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りそなアセットマネジメント 責任投資部

TNFDを通したエンゲージメントに向けて
（投資家の観点から）
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自己紹介

松原 稔
Minoru Ｍatsubara

りそなアセットマネジメント株式会社
チーフ・サステナビリティ・オフィサー 常務執行役員 責任投資部担当

1991年りそな銀行入行、以降一貫して運用業務に従事。投資開発室及び公的資金運用部、年金信託運用部、信託財産運
用部、運用統括部、アセットマネジメント部で運用管理、企画、責任投資を担当。2020年１月りそなアセットマネジメント株式会
社責任投資部長、2023年4月より現職
経済産業省ＳＸ研究会委員、同ＳＸ銘柄検討会委員、金融庁「有価証券報告書記述情報の開示の好事例に関する勉強
会」メンバー、日本国際博覧会協会「持続可能性有識者委員会」委員等多数。
2000年 年金資金運用研究センター客員研究員、2005年 年金総合研究センター客員研究員。 2022年4月より上智大学
グローバル教育センター非常勤講師

主な書籍
・日弁連ESGガイダンスの解説とSDGｓ時代の実務対応 共著 商事法務 2019.6
・新キャピタリズム時代の企業と金融資本市場『変革』共著 金融財政事情研究会2022.12
・ [実践]人的資本経営 共著 中央経済社 2023.04 等
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当社概観
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当社概観
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情報提供

長期資金の流れ
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出所）りそなアセットマネジメント Stewardship Report 2019 /2020

企業の範囲とは？
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企業が外部不経済性に取り組みことの意味とは？

出所）環境省

これからの生産活動は強烈な供給制約リスク
が高まると予想
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当社のサステナビリティへの取組－俯瞰図
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当社のサステナビリティへの取組－トップダウンエンゲージメント
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投資家観点も踏まえつつ、当社レポートのご紹介

当社「Climate/Nature-related Financial Disclosure Report」
（TCFD・TNFDレポート）について

⚫ 当社責任投資活動における最重要サステナビリティ課題

の一つである「気候変動」、「自然資本・生物多様性の

損失」に対応するための当社取り組みの全体像を、

TCFD提言・TNFD提言が定めるフレームワークに沿って

統合的に開示したもの。

⚫ 2023年12月初版公表。
※第２版を2025年1月に公表。

https://www.resona-am.co.jp/investors/pdf/climate-nature_report2024-2025.pdf

https://www.resona-am.co.jp/investors/pdf/climate-nature_report2024-2025.pdf
https://www.resona-am.co.jp/investors/pdf/climate-nature_report2024-2025.pdf
https://www.resona-am.co.jp/investors/pdf/climate-nature_report2024-2025.pdf
https://www.resona-am.co.jp/investors/pdf/climate-nature_report2024-2025.pdf
https://www.resona-am.co.jp/investors/pdf/climate-nature_report2024-2025.pdf
https://www.resona-am.co.jp/investors/pdf/climate-nature_report2024-2025.pdf
https://www.resona-am.co.jp/investors/pdf/climate-nature_report2024-2025.pdf
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全体構成
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I. 分析対象産業セクターの抽出

上記リスク・機会①、リスク②への対応のため特に取り組みを強化していくべき産業セクターを抽出。

◼ リスク・機会①（個別の投資先企業への影響）への対応
「当社エクスポージャーが継続的に大」かつ「気候・自然関連リスクの顕在化による財務的影響が大」である産業
セクター

  ＜気候関連＞化学、自動車、食品、不動産管理・開発
  ＜自然関連＞食品、化学、家庭用耐久財(住宅等)、医薬品

◼ リスク②（システムレベル・リスク）への対応
「気候・自然に与える影響が重大」である産業セクター
  ＜気候関連＞電力、金属・鉱業、石油・ガス

  ＜自然関連＞紙製品・林産品、金属・鉱業、独立系発電事業者・エネルギー販売業者

II. 気候・自然関連リスク・機会の分析

各分析対象産業セクターに関し、重要な気候・自然関連リスク・機会の内容を分析。

III. 企業が取るべき対応策の整理

重要な気候・自然関連リスク・機会対応のため企業が取るべき対応策を整理。

① 顕在化することにより個別の投資先企業の業績に重大な財務的影響を与える可能性のある気候・自
然関連リスク・機会

② システムレベル・リスク（企業が気候・自然に与える影響が総体として環境システムの健全性を損
なうことで発生する可能性がある、投資先企業全体の業績に重大な財務的悪影響が及ぶリスク）

対応すべき
気候・自然関連
リスク・機会

戦略  1．気候・自然関連リスク・機会の分析
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戦略  1. 自然関連リスク・機会の分析
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戦略  1. 自然関連リスク・機会の分析結果
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戦略  1. 自然関連リスク・機会の分析結果：自然への依存・インパクトの分類について
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◼ 自然関連リスク・機会の分類について
✓ TNFD提言では、自然関連リスク・機会を以下のとおり分類。
✓ 当社が分析対象として抽出した各産業セクター別の分析において、識別した自然関連リスク・機

会が下記のいずれのカテゴリにあたるか分類し、明記した。

戦略  1. 自然関連リスク・機会の分析結果：自然への依存・インパクトの分類について
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◼ 抽出した各産業セクターにつ
いて、ENCORE等を用いて
、重要度が大きい自然への依
存・インパクトの具体的内容
を識別。また、識別した依存
・インパクトの内容を踏まえ
、想定されうる自然関連リス
ク・機会を識別し、その対応
策を考察した。

戦略  1. 自然関連リスク・機会の分析結果：医薬品セクターの場合
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戦略  1.気候・自然関連リスク・機会の分析

（参考）気候関連リスク・機会分析結果例
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◼ ネットゼロ・自然と共生する世界の達成に向けた移行計画を整理

✓ 当社は、「気候変動に関する方針」「自然資本に関する方針」の中で、「事業活動に関する温室効

果ガス排出量（投資に係る温室効果ガス排出量を含む。）2050年実質ゼロを目指し、運用を通じた

気候変動問題の解決に貢献」「昆明・モントリオール生物多様性枠組において掲げられた2050年ビ

ジョン、2030年ミッションに賛同し、自然資本や生物多様性の損失という課題を運用を通じて解決

することに貢献」という戦略目的にコミット。

✓ コミットした上記戦略目的を達成するための移行計画について、GFANZ、TPT、TNFD等の移行計

画に関するガイダンス等を参考に整理。

戦略  3．移行計画
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自然関連指標・目標
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＜コラム＞
PRI総会2025（サンパウロ）
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• 51か国から1,100名以上の参加者が集結。過去2回（日本、トロント）と比べると、20%ほどの減
少。

➢ 参加国内訳はブラジル20%（200名）、UK20%（200名）、US20%（200名）と意外
にも米国からの参加者が多かった。

➢ 日本は50名ほどで参加者の多い国の一つ。AO（アセット・オーナー）中心に参加を見送る署
名機関もみられた一方で、参加者数が前年並みなのは参加機関の派遣者が多かったとの見立
て。SMTAMは7名、MUFGも同数程度、日本生命Ｇも同数程度。農中4名と大手は複数名
派遣。大手運用機関、メガは署名機関か否かにかかわらず参加。

⚫ 当総会はCOP30の主要サイドイベントの位置づけ。テーマは「グローバルな
課題、レジリエントな戦略、投資可能な機会」。持続可能な投資を促進し、
ラテンアメリカを含む新興市場への資本動員、自然・気候へのアクションが
焦点。

➢ 開催国であるブラジルのタクソノミや新興国への資本動員に関する
言及が多くみられた。コミュニティの保護や格差是正を含む「人権」の
考慮が印象的。

➢ 気候変動、生物多様性、人権の取り組みに関するセッションが多
かった一方で、欧州からは地政学リスクや防衛関連にも注目が集
まった。

➢ 米国のバックラッシュと対比する形で、アジア（特に中国）における
クリーンテクノロジーへの投資拡大への言及も多くみられた。地域ごと
の政治的状況や関心の違いが際立った形。

PRI年次総会/2025年サンパウロ大会
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• David Atkin, Chief Executive Officer, PRI

➢ 投資の本質は「顧客・受益者のために最良のリターンを提供すること」。

➢ 長期的な価値創造を重視する必要。ガバナンスリスクや化石燃料への投資のリスクを無視するこ
とは、受益者に損害を与える可能性がある。

➢ 新しい「Pathways」提供を通じて、ツール、選択肢、洞察を拡大。「受託者責任と責任ある投
資が手を取り合う理由を示す広範な証拠基盤を構築」し、機関投資家へのサポートを強化。

• グテーレス国連事務総長（ビデオメッセージ）

➢ 責任ある投資が持続可能な開発目標やパリ協定の達成に不可欠であると述べ、国際金融シス
テムの改革や気候資金の動員の重要性を強調。

➢ PRIの活動が「公正で持続可能な世界」の構築に貢献していることに感謝を表明。

• Tarciana Medeiros, CEO, Banco do Brasil（リードスポンサー）

➢ COP30 パートナー銀行として、責任・インパクトファイナンスに取り組む。
700億米ドル超のサステナブルファイナンス・ポートフォリオ。
ファンドを通じた生物多様性保全・再生への取り組みや、ボンドによる
再エネ・小規模ビジネスへの投資など。

➢ 貧困層への投資（雇用・収入の創出支援など）の保証も重要。

PRI年次総会/2025年サンパウロ大会/Opening Remarks 
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• Conor Kehoe, Chair, PRI

➢ 参加者への４つの願い：1. 新旧の友人とつながり、北半球と南半球の架け橋を築くこと。  
2. データやファクト、洞察を交換し、感情に流されず現実を測定すること。（アジア、米国、欧州の状況）
3. 新たな役割や次元に着目し、投資機会を創出すること。（基準や認識の見直し） 
4. 政策立案への理解を深め、政策立案者と協力して資本の流れを増やすこと。 

➢ 最も恐れるべきリスクは世の中からの信頼を失うこと。

➢ 新興市場に関しては、政策立案者をいかに動かすかが重要。PRI in Person@サンパウロはCOP30へのゲートウェイとなる。

• Marina Silva, Minister of the Environment and Climate Change, Government of Brazil

➢ COP30に向けた取り組みとして、持続可能な開発と気候変動への対応を強調。グローバル資本市場のチャレンジ。

➢ ブラジルは「エコロジー変革計画」を策定し、社会的包摂、環境保護、持続可能な経済成長を目指す。

➢ 炭素市場の規制や「熱帯雨林永続基金（TFF）」などの革新的な金融メカニズムを導入し、グリーン投資を促進。

➢ COP30に参加する投資家や関係者に対し、公正で持続可能な新しいモデルへの道筋を示すことを求める。

（TFF適格森林を持つ74か国）

PRI年次総会/2025年サンパウロ大会/Opening Remarks 
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• ラストセッション：Long termism, returns and value creation: aligning AO & IM time horizons

➢ ニッセイアセットの大関社長も登壇。

➢ 長期的な価値創造が目標であるならば、AOとAMは時間軸、インセンティブ、全体的な目標で一致させる必要があると強調。

➢ 社会、環境、ポートフォリオの長期的な価値創造のためには、AO、AM、その他のステークホルダー間の協働が重要。

• 2026年はPRI設立20年、節目の年。PRI in Personは10月アムステルダムで開催。

➢ 2026年5月にアジアリージョン総会がアブダビで開催。

• 現CEOでオーストラリア選出のデービッド・アトキン氏が退任。新CEOに米国選出のカンブリア・アレン・ラツラフ氏が12月より就任。

➢ 新CEOカンブリア氏は、コーポレートガバナンスと持続可能な投資（特に人的資本管理、役員報酬、株主権）に関する専門
家として広く認知。CIIやSECなど歴任。

PRI年次総会/2025年サンパウロ大会/Closing Sessionｓ
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We do not inherit the earth from 

our ancestors,

We borrow it from our children.

私たちは、地球を先祖から受け継いだのではなく子供達から借り

ているのです。

～ナバホ族の格言（ネイティブ・アメリカンの教え）

“In every deliberation, we must consider the impact 

on the seventh generation.”

「どんなことも七世代先まで考えて決めなければならない」

～イロコイ族（ネイティブ・アメリカン）の教え

GOOD ANCESTOR
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免責事項

• 当資料は、りそなアセットマネジメント株式会社が作成したセミナー
資料です。いかなる金融商品の勧誘を目的としたものではありませ
ん。

• 当資料は、当社が信頼できると判断した情報をもとに作成しており
ますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。

• 当資料に指数・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権、
その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。

• 当資料の記載内容は作成時点のものであり、今後予告なく変更され
る場合があります。
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