
 
－
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2.
市

場
か

ら
の
要
請
の
深
化

 
（

1）
資

本
市

場
の
グ
リ
ー
ン

化
：
環

境
面

を
含

め
た

社
会

的
責

任
投

資
の

拡
大

 

 「
企

業
の

社
会

的
責

任
」
（
C

S
R

)に
対

す
る

社
会

か
ら

の
要

求
の

進
展

「
企

業
の

社
会

的
責

任
」
（
C

S
R

)に
焦

点
を

当
て

た
投

資
行

動
と

し
て

の
「
社

会
的

責
任

投
資

」
(S

R
I: 

S
o
c
ia

lly
R

e
sp

o
n
si

bl
e
 I
n
ve

st
m

e
n
t)

の
急

成
長

環
境

面
も

含
め

た
C

S
R

と
い

う
側

面
か

ら
企

業
を

評
価

す
る

評
価

機
関

や
S
R

I基
準

で
選

定
さ

れ
た

構
成

銘
柄

か
ら

な
る

株
価

指
数

や
投

資
信

託
フ

ァ
ン

ド
な

ど
が

次
々

と
登

場
。

そ
れ

ぞ
れ

が
価

値
観

や
手

法
を

競
い

な
が

ら
急

速
に

発
展

。

○
米
国
で
は
総
運
用
資
産
に
占
め
る
SR

I運
用

資
産

は
11
%を

突
破
（

2
00
3

年
現
在
）
。

○
英
国
、
ド
イ
ツ
、
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
等
各
国

で
投
資

に
お

け
る
環

境
面

や
社
会
面
の
考
慮
を
促
す
法
制
度
の
整
備
が
進

展
。

○
例
え
ば
、
英
国
で
は
、
企
業
年
金
法
規
則
を

改
正
し

、
年

金
基
金

の
運

用
に
当
た
っ
て
環
境
面
や
社
会
面
を
考
慮
し
て

い
る
か

ど
う

か
に
つ

き
情

報
開
示
を
義
務
付
け
。
こ
の
結
果
、
年
金
基
金

の
運
用

残
高

の
約
８

割
が

SR
I手

法
を
既
に
導
入
。

欧
米
諸
国

の
取

組
（

環
境

・
社
会
面

の
両
方
を
重
視
）

○
近
年

の
環

境
問
題
に
対
す
る
消
費
者
や
投
資
家
の
関
心
の
高
ま
り
と

　
企
業

の
自

主
的
な
環
境
対
策
の
進
展
か
ら
、
積
極
的
な
環
境
配
慮
に

　
取
り

組
ん

で
い
る
企
業
を
投
資
対
象
と
す
る
エ
コ
フ
ァ
ン
ド
（
投
資

　
信
託

）
の

市
場
が
発
展

○
19
9
9年

８
月

か
ら
各
証
券
会
社
が
エ
コ
フ
ァ
ン
ド
の
販
売
を
開
始
し
、

　
20
0
3年

12
月

末
時

点
で
の
純
資
産
額
は
8
00

億
円
を
超
え
る
状
況

我
が
国
の

取
組

（
主

と
し

て
環
境

面
を

重
視
）

具
体

的
に

は

企
業

の
環

境
配

慮
へ

の
取

組
状

況
が

投
資

判
断

の
際

の
重

要
な

要
素

と
し

て
浮

上

環
境

リ
ス

ク
等

の
評

価
　

（
ネ

ガ
テ

ィ
ブ

ス
ク

リ
ー

ニ
ン

グ
）

環
境

配
慮

の
取

組
の

評
価

　
（
ポ

ジ
テ

ィ
ブ

ス
ク

リ
ー

ニ
ン

グ
）
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－
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①
 
諸

外
国

に
お
け
る

SR
Iの

動
向

 

欧
米
で
は
、

10
0

年
の
社
会
的
責
任
投
資

(S
R

I)の
歴
史
が
あ
り
、
そ
の
中
で
企
業
評

価
が
成
長
し
て
き
た
。
こ
の
中
で
、
企
業
の

財
務
に
関
す
る
評
価
に
あ
わ
せ
て
、
社
会
、
倫
理
、
環
境
的
側
面
か
ら
の
企
業
評
価
が
行
わ
れ
て
き
た
。

 
近
年
、
公
表
さ
れ
て
い
る

SR
Iイ

ン
デ
ッ
ク
ス
に
は
、
日
本
企
業
も
数
多
く
含
ま
れ
る
よ
う
に
な
っ
て
き
て
い
る
。

 
 

 
19

00
年
初
頭
 
社
会
的
責
任
投
資
が
欧
米
で
始
ま
る

 
• 

始
ま
り
は
宗
教
団
体
等
が
主
体

 
• 

た
ば
こ
、
ア
ル
コ
ー
ル
、
ギ
ャ
ン
ブ
ル
へ
の
関
連
企
業
を
投
資
先
か
ら
排
除

 

社
会
的
責
任
投
資

(S
R

I)の
動
向

  
19

80
年
代
後
半
～
 
環
境
、
消
費
者
保
護
へ
と
関
心
が
広
が
る

 
• 

株
主
が
バ
ル
デ
ィ
ー
ズ
（
現

C
ER

ES
）
原
則
へ
の
署
名
を

要
求

 
 

19
90

年
代
後
半
 
経
済
、
環
境
、
社
会
の

3
つ
の
側
面
か
ら

の
企
業
評
価
が
進
展

 

 
19

60
～

80
年
代
 
社
会
的
な
価
値
観
を
強
く
反
映

 
• 

ベ
ト
ナ
ム
戦
争
を
き
っ
か
け
に
武
器
製
造
企
業
を
除
外

 
• 

反
ア
パ
ル
ト
ヘ
イ
ト
 
南
ア
で
の
操
業
企
業
を
除
外

 
 
株
主
権
行
使
の
原
型
が
形
成

 
• 

キ
ャ
ン
ペ
ー
ン

G
M

等
 

倫
理
的
側
面
か
ら
特
定
活
動
を
行
う
企
業
を
除
外

 

経
済
、
社
会
、
環
境
の
３
つ
の
側
面
か
ら
の
評
価

 

企
業
活
動
を
広
く
プ
ラ
ス
面
、
マ
イ
ナ
ス
面
か
ら
の
評
価

第
1
章

2.
（

1）
 



 
－
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－

 

・
ダ
ウ
・
ジ
ョ
ー
ン
ズ
に
よ
る
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
・
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
（

D
JS

I：
米
）

 
ダ
ウ
・
ジ
ョ
ー
ン
ズ

社
の
「
グ

ロ
ー

バ
ル

イ
ン
デ

ッ
ク
ス
」

を
構

成
す

る
全
世

界
2,

50
0
社
を
持
続
可
能
性
の
観
点
か

ら
審
査
し
た
結
果
を
も

と
に
選

定
し

た
31

7
社

を
組
み
入

れ
た

株
価

指
数

 
・

FT
SE

社
に
よ
る

FT
SE

4 
G

oo
d 

G
lo

ba
l I

nd
ex

（
英
）

 
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
タ

イ
ム
ス
と

ロ
ン

ド
ン

証
券
会

議
所
の
共

同
出

資
会

社
FT

SE
が
発
表
し
て
い
る
さ
ま
ざ
ま
な
株
価

指
数
の
う
ち
の
社
会
的

責
任
投

資
株

価
指

数
 

代
表
的
な

SR
Iイ

ン
デ
ッ
ク
ス

 

• 
エ
コ
フ
ァ
ン
ド

 
• 

SR
Iフ

ァ
ン
ド

 
評

価
機

関
等

の
評

価
結

果
（

Ｓ
Ｒ

Ｉ
イ

ン
デ

ッ
ク

ス
）

を

反
映

し
て

組
み

入
れ

銘
柄

が
決

定
さ
れ
る

。
 

 【
評
価
機
関
例
】

 
・

SA
M

社
（
ス
イ
ス
）

 
・

EI
R

IS
社
（
英
）

 
（
日
本
の
場
合
）

 
・
株
式
会
社
グ
ッ
ド
バ
ン
カ
ー

 
・
株
式
会
社

U
FJ

総
合
研
究
所

 
・
損
保
ジ
ャ
パ
ン
グ
ル
ー
プ

 
・
株
式
会
社
日
本
総
合
研
究
所

 

投
資
市
場
で
の
評
価

 

ﾀ
ﾞ
ｳ
･
ｼ
ﾞ
ｮ
ｰ
ﾝ
ｽ
ﾞ
 ｻ
ｽ
ﾃ
ｲ
ﾅ
ﾋ
ﾞ
ﾘ
ﾃ
ｨ
･
ｲ
ﾝ
ﾃ
ﾞ
ｯ
ｸ
ｽ
(2

00
3
年

) 
組
み
入
れ
銘
柄

 上
位
企
業

 
DJ

SI
 W

or
ld

 - 
C

om
po

ne
nt

s 
(b

y 
Si

ze
)

Na
m

e
Co

un
try

M
ar

ke
t S

ec
to

r

1
Pf

iz
er

 In
c.

U
ni

te
d 

St
at

es
H

ea
lth

ca
re

2
C

iti
gr

ou
p 

In
c.

U
ni

te
d 

St
at

es
Fi

na
nc

ia
l S

er
vi

ce
s

3
In

te
l C

or
p.

U
ni

te
d 

St
at

es
Te

ch
no

lo
gy

4
BP

 P
LC

U
ni

te
d 

Ki
ng

do
m

En
er

gy
5

Jo
hn

so
n 

& 
Jo

hn
so

n
U

ni
te

d 
St

at
es

H
ea

lth
ca

re
6

H
SB

C
 H

ol
di

ng
s 

PL
C

 (U
K 

R
eg

)
U

ni
te

d 
Ki

ng
do

m
Ba

nk
s

7
Vo

da
fo

ne
 G

ro
up

 P
LC

U
ni

te
d 

Ki
ng

do
m

Te
le

co
m

m
un

ic
at

io
ns

8
G

la
xo

Sm
ith

Kl
in

e 
PL

C
U

ni
te

d 
Ki

ng
do

m
H

ea
lth

ca
re

9
Pr

oc
te

r &
 G

am
bl

e 
C

o.
U

ni
te

d 
St

at
es

N
on

-c
yc

lic
al

 G
oo

ds
10

N
ov

ar
tis

 A
G

Sw
itz

er
la

nd
H

ea
lth

ca
re

11
R

oy
al

 D
ut

ch
 P

et
ro

le
um

 C
o.

N
et

he
rla

nd
s

En
er

gy
12

To
yo

ta
 M

ot
or

 C
or

p.
Ja

pa
n

Au
to

m
ob

ile
s

13
N

es
tle

 S
.A

.
Sw

itz
er

la
nd

Fo
od

 &
 B

ev
er

ag
e

14
N

ok
ia

 C
or

p.
Fi

nl
an

d
Te

ch
no

lo
gy

15
Am

ge
n 

In
c.

U
ni

te
d 

St
at

es
H

ea
lth

ca
re

　
　

　
：

　
　

　
：

　
　

　
：

　
　

　
：

　
　

　
：
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②
 
世

界
の

SR
I市

場
の
概

要
 

欧
米
の
社
会
的
責
任
投
資
（

SR
I）

は
、

10
0
年
の
歴
史
が
あ
る
が
、
日
本
で
エ
コ
フ
ァ
ン
ド

が
設
立
さ
れ
た
の
は
、

19
99

年
か
ら
で
あ
る
。

 
日
本
の

SR
Iの

純
資
産
残
高
は
、
欧
米
に
比
べ
て
ま
だ
小
さ
い
。

 

純
資
産
額

 
ﾌ
ｧ
ﾝﾄ
ﾞ
名

 
フ
ァ
ン
ド
形
態

 
委
託
会
社

 
SR

I調
査
会
社

 
設
定
日

 
（
億
円
）

 

日
興
ｴ
ｺ
ﾌｧ
ﾝﾄ
ﾞ
 

国
内
株
式

 
日
興
ｱ
ｾ
ｯﾄ

 
ｸ
ﾞ
ｯﾄ
ﾞﾊ
ﾞﾝ
ｶｰ

 
19

99
/8

/2
0 

37
9 

損
保
ｼ
ﾞ
ｬﾊ
ﾟﾝ
･ｸ
ﾞﾘ
ｰﾝ
ｵｰ
ﾌﾟ
ﾝ
 

国
内
株
式

 
損
保
ｼ
ﾞ
ｬﾊ
ﾟﾝ
ｱｾ
ｯﾄ

 
損
保
ｼ
ﾞ
ｬﾊ
ﾟﾝ

 
損
保
ｼ
ﾞ
ｬﾊ
ﾟﾝ
総

合
研
究
所

 
損
保
ｼ
ﾞ
ｬﾊ
ﾟﾝ
ﾘｽ
ｸﾏ
ﾈｼ
ﾞﾒ
ﾝﾄ

 

19
99

/9
/3

0 
82

 

ｴ
ｺ
･ﾌ
ｧﾝ
ﾄﾞ

 
国
内
株
式

 
興
銀
第
一
ﾗ
ｲ
ﾌ
 

ｸ
ﾞ
ｯﾄ
ﾞﾊ
ﾞﾝ
ｶｰ

 
19

99
/1

0/
29

 
50

 
日
本
株
式
ｴ
ｺ
･ﾌ
ｧﾝ
ﾄﾞ

 
国
内
株
式

 
U

BS
 

日
本
総
合
研
究

所
 

19
99

/1
0/

29
 

42
 

ｴ
ｺ
･ﾊ
ﾟｰ
ﾄﾅ
ｰｽ
ﾞ
 

国
内
株
式

 
U

FJ
ﾊﾟ
ｰﾄ
ﾅｰ
ｽﾞ

 
U

FJ
総
合
研
究
所

 
20

00
/1

/2
8 

29
 

ﾊ
ﾟ
ﾌﾞ
ﾘｯ
ｸﾘ
ｿｰ
ｽｾ
ﾝﾀ
ｰ
 

朝
日
ﾗ
ｲﾌ

SR
I社

会
貢
献
ﾌｧ
ﾝﾄ
ﾞ
 

国
内
株
式

 
朝
日
ﾗ
ｲ
ﾌｱ
ｾｯ
ﾄ
 

ｽ
ﾄ
ｯｸ
･ｱ
ｯﾄ
･ｽ
ﾃｲ
ｸ
(ﾍ
ﾞﾙ
ｷﾞ
ｰ
) 

20
00

/9
/2

8 
41

 

ｴ
ｺ
･ﾊ
ﾞﾗ
ﾝｽ

 
国
内
バ
ラ
ン
ス

 
三
井
住
友
ｱ
ｾ
ｯﾄ

 
ｲ
ﾝ
ﾀｰ
ﾘｽ
ｸ
総
研

 
20

00
/1

0/
31

 
12

 
日
興
ｸ
ﾞ
ﾛｰ
ﾊﾞ
ﾙ･
ｻｽ
ﾃﾅ
ﾋﾞ
ﾘﾃ
ｨ･
ﾌｧ
ﾝﾄ
ﾞ 

国
際
株
式

 
日
興
ｱ
ｾ
ｯﾄ

 
SA

M
(ｽ
ｲ
ｽ
) 

20
00

/1
1/

17
 

22
 

ｸ
ﾞ
ﾛｰ
ﾊﾞ
ﾙ･
ｴｺ
･ｸ
ﾞﾛ
ｰｽ
･ﾌ
ｧﾝ
ﾄﾞ

 
国
際
株
式

 
大
和
住
銀

 
ｲ
ﾝ
ﾍ
ﾞ
ｽ
ﾄ
･
ｽ
ﾄ
ﾚ
ﾃ
ｼ
ﾞ
ｯ
ｸ
･
ﾊ
ﾞ
ﾘ
ｭ
ｰ
･

ｱ
ﾄ
ﾞﾊ
ﾞｲ
ｻﾞ
ｰｽ
ﾞ
社

(米
国

) 
20

01
/6

/1
5 

54
 

U
BS

ｸ
ﾞﾛ
ｰﾊ
ﾞﾙ
株
式

40
 

な
し

 
U

BS
 ｸ

ﾞﾛ
ｰﾊ
ﾞﾙ
・
ｱｾ
ｯﾄ
・
ﾏﾈ
ｼﾞ
ﾒﾝ
ﾄ 

U
BS

 A
G

 
20

03
/1

1/
7 

11
6 

住
信

SR
I・

ｼ
ﾞｬ
ﾊﾟ
ﾝ
・
ｵ
ｰﾌ
ﾟﾝ

 
国
内
株
式

 
住
信
ｱ
ｾ
ｯﾄ
ﾏﾈ
ｼﾞ
ﾒﾝ
ﾄ
 

日
本
総
合
研
究

所
 

住
友
信
託
銀
行

 
20

03
/1

2/
26

 
18

 

合
計

 
84

5 

 

日
本
の

SR
I市

場
 

※
 
純

資
産

額
は

20
03

年
12

月
末
現
在

  
※

 
「

日
興

グ
ロ

ー
バ
ル
・
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
・
フ
ァ
ン
ド
」
、
「
グ
ロ
ー
バ
ル
エ
コ
グ
ロ
ー
ス
フ
ァ
ン
ド
」

は
為

替
ヘ
ッ

ジ
な
し
、
為
替
ヘ
ッ
ジ
あ
り
の

2
コ
ー
ス
が
あ
り
、
純
資
産
額
は
両
コ
ー
ス
の
合
計
を
表
示

 
（
出
典
）
モ
ー
ニ
ン
グ
ス
タ
ー

H
P  
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米
国
の
社
会
的
責
任
投
資
は
①

ス
ク
リ
ー
ニ
ン
グ
、
②
株
主
行
動
、
③
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
投
資
の
３
つ
に
分
類
さ
れ
、
全
体
の
規
模
は

2
兆

1,
75

0
億

ド
ル
（
全
米
の
専
門
的
投
資
運
用
規
模
の
約

11
％
）
に
達
し
て
い
る
と
さ
れ
て
い
る
。

 
「
環
境
」
は
ス
ク
リ
ー
ニ
ン
グ
型
の
投
資
行
動
の
評
価
項
目
と
し
て
運
用
事
例
の

50
％

以
上
で
採
用
さ
れ
て
い
る
と
伝
え
ら
れ
て
い
る
。

 
 投
資
行
動
の
分
類

 
投

資
行
動

 
内
 
容

 
・

ネ
ガ

テ
ィ

ブ
ス

ク
リ
ー

ニ
ン

グ
 

武
器
製
造

、
タ
バ

コ
製
造
、
化

粧
品
に
関

す
る

動
物

実
験

な
ど

非
倫

理
的

と
判

断
さ

れ
る

事

業
を
行
う

企
業
や

環
境
リ

ス
ク

の
高
い
企

業
に

投
資

す
る

こ
と

を
回

避
す

る
行

動
。

 

・
ポ

ジ
テ

ィ
ブ

ス
ク
リ
ー

ニ
ン

グ
 

社
会

・
環

境
面

で
の

パ
フ

ォ
ー

マ
ン

ス
に

優
れ

、
他

の
企

業
を

リ
ー

ド
す

る
企

業
を

集
め

て

投
資
す
る

行
動

。「
ベ

ス
ト
・

イ
ン
・
ク

ラ
ス

」
ア

プ
ロ

ー
チ

。
 

ス ク リ ー ニ ン グ 

・
エ

ン
ゲ

ー
ジ

メ
ン
ト

 
社

会
・

環
境

面
で

の
パ

フ
ォ

ー
マ

ン
ス

の
改

善
を

促
す

た
め

に
、

企
業

に
公

開
質

問
状

の
送

付
や
改
善

の
働
き

か
け
等

の
コ

ミ
ュ
ニ
ケ

ー
シ
ョ

ン
を

行
う

行
動

。
 

株
主

行
動

 
株

式
を

保
有

し
て

い
る

企
業

の
社

会
・

環
境

面
で

の
パ

フ
ォ

ー
マ

ン
ス

の
改

善
を

促
す

た
め

に
、
議
決

権
行
使

、
議
案

提
出

、
株
主
代

表
訴
訟

な
ど

を
行

う
行

動
。

 

コ
ミ

ュ
ニ

テ
ィ

ー
投

資
 

経
済

的
格

差
の

解
消

な
ど

を
目

的
に

、
資

本
流

入
の

乏
し

い
特

定
地

域
の

企
業

や
プ

ロ
ジ

ェ

ク
ト
に
積

極
的
に

投
資
す

る
行

動
。

 

出
典
：
環

境
省
 

平
成

14
年

度
社

会
的

責
任

投
資

に
関

す
る

日
米

英
３

か
国

比
較

 
調

査
報

告
書

 

 米
国
の

SR
I型

投
資
運
用
資
産

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
英
国
の

SR
I型

投
資
運
用
資
産

 
 

 
 

諸
外
国
の

SR
Iの

現
状

 

出
典

：
R

us
se

ll 
Sp

ar
ke

s 
“

So
ci

al
ly

 R
es

po
ns

ib
le

 In
ve

st
m

en
t”

, J
oh

n 
W

ile
y 

& 
So

ns
, L

td
, 2

00
2 

＊
宗
教
団
体
、
政
府
機
関
、
組
合
、
基
金
、
大

学
、

保
険
会

社
、
病

院
、
企

業
、

個
人

向
け

カ
ス
タ

ム
ポ
ー

ト
フ
ォ

リ
オ

 
＊
＊
合
計
金
額
＝

SR
Iス

ク
リ
ー
ニ
ン
グ
運
用

資
産

＋
株
主

行
動
＋

コ
ミ
ュ

ニ
テ

ィ
投

資
ー
（
ス

ク
リ
ー

ン
＋
株

主
行
動
） 

出
典
：

So
ci

al
 In

ve
st

m
en

t F
or

um
(S

IF
),2

00
3 

Tr
en

ds
 R

ep
or

t,w
w

w.
so

ci
al

in
ve

st
.o

rg
 

（
単

位
：

億
ド

ル
）

20
03

年
SR

I ス
ク

リ
ー

ニ
ン

グ
運

用
資

産
21

,5
40

ミ
ニ

チ
ュ

ア
ル

フ
ァ

ン
ド

1,
62

0
（

フ
ァ
ン

ド
数

）
20

0
独

立
口
座

の
運

用
資

産
＊

19
,9

20
株

主
行
動

4,
48

0
（

う
ち
ス

ク
リ

ー
ン

＋
株

主
行

動
）

4,
41

0
コ

ミ
ュ
ニ

テ
ィ

投
資

14
0

合
計

＊
＊

21
,7

50
総

運
用
資

産
に

占
め

る
比

率
11

%

����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
�

����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
����
����

����
���
���
����
����
����
���

����
���
���
����
����
����
���

（
単

位
：

1
0
億

￡
）

20
01

年

宗
教
団
体

13
SR

I 投
資
信
託

3.
5

慈
善
団
体

25
年
金
基
金

80
保
険
会
社

10
3

合
計

22
4.

5
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－
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－

 

 
 

 
英
国
年
金
法
第

35
条
で
は
、
年
金
基
金
の
受
託
者
は
、
年
金
基
金
の
運
用
に
関
す
る
意
思

決
定
に
適
用
さ
れ
る
基
本
原
則
を
書
面
と
し
て
準
備
す
る

こ
と
を
義

務
付
け
ら
れ
て
お
り
、

20
00

年
7
月
施
行
の
規
則
で
、
投
資
先
企
業
の
社
会
、
環
境
、
倫
理
的
な
評
価
を
行
っ
て
い
る
か
否
か
に
関
す
る
項
目

が
追
加
さ
れ
た
。

 
英

国
年
金
法
第

35
条

 
（

1）
委
託

ス
キ
ー

ム
の
受
託

者
は

、
ス

キ
ー

ム
の

目
的

の
た

め
の

投
資

意
思

決
定

に
適

用
さ
れ

る
基

本
原
則

文
を
書

面
と
し

て
準

備
し

、

維
持
し
、
随
時
改
訂
す
る
こ
と

を
確

保
し

な
け
れ

ば
な
ら
な

い
。

 
（

2）
原
則
文
は
と
り
わ
け
以
下
の

事
項

を
対
象

と
し
な
け

れ
ば

な
ら

な
い
。

 
（

a）
 

 
省
略

 
（

b）
以
下
の
事
項
に
関

す
る

受
託

者
の

方
針

 
（

3）
前
項
の
規
定
に
よ
る
事
項

と
は
、

 
（

a）
保
有
す
る
投
資
の

種
類

 
（

b）
投
資
種
類
別
の
構
成

 
（

c）
リ
ス
ク

 
（

d）
投
資
の
期
待
収
益

 
（

e）
投
資
の
換
金
性

 
（

f）
そ
の
他
の
規
定
さ
れ
る

事
項

 
 20

00
年

7
月
 
施
行
規
則

 
19

95
年
年
金
法
第

35
条
（

3）
（

f）
の

そ
の
他

の
規
定
さ

れ
る

事
項
（

受
託

者
が
投
資

原
則
文
の
中
で
、
方
針
を
明
示
す
べ
き
そ
の
他

の

事
項
）
は
、

 
（

a）
 
投
資
の
銘
柄
選
択
、
保
有

、
換

金
に

お
い

て
、
社

会
、
環
境

、
倫
理

的
な
配

慮
が
仮
に
行
わ
れ
て
い
る
場
合
は
、
そ
の
配
慮
の

程
度

 
（

b）
 
投
資
に
付
帯
す

る
権

利
の
行
使

（
議

決
権

を
含
む

）
に
関
連

し
て

、
仮

に
あ
る
の
で
あ
れ
ば
そ
の
方
針

 
 

英
国
 
年
金
法
に
お
け
る
投
資
方
針
に
関
す
る
条
項
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評
価
機
関

 
評
価
項
目
の
概
要

 
株
式
会
社
 
グ
ッ
ド
バ
ン
カ
ー

 
・

IS
O

 1
40

01
取
得

、
環
境

マ
ネ
ジ
メ
ン

ト
シ

ス
テ

ム
、

 
・
省
エ
ネ

、
省
資

源
、

 
・
製
品
・

サ
ー
ビ

ス
、

 
・
情
報
開

示
、

 
・
ラ
イ
フ

サ
イ
ク

ル
ア
セ

ス
メ

ン
ト
に
関

す
る

取
組

み
等

 
 

（
出
典
：

金
融

業
に

お
け

る
環

境
配

慮
行

動
に

関
す

る
調

査
研

究
報

告
書

）
 

株
式
会
社
 

U
FJ

総
合
研
究
所

 
10

年
後

を
み
た

環
境
戦

略
を

分
析
。
持

続
可
能

な
社

会
の

実
現

に
貢

献
す

る
企

業
を

評
価

 
・
ト
ッ
プ

マ
ネ
ジ

メ
ン
ト

の
姿

勢
、

 
・
環
境
マ

ネ
ジ
メ

ン
ト
シ

ス
テ

ム
構
築
状

況
、

 
・
事
業
に

伴
う
環

境
負
荷

の
低

減
、

 
・
環
境
コ

ミ
ュ
ニ

ケ
ー
シ

ョ
ン

、
 

・
社
員
の

環
境
啓

発
教
育

、
 

・
環
境
配

慮
型
商

品
・
ビ

ジ
ネ

ス
開
発

 
（
参
照
：

金
融
業

に
お
け

る
環

境
配

慮
行

動
に

関
す

る
調

査
研

究
報

告
書

、
U

FJ
総

合
研

究
所

H
P）

 
株
式
会
社
 
イ
ン
タ
ー
リ
ス
ク
総
研

 
一
般
的
な

項
目
 

・
環
境

管
理

体
制
、

 
・
環
境
会

計
導
入

、
情
報

公
開

等
 

重
点
評
価

項
目
 

・
燃
料

・
電

力
消
費
量

、
 

・
産
業
廃

棄
物
排

出
量
、

 
・
企
業
の

把
握
・

開
示
し

て
い

る
C

O
2
排

出
量

、
 

・
C

O
2
排
出

量
削
減

へ
の
取

組
み

状
況

等
 

（
参

照
：

三
井

住
友

海
上

ア
セ

ッ
ト

マ
ネ

ジ
メ

ン
ト

H
P）

 
損
保
ジ
ャ
パ
ン
グ
ル
ー
プ

 
・
環
境
マ

ネ
ジ
メ

ン
ト
シ

ス
テ

ム
の
展
開

度
、

 
・
情
報
開

示
、
コ

ミ
ュ
ニ

ケ
ー

シ
ョ
ン
、

環
境

会
計

、
 

・
環
境
負

荷
・
環

境
効
率

の
改

善
（
製
造

・
生

産
部

門
）、

製
品

に
対

す
る

環
境

配
慮

な
ど

 
（

参
照

：
損

保
ジ

ャ
パ

ン
・

ア
セ

ッ
ト

マ
ネ

ジ
メ

ン
ト

H
P）

 
株
式
会
社
 
日
本
総
合
研
究
所

 
・
環
境
保

全
の
取

組
み
方

針
、

 
・
環
境
管

理
シ
ス

テ
ム
、

 
・
情
報
公

開
、

 
・
製
品
開

発
・
生

産
・
調

達
、

 
・
業
界
特

有
の
環

境
リ
ス

ク
対

策
、

 
・
環
境
負

荷
低
減

目
標
の

定
量

化
、
実
施

状
況

 
（
出
典
：

金
融

業
に

お
け

る
環

境
配

慮
行

動
に

関
す

る
調

査
研

究
報

告
書

）
 

日
本
の
外
部

評
価
機
関
と
評
価
項
目
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・
19

83
年
に
設
立
。
教
会
や
慈
善
団
体
を
基
盤
に
創
設
さ
れ
た
非
営
利
機
関
。
現
在
、
子
会
社
で
あ
る

EI
R

IS
 S

er
vi

ce
 L

td
. 
が
営
利
業
務
を

担
当
し
て
い
る
。

 
・
英
国
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
、
北
ア
メ
リ
カ
、
ア
ジ
ア
・
太
平
洋
地
域
の
約

25
00

社
を
調
査
対
象
と
し
て
い
る
。
こ
の
中
に
は

FT
SE

 A
ll 

W
or

ld
 

D
ev

el
op

ed
 In

de
x 
対
象
の
企
業
す
べ
て
が
含
ま
れ
る
。

 
・
英
国

FT
SE

社
が
開
発
し
た

SR
Iイ

ン
デ
ッ
ク
ス
で
あ
る

FT
SE

4 
G

oo
d 

In
de

x 
は

EI
R

IS
の
調
査
デ
ー
タ
に
よ
り
作
成
さ
れ
て
い
る
。

 
 

評
価
分
野

 
評
価
事
項

 
環
境
問
題

 
環
境
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
、
環
境
方
針
、
環
境
報
告
、
採
鉱

・
採
石
、
原
子
力
、

 
オ
ゾ
ン
層
破
壊
物
質
、
農
薬
、
除
草
剤
、
公
害
に
関
す

る
有
罪
判
決
、
熱
帯
雨
林
（
材
）、

 
水
質
汚
染

 
利
害
関
係
者
問
題

 
公
告
に
関
す
る
苦
情
、
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
と
の
関
係
、
企

業
統
治
、
役
員
報
酬
、
機
会
均
等
、

 
健
康
・
安
全
、
労
働
組
合
、
従
業
員
参
加
状
況
、
教
育

 
そ
の
他
の
問
題

 
ア
ル
コ
ー
ル
、
動
物
実
験
、
情
報
開
示
、
毛
皮
、
ギ
ャ

ン
ブ
ル
、
遺
伝
子
工
学
、
人
権
、

 
集
約
農
業
、
食
肉
販
売
、
軍
需
品
生
産
、
販
売
、
政
治

献
金
、
ポ
ル
ノ
グ
ラ
フ
ィ
、

 
成
人
向
け
娯
楽
サ
ー
ビ
ス
、
好
ま
し
い
生
産
、
サ
ー
ビ

ス
、
第
三
世
界
、
た
ば
こ

 
 

外
国

の
外

部
評

価
機

関
の

評
価

項
目

 

Et
hi

ca
l I

nv
es

tm
en

t R
es

ea
rc

h 
Se

rv
ic

e 
（

EI
R

IS
：
英
国
）
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ス
イ
ス
に
本
拠
を
お
く
、
持
続
可
能
性
を
評
価
尺
度
と
し
た
投
資
の
運
用
ア
ド
バ
イ
ス
会
社
。
個
人
や
機
関
投
資
家
に
運
用
ア
ド
バ
イ
ス
を
提
供

す
る
の
み
な
ら
ず
、
さ
ま
ざ
ま
な
持
続
可
能
性
の
情
報
サ
ー
ビ
ス
提
供
も
行
っ
て
い

る
。

 
 

評
価
分
野

 
評
価
項
目

 

方
針
と
戦
略

 
・
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
の
た
め
の
組
織
公
の
方
針
の
有
無
 
 

 
 

・
計
画
の
妥
当
性

 

・
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
と
の
関
係
 
 
 
 
 
 
 
 
・
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス

 

機
会
の
管
理

 
・
従
業
員
へ
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
ア
プ
ロ
ー
チ
 
 
 
 
 
 

 
 

・
賢
い
資
本
管
理

 

・
Ｉ
Ｔ
化
の
度
合
い
 
 
 
 
 
 
 
 
・
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
の
自
主
管
理
計
画

 

・
環
境
と
健
康
安
全
報
告
書
 
 
 
 
 
・
社
会
的
責
任
報
告
書

 

サ ス テ ナ ビ リ テ ィ の 機 会 

業
種
特
有
の
（

73
業

種
）
の
機
会

 

・
自
社
の
業
務
の
特
有
な
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
機
会
の
評
価

 

戦
略

 
・
包
括
的
な
リ
ス
ク
ア
セ
ス
メ
ン
ト
戦
略
 
 
 
 
 
 
・
環
境
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト

 

・
グ
ロ
ー
バ
ル
な
環
境
基
準
・
社
会
基
準
 
 
 
 
 
 
・
倫
理
要
綱
（
賄
賂
や
腐
敗
）

 

管
理

 
・
環
境
・
安
全
監
査
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
・
社
会
監
査

 

・
環
境
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
評
価

 

・
健
康
安
全
性
レ
ポ
ー
ト
（
事
故
率
の
推
移
、
健
康
管
理
コ
ス

ト
な
ど
）

 

・
 
従
業
員
の
扱
い
に
つ
い
て
の
議
論
 
 
 
 
 
 
・
突
発
的
事
故
・
災
害
へ
の
準
備

 

・
環
境
債
務
 
 
 
 
 
 
 
・
従
業
員
か
ら
の
内
部
告
発
を

経
営
に
伝
達
す
る
手
段
が
あ
る
か

 

サ ス テ ナ ビ リ テ ィ の リ ス ク 

業
種
特
有
の
リ
ス
ク

 
各
業
種
ご
と
に
リ
ス
ク
ア
セ
ス
メ
ン
ト
を
設
置

 

  
出
典
：
環

境
省
 

事
業
者

の
環

境
パ

フ
ォ

ー
マ

ン
ス

指
標

－
20

00
年

度
版

―
 

SA
M
 

Su
st

ai
na

bi
lit

y 
G

ro
up
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3
か
国

の
機
関
投
資
家
の
社
会
的
責
任
投
資
行
動
に
は
、
大
き
な
相
違
が
見
ら
れ
る
。

 
日
本
：
我
が
国
で
は
機
関
投
資
家
の
社
会
的
責
任
投
資
行
動
は
、
個
人
向
け
の
投
資
信
託
を
設
定
・
運
用
す
る
投
資
信
託
会
社
に
し
か
見
ら
れ
ず
、

そ
の
形
態
も
ポ
ジ
テ
ィ
ブ
ス
ク
リ
ー
ニ
ン
グ
に
限
ら
れ
て
い
る
。
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト
や
株
主
行
動
も
、
普
及
し
て
い
な
い
。

 
米

国
：

個
人

向
け

投
資

信
託

を
設

定
・

運
用

す
る

投
資

信
託

会
社

に
、

ス
ク

リ
ー

ニ
ン

グ
と

株
主

行
動

、
コ

ミ
ュ

ニ
テ

ィ
投

資
を

積
極

的
に

行
う

例
が
多
く
見
ら
れ
る
。

 
英

国
：

個
人

向
け

投
資

信
託

を
設

定
・

運
用

す
る

投
資

信
託

会
社

に
、

ス
ク

リ
ー

ニ
ン

グ
、

エ
ン

ゲ
ー

ジ
メ

ン
ト

、
株

主
行

動
を

積
極

的
に

行
う

例
が
多
く
見
ら
れ
る
。

 
                 

日
・
米
・
欧
の
機
関
投
資
家
の
投
資
行
動
比
較

 ３
か
国
の
機
関
投
資
家
の
社
会
的
責
任
投
資
行
動

 

（
注

）
各

国
の
株

式
市
場

に
対

し
て
一
定

の
規
模

で
認
め

ら
れ

る
も
の
を

●
と
し

た
。

 

公
的

年
金

、
私
的

年
金
に

は
、

確
定
給
付

型
と
確

定
拠
出

型
の

双
方
を
含

む
。

 

ネ
ガ
テ
ィ
ブ

ス
ク
リ
ー
ニ
ン
グ

ポ
ジ
テ
ィ
ブ

ス
ク
リ
ー
ニ
ン
グ

エ
ン
ゲ
ー
ジ

メ
ン
ト

株
主

行
動

コ
ミ

ュ
ニ

テ
ィ

投
資

公 的 年 金

私 的 年 金

投 資 信 託

保 険 会 社

公 的 年 金

私 的 年 金

投 資 信 託

保 険 会 社

公 的 年 金

私 的 年 金

投 資 信 託

保 険 会 社

●

● ● ●

●
●

●
●

●
●

●
●●

● ● ●

日
本

米
国

英
国

●

● ● ● ●

●
●

●●

●
●

●

ス ク リ ー ニ ン グ

出
典
：
環

境
省
 

平
成

14
年

度
社

会
的

責
任

投
資

に
関

す
る

日
米

英
３

か
国

比
較

 
調

査
報

告
書
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－

 5
2 
－

 

  
個
人
投
資
家
の
エ
コ
フ
ァ
ン
ド
や

SR
Iフ

ァ
ン
ド
に
つ
い
て
の
認
知
度
を
見
る
と
、
認
知
し
て
い
る
、
関
心
を
持
っ
て
い
る
人
は
そ
れ
な
り
に
い
る
も
の
の
、

実
際

に
エ

コ
フ

ァ
ン
ド

を
購

入
し
て

い
る

割
合
は

、
非

常
に
わ

ず
か

で
あ
る

の
で

、
今
後

は
、
「

購
入

し
て

い
な
い

が
関

心
の
あ

る
層

」
の
実

際
の

購
買
へ
結

び
つ
け
、
認
知
や
関
心
を
持
っ
て
い
る
層
を
拡
大
す
る
こ
と
が
課
題
と
な
る
。

 
                 

 
 

日
本

 
米
国

 
英
国

 
エ

コ
フ

ァ
ン

ド
、

SR
Iフ

ァ
ン

ド
を
知
っ

て
い
る

 
34

.6
%

 
32

.3
%

 
37

.5
%

 

す
で
に
購

入
し
て

い
る

 
 1

.2
％

 
12

.0
%

 
6.

1%
 

購
入
し
て

い
な
い

が
関
心

は
あ

る
 

75
.7

%
 

57
.0

%
 

60
.8

%
 

購
入
し
て

い
な
い

し
関
心

も
な

い
 

21
.7

%
 

24
.0

%
 

29
.6

%
 

知
っ

て
い

る
人

の
中

で
 

無
回
答

 
1.

4%
 

7.
0%

 
3.

5%
 

（
参
照
：

環
境
省

 
平
成

14
年
度
社
会

的
責

任
投

資
に

関
す

る
日

米
英

３
か

国
比

較
 

調
査

報
告

書
）

 

 

社
会
的
責
任
投
資
に
お
け
る
個
人
投
資
家
の
関
心
度

 

個
人
投
資
家
の
社
会
的
責
任
及
び

SR
Iに

関
す
る
考
え
方
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－

 5
3 
－

 

         

 
 

日
本

 
 

米
国

 
 

英
国

 
 

１
位

 
環

境
問

題
へ

の
対

応
 

（
70

.4
）

 
汚
職
の
防

止
・
政
治

献
金
の

適
正
化

 
(6

1.
6)

 
環

境
問

題
へ

の
対

応
 

（
62

.8
）

 

２
位

 
製

品
等

に
お

け
る

顧
客

の
健

康
・

安
全

性
配

慮
 

（
68

.1
）

 
安
定
し
た

雇
用
の

確
保

 
（

54
.9
）

 
汚

職
の

防
止

・
政

治
献

金
の

適
正

化
 

(5
8.

1)
 

３
位

 
消

費
者

保
護

へ
の

配
慮

 
(6

0.
3)

 
環
境
問
題

へ
の
対

応
 

（
54

.2
）

 
児

童
労

働
・

強
制

労
働

の
回

避
 

（
57

.8
）

 

４
位

 
汚

職
の

防
止
・
政

治
献

金
の

適
正
化

 
(5

1.
0)

 
児
童
労
働

・
強
制

労
働
の

回
避

 
（

54
.2
）

 
従

業
員

の
健

康
・

安
全

 
（

53
.5
）

 

５
位

 
安

定
し

た
雇

用
の

確
保

 
（

30
.4
）

 
従
業
員
の

健
康
・

安
全

 
（

53
.9
）

 
消

費
者

保
護

へ
の

配
慮

 
(4

5.
7)

 

（
参

照
：

環
境
省

 
平
成

14
年
度
社
会

的
責
任

投
資
に

関
す

る
日
米
英

３
か

国
比

較
 

調
査

報
告

書
）

 

証
券

投
資

の
際

に
企

業
の

社
会

的
責
任
を

考
慮
に

い
れ
た

投
資

判
断
を
す

べ
き

、
あ
る

程
度
考

慮
す
べ
き

と
回

答
し

た
人

の
、
考

慮
に

入
れ

る
べ

き
だ

と
考

え
る

領
域

を
複

数
回

答
で

質
問

、
上

位
５

位
を
掲
載

 

社
会
的
責
任
投
資
に
お
け
る
個
人
投
資
家
の
考
慮
領
域
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