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トークセッション _1 ／ 企業や投資家の生物多様性戦略

　皆さんこんにちは。大和総研の河口と申します。大変駆け足
ではありますが、今、金融が生物多様性をどのように考えている
かについてお話しさせていただきます。
　まず金融が今、どういう動きをしているかを具体的に見ていた
だきたいと思います。金融庁は、SDGs に関して非常に熱心に
取り組んでいます。「金融行政と SDGs」ということも言い始めて
います。彼らはお金の専門家です。現実の物作りだとか、農業
や実物経済、ましてや環境問題などについては、非常に距離が
あり不案内だった人たちが、今 SDGs ということを非常に熱心に
言うようになっているのです。
　この金融庁の資料では、「インベストメントチェーン」という「お
金の流れ」を考える際に、SDGs を達成するような、言い換えれ
ば社会課題を解決するようなお金の流れにしていかなくてはい
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けないということを主張しています。投資も、単に儲かるだけで
は駄目だということを言うようになっているのです。そういった
流れを受けているのが昔は SRI、社会的責任投資と言われてい
たものです。今は ESG 投資（環境 Environment、社会 Social、
ガバナンス Governance の要素も考慮した投資のこと）とか、
責任投資などと呼ばれていたり、サステナブル投資と言われて
いたりする新しいお金の流れですね。
従来、投資とは財務内容を元に投資判断をするものでしたが、
これらは環境や、社会、ガバナンス、こういった非財務的な要
素を判断に加味します。その加味するレベルとか、加味する内
容というのが投資家によりさまざまありますが、総称して ESG 投
資というようになってきていて、今やこの ESG 投資の市場が非
常に広がっているのです。

　2018 年の段階で、世界全体で ESG 投資市場は 3300 兆円規
模あると言われています。ESG 投資市場におけるシェアは、ヨー
ロッパでは市場の半分ぐらい。アメリカで 4 分の 1、日本でも 2
割弱、オセアニア、カナダでは半分以上が、もう既にこの ESG
投資に切り替わっています。ESG 投資をする世界的なプラット
フォームに、PRI（責任投資原則）というものがありますが、こ
こに署名をしてESG 投資をやっていますと言っている金融機関が
非常に増えています。

　一体、どのぐらいの数の金融機関かというと現在 3000 弱です。
この中には、GPIF（年金積立金管理運用独立行政法人）、つま
り日本の国民年金の、150 兆円以上におよぶ資金を運用する世
界最大の年金基金ですけれども、この GPIF をはじめとした世界
最大級の年金基金ですとか運用会社が皆、名を連ねているので
す。多くの年金基金は資産所有者と言われている人たち。そう
いう資産を預かって運用する、運用のプロである運用会社等
3000 弱が、PRI に署名をして ESG 投資をやっているという現状
があります。

出所：登壇者講演資料 出所：登壇者講演資料
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トークセッション _1 ／ 企業や投資家の生物多様性戦略

　日本国内に限りますと、直近ではちょうど先週、新しく 2019
年度の日本市場のデータが出ましたが、ESG 投資の市場規模と
しては 336 兆円です。前年比 45% 増になっています。2015 年
から比べると、2019 年までで 10 倍以上に増えているという状況
です。
　特に見ていただきたいのは折れ線のほう。これは 10 から 56
になっているのですが、何かと言いますと、運用会社が預かっ
て運用しているお金の中で、ESG 投資をやっている割合です。
2015 年時点はスタートだったのでお試しで 10%ぐらいだったの
が、今やもう 56%。半分以上になっています。世の中でプロが
運用しているお金の半分以上が ESG 投資で運用されているので
す。
　ESG の E（環境）の重要な要素として、自然資本、生物多様
性という考え方が出てきました。金融機関が生物多様性を取り
入れる際の概念として「自然資本」という入り口で取り入れるこ
とが多いです。特にこの資本（キャピタル）というのは、投資
家にとって非常になじみがあります。元の資本、つまりストック
があって、それが利子という子どもを産むという非常に分かりや
すい概念なので、自然資本という言い方をしています。本当は、
この自然資本を勉強していると、資本という概念はそもそも生物

SDGs× 生物多様性 シンポジウム

から学んでいるとか、イスラム教の話とか、すごく面白いのです
が今は割愛します。私は論文も書いていますので、興味のある
方はネットで検索してご覧いただければと思います。

　話を戻しまして、投資家、金融機関が、今その「自然資本」
に関心を持っています。愛知の生物多様性条約の締約国会議
（CBD・COP10）が行われる前に、TEEB、The Economics of 
Ecosystems and Biodiversity という報告書が出されています。
金融機関が生物多様性の重要性ということを非常に認識してい
ることを示しているもので、これが COP10 で報告されているの
です。
　これがだんだん広がり、TEEB for Business Coalition という企
業が参画するようなものが出てきたり、金融機関がナチュラルキャ
ピタルデクラレーション（Natural Capital Declaration）、自然資
本というのが非常に重要でそれを守るような金融が大事であると
いうことを宣言しているような組織ができたりしています。さらに、
新しく ESG 投資をする際の資本の概念の中に、今までの財務資
本に加えて、製造資本とか知的資本、人的資本、社会関係資本、
自然資本というのが入っているというような流れで、自然資本が
企業経営、金融の中でも認められるようになってきています。

出所：登壇者講演資料

　自然資本とはどう定義するのかということで、いろいろな学
者などが TEEB で概念を提起しています。金融、経済の中でも、
自然資本が重要だと分かっている人たちは結構います。世銀の
エコノミストに、ハーマン・デイリー教授という方がおられま
すが、彼が自然資本というものを定義しています。
　ただ、自然資本を定義できても、それがいくら、というとこ
ろが計算できないので、概念的に大事だよという話に止まって
いることが多いのです。これをどう計測するか。計測しないと、

経済に大きなマイナスになるのではないかという考え方は出て
きています。
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　こうした企業や投資家の動きを取りまとめているようなもの
が、Natural Capital Coalition（自然資本連合）です。企業、投資家、
そして自然資本に関係する多くの NGO が参画しているプラット
フォームですが、そこで「自然資本プロトコル」というものを出
しています。自然資本は何かということや、自然資本が生み出す
フローとしては、生態系サービスと非生物的なサービスがあると
いうことですね。
　このうち、生態系サービスがまさしく今日のテーマである、木材、
繊維、花粉媒介、水調整、気候調整。いわゆる生物多様性の恵
みというものです。そのようなものがあると定義していて、これは
主に生物多様性のことが分からない投資家に向かって、自然資本
があって、それがいろいろな生態系サービスを出していて、それ
を私たちが使っているモノやサービスに実際に影響しているので
す、だから大事ですよという説明をしているわけです。
　では、生物多様性がいかに金融に組み込まれているか。
IPBES の生物多様性に関するグローバルアセスメントレポートに
あったように、100 万種の生物が絶滅危惧であるとか、いろいろ
と危機的な状況が報告されています。
　そして 2019 年、OECD が出したレポートで、Biodiversity: 
Finance and the Economic and Business Case for Action という

SDGs× 生物多様性 シンポジウム

のがあるのですが、その中で生物多様性にはどのぐらいの価値
があるのかについて、年間 125 ～ 140 兆ドル、世界の GDP の
1.5倍以上の価値を生み出していると発表されました。これを失っ
たら、どれだけのコストになるのかというような試算を出してい
ます。検索すると出てきますのでご参考になさってください。
　生物多様性が破壊されるとサプライチェーンがどうなるかとい
う話では、実例としては昨年の秋はアマゾンの大規模火災が大
問題になりましたね。このアマゾン森林火災では、原因として森
林破壊が、さらにその理由として食用肉を育てるための牧場と
か、飼料用作物を育てる農地が必要で、そのためにアマゾンが
破壊されているという話がありました。それに関して、世界の投
資家は企業への働きかけをしていましたが、消費者も「牛肉を
食べない」とか「牛肉を食べるのをやめよう」という形で反応
をしていました。

出所：登壇者講演資料

出所：登壇者講演資料

出所：登壇者講演資料

　そして、次の資料を見ていただきたいのですが、ここには投
資家が ESG 関連でいろいろな動きをしていることの中から、生
物多様性に関わるものだけをピックアップしています。上から 3
番目ですが、投資家のイニシアチブ、IISF（Investor Initiative 
of Sustainable Forestry）が、大豆関連企業に森林破壊防止を
要求しています。57 の機関投資家、US 資産総額 6.3 兆ドルが
これに賛同しているのです。
　それから次の項目、59 の投資家、その総資産 7.9 兆ドルある
のですが、パーム油企業に対して RSPO（Roundtable on 
Sustainable Palm Oil：持続可能なパーム油のための円卓会議）
の支持と、ノー森林破壊、ノービート、ノー搾取をうたう宣言を
採択したとか。
　面白いところは、先ほど紹介した Natural Capital Finance 
Alliance です。自然資本は大事と考えている金融機関の連合で
すね。そこが農業融資における自然資本のクレジットリスク評価
をするべきだというガイドラインを発表しています。

それから、投資家の金融イニシアチブ、畜産業関連イニシアチブ、
FAIRR というところがあるのですが、畜産における抗生剤使用削
減に関する、企業とのエンゲージメントを報告しています。
　日本に関連するところですと、下から 3 つめ、FishTracker と
いう水産業を追いかけている NPO があり、そこが出した日本の
水産業に特化した投資リスクに関する報告書です。40 数社の日
本の上場企業を調べて、それに関してどんなリスクがあるのかを
報告しています。
　一番下は、World Benchmark Alliance。これは SDGs に関す
るいろいろな目的に対して、どれぐらいリーチできているかとい
うことを個別にインデックスを作っていく作業をしているのです。
最初にシーフードというのを取り上げていて、Seafood 
stewardship index ranking30 というのを発表しています。その
中に日本企業 6 社が入っているのですが、すごく低い評価をさ
れていて、10 位以内の日本企業は三菱商事だけで、あとは 17
位以下になっています。生物多様性に絡んで実際の企業評価に

こういった側面が出てきています。これを調べていたら、さらに
今年に入っていろいろなところから、生物多様性と金融というテー
マでのレポートが出ていることが分かりました。
　一番上は WWF のレポート。シンガポールの拠点が作ってい
るものですが、ESG 投資の評価が高いアジア企業の運用会社を
評価しましたと。彼らの自然資本の扱いはどうなのかと。
自然資本というのは盲点であると。気候変動などについては頑
張っているけれども、生物多様性に関すること、水リスク、森林
破壊、生物多様性の喪失などの環境保全は投資判断に入ってい
ないと。これを早く投資判断に組み入れろということですね。
　その次には PwC という監査法人ですが、ここが WWF と一緒
に組んで「Nature is too big to fail」という、バイオダイバーシティ
に関しての長大なレポートを出しました。これを多くの金融機関
に理解してもらいたいと言っています。
　下から 2 番目の AXA というのはフランス系の保険を中心とし
た金融コングロマリットですが、そこが出した「Biodiversity at 

risk」。生物多様性は危機に瀕していると。これを金融の中に取
り込まなければいけない。特に AXA は保険会社なので、いろ
いろな生物多様性のリスクを実際知っているというところからこう
いうレポートを出しています。
　Planet Tracker という NPO は、「The Sovereign transition to 
sustainability」、国債のリスク評価をするときに、国の評価をす
るのですが、その国はいろいろな自然資本に依拠している、そ
れを評価の判断に入れるべきであるというレポートを出してい
ます。

　最後に私が、ESGのアドバイザーを担当している「不二製油ホー
ルディングス」という会社の事例をご紹介します。パームオイル
やカカオといった食品原料を提供している企業です。
　この会社が、三井住友信託銀行から世界で初めて「ポジティブ・
インパクト・ファイナンス」という原則に基づいた融資を受けています。
　ポジティブ・インパクトというのは、SDGs 絡みのものですが、
金融の判断をする際、ESG の評価をするときに、企業の取り組
みを評価するだけではなく、その結果どんなポジティブな影響
をもたらしたのかということまで評価しましょうという新しい軸で
す。その軸に沿って融資をした住友信託銀行（当時）が、不二
製油に対して行ったアクションがあります。こういった形で、原
材料の調達やサステナブルな調達とか、新たな食の創造という
ようなことを伝えています。

　最後に「経済こそが最も自然をリスペクトしなければいけな
い」。これは先ほど紹介した TEEB に出ているのですが、金融機
関に対して「それ以上にわれわれは自然界に対して、謙虚な気
持ちを取り戻さなければいけない」ということを、金融機関が発
表したレポートに書いてあるということをお伝えして私の報告を
終わらせていただきます。ご静聴ありがとうございました。
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　こうした企業や投資家の動きを取りまとめているようなもの
が、Natural Capital Coalition（自然資本連合）です。企業、投資家、
そして自然資本に関係する多くの NGO が参画しているプラット
フォームですが、そこで「自然資本プロトコル」というものを出
しています。自然資本は何かということや、自然資本が生み出す
フローとしては、生態系サービスと非生物的なサービスがあると
いうことですね。
　このうち、生態系サービスがまさしく今日のテーマである、木材、
繊維、花粉媒介、水調整、気候調整。いわゆる生物多様性の恵
みというものです。そのようなものがあると定義していて、これは
主に生物多様性のことが分からない投資家に向かって、自然資本
があって、それがいろいろな生態系サービスを出していて、それ
を私たちが使っているモノやサービスに実際に影響しているので
す、だから大事ですよという説明をしているわけです。
　では、生物多様性がいかに金融に組み込まれているか。
IPBES の生物多様性に関するグローバルアセスメントレポートに
あったように、100 万種の生物が絶滅危惧であるとか、いろいろ
と危機的な状況が報告されています。
　そして 2019 年、OECD が出したレポートで、Biodiversity: 
Finance and the Economic and Business Case for Action という

SDGs× 生物多様性 シンポジウム

のがあるのですが、その中で生物多様性にはどのぐらいの価値
があるのかについて、年間 125 ～ 140 兆ドル、世界の GDP の
1.5倍以上の価値を生み出していると発表されました。これを失っ
たら、どれだけのコストになるのかというような試算を出してい
ます。検索すると出てきますのでご参考になさってください。
　生物多様性が破壊されるとサプライチェーンがどうなるかとい
う話では、実例としては昨年の秋はアマゾンの大規模火災が大
問題になりましたね。このアマゾン森林火災では、原因として森
林破壊が、さらにその理由として食用肉を育てるための牧場と
か、飼料用作物を育てる農地が必要で、そのためにアマゾンが
破壊されているという話がありました。それに関して、世界の投
資家は企業への働きかけをしていましたが、消費者も「牛肉を
食べない」とか「牛肉を食べるのをやめよう」という形で反応
をしていました。
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　そして、次の資料を見ていただきたいのですが、ここには投
資家が ESG 関連でいろいろな動きをしていることの中から、生
物多様性に関わるものだけをピックアップしています。上から 3
番目ですが、投資家のイニシアチブ、IISF（Investor Initiative 
of Sustainable Forestry）が、大豆関連企業に森林破壊防止を
要求しています。57 の機関投資家、US 資産総額 6.3 兆ドルが
これに賛同しているのです。
　それから次の項目、59 の投資家、その総資産 7.9 兆ドルある
のですが、パーム油企業に対して RSPO（Roundtable on 
Sustainable Palm Oil：持続可能なパーム油のための円卓会議）
の支持と、ノー森林破壊、ノービート、ノー搾取をうたう宣言を
採択したとか。
　面白いところは、先ほど紹介した Natural Capital Finance 
Alliance です。自然資本は大事と考えている金融機関の連合で
すね。そこが農業融資における自然資本のクレジットリスク評価
をするべきだというガイドラインを発表しています。
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　日本に関連するところですと、下から 3 つめ、FishTracker と
いう水産業を追いかけている NPO があり、そこが出した日本の
水産業に特化した投資リスクに関する報告書です。40 数社の日
本の上場企業を調べて、それに関してどんなリスクがあるのかを
報告しています。
　一番下は、World Benchmark Alliance。これは SDGs に関す
るいろいろな目的に対して、どれぐらいリーチできているかとい
うことを個別にインデックスを作っていく作業をしているのです。
最初にシーフードというのを取り上げていて、Seafood 
stewardship index ranking30 というのを発表しています。その
中に日本企業 6 社が入っているのですが、すごく低い評価をさ
れていて、10 位以内の日本企業は三菱商事だけで、あとは 17
位以下になっています。生物多様性に絡んで実際の企業評価に

こういった側面が出てきています。これを調べていたら、さらに
今年に入っていろいろなところから、生物多様性と金融というテー
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評価しましたと。彼らの自然資本の扱いはどうなのかと。
自然資本というのは盲点であると。気候変動などについては頑
張っているけれども、生物多様性に関すること、水リスク、森林
破壊、生物多様性の喪失などの環境保全は投資判断に入ってい
ないと。これを早く投資判断に組み入れろということですね。
　その次には PwC という監査法人ですが、ここが WWF と一緒
に組んで「Nature is too big to fail」という、バイオダイバーシティ
に関しての長大なレポートを出しました。これを多くの金融機関
に理解してもらいたいと言っています。
　下から 2 番目の AXA というのはフランス系の保険を中心とし
た金融コングロマリットですが、そこが出した「Biodiversity at 

risk」。生物多様性は危機に瀕していると。これを金融の中に取
り込まなければいけない。特に AXA は保険会社なので、いろ
いろな生物多様性のリスクを実際知っているというところからこう
いうレポートを出しています。
　Planet Tracker という NPO は、「The Sovereign transition to 
sustainability」、国債のリスク評価をするときに、国の評価をす
るのですが、その国はいろいろな自然資本に依拠している、そ
れを評価の判断に入れるべきであるというレポートを出してい
ます。

　最後に私が、ESGのアドバイザーを担当している「不二製油ホー
ルディングス」という会社の事例をご紹介します。パームオイル
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みを評価するだけではなく、その結果どんなポジティブな影響
をもたらしたのかということまで評価しましょうという新しい軸で
す。その軸に沿って融資をした住友信託銀行（当時）が、不二
製油に対して行ったアクションがあります。こういった形で、原
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をするべきだというガイドラインを発表しています。

それから、投資家の金融イニシアチブ、畜産業関連イニシアチブ、
FAIRR というところがあるのですが、畜産における抗生剤使用削
減に関する、企業とのエンゲージメントを報告しています。
　日本に関連するところですと、下から 3 つめ、FishTracker と
いう水産業を追いかけている NPO があり、そこが出した日本の
水産業に特化した投資リスクに関する報告書です。40 数社の日
本の上場企業を調べて、それに関してどんなリスクがあるのかを
報告しています。
　一番下は、World Benchmark Alliance。これは SDGs に関す
るいろいろな目的に対して、どれぐらいリーチできているかとい
うことを個別にインデックスを作っていく作業をしているのです。
最初にシーフードというのを取り上げていて、Seafood 
stewardship index ranking30 というのを発表しています。その
中に日本企業 6 社が入っているのですが、すごく低い評価をさ
れていて、10 位以内の日本企業は三菱商事だけで、あとは 17
位以下になっています。生物多様性に絡んで実際の企業評価に

こういった側面が出てきています。これを調べていたら、さらに
今年に入っていろいろなところから、生物多様性と金融というテー
マでのレポートが出ていることが分かりました。
　一番上は WWF のレポート。シンガポールの拠点が作ってい
るものですが、ESG 投資の評価が高いアジア企業の運用会社を
評価しましたと。彼らの自然資本の扱いはどうなのかと。
自然資本というのは盲点であると。気候変動などについては頑
張っているけれども、生物多様性に関すること、水リスク、森林
破壊、生物多様性の喪失などの環境保全は投資判断に入ってい
ないと。これを早く投資判断に組み入れろということですね。
　その次には PwC という監査法人ですが、ここが WWF と一緒
に組んで「Nature is too big to fail」という、バイオダイバーシティ
に関しての長大なレポートを出しました。これを多くの金融機関
に理解してもらいたいと言っています。
　下から 2 番目の AXA というのはフランス系の保険を中心とし
た金融コングロマリットですが、そこが出した「Biodiversity at 

risk」。生物多様性は危機に瀕していると。これを金融の中に取
り込まなければいけない。特に AXA は保険会社なので、いろ
いろな生物多様性のリスクを実際知っているというところからこう
いうレポートを出しています。
　Planet Tracker という NPO は、「The Sovereign transition to 
sustainability」、国債のリスク評価をするときに、国の評価をす
るのですが、その国はいろいろな自然資本に依拠している、そ
れを評価の判断に入れるべきであるというレポートを出してい
ます。

　最後に私が、ESGのアドバイザーを担当している「不二製油ホー
ルディングス」という会社の事例をご紹介します。パームオイル
やカカオといった食品原料を提供している企業です。
　この会社が、三井住友信託銀行から世界で初めて「ポジティブ・
インパクト・ファイナンス」という原則に基づいた融資を受けています。
　ポジティブ・インパクトというのは、SDGs 絡みのものですが、
金融の判断をする際、ESG の評価をするときに、企業の取り組
みを評価するだけではなく、その結果どんなポジティブな影響
をもたらしたのかということまで評価しましょうという新しい軸で
す。その軸に沿って融資をした住友信託銀行（当時）が、不二
製油に対して行ったアクションがあります。こういった形で、原
材料の調達やサステナブルな調達とか、新たな食の創造という
ようなことを伝えています。
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　最後に「経済こそが最も自然をリスペクトしなければいけな
い」。これは先ほど紹介した TEEB に出ているのですが、金融機
関に対して「それ以上にわれわれは自然界に対して、謙虚な気
持ちを取り戻さなければいけない」ということを、金融機関が発
表したレポートに書いてあるということをお伝えして私の報告を
終わらせていただきます。ご静聴ありがとうございました。



27 28
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　こうした企業や投資家の動きを取りまとめているようなもの
が、Natural Capital Coalition（自然資本連合）です。企業、投資家、
そして自然資本に関係する多くの NGO が参画しているプラット
フォームですが、そこで「自然資本プロトコル」というものを出
しています。自然資本は何かということや、自然資本が生み出す
フローとしては、生態系サービスと非生物的なサービスがあると
いうことですね。
　このうち、生態系サービスがまさしく今日のテーマである、木材、
繊維、花粉媒介、水調整、気候調整。いわゆる生物多様性の恵
みというものです。そのようなものがあると定義していて、これは
主に生物多様性のことが分からない投資家に向かって、自然資本
があって、それがいろいろな生態系サービスを出していて、それ
を私たちが使っているモノやサービスに実際に影響しているので
す、だから大事ですよという説明をしているわけです。
　では、生物多様性がいかに金融に組み込まれているか。
IPBES の生物多様性に関するグローバルアセスメントレポートに
あったように、100 万種の生物が絶滅危惧であるとか、いろいろ
と危機的な状況が報告されています。
　そして 2019 年、OECD が出したレポートで、Biodiversity: 
Finance and the Economic and Business Case for Action という

のがあるのですが、その中で生物多様性にはどのぐらいの価値
があるのかについて、年間 125 ～ 140 兆ドル、世界の GDP の
1.5倍以上の価値を生み出していると発表されました。これを失っ
たら、どれだけのコストになるのかというような試算を出してい
ます。検索すると出てきますのでご参考になさってください。
　生物多様性が破壊されるとサプライチェーンがどうなるかとい
う話では、実例としては昨年の秋はアマゾンの大規模火災が大
問題になりましたね。このアマゾン森林火災では、原因として森
林破壊が、さらにその理由として食用肉を育てるための牧場と
か、飼料用作物を育てる農地が必要で、そのためにアマゾンが
破壊されているという話がありました。それに関して、世界の投
資家は企業への働きかけをしていましたが、消費者も「牛肉を
食べない」とか「牛肉を食べるのをやめよう」という形で反応
をしていました。

　そして、次の資料を見ていただきたいのですが、ここには投
資家が ESG 関連でいろいろな動きをしていることの中から、生
物多様性に関わるものだけをピックアップしています。上から 3
番目ですが、投資家のイニシアチブ、IISF（Investor Initiative 
of Sustainable Forestry）が、大豆関連企業に森林破壊防止を
要求しています。57 の機関投資家、US 資産総額 6.3 兆ドルが
これに賛同しているのです。
　それから次の項目、59 の投資家、その総資産 7.9 兆ドルある
のですが、パーム油企業に対して RSPO（Roundtable on 
Sustainable Palm Oil：持続可能なパーム油のための円卓会議）
の支持と、ノー森林破壊、ノービート、ノー搾取をうたう宣言を
採択したとか。
　面白いところは、先ほど紹介した Natural Capital Finance 
Alliance です。自然資本は大事と考えている金融機関の連合で
すね。そこが農業融資における自然資本のクレジットリスク評価
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