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【第９回・完】
コーポレート・ファイナンス
とESGの統合に向けて

PwCあらた有限責任監査法人

フィリップ・マシー

こ
の
記
事
の
エ
ッ
セ
ン
ス

●外部環境が継続的に変化しており、企業のコーポレート機能は新しい現実に適応し
変化するプレッシャーにさらされている。

●ビジネスのサステナビリティおよび非財務情報の収集、分析、報告のスタンダード
の変化は、従来の財務報告プロセスからの大きな転換を示している。
●既存のコーポレート・ファイナンス機能が、変化するビジネス環境において、「適切
な役割を果たしているか」が問われている。

【連載スケジュール予定】
第1回 そもそもESGとは 2020年10月20日号（№1592）
第2回 ESG情報開示①～何が企業に期待されるのか～ 2020年11月1日号（№1593）
第3回 ESG情報開示②～データ品質マネジメントと第三者保証～ 2020年11月20日号（№1595）
第4回 ESG情報開示③～日本企業の現状と課題～ 2020年12月10日号（№1597）
第5回 気候変動への対応①～内部炭素価格の考え方と導入上の論点～ 2021年1月10・20日号（№1600）
第6回 気候変動への対応②～再生可能エネルギー導入の方法と意義～ 2021年2月10日号（№1602）
第7回 ERM（エンタープライズリスクマネジメント）へのESGの組込み 2021年2月20日号（№1603）
第8回 非財務情報の経営への活用～指標化とインパクト評価～ 2021年3月10日号（№1605）
第9回 コーポレート・ファイナンスとESGの統合に向けて 2021年4月1日号（№1607）

は
じ
め
に

昨
今
の
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感
染
症

の
拡
大
を
は
じ
め
と
す
る
出
来
事
は
、
世

界
が
ま
す
ま
す
不
安
定
で
不
確
実
、
か
つ

複
雑
に
な
っ
て
い
る
こ
と
を
示
し
て
お

り
、
そ
れ
が
ビ
ジ
ネ
ス
に
重
大
な
影
響
を

与
え
て
い
る
。
コ
ロ
ナ
以
前
か
ら
、
テ
ク

ノ
ロ
ジ
ー
と
デ
ジ
タ
ル
化
、
気
候
変
動
に

対
す
る
意
識
の
高
ま
り
、
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル

な
経
済
へ
の
移
行
の
必
要
性
は
、
ビ
ジ
ネ

ス
に
変
革
を
求
め
る
重
要
な
ド
ラ
イ
バ
ー

と
し
て
広
く
認
識
さ
れ
て
い
た
。
こ
れ
ら

の
変
化
の
ド
ラ
イ
バ
ー
は
、
コ
ー
ポ
レ
ー

ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
機
能
を
含
む
、
ビ
ジ

ネ
ス
の
あ
ら
ゆ
る
分
野
に
影
響
を
及
ぼ
し

て
い
る
。
多
く
の
企
業
に
と
っ
て
法
定
要

件
と
な
っ
て
い
る
財
務
報
告
と
開
示
を
例

に
取
る
と
、
先
進
的
な
企
業
は
、
Ａ
Ｉ
と

感
情
分
析
ア
ル
ゴ
リ
ズ
ム
を
活
用
し
、
読

者
に
と
っ
て
よ
り
読
み
や
す
い
開
示
方
法

を
編
み
出
し
始
め
て
い
る
⑴
。 

ま
た
、
さ
ま
ざ
ま
な
変
化
の
ド
ラ
イ

バ
ー
が
相
互
に
関
係
し
合
う
ケ
ー
ス
が
み

ら
れ
る
よ
う
に
な
っ
て
い
る
。
Ｐ
ｗ
Ｃ

ジ
ャ
パ
ン
で
は
、
財
務
報
告
書
や
統
合
報

告
書
な
ど
の
テ
キ
ス
ト
デ
ー
タ
か
ら
、
一

般
的
に
非
財
務
情
報
と
呼
ば
れ
て
い
る
環

境
・
社
会
・
ガ
バ
ナ
ン
ス（
Ｅ
Ｓ
Ｇ
）要
因

開示からファイナンスまで

ESGの基礎知識
開示からファイナンスまで

ESGの基礎知識

と
財
務
情
報
の
関
係
性
を
特
定
・
抽
出
す

る
Ａ
Ｉ
ベ
ー
ス
の
ツ
ー
ル
を
開
発
し
、
金

融
と
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
の
領
域
で
、
ト

ラ
イ
ア
ル
を
開
始
し
て
い
る
。
こ
う
し
た

変
化
が
あ
る
な
か
、
特
に
ビ
ジ
ネ
ス
の
サ

ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
に
関
連
す
る
領
域
で
、

現
在
の
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス

機
能
が「
適
切
な
役
割
を
果
た
し
て
い
る

か
」が
問
わ
れ
て
い
る
。

⑴　

N
ational Bureau of Econom

ic R
esearch, 

"Corporate Reporting in the Era of A
rtificial 

In
telligen

ce", h
ttp

s://w
w

w
.n

b
er.o

rg
/

digest-202012/corporate-reportin
g-era-

artificial-intelligence

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
ビ
ジ

ネ
ス
と
コ
ー
ポ
レ
ー
ト・

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
機
能

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
経
済
へ
の
移
行
の
な

か
で
、
企
業
は
長
期
的
な
価
値
創
造
と
、

財
務
的
、
社
会
的
、
環
境
的
価
値
を
統
合

す
る
共
有
価
値
の
創
造
に
関
す
る
目
標
を

採
用
す
る
よ
う
に
な
っ
て
き
て
い
る
。
こ

れ
は
、
従
来
の
財
務
報
告
書
で
は
無
形
資

産
に
起
因
す
る
価
値
を
捕
捉
で
き
な
い
た

め
、
企
業
価
値
が
十
分
に
捕
捉
さ
れ
て
い

な
い
と
の
認
識
を
反
映
し
て
い
る
。

ビ
ジ
ネ
ス
と
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
の
関

係
に
つ
い
て
の
考
え
方
は
、
日
々
進
化
し

て
い
る
。
優
れ
た
Ｅ
Ｓ
Ｇ
パ
フ
ォ
ー
マ
ン

ス
が
財
務
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
を
向
上
さ
せ
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る
と
の
理
解
が
広
ま
り
、
多
く
の
企
業
は

サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
へ
の
ア
プ
ロ
ー
チ
を

従
来
の
Ｃ
Ｓ
Ｒ（
企
業
の
社
会
的
責
任
）か

ら
進
化
さ
せ
、
戦
略
的
に
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ

テ
ィ
を
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
に
統
合
す
る
よ

う
に
な
っ
て
い
る
。
Ｅ
Ｓ
Ｇ
を
考
慮
す
る

こ
と
は
、
企
業
の
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン

や
リ
ス
ク
軽
減
の
観
点
か
ら
の
対
応
で
は

な
く
、
新
た
な
価
値
と
収
益
を
生
み
出
す

イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
と
ソ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
の

機
会
を
追
求
す
る
も
の
へ
と
進
化
し
て
い

る
。
こ
の
ア
プ
ロ
ー
チ
は
同
時
に
、
よ
り

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
へ
の

進
化
に
貢
献
す
る
。

Ｃ
Ｓ
Ｒ
か
ら
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
・
ビ

ジ
ネ
ス
へ
の
進
化
に
伴
い
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
が
ビ

ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
に
組
み
込
ま
れ
る
よ
う
に

な
っ
て
き
た
。こ
の
変
化
は
、コ
ー
ポ
レ
ー

ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
機
能
の
影
響
力
の
範

囲
に
変
化
を
も
た
ら
す
な
ど
、
企
業
内
で

の
責
任
の
シ
フ
ト
を
伴
っ
て
い
る
。
こ
の

よ
う
な
変
化
の
例
と
し
て
、
次
の
よ
う
な

も
の
が
あ
る
。

⑴
　
報
告
基
準

Ｃ
Ｓ
Ｒ
部
門
が
中
心
と
な
っ
て
、
Ｃ
Ｓ

Ｒ
報
告
書
の
作
成
と
公
開
を
す
る
従
来
の

サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
報
告
の
イ
メ
ー
ジ

が
、
変
わ
り
つ
つ
あ
る
。
米
国
証
券
取
引

委
員
会（
Ｓ
Ｅ
Ｃ
）は
、
初
め
て
Ｅ
Ｓ
Ｇ
を

10
─
Ｋ
に
要
件
と
し
て
組
み
込
み
、
人
的

資
本
の
開
示
を
義
務
づ
け
て
い
る
⑵
。
欧

州
連
合（
Ｅ
Ｕ
）は
、
２
０
１
４
年
以
降
、

非
財
務
情
報
開
示
指
令
を
導
入
し
て
い

る
。
重
要
な
Ｅ
Ｓ
Ｇ
課
題
と
開
示
指
標
を

特
定
す
る
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
会
計
基
準

委
員
会（
Ｓ
Ａ
Ｓ
Ｂ
）⑶
の
業
界
セ
ク
タ
ー

別
ス
タ
ン
ダ
ー
ド
は
、
企
業
の
開
示
や
投

資
家
が
企
業
の
業
績
を
評
価
す
る
た
め
の

ス
ク
リ
ー
ニ
ン
グ
や
デ
ュ
ー
・
デ
リ
ジ
ェ

ン
ス
の
プ
ロ
セ
ス
に
採
用
さ
れ
る
ケ
ー

ス
が
増
え
て
い
る
。
国
際
会
計
基
準
審

議
会（
Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ
）の
業
務
を
監
督
す
る
Ｉ

Ｆ
Ｒ
Ｓ
財
団
に
よ
る
、
財
務
と
Ｅ
Ｓ
Ｇ
パ

フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
報
告
を
関
連
づ
け
る
サ

ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
基
準
審
議
会（
Ｓ
Ｓ
Ｂ
）⑷

を
設
立
す
る
提
案
は
、
ビ
ジ
ネ
ス
の
サ
ス

テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
開
示
を

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
機
能
の

範
囲
内
に
明
確
に
位
置
づ
け
て
い
る
。

⑵　

Pw
C, "N

ew
 hum

an capital disclosure rules: 
G

etting your com
pany ready", https://w

w
w

.pw
c.

com
/us/en/cfodirect/publications/in-the-loop/

sec-new
-hum

an-capital-disclosure-rules.htm
l

⑶　

Ｓ
Ａ
Ｓ
Ｂ
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
参
照（https://w

w
w

.sasb.
org/

）

⑷　

Ｓ
Ｓ
Ｂ
に
つ
い
て
は
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
参
照

（https://w
w

w
.ifrs.org/projects/w

ork-plan/
sustainability-reporting/

）

⑵
　
企
業
の
資
本
コ
ス
ト

金
融
の
観
点
か
ら
は
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
パ

フ
ォ
ー
マ
ン
ス
が
資
本
コ
ス
ト
に
与
え
る

影
響
を
Ｃ
Ｆ
Ｏ（
最
高
財
務
責
任
者
）が
認

識
し
て
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン

ス
機
能
に
Ｅ
Ｓ
Ｇ
を
組
み
込
ん
で
い
る
こ

と
を
示
す
多
く
の
証
拠
が
あ
る
。
Ｍ
Ｓ
Ｃ

Ｉ
ワ
ー
ル
ド
・
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
に
お
け
る

資
本
コ
ス
ト
と
Ｅ
Ｓ
Ｇ
ス
コ
ア
に
関
す
る

最
近
の
分
析
で
は
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
ス
コ
ア
が
最

も
高
い
企
業
の
平
均
資
本
コ
ス
ト
が
６
・

１
６
％
で
あ
る
の
に
対
し
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
ス
コ

ア
が
最
も
低
い
企
業
の
平
均
資
本
コ
ス
ト

は
６
・
５
５
％
と
報
告
さ
れ
て
い
る
。
ま

た
、Ｍ
Ｓ
Ｃ
Ｉ
エ
マ
ー
ジ
ン
グ
・
マ
ー
ケ
ッ

ト
・
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
の
分
析
で
は
、
よ
り

大
き
な
資
本
コ
ス
ト
の
ギ
ャ
ッ
プ
が
報
告

さ
れ
て
い
る
⑸
。

⑸　

M
SCI, "ESG

 and the cost of capital", https://
w

w
w

.m
sci.com

/w
w

w
/blog-posts/esg-and-the-

cost-of-capital/01726513589　

⑶
　
新
し
い
金
融
商
品

金
融
サ
ー
ビ
ス
市
場
の
変
化
、
と
り
わ

け
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
金
融
商
品
に
対
す
る
需

給
の
変
化
は
、
こ
の
変
化
に
さ
ら
に
拍
車

を
か
け
て
い
る
。 

日
本
で
資
本
を
調
達

す
る
企
業
に
向
け
て
、
い
く
つ
か
の
日
本

の
大
手
銀
行
は
、
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
金
融

商
品
を
市
場
に
投
入
す
る
こ
と
を
目
的
と

し
た
ビ
ジ
ネ
ス
ユ
ニ
ッ
ト
を
設
立
し
、
サ

ス
テ
ナ
ブ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
定
量
目

標
を
達
成
す
る
こ
と
に
コ
ミ
ッ
ト
し
て
い

る
。 

従
来
は
保
守
的
と
考
え
ら
れ
て
き

た
、
日
本
の
大
手
銀
行
に
よ
る
サ
ス
テ
ナ

ブ
ル
金
融
商
品
の
市
場
へ
の
導
入
の
動
き

は
、
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
が

将
来
的
に
注
目
す
べ
き
も
の
で
は
な
く
、

今
日
の
ビ
ジ
ネ
ス
に
関
連
し
て
い
る
こ
と

を
明
確
に
示
し
て
い
る
。

な
ぜ
今
回
は
違
う
の
か
？

ビ
ジ
ネ
ス
の
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
に
関

し
て
変
化
が
起
き
て
お
り
、
そ
れ
が
コ
ー

ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
機
能
の
影
響

力
の
範
囲
内
に
あ
る
こ
と
を
認
識
し
た
場

合
、「
現
状
の
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ

ン
ス
機
能
は
、
変
化
に
対
応
す
る
た
め
に

組
織
を
サ
ポ
ー
ト
す
る
こ
と
が
で
き
て
い

る
の
か
、
適
切
な
役
割
を
果
た
し
て
い
る

の
か
」と
問
う
の
が
当
然
の
流
れ
で
あ
る
。

従
来
の
財
務
報
告
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
・
シ
ス
テ
ム
や
プ
ロ
セ
ス

は
、
過
去
の
業
績
を
測
定
す
る
こ
と
に

焦
点
を
当
て
て
い
た
。
こ
の
こ
と
は
、
報

告
さ
れ
る
資
産
の
過
去
の
価
値
と
、
そ
の

資
産
が
将
来
生
み
出
す
で
あ
ろ
う
キ
ャ
ッ

シ
ュ
・
フ
ロ
ー
と
の
関
係
を
分
析
し
よ
う

と
し
た
場
合
に
困
難
を
も
た
ら
す
。
非
財

務
情
報
は
、
無
形
資
産
や
将
来
の
キ
ャ
ッ

シ
ュ
・
フ
ロ
ー
か
ら
生
じ
る
企
業
価
値
の

測
定
を
サ
ポ
ー
ト
す
る
こ
と
が
で
き
る
た

め
、
こ
の
ギ
ャ
ッ
プ
を
埋
め
る
役
割
を

担
っ
て
い
る
。
こ
の
よ
う
な
認
識
が
、
Ｃ
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開示からファイナンスまで ESG の基礎知識

Ｓ
Ｒ
の
情
報
開
示
を
広
報
文
書
か
ら
切
り

離
し
、
Ｓ
Ａ
Ｓ
Ｂ
な
ど
の
Ｅ
Ｓ
Ｇ
課
題
と

ビ
ジ
ネ
ス
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
を
結
び
つ
け

る
報
告
基
準
が
出
現
し
て
い
る
背
景
の
１

つ
と
な
っ
て
い
る
。

非
財
務
レ
ポ
ー
テ
ィ
ン
グ
は
、
環
境
、

社
会
、
従
業
員
、
倫
理
な
ど
企
業
業
績
の

非
財
務
面
の
デ
ー
タ
を
収
集
・
開
示
し
、

企
業
戦
略
に
基
づ
い
て
測
定
方
法
、指
標
、

関
連
目
標
を
定
義
す
る
プ
ロ
セ
ス
で
あ

る
。
こ
れ
は
従
来
、グ
ロ
ー
バ
ル
・
レ
ポ
ー

テ
ィ
ン
グ
・
イ
ニ
シ
ア
チ
ブ（
Ｇ
Ｒ
Ｉ
）の

開
示
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
な
ど
の
基
準
を
用

い
て
、
Ｃ
Ｓ
Ｒ
報
告
書
や
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ

テ
ィ
・
レ
ポ
ー
ト
を
通
じ
て
行
わ
れ
て
き

た
。
こ
れ
が
近
年
、
財
務
諸
表
と
サ
ス
テ

ナ
ビ
リ
テ
ィ
・
レ
ポ
ー
ト
を
１
つ
に
ま
と

め
、
組
織
の
価
値
創
造
と
そ
れ
を
維
持
す

る
能
力
を
説
明
す
る
統
合
報
告
書
を
発
行

す
る
方
向
へ
と
変
化
し
て
い
る
。
Ｓ
Ａ
Ｓ

Ｂ
な
ど
の
開
示
基
準
の
適
用
や
、
新
基
準

の
導
入
が
増
え
て
い
る
こ
と
か
ら
、
こ
の

移
行
は
今
後
も
続
く
と
予
想
さ
れ
て
い

る
。多

く
の
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン

ス
機
能
に
と
っ
て
の
課
題
は
、
既
存
の
プ

ロ
セ
ス
、
シ
ス
テ
ム
、
チ
ー
ム
の
能
力
が

財
務
デ
ー
タ
を
中
心
に
構
築
さ
れ
て
い
る

こ
と
で
あ
る
。
Ｃ
Ｓ
Ｒ
報
告
は
、
こ
れ
ま

で
Ｃ
Ｓ
Ｒ
部
門
の
よ
う
な
別
の
機
能
が
担

当
し
て
お
り
、
デ
ー
タ
収
集
プ
ロ
セ
ス
や

シ
ス
テ
ム
は
財
務
報
告
プ
ロ
セ
ス
と
は
異

な
る
の
が
一
般
的
で
あ
っ
た
。
し
か
し
現

在
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
機

能
は
、
既
存
の
シ
ス
テ
ム
で
は
収
集
・
分

析
で
き
な
い
非
財
務
デ
ー
タ
を
扱
う
こ
と

が
求
め
ら
れ
て
お
り
、
新
た
な
業
績
指
標

や
報
告
プ
ロ
セ
ス
の
設
定
が
求
め
ら
れ
て

い
る
。
そ
の
結
果
、
組
織
は
、
経
営
陣
と

外
部
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
が
求
め
る
情
報

が
得
ら
れ
る
よ
う
、
既
存
の
デ
ー
タ
収
集

シ
ス
テ
ム
、
分
析
ツ
ー
ル
、
お
よ
び
そ
の

報
告
プ
ロ
セ
ス
の
適
切
性
を
検
討
す
る
こ

と
が
必
要
と
な
っ
て
い
る
。

現
在
起
こ
っ
て
い
る
変
化
は
、
従
来
の

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
・
チ
ー

ム
に
な
か
っ
た
ス
キ
ル
セ
ッ
ト
を
求
め
て

お
り
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
を
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
機
能
に

統
合
す
る
こ
と
は
、
図
表
１
が
示
す
よ
う

に
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
・
チ
ー

ム
の
多
様
な
階
層
に
影
響
を
も
た
ら
す
。

シ
ス
テ
ム
や
プ
ロ
セ
ス
改
革
に
加
え
、
サ

ス
テ
ナ
ブ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
、
統
合
報

告
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
基
準
設
定
な
ど
の
Ｅ
Ｓ
Ｇ
の

取
組
み
課
題
に
対
し
効
果
的
に
対
応
す
る

に
は
、
ビ
ジ
ネ
ス
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
に
関

連
す
る
Ｅ
Ｓ
Ｇ
課
題
に
対
し
て
、
コ
ー
ポ

レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
・
チ
ー
ム
の
ス

キ
ル
ア
ッ
プ
が
求
め
ら
れ
る
。

企
業
の
対
応：サ
ス
テ
ナ

ブ
ル
な
金
融
を
見
据
え
て

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
・
プ

ロ
セ
ス
の
革
新
は
、「
既
存
の
財
務
プ
ロ
セ

ス
は
進
化
す
る
Ｅ
Ｓ
Ｇ
の
環
境
に
適
合
し

て
い
る
か
」と
い
う
問
い
に
向
き
合
う
こ

と
で
進
ん
で
い
る
。
多
く
の
場
合
、
Ｅ
Ｓ

Ｇ
の
取
組
み
は
、他
の
投
資
機
会
に
比
べ
、

期
待
収
益
率
を
達
成
す
る
た
め
に
よ
り
多

く
の
時
間
を
必
要
と
す
る
と
い
う
点
が
課

題
と
な
っ
て
い
る
。
資
本
支
出
予
算
編
成

プ
ロ
セ
ス
で
は
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
関
連
投
資
に
対

し
て
異
な
る
内
部
収
益
率（
Ｉ
Ｒ
Ｒ
）の
要

件
を
定
義
し
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
投
資
機
会
を
確
保

す
る
た
め
の
専
用
の
資
金
プ
ロ
グ
ラ
ム
を

設
定
す
る
さ
ま
ざ
ま
な「
グ
リ
ー
ン
Ｃ
Ａ

Ｐ
Ｅ
Ｘ（Capital Expenditure

）」
イ

ニ
シ
ア
チ
ブ
が
実
装
さ
れ
て
い
る
。

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
金
融
ポ
リ
シ
ー
と
フ

レ
ー
ム
ワ
ー
ク
を
確
立
し
、
サ
ス
テ
ナ
ブ

ル
な
金
融
の
展
開
に
つ
い
て
組
織
全
体
に

明
確
な
指
針
を
与
え
る
こ
と
は
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ

を
融
資
プ
ロ
セ
ス
に
組
み
込
む
た
め
の
体

系
的
な
ア
プ
ロ
ー
チ
の
例
で
あ
る
。

で
は
、
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン

ス
の
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
と
は
何
か
。
こ
れ

は
、
組
織
が
ど
の
よ
う
に
Ｅ
Ｓ
Ｇ
を
資
金

調
達
の
意
思
決
定
に
組
み
込
ん
で
い
く
か

を
定
め
る
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
で
あ
る
。
多

く
の
場
合
、
当
初
は
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
や

ソ
ー
シ
ャ
ル
ボ
ン
ド
な
ど
の
金
融
商
品
を

対
象
と
し
て
き
た
が
、
時
間
の
経
過
と
と

も
に
、
組
織
が
行
う
す
べ
て
の
財
務
活
動

を
対
象
と
し
た
も
の
へ
と
拡
大
す
る
こ
と

が
想
定
さ
れ
て
い
る
。

フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
の
典
型
的
な
概
要
お

よ
び
構
成
要
素
は
、
次
頁
図
表
２
、
次
頁

図
表
３
の
と
お
り
で
あ
る
。

（図表１）　コーポレート・ファイナンス・チームへの影響

ポジション コーポレート・ファイナンス・チームにおけるESG責任

CFO 利益パフォーマンスの改善とサステナブルなビジネスモデルの実現に
貢献するESG関連戦略を作成し、CEOと取締役会に提示する。

ファイナンシャル
プランナー

ESG要素を戦略的計画・投資に統合し、企業報告のダッシュボード
にESG KPIを組み込むよう支援する。

コントローラー ESGのKPIとリスクを財務報告書に統合し、ESG報告プロセスを簡素
化する。

財務部長 サステナブル・ファイナンスの事業投資戦略への統合に責任を持つ。
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企
業
が
な
ぜ
変
化
を
起
こ
し
、
サ
ス
テ

ナ
ブ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
フ
レ
ー
ム

ワ
ー
ク
を
導
入
し
始
め
、
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル

な
金
融
商
品
を
選
択
し
て
い
る
の
か
に
つ

い
て
は
、
さ
ま
ざ
ま
な
理
由
が
挙
げ
ら
れ

る
。
た
と
え
ば
、
リ
ス
ク
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト

プ
ロ
セ
ス
の
強
化
で
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
要
因
を
考

慮
す
る
こ
と
で
、
融
資
決
定
に
伴
う
リ
ス

ク
を
よ
り
徹
底
的
に
評
価
す
る
こ
と
が
可

能
に
な
り
、
信
用
リ
ス
ク
ス
コ
ア
の
向
上

や
レ
ピ
ュ
テ
ー
シ
ョ
ン
リ
ス
ク
の
低
減
に

つ
な
が
る
可
能
性
が
あ
る
。
ま
た
、
サ
ス

テ
ナ
ブ
ル
な
金
融
商
品
に
低
い
金
利
を
提

供
す
る
商
品
を
選
択
す
る
こ
と
は
、
資
本

コ
ス
ト
の
低
減
に
貢
献
す
る
と
同
時
に
、

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
金
融
の
領
域
で
活
動
す

る
新
し
い
貸
手
グ
ル
ー
プ
へ
の
ア
ク
セ
ス

を
可
能
に
す
る
、
と
い
う
点
も
挙
げ
ら
れ

る
。企

業
が
Ｅ
Ｓ
Ｇ
の
目
標
を
達
成
し
よ
う

と
す
る
に
つ
れ
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
を
コ
ー
ポ
レ
ー

ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
機
能
に
統
合
す
る
プ

レ
ッ
シ
ャ
ー
が
強
ま
る
と
予
想
さ
れ
る
。

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
・
チ
ー

ム
の
中
心
的
役
割
は
、
価
値
創
造
プ
ロ
セ

ス
を
サ
ポ
ー
ト
し
、
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
ビ

ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
を
実
現
す
る
こ
と
で
あ

る
。
新
た
な
機
会
に
対
応
す
る
先
見
性
の

あ
る
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
部

門
は
、
政
府
主
導
の
基
準
や
規
制
を
待
っ

て
い
る
企
業
よ
り
も
、
環
境
の
変
化
か
ら

利
益
を
得
る
た
め
に
有
利
な
立
場
に
あ
る

と
考
え
ら
れ
る
。

フィリップ・マシー（Philip Massey）
PwCあらた有限責任監査法人
サステナビリティ・サービス　マネージャー
オランダ ナイエンローデ経営大学校卒（MBA）

（ゼネラルファイナンスおよびファイナンス）。15
年以上にわたり、環境・社会・ガバナンスのア
プローチを駆使し、非財務ドライバーに関連す
るビジネスリスクと機会評価の分野に携わる。
企業が一般的に使用する分析手法をサステナビ
リティ関連の問題に適応させることに重点を置
き、モデル化手法を使用したデータ駆動型リス
ク／機会分析について豊富な経験を有する。

（図表３）　フレームワークの構成要素

・収益の活用：信用枠や社債の発行などの財務活動から得られる
収益を、期待される環境および社会的便益を含めて、どのよう
に活用するかを定義する。

・配分評価・選定プロセス：資金要請が、収益の活用によって定
義された活動に適合しているかどうかを決定するプロセスを確立
する。

・収益の管理：出資と資金の配分を追跡するプロセス
・報告：環境・社会的業績目標の達成に金利を関連づける貸し手

に対するものを含め、パフォーマンスや報告に関する情報を収集
するプロセスを確立する。

（図表２）　サステナブル・ファイナンスのフレームワーク概要例

サステナブル・ファイナンスのフレームワーク

サステナブル・ファイナンス委員会

収益の活用

適格プロジェクト
の特定

配分評価・
選定プロセス

適格性の評価

収益の管理

サステナブル・
ファイナンス
委員会の承認

報　告

投融資の実行

外部レビュー

パフォーマンスの
報告

企業がグリーン、ソーシャルを含むサステナブル・ファイナンスを
実行するための方法と関連する手順を概説する。

フレームワークの構成要素

ファイナンス、サステナビリティ、事業部門を含む関係部署の代表を委員とし、
取締役会レベルのサステナビリティ機関に報告する。当該委員会は、
サステナブル・ファイナンスのフレームワークの実行に責任を有する。

開示からファイナンスまで ESG の基礎知識


