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投資家・金融界での相反する動向

転換促進

• 排出量削減目標強化

• エネルギー転換プロジェクトへの
投資とエンゲージメント

• 気候変動株主提案

• グリーンウォッシング回避

転換抑制

• エネルギー安全保障最優先

• 株主提案に賛成しない比率
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• 年金基金、保険、運用会
社、銀行、金融サービス
プロバイダー、金融コン
サルティング会社を含む

• 2050年までにネットゼロ

• 2030年までに50％削減

• 排出量の多い20社と対話

• スコープ３も

• 削減目標値、目標達成へ
の戦略と計画

GFANZ (ネットゼロを目指す金融機関連合)

Source: GFANZ

https://assets.bbhub.io/company/sites/63/2021/11/GFANZ-Progress-Report.pdf


2030年にポートフォリオ排出量半減を推奨 グラスゴー金融同盟

• 具体的な削減手法草案を6月に報告

• 金融の４つの役割のうち(3)(4)のGreenwashingに注意

1) 高排出技術やサービスを代替する気候変動ソリューションを開発及び
規模拡大するためのファイナンスを提供; 

2) １.５度目標パスウェイにすでに整合的である企業へのファイナンス
の提供; 

3) ネットゼロへの確固たる移行計画を持ち、実体経済に基づいた企業の
移行へのファイナンスの提供

4) 高排出資産をフェーズアウトを促進するためのファイナンスの提供
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Source: GFANZ



具体的なアクションプランをワーキングループごとに提案
高排出資産のフェーズアウト管理

5Source: GFANZ



化石燃料アセットのフェーズアウトが必要な理由
既存及び計画済みアセットの合計排出量が1.5度目標を66％超過

6
Source: GFANZ

• 石炭関連資産のフェーズアウトのタイミングSBTiの推奨
• OECD諸国では2030年まで
• 非OECD諸国では2040年まで

• ダイベストメントではなくてエンゲージメント



5つの具体的な排出削減方法

7Source: GFANZ



増える気候変動株主提案：日本企業の削減計画と開示が不十分
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Source: Nikkei,

• ネットゼロ目標だけでなく、パ
リ協定に沿った短中期の目標設
定

• 具体的な削減策の開示
• 石炭からの収入依存
• 未だ確立していない技術に依存

した削減計画
• 賛成・反対は真の問題ではない

https://www.nikkei.com/article/DGXZQOUC0128G001062022000000/


大手投資家は対話に向けた具体的な方針を打ち出す
対話の強化、開示の充実、転換を機会と捉える
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Source: BlackRock, State Street Global Advisors

ブラックロックCEO書簡
ステートストリートCEO書簡

https://www.blackrock.com/jp/individual/ja/about-us/larry-fink-ceo-letter-2020
https://www.ssga.com/us/en/institutional/ic/insights/ceo-letter-2022-proxy-voting-agenda


資源価格高騰とエネルギー安全保障を考慮し気候変動体制に変化

10Source: FT, Carbon Tracker

ブラックロックCEO株主提案には今年は反対票 サウジアラムコ2035年まで石油増産予定

https://www.ft.com/content/4a538e2c-d4bb-4099-8f15-a28d0fefcea2
https://carbontracker.org/oil-giant-aramco-still-doing-minimum-to-tackle-emissions/


EUタクソノミーに原子力とガスがグリーンとして採択
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Source: European Parliament

https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20220701IPR34365/taxonomy-meps-do-not-object-to-inclusion-of-gas-and-nuclear-activities


アジア各国グリーンタクソノミーを相次いで設定

12Source: Monetary Authority of Singapore, ASEAN, OJK , Ministry of Finance Philippines, Bank  Negara Malaysia

インドネシア金融庁ASEAN

フィリピン財務省（今後）
シンガポール金融管理局（今後）

マレーシア中央銀行

https://www.mas.gov.sg/news/media-releases/2021/industry-taskforce-proposes-taxonomy-and-launches-environmental-risk-management-handbook
https://asean.org/wp-content/uploads/2021/11/ASEAN-Taxonomy.pdf
https://www.ojk.go.id/keuanganberkelanjutan/en/publication/detailsflibrary/2352/taksonomi-hijau-indonesia-edisi-1-0-2022
https://www.dof.gov.ph/wp-content/uploads/2021/10/ALCEP-Roadmap.pdf
https://www.bnm.gov.my/documents/20124/938039/Climate+Change+and+Principle-based+Taxonomy.pdf


グリーンウォッシングは市場の最大の脅威

• シンガポール取引所CEO Tan Boon Gin (7/19)

• グリーンウォッシングは最大の脅威である。正しい決断をするために
正確な気候変動の情報を市場が提供しなければいけない。

• 長期的には、市場が情報を提供しなければ、低コストでグリーン
ウォッシングしている企業かを見極めることに失敗するかもしれない
し、真にグリーンな企業やグリーンな製品は日の目を見ることがなく
なる可能性もある。

• 企業の気候変動開示と、金融期間の投資やファイナンスからの排出量開示
と削減策が重要。

• 気候変動は金融リスクである（6/15 バーゼル委員会）
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Source: BusinessTimes, Bank for International Settlements

https://www.bis.org/press/p220615.htm
https://www.businesstimes.com.sg/companies-markets/sgx-regco-mulling-common-digital-format-for-sustainability-reports-planning-to
https://www.bis.org/press/p220615.htm


クライメートボンドイニシアチブ（CBI）
トランジションファイナンスが使われるべきセクターとは
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Source: BloombergNEF

コスト競争力のある削減技術が
存在するセクター

削減技術が実装するまでには
時間がかかるセクター

コスト競争力のある削減技術
が限られるセクター

https://about.bnef.com/blog/net-zero-demands-strong-action-on-emissions-by-2030-new-energy-outlook-2021/


基本的な考え方①パリ協定に整合しているアクティビティ
②製品やサービスが目標達成のために中期的に必要
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Source: CBI

2050年以降座礁化することがわかっている場合、排出量を短期・中期的にある
程度削減する方策であって、排出量を長期にロックインする技術でないこと

https://www.climatebonds.net/resources/reports/financing-credible-transitions-summary-note


日本のトランジションボンドケーススタディ：東京ガス
資金使途例

新規 LNG 基地 CHP施設
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Source: METI Source: METI, Tokyo Gas

• 石炭や石油からの燃料転換
• ガスをガス火力発電所に提供

• 都市ガス使用のCHP施設より電力
と熱を産業用顧客へ提供

• ガス産業脱炭素技術ロードマップ、東京ガスの長期削減ロードマップとの整合性ある
かもしれないが、

• 資金提供者のファイナンス排出量は減らない可能性高い
• GX経済移行債でも注意が必要、投資家からのニーズの把握必須

https://webmagazine.dnv.co.jp/assets/images/sus_list/data/sus_finance_list_/pdfreport_e/48.%20Tokyo%20Gas%20Co.,%20Ltd..pdf
https://webmagazine.dnv.co.jp/assets/images/sus_list/data/sus_finance_list_/pdfreport_e/48.%20Tokyo%20Gas%20Co.,%20Ltd..pdf
https://www.tokyogas-es.co.jp/case/factory/kiyohara.html


投資家・金融界での相反する動向は短期的
中長期での気候変動からの金融・財務リスクを把握、低減へ

転換促進

• 排出量削減目標強化

• エネルギー転換プロジェクトへの投資と
エンゲージメント

• 気候変動株主提案

• グリーンウォッシング回避

転換抑制

• エネルギー安全保障最優先

• 株主提案に賛成しない比率
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気候変動リスクの金融・財務的インパクトの計測（シナリオ分析）
資産、企業及び国からの削減量が把握され、削減努力を求められる


