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「環境情報と企業価値に関する検討会」
における論議から導き出されるもの
～座長としての現段階での私見～

（抜粋）
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環境（Environment）、社会（Social）、企業統治（Governance）に関する
情報を考慮した投資（以下「ESG投資」という。）については、わが国でも認
知度や関心の高まり等を背景に投資残高が拡大基調にある。他方、ESG投資の
"E"、すなわち環境情報については、「投資判断等を行う上でどのように理解す
ればよいのか、よく分からない」との声が投資家等からなお根強く聞かれてい
る。こうした課題に応えるべく、投資判断や対話等に資する観点から、また、
より実務的・実践的にESG投資の考え方を"E"を中心に広める趣旨からも、投資
家等が「環境情報」を一層受容、咀嚼していける道筋を示す必要がある。

本検討会は、環境情報に対する投資家の理解向上を促すことをもって、投資
家による、ESG投資の"E"に関する自律的な実務・実践面の実力向上を支援する
ことを目的とする。具体的には、環境課題に対する業種・セクター別にみた取
組事例や、企業情報開示に関する既存のフレームワーク（ I IRC、GRI、SASB、
CDP、FSB-TCFD）等を手掛かりに、投資家の実務目線での平易な整理に向けた
検討を行う。併せて、企業経営として取り組むべき環境課題に対する組織的関
与・取組のあり方を評価のポイントとして整理する「環境サステイナブル企業
に関する標準的な判断の手掛かり（仮称）」を作成し、当該「判断の手掛か
り」に見合った企業の選定を試行的に行う。
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検討会設置の目的



１）Responsible Business の遂行とResponsible Investment and 
Finance が並立する社会の構築
２）求められる企業の情報開示

・価値関連性とマテリアリティ

・時間軸

・空間軸

・組織軸

３）投資家が見るべき環境情報

４）求められる投資家による情報開示（どのように当該企業の
ESG活動を評価したか？）
５）ESG投資を促進するためのインフラ構築の必要性。
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主な論点（未定稿）



①ESGインデックス型 （情報ベンダーによるESG格付け）（パッシブインベ
スター）（ESG投資家）⇒
― 公表情報により評価する場合とアンケート・インタビューを行う場合もあ
る。
― 業種特性を考慮する。
②ESGインテグレーション型（アクティブインベスター）
― 情報ベンダーの情報を参考にしつつ独自の付加価値あるリサーチを行う。
― 独自の格付けを行う。
― 財務的観点（業績予想に基づくファンダメンタルズ調査）も併せてポート
フォリオを構成する。

③ESG積極エンゲージメント型 （エンゲージメントファンド運用者）

④長期投資家（DDMあるいはDCFを投資評価に使用するのが一般的）
― 財務的観点（業績予想に基づくファンダメンタルズ調査） での評価（企
業価値の測定）を行う上でESG事項を考慮する。
価値関連性からは②③④はとりわけ重要となる。

ESG投資の類型
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・比較可能性⇒ 業界他社との比較ができるように配慮。

・独自性 ⇒ 各社置かれた状況・課題は異なる。

・時間軸 ⇒ 近すぎても遠すぎてもいけないのでは。

・網羅性 ⇒ 自分の価値判断に溺れていないか。

・有用性 ⇒ ユーザーフレンドリーか？

ちゃんとフィードバックを受けているか。

ESG情報開示における留意点
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投資家にとって企業価値との関連で観察しやすい環境情報開示
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Responsible Business の遂行とResponsible Investment and 
Finance が並立する時代のためになすべきこと。
両サイド（企業・投資家双方）による情報開示の必要性（社会
情報化）。⇒ G情報における個別議決権行使結果の開示はその
契機か？

トップティア企業における開示はかなりのレベルにある。

一方で「社会的基盤」として十分なESGアナリスト・スペシャリ
ストを育成することは喫緊の課題ではないか。

自生的な成熟を待つ時間はあるだろうか？

「環境大学校」「ESG大学校」の設立は必要ではないか。とりわ
け「環境」（E)に関するアナリスト・スペシャリストの育成は急
務と思われる。⇒検討会における議論が進む中、湧き出た感想
です。
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5）ESG投資を促進するためのインフラ構築の必要性
（私見）


