
�. はじめに
近年, 日本の上場企業の多くが, いわゆる��� (企業の社会的責任) 報告書１) を公表

している｡ ���報告書には, 一般に, 企業
活動に関する経済・環境・社会の３つの要素

の情報が含まれている｡ 以前は, いわゆる環

境報告書を公表する企業が多かったが, 現在

は, その内容も含めて, ���報告書を公表
するようになってきたのである｡

���報告書を公表する企業が増えるにつ
れて, 当該報告書に対して何らかの保証を求

める企業も増えている｡ 公表財務諸表に対し

て監査報告書を添付するように, ���報告
書に対して, その保証に関する報告書等の書

面を添付するのである｡ しかしながら, この

保証の基準, 内容, 主体などは, 財務諸表監

査とは大きく異なる｡ ���報告書の保証業
務という市場が存在するが, その特質は今ま

でのところ明らかになっていない｡

特に, 日本では, ���報告書の保証付与
者が３種類存在すると考えられる｡ これは,

諸外国ではみられない特徴である｡

そこで, 本稿では, まず, どのような会社

が, ���報告書を作成しているのかを検証
する｡ 具体的には, 会社の規模や業種等によ

って���報告書の作成・公表が相関してい
るのかどうかを検証している｡ 次に, どのよ

うな会社が, 保証の付与を求めていて, 保証

付与者の組み合わせを選択しているのかを検

証する｡ 具体的には, 会社の規模や業種等と,

保証の有無, 保証付与者の組み合わせがどの

ような関係にあるのかを検証している｡ たと

えば, 多種多様な利害関係者が多い企業であ

ればあるほど, あるいは, 大規模な企業であ

ればあるほど, ���報告書の信頼性を担保
しようとして, 複数の保証付与者を選択した
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１) ���報告書 (������������������������������������) は, 企業によって社会的責任報告
書, 環境・社会報告書, 環境経営報告書など名
称が異なる｡ しかし, 本稿では, 企業活動に関
する経済・環境・社会の３つの要素の情報を含
むこれらの報告書をまとめて���報告書と表
記する｡ また, 近年では統合報告 (�������������������) 及びその保証についても議論され
ているが, 現在の実務を検証対象とする本稿で
はこれらを取り上げていない｡ 今後の課題とし
たい｡
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り, より信頼性を高められると考えられる保

証者を選択する可能性がある｡ つまり, 本稿

の意義は, 特に, ���報告書の保証へのニ
ーズ及び保証付与者の選択が, 保証によって���報告書の信頼性を高めようという動機
に基づくものかを確認することである｡�. 先行研究���報告書の保証付与者についての研究
は, 日本はもちろん諸外国でもまだそれほど

実施されていない｡ しかし, 保証報告書の内

容を分析することを通じて, 保証付与者によ

って, 保証の目的, 範囲, 手続, 報告基準等

が異なることが明らかにされている (�������������� (����) および ��������������(����))｡ さらに, 保証付与者の技術
的適格性 (�������������������), 専門性,
独立性についても検証され, 保証は財務アナ

リストが知覚する情報の信頼性を高めるが,

その程度は保証付与者によって, また, 国

(アメリカ, イギリス, オーストラリア) に

よって異なることが示されている (��������������(����) および��������������
(����))｡ したがって, 一口に保証といって
も, その内容は様々であり, また保証付与者

の特質, そしてそれを利用する側の認識にも

差異があるのである｡

また, 同様に ���報告書 (�����������������������)２) に対する保証付与者に

ついての研究として, ������������(����)
がある｡�. 仮説と研究課題
なぜ, 企業は���報告書に保証の付与を

求めるのか｡ 一般に, 第三者による保証を求

めるのは, 情報に対する信頼性を高めるため

である｡ 日本企業の���報告書では, 第三
者による保証として, ｢第三者意見｣ と ｢第

三者審査｣ の２種類が見られる｡ ｢第三者意

見｣ もしくは第三者コメントは, 学識経験者,���や���の代表者, ���研究者などが,
インタビューやレビューを通じて報告書の内

容について評価し, 第三者の立場から所見を

述べるものである｡ この場合, 報告書の内容

の確からしさについての評価というよりも,

情報のわかりやすさや範囲の適切さなどにつ

いての改善点を指摘するものが多いという特

徴がある｡ 一方, ｢第三者審査｣ は, 会計事

務所 (もしくはその系列会社) や独立評価機

関が, 一定の規準を用いて審査を行った結果

を意見として表明している｡ 具体的には,

｢第三者審査｣ を行っているのは, 表１に掲

げた主体である｡

会計事務所をバックグラウンドにもつ保証

付与者は, リスク評価や当該リスクへの適切

な対応, そして合理的な水準での保証の報告

といった監査業務で培ったものの多くを���
報告書の保証業務へ応用することができると

いう長所を有する３)｡ また, 会計事務所が築

き上げてきたレピュテーションは, 保証付与

者としての資格を十分に満たす｡ すなわち,

財務諸表の保証という会計事務所特有のスキ

ルとこれまで経験は, 保証報告書の利用者に

立教経済学研究 第��巻 第１号 ����年���

２) ���報告書は, 温室効果ガスの排出量及び
排出削減量を示した報告書である｡ 国際監査保
証基準審議会においても���報告書の保証に
ついては ������������������������������������ と題する基準 (����������������������������������������������������) を設定しようとしていることからわかる
ように, 近年, ���報告書及びその内容を含
む���報告書に対する保証は, 国際的にも注
目され, 議論されているところである｡

３) 実際に, ��������はこのような観点から作
成されている｡ たとえば, 監査と同様に, 正確
性や網羅性といったアサーションを設定し, 監
査報告書と同様の構造をもった保証報告書の作
成を求めている｡
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は, 十分信用に値するものとして映るだろう｡

一方で, 独立保証事業者は, 環境や化学に

関する技術者を中心として, 様々な分野のエ

キスパートによるチームを組んで, 保証実務

を行う｡ 特に, 化学系製造業や資源関連企業

の温室効果ガスの排出量の算定など, 科学的

な知識や経験が必要な場合, その分野のエキ

スパートによる保証が行われることは想像に

難くない４)｡

以上のように, 性質の異なる保証付与者が

存在し, 実際に保証業務を行っている｡ 企業

は, いかに保証および保証付与者を選択する

のであろうか｡ そこで, 本稿では, 次の３つ

の研究課題を設定する｡

課題１：CSR 報告書はどのような会社が

作成しているのか｡���報告書の作成には相応のコストがか
かる｡ 法律で義務付けられているわけではな

く, その作成は任意であるため, 結局, 経営

者がコストベネフィットを考慮して, ���
報告書を作成すべきかどうかが決定されるこ

とになろう｡ したがって, 資産規模が大きい

企業ほど, ���報告書を作成する傾向にあ
るはずである｡

また, 利害関係者の多い企業, たとえば,

小売業, サービス業, 電気・ガス業などの方

が, ���報告書を作成する動機があると考
えられる｡ また, 石油・石炭製品, 化学産業

のような環境問題等に敏感な産業に属してい

る場合には, 周辺住民への情報提供の意味を

含めて���報告書を作成するだろう｡
これらの要因が実際に���報告書の作成

に関係しているのかを検証するため課題１を

設定した｡

課題２：CSR 報告書に保証を求めている

のはどのような会社なのか｡���報告書を作成している会社であって
も, それについて何らかの保証を求めている

会社はそれほど多くない｡ しかし, この保証

に対するニーズは, 現に存在し, 一度, 何ら

かの保証を得た���報告書は継続して保証
を求めていることからも, 拡大してきている

と考えられる｡

また, 社会的責任投資 (������������������������������：���) の対象となる企業

���報告書に対する保証付与者の選択要因 ���
表１ 第三者審査の提供者の具体例

大手会計事務所関係 独立保証事業者����あずさサステナビリティ 環境管理会計研究所 (����)���あらたサステナビリティ認証機構 サステナビリティ情報審査協会 (����)
トーマツ審査評価機構 日本環境認証機構 (����)
新日本サステナビリティ ������ �������ビューローベリタスジャパン��・・� ���������テュフラインランドジャパン���ジャパン

社団法人日本化学工業協会レスポンシブル・ケア検証センター

(筆者作成)

４) ただし, 会計事務所をバックグラウンドに持
つ保証付与者であっても, 独立事業者であって
も, 企業に合わせて, 各分野のエキスパートに
よるチーム (����������������������) を編
成し, 相互補完的に作業をして, 保証の結論に
たどりつくというプロセスを経ることになるだ
ろう｡
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は, ���報告書を作成し, 保証を求めてい
るはずである｡ ���では, 企業の���の状
況を考慮して投資先を選別する｡ これらの企

業は, 従来から環境問題に敏感な企業が多く,

環境報告書の作成を率先して行ってきた企業

である可能性が高く, 特にその情報の信頼性

に配慮しているはずである｡���報告書を作成している企業のうち,
どのような特徴を持つ会社が���報告書に
対して保証を求めているのかを検証するため,

上述の課題２を設定した｡

課題３：CSR 報告書の保証付与者の複数

選択に影響を与えている要因は何

か？���報告書に対する保証は, 前述のとお
り, ｢第三者意見｣ と ｢第三者審査｣ があり,

さらに前者は会計事務所 (もしくはその系列

会社) と独立評価機関に分けられる｡ 企業が���報告書に対して何らかの保証を求める
場合, これらのうちいずれかを選択する, あ

るいは, 組み合わせて選択することになる｡

例えば, 企業は, 保証付与者との親近性に

よって, 保証付与者を選択するかもしれない｡

すなわち, エンジニアとの接点が多い化学産

業などでは, 会計事務所系以外の保証付与者

を選択する可能性がある｡ これは, お互いに

共通の専門用語を用いることができたり, 似

通ったマインドセットを有するためであると

推測される｡ また, 一方で, ���報告書の
読者は専門家ではないため, 一般に分かりや

すい解説を求めて, ｢第三者意見｣ も選択す

る可能性が高いだろう｡

そこで, ���報告書の保証付与者の選択,
特に複数の保証を求めるのは, どのような要

因が影響を与えているのかを検証するため,

課題３を設定した｡

�. 研究方法
１. サンプル

東京証券取引所第一部に株式を上場してい

る企業のうち, 金融業等を除く一般事業会社

を対象に, データの入手が可能であった����
社分の����年度の財務データと���報告書
の作成および保証付与者に関するデータを用

いて, 上述の３つの課題を検証した５)｡

２. モデル及び変数���報告書の作成および保証付与を予測
するモデルとして, 次のロジスティック回帰

モデルを用いる｡

課題１

モデル１ ������＝α＋α���������＋
α����＋α������������������ ＝���報告書の作成の有無
(作成していれば１, してい

なければ０)�������� ＝総資産の自然対数

(��������������)��� ＝小売業, サービス業, 電気

・ガス業に属する企業の場合

１, それ以外は０�����������＝化学及び石油・石炭産業に
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５) 各企業の�������からのデータ収集に当たっ
ては細心の注意を払っているが, データの見落
としや過去の���報告書の非公表などの理由
によって適切なデータの取得ができていない場
合がある｡ また, 事業年度と���報告書の作
成年度のズレが生じている可能性もある｡ なお,
本稿では���報告書を対象としており, 環境
報告書のみを作成・公表している場合は, 対象
としていない｡ ただし, アニュアルレポートや
コーポレートレポートという形で実質的に���
報告書を兼ねている場合や統合している場合は
データ収集の対象とした｡
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属する企業の場合１, それ以

外は０

課題２

モデル２ ���������＝β＋β���������
＋β����＋β����＋β��������������������� ＝���報告書の保証の有無
(作成していれば１, してい

なければ０)�������� ＝総資産の自然対数 (��������������)��� ＝社会的責任投資ファンドへ

の組み入れ (あれば１, なけ

れば０)��� ＝小売業, サービス業, 電気

・ガス業に属する企業の場合

１, それ以外は０�����������＝化学及び石油・石炭産業に
属する企業の場合１, それ以

外は０

課題３

モデル３ ������＝γ＋γ���������
＋γ����＋γ����＋γ������������������ ＝保証付与者が複数かどうか

(複数であれば１, 一つであ

れば０)�������� ＝総資産の自然対数 (��������������)��� ＝社会的責任投資ファンドへ

の組み入れ (あれば１, なけ

れば０)��� ＝小売業, サービス業, 電気

・ガス業に属する企業の場合

１, それ以外は０�����������＝化学及び石油・石炭産業に

属する企業の場合１, それ以

外は０

独立変数については, 以下のとおりである｡��������：企業規模が大きいということ
は, 従業員数, 顧客を含む取引先数, 地域住

民などの利害関係者が多いことを意味する｡

利害関係者が多ければ, 一般的には透明性を

確保する必要が生じ, ���報告書を作成し,
また, その保証を得ようとするニーズが高ま

ると考えられる｡���：企業の社会的責任投資ファンドへの
組み入れられている会社は, ���に関心が
高く, その結果, ���報告書を作成し, ま
た, その保証を得ようとするニーズが高まる

と考えられる｡���：小売業, サービス業, 電気・ガス業
のような顧客が不特定多数である産業では,

利害関係者との関係を踏まえて, ���報告
書の作成及び保証を求め, また, 複数の保証

付与者組み合わせを選択すると考えられる｡����������：化学産業及び石油・石炭の
産業に属する企業の場合は, ���報告書の
作成及び保証を求め, また, 複数の保証付与

者の組み合わせを選択すると考えられる｡�. 結果
モデル１の検証結果は, 表２から表４のと

おりである｡

カイ２乗値が有意であり, 因果関係全体が

有意であると解釈できる (表２)｡

表３の結果から, 小売業, サービス業, 電

気・ガス業の係数がマイナスである理由はわ

���報告書に対する保証付与者の選択要因 ���

表２ モデル係数のオムニバス検定 (モデル１)

カイ２乗 自由度 有意確率

ステップ１ ステップ ������� � ����
ブロック ������� � ����
モデル ������� � ����
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からないが, 企業規模と化学産業及び石油・

石炭の産業に属する企業は係数がプラスで有

意であることから, 両者が���報告書を作
成するか否かに影響していることが明らかと

なった｡

判別的中率は����％である (表４)｡
したがって, 課題１については, 企業規模

が大きく, 環境問題に敏感な化学産業や石油

・石炭の産業に属する企業では, ���報告
書を作成する傾向があることが明らかになっ

た｡

つぎに, モデル２の検証結果は, 表５から

表７のとおりである｡

カイ２乗値が有意であり, 因果関係全体が

有意であると解釈できる (表５)｡

表６の結果から, モデル１と同様, 小売業,

サービス業, 電気・ガス業の係数がマイナス

である理由はわからないが, 企業規模, ���,

立教経済学研究 第��巻 第１号 ����年���
表４ 分類テーブルａ (モデル１)

観測

予測������ 正解の
割合� �

ステップ１ ������ � ��� �� ����� ��� ��� ����
全体のパーセント ����

ａ. 分類値は ����

表３ 方程式中の変数 (モデル１)

Ｂ 標準誤差 ���� 自由度 有意確率 ���(�) ��� (�) の ��％
信頼区間

下限 上限

ステップ１ａ �������� ����� ���� ������� � ���� ������ ����� ��������� －���� ���� ����� � ���� ���� ���� ��������������� ����� ���� ������ � ���� ����� ����� �����
定数 －������ ���� ������� � ���� ����

ａ. ステップ１：投入された変数 ������������������������
表５ モデル係数のオムニバス検定 (モデル２)

カイ２乗 自由度 有意確率

ステップ１ ステップ ������ � ����
ブロック ������ � ����
モデル ������ � ����

表６ 方程式中の変数 (モデル２)

Ｂ 標準誤差 ���� 自由度 有意確率 ���(�) ��� (�) の ��％
信頼区間

下限 上限
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化学産業及び石油・石炭の産業に属する企業

という独立変数については係数がプラスで有

意であることから, これらが���報告書に
保証を求めるか否かに影響していることが明

らかとなった｡

判別的中率は����％である (表７)｡
以上から, 課題２については, 予想通り,���報告書の保証を得ている企業は, 企業
規模が大きく, ���に組み入れられている
ことが分かった｡ 化学産業及び石油・石炭の

産業に属する企業も有意にプラスであるが,

小売業, サービス業, 電気ガス業の変数は有

意ではなかった｡

最後にモデル３の検証結果は, 表８から表

10のとおりである｡

カイ２乗値が有意 (��％水準) であり, 因
果関係全体が有意であると解釈できる (表８)｡

モデル２と比べて, 企業規模と化学産業及

び石油・石炭の産業に属する企業という独立

変数が有意にプラスである点は同じであるが,

���報告書に対する保証付与者の選択要因 ���

表10 分類テーブルａ (モデル３)

観測

予測������ 正解の
割合� �

ステップ１ ������ � ��� � ������ �� � ���
全体のパーセント ����

ａ. 分類値は ����

表８ モデル係数のオムニバス検定 (モデル３)

カイ２乗 自由度 有意確率

ステップ１ ステップ ����� � ����
ブロック ����� � ����
モデル ����� � ����表７ 分類テーブルａ (モデル２)

観測

予測��������� 正解の
割合� �

ステップ１ ��������� � ��� �� ����� �� ��� ����
全体のパーセント ����

ａ. 分類値は ����
表９ 方程式中の変数 (モデル３)

Ｂ 標準誤差 ���� 自由度 有意確率 ���(�) ��� (�) の ��％
信頼区間

下限 上限
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���については係数がプラスではあるが有
意ではない (��％水準)｡ ���に採用されて
いる企業数が少ないことに原因があるのかも

しれないが, 保証の複数得ることと���へ
の採用とが, 必ずしも結び付いていないこと

がわかる｡

判別的中率は����％であるが, これは適切
なモデルとは言えないだろう｡

以上から, 課題３については, ���報告
書の保証を複数得ている企業は, 企業規模が

大きく, 化学産業及び石油・石炭の産業に属

することに関係していることも明らかとなっ

た｡ ただし, ���ファンドに組み込まれる
かどうかと複数の保証は結び付いていないよ

うである｡�. 本稿の限界と展望
本稿は, 限られたデータを用いて, きわめ

て基本的な仮説を検証したのみにとどまって

いる｡ これはあくまでも素描に過ぎず, 今後,

このデータベースの拡充を図るとともに, 複

数年での追加的な検証も行う｡ また, 保証付

与者の選択の詳細等, 取り扱えなかった課題

もまだ多く残されている｡ 本稿の意義は, 多

種多様な利害関係者が多い企業ほど, ���
報告書の信頼性を担保しようという動機を持

ち, 複数の保証を得ることで���報告書の
信頼性を高めようとして, 保証付与者を選択

することを明らかにすることであった｡ 分析

結果から明らかになったことは, 資産規模が

大きい企業ほど, そして, 化学産業や石油・

石炭産業に属する企業のほうが���報告書
を作成する傾向にあり, 保証を求めているこ

とである｡

しかし, 残された課題は多い｡ そもそも,

第三者意見は, いわゆる保証と言えるのかど

うかを別途検討する必要がある｡ 第三者意見

を提供している当事者が, どのような目的や

視点で, 何を実施して, 意見を述べているの

か等の実態をインタビュー調査によって明ら

かにすることも必要となろう｡ さらに, ���
報告書の読者に対するアンケート調査や実験

などによって, 実際に, 各保証付与者の保証

内容について, 報告書の利用者がその差異を

認識しているのかどうかを検証することも必

要であろう｡
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