
－24－ 

化学･繊維 

 
１．評価対象企業（19 社） 
 

帝人、東レ、クラレ、旭化成、昭和電工、住友化学、日産化学、東ソー、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 （ 注 ）、カネカ、三井化学、ＪＳＲ、      

三 菱 ケ ミ カ ル ホ ー ル デ ィ ン グ ス 、 ダ イ セ ル 、 積 水 化 学 工 業 、 宇 部 興 産 、      

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） 
   （注）大陽日酸が商号を変更（持株会社体制へ移行）した（2020 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 5 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 5 32 

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 3 12 

④コーポレート･ガバナンスに関連する情報

の開示 コーポレート･ガバナンス関連 4 13 

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 3   12 

計 20 100 

（注）評価項目の内容および配点は 29 頁参照 
 
（2）  評価実施アナリストは 27 名（所属先 23 社）である。（30 頁参照） 

 

３．評価結果 

 

（1）  総括（「ディスクロージャー評価比較総括表」（28 頁）参照） 
 

①  本年度は、経営陣の IR 姿勢等およびフェア･ディスクロージャーにおいて、項目の削除または追加を行い、

評価を実施した。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 68.7 点（昨年度

70.1 点）、総合評価点の標準偏差は 9.2 点（昨年度 9.3 点）となった。 
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 71％

（昨年度 73％）、説明会等が 70％（昨年度 71％）、フェア･ディスクロージャーが 68％（昨年度 67％）、コー

ポレート･ガバナンス関連が 66％（昨年度 69％）、自主的情報開示が 63％（昨年度 65％）となり、各分野共に

昨年度と同水準となった。 
③ 評価項目について見ると、昨年度は平均得点率 75％以上の項目が 3 項目あったが、本年度はなく、最も高い

平均得点率（74％）となったのは、次の 2 項目（経営陣の IR 姿勢等の中の 1 項目(a)とフェア･ディスクロー

ジャーの中の 1 項目(b)）であった。 
     

(a) 「経営トップが説明会またはアナリストミーティングに出席し、今後の経営方針等について有意義なディ

スカッションをしていますか」（平均得点率 74％〔昨年度同率〕）（得点率：80％台 6 社・70％台 8 社・60％
台 4 社・50％台 1 社） 
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(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」（平均得点率 74％〔昨年度 75％〕）（得点率：80％
台 3 社・70％台 14 社・60％台 1 社・50％台 1 社） 

 
④  一方、昨年度平均得点率が 65％以下の項目は 3 項目あったが、本年度は次の 5 項目となった。 
 

(c) 「説明会または電話会議のリプレイ（質疑応答、議事録を含む）は速やかに電話やウェブキャストで視聴

等ができますか」（平均得点率 56％〔昨年度 48％〕）（得点率：0％1 社・30％台 7 社・60％台 8 社・100％
3 社） 

         (d)  「工場見学、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」（平均得点率 60％〔昨年度 63％〕）（得点率：30％台 2 社・40％台 2 社・50％台 5 社・60％台

4 社・70％台 5 社・80％1 社） 
      (e)  「ウェブサイトを利用して説明会資料等（質疑応答、議事録を含む）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 63％）（得点率：0％2 社・50％10 社・100％7 社） 
         (f)  「資本政策、株主還元策が十分に説明されていますか」（平均得点率 64％〔昨年度同率〕）（得点率：40％

台 2 社・50％台 5 社・60％台 6 社・70％台 4 社・80％台 1 社・90％台 1 社） 
(g) 「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が、十分に説明されてい

ますか」（平均得点率 65％〔昨年度 73％〕）（得点率：20％台 1 社・30％台 1 社・50％台 3 社・60％台 6
社・70％台 3 社・80％台 4 社・90％1 社） 

    
⑤ 非財務情報に関連する次の項目（経営陣の IR 姿勢等の中の 1 項目）は、平均得点率が昨年度に比べわずかに

低下した。 
  

 ・ 「非財務情報（ESG 情報等）の開示に積極的に取り組んでいますか」（平均得点率 68％〔昨年度 70％〕）

（得点率：50％台 7 社・60％台 3 社・70％台 5 社・80％台 1 社・90％台 3 社） 
 

（2） 上位３企業の評価概要 

 

第 1 位 日産化学（ディスクロージャー優良企業〔初受賞〕、総合評価点 85.5 点〔昨年度比＋3.9 点〕、       

昨年度第 3 位） 
 

① 同社（評価対象として本年度が 2 回目）は、経営陣の IR 姿勢等（得点率〈以下省略〉87％）、説明会（91％）、

コーポレート･ガバナンス関連（89％）が第 1 位、フェア･ディスクロージャーが第 3 位（81％）、自主的情報

開示が第 8 位（68％）となった。昨年度に比べ、コーポレート･ガバナンス関連を除く 4 分野の得点率が改善

した結果、総合評価点の上昇（上昇幅は第 2 位）および順位の上昇（上昇幅は第 3 位）につながった。 

② 経営陣の IR 姿勢等においては、「IR の重要性の認識、十分な人員配置、IR 部門への権限委譲、情報集積の

支援等も含め、全体としての経営陣の IR 姿勢」、「IR 部門に十分かつ正確な情報が、タイムリーに集積され、

IR 担当者と有益なディスカッションができること」および「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な開示を行い、今後の改善の展望を示していること」が共に極めて高

い評価となった。また、「経営トップが説明会またはアナリストミーティングに出席し、今後の経営方針等につ

いて有意義なディスカッションをしていること」も評価された。これらに関し、市場がリスク視している点を

把握し、軽減させようとする同社の姿勢を評価するとの声や、投資家・アナリストとの有益なコミュニケーシ

ョンにつながる質の高い IR 活動との声が寄せられた。なお、「非財務情報（ESG 情報等）の開示に積極的に取

り組んでいること」については、第 6 位（トップと 18 ポイント差）にとどまった。 
③ 説明会等においては、全 5 項目にわたり、第 1 位となり、第 2 位以下に得点率で 10 ポイント近くの差をつ

けた。これに関し、投資家の関心事を踏まえた資料内容を評価する声、充実したデータと継続性、インタビュ

ーでの説明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においては、「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」ことがトップとな

った。また、「ウェブサイトを利用した説明会資料等（質疑応答、議事録を含む）の日英両言語によるタイムリ
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ーな提供」についても満点評価となった。 
⑤ コーポレート・ガバナンス関連においては、「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

を含め十分に説明されていること」、「重視する経営指標（例えば、営業利益率、ROE 等）とその目標、それを

採用する理由が十分に説明されていること」、「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

の後の進捗状況が十分に説明されていること」および「資本政策、株主還元策が十分に説明されていること」

が共に単独または同得点第 1 位となった。これらに関し、明示したキャッシュマネジメントと資本効率目標・

還元方針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、「工場見学、事業部説明会、技術説明会等を実施し、かつその内容が充実してい

る」ことについては、第 6 位（トップと 9 ポイント差）にとどまった。これに関し、「ラウンドアップの現状

説明会」を評価する声が寄せられた。また、「ファクトブック、アニュアルレポート、環境報告書、統合報告書

等の内容が充実していること」については、第 5 位（トップと 27 ポイント差）にとどまった。 
 
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 積水化学工業（総合評価点 81.5 点〔昨年度比＋3.2 点〕、昨年度第 5 位） 
 

① 同社は、説明会等（82％）、コーポレート･ガバナンス関連（84％）が第 2 位、経営陣の IR 姿勢等が第 3 位

（84％）、フェア･ディスクロージャーが第 4 位（80％）、自主的情報開示が第 5 位（74％）となった。昨年度

に比べ、全ての分野の得点率が改善した結果、総合評価点の上昇（上昇幅は第 3 位）および順位の上昇（上昇

幅は第 2 位）につながった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「非財務情報（ESG 情報等）の開示に積極的に取り組んでいること」が極め

て高い評価となった。また、「IR の重要性の認識、十分な人員配置、IR 部門への権限委譲、情報集積の支援等

も含め、全体としての経営陣の IR 姿勢」、「経営トップが説明会またはアナリストミーティングに出席し、今

後の経営方針等について有意義なディスカッションをしていること」、「IR 部門に十分かつ正確な情報が、タイ

ムリーに集積され、IR 担当者と有益なディスカッションができること」および「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な開示を行い、今後の改善の展望を示していること」

も共に評価された。これらに関し、経営計画説明会等におけるカンパニープレジデントによる部門ごとの説明

を評価する声が寄せられた。 
③ 説明会等においては、「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ること」が高い評価

となった。また、「決算説明会における説明が十分であること」、「インタビューにおける補足説明が十分である

こと」、「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入手できること」および「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ること」も共に

評価された。 
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、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」ことが評価された。

また、「ウェブサイトを利用した説明会資料等（質疑応答、議事録を含む）の日英両言語によるタイムリーな提

供」についても満点評価となった。 
⑤ コーポレート・ガバナンス関連においては、「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

を含め十分に説明されていること」、「重視する経営指標（例えば、営業利益率、ROE 等）とその目標、それを

採用する理由が十分に説明されていること」、「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

の後の進捗状況が十分に説明されていること」および「資本政策、株主還元策が十分に説明されていること」

が共に評価された。これらに関し、財務目標等の説明に加え、ベータを引き下げる経営について言及している

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、ファクトブック、アニュアルレポート、環境報告書、統合報告書等の内容が充

実していること」が高い評価となった。なお、「工場見学、事業部説明会、技術説明会等を実施し、かつその内

容が充実している」ことについては、第 8 位（トップと 13 ポイント差）にとどまった。 
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第 3 位 三井化学（総合評価点 81.2 点〔昨年度比－4.2 点〕、昨年度第 1 位） 
 
① 同社は、経営陣の IR 姿勢等が第 2 位（87％）、自主的情報開示が同得点第 2 位（77％）、説明会等が第 3 位

（80％）、コーポレート･ガバナンス関連が同得点第 3 位（78％）、フェア･ディスクロージャーが第 5 位（79％）

となった。 
② 経営陣の IR 姿勢等においては、「IR の重要性の認識、十分な人員配置、IR 部門への権限委譲、情報集積の

支援等も含め、全体としての経営陣の IR 姿勢」、「経営トップが説明会またはアナリストミーティングに出席

し、今後の経営方針等について有意義なディスカッションをしていること」および「非財務情報（ESG 情報等）

の開示に積極的に取り組んでいること」が共に高く評価された。また、「IR 部門に十分かつ正確な情報が、タ

イムリーに集積され、IR 担当者と有益なディスカッションができること」および「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な開示を行い、今後の改善の展望を示している

こと」も共に評価された。 
③ 説明会等においては、「決算説明会における説明が十分であること」、「インタビューにおける補足説明が十分

であること」、「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入手できること」、「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ること」および

「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ること」が共に評価された。 
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、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」がトップと僅

差の同得点第 4 位となった。また、「ウェブサイトを利用した説明会資料等の日英両言語によるタイムリーな

提供」についても満点評価となった。 
⑤ コーポレート・ガバナンス関連においては、「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

を含め十分に説明されていること」、「重視する経営指標（例えば、営業利益率、ROE 等）とその目標、それを

採用する理由が十分に説明されていること」、「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

の後の進捗状況が十分に説明されていること」および「資本政策、株主還元策が十分に説明されていること」

が共に評価された。 
⑥ 自主的情報開示においては、「ファクトブック、アニュアルレポート、環境報告書、統合報告書等の内容が充

実していること」が評価された。また、「工場見学、事業部説明会、技術説明会等を実施し、かつその内容が充

実していること」については、同得点第 4 位（トップと 7 ポイント差）となった。 
⑦ 以上に加え、新型コロナウイルス関連の影響を経営戦略に反映させようとする柔軟な姿勢が感じられると評

価する声が寄せられた。 
 

（3） 上記以外の企業についての特記事項 

 

○ 日本ペイントホールディングス（総合評価点 66.2 点〔昨年度比＋8.8 点〕、第 12 位〔昨年度第 20 位〕） 
 

① 同社は（評価対象として本年度が 3 回目）、昨年度に比べ、総合評価点が上昇（上昇幅は第 1 位）し、順位

の上昇（8 ランクアップ）につながった。具体的には、フェア･ディスクロージャーが第 2 位（84％）、説明会

等が第 9 位（71％）、経営陣の IR 姿勢等が第 12 位（67％）となり、説明会等とフェア･ディスクロージャーが

大幅に改善した。 
② 上記に関し、経営体制の変更により、IR 姿勢が大幅に改善したとの声や、特殊要因を除いた実質ベースの開

示など説明会資料が改善したとの声が寄せられた。 
 

                                            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（3１点） 配点

(1)経営陣のIR姿勢

①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。 （ＩＲの重要性の認識、⼗分な⼈員配置、ＩＲ部⾨への権限委
譲、情報集積の⽀援等） 8

②経営トップが説明会またはアナリストミーティングに出席し、今後の経営⽅針等について有意義なディスカッションをしていま
すか。 8

(2)IR部⾨の機能

・ＩＲ部⾨に⼗分かつ正確な情報が、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。 8

(3)IRの基本スタンス

①⾮財務情報（ESG情報等）の開⽰に積極的に取り組んでいますか。 4

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な開⽰を⾏い、今後の改善の展望を⽰
していますか。 3

２．説明会、インタビュー、説明資料等における開⽰（32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。 8

②インタビューにおける補⾜説明は⼗分ですか。 8

(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

①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、ＴＤnet経由またはウェブサイトで⼊⼿できますか。 5

②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。 8

(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。 3

３．フェア・ディスクロージャー（12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。 7

(2)説明会または電話会議のリプレイ

・説明会または電話会議のリプレイ（質疑応答、議事録を含む）は、速やかに電話やウェブキャストで視聴等ができますか。 3

(３)投資家向け情報提供

・ウェブサイトを利⽤して説明会資料等（質疑応答、議事録を含む）を⽇英両⾔語でタイムリーに提供していますか。
  ［０点〜２点の整数で評価〕 2

４．コーポレート・ガバナンスに関連する情報の開⽰（13点） 配点

(1)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な説明がなされていますか。 2

(2)⽬標とする経営指標等

①重視する経営指標（例えば、営業利益率、ROE等）とその⽬標、それを採⽤する理由が⼗分に説明されていますか。 3

②中・⻑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が、⼗分に説明されていますか。 3

(3)資本政策、株主還元策の開⽰

・資本政策、株主還元策が⼗分に説明されていますか。 5

５．各業種の状況に即した⾃主的な情報開⽰（12点） 配点

①⼯場⾒学、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］ 7

②ファクトブック、アニュアルレポート、環境報告書、統合報告書等の内容は充実していますか。 3

③開⽰された公開情報について、E-mail等を利⽤して能動的かつ適切に周知していますか。 2

【評価対象期間：2019年7月～2020年6月】

 2020年度評価項目および配点（化学・繊維）
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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 
  木村 光宏 野村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（27 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。 

 

 

 

 

 

板倉 充知 ＳＯＭＰＯｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 中原 周一 東海東京調査ｾﾝﾀｰ 
伊藤 健悟 QUICK 西平 孝 岡三証券 
今津 拓洋 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 西脇 秀敏 三菱 UFJ 信託銀行 
上迫 和也 三井住友ﾄﾗｽﾄ・ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 野口 英彦 ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ One 
岡嵜 茂樹 野村證券 福島 大輔 野村證券 
岡田 真一 三菱 UFJ 信託銀行 松川 正子 農林中金全共連ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
河井 啓朗 明治安田ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 宮本 剛 UBS 証券 
木村 光宏 野村ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 森  知勝 富国生命保険 
齋藤 達哉 三井住友 DS ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 矢倉 賢範 東京海上ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
澤砥 正美 SBI 証券 山田 幹也 みずほ証券 
鈴木 洋平 富国生命投資顧問 吉田 篤 みずほ証券 
高橋 豊 極東証券経済研究所 渡辺 勇仁 大和ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 
竹内 忍 SMBC 日興証券 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   
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