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垥彊⻉の⯐׃が鋅׸׵る
非財務情報の開示

䖞勻、&S(（橆㞮、社会、ガバナンス）の要素を⚺⡤とするꬊ

財務情報のꟚ示のあり方に関しては、⟰業の自⚺䚍に㨻יら

Ꟛ示䩛法も⟰業によって殯なる꬗が䓼װており、Ꟛ示ⰻ㺁׸

ַったկところが剑鵚では、⟰業に対してこ しֲたサステナビリ

ティ情報Ꟛ示の垥彊⻉を⤛す動ֹが鋅ら׸てֹているのは岣

湡すֹץであるկ⢽えל妌䊜㨻㆞会は、����䎃に&6ꬊ財務Ꟛ

示䭷令�を涪⸬し、域ⰻの䖞業㆞���➂馄の⟰業に対して、΍

橆㞮Ύ社会・䖞業㆞Ώ➂埄ΐ臰侁꣇姺・飧　顳꣇姺といֲ㔊

つの⩎꬗でのꬊ財務情報のꟚ示を要锜したկ䔲鑩䭷令のꟚ㨣

に合わせて、ルクセンブルクなど一部の⸇湅国では法制⻉も

行わ׸たկまた、こ׸を酡駈する䕎で����䎃に涪行ׁ׸た&6

ꬊ財務情報ガイسライン�は、法的䬳勲⸂は無いとしながらも、

上鎸㔊つの⩎꬗のビジطスٌرル、方針および׉の成卓、⚺要

なリスク、⚺要な業籐䭷垥（,1*）などについて、⟰業が⣛䬿す

Ꟛ示のあり方を鑫稢に示しているկ一方、法制⻉とまではֹץ

いַないまでも、上場鋉則の鋉定を鸐ׄてサステナビリティ情

報のꟚ示を纏務➰ֽる動ֹも鋅ら׸るよֲになっているկ⢽え

껺庥では、上場鋉則の"QQFOEJY ���において、橆㞮およびל

社会の⚕꬗においてꟚ示しなֽל׸ならない（またはꟚ示し

ない場合、׉の理歋を铡明しなֽל׸ならない）갪湡と׸׉ら

に関する,1*を、CPNQMZ PS FYQMBJO（갫㸚せよ、ׁ もなֽל׸

铡明を）勴갪として噰めてⰧ⡤的に示しているկ

こֲした国・地域レكルのꬊ財務情報Ꟛ示の垥彊⻉の崧

ラسに屟ֲよֲに、サステナビリティ報告書の国ꥷ的ガイ׸

イン作成を䬐ֲꬊ㌀利㔚⡤である(R*（(MPCBM RFQPSUJOH 

*OJUJBUJWF）も、箢ַװな⸔鎉䲿⣘といֲ⡘縧➰ַֽら一娄驎

み鴥׌׿䕎で、事実上の垥彊作りへの転䳔を進める動ֹを䓼

めているよֲに鋅「ֽら׸るկ⢽えל、����䎃�剢に涪行した

(�ガイسラインの䖓竲として、����䎃��剢に植行の(R*スタ

ンتーس�を涪行しているが、׉こでは各⟰業が暴定したوテ

リアルな（ꅾ要な）課겗に対してのみ報告すל׸よいといֲ㛇

劤的な原則は⥂׍つつも、報告要実事갪を報告䱿㤺事갪と

は明然に⼒ⴓした上で䭷定しているկׁ らに(R*は剑鵚、国鸬

グローバル・コンػクトと鸬䵿し、⟰業にとってのS%(T�（䭯竲

〳腉なꟚ涪湡垥）の情報Ꟛ示のⰧ⡤的な䩛갫を示したガイس

ブックである「S%(Tを⟰業報告に窟合するための実騧ガイس

（原겗*OUFHSBUJOH UIF S%(T JOUP CPSQPSBUF RFQPSUJOH� " 

1SBDUJDBM (VJEF�）」の取りまとめを⚺㼪しているկこ׸は、⟰

業によってꟚ示ⰻ㺁が殯なる⫘ぢがあるS%(Tに関して、Ꟛ示

ⰻ㺁の嫰鯰〳腉䚍を넝め、Ꟛ示方法の垥彊⻉を⤛す動ֹの

一つとして⡘縧➰ֽら׸る׌ろֲկ

サステナビリティ経営時代
における日本企業の
ディスクロージャー戦略
衼罏桪馉 韜

1 ： European Union, 2014. “Directive 2014/95/EU of the European Parliament and of the Council of 22 October 2014”.
https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2014/95/oj

2 ： European Union, 2017. “Communication from the Commission — Guidelines on non-financial reporting ”.
https://eurlex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52017XC0705(01)

3 ： Hong Kong Exchange and Clearing,“Appendix 27 Environmental, Social and Governance Reporting Guide”.
https://enrules.hkex.com.hk/node/3841

4 ： Global Reporting Initiative, 2016. “GRI Standards”. https://www.globalreporting.org/standards
5 ： SDGsは、2015年9月の国連サミットで採択された「持続可能な開発のための2030 アジェンダ」の中で規定された2030年までの国際目標である。
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また、 ����䎃に鏣甧ׁ׸た碛国のꬊ㌀利㔚⡤であるS"S#

（SVTUBJOBCJMJUZ "DDPVOUJOH SUBOEBSET #PBSE）は、中ꞿ劍

投資㹺の意䙼寸定に資することを湡的に䲓־、⟰業が碛鏾

ⵙ取引㨻㆞会（S&C）に䲿⳿する財務報告書において、&S(情

報Ꟛ示の؋ؿرクトスタンتーسとなることを䘊ぢした㛇彊を

作成しているկ׉の暴䗙は、Ⰻ��業珏別に財務的錁挿ַらو

テリアルと鋅なׁ׸る課겗を暴定していることであり、投資㹺

が業珏׀とにꬊ財務情報の嫰鯰ⴓ匿を行 こֲとを㺁僒にする

ことを䘊ぢしているկꬊ財務情報のꟚ示を定める碛国の鋉則

S�,では、׉のꟚ示䩛法まで明示ׁ׸ているわֽではないが、 

S"S#㛇彊の杆いは、⟰業が財務報告書において䔲鑩㛇彊に

彊䬿して（⼱ל垥彊的なルールとして）ꬊ財務情報Ꟛ示を行ֲ

よֲになることにあるといえる׌ろֲկ

ׁらに、⚅歲��ؕ国・地域の金輐鋉制䔲㽷・中㣛ꋒ行など

の➿邌が⿫⸇する金輐㸜定理事会（'S#）によって鏣甧ׁ׸た

5C'%（孡⦪関鸬財務情報Ꟛ示タスクؓؿ ース）のよֲに、孡⦪

㢌動といֲ暴定テーوに穾ってꬊ財務情報Ꟛ示のルールを定

める動ֹも겥㖈⻉しているկ5C'%が⟰業に対して要锜するの

は、孡⦪㢌動によって⟰業が鄃るリスクと欰み⳿し䖤る堣会を

Ꟛ示すること、またリスクに対する⟰業の対応方針を΍ガバナ

ンスΎ䨌殛Ώリスク盖理ΐ䭷垥・湡垥といֲ㔊つの꬗におい

て情報Ꟛ示することであるկ5C'%の㶷㖈が䕦갟⸂を㟓してい

る胜兝として莆㄂帾いのは、׉の䲿鎉に対して额同を邌明す

る孖間⟰業が㟓えているといֲ事実のみならず、⚅歲の⚺要

な堣関投資㹺が⿫歗する投資㹺㔚⡤が、5C'%に屟った情報

Ꟛ示を⟰業に⤛すことも鋅ら׸㨣めていることであるկ׉の穠

卓、(R*װS"S#といった⵸鶢の傀㶷ガイسライン・スタンتー

も5C'%の㶷㖈を無鋔でֹなֻس なっており、孡⦪㢌動リスクの

情報Ꟛ示に関しては、実颵的に5C'%の䲿鎉に屟ってؿレーム

ٙークの锃侭をꟚ㨣しているկ

このよֲに、⚅歲ではꬊ財務情報Ꟛ示に関してガイسライン

間のⰻ㺁の　俇および垥彊⻉が進みつつあるよֲに鋅える⫘

ぢの中で、傈劤⟰業はどのよֲなꟚ示スタンスを䭯つֹץであ

ろֲַկ

傈劤⟰業に実׸׵׭る
倯とは׶٦のあٍآ٦ؙٗأ؍ر

一菙に、&S(の考え方が剑ⴱに䲿㈖ׁ׸たのは、����䎃に

䔲儗のコؿィー・アナン国ꥷ鸬合事務筨ꞿが䲓־た1R*（顑⟣

投資原則）�の中においてであるとׁ׸ているկすなわ׍、堣関

投資㹺が投資・所剣方針を寸めるꥷに、&（橆㞮）、S（社会）、(

（ガバナンス）に関する⟰業の取り穈みを考䣁にⰅ׸ることが

ꞿ劍的なリターン鷄実につながり䖤るといֲ文脈が、&S(とい

ֲ用铂が用いら׸た畭筰になっているկ一方、傈劤⟰業が&S(

の錁挿ַらのꬊ財務情報のꟚ示に琎噰的になったのは嫰鯰

的剑鵚の事韋であるկ׉の胜兝の一つには、����䎃に金輐䎟

による傈劤晛スُٙثーسシップ・コーس�のⰕ邌により、堣関

PwCコンサルティング、Strategy&
のディレクター。自動車、産業材、
製薬などの業界に対して、全社中
長期戦略、製品開発マネジメント、
新規事業開発、アフターセールス
戦略、オペレーション変革などの
豊富なプロジェクト経験を有する。

桪馉�韜（たまこし・ֲ׀） 
go.tamakoshi@pwc.com

6 ： Global Reporting Initiative and United Nations Global Compact, 2018.“Integrating the SDGs into Corporate Reporting: A Practical Guide”. 
https://www.globalreporting.org/resourcelibrary/GRI_UNGC_Reporting-on-SDGs_Practical_Guide.pdf.
日本語訳は「SDGsを企業報告に統合するための実践ガイド」https://pub.iges.or.jp/pub/practical_guide_jp。

7 ： PRIの具体的な原則についての説明は、独立国際組織「PRI」公式サイト（https://www.unpri.org/about-the-pri）に詳しく記載が存在する。
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投資㹺が顑⟣ある行動を実めら׸るよֲになったことがあるկ

また、卌（����）は、傈劤でも&S(投資に関䗰が넝まった㣐ֹ

な㤍堣として、傈劤の堣関投資㹺の➿邌格であり、⚅歲剑㣐

鋉垷の麊用資金を剣する䎃金琎甧金盖理麊用杝甧行佟法➂

（(1*'）が1R*に縭せしたことを䮙־ているկこֲした制度㢌

⟰の㖇⸂といった㢩的要㔓に対して、傈劤س投資㹺サイװ⻉

業の実務䬐䔲罏にرィスクロージٍーのあり方を実ꥷに⠿っ

てみると、どֲすל׸&S(インرックス（&S(の錁挿ַら優׸た

⟰業ꌀ厑で構成ׁ׸る吳価䭷侧）に穈みⰅ׸ら׸ることがで

ֹるַといֲ錁挿ַら、鐰価堣関などが要実するرータをꟚ示

していֻ といֲ「動的な㪦⹲で荅׿でいる⟰業が㼰なֻ ないこ

とがわַるկ

ここでの課겗は、ꬊ財務情報Ꟛ示の垥彊⻉の崧׸の中で、

⟎に➙䖓も傈劤⟰業が「動的に要実事갪を㙵める㪦⹲で荅

でいったとすると、Ꟛ示の䩛間がַַるわりに、実はꞿ劍的׿

な⟰業価値に♷える⸬卓は謬いものになるのではないַと

いֲ挿であるկ⵸갪で鋅たよֲに、ꬊ財務情報Ꟛ示の垥彊⻉

の⫘ぢは、とりわֽ⟰業の事業鎘歗の㛙暕䚍を実める投資

㹺⩎の要実に䬃ׁ׸る䕎で進めら׸ており、Ꟛ示要実ⰻ㺁の

ルーװラインسるとはいえ、ガイ׸らつֹは　勲⫘ぢが鋅らל

ルは劢׌✉甧している状況にあるկ׉のため、⟰業がꟚ示要

実事갪をث ッؑクリスト的に笨繎しよֲとすל׸するקど、Ꟛ

示しなֽל׸ならない情報は花㣐なものとなるկ一方で、⟰

業にとっては䩛間が㟓える⿾꬗、各⟰業の&S(情報Ꟛ示にお

ֽる同颵⻉が進む〳腉䚍があるのであるկしַし、ꞿ劍投資

㹺は自社にとって&S(の錁挿での⚺要なリスクを盖理し、成

ꞿにつな־るシナリؔを䊴別⻉ׁ׸た䕎で䲿示でֹる⟰業

に投資したいと考えているկ&S(Ꟛ示情報の同颵⻉は、ֲ׉

したꞿ劍投資㹺の劤勻のニーؤに鷞行する挿で㉏겗がある

とはいえない׌ろֲַկ⸇えて、堣関投資㹺の意ぢを⿾僥し

たꟚ示要実事갪に応える㪦⹲が䓼すֺると、吳⚺⟃㢩の➭の

ステークホルتーがꅾ鋔するリスクのꟚ示を鋅衅としてしま

い、䙼わט⟰業価値の唱䴦が겥㖈⻉する䛊׸も㶷㖈すると

いえるկ

❁上（����）は、傈劤⟰業の⟰業経㌀のあり方の禸陖に

おいては、׉も׉も「サステナビリティ経㌀」の嚊䙀が欰ま׸

る⵸に、橆㞮㉏겗、格䊴僽正、㣟業率幾㼰などの社会㉏겗を

解寸しよֲとする「CSR経㌀」があったのでないַと鶢ץて

いるկここで、&VSPQFBO CPNNJTTJPO	����
の定纏に➿邌

⟢るよֲに、CSRとは「⟰業の社会への䕦갟に対する顑׸ׁ

（UIF SFTQPOTJCJMJUZ PG FOUFSQSJTFT GPS UIFJS JNQBDUT PO 

TPDJFUZ）」のことであり、⟰業を取り䋆ֻ㢳圫なステークホル

がCSR活動の成⸆に♶〳妀で׉ージًントこ؜ーとのؒンت

あると䯝えら׸るկ実ꥷ、&S(投資װサステナビリティ経㌀と

いֲ嚊䙀が嵴鷲するまでは、傈劤⟰業の橆㞮・社会・ガバナン

スに関する取り穈みは、吳⚺の意ぢにどֲ応えるַといֲより

も、嶊顤罏・⸤⫴罏・佟䏍・地域コُى ニティ・/(0といった㢳

圫なステークホルتーの劍䖉をどのよֲに自社の⟰業活動に

⿾僥し、どֲ自⚺的にꟚ示していֻ ַといֲ鋔挿の方が䓼ַっ

たのではない׌ろֲַկすなわ׍、⯋勻の傈劤⟰業のサステナ

ビリティへの取り穈みは、醱侧のステークホルتーにぢֽた

自⚺的な情報Ꟛ示をكースにするといֲ意㄂で、CSRの⩎꬗

が䓼いものであったといえるկ図邌�にあるよֲに、傈劤経済

㔚⡤鸬合会（経㔚鸬）が鏣甧したⰕ渣社㔚法➂である⟰業䋐

孖⼿陽会（C#CC）による剑鵚の锃叨�によל׸、傈劤⟰業のꬊ

財務情報のꟚ示に対する㪦⹲は、䖞ֲֹץⰟ鸐の原則・䭷針

を㸜僒に実めるのではな 、ֻ（劤勻のCSRの礵牞に則り）事業

の実態などに応ׄて各社が自⚺的にꟚ示を行ֲַどֲַ寸

めל׸よいといֲ考え方が⚺崧であることがわַっており、㣐

㢌莆㄂帾いկ&S(要㔓にセンシティブなꞿ劍投資㹺といって

も、㢳圫なリスクとؒクスポージٍーの㣐ֹׁを定㘗⻉した定

ꆀ情報の䕎でꟚ示することを䗳ずしも劄׿でいるわֽではな

、ֻむしろ自ⴓが鋅䫙ֽない䔲鑩⟰業暴剣のリスクを定䚍的

に铡明する⟰業׉װの溪䷚なꟚ示㪦⹲に対してより⥋걾を䫴

ֻ〳腉䚍があるկ⯋ղ㢳圫なステークホルتーにぢֽてꟚַ

た情報Ꟛ示を行ֲ䘊ぢ䚍が䓼いといえる傈劤⟰業として׸

は、垥彊⻉が進むガイسラインには䗳ずしも明示ׁ׸ていなֻ

ても、自社の㼛勻にとってꅾ要なリスク要素に穾り鴥み、׉の

8 ： 金融庁, 2014.「責任ある機関投資家」の諸原則《日本版スチュワードシップ・コード》. https://www.fsa.go.jp/news/25/singi/20140227-2/04.pdf
9 ： 公益社団法人企業市民協議会, 2017. 「CSR 実態調査」結果. https://www.keidanren.or.jp/CBCC/report/201707_CSR_survey.pdf
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⚺要なリスクに対しては自社の行動原理װ対Ⳣ方針を鑫鶢す

るといֲرィスクロージٍー䨌殛のあり方がؿィットするので

はないַと考えら׸るのであるկ

玗頾䬐⵴幾遤⹛にꟼする
開示を䊡׏て

⵸갪で鶢ץた、自社にとってのꅾ要なサステナビリティ関鸬

リスクに穾って行動原理װ方針を铡明するといֲرィスクロー

ジٍー䨌殛を実騧するⴖり〡の一⢽として、⟰業の税頾䬐⵴

幾行動に関する情報Ꟛ示の⢽が䮙־ら׸るկ

鵚䎃、醱꧟な税務スؗームを用いた㢳国硂⟰業による租税

回避行動は社会㉏겗⻉しているկ㣐屜（����）によל׸、租税

回避とは猘法上は剣⸬な取引であるといֲ意㄂で脱税とは殯

なるが、鸐䌢の法で䟝定ׁ׸ない殯䌢な法䕎䒭を活用してい

る挿で節税とも殯なるグレーبーンにある行捀であると定纏

も⟰業にとって租税回避は、瀉劍的には税引䖓׉も׉るկ׸ׁ

利渣が㟓えることにつながるため吳⚺の利渣に㺔♷するもの

であるが、׉の⿾꬗、税としての佟䏍の取りⴓが幾り、嶊顤罏

が❦「でֹるⰕⰟサービスの佄⳿װ颵が低下するといֲ㉏겗

を引ֹ饯こすのであるկつまり租税回避㉏겗の呌䗰には、⟰業

を取り䋆 スֻテークホルتー׀とに׉のインػクトが殯なると

いֲꨇしׁがあるկ

こֲした钠陎の下で、適ⴖに租税を佄䩪ֲことが⟰業の社

会的顑⟣の一部であるといֲ考え方が嵴鷲してֹているկ剑

鵚では、ある国で栻䖤した利渣を湱対的に税率の低い➭国へ

移転し、法➂税佄䩪いをꣲ定的なものにしているとًرィアで

報麣ׁ׸た⟰業が、嶊顤罏の♶顠麊動にまでつながる䪟ⴻに

湫꬗した⢽もあるկこのよֲに、租税回避行捀は׉の㶷㖈が社

会ַら㉏겗鋔ׁ׸た場合に、帾ⵟな⟰業価値の唱䴦リスクを

もたらす事韋となり䖤るկ㢳国硂⟰業の租税回避が税彁⣿굸

と利渣移転をもたらすことへの対応瘻をまとめた0&C%�(��

10 ： 2012年6月にOECDとG20の共同プロジェクトとして発足したBEPS（Base Erosion and Profit Shifting）プロジェクトは、2015年10月にBEPS行動計画に
基づく最終報告書を公表している。

㔳邌�
傈劤⟰噟のꬊ頿⹡䞔㜠開示חꟼׅ׷㪦⹲

注：経団連会員および企業市民協議会会員である日本企業167社を対象に、CSRに対する基本的考え方や取り組みについてサーベイ調査を行った結果を示している
出所：公益社団法人企業市民協議会「CSR実態調査」（2017年）

���

���

���

���

��

��

��

質問 ： いわゆる「非財務情報」の開示について、貴社はどのようにお考えですか。
 以下のうち、最もあてはまると思うもの一つをお選びください。

事業の実態等に応じて、
各社が個別に開示するか否かを決定すべきである

各社は〳腉な眔㔲でꟚ示すֹץであり、
Ꟛ示でֹない場合は׉の理歋を铡明すל׸よい

国がꬊ財務情報のꟚ示に関する㛇彊װ䭷針瘝を作成し、
各社は׸׉に䖞ってꟚ示すֹץである

業歲㔚⡤װ経済㔚⡤でꟚ示についての
䭷針瘝を作成し、各社は׸׉に䖞って

あ まֻで自⚺的にꟚ示するよֲにすֹץである
植㖈の法䖒で定めら׸た事갪のみ情報Ꟛ示すל׸よֻ 、

Ꟛ示を纏務⻉したり、Ꟛ示でֹない場合は
ではないֹץの理歋を铡明ׁせたりす׉

➭の׉

無回瘶
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の#&1Sプロジؑクトװ��、妌䊜㨻㆞会によるタックスヘイブン

活用��に関する情報Ꟛ示の⿑格⻉の動ֹは、適ⴖな納税は⟰

業にとってのꅾ要なサステナビリティ上の課겗であると⡘縧➰

ֽる堣麊が各国の佟瘻䬐䔲罏の間にも䎢がっていることを示

すものであるկ

⯋勻、⠗窟的なCSRの嚊䙀では、社会は⟰業活動がもたら

す橆㞮꬗、社会꬗、経済꬗の⸬卓を劍䖉するとׁ׸るが、納税

はこのֲ׍の「経済꬗」におֽる社会的顑⟣の中呌的なテーو

と鋅なׁ׸てもおַしֻ はないはずであるկしַしながら、サス

テナビリティ関鸬の傀㶷の国ꥷ的なؿレームٙークװガイسラ

インにおいては、納税に関する鎸鯹はװװ切僳であり、湡甧っ

た䕎での情報Ꟛ示が実めら׸ているわֽではないկ⢽えל、➿

邌的な国ꥷ鋉格である*S0�������においては、Ꟛ涪上の㉏겗

解寸に取り穈むための財彁を䖤るために、佟䏍は⟰業が税佄

䩪いの顑務を弫たすことに⣛㶷しているとの切僳な文が㶷㖈

するのみであるկ同圫に、0&C%㢳国硂ガイسライン��でも、⟰

業は租税佄䩪い上のガバナンスװコンプライアンスの㉏겗を

自社のリスク盖理システムの要素として鋅なすֹץであること

に鍗׸ているֽ׌であるկׁ らにS%(Tにおいても、租税回避

の㉏겗は「湡垥��各国ⰻおよび各国間の♶䎂瘝を僽正する」

の中の「���� 税制、顱金、社会⥂ꥺ佟瘻をはׄめとする佟瘻を

㼪Ⰵし、䎂瘝の䭁㣐を恷進的に麦成する」といֲ湡垥に、間䱸

的に関鸬している玎度と鋅なすことがでֹるկ

傈劤⟰業はこ׸まで、嚊して噰畭な租税回避行捀を行わな

いが、一方で納税に関する情報Ꟛ示にも嶊噰的と鎉わ׸てֹ

たկしַし図邌�で示すよֲに、剑鵚では自ら情報Ꟛ示に驎み

ⴖる⟰業も⳿てֹているկこ しֲた納税に関する自涪的なꟚ示

は、⟰業⧌理を㉏ֲ㉏겗に対しての溪䷚な㪦⹲װ劤孡度を示

す意㄂で、ꞿ劍的な鋔挿を剣する投資㹺の⥋걾栻䖤に㺔♷す

ると考えら׸るկ

⢽えל傈劤⟰業"社は、⟰業ホームページにおֽる「グロー

バル・タックス・ポリシー」の一橆として、納税は社会的顑⟣の

一つであると明然に鶢ץた上で、#&1S行動鎘歗に䖞い、移転

価格װタックスヘイブンへの対応を進めるなどの方針を䲓־

ているկ傈劤⟰業#社も、自社のホームページ上のCSRに関す

る報告の中で「税務コンプライアンス方針」を䲓־、適ⴖな納

税が社会的顑⟣であると明然に鶢1&#、ץS行動鎘歗に屟っ

て、無税・低税率国の税金優遇制度の過度の利用װ恣意的な

租税回避を慎む旨を鎸鯹しているկ一方、傈劤⟰業C社は、サ

ステナビリティレポートの中で、納税をCSRの構成要素の一

つである「ガバナンス」の㉏겗と䯝えた上で、移転価格税制װ

タックスヘイブン税制への対応のあり方もろめた税務方針を

Ꟛ示しているկׁ らに傈劤⟰業%社は、CSR報告書において、

納税方針のみならず、税務に関するリスクを䮙־た上で、国・

地域別の納税額を㡰上・㌀業利渣とともに示しているկ

こ しֲた取り穈みは、サステナビリティレポートとは杝甧した

䕎で納税状況の鑫稢をꟚ示するといֲ⯓進的な⟰業も㶷㖈す

る妌䊜の状況とֻ らץるとװװⰧ⡤䚍に妀ֽるものではあるկ

しַし、ガイسラインװルールで䗳ずしも明示ׁ׸ていないサス

テナビリティ上のリスクをꅾ要なものとして䯝えて自らꟚ示する

㪦⹲を示しており、投資㹺鋔挿ַらも鐰価で るֹのではないַկ

䫎项㹺の一娄⯓を铣׬
٦䨌殛ٍآ٦ؙٗأ؍ر

����䎃�剢に経㔚鸬が制定した「経㔚鸬地椔橆㞮䥁畍��」

は、橆㞮㉏겗䬐䔲䕵㆞の⟣ㄏװ橆㞮関鸬鋉定の制定など、

�䎃䖓に涪行ׁ׸た*S0�����にろま׸ることになるⰻ㺁を

一部⯓铣みするといֲ⯓鋅の明があるものであった（❁上
 

����）կ⯋ղ、㢳圫なステークホルتーの劍䖉に応えるために

自ら琎噰的に情報Ꟛ示を行ֲ䘊ぢ䚍が䓼い傈劤⟰業には、投

資㹺が⼧ⴓに铣みⴖ׸ない自社のサステナビリティ上のリス

クを涪鋅し、定䚍的な䕎䒭ではあっても、しっַりと铡明してい

ֽる㕼㠫が⼧ⴓにあるկ

11 ： 欧州委員会は、2016年4月、EU域内の多国籍企業に対して、タックスヘイブンと見なされる国・地域における税務データなどの情報開示を強化すること
を求める政策案を発表している。

12 ： International Organization for Standardization.“ISO26000”. https://www.iso.org/iso-26000-social-responsibility.html
13 ： OECD, 2011.“OECD Guidelines for Multinational Enterprises”. https://mneguidelines.oecd.org/mneguidelines/
14 ： 経済団体連合会, 1991.経団連地球環境憲章. https://www.keidanren.or.jp/japanese/policy/1991/008.html
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&S(情報Ꟛ示を実める投資㹺の㖇⸂、׉して׸׉らを⿾僥

した䕎での情報Ꟛ示を実めるガイسラインの㶷㖈䠬は➙䖓ま

すます㣐ֹֻ なると✮䟝ׁ׸るկこֲした中、⵸鶢の租税回避

㉏겗のよֲに、⟰業⧌理が㥴実に㉏わ׸るよֲなサステナビリ

ティ上の㉏겗に対してどのよֲなꟚ示㪦⹲を示すַが、ステー

クホルتーַらの⥋걾を眠ֻ꒲となり、䭯竲的な⟰業価値の

ぢ上につながり䖤るկ

サステナビリティ経㌀の㛇燉を成すرィスクロージٍ ー䨌殛

において、垥彊的な䩛法でのꟚ示が実めら׸、㢳ֻの⟰業が

傈劤⟰業は劤勻の、׉ている➙こ׸の「動的な対応に鷄わ׉

CSRの意纏に甧׍鵤り、どのよֲにꟚ示する （ַIPX）ではな

、ֻ⡦をꟚ示する （ַXIBU）を自ら腉動的に㉏いַֽるֹץで

あろֲկ

㔳邌�
傈劤⟰噟の秛税חꟼׅ׷開示✲⢽

出所：各社HP、CSR報告書、サステナビリティレポートに基づきStrategy&作成

"社

#社

$社

%社

開示場所 租税回避問題の捉え方 主な開示内容

自社ホームページの
会社情報セクション

自社ホームページの
CSRセクション

サステナビリティレポート

CSR報告書

「グローバル・タックス・ポリ
シー」の文脈の中で、考え方を
明示

「税務コンプライアンス方針」
の文脈の中で、考え方を明示

同社のCSRの構成要素の一つ
である「ガバナンス」の文脈の
中で、考え方を明示

コンプライアンスの一部である
「税務に関する方針」の文脈の

中で、考え方を明示

・ 租税回避を意図した事業実態を伴わない税務プランニン
グは行わない

・ 移転価格およびタックスヘイブンへの対応作業を進め、経
済活動・価値創造の場所と課税地の一致を徹底する

・ 無税または低税率の国・地域の過度な税金優遇制度を利
用することを慎む

・ 恣意的な租税回避が自社の財務状況のみならず各国の経
済・社会にもたらすリスクを理解している

・ 法令などの趣旨を逸脱する解釈・適用による節税は行って
いない

・ 軽課税国での投資を実施する場合、各国・地域の法令など
の定めるところにより適正に納税する

・ 租税回避は実施せず、各事業会社間の取引についても
アームスレングス原則の下に実施する

・ 税務に関するリスク（財務上、事業上）
・ 国別の納税額
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