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１．はじめに

　私は、企業のCEOおよびCFOを25年間務める中

で、日本を含め、各国の数多くのアナリストと接

してきた。本シンポジウムでは、アジア・オセア

ニア地域におけるIFRSサステナビリティ開示基準

（以下、ISSB基準）の採用状況とその意義、さら

に国際サステナビリティ基準審議会（以下、ISSB）

における最近の取組みについて、アナリストおよ

び関係者の皆様に向けて簡潔にお話ししたい。

2．�アジア・オセアニア地域における
ISSB基準採用の拡大

⑴　ISSB基準採用の拡大
　2021年にグラスゴーで開催されたCOP26にお

いて、ISSBが設立されて以来、ISSB基準の採用は、

世界的に急速に進展している。現在、40の法域が、

すでに基準の導入を開始しているか、日本のよう

に段階的導入にコミットしている。特に注目すべ

きはアジア・オセアニア地域の動きである。世界

40の法域のうち17が同地域に属しており、地域

別では最大のグループとなっている。この17の

法域は、域内のGDPの約75％を占めており、同
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地域におけるその影響力は極めて大きい。

　アジア・オセアニア地域には、日本、中国、韓

国といった主要経済圏に加え、シンガポールや香

港といった金融ハブのほか、バングラデシュやパ

キスタンのように人口増加が著しい新興国、さら

にインドネシアをはじめとするASEAN共同体の

重要な加盟国が含まれている。このような多様性

の中でISSB基準が広く支持されていることは、

非常に印象的である。金融界・投資家、経済界、

および地域の規制当局から、われわれの活動に対

して寄せられている信頼に、深く感謝している。

⑵　拡大の背景と意義
　その背景には複数の要因がある。第１に、アジ

ア・オセアニア地域はIFRS会計基準を早期に採

用してきた地域であり、同基準について長年にわ

たる実績と関係性が蓄積されている点である。特

に日本においては、IFRS財団との長年の関係の

中で信頼が培われてきた。こうした経験は、同地

域におけるISSB基準の採用を理解する上でも重

要である。というのも、採用に当たり決定的な要

因の一つは基準に対する信頼であり、その信頼は

基準そのものではなく、その策定プロセスに対し

て形成されるためである。ISSBは、IFRS財団に

おける国際会計基準審議会（IASB）の姉妹ボー

ドとして、ガバナンス、デュー・プロセス、公開

協議の仕組み、さらに意見募集やステークホル

ダーとの対話についてIASBと同一のルールの下

で運営されている。

　こうした枠組みはIFRS財団の強みであり、

ISSBはIASBと同様に、策定した基準について証

券監督者国際機構（IOSCO）の承認を得ている。

約25年前にIOSCOは、IASBの前身であるIASC

が策定した初期の国際会計基準を承認する決定を

行ったが、それと同じ構図である。このような制

度的裏付けが、特にアジア・オセアニア地域、な

かでも日本において、短期間で高い信頼が醸成さ

れた最も重要な要因の一つと考えられる。とりわ

け日本の金融庁は、IFRS財団にとって長年のパー

トナーであり、ISSBにおいても法域ワーキング

グループや二者間協議の重要なメンバーとなって

いる。

　第２に、アジア・オセアニア地域は、GDPや

経済構造、人口および人口動態が極めて多様であ

り、日本のような成熟経済がある一方で、バング

ラデシュのように人口が急増している国も存在す

るが、地域全体として成長を続けている点である。

域外における様々な地政学的な複雑性が同地域に

影響を及ぼしているにもかかわらず、域内の経済

統合は着実に進展しており、今後も継続が見込ま

れる。金融市場においては、この傾向が一層顕著

である。

　こうした状況がISSB基準の採用にとって重要

である理由は、多くの法域において、政府や規制

当局が同基準を貿易や経済活動の円滑化に資する

ものと位置付けていることにある。これは、

ISSB基準が、企業の事業活動のみならず、上流・

下流を含むバリューチェーン全体にわたり、短期・

中期・長期の時間軸で、重要なサステナビリティ

関連のリスクおよび機会を識別することを可能に

しているためである。

　このため、ある法域で、主要な貿易相手国の多

くが―例えば、50％、60％あるいは80％といっ

た高い割合で―ISSB基準を採用している場合、

当該法域においても、貿易の円滑化やその透明性

の向上、特にバリューチェーンに関する情報の可

視化の観点から、同基準を採用する合理性はおの

ずと高まる。ISSB基準は、こうした情報を比較

可能で信頼性が高く、第三者保証が可能であり、

財務諸表とのつながりを有する形で提供すること
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を可能としている。

　アジア・オセアニア以外の地域においても同様

の傾向が見られる。すなわち、複数の法域が一定

の広がりをもってISSB基準の採用を決定すると、

貿易や直接投資（FDI）の機会を背景として、地

域内の他の法域もこれに追随する傾向がある。

　日本を含めこうした採用の進展は、全体として

非常に望ましい動きであると評価している。日本

では、ISSB基準と機能的に整合したサステナビ

リティ開示基準（SSBJ基準）が2025年３月に制

定され、今後、金融庁等による制度整備を通じて、

時価総額に応じた段階的な適用・保証に関する制

度の導入が進められる見込みである。この時価総

額に応じた段階適用と対象拡大は、プロポーショ

ナリティの観点から評価できる。ISSBとして、

このような日本の進展を高く評価しており、今後

の実装段階においては、アナリストの役割が一層

期待される。

３．ISSBの取組みと今後の基準開発

⑴　キャパシティ・ビルディング
　現在、ISSBでは、理事会が規制当局・市場関

係者とのエンゲージメントチームとともに、キャ

パシティ・ビルディングの推進および市場の準備

体制の整備に重点的に取り組んでいる。特に、初

めての報告に向けて準備を進めている市場におい

て、基準が適切に適用・実施され、高い品質が確

保されるよう支援することに注力している。こう

した取組みが確実に実現されるよう、ISSBは、

技術的助言、教育的資料、ロードマップ策定ツー

ルなども提供しながら支援を行っている。これが

現在、最優先で取り組んでいる事項である。

⑵　自然資本および人的資本に関する基準開発
　同時に、ISSBは、グローバルな包括的ベース

ラインとなる基準の開発を目指し、気候関連以外

の重要なテーマにも対応していく必要がある。

ISSBの2024年から2026年の作業計画には、グ

ローバルなテーマとして、自然資本と人的資本の

２つが含まれている。

　自然関連については、ISSBは、2026年10月に

自然関連開示に関するIFRS実務記述書（Practice 

Statement）の公開草案を公表することにコミッ

トしている。自然関連のIFRS実務記述書は、気

候関連基準を補完するものとして位置付けられて

いる。気候と自然は、水資源の制約をはじめとす

る多くの側面において相互に密接な関連性を有し

ているためである。こうした要因は、企業の競争

優位性に影響を及ぼす可能性があり、結果として

企業の将来見通しを左右するリスクや機会を生じ

させ得る。したがって、アナリストにとっては、

こうした点を分析に織り込むことが重要である。

　人的資本は、日本においても極めて重要なテー

マであることは承知しており、2022年に日本を

初めて訪問した際にも、当時の岸田総理からその

重要性について言及があった。現在、この分野に

ついては、ご承知の通りリサーチ段階にある。

2026年上半期末までに当該リサーチを完了させ

ることを目指しており、その時点で、ISSBとし

て適切な開示を実現するために、どのような基準

またはその他の技術的作業を進めるべきかについ

て決定する予定である。本テーマは、多くの企業

および複数の法域にとって重要であり、ISSBに

よるアジェンダ協議（2023年）においても、投

資家から明確な関心が示されている。

⑶　SASBスタンダード
　技術的な観点からのもう一つの論点は、SASB
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スタンダードである。これは産業別基準であり、

アジア・オセアニア地域では、ISSBの他のツー

ルと比べて、実務上の活用が相対的に進んでいな

い。例えば、日本では、統合報告が非常に広く普

及しており、現在1,200社を超える企業が発行し

ている。一方で、SASBスタンダードについては、

アジア・オセアニア地域において前年比50％を

超える成長率で普及が進んでいるものの、なお低

い水準にとどまっている。こうした状況を踏まえ、

日本証券アナリスト協会の関係者の皆様に、

SASBスタンダードについて改めて検討していた

だくことを推奨したい。

　SASBスタンダードは、過去10年にわたり、サ

ステナビリティ分野において、コスト効率が高く

意思決定に有用な開示トピックおよび指標を提供

してきたことが実証されている。SASBスタン

ダードは、投資家の意思決定にとって重要なファ

イナンシャル・マテリアリティのみに焦点を当て

ており、同一産業内で財務的に重要となり得る開

示トピックについて、投資家がリスクや機会の水

準を比較することを可能とする一連の指標を特定

している。もちろん、企業は、SASBスタンダー

ドを参照・検討の上、自社にとって重要と判断さ

れる開示トピックおよび指標に限り、開示を行う

こととなる。アナリストにとっては、SASBスタ

ンダードを用いることで、同一セクターや産業内

において効率的な比較分析が可能となる点を理解

しておくことが重要である。

4．�比較可能性の向上と簡素化に向けた
取組み

　現在、ISSBは、制度全体の比較可能性の向上

と簡素化に向けた２つの重要な取組みを行ってい

る。

　40の法域の多くは、ISSB基準をそのまま直接

採用する形式を選択している。アジア・オセアニ

ア地域でも同様の傾向が見られる一方で、日本を

はじめとするいくつかの大規模かつ高度に発展し

た資本市場を有する法域では、独自に国内基準を

制定するアプローチを採用している。ただし、そ

れらの多くは、日本を含め、ISSB基準と機能的

に整合した基準となっている。言い換えれば、日

本はISSB基準を全面的に採用しているが、その

表現や文言には若干の差異がある。したがって、

2025年時点において、世界で17の法域でISSB基

準の適用を開始する段階にあるが、多国籍企業に

とっては、同一の情報を開示するにもかかわらず、

法域ごとにわずかな表現の違いに対応する必要が

生じている。

　こうした課題を踏まえ、一つの取組みとして、

日本の金融庁を含む40の法域からなるグループ

に お い て、ISSB基準 の「 パ ス ポ ー ト 化 」

（passporting the ISSB Standards）という考え

方について協議を開始している。これは、国際企

業がISSB基準を採用する法域で現地子会社を有

する場合や、外国の民間主体として投資や事業を

行う場合に、報告コストの低減を図ることを目的

とするものである。このような文言の簡素化は、

貿易および直接投資（FDI）のさらなる促進に資

すると考えており、2026年にISSBが取り組む重

要な戦略的トピックの一つである。

　もう一つは、日本およびアジアの大企業が長年

待ち望んできたことであり、欧州サステナビリ

ティ報告基準（ESRS）とISSBのグローバル・ベー

スラインとの関係がどのように整理・明確化され

るのかという点である。欧州におけるオムニバス・

プロセスを通じた簡素化の進展を受け、現在、

ISSBでは、欧州委員会とさらなる簡素化の可能

性について協議を行っている。具体的には、



©日本証券アナリスト協会　2026� 111

◆ 特別掲載 ◆ 

ESRSとISSB基準との相互運用可能性に関する対

比表を一層簡素化し、場合によってはそのような

対比表に依存しない形も視野に入れている。これ

により、アジアの企業をはじめとする各法域の企

業は、ESRSに基づく報告を行うに当たり、ISSB

基準に準拠した報告を出発点とし、不足する要素

を追加することで、ESRSの要求事項を満たすこ

とが可能になると考えている。本件については、

2026年上半期後半か夏頃を目途に、世界の関係

者および日本の皆様に対し、最終的かつ具体的な

内容を報告できる見込みである。

5．アナリストへの期待

　サステナビリティ分野におけるリスクや機会に

関する情報を、企業価値評価や投資判断にどのよ

うに活用していくかについて、バイサイド・セル

サイド双方のアナリストの役割は一層重要になっ

ている。最近では、地政学的な動きの中で「ESG

は終わった」といった声も耳にする。しかし、わ

れわれはこれまでESGそのものを目的としてきた

わけではない。重要なのは、企業のビジネスモデ

ルがレジリエントであるか、また、その経済的な

持続可能性が確保されているかという点である。

気候変動、水資源の問題、さらにはサプライチェー

ンを分断し得る地政学的要因など、急速に変化す

る世界において、これらのリスクは企業のレジリ

エンスを一層厳しいものとする一方で、新たな環

境の中でより適切に対応できる企業にとっては、

未開拓の機会を生み出す可能性もある。

　したがって、バリューチェーンの理解とそのレ

ジリエンスの評価は、企業価値評価において極め

て重要な要素である。この点において、アナリス

トは重要な役割を担っている。すなわち、戦略や

業績について説明を行う企業と投資家との対話を

支える存在であり、両者をつなぐ架け橋である。

まさにこのような時点において本シンポジウムが

開催されることには、大きな意義がある。

　最後に、本シンポジウムにお招きいただいた日

本証券アナリスト協会および鳥海会長に、改めて

感謝申し上げたい。


