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１．はじめに

　有価証券報告書は、金融商品取引法によって提

出が求められている書類であり、企業活動の国際

化や多様化、投資家のニーズの拡大に伴って、そ

の開示量は増加してきた。2004年からは、「財政

状態及び経営成績の分析（MD&A）」「事業等の

リスク」「コーポレート・ガバナンスの状況」な

どの定性情報の開示の要請やその拡充が図られて

いる。また財務情報と企業価値との関連性の低下

が指摘される（Lev［1989］ほか）一方で、環境・

社会・ガバナンス（ESG）に関する定性情報の有

用性に対する期待が高まっている。

　国際的にも、非財務情報を中心とした定性情報

の開示には大きな動きがある。2020年９月には、

サステナビリティに関する国際的な主要５団体

（IIRC：国際統合報告評議会、SASB：米国サス

テナビリティ会計基準審議会、GRI：グローバル・

レポーティング・イニシアチブ、CDP：カーボン・

ディスクロージャー・プロジェクト、CDSB：気

候変動開示基準委員会）が共同ガイダンスの策定

を目指す共同声明を発表した。2020年11月には、

国際的なサステナビリティに関するフレームワー

クを主導してきたIIRCと、米国におけるESGに
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