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環境問題と金融市場との関わり

外部不経済等により完全競争市場が成立せず、環境資源（廃棄
物の受け皿としての地球環境）の効率的な配分に失敗
（市場の失敗）

対策（命令・統制的手法 vs. 経済的手法）

市場的枠組みのなかで、各排出者の利益最大化行動が環境の最適利

用につながる経済的手法に軍配

（価格機構を通じたコントロール）。

税／補助金、排出量、金融等の組み合わせ。

→既存の市場機能が活用出来る分、金融は最も効率的な手段の一つ。

→金融市場の効率性を環境問題の解決にどう活用するか？
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具体的には

直接金融（IB）：

優良な投資対象の選定基準における「環境」
→環境に配慮した企業活動は、企業価値を増加させるか？

間接金融：

信用リスク管理における「環境」

→環境に配慮した企業活動は、融資条件に反映されるか？

保 険：

評価対象リスクとしての「環境」

→環境に配慮した企業活動は、保険料率を引き下げるか？
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問題意識

将来価値（ＦＶ）と現在価値（ＰＶ）をつなぐ定数である「金利」を用
いて、資産の「価値」を把握

この価値と価格との乖離をついた裁定（安ければ買い、高ければ売る）

ミスプライスは直ちに修正されて、適切なリスク・リターンに収れん

この「価値」の算定に非財務情報としての「環境」は反映されているのか？

環境経営（ESG経営）はマテリアルなのか？

（企業）環境（ESG）への配慮を金融市場は消化できているのか？

（金融）環境（ESG）による投融資対象の抽出は合理的なのか？
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環境金融の本来的な役割（固有の領域）

環境に配慮したお金の流れ！ エコ預金エコローン

エコETF,
エコボンド

スクリーニング

モニタリング
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間接金融からのアプローチ：DBJ環境格付融資
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通常の企業審査と並行して、環境スクリーニング（環境格付）を実施。

環境モニタリングによりご融資後の規律付けも実施。

UNEP FI（国連環境計画）東京原則を受け、DBJ環境格付を導入



環境リスク管理
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評価結果に見るポイント

＊赤線は総得点の得点率平均
青線は項目別の得点率



DBJ環境格付融資 ご利用企業様
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2008年度以降の案件
（実行日順・一部）
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評価・普及に関する課題

バウンダリーの問題
－ ホールディングカンパニー
－ 海外と国内
－ サプライチェーン（ScopeⅢ、BESフットプリントと紛争鉱物な
ど）

パフォーマンスの質的評価

－ 業種と環境側面

－ なりゆきの改善と経営努力による改善の峻別

－ 環境経営のもつ外部性をどう評価するか

－ 適切な原単位の選定 etc.

企業規模による相違

情報開示のルール

人材育成

マテリアリティに関する検証の進展
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