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はは じじ めめ にに  

 

日本証券アナリスト協会ディスクロージャー研究会は、企業情報開示の促進･向上を目

的として、「証券アナリストによるディスクロージャー優良企業選定」制度を 1995 年度か

らスタートさせましたが、このほど 2025 年度（第 31 回）の選定結果がまとまりました。 

本制度は、企業に日頃接している現役の証券アナリストが評価を実施していることと、

開示書類の発行者である企業と利用者である証券アナリストとの双方向の直接対話型で

あること、の二つの点を特色としております。 

本年度は、17 業種（機械は休止）を評価対象業種とし、人的資本や知財・無形資産に関

連する情報、資本コストや株価を意識した経営の取組み、社外取締役と投資家との対話機

会の設定などにも着目した評価項目・配点として、評価を実施いたしました。その結果、

17 業種のうち 6 業種において優良企業の初受賞または返り咲きの受賞となりました。昨

年度に比べると減ったものの、この 2 年を通して見ると 18 業種（機械を含む）中 14 業

種において優良企業の入れ替わりがあるなど、多く業種で順位に変動が見られています。 

また、2005 年度から開始した、新興市場銘柄および個人投資家向け情報提供における

優良企業選定を本年度も実施しており、新興市場銘柄は 3 社（うち１社は初受賞）、個人

投資家向け情報提供は 3 社（うち 2 社は初受賞）が、優良企業として選定されました。 

詳細については、後掲の各専門部会報告書をご覧ください。 

本制度は、本年度で 31 回目となりました。当初は延べ約 200 名の証券アナリストによ

りスタートしましたが、本年度は延べ 500 名超の方々が参加しております（各業種報告書

に氏名等を掲載）。当研究会では、これまでも企業開示制度や企業を巡る環境の変化に応

じて評価項目を見直すなど制度の充実・アップデートを行ってきておりますが、今後もこ

の優良企業選定制度を通じて、企業情報開示の促進・向上に寄与して参りますので、関係

各方面のご理解とご支援をお願いいたします。 
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デディィススククロローージジャャーー優優良良企企業業  
  
    業種ごとに各々第 1 位の評価を受けた企業、新興市場銘柄および個人投資家向け情報

提供において各々上位 3 位の評価を受けた企業に、表彰盾を贈呈することとしました。 
 

〔〔業業種種別別〕〕      

建 設 ･ 住 宅 ･ 不 動 産 長 谷 工 コ ー ポ レ ー シ ョ ン ( 初 受 賞 ） 

食 品 味 の 素 ( 2 回連続 4 回目 ） 

化 学 ･ 繊 維 三 井 化 学 ( 5 回連続 9 回目 ） 

ト イ レ タ リ ー ･ 化 粧 品 花 王 ( 3 回 目 ） 

医 薬 品 中 外 製 薬 ( 2 回連続 2 回目 ） 

鉄 鋼 ･ 非 鉄 金 属 Ｕ Ａ Ｃ Ｊ ( 2 回連続 2 回目 ） 

電 気 ･ 精 密 機 器 日 立 製 作 所 ( 2 回連続 4 回目 ） 

自 動 車 ･ 同 部 品 ･ タ イ ヤ ブ リ ヂ ス ト ン ( 4 回連続 4 回目 ） 

エ ネ ル ギ ー コスモエネルギーホールディングス ( 2 回 目 ） 

運 輸 九 州 旅 客 鉄 道 ( 初 受 賞 ） 

通 信 ･ イ ン タ ー ネ ッ ト ソ フ ト バ ン ク ( 2 回連続 2 回目 ） 

商 社 三 井 物 産 ( 9 回連続 10 回目 ） 

小 売 業 ア シ ッ ク ス ( 初 受 賞 ） 

銀 行 三井住友フィナンシャルグループ ( 2 回連続 6 回目 ） 

保 険 ･ 証 券 ･ そ の 他 金 融 東 京 海 上 ホ ー ル デ ィ ン グ ス ( 2 回連続 7 回目 ） 

I T サービス・ソフトウェア 野 村 総 合 研 究 所 ( 9 回連続 17 回目 ） 

広告･メディア･エンタテインメント セ ガ サ ミ ー ホ ー ル デ ィ ン グ ス ( 2 回 目 ） 

 

  
 

  

  

 

   

 
 
 
 

 

 

 
  

 
 
 

 

     

  

 
   



4 
 

     

〔〔新新興興市市場場銘銘柄柄〕〕     

 B u y S e l l  T e c h n o l o g i e s  ( 2 回 目 ) 

 ト ラ イ ア ル ホ ー ル デ ィ ン グ ス  ( 初 受 賞 ) 

 テ ィ ー ケ ー ピ ー  ( 2 回 目 ) 

 

 
  
 

   

  
 

 
 

   

 

 
    

     

     

     

〔〔個個人人投投資資家家向向けけ情情報報提提供供〕〕     

 
 

三菱ＵＦＪフィナンシャル･ グループ  ( 5 回 目 ) 

 ソ フ ト バ ン ク  ( 初 受 賞 ) 

 第 一 三 共  ( 初 受 賞 ) 
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高高水水準準ののデディィススククロローージジャャーーをを連連続続維維持持ししてていいるる企企業業  
 
本優良企業選定制度において直近 3 回連続して第 2 位または第 3 位の評価を受けた次

の 5 社に、高水準のディスクロージャーを連続維持している企業として称賛状を贈呈する

こととしました。 

 
 
 
 

デディィススククロローージジャャーーのの改改善善がが著著ししいい企企業業  
 

ディスクロージャーの改善が著しいと評価された次の 6 社に、称賛状を贈呈すること  

としました。 

    
  
  

 

 

 

 食 品   キ リ ン ホ ー ル デ ィ ン グ ス  

 電 気 ・ 精 密 機 器   富 士 フ イ ル ム ホ ー ル デ ィ ン グ ス  

 商 社   伊 藤 忠 商 事  

 IT サービス・ソフトウェア   T I S  

 I T サービス・ソフトウェア   S C S K  

 化 学 ･ 繊 維   三 菱 ケ ミ カ ル グ ル ー プ  

 自 動 車 ・ 同 部 品 ・ タ イ ヤ   横 浜 ゴ ム  

 エ ネ ル ギ ー   東 京 瓦 斯  

 運 輸   東 日 本 旅 客 鉄 道  

 小 売 業   良 品 計 画  

 広告・メディア・エンタテインメント   東 宝  
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概         括 

 
ディスクロージャー研究会 

                          座 長  許  斐   潤 
 
１．評価対象 
 

(1)   業種別については、東証プライム市場の上場株式時価総額上位企業を中心として、建設・住宅・不動産（18 社）、

食品（20 社）、化学･繊維（20 社）、トイレタリー・化粧品（8 社）、医薬品（22 社）、鉄鋼･非鉄金属（15 社）、

電気･精密機器（23 社）、自動車･同部品･タイヤ（22 社）、エネルギー（21 社）、運輸（18 社）、通信･インター

ネット（13 社）、商社（7 社）、小売業（23 社）、銀行（13 社）、保険･証券・その他金融（9 社）、IT サービス・

ソフトウェア（10 社）、広告･メディア･エンタテインメント（22 社）の 17 業種合計 284 社を評価対象とした。 
 

(2)  新興市場銘柄については、グロース、ネクスト、Q-Board およびアンビシャスの 4 つの市場に上場している企

業（他市場への変更申請または変更予定を公表しているものを除く。）の中から、時価総額が上位であって、かつ

その企業を調査対象としているアナリストの数が一定数以上の 26 社（継続評価企業 12 社、再評価企業（2 年以

上前に評価対象としたことがある企業）5 社、新規評価企業 9 社）を評価対象とした。なお、26 社はすべてグロ

ース市場であった。 
 

(3)  個人投資家向け情報提供については、本年度の各業種（17 業種）および新興市場銘柄についての選定結果にお

いて上位 1 割（評価対象企業の数を 10 で割った数（小数点第 1 位を切上げ））に入った企業のうち、2024 年 7
月から 2025 年 6 月までの間において、「個人投資家向け会社説明会」を実施した 30 社を評価対象とした。 

 

(4)  評価対象は、原則として 2024 年 7 月から 2025 年 6 月までの間における企業のディスクロージャーである。 
 
２．評価方法等 
 

(1) 業種別の評価については、次のとおり。 
① 評価基準は、(a) 経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基本スタンス、(b) 説明会、インタビュー、説

明資料等における開示、(c) フェア・ディスクロージャー、(d) ESG に関連する情報の開示、(e) 各業種の状

況に即した自主的な情報開示、の 5 つの評価分野から構成されている。各分野の配点については、ディスク

ロージャー研究会（以下、「当研究会」という）が定める評価分野別の配点枠の範囲内で、当研究会の下に設

置された業種別の各専門部会が設定した（下表参照。5 分野合計で 100 点満点）。 
 

     
 
 
 
 
 
 

② 本年度は、5 つの評価分野のうち、「ESG に関連する情報の開示」の内容を中心に見直した。具体的には、

人的資本や知財・無形資産に関連する情報、資本コストや株価を意識した経営の取組み、社外取締役と投資

家との対話機会の設定など、中長期的な企業価値の創造・向上につながる情報開示をより高く評価する観点

から、各専門部会において見直しを行い、本年度の評価項目および配点を設定した。 

また、昨今、上場企業による不祥事案が少なからず生じている状況を踏まえ、会社にとって都合の悪い情

報（不祥事を含む）に関する評価項目の新設や配点の見直しも行っている。 
 

評 価 分 野 配 点 枠 
(a) 経営陣の IR 姿勢等   15 点 ～ 50 点 
(b) 説明会等   10 点 ～ 40 点 
(c) フェア・ディスクロージャー    5 点 ～ 25 点 
(d) ESG 関連   15 点 ～ 40 点 
(e) 自主的情報開示    5 点 ～ 20 点 
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③ 各専門部会で決定された上記評価基準に基づき、証券アナリスト経験年数 3 年以上かつ当該業種担当概ね

2 年以上のアナリストで、評価期間中に評価対象企業への接触が 4 回以上あった者（自主申告）、延べ 451 名

が評価を行った。 
 

(2) 新興市場銘柄については、上記(1)①の(a)から(e)までの 5 つの評価分野について、13 の評価項目およびそれ

ぞれの配点を設定した。この評価基準に基づき、評価対象期間中に評価対象企業への接触があった 43 名のア

ナリストが評価を行った。 
 
(3) 個人投資家向け情報提供については、①個人投資家向け会社説明会の開催等、②ウェブサイトにおける開示

等、③事業報告書等の内容、の 3 つの評価分野について 16 の評価項目を設定した。この評価項目のうち、4 項

目については、各評価対象企業に対しアンケート調査を実施し、その回答に基づき評点を付した。残りの 12 項

目については、証券会社等において、個人投資家向けの情報提供に携わっている「個人投資家向け情報提供専

門部会」の委員 14 名が、主に、個人投資家に提供される説明資料やウェブサイトでの開示において、個人投資

家の理解に資するような情報提供ができているかなどの観点から評点を付し、最終評価は両者の評点を合算し

て行った。 
 

(4) 上記(1)から(3)までの評価結果を基に、各専門部会（19 部会、計 138 名の委員）において慎重に分析・検討

を行い、それぞれ報告書を取りまとめた。当研究会は、これらの報告書を踏まえて、「優良企業」23 社を選定し

た。なお、本年度の「優良企業」においては、6 社が初受賞となり、6 社が返り咲きの受賞となった。また、「高

水準のディスクロージャーを連続維持している企業」5 社、および「ディスクロージャーの改善が著しい企業」

6 社も選定した。 
 

３．評価結果の概要 
  

評価結果の詳細は、後掲の「各専門部会報告」に示しているが、その概要は次のとおりである。 
 

(1) 業種別における総合評価平均点は、次表のとおりとなった。ちなみに、全評価対象企業 284 社の総合評価平

均点を算出すると、71.2 点（昨年度 70.8 点）であった。（注 1） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

※ 機械は、本年度の評価を休止している。 
 

①  本年度の評価結果を概観すると、17 業種のうち 6 業種において優良企業の初受賞または返り咲きの受賞

となっている。昨年度に比べると減ったものの、この 2 年を通して見ると 18 業種（機械を含む）中 14 業

業    種  総合評価平均点（昨年度） 
建設・住宅・不動産     79.7 点 （77.0 点） 
食 品     63.1 点 （65.8 点） 
化学･繊維     74.6 点 （71.2 点） 
トイレタリー・化粧品     70.0 点 （73.2 点） 
医薬品      73.1 点 （71.9 点） 
鉄鋼･非鉄金属 76.7 点 （73.1 点） 
機 械 ※ ―   （70.2 点） 
電気･精密機器 74.1 点 （76.1 点） 
自動車･同部品･タイヤ 66.1 点 （66.1 点） 
エネルギー 66.3 点 （67.7 点） 
運 輸 68.2 点 （67.9 点） 
通信･インターネット 71.2 点 （69.4 点） 
商 社 83.0 点 （80.0 点） 
小売業 70.5 点 （69.0 点） 
銀 行 79.1 点 （77.8 点） 
保険・証券・その他金融 73.2 点 （71.4 点） 
IT サービス・ソフトウェア 69.8 点 （70.2 点） 
広告･メディア･エンタテインメント 64.6 点 （65.9 点） 



8 
 

種において優良企業の入れ替わりがあるなど、多く業種で順位に変動が見られている。 
本年度における総合評価の上位企業は総じて、5 つの評価分野でそれぞれ高い評価を受けているが、特に

「経営陣の IR 姿勢等」および「ESG 関連」において最上位の評価を受けているものが多い。以下では、「経

営陣の IR 姿勢等」、「ESG 関連」の評価分野についての特徴を述べる。 
 
② 「経営陣の IR 姿勢等」においては、経営トップ自らが積極的に IR に関与し、経営方針やメッセージを自

らの言葉で明確に伝えている企業が引き続き高く評価された。また、経営陣が投資家・アナリストからの声

に真摯に向き合い、それを経営に活かそうとする姿勢がある企業も高く評価されている。IR 部門について

は、体制の充実、情報の集積はもちろんのこと、投資家等と高いレベルでのコミュケーションがとれること

や、自社を理解する上で有益な IR イベント（事業説明会、現地施設見学会など）を投資家等に積極的に提

供する企業が高く評価された。 
一方で、社外取締役に関連する項目（業種によっては「ESG 関連」に設問されている）については、投資

家等と社外取締役との対話の機会設定や社外取締役によるパネルディスカッション等を行った一部の企業

が高く評価されたものの、多くの業種で依然として平均得点率が低い状況にある。投資家等が企業のガバナ

ンスの実効性などを的確に評価する上でも、社外取締役との対話が一層重要になってきており、各企業には

積極的な取組みを求めたい。 
 
③ 「ESG 関連」においては、業種間で評価項目の内容や配点が異なるため単純に比較できないが、17 業種

のうち平均得点率の高い業種（商社、銀行等）と、低い業種（食品、エネルギー等）との較差がやや拡大し

ている。評価実施アナリストの意見を見ると、経営トップが ESG 開示に積極的に関与している企業、ESG
説明会の内容や資料が充実している企業などが高く評価され、また、環境関連の具体的なデータやロードマ

ップ、中間目標などを積極的に開示していること、キャピタルアロケーションの考え方を十分に説明し、随

時アップデートをしていることなども評価されている。 
  人的資本の開示については、本年度は定性面だけでなく定量面も意識した評価項目としているが、得点率

には大きな変化はなかった。一方、資本コストや株価を意識した経営の取組みの開示については、東京証券

取引所の要請後 2 年目に入ったこともあり、企業により取組みに差が出てきている業種が複数見られた。 
ESG などの非財務情報は、中長期的な企業価値の創造や向上の観点から投資家等が重視する情報である。

業種によって事業形態や事業環境等は異なるものの、他業種の上位企業の開示内容等も参考にし、経営陣が

率先して改善に取り組まれるようお願いしたい。 
 

（注 1）業種ごとの総合評価平均点、昨年度比較、全評価対象企業の評価平均点は、概況を伝えるために敢えて

算出したものであるが、業種間で評価項目の内容や配点が異なることに留意する必要がある。また、業

種ごとの昨年度平均点との比較も、評価項目の増減や内容・配点の見直し、評価対象企業の変更などが

あるため、数値の増減だけでディスクロージャーの改善や後退を論じることは難しい。 
 

(2) 新興市場銘柄（26 社）の評価平均点は 65.8 点（昨年度 64.4 点）であった。（注 2） 
優良企業 3 社は、初受賞が 1 社、返り咲きが 2 社であった。 
5 つの評価分野のうち、「ESG 関連」を除く 4 分野の平均得点率が昨年度を上回った。なお、「ESG 関連」

の 3 項目の平均得点率は、いずれも 50％台となり低い水準であった。特に、項目（資本政策、株主還元策、キ

ャッシュの使途、財務バランス、資金調達および目標とする経営指標等の十分な説明）は、全 13 項目中最も低

い得点率（53％）となり、評価対象企業間の較差（20％台～70％台）も大きかった。 
評価実施アナリストの意見を見ると、説明会等において経営トップ自らが説明している企業、中長期的な戦

略や投資家の求める KPI のほか、ネガティブ情報についてもしっかり説明している企業が高く評価されてい

る。また、IR 部門については、経営陣と十分な情報共有ができ、投資家の考え方なども経営陣に伝えられる企

業を評価する声があった。なお、上記のとおり「ESG 関連」の項目は総じて平均得点率が低かったが、その中

においても、株主還元策や財務バランスなどを十分に説明している企業は高く評価されている。 
 

 （注 2）本年度の評価対象企業 26 社には新規評価企業や再評価企業が含まれているため、数値の昨年度からの

変化に厳密な意味はない。 
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(3) 個人投資家向け情報提供部門（30 社）の評価平均点は 79.1 点（昨年度 80.3 点）であった。（注 3） 
優良企業 3 社は、初受賞が 2 社（うち 1 社は業種別とのダブル受賞）、返り咲きが 1 社であった。初受賞が

あったのは、3 年ぶりである。 
評価期間における個人投資家向け会社説明会の平均開催数は 3.1 回であり、新型コロナウイルス感染症拡大

以前の状況（2019 年度 9.0 回）から見ると低調である。一方で、ウェブサイトにおいて会社説明会の内容を視

聴できるようにしている企業は 9 割を超えており（2024 年度。2019 年度は約 6 割）、また、本年度において、

会社説明会を 5 回以上開催する企業も 8 社見られている。さらに、個人投資家向け会社説明会において、経営

トップが説明を行った企業は 20 社（67％）あり、昨年度（42％）を大きく上回った。 
評価実施アナリストの意見を見ると、「個人投資家向け会社説明会の開催等」においては、会社の事業や成長

戦略などについてわかりやすく説明していること、配信動画が視聴しやすいように調整できること、過去の説

明会の内容をアーカイブしており参照できることなどが評価された。「ウェブサイトにおける開示等」において

は、自社の強みや経営課題を十分に踏まえながら、わかりやすく説明していることが評価されたほか、ガバナ

ンス強化や多様性推進の取組みを具体的に示していることや、市場環境や自社のビジネスモデルを示し戦略も

明確にしていることなどを評価する声もあった。「事業報告書等の内容」においては、主要な定量情報を図表・

グラフ、見出し、注釈などを活用し体系的に説明しており、業績の動きが理解しやすいことなどが評価された。 
 

    （注 3）本年度の評価対象企業は 30 社で、昨年度（31 社）よりも減少していること、また、30 社の中には、

新規評価企業が含まれているため、数値の昨年度からの変化に厳密な意味はない。 
     

(4)  上記の優良企業のほか、第 2 位または第 3 位を 3 回継続している「高水準のディスクロージャーを連続維持

している企業」5 社、および各専門部会において「ディスクロージャーの改善が著しい企業」と認められた 6
社を称賛企業として選定している。各企業においては、経営トップをはじめ経営陣や IR 部門が株式市場の声

を真摯に聴き、開示向上に努めている状況が見られており、そのような経営トップ等の姿勢に敬意を表したい。

なお、今回選定されなかった企業においても直近で大きな改善を見せているものが少なからずあり、引き続き

IR 活動の向上に取り組むことを期待したい。 
  
(5) 総じてみれば、企業のディスクロージャーへの取組姿勢や開示内容は年々向上してきており、経営トップが

自らメッセージを発信し、株式市場の意見に耳を傾け、それを経営に反映する企業は、以前よりも多く見られ

ている。一方で、社外取締役を含む経営陣との対話の機会を、より一層求めるアナリストや投資家も多い。 
このような状況も踏まえ、当研究会としては、引き続き評価結果や評価実施アナリストの意見を直接企業へ

フィードバックするなど、今後も、企業との双方向で建設的な対話を通じてディスクロージャーのさらなる向

上のために取り組んで参りたい。 
 

最後に、本年度の評価作業には、各専門部会委員に加え多数の経験豊富な証券アナリストが参加され、全 19 部門

において延べ 508 名の方々から評価が寄せられた。業務多忙の中で、企業のディスクロージャーの促進･向上を目指

し、真摯な姿勢で精力的に作業に従事していただいたことに対し、ここに深甚なる感謝の意を表したい。また、証

券アナリストが所属する金融機関等のご理解にも感謝を申し上げたい。さらに、本評価制度の意義を理解され、本

年度の評価作業についてご協力をいただいた企業の皆様に、深く御礼を申し上げる。 

 

以 上 
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【各専門部会報告】 
 

19部会 

 
 

 

 

 

 

 

 

（注１）社名は 2025 年 10 月 9 日現在の登記社名とした。 

（注２）評価実施アナリストの所属会社名は、原則として評価実施時点 
(2025 年 6 月)における会社名とした。 
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建建設設･･住住宅宅･･不不動動産産  

 
１．評価対象企業（18 社） 
     

【建設】（4 社） 

       大 成 建 設 、 大 林 組 、 清 水 建 設 、 鹿 島 建 設  
【住宅・不動産】（11 社） 

          長 谷 工 コ ー ポ レ ー シ ョ ン 、 大 東 建 託 、 大 和 ハ ウ ス 工 業 、 積 水 ハ ウ ス 、 

野村不動産ホールディングス、オープンハウスグループ、東急不動産ホールディングス、 

三 井 不 動 産、三 菱 地 所、東 京 建 物、住 友 不 動 産   

【住宅設備】（3 社） 

       T O T O 、 L I X I L 、 リ ン ナ イ       
（証券コード協議会銘柄コード順） 

 

 

２．評価方法等 
 
 （1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目（注）数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 2 25 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等 3 29 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 16 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 3 23 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1 7 

計 11 100 

    （注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 31 名（所属先 22 社）である。（氏名等は後掲） 

 
３．評価結果 
 

（1）総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

 
①  本年度は、一部の項目内容を見直したため、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総合評価平均点は

79.7 点（昨年度 77.0 点）、総合評価点の標準偏差は 5.6 点（昨年度 5.8 点）であった。 
②  業態別の総合評価平均点を比較すると、高得点順に、建設（4 社）：81.4 点（昨年度 76.0 点）、住宅･不動産

（11 社）：80.7 点（昨年度 78.7 点）、住宅設備（3 社）：74.0 点（昨年度 72.1 点）となり、昨年度に比べ、各

業態共に得点が上がったが、特に建設の伸びが大きかった。個社で見ると、清水建設（＋8.1 点）および大成建

設（＋6.3 点）が大きく改善した。 

③  5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR 姿勢等

が 78％（昨年度 75％）、説明会等が 80％（昨年度 76％）、フェア･ディスクロージャーが 88％（昨年度 87％）、

ESG 関連が 78％（昨年度 75％）、自主的情報開示が 74％（昨年度 70％）となり、5 分野全てにおいて改善し

た。 
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④ 評価項目を見ると、全 11 項目のうち、次の 5 項目は、平均得点率で 80％以上となり、高水準であった（経

営陣の IR姿勢等(1.(2))、説明会等(2. (2)(3) )、フェア･ディスクロージャー(3.(1)(2)）。項目番号は「2025

年度評価項目および配点」（後掲）を参照のこと)。 
 

1.(2) 「IR 部門に十分かつ正確な情報が集積されており、IR 担当者と有益なディスカッションができます

か」（平均得点率 80％〔昨年度 77％〕）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：60％台 2 社・70％台 5 社・

80％台 11 社） 
2.(2) 「部門別・会社別に受注、売上利益の実績と見通しは十分に開示されていますか。また、資産・負債・

キャッシュフローの状況が十分に説明されていますか」（平均得点率 81％〔昨年度 79％〕）（得点率：70％
台 7 社・80％台 11 社） 

2.(3) 「四半期毎に業績動向に関する説明会または電話会議を開催していますか（四半期毎に開催：2 点、

3 回開催：1 点、2 回以下：0 点」（平均得点率 89％〔昨年度 84％〕）（得点率：0％2 社・100％16 社） 
3.(1)「経営陣および IR 部門が投資家にとって重要と判断される事項の情報開示（メディア対応を含む）に

際し、迅速かつ不公平や混乱が生じないよう十分な注意を払っていますか」（平均得点率 87％〔昨年度

84％〕）（得点率：70％台 1 社・80％台 12 社・90％台 5 社） 
3.(2)「決算説明会・電話会議の参加機会、決算説明会資料や期中のデータが公平に提供されていますか」

（平均得点率 89％〔昨年度 90％〕）（得点率：70％台 1 社・80％台 7 社・90％台 10 社） 
  
    ⑤ ESG関連の 3 項目は、次のとおりとなり、昨年度に比べ、いずれも改善した。 
 

4.(1) 「非財務情報（人的資本を含む ESG 情報、社外取締役の関与、統合報告書等）の開示のみならず説明

に積極的に取り組んでいますか」（平均得点率 78％〔昨年度 77％〕）（得点率：60％台 1 社・70％台 10
社・80％台 7 社） 

 4.(2) 「コーポレートガバナンス・コードの各項目について、進捗状況を含め十分に説明がなされています

か」（平均得点率 79％〔昨年度 75％〕）（得点率：60％台 1 社・70％台 8 社・80％台 9 社） 
4.(3) 「中・長期経営計画の進捗状況、達成のための具体的方策、資本政策（資本コスト、キャピタルアロ

ケーション等）、株主還元策について、開示資料に記載のうえ十分説明されていますか」平均得点率 77％
〔昨年度 73％〕）（得点率：50％台 1 社・60％台 3 社・70％台 9 社・80％台 5 社） 

 
（2）上位３企業の評価概要 

 
第 1 位 長長谷谷工工ココーーポポレレーーシショョンン  （デディィススククロローージジャャーー優優良良企企業業〔〔初初受受賞賞〕〕、 

総合評価点 87.1 点〔昨年度比＋4.1 点〕、昨年度第 3 位） 

 
① 同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉89％）、説明会等（87％）、自主的情報開示（93％）が第

1 位、フェア･ディスクロージャーが同得点第 3 位（91％）、ESG関連が同得点第 5 位（80％）となった。昨年

度に比べ、5 分野全てにおいて得点率が改善したが、特に自主的情報開示の改善が大きかった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が最も高い評価となった。これに関連して、経営トップ

が四半期毎に取材対応をするなど IR に積極的であることを評価する声があったほか、経営トップには投資家

と向き合う意識があるとの声も寄せられた。「IR 部門の機能」も同得点第 3 位（昨年度第 4 位）となり、85％
以上の得点率であった。 

③ 説明会等においては、「四半期情報開示」が満点となったほか、「説明会、インタビューにおける開示」が最

も高い評価となった。また、「説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示」も同得点第 2 位と

なり、これらの結果、この分野において第 1 位（昨年度第 2 位）となった。なお、受注時粗利益率の開示を望

む声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」が最も高い評価（昨

年度同得点第 3 位）となった。「ウェブサイトやリモートツールによる情報提供」は同得点第 11 位となったが、

85％以上の得点率であった。 
⑤ ESG関連においては、「目標とする経営指標等」が最も高い評価となった。これに関連して、中期経営計画の

説明会を評価する声があった。「コーポレートガバナンス・コード」は同得点第 10 位（昨年度第 15 位）とな
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り、昨年度に比べ得点率が改善した。なお、「非財務情報の開示」（同得点第 12 位）は、平均得点率に達しなか

った。 
⑥ 自主的情報開示の「各種現場見学会や事業説明会等を積極的かつ公平に実施していること」は、昨年度に比

べ得点率が大きく改善し、第 1 位（昨年度同得点第 5 位）となった。評価できるイベントとして、マンション

市場説明会、ブランシエスタ目黒中央町見学会を挙げる声があった。 
 
これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
 

第 2 位 三井不動産  (総合評価点 85.1 点〔昨年度同点〕、昨年度第 1 位） 

 

① 同社は、ESG関連が第 1 位（84％）、経営陣の IR姿勢等が第 2 位（87％）、説明会等が同得点第 2 位（86％）、

フェア･ディスクロージャーが同得点第 6 位（90％）、自主的情報開示が同得点第 11 位（69％）となった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が第 2 位となった。これに関連して、経営トップには

企業価値向上への意志、取り組みがうかがえ、それを自分の言葉で投資家にわかりやすく説明しているとの声

が寄せられた。また、株式市場との継続的な対話を重視する姿勢を評価する声もあった。「IR 部門の機能」（同

得点第 6 位）は、85％以上の得点率であった。IR 部門については、足元の業績や見通しだけでなく、市場参加

者が気にしている点を十分に説明しているとの声があったほか、事業部や経営企画と IR がさらに近い距離に

なることを期待する声もあった。 
③ 説明会等においては、「四半期情報開示」が満点となったほか、「説明会、インタビューにおける開示」が第

2 位となった。また、「説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示」も同得点第 2 位となった。

これらに関連して、説明会資料が充実しており、部門別の動向も明瞭であるとの声があった。なお、保有資産

の賃料の内部成長率の目標を示してほしいとの声もあった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「ウェブサイトやリモートツールによる情報提供」（同得点第 3 位）

がトップと僅差であった。また、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」（同得点第 6 位）も、85％以上

の得点率であった。これらに関連して、説明会資料、データ集は共に充実しており、十分な開示が行われてい

るとの声があった。 
⑤ ESG関連においては、「目標とする経営指標等」が第 2 位となった。これに関連して、キャピタルアロケーシ

ョンや各事業の成長ストーリーなどがわかりやすいとの声のほか、資本政策の説明が明瞭かつ十分であるとの

声があった。「コーポレートガバナンス・コード」は同得点第 4 位となり、昨年度と比べ得点率が改善した。「非

財務情報の開示」は同得点第 5 位となった。なお、取締役会の実効性評価や社外取締役による経営・企業価値

向上に向けた考えなどについて、より充実した開示を望む声があった。 
⑥ 自主的情報開示の「各種現場見学会や事業説明会等を積極的かつ公平に実施していること」は同得点第 11 位

となった。社長ミーティングを評価しつつ、社外取締役や事業部とのミーティングも期待する声があった。 
 

 第 3 位 大大  林林  組組    （総合評価点 84.6 点〔昨年度比＋3.4 点〕、昨年度同得点第 6 位） 

 
① 同社は、フェア･ディスクロージャーが同得点第 1 位（92％）、自主的情報開示が同得点第 2 位（90％）、経

営陣の IR姿勢等（83％）、ESG関連（82％）が第 4 位、説明会等が同得点第 6 位（83％）となった。昨年度に

比べ、4 分野において得点率が改善した。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が同得点第 3 位となった。これに関連して、経営トッ

プはスモールミーティングを定期的に開催するなど経営方針を的確に伝えようとする姿勢があるとの声のほか、

経営トップには投資家と向き合う意識があるとの声が寄せられた。「IR 部門の機能」（同得点第 6 位）は、85％
以上の得点率であった。これに関連して、担当役員が IR に積極的に関与しているとの声があった。 

③ 説明会等においては、「四半期情報開示」が満点となった。「説明資料等（短信およびその付属資料を含む）

における開示」は第 5 位となり、85％以上の得点率であった。これに関連して、説明会資料において各事業の

実績説明、見方に対する開示内容が充実しているとの声があった。なお、受注時粗利益率の開示を望む声もあ

った。「説明会、インタビューにおける開示」は第 9 位となったが、昨年度に比べ得点率が 10 ポイント改善し

た。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」が第 2 位に、「ウェ
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ブサイトやリモートツールによる情報提供」が同得点第 3 位となり、いずれの得点率も、90％以上の得点率で

あった。これらの結果、この分野において同得点第 1 位（昨年度同得点第 5 位）となった。これらに関連して、

決算発表日当日または翌日に決算説明会を開催していることや、E メールによる情報発信を評価する声があっ

た。 
⑤ ESG 関連においては、「目標とする経営指標等」が第 4 位となり、「コーポレートガバナンス・コード」も同

得点第 4 位となった。「非財務情報の開示」は同得点第 8 位であった。これらに関連して、ESG 説明会の開催

や、資本政策の開示内容を評価する声があった。 
⑥ 自主的情報開示の「各種現場見学会や事業説明会等を積極的かつ公平に実施していること」は同得点第 2 位

となった。評価できるイベントとして、大阪・関西万博建設現場見学会を挙げる声が多く、また、OBAYASHI 
VISION SHOWCASE 2025 なども挙げられた。 

以 上 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（25点） 配配点点 委委員員
ののみみ

(1)経営陣のIR姿勢

・経営陣が企業価値や株価への意識を高め、決算説明会やミーティング等において経営方針を十分に説明するなどIRに積極的
に関与していますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

15

(2)IR部門の機能

・IR部門に十分かつ正確な情報が集積されており、IR担当者と有益なディスカッションができますか。 10

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（29点） 配配点点 委委員員
ののみみ

(1)説明会、インタビューにおける開示

・短信および説明会資料等において、実績および計画（前提条件等を含む）を明記のうえ、理解を深めるような十分な説明が
なされていますか。また、質疑に対する会社側の回答は十分満足できるものですか。 15

(2)説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示

・部門別（注1）・会社別に受注、売上利益の実績と見通し（注2）は十分に開示されていますか。また、資産・負債・
キャッシュフローの状況が十分に説明されていますか。 12

(3)四半期情報開示

・四半期ごとに業績動向に関する説明会または電話会議を開催していますか。
［四半期ごと開催：2点、3回開催：1点、その他：0点］ 2 ●

３．フェア・ディスクロージャー（16点） 配配点点 委委員員
ののみみ

(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢

・経営陣およびIR部門が投資家にとって重要と判断される事項（注3）の情報開示（メディア対応を含む）に際し、迅速かつ
不公平や混乱が生じないよう十分な注意を払っていますか。 8

(2)ウェブサイトやリモートツールによる情報提供

・決算説明会・電話会議の参加機会、決算説明会資料や期中のデータが公平に提供されていますか。 8

４．ESGに関連する情報の開示（23点） 配配点点 委委員員
ののみみ

(1)非財務情報の開示

・非財務情報（人的資本を含むESG情報、社外取締役の関与、統合報告書等）の開示のみならず説明に積極的に取り組んでい
ますか。 10

(2)コーポレートガバナンス・コード

・コーポレートガバナンス・コードの各項目について、進捗状況を含め十分に説明がなされていますか。 4

(3)目標とする経営指標等

・中・長期経営計画の進捗状況、達成のための具体的方策、資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）、株主還
元策について、開示資料に記載のうえ十分説明されていますか。 9

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（7点） 配配点点 委委員員
ののみみ

・各種現場見学会や事業説明会等を積極的かつ公平に実施していますか。［過去1年間を目安に評価］
【充実していた見学会等名をコメント欄に記入して下さい】 7

 （（注注））委委員員ののみみ記記入入のの●●はは「「調調整整・・統統一一入入力力項項目目」」

（注1）「部門別」については、業態により・・【ゼネコン】：国内・海外および官・民・土・建・その他、【住宅】：戸建て・アパート・一般建築・分譲・賃貸・その他、
            【不 動 産】：分譲・賃貸・建設・委託業務・その他、【住宅設備】：製品別・その他・・と読み替えて下さい。

（注2）「受注、売上利益の実績と見通し」については、【不動産・住宅設備】については売上利益の実績と見通し・・と読み替えて下さい。

（注3）「投資家にとって重要と判断される事項」とは、東証のＴＤnetへの登録を含む次のような事項です。例えば・・疫病、受注動向、指名停止、訴訟、労災、
       災害、環境汚染、取引先の倒産、海外市場での変動、 大型プロジェクトの事業 費概算、資産の取得・売却、新技術・新商品開発、雇用政策の変更、
       バランスシートおよび債務保証における大きな変動等。

2025年年度度のの具具体体的的評評価価項項目目おおよよびび配配点点（（建建設設・・住住宅宅・・不不動動産産））
【【評評価価期期間間：：2024年年7月月～～2025年年6月月】】
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建設･住宅･不動産専門部会委員 
 
 

部  会  長 川嶋 宏樹 SMBC 日興証券 
部会長代理 竹川 克彦 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 寺岡 秀明 大和証券 
 橋本 嘉寛 みずほ証券 
 福島 大輔 野村證券 
 望月 政広 CLSA 証券 
 山口 啓朗 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（31 名） 
 

 
浅川 直騎 朝日ﾗｲﾌ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 寺岡 秀明 大和証券 
姉川 俊幸 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 中川 義裕 みずほ証券 
板倉 充知 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 橋本 嘉寛 みずほ証券 
今泉 達矢 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 濱川 友吾 野村證券 
入沢 健 立花証券 福島 大輔 野村證券 
荻野 晃 丸三証券 二見 哲史 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
小澤 公樹 SBI 証券 細貝 広孝 QUICK 
河内 亮 丸三証券 増宮 守 大和証券 
川嶋 宏樹 SMBC 日興証券 松崎 亘 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
栗原 英明 東海東京ｲﾝﾃﾘｼﾞｪﾝｽ･ﾗﾎﾞ 三木 正士 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
黒木 文明 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 望月 政広 CLSA 証券 
古島 次郎 大和証券 八木 亮 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
島田 嘉一 立花証券 柳本 和紀 三菱 UFJ 信託銀行 
白崎 辰五 りそなｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 籔谷 和子 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
竹川 克彦 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 山口 啓朗 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
田澤 淳一 SMBC 日興証券   

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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食食  品品  

 
１．評価対象企業（20 社） 

 

ニ ッ ス イ 、 日 清 製 粉 グ ル ー プ 本 社 、 山 崎 製 パ ン 、 カ ル ビ ー 、 
森 永 乳 業 、 ヤ ク ル ト 本 社 、 明 治 ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 日 本 ハ ム 、 
ア サ ヒ グ ル ー プ ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 キ リ ン ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 
コカ・コーラ ボトラーズジャパンホールディングス、サントリー食品インターナショナル、 
不 二 製 油 （ 注 ）、 キ ッ コ ー マ ン 、 味 の 素 、 キ ユ ー ピ ー 、 ニ チ レ イ 、 東 洋 水 産 、 
日清食品ホールディングス、日本たばこ産業                           

 （証券コード協議会銘柄コード順） 
（注）不二製油グループ本社が商号を変更した（2025 年 4 月）。 

 
２．評価方法 
 
（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 3 34 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等 2 18 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 8 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 3 32 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 2     8 

計 12 100 

  （注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 22 名（所属先 21 社）である。（氏名等は後掲） 

 

３．評価結果 

 
（1）  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

 
①  本年度は、主に経営陣の IR姿勢等および説明会等の項目内容を見直した。このため、昨年度と同列には比

較できないが、本年度の総合評価平均点は 63.1 点（昨年度 65.8 点）となった。総合評価点の標準偏差は

11.2 点（昨年度 11.6 点）であった。評価対象企業 20 社のうち 16 社が、昨年度に比べて総合評価点を下げ

た。 
②  5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR姿勢等

が 60％（昨年度 63％）、説明会等が 68％（昨年度 70％）、フェア･ディスクロージャーが 81％（昨年度 79％）、

ESG関連が 62％（昨年度 65％）、自主的情報開示が 54％（昨年度 55％）となった。昨年度に比べて、フェア･

ディスクロージャーを除く 4 分野において、平均得点率が下がった。 

③ 評価項目について見ると、全 12 項目のうち、次のフェア･ディスクロージャーの中の 1 項目の平均得点率が

80％以上となり、高水準であった。 
 

・「新しい働き方に即して、リモートツール等を活用した有用かつ、速やかな情報提供（説明会、決算説明会
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の資料・質疑応答、リプレイ、英語対応）を行っていますか」（平均得点率 83％〔昨年度 78％〕）（得点率（評

価点／配点〈以下省略〉）：70％台 5 社・80％台 10 社・90％台 5 社） 
 
④ 一方、次の 2 項目（経営陣の IR 姿勢等の中の 1 項目(a)、自主的情報開示の中の 1 項目(b)）は、平均得点

率が 40％台以下となり、低水準となった。いずれの項目においても、評価対象企業間の得点率の差が大きい状

況が見られており、下位評価企業の改善努力を求めたい。 
 

(a) 「社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか」（平均得点率 30％〔昨年度

28％〕）（得点率：10％台以下 10 社・20％台 2 社・30％台 2 社・40％台 2 社・50％台 1 社・80％台 2 社・

90％台 1 社） 
(b)「有益な工場見学会や主要事業に関する説明会等を、オンラインを含めて有用な形で開催していますか」

（平均得点率 48％〔昨年度 52％〕）（得点率：10％台 2 社・20％台 5 社・30％台 2 社・50％台 2 社・60％
台 4 社・70％台 2 社・80％台 3 社）   

 

（2） 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位 味味  のの  素素  （ディスクロージャー優良企業〔2 回連続 4 回目〕、 

総合評価点 85.3 点〔昨年度比＋0.3 点〕） 

 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉88％）、フェア･ディスクロージャー（91％）、ESG関連（87％）

が第 1 位、説明会等（77％）、自主的情報開示（81％）が第 2 位となった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」および「社外取締役との対話」が共に最も高い評価とな

り、また、「IR 部門の機能」も第 3 位となった結果、この分野において第 1 位となった。これらに関連して、

社長スモールミーティングや事業別説明会等、模範となるような取組みをしており、投資家の意見も取り入れ

ているとの声が寄せられたほか、事業の方向性とともに ROE や ROIC 等の指標の計画を示すなど、資本効率

を意識した姿勢があるとの声があった。IR 部門については、状況説明だけでなく背景や経営視点での議論がで

きるとの声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビュー等における開示」が第 2 位に、「説明資料等における開示」が

同得点第 3 位となった。これらの結果、この分野において第 2 位（昨年度同得点第 3 位）となった。これらに

関連して、課題への対応などの取組みを能動的に説明している点を評価する声があったほか、セグメント開示、

国別動向などの開示が有益であるとの声が寄せられた。なお、CDMO 事業について開示の充実を期待する声が

あった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、2 項目全てが最も高い評価となり、いずれも 90％以上の得点率で

あった。これらの結果、この分野において第 1 位となった。これらに関連して、日英両言語でタイムリーに情

報提供している点を評価する声があった。 
⑤ ESG関連においては、3 項目全てが最も高い評価（同得点第 1 位を含む。）となり、この分野において第 1 位

となった。これらに関連して、ESG 関連の開示は総じて優れているとの声のほかに、従業員エンゲージメント

と業績への関係を定量的に明らかにしようとする点を評価する声が寄せられた。 
⑥ 自主的情報開示においては、「有益な工場見学会や主要事業に関する説明会等を、オンラインを含めて有用な

形で開催していること」が最も高い評価（昨年度同得点第 6 位）となり、昨年度に比べ、得点率が大きく改善

した。有益なイベントとして、IR Day、川崎工場見学会、CDMO 事業説明会のほか、味の素タイなどの施設見

学会を挙げる声があった。また、「携わっている業態または業界の分析上有益な情報をタイムリー、かつ積極的

に開示していること。例えば、ファクトブック、ウェブサイト等」も第 3 位となり、これらの結果、この分野

において第 2 位（昨年度第 3 位）となった。 
 

これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
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第 2 位 アアササヒヒググルルーーププホホーールルデディィンンググスス（総合評価点 82.3 点〔昨年度比－1.0 点〕、昨年度第 2 位） 

 

① 同社は、説明会等（79％）、自主的情報開示（85％）が第 1 位、経営陣の IR姿勢等（81％）、ESG関連（84％）

が第 2 位、フェア･ディスクロージャーが同得点第 3 位（88％）となった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」および「IR 部門の機能」が共に第 2 位となった。これ

らに関連して、経営トップによる真摯なコミュニケーションを評価する声や、経営陣は IR 活動から得た意見

を経営に反映しているとの声が寄せられた。また、株主資本コストを上回る ROE を意識した姿勢を評価する

声もあった。IR 部門については、十分な議論ができるとの声があった。 
③ 説明会等においては、2 項目全てが最も高い評価となった。これらの結果、この分野において第 1 位となっ

た。これらに関連して、説明会資料・補足資料に必要な情報がまとめられており、わかりやすいとの声が寄せ

られた一方、説明会資料において、利益増減要因などの開示が不十分との声もあった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「リモートツールによる情報提供」（同得点第 2 位）が 90％以上の

得点率となった。また、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」（同得点第 4 位）も 85％以上の得点率と

なった。これらの結果、この分野において同得点第 3 位（昨年度第 4 位）となった。 
⑤ ESG関連においては、「人的資本の活用について、自主的な項目を設定し、定性・定量の両面で進捗状況や経

営戦略との関係性を適切に説明していること」および「中・長期経営計画の進捗状況、達成のための具体的方

策、資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）、株主還元策について、開示資料に記載のうえ十分

説明されていること」が共に第 2 位となった。「非財務情報（ESG 情報や Scope3 を含めた気候変動問題等）

に関して、中長期的な改善目標など定性・定量両面での開示、及び統合報告書や説明会等を通じて、市場関係

者の理解を得るように努めていること」（第 3 位）も、85％以上の得点率であった。これに関連して、統合報告

書において TCFD と TNFD の開示が優れているとの声があった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「携わっている業態または業界の分析上有益な情報をタイムリー、かつ積極的に

開示していること。例えば、ファクトブック、ウェブサイト等」が最も高い評価となり、「有益な工場見学会や

主要事業に関する説明会等を、オンラインを含めて有用な形で開催していること」もトップと僅差の第 2 位と

なった。これらの結果、この分野において第 1 位となった。有益なイベントとして、欧州やオセアニアに関す

る事業戦略説明会を挙げる声が多かった。 
 

第 3 位 森 永 乳 業（総合評価点 73.1 点〔昨年度比－1.3 点〕、昨年度第 5 位） 

 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等が第 3 位（80％）、ESG関連が第 6 位（68％）、説明会等が第 7 位（72％）、フェ

ア･ディスクロージャーが第 8 位（83％）、自主的情報開示が第 9 位（60％）となった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「IR 部門の機能」が最も高い評価となり、「社外取締役との対話」も同得点

第 2 位となり、昨年度に比べ、得点率が大幅に改善した。これらに関連して、IR 部門は投資家との対話を重視

しており事業活動の改善に活かそうとしているとの声があり、また、社外取締役ミーティングが非常に有意義

であったとの声もあった。「経営陣の IR 姿勢」は第 3 位となった。これに関連して、経営トップが株式市場の

声に真摯に耳を傾け、アクションに結び付けている姿勢を評価する声のほか、経営陣が対話に前向きであると

の声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビュー等における開示」が同得点第 4 位となり、「説明資料等におけ   

る開示」（第 12 位）は、平均得点率と同程度であった。これらの結果、この分野において第 7 位（昨年度同得

点第 3 位）となった。これらに関連して、海外事業の情報開示の充実を期待するとの声やセグメント開示の変

更により過去との連続性がわかりにくいとの声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「リモートツールによる情報提供」が第 6 位となり、85％以上の得

点率であった。「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」は同得点第 9 位であった。 
⑤ ESG関連においては、「中・長期経営計画の進捗状況、達成のための具体的方策、資本政策（資本コスト・キ

ャピタルアロケーション等）、株主還元策について、開示資料に記載のうえ十分説明されていること」が同得点

第 3 位となった。また、「人的資本の活用について、自主的な項目を設定し、定性・定量の両面で進捗状況や経

営戦略との関係性を適切に説明していること」が同得点第 7 位に、「非財務情報（ESG 情報や Scope3 を含め

た気候変動問題等）に関して、中長期的な改善目標など定性・定量両面での開示、及び統合報告書や説明会等

を通じて、市場関係者の理解を得るように努めていること」が第 8 位となった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「有益な工場見学会や主要事業に関する説明会等を、オンラインを含めて有用な
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形で開催していること」が第 8 位となった。有益なイベントとして、ドイツ事業の見学会を挙げる声があった。

「携わっている業態または業界の分析上有益な情報をタイムリー、かつ積極的に開示していること。例えば、

ファクトブック、ウェブサイト等」は同得点第 11 位であった。       
 

第 3 位 キキリリンンホホーールルデディィンンググ（高水準のディスクロージャーを連続維持している企業、 

総合評価点 73.1 点〔昨年度比－5.2 点〕、昨年度第 3 位〔一昨年度第 3 位〕） 

 

① 同社は、フェア･ディスクロージャーが第 2 位（89％）、ESG関連が第 3 位（79％）、説明会等が同得点第 3 位

（76％）、経営陣の IR姿勢等が第 7 位（65％）、自主的情報開示が第 8 位（63％）となった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「IR 部門の機能」が第 4 位（昨年度同得点第 4 位）に、「社外取締役との対

話」が第 5 位（昨年度同得点第 3 位）となった。「経営陣の IR 姿勢」については第 9 位（昨年度第 6 位）とな

り、昨年度に比べて得点率が下がった。これらに関連して、直接の対話機会、IR 部門との情報共有等に優れて

いるとの声があった。また、株式市場の懸念（ヘルスサイエンス部門関連）を払拭しようとする姿勢がみられ

るとの声が寄せられた。一方で、経営陣は IR 活動で得られた知見や意見を理解しているが、株式市場の納得す

る情報が乏しいとの声もあった。 
③ 説明会等においては、「説明資料等における開示」が同得点第 3 位となった。また、「説明会、インタビュー

等における開示」が同得点第 4 位となり、これらの結果、この分野において同得点第 3 位となった。これらに

関連して、説明会資料において、利益増減要因などの開示を評価する声があった。なお、事業範囲が広いため

議論が深まりにくいとの声もあった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、2 項目共に同得点第 2 位となった。 
⑤ ESG関連においては、「非財務情報（ESG 情報や Scope3 を含めた気候変動問題等）に関して、中長期的な改

善目標など定性・定量両面での開示、及び統合報告書や説明会等を通じて、市場関係者の理解を得るように努

めていること」が同得点第 1 位となった。また、「人的資本の活用について、自主的な項目を設定し、定性・定

量の両面で進捗状況や経営戦略との関係性を適切に説明していること」が第 3 位となり評価された。「中・長期

経営計画の進捗状況、達成のための具体的方策、資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）、株主

還元策について、開示資料に記載のうえ十分説明されていること」も同得点第 3 位となった。これらに関連し

て、人的資本や TNFD などの情報開示が優れているとの声が寄せられた。なお、上場子会社があり、キャッシ

ュフローや株主還元の所属がわかりにくいとの声があった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「携わっている業態または業界の分析上有益な情報をタイムリー、かつ積極的に

開示していること。例えば、ファクトブック、ウェブサイト等」が同得点第 4 位（昨年度第 7 位）となった。

「有益な工場見学会や主要事業に関する説明会等を、オンラインを含めて有用な形で開催していること」は同

得点第 10 位であった。有益なイベントとして、ヘルスサイエンス事業の説明会を挙げる声があった。       
 

同社は、3 回連続して第 3 位の評価を受けたので、「高水準のディスクロージャーを連続維持している企業」に

選定した。 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（34点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢
・経営陣は、株価や資本コストを意識したIR活動を実施していますか。経営陣は、IR活動で得られた知見や
意見を経営活動に活かしていますか。また、経営陣が企業価値向上の手段としてのESGの重要性を認識し、
その取組内容を投資家に的確に伝えていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

20

(2)社外取締役との対話

・社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか。 4
(3)IR部門の機能

・IR部門に十分かつ正確な情報が集積され、業績の好不調や不祥事の有無にかかわらず、IR担当者等と有益
なディスカッションができますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（18点） 配点

(1)説明会、インタビュー等における開示

・説明会、インタビュー等において、会社側の説明および質疑応答は十分に満足できるものですか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】 10

(2)説明資料等における開示

・説明会資料等において、決算の実績および業績の見通しについて、収益および財務分析に必要な定量情報
が十分に記載されていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

8

３．フェア・ディスクロージャー（8点） 配点

(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢

・経営陣およびIR部門がメディアを含む総合的な情報開示に際し、不公平や混乱が生じないよう十分な注意
を払っていますか。また、日英両言語でタイムリーに提供していますか。 4

(2)リモートツールによる情報提供

・新しい働き方に即して、リモートツール等を活用した有用かつ、速やかな情報提供（説明会、決算説明会
の資料・質疑応答、リプレイ、英語対応）を行っていますか。 4

４．ESGに関連する情報の開示（32点） 配点

①非財務情報（ESG情報やScope3を含めた気候変動問題等）に関して、中長期的な改善目標など定性・定量
両面での開示、及び統合報告書や説明会等を通じて、市場関係者の理解を得るように努めていますか。 12

②人的資本の活用について、自主的な項目を設定し、定性・定量の両面で進捗状況や経営戦略との関係性を
適切に説明していますか。 8

③中・長期経営計画の進捗状況、達成のための具体的方策、資本政策（資本コスト・キャピタルアロケー
ション等）、株主還元策について、開示資料に記載のうえ十分説明されていますか。 12

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（8点） 配点

①携わっている業態または業界の分析上有益な情報をタイムリー、かつ積極的に開示していますか。例え
ば、ファクトブック、ウェブサイト等。 4

②有益な工場見学会や主要事業に関する説明会等を、オンラインを含めて有用な形で開催していますか。
【充実していた見学会等名をコメント欄に記入して下さい】 4

2025年度の具体的評価項目および配点（食品）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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食品専門部会委員 
 
 

部  会  長 守田  誠 野村證券 
部会長代理  角山 智信 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
  鎌田  聡  大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
  ﾏｲｹﾙ ｼﾞｪｲｺﾌﾞｽ ﾃｨｰ･ﾛｳ･ﾌﾟﾗｲｽ･ｼﾞｬﾊﾟﾝ 
 藤原 悟史 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 
 二見 哲史 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
         李   想    野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（22 名） 
 
 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

伊原 嶺 UBS 証券 高木 佑太 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
今井 優衣 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 角山 智信 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
奥下 諒 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 勅使河原 充 朝日ﾗｲﾌ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
長田 佳三 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 滑川 晃 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

鎌田 聡 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 畑澤 巧 三菱 UFJ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

高  英詞 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 福井 悠香 第一生命保険 
佐々木 聡 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 藤原 悟史 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 
佐治 広 みずほ証券 二見 哲史 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
ﾏｲｹﾙ ｼﾞｪｲｺﾌﾞｽ ﾃｨｰ･ﾛｳ･ﾌﾟﾗｲｽ･ｼﾞｬﾊﾟﾝ 松川 正子 農林中金全共連ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
篠崎 智明 QUICK 守田 誠 野村證券 
高木 直実 SMBC 日興証券 李  想 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
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化化学学･･繊繊維維  

 
１．評価対象企業（20 社） 
 

帝 人 、 東 レ 、 ク ラ レ 、 旭 化 成 、 レ ゾ ナ ッ ク ・ ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 住 友 化 学 、 
日産化学、東ソー、デンカ、信越化学工業、エア･ウォーター、日本酸素ホールディングス、 
カ ネ カ 、 三 菱 瓦 斯 化 学 、 三 井 化 学 、 三 菱 ケ ミ カ ル グ ル ー プ 、 ダ イ セ ル 、 
積水化学工業、UBE、日本ペイントホールディングス                        

                                 （証券コード協議会銘柄コード順） 
    

２．評価方法 
 
（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目（注）数 配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 4 31 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等 4 21 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 5 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 3 30 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 2   13 

計 15 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 29 名（所属先 21 社）である。（氏名等は後掲） 

 

３．評価結果 

 

（1）  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 
 

①  本年度は、一部の項目内容および配点を見直したため、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総合評

価平均点は 74.6 点（昨年度 71.2 点）、総合評価点の標準偏差は 7.2 点（昨年度 6.7 点）となった。なお、評価

対象企業 20 社のうち 18 社において総合評価点が上がった。 
② 評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR姿勢等が 73％

（昨年度 71％）、説明会等が 74％（昨年度 71％）、フェア･ディスクロージャーが 87％（昨年度 83％）、ESG関

連が 76％（昨年度 70％）、自主的情報開示が 71％（昨年度 70％）となり、5 分野全てにおいて、平均得点率

が上がった。 
③ 評価項目（全 15 項目）について見ると、平均得点率が 80％以上となったのは、次の説明会等の中の 1 項目

(a)およびフェア･ディスクロージャーの 2 項目（(b) (c)）であった。 
 
(a) 「四半期決算の内容の理解に必要な補足情報が十分に開示されていますか」（平均得点率 82％〔昨年度

78％〕）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：60％台 3 社・70％台 3 社・80%台 7 社・90%台 5 社・100% 
2 社）   

 (b) 「経営陣および IR 部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての開示（メディア対応も含む）

に際し、遅滞なく十分に、かつ公平に行っていますか」（平均得点率 82％〔昨年度 81％〕）（得点率：60％
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台 1 社・70％台 4 社・80%台 12 社・90%台 3 社）   
      (c) 「状況変化に応じて、リモートツール等を活用した有用かつ、速やかな情報提供（説明会、決算説明会の

資料・質疑応答、リプレイ、英語対応）を行っていますか」（平均得点率 94％〔昨年度 86％〕）（得点率：

80％台 2 社・90％台 13 社・100％5 社） 
    

④ ESG関連の 3 項目は、次のとおりとなり、いずれの項目も、昨年度に比べて平均得点率が改善した。 
 

(a) 「環境（E）関連のマテリアリティを策定・開示し、中長期の取組みを適切に開示していますか」（平均得

点率 78％〔昨年度 73％〕）（得点率：60％台 2 社・70％台 10 社・80%台 8 社）   
      (b) 「社会（S）に関連する情報を、経営戦略と整合する形で、従業員エンゲージメントや人権リスクなどの人

的資本に関するものも含め積極的に開示し、投資家の理解が深まるように努力していますか」（平均得点率

75％〔昨年度 69％〕）（得点率：60％台 2 社・70％台 13 社・80％台 5 社） 
(c) 「資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）、株主還元策等が十分に説明されていますか。ま

た、社外取締役を含め、ガバナンス（G）の有効性が示されていますか」（平均得点率 74％〔昨年度 68％〕）

（得点率：60％台 7 社・70％台 9 社・80%台 4 社） 
 

（2） 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位 三三井井化化学学（ディスクロージャー優良企業〔5 回連続 9 回目〕、総合評価点 87.3 点〔昨年度比＋1.8 点〕） 
 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉89％）、ESG関連（86％）が第 1 位、フェア･ディスクロー

ジャーが同得点第 1 位（96％）、説明会（87％）、自主的情報開示（83％）が第 2 位となった。 

② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」の 2 項目が共に最も高い評価となった。これらに関連

して、経営トップの企業価値向上に対する意識は高く、スモールミーティングの開催など IR に積極的に関与

しているとの声が寄せられた。また、経営方針、事業戦略、中長期ビジョン、計数目標、ESG への取組みなど

が定量情報を含め明確に示されているとの声もあった。「IR 部門に十分な情報が集積され、アナリストが要望

する情報を提供し、担当者と有益なディスカッションができること。また、経営分析に必要かつ重要な情報開

示の継続性に配慮がなされていること」も同得点第 1 位となった。これに関連して、短中期の業績変動要因、

会社の方向性、長期戦略等に関して質の高い議論ができるとの声や、IR 部門と経営陣との距離が近く、投資家

の要望が届きやすいとの声が寄せられた。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」（2 項目計）が第 2 位となった。これらに関連

して、決算説明会のほかに経営概況説明会を開催し、短中期の業績動向と中長期の方向性を丁寧に伝えようと

する姿勢を評価する声が寄せられた。一方で、取材時の資料の事前送付を望む声があった。「説明資料等（短信・

添付資料および補足資料を含む）における開示」および「四半期情報開示」は共に同得点第 3 位となった。 
④  フェア・ディスクロージャーにおいては、「速やかな情報提供」が満点となったほか、「フェア・ディスクロ

ージャーへの取組姿勢」も同得点第 1 位となった。これらに関連して、決算説明会の音声再生および要旨を日

英両言語で遅滞なく公表していること、また、質疑応答にも対応していることを評価する声が寄せられた。 
⑤ ESG関連においては、「社会（S）に関連する項目」および「資本政策、株主還元策、ガバナンス（G）に関連

する項目」が共に同得点第 1 位となった。また、「環境（E）に関連する項目」も第 2 位となった。これらに関

連して、長期経営計画「VISION2030」において、事業活動とサステナビリティへの取組みが不可分であるこ

とを明確に示していること、財務目標と同様に非財務目標も定量化し KPI を設定、進捗状況や実績等を統合報

告書およびウェブサイトで開示していることを評価する声があった。また、資本政策や財務戦略も明確に示し

ているとの声があった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「統合報告書、ファクトブック等の内容が充実していること。また、統合報告書

において非財務情報（ESG 情報や無形固定資産・知的財産等）を開示し、経営の長期的課題に対する取組みと

成果を投資家にわかりやすく伝えていること」が同得点第 1 位となった。「工場見学、ESG 説明会、社外取締

役との対話の機会、事業部説明会、技術説明会等（アナリスト主催を含む）を実施し、かつその内容は充実し

ていること」も第 3 位となった。これらに関連して、工場見学会や ESG 説明会のほか社外取締役スモールミ

ーティングの開催を評価する声が寄せられた。また、統合報告書の内容を評価する声もあった。 
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これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
 

第 2 位 日日産産化化学学    （総合評価点 83.5 点〔昨年度比＋0.1 点〕、昨年度第 2 位） 
 
① 同社は、説明会等が第 1 位（91％）、経営陣の IR姿勢等が第 2 位（83％）、フェア･ディスクロージャー（90％）、

ESG関連（82％）が同得点第 4 位、自主的情報開示が同得点第 7 位（75％）となった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「IR 部門の機能、基本スタンス」（2 項目計）が第 1 位となった。これらに関

連して、IR 部門が事業部門の情報を的確に把握しているとの声のほかに、実績、見通し共に十分な数値が開示

され、分析がしやすいとの声が寄せられた。「経営陣が企業価値や株価への意識を高め、決算説明会やミーティ

ング等において経営方針・中期計画などを十分に説明し、IR に積極的に関与していること」（同得点第 3 位）

も評価された。これらに関連して、経営陣は CFO を中心に IR に積極的に関与しているとの声があった。な

お、経営トップとの一層の対話機会に期待する声もあった。「経営陣が企業価値向上の手段としての ESG の重

要性を認識し、その取組内容を投資家に的確に伝えていること」は同得点第 8 位となった。 
③ 説明会等においては、4 項目全てが最も高い評価（同得点第 1 位を含む。）となり、この分野において第 1 位

となった。これらに関連して、補足資料を含む説明資料の内容が充実しており、IR 担当者の説明力も高いとの

声、取材時の資料の事前送付を評価する声が寄せられた。なお、新製品売上や動物薬原体の状況に関する開示

の一層の充実を望む声があった。 
④  フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」が同得点第 4 位とな

り、「速やかな情報提供」（同得点第 6 位）もトップと僅差の得点率であった。これらに関連して、IR 全資料の

英文対応を評価する声があった。 
⑤ ESG関連においては、「資本政策、株主還元策、ガバナンス（G）に関連する項目」が同得点第 1 位となった。

これに関連して、資本政策が明確で ROE を高水準で維持・向上する姿勢が伝わるとの声があった。「社会（S）
に関連する項目」は第 7 位、「環境（E）に関連する項目」は同得点第 7 位となった。なお、持続的な成長のた

めの研究開発力強化に関する一層の開示を望む声があった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「統合報告書、ファクトブック等の内容が充実していること。また、統合報告書

において非財務情報（ESG 情報や無形固定資産・知的財産等）を開示し、経営の長期的課題に対する取組みと

成果を投資家にわかりやすく伝えていること」が同得点第 7 位となった。これに関連して、知的財産の記載や

社長メッセージ、CFO メッセージの内容が充実しているとの声があった。「工場見学、ESG 説明会、社外取締

役との対話の機会、事業部説明会、技術説明会等（アナリスト主催を含む）を実施し、かつその内容は充実し

ていること」は同得点第 9 位となった。充実していたイベントとして、生物科学研究所見学会を挙げる声が多

く、また、農薬事業の工場見学会を評価する声もあった。 
 

第 3 位 旭旭化化成成    （総合評価点 82.0 点〔昨年度比＋1.7 点〕、昨年度第 3 位） 
 
① 同社は、自主的情報開示が第 1 位（84％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 1 位（96％）、ESG関連が

第 3 位（84％）、説明会等が第 5 位（81％）、経営陣の IR姿勢等が第 7 位（78％）となった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣が企業価値向上の手段としての ESG の重要性を認識し、その取組

内容を投資家に的確に伝えていること」が同得点第 2 位となった。これに関連して、経営トップが先頭に立っ

て市場と対話しようとする姿勢があるとの声、ESG の重要性を認識し、サステナビリティ説明会の実施など積

極的に情報発信をしているとの声があった。また、データに関する開示は改善しており、継続性にも配慮され

ているとの声があった。なお、コングロマリット構造を選択していることについて十分な説明を望む声があっ

た。「IR 部門の機能、基本スタンス」の 2 項目は共に、平均得点率と同程度となった。 
③ 説明会等においては、「決算説明会における会社側の説明が十分であること」が第 4 位となり、「インタビュ

ーにおける補足説明が十分であること」は同得点第 5 位となった。「説明資料等（短信・添付資料および補足資

料を含む）における開示」（第 5 位）および「四半期情報開示」（同得点第 6 位）も共に 80％以上の得点率であ

った。これらに関連して、説明会資料や取材時の開示などにさらなる改善が見られるとの声、IR 担当者の説明

力が高いとの声があった。なお、海外住宅事業およびヘルスケアのリスク、シナジー、事業戦略等に関する開

示の一層の充実を望む声があった。 
④  フェア・ディスクロージャーにおいては、「速やかな情報提供」が満点となったほか、「フェア・ディスクロ
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ージャーへの取組姿勢」も同得点第 1 位となった。これらに関連して、決算説明会の要旨が質疑応答を含め日

英両言語で遅滞なく提供され、英訳の質も高いこと、買収や大型投資などの意思決定の直後にハイブリッドで

説明会を開催していることを評価する声があった。 
⑤ ESG関連においては、「社会（S）に関連する項目」が同得点第 1 位となった。また、「環境（E）に関連する

項目」および「資本政策、株主還元策、ガバナンス（G）に関連する項目」も共に第 4 位となり、80％以上の

得点率であった。これらに関連して、事業を通じた環境および社会への貢献に加え、事業活動に付随する負荷

低減に関しても定量目標を設定していること、環境関連データをはじめとする ESG 関連データの開示に積極

的であることを評価する声があった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「統合報告書、ファクトブック等の内容が充実していること。また、統合報告書

において非財務情報（ESG 情報や無形固定資産・知的財産等）を開示し、経営の長期的課題に対する取組みと

成果を投資家にわかりやすく伝えていること」が同得点第 1 位となった。これに関連して、統合報告書は投資

家の関心事に留意した構成となっているとの声があった。「工場見学、ESG 説明会、事業部説明会、技術説明

会等（アナリスト主催を含む）を実施し、かつその内容は充実していること」も第 2 位となった。充実してい

たイベントとして、Caliditas 説明会、セパレータ事業説明会、無形資産説明会が挙げられたほか、社外取締役

とのスモールミーティングを評価する声もあった。 
 

（3）  上記以外の企業についての特記事項 
   

〇 三三菱菱ケケミミカカルルググルルーーププ  （ディスクロージャーの改善が著しい企業、 

総合評価点 78.7 点〔昨年度比＋10.6 点、一昨年度比＋6.7 点〕、第 6 位〔昨年度第 13 位、一昨年度第 7 位〕） 

 

① 同社は、フェア･ディスクロージャーが第 3 位（92％）、自主的情報開示が第 4 位（80％）、経営陣の IR姿勢

等（78％）、ESG関連（79％）が第 6 位、説明会等が第 8 位（76％）となった。昨年度に比べ、5 分野全てにお

いて、得点率が大きく改善し、総合評価点において 10.6 点のアップとなった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」（2 項目計）が同得点第 3 位（昨年度第 13 位）となっ

た。また、「IR 部門の機能、基本スタンス」（2 項目計）も第 8 位（昨年度第 20 位）となり、昨年度に比べて

得点率が大きく改善した。これらに関連して、社長をはじめ新経営陣が IR に積極的に関与しており、経営方針

や事業戦略に関する説明も大幅に改善しているとの声が寄せられた。また、今後も、投資家の声を取り入れつ

つ、さらなる改善を加えてほしいとの声があった。 
③ 説明会等においては、「四半期情報開示」および「説明資料等（短信・添付資料および補足資料を含む）にお

ける開示」が共に同得点第 8 位となった。「説明会、インタビューにおける開示」（2 項目計）も同得点第 9 位

となり、いずれの項目も、昨年度に比べて得点率が改善した。これらに関連して、業績変動要因や中期経営計

画の計数目標達成に向けた定性的・定量的な情報開示が改善したとの声があったほか、サブセグメントの数値

が詳細に開示されるようになったとの声があった。なお、定量情報開示のさらなる充実を望む声があった。 
④  フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」および「速やかな情

報提供」が共に 90％以上の得点率となった。これらに関連して、電話会議やウェブ会議システムを有効活用し

ていること、日英同時通訳が充実していることを評価する声があった。 
⑤ ESG 関連においては、3 項目全てが昨年度に比べて得点率を大きく改善し、この分野において第 6 位（昨年

度第 8 位）となった。これらに関連して、マテリアリティ達成のための取組みについて、進捗を定量的に評価

し公表しているとの声が寄せられた。なお、資本政策は示されているものの、WACC の設定等に課題があると

の声があった。 
⑥ 自主的情報開示の「工場見学、ESG 説明会、事業部説明会、技術説明会等（アナリスト主催を含む）を実施

し、かつその内容は充実していること」が最も高い評価となった。充実していたイベントとして、CPC 見学会、

九州地区事業所見学会などが挙げられたほか、社外取締役とのスモールミーティングの開催を評価する声があ

った。 
 

同社は、このようにディスクロージャーの改善が著しいので、「ディスクロージャーの改善が著しい企業」に

選定した。 
以 上 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（31点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

①経営陣が企業価値や株価への意識を高め、決算説明会やミーティング等において経営方針・中期計画などを十分に説
明し、IRに積極的に関与していますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

11

②経営陣が企業価値向上の手段としてのESGの重要性を認識し、その取組内容を投資家に的確に伝えていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

7

(2)IR部門の機能、基本スタンス

①IR部門に十分な情報が集積され、アナリストが要望する情報を提供し、担当者と有益なディスカッションができます
か。また、経営分析に必要かつ重要な情報開示の継続性に配慮がなされていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

9

②会社にとって都合の悪い情報（不祥事含む）、自社の弱点、低収益あるいは赤字の事業についても積極的な開示を行
い、今後の改善の展望を示していますか。 4

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（21点） 配点

(1)説明会、インタビューにおける開示

①決算説明会における会社側の説明は十分ですか。 7
②インタビューにおける補足説明は十分ですか。 7
(2)説明資料等（短信・添付資料および補足資料を含む）における開示

・説明会資料等において投資家が求める情報が継続性やセグメント別情報も含め十分に開示されていますか。 5

(3)四半期情報開示

・四半期決算の内容の理解に必要な補足情報が十分に開示されていますか。 2
３．フェア・ディスクロージャー（５点） 配点

(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢

・経営陣およびIR部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての開示（メディア対応も含む）に際し、遅滞
なく十分に、かつ公平に行っていますか。 3

(2)速やかな情報提供

・状況変化に応じて、リモートツール等を活用した有用かつ、速やかな情報提供（説明会、決算説明会の資料・質疑応
答、リプレイ、英語対応）を行っていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

2

４．ESGに関連する情報の開示（30点） 配点

①環境（E）関連のマテリアリティを策定・開示し、中長期の取組みを適切に開示していますか。 10

②社会（S）に関連する情報を、経営戦略と整合する形で、従業員エンゲージメントや人権リスクなどの人的資本に関
するものも含め積極的に開示し、投資家の理解が深まるように努力していますか。 10

③資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）、株主還元策等が十分に説明されていますか。また、社外取
締役を含め、ガバナンス（G）の有効性が示されていますか。 10

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（13点） 配点

①工場見学、ESG説明会、社外取締役との対話の機会、事業部説明会、技術説明会等（アナリスト主催を含む）を実施
し、かつその内容は充実していますか。［過去1年間を目安に評価］
【充実していた見学会等名をコメント欄に記入して下さい】

8

②統合報告書、ファクトブック等の内容は充実していますか。また、統合報告書において非財務情報（ESG情報や無形
固定資産・知的財産等）を開示し、経営の長期的課題に対する取組みと成果を投資家にわかりやすく伝えていますか。
【充実していた資料名・取組事例等をコメント欄に記入して下さい】

5

2025年度の具体的評価項目および配点（化学・繊維）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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化学･繊維専門部会委員 
 
 

部  会  長 渡部 貴人 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
部会長代理  山田 幹也 みずほ証券 
  岡嵜 茂樹 野村證券 
  齋藤 達哉 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
  澤砥 正美 SBI 証券 
  野口 英彦 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
  渡辺 勇仁 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（29 名） 
 
 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 

  

  

  

  

 
 

 
 

伊藤 健悟 QUICK 西脇 秀敏 三菱 UFJ 信託銀行 
今津 拓洋 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 野口 英彦 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
上迫 和也 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 畑澤 巧 三菱 UFJ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
梅林 秀光 大和証券 番  大輝 野村證券 
大野 剛 丸三証券 福田 真望 丸三証券 
岡嵜 茂樹 野村證券 松川 正子 農林中金全共連ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
岡田 真一 三菱 UFJ 信託銀行 宮本 剛 SMBC 日興証券 
河野 孝臣 野村證券 虫明 直槻 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
古西 正幸 第一生命保険 百田 史哉 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
齋藤 達哉 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 山田 幹也 みずほ証券 
佐藤 三四郎 極東証券経済研究所 吉田 篤 みずほ証券 
澤砥 正美 SBI 証券 渡辺 勇仁 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
立田 裕昌 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 渡邉 亮一 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
坪井 暁 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 渡部 貴人 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
西平 孝 岡三証券   
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トトイイレレタタリリーー・・化化粧粧品品  
  

１．評価対象企業（8 社） 
 

花 王、資 生 堂、ライオン、コーセー、ポーラ・オルビスホールディングス、小 林 製 薬、 

ピジョン、ユニ・チャーム                                                    

（証券コード協議会銘柄コード順） 
 

２．評価方法等  
 

(1) 評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 3 35 

②説明会、インタビュー、説明資料等における

開示 説明会等 2 20 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 4 5 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 5 28 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 2 12 

計     16 100 

 （注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 

(2) 評価実施アナリストは 18 名（所属先 16 社）である。（氏名等は後掲） 
 
３．評価結果 

  
(1)  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

 

① 本年度は、主に経営陣の IR 姿勢等の評価項目、配点を見直したため、昨年度と同列には比較できないが、本

年度の総合評価平均点は 70.0 点（昨年度 73.2 点）、総合評価点の標準偏差は 5.6 点（昨年度 5.9 点）であった。

なお、昨年度の総合評価平均点には、昨年度第１位のファンケル（上場廃止により本年度評価対象外）が含まれ

ている。 
② 5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR姿勢等が

64％（昨年度同率）、説明会等が 75％（昨年度 79％）、フェア･ディスクロージャーが 80％（昨年度 89％）、ESG

関連が 73％（昨年度 77％）、自主的情報開示が 70％（昨年度 73％）となり、4 分野において平均得点率が下が

った。 

③ 評価項目について見ると、全 16 項目中 6 項目が平均得点率で 80％以上となり、高水準であった。具体的に

は、次のフェア･ディスクロージャーの中の 3 項目（(a)～(c)）、ESG 関連の中の 2 項目（下記⑤の(a)(b)）お

よび自主的情報開示の中の 1項目(d)であった。 
 

(a) 「経営陣および IR 部門がメディアを含む総合的な情報開示に際し、不公平や混乱が生じないよう十分な注

意を払っていますか」（平均得点率 98％〔昨年度 95％〕）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：90％台 2 社・

100％ 6 社） 

(b) 「（ウェブサイト等における情報提供について）質疑応答も掲載していますか」（平均得点率 100％〔昨年

度同率〕）（得点率：全社満点） 
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(c)  「（ウェブサイト等における情報提供について）英語対応していますか」（平均得点率 100％〔昨年度同率〕）

（得点率：全社満点） 

(d) 「投資家にとって重要と判断される事項（例えば、業績修正発表、新技術・新製品、設備投資計画の変更、

Ｍ＆Ａ、知財・無形資産、各種災害の影響等）の開示は、迅速かつ十分ですか」（平均得点率 80%〔昨年度

82%〕）（得点率：60％台 1 社・70％台 2 社・80％台 5 社） 
 

④ 一方、次の 2 項目（経営陣の IR姿勢等の中の 1 項目（a）、フェア･ディスクロージャーの中の 1 項目(b)）は、

平均得点率が 50％以下となった。なお、（a）については、全 16 項目の中で最も低くなったが、昨年度に比べ、

平均得点率は改善しており、今後も改善努力を求めたい。 
 

(a) 「社外取締役が投資家の代弁者としての役割期待を十分に理解した上で、投資家の要請に応えていますか」

（平均得点率 45%〔昨年度 33%〕）（得点率：30％台 3 社・40％台 2 社・50％台 2 社・60％台 1 社） 
(b) 「（ウェブサイト等における情報提供について）説明会等のリプレイを実施していますか」（平均得点率 50%

〔昨年度 56％〕）（得点率：0 点 4 社・満点 4 社） 
 
⑤ ESG関連の 5 項目については、次のとおりとなった。なお、以下の 2 項目（(c)(d)）においては、いずれも平

均得点率が 7 ポイント下がった。 

 

(a) 「環境に関する情報・定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか」（平均得点率 86％
〔昨年度 84%〕）（得点率：60％台 1 社・80％台 3 社・90％台 4 社） 

(b) 「社会に関する情報・定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に説明していますか」（平均得点率 83％
〔昨年度同率〕）（得点率：60％台 1 社・80％台 5 社・90％台 2 社） 

(c) 「人的資本の活用について、自主的な項目を設定し、定性・定量の両面で進捗状況や経営戦略との関係性

を適切に説明していますか」（平均得点率 71％〔昨年度 78%〕）（得点率：50％台 1 社・70％台 7 社） 

(d) 「中期経営計画や長期ビジョン（例えば目標とする ROE 等）を公表し、その後の進捗状況・達成のための

具体的方策が、十分に説明されていますか。また、資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）、

株主還元策等が十分に説明されていますか」（平均得点率 65％〔昨年度 72％〕）（得点率：40％台 1 社・50％
台 1 社・60％台 3 社・70％台 3 社） 

(e) 「社外取締役を含む取締役の選定理由を説明し、取締役会の実効性が示されていますか」（平均得点率 73％
〔昨年度 74％〕）（得点率：60％台 2 社・70％台 5 社・80％台 1 社） 

 
(2) 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位 花王（ディスクロージャー優良企業［3 回目］、 

総合評価点：77.5 点〔昨年度比＋3.0 点〕、昨年度第 5 位） 

 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉71％）、フェア･ディスクロージャー（100％）、ESG関連（81％）

が第 1 位（同得点第 1 位を含む）、説明会等が第 2 位（77％）、自主的情報開示が第 3 位（78％）となった。昨

年度に比べ、経営陣の IR姿勢等の得点率が大きく改善した。 

② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が最も高い評価となった。これに関連して、決算説明会

とは別に、トップマネジメントが投資家へ直接説明する機会を設けていることを評価する声があった。また、「IR
部門の機能、基本スタンス」も第 3 位（昨年度第 7 位）となり、昨年度に比べ、得点率が改善した。これに関連

して、中期経営計画発表後は、経営陣、IR 部門、投資家と間で円滑なコミュニケーションがとれているとの声

があった。「社外取締役との対話」（第 3 位）についても、昨年度に比べ得点率が大幅に改善した。これに関連し

て、社外取締役との対話は建設的であり有意義との声があった一方で、社外取締役とのミーティング機会を設け

てほしいとの声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」が、昨年度に比べて得点率が改善し、同得点第

1 位となった。これに関連して、説明会資料に必要なデータが十分に記載されており、分析が迅速にできるとの

声があった。なお、地域別利益に関するさらなる説明や、セグメント別 ROIC の開示に期待する声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、4 項目全てが満点となった。 
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⑤ ESG関連においては、中期経営計画や長期ビジョンに関する項目および社外取締役を含む取締役の項目が共に

最も高い評価となった。これらに関連して、社長ミーティングでは、中期経営計画について、公開情報をもとに

自己分析による説明等があったことから投資家との認識ギャップが埋まったと評価する声があった。人的資本に

関する項目も、同得点第 1 位（前年度同得点第 2 位）となった。環境に関する項目（第 2 位）は、95％以上の得

点率であった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「投資家にとって重要と判断される事項（例えば、業績修正発表、新技術・新製

品、設備投資計画の変更、M＆A、知財・無形資産、各種災害の影響等）の開示が迅速かつ十分であること」が、

第 2 位となった。「工場見学、事業部説明会、新製品発表会等（アナリスト主催を含む）を実施し、かつその内

容が充実していること」は第 4 位となった。これに関連して、過去の事業説明会の資料や動画が見られる点を評

価する声があった。 

 

これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 

 

第 2 位 ポーラ・オルビスホールディングス（総合評価点：73.8 点〔昨年度比－0.8 点〕、昨年度第 4 位） 

 

① 同社は、説明会等が第 1 位（82％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 1 位（100％）、自主的情報開示

が第 2 位（78％）、経営陣の IR姿勢等（64％）が第 4 位、ESG関連（74％）が同得点第 4 位となった。昨年度に

比べ、自主的情報開示の得点率が改善した。 

② 経営陣の IR姿勢等においては、「IR 部門の機能、基本スタンス」が最も高い評価となった。これに関連して、

IR 部門が社内の状況をよく把握しており正確な議論ができるとの声や、ネガティブ情報も開示して投資家から

の疑問に答える姿勢を評価する声があった。「経営陣の IR 姿勢」は第 6 位（昨年度同得点第 3 位）となった。

これに関連して、社長による定期的なスモールミーティング開催を評価する声があった一方、経営の考え方につ

いて一層の説明を望む声もあった。「社外取締役との対話」は同得点第 6 位となった。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」および「説明資料等（短信および補足資料を含

む）における開示」が共に第 1 位（同得点第 1 位を含む）となった。これらに関連して、ブランド毎の詳細な情

報開示を評価する声や、キーイシューに対して的確な説明があるとの声があった。また、説明会資料に必要なデ

ータが十分に記載されているため分析が迅速にできるとの声もあった。 

④ フェア・ディスクロージャーにおいては、4 項目全てが満点となった。 
⑤ ESG関連においては、社外取締役を含む取締役の項目が第 2 位（昨年度同得点第 3 位）となったほか、社会に

関する項目が、トップと僅差の第 3 位となった。中期経営計画や長期ビジョンに関する項目（第 4 位）、人的資

本に関する項目（同得点第 4 位）、環境に関する項目（同得点第 5 位）は、いずれも平均得点率と同程度であっ

た。 
⑥ 自主的情報開示においては、「工場見学、事業部説明会、新製品発表会等（アナリスト主催を含む）を実施し、

かつその内容が充実していること」が、第 2 位（昨年度第 8 位）となり、昨年度に比べ、得点率が大幅に改善し

た。「投資家にとって重要と判断される事項（例えば、業績修正発表、新技術・新製品、設備投資計画の変更、

M＆A、知財・無形資産、各種災害の影響等）の開示が迅速かつ十分であること」は同得点第 3 位となった。こ

れらに関連し、各ブランドの新戦略に関する説明に期待する声があった。 
 

第 3 位 ラライイオオンン（総合評価点：73.1 点〔昨年度比＋1.3 点〕、昨年度第 6 位） 

 

① 同社は、フェア･ディスクロージャーが同得点第 1 位（100％）、経営陣の IR姿勢等（65％）、説明会等（77％）、

ESG関連（76％）が第 3 位、自主的情報開示が第 4 位（74％）となった。昨年度に比べ、4 分野において得点率

が改善した。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が第 2 位（昨年度第 6 位）となり、昨年度に比べ、得点

率が改善した。これに関連して、決算説明会のほかに、トップマネジメントが投資家へ直接説明する機会を設け

ていることを評価する声があった。「社外取締役との対話」は第 4 位（昨年度同得点第 7 位）となり、昨年度に

比べ、得点率が改善した。 
③ 説明会等においては、「説明資料等（短信および補足資料を含む）における開示」が同得点第 2 位となった。

これに関連して、説明資料が充実して海外の動向がわかりやすくなったとの声や、説明会資料に必要なデータが
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十分に記載されているため分析が迅速にできるとの声があった。「説明会、インタビューにおける開示」は第 4
位（昨年度第 7 位）となり、昨年度に比べ、得点率が改善した。 

④ フェア・ディスクロージャーにおいては、4 項目全てが満点となった。 
⑤ ESG関連においては、中期経営計画や長期ビジョンに関する項目が第 2 位（昨年度第 5 位）となり、昨年度に

比べ、得点率が改善した。また、環境に関する項目が同得点第 3 位（昨年度同得点第 4 位）となり、90％以上の

得点率であった。これに関連して、サステナビリティレポートにおいて情報が詳細に開示されているとの声があ

った。 

⑥ 自主的情報開示においては、「投資家にとって重要と判断される事項（例えば、業績修正発表、新技術・新製

品、設備投資計画の変更、M＆A、知財・無形資産、各種災害の影響等）の開示が迅速かつ十分であること」が

最も高い評価となった。「工場見学、事業部説明会、新製品発表会等（アナリスト主催を含む）を実施し、かつ

その内容が充実していること」は第 5 位であった。なお、新製品発表会においてはマーケティングの話をより深

堀できることを期待する声があった。 

以  上 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（35点） 配点 委員
のみ

(1)経営陣のIR姿勢

・経営陣が、IR活動に注力していますか。また、経営陣は、IR活動で得られた知見や意見を経営活動に活か
し、株主価値向上に努めていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

15

(2)IR部門の機能、基本スタンス

・IR部門に十分な情報が集積されており、業績の好不調や不祥事の有無にかかわらず、フェア・ディスクロー
ジャー・ルールを遵守したうえで、IR担当者と有益なディスカッションができていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

(3)社外取締役との対話

・社外取締役が投資家の代弁者としての役割期待を十分に理解した上で、投資家の要請に応えていますか。 10

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（20点） 配点 委員
のみ

(1)説明会、インタビューにおける開示

・決算説明会やインタビューにおける会社側の説明および質疑応答は十分に満足できるものですか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】 10

(2)説明資料等（短信および補足資料を含む）における開示

・決算短信と同時に、企業分析に必要かつ十分な補足資料が入手できますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】 10

３．フェア・ディスクロージャー（5点） 配点 委員
のみ

(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢

・経営陣およびIR部門がメディアを含む総合的な情報開示に際し、不公平や混乱が生じないよう十分な注意を
払っていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

1

(2)ウェブサイト等における情報提供

①説明会等のリプレイを実施していますか。 2 ●

②質疑応答も掲載していますか。 1 ●

③英語対応していますか。 1 ●

４．ESGに関連する情報の開示（28点） 配点 委員
のみ

①環境に関する情報・定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか。 4

②社会に関する情報・定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか。 4

③人的資本の活用について、自主的な項目を設定し、定性・定量の両面で進捗状況や経営戦略との関係性を適切
に説明していますか。 5

④中期経営計画や長期ビジョン（例えば目標とするROE等）を公表し、その後の進捗状況・達成のための具体的
方策が、十分に説明されていますか。また、資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）、株主還元
策等が十分に説明されていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

⑤社外取締役を含む取締役の選定理由を説明し、取締役会の実効性が示されていますか。 5

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（12点） 配点 委員
のみ

①工場見学、事業部説明会、新製品発表会等（アナリスト主催を含む）を実施し、かつその内容は充実していま
すか。［過去1年間を目安に評価。開催なし　0点］ 7

②投資家にとって重要と判断される事項（例えば、業績修正発表、新技術・新製品、設備投資計画の変更、M＆
Ａ、知財・無形資産、各種災害の影響等）の開示は、迅速かつ十分ですか。 5

 （注）委員のみ記入の●は「調整・統一入力項目」

2025年度の具体的評価項目および配点（トイレタリー・化粧品）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】

－37－ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
 

トイレタリー･化粧品専門部会委員 
 

 
部  会  長 佐藤 和佳子 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
部会長代理  広住 勝朗 大和証券 
  大花 裕司 野村證券 
  長田 佳三 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 高口 伸一  三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 夏目 宏之 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 松川 正子 農林中金全共連ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（18 名） 
 
 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 

  

  

  

  

  

  

 

  
 
 

伊藤 健悟 QUICK 竹間 雅子 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
江上 誠 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 勅使河原 充 朝日ﾗｲﾌ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
大花 裕司 野村證券 夏目 宏之 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
長田 佳三 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 広住 勝朗 大和証券 
鎌田 聡 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 福井 悠香 第一生命保険 
桑原 明貴子 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 松川 正子 農林中金全共連ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
高  英詞 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 皆川 明伽 丸三証券 

高口 伸一 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 八並 純子 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
佐藤 和佳子 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 李  想 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
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医医薬薬品品  
 
１．評価対象企業（22 社） 
  

エムスリー、協和キリン、武田薬品工業、アステラス製薬、住友ファーマ、  塩野義製薬、  
日本新薬、中外製薬、エーザイ、小野薬品工業、久光製薬、参天製薬、ツムラ、テルモ、 
JCR ファーマ、第一三共、大塚ホールディングス、サワイグループホールディングス、 
日本光電工業、シスメックス、オリンパス、朝日インテック 

（証券コード協議会銘柄コード順） 

 
２．評価方法 
   
（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 2 25 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等 2 20 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 8 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4 32 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1 15 

計 11 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 30 名（所属先 23 社）である。（氏名等は後掲） 

 

３．評価結果 

 

（1）  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

 

①  本年度は、経営陣の IR姿勢等、フェア･ディスクロージャーおよび ESG関連の一部の評価項目の見直しを行

ったため、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総合評価平均点は 73.1 点（昨年度 71.9 点）、総合評価

点の標準偏差は 6.6 点（昨年度 8.2 点）であった。 
②  5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR姿勢等

が 75％（昨年度同率）、説明会等が 75％（昨年度 71％）、フェア･ディスクロージャーが 82％（昨年度 85％）、

ESG関連が 70％（昨年度 68％）、自主的情報開示が 69％（昨年度同率）となった。 

③  評価項目について見ると、全 11 項目のうち次のフェア･ディスクロージャーの中の 1 項目(a)および ESG 関

連の中の 1 項目(b)の平均得点率が、いずれも 80％以上となり、高水準であった。なお、(a)の内容について

は本年度において見直しを行っている。 
 
(a) 「経営陣および IR 部門がメディアを含む総合的な情報開示に際し、会社にとって都合が悪い情報も含め、

不公平や混乱が生じないよう十分な注意を払っていますか」（平均得点率 85％〔昨年度同率〕）（得点率（評

価点／配点〈以下省略〉）：70％台 3 社・80％台 14 社・90％台 5 社） 
(b) 「非財務情報に関する定量的な実績の開示がされていますか」（平均得点率 82％〔昨年度 78％〕）（得点率：

60％台 1 社・70％台 3 社・80％台 13 社・90％台 5 社） 
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④ 一方、ESG 関連の中の社外取締役に関する項目(a)および自主的情報開示の項目(b)は、いずれも昨年度に続

き 60％台にとどまった。(a)については、投資家等と社外取締役との対話の重要性が増していることを踏まえ

て、今後の積極的な取組みを期待したい。なお、(b)については、評価対象企業間の得点率の差が昨年度に比べ

縮小したが、下位評価企業の改善をさらに望みたい。 
 
(a) 「社外取締役との対話機会も含め、コーポレート・ガバナンスに関する考え方や取組姿勢を十分に説明して

いますか」（平均得点率 65％〔昨年度同率〕）（得点率：40％台 1 社・50％台 5 社・60％台 8 社・70％台 7
社・80％台 1 社） 

(b) 「注目される事業ないし研究開発テーマ等を紹介するイベントや情報発信を行っており、それは有益ですか」

（平均得点率 69％〔昨年度同率〕）（得点率：40％台 2 社・50％台 3 社・60％台 5 社・70％台 9 社・80％台

2 社・90％台 1 社） 
 
（2） 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位 中中外外製製薬薬  （ディスクロージャー優良企業〔2 回連続 2 回目〕、総合評価点 83.5 点〔昨年度比＋2.8 点〕） 
 

①  同社は、自主的情報開示が第 1 位（得点率〈以下省略〉91％）、説明会等が同得点第 1 位（85%）、経営陣の

IR 姿勢等（84％）、ESG 関連（78％）が第 2 位、フェア･ディスクロージャーが同得点第 2 位（86％）となっ

た。昨年度に比べ、説明会等および ESG関連の得点率が改善した。 
②  経営陣の IR姿勢等においては、「IR 部門の機能、基本スタンス」が同得点第 1 位（昨年度第 2 位）となり、

「経営陣の IR 姿勢」が第 2 位（昨年度同）となった。これらに関連して、経営トップ以下、IR に極めて熱心

であり、各種説明会やスモールミーティング等の開催頻度も高いとの声が寄せられた。また、株式市場と真摯

に向き合うマネジメントの姿勢を評価する声や、マネジメントおよび IR チームは常に改善を探っている印象

があるとの声もあった。なお、非開示項目が多く、明確な回答が得られないことがあるとの声があった。 
③  説明会等においては、「企業分析に必要かつ十分な情報が得られること」が最も高い評価となり、「説明会に

おける会社側の説明（質疑応答を含む）が十分であること」が同得点第 2 位（昨年度同得点第 4 位）となった。

これらの結果、この分野において同得点第 1 位（昨年度第 3 位）となった。これらに関連して、説明会の資料

内容やプレゼンテーションの水準は高く、長期業績予想や企業価値の算定に必要十分な情報が提供されている

との声が寄せられた。また、「導出品」についての情報発信の改善を評価する声もあった。なお、早期開発品の

臨床試験に関する一層の説明を望む声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「経営陣および IR 部門がメディアを含む総合的な情報開示に際し、会社にと

って都合の悪い情報も含め、不公平や混乱が生じないよう十分な注意を払っていること」が同得点第 2 位とな

り、90％以上の得点率であった。これに関連して、ウェブサイト上に各種説明会の資料やスクリプト、動画等

が開示されており、フェア・ディスクロージャーに十分配慮しているとの声が寄せられた。「KAM で指摘され

た重要リスク情報が適切に開示されていること」は同得点第 7 位となった。 
⑤ ESG 関連においては、「財務情報と非財務情報（環境や社会、人的資本、知財・無形資産等）を統合し、経営

の長期的課題に対する取組みと目標を開示していること」および「非財務情報に関する定量的な実績の開示が

されていること」が共に最も高い評価となった。これらに関連して、定期的に開催するサステナビリティ説明

会のほかに、サステナビリティの取組みや ESG データについて十分に開示しているとの声が寄せられた。な

お、「成長戦略 TOPI2030」の達成に向けて真摯に取り組む姿勢を評価しつつ、定量目標がないことから進捗

状況について評価がしにくいとの声があった。「社外取締役との対話機会も含め、コーポレート・ガバナンス

に関する考え方や取組姿勢を十分に説明していること」は同得点第 2 位（昨年度第 4 位）となった。「中期経

営計画や長期ビジョンを公表し、その後の進捗状況・達成のための具体的方策が十分に説明されていること、

また、資本政策、株主還元策等が十分に説明されていること」（第 11 位）は、昨年度に比べて得点率が改善し

た。 
⑥ 自主的情報開示の「注目される事業ないし研究開発テーマ等を紹介するイベントや情報発信を行っており、

それが有益であること」は、昨年度に続き最も高い評価となった。これに関連して、R＆D やサステナビリテ

ィなどの各種説明会や工場見学会が有益との声があったほか、投資家の関心が高い製品や開発品についてのタ

イムリーな説明を評価する声が寄せられた。 
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これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
 

第 2 位 塩野義製製薬薬  （総合評価点 80.7 点〔昨年度比＋2.3 点〕、昨年度第 4 位） 
 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等（86％）、ESG関連（79%）が第 1 位、説明会等が第 3 位（81％）、フェア･ディス

クロージャーが同得点第 8 位（84％）、自主的情報開示が第 9 位（74%）となった。昨年度に比べ、自主的情

報開示を除く 4 分野において得点率が改善した。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が、昨年度に続き最も高い評価となった。また、「IR 部

門の機能、基本スタンス」も同得点第 1 位（昨年度同得点第 5 位）となった結果、この分野におけるトップ（昨

年度第 2 位）となった。これらに関連して、経営トップ以下、IR に積極的に取り組み、経営戦略や資本政策を

説明しているとの声が寄せられたほか、株価を強く意識する姿勢や経営トップの情報発信力を評価する声があ

った。 
③ 説明会等においては、「説明会における会社側の説明（質疑応答を含む）が十分であること」が同得点第 2 位

（昨年度同得点第 4 位）となった。また、「企業分析に必要かつ十分な情報が得られること」（同得点第 9 位）

は、昨年度に比べ得点率が改善した。これらの結果、この分野において第 3 位（昨年度同得点第 6 位）となっ

た。これらに関連して、長期業績予想に関連する HIV 事業の開示を評価する声が寄せられた。一方で、COVID-
19 やインフルエンザなどの感染症治療薬の売上開示について、より丁寧な説明を求める声があった。 

④ フェア・ディスクロージャーの「経営陣および IR 部門がメディアを含む総合的な情報開示に際し、会社にと

って都合が悪い情報も含め、不公平や混乱が生じないよう十分な注意を払っていること」が同得点第 6 位（昨

年度同得点第 19 位））が 85％以上の得点率となった。これに関連して、ウェブサイト上に各種説明会の資料

やスクリプト等が開示されており、フェア・ディスクロージャーに配慮しているとの声が寄せられた。「KAM
で指摘された重要リスク情報が適切に開示されていること」は同得点第 7 位（昨年度同得点第 2 位）となっ

た。 
⑤ ESG 関連においては、「中期経営計画や長期ビジョンを公表し、その後の進捗状況・達成のための具体的方策

が十分に説明されていること、また、資本政策、株主還元策等が十分に説明されていること」が最も高い評価

となった。また、「社外取締役の関与も含め、コーポレート・ガバナンスに関する考え方や取組姿勢を十分に説

明していること」および「財務情報と非財務情報（環境や社会、人的資本、知財・無形資産等）を統合し、経

営の長期的課題に対する取組みと目標を開示していること」が共に同得点第2位となった。これらに関連して、

中長期の経営ビジョンやサステナビリティの取組み、ESG データの開示は十分との声が寄せられた。なお、サ

ステナビリティミーティングでビジョンを示しているが、実現するための具体性のある方針を示してほしいと

の声があった。「非財務情報に関する定量的な実績の開示がされていること」は同得点第 12 位となったが、昨

年度に比べて得点率が改善した。 
⑥ 自主的情報開示の「注目される事業ないし研究開発テーマ等を紹介するイベントや情報発信を行っており、

それが有益であること」は第 9 位（昨年度第 6 位）であった。これに関連して、R＆D 説明会、サステナビリ

ティ説明会、JT 医薬事業買収に関する説明会などを評価する声が寄せられた一方、ハイブリット形式での開

催を望む声があった。 
 

第 3 位 第第一一三三共共  （総合評価点 79.8 点〔昨年度比－0.2 点〕、昨年度第 2 位） 

 

① 同社は、自主的情報開示が第 2 位（87％）、ESG 関連が第 4 位（77％）、経営陣の IR 姿勢等（80％）、説明会

等（79％）が同得点第 6 位、フェア･ディスクロージャーが同得点第 10 位（83％）となった。 
③  経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」（第 7 位）および「IR 部門の機能、基本スタンス」（同

得点第 8 位）が、いずれも 80％以上の得点率となった。これらに関連して、経営陣は IR に積極的であり、各

種説明会でのマネジメントとの対話も建設的であるとの声や、R＆D 会議の開催も多く有益であるとの声が寄

せられた。なお、アストラゼネカとの提携品に関する意見・見通しなどの対話内容は、アストラゼネカとの整

合性を図ってほしいとの声あった。 
③ 説明会等においては、「説明会における会社側の説明（質疑応答を含む）が十分であること」が第 6 位（昨年
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度第 2 位）となった。また、「企業分析に必要かつ十分な情報が得られること」は、同得点第 7 位（昨年度第

3 位）となった。これらに関連して、開示資料や説明、質疑応答は充実しており、企業分析に必要な情報が提

供されているとの声が寄せられた一方、四半期決算における説明のさらなる充実を望む声もあった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「経営陣および IR 部門がメディアを含む総合的な情報開示に際し、会社にと

って都合が悪い情報も含め、不公平や混乱が生じないよう十分な注意を払っていること」（同得点第 6 位）は、

85％以上の得点率となった。これに関連して、ウェブサイト上に各種説明会の資料や音声配信等が開示されて

おり、フェア・ディスクロージャーに十分配慮しているとの声があった。「KAM で指摘された重要リスク情報

が適切に開示されていること」は同得点第 16 位（昨年度同得点第 5 位）であった。 
⑤ ESG 関連においては、「中期経営計画や長期ビジョンを公表し、その後の進捗状況・達成のための具体的方策

が十分に説明されていること、また、資本政策、株主還元策等が十分に説明されていること」が同得点第 3 位

（昨年度同得点第 1 位）となった。これに関連して、中長期の経営ビジョン、サステナビリティの取組みや

ESG データについては十分に開示されているとの声が寄せられた。中期経営計画については、アップデート

を説明している点を評価する声があった一方、修正見直しは迅速にすべきとの声もあった。そのほかの 3 項目

は、いずれも第 6 位（同得点を含む。）となった。 
⑥ 自主的情報開示の「注目される事業ないし研究開発テーマ等を紹介するイベントや情報発信を行っており、

それが有益であること」（第 2 位）は、高い評価となった。これに関連して、R＆D 関連やサステナビリティ関

連の説明会を積極的に開催しているとの声が寄せられ、また、学会後の説明会を評価する声もあった。なお、

研究所見学など、会社のベーシックな強みを知る機会を望む声があった。 
 

以 上    
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（25点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

・経営陣が、IR活動に注力していますか。例えば、IR対応組織を整備したり（十分な人員配置、IR部門への権限委譲、
情報集積の支援等）、自らミーティング等を通じて経営戦略や資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション
等）、ビジネスモデルやリスクを説明していますか。また、経営陣は株価を意識し、IR活動で得られた知見や意見を経
営活動に活かしていますか。

18

(2)IR部門の機能、基本スタンス

・IR部門に十分な情報が集積されており、フェア・ディスクロージャー・ルールを遵守したうえで、IR担当者と有益な
ディスカッションができていますか。 7

【評価した理由、減点した場合は改善が望まれる点についてコメント欄に具体的に記入して下さい（会社には匿名で伝
えますが、個人の誹謗中傷に繋がるようなコメントはご遠慮下さい）】

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（20点） 配点

(1)説明会における開示

・説明会における会社側の説明（質疑応答を含む）は十分ですか。 10
(2)説明資料等における開示

・企業分析に必要かつ十分な情報が得られますか。 10

【評価した理由、減点した場合は改善が望まれる点についてコメント欄に具体的に記入して下さい（会社には匿名で伝
えますが、個人の誹謗中傷に繋がるようなコメントはご遠慮下さい）】

３．フェア・ディスクロージャー（8点） 配点

①経営陣およびIR部門がメディアを含む総合的な情報開示に際し、会社にとって都合が悪い情報も含め、不公平や混乱
が生じないよう十分な注意を払っていますか。 5

②KAMで指摘された重要リスク情報が適切に開示されていますか。 3

【評価した理由、減点した場合は改善が望まれる点についてコメント欄に具体的に記入して下さい（会社には匿名で伝
えますが、個人の誹謗中傷に繋がるようなコメントはご遠慮下さい）】

４．ESGに関連する情報の開示（32点） 配点

①社外取締役との対話機会も含め、コーポレート・ガバナンスに関する考え方や取組姿勢を十分に説明していますか。 10

②中期経営計画や長期ビジョンを公表し、その後の進捗状況・達成のための具体的方策が十分に説明されていますか。
また、資本政策、株主還元策等が十分に説明されていますか。 10

③財務情報と非財務情報（環境や社会、人的資本、知財・無形資産等）を統合し、経営の長期的課題に対する取組みと
目標を開示していますか。 10

④非財務情報に関する定量的な実績の開示がされていますか。 2

【評価した理由、減点した場合は改善が望まれる点についてコメント欄に具体的に記入して下さい（会社には匿名で伝
えますが、個人の誹謗中傷に繋がるようなコメントはご遠慮下さい）】

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（15点） 配点

・注目される事業ないし研究開発テーマ等を紹介するイベントや情報発信を行っており、それは有益ですか。［過去1
年間を目安に評価］ 15

【評価した理由、減点した場合は改善が望まれる点についてコメント欄に具体的に記入して下さい（会社には匿名で伝
えますが、個人の誹謗中傷に繋がるようなコメントはご遠慮下さい）】

2025年度の具体的評価項目および配点（医薬品）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】

－44－ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 
 
 

医薬品専門部会委員 
 

 
部  会  長 山口 秀丸 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
部会長代理  水野  要 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
  酒井 文義 UBS 証券 
 田中  洋   みずほ証券 
 鳥居  彩    野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
         松原 弘幸    野村證券 
 若尾 正示 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 
  

 
 
 
 

評価実施アナリスト（30 名） 
 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 

  

  

  

  

 
 
 
 
 

大野 剛 丸三証券 中名生 正弘 ｼﾞｪﾌﾘｰｽﾞ証券会社 東京支店 
鎌田 聡 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 畑澤 巧 三菱 UFJ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
久保山 浩之 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 久田 有貴 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
栗城 拓也 りそなｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 藤原 重良 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
高口 伸一 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 古山 和希 みずほ証券 
古西 正幸 第一生命保険 真下 弘司 QUICK 
齋藤 奈央子 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 松川 正子 農林中金全共連ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
酒井 文義 UBS 証券 松原 弘幸 野村證券 
澤田 信明 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 水野 要 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
芝野 正紘 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 牟田 知倫 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
高橋 豊 極東証券経済研究所 森  貴宏 野村證券 
田中 洋 みずほ証券 八並 純子 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
勅使河原 充 朝日ﾗｲﾌ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 山口 秀丸 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
杜  玥 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 横山 雄一 三菱 UFJ 信託銀行 
徳本 進之介 SMBC 日興証券 若尾 正示 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 
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鉄鉄鋼鋼･･非非鉄鉄金金属属 

 
１．評価対象企業（15 社） 

 
   【鉄鋼】（6 社） 

     日本製鉄、神戸製鋼所、 J F E ホールディングス、東京製鐵、丸一鋼管、大同特殊鋼 
【非鉄金属】（9 社） 
     日本軽 金属 ホール ディン グス 、三井金 属 （ 注 ）、三菱マ テリ アル、 住友 金属鉱山 、 
     D O W A ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 U A C J 、 古 河 電 気 工 業 、 住 友 電 気 工 業 、 フ ジ ク ラ       

                                  
   （証券コード協議会銘柄コード順） 

（注）三井金属鉱業が商号を変更した（2025 年 10 月）。 

 

 
２．評価方法  
 
（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基本

スタンス 経営陣の IR姿勢等 2 30 

②説明会、インタビュー、説明資料等における

開示 説明会等 4 17 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 5 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4 33 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1 15 

計 13 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 17 名（所属先 16 社）である。（氏名等は後掲） 

 
３．評価結果 

 
（1）  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

    
① 本年度は、評価分野のうちフェア・ディスクロージャーおよび ESG関連を中心に項目内容や配点を見直したた

め、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総合評価平均点は 76.7 点（昨年度 73.1 点）、総合評価点の標

準偏差は 5.9 点（昨年度 7.3 点）となった。 
② 業態別の総合評価平均点を見ると、鉄鋼（6 社）は 77.4 点（昨年度 74.4 点）となり、非鉄金属（9 社）は 76.2
点（昨年度 72.3 点）となった。評価対象企業 15 社のうち 12 社の総合評価点が改善した。 

③ 5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR姿勢等が

72%（昨年度 71%）、説明会等が 82％（昨年度 79％）、フェア･ディスクロージャーが 89%（昨年度 81％）、ESG

関連が 76％（昨年度 71％）、自主的情報開示が 78％（昨年度 68％）となった。昨年度に比べ、5 分野全てにお

いて平均得点率が改善した。 
④ 評価項目について見ると、全 13 項目中、次の 7 項目（説明会等の中の 3 項目(a)～(c)、フェア･ディスクロ

ージャーの中の 2 項目(d)(e））、ESG関連の中の 2 項目(f)(g)）が平均得点率 80％以上となり、高水準であった。
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なお、(d)は新規項目につき昨年度比較はない。 
  

(a) 「インタビューにおいて、企業分析に有益な対話がなされていますか」（平均得点率 82％〔昨年度 77％〕）

（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：70％台 2 社・80％台 12 社・90％台 1 社） 

 (b) 「収益および財務分析に必要な情報は十分に記載されており、かつ重要な情報開示の連続性に配慮がな

されていますか」（平均得点率 81％〔昨年度 78％〕）（得点率：70％台 5 社・80％台 9 社・90％台 1 社）） 

（c） 「四半期ごとに、今後の業績動向に関するアナリストミーティングまたはウェブ会議・電話会議を開催

していますか。また、今後の業績予想や投資判断を行う上で必要な情報が十分に開示されていますか」

（平均得点率 95％〔昨年度 85％〕）（得点率：90％台 11 社・100 点 4 社）） 

（d） 「毎四半期決算において、英文の説明会資料を作成し開示していますか」（平均得点率 97％）（得点率：

50％台 1 社・100 点 14 社） 

（e） 「決算説明会等の内容を、動画、音声、議事録等を通じて、公平にウェブサイトに掲載していますか」

（平均得点率 84％〔昨年度 82％〕）（得点率：40％台 1 社、70％台 2 社、80％台７社、90％台 5 社）） 

（f） 「経営トップが企業価値向上の手段としての ESG の重要性を認識し、その取組内容を投資家に統合報

告書等の資料、説明会等で的確に伝えていますか」（平均得点率 80％〔昨年度 75％〕）（得点率：70％台

7 社、80％台 7 社、90％台 1 社）） 

（g） 「脱炭素に向けたロードマップや取組内容を、定性・定量両面で開示していますか。また、企業価値向

上との関連性を説明していますか」（平均得点率 80％〔昨年度 75％〕）（得点率：70％台 9 社、80％台 6
社） 

 

⑤ ESG関連の 4 項目のうち、次の項目の平均得点率は 50％台となり、全 13 項目の中で最も低くなったが、昨年

度に比べ、平均得点率は大きく改善しつつあり、一層の改善努力を期待したい。 

 

・ 「社外取締役の対話機会も含め、コーポレート・ガバナンスに関する考え方や取組姿勢を十分に説明し

ていますか」（平均得点率 57％〔昨年度 18％〕）（得点率：40％台 5 社・50％台 5 社・60％台 1 社・70％
台 3 社・80％台 1 社） 

 

（2） 上位３企業の評価概要 

  
第 1 位 UU  AA  CC  JJ  （ディスクロージャー優良企業〔2 回連続 2 回目〕、総合評価点 86.7 点〔昨年度比＋4.9 点〕 

     

① 同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉87％）、ESG関連（87％）が第 1 位、フェア･ディスクロー

ジャーが同得点第 1 位（98％）、自主的情報開示が同得点第 3 位（84％）、説明会等（86％）が同得点第 4 位と

なった。昨年度に比べ、5 分野において得点率が同率または改善した。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が最も高い評価となった。これに関連して、経営トップ

の交代後も、IR に関して引き続き積極的である点は評価できるとの声のほか、継続的かつ工夫されたイベント、

積極的な市場との対話姿勢を評価する声が寄せられた。加えて、経営トップが四半期毎の決算説明会、あるい

は、事業説明会等で質疑に応じていることを評価する声があった。また、「IR 部門の機能」も第 2 位となり、

これらの結果、この分野において第 1 位となった。 
③ 説明会等においては、「インタビューにおいて、企業分析に有益な対話がなされていること」および「説明会

資料等における実績および見通しの開示」が共に同得点第 3 位となった。また、「決算説明会等における会社側

の説明が十分であること」は同得点第 4 位となった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」および「ウェブサイ

トやリモートツールによる情報提供」が共に同得点第 1 位となった。 

⑤ ESG関連においては、「経営陣の ESG に対する取組姿勢」が最も高い評価となった。これに関連して、経営ト

ップ等による積極的な開示やサステナビリティ説明会の開催を評価する声が寄せられた。また、「脱炭素に向け

たロードマップや取組内容を、定性・定量両面で開示していること。また、企業価値向上との関連性を説明して

いること」および「社会貢献、人的資本、人権リスク、労働安全衛生等に関する情報を定性・定量両面で開示し

ていること。また、その対応方針を積極的に開示し、企業価値向上との関連性を説明していること」も共に同得

点第 1 位となった。「社外取締役の対話の機会も含め、コーポレート・ガバナンスに関する考え方や取組姿勢を
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積極的に開示し、企業価値向上との関連性を説明していること」（同得点第 3 位）は、昨年度に比べ、得点率が

改善した。 
⑥ 自主的情報開示の「工場見学、事業説明会、リスク情報の迅速な開示等を実施し、かつその内容が充実してい

ること」は同得点第 3 位となった。充実していたイベントとして、名古屋工場見学会や IR-Day を挙げる声 が

あった。また、工場見学に関連したテーマの説明会をウェブで行う姿勢を評価する声もあった。 
 

これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められるの

で、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
  

第 2 位 神神戸戸製製鋼鋼所所  （総合評価点 85.7 点〔昨年度比＋5.2 点〕、昨年度第 3 位） 

 

① 同社は、説明会等（88％）、フェア･ディスクロージャー（98％）が同得点第 1 位、経営陣の IR姿勢等（82％）、

ESG 関連（85％）、自主的情報開示（87％）が第 2 位となった。昨年度に比べ、5 分野全てにおいて得点率が改

善した。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「IR 部門の機能」が最も高い評価（昨年度第 3 位）となり、得点率が大幅に

改善した。これに関連して、I R 部門が決算内容等の数字とその背景を丁寧に説明しており、そのレベルが毎年

向上しているとの声があった。また、「経営陣の IR 姿勢」は第 4 位となった。これに関連して、経営トップのス

モールミーティングの開催を評価する声があった。 
③ 説明会等においては、「決算説明会等における会社側の説明が十分であること」および「四半期開示情報」が

共に同得点第 1 位となった。これらに関連して、決算資料等のデータが充実しているとの声があった。また、「イ

ンタビューにおいて、企業分析に有益な対話がなされていること」および「説明会資料等における実績および見

通しの開示」も共に第 2 位であった。これらの結果、この分野において同得点第 1 位となった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」および「ウェブサイ

トやリモートツールによる情報提供」が共に同得点第 1 位となった。 

⑤ ESG 関連においては、「脱炭素に向けたロードマップや取組内容を、定性・定量両面で開示していること。ま

た、企業価値向上との関連性を説明していること」および「社会貢献、人的資本、人権リスク、労働安全衛生等

に関する情報を定性・定量両面で開示していること。また、その対応方針を積極的に開示し、企業価値向上との

関連性を説明していること」が共に同得点第 1 位となった。これらに関連して、ESG 説明会における資料が充

実しており、その質も高いとの声があった。 
⑥ 自主的情報開示の「工場見学、事業説明会、リスク情報の迅速な開示等を実施し、かつその内容が充実してい

ること」は第 2 位（昨年度第 7 位）となり、昨年度に比べ、得点率が 10 ポイント以上改善した。充実していた

イベントとして、バーレーン Midrex やコベルコ建機広島工場の見学会、素形材事業説明会、真岡製造所・発電

所見学会などの開催を挙げる声が多かった。 

   

第 3 位 日日本本製製鉄鉄  （総合評価点 81.9 点〔昨年度比＋0.1 点〕、昨年度同得点第 1 位） 
 

① 同社は、説明会等（88％）、フェア･ディスクロージャー（98％）が同得点第 1 位、ESG関連が第 3 位（81％）、

経営陣の IR姿勢等が第 4 位（78％）、自主的情報開示が第 6 位（80％）となった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「IR 部門の機能」が第 3 位となった。これに関連して、IR 部門において、経

営方針や経営戦略等の議論ができるとの声があった。「経営陣の IR 姿勢」は第 6 位（昨年度第 3 位）となった。

これに関連して、US スチールの買収完了後における収益や相乗効果についての十分な説明を望む声があった。 
③ 説明会等においては、4 項目のうち 3 項目で第 1 位（同得点第 1 位を含む）となった。これらに関連して、数

字やその裏付けの開示が充実しているとの声や、説明会のタイムリーな開催を評価する声が寄せられた。なお、

収益の源泉が国内鉄鋼から海外鉄鋼、他事業に変わりつつあるため、これに合わせた開示を望む声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」および「ウェブサイ

トやリモートツールによる情報提供」が共に同得点第 1 位となった。 

⑤ ESG関連においては、「経営陣の ESG に対する取組姿勢」が同得点第 2 位となった。これに関連して、説明会

の質が高く、資料も充実しているとの声があった。また、「脱炭素に向けたロードマップや取組内容を、定性・

定量両面で開示していること。また、企業価値向上との関連性を説明すること」も第 3 位となった。これに関連

して、脱炭素関連の記載内容が充実しているとの声があった。 
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⑥ 自主的情報開示の「工場見学、事業説明会、リスク情報の迅速な開示等を実施し、かつその内容が充実してい

ること」は同得点第 6 位（昨年度第 8 位）となり、昨年度に比べ、得点率が改善した。充実していたイベントと

して、東日本製鉄所君津地区見学会を挙げる声が多かった。また、GX 説明会などの開催を評価する声があった。 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス　（30点） 配点 委員
のみ

(1)経営陣のIR姿勢

・経営トップが企業価値向上（成長期待、資本効率、資本コスト）への意識を高め、投資家にとって有意義なメッ
セージを発信していますか。また、投資家の期待や懸念を理解し、それに応えていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

15

(2)IR部門の機能

・経営トップがIR部門の重要性を認識し、十分な資源配分を行っていますか。（十分な人員配置、IR部門への権限委
譲、情報集積の支援、アナリストが要望する情報の提供、担当交代時の十分な引継ぎなど）
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

15

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示　（17点） 配点 委員
のみ

(1)説明会、インタビューにおける開示

①決算説明会等における会社側の説明は十分ですか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】 5

②インタビューにおいて、企業分析に有益な対話がなされていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】 5

(2)説明会資料等における実績および見通しの開示

・収益および財務分析に必要な情報は十分に記載されており、かつ重要な情報開示の継続性に配慮がなされていま
すか。 5

(3)四半期情報開示

・四半期ごとに、今後の業績動向に関するアナリストミーティングまたはウェブ会議・電話会議を開催しています
か。また、今後の業績予想や投資判断を行う上で必要な情報が十分に開示されていますか。 2

３．フェア・ディスクロージャー　（5点） 配点 委員
のみ

(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢

・ 毎四半期決算において、英文の説明会資料を作成し開示していますか。 2 ●

(2)ウェブサイトやリモートツールによる情報提供

・決算説明会等の内容を、動画、音声、議事録等を通じて、公平にウェブサイトに掲載していますか。 3

４．ESGに関連する情報の開示　（33点） 配点 委員
のみ

(1)経営陣のESGに対する取組姿勢

・経営トップが企業価値向上の手段としてのESGの重要性を認識し、その取組内容を投資家に統合報告書等の資
料、説明会等で的確に伝えていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

(2)ESGに関する情報開示

①脱炭素に向けたロードマップや取組内容を、定性・定量両面で開示していますか。また、企業価値向上との関連
性を説明していますか。 13

②社会貢献、人的資本、人権リスク、労働安全衛生等に関する情報を定性・定量両面で開示していますか。また、
その対応方針を積極的に開示し、企業価値向上との関連性を説明していますか。 5

③社外取締役の対話機会も含め、コーポレート・ガバナンスに関する考え方や取組姿勢を十分に説明しています
か。 5

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示　（15点） 配点 委員
のみ

・工場見学、事業説明会、技術説明会、リスク情報の迅速な開示等を実施し、かつその内容は充実していますか。
［過去1年間を目安に評価］
【充実していた工場見学や説明会等名をコメント欄に記入して下さい】

15

2025年度の具体的評価項目および配点　（鉄鋼・非鉄金属）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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鉄鋼･非鉄金属専門部会委員 
 

 
部  会  長 山口    敦 SMBC 日興証券 
部会長代理  五老 晴信 UBS 証券 
  井上  崇 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
  尾崎 慎一郎 大和証券 
  白川  祐 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
  竹元 宏和 明治安田ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
  松本 裕司 野村證券 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト(17 名) 
 
 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

井上 崇 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 竹元 宏和 明治安田ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
岩﨑 彰 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 西脇 秀敏 三菱 UFJ 信託銀行 
荻野 晃 丸三証券 畑澤 巧 三菱 UFJ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
尾崎 慎一郎 大和証券 藤岡 哲也 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
片山 雄介 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 松本 裕司 野村證券 
五老 晴信 UBS 証券 宮原 秀和 丸三証券 
坂本 直幸 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 虫明 直槻 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
柴田  竜之介 SBI 証券 山口 敦 SMBC 日興証券 
白川 祐 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券   
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電電気気･･精精密密機機器器  

 
１．評価対象企業（23 社） 
 
【産業･民生エレクトロニクス部門】（9 社） 

日立製作所、三菱電機、富士電機（新規）、オムロン、日本電気、富士通、 

ルネサス  エレクトロニクス、パナソニック  ホールディングス、 

ソニーグループ 
 

【電子部品部門】（6 社） 

 ミネベアミツミ、ニデック、T D K、、ローム、京セラ、村田製作所 
 

【精密機器部門】（8 社）  

富 士 フ イ ル ム ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 セ イ コ ー エ プ ソ ン 、 

    ア ド バ ン テ ス ト 、 レ ー ザ ー テ ッ ク 、 H O Y A 、 キ ャ ノ ン 、 
         リ コ ー 、 東 京 エ レ ク ト ロ ン 
                            

 （証券コード協議会銘柄コード順） 

 

２．評価方法 
 

（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 3 35 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等 4 20 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 1 5 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 5 30 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1 10 

計 14 100 

 （注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2） 評価実施アナリストは 73 名（所属先 31 社）である。（氏名等は後掲） 

 
３．評価結果 
 
（1） 総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

   

①  本年度は、新規に企業を加えたほか、ESG 関連を中心に項目数・内容・配点を見直した。このため、昨年度

と同列には比較できないが、本年度の電気・精密機器全体（以下「全体」）の総合評価平均点は 74.1 点（昨年

度 76.1 点）、総合評価点の標準偏差は 6.4 点（昨年度 6.0 点）であった。 
②  業態別の総合評価平均点を見ると、高得点順に、産業・民生エレクトロニクス部門（9 社）が 75.6 点（昨年

度 78.2 点）、電子部品部門（6 社）が 74.0 点（昨年度 74.4 点）、精密機器部門（8 社）が 72.3 点（昨年度 75.3
点）となった。 
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③  5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR姿勢等

が 73％（昨年度 74％）、説明会等が 75％（昨年度 77％）、フェア･ディスクロージャーが 85％（昨年度 84％）、

ESG関連が 76％（昨年度 80％）、自主的情報開示が 66％（昨年度 67％）となった。 

④  評価項目について見ると、全 14 項目のうち、次のフェア･ディスクロージャーの項目（a）および ESG 関連

の中の 2 項目（(b)(c)）が 80％以上の平均得点率となり、高水準であった。 

 

（a）「経営陣および IR 部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての開示（メディア対応を含む）

に際し、遅滞なく十分に、かつ公平に行っていますか。仮に、不祥事が発生した場合に、迅速かつ適切な開

示が行われましたか。また、ウェブサイトを利用して説明会等の内容（質疑応答を含む）を日英両言語でタ

イムリーに提供していますか」（平均得点率 85％〔昨年度 84％〕）（得点率（評価点/配点<以下省略>）：70％
台 1 社・80％台 17 社・90％台 5 社） 

（b）「気候変動問題に関して、温室効果ガス排出量の実績、中長期的な削減目標などを定性・定量両面で開示し

ていますか」（平均得点率 83％〔昨年度 79％〕）（得点率：60％台 1 社・70％台 1 社・80％台 18 社・90％
台 3 社） 

（c）「（省略）ESG 情報を、統合報告書に一括して、詳細に記載していますか」（平均得点率 80％〔昨年度 82％〕）

（得点率：60％台 2 社・70％台 7 社・80％台 13 社・90％台 1 社） 

 
⑤  一方、次の ESG 関連の中の 1 項目（a）および自主的情報開示の項目（b）は平均得点率が 60％台となり、

（a）は全項目中で最も低い水準であった。なお、（a）は本年度の新規項目である。 
 

（a）「社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか」（平均得点率 60％）（得点率：

30％台 2 社・40％台 2 社・50％台 8 社・60％台 5 社・70％台 6 社） 

（b）「ESG 説明会・工場見学会・事業説明会・技術説明会・商品説明会・M&A 説明会を含めた IR 活動が実施

され、その内容は有益でしたか」（平均得点率 66％〔昨年度 67％〕）（得点率：40％台 4 社・50％台 2 社・

60％台 7 社・70％台 9 社・80％台 1 社）         

 

（2）全体の上位３企業の評価概要 

 
第 1 位 日日立立製製作作所所（ディスクロージャー優良企業〔2 回連続 4 回目〕、 

総合評価点 83.0 点〔昨年度比－3.0 点〕） 

 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉82％）、ESG関連（87％）が第 1 位、フェア･ディスクロー

ジャーが同得点第 3 位（90％）、自主的情報開示が第 4 位（76％）、説明会等が同得点第 5 位（81％）となっ

た。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣が企業価値向上の手段としての ESG の重要性を認識し、その取組

内容を投資家に的確に伝えていること」が最も高い評価となった。これに関連して、事業を通じた社会課題改

善に向けた取組みと開示を高く評価する声や、ウェブサイトでの開示も充実しているとの声が寄せられた。ま

た、「経営陣が企業価値および株価への意識を高め、決算説明会やミーティング等において経営方針・中期計画

などを十分に説明し、IR に積極的に関与していること」が第 5 位（昨年度第 2 位）となった。これに関連し

て、Investor Day で経営の方向感を詳細に説明しているとの声が寄せられた一方、経営陣の IR 関与が従前よ

り減っている印象との声もあった。「IR 部門の機能、基本スタンス」は第 4 位となった。これに関連して、情

報が蓄積されており、数値を交えた質の高いディスカッションができるとの声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会資料等における開示」が同得点第 3 位となり、「インタビュー等における開示」

も同得点第 4 位となった。また、「説明会における開示」（2 項目）は同得点第 6 位となった。これらに関連し

て、補足説明資料の内容や、受注動向、見通し、背景の説明などが充実しているとの声があった。なお、IT、
パワーグリッド、半導体装置などコア事業の説明が抽象的であるとの声もあった。 

④ フェア・ディスクロージャーの「経営陣および IR 部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての

開示（メディア対応を含む）に際し、遅滞なく十分に、かつ公平に行っていること。仮に、不祥事が発生した

場合に、迅速かつ適切な開示を行っていること。また、ウェブサイトを利用して説明会等の内容（質疑応答を

含む）を日英両言語でタイムリーに提供していること」は、トップと僅差の同得点第 3 位となった。これに関
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連して、日英両言語でのタイムリーな説明会の開催などの情報提供を評価する声があった。 
⑤ ESG 関連においては、5 項目のうち 3 項目が最も高い評価（同得点第 1 位を含む。）となった。また、「人的

資本に関する項目」が第 2 位、「社外取締役に関する項目」も同得点第 2 位となり、これらの結果、この分野に

おいて第 1 位（昨年度第 2 位）となった。これらに関連して、CO2 排出削減貢献量の開示を高く評価する声が

あったほか、キャピタルアロケーションについては市場のニーズに応じて随時アップデートし説明していると

の声も寄せられた。 
⑥ 自主的情報開示の「ESG 説明会・工場見学会・事業説明会・技術説明会・商品説明会・Ｍ＆Ａ説明会を含め

た IR 活動が実施され、その内容は有益であること」は第 4 位となった。有益なイベントとして、Investor Day
を挙げる声が多く寄せられ、そのほか、海外工場見学会、統合報告書説明会を評価する声もあった。 

 
これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 

 
第 2 位 富富士士フフイイルルムムホホーールルデディィンンググスス（高水準のディスクロ－ジャーを連続維持している企業、 

総合評価点 81.1 点〔昨年度比－3.8 点〕、昨年度第 2 位〔一昨年度第 3 位〕） 

 
① 同社は、自主的情報開示が第 1 位（86％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 1 位（92％）、ESG関連が

同得点第 3 位（82％）、説明会等が同得点第 5 位（81％）、経営陣の IR姿勢等が第 8 位（78％）となった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」（2 項目）が第 7 位となった。これらに関連して、決算

説明会への社長の出席、各種事業説明会などの開催を評価する声があったほか、経営陣が ESG を通じた企業

価値最大化の重要性をよく認識しており、投資家に積極的に伝達しているとの声も寄せられた。「IR 部門の機

能、基本的スタンス」も第 7 位となった。これに関連して、IR 部門に十分な情報が集積され、担当者と有益な

ディスカッションができるとの声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会資料等における開示」が同得点第 3 位となった。また、「インタビュー等にお

ける開示」も同得点第 4 位となった。これらに関連して、決算説明資料には、必要かつ十分な情報が網羅され

ているとの声や、各事業の内訳が示されている点を評価する声あった。なお、情報の詳細について取材が必要

な場合があるとの声があった。「説明会における開示」（2 項目）は同得点第 6 位となった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「経営陣および IR 部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての

開示（メディア対応を含む）に際し、遅滞なく十分に、かつ公平に行っていること。仮に、不祥事が発生した

場合に、迅速かつ適切な開示を行っていること。また、ウェブサイトを利用して説明会等の内容（質疑応答を

含む）を日英両言語でタイムリーに提供していること」は、同得点第 1 位となった。これに関連して、ウェブ

サイトでの開示が充実しており、英語開示も充実しているとの声があった。 
⑤ ESG 関連においては、「人的資本に関する項目」が第 3 位、「気候変動問題に関する項目」が同得点第 4 位と

なり、いずれも 85％以上の得点率であった。これらに関連して、サステナビリティレポートが充実しており、

また、理解しやすいように工夫されているとの声や、統合報告書における人材戦略の開示内容が有益であると

の声があった。「社外取締役に関する項目」は第 6 位であった。これに関連し、社外取締役との対話機会の設定

を望む声があった。 
⑥ 自主的情報開示の「ESG 説明会・工場見学会・事業説明会・技術説明会・商品説明会・Ｍ＆Ａ説明会を含め

た IR 活動が実施され、その内容は有益であること」は最も高い評価となった。有益なイベントとして、バイオ

CDMO 事業説明会を挙げる声が多く、そのほかに ESG 説明会（デザイン戦略）などの各種事業説明会が挙げ

られた。 
 
同社は、3 回連続して第 2 位または第 3 位の評価を受けたので、「高水準のディスクロージャーを連続維持して

いる企業」に選定した。 
 

第 3 位 ミミネネベベアアミミツツミミ    （総合評価点 81.0 点〔昨年度比＋0.9 点〕、昨年度第 6 位） 

 
① 同社は、説明会等（83％）、フェア･ディスクロージャー（92％）が同得点第 1 位、ESG 関連が第 2 位（83％）、

経営陣の IR姿勢等が同得点第 2 位（81％）、自主的情報開示が第 14 位（64％）となった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「IR 部門の機能、基本的スタンス」が第 2 位となった。これに関連して、IR
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部門は経営全体に関する情報を的確に把握しており、定量数値の開示もハイレベルであるとの声が寄せられた。

「経営陣の IR 姿勢」（2 項目）は第 5 位となった。これらに関連して、社長や CFO 自らが多くの取材に対応

し、細かな点から経営までしっかりと対話ができるとの声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会資料等における開示」が同得点第 1 位となった。これに関連して、補足資料が

詳細であるとの声や、説明会だけでも当日に必要な情報を得られるとの声もあった。「インタビュー等における

開示」は第 2 位となった。また、「説明会における開示」（2 項目）は同得点第 4 位（昨年度同得点第 2 位）と

なった。増減益要因を明示して、全社動向の議論もできるように工夫してほしいとの声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「経営陣および IR 部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての

開示（メディア対応を含む）に際し、遅滞なく十分に、かつ公平に行っていること。仮に、不祥事が発生した

場合に、迅速かつ適切な開示を行っていること。また、ウェブサイトを利用して説明会等の内容（質疑応答を

含む）を日英両言語でタイムリーに提供していること」は同得点第 1 位となった。これに関連して、芝浦電子

の TOB に関する迅速な開示姿勢を評価する声あった。 
⑤ ESG関連においては、「社外取締役に関する項目」が最も高い評価となった。これに関連して、社外取締役ミ

ーティングを評価する声があった。「統合報告書に関する項目」も第 2 位となった。これに関連して、統合報告

書を最大限活用し、ESG 項目の開示を充実させているとの声があった。「人的資本に関する項目」（同得点第 4
位）および「気候変動問題に関する項目」（第 6 位）は、いずれも 85％以上の得点率であった。これらに関連

して、気候変動に関する開示を評価する声のほか、環境貢献の定量化など、ESG 関連項目に関する独自の開示

努力を評価する声があった。 
⑥ 自主的情報開示の「ESG 説明会・工場見学会・事業説明会・技術説明会・商品説明会・Ｍ＆Ａ説明会を含め

た IR 活動が実施され、その内容は有益であること」は第 14 位（昨年度第 18 位）となった。有益なイベント

として、芝浦電子 TOB 公表時の説明会のほか、フィリピン、カンボジア、タイ工場視察会を挙げる声があっ

た。 

 
 
（（参参考考））  部門別の第 1 位企業 

 

【産業・民生エレクトロニクス部門】 

日立製作所（総合評価点 83.0 点、全体第 1 位） 

 

【電子部品部門】 
ミネベアミツミ（総合評価点 81.0 点、全体第 3 位） 

 
【精密機器部門】 

富士フイルムホールディングス（総合評価点 81.1 点、全体第 2 位） 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（基準：35点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

①経営陣が企業価値および株価への意識を高め、決算説明会やミーティング等において経営方針・中期計画などを十分
に説明し、IRに積極的に関与していますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

12

②経営陣が企業価値向上の手段としてのESGの重要性を認識し、その取組内容を投資家に的確に伝えていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】 11

(2)IR部門の機能、基本スタンス

・IR部門に十分な情報が集積され、アナリストが要望する情報を提供し、担当者と有益なディスカッションができます
か。また、経営分析に必要かつ重要な情報開示の継続性に配慮がなされていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

12

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（20点） 配点

(1)説明会における開示

①決算説明会における会社側の説明および質疑応答は十分に満足できるものですか。 5
②決算説明会において、今後の方向性（翌四半期の見通し等）を具体的に十分説明していますか。 5

(2)説明会資料等における開示

・決算説明会におけるプレゼンテーション・補足資料は、必要かつ十分な情報が網羅されていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】 5

(3)インタビュー等における開示

・主要製品または事業の販売・受注動向が、数量・金額・構成比・成長率のいずれかをもって、十分に説明されていま
すか。 5

３．フェア・ディスクロージャー（5点） 配点

・経営陣およびIR部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての開示（メディア対応を含む）に際し、遅滞
なく十分に、かつ公平に行っていますか。仮に、不祥事が発生した場合に、迅速かつ適切な開示が行われましたか。ま
た、ウェブサイトを利用して説明会等の内容（質疑応答を含む）を日英両言語でタイムリーに提供していますか。

5

【フェア・ディスクロージャーに関し、評価した理由あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入してくださ
い】

４．ESGに関連する情報の開示（30点） 配点

①気候変動問題に関して、温室効果ガス排出量の実績、中長期的な削減目標などを定性・定量両面で開示しています
か。 6

②ダイバーシティや従業員エンゲージメントなどの人的資本に関する情報および、サプライチェーン上の人権リスクや
その対応方針を定量的・積極的に開示していますか。その進捗状況や経営戦略との関係性を適切に説明していますか。 6

➂資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）、株主還元策が十分に説明されていますか。 6

④社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか。 6

⑤上記①～④のESG情報を、統合報告書に一括して、詳細に記載していますか。 6
５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（10点） 配点

・ESG説明会・工場見学会・事業説明会・技術説明会・商品説明会・Ｍ＆Ａ説明会を含めたIR活動が実施され、その内
容は有益でしたか 。（前年7月から本年6月までの間）
【有益な説明会・見学会等名をコメント欄に記入して下さい】

10

2025年度の具体的評価項目および配点（電気・精密機器）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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電気･精密機器専門部会委員 
 

部  会  長 佐渡 拓実 大和証券 
部会長代理  江澤 厚太 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
  綾田 純也 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 
         峽  洋一郎   ﾃｨｰ･ﾛｳ･ﾌﾟﾗｲｽ･ｼﾞｬﾊﾟﾝ 
  桂  竜輔 SMBC 日興証券 
  福永 敬輔 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 和田木 哲哉 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 

 
評価実施アナリスト（73 名） 

 
饗場 大介 岩井ｺｽﾓ証券 勅使河原 充 朝日ﾗｲﾌ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
秋月 学 野村證券 寺師 正俊 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
綾田 純也 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 徳本 進之介 SMBC 日興証券 
有沢 正一 岩井ｺｽﾓ証券 杜    玥 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
石田 重和 丸三証券 富井 喜隆 ﾎﾟﾘﾏｰ･ｷｬﾋﾟﾀﾙ･ｼﾞｬﾊﾟﾝ 
板倉 充知 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 富田 展昭 極東証券経済研究所 
伊藤 健悟 QUICK 中名生 正弘 ｼﾞｪﾌﾘｰｽﾞ証券会社 東京支店 
井上 昂洋 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 滑川 晃 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
今津 拓洋 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 仁井田 将 りそなｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
浦  昌平 ｱﾑﾝﾃﾞｨ･ｼﾞｬﾊﾟﾝ 西平 孝 岡三証券 
江澤 厚太 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 西村 美香 岡三証券 
大川 淳士 大和証券 根岸 慎太郎 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
大谷 章夫 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 根本 隼 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
大野 剛 丸三証券 原嶋 悠也 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
大牧 実慶 立花証券 福永 敬輔 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
岡崎 優 野村證券 藤原 重良 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
岡田 真一 三菱 UFJ 信託銀行 藤原 毅郎 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
小野 まな実 三菱 UFJ 信託銀行 堀  雄介 みずほ証券 
小野 友嗣 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 堀井 章 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
片山 智宏 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ ｸﾞﾚｰﾑ ﾏｸﾄﾞﾅﾙﾄﾞ ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
桂  竜輔 SMBC 日興証券 松浦 勇佑 丸三証券 
鎌田 聡 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 皆川 明伽 丸三証券 
上辻 敦生 三菱 UFJ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 宮崎 孝志 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
久保田 悟 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 宮原 秀和 丸三証券 
小林 守伸 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 百田 史哉 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
斉田 健一 みずほ証券 八木原 謙一 第一生命保険 
佐渡 拓実 大和証券 安田 秀樹 東洋証券 
鹿内 美欧 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 山崎 雅也 野村證券 
芝野 正紘 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 山﨑 みえ ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
銭  洋 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 山科 拓 ﾏｯｺｰﾘｰｷｬﾋﾟﾀﾙ証券会社 
高橋 豊 極東証券経済研究所 山田 幹也 みずほ証券 
立田 裕昌 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 山本 真以人 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
田中 健士 みずほ証券 横山 雄一 三菱 UFJ 信託銀行 
田中 秀明 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 吉岡 篤 野村證券 
谷林 正行 QUICK 和田木 哲哉 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
竹間 雅子 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 渡部 貴人 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
坪井 暁 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ   

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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自自動動車車･･同同部部品品･･タタイイヤヤ  
 
１．評価対象企業（22 社） 
 
【自動車メーカー】（10 社） 

  日産自動車、いすゞ自動車、トヨタ自動車、日野自動車、三菱自動車工業、マツダ、 
    本 田 技 研 工 業 、 ス ズ キ 、 S U B A R U 、 ヤ マ ハ 発 動 機 

【自動車部品メーカー】（8 社） 

    ト ヨ タ 紡 織 、 豊 田 自 動 織 機 、 デ ン ソ ー 、 ス タ ン レ ー 電 気 （ 再 評 価 ）、 ア イ シ ン 、 
  小 糸 製 作 所 、 豊 田 合 成 、 ニ フ コ 

【タイヤメーカー】（4 社） 
    横浜ゴム、T O Y O  T I R E、ブリヂストン、住友ゴム工業 

 
   （証券コード協議会銘柄コード順） 

 
２．評価方法 
 
（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の

基本スタンス 経営陣の IR姿勢等 2 25 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等     1 15 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 1 5 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4 35 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 2 20 

計 10 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 26 名（所属先 21 社）である。（氏名等は後掲） 
 

３．評価結果 
 

(1)  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

 

① 本年度は、新たに企業を加えたほか、ESG関連および自主的情報開示を中心に項目数・内容、配点を見直し

たため、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総合評価平均点は 66.1 点（昨年度同点）、総合評価点の

標準偏差は 7.4 点（昨年度 6.9 点）であった。 
② 業態別の総合評価平均点を比較すると、高得点順に、タイヤメーカー（4 社）72.8 点（昨年度 70.9 点）、自

動車メーカー（10 社）65.7 点（昨年度 66.2 点）、自動車部品メーカー（8 社）63.3 点（昨年度 63.2 点）とな

り、タイヤメーカーが総合評価平均点を伸ばした。個社で見ると、横浜ゴム（＋5.4 点）、スズキ（＋5.0 点）、

いすゞ自動車（＋4.0 点）の総合評価点の上昇が目立った。 
③ 5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR 姿勢等

が 67％（昨年度 69％）、説明会等が 66％（昨年度 72%）、フェア･ディスクロージャーが 79％（昨年度 80％）、

ESG関連が 65％（昨年度 63％）、自主的情報開示が 65％（昨年度 62％）となった。 
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④ 評価項目（全 10 項目）について見ると、80％以上となったものはなく、次のフェア･ディスクロージャーの

項目が最も高い水準となった。なお、本年度において、同項目の内容を見直している。 

 

 ・ 「経営陣および IR 部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての開示（会社にとって都合が

悪い情報、メディア対応を含む）に際し、遅滞なく十分に、かつ公平に行っていますか。また、ウェブサ

イトを利用して説明会等の内容（質疑応答を含む）を日英両言語でタイムリーに提供していますか」（平均

得点率 79％〔昨年度 80％〕）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：60％台 1 社・70％台 9 社・80％台 11
社・90％台 1 社） 

 

⑤  ESG関連の 4 項目は次のとおりとなった。本年度において、4 項目全ての内容を大幅に見直しているため、

昨年度比は示していない。なお、(c)の平均得点率は、全 10 項目中で最も低い水準となり、評価対象企業間の

得点差が大きかった。 

 

 (a)「環境負荷低減に関する情報・定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか。また、

その進捗状況、成果が十分説明されていますか」（平均得点率 69％）（得点率：60％台 13 社・70％台 8 社・

80％台 1 社） 

(b)「キャピタルアロケーションや資本政策について、具体的・納得性のある方針が示されていますか」（平均

得点率 66％）（得点率：40％台 3 社・50％台 3 社・60％台 6 社・70％台 8 社・80％台 2 社） 

(c)「ESG 関連のイベントを開催していますか。また、社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組

みをしていますか」（平均得点率 46％）（得点率：20％台 1 社・30％台 4 社・40％台 10 社・50％台 4 社・

60％台 2 社・80％台 1 社） 

(d)「人的資本に関する情報（ダイバーシティや従業員エンゲージメントなど）、及び、サプライチェーン上の

人権リスクやその対応方針を定量的・積極的に開示していますか。また、その成果を提示していますか」

（平均得点率 69％）（得点率：50％台 2 社・60％台 8 社・70％台 12 社） 

 

（2） 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位 ブブリリヂヂスストトンン（ディスクロージャー優良企業〔4 回連続 4 回目〕、総合評価点 76.2 点〔昨年度比＋0.8 点〕） 
 
① 同社は、フェア･ディスクロージャー（得点率〈以下省略〉90％）、ESG関連（77％）が第 1 位、経営陣の IR

姿勢等（79％）、自主的情報開示（74％）が第 4 位、説明会等が第 7 位（69％）となった。昨年度に比べ、説

明会等を除く 4 分野において、得点率が改善した。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「IR 部門の機能」が同得点第 3 位になり、「経営陣の IR 姿勢」も第 4 位と

なった。これらに関連して、経営トップの株式市場への意識が高く、経営方針や実態等を市場に伝える努力を

しているとの声があったほか、IR 資料やトップメッセージの内容を評価する声も寄せられた。 
③ 説明会等の「説明会、インタビュー、説明資料等における開示が十分であること、また、企業分析に必要か

つ十分な情報が得られること」は第 7 位となった。これに関連して、説明会資料において、事業別、地域別な

どの定量情報が充実していることを評価する声、説明会等での説明は十分であるとの声があった。なお、タイ

ヤの販売本数に関する開示のさらなる充実を望む声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「経営陣および IR 部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての

開示（会社にとって都合が悪い情報、メディア対応を含む）に際し、遅滞なく十分に、かつ公平に行っている

こと。また、ウェブサイトを利用して説明会等の内容（質疑応答を含む）を日英両言語でタイムリーに提供し

ていること」は、最も高い評価となった。これに関連して、日英両言語での説明会動画の配信を評価する声が

あった。 
⑤ ESG関連においては、4 項目のうち 3 項目が最も高い評価（同得点第 1 位を含む。）となった。これらに関連

して、ESG 関連の開示内容が充実しているとの声があった。「ESG 関連のイベントを開催していること。また、

社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていること」は第 4 位であった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「納得性の高い中長期戦略を公表していること。その進捗の説明や、外部環境等

の変化をタイムリーにアップデートしていること」が第 3 位となった。「事業を理解する上で重要と思われる、

決算以外の説明会または見学会を実施し、その内容が有益であること」は第 12 位となったが、昨年度に比べ、



－65－ 

得点率がやや改善した。有益なイベントとして、経営トップとのスモールミーティングや、技術説明会などを

挙げる声があった。なお、欧米事業に関する理解を深める機会を望む声があった。 
 
これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
 

第 2 位 本本田田技技研研工工業業  （総合評価点 76.1 点〔昨年度比＋1.9 点〕、昨年度第 2 位） 
 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等が第 1 位（82％）、フェア･ディスクロージャー（86％）、ESG関連（72％）が第

2 位、説明会等（72％）、自主的情報開示（77％）が第 3 位となった。昨年度に比べ、経営陣の IR姿勢等の得

点率の改善が大きかった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」および「IR 部門の機能」が共に最も高い評価（同得点

第 1 位を含む。）となった。これらに関連して、マネジメントとの対話など、会社への理解を深める機会が充実

しているとの声や、経営トップも参加するラウンドテーブルはタイムリーで、内容も有益との声が寄せられた。

IR 部門については、経営陣の考え方を理解しており同じ目線で伝えてくれるとの声や、詳細についても的確に

調べて回答してくれるとの声があった。 
③ 説明会等の「説明会、インタビュー、説明資料等における開示が十分であること。また、企業分析に必要か

つ十分な情報が得られること」は第 3 位となった。これに関連して、決算後に詳細な増減要因分析や台数デー

タが提供されており有用との声や、説明会等での説明は十分であるとの声寄せられた。なお、二輪車市場・事

業における定量面の開示の一層の充実を望む声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「経営陣および IR 部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての

開示（会社にとって都合が悪い情報、メディア対応を含む）に際し、遅滞なく十分に、かつ公平に行っている

こと。また、ウェブサイトを利用して説明会等の内容（質疑応答を含む）を日英両言語でタイムリーに提供し

ていること」は第 2 位となった。これに関連して、決算資料だけなく、決算後取材用の資料も日英両言語で用

意されている点を評価する声があった。 
⑤ ESG関連においては、「キャピタルアロケーションや資本政策に関する情報」が同得点第 1 位となった。また、

「人的資本に関する情報」が同得点第 2 位に、「環境負荷低減に関する情報」が同得点第 3 位となった。これら

に関連して、電動化戦略やキャピタルアロケーションを示し、また具体的なアップデートも行っているとの声

が寄せられた。一方、事業間の資本配分の明確化を求める声があった。「ESG 関連のイベントを開催している

こと。また、社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていること」は同得点第 11 位とな

り、平均得点率と同程度であった。 
⑥ 自主的情報開示の「事業を理解する上で重要と思われる、決算以外の説明会または見学会を実施し、その内

容が有益であること」は第 2 位（昨年度第 6 位）となった。有益なイベントとして、イベント発表当日のラウ

ンドテーブル、アジアツアー、技術説明会などを挙げる声があった。「納得性の高い中長期戦略を公表している

こと。その進捗の説明や、外部環境等の変化をタイムリーにアップデートしていること」は第 5 位となった。

これに関連して、ビジネスアップデートで戦略変化がわかるとの声があった。一方、より多くの投資家が参加

できる機会が増えるよう検討することを望む声があった。 
 

第 3 位 住住友友ゴゴムム工工業業    （総合評価点 75.5 点〔昨年度比＋1.9 点〕、昨年度第 4 位） 
 
① 同社は、自主的情報開示が第 1 位（81％）、経営陣の IR姿勢等が第 2 位（82％）、ESG関連が第 4 位（69％）、

説明会等が第 6 位（70％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 7 位（82％）となった。昨年度に比べ、説

明会等を除く 4 分野において、得点率が改善した。 

② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が同得点第 1 位となり、「IR 部門の機能」も第 2 位と

なった。これらの結果、この分野においてトップと僅差の第 2 位となった。これらに関連して、経営トップの

積極的な IR を評価する声や、経営トップがディスカッションに前向きであり企業価値向上を目指す姿勢が見

られるとの声が寄せられた。また、経営陣との対話機会などの IR イベントは大変有益であるとの声もあった。 
③ 説明会等の「説明会、インタビュー、説明資料等における開示が十分であること。また、企業分析に必要か

つ十分な情報が得られること」は第 6 位となった。これに関連して、説明会資料に定量情報が追加され一層充

実したとの声や、説明会等での説明は十分であるとの声があった。なお、製品ミックスと数量の分解の開示を
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望む声もあった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「経営陣および IR 部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての

開示（会社にとって都合が悪い情報、メディア対応を含む）に際し、遅滞なく十分に、かつ公平に行っている

こと。また、ウェブサイトを利用して説明会等の内容（質疑応答を含む）を日英両言語でタイムリーに提供し

ていること」は同得点第 7 位（昨年度同得点第 13 位）となった。 
⑤ ESG 関連においては、「環境負荷低減に関する情報」が同得点第 3 位となり、「キャピタルアロケーションや

資本政策に関する情報」も同得点第 4 位となった。「ESG 関連のイベントを開催していること。また、社外取

締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていること」（同得点第 8 位）、および「人的資本に関す

る情報」（第 12 位）は共に平均得点率と同程度であった。水素関連施設の見学会を評価する声があった。 
⑥ 自主的情報開示の「納得性の高い中長期戦略を公表していること。その進捗の説明や、外部環境等の変化を

タイムリーにアップデートしていること」が最も高い評価となった。また、「事業を理解する上で重要と思われ

る、決算以外の説明会または見学会を実施し、その内容が有益であること」も第 3 位となった。有益なイベン

トとして、2035 長期経営戦略説明会、マネジメントスモールミーティングを挙げる声があった。 
 
 

（3）  上記以外の企業についての特記事項 
   

〇 横横浜浜ゴゴムム  （ディスクロージャーの改善が著しい企業、 

総合評価点 74.0 点〔昨年度比＋5.4 点、一昨年度比＋9.3 点〕、第 4 位〔昨年度第 7 位、一昨年度第 11 位〕） 

 

① 同社は、説明会等が同得点第 1 位（73％）、自主的情報開示が第 2 位（78％）、経営陣の IR 姿勢等が第 3 位

（80％）、ESG関連が第 8 位（68％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 13 位（78％）となった。昨年度

に比べ、自主的情報開示の得点率が大きく改善し、総合評価点において 5.4 点のアップとなった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が第 3 位（昨年度第 6 位）となり、昨年度に比べ、得

点率が改善した。これに関連して、経営トップがディスカッションに前向きであり、企業価値向上を目指す姿

勢が見られるとの声寄せられた。また、取材への CFO の参加を評価する声（P1）もあった。「IR 部門の機能」

も同得点第 3 位となった。これに関連して、データの依頼に対する迅速な対応や、メールでのフォローを評価

する声あった。これらの結果、この分野において第 3 位（昨年度第 5 位）となった。 
③ 説明会等の「説明会、インタビュー、説明資料等における開示が十分であること。また、企業分析に必要か

つ十分な情報が得られること」が同得点第 1 位となった。これに関連して、説明会資料、補足資料の内容は詳

細かつわかりやすいとの声があった。 
④ ESG関連においては、「ESG 関連のイベントを開催していること。また、社外取締役と株式市場の間で理解が

深まるような取組みをしていること」が第 3 位となった。これに関連して、ESG 説明会の開催を評価する声が

あった。「環境負荷低減に関する情報」および「人的資本に関する情報」は、共に平均得点率と同程度であった。 
⑤ 自主的情報開示の「納得性の高い中長期戦略を公表していること。その進捗の説明や、外部環境等の変化を

タイムリーにアップデートしていること」が第 2 位となった。「事業を理解する上で重要と思われる、決算以外

の説明会または見学会を実施し、その内容が有益であること」は同得点第 6 位（昨年度第 12 位）となり、昨年

度に比べ、得点率が大きく改善した。有益なイベントとして、CEO・CFO スモールミーティングや旭川ウィン

タータイヤ試乗イベント、北米事業スモールミーティングを挙げる声があった。 
 
同社は、このようにディスクロージャーの改善が著しいので、「ディスクロージャーの改善が著しい企業」に選

定した。 
 

以  上 
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.6

2
0

2
1
.8

1
6

1
1
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田
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0
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1

3
.7

1
7

1
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2
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2
1
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野
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動

車
4
7
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1
1
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2
1

7
.9

2
1

3
.4

2
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1
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1
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（25点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

・経営トップが企業価値向上への意識を高め、投資家にとって理解が深まるようなディスカッションが行えてい
ますか。また、投資家の期待や懸念を理解し、それに応えていますか。

15

(2)IR部門の機能

・IR部門への経営資源の配分は充実していますか。（十分な人員配置、IR部門への権限委譲、情報集積の支援、
アナリストが要望する情報の提供、担当交代時の十分な引継ぎなど）

10

【評価した理由、減点した場合は改善が望まれる点についてコメント欄に具体的に記入して下さい（会社には匿
名で伝えます）】

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（15点） 配点

・説明会、インタビュー、説明資料等における開示は十分ですか。また、企業分析に必要かつ十分な情報が得られ
ますか。

15

【評価した理由、減点した場合は改善が望まれる点についてコメント欄に具体的に記入して下さい（会社には匿
名で伝えます）】

３．フェア・ディスクロージャー（5点） 配点

・経営陣およびIR部門が、投資家にとって重要と判断される事項についての開示（会社にとって都合が悪い情
報、メディア対応を含む）に際し、遅滞なく十分に、かつ公平に行っていますか。また、ウェブサイトを利用し
て説明会等の内容（質疑応答を含む）を日英両言語でタイムリーに提供していますか。

5

【評価した理由、減点した場合は改善が望まれる点についてコメント欄に具体的に記入して下さい（会社には匿
名で伝えます）】

４．ESGに関連する情報の開示（35点） 配点

①環境負荷低減に関する情報・定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか。また、その進
捗状況、成果が十分説明されていますか。

15

②キャピタルアロケーションや資本政策について、具体的・納得性のある方針が示されていますか。 10

③ESG関連のイベントを開催していますか。また、社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをし
ていますか。

5

④人的資本に関する情報（ダイバーシティや従業員エンゲージメントなど）、及び、サプライチェーン上の人権
リスクやその対応方針を定量的・積極的に開示していますか。また、その成果を提示していますか。

5

【評価した理由、減点した場合は改善が望まれる点についてコメント欄に具体的に記入して下さい（会社には匿
名で伝えます）】

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（20点） 配点

①事業を理解する上で重要と思われる、決算以外の説明会または見学会を実施し、その内容は有益ですか。 ［過
去1年間を目安に評価］

10

②納得性の高い中長期戦略を公表していますか。その進捗の説明や、外部環境等の変化をタイムリーにアップ
デートしていますか。

10

【評価した理由、減点した場合は改善が望まれる点についてコメント欄に具体的に記入して下さい（会社には匿
名で伝えます）】

2025年度の具体的評価項目および配点（自動車・同部品・タイヤ）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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自動車･同部品･タイヤ専門部会委員 
 

 
部  会  長 箱守 英治 大和証券 
部会長代理  坂口 大陸 みずほ証券 
  岩井  徹 SBI 証券 
  木下 壽英    野村證券 
  鈴木 衡大朗 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
  根本  隼 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
  吉田 有史 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（26 名） 
 
 

石本 渉 野村證券 高田 悟 ﾃｨｰ･ｱｲ･ﾀﾞｳﾞﾘｭ 
石山 孝高 みずほ証券 高橋 侑也 丸三証券 
磯部 智一 三菱 UFJ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 田中 健司 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
岩井 徹 SBI 証券 田村 真一 極東証券経済研究所 
岩﨑 彰 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 寺師 正俊 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
岡田 真一 三菱 UFJ 信託銀行 成瀬 伸弥 岡三証券 
垣内 真司 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 根本 隼 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
木下 壽英 野村證券 箱守 英治 大和証券 
久保田 悟 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 馬場 永希也 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
小西 慶祐 QUICK 広川 孝一 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
坂口 大陸 みずほ証券 牧  一統 SMBC 日興証券 
島原 陸也 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 牟田 知倫 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
鈴木 衡大朗 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 吉田 有史 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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エエネネルルギギーー      
 
１．評価対象企業（21 社） 
 

【石油・鉱業部門】（5 社） 
I N P E X 、 石 油 資 源 開 発 、 出 光 興 産 、 E N E O S ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 
コスモエネルギーホールディングス 

【電力・ガス部門】（16 社） 
岩 谷 産 業 、 日本 瓦 斯、 東 京 電 力 ホー ル ディ ン グ ス 、 中部 電 力、 関 西 電 力、 
中 国 電 力 、 北 陸 電 力 、 東 北 電 力 、 四 国 電 力 、 九 州 電 力 、 北 海 道 電 力 、 
電 源 開 発 、 レ ノ バ 、 東 京 瓦 斯 、 大 阪 瓦 斯 、 東 邦 瓦 斯                     

 

（証券コード協議会銘柄コード順） 

 

 
２．評価方法 
    

（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 評価 
項目(注)数 配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 3 35 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等 2 20 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 5 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4 35 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1 5 

計     12 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 15 名（所属先 14 社）である。（氏名等は後掲） 

 
３．評価結果 
 
（1）  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

 

①  本年度は、自主的情報開示の項目内容などを見直したため、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総

合評価平均点は 66.3 点（昨年度 67.7 点）、総合評価点の標準偏差は 9.0 点（昨年度 7.3 点）であった。 
②   業態別の総合評価平均点を見ると、石油・鉱業部門（5 社）が 76.6 点（昨年度 75.1 点）、電力・ガス部門（16

社）が 63.1 点（昨年度 65.3 点）となった。さらに業態を細分化して見ると点数の高い順に、石油 79.8 点（昨

年度 77.6 点）、鉱業 72.0 点（昨年度 71.4 点）、ガス 68.0 点（昨年度同点）、電力 60.9 点（昨年度 64.1 点）と

なった。昨年度に比べ、電力の総合評価平均点が大きく下がった。 
③   5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR姿勢等

が 66％（昨年度 68％）、説明会等が 66％（昨年度同率）、フェア･ディスクロージャーが 90％（昨年度同率）、

ESG 関連が 64％（昨年度 65％）、自主的情報開示が 61％（昨年度 66％）となり、自主的情報開示の平均得点

率が大きく下がった。 
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④   評価項目（全 12 項目）について見ると、次のとおり、フェア･ディスクロージャーの 2 項目は平均得点率

が 80％以上となり、高い水準となった。 
 

(a)  「経営陣および IR 部門が投資家にとって重要と判断される事項（不祥事対応、危機管理対応、KAM 対

応等）の情報開示（メディア対応を含む）に際し、迅速かつ不公平や混乱が生じないよう十分な注意を払っ

ていますか」（平均得点率 92％〔昨年度 93％〕）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：60％台 1 社・80％
台 1 社・90％台 19 社） 

(b)  「リモートツール等を活用して、より多くの投資家がアクセスできるような情報提供機会（説明会、決算

説明会の資料・質疑応答等）を確保していますか」（平均得点率 86％〔昨年度 87％〕）（得点率：70％台 2
社・80％台 11 社・90％台 7 社・100％1 社） 

    

⑤   一方、次の、経営陣の IR姿勢等の中の 1 項目は、平均得点率が 50％台となり、全項目の中で最も低かっ

た。なお、本年度において項目内容を見直している。コスモエネルギーホールディングス、東京瓦斯など一

部の評価対象企業が高水準の得点率となったが、全体としては依然低水準にとどまっており、下位評価企業

には改善努力を強く求めたい。 

 

・ 「複数の社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか」（平均得点率 52％〔昨

年度 55％〕）（得点率：20％台以下 6 社・30％台 1 社・40％台 2 社・50％台 3 社・60％台 3 社・70％台 4
社・90％台 2 社） 

   
（2） 全体の上位３企業の評価概要 

 
第 1 位 ココススモモエエネネルルギギーーホホーールルデディィンンググスス（ディスクロージャー優良企業（2 回目）、 

総合評価点 83.2 点〔昨年度比＋4.7 点〕、昨年度第 2 位） 
 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉85％）、ESG関連（81％）が第 1 位、説明会等が同得点第

1 位（84％）、自主的情報開示が第 3 位（72％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 3 位（94％）となっ

た。昨年度に比べ、5 分野全てにおいて得点率が改善し、この結果、8 年振りの第 1 位受賞となった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、3 項目全てで最も高い評価となった。特に「社外取締役との対話」は、昨年

度に比べて得点率が大きく改善した。これらに関連して、経営トップの説明会への積極的な参加を評価する声

や、経営陣とミーティングの場で率直な意見交換ができ有益であるとの声が寄せられ、IR 担当者と有意義なデ

ィスカッションができるとの声あった。また、社外取締役との対話機会の設定を評価する声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」が第 1 位（昨年度第 3 位）となり、「説明資料

等における開示」も高く評価され、第 2 位（昨年度第 5 位）となった。これらの結果、この分野において同得

点第 1 位（昨年度同得点第 3 位）となった。これらに関連して、説明資料の内容が豊富であり、また取材時の

補足説明においても定量的な情報が多く有益であるとの声が寄せられたほか、IR 部門と経営陣の距離が近い点

を評価する声あった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」（同得点第 1 位）お

よび「多様な情報提供」（同得点第 3 位）が、いずれも 90％以上の得点率となった。これらの結果、この分野

において同得点第 3 位（昨年度同得点第 11 位）となった。 
⑤ ESG 関連においては、「コーポレート・ガバナンスに関する開示」が最も高い評価となった。「目標とする経

営指標、資本政策、株主還元策等に関する開示」（第 2 位）も高い評価となった。これらに関連して、株主還元

方針がわかりやすいことを評価する声があった。「非財務情報（人的資本等の社会分野）に関する開示」は同得

点第 3 位に、「非財務情報（気候変動問題等の環境分野）に関する開示」は第 4 位となった。これらの結果、昨

年度に続き、この分野において第 1 位となった。 
⑥ 自主的情報開示の「事業を理解する上で重要と思われる情報が十分に開示されていること。例えば、国内外

の同業他社比較や月次等の定量情報、注目される事業ないし研究開発テーマ等（知財・無形固定資産関連を含

む）を紹介する情報発信等」は第 3 位（昨年度同得点第 7 位）となった。これに関連して、見学会や事業説明

会は有益であったとの声のほか、特に製油所効率化の取組み現場見学会は製油所のイメージを変えるもので有

益な機会であったとの声が寄せられた。 
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これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
 

第 2 位 出出  光光  興興  産産    （総合評価点 78.2 点〔昨年度比－0.4 点〕、昨年度第 1 位） 
 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等が第 2 位（78％）、説明会等が第 3 位（80％）、ESG関連（76％）、自主的情報開

示（70％）が第 4 位、フェア･ディスクロージャーが同得点第 6 位（92％）となった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「IR 部門の機能」が第 3 位（昨年度同得点第 3 位）となり、「社外取締役と

の対話」も同得点第 3 位（昨年度同得点第 4 位）となった。「経営陣の IR 姿勢」（第 4 位）は、昨年度に比べ

得点率が下がった。これらに関連して、資本効率改善に向けた情報発信が少なくなった印象との声があった。

一方で、マネジメントとの対話の機会が多いことや、経営トップが投資家の目線を踏まえて情報発信をしてい

ることを評価する声が寄せられた。また、IR 部門も高いレベルであるとの声もあった。なお、社外取締役が参

加する ESG トップセミナーの開催を評価しつつ、より参加者を増やす努力を望む声があった。 
③ 説明会等においては、「説明資料等における開示」および「説明会、インタビューにおける開示」が共に第 3
位となり、いずれの項目も昨年度に比べ得点率が改善した。これらに関連して、説明資料の記載内容は充実し

ており、取材時の補足説明も的確であるとの声があったほか、増減益を理解するための前提の記載が詳細であ

るとの声も寄せられた。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」（同得点第 1 位）が

90％以上の得点率となった。「多様な情報提供」（同得点第 9 位）も 85％以上の得点率であった。 
⑤ ESG関連においては、「非財務情報（気候変動問題等の環境分野）に関する開示」および「コーポレート・ガ

バナンスに関する開示」が共に同得点第 2 位となり、「非財務情報（人的資本等の社会分野）に関する開示」も

同得点第 3 位となり、いずれの項目も昨年度に比べ得点率が改善した。「目標とする経営指標、資本政策、株主

還元策等に関する開示」は第 7 位（昨年度第 3 位）となった。 
⑥ 自主的情報開示の「事業を理解する上で重要と思われる情報が十分に開示されていること。例えば、国内外

の同業他社比較や月次等の定量情報、注目される事業ないし研究開発テーマ等（知財・無形固定資産関連を含

む）を紹介する情報発信等」は第 4 位（昨年度同得点第 4 位）となった。これに関連して、見学会や各種事業

説明会の開催を評価する声があった。 
 

第 3 位 EENNEEOOSS ホホーールルデディィンンググスス    （総合評価点 77.8 点〔昨年度比＋2.1 点〕、昨年度第 4 位） 
 

① 同社は、ESG関連が第 2 位（79％）、経営陣の IR姿勢等が第 3 位（77％）、フェア･ディスクロージャーが同

得点第 3 位（94％）、説明会等が同得点第 4 位（78％）、自主的情報開示が同得点第 6 位（66％）となった。

昨年度に比べ、自主的情報開示を除く 4 分野において得点率が改善した。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が第 3 位（昨年度同得点第 5 位）となり、「IR 部門の

機能」も同得点第 4 位（昨年度第 8 位）となった。これらに関連して、新経営体制の下で対話の機会が増えて

きており、経営方針は明確であるとの声や、経営トップの中期経営計画に関するプレゼンテーションを評価す

る声が寄せられた。また、IR 活動が組織として十分に行われている印象との声もあった。「社外取締役との対

話」は第 8 位（昨年度第 12 位）となり、昨年度に比べ得点率が改善した。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」が第 4 位（昨年度同得点第 5 位）に、「説明資

料等における開示」が同得点第 5 位（昨年度第 6 位）となり、共に昨年度に比べて得点率が改善した。これら

に関連して、説明資料の記載内容は充実しており、取材時の補足説明も定量的な情報が多く有益であるとの声

が寄せられたほか、増減益を理解するための前提の記載が詳細であるとの声もあった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」（同得点第 1 位）お

よび「多様な情報提供」（同得点第 3 位）が、いずれも 90％以上の得点率となった。これらの結果、この分野

において同得点第 3 位（昨年度同得点第 19 位）となった。 
⑤ ESG関連においては、「非財務情報（気候変動問題等の環境分野）に関する開示」および「非財務情報（人的

資本等の社会分野）に関する開示」が共に最も高い評価となり、「コーポレート・ガバナンスに関する開示」も

同得点第 2 位となった。「目標とする経営指標、資本政策、株主還元策等に関する開示」は第 4 位（昨年度同）

であった。 
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⑥ 自主的情報開示の「事業を理解する上で重要と思われる情報が十分に開示されていること。例えば、国内外

の同業他社比較や月次等の定量情報、注目される事業ないし研究開発テーマ等（知財・無形固定資産関連を含

む）を紹介する情報発信等」は同得点第 6 位（昨年度同得点第 7 位）となった。これに関連して、見学会や事

業部単位の戦略説明会は有益な機会であったとの声が寄せられた。 
 
（3）  上記以外の企業についての特記事項 
   

〇 東東京京瓦瓦斯斯  （ディスクロージャーの改善が著しい企業、 

総合評価点 72.4 点〔昨年度比＋10.4 点、一昨年度比＋8.8 点〕、第 7 位〔昨年度第 16 位、一昨年度第 9 位〕） 

 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等が同得点第 4 位（74％）、説明会等（68％）、ESG関連（73％）が第 7 位、自主的

情報開示が第 8 位（64％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 10 位（90％）となった。昨年度に比べ、

経営陣の IR 姿勢等、説明会等および ESG 関連の 3 分野において得点率が大きく改善した結果、総合評価順位

において 9 ランクアップとなった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「社外取締役との対話」が第 2 位（昨年度第 3 位）となり、90％以上の得点

率であった。「経営陣の IR 姿勢」も第 6 位となり、得点率は昨年度に比べ 15 ポイント以上改善した。「IR 部

門の機能」も第 13 位（昨年度第 20 位）となり、これらの結果、この分野において同得点第 4 位（昨年度第 15
位）となった。これらに関連して、株式市場への情報発信が急速に改善しているとの声や、ROE を重視する経

営方針を明示した点を評価する声が寄せられた。また、社外取締役スモールミーティングを高く評価する声も

あった。 
③ 説明会等においては、「説明資料等における開示」が同得点第 8 位（昨年度第 13 位）に、「説明会、インタビ

ューにおける開示」が第 9 位（昨年度第 19 位）となり、これらの結果、この分野において第 7 位（昨年度第

16 位）となった。これらに関連して、説明資料の開示内容がレベルアップしている印象との声のほか、米国上

流事業を中心に情報開示が充実してきた点を評価する声もあった。 
④ ESG関連においては、「非財務情報（人的資本等の社会分野）に関する開示」が同得点第 5 位（昨年度同得点

第 15 位）となり、「非財務情報（気候変動問題等の環境分野）に関する開示」が第 7 位（昨年度同得点第 16
位）となった。これらに関連して、削減貢献量を含めて自主的な開示に積極的であるとの声が寄せられた。ま

た、「目標とする経営指標、資本政策、株主還元策等に関する開示」が第 6 位（昨年度第 19 位）となり、昨年

度に比べ得点率が大きく改善した。これに関連して、利益と還元の両面から ROE 目標の達成を説明するよう

に改善したことを評価する声があった。 
 

同社は、このようにディスクロージャーの改善が著しいので、「ディスクロージャーの改善が著しい企業」に

選定した。 

 
 
（（参参考考））部門別の第 1 位企業 

    

【石油・鉱業部門】 
   ココススモモエエネネルルギギーーホホーールルデディィンンググスス（総合評価点 83.2 点、全体第 1 位） 
 
【電力・ガス部門】 
     日本瓦斯（総合評価点 76.7 点、全体第 4 位） 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（35点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

・会社主催の説明会に社長または会長が年2回以上出席し、今後の経営方針や株主還元策、ESG等について有意義なディス
カッションができますか。経営陣が積極的に市場からのエンゲージメントを受け入れる意欲を持っていますか。

20

(2)社外取締役との対話

・複数の社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか。 5

(3)IR部門の機能

・IR部門に十分かつ正確な情報が集積され、業績の好不調にかかわらず、IR担当者等と有益なディスカッションができます
か。

10

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（20点） 配点

(1)説明資料等における開示

・決算の実績および業績の見通しについて、収益および財務分析に必要な定量情報が十分に記載されていますか。例え
ば、前提条件、感応度、利益率または利幅、主要費用。

10

(2)説明会、インタビューにおける開示

・説明会やインタビュー等（ESG情報を含む）において、短信および説明会資料等の数値や文言の理解を深めるような十分
な説明がなされていますか。

10

３．フェア・ディスクロージャー（5点） 配点

(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢

・経営陣およびIR部門が投資家にとって重要と判断される事項（不祥事対応、危機管理対応、KAM対応等）の情報開示（メ
ディア対応を含む）に際し、迅速かつ不公平や混乱が生じないよう十分な注意を払っていますか。

3

(2)多様な情報提供

・リモートツール等を活用して、より多くの投資家がアクセスできるような情報提供機会（説明会、決算説明会の資料・質
疑応答等）を確保していますか。 2

４．ESGに関連する情報の開示（35点） 配点

(1)非財務情報（ESG情報等）に関する開示

①非財務情報（気候変動問題等の環境分野）について、経営戦略にリンクする形で、統合報告書等で株式市場をはじめとす
る多様なステークホルダーが求める定性および定量面での開示をわかりやすく行っていますか。

8

②非財務情報（人的資本等の社会分野）について、経営戦略にリンクする形で、統合報告書等で株式市場をはじめとする多
様なステークホルダーが求める定性および定量面での開示をわかりやすく行っていますか。

7

(2)目標とする経営指標、資本政策、株主還元策等に関する開示

・中・長期経営計画を公表し、株主還元策や資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）、経営目標等を具体的
かつ納得性の高い数値で示していますか。

15

(3)コーポレート・ガバナンスに関する開示

・コーポレート・ガバナンスに関する考え方や取組姿勢を十分に説明していますか。例えば、役員報酬の算定方式、政策保
有株式に係る情報。

5

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（5点） 配点

・事業を理解する上で重要と思われる情報が十分に開示されていますか。例えば、国内外の同業他社比較や月次等の定量情
報、注目される事業ないし研究開発テーマ等（知財・無形固定資産関連を含む）を紹介する情報発信等。 5

2025年度の具体的評価項目および配点（エネルギー）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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エネルギー専門部会委員 
 

 
部  会  長 新家 法昌 みずほ証券 
部会長代理 荻野 零児 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
 大畠 彰雄 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 神近 広二 SMBC 日興証券 
 西川 周作 大和証券 
 望陀 謙智 明治安田ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 山崎 慎一 野村證券 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（15 名） 
 

 
安藤 誠悟 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 下森 浩 三菱 UFJ 信託銀行 
井上 崇 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 新家 法昌 みずほ証券 
今泉 達矢 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 富田 展昭 極東証券経済研究所 
大畠 彰雄 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 西川 周作 大和証券 
荻野 零児 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 藤岡 哲也 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
神近 広二 SMBC 日興証券 望陀 謙智 明治安田ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
黒木 文明 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 山崎 慎一 野村證券 
佐々木 聡 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ   

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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運運  輸輸  

 
１．評価対象企業（18 社） 

 
【陸 運】（13 社） 

    東急、小田急（再評価）、東日本旅客鉄道、西日本旅客鉄道、東海旅客鉄道、 

東京地下鉄（新規）、西武ホールディングス、  阪急阪神ホールディングス、 

ヤマトホールディングス、山九、九州旅客鉄道、 S G ホールディングス、 

NIPPON EXPRESS ホールディングス 

【海 運】（3 社） 

日本郵船、商船三井、川崎汽船 

【空 運】（2 社） 

日本航空、ANA ホールディングス  
          （証券コード協議会銘柄コード順） 

 
２．評価方法 
 
（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目（注）数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 4 36 

②説明会、インタビュー、説明資料等における

開示 説明会等 3 19 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 5 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4 32 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 2 8 

計 15 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 24 名（所属先 20 社）である。（氏名等は後掲） 

 
３．評価結果 

 

（1）  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

 
①  本年度は、新規に企業を加えたほか、評価分野のうち経営陣の IR 姿勢等および自主的情報開示を中心に項

目内容・配点を見直した。このため、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総合評価平均点は 68.2 点

（昨年度 67.9 点）、総合評価点の標準偏差は 5.0 点（昨年度 6.7 点）であった。 
②  業態別の総合評価平均点を比較して見ると、高得点順に、空運（2 社）73.1 点（昨年度 72.4 点）、海運（3

社）72.0 点（昨年度 74.6 点）、陸運（13 社）66.6 点（昨年度 65.0 点）となった。昨年度に比べ、海運 3 社が

いずれも総合評価点を下げ、空運が業態別のトップとなった。 
③  5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均／配点（以下省略））を見ると、経営陣の IR姿勢等が

66％（昨年度 65％）、説明会等が 72％（昨年度 70％）、フェア･ディスクロージャーが 94％（昨年度 84％）、

ESG関連が 67％（昨年度 65％）、自主的情報開示が 58％（昨年度 71％）となった。昨年度に比べ、フェア･デ
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ィスクロージャーの平均得点率が上がった一方、自主的情報開示は大きく下げた。 
④ 評価項目（全 15 項目）を見ると、平均得点率が 80％以上と高水準のものは、次のフェア･ディスクロージ

ャーの 2 項目であった。 
 

   (a) 「経営陣および IR 部門が投資家にとって重要と判断される事項（不祥事対応、危機管理対応、KAM 対

応等）の情報開示（メディア対応を含む）に際し、迅速かつ不公平や混乱が生じないよう十分な注意を

払っていますか」（平均得点率 93％〔昨年度 81％〕）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：全社 90％
台） 

   (b) 「ウェブサイトで有用な情報提供（月次、過去の時系列データ、決算説明会資料、説明会動画・質疑応

答の状況等）を日英両言語でタイムリーに行っていますか」（平均得点率 97％〔昨年度 88％〕）（得点

率：70％台 1 社・90％台 7 社・100％10 社） 
     

⑤ 一方、次の経営陣の IR 姿勢等の中の 1 項目(a)および自主的情報開示の中の 1 項目(b)は、50％以下となり、

(a)は全項目の中で最も低い水準となった。なお、いずれの項目も本年度における新規項目である。 
 
   (a) 「社外取締役が投資家の代弁者としての役割期待を十分に理解した上で、投資家の要請に応えています

か」（平均得点率 48％）（得点率：30％台 2 社・40％台 9 社・50％台 5 社・60％台 2 社） 
        (b) 「社外取締役の役割発揮状況について、株式市場の間で理解が深まるような機会を設けたり、情報開示の

充実に取り組んでいますか」（平均得点率 50％）（得点率：30％台 2 社・40％台 7 社・50％台 6 社・60％
台 1 社・70％台 2 社）     

 
（2） 上位３企業の評価概要 

 
第 1 位 九九州州旅旅客客鉄鉄道道  （デディィススククロローージジャャーー優優良良企企業業〔〔初初受受賞賞〕〕、 

総合評価点 75.4 点〔昨年度比＋0.4 点〕、昨年度第 2 位） 
 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等が第 1 位（得点率〈以下省略〉75％）、自主的情報開示が同得点第 1 位（75％）、

説明会等（77％）、ESG関連（72％）が同得点第 2 位、フェア・ディスクロージャーが同得点第 9 位（94％）と

なった。 

② 経営陣の IR姿勢等においては、「社外取締役に関する項目」が最も高い評価となり、「経営トップが企業価値

向上への意識を高め、投資家にとって有意義なメッセージを発信していること。また、投資家の期待や懸念を

理解し、それに応えていること」も同得点第 1 位となった。これらに関連して、社外取締役との対話機会があ

り、外部の視点で忌憚のない意見を聞けたとの声や、経営トップが幅広い投資家と積極的に面談し、市場と目

線の合った情報発信をしているとの声が寄せられた。「IR 部門の機能」は同得点第 2 位となった。これに関連

して、IR 部門は、経営陣や ESG 関連部門とも連携がとれているなど機能が充実しているとの声が寄せられた。

「経営トップが企業価値向上の手段としての ESG、資本コストや株価を意識した経営の重要性を認識し、その

取組内容を投資家に的確に伝えていること」は第 5 位となった。これに関連して、経営トップおよび CFO が

資本コストや株価を意識した説明、メッセージを発信しているとの声がある一方、事業別 ROIC 導入などによ

り、なるさら意識の向上を求める声もあった。 
③ 説明会等においては、「説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示」の 2 項目が共に同得点

第 3 位となった。これらに関連して、説明資料等は、投資家ニーズをくみ取った情報、数字の開示となってい

るとの声があった。なお、成長ドライバーである不動産事業においても資本効率を意識した KPI の設定を望む

声があった。「説明会における開示」は同得点第 5 位であった。これに関連して、質疑応答は簡潔でわかりやす

いとしつつ、定量面も含め、もう少し詳細がほしい場合もあるとの声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」が同得点第 1 位とな

った。「ウェブサイトにおける情報提供」は同得点第 11 位となったが、95％以上の得点率であった。なお、高

速船での危機対応を評価しつつ、改善実施のフォローアップを求める声があった。 
⑤ ESG関連においては、「経営の重要課題（マテリアリティ）に関連する項目」および「ガバナンスの実効性に

関連する項目」が共に同得点第 1 位となった。また、「ダイバーシティなどの人的資本に関連する項目」が第 3
位に、「気候変動問題に関連する項目」が同得点第 4 位となった。これらの結果、この分野において同得点第 2
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位（昨年度第 5 位）となった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「社外取締役の役割発揮状況について、株式市場の間で理解が深まるような機会

を設けたり、情報開示の充実に取り組んでいること」が同得点第 1 位となった。「ESG 説明会・施設見学会・

事業説明会・IR 部門以外とのミーティング等を積極的に実施し、かつその内容が充実していること」も同得点

第 3 位となった。充実していたイベントとして、IRDay、九州見学会などを挙げる声があった。 
 
これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
 

第 2 位 日日本本航航空空    （総合評価点 74.0 点〔昨年度比＋1.9 点〕、昨年度第 6 位） 
 

① 同社は、フェア・ディスクロージャー（96％）、自主的情報開示（75％）が同得点第 1 位、ESG関連が同得点

第 2 位（72％）、経営陣の IR姿勢等が第 3 位（72％）、説明会等が第 6 位（75％）となった。昨年度に比べて、

4 分野において、得点率が改善した。 

② 経営陣の IR 姿勢等においては、「IR 部門の機能」が同得点第 2 位となり、「社外取締役に関する項目」が第

3 位となった。これらに関連して、IR 部門には経営戦略を含む十分な情報が集積されているとの声や、ESG 関

連部門とも連携がとれており有益なディスカッションができるとの声が寄せられたほか、社外取締役との対話

機会があり、参考になったとの声があった。「経営トップが企業価値向上への意識を高め、投資家にとって有意

義なメッセージを発信していること。また、投資家の期待や懸念を理解し、それに応えていること」が第 8 位

となり、「経営トップが企業価値向上の手段としての ESG、資本コストや株価を意識した経営の重要性を認識

し、その取組内容を投資家に的確に伝えていること」は同得点第 8 位であった。これらに関連して、投資基準

の明確化や還元強化の意識を評価する声があった一方、経営トップ自ら企業価値向上に向けた熱意ある説明余

地がまだ大きく、現状では投資家との認識ギャップを感じるとの声もあった。 
③ 説明会等においては、「説明会における開示」が同得点第 1 位となった。これに関連して、中期経営計画、本

決算共にわかりやすく説明しているとの声が寄せられた。「収益および財務分析に必要な情報は十分に記載さ

れていること」は同得点第 5 位となった。これに関連して、分析に必要な情報は網羅されているとの声がある

一方、国内・国際の収益性を、過去の推移や将来期待するマージンも含めて情報提供することを望む声もあっ

た。「会社側が採用している情報開示のセグメント別・事業別の区分けは適切であること」は同得点第 12 位と

なった。これに関連して、費用詳細計画の開示を求める声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」および「ウェブサイ

トにおける情報提供」が共に同得点第 1 位となった。なお、パイロットの飲酒問題に関する開示は他の開示に

比べて十分ではないとの声があった。 
⑤ ESG関連においては、「経営の重要課題（マテリアリティ）に関連する項目」および「ダイバーシティなどの

人的資本に関連する項目」が共に同得点第 1 位となった。「気候変動問題に関連する項目」および「ガバナンス

の実効性に関連する項目」は共に同得点第 4 位となった。これらの結果、この分野において同得点第 2 位（昨

年度第 7 位）となった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「ESG 説明会・施設見学会・事業説明会・IR 部門以外とのミーティング等を積

極的に実施し、かつその内容が充実していること」が最も高い評価となった。充実していたイベントとして、

IRDay、羽田整備施設見学会を挙げる声があった。「社外取締役の役割発揮状況について、株式市場の間で理解

が深まるような機会を設けたり、情報開示の充実に取り組んでいること」は第 3 位であった。 
 

第 3 位  東東日日本本旅旅客客鉄鉄道道  （デディィススククロローージジャャーーのの改改善善がが著著ししいい企企業業、、 
総合評価点 73.0 点〔昨年度比＋5.3 点、一昨年度比＋5.6 点〕、昨年度第 9 位〔一昨年度第 11 位〕） 

 

① 同社は、フェア・ディスクロージャーが同得点第 1 位（96％）、経営陣の IR 姿勢等が第 2 位（73％）、自主

的情報開示が第 3 位（74％）、説明会等が第 5 位（76％）、ESG関連が同得点第 7 位（68％）となった。昨年度

に比べて、4 分野において得点率が改善し、総合順位で 6 ランクのアップとなった。 

② 経営陣の IR姿勢等においては、「IR 部門の機能」が最も高い評価（昨年度第 10 位）となり、「社外取締役に

関する項目」も第 2 位となった。これらに関連し、IR 部門に IR をよく理解した人材が集まり機能強化が図ら

れたとの声があった。また、IRDay での社外取締役ミーティングの内容を評価する声があった。「経営陣の IR
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姿勢」のそのほかの 2 項目も共に、昨年度に比べて得点率が改善した。これらに関連して、社長を中心に CFO、

執行役員の経営チームが市場の意見を把握し、企業価値向上に向けた取組みを積極的に伝える努力をしている

との声があった。なお、非鉄道事業の収益向上策についての十分な説明を望む声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会における開示」が同得点第 1 位となった。これに関連して、説明会での説明は

詳細であり、質問に対しても補足説明がなされるなど回答がわかりやすいとの声が寄せられた。「説明会資料等

（短信及びその付属資料を含む）における開示」の 2 項目は共に平均得点率と同程度であった。なお、保有不

動産物件の詳細など、経営方針に沿った開示を期待する声や、不動産売却益拡大とともに、単体費用や不動産

セグメントの開示に工夫する余地があるとの声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」および「ウェブサイ

トにおける情報提供」が共に同得点第 1 位となった。 
⑤ ESG関連においては、「経営の重要課題（マテリアリティ）に関連する項目」、「気候変動問題に関連する項目」

および「ダイバーシティなどの人的資本に関連する項目」がいずれも同得点第 6 位となった。「ガバナンスの実

効性に関連する項目」は同得点第 11 位であった。なお、人的資本投資、従業員エンゲージメント、女性活躍な

どの人材関連の数値の羅列ではなく、内容を分析し改善する姿勢を望む声があったほか、昨今の鉄道トラブル

や不祥事を見るとガバナンス体制に不安があるとの声があった。 
⑥ 自主的情報開示においては、「社外取締役の役割発揮状況について、株式市場の間で理解が深まるような機会

を設けたり、情報開示の充実に取り組んでいること」が同得点第 1 位となった。「ESG 説明会・施設見学会・

事業説明会・IR 部門以外とのミーティング等を積極的に実施し、かつその内容が充実していること」は第 5 位

であった。充実していたイベントとして、IRDay、高輪ゲートウェイ見学会を挙げる声があった。 
 
同社は、このようにディスクロージャーの改善が著しいので、「ディスクロージャーの改善が著しい企業」に選

定した。 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（36点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

①経営トップが企業価値向上への意識を高め、投資家にとって有意義なメッセージを発信していますか。また、投資家の期待や懸念を理
解し、それに応えていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

②経営トップが企業価値向上の手段としてのESG、資本コストや株価を意識した経営の重要性を認識し、その取組内容を投資家に的確に
伝えていますか。
 【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

③社外取締役が投資家の代弁者としての役割期待を十分に理解した上で、投資家の要請に応えていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

6

(2)IR部門の機能

・IR部門に十分かつ正確な情報が集積され、かつアナリストや投資家のニーズを十分理解した上で、担当者と有益なディスカッションが
できますか。また、投資家のニーズに合わせ、ESG関連部門などと連携をとっていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（19点） 配点

(1)説明会における開示

・決算説明会等における会社側の説明および質疑応答は十分に満足できるものですか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

(2)説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示

①収益および財務分析に必要な情報は十分に記載されていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

4

②会社側が採用している情報開示のセグメント別・事業別の区分けは適切ですか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

5

３．フェア・ディスクロージャー（5点） 配点

(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢

・経営陣およびIR部門が投資家にとって重要と判断される事項（不祥事対応、危機管理対応、KAM対応等）の情報開示（メディア対応を
含む）に際し、迅速かつ不公平や混乱が生じないよう十分な注意を払っていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

3

(2)ウェブサイトにおける情報提供

・ウェブサイトで有用な情報提供（月次・過去の時系列データ、決算説明会資料、説明会動画・質疑応答の状況等）を日英両言語でタイ
ムリーに行っていますか。
  【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

2

４．ESGに関連する情報の開示（32点） 配点

①経営の重要課題（マテリアリティ）の特定プロセスを示したうえで、企業の経営理念やパーパスと整合した経営戦略に基づく事業活動
を通じて、マテリアリティの解決に取り組むことで、将来の企業価値につながるといった価値創造プロセスを魅力的なストーリーとして
投資家に示していますか。

8

②気候変動問題に関して、温室効果ガス排出量の実績、中長期的な削減目標や目標達成の実効性が確認できるロードマップおよび具体的
なアクションプランなど、定性・定量両面で十分に開示していますか。

8

③ダイバーシティや従業員エンゲージメントなどの人的資本に関する情報および、サプライチェーン上の人権リスクやその対応方針を積
極的に開示していますか。

8

④ガバナンスの実効性を確認するうえで重要な情報開示（例えば、サクセッションプランのプロセスおよび内容、役員報酬制度のインセ
ンティブ設計としての適切性、取締役会の実効性評価やスキルマトリックス活用によるガバナンス改善活動状況等）が十分にされていま
すか。

8

【ESGに関連する情報の開示に関し、評価した理由あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入してください】

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（8点） 配点

①社外取締役の役割発揮状況について、株式市場の間で理解が深まるような機会を設けたり、情報開示の充実に取り組んでいますか。 4

②ESG説明会・施設見学会・事業説明会･IR部門以外とのミーティング等を積極的に実施し、かつその内容は充実していますか。
【充実していた見学会等名をコメント欄に記入して下さい】

4

2025年度の具体的評価項目および配点（運輸）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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運輸専門部会委員 
 
 

部  会  長 姫野 良太 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 
部会長代理 安藤 誠悟 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
  尾坂 拓也 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
  鈴木 克彦 みずほ証券 
  土谷 康仁 東海東京ｲﾝﾃﾘｼﾞｪﾝｽ･ﾗﾎﾞ 
  手塚 裕一 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 松崎  亘 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（24 名） 
 
 

饗場 大介 岩井ｺｽﾓ証券 手塚 裕一 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
安藤 誠悟 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 富田 展昭 極東証券経済研究所 
井上 崇 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 濵野 亮 SMBC 日興証券 
今泉 達矢 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 原嶋 悠也 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
大畠 彰雄 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 姫野 良太 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 
尾坂 拓也 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 広兼 賢治 野村證券 
小澤 公樹 SBI 証券 堀  剛 水戸証券 
川嶋 宏樹 SMBC 日興証券 松崎 亘 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
三箇 和樹 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 望陀 謙智 明治安田ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
鈴木 克彦 みずほ証券 百田 史哉 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
田畑 剛 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 安田 秀樹 東洋証券 
土谷 康仁 東海東京ｲﾝﾃﾘｼﾞｪﾝｽ･ﾗﾎﾞ 米澤 正祥 大和証券 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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通通信信･･イインンタターーネネッットト 
 

１．評価対象企業（13 社） 
 
 【通通  信信】（5 社） 

インターネットイニシアティブ、NTT（注 1）、、KDDI、ソフトバンク、ソフトバンクグループ  

 【【イインンタターーネネッットト】】（8 社）   
カカクコム、ディー・エヌ・エー、グリーホールディングス（注 2）、GMO ペイメントゲートウェイ、 

メルカリ、L I N E ヤフー、サイバーエージェント、楽天グループ 

                                             （証券コード協議会銘柄コード順） 
（注 1）日本電信電話が商号を変更した（2025 年 7 月）。 

（注 2）グリーが商号を変更した（2025 年 1 月）。 

 

２．評価方法 
 
（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目（注）数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 4 30 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等 4 27 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 5 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4    32 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1  6 

計      15 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 30 名（所属先 20 社）である。（氏名等は後掲） 

 
３．評価結果 
 
（1） 総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

    
①   本年度は、一部の項目内容および配点を見直しており、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総合

評価平均点は 71.2 点（昨年度 69.4 点）、総合評価点の標準偏差は 9.1 点（昨年度 7.7 点）であった。 
②  業態別の総合評価平均点を見ると、通信（5 社）は 78.3 点（昨年度 74.6 点）、インターネット（8 社）は

66.8 点（昨年度 64.2 点）となった。評価対象企業 13 社のうち 11 社の総合評価点が上がった。 
③  5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR 姿勢

等が 75％（昨年度 73%）、説明会等が 72％（昨年度同率）、フェア･ディスクロージャーが 80％（昨年度 78％）、

ESG関連が 69％（昨年度 65％）、自主的情報開示が 56％（昨年度 54％）となった。昨年度に比べ、5 分野に

おいて、平均得点率が同率または改善した。 

④  評価項目（全 15 項目）について見ると、平均得点率が 80％以上の高水準となったものは、次の 2 項目（経

営陣の IR姿勢等の中の 1 項目（a）およびフェア･ディスクロージャーの中の 1 項目(b)）であった。 
 

(a)「IR 部門に十分な情報が集積されており、IR 担当者と有益なディスカッションができますか」（平均得点
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率 82％〔昨年度 81％〕）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：60％台 1 社・70％台 4 社・80％台 5 社・

90％台 3 社） 
(b)「経営陣および IR 部門が情報開示に際し、投資判断や株式保有状況等にかかわらず、公平な機会を与える

ことに十分な注意を払っていますか」（平均得点率 98％〔昨年度 97％〕）（得点率：90％台 2 社・100％11
社） 

 

⑤  一方、次の項目（自主的情報開示）の平均得点率については、一部の企業の得点率が改善したものの、50％
台にとどまった。評価対象企業間の得点率の差は拡がっており、下位評価企業においては、改善努力を強く

求めたい。 
 

・ 「会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業・研究開発テーマを紹介する機会（記者発表会等を

含む）を投資家向けにも設けており、それは有益ですか」（平均得点率 56％〔昨年度 54％〕）（得点率：20％
台 1 社・30％台 2 社・40％台 3 社・50％台 1 社・60％台 2 社・70％台 2 社・80％台 2 社） 

  
⑥  ESG関連の 4 項目は、次のとおりとなった。昨年度に比べて、全ての項目で平均得点率が改善したが、3 項

目において 60％台にとどまっている。 
 

(a)「社外取締役の関与も含め、コーポレート・ガバナンスに関する考え方や取組姿勢を十分に説明していま

すか」（平均得点率 75％〔昨年度 69％〕）（得点率：50％台 1 社・60％台 1 社・70％台 7 社・80％台 4 社） 
(b)「資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）や株主還元策（配当・自社株買い・自社株消却等）

の具体的な目標が明示され、合理的かつ十分に説明されていますか」（平均得点率 65％〔昨年度 63％〕）

（得点率：40％台 2 社・50％台 3 社・60％台 3 社・70％台 3 社・80％台 2 社） 
(c)「目標とする経営指標等を公表し、その後の進捗状況・達成のための具体的方策が、十分に説明されていま

すか」（平均得点率 66％〔昨年度 62％〕）（得点率：40％台 2 社・50％台 2 社・60％台 4 社・70％台 2 社・

80％台 3 社） 

(d)「E（環境）・S（社会（人的資本を含む））に関する情報を統合報告書などで具体的に開示し、経営戦略の

中で方向性を示し、投資家との対話を積み重ねていますか」（平均得点率 69％〔昨年度 67％〕）（得点率：

40％台 1 社・50％台 1 社・60％台 4 社・70％台 5 社・80％台 2 社） 
 

（2） 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位 ソソフフトトババンンクク（ディスクロージャー優良企業〔2 回連続 2 回目〕、 

総合評価点 82.4 点〔昨年度比＋2.8 点〕） 
 

① 同社は、フェア･ディスクロージャーが同得点第 1 位（得点率〈以下省略〉88％）、経営陣の IR姿勢等（85％）、

ESG関連（80％）、自主的情報開示（83％）が第 2 位、説明会等が第 3 位（80％）となった。昨年度に比べ、5
分野全てにおいて得点率が改善した。 

② 経営陣の IR 姿勢等においては、「会社主催の説明会（電話会議を含む）に社長が出席していること」が満点

となり、「会社主催の経営幹部とのミーティングにおいて、有益なディスカッションができること」も最も高い

評価となった。これらに関連して、社長スモールミーティングが充実しており有益であるとの声が多く寄せら

れたほか、経営幹部が IR 活動に積極的に関与しているとの声があった。また、「IR 部門の機能」（第 4 位）お

よび「IR の基本スタンス」（第 4 位）も共に、昨年度に比べて得点率が改善した。これらに関連して、IR 部門

と経営陣の情報連携のレベルが高いとの声が寄せられた。なお、セグメントの予想前提のさらなる開示を望む

声があった。 
③ 説明会等においては、「キャッシュフロー計算書の実績および見通しが、分かりやすく説明されていること」

が最も高い評価となり、「アナリスト・投資家が分析・投資判断に有用な主要項目（オペレーションデータ等）

の実績および見通しを十分に開示していること、また、情報開示の後退がないこと」も同得点第 2 位となった。

「説明会、インタビューにおける開示」は第 4 位となった。これに関連して、説明会の内容は充実していると

の声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、2 項目共に最も高い評価（同得点第 1 位）となった。そのうち「投
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資家にとって重要と判断される事項（例えば、業績修正発表、新サービス・新技術・新製品、設備投資計画の

変更、料金改定、法改正の影響、M&A、自然災害の影響等）の開示が、迅速かつ十分であること」の得点率は、

昨年度に比べて 10 ポイント改善した。 
⑤ ESG関連においては、「コーポレート・ガバナンスに関する開示」が最も高い評価となり、そのほかの 3 項目

も第 3 位となった結果、この分野において第 2 位となった。これらに関連して、統合報告書で ESG 戦略や取

組みが詳細にわかりやすく説明されているとの声や、ESG 説明会が大変参考になったとの声が寄せられた。 
⑥ 自主的情報開示の「会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業・研究開発テーマを紹介する機会（記

者発表会等を含む）を投資家向けにも設けており、それが有益であること」は第 2 位となり、昨年度に比べ、

得点率が改善した。有益なイベントとして、データセンター見学会、Softbank World 2024 を挙げる声があっ

た。 
 
これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 

 

第 2 位 KK  DD  DD  II  （総合評価点 80.7 点〔昨年度比＋3.0 点〕、昨年度第 2 位） 

 

① 同社は、ESG関連が第 1 位（83％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 1 位（88％）、自主的情報開示が

第 3 位（78％）、経営陣の IR 姿勢等が第 5 位（83％）、説明会等が同得点第 5 位（74％）となった。昨年度に

比べて、4 分野において得点率が改善した。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「会社主催の説明会（電話会議を含む）に社長が出席していること」が満点

となったほか、「会社主催の経営幹部とのミーティングにおいて、有益なディスカッションができること」が同

得点第 4 位となった。これらに関連して、社長スモールミーティングを評価する声や、経営幹部が IR 活動に

積極的に関与しているとの声が寄せられた。また、「IR 部門の機能」（同得点第 2 位）は、90％以上の得点率と

なった。これに関連して、幅広い議論にも対応し、IR 部門と経営陣の情報連携のレベルが高いとの声が寄せら

れた。なお、セグメントの予想前提のさらなる開示を望む声があった。 
③ 説明会等においては、「キャッシュフロー計算書の実績および見通しが、分かりやすく説明されていること」

が同得点第 1 位となった。「説明会、インタビューにおける開示」は同得点第 5 位となった。「会計基準の変更・

セグメント見直し・KPI の定義変更等があった場合においても、一貫性のある財務諸表比較ができるよう配慮

されていること」は同得点第 11 位となり、平均得点率に達しなかった。なお、会社計画で通信 ARPU を非開

示にしたことは改善の余地があるとの声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、2 項目共に最も高い評価（同得点第 1 位）となった。そのうち「投

資家にとって重要と判断される事項（例えば、業績修正発表、新サービス・新技術・新製品、設備投資計画の

変更、料金改定、法改正の影響、M&A、自然災害の影響等）の開示が、迅速かつ十分であること」の得点率は、

昨年度に比べて 5 ポイント以上改善した。 
⑤ ESG関連においては、「資本政策、株主還元策の開示」、「目標とする経営指標等の開示」および「E（環境）・

S（社会（人的資本を含む））に関する取組み」の 3 項目が、最も高い評価となった。また、「コーポレート・ガ

バナンスに関する開示」（同得点第 2 位）も高い評価となり、これらの結果、この分野において第 1 位となっ

た。これらに関連して、サステナビリティ統合レポートで ESG 戦略や取組みが詳細に説明されており大変有

益であるとの声があった。 
⑥ 自主的情報開示の「会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業・研究開発テーマを紹介する機会（記

者発表会等を含む）を投資家向けにも設けており、それが有益であること」は第 3 位となった。有益なイベント

として、データセンター見学会、YouTube による各種事業説明会を挙げる声があった。 
 

第 3 位 イインンタターーネネッットトイイニニシシアアテティィブブ  （総合評価点 79.4 点〔昨年度比＋4.6 点〕、昨年度第 4 位） 
 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等（86％）、説明会等（85％）が第 1 位、フェア･ディスクロージャーが同得点第 4
位（82％）、自主的情報開示が第 5 位（67％）、ESG 関連が第 7 位（71％）となった。昨年度に比べ、5 分野全

てにおいて得点率が改善した。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「会社主催の説明会（電話会議を含む）に社長が出席していること」、「IR 部

門の機能」および「IR の基本スタンス」の 3 項目が、最も高い評価となった。これらに関連して、IR 部門の
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説明は丁寧で大変参考になるとの声や、IR 担当者は十分な情報量を有し理解しているとの声が寄せられた。

「会社主催の経営幹部とのミーティングにおいて、有益なディスカッションができること」は第 6 位となった

が、経営幹部とのミーティングは示唆に富んでおり参考になるとの声もあった。 
③ 説明会等においては、「アナリスト・投資家が分析・投資判断に有用な主要項目（オペレーションデータ等）

の実績および見通しを十分に開示していること、また、情報開示の後退がないこと」および「会計基準の変更・

セグメント見直し・KPI の定義変更等があった場合においても、一貫性のある財務諸表比較ができるよう配慮

されていること」が共に、最も高い評価となった。「説明会、インタビューにおける開示」も第 3 位となった。

これらに関連して、決算説明会等を通じた情報発信の取組みが充実しているとの声が寄せられた。また、業績

変動要因に関する説明を評価する声もあった。「キャッシュフロー計算書の実績および見通しが、分かりやすく

説明されていること」は同得点第 4 位となった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「経営陣および IR 部門が情報開示に際し、投資判断や株式保有状

況等にかかわらず、公平な機会を与えることに十分な注意を払っていること」が満点となり、「投資家にとって

重要と判断される事項（例えば、業績修正発表、新サービス・新技術・新製品、設備投資計画の変更、料金改

定、法改正の影響、M&A、自然災害の影響等）の開示が、迅速かつ十分であること」が同得点第 4 位となった。 
⑤  ESG関連においては、「目標とする経営指標等の開示」が第 2 位となり、昨年度に比べ得点率が 10 ポイント

改善した。「資本政策、株主還元策の開示」は第 6 位となった。なお、中期的な資本効率目標と、それを実現す

るためのキャピタルアロケーションに関する説明のさらなる充実を望む声があった。「E（環境）・S（社会（人

的資本を含む））に関する取組み」は第 8 位、「コーポレート・ガバナンスに関する開示」は第 11 位であった

が、共に昨年度に比べて得点率が改善した。 
⑥ 自主的情報開示の「会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業・研究開発テーマを紹介する機会（記

者発表会等を含む）を投資家向けにも設けており、それが有益であること」（第 5 位）は、昨年度に比べて得点

率が改善した。有益なイベントとして、データセンター見学会を挙げる声が多く寄せられた。 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（30点） 配点 委員
のみ

(1)経営陣のIR姿勢

①会社主催の説明会（電話会議を含む）に社長が出席していますか。
［4回以上：2点　3回：1点　2回以下：0点］

2 ●

②会社主催の経営幹部とのミーティングにおいて、有益なディスカッションができますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

(2)IR部門の機能

・IR部門に十分な情報が集積されており、IR担当者と有益なディスカッションができますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

8

(3)IRの基本スタンス

・会社にとって都合の悪い情報、不祥事、自社の弱点、低収益あるいは赤字の事業についても情報開示を後退させること
なく、積極的な開示を行い、今後の改善の展望を示していますか。

10

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示 （27点） 配点 委員
のみ

(1)説明会、インタビューにおける開示

・決算説明会における会社側の説明および質疑応答は十分に満足できるものですか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

(2)説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示

①アナリスト・投資家が分析・投資判断に有用な主要項目（オペレーションデータ等）の実績および見通しは、十分に開
示されていますか。また、情報開示の後退はありませんか。 10

②キャッシュフロー計算書の実績および見通しは、分かりやすく説明されていますか。 3

③会計基準の変更・セグメント見直し・KPIの定義変更等があった場合においても、一貫性のある財務諸表比較ができるよ
う配慮されていますか。 4

３．フェア・ディスクロージャー（5点） 配点 委員
のみ

①経営陣およびIR部門が情報開示に際し、投資判断や株式保有状況等にかかわらず、公平な機会を与えることに十分な注
意を払っていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

1

②投資家にとって重要と判断される事項（例えば、業績修正発表、新サービス・新技術・新製品、設備投資計画の変更、
料金改定、法改正の影響、M＆Ａ、自然災害の影響等）の開示は、迅速かつ十分ですか。 4

４．ESGに関連する情報の開示（32点） 配点 委員
のみ

(1)コーポレート・ガバナンスに関する開示

・社外取締役の関与も含め、コーポレート・ガバナンスに関する考え方や取組姿勢を統合報告書などで十分に説明してい
ますか。

6

(2)資本政策、株主還元策の開示

・資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）や株主還元策（配当・自社株買い・自社株消却等）の具体的な
目標が明示され、合理的かつ十分に説明されていますか。 11

(3)目標とする経営指標等の開示

・目標とする経営指標等を公表し、その後の進捗状況・達成のための具体的方策が、十分に説明されていますか。 4

(4)E（環境）・S（社会(人的資本を含む)）に関する取組み

・E（環境）・S（社会(人的資本を含む)）に関する情報を統合報告書などで具体的に開示し、経営戦略の中で方向性を示
し、投資家との対話を積み重ねていますか。 11

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（6点） 配点 委員
のみ

・会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業・研究開発テーマを紹介する機会（記者発表会等を含む）を投資家
向けにも設けており、それは有益ですか。［過去1年間を目安に評価］
【充実していたサービスないし施設・設備名をコメント欄に記入して下さい】

6

（注）委員のみ記入の●は「調整・統一入力項目」

2025年度の具体的評価項目および配点（通信・インターネット）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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通信･インターネット専門部会委員 
 

 
部  会  長 増野 大作 野村證券 
部会長代理 大谷 章夫 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 奥村 裕介 岡三証券 
 醒井 周太 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
         得永 一樹    大和証券 
 滑川  晃 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（30 名） 
 
 

浅川 直騎 朝日ﾗｲﾌ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 得永 一樹 大和証券 
板倉 充知 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 仲西 恭子 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
岩渕 啓介 岡三証券 滑川 晃 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
大浦 裕太 第一生命保険 納  博司 いちよし経済研究所 
大谷 章夫 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 樋口 夏子 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
大場 剛平 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 久田 有貴 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
奥村 裕介 岡三証券 福井 悠香 第一生命保険 
嚴  智用 野村證券 堀  雄介 みずほ証券 
菊池 悟 SMBC 日興証券 前田 栄二 SMBC 日興証券 
岸本 晃知 みずほ証券 増野 大作 野村證券 
熊澤 伸悟 大和証券 峯嶋 利隆 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
栗城 拓也 りそなｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 三村 恭祥 いちよし経済研究所 
桜井 雄太 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 山科 拓 ﾏｯｺｰﾘｰｷｬﾋﾟﾀﾙ証券会社 
佐藤 耕喜 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 米島 慶一 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
醒井 周太 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 渡辺 洋之 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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商商  社社  
 

１．評価対象企業（7 社） 
  

双日、伊藤忠商事、丸紅、豊田通商、三井物産、住友商事、三菱商事 

 

（証券コード協議会銘柄コード順） 
 
２．評価方法等 
 

（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 2 25 

②説明会、インタビュー、説明資料等における

開示 説明会等 2 20 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 1 10 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4 35 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1 10 

計     10 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 18 名（所属先 18 社）である。（氏名等は後掲） 

 
３．評価結果 

 
（1）  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 
 

① 本年度は、一部の評価項目の内容や配点を見直したため、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総合

評価平均点は 83.0 点（昨年度 80.0 点）、総合評価点の標準偏差は 6.4 点（昨年度 5.9 点）であった。 
② 5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR 姿勢等

が 84％（昨年度同率）、説明会等が 83％（昨年度 80％）、フェア･ディスクロージャーが 87％（昨年度 82％）、

ESG 関連が 81％（昨年度 78％）、自主的情報開示が 80％（昨年度 76%）となり、5 分野全てが 80％以上の平

均得点率であった。 
③ 評価項目（全 10 項目）について見ると、各項目の平均得点率は総じて高水準であるが、本年度で最も高い平

均得点率となったのは、次のフェア･ディスクロージャーの項目であった。 
 
・「投資家にとって重要と判断される事項（例えば、自社および重要な子会社・関連会社の業績変動、合併・提

携、大規模な投融資、グループの再編、将来的な減損リスク等）の開示は遅滞なく、かつ説明会等の方法によ

り十分に説明されていますか」（平均得点率 87％〔昨年度 82％〕）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：80％
台 5 社・90％台 2 社） 
                           

④ ESG関連の 4 項目のうち、次の項目の平均得点率は 70％台となり、全 10 項目の中で最も低くなった。 
 

・「社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか」（平均得点率 76％〔昨年度同率〕）
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（得点率：60％台 3 社・70％台 2 社・90％台 2 社） 

  
(2） 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位  三三井井物物産産（（ディスクロージャー優良企業〔9 回連続 10 回目〕、総合評価点 91.2 点〔昨年度比＋2.9 点〕） 

 

①  同社は、経営陣の IR 姿勢等（得点率〈以下省略〉92％）、説明会等（90％）、フェア･ディスクロージャー

（95％）、ESG 関連（90％）、自主的情報開示（91％）の 5 分野全てにおいて第 1 位（同得点第 1 位を含む。）

となり、いずれも 90％以上の得点率であった。 
②  経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」および「IR 部門の機能」の 2 項目が、共に最も高い評

価となった。これらに関連して、経営陣が主体的、積極的に情報発信する姿勢、CEO・CFO との対話機会を積

極的に設定するなど投資家と真摯に向き合う姿勢を評価する声が寄せられた。また、先進的に工夫して IR イ

ベントに取り組んでいるとの声あった。IR 部門については、IR 担当者と経営陣の間で密接なコミュニケーシ

ョンがとれているとの声があったほか、業績、将来の方向性、リスクについてしっかり説明しているとの声が

寄せられた。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」および「説明資料等における開示」の 2 項目

が、共に同得点第 1 位となり、「説明資料等における開示」は、昨年度に比べ得点率が改善した。これらに関連

して、説明資料の内容が同業種において最も充実しているとの声のほか、キャッシュフローをベースに投融資

の規模感、株主還元余力を明示している点や、各セグメントの増減要因、投融資の収益貢献時期の開示を評価

する声が寄せられた。 
④ フェア・ディスクロージャーの「投資家にとって重要と判断される事項（例えば、自社および重要な子会社・

関連会社の業績変動、合併・提携、大規模な投融資、グループの再編、将来的な減損リスク等）の開示は遅滞

なく、かつ説明会等の方法により十分に説明されていること」は最も高い評価となり、95％以上の得点率であ

った。これに関連して、大型投資発表など投資に際してのタイムリーな説明会の開催を評価する声があった。 
⑤ ESG関連においては、4 項目のうち、「社外取締役に関する項目」および「環境に関する項目」が共に最も高

い評価となった。これらに関連して、社外取締役とのミーティングの開催や、GHG 排出量削減の基準計数やロ

ードマップ、中間目標などを先駆けて開示している点を評価する声が寄せられた。そのほかの 2 項目について

も高く評価され、85％以上の得点率であった。これらに関連して、キャピタルアロケーションの説明や考え方

がわかりやすいとの声があった。なお、各プロジェクトの優位性や利益、CF 見通しの絶対額の詳細な開示を評

価しつつ、エクイティスプレッドに関する一層の説明を望む声があった。 
     ⑥  自主的情報開示の「事業を理解する上で重要と思われる、決算以外の説明会または見学会を実施し、その内

容が有益であること」は最も高い評価となった。これに関連して、インベスターデイのほか、豪州 Rhodes Ridge
鉄鉱石事業権益取得に関する説明会などを評価する声が寄せられた。  
 

これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
 

第 2 位 伊伊藤藤忠忠商商事事（高水準のディスクロージャーを連続維持している企業、 

総合評価点 89.3 点〔昨年度比＋5.3 点〕、昨年度第 2 位〔一昨年度第 2 位〕）  

 

① 同社は、説明会等が同得点第 1 位（90％）、経営陣の IR姿勢等（90％）、ESG関連（89％）、自主的情報開示

（87％）が第 2 位、フェア･ディスクロージャーが同得点第 3 位（89％）となった。昨年度に比べて、5 分野

全てにおいて得点率が改善した。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」（第 2 位）が 90％以上の得点率となり、「IR 部門の機

能」（第 2 位）も 85％以上の得点率であった。これらに関連して、CEO・CFO などマネジメントクラスと投資

家との対話機会が豊富であり、投資家の意見を聴く力は引き続き強いとの声があったほか、不透明な環境の中

でも、本決算で収益向上策について丁寧に説明した点を評価する声が寄せられた。IR 部門については、IR 部

門とマネジメントとの連携がしっかりとれている印象があり、IR 担当者の説明に安心感があるとの声があっ

た。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」および「説明資料等における開示」が、共に同
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得点第 1 位となり、「説明資料等における開示」の得点率は、昨年度に比べ 10 ポイント改善した。これらに関

連して、関税の影響など不透明感がある中で利益計画の説明はわかりやすいとの声や、グループ会社の開示資

料が充実しているとの声があった。なお、中期経営計画がなくなったため、将来に向けた成長戦略、事業ポー

トフォリオの変化などの一層の開示を望む声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「投資家にとって重要と判断される事項（例えば、自社および重要な子会社・

関連会社の業績変動、合併・提携、大規模な投融資、グループの再編、将来的な減損リスク等）の開示は遅滞

なく、かつ説明会等の方法により十分に説明されていること」は同得点第 3 位となった。これに関連して、投

資に際してのタイムリーな説明会の開催を評価するとの声があった。 
⑤ ESG関連においては、「重視する経営指標、ESG 課題等に関する項目」および「社会に関する項目」が共に最

も高い評価となった。これらに関連して、株主価値を高める戦略を数式化して明示しているとの声や、成長率

にフォーカスする戦略はわかりやすいとの声が寄せられた。なお、株主還元の充実を評価しつつ、自社株買い

の考え方について一層の説明を望む声があった。「社外取締役に関する項目」は第 2 位となり、90％以上の得

点率となった。これに関連して、社外取締役とのスモールミーティングを定期的に開催しており、ガバナンス

に対する理解の助けになっているとの声があった。「環境に関する項目」は同得点第 4 位であった。 

⑥ 自主的情報開示の「事業を理解する上で重要と思われる、決算以外の説明会または見学会を実施し、その内

容が有益であること」は第 2 位となった。これに関連して、統合レポート説明会、ファミリーマート関連施設

見学会、デサント説明会などを評価する声があった。 
 

同社は、3 回連続して第 2 位の評価を受けたので、「高水準のディスクロージャーを連続維持している企業」に

選定した。 

 

 第 3 位 双日 （総合評価点 84.7 点〔昨年度比＋2.8 点〕、昨年度第 3 位） 

 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等（87％）、説明会等（88％）、ESG関連（82％）が第 3 位、フェア･ディスクロー

ジャーが同得点第 3 位（89％）、自主的情報開示が第 5 位（78％）となった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」（第 3 位）および「IR 部門の機能」（第 3 位）は共に、

85％以上の得点率となった。これらに関連して、株式市場との対話の場を積極的に設けており、その内容を開

示に反映しているとの声が寄せられた。また、経営陣の IR 重視の姿勢を評価したうえで、その姿勢を今後も継

続することを期待する声もあった。IR 部門については、ミーティングのオファーを積極的に行うなど IR に熱

心な姿勢を評価する声があった。 
③ 説明会等においては、「説明資料等における開示」（第 3 位）および「説明会、インタビューにおける開示」

（第 4 位）は共に 85％以上の得点率となった。これらに関連して、投融資の収益貢献時期・金額の開示を評価

する声が寄せられた。なお、会社計画の下振れが続いている事業について、見通しを誤った背景の説明を望む

との声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「投資家にとって重要と判断される事項（例えば、自社および重要な子会社・

関連会社の業績変動、合併・提携、大規模な投融資、グループの再編、将来的な減損リスク等）の開示は遅滞

なく、かつ説明会等の方法により十分に説明されていること」は同得点第 3 位となった。 
⑤  ESG関連においては、「社外取締役に関する項目」が第 3 位となり、「社会に関する項目」は同得点第 3 位と

なった。これらに関連して、社外取締役とのミーティングの機会設定を評価する声があった。「重視する経営

指標、ESG 課題等の項目」は第 4 位となり、85％以上の得点率であった。これに関連して、セグメント別 CROIC
の開示、それを踏まえた価値創造ターゲットに向けた分析を評価する声があった。「環境に関する項目」は同

得点第 4 位となった。 
⑥  自主的情報開示の「事業を理解する上で重要と思われる、決算以外の説明会または見学会を実施し、その内

容が有益であること」は第 5 位となった。有益なイベントとして、統合報告書説明会のほか、エネルギー・ヘ

ルスケア本部戦略説明会を挙げる声が多かった。     
以 上   
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（25点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

・全体として経営陣のIR姿勢をあなたはどう評価しますか。例えば、IR対応組織を強化したり、自
らミーティング等を通じて経営戦略や資本政策を積極的に説明していますか。また、経営陣はIR活
動で得られた知見や意見を経営活動に活かしていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

15

(2)IR部門の機能

・IR部門に十分な情報がタイムリーに集積されており、IＲ担当者と有益なディスカッションができま
すか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（20点） 配点

(1)説明会、インタビューにおける開示

・説明会やインタビューでの質疑応答は十分に満足できるものですか。 5

(2)説明資料等における開示

・説明会資料等において投資家が求める情報（通期計画の段階損益、一過性の要因、投融資の金額お
よびリターン、価格・数量の前提および感応度、会社にとって不都合な事象等）が十分に開示されて
いますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

15

３．フェア・ディスクロージャー（10点） 配点

・投資家にとって重要と判断される事項（例えば、自社および重要な子会社・関連会社の業績変
動、合併・提携、大規模な投融資、グループの再編、将来的な減損リスク等）の開示は遅滞なく、
かつ説明会等の方法により十分に説明されていますか。

10

４．ESGに関連する情報の開示（35点） 配点

①重視する経営指標、ESG課題（例えば、ROE、資本コスト、キャピタルアロケーション等）とそ
の目標、それを採用する理由、目標達成のための具体的方策および進捗状況が十分に説明されてい
ますか。また、ROEの改善に向けた資本政策、株主還元策に対する考え方が十分に説明されていま
すか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

15

②社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか。 10

③環境に関する情報・定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか。例えば、
温室効果ガス削減の具体的な計画を開示していますか。また、その成果を提示していますか。

5

④社会に関する情報・定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか。例えば、
ダイバーシティや従業員エンゲージメントなどの人的資本に関する情報および、サプライチェーン
上の人権リスクやその対応方針を積極的に開示していますか。また、その成果を提示しています
か。

5

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（10点） 配点

・事業を理解する上で重要と思われる、決算以外の説明会または見学会を実施し、その内容は有益
ですか。［過去1年間を目安に評価］
【充実していた会合等名をコメント欄に記入して下さい】

10

2025年度の具体的評価項目および配点（商社）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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商社専門部会委員 

 
 

部  会  長 成田 康浩 野村證券 
部会長代理 森本  晃 SMBC 日興証券 
 永野 雅幸 大和証券 
         藤岡 哲也    ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
 水野 加奈子 みずほ証券 
         虫明 直槻    東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（18 名） 
 
 

大畠 彰雄 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 成田 康浩 野村證券 
栗原 英明 東海東京ｲﾝﾃﾘｼﾞｪﾝｽ･ﾗﾎﾞ 広川 孝一 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
五老 晴信 UBS 証券 藤岡 哲也 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
醒井 周太 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 堀内 敏成 QUICK 
下森 浩 三菱 UFJ 信託銀行 水野 加奈子 みずほ証券 
白川 祐 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 宮原 秀和 丸三証券 
竹川 克彦 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 虫明 直槻 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
戸田 浩司 りそなｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 森本 晃 SMBC 日興証券 
永野 雅幸 大和証券 山口 啓朗 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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小小売売業業  
 
１．評価対象企業（23 社） 
 
【百 貨 店】（4 社） 

   J .フロント  リテイリング、三越伊勢丹ホールディングス、高  島  屋、 
丸 井 グ ル ー プ 

【総合小売・コンビニエンスストア】（3 社） 

 セ ブ ン & ア イ ･ ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 
 パン・パシフィック・インターナショナルホールディングス、イ  オ  ン 

【ネット通販】（3 社） 

         ア ス ク ル 、M o n o t a R O 、Z O Z O     
【専門店等】（13 社）  

              エービーシー･マート、マツキヨココカラ＆カンパニー、ウエルシアホールディングス、 
ツルハホールディングス、良品計画、スギホールディングス、アシックス（新規）、 
しまむら、ケーズホールディングス、ヤマダホールディングス、ニトリホールディングス、 
ファーストリテイリング、サンドラッグ 

                         

（証券コード協議会銘柄コード順） 

    
２．評価方法            

 

 （1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の

基本スタンス 経営陣の IR姿勢等 3 29 

②説明会、インタビュー、説明資料等にお

ける開示 説明会等 4 19 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 4 14 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4 30 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1 8 

計 16 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 30 名（所属先 23 社）である。（氏名等は後掲） 

 
３．評価結果 

 

（1） 総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 
 

①  本年度は、新規に企業を加えたほか、経営陣の IR姿勢等を中心に項目内容を見直した。このため、昨年度

と同列には比較できないが、本年度の総合評価平均点は 70.5 点（昨年度 69.0 点）、総合評価点の標準偏差は

10.7 点（昨年度 10.6 点）であった。 
②  業態別の総合評価平均点は、高得点順に、百貨店（4 社）：79.6 点（昨年度 78.1 点）、総合小売・コンビニ
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エンスストア（3 社）：74.1 点（昨年度 75.3 点）、ネット通販（3 社）：70.2 点（昨年度 70.1 点）、専門店（13
社）：67.0 点（昨年度 64.1 点）となった。専門店においては、一部の企業が高得点となったため、同業態の

総合評価平均点は大きく改善したが、評価対象企業間の総合評価点の差は依然として大きく、下位評価企業

の中でさらに総合評価点を下げた企業もあり、一層の改善努力を求めたい。 
③  5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR姿勢等

が 70％（昨年度 69％）、説明会等が 79％（昨年度 78％）、フェア･ディスクロージャーが 85％（昨年度 83％）、

ESG関連が 65％（昨年度 62％）、自主的情報開示が 46％（昨年度 50％）となった。 
④  評価項目について見ると、平均得点率 80％以上の評価項目は 6 項目となり、そのうち 85％以上は次の 4 項

目（説明会等の中の 2 項目（(a)(b)）およびフェア･ディスクロージャーの中の 2 項目（(c)(d)））であった。 

 

(a) 「月次の売上状況は、十分に開示されていますか」（平均得点率 87％〔昨年度 89％〕）（得点率（評価点／

配点〈以下省略〉）：10％未満 1 社・30％台 1 社・70％台 2 社・80％台 2 社・90％台 8 社・100％9 社） 

(b) 「各四半期決算（本決算・中間決算を含む）発表後、電話会議や補足資料などを通じて速やかに業績動向

が把握できるようにしていますか。また、説明会の日程等に十分配慮していますか」（平均得点率 88％〔昨

年度 85％〕）（得点率：50％台 1 社・70％台 2 社・80％台 6 社・90％台 14 社） 

   (c) 「経営陣がメディアを含む総合的な情報開示や取材対応等につき、不公平や混乱が生じないようにしてい

ますか」（平均得点率 89％〔昨年度 91％〕）（得点率：60％台 1 社・80％台 7 社・90％台 15 社） 

(d) 「リモートツール等を活用した有用かつ、速やかな情報提供を行っていますか」（平均得点率 93％〔昨年

度 88％〕）（得点率：20％台 1 社・80％台 1 社・90％台 13 社・100％8 社） 

     

⑤  一方、次の自主的情報開示の項目は、40％台となり、全 16 項目の中で最も低い水準であった。 
 
・ 「決算説明会、ESG 説明会以外の IR イベントを積極的に実施し、かつその内容が充実していますか」（平

均得点率 46％〔昨年度 50％〕）（得点率：20％台 9 社・30％台 1 社・40％台 2 社・50％台 5 社・60％台 4
社・70％台 1 社・80％台 1 社） 

 

 

（2） 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位 アアシシッッククスス  （ディスクロージャー優良企業〔初受賞〕、総合評価点 84.6 点〔新規評価〕） 

 
① 同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉88％）、自主的情報開示（83％）が第 1 位、ESG関連が第

2 位（79％）、フェア･ディスクロージャーが第 6 位（95％）、説明会等が同得点第 12 位（81％）となった。な

お、同社は、本年度の新規評価対象企業であるが、初受賞となった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「IR 部門の機能」および「IR の基本スタンス」が共に最も高い評価となっ

た。また、「経営陣の IR 姿勢」（第 2 位）も 90％以上の得点率となった。これらの結果、この分野において第

1 位となった。これらに関連して、経営トップが IR の重要性をよく理解しているとの声が寄せられたほか、投

資家やアナリストの意見をデータ開示や市場コミュニケーションに反映している点を評価する声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」が最も高い評価となり、「決算情報開示」も同

得点第 1 位となった。これらに関連して、細かい業績動向の変化についても詳細に回答してくれるとの声があ

ったほか、その場で回答できなかった質問に関してもフォローアップする姿勢があるとの声もあった。「月次の

売上状況が、十分に開示されていること」は、四半期決算でまとめて開示していることもあり、第 22 位であっ

た。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「リモートツール等を活用した有用かつ、速やかな情報提供を行っ

ていること」および「外国人投資家向け情報提供」が共に満点となった。また、「決算説明会等の内容（質疑応

答を含む）を迅速かつ公平にウェブサイトに掲載していること」（同得点第 5 位）および「フェア・ディスクロ

ージャーへの取組姿勢」（同得点第 10 位）も共に 90％以上の得点率であった。なお、市場とのコミュニケーシ

ョンに積極的であることを評価しつつ、一部のアナリストや投資家の間で情報格差がある印象との声があった。 
⑤ ESG関連においては、「目標とする経営指標、資本政策、株主還元策等の開示」が同得点第 1 位となった。ま

た、「ESG に関する取組み」（3 項目）のうちの「人的資本に関する項目」（同得点第 3 位）が評価された。な
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お、「ESG に関する取組みについて、統合報告書や説明会等（社外取締役との対話を含む）を通じて、市場関

係者の理解を得るように努めていること。また、企業価値関連性への言及が十分であること」は第 7 位であっ

た。 
⑥ 自主的情報開示の「決算説明会、ESG 説明会以外の IR イベントを積極的に実施し、その内容が充実してい

ること」は最も高い評価となった。充実していたイベントとして、インベストメントデイ、中国ツアーを挙げ

る声があった。 
 
これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
 

第 2 位 三三越越伊伊勢勢丹丹ホホーールルデディィンンググスス  （総合評価点 84.4 点〔昨年度同点〕、昨年度第 1 位） 

 

① 同社は、説明会等が同得点第 1 位（89％）、経営陣の IR姿勢等が第 2 位（86％）、フェア･ディスクロージャ

ーが同得点第 2 位（97％）、ESG関連（79％）、自主的情報開示（68％）が同得点第 3 位となった。 

② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が最も高い評価となった。また、「IR の基本スタンス」

も第 2 位となった。これらに関連して、経営トップが IR の重要性をよく理解しているとの声のほか、IR にお

ける経営戦略や施策の狙いがわかりやすく伝わるとの声が寄せられた。また、半年毎の社長スモールミーティ

ングを評価する声もあった。「IR 部門の機能」は同得点第 4 位となった。これに関連して、IR チームの体制、

情報の質・量が充実しているとの声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」および「説明資料等（短信およびその付属資料

を含む）における開示」（2 項目計）が共に同得点第 2 位となった。これらに関連して、月次開示が詳細である

との声があった。「決算情報開示」（同得点第 7 位）は、トップと僅差であった。これらの結果、この分野にお

いて同得点第 1 位となった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「外国人投資家向け情報提供」が満点となった。また、「ウェブサ

イトやリモートツールによる情報提供」（2 項目計）が同得点第 2 位に、「フェア・ディスクロージャーへの取

組姿勢」が同得点第 4 位となり、いずれもトップとは僅差であった。 
⑤ ESG関連においては、「目標とする経営指標、資本政策、株主還元策等の開示」が同得点第 1 位となった。こ

れに関連して、KPI 目標、資本政策等が明示されていることを評価する声があった。「ESG に関する取組み」

（3 項目計）は第 6 位（昨年度第 7 位）となった。 
⑥ 自主的情報開示の「決算説明会、ESG 説明会以外の IR イベントを積極的に実施し、その内容が充実してい

ること」は同得点第 3 位となったが、トップとはやや差があった。充実していたイベントとして、事業戦略説

明会を挙げる声があった。 
 

第 3 位 良良品品計計画画  （ディスクロージャーの改善が著しい企業、総合評価点 83.0 点〔昨年度比＋8.6 点、 

一昨年度比＋10.0 点〕、〔昨年度第 8 位、一昨年度第 10 位〕） 

 

① 同社は、自主的情報開示が第 2 位（78％）、経営陣の IR姿勢等が第 3 位（82％）、説明会等が同得点第 3 位

（86％）、フェア･ディスクロージャーが第 4 位（96％）、ESG 関連が同得点第 5 位（77％）となった。昨年度

に比べて、5 分野のうち 4 分野において得点率が改善した。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」（同得点第 3 位）、「IR 部門の機能」（第 3 位）および「IR
の基本スタンス」（同得点第 3 位）はいずれも、昨年度に比べて得点率が大きく改善した。これらの結果、この

分野において第 3 位（昨年度第 10 位）となった。これらに関連して、経営トップによる詳細な情報発信がな

されるようになったとの声があったほか、説明会、スモールミーティングに積極的に関与しており、理解が深

まるとの声が寄せられた。また、IR の質・量共に継続的な改善が見られるとの声も寄せられた。 
③ 説明会等においては、「決算情報開示」が同得点第 1 位となった。また、「説明会、インタビューにおける開

示」が同得点第 5 位（昨年度同得点第 13 位）となった。これらに関連して、質疑応答の時間を十分にとってい

るとの声、説明会の日程等について配慮しているとの声があった。「説明資料等（短信およびその付属資料を含

む）における開示」（2 項目計）は同得点第 6 位（昨年度第 14 位）となった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」および「外国人投資

家向け情報提供」が共に同得点第 1 位となった。また、「ウェブサイトやリモートツールによる情報提供」（2 項
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目計）も同得点第 4 位となり、90％以上の得点率であった。 
⑤ ESG関連においては、「ESG に関する取組み」（3 項目計）が第 4 位（昨年度第 8 位）となった。「目標とする

経営指標、資本政策、株主還元策等の開示」は第 6 位（昨年度第 13 位）であった。これらに関連して、ESG
説明会の初開催を評価する声があった。 

⑥ 自主的情報開示の「決算説明会、ESG 説明会以外の IR イベントを積極的に実施し、その内容が充実してい

ること」は第 2 位となった。充実していたイベントとして、社長交代時の中期経営計画説明会、商品展示会、

店舗見学会等を挙げる声が多く寄せられた。 
 
同社は、このようにディスクロージャーの改善が著しいので、「ディスクロージャーの改善が著しい企業」に選

定した。 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（29点） 配点 委員
のみ

(1)経営陣のIR姿勢

・経営トップがIR活動に理解を示し、企業価値向上につながるよう注力していますか。また、IR活動で得られた知見や意見を経営
活動に活かしていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

9

(2)IR部門の機能

・IR部門にグループ会社を含む十分な情報がタイムリーに集積されており、IR部門が経営陣の代弁者として有益なディスカッショ
ンができますか。

9

(3)IRの基本スタンス

・当該企業のディスクロージャー・IR全体を通じて、企業理念・中長期ビジョン・事業リスクを含め、業績の好不調や不祥事の有
無にかかわらず、アナリストや投資家のニーズを十分理解した上で、適切なレベルの情報開示を維持または改善していますか。

11

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（19点） 配点 委員
のみ

(1)説明会、インタビューにおける開示

・決算説明会、インタビュー等における会社側の説明および質疑応答は十分に満足できるものですか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

6

(2)説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示　〔以下①②については、持株会社の場合、主要事業会社について
の記載を評価する〕

①実績および次期事業計画について、決算短信・添付資料と同時に、企業分析に必要かつ十分な補足資料が開示されていますか。ま
た、セグメント分類をはじめ会計方針等の変更が生じた場合、過去の数値と比較ができるような情報の開示が十分に行われています
か。

8

②月次の売上状況は、十分に開示されていますか。 2

(3決算情報開示

・各四半期決算（本決算・中間決算を含む）発表後、電話会議や補足資料などを通じて速やかに業績動向が把握できるようにしてい
ますか。また、説明会の日程等に十分配慮していますか。

3

３．フェア・ディスクロージャー（14点） 配点 委員
のみ

(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢

・経営陣がメディアを含む総合的な情報開示や取材対応等につき、不公平や混乱が生じないようにしていますか。 3

(2)ウェブサイトやリモートツールによる情報提供

①決算説明会等の内容（質疑応答を含む）を迅速かつ公平にウェブサイトに掲載していますか。 5

②リモートツール等を活用した有用かつ、速やかな情報提供を行っていますか。 2

(3)外国人投資家向け情報提供

・英文による情報提供は充実していますか。（0～4点の整数で評価） 4 ●

４．ESGに関連する情報の開示（30点） 配点 委員
のみ

(1)ESGに関する取組み

①ESGに関する十分なデータ、目標達成に向けての具体的な戦略、および進捗状況が開示されていますか。また、企業価値関連性へ
の言及は十分ですか。

6

②ESGに関する取組みについて、統合報告書や説明会等（社外取締役との対話を含む）を通じて、市場関係者の理解を得るように努
めていますか。また、企業価値関連性への言及は十分ですか。

6

➂人的資本に関する課題、サプライチェーンの環境・人権リスクやその対応方針を積極的に開示していますか。その進捗状況や経営
戦略との関係性、企業価値関連性を適切に説明していますか。

6

(2)目標とする経営指標、資本政策、株主還元策等の開示

・中期経営戦略や長期ビジョンを公表し、株主還元策や資本政策（資本コスト・リターン）、経営目標等を具体的かつ納得性の高い
数値で示していますか。

12

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（8点） 配点 委員
のみ

・決算説明会、ESG説明会以外のIRイベント等を積極的に実施し、かつその内容が充実していますか。［過去1年間を目安に評価］
【充実していたIRイベント等名をコメント欄に記入して下さい】

8

 （注）委員のみ記入の●は「調整・統一入力項目」

2025年度の具体的評価項目および配点（小売業）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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小売業専門部会委員 
 

 
部  会  長 小場 啓司 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
部会長代理 高橋 俊雄 みずほ証券 
 風早 隆弘 UBS 証券 
 金森  都 SMBC 日興証券 
 仲西 恭子 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
 西村 俊一 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 村田 大郎 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（30 名） 
 
 

饗場 大介 岩井ｺｽﾓ証券 小林 大輝  野村證券 

朝枝 英也 みずほ証券 重岡 絵美里  大和証券 

有沢 正一 岩井ｺｽﾓ証券 高田 訓弘  三菱 UFJ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

飯塚 恭平 第一生命保険 高橋 俊雄  みずほ証券 

五十﨑 義将 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 田村 真一  極東証券経済研究所 

井上 昂洋 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 勅使河原 充  朝日ﾗｲﾌ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
江上 誠 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 永田 和子 QUICK 

大場 剛平 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 仲西 恭子 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
風早 隆弘 UBS 証券 納  博司 いちよし経済研究所 

金森 都 SMBC 日興証券 西村 俊一 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

金森 淳一 岡三証券 樋口 夏子 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

川原 潤 大和証券 堀井 章 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

岸本 晃知 みずほ証券 村田 大郎 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 
高  英詞 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 山岡 久紘 野村證券 
小場 啓司 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 横山 雄一 三菱 UFJ 信託銀行 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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銀銀    行行  
  

１．評価対象企業（13 社） 
 

【主要銀行】（5 社）  
      三 菱 U F J フ ィ ナ ン シ ャ ル ･ グ ル ー プ 、 り そ な ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 

     三 井 住 友 ト ラ ス ト グ ル ー プ 、 三 井 住 友 フ ィ ナ ン シ ャ ル グ ル ー プ 、 

     みずほフィナンシャルグループ 
【地方銀行】（7 社）   

   し ず お か フ ィ ナ ン シ ャ ル グ ル ー プ 、 め ぶ き フ ィ ナ ン シ ャ ル グ ル ー プ、 

     横浜フィナンシャルグループ（注１）、西日本フィナンシャルホールディングス（注２）、 

    千葉銀行、群馬銀行（注２）、ふくおかフィナンシャルグループ 
【専門銀行】（1 社）  

     ゆうちょ銀行                                            

（証券コード協議会銘柄コード順） 
 

（注１）コンコルディア・フィナンシャルグループが商号を変更した（2025 年 10 月）。 

（注２）昨年度、トライアル評価を実施した（次年度の評価を見据えた予備的な評価で、評価結果は非公表）。 

 
２．評価方法等  
 

（1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 3 25 

②説明会、インタビュー、説明資料等における

開示 説明会等 5 25 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 1 5 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 7 33 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 2 12 

計     18 1   100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 

（2）  評価実施アナリストは 20 名（所属先 20 社）である。（氏名等は後掲） 
 
３．評価結果 

 
(1)  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

 

①  本年度は、新規に企業を加えたほか、主に経営陣の IR 姿勢等、フェア･ディスクロージャーおよび ESG 関連

の項目内容、配点を見直した。このため、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総合評価平均点は 79.1
点（昨年度 77.8 点）、総合評価点の標準偏差は 4.9 点（昨年度 4.0 点）であった。 

②  5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR姿勢等が

80％（昨年度 78％）、説明会等が 80％（昨年度 79％）、フェア･ディスクロージャーが 79％（昨年度 85％）、   
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ESG関連が 79％（昨年度 76％）、自主的情報開示が 77％（昨年度 75％）となった。 
③ 評価項目（全 18 項目）について見ると、次の 8 項目（経営陣の IR姿勢等の中の 1 項目(a)、説明会等の中の 3

項目（(b)(c)(d)）、ESG 関連の中の 3 項目（(e)(f)(g)）、自主的情報開示の中の 1 項目(h)）が、平均得点率で

80％以上となり、高水準であった。 

 

(a)「IR 部門への経営資源の配分は充実していますか。また、IR 部門に十分な情報が集積されており、IR 担

当者と有益なディスカッションができますか。投資家の期待や懸念を理解し、それに応えていますか」（平

均得点率 81％〔昨年度 80％〕）（得点率（評価点／配点<以下省略>）：60％台 1 社・70％台 3 社・80％台

9 社） 

(b)「事業セグメント別･プロダクト別等、財務の分析に必要なデータは、継続性を保つかたちで十分に開示・

説明されていますか」（平均得点率 82％〔昨年度 77％〕）（得点率：70％台 3 社・80％台 10 社） 

(c)「事業または財務・規制上のリスク情報の開示が十分になされていますか」（平均得点率 82％〔昨年度 84％〕）

（得点率：70％台 3 社・80％台 10 社） 

(d)「決算の説明資料は、業界のベスト・プラクティスを反映した必要十分な内容ですか」（平均得点率 82％
〔昨年度 77％〕）（得点率：70％台 2 社・80％台 11 社） 

(e)「コーポレートガバナンス・コードについて、進捗状況を含め十分に説明がなされていますか」（平均得点

率 84％〔昨年度 78％〕）（得点率：70％台 1 社・80％台 11 社・90％台 1 社） 
(f)「環境に関する情報、定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか」（平均得点率 81％

〔昨年度 80％〕）（得点率：60％台 1 社・70％台 3 社・80％台 7 社・90％台 2 社） 

(g)「社会に関する情報・定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか」（平均得点率 80％
〔昨年度 81％〕）（得点率：70％台 5 社・80％台 8 社） 

(h)「統合報告書、ディスクロージャー誌、説明会などにおいて、経営の長期的課題に対する取組みと成果を投

資家にわかりやすく伝えていますか」（平均得点率 80％〔昨年度 77％〕）（得点率：70％台 7 社・80％台

4 社・90％台 2 社） 

 
④  自主的情報開示の次の項目は、平均得点率が 73％となり、全 18 項目の中で最も低かった。 
 

・ 「決算説明会、IR 部門とのミーティング以外の子会社説明会、事業部門説明会、施設見学会等について、

投資家の関心を踏まえて実施していますか。また、その際の説明資料等が充実し、かつ十分に開示されて

いますか」（平均得点率 73％〔昨年度 72％〕）（得点率：50％台 2 社・60％台 1 社・70％台 7 社・80％台 3
社）） 

 

（2）上位３企業の評価概要 

 

第 1 位 三三井井住住友友フフィィナナンンシシャャルルググルルーーププ  （ディスクロージャー優良企業（2 回連続 6 回目）、 

総合評価点 85.7 点〔昨年度比＋0.3 点〕） 

 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉86％）、ESG関連（87％）、自主的情報開示（88％）が第 1
位、説明会等が同得点第 1 位（83％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 2 位（84％）となった。 

② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が最も高い評価となり、「IR の基本スタンス」が同得点

第 2 位となった。これらに関連して、経営トップ自らが経営方針等を説明しており、投資家の期待や懸念をよ

く理解しているとの声のほか、経営陣は具体的な数字をもとにわかりやすい説明を心がけているとの声が寄せ

られた。なお、スモールミーティングの機会を評価しつつ、オンライン設定を望む声があった。「IR 部門の機

能・姿勢」(同得点第 4 位)も、85％以上の得点率であった。これに関連して、IR 部門の人員が多くはないが、

効率的かつ細やかに投資家のニーズを把握しており、経営陣との情報共有も密であるとの声が寄せられた。 
③ 説明会等においては、「説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示」が同得点第 1 位となっ

た。これに関連して、決算説明会資料等の内容は優れており、説明も投資家のニーズを踏まえて簡潔・明瞭で

あるとの声が寄せられた。また、「説明会、インタビューにおける開示（連・短の両決算）」の 4 項目のうち、

「事業または財務・規制上のリスク情報の開示が十分になされていること」および「主な連結子会社、関連会

社の損益、財務および資本関係等の状況が十分に説明されていること」も共に同得点第 1 位となった。一方、
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「投資家の関心に沿った適時適切な開示がされていること」は同得点第 5 位（昨年度第 1 位）に、「事業セグメ

ント別･プロダクト別等、財務の分析に必要なデータが、継続性を保つかたちで十分に開示・説明されているこ

と」は同得点第 6 位（昨年度同得点第 3 位）となった。これらに関連して、セグメント業績において、為替・

金利影響に関してわかりやすい情報開示を期待する声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「動画配信、質疑応答等のスクリプト提供、英文開示等、公平な情報提供に

十分な配慮がされていること。また、投資家にとって重要と判断される事項の開示が、遅滞なく、十分に行わ

れていること」は同得点第 2 位となった。これに関連して、決算説明資料の内容が詳細であり、ウェブサイト

での開示も充実しているなどフェア・ディスクロージャーに配慮しているとの声が寄せられた。また、質疑応

答のスクリプトが充実しているとの声もあった。 
⑤ ESG 関連においては、7 項目中 6 項目において最も高い評価（同得点第 1 位を含む。）となった。また、「目

標とする経営指標等」（同得点第 2 位）もトップと僅差であった。これらに関連して、社外取締役によるパネル

ディスカッションを高く評価する声があったほか、社会的価値の創出を経営の柱に置き、組織的に取り組んで

おり、それらを積極的に開示しているとの声も寄せられた。 
⑥ 自主的情報開示においては、2 項目共に最も高い評価（同得点第 1 位を含む。）となった。充実していたイベ

ントとして、IR Day を挙げる声が多く、インパクトレポートの開示と説明会の開催や、社外取締役が参加した

サステナビリティ説明会を評価する声も寄せられた。また、統合報告書における企業価値向上策の長期的課題

や取組みの説明を評価する声もあった。 
 

これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められ

るので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。  

 
第 2 位 三三菱菱ＵＵＦＦＪＪフフィィナナンンシシャャルル･･ググルルーーププ  （総合評価点 84.4 点〔昨年度比＋3.4 点、昨年度第 3 位〕 

 

①  同社は、経営陣の IR姿勢等（84％）、ESG関連（85％）、自主的情報開示（87％）が第 2 位、フェア･ディス

クロージャーが同得点第 2 位（84％）、説明会等が第 3 位（82％）となった。昨年度に比べて、5 分野全てに

おいて得点率が改善した。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」（第 2 位）および「IR 部門の機能・姿勢」（同得点第 2
位）が、共に 85％以上の得点率であった。これらに関連して、経営陣は経営方針をわかりやすく伝えており、

投資家の考えを理解しようとする姿勢が強くなってきているとの声や、経営トップだけでなく社外取締役を含

めた経営陣と IR 部門が双方向で情報を共有しているとの声が寄せられた。IR 部門については、人員、組織的

サポートが優れており、詳細な情報を保有し取材時に十分に説明ができているとの声があった。「IR の基本ス

タンス」（同得点第 9 位）は、昨年度に比べて得点率が改善したものの、平均得点率に達しなかった。これに関

連して、不祥事について、対応が後手に回った感があるとの声があった。一方、社外取締役と投資家との意見

交換の場を設定したことを評価する声もあった。 
③  説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示（連・短の両決算）」の 4 項目のうち、「事業ま

たは財務・規制上のリスク情報の開示が十分になされていること」および「主な連結子会社、関連会社の損益、

財務および資本関係等の状況が十分に説明されていること」が共に同得点第 1 位となった。そのほかの 2 項目

は、平均得点率と同程度であった。「説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示」（第 6 位）

は、昨年度に比べて得点率が改善した。これらに関連して、説明会資料における長期の各指標の推移と要因分

析が簡潔でわかりやすいとの声のほか、決算説明会資料等の内容は優れており、丁寧な説明がなされていると

の声が寄せられた。なお、セグメント業績での為替・金利影響のわかりやすさを期待する声や事業本部の開示

の充実を望む声があった。 
④  フェア・ディスクロージャーの「動画配信、質疑応答等のスクリプト提供、英文開示等、公平な情報提供に

十分な配慮がされていること。また、投資家にとって重要と判断される事項の開示が、遅滞なく、十分に行わ

れていること」は同得点第 2 位となった。これに関連して、決算説明資料の内容が詳細であり、ウェブサイト

での開示も充実しているなどフェア・ディスクロージャーに配慮しているとの声が寄せられた。また、期中の

業績修正を実施し、それをタイムリーに開示したことを評価する声もあった。 
⑤ ESG関連においては、7 項目中 3 項目において最も高い評価（同得点第 1 位を含む。）となった。また、その

ほかの項目も、「人的資本に関する情報開示」（同得点第 6 位）を除き、高い評価となった。これらに関連して、

気候変動関連の開示は毎年充実度が増しているとの声や、日英同時の社外取締役スモールミーティングの開催



－109－ 

を評価する声が寄せられた。なお、最近の不祥事発生を踏まえ、カルチャー改革の効果（現場までの浸透）に

関する十分な情報を望む声があった。 
⑥ 自主的情報開示においては、2 項目共に高い評価（同得点第 1 位を含む）となった。充実していたイベント

として、Investors Day を挙げる声が多かった。そのほか、社外取締役とのスモールミーティングの開催や、気

候変動への取組みおよび株主提案に対する見解の説明動画等を評価する声があった。また、統合報告書におけ

る CEO メッセージは経営の考えを自分の言葉でわかりやすく説明しており評価できるとの声があった。 
 
第 3 位  横横浜浜フフィィナナンンシシャャルルググルルーーププ（総合評価点 83.1 点〔昨年度比＋1.6 点〕、昨年度第 2 位） 

 
① 同社は、フェア・ディスクロージャーが第 1 位（86％）、説明会等が同得点第 1 位（83％）、ESG関連（83％）、

自主的情報開示（82％）が第 4 位、経営陣の IR姿勢等が同得点第 4 位（84％）となった。 

② 経営陣の IR姿勢等においては、「IR 部門の機能・姿勢」（同得点第 2 位）が 85％以上の得点率となった。「経

営陣の IR 姿勢」（同得点 4 位）および「IR の基本スタンス」（同得点 4 位）も評価された。これらに関連して、

経営トップの企業価値向上へのコミットメントが高く、また、経営方針の説明が明確でわかりやすいとの声や、

最近の開示の改善後も、高水準の説明を維持しようとする姿勢は評価できるとの声が寄せられた。なお、株主

還元方針や成長戦略について開示の充実を望む声があった。IR 部門については、人材の質が高く、企業実態の

理解に役立つ議論ができるとの声や、経営トップとの距離が近く、情報共有が効率的に行われている印象との

声があった。 
③ 説明会等においては、「投資家の関心に沿った適時適切な開示がされていること」、「事業セグメント別･プロ

ダクト別等、財務の分析に必要なデータが、継続性を保つかたちで十分に開示・説明されていること」および

「説明会資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示」が同得点第 1 位となった。そのほかの 2 項

目は、平均得点率と同程度であった。これらに関連して、説明会や決算説明資料等において継続的に丁寧な説

明がされているとの声や、幅広い投資家の期待や懸念をくみ取って、説明会や資料においてそれを説明してい

るとの声が寄せられた。また、関税影響、金利感応度の詳細な開示が有益であるとの声もあった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「動画配信、質疑応答等のスクリプト提供、英文開示等、公平な情報提供に

十分な配慮がされていること。また、投資家にとって重要と判断される事項の開示が、遅滞なく、十分に行わ

れていること」は最も高い評価となった。これに関連して、決算説明資料の内容が詳細であり、ウェブサイト

での開示も充実しているなどフェア・ディスクロージャーに配慮しているとの声が寄せられた。 
⑤ ESG関連においては、「コーポレート・ガバナンス」の中の、社外取締役の関与に関する項目が同得点第 1 位

となった。これに関連して、社外取締役スモールミーティングを評価する声があった。また、「目標とする経営

指標等」（同得点第 2 位）は、トップと僅差であった。そのほかの 5 項目についても、「人的資本に関する情報

開示」（同得点第 6 位）を除き、いずれも 80％以上の得点率であった。なお、横浜銀行以外のグループ銀行の

ガバナンスや人的資本投資などが見えにくいとの声があった。 
⑥ 自主的情報開示においては、2 項目共に、昨年度に比べ得点率が改善した。充実していたイベントとして、

IR Day が挙げられ、人材戦略、中期経営計画の説明会を評価する声が多かった。また、統合報告書における企

業価値向上策の長期的課題や取組みの説明を評価する声もあった。 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス （25点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

・経営トップが決算説明会、統合報告書等において経営方針等を十分に説明していますか。IR部門と十分にかつ双方向で情
報を共有していますか。投資家の期待や懸念を理解し、それに応えていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

12

(2)IR部門の機能・姿勢

・IR部門への経営資源の配分は充実していますか。また、IR部門に十分な情報が集積されており、IR担当者と有益なディス
カッションができますか。投資家の期待や懸念を理解し、それに応えていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

8

(3)IRの基本スタンス

・会社にとって都合の悪い情報（リスク、不祥事等）や自社の弱点についても、積極的に開示する姿勢が見られますか。 5

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（25点） 配点

(1)説明会、インタビューにおける開示(連･単の両決算)

①投資家の関心に沿った適時適切な開示がされていますか。 5

②事業セグメント別･プロダクト別等、財務の分析に必要なデータは、継続性を保つかたちで十分に開示・説明されています
か。

5

➂事業または財務・規制上のリスク情報の開示が十分になされていますか。 5

④主な連結子会社、関連会社の損益、財務および資本関係等の状況は十分に説明されていますか（合併・提携・買収による業
績貢献・進捗状況を含む）。

5

(2)説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示

・決算の説明資料は、業界のベスト・プラクティスを反映した必要十分な内容ですか。 5

３．フェア・ディスクロージャー（５点） 配点

・動画配信、質疑応答等のスクリプト提供、英文開示等、公平な情報提供に十分な配慮がされていますか。また、投資家に
とって重要と判断される事項の開示は、遅滞なく、十分に行われていますか。

5

４．ESGに関連する情報の開示（33点） 配点

(1)資本政策、株主還元策の開示

・資本政策（資本コスト、資本配賦、規制対応等を含む）、株主還元策が十分に説明されていますか。 7

(2)目標とする経営指標等

・中・長期経営計画（市場目線に即したROEなど目標とする経営指標等）を公表し、その後の進捗状況・達成のための具体的
方策が、十分に説明されていますか。

6

(3)コーポレート・ガバナンス

①コーポレートガバナンス・コードについて、進捗状況を含め十分に説明がなされていますか。 4

②社外取締役の関与について、実効性評価も含め、十分な開示と説明がなされていますか。社外取締役と株式市場の間で理解
が深まるような取組みをしていますか。

4

(4)環境・社会に関する情報開示

①環境に関する情報、定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか。 4

②社会に関する情報・定量目標を開示し、中長期的な取組みを適切に開示していますか。 4

(5)人的資本に関する情報開示

・人的資本に関する情報開示は、経営戦略とリンクする形で十分になされていますか。また、会社独自のKPIや人的資本に関
する投資の定量的成果（財務的成果等）について開示がされていますか。

4

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（12点） 配点

①決算説明会、IR部門とのミーティング以外の子会社説明会、事業部門説明会、施設見学会等について、投資家の関心を踏ま
えて実施していますか。また、その際の説明資料等が充実し、かつ十分に開示されていますか。［過去1年間を目安に評価］
【充実していた説明会等名をコメント欄に記入して下さい】

6

②統合報告書、ディスクロージャー誌、説明会などにおいて、経営の長期的課題に対する取組みと成果を投資家にわかりやす
く伝えていますか。
【充実していた資料名・取組事例等をコメント欄に記入して下さい】

6

2025年度の具体的評価項目および配点（銀行）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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銀行専門部会委員 
 

 
部  会  長 高宮  健 野村證券 
部会長代理 鮫島 豊喜 SBI 証券 
 長坂 美亜 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
 花岡 宏行 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 藤原 重良 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 松野 真央樹 みずほ証券 
 籔谷 和子 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（20 名） 
 
 

幾代 孝四郎 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 長坂 美亜 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
今井 雅 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 丹羽 孝一 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
大野 剛 丸三証券 花岡 宏行 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
佐藤 雅彦 SMBC 日興証券 柊  宏二 QUICK 
佐野 滉介 第一生命保険 藤原 重良 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
鮫島 豊喜 SBI 証券 松田 健 大和証券 
高宮 健 野村證券 松野 真央樹 みずほ証券 
田村 晋一 岡三証券 峯嶋 利隆 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
勅使河原 充 朝日ﾗｲﾌ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 矢野 貴裕 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 

戸田 浩司 りそなｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 籔谷 和子 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
  

(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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保保険険・・証証券券・・そそのの他他金金融融  
  

１．評価対象企業（9 社） 

 
【損保】（3 社）   SOMPO ホールディングス、MS＆AD インシュアランスグループホールディングス、 

東京海上ホールディングス 
【生保】（3 社）   かんぽ生命保険、第一生命ホールディングス、T＆D ホールディングス 
【証券】（2 社）   大和証券グループ本社、野村ホールディングス 
【その他金融】（1 社） オリックス                                        

                                   （証券コード協議会銘柄コード順） 
 

２．．評価方法等  
 

（1） 評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目（注）数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 4 26 

②説明会、インタビュー、説明資料等における

開示 説明会等 6 28 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 5 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4 34 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1 7 

計      17 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 20 名（所属先 20 社）である。（氏名等は後掲） 

 
３．評価結果 
 
(1)  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

 

①   本年度は、一部の項目内容や配点を見直したため、昨年度と同列には比較できないが、本年度の総合評価

平均点は 73.2 点（昨年度 71.4 点）、総合評価点の標準偏差は、6.0 点（昨年度 6.8 点）であった。 
②   業態別の総合評価平均点を見ると、損保（3 社）が 77.0 点（昨年度 76.5 点）、生保（3 社）が 71.6 点（昨

年度 68.9 点）、証券（2 社）が 68.8 点（昨年度 66.7 点）、その他金融（1 社）は 75.4 点（昨年度 72.8 点）

となった。各業態共に昨年度に比べ、改善した。 
③  5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR 姿勢

等が 74％（昨年度 70％）、説明会等が 73％（昨年度同率）、フェア･ディスクロージャーが 82％（昨年度

79％）、ESG関連が 74％（昨年度 72％）、自主的情報開示が 63％（昨年度 59％）となった。 
④  評価項目について見ると、全 17 項目中、次の 3 項目（経営陣の IR姿勢等の中の 2 項目（（a）(b)）、フェ

ア･ディスクロージャーの中の 1 項目(c)）が 80％以上の平均得点率となり、高い水準となった。 
 
（a）「経営陣が企業価値および株価への意識を高め、決算説明会やミーティング等において経営方針を十分に

説明するなど IR に積極的に関与していますか。経営陣が積極的に市場と十分にコミュニケーションをと

る意欲を持っていますか」（平均得点率 82％〔昨年度 79％〕）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉：60％
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台 1 社・70％台 2 社・80％台 5 社・90％台 1 社） 

（b）「IR 部門に十分な情報が集積されており、IR 担当者と有益なディスカッションができますか。IR 部門

が投資家の意見を経営陣にフィードバックする機能を果たしていますか」（平均得点率 80％〔昨年度

79％〕）（得点率：60％台 1 社・70％台 2 社・80％台 5 社・90％台 1 社） 

（c）「ウェブサイト等を活用した有用かつ、速やかな情報提供（説明会等の開催、決算説明会資料・質疑応答・

動画配信、過去の長期財務データ）を日英両言語で行っていますか」（平均得点率 90％〔昨年度 85％〕）

（得点率：70％台 1 社・90％台 8 社） 
 

⑤  一方、次の 2 項目（経営陣の IR姿勢等の中の 1 項目(a)、説明会等の中の 1 項目(b)）は、平均得点率が

50％台となり、低水準であった。 
 

(a）「社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか」（平均得点率 57％〔昨年度

48％〕）（得点率：40％台 2 社・50％台 3 社・60％台 3 社・70％台 1 社） 
（b）「決算発表の迅速化に積極的に取り組んでいますか」（平均得点率 55％〔昨年度 57％〕）（得点率：30％

台 4 社・40％台 1 社・50％台 1 社・70％台 1 社・80％台 1 社・90％台 1 社）  
        
 

（2） 上位３企業の評価概要 
 

第 1 位  東東京京海海上上ホホーールルデディィンンググスス  （デディィススククロローージジャャーー優優良良企企業業  (2 回連続 7 回目)、 
総合評価点 81.3 点〔昨年度比－0.4 点〕） 

 

①  同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉86％）、ESG関連（80％）、自主的情報開示（76％）が第 1
位、説明会等（80％）、フェア･ディスクロージャー（86％）が同得点第 1 位となった。 

②  経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」、「IR 部門の機能」および「IR の基本スタンス」の 3 項

目が最も高い評価となった。これらに関連して、経営陣、IR 部門共に積極的な情報開示・発信の姿勢が見られ、

株価に対する意識も高いとの声が寄せられた。また、事後的ではあったが CRE ローン関連資料を充実させた

ことを評価する声もあった。「社外取締役との対話」は第 3 位となった。これに関連して、社外取締役との対話

の機会を望む声があった。 
③ 説明会等においては、6 項目のうち 5 項目が最も高い評価（同得点第 1 位を含む。）となった。これらに関連

して、説明会や資料の内容が充実しているとの声が寄せられたほか、IR 担当者が詳細かつ丁寧に対応している

との声もあった。なお、説明資料は、当社の強みのアピールは優れているが、課題やリスク要因に対する説明

が不十分との声があった。「決算発表日、発表時間」は同得点第 8 位であった。「決算発表日、発表時間」は同

得点第 8 位（同率最下位）であった。これに関連して、開示日、開示時間が遅いとの声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」が同得点第 1 位とな

り、「リモートツールによる情報提供」は、トップと僅差の同得点第 3 位となった。これらに関連して、説明会

の質疑応答を日・英両言語で開示している点や、海外での説明会についてのフィードバックを評価する声があ

った。 
⑤ ESG関連においては、「目標とする経営指標、資本政策、株主還元策の開示」が最も高い評価となった。また、

「E（環境）・S（人的資本を含む社会）に関する情報開示」（2 項目計）も第 2 位となった。これに関連して、

気候変動問題を、本業である保険引受・支払いと関連して説明している点を評価する声が寄せられた。「コーポ

レートガバナンス」は第 4 位となった。これに関連して、政策保有株式売却後の長期目標の説明を望む声があ

った。 
⑥ 自主的情報開示の「決算説明会、IR 部門とのミーティング以外の子会社説明会、事業部門、ESG 関連説明

会等を積極的に実施していること」は最も高い評価となった。充実していたイベントとして、Tokio Marine 
Insights のほか、海外事業の説明会を挙げる声が寄せられた。 

 
これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
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第 2 位 第第一一生生命命ホホーールルデディィンンググスス    （総合評価点 77.2 点〔昨年度比＋2.4 点〕、昨年度第 3 位） 
 
① 同社は、経営陣の IR姿勢等（79％）、ESG関連（77％）が第 2 位、説明会等が第 3 位（77％）、自主的情報開

示が同得点第 4 位（69％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 6 位（82％）となった。昨年度に比べ、5
分野全てにおいて得点率が改善した。 

② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」、「社外取締役との対話」および「IR の基本スタンス」

の 3 項目が第 2 位（同得点第 2 位を含む。）となった。「IR 部門の機能」も同得点第 3 位となり、評価された。

これらに関連して、経営トップの株価に対する意識が高いとの声や、経営陣、IR 部門共に積極的な情報開示・

発信の姿勢が見られるとの声が寄せられた。また、社外取締役パネルディスカッションを評価する声もあった。

なお、M＆A 活動の積極化について、その狙いなどの十分な説明を望む声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」（4 項目計）および「決算資料・統合報告書等

における開示」が共に第 2 位となった。これらに関連して、説明会や資料の内容が充実しているとの声が寄せ

られたほか、IR 担当者が詳細かつ丁寧に対応しているとの声もあった。なお、ALM の実態開示を評価する一

方、M&A 先の業績動向の開示の改善を望む声があった。「決算発表日、発表時間」は第 5 位であった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「リモートツールによる情報提供」が同得点第 3 位となり、トップ

と僅差であった。これに関連して、説明会の質疑応答を日・英両言語で開示している点を評価する声があった。

「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」は同得点第 6 位であった。 
⑤ ESG 関連においては、「S（人的資本を含む社会）に関する項目」が同得点第 1 位（昨年度第 7 位）となり、

「目標とする経営指標、資本政策、株主還元策の開示」も第 2 位（昨年度同得点第 3 位）となった。「コーポレ

ートガバナンス」は第 5 位、「E（環境）に関する項目」は第 6 位であった。 
⑥ 自主的情報開示の「決算説明会、IR 部門とのミーティング以外の子会社説明会、事業部門、ESG 関連説明

会等を積極的に実施していること」は同得点第 4 位となった。充実していたイベントとして、海外子会社の説

明会を挙げる声があった。 
 
第 3 位  TT＆＆DD ホホーールルデディィンンググスス    （総合評価点 76.3 点〔昨年度比＋3.1 点〕、昨年度第 4 位）  

 

① 同社は、自主的情報開示が同得点第 2 位（73％）、ESG 関連が第 3 位（76％）、経営陣の IR 姿勢等（77％）、

説明会等（75％）が第 4 位、フェア･ディスクロージャーが同得点第 6 位（82％）となった。昨年度に比べ、5
分野全てにおいて得点率が改善した。 

② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が同得点第 2 位となり、昨年度に比べて得点率が改善

した。「IR の基本スタンス」は第 3 位であった。これらに関連して、経営トップが積極的に IR 活動を実施して

いるとの声が寄せられたほか、弱点や潜在的なリスクも積極的に開示しているとの声があった。また、「社外取

締役との対話」が第 4 位となった。「IR 部門の機能」は第 6 位であった。これに関連して、IR 部門とトップマ

ネジメントとの一層の連携を望む声があった。 
③ 説明会等においては、「決算資料・統合報告書等における開示」が同得点第 4 位となった。また、「説明会、

インタビューにおける開示」（4 項目計）が第 5 位となった。これらに関連して、開示が体系的で情報量も多い

との声のほか、IR 担当者が詳細かつ丁寧に対応しているとの声が寄せられた。なお、リスク情報の開示を評価

する一方、営業成績の開示の改善を望む声あった。「決算発表日、発表時間」は第 4 位であった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「リモートツールによる情報提供」が同得点第 3 位となり、トッ

プと僅差であった。これに関連して、説明会の質疑応答を日・英両言語で開示している点を評価する声があっ

た。「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」は同得点第 6 位であった。 
⑤ ESG関連においては、「S（人的資本を含む社会）に関する項目」が同得点第 1 位となり、「コーポレートガバ

ナンス」も第 3 位となった。「目標とする経営指標、資本政策、株主還元策の開示」は第 4 位となった。なお、

成長戦略について一層の説明を求める声があった。「E（環境）に関する情報開示」は同得点第 7 位であった。 
⑥ 自主的情報開示の「決算説明会、IR 部門とのミーティング以外の子会社説明会、事業部門、ESG 関連説明

会等を積極的に実施していること」は同得点第 2 位（昨年度第 3 位）となった。充実していたイベントとして、

IR DAY「Fortitude 社説明会」を挙げる声が多く寄せられた。  
以 上 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（26点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

・経営陣が企業価値および株価への意識を高め、決算説明会やミーティング等において経営方針を十分に説明するなどIRに積極的に関
与していますか。経営陣が積極的に市場と十分にコミュニケーションをとる意欲を持っていますか。

10

(2)社外取締役との対話

・社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか。 5

(3)IR部門の機能

・IR部門に十分な情報が集積されており、IR担当者と有益なディスカッションができますか。IR部門が投資家の意見を経営陣にフィー
ドバックする機能を果たしていますか。

5

(4)IRの基本スタンス

・会社にとって都合の悪い情報や自社の弱点や潜在的なリスクについても、積極的に開示する姿勢が見られますか。例えば、不祥事、
気候変動、資産と負債に付随するリスクなど。

6

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（28点） 配点

(1)説明会、インタビューにおける開示

①部門別･地域別等、財務分析に必要なデータは、一貫して十分に開示・説明されていますか。 5

②事業または財務上のリスク情報、金融規制関連、社内リスク管理上のリスク量等（自主的開示を含む）開示が十分になされています
か。

5

③主な連結子会社、関連会社の損益、財務および資本関係等の状況は十分に説明されていますか（合併・提携・買収による業績貢献・
進捗状況を含む）。

4

④決算説明会における会社側の説明（質疑応答含む）、資料は十分かつ効率的な運営に配慮したものになっていますか。 5

(2)決算資料・統合報告書等における開示

・業界のベスト・プラクティスを反映した必要十分な内容ですか。 5

(3)決算発表日、発表時間

・決算発表の迅速化に積極的に取り組んでいますか。 4

３．フェア・ディスクロージャー（5点） 配点

(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢

・投資家にとって重要と判断される事項の開示は、積極的に行われ、遅滞なく、十分なものですか。短期、中長期での業績見通し上有
益な情報（月次開示を含む）、ガイダンスをプレスリリース、ウェブサイト上などで広く開示していますか。

3

(2)リモートツールによる情報提供

・ウェブサイト等を活用した有用かつ、速やかな情報提供（説明会の開催、決算説明会資料・質疑応答・動画配信、過去の長期財務
データ）を日英両言語で行っていますか。

2

４．ESGに関連する情報の開示（34点） 配点

(1)コーポレートガバナンス

・実効性のあるコーポレートガバナンスを確保するための取組みを公表し、市場関係者の理解を得るように努めていますか。例えば、
役員報酬の算定方式、政策保有株式に係る情報、社外取締役の選定プロセス、腐敗防止への取組み。

12

(2)目標とする経営指標、資本政策、株主還元策の開示

・中長期経営計画、資本政策（ROE、資本コスト、キャピタルアロケーション等）、株主還元方針を公表し、その後の進捗状況・達成
のための具体的方策が十分説明されていますか。

12

(3)Ｅ（環境）・Ｓ（人的資本を含む社会）に関する情報開示

①Ｅ（環境）に関する適切な目標設定、PDCAサイクルの実践、アップデートがなされていますか。 5

②Ｓ（人的資本を含む社会）に関する経営戦略にリンクした目標設定、PDCAサイクルの実践、アップデートがなされていますか。 5

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（7点） 配点

・決算説明会、IR部門とのミーティング以外の子会社説明会、事業部門、ESG関連説明会等を積極的に実施していますか。
 [過去1年間を目安に評価］【充実していた説明会等名をコメント欄に記入して下さい】

7

2025年度の具体的評価項目および配点（保険・証券・その他金融）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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保険･証券･その他金融専門部会委員 
 

 
部  会  長 村木 正雄 SMBC 日興証券 
部会長代理 丹羽 孝一 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
 斎藤 佳奈 ｺﾞｰﾙﾄﾞﾏﾝ･ｻｯｸｽ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 佐藤 耕喜 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 
 峯嶋 利隆 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 渡辺 和樹 大和証券 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（20 名） 
 
 

幾代 孝四郎 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 竹村 淳郎 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
板倉 充知 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 田村 晋一 岡三証券 
今井 雅 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 戸田 浩司 りそなｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
大塚  亘 SBI 証券 丹羽 孝一 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 
荻野 晃 丸三証券 花岡 宏行 JP ﾓﾙｶﾞﾝ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
斎藤 佳奈 ｺﾞｰﾙﾄﾞﾏﾝ･ｻｯｸｽ･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 摩嶋 竜生 東海東京ｲﾝﾃﾘｼﾞｪﾝｽ･ﾗﾎﾞ 
坂巻 成彦 みずほ証券 峯嶋 利隆 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
佐々木 太 野村證券 村木 正雄 SMBC 日興証券 
佐藤 耕喜 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 籔谷 和子 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
佐野 滉介 第一生命保険 渡辺 和樹 大和証券 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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ＩＩＴＴササーービビスス･･ソソフフトトウウェェアア  
 
１．評価対象企業（10 社） 

 

日 鉄 ソ リ ュ ー シ ョ ン ズ 、 T I S 、 野 村 総 合 研 究 所 、 オ ー ビ ッ ク 、 

ト レ ン ド マ イ ク ロ 、 オ ー ビ ッ ク ビ ジ ネ ス コ ン サ ル タ ン ト 、 大 塚 商 会 、 

B I P R O G Y 、 N T T デ ー タ グ ル ー プ 、 S C S K 

  

（証券コード協議会銘柄コード順） 
    
２．評価方法 
 
  （1）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目（注）数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 3 30 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等 2 20 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 1 15 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4 30 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1 5 

計      11 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 18 名（所属先 18 社）である。（氏名等は後掲) 

 

３．評価結果 
 
（1） 総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 
 

①  本年度は、評価項目分野のうち主に ESG 関連項目の内容・配点を見直した。このため、昨年度と同列には

比較できないが、本年度の総合評価平均点は、69.8 点（昨年度 70.2 点）であった。なお、総合評価点の標準

偏差は 14.0 点（昨年度 14.1 点）となった。なお、個社で見ると、日鉄ソリューションズ（＋8.8 点）、BIPROGY
（＋4.5 点）の上昇が目立った。 

②   5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR姿勢等

が 67％（昨年度 68％）、説明会等が 76％（昨年度 72％）、フェア･ディスクロージャーが 75％（昨年度 77％）、

ESG関連が 65％（昨年度 66％）、自主的情報開示が 75％（昨年度同率）となった。 
③  評価項目について見ると、全 11 項目のうち平均得点率が 80％以上のものはなく、8 項目が 70％台となっ

た。そのうち、最も高い平均得点率は、次の説明会等の項目であった。 

 

・ 「売上高および利益が四半期ベースで十分に開示され、また変動要因について十分に説明されていますか。

セグメントの分類は的確であり、変更があった場合（合併等を含む）、過去と比較可能な情報が十分に開示

されていますか」（平均得点率 78％〔昨年度 73％〕）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：60％台 1 社・

70％台 5 社・80％台 4 社） 
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④ 一方、経営陣の IR姿勢等の中の次の 1 項目は、昨年度に比べ、平均得点率が下がった。評価対象企業間の得

点較差が大きく、下位評価企業の経営陣には、IR 活動への積極的な取組みを強く求めたい。 
 
・ 「有益な主要事業に関する説明会・技術説明会等を開催していますか。併せて、IR 部門以外のセクション

へのインタビュー等について積極的に対応していますか」（平均得点率 50％〔昨年度 55％〕）（得点率：20％
台 2 社・30％台 2 社・40％台 2 社・50％台 1 社・70％台 2 社・80％台 1 社） 

 
⑤ ESG関連の 4 項目のうち、下記の 2 項目((a)(b))は、昨年度に比べ、得点率が改善したものの、依然として評

価対象企業間の得点較差が大きかった。なお、(d)は平均得点率が 30％台となり、全 11 項目のうち、最も低い

水準であった（新規項目のため昨年度比較は示していない）。 
 

(a) 「中・長期経営計画を公表し、達成のための具体的方策およびその後の進捗状況、重視する経営指標（例え

ば、営業利益率、ROE、資本コスト等）が、十分に説明されていますか」（平均得点率 73％〔昨年度 64％〕）

（得点率：30％台 1 社・40％台 1 社・50％台 1 社・60％台 1 社・80％台 2 社・90％台 4 社） 
(b) 「資本政策（キャッシュポジション、金庫株等）、株主還元策（配当性向、自社株買い等）に関し十分に説

明されていますか」（平均得点率 71％〔昨年度 65％〕）（得点率：40％台 2 社・50％台 1 社・60％台 1 社・

70％台 2 社・80％台 3 社・90％台 1 社） 
(c） 「非財務情報（人的資本などの ESG 情報）を統合報告書、ESG 説明会などで開示し、経営の長期的課題

に対する取組みと目標値（KPI）、およびその進捗状況を投資家にわかりやすく伝えていますか」（平均得点

率 67％〔昨年度 68％〕）（得点率：40％台 1 社・50％台 2 社・60％台 3 社・70％台 2 社・80％台 2 社） 
(d) 「社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか」（平均得点率 34％）（得点率：

20％台 2 社・30％台 6 社・40％台 2 社） 
 

（2） 上位３企業の評価概要 

 
第 1 位 野野村村総総合合研研究究所所（ディスクロージャー優良企業〔9 回連続 17 回目〕、 

総合評価点 87.2 点〔昨年度比－1.8 点〕） 
 

①  同社は、経営陣の IR 姿勢等（得点率〈以下省略〉88％）、ESG 関連（84％）が第 1 位、フェア･ディスクロ

ージャーが同得点第 1 位（100％）、説明会等（84％）、自主的情報開示（82％）が同得点第 2 位となった。 
②  経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」および「IR 部門の機能」（2 項目）の全ての項目が最

も高い評価となった。これらに関連して、経営トップが IR 活動に積極的に関与しており、市場とのコミュニ

ケーションがさらに強化されたとの声や、財務・非財務含めて充実した説明がなされていることを評価する声

が寄せられた。また、バイサイド・セルサイドそれぞれのスモールミーティングが定期的に開催されているこ

とを評価する声もあった。IR 部門については、高いクオリティを有しているとの声や、各セグメントの事業

説明会の内容を評価する声があった。 
③ 説明会等においては、「売上高および利益が四半期ベースで十分に開示され、また変動要因について十分に説

明されていること、セグメントの分類は的確であり、変更があった場合（合併等を含む）、過去と比較可能な情

報が十分に開示されていること」が最も高い評価となった。また、「顧客業種別売上高構成、顧客規模別売上高

構成、主要顧客の動向などが十分に記載され、費用の主要項目（労務費、外注費、機器販売原価等）および従

業員数等の実績および計画が十分に記載されていること、また変動要因について十分に説明されていること」

も第 3 位となった。これらに関連して、IR 担当者が広範な質疑に的確かつ迅速に対応していることを評価する

声があったほか、説明会におけるスクリプト付き資料等が有益であるとの声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「四半期ごとに決算説明会を開催し、その状況（質疑応答を含む）が、終了

後同日中に電話やウェブキャスト、またはテキストなどで確認できること」は、満点評価となった。 
⑤  ESG関連においては、「ESG に関する情報の開示」が最も高い評価となった。これに関連して、サステナビリ

ティダイアログが有益との声があった。「社外取締役との対話」も最も高い評価となった。また、「資本政策、

株主還元策の開示」が同得点第 2 位に、「目標とする経営指標等」が第 3 位となった。これらの結果、この分野

において第 1 位となった。これらに関連して、統合報告書のクオリティの高さを評価する声があった。 
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⑥ 自主的情報開示の「事業または財務上のリスク情報（不採算案件の発生、不祥事、情報漏洩、製品・サービ

スの不具合、リスク資産、関連会社の動向等）の開示が十分になされていること」は同得点第 2 位となり、ト

ップとは僅差であった。 
 

これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
 
第 2 位 T I S （高水準のディスクロージャーを連続維持している企業、 

総合評価点 84.6 点〔昨年度比－1.7 点〕、昨年度第 2 位〔一昨年度第 2 位〕） 
 

① 同社は、説明会等（84％）、自主的情報開示（84％）が第 1 位、フェア･ディスクロージャーが同得点第 1 位

（100％）、経営陣の IR姿勢等（82％）、ESG関連（80％）が第 2 位となった。 

② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」および「IR 部門の機能」（2 項目）が、いずれも第 2 位

となった。これらに関連して、経営トップが IR 活動に積極的であり、スモールミーティングなどの対話機会を

設けていることを評価する声や、IR 担当者の経験・知見が深いことを評価する声が寄せられた。また、有益な

説明会として、モダナイゼーション事業説明会を挙げる声が多かった。 
③ 説明会等においては、「顧客業種別売上高構成、顧客規模別売上高構成、主要顧客の動向などが十分に記載さ

れ、費用の主要項目（労務費、外注費、機器販売原価等）および従業員数等の実績および計画が十分に記載さ

れていること、また変動要因について十分に説明されていること」が同得点第 1 位となった。また、「売上高お

よび利益が四半期ベースで十分に開示され、また変動要因について十分に説明されていること、セグメントの

分類は的確であり、変更があった場合（合併等を含む）、過去と比較可能な情報が十分に開示されていること」

も第 2 位となった。これらに関連して、説明会におけるスクリプト付き資料等が有益であるとの声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「四半期ごとに決算説明会を開催し、その状況（質疑応答を含む）が、終了

後同日中に電話やウェブキャスト、またはテキストなどで確認できること」は、満点評価となった。 
⑤ ESG関連においては、「目標とする経営指標等」、「資本政策、株主還元策の開示」、「ESGに関する情報の開示」

および「社外取締役との対話」が、いずれも第 2 位（同得点第 2 位を含む）となった。これらに関連して、統

合報告書のクオリティの高さを評価する声があった。 

⑥ 自主的情報開示の「事業または財務上のリスク情報（不採算案件の発生、不祥事、祥事情報漏洩、製品・サ

ービスの不具合、リスク資産、関連会社の動向等）の開示が十分になされていること」は最も高い評価（昨年

度同得点第 2 位）となった。 
 
同社は、3 回連続して第 2 位の評価を受けたので、「高水準のディスクロージャーを連続維持している企業」に

選定した。 
 

第 3 位 S C S K （高水準のディスクロージャーを連続維持している企業、 
総合評価点 78.7 点〔昨年度比－2.9 点〕、昨年度第 3 位〔一昨年度第 3 位〕） 

 

① 同社は、フェア･ディスクロージャーが同得点第 1 位（100％）、説明会等が同得点第 2 位（84％）、ESG関連

が第 3 位（77％）、自主的情報開示が第 4 位（78％）、経営陣の IR姿勢等が第 5 位（66％）となった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「IR 部門に十分な情報が集積されており、IR 担当者と有益なディスカッシ

ョンができること」が第 3 位となった。これに関連して、IR 担当役員とのコミュニケーションを高く評価する

との声があった。「有益な主要事業に関する説明会・技術説明会等を開催していること、併せて、IR 部門以外

のセクションへのインタビュー等について積極的に対応していること」は第 7 位（昨年度第 6 位）となり、昨

年度に比べ得点率が下がった。これに関連して、事業・サービスに関する説明会の定期的な開催や経営トップ

による投資家との対話の充実を望む声があった。 
③ 説明会等においては、「顧客業種別売上高構成、顧客規模別売上高構成、主要顧客の動向などが十分に記載さ

れ、費用の主要項目（労務費、外注費、機器販売原価等）および従業員数等の実績および計画が十分に記載さ

れていること、また変動要因について十分に説明されていること」が同得点第 1 位となった。また、「売上高お

よび利益が四半期ベースで十分に開示され、また変動要因について十分に説明されていること、セグメントの
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分類は的確であり、変更があった場合（合併等を含む）、過去と比較可能な情報が十分に開示されていること」

も第 3 位となった。 
④ フェア・ディスクロージャーの「四半期ごとに決算説明会を開催し、その状況（質疑応答を含む）が、終了

後同日中に電話やウェブキャスト、またはテキストなどで確認できること」は、満点評価となった。 
⑤ ESG 関連においては、「目標とする経営指標等」が最も高い評価となった。「ESG に関する情報の開示」は、

第 3 位となった。これに関連して、サステナビリティ説明会等の内容を評価する声や、統合報告書のクオリテ

ィの高さを評価する声が寄せられた。 
⑥ 自主的情報開示の「事業または財務上のリスク情報（不採算案件の発生、不祥事、情報漏洩、製品・サービ

スの不具合、リスク資産、関連会社の動向等）の開示が十分になされていること」は、第 4 位となった。 
 
同社は、3 回連続して第 3 位の評価を受けたので、「高水準のディスクロージャーを連続維持している企業」に

選定した。 
 

以 上 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス （30点） 配点 委員
のみ

(1)経営陣のIR姿勢

・決算説明会などに経営トップが自ら出席して経営戦略等を十分に説明していますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】 10

(2)IR部門の機能

①IR部門に十分な情報が集積されており、IR担当者と有益なディスカッションができますか。 10

②有益な主要事業に関する説明会・技術説明会等を開催していますか。併せて、IR部門以外のセクションへ
のインタビュー等について積極的に対応していますか。
【充実していた説明会等名をコメント欄に記入して下さい】

10

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（20点） 配点 委員
のみ

①売上高および利益が四半期ベースで十分に開示され、また変動要因について十分に説明されていますか。
セグメントの分類は的確であり、変更があった場合（合併等を含む）、過去と比較可能な情報が十分に開示
されていますか。

10

②顧客業種別売上高構成、顧客規模別売上高構成、主要顧客の動向などが十分に記載され、費用の主要項目
（労務費、外注費、機器販売原価等）および従業員数等の実績および計画は十分に記載されていますか。ま
た変動要因について十分に説明されていますか。

10

３．フェア・ディスクロージャー（15点） 配点 委員
のみ

・四半期ごとに決算説明会を開催し、その状況（質疑応答を含む）が、終了後同日中に電話やウェブキャス
ト、またはテキストなどで確認ができますか。　[終了後同日中にできる：15点　後日できる：7点　できな
い：0点]

15 ●

４．ESGに関連する情報の開示（30点） 配点 委員
のみ

(1)目標とする経営指標等

・中・長期経営計画を公表し、達成のための具体的方策およびその後の進捗状況、重視する経営指標（例え
ば、営業利益率、ROE、資本コスト等）が、十分に説明されていますか。 7

(2)資本政策、株主還元策の開示

・資本政策(キャッシュポジション、金庫株等)、株主還元策（配当性向、自社株買い等）に関し十分に説明
されていますか。 7

(3)ESGに関する情報の開示

・非財務情報（人的資本などのESG情報）を統合報告書、ESG説明会などで開示し、経営の長期的課題に対
する取組みと目標値（KPI）、およびその進捗状況を投資家にわかりやすく伝えていますか。 12

(4)社外取締役との対話

・社外取締役と株式市場の間で理解が深まるような取組みをしていますか。 4

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（5点） 配点 委員
のみ

・事業または財務上のリスク情報（不採算案件の発生、不祥事、情報漏洩、製品・サービスの不具合、リス
ク資産、関連会社の動向等）の開示が十分になされていますか。 5

（注）委員のみ記入の●は「調整・統一入力項目」

2025年度の具体的評価項目および配点（ITサービス・ソフトウェア）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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IT サービス･ソフトウェア専門部会委員 
 

 
部  会  長 上野  真 大和証券 
部会長代理 菊池  悟 SMBC 日興証券 
 黒木 文明 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 桜井 雄太 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 田中  誓 ｺﾞｰﾙﾄﾞﾏﾝ･ｻｯｸｽ証券 
 田中 秀明 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
 堀  雄介 みずほ証券 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（18 名） 
 
 

浅川 直騎 朝日ﾗｲﾌ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 桜井 雄太 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
新井 光樹 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 高橋 豊 極東証券経済研究所 
岩渕 啓介 岡三証券 田中 誓 ｺﾞｰﾙﾄﾞﾏﾝ･ｻｯｸｽ証券 
上野 真 大和証券 田中 秀明 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
大浦 裕太 第一生命保険 滑川 晃 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
大谷 章夫 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 原田 大輔 QUICK 
菊池 悟 SMBC 日興証券 堀  雄介 みずほ証券 
栗城 拓也 りそなｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 山科 拓 ﾏｯｺｰﾘｰｷｬﾋﾟﾀﾙ証券会社 
黒木 文明 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 渡辺 洋之 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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  広広告告･･メメデディィアア･･エエンンタタテテイインンメメンントト  
 
１．評価対象企業（22 社） 

 

【広告･メディア】（10 社） 

博報堂 DY ホールディングス、電通グループ、フジ･メディア･ホールディングス、 
リクルートホールディングス、TBS ホールディングス、日本テレビホールディングス、 
テレビ朝日ホールディングス、KADOKAWA、東宝、東映 

 
【エンタテインメント】（12 社） 

コ ー エ ー テ ク モ ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 ネ ク ソ ン 、 コ ロ プ ラ 、 
ガ ン ホ ー ・ オ ン ラ イ ン ・ エ ン タ ー テ イ メ ン ト 、 オ リ エ ン タ ル ラ ン ド 、 
セ ガ サ ミ ー ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 バ ン ダ イ ナ ム コ ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 
任天堂、エイチ・アイ・エス、スクウェア･エニックス･ホールディングス、 
カプコン、コナミグループ                    

（証券コード協議会銘柄コード順） 

          
 
２．評価方法 
 

(1）評価基準の構成および配点 

 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 2 30 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等 2 20 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 10 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 4 30 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1 10 

計    11 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（2）  評価実施アナリストは 30 名（所属先 24 社）である。（氏名等は後掲） 

 
３．評価結果 
 
（1） 総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 
 

①  本年度は、評価分野のうち主に ESG 関連の項目内容・配点を見直しているため、昨年度と同列には比較で

きないが、本年度の総合評価平均点は 64.6 点（昨年度 65.9 点）、総合評価点の標準偏差は 8.1 点（昨年度 8.9
点）となった。 

②  業態別の総合評価平均点を見ると、広告・メディア（10 社）が 64.0 点（昨年度 64.1 点）、エンタテイン

メント（12 社）が 65.2 点（昨年度 67.6 点）となった。なお、個社で見ると、東宝（＋9.6 点）の上昇が目

立った。 
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③  5 つの評価分野毎に平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR 姿勢

等が 67％（昨年度 68％）、説明会等が 64％（昨年度 68％）、フェア･ディスクロージャーが 70％（昨年度

74％）、ESG 関連が 65％（昨年度 67％）、自主的情報開示が 54％（昨年度 50％）となった。昨年度に比べ、

自主的情報開示を除く 4 分野において、得点率が下がった。 

④  評価項目（全 11 項目）について見ると、平均得点率が 80％以上となった項目はなかった。一方、次の自

主的情報開示の項目は、昨年度に比べ平均得点率がやや改善したものの、引き続き最も低い水準となった。

下位評価企業には、さらなる改善努力を求めたい。 

 

・ 「会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業を紹介する機会（IR デーや記者発表会等を含む）

を投資家向けにも設けており、それは有益ですか」（平均得点率 54％〔昨年度 50％〕）（得点率（評価点／

配点〈以下省略〉）：30％台 4 社・40％台 8 社・50％台 2 社・60％台 3 社・70％台 4 社・80％台 1 社） 
 

⑤  ESG 関連の 4 項目は、次のとおりとなった。なお、（d）の平均得点率は 50％台となった（同項目の内容に

ついては、本年度において見直している。）。 

 
（a） 「統合報告書等を通じ、ESG に関連する情報を積極的に開示し、投資家の理解が深まるように努力して

いますか。その中で、価値創造プロセスおよび経営の重要課題（マテリアリティ）の設定が行われ、開示

されていますか」（平均得点率 69％〔昨年度同率〕）（得点率：30％台 1 社・40％台 1 社・50％台 3 社・

60％台 5 社・70％台 7 社・80％台 5 社） 
（b） 「環境保全（E）に関する問題・課題を企業、経営として認識し、中長期な改善・解決に向けた取組み

等を適切に開示していますか」（平均得点率 68％〔昨年度 69％〕）（得点率：40％台 1 社・50％台 2 社・

60％台 7 社・70％台 11 社・80％台 1 社） 
（c） 「社会（S）に関する問題・課題を企業、経営として認識し、中長期な改善・解決に向けた取組み等を適

切に開示していますか（例えば、従業員エンゲージメントや人権リスクなどの人的資本に関する事項を定

量的・積極的に開示していますか）」（平均得点率 71％〔昨年度 69％〕）（得点率：50％台 1 社・60％台 10
社・70％台 7 社・80％台 4 社） 

（d） 「ガバナンス（G）に関する問題・課題を企業、経営として認識し、中長期的な改善・解決に向けた取

組み等を適切に開示していますか。不祥事等が発生した際に適切に対応し開示していますか。また、社外

取締役の選定・役割が適切で、ガバナンスの有効性や資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション

等）、株主還元策等が説明されていますか。これらの課題に関して、投資家の理解が深まるように、積極的

に対話を進めていますか」（平均得点率 56％〔昨年度 60％〕）（得点率：40％台 5 社・50％台 8 社・60％
台 8 社・70％台 1 社） 

 
（2） 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位  セセガガササミミーーホホーールルデディィンンググスス（ディスクロージャー優良企業〔2 回目〕、 
総合評価点 78.4 点〔昨年度比＋0.7 点〕、昨年度第 2 位） 

 
① 同社は、経営陣の IR姿勢等（得点率〈以下省略〉81％）、説明会等（82％）が第 1 位、ESG関連が第 2 位

（77％）、自主的情報開示が第 4 位（74％）、フェア･ディスクロージャーが同得点第 6 位（71％）となった。

昨年度に比べて、自主的情報開示の得点率が大きく改善した。これらの結果、同社は７年振りの第 1 位受賞

となった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が最も高い評価となり、「IR 部門の機能、基本スタン

ス」も同得点第 2 位となった。これらに関連して、経営トップは株式市場との対話に積極的に取り組んでおり、

投資家やアナリストの意見を経営に反映させようとする姿勢があるとの声が寄せられた。また、説明会の頻度、

質疑応答での対応など、IR への熱意を感じるとの声もあった。IR 部門については、専門性が高く、ディスカ

ッションも有益であるとの声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」および「説明資料等（短信およびその付属資料

を含む）における開示」が共に最も高い評価となった。これらに関連して、説明会、取材では丁寧かつ詳細に

対応しているとの声や、決算説明会資料等の内容は質・量共に充実しているとの声が寄せられた。なお、IP 別
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の情報開示について一層の充実を期待する声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」が同得点第 7 位とな

り、「タイムリー・ディスクロージャーへの取組姿勢」は同得点第 9 位となった。これらに関連して、事業説明

会の資料やトランスクリプトは内容が充実し参考になるため、より広く開示することを望む声があった。 
⑤ ESG関連においては、4 項目がいずれも第 2 位（同得点第 2 位を含む。）となった。これらに関連して、統合

報告書を通じて ESG 情報の開示に意欲的に取り組んでいるとの声が寄せられたほか、財務面において最適資

本構成等の要素を取り入れている点を評価する声もあった。 
⑥ 自主的情報開示の「会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業を紹介する機会（IR デーや記者発表

会等を含む）を投資家向けにも設けており、それが有益であること」は第 4 位（昨年度同得点第 7 位）となり、

昨年度に比べ、得点率が大きく改善した。有益なイベントとして、ゲーミング事業説明会を挙げる声が多く、

そのほかに IR デー、TGS でのツアーを評価する声があった。 
 
これら同社の努力と姿勢は、ディスクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められる

ので、同社を本年度の当業種における優良企業として選定した。 
 

第 2 位 KKAADDOOKKAAWWAA    （総合評価点 75.0 点〔昨年度比－1.4 点〕、昨年度第 3 位） 

 
① 同社は、フェア･ディスクロージャーが第 1 位（85％）、説明会等が第 3 位（74％）、経営陣の IR姿勢等（77％）、

ESG関連（73％）が第 5 位、自主的情報開示が第 6 位（69％）となった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「IR 部門の機能、基本スタンス」が同得点第 2 位となった。IR 部門につい

ては、専門性が高く、情報量も豊富との声があったほか、グループディスカッションの開催を評価する声があ

った。「経営陣の IR 姿勢」は第 6 位となった。これに関連して、経営トップが投資家との対話にも積極的に取

り組んでおり、自分の言葉で説明しているとの声が寄せられた。また、IR イベントの積極的な開催を評価する

声があった。なお、業績実績に対して過大に評価する傾向があるとの声があった。 
③ 説明会等においては、「説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示」が第 3 位となり、「説

明会、インタビューにおける開示」は同得点第 5 位となった。これらに関連して、説明資料は詳細なデータを

記載するなど徐々に改善しているとの声のほか、取材対応が優れているとの声もあった。なお、手元資金を含

むキャピタルアロケーションの説明や、ゲーム子会社に関する開示について一層の充実を求める声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」および「タイムリー・

ディスクロージャーへの取組姿勢」が共に最も高い評価となった。 
⑤ ESG関連においては、「環境保全（E）に関する項目」および「ガバナンス（G）に関する項目」が共に同得点

第 2 位となった。また、「社会（S）に関する項目」が第 5 位に、「統合報告書等に関する項目」が同得点第 10
位となった。これらに関連して、統合報告書を通じて ESG 情報の開示を進めている点や、サイバー攻撃に対す

る迅速な開示を評価する声があった。なお、ソニーグループによる第三者割当増資について、株主への十分な

説明を求める声があった。 
⑥ 自主的情報開示の「会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業を紹介する機会（IR デーや記者発表

会等を含む）を投資家向けにも設けており、それが有益であること」は第 6 位となった。有益なイベントとし

て、アニメ事業説明会を挙げる声が多かった。 
 

第 3 位 ババンンダダイイナナムムココホホーールルデディィンンググスス  （総合評価点 74.2 点〔昨年度比＋0.4 点〕、昨年度第 6 位） 

  
① 同社は、自主的情報開示が第 3 位（75％）、経営陣の IR姿勢等（78％）、説明会等（73％）、ESG関連（73％）

が第 4 位、フェア･ディスクロージャーが同得点第 9 位（70％）となった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が同得点第 4 位（昨年度第 7 位）となり、「IR 部門の

機能、基本スタンス」も第 5 位（昨年度同得点第 9 位）となった。これらに関連して、経営トップが積極的に

取材に対応するなど、株式市場との対話機会を増やそうとする姿勢があるとの声が寄せられた。なお、経営陣

と市場参加者との対話機会の定期的な設定を期待する声があった。IR 部門については、ディスカッションで得

られる情報の信頼性が高いとの声や、アナリストや投資家のニーズに対して前向きに対応しているとの声があ

った。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」および「説明資料等（短信およびその付属資料
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を含む）における開示」が共に第 4 位となった。これに関連して、説明会、取材では丁寧かつ詳細に対応して

いるとの声があったほか、決算説明会資料等の内容は質・量共に充実しているとの声があった。なお、主要ゲ

ームタイトルの販売本数の開示を期待する声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢」が同得点第 7 位とな

った。「タイムリー・ディスクロージャーへの取組姿勢」は第 14 位であった。 
⑤ ESG関連においては、「ガバナンス（G）に関する項目」が第 4 位となった。また、「環境保全（E）に関する

項目」が同得点第 5 位、「統合報告書等に関する項目」が同得点第 6 位となった。「社会（S）に関する項目」は

同得点第 8 位であった。これらに関連して、統合報告書を通じて ESG 情報の開示に意欲的に取り組んでいる

との声があったほか、ESG 主要項目（女性活躍、プラスチックリサイクル等）において、目標値の設定・開示

が行なわれるとさらに良くなるとの声もあった。 
⑥ 自主的情報開示の「会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業を紹介する機会（IR デーや記者発表

会等を含む）を投資家向けにも設けており、それが有益であること」は第 3 位となった。有益なイベントとし

て、中期計画の説明会のほか、ガンダムや人材育成に関するスモールミーティングを挙げる声があった。 
 

（3）  上記以外の企業についての特記事項 
   

〇 東宝  （ディスクロージャーの改善が著しい企業、総合評価点 71.4 点〔昨年度比＋9.6 点、 

一昨年度比＋22.7 点〕、第 7 位〔昨年度第 12 位、一昨年度第 19 位〕） 

 

① 同社は、経営陣の IR姿勢等が同得点第 2 位（78％）、フェア･ディスクロージャーが第 4 位（74％）、説明会

等が第 6 位（69％）、自主的情報開示が第 8 位（64％）、ESG関連が同得点第 9 位（68％）となった。昨年度に

比べ、経営陣の IR姿勢等および自主的情報開示の得点率が大きく改善し、総合評価において 9.6 点のアップと

なった。 
② 経営陣の IR姿勢等においては、「経営陣の IR 姿勢」が第 2 位（昨年度第 15 位）となり、昨年度に比べ、得

点率が 20 ポイント以上改善した。これに関連して、最近は事業説明会や経営トップの対応による説明会の開

催など、積極的な IR 活動をしているとの声が寄せられた。また、経営陣が投資家との対話をするようになった

との声もあった。「IR 部門の機能」は第 8 位（昨年度第 11 位）となった。これに関連して、企業価値向上に向

けたディスカッション・意見交換ができるようになってきたとの声があった。 
③ 説明会等においては、「説明会、インタビューにおける開示」が同得点第 5 位となり、「説明資料等（短信お

よびその付属資料を含む）における開示」が第 8 位となった。これらに関連して、経営トップが自らの言葉で

説明する場面が多いとの声があったほか、決算説明会資料の内容は質・量共に十分との声があった。なお、ア

ニメ事業関連の開示の充実を評価しつつ、さらなる工夫（取組手法、過去データ等）を望む声があった。 
④ フェア・ディスクロージャーにおいては、「タイムリー・ディスクロージャーへの取組姿勢」が同得点第 3 位

となった。これに関連して、興行や営業成績の月次公表は、現状を理解する上で有益との声があった。 
⑤ ESG 関連においては、4 項目のうち 3 項目において、昨年度に比べ得点率が改善した。統合報告書を初めて

発行し、その内容も充実しているとの声があった。 
⑥ 自主的情報開示の「会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業を紹介する機会（IR デーや記者発表

会等を含む）を投資家向けにも設けており、それが有益であること」は第 8 位（昨年度同得点第 16 位）とな

り、昨年度に比べ、得点率が 30 ポイント以上改善した。有益なイベントとして、アニメ事業説明会を挙げる声

多く、そのほかに、映画のパイプライン発表を評価する声があった。 
 

同社は、このようにディスクロージャーの改善が著しいので、「ディスクロージャーの改善が著しい企業」に

選定した。 
 

以 上    
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス（30点） 配点
(1)経営陣のIR姿勢
・経営陣が、IR活動に注力していますか。例えば、IR対応組織を整備したり、自らミーティング等を通じて経営戦略や資
本政策を積極的に説明していますか。また、経営陣は、IR活動で得られた知見や意見を経営活動に活かし、株主価値向上に
努めていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

20

(2)IR部門の機能、基本スタンス

・IR部門に十分な情報が集積されており、フェア・ディスクロージャー・ルールを遵守したうえで、IR担当者と有益な
ディスカッションができていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示（20点） 配点
(1)説明会、インタビューにおける開示

・決算説明会やインタビューにおける会社側の説明および質疑応答は十分に満足できるものですか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

(2)説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示

・説明資料等（決算説明資料を含む）で、アナリスト・投資家の分析・投資判断に有用な主要項目（各事業のKPI等）の実
績および見通しは、 ウェブ等を活用し、十分かつ継続性を持って開示されていますか。また、アナリスト・投資家の分
析・投資判断に有用な情報（経営環境、事業戦略、資本政策等）が、分かりやすくかつ十分に記載されていますか。

10

３．フェア・ディスクロージャー（10点） 配点
(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢
・経営陣およびIR部門が情報開示に際し、投資判断や株式保有状況等にかかわらず、公平な機会を与えることに十分な注意
を払っていますか。
【優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

4

(2)タイムリー・ディスクロージャーへの取組姿勢

・アナリスト・投資家にとって重要と判断される事項（例えば、月次売上高および重要指標の月次動向、業績修正発表、新
サービス・新技術・新製品、設備投資計画の変更、M&A、自然災害の影響、会社にとって不都合な事象等）の開示は、迅
速かつ十分ですか。

6

４．ESGに関連する情報の開示（30点） 配点

①統合報告書等を通じ、ESGに関連する情報を積極的に開示し、投資家の理解が深まるように努力していますか。その中
で、価値創造プロセスおよび経営の重要課題（マテリアリティ）の設定が行われ、開示されていますか。

8

②環境保全（E）に関する問題・課題を企業、経営として認識し、中長期な改善・解決に向けた取組み等を適切に開示して
いますか。

6

③社会（S）に関する問題・課題を企業、経営として認識し、中長期な改善・解決に向けた取組み等を適切に開示していま
すか（例えば、従業員エンゲージメントや人権リスクなどの人的資本に関する事項を定量的・積極的に開示しています
か）。

6

④ガバナンス（G）に関する問題・課題を企業、経営として認識し、中長期的な改善・解決に向けた取組み等を適切に開示
していますか。不祥事等が発生した際に適切に対応し開示していますか。また、社外取締役の選定・役割が適切で、ガバナ
ンスの有効性や資本政策（資本コスト・キャピタルアロケーション等）、株主還元策等が説明されていますか。
これらの課題に関して、投資家の理解が深まるように、積極的に対話を進めていますか。

10

【ESGに関連する情報の開示に関し、評価した理由あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入してください（新
たな追加項目で企業も関心が高い項目なので、積極的にコメントしてください）】

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（10点） 配点

・会社の注目されるサービスないし施設・設備・事業を紹介する機会（IRデーや記者発表会等を含む）を投資家向けにも設
けており、それは有益ですか。［過去1年間を目安に評価］
【充実していたサービスないし施設・設備・事業名をコメント欄に記入して下さい】

10

2025年度の具体的評価項目および配点（広告・メディア・エンタテインメント）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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広告･メディア･エンタテインメント専門部会委員 
 

 
部  会  長 前田 栄二 SMBC 日興証券 
部会長代理 城戸 謙治 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
 大場 剛平 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
         岸本 晃知 みずほ証券 
         樋口 夏子 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
         山村 淳子 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（30 名） 
 
 

浅川 直騎 朝日ﾗｲﾌ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 滑川 晃 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

安部 将行 大和証券 樋口 夏子 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

石橋 剛 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 久田 有貴 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

板倉 充知 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 福井 悠香 第一生命保険 

大谷 章夫 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 福田 聡一郎 東海東京ｲﾝﾃﾘｼﾞｪﾝｽ･ﾗﾎﾞ 

大場 剛平 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 前田 栄二 SMBC 日興証券 

尾坂 拓也 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 三木 成人 野村證券 

岸本 晃知 みずほ証券 三村 恭祥 いちよし経済研究所 

城戸 謙治 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 森田 正司 岡三証券 

栗城 拓也 りそなｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 安田 秀樹 東洋証券 

栗原 智也 SBI 証券 山科 拓 ﾏｯｺｰﾘｰｷｬﾋﾟﾀﾙ証券会社 

高  英詞 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 山田 健三郎 東海東京ｲﾝﾃﾘｼﾞｪﾝｽ･ﾗﾎﾞ 

阪口 和輝 大和証券 山村 淳子 JP ﾓﾙｶﾞﾝ証券 

関根 哲 大和証券 米島 慶一 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 

長尾 衛 三菱 UFJ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 渡辺 洋之 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
(注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 

 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 

－132－ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



－133－ 

新新興興市市場場銘銘柄柄  
   

１．評価対象企業（26 社） 

 

ト ラ イ ア ル ホ ー ル デ ィ ン グ ス （ 新 規 ）、 ソ ラ コ ム （ 新 規 ）、 サ ン ク ゼ ー ル 、 テ ィ ー ケ ー ピ ー 、 

ＧＡ  ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓ（再評価）、クラウドワークス（新規）、日本情報クリエイト（新規）、 

コアコンセプト・テクノロジー、ワンキャリア（再評価）、グローバルセキュリティエキスパート、スマレジ、 

ＢＡＳＥ、サンバイオ（再評価）、ヘリオス（再評価）、ｅＷｅＬＬ、Ａｒｅｎｔ、ＱＰＳ研究所（新規）、 

弁護士ドットコム、オキサイド、ライフネット生命保険（再評価）（注）、ＢｕｙＳｅｌｌ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓ、 

シーユーシー（新規）、ＧＥＮＤＡ（新規）、ＩＮＦＯＲＩＣＨ、ｉｓｐａｃｅ（新規）、アルファポリス（新規） 

                                      （証券コード協議会銘柄コード順） 

（注）グロースからプライムへ市場変更した（2025 年 7 月）。 

 

 

２．対象企業の選定方法および評価方法 
 
（1）対象企業の選定方法 

 

本年度における新興市場銘柄の評価対象企業は、グロース、ネクスト、Q-Board およびアンビシャスの 4 つの市

場に上場している企業（注 1）の中で、時価総額が上位（注 2）であって、かつ、その企業を調査対象としているアナ

リストの数（注 3）が一定数以上の 26 社（昨年度 30 社）とした。なお、26 社のうち、継続評価企業が 12 社、新規

評価企業が 9 社、再評価企業（2 年以上前に評価対象としたことがある企業）が 5 社となっている。 

 

  (注 1) 本年 3 月末時点で、上場後 1 年未満の企業は除外した。 
(注 2)  昨年 11 月末時点の時価総額を基準とした。 
(注 3)  本年 1 月に当協会が証券会社等に対して、新興市場銘柄をカバーするアナリスト数を照会して得られた数。 

  
（2）  評価基準の構成および配点 

評価分野 下記本文中の略称 
評価 

項目(注)数 
配点 

①経営陣の IR 姿勢、IR 部門の機能、IR の基

本スタンス 経営陣の IR姿勢等 4 35 

②説明会、インタビュー、説明資料等におけ

る開示 説明会等 3 25 

③フェア･ディスクロージャー フェア･ディスクロージャー 2 15 

④ESG に関連する情報の開示 ESG関連 3 20 

⑤各業種の状況に即した自主的な情報開示 自主的情報開示 1  5 

計 13 100 

（注）具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 
 
（3）  評価実施アナリストは 43 名（所属先 28 社）である。（氏名等は後掲） 

 
 
３．評価結果 
 
（1） 総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」は後掲） 

 

① 本年度は、新規評価（9 社）および再評価（5 社）の企業もあるため、昨年度と同列には比較できないが、本

年度の総合評価平均点は 65.8 点（昨年度 64.4 点）、総合評価点の標準偏差は 7.6 点（昨年度 8.2 点）であった。 
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② 総合評価点については、70点台が 9社（昨年度 6社）、60点台が 11社（昨年度 17社）、50点台が 6社（昨年

度 5社）となり、昨年度に続き 80点台以上はなかった。 

③ 5 つの評価分野の平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、経営陣の IR 姿勢等が 

70％（昨年度 69％）、説明会等が 66％（昨年度 65％）、フェア･ディスクロージャーが 71％（昨年度 64％）、ESG

関連が 55％（昨年度 58％）、自主的情報開示が 62％（昨年度 57％）となった。 

④ 全 13 項目の平均得点率を見ると、最高で 76％（1 項目）、最低で 53％となった。最低となった項目（ESG 関

連の中の 1項目）は次のとおりであった。 

 

・ 「資本政策、株主還元策、キャッシュの使途、財務バランス、資金調達および目標とする経営指標等につい

て十分に説明されていますか」（平均得点率 53％）（得点率（評価点／配点〈以下省略〉）：20％台 1社・30％台

2社・40％台 6社・50％台 9社・60％台 6社・70％台 2社） 

 

⑤ ESG関連の 3項目の平均得点率を見ると、3項目全て（上記④および（a）（b））が 50％台となり、いずれの項

目も低水準であった。 

 

（a） 「経営機構（社外取締役の独立性等）、経営資源および内部統制について十分に説明されていますか」（平

均得点率 54％）（得点率：20％台 1社・30％台 1社・40％台 4社・50％台 12社・60％台 6社・70％台 2社） 

（b） 「非財務情報（環境や社会、人的資本に関する情報を含む）の開示に取り組んでいますか」（平均得点率

58％）（得点率：30％台 1社・40％台 3社・50％台 8社・60％台 12社・70％台 1社・80％台 1社） 

 
（2）優良企業（上位３企業）の評価概要 

  

第 1 位 BBuuyySSeellll  TTeecchhnnoollooggiieess（ディスクロージャー優良企業〔２回目〕、 

総合評価点 77.1 点〔昨年度比＋8.9 点〕、昨年度第 14 位） 

 

①  同社（事業内容：着物・ブランド品等リユース事業を中心に展開。市場：グロース（2019 年 12 月マザーズ

上場）、継続評価企業）は、説明会等（得点率〈以下省略〉78％）、ESG関連（70％）が第 2 位、経営陣の IR姿

勢等が同得点第 2 位（81％）、フェア･ディスクロージャーが第 3 位（80％）、自主的情報開示が第 9 位（68％）

となった。 
②  経営陣の IR姿勢等においては、「会社にとって都合の悪い情報、自社の弱点、低収益あるいは赤字の事業に

ついても積極的に開示を行っていますか。」が同得点第 1 位となった。これに関連して、投資家が求める KPI
や情報開示に積極的に取り組んでいる点ネガティブな情報もしっかりと説明されている点を評価する声があ

った。また、「IR 部門が、経営陣と情報を共有することにより、経営陣の代弁者として十分に機能しているこ

と」は、同得点第 3 位となった。これに関連して、経営陣との情報交換ができており、投資家との議論、意見

を正確にフィードバックされている点を評価する声が寄せられた。これらの結果、この分野において同得点第

2 位となった。 
③  説明会等においては、「中・長期の成長見通しについて、具体的に根拠を示し整合性のある説明をしている

こと」が第 2 位となった。これに関連して、中長期の戦略は非常に明確で、達成にいつ、何に取り組むかが詳

細に説明されているとの声があった。また、「今期業績計画について、根拠を示し整合性のある説明をしてい

ること、四半期の情報開示が経営実態に即して十分に行われていること」は第 5 位となった。これに関連して、

積極的な M&A により、会社数が増加したため、個社ごとの前提があるとより分かりやすいとの声が寄せられ

た。これらの結果、この分野において第 2 位となった 
④  フェア・ディスクロージャーにおいては、「投資家にとって重要と判断される事項（業績変動、合併・提携・

事業買収、増資、事故・災害、リスク情報等）の開示が迅速に行われ、かつ不公平や混乱が生じないよう十分

な注意を払っていること」は、第 4 位となった。これに関連して、開示は迅速に行われており、開示可否のラ

インについてもしっかり管理されている点を評価する声があった。 
⑤  ESG関連においては、「資本政策、株主還元策、キャッシュの使途、財務バランス、資金調達および目標とす

る経営指標等について十分に説明していること」および「経営機構（社外取締役の独立性等）、経営資源および

内部統制について十分に説明していること」が共に第 2 位となった。これらに関連して、還元方針や財務バラ

ンスなど十分に説明している点を評価する声が寄せられた。また、「非財務情報（環境や社会、人的資本に関す
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る情報を含む）の開示に取り組んでいること」は同得点第 4 位となった。これらの結果、この分野において第

2 位となった。 
⑥  自主的情報開示の「ウェブサイトでの開示や決算説明会以外の開示（工場・施設見学会の実施、主要事業に

関する説明会の開催およびアニュアルレポートの作成など）に取り組んでいること」は第 9 位となった。 
 

 

第 2 位 トトラライイアアルルホホーールルデディィンンググスス（ディスクロージャー優良企業〔初受賞〕、総合評価点 76.3 点） 

 

①  同社（事業内容：小売、物流、金融・決済、リテールテックなど、各事業を中心とした企業グループの企画・

管理・運営を展開。市場：グロース（2024 年 3 月グロース上場）、新規評価企業）は、フェア･ディスクロー

ジャーが第 2 位（83％）、経営陣の IR姿勢等（81％）、自主的情報開示（76％）が同得点第 2 位、説明会等が

第 3 位（78％）、ESG関連が第 6 位（62％）となった。 
②  経営陣の IR 姿勢等においては、「IR 部門が、経営陣と情報を共有することにより、経営陣の代弁者として

十分に機能していること」が、同得点第 1 位となった。これに関連して、経営陣と同じ温度感で情報が得られ

る点を評価する声が寄せられた。また、「会社にとって都合の悪い情報、自社の弱点、低収益あるいは赤字の

事業についても積極的に開示を行っていること」も、同得点第 1 位となった。これに関連して、投資家が求め

る KPI や情報開示に積極的に取り組んでいる印象との声があった。「フェア・ディスクロージャー・ルールの

趣旨を十分に理解し、情報開示を後退させることなく、より積極的に情報開示を行っていること」は、第 4 位

となった。これに関連して、資料が詳細なことに加え、ホームページ上の開示が充実しており、投資家が理解

しやすいよう配慮されている点を評価する声があった。これらの結果、この分野において同得点第 2 位とな

った。 
③  説明会等においては、「今期業績計画について、根拠を示し整合性のある説明をしていること、四半期の情

報開示が経営実態に即して十分に行われていること」が、第 2 位となった。これに関連して、業績悪化に対し

て、改善に期待が出来る情報が提供されているとの声が寄せられた。「収益および財務分析に必要なデータは

十分に記載されていること」（第 5 位）は、80％を超える得点率となった。これらの結果、この分野において

第 3 位となった。 
④  フェア・ディスクロージャーにおいては、「投資家にとって重要と判断される事項（業績変動、合併・提携・

事業買収、増資、事故・災害、リスク情報等）の開示が迅速に行われ、かつ不公平や混乱が生じないよう十分

な注意を払っていること」が第 3 位となった。これに関連して、M&A など成長投資における取締役会での議

論などの意思決定、PMI などの開示の充実を期待したいとの声が寄せられた。「ウェブサイトを利用して有用

な情報提供（決算説明会の資料・質疑応答・動画配信、過去の長期財務データ）を行っていること。また、英

文による情報提供を行っていること」は、同得点第 8 位となった。これらの結果、この分野において第 2 位と

なった。 
⑤  ESG関連においては、「資本政策、株主還元策、キャッシュの使途、財務バランス、資金調達および目標とす

る経営指標等について十分に説明していること」は、同得点第 4 位となった。これに関連して、中期的な目標

値が漠然としているとの声があった。また、「非財務情報（環境や社会、人的資本に関する情報を含む）の開

示に取り組んでいること」が第 15 位となった。 
⑥  自主的情報開示の「ウェブサイトでの開示や決算説明会以外の開示（工場・施設見学会の実施、主要事業に

関する説明会の開催およびアニュアルレポートの作成など）に取り組んでいること」は、同得点第 2 位となっ

た。これに関連して、店舗見学会や説明会等の積極的な開催を評価する声やホームページの TRIAL レポート

はわかりやすいとの声が寄せられた。 
 
 

第 3 位 テティィーーケケーーピピーー（ディスクロージャー優良企業〔２回目〕、 

総合評価点 75.2 点〔昨年度比＋6.6 点〕）昨年度第 11 位） 

 

①  同社（事業内容：フレキシブルスペース事業、イベントプロデュース事業、ホテル・宿泊研修事業等を展

開。市場：グロース（2017 年 3 月マザーズ上場）、継続評価企業）は、ESG 関連が第 3 位（67％）、自主的

情報開示が第 4 位（74％）、説明会等が第 5 位（75％）、経営陣の IR姿勢等（79％）、フェア･ディスクロー

ジャー（78％）が同得点第 5 位となった。 
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②  経営陣の IR 姿勢等においては、「経営陣が、IR 活動の重要性を認識し、ミーティング等を通じて自ら経

営戦略を十分に説明していること」が、第 2 位となった。これに関連して、IR や説明会などの場を通じ、

社長が率先して説明を行っている点を評価する声が寄せられた。また、「IR 部門が、経営陣と情報を共有す

ることにより、経営陣の代弁者として十分に機能していること」は、第 7 位となった。これに関連して、社

長に直接聞くのと同じ温度感で情報が得られるとの声があった。一方、「会社にとって都合の悪い情報、自

社の弱点、低収益あるいは赤字の事業についても積極的に開示を行っていること」は、同得点第 11 位とな

った。これらの結果、この分野において同得点第 5 位となった。 
③  説明会等においては、「収益および財務分析に必要なデータが十分に記載されていること」が、同得点第

3 位となった。これに関連して、事業のファンダメンタルズや各セグメントの状況を把握するのに十分な情

報が記載されている点を評価する声があった。また、「中・長期の成長見通しについて、具体的に根拠を示

し整合性のある説明をしていること」が第 5 位となった。これに関連して、より中長期の定量的な目標、根

拠を期待する声もあった。これらの結果、この分野において第 5 位となった。 
④  フェア・ディスクロージャーにおいては、「投資家にとって重要と判断される事項（業績変動、合併・提

携・事業買収、増資、事故・災害、リスク情報等）の開示が迅速に行われ、かつ不公平や混乱が生じないよ

う十分な注意を払っていること」が第 3 位となった。これに関連して、適宜迅速な情報開示が行われている

との声が寄せられた。 
⑤  ESG関連においては、「資本政策、株主還元策、キャッシュの使途、財務バランス、資金調達および目標と

する経営指標等について十分に説明していること」が、最も高い評価となった。これに関連して、株主還元

方針については改善が見られるとの声があった。他の 2 項目も平均得点率を上回った。 
⑥  自主的情報開示の「ウェブサイトでの開示や決算説明会以外の開示（工場・施設見学会の実施、主要事業

に関する説明会の開催およびアニュアルレポートの作成など）に取り組んでいること」は第 4 位となった。

これに関連して、セルサイド主催の見学会を開催していることを評価する一方、統合報告書の作成を望むの

声が寄せられた。 
 
 

上記の BBuuyySSeellll  TTeecchhnnoollooggiieess、、トトラライイアアルルホホーールルデディィンンググスス、、テティィーーケケーーピピーーの努力と姿勢は、ディ

スクロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められるので、これら 3 社を本年度の新興市

場銘柄における優良企業として選定した。 
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１．経営陣のIR姿勢、IR部門の機能、IRの基本スタンス （３５点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

・経営陣が、IR活動の重要性を認識し、ミーティング等を通じて自ら経営戦略を十分に説明していますか。 [1点～15点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

15

(2)IR部門の機能

・IR部門が、経営陣と情報を共有することにより、経営陣の代弁者として十分に機能していますか。 [1点～10点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

(3)IRの基本スタンス

①フェア・ディスクロージャー・ルールの趣旨を十分に理解し、情報開示を後退させることなく、より積極的に情報開示を行っていますか。 [1点～5
点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

5

②会社にとって都合の悪い情報、自社の弱点、低収益あるいは赤字の事業についても積極的に開示を行っていますか。 [1点～5点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

5

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開示  （２５点） 配点

(1)決算説明会、インタビューにおける開示

①今期業績計画について、根拠を示し整合性のある説明をしていますか。また、四半期の情報開示は経営実態に即して十分に行われていますか。[1点
～10点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

②中・長期の成長見通しについて、具体的に根拠を示し整合性のある説明をしていますか。[1点～10点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

10

(2)説明資料等（短信およびその付属資料を含む）における開示

・収益および財務分析に必要なデータは十分に記載されていますか。[1点～5点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

5

３．フェア・ディスクロージャー（１５点） 配点

(1)フェア・ディスクロージャーへの取組姿勢

・投資家にとって重要と判断される事項（業績変動、合併・提携・事業買収、増資、事故・災害、リスク情報等）の開示は迅速に行われ、かつ不公平
や混乱が生じないよう十分な注意を払っていますか。[1点～10点の整数で評価]【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメン
ト欄に記入して下さい】

10

(2)ウェブサイトにおける情報提供

・ウェブサイトを利用して有用な情報提供（決算説明会の資料・質疑応答・動画配信、過去の長期財務データ）を行っていますか。また、英文による
情報提供を行っていますか。[1点～5点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

5

４．ESGに関連する情報の開示　（２０点） 配点

(1)資本政策、株主還元策等の開示

・資本政策、株主還元策、キャッシュの使途、財務バランス、資金調達および目標とする経営指標等について十分に説明されていますか。[1点～8点
の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

8

(2)経営機構、経営資源および内部統制について

・経営機構（社外取締役の独立性等）、経営資源および内部統制について十分に説明されていますか。[1点～7点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

7

(3)ESGに関する情報の開示

・非財務情報（環境や社会、人的資本に関する情報を含む）の開示に取り組んでいますか[1点～5点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

5

５．各業種の状況に即した自主的な情報開示（５点） 配点

・ウェブサイトでの開示や決算説明会以外の開示（工場・施設見学会の実施、主要事業に関する説明会の開催およびアニュアルレポートの作成など）
に取り組んでいますか。（前年7月から本年6月までの間） [1点～5点の整数で評価]
【評価企業の優れている点あるいは改善が望まれる点についてコメント欄に記入して下さい】

5

2025年度の具体的評価項目および配点（新興市場銘柄）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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新興市場銘柄専門部会委員 
 
 

部  会  長 古島 次郎 大和証券 
部会長代理 渡辺 真理子 UBS 証券 
 新谷 嘉史 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 新井 勝己 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 
 岩本 誠一郎 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
 高   祥太郎 ｱﾓｰｳﾞｧ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
 納  博司 いちよし経済研究所 
 東田  曉 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
         宮崎 裕次    三菱 UFJ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

 
 
 
 
 

評価実施アナリスト（43 名） 
 
 

饗場 大介 岩井ｺｽﾓ証券 得永 一樹 大和証券 

朝枝 英也 みずほ証券 富田 展昭 極東証券経済研究所 

新谷 嘉史 三井住友ﾄﾗｽﾄ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 滑川 晃 ｼｭﾛｰﾀﾞｰ･ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

姉川 俊幸 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 納  博司 いちよし経済研究所 

新井 勝己 ﾓﾙｶﾞﾝ･ｽﾀﾝﾚｰ MUFG 証券 原田 大輔 QUICK 

入沢 健 立花証券 東田 曉 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

岩本 誠一郎 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 福井 悠香 第一生命保険 

大浦 裕太 第一生命保険 藤根 靖晃 ﾃｨｰ･ｱｲ･ﾀﾞｳﾞﾘｭ 

大牧 実慶 立花証券 藤原 重良 SOMPO ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

小澤 公樹 SBI 証券 松浦 勇佑 丸三証券 

小山 真里菜 大和証券 松原 弘幸 野村證券 

加納 輝一 三菱 UFJ 信託銀行 三浦 勇介 大和証券 

河内 亮 丸三証券 水野 要 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

栗原 智也 SBI 証券 皆川 良造 SMBC 日興証券 

古島 次郎 大和証券 宮崎 裕次 三菱 UFJ ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 

古西 正幸 第一生命保険 柳本 和紀 三菱 UFJ 信託銀行 

榮  哲史 野村證券 山口 秀丸 ｼﾃｨｸﾞﾙｰﾌﾟ証券 

佐々木 太 野村證券 山科 拓 ﾏｯｺｰﾘｰｷｬﾋﾟﾀﾙ証券会社 
重岡 絵美里 大和証券 山本 真以人 ﾆｯｾｲｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
清水 康之 QUICK 渡辺 和樹 大和証券 

杉浦 徹 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 渡辺 真理子 UBS 証券 

高  祥太郎 ｱﾓｰｳﾞｧ･ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ   

 
 (注) 上記各アナリストの評価実施企業は、各人それぞれ異なることに留意。 
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個個人人投投資資家家向向けけ情情報報提提供供  
 
１．評価対象企業（30 社） 

トライアルホールディングス、味の素、三越伊勢丹ホールディングス、ティーケーピー、 

日 産 化 学 、 三 井 化 学 、 野 村 総 合 研 究 所 、 塩 野 義 製 薬 、 中 外 製 薬 、 

第一三共、富士フイルムホールディングス、出光興産、コスモエネルギーホールディングス、 

神戸製鋼所、ＵＡＣＪ、セガサミーホールディングス、ミネベアミツミ、本田技研工業、 

良品計画、 B u y S e l l  T e c h n o l o g i e s、バンダイナムコホールディングス、アシックス、 

三 井物 産、 三菱 ＵＦＪ フィ ナン シャ ル・グ ルー プ、 三井 住友フ ィナ ンシ ャル グルー プ 、 

東 京 海 上 ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 三 井 不 動 産 、 九 州 旅 客 鉄 道 、 日 本 航 空 、 ソ フ ト バ ン ク 

 

（証券コード協議会銘柄コード順） 
 
２．評価方法等 
 
  (1)  評価対象企業の選定 

 

優良企業選定の評価対象企業は、本年度の各業種（17 業種）および新興市場銘柄についての評価結果において、

それぞれ上位 1 割（評価対象企業の数を 10 で割った数（小数点第 1 位を切上げ））に入った企業のうち、2024 年

7 月から 2025 年 6 月までの間において、個人投資家向け会社説明会を開催した 30 社とした。 
 
（2）  評価分野の構成  

評価分野 本文中の略称 
評価 

項目(注 1)数 
配点 

①個人投資家向け会社説明会の開催等 個人投資家向け会社説明会 4 15 

②ウェブサイトにおける開示等 ウェブサイト 9 65 

③事業報告書等（注 2）の内容 事業報告書等 3 20 

 16 100 
 

(注 1) 具体的な評価項目の内容および配点は後掲。 

（注 2）直近事業年度について、個人投資家が容易に取得可能な、事業・業績の概況について、わかりやすい解

説を行っている IR 関連資料（事業報告書、株主通信、アニュアルレポート、統合報告書等）の中で、会社

側から提示されたいずれか 1 種類。 

 

（3）  評価方法 
評価項目（16 項目）のうち、個人投資家向け会社説明会の開催回数等 4 項目についての評価は、各評価対象企業

にアンケート調査を実施し、その回答結果を基に評点を付した。残りの 12 項目の評価は、ディスクロージャー研

究会「個人投資家向け情報提供専門部会」の委員（14 名）が行い、最終評価は両者の評点を合算して行った。 
 

３．評価結果 

 
（1） 総括（「個人投資家向け情報提供における評価比較総括表」は後掲） 
 
    本年度の評価対象企業は、上記 2．(1)のとおり選定しており、昨年度から相当程度入れ替わっている。また、項

目内容・配点の一部を昨年度から見直している。このため、昨年度（評価対象企業 31 社）と同列には比較できな

いが、本年度の総合評価平均点は 79.1 点（昨年度 80.3 点）となった。その内訳は、評価点 80 点台が 16 社（昨

年度 21 社）、70 点台が 11 社（昨年度 8 社）、70 点未満 3 社（昨年度 2 社）となった。 
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3 つの評価分野の平均得点率（評価対象企業の平均点／配点〈以下省略〉）を見ると、個人投資家向け会社説明

会が 74％（昨年度 79％）、ウェブサイトが 79％（昨年度 80％）、事業報告書等が 84％（昨年度 81％）となり、

2 つの評価分野で昨年度を下回った。 

 

   (2)  評価対象企業に対するアンケート結果を基にした評価 

 

①  評価対象企業へのアンケート結果を基に評価した 4 項目について見ると、個人投資家向け会社説明会に関

しては、昨年 7 月から本年 6 月までの 1 年間の平均開催回数は、3.1 回（昨年度 3.3 回）であり、5 回以上開

催は 8 社あった。経営トップが説明を行っている企業は、評価対象企業 30 社中 20 社（67％）で、その割合

は昨年度（42％）を大きく上回った。 
② 「各種説明会（個人投資家向け説明会を除く）の内容は、ウェブサイトに掲載されて誰でも動画で視聴できる

こと」については、視聴できる企業が 26 社（87％）で、その割合は昨年度（90％）を下回った。 
 

   (3)   専門部会委員による評価 

 
専門部会委員は、ウェブサイト等における開示内容が一般投資家に理解できるように具体的にわかりやすく説明、

記載されているか、また、利用しやすいように工夫がされているかといった観点から、12 項目について評価を実

施した。 

 
【個人投資家向け会社説明会】 

 

(a) 「ウェブサイトに掲載されている個人投資家向け会社説明会の内容は、わかりやすく（一般投資家に理解

できるように）、かつ充実していますか」（平均得点率 72％〔昨年度 76％〕） 
 

【ウェブサイト】 

 

(b) 「IR に関するウェブサイトは、探しやすさ・画面構成等にも配慮して利用しやすく、かつわかりやすく工

夫されていますか」（平均得点率 85％〔昨年度同率〕） 
(c)「個人投資家向けサイトは、探しやすさ・画面構成等にも配慮して、充実した内容であり、かつ、わかりや

すく工夫されていますか。また、IR 情報のメール配信サービスなどの付加サービス機能を提供しています

か」（平均得点率 79％〔昨年度同率〕） 

(d) 「事業内容（主力商品、主力サービス等）が具体的にわかりやすく（一般投資家に理解できるように）説

明されていますか。また、不祥事等があった際に、適切な情報開示や具体的な対応策を掲載していますか。」

（平均得点率 82％〔昨年度同率〕） 
(e) 「資本コストを意識した経営の実現に向けた対応を開示し、具体的にわかりやすく（一般投資家に理解で

きるように）説明されていますか。」（平均得点率 69％）（昨年度は評価対象企業へのアンケート項目であ

ったが、本年度より専門部会委員による評価に変更した。） 

(f) 「ウェブサイトに掲載されている各種説明会資料（個人投資家向け会社説明会資料およびその他掲載資料

を含む）について」 

 
A 「業績の動きが、具体的にわかりやすく（一般投資家に理解できるように）説明されていますか」（平

均得点率 83％〔昨年度 80％〕） 
B 「経営目標・経営戦略が、会社の強み（業界シェアや他社との差別化等を含む）や課題等を踏まえて、

具体的にかつ、わかりやすく（一般投資家に理解できるように）説明されていますか」（平均得点率

83％〔昨年度 81％〕） 
C 「ESG（人的資本、人権を含む）、社外取締役との対話について、具体的にわかりやすく（一般投資家

に理解できるように）説明されていますか。（平均得点率 77％〔昨年度 78％〕） 
 

(g) 「ウェブサイトに掲載のよくある質問と回答（FAQ）は、会社の事業内容や業績を理解するうえで、有益

な質問項目が設定されている等、全体的に充実し、わかりやすいですか」（平均得点率 64％〔昨年度 67％〕） 
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 【事業報告書等】 

 
(h) 「全体として、図表等を用いることや適切な文字の大きさにするなど、読み手が見やすく、かつ、理解し

やすいように十分な工夫がなされて作成されていますか」（平均得点率 86％〔昨年度 84％〕） 
(i) 「経営方針、中・長期経営ビジョンが、ESG や人的資本に関する情報や取組みも含めて、わかりやすく、

かつ簡潔に説明されていますか。」（平均得点率 82％〔昨年度 81％〕） 
(j) 「業績の動きがわかりやすく（読み手が理解しやすいように）説明されていますか」（平均得点率 87％〔昨

年度 80％〕） 
 

(4） 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位 三三菱菱ＵＵＦＦＪＪフフィィナナンンシシャャルル・・ググルルーーププ（ディスクロージャー優良企業〔5 回目〕、総合評価点 88.6 点） 

 

① 同社は、個人投資家向け会社説明会が第 1位（得点率〈以下省略〉95％）、ウェブサイトが同得点第 1位（86％）、

事業報告書等（MUFG Report 2025（統合報告書））は第 2 位（91％）となった。 

② 個人投資家向け会社説明会においては、評価対象企業に対するアンケート項目（全 3 項目）全てが満点評価

となった。また、「ウェブサイトに掲載されている個人投資家向け会社説明会の内容は、わかりやすく（一般投

資家に理解できるように）、かつ充実していること」が、最も高い評価となり、これらの結果、この分野で第 1
位となった。これらに関連して、会社の強みや成長戦略についての説明が分かりやすいとの声が寄せられたほ

か、対談形式で、個人投資家を代表して質問しているような感じが良いとの声や、個人投資家説明会用資料は

わかりやすく作られているうえに、配信動画は視聴スピードを調整できるよう、工夫が凝らされているとの声

があった。 
③ ウェブサイトにおいては、「経営目標・経営戦略が、会社の強み（業界シェアや他社との差別化等を含む）や 

課題等を踏まえて、具体的に、かつ、わかりやすく（一般投資家に理解できるように）説明されていること」

が同得点第 2 位となり、同項目を含む「ウェブサイトに掲載されている各種説明会資料（個人投資家向け会社

説明会資料およびその他掲載資料を含む）」（3 項目）が第 2 位となった。これらの結果、この分野で第 1 位と

なった。これらに関連して、自社の強み（業界シェア、商品・サービス、グローバル展開、アライアンス等）

と経営課題（外部環境、収益構造、競争・規制変化等）を十分に踏まえ、具体的かつわかりやすく整理されて

いるとの声が寄せられた。 

④ 事業報告書等においては、「全体として、図表等を用いることや適切な文字の大きさにするなど、読み手が見

やすく、かつ理解しやすいように十分な工夫がなされて作成されていること」が同得点第 1 位となった。これ

に関連して、図表・グラフの多用、要素の整理、色・文字・見出しの強調などにより、非常に読みやすく・理

解しやすく作成されているとの声があった。また、「業績の動きがわかりやすく（読み手が理解しやすいように）

説明されていること」は第 4 位となった。これに関連して、利益の変動要因が整理され、外部環境と本業の収

益力強化の双方を理解できる構成になっているとの声があった。 
 

第 2 位 ソソフフトトババンンクク（ディスクロージャー優良企業〔初受賞〕、総合評価点 87.9 点〔昨年度比＋6.0 点〕） 

 

① 同社は、個人投資家向け会社説明会が同得点第 2 位（93％）、ウェブサイトが同得点第 5 位（85％）、事業報

告書等（「統合報告書 2024」）が第 1 位（93％）となった。 
② 個人投資家向け会社説明会においては、評価対象企業に対するアンケート項目（全 3 項目）全てが満点評価

となった。また、「ウェブサイトに掲載されている個人投資家向け会社説明会の内容は、わかりやすく（一般投

資家に理解できるように）、かつ充実していること」（同得点第 4 位）が 90％以上の得点率となり、この分野で

同得点第 2 位となった。これらに関連して、事業概要や成長戦略についての説明がわかりやすく、写真やグラ

フを用いており見やすいとの声や、AI を軸とした新たな事業展開を説明し、成長の方向性を投資家に具体的に

伝えているとの声もあった。 
③ ウェブサイトにおいては、「事業内容（主力商品、主力サービス等）が具体的にわかりやすく（一般投資家に

理解できるように）説明されていること。また、不祥事等があった際に、適切な情報開示や具体的な対応策を

掲載していること」が同得点第 2 位、「ESG（人的資本、人権を含む）、社外取締役との対話について具体的に
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わかりやすく（一般投資家に理解できるように）説明されていること」が同得点第 1 位となり、これらの結果、

この分野で第 5 位となった。これらに関連して、PayPay、ソフトバンク光、Yahoo・LINE 等、消費者にも知

名度の高い事業が明快に示されている点を評価する声や、独立社外取締役比率の過半確保や女性比率向上を明

示し、ガバナンス強化と多様性推進を具体的に示しているとの声が寄せられた。なお、資本政策についての説

明が簡潔に示されており理解を助けるが、もう少し詳しいとなお良いとの声があった。 

④ 事業報告書等においては、「経営方針、中・長期経営ビジョンが、ESG や人的資本に関する情報や取組みも

含めて、わかりやすく、かつ簡潔に説明されていること」（第 1 位）が得点率 90％以上となった。これに関連

して、自社の強みやサービス、今後の成長戦略が明確に表現、ESG に注力する姿勢もうかがえる内容との声が

あった。また、「業績の動きがわかりやすく（読み手が理解しやすいように）説明されていること」は同得点第

2 位となった。これに関連して、売上や利益の推移に加え、セグメントごとの業績、KPI、増減要因などをグラ

フ・表・注釈を活用してシンプルかつ体系的に説明しており、業績の動きがひと目で分かるとの声があった。 
 

第 3 位 第一三共（ディスクロージャー優良企業〔初受賞〕、総合評価点 87.0 点〔昨年度比＋5.1 点〕） 

 

① 同社は、個人投資家向け会社説明会が同得点第 2 位（93％）、ウェブサイトが第 3 位（86％）、事業報告書等

（「コーポレートウェブサイト：個人投資家の皆さま（財務ハイライト）」）が第 14 位（86％）となった。 
② 個人投資家向け会社説明会においては、評価対象企業に対するアンケート項目（全 3 項目）全てが満点評価

となった。また、「ウェブサイトに掲載されている個人投資家向け会社説明会の内容は、わかりやすく（一般投

資家に理解できるように）、かつ充実していること」（同得点第 4 位）が 90％以上の得点率となり、これらの結

果、この分野で同得点第 2 位となった。これらに関連して、難しい領域であるが、個人投資家に配慮し平易で

わかりやすい説明となっているとの声が寄せられた。また、過去の個人投資家説明会のアーカイブを残してい

る点を評価する声もあった。 
③ ウェブサイトにおいては、「事業内容（主力商品、主力サービス等）が具体的にわかりやすく（一般投資家に

理解できるように）説明されていること。また、不祥事等があった際に、適切な情報開示や具体的な対応策を

掲載していること」が最も高い評価となり、「経営目標・経営戦略が、会社の強み（業界シェアや他社との差別

化等を含む）や課題等を踏まえて、具体的に、かつ、わかりやすく（一般投資家に理解できるように）説明さ

れていること」が同得点第 2 位となった。これらに関連して、市場環境や製薬会社のビジネスモデルの記載も

あり、医薬品の知見が少ない投資家にも親切との声や、グローバル展開と新薬開発を軸にした戦略が明確で、

業界内での競争優位性や課題への対応も丁寧に説明されているとの声が寄せられた。 
④ 事業報告書等においては、「経営方針、中・長期経営ビジョンが、ESG に関する情報も含めて、わかりやす

く、かつ簡潔に説明されていること」が同得点第 14 位となった。これに関連して、どちらかというとガバナン

スなどの説明が中心であり、事業戦略との繋がりが感じられるとより良いとの声があった。 
 
 

上記の三三菱菱ＵＵＦＦＪＪフフィィナナンンシシャャルル・・ググルルーーププ、ソソフフトトババンンクク、第一三共の 3 社の努力と姿勢は、ディスク

ロージャーのさらなる進展のために他の企業の模範となると認められるので、これら 3 社を本年度の個人投資家

向け情報提供における優良企業として選定した。 
 

以 上  
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１．個人投資家向け会社説明会の開催等 （15点） 配点

(1)過去1年間（前年7月から本年6月までの間）に個人投資家向け会社説明会を何回開催していますか。
［A.2回以上：2点、B.1回:1点］

2

(2)個人投資家向け会社説明会は、リアル（対面）形式と、オンライン形式の両方で行っていますか。
［A.両方で行った：1点、B.リアル（対面）形式のみ：0点、オンライン形式のみ：0点］

1

(3)個人投資家向け会社説明会は、経営トップが説明を行いましたか。
［A.経営トップが行った：2点、B.経営トップ以外が行った：1点］

2

(4)(5)ウェブサイトに掲載されている個人投資家向け会社説明会の内容は、わかりやすく（一般投資家に理解できるように）、かつ充
実していますか。
【個人投資家向け会社説明会に限定して評価】 ［1点～10点の整数で評価。掲載なし：0点］

10

２．ウェブサイトにおける開示等（65点） 配点

(1)IRに関するウェブサイトは、探しやすさ・画面構成等にも配慮して利用しやすく、かつ、わかりやすく工夫されていますか。
[1点～4点の整数で評価]

4

(2)個人投資家向けサイトは、探しやすさ・画面構成等にも配慮して、充実した内容であり、かつ、わかりやすく工夫されていますか。
また、IR情報のメール配信サービスなどの付加サービス機能を提供していますか。
［1点～8点の整数で評価。個人投資家向けサイトがない場合：0点］

8

(3)事業内容（主力商品、主力サービス等）が具体的にわかりやすく（一般投資家に理解できるように）説明されていますか。また、不
祥事等があった際に、適切な情報開示や具体的な対応策を掲載していますか。
［1点～10点の整数で評価］

10

(4)資本コストを意識した経営の実現に向けた対応を開示し、具体的にわかりやすく（一般投資家に理解できるように）説明されていま
すか。（会社から提示された当該開示資料のURLを参照して、委員が評価する。）

6

(5)ウェブサイトに掲載されている各種説明会資料（個人投資家向け会社説明会資料およびその他掲載資料を含む）について

A 業績の動きが、具体的にわかりやすく（一般投資家に理解できるように）説明されていますか。
［1点～10点の整数で評価］

10

B 経営目標・経営戦略が、会社の強み（業界シェアや他社との差別化等を含む）や課題等を踏まえて、具体的に、かつ、わかりやすく
（一般投資家に理解できるように）説明されていますか。
［1点～10点の整数で評価］

10

C ESG（人的資本、人権を含む）、社外取締役との対話について、具体的にわかりやすく（一般投資家に理解できるように）説明され
ていますか。 ［1点～10点の整数で評価］

10

(6)各種説明会（個人投資家向け会社説明会を除く）の内容はウェブサイトに掲載されて誰でも動画で視聴できますか。　［A.できる：
2点、B.できない：0点］

2

(7)ウェブサイトに掲載のよくある質問と回答（ＦＡＱ)は、会社の事業内容や業績を理解するうえで、有益な質問項目が設定されてい
る等全体的に充実し、わかりやすいですか。
 ［1点～5点の整数で評価。ＦＡＱの掲載がない場合：0点］

5

３．事業報告書等の内容（注）（ 20点） 配点

(1)全体として、図表等を用いることや適切な文字の大きさにするなど、読み手が見やすく、かつ理解しやすいように十分な工夫がなさ
れて作成されていますか。
［1点～5点の整数で評価］

5

(2)経営方針、中・長期経営ビジョンが、ESGや人的資本に関する情報や取組みも含めて、わかりやすく、かつ簡潔に説明されています
か。［1点～10点の整数で評価］

10

(3)業績の動きがわかりやすく（読み手が理解しやすいように）説明されていますか。［1点～5点の整数で評価］ 5

網掛けの項目は、評価対象企業へのアンケート結果をもとに評点

（注）直近事業年度について、個人投資家が容易に取得可能な、事業・業績の概況について、わかりやすい解説を行っているIR関連資料（事業報告書、株主通
信、アニュアルレポート、統合報告書等）の中で、会社側から提供のあったいずれか一種類を評価対象とする。

2025年度の具体的評価項目および配点（個人投資家向け情報提供）
【評価期間：2024年7月～2025年6月】
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