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１　はじめに

2000年代以降、金融市場における非財務情報に
対する関心の高まりを背景に、投資意思決定ある
いは投資責任の両面から情報開示の拡張が図られ
てきた。例えば、GRI（Global Reporting Initiative） 
Standards、CDP（Carbon Disclosure Project）、
CDSB（Climate Disclosure Standards Board）、IIRC

（International Integrated Reporting Council）、
SASB（Sustainability Accounting Standards 
Board）、TCFD（The FSB Task Force on Climate-
related Financial Disclosures）、GHG Protocol、
SBTi（Science-Based Targets initiative）、VRF

（Value Reporting Foundation）、ISSB（International 
Sustainability Standards Board）、CSRD（Corporate 
Sustainability Reporting Directive）、ESRS（European 
Sustainability Reporting Standards）など、非財務
関連のイニシアティブ、指針、指令、制度化、情報
開示ガイドライン、あるいは企業価値関連の評価基
準の多様化や投資選別のトレンドにみられるように
企業に与える非財務関連のプレッシャーはより一層
高まっており、企業にとっても戦略上、重要な課題
となりつつある。

本稿の目的は、非財務情報の開示と活用が国際的
に加速していく状況を踏まえ、Global 100に選出さ
れる海外のサステナビリティ情報開示先進企業と日
本の上場企業が任意開示する非財務情報のトレンド
と特徴を明らかにすることである。分析サンプル
は、過去５年間に公表されたGlobal 100企業が公
表する非財務報告書500冊と日本企業が公表する非
財務報告書3,395冊である。分析方法は、非財務報
告書に記載される記述情報の定量的分析を通じて、
実務において国際的に広く普及するGRI Standards

及びIR Frameworkに使用される単語とその出現頻
度に対して各企業の非財務報告書がどの程度の相関
があるかを観測し、GRIとIRの二つを基軸にして各
企業の位置関係をプロットしている。

　

２　非財務報告の国際的動向

わが国における非財務報告のはじまりは、1990
年初頭に登場した冊子媒体の環境報告書に遡ること
ができる（１）。1990年代中頃になると、環境マネジ
メントシステムの普及とともに環境報告書を公表す
る件数は飛躍的に増加し（図表１）、その後、GRI
の国際的働きかけにより、非財務報告は社会・経済
領域が加えられ、Elkington（1997）が提唱するト
リプルボトムラインを基礎とした総合的なサステナ
ビリティ情報開示が国際的に進展した。GRIガイド
ラインは、2000年にはじめて公表されてから繰り
返し改定されており、2016年に公表されたGRI 
Standardsは、ユニバーサルスタンダード（GRI101～
GRI103）と領域別スタンダード（経済：GRI200、
環境：GRI300、社会：GRI400）の二つに構成され
ており、体系的なサステナビリティ情報開示基準と
して成熟している。またGRIガイドラインは、全て
のステイクホルダーにとって有用性の高いガイドラ
インを当初から目指しており（２）、マルチステイク
ホルダーを情報提供のターゲットに想定している点
に大きな特徴を持つ。マルチステイクホルダーを情
報利用者として、1990年から始まる欧州委員会
に よ る 非 財 務 情 報 の 制 度 化（90/313/EEC） は、
2023年１月にCSRDが発行され、同年７月にはサ
ステナビリティ報告基準ESRSが公表され、サステ
ナビリティ情報開示の一つの潮流となっている。

2000年になると、わが国では、サステナビリ
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ティ報告書の公表とほぼ同時期に、社会・環境報告
書やCSR報告書が公表されるようになり、情報の充
実と拡張が図られた。情報拡張に対してマテリアリ
ティアプローチやKPI（Key Performance Indicators）

を用いた情報の取捨、そして現在では財務情報と非
財務情報の再編を企図した統合報告へと進展してい
る（図表１）。

統合報告を牽引してきたIIRCは、2010年に統合
報告の国際的フレームワークを構築することを目的
にA4S（The Prince’s Accounting for Sustainability 
Project）とGRIによって設立され、2011年には国
際統合報告フレームワーク草案、2013年には国際
統合報告フレームワークが公表され、企業の情報開
示慣行に影響を与えている。IIRC統合報告が主に資
金提供者を情報利用者として想定しているため、統
合報告は、投資関連情報にも影響を与えている（３）。
2021年には国際統合報告フレームワークの改定版
の公表、IIRCとSASBの合併によるVRFが新設され、
2022年にはIFRS（International Financial Reporting 
Standards）財団管下のISSBにCDSBとともに統合
され、2023年にサステナビリティ開示基準IFRS：
S1/S2が公表され、非財務報告の制度化に向けた新
たな局面を迎えている。

このように非財務報告が変遷していくなかで、国
際競争力のある非財務情報開示を目指すためには、
プライベートエリアでの非財務パフォーマンスの成
果が当然のことながら前提となる。例えば環境パ
フォーマンスでは、環境マネジメント、環境会計及
び各種環境管理会計手法を導入しながら環境関連コ
ストと環境負荷の削減、あるいは付加価値と環境負
荷のディカップリングなどの成果である。次に、
こうした非財務パフォーマンスの成果について、
パフォーマンスと情報開示の間には相関性が存在
することが示唆されているように（Patten, 2002; 
Clarkson et al., 2008; Latridis, 2013; Bui et al., 
2020）、いかにして有用性の高い情報に変換し効果
的に外部開示するかが重要となる。有用性の高い情
報を効果的に外部開示することは、資金提供者及び
マルチステイクホルダーのレピュテーションや第三

図表１　わが国組織が電子開示する非財務報告書の類型別推移（1994年－2022年）

出所：1,639組織（営利企業84.8%、国・地方自治体・独立行政法人他9.8%、大学法人5.4%）
　　　　　　　　　の非財務報告書（総冊数20,728冊）をもとに作成
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者機関による企業価値関連性に関わる評価をより一
層高め、結果として企業価値の向上や資金調達に有
利に作用する好循環が期待される。

しかしながら例え優れた非財務パフォーマンス行
動が実践され水準以上の任意開示がなされていて
も、有用かつ効果的な情報開示が行われていなけれ
ば好循環に結びつかないことも考えられ、どのよう
な情報をいかにして開示すべきかを検討することは
企業にとって戦略上、重要な課題となりつつある

（Hossain et al., 2022）。効果的な情報開示を企図す
るうえで、全体のトレンドと自らの組織の位置関係
への理解は不可欠である。

３　先行研究と本研究の特徴

近年、会計研究でも、言語処理技術を活用してナ
ラティブ情報を定量性情報に置き換えて実証を導く
研究が盛んに行われるようになった（Türegün, 
2019; Bochkay et al., 2022）。非財務情報に関する
言語処理技術を用いた内容分析の研究は、データの
確保と定量的評価に多くの困難が伴うため、まだま
だ件数が少ないのが現状である（Barkemeyer et al., 
2009; Modapothala et al., 2010; Teuteberg., 2013; 
Rivera et al., 2014; Bala et al., 2015; Goloshchapova 
et al., 2019）。これらの関連研究は対象サンプルと
スケール、抽出する品詞や用語、さらには分析手法
やプロセスはそれぞれ異なる。例えば対象サンプル
では、財務報告書、年次報告書、サステナビリティ
レポート、10-Kレポートなどの報告書や、投資関
連記事、新聞、インターネット情報などのイベント
情報などがある。

分析方法では、PN分析（Teuteberg, 2013; Shahi 
et al., 2014; Harymawan et al., 2020）や word 
cloud分析（Fiandrino et al., 2021）やその他統計
的分析が用いられる。

わが国においても言語処理技術の会計研究への応
用は多数あり、例えば、白田他（2008、 2009）、
中野他（2009）、記虎（2009a、 2009b）、記虎他

（2009）、澤登（2010）、前田他（2012）、川上他
（2013）、大坪他（2014a、 2014b、 2020、 2022）、
中尾（2018）、矢澤他（2020、 2022）などが挙げ
られる。これらの先行研究は分析対象となる報告
書、報告書内の分析箇所、品詞や用語、さらには分

析手法やプロセスがそれぞれ異なるものの、形態素
解析を起点に多様な分析方法を通じて新たな知見を
導出している。

本研究の特徴は、第一に幅広い時間軸、膨大なサ
ンプル数、並びに広範囲の分析箇所を取り扱う点で
あり、これを実行するために、先行研究にはない独
自の分析プロセスを構築している。

第二に企業の非財務報告のトレンドと特徴を明ら
かにするために基軸を用いている点である。基軸
は、分析対象となる報告書の発行期間において最
も 参 考 と さ れ て い る ガ イ ド ラ イ ン で あ るGRI 
StandardsとIIRC Frameworkを採用している。こ
の二つの基軸は、言い換えれば、投資家の視点とマ
ルチステイクホルダーの視点であり、どちらの視点
にウエイトを置いて情報開示を行っているかを観察
することも企図している。

第三に、言語が異なる対象の比較分析を試みる点
である。Global 100企業と日本企業の非財務報告書
は言語が異なるため、内容を比較するうえで様々な
障壁がある。本稿では、比較を可能にするために、
基 軸 と な るGRI StandardsとIIRC Frameworkの 原
文と公式に公表される翻訳文を使用し、それぞれ同
じ分析方法を用いている。

４　分析方法

4.1　データ概要
本稿で用いるデータセットは、「Global 100 index」

に選出されたグローバル企業と日本企業が任意開示
する非財務報告書である。基軸となるガイドライン
は、 2016年に公表されたGRIスタンダードと2014
年に公表されたIIRC統合報告フレームワークの二
つを採用している。分析対象となる非財務報告書
は、全て一般公開されているPDFファイル形式の
報告書であり、表紙と頁が記載されていることを条
件としている。

Global 100企業のサンプルは、2018年から2022
年にかけて選出された企業を対象としており、総サ
ンプル数は500社となる。Global 100企業は、投資
関連情報、サステナビリティ報告書やweb情報な
どの一般に公表されているデータをもとに審査され、
毎年１月に開催されるWEF（The World Economic 
Forum）において発表される。本稿では、審査開始
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時期を考慮して、それ以前に公表された直近の非財
務報告書を各年度のサンプルとしている。評価方法
は、売上高10億米ドル以上の上場企業を対象に、
まず財務状況と製品カテゴリー、違法行為に関する
スクリーニングを実施し、環境、社会、ガバナン
ス、経済の項目を点数化して最終的にランキングさ

れる。評価項目は、毎年、若干の変更があり、選出
企業と順位は流動的である。

また、Global 100企業が公表する非財務報告書の
類型は多様であり、サステナビリティレポートをは
じめ、アニュアルレポート（４）、 CSRレポート、統合
報告書などが件数として多く挙げられる。

日本企業のサンプルは、Global 100企業のスケー
ルに対応させるために、2017年から2022年１月末

Type
Number of report

2018 2019 2020 2021 2022 Total

Sustainability 39 43 46 41 39 208

Annual 20 16 14 17 16 83

CSR 14 19 14 15 10 72

Integrated 7 7 10 8 11 43

ESG 0 1 2 4 6 13

Non-financial report 0 1 1 2 3 7

Annual and sustainability 2 1 0 3 1 7

Sustainability and CSR 2 1 1 1 2 7

Integrated and sustainability 1 1 0 0 0 2

Sustainability and ESG 0 0 0 1 1 2

Other 15 10 12 8 11 56

出所：Global 100企業500社の非財務報告書

図表２　Global 100企業のサンプル（2018-2022）

Type
Number of report

2017 2018 2019 2020 2021 Total

Environmental report 59 54 44 35 27 219

Responsible care report 6 6 4 2 2 20

Sustainability report 47 62 80 101 110 400

CSR report 242 222 173 126 85 848

Social and environmental report 48 32 23 18 11 132

Integrated report 261 308 363 414 430 1776

Total 663 684 687 696 665 3395

出所：日本企業社の非財務報告書3,395の非財務報告書

図表３　日本企業のサンプル（2017-2021）

にかけて東証プライムに上場する企業を対象として
おり、総サンプル数は3,395社である。
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なお、欧米企業では、報告対象期間と報告書のタ
イトル年を一致させる傾向にあるのに対して、日本
を含むアジア諸国の企業では、報告書発行年を報告
書のタイトル年とする傾向がある。従って報告書対
象期間については、Global 100企業と日本企業との
間に多少の期間的誤差が生じる。

4.2　分析モデル
本稿の目的は、Global 100企業と日本企業の報告

書の相違を明確にすることである。そのために、
GRIとIRの二つの基軸と各報告書との間の距離を測
り、その位置関係と傾向を可視化する。

まず、各企業の報告書（PDFファイル）及び基
軸となるGRI及びIRをPythonのPDF変換用モジュー
ル（PDF Minerライブラリ）を利用してテキスト
ファイルに置き換える（５）。各テキストファイルに
対して形態素解析を実行することで、単語とその出
現頻度についての情報が得られる。これまでの研究
では、分析精度の向上のため、独自で作成した専門
用語辞書を用いていたが、本研究では辞書を使用し
ていない。その理由は、Global 100企業と日本企業
は異なる言語であるため、可能な限り同じ条件の下
で同じ手法で分析することで比較可能性を保つため
である。

また、今回の分析では、単語と報告書における出
現頻度が比較計算対象となるため、どんな単語が使
われているかが重要ではない。使用単語とその出現
頻度を組み合わせた情報が重要であり、対象の重点
項目や特性を概括的に捉えるうえで役立つ。出現頻
度が高い単語ほど、単語自体にあまり特徴を持たな
い汎用性の高い場合が多いが、繰り返し使用される
ことにより、その単語は強調され、重要性の高い単
語として意味を持つようになり、したがって使用単
語とその出現頻度に着目することにより効率的に対
象全体の特徴を捉えることができる。

さらに各企業とGRI及びIRの結果を比較し、GRI
及びIRに出現した単語を抽出する。なお、分析に
用いる単語は、GRIとIRを基軸に各報告書の特徴と
位置関係を明らかにするためにGRIとIRに出現す
る単語のみを使用し、GRI及びIRに出現しない単語
は比較計算に使用しない。したがってGRIとIRに
使用される単語とその出現頻度の情報を基準にし
て、それぞれの基準に対する各報告書の相関を測る

のである。
次に、各ファイルに対し、抽出した単語のTF-

IDFを計算する。大規模文書の比較には、文書内容
を単語（形態素）レベルに分割して比べることが一
般的であるが、対象文書のボリュームが異なるた
め、単純に文書内に出現した単語の頻度で全文書に
おける単語の重要度を計るのは公平ではない。つま
り、その単語が一つの文書のみならず、横断的に全
体の文書での出現状況を考慮すべきである。そのた
め先行研究では、この考えを実現するうえで簡潔か
つ効果的なTF-IDFが頻繁に活用される（白田他, 
2008; Liew et al., 2014; Rivera et al., 2014）。TF-
IDFの計算構造は、以下の通りである。

t�idf t,d = tf t,d × idf t  

tf t,d =
文書 dにおける単語 tの出現回数

文書 dの全単語の出現回数
 

idf t = log 
全文書の数

単語 tが出現した文書数
 

TF-IDFの結果を利用して、各報告書とGRI及びIR
との相関係数を計算する。この相関係数を各報告書
の基軸となるGRI及びIRとの距離とみなし、それ
ぞれの位置関係をプロットする。

５　考察

5.1　Global 100企業における非財務報告の動向
図表４は、Global 100企業が2021年に公表した

非財務報告書の位置関係をGRI及びIRを基軸にし
て示している。GRIで使用される単語数は3,316単
語、総出現回数は61,126回である。一方、IRで使
用される単語数は1,706単語、総出現回数は9,533
回である。GRI及びIRにおける使用単語とその出現
頻度の情報を基準に各企業の非財務報告書における
状況を照合して相関を評価し、二つの基軸に対する
各企業の非財務報告書との距離、すなわち適合度を
観測して位置関係を表している。
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両軸とも0.2を境界に４つの象限に画定している。
相関指数は二つの変量の関係を表す係数として統計
学的に認識されており、その比例関係の強さとし
て、１から－１の間の数で表される。相関係数の絶
対値は１に近いほど、相関関係が強くなるが、0.2
を境にして相関関係の有無があると解釈される場合
が一般的である（６）。本研究でも、各企業の報告書
と基軸となるGRI及びIRとの相関係数を利用して
いるため、0.2を一つの閾値として用いる。

右上象限に位置する非財務報告書は、IRとGRIの
両者にバランスよく忠実に準拠して作成された特徴
を持ち、ここに位置する非財務報告書は58%と最
も多い。対照的に左下象限に位置する非財務報告書
は、GRI及びIRの両者をあまり考慮しない、あるい
は報告書全体としてGRI及びIRの使用単語とその
出現頻度の状況と一致する割合が低い特徴を持ち、
言い換えれば企業独自の個性が多く発揮されている
非財務報告書であり、17%の非財務報告書が該当
する。しかし限りなく０に近い二つの基軸に言及し
ない、あるいは言及しているものの全体として適合
度が低い非財務報告書は確認されない。左上象限と

右下象限に位置する非財務報告書は、GRIとIRのい
ずれか一方に寄せて忠実に作成された特徴を持つ。
左上象限は20％の非財務報告書が位置しており、
ESGレポートや従来の非財務報告書を包含したア
ニュアルレポートが目立つ。右下象限は５%の非財
務報告書が位置しており、GRIに沿って非財務報告
書を構成している様子が伺える。

Global 100にランキングする日本企業３社に注目
すると、左上象限にａ社（IR:0.305/GRI:0.143）、右
上象限にｂ社（IR:0.283/GRI:0.299）、左下象限に
ｃ社（IR:0.195/GRI:0.198）がそれぞれ位置してい
る。このうちb社は、Global 100企業のトレンドの
中心に位置していることが確認される。この３社
は、後に示す日本企業の状況（図表６）の位置とほ
ぼ変わらない場所に位置しているため、Global 100
と日本企業の状況を比較する基点となる。

Global 100企業の非財務報告の特徴として、ラン
キング上位企業のほぼ全ての非財務報告書が、IR
の境界0.2以上に位置している点であり、財務デー
タや投資家情報を非財務報告に十分に含めることが
不可欠であることがトレンドの一つとして推察する

idf t = log 
全文書の数

単語 t が出現した文書数
 

 
TF-IDF の結果を利用して、各報告書と GRI 及び IR との相関係数を計算する。この相関

係数を各報告書の基軸となる GRI 及び IR との距離とみなし、それぞれの位置関係をプロ

ットする。 
 
5 考察 
5.1 Global 100 企業における非財務報告の動向 
図表 4 は、Global 100 企業が 2021 年に公表した非財務報告書の位置関係を GRI 及び IR

を基軸にして示している。GRI で使用される単語数は 3,316 単語、総出現回数は 61,126 回

である。一方、IR で使用される単語数は 1,706 単語、総出現回数は 9,533 回である。GRI
及び IRにおける使用単語とその出現頻度の情報を基準に各企業の非財務報告書における状

況を照合して相関を評価し、二つの基軸に対する各企業の非財務報告書との距離、すなわち

適合度を観測して位置関係を表している。 
 
図表 4 GRI と IR を軸とした Global 100 企業の非財務報告書(2021 年)の位置関係 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
＊数字は Global 100 ランキング順位。 
＊右下のボックスは各象限における企業数の割合。 
＊円は日本企業の位置。 
出所：Global 100 企業の非財務報告書をもとに作成 
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図表４　GRIとIRを軸としたGlobal 100企業の非財務報告書（2021年）の位置関係

　　　　　　　＊数字はGlobal 100ランキング順位。
　　　　　　　＊右下のボックスは各象限における企業数の割合。
　　　　　　　＊円は日本企業の位置。
　　　　　　　出所：Global 100企業の非財務報告書をもとに作成
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ことができる。
また、従来の非財務報告書を継続して独立させて

公表しているケースでは、内容と分量をコンパクト
にまとめているケースが多いが、従来のアニュアル
レポートと非財務報告書を一つにして公表するケー
スでは、内容と分量が多い傾向にある。内容と分量
が多いケースでも、財務データを十分に掲載した
り、GRI対照表を用いたりすることで、二つの基軸
へのバランスを保ちながらそれなりに国際標準に配

慮する様子が確認できる。これは、マルチステイク
ホルダーと投資家の両者を情報利用者として想定し
た情報開示が行われていることを示している。

図表５で示した2017年から2020年にかけての結
果をみても、右上象限から左上象限と右下象限への
若干の移動が確認されるが、選出企業が大幅に入れ
替わる状況下でも同様のトレンドが続いている。ま
た、二つの基軸に限りなく０に近い非財務報告書も
全ての年度において確認できない。

図表５　GRIとIRを基軸としたGlobal 100企業の非財務報告書（2017年－2020年）の位置関係

　　　＊数字はGlobal 100ランキング順位。
　　　＊右下のボックスは各象限における企業数の割合。
　　　出所：（2017年－2020年）Global 100企業400社の非財務報告書をもとに作成

両軸とも 0.2 を境界に 4 つの象限に画定している。相関指数は二つの変量の関係を表す

係数として統計学的に認識されており、その比例関係の強さとして、1 から-１の間の数で

表される。相関係数の絶対値は 1 に近いほど、相関関係が強くなるが、0.2 を境にして相関

関係の有無があると解釈される場合が一般的である(6)。本研究でも、各企業の報告書と基軸

となる GRI 及び IR との相関係数を利用しているため、0.2 を一つの閾値として用いる。 
 

図表 5 GRI と IR を基軸とした Global 100 企業の非財務報告書(2017 年—2020 年)の 
位置関係 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
＊数字は Global 100 ランキング順位。 
＊右下のボックスは各象限における企業数の割合。 
出所：(2017 年—2020 年)Global 100 企業 400 社の非財務報告書をもとに作成 
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5.2　日本企業における非財務報告の動向
図表６は、GRI及びIRを基軸にした場合の日本企

業が公表する非財務報告書の位置関係を示してい
る。GRIの使用単語数は2,615単語、総出現回数は
72,912回である。IRの使用単語数は961単語、総
出現回数は7,558回である。Global 100の分析方法
と同様に、GRI及びIRに使用される単語とその出現
頻度の情報をもとに、二つの基軸と各非財務報告書
との距離を計算し、非財務報告書をプロットして
いる。

最も多くの非財務報告書が位置する象限は、左上
象限であり58%である。左下象限も比較的多く、
36%の非財務報告書が位置する。日本企業の大き
な特徴として、GRIに対する適合度が全体として低
く、右上象限と右下象限に位置する非財務報告書
は、ごく僅かな点である。つまり全体の傾向として
GRIに特化する非財務報告書は合わせても６%と少
なく、多くの企業がGRIにあまり配慮しない、ある
いは他のガイドライン等の組み合わせの影響により
全体として言及度が低い傾向にある。

及び IR に使用される単語とその出現頻度の情報をもとに、二つの基軸と各非財務報告書と

の距離を計算し、非財務報告書をプロットしている。 
最も多くの非財務報告書が位置する象限は、左上象限であり 58%である。左下象限も比

較的多く、36%の非財務報告書が位置する。日本企業の大きな特徴として、GRI に対する適

合度が全体として低く、右上象限と右下象限に位置する非財務報告書は、ごく僅かな点であ

る。つまり全体の傾向として GRI に特化する非財務報告書は合わせても 6%と少なく、多

くの企業が GRI にあまり配慮しない、あるいは他のガイドライン等の組み合わせの影響に

より全体として言及度が低い傾向にある。 
 

図表 6 GRI と IR を基軸とした日本企業の非財務報告書(2021 年)の位置関係 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
＊右下のボックスは各象限における企業数の割合。 
出所：日本企業 665 社の非財務報告書をもとに作成 
 
また限りなく 0 に近く二つの基軸に言及しない、あるいは言及しているものの全体とし

て適合度が低い非財務報告書が存在する。これらの非財務報告書は、1990 年当初にみられ

る環境報告に限定している、あるいはその他の環境報告ガイドライン、国連グローバル・コ

ンパクト、ISO26000、環境省環境会計ガイドライン、SASB、TCFD 提言に基づく情報開

示などのガイドラインやガイダンスを複数組み合わせて構成していることが理由として挙

げられ、全体として GRI 及び IR に対する言及度が低くなっていることが確認される。 
Global 100 にランキングする日本企業 3 社に注目すると、より Global 100 企業のトレン

ドに位置する日本企業は，右上象限の b 社であり、その周辺に位置する非財務報告書は、

Global 100 企業の非財務報告書に近い情報開示を行っていることが言える。 
図表 7 の 2017 年から 2020 年における各象限の企業数の割合をみると、全体的に左下象

IR
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図表６　GRIとIRを基軸とした日本企業の非財務報告書（2021年）の位置関係

　　　　＊右下のボックスは各象限における企業数の割合。
　　　　出所：日本企業665社の非財務報告書をもとに作成

また限りなく０に近く二つの基軸に言及しない、
あるいは言及しているものの全体として適合度が低
い非財務報告書が存在する。これらの非財務報告書
は、1990年当初にみられる環境報告に限定してい
る、あるいはその他の環境報告ガイドライン、国連
グローバル・コンパクト、ISO26000、環境省環境
会計ガイドライン、SASB、TCFD提言に基づく情報
開示などのガイドラインやガイダンスを複数組み合
わせて構成していることが理由として挙げられ、全
体としてGRI及びIRに対する言及度が低くなって
いることが確認される。

Global 100にランキングする日本企業３社に注目

すると、よりGlobal 100企業のトレンドに位置す
る日本企業は，右上象限のｂ社であり、その周辺に
位置する非財務報告書は、Global 100企業の非財務
報告書に近い情報開示を行っていることが言える。

図表７の2017年から2020年における各象限の企
業数の割合をみると、全体的に左下象限（2017年：
67%、2018 年：61%、2018 年：57%、2020 年：
48%） か ら 左 上 象 限（2017年：29%、2018年：
33%、2018年：37%、2020年：45%）への移動が
進んでいる。この背景には、近年、従来の非財務報
告から統合報告へシフトする企業が大手企業を中心
に急増していることが影響しており（７）、従来の非
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財務報告の役割は、マルチステイクホルダーを想定
した情報開示から投資家を想定した情報開示へと

図表７　GRIとIRを基軸とした日本企業の非財務報告書（2017年－2020年）の位置関係

　　　　＊右下のボックスは各象限における企業数の割合。
　　　　出所：日本企業2,730社の非財務報告書をもとに作成

限(2017 年：67%、2018 年：61%、2018 年：57%、2020 年：48%)から左上象限(2017 年：

29%、2018 年：33%、2018 年：37%、2020 年：45%)への移動が進んでいる。この背景に

は、近年、従来の非財務報告から統合報告へシフトする企業が大手企業を中心に急増してい

ることが影響しており(7)、従来の非財務報告の役割は、マルチステイクホルダーを想定した

情報開示から投資家を想定した情報開示へと徐々に移り変わっていることを示している。 
 
図表 7 GRI と IR を基軸とした日本企業の非財務報告書(2017 年—2020 年)の位置関係 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
＊右下のボックスは各象限における企業数の割合。 
出所：日本企業 2,730 社の非財務報告書をもとに作成 
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６　おわりに

本稿は、2017年から2021年にかけて公表された
Global 100企業及び日本企業の非財務報告書を対象
に言語処理技術を用いた内容分析によりそれぞれの
特徴を明らかにした。非財務報告書の特徴と位置関
係をより明確に把握するために、分析対象期間にお
いて報告書ガイドラインとして多く採用されている

GRI StandardsとIR Frameworkを基軸に分析した。
結果としてGlobal 100企業の非財務報告は、GRI

とIRの両者に配慮した情報開示を行いながら、投
資関連情報を十分に組み込んでいることが大きな特
徴であり、言い換えれば、マルチステイクホルダー
と投資家の両者を情報利用者として想定している。
一方、日本企業の非財務報告は、GRIとIR以外の多
種多様なガイドラインやガイダンスに従っている傾

徐々に移り変わっていることを示している。
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向にあり、加えてその他の企業独自の内容が多く含
まれていることでGRIの基軸にあまり適合しない結
果が示されている。さらにIRにやや強い相関が確
認され、経年的にみても全体としてIRに少しずつ
偏っている傾向にある。この傾向は、投資家を想定
した情報開示に傾斜していることを示唆している。
任意開示での非財務報告書は、本来、マルチステイ
クホルダーとの双方向コミュニケーションツールの
一つとして期待されてきたが、残念ながらあまり認
知されていない現状にあり、情報ニーズを優先した
情報開示に傾斜していくことは自然である。今後
は、形式的な非財務報告はアニュアルレポートと結
びつきながら資金提供者向けの情報へ傾斜していく
一方で、マルチステイクホルダー向けの非財務情報
の開示はより身近で入手が容易な手段へと進んでい
くことが予想される。

非財務情報開示の制度化が国際的に進み、法定開
示の画一化が進むなかで、制度対応すべき部分とは
別に企業の個性が発揮される任意開示の部分につい
ても、情報戦略上において重要である。本稿で示し
た任意開示による非財務報告の位置関係は、国際的
な非財務報告の重要課題のトレンドを把握すること
はもとより、本研究の分析資源を用いて企業間の使
用単語や話題などの開示内容の差異を示すことも可
能であり、個別企業の非財務報告の設計や開示内容
の検討にも有意である。

注

（１）初期において環境報告書（紙媒体）を公表す
る代表的な企業として、旭化成（1992年）、東
京電力（1992年）、関西電力（1993年）、IBM

（1993年）などが挙げられる。
（２）GRI（2000）, p.4
（３）IIRC（2013）, p.8
（４）国外には、サステナビリティ報告書等の公表

を取りやめ、従来のアニュアルレポートに組み
込んだ“統合報告を意識したアニュアルレポー
ト”が 存 在 す る。KPMG（2022） に よ る と、
G250（Global Fortuneランキング上位250社）
の68%、N100（48か国それぞれの売上高上位
100社、総計5,800社）の60%が非財務情報を
アニュアルレポートに含める傾向があることを

示している。またEccles et al.（2014）は、非
財務報告とアニュアルレポートを一つにする先
駆 的 事 例 と し て、Natura社（2002年 度 よ り
ESG情 報 を 組 み 込 ん だ“Annual report”を 公
表）、Novozymes社（2002年より“Annual report-
Integrated Annual Report、 Environmental and 
Social Report”を公表）、Novo Nordisk社（2004
年よりサステナビリティレポートとアニュアル
レポートを統合した“Annual Report-financial、 
social and environmental performance” を公
表）、UTC社（2008年よりCSR報告書とアニュ
アルレポートを統合した“Annual Report-More 
with less”を公表）などを挙げている。

（５）PDF ファイルの構成や、画像を PDF 化した
ファイルの存在により処理できない箇所も存在
する。本研究では、内容を抽出できたファイル
を分析対象としている。

（６）Garrett（1967）, pp.175-176.
（７）日本の1,574組織（非営利組織も含む）のう

ち、2017年に統合報告を公表する組織は282
組織であったが、2021年では473組織に増加
している（松本他, 2022, 89頁）。
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