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Appendix. 開示事例として取り上げた企業の開示の概要
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本調査の実施の背景と目的

人的資本に関する国際的な基準設定の動向に
ついて国際的な関心が高まっている中、今後、
国際的な人的資本の基準が開発された場合、
グローバルな投資家はクロスボーダーかつ業種別に
企業間比較することが想定される状況

日本企業が中長期投資に資する投資先としての
魅力を高め、国際競争力を維持・向上していくに
あたっては、上記のグローバルな潮流への対応を
含む、人的資本開示に対する取り組みの重要性
が高まっていく可能性

本調査ではグローバルな投資家の人的資本開示
に対する着眼点(企業間比較等を行う企業分析
の手法やフレームワーク)、および投資家の期待に
関連する人的資本に関する開示の事例とその
理由を分析することにより、日本企業にとっての
示唆を導出することを目指す

人的資本開示に対する海外投資家の着眼点
及び開示事例の調査におけるフォーカス

市場 ビジネス

企業における
人的資本
開示のあり方

法規制等

• CSRD/ESRS

• FRC 他

投資家
• 機関投資家
• 個人投資家
• AM会社

従業員

取引先・
競合企業

人的資本開示にかかるステークホルダー

開示事例調査においては、グローバル投資家の視点を特に重視し、
関連する法規制等や、ビジネス上の戦略との関係性なども考察
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調査項目およびアプローチ

海外における人的資本の開示事例に
関する調査の実施にあたり、米国や欧州等
における、人的資本開示に関する既存の
基準・フレームワーク等に関する調査を
実施、理解しておくべきポイントを取りまとめ
• SASB基準
• 国際統合報告評議会(IIRC)による
国際統合報告フレームワーク

• 欧州サステナビリティ報告基準(ESRS)
• 英国 FRCによる Workforce-related

 corporate reporting
• 投資家・投資家団体等が公表する
人的資本開示に関するレポート・
ステートメント等

人的資本開示に関する既存の基準・
フレームワーク等調査

1

海外投資家・投資家団体等へのインタビュー
を実施、示唆となりうるポイントをとりまとめ
• （インタビュー対象候補の抽出・
候補先へのアプローチ・ロジの調整）

• インタビューの準備
• インタビューの実施・ファシリテーション
• 議事録・まとめ資料の作成

海外投資家等へのインタビューの実施

2

海外投資家等ヒアリングで得られた情報、
投資家が企業の人的資本開示に対する期待
の内容などをふまえた視点で海外における
人的資本の開示事例を調査し、事例集を
とりまとめ
• 海外投資家等のヒアリングで、開示の
事例として言及された企業

• 海外でIR表彰等で高く評価されている
企業のうち、海外投資家等のヒアリングで
示された投資家が期待する開示に関連
する人的資本開示を行っている企業

海外における人的資本の開示事例の
調査、とりまとめ

3
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調査方法：海外投資家・投資家団体向けヒアリング準備と実施プロセス

インタビュー準備

目的の明確化
• インタビュー目的を明確化し、

得たい情報や示唆を整理

対象者分析
• インタビュー対象者のバックグラ

ウンドを把握し、適切な視点
を分析

インタビューガイドの設計
• 必要な情報を引き出すための

質問リストを作成

インタビューの実施・ファシリテーション

事前準備
• インタビュー対象者へ目的・

想定質問リストを事前に共有

当日のファシリテーション
• 円滑にインタビューを進行し、

必要な情報を入手
• 論点の脱線を防止し、会議

時間を最大限に活用
• 必要に応じて、重要な情報に

対する確認等のフォローアップ
を後日実施

議事録・まとめ資料の作成

議事録の作成
• インタビュー内容を正確に記録
• 主要な発言、重要なトピックに

ついてはキーポイントを整理

示唆の抽出
• 目的に照らして重要な情報を

抽出し、分析・評価

まとめ資料の作成
• インタビュー中に得られた情報を

構造化し、メモおよびスライド
として資料化

本調査では、地域・属性の異なる11先に対するインタビューを実施1)

1. インタビュー実施先との取り決めにより、具体的な団体名等は非公表
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参考）インタビュー準備 実施事項の一覧

インタビュー計画書作成および事前調査 事前送付・インタビュー時投影資料作成 インタビュー手元用資料準備

事前にデスクトップサーチを行い、
インタビュー候補先の情報を収集

インタビュー時の想定質問の内容・理由・
留意点を明確化

コンタクトし、趣旨の説明等を行った後、
インタビューの依頼と日程調整等を実施

インタビューの進行方法、背景/目的、
質問内容を明確化し、インタビュー先へ
事前に送付しておくことで、およそ1時間の
限られたインタビュー時間を有効活用

インタビューを効果的に実施するために、
深堀りするポイント・質問を明確化
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参考）海外投資家等インタビューの流れ、キークエスチョン（英語版）

Content

Explanation on Preliminary Information and Purpose of Interview

60 min.Total:

Explanation on IFRS S1 B1-B3 and introduce several exemplary corporate practices 

Expected 

Time

5-10 min.
Intro-

duction
IFRS S1

Interview Flow

Pre-Info

10 min.
Questions about your organization.

Specific Questions

Q) When a company develops and executes an HR strategy to secure the talent needed for 

management strategies that can affect future cash flows, is it important for investors’ decision-

making to disclose human capital information?

Q) What human capital information, despite investor demand, is currently not being disclosed?

(Ex. training expenses, purely quantitative metrics lacking any explanatory context)

6-8 min.

6-8 min.

6-8 min.

6-8 min.

Q) Which existing standards, frameworks, or regulations do you find most useful, and why do you 

place such a high value on their requirements?

Q) When a company develops and executes an HR strategy to secure the talent needed to achieve its 

management objectives, what types of human capital disclosures would be most useful for 

understanding the strategy’s content, concrete goals, and progress?

Importance

Investment

Utilization

Issues

Standards/

Frameworks

Corporate

Practices

Q) Which corporate practices are regarded best practices and why?
6-8 min.

General

Questions
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人的資本に関する主な基準・フレームワーク
人的資本を含む投資家向けのサステナビリティ情報の開示基準・ガイダンスが存在

Source: SASB基準公式HP等 各基準の公式情報およびレギュレーター発表資料, BCG分析

• Sustainability Accounting Standards 

Board（サステナビリティ会計基準審議
会）の略称で、2011年設立、2018年に
SASB基準を公表

• 国際統合報告評議会(IIRC)により2013

年に公表

• 英国財務報告評議会(FRC)は、2020年
に従業員に関する企業報告についての報
告書を公表

基準・フレームワークの概要 特徴

• 77産業に特化した財務に関連するサステナビリティ課題を詳細に規定、具体的な数値
指標や開示項目を提供

• 企業に対し、財務に影響を与えるサステナビリティ課題を明確にし、投資家の意思決定
を支援

• 現在、SASBはIFRS財団に統合されており、ISSB基準において、「参照し考慮すべき」
基準としてSASB基準を位置づけている

• 価値創造プロセス、統合思考等の考え方・原則を規定
• 企業に対し、財務情報と非財務情報を統合し、価値創造プロセスの明確化を促進し、
投資家の意思決定に寄与

• 現在、IIRCはIFRS財団に統合され、ISSB基準に国際統合報告フレームワークの考え方が
反映されている

• 全般的基準と人的資本に関する基準を含むトピック別基準から構成
• EU域内及びEU域外の一定の要件を満たす企業に対して、人的資本を含む
サステナビリティのトピックについて、投資家を含む広範なステークホルダーに対して
情報開示を求めている

• 人的資本(雇用条件、多様性等)の具体的な指標と原則を記載
• 労働力に関する情報を開示を促進し、投資家の意思決定と透明性を向上
• 任意ガイドラインとして、人的資本の開示推進に活用

SASB基準

国際統合報告
フレームワーク

欧州サステナビリティ
報告基準(ESRS)

Workforce-

related corporate 

reporting

• EFRAG(欧州財務報告諮問グループ）に
よって設定、2024年からEU域内の一定規
模以上の上場企業等から順次適用開始
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SASB（サステナビリティ会計基準審議会）基準 (1/3)
企業のサステナビリティに関する情報開示および投資家の意思決定に寄与すべく基準を設定

内容

サステナビリティに関する情報を投資家やステークホルダーに開
示するための基準を提供

• 投資家がサステナビリティの観点で投資する際の意思決
定に寄与すべく基準を制定

• 企業がどのサステナビリティ要素が財務に重要な影響を
与える可能性があるかを特定するための指針を提示

特徴
産業までブレイクダウンした開示基準の設定
• 77の産業分類に分け、各産業の特性に基づいて財務的
に重要なサステナビリティトピックを定義

企業財務へ影響性評価
• 企業のサステナビリティ情報が財務パフォーマンスにどのよう
に影響するかを重視して評価

統一された評価項目
• 統一フレームを定め、企業課題や評価を明確化

設定の経緯

設定年・設定主体

• 2011年、アメリカのサステナビリティと会計の専門家である
ジーン・ロジャーズ博士によって設定

• 2021年、SASBはIIRCと統合してVRF(価値報告財団)を
設立

• 2022年、 IFRS財団がISSB(国際サステナビリティ基準審
議会）を設立し、VRFを統合

設定の背景・目的

投資家のニーズ

• サステナビリティ情報の重要性が高まる一方、環境や社会
の課題が企業の財務実績に与える影響を評価するため
の一貫した枠組みの不足

財務報告との統合的な開示の必要性

• 企業の財務報告において、サステナビリティ情報を
透明かつ標準的に開示する必要性の増加

法規制の強化・開示要求

• 企業に対するサステナビリティ情報の開示要求が厳格化
しており、信頼性の高い基準に従う必要性が向上

Source: SASB基準公式HP

基準概要
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SASB（サステナビリティ会計基準審議会）基準 (2/3)
「労働慣行」「従業員の健康と安全」「従業員エンゲージメント」「多様性とインクルージョン」が課題カテゴリーに定められている

開示項目例：ソフトウェアおよびITサービス

産業別に、企業価値に影響を与える可能性が最も高い項目を選定

例：ソフトウェアおよびITサービス業界では、人的資本に関連する開示項目
として「従業員エンゲージメント」「多様性とインクルージョン」が選定されている

フレームワーク全体像

企業のサステナビリティ情報を評価するうえで、5つの領域と、それに関係する
26の課題のカテゴリーを設定

環境

• GHG排出、大気質、エネルギー管理、水・下水管理、廃棄物・危険物
管理、生態系への影響

社会

• 人権と地域社会のつながり、顧客のプライバシー、データセキュリティ、アク
セスとアフォーダビリティ、製品品質と安全性、顧客福祉、
販売慣行と製品のラベリング

人的資本

• 労働慣行、従業員の健康と安全、従業員エンゲージメント、多様性と
インクルージョン

ビジネスモデルとイノベーション

• 製品設計とライフサイクル管理、ビジネスモデル回復力、サプライチェーン
管理、材料の調達と効率、気候変動の物理的影響

リーダーシップとガバナンス

• 経営倫理、競争行動、法規制環境の管理、クリティカルインシデントマネ
ジメント、システミックリスク管理

各産業別に、なぜその項目を開示すべきか、その理由を説明

Source: SASB基準公式HP
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SASB（サステナビリティ会計基準審議会）基準 (3/3)
参考）人的資本に関する指標例と開示が求められるとされる産業

開示項目（大分類1)）

Note: SASB基準において業界別に整理・記載された、開示が求められる内容をベースとして、開示項目の分類を作成し、項目分類別にどの産業にその項目に関する開示の要求がされているかを整理して記載
1.資料から帰納的に作成した当報告書における独自の分類であり、SASB基準における公式の分類ではない 2.従業員エンゲージメント調査でのポジティブ回答の割合又は調査結果に基づいて計算される比較指標等
Source: SASB基準公式HP

従業員の構成、
離職率等の基本情報

人件費/報酬・賃金

従業員エンゲージメント

人材開発投資

DEI

健康・安全・
コンプライアンス

SASB基準の指標例

• 自主的離職率及び
非自主的離職率

• 平均時給/最低賃金

• 従業員エンゲージメント
調査での回答の割合等2)

• 人材確保・募集及び定着
についての定性的な説明

• 従業員に対する性別及び
人種/民族グループの割合

• 総記録災害度数率
（TRIR）

指標の開示が求められるとされている産業（全77産業中）

8産業：
• 電子商取引、マルチライン・専門小売業者・ディストリビューター、レストラン、バイオテクノロジー・製薬、医療提供、ホテル・

宿泊施設、専門・商業サービス、陸運

5産業：
• マルチライン・専門小売業者・ディストリビューター、食品小売業者・食品流通業者、レストラン、ホテル・宿泊施設、クルーズ

ライン

4産業：
• 電子商取引、専門・商業サービス、インターネットメディア・インターネットサービス、ソフトウェア・ITサービス

2産業：
• バイオテクノロジー・製薬（科学者や研究開発人材）、医療提供（ヘルスケア開業医）

9産業：
• 電子商取引、マルチライン・専門小売業者・ディストリビューター、資産管理業務・資産保管業務、投資銀行業務・仲介

業務、広告・マーケティング、専門・商業サービス、ハードウェア、インターネットメディア・インターネットサービス、ソフトウェア・IT
サービス

22産業：
• 食肉・鶏肉・乳製品、医療提供、電気事業・発電事業、燃料電池・産業用電池、産業機械・生産財、鉄道輸送、

農産物、石油・ガスー探査・生産、石油・ガスーサービス、鉄鋼製造業者、建設資材、鉄鋼、石油・ガスー精製・販売、
エンジニアリング・建設サービス、住宅建設業、廃棄物管理、風力技術とプロジェクト開発者、化学品、電子機器受託
製造サービス（EMS）及び委託者ブランドによる製品設計・製造（ODM）、航空貨物・物流、陸運、レジャー施設
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本基準は、短期、中期又は長期にわたり、企業のキャッシュ・フロー、当該企業のファイナンスへのアクセス又は資本コストに影響を与える
(affect)と合理的に見込み得る、すべてのサステナビリティ関連のリスク及び機会（「企業の見通しに影響を与える(affect)と合理的に
見込み得るサステナビリティ関連のリスク及び機会」という。）に関する情報を開示することを企業に要求している（第3項参照）。

企業のサステナビリティ関連のリスク及び機会は、企業と、当該企業のバリュー・チェーンを通じての利害関係者、社会、経済及び自然環境
との相互作用から生じる。これらの相互作用は、直接的であることもあれば間接的であることもあり得るが、企業の戦略上の目的を追求する
当該企業のビジネス・モデルの運用及び企業が事業を営む外部環境から生じる。

これらの相互作用は、企業がキャッシュ・フローを生み出すためにバリュー・チェーンを通じての資源及び関係に依存し、かつ当該企業の活動
及びアウトプットを通じてそれらの資源及び関係に影響を与える(affects)、相互依存的なシステムの中で行われ、それらの資源及び
関係の維持、再生及び発展又は劣化及び枯渇に寄与する。これらの依存関係及びインパクトは、短期、中期及び長期にわたり、企業の
キャッシュ・フロー、当該企業のファイナンスへのアクセス及び資本コストに影響を与える(affect)と合理的に見込み得るサステナビリティ
関連のリスク及び機会を生じさせる場合がある。

例えば、企業のビジネス・モデルが（水のような）天然資源に依存している場合、企業は当該資源の質、利用可能性及び購入可能性に
影響を与える(affect)と同時に影響を受ける(affected)可能性がある。具体的には、その資源の劣化又は枯渇（企業自身の活動及び
その他の要因から生じるものを含む。）は、企業の事業に混乱をもたらすリスクを生み出し、企業のビジネス・モデル又は戦略に影響を与える
(affect)可能性があり、また、究極的には企業の財務業績及び財政状態にネガティブな影響を与える(affect)可能性がある。対照的に、
その資源の再生及び維持（企業自身の活動及びその他の要因から生じるものを含む。）は、企業にポジティブな影響を与える(affect)

可能性がある。

同様に、企業が、競争が非常に激しい市場で事業を営んでおり、その戦略上の目的を達成するために高度に専門的な労働(workforce)を
必要とする場合、企業の将来の成功は、その資源を惹きつけて維持する企業の能力(ability)に依存する可能性が高い。
同時に、その能力(ability)は、企業が従業員の研修及び福利に投資しているかどうかなどの企業の雇用慣行並びに従業員の満足度、
対話及び定着率のレベルに部分的に依存する。これらの例は、企業が他者のために生み出し、維持し、又は毀損する価値と、企業が
成功し目標(goals)を達成する企業自身の能力(ability)との間の密接な関係を示している。

B1

B2

B3

IFRS S1 付録B 適用ガイダンス B1～B3項における記載内容
将来キャッシュ・フローに影響するサステナビリティ関連リスク・機会の開示として、企業の人的資本への依存と影響に言及

Source: 国際サステナビリティ基準審議会 "2023年6月 IFRS S1号IFRS® サステナビリティ開示基準サステナビリティ関連財務情報の開示に関する全般的要求事項"（日本語版）
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国際統合報告フレームワーク (1/2)
非財務情報と財務情報の統合的報告を促進するガイドラインを提示

内容

企業が財務情報と非財務情報を統合的に報告するための
ガイドラインを提供

• 財務資本だけでなく、人的資本等の非財務資本を考慮
することで、企業の長期的な価値創造の能力を明確化

特徴
長期的視点に立った統合思考の促進
• 短期的な財務成果だけでなく、中期・長期的な価値創
造の仕組みと持続可能性に焦点

• 財務資本と非財務資本(人的資本等)の相互作用の重
要性を説いたフレームワークを提示

原則主義・柔軟な運用
• 統合報告書としての原理・原則は示すものの、企業の特
性や戦略に応じた柔軟な適用を可能にする設計

設定の経緯

設定年・設定主体

• 国際統合報告評議会(IIRC)により設定され、2013年に
公表

設定の背景・目的

組織内への統合思考の浸透
• 様々な情報が統合して開示されるだけでなく、報告書作
成のプロセスを通じて"統合思考1"が組織内に浸透するこ
とで、企業の行動が変化、企業価値向上を促進

• 統合思考が組織活動に浸透することで、より自然な形で、
マネジメントにおける報告、分析及び意思決定における情
報の結合性が実現

財務資本の提供者に対する価値説明
• 組織がどのように長期にわたり価値を創造するかを全ての
ステークホルダー(従業員、顧客、サプライヤー、事業パー
トナー、地域社会、立法者、規制当局、及び政策立案
者等)に説明し、有用な情報を提供

Note: 1. 組織内の様々な事業単位及び機能単位と、組織が利用し影響を与える資本との間の関係について、組織が能動的に考えること
Source: 国際統合報告 フレームワーク(日本語訳)、JPX企業情報

基準概要
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国際統合報告フレームワーク (2/2)
人的資本等の非財務を含めた資本を前提に、統合報告書の作成原則を提示

原則・内容要素

左記の6つの資本を前提としたうえで、以下の原則・内容要素をベースに統合
報告書を記載するよう提示
原則(統合報告書の作成時に従うべき基本的な原則)

• 戦略的焦点と将来志向: 企業戦略が価値創造にどう結びつくかを明確化
• 情報の結合性 : 財務情報と非財務情報を統合
• ステークホルダーとの関係性: 重要なステークホルダーとの関係性の提示
• 重要性: 価値創造に重要な影響を与える事項の情報を報告
• 簡潔性: 情報を簡潔かつ明確に表現し、情報過多を防止
• 信頼性と完全性: 良い面だけでなく課題やリスクも含めて完全に報告
• 首尾一貫性と比較可能性:報告方法を一貫性担保、過去との比較

内容要素(統合報告書に含めるべき具体的な情報項目)

• 組織概要と外部環境: 市場動向、規制環境などについての説明
• ガバナンス: ガバナンス体制や意思決定の枠組みについて説明
• ビジネスモデル: 企業の価値創造における中心的なメカニズムを明示
• リスクと機会: 価値創造に影響を与える主要なリスクと機会の特定・提示
• 戦略と資源配分: 企業の戦略と資源配分の方針を説明
• 実績: 財務的・非財務的な成果や指標を通じた結果を報告
• 見通し: 将来の外部環境の変化・影響、対応について記述
• 作成と表示の基礎: 報告書作成における原則や仮定、基準を明示

フレームワーク全体像

あらゆる組織の成功は多様な形態の資本に支えられているとし、人的資
本を含む、下記6つの資本に整理

• 財務資本: 金融資源
• 製造資本: インフラ、設備などの物理的資源
• 知的資本: ブランド、知識、特許
• 人的資本: 従業員のスキルや能力
• 社会・関係資本: 顧客、サプライヤー、地域社会との関係
• 自然資本: 自然環境や資源

企業は上記資本をインプットとして利用し、事業活動を通じてアウトプット
を創出するという考えを示した開示を原則とする

Source: 国際統合報告 フレームワーク(日本語訳)
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ESRS(欧州サステナビリティ報告基準) (1/2)
EU域内・域外の一定の企業に人的資本を含むサステナビリティ報告を義務付け

基準概要

内容

企業がサステナビリティに関する情報を標準的に開示するための
報告基準

• EUのCSRD(企業サステナビリティ報告指令)の枠組みに基づき
設定され、開示項目を含めた具体的な報告基準を定める

特徴
適用義務
• EU域内の一定規模以上の企業(一定のEU域外企業を
含む)に適用を義務付け

包括的な開示要件
• 環境(E)、社会(S)、ガバナンス(G)の全分野にわたる
具体的な開示項目を定義

ダブル・マテリアリティの原則
• 以下の2つの視点を統合した開示の必要性を定義

– 財務マテリアリティ：環境・社会が企業の財務状況に
与える影響

– インパクトマテリアリティ：企業活動が環境や社会
に与える影響

設定の経緯

設定年・設定主体

• EFRAG(欧州財務報告諮問グループ）によって設定
• 2024年からEU域内の一定規模以上の上場企業等を
対象に適用開始

• 以後、段階的に適用対象企業を拡大

設定の背景・目的

透明性と一貫性の向上

• 企業のサステナビリティ情報を標準化し、透明性を高める
ことで、投資家やステークホルダーがリスクと機会を評価し
やすくする

EUの持続可能性目標の達成支援

• EUのグリーンディールや気候目標（カーボンニュートラル）
などに沿って、企業レベルでの環境・社会的な目標達成
を促進

Source: ESRS, JETRO"CSRD適用対象日系企業のためのESRS適用実務ガイダンス"
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ESRS(欧州サステナビリティ報告基準) (2/2)
サステナビリティのテーマ別に詳細に開示項目を規定

社会(S) 自社の従業員についての開示項目

以下の開示項目より、自社の従業員への人権配慮がなされているか確認
• S1-1: 自社の従業員に関連する方針
• S1-2: 自社の従業員および従業員の代表者とインパクトについて対話
するためのプロセス

• S1-3: 負のインパクトを是正するプロセスと自社の従業員が懸念を表明
するための手段

• S1-4: 自社の労働者への重要なインパクトに対する行動を講じ、重要
なリスクを緩和し、自社の労働者に関連する重要な機会を追求するた
めの対応方法、およびそれらの行動の有効性

• S1-5: 重要な負のインパクトの管理、正のインパクトの推進、および重
要なリスクおよび機会の管理に関連する目標

• S1-6: 自社の従業員の特徴
• S1-7: 自社の労働者における非従業員労働者の特徴
• S1-8: 団体交渉の範囲と社会的対話
• S1-9: 多様性の指標
• S1-10: 適正賃金
• S1-11: 社会的保護
• S1-12: 障害者
• S1-13: 研修およびスキル開発の指標
• S1-14: 安全衛生の指標
• S1-15: ワークライフバランスの指標
• S1-16: 報酬の指標（賃金格差と報酬総額）
• S1-17: 事故、苦情、および重大な人権へのインパクト

フレームワーク全体像

ESRSは以下の3つの要素で構成

全般的基準: 企業全体に適用される共通ルールや原則を定義

• ESRS 1: サステナビリティ報告の基本ルール
– ダブル・マテリアリティの原則等

• ESRS 2: 企業が全般的に開示すべき項目
– ガバナンスと組織、ビジネスモデルと戦略等

テーマ別基準: 環境(E)、社会(S)、ガバナンス(G)それぞれに特化した基準

• 環境(E): 気候変動、汚染、水・海洋資源、生物多様性、循環経済等
• 社会(S): 自社の従業員、バリューチェーン内の労働者等
• ガバナンス(G): 事業活動（の実践）

Source: ESRS, JETRO"CSRD適用対象日系企業のためのESRS適用実務ガイダンス"
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Workforce-related corporate reporting (1/2)
投資家が重要視する労働力関連情報のポイントに関するガイダンス

内容

企業の従業員やその他の労働力に関する情報を、投資家の
ニーズと、それを踏まえて企業に説明が推奨される事項を提供
するためのガイドライン

• 企業の労働力管理が長期的な価値創造や持続可能性
にどのように寄与するかを明らかにすることが目的

特徴
投資家が労働力関連情報の開示において何を重要視している
のかを明確化
• 長期的な価値創造への焦点

– 労働力は企業の戦略実行や持続可能な成功に不可
欠な要素として定義

– 労働力に関する情報が、企業の競争力やリスク管理
能力を評価する上で重要視

• 投資家の視点を重視
– 労働力関連情報の開示において、投資家等にとって
重要な内容に焦点

• 財務情報とのコネクティビティ
– 労働力関連の非財務情報を、財務報告とのつながり
を意識して開示することを推奨

設定の経緯

設定年・設定主体

英国財務報告評議会(FRC)が、2020年に設定

設定の背景

労働力の重要性が高まり、投資家が労働力管理に関する
情報開示を要求

• 企業が労働力を戦略的資産とみなし、リスクと機会を評
価し長期的な価値を創造する方法に関心が向上

• 投資家は労働力の構成、従業員の貢献、労働力への投
資状況に関する具体的なデータと信頼できる指標を追求

• 企業が労働力に関連するリスクと機会をどのように管理し、
従業員エンゲージメントや意見をどのように活用しているか
の開示を重要視

• 労働力関連報告は、ガバナンス、リスク管理、戦略、
指標と目標の分野での透明性が求められる状況

Source: Workforce-related corporate reporting

基準概要
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Workforce-related corporate reporting (2/2)
投資家が必要とする透明度の高い情報を提供するフレームを提示

具体的な報告指標の例

雇用データ

• 労働力構成
– フルタイム、パートタイム、契約社員の割合

多様性とインクルージョン

• 管理職のジェンダー分布、人種や年齢層の多様性

健康と安全

• 労働災害率、従業員の健康と福利厚生への投資

従業員エンゲージメント

• 離職率、エンゲージメントスコア、従業員満足度

スキルとキャリア開発

• トレーニング時間、教育プログラムへの投資

フレームワーク全体像

以下の4つの要素で構成
ガバナンスと管理

• 労働力に関する決定が取締役会でどのように検討・評価され
ているかの説明
– 労働力管理の方針、手順、リーダーシップの関与 等

ビジネスモデルと戦略

• 労働力がビジネスモデルにどのように貢献し、企業の戦略目標
に資するかの提示

• 労働力への投資や育成がどのように競争優位性を支えている
かの説明

リスク管理

• 労働力に関連する主要なリスクと機会、およびそれに対する対
応策の明確化

• リスクの優先順位付けと影響の評価

指標と目標

• 労働力関連の指標と目標の設定、進捗状況の報告
• 財務情報と非財務情報がつながる形での開示の推奨

Source: Workforce-related corporate reporting



20 C
o
p
y
ri

g
h
t 

©
 2

0
2
5
 b

y
 B

o
st

o
n
 C

o
n
su

lt
in

g
 G

ro
u
p
. 

A
ll
 r

ig
h
ts

 r
e
se

rv
e
d
.

人的資本開示に関する取り組み、情報公開の内容：
① Human Capital Management Coalition (HCMC)
HCMC HP Foundational Human Capital Reporting:Taking a Balanced Approachより引用・抜粋

Source: HCMC HP Foundational Human Capital Reporting: Taking a Balanced Approach

• 長期の企業価値創造において、
財務資本、物的資本、人的資本の
効果的な管理が必要、 3つの資本が
整合し組み合わせられることで企業
活動及びその成長に関する経済活動
を推進する源泉となるとなるという
考え方が示されている

• 投資家に対する最低限の人的資本
開示項目として、「人的資本の4つの
基本的な指標」の開示を求めている
①従業員数：正社員・パート、
契約社員等の内訳含む
②労務費総額：給与、（残業手当
を含む）手当、（長期的に人材を惹
きつけ、維持する株式報酬等）追加
的な報酬、退職金、福利厚生費、研
修費用、人材開発費用等
③離職率
④多様性のデータ

• 上記の4つの指標の開示に加えて、
プリンシプルベースの開示が行われる
べきであるとの考えを示している
（人材戦略が企業戦略にどのように寄
与するか、自社のベンチマーク及び目標
に照らした進捗状況等）
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人的資本開示に関する取り組み、情報公開の内容：
② The Investment Association（1/2）

Source: The Investment Association https://www.theia.org/sites/default/files/2019-06/Long_Term_Reporting_Guidance__v1_.pdf

The Investment Association Long Term Reporting Guidance より引用・抜粋

• 49項では以下の点について、株主に
向けた戦略的にナラティブな説明と
議論を提供することを求めている
①過去1年間に行った、また来年度に
計画している、従業員の生産性向上を
目的とした投資および投資によって
得られた成果（可能な場合）
②人的資本管理に関する取り組みに
伴う重要な機会および主なリスク、
ならびにこれらの課題に対応するため
採用した戦略・施策
③従業員の生産性向上を促すための
インセンティブの方法と、この動機付けの
アプローチが企業の長期的な戦略とどの
ように整合しているかについての情報

• 53項にて最低限以下の指標の開示を
すべての企業に対して求めている
①従業員数（部門ごと、正規・非正
規、性別の内訳含む）
②離職率（予定されていた離職、想
定外の離職含む）
③研修、スキル開発、専門性向上に
向けた投資（昇進との関係含む）
④従業員エンゲージメントスコア
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人的資本開示に関する取り組み、情報公開の内容：
② The Investment Association（2/2）

Source: The Investment Association https://www.theia.org/sites/default/files/2019-06/Long_Term_Reporting_Guidance__v1_.pdf

（その他、以下の内容にも言及あり）
46. 生産性の主要な要素（key driver）は企業がい

かに労働力を管理し、効率的に活用できているかで
ある。従業員エンゲージメントが高く、安定的で、十
分なトレーニングを受けた労働力は、生産性が高く、
長期的なビジネスの成功に結び付く可能性が高い
と考えられる

47. しかし、前向きなカルチャーを醸成しているか、長期
的に労働生産性を向上するために十分な人材投
資が行われているか、といった人材戦略のアプローチ
に関する企業開示が十分に行われていない

48. このような人的資本開示の課題は、
人的資本に関する企業の年次開示の改善によって
対応されることが望まれる。人的資本の考慮は投
資家の投資意思決定において、また、その後のス
チュワードシップ活動において不可欠である

50. 企業の人材戦略を理解するうえで、多数の指標を
単に列挙する定型的な開示は有益ではない

51. 企業の人材戦略や、どのように価値を創造している
のかに関して、定量情報と定性情報を組み合わせ
て開示すべき

52. 企業ごとに人材戦略が異なるため、どのような指標
が投資家に対する説明において最も効果的かは
企業ごとに異なる

54. 全社レベルの指標開示に加え、市場ごと、地域ごと、
セクターごとの内訳を開示することにより、全体として
の労働力の構成や安定性に関する理解が深まる

55. それぞれの指標がどのように計算されているのか、特
にどの指標が戦略目標や生産性向上を示している
と考えられるか開示が行われるべき

The Investment Association Long Term Reporting Guidance より引用・抜粋
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報告書目次
1. はじめに

1.1 本調査の背景と目的

1.2 調査項目およびアプローチ

1.3 調査の方法

2. 人的資本開示に関する海外投資家の着眼点および

海外における人的資本の開示事例に関する調査

2.1 既存の人的資本に関する基準・フレームワーク等

2.2 海外投資家等が期待する人的資本開示

（インタビュー結果）

2.3 企業が公表する法定開示および任意開示のレポート

による開示事例

Appendix. 開示事例として取り上げた企業の開示の概要
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海外投資家等
が期待する
人的資本開示

海外投資家、
海外投資家団体
等の声のサマリー

【人的資本開示に関する課題認識等】
機械的な指標の列挙ではなく、自社の経営戦略と関連する指標の明示、指標が示す
意味（コンテクスト）、指標の目標値との比較、企業のアクションとの関係、分解情報
等について、開示が期待されている

【投資家にとって有用な人的資本の開示トピック・指標】
企業の人的資本の全体像を把握するための情報は、業種やビジネスモデルを問わず
開示が求められている。これに対して、業種やビジネスモデルを踏まえた独自性が期待
される情報として、企業戦略実現のために従業員に必要となるスキル、スキルギャップを
埋めるための企業の具体的なアクション、その進捗状況を示す指標等が挙げられた

【人的資本開示の重要性】
人的資本は、企業の生産性やイノベーション等に重要な影響を及ぼす、企業戦略
達成・価値創造における重要な要素であり、将来キャッシュ・フローへの影響が大きい
との考えは、多くの投資家・投資家団体で概ね一致していた

【人的資本開示基準に関する意見等】
投資家のニーズを満たす人的資本基準が存在しないため、必要とする情報が開示され
ていないことを懸念する声、戦略と関連する開示（IFRS S1、人的資本可視化指針）、
SASB産業別基準との連携、財務情報とのコネクティビティ等に関する要望が聞かれた

【人的資本開示の活用のされ方】
投資家は人的資本開示を事業機会とリスクの両面から評価し、定量・定性指標を投資
判断モデルに組み込み、ポートフォリオ構築や投資判断に反映しており、抑制的な開示
は企業にとって不利に働く可能性があることへの言及もみられた

Note: 事前準備におけるインタビューも含め、11件のインタビューを実施、上記は投資家サイドの声をまとめたものの位置付け
Source: 投資家インタビュー
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インタビューコメント詳細 (1/5)  【人的資本開示の重要性】①

インタビュー質問

投資の意思決定における人的資本開示の重要性
• 企業の将来のキャッシュ・フローに影響を与える経営

戦略を実現するため、必要となる人材を確保するため
に人材戦略を策定し、実行する場合に、このような
人材戦略の内容や具体的な目標、目標に向けた
進捗状況といった人的資本開示は投資家の投資
意思決定において重要か？

• 製造業のようなビジネスモデルのみならず、無形の価値
に基づくサービス中心のビジネスモデルの存在感が高ま
る中で、無形の価値が財務諸表に計上されないため、
従来の財務諸表だけでは開示されない情報開示を、
人的資本開示で拡充することに期待する意見も聞か
れる。このような意見についてコメントはあるか？

インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

人的資本は企業の長期的な価値創造につながるため重要である

人的資本管理は、短期・長期の企業業績に重要な財務インパクトをもたらす価値創造に関する極めて重要な要素
である

人的資本は、企業の生産性向上において非常に重要な役割を果たしている

将来の企業価値やキャッシュフローを生み出すために人材がどう役割を果たすのか、企業がその戦略をどう進めているか
を示すことは非常に重要。人材への投資や育成方針・目標・進捗が見えないと、長期的な価値創造やリスク管理を
判断することが難しい

従業員満足度・エンゲージメント・ウェルビーイングを高めることは、ビジネスにおいてイノベーションを起こす力を高め、技
術革新や新製品開発を通じて企業の収益増加につながる

人的資本開示は、価値創造、人材、企業戦略、リスク管理、ステークホルダーとの関係を企業がどのように考えている
のかに関する投資家の理解を促進するものである

人的資本はリスクであり、機会でもある。従業員が職場環境に満足していれば、人材を維持することができ、人材開
発を進めることもできる

労働力は企業の（無形の）資産である

投資家は無形の資産に関する情報開示が財務諸表において十分に行われていないと考えており、人的資本開示に
期待している

人的資本は、投資意思決定プロセスにおいて極めて重要な無形の資産の一つであり、このような無形の資産の価値
を理解することが、ここ15年ほどの間にさらに重要になってきている

高齢化、労働力人口の減少というリスクに企業が直面する中で、人材を惹きつけ維持できる企業ほど、将来優秀な
人材を確保できる可能性が高まる

有能な人材を惹きつけ、維持することは、業種を超えて重要である

人的資本の重要性は「高度に専門的な労働力」に依存する企業に限らない。スーパーマーケットであっても人的資
本・労働力は重要である。但し、テクノロジー企業とスーパーマーケットでは従業員に求められるスキル等は当然異なる

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (1/5)  【人的資本開示の重要性】②

インタビュー質問

経営戦略実現のための人材戦略の重要性
• 企業が経営目標の達成に必要な人材を確保するため

の人事戦略を策定し、実行している場合に、投資家と
して、その戦略の内容や具体的な目標、進捗状況を
理解するためには、どのような人的資本の開示が有用
か？

インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

企業がどのように人材戦略を策定して経営戦略と結びつけるか、そこに具体的な目標や進捗があるかを理解すること
は、長期的価値創造の評価に欠かせない。必要な人材の確保・育成は将来のキャッシュ・フローに直結するため、
人的資本開示は投資判断に大きく影響すると考えている

私たちが行った調査でも、人材関連の開示情報は投資家にとって重要だという結果が出ている。特に企業戦略との連
動や将来リスク・機会への対応において、どのような人材を採用・育成しているかが投資判断に役立つ

人材戦略と経営戦略がどのように結びついているかは、多くの場合投資家にとって重要。特に長期的に見た場合に、
人材管理の戦略が企業の成功に直結しやすいため、具体的な目標や進捗状況を示してもらうことは投資判断に
役立つ

企業が成長戦略を実行する上で、必要な人材をどのように確保し、長期的にモチベーションを高められるかは、投資
評価における重要なポイント。具体的な人材目標や進捗状況が開示されると、将来キャッシュ・フローの見通しをより
的確に捉えられる

長期的な企業戦略と従業員のスキルをどのように整合させるかは、企業戦略としてビジネストランスフォーメーションを
行う企業において特に重要。例えば、自動化を推進することで、より少数でより専門性の高い従業員構成に変革
しようとしている企業や気候対応でビジネスモデルを転換しようとしている企業など、様々な業種で様々なトランスフォー
メーションが起こっている。企業戦略と人的資本をどのように関連付けているのかを理解することは投資家にとって有用

人材戦略を企業戦略と整合させることは重要。例えば、（多様な）顧客に対して最適の製品・サービスを提供するた
めには、顧客の多様性を踏まえた従業員構成とする必要がある。長期的なビジネスの目標を踏まえ、長期的な人材
ニーズやスキルギャップを検討することが必要。特に、エネルギー転換が起こっているためスキルギャップの評価が非常に
重要。企業の経営目標を達成できるように、従業員の採用、研修、維持に関する計画を立案し、適切なスキルを持
つ適切な人材を適切なタイミングで確保することが重要

経営戦略と人材戦略の整合性に関して企業がどのように考えているのか、取締役会がどのように考えているのか理解
することは重要。経営戦略と人材戦略の整合性に関する取締役会による監督は重要である

人的資本に対する取締役会の役割に関して、人材戦略の内容、経営戦略と人材戦略の整合性を取締役会が
監督するよう企業に求める投資家の意見がある。そういった意見を踏まえ、近年より多くの企業の、「報酬委員会」が
「報酬及び人材委員会」となったり、「報酬及び人的資本委員会」となっていると理解

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (2/5) 【人的資本開示の活用のされ方】

インタビュー質問

投資家側での人的資本開示情報の使われ方
• 投資判断において、人的資本の開示がどのように実際

の投資評価へ反映されているか？
（投資家目線で開示が優れている企業にはどのような
アドバンテージがあるか、または開示が不十分な企業は
どのようなディスアドバンテージがあるか？）

• 投資家は投資評価以外の場面において、人的資本の
開示をどのように活用しているか？、または活用しようと
考えているか？

インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

（人的資本開示情報の分析の手法）

人的資本開示は、投資先の初期のスクリーニングと、個別銘柄の詳細な分析（Deep dive）の両方において重要。
スクリーニングでは多くの投資対象から詳細に分析する銘柄を選択する際に、一定の指標でスクリーニングを行う。この
際に、多様性、離職率といった指標が用いられる。個別銘柄の詳細な分析では、戦略、ガバナンスなども含む幅広い
観点から検討する際に開示情報を活用している

取締役会やマネジメントがいかに人的資本管理や人権に関する考慮要素を業務プロセスに反映しているか、
どのようなスキルに関して人的資本投資をしようとしているのか、どの分野の従業員のスキルアップが実現されているのか
等を理解したいと考えている

人的資本開示を行わないことは企業にとってはリスクとなる。必要な人的資本情報が開示されていない場合には、
投資家は投資判断上、平均以下の開示が行われたものとみなして見積もりを行っている。実態がよほどひどい場合を
除き、開示を行わないことは企業にとって不利に働いている場合も多いと考えられる

（企業とのエンゲージメント）

人的資本の考慮は投資家の投資意思決定において、また、その後のスチュワードシップ活動において不可欠である

我々は企業とのエンゲージメントにおいて、取締役会に次のような質問をする。 『長期的な企業戦略との関係で、従
業員のスキルや能力を企業戦略とどう整合させているのか』 『仮に現時点において既存の従業員のスキルや能力が長
期的な企業戦略と整合していない場合においては、足りない部分をどのようにして補う予定なのか。既存の従業員のト
レーニングやスキルアップによるのか。もしくは、そのようなスキルを持つ従業員を外部から採用できる魅力的な企業であ
ると考えているのか』

（財務諸表に表示されない）無形の資産を理解するため、トレーニングなどの人的資本への投資に関する情報や、
従業員エンゲージメントスコアなどの情報を見た上で、 『社内にイノベーションを阻害する要因がある』といった質問項目
に対するスコアが悪化している場合には、どのような対策を講じているのか企業に質問している

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (3/5) 【投資家にとって有用な人的資本の開示トピック・指標】①

インタビュー質問

投資判断に有用な開示項目、開示が望まれている項目
• 経営戦略を実現するため、必要となる人材を確保する

ために人材戦略を企業が立案し、実行する場合に、
このような人材戦略の内容や具体的な目標、目標に
向けた進捗状況を理解するためには、どのような種類の
人的資本開示（トピック）があると有用か？

• 財務諸表とのコネクティビティを確保したどのような情報
が開示されると有用か？例えば、適切にブレークダウン
した人的資本の開示があると投資意思決定に有用
か？

インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

（全業種横断、共通して有用な項目と、業種やビジネスモデルを踏まえた独自性が期待される項目の考え方）

私たちは、すべての業種・企業に共通する最低限の項目と、それにくわえて、各企業のビジネスモデルや戦略に応じて、
その情報に柔軟性を持たせてその企業の戦略やコンテクストに沿って開示されるものがあるべきだと考えています

（全業種横断、共通して有用な項目）

ビジネスモデルの違いや企業ごとの違いもあるため、特定の指標を幅広い企業に一律に求めることは難しい。但し、どの
ような企業に対する投資であっても、企業の労働力の構成を理解する必要があることから、最低限必要な情報として、
従業員数及び内訳、離職率、研修・スキル開発・専門性向上に向けた投資、従業員エンゲージメントスコア、及びそ
れらの内訳の開示をすべての企業に対して求めている

どのような企業であっても従業員構成、従業員エンゲージメントスコア、企業文化に関するシグナルの情報は常に検討
対象としている。それ以外に検討対象となる人的資本指標は、企業のおかれている状況により異なる

人的資本への投資が具体的にどのような成果をもたらしたのかを定量的に示す企業は、投資家にとって非常に信頼性
が高く映ります。このように、施策と成果を明確にリンクさせる開示は、企業文化や人材戦略の成熟度を示す上で
重要です

私たちは最低限の開示項目として、以下４つを提案しており、（① 従業員数（契約社員を含む）②労働コストの
全体像（給与以外の報酬・福利厚生を含むもの）③離職率④基本的なダイバーシティ情報）このような情報が
標準化されれば、投資家が企業を比較しやすくなり、より質の高い分析が可能になると考えています

従業員数、人件費・人材開発費用を含む人材関連費用、離職率、多様性を含む従業員構成のデータを投資家が
必要とする最低限の情報として求めている

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (3/5) 【投資家にとって有用な人的資本の開示トピック・指標】②

インタビュー質問

投資判断に有用な開示項目、開示が望まれている項目
• 経営戦略を実現するため、必要となる人材を確保する

ために人材戦略を企業が立案し、実行する場合に、
このような人材戦略の内容や具体的な目標、目標に
向けた進捗状況を理解するためには、どのような種類の
人的資本開示（トピック）があると有用か？

• 財務諸表とのコネクティビティを確保したどのような情報
が開示されると有用か？例えば、適切にブレークダウン
した人的資本の開示があると投資意思決定に有用
か？

インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

（業種やビジネスモデルを踏まえた独自性が期待される項目）

企業の長期的な価値創造との関連で企業の人材戦略、人材投資、人的資本に関するリスクと機会、従業員の
生産性を高めるためのインセンティブといった開示も求めている

人材戦略の内容、人材戦略が企業戦略にどのように寄与するか、自社のベンチマーク及び目的に照らし進捗している
ことを企業はどのように把握しているのか、といった点に関する投資家の理解を促進する開示が最も望ましい開示である

どのような人的資本開示がもっとも有用かは業種により異なる。人材育成・人材開発戦略が重要な業種、離職率や
雇用維持が重要な業種、従業員に対する長期的なインセンティブが重要な業種など、ビジネスにより異なる

人的資本は財務上マテリアルである。但し、その重要性は業種によって異なる。リスクと機会両方の側面を見るが、
人的資本のどのような点に焦点を当てるかは業種により異なる。例えば、テクノロジー、ヘルスケア、金融サービスなどの
知識集約型のビジネスモデルにおいては価値創造の機会の側面の人的資本管理がより重要なものであると考えて
いる。これらの企業は人から価値を生み出しているためである。これに対して、小売セクターのような労働者の人数が
多く賃金水準も低い企業においては、人的資本管理が適切に行われないリスクが高い。従業員がストライキを起こし
操業停止に至る場合には生産量に影響する

人的資本に対する企業の具体的な取り組み（アクション）が、どのようなアウトカムに結び付いたのかに関する開示は
非常に有用。例えば、「離職率を低下させるため、育児休暇等の人事規定を変えた。これにより、X％の離職率の低
下を達成できた。」といった開示は非常に有用

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (3/5) 【投資家にとって有用な人的資本の開示トピック・指標】③

インタビュー質問

投資判断に有用な開示項目、開示が望まれている項目
• 経営戦略を実現するため、必要となる人材を確保する

ために人材戦略を企業が立案し、実行する場合に、
このような人材戦略の内容や具体的な目標、目標に
向けた進捗状況を理解するためには、どのような種類の
人的資本開示（トピック）があると有用か？

• 財務諸表とのコネクティビティを確保したどのような情報
が開示されると有用か？例えば、適切にブレークダウン
した人的資本の開示があると投資意思決定に有用
か？

インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

（有用と考えている開示トピック・指標の具体例、順不同） 1/3

①従業員数および内訳

部門ごと、正規・非正規、性別の従業員数の内訳は必要

正社員・パート、契約社員等の内訳は必要

地域別の従業員数（情報開示がなされていない場合、売上高等から推測）、従業員が増加傾向にあるのか減少
傾向にあるのか、コアな事業部門の識別、ジェンダーの多様性。このような従業員構成の理解は、企業が抱える人材
採用における課題やビジネスモデルの理解につながる

②離職率

離職率・定着率については、経営者がどのように判断しているのかといったコンテクストを合わせて開示することが重要。
急成長している企業と安定している企業では、マネジメントが適切だと考える離職率・定着率の水準は異なる

経年（例：4年）で検討することにより、企業のストーリーとの整合性を確認し、外部要因、社会の変化の影響等に
伴う解釈誤りを防ぐ

離職率、定着率はモチベーションを測定するための一般的なデータポイントとしても有用

予定されていた離職、想定外の離職で区分された開示が望ましい

自発的かどうかを知ることにより、離職が従業員を維持する能力に基づくものか企業戦略に基づくものか理解できる

一部のセクターでは、定着率データにも着目している。例：小売業では、季節労働者によって離職率が大きく歪められ
るため、定着率（１年後に組織に残る従業員の割合）がより有用。また、優秀な人材の離職を止められなかった状
況、このような層の自発的・非自発的離職率などについてもよく質問する

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (3/5) 【投資家にとって有用な人的資本の開示トピック・指標】④

インタビュー質問

投資判断に有用な開示項目、開示が望まれている項目
• 経営戦略を実現するため、必要となる人材を確保する

ために人材戦略を企業が立案し、実行する場合に、
このような人材戦略の内容や具体的な目標、目標に
向けた進捗状況を理解するためには、どのような種類の
人的資本開示（トピック）があると有用か？

• 財務諸表とのコネクティビティを確保したどのような情報
が開示されると有用か？例えば、適切にブレークダウン
した人的資本の開示があると投資意思決定に有用
か？

インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

（有用と考えている開示トピック・指標の具体例、順不同） 2/3

③人件費

無形資産の価値がますます重要になる中で、人的資本情報の詳細な開示は、従来の財務諸表とのギャップを埋める
ために不可欠だと考えている。特に、従業員給与、株式報酬、教育訓練費などを含む細かなブレークダウンは、企業
の人的資本戦略と財務パフォーマンスとの関連性を明確にし、投資判断に大きく寄与すると認識

一人当たりの人件費や人件費全体の推移を数年分まとめて開示することで、企業が人材の確保・育成にどの程度
注力しているかを示せる。このとき、コストが上昇している場合は、その背景や効果を定性的に説明することは不可欠

企業の人的資本開示を通じて、無形資産が財務諸表に反映されない部分を補完することは非常に有用。例えば、
給与や株式報酬、研修費用を含む人件費をグレード、費目、事業セグメント、地域別にブレークダウンすることで、どの
領域で効率的に人材を活用しているのかを見極めたい。そして、人的資本投資がどのように企業の長期的な財務パ
フォーマンスに寄与しているかを、投資家がより明確に把握できると考えている

人件費の内訳の開示は有用。財務諸表数値との関連性が高いため、財務諸表において開示されることが望ましい

給与、（残業手当を含む）手当、（長期的に人材を惹きつけ、維持する株式報酬を含む）追加的な報酬、
退職金、福利厚生費等の内訳が必要

従業員報酬の水準は従業員の生産性・モチベーションのレベルを示唆する。高い従業員報酬を支払う優れた企業は、
従業員からより多くの貢献を得ている

従業員報酬の開示として、事業部門別、地域別の分解開示が有用

消費財に関するセクターでは、最低賃金で働く労働者が多く人手不足の問題もよくある。このような状況を踏まえ、国
や企業によっては自主的に「最低賃金」水準を上回る「生活賃金」水準を考慮している場合もある。生活賃金は、
様々な人的資本に関するリスクや操業停止に対する解決策となると考えられている

長期的なインセンティブ報酬の開示も有用。従業員が感情的にも財務的にも企業の長期的な業績と結びつくことで
エンゲージメントが高くなると理解されている

ストックオプションがどの範囲の従業員にまで付与されているかを確認している

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (3/5) 【投資家にとって有用な人的資本の開示トピック・指標】⑤

インタビュー質問

投資判断に有用な開示項目、開示が望まれている項目
• 経営戦略を実現するため、必要となる人材を確保する

ために人材戦略を企業が立案し、実行する場合に、
このような人材戦略の内容や具体的な目標、目標に
向けた進捗状況を理解するためには、どのような種類の
人的資本開示（トピック）があると有用か？

インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

（有用と考えている開示トピック・指標の具体例、順不同） 3/3

④従業員エンゲージメントスコア

従業員エンゲージメントに関しては、そのスコアや関連指標（たとえばアンケート結果）を時系列で公開し、さらに将来
の目標値を提示することが、企業の人的資本戦略の有効性をモニタリングするうえで非常に有用

従業員エンゲージメントスコアは、改善が見られた領域、時系列での変化や同業他社と比較した場合の特徴、企業
が何に価値をおいているかといった理解につながる

従業員エンゲージメントスコアは企業間比較ができないため、経年情報、スコア算定のメソドロジー等の開示が必要

⑤人材開発

企業の人材への投資（例えばトレーニングやキャリア開発プログラム）は、将来のキャッシュ・フローを見積もるうえで
非常に重要

人材開発投資は、スキル向上のため、どれだけ真剣な取り組みがなされているか、どのような戦略に基づくものかの
説明があると有用

どのようなトレーニングや研修制度にいくらの費用を投じているか、またそれが経営戦略とどう結びついているか、といった
『人材開発投資』に関する開示は、投資家から見て人的資本への取り組みを判断するうえで非常に有用

トレーニングやスキル開発など、企業がどのように必要なスキルや人材を確保しようとしているのか、その具体的な指標・
目標がセットで開示されると投資判断に役立つ

報酬体系だけでなく、トレーニングや開発プログラムなど、人材への投資状況がわかる開示があると、企業の長期的な
人材確保・育成戦略をより深く理解できる

⑥ウェルビーイング

社員支援プログラム（福利厚生、職場環境、託児所、育児休暇、介護休暇等）は、従業員から選ばれる企業とな
るうえで重要。多くの従業員、特に成熟した従業員は、どの企業がより良い社員支援プログラムを提供しているかに非
常に興味を持っている。これらは新規採用のみならず、既存の従業員を維持するうえでも重要である

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (4/5) 【人的資本開示に関する課題認識等】①

インタビュー質問

人的資本開示の課題認識・不足する人的資本開示
• 投資家のニーズがあるにもかかわらず、開示されていな

い人的資本情報は何（what）か
• また、どのような点に配慮して(how)開示されるべきか

（現状されていないと考えているか）

インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

（人的資本開示の現行実務に対する評価）

一般論として、十分な人的資本開示が行われているケースはまれである

企業ごとに人的資本開示は大きく異なる。多くの場合十分な開示が行われていない

従業員数のような一般的な指標であっても、企業ごとに定義が異なっている

人的資本開示が行われている場合でも、マテリアリティの評価が完全に企業にゆだねられている場合には実質的な
開示になっていないという投資家の意見がある

人的資本開示に対する投資家のニーズは明らかであるにもかかわらず、企業の開示がそのニーズを満たせていない

多くの企業が試行錯誤している段階。機械的に指標を列挙することで、無味乾燥な開示となっている企業もある。
背後にあるストーリーの開示を期待したい

企業戦略や人材戦略との関連付けなしに指標のみを開示し、開示のための開示になってしまっている企業も多い。
人的資本を含め、全てのサステナビリティ開示は戦略と関連させるべき

将来起こることが予測される課題（人材開発、人材採用、優秀な人材の定義の見直し）に対して企業がどのように
対応しようとしているのかといった開示が行われていない

目標の開示は重要であるが行われていない。企業に自主的に目標の開示を促すことは難しいため、基準により求める
ことが重要

単に開示を行うのではなく、企業がアクションを起こす（取り組みを実行する）ことが重要である。企業戦略との関連
で人的資本に関してどのようなアクションを起こしているのか、短期・中期・長期にわたり人的資本を管理するため企業
は何をしているのか開示することが重要である

集約された情報しか開示されておらず、集約された情報は時に有用ではない。企業の将来にとって重要な特定の事業
部門の人的資本情報が知りたいと考えても開示がない

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (4/5) 【人的資本開示に関する課題認識等】②

インタビュー質問

人的資本開示の課題認識・不足する人的資本開示
• 投資家のニーズがあるにもかかわらず、開示されていな

い人的資本情報は何（what）か
• また、どのような点に配慮して(how)開示されるべきか

（現状されていないと考えているか）

インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

（不足する人的資本開示のトピック・指標）

定着率や離職率の開示を行っていない企業がある

離職率のデータは最も（計算方法の）標準化が必要な指標である

報酬パッケージの開示に課題がある。優秀な人材を維持するための報酬、健康保険、年金、病気休暇、育児休暇と
いったものの開示が不十分である。賃金の平等、男女間賃金格差といった開示にも課題がある

ストックオプションが従業員のどの範囲にまで付与されているかが開示されていない

従業員のエンゲージメントスコアが良い場合は開示されるがそれを理解するために必要となる定性的な開示は行われ
ていない

エンゲージメントスコアを開示する場合に、同業他社や企業の取り組みを踏まえて企業がそのスコアをどのように考えて
いるのか、といった情報開示が行われていない

トレーニングやスキル開発に関する開示が不十分

人材育成・人材開発コストに関する開示が不十分である。企業には多くの事業部門があり、様々な人材育成・人材
開発を行う中で、企業戦略との関係でどの研修が開示すべき重要な研修なのか判断することが容易ではないことが
考えられる

労働安全に関する開示は具体性に欠く開示が多い

開示内容に企業の誠実性が現れる。例えば、グローバル企業であれば一定数の内部通報等が行われることは自然な
ことであり、より通報が行われやすい環境構築に取り組んでいるかが重要。グローバル企業で全く通報が行われていな
いという開示が行われれば、誠実性に疑義が生じる

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (5/5) 【人的資本開示基準に関する意見等】①

インタビュー質問 インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

既存の基準等に対する意見・評価の確認
• 投資家が財務マテリアリティの観点から必要とする人的

資本開示に関するこれまでの議論を踏まえ、既存の
人的資本に関する基準・フレームワーク等の要求事項・
推奨事項の中で有用だと考えるものはどれか？

• また、どのような理由からその要求事項を高く評価したの
か？

（IFRS S1基準）

ISSBが公表したIFRSサステナビリティ開示基準 S1基準 B1項～B3項に記載されている内容は、当社のエンゲージ
メント方針に記載されている内容と整合している

S1基準（B3項）において人的資本に関する記載が若干されているが、ISSBがより完全な人的資本の個別基準を
設定することに期待している。TCFDフレームワークやISSB基準で採用されている4つの柱（ガバナンス、戦略、リスク
管理、指標と目標）の枠組みは、非常に価値があり、広く認められ、コミュニケーションに資するものである。特に人事
戦略に関する情報が必要である。人事戦略の中で、企業が何を達成しようとしているのか、といった情報開示が必要

（統合報告フレームワーク）

統合報告フレームワークを長年支持してきた。統合報告は、人的資本のような資源による価値創造に寄与する。
但し、ストックベースの価値を定量評価しようとすれば、戦略や機会との関係などの重要な側面から注意がそれることに
なる。人的資本に関する戦略、ガバナンス、リスク、機会、人的資本がどのように価値創造プロセスに寄与するかなど、
フロー情報の開示が重要

（SASB基準）

既存の人的資本基準・フレームワークの中ではSASB基準が特に有用。どのような開示をすべきかが明確である。投資
意思決定プロセスにおいて、標準化されたデータセットは重要

SASB基準は有用であるが、データに関する定性的な情報開示が不足している。ビジネスモデルが類似している企業間
の比較可能性が確保されることは有用。我々は業種を超えた企業間の比較は行わない

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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インタビューコメント詳細 (5/5) 【人的資本開示基準に関する意見等】②

インタビュー質問 インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

既存の基準等に対する意見・評価の確認
• （我が国の人的資本可視化指針について、次ページ

以降の資料に沿って説明した後に実施）
我が国の人的資本可視化指針についてコメントはある
か？

（人的資本可視化指針）

（我が国の）人的資本可視化指針に記載されている内容をISSBに伝達することを期待する。特に、「人的資本への
投資や人材戦略と期待されるアウトプット・アウトカム・企業価値向上とのつながりを整理した上で、それぞれの取組の
目標やその進捗をモニターする指標を設定することが必要となる。」といった記載があるが、取り組みの目標やその進捗
状況の開示は有用

（我が国の）人的資本可視化指針に記載されているように、経営戦略と人材戦略と明確なつながりは重要であり、
これにより人的資本開示が財務上マテリアルな開示となる。この点は我々が特に重視している点である

（我が国の）人的資本可視化指針は、投資家が求める情報開示に役立つものであるという印象を持った。経営戦
略と人事戦略の整合性は人的資本開示を投資意思決定に有用な開示となるうえで極めて重要

（我が国の）人的資本可視化指針は、IFRS S1基準と整合したとてもいいガイダンスであるという印象を持った。英国
のStrategic Reportガイダンスとも整合しているのではないか

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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ご参考) 人的資本可視化指針 (1/2)
経営戦略と人的資本への投資・人材戦略の関係性の開示の重要性を強調

人的資本の開示の方法

経営者への期待

人的資本開示における経営者への期待を提示

• 経営層・中核人材に関する方針、人材育成方針、人的
資本に関する社内環境整備方針などについて、自社が
直面する重要なリスクと機会、長期的な業績や競争力と
関連付けながら、目指すべき姿（目標）やモニタリングす
べき指標を検討し、取締役・経営層レベルで密な議論を
行った上で、自ら明瞭かつロジカルに説明すること

開示のアプローチ
経営戦略と人材戦略の連動
• 人的資本への投資と競争力のつながりを明確化する「国
際統合報告フレームワーク」などの既存のフレームワークを
参照し、自社の経営戦略と人的資本への投資や人材戦
略の関係性（統合的なストーリー）を描くことを推奨。そ
の上で、統合的なストーリーに沿って具体的な事項（定
性的事項、目標、指標）の開示を推奨

4つの要素に沿った開示

• 統合的なストーリーをベースに、 4つの要素（ガバナンス、
戦略、リスク管理、指標と目標）に沿って開示することが
効果的かつ効率的

指針の概要

設定年・設定主体

2022年に内閣官房の非財務情報可視化研究会により公表

設定の背景

人的資本の開示に対する投資家の期待の高まり

• 競争優位の源泉や持続的な企業価値向上の推進力が
無形資産にあり、人的資本への投資が成長や企業価値
向上に直結する戦略投資との認識が拡大

• 投資家は経営者からの人材戦略に関する説明を期待

開示の前提として経営戦略・人材戦略

経営戦略開示に向けたアプローチの提示

• 開示の前提として、人的資本への投資に係る経営者の
明確な認識やビジョンの存在、ビジネスモデルや経営戦略
の明確化、必要な人材像の特定、具体的な人材獲得・
育成の方策の実施、指標・目標設定などが必要

指針の役割

資本市場への人的資本の情報開示の在り方に焦点を当て、
既存の基準やガイドラインの活用方法などを整理

Source: 人的資本可視化指針
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情報開示における留意点

独自性と比較可能性

• 自社固有の人的資本への投資や人材戦略を表現し、モ
ニターする上で必要となる独自性のある開示事項と、投
資家が企業比較分析のために必要とする比較可能性の
ある開示事項の適切な組合せ、バランスを確保する必要

財務とのつながり

• 財務的な経営成績や財政状態、資本コスト等に対する
中長期的な影響についての考察・分析を深めることは、
財務とのつながりの観点から人材戦略の有効性を検証す
るとともに、情報開示や投資家との対話を深める上で有
効

セグメント別の開示

• 全社的な戦略構築と情報開示と併せて、事業や地域と
いったセグメント別の情報開示を検討することも有益

人的資本の開示の方法（つづき）

具体的な開示事項

指標と目標の設定

• 人的資本への投資や人材戦略と期待されるアウトプット・
アウトカム・企業価値向上とのつながりを整理した上で、そ
れぞれの取組の目標やその進捗をモニターする指標を設
定することが必要

代表的な開示基準等における人的資本の開示事項の例示

• 人材育成（例：研修時間、研修費用）

• 従業員エンゲージメント

• 人材の流動性（例：離職率）

• DEI（例：属性別の従業員・経営層の比率）

• 健康と安全（例：労働災害の発生件数・割合）

• コンプライアンス・労働慣行（例：児童労働・強制労働
に関する説明）

Source: 人的資本可視化指針

ご参考) 人的資本可視化指針 (2/2)
開示の検討における留意点を具体的に提示
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インタビューコメント詳細 (5/5) 【人的資本開示基準に関する意見等】③

インタビュー質問 インタビューコメント詳細（回答者別、順不同）

既存の基準等に対する意見・評価の確認
• 既存の人的資本開示基準について、不足があるか、

不足があると認識している場合には、今後どのような
対応を期待しているか？

（新たな人的資本開示基準の設定に対する期待）

明確な人的資本開示基準が存在していないことにより、最低限の開示項目についても開示・標準化がされていない

人的資本は発展途上の領域であり、まだ明確で広く認知された標準が存在しないことが理由で、企業によって開示内
容や粒度がまちまちで、投資家がそれをモデルに組み込むのは非常に困難

ISSBはS1、S2の適用を優先し、ISSB基準が各国で導入されることに期待。そのうえで、人的資本に関する基準設定に
取り組むことにも期待

投資家は財務諸表における分解表示が不十分であると考えている。損益計算書が機能別表示される場合、売上原
価、販売費および一般管理費などに人件費が含まれ、人件費の全体像を把握することができない。人件費及び人件
費に関連する費用については財務諸表注記において開示の拡充が必要。その上で、人的資本に関する情報開示は、
サステナビリティ開示（人材戦略など）と財務諸表注記（人件費の内訳など）双方において行われるべき。この際に
財務諸表とサステナビリティ開示のコネクティビティが非常に重要

人的資本開示については、S1基準とSASBの業種別基準を組み合わせることで投資家のニーズにこたえることが期待さ
れる。但し、SASB基準の見直し・拡充が必要

企業の負担を軽減するため、投資家と基準設定主体が整合的な項目の開示を企業に求めることが重要である。この
ため、（ISSBによる）単一の標準化された開示（基準設定）を期待

ISSB基準が世界的にできるだけそのままの形で適用されることを強く期待している

Note: 英語で実施したインタビューを日本語に和訳して記載
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報告書目次
1. はじめに

1.1 本調査の背景と目的

1.2 調査項目およびアプローチ

1.3 調査の方法

2. 人的資本開示に関する海外投資家の着眼点および

海外における人的資本の開示事例に関する調査

2.1 既存の人的資本に関する基準・フレームワーク等

2.2 海外投資家等が期待する人的資本開示

（インタビュー結果）

2.3 企業が公表する法定開示および任意開示のレポート

による開示事例

Appendix. 開示事例として取り上げた企業の開示の概要
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経営戦略に照らした
人材ポートフォリオの状況
(人員構成、雇用形態、人件費)

優秀な人材の確保に向けた
投資(採用、人材開発)の状況

DEIに対する取組み

従業員エンゲージメント・
離職率等適正化に
対する取組み

従業員等の健康・安全等に
対する取組み

•人員構成 (年齢・
性別、地域・部門
別)、雇用形態、
人件費 等

•トレーニング内容・
成果、育成費用、
給与内容 等

•地域・職種・役職
別の性別、人種割
合、給与内容 等

•離職率、従業員
サーベイ、外部機関
によるエンゲージ
メント評価 等

•事故数、労働災
害率等の安全
関連データ、安全・
コンプラ違反数 等

•給与・労働環境改
善、トレーニングの
提供 等

•必要スキルに
応じた学習機会の
提供、競争的な
給与設計 等

•目標割合に対する
到達度の確認、
社内外への
サーベイ実施等

•福利厚生の充実、
従業員との定期的
な対話、サーベイ
結果に基づくPDCA

•事故防止ガイド
作製・展開、
従業員への違反
報告の奨励等

•戦略に必要な人材が十分か、ポテンシャルを
発揮する環境を提供できているか把握できる

•リソースを適材適所で配置できているか判断
できる

•優秀な人材を引き付け、採用できる魅力的な
雇用体系・環境を提供できているか確認できる

•採用したうえで、十分に育成できる環境・機会
を提供できているか確認できる

•多様な人材を活用が会社の戦略とどう連動
しているか判断できる

•目標だけでなく、実際に、人材の多様性を
担保できているかを数字をもとに確認できる

•企業が掲げる戦略やカルチャーが従業員にどの
程度浸透し、モチベートできているか把握できる

•エンゲージメントや満足度調査により、人的資
本政策が適切に実行できているか判断できる

•企業の安全に対するリスク感度・管理能力を
評価できる

•従業員が安心して働くことができ、士気を
高める環境整備ができているか評価できる

長期的に見たとき、人材管理の戦略が企業
の成功に直結しやすいため、具体的な目標や
進捗状況を示してもらうと投資判断に役立つ

必要な人材をどのように確保し、長期的に
モチベーションを高められるかは、投資評価
において重要なポイント

人材多様性や離職率の改善値等定量的
指標を設定し、それらを企業の全体戦略と
どう結びつけているかを説明するのが有用

従業員エンゲージメントに関しては、そのスコア
や関連指標を時系列で開示し、将来の目標
値を提示することが、企業の人的資本戦略の
有効性をモニタリングするうえで非常に有用

企業の戦略やリスク管理と人的資本管理を
一体的に開示するアプローチは、私たちが強く
求める長期的視点での人的資本開示に
整合している

企業が公表する法定開示及び任意開示のレポートによる開示 選定の視点
海外投資家等ヒアリングで得られた投資家が企業の人的資本開示に対する期待の内容等をふまえた視点

開示テーマ 開示内容の例

定量項目 左記に対する取組み

投資家にとっての意味合い インタビューで得られたコメント

1

2

3

4

5
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企業が公表する法定開示および任意開示のレポートによる開示事例
海外投資家等ヒアリングで得られた投資家が企業の人的資本開示に対する期待の内容に関連する開示を行っている
企業例 20社

米系企業

欧州企業

Note. インタビュー等で好事例として言及があった企業に加え、海外のIR表彰（MSCI Industry Research, Sustainalytics (Morning Star), Bloomberg ESG Services, 米Transparency Awardsなど）をもとに抽出

製造

BtoB BtoC

非製造

BtoB BtoC (金融・保険)
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開示事例としてとりあげた企業の開示内容 (1/2)

ドイツ 製造

自社のビジネスの成功の鍵となる従業員の雇用数変化や報酬を時系列で詳細に開示イギリス 製薬

経営戦略実現のイネーブラーとして人材強化を掲げ、人員構成や提供報酬や育成費用等の現状・変化を詳細に開示オランダ 金融・保険

従業員が長期で経営戦略を実現する鍵と位置づけ、人的資本情報を詳細に開示するとともに将来の取組みについても
戦略と紐づけて開示イギリス 小売

Volkswagen

GSK

ING

TESCO

多くの従業員を抱える業態において人材管理が重要な中、それら従業員の地域別分布やジェンダー別採用者数等の情報を
詳細に開示ドイツ 製造

電動化やデジタル化等で自動車業界の変革をリードする事業戦略とともに、"Re-Shape" "Re-Skill" "Re-charge" を柱とする
人材戦略とその進捗状況を開示ドイツ 製造

SIEMENS

Mercedes-Benz Group

優秀な人材を確保することが、顧客と地域社会へのサービス向上に直結するという考えのもと、スキル向上、キャリア開発、
福利厚生プログラム等従業員への投資を数字とともに強調アメリカ 金融・保険Bank of America

自動車の電動化・デジタル化を見据えたNEW AUTO戦略と連動する形でグループ人材戦略を定性的に説明した上で、現状
の人材ポートフォリオを詳細に開示

世界中の最高の人材を引きつけるべく、従業員の地域や雇用形態に適した報酬プログラムの提供を強調アメリカ 食品・飲料Starbucks

人的資本に関する重要なトピック及びKPIを設定し、人材への影響及び企業のビジネスに与えるリスクと機会を説明オランダ サービスRandstad

企業理念の実現に不可欠な約15万人の従業員の属性データ、離職率等での目指す姿、それを実現する人材戦略、
現状の詳細データを開示ドイツ 金融・保険Allianz

経営戦略
に照らした
人材ポート
フォリオの
状況
(人員構成、
雇用形態、
人件費)

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

1

優秀な人材
の確保に
向けた投資
(採用、
人材開発)

の状況

2

調査対象企業 メッセージ国 業種
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開示事例としてとりあげた企業の開示内容 (2/2)
調査対象企業 メッセージ国 業種

DEIに対する
取組み

従業員等の
健康・安全
等に対する
取組み

従業員エン
ゲージメント・
に対する
取組み

4

5

3

12

13

14

15

16

17

18

19

20

HSBC

BP

働きやすい環境を作る上でで従業員の声を聴くことが重要であるという考えのもと、定期的なエンゲージメント調査を実施し、ネ
ガティブなフィードバック含め開示

多様性がイノベーションや戦略実現の鍵であると位置づけ、DEIを実現するためのフレームワークとそれを実現できているかを
詳細なデータとともに開示

世界で最も多様でインクルーシブな組織を目指し、DEIへの積極的な取組みや詳細な実績データを開示

イギリス

イギリス

イギリス

Johnson & Johnson 従業員エンゲージメントについて、企業の価値観を示す「Our Credo（我が信条）」と従業員の意識の整合性など
様々なデータ指標や取組み内容、及びその成果を連動し開示

アメリカ 消費財

金融・保険

エネルギー

エネルギーShell

Vodafone 顧客ロイヤリティを向上させるカルチャー作りを戦略として展開、カルチャーの浸透度合いや、従業員のエンゲージメントを
向上させる具体的施策・効果を開示

イギリス 通信

GE

CATERPILLAR

Unilever

TotalEnergies

従業員の安全を会社の最も重要な責任事項として、事故防止のためのマニュアルや実績を詳細に開示

従業員の安全が戦略の最重要事項であるとの認識の下、多様な環境下で働く従業員の安全を守るための安全管理の目標
と実績を詳細に開示

コンプライアンスや安全性も強く意識した行動規範を定め、その内容と結果を積極的に開示

従業員の安全を会社経営における最優先事項として掲げ、事故防止施策やその結果を詳細に開示

アメリカ

アメリカ

イギリス

フランス

製造

製造

消費財

エネルギー

Nestlé 人権的な疑念を産業全体として払拭し、クリーンなコーヒーカカオビジネスを実現するため、サプライヤーの人権・労働条件を
遵守するためのKPIを定め、具体的な施策や結果を提示

スイス 食品・飲料

11
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報告書目次
1. はじめに

1.1 本調査の背景と目的

1.2 調査項目およびアプローチ

1.3 調査の方法

2. 人的資本開示に関する海外投資家の着眼点および

海外における人的資本の開示事例に関する調査

2.1 既存の人的資本に関する基準・フレームワーク等

2.2 海外投資家等が期待する人的資本開示

（インタビュー結果）

2.3 企業が公表する法定開示および任意開示のレポート

による開示事例

Appendix. 開示事例として取り上げた企業の開示の概要
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開示事例としてとりあげた企業の開示内容 (1/2)

ドイツ 製造

自社のビジネスの成功の鍵となる従業員の雇用数変化や報酬を時系列で詳細に開示イギリス 製薬

経営戦略実現のイネーブラーとして人材強化を掲げ、人員構成や提供報酬や育成費用等の現状・変化を詳細に開示オランダ 金融・保険

従業員が長期で経営戦略を実現する鍵と位置づけ、人的資本情報を詳細に開示するとともに将来の取組みについても
戦略と紐づけて開示イギリス 小売

Volkswagen

GSK

ING

TESCO

多くの従業員を抱える業態において人材管理が重要な中、それら従業員の地域別分布やジェンダー別採用者数等の情報を
詳細に開示ドイツ 製造

電動化やデジタル化等で自動車業界の変革をリードする事業戦略とともに、"Re-Shape" "Re-Skill" "Re-charge" を柱とする
人材戦略とその進捗状況を開示ドイツ 製造

SIEMENS

Mercedes-Benz Group

優秀な人材を確保することが、顧客と地域社会へのサービス向上に直結するという考えのもと、スキル向上、キャリア開発、
福利厚生プログラム等従業員への投資を数字とともに強調アメリカ 金融・保険Bank of America

自動車の電動化・デジタル化を見据えたNEW AUTO戦略と連動する形でグループ人材戦略を定性的に説明した上で、現状
の人材ポートフォリオを詳細に開示

世界中の最高の人材を引きつけるべく、従業員の地域や雇用形態に適した報酬プログラムの提供を強調アメリカ 食品・飲料Starbucks

人的資本に関する重要なトピック及びKPIを設定し、人材への影響及び企業のビジネスに与えるリスクと機会を説明オランダ サービスRandstad

企業理念の実現に不可欠な約15万人の従業員の属性データ、離職率等での目指す姿、それを実現する人材戦略、
現状の詳細データを開示ドイツ 金融・保険Allianz

経営戦略
に照らした
人材ポート
フォリオの
状況
(人員構成、
雇用形態、
人件費)

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

1

優秀な人材
の確保に
向けた投資
(採用、
人材開発)

の状況

2

調査対象企業 メッセージ国 業種
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開示事例としてとりあげた企業の開示内容 (2/2)
調査対象企業 メッセージ国 業種

DEIに対する
取組み

従業員等の
健康・安全
等に対する
取組み

従業員エン
ゲージメント・
に対する
取組み

4

5

3

12

13

14

15

16

17

18

19

20

HSBC

BP

働きやすい環境を作る上でで従業員の声を聴くことが重要であるという考えのもと、定期的なエンゲージメント調査を実施し、ネ
ガティブなフィードバック含め開示

多様性がイノベーションや戦略実現の鍵であると位置づけ、DEIを実現するためのフレームワークとそれを実現できているかを
詳細なデータとともに開示

世界で最も多様でインクルーシブな組織を目指し、DEIへの積極的な取組みや詳細な実績データを開示

イギリス

イギリス

イギリス

Johnson & Johnson 従業員エンゲージメントについて、企業の価値観を示す「Our Credo（我が信条）」と従業員の意識の整合性など
様々なデータ指標や取組み内容、及びその成果を連動し開示

アメリカ 消費財

金融・保険

エネルギー

エネルギーShell

Vodafone 顧客ロイヤリティを向上させるカルチャー作りを戦略として展開、カルチャーの浸透度合いや、従業員のエンゲージメントを
向上させる具体的施策・効果を開示

イギリス 通信

GE

CATERPILLAR

Unilever

TotalEnergies

従業員の安全を会社の最も重要な責任事項として、事故防止のためのマニュアルや実績を詳細に開示

従業員の安全が戦略の最重要事項であるとの認識の下、多様な環境下で働く従業員の安全を守るための安全管理の目標
と実績を詳細に開示

コンプライアンスや安全性も強く意識した行動規範を定め、その内容と結果を積極的に開示

従業員の安全を会社経営における最優先事項として掲げ、事故防止施策やその結果を詳細に開示

アメリカ

アメリカ

イギリス

フランス

製造

製造

消費財

エネルギー

Nestlé 人権的な疑念を産業全体として払拭し、クリーンなコーヒーカカオビジネスを実現するため、サプライヤーの人権・労働条件を
遵守するためのKPIを定め、具体的な施策や結果を提示

スイス 食品・飲料

11
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自動車の電動化・デジタル化を見据えたNEW AUTO戦略と連動する形でグループ人材戦略
を定性的に説明した上で、現状の人材ポートフォリオを詳細に開示

Source: Sustainability Report 2023

自動車業界が電動
化・デジタル化の変革
期にあり、従業員に求
められるスキルが今後
大きく変わることを明示

上記変革に対応する
「NEW AUTO戦略」の
重要な柱として人材
戦略を実施することを
明示

• 内燃機関から
電気自動車への
転換を経験する
ための研修などの
事例が紹介

従業員ポート
フォリオを詳細に開示

• 地域、雇用形態
別従業員数

• 年齢別従業員数
等

1

ドイツ・ヴォルフスブルク

約55兆円 (2023年度)

1937年

約68万人

自動車の設計、製造、
販売を行う世界的な
自動車メーカー

• 乗用車、商用車、
電動車両、自律走
行車を含む多様な
製品ラインアップを
展開

電動化・デジタル化を核とした「NEW AUTO戦略」
を支える人材戦略とその基礎データである従業員
データを詳細に開示

• 事業環境変化に伴い必要となるスキルと
人材戦略を開示

• 地域別、雇用形態別の従業員数、年齢
構成、離職率 等

開示内容

投資家の評価

投資家は、従業員構成が詳細に開示されることに
より、企業の人的資本の全体像及び課題の理解
につなげられるため、有用と評価

特に、自動車業界の電動化やデジタル化の流れ
など、ビジネスモデルの転換期では、変革により
生じる人員数やスキルギャップの評価の開示は
有用であると考えている

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

経営戦略に照らした人材ポートフォリオの状況 (人員構成、雇用形態、人件費)1

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容
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自社のビジネスの成功の鍵となる従業員の雇用数変化や報酬を時系列で詳細に開示

Source: Annual Report 2023

2

イギリス・ロンドン

約4.6兆円 (2023年度)

2000年

約7万人

医薬品、ワクチン、
ヘルスケア製品の研究、
開発、製造、販売を行う
グローバル企業

• 感染症、がん、免疫
疾患等多岐にわたる
領域で、革新的な
治療法や予防薬を
提供

自社のビジネスの成功の鍵となる従業員の雇用数
の変化や報酬を年次報告書で開示

• 機能別従業員の変化や報酬の内訳 (給与
や株式報酬) を開示

• 時系列で開示されていることで、絶対数だけ
ではなくトレンドも確認することができる

開示内容

投資家の評価

部門/機能別の従業員数変化が開示されることで、
会社が何に力を入れているか判断でき、
報酬額の開示によって、他社に比べ競争力のある
インセンティブとなっているか判断できる

時系列で開示されることで、施策の成果などを
継続的に確認することができるため有用

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

従業員給与の推移を
示しており、2023年は
2022年より増額されてお
り、報酬の強化を示唆

機能別の従業員数開示
で研究開発 (R&D) の
従業員数が2022年に
比べ2023年は増員され
ており、イノベーション
投資に力を入れている
ことを示唆

経営戦略に照らした人材ポートフォリオの状況 (人員構成、雇用形態、人件費)1

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容
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経営戦略実現のイネーブラーとして人材強化を掲げ、人員構成や提供報酬や育成費用等
の現状・変化を詳細に開示

3

オランダ・アムステルダム

約3.7兆円 (2023年度)

1991年

約6万人

個人や法人向けに金融
サービスを提供する大手
国際銀行

• 預金、融資、投資
商品を中心に、多岐
にわたるサービスを
展開・デジタル
バンキングや持続
可能な金融
ソリューションに注力

ESRSに基づく「労働力の特徴」として、従業員数や
報酬の水準・構成等を詳細に開示

• 地域別・雇用形態別の従業員数
• 離職率（前年度との比較）
• 給与、株式報酬、育成費用等の推移

開示内容

投資家の評価

人材戦略の具体的なアプローチを提示するとともに、
実際にその戦略を遂行するための雇用や報酬の
推移を開示することで、投資家は人材戦略の
実現性を適切に評価することができる

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

経営戦略に照らした人材ポートフォリオの状況 (人員構成、雇用形態、人件費)1

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

ESRSに基づく「労働力の特徴」を
詳細に開示

• 2024年度の開示から拡充
• 多くの投資家がインタビュー

で必要と言っていた最低限
の基礎情報のうち、
①従業員の内訳
②離職率
③報酬
がカバーされている

従業員への報酬を内訳とともに
過去3年の推移で開示することで、
福利厚生等含めた全体の状況
と増額・強化していることを示唆

• 全体で2022年から2024年
で約10億ユーロ増額

– 給与は約0.7億ユー
ロ増額

– 育成費用は約0.02

億ユーロ増額

Source: Annual Report 2024
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従業員が長期で経営戦略を実現する鍵と位置づけ、人的資本情報を詳細に開示する
とともに将来の取組みについても戦略と紐づけて開示

Source: Tesco Annual Report 2024

自社のStrategic 

plan (事業戦略)

の策定と将来の
取組みについての
関係について明示

好業績を支える
従業員への投資
(健康、労働環境
改善、給与改善
等) を明示

イギリス、
ハートフォードシャー

約9兆円 (2023/2024)

約35万人

生鮮食品から家電、
医療品までを扱うスーパー
マーケットチェーン

• 英国国内では
オンライン小売業を
展開

• テスコ銀行を通じて
クレジットカードや
保険等の金融
サービスも提供

開示内容

投資家の評価

人材 (従業員) 関連の情報開示が比較的
わかりやすいと感じる。多くの企業が開示する人材
情報は後追いになりがちだが、テスコは「将来の
取組み」についても明確に示しているのが興味深く、
たとえば「次の1年でどのような施策を打ち、それが
自社の戦略とどうつながるのか」を開示しており、
投資家としてはこうした "将来を見据えた内容" を
知ることが有用だと考えている。

Tescoは従業員が長期で事業戦略を実現する鍵
と位置づけ、成功するために必要なスキルと
サポートの提供をコミット

• 過去の詳細な取組み実績に加え、期間を
明確にした上で組織全体にわたる従業員の
育成・能力開発の将来の取組み方針も表明

上記を実現すべく、人的資本への投資を詳細に
開示

• 人件費の詳細な内訳、トップの賃金差、
給与以外の福利厚生等を開示

1919年

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

4

経営戦略に照らした人材ポートフォリオの状況 (人員構成、雇用形態、人件費)1

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容
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人的資本に関する重要なトピック及びKPIを設定し、人材への影響及び企業のビジネスに
与えるリスクと機会を説明

Source: Randstad Annual Report 2024

各トピックごとの
KPIを明記の上、
目標とそれに対す
る進捗を開示
例）トレーニングを
受けた人材数の
実績値と目標を
開示

各トピックが同社
のビジネスモデルに
とってどのような
事業機会・リスク・
インパクトを
もたらすかを詳細
に説明
例）継続的な
教育の提供が
人材の定着、仕
事の質、生産性の
向上を高める 等

オランダ、ディーメン

約4兆円 (2023/2024)

約4.6万人

企業に合わせた様々な
サービスを提供する大手
総合人材サービス企業

• 人材派遣、人材
紹介、採用代行
サービス、業務請負、
HRコンサルティング、
教育研修等多岐
にわたる人材関連
サービスを展開

開示内容

投資家の評価

人材戦略が企業戦略にどのように寄与するか、
自社のベンチマーク及び目的に照らして進捗して
いることを企業はどのように把握しているのか、
といった点に関する投資家の理解を促進する
開示は有用

Randstadは派遣社員等のtalentと、自社の
社員等のcorporate employeesのそれぞれに
対して人的資本に関する重要なトピック及びKPIを
設定

• Talentについては、多様性と包摂性、労働
条件、健康・安全、トレーニング、その他労働
関連の権利を重要トピックとして設定

1960年

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

5

経営戦略に照らした人材ポートフォリオの状況 (人員構成、雇用形態、人件費)1

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容
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企業理念の実現に不可欠な約15万人の従業員の属性データ、離職率等での目指す姿、
それを実現する人材戦略、現状の詳細データを開示

Source: Courage to move forward ALLIANZ GROUP Sustainability Report 2023

人材戦略に
関する開示の
中で、目指す
水準として
金融業界トップの
雇用主になること
を投資家に対して
表明している

性別、地域、
部門、雇用形態
別の従業員データ
を詳細に開示

6

ドイツ、バイエルン州

約26兆円 (2023年度)

約15万人

保険及び資産運用を提供
する大手金融サービス
企業

• 損害保険、生命
保険、年金、資産
運用を中心に、多岐
にわたる金融商品と
サービスを展開

開示内容

投資家の評価

投資家は、雇用の進捗・実態として、実際
どのような属性の従業員がいるのか把握することが
できる

”優れた雇用主であること”に関連する開示項目
として、離職率が示されていることは従業員の
モチベーションについての示唆を得る情報として有用

企業理念とビジネス戦略に沿った人材戦略の目的
（重視しているポイント）を目指す水準を明記

• 優秀な人材の採用・定着・育成

• 公正な給与、健康、安全性を重視し、多様
で包括的な職場文化の促進

• 上記で金融業界のトップの水準を目指す

企業理念の実現に重要と考えている従業員の
基礎データを開示

• 地域、性別、雇用形態の属性データ、
離職率等

1890年

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

経営戦略に照らした人材ポートフォリオの状況 (人員構成、雇用形態、人件費)1

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容



54 C
o
p
y
ri

g
h
t 

©
 2

0
2
5
 b

y
 B

o
st

o
n
 C

o
n
su

lt
in

g
 G

ro
u
p
. 

A
ll
 r

ig
h
ts

 r
e
se

rv
e
d
.

多くの従業員を抱える業態において人材管理が重要な中、それら従業員の地域別分布や
ジェンダー別採用者数等の情報を詳細に開示

地域別従業員数、地域別、
ジェンダー別の採用数、従業員
離職率を毎年詳細に開示して
おり、人員管理における高い
透明性を確保

離職率については、自発的・
非自発的離職率の内訳を開示

雇用形態別、年齢別の
従業員数についても
ベンチマークとして活用しやすい
定義・表示の形式で開示

Source: Siemens Sustainability Report 2023

7

ドイツ・ミュンヘン

約11.3兆円 (2023年度)

約31万人

輸送、工業、電力、通信
等の広範な技術
ソリューションの設計・
製造・販売

• 産業オートメーション
• スマートインフラ 等

開示内容

投資家の評価

全世界レベルの詳細なデータが開示されることで、
投資家はSiemensが、従業員の労働力管理を
どれくらい重視し経営しているかを知ることができる

データによりSiemensの各地域における事業戦略と
照らした妥当性、また、労働コストの効率性が高い
かどうか、具体的にどの地域でどれくらい採用・離職
しているかを確認・評価できる

Siemensは全世界での従業員の分布や各地域に
おける人材の採用・離職に関する詳細なデータを
透明性高く開示

1847年

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

経営戦略に照らした人材ポートフォリオの状況 (人員構成、雇用形態、人件費)1

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容
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電動化やデジタル化等で自動車業界の変革をリードする事業戦略とともに、"Re-Shape"
"Re-Skill" "Re-charge" を柱とする人材戦略とその進捗状況を開示

人的資本開示が 優れている項目と理由

Source: Sustainability Report 2023

ドイツ・シュツットガルト

約27兆円 (2023年度)

1926年

約17万人

自動車の設計、製造、
販売を行う大手自動車
メーカー

• 高級車、商用車、
電動車両の提供を
中心に、多岐に
わたる製品ライン
アップを展開

人材戦略を経営戦略に統合し、3つの柱に
基づいて戦略と関連する情報をを展開

• Re-Shape: 電動化やデジタル化に対応
 した未来志向の体制構築

• Re-Skill: 従業員が新しい役割や業務に
 必要なスキルを習得するための
 支援

• Re-Charge: 柔軟で魅力的な働き方を
 提供し、専門人材を採用・維持

電動化やデジタル化を
はじめとする技術革新
に適応する、3つの
人材戦略の柱を表明

自動車業界で
今後必要とされる
AIスキルに関する
学習パスを提供し、
従業員の資格取得を
支援

専門人材の採用・
維持のため、報酬を
現地市場の状況や
ベンチマークデータを
考慮して決めている
ことを説明

開示内容

投資家の開示に対する評価

投資家はメルセデスグループが業界の変化に対して、
どのような人材戦略を行い、経営戦略に活かすか
把握することができる

育成、採用・維持プログラムに対する取組みを
詳細に知ることで、メルセデスグループが今後の
業界変革に適合できるかを判断できる

進捗・実績として
トレーニングへの
投資・投入時間の
データを公表

8

企業概要 開示内容（例）

優秀な人材の確保に向けた投資 (採用、人材開発) の状況2

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容
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優秀な人材を確保することが、顧客と地域社会へのサービス向上に直結するという考えの
もと、スキル向上、キャリア開発、福利厚生プログラム等従業員への投資を数字とともに強調

優秀な人材を確保
することが、顧客と地
域社会へのサービス
向上に直結し、会社
の目的に貢献するた
めの重要な手段
であることを強調

キャリアサポートやスキ
ルアップに投じたコスト
や時間、成果を
具体的な数字を
用いて、わかりやすく
開示
例）研修プログラム
の具体的な実施
内容、平均研修
時間、一人当たり
平均研修費用の
実績 等

Source: Annual Report 2023

アメリカ・ノースカロライナ

約1.5兆円 (2023年度)

1782年

約2.1万人

幅広い金融サービスを
提供する世界的な金融
機関

• 個人、法人、政府
向けに銀行業務、
資産運用、投資銀
行業務、クレジット
カード、貸付等多岐
にわたるサービスを
展開

顧客と地域社会へのサービス向上を目的とした、
従業員への投資の重要性を強調

• 人材の採用からキャリア開発に至るまで、
顧客や地域社会に対するサービスの質を
向上させるための基盤として位置づけ

上記の実現に向け、キャリアサポートとスキルアｯプに
向けた投資を行っていることを具体的な数値を
用いて強調

開示内容

投資家の評価

従業員への投資の目的をきちんと説明しているため、
投資内容やプログラムの妥当性を判断できる

具体的な数値データと成果を示すことでプログラム
の効果や従業員育成の進捗状況を評価できる

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

9

優秀な人材の確保に向けた投資 (採用、人材開発) の状況2
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世界中の最高の人材を引きつけるべく、従業員の地域や雇用形態に適した報酬プログラム
の提供を強調

アメリカ・シアトル

約6兆円 (2023年度)

1999年

約38万人

コーヒー及びその他飲料、
食品の提供を行う大手
カフェチェーン

• 高品質なコーヒー、
ティー、ペストリー、
軽食を中心に、
多様なメニューを
展開し、世界中で
店舗を運営

報酬プログラムを提供する理由として、優秀な人材
を確保し、従業員のモチベーションとエンゲージメント
を向上させることを明示

• 従業員のメンタル・身体の健康・経済的
健全性を支援することが、企業の成長と持続
可能性につながるという信念に基づく

従業員の多様なニーズに応える包括的な福利
厚生を詳細に開示

• 日本、イギリスや中国等、その地域に合わせ
た福利厚生を提供

開示内容

投資家の評価

報酬プログラムへの積極的な投資の背景・経営の
意図が、優秀な人材の確保と離職率低下に
繋げることと明確に理解できる

地域ごとの多様な報酬プログラムを開示することで、
スターバックスがグローバル市場において適応力を
持つか判断することができる

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

Source: Global Impact Report 2023

最高の人材を引きつけ
るべく、報酬プログラムを
強化し、顧客体験を
向上させることを強調

22年度以降の時給の
引き上げ、福利厚生の
充実等に対して継続的
に投資し、離職率に
ポジティブな変化が
見られたことを説明

日本の賃金の引上げ、
独自の医療制度の
提供など、アメリカだけで
なく、ローカライズした福
利厚生の提供も強調

10

優秀な人材の確保に向けた投資 (採用、人材開発) の状況2
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多様性がイノベーションや戦略実現の鍵であると位置づけ、DEIを実現するためのフレーム
ワークとそれを実現できているかを詳細なデータとともに開示

DEIの推進により、
人材獲得、より
よい経営意思
決定、顧客との
良好な関係の
促進がなされ
事業成功に繋
がることを明示

リーダー層別、
地域別に
設定した目標と、
その達成度に
ついての説明を
詳細に開示
例:ジェンダーに
おける均等化

Source: Diversity, Equity and Inclusion Report 2023, bp Annual Report and Form 20-F 2023,

DEI推進のため
の行動フレーム
ワークを3つの指
針に沿って定義

イギリス・ロンドン

約33兆円 (2023年度)

1909年

約8万人

エネルギーの探査、生産、
精製、販売を行う国際的
なエネルギー企業

• 石油、天然ガス、
潤滑油の供給に加え、
再生可能エネルギー
や低炭素
ソリューションの開発に
注力

優秀な人材の幅広い獲得、創造性向上による
優れた意思決定、顧客との良好な関係構築等の
為にDEIを重視

組織の多様性の不均衡を是正することを目指し、
職階レベル別の男女比率等の目標と実績を開示
独自の行動フレームワークを3指針に沿って定義

• Transparency: 情報の透明性確保
• Accountability: 進捗を追跡し、具体的

 行動で目標達成を推進
• Talent: 多様な人材の採用・育成

開示内容

投資家の評価

DEI推進に関しての定量的かつ詳細な情報の
確保によって、企業の今後の潜在的成長性を
把握できる

詳細な目標数値の開示は、進捗を監視可能にし、
企業の実行力を評価することができる

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

DEIに対する取組み3

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

11
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世界で最も多様でインクルーシブな組織を目指し、DEIへの積極的な取組みや詳細な実績
データを開示

従業員から顧客、
パートナー、
サプライヤーに
至るすべての人
が尊重される
"世界で最も
多様でインクルー
シブな組織の
一つになる" こと
をビジョンとして
提示

イギリス・ロンドン

約51兆円 (2023年度)

1907年

約10万人

エネルギーと化学製品の
開発、生産、精製、販売
を行うグローバル企業

• 石油、天然ガス、
電力、再生可能
エネルギー、水素
燃料の供給を中心に、
多様なエネルギー
ソリューションを提供

DEIへの取組みを明確に示し、詳細な実績データを
開示

• ジェンダー、人種・民族、LGBT+、障害者
インクルージョンに重点を置き、具体的な目標
と進捗を詳細に開示

透明性を重視した定量的データと目標達成への
ロードマップを提供

• 女性シニアリーダーシップポジションを2025年
までに35%を目指す等

開示内容

投資家の評価

投資家は、ShellがDEIを推進することで、顧客や
サプライヤーの多様性を尊重し、ビジネス全体の
持続可能性を高める戦略であることを理解すること
ができる

詳細な目標数値及び実績数値の時系列による
開示は、進捗を監視可能にし、企業の実行力を
評価することができる

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

上記ビジョン
実現に向けた
具体的な目標
数字を開示

様々な切り口の
ジェンダー比率等
目標に対する
実績を時系列で
開示

Source: Sustainability Report 2023

DEIに対する取組み3

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

12
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Source: 2023 Annual Report, 2023 We All Belong  

従業員向けセッション
の開催や、意識調査
従業員リコグニション、
女性のSTEMでの
活躍推進等について、
施策内容などの
定性的な記述に
参加した社員数など
定量的な数字を
あわせて説明

アメリカ、ニュージャージー州

約14兆円 (2023年度)

1887年

約13万人

製薬部門と医療機器部門
の事業を展開

• 製薬部門: 免疫学
感染症、神経科学
等に注力

• 医療機器部門:

整形外科、手術、
眼科等をサポートする
機器の販売

従業員エンゲージメントに関する取り組みについて、
施策内容などの定性的な記述に参加した社員数
など定量的な数字をあわせて説明

企業の価値観を示す「Our Credo（我が信条）」
に紐づく従業員エンゲージメント調査を行い主要な
項目について、スコアの結果を開示

• 76の国と地域で、36言語で実施し、
グローバル組織全体の状況を把握し開示

投資家の評価

従業員エンゲージメントに関する開示を通じ、企業
のミッションと従業員の意識が整合していることが
わかると投資判断の際に有用

従業員エンゲージメント施策やアンケート結果など、
定性情報と定量指標の両方があることで、戦略と
の関連が把握しやすい

従業員エンゲージメントについて、企業の価値観を示す「Our Credo（我が信条）」と
従業員の意識の整合性など様々なデータ指標や取組み内容、及びその成果を連動し開示

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

開示内容

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

従業員エンゲージメント・離職率等適正化に対する取組み4

企業の価値観を
示す「Our Credo

（我が信条）」と
従業員の意識の
整合性についての
項目など、主要な
項目についての
エンゲージメント
スコアの結果を開示

13
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働きやすい環境を作る上で従業員の声を聴くことが重要であるという考えのもと、定期的な
エンゲージメント調査を実施し、ネガティブなフィードバック含め開示

Source: Sustainability Report 2023

従業員の声を
聴くことが、
HSBCにおいて
健全な職場環
境を築く上で欠
かせない要素で
あることを強調

8つの重要領域
におけるスコアを
昨対比や
ベンチマーク
比較で詳細に
提示

ハラスメントに
よる解雇数や、
福利厚生に対
するネガティブな
コメントも掲載

イギリス・ロンドン

約10兆円 (2023年度)

1865年

約22万人

世界的な金融サービス
グループとして、個人・法人
向け銀行業務、資産運用、
商業銀行、投資銀行を
展開

• 預金、融資、投資、
貿易金融、保険等、
多岐にわたる金融
サービスを提供

開示内容

投資家の評価

投資家は、従業員サーベイを手厚く行う意図を
理解することができる

ネガティブな評価含め開示されることで、企業の
透明性や信頼度が上がる

働きやすい環境を作るためには従業員の声を聴く
ことが重要であることを強調

• 詳細データの開示の前提として、従業員一人
一人の声を大切にしていることを明示

従業員エンゲージメントにおける重点領域に対する
声を、ネガティブなもの含め詳細に開示

• 昨対比、ベンチマーク比較でのスコアや
従業員の声を開示

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

従業員エンゲージメント・離職率等適正化に対する取組み4

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

14
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Source: Vodafone Group Plc Annual Report 2024 

イギリス・バークシャー

7.5兆円 (2023年度)

1984年

約9万人

通信サービスの提供を行う
世界的な通信事業者

• モバイル通信、固定
通信、IoTソリュー
ションを中心に、多岐
にわたるサービスを
展開

開示内容

投資家の評価

企業カルチャーを明示し、その浸透度を定量的に
明示することで、投資家が人材をどの程度企業
文化に馴染ませ、組織として事業推進力があるか
理解できる

従業員エンゲージメントは調査結果としてのスコア
の開示に加えて、定性的な説明があると、戦略との
関連を把握でき有用。さらに改善が見られた領域
や経年比較があると有益

通信事業会社として「デジタル社会をより繁栄
させる」という企業目的のもと、顧客のロイヤリティを
向上させるための PDCAサイクルを回す"Spirit of 

Vodafone" を企業カルチャー浸透施策として展開

年2回の従業員調査 "Spirit Beat" でエンゲージ
メントや企業カルチャーの浸透度を測定

“Spirit of Vodafone”

は「デジタル社会をより
繁栄させ、困難に強い
ものにする」という企業
目的及び経営戦略と
一致しており、従業員の
モチベーションと生産性を
向上させることを強調

顧客ロイヤリティを向上させるカルチャー作りを戦略として展開、カルチャーの浸透度合いや、
従業員のエンゲージメントを向上させる具体的施策・効果を開示

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

従業員エンゲージメント・離職率等適正化に対する取組み4

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

エンゲージメントや企業
文化の浸透度などを測
定する年2回の従業員
調査“Spirit Beat”の
スコア・回答率（88%）
を開示、
“Spirit Beat”のスコアが
向上することの意味、
前期からの変化、スコア
向上のための施策などを
定性的に説明

15



63 C
o
p
y
ri

g
h
t 

©
 2

0
2
5
 b

y
 B

o
st

o
n
 C

o
n
su

lt
in

g
 G

ro
u
p
. 

A
ll
 r

ig
h
ts

 r
e
se

rv
e
d
.

従業員の安全を会社の最も重要な責任事項として、事故防止のためのマニュアルや実績を
詳細に開示

アメリカ・ボストン

約11兆円 (2023年度)

1892年

約13万人

エネルギー、航空、
ヘルスケア分野を中心
とした製品とサービスを提供
する総合技術企業

• 発電設備、航空
エンジン、医療機器を
はじめ、先端技術を
活用した多岐に
わたるソリューションを
展開

従業員の安全を守ることが最優先事項であることを
明確化

• 「従業員の安全を確保することが最も重要な
責任」と明言し、事故や負傷防止の文化を
醸成

具体的な安全関連データを透明性高く開示
• 労働災害率、休業率、死亡事故数等を

前年対比で提示し、改善の進捗を明確化

開示内容

投資家の評価

従業員の安全性が問われる製造業において、
GEがどれだけリスク管理できているか、開示された
考え方やデータから評価することができる

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

Source: Sustainability Report 2022

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

どのビジネスにおいても、GE

で働く人たちの安全を守る
ことが、究極の責任であると
明記

怪我や病気の割合、労働
事故により作業から離れた
日数の割合、死亡件数
（従業員・契約先）など、
具体的な数値を透明性
高く開示

高リスク作業時に重大な
事故やけがを防ぐための
重要なステップをまとめた
命を守る原則 (LSP) を20

以上の言語で展開している
ことを示し、いかに安全を
重視しているかを強調

従業員等の健康・安全等に対する取組み5

16
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従業員の安全が戦略の最重要事項であるとの認識の下、多様な環境下で働く従業員の
安全を守るための安全管理の目標と実績を詳細に開示

従業員の安全が戦略
における最優先事項
であることを明記アメリカ・テキサス

約11兆円 (2023年度)

1925年

約11万人

多くの従業員が安全に仕事ができる環境の提供を
強調

• 負傷や健康被害を防ぐことが重要な責任で
あることを提示

安全性への取組みを具体的な目標と戦略で
説明

• 従業員と経営陣が協力して作成した安全
戦略等作成の過程も共有

開示内容

投資家の評価

世界中で多様な環境下で働く従業員の安全性が
どのように確保されているのか開示することで、投資
家は企業のリスク管理能力を把握することができる

目標設定と実績を併せて示すと、投資家は企業が
掲げた目標をどれほど達成しているのか、あるいは
遅れている場合にどんな対策を講じるのかを理解で
きる

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

建設機械、鉱業機械、
ディーゼルエンジン等の
設計、製造、販売を行う
世界的企業

• 掘削機、ブルドーザー、
発電機等、多様な
製品ラインアップを
提供し、インフラ開発
やエネルギー市場を
支援

キャタピラーにおける
安全性は、経営陣と
従業員の両方によって
主導され、従業員の
実践的な経験を組み
込んだ安全改善策を
作成している点を強調

2030年までに記録可
能負傷頻度率を2018

年の実績値から50%

削減するなど、具体的
な目標値を公開、
目標に向けた進捗状
況の推移がわかる
実績値の推移を開示、
具体的な取り組みを
定性的に説明

Source: Sustainability Report 2023

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

従業員等の健康・安全等に対する取組み5
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コンプライアンスや安全性も強く意識した行動規範を定め、その内容と結果を積極的に開示

安全第一の意識を
浸透する施策に関連し
従業員の総記録
頻度率（TRFR）の
実績と改善状況、
死亡事故に対して実施
した取り組み等を開示

Source: Annual Report 2023

イギリス・ロンドン

約10兆円 (2023年度)

1929年

約12.8万人

洗剤・ヘアケア・
トイレタリー・食品等の家庭
用品を製造・販売

• Lipton、Lux、Dove

等のブランドを確立し、
世界約190ヶ国に
展開

行動規範ポリシーや、従業員の安全性の強化に
着手し、その内容と結果を投資家に積極的に開示

• コンプライアンス研修や、事故防止を目的
とした現場訪問プログラムを実施

開示内容

投資家の開示に対する評価

グローバル企業であれば一定数の内部通報等が
行われることは自然なことであり、経営者がより
通報が行われやすい環境構築に取り組んでいるか
が重要、誠実な開示は投資家への透明性が向上
し、逆にリスクが低い企業と評価される

コンプライアンス強化、従業員の安全性強化
においては、成果とともに積極的に開示することで、
企業リスクがどの程度あるか把握することができる

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

コンプライアンスについて、
従業員が規範違反を
目撃した際、声を上げ
やすくすることを奨励する
取り組みを紹介
結果、前年よりも21%

違反報告は増えたことも
あわせて公表

従業員等の健康・安全等に対する取組み5
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従業員の安全を会社経営における最優先事項として掲げ、事故防止施策やその結果を
詳細に開示

Source: Sustainability & Climate 2024 Progress Report, . TotalEnergies 2023 Results and 2024 Objectives presentation 

「安全」が、TotalEnergiesにとって
最優先事項のもので、いかなる理由
があっても妥協しない核心的な
価値観であることを明記 

高リスク作業に対する安全チェック
リストの導入等、具体的な予防策を
明記

作業時間に対する怪我の割合等を
事故に関するデータを開示

フランス・クールブヴォア

約37兆円 (2023年度)

1924年

約10万人

エネルギーの探査、生産、
加工、販売を行う世界的
なエネルギー企業

• 石油、天然ガス、
再生可能エネルギー、
電力分野で多様な
エネルギーソリュー
ションを提供

「従業員の安全」が企業にとって、どのくらい優先度
が高いものなのかを明記

実際に起こった事故の内容と件数を開示し、
その具体的な予防策を提示

• 事故が何件起こり、どのくらい減ったのかを
数字で開示

• 実際に発生した事故を教訓にした、具体的
アクション、改善プログラムを提示

投資家の評価

事故防止施策の概要と効果が詳細に開示される
ことで、投資家は、企業の危機意識及び、
どの程度リスク対策を行えているかを把握することが
できる

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

開示内容

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

従業員等の健康・安全等に対する取組み5
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人権的な疑念を産業全体として払拭し、クリーンなコーヒーカカオビジネスを実現するため、
サプライヤーの人権・労働条件を遵守するためのKPIを定め、具体的な施策や結果を提示

1.児童労働リスクを特定・監視し、必要な是正措置を行う仕組み
Source: Creating Shared Value and Sustainability Report 2023

スイス、ヴヴェイ

約16兆円 (2023年度)

約27万人

食品・飲料の製造・販売を
行う

• 粉末・液体飲料
• ペットフード
• 調理用食品、調理

補助食品
• 菓子類 等

開示内容

投資家の評価

投資家は、可視化された人権リスクとその改善策を
知ることで、企業の潜在的な評判リスクや持続的
なバリューチェーンを保持できているかを理解できる

供給元での児童労働や無賃労働等劣悪な労働
環境が指摘された過去があり、人権尊重を
推進する独自のフレームワークを展開、人権リスク
の低減は企業を守るために重要と位置づけ

"Nestlé Salient Human Rights Issue Action 

Plans"では最もリスクの高い10項目を特定
人権運営委員会が解決の方向性と実施を監督

• 児童労働問題に関しては、児童労働リスクを
低減しKPIを開示

1866年

人的資本開示が 優れている項目と理由企業概要 開示内容（例）

本社

売上

設立

従業
員数

事業
内容

人権リスクは規制措置に繋がる懸念
もあり、リスク低減がビジネスや企業
ブランドを守るために重要と位置づけ
人権の尊重はネスレの企業文化や
価値の中核にあると明示

リスク評価を中
心としたフレーム
ワークを定義

CLMRS 1を実施しカカオ供給チェーン
での児童労働リスクを緩和

• 児童労働リスクのある活動に
従事しなくなった子供の数の
増加を明示

• CLMRS等を通じて調達された
カカオの量をKPIとして明示

従業員等の健康・安全等に対する取組み5
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