
©日本証券アナリスト協会　2020� 25

１．はじめに

　中期経営計画が、投資家向け情報として開示さ

れるようになって久しい。日本IR協議会［2018］

によれば、自社のウェブサイトにおけるIRサイト

で「中期経営計画」を開示している企業の割合は

62.6％（前回比＋6.9ポイント）であるとい

う（注１）。また、提供される資料についても内容

の質・量に加え、読みやすさなども充実してきて

いることは周知のところである。

　このような流れを促進したものとして、2014

年８月に公表された「持続的成長への競争力とイ

ンセンティブ～企業と投資家の望ましい関係構築

～」（以下、伊藤レポート）を挙げることができる。

そこでは、「持続的成長に向けた企業開示のあり

方」の一つとして、中期経営計画の開示を取り上

げ、「企業と投資家が中長期的な視点から対話を

深め、企業価値を高めるためには、非財務情報も

含む中長期的な情報開示が必要である。その際、

企業戦略やリスク情報、ガバナンス等ESG情報を

資本コストや投資収益率等の財務・経営指標と関

連づけて伝えることが重要である」（82ページ）

と提言・推奨している。更に「海外投資家も含め

中長期的な対話の素材になるという評価がある一
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　本稿では、中期経営計画の開示環境を確認した上で、化学業界を対象に有価証券報告書における中期経営計画
の開示状況を調査した。約65％の企業で開示が行われ、数値目標としては売上高、営業利益、ROEが開示され
る上位３指標である。開示の決定要因としては、企業規模の大きさや外国人持株比率の高さが影響すると考えら
れる。開示に係る課題として、長期ビジョンの説明の欠如やNon-GAAP指標の活用について指摘している。
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