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はじめに

「グローバル報酬ガバナンス」に関する弊社の問題意識

 CGコード施行以降、日本企業における本社役員（かつ日本人）に関わるガバナンス強化は目覚し
い形で進展

 報酬制度の改革

 報酬委員会を中心とした検討プロセスの進化

 多くの企業において、成長を目指すうえでグローバル化が課題となっているなか、着々と進む事業のグ
ローバル化に対して人事面での取組みが後れを取っているということはないか

 「日本」と「海外」という二分論に基づく組織運営

 海外事業における不十分な統制力

 とりわけ、マネジメントや組織の統制のうえで重要な役割を果たす報酬については、どのような形でグ
ローバルな基盤を構築すべきか、各企業が頭を悩ませているのが実態。日本企業におけるそのありよう
について考えることには大きな意義がある

 そうした問題意識のもとで本資料を準備いたしました

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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グローバル報酬ガバナンスにおける日本企業の課題
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 事業や組織のグローバル化が留まることなく進むなか、報酬はその進化に追いついているか

本社

 強い地域軸  地域と事業のマトリックス型
組織に

 マトリックス型は維持
 「グローバル統合」「地域別

対応」の最適化

1段階

輸出中心の「国際化」

2段階

現地化を中心とした
グローバル化

3段階

経営面での
グローバル化進展

 日本人駐在員中心  現地化の進展  グローバルリーダーの出現
（国籍問わず）

 各地域・国のトップに強い
権限

 各地域・国のトップだけでは
なく、事業トップも強い権限

 地域・事業「分権」と全社
「集権」の組合せ

グローバル事業の
運営形態

「事業」と「地域」の
権限

海外拠点の経営層

日本の多くのグローバル企業が迎えている「過渡期」

本社

日本人中心

外国人中心

本社海外
A社

海外
B社

海外
A社

海外
B社

海外
A社

海外
B社

概論

グローバル化の進展状況
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 本社主導のもとで一体的な動きを導くことができているか

概論

グローバル報酬ガバナンスにおける視点

各国役員

 グローバル一体経営の視点

 個別最適に偏った報酬制度となっていないか？

 地域・組織を越えた協働を促せているか？

各地域における人材活用の視点

 グローバルに人材を把握する仕組み（グ
ローバルグレード等）が整備されているか？

 優秀人材を確保できる報酬やキャリアパス
が提示出来ているか？

本社

海外子会社A

海外子会社B

海外子会社C

経営幹部相当

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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本社を起点としたガバナンスの視点

 本社によるグリップを効かせることができているか？

 対象者の意向を重視した個別対応に陥っていないか？

 報酬に関する方針や意思決定プロセスが整備されているか？
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経営者報酬

2つの
ガバナンス

企業の中長期的な
成長の実現

“グローバル
ガバナンス”
グローバル組織を

一体的に経営する枠組み

 持続的な成長に向けた健
全なインセンティブ

 世界各地域の経営幹部の
行動の規律付け

概論

融合しつつある2つのガバナンス

“コーポレート
ガバナンス”
企業価値を高める
企業統治の枠組み
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グローバル報酬ガバナンスにおける日本企業の課題

従来の日本企業の取り組みの成果と今後の課題

実現されたこと

個人や現地の意向を
汲むことから生じた

ガバナンス上の問題の解消

一体的経営の実現のための
求心力の強化

現地ニーズの充足を通じた
リテンション

各地域の成長の後押し

地域別の
個別対応

今後の課題

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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グローバル報酬ガバナンスの現状と今後の方向性
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グローバル報酬ガバナンスの枠組み
運用面および制度面からの実効性の担保

制度運用

本社の関与度合いの強化

報酬の決定権限

報酬委員会

制度・ポリシーの共通化

グローバル報酬ポリシー

グローバルインセンティブ制度

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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グローバル報酬ガバナンスの実効性を担保するためには、運用面と制度面を両輪として考え、
双方を整備・強化していく必要がある

承認プロセス ベンチマークポリシー
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運用面での取組みの例

グローバル日本企業の例

 CEOが海外子会社幹部の報酬の決定に直接関与し、子会社幹部に対する統制・求心力を強化・・・ ①

 さらに本社の報酬委員会が枢要ポジションの報酬を審議することでガバナンスの枠組みを構築・・・②

11
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本社CEO

海外子会社A

COO

海外子会社A

幹部

海外子会社B

CEO
（本社執行役員）

海外子会社B

COO

海外子会社B

幹部
海外子会社C

幹部

海外子会社A

CEO
（本社執行役員）

報酬委員会

本社が直接管理
（CEOが評価等に関与）

海外子会社C

CEO

②本社の報酬委員会における審議対象

①

組織の意思命令系統（レポーティングライン）に沿って報酬決定プロセスを設計しつつ、
客観性担保という観点から報酬委員会を活用した事例
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グローバルな制度・ポリシーの共通化の全体イメージ
一定の完成形を想定した場合

その他管理職・一般社員
経営幹部

（本部長・拠点長）
最高経営幹部
（本社役員）

退職給付
福利厚生

業績評価

グローバル共通のガイドラインに基づき、地域別に運用

グローバル共通の業績評価制度 (Performance Management) を導入

共通の制度

水準

構成
年次・長期インセンティブの対基本給比率を

グローバル共通で設定

各地の同業他社の50%ileを目指す／
ベンチマークポリシーの徹底と本社による管理

グレード・
等級

グローバル共通の職務ベースのグレーディングを導入
昇格は各事業・地域で運用

日本企業における
全体的な傾向

徐々に普及する傾向

一部の経営幹部に
ついてポリシーとして定め
る事例が増えつつある

一般社員まで共通化して
いる事例は稀

共通化している
事例は稀

グローバルな整備が一通り完了している場合のイメージ

長期
インセンティブ

上級幹部層以上を対象に株式報酬を導入
（一部優秀人材に追加的付与も）

年次
インセンティブ

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
12



willistowerswatson.com

グローバル報酬ガバナンスの枠組み
アプローチによる分類

制度・ポリシーの
共通化度合い

（方針・ガイドラインの
整備状況）

弱 強

本社の
関与度合い

大

小 パターンB

パターンA （欧米グローバル企業）

多くの
日本企業

日本企業でもガバナンス強化の取組みが進み、「本社による関与強化」「ポリシー・ガイドラインの整備」の
いずれかもしくは双方を通じて規律付けを図っている。欧米大手では双方の整備が一巡

運用面の
アプローチ

制度面の
アプローチ

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
13



willistowerswatson.com

グローバル報酬ガバナンスの枠組み
各アプローチの概要と特徴

 ガイドラインなどの具体的詳細
は定めないものの、本社の関
与を強化

 CEO等が直接関与

 グローバルガイドラインを策定

 日本企業の場合、定める内容
が緩やかであったり、適用にお
ける強制性が弱いことが多い

 グローバルガイドラインを策定

 ポリシーに基づき運用するととも
に、ポリシーに合致しない取扱
いについては定められた権限者
が承認

 現在の運用の延長線上で取り組むことから、
移行しやすい

 説明の根拠が曖昧な場合、対象者にとっ
ての納得感が得づらいことがある。成功は
実施を担う人材次第という側面が見られる

 影響が大きい拠点・対象者の抵抗を受け
ることが多い

 運用が徹底されないと実態とガイドラインが
乖離し、有名無実化することも

本社関与・共通
ポリシー徹底の
グローバル化

共通ガイドラインによる
グローバル化

前頁パターンB

本社の関与強化を
通じたグローバル化

前頁パターンA

 ルールが明確であることから、実際の適用や
説明がスムーズ

 導入に伴う影響を余儀なく受ける対象者
からの抵抗を伴うことが多い

 グローバルの一貫性を重んじるあまり地域の
実態に即さない運用が行われることもある

実施されている方策 一般的な特徴

日
本
企
業

欧
米
企
業

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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グローバル報酬ガバナンスの枠組み
グローバル日本企業の事例

項目
パターンAの事例

（本社の関与強化を通じたグローバル化）
パターンBの事例

（共通ガイドラインを通じたグローバル化）

背景

 大型買収に伴って組織が拡大し海外の経営幹部について、
会社の価値観に沿った形でマネジメントすることが課題に

 多様なビジネスを世界各地で営むなかで、グローバル企業と
して人材の適材適所をグローバルで実現したいというニーズが
あった

手段

 対象の経営幹部について、本社主導で報酬を運営

 経営層の目標設定・報酬・評価については、本社人事がグ
ローバル共通のプロセスを提示し、各拠点で実施

 経営トップ自らが経営幹部レベル（数十名）の評価・報酬
額を設定。そのために必要なベンチマークは本社人事が実施

 グローバル人材データベースを構築し、報酬等の運用の基盤
を構築

 報酬に関するグローバルガイドラインを策定し、その範囲内で
各子会社・地域が報酬制度を運営

 一部の経営幹部については本社が承認するプロセスを整備

特徴

 報酬・評価に対する経営トップの意向の反映を通じ、経営
トップに対する「求心力」を強化。経営幹部に対してグローバ
ルの事業方針を浸透させるうえで機能している

 個々の人材につき徹底的に検討する一方、明確なガイドライ
ンはない

 グローバル共通のガイドラインの導入により、グローバルでより
一体的な組織運営を目指した（ガバナンスよりも成長を意
識。異なる事業の知見を結集したソリューションビジネスの創
出を志向）

 現状を否定する趣旨はなく、ガイドラインにおける強制力は限
定的（例：ベンチマーク等は現地主導）

取組み後の
課題・状況

 正式な共通ガイドラインが導入されずとも、実態として各地域
の幹部のインセンティブの体系はある程度共通化されつつある

 各地のベンチマークや報酬水準設定について、年々本社で
意思決定する範囲が拡張

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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報酬制度・ポリシーの整備における現状と課題

日本企業における報酬制度運営の状況

全体・人事基盤 報酬水準 インセンティブ

 グローバルグレードは徐々に普及。継
続的なメンテナンスが課題になること
も（グローバルの重要人材の把握は
かなりの進展が見られる）

 グローバルでの報酬ポリシー策定は
一部企業に留まる

 経営幹部報酬について本社は状況
を把握済。本社関与は企業により
差があるが欧米企業対比では薄い

 ベンチマーク、目指す水準等について
地域別方針のもとで運用

 日本と海外との間での水準差が問
題になることが多い

 年次インセンティブ： KPIや業績管
理制度のグローバル整備は道半ば

 長期インセンティブ：地域別対応
（海外はキャッシュ）となっており、
成長の方向性の共有の面で課題

 グローバルグレードの効率的・効果的
な運用とそれを通じた経営幹部等の
客観的把握

 対象者の納得感を得るうえで重要と
なる透明性の高いグローバル報酬ポ
リシーの策定

 地域を越えた一貫性を確保するベン
チマークポリシーの策定

 報酬の市場水準データの本社一括
管理とそのための体制構築

 地域間の水準差への対応

 共通の業績管理の枠組みの導入

- 指標（KPI）の統一化

- 地域を越えた運用の実現

 株式の活用を視野に入れたグローバ
ル長期インセンティブの導入

個別性が強い現在の状況から、いかにグローバル化に向けて進化させられるか
（これまで日本人駐在員で賄ってきたグローバル組織の運営を仕組み化するとともに透明性・一貫性あるものにする）

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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 報酬水準

 グローバル長期インセンティブ（Long-term Incentive; LTI）

グローバル報酬ガバナンスの取組みにおいて
日本企業が直面している具体的課題
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日米欧CEO報酬比較（ウイリス・タワーズワトソン調査）

売上高等1兆円以上企業

73(48%)

144
(28%)

175
(24%)

145
(24%)

141
(10%)

47(31%)

200
(38%)

304
(42%)

181
(30%)

271
(19%)

31(21%)

181
(34%)

242
(34%)

272
(46%)

989
(71%)

0 200 400 600 800 1,000 1,200 1,400 1,600

日本

フランス

ドイツ

英国

米国

日米欧CEO報酬比較（2017年度）

基本報酬

年次インセンティブ

長期インセンティブ

(単位：百万円)

合計：14.0億円

   6.0  

   7.2  

   5.3  

   1.5  
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グローバル化に伴う日本企業の経営者報酬の課題認識

グローバル日本企業に見られる報酬水準に対する問題意識の高まり

報酬水準の引上げ
ニーズの高まり
（本社・日本人）

グローバルな競争環境

組織や経営チームのグローバル化

非日本人の登用・活用

優秀な人材の確保

経営陣の意欲の維持・喚起

グローバル展開・統合を積極的に進める日本企業が抱えている悩み

 日本の水準では同じ土俵で戦っている海外勢とのギャップが大きすぎる

 自社の外国籍役員との間でのギャップが大きく、日本人役員の意欲に悪影響

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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報酬水準の地域間格差による問題

日米欧固有の状況と課題

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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日本 欧州※ 米国

大企業CEO報酬* 1.5億円 5～7億円 14億円

ベンチマーク手法  地域別ベンチマーク

 一部、欧米の報酬水準を
意識する企業もある

 地域別ベンチマーク

 グローバル大企業の場合、
汎欧州ベンチマークも一般
的。「グローバル」は限定的

 地域別ベンチマーク

地域間格差による
課題

 海外（特に米国）との大き
な水準差による「逆転現象」
による経営者の意欲減退

 日本ほどではないものの、米
国との間での報酬水準格差
が問題化することがある
（例：LTIの付与水準格差）

 グローバル制度を導入したと
きのコスト負担（地域ディス
カウントをかけることも）

高額報酬への批判  顕在化していない  社会的な批判あり
Pay Ratio等の規制導入

 社会的な批判あり
Pay Ratio等の規制導入

*2017年度ウイリス・タワーズワトソン日米欧CEO報酬比較調査（対象：売上高等1兆円以上企業）

日本ほどには地域間格差の問題が先鋭化していない欧州の状況を鑑みても、
グローバル化を推し進めるうえでは「国際競争力」のある報酬水準の確保が論点となる

※事例についてはAppendixを参照
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日本のグローバル企業における報酬水準の見直し

事業・組織のグローバル化を積極的に進めている企業の場合のイメージ

 日本本社の経営者（特にトップ）の報酬水準が低いことによる意欲の減退や不適切な報酬マネジメント
（海外幹部の報酬水準抑制等）を防止するうえでは、日本のトップ等の水準見直しも一案

 地域別ベンチマークを基礎としつつ、自社組織の序列を維持できるよう水準を調整

 欧米における高額報酬批判の状況からも、欧米の同職責に追いつく必然性はない

CEO 〔将来〕

CEO

CEO

事業トップ

事業トップCEO〔現在〕

報酬水準

逆転現象

同じ職責(CEO)では欧米より
も抑えつつ、自社内における序
列を維持可能な水準に引上げ

米国日本 欧州

こうした対応を進めつつ、日本の相場の上限としてどの程度が適切であるか、
ステークホルダーを巻き込んだうえでコンセンサスを醸成する

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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• グローバル化に伴う職責の拡大
• 業績連動割合の増加を含む
報酬水準・体系の見直し 等
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 報酬水準

 グローバル長期インセンティブ（Long-term Incentive; LTI）

グローバル報酬ガバナンスの取組みにおいて
日本企業が直面している具体的課題
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LTIの活用

なぜ今、グローバルLTIが課題となっているのか

 本社におけるLTI（=株式報酬）の整備が進み、グローバルにLTIを
付与する下地が出来ている

 各地域の相場に応じて報酬水準が設定される中で、地域に関わらず
共通に適用され、社員を結びつける象徴的な処遇の意義が増している

 グローバル組織として、共通のゴールを設定する必要がある

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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グローバルLTIの意義

グローバル化促進の中核的な役割としての報酬

日本企業の海外LTI

+

－

 子会社業績達成へのコミット

 対象者にとってのわかりやすさ
 リテンションに貢献

 「全社」視点の弱さ。個別最適に陥る恐れ

 その後の株式保有につながらず真の「長期」
インセンティブにならない

 目標設定の難しさ・・・果てしない交渉にな
ることも

 「全社・グローバルの成長を目指す」ための報酬
としてLTIを位置づける

 株式の使用によって対象者に特別なメッセージ
を提供
・・・ リーダーとしての認知等

基本給や年次インセンティブでは実現し難い共通化をLTIにおいて取り入れ、
グローバル一体経営を促進する中心的な報酬と位置づける

 子会社業績に連動
 キャッシュ支給

今後の方向性：“グローバルLTI”

 全社企業価値・業績に連動
 株式支給

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
24



willistowerswatson.com

グローバルLTIに至るまでのロードマップ

株式報酬を巡る海外幹部対応

 本体役員への株式報酬導入が進む中、非居住者幹部にどのようなLTIを適用するか

中長期の
インセンティブ報酬
導入／見直し

非居住者幹部
に対する

（一時的）対応

グローバルLTI
の積極活用

 本体役員報酬について、ガ
バナンス対応の流れを受けて、
制度導入／見直し

 日本人海外出向者や海外
の外国人幹部についてLTI
制度の一貫性が欠如

 海外居住者に対する株式
付与が一つのハードルとなり、
この段階に留まっている

 グローバル・スタンダードなLTI

のプラットフォームを整備する
ことで、人材の獲得や繋ぎと
め上の施策として活用

 海外企業買収時の経営幹
部のリテンションなどにも活用

 海外付与のためのアレンジメ
ントが必要（一部企業はそ
れをクリアしつつある）

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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多くの企業が位置するゾーン
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総括
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総括

日本企業のグローバル報酬ガバナンスの確立に向けて

 グローバルに一体的な事業・組織の発展の道筋を描くのであれば、人事面でのグローバル統合は避け
て通れない課題となる

 そのなかでも優秀な人材を確保しつつ、組織を統制し正しい方向に導くうえで、経営層を中心とした報酬は重要
な役割を果たす

 報酬について、グローバル共通での方針をどう定めるかという点は広く検討されるべき。個別の制度・仕
組みについては、自社の状況に応じて柔軟にそのグローバル化の対象を見極めればよい

 組織ガバナンスという観点からは、人事のみならず、経営トップ等の積極的な関与がグローバルで効果的な報酬
マネジメントを実現するうえで不可欠

 昨今、日本企業において論点となることが多いのは「報酬水準」と「グローバルLTI」。いずれについても、
本社も含めた統一的な視点に基づく検討が求められる

 報酬水準： 本社の経営者の報酬水準の問題に帰結する側面が強い。地域間格差による問題を緩和する上
では水準の上方見直しが視野に入るが、株主や社会、従業員に受け容れられる方法を追求する必要がある

 グローバルLTI： 本社で株式を用いたLTIが進んでいる現況下、同様の制度の海外展開が進んでいないことが
日本企業のグローバル競争力を削いでいる恐れがあることから、今後優先的に取り組むべき課題といえる

27
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報酬水準ベンチマークに関する欧州企業の開示事例

Appendix
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欧州企業の開示事例

グローバルベンチマークの事例（GlaxoSmithKline社）

例）GlaxoSmithKline社のAnnual report on remuneration（2017年Annual Reportより）

 英国企業のピアグループ（全産業）  グローバル製薬企業のピアグループ

※ 経営幹部について、対象者ごとにピアグループを使い分けている

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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 CEO報酬の検証にあたっては、欧州の代表的な企業の水準も参照している

United Kingdom
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欧州企業の開示事例

グローバルベンチマークの事例（GlaxoSmithKline社）

例）GlaxoSmithKline社のAnnual report on remuneration（2017年Annual Reportより）

United Kingdom

 グローバル製薬企業のピアグループにおける位置付け

 英国企業のピアグループ（全産業）における位置付け

 欧州企業のピアグループ（全産業）における位置付け

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson client use only.
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欧州企業の開示事例

リージョンベンチマークの事例（Nestlé社）

例）Nestlé社のCompensation Report（2017年Annual Reportより）

 欧州の“STOXX Europe 50”企業（金融業を除く）を
主なベンチマーク対象としつつ、
欧州の日用消費財企業および製薬企業における
経営者報酬のトレンドも考慮している

 Nestlé社の企業規模（売上高および従業員数）を反映し、
報酬水準の位置付けはベンチマーク企業の75%ileを参照

Switzerland
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プロフィール
森田 純夫 Morita, Sumio
ウイリス・タワーズワトソン リワード部門統括 兼 経営者報酬プラクティスリーダー ディレクター

ウイリス・タワーズワトソンにおいて報酬関連コンサルティングを行うリワード部門の日本の代表を務めるディレクター。経営者報酬プラクティスの
リーダーを兼任する。

Experience
大手損害保険会社を経て、ウイリス・タワーズワトソン入社。

国内外の経営者報酬制度に関し、豊富な実績を有する。制度設計に加え、日本内外において、陪席も含めた報酬委員会の運営支援を
行っている。近年では、日本企業が買収した海外企業における経営者報酬の運営支援や、グローバル経営者報酬制度の立案、グローバ
ル長期インセンティブ導入などを多く手掛けている。過去は、日本企業の国内外の人材マネジメント支援に幅広く関与しており、これまでに
対象とした地域は、日本、北米・南米、欧州、アジア・オセアニアなど広範囲に及ぶ。

クロスボーダーM&Aに関する経験が豊富。経営幹部のリテンションパッケージの設計や、長期インセンティブの代替報酬の設計なども数多く
行っている。デューデリジェンスからPMI（買収後の統合）に至るM&Aのさまざまなステージにおいて、プロジェクトリーダーとして幅広い支援を
提供している。

各種公的機関・団体等における講演多数。

共著に『経営者報酬の実務』（中央経済社）、 『コーポレートガバナンスの新しいスタンダード 』（日本経済新聞出版社）、『M&Aシナ
ジーを実現するPMI』（東洋経済新報社）がある。

Education and other credentials
東京大学文学部行動文化学科卒業（社会学専攻）
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ウイリス・タワーズワトソンについて
ウイリス・タワーズワトソン（NASDAQ：WLTW）は、企業に対するコンサルティング
業務、保険のブローカー業務、各種ソリューションを提供する業務における、世界有数の
グローバルカンパニーです。企業の持つリスクを成長の糧へと転じさせるべく、各国で支
援を行っています。その歴史は1828年にまで遡り、現在は世界140以上の国と地域に
40,000人を超える社員を擁しています。

私達は、リスク管理、福利厚生、人材育成などの様々な分野で、企業の課題に必要な解決
策を考案・提供し、企業の資本効率の改善や、組織と人材の一層の強化を図ります。また
『人材』『資産』『事業構想』の密接な関係性を理解し、企業を業績向上へと導きます。

ウイリス・タワーズワトソンは、お客様と共に企業の可能性を追求して参ります。
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