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はじめに ～「記述情報の開示の好事例集」の構成・使い方～

○ それぞれの開示例では、好事例として着目したポイントを青色のボックスにコメントしています。

○ 本事例集には、有価証券報告書における開示例に加え、任意の開示書類（いわゆる統合報告書など）におけ

る開示例のうち有価証券報告書における開示の参考となりうるものも含めています。

○ 任意の開示書類における開示例は、その全てをそのまま有価証券報告書における開示に取り込んでいただく

ことを意図しているのではなく、青色のボックスのコメントを参考に、当該開示例の要素を取り込んでいた

だくことを想定しています。

○ 開示例は、必要に応じて、文章や図表の抜粋・省略やレイアウトの変更を行っています。全体像については、

対象開示資料と該当ページを記載していますので、EDINET又は各社ウェブサイトで検索の上、ご確認くだ

さい。

○ 本事例集は、随時更新を行う予定です。

！ 本事例集は、随時更新を行う予定です。最新版は金融庁ウェブサイトに掲載しています。 https://www.fsa.go.jp/policy/kaiji/kaiji.html

！ 開示の好事例としての公表をもって、開示例の記載内容に誤りが含まれていないことを保証するものではありません。
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１.「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

記述情報の開示の好事例集 金融庁 2020年11月6日



１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

サトーホールディングス株式会社 有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P14-15

（３）中長期的な会社の経営戦略及び対処すべき課題

当社グループは、前期に策定した中期経営計画の経営方針や成長戦略を引き続き踏襲し実行してお

ります。現在世界では、サプライチェーンの複雑化や安心・安全への希求、深刻化する人口問題への

対応などの社会課題に対して、IoTやAIなどの技術革新による解決が求められています。サトーグルー

プにとって大きな成長機会となるこうした外部環境の変化の中で、幅広い市場、業界において、現場

起点のグローバル・ソリューション・プロバイダーへと飛躍することがサトーグループの目指す姿で

す。

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

経営方針として、成長ポテンシャルの高い自動認識ソリューション事業に引き続き経営資源を傾け、

戦力の最大化を実現し、持続可能な成長力と収益基盤をより強固なものにしてまいります。お客様の

現場ごとの課題を捉え、最適な消費やサービスを組み合わせる「コト売り」と、市場・業界別のビジ

ネス・パートナーとの提携強化により、現場起点のグローバルソリューションプロバイダーを目指し

てまいります。また、消費者購買行動の多様化やデジタル化が進行している消費財市場における価値

創造を企図したB2B2Cの新ビジネスを創出し、本業の持続可能な成長につなげてまいります。

目標達成のための戦略を以下の４施策にまとめ、実行スピードをあげて取り組みます。

戦略１（海 外 事 業） 「コト売り」をキーにしてベース事業のさらなる強化・拡大

戦略２（日 本 事 業） 成長ビジネスをより強化してソリューション事業のさらなる拡大

戦略３（ゲームチェンジ） 顧客・消費者志向のイノベーションで新規ビジネスモデルをグローバルに

事業化

戦略４（ グループ経営 ） ITインフラ、リスクマネジメント体制強化、資本生産性の向上、

社内バリューチェーンの最適化

直近の新型コロナウイルスの感染拡大を含む外部環境の急速な変化をふまえ、経営目標等について

は現時点で開示しておりません。サトーグループがターゲットとする各市場における新型コロナウイ

ルスの影響による顧客課題を早期に捉え、新たな取り組みを加速させてまいります。

▪ With/Afterコロナにおける各事業への影響について、短期、中長期の観点
で記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

セガサミーホールディングス株式会社 有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P12-14

（３）会社の対処すべき課題

遊技機業界では、規制環境や市場環境が大きく変化する中、パチンコホール軒数は減少傾向にある

ものの、パチンコホールの大型化が進んでおり、一店舗当たりの設置台数は増加しております。一方

で、一般財団法人保安通信協会（略称：保通協）における型式試験適合率が低調で推移し、また、パ

チンコ・パチスロともに規則改正に対応した遊技機（新規則機）の導入も引き続き低調に推移してお

ります。このような環境のなか、遊技機事業におきましては、規則等に適応し市場ニーズに応える斬

新なゲーム性を備えた製品の開発、供給に取り組み、市場販売シェアの維持、拡大を図る必要があり

ます。また、遊技機の部材リユース等による原価改善や開発等の効率化により、収益性を向上させて

いくことが経営課題であると考えております。

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

（中略）

（新型コロナウイルス感染症拡大に伴う影響について）

セグメント サブセグメント 要素 内容
遊技機事業 開発 ・旧規則機の撤去期限が１年延長されたことに伴い、開発

スケジュールの全体的な見直しを行っている
・開発協力会社側での開発遅延の影響等により、開発期間

長期化の懸念がある
生産 ・現時点の発表済みタイトルは部材確保済み

・一方で、今後については慎重な見極めが必要
販売 ・パチンコホールの休業に伴い、全体的な販売スケジュー

ルを後ろ倒し
・４月～５月分をキャンセルし、７月の販売に向けて営業

活動を再開している
その他・5/14に国家公安委員会より「風俗営業等の規制及び業務

の適正化等に関する法律施行規則及び遊技機の認定及び
型式の検定等に関する規則の一部を改正する規則の一部
を改正する規則」による経過措置期間の１年延長が決定

・保通協における試験受付枠の一時的減少が見られたもの
の、試験実施状況等は通常ベースに戻りつつある

・パチンコホールは行政からの休業要請に応じ休業してい

たが、現在は概ね営業を再開している
・ただし、稼働水準の回復には時間を要すると思われるた

め購買意欲低下の懸念がある

エンタテイ

ンメントコ
ンテンツ事
業

デジタルゲーム

分野

開発 ・在宅勤務者への開発環境の整備を進めたが、外部協力会

社を含めた開発効率の低下により、一部の開発スケ
ジュールが遅延

運営 ・開発遅延に伴いイベントやアップデートの配信遅延が一

部発生
パッケージゲー

ム分野

開発 ・在宅勤務者への開発環境の整備を進めたが、外部協力会

社を含めた開発効率の低下により、一部の開発スケ
ジュールが遅延

販売 ・各種キャンペーン販売と外出自粛等による巣ごもり消費

の相乗効果により、足元では海外ダウンロード販売を中
心に伸びが見られる

・新作タイトル等の販売スケジュール遅延の可能性がある
AM機器分野 開発 ・在宅勤務者への開発環境の整備を進めたが、筐体に依存

した開発等が行えないことにより、開発スケジュールの
遅延が発生し始めている

生産 ・一部の生産スケジュールが遅延
販売 ・施設休業や顧客の購買意欲低下等による影響に伴い、販

売スケジュールを見直す可能性がある
・今後の施設稼働低下に伴い、課金収入の減少が懸念され

る
AM施設分野 施設運

営
・3/3～3/24キッズ向け９店舗とVRコーナーの営業休止

・4/8より外出自粛対象地域の店舗を営業休止
・4/17～5/7全国の店舗を営業休止（195店舗）
・5/8より休業要請のある地域以外の店舗を順次、営業再開

-5/8時点 29店舗で営業再開
-5/18時点 89店舗で営業再開
-6/1時点 163店舗で営業再開（東京都以外）

・6/12より全国の店舗で営業再開
・営業休止や集客力低下に伴う稼働の落ち込みが懸念され

る

セグメント サブセグメント 要素 内容

エンタテイ

ンメントコ
ンテンツ事
業

映像 企画・

開発、
制作

・在宅勤務に伴う制作業務の効率低下や発注側のスケ

ジュール変更等の影響により、一部の映像制作や企画、
開発スケジュールが遅延

販売
・映画の公開、TVシリーズの放送延期に伴い、配分収入を

翌連結会計年度で計上するなど計上時期の遅延等が発生

玩具 開発 ・一部の開発スケジュールが遅延

生産 ・一部の生産スケジュールが遅延

販売 ・販売店の休業や商談会中止等の影響により、一部の販売

スケジュールが遅延

▪ 新型コロナウイルス感染症拡大に伴う影響について、セグメントよりさら
に詳細な単位（サブセグメント）の要素ごとに具体的に記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

株式会社熊谷組 有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P12-13

(5) 新型コロナウイルス感染症の影響について

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

① 経営環境について

新型コロナウイルス感染症の世界的な拡大により海外経済が急速に収縮するなか、政府から発令さ

れた新型インフルエンザ等対策特別措置法に基づく緊急事態宣言を受けて、個人消費は外出自粛や移

動制限により停滞し、企業収益もインバウンド需要の消失や経済活動の抑制により大幅な悪化が避け

られない状況となった。2020年５月25日をもって緊急事態宣言が全都道府県で解除されたものの、景気

の見通しは極めて不透明な状況にある。

建設業界においては、民間企業による建設投資は経営環境の悪化により減少が予想されるが、公共

投資は、気候変動による災害リスクの増大やインフラ老朽化対策などへの集中投資の必要性から2020

年度当初予算に前年度とほぼ同水準の公共事業関係費が織り込まれており一定の水準は維持されると

思われる。また、新型コロナウイルス感染症拡大の緊急経済対策として補正予算に計上されている国

内投資促進事業費補助金2,200億円については、民間設備投資を一定程度下支えすると考えられる。

このような状況下において、新型コロナウイルス感染症拡大が当社グループに与える影響について

「マイナス影響」と「プラス影響」に大別して認識している。

マイナス影響

・景気後退に伴う民間企業の設備投資の減少

・インバウンド需要縮小に伴う宿泊施設等の新設減少

・官庁工事における公告・入札の延期

・追加設計変更交渉等の難航

・海外工事減少に伴う国内競争の激化

・工事中断に伴う工程遅延

・部材の納入遅れによる工程遅延

・発注者、施工協力業者の倒産リスクの増加

・感染症対策に伴うコストの増加 等

プラス影響

・景気下支え策としての公共工事の増加

・デフレーションによる工事コストの低下

・医療、倉庫・流通施設の増設、移転

・海外における生産拠点の日本回帰や再編に伴う工場等の増設、移転

・生活・社会インフラの整備

・テレワーク増加に伴う通信インフラの整備

・行動様式の変容に合わせたリニューアル工事の増加

・集約型から分散型オフィスへのシフト

・Ｍ＆Ａの進展

・再開発事業に係る不動産購入コストの低下 等

受注環境・価格競争が厳しさを増していくと予想されるなか、新型コロナウイルス感染症の業績へ

の影響について、2008年のリーマンショック時と同程度に民間工事の受注高が落ち込むことを想定し

ており、連結売上高・連結営業利益に影響を与えることを見込んでいる。

② 対応策について

2020年２月22日に危機管理委員会を事務局とした新型コロナウイルス対策本部を発足させ、全ての

事業所で朝夕の検温、マスク着用、手洗いの徹底、時差出勤及び在宅勤務の実施、不要不急の出張の

制限、不特定多数の人が集まるイベントの開催・参加の延期・中止の検討といった予防措置をとった。

政府から緊急事態宣言が発令された2020年４月７日にはより迅速な対応を可能とするため社長を対

策本部の長とする体制へ移行したうえ、対象地域の内勤者に対して在宅勤務を原則とする交代勤務制

を推奨するなど感染リスクの最小化に努めた。

2020年４月17日に緊急事態宣言の対象区域が全都道府県に拡大されたことを受けて、当社グループ

の社員及び協力会社などの関係者の生命・身体の安全を最優先する方針のもと、お客様と協議のうえ、

施工中の一部工事を一時中断する措置をとり、全国の内勤者について当初の対象地域の対応と同様の

措置をとった。

2020年５月７日にお客様から工事中断の要請がある工事を除いて感染防止策を強化・徹底する事を

前提に工事を再開し、2020年５月25日の緊急事態宣言の解除後は中断していた全ての工事を再開させ

た。また、緊急事態宣言解除後も感染拡大防止に向けた対策を継続している。

▪ 新型コロナウイルス感染症の影響について、マイナス影響とプラス影響の
それぞれについて具体的に記載

▪ 新型コロナウイルス感染症への対応策について、管理体制を含め具体的に
記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例
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(2) 経営環境、経営戦略及び経営上の目標の達成状況を判断するための客観的な指標等

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

今後の経済情勢については、世界的な新型コロナウイルス感染症の拡大に伴い大幅に悪化しており、今

後の感染拡大ペースや収束時期が不透明な中、内外経済環境の回復が見通せない状況にあります。

一方、物流業界においては、消費スタイルの急速な変化によりＥＣ市場が拡大する中、新型コロナウイ

ルス感染症の拡大に伴う世界的な製造業の生産活動や貿易の停滞、移動の制限によるインバウンド需要の

急激な減少、サービス業を中心とした営業自粛など経済活動全般が縮小しており、今後の経営環境への影

響が不透明な状況にあります。

このような状況下、ヤマトグループはお客様、社員の安全を最優先に、宅急便をはじめとする物流サー

ビスの継続に取り組んでまいります。また、2020年１月、前中期経営計画「KAIKAKU 2019 for NEXT100」の

成果と課題、外的環境の変化を踏まえ、今後のヤマトグループにおける中長期の経営のグランドデザイン

として経営構造改革プラン「YAMATO NEXT100」を策定しました。宅急便のデジタルトランスフォーメー

ション、ＥＣエコシステムの確立、法人向け物流事業の強化に向けた３つの事業構造改革と、グループ経

営体制の刷新、データ・ドリブン経営への転換、サステナビリティの取り組みの３つの基盤構造改革から

なる当プランを着実に実行し、持続的な成長を目指してまいります。

2021年４月には、現在の機能単位から、リテール・地域法人・グローバル法人・ＥＣの４事業本部と、

４つの機能本部からなる経営体制へ移行し、中長期的（2024年３月期）に、営業収益２兆円、営業利益

1,200億円以上、ＲＯＥ10％以上をターゲットとします。なお、主要経営指標等を含む詳細な中期経営計

画については、2022年３月期からの３か年計画として検討を進めてまいります。

①３つの事業構造改革

ⅰ．「宅急便」のデジタルトランスフォーメーション

デジタル化とロボティクスの導入で、「宅急便」を当社の安定的な収益基盤にするとともに、セールスド

ライバーがお客様との接点により多くの時間を費やせる環境を構築し、お客様との関係を強化します。

徹底したデータ分析とＡＩの活用で、需要と業務量予測の精度を向上し、予測に基づく人員配置・配車・

配送ルートの改善など、輸配送工程とオペレーション全体の最適化、標準化によって、集配の生産性を向上

します。

さらに、従来の仕分けプロセスを革新する独自のソーティング・システムの導入で、ネットワーク全体の

仕分け生産性を４割向上させるなど、取扱個数の増減だけに影響されない、安定的な収益構造に改めます。

（中略）

②３つの基盤構造改革

ⅰ．グループ経営体制の刷新

現在の機能単位の部分最適を、顧客セグメント単位の全体最適な組織に変革し、経営のスピードをより速

めるため、2021年４月、当社の100％子会社であるヤマト運輸株式会社が、グループ会社７社を吸収合併およ

び吸収分割することにより、純粋持株会社の当社のもと、リテール・地域法人・グローバル法人・ＥＣの４

事業本部と、４つの機能本部を構築します。

輸送・プラットフォーム・ＩＴの各機能本部は、ネットワーク・拠点・車両を含めた輸配送工程の全体最

適化、ＹＤＰ・クロネコメンバーズなどのプラットフォームの進化、ＩＴの強化とＩＴ人材の開発など、事

業本部の競争優位の源泉となる各機能の開発と運営を担います。また、プロフェッショナルサービス機能本

部は、再編で重複する業務の統廃合を受け、管理間接業務や調達業務を集約するとともに、徹底した業務の

標準化、効率化を進めます。

ⅱ．ＥＣエコシステムの確立

今後も進展が予想される「産業のＥＣ化」に特化した物流サービスの創出に取り組みます。

既に、2020年４月より、ＥＣ事業者、物流事業者と協業し、一部の地域でＥＣ向け新配送サービスを開始

しており、外部の配送リソースとヤマトの拠点やデジタル基盤を融合し、まとめ配達や配達距離の短縮化、

オープンロッカーや取扱店受け取り、安心な指定場所配達などを通じて、ＥＣ事業者、購入者、運び手のそ

れぞれのニーズに応える、ＥＣ向けラストマイルサービスの最適解を導き出し、全国への展開を目指します。

また、あらゆる商取引のＥＣ化に対応する統合受発注、輸配送、在庫管理、決済、返品などを一括管理で

きるオープンなデジタル・プラットフォームを構築し、2021年４月からの提供を目指します。

ⅱ．データ・ドリブン経営への転換

今後４年間で約1,000億円をデジタル分野に投資するとともに、社内外のデジタル・ＩＴ人材を結集し、

2021年４月には300人規模の新デジタル組織を立ち上げます。

新組織立ち上げに向け、2021年３月期は下記の５つのアクションを実行します。

〔１〕データ・ドリブン経営による予測に基づいた意思決定と施策の実施

〔２〕アカウントマネジメントの強化に向けた法人顧客データの統合

〔３〕流動のリアルタイム把握によるサービスレベルの向上

〔４〕稼働の見える化、原価の見える化によるリソース配置の最適化、高度化

〔５〕最先端のテクノロジーを取り入れたＹＤＰの構築、および基幹システム刷新への着手

また、2020年４月１日に設立したＣＶＣファンド（コーポレートベンチャーキャピタルファンド）である

「KURONEKO Innovation Fund」等を活用し、オープンイノベーションを加速してまいります。

ⅲ．サステナビリティの取り組み ～環境と社会を組み込んだ経営～

ヤマトグループは、持続可能な未来を切り拓く将来の姿として「つなぐ、未来を届ける、グリーン物

流」、「共創による、フェアで、“誰一人取り残さない”社会の実現への貢献」の２つのビジョンを掲げ、

人や資源、情報を高度につなぎ、輸送をより効率化させることで、環境や生活、経済によりよい物流の実

現を目指します。

そして、フェアな事業や多様なパートナーとの共創により、リーディングカンパニーとして社会課題を

解決していきます。2050年ＣＯ２実質排出ゼロ（自社の排出：Scope１（直接排出）とScope２（電気等の

使用に伴う間接排出））に挑戦し、低炭素車両の導入や再エネ利用等を進めていきます。また、持続可能

な資源の利用、スマートモビリティ、働きやすい職場づくりを通じたディーセント・ワーク（働きがいの

ある、人間らしい仕事）達成への貢献、人権・ダイバーシティの尊重、健全でレジリエンス（強靭）なサ

プライチェーンマネジメントなどに注力していきます。

▪ コロナ後の新たな経営環境を踏まえ、「宅急便」のデジタルトランスフォー
メーションやECエコシステムの確立など、新たな経営方針について、具体的
に記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

ヤマトホールディングス株式会社（2/2）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P16

⑥ 持続的な成長と持続可能な社会の発展を両立するため、サステナビリティの取組みを推進し、環境

と社会を組み込んだ経営を実践してまいります。持続可能な未来を切り拓く将来の姿として掲げた

「つなぐ、未来を届ける、グリーン物流」、「共創による、フェアで、“誰一人取り残さない”社

会の実現への貢献」という２つのビジョンの下、人や資源、情報を高度につなぎ、輸送をより効率

化させることで、環境や生活、経済によりよい物流の実現を目指してまいります。

⑦ 社員が働きやすさと働きがいを持ち、イキイキと働くことができる労働環境を実現し、社員満足を

高めるとともに多様な人材から選ばれる会社となるため、引き続き、魅力ある人事制度の構築や、

社員の自主・自律が評価され、イキイキと働くことができる評価制度の導入、教育体系の再構築な

どに取り組んでまいります。

(3) 優先的に対処すべき事業上及び財務上の課題

ヤマトグループは、社会インフラの一員として社会の課題に正面から向き合い、お客様、社会のニーズ

に応える「新たな物流のエコシステム」を創出することで、豊かな社会の創造に持続的な貢献を果たして

いくため、中長期の経営のグランドデザインである経営構造改革プラン「YAMATO NEXT100」に基づき、以

下の課題に取り組んでまいります。

① 新型コロナウイルス感染症の拡大に対応し、お客様に安心して宅急便をご利用いただくため、社員

の衛生管理に最大限留意するとともに、非対面での荷物のお届けへの対応や接客時の感染防止対策

の実施、ホームページなどを活用した情報発信などに取り組んでおります。引き続き、お客様、社

員の安全を最優先に、宅急便をはじめとする物流サービスの継続に努めてまいります。

② お客様、社会のニーズに正面から向き合う経営をさらに強化するため、2021年４月にグループ経営

体制を刷新し、従来の機能単位の組織を、リテール・地域法人・グローバル法人・ＥＣの４つの顧

客セグメント単位の組織に再編するとともに、経営と事業の距離を縮め意思決定の迅速化を図るこ

とで、お客様の立場で考えスピーディーに応える経営を目指してまいります。また、グループ経営

の健全性を高めるため、引き続き、商品・サービスの審査および内部通報に関する運用状況のモニ

タリングや社員への倫理教育など、グループガバナンスの強化に取り組んでまいります。

③ 第一線の社員がお客様にしっかりと向き合う「全員経営」を推進するため、データ・ドリブン経営

への転換に取り組んでまいります。宅急便をより安定的な収益基盤にするとともに、セールスドラ

イバーがお客様へのサービス提供により多くの時間を費やすことができる環境を構築するため、宅

急便のデジタルトランスフォーメーションを推進してまいります。データ分析とＡＩの活用により、

需要と業務量予測の精度を向上し、輸配送工程とオペレーション全体を最適化、標準化し、集配お

よび幹線輸送の生産性を向上させるとともに、デジタル化とロボティクスの導入により従来の仕分

けプロセスを革新するソーティング・システムを導入し、物流ネットワーク全体の仕分け生産性の

向上を目指してまいります。

④ 社会のニーズに応え、ＥＣ市場の高い成長力を取り込むＥＣエコシステムの確立に向けて、「産業

のＥＣ化」に特化した物流サービスの創出に取り組んでまいります。ＥＣ事業者や物流事業者との

共創により、外部の配送リソースとヤマトグループの拠点やデジタル基盤を融合し、ＥＣ事業者、

購入者、運び手のそれぞれのニーズに応えるＥＣ向け配送サービスを提供するとともに、受発注、

輸配送、在庫管理、決済、返品などを一括管理するオープンなデジタル・プラットフォームを構築

してまいります。

⑤ 新たな成長の実現に向けて法人向け物流事業を強化するため、グループ各社に点在する専門人材、

流通機能や物流機能、物流拠点を結ぶ幹線ネットワークなど、法人向けの経営資源を結集し、お客

様の立場に立ったアカウントマネジメントを推進するとともに、引き続き、グローバル関連事業の

マネジメント強化に取り組んでまいります。また、データ基盤を構築し、精度の高いリアルタイム

の情報を活用した法人向け物流ソリューションの提案力を強化し、法人顧客のサプライチェーン全

体を最適化するソリューションの開発に取り組んでまいります。 ▪ コロナ後の新たな経営環境下における経営課題に対して、経営方針を踏ま
えた対応策について、具体的に記載
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（１）当社のリスクマネジメント体制

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

当社は、当社グループの事業活動に関する諸種のリスク管理を所管するリスクマネジメント委員会を設置し、

リスクマネジメント委員会規則に従い、取締役会で指名された執行役が以下のリスク管理体制の構築と運用に

あたっております。

当社グループの事業活動に関する事業リスク及びオペレーションリスクについては、執行役の職務分掌に基

づき各執行役が、それぞれの担当職務ごとに管理することとし、リスクマネジメント委員会はそれを支援して

おります。また、リスクマネジメント委員会は、グループ経営上重要なリスクの抽出・評価・見直しの実施、

対応策の策定、管理状況の確認を定期的に行っております。

当社は、リスクマネジメント委員会を定期的（年２回）及び必要に応じて臨時に開催しております。この委

員会では、企業活動に関して抽出されたリスクとその対応策を策定するとともに、リスクマネジメントシステ

ムが有効に機能しているかどうかの検証・評価を行っております。2019年度は、同委員会を２回開催し、2018年

度から引き続き、主に米中貿易摩擦に端を発したグローバルでの保護主義的な潮流に対し、事業に影響度の高

い地域・国に適用される制裁や新たな法規制等の定期的なモニタリングを実施しました。

また、リスクマネジメント委員会の協議内容は定期的に監査委員会に報告され、特に経営上・事業上重要な

リスクに関しては取締役会に報告、協議されております。

さまざまなリスクによって発生するクライシスに対しては、迅速・適切に対応するためにクライシス発生時

の報告ルールを設け、執行役や当社子会社役員等に周知しております。その報告ルールに沿って、世界各地で

発生した災害事故、その他のクライシスに関する情報を危機管理担当執行役が集中管理しております。特に、

新型コロナウイルス感染症につきましては、2020年１月よりCEOを最高責任者とする危機管理臨時体制を立ち上

げ、対応策（BCP）策定と実行推進を行っております。

（２）当社のリスクマネジメント体制の運用状況

（３）事業等のリスク

当社グループの財政状態、経営成績績及びキャッシュ・フローの状況等に重要な影響を与える可能性がある

主要なリスクとして、以下で記載しておりますが、これらのリスクは必ずしも全てのリスクを網羅したもので

はなく、想定していないリスクや重要性が低いと考えられる他のリスクの影響を将来的に受ける可能性もあり

ます。

また、当社は、リスクを「組織の収益や損失に影響を与える不確実性」と捉えております。リスクを単にマ

イナスの側面からだけではなく、「機会」としてのプラスの側面からも捉えたうえで、リスクマネジメントを

「リスクのマイナス影響を抑えつつ、リターンの最大化を追求する活動」と位置づけております。

記載事項のうち将来に関する事項は、当連結会計年度末現在において入手可能な情報等に基づいて、当社グ

ループが判断したものであります。また「新型コロナウイルス感染症の影響」に関する事項については、本記

載項目の最後にセグメントごとにまとめて記載をしております。なお、当該事項のうち将来に関する記載事項

は2020年５月末現在において当社グループが判断したものであります。

１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

コニカミノルタ株式会社（1/2）有価証券報告書（2020年3月期）【事業等のリスク】P17-18

▪ リスクマネジメント体制やグループ重要リスクの特定フローを図示し、リス
ク管理方法やリスクの選定方法について平易に記載

▪ リスクマネジメント委員会の開催頻度、モニタリング内容を記載。また新型
コロナウイルス感染症下におけるリスクマネジメント体制についても記載
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１）新型コロナウイルス感染拡大の影響

発生可能性：高 発生する可能性のある時期：１年以内 影響度：大

当社グループは、グローバルな事業を展開しており、売上高における日本以外の地域の構成比は、
80％以上を占めます。そうした事業環境下において、2020年１月下旬から顕在化した新型コロナウ
イルス感染症の世界的な流行は、各国政府によるロックダウン（都市封鎖）や活動自粛要請などに
より、中国・アジア地域ではサプライチェーンや生産活動に混乱をきたし、当社グループにおいて
も一部の工場で一時的に操業停止や減産などの対応を、欧米地域では当社の顧客企業の事業活動が
停滞し大きく需要が減少したため、当社の販売活動の停滞を余儀なくされました。新型コロナウイ
ルスによる感染症の影響は、感染の規模や収束の時期について、５月末現在において入手可能な情
報等に基づいて、当社グループが判断し一定の想定をしておりますが、その想定は不確実性がある
ため、業績に与える影響を具体的に予想することが困難であります。

一方、新型コロナウイルス感染症と闘いながら経済活動を再開していく過程においては、医療従
事者への一層の支援が必要とされるとともに人々の価値観や働き方にも変化が生じると想定されま
す。胸部Ｘ線のAI診断支援、遠隔診断支援や「Workplace Hub」を活用した多拠点連携による働き方
改革支援、自社実践から得られたテレワークのノウハウ提供等は、これらの社会課題の解決を通じ
事業機会拡大も想定されます。

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

③その他のリスク
（３）事業等のリスク

１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

コニカミノルタ株式会社（2/2）有価証券報告書（2020年3月期）【事業等のリスク】P26-27

５）情報セキュリティ
発生可能性：中 発生する可能性のある時期：特定時期なし 影響度：大
●リスク
当社グループは、様々な事業活動を通じて、お客様や取引先の個人情報あるいは機密情報を入手

することがあります。これらの情報管理につきましては、サイバー攻撃等による不正アクセスや改
ざん、データの破壊、紛失、漏洩等が不測の事情により発生する可能性があります。また、技術、
契約、人事等に関する当社グループの機密情報が第三者に漏えい、不正使用された場合も、当社グ
ループの業績に悪影響を及ぼす可能性があります。
●対応・機会
情報管理について、適切な技術対策や社内管理体制の整備、従業員への教育等の対策を講じてお

ります。
また、サイバーインシデントに対応する組織としてCSIRTを全グループで運用し、セキュリティイ

ンシデントを想定した訓練を実施しております。さらに、製品・サービスに関して開発・設計・製
造・販売・保守の全てのフェーズにおいて委託先を含めてサプライチェーン全体を一貫したセキュ
リティポリシーにてリスク管理を行うための包括的セキュリティマネジメント体制を2020年度より
発足いたします。これらを通してセキュリティの強化に努めてまいります。

新型コロナウイルスの影響によるテレワーク者増加に合わせて、よりセキュリティに配慮した勤
務環境を提供する必要があり、外部からの不正アクセス防止のため、暗号化通信によるセキュアな
ネットワーク環境の提供と、会社指定デバイス以外からのネットワーク接続を制限しております。

また、当社グループはお客様のセキュリティ対策強化の支援にも注力しております。IT管理サー
ビスとしてネットワークやアプリケーションの脆弱性の監視・管理サービス、リスクアセスメント
を行うとともに、複合機からの情報漏洩を防止するためのデータの暗号化、パスワード設定やログ
管理の機能、設定状況の監視と通知サービスを行う「bizhub（ビズハブ）SECURE」をグローバルに
展開しております。新製品の「bizhub i-SERIES」には、社内ネットワークへのウイルス拡散を防止
するため、すべての文書・FAXデータのウイルスをチェックする機能を搭載しております。オフィス
内のITシステムを統合管理する「Workplace Hub」には、Sophos社のファイアウォール機能が搭載さ
れており、ネットワークのリスクや脅威の検知と排除、情報漏洩に対応しております。
④新型コロナウイルス感染症に関するリスク

以下、セグメントごとに、リスク（マイナス側面）と機会（プラス側面）の両面からご説明します。
●リスク・機会

（オフィス事業・プロフェッショナルプリント事業）
顧客企業のテレワークや事業活動の制限により、製品購入判断や設置の遅延、商談機会の制約や長期

化、印刷量の減少が想定され、当社の経営成績に悪影響を及ぼす可能性があります。
一方、テレワークなどの新しい働き方を支援する当社のITサービス・ソリューションや「Workplace 

Hub」は、主要顧客である中堅・中小企業や官公庁に強固な情報セキュリティを確立しながら、遠隔での
協働を実現するソリューションとして販売機会の拡大の可能性が想定されます。
（ヘルスケア事業・バイオヘルスケア分野）

病院における一般患者や被検者の減少、当社グループからの病院や製薬企業への訪問が制約されるこ
となどにより、販売の一時的な減少が想定されます。

一方、新型コロナウイルス感染症の収束後には、これらの需要は戻ってくるものと見ており、加えて
感染症対応も含めた持続可能な医療環境を支援する遠隔画像診断システム、Ｘ線動態解析とAI読影支援
システム、医療画像管理と施設間連携をサポートする「infomity（インフォミティ）」、遠隔診療やカ
ウンセリングシステム、従業員健康管理プログラムなどの販売機会の拡大可能性が想定されます。

なお、2020年４月に、米国政府からの要請を受け、検査ラボとRNA検査技術を活用し、企業・医療関係
者からのPCR・抗体検査を受託しました。創薬支援においては新型コロナウイルス治療薬の研究を支援す
るべく取り組んでおります。
（産業用材料・機器事業）

顧客企業のFPD（フラットパネルディスプレイ）製造ライン増設の遅延や最終製品の需要増減の影響が
想定されます。

一方、新しい働き方の広がりに伴って、需要の拡大が期待されるノートPCやタブレット、スマート
フォンなどの中小型ディスプレイ用の部材販売や、顧客製造ラインの検査工程の自動化による省人化を
支援する当社グループ独自のソリューションなどの販売機会の拡大可能性が想定されます。

画像IoTの分野においては、AI解析によるサーマルカメラの体表温度測定ソリューションの需要が高ま
り、販売機会が拡大しております。
（調達・生産）

新型コロナウイルス感染拡大は、当社のサプライヤーの企業活動にも影響を与えており、サプライ
ヤーの事業継続コストによる調達品目の価格高騰、もしくは事業継続が困難と判断された場合の代替品
調達に伴う追加費用の発生などが生じる可能性があります。
●対応
当社では、2020年１月よりCEOを最高責任者とする危機管理臨時体制を立上げ、対応策（BCP）策定と

実行推進を行いました。新型コロナウイルス感染拡大に対し、各国政府・地域の法令・指導に従い、グ
ループで働く人々とその家族、お客様、お取引先様を始めとする全てのステークホルダーの皆様の健康
と安全確保を最優先に考え、感染拡大を防止するとともに、社会やお客様への製品・サービスの提供に
支障が生じないよう、生産・物流を含めたサプライチェーン網の維持等にも最大限の努力を続けており
ます。特に、生産では以前より自社生産のデジタル化（DX化）に取組み、その効果をサプライヤーにも
展開することで生産性の向上と品質、コストの競争力強化を進めております。

日本国内では、従業員に対し以前から推進している在宅のテレワークを引き続き推進し、従業員の高
いパフォーマンス発揮のため、きめ細かなITサポートを拡充しております。

また、従業員が新型コロナウイルスに「感染しない・うつさない」ための行動ガイドラインを作成し、
オフィスにおける具体的な取組み（30分単位の室内換気、少人数定員の座席配置、小まめな手洗いや勤
務中のマスク着用等）を徹底しました。さらには、在宅のテレワークを続けることで生じる従業員間の
意思疎通や生活リズムの変化などの従業員のメンタルリスクに対して、相談窓口の設置などのメンタル
ケアを行っております。グローバル各拠点でも、上記のとおり各国政府など行政の要請に基づき、適切
に対応しております。

▪ 情報セキュリティリスクについて、新型コロナウイルス感染症の影響による
テレワークの実施など、環境の変化に伴う新たなリスクについても記載

▪ 新型コロナウイルス感染症による影響について、各セグメントごとにリスク
と機会の両面から記載

▪ 事業等のリスクについて、経営者が考えている発生可能性、顕在化する時期、
顕在化した際の影響を具体的に記載

▪ 各リスクについて、リスクの内容とその対応策を具体的に記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

ノーリツ鋼機株式会社 有価証券報告書（2020年3月期）【事業等のリスク】P16

(14) 新型コロナウイルス感染症の影響に関するリスク

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

当社グループの主要な事業セグメントへの影響は以下のとおり分析しております。（2020年５月15日現在）

セグメント 主な事業会社 現状と見通し

ものづくり

テイボー

・ペン先事業及びMIM事業ともに、中国から調達し
ている一部素材に滞りがあったが準備在庫により、
生産への影響は特になし。４月以降は通常通りに
戻っている。
・生産について、中国工場は春節休暇の１月下旬
～２月上旬まで停止。国内工場は交代制により通
常稼働だが、販売に合わせて稼働ラインを調整。
・販売はリモートにより活動継続しているが、各
国顧客が生産計画の見直しを進めており、今後も
ロックダウンが長引けば、受注が落ち込む可能性
あり。
・新工場建設及び移転は、生産活動と並行運用が
少なくなる現状のメリットもあるため、基本部分
は予定通り進め、状況を見ながら調整を行う。

AlphaTheta

・中国等、一部調達品に影響あり。徐々に正常化
に向かう見通し。
・ファブレス工場（海外）において、ロックダウ
ンの影響により３月中旬～４月下旬まで一ヶ月強
停止。
・物流は通常通り動いているが、工場停止分を挽
回すべく早期供給をする場合、空輸運賃高騰の影
響を受ける可能性あり。
・販売チャネルは、すべてリモート販売（イン
ターネット販売含む）に切り替えて対応。
・足元では、巣ごもり需要もありホームユース製
品が伸び、前年比で成長。需要の底堅さを確認。
・工場の停止期間の影響で需要に供給が追いつか
ず、今後の販売が鈍化する可能性あり。

セグメント 主な事業会社 現状と見通し

ヘルスケア

ＪＭＤＣグループ

医療情報
・開発はリモート体制により予定通り進捗。
・活動自粛の中、医療機関への来院控えによ
り、遠隔画像診断、医療機関コンサルティン
グなど医療機関向けサービスの販売が一部鈍
化する可能性あり。

フィード

歯科材料
・中国及び東南アジアからの調達品に一部影
響あり。
・物流は特に影響なく、ダイレクト通販のた
め、マスクを筆頭に販売は好調。
・今後、調達が滞った場合には、需要に供給
が追いつかず、販売が落ち込む可能性あり。
・今後、歯科医院の売上の落ち込みが顕著に
なった場合には、販売が落ち込む可能性あり。

ＮＫメディコ
ＧｅｎｅＴｅｃｈ

医療検査
・一部の医療機関の健診の中止/縮小や、来院
控えなどの影響により、販売が鈍化する可能
性あり。
・主力サービスは、自社のラボが通常稼働し
ていることにより、特に影響なし。

シニア・ライフ ハルメク

通販
・コールセンターの稼働調整により受注キャ
パシティが低下、販売が落ち込む可能性あり。
・一部中国からの調達品に影響あり。
・直営店舗の営業自粛、旅行やイベントの中
止により、販売落ち込みの影響あり。

なお、当該リスクについては、収束時期が不確実であり予想が困難ですが、当社グループでは最長で

2021年３月末に収束するシナリオを想定しており、その予想する影響は業績予想に織り込んでおり、重要

な会計上の見積りに利用しております。

▪ 各セグメントにおける主な事業について、新型コロナウイルス感染症の影
響の現状と見通しについて具体的に記載するとともに、経営者が考える収
束シナリオを記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

株式会社AOKIホールディングス 有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等・MD&A】P10,17

(5) 対処すべき課題

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

今後の見通しにつきましては、新型コロナウイルス感染症の世界的な拡大により、急速な景気減速懸念

が強まり、収束が長期化した場合には日本経済への影響は甚大なものになる恐れがあります。また、消費

者の働き方の変化によりライフスタイルの大きな変化も予測されます。このような環境のなかで、当社グ

ループは、新型コロナウイルス感染症の収束の時期が長期化した場合も想定し、資金の手当てや投資計画

の見直し、経費の徹底的な削減等に向けた施策を早期に実施するとともに、当社グループ内における新型

コロナウイルス感染症防止策を継続して徹底したうえで、事業の再開、継続に向けた取り組みを積極的に

行ってまいります。更に新たなライフスタイルへの対応については好機と捉え、グループとしてお客様の

ニーズにお応えしてまいります。

ファッション事業では、新型コロナウイルス感染症拡大により当期の年間売上高が約６％減少したと推

定しております。翌期は、リモートワークの浸透等によるビジネススタイルの変化に合わせた商品開発、

働く女性に向けた商品構成の拡充及び大幅に伸長しているオンラインショップ等を強化することで、変化

が予測される消費者ニーズに対応してまいります。また、各店舗においては、手洗い等を含めた５Ｓ（整

理・整頓・清潔・清掃・躾）の継続的な実行により新型コロナウイルス感染症防止を徹底するとともに、

経費の削減や営業時間の短縮等も含めた営業形態の根本的な見直しを実施し、事業の継続と営業効率の向

上を図ってまいります。

アニヴェルセル・ブライダル事業は、新型コロナウイルス感染症拡大の影響により挙式・披露宴の延期

が発生し当期の年間売上高が約７％強減少したと推定しております。このような状況のなかで、お客様の

ご希望にお応えできるよう挙式・披露宴を延期されたお客様、結婚式に対して不安やお悩みを抱えてい

らっしゃるお客様への対応を親切・丁寧に行ってまいります。また、アニヴェルセルのブランド力向上と

ウエディングに関わる新しいサービス拡充に向けた取り組みを行い、アニヴェルセルらしい新たな記念日

サービスを創造してまいります。

エンターテイメント事業は、新型コロナウイルス感染症拡大により当期の年間売上高が１％強減少した

と推定しております。翌期は、当該感染症により厳しい経営環境となっておりますが、快活ＣＬＵＢでは、

テレワーク・シェアオフィスの場を求めるお客様のご要望にお応えするため、３密にならない対策を徹底

したうえで、仕事や学習、ＷＥＢ会議・面接等のビジネスのニーズにも対応した「シェアリングスペー

ス」としての利用促進を行ってまいります。特許取得済みの空調換気システムによる徹底した換気（個室

は約５分に１回、他の場所も約15分に１回空気の入れ替えを実施）、パーテーションにより隣席同士が接

触しない構造、受付のビニールカーテン設置や自動入退店システムの導入拡大等による３密回避の対策を

講じたうえで新規入会促進施策を行い、今様々な企業が推進し、新たなライフスタイルに定着しつつある

テレワーク需要の取り込みを強化してまいります。更に中長期的な成長を見据え、事業環境をにらみなが

ら新規出店や改装を行ってまいります。

以上の諸施策を確実に実施し、業績の向上に全力を挙げて邁進してまいります。

(3) キャッシュ・フローの状況

③ 資本の財源及び資金の流動性に係る情報

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】※ 一部抜粋

当社グループの主な資金需要は、主に商品の販売及びサービスの提供等の営業費用並びに新規出店

及び改装等に係る設備投資です。これらの資金需要は、自己資金及び営業キャッシュ・フローで、大

型投資については、自己資金の他金融機関からの借入れで対応していくこととしております。翌期の

投資は、引き続き中長期的な成長のための投資として出店を継続しますが、その対応として長期借入

れを110億円実施しております。また、同感染症の影響により営業キャッシュ・フローは大幅に減少す

る可能性があるため、早期の資金手当てが必要であると認識しており、すでに当期末において240億円

の未使用の当座貸越枠を更に60億円拡大しております。また、手許の運転資金は、連結子会社における

余剰資金を当社へ集中し、グループ管理を行うことで資金効率の向上を図っており、突発的な資金需

要は金融機関との当座貸越契約で対応することとしております。

また、株主還元の方針に変更はなくその内容については、「第４ 提出会社の状況 ３ 配当政

策」に記載しております。

(キャッシュ・フロー関連指標の推移)

2016年３月期 2017年３月期 2018年３月期 2019年３月期 2020年３月期

自己資本比率（％） 62.0 61.3 61.3 62.7 60.5

時価ベースの自己資

本比率
（％）

52.9 47.9 59.0 42.9 26.7

キャッシュ・フロー

対有利子
負債比率（年）

3.6 2.5 2.1 3.3 3.5

インタレスト・カバ

レ ッ ジ ・
レシオ（倍）

38.0 59.2 66.4 43.5 53.6

(注)１．自己資本比率：自己資本／総資産

２．時価ベースの自己資本比率：株式時価総額／総資産

３．キャッシュ・フロー対有利子負債比率：有利子負債／キャッシュ・フロー

４．インタレスト・カバレッジ・レシオ：キャッシュ・フロー／利払い

※いずれも連結ベースの財務数値により算出しております。

※株式時価総額は自己株式を除く発行済株式数をベースに算出しております。

※キャッシュ・フローは、営業キャッシュ・フローを使用しております。

※有利子負債は、連結貸借対照表に計上されている負債のうち利子を支払っている全ての負債を対

象としております。また、利払いにつきましては、連結キャッシュ・フロー計算書の利息の支払額

を使用しております。
▪ 新型コロナウイルス感染症が各セグメントの年間売上高に与えた影響を定量的

に記載

▪ コロナ後の新たな経営環境下における各事業の対応について具体的に記載

▪ 新型コロナウイルス感染症の影響下における成長戦略への資金配分の考え
方や営業キャッシュ・フロー減少に伴う資金手当て対策について具体的に
記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

ソニー株式会社 有価証券報告書（2020年3月期）【MD&A】P38

(3) 経営成績の分析

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

映画分野

映画分野の業績は、全世界にある子会社の業績を米ドルベースで連結している、米国を拠点とするSony

Pictures Entertainment Inc.（以下「SPE」）の円換算後の業績です。ソニーはSPEの業績を米ドルで分析し

ているため、一部の記述については「米ドルベース」と特記してあります。

主要経営数値

2019年度の映画分野の売上高は、前年度比250億円（３％）増加し、１兆119億円となりました（米ドル

ベースでは、５％の増収）。この米ドルベースでの増収は、主に「スパイダーマン：ファー・フロム・

ホーム」、「ジュマンジ／ネクスト・レベル」及び「バッドボーイズ・フォー・ライフ」の貢献により全

世界での劇場興行収入が増加したこと、及びテレビ番組作品のライセンス収入が増加したことによるもの

です。一方、メディアネットワークにおける、前年度に実施したチャンネルポートフォリオ見直しの影響

などによる減収の影響もありました。

営業利益は、前年度比136億円増加し、682億円となりました。この大幅な増益は、前述のチャンネル

ポートフォリオ見直しの効果、及び映画製作におけるカタログ作品の収益性の改善などによるものです。

一方、テレビ番組制作における番組企画費の増加や米国の放送局及びケーブルテレビ向けの新規番組の増

加にともなう費用の増加の影響、ならびに前年度に128億円計上したポートフォリオ見直し費用が今年度

は170億円に増加したことによる影響もありました。

分野別営業概況

2019年度の当分野の業績は、配信事業者がさらにコンテンツの保有を追求し、オンデマンド型デジタル

ビジネスモデルへの移行が非連続的に進んだことを反映したものとなりました。このような環境の下、ソ

ニーは、コンテンツのグローバルな魅力を高め、開発及び取得した知的財産を強化するために尽力し、同

時に、世界中のトップコンテンツクリエーター及び主要放送局との強力な関係の構築・維持に努めてきま

した。かかる戦略の一環として、2019年度において、米国におけるテレビクイズ・ゲーム番組ビジネスを

牽引することを目的としたAT&T Inc.が保有するGame Show Networkの持分の取得、子ども向けコンテンツ事

業を強化することを目的とした、Silvergate Mediaの買収を行いました。さらに2019年度にはメディアネッ

トワークにおいて事業合理化と強化をさらに進化させるべくポートフォリオ見直しを行いました。2020年

度もクリエイターとの強固な関係を維持しながらコンテンツの強化を続けていきます。

新型コロナウイルス感染拡大による事業への影響に関する現状認識

・ 全世界の映画館において、徐々に閉鎖解除の動きは出始めているものの、未だその多くが閉鎖又は閉

鎖解除後も観客動員に制限を受けている状況にあり、映画興行ビジネス全体に影響が出ています。そ

のため、ソニーにおいても、既に製作が完了している作品について劇場でのリリースが基本的にでき

ない状況にあります。

・ 人の移動が制限されていることにより、米国をはじめ世界各国において、ソニーの新作映画の製作や

テレビ番組作品の制作スケジュールに大幅な遅れが発生しています。このため、映画製作においては、

劇場興行収入や、それに続くホームエンタテインメントやテレビ向けライセンスなどの収入の減少が

見込まれる一方で、新型コロナウイルス感染拡大前にソニーが劇場公開した一部の作品のデジタルの

ビデオレンタルやビデオ販売などの収入は好調に推移しています。テレビ番組制作においては、テレ

ビ局や動画配信事業者への番組の納入が遅れることにより、売上への影響が出はじめています。

・ メディアネットワークにおいては、世界的な広告の減少により、インドなどでソニーの広告収入が大

幅に減少しています。

2018年度
（百万円）

2019年度
（百万円）

ビジネス部門別の外部顧客向け
売上高
映画製作 436,017 475,061 
テレビ番組制作 288,816 301,224 
メディアネットワーク 260,437 234,429 
外部顧客向け売上高の合計 985,270 1,010,714 
セグメント間取引 1,603 1,140 

セグメント売上高 986,873 1,011,854 
セグメント営業利益 54,599 68,157 

▪ 各セグメントにおいて、新型コロナウイルス感染症拡大による事業への
影響に関する現状認識について具体的に記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

株式会社AOKIホールディングス 有価証券報告書（2020年3月期）【経理の状況】P50

４．会計方針に関する事項

【注記事項】 ※ 一部抜粋

新型コロナウイルス感染症の影響は、現在においても継続しており、当社グループの事業活動にも

大きな影響を及ぼしています。当社グループは、連結財務諸表の作成にあたって様々な会計上の見積

りを行っておりますが、新型コロナウイルス感染症の影響を会計上の見積りに反映するにあたり、主

として次のような仮定を置いております。

なお、以下の記載は現在の状況及び入手可能な情報に基づき、合理的と考えられる見積り及び判断

を行っておりますが、不確実性の極めて高い環境下にあり、新型コロナウイルス感染症の広がりや収

束時期等の見積りには不確実性を伴うため、実際の結果はこれらの見積りと異なる場合があります。

新型コロナウイルス感染症の拡大による影響は、各事業において当社グループが店舗展開する国内

全ての地域において今後も一定程度の広がりを見せ、関係する店舗における売上高、営業利益は、感

染症が収束し国内の経済活動が回復するまでの間、店舗の稼働状況、需要の低下等に応じて減少する

可能性があります。それぞれの事業において、翌連結会計年度の売上高は、新型コロナウイルス感染

症の影響を受けた当連結会計年度と比べ、ファッション事業で同水準から25％程度、アニヴェルセル・

ブライダル事業で５％から25％程度及びエンターテイメント事業で同水準から25％程度減少する可能性

があると見込んでおります。

新型コロナウイルス感染症の収束時期は不確実であり予測が困難ですが、当社グループは、最善の

見積りとして、最短で2020年６月末及び最長で2021年３月末に収束するシナリオを想定しており、一部

の会計上の見積りについては、期待値による方法を用いて財務諸表計上額を算定しております。

当社グループは、国内の一般消費者の生活必需品的要素の強い商品を扱うファッション事業や安定

的に一定の需要が見込まれる非日常の空間を提供するアニヴェルセル・ブライダル事業、また、ライ

フスタイルの一部として浸透しているエンターテイメント事業を展開しているため、新型コロナウイ

ルス感染症の収束後は、顧客の需要は同感染症の拡大以前と概ね同水準に回復する可能性が高いと見

込んでおります。

(追加情報)

(会計上の見積り)

当社グループの連結財務諸表の作成にあたり、不確実性の高い会計上の見積りの内容は次のとおり

です。

１．固定資産の減損

当社グループでは、2020年３月末における減損の兆候の判定及び回収可能価額の算定にあたって、将

来キャッシュ・フローの見積りに新型コロナウイルス感染症の拡大による影響を反映しており、店舗

展開する国内全ての地域において今後も一定の広がりを見せる可能性があるとの仮定を置き、将来

キャッシュ・フローにマイナスの影響を与えるものとして見積っております。その収束時期には著し

い不確実性を伴いますが、当社グループは、３か月から１年の範囲で収束する可能性を織り込んだ複

数のシナリオを設け、期待値法により将来キャッシュ・フローの見積りを行っております。

▪ 会計上の見積りの前提となる新型コロナウイルス感染症の収束時期のシナ
リオや、収束後に想定する需要の回復の程度について具体的に記載

▪ 新型コロナウイルス感染症の影響を踏まえ、各セグメントの翌連結会計年
度の売上高に与える影響を定量的に記載

▪ 不確実性の高い会計上の見積り項目（固定資産の減損及び繰延税金資産の
回収可能性）について、具体的に記載

２．繰延税金資産の回収可能性

当社グループは、繰延税金資産の計上額を見積る場合、合理的な仮定に基づく業績予測によって、将

来の課税所得又は税務上の欠損金を見積ることとしており、2020年３月末における業績予測には新型コ

ロナウイルス感染症の拡大による影響を反映しております。当社グループが店舗展開する国内全ての地

域において今後も一定の広がりを見せる可能性があるとの仮定を置き、将来の業績予測にマイナスの影

響を与えるものとして見積っております。その収束時期には著しい不確実性を伴いますが、当社グルー

プは、３か月から１年の範囲で収束する可能性を織り込んだ複数のシナリオを設けて見積りを行ってお

ります。
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

大和ハウス工業株式会社 有価証券報告書（2020年3月期）【経理の状況】P102

４．会計方針に関する事項

【注記事項】 ※ 一部抜粋

新型コロナウイルス感染症拡大に伴う、2020年４月に発令された緊急事態宣言を受け、当社グループは

全国の事業所や住宅展示場等の閉鎖、及び商業施設やホテル、スポーツクラブなどの施設の一部閉鎖を

行っており、受注・生産・販売活動等の事業活動に影響を受けています。

新型コロナウイルス感染症が、社会全体に与える影響は2020年９月末頃に収束に向かうと仮定しつつも、

ホテル事業等の一部事業においては収束以降も引き続き影響を受けると仮定しています。

当連結会計年度における固定資産の減損及び繰延税金資産の回収可能性等の会計上の見積りにおいては、

連結財務諸表作成時に入手可能な情報に基づき、上記による影響を踏まえた見積りを行っています。

なお、セグメント別の影響は以下のとおりです。

(追加情報)

(新型コロナウイルスの感染症拡大の影響について）

セグメント 事業活動への主な影響 内容

戸建住宅 営業活動への影響
住宅展示場の一時閉鎖

お客様との商談やオーナー様への訪問の自粛

賃貸住宅
営業活動への影響

集客イベント(セミナー・現場見学会など)の中止

土地オーナー様との商談の延期

賃貸管理事業への影響 入居率低下の恐れ

マンション 営業活動への影響
マンションギャラリーの一時閉鎖

新規物件販売の延期

住宅ストック 営業活動への影響 既オーナー様への定期点検や新規営業活動の自粛

商業施設

営業活動への影響
土地オーナー様との商談の延期

テナント企業からの出店延期・中止・減賃要求

工期への影響 施工現場の休工

施設運営における影響
当社グループが管理運営している施設の一時閉鎖及び各

テナントの休業
商業施設の新規開業の延期

都市型ホテルへの影響
宿泊者の大幅減少

ビジネスホテルの一部休業

事業施設
営業活動への影響

企業との商談延期

工場等の設備投資計画延期・中止

工期への影響 施工現場の休工

その他

建設支援 ホームセンターの臨時定休

健康余暇

リゾートホテルへの宿泊者の大幅減少

ホテルの一部休業

フィットネスクラブの一時閉鎖

▪ 会計上の見積りの前提となる新型コロナウイルス感染症の収束時期につ
いて事業の特性を踏まえ記載

▪ 各セグメントの事業活動に対する新型コロナウイルス感染症の影響につ
いて具体例を挙げて記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

株式会社丸井グループ 有価証券報告書（2020年3月期）【経理の状況】P64

４．会計方針に関する事項

【注記事項】 ※ 一部抜粋

新型コロナウイルス感染症による当社グループにおける影響については、感染拡大の防止のためのマ

ルイ・モディ店舗の臨時休業や営業時間短縮、外出自粛や消費マインドの低下などによる店舗収益の低

迷、クレジットカード取扱高の回復の遅れなどを主なものと考えています。当社グループではその影響

期間について、翌連結会計年度の店舗の営業を２ヵ月から３ヵ月間休業することに加え１ヵ月間程度の

営業時間の短縮を行い、その後は最短で2020年10月、最長で2021年10月までの期間をかけて徐々に従来

の業績基調に回復するものと仮定し、翌連結会計年度の各セグメント利益への影響を、小売セグメント

が△30億円から△90億円、フィンテックセグメントが△35億円から△45億円と試算しました。これらを

踏まえ、当社グループでは中位のシナリオに基づき会計上の見積りを行いました。

この利益影響の試算および一定の仮定に基づく将来キャッシュ・フローの算定から、固定資産の減損、

繰延税金資産の回収可能性については、新型コロナウイルス感染症による重要な影響はないものと判断

しました。また、営業債権（割賦売掛金・営業貸付金）の貸倒リスクを検討した結果、当連結会計年度

において貸倒引当金を430百万円増額しています。なお、上記の試算と将来キャッシュ・フローの算定

等に用いた仮定に大幅な変更が生じた場合には、翌連結会計年度の財政状態および経営成績に重要な影

響を及ぼす可能性があります。

(追加情報)

(新型コロナウイルス感染症の影響に関する会計上の見積りについて)

▪ 会計上の見積りの前提となる新型コロナウイルス感染症の収束時期のシナ
リオを記載するとともに、各セグメントの翌連結会計年度の利益に与える
影響を定量的に記載

▪ 不確実性の高い会計上の見積り項目（固定資産の減損、繰延税金資産の回
収可能性及び営業債権の貸倒リスク）について記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

キリンホールディングス株式会社 四半期報告書（2020年12月期）第１四半期報告書：P5-6 、第２四半期報告書：P6

(1) 業績の状況

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】※ 一部抜粋

セグメント別の業績は次のとおりです。

▪ 各四半期報告書において、新型コロナウイルス感染症による経営環境の変
化が自社の業績に与える影響を記載し、その対応策について、第２四半期
報告書提出日時点で把握している内容を、適時にかつ具体的に記載

なお、新型コロナウイルス感染症の拡大により、キリングループにおける主要な事業に対し、当四半

期報告書提出日現在においても以下のような影響が発生しています。

国内においては、緊急事態宣言の発令に伴い営業活動を自粛していることや、飲食店の営業時間短縮

や利用者の減少、外出自粛や各社の在宅勤務促進などによる自動販売機やコンビニエンスストアの需要

の減少がみられます。これにより、キリンビール㈱やキリンビバレッジ㈱は既に販売数量の減少などの

影響を受けており、今後も影響が継続する可能性があります。海外においても、国や地域により感染状

況が異なるものの、国内と同様の影響がみられます。豪州、ニュージーランドにおける飲食店の営業停

止（ライオン社）、ミャンマーにおける営業停止する小売店、飲食店の増加（ミャンマー・ブルワリー

社）、米国における学校閉鎖やイベントの中止等（コーク・ノースイースト社）、それぞれ影響を受け

ることで、グローバル拠点においても販売が低調となる事が予想されます。医薬セグメントにおいては、

原材料調達や製品供給への影響は見られないものの、各国における患者様の通院自粛、従業員による医

療機関へのアクセス制限、規制当局の活動状況などにより、新製品の市場浸透ならびに治験や審査スケ

ジュールへの影響が及ぶ懸念があります。

以上は、キリングループの主要な影響を記述したものですが、現時点において先行きは不透明であり、

その影 響額の算定は困難であります。

一方で、当第１四半期連結会計期間末において、連結で1,593億円の現金及び現金同等物を有し、金

融機関と締結したコミットメントラインも事業活動に必要な未使用枠を残して流動性を十分確保してい

ます。短期的には不急な投資については既に計画されていたものも含め、凍結しています。また、今後

発生する借入金の償還に備え、2020年５月12日開催の取締役会において国内無担保普通社債の発行決議

を行いました。今後も当該影響を注視しつつ、キリンホールディングス株式会社及び各事業会社にてコ

ストコントロール施策を立案・精査し、対処していきます。

（中略）

●第１四半期報告書 ●第２四半期報告書

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】※ 一部抜粋

(1) 業績の状況

セグメント別の業績は次のとおりです。

（中略）

なお新型コロナウイルス感染拡大の影響により、当社グループにおける主要な事業に対し、当四半期

報告書提出日現在においても以下のような影響が発生しています。

国内においては、緊急事態宣言は解除されたものの、飲食店利用者の減少による外食需要の低迷、外

出自粛や在宅勤務の促進による飲料のオフィス需要の減少がみられるなど、依然として事業を取り巻く

環境は不安定な状況が続いています。キリンビール㈱では、量販チャネルにおいて新ジャンル、RTDカ

テゴリーなどの缶容器商品が伸長する一方、飲食店での販売を中心とする大樽、壜容器商品の販売数量

が大きく落ち込んでいます。キリンビバレッジ㈱では、量販チャネルにおけるミネラルウォーターや健

康カテゴリー商品の販売が好調な一方、コンビニエンスストアや、自動販売機を通じて販売される商品

の販売数量が減少しており、今後も影響が継続することが見込まれています。海外においても、国や地

域により感染状況が異なるものの、国内と同様の影響がみられます。ロックダウンにより営業停止と

なっていた豪州、ニュージーランドの飲食店は、徐々に営業が再開されましたが、州によっては引き続

き高い警戒レベルで外出が制限されるなど、業務用チャネルの販売に大きく影響しています。また、失

業率の高まりや先行きの不透明さから低価格商品への需要が高まっており、収益性の観点からも、当面

ネガティブな影響が継続することが見通されます（ライオン社）。ミャンマーにおいては、最も影響を

受けた４月をピークに、販売数量は回復傾向にありますが、飲食店での席数減少や消費マインドの低下

などから、新型コロナウイルス感染拡大前の状態に戻るには一定程度時間を要します（ミャンマー・ブ

ルワリー社）。米国においては依然として感染拡大が継続しておりますが、経済の再開により、小売店

では回復が見られています（コーク・ノースイースト社）。

医薬セグメントにおいては、国内外における販促活動の制限が長期化することにより、北米及びEMEA

において、2018年及び2019年の発売以来、上市国を拡大しながら順調に売上を伸ばしてきたCrysvitaや

Poteligeo等のグローバル戦略品の市場浸透スピードが当初計画に比べて減速することが懸念されます

（協和キリン社）。

このような状況に対し、当社グループでは投資抑制や経費削減、手許資金の積増しのほか、資金調達

枠の増額などの対策を講じており、必要な運転資金を確保できる体制を整えております。今後も当該影

響を注視しつつ、当社及び各事業会社にてコストコントロール施策を立案・精査し、対処していきます。

なお当社はこのような環境下における変化を会社と従業員双方が成長する機会と捉え、国内の全グ

ループ社員約20,000人を対象に新たな経営環境における新しい働き方改革として「『働きがい』改革

KIRIN Work Style ３.０」を７月１日から進めております。キリングループで働く一人ひとりが仕事の

意義・目的に立ち戻って仕事そのものを継続的に見直しながら、主体的な働き方に取り組み、一人ひと

りが「働きがい」を実感することで、「グループの持続的な成長」に繋がる「生産性向上」「創造性向

上」「個の充実」を目指してまいります。
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新型コロナウイルス感染症の拡大による影響は、国内においては緊急事態宣言解除により、徐々に改

善に向かっており、今後もさらに改善に向うと考えられますが、感染の二次拡大の懸念や海外の状況等、

依然近未来を測定するには不透明な状況が続くと想定しております。(現状における新型コロナウイル

ス感染症拡大影響の詳細については「第２ 事業の状況」Ｐ３～Ｐ５を参照)

当第１四半期連結累計期間(３～５月)以降の事業及び業績の回復見通しについては、緊急事態宣言解

除後の日本国内における回復状況や、海外における回復状況も踏まえ、事業ごとに回復シナリオを複数

用意し、グループとしてとりまとめを行っております。

結果、2020年度の連結売上高は、第２四半期以降で徐々に回復はするものの、2019年度対比12％減と

見込んでおります。(なお、2020年２月29日に株式譲渡した(株)アークミールの売上高影響は除外して計

算しております。)店内飲食の回復等、施策を進めてまいりますが、現時点の事業ごとの売上推移から

2021年度で全事業が19年度水準まで戻るとは見込まず、2022年度に新型コロナウイルス感染拡大以前と

同等になると想定をおいております。また損益においては、2020年度は、新型コロナウィルス感染拡大

影響による売上高減少や一時休業等の影響により、連結営業損失87億円を見込んでおります。現在、売

上高獲得施策等に加え、コストセーブ策を推進し、仮に売上高が想定通りの回復に至らなくても以前の

収益力が獲得できる様、構造改革を進めております。これにより、2022年度には売上高同様に損益につ

いても2019年度水準に改善・回復すると想定しております。

当第１四半期連結累計期間の減損損失は、閉店や上述の通り事業ごとの測定の結果等により４億45百

万円(前年同期は43百万円)を計上しております。また、繰延税金資産については、新型コロナウイルス

感染症による影響を反映した今後の業績見通しおよび将来収益力等を勘案して回収可能性を判断してお

りますが、当第１四半期連結累計期間に発生した繰越欠損金の影響により追加計上となっております。

なお、上述の仮定は現時点の判断であり、今後の状況次第では、見直しの可能性があります。

１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

株式会社吉野家ホールディングス 第１四半期報告書（2021年2月期） P5,16

(3) 事業上及び財務上の対処すべき課題

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】※ 一部抜粋

▪ 四半期報告書において、新型コロナウイルス感染症による経営環境の変化
による将来の業績見通しについて、適時にかつ具体的に記載

▪ 将来の業績見通しの変化によって影響を受ける重要な会計上の見積りの仮
定とその影響額について、適時にかつ具体的に記載

連結売上高は、前期に対し、３月94.0％、４月78.7％、５月77.4％で推移いたしました。※

新型コロナウイルス感染症の拡大に伴い、グループ全体で1,700店規模での休業・営業時間の短縮を

実施した結果、国内においては３月より徐々に売上高が減少し、感染症の全国への拡がりに加え、４月

上旬の緊急事態宣言の発令、５月の緊急事態宣言の延長などにより、休業店舗・営業時間短縮が拡大し、

大幅な客数減となりました。緊急事態宣言の順次解除に伴い通常営業店舗が増加いたしましたが、テレ

ワークの浸透や店舗のソーシャルディスタンスの確保などにより、６月においても店内飲食は前年の水

準に回復しておりません。

海外においては、中国において２月の春節以降、ほぼ全店が休業・営業時間の短縮をしており、３月

以降大半の店舗が営業再開となりましたが、６月においても売上高は前年を下回って推移しております。

アメリカにおいては３月の外出禁止令の発令によりテイクアウトのみでの販売を余儀なくされ、売上高

が大きく落ち込みましたが、５月の外出禁止令解除に伴い足元では前年同等の水準にまで回復していま

す。アセアンにおいては、エリア毎に感染拡大時期が異なっており、マレーシアは経済活動を再開いた

しましたが、インドネシアなど感染拡大が継続しております。

このような環境の下、国内事業は６月以降緩やかな回復を見込まれるものの、今期中に前年の水準に

まで回復することは難しく、連結売上高は前期に対して、第２四半期87％下半期90％の水準で推移する

と仮定をおいております。損益面については、大幅な客数減の影響により減益となりますが、下半期は

上半期には実行が難しかった店内飲食を獲得するための商品導入や各種キャンペーンを機動的に実施す

ることによる客数回復に加え、仕入れコストの低減を含む全社的なコストダウンの進展により上半期よ

り改善する見通しでおります。また、実際の売上高の回復状況にあわせて変更いたしますが、国内外で

最大150店舗規模の閉店を織り込んでおります。グループ全体でのコスト構造を見直すことで、連結売

上高が前期に対して90％の水準であっても利益を創出できる事業体へと変革を進めてまいります。

なお、上記見通しは、新型コロナウイルス感染症の拡大の収束時期や、第２波・第３波の発生によっ

て変動する可能性があります。

※2020年２月29日に株式譲渡したアークミールの売上高影響は除外して計算しております。

【注記事項】※ 一部抜粋

(追加情報)

(新型コロナウイルス感染症の拡大に伴う会計上の見積りについて)

（中略）
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

日本航空株式会社（1/2）決算説明資料（2021年3月期第1四半期） P10,13,15

▪ 資金の手元流動性の確保状況について、キャッシュバーンも示しつつ具体的に
記載

▪ 新型コロナウイルス感染症の影響について、事業別・月次別に図示しながら平
易に記載

▪ 今後の対策について、事業別に具体的に記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

日本航空株式会社（2/2）決算説明資料（2021年3月期第1四半期） P18-19,21-22

▪ 経営者が考える今後の資金配分について具体的に記載

▪ 今後の需要回復シナリオについて、経営者の考え方を図示しながら平易に記載

▪ コロナ後の新たな経営環境下における経営戦略について具体的に記載
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１．「新型コロナウイルス感染症」に関する開示例

キュービーネットホールディングス株式会社 決算説明資料（2020年6月期） P25,28,36,38

▪ 立地別の需要の回復など、経営者が考えているシナリオや業績予想の前
提について具体的に記載

▪ 資金余力の予測について想定しているパターンを示した上、現状の対応
を図示しながら平易に記載
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２.「ESG」に関する開示例

記述情報の開示の好事例集 金融庁 2020年11月6日



２．「ESG」に関する開示例

味の素株式会社（1/3）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P16,19

(2) 前中期経営計画の振り返り

② 非財務目標（社会価値）

事業を通じた「健康なこころとからだ」、「食資源」、「地球持続性」への貢献を目指し、「環

境」、「社会」、「ガバナンス」（E・S・G）の項目に沿って定量的な目標を定めています。

非財務目標の内容
2017年度
実績

2018年度
実績

2019年度
実績

2020年度目標
※一部、2020年度
以降の 目標を掲げ

ています。
社
会

うま味を通じてたん
ぱく質・野菜をおい
しく摂取し、栄養バ
ランスを改善します。

味の素グループ製品
による肉・野菜の摂
取量（日本・ Five
Stars (注1)）

肉：
720万トン

野菜：
440万トン

肉：
720万トン

野菜：
440万トン

肉：
700万トン

野菜：
430万トン

肉：
年860万トン：
19%（9.7kg／人／
年）
〈対 2015年度+3%
（+2.0kg）〉
野菜：
年550万トン：
8% （6.2kg／人／
年）
〈対 2015年度+2%
（+1.6kg）〉

共に食べる場を増加
します。

味の素グループ製品
による共食の場への
貢献回数（日本・
Five Stars (注1)）

60回 60回 58回
70回／世帯／年
〈対 2015年度+20
回〉

おいしくスマートな
調理を実現します。

味の素グループ製品
を通じて創出される
時間（日本）

37
百万時間

37
百万時間

37
百万時間

38百万時間／年
（6時間／世帯）
〈対 2015年度 +7
百万時間〉

人々の快適な生活を
実現します。

アミノ酸製品（アミ
ノサイエンス）を通
じた快適な生活への
貢献人数

1,980
万人

1,990
万人

1,950
万人

2,200万人
〈対 2015年度
+400万人〉

環
境

温室効果ガスの削
減：製品ライフサイ
クル全体でカーボン
ニュートラルにしま
す。

温室効果ガスの排出
量対生産量原単位 35%削減

(対2005年
度) 

33%削減
(対2005年

度) 

39%削減
(対2005年

度) 

2020年度：9%削減
〈対2015年度〉(注
2)
2030年度：50%削減
〈対2005年度〉

再生可能エネルギー
比率

23% 24% 26%2020年度：28%
2030年度：50%

脱フロン
－ － －

2025年度：新規導
入100%
2030 年 度 ： HFCs
(注3)
保有量極小

環
境

フードロスの削減：
2050年までにライフ
サイクルでフードロ
スを半減します。

原料受入からお客様
納品までのフードロ
ス削減

4%増加 17%増加
(注4) 

2%増加
2020年度：20%削減
〈対2016年度〉
2025年度：50%削減
〈対2016年度〉

食資源の確保と生態
系・生物多様性を含
む自然環境の保全：
次世代のための食資
源の確保と生態系・
生物多様性を含む自
然環境の保全に貢献
し、持続可能な調達
を実現します。

持続可能な調達
パーム油

14%
パーム油

25%
パーム油

25%
2020年度：パーム
油・紙100%
2030年度：課題原
料100%

低資源利用発酵技
術・副生物活用・原
料代替技術による天
然原料使用量削減

79% 79% 79%2025年度：100%導
入

(3) 新中期経営計画

― 味の素グループのASV経営 ―「2030年の目指す姿と2020-2025中期経営計画」

⑤ 目標とする経営指標

(b) 非財務目標

「環境」、「社会」、「ガバナンス」のESG課題について、特に健康、環境に関する課題解決に注

力します。環境課題に対しては、2030年までに温室効果ガスを50％削減し、将来、炭素税等の経

済リスク80～100億円を軽減することを最重要対策として取り組みます。同時に、水使用量、プラ

スチック廃棄物、食資源の廃棄量、持続可能な調達に関する重要課題について、ステークホルダ

ーと連携して負荷軽減を進めます。

・
・
・

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

▪ ESGに関連する指標を定量的に記載

▪ ESGの課題について、その解決策や目標を経営戦略と関連づけて記載

▪ 社会に関する非財務目標について、事業に関連する会社独自の指標を設定
し記載
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２．「ESG」に関する開示例

味の素株式会社（2/3）有価証券報告書（2020年3月期）【事業等のリスク】P23-25

・
・
・

当社グループの経営成績及び財務状況等に影響を及ぼす可能性のあるリスクには、重要項目ごとに以

下のようなものがありますが、中でも新型コロナウイルス感染症のパンデミック（世界的な大流行）に

ついては、現在進行形で極めて重要な経営リスクの１つであると認識しています。

以下は、すべてのリスクを網羅したものではなく、現時点では予見出来ない又は重要と見なされて

いないリスクの影響を将来的に受ける可能性があります。当社グループではこのような経営及び事業

リスクを最小化するとともに、これらを機会として活かすための様々な対応及び仕組み作りを行って

おります。

(２)マテリアリティ

・
・
・

（中略）

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

▪ 重要な経営リスクについて、機会の観点も含めて記載

▪ 重要な経営リスクとSDGsとの関連性について記載するとともに、経営戦略
に与える影響を記載し、その影響の程度、発生すると想定している時期、
前年度からの重要度の変化についても記載
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２．「ESG」に関する開示例

味の素株式会社（3/3）有価証券報告書（2020年3月期）【役員の報酬等】P75-76

① 役員の報酬等の額又はその算定方法の決定に関する方針に係る事項

2．役員の報酬等の額又はその算定方法の決定に関する方針

3) 業績報酬の改定

(i）短期業績連動報酬

2020年度から、社外取締役を除く取締役の短期業績連動報酬は、全社業績のみで評価するこ

ととし、評価指標を改定しました。

年度決算の主要な指標である売上高、事業利益および親会社の所有者に帰属する当期利益

（いずれも連結ベース）を評価指標としました。

改定後の短期業績連動報酬の評価指標および評価ウエイトは、次のとおりです。

(ⅱ) 中期業績連動型株式報酬

中期業績連動型株式報酬に係る制度（以下「本制度」という）は、当初の対象とした3事業年

度（2017年4月1日から2020年3月31日まで）が終了しましたが、取締役会は2020年4月1日から開始

する3事業年度（2020年4月1日から2023年3月31日まで）（以下「新対象期間」という）において

も本制度を継続することを決議し、2020年6月24日開催の第142回定時株主総会において、2020-

2025中期経営計画（以下「新中期経営計画」という）の達成に向けて本制度の業績連動の内容を

見直すとともに、継続にともなう所要の変更をすることを決議しました。

本制度の対象者は、新対象期間中に当社の取締役（社外取締役を除く）、執行役員または理

事であること（新対象期間を通じて国内非居住者および2020年6月30日までに退任する者を除

く）、信託に拠出する金銭の上限22億円、信託が拠出された金銭で取得する当社株式の上限110

万株に変更はありません。

役員等に支給される当社株式等の対象となる当社株式数は、評価指標ごとの目標達成率と評

価ウエイトから算定される評価指数に、予め設定した役位別の中期業績連動報酬額を乗じて得

られた金額の総額を、2020年3月31日の当社株式の終値（2,010.5円）で除して得られた数となり

ます。その50％は当社株式で交付され、残り50％は所得税等の納税に用いるため、信託が市場売

却により換価した上で換価処分金相当額の金銭で給付されます。

改定後の中期業績連動型株式報酬の評価指標、目標値および評価ウエイトは、次のとおりです。

【役員の報酬等】 ※ 一部抜粋

▪ 新中期経営計画で掲げた非財務目標（従業員エンゲージメント、ESG目
標）を、中期業績連動型株式報酬の評価指標に関連づけて記載

（注）1．対象期間の各年度の目標達成率の加重平均値

（加重平均ウエイト：2020年度 25％、2021年度 25％、2022年度 50％）

ＲＯＩＣ（投下資本利益率）は、以下の算定式に基づき算出します（いずれの数値も連結

ベース）。

∴ＲＯＩＣ＝（事業年度の税引後営業利益）÷［｛（事業年度の投下資本）＋（前事業年度

の投下資本）｝÷２］

＊投下資本＝親会社の所有者に帰属する株主資本＋有利子負債

（注）2．2022年度の目標達成率

重点事業売上高比率は、以下の算定式に基づき算出します（いずれの数値も連結ベース）。

∴重点事業売上高比率＝（2022年度の重点事業売上高）÷（2022年度の連結売上高）

（注）3．2022年度の目標達成率

相対ＴＳＲは、以下の算定式に基づき算出します。

∴相対ＴＳＲ＝（最終事業年度末日の当社株主総利回り）÷（当社株主総利回り計算期間に

相当する、配当込みＴＯＰＩＸの株主総利回り）

（注）4．従業員エンゲージメント調査の結果および新中期経営計画に掲げた取組みと達成度を自己評価

（注）5．新中期経営計画に掲げたESG目標への取組みと達成度を自己評価

評価指標 評価ウエイト

1 売上高 30％
2 事業利益 50％
3 親会社の所有者に帰属する当期利益 20％

評価指標 目標値 評価ウエイト

1 ＲＯＩＣ（投下資本利益率）達成率 （注）1 8.0％ 60％

2 重点事業売上高比率達成率 （注）2 70％ 20％

3 相対ＴＳＲ（株主総利回り） （注）3 １ 10％

4 従業員エンゲージメント（注）4 － 5％

5 ＥＳＧ目標 （注）5 － 5％
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２．「ESG」に関する開示例

株式会社丸井グループ（1/4）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P10-11

■ 会社の考えるサステナビリティ

当社グループでは、2016年からビジネスと環境への配慮、社会的課題の解決、ガバナンスへの取り組

みが一体となった未来志向の共創サステナビリティ経営への第一歩を踏み出しました。それまで取り組

んできた「すべての人」に向けたビジネスを「インクルージョン(包摂)」というテーマで捉え直し、あ

わせて国連の「持続可能な開発目標」(ＳＤＧｓ:Sustainable Development Goals)と関連付けることで、

４つの重点テーマに整理しました。インクルージョンには、これまで見過ごされてきたものを包含す

る・取り込むという意味があり、ＳＤＧｓの理念と同じ方向性を示すものです。

そして、2019年には本格的な共創サステナビリティ経営に向け、2050年を見据えた長期ビジョン「丸

井グループビジョン2050」を策定しました。また、そのビジョンの実現に向けて、４つの重点テーマを

踏まえ、共創を基盤とした３つのビジネスを設定しました。

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

（インクルージョンの視点からの４つの重点テーマ）

（中略）

当社グループは、長期ビジョンの実現に向けた３つのビジネスを推進するため、４つの重点テーマに

積極的に取り組んでいきます。

（丸井グループビジョン2050）

「ビジネスを通じてあらゆる二項対立を乗り越える世界を創る」

（共創を基盤とした３つのビジネス）

ⅰ.世代間をつなぐビジネス

「グリーン・ビジネス」と「ヒューマン・ビジネス」を通じて、将来の地球・世代と共存する選択肢

を提供していきます。

ⅱ.共創ビジネス

社会におけるプラットフォームのような存在として、バリューチェーンに関わるすべてのステーク

ホルダーとの共創により、「私らしさ」と「他者とのつながり」の実現を支える場やサービスを提供

していきます。

ⅲ.ファイナンシャル・インクルージョン

世界中の人々が抱えるお金に対する不安と所得格差を解消する選択肢を提供していきます。

ⅱ.ワーキング・インクルージョン

「お客さまのお役に立つために進化し続ける」「人の成長＝企業の成長」という考えのもと、社員一

人ひとりにとっての活躍の場を提供していきます。

（重点取り組み）

「多様性」を活かす組織づくり

「個人の中」「男女」「年代」の３つの多様性を促進するこ

とで、5,000人を超える社員が互いの個性を認め合う組織風土

をつくっています。また、グループ会社間の人事異動「職種

変更」による個人のスキル・ノウハウの向上、年齢・役職を

超えて議論する「グループ横断プロジェクト」への参加など、

互いが持つ知と知を融合することにより、ノウハウ・ナレッ

ジなどの人的資本を、グループの組織資本へと転換していき

ます。

人の成長を支える「ウェルネス経営」

「病気にならないこと（基盤）」だけでなく、「今よりもっ

と活力高く、しあわせになること（活力）」が重要と考え、

「活力×基盤のウェルネス経営」を進めてきました。ウェル

ネス経営を戦略の一つに掲げ、グループ全体でウェルネス経

営を進めています。

新たな成長に向けた「人材への投資」

「人のお役に立ちたい」という想いを持つ社員こそが、企業

価値創造の源泉であると確信し、多様な価値観の尊重はもち

ろん、一人ひとりがイキイキと成長し続けられる組織風土の

醸成をめざし、積極的な人材育成と採用への投資を実施しま

す。

▪ SDGsについて、自社の経営方針を踏まえ、経営戦略と関連づけて記載
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２．「ESG」に関する開示例

株式会社丸井グループ（2/4）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P11-12

（重点取り組み）

ⅲ.エコロジカル・インクルージョン

環境負荷の少ない事業を推進し、脱炭素社会や循環型社会の実現をめざし、自然と環境の調和を図るエコ

ロジカルなライフスタイルを提案していきます。

グループ一体で進める環境負荷の低減

温室効果ガス削減への取り組みとして、2019年９月に策定し

た新たな温室効果ガス削減の中長期目標は、国際的なイニシ

アチブである「Science Based Targets(ＳＢＴ)イニシアチ

ブ」により「１.５℃目標」として認定されました。

グループ全体の温室効果ガス削減目標は次のとおりです。

2020年３月期の実績

2018年７月、ＲＥ１００に加盟し、2030年までにグループの

事業で使用する電力を、すべて再生可能エネルギー化してい

くこととしています。2019年度の再生可能エネルギー比率は

23％となりました。

※１自社の燃料の使用による温室効果ガスの排出量

※２自社の電力等の使用による温室効果ガスの排出量

※３自社のバリューチェーンに関わる温室効果ガスの排出量

※４温室効果ガス排出量（トン）／連結営業利益（百万円）

にて算出

お取引先さまとの責任ある調達

材料の調達からモノづくり、商品の販売から廃棄されるまで

のバリューチェーン全体において、生産者としての責任があ

ると認識しています。ステークホルダーとの共創により、地

域の社会貢献はもちろんサプライチェーン全体での人権や労

働環境の改善につなげていきます。

環境負荷低減を実現する革新的サービス

小売とフィンテックにおける事業に、ＩＴや物流などグルー

プの強みを重ね合わせた独自のプラットフォームを活用し、

世の中の変化とお客さまのニーズに対応した新たな利便性の

提供と環境負荷低減を両立する革新的なサービスの開発を進

めます。

2030年までに、2017年３月期比で
・Scope１（※１）＋Scope２（※２）を80％削減
・Scope３（※３）を35％削減

2050年までに、2017年３月期比で
・Scope１＋Scope２を90％削減

・Scope１（13,799トン）＋Scope２（67,916トン）
合計26.7％削減
・Scope３（351,962トン）12％削減
温室効果ガス排出量原単位（※４）は10.3
（前年比83.0％）となりました。

ⅳ.共創経営のガバナンス

すべてのステークホルダーの利益、「しあわせ」の調和を図るために、ステークホルダーをインクルード

した経営の仕組みづくりに着手します。

（重点取り組み）

ステークホルダーとの共創

すべてのお客さまに喜んでいただけるビジネスを実現していくために、

社員をはじめ、お客さま、株主・投資家の皆さま、地域・社会の皆さま、

お取引先さまに対しても、インクルージョン視点による活動にご賛同い

ただけるように、建設的な対話を通じた共創経営を強化しています。

サステナビリティマネジメント

の推進

共創サステナビリティ経営に基づく３つのビジネスの推進に向けて適時

活動を検証するとともに、サステナビリティとビジネスの両立に向けた

重点指標（ＫＰＩ）の進捗を確認していきます。

サステナビリティマネジメント体制の強化に向け、2019年にサステナビ

リティアドバイザーおよびサステナビリティ委員会を設置しました。

また、取締役に対する業績連動型株式報酬に関して、業績達成条件に第

三者機関の調査に基づくＥＳＧ評価指標の目標を追加しました。

目標とする指標

・2021年３月期 ＤＪＳＩ Ｗｏｒｌｄ（注）の構成銘柄への選定の有無

（注）Dow Jones Sustainability World Index ：長期的な株主価値向上

への観点から、企業を経済・環境・社会の３つの側面で統合的に評価・

選定するＥＳＧインデックス

次世代リーダーの育成

2017年４月より次世代経営者育成プログラム「共創経営塾（ＣＭＡ)」を

開設しました。毎年10人～20人程度を選抜し、社外取締役の監修のもと、

次世代の経営を担う人材の発掘と育成をめざします。

リスクマネジメント

共創サステナビリティ経営の礎として「グループ行動規範」を定め、そ

のもとに「丸井グループ人権方針」「グループ安全衛生方針」「丸井グ

ループ環境方針」等を定めています。

また、外部環境の変化に対応し、デジタル化・技術革新の事業構造転換

のさらなるスピードアップに向け、ＣＤＯ（Chief Digital Officer）を

任命、およびデジタル化推進委員会を設置しました。

2018年に「グループ情報セキュリティ方針」「グループプライバシーポ

リシー」「グループソーシャルメディアポリシー」「グループ税務方

針」を制定しました。規範・各種方針は実効性を年１回検証するととも

に、研修などを通じてグループ社員へ周知を図っています。

また、情報セキュリティリスクへの対応を強化するため、情報セキュリ

ティ委員会を設置し、グループ全体の情報資産などを保護・管理する最

高セキュリティ責任者としてＣＳＯ（Chief Security Officer）を配置

しました。

今後も適宜見直しを行い、時代に合わせたリスクマネジメントを推進し

ていきます。
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２．「ESG」に関する開示例

株式会社丸井グループ（3/4）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P12-13

■ 気候変動への取り組みとＴＣＦＤへの対応

気候変動は、もはや気候危機としてとらえるべきことであり、当社グループは、重要な経営課題のーつと

認識し、パリ協定が示す「平均気温上昇を１．５℃に抑えた世界」の実現をめざしています。「丸井グルー

プ環境方針（2020年４月改定）」に基づき、パリ協定の長期目標を踏まえた脱炭素社会へ積極的に対応すべ

く、ガバナンス体制を強化するとともに、事業への影響分析や気候変動による成長機会の取り込みおよびリ

スクへの適切な対応への取り組みを推進しています。当社グループはＦＳＢ（金融安定理事会)により設立

されたＴＣＦＤ（気候関連財務情報開示タスクフォース）による提言に賛同し、有価証券報告書（2019年３

月期）にて、提言を踏まえ情報を開示しました。今回さらに分析を重ね、気候変動による機会および物理的

リスク等の内容を拡充しました。今後も情報開示の充実を図るとともに、ＴＣＦＤ提言を当社グループの気

候変動対応の適切さを検証するベンチマークとして活用し、共創サステナビリティ経営を進めていきます。

＜ガバナンス＞

気候変動に関わる基本方針や重要事項等を検討・審議する組織として、2019年５月に代表取締役を委員長

とする取締役会の諮問機関、サステナビリティ委員会を新設しました。また、その下部組織として関連リス

クの管理および委員会が指示した業務を遂行する機関、環境・社会貢献推進分科会を設置しました。事業戦

略の策定や投融資等に際しては、こうした体制を基に「丸井グループ環境方針」や気候変動に係る重要事項

を踏まえ総合的に審議し決定することで、気候変動に関するガバナンスの強化を進めていきます。

＜事業戦略＞

（事業のリスクと機会）

気候変動による世界的な平均気温の４℃上昇が社会に及ぼす影響は甚大であると認識し、気温上昇を１.

５℃以下に抑制することをめざす動きに共に貢献していくことが重要であると考えています。２℃以下シナ

リオ（１.５℃目標）への対応力を強化すべく、気候関連のリスクと機会がもたらす事業への影響を把握し、

戦略の策定を進めています。

当社グループは、小売・フィンテックに、経営理念やビジョンを共感しあえるスタートアップ企業等への

投資により、相互の発展につなげる「共創投資」を加えた、三位一体の新たなビジネスモデルの創出をめざ

しています。気候変動は、台風・豪雨等の水害による店舗・施設等への被害や規制強化に伴う炭素税の導入

による費用の増加等のリスクが考えられます。一方、消費者の環境意識の向上に対応した商品・サービスの

提供や環境配慮に取り組む企業への投資は当社グループのビジネスの機会であると捉えています。

（財務影響の分析・算定）

事業への財務的影響については、気候変動シナリオ等に基づき分析し2050年までの期間内に想定され

る利益への影響額として項目別に算定しています。リスクについては、物理的リスクとして、気温上昇

が１．５℃以下に抑制されたとしても急性的に台風・豪雨等での水害が発生しうると予測しています。

店舗の営業休止による不動産賃貸収入等への影響（19億円）および建物被害（30億円）を算定。移行リ

スクとしては、将来のエネルギー関連費用の増加を予測し、再生可能エネルギーの調達コストの増加

（８億円）および炭素税導入による増税（22億円）を算定しています。機会については、環境意識が高

い消費者へのライフスタイル提案による店舗収益への影響（19億円）およびクレジットカード会員の増

加による長期的収益（26億円）、環境配慮に取り組む企業への投資によるリターン（９億円）を算定。

クレジットカード会員の再生可能エネルギー電力の利用によりリカーリングが増加しゴールドカード会

員化に繋がることでの長期的収益（20億円）、電力小売事業への参入による調達コストの削減（３億

円）および炭素税の非課税（22億円）を算定しています。今後も様々な動向を踏まえ定期的に分析し、

評価の見直しと情報開示の充実を進めていきます。

対象期間 現在～2050年

対象範囲 丸井グループの全事業

算定要件

気候変動シナリオ（ＩＰＣＣ・ＩＥＡ等）に基づき分析

項目別に対象期間内に想定される利益影響額を算定

リスクは事象が発生した際の影響額で算定

機会は原則、長期的な収益（ＬＴＶ）で算定

公共事業等のインフラ強化やテクノロジーの進化等は考慮しない

（前提要件）

▪ 気候変動に対する基本方針等を検討・審議する組織体制について記載

▪ 気候変動による財務影響について、その算定の前提要件を記載し、定量的
に記載

2-6
気候



２．「ESG」に関する開示例

株式会社丸井グループ（4/4）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P13-14

世の中の変化 丸井グループの機会 機会の内容 利益影響額

機
会

環境意識の向
上・ライフスタ
イルの変化

サステナブルな
ライフスタイルの提案

環境配慮に取り組むテナン
ト導入等による収益

約19億円
※３

サステナブル志向の高いク
レジットカード会員の増加

約26億円
※４

環境配慮に取り組む企業へ
の投資によるリターン

約９億円

一般家庭の再エネ需要
への対応

クレジットカード会員の再
エネ電力利用による収益

約20億円
※５

電力調達の
多様化

電力小売事業への参入
電力の直接仕入れによる中
間コストの削減

約３億円
（年間）

政府の
環境規制の強化

炭素税の導入
温室効果ガス排出量ゼロの
達成による炭素税非課税

約22億円
（年間）

※ １ ハザードマップに基づき影響が最も大きい河川（荒川）の氾濫を想定（流域の２店舗に３ヵ月の影響）

※ ２ バックアップセンター設置済みのため利益影響は無しと想定

※ ３ 不動産賃貸収入の増加およびクレジットカード利用の増加

※ ４ クレジットカードの新規入会や利用による収益を算定

※ ５ リカーリング等でのゴールドカード会員の増加による収益を算定

＜リスク管理＞

当社グループは、グループの事業が気候変動によって受ける影響を把握し評価するため、シナリオの

分析を行い、気候変動リスク・機会を特定しています。特定したリスク・機会はサステナビリティ推進

体制の下、戦略策定・個別事業運営の両面で管理しています。グループ会社（小売業・施設運営・物

流・ビルマネジメント等）の役員で構成される環境・社会貢献推進分科会で議論された内容は、サステ

ナビリティ委員会において定期的に報告し協議を行い、案件に応じて、取締役会への報告・提言を行っ

ています。企業戦略に影響する気候変動を含めた世の中の動向や法制度・規制変更等の外部要因の共有

や、グループ各社の施策の進捗状況や今後のリスク・機会等の内部要因を踏まえて、戦略・施策等の検

討を実施していきます。

＜指標と目標＞

• 当社グループは、グリーン・ビジネスの指標として、環境効率（営業利益／CO2排出量）およびサー

キュラーレベニュー（サーキュラー売上高・取扱高／小売総取扱高）を設定しています。

• 温室効果ガスの削減については、グループ全体の温室効果ガス削減目標「2030年までに2017年３月

期比Scope１＋Scope２を80％削減、Scope３を35％削減（2050年までに2017年３月期比Scope１＋Scope

２を90％削減）」が、2019年９月にＳＢＴイニシアチブにより「１.５℃目標」として認定されてい

ます。

• 2030年までにグループの事業活動で消費する電力の100％（中間目標：2025年までに70％）を再生可

能エネルギーから調達することを目標として、2018年７月にＲＥ１００に加盟しています。

（気候変動によるリスクおよび機会）

世の中の変化 丸井グループのリスク リスクの内容 利益影響額

物
理
的
リ
ス
ク

台風・豪雨等
による水害

※１

店舗の営業休止

営業休止による不動産賃貸
収入等への影響

約19億円

浸水による建物被害（電源
設備等の復旧）

約30億円

システムセンターの停止
システムダウンによるグ
ループ全体の営業活動休止

対応済
※２

移
行
リ
ス
ク

再エネ需要の増
加

再エネ価格の上昇
再エネ調達によるエネル
ギーコストの増加

約８億円
（年間）

政府の環境規制
の強化

炭素税の導入 炭素税による増税
約22億円
（年間）

▪ 気候変動のリスク及び機会について、その内容を記載するとともに、損益
影響額についても記載

▪ ＜指標と目標＞において、気候変動に関する指標や目標について具体的に
記載
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２．「ESG」に関する開示例

三井物産株式会社（1/3）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P20-22

(3)経営理念（Mission、Vision、Values）の改定

当社は、経営理念（Mission、Vision、Values）を2020年5月1日付で以下のとおり改定しました。これま

での経営理念は2004年に制定したものですが、それ以降さまざまな環境変化があり、その変化のスピー

ドは今後更に加速していくことが予想されます。新たな経営理念では、これまでの経営理念の根幹とな

る精神を受け継ぎつつ、そのような時代環境において当社がグループ経営を通じて果たすべき企業使命

と目指す姿を改めて定義しました。また、当社がいかにして当社のDNAである「挑戦と創造」を続け、

ステークホルダーの皆様と社会の期待や要請に応えていくかを、世界中の多様な人材が理解・共感し

日々の行動に反映できるような、端的で明快な表現にまとめました。当社は新たな経営理念の下、新中

期経営計画のテーマに掲げる「変革と成長」を、グループで一致団結して推し進めていきます。

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

(4)新中期経営計画

①当社の目指す「あり姿」

当社は、今般、新中期経営計画「変革と成長」を策定しました。激変する事業環境の中で中長期的に企業

価値向上を実現するために、これまでの思考・行動様式を抜本的に変革し、着実に更なる成長を目指すこ

とが、「変革と成長」に込められた意味です。新たに策定した経営理念(Mission、Vision、Values)と、

2019年4月に刷新したマテリアリティを経営の基軸としながら、今後加速する変化とニーズを着実に捉え、

当社の成長を通じて社会の発展に貢献します。

②2023年3月期定量計画

新中期経営計画の最終年度である2023年3月期の基礎営業キャッシュ・フローは5,500億円、当期利益は

4,000億円、ROEは10％を目標水準とします。新型コロナウイルス感染拡大の影響により、短期的には減

益は避けられない見通しですが、新中期経営計画で掲げる戦略を実行し、成長軌道への早期回復、定量

目標の実現を目指します。

※2020年3月期の基礎営業キャッシュ・フローは、リース負債の返済による支出額(絶対値)を減算し、修

正再表示しています。

③6つのCorporate Strategy

全社施策としての6つのCorporate Strategyを策定しました。グローバル・グループにおいて社員一人ひ

とりが実行し、「変革と成長」を実現していきます。

(a) 事業経営力強化

不透明な事業環境下、早期に成長軌道へ回復するために、事業経営力強化を図ります。事業経営知見を向

上させ、事業経営人材の育成・活用に取り組むと同時に、当社が主体的に価値向上を図ることが可能な事

業へ経営資源を優先配分し、収益性向上を達成します。社内管理指標としてROIC（*）を導入し、予実管理

を徹底することで、投資性資産からの収益性を一層意識した経営を実践します。

（*）Return on Invested Capitalの略。

▪ 経営理念と中長期的視点で事業戦略上重要な課題（マテリアリティ）の関
連性について記載するとともに、「サステナビリティ経営／ESGの進化」
を経営戦略の中に位置づけて記載
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２．「ESG」に関する開示例

三井物産株式会社（2/3）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P23-24

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

(c) 人材戦略

新型コロナウイルス感染収束後も見据えた次世代「働き方改革」、そしてグローバル・グループで多様な

「プロ人材」の適材適所及び事業経営人材育成・活用を推進します。成果へのコミットメントとデジタル

を活用した新しい働き方への進化を加速させ、新本社移転もきっかけとして、社員の意識や行動様式の変

革を促進します。また、社員のプロ意識を強化し、グローバルなタレントマネジメントを実践することで、

事業経営力強化と持続的な競争力維持を実現します。

(b) 財務戦略・ポートフォリオ経営の進化

引き続きキャッシュ・フロー・アロケーションの枠組みを活用し、財務戦略とポートフォリオ経営の進

化を図ります。新中期経営計画では投資決定済み案件、既存事業維持のための投資、下限配当を除く資

金をマネジメント・アロケーションと呼び、成長投資と追加還元に対して柔軟かつ戦略的な資金配分を

実行します。また、新中期経営計画期間の下限配当は、１株当たり80円とし、資本効率の向上を意識し

た株主還元を進め、同時に財務基盤の維持・向上を図ります。

上述の方針に基づく、キャッシュ・フロー・アロケーション見通しは以下のとおりです。

(d) Strategic Focus

当社の強みである既存事業をプラットフォームとして複合的な価値創造が活かせるエネルギーソリュー

ション、ヘルスケア・ニュートリション、そしてマーケット・アジアの３つの事業領域に一層注力します。

「環境と健康」、そして伸びゆくアジアの需要を取り込み、更なる成長を追求します。

(e) 基盤事業の収益力強化と新事業への挑戦

前中期経営計画において中核分野であった金属資源・エネルギー、機械・インフラ、化学品は、引き続き

当社の基盤事業であり、事業競争力の強化、事業リサイクルによるポートフォリオの最適化、ボルトオン

投資を進め、着実な成長を実現します。

以下の図に記載した各案件は、前中期経営計画期間までに積み上げた良質な事業資産群とその定量貢献が

始まる時期を示したものですが、これらを着実に立ち上げていくことで一層の収益基盤の強化を図ります。

また、既存事業の再編・再構築を通した競争力強化の取組みも加速させていきます。

新事業についても、新しいビジネスモデルを自らつくり出すことを目指し、前中期経営計画期間中に設立

したMoon Creative Lab Inc.を梃子に取組みを加速します。新型コロナウイルス感染拡大の状況下、事業継

続の観点からも重要性が再認識されたデジタルトランスフォーメーションは、更に守りと攻めの両面から

取り組みます。

▪ 財務戦略について、エネルギーソリューションなど新たな収益の柱となる
事業と既存事業への資金配分について図示しながら平易に記載

▪ 人材戦略を経営戦略の一つと位置づけた上で、事業経営力強化と持続的な
競争力維持を実現するための具体的な施策を記載
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２．「ESG」に関する開示例

三井物産株式会社（3/3）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P25

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

(f) サステナビリティ経営の実践

「変革と成長」の土台として、一層のサステナビリティ経営を実践していきます。

新中期経営計画期間では、当社事業への影響、及び社会からの要請が高まっているものとして、「気候変

動」、「サーキュラーエコノミー」、「ビジネスと人権」の3つを重要課題とし取組みを進めていきます。

中でも、「気候変動」については、2050年の「あり姿」としてNet-zero emissionsを掲げます。また、2030

年はその「あり姿」に向けた道筋として、2020年比GHG（温室効果ガス）インパクト半減を目指すこととし

ます。この実現に向け、資源や発電事業といったポートフォリオの良質化による排出量削減を推進する

「Reduction」、石炭火力からのLNG等への燃料転換を促進し、低炭素社会を目指す「Transition」、そして、

気候変動対応を機会とする事業を促進する「Opportunity」の3つの取組みを進めます。

④2021年3月期アクションプラン

新型コロナウイルス感染拡大により、足元の事業環境は劇変しており、非常時としての経営が求められて

います。社員とステークホルダーの安全確保や既存事業の維持・継続、リスク管理の徹底、コスト削減を

通じた更なる下方耐性の強化に努めます。更には、顧客、パートナーとのネットワーク維持のみならず、

デジタルを駆使した新たな事業創出にも挑戦していきます。

▪ 気候変動への対応について、具体的な目標を図示しながら平易に記載
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２．「ESG」に関する開示例

鹿島建設株式会社 有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P11,14

(2) 経営環境

当連結会計年度における世界経済は、通商問題の長期化などから景気減速がみられ、年度終盤には

新型コロナウイルス感染症の影響が急速に拡大した。

我が国経済については、内需を中心に底堅さを維持していたものの、感染症拡大によるインバウン

ド需要の縮小や経済活動の制限などによる個人消費や企業収益への影響は避けられず、不安要素を抱

える状況となった。

国内建設市場においては、建設需要が公共・民間ともに底堅く推移し、感染症による当期中の生産

活動の制限は限定的な範囲にとどまり、総じて安定した環境が継続した。

新型コロナウイルス感染症は世界規模で拡大し、日本国内でも全国に緊急事態宣言が発令される事

態となった。当社グループでは、感染拡大の防止と顧客や協力会社並びに当社グループ社員の安全の

ため、国内外の事務所、建設現場を一時閉鎖するなどの措置を講じている。更なる感染拡大や長期化

も懸念されるなど、先行き不透明な状況が続くと予想されるが、事態の推移を慎重に見極めつつ的確

な判断と速やかな対策の実施により、グループを挙げて生産力の維持を図り、事業計画の確実な遂行

を目指している。

今後の経営環境については、国内建設市場では、持続可能な社会の実現に必要な国土強靭化や低炭

素社会への移行、技術革新などに対応する投資は底堅く推移すると見込んでおり、社会のニーズに的

確に応えられる技術開発、技能労働者減少を見据えた施工体制の構築及び生産性の向上などが一層求

められると考えている。また、海外においては、電子商取引（Eコマース）の進展に伴う流通倉庫市場

の拡大等の動きが見られる。

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

このような経営環境の中、当社グループは、変化する状況や市場動向に的確に対応しつつ、引き続き

「鹿島グループ中期経営計画（2018～2020）」に掲げる諸施策を積極的に推進するとともに、マテリア

リティ（重要課題）への取り組みを通じて、経営目標達成と企業価値向上を目指している。

（中略）

(3) 対処すべき課題

② 持続的な成長の実現に向けたマテリアリティ（重要課題）の特定

当社グループは、事業活動を通じた社会課題の解決に積極的に取り組んでいる。

当連結会計年度には、SDGsをはじめとした社会課題と事業活動の関連を確認・整理したうえで、社

会・環境への影響度が大きく、かつ当社グループの企業価値向上や事業継続における重要度が高い課題

を抽出し、７つのマテリアリティを特定した。

長期的かつグローバルな視野に立ち、これらの課題に真摯に取り組むことによって、社会とともに持

続的に成長し信頼される企業グループを目指していく。

▪ 持続的な成長の実現に向け特定したマテリアリティ（重要課題）と経営環
境との関連性を図示しながら平易に記載

▪ 重要課題についての対応方法について記載
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２．「ESG」に関する開示例

アンリツ株式会社 有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P11-13

(1) 会社の経営の基本方針

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

（中略）

当社は、様々なステークホルダーに対する責任と対話を重視し、以下のとおり経営理念・経営ビジョ

ン・経営方針を策定しています。

経営理念

誠と和と意欲をもって、“オリジナル&ハイレベル”な商品とサービスを提供し、安全・安心で豊かなグ

ローバル社会の発展に貢献する

経営ビジョン

衆知を集めたイノベーションで社会のサステナビリティに貢献し、“利益ある持続的成長”を実現する

経営方針

1. 衆知を集めた全員経営でハツラツとした組織へ

2. イノベーションで成長ドライバーの獲得

3. グローバル市場でマーケット・リーダーになる

4. 良き企業市民として人と地球にやさしい社会づくりに貢献

(3) 中長期的な経営戦略、経営環境及び対処すべき課題等

④ サステナビリティ推進活動、ダイバーシティ推進等

国際社会のサステナビリティ課題は、2015年９月、国連総会において全会一致で「持続可能な開発

目標（SDGs）」として定められました。当社は、温室効果ガスの排出削減計画をSBT（Science Based

Target）イニシアチブに提出し、2019年12月には、この計画に掲げた目標が気候変動に関する政府間パ

ネルIPCC（Intergovernmental Panel on Climate Change ）の気候科学に基づく削減シナリオに整合して

いるとして、この計画を承認いただきました。これには再生可能エネルギー（以下、「再エネ」とい

います。）電力証書の購入も計画しておりましたが、当社グループの事業遂行に必要な電力を自前で

も発電していく取組みがSDGsの目指す姿に適うものと考え、再エネ自家発電（PGRE：Private

Generation of Renewable Energy）を重視することにしました。そこで、2020年4月に「Anritsu Climate

Change Action PGRE 30（以下、「PGRE 30」といいます。）」を策定し、温室効果ガス削減に向けて果

敢に挑むこととしました。PGRE 30は、一部の子会社を除いた2018年度の当社グループの電力使用量を

基準に、再エネの一つである太陽光自家発電比率を、現在の約1％から2030年頃を目途に30％程度にま

で高めていく野心的な目標となります。主要拠点である神奈川県厚木市、福島県郡山市、米国カリ

フォルニア州Morgan Hillの3地区に自社消費用の太陽光発電設備を導入・増設し、PGRE 30に取り組む

ことで、SDGsの目標7のターゲット7.2に掲げる「2030年までに、世界のエネルギーミックスにおける再

エネの割合を大幅に拡大させる」という目標達成に貢献してまいります。

当社グループは、誠実な企業活動を通じてグローバルな社会の要請に対応し、社会的課題解決に貢献して

こそ企業価値の向上が実現されると考えており、従来のCSR達成像を発展させた「サステナビリティ方針」を

掲げております。当社グループは、「サステナビリティ方針」に掲げる「安全・安心で快適な社会構築への

貢献」、「グローバル経済社会との調和の実践」、「地球環境保護への貢献」、「すべてのステークホル

ダーとの強固なパートナーシップの構築」を目標に据え、「誠と和と意欲」をもってグローバル社会のサス

テナビリティ及び世界共通目標SDGsに貢献することを通じて、企業価値の向上を目指してまいります。

当社グループにおける従業員の採用においては、技術職、事務職を問わず、外国籍人財のほかジェンダー

平等に配慮した人財の採用を進めており、国内においては女性の積極採用、教育研修プログラムの改善等に

より女性社員の比率、女性幹部職の人数が徐々に高まっています。仕事と育児等の両立支援については、出

産の前後や育児における休暇・休業・職場復帰制度、時短勤務制度等の諸制度を設けるなど、働きやすい職

場環境の整備に積極的に取り組んでいます。加えて、従業員向けの自己啓発プログラムについては、自らの

価値観・強み・ライフスタイルに基づき、「学びたいとき、学べるときに、学びやすい方法で、自ら学ぶ」

をコンセプトに、自らが学ぶテーマを内発的に設定し、自己向上を図ることを目指すものとして刷新されて

います。諸制度の利用を希望する者が、性の別を問わず、共に安心して仕事と育児等の両立が図れるように、

ダイバーシティ推進を総合的に所管する部門が中心となって、すべての従業員に対し、関連する情報の提

供・周知、意識啓発等を行い、理解促進に努めています。また、当社は、働き方の改革・“ライフワークバ

ランス”の推進に向け、就業時間管理の徹底、会議の時間短縮・効率化の推進等を通じた長時間労働の削減

にも努めており、これは従業員の健康を守るとともに、育児、介護等を行いやすくすること、ひいては生産

性を向上させてイノベーションを起こし、企業価値の向上につながるものと考えております。

なお、当連結会計年度末時点におけるグローバルにみた女性の活躍状況は以下のとおりです。

日本 米州 EMEA アジア他 全社計
全従業員に占める女性従業員の比率

＜女性従業員数/全従業員数＞
15% 30% 19% 28% 20%

男性の幹部職登用率を100とした女性の幹部職登用率
（女性幹部職数/女性従業員数）/（男性幹部職数/男性従業員数）

10% 54% 118% 79% 46%

当社グループは、120年企業の証とも言える「先進と信頼の企業ブランド」を、ブランド・ステートメン

ト「envision:ensure」に込め発信しています。その思いは、「お客様と夢を共有しビジョンを創りあげる

とともに、それをイノベーションによりお客様の期待を超える確かなかたちあるものへと創りあげる」と

いうものであり、お客様のビジョン実現を通じ社会のサステナビリティに貢献したいという姿勢を示して

います。今後とも経営資源を最大限に活かして安全・安心で豊かなグローバル社会の発展に貢献し、企業

価値の向上に努めてまいります。

（注）EMEA（Europe, Middle East and Africa): 欧州・中近東・アフリカ地域

▪ サステナビリティ推進活動やダイバーシティ推進等について、経営戦略と
関連づけて記載

▪ ジェンダーについて、具体的な取組みを記載しつつ、特に女性従業員比率
や女性幹部職登用率については、リージョンごとの実績値を記載
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２．「ESG」に関する開示例

東急株式会社 有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P13,16-17

（２）中長期的な経営戦略、目標とする経営指標及び会社の対処すべき課題

（長期経営構想）

当社および連結子会社は、創業以来、鉄道事業を基盤とした「まちづくり」を通じて社会課題の解

決に取り組み、現在は渋谷の再開発にグループの総力を挙げて取り組んでおります。

一方で、社会におけるグローバル化、デジタル化の流れは加速しており、事業を取り巻く環境は大

きく変化しています。このような環境下において、鉄道事業の分社化をはじめとした「グループ経営

の高度化」にスピード感をもって取り組むとともに、「東急が描く未来」と「向かうべき方向」を明

確化した「長期経営構想」を2019年９月に策定いたしました。

この長期経営構想は、2030年に向けての経営スタンスおよび「エリア戦略」・「事業戦略」などの

成長戦略を示しつつ、2050年を目線に東急グループが描く未来として、「東急ならではの社会価値提

供による世界が憧れる街づくりの実現」を掲げています。

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

（中略）

（中期３か年経営計画“Ｍake the Sustainable Growth”）

当社および連結子会社は、2018年度を初年度とする中期３か年経営計画「Ｍake the Sustainable

Growth」を推進しております。

この経営計画につきましては、“Ｍake the Sustainable Growth”（持続可能な成長を目指して）と

いうスローガンを定め、サステナブルな「街づくり」「企業づくり」「人づくり」の、「３つのサス

テナブル」の基本方針のもと、具体的には次の５つの重点施策を実施してまいります。

（重点施策）

１）「安全」「安心」「快適」のたゆまぬ追求（基幹たる鉄道事業の強靭化）

２）世界のＳＨＩＢＵＹＡへ（“エンタテイメントシティＳＨＩＢＵＹＡ” の実現）

３）沿線価値・生活価値の螺旋的向上（グループ各事業の総合力発揮）

４）戦略的アライアンスによる事業拡大（グループ内外との共創）

５）ワークスタイル・イノベーションの進化（東急版「働き方改革」の展開）

（ダイバーシティマネジメント・健康経営の推進）

当社および連結子会社は、中期３か年経営計画の重点施策に「ワークスタイル・イノベーションの

進化」を掲げ、「2023年度までに女性管理職10％以上、男性育児休業取得率100％（いずれも当社

※）」「健康経営の定着による従業員が健康に就業できる会社」を目標とし、「制度」「風土」「マ

インド」の観点からダイバーシティマネジメント・健康経営を推進しております。

経営トップからは、2017年度に実施した、役員及び全管理職マネジメントセミナーにおいて「東急

株式会社（連結）ダイバーシティマネジメント宣言」を発表し、ダイバーシティマネジメント推進の

姿勢を明確にしました。これに基づき、働く「時間」「場所」の柔軟化（時間休、サテライトオフィ

ス等）、事業所内保育所の増設、短時間短日数勤務職責の新設、東急グループ女性管理職フォーラム、

全管理職に対するアセスメント（部下と同僚による180度診断）、メンター制度、多様性受容研修、全

社員（主に本社勤務員）キャリアディベロップ面談等を実施しております。

また、新卒女性総合職採用比率40%、女性取締役の継続的就任も目標としており、健康経営の推進状

況を含めた進捗については、人材戦略に関するアドバイザリー・ボードや取締役会等において適宜報

告し、次代の人材戦略へと反映させております。今後も、多様な人材がその能力を最大限に発揮する

ことで新たな価値を創造し、より信頼され愛される企業体を目指してまいります。

※ 女性管理職比率：7.7%（2020年3月31日現在）、男性育児休業取得率：71.5%（2019年度）

（中略）

▪ ダイバーシティマネジメントと経営理念や経営戦略とを関連づけて記載

▪ 女性管理職や男性育児休業取得率の目標値を示すとともに、これらの現在
の実績値も記載
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２．「ESG」に関する開示例

TOTO株式会社 有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P12-14

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

（中略）

（当期までの主な進捗状況）

「きれいと快適」

「きれい・快適を世界で実現する」「すべての人の使いやすさを追求する」を目指す姿とし、「きれ

いで快適なトイレのグローバル展開」に取り組んでいます。

「除菌」「防汚」「清掃」の技術（「きれい除菌水」「セフィオンテクト」「フチなし形状/トルネー

ド洗浄」）を複合させた「きれいなトイレ」と、「ウォシュレット」に代表される「快適なトイレ」の

提供を通じて、清潔で健康的な生活環境を世界中に提供しています。これにより、あらゆる年齢のすべ

ての人の健康的な生活を確保することを目指しているＳＤＧｓのテーマ「３：すべての人に健康と福祉

を」などに貢献していきます。

主な取り組みの2019年度の指標と実績は次のとおりです。

2017年に創立100周年を迎えた当社グループは、次の100年に向け、世界中にＴＯＴＯファンを増やして

いきます。その実現のため、2018年度から始まる５カ年の中期経営計画「ＴＯＴＯ ＷＩＬＬ２０２

２」を策定しました。

その戦略フレームは、企業活動のベースとなるコーポレート・ガバナンスがあり、「グローバル住設

事業」「新領域事業」の２つの事業軸と、全社最適視点で横串を通す「マーケティング革新」「デマン

ドチェーン革新」「マネジメントリソース革新」の３つの全社横断革新活動です。これらの事業活動と

「ＴＯＴＯグローバル環境ビジョン」がより一体となり、更なる企業価値向上を目指します。

（2）中長期的な会社の経営戦略

＜ＴＯＴＯグローバル環境ビジョンについて＞

当社グループでは、水まわりから環境に貢献するために、ＣＳＲ活動として、「ＴＯＴＯグローバル

環境ビジョン」を推進しています。このビジョンでは、グローバルで取り組む３つのテーマとして「き

れいと快適」「環境」「人とのつながり」を掲げ、きれいで快適な暮らしを世界に届け、環境にやさし

いものづくりを行い、人とのつながりを大切に活動しています。また、このビジョンを中期経営計画

「ＴＯＴＯ ＷＩＬＬ２０２２」の推進エンジンとすることで、経営とＣＳＲの一体化を図ると共に、

これらの活動を通じて、国連の「持続可能な開発目標（ＳＤＧｓ）」についても貢献していきます。

2019年５月には、金融安定理事会（ＦＳＢ）が設置した「気候関連財務情報開示タスクフォース（ＴＣ

ＦＤ）」の提言に賛同しました。気候変動は、ＴＯＴＯグループの重要課題と認識しており、長期の視

点でも脱炭素社会の構築に貢献していきます。具体的な貢献としては、2050年までの気候変動の分析や

2030年までの長期的な事業成長を考慮したＣＯ２排出削減計画に取り組み、従来からの省エネ活動に加え

て、グループ全体で再生可能エネルギーの積極的な導入を進めるなど、地球温暖化防止に努めています。

指標 2019年度実績 (参考)2022年度目標
セフィオンテクト出荷比率(海外) 79％ 79％
トルネード出荷比率(海外) 44％ 53％
ウォシュレット出荷台数(海外) 63万台 200万台

「環境」

「限りある水資源を守り、未来へつなぐ」「地球との共生へ、温暖化対策に取り組む」「地域社会とと

もに、持続的発展を目指す」を目指す姿とし、「節水商品の普及」や「ＣＯ２排出量削減」、「地域に根

付いた社会貢献活動」に取り組んでいます。

「節水商品の普及」により、限りある水資源を守るとともに、「ＴＯＴＯ水環境基金」の活動により、

生活用水不足や衛生環境の改善を進めている団体への支援を続けています。これにより、生活用水不足や

劣悪な衛生環境で困っている人をなくそうとしているＳＤＧｓのテーマ「６：安全な水とトイレを世界中

に」などに貢献していきます。

主な取り組みの2019年度の指標と実績は次のとおりです。
指標 2019年度実績 （参考）2022年度目標

商品使用時水消費削減量 ※ 9.4億㎥ 11億㎥
事業所からのＣＯ2総排出量 34.4万ｔ 45.0万ｔ
施策によるＣＯ2排出削減量 2.4万ｔ 2.2万ｔ
商品使用時ＣＯ2排出削減量 ※ 346万ｔ 370万ｔ
地域の課題解決に寄与するプロジェクト数
（2018年度からの累計）

77件 100件

「人とのつながり」

「お客様と長く深い信頼を築く」「次世代のために、文化支援や社会貢献を行う」「働く喜びを、とも

につくり、わかち合う」を目指す姿とし、「お客様満足の向上」「社員のボランティア活動推進」「働き

やすい会社の実現」に取り組んでいます。

「早く、確実、親切な」アフターサービスの提供によるお客様満足の向上や、植樹活動や地域清掃等の

ボランティア活動への社員の参加促進などにより、いつまでも人とのつながりを大切にしていきます。

また、「多様な人財の個性を尊重するダイバーシティ活動の推進」や「働き方改革」により、全従業員

が「働きがいのある人間らしい仕事」をして、イキイキと働けるよう活動を推進しています。これにより、

若者や障がい者を含む全ての男性及び女性が、働きがいのある人間らしい仕事をしている社会を目指して

いるＳＤＧｓのテーマ「８：働きがいも経済成長も」などに貢献していきます。

主な取り組みの2019年度の指標と実績は次のとおりです。

※ 2005年当時の商品を普及し続けた場合と比べた削減効果

指標 2019年度実績 （参考）2022年度目標

アフターサービスお客様満足度（日本） 91.3％ 90％

受付から修理まで２日以内完了率（海外） 78.4％ 80％

ボランティア活動参加率
（のべ参加人数／連結社員数＝参加率）

100％以上 100％以上

有給休暇取得率（日本） 89.8％ 100％

女性管理職比率（日本） 12.3％ 20％

ライフイベントによる離職率 ※（日本） 2.9％ 0％

※ 働き続けたい育児・介護者の離職率

▪ SDGsについて、自社の経営環境を踏まえ、経営戦略と関連づけて記載

▪ グローバルで取り組む「きれいと快適」、「環境」、「人とのつながり」
の３つのテーマにおいて、取組みとその具体的な目標値を記載するととも
に、現在の実績値についても記載
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２．「ESG」に関する開示例

旭化成株式会社（1/2）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P11-12

② 当社グループ全体の経営方針・経営戦略等

Ⅰ サステナビリティの追求(中期経営計画「Cs+ for Tomorrow 2021」)

＜経営環境・経営課題＞

国連で採択された「SDGs」(持続可能な開発目標)に象徴されるように、社会課題や環境課題に対する意

識は世界的に高まっています。人類は技術の進歩とともに発展をしてきましたが、世界には今なお繁栄

から取り残された地域や人びとが存在し、他方で、従来型の発展が地球の限界に至りつつあることは、

人類にとって大きな課題です。加えて、先進国を中心とした少子高齢化の進展は、新たな課題を提示し

つつあります。当社グループは、企業としてこれらの事実に正面から向き合う必要があります。

当社グループは、グループ理念「世界の人びとの“いのち”と“くらし”に貢献します」を掲げ、世

の中の課題に応じた事業展開を行ってきました。約100年前に“人類文化の向上”を唱えて創業して以来、

「生活基盤の確立」「物資豊富な生活」「豊かで便利・快適な生活」「新興国での需要」といった変遷

するニーズに応えるべく歩んできました。当社グループは現在の社会ニーズを「持続可能な社会の実

現」と捉え、経営課題として取り組んでいきます。

「持続可能な社会の実現」に向けて、当社グループが継続して取り組みを進めていくためには、高い

収益性を実現するとともに、ステークホルダーとの信頼関係を深めていくことが重要です。当社グルー

プは透明・公正な経営により、「持続可能な社会の実現」への貢献と「持続的な企業価値の向上」の両

立を進めることで、サステナビリティを追求していきます。

これらのセグメントの中で、「Environment & Energy」「Mobility」「Life Material」「Home &

Living」「Health Care」の５つの価値提供注力分野を定め、経営資源を優先投入し、持続的な事業成長

を図るとともに持続可能な社会の実現に向けて貢献していきたいと考えています。具体的には、「成長

性(自社売上高成長率、市場成長率等)×収益性(ROS、ROIC等)」「利益規模や効率等(営業利益規模、一

人当たり営業利益額等)」「事業特性等(価値提供注力分野、サステナビリティ貢献、競争優位性、他事

業とのシナジー等)」の評価軸において、年に２回、事業の状況をアップデートし、ポジショニングを

分析・評価します。その上で事業ポートフォリオ転換の重要テーマを選定し、検討を推進していきます。

(１) 経営方針・経営戦略等

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

＜経営方針・経営戦略＞

上記の具体化のため、2019年４月に３ヵ年の中期経営計画「Cs+(シーズプラス) for Tomorrow 2021」を新

たにスタートさせました。「Cs+ for Tomorrow 2021」では、前中期経営計画「Cs for Tomorrow 2018」で定

めた「Compliance」「Communication」「Challenge」「Connect」という“Cs”に、「Care for People」

「Care for Earth」(人と地球の未来を想う)という二つの“C”を追加し、人びとと地球のサステナブルな

発展に貢献していく当社グループの姿勢を表現しました。

サステナビリティを追求していくためには、「持続可能な社会」に高い価値を提供する事業体へと、事

業ポートフォリオの転換を進めていくことが重要です。また、価値創出の源泉となる要素を研究開発や新

事業創出のプロセスの中で着実に生み出していくこと、更には、世界で価値創出を行い、価値提供を進め

るためのグローバルオペレーションの強化が必須となります。加えて、これらの活動の礎となる事業基盤

の強化は欠かせません。これらの考えから、以下の対応方針に基づき、各種施策を進めていきます。

「Cs+ for Tomorrow 2021」のコンセプトと当社グループの価値提供注力分野

当社グループの価値提供注力分野 セグメント サステナビリティにおけるテーマ

Environment & Energy
マテリアル

環境負荷低減
Mobility 安全・快適な移動
Life Material 快適な生活
Home & Living 住宅 安心で豊かな暮らし
Health Care ヘルスケア 健康長寿社会の実現

ⅰ 事業ポートフォリオの転換

当社グループでは「マテリアル」セグメント、「住宅」セグメント、「ヘルスケア」セグメントの３

つのセグメントで事業運営をしていますが、創業以来、変化する社会ニーズを捉え、社会課題に対する

解決策を提供すべく、事業ポートフォリオを転換してきました。当社グループの強みは、各時代の様々

な課題解決に取り組んできた人財・技術・事業の「多様性」と「変革力」です。今後においても当社グ

ループの経営環境が絶え間なく変化していくことを踏まえ、「多様性」と「変革力」を活かした事業

ポートフォリオの転換を最も重要な経営戦略と位置付けています。

（中略）

▪ SDGsについて、自社の経営環境を踏まえ、経営戦略と関連づけて記載

▪ 各セグメントのサステナビリティにおけるテーマを記載

▪ 価値提供注力分野に関する事業のポジショニング分析・評価方法について
具体的に記載
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２．「ESG」に関する開示例

旭化成株式会社（2/2）有価証券報告書（2020年3月期）【経営戦略等】P13,15-16

ⅳ 事業基盤の強化

・ デジタルトランスフォーメーション推進による事業高度化：

デジタルトランスフォーメーションを業務の効率化のみならず、事業戦略検討や新事業創出におい

ても活用していくため、ITインフラ基盤(データプラットフォーム、ツール、人財育成)の強化に取り

組みます。具体的には、知財情報による事業戦略構築、マテリアルズ・インフォマティクスによる開

発手法の革新、AIによる製品の画像自動検査、設備診断技術の高度化等に注力していきます。2018年

度に買収したSage Automotive Interiors, Inc.はAIを活用し、自動車内装材の業界及び競合の知財情報

を俯瞰的に分析・処理することによって、当社グループの技術を新事業に応用しています。また、

2020年度末を目標にデジタル系エンジニアによるオープンイノベーション拠点の設立等体制を強化す

ることや、2021年度末にはデジタルプロフェッショナル人財を150名体制に拡充すること等、各種施策

を着実に進めていきます。

・ 従業員が活躍できる基盤づくり：

当社グループが目指す、多様性と変革力による新たな価値の創出には、人財の育成や活躍、またそ

のための環境整備が欠かせません。特に、新型コロナウイルス感染拡大後の在宅勤務の浸透等による

ニューノーマル(新常態)を前提とし、各種施策を進めていきます。これらの施策を通じて、従業員の

エンゲージメントの向上や組織への参画意識を向上させ、「皆と一緒に働きたい We want to work

together」と、従業員一人一人が心から感じられるような基盤をつくっていきます。

従業員が活躍できる基盤づくりの施策例

項目 施策内容

働く環境づくり
・リモートワーク環境下でも働きやすいIT環境の整備

・柔軟な働き方を可能にする勤務ルールの設計

制度・仕組みの整備

・プロフェッショナル人財の育成を目的とした高度専門職制度等

の多様なキャリアパスの整備
・多様な働き方を前提としたパフォーマンスマネジメントの仕組
みを検討

マネジメントの強化
・ワーク・エンゲージメントの定期測定による可視化

・コーチング等を活用したマネジメント力の強化
・ニューノーマルにおける新しいマネジメントスタイルの検討

（中略）

③ 各セグメントの経営方針・経営戦略等

Ⅰ 「マテリアル」セグメント

●価値提供注力分野 ：「Environment & Energy」「Mobility」「Life Material」

●基本戦略 ：価値提供注力分野への経営資源の柔軟なシフト

＜経営環境・経営課題＞

本セグメントにおいては、「第１ 企業の概況 ３ 事業の内容」の記載のとおり、汎用の石油化学

製品を中心とする基盤マテリアル事業、繊維、高機能ポリマー、消費財を中心とするパフォーマンスプ

ロダクツ事業、電池用セパレータや様々な特殊用途の素材、電子部品等を中心とするスペシャルティソ

リューション事業を運営しています。これらの事業においては、ビジネスモデルや市場の状況、競合他

社に対する競争優位性等の経営環境は、製品群によって大きく異なります。今後の経営環境が目まぐる

しく変化する状況においては、製品群によっては価値提供が困難となることも想定し、セグメント全体

として高付加価値の製品群を伸ばし、事業を成長させていくことが課題であると認識しています。特に、

現在のような経済危機局面においても、高収益を実現できる製品群ポートフォリオへ転換を加速してい

くことが重要であると考えています。

＜経営方針・経営戦略＞

「Environment & Energy」「Mobility」「Life Material」における注力事業は、以下の通りです。

ⅰ 「Environment & Energy」分野：多様な技術(CO2ケミストリー～半導体等)で、環境との共生に貢献する

• リチウムイオン電池用を中心としたセパレータ事業の拡大

• CO2センサ、水処理用ろ過モジュール、イオン交換膜等の省エネ・環境改善ソリューション事業の拡大

• アルカリ水電解水素製造システム(グリーン水素の製造)や低炭素社会実現に貢献する次世代CO2ケミス

トリー、新規CO2分離回収システム等の事業化

ⅱ 「Mobility」分野：安全・快適・環境技術により、これからのモビリティ社会に貢献する

• 自動車内装ファブリック事業の拡大

• 構造部品向けのエンジニアリング樹脂等車載関連素材事業の拡大

• アルコールセンサ等ガスセンサ事業の拡大

ⅲ 「Life Material」分野：特長ある製品と技術力で、健康で快適な日々の生活に貢献する

• 5G用の情報通信機器向け電子材料・基板材料・電子部品のソリューション事業の拡大

• 衛生意識の変容、新しいライフスタイルへの転換等によるニーズの変化に対応する素材・ソリュー

ション事業の拡大(医療用ガウン、マスク、消毒ワイパー用途の不織布、食品保存用フィルム、殺菌用

深紫外線LED等)

▪ 全社戦略として、デジタルトランスフォーメーションの推進や従業員が活
躍できる基盤づくり等の対策を記載

▪ 全社戦略に加え、セグメントごとに経営環境を踏まえた経営課題を記載し、
これに対するサステナビリティの観点を踏まえた経営方針及び経営戦略を
具体的に記載

2-16
DX多様性



２．「ESG」に関する開示例

J．フロントリテイリング株式会社（1/3）有価証券報告書（2020年2月期）【事業等のリスク】P28-29

・環境マネジメント体制図

① 取締役会：業務執行において論議・承認された環境課題に関する取り組み施策の進捗を監督。毎月開催。

② グループ経営会議：環境課題に対する具体的な取り組み施策を含む全社的な経営に係る施策について協議。決議

事項は取締役会へ報告。毎週開催。

③ リスクマネジメント委員会：経営の観点から環境課題を含む包括的なリスクを抽出し、対策を検討。決議事項は

取締役会へ報告。都度開催。

④ サステナビリティ委員会：グループ全体のサステナビリティ経営を推進するため、グループ経営会議で協議され

た環境課題へのグループ対応方針を決議、共有。環境課題に関する長期計画とKGI/KPIの策定、各事業会社の進捗

状況のモニタリングなどを実施。決議事項は取締役会へ報告。半期に一度開催。

⑤ ESG推進部：全社的な環境課題への対応を推進。気候変動を中心とする環境関連情報を収集し、グループ経営会議

やサステナビリティ委員会、リスクマネジメント委員会へ報告。

JFRグループでは、気候変動をサステナビリティ経営上の最重要課題であると捉え、気候変動に伴うリ

スクや機会は、事業戦略に大きな影響を及ぼすものと認識しています。当社グループは、2018年、優先

して取り組むべき５つのマテリアリティを特定し、その一つである「低炭素社会への貢献」を最重要課

題と位置づけ、コーポレートガバナンス機能の継続的な強化を通じて中長期の目標達成に向けた実行計

画の立案等、全社的な取り組みを進めています。

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

（２）気候変動への対応とTCFD提言に沿った情報開示

＜ガバナンス（環境課題に対するガバナンス）＞

JFRグループでは、気候変動への対応を含む「低炭素社会への貢献」をサステナビリティ経営上の最重

要課題と認識し、サステナビリティ経営をグループ全社で横断的に推進するため、2019年度に「サステ

ナビリティ委員会」を設置しました。「サステナビリティ委員会」では、当社グループの環境課題に対

する実行計画の策定と進捗モニタリングを行っており、取締役会ではサステナビリティ委員会で論議・

承認された内容の報告を受け、環境課題に関する長期目標や取り組み施策の決議および進捗についての

論議・監督を行っています。

また当社グループでは、環境課題に関する具体的な取り組み施策について、業務執行の最高意思決定

機関である「グループ経営会議」で協議しており、決議事項は取締役会へ報告されます。「グループ経

営会議」の長を担う代表執行役社長は、直轄の諮問委員会である「リスクマネジメント委員会」および

「サステナビリティ委員会」の委員長も担うことにより、環境課題に係る経営判断の最終責任を負って

います。取締役会による監督体制のもと、環境マネジメントにおけるガバナンスの強化を進めています。

＜リスク管理＞

JFRグループでは、リスク（不確実性）を戦略の起点と位置づけ、全社的に管理する体制を構築するこ

とが重要であると考えています。リスク管理を企業価値向上につなげる取り組みの一つとして、代表執

行役社長直轄の諮問機関である「リスクマネジメント委員会」を設置しています。「リスクマネジメン

ト委員会」では外部環境分析をもとに、リスクを識別・評価し、優先的に対応すべきリスクの絞り込み

を行い、当社グループでリスク認識を共有し「グループ戦略」に反映して対応しています。

また、2019年度に設置された「サステナビリティ委員会」では、リスクマネジメント委員会で特定し

たリスクのうち、環境課題に係るリスクについて、より詳細に検討を行い、各事業会社と共有化を図っ

ています。各事業会社では、気候変動の取り組みを実行計画に落とし込み、各事業会社社長を長とする

会議の中で論議しながら実行計画の進捗確認を行っています。

その内容について、当社グループの業務執行の最高意思決定機関と位置づける「グループ経営会議」

や代表執行役社長直轄の諮問会議である「リスクマネジメント委員会」および「サステナビリティ委員

会」において、進捗のモニタリングを行い、最終的に取締役会へ報告を行っています。

（中略）

・リスク管理プロセス ・リスク管理体制

▪ 環境課題に対する組織体制について図示しながら、各会議体の検討事項や
開催頻度も含めて具体的に記載

▪ リスク管理方法について、図示しながら平易に記載
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２．「ESG」に関する開示例

J．フロントリテイリング株式会社（2/3）有価証券報告書（2020年2月期）【事業等のリスク】P30-31

＜戦略＞

JFRグループでは、気候変動が当社グループに与えるリスク・機会とそのインパクトの把握、および

2030年時点の世界を想定した当社グループの戦略のレジリエンスとさらなる施策の必要性の検討を目的

に、シナリオ分析を実施しました。

シナリオ分析では、国際エネルギー機関（IEA）や気候変動に関する政府間パネル（IPCC）が公表する

複数の既存シナリオを参照の上（※）、パリ協定の目標である「産業革命前からの全世界の平均気温の

上昇を1.5～2℃未満に抑える」ことを想定したシナリオおよび国別約束草案（NDC, Nationally Determined

Contribution）を含む各国の気候関連の政策目標がすべて達成されることを想定したシナリオ（3℃シナ

リオ）の2つの世界を想定しました。

最重要マテリアリティである「低炭素社会への貢献」の実現に向け、当社グループの事業活動につい

て上記シナリオを前提に、気候変動がもたらす影響を分析し、その対応策を検討し、当社グループの戦

略レジリエンス（強靭性）を検証しています。

※参照した既存シナリオについて

（1.5～2℃未満シナリオ）

・「Below 2 Degree Scenario（B2DS）」（IEA、2017年）

・「Sustainable Development Scenario（SDS）」（IEA、2019年）

・「Representative Concentration Pathways （RCP2.6）」（IPCC、2014年）

（3℃シナリオ）

・「Stated Policy Scenario（STEPS）」（IEA、2019年）

・「Representative Concentration Pathways （RCP6.0）」（IPCC、2014年）

：当社グループの事業/財務への影響が非常に大きくなることが想定される

：当社グループの事業/財務への影響がやや大きくなることが想定される

：当社グループの事業/財務への影響は軽微であることが想定される

・2030年時点を想定した1.5～2℃未満シナリオおよび3℃シナリオにおける当社グループの事業/財務へ

の影響

各シナリオにおける当社グループのリスク・機会とそれらに伴う事業/財務影響の概観は下記の通りで

す。なお、事業/財務への影響の大きさは表中の矢印の傾きを3段階で定性的に表示しています。

▪ 最重要マテリアリティである「低炭素社会への貢献」については、リスク
と機会を1.5～2℃未満シナリオと3℃シナリオに分けて、参照した既存シ
ナリオを含め具体的に記載とともに、それぞれのリスクが財務に与える影
響の程度についても記載
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２．「ESG」に関する開示例

J．フロントリテイリング株式会社（3/3）有価証券報告書（2020年2月期）【事業等のリスク】P32-33

当社グループでは、2030年時点を想定した財務への影響のうち、特に日本国内における炭素税（※）の導

入および再生可能エネルギー由来の電気料金の変動が、重要なパラメータ（指標）になると考えています。

そのため、この２つのパラメータについて、1.5～２℃未満シナリオおよび3℃シナリオにおける当社グ

ループへの財務影響を定量的に試算しています。

※気候変動の主な原因である二酸化炭素（CO2）の排出に課される税

（前提条件）

• 2030年時点のJFRグループ温室効果ガス排出量は、削減目標の基準年である2017年度比で削減率40％を

達成した結果、116,492t-CO2と想定。（参考：2017年度実績：194,154t-CO2）

• IEAの既存シナリオに基づき、2030年時点における先進国の炭素税価格は、1.5～2℃未満シナリオでは

$100/t-CO2、3℃シナリオでは$33/t-CO2と想定。（参考：$1＝100円換算）

• 2030年時点のJFRグループ再生可能エネルギー由来の電気使用量は、総電気使用量に占める再生可能エ

ネルギー比率50％を達成した結果、164,450MWhと想定。なお、2030年時点の総電気使用量は、2018年度

実績と同量と想定。(参考：2018年度総電気使用量実績：328,900MWh)

• 再生可能エネルギー由来電気の実勢価格および2030年時点の社会・制度動向の予測をふまえ、再生可

能エネルギー由来の電気料金は、それ以外の電気料金と比較して1～4円/kWhの価格高と想定。（参

考：2019年度当社グループ再生可能エネルギー由来電気の購入実績：関西エリア＋2円/kWh、関東エリ

ア＋4円/kWh）

上記をふまえ、当社グループでは、下記の取り組みを軸とした活動を強化・推進していきます。

・1.5～2℃未満シナリオの実現に向けた、事業活動に伴う温室効果ガス排出量（Scope1,2 排出量※）の削減

・1.5～2℃未満シナリオの実現に向けた、省エネルギーの推進と再生可能エネルギーの活用の推進

・1.5～2℃未満シナリオの実現に向けた、サプライチェーン・プロセスにおける温室効果ガス排出量

（Scope3 排出量※）の削減

※Scope1 排出量：事業活動からの直接排出量（燃料使用に伴う直接排出量）

Scope2 排出量：事業活動からの間接排出量（電気・熱の使用に伴う間接排出量）

Scope3 排出量：その他当グループが影響を及ぼす間接排出量（サプライチェーンにおける排出量）

・気候変動に伴う物理リスクへの対応策の強化による強靭なサプライチェーンの実現

・店舗を核としたCSVへの取り組みを通したサステナブルな店作りの実現による地域社会への貢献

・サーキュラーエコノミーへの取り組みによる新しいビジネス機会の実現

・消費者の消費行動の変化に対応した低炭素製品・サービスへの積極的対応

＜指標と目標＞

JFRグループでは、1.5～2℃未満シナリオの実現に向けた上記戦略に基づき、中長期温室効果ガス排

出削減目標を設定しています。また、当社グループの中期温室効果ガス排出削減目標は、SBT（Science

Based Targets）の認定を受けています。

当社グループでは、上記目標の達成のために各年度目標を設定するとともに、その達成のための施

策ミックス（省エネルギー、再生可能エネルギー由来電気の調達、省エネ設備の導入など）を計画し、

温室効果ガス排出量削減を推進していきます。

また、投資家をはじめとするステークホルダーの皆様に対し、当社グループの温室効果ガス排出量

の正確性・透明性を確保するため、「Scope1,2 温室効果ガス排出量算定・集計ルール」を策定し、2017、

2018年度Scope1,2 エネルギー使用量および温室効果ガス排出量について第三者保証を取得しています。

今後は、第三者保証取得の範囲をScope3 に拡大し、サプライチェーン全体においても、温室効果ガス

排出量の着実な削減に向けて取り組んでまいります。

▪ シナリオ分析から把握した重要なパラメーター（炭素税や再エネ由来の電
気料金）について、 1.5～2℃未満シナリオと3℃シナリオのそれぞれの財
務影響を定量的に記載

▪ 財務影響を算定するにあたり用いた前提条件を具体的に記載

▪ 財務的影響を踏まえ、今後の取組みについて、取組みの目標達成年度と内
容を具体的に記載
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２．「ESG」に関する開示例

三井化学株式会社 三井化学レポート2019 P15、P25

▪ CEOメッセージとして、経営者が考えるサステナビリティマネジメントや
気候変動への対応について具体的に記載

（中略）
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２．「ESG」に関する開示例

キリンホールディングス株式会社 KIRIN CSV REPORT 2020 P10-11,13-14

▪ トップメッセージとして、経営者が考えるサステナビリティの課題とその
課題を踏まえた経営戦略について具体的に記載

（中略）
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２．「ESG」に関する開示例

JFEホールディングス株式会社（1/2） JFE GROUP REPORT 2019 P60-61

▪ TCFDの枠組みに基づき、設定したシナリオの内容や各シナリオの分析
結果について具体的に記載
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２．「ESG」に関する開示例

JFEホールディングス株式会社（2/2） JFE GROUP REPORT 2019 P62

▪ シナリオ分析結果に基づき自社にとって重要な要因を特定し、その対応策
を具体的に記載
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３.「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

記述情報の開示の好事例集2020 金融庁 2021年2月16日（公表）



３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

三井物産株式会社（1/5）有価証券報告書（2020年3月期） P16-17

この経営方針、経営環境、対処すべき課題等には、将来に関する記述が含まれています。こうした記

述は、現時点で当社が入手している情報を踏まえた仮定、予期及び見解に基づくものであり、既知及

び未知のリスクや不確実性及びその他の要素を内包するものです。2「事業等のリスク」などに記載さ

れた事項及びその他の要素によって、当社の実際の財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状

況が、こうした将来に関する記述とは大きく異なる可能性があります。

(1)前中期経営計画の総括

2017年5月に公表した前中期経営計画「Driving Value Creation」の総括は次のとおりです。

①定量目標の達成状況

2017年以降、堅調な消費や投資に支えられた世界経済の緩やかな成長を梃子に、当社は着実に収益

を積み上げてきましたが、2020年初めからの新型コロナウイルスの世界的な感染拡大の影響及び原

油価格の急激な下落を主因に、2020年3月期において、エネルギーセグメントを中心に減損損失を

計上したほか、非資源分野の利益成長が緩やかな水準にとどまった結果、当期利益は目標水準を

達成できませんでした。一方、金属資源・エネルギーセグメントにおけるキャッシュ創出力が着

実に伸長したことにより、基礎営業キャッシュ・フローは概ね目標水準を達成し、資本効率改善

によりROEも概ね目標水準を達成しました。

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

◇重点施策(b) 新たな成長分野の確立

前中期経営計画期間において、4つの成長分野（モビリティ、ヘルスケア、ニュートリション・アグリカ

ルチャー、リテール・サービス）のうち、特にヘルスケアを中心に将来の収益基盤確立に向けた取組み

が加速しました。

2019年3月期にIHH Healthcareの株式を追加取得し、筆頭株主となりました。アジアの新興国では依然とし

て病床数が圧倒的に不足しており、透析などの周辺事業もその多くが未だ病院事業に内包されているこ

とから、先進国に比べて成長余地は格段に大きいとみており、当社リソースを重点的に配分するととも

に、関連事業ポートフォリオの最適化を進めることで、事業基盤の更なる強化を進めていきます。

②前中期経営計画の成果

◇重点施策(a) 強固な収益基盤づくりと既存事業の徹底強化

前中期経営計画期間において、3つの中核分野（金属資源・エネルギー、機械・インフラ、化学

品）のうち金属資源セグメントでは、当社最大の収益源である豪州鉄鉱石事業の後継鉱床開発を

通じて事業基盤の維持・拡充に大きな進展があり、また、一般炭専業炭鉱の持分を売却するなど、

ポートフォリオの入替を進めました。エネルギーセグメントでは、米国CameronやロシアArctic

LNG2、モザンビークArea1などのLNG案件を着実に推進したことに加え、E&P事業での生産開始などの

成果がありました。これらを含めた具体的成果により、収益基盤の強化が進みました。

◇重点施策(c) キャッシュ・フロー経営の深化と財務基盤強化

前中期経営計画期間3年累計での基礎営業キャッシュ・フローは、堅調な商品市況に支えられ、3年累

計で1兆8,600億円の資金獲得となったほか、資産リサイクルは7,800億円の資金獲得となりました。資

金獲得の合計は2兆6,400億円となり、計画(2兆4,000億円)を大きく上回りました。投融資は、投資規律

を徹底し、投資額圧縮や案件絞り込みを継続した結果、概ね計画(1兆7,000億円～1兆9,000億円)どおり、

1兆9,100億円の資金支出となりました。株主還元は、堅固なキャッシュ創出力に裏打ちされた配当と、

3回に亘り実施した機動的な自己株式取得を合わせ、総額5,100億円となり、株主還元後のフリー・

キャッシュ・フロー（*）は約2,200億円の黒字となりました。

（*）運転資本及び定期預金の増減の影響を除外したフリー・キャッシュ・フロー
前中経目標 3年累計実績

基礎営業キャッシュ・フロー 1兆7,000億円 1兆8,600億円
資産リサイクル 7,000億円 7,800億円

投融資 ▲1兆7,000億円～▲1兆9,000億円 ▲1兆9,100億円

株主還元 ▲3,000億円 ▲5,100億円

還元後フリー・キャッシュ・フロー 2,000億円～4,000億円 2,200億円

・
・
・

（１）中期経営計画の達成状況について、重点施策ごとに具体的に記載

（２）フリー・キャッシュ・フローについて、中期経営計画の目標と実績を記載
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３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

三井物産株式会社（2/5）有価証券報告書（2020年3月期） P20-22

(3)経営理念（Mission、Vision、Values）の改定

当社は、経営理念（Mission、Vision、Values）を2020年5月1日付で以下のとおり改定しました。これま

での経営理念は2004年に制定したものですが、それ以降さまざまな環境変化があり、その変化のスピー

ドは今後更に加速していくことが予想されます。新たな経営理念では、これまでの経営理念の根幹とな

る精神を受け継ぎつつ、そのような時代環境において当社がグループ経営を通じて果たすべき企業使命

と目指す姿を改めて定義しました。また、当社がいかにして当社のDNAである「挑戦と創造」を続け、

ステークホルダーの皆様と社会の期待や要請に応えていくかを、世界中の多様な人材が理解・共感し

日々の行動に反映できるような、端的で明快な表現にまとめました。当社は新たな経営理念の下、新中

期経営計画のテーマに掲げる「変革と成長」を、グループで一致団結して推し進めていきます。

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

(4)新中期経営計画

①当社の目指す「あり姿」

当社は、今般、新中期経営計画「変革と成長」を策定しました。激変する事業環境の中で中長期的に企業

価値向上を実現するために、これまでの思考・行動様式を抜本的に変革し、着実に更なる成長を目指すこ

とが、「変革と成長」に込められた意味です。新たに策定した経営理念(Mission、Vision、Values)と、

2019年4月に刷新したマテリアリティを経営の基軸としながら、今後加速する変化とニーズを着実に捉え、

当社の成長を通じて社会の発展に貢献します。

②2023年3月期定量計画

新中期経営計画の最終年度である2023年3月期の基礎営業キャッシュ・フローは5,500億円、当期利益は

4,000億円、ROEは10％を目標水準とします。新型コロナウイルス感染拡大の影響により、短期的には減

益は避けられない見通しですが、新中期経営計画で掲げる戦略を実行し、成長軌道への早期回復、定量

目標の実現を目指します。

※2020年3月期の基礎営業キャッシュ・フローは、リース負債の返済による支出額(絶対値)を減算し、修

正再表示しています。

③6つのCorporate Strategy

全社施策としての6つのCorporate Strategyを策定しました。グローバル・グループにおいて社員一人ひ

とりが実行し、「変革と成長」を実現していきます。

(a) 事業経営力強化

不透明な事業環境下、早期に成長軌道へ回復するために、事業経営力強化を図ります。事業経営知見を向

上させ、事業経営人材の育成・活用に取り組むと同時に、当社が主体的に価値向上を図ることが可能な事

業へ経営資源を優先配分し、収益性向上を達成します。社内管理指標としてROIC（*）を導入し、予実管理

を徹底することで、投資性資産からの収益性を一層意識した経営を実践します。

（*）Return on Invested Capitalの略。

▪ 経営理念と中長期的視点で事業戦略上重要な課題（マテリアリティ）の関
連性について記載するとともに、「サステナビリティ経営／ESGの進化」
を経営戦略の中に位置づけて記載
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３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

三井物産株式会社（3/5）有価証券報告書（2020年3月期） P23-24

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

(c) 人材戦略

新型コロナウイルス感染収束後も見据えた次世代「働き方改革」、そしてグローバル・グループで多様な

「プロ人材」の適材適所及び事業経営人材育成・活用を推進します。成果へのコミットメントとデジタル

を活用した新しい働き方への進化を加速させ、新本社移転もきっかけとして、社員の意識や行動様式の変

革を促進します。また、社員のプロ意識を強化し、グローバルなタレントマネジメントを実践することで、

事業経営力強化と持続的な競争力維持を実現します。

(b) 財務戦略・ポートフォリオ経営の進化

引き続きキャッシュ・フロー・アロケーションの枠組みを活用し、財務戦略とポートフォリオ経営の進

化を図ります。新中期経営計画では投資決定済み案件、既存事業維持のための投資、下限配当を除く資

金をマネジメント・アロケーションと呼び、成長投資と追加還元に対して柔軟かつ戦略的な資金配分を

実行します。また、新中期経営計画期間の下限配当は、１株当たり80円とし、資本効率の向上を意識し

た株主還元を進め、同時に財務基盤の維持・向上を図ります。

上述の方針に基づく、キャッシュ・フロー・アロケーション見通しは以下のとおりです。

(d) Strategic Focus

当社の強みである既存事業をプラットフォームとして複合的な価値創造が活かせるエネルギーソリュー

ション、ヘルスケア・ニュートリション、そしてマーケット・アジアの３つの事業領域に一層注力します。

「環境と健康」、そして伸びゆくアジアの需要を取り込み、更なる成長を追求します。

(e) 基盤事業の収益力強化と新事業への挑戦

前中期経営計画において中核分野であった金属資源・エネルギー、機械・インフラ、化学品は、引き続き

当社の基盤事業であり、事業競争力の強化、事業リサイクルによるポートフォリオの最適化、ボルトオン

投資を進め、着実な成長を実現します。

以下の図に記載した各案件は、前中期経営計画期間までに積み上げた良質な事業資産群とその定量貢献が

始まる時期を示したものですが、これらを着実に立ち上げていくことで一層の収益基盤の強化を図ります。

また、既存事業の再編・再構築を通した競争力強化の取組みも加速させていきます。

新事業についても、新しいビジネスモデルを自らつくり出すことを目指し、前中期経営計画期間中に設立

したMoon Creative Lab Inc.を梃子に取組みを加速します。新型コロナウイルス感染拡大の状況下、事業継

続の観点からも重要性が再認識されたデジタルトランスフォーメーションは、更に守りと攻めの両面から

取り組みます。

（１）財務戦略について、エネルギーソリューションなど新たな収益の柱となる

事業と既存事業への資金配分について図示しながら平易に記載

（２）人材戦略を経営戦略の一つと位置づけた上で、事業経営力強化と持続的

な競争力維持を実現するための具体的な施策を記載
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３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

三井物産株式会社（4/5）有価証券報告書（2020年3月期） P26-27

(5)2021年3月期連結業績予想
①2021年3月期連結業績予想

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

• 2021年3月期業績予想は、新型コロナウイルス感染拡大による影響が2021年3月期後半より回復する前提で

策定し、新型コロナウイルス感染拡大による影響額として約2,000億円の減益を織り込んでいます。減益

の要因としては、限定的な情報や制約ある環境下、不確実性の高い概算ながら、商品市況前提の引き下げ

の影響を受ける金属資源・エネルギーで900～1,000億円程度、需要・稼働率が大幅に低下するモビリティ

やヘルスケア・サービス等で700億円程度、素材関連の低迷・需要減少の影響を受ける鉄鋼製品や化学品

で200億円程度、その他100～200億円程度を見込んでいます。

• 為替レートは2020年3月期の108.95円/米ドル、73.81円/豪ドル及び26.29円/伯レアルに対し、2021年3月期

はそれぞれ108円/米ドル、75円/豪ドル及び26円/伯レアルを想定します。また、2021年3月期の原油価格

（JCC）を33米ドル/バレルと仮定し、期ずれを考慮した当社の連結決算に適用される原油価格の平均を39

米ドル/バレル（2020年3月期比29米ドル/バレル下落）と想定します。

• 2020年4月1日より営業活動からの定常的な現金創出力をより適切に反映させるため、リース負債の返済に

よる支出額(絶対値）を基礎営業キャッシュ・フローから減算しております。これに伴い、2020年3月期の

基礎営業キャッシュ・フローを修正再表示しております。

▪ 翌期の業績予想について 、当期の実績と比較しながら 、その見通し
の根拠を具体的に記載

[業績予想の前提条件] 予想 実績
期中平均米ドル為替レート 108.00 108.95
原油価格(JCC) 33ドル 67ドル
期ずれを考慮した当社連結決算に
反映される原油価格

39ドル 68ドル

単位：億円
2021年3月期
業績予想

2020年3月期
実績

増減 増減要因

売上総利益 6,800 8,394 △1,594 

新型コロナウイルスによる
減少
原油・ガス価格下落
鉄鉱石価格下落

販売費及び一般管理費 △6,100 △5,849 △251 諸口

有価証券・固定資産
関係損益等

300 △377 ＋677 
主にエネルギーセグメント
における減損損失反動増

利息収支 △500 △482 △18 

受取配当金 600 965 △365 
主にLNG Project6案件から
の配当減少

持分法による投資損益 1,700 2,692 △992 
新型コロナウイルス影響に
よる減少
原油・ガス価格下落

法人所得税前利益 2,800 5,343 △2,543 
法人所得税 △850 △1,230 ＋380 
非支配持分 △150 △198 ＋48 
当期利益
（親会社の所有者に帰属）

1,800 3,915 △2,115 

減価償却費・無形資産等償却費 3,000 2,561 ＋439 

基礎営業キャッシュ・フロー 4,000 5,610 △1,610 

オペレーティング・セグメント別での業績予想（当期利益(親会社の所有者に帰属)）は以下のとおりです。

なお、2020年4月1日より、異なる事業領域からの知見を集約し、複合的かつ機動的な取り組みをすべく、

「エネルギー」セグメントにおいて、エネルギーソリューション本部を新設したことに伴い、「機械・イ

ンフラ」セグメントに含まれていた新世代電力事業を「エネルギー」セグメントへ移管しました。この変

更に伴い、2020年3月期のオペレーティング・セグメント情報を修正再表示しています。

(単位:億円) 
2021年3月期
業績予想

2020年3月期
実績

増減 増減要因

鉄鋼製品 50 47 ＋3 

金属資源 1,200 1,833 △633 鉄鉱石価格下落

エネルギー 0 578 △578 原油・ガス価格下落
機械・インフラ 350 894 △544 新型コロナウイルス

化学品 200 223 △23 

生活産業 50 320 △270 新型コロナウイルス

次世代・機能推進 150 146 ＋4 

その他/調整・消去 △200 △126 △74 
連結合計 1,800 3,915 △2,115 

オペレーティング・セグメント別での基礎営業キャッシュ・フロー予想は以下のとおりです。

(単位:億円) 
2021年3月期
業績予想

2020年3月期
実績

増減 増減要因

鉄鋼製品 0 22 △22 
金属資源 1,600 2,437 △837 鉄鉱石価格下落
エネルギー 900 2,065 △1,165 原油・ガス価格下落
機械・インフラ 600 869 △269 新型コロナウイルス
化学品 450 358 ＋92 
生活産業 150 208 △58 
次世代・機能推進 150 39 ＋111 

その他/調整・消去 150 △388 ＋538 企業年金の掛金拠出反動

連結合計 4,000 5,610 △1,610 
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３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

三井物産株式会社（5/5）有価証券報告書（2020年3月期） P27-28

(5)2021年3月期連結業績予想
②2021年3月期連結業績予想における前提条件

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

(*1) 原油価格は0～6ヶ月遅れで当社連結業績に反映されるため、この期ずれを考慮した連結業績に反映さ

れる原油価格を連結油価として推計している。21/3期には約30％が4～6ヵ月遅れで、約50％が1～3ヵ月

遅れで、約20％が遅れ無しで反映されると想定される。上記感応度は、連結油価に対する年間インパ

クトで、原油価格に連動する部分を示す。

(*2) 当社が米国で取り扱う天然ガスはその多くがHenry Hub（HH）に連動しない為、上記感応度はHH価格の

変動に対するものではなく、加重平均ガス販売価格に対するインパクト。

(*3) HH連動の販売価格は、HH価格US$2.15/mmBtuを前提として使用している。

(*4) 米国ガスの20/3期通期実績欄には、2019年1月～12月のNYMEXにて取引されるHenry Hub Natural Gas

Futuresの直近限月終値のdaily平均値を記載。

(*5) Valeからの受取配当金に対する影響は含まない。

(*6) 鉄鉱石・石炭の前提価格は非開示。

(*7) 鉄鉱石の20/3期通期実績欄には、2019年4月～2020年3月の複数業界紙によるスポット価格指標Fe 62％

CFR North Chinaのdaily平均値（参考値）を記載。

(*8) 石炭の20/3期通期実績欄には、対日代表銘柄石炭価格（US$/MT）の四半期価格の平均値を記載。

(*9) 銅価格は3ヶ月遅れで当社連結業績に反映される為、上記感応度は2020年3月～12月のLME cash

settlement price平均価格がUS$100/トン変動した場合に対するインパクト。

(*10)銅の20/3期通期実績欄には、2019年1月～12月のLME cash settlement priceのmonthly averageの平均値

を記載。

(*11)上記感応度は、各国所在の関係会社が報告する機能通貨建て当期利益に対するインパクト。円安は機

能通貨建て当期利益の円貨換算を通じて増益要因となる。金属資源・エネルギー生産事業における販

売契約上の通貨である米ドルと機能通貨の豪ドル・伯レアルの為替変動、及び為替ヘッジによる影響

を含まない。

▪ 業績予想の重要な前提を記載した上で、実績が前提と乖離した場合に当
期利益に与える影響を記載

2021年3月期連結業績予想における商品市況及び為替の前提と価格及び為替変動による当期利益(親

会社の所有者に帰属)への影響額は以下のとおりです。

価格変動の2021年3月期
当期利益(親会社の所有者に帰属)への影響額

2021年3月期
前提

2020年3月期
実績

市況商品

原油／JCC － 33 67 

連結油価(*1) 32 億円（US$1/バレル） 39 68 

米国ガス(*2) 9 億円（US$0.1/mmBtu） 2.15(*3) 2.53(*4) 
鉄鉱石(*5) 22 億円（US$1/トン） (*6) 95(*7) 

石炭
原料炭 4 億円（US$1/トン） (*6) 169(*8) 

一般炭 1 億円（US$1/トン） (*6) 95(*8) 

銅(*9) 7 億円（US$100/トン） 5,600 6,005(*10) 

為替(*11) 

米ドル 13 億円（¥1/米ドル） 108 108.95 

豪ドル 16 億円（¥1/豪ドル） 75 73.81 

伯レアル 3 億円（¥1/伯レアル） 26 26.29 

注) 経営成績に対する外国為替相場の影響について

2019年3月期及び2020年3月期の海外の連結子会社及び持分法適用会社の当期利益(親会社の所有者に帰属)の

合計はそれぞれ3,688億円及び3,505億円です。これらの海外所在の連結子会社及び持分法適用会社の機能

通貨は、主として米ドル、豪ドル、伯レアルです。2021年3月期連結業績予想の当期利益(親会社の所有者

に帰属)に対する為替変動の影響について、当社は簡便的な推定を行っています。

(a)具体的には、業績予想策定の過程で、海外関係会社の予想当期利益(親会社の所有者に帰属)を各社の機

能通貨別に集計し、まず豪ドル、伯レアル建ての予想当期利益(親会社の所有者に帰属)の合計額を算

出するほか、両通貨以外の機能通貨を使用する関係会社の予想当期利益(親会社の所有者に帰属)を全

て米ドル相当額に換算しました。これら3つの通貨別に表示された予想当期利益(親会社の所有者に帰

属)に対して為替変動の影響を評価しました。これによれば米ドルに対する円高は、1円当たり13億円

程度の当期利益(親会社の所有者に帰属)の減少をもたらすと試算されます。また、豪ドル及び伯レア

ルを機能通貨とする連結子会社及び持分法適用会社の当期利益(親会社の所有者に帰属)に係る円高の

影響は、1豪ドル及び1伯レアル当たりでそれぞれ1円の円高で16億円及び3億円の減益となります。

(b)なお、豪ドル及び伯レアルを機能通貨とする資源・エネルギー関連生産会社の当期利益(親会社の所有

者に帰属)は、両通貨と契約上の建値通貨である米ドルとの間での為替変動の影響を大きく受けます。

この影響額は、(a)に述べた3つの通貨毎の当期利益(親会社の所有者に帰属)合計の円相当評価による

感応度と別に勘案する必要があります。

(c)但し、資源・エネルギー関連生産会社などでは、一部において、販売契約の契約通貨である米ドルと機

能通貨の為替ヘッジを行っているほか、外貨建の当期利益(親会社の所有者に帰属)の円貨相当評価に

係る為替ヘッジを行っている場合があります。これらの影響額についても、(a)に述べた3つの通貨毎

の当期利益(親会社の所有者に帰属)合計の円相当評価による感応度と別に勘案する必要があります。
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３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

長瀬産業株式会社（1/2）有価証券報告書（2020年3月期） P10-11

※新型コロナウイルス感染症の影響および当社グループの考え方

当社グループは、新型コロナウイルス感染症の拡大収束後に予想される顧客・市場・社会の変化に

対応し、新たな提供価値を創出することを重要な課題と認識しております。

新型コロナウイルス感染症がサプライチェーン、グローバリゼーションに与える影響に鑑み、当社

グループとして、ビジネスモデルの見直しが求められます。例えば、デジタルトランスフォーメー

ション(注)（以下、DX）の推進においては先端技術の採用などにより、外部環境の変化に対応した経営

戦略を推進してまいります。

なお、当社グループの基本理念、ビジョン、長期経営方針に変更はありません。2020年度に最終年度

となる中期経営計画「ACE-2020」（以下、「ACE-2020」）については、計画にある各施策の遂行を基本と

しますが、新型コロナウイルス感染症による影響を分析し、適宜、新たな施策を講じてまいります。

（注）デジタル技術とデータを活用して、顧客や社会のニーズに対応するため、製品やサービス、ビ

ジネスモデル、業務プロセス、組織、企業風土などを変革し、競争優位性を確立すること。

当社は、2032年までを対象とする「長期経営方針」および2016年度～2020年度の５ヶ年を対象とする

「ACE-2020」に掲げる事項を対処すべき課題と捉えております。

(1) 基本理念

当社は、グループの共通の価値観として、以下の経営理念、ビジョン、NAGASEウェイを掲げておりま

す。

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

(2) 長期経営方針

当社グループは、創業200年の節目を迎える2032年度に向かい、「現行比３倍の利益水準の常態化」

を目指して、「成長に向けたチャレンジ」と「成長を支える経営基盤の強化」を骨子とした長期経営

方針を2014年度に策定しております。

「成長に向けたチャレンジ」においては、注力領域への経営資源の投下と、従来からのビジネスモ

デルに依存する体質からの脱却を通じ、これまでの事業の延長だけではなし得ない飛躍的な成長を目

指します。「成長を支える経営基盤の強化」は、「成長に向けたチャレンジ」を成功に導くために、

事業の拡大とグローバル化に寄与する経営基盤を構築してまいります。

(3) 中期経営計画「ACE-2020」について

長期経営方針の目標実現のために、2016年度からの17年間を３つのStageに分け、2016年度から2020年

度までの５ヶ年をStage１：「変革期」と位置付け、「ACE-2020」をスタートしました。

「ACE-2020」の“ACE”は、Accountability（主体性）、Commitment（必達）、Efficiency（効率性）を

表しています。

「ACE-2020」では、商社中心の考え方から、商社をグループ機能のひとつと考え、製造、研究、海外

ネットワーク、物流、投資の各機能を最大限活用し、グループ一丸となって世界へ新たな価値を創造

し、提供することを目指しております。

「ACE-2020」の定量目標および推移は下表のとおりです。

(4) 「ACE-2020」の骨子と施策

「ACE-2020」では、「収益構造の変革」と「企業風土の変革」の２つの変革を実行しております。

目標
第105期

（2019年度）
第104期

（2018年度）
第103期

（2017年度）
第102期

（2016年度）
連結売上高 １兆円以上 7,995億円 8,077億円 7,839億円 7,223億円

連結営業利益 300億円以上 191億円 252億円 241億円 150億円
ROE 6.0%以上 4.9% 6.6% 5.8% 3.7%

3-6

▪ 新型コロナウイルス感染症の影響に対する考え方を示した上で、経営
戦略を「基本理念」、「長期経営方針」、「中期経営計画」に分けて、
端的に記載



【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

① 収益構造の変革

重点施策①－１：「ポートフォリオの最適化」

「ACE-2020」では、経営資源の最大効率化を進めるために、成長性、収益性、事業規模を観点に、事

業を「注力領域」、「育成領域」、「基盤領域」、「改善領域」の４つの領域に仕分けを行い、各領

域にあった戦略実行により、事業拡大を図っております。

当期は、「注力領域」であるライフ＆ヘルスケアにおいて、米国のPrinova Group, LLC（以下、

Prinova社）を子会社化しました。Prinova社は、北米・欧州を中心に食品素材販売、配合品製造および

最終製品の受託製造までを手掛けるバリューチェーンの垂直統合型事業を展開しており、NAGASEグルー

プの既存事業とのシナジー創出により成長を図ってまいります。また、㈱林原の海外ビジネスの拡大

を図るべく中国（厦門）にアプリケーション開発ラボ「長瀬食品素材 食品開発中心（厦門）」を設立

しました。なお、食品素材・食品添加物・機能性素材分野の強化を目的に、2020年４月１日にフード

イングリディエンツ事業部を新設しました。

同じく「注力領域」であるエレクトロニクスにおいては、成長が見込まれる次世代情報通信市場

（５Ｇ市場）に経営資源を投入しました。NAGASEグループが持つ要素技術とネットワークの有効活用が

可能となる高機能素材および高速通信世代に要求される技術ソリューションにおいて、次年度以降に

つながる基盤を構築しました。

「育成領域」では、2016年度よりIBM社と共同で開発しているマテリアルズ・インフォマティクス

(注)１（以下、MI）のプロジェクトは順調に進んでおり、次年度、NAGASEグループ内外に対して、サー

ビス開始を見込んでおります。また、デジタルマーケティングのプラットフォーム(注)２開発のため、

専門性の高い人的資源を確保し、米国（フィラデルフィア）に拠点を開設しました。なお、MIプロジェ

クトやデジタルマーケティングの展開を含むNAGASEグループのDX推進を目的に、2020年４月１日にグ

ローバルマーケティング室を設置しました。

ナガセＲ＆Ｄセンターでは、従前より取り組んできた希少アミノ酸「エルゴチオネイン」の研究が

国立研究開発法人新エネルギー・産業技術総合開発機構(NEDO)の2019年度課題設定型産業技術開発費助

成事業に採択されました。エルゴチオネインの生産において、化学合成から環境配慮型バイオプロセ

ス確立への研究を進めております。

「基盤領域」では、中国における環境規制の強化および貿易摩擦による供給不安を解消することを

目的にリスクケミカルの調査・分析を行い、バリューチェーン上で情報を共有しました。また、国内

外における合成樹脂の販売は、減速する市場においても、高機能樹脂を中心に前年水準の販売量を維

持し、「基盤領域」における商社機能を果たしました。

また、㈱アイエンスを関連会社化し、排水・循環水・排ガス処理事業のグローバル展開を図ってま

いります。上下水の水質向上は持続可能な社会を実現するためのグローバルな課題のひとつであり、

今後も、「基盤領域」のネットワークを活用して環境貢献事業への展開を進めてまいります。

「改善領域」では、一部の不採算事業の撤退を決定しました。

（注）１．データと人工知能を用いて新規材料や代替材料の探索などを効率よく行う情報科学の手法。

２．顧客の閲覧・購入履歴のデータを活用し、人工知能などを用いたデータ解析を行うことによる効率的なマー

ケティング手法とその仕組み。

ポートフォリオの最適化：2019年度実施の具体的施策

注力領域
● 米国のPrinova社を子会社化
● 中国（厦門）にアプリケーション開発ラボ設立
● フード イングリディエンツ事業部を新設
● 次世代情報通信市場（５Ｇ市場）における基盤構築

育成領域 ● MIの開発
● デジタルマーケティングのプラットフォーム開発に着手
● DX推進のため、グローバルマーケティング室を新設
● 希少アミノ酸「エルゴチオネイン」がNEDOの助成事業に採択

基盤領域 ● リスクケミカルの情報発信
● 高機能樹脂の拡販
● ㈱アイエンスの関連会社化による環境貢献事業の推進

改善領域 ● 一部の不採算事業の撤退を決定

・
・
・

▪ 事業を成長性、収益性、事業規模の観点から、「注力領域」、「育成領域」、
「基盤領域」、「改善領域」に分類し、それぞれの領域における施策を実績
を含め具体的に記載

３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

長瀬産業株式会社（2/2）有価証券報告書（2020年3月期） P11-12
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(1) 会社の経営の基本方針

当社グループは、山海嘉之が創出したサイバニクス技術を駆使して、社会が直面する様々な課題を解

決するため、革新技術(イノベーション技術)の創出と基礎的研究開発から社会実装までを一貫した事業

スキームとして事業展開します。即ち、革新技術の創生と新産業（サイバニクス産業）創出による市場

開拓、これらの挑戦を通じた人材育成の３本柱を上向きにスパイラルを描くように同時展開する未来開

拓型企業を目指しています。

(2) 経営上の目標の達成状況を判断するための客観的な指標等

当社グループは、研究開発型企業として革新的製品の研究開発や臨床・実証研究及び各種認証取得を

推進し、その製品の上市やサービス展開によって収益を確保することにより、持続的な成長を図ってま

いります。

当社グループでは、経営上の重要な非財務指標として、ＨＡＬ®等の稼働台数を活用しています。

当社グループの主たる収益源は、ＨＡＬ®等のレンタル・保守に係る売上であり、レンタル・保守契

約に係る売上は、レンタル期間にわたり収益が計上されるため、翌会計年度以降にわたる継続的な収益

計上が見込まれます。

当社グループは、現在の業績や将来の見通しを把握することを目的として、ＨＡＬ®等の稼働台数を

取締役会へ報告しています。

最近５年間のＨＡＬ®等の稼働台数の推移は、本書「第一部 企業情報 第２ 事業の状況 ３．経

営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析 (6) 経営者の視点による経営成

績等の状況に関する分析・検討内容 ④ 経営上の重要な非財務指標」に記載のとおりです。

・
・
・

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

（１）経営上の目標の達成状況を判断するための客観的な指標について、

指標の設定理由を具体的に記載

（２）経営戦略に関連した客観的な指標（稼働台数）の推移を時系列で記載

稼働台数
2016年３月

末
2017年３月

末
2018年３月

末
2019年３月

末
2020年３月

末

ＨＡＬ®医療用
（下肢タイプ）

140 188 257 291 310

ＨＡＬ®福祉用等
（下肢タイプ）

489 422 398 357 357

ＨＡＬ®単関節タイプ 154 208 234 252 300

ＨＡＬ®腰タイプ
自立支援用及び
介護支援用

282 714 847 919 951

ＨＡＬ®腰タイプ
作業支援用

216 274 372 572 624

清掃ロボット及び
搬送ロボット

14 21 27 44 75

合計 1,295 1,827 2,135 2,435 2,617

(6) 経営者の視点による経営成績等の状況に関する分析・検討内容

④ 経営上の重要な非財務指標

当社グループでは、経営上の重要な非財務指標として、ＨＡＬ®等の稼働台数を活用しています。

当社グループの主たる収益源は、ＨＡＬ®等のレンタル・保守に係る売上であり、レンタル・保守

契約に係る売上は、レンタル期間にわたり収益が計上されるため、翌会計年度以降にわたる継続的な

収益計上が見込まれます。

当社グループは、恒常的な業績や将来の見通しを把握することを目的として、ＨＡＬ®等の稼働台

数を取締役会へ報告しています。

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

ＣＹＢＥＲＤＹＮＥ株式会社（1/2）有価証券報告書（2020年3月期） P15,35
3-8
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(3) 事業上及び財務上の対処すべき課題

当社グループは、IoH/IoT(ヒトとモノのインターネット)、ロボット、AIによるサイバニクス技術で

医療、福祉、生活、職場、生産を繋ぎ、社会が直面する課題解決を実現する「サイバニクス産業」とい

う人・ロボット・情報系が複合融合した新産業の創出を事業としています。当社グループは、「サイバ

ニクス産業」の創出の加速に向けて、研究・製品開発、事業推進並びに事業連携を同時並行で進めてい

ますが、対処すべき課題は、次のように考えています。

③ サイバニクス治療の臨床試験の推進

ＨＡＬ®を利用した脳・神経・筋系の機能改善・機能再生を促進するサイバニクス治療のグローバル

な標準治療化のために、各種臨床試験を通じてサイバニクス治療の有効性と安全性を確認しています。

日本においては、2015年11月にＨＡＬ®医療用下肢タイプが8つの神経・筋難病疾患に対して「新医療機

器」として製造販売承認を取得していますが、市販後の使用成績調査を継続しています（2020年度中に

終了予定）。また、脳卒中については、ＨＡＬ®医療用下肢タイプ（単脚モデル)を用いて、医療機器承

認のための医師主導治験が2016年9月より進行しており、2020年12月に終了する予定です。当社グルー

プは、国内外での適用疾患の拡大や他のタイプのＨＡＬ®（単関節タイプや腰タイプ）の医療機器化に

向けて、国内外の主要な医療機関との連携を強化して、各種臨床試験を推進してまいります。

・
・
・

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

▪ 事業上及び財務上の対処すべき課題について、「医療機器承認・保険
適用のロードマップ」を図示しながら平易に記載

（中略）

④ グローバルでの医療機器承認の取得

ＨＡＬ®のグローバル展開に向けては、世界各国における医療機器の承認取得が必要となります。

ＨＡＬ®「下肢タイプ」は、2017年12月の米国食品医薬品局（FDA）による医療機器承認を契機に、

APAC（アジア太平洋）の主要国を中心に医療機器化を推進しており、2019年10月以降、マレーシア、

タイ、インドネシアで医療機器承認を取得しており、台湾やシンガポールやトルコでは医療機器承認

のための審査が進行中です。また、ＨＡＬ®「単関節タイプ」は、2019年10月に、第三者認証機関で

あるTÜV Rheinlandより医療機器の認証（欧州医療機器指令への適合に対する認証）を取得し、米国や

APACの主要国でも医療機器化の準備を進めています。さらに、ＨＡＬ®「腰タイプ」については、

2019年11月に、台湾の衛生福利部食品薬物管理署(TFDA)への医療機器登録を完了し、欧米の他に、

APACの主要国(タイ、マレーシア、インドネシアなど)でも必要な許認可取得の準備を進めています。

⑤ 世界各国での保険適用

ＨＡＬ®のグローバルでの普及拡大を進めるためには、各国における公的及び民間保険の適用が

必要となります。日本では、ＨＡＬ®医療用下肢タイプ（両脚モデル）について、8つ神経・筋難病疾

患に対して2016年9月から公的医療保険による治療が開始されており、脳卒中その他の疾患への適用

拡大に向け、治験や臨床試験が進んでいます。また、並行して民間保険会社とも連携し、医療保険及

び介護保険（大同生命）や損害保険（AIG、損保ジャパン）への適用や付帯が始まっています。米国

では、民間保険の適用に向けて、Mayo Clinicなど臨床研究面でのパートナー医療機関との連携を進め

ています。欧州では、EU最大の医療機器市場であるドイツにおいて、ＨＡＬ®医療用下肢タイプによ

る治療費の全額が公的労災保険に収載されていますが、公的医療保険の適用を目指し、各種手続きを

進めています。また、ドイツやポーランドでは、脊髄損傷患者に対して大手民間保険会社による保険

適用が開始されていますが、引き続き各国の民間保険会社との協議を進めてまいります。

３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

ＣＹＢＥＲＤＹＮＥ株式会社（2/2）有価証券報告書（2020年3月期） P16-17
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３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

株式会社日立製作所 有価証券報告書（2020年3月期） P16,19

（１）収益性（ROIC）の向上をどのように実現するかについて、ROICの向

上のためのドライバーを示し、その対応について具体的に記載

（２）経営上の業績目標について、選定した指標に加えて選定理由を記載

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

（２）経営環境及び対処すべき課題

①日立グループの経営環境及び対処すべき課題

ii) 強靭な経営基盤の構築

IT・インダストリーセクターを中心とした投資で獲得したデジタル分野の人財・技術や顧客基

盤の活用、エネルギーセクターでのABB, Ltdのパワーグリッド事業の買収などを通じて、事業

ポートフォリオ改革を更に進めます。

また、リモートワークに対応した業務プロセスの見直しを図るなど、デジタル技術を活用して、

全社レベルで業務の効率化・最適化を推進するとともに、投下資本利益率（ROIC）を用いたセク

ターごとの投資収益管理や棚卸資産縮減・運転資本圧縮を引き続き推進し、収益性やキャッシュ

創出力の向上を図ります。

（３）中期経営計画における経営指標

2021中期経営計画においては、以下の指標を経営上の業績目標としています。

2021年度目標 選定した理由
売上収益年成長率 3％超成長性を測る指標として選定
調整後営業利益率（注）１ 10％超収益性を測る指標として選定
営業キャッシュ・フロー（３年間累計） 2.5兆円超キャッシュ総出力を測る指標として選定
投下資本利益率（ROIC）（注）２ 10％超投資効率を測る指標として選定
海外売上比率 60％超グローバル化を測る指標として選定

（中略）

１．調整後営業利益は、売上収益から、売上原価並びに販売費及び一般管理費の額を減算して算出

した指標であり、調整後営業利益率は、調整後営業利益を売上収益の額で除して算出した指標

です。

２．ROIC（Return on invested capital）は、「ROIC＝（税引後の調整後営業利益＋持分法損益）÷

投下資本×100」により算出しています。なお、「税引後の調整後営業利益＝調整後営業利益

×（１－税金負担率）」、「投下資本＝有利子負債＋資本の部合計」です。

（注）

・
・
・
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キリングループ2019年-2021年中期経営計画

2019年からの中期経営計画では、資産効率に応じた資源配分を徹底し、既存事業のキャッシュ創出力

をさらに高めます。創出したキャッシュは、既存事業成長のための投資に優先的に振り向けると共に、

株主還元の一層の充実を図り、企業価値を最大化します。

また、食領域・医領域の既存事業領域に加え、既存事業の強みを生かした「ヘルスサイエンス領域」

を立ち上げ、育成を進め、キリングループの持続的な成長につなげます。

（重要成果指標）

2019年中計の財務指標について、平準化EPS成長による株主価値向上を目指すと共に、成長投資を優先的

に実施する３ヵ年の財務指標として新たにROICを採用しています。また、社会・環境、お客様、従業員

との共有価値実現に向けて、非財務目標を設定しました。

１．財務目標※１

・平準化EPS※２ 年平均成長率 ５％以上

・ROIC※３ 2021年度 10％以上

※１ 財務指標の達成度評価にあたっては、在外子会社等の財務諸表項目の換算における各年度の為替変動に

よる影響等を除く。

※２ 平準化EPS＝平準化当期利益／期中平均株式数

平準化当期利益＝親会社の所有者に帰属する当期利益±税金等調整後その他の営業収益・費用等

※３ ROIC＝利払前税引後利益／（有利子負債の期首期末平均＋資本合計の期首期末平均）

（コーポレートガバナンス）

重要成果指標（財務目標・非財務目標）及び単年度連結事業利益目標の達成度を役員報酬に連動させる

ことにより、株主・投資家との中長期的な価値共有を促進しています。

［業績評価指標］

・年次賞与 連結事業利益※５、個人業績評価※６

・信託型株式報酬※７ 平準化EPS、ROIC 、非財務評価※８

※５ 売上収益から売上原価並びに販売費及び一般管理費を控除した、事業の経常的な業績を測る利益指標で

す。

※６ 個人業績評価は、取締役会長及び取締役社長以外の取締役に適用されます。

※７ 業績評価期間の翌年に業績目標の達成に応じたポイントを付与し、原則として、業績評価期間の開始か

ら３年が経過した後の一定の時期に付与されたポイントに相当する数の株式が交付されます。

※８ 非財務評価は、CSVコミットメントの進捗及び達成状況の評価とし、４つの重点課題（「酒類メーカーと

しての責任」、「健康」、「地域社会・コミュニティ」、「環境」）に応じた取組みを総合的に評価し

たものです。

(1)経営の基本方針

当社は2019年度に、2027年に向けた新たなキリングループ長期経営構想である「キリングループ・ビ

ジョン2027」（略称：KV2027）と、KV2027の実現に向けた最初の３カ年計画として「キリングループ

2019年-2021年中期経営計画」（略称：2019年中計）を策定しました。また、KV2027の実現に向けた長期

非財務目標として、社会と価値を共創し持続的に成長するための指針「キリングループCSVパーパス」

（略称：CSVパーパス）を策定しました。

長期経営構想「キリングループ・ビジョン2027」

キリングループは、グループ経営理念及びグループ共通の価値観である“One Kirin”Values のも

と、食から医にわたる領域で価値を創造し、世界のCSV先進企業となることを目指します。

食から医にわたる領域における価値創造に向けては、既存事業領域である「食領域」（酒類・飲料

事業）と「医領域」（医薬事業）に加え、キリングループならではの強みを生かした「ヘルスサイエ

ンス領域」を立ち上げました。「ヘルスサイエンス領域」では、キリングループ創業以来の基幹技術

である発酵・バイオ技術に磨きをかけ、これまで培ってきた組織能力や資産を生かし、キリングルー

プの次世代の成長の柱となる事業を育成していきます。また、社会課題をグループの成長機会に変え

るために、イノベーションを実現する組織能力をより強化し、持続的な成長を可能にする事業ポート

フォリオを構築していきます。

３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

キリンホールディングス株式会社（1/2）有価証券報告書（2019年12月期）P12,14-15

・
・
・

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

（１）経営の基本方針について、図示しながら平易に記載、

（２）財務KPIをその算定方法も含めて具体的に記載するとともに、役員報酬

の関係についても記載

（中略）

（中略）

3-11

（１）

（２）



(3)会社の対処すべき課題

キリングループを取り巻く環境をグローバルで見ると、「食領域」では嗜好の多様化や価格の二極化

が進み、「医領域」では薬価引き下げや後発品の浸透が進んでいます。また、少子化や高齢化に起因す

る人口構成の構造的問題に始まり、WHO（世界保健機関）によるアルコール規制に向けた動き、肥満防

止のための砂糖税の導入、超高齢社会における医療費負担の増加抑制に向けた薬価低減傾向等、キリン

グループの各事業を取り巻く環境は、年々厳しくなっています。気候変動や海洋プラスチック等の地球

規模での環境問題や人権尊重に対する取り組み等、社会が抱える課題も山積しています。

キリングループは、これらの課題解決を事業の成長機会として捉え、社会とともに歩むことで、持続

的な成長を実現したいと考えています。そして、2019年中計の達成とKV2027の実現に向けて、2020年も

既存事業の収益力を強化し、新規事業の立ち上げと育成に注力します。

また、各事業が持続的に成長し競争力を強化していくために、実効性のあるCSV戦略を推進します。

“酒類メーカーとしての責任”への対応や、CSV重点課題のうち“健康”に対する取り組みを前進させ

るために、「ヘルスサイエンス領域」を育成します。“環境”については、自然と社会全体に対して今

まで以上に貢献するために、生物資源、水資源、容器包装、気候変動を４つのテーマとする「長期環境

ビジョン」を改定し、ポジティブインパクト※１を創出します。社内外のステークホルダーとのCSVに

関するコミュニケーションを強化し、価値を共創するとともに、CSV経営への共感を高めていきます。

３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

キリンホールディングス株式会社（2/2）有価証券報告書（2019年12月期）P16-17

・
・
・

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

▪ 経営戦略について、認識した経営課題、市場の状況、自社の主要製品・
サービスの内容等を踏まえ、事業領域ごとに具体的に記載

① 既存事業の利益成長

既存事業である「食領域」と「医領域」では、強みを活かせる領域や主要ブランドへの集中戦略等によ

り、持続的な成長を目指します。同時に、外部環境変化に耐え得る収益基盤も構築していきます。さら

に、キリングループ独自の研究開発力やマーケティング力、戦略的な投資を組み合わせて、お客様の潜

在的なニーズにお応えする新たな価値を提供し、事業領域の拡大を図ります。

「食領域」：収益力の更なる強化

国内酒類市場を見ると、ビール類市場が縮小する一方でRTD市場の拡大が進み、2020年10月には酒税改

正※２が予定されています。キリンビール㈱は、市場環境変化に対応し同質化競争から抜け出すため、

“10年後も残るブランド”づくりを進めます。具体的には、主力ブランドに投資を集中したマーケティ

ング活動と、営業現場と本社部門の協働により、「キリン一番搾り生ビール」や「本麒麟」等の主力ブ

ランドを育成します。将来の成長に向けた種まきとして、クラフトビール拡大に向けた活動の強化や、

お客様のニーズを先取りしたイノベーティブな商品やサービスの開発も進めます。原材料費や物流費の

上昇も予想されるため、全社最適の視点で生産・物流体制を構築し、SCMコストの低減を目指します。

メルシャン㈱では、間口拡大によるワイン市場の活性化と収益構造改革を進めます。「シャトー・メ

ルシャン」は日本でもまれな３つのワイナリーにおけるお客様との接点を生かして、日本ワインの代表

ブランドとしての地位を確立します。

※１ 自社で完結する取り組みの枠を超え、取り組みそのものとその波及範囲を社会全体へと拡大し、これからの世代を担う若者をはじ

めとする社会とともに未来を築いていくという考え方です。

※２ ビール類（ビール・発泡酒・新ジャンル）の酒税一本化、日本酒・ワイン・RTDの酒税一本化を目的に、2020年・2023年・2026年の

３回にわけて、段階的に酒税改正が行われる予定です。

国内飲料市場の成長は横ばいとなり、健康や環境への配慮が求められています。こうした中でキリン

ビバレッジ㈱は、“CSVの実践を軸とした成長による利益創出”を目指しています。基盤ブランドの「キ

リン 午後の紅茶」と「キリン 生茶」に投資を集中し、より強固なブランド体系を構築します。さらに、

成長を続ける健康領域の強化を継続します。無糖・低糖飲料や、キリングループの独自素材「プラズマ

乳酸菌※３」等の素材を配合した商品や機能性表示食品の拡大に注力します。また、事業が長期にわた

り持続的に成長するには、SCM体制の再構築とプラスチック廃棄物問題への取り組みを中心とする環境対

策の強化が継続的な課題です。生産拠点と連携した物流新拠点の立ち上げや、ペットボトルのリサイク

ル体制づくりを進め、課題に機敏に対処します。

※３ キリングループが学会や学術論文の発表を通して研究を進めている乳酸菌です。体の免疫の仕組みにおいて司令塔の役割を果たす

プラズマサイトイド樹状細胞を直接活性化させることから名づけました。

オセアニア市場では、お客様の嗜好の変化や近年の競争激化、容器保証金制度等の規制強化によるコ

ストアップへの対応が課題です。ライオン社では、お客様が求める商品をより徹底して見つめ直し、ブ

ランド成長の実現を目指します。業務の効率化やデジタル技術の活用等によるコスト構造改革を進め、

ブランド育成に向けた投資や豪州でのERP※４システム導入等に伴う費用増加の影響を最小化します。さ

らに、ライオン社が中核となりキリングループ全体でクラフトビール戦略をグローバルに推進すること

で新たな成長軸を確立し、持続的な成長を目指します。

※４ Enterprise Resources Planning（企業資源計画）の略です。販売、生産、人事、経理等の基幹情報を統合することで経営の効率化を

図る概念及びそのシステムを指します。

ミャンマー市場では、新たなプレーヤーの市場参入により競争環境が厳しさを増しています。ミャン

マー・ブルワリー社では、主力商品「ミャンマービール」と成長著しいエコノミーカテゴリーの「アン

ダマン ゴールド」を軸に、強みであるSCM機能の活用や先進のマーケティング手法の導入等により、変

化に柔軟に対応し急成長する需要を取り込みます。

米国北東部を拠点とするコーク・ノースイースト社では、炭酸飲料を中心とした単価改善、業務効率

化やコスト削減を推し進め、収益性を高めていきます。事業エリア統合後の一体感醸成に向けた取り組

みも継続します。

「医領域」：飛躍的な成長の実現

国内での薬価改定や後発品上市によるリスクが課題です。これらを低減するため、協和キリン㈱では、

グローバル戦略３品である「Crysvita」、「Poteligeo」、「Nourianz」を成長の柱として販売を拡大しま

す。これらの製品に続く次期グローバル製品候補やパイプラインの開発も推進します。医薬品のグロー

バル安定供給体制をより強化して運用します。「One Kyowa Kirin」体制の定着と、「グローバル・スペ

シャリティファーマ」にふさわしい企業文化の醸成を進めていきます。
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ＣＥＯメッセージ

３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

大和ハウス工業 株式会社有価証券報告書（2020年3月期）P13,15

・
・
・

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

（中略）

▪ CEOメッセージとして、認識している経営環境や経営課題をCEOの顔が見え
る形で具体的に記載

代表取締役社長／CEO 芳井 敬一

現状は、新型コロナウイルス感染症拡大の影響を踏まえた対応を含め、フロー事業とストック事業の

バランスを見ながら、あらゆる場面で収益が確保できるポートフォリオの構築を図っています。当社グ

ループの事業を牽引する不動産開発の今後の展開について申し上げると、不動産開発のプロジェクトの

規模は年々大きくなっており、また、新たなお客さまからお声がけをいただくことも増えました。それ

が事業機会の拡大につながっていますが、現状に慢心することなく、お客さまのニーズに真摯に向き合

い、対応してまいります。

ストック事業としての不動産開発では、中でも多様なお客さまの物流ニーズにお応えできるマルチテ

ナント型物流施設を全国各地で展開していますが、おかげさまで、竣工後１年以内には入居率がほぼ

100％となっています。今後は、請負であるフロー事業に加えて、不動産開発という安定したストック事

業の展開がますます重要になるものと考えており、引き続きニーズの高いマルチテナント型物流施設へ

の取組にも注力してまいります。

なお、物流施設の底堅い需要を背景に、当社が開発した物件は順調に売却することができており、

2019年度の実績は売上高1,406億円、営業利益500億円を計上することができました。2020年度においては、

売上高で1,463億円、営業利益440億円を計画しております。

物流施設の底堅い需要を背景に

不動産開発に引き続き注力する

戸建住宅事業については、主力ブランド「xevo（ジーヴォ）」がお客さまから高い評価をいただいてい

ますが、課題はラインアップのさらなる充実です。昨年10月に、WEBから家づくりを体感できる「Lifegenic

（ライフジェニック）」という商品を販売しました。新型コロナウイルス感染症拡大の影響下において、

対面での営業活動が制限されている中、この商品は大きな反響を得ており、手ごたえを感じております。

また新型コロナウイルスの影響により在宅勤務をされるお客さまが増えていることから、在宅勤務に対応

できる居住空間に向けての要望も既にいただいております。新型コロナウイルス感染症拡大が収束した後

の人々の働き方、住まい方の変化にいち早く対応できるよう、提案・商品開発に取り組んでまいります。

また、2018年にストック事業の新ブランドとして立ち上げた「Livness（リブネス）」はグループ全体で

「住み替え分野での信頼できる専門家」を意識した事業展開が進んでいます。現状、住宅ストック事業の

売上高は全体の約３％にとどまっているものの、住宅に加えて、商業施設及び事業施設を扱う事業部も参

画しており、今後の更なる事業拡大が期待できます。

加えて、リブネスはブランドとしての事業拡大を図る一方で、日本の人口減少と少子高齢化に向けた社

会課題解決型の事業としても重要な役割を果たすと考えています。

その具体例が、「リブネスタウンプロジェクト」という当社がこれまでに手掛けた住宅団地の「再耕」

を目指した取組みです。現在、兵庫県三木市や神奈川県横浜市などの当社がかつて開発した住宅団地にお

いて、多岐にわたる実験的な取組みを行っています。今後は、在宅勤務が拡がり、働き方が変化すること

によって、住まい方が変化していくことが想定されます。特に子育て世代においては、仕事の都合上便利

な都心部や駅前に集中していた住まいを、ワークスペースが確保された戸建住宅や郊外型ニュータウンへ

移住することも考えられます。そのような新しい暮らし方にも対応でき、郊外の住宅の魅力が改めて見直

される時代に向けて、ふさわしい街づくりへの取組み、提案を引き続き進めてまいります。

コア事業の１つである賃貸住宅事業は、売上高の約1/4を占めておりますが、昨今の金融機関によるア

パートローンの融資規制に伴い、厳しい市場環境が続いています。請負については、エリア特性に基づ

いた戦略と、土地オーナーさまと入居者さまが魅力を感じていただけるような新商品の投入などにより

てこ入れを図っていきます。一方、管理運営事業については、入居率が97％と極めて高い点が当社の強

みです。当社としては、新型コロナウイルス感染症拡大の影響がある中、入居者さま・オーナーさまの

双方に対して、少しでも安心していただけるよう、入居者さま向けの賃料支払猶予措置を取らせていた

だきました。これは収入不安を抱えた入居者さまに対して３ケ月分の賃料の支払を猶予し、最大２年間

で分割してお支払いいただくこととしました。今後も請負・賃貸管理の両面から賃貸住宅事業の強化を

進めてまいります。

ハウジング領域は再成長に向けた基盤を整備する

株主・投資家のみなさまにおかれましては、大和ハウスグループの経営に対してご理解とご支援を賜り、

厚く御礼を申しあげます。

まずは、2019年度における一連の不祥事に対してみなさまにご迷惑・ご心配をおかけしましたこと、心よ

り深くおわびを申しあげます。当社グループとしては、不祥事が相次いだ事態を真摯に受けとめ、コンプラ

イアンス体制を立て直すとともに、さらなる成長戦略の鍵として、昨年11月にガバナンスの強化策を公表し

ました。これを確実に実行し、継続して改善していくことが、経営トップの使命であると考えます。

ここで強調したいのは、ガバナンスの強化は、今後の成長戦略の基盤を構築するために必要不可欠な取組

みであるということです。この点を全役職員に周知徹底させてまいります。それとともに、コンプライアン

ス違反事案が生じた際には、それに対して正対する。すなわち事案にまっすぐに立ち向かい、適切に対処し

ていく。この姿勢を企業グループ全体で堅持し、「攻めと守りのバランス経営」を徹底してまいります。
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(3）中長期的な会社の経営戦略

当社グループのブランド事業においては、創業以来、経営環境の変化に応じ、卸売事業から、百貨

店ＳＰＡ（Speciality store retailer of Private label Apparelの略であり、製造小売業を指す。以下

同じ。）事業、ショッピングセンターチャネルでのＳＰＡ業態へと事業形態を変化し、幅広い世代・

テイストで、多様なチャネル及び価格帯でアパレルブランドを提供しております。また、「ブランド

開発力」×「店舗開発力」でポートフォリオを拡充し、多様な事業のマネジメント能力を培ってまい

りました。当社グループは、ブランドの寄せ集めにとどまることなく、ブランドの価値改善に必要な

能力・資質を有するプラットフォームを構築するとともに、マルチチャネル・マルチブランドでの事

業展開を通じて構築してきた空間・製造・販売・デジタルの各プラットフォームをさらに進化させ、

高い機能専門性と規模の利益によるコスト削減を実現し、バリューアップ能力を磨いてまいりました

が、アパレル事業における競争優位性の強化をさらに追求してまいります。

他方、近時、衣料品市場が伸び悩む中で、国内のアパレル業界においては、百貨店、専門店、ＥＣ

サイトなどのチャネルの垣根を越えた競争が激化し、成熟化した市場において、収益性の低い企業や

ブランドは単独では生き残りが困難な状況を迎えています。また、テクノロジーの進化に伴い、

ファッション業界においても有力企業がシステム投資に踏み出す一方で、テクノロジーを武器にした

新興企業による新規参入も見られるなど、デジタル軸での競争が不可避となりつつあります。

そこで、当社としては、これまでの多業態・多ブランドでの運営により培った多様性のマネジメン

ト力、多様なファッションビジネスをフルカバーする外部のベンダーに依存しない先進的な自前のＩ

Ｔシステム、ファッションビジネスの事業改善に貢献するフルラインナップのプラットフォームと

いった当社グループの強みを活かして、アパレル事業の改善にとどまらず、アパレル事業以外の事業

（非アパレル事業）を拡大することを企図しております。例えば、デジタルプラットフォームの強化

を目的として、米国にて11の特許を取得するなどして培ったカスタマイゼーション・プラットフォー

ムを他社に提供するOriginal Inc.（米国）やブランドバッグに特化したサブスクリプション型レンタ

ルサービスを通じ、シェアリングエコノミーの浸透を牽引するリーディングカンパニーであるラクサ

ス・テクロノジーズ株式会社を連結子会社化しました。これらは、“ムダなモノを作らない”次世代

ビジネスモデルの事業化を目的とした取り組みです。そして、当社グループの有する上記のような強

みを活かし、『ブランド事業』において自社ブランドのバリューアップや外部資本との提携、他社ブ

ランドへの投資などによる事業ポートフォリオ全体の最適化を目指すとともに、『デジタル事業』に

おいて、ＩＴやテクノロジーを駆使した他社向けのデジタルソリューションサービス（Ｂ２Ｂソ

リューション）を拡大することで、多様なテクノロジー、ベンチャー企業との連携を通じた新たなビ

ジネス・シーズを育成し、顧客の変化に適合した次世代型ファッション・サービスの開発（Ｂ２Ｃネ

オエコノミー）を推進し、更なる付加価値の創造を進めていきたいと考えております。

これらの結果として、当社としては、連結コア営業利益の持続的な成長を図りつつ、当社グループ

全体のコア営業利益に占める非アパレル事業のコア営業利益（注）の割合（2019年３月期：36.6％、

2020年３月期：39.5％）を、中長期的には約50％まで向上させることを目指しております。

(1）会社の経営の基本方針等

当社グループは、「創造全力、価値共有。つねに、その上をめざして。」をコーポレート・ステートメ

ントとして設定しておりますが、これは、現在、そして未来に亘って自己変革し、進化し続けることに

よって、価値を創造し続ける強い意志を表しています。お客様へ価値を提供し続ける仕組みをつくり、そ

れを実行することにより、お客様の共感をいただき、つねに新たな可能性に向けて自らを革新し続けてい

くことに挑戦しております。また、企業としての永続性を軸に、「社員の生活向上」と「生活文化への貢

献と社会からの信頼」の共存を創業時からの変わらぬ理念としております。全ての発想の原点を「顧客満

足」におき、顧客にとって常に最適なファッションを提案し続け、「事業価値」「財務価値」「企業価

値」を同時に高めていく、「価値創造企業グループ」であり続けたいと考えております。そして、このよ

うな時代に必要とされる企業としてあり続けるため、当社グループはＥＳＧの取り組みを経営の中心に基

本方針として組み込んでまいります。

具体的には、当社グループは、1992年、顧客価値と生産性の最大化を目的に、消費者を起点に小売から生

産までを一気通貫させ、ロス・無駄を価値に変える「スパークス（ＳＰＡＲＣＳ）」構想を発表し、多業

種・多ブランド戦略を採用しております。「スパークス（ＳＰＡＲＣＳ）」は、ファッション産業におい

て、これまで分断されていたビジネスモデルをつなぎ、在庫ロスと機会ロスを最小化すると同時に、当社

グループにおいてコアとなる生産系、開発系、マーチャンダイジング系、店舗運営系のそれぞれの業務に

おいて再現性のある仕組みをプラットフォーム化することで競争優位性を高め、変化する顧客のニーズに

スピーディーに応えることを意味しております。当社グループは、「スパークス（ＳＰＡＲＣＳ）」モデ

ルを日々進化させ、これまで培ったプラットフォームを梃子に、生産から販売に至るすべての業務やリア

ルとネットのオペレーションを情報で同時につなぐべく、ＩＴ技術で事業基盤を絶え間なくアップデート

し続けております。

そして、現在、中期的な基本方針として、より多様なブランド、ファッションの楽しさ、価値あるモノを、

デジタル技術を活用したプラットフォームやサービスにより、ロス・ムダなくお客様に届けることで持続

可能な産業世界を追求する、新たな「ワールド・ファッション・エコシステム」の構築に全速力で取り組

み、アパレルを中心としたブランドの企画・生産・販売という「総合アパレル企業グループ」の枠を超え

て、ファッションに関する多彩なサービスや投資を幅広く展開する「総合ファッションサービスグルー

プ」となることを目指しております。

（中略）

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

▪ これまでの経営戦略を振り返りながら、（１）｢経営者が認識している経
営課題｣と（２）｢中長期的な経営戦略｣を（３）｢定量的な指標｣も示しな
がら記載

3-14

（１）

（２）

（３）



３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

トヨタ自動車株式会社有価証券報告書（2020年3月期） P13-14

(２) 会社の対処すべき課題

今後の世界経済は、新型コロナウイルスの影響により、多くの国・地域での急激な落ち込みが懸念され

ます。自動車の生産面、販売面にも既に大きな影響が及んでいます。一日も早い収束を願い、トヨタも一

丸となって対応に力を尽くしていきます。一方、中長期目線では、環境問題など社会課題への対応や、電

動化、自動運転、コネクティッド、シェアリングなどの技術革新の急速な進行などにより、自動車産業は

100年に一度の大変革の時代を迎えています。

このような経営環境の中、トヨタは、新たな価値を創造する「未来への挑戦」と、１年１年着実に真の

競争力を強化する「年輪的成長」を方針に掲げ、次の分野の取り組みを加速させていきます。

①Woven City (ウーブン・シティ)

本年１月に米国ラスベガスで開催された家電見本市 (CES) で、「コネクティッド・シティ」のプロ

ジェクト概要を発表しました。トヨタ自動車東日本㈱の東富士工場の用地を発展させ、人々が生活を送る

リアルな環境のもと、自動運転、MaaS (モビリティ・アズ・ア・サービス) 、パーソナルモビリティ、ロ

ボット、スマートホーム技術、人工知能 (AI) 技術などを導入・検証できる実証都市を新たに作ります。

人々の暮らしを支えるあらゆるモノ、サービスがつながっていく時代を見据え、この街で技術やサービス

の開発と実証のサイクルを素早く回すことで、新たな価値やビジネスモデルを生み出し続けることが狙い

です。網の目のように道が織り込まれ合う街の姿から、この街を「Woven City」と名付けました。

バーチャルとリアルの世界の両方で将来技術を実証することで、街に住む人々、建物、車などモノと

サービスが情報でつながることによるポテンシャルを最大化できると考えています。もっといい暮らしと

Mobility for Allを一緒に追求していきたい様々なパートナー企業や研究者と連携しながら、新たな街を

作り上げていきます。

また、本年３月に日本電信電話㈱との業務資本提携に合意しました。両社が一体となり、スマートシ

ティ実現のコア基盤となる「スマートシティプラットフォーム」を共同で構築・運営し、「Woven City」

をはじめとする国内外の様々なまちに連鎖的に展開することを目指しています。

②電動化

環境問題への対応には、クルマの電動化の推進が必要不可欠です。トヨタは、「エコカーは普及してこ

そ環境への貢献」との考えのもと、国や地域ごとのエネルギーやインフラ整備の状況、さらにはエコカー

の特徴に応じて、お客様の用途に合わせた最適なクルマの提供を目指しています。

電動車の主力であるハイブリッド車は、本格普及に向けて、トヨタハイブリッドシステムを高性能化す

るとともに、ハイパワー型、簡易型など多様なタイプを開発し、お客様の様々なニーズに合わせて商品ラ

インアップを拡充していきます。電気自動車 (EV) は、主に３つの取り組みを進めています。１つ目は、

新たなビジネスモデルの構築です。日本では小型・近距離・法人利用などにEVへのお客様ニーズがあると

考え、本年より発売予定の超小型EVを活用した取り組みに着手します。２つ目は、中国、米国、欧州など

市場が形成されつつある地域に向けては、ニーズに応じた多様なEVを、それぞれ得意分野を持つパート

ナー企業と共同で効率的に開発しています。３つ目は、高性能な電池の開発・電池需要の急拡大に対応す

る供給体制の整備です。パナソニック㈱と合弁会社を設立し、さらに中国の寧徳時代新能源科技股份有限

公司 (CATL) 、比亜迪股份有限公司 (BYD) など世界の電池メーカーと協調しています。

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋 燃料電池車は、燃料電池システムをすべて一新し性能を大幅に向上するとともに、水素搭載量拡大など

により、航続距離を従来型比で約30％延長した「ＭＩＲＡＩ」の次期モデルを本年末に発売予定です。

また商用車に関しては、米国ロサンゼルス港を拠点に、燃料電池大型トラックを使用した貨物輸送オペ

レーションを開始しています。

低炭素で持続可能な社会の実現に向け、「2030年に電動車販売550万台以上」という目標を上回るス

ピードで、電動車の普及を進めていきます。

③自動運転

トヨタは、交通事故死傷者ゼロを目指し、1990年代から自動運転技術の研究開発に取り組んできまし

た。その開発理念、「Mobility Teammate Concept (モビリティ・チームメイト・コンセプト) 」は、人

とクルマが気持ちの通った仲間のような関係を築くというものです。

自動運転技術・予防安全技術を多くの人に利用いただくため、新型車への予防安全パッケージの採用

に加え、今お乗り頂いているクルマに取り付けることが可能な「踏み間違い加速抑制システム」を発売

し、順次対象車種の拡大を進めています。また、自動運転ライドシェア車両の開発と実用化を加速する

ため、Uber Technologies, Inc.のAdvanced Technologies Groupへの出資を行いました。さらに、自動運

転に必要不可欠な人工知能技術の研究・開発を行うトヨタ・リサーチ・インスティテュート㈱は、今後

自動運転実験車「ＴＲＩ－Ｐ４」を使用し、一般の方向けの同乗試乗を行う予定です。

すべての人に、安全、便利かつ楽しいモビリティを提供することを究極の目標に、自動運転技術の開

発・普及に取り組んでいきます。

④コネクティッド・MaaS (モビリティ・アズ・ア・サービス)

トヨタは、「すべてのクルマをコネクティッド化」「ビッグデータの活用」「新たなモビリティサー

ビスの創出」の３つの取り組みによりコネクティッド戦略を推進しています。その重要なインフラが

MSPF (モビリティサービス・プラットフォーム) です。コネクティッドカーとの接点となるクラウドの

上位に構築し、MSPFを介してあらゆる事業者やサービスとオープンに連携し、新たなモビリティ社会の

創造に貢献するものです。まず、本年までに日米中で販売されるほぼすべての乗用車に車載通信機を搭

載し、他地域にも順次展開していきます。

MaaSは、２つのアプローチで進めています。１つ目は、当社・販売店が事業主体となる場合で、日本

では、販売店・レンタリース店によるカーシェアリングサービス「TOYOTA SHARE」およびレンタカーの

新サービスとして無人貸し渡しレンタカーサービス「チョクノリ！」の全国展開を昨年に開始しました。

２つ目は、地域の有力なMaaS事業者と提携する場合です。アジアでは、Grab Holdings Inc.とMSPF上で

車両データを共有し、車両管理・保険・メンテナンスを一貫して行うライドシェア車両向けトータルケ

アサービスを開始しました。また同社との取り組みとして、稼働率が高く頻繁にメンテナンスが必要な

MaaS車両の入庫時間を、TPS (トヨタ生産方式) の導入により半減させました。中国では、Didi Chuxing

と昨年に合弁会社を設立し、同社のドライバー向けレンタル事業に着手しました。将来的には、自動運

転機能が加わったMaaS車両 (Autono-MaaS) を活用し、新しいビジネスモデルを構築していくことが必要

です。電動化も組合せた専用車３車種の早期導入に向け、開発に取り組んでいます。

・
・
・

▪ 経営環境や経営課題の記載に加えて、各経営課題への対応を通じた企業価
値の向上に向けた経営者のビジョンを端的に記載
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2020年３月期のスーパーマーケット売上高は4,347億円、前年比110.6％、既存店前年比は106.9％、昨

年に続き、辛うじて２桁増の成長を達成しました。既存店の伸びに伴い、経費率も漸く16％前半となり

ました。

2020年３月期は、消費増税・軽減税率導入、台風15号・19号上陸と関東全店臨時休業、新型コロナウ

イルス感染症等、売上に大きな影響を与える出来事が続きました。とりわけ、新型コロナウイルス拡大

予防による内食化、不安心理から来る食料品、紙製品のまとめ買いは、想定以上の需要の増加をもたら

しました。現時点において、コロナウイルス感染症の収束は未だ見通せない状況ですが、経済全体に与

えるマイナスの影響は相当甚大なものと想定されます。今後、お客様の節約志向は一層高まり、競争環

境は益々激化するものと存じます。競合も、生き残りをかけ必死です。競争に圧倒的に勝ち、勝ち戦を

如何に進めていくか、経営方針の「高品質・Everyday Low Price」の徹底、初心に戻って、「極めて謙

虚で、極めて誠実、極めて勤勉」を推進し、経営目標の「借入無しで年率20％成長の達成」を目指しま

す。

2021年３月期の予算について説明します。スーパーマーケット売上高（開店予定の新店除く）は

4,692億円、前年比107.9％です。先ず、全部門・全店予算達成、(既存店売上前年比105％以上)が目標で

す。予算重視の経営に徹します。特に売上予算の達成を重視し、英知を集めて対応します。競争には絶

対に勝つ。そのために失われた利益は、何か工夫して稼ぎ出します。新店の開店は10店が目標です。本

年は新店6店と、二桁出店には届きませんでしたので、再び出店を加速させて参りたく存じます。賃借

による新店開発に加え、積極的に土地取得も進め、コスト競争力の高い店舗を増やして参ります。

2019年９月17日、当社常温食品を取り扱う寒川物流センター及び流山物流センターが、同11月12日に

は川口物流センターが稼動を開始し、2020年２月18日、全ての常温食品が物流センター経由での店舗納

品となりました。2015年10月に寒川町に３万坪の土地を取得してから、４年の時間を要しました。昨年

の稼動延期や不慣れな運営により、関係各社様にご迷惑をお掛けすることもありましたが、お陰様で、

常温食品について自社物流網を創ることができました。小売業自らが、物流に取り組むことで、高回

転・高効率のセンター運用を実施、国道16号線内において、どこよりもコスト競争力の高い調達体制を

築いていきます。技術の進化を積極的に取り入れ、更なる自動化を推進して参りたく存じます。常温食

品のセンターも稼動しましたので、冷蔵・冷凍商品・生鮮食品の供給体制についても、順次検討を進め

てまいります。

従来から一部の店舗で行っておりましたお買上品をお客様のご要望によりお届けする、「有料配達」

の制度について、既存対象店舗の配送能力向上、対象店舗の拡大を順次進めております。年内には全店

舗への配備を予定しております。また、新型コロナウイルスの感染が心配で、お店に来られないお客様

もいらっしゃいます。お客様がご自宅から商品を注文し、お届けする体制を早急に整えます。必要な

ピッキング・配送人員は、店舗近隣の中高年の方々を積極的に採用し、職住近接の職場を提供します。

地域の方に働いて頂くことで、お買物に来られない方の宅配が可能となる、お互いにとって幸せなこと

と存じますので、前向きに推進して参ります。

３．「経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の開示例

オーケー株式会社有価証券報告書（2020年3月期） P11 【非上場】

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

納得のいくバスタオルが出来ました。一流ホテルと同じ大判のバスタオルで、インド製です。価格は、

１枚当り399.66円、３枚組1,199円で販売しています。国際的にも競争力ある価格での販売です。現在

は、月３万枚の販売ですが、更に拡販し、当社の新たな名物商品に育てて参ります。バスタオルに続き、

これからも世界で戦える商品を開発して参ります。

新型コロナウイルスが猛威を振るう中ではございますが、首都直下地震についても、今後30年間に

70％の確率で、到来が予測されています。災害発生時の販売用飲料水の確保には、莫大な数量が必要で、

お店では保管しきれません。誠に勝手ですが、各ご家庭での備蓄をお願いします。

年率10％以上の成長は、オーケー発展のためには不可欠です。全ての商品について、美味しい商品か、

品質の良い商品か、売価原価は国際的に競争力があるか、買い付け先は適切か、物流は効率的か、あら

ゆる見直しを絶えず行って参ります。売上が伸びない商品があったら、何故伸びないのか、原因を徹底

して探り、改善します。改善出来なかったら、品揃えとして必要か否かを検討します。取扱商品が変わ

り、売場が格段に変化すれば、売上を飛躍的に増やすことが出来ます。

毎年、新店を含む売上前年比15％増、数年後は20％増が経営目標です。毎年、単品で20％以上成長す

ると、当該商品の製造コストの内、固定費部分は成長に伴って低減します。この低減分を、商品の品質

向上、売価の引き下げに充当すれば、競争力は毎年目覚ましく強化されます。ナショナルブランドでの

対応が難しければ、留め型も選択肢です。「極めて謙虚で、極めて誠実、極めて勤勉」を心掛けて推進

します。

▪ 経営者自身の視点で、当期の振り返り、対処すべき課題を踏まえた
経営方針・経営戦略等を平易に記載
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４.「事業等のリスク」の開示例

記述情報の開示の好事例集2020 金融庁 2021年2月16日（公表）



（１）当社のリスクマネジメント体制

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

当社は、当社グループの事業活動に関する諸種のリスク管理を所管するリスクマネジメント委員会を設置し、

リスクマネジメント委員会規則に従い、取締役会で指名された執行役が以下のリスク管理体制の構築と運用に

あたっております。

当社グループの事業活動に関する事業リスク及びオペレーションリスクについては、執行役の職務分掌に基

づき各執行役が、それぞれの担当職務ごとに管理することとし、リスクマネジメント委員会はそれを支援して

おります。また、リスクマネジメント委員会は、グループ経営上重要なリスクの抽出・評価・見直しの実施、

対応策の策定、管理状況の確認を定期的に行っております。

当社は、リスクマネジメント委員会を定期的（年２回）及び必要に応じて臨時に開催しております。この委

員会では、企業活動に関して抽出されたリスクとその対応策を策定するとともに、リスクマネジメントシステ

ムが有効に機能しているかどうかの検証・評価を行っております。2019年度は、同委員会を２回開催し、2018年

度から引き続き、主に米中貿易摩擦に端を発したグローバルでの保護主義的な潮流に対し、事業に影響度の高

い地域・国に適用される制裁や新たな法規制等の定期的なモニタリングを実施しました。

また、リスクマネジメント委員会の協議内容は定期的に監査委員会に報告され、特に経営上・事業上重要な

リスクに関しては取締役会に報告、協議されております。

さまざまなリスクによって発生するクライシスに対しては、迅速・適切に対応するためにクライシス発生時

の報告ルールを設け、執行役や当社子会社役員等に周知しております。その報告ルールに沿って、世界各地で

発生した災害事故、その他のクライシスに関する情報を危機管理担当執行役が集中管理しております。特に、

新型コロナウイルス感染症につきましては、2020年１月よりCEOを最高責任者とする危機管理臨時体制を立ち上

げ、対応策（BCP）策定と実行推進を行っております。

（２）当社のリスクマネジメント体制の運用状況

（３）事業等のリスク

当社グループの財政状態、経営成績績及びキャッシュ・フローの状況等に重要な影響を与える可能性がある

主要なリスクとして、以下で記載しておりますが、これらのリスクは必ずしも全てのリスクを網羅したもので

はなく、想定していないリスクや重要性が低いと考えられる他のリスクの影響を将来的に受ける可能性もあり

ます。

また、当社は、リスクを「組織の収益や損失に影響を与える不確実性」と捉えております。リスクを単にマ

イナスの側面からだけではなく、「機会」としてのプラスの側面からも捉えたうえで、リスクマネジメントを

「リスクのマイナス影響を抑えつつ、リターンの最大化を追求する活動」と位置づけております。

記載事項のうち将来に関する事項は、当連結会計年度末現在において入手可能な情報等に基づいて、当社グ

ループが判断したものであります。また「新型コロナウイルス感染症の影響」に関する事項については、本記

載項目の最後にセグメントごとにまとめて記載をしております。なお、当該事項のうち将来に関する記載事項

は2020年５月末現在において当社グループが判断したものであります。

４．「事業等のリスク」の開示例

コニカミノルタ株式会社（1/2）有価証券報告書（2020年3月期）【事業等のリスク】P17-18

（１）リスクマネジメント体制やグループ重要リスクの特定フローを図示し、

リスク管理方法やリスクの選定方法について平易に記載

（２）リスクマネジメント委員会の開催頻度、モニタリング内容を記載。また

新型コロナウイルス感染症下におけるリスクマネジメント体制について

も記載
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１）新型コロナウイルス感染拡大の影響

発生可能性：高 発生する可能性のある時期：１年以内 影響度：大

当社グループは、グローバルな事業を展開しており、売上高における日本以外の地域の構成比は、
80％以上を占めます。そうした事業環境下において、2020年１月下旬から顕在化した新型コロナウ
イルス感染症の世界的な流行は、各国政府によるロックダウン（都市封鎖）や活動自粛要請などに
より、中国・アジア地域ではサプライチェーンや生産活動に混乱をきたし、当社グループにおいて
も一部の工場で一時的に操業停止や減産などの対応を、欧米地域では当社の顧客企業の事業活動が
停滞し大きく需要が減少したため、当社の販売活動の停滞を余儀なくされました。新型コロナウイ
ルスによる感染症の影響は、感染の規模や収束の時期について、５月末現在において入手可能な情
報等に基づいて、当社グループが判断し一定の想定をしておりますが、その想定は不確実性がある
ため、業績に与える影響を具体的に予想することが困難であります。

一方、新型コロナウイルス感染症と闘いながら経済活動を再開していく過程においては、医療従
事者への一層の支援が必要とされるとともに人々の価値観や働き方にも変化が生じると想定されま
す。胸部Ｘ線のAI診断支援、遠隔診断支援や「Workplace Hub」を活用した多拠点連携による働き方
改革支援、自社実践から得られたテレワークのノウハウ提供等は、これらの社会課題の解決を通じ
事業機会拡大も想定されます。

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

③その他のリスク
（３）事業等のリスク

４．「事業等のリスク」の開示例

コニカミノルタ株式会社（2/2）有価証券報告書（2020年3月期）【事業等のリスク】P26-27

５）情報セキュリティ
発生可能性：中 発生する可能性のある時期：特定時期なし 影響度：大
●リスク
当社グループは、様々な事業活動を通じて、お客様や取引先の個人情報あるいは機密情報を入手

することがあります。これらの情報管理につきましては、サイバー攻撃等による不正アクセスや改
ざん、データの破壊、紛失、漏洩等が不測の事情により発生する可能性があります。また、技術、
契約、人事等に関する当社グループの機密情報が第三者に漏えい、不正使用された場合も、当社グ
ループの業績に悪影響を及ぼす可能性があります。
●対応・機会
情報管理について、適切な技術対策や社内管理体制の整備、従業員への教育等の対策を講じてお

ります。
また、サイバーインシデントに対応する組織としてCSIRTを全グループで運用し、セキュリティイ

ンシデントを想定した訓練を実施しております。さらに、製品・サービスに関して開発・設計・製
造・販売・保守の全てのフェーズにおいて委託先を含めてサプライチェーン全体を一貫したセキュ
リティポリシーにてリスク管理を行うための包括的セキュリティマネジメント体制を2020年度より
発足いたします。これらを通してセキュリティの強化に努めてまいります。

新型コロナウイルスの影響によるテレワーク者増加に合わせて、よりセキュリティに配慮した勤
務環境を提供する必要があり、外部からの不正アクセス防止のため、暗号化通信によるセキュアな
ネットワーク環境の提供と、会社指定デバイス以外からのネットワーク接続を制限しております。

また、当社グループはお客様のセキュリティ対策強化の支援にも注力しております。IT管理サー
ビスとしてネットワークやアプリケーションの脆弱性の監視・管理サービス、リスクアセスメント
を行うとともに、複合機からの情報漏洩を防止するためのデータの暗号化、パスワード設定やログ
管理の機能、設定状況の監視と通知サービスを行う「bizhub（ビズハブ）SECURE」をグローバルに
展開しております。新製品の「bizhub i-SERIES」には、社内ネットワークへのウイルス拡散を防止
するため、すべての文書・FAXデータのウイルスをチェックする機能を搭載しております。オフィス
内のITシステムを統合管理する「Workplace Hub」には、Sophos社のファイアウォール機能が搭載さ
れており、ネットワークのリスクや脅威の検知と排除、情報漏洩に対応しております。
④新型コロナウイルス感染症に関するリスク

以下、セグメントごとに、リスク（マイナス側面）と機会（プラス側面）の両面からご説明します。
●リスク・機会

（オフィス事業・プロフェッショナルプリント事業）
顧客企業のテレワークや事業活動の制限により、製品購入判断や設置の遅延、商談機会の制約や長期

化、印刷量の減少が想定され、当社の経営成績に悪影響を及ぼす可能性があります。
一方、テレワークなどの新しい働き方を支援する当社のITサービス・ソリューションや「Workplace 

Hub」は、主要顧客である中堅・中小企業や官公庁に強固な情報セキュリティを確立しながら、遠隔での
協働を実現するソリューションとして販売機会の拡大の可能性が想定されます。
（ヘルスケア事業・バイオヘルスケア分野）

病院における一般患者や被検者の減少、当社グループからの病院や製薬企業への訪問が制約されるこ
となどにより、販売の一時的な減少が想定されます。

一方、新型コロナウイルス感染症の収束後には、これらの需要は戻ってくるものと見ており、加えて
感染症対応も含めた持続可能な医療環境を支援する遠隔画像診断システム、Ｘ線動態解析とAI読影支援
システム、医療画像管理と施設間連携をサポートする「infomity（インフォミティ）」、遠隔診療やカ
ウンセリングシステム、従業員健康管理プログラムなどの販売機会の拡大可能性が想定されます。

なお、2020年４月に、米国政府からの要請を受け、検査ラボとRNA検査技術を活用し、企業・医療関係
者からのPCR・抗体検査を受託しました。創薬支援においては新型コロナウイルス治療薬の研究を支援す
るべく取り組んでおります。
（産業用材料・機器事業）

顧客企業のFPD（フラットパネルディスプレイ）製造ライン増設の遅延や最終製品の需要増減の影響が
想定されます。

一方、新しい働き方の広がりに伴って、需要の拡大が期待されるノートPCやタブレット、スマート
フォンなどの中小型ディスプレイ用の部材販売や、顧客製造ラインの検査工程の自動化による省人化を
支援する当社グループ独自のソリューションなどの販売機会の拡大可能性が想定されます。

画像IoTの分野においては、AI解析によるサーマルカメラの体表温度測定ソリューションの需要が高ま
り、販売機会が拡大しております。
（調達・生産）

新型コロナウイルス感染拡大は、当社のサプライヤーの企業活動にも影響を与えており、サプライ
ヤーの事業継続コストによる調達品目の価格高騰、もしくは事業継続が困難と判断された場合の代替品
調達に伴う追加費用の発生などが生じる可能性があります。
●対応
当社では、2020年１月よりCEOを最高責任者とする危機管理臨時体制を立上げ、対応策（BCP）策定と

実行推進を行いました。新型コロナウイルス感染拡大に対し、各国政府・地域の法令・指導に従い、グ
ループで働く人々とその家族、お客様、お取引先様を始めとする全てのステークホルダーの皆様の健康
と安全確保を最優先に考え、感染拡大を防止するとともに、社会やお客様への製品・サービスの提供に
支障が生じないよう、生産・物流を含めたサプライチェーン網の維持等にも最大限の努力を続けており
ます。特に、生産では以前より自社生産のデジタル化（DX化）に取組み、その効果をサプライヤーにも
展開することで生産性の向上と品質、コストの競争力強化を進めております。

日本国内では、従業員に対し以前から推進している在宅のテレワークを引き続き推進し、従業員の高
いパフォーマンス発揮のため、きめ細かなITサポートを拡充しております。

また、従業員が新型コロナウイルスに「感染しない・うつさない」ための行動ガイドラインを作成し、
オフィスにおける具体的な取組み（30分単位の室内換気、少人数定員の座席配置、小まめな手洗いや勤
務中のマスク着用等）を徹底しました。さらには、在宅のテレワークを続けることで生じる従業員間の
意思疎通や生活リズムの変化などの従業員のメンタルリスクに対して、相談窓口の設置などのメンタル
ケアを行っております。グローバル各拠点でも、上記のとおり各国政府など行政の要請に基づき、適切
に対応しております。

（２）各リスクについて、リスクの内容とその対応策を具体的に記載（１）事業等のリスクについて、経営者が考えている発生可能性、顕在化する

時期、顕在化した際の影響を具体的に記載
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[方針]

当社グループは、事業活動に関わるあらゆるリスクを的確に把握し、リスクの発生頻度や経営への

影響を低減していくため、2002年に全社的な視点でリスクマネジメントを統括・推進する役員を置く

とともに、リスク管理部門及び各部門とグループ会社に「リスクマネジメント推進責任者」を配置し、

主体的・自主的に対応できる体制を整備しています。

また、主な重点リスク項目を定め、その目標の達成度・進捗を点検し、各種施策に結果を反映して

います。

毎年、年2回の内部統制推進委員会（注）を実施し、リスク低減に関する施策を討議するとともに、

有効性に対する評価等を行い、その結果は取締役会に報告しています。

なお、当社グループは、多岐にわたるお客様・業界に対し世界中で様々なサービスを提供しており、

各事業により事業環境が大きく異なります。そのため、当社取締役会は事業本部長等へ大幅な権限委

譲を図ることで、お客様との関係や市場環境等に関連するリスクを適切に把握し、迅速に対応するこ

とを可能としています。

（注）内部統制推進委員会におけるマネジメント体制

本社、地域統括会社等、個社において事業に関連するリスクを洗い出し、対策を策定します。上

位主体はそれぞれの状況を分析・評価し、適切な管理を実施します。グループ全体の状況について

は、リスク管理部門等が分析・評価・モニタリングを実施し、更に、グループ全体に影響を与える

リスクを「グローバル統制リスク」と位置付けて管理し、総括的なリスクマネジメントの徹底を

図っています。また、地域統括会社等において設定した重点リスクを「拠点統制リスク」と位置付

けて、対策の実施状況及びリスク発生状況等を踏まえ、評価・改善するサイクルを回しています。

４．「事業等のリスク」の開示例

株式会社エヌ・ティ・ティ・データ（1/2）有価証券報告書（2020年3月期） P17-18

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

（１）グループのリスク管理体制やリスク管理区分について、図示しながら

平易に記載

（２）リスク評価のプロセスについて、「影響度」と「発生可能性」に基づく

重要性判定の実施など具体的に記載
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（重要なリスク）

（1）経済動向・社会・制度等の変化に関するリスク

［リスクの内容と顕在化した際の影響］

当社グループの事業は、電力や通信といった社会基盤、税や各種規制といった法制度、各国の政治・

経済動向、気候変動等、様々な要因の影響下にあります。これらの要因は当社グループが関与し得ない

理由によって大きく変化する可能性があり、このような変化が生じた場合、当社グループの経営成績及

び財務状況等に影響を及ぼす可能性があることから、重要なリスクと認識しています。

［リスクへの対応策］

当社は、中期経営計画において「リージョン特性に合わせたお客様への価値提供の深化」を戦略とし

て定めています。グループ共通の価値提供モデルである「4D Value Cycle」により、リージョンごとに

異なる市場特性と当社の強みに、デジタル等の先進技術を掛け合わせ、お客様への価値提供を深化させ

る取り組みを行っています。社会基盤、法制度の変化によりもたらされる機会やリスクを予見し、我々

が提供するシステムやサービスを進化させていくことで、市場やお客様ニーズの変化へ柔軟に対応して

いきます。

加えて、特定のリージョンに依存しない事業ポートフォリオとすることで、各国における政治・経済

動向の変化がもたらすリスクを分散し、事業全体が大きな影響を受けない構造にしています。これまで

北米・欧州を中心にグローバル事業を拡大し、国内中心だった事業構造を海外比率50%にまで高めてき

ました。今後はこの取り組みを更に加速し、各リージョンでバランスの良い事業ポートフォリオを実現

することをめざします。

なお、気候変動については、法規制、ステークホルダーからの要請、エネルギー需給の変化等の影響

による想定以上のコスト増や、気候変動対応等におけるお客様の要件を満たさないことによる機会損失

の可能性があり、その結果として、当社グループの社会的信用やブランドイメージが低下するおそれが

あります。

これらに対応するため、外部機関との連携、情報収集、啓発活動を推進しており、その一環として、

温室効果ガス排出削減の長期目標策定を認定するScience Based Targets initiative（SBTi）にコミット

しました。

[個別のリスク]

有価証券報告書に記載した事業の状況、経理の状況等に関する事項のうち、当社グループの経営成績

及び財務状況等（株価等を含む）に影響を及ぼす可能性のあるリスクには以下のものがあります。

なお、文中の将来に関する事項は、当連結会計年度末現在における判断によるものです。

（特に重要なリスク）

（1）システム開発リスク

［リスクの内容と顕在化した際の影響］

当社グループの主力事業であるシステムインテグレーション事業では、一般に請負契約の形態で受注

を受けてから納期までにシステムを完成し、お客様に提供するという完成責任を負っています。

そのため、契約内容の曖昧性等による当初想定していた見積りからの乖離や、開発段階に当初想定し

得ない技術的な問題、プロジェクト管理等の問題が発生し、原価増となることがあります。

不採算案件が発生した場合、想定を超える原価の発生や納期遅延に伴う損害に対する賠償金の支払い

等により、当社グループの経営成績及び財務状況等に大きな影響を及ぼす可能性があり、特に重要なリ

スクであると認識しています。

［リスクへの対応策］

システムの完成責任を全うするため、お客様・業務・技術のいずれかに新規性のある大規模案件を対

象に当社内の第三者組織による提案準備段階における提案内容の実現性確認・契約内容の明確化等のリ

スクへの早期対応、受注時計画や原価見積の妥当性審査と納品までのプロジェクト実査を行っています。

更に、お客様・業務のいずれかに新規性のある一定以上の規模の案件はグループ会社の案件も含めて

「高リスク案件」として選定し、進捗や課題の状況、リスクとその軽減策を定期的に把握・管理するな

ど、不採算案件の抑制に努めています。

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

▪ リスクを「特に重要なリスク」と「重要なリスク」という重要度に区
分し、リスクの内容と顕在化した際の影響ならびに対応策を記載

４．「事業等のリスク」の開示例

株式会社エヌ・ティ・ティ・データ（2/2）有価証券報告書（2020年3月期） P18,21

（中略）

・
・
・
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② リスクコントロールシステム、リスクと資本の状況

リスクコントロールシステムにおいては、リスクアセスメントを起点として、「重大リスク管理」

の枠組みで当社グループを取り巻く重大リスクを網羅的に特定し、定性的・定量的な評価を行ってお

ります。

また、定量化が可能なリスクについては「自己資本管理」「ストレステスト」「リミット管理」

「流動性リスク管理」の枠組みで自己資本、流動性などに与える影響を様々な定量指標により分析・

評価し、財務健全性およびその向上に必要なリスクコントロールの施策に関する経営論議を行ってお

ります。

ア．重大リスク管理

当社グループは、「事業に重大な影響を及ぼす可能性があるリスク」を「重大リスク」と定義し、

事業の抱えるリスクを網羅的に把握・評価しております。重大リスクは、グループＣＲＯがリスク

アセスメントや専門家等の見解に基づいて網羅的に把握し、リスクが当社に及ぼす影響を具体的な

シナリオで想定した上で、発生頻度および影響度（経済的損失、業務継続性およびレピュテーショ

ン毀損の３項目）でリスクを定性・定量の両面から評価し、管理状況を年２回以上、グループＣＯ

Ｏの諮問機関である経営執行協議会（Managerial Administrative Committee）（以下「経営執行協

議会（ＭＡＣ）」といいます。）・取締役会に報告するとともに、変化が大きいリスクや対策等に

関する議論が必要なリスクについては、グループＣＥＯの諮問機関であるGlobal Executive

Committee または経営執行協議会（ＭＡＣ）において議論を行っております。

イ．自己資本管理

当社グループが保有する各種リスクを統一的な尺度（ＶａＲ：Value at Risk）で定量化し、自己

資本がリスク量と比べて充分な水準を維持できるよう管理して、必要に応じ対応策を実施する態勢

を整備しております。

(1) 主要なリスクの管理体制・枠組み

① リスク管理の全体像

大規模自然災害の増加、超低金利環境の常態化や新型コロナウイルス感染症の拡大など、事業環

境の不確実性が高まる中、リスク管理の役割がますます重要になってきております。当社グループ

のリスク管理の枠組みである戦略的リスク経営（ＥＲＭ）は、経営における高性能な『羅針盤』と

して、次の「３つの機能」を強化・高度化し、損失を未然に回避するだけでなく、新規事業投資な

どの機会損失を低減させ、当社グループを最適な方向に導く取組を実施しております。

ア. グループが置かれた現在地を正確に把握（現状の多面的な分析）

イ. 将来起こりうるリスクを敏感に察知（重要なリスクの的確な把握と対策）

ウ．グループが取るべき航路を提示（リスク選好を起点とした適切なリスクテイク）

戦略的リスク経営（ＥＲＭ）は、資本・リスク・収益のバランスを取りながら企業価値の向上を

図る一連の経営管理プロセスとして「戦略執行に係るリスクテイク」と「経営基盤の安定に資する

リスクコントロール」の２つの側面を持っております。リスクテイクの側面では、リスクと収益に

関する分析を重要な経営判断に活かし（上記ウ）、リスクコントロールの側面では、当社グループ

を取り巻く多様なリスクを特定、分析、評価する仕組み（リスクコントロールシステム）を活用し

て（上記ア、イ）、不測の損失の極小化と利益の安定を目指しております。

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

４．「事業等のリスク」の開示例

ＳＯＭＰＯホールディングス株式会社（1/2）有価証券報告書（2020年3月期） P20-21

＜ＳＯＭＰＯグループの戦略的リスク経営（ＥＲＭ）の３つの機能と全体像＞

リスクと資本の状況

当社グループでは、政策保有株式の計画的な売却によって、国内株式の価格変動によるリスクの削減を着実に行っ

てまいりました。2020年３月末時点の当社グループのＥＳＲ（注）は、新型コロナウイルス感染症による市場の混乱

の影響を受けたものの、227％であり、十分な財務健全性を示す水準となっております。

一方で、超低金利環境の長期化の見通しが強まる中、「円金利資産・負債リスク」の高まりを認識し、ＥＳＲに与

える影響を注視するとともに、国内生命保険事業において保障性商品の割合を高めるなどの対応を進めております。

（注）ＥＳＲ（Economic Solvency Ratio）は、リスクに対して確保している資本の十分性を示す指標であります。

（１）グループにおけるリスク管理の枠組みを具体的に記載

（２）リスク評価の方法について、定量的な指標を示しながら具体的に記載

4-5

（１） （２）



(2) 主要なリスク

① 重大リスクおよびその発生可能性・影響度の評価

経営者が当社グループの経営成績等に重大な影響を及ぼす可能性があると認識している「主要な

リスク」は、当社グループが定義する「重大リスク」であります。重大リスクおよびその発生可能

性・影響度の評価は、下記のとおりであります。

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

▪ 主要なリスクについて、発生可能性と影響度の観点から評価した結
果を図示しながら平易に記載

４．「事業等のリスク」の開示例

ＳＯＭＰＯホールディングス株式会社（2/2）有価証券報告書（2020年3月期） P22-23

＜重大リスク一覧＞

分類 No. 重大リスク
ア．経営戦略リスク

外部環境

1 競争環境の悪化・転換
2 経済環境の悪化
3 パンデミック
4 税制・規制の変更

事業戦略

5 ガバナンス不十分
6 新事業に係るリスクの見誤り
7 大型システム開発プロジェクトの遅延等
8 気候変動リスク
9 ＥＳＧリスク
10 風評リスク

人材・要員 11 人材・人材力不足
イ．財務・運用リスク

市場リスク 12 市場の大幅悪化
信用集中リスク 13 投融資先、出再先の破綻
流動性リスク 14 大規模災害時の資金繰り

ウ．オペレーショナルリスクおよびコンプライアンスリスク
事務リスク 15 委託先管理の失敗

システムリスク 16 システム障害（サイバー攻撃含む）

コンプライアンスリスク等

17 労務リスク
18 顧客情報漏えい
19 不祥事・機密情報漏えい
20 コンダクトリスク

エ．事業固有リスク
保険引受リスク

自然災害
21 国内巨大地震
22 国内巨大風水災
23 海外巨大自然災害

その他 24 サイバー集積リスク
介護事業リスク

介護事業リスク
25 介護事業環境の見誤り
26 介護事業における重大不祥事件発生

オ．その他リスク
－ 27 事業中断リスク

発生可能性
影響度

経済的損失 業務継続性 レピュテーション毀損
極大 １年に１回以上 5,000億円以上 事業免許の取消し 信頼の極めて大幅な失墜

大 10年に１回以上 500億円以上 主要な業務の停止
信頼の大幅な失墜

（信頼回復に５年以上）

中 100年に１回以上 50億円以上 一部の業務の停止
信頼の失墜

（信頼回復に２～３年以
上）

小 100年に１回未満 50億円未満 －
信頼の失墜の可能性は低

い

＜重大リスクのヒートマップ（発生可能性・影響度）＞
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当社グル－プは、中期経営計画を推進していくための経営基盤として「リスクベース経営（ERM*1)」

に取り組んでおります。具体的には、「リスク」・「資本」・「利益」の関係を常に意識し、リスク対

比での「資本の十分性」や「高い収益性」を実現することにより、企業価値の持続的な拡大をめざして

おります。「資本の十分性」に関しては、AA格相当の資本を維持する方針としており、「高い収益性」

に関しては、資本コスト*2（７％）を上回る資本効率を実現し、将来的に12％程度のROEをめざしてお

ります。

中期経営計画を、リスクベース経営（ERM）の観点で整理したものが、下図のフレームワークです。

事業構造改革やグループシナジーの取組みにより「持続的な利益成長」を実現するとともに、生みださ

れた利益・資本を、健全性を維持しつつさらなるポートフォリオの分散や株主還元の充実といった「資

本の有効活用」に振り向け、それを次のさらなる成長に繋げることをめざしております。

*1 ERM ：Enterprise Risk Management

*2 資本コスト：投資家が投資先企業に期待する収益率のことをいいます。

当社グループでは、CAPM法（資本資産評価モデル）により算出しており、

成果指標の策定や事業投資の判断に活用しております。

また、当社グループは、リスク軽減・回避等を目的とした従来型のリスク管理にとどまらず、リスク

を定性・定量の両面のアプローチから網羅的に把握したうえで、これらのリスク情報を有効に活用し、

当社グループ全体の「リスク」・「資本」・「利益」を適切にコントロールしております。

なお、本項においては、将来に関する事項が含まれておりますが、当該事項は本有価証券報告書提出

日現在において判断したものであります。

４．「事業等のリスク」の開示例

東京海上ホールディングス株式会社（1/2）有価証券報告書（2020年3月期） P13-14

・
・
・

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

（１）定性的リスク管理

定性的リスク管理においては、環境変化等により新たに現れてくる「エマージングリスク」*3を含め

たあらゆるリスクを網羅的に把握して経営に報告する態勢としており、グループを取り巻くリスクにつ

いて随時経営レベルで論議を行っております。

こうして把握したリスクについて、経済的損失額や発生頻度といった要素だけでなく、業務継続性や

レピュテーションの要素も加え、総合的に評価を行い、グループ全体またはグループ会社の財務の健全

性、業務継続性等に極めて大きな影響を及ぼすリスクを「重要なリスク」として特定しております。

*3 エマージングリスク：環境変化等により新たに現れてくるリスクであって従来リスクとして認識さ

れていなかったもの、あるいは、リスクの程度が著しく高まったもの。

○エマージングリスクの洗い出しと重要なリスクの特定プロセス

▪ 中期経営計画をリスクベース経営（ERM）の観点で整理するとともに、
具体的なリスク管理の方法を図示しながら平易に記載
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○重要なリスクの主な想定シナリオ

４．「事業等のリスク」の開示例

東京海上ホールディングス株式会社（2/2）有価証券報告書（2020年3月期） P15-16

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

（２）定量的リスク管理

定量的リスク管理においては、格付の維持および倒産の防止を目的として、保有しているリスク対

比で資本が十分な水準にあることを多角的に検証しております。

具体的には、リスクをAA格相当の信頼水準である99.95％バリューアットリスク（VaR）*4で定量評

価し、実質純資産*5をリスク量で除したエコノミック・ソルベンシー・レシオ（ESR）の水準により、

資本の十分性を確認するとともに、事業投資機会や今後の市場環境の見通し等も総合的に勘案して資

本政策を決定しております。

当社グループのESRのターゲットレンジは150～210％ですが、2020年３月末時点におけるエコノミッ

ク・ソルベンシー・レシオ（ESR）は153％となり、資本が十分な水準にあることを確認しております。

また、定性的リスク管理において特定した「重要なリスク」のうち、経済的損失が極めて大きい表

中１から４の想定シナリオに基づくストレステストを実施することにより、事業継続および破綻回避

の検証を行い、資本の十分性および資金の流動性に問題がないことを確認しております。

*4 バリューアットリスク（VaR）：将来の一定期間のうちに、一定の確率の範囲内で被る可能性の

ある最大損失額のことをいいます。99.95％VaRとは、今後１年間の損失が99.95％の確率でその額以内

に収まる金額水準であります。

*5 実質純資産 ：財務会計上の連結純資産に、異常危険準備金、価格変動準備金

等の資本性負債、生保保有契約価値等を加算する一方、株主還元予定額やのれん等を控除して算出し

ます。

▪ 定量的リスク管理において、エコノミック・ソルベンシー・レシオ
（ESR）をベースとした資本政策の方針を定量的な情報も含めて記載

重要なリスク 主な想定シナリオ

１
国内外の経済危機、金融・
資本市場の混乱

① リーマンショック級の世界金融危機が発生し、当社グループ
保有資産の価値が大幅に下落する。
② 地政学リスクの顕在化等により金融・資本市場の混乱が生じ、
当社グループ保有資産の価値が大幅に下落する。

２ 日本国債への信認毀損
① 政府の信用力低下により日本国債が暴落し、当社グループ保
有資産の価値が大幅に下落する。

３ 巨大地震

① 首都直下地震の発生により、多額の保険金支払が発生する。
また、当社グループの事業継続に重大な影響が生じるほか、当社
グループ保有資産の価値が大幅に下落する。
② 南海トラフ等の海溝型巨大地震により、多額の保険金支払が
発生する。また、当社グループの事業継続に重大な影響が生じる
ほか、当社グループ保有資産の価値が大幅に下落する。

４ 巨大風水災

① 日本で巨大台風や集中豪雨による大規模な風水災害が発生し、
多額の保険金支払が発生する。また、当社グループの事業継続に
重大な影響が生じる。
② 同一年度に複数の巨大ハリケーンが米国東海岸に上陸し、多
額の保険金支払が発生する。

５ 火山噴火

① 富士山の大規模噴火による多量の降灰により、広範囲で交通
網寸断、停電、通信障害等が発生し、首都機能が麻痺する。また、
当社グループの事業継続に重大な影響が生じるほか、当社グルー
プ保有資産の価値が大幅に下落する。

６ パンデミック
① 新たな感染症の蔓延により多くの人が亡くなり、多額の保険
金支払が発生する。また、当社グループの事業継続に重大な影響
が生じるほか、当社グループ保有資産の価値が大幅に下落する。

７
革新的新技術による産業構
造の転換

① コネクティッドカー、自動運転、カーシェアリング、電気自
動車等の普及により、自動車保険を中心に収益が減少する。
② 異業種の企業が保険業界に新規参入し、個人マーケットを中
心に当社グループの営業基盤を侵食することで、収益が減少する。
③ 当社グループが革新的新技術への対応遅れから競争優位性を
失い、収益が減少する。

８ サイバーリスク

① サイバー攻撃により当社グループのシステムや販売チャネル
のシステムで障害が発生し、当社グループの事業継続に重大な影
響が生じる。また、レピュテーショナルリスクの顕在化によって
企業価値を毀損する。
② 顧客企業においてサイバー攻撃による被害が急増し、多額の
保険金支払が発生する。

９ テロ・暴動
① 当社グループの重要拠点近くで大規模なテロや暴動が発生し、
当社グループの事業継続に重大な影響が生じる。

10 コンダクトリスク
① 当社グループや保険業界の慣行が世間の常識と乖離して不適
切な企業行動とされ、レピュテーショナルリスクの顕在化によっ
て企業価値を毀損する。

11 法令・規制への抵触

① 当社グループの取引きが国内外の法令・規制に抵触し、監督
当局に対して多額の課徴金や和解金の支払いを余儀なくされる。
また、レピュテーショナルリスクの顕在化によって企業価値を毀
損する。

・
・
・

4-8



＜リスクマネジメント委員会の具体的な活動＞

当社グループでは、リスクマネジメント委員会において、環境分析をもとに、リスク（不確実性）を識

別・評価し、優先的に対応すべきリスクの絞り込みを行い、「JFRグループリスク一覧表」として、グ

ループ全体でリスク認識を共有しています。また、極めて重要度の高いリスクは、「企業リスク」とし

てリスクマネジメント委員会が対応方針を審議・決定し、「グループ戦略」に反映して対応しています。

（１）経営に重要な影響を及ぼすと想定されるリスク

＜リスクの定義及び管理体制＞

・リスクの定義

当社グループでは、リスクを「環境変化の中で組織の収益や損失に影響を与える不確実性」と定義し

ています。リスクには、プラス面（機会）、マイナス面（脅威）の両面があり、適切な対応により、企

業の持続的な成長につながると考えています。

４．「事業等のリスク」の開示例

Ｊ．フロント リテイリング株式会社（1/2）有価証券報告書（2020年2月期） P17-18 

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

（１）リスク管理体制とリスクマネジメント委員会の活動内容について、

図示しながら平易に記載

（２）リスク管理体制について、「指示・報告」、「連携」、「通報・

回答」、「監査」と指揮命令系統を具体的に記載

・リスク管理体制

代表執行役社長の諮問機関として、代表執行役社長を委員長、執行役などをメンバーとするリスクマ

ネジメント委員会を設置しています。

同委員会には事務局を置き、リスク管理担当役員を事務局長とします。

事務局は、リスクマネジメント委員会で決定した方針や重要な決定事項を事業会社に共有し、グルー

プ全体のリスクマネジメントを推進します。

当社グループでは、経営が、リスクを戦略の起点と位置づけ、リスクと戦略を連動させることで、リ

スク管理を企業価値向上につなげる取り組みの一つとして推進しています。
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＜はじめに＞

米中覇権争いをはじめとする地政学的緊張、甚大な被害を及ぼすようになった自然災害は前年か

ら引き続き大きなリスクです。加えて、消費増税の消費への打撃、瞬く間に世界的な大流行となっ

た新型コロナウイルス感染症が「ブラックスワン（予測不能で起きたときの衝撃が大きい事象）」

として発現したことで、当社グループは、存続が危ぶまれるほど重大な危機に直面しています。

新型コロナウイルス感染症の影響は、当初の我々の想定をはるかに超え、当社グループの中核事

業である小売事業の実店舗は、長期に渡り営業休止を余儀なくされています。現段階で新型コロナ

ウイルス感染症が収束するまでに要する期間は見通せず、その間多くの顧客との繋がりが断たれて

いることに、非常に危機感を抱いています。このような環境の下、まずは、企業の存続の基盤を確

固たるものとし、顧客や取引先企業からの派遣者を含む現場スタッフの安全・安心の確保、取引先

企業との連携強化に努めています。

また、新型コロナウイルス感染症は、あらゆる側面で大きな転機になると捉えています。人々の

消費に対する価値観や消費行動は変容し、それに伴い、小売業に求める価値も変化すると考えられ

ます。また、急速に広まったリモートワークなどにより、将来に渡り働き方や生活が大きく変化し

ていくと、企業としての雇用のあり方も見直す必要が生じると想定されます。商取引においては、

サプライチェーンの寸断を受け、中国を始めとする特定地域への過度な依存からの脱却、強靭なサ

プライチェーンの再構築が求められます。さらに、人の流れが変わることにより、当社グループの

実店舗と地域社会とのつながりにも、変化が生じてくるものと思われます。このような様々な環境

変化から、多数の顧客を店舗に集客し、対面で販売するという従来の実店舗型小売業は、あり方の

見直しを問われることとなり、ビジネスモデルの変革のスピードが増すと想定されます。

当社グループでは、このような状況をニューノーマル（新常態）として捉え、企業存続に向け、

新型コロナウイルス感染症収束までの期間や影響などの違いによる複数のシナリオをもとに、従来

の常識に捕らわれず、将来も顧客との繋がりが維持できる取り組みに着手しています。変化を先読

みし、顧客の気持ちに寄り添い顧客との生涯に渡る繋がりを大事にするというビジネスの根幹は変

えることなく、各事業において、既存のビジネスモデルの変革を進め、グループ全体の事業構造の

見直しにもスピードを上げて取り組んでいきます。

当社グループでは、以下、１３項目を有価証券報告書提出日現在において、投資家の皆さまの判

断に影響を与える可能性がある主要なリスクとして、リスク認識及び対応策を記載いたします。

４．「事業等のリスク」の開示例

Ｊ．フロント リテイリング株式会社（2/2）有価証券報告書（2020年2月期） P18-19,21-22 

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

（１）各事業リスクについて、マイナス面のみではなく、プラス面も

含めた影響を記載

（２）各事業リスクが及ぼす影響に対して、機会を踏まえながら具体

的な対応策を記載

（中略）

⑥既存事業の成熟から衰退への移行

・リスクの発現度合い・影響度・変化

当社グループの中核事業である小売事業を中心とする既存事業の成熟は、デジタル化による消費者の

ライフスタイルや消費行動の変化により、そのスピードが加速しています。テクノロジーの進化、新型

コロナウイルス感染症の長期化により、ここ数年でさらに既存事業の成熟から衰退への移行が進むと見

込んでおり、小売事業をはじめ当社グループ全体の業績に非常に大きな影響を与えると想定されます。

・マイナス面・プラス面

新型コロナウイルス感染症で加速する消費者のライフスタイルや消費行動の変化への対応が遅れると、

既存事業のビジネスモデルの陳腐化から、顧客離れを招きます。一方で、ECでは得られない実店舗なら

ではの購買や接客体験を見直す機運が高まりつつあることを踏まえ、当社グループが有する都心の実店

舗の変革を加速することにより、既存顧客の満足度が向上するとともに、新規顧客の獲得による持続的

な成長が望めます。

・対応策

当社グループでは、順次、既存店舗のリニューアルを進めており、11月には、「大丸心斎橋店本館」

「渋谷PARCO」をリニューアルオープンしました。「大丸心斎橋店本館」では、収益分析をもとに、従

来の売仕契約と定期借家契約の最適化を図った新たなビジネスモデル（革新的ハイブリッド型ビジネス

モデル）に取り組んでいます。「渋谷PARCO」では、EC併設のオムニチャネル型売場、バーチャル（仮

想）展示など、最新テクノロジーを活用した新たな店舗づくりに挑戦しています。今後も商圏や顧客の

特性を踏まえ、既存店舗のビジネスモデルの変革に取り組むとともに、当社グループの金融事業と連携

し、キャッシュレス決済など消費行動の変化にも対応していく予定です。

⑦取引先の転換

・リスクの発現度合い・影響度・変化

当社グループの中核事業である小売事業では、テクノロジーの進展を背景に、従来の優良取引先企業

のECシフト、実店舗からの撤退が進んでいます。また、少子高齢化に伴う国内市場の縮小を背景に、倒

産・廃業も増加しています。新型コロナウイルス感染症の発生による営業休止を受け、買取・売仕など

従来の百貨店型取引形態である取引先企業の業績は大幅に悪化しています。加えて、業績が悪化した定

期借家契約の取引先企業からは賃料の減額要請を受けています。このような状況から、撤退や倒産・廃

業の波は、今後数年の間に急速に増大し、小売事業の業績に非常に大きな影響を与えると想定されます。

・マイナス面・プラス面

優良取引先企業の撤退・倒産・廃業は、当社グループの小売店舗の品揃え、魅力の低下につながりま

す。一方で、これを取引先政策転換の契機と捉え、顧客データの分析などにより既存取引先企業の営業

施策を支援したり、新たな取引先企業の開拓による品揃えの向上につなげることができれば、既存事業

の持続的な成長が可能となります。

・対応策

当社グループでは、既存取引先と共同で、最新テクノロジーを活用した次世代型店舗や、物販とサー

ビスの複合店の開発を進めています。また、消費行動の変化を踏まえ、ライフスタイル全般において新

規事業の創造を行っている企業を新たな重点取引先企業と位置づけ、開拓を強化しています。さらに、

社会との共生を切り口とした施設・サービスの導入や、店舗を核とした周辺エリアの活性化に寄与する

イベントの開催を行い、幅広い顧客層の集客に努めています。
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当社グループでは、事業活動に影響を与える可能性のあるリスクを洗い出し、それらについてグルー

プ共通の基準（事業計画への影響度と発生可能性等）で評価を行い、グループ内での事業規模の違いや

外部環境の変化等に基づき、経営者の目線からリスク間の相対的な関係を考慮した上で対処すべきリス

クの優先順位を決定するというリスク評価を行っております。

また、リスクの洗い出しに際して、リスクを戦略リスクとオペレーショナルリスクに分類しており、

それぞれ以下のように定義しております。

▪ 各事業リスクについて、経営者が想定している影響度と発生可能性を図
示しながら平易に記載

４．「事業等のリスク」の開示例

株式会社ＬＩＸＩＬグループ（1/2）有価証券報告書（2020年3月期） P18,20

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

これらに基づき重要と判断したリスクについて、当社グループの各事業、管理部門、マネジメント

の各レベルが当該リスクの内容に応じた対策を立案、実行し、対策の進捗状況をモニターし、継続的

に改善する活動を展開しております。

また、監査委員会は取締役会及び各種委員会への参加、重要書類の閲覧、会計監査人とのコミュニ

ケーション等を通じて、対処すべき優先順位の高いリスクについて有効な対策が実施されているかモ

ニターしております。なお、上記に加えて、必要に応じて各事業及び子会社に対する現地往査も実施

しております。

有価証券報告書に記載した事業の状況、経理の状況等に関する事項のうち、投資者の判断に重要な

影響を及ぼす可能性のある事項について、影響度、発生可能性、重要性の前年からの変化をリスク

マップに一覧化した上で、各リスクの詳細な情報を記載しております。なお、当社グループでは、事

業活動への影響が短期的なリスクを中心に、リスクを戦略リスクとオペレーショナルリスクに分類し

た上で、各リスクについてグループ共通の基準で評価した結果を一元的に管理するために、同一のリ

スクマップに掲載しております。

なお、本項に記載した将来や想定に関する事項は、当連結会計年度末現在において当社グループが

判断したものであります。ただし、新型コロナウイルス感染症に関する事項は、その状況変化の著し

さを鑑み、可能な限り提出日時点に近い情報とするべく、2020年５月末現在において当社グループが判

断したものであります。

戦略リスク
事業戦略の策定及び遂行により獲得を企図する成果が予定通り獲得で
きない程度及びその発生可能性であり、健全な範囲で事業成果を獲得
するために敢えて選択して取るリスク

オペレーショナルリスク
戦略遂行を支えるオペレーション上の事象による損失額及び事象発生
可能性であり、事業遂行上一定以下に抑制すべきリスク

（中略）

（リスクマップ及び凡例）

事業等のリスク

－ ★ 新型コロナウイルス感染症に関するリスク

戦略リスク

事業横断的なリスク

（１）経済状況の変動に関するリスク

（２）為替相場・金利の変動に関するリスク

（３）新商品の開発に関するリスク

（４）原材料等の供給に関するリスク

（５）環境に関するリスク

（６）事業再編に関するリスク

（７）
人材の獲得と育成及びダイバーシティ推進に関
するリスク

（８）設備等の操業度に関するリスク

（９）他社との連携・企業買収等に関するリスク

事業特有
のリスク

ウォーターテクノ
ロジー事業

（10）販売チャネルに関するリスク

（11）ブランドに関するリスク

ハウジングテクノ
ロジー事業

（12）競合他社との競争・商品価格に関するリスク

ビルディングテク
ノロジー事業

（13）長期受注工事契約に関するリスク

オペレーショナルリスク

（14）災害・事故・感染症等に関するリスク
（15）情報セキュリティに関するリスク

（16）訴訟その他法的手続きに関するリスク

（17）製造物責任や補償請求に関するリスク

（18）繰延税金資産の回収可能性に関するリスク

※

※ 2020年12月1日付けで「株式会社ＬＩＸＩＬグループ」から「株式会社ＬＩＸＩＬ」に商号変更
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▪ 各事業リスクについて、対応策に加えて、経営者が想定している発生可
能性、影響度、重要性の前年からの変化、経営方針等との関連性を記載

発生可能性 中 影響度 中
重要性の前年
からの変化

同水準

対応策

効率的で安定した事業活動の遂行を担保するため、老朽化した基幹システムの刷
新を進めております。また、個人情報管理の推進機関を設置し、関連する規程類
を整備し、適切な研修を継続して行うなど個人情報管理の強化に努めております。
なお、サイバー攻撃全体への対応としてＣＳＩＲＴ(シーサート: Computer 
Security Incident Response Team)を設置し、外部からの不正アクセスを常時監
視するとともに、有事の際に適切な対応を実現する体制を構築しております。

経営方針等
との関連性

①[持続的成長に向けた組織を作る]従業員の行動様式こそが競争力となる
④[エンドユーザー、インフルエンサーへのマーケティング]インフルエンサー

[事業特有のリスク]

＜ウォーターテクノロジー事業＞

（戦略リスク）

［事業横断的なリスク］

(１) 経済状況の変動に関するリスク

４．「事業等のリスク」の開示例

株式会社ＬＩＸＩＬグループ（2/2）有価証券報告書（2020年3月期） P21,26,28

当社グループは日本国内において販売活動を行っており、その売上収益は日本国内における需要、景

気、物価の変動、産業・業界の動向に影響を受けます。特に住宅着工戸数や建設会社の建設工事受注高

の大幅な変動は、当社グループの経営成績及び財政状態に悪影響を及ぼす可能性があります。また、当

社グループは、中国、タイなどのアジア、欧州や北米など海外諸国において生産活動及び販売活動を

行っており、これらの国々において戦争、内乱、紛争、暴動、テロ等が発生した場合には、当該国及び

周辺地域における販売活動だけでなく、原材料の価格面や数量面で調達安定性を脅かし、当社グループ

の経営成績及び財政状態に悪影響を及ぼす可能性があります。

（中略）

発生可能性 高 影響度 高
重要性の前年
からの変化

同水準

対応策

日本での販売活動において、日本国内における人口減少に伴う住宅着工件数減少の予
想を踏まえて、新築市場におけるシェアの拡大の取り組み、中高級品市場への拡販、
リフォーム戦略の強化を進めております。また、生産、販売活動においては、外部の
第三者機関等を通じて政治情勢、政策変更等をモニターすることにより、海外におけ
る政情不安等のリスク顕在化の兆候の早期把握や、代替調達先の確保による製品・原
材料を含めた適切な在庫水準の維持により安定的な供給体制を構築するよう努めてお
ります。

経営方針等
との関連性

①[持続的成長に向けた組織を作る]事業領域を常に再定義し続ける

(10) 販売チャネルに関するリスク

ASD Holdings Corpは様々なライフスタイルに合わせて中高級品から普及品まで幅広いデザインの商品

を展開しておりますが、近年特に北米を中心として流通構造の変化が起きています。具体的には、代理

店・小売店等を経由した従来型の販売チャネルからよりエンドユーザーへの直接的な販売への転換が起

きており、ASD Holdings Corpにおいても、ECを活用したウェブサイトでの自社商品の販売等を含め、ビ

ジネスの転換を図り、コスト構造の改革に努めていますが、このような販路の転換に対して、想定して

いた顧客数が確保できない等の理由により、その収益力が低下した結果、当社グループが計上している

のれんについて減損損失が発生する可能性があります。

発生可能性 中 影響度 中
重要性の前年
からの変化

増加

対応策

販売チャネルの拡大を進めるために、正規代理店における販売計画を強化すると
ともに、住宅設備関連の施工会社等への販路を柔軟に拡大することで自社製品の
販売促進に努めております。さらに、エンドユーザーからの直接需要を効率的に
取り込むことを目指し自社のECサイトの構築を進めております。さらに、安定し
た販売活動を支え運営上の安全性を担保するため、目的に応じ適切な管理システ
ムを導入することで情報漏洩やサイト運営に支障が出ることを事前に防ぐ体制を
整えております。

経営方針等
との関連性

②[魅力ある差別化された製品の開発]ブランド

（オペレーショナルリスク）

(15) 情報セキュリティに関するリスク

当社グループが行う生産活動、販売活動並びに各種事業活動は、コンピュータシステム及びコン

ピュータシステムを結ぶ通信ネットワークを利用しております。通信ネットワークに生じる障害や、

ネットワーク又はコンピュータシステム上のハードウェアもしくはソフトウェアの不具合・欠陥、デー

タセンターの機能停止等により事業活動に支障が出る可能性があります。また、情報システムが適切に

導入・更新されていないことによるシステム上の不具合、業務の非効率、生産性低下を招き、事業活動

に支障が出る可能性があります。さらに、当社グループでは業務を遂行する中で顧客情報をはじめとす

る様々な個人情報を取り扱う機会があり、厳格な情報管理が求められておりますが、不測の事態により

個人情報の遺漏が発生した場合には、社会的信頼の失墜を招くとともに多額の費用負担が生じる可能性

があります。その結果、売上収益が減少あるいは販管費が増加し、当社グループの経営成績及び財政状

態に悪影響を及ぼす可能性があります。

・
・
・

※ 2020年12月1日付けで「株式会社ＬＩＸＩＬグループ」から「株式会社ＬＩＸＩＬ」に商号変更

（中略）

※

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋
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４．「事業等のリスク」の開示例

ヤマハ株式会社 有価証券報告書（2020年3月期） P15,20,23

・
・
・

有価証券報告書に記載した事項のうち、経営者が連結会社の経営成績等の状況に重要な影響を与え

る可能性があると認識している主要なリスクとリスクへの対策、中期経営計画に掲げる４つの重点戦

略と事業別戦略との関連性は以下の通りです。

なお、当社グループは、リスクへの対応力を向上させ、健全で透明性の高い経営を実践するため、

リスクマネジメントの推進体制や仕組みの整備・改善に取り組んでいます。当社は、代表執行役社長

の諮問機関としてリスクマネジメント委員会を設置し、リスクマネジメントに関わるテーマについて

全社的な立場から審議し、代表執行役社長に答申しています。また、同委員会の下部組織として、全

社横断的な重要テーマについて活動方針の策定やモニタリングを行う「BCP・災害対策部会」「財務管

理部会」「コンプライアンス部会」「輸出審査部会」「情報セキュリティ部会」を設置しています。

リスクマネジメント委員会では、識別した事業に関連するさまざまなリスクを大きく「外部環境リ

スク」「経営戦略リスク」「事業活動に係る業務プロセスリスク」「経営基盤に係る業務プロセスリ

スク」の４つに分類し、リスクの重要性を想定損害規模と想定発生頻度に応じて評価しており、各リ

スクに対するコントロールレベルを評価し、優先的に対処すべき重要リスクを特定するとともに担当

部門を定め、リスク低減活動の推進によりコントロールレベルの引き上げを図っています。

なお、文中における将来に関する事項は、当連結会計年度末現在において当社グループが判断した

ものであります。

リスク

分類

リスク

項目
リスクの説明 リスク対策

戦略への影響

４つの

重点

戦略

事業別戦

略

事業を展開するそれぞれの分野で厳し

い競争にさらされています。楽器・音響事

業のコンシューマー向け製品の販路におい

ては、Eコマースや広域量販店の市場プレ

ゼンスが高まっており、当社グループとの

取引が年々拡大しています。地域に根差し

た販路は後継者問題を含め縮小傾向にあり

ます。また、Eコマース市場の発展により

価格の透明化が進み、価格競争が激しく

なっており、当社グループの現在の優位性

が影響を受ける可能性があります。

当社グループが製造・販売する半導体や

自動車用内装部品等は、供給先メーカーの

業績の影響を受けます。また、供給先メー

カーとの間で、納期・品質等で信頼関係が

損なわれた場合、その後の受注に悪影響を

及ぼす可能性があります。また、品質等の

欠陥によって、供給先メーカーから補償を

求められる可能性があります。

地域や顧客接点（実店舗やEコマー

ス）の拡充・多様化を進めることにより、

広く、深く、長く、お客様と繋がること

で特定取引先への過度な依存リスクの影

響度を軽減しています。

また、市場の環境、競合関係、商品

の特性などを十分に検討し、商品価値を

適切に反映した卸売価格の適正化施策を

進めています。既存商品の価格改定に加

え、新商品導入時または新たなサービス

を付加しながら付加価値を高め、適切な

価格付けを行っています。

半導体や自動車用内装部品等を扱う

部品・装置事業については、今後も供給

先メーカーとの良好な関係の維持に努め

るとともに、車載モジュールや自動車用

内装部品において、新市場への参入や商

材の拡大等によりリスクの分散を図って

います。

① ①②③

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

（１）各事業リスクについての損害規模と発生頻度を図示しながら平易に記載

（２）各事業リスクの内容とその対応策を具体的に記載するとともに、どの経営

戦略に影響を与える可能性があるか、その関連性についても記載

(注)４つの重点戦略及び事業別戦略の各項目は、以下の通りです。詳細は「１ 経営方針、経営環境及

び対処すべき課題等」をご参照ください。

（４つの重点戦略）

①顧客ともっと繋がる ②新たな価値を創造する ③生産性を向上する ④事業を通じて社会に貢

献する

（事業別戦略）

①楽器事業 ②音響機器事業 ③その他の事業

（中略）

事
業
活
動
に
係
る
業
務
プ
ロ
セ
ス
リ
ス
ク

取
引
先

販
売
サ
イ
ド
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・
・
・

▪ 重要なリスク項目について、リスク対応の方向性を記載するとともに、
管掌役員についても記載

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

（２）不二製油グループの重要なリスク

当社グループにおいて管理すべき重要なリスクとして以下の11項目を選定し、各リスクについては

管掌役員を定めて対応計画を策定しております。また、対応状況は取締役会に報告し、モニタリング

を実施する体制を構築しております。なお、将来事項に関する記述につきましては、2020年3月31日

現在において入手可能な情報に基づき、当社が合理的であると判断したものです。

リスク
項目

全社重要
リスク

リスク対応
の方向性

管掌役員

CAO 
C"ES
G"O 

CFO CSO CTO 

１
原料相場の
変動リスク

主要原料の価格
変動のリスク

・拠点間の相互補完(融通)を
含めた全社レベルでの原料バ
ランスの管理体制構築
・原料購買・ヘッジに関する
全社ポリシーに基づく適切な
ヘッジ取引管理

●

２
財務・税務
に関するリ
スク

為替・金利変動
や国際的な課税
のリスク

・デリバティブの活用による
変動リスクヘッジの実施、
GCM(グローバル・キャッ
シュ・マネジメント)による流
動性リスク低減
・国際税務上のリスク回避や
適正な納税のための管理体制
構築

●

３

法規制やコ
ンプライア
ンスに関す
るリスク

各国の法制度へ
の抵触や事業に
不利益をもたら
す法規制の変更
が行われるリス
ク

・法務部門のグローバルな管
理体制の強化
・全社単位でのコンプライア
ンス管理の徹底

●

４
グループ会
社の経営リ
スク

事業計画の進捗
遅れによるのれ
んや固定資産の
減損リスク

・グループ横断的支援体制に
よる事業の推進とマネジメン
ト強化
・海外事業会社の経営を担え
る人材の育成と登用
・投資撤退基準による投資案
件の精査と資産効率の向上

●

５
食品の安全
性に関する
リスク

重大な安全・品
質上の問題によ
る多額のコスト
負担発生や顧客
の信用を失うリ
スク

・グローバル品質管理基準の
導入や安全標準の策定
・急速なグローバル展開を技
術サポートできる体制
・違反発生時の初動対応の手
順化とグローバル支援体制の
整備、保険活用によるリスク
低減

●

リスク項目 全社重要リスク
リスク対応
の方向性

管掌役員

CAO 
C"ES 
G"O 

CFO CSO CTO 

６
サプライ

チェーンに関
するリスク

主要原料(パーム、
カカオ、大豆等)
を確保できなく
なるリスクや、
サプライチェー
ンにおいて環
境・人権問題が
発生するリスク

・サプライヤーや同業他
社・NGOとの協調関係継続、
自社プログラム推進による
サプライソースの強化
・調達方針の制定によるサ
プライチェーン上での環
境・人権リスクの予防・低
減

●

各国の規制の変
化により既存原
料や製法の使用
が制限されるリ
スク

・原料油脂の多様化による
リスク分散
・化学触媒や溶剤処理を用
いない油脂・たん白加工技
術の開発

●

７
災害・事故に
関するリスク

工場での事故・
自然災害・疫
病・政情不安・
操業妨害などに
より、操業・出
荷停止や人的・
物的被害等が発
生するリスク

・グループ間の相互補完体
制を組み込んだBCPの策定
・危機発生時の対応マニュ
アルの整備、保険によるリ
スク移転
・全社単位での危険予知活
動の定着化や事故リスクの
高いグループ会社における
安全管理活動の更なる強化

●

８

情報システ
ム・セキュリ

ティに
関するリスク

ITガバナンス・
セキュリティの
不全による情報
漏洩や損害発生
のリスク

・外部の専門家を起用した
情報セキュリティ対策の強
化
・情報管理意識向上のため
の教育・啓蒙活動の実施

●

９
人材の確保・
育成に関する

リスク

グローバル経営
体制を支える人
材や多様な価値
観に対応したイ
ノベーションを
生み出す人材が
不足するリスク

・グローバルな人材開発・
活用プログラムの整備
・ダイバーシティの推進や
シニア人材の活用
・各グループ会社での工場
の人材確保の為の環境整備

●

・
・
・

４．「事業等のリスク」の開示例

不二製油グループ本社株式会社有価証券報告書（2020年3月期） P15-16 
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(2) マテリアリティ当社グループの経営成績及び財務状況等に影響を及ぼす可能性のあるリスクには、重要項目ごとに以

下のようなものがありますが、中でも新型コロナウイルス感染症のパンデミック（世界的な大流行）に

ついては、現在進行形で極めて重要な経営リスクの１つであると認識しています。

以下は、すべてのリスクを網羅したものではなく、現時点では予見出来ない又は重要と見なされてい

ないリスクの影響を将来的に受ける可能性があります。当社グループではこのような経営及び事業リス

クを最小化するとともに、これらを機会として活かすための様々な対応及び仕組み作りを行っておりま

す。

なお、文中の将来に関する事項は、当連結会計年度末現在において当社グループが判断したものであ

り、新型コロナウイルス感染症による当社グループへの影響、及び同感染症に対する当社グループの対

応策等に関しては、「１ 経営方針、経営環境及び対処すべき課題等」の(5) 新型コロナウイルス感染

症に関するリスクの認識 をご参照ください。

(1) 財務に関わる機会とリスク

４．「事業等のリスク」の開示例

味の素株式会社有価証券報告書（2020年3月期） P23-24

・
・
・

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

▪ 各リスク項目について、関連する機会とリスク及び主要な取組みを図
示しながら具体的に記載
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４．「事業等のリスク」の開示例

ソニー株式会社 有価証券報告書（2020年3月期） P19-20

(3) ソニーは、競争力を維持し消費者の需要を喚起し、製品及びサービスの革新を実現するために研究開

発投資を行う必要があり、また新しい製品及びサービスの頻繁な導入を適切に管理しなければなりません。

ソニーは、製品及びサービスの競争力を強化するため、特にイメージセンサー及びＧ＆ＮＳ分野といった

成長分野において、研究開発投資を継続的に行っています。しかしながら、ソニーとして、著しい成長可能

性を持った製品及びサービス、ならびに市場動向を特定できなかった場合やそれらを把握できなかった場合、

研究開発投資が成功しない可能性があります。加えて、ソニーの研究開発投資が革新的な技術を生み出さな

い可能性、想定した成果が十分かつ迅速にもたらされない可能性、又は競合他社に技術開発を先行されてし

まう可能性があります。これらは、競争力のある新たな製品やサービスを商品化するソニーの機会を妨げる

要因となり得ます。

ソニーは、コンスーマーエレクトロニクス、ネットワークサービス、及びスマートフォン事業において、

継続的に製品及びサービスを導入し、これらを拡充させることにより、消費者の需要を喚起し続けていく必

要があります。これらの製品及びサービスは、年末商戦における消費者需要に特に影響を受けます。Ｇ＆Ｎ

Ｓ分野の売上及び収益性には、ストリーミングを含め、プラットフォームの導入及び普及の成否が重要な影

響を及ぼし、この成否は、魅力的なソフトウェアの品揃えとオンラインサービスが消費者に提供されるか否

かに影響されます。しかしながら、外部のソフトウェアの開発事業者や開発・販売事業者、主要な協力業者

がソフトウェアの開発や供給をし続ける保証はありません。加えて、ソニーは、売上の拡大及び収益性の向

上を図るために、ハードウェア、ソフトウェア、エンタテインメント・コンテンツ及びネットワークサービ

スの統合を促進させること、ならびにそのような統合の効果を達成するための研究開発への投資が不可欠で

あると考えています。しかしながら、この戦略は、ネットワークサービス技術のさらなる開発能力、ソニー

の様々な事業ユニット・販売チャネル間の戦略上及びオペレーション上の課題の調整と適切な優先順位付け、

ユーザーインターフェースを含むネットワークプラットフォームをシームレスに接続するための、消費者に

とって革新的かつ価格競争力のある魅力的な高性能ハードウェアの継続的な提供に依存しています。そして、

業界内やネットワークに接続可能なソニーの製品や事業間における技術やインターフェース規格の標準化を

行う能力にも依存しています。加えて、Ｇ＆ＮＳ分野、音楽分野及び映画分野では、消費者の支持を得られ

るかどうかが分かる前に、社内で開発されたソフトウェアのタイトル、アーティスト、カタログ取得、映画

作品、テレビ番組の製作及び番組の放送に関連して、相当の先行投資を含め、多額の投資を行わなければな

りません。さらに、映画作品の初期の流通市場における業績と、その後の流通市場における業績には高い相

関性がみられるため、初期の流通市場における映画作品の業績が想定を下回った場合、公開年及び将来にお

けるソニーの業績にも悪影響を及ぼす可能性があります。

新製品及びサービスの導入ならびに切り替えの成功は、開発をタイムリーにかつ成功裏に完了させること、

市場における受け入れ度合、効果的なマーケティング戦略の企画及び実行、新製品の導入の管理、生産立ち

上げ時における課題への対処、新製品向けアプリケーションソフトウェアが入手できること、品質管理、及

び年末商戦における消費者需要の集中度など、数多くの要素に依存しています。研究開発への投資に対して

想定した成果を達成できない場合、新製品及びサービスの頻繁な導入を適切に管理できない場合、新製品や

サービスが消費者に受け入れられない場合、又は統合戦略を実行できない場合、ソニーの評判、業績、及び

財政状態に悪影響を及ぼす可能性があります。

▪ 経営環境と自社の競争優位性に触れながら、競争優位性を失った場合の
リスクについて具体的に記載

有価証券報告書に記載した事業の状況、経理の状況などに関する事項のうち、投資者の判断に重要な

影響を及ぼす可能性のある事項には、以下のようなものがあると考えております。なお、当該事項は、

本書提出日現在において入手し得る情報にもとづいて判断したものです。

(2) ソニーは収益又は営業利益率の低下に繋がりかねない一層激化する競争を克服しなければなりません。

ソニーは、業種の異なる複数のビジネス分野に従事しており、さらにそれぞれの分野において数多く

の製品・サービス部門を有するため、大規模な多国籍企業から、単一又は数少ないビジネス領域に特化

し高度に専門化した企業にわたって、業界の既存企業や新規参入企業などの多くの企業と競争していま

す。また、潜在的には現在ソニーに製品を供給している企業も競合相手となる可能性もあります。これ

らの既存の及び潜在的な競合他社がソニーより高度な財務・技術・労働・マーケティング資源を有する

可能性があり、ソニーの財政状態及び業績は、当該既存及び新規参入の競合他社に効率的に対抗する能

力にかかっています。

ソニーが直面する競合要因は業種により異なります。例えば、ソニーのエレクトロニクス事業は、競

合他社との間で価格や機能を含む様々な要素で競争しています。また、ソニーの音楽分野及び映画分野

では、アーティスト、作詞家、俳優、ディレクター、及びプロデューサーといった才能ある人材ならび

に製作・制作、取得、ライセンス、又は配信されるエンタテインメント・コンテンツを得るため競争し

ています。競合他社との価格競争は、価格の下落に比例して費用が下落しない場合には利益率の低下に

つながり、また、才能ある人材と魅力的なコンテンツ獲得競争も、そのような才能ある人材やコンテン

ツの獲得に必要とされる費用の増加を増収により埋め合わせできない場合には、収益力の低下につなが

る可能性があります。さらに、イメージセンサーのように、現在ソニーが強い競争力を有していると考

えられる製品においても、競合他社の技術力の向上により、ソニーがその優位性を保てなくなる可能性

もあります。また、コンスーマーエレクトロニクス事業においては、絶えず変化し、一層多様化する消

費者の嗜好に訴求する製品を作るため、あるいは、消費者の多くが同種の製品をすでに保有していると

いう状況に対処するために、ソニーはより優れた技術を開発し、消費者の嗜好を予測し、競争力ある価

格と特長を有する、魅力的で差異化された製品を迅速に開発する必要があります。ソニーは、様々なコ

ンスーマー製品において、一層激化する競合他社との価格競争にともなう価格低下圧力の高まり、小売

業者の集約化、新規の販売・流通チャネルの構築、及び製品サイクルの短期化に直面しています。音楽

分野及び映画分野における業績は、予測が困難である作品に対する世界中の消費者からの支持による影

響、同時期もしくは近接した時期に公開された他の競合作品による影響、ならびに、ソニーの作品に代

わり消費者が利用可能な娯楽及びレジャー活動に影響を受ける可能性があります。例えば、2020年の年初

以降の新型コロナウイルス感染拡大を受け、世界各国で外出制限が行われたことにより、消費者行動へ

の影響が出ています。

仮に、ソニーが、技術その他の競争力を持つ分野においてその優位性を保てなくなった場合、ソニー

のコンスーマー製品に対して頻繁に影響を及ぼす継続的な価格下落又はその事業に影響を及ぼすコスト

圧力について効果的に予測し対応できない場合、既存の事業モデルや消費者の嗜好が変化した場合、又

はソニーのコンスーマー製品の平均価格の下落スピードが当該製品の製造原価削減のスピードを上回っ

た場合には、ソニーの業績及び財政状態に悪影響を及ぼす可能性があります。

・
・
・

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

（中略）
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（重要な投資案件）

a．豪州原料炭及びその他の金属資源権益への投資

当社は、1968年11月にMDP社を設立し、炭鉱開発（製鉄用の原料炭）に取り組んできました。2001年に

は、MDP社を通じ、約1,000億円で豪州クイーンズランド州BMA原料炭事業（以下「BMA」）の50％権益を

取得し、パートナーのBHP社（BHP Billiton Limited、本社：豪州メルボルン）と共に事業を運営してい

ます。現在では、BMAは年間6,500万トンの生産量を誇る世界最大規模の原料炭事業に成長しています。

また、当連結会計年度末のMDP社の固定資産帳簿価額は約6,500億円となっています。

なお、MDP社については、商品市況リスクにより業績に影響を与える可能性がありますが、詳細につい

ては「2 ② a. 商品市況リスク（金属資源）」をご参照ください。

b. チリ国銅資産権益への投資及びその他の資源権益への投資

当社は、アングロ・アメリカン社（Anglo American Plc、本社：英国ロンドン、以下「アングロ

社」）、チリ国営の銅生産会社であるCorporación Nacional del Cobre de Chile社（本社：チリ国サ

ンチャゴ）と三井物産株式会社の合弁会社（以下「合弁会社」）と共に、チリ国銅資源権益保有会

社アングロ・アメリカン・スール社（Anglo American Sur S.A.、本社：チリ国サンチャゴ、以下「ア

ングロスール社」）の株式を保有しています。

当連結会計年度において、アングロスール社の事業価値向上に資する取組みを同社が所在するチ

リ国で他パートナーと機動的に行うなど事業経営の深化を図ることを目的として、中南米における

金属資源開発事業の中核会社であるチリ国M.C. Inversiones Limitadaにアングロスール社の株式を移

管することを決定しています。

アングロスール社への出資比率は、アングロ社グループが50.1%、合弁会社が29.5%、当社グループ

が20.4%となっており、当社の取得額は45.1億米ドルです。

アングロスール社は、チリ国内にロスブロンセス銅鉱山、エルソルダド銅鉱山、チャグレス銅製錬

所、並びに大型の未開発鉱区等の資産を保有しています（アングロスール社合計の2019年銅生産量実

績は約39万トン）。

当社はアングロスール社への投資に対して持分法を適用しています。アングロスール社宛の投資

に関しては、「持分法で会計処理される投資」として減損テストを行っており、アングロスール社

の生産・開発計画は長期間に及ぶため、銅価格の見通しを含め、中長期的な観点から評価し判断し

ています。銅価格に関しては、将来の需給環境等のファンダメンタルズや、社外の金融機関等の提

供するデータ等を考慮して、当社としての見通しを策定しています。アングロスール社の生産・開

発計画は長期間に及ぶため、短期的な価格の動向よりも中長期的な価格見通しの方が、アングロ

スール社への投資の評価により重要な影響を与えます。銅市況の低迷に加え、当初想定からの未開

発鉱区の開発時期の遅れ等も踏まえて総合的に見直した結果、2015年度末に2,712億円の減損を実施

し、当連結会計年度末の帳簿価額は約1,500億円となっています。

（１）エネルギー資源や金属資源における価格変動リスクについて、価格

変動が利益に与える影響を具体的に記載

（２）個々の重要な投資案件の潜在的なリスクについて、定量的な情報も

示しながら具体的に記載

４．「事業等のリスク」の開示例

三菱商事株式会社 有価証券報告書（2020年3月期）P20-23

② 市場リスク

以下「当期純利益」は、「当社の所有者に帰属する当期純利益」を指しています。当期純利益への影響額

は、他に記載のない限り当社の当連結会計年度の連結業績を踏まえて試算した、翌連結会計年度に対する影

響額を記載しています。

a. 商品市況リスク

当社では、商取引や資源エネルギーの権益を保有して生産物を販売すること、事業投資先の工業製品を製

造・販売することなどの活動においてさまざまな商品価格変動リスクを負っています。当社の業績に大き

な影響を与える商品分野として次のようなものがあげられます。

(エネルギー資源)

当社は北米、東南アジア、豪州などにおいて、天然ガス・石油の生産・開発事業、液化天然ガス（LNG）事

業を行っており、原油・ガス価格は当社の業績に少なからぬ影響を与えます。

原油（Dubai）価格は、米中貿易摩擦が激化し世界経済減速懸念を引き起こしたことから、50米ドル/バレ

ル台まで下落した後、9月のサウジアラビア石油精製施設へのドローン攻撃の報で一時的に急騰し、その後

はOPECプラスの協調減産に伴い60米ドル/バレル程度の価格が維持されました。2020年1月初めには米イラン

の軍事衝突の可能性が高まり70米ドル/バレル近辺まで上昇したものの、1月末以降の新型コロナウイルス

の感染拡大による需要減、及び、3月のOPECプラスの協調減産体制の崩壊とサウジアラビアを初めとする諸

国による原油増産により一時20米ドル/バレル台にまで下落しました。その後も新型コロナウイルスは米国、

欧州をはじめ世界的に拡大し、世界経済成長が大きく阻害される可能性が高まると共に、原油供給過多の

状況下、原油価格もしばらく低迷するとみられます。

また、当社のLNG販売は長期契約が大部分を占めるものの、一部はスポット契約にて販売しています。昨年

末からの暖冬の影響及び新規プロジェクト立上がりによるLNG供給量の増加等の影響でアジアのスポット価

格が百万Btu（英国熱量単位）当たり4米ドル台まで落ち込んだ後、冬場の需要期を迎え7米ドル台に回復し

たものの、その後は暖冬の影響もあり価格を下げ、新型コロナウイルスの感染拡大に伴う需要低下等もあ

り過去最低水準の2米ドル台まで落ち込みました。

LNG価格は多くが原油価格にリンクしており、1バレル当たりの原油価格が1米ドル変動すると、当社の当期

純利益は主に持分法による投資損益を通じてLNG・原油合わせて年間25億円増減すると試算されます。ただ

し、LNG・原油の価格変動が当社の業績に影響を及ぼすまでにはタイムラグがあるため、価格変動が直ちに

業績に反映されるとは限りません。

(金属資源)

当社は、100%出資子会社の三菱デベロップメント社（MITSUBISHI DEVELOPMENT PTY LTD、本社：豪州ブリス

ベン、以下「MDP社」）を通じて、製鉄用の原料炭を販売しており、石炭価格の変動はMDP社の収益を通じ

て当社の業績に影響を与えます。また、MDP社の収益は、石炭価格の変動の他にも、豪ドル・米ドル・円の

為替レートの変動や悪天候、労働争議等の要因にも影響を受けます。

銅についても、生産者としての価格変動リスクを負っています。1トン当たりの価格が100米ドル変動する

と連結純利益で年間11～12億円の変動をもたらす（1ポンド当たりの価格が0.1米ドル変動すると当期純利

益で年間24～27億円の変動をもたらす）と試算されますが、粗鉱品位、生産・操業状況、再投資計画（設

備投資）等、価格変動以外の要素からも影響を受けるため、銅の価格のみで単純に決定されない場合があ

ります。

【事業等のリスク】 ※ 一部抜粋

・
・
・
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５. 「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」

（１）「MD＆Aに共通する事項」の開示例

記述情報の開示の好事例集2020 金融庁 2021年2月16日（公表）



（セグメント別の状況）

・小売セグメントの営業利益は100億円（前年比△12％）、前年を14億円下回りました。

・フィンテックセグメントの営業利益は384億円（前年比＋10％）、ショッピングクレジットが好調に

推移し８期連続の増収増益となりました。

□ セグメント営業利益

＜小売セグメント＞

・前期までの５年間にわたるショッピングセンター型店舗への転換により、収益改善と利益の安定化が

進みました。当期より新たな店舗戦略「デジタル・ネイティブ・ストア」の実現に向け、Ｄ２Ｃ（ダイ

レクトトゥーコンシューマー）やシェアリングサービスなどのブランドの導入を進め、ネットでは提供

できない体験やコミュニケーションの場を提供する店舗をめざしています。定借区画の収益の安定化は

着実に進みましたが、収益改善が一巡したことに加え、下半期においては消費増税や天候不順による不

振、さらには新型コロナウイルス感染拡大防止のための外出自粛や店舗休業にともなう売上減少により

減収減益となりました。

□ 小売セグメントの営業利益増減要因

(注) プラットフォームは、店舗内装や物流、ビルマネジメントなど小売で培ったノウハウを統合的に

運営するＢｔｏＢビジネスです

(1) 経営成績等の状況の概要

（連結業績）

・ＥＰＳは117.58円（前年比＋１％、前年差＋1.59円）、利益成長と資本政策により前年を上回り２期

連続で過去最高を更新しました。ＲＯＥは8.8％（前年差△0.3％）となり、２期連続で株主資本コス

ト（6.9％）を上回り、ＲＯＩＣは3.7％（前年差＋0.0％)となり、４期連続で資本コスト（ＷＡＣＣ

3.0％）を上回りました。

・グループ総取扱高は２兆9,037億円（前年比＋14％）、フィンテックのショッピングクレジット取扱

高が全体を牽引し、前年を3,641億円上回りました。

・営業利益は419億円（前年比＋２％）11期連続の増益、当期利益は254億円（前年比＋０％）９期連続

の増益となりました。

※「３ 経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析」において、億円単

位で記載している金額は億円未満を四捨五入しています。

□ 連結業績

□ ＲＯＥ・ＲＯＩＣの状況

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

株式会社丸井グループ（1/2）有価証券報告書（2020年3月期） P19-21

・
・
・

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

▪ ROE・ROICの状況について、対前年比も含め、それぞれ株主資本コ
スト・WACCと比較して分析
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・当期のリカーリングレベニュー（売上総利益ベース）は1,311億円（前年比＋７％）となり、売上総

利益に占める割合は65.3％（前年差＋2.4％）まで高まりました。

（注）売上総利益ベースのリカーリングレベニュー、およびその構成を算出する際の売上総利益には、

販管費戻り（お取引先さまから継続的にいただく経費）を含めています。

□ リカーリングレベニュー

・成約済み繰延収益の算出は、不動産賃貸収入は残契約年数、リボ・分割手数料やカードキャッシング

利息は返済期間、加盟店手数料（リカーリング分）はカード有効期間、家賃保証は残居住年数をもとに

行っています。

・当期末の成約済み繰延収益は3,500億円（前年比＋７％）となり、当期のリカーリングレベニュー

（売上総利益ベース）の約2.7倍の将来収益が見込まれます。

□ 当期末時点の成約済み繰延収益

＜フィンテックセグメント＞

・エポスカードのご利用客数の拡大に向け、丸井店舗やネット・サービス領域での新規入会の促進を強

化するとともに、全国の商業施設との提携カードの発行を進め、提携施設数は30施設（前年差＋５施

設）に拡大しました。また、利用率・利用額のさらなる向上に向けて、家賃保証やリカーリング、サ

ブスクリプション企業との提携、協業に取り組み、家計消費におけるシェアの最大化をめざしていま

す。

・その結果、カード会員数は720万人（前年比＋５％）、独自の家族カード「エポスファミリーゴール

ドカード」の会員増加などお得意さまづくりを着実に進め、プラチナ・ゴールド会員は250万人（前

年比＋16％）と大きく伸長し、カード会員全体の35％まで拡大しました。

・取扱高については、新型コロナウイルス感染拡大防止のための外出自粛等により伸びは鈍化したもの

の、ショッピングクレジットが引き続き伸長し２兆1,710億円（前年比＋16％）となったことに加え、

家賃保証などのサービス取扱高が3,539億円（前年比＋26％）と順調に拡大しました。

□ フィンテックセグメントの状況

（ＬＴＶの安定性を表す指標）

当社グループの収益構造はこれまでのビジネスモデルの転換にともない、店舗の不動産賃貸収入やカー

ド手数料をはじめとする「リカーリングレベニュー（継続的収入）」（非監査情報）が拡大し、売上・

利益に占める構成が大きくなりました。お客さま・お取引先さまとの契約に基づく継続的収入であるリ

カーリングレベニューからは、翌期以降の将来収益を「成約済み繰延収益」（非監査情報）としてとら

えることが可能であり、収益の安定性を測る指標として使用できます。これらは、ＬＴＶ（生涯利益）

を重視した当社グループの長期視点の経営において重要な要素であると考えています。

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

株式会社丸井グループ（2/2）有価証券報告書（2020年3月期） P21-23

・
・
・

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

▪ 財務情報に加えて、その理解に有用な指標（新規会員数など）の前期
比較情報を記載
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現状、不動産の投資及び回収ともに順調に進んでおりますが、有利子負債はこの１年で2,649億円

増加し、総額で１兆434億円となっています。D/Eレシオ（負債資本倍率）は0.60倍となり、第６次中

期経営計画において適正な財務レバレッジとして定めた「0.5倍程度」を上回る水準となっています。

ただし不動産投資が増加するのを見越し、財務健全性の維持として2019年９月に、総額1,500億円に

及ぶ公募ハイブリッド社債（劣後特約付社債）を発行しております。これは資本増強という観点から

D/Eレシオの改善につながるもので、ハイブリット債考慮後ではD/Eレシオは0.54倍となっています。

目下、新型コロナウイルス感染症拡大の影響が続く中で、資金需要が高まっていること、及び今後

の不動産市況が不透明なことから、2020年度においては新規の不動産投資についてはこれまで以上に

慎重に臨みます。一方、簿価で約5,500億円ある未稼働物件に対しては、現在、建物への建設投資を

進めおり、これを早く稼働させ、リーシングをし、収益物件へと仕上げていきます。また、このよう

な状況だからこそ、新規投資のチャンスという考え方もありますので、良い新規投資案件があれば検

討していきます。

財務健全性の維持とともに、キャッシュ・フロー経営の推進はこれまで以上に重要であると考えて

います。従来、資産の回転率向上は当社の財務戦略における重要な取組みの一つであり、特に販売用

不動産の回転率の改善は課題の一つととらえています。現状、住宅については年0.6回転程度（当社

単体）にとどまっておりますが、これを年１回転までは改善していく考えです。一方、分譲マンショ

ンの販売用土地・建物の在庫は約3,900億円となっていますが、年間売上げに対してやや過大と認識

しており、こちらも滞留が生じないように施策を進めてまいります。

このほか、商業や事業向け不動産の回転率は比較的良いものの、推移を注意深く観察しつつ、状況

に機敏に対処してまいります。

冒頭、有利子負債は１兆円を超えていると申しましたが、投資不動産は同程度の１兆円保有してお

ります。その半分は、マルチテナント型物流施設です。

当社では、これまでお客さまのニーズに合わせた物流倉庫やレンタル倉庫を多数手掛けてきました。

その実績を踏まえて、昨今、取組みを強化しているマルチテナント型物流施設は、幅広いお客さまの

物流ニーズに対応し、早く入居したいお客さまの要請に応えられるものであり、物流業界のトレンド

に合致していると認識しています。新型コロナウイルス感染症拡大の影響下においても、お客さまの

ニーズは依然として高く、インターネットを通じた通信販売の需要増を背景にニーズはむしろ高まっ

ています。加えて、当社の強みが発揮できる複合開発・市街地の再開発等の分野への投資も引き続き

取り組んでまいります。

そのためにも、施設の早期稼働を通じてキャッシュ・フローへの寄与を図っていく考えです。資金

計画では３年間で4,000億円の開発物件売却を予定しております。１年目は1,895億円を売却し、２年

目においては約1,900億円の売却を予定しており、２年間で約3,800億円となる予定です。新型コロナ

ウイルス感染症拡大が不動産市況に与える影響は、いささか見えづらいところもありますが、まだ追

加で売却できる物件を保有しており、キャッシュ・フローや、利益達成、また傘下のリートの成長等、

様々な観点で状況を見ながら検討してまいります。

ＣＦＯメッセージ

ガバナンスを再構築し、ステークホルダーからの信頼回復に努めると共に

サステナブル経営、攻守のバランスが取れた財務戦略を実施してまいります。

サステナブル経営のための基盤の強化に向けて投資する

基本方針４「持続性・実行性を支える環境の強化」については、役職員へのリスク・コンプライアン

ス教育の継続実施、グループ内部監査体制及びリスクアプローチの強化を進めております。今後も、コ

ンプライアンス活動を持続し、実効性を高める効率的な業務基盤の強化に向けて取り組んでまいります。

中長期の持続的な成長に向けては、経営基盤の強化に対する投資が重要です。第６次中期経営計画で

は、設備投資2,500億円のうち1,000億円を働き方改革及び技術基盤整備に関する投資に充てています。

10年後の日本を見すえると、人口減少にともなって住宅需要は約４割減少すると予測されています。

加えて、建築に携わる建設技能労働者は約６割減るという予測もあります。これから先、住宅の提案営

業をどのように行うかということに加えて、「いかにして建てるか」ということが業界における競争優

位を左右する時代が到来します。

そのため、BIM（ビルディング インフォメーション モデリング）の導入による法令等適合のチェッ

クの効率化など、DX(デジタルトランスフォーメーション)による業務システムの強化に向けた取組みが

必須といえます。また、作業ロボットによる現場での無人施工なども進めていく必要があります。

現状、第６次中期経営計画の中で1,000億円をすべて投資する段階には至っておりませんが、第６次

以降を見すえて中長期の取組みとして、経営基盤の強化に取り組んでまいります。

なお、ガバナンス強化策の実施状況については、今後も定期的にみなさまにご報告させていただきま

す。

キャッシュ・フロー経営をこれまで以上に推進する

財務状況につきましては、事業規模が着実に拡大し、2020年３月期決算においては売上高・営業利益

は過去最高を更新する中で、投資が予想を超えて進捗いたしました。特に不動産開発への投資は、第６

次中期経営計画においては7,000億円を計画しておりますが、１年目で3,626億円の投資となりました。

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

大和ハウス工業株式会社（1/5）有価証券報告書（2020年3月期） P30-32

代表取締役副社長／CFO 香曽我部 武

（中略）

▪ 実績の振り返りを行いつつ、今後の成長投資や資金調達について、経
営者の考え方を具体的に記載
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今後も株主・投資家はじめステークホルダーのみなさまと対話を重ね、ご意見をいただくとともに、

社名が表す「大いなる和」のもとで、すべての役職員が一致団結して、「世の中の役に立つ」事業の

推進により持続的成長を成し遂げてまいります。引き続きご支援をたまわりますよう心よりお願い申

しあげます。

ＣＦＯメッセージ

新型コロナウイルス感染症拡大の影響に向けて万全の備えで対応する

当社では常に時代の一歩先を見すえた財務戦略に取組み、経営の守りを固めることに注力してきまし

た。現時点では金利上昇のリスクは見込んでいないものの、先程述べました公募ハイブリッド社債（劣

後特約付社債）は新型コロナウイルス感染症拡大の影響を受ける前というタイミングで、低金利で財務

健全性に寄与する資金を調達することができたと考えております。

また、投資が増加し不動産開発の残高が増える中、従来は傘下の上場リートが主な売却先でしたが、

私募リートや私募ファンドなど売却先の多様化も進めております。

不動産開発における当社の強みとしては、多種多様な建物を手がけられる点と、テナント企業さまが

多岐にわたっている点などを挙げることができます。これらの点を活かしながら、物件売却のタイミン

グも見極めていきます。

一方で、厳しい市況の中でキャッシュ・フロー経営を推進していくためには、より少ない資金を効率

よく回して稼ぐという発想が欠かせません。そのために、不動産開発に加えて新たなビジネスを育てて

います。

当社グループでは、2018年からストック事業の強化に向けてグループ統一の新ブランド「Livness

（リブネス）」を立ち上げました。これは既存住宅の売買仲介をはじめ、買取再販やリノベーション・

リフォームなどを全事業に亘って手がけるものです。事業展開において資本効率が良い上に、「世の中

のために役立つ」という創業者精神にもかなっています。このリブネスを新たな事業の柱として成長さ

せていくことが、逆境を乗り切っていく鍵になると考えています。

株主還元について

当社では「ROE13%以上」、「D/Eレシオ0.5倍程度」、「配当性向30%以上及び機動的な自社株買いの実

施」の３つを資本政策の指標として掲げております。その重要な指標の１つであるROE（自己資本利益

率）につきましては、目標である13％以上を2016年度以降、達成することができました。

しかしながら、新型コロナウイルス感染症拡大の影響により、市況が悪化していくことを想定すれば、

今後はより一層３つの指標のバランスを取り、攻めと守りの両面に配慮した財務戦略を実施していくこ

とが重要であると考えております。

また、配当金につきましては、一株当たり利益（EPS）を上げてきた結果、2020年３月期は年間配当

115円、配当性向32.7%、10期連続の増配を達成することができました。2021年３月期については、新型

コロナウイルス感染症拡大の影響を勘案し、業績は減収減益の計画となっており、増配は難しいものの、

安定配当継続の観点から、年間配当金90円、配当性向56.9%とさせていただきました。そして、自社株

買いについては、取得株数1,000万株、取得金額300億円を上限に現在実施しております。当面は、想定

していた以上に営業キャッシュ・フローが下がっているため、手元資金を厚くし、新型コロナウイルス

感染症拡大が収まったあとの状況を見極めたいと考えており、追加の自社株買いについては、今後の状

況を見ながら検討してまいります。

2020年度は新型コロナウイルス感染症拡大を背景に、たいへん厳しい事業環境での取組みとなります。

しかし、こうした事態に直面したときこそ、当社グループが継承してきた創業者精神が真価を発揮する

はずです。

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

大和ハウス工業株式会社（2/5）有価証券報告書（2020年3月期） P32-34

（１）株主還元について、実績に加え目標水準を記載

（２）資本政策の考え方について、目標とするROEを図示しながら平易に記載

5-4

（１）

（２）



基本的な考え方

キャッシュ・マネジメントの基本的な考え方としては、事業活動によるキャッシュ創出額を基準

として投資を行うことです。優良な投資機会に対しては、積極的な投資を行う必要があり、外部から

調達する資金を含めて投資枠の設定を行っています。そのため、D/Eレシオが一時的に0.5倍を超える

ことがありますが、中長期的には、0.5倍程度として有利子負債の水準をコントロールし、成長投資

と財務健全性の維持の均衡を図っています。

キャッシュ・フローの状況 [ 図２・３ ]

2019年度における営業活動CFは、2,347億円となり、前連結会計年度に比べ1,179億円減少しました。

自己資本に対する営業活動CFは、前連結会計年度の22%から８ポイント下降し14%で推移しています。

主な要因としては、3,496億円の税金等調整前当期純利益を計上したものの、請負工事に係る仕入債

務の支払日程の見直しと併せて手形支払いの大部分を廃止したことによる影響、及び前連結会計年度

末が休日であった影響による仕入債務の減少や法人税等の支払いを行ったことなどによるものです。

投資活動CFについては、第６次中期経営計画における投資計画に基づき、賃貸等不動産等の取得や、

不動産開発事業への投資を2,895億円実行したことなどにより、△3,172億円となりました。その結果

フリー・キャッシュ・フロー（営業活動CF+投資活動CF）は△824億円となり、たな卸資産や投資用不

動産の取得等のために借入金やハイブリッド社債の発行による資金調達を行ったことなどにより、財

務活動CFは1,691億円となりました。

これらの結果、現金及び現金同等物の2019年度末残高(休日調整後)は前連結会計年度末から849億

円増加し、2,760億円となりました。

財務の状況 [ 図１ ]

2019年度末の総資産は、前連結会計年度末比で2,933億円増加し、４兆6,273億円となりました。その

主な要因は、海外事業の強化等によりたな卸資産が増加したことや、投資用不動産等の取得により有形

固定資産が増加したことによるものです。

負債合計については、前連結会計年度末比で1,636億円の増加となり、２兆8,539億円となりました。

その主な要因は、仕入債務を支払ったものの、たな卸資産や投資用不動産の取得等のために借入金やハ

イブリッド社債の発行による資金調達を行ったことによるものです。

純資産合計については、前連結会計年度末比で1,296億円増加し、１兆7,733億円となりました。その

主な要因は前連結会計年度に係る株主配当金を支払ったものの、2,336億円の親会社株主に帰属する当

期純利益を計上したことによるものです。

リース債務等を除く有利子負債残高は、前連結会計年度末比で2,649億円増加し、１兆434億円となり

ました。D/Eレシオについては、2010年度が始まる時点の2009年度末の0.74倍と比較すると、内部留保と

2013年度に実施した増資によって、0.60倍へ改善されています。資産の内訳については、賃貸等不動産

の残高が１兆1,261億円となり、近年大きな割合を占める状況となっています。今後も、開発用不動産

の取得等により、資産が膨らむことが予測されますが、最適資本構成の検証により財務の健全性維持に

努めていきます。

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

大和ハウス工業株式会社（3/5）有価証券報告書（2020年3月期） P35-36

Ⅰ．財政状態

①流動比率は197％から162％へと低下。

②固定比率は200％から146％へと低下。

③固定長期適合率は78％から76％へと低下。

④自己資本は6,168億円から１兆7,269億円

へと成長。

①運転資本（売上債権＋たな卸資産－仕入

債務）は、2,620億円から１兆1,675億円へ

と増加。

②リース債務等を除く有利子負債は4,583

億円から１兆434億円へと増加しているも

のの、自己資本に対する比率（D/Eレシ

オ）は、0.74倍から0.60倍へ低下。

③賃貸等不動産を増加させつつ、自己資本

に対する賃貸等不動産及び固定資産の比率

は1.29倍から1.06倍へと低下。

Ⅱ．キャッシュ・フロー(CF)

（１）財政状態やキャッシュ・フローの分析を図示しながら平易に記載

（２）経営者が考えるキャッシュ・マネジメントの基本的な考え方を記載
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投下資本利益率(ROIC)／株主資本利益率(ROE) [ 図８・９ ]

税引後営業利益（NOPAT）（※２）は、2,645億円となり、投下資本（自己資本＋有利子負債）２兆

5,725億円（※３）に対する利益率（ROIC）は10.3%となりました。

当社は、第６次中期経営計画においてはROE13%以上を経営目標のひとつに掲げていましたが、D/E

レシオ0.5倍を目安として借入等を行い事業を展開しているため、事業投資においては投下資本全体

に対するリターンがWACC（株主資本コストと負債コストの加重平均）を上回るように意識をして取り

組んでいます。ROICの維持・向上によって、株主資本に対する利益率（ROE）の維持・向上に努めて

いきます。

※２ 税引後営業利益（NOPAT）＝営業利益×（１－実効法人税率）

※３ 期中平均

売上総利益／営業利益率 [ 図７ ]

売上総利益は8,702億円となり、2010年度からの

10年間における年平均成長率は11.1%となりました。

売上高総利益率は、前期と比べ0.5ポイント低下し

19.9%となりました。また、営業利益は、3,811億円

となり、2010年度からの年平均成長率は17.7%とな

りました。

営業利益率は前期と比べ0.3ポイント低下し、

8.7%となりました。建設資材や労務費の高騰によ

り売上高総利益率は0.5ポイント低下しましたが、

生産性の向上等により従業員１人当たり売上高を

増加させ、売上高販管費率を低下させることで、

営業利益率が大きく低下しないように努めていま

す。

企業価値・キャッシュ創出力 [ 図４・５ ]

キャッシュ創出力を示す減価償却前の営業利益（EBITDA）（※１）は4,563億円となっており、

キャッシュを生み出す力は着実に成長しています。今後についても、有利子負債の水準を一定程度に維

持しつつ、優良な投資案件への積極的な投資を行うという方針を継続するとともに、新たな収益の柱を

育てることによって、キャッシュ創出力をさらに高め、企業価値を向上させていきます。

2019年度末の企業価値（EV）（※２）は、時価総額１兆7,838億円にリース債務等を除くネット有利

子負債7,620億円を合算し２兆5,458億円となっています。企業価値とキャッシュ創出力の倍率を示す

EV/EBITDA倍率は2019年度末で5.6倍となっています。

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

大和ハウス工業株式会社（4/5）有価証券報告書（2020年3月期） P36-38

Ⅱ．キャッシュ・フロー(CF)

Ⅲ．損益の状況

売上高／総資産回転率 [ 図６ ]

売上高は４兆3,802億円となり、2010年度から

の10年間における年平均成長率は11.2%となりま

した。

総資産回転率（※１）については、2010年度

から2012年度までの３年間の推移に対し、2013

年度から2019年度までの７年間は僅かながら改

善傾向が見られます。

しかしながら、さらなる回転率の改善のため、

たな卸資産の販売促進や投資不動産の売却、政

策保有株式の売却等、資産の効率的な活用の徹

底に引き続き取り組んでいきます。

※１ 総資産は期中平均

▪ 損益の状況に関する分析において、ROICやROE等の実績や事業投
資において考慮する指標を具体的に記載
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【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

大和ハウス工業株式会社（5/5）有価証券報告書（2020年3月期） P39-40

Ⅳ．事業別経営成績

成長性分析 [ 図10 ]

2010年度に対する2019年度の利益成長率は、事業施設

において10倍、その他事業において７倍、商業施設にお

いて４倍、住宅ストックにおいて３倍を超える水準と

なっています。

賃貸住宅事業においては、10年前において既に高い利

益水準にあったため、2010年度比の成長率は相対的に低

く示されていますが、引き続き高い利益率で推移して

います。

また、当社の強みは、事業領域間の隔たりがない事

業提案ができることです。社会の変化するスピードが

加速度的に高まる中で、多様化する建築ニーズに対し

て、各事業が有する商品・サービスを複合的に組み合

わせることや、周辺領域での事業展開によって得られ

る新たな事業機会が今後さらに増加することを見込ん

でいます。

これらの新たな市場が全社の成長率を牽引するよう、

全体の収益性とのバランスを考慮しながら成長に向け

た取組みを進めていきます

収益性分析 [ 図11 ]

営業利益においては、賃貸住宅、商業施設、事業施

設事業の３つのセグメントで全体の80%を占めています。

また、住宅ストック事業においては、売上高構成比

としては3.2%にとどまるものの、高い利益率・資本効率

（ 図12 ）を示しています。市場の成長が見込まれる事

業分野であるため、住宅ストック市場を中心としたグ

ループ統一のブランド「Livness(リブネス)」を立ち上

げ、積極的に取り組んでいます。

また、戸建住宅、マンション事業については、人口

減少に伴い、新設住宅着工戸数の減少も見込まれる中、

エリアの選択やターゲットの明確化により利益率の改

善を図っていきます。

セグメント資産に対する営業利益率 [ 図12 ]

セグメント資産に対する営業利益率については、住

宅ストック、賃貸住宅、商業施設事業が高い数値を示

しています。

事業施設事業については、物流施設等の市場の急成長

に対応し、積極的な投資を行っていることから、現時

点における資産利益率は低い水準となっていますが、

今後の投資回収期にはキャッシュ・フローに大きく寄

与してくることを見込んでいます。

事業投資の状況 [ 図13 ]

事業投資の状況としては、収益性が高く、高い成長率

を示している事業施設事業への投資を積極的に実施して

います。次いで、収益性の高い商業施設、賃貸住宅事業

への投資を行っています。また、これらのコア事業に

よって創出された資金を活用し、新たな収益の柱として

育成すべく新規事業や海外事業等への投資も併せて実施

しています。

▪ 事業別経営成績について、成長性や収益性の分析結果を図示しながら
平易に記載

5-7



「中期経営計画2019」では機械事業をコア事業と位置づけ、「新たな成長の礎を構築」する期間とし、

2019年度（イメージ）の営業利益を62億円、構成比を72%としました（機械事業の2016年度実績（比較

基準年）の営業利益は35億円、構成比は53%。）。2019年度実績の営業利益は73億円、構成比は83%で

2019年度（イメージ）比1.2倍、2016年度（比較基準年）比2.1倍となりました。

創業150周年を迎える2025年度に向けた当社グループの2025年ビジョン「FURUKAWA Power & Passion

150」において連結営業利益150億円の常態化、二桁台のROEを掲げ、「2025年ビジョン」を具現化してい

くための第1フェーズとして、2017年度から2019年度の3年間を対象とした「中期経営計画2019」を策定

し、最終年度である2019年度に、マイルストーンとして連結営業利益85億円程度、ROE6%～7%程度とする

経営指標を設定いたしました。

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

古河機械金属株式会社 有価証券報告書（2020年3月期） P27-30

（１）ROEの分析を経営計画と関連付け、収益性、効率性、レバレッジ

に分解して記載

（２）ROAの構成要素をセグメント単位で分析し、その結果を経営者の

視点で図示しながら平易に記載

(2) 経営者の視点による経営成績等の状況に関する分析・検討内容
①当連結会計年度の経営成績等の状況に関する認識および分析・検討内容
(当社グループの経営方針・経営戦略、経営上の目標の達成状況を判断するための客観的な指標等) 

（中略）

ROE向上に向けた取り組みの強化・浸透については、ROEの構成要素のうち、収益性と効率性の改善

に最優先で取り組むこととしております。更に2018年度から資本コストを的確に把握するとともに、

事業ポートフォリオの見直しや、設備投資等を含む経営資源の配分等に際し、資本コストを考慮した

事業ポートフォリオマネジメントの運用を開始しました。

ROEの構成要素について2016年度（比較基準年）との比較で、2019年度は上場株式の株価下落による

投資有価証券評価損10億29百万円を特別損失に計上したことによる当期純利益率の悪化を主因として、

収益性は低下しました。また、効率性は改善、レバレッジは低下し、ROEは5.8%となりました。2018年

度についても古河大阪ビルの減損損失15億61百万円を計上したことによる当期純利益率の悪化を主因

として、収益性は低下し、ROEは5.7%にとどまり、「中期経営計画2019」で掲げた経営指標の目標のう

ちROE（6%～7%程度）については、第1フェーズ（2017年度から2019年度）3年間を通じ目標未達となり

ました。

(セグメントごとの財政状態および経営成績の状況に関する認識および分析検討の内容）

ROE向上の取り組みの強化・浸透を図るべく、ROA（総資産営業利益率）をセグメントごとの経営指

標・管理指標とし、ROAの構成要素として収益性（売上高営業利益率）、効率性（総資産回転率）の改

善に取り組んできました。2016年度（比較基準年）および2019年度の状況は以下のとおりです。なお、

セグメントごとの第1フェーズ（2017年度から2019年度）の取り組みおよび今後の課題については、

「第2 事業の状況 1 経営方針、経営環境及び対処すべき課題等 (4) 中期的な経営戦略」をご参照願

います。

産業機械部門は、「中期経営計画2019」（2019年度イメージ）に対する売上高の達成率は116%、営

業利益は257%となりました。ROAは2016年度の0.5%から12.9ポイント改善し13.4%となりました。特に収

益性（営業利益率）の改善は、単なる機器メーカーからの脱却を目指し、顧客の戦略的パートナーと

なるべく2018年4月1日付で、それぞれ別の本部下にあった営業部門と設計部門を事業本部ごとに統合

する組織再編を実施、エンジニアリング力の強化を図ってきた成果として、独自のベルトコンベヤに

よる搬送技術の提案が、複数の大型プロジェクト案件に採用され、コントラクタ事業の拡大を図るこ

とができたこと、また、マテリアル機械においても、セクションプラント工事案件への技術提案によ

り破砕機やスクリーン、造粒機や一部プラント設備等を受注し、売上高は2016年度比で165%、営業利

益は3,071%と伸ばすことができたことによると認識しています。
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中期経営計画で目指すバランスシート

(2）経営者の視点による経営成績等の状況に関する分析・検討内容

①経営成績及び財政状態等の状況に関する認識及び分析・検討内容

ｂ．当連結会計年度の財政状態と目指すバランスシート

中期経営計画『ＧＰ２５ ２nd Stage』で掲げる経営目標・財務目標の達成の為には、成長投資と

財務の健全性の両立を図る必要があります。特に、戦略投資を含む総額550億円の投資を実行しなが

ら、効率性と健全性を高めるには資産効率化の追求は不可欠であり、その為にはバランスシート及び

キャッシユ・フローの強化、並びに政策保有株式の縮減等の資産圧縮を確実に実行し、かつ有利子負

債の削減を行ってまいります。

そのような中、当該計画１年目である当連結会計年度末の資産合計は、前連結会計年度末比104億

79百万円増の1,706億38百万円となりました。また、当連結会計年度末の負債合計は前連結会計年度

末比92億46百万円増の1,076億62百万円となりました。これらの主な増加要因は当該計画にある海外及

び国内の戦略投資によるものであり、特にＣＩＰＡ社及びＰＷＴ社への投資による新規連結効果は当

社の海外市場における売上拡大に大きく寄与しております。また、当連結会計年度での政策保有株式

の売却は６銘柄となり、資産圧縮に寄与しております。

有利子負債につきましては、前連結会計年度末比103億91百万円増の438億76百万円となりました。

この増加要因は大きく二つあり、一つはＣＩＰＡ社及びＰＷＴ社の買収時に引き継いだ借入金であり、

今後両社の業績を踏まえ削減に向けて適切に管理してまいります。もう一つは新型コロナウイルス感

染拡大の影響を考慮し、期末に手元流動性を確保する為に行った追加借入によるものであり、今後の

感染状況を慎重に見極めながら適切に管理してまいります。これらの結果、ＲＯＥは9.5％、ＲＯＡ

は5.5％、自己資本比率は32.7％、Ｄ／Ｅレシオは0.79（ネットＤ／Ｅレシオは0.48）となりました。

当該計画の最終年度である2021年度末において目指すバランスシートでは、総資産1,800億円、有

利子負債370億円、自己資本730億円としております。当該計画で掲げる業績目標の達成は元より、資

産圧縮等の施策を確実に実行することでＲＯＥ10％、ＲＯＡ7％、自己資本比率40％、Ｄ／Ｅレシオ

0.5の達成を目指してまいります。

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

大建工業株式会社有価証券報告書（2020年3月期） P29-30

・
・
・

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

▪ 経営者が考える「中期経営計画で目指すバランスシート」やキャッ
シュ・フローの配分方法を図示しながら平易に記載

（単位：億円）

②キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容並びに資金の流動性に係る情報

ａ．キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容

当社グループは、2015年に策定した長期ビジョン『ＧＰ２５』及び中期経営計画『ＧＰ２５ ２nd Stage』の

中で基本方針として「成長戦略の加速」と「経営基盤の強化」を掲げ、事業活動を展開しております。長期ビ

ジョン『ＧＰ２５』実現に向けた成長投資を最優先に実施し、その投資決定にあたっては、リスクとリターン

及び資本コストを考慮した上で投資を行い、収益力を高め、かつキャッシュの創出力も高めてまいります。

当該計画では３年間累計で営業キャッシュ・フロー450億円を目標としており、これに手元資金及び金融機

関等からの外部資金を活用し、戦略投資として400億円（海外／300億円、国内／100億円）、通常投資として

維持更新等に年間50億円を投資してまいります。

株主還元につきましては、「第４ 提出会社の状況 ３ 配当政策」に記載のとおりであります。

なお、当該計画の１年目である当連結会計年度の進捗及び主な内容は以下のとおりであります。

営業キャッシュ・フロー 168億円 ： 税金等調整前当期純利益、減価償却費等

社債・借入 130億円 ： 普通社債、Ｍ＆Ａに伴う借入金等

投資有価証券売却 11億円 ： 政策保有株式の売却等

戦略投資／海外 225億円 ： 北米木質素材事業Ｍ＆Ａ及びＭＤＦ事業の生産性向上等

戦略投資／国内 25億円 ： 無垢床材事業及びリフォーム事業Ｍ＆Ａ、建材事業の生産性向上、

ＩＴシステム等

通常投資 41億円 ： 既存設備の維持更新等

株主還元 18億円 ： 配当

次年度以降につきましても、当該計画に沿った成長投資の実施と健全な財務基盤の両立を目指し、財務基盤

の最適化を図ってまいります。
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成長し増収増益となりました。プラステ事業は増収となったものの、出店による経費増で、営業利益は

前期並みになりました。コントワー・デ・コトニエ事業、プリンセス タム・タム事業及びJ Brand事業

は赤字が継続しました。

［サステナビリティ（持続可能性）］

「服のチカラを、社会のチカラに。」というステートメントのもと、服のビジネスを通じて、環境や

社会のサステナビリティに貢献する事業の構築をめざしています。６つの重点領域を中心に、人権・環

境保護や社会貢献などを推進しています。2018年10月には、国連が提唱する人権・労働基準・環境・腐

敗防止の分野で企業が遵守すべき原則「国連グローバル・コンパクト」に署名しました。また、2019年

５月には、アパレル産業における女性の地位向上に貢献することを目的に国連女性機関（UN Women）と

のグローバルパートナーシップを締結しました。

■重点領域１「商品と販売を通じた新たな価値創造」：当社グループのジーンズ研究・開発施設「ジー

ンズイノベーションセンター」にて、ジーンズ加工工程の水使用量を大幅に削減する技術を開発しまし

た。2020年までに、グループ傘下の全ブランドで生産・販売するジーンズにこの技術を導入し、生産を

拡大していきます。

■重点領域２「サプライチェーンの人権・労働環境の尊重」：当社及び生産拠点も含めたサプライ

チェーン全体の人権課題への対応を目的に2018年７月に「人権委員会」を設置しました。また、取引先

工場の従業員から当社のホットラインに通報された、賃金問題、セクシャルハラスメント等の重要案件

については、工場への改善要請や、現地NGOとの協働などを通じて解決を図っています。

■重点領域３「環境への配慮」：2019年２月に、パリ協定の目標に基づく温室効果ガス排出量の長期削

減目標「Science-Based Targets」策定へのコミットメントを表明しました。また、ショッピングバッグ

や商品パッケージについては、使用量の削減及び環境配慮型素材への切り替えを行う方針を2019年７月

に発表し、2020年中を目処に、ショッピングバッグと商品パッケージの85%に当たる約7,800トンの使い

捨てプラスチック削減を全世界のグループ全社でめざしています。

■重点領域４「コミュニティとの共存・共栄」：2018年10月、平成30年北海道胆振東部地震の被災者に

約1.8万点の服を配布し、全商品リサイクル活動では、2018年11月、コロンビアにて、ベネズエラから

の難民・移民に約９万点の服を届けました。また、ユニクロ、ジーユーの店長や社員が講師となって、

子どもたちに国際問題への理解を深めてもらう「出張授業」が、経済産業省の「キャリア教育アワード

優秀賞」を受賞しました。

■重点領域５「従業員の幸せ」：2019年６月にダイバーシティ推進チームを設置し、人事制度の改革や

研修の実施に取り組み、女性従業員の活躍を支援しています。また、LGBTへの取組みにおいても、パー

トナーシップ制度の導入など従業員の多様性を尊重し、働きやすい環境づくりに努めています。

■重点領域６「正しい経営」：2018年12月に税務の基本方針、コンプライアンスにおける腐敗防止の取

組みを当社ホームページの正しい経営（ガバナンス）にそれぞれ開示しました。また、2019年８月には、

「指名報酬アドバイザリー委員会」を設立し、取締役及び監査役候補の要件・指名方針、最高経営責任

者（CEO）の要件、サクセッションプランなど、当社のガバナンスに関する重要事項を討議し、取締役

会に助言することとしています。

(1)業績等の概要

① 業績

［国内ユニクロ事業］

国内ユニクロ事業の当連結会計年度の売上収益は8,729億円（前期比0.9％増）、営業利益は1,024億円

（同13.9％減）と、増収減益となりました。通期の既存店売上高（Ｅコマースを含む）は、同1.0％増

でした。上期は暖冬による冬物商品の販売に苦戦し、同0.9％減となりましたが、下期はＴシャツ、Ｕ

Ｔ（グラフィックＴシャツ）、ＵＶカットパーカ、感動パンツなどの夏物商品の販売が好調だったこと

により、同3.5％増となりました。また、Ｅコマース売上高は832億円、同32.0％増、売上構成比は前期

の7.3％から9.5％へ上昇しています。売上総利益率は、暖冬の影響や春夏商品の早期の在庫処分により、

同1.7ポイント低下しましたが、８月末の在庫水準は前年同期末比で大幅に縮小しました。売上高販管

費率は、同0.4ポイント上昇しました。上期は在庫の増加やＥコマース販売の拡大により物流費比率が

上昇しましたが、下期はICタグ（RFID）の活用による業務の効率化で、人件費比率や委託費比率が低下

しました。

［海外ユニクロ事業］

海外ユニクロ事業の当連結会計年度の売上収益は１兆260億円（前期比14.5％増)、営業利益は1,389億

円（同16.8％増)と、大幅な増収増益を達成しました。売上収益は初めて１兆円を超え、売上収益営業

利益率は13.5％と高い水準を継続しています。

地域別では、グレーターチャイナは、売上収益が5,025億円（同14.3％増）、営業利益が890億円（同

20.8％増）と、大幅な増収増益となりました。ユニクロのLifeWearのコンセプトが支持され、No.１アパ

レルブランドとしてのポジションを確立できたことで、既存店売上高は増収となりました。Ｅコマース

売上高は同約30％増と好調です。東南アジア・オセアニア地区は、売上収益は約1,700億円の規模とな

り、売上収益、営業利益ともに同約20％の増収増益と好調な業績となりました。韓国は、減収減益とな

りました。米国は、赤字幅が大幅に縮小しました。欧州は、売上収益が1,000億円の規模となり、増収

増益となりました。特にロシアが引き続き大幅な増収増益を達成しました。

なお、2018年９月にはオランダ初の店舗をアムステルダムに、2019年４月にはデンマーク初の店舗を

コペンハーゲンに、同年９月にはイタリア初の店舗をミラノに、同年10月にはインド初の店舗をニュー

デリーにオープンし、好調なスタートとなっています。

［ジーユー事業］

ジーユー事業の当連結会計年度の売上収益は2,387億円（前期比12.7％増）、営業利益は281億円（同

139.2％増）と、過去最高の業績を達成しました。通期の既存店売上高は、マストレンドにフォーカス

した商品構成に転換したこと、マーケティングを強化したことにより増収となりました。特に、オー

バーサイズのスウェット・ニット・Ｔシャツは数百万点の販売を記録するヒット商品になりました。早

期発注や素材の集約により原価率が改善したことに加え、値引率が低下したことで、売上総利益率が大

幅に改善しました。売上収益営業利益率も11.8％、同6.2ポイントと大幅に改善しています。

［グローバルブランド事業］

グローバルブランド事業の当連結会計年度の売上収益は1,499億円（前期比2.9％減）、営業利益は36

億円（前期は41億円の赤字）と、減収増益になりました。増益となった要因は、前連結会計年度にコン

トワー・デ・コトニエ事業などで減損損失を99億円計上したことによります。セオリー事業は安定的に

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

株式会社ファーストリテイリング（1/2）有価証券報告書（2019年8月期） P14-15

（中略）

▪ 財務情報におけるセグメント単位ごとの分析において、地域別や、
より詳細な事業別セグメントの情報を記載
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１ ＦＣ関連収入とは、フランチャイズ店に対する商品売上高、フランチャイズ店からのロイヤ

リティ収入であり、補正費売上高とは、パンツの裾上げ（補正）の加工賃及び刺繍プリント

による収入等であります。

２ ユニクロ事業とは、「ユニクロ」ブランドのカジュアル衣料品販売事業であります。

３ ジーユー事業とは、「ジーユー」ブランドのカジュアル衣料品販売事業であります。

４ グローバルブランド事業は、セオリー事業（「Theory（セオリー）」ブランド等の衣料品販

売事業）、プラステ事業（「PLST（プラステ）」ブランド等の衣料品販売事業）、コント

ワー・デ・コトニエ事業（「COMPTOIR DES COTONNIERS（コントワー・デ・コトニエ）」ブラ

ンドの衣料品販売事業）、プリンセス タム・タム事業（「PRINCESSE TAM.TAM（プリンセス

タム・タム）」ブランドの衣料品販売事業）及びJ Brand事業(「J BRAND（ジェイブラン

ド）」ブランドの衣料品販売事業)で構成されております。

５ その他事業とは、不動産賃貸業等であります。

６ 国内ユニクロ事業に含まれるＥコマース売上高

前連結会計年度 63,063百万円、当連結会計年度 83,228百万円

７ 上記金額には、消費税等は含まれておりません。

（注）

(2)販売及び仕入の状況

① 部門別売上状況 ② 単位当たりの売上状況

１ 国内・海外ユニクロ事業についてのみ記載しております。

２ 売上収益は店舗商品売上高であり、国内ユニクロ事業のＥコマース事業・ＦＣに対する商品

供給高・経営管理料及び補正費売上高は含まれておりません。

３ 売場面積（平均）は、直営店売場の昨年度期末面積数と今年度期末面積数を平均算出してお

ります。

４ 従業員数（平均）は、準社員、アルバイト社員、委託社員及び受入出向社員を含み、執行役

員を除いております。なお、準社員、アルバイト社員は在籍する年間の平均人員により記載

しております。

５ 上記金額には、消費税等は含まれておりません。

（注）

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

・
・
・

（１）財務情報におけるセグメント単位に加え、経営方針・経営戦略等の

説明に適した単位（「メンズ」、「ウィメンズ」 等、より詳細な単

位）で記載

（２）財務情報に加えて、その理解の参考となる指標（1㎡当たり売上収

益や１人当たり売上収益）の前期比率を記載

部門

前連結会計年度
（自 2017年９月１日

至 2018年８月31日）

当連結会計年度
（自 2018年９月１日

至 2019年８月31日）

売上収益
(百万円）

構成比
（％）

売上収益
(百万円）

構成比
（％）

メンズ 341,392 16.0 343,243 15.0
ウィメンズ 403,407 18.9 409,105 17.9

キッズ・ベビー 67,202 3.2 66,303 2.9

グッズ・その他 22,938 1.1 22,947 1.0

国内ユニクロ商品
売上合計

834,941 39.2 841,600 36.7

ＦＣ関連収入・補
正費売上高

29,836 1.4 31,357 1.4

国内ユニクロ事業
合計

864,778 40.6 872,957 38.1

海外ユニクロ事業 896,321 42.1 1,026,032 44.8

ユニクロ事業合計 1,761,099 82.7 1,898,990 82.9

ジーユー事業 211,831 9.9 238,741 10.4

グローバルブラン
ド事業

154,464 7.3 149,939 6.5

その他事業 2,664 0.1 2,877 0.1
合計 2,130,060 100.0 2,290,548 100.0

摘要
当連結会計年度

（自 2018年９月１日
至 2019年８月31日）

前期比(％)

売上収益 1,784,404百万円 107.0

１㎡当たり売上収益
売場面積（平均） 2,275,204㎡ 104.5

１㎡当たり期間売上収益 784千円 102.3 

１人当たり売上収益
従業員数（平均） 105,588人 105.2

１人当たり期間売上収益 16,899千円 101.6

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

株式会社ファーストリテイリング（2/2）有価証券報告書（2019年8月期） P16-17
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（注１）前第２四半期及び当第１四半期に当分野に属する子会社を譲渡しており、その影響を控除した

際の前年同期比は9.9％減、前連結会計年度比は0.9％減（注２）

（注２）前年実績から、譲渡した子会社の前年実績の数値を除いて算出

（注３）前第４四半期及び前連結会計年度はEBITDA及びEBITDAマージン、当第４四半期及び当連結会計

年度は調整後EBITDA及び調整後EBITDAマージン

（注４）当第４四半期及び当連結会計年度における販促及び人材領域に含まれる子会社の一部のセグメ

ント利益はIFRS第16号の適用影響を調整しておらず、当該調整金額は全社／消去に含めていま

すが、その影響は軽微です。

（注１）キャンセル前予約受付ベース、各連結会計年度期首からの累計数値

（注２）登録アカウント数は、当該サービス登録加盟店舗数及び事業所数を指し、アクティブ及びノン

アクティブアカウントを含みます。

（注３）従来は「スタディサプリ」有料会員数のうち、高校生向けサービスのみを開示していましたが、

2019年３月期より、「スタディサプリ」の有料会員数の合計を開示しています。なお、有料会

員数とは、小学生、中学生及び高校生向け講座並びに「スタディサプリEnglish」の有料会員数

の合算値です。

(1) 経営成績等の分析

ⅱセグメント業績の概況

メディア＆ソリューション事業

当事業セグメントは、販促領域及び人材領域の２つの事業領域にて構成されています。

販促領域は各分野で当事業セグメントが有するオンラインプラットフォーム及び紙メディアへ

の広告を通じて企業クライアントの集客を支援しています。代表的なオンラインプラットフォー

ムとして、住宅の売買や賃貸等に関する「SUUMO」、結婚に関する「ゼクシィ」、主に国内旅行

に関する「じゃらん」、飲食店に関する「HotPepperグルメ」、ヘアサロン等美容サロンに関する

「HotPepper Beauty」等があります。更に、「Air ビジネスツールズ」等を中心としたSaaSソ

リューションを展開し、主に中小企業クライアントの予約・顧客・販売管理、決済、従業員管理、

その他の事業運営等をクラウドを活用してサポートしています。また、販促領域は各分野で当事

業セグメントが有するオンラインプラットフォーム及び紙メディアからの情報を通して、個人

ユーザーに日常生活におけるより多くの選択肢を提供しています。

当事業セグメントの業績及び関連データ等は以下のとおりです。

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (１) 「 MD&Aに共通する事項」の開示例

株式会社リクルートホールディングス有価証券報告書（2020年3月期） P43-45

前第４

四半期

当第４

四半期
増減

増減率

（％）

前連結

会計年度

当連結

会計年度
増減

増減率

（％）
売上収益（合計） 193.7 192.8 △0.8 △0.4 721.4 755.9 34.4 4.8

販促領域 105.2 113.0 7.8 7.5 400.4 438.5 38.1 9.5
住宅分野 28.1 30.6 2.5 9.0 104.1 113.3 9.2 8.9
結婚分野 13.0 12.2 △0.8 △6.2 54.9 52.0 △2.9 △5.3
旅行分野 14.9 16.8 1.8 12.7 61.6 73.4 11.7 19.1
飲食分野 10.0 9.8 △0.2 △2.1 38.8 39.2 0.3 0.9
美容分野 18.7 21.1 2.4 13.3 72.0 81.6 9.5 13.3
その他 20.3 22.3 1.9 9.7 68.7 78.9 10.1 14.7

人材領域 86.6 79.1 △7.4 △8.6 316.8 314.1 △2.6 △0.9
国内人材募集分野

（注１）
78.2 70.0 △8.1 △10.5 283.9 277.8 △6.1 △2.2

その他 8.3 9.1 0.7 8.9 32.8 36.2 3.4 10.4
全 社 ／ 消 去 （ メ デ ィ ア ＆

ソリューション事業）
1.9 0.6 △1.2 △65.8 4.1 3.1 △0.9 △23.4

セ グ メ ン ト 利 益

（セグメント調整後EBITDA）
（合計）

32.2 34.2 1.9 6.1 172.4 182.9 10.4 6.1

販促領域 18.8 18.6 △0.2 △1.4 109.8 115.9 6.1 5.6
人材領域 17.9 18.8 0.8 5.0 79.2 83.4 4.2 5.3
全 社 ／ 消 去 （ メ デ ィ ア ＆

ソリューション事業）
△4.5 △3.1 1.3 － △16.6 △16.5 0.0 －

セ グ メ ン ト 利 益

マージン（セグメント調整後
EBITDAマージン）（単位：％）
（合計）（注３）

16.7 17.8 1.1 － 23.9 24.2 0.3 －

販促領域（注３、４） 18.0 16.5 △1.5 － 27.4 26.4 △1.0 －
人材領域（注３、４） 20.7 23.7 3.1 － 25.0 26.6 1.6 －

（中略）

2019年

３月期

2020年

３月期

（単位） Q1末 Q2末 Q3末 Q4末 Q1末 Q2末 Q3末 Q4末

事業データ

「HotPepperグルメ」

ネット予約人数累計（注１）
万人 1,905 3,718 6,577 8,850 2,181 4,240 7,295 9,289

「HotPepper Beauty」

ネット予約件数累計（注１）
万件 2,272 4,719 7,163 9,699 2,782 5,727 8,615 11,454

「Airレジ」登録アカウント数

（注２）
万 34.9 36.4 38.1 40.2 42.2 44.9 46.9 48.8

「スタディサプリ」有料会員数

（注３）
万人 55.9 58.6 59.8 61.4 74.1 75.9 76.4 79.9

・
・
・

（１）財務情報におけるセグメント単位に加え、経営方針・経営戦略等の

説明に適した単位（「住宅分野」、「結婚分野」等の単位）で記載

（２）財務情報に加えて、その理解の参考となる指標（「ネット予約人数累

計」、「ネット予約件数累計」 等）を時系列で記載
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５. 「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」

（２）「キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容等」の開示例

記述情報の開示の好事例集2020 金融庁 2021年2月16日（公表）



会計基準に基づかない財務指標について

現預金差引後の有利子負債比率（ネットDER）

この流動性と資金調達の源泉の項目を含めて、本報告書では現預金差引後の有利子負債比率（ネット

DER）に言及しています。当社は「ネット有利子負債」を株主資本（親会社の所有者に帰属する持分合

計）で除した比率を「ネットDER」と呼んでいます。当社は「ネット有利子負債」を以下のとおり定義

して、下表のとおり算出しています。

• 短期債務及び長期債務の合計よりリース負債を除外し、有利子負債を算出。

• 有利子負債から現金及び現金同等物、定期預金(3ヵ月超1年以内)を控除した金額を「ネット有利子

負債」とする。

当社の経営者は、債務返済能力と株主資本利益率 (ROE)向上のために有利子負債と株主資本の関係を

検討する目的から、ネットDERを投資家にとって有益な指標と考えており、下表のとおり「ネット有利

子負債」及び「ネットDER」を算出しています。

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

(5) 流動性と資金調達の源泉

①資金調達の基本方針

当社の経営者は、円滑な事業活動に必要なレベルの流動性の確保と財務の健全性・安定性維持を資金調達

の基本方針としており、主として本邦生保、銀行等からの長期借入金や社債の発行等により10年程度の長

期資金を中心とした資金調達を行っています。同時に、長期資金の年度別償還額の集中を避けることで借

り換えリスクの低減を図っています。さらに、プロジェクト案件等では政府系金融機関からの借入やプロ

ジェクトファイナンスも活用しています。

100％子会社については原則として銀行などの外部からの資金調達を行わず、金融子会社、現地法人など

の資金調達拠点を通じたキャッシュ・マネジメント・サービスの活用により、資金調達の一元化と資金効

率化、流動性の確保を図っています。結果として当連結会計年度末において有利子負債の5分の4程度が当

社並びに資金調達拠点による調達となっています。

また、事業展開に伴う資金需要に対する機動的な対応と、当社の有利子負債返済における金融情勢悪化の

影響を最小限に抑えるためにも、十分な現金及び現金同等物を保有しています。現金及び現金同等物の保

有額については厳密な目標水準を定めていませんが、金融情勢などを勘案しつつ、安全性並びに流動性の

高い短期金融商品で運用しています。

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (２) 「キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容等」の開示例

三井物産株式会社（1/2）有価証券報告書（2020年3月期） P43-44

当期末 前期末
（億円） （億円）

短期債務 2,975 3,370 

長期債務 46,291 42,884 

長短債務合計 49,266 46,255 

（控除）リース負債 △3,761 △671 

有利子負債合計(*) 45,505 45,583 

（控除）現金及び現金同等物、
定期預金(3ヵ月超1年以内) 

△10,638 △9,663 

ネット有利子負債 34,867 35,920 

株主資本（親会社の所有者に
帰属する持分合計）

38,177 42,632 

ネットDER（倍） 0.91 0.84 

(*)当期より有利子負債は長短債務からリース負債を除外して計算しています。これに伴い、2019年

3月末数値も修正再表示しています。

株主還元後のフリーキャッシュ・フロー

当社の経営者は、財務基盤の維持・向上において、株主還元後のフリーキャッシュ・フローを有用な

指標と考えております。株主還元後のフリーキャッシュ・フローに関しては、④「投融資と財務政

策」を参照願います。

②資金調達手段

当社は、上記の当社資金調達の基本方針に則り、直接金融または間接金融の多様な手段の中から、その

時々の市場環境も考慮したうえで当社にとって有利な手段を機動的に選択し、資金調達を行っています。

当社は、内外金融機関との間で長期間に亘って築き上げてきた幅広く良好な関係に基づき、長期借入を

中心に必要資金を調達しています。また、国際協力銀行などの政府系金融機関からも資金調達を行って

おり、プロジェクト案件ではプロジェクトファイナンス等も活用して必要資金を調達しています。

これに加えて、当社では2,000億円の社債発行登録枠、2兆4,000億円のコマーシャルペーパー発行枠、並

びに総額50億米ドルのユーロ・ミディアム・ターム・ノート発行プログラムという直接金融の調達手段

も保有しており、市場環境に応じて有利な条件での資金調達を行っています。当連結会計年度末におけ

る（短期社債除く）国内社債及びユーロ・ミディアム・ターム・ノートの発行残高は、それぞれ2,100億

円及び261億円となっています。また海外での短期の資金調達手段として、米国三井物産による15億米ド

ルの米国コマーシャルペーパープログラムやMitsui & Co. Financial Services (Europe)による15億米ドル

のユーロコマーシャルペーパープログラム、その他の海外地域の一部でも同様のプログラムを保有して

おり、それぞれ時機をみて活用しています。なお、当社は長期かつ安定的な資金調達を一義としており、

コマーシャルペーパーや短期借入金等に資金調達を依存していません。その結果として、当連結会計年

度末における連結長短債務合計に占める短期債務の比率は、6.0％となりました。

当社及び一部の連結子会社は金融機関に対してコミットメント・フィーを支払い、信用枠を設定してい

ます。

有利子負債の大半は円建て並びに米ドル建てでの調達によるものです。また、資産側の金利・通貨属性

を考慮した上で、負債の金利条件や通貨を変換するために適宜、金利スワップや通貨スワップ、為替予

約を締結しています。金利スワップ考慮後の有利子負債における固定金利比率は、現在の当社の資産と

負債の状況に見合った水準と認識しています。

これらのデリバティブ取引に関しては、連結財務諸表注記事項8.「金融商品及び関連する開示」を参照

願います。また、デリバティブ関連の流動性分析については、連結財務諸表注記事項15.「金融債務及び

営業債務等に関する開示」を参照願います。
・
・
・

▪ 資金調達の基本方針や手段について、経営者の考え方を具体的
に記載
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④投融資と財務政策

当連結会計年度の基礎営業キャッシュ・フローは約6,200億円の獲得となり、これに資産リサイクルによ

り獲得した約2,500億円と併せて約8,700億円のキャッシュ・インとなりました。一方、大手町一丁目2番

地区の複合開発事業などを含め、投融資(*)は約4,200億円となり、総額約2,000億円の株主還元を加味す

ると、株主還元後のフリーキャッシュ・フロー(**)は約2,500億円の黒字となりました。今後も厳格な投

資規律の下、キャッシュをバランスよく配分することで中長期的な成長を実現すると共に、財務基盤強

化との両立を目指します。尚、当連結会計年度のキャッシュ・フロー詳細については、後述の⑥キャッ

シュ・フローの状況を参照願います。

(*)定期預金の増減を除外した投資キャッシュ・フロー

(**)運転資本及び定期預金の増減の影響を除外したフリーキャッシュ・フロー

19/3期より、従来運転資本として認識していた一部のリース取引に係るキャッシュ・フローを会計

上投資キャッシュ・フローとして認識するも、当該要素は除外して計算

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

・
・
・

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (２) 「キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容等」の開示例

三井物産株式会社（2/2）有価証券報告書（2020年3月期） P46

▪ 投融資と株主還元を含むフリーキャッシュ・フローの計画累計見通
しと実績値の比較分析を記載
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(1) 経営成績等の状況の概要

＜フィンテックセグメント＞

□ バランスシートの状況

(注) １ グループの事業構造に見合った最適資本構成の構築に向けて、有利子負債は営業債権の

９割程度、自己資本比率は30％前後を維持することをめざしています。

２ 前期より営業債権の流動化による資金調達を計画的に拡大しています。2021年３月期の流

動化額を営業債権の25％程度とし、総資産が１兆円以下となるように有利子負債と総資産

の増加を抑制し、「めざすべきバランスシート」の実現を図っています。

□ めざすべきバランスシート

■ 中長期的な会社の経営戦略

ⅲ.具体的な取り組み

（最適資本構成・成長投資・生産性向上）

・利益成長によるＲＯＩＣの向上と、グループの事業構造に見合った最適資本構成を構築し、安定的

にＲＯＩＣが資本コストを上回る構造を実現します。

・ＳＣ・定借化のノウハウを活用した商業施設の開発や技術革新を取り入れるためのベンチャー投資

など、将来の企業価値向上につながる成長投資を行います。

・「ひとつのマルイグループ」として事業ポートフォリオにあわせた人材活用を進め、グループの生

産性をさらに向上します。

※ 最適資本構成の考え方

・総資産はフィンテックの成長にともなう営業債権（割賦売掛金・営業貸付金）の拡大で大きく増加

する見通しです。一方、調達サイドは自己資本の厚い従来の小売主導型の構成であるため、中期経

営計画において、ビジネスモデルの変化にあわせて構成を見直し、自己資本比率30％程度を目安に

「めざすべきバランスシート」を構築します。

・増加する資金需要に対しては、コストの低い資金調達で対応し、有利子負債（リース債務、預り金

を除く）の構成を高めることでグループ全体の資本コストを引き下げる方針です。ただし、有利子

負債の残高は、安全性を考慮して営業債権の９割程度を目安とします。

・資金調達は、金融機関からの借入や社債の発行に加え、営業債権の流動化を積極的に活用することで

調達手段の多様化を進めるとともに、総資産と負債の増加を抑制し資産効率の向上に取り組みます。

■ 株主還元

2021年３月期を最終年度とする中期経営計画に基づき、事業で創出されるキャッシュ・フローを有

効活用し成長投資と株主還元を強化します。具体的には、中期経営計画５年間の基礎営業キャッ

シュ・フローを2,300億円見込み、そのうち株主還元に1,100億円程度を配分します。

配当については、ＥＰＳの長期的な成長に応じた継続的な配当水準の向上に努め、「高成長」と

「高還元」の両立を図ります。連結配当性向の目安を40％から段階的に高め、2024年３月期55％程度

を目標に、長期・継続的な増配をめざします。

自己株式の取得については、キャッシュ・フローの状況等を総合的に勘案し、資本効率と株主利益

の向上に向けて連結総還元性向70％を目処に適切な時期に実施します。なお、取得した自己株式は原

則として消却します。

（株主還元指標のイメージ）

【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (２) 「キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容等」の開示例

株式会社丸井グループ 有価証券報告書（2020年3月期） P9,23-24

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

※１ 流動化比率＝債権流動化額／（営業債権＋債権流動化額）
※２ 営業債権比＝有利子負債／営業債権

（１）最適資本構成の考え方や資金調達についての方針を記載

（２）株主還元への支出について、目標とする金額を記載

（３）総資産に影響のあるフィンテック事業について、「めざすべきバラン

スシート」を図示しながら平易に記載
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2017年度から2019年度の3年間の連結営業キャッシュ・フローの実績累計額は、255億37百万円で、3

年間の累計額（イメージ）を250億円程度としていた「中期経営計画2019」の達成率は102%で、イメー

ジどおりの資金獲得となりました。また、獲得した資金の配分についての実績累計額および「中期経

営計画2019」の達成率は以下のとおりです。

なお、「2025年ビジョン」達成に向けた第2フェーズを担う「中期経営計画2022」については、新

型コロナウイルス感染症の世界的流行の影響により公表を延期したため、2020年度から2022年度の3

年間を対象とした連結キャッシュ・フローの配分については、新中期経営計画の策定が可能となった

段階で速やかに公表します。

(2) 経営者の視点による経営成績等の状況に関する分析・検討内容

(当社グループの資本の財源および資金の流動性)

b)契約債務

2020年3月31日現在の契約債務の概要は、以下のとおりです。

上記の表において、連結貸借対照表の短期借入金に含まれている1年以内返済予定の長期借入金は、

長期借入金に含めております。

当社グループの第三者に対する保証は、連結会社以外の会社の金融機関等からの借入等に対する債務

保証です。保証した借入金等の債務不履行が発生した場合、代わりに弁済する義務があり、2020年3月

31日現在の債務保証額は、2,847百万円です。なお、運転資金等の効率的な調達を行うため、取引金融

機関と当座貸越契約および貸出コミットメント契約を締結しており、2020年3月31日現在の契約総額は、

38,102百万円（借入実行額7,662百万円）です。また、新型コロナウイルス感染症の影響を踏まえた資

金繰りの対応として、手元現預金を通常より厚くしておくことが必要と判断し、上記の当座貸越契約お

よび貸出コミットメント契約とは別に、2020年5月29日に取引金融機関から長期運転資金100億円を調達

いたしました。

c)連結キャッシュ・フロー配分と資本政策

当社グループは、2017年度から2019年度の3年間を対象とした「中期経営計画2019」を策定し、推進して

きました。連結営業キャッシュ・フローの配分については、堅固な財務基盤の確立を目指しつつ、「企

業価値向上に資する投資等の積極的推進」を行うとともに、株主還元に配慮した連結営業キャッシュ・

フローの適正配分に努めていくこととしております。更に、5月8日開催の取締役会において策定、公表

した「中期経営方針2022」において、「2025年ビジョン」の最終年度である2025年度の財務水準を以下

のとおり、日系格付機関による発行体格付で現行比ワンノッチアップとなるBBB＋以上の取得が可能と

なる財務水準をイメージし、今後とも継続して財務の健全性向上に努め、最適資本構成の追求をしてい

くこととしました。

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (２) 「キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容等」の開示例

古河機械金属株式会社 有価証券報告書（2020年3月期） P25-26

年度別要支払額(百万円) 

合計 1年以内
1年超
2年以内

2年超
3年以内

3年超
4年以内

4年超
5年以内

5年超

短期借入金 8,570 8,570 － － － － －
長期借入金 61,842 3,011 2,087 5,158 8,970 5,987 36,626 
リース債務 664 221 189 132 62 26 32 

（１）資本政策について、現在の水準と将来のイメージを図示しながら

平易に記載

（２）営業キャッシュ・フローの配分（成長投資・株主還元等）につい

て、計画累計額と実績値を記載
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＜当社グループの資本の財源及び資金の流動性＞

a. 資金調達、流動性管理

当社グループは、成長性戦略投資の実行と安定的な事業運営を行うため、資本効率を高めつつ、

事業運営に必要な流動性と多様な調達手段を確保することとしています。事業を行う上で必要とな

る運転資金や成長のための戦略投資資金を、営業キャッシュ・フローを主とした内部資金だけでな

く金融機関からの借入などの外部資金を有効に活用しています。資金調達にあたっては、安全性、

資金効率化及び調達コストの抑制を図ることを基本方針としながら複数の金融機関とコミットメン

トライン契約を締結しており、十分な流動性を確保していると考えています。

b. 資産、負債、純資産

当連結会計年度末の総資産は、減損損失の計上によりのれん等が減少した一方、COVID-19感染拡

大の影響に伴う不測の資金需要に備え、コマーシャル・ペーパーを発行したことにより現金及び預

金が増加したことや、（会計方針の変更）に記載のIFRS第16号（リース）の適用により使用権資産

が増加したため、前連結会計年度末に比べ195億64百万円増加し4,896億78百万円となりました。ま

た、負債合計は、コマーシャル・ペーパーを発行したことや、同IFRS第16号（リース）の適用によ

りリース債務が増加したため、前連結会計年度末に比べ242億43百万円増加し1,982億６百万円とな

りました。純資産は、親会社株主に帰属する当期純利益を計上した一方、配当金の支払や為替換算

調整勘定等が減少したことにより、前連結会計年度末に比べ46億78百万円減少し2,914億72百万円と

なりました。この結果、自己資本比率は前連結会計年度末に比べ3.3ポイント減少し、58.4％とな

りました。

(1) 当連結会計年度の財務状況及び経営成績等の状況に関する認識及び分析・検討内容

②キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容並びに資本の財源及び資金の流動性に係る情報

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (２) 「キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容等」の開示例

横河電機株式会社 有価証券報告書（2020年3月期） P23-25

▪ 成長投資や株主還元への資金配分に対する経営者の考え方について、
図示しながら平易に記載

（中略）

中期経営計画TF2020では、利益成長及び資本効率向上により、オーガニックフリー・キャッシュ・

フロー850億円以上（３年間累計）（*）を創出します。創出したキャッシュを中長期的な企業価値の

最大化に向けたM&Aやアライアンスを含む資本性成長投資（戦略投資）に優先的に配分しながら、積

極的な配当還元の向上も図ります。

（*）オーガニックフリー・キャッシュ・フロー ＝ フリー・キャッシュ・フロー ＋ 資本性成長投

資(戦略投資700億円：3年間累計)

（ご参考）

株主価値については、株主資本コストを上回るTSR（株主総利回り）の持続的な実現を通じて、中

長期視点での株主価値の最大化を図っていきたいと考えています。
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（財務の基本方針）

当社グループは、財務構造の健全化及び資金の効率的調達・運用を基本方針として財務活動を行っ

ております。資金調達については、自己資金のほか、金融機関からの借入やコマーシャル・ペーパー、

社債等の発行等により行っております。資金の流動性については、現金及び現金同等物に加え、緊急

時の資金調達手段の確保等を目的として、一部の取引銀行とコミットメントライン契約を締結してお

ります。

（2）経営者の視点による経営成績等の状況に関する分析・検討内容

③キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容並びに資本の財源及び資金の流動性に関する情報

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (２) 「キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容等」の開示例

宇部興産株式会社 有価証券報告書（2020年3月期） P28-29

（１）成長投資について、事業のステージ別（積極拡大事業、基盤事業、

育成事業）の投資額を具体的に記載

（２）株主還元に関する指標（DOE、連結総還元性向）をKPIと関連付けて

記載

（キャッシュ・フロー及び流動性の状況）

2019年度においては運転資金の圧縮や主に維持更新投資での実施時期の最適化などに取り組み、営

業活動によるキャッシュ・フローは６８４億円のキャッシュ・イン、投資活動によるキャッシュ・フ

ローは４０６億円のキャッシュ・アウトとなり、フリー・キャッシュ・フローは計画を上回る２７８

億円を確保しました。

財務活動によるキャッシュ・フローは、配当金の支払１３４億円、宇部７２カントリークラブ会員

預り金の返還による支出５９億円、有利子負債の増減による収入１５億円など１８９億円のキャッ

シュ・アウトとなり、期末における現金及び現金同等物は４０６億円となりました。

資金の使途については、2019年度は設備投資に４７６億円、Ｍ＆Ａを含む投融資に２２億円、研究

開発には１２８億円の合計６２７億円を支出しております。このうち、積極拡大事業への支出は２０

１億円（３２%）であり、基盤事業、育成事業はそれぞれ３９５億円（６３％）、３１億円（５％）

でありました。積極拡大事業への資金投入の割合は前中期経営計画期間（2016年度から2018年度）が

２６％でしたので着実に増加しております。2020年度においては全体として設備投資に４７０億円、

Ｍ＆Ａを含む投融資に３０億円、研究開発に１４０億円を計画しております。

セグメント別の設備投資、M＆Aを含む投融資においては、化学セグメントが５０％を超えており、

当社グループの成長を牽引するセグメントとして今後とも経営資源を重点配分してまいります。

（セグメント別設備投資・投融資）

（資本政策）

新型コロナウイルスの影響による金融環境の悪化に備え、期末には手元資金を厚めに確保したこと

もあり、有利子負債残高は若干増加しましたが、Ｄ／Ｅレシオは前連結会計年度末並みの０．５７倍

となり、自己資本比率は４５．７％に若干改善いたしました。

2020年度は、新型コロナウイルスの影響により、世界経済や事業環境の先行きが極めて見通しづら

い状況になっております。こうした状況を踏まえ、従来以上にキャッシュ・フローを重視しながら財

務規律を堅持してまいりますが、一方で、将来の成長や事業構造改革、地球環境問題への対応のため

の投資は滞らせることなく、積極的に実施してまいります。事業拡大の投資判断においては、資本コ

ストを意識し、原則としてこれを上回るリターンの実現を目指し、経営資源配分などにおいてＲＯＩ

Ｃ（投下資本利益率）をより意識するなど、資本効率の向上を図りながら持続的成長と企業価値向上

を目指します。

当社では、株主還元の基本的な考え方として、安定的かつ持続的な配当を目指しております。これ

をより明確に表すために、ＤＯＥ（株主資本配当率）をＫＰＩとして採り入れ、２．５％以上をター

ゲットとして掲げるとともに、中期経営計画期間での連結総還元性向を３０％以上にすることと併せ

て株主還元の方針としています。

今後も上記方針のもと、成長投資や内部留保とのバランスをとりながら、株主還元のさらなる拡充

を目指してまいります。
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４）資金調達

当社グループは、事業活動の維持および将来の成長のために必要な資金について、安定的かつ機動

的に確保することに努めております。

設備投資は、内部資金および外部資金を有効に活用して実施してまいります。設備投資額は営業

キャッシュ・フローの範囲内とすることを原則としておりますが、十分な手元流動性の確保、資金調

達手段の多様化、資本効率の向上を企図し、主要な事業資産である航空機などの調達に当たっては、

金融機関からの借入、社債の発行、航空機リース等の有利子負債を一部活用しております。

なお、2020年２月以降、新型コロナウイルス感染拡大の影響により全世界で航空需要が急減し、当

社グループの事業は甚大な影響を受けております。現時点ではその終息時期が見通せないことから、

影響の長期化に備えて機動的に十分な額の資金調達を実施し、手元流動性の確保に万全を期してまい

ります。

2020年２月以降、当社はこれまでに銀行借入、社債の発行、航空機リースの活用等で約1,928億円

の資金調達を実施し、更に2,500億円の国内金融機関からの借入および複数年を含む新規コミットメ

ントラインの設定を予定しております。上記資金調達に加えて既存のコミットメントライン500億円

を合わせ、約5,000億円の資金を確保し、手元流動性を万全にしてこの危機を乗り越えてまいります。

当社は従前から、安定的な外部資金調達能力の維持向上は重要な経営課題と認識しており、国内２

社の格付機関から格付を取得しております。本報告書提出時点において、日本格付研究所の格付は

「シングルＡ（安定的）」、格付投資情報センターの格付は「シングルＡマイナス（安定的）」と

なっております。また、主要な取引先金融機関とは良好な取引関係を維持しており、加えて強固な財

務体質を有していることから、必要な運転資金、投資資金の調達に関しては問題ないと認識していま

す。

ｃ．資本の財源及び資金の流動性

１）財務戦略の基本的な考え方

当社グループは、強固な財務体質と高い資本効率を両立しつつ、企業価値向上のために戦略的に経

営資源を配分することを財務戦略の基本方針としております。

強固な財務体質の維持に関しては、自己資本比率の水準を50％程度（国際会計基準（IFRS））に保

ち、「シングルＡフラット」以上の信用格付（日本の格付機関）の取得・維持を目指し、リスク耐性

の強化を図ります。なお、新型コロナウイルス感染拡大の長期化に備え、一時的に有利子負債が増え

る可能性がありますが、事態終息後には強固な財務体質の再構築を目指します。

設備投資に関しては、燃費効率や快適性に優れた新しい航空機の導入や、顧客利便性を向上させる

ためのIT投資等、企業価値の向上に資する成長のための投資を中心に着実に実施してまいります。し

かしながら、2020年度は手元流動性の確保を優先すべく、設備投資の抑制に取り組みます。

２）経営資源の配分に関する考え方

当社グループは、適正な手元現預金の水準について検証を実施しております。これまでは、総資産

利益率（ROA）にも着目しつつ十分なイベントリスク耐性も備えるべく、売上高の約2.6か月分を安定

的な経営に必要な手元現預金水準とし、それを超える分については、「追加的に配分可能な経営資

源」と認識し、企業価値向上に資する経営資源の配分に努めます。

しかしながら、新型コロナウイルス感染拡大の影響は、航空業界がこれまで経験してきたイベント

リスクとは比較にならない大きな影響を、当社グループの経営に及ぼしている現状を踏まえ、新型コ

ロナウイルス感染拡大が終息した際には、リスク耐性と資産効率・資金効率の両面から、改めて必要

な手元現預金水準を検討し、それを踏まえての経営資源の配分に関する考え方をお示ししたいと考え

ております。

３）資金需要の主な内容

当社グループの資金需要は、営業活動に係る資金支出では、航空運送事業に関わる燃油費、運航施

設利用費、整備費、航空販売手数料、機材費（航空機に関わる償却費、賃借料、保険料など）、サー

ビス費（機内・ラウンジ・貨物などのサービスに関わる費用）、人件費などがあります。

また、投資活動に係る資金支出は、航空機の安全、安定運航のために不可欠な設備や施設への投資、

企業価値向上に資する効率性・快適性に優れた新しい航空機への投資、安定的・効率的な航空機の運

航や、競争力強化に資する予約販売に関するIT投資などがあります。

【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】 ※ 一部抜粋

５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (２) 「キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容等」の開示例

日本航空株式会社 有価証券報告書（2020年3月期） P30-31

▪ 緊急の資金需要のために保有する金額の水準及び新型コロナウイルス感
染症拡大の影響を踏まえた対応を記載
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５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (２) 「キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容等」の開示例

不二製油グループ本社株式会社（1/2）統合報告書2020 P12

※ 一部抜粋
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（１） （２）

（１）財務戦略の方針を中期経営計画と関連付けて具体的に記載

（２）資本政策の方針を図示しながら平易に記載



５．「経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（MD＆A）」 (２) 「キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容等」の開示例

不二製油グループ本社株式会社（2/2）統合報告書2020 P13-14

（２）C/Fマネジメントの方針に加え、株主還元のKPIを記載
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（２）（１）

（１）B/Sマネジメントの方針に加え、買収に伴う有利子負債やのれんの増加

に対する財務戦略を具体的に記載



！ 本事例集は、随時更新を行う予定です。最新版は金融庁ウェブサイトに掲載しています。 https://www.fsa.go.jp/policy/kaiji/kaiji.html

！ 開示の好事例としての公表をもって、開示例の記載内容に誤りが含まれていないことを保証するものではありません。


