  　内部監査の実効性を確保するための取組
・ デュアルレポーティングの有無等に限らず、「専
門性や独立性を確保する仕組み」などについて
も、企業における取組状況に応じて、記載するこ
とが考えられる。

（3）政策保有株式の発行会社との業務提携等の
概要

DWG報告では、政策保有株式については、その存在
自体が、我が国の企業統治上の問題であるとの指摘もあ
るところ、投資家と企業との対話において、政策保有株
式の保有の正当性を建設的に議論するための情報が提供
されることが望ましいとして、政策保有株式の発行会社
と業務提携等がある場合の説明を有価証券報告書の開示
項目とすべきことや、保有株式の議決権行使の基準も、
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例えば、「記述情報の開示の好事例集」等を通し、積極
的な開示を促すべきと提言14された。

DWG報告の提言を踏まえて、本改正では株式の保有
状況に関し、以下の規定が追加された。

記載上の注意（58）d（e）　改正概要
●  　保有目的が提出会社と当該株式の発行者との間
の営業上の取引、業務上の提携その他これらに類
する事項を目的とするものである場合には、当該
事項の概要を記載する

なお、DWG報告の提言のうち、「重要な契約」の開示
については、引続き具体的な検討が必要なため、本改正
には含まず別途改正を行うこととされており、今後の動
向に留意が必要である。

��上のポイント

●  　政策保有株式の保有目的を業務提携等とした場
合には、その背景、提携内容等について、投資者
と企業の対話に資する具体的な開示を求める。

●  　保有目的の記載
・ 「営業上の取引」又は「業務上の提携」といった
定型的な記載にとどまるのではなく、今般の改正
による記載事項も活用して、投資者と企業の対話
に資する具体的な開示内容となるよう各企業にお
いて適切に検討することが期待される。

6.ﾠその他
本改正とは別に、EDINETが稼働しなくなった際の臨
時的な措置として代替方法による開示書類の提出を認め
るため「開示用電子情報処理組織による手続の特例等に
関する内閣府令」の改正が行われた。

7.ﾠ適用時期
本稿3～5で解説した改正後の開示府令等の規定は、

2023年3月31日以後に終了する事業年度に係る有価証券
報告書から適用されるが、施行日以後に提出される有価
証券報告書等から早期適用可能である。

14 出所：金融庁金融審議会「ディスクロージャーワーキング・グループ報告」（2022年6月13日）　（Ⅱ.コーポレートガバ
ナンスに関する開示4．政策保有株式等に関する開示）P21～22

15 SSBJにおける日本版S1基準及び日本版 S2基準の開発は、ISSBよりS1基準及びS2基準の確定基準が2023年6月末までに
公表されることを前提に、2023年度中（遅くとも2024年3月31日まで）に公開草案の公表を、2024年度中（遅くとも
2025年3月31日まで）の確定基準の公表を目標とすることとされている。当該目標どおりに確定基準を公表した場合、
確定基準公表後に開始する事業年度(遅くとも2025年4月1日以後に開始する事業年度)から早期適用が可能となる予定で
ある。すなわち、3月決算企業を想定した場合、2026年6月末までに公表される、2026年3月期に係る有価証券報告書
からSSBJが公表する基準に基づくサステナビリティ開示が可能となる予定がSSBJから示されている（出所：SSBJ「現在
開発中のサステナビリティ開示基準に関する今後の計画」（2023年2月2日））。

8.ﾠおわりに
本改正と同日に、金融庁から「記述情報の開示の好事

例集2022」が公表されており、「環境（気候変動関連）」
及び「社会（人的資本、多様性等）」に係るサステナビ
リティ情報の有価証券報告書における開示例が紹介され
ている。好評価のポイントに加え、投資家・アナリスト
が期待する主な開示ポイントや、好事例として取り上げ
られた企業の主な取組み（開示の充実化に当たっての課
題や対応策とその効果）も併せて公表されているため、
企業価値向上のための企業の取組みを、投資家に伝える
ための開示の拡充を図る際の参考となるだろう。
さらに、人的資本については2022年8月30日に内閣

官房非財務情報可視化研究会から「人的資本可視化指
針」が公表されており、人的資本開示に向けたアプロー
チ、具体的なフレームワーク、開示項目等が示されてお
り、併せて参考にされたい。
サステナビリティ情報の開示基準については、現在グ

ローバルで議論が進んでいる。サステナビリティ情報に
関する国際的に首尾一貫した開示基準を開発することを
目的として、ISSBが2022年3月に「サステナビリティ
関連情報の開示に関する全般的要求事項」（以下「 IFRS　
S1」という）及び「気候変動開示」（以下「 IFRS　S2」
という）の公開草案を公表し、2023年6月に最終基準
としての公表を目指し検討中である。ISSBが開発する
国際基準は、世界各国の規制当局が独自のサステナビリ
ティ情報の開示規制を導入する際の基礎（ベースライ
ン）となることが期待されている。わが国においても、
SSBJにおいてISSBが策定する基準と整合性のある基準
（日本版S1基準及び日本版S2基準）を開発し、これを有
価証券報告書の開示規制に将来取り込んでいくことが想
定されている15。そのため、これらの基準の開発動向に
ついて今後留意する必要があるだろう。

以　上
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