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１．はじめに

⑴　目的と背景
　本稿の目的は、企業によるCO2排出量（注１）、

特にサプライチェーンにおける排出であるスコー

プ３の開示が株価リターンに与える影響を把握す

ることにある。背景としては地球温暖化の主要因

がCO2とされ、そのため、企業に対してCO2排出

量の開示と削減が求められており、加えて、量が

多いスコープ３の影響が昨今は注目されているこ

とが挙げられる。今般、2024年から㈱QUICKの

QUICK Workstation（AstraManager）にて日本

企業のCO2排出量の開示データが掲載されたこと

から、本稿ではこれを利用してCO2排出量、特に

スコープ３の開示と企業価値の関係を分析した。

　ここでCO2の排出は、自社領域における直接排

出であるスコープ１（以下、S1）、電力等の使用

による間接排出であるスコープ２（以下、S2）、

そして、サプライチェーンの上・下流であるスコー

プ３（以下、S3）における排出という３つのスコー

プに分けて把握される。詳細な定義は補論１に掲

載した。
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　近年、サプライチェーン全体のCO2排出量であるスコープ３の開示義務化が検討されている。本稿では、
2020～ 22年度の上場企業の開示データを用いて、スコープ３およびその主要要素であるカテゴリー 11（製品
の使用による排出）の開示が株価リターンに与える影響を分析した。スコープ３の開示は有意な影響はみられな
かったが、カテゴリー 11の開示は正の影響がみられた。また、カテゴリー 11の開示企業の特徴も確認した。な
お、本稿は本文と補論で構成されており、詳細を補論で述べている部分については本文と脚注に注記されている。
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