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■ 1 ．はじめに

　金融庁は「金融審議会 サステナビリティ
情報の開示と保証のあり方に関するワーキン
グ・グループ」（以下、サステナビリティ
WG）を設置し、2024年 3 月以降 8 回にわた
って、サステナビリティ情報開示および保証
の制度のあり方について議論が重ねられた。
また、サステナビリティ保証については、サ
ステナビリティWGの傘下に「金融審議会　
サステナビリティ情報の保証に関する専門グ
ループ」（以下、保証専門グループ）が設置

され、専門的な検討が行われた。
　これらのサステナビリティ情報開示と保証
に関する議論を踏まえて、2025年 7 月に、金
融庁から「金融審議会 サステナビリティ情
報の開示と保証のあり方に関するワーキン
グ・グループ 中間論点整理」（注 1 ）（以下、
中間論点整理）が公表された。
　中間論点整理においては、サステナビリテ
ィ情報開示の背景と、欧州の制度動向への対
応（オムニバス法の影響）を踏まえた今後の
方向性について取りまとめている。さらに中
間論点整理の添付文書として、金商法改正等
の法改正についてのスケジュールであるロー
ドマップ（注 2 ）が公表された。これらに基づ
いて、2025年夏以降、具体的な法改正に向け
た動きが始まっている。
　本稿では、サステナビリティ開示に関する
制度整備の方向性について考察し、実務への
影響と課題について検討を行いたい。
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■ 2 ．サステナビリティ情報開
示を通じた国際競争力の維
持

⑴　国際競争力を意識したサステナビ
リティ情報開示制度

　2024年 3 月以降に開始されたサステナビリ
ティWGは、EUの企業サステナビリティ報
告指令（Corporate Sustainability Reporting 
Directive；CSRD）に対応するため、日本国
内のサステナビリティ情報開示に関する制度
整備を目的として設置された。2023年に発効
したCSRDは、EUのサステナビリティ情報
開示ルールであり、EU域内に一定規模の拠
点を有する日本企業に対しても適用される。
このような背景から、サステナビリティWG
の議論においては、常にCSRDの動向を意識
しながら、適用対象となる企業の範囲、適用
開始時期のスケジュール、保証等について枠
組み作りの検討が進められてきた。
　このように、サステナビリティ情報開示に
ついては国際的な競争力の観点から、制度設
計が必要である。今後予定されている金融商
品取引法をはじめとする関連法令の改正にお
いても、そのような視点が欠かせない。

⑵　EUオムニバス法案の影響
　①　欧州企業に関する変更
　CSRDは、企業規模によって適用開始時期
が異なる。欧州企業については企業規模によ

り、規模の大きい順からWave 1からWave 3
へと分類し、2025年（2024会計年度に関する
開示）から 1 年ごとに時期をずらして適用が
開始される。社会的インパクトと準備の時間
に配慮した経過措置が設けられている。
　しかしながら、CSRDに対しては、EUの
加盟国・企業サイドより、実務的な負担が過
大であるとの批判が高まった。サステナビリ
ティ情報開示制度に対応するために必要な経
営リソースが大きく、かえって企業価値を棄
損するおそれがあるとの懸念が示されたもの
である。
　そのため、EUは2025年 2 月にオムニバス
法案と呼ばれる 2 本の法案を公表した（注 3 ）。
これにより、実務的な懸念に対応するため
の、適用時期の延期や適用対象企業の基準変
更等の負担軽減策が設けられることとなっ
た。一 部 法 案 は、2025年 4 月 に 欧 州 議 会、
EU理事会において採択され、発行されてい
る。
　Wave 1は、従業員500人超の「公益性のあ
る事業体」（上場会社、保険会社、銀行等

（注 4 ））が対象とされており、2024年 1 月 1
日以降に開始する会計年度より適用が開始さ
れる。オムニバス法案における変更は加えら
れていないことから、2025年 4 月時点で、多
くのWave 1の企業は、すでにサステナビリ
ティ情報開示を開始している（注 5 ）。
　Wave 2は、従来は従業員250人超で財務基
準を満たす企業（売上高5,000万ユーロ超、
あるいは総資産2,500万ユーロ超の大会社）
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が対象であり、2025年 1 月 1 日以降に開始す
る会計年度より適用が開始されることとされ
ていた。しかしながら、オムニバス法案によ
り、報告義務の対象となる従業員数基準が
1,000人超に引き上げられ、適用対象となる
企業数が大きく減少した。また、適用開始時
期も 2 年延長され、2027会計年度より適用が
開始されることとなった。
　Wave 3は、従業員数基準が10〜250人以下
の上場中小企業（SME）等が対象であり、
2026年 1 月 1 日以降に開始する会計年度より
適用が開始されることとされていた。Wave 
3については、オムニバス法案により、適用
開始時期が2028年度に延長された。
　②　保証水準
　CSRDでは、保証水準について、当初は限
定的保証としつつも、将来的には合理的保証
への移行を検討することとされていた。しか
しながら、オムニバス法案においては、欧州
委員会による合理的保証基準を採択する権限
は削除され、今後もCSRDにおけるサステナ
ビリティ報告に対しては限定的保証基準が適
用される保証レベルとして維持されることが
明記された（注 6 ）。これにより、限定的保証
のみを義務化することとし、合理的保証への
移行は行われないこととなった（注 7 ）。
　③　EU域外企業への適用
　CSRDは、EU市場での実質的な経済活動
を行っている企業を対象として、欧州域外の
第三国に親会社を有する域外企業に対しても
適用される。日本企業も対象とされることか

ら、金融庁において、CSRDと同等性を有す
る基準作りが急がれてきたという背景があ
る。
　EU域外企業への適用要件は、従来は、以
下のすべての要件を満たすことが求められて
いた。
1 �．EU域内での純売上高が 1 億5,000万ユー

ロを超えること
2 �．EU域内に以下のいずれかの拠点を有す

ること
　・従業員250人以上の子会社
　・�EU域内での純売上高が4,000万ユーロ以

上の支店
　オムニバス法案により、以下の通り、適用
対象となるEU域外企業の基準が引き上げら
れた。
1 �．EU域内での純売上高が 4 億5,000万ユー

ロを超えること
2 �．EU域内に以下のいずれかの拠点を有す

ること
　・従業員1,000人以上の子会社
　・�EU域内での純売上高が5,000万ユーロ以

上の支店
　なお、適用開始時期については、オムニバ
ス法案による変更は行われておらず、2028会
計年度に対する報告（2029年以降に報告）よ
り開始されることとされている。
　オムニバス法案によりWave 1については
修正が行われていないが、EU域外適用企業
の適用基準についても企業規模が引き上げら
れた（適用対象となる企業数は減少）。わが
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国のサステナビリティ情報開示の適用がもっ
とも早い「時価総額 3 兆円以上」カテゴリー
に該当する日本企業については、実質的に
は、欧州企業基準でもWave 1に該当する場
合が多いと推測される。また、オムニバス法
案後のEU域外企業に対する適用基準にも該
当する企業が多いと考えられることから、

「時価総額 3 兆円以上」カテゴリーについて
は、オムニバス法案のインパクトは限定的で
あると考えられる。他方では、「時価総額 1
兆 円 以 上 3 兆 円 未 満」お よ び「時 価 総 額
5,000億円以上 1 兆円未満」のカテゴリーに
ついては、実質的な変更が生じる可能性も想
定されることから、わが国の制度設計にも影
響を及ぼすことが考えられる。

■ 3 ．サステナビリティ情報開
示の方向性

⑴　わが国の制度設計におけるCSRD
の影響

　CSRDに基づく具体的な開示は、欧州財務
報 告 諮 問 グ ル ー プ（European Financial 
Reporting Advisory Group；EFRAG）が 策
定 す る 欧 州 サ ス テ ナ ビ リ テ ィ 報 告 基 準

（European Susta inabi l i ty Report ing 
Standards；ESRS）に基づいて行われるこ
ととされる。ただし、EU域外企業に対する
例外的な報告基準として、非EUサステナビ
リ テ ィ 報 告 基 準（Non-EU Sustainability 
Reporting Standards；NESRS）が開発され

（図表 1 ）EUにおけるサステナビリティ開示に関する検討状況

（出所）金融庁「第 6 回 金融審議会サステナビリティ情報の開示と保証のあり方に関するワーキング・グル
ープ　事務局資料（資料 2 ）」（2025年 4 月21日）

従来のCSRD オムニバス法案

適用対象
・時期

Wave 1：2024会計年度から、連結・単体のいずれか
の従業員が500人超の上場企業等である大会社（総
資産残高2,500万ユーロ超、又は純売上高5,000万ユ
ーロ超）

Wave 2：2025会計年度から、一定規模以上の非上場
企業等（Wave 1以外の大会社）

Wave 3：2026会計年度から、上場中小企業等（注 2 ）

①の法案成立後、②の法案の成立を目指す。

① 適用開始時期を延期する法案
　Wave 2：2027会計年度に延期
　Wave 3：2028会計年度に延期

② 適用対象企業の閾値の変更等を目的とする法案
　�適用対象は連結・単体のいずれかの従業員が1,000

人超の大会社
社数 約 5 万社 約 1 万社

開示基準 ダブルマテリアリティ
ダブルマテリアリティ

（グローバルな報告基準とのインターオペラビリティ
を損なわず、開示事項を削減）

保証 限定的保証（今後、合理的保証への移行を検討） 限定的保証（将来の合理的保証への移行は行わない）

域外適用
対象

2028会計年度から、EU域内の純売上高 1 億5,000万ユ
ーロ超、かつ、EU域内子会社が上場会社・大会社、
又はEU域内支店の純売上高4,000万ユーロ超

2028会計年度から、EU域内の純売上高 4 億5,000万ユ
ーロ超、かつ、EU域内子会社が大会社、又はEU域内
支店の純売上高5,000万ユーロ超
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ている。また、EU以外の国際的なサステナ
ビリティ報告基準や第三国が開発したサステ
ナビリティ報告基準（以下、第三国基準

（Third-country standards））に つ い て は、
相互運用性（Interoperability）を確保する
方向で議論が進んでいる。第三国基準が欧州
委員会によりESRSと同等であると認定され
る場合（同等性認定）には、これら第三国基
準に基づく開示を行うことで、CSRDに基づ
く開示義務を満たすものとされる。具体的に
は、ISSB 基準（International Sustainability 
Standards Board；国際サステナビリティ基
準審議会）がこれに該当するとし、現在開発
が進められてきた日本基準も、ISSB基準と
同等のグローバル水準の基準であることが求
められた。
　このような背景から、金融庁のサステナビ
リティWGにおけるサステナビリティ情報開
示に関する枠組み作り、およびサステナビリ
ティ基準委員会（SSBJ） における日本基準
開発のプロセスにおいては、EUのCSRDを
意識して作業が進められた。そのため、金融
庁の作業途中の2025年 2 月にオムニバス法案

が公表された場合には、それに合わせてわが
国の制度設計の方向性や内容に関しても見直
しが行われた。

⑵　適用対象企業と適用開始時期
　適用対象企業と開始時期の検討にあたって
は、プライム上場会社を時価総額規模に応じ
て企業をカテゴリー分けし、もっとも大規模
な時価総額 3 兆円以上の企業カテゴリーか
ら、段階的にサステナビリティ情報開示の適
用を開始することを基本線としている。企業
カテゴリーは、時価総額順に、①時価総額 3
兆円以上、②時価総額 1 兆円以上、③時価総
額5,000億円以上、④それ以外、のプライム
上場会社である。なお、非上場会社、スタン
ダード上場会社、グロース上場会社について
は、サステナビリティ情報開示の適用対象と
はされていない。
　金融庁の調査（注 8 ）によれば、2025年 3 月
末時点で、時価総額5,000億円以上のプライ
ム上場企業のうち、従業員1,000人超、かつ
総資産残高40億円（約2,500万ユーロ）超ま
たは売上高80億円（約5,000万ユーロ）超の

（図表 2 ）CSRDに基づく開示義務

（出所）各種資料より筆者作成

報告基準 内容 基準設定主体
ESRS

（欧州サステナビリティ報告基準）
EU企業に対するサステナビリテ
ィ報告基準

EFRAG

NESRS
（非EUサステナビリティ報告基準）

EU域外企業に対するサステナビ
リティ報告基準

EFRAG

第三国基準 欧州委員会がESRSとの同等性
を認定した第三国基準（ISSB等）

ISSB等
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企業の割合は、社数ベースで約99％であると
報告されている。そのため、このような実態
を踏まえると、時価総額5,000億円以上のプ
ライム上場企業のほぼ全てが、オムニバス法
案による閾値の見直し後においても、2024会
計年度からCSRDの適用が開始されている会
社（従業員1,000人超の上場大会社）に相当
すると指摘されている。したがって、2025年
6 月に公表された中間論点整理においては、
まずは開始時期がもっとも早期の時価総額 3
兆円以上の企業カテゴリーについては、予定
通り2027年 3 月期決算にかかる有価証券報告
書から、サステナビリティ情報開示の適用を
開始する方向性が示された。
　日本のサステナビリティ基準であるSSBJ
基準が、CSRDとの同等性（equivalent）が
認定される場合には、欧州域内の子会社のサ
ステナビリティ報告義務については、日本基
準に基づく親会社の開示によって免除される
可能性がある。そのため、SSBJ基準は、国
際的なサステナビリティ開示基準である
ISSB基準に相応する必要がある。また、同
等性認定の要件として、「市場の大部分（most 
of the market）」を網羅する制度であること
が求められる。したがって、設定される日本
基準が日本の資本市場の「大部分」に対して
適用される必要があり、この要件を踏まえ
て、適用範囲をどのように定めるかを決めて
いくこととされる。
　①　時価総額 3 兆円以上
　金融庁の調査によれば、時価総額 3 兆円以

上の企業カテゴリーには68社が含まれ、これ
らの企業による時価総額の合計は東京証券取
引所時価総額の54.1％を占めている（注 9 ）。
このカテゴリーに属する企業の多くは、グロ
ーバルに大規模な事業を展開しており、欧州
域内の拠点も大きく、すでにCSRDの適用が
開始しているWave 1に相当する企業が多く
含まれていると想定される。
　時価総額 3 兆円以上の企業カテゴリーは、
当 初 の 予 定 通 り、2027年 3 月 期 決 算 か ら
SSBJ基準の適用が開始されることとされて
いる。
　②　時価総額 1 兆円以上
　時価総額 1 兆円以上の企業カテゴリーに
は、171社、市場全体の時価総額の72.9％が
含まれていると報告されている（注10）。同等
性の認定に必要な「市場の大部分」に該当す
るためには、時価総額 3 兆円以上の企業カテ
ゴリーでは不十分であるため、時価総額 1 兆
円以上の企業カテゴリーについても、SSBJ
基準の適用対象とされる方向性である。
　しかしながら、時価総額 1 兆円以上 3 兆円
未満の企業（103社）が占める市場全体の時
価総額比率は18.4％であり、また時価総額 3
兆円以上の企業と比べると、欧州域内での事
業規模やグローバルな規制対応に関する体制
整備の観点から、準備に時間がかかることが
想定される。そのため、この企業カテゴリー
については、時価総額 3 兆円以上の企業カテ
ゴリーの適用開始の翌年、すなわち2028年 3
月期決算から適用が開始されることとされて
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いる。
　③　時価総額5,000億円以上
　時価総額5,000億円以上の企業カテゴリー
には、264社が含まれ、市場全体の時価総額
の80.8％を占めると報告されている（注11）。
　適用範囲を時価総額5,000億円以上に拡大
すると、市場の80％を超えるカバレッジとな
ることから、同等性認定における「市場の大
部分」に該当する可能性は高まると推測でき
る。しかしながら、時価総額5,000億円以上
1 兆円未満の企業（93社）が占める市場全体
の時価総額比率は7.9％に過ぎない。サステ
ナビリティ情報開示に対する企業側の負担が
大きいという実務上のインパクト、および、
1 兆円以上の企業カテゴリーのカバレッジが
72.8％であることを考慮すると、「市場の大
部分」と認定されるための市場カバレッジ率
のクライテリアについて推し量る必要がでて
くる。カバレッジ率が80％を超えることが求
められるのであれば、時価総額5,000億円以
上を適用範囲とすることが必要となるが、そ
れよりも少ない水準で足りるのであれば、企
業サイドの実務負担を考慮した適用対象を検
討する余地がある。
　このような背景から、サステナビリティ
WGにおいて時価総額5,000億円以上の企業カ
テゴリーについては、従来は2029年 3 月期決
算から適用開始の方向性であったところ、中
間論点整理においては「企業の開示状況や投
資家ニーズ等を踏まえて、今後検討」するこ
ととされ、2025年中を目途にサステナビリテ

ィWGにおいて結論を出していくと述べられ
ており、当初の方向性よりもトーンが弱めら
れた（注12）（図表 3 ）。当初の予定通りに戻さ
れる可能性も含め、2025年秋以降に継続され
るサステナビリティWGにおける検討状況を
注視することが求められる。

⑶　二段階開示
　開示義務に基づく有価証券報告書上のサス
テナビリティ情報開示は、企業にとっても初
めてのことであり、実務上トラブルなく開示
を行うことができるかについての懸念が強
い。とくに、GHG排出量やCO2削減量等の
情報については、自社だけで計測することは
困難であり、外部からデータを購入したり、
見積もり情報が含まれる場合も想定される。
サステナビリティ関連情報を取得のタイミン
グによっては、有価証券報告書の提出前に12
か月分のデータを確保できず、一部データに
ついては見積もりを踏まえた情報とならざる
を得ない場合も想定される。また、外部から
提供される情報が、有価証券報告書の作成タ
イミングで完全に正しく取得できるのかも懸
念がもたれている（注13）。そのため、適用開
始の初年度に限って例外的に認められる経過
的措置として、財務情報とサステナビリティ
情報との開示時期をずらすことを認める方向
で制度整備が進められることとなった（図表
3 ）。
　二段階開示の方法については、訂正報告書
を開示媒体とし、半期報告書の提出期限まで
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に提出する方向で取りまとめが行われた
（注14）。「訂正」報告書という名称が消極的イ
メージを持たれやすいという懸念もあり、半
期報告書を活用するとの意見も出されたが、
本決算にかかる有価証券報告書の内容の訂正
であることから、訂正報告書が適切であると
された。また、法令上の経過措置であること
を明記することで、有価証券報告書の記載の

「誤りに対する訂正」とは質的に異なること
が明らかになるとして、企業側の懸念につい
ても配慮している。

⑷　サステナビリティ保証制度の方向
性

　①　概要
　財務情報に対する監査と同様に、非財務情
報に対する保証は、開示される情報の信頼性
を確保する手段として、大変重要である。企
業価値評価における非財務情報の重要性が高
まるなか、非財務情報については定量情報以
外の定性情報等の様々な性質の情報が含まれ

ている。そのため、情報ユーザーである投資
家をはじめとするステークホルダーの立場か
らは、信頼性を担保される仕組みが構築され
ていることが必要である。これは、中長期的
には日本市場の信頼性にもつながることか
ら、サステナビリティ保証制度の確立が必要
不可欠である。
　しかしながら、非財務情報のうち、サステ
ナビリティ情報開示はそれ自体が新設される
開示制度であり、2025年夏時点で作成中のス
テータスである。サステナビリティ情報開示
に対する保証についても、開示制度と並行し
て保証制度の枠組みが検討されている状況に
ある。2027年 3 月期よりサステナビリティ情
報開示の義務化が予定されているなか、2025
年夏時点で保証制度については内容の議論が
行われている段階で制度の枠組みが固まって
おらず、保証業務実施者の属性、保証水準

（限定的保証／合理的保証）、保証基準の内容
等の保証手続きにおける重要項目についても
議論が積み残されている。

（図表 3 ）サステナビリティ情報開示のロードマップ

（出所）金融庁「サステナビリティ開示基準の適用及び保証制度の導入に向けたロードマップ」（2024年 7 月17日）
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　実務的にも、サステナビリティ情報開示に
ついては適用開始時期が定められており、
2026年 3 月期より準備を開始する企業も少な
くない。しかしながら、保証基準もないなか
でサステナビリティ情報開示を行うことにつ
いては、事後的にどのような観点からのチェ
ックが行われるかについての予見可能性が低
く、企業サイドの懸念は大きいと推察される
ところである。また、サステナビリティ保証
業務の人材についても、保証業務の担い手を
決定し、人材の確保と訓練を開始することが
求められる。そのため、サステナビリティ保
証制度の整備についても、2026年通常国会で

の法律見直しを目指して急ぎ進められること
が求められる。
　サステナビリティ保証について、検討が必
要な論点については、図表 4 の通りである。
今後、継続的に制度設計に向けた議論が進め
られる予定である。
　③　保証業務実施者の属性
　サステナビリティ保証で問題となるのは、
保証業務実施者の属性である。
　会計監査については公認会計士が担当する
とされているが、サステナビリティ保証につ
いては公認会計士以外の者（non-PA）も含
む制度（profession-agnostic）とするかにつ

（図表 4 ）サステナビリティ保証の概要

（出所）金融庁「第 1 回 金融審議会 サステナビリティ情報の保証に関する専門グループ 事務局説明
資料」（2025年 2 月12日）
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いても検討する必要がある。海外の制度を見
ても、公認会計士・監査法人に限定するとい
う国が多いが、そもそもサステナビリティ保
証を制度化している国が少ないことから、わ
が国の実情を踏まえて自律的に検討すること
が求められる。
　金融庁の保証専門グループの議論において
も、委員の意見が分かれており、専門グルー
プとしての統一的見解を取りまとめることが
困難であった。保証専門グループからサステ
ナビリティWGに対しては、「監査法人に限
定すべきではない」、「監査法人に限定すべ
き」、「当面監査法人に限定し、将来、その他
の保証業務提供者を含めることの要否を検討
すべき」との 3 つの立場からの意見を併記す
る形で報告が行われた（注15）。
　投資家サイドからは、公認会計士・監査法
人に限定することが望ましく、保証品質の提
供が確実であるとの指摘も見られた。これ
は、情報の信頼性の確保のためには、独立性
基準や倫理規定等の制度が確立し、厳格な資
格試験や訓練を受けた公認会計士・監査法人
の機能を重視するものと考えられる。また、
財務情報と非財務情報のコネクティビリティ
が重要であるとの観点からは、財務情報にか
かる会計監査と非財務情報にかかる保証につ
いて、それぞれ別個の業務実施者を設けるこ
とは適切ではないとの考え方も示されてい
る。他方、企業サイドからは、保証業務実施
者の確保と競争性の観点から、公認会計士・
監査法人に限定することは望ましくないとの

見方も出された。また、今後、対象企業が拡
大される場合には保証業務実施者の確保が必
要となる。その場合には、公認会計士以外

（non-PA）の有用性も高まる。
　保証業務実施者については、2025年秋以降
に再開されるサステナビリティWG等におい
ても継続的に検討が行われることとなってい
る。制度設計次第では保証業務実施者の範囲
が異なり、企業サイドも保証業務実施者サイ
ドの双方において実務へのインパクトが大き
いことから、早急な枠組み作りと制度の定着
が望まれる。
　④　保証の水準（限定的保証、合理的保証）
　欧州CSRDでは、当初は限定的保証から開
始し、将来的に合理的保証へと移行すること
を検討するものとされていた。しかしなが
ら、2025年 2 月に公表されたオムニバス法案
においては、サステナビリティ保証は限定的
保証とし、合理的保証への移行（の検討）は
行われないことが明記された。
　金融庁のサステナビリティWGおよび保証
専門グループは、CSRDの動向を意識した議
論が行われてきた。サステナビリティ保証の
水準についても同様の検討が行われることか
ら、CSRDとオムニバス法案の内容を踏まえ
て、わが国の保証の水準は限定的保証に限る
方向で検討が行われることとなった。そのた
め、将来的な合理的保証への移行の検討は行
わないことが適切であると明記されている

（注16）。
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■ 4 ．おわりに

　中長期の企業価値評価においては、従来の
手法である財務情報をベースとする算定に加
えて、非財務情報を組み込んだ価値評価を行
うことの重要性が高まっている。そのため、
日本企業の本源的価値を適正に評価できるよ
うにするためにも、非財務情報とりわけサス
テナビリティ情報の開示ルールの整備が必要
となる。
　他方では、EUにおいては域外企業へも適
用される企業サステナビリティ報告指令

（CSRD）が発効し、グローバルおよび各法
域内においてサステナビリティ情報開示のた
めの基準作りが進められている。日本企業の
国際競争力の観点からは、わが国においても
サステナビリティ情報開示に関する基準の整
備、必要に応じた金融商品取引法等の関連法
令の見直し、サステナビリティ保証制度の確
立が喫緊の課題となっている。これらのう
ち、金 融 商 品 取 引 法 の 改 正 に つ い て は、
CSRD対応としての適用開始スケジュールが
事実上確定していることを考慮すれば、今年
度中に国会提出が行われることが期待される
ところである。
　そのため、2025年 6 月に公表された中間論
点整理を踏まえて、金融庁では引き続きサス
テナビリティWGにおいて継続的な議論が進
められている。また、サステナビリティ情報
開示に関しては、作成者に虚偽開示リスクを

過度に恐れることなく、積極的に情報開示を
行ってもらうことが必要である。そのような
観点から、金融庁においては、新たな陣容で

「金融審議会ディスクロージャーワーキン
グ・グループ」（以下、ディスクロージャー
WG）が再開され、8 月末に第 1 回会合（2025
年度）が開催された。ディスクロージャー
WGにおいては、セーフハーバー・ルール等
のサステナビリティ情報開示との関連性の高
い制度についても、検討が行われる予定とな
っている。
　サステナビリティ情報開示はこれから本格
的に法改正を含む制度設計が進められる。ま
た、サステナビリティ保証制度の新設も、今
後具体的な作業が行われる。そのため、サス
テナビリティに関する情報開示については、
今後も継続的に制度動向を確認することが必
要である。

（注 1 ）金融庁「金融審議会 サステナビリティ情報の開

示と保証のあり方に関するワーキング・グループ 中

間論点整理」（2024年 7 月17日）
（注 2 ）金融庁「サステナビリティ開示基準の適用及び

保証制度の導入に向けたロードマップ」（2024年 7 月

17日）
（注 3 ）European Commission, “Omnibus Package: 

Simplification of Sustainability-Related Regulations”, 

European Commission, February 26, 2025. https://

www.dir.co.jp/report/research/capital-mkt/esg/ 

20250314_024980.pdf.
（注 4 ）Stefano Spinaci, “Corporate Sustainability 

Reporting Directive: At a Glance”, European 

Parliamentary Research Service, November 2022. 



資本市場　2025．10（No. 482）月
刊 15

https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/

ATAG/2022/738177/EPRS_ATA（2022）738177_EN. 

pdf.
（注 5 ）金融庁「第 6 回 金融審議会サステナビリティ情

報の開示と保証のあり方に関するワーキング・グルー

プ　事務局資料（資料 2 ）」（2025年 4 月21日）におい

て、CSRDに基づく開示実施企業例（時価総額 3 兆円

以上）が紹介されている。
（注 6 ）European Commission. Proposal for a Directive 

of the European Parliament and of the Council 

amending Directives 2006/43/EC, 2013/34/EU, （EU） 

2022/2464 and （EU） 2024/1760 as regards certain 

corporate sustainability reporting and due diligence 

requirements. COM（2025） 81 final. Brussels, 

February 26, 2025. EUR-Lex official document. 同法案

においては. “The empowerment for the Commission 

to adopt reasonable assurance standards is deleted. 

Limited assurance shall remain the applicable level 

of assurance for sustainability reporting under 

Article 34.”と明記されている。
（注 7 ）オムニバス法案の全体像については、以下に概

要 が ま と め ら れ て い る。European Commission, 

“Omnibus Package – Sustainability Reporting 

Simplification”, Directorate-General for Financial 

Stability, Financial Services and Capital Markets 

Union. Last modified April 1, 2025. https://finance.

ec.europa.eu/news/omnibus-package-2025-04-01_en
（注 8 ）金融庁・前掲注 5
（注 9 ）金融庁・前掲注 2
（注10）金融庁・前掲注 2
（注11）金融庁・前掲注 2
（注12）金融庁・前掲注 1
（注13）金融庁のサステナビリティWGおよび保証専門グ

ループの議論においては、主に企業サイドからは、実

務上の負担と準備の必要性から、二段階開示を期待す

る意見が多かった。
（注14）金融庁・前掲注 1

（注15）金融庁「第 4 回 金融審議会 サステナビリティ

情報の保証に関する専門グループ　事務局説明資料」

（2025年 5 月27日）
（注16）金融庁・前掲注 1
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