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英国企業に学ぶ
ステークホルダーからの信頼を
高める役員報酬開示のポイント
こ
の
記
事
の
エ
ッ
セ
ン
ス

●内閣府令の改正を踏まえた有価証券報告書上の役員報酬開示のフレームワークは
「報酬プログラム」「報酬実績と業績との関連性」「報酬ガバナンス」と整理できる。
●「報酬プログラム」の開示は、自社の価値創造ストーリーと噛み合う報酬制度の
内容をチャート等を用いてわかりやすく整理する。

●「報酬実績と業績との関連性」の開示は、ペイ・フォー・パフォーマンスの観点
に基づく事後検証をステークホルダーが行うに足る十分な情報を提供する。
●「報酬ガバナンス」の開示は、コーポレートガバナンス重視を謳う企業にとっての
基本マナーやエチケットと捉えて丁寧に説明する。

ウイリス・タワーズワトソン
シニアコンサルタント

井野　遥

は
じ
め
に

経
営
者
報
酬
開
示
の
あ
り
方
を
考
え
る

う
え
で
は
、
昨
今
の
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
ガ

バ
ナ
ン
ス
強
化
の
文
脈
か
ら
切
り
離
し
て

考
え
る
こ
と
は
で
き
な
い
。
２
０
１
８

年
６
月
の
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・

コ
ー
ド
の
改
訂
に
も
み
ら
れ
た
と
お
り
、

独
立
社
外
取
締
役
を
主
要
な
構
成
員
と
す

る
任
意
の
報
酬
委
員
会
の
設
置
・
運
用
を

重
視
す
る
潮
流
を
踏
ま
え
れ
ば
、
報
酬
委

員
会
等
の
独
立
性
・
客
観
性
が
担
保
さ
れ

た
場
で
の
審
議
を
経
た
報
酬
決
定
プ
ロ
セ

ス
を
構
築
す
る
こ
と
が
経
営
者
報
酬
全
般

に
関
わ
る
検
討
を
行
う
前
提
と
な
る
、
と

い
っ
て
も
過
言
で
は
な
い
だ
ろ
う
。
な
か

で
も
、
適
切
な
リ
ス
ク
テ
イ
ク
を
支
え
る

イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
づ
け
の
検
討
に
お
い
て

は
、
果
断
な
意
思
決
定
の
た
め
の
環
境
整

備
と
し
て
独
立
性
の
土
台
作
り
が
上
場
企

業
に
例
外
な
く
求
め
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ

て
き
た
。

そ
の
よ
う
な
足
下
の
状
況
を
踏
ま
え
、

日
本
に
お
け
る
役
員
報
酬
開
示
の
あ
り
方

を
、
２
０
１
９
年
１
月
31
日
に
改
正
さ
れ

た「
企
業
内
容
等
の
開
示
に
関
す
る
内
閣

府
令
」（
以
下
、「
改
正
開
示
府
令
」と
い
う
）

へ
の
最
低
限
の
対
応
か
ら
１
段
階
昇
華
さ

せ
る
べ
く
、
本
稿
で
は
、
実
務
上
参
考
と

な
る
英
国
の
経
営
者
報
酬
開
示
事
例
か
ら

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
の
信
頼
を
高
め
ら
れ

る「
一
歩
先
」の
工
夫
を
学
び
、
建
設
的
な

対
話
の
促
進
に
資
す
る
質
の
高
い
開
示
を

考
え
る
こ
と
に
繋
げ
た
い
。

ま
ず
、
は
じ
め
に
改
正
開
示
府
令
の
内

容
を
踏
ま
え
、
日
本
に
お
け
る
役
員
報
酬

開
示
の
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
と
プ
ラ
イ
オ
リ

テ
ィ
を
整
理
し
、
そ
の
う
え
で「
一
歩
先
」

の
工
夫
と
し
て
利
用
で
き
そ
う
な
項
目
を

英
国
企
業
の
実
際
の
開
示
事
例
を
用
い
て

紹
介
す
る
。
な
お
、
今
回
は
、
わ
か
り
や

す
い
事
例
と
し
て
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引

所
に
上
場
し
て
い
る
日
用
品
・
医
薬
品
・

食
品
メ
ー
カ
ー
、
レ
キ
ッ
ト
ベ
ン
キ
ー

ザ
ー
・
グ
ル
ー
プ（Reckitt Benckiser 

G
roup plc,

以
下
、「
Ｒ
Ｂ
社
」と
い
う
）の

報
酬
開
示
を
取
り
上
げ
る
※
。

※

以
下
、
図
表
４
～
図
表
18
ま
で
次
の
レ
ポ
ー
ト
内
の

ペ
ー
ジ
番
号
を
記
載
す
る
。

https://w
w

w
.rb.com

/m
edia/4356/rb-ar2018.pdf

日
本
に
お
け
る
役
員
報
酬

開
示
の
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク

と
プ
ラ
イ
オ
リ
テ
ィ

改
正
開
示
府
令
適
用
後
の
日
本
の
役
員

報
酬
開
示
の
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
は
、
報
酬

開
示
の
要
素
ご
と
に
図
表
１
の
よ
う
に
整

理
で
き
る
。「
ａ
．
報
酬
プ
ロ
グ
ラ
ム
」は

当
期
の
報
酬
に
関
す
る
情
報
で
あ
り
、
有

focusfocus
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価
証
券
報
告
書
の
提
出
時
点
に
お
い
て

は
、
今
後
の
報
酬
に
関
し
て
行
う「
事
前
」

の
情
報
開
示
で
あ
る
。
ま
た
、「
ｂ
．
報
酬

実
績
と
業
績
と
の
関
連
性
」は
前
期
の
報

酬
に
関
す
る
情
報
で
あ
り
、
同
時
点
に
お

い
て
は
、過
去
の
報
酬
に
関
し
て
行
う「
事

後
」の
情
報
開
示
で
あ
る
。
こ
の
フ
レ
ー

ム
ワ
ー
ク
に
よ
り
、
来
年
以
降
は
複
数
年

分
の
開
示
情
報
を
た
ど
る
こ
と
で
ペ
イ
・

フ
ォ
ー
・
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
観
点
か
ら

事
後
検
証
が
可
能
と
な
る
情
報
が
整
う
こ

と
と
な
る
。
こ
の
点
は
、
開
示
情
報
利
用

者
に
と
っ
て
大
き
な
意
義
を
持
つ
。
そ
し

て
、
同
じ
企
業
で
あ
っ
て
も
事
業
の
状
況

や
外
部
環
境
の
変
化
等
に
合
わ
せ
て
、
採

る
べ
き
報
酬
制
度
の
あ
り
方
も
変
わ
る
た

め
、「
ｃ
．
報
酬
ガ
バ
ナ
ン
ス
」に
お
い
て

報
酬
制
度
に
か
か
る
す
べ
て
の
判
断
に
高

度
な
独
立
性
・
客
観
性
が
担
保
さ
れ
て
い

る
こ
と
を
し
っ
か
り
と
説
明
す
る
必
要
が

あ
る
。

２
０
１
９
年
６
月
の
各
社
の
有
価
証
券

報
告
書
で
は
、
今
回
の
改
正
開
示
府
令
を

受
け
、
適
用
初
年
度
で
あ
り
な
が
ら
も
多

く
の
企
業
が
有
価
証
券
報
告
書
上
の
役
員

報
酬
開
示
を
大
幅
に
拡
充
し
た
。
特
に
、

図
表
２
に
例
示
し
た
よ
う
な
従
来
の
拙
い

情
報
開
示
に
比
べ
れ
ば
、
す
で
に
経
営
理

念
・
企
業
戦
略
等
と
の
関
連
性
を
土
台
と

し
た
役
員
報
酬
制
度
を
運
用
し
て
い
る
企

業
を
中
心
に「
ａ
．
報
酬
プ
ロ
グ
ラ
ム
」と

「
ｂ
．
報
酬
実
績
と
業
績
と
の
関
連
性
」の

開
示
量
は
大
幅
に
増
え
た
と
い
え
る
。

一
方
で
、
客
観
性
・
透
明
性
等
の
観

点
か
ら
内
容
を
開
示
し
に
く
い
報
酬
制
度

を
運
用
し
て
い
る
企
業
の
な
か
に
は
、
他

社
の
出
方
を
伺
う
べ
く
、
改
定
に
向
け
た

検
討
を
進
め
る
旨
の
み
を
簡
単
に
記
載
す

る
だ
け
の
企
業
も
あ
っ
た
。
し
か
し
、
企

業（
す
な
わ
ち
自
社
）の
価
値
創
造
ス
ト
ー

リ
ー
と
噛
み
合
っ
た
報
酬
制
度
に
な
っ
て

い
る
か
が「
ａ
．
報
酬
プ
ロ
グ
ラ
ム
」の
開

示
に
お
け
る
要
諦
で
あ
る
以
上
、
自
社
に

と
っ
て
望
ま
し
い
あ
り
方
を
各
々
が
構
築

す
る
必
要
が
あ
り
、
他
社
の
開
示
を
模
倣

し
た
と
こ
ろ
で
具
体
性
を
帯
び
た
価
値
創

造
ス
ト
ー
リ
ー
は
描
け
ず
、
投
資
家
と

の
建
設
的
な
対
話
促
進
の
観
点
か
ら
は

あ
ま
り
意
味
は
な
い
だ
ろ
う
。
各
社
の
経

営
理
念
・
企
業
戦
略
が
個
別
に
設
定
さ
れ

て
い
る
以
上
、
日
本
の
役
員
報
酬
の
プ
ラ

ク
テ
ィ
ス
に
も
幅
が
み
ら
れ
る
よ
う
に
な

り
、
多
様
性
が
認
め
ら
れ
る
時
代
に
な
っ

た
と
い
え
る
。
自
社
の
価
値
創
造
ス
ト
ー

リ
ー
と
噛
み
合
っ
た
報
酬
制
度
に
多
様
性

が
認
め
ら
れ
る
よ
う
に
な
る
と
い
う
こ
と

は
、
ど
の
企
業
に
と
っ
て
も
最
適
な
報
酬

プ
ロ
グ
ラ
ム
と
い
う
絶
対
的
な
唯
一
の
解

は
存
在
し
得
な
く
な
る
と
い
う
こ
と
だ
。

す
な
わ
ち
、
社
内
の
論
理
だ
け
に
基
づ

き
、
報
酬
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
完
成
度
を
高
め

た
つ
も
り
で
、
自
社
の
価
値
創
造
ス
ト
ー

リ
ー
と
の
関
連
性
が
担
保
さ
れ
て
い
る
こ

と
を
説
明
し
よ
う
と
し
て
も
独
り
善
が
り

と
な
る
リ
ス
ク
が
あ
る
以
上
、
妥
当
性
の

評
価
を
行
う
う
え
で
は
限
界
が
あ
る
。
現

行
の
報
酬
制
度
が
自
社
に
と
っ
て
望
ま
し

い
あ
り
方
で
あ
る
と
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー

に
説
明
す
る
に
あ
た
っ
て
は
、
望
ま
し
い

あ
り
方
そ
の
も
の
を
客
観
性
・
独
立
性
を

確
保
し
な
が
ら
定
義
で
き
る
報
酬
ガ
バ
ナ

ン
ス
を
構
築
す
る
こ
と
が
重
要
で
あ
り
、

む
し
ろ
そ
れ
を
拠
り
所
と
せ
ざ
る
を
得
な

い
部
分
が
あ
る
。
そ
し
て
、
開
示
を
通
じ

て
外
部
の
投
資
家
等
か
ら
の
信
任
を
得
る

た
め
に
は
、
独
立
性
が
確
保
さ
れ
て
い
る

こ
と
を
前
提
と
し
た
報
酬
委
員
会
に
お
い

て
実
効
的
な
審
議
を
担
保
す
る
し
く
み
や

そ
の
活
動
内
容
を
明
示
す
る
必
要
が
あ

る
。
そ
の
た
め
、
役
員
報
酬
開
示
に
お
け

る
プ
ラ
イ
オ
リ
テ
ィ
は「
ｃ
．
報
酬
ガ
バ

ナ
ン
ス
」に
あ
る
と
い
え
る
。

（図表１）　役員報酬開示のフレームワーク（日本）
a. 報酬プログラム：
　企業の価値創造ストーリーと噛

み合った報酬制度になっているか
を示す部分

報酬の基本方針
・報酬制度の目的および各報酬構成要素の

役割・位置づけ
・報酬水準・報酬構成および業績連動報酬

の基本的な考え方
当期に支払予定の報酬（標準額）
・具体的な報酬水準・報酬構成
・業績連動報酬のKPI、目標、支給額の算

定式
b. 報酬実績と業績との関連性：
　報酬制度が当初意図した目的に

沿って有効に機能したかどうかを
示す部分

前期に支払った報酬（実績額）
・業績連動報酬のKPIの実績・評価と実支

給額/支給率
・事後的な調整・裁量評価を実施した場合

はその理由
c. 報酬ガバナンス：
　報酬制度にかかるすべての判断

に高い独立性と客観性が担保さ
れていることを示す部分

報酬決定プロセス
・報酬委員会等の役割・責務
・報酬委員会等の活動状況

（図表２）　従来の開示例（日本）

役員報酬
・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の内容及び決定方法

取締役及び監査役の報酬の額は、取締役全員及び監査役全員の報酬総額の最
高限度額を株主総会の決議により決定し、各取締役の報酬額は、取締役会の授
権を受けた代表取締役が、業績貢献や業務執行状況等を総合的に勘案して決定
し、各監査役の報酬額は、監査役の協議により決定しております。

focus
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英
国
の
経
営
者
報
酬
開
示

事
例
に
学
ぶ
ス
テ
ー
ク
ホ

ル
ダ
ー
の
信
頼
を
高
め
る

工
夫
の
し
か
た

投
資
家
と
の
建
設
的
な
対
話
促
進
に
資

す
る
開
示
に
向
け
た「
一
歩
先
」の
工
夫
と

し
て
利
用
で
き
そ
う
な
開
示
項
目
を
Ｒ
Ｂ

社
の
報
酬
開
示
内
容
を
参
考
に
図
表
３
に

ま
と
め
た
。
各
項
目
に
つ
い
て
、
実
際
の

事
例
を
示
し
な
が
ら
簡
単
に
解
説
を
加
え

て
い
く
。
な
お
、
前
述
の
と
お
り
、
特
に

報
酬
プ
ロ
グ
ラ
ム
に
関
す
る
開
示
内
容
か

ら
報
酬
制
度
の
妥
当
性
の
評
価
を
行
う
こ

と
に
は
限
界
が
あ
る
。
そ
の
た
め
、
報
酬

プ
ロ
グ
ラ
ム
の
開
示
に
つ
い
て
は
、
開
示
内

容
か
ら
逸
脱
し
な
い
よ
う
に
適
切
な
制
度

運
用
を
規
律
づ
け
る
う
え
で
有
意
義
と
考

え
ら
れ
る
項
目
を
挙
げ
て
お
り
、
Ｒ
Ｂ
社

の
報
酬
制
度
の
良
し
悪
し
を
論
じ
る
も
の

で
は
な
い
こ
と
を
申
し
添
え
て
お
き
た
い
。

⑴　
「
報
酬
ガ
バ
ナ
ン
ス
」の
開
示

①　

委
員
・
委
員
長
の
氏
名

委
員
・
委
員
長
を
明
確
に
し
て
責
任
意

識
・
コ
ミ
ッ
ト
メ
ン
ト
を
高
め
る
た
め
の

開
示
で
あ
り
、
欧
米
で
は
当
然
に
開
示
さ

れ
る
内
容
で
あ
る（
図
表
４
）。
日
本
に
お

い
て
は
、
任
意
の
報
酬
委
員
会
の
場
合
は

明
記
さ
れ
て
い
な
い
ケ
ー
ス
が
ほ
と
ん
ど

で
あ
る
。

②　

委
員
会
の
役
割
等

委
員
会
の
役
割
を
明
確
に
す
る
こ
と

で
、
実
効
的
な
審
議
を
担
保
す
る
枠
組
み

が
あ
る
こ
と
を
示
す（
図
表
５
）。
任
意
の

報
酬
委
員
会
等
に
お
い
て
個
人
別
報
酬
額

の
決
定
ま
で
含
ま
れ
な
い
ケ
ー
ス
等
、
日

本
の
報
酬
委
員
会
は
役
割
が
必
ず
し
も
明

確
で
は
な
い
ケ
ー
ス
も
多
い
。
役
割
を

明
確
化
し
た
う
え
で
審
議
の
年
間
ス
ケ

ジ
ュ
ー
ル
や
ア
ジ
ェ
ン
ダ
、
出
席
状
況
等

を
開
示
す
る
。
な
お
、
Ｒ
Ｂ
社
の
事
例
で

は
報
酬
委
員
会
の
役
割
の
他
に
年
間
の
開

催
実
績
・
出
席
状
況
等
が
示
さ
れ
て
い
る

（
図
表
６
）。

（図表３）　英国の報酬開示事例から学ぶ「一歩先」の開示項目

報酬ガバナンス 報酬プログラム 報酬実績と
業績との関連性

①　委員・委員長の
氏名

②　委員会の役割等
③　委員長声明
　　（Statement）
④　非業務執行取締

役の個別報酬額
⑤　取締役との委任
　　契約の状況

①　報酬方針の整
理・チャート化

②　 ピアグル ープ
（同輩企業群）

③　株式保有ガイド
ライン

①　前年度報酬実績額
の並記

②　株式報酬・中長期
報酬の金額表示

③　実質的株式の保有
状況

④　ペイ・フォー・
　　パフォーマンス
⑤　株主エンゲージ
　　メントの状況

（図表4）　委員･委員長の氏名（P96）

（図表５）　委員会の役割（P96）

（図表６）　年間の開催実績・出席状況(P96)
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（図表７）　委員長声明（Statement)（P93 〜 95）
③　

委
員
長
声
明
（Statem

ent

）

D
irecto

rs' R
em

u
n

eratio
n 

Report

の
冒
頭
に
て
株
主
向
け
の
レ

タ
ー
の
形
式
等
で
、
報
酬
委
員
長
が
報
告

年
度
内
の
報
酬
委
員
会
の
判
断
の
適
切
性

を
宣
誓
す
る
こ
と
で
確
固
た
る
報
酬
ガ
バ

ナ
ン
ス
が
構
築
さ
れ
て
い
る
こ
と
に
加

え
、
年
間
の
活
動
に
お
け
る
実
効
性
に
対

し
て
強
い
コ
ミ
ッ
ト
メ
ン
ト
を
明
示
す
る

こ
と
が
一
般
的
で
あ
る（
図
表
７
）。
近
年

は
日
本
で
も
統
合
報
告
書
等
で
社
外
取
締

役
報
酬
委
員
長
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
が
掲
載

さ
れ
る
事
例
も
出
て
き
て
お
り
、
情
報
利

用
者
の
ス
ム
ー
ズ
な
理
解
や
信
頼
感
・
安

心
感
に
つ
な
が
る
工
夫
と
し
て
好
ま
し
い

内
容
で
あ
る
。
な
お
、
Ｒ
Ｂ
社
の
事
例
の

概
要
は
次
の
と
お
り
で
あ
り
、
今
年
は
報

酬
方
針
の
改
定
に
関
す
る
内
容
も
含
め
て

３
ペ
ー
ジ
に
わ
た
る
ボ
リ
ュ
ー
ム
に
な
っ

て
い
る
。

・
２
０
１
９
年
新
報
酬
方
針
の
改
定
に
先

立
つ
株
主
と
の
対
話
に
つ
い
て
の
御
礼

・報
酬
の
基
本
的
な
考
え
方

・旧
方
針
か
ら
の
変
更
箇
所
概
要

・
２
０
１
９
年
報
酬
方
針
の
運
用（
Ｃ
Ｅ

Ｏ・
Ｃ
Ｆ
Ｏ
報
酬
）

・
２
０
１
８
年
業
績
に
基
づ
く
賞
与
支
給

focus
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（図表10）　報酬方針の整理・チャート化（P97）

（図表９）　取締役との委任契約の状況（P115）

お
よ
び
２
０
１
６
～
２
０
１
８
年
業
績

に
基
づ
く
Ｌ
Ｔ
Ｉ
権
利
確
定
の
状
況
概

要（
各
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
に
関
す
るPay 

vs Perform
ance

）

・
２
０
１
８
年
Ｃ
Ｅ
Ｏ
／
Ｃ
Ｆ
Ｏ
報
酬
額

（Single Figure
）

・株
式
保
有
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
の
遵
守
状
況

・報
酬
委
員
の
変
更

・
２
０
１
９
年
退
任
予
定
Ｃ
Ｅ
Ｏ
へ
の
対

応
・報
酬
委
員
長
名

④　

非
業
務
執
行
取
締
役
の
個
別
報
酬

額欧
米
で
は
委
員
長
等
の
役
割
別
に
固
定

額
と
手
当
等
を
開
示
し
て
お
り
、
金
額

は
全
員
分
個
別
開
示
さ
れ
て
い
る
。
日
本

に
お
け
る
開
示
で
は
社
外
役
員
と
し
て
の

総
額
開
示
の
み
と
な
っ
て
お
り
、
個
別
開

示
は
さ
れ
て
い
な
い
。
ガ
バ
ナ
ン
ス
の

土
台
を
担
う
非
業
務
執
行
取
締
役
の
報

酬
は
、
株
主
が
直
接
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
で
き

る
よ
う
、
極
め
て
高
い
透
明
性
を
確
保
し

て
お
く
こ
と
が
自
然
と
考
え
ら
れ
る
。
Ｒ

Ｂ
社
の
事
例
で
は
、
た
と
え
ば
、
前
記
の

③
で
声
明
を
出
し
た
報
酬
委
員
長M

ary 
H

arris

氏
の
現
金
報
酬
は
非
業
務
執
行
取

締
役
の
基
本
報
酬
￡
７
５
、２
５
０
に
委

員
長
の
追
加
手
当
￡
３
０
、０
０
０
が
加

算
さ
れ
て
、
合
計
￡
１
０
５
、２
５
０
と

な
っ
て
い
る（
図
表
８
）。

⑤　

取
締
役
と
の
委
任
契
約
の
状
況

取
締
役
と
の
委
任
契
約
の
状
況
と
し

て
、
最
初
の
選
任
の
日
と
任
期
が
個
別
に

明
示
さ
れ
て
い
る（
図
表
９
）。
特
に
非
業

務
執
行
取
締
役
に
関
す
る
こ
の
情
報
は
重

要
で
あ
り
、
英
国
で
は
最
初
の
選
任
の
日

か
ら
９
年
以
上
に
わ
た
っ
て
取
締
役
と
し

て
在
任
し
て
い
る
こ
と
が
コ
ー
ポ
レ
ー
ト

ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
に
お
い
て
独
立
性

の
判
断
に
影
響
を
及
ぼ
す
基
準
の
１
つ
と

し
て
例
示
さ
れ
て
い
る
。
日
本
に
お
い
て

は
、
社
外
取
締
役
の
任
期
制
限
に
関
す
る

議
論
が
た
び
た
び
取
り
沙
汰
さ
れ
る
が
、

現
時
点
に
お
い
て
は
明
確
な
基
準
は
定
め

ら
れ
て
は
い
な
い
。

（図表８）　非業務執行取締役の個別報酬額（P114～115）
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（図表11）　ピアグループ（同輩企業群）（P96）

の
算
定
式
や
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
カ
ー
ブ
の

図
示
と
い
っ
た
取
組
み
が
み
ら
れ
た
。
Ｒ

Ｂ
社
の
開
示
で
は
、
当
時
２
０
１
９
年
の

株
主
総
会
に
付
議
す
る
予
定
だ
っ
た
新
し

い
報
酬
方
針
に
つ
い
て
、
一
目
瞭
然（"at 

a glance"

）と
タ
イ
ト
ル
に
付
し
て
開
示

し
て
い
る（
図
表
10
）。
な
お
、
そ
れ
に
続

く
形
で
９
ペ
ー
ジ
に
わ
た
っ
て
報
酬
方
針

全
般
に
関
す
る
説
明
が
展
開
さ
れ
て
い

る
。

②　

ピ
ア
グ
ル
ー
プ
（
同
輩
企
業
群
）

ピ
ア
グ
ル
ー
プ（
同
輩
企
業
群
）と
は
、

報
酬
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
や
業
績
比
較
等
に
お

い
て
比
較
対
象
と
す
る
企
業
群
の
こ
と
を

指
す
。そ
の
企
業
名
を
開
示
す
る
こ
と
は
、

報
酬
水
準
の
妥
当
性
だ
け
で
は
な
く
、
イ

ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
と
紐
づ
け
て
い
る
戦

略
目
標
の
妥
当
性
や
業
績
評
価
の
判
断
材

料
と
し
て
も
有
効
で
あ
る
。Ｒ
Ｂ
社
で
は
、

報
酬
水
準
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
お
よ
び
業
績
目

標
の
難
易
度
の
適
切
性
の
判
断
の
た
め
の

ピ
ア
グ
ル
ー
プ
で
あ
る
旨
が
明
記
さ
れ
て

い
る（
図
表
11
）。

③　

株
式
保
有
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン

「
持
続
的
な
成
長
」や「
シ
ン
プ
ル
な
報

酬
制
度
」が
重
視
さ
れ
つ
つ
あ
る
な
か
で
、

単
純
に
株
式
を
継
続
保
有
す
る
こ
と
の
重

要
性
が
高
ま
っ
て
き
て
い
る
。
日
本
に
お

け
る
昨
今
の
株
式
報
酬
の
導
入
ト
レ
ン
ド

や
報
酬
の
高
額
化
を
踏
ま
え
れ
ば
、今
後
、

株
式
保
有
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
の
設
定
や
遵
守

状
況
の
開
示
が
焦
点
と
な
る
可
能
性
が
あ

る
。
Ｒ
Ｂ
社
で
は
、
報
告
時
点
の
非
株
式

（
業
績
評
価
確
定
前
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
・

シ
ェ
ア
、
ス
ト
ッ
ク
オ
プ
シ
ョ
ン
）に
つ

⑵　
「
報
酬
プ
ロ
グ
ラ
ム
」の
開
示

①　

報
酬
方
針
の
整
理
・
チ
ャ
ー
ト
化

図
表
や
チ
ャ
ー
ト
を
活
用
し
て
シ
ン
プ

ル
に
整
理
す
る
こ
と
は
、
情
報
利
用
者
の

理
解
の
促
進
を
図
る
べ
く
、
自
社
の
報
酬

制
度
に
つ
い
て
説
明
責
任
を
果
た
そ
う
と

す
る
積
極
性
を
視
覚
的
に
ア
ピ
ー
ル
す
る

効
果
が
あ
る
。
日
本
に
お
い
て
は
、
有
価

証
券
報
告
書
の
様
式
上
、
表
現
の
制
約
が

あ
る
も
の
の
、
一
部
の
企
業
で
は
報
酬
構

成
の
イ
メ
ー
ジ
、
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬

（図表13）　前年報酬実績額の並記（P109）

（図表12）　株式保有ガイドライン（P109）

（図表14）　株式報酬・中長期報酬の金額（P108）

focus
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（図表15）　株式保有状況（P116～117）

（図表16）　ペイ・フォー・パフォーマンス（P110）

い
て
も
、
権
利
確
定
済
数
、
権
利
確
定
予

定
数
、
未
確
定
数
を
参
考
情
報
と
し
て
併

記
し
て
い
る（
図
表
12
）。

⑶　
「
報
酬
実
績
と
業
績
と
の
関
連

性
」の
開
示

①　

前
年
報
酬
実
績
額
の
並
記

前
年
の
報
酬
実
績
額
を
並
記
す
る
こ
と

に
よ
り
、
業
績
と
報
酬
と
の
連
動
が
適
切

で
あ
る
こ
と
を
示
す
効
果
が
あ
る（
図
表

13
）。
日
本
に
お
い
て
は
、
報
告
年
度
の

報
酬
実
績
額
の
開
示
の
み
と
な
っ
て
い

る
。

②　

株
式
報
酬
・
中
長
期
報
酬
の
金
額

株
式
報
酬
・
中
長
期
報
酬
の
金
額
表
示

の
方
法
に
は
さ
ま
ざ
ま
な
定
義
が
存
在
し

て
お
り
、
欧
米
で
も
足
並
み
が
揃
っ
て
い

な
い
と
い
う
の
が
現
状
で
あ
る
が
、ペ
イ
・

フ
ォ
ー
・
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
評
価
の
観

点
か
ら
は
報
告
時
点
の
評
価
額
と
す
る
こ

と
が
望
ま
し
い
。
日
本
で
は
、
会
計
費
用

ベ
ー
ス
で
の
開
示
が
ほ
と
ん
ど
で
あ
り
、

株
式
報
酬
・
中
長
期
報
酬
の
種
類
に
よ
っ

て
も
費
用
認
識
が
異
な
る
た
め
、
企
業
価

値
へ
の
貢
献
が
事
後
的
に
み
え
な
い
内
容

と
な
っ
て
い
る
。
Ｒ
Ｂ
社
で
は
、
権
利
確

定
時
の
見
積
株
価
で
再
評
価
し
て
表
示
し

て
い
る（
図
表
14
）。

③　

株
式
保
有
状
況

株
式
保
有
状
況
に
つ
い
て
、
権
利
確
定

前
お
よ
び
業
績
評
価
前
の
非
株
式
数
に
つ

い
て
も
積
極
的
に
開
示
す
る
こ
と
で
、
株

主
と
の
実
質
的
な
利
害
共
有
の
程
度
、
企

業
価
値
創
造
へ
向
け
た
コ
ミ
ッ
ト
メ
ン

ト
の
強
さ
を
示
す
こ
と
が
で
き
る（
図
表

15
）。
日
本
で
は
、
権
利
確
定
前
の
株
式

報
酬
に
関
す
る
保
有
数
を
開
示
す
る
事
例

は
ほ
と
ん
ど
な
く
、
あ
く
ま
で
現
物
株
式

の
保
有
数
の
み
の
開
示
と
な
っ
て
い
る
。

④　

ペ
イ
・
フ
ォ
ー
・
パ
フ
ォ
ー
マ
ン

ス投
資
家
に
と
っ
て
、
Ｔ
Ｓ
Ｒ（
株
主
総

利
回
り
）の
推
移
と
報
酬
の
支
給
額（
一
般

的
に
は
Ｃ
Ｅ
Ｏ
報
酬
の
支
給
額
）の
変
動

が
整
合
し
て
い
る
か
否
か
は
報
酬
の
妥
当

性
を
判
断
す
る
シ
ン
プ
ル
な
手
段
で
あ

る
。
日
本
に
お
い
て
も
、
有
価
証
券
報
告

書
上
で
の
Ｔ
Ｓ
Ｒ
の
開
示
が
義
務
化
さ

れ
、
報
酬
と
の
関
係
性
が
意
識
さ
れ
つ
つ

あ
る
状
況
で
あ
る
。
Ｒ
Ｂ
社
で
は
、
現
Ｃ

Ｅ
Ｏ
の
在
任
期
間
に
お
け
る
自
社
と
Ｆ
Ｔ

Ｓ
Ｅ
１
０
０
の
Ｔ
Ｓ
Ｒ
比
較
お
よ
び
同
期

（図表17）　株主エンゲージメントの状況①（P104）
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井野　遥（いの・はるか）
ウイリス・タワーズワトソン
タワーズワトソン㈱
経営者報酬プラクティス シニアコンサルタント
2011年ウイリス・タワーズワトソンに入社。以来一貫
して経営者報酬コンサルティングに従事し、経営者報
酬戦略の立案、報酬制度の設計・運用支援、開示対
応を含む新制度導入支援等に携わり、報酬委員会の
ファシリテーションサポートを数多く行う。
共著に『経営者報酬の実務～実効的なガバナンスの構
築からグローバル展開まで～』（中央経済社）がある。
入社以前は大手税理士法人に所属。
慶應義塾大学経済学部卒、富山県富山市出身

の
判
断
に
適
切
に
取
り
入
れ
て
い
る
旨
を

強
調
す
る
効
果
が
あ
る
。
Ｒ
Ｂ
社
で
は
、

報
酬
委
員
会
が
大
株
主
と
の
対
話
を
経
て

報
酬
方
針
や
長
期
的
な
経
営
戦
略
等
の
後

押
し
を
得
ら
れ
て
い
る
こ
と
を
確
認
し
た

こ
と
や
報
酬
方
針
を
変
更
す
る
場
合
に
は

事
前
に
大
株
主
へ
と
相
談
す
る
旨
等
を
開

示
し
て
い
る
。
ま
た
、
２
０
１
８
年
総
会

に
お
け
る
前
年
度
の
制
度
運
用
に
対
す
る

承
認（
拘
束
力
の
な
い
決
議
）、
２
０
１
６

年
総
会
に
お
け
る
現
行
の
報
酬
方
針
に
対

す
る
承
認（
拘
束
力
が
あ
る
決
議
）に
つ
い

て
、
そ
れ
ぞ
れ
の
得
票
率
を
開
示
し
、
さ

ら
に
報
告
年
度
以
降
の
新
報
酬
方
針
の
承

認
に
向
け
て
株
主
と
の
対
話
を
継
続
的
に

実
施
し
て
い
る
旨
も
記
載
し
て
い
る（
図

表
17
）（
図
表
18
）。

お
わ
り
に

本
稿
を
通
じ
て
伝
え
た
い
役
員
報
酬
開

示
の
重
要
ポ
イ
ン
ト
は
３
点
で
あ
る
。

１
点
目
は
、
報
酬
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
開
示

だ
け
を
厚
く
し
て
も
自
社
の
価
値
創
造
ス

ト
ー
リ
ー
と
の
関
連
性
や
報
酬
制
度
の
妥

当
性
を
対
外
的
に
説
明
す
る
に
は
限
界
が

あ
る
た
め
、
独
立
性
・
実
効
性
が
あ
る
報

酬
ガ
バ
ナ
ン
ス
を
確
立
し
、
開
示
に
お
い

て
も
今
回
示
し
た
事
例
の
よ
う
に
力
点
を

置
い
て
強
調
す
べ
き
で
あ
る
と
い
う
点
で

あ
る
。
と
も
す
れ
ば
近
い
将
来
、
コ
ー
ポ

レ
ー
ト
・
ガ
バ
ナ
ン
ス
重
視
を
前
面
に
押

し
出
し
て
謳
う
よ
う
な
企
業
に
と
っ
て

は
、
確
固
た
る
報
酬
ガ
バ
ナ
ン
ス
が
構
築

さ
れ
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
よ
う
、
十
分

か
つ
丁
寧
に
開
示
す
る
こ
と
が
基
本
マ

ナ
ー
や
エ
チ
ケ
ッ
ト
と
い
っ
て
い
い
よ
う

に
な
る
か
も
し
れ
な
い
。

２
点
目
は
、
報
酬
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
開
示

に
お
け
る
対
外
的
説
明
力
に
は
限
定
が
あ

る
と
は
い
え
、
自
社
の
価
値
創
造
ス
ト
ー

リ
ー
と
噛
み
合
う
報
酬
制
度
の
内
容
に
つ

い
て
、
チ
ャ
ー
ト
等
を
用
い
て
わ
か
り
や

す
く
説
明
す
る
工
夫
を
開
示
上
で
施
す
べ

き
で
あ
る
と
い
う
点
で
あ
る
。
右
に
倣
え

で
退
職
慰
労
金
を
廃
止
し
、
株
式
報
酬
型

ス
ト
ッ
ク
オ
プ
シ
ョ
ン
等
に
振
り
替
え
れ

ば
何
と
な
く
格
好
が
つ
い
た
か
つ
て
の
時

代
と
は
状
況
が
異
な
り
、
自
社
の
経
営
戦

略
等
と
整
合
し
た
独
自
の
報
酬
制
度
の
設

計
が
必
要
と
な
る
た
め
、
制
度
自
体
を
複

雑
に
作
り
こ
む
企
業
も
多
く
み
ら
れ
る
だ

ろ
う
。

そ
し
て
、
そ
の
作
り
こ
ま
れ
た
報
酬
制

度
が
複
雑
に
な
れ
ば
な
る
ほ
ど
、
本
当
に

価
値
創
造
ス
ト
ー
リ
ー
と
噛
み
合
っ
て
い

る
の
か
が
外
部
か
ら
は
判
断
し
に
く
く
な

る
た
め
、
ペ
イ
・
フ
ォ
ー･

パ
フ
ォ
ー
マ

ン
ス
の
観
点
に
基
づ
く
評
価
が
よ
り
重
要

と
な
る
。
そ
の
た
め
、
報
酬
実
績
と
業
績

と
の
関
連
性
に
お
い
て
事
後
的
な
検
証
を

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
が
行
う
に
足
る
だ
け

の
情
報
開
示
が
な
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
と

い
う
点
が
３
点
目
で
あ
る
。

こ
れ
ら
の
重
要
ポ
イ
ン
ト
３
点
を
押
さ

え
た
開
示
を
通
じ
て
、
情
報
利
用
者
で
あ

る
各
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
か
ら
投
げ
か
け

ら
れ
る
さ
ま
ざ
ま
な
問
い
に
対
し
て
、
現

行
の
報
酬
制
度
の
ま
ま
で
は
答
え
ら
れ
な

い
部
分
が
あ
れ
ば
制
度
改
定
を
行
っ
て
い

く
。
そ
う
す
る
こ
と
で
報
酬
制
度
の
完
成

度
を
高
め
て
い
く
こ
と
に
繋
が
る
の
で
あ

れ
ば
、
そ
れ
は
建
設
的
な
対
話
の
促
進
に

資
す
る
質
の
高
い
開
示
で
あ
る
と
い
え
る

だ
ろ
う
。

（図表18）　株主エンゲージメントの状況②（P115） 間
に
お
け
る
時
価
総
額
の
増
加
額
と
と
も

に
、
同
期
間
に
わ
た
る
各
年
の
総
報
酬
、

賞
与
支
給
率
、
Ｌ
Ｔ
Ｉ
権
利
確
定
数
の
率

の
経
年
推
移
が
あ
わ
せ
て
開
示
さ
れ
て
い

る（
図
表
16
）。

⑤　

株
主
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト
の
状
況

株
主
と
の
対
話
を
通
じ
た
フ
ィ
ー
ド

バ
ッ
ク
の
獲
得
や
議
案
賛
成
票
率
を
真
摯

に
分
析
の
う
え
、
株
主
の
見
解
を
報
酬
上

focus


