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1．背景と目的
　環境（Environment)、社会（Society)、ガバナンス（Governance）に関する情報を考
慮した投資、英語の頭文字をとって「ESG投資」に対する認知度や関心は国内外で高まる
方向にある。海外の動向では、例えばノルウェーやカリフォルニアの年金基金などの長期
的な視点に立った投資先の観点とその対応が報道され、注目されている（日本経済新聞, 
2017a, 2017b)。
　我が国では日本再興戦略のもとで、2014年２月に日本版スチュワードシップ・コード
が、また、2015年６月にコーポレートガバナンス・コードがそれぞれ策定された。日本版
スチュワードシップ・コードには、機関投資家が、投資先企業の中長期的な価値向上を図
るために、企業の状況を把握するに当たり想定し得る着眼点が示されており、その１つ
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として、｢投資先企業のガバナンス」のほか、｢社会・環境問題に関連するリスク」も含
まれている。 2015年９月に世界最大の年金資産規模を持つ年金積立金管理運用独立行政
法人（GPIF）が、国連が支持する責任投資原則（PRI）に署名した。これを契機として、
我が国でもESG投資に対する関心が高まり、関連した報道も増えている（日本経済新聞, 
2017a)。
　このような投資姿勢の変化に沿って、企業のバランスシートや損益計算書などの財務情
報と、環境や社会への配慮、知的資産から、ガバナンスや中長期的な経営戦略までを含む
非財務情報を有機的に結び付けて企業のビジネスパフォーマンスを表現する「統合報告
書」の重要性が増している。KPMGジャパンが2017年３月に発行した調査結果によると、
2016年の統合報告書発行社数は前年比で59社増の279社であり、発行している企業は基本
的に東証一部上場企業であった（KPMGジャパン統合報告アドバイザリーグループ, 2017)。
　以下では、まず上述のように統合報告書をめぐる動きが活発化する状況に至った上述の
経緯として、非財務情報の開示に導かれたプロセスについて概観する。それを踏まえ、本
レビューの目的について述べる。1980年代以降、地球環境問題の深刻化を背景に欧州では
企業に環境及び社会関連の情報開示を求める動きが活発化した。
　同時期の1980年代後半からアメリカでは財務報告は、将来指向的ではなく意義を失って
いるという批判、財務諸表は企業の経営者および株主に関する重大な情報でさえ限定的で
不完全なものであるとする批判が起きた（蒋, 2016)。さらに経済のパラダイム・シフトが
起こる中で非財務尺度を含む、より長期の価値を生み出す要因に対していっそう焦点を当
てることをしなければならないとの指摘もなされた（蒋, 2016)。このような財務報告の
あり方と非財務情報の重要性への関心が高まるにつれ、1990年代からアメリカ公認会計士
協会（American Institute of Certified Public Accountants: AICPA）及びアメリカ財務会
計基準審議会（Financial Accounting Standard Board: FASB）が立ち上げた、財務報告
の改善に向けた事業報告研究プロジェクトの中で、AICPAは1994年に『事業報告の改善
―顧客指向：投資家および債権者の情報ニーズを満たすこと』（Improving the Business 
Reporting-A Customer Focus: Meeting the Information Needs of Investors and Creditors, 
以下ジェンキンズ報告書と略す）を公表した。蒋（2016）が説明するとおり、ジェンキン
ズ報告書はアメリカにおける財務報告の改善に向けた事業報告研究プロジェクトの情報開
示に関する重要な報告書と位置づけられる。
　ジェンキンズ報告書では企業情報利用者は財務データのほかに非財務データも必要とし
ているが、当時の経営者分析の開示は財務諸表の金額の変動の説明に焦点を当てた表面
的・一方的な分析であり、事業別セグメントに関する混乱を招くような不完全な意見と
なっていると批判している。同報告書は、事業報告が主要な事業プロセスの業務遂行方法
を示す非財務尺度を含む、より長期の価値を生み出す要因に対していっそう焦点を当てる
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必要があるとし、非財務情報の有用性を主張した。
　一方、欧州連合（EU）では2003年の会計法現代化指令により企業の発展、業績及び財
政状態を理解するために必要な環境・社会的側面の非財務情報をその企業の年次報告、及
び連結報告書に含めることを企業に要請した。この指令は財務報告書に非財務情報を記
載することを求めることで、EU加盟各国の財務情報制度の統一を促し、国際財務報告基
準（IFRS）の導入など企業間の比較可能性確保に取り組む動きを後押しした（朴, 2012)。
ここでの非財務情報は、事業リスクおよび不確実性に関する情報、環境及び従業員に関す
る情報、および非財務情報の主要業績指標（KPI）に関する情報を含んでいる。
　このような流れの中で、1997年にNPO法人GRI（Global Reporting Initiative）が サステ
ナビリティ・レポートのガイドラインの作成と普及を目的として設立された。2004年に英
国のチャールズ皇太子によってA4S（Accounting for Sustainability）が組織され、2011年
に当該２つの組織を設立母体として国際統合報告評議会（IIRC）が誕生し、2013年に「国
際統合報告書フレームワーク｣（以下，IRフレームワーク）が発行されるに至った。IRフ
レームワークは、統合報告書の目的を「財務資本の提供者に対し、組織がどのように長
期にわたり価値を創造するかを説明すること｣（国際統合報告フレームワーク, 日本語訳, 
2014, p.4, p.8）と明記し、投資家（資本提供者）が情報開示のターゲットであると明確に
位置づけている。
　統合報告書は、財務情報と非財務情報を単に要約するものでなく、企業の持続可能な価
値創造に係る簡潔なコミュニケーションのために統合した報告書として位置づけられる
（古庄, 2015)。そのため統合報告書は、日本企業の環境負荷軽減に対する取り組みの経年
変化の考察を行う際に、各企業の取り組みを環境側面のみならず、社会・経済を含む統合
的視点、つまりトリプルボトムライン、持続可能性の観点から分析する題材として有用で
ある可能性がある。わが国における最新の先行研究では、会計学的観点から、統合報告書
発行企業はそれを発行していない企業と比較して規模が大きく、収益性が高いこと（阪, 
2015)、また統合報告書の作成において参照されるIRフレームワークとGRIガイドライン
を比較した結果、IRフレームワークの作成主体であるIIRCとGRIの主張の違いは、経済的
価値と社会的価値の位置付けの違いに還元できる（向山, 2015）等、統合報告書発行の枠
組み、発行企業自体の考察がなされている。本研究では、環境マネジメントの視点より
「企業の環境負荷軽減に対する取り組み」を持続可能性の観点から解析することを目的と
し、題材として、特に統合報告書の内容に注目する。本レビューは、その観点から、統合
報告書の価値、分析手法に関する国内外の先行研究の最近の動向を解明し、今後の課題に
ついて明らかにすることを目的とする。
　以下では、第一に、統合報告書を考察するうえで前提的な知見となる、統合報告書の価
値やその作成プロセスにおける企業内外の影響に関する最近の研究トレンドを把握する。



48

日本企業の環境負荷軽減に対する取り組みの経年変化の考察に向けた先行研究レビュー（久慈･内山･松岡･香坂)

久留米大学ビジネス研究　第３号（2018年３月)

具体的には非財務情報及び統合性の意義、統合報告書の作成における企業内外のステーク
ホルダーの影響に関する研究をレビューする。次に、統合報告書の分析手法及び同報告書
の作成を推進している組織であるIIRCによるIRフレームワークについての先行研究の動
向を把握する。第三に、統合報告書に着目しつつ俯瞰的かつ定量的に、企業の環境負荷低
減に関する取り組みを分析する手法についてレビューを行い、今後の研究課題を特定する。
具体的な研究手法としては、テキストマイニングの手法が活用されており、同手法を用い
た研究をレビューする。

2．先行研究
　2.1　統合報告書及び環境報告書等の全般的傾向を対象とした先行研究
　統合報告書、及び環境報告書（アニュアルレポート、CSRレポート、ファクトブック、
環境報告書を含む。以下「環境報告書等」という）に関する研究論文数の傾向を探るため、
ScienceDirectのKeywordsの欄に「Sustainability, Reporting」と入力し、さらにarticle 
typeをResearch articlesに限定して検索した結果、図２－１のとおり近年増加傾向にある
ことを確認した。Web of Scienceでも基本検索欄に「Sustainability, Reporting」を入力し
て検索したところ、図２－２のとおり同様の傾向が見られる事を確認した。
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図２-１　ScienceDirect検索結果
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図２-２　Web of Science検索結果

　阪（2015）によると、統合報告書を作成している国内外の企業ではIRフレームワークや、
GRIガイドライン第４版を参照した企業が多数派であることが予想されることから、本研
究では、IIRCが誕生した前年にあたる2010年以降の統合報告書、及び環境報告書等に関
する主な先行研究を対象にレビューを行った。その結果、表２－３のとおり「複数の持続
可能性管理ツール｣、｢持続可能性のパフォーマンス測定｣、｢ステークホルダーのコミュニ
ケーション｣、｢管理会計」など報告書を作成する側からの議論に偏っていることが特定さ
れた。一方、方法論では作成担当者へのインタビュー、及び報告書の内容を項目毎に二元
的に分類する内容分析など、研究者が内容を読み込んで仕分けを行う手法が主に行われて
いることが明らかとなった。

表２-３　統合報告書、及び環境報告書等に関する主な研究

執　筆　者 分　野 方　法　論 研究からの知見・示唆

Fernandez-Feijoo
ら（2014）

非財務監査
市場シェア

線形混合モデル、GRI
データベース

大手会計事務所（Big4）によるサステ
ナビリティ報告書監査での役割

Kuzey・Uyar
（2016）

相互関係
複数の理論的アプロー
チ

トルコ新興市場に上場する297社を対
象に環境報告書等と企業価値評価との
関連

Adams・Frost
（2008）

管理手法の
開発

定性的なインタビュー
主要業績評価指標（KPI）開発者15名
に対する開発プロセスのインタビュー
分析

Antolin-Lopezら
（2016）

報告測定の
透明性

持続可能性パフォーマ
ンス測定（CSPM）

企業の持続可能性の測定と透明性の関
連性
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執　筆　者 分　野 方　法　論 研究からの知見・示唆

Higgins・Coff ey
（2016）

報告管理の
透明性

内容のナラティブ分析
統合報告書はどのようなことができる
かについての洞察

Gürtürk・Hahn
（2016）

報告管理の
透明性

演繹的内容分析
会計士による監査プロセスと非会計士
による同プロセスの類似点、相違点

Thijssensら
（2016）

報告管理の
透明性

7-Sフレームワークを使
用したインタビュー、
と多変量統計分析

統合型報告（IR）作成者が持続可能
性の管理面をどのように伝えるか

Peregoら（2016）
報告の意思
疎通の透明
性

定性的なインタビュー
統合報告慣行に影響を及ぼす３人の専
門家に行ったインタビューを分析

De Villiers（2016）
報告の意思
疎通の透明
性

バランスト・スコア
カード

企業を持続可能性に向かわせる概念モ
デル

Georgeら（2016）
報告管理の
改善

Simonsのコントロール
フレームワーク

石油・ガス会社の業績管理システムに
おける持続可能性の統合に対する障害

Guentherら（2016）
報告管理の
改善

記述統計
企業の内部要因と管理部門を統合し、
EMCSを実現するための手法の提供

Mokhtarら（2016）
報告測定の
改善

コンティンジェンシー
理論、定量的なアン
ケート

マレーシアの上場企業（PLC）が環境
管理会計（EMA）をどの程度実施し
ているか

Moriokaら（2016）
報告測定の
改善

企業パフォーマンス測
定システム

持続可能性の業績をビジネスに統合す
るための概念的枠組みを開発

Garciaら（2016）
報告の意思
疎通の改善

GRI指標
企業の意思決定を支援するモデルを提
案

Ferriら（2016）
報告の意思
疎通の改善

Form Diversity Index
(FDI)とStakeholder 
Diversity Index(SDI)
を活用した内容分析

企業によって実現されたステークホル
ダー対話の実践を分析

Lozano（2016） 相互関係
記述的理論、理論的理
論、推論的分析

統合報告と組織変更の相互関係

Fonsecaら（2014）
報告管理の
改善

NVivo８を利用した定
性的なインタビュー

GRIフレームワークの信頼性の検証

Roca・Searcy
（2012）

報告測定の
改善

GRI指標の包含数の観
点からの内容分析

指標の特定とセクターごとの指標の差
異を分析

Ramosら（2013）
報告管理の
透明性

定性的なアンケート
報告書を作成している主にポルトガル
企業を対象に実践方法などを調査
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執　筆　者 分　野 方　法　論 研究からの知見・示唆

Skouloudisら
（2010）

報告管理の
改善

数値スコアリングシス
テム

ギリシャで活動する企業３社が発行す
る報告書を分析

Dragomir（2012）
報告測定の
改善

報告書に記載された温
室効果ガス排出量から
炭素依存度等４つの指
標を用いて分析

欧州５大石油・ガス会社の過去10年間
の報告書を分析

　地域によって差異はあるが、非財務情報としての環境情報は各地の企業価値評価や意
思決定において活用されている。地域をカバーする包括的な調査としては、Fernandez-
Feijooら（2016）は環境報告書等の監査という比較的新しいサービスについて４大会計事
務所（Deloitte、Ernst&Young、KPMG、PricewaterhouseCoopers）の地理的環境の違
いによる市場シェアの差の分析を行っている。Adams・Frost（2008）は持続可能な活動
を測定する指標として主要業績評価指標（KPI）の開発プロセスを明らかにするとともに、
これを使用し、組織が環境指標や社会指標を、戦略計画、パフォーマンス測定、リスク管
理を含む意思決定において統合的に活用していることを示している。対象地域の範囲を限
定した研究では、Kuzey・Uyar（2016）はトルコ新興市場に上場する297社の公表情報に
基づいて、環境報告書等と企業価値評価との関連について議論している。Roca・Searcy
（2012）は2008年にカナダで発行された94社の環境報告書等で公表されている指標を調査
し、94社の報告書において合計585の異なる指標が使用されたことを確認し、異なるセク
ターでは異なる指標が用いられている状況を解明した。Ramosら（2013）はポルトガルで
活動する企業がどのように環境報告書等を作成したかについて調査しており、調査結果は
ほとんどの企業がGRIガイドラインに従って作成していること、環境および持続可能性の
測定及び報告慣行の導入への関心の高まりにもかかわらず、作成主体は主に大企業に限定
されていることに触れ、中小企業への環境教育と意識向上の必要性について議論している。
Skouloudisら（2010）はギリシャで活動する３社が発行する環境報告書等の内容と網羅性
を評価することを目的として、GRIガイドラインに基づいた数値スコアリング・システム
を用いて３社の報告書を検証した。産業界に限定した分析では、Kohsakaら（2014）は日
本の木材関連セクターに属する企業51社が2005年と2010年に発行した環境報告書等の発行
状況や環境関連情報の開示状況を比較分析し、同セクターに属する企業は他セクターに属
する企業よりも環境報告書等の発行割合が高いこと、大企業の開示情報数が増加する一方、
多くの中小企業は環境報告書等の公表自体を行っていない傾向を示している。Dragomir
（2012）は５つの欧州大手石油・ガス会社（BP、Total、Shell、BG Group、Eni）が過去
10年間に発行した環境報告書等の環境開示内容を精査し、各社のデータ収集方法や評価
ツールが大きく異なり、統一されていないことを批判している。
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　次に監査プロセスの観点からいくつかの研究を見ていくこととする。持続可能性の概念
に即した統合性を重視することは、企業の総合的なパフォーマンスや利益の向上に貢献し
得るが、統合報告書の監査プロセスは多様化する可能性もあり、効率的かつ効果的な監査
プロセスの模索は課題である。Antolin-Lopezら（2016）は測定と透明性の関連性に焦点
を当て、企業の持続可能性パフォーマンス測定（CSPM）ツールを使用し、持続可能性の
経済的、社会的、環境的側面を考慮に入れてリストアップした企業を比較し、その類似性
と相違点を強調している。Higgins・Coff ey（2016）は、統合報告書はどのようなことがで
きるかについての洞察を提供するために、異なる３社の統合報告書を精査し、企業が統合
報告書を戦略的に使用しており、持続可能性が同社の戦略的優先事項に組み込まれて、さ
らに持続可能性の報告を報告書からステークホルダーとの対話に移すことによって追加の
利益をもたらすことを見出した。Gürtürk・Hahn（2016）は統合報告書を監査する第三者
に焦点を当て、会計士と非会計士のそれぞれが行う監査証明の内容における類似点と相違
点を分析し、会計士による監査プロセスが同型性になりやすいのに対し非会計士は多様な
監査プロセスを選択する傾向を見出している。
　統合報告書の数や位置づけに加え、その内容を分析している先行研究は、統合報告書の
内容の評価方法や、ビジネス価値の理解促進、開示する内容の妥当性等に課題があること
を示している。Peregoら（2016）は、統合報告書分野における文献をレビューし、さらに
グローバルレベルでの統合報告慣行に影響を及ぼす３人の主要な専門家（Holly Dublin博
士、Rodney Irwin博士、Barend van Bergen氏）へ行ったインタビュー内容を分析し、専
門家は分野を断片化していると認識していること、ほとんどの企業はまだ統合報告書のビ
ジネス価値を理解していないことについて議論している。De Villiersら（2016）は企業を
持続可能性に向かわせる影響の新しい概念モデルを開発し、バランスト・スコアカード指
標、持続可能性報告指標、および経営の３つの構成要素は互いに影響を及ぼし、持続可能
性への推進を支援することを概念モデルで示した。Thijssensら（2016）は、オランダの
６つの企業を対象にウェブサイトで入手可能なレポートの内容分析、多変量統計分析を行
い、企業は持続可能性の実現に効果のある活動内容の公表は行うが、持続可能性への効果
が乏しい活動内容の公表は差し控えるという、偏りのある情報開示を行う傾向があること
を明らかにしている。偏りは内部要因によりもたらされると考えられるため、社内の組
織的要素を統合報告書に含めることが投資家にとって貴重な情報となる、と提案してい
る。Fonsecaら（2014）はIRフレームワークの信頼性を検証するために、インタビューに
基づいた定性的アプローチを用いて統合報告書の役割や効果について考察したうえで、企
業パフォーマンスに加えて、企業内での変化や企業外からの影響についても分析してい
る。Guentherら（2016）は、従業員の行動改善を適切に、確実に、効果的かつ効率的に行
う仕組みであるマネージメント・コントロール・システム（MCS）へ、持続可能性と環境



53

日本企業の環境負荷軽減に対する取り組みの経年変化の考察に向けた先行研究レビュー（久慈･内山･松岡･香坂)

久留米大学ビジネス研究　第３号（2018年３月)

側面を統合する議論が活発化するなかで、企業の環境活動推進を促す内部要因と細分化さ
れた管理部門を統合した新たなシステムを模索するためのアプローチ手法を提供している。
Garciaら（2016）は、バランスの取れた持続可能性指標とパフォーマンス指標を生成する
ために、ステークホルダーの視点を考慮し、企業の意思決定に役立つ複数の支援手法を提
案している。Ferriら（2016）は20の異なる国（ヨーロッパ、北アメリカ、アジア）から
418社、2,797回のステークホルダー対話内容の分析を行い、属する国が異なる企業間では
ステークホルダー対話の内容に差異が存在することを確認した。Lozanoら（2016）は統合
報告書作成プロセスと組織変更プロセスの間の相互関係の解明を目的として、2013年に統
合報告書を発行した91社を対象に調査を行った。その結果、最初の統合報告書を発表する
決定は、主に社内の動機付けによって行われたが、その後の報告書は内部の動機付けと外
部の刺激が組み合わされていることが原因であることが判明した。

　2.2 　統合報告書と国際統合報告評議会（International Integrated Reporting Council） 
を対象とした先行研究

　IRフレームワークは、IIRCが企業や組織における統合報告書の普及をサポートするため
に開発したツールである。現状、日本を含むほとんどの国で、統合報告書の作成は義務で
はなく任意であるが、統合報告書とIIRCに着目した分析では、統合報告書の作成に取組む
企業が増えている理由や背景を探るために企業の長期的な価値創造の観点から、統合報告
書の作成に導く推進要因の解明や統合報告書を公表する企業に共通する項目の特定などが
議論されている。また統合報告書のフレームワークを開発・推進しているIIRCの手法に対
し、主に統合報告が目指す目標である持続可能な社会の構築に向けた企業の取り組みを実
現するための課題の抽出や改善提案なども議論されている。
　方法論の観点で見ると、ロジスティック回帰分析などの統計分析を用いて、複数の変数
間の相関関係を分析するものと、統合報告書作成者や投資家へのインタビューによる定性
分析を用いるものが多くみられる。van Bommel（2014）は、オランダで早期に統合報告
書を公表した企業をサンプリングし、統合報告書導入に至る道筋への考察を社会学の観点
からアプローチしている。さらに財務報告書と環境報告書等を統合する際のプロセスにつ
いて記述している。Jensen・Berg（2012）とGarcía-Sánchezら（2013）は、統合報告書を
発行している企業は、投資家保護意識の高い先進国及び法治国家に帰属し、法令順守意識
の高さに由来する可能性が高いと述べている。
　統合報告を推し進めているIIRCは2013年にIRフレームワークを公表したことで、それ
までのフレームワーク開発を中心とした活動から、世界各国の企業への周知と適用を重点
に置いた取組みに進むなか、IIRCの統合報告に対する概念の変遷やIRフレームワークが
抱える課題や改善提案が議論されている。Rowbottom・Locke（2016）はアクター・ネッ
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トワーク理論を用いて統合報告書とIIRCの概念の発展を追跡している。Brown・Dillard
（2014）は、統合報告書は従来からのビジネス慣習に対する反省を促すものではなく、閉
鎖的、包括的な観念によるアプローチであり続ける可能性が高いと結論づけている。同様
の傾向としてFlower（2015）は、｢ステークホルダー｣「社会｣「自然環境」よりもむしろ
投資家に焦点を当てているIIRCのアプローチに対し、統合報告書は持続可能性やステーク
ホルダーに及ぼす影響を包括しておらず、更に企業にとって統合報告書の作成は義務では
ないため、従来からの財務情報のみの報告が継続され、非財務情報の開示を促進しないと
批判し、IIRCの取組を失敗と結論付けている。
　統合報告書で公表される非財務情報であるESG情報に対する投資家からの評価を、イ
ンタビューによる手法で得られた結果等を材料として議論した研究もある。Arnoldら
（2012）は、統合報告書にて開示されたESGの成果が悪い場合にのみ投資家は企業評価を
下げる傾向があり、一方でESGの成果が良い場合は統合報告書と企業評価の間に有意差が
検出されないことを見出した。

表２-４　統合報告書、及びIIRCに関する主な研究

執　筆　者 分　野 方　法　論 研究からの知見・示唆

Jensen・Berg
（2012） 任意報告 2010年の309社の類似

点・相違点の比較分析

統合報告書を発行している企業は、高等教育
への支出が高い先進国、かつ投資家保護の高
い国に帰属する企業である可能性が高く、政
治的要因は重要ではない

Frias-Aceituno
ら（2012） 任意報告

2008－2010年の568社の
多国籍企業の所属国、売
上規模、取締役の性差の
比較分析

法治国家に帰属し、法令順守への意識の高い
企業は、統合報告書を作成・公開する可能性
が高い

Garcia-Sanchez
ら（2013） 国家文化

2008－2010年の20カ国
1590社に対するロジス
ティック回帰分析

文化的に似た国々で活動する企業は、統合報
告書の採用に関して同質のパターンを採用す
る傾向がある

Brown・Dillard
（2014）

持続可能性
移行におけ
る会計の役
割

定性的な内容分析

IIRCが作成した統合報告書は、持続可能性
の課題を評価・報告するために、限定的、か
つ一方的なアプローチを提供している。統合
報告書は、日常ビジネスの慣行に重大な影響
を与えていない

Flower（2015） 任意報告
設立後４年間にわたる
IIRCが発行した文書の
内容分析

投資家に焦点を当てているIIRCのアプロー
チを批判し、IIRCはサステナビリティ会計
を放棄していると批判している

Eccles・Serafeim
（2015） 任意報告 概念的、定性的な分析

企業が発行する報告書の２つの主要な機能を
概念的に提示し、効果的な統合報告書の構成
要素と統合報告書の役割について議論する
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執　筆　者 分　野 方　法　論 研究からの知見・示唆

Frias-Aceituno
ら （2014） 任意報告

20カ国1590社が発行する
報告書に対するロジス
ティック回帰分析

独占状態にある企業は、統合報告書を公表す
る可能性は低いこと、企業の規模と収益性は
統合報告書の作成に影響を与えること、企業
の成長機会及び所属する業界と統合報告書作
成との間に相関関係はない

Haller・
van Stadem
（2014）

任意報告 演繹的推論
財務諸表の内容を超えて、比較可能で、関連
性があり、信頼性の高い情報を提供する統合
報告書のフォーマットを提案している

Higginsら
（2014） 任意報告

オーストラリア企業マ
ネージャー23人に対する
定性的なインタビュー

統合報告書（とIIRC）の普及プロセスを制
度面から検討。多くの場合、普及プロセスは
早期導入者が実際の課題にどのように取り組
んだかによって影響を受ける

van Bommel
（2014）

任意報告/
標準設定

オランダ企業63社に対す
る定性的なインタビュー
と報告書の内容分析

統合報告書の実践から妥協に至るプロセスを
概念化

Rowbottom・
Locke （2016）

任意報告/
標準設定

定性的なインタビューと
報告書の内容分析 統合報告書とIIRCの概念の発展を辿る

Arnoldら（2012） ESG情報の
評価

65人の投資家に対する定
性的なインタビュー

統合報告書を読む投資家は、ESGに対するパ
フォーマンスが悪い場合はその情報に基づい
て企業評価を行うが、ESGに対してパフォー
マンスが良い場合は、その情報は企業評価に
影響しない

Giovannoni・
Maraghini
（2013）

統合PMS
（成果測定
システム）
の実施

イタリアファッション業
界の１企業に対する定性
的なインタビュー

統合PMSのフレームワークを実施したが、
実装段階でさまざまな重要な問題が発生

Churet・Eccles
（2014） 任意報告

2,000社超（2011～2012
年）のRobecomSAM
データベースを活用し、
企業のESG情報と財務実
績を統計分析

医療分野を中心に、管理部門における統合
報告書とESG情報の質の関係が報告されてい
る。統合報告書と財務実績との関係は、少な
くとも２つの業界（ヘルスケアと情報技術）
にとって重要である

Stubbs・Higgins
（2014）

統合報告書
の実施

オーストラリア企業にお
ける統合報告書を早期に
実行した15人に対する定
性的なインタビュー

統合報告書は、以前の環境報告書における作
成プロセスや構造に漸進的な変更をもたらし
た。

Serafeim（2015） 任意報告
米国企業1,066社（2002
～2010年）を対象とした
統計分析

統合報告書を公表している企業は、相対的に
長期的視野を持つ株主を持つ。投資家の変化
は統合報告書の変化をもたらさないが、統合
報告書の変化は投資家を変化させる。
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　2.3　テキストマイニングを活用した先行研究
　上記では、統合報告書と関連する研究について、2.1で全般的傾向と、2.2において中身
と関連する領域についてレビューをした。統合報告書の分析手法として最も多い手法は、
van Bommel（2014)、Rowbottom・Locke（2016)、Stubbs・Higgins（2014）などが用い
た統合報告書の作成者や投資家へのインタビューによる定性的な分析であり、その他の例
としてはGarcía-Sánchezら（2013）は企業規模、収益性、成長機会、事業活動の分野を対
象とした企業の変数を作成し、ロジスティック回帰分析にて統合報告書を作成するかどう
かへの影響度合いを評価している。しかし統合報告書の内容自体の定量的な分析を試みた
研究は限られている。その理由として、膨大な報告書を一冊一冊人手により内容を把握し
分析を行うことは、分析できる報告書の量に限界がある上、内容を把握し分析を行うプロ
セスでどうしても主観が入ることを防ぐことができず、さらに抽出漏れなどの人為ミスを
避けることもできないためであると考えられる。近年のコンピューターサイエンスの進歩
により、定量的な言語処理技術であるテキストマイニングを適用し、大量のテキスト文書
を情報処理することでこれらの課題を部分的に克服する研究が国内外で見られるように
なってきている。そこで本節では、方法論で先行研究において頻繁に適用がなされ、かつ
定量的手法として社会科学分野においても急速に広がりを見せているテキストマイニング
に関する先行研究を取り上げる。
　大坪・黄（2017）は、テキストマイニングに対し、報告書の用語及び用語の出現頻度に
関する分析は報告書の内容を分析するには有効であるが、客観的なデータを取得するため
には精度の高い専門用語辞書、類義語辞書などが不可欠であることを指摘している。また
山口・吉田（2016）はテキストマイニングを用いて農場実習の実習後に記述する「出席
カード」の内容分析を行ったが、テキストマイニングの有効性を認めつつ、テキストマイ
ニングで抽出された内容は抽象的で学習内容をマクロ的に把握する上では有効であった
が，ミクロな分析のためには限界があり、さらに統計的な分析が必要と述べている。岩見
ら（2014）は公共事業計画策定の議事録を対象に、意見の協調や対立関係の把握を目的
にテキストマイニングを用いて分析しているが、発言順に発言者名と発言内容が記載さ
れる形式であれば議事録に留まらずにチャットの会話記録へのテキストマイニングの応用
も可能であることを示唆した。一方で課題として、協調と対立を区別するためには議事進
行を行う委員長と委員の間の議論の応酬が、議論の活発化による応酬なのか、委員長によ
る議論進行を促すための応酬なのかを明確に区別する手法が必要であることを指摘してい
る。Shravan（2016）は、金融分野においてテキストマイニングが用いられた89の論文を
レビューし、テキストマイニングの使用目的で最も多いものは為替相場や株価等の将来予
測のための分類であること、主観を排した内容分類と意味を考慮した文章構造の識別がテ
キストマイニングの最も困難な課題であることを指摘している。
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　財務・会計系の分野でテキストマイニングを用いた先行研究として、澤登（2010）が19
世紀のイギリスを代表する鉄道会社（London＆ Birmingham鉄道会社）が発行した財務諸
表や株主総会での議事録等の史料を対象にテキストマイニングを実施し、同社が直面して
きた会計問題の移り変わりや会計処理の変化の理由を議論している。また中野ら（2009）
は会計学関係の学術誌で最も長い歴史を持つ『會計』を調査対象とし、わが国における会
計史研究に見出される傾向について議論している。
　次に環境系の分野でテキストマイニングを用いた先行研究として、川上ら（2013）は上
場企業が発行した環境報告書に記載された社長メッセージを調査対象とし、環境保全コス
ト率の高さと頻出するキーワードとの関係を議論している。その結果、定性的な情報であ
る社長メッセージを環境コストという定量的な情報と結びつけることを実現できたが、調
査対象企業数が70社に留まり網羅性に課題を残したと振り返っている。また非財務情報の
入手可能性が飛躍的に増していることを考慮すると、今後は温室効果ガス排出量や化学物
質排出量といった非財務情報の定量データとの比較が必要と示唆された。
　大坪（2014）は、2006年から2011年の間に発行された日本企業34社の報告書を対象にテ
キストマイニングを実施し、そこで使用される用語とそれらの出現頻度を観測し、さらに
出現した用語に属性を与え経年変化と動向を分析している。これら属性の中でステークホ
ルダー属性と財務属性に焦点を当てて経年変化を分析した結果、ステークホルダー属性
の用語は内部のトップマネジメント層や外部の財務的持分関係者である株主に関する用
語が増え、｢顧客｣、｢家族」などの出現回数が減少する傾向を見出した。その要因として、
CSR報告書などの一般報告書から主に株主や投資家を読者とするアニュアルレポートに一
元化する流れに伴い、2010年以降明らかに財務的持分関係者にウェイトが置かれている意
図が推察されると結論付けている。また財務属性の用語は2006年と比較すると2011年の財
務属性の用語は格段に増えており、対象報告書135冊を横断的に見るとアニュアルレポー
ト等の統合報告を意識した報告書へ移行する中で、非財務情報の量は後退し、経年的に財
務属性の用語が増えていることを見出した。大坪・黄（2017）では日本企業1,366社が1994
年から2013年にかけて公表した環境報告書等を対象にテキストマイニングを用い、企業ご
との使用用語とその出現頻度をまとめ、その類似性をプロットし、環境報告書等のタイプ
を３つのグループに分類している。
　梁本ら（2017）は企業が発行する環境報告書等に対してテキストマイニングを行い、各
企業のCSR活動の特徴を定量的に把握した上で、CSR活動を財務パフォーマンス向上につ
なげることのできる企業の特徴を議論している。大谷ら（2017）は日米欧の自動車メー
カーにより2010年と2013年に発行された環境報告書等を分析対象とし、温暖化対策関連
部分に着目してテキストマイニングを用い、用語の発現場所の経年変化を分析すること
で、企業を取り巻く環境変化を踏まえた環境報告書等のあり方を提示している。中邨ら
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（2015）は日本企業91社が2010年と2012年に発行した環境報告書等を対象にテキストマ
イニングを行い、用語の出現率とその経年変化を行っている。竹内ら（2008）はテキスト
マイニングを用いて有価証券報告書に記載される非財務情報を分析して倒産企業の特徴を
明らかにしようと試みている。峯田・岡田（2017）は自らが開発した階層化N-Gram手法
（形態素解析では抽出困難な造語やフレーズを戦略ワードとして抽出可能な手法）を活
用し、企業間の相違や時間的変化も含めて戦略ワードを抽出できる手法を提案している。
Bjørnら（2017）は2000年から2014年にかけてCorporate Registerデータベースに登録され
た約４万冊の環境報告書等を対象にテキストマイニングを用いて包括的にレビューし、生
態学的限界（ecological limits）に関連する用語に着目して、生態学的限界が気候変動と
関連付けられて登場するケースが多いこと、生態学的限界に言及する企業は多数あるもの
の、生態学的限界を回避するために具体的な事業計画の変更まで言及する企業は稀であ
ることを明らかにしている。Saitoら（2012）は日本企業106社が2009年に発行したCSRレ
ポートを対象として、テキストマイニングを用いて３つのカテゴリー（感情カテゴリー・
活動カテゴリー・ステークホルダーカテゴリー）に属する用語数を算出している。西村ら
（2016）は関東、関西に住む各25,000人を対象に実施したWebアンケートの内容を分析し、
地域、年齢、情報源の違いにより環境問題に関心を持つきっかけはそれぞれ異なる傾向が
見られたことを説明している。

表２-５　テキストマイニングを用いた主な研究

執　筆　者 分　　野 対　象 分　　析　　対　　象

大坪・黄
（2017）

類型化 報告書 非財務報告の内容

大坪（2014） 類型化 報告書 属性と経年変化

山口・吉田
（2016）

大学生の実習教
育

出席カード 農場実習を受けた大学生の学習内容把握

岩見ら（2014） 意志決定 議事録
公共事業計画策定の議事録分析による委員間の
協調・対立関係の把握

Shravan
（2016）

手法の有効性 報告書
金融分野でテキストマイニングを活用した論文
のレビュー

川上ら（2013） 相互関係 報告書
社長メッセージと環境コスト支出要因の時系列
分析

澤登（2010） 会計史 報告書
イギリス鉄道会計（L&BR社）が直面してきた
会計問題

中野ら（2009） 会計史 雑誌
『會計』を調査対象とし、会計史研究に見られ
る傾向を議論
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執　筆　者 分　　野 対　象 分　　析　　対　　象

梁本ら（2017）
財務と非財務の
関係

報告書
CSR活動を財務パフォーマンス向上につなげる
ことのできる企業の特徴を議論

大谷ら（2017） 温暖化 報告書
用語の経年変化分析を通じて，環境変化を踏ま
えた環境報告書のあり方を提示

中邨ら（2015） 用語の比較 報告書
日本企業91社の環境報告書内の用語出現率と経
年変化を分析

竹内ら（2008）
非財務情報と倒
産との関係

報告書 非財務情報を分析した倒産企業の特徴の解明

峯田・岡田
（2017）

テキストマイニ
ングの改善

報告書
形態素解析では抽出困難な造語やフレーズを抽
出可能な手法の提案

Bjørnら（2017） 生態学 報告書 生態学に関連する用語リストを作成し分析

Saitoら（2012） 経営慣行の評価 報告書
日本企業106社が2009年に発行したCSR報告書
を分析

西村ら（2016）
環境意識変化の
きっかけ

アンケート
関東、関西に住む各25,000人を対象に実施した
Webアンケート内容を分析

3．レビューの結果の考察
　ここまで統合報告書に関するレビューをみてきた。全体的傾向としては、2.1で見てき
たように、統合報告書に関連する研究は増加傾向にあるものの、｢複数の持続可能性管理
ツール｣、｢持続可能性のパフォーマンス測定｣、｢ステークホルダーのコミュニケーショ
ン｣、｢管理会計」など、統合報告書を作成する側からの議論に偏っている。2.2で指摘した
ように、IIRCを研究対象に加えた研究では、統合報告書を推進するIIRCの手法の課題の抽
出や改善提案などが議論され、さらに統合報告書を早期に導入した企業に着目し、導入企
業と未導入企業を比較した様々な分析や議論は数多くあることが把握された。
　次に、方法論の偏りをみていこう。方法論では統合報告書や環境報告書等の分析手法と
して、作成担当者や投資家へのインタビューによる定性分析、及び環境報告書等を丁寧に
読み、その内容を項目毎に二元的に分類する内容分析、ロジスティック回帰分析などの統
計分析を用いて変数間の相関関係を分析する手法などが主に行われている。大量のテキス
ト文書の分析にテキストマイニングを活用することで、膨大な報告書を研究者の主観を排
し、かつ内容の抽出漏れ等の人為的なミスを防ぐことが期待できるが、テキストマイニン
グを活用した研究は限定的であることが特定された。さらに100社以上の企業を分析対象
とし、環境報告書等から統合報告書への移行期間であるこの10年程度の期間を分析対象と
した研究は極めて限定的であることが明らかとなった。
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4．今後の研究課題
　以上より、俯瞰的な視点から主要企業の動向や、国レベルの傾向について明らかにする
ための、100社以上の企業を対象とした非財務情報の内容分析、及び内容の経年変化につ
いての研究はほとんど見られないことが把握された。また、統合報告書の内容を定量的、
かつ客観的に分析した研究はほとんど見られず、そのような限定的な先行研究において、
大坪・黄（2017）は、環境報告書等に登場する用語を７つの属性に分けて類型化している
が、対象とする用語属性が「ステークホルダー属性」｢財務属性」のみであり、環境分野
の内容分析等は行われておらず、同じくその中のひとつであるBjørnら（2017）は生態学
という環境分野の中の一部分のみを調査対象としている。
　以上のレビューの結果を踏まえると、統合報告書に着目しつつ俯瞰的かつ定量的に企業
の環境負荷低減の取り組みを分析する研究の今後の課題の一つは、100社以上の企業を対
象とした非財務情報の内容分析、及び内容の経年変化の分析であるといえる。また方法論
では、大坪・黄（2017）の手法を踏襲しつつ、環境分野に特化して企業の重要課題項目と
その経年変化を定量的に分析していくことが有効と考えられる。調査対象の日本企業は無
作為選定ではなく、例えばKohsakaら（2014）の企業分類を参考とし、林業、住宅、製紙、
商社などの業種別に企業を選定することも検討する必要がある。重要課題項目には、気候
変動対策、生物多様性保全等が含まれることが想定される。また得られたデータに潜む原
因を分析するために、企業の作成担当者へのインタビューや研究者によるグループディス
カッション等の定性的なアプローチを行い、定性データで補完することも有用と考えられ
る。
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