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T O P  M E S S A G E

中長期的な視点で、
持続可能な社会の実現を後押ししていきます

　当社は、国民生活の安定と向上に寄与することを経営基
本理念に掲げる中、昨年度から開始した中期経営計画では、
「お客様本位の業務運営」と「サステナビリティ経営」を
事業運営の根幹として位置付け、安心・安全で持続可能な
社会の実現に向け、社会課題解決に資する取り組みを推進
しています。機関投資家としては、環境・社会・ガバナン
スに配慮した資産運用である「ESG投融資」を強化し、投
融資先による社会課題の解決に向けた取り組みを後押しし
ております。そのことが、投融資先の企業価値向上にもつ
ながり、当社の運用収益の安定的な確保を可能とします。
ESG投融資は、当社の保障責任の全うをより確実にするこ
とに繋がるため、お客様にとっても意義のある取り組みと
考えています。

　重要かつ喫緊の課題である気候変動問題への対応につ
いては、当社の資産運用領域の温室効果ガス排出量につい
て、2050年度ネットゼロを目標とし、その道筋をより確
実なものとすべく、2030年度の中間目標も設定しました。
具体的には、総排出量を 2010年度対比で 45%以上削減、
投資 1単位当たりの排出量であるインテンシティを 2020
年度対比で 49%以上削減してまいります。このチャレン
ジングな目標達成に向けては、長期の視点で「対話」と「資
金提供」を継続していくことが重要です。脱炭素は社会
全体で解決すべき課題であり、当社が、自社の資産運用
ポートフォリオの排出量削減目標達成のためだけに、短
期的な視点で資産を「売却」したとしても、それは自分
の庭先をきれいにすることでしかなく、社会全体の課題
解決には繋がらないからです。また、脱炭素社会は短期
的に実現できるものではありません。長期の視点を持ち、
企業による脱炭素社会をベースとしたビジネスモデルへ
の段階的な移行（トランジション）と、さまざまな領域
における脱炭素関連の技術革新（イノベーション）を支
援していくことが必要不可欠です。当社では、排出量の
多い企業との気候変動を主要テーマとした丁寧な「対話」
と、気候変動も含めた ESG課題を投融資判断に組み込む

インテグレ―ションや環境に資する取り組みを支援する
テーマ投融資を通じた「資金提供」により、企業や社会
全体の脱炭素に向けた取り組みを後押ししています。今
年 3月には、テーマ投融資の目標額を 1.7兆円に引き上げ、
その内枠として、従前から取り組むグリーン投資に加え、
トランジションやイノベーションの取り組みも支援すべ
く、5,000億円の「脱炭素ファイナンス枠」を設定しました。
今後とも、長期の保障を提供する生命保険会社だからこ
そ有する、長期の視点で、企業や社会全体の取り組みを
後押ししてまいります。

　ロシアのウクライナ侵攻などを背景に、世の中の社会・
経済情勢が大きく変化しており、持続可能な社会の実現
に向けたESG取り組みは複雑さを増しています。一方で、
見せかけのESG取り組みを取り締まる動きも強まってお
り、欧州のみならず、グローバルに ESGを巡る規制・基
準作りが早いペースで進められようとしています。
　こうした状況の下、当社は、日本を代表する金融機関
／機関投資家として、ESG取り組みにおいては、長期の
視点で多様な取り組みを評価し、投融資先の持続可能な成
長を支援していくことが重要であると考え、グローバル
な意見発信を積極的に行っています。具体的には、ESG
投融資やアセット・オーナーの気候変動対応において主
導的な役割を担う国連責任投資原則（PRI）やネットゼロ・
アセットオーナー・アライアンス（NZAOA）において、
当社の役員が理事などの主要ポストに就任しており、グ
ローバルな ESGを巡る議論に参加し、意見発信を行って
います。今後も世界各国の金融機関とともに持続可能な
社会の実現に積極的に貢献していきたいと考えています。
　このような当社の ESG投融資に関する考え方や取り
組みを、より詳細にステークホルダーの皆様にご報告す
ることを目的とし、今年度も「ESG投融資レポート」を
発行いたしました。引き続き、ESG投融資の高度化に努
めることで、持続可能な社会の実現と安定的な運用収益
の確保の両立を目指し、お客様への保障責任の全うに貢
献してまいります。

代表取締役社長
社長執行役員

清水  博

ESG投融資取り組みの意義

日本を代表する金融機関、
機関投資家としての意見発信

脱炭素社会の実現に向けて
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　持続可能な社会を目指すにあたり、気候変動や人権問題などの社会課題の解決を通じて、企業として社会的責任を
果たさなければなりません。当社は、国民生活の安定と向上に寄与することを経営基本理念に掲げる中、安心・安全
で持続可能な社会の実現への貢献を通じた企業価値向上を目指し、あらゆる事業活動において、サステナビリティ経
営を推進しています。中期経営計画（2021-2023）においては、今後、社会構造・生活環境が大きく変化する中、よ
り長きにわたりお客様の多様なニーズにお応えするため、「サステナビリティ経営」を事業運営の根幹と位置付けて
います。当社では、18項目のサステナビリティ重要課題に基づき、サステナビリティ経営に係る取り組みを着実に
進め、社会的役割をさらに発揮し、“安心・安全で持続可能な社会 ”の実現に貢献してまいります。こうした取り組
みを通じて、2030年度までに目指す世界共通の目標である持続可能な開発目標（SDGs）の達成についても貢献し
てまいります。

日本生命における

サステナビリティ経営

サステナビリティ重要課題

●  相互会社形態による長期的・安定的な経営
●  適切な経済的価値分配
●  コーポレートガバナンスの強化
●  CSR課題の経営への統合
●  ステークホルダー・エンゲージメント

コーポレートガバナンス

●  ERM態勢の高度化

リスク管理

●  全ての人々の人権を尊重する経営

人権

●  コンプライアンス体制の強化

コンプライアンス

● お客様満足度の向上・情報提供の充実
●  商品・サービス提供を通じた社会的課題への対応
● ユニバーサル・サービスの提供
● あらゆる地域に対する保険サービスの提供
●  資産運用を通じた持続可能な社会形成への寄与
● 地域・社会発展への貢献・協調関係の構築

お客様／地域・社会

●  気候変動問題への取り組み

環境

●  多様な人材の採用・育成・定着
●  ダイバーシティ＆インクルージョンの推進
●  働き方の変革・健康経営の推進

従業員

サステナビリティ重要課題に基づき、取り組みを推進
SDGs達成についても寄与

SDGs達成を後押しする ESG投融資

貧困や格差を生まない
社会の実現

世界に誇る
健康・長寿社会の構築

持続可能な
地球環境の実現

安心・安全で持続可能な社会の実現

＜ SDGs達成に向けた当社の目指す姿＞

　当社は、「人々の生活の安定と向上に寄与する」という経営基本理念のもと、「全ての人々への安心の提供」「健康
長寿社会づくりの牽引」「持続性のある社会づくりへの貢献」という社会的役割をさらに発揮し、中長期経営ビジョ
ンである「成長し続ける事業基盤を作り、揺るぎないマーケットリーダーに成る」の実現を目指してまいります。中
長期経営ビジョンの実現に向けては、多くのお客様から選ばれ続ける「お客様本位の業務運営」と、社会の持続的成
長を支える「サステナビリティ経営」を事業運営の根幹に据え、「国内保険市場の深耕」「グループ事業の強化・多角化」
「運用力強化・事業費効率化」の三つの成長戦略を掲げ、生命保険事業を営んでまいります。当社は、こうしたビジ
ネスモデルを通じ、「お客様の多様なニーズにお応えする商品・サービスの提供」「投融資先や地域・社会・環境の発
展への寄与」「多様な人材の多彩な活躍の推進」などの価値の提供に努めてまいります。

日本生命における

経営基本理念と中長期経営ビジョン

信念・誠実・努力の信条のもとに、人々の生活の安定と向上に寄与する

経営基本理念

お客様の求める商品・サービスを提供し、
保障責任を誠実に果たす

創造性と実行力をもって
生産性をたかめる

すぐれた人材の
育成につとめる

生命保険業界の
進歩発展に貢献する

適正な資産運用を行い、
社会の福利増進に尽力する

成長し続ける事業基盤を作り、揺るぎないマーケットリーダーに成る
中長期経営ビジョン

全ての人々への
安心の提供

健康長寿社会
づくりの牽引

持続性のある
社会づくりへの貢献

社会的役割のさらなる発揮

国内保険市場の深耕

運用力強化・事業費効率化

グループ事業の強化・多角化

グループ成長戦略

ERM推進 デジタル活用 人的資本の強化

コーポレートガバナンス体制の高度化

グループ経営基盤

お客様本位の業務運営 サステナビリティ経営

事業運営の根幹
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日本生命のES　　　 G投融資方針と基本スタンス
P O L I C Y

E
S
G
投
融
資
の
取
組
方
針

すべての資産における運用プロセスで ESGの観点も考慮し、持続可能な社会の実現への貢献と長期安定的
な運用収益の確保の両立に努めてまいります。また、ESGをテーマとする債券投資や融資等においては、
資金使途が環境・社会課題の解決に資するかといった観点を確認するほか、環境・社会に配慮した不動産
投資にも取り組んでまいります。

1

投資先企業との建設的な対話において、ESGをテーマとする対話を行うとともに、適切なスチュワードシッ
プ活動を実施し、投資先企業の持続可能な成長を後押ししてまいります。2
投資先企業との対話において、財務情報だけではなく、ESGの観点も含む非財務情報の開示充実を求め
るとともに、適切な情報開示の在り方についても調査、研究してまいります。3
グループ会社との ESG投融資ノウハウの共有や、署名企業や業界団体等との情報交換、先進事例の研究等
を通じ、ESG投融資における運用プロセスの共有や改良に努めます。4

5 ESG投融資実施状況の公表や、ESGに関する国際的な会議等への参加を通じた意見発信等、ESG投融資に
関する活動内容について積極的な発信を行い、ESG投融資市場の活性化に貢献します。

●  ご契約者に対する経済的
保障責任を全うすること
を第一義として資産の運
用を行う

●   一貫した運用戦略の遂行
を通じて運用収益の長期・
安定的な拡大を図る

●   生命保険事業の使命や公
共性をふまえ、ご契約者
に納得いただける運用を
実践する

当社の一般勘定運用の
基本的考え方

当社の ESG取り組みに
対する基本スタンス

　当社は、生命保険の長期資金特性
を活かした投融資を通じ、社会全体
の課題解決と運用収益力の強化の両
立を目指しています。
　当社の取り組みの特徴として、３
点が挙げられます。１つ目は、中長
期の視点に立ち、ゴールやプロセス
などについては国や業種、企業毎の
多様性を尊重することです。例えば、
ESGの視点のみで行うネガティブ・
スクリーニングについては短期的な
視点での画一的な対応という側面も
あるため、限定的な対象での実施に
止めています。
　２つ目は、ESG取り組み自体を
目的とするいわゆる外形的な ESG
至上主義ではなく、社会課題解決を

資産化といったリスクの視点が注目
される傾向があり、それが投融資の
撤退・禁止を助長していた側面もあっ
たとみられます。ロシアのウクライ
ナ侵攻などを背景に、世界的にトラ
ンジションの重要性について認識が
高まっており、脱炭素および企業価
値向上を企図して、トランジション
やイノベーション創出に取り組む企

通じて企業価値向上を両立する手段
となるESG取り組みを評価し、サポー
トしていくことです。
　３つ目は、取り組み方策につい
てです。当社は 2021 年度より全
資産クラスで導入した、投融資先
の ESG取り組みの評価を行う「イ
ンテグレーション」 と、その評価
を基に対話を行う「エンゲージ
メント」 を取り組みの主軸と位置付け、
企業全体への働きかけを通じて社会全
体の課題解決を目指していきます。
　こうした基本スタンスに基づき、例
えば気候変動対応では、多排出業種
への投融資の撤退・禁止といった短
期戦略ではなく、対話を通じて企業
の脱炭素を後押しすることで、中長
期的な企業価値の向上を図るという
中長期戦略を重視してきました。こ
れまで、多排出業種については座礁

業への資金提供を通じた「機会」の
獲得にも注目が集まっています。当
社は、グリーン関連投融資に加えて
「トランジション」や「イノベーション」
を対象とする、5,000億円の「脱炭素
ファイナンス枠」を既に設定しており、
「リスク」と「機会」の両面から、企業
や社会全体の脱炭素取り組みの支援を
進めています。

　本社は、生命保険会社としての社会的責務を踏まえ、すべての資産において、資産特性・地域特性に応じ、
中長期的な視点から、環境・社会・ガバナンスの観点を考慮した資産運用を行います。そのような資産運用
を行うことで、環境や地域・社会と共生し、世界経済・企業と持続可能な成長を共有するとともに、長期安
定的な運用収益の確保に努めてまいります。

視点
短期的・画一的ではなく、中長期かつ国・業種・企業ごと
の多様性を重視

評価基準
ESG取り組み自体を目的とするのではなく、企業価値向上に資
する ESG取り組みを評価

取り組み
 

方策の主軸
エンゲージメント（対話）とインテグレーション（投融資）を
両輪に、社会全体の課題解決を企業と共に図る

日本生命がESG投融資に
取り組む意義
　当社は、創業以来、「共存共栄」「相互扶助」という生命保険事業の基本精神
に基づき、お客様の利益を最優先に考え、長期的な視点で堅実な経営に努める
とともに、資産運用においても、公共性に資する投融資を実施してきました。
中長期的な観点から投融資先の持続的成長を支える ESG投融資は、当社が重視
している収益性・安全性・公共性のバランスに配慮した中長期の投融資方針と、
基本的に同根をなすと考えています。

　ESG投融資は運用収益の向上にも寄与するものです。その理由として、投融
資判断において環境や社会の要素を考慮することで、すべての企業の事業活動
の基盤となっている地球環境・社会の持続可能性が高まることが挙げられます。
　また、投融資先企業は環境や社会の課題解決を目指し、社会需要を捉えた収
益機会を捕捉することで、企業価値を高めていくことができます。
　このように、ESG投融資は持続可能な社会の実現と投融資先の企業価値向
上の両立に寄与するものであり、その結果としての運用収益の向上を、保険金・
給付金などの確実なお支払いやご契約者配当の安定的なお支払いといった、お
客様の利益の拡大につなげていきます。

ESG投融資によるお客様のメリット

日本生命の ESG投融資

S I G N I F I C A N C E

お客様 日本生命

保
険
金
・
配
当
の

確
実
な
お
支
払
い

運
用
収
益
向
上

保
険
料

E
S
G
投
融
資

（
対
話
や
資
金
提
供
）

投融資先の
企業価値向上

持続可能な
社会の実現

リターンの向上

当社の資産運用 ESG投融資

創業以来、安全性、収益性に加え、公共性に配慮
した投融資を実施

環境、社会、ガバナンスへの配慮により、持続可
能な社会の実現と運用収益向上の両立を目指す

安全性
安全性
（リスク）収益性

収益性
（リターン）

公共性

社会
Social

環境
Environment

ガバナンス
Governance

企業

社会

環境
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　当社は創業以来、「共存共栄」「相互扶助」という生命保険事業の基本
精神に基づき、お客様の利益を最優先に考え、長期的な視点で堅実な経
営に努めるとともに、資産運用においても、公共性に資する投融資を実
施してきました。
　引き続き、ESG投融資の取り組みを推進し、持続可能な社会の実現へ
の貢献と運用収益向上の両立を目指してまいります。

歴史から紐とく日本生命とESG投融資
H I S T O RY

2014年

2006年

2014年

2015年

2017年

2018年

2019年

●  日本版
   スチュワードシップ・
   コードの受け入れ

● 日本版 
スチュワードシップ・コード制定

● パリ協定採択
●  SDGs採択
● コーポレートガバナンス・コード策定

●  TCFD提言
● 日本版 
スチュワードシップ・コード改訂

● 赤道原則採択

● TCFDへ賛同

● 国連責任投資原則（PRI）策定

2017年

● 国連責任投資原則 （PRI）に署名

●  ESG投融資の取り組み方針の策定
●  テーマ投融資目標設定（2017 ～

2020年度で 7,000億円）

目標を超過する
約 1兆円の投融資実行

●  ネガティブ・スクリーニング導入

2018年

● コーポレートガバナンス・
コード改訂

1889年

日本生命
創業

● 世の中の動き

●  インパクト投資開始

2020年

2021年

2020年

●  日本版スチュワードシップ・コード再改訂
●  日本政府が 2050年排出量ネットゼロを表明

2021年

●  コーポレートガバナンス・コード再改訂
●  ネットゼロのためのグラスゴー金融同盟（GFANZ）が発足

2022年

●  東京証券取引所の市場再編でプライム
市場の上場企業に TCFD開示義務化

直近の取り組み実績

2022年

●  ESG投融資推進室設置
●  テーマ投融資目標設定
●  2050年GHG排出量ネットゼロ目標
設定

●  PRI理事就任
●  ネットゼロ・アセットオーナー・
  アライアンス（NZAOA）  加盟

●  2030年GHG排出量削減の中間目標設定
●   脱炭素ファイナンス枠設定
●  NZAOAの Steering Groupメンバー就任
●  企業年金におけるスチュワードシップ・コードの
　受け入れ
●  PCAF、CA100+加盟

対話

●  日本初の社債と 
なる大阪鉄道の 
社債等、創業以来
公共性に資する投
融資を実施

総対話
社数 749社

（2021年 7月～ 2022年 6月） （国内上場株式・社債の投資先排出量の
約 8割を占める）

気候変動を
主要テーマとする
対話社数 74社

対象は、国内外上場株式・国内外社債・不動産の投資先のスコープ 1・2

投融資

ESGテーマ
投融資

（2017年 4月～ 2024年 3月）

目標

1.7兆円
（2017年 4月～ 2022年 9月）

実績

約1.6兆円

GHG排出量削減

総排出量 （2010年度比）約41%削減 （2020年度比）約15%削減インテンシティ

重要な
論点があった
先の論点解消率
（全体）

（2021 年に重要な論点があっ
た先のうち、論点解消した割合）

29%
（2017 年時点で重要な論点が
あった先のうち、5年経過後に

論点解消した割合）

68%
脱炭素ファイナンス枠
目標

5,000億円
（2021年 4月～ 2024年 3月）

実績

約3,800億円
（2021年 4月～ 2022年 9月）
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日本生命

報告諮問 報告諮問

リスク管理委員会

●  各種リスクの統合的な統制・管理
●  会社全体の健全性と収益性の確保に向けた戦略立案
●  情報資産保護制度の確立・推進

　当社は、各重要課題に即した任務を付与されている各委員会において、サステナビリティ重要課題の具体取り組み
を推進しています。各委員会での検討・取り組み状況については、必要に応じて経営会議の諮問機関である「サステ
ナビリティ委員会」および経営会議・取締役会へ報告を行う体制とすることでガバナンスを強化しています。

各注目テーマにおける国内外の動向

取締役会

ESG投融資のガバナンス体制 ESG投融資取り組みの全体像

サステナビリティ委員会

●  サステナビリティ経営の全社取り組み、各重要課
題への対応・PDCA

●  サステナビリティ経営に係る社会動向の共有
●  従業員へのサステナビリティ取り組みの理解浸透
●  対外開示の充実

連携

取り組みの概要

●PRI 署名
●TCFD 賛同
●赤道原則採択
● ネットゼロ・アセット 
オーナー・ 
アライアンス 
（NZAOA）加盟 など

国際的イニシアティブ基準策定へ
参画

意見発信

情報収集
潮流把握

　当社は、投融資と対話を軸として、投融資先企業の ESG取り組みを後押ししています。また、加盟している各種イ
ニシアティブを通じて、情報収集を行うとともに、国際的な議論への参画を強化しています。

　ESGに関する社会課題にはさまざまなテーマが存在し、各テーマについて企業価値との関係や情報開示に向けて、
グローバルに議論が進展しています。中でも当社は、異常気象の頻発を受け対応の重要性が高まる「気候変動」、ま
た欧米を中心に規制化や開示の義務化が進展する「人権」や「人的資本」のテーマを ESG投融資における重要テーマ
と位置付けて、動向を注視すると共に取り組みを強化しています。ESG投融資における注目テーマについては、今後
も随時追加を検討していきます。

世の中で注目されるテーマ

資金提供 働きかけ
経営会議

報告

E S G 強化会議

●  ESG投融資の PDCA

　2021年度に ESG投融資に関する資産横断的な企画や取り組み推進、調査・分析などを行う組織として「ESG投融資推進室」
を立ち上げ、本社運用各部やグループ会社と密に連携を取りながら、ESG投融資の取り組みを推進しています。
　具体的には、ESG投融資推進室を事務局とする「ESG強化会議」で世の中の動向や各部の取り組みなどの共有を行い、
ESG投融資の PDCAを実施しています。
　また、グループの ESG取り組みの推進・強化を図るべく、グループ会社の大樹生命とニッセイ・ウェルス生命、ニッセイアセッ
トマネジメント、ニッセイ基礎研究所の 4社をメンバーとする「グループ ESG連絡会議」も開催し、各会社の取り組みや抱え
ている課題の共有などを通じて、相互でレベルアップを図っています。

企画・管理部門 投融資執行部門

財務企画部　ESG投融資推進室

運用リスク管理室　財務審査部

株式・債券・融資・不動産など

方針・国際動向
などの共有　

取り組み報告

COP21にてパリ協定合意

TCFDが最終報告書を 
公表

IPCCが 1.5℃特別報告書
を公表
日本政府が 2050年温室
効果ガス排出量ネットゼロ
目標を設定

GFANZ設立
日本政府が 2030年中間
目標引き上げ

IPCCが第 6次評価報告書
を公表

2015年　

2017年 
　

2018年 
　

2020年 
 
　

2021年 

2022年

気候変動
国連が「ビジネスと人権に関
する指導原則」を策定

OECDが多国籍企業行動指針
の改訂で人権デューデリジェ
ンスに関する規定を追加
英国、フランス、オランダなどが
一定規模以上の企業に対し、人権
デューデリジェンスやその開示・
報告を義務付ける法律を制定
経済産業省が「責任あるサプ
ライチェーン等における人権
尊重のためのガイドライン」
を策定

2011年 
　

2011年 

2015 年  
  ～

2019年 

2022年

人権
ISOが人的資本の情報
開示のガイドラインを
公表
米国SECが人的資本に
関する情報開示を義務化
コーポレートガバナン
ス・コードの改定で人
的資本の開示が推奨
経済産業省が「人材版
伊藤レポート 2.0」を
公表
内閣官房が「人的資本
可視化指針」を公表

2018年 

2020年 

2021年 

 

2022年

2022年　

人的資本

重要課題

対話情報

社会全体の課題解決 企業価値向上

持続可能な社会の実現 運用収益の安定確保

投融資先企業の ESG取り組みを後押し

テーマ投融資（SDGsに貢献）
インパクト投資・ネガティブスクリーニング

　　　　　　　
インテグレーション（全資産クラス）

エンゲージメント

P18～24

P26～29

P30~33

P14~15 P16

機関投資家／金融機関としての役割

投融資
対話

P17
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気候変動

　気候変動は、さまざまな社会課題の中で
も特に緊急性、重要性の高い課題と認識さ
れています。世界各国の科学者で構成され
る政府間パネル IPCCが公表した第 6次
評価報告書では、世界平均気温は産業化
前 と 比 べ て、2011 ～ 2020 年 で 1.09 ℃
上昇しており、今後 20年間では気候変動
対応が行われたシナリオでも気温上昇が
1.5℃に達する可能性があると予測しています。
また、気候変動対応を行わないシナリオにお
いては、今世紀末までに 3.3～ 5.7℃の気温上
昇が起こると予測しています。さらに、報告
書では、産業革命前に比べて気温が 2℃上昇す
れば今世紀末までに干ばつなどで慢性的な水
不足に陥る人口が 8億～ 30億人に至り、食糧
生産や健康、生物種への悪影響は気温上昇が
進むほど大きくなると警鐘を鳴らしています。
気候変動対応がいかに喫緊の重要課題である
かが、科学的根拠を持って示されています。
　2015年に開催された国連気候変動枠組条約
の第 21回締約国会議 (COP21)では、世界の
平均気温上昇を産業革命前と比較して 2.0℃
以下に保ち、さらに 1.5℃以下に抑えるよう
努力することを目標とした「パリ協定」が合
意されました。昨年、英国で開かれた第 26
回締約国会議（COP26）でも各国は世界の気
温上昇を 1.5℃以内に抑える努力を追求する
ことが確認されました。
　気候変動対応は、その緊急性、重要性から、
官民ともに、グローバルに取り組みが加速して
おり、世界各国・地域で温室効果ガスの排出
量削減目標の設定や法整備などの対応が進ん
でいます。さらに、民間の企業・団体などが
連携する動きも活発化しており、昨年は、銀
行、保険、資産運用会社を中心とした約 450
機関が、2050年までのネットゼロにコミット
する世界的な金融機関の有志連合（GFANZ：
Glasgow Financial Alliance for Net Zero）を
立ち上げ、強い意思表明を行いました。

気候変動問題の重要性

　当社は、気候変動が当社事業へもたらす影響を「生命保険事業」
「資産運用」のそれぞれの領域で認識し、リスクコントロールや
レジリエンス (強靭性 )を高める取り組みを推進しています。
　資産運用領域においては、多くの資産に投資を行う機関投資
家として、気候変動問題を資産運用上の重要なリスクの一つ
と捉え、対応を強化しています。
　気温上昇によって地球環境が損なわれれば、当社の生命保
険業自体も、当社の投融資先企業も、事業活動の基盤が瓦解
することとなり、その影響は甚大なものとなります。投融資
先企業は、規制対応コストの増加（移行リスク）や、風水害
を受けた資産の損傷（物理的リスク）による財務状況の悪化の
リスクを抱えており、こうしたリスクは当社ポートフォリオの
価値の毀損に繋がる可能性があります。
　こうした気候変動リスクに対応するため、先般、当社
は、資産運用ポートフォリオにおける温室効果ガス排出量の
2050年度ネットゼロの目標と 2030年度の中間目標を設定
しました。また、2050年までに投資先企業の温室効果ガス排
出量のネットゼロを目指す、アセットオーナーによるグロー
バルなイニシアティブであるネットゼロ・アセットオーナー・
アライアンス（NZAOA）に加盟しました※。
　目標の達成に向けては、資金提供と企業への働きかけの両
面で取り組みを進めていきます。それらの取り組みを通じ、
気候変動問題による地球環境へのポジティブなインパクトの
創出とネガティブなインパクトの低減とともに、長期安定的
な運用収益の確保の両立を目指していきます。
※ NZAOA での具体取り組みは 32 ページをご覧ください。

　企業への働きかけの面では、投資先企業との対話を通じ
て、①気候変動に伴う経営上のリスクと機会の定量・定
性分析と開示、② 2050年ネットゼロに向けた温室効果ガ
ス排出量削減の方向性開示、の2点を働きかけてきました。
また、温室効果ガス排出量の多い企業など約 70社とは気
候変動を主要テーマとする対話を行っており、今後はそ
れらの企業に対し、2050 年ネットゼロに向けた削減ロー
ドマップの策定・開示の要望や、目標に向けた排出量削
減の進捗の確認を実施するなど、企業の状況を踏まえた
丁寧な対話を進めていきます。なお、業種や企業ごとに
状況が異なるため、数値のみに着目した画一的な対話は
行わず、企業の状況も踏まえ、中長期の視点で削減取り
組みを後押ししていきます。 
※対話事例は 28-29 ページをご覧ください。

エンゲージメントを通じた企業への働きかけ

総排出量 
▲ 45％以上 （’10年比）
＜ IPCC1.5℃特別報告書 : ’10比▲ 45%＞

インテンシティ 
▲ 49％以上 （’20年比）
＜ネットゼロ・アセットオーナー・アライアンス : ’20比▲ 49%＞

対象資産 内外上場株式、内外社債、不動産
（株式・社債は投資信託経由含む）

目標水準 ネットゼロ

’30年度目標 ’50年度目標 
エネルギー産業などの GHG排出量の多い課題分野を
中心に、大気中の CO2を直接回収する「DAC（Direct 
Air Capture）」などの革新的な技術やサービスを通じ
たイノベーションの創出

イノベーション・ファイナンスを通じた
排出量の削減

当社が要望する削減ロードマップのイメージ
（鉄鋼メーカーを想定した例）

高炉での
水素利用

水素直接
還元製鉄

既存設備
への

技術導入

電気炉

小規模炉に
よる試験

中規模炉に
よる試験

高効率大型
電炉の導入

実機化

試験電炉
の導入

スクラップ
利用拡大

実証された
技術から順次
実装、実機化

大型化開発

削減目標

取
り
組
み
領
域
・
内
容

中期目標
(2030年頃）

長期目標
(2050年）

技術開発・
小型高炉試験

▲ 30％削減 
(2013年比）

カーボン
ニュートラル

　資金提供面では、ESGテーマ投融資の累計投融資額
は 1.6兆円を超え、その約 7割が環境領域への投融資
です。また、ネットゼロに向けては、温室効果ガスを
多く排出する企業が脱炭素化を目指し、段階的に削減
取り組みを行う「トランジション」と、CO2の回収・
貯留技術などの脱炭素関連の技術革新である「イノベー
ション」の促進が重要だと認識しています。そのため、
当社は 2021年度に従来取り組みを進めてきたグリー
ン・ファイナンスに加え、トランジションやイノベー
ションなどを対象とする脱炭素ファイナンス枠（5,000
億円・2021-23年度）を新たに設定しました。

脱炭素ファイナンス枠を活用した資金提供

　2022年 5月に、九州電力が発行するトランジショ
ン・ボンドに投資しました。当債券発行による調達
資金は、高効率 LNG火力発電所の開発および既存
火力発電所の休廃止に充当されます。

 「九州電力が発行した
トランジション・ボンドへの投資」 　2022年 3月に、SVB CP CLIMATE IMPACT GP, 

LLCを運用者とする脱炭素ベンチャー投資ファンド
に投資しました。当ファンドは、気候変動問題に対
応する新技術やサービスのイノベーションを創出す
るベンチャー企業に投資を行います。

「脱炭素ベンチャー投資ファンドへの投資」

当社の対応

トランジション・ファイナンスを
通じた排出量の削減

資金使途  
・高効率 LNG火力発電所の開発
・既存火力発電所の休廃止

脱炭素ファイナンス枠の設定

再生可能
エネルギー

トランジション・
ファイナンス

グリーン・
ファイナンス

社
会
全
体
の
脱
炭
素

に
つ
な
が
る
取
り
組
み

企
業
の
脱
炭
素

に
つ
な
が
る
取
り
組
み

ひびき発電所完成イメージ図

総排出量 51%以上削減
（基準年は 2013年度）

総排出量ネットゼロ

事業活動領域および資産運用領域における
温室効果ガス排出量削減目標の設定

【国内主要子会社】 大樹生命保険㈱、ニッセイ・ウェルス生命保険㈱、はなさく生命
保険㈱、ニッセイアセットマネジメント㈱、ニッセイ・リース㈱、
ニッセイ情報テクノロジー㈱

【海外主要子会社】 Nippon Life Insurance Company of America、MLC Limited、
Nippon Life India Asset Management Limited

事
業
活
動
領
域

資
産
運
用
領
域

’30年度目標 ’50年度目標 

脱炭素
ファイナンス枠 
5,000億円

（2021-2023）
実績：約 3,800億円

（2021年 4月～ 2022年 9月）

イノベーション・
ファイナンス
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人権 人的資本

人
権
尊
重
の
視
点
を
含
む

E
S
G
投
融
資

　当社は、人的資本を企業価値向上の観点から重要なテー
マとして位置付け、業種問わず多くの企業と対話を実施し
ています。具体的には、ダイバーシティ、働き方改革、従
業員エンゲージメントなどの企業の先進的な取り組み事例
をヒアリングし、それらの人的資本への投資・活用戦略が
どのように企業価値向上に寄与するかという視点を考慮し
ながら対話活動を行っています。また、それらの取り組み
事例を他の企業に紹介することで、企業の人的資本経営に
関連する取り組みを後押ししています。　
　企業価値向上につながる人的資本をテーマとする取り
組みは、「①全企業共通の取り組み」「②業種に応じた取
り組み」「③個社の経営戦略に連動した取り組み」の 3種
類に分類されると考えます。人的資本の開示は「①」に
留まるケースが多いため、経営戦略などの関係を意識し、
特に「②」と「③」を対話で確認することが重要だと考
えています。
　今後は、経営戦略などと人的資本への投資・活用戦略
との関係を意識し、特に「②業種に応じた取り組み」と「③
個社の経営戦略に連動した取り組み」について、対話を
通じて企業の取り組み状況を確認していきます。
※対話事例は 28-29 ページをご覧ください。

　人権問題とは、「強制労働」や「差別・
ハラスメント」、「地域住民の生活文化
の侵害」など、すべての人が生まれ
ながらにして持っている基本的な権
利を侵害する行為を指します。2011
年に国連が「ビジネスと人権に関す
る指導原則」を策定して以降、人権
に配慮した企業経営を求める声が国
際的に高まり、各国政府が基準の策
定を進めています。例えば、EUでは
企業に対し、人権リスクを把握・予
防する人権デューデリジェンスの義
務を課す法令の整備が進んでいます。
日本においても、2022年 9月に「責
任あるサプライチェーン等における
人権尊重のためのガイドライン」が策
定され、人権方針の策定や人権デュー
デリジェンスの実施が求められてい
ます。
　こうしたグローバルなトレンドも
踏まえると、自社や取引先などのサプ
ライチェーンで人権デューデリジェ
ンスを実施し、人権リスクに備える
ことが重要となります。企業が対応
を怠った場合には、従業員によるス
トライキや人材の流出をはじめ、レ
ピュテーションリスクや資金調達が
困難になるリスクが想定され、企業
の業績や財務にも甚大な影響が出る
ことが想定されます。

　人的資本経営とは、人材を「資本」と
して捉え、その価値を最大限に引き出す
ことで、中長期的な企業価値向上につな
げる経営のあり方です。少子高齢化が進
む一方で、人生 100年時代をはじめ、コ
ロナ禍における人々の生活意識の変化や
デジタル化など、企業を取り巻く環境が
変化する中で、企業経営において経営戦
略と人材戦略を連動させることの重要性
が高まっています。
　日本政府もさまざまな取り組みを進め
ており、 2022年 5月には経済産業省が経
営戦略と連動した人的資本経営を企業に
促す「人材版伊藤レポート 2.0」を公表
しました。また、企業の人的資本への投
資に関するステークホルダー間の相互理
解を深めていくために、8月には内閣官
房より、人的資本可視化指針が公表され
ました。
　人的資本経営の取り組み次第で、企業
にはリスクと機会の双方での影響が想定
されます。例えば、人材への投資が不十
分で従業員の働きがいや働きやすさに配
慮を欠く企業は、従業員の成長を阻害す
ることによる効率性の低下や人材流出が
生じるリスクが存在します。一方で、人
的資本への投資に積極的な企業は、従業
員の生産性の向上や優秀な人材の獲得に
より、中長期的な企業価値向上が見込ま
れます。

人権問題の重要性 人的資本の重要性

当社の対応 当社の対応

　当社は、人権尊重を経営において取り組むべき重要な課題
の一つとして認識し、事業活動のさまざまな場面で起こりう
る人権への負の影響を防止・軽減することを目的として、人
権デューデリジェンスを実施しています。当社のビジネスモ
デルにおける潜在的な人権リスクとして、投融資先企業にお
ける人権侵害に対し責任を問われるリスクを認識しており、
そのようなリスクに対応するため、人権尊重の視点を含む
ESG要素を考慮した投融資判断や企業との対話を推進してい
ます。今後は、人権問題に関する動向について最新の情報を
獲得しながら、投融資先企業の人権リスクに配慮した取り組
みを強化していきます。

人権の視点を含めた企業との対話

プロジェクトファイナンスにおける
環境・社会配慮の国際的な枠組みである
「赤道原則」の採択

人権の要素も含む
ソーシャルボンドへのテーマ投融資

非人道的兵器製造企業への投融資を禁止する
ネガティブ・スクリーニング

人的資本に関する企業の取組状況と当社の対話方針

人
的
資
本
に
関
す
る

企
業
の
取
り
組
み
（
イ
メ
ー
ジ
）

当
社
の
対
話
方
針

③個社の経営
戦略に連動し
た取り組み

業種を問わず幅広い企業と対話

経営戦略などと人的資本への投資・活用戦略
との関係を意識し、特に
－業種に応じた取り組み（上記②）
－ 個社の経営戦略に連動した取り組み（上記③）
   を確認

②業種に応じた
　取り組み

①全企業共通の取り組み
（女性活躍推進、テレワークの活用、
従業員満足度調査の実施など）

自動車メーカーの例
電動化に伴う

事業環境変化に対応し、
内燃機関に関わる

技術者の
再教育・再配置

人権デューデリジェンス

原
材
料
／

再
委
託

調
達
先
／

業
務
委
託
先

日
本
生
命

保
険
提
供
／

投
融
資
先

個人・法人顧客

投融資先
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　当社は、すべての資産クラスで ESGの要素を投融
資プロセスに組み込むインテグレーションを実施して
います。
　具体的には、資産特性に応じた方法で投融資先の
ESG取り組みを評価したうえで、財務分析などの従
来の分析に、企業価値や信用力への影響などの観点で
ESG評価を加味し、投融資判断を行っています。
 　ESG評価を行う際には、例えば株式や社債への投
資では、企業との対話から得た情報や、10年以上にわ
たり ESG評価を行っているグループ会社のニッセイ

アセットマネジメントからの情報に加えて、統合報告
書などの開示情報や ESGベンダーの情報など、さま
ざまな情報をバランスよく活用しています。
　さらに、ESG評価によって特定した投融資先の重要
課題については、対話を通じて状況を確認するととも
に取り組みの後押しを行っていきます。このようにイ
ンテグレーションとエンゲージメントを連動させた取
り組みを行うことで、投融資先の企業価値の向上を通
じた、ポートフォリオのリスクの低減とリターンの向
上を目指しています。

融資先の企業訪問を通じて得た情報などを基に、融資先企業の ESG取り組みを評価します。企
業分析における定性評価に、融資先企業の信用力に影響を与えるかという観点で ESG評価を加
味し、財務分析などの定量評価と合わせて案件審査を行います。プロジェクトファイナンスにお
いては、赤道原則も踏まえ、環境・社会リスクにも留意した案件審査を行います。ESGの要素も
踏まえて社内格付を付与するほか、個別の案件審査においても ESG要素を考慮します。

融資判断非財務
分析財務分析

信用力
評価

従来の評価手法

企業との
対話

グループ内
リソースの
活用

外部情報

ESG評価

赤道原則
（プロジェクト
ファイナンス）

融資

インテグレーション
全資産クラスの運用プロセスに、
ESG の要素を組み込み

株式部
株式課長

反田 祐介

　ESGは成長性とリスクの両面で企業価値
に影響を及ぼす重要な要素となっています。
ESGの分析にあたっては、企業が積極的に
ESGに関する取り組みを行っているかだけ
ではなく、その取り組みが中長期的な業績
および企業価値にどのように影響するかを
評価し、投資判断に組み込んでいます。
　ESGの分析では、企業の公表情報や
ESG評価機関による情報など、さまざまな
情報ソースに加え、Ｅ（環境）・Ｓ（社会）
をテーマにした「投資先企業との対話」も
重視しています。業種毎に重視するテーマ
（気候変動、人的資本、サプライチェーン管

理など）を設定し、世の中の動向も踏まえ
たうえで対話を行い、対話結果を中長期の
業績見通しに反映し企業価値への影響を評
価するなど、インテグレーションとエンゲー
ジメントを連動させた取り組みを進めてい
ます。
　また、一方的な評価に留まらず、投資先
企業との良い緊張感のある関係を保ちなが
ら、当社と投資先企業がともに成長してい
く「共存共栄の関係」を築くとともに、投
資先企業の ESG取り組みを後押しすること
で「安心・安全で持続可能な社会」を実現
することを目指しています。

ニッセイアセットマネジメント 
クレジット投資部 
クレジット投資課長

河口 大輔

　社債への投資においては、株式と異なり
リターンのアップサイドが限定的であるこ
とから、特にダウンサイドリスクを抑制す
ることが重要です。
　クレジット投資部では、ニッセイアセッ
トマネジメントが長年にわたって培ってき
た ESG評価ノウハウを活用し、ESG評価
を既存の財務分析や事業分析と組み合わせ
ることで、信用力分析の精度を高め、企業
の持続可能性を見極めています。そうする
ことで、投資先企業の信用悪化やデフォル
トといったダウンサイドリスクの抑制を実

現しています。
　ニッセイアセットマネジメントの分析で
は、ESG評価が高い企業は、評価が低い
企業と比べて外部格付機関の信用格付が格
下げになる割合が低いという結果が出てい
ます。この点からも、ESGインテグレー
ションがダウンサイドリスクの抑制に有用
であることが示唆されています。
　加えて、企業との建設的な対話の中で得
られた視点を ESG評価に反映させること
で、より個別企業の実態をふまえた ESG
インテグレーションが可能となります。

担当者コメント

投資先企業との対話を通じて得た情報などを基に、投資先企業の ESG取り組みを評価します。企
業分析における定性評価に、投資先企業の返済能力に影響を与えるかという観点で ESG評価を加
味し、財務分析や金利水準などの定量評価と合わせて投資判断を行います。

非財務
分析財務分析

信用力
評価

従来の評価手法

投資判断企業との
対話

グループ内
リソースの
活用

外部情報

ESG評価

社債

環境に配慮した建築基準を設けるとともに、省エネルギー・CO²削減に向けた機器導入などを進め、
投資用不動産における環境・社会認証を積極的に取得します。不動産施工会社の選定にあたっては、
工事実施や資材調達における環境・社会配慮の取り組み状況を確認します。

不動産

投資判断
収支予測 デュー 

デリジェンス

従来の評価手法

環境配慮の
建築基準

環境・
社会認証

不動産施工会社選定
（工事実施や資材調達における
環境や社会配慮の確認）

ESG評価

国際統計や ESG評価機関の情報などを基に、投資先の ESG取り組みを評価します。投資対象の
分析における定性評価に、投資先の信用力に影響を与えるかという観点で ESG評価を加味し、経
済・財政分析や金利水準などの定量評価と合わせて投資判断を行います。

投資判断
財務分析 非財務分析 信用力評価

従来の評価手法

意見交換などを
通じて得た情報 外部情報

ESG評価

国債

投資先企業との対話を通じて得た情報や ESG評価機関の情報などを基に、投資先企業の ESG取
り組みを評価します。企業分析における定性評価に、投資先企業の企業価値に影響を与えるかと
いう観点で ESG評価を加味し、収益予測やバリュエーションの定量評価と合わせて投資判断を
行います。

株式

投資判断企業との
対話

グループ内
リソースの
活用

外部情報

ESG評価

財務分析 非財務分析 将来 CF予測

従来の評価手法

投融資

※  外部委託については、運用戦略や資産特性も踏まえつつ、委託先の ESGに関する方針や ESGインテグレーショ
ンなどの取り組み状況について確認し、投資判断において考慮します。
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　2015年の国連サミットにおいて、グローバルな
社会課題を解決し持続可能な世界を実現するための
国際目標である SDGs（持続可能な開発目標）が採
択され、2030年を達成期限として「17の目標」と
「169のターゲット」が定められました。世界中の
企業は、SDGsを経営に組み込み、2030年までに
達成すべき共通のゴールを目指して取り組みを進め
ており、当社の資産運用においても、資金提供など
を通じて企業の取り組みを後押しすることで、持続
可能な社会の実現への貢献を目指しています。
　そのため、当社は資金使途が SDGsのテーマな
どに資する投融資について、累計投融資実施額 1兆
7,000億円の目標（2017-2023年度）を設定してい
ます。これまでに、グリーンボンド・ローンをはじめ、
トランジション・ファイナンスなど、さまざまな投
融資を実施しており、2022年 9月時点で累計投融
資実施額は 1兆 6,000億円を超えています。
　今後も、社会課題の解決と、資産運用リスク・リター
ンの向上の双方に資する投融資案件の発掘を進め、
ESGテーマ投融資の取り組みを進めてまいります。

ストラクチャード
ファイナンス営業部
課長代理
猪俣 洋彰

　洋上風力発電の普及が進む欧州では、国家間を
送電線で結び、電力を互いに融通することで効率
的に再生可能エネルギーを活用する取り組みが進
められています。
　本件は、当社初の国際連系送電線プロジェクト
であったため、英国やドイツの制度面での分析な

どで苦労した点もありましたが、過去に取り組ん
だ英国の海底送電線案件で培った知見を活かし、
評価を行いました。
　今後も ESG投融資を通じて、脱炭素化に向けた
取り組みを積極的に後押ししてまいります。

担当者コメント

テーマ投融資
E S G 課題解決に資する投融資

56%

35%
債券

9%

株式・不動産
など

融資
1兆6,221億円
資産別

社会領域（S）
34%

環境領域（E） 
66%

1兆6,221億円
分野別

　2022年 7月に、英国とドイツを約 720kmの海底送電線で
結ぶ国際連系送電線プロジェクトへの融資契約に調印しまし
た。当プロジェクトは、英独間で初の国際連系送電線プロジェ
クトであり、当プロジェクトの完成により、両国の電力の安
定的な確保に資することに加え、再生可能エネルギーの活用
拡大を支えるものです。

英独間国際連系送電線プロジェクトへの融資

　2020年 10月に、国立大学法人東京大学が発行するソーシャルボンドに投資し
ました。当債券による調達資金は、SDGsの達成に資するさまざまな研究教育プ
ロジェクトに充当され、「ポストコロナ時代の新しいグローバル戦略を踏まえた
研究」にかかる最先端大型研究施設の整備などに活用されます。

国立大学法人東京大学が発行する
ソーシャルボンドへの投資

これまでの投融資の事例

2017年 2019年2018年 2020年 2021年 2023年

1兆6,221億円
（2022年9月末）

目標
1兆7,000億円

実績累計

2022年9月末における資産別、分野別ESG投融資実績累計

　2020年 11月に、東日本高速道路株式会社が発行するソー
シャルボンドに投資しました。当債券による調達資金は、高
速道路の新設・改築・修繕などに充当され、地域社会の発展
や人々の暮らしの向上に貢献するものです。

東日本高速道路株式会社が発行する
ソーシャルボンドへの投資

イメージ

提供：東京大学 TAO プロジェクト

©︎2022 Prysmian S.p.A. All Rights Reserved.

2022年

「ニッセイ・グリーンローン」の取り扱い
　当社は、企業の脱炭素に向けた取り組みを資金提供の面から後押しすべ
く、2022年 8月に「ニッセイ・グリーンローン」の取り扱いを開始しました。
　当ローンは環境改善効果が認められるグリーンプロジェクトを資金使途
とするものであり、国際的な原則・ガイドラインに対する適合性の評価に
ついては、当社が策定したグリーンローン・フレームワーク（以下「当フレー
ムワーク」）に基づいて行われます。なお、当フレームワークの関連原則な
どに対する適合性については、株式会社日本格付研究所より第三者意見
を取得しています。

❶ 与信審査、当フレームワークへの適合性
　 （資金使途、環境改善効果など）の確認

❷ 融資契約

❸ 定期的なレポーティング

株式会社日本格付研究所より
当フレームワークに対して第三者意見を取得

C O L U M N

　2022年 9月に、三井不動産プライベートリート投資法人に対し、ニッセイ・グリー
ンローンを実行しました。当融資は、当社が策定したグリーンローン・フレームワー
クに基づき、国際的な原則・ガイドラインに対する適合性の評価を行った初の案件
となります。当融資による調達資金は、グリーンビルディングの取得資金のリファ
イナンスに充当されます。

ニッセイ・グリーンローンの実行

提供：三井不動産プライベートリート投資法人

お客様 当社

投融資
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　インパクト投資とは、①投資を通じて環境面・社会面
のインパクトを創出する「意図」を有すること、②経済
的リターンの獲得を目指す投資であること、③投資に伴
う「インパクト測定・報告」を行うこと、の 3点を満た
す投資です。インパクトの特定にあたっては、投資によっ
て生み出そうとするポジティブなインパクトと、緩和・
管理すべきネガティブ・インパクトの両面をネットして
評価・計測していく必要があります。
　当社は 2020年 7月に、TPG社の関連会社が運用する

ファンドへの投資を機にインパクト投資を開始しており、
2022年 9月末時点で約 1,540億円※の投資額を積み上げ
ています。
　投資したファンドからは、リターンに加えて投資先が
創出したアウトカムなどのレポーティングを受けており、
定期的にモニタリングを実施するとともに、インパクト
の知見・ノウハウの吸収を図っています。
※ インパクトファンド、サステナビリティ・リンク・ボンド／ローン、ポジティブインパ

クトファイナンスを対象
※ プライベートエクイティファンドについては、コミットメント額で計算

ニッセイアセットマネジメント
金融投資部
シニア・ポートフォリオ・
マネージャー

（プライベートエクイティ）

中田 喬子

　日本生命、およびニッセイアセットマネジメン
トでは、環境や地域・社会と共生し、経済・企業
と安定的な成長を共有していく観点から、ESG投
融資の一環として、社会や環境にポジティブなイ
ンパクトを実現するインパクト投資を積極的に推
進しています。SDGsの達成には、革新的な技術
やビジネスモデルにより社会的課題や環境問題を
解決するイノベーションが必要であると認識して
います。金融投資部では、プライベートエクイティ
ファンドへの投資を通じて、イノベーションを生

み出す団体や企業に投資を行っています。2022年
3月には社会全体、企業ごとの脱炭素取り組みを
後押しすべく、気候変動問題の解決を投資テーマ
とするファンドなどへの投資を決定しました。世
界的な SDGsの浸透や社会問題の深刻化などによ
り、インパクト投資に寄せられる期待は年々拡大
しています。今後もインパクト投資を通じて、持
続可能な社会の実現への貢献とご契約者様の利益
の一層の拡大の両立を目指してまいります。

担当者コメント

インパクト投資
リターンと環境・社会に対する
インパクト創出を目指す

● 　2020年 9月に、当社子会社であるニッセイアセッ
トマネジメントが運用するファンドを通じ、Grove 
Street社の関連会社が運用するファンドに約 100
百万米ドル（約 105億円）投資しました。その後、
2022年 4月に約 80百万米ドル（約 90億円）の追
加投資を行っています。
　 　当ファンドは、健康・医療の領域で社会的インパク
トの創出を志向する企業に投資を行います。これまで
に、欧米・アジア地域において、がんなどの難病治療
のための創薬企業、IT技術を用いたヘルスケアサービ
ス企業、先進的な医療機器の開発企業などを中心に投
資しており、世界の人々のクオリティ・オブ・ライフ
向上や健康長寿の実現に貢献しています。
　 　Grove Street社は未公開株式ファンドへの投資を
専門に行うアメリカの運用会社です。特に健康・医
療領域のベンチャーファンドへの投資を行う、長期
にわたる良好なトラックレコードを有しています。
当ファンドは、経済的リターンの獲得と同時に、社
会的インパクトを創出、計測し、SDGs達成への貢
献を企図するファンドです。Grove Street社が投資
先企業などと協働しながらインパクトの計測を行う
ことで、投資先企業などにおける社会的インパクト
の概念の浸透への貢献も期待しています。

当ファンドを通じた投資先企業は、事業活動を通じ
て以下のような社会的インパクトの創出を実現して
います。

雇用の創出を
通じて、持続
可能な経済成
長を実現

医薬品の開発を通
じて、人々の健康
寿命の延伸による豊
かな暮らしを実現

 投資先企業で働く専門職の雇用創出

3,000人以上

 治験を実施中の医薬品／医療機器 

86
 治験を実施中の医薬品／医療機器のうち、
フェーズ 3（承認前の最終段階） 

13

インパクトを実現するうえでのアウトカム創出の流れ

　受託者責任における ESG投融資の解釈に関する見解が示されたものと
して、2005年に UNEP FIとフレッシュフィールズ・ブルックハウス・デ
リンガー法律事務所（以下、フレッシュフィールズ）が共同で公表した報
告書「環境、社会、ガバナンス課題の機関投資への統合の法的枠組み」が
広く知られています。当報告書が示した「投資の意思決定において ESG

要素を考慮することは、受託者責任の観点から必要」との見解を基に、翌
年 2006年に、投資の意思決定への ESG課題の組み入れ（=インテグレー
ション）を提唱する責任投資原則（PRI）が発足し、当報告書は ESG投融
資の潮流に大きく影響を与えました。
　そのフレッシュフィールズが 2021年に PRI・UNEP FIなどと共同で新た
な報告書「インパクトをもたらす投資に関する法的枠組み」を公表しました。
当報告書においては、サステナビリティに関するインパクトをもたらす投資：
IFSI（investing for sustainable impact）について、リターン向上を目指す
もの（手段的 IFSI）、インパクトの追求そのものを目指すもの（目的的 IFSI）
に分けたうえで、受託者責任における解釈について論じられました。法域や
投資家の状況によって異なるものの、一般的に受託者責任としてサステナビ
リティ・インパクトを考慮することが財務リターンの向上において重要な場
合（手段的 IFSI）、または特定のサステナビリティ・インパクトを生むこと
を目的として明示した投資信託のように、サステナビリティ・インパクトと
財務リターンを並行する形で追求する場合（目的的 IFSI）、サステナビリティ・
インパクトに関わる適切な検討と行動が必要との見解が示されています。当

報告書を受けて、今後財務リターン向上の視点からインパクトを考慮した投
資への注目度が高まっていくことが予想されます。
　当社も先進的なファンドへの投資を通じ、インパクトに繋がるアウトカ
ム（投融資が創出する環境・社会面での効果）の計測のノウハウ蓄積に取
り組んでいるほか、NZAOAなどのイニシアティブを通じ他の投資家と協
働でポートフォリオにおける温室効果ガス排出量削減のアウトカム創出に
も取り組んでいます。ただし、ESG投融資を通じたインパクトおよびアウ
トカムの創出については、計測・評価手法の開発やその妥当性・透明性の
確保、データの制約などのさまざまな課題があることから、今後も国内外
の議論の動向も踏まえながら、取り組みの高度化を検討してまいります。

ESGインテグレーションからインパクト投資へ

サステナビリティに関するインパクトをもたらす投資：IFSI

C O L U M N

ESG
インテ

グレーション 手段的 目的的

インパクト投資（IFSI）

リターン向上 インパクト実現リターン向上 リターン向上 目
的

手
段

投融資
・
対話

投資家
EV車の生産
企業

アウトプット

GHG排出量の削減

アウトカム

気候変動の緩和

インパクト

投資機会
・

リスクコントロール
（ESG要素
の組入）

投資 投資

インパクト
実現

投資機会
・

リスクコントロール
（ESG要素
の組入）

投資

投資機会
・

リスクコントロール
（ESG要素
の組入）

投融資事例

●  2020年 7月に、当社の子会社である米国現地法人が運用するファ
ンドを通じインパクト投資の先進的な運用者である TPG社の関連
会社が運用するファンド「The Rise Fund Ⅱ ,L.P.」に投資しました。
当ファンドは、投資先企業の活動において、環境・社会課題の解決
に資するポジティブ・インパクトとネガティブ・インパクトの両面
を評価・計測し、SDGs達成への貢献を目指します。

●  2022年 3月に当社の子会社である
ニッセイアセットマネジメントが運用
する脱炭素ファンドオブファンズに投
資しました。当ファンドは、脱炭素社
会の実現に資する未公開企業などに投
資を行います。

プライベートエクイティファンドへの投資

投融資
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　当社は、中長期の視点から社会課題の解決に投融資先と共に取り組むという ESG投融資の基本スタンスに則り、
エンゲージメントとインテグレーションを主軸に、企業全体への働きかけを通じて社会全体の課題解決を目指してい
ます。ネガティブ・スクリーニングは、短期的な視点での画一的な対応という側面もあり、真に持続可能な社会の実
現に繋がらないことから、対象を限定したうえで実施しています。

　生命保険事業の使命や公共性に鑑
み、クラスター弾や対人地雷の製造
などを行っている企業に対する投融
資を禁止しています。
　また、国連で採択された SDGsや
パリ協定などを受け、国際的に気候
変動への関心が急速に高まっている
状況を踏まえ、気候変動への影響が
大きい石炭火力発電事業への新規投
融資については、国内外問わず取り
組まない方針としています。
　その他、石油・ガスなど、環境・
社会へ大きな影響を与える可能性が
ある事業に対する投融資にあたって
は、環境・社会に対する影響やリス
クに対する配慮の状況を確認のうえ、
慎重に投融資を検討します。

ネガティブ・スクリーニングの対象

ネガティブ・スクリーニングの候補を調査

ネガティブ・スクリーニング対象分野・企業の確定

投融資対象から除外

保有状況の定期検証

ネガティブ・スクリーニングのプロセス

投融資対象企業

スクリーニング

投融資可能企業

スクリーニング対象分野

特定の兵器製造企業（クラスター弾、生物兵器、化学兵器、対人地雷など）に対する投融資

国内外の石炭火力発電事業に対する新規投融資

ますが、時価総額が大きいなどの理由で投資ユニバースとして継
続する場合に、レーティング４を付与することがあります。

評価項目のウェイトの考え方について

　E・S・Gそれぞれの評価項目の評価ウェイトは特に定めていま
せん。それぞれの企業価値にとっての重要性は、企業のビジネスモ
デルや置かれた環境などによって異なるため、アナリストが企業毎
に個別判断し、評価に反映しています（マテリアリティの高い評価
項目において高評価の場合に、全体としても評価が高くなるなど）。
なお、こうした ESG評価の枠組みは、株式だけでなく、社債にも
適用しています。

グループの海外拠点を活用

　ニッセイアセットは、イギリスやアメリカ、シンガポールに所
在する日本生命グループの海外運用現地法人と協働し、ESG評価
運営を行っています。また、日本生命が投融資先の ESG取り組
みを評価する際にも、ニッセイアセットの ESG評価を活用して
います。今後も、グループ内のリソースを有効活用しながら、運
用を行っていきます。

ニッセイアセット独自の評価項目・評価基準

　ニッセイアセットの ESG評価は、独自の評価項目・基準によ
り実施しています。例えば、環境面（E）では、「商品・サービス
が環境に貢献しており、それが企業価値につながっているか」、社
会面（S）では「経営と従業員の一体性があるか」、ガバナンス面
（G）では、「ガバナンスの実効性があるか」などの視点で評価を
行います。

ニッセイアセットアナリストが対話なども
踏まえて定性評価

　こうした評価は、ニッセイアセットのアナリストが、企業の公
開情報の分析に加えて、企業への取材や対話を通じて、定性評価
により行っています。
　評価区分は、評価項目毎に、当該項目に関係する企業の ESG
取り組みが中長期の企業価値に「ポジティブか」「中立か」「ネガ
ティブか」の原則３段階となっています（レーティング１が高評
価、レーティング３が低評価）。なお、ESGに関する取り組みを
通じて企業価値が大きく毀損することが予想される場合は、通常、
投資ユニバースから除外し、ESGレーティング付与の対象外とし

日本生命グループ（ニッセイアセットマネジメント）の取り組みネガティブ・スクリーニング
特定の企業や事業に対する投融資を禁止  ESG評価開始以来、良好なパフォーマンスを築いています

ESGファンドの考え方について

　ニッセイアセットマネジメント（以下、ニッセイ
アセット）は、国連責任投資原則（PRI）が発足し
た 2006年に署名し、 2008年から 10年以上にわた
り、ESG評価を実施しており、開始以来の ESG評
価は東証株価指数（TOPIX）をアウトパフォーム
しています。また、E・S・Gのそれぞれの評価に
おいても高評価の企業群は優位なパフォーマンスと
なっています。アウトパフォームしている一つの要
因として、当社では、ESG評価を実施するうえで、
自社アナリストが企業価値に影響を与える ESG要
因を見極めていることが挙げられると考えます。

ESGレーティングと国内株式の累積超過リターンの関係
（対TOPIX・期間2008年12月1日～2022年3月31日）

※累積超過リターンは対 TOPIX
（単純平均により計算）。上図はニッ
セイアセットが独自に付与してい
る ESGレーティングの評価が高
い企業群のパフォーマンスを示し
たもの。記載したデータは過去の
試算結果を示したもので、市場環
境によって変動しうるものであり、
将来の利回りを保証するものでは
ありません。
※出所：東証のデータを基にニッ
セイアセット作成

※インデックス型ファンドを除く

　昨今グリーンウォッシュや ESGウォッシュなどの問題が懸念
される中、ニッセイアセットは、お客様へのアカウンタビリティ
を果たすべく自社の ESG運用に対する考え方を示すことが重要
と考え、ESGファンドの定義を明確化し、開示しています。
　「ESGファンド」とは、ESG要素を積極的に活用し、ポートフォ
リオを構築するアクティブファンドと定義しています。ESGを積
極的に活用する運用とは、相対的に ESG評価の高い銘柄を選別
したり、ESGの観点でインパクト創出可能な銘柄を選別したり
する運用のことを言います。ESGファンド以外の区分としては、
ESG要素を体系的に運用プロセスに組み込んでいるファンド、ネ
ガティブ・スクリーニングなどで ESG要素を考慮しているファ
ンド、および ESG要素を考慮していないファンドがあります。

　なお、ESGファンドの中で、特に SDGsのゴール達成という
観点においても優れた投資銘柄でポートフォリオを構築するファ
ンドを「SDGsファンド」、環境や社会へのインパクト創出も企
図し、その効果をレポーティングするファンドを「インパクト
ファンド」としています。なお、ESGファンドの定義は、今後の
ESGを取り巻く情勢などに応じて見直す場合があります。

運用ファンド全体※

ネガティブスクリーニングなどで ESG 要素を考慮

ESG 要素を体系的に運用プロセスに組込み

ESG 要素を積極的に活用し、
ポートフォリオを構築
（SDGs・インパクトファンドを含む）

ESG ファンド

ESG 要素を考慮していない

C O L U M N

350%

300%

250%

200%

150%

100%

50%

0%

-50%
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

　　　ESG総合レーティング（高評価）
　　　Eレーティング（高評価）
　　　Sレーティング（高評価）
　　　Gレーティング（高評価）

<ESG ファンドの考え方（イメージ）>

投融資
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2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

2017/7～
2018/6

138社
・延べ 150回

人的資本

E・Sをテーマとする
対話件数

E（環境）

S（社会）など

G（ガバナンス）

株主還元

収益性

ESGをテーマとする対話の継続強化 

2018/7～
2019/6

195社
・延べ 224回

2019/7～
2020/6

310社
・延べ 354回

2020/7～
2021/6

672社
・延べ 863回

2021/7～
2022/6

635社
・延べ 894回

気候変動・自然資本
気候変動を主要テーマとする対話先

15社 36社

世の中の動向を踏まえ、テーマを拡充

地域社会・地方創生

健康経営・労働安全衛生

ダイバーシティ

働き方改革

従業員エンゲージメント

サプライチェーン管理

デジタル化

E
（
環
境
）
S
（
社
会
）
に
関
す
る
情
報
開
示
要
望
な
ど
が
中
心

人
権
に
つ
い
て
は
関
連
す
る
各
テ
ー
マ
の
中
で
確
認

主
な
対
話
テ
ー
マ

不祥事など
　　　　　　　　　   社外取締役不在
　　　　　　　　　   取締役の出席率
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　社外取締役の独立性
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　   　　　　　　　少数株主利益保護

業種ごとに重視する
テーマを整理した上で対話

配当性向など

業績不振など
低 ROEなど

71社 74社

投資先排出量の約 8割を
占める 70社程度

　長期投資を行う機関投資家として、投資先企業との
環境・社会の要素も考慮に入れた建設的な対話を通じ
て、投資先企業の中長期的な企業価値向上につなげる
とともに「安心・安全で持続可能な社会」を実現する
ことを目指しています。
　当社では、2013年度の日本版スチュワードシップ・

コード制定以前から、投資先企業とは、株主還元や収
益性と合わせて G（ガバナンス）を重視した対話を行っ
てきました。また、E（環境）・S（社会）のテーマに
対する企業・投資家の意識の高まりから、 2017年より
E・Sに係る対話を強化し、企業価値向上の観点から
重要な対話のテーマを順次拡大しています。

エンゲージメント
対話を通じて、企業価値の向上を促す

うち株主還元／配当性向
うち社外役員の出席率、独立性
うち収益性（低ROE）

72% 72%
50%

68%

2017年 7月時点で重要な論点があった先の
4年経過後の累計論点解消率（2021年 6月末）

※ スチュワードシップ活動の詳細につきましては、当社ホームページ  
(https://www.nissay.co.jp/kaisha/otsutaeshitai/shisan_unyou/ssc/)をご覧ください。

※ 議決権行使精査要領に抵触しなくなることを「議決権行使に係る重要な論点を解
消」と記載しています。

　株式投資では、議決権行使に係る重要な論点がある企業（議決
権行使精査要領に抵触している企業）に対し、複数年対話を継続
し、対話を通じて重要な論点を解消することを目指しています。
2017年 7月時点で重要な論点があった企業と対話を継続した結
果、5年経過後には累計で約 7割が論点解消しています。
　ESGのテーマも同様に中長期的視点で複数年対話を継続するこ
とが重要と考えており、これまで蓄積した対話の経験・ノウハウ
を活かし、企業の取り組みを後押ししていきます。

複数年対話を継続し、議決権行使に係る重要な論点を解消※

累計論点解消率
（全体）

C O L U M N

2017年 7月時点で重要な論点があった先の
5年経過後の累計論点解消率（2022年 6月末）

　当社で整理した業種ごとに重視するテーマや世の
中の動向なども踏まえ、特に「気候変動」、「人的資
本」、「サプライチェーン管理」については、多くの
企業と対話を実施しています。
　「気候変動」のテーマは特に重要性が高く、2018
年より気候変動を主要テーマとする対話を開始し、
2020年以降は投資先排出量の約 8割を占める約 70
社※と対話を実施しています。
　「人的資本」のテーマは、ダイバーシティ、働き
方改革、従業員エンゲージメントなど企業価値向上

に向けた取り組みに関して、業種問わず多くの企業
と対話を行っています。
　「サプライチェーン管理」のテーマは、リスク管
理の観点から、主にグローバルに展開する自動車な
どの製造業・商社などの企業と対話を実施しており、
サプライチェーン管理の構築・管理の進捗状況を定
期的に確認しています。
　今後も世の中の動向や企業の取り組み状況などを
踏まえ、企業価値向上の観点から業種ごとに重視す
るテーマを継続的に見直ししていきます。

E（環境）・S（社会）のテーマ別対話状況

70％超 30％超～ 70％以下 30％以下 当該テーマで対話を実施した企業の割合を区分（白地は実施先なし）

※ 1「人的資本」は「ダイバーシティ」「働き方改革」「従業員エンゲージメント」といったテーマを含む
※ 2「その他 E・Sテーマ」は生物多様性、循環型社会、水資源、廃プラスチック、食品ロスなど

（2021/7～ 2022/6）

E（環境）・S（社会）など その他
E・Sテーマ
（自然資本など）※2気候変動 人的資本※ 1 サプライ

チェーン管理
地域社会
地方創生

健康経営
労働安全衛生

デジタル化
（DX）

合計
製造業 食料品

製紙・ガラス
化学・繊維
医薬品
エネルギー
鉄鋼・非鉄
電機・機械
自動車
その他製造業

非製造業 建設・不動産
電力・ガス
運輸・物流
情報通信
商社・卸売
小売
金融
サービス

※国内上場株式と国内社債の投資先

対話
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G（ガバナンス）をテーマとする対話事例

電力会社との気候変動をテーマとする対話事例

総合電機メーカーとの人的資本をテーマとする対話事例

衣料品製造小売とのサプライチェーン管理をテーマとする対話事例 

C O L U M N

E（環境）をテーマとする対話事例

S（社会）をテーマとする対話事例

重要課題の特定

●  将来的な収益低下リス
クを懸念
－ 石炭火力の販売電力量
減少

ー炭素税の可能性など

●  GHG排出量の多い石
炭火力中心の電源構成

気候変動

重要課題の特定

●  IT事業強化に向け、人
的資本の確保・育成、
活用が課題

●  ITサービスを中核とする
事業構成への転換を推進

ダイバーシティ
デジタル化
働き方改革

エンゲージメント

当社の要望
●  脱炭素に向けた計画の具体化を要望
●  ’30年中間目標の達成確度、および ’30
～ ’50年への新技術開発状況を確認

対話先の対応
●  脱炭素取組計画の具体化は概ね完了
●  ’30年中間目標は具体計画の積み上げ
により確度の高さを担保 

●  CO2分離回収技術の実証実験は着実に
進捗、水素発電の技術開発に係る多額
のコスト負担が今後の課題

エンゲージメント

当社の要望
●  デジタル人材の拡充や、多様な人材活
用に向けた取組状況を確認し、高度化
を要望

対話先の対応
●  デジタル人材増強の KPIを達成
●  ダイバーシティ関連 KPIを設定 (役員
層の女性比率・外国人比率）

●  職務と人材の見える化を推進（人材ス
キル管理の強化、職務記述書導入など）

評価

●  GHG排出量は多い
企業だが重要課題に
対する具体計画化や
取り組みの進捗を確
認

●  脱炭素への移行を進
めていることを評価

●  今後も移行計画の進
捗を確認し、評価を
随時見直し

評価

●  人的資本に関する重
要課題に対して、取
り組みの進捗を確認

●  人的資本の活用が IT
事業の強化に繋がる
と評価

重要課題の特定

●  人権問題への対応など、
サプライチェーンの適切
な管理が課題

●  強制労働が疑われる地域
からの原材料調達を巡
り、　風評リスクが上昇

サプライチェーン管理

エンゲージメント

当社の要望
●  原材料調達先も含むサプライチェーンの
適切な管理に向けた取組状況を確認し、
高度化を要望

対話先の対応
●  工場の労働環境に関する監査は実施済み
●  原材料調達を含む広範な取引先の特定を
開始

●  第三者による監査に加え、国・地域を問
わず自社従業員が直接監査できる体制の
構築を予定

評価

●  サプライチェーン
の適切な管理に向
けた取り組みを確
認

●  風評リスクの高ま
りによる販売への
悪影響を抑制でき
ると評価

※  投資先へのエンゲー
ジメントは、P26~29
をご覧ください。

ESG投融資における最終受益者へのエンゲージメントについて

最終受益者
保険契約者

企業

投資先への
エンゲージメント

受益者への
エンゲージメント

日本生命

・ニッセイインターネット
  アンケート
・団体年金アンケート

 認知・理解の確認

ESG投融資レポートなどでの報告
理解浸透取り組み

食品メーカーとのガバナンスをテーマとする対話事例

重要課題の特定

●   持続的成長・収益力強化を
推進するガバナンス体制、
利益率・資本効率の改善が
課題

●   国内市場の縮小などを背景
に長期に亘り収益が横ばい
で推移

エンゲージメント

当社の要望
●    同社が掲げる ROIC（投下資本利益率） 重
視の経営について、現場レベルまで浸透さ
せることで経営層と現場が一体となった企
業価値向上の推進を要望

対話先の対応
●   ROICを分解してツリー化した上で、部門
ごとに各人が資本収益性改善に繋がる KPI
を策定し、現場への浸透を企図

評価

●   収益力向上に向
けて経営層と現
場が一体となって
取り組んでいる
ことを確認

●    持続的成長を実
現できる可能性
は高いと考え、
評価を維持

　当社は、お客様本位の業務運営の取り組みの一環として、資産運用領域に
おいては、投融資先に対するエンゲージメントだけではなく、最終受益者と
しての顧客（ご契約者）に対するエンゲージメントも重視しています。その
理由として、インベストメントチェーンの視点では、最終受益者のサステナ
ビリティや ESGに関する認識・価値観を把握することで、最終受益者との信
頼関係構築や競争力強化に繋がると考えているためです。
　当社では、ESG投融資における最終受益者へのエンゲージメントの取り
組みとして、ニッセイインターネットアンケートなどより受益者の認知・理
解の把握に努めているほか、ESG投融資レポートなどを通じて当社 ESG投
融資取り組みの更なる理解浸透を図っています。

収益力の改善

　当社では、経営スタンスや事業方針、Ｅ（環境）・Ｓ（社
会）への取り組み状況などの共通テーマに加え、各社
の状況を踏まえＧ（ガバナンス）・脱炭素に向けた取

り組みなどについて個別に対話を実施しています。こ
こでは、当社が実施した対話活動の中で、ESGを主要
テーマとした具体的な対話事例を紹介しています。

対話事例
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国連責任投資原則（PRI）
参加年度：2016年
・ 2006 年に国連事務総長であったコフィ・アナン氏の提唱により誕生したイニシアティブ。
・ 持続可能な社会の実現を目的とし、機関投資家などが ESG の課題を投資の意思決
定に組み込むことを提唱。

・2021年に当社役員が理事会メンバーに就任。

赤道原則
参加年度：2019年
2003年に策定された、大規模な開発・建設を伴うプロジェクトに関連する融資を行う
際に、プロジェクトが環境・社会に及ぼす影響を特定・評価し、管理するため、金融
機関が中心となり策定した枠組み。

ESG情報開示研究会
参加年度：2020年
2020年に設立された、ESG 情報開示のあり方を企業・投資家・監査法人などのさま
ざまなステークホルダーの視点から検討するための研究会。

Climate Action 100+
参加年度：2022年
・ 2017年に設置された、GHGを多く排出する企業との対話を通じて気候変動問題の
解決を目指す国際イニシアティブ。
・ エンゲージメント対象企業に対し、気候変動に係るガバナンス向上、パリ協定の水準
に一致するGHG排出量削減、TCFD提言に沿った情報開示の強化を求める。

　当社は、国内外の ESG投融資の動向に関する情報収集に加え、国際的な議論への参画を目的として、さまざまな
イニシアティブに参加しています。主要イニシアティブでは、理事や代表者グループのメンバーを務め、日本を代表
する機関投資家として意見発信を行っています。

ESG

水素バリューチェーン推進協議会
参加年度：2022年
・ 2020年に設立された、水素関連技術の社会実装化に取り組む業界横断的な団体。
・ 水素技術に係るコスト低減や事業者への資金供給促進などに向けた調査・政策提言
を目的とする。

TCFD
参加年度：2018年
2015 年に FSB の下に設置された、気候関連財務情報の開示に関するタスクフォー
ス。気候変動がもたらす「リスク」および「機会」の財務面への影響について、企業・
団体などが自主的に把握・開示することを推奨。

PCAF
参加年度：2021年
2015年に設立された、資産運用ポートフォリオにおけるGHG排出量の計測・開示
手法を標準化することを目的とするイニシアティブ。

Environment

ネットゼロ・アセットオーナー・アライアンス（NZAOA)
参加年度：2021年
・ 2019年に設立された、パリ協定の 1.5℃目標の達成に向けて、2050年までに資産運
用ポートフォリオのネットゼロを目指すアセットオーナーによる国際的なイニシアティブ。
・ 2022年に当社役員が Steering Groupメンバーに就任。

　サステナビリティに関するトレンドは、国際団体・イニシアティ
ブなどでの議論を皮切りに形成されるケースも珍しくありませ
ん。当社は、日本を代表する機関投資家として、サステナビリティ
経営に関わる各種国際団体・イニシアティブなどの議論に意見形
成段階から関与し、海外の先進的な事例の調査・ヒアリングも含
めてサステナビリティ経営の高度化を目指すべく、今般、部門横
断の国際対応チームを発足しました。

サステナビリティに関する
国際的な議論への対応

C O L U M N

イニシアティブへの参加状況

ネットゼロのためのグラスゴー金融同盟（GFANZ)
参加年度：2021年
 ・ 2021年、英グラスゴーで開催されたCOP26で正式に発足した、2050年カーボン
ニュートラルにコミットするグローバルな金融イニシアティブの連合体。
・ NZAOAや NZBA（Net Zero Banking Alliance）など、業種別に発足したグロー
バルな 7つの金融イニシアティブから成る。
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　投資家による ESG投融資の取り組みや企業による
ESG情報の開示の動きは世界的に早いペースで議論が
進展しており、その動向を的確に捉えることが重要で
す。昨年の 7月に PRIの理事に就任して以降、PRIの
理事会を通じて海外の投資家などとグローバルな ESG
投融資に関する議論を幅広く行い、そこで得た情報を、
署名機関を含む多くの投資家に積極的に還元すること
を心掛けて活動してきました。
　世界全体の PRI署名機関は大幅に増加し、5,000を
超えました。一方で、日本の署名機関数は他の先進国
と比べ見劣りしています。ESGに取り組む投資家層の
厚みに関して、日本が見劣りしたのでは、本邦金融資
本市場の活力低下に繋がりかねないと感じています。

　日本の投資家の間で PRI署名が広がっていない背景
の一つとして、年金基金の署名が進んでいないことが
挙げられます。日本では大企業を中心に多くの企業が

国連グローバル・コンパクトに署名していますが、母
体企業のサステナビリティへのコミットメントが傘下
の企業年金基金と必ずしも共有化・一体化されていな
いという課題があります。企業年金の加入者は、企業
の間接株主であるだけでなく、企業の従業員、消費者、
地域住民の顔も併せ持っているため、投資先のステー
クホルダーの代表者としてコーポレートガバナンスに
関与することが理想です。インベストメントチェーン
上のアセットオーナーは、運用委託先への働きかけや
モニタリングを行うことに加え、最終受益者でもある
従業員へのエンゲージメントを実施することで、企業
年金の中長期的なリターン向上と、事業活動の持続可
能性向上に繋がると考えています。

　機関投資家が行うエンゲージメントについては、企
業との対話が挙げられる場合が多いですが、本来、最
終受益者との対話を含んでいます。受益者との対話は
インベストメントチェーンのスタート地点であり、そ
もそもアセットオーナーが受益者のサステナビリティ
や ESGに関する選好を把握しなければインベストメン
トチェーンのリレーが始まりません。欧州では、主要
な年金基金が受益者エンゲージメントを強化する取り
組みが進んでいます。PRIは、それらの責任投資の先進
的な事例紹介などを通じて、ベストプラクティスの確
立に向けた啓発活動を行っています。今後も、PRI理事
会での活動などを通じ、先進的な事例から多くのこと
を学ぶことで、日本全体の ESG投融資の高度化に貢献
していきたいと考えています。

　気候変動への対応は、地球環境の持続可能性に関わ
る極めて重要な問題であり、グローバルに温室効果ガ
ス排出量 2050年ネットゼロに向けた取り組みが進めら
れていますが、ネットゼロに向けては、単に目標値を
掲げる段階から具体的に行動するステージに入ってい
ます。当社は、歴史的に日本のインフラ活動を支えて
きた鉄鋼・化学・電力といった温室効果ガスを多く排
出する産業への投資も多く、これらの企業の課題に耳
を傾け、スムーズなトランジションを後押しすること
が当社の使命だと捉えています。また、私はスチュワー
ドシップ活動の責任者でもあり、日本の上場企業と、
気候変動を含めたさまざまなテーマについて対話活動
を行っています。その立場からは、フロントランナー
のみならず、遅れをとっている企業に対しても変革を
促し続け、社会全体で脱炭素化を成し遂げるために後
押しすることも我々の使命だと感じています。

　当社は、NZAOAに 2021年 10月に加盟して以降、ア
セットオーナーとして気候変動問題にどのように貢献で
きるか、世界中の加盟機関と検討を進めてきました。検討
の過程においては、グローバルな議論の場での意見発信の

重要性を感じておりました。そうした中、今春、NZAOA
の代表者グループである Steering Groupメンバーのアジ
ア太平洋枠の選挙が行われることを知り、立候補し就任
に至りました。選挙においては、アジアをはじめとした
新興国を実効性を持って巻き込んでいくことが重要であ
り、その実現のためには多様性を尊重し、「誰一人として
取り残さない（No One Left Behind）」という精神が重要
な鍵であるという思いを示し、選出されました。
　NZAOAは、加盟機関に対し、①資産運用ポートフォ
リオにおけるGHG削減、②投資先へのエンゲージメン
トの実施、③トランジション・ファイナンスの推進、④セ
クター別の排出量削減、という４つのアプローチを通じて
気候変動問題へ取り組むことを推奨しています。Steering 
Groupでは、こうしたNZAOAの大きな方向性を踏まえ
たうえで、例えば、企業に求める気候変動関連の情報開
示規制はどうあるべきか、トランジション・ファイナン
スを世界に浸透させていくには何が必要か、といったテー
マについて議論を行います。特に新興国市場向けのトラ
ンジション・ファイナンスにおいては民間のリスクマネー
を呼び込むうえでの工夫も必要です。公的機関とも連携
しつつ、投資プラットフォーム作りやその資金提供にも
貢献していく必要があると考えています。

　他地域を代表する Steering Groupメンバーとも検討を
重ねるにつれ、企業が置かれている環境は世界各国で区々
であること、エネルギーの安定確保の視点なども踏まえる
と、気候変動問題に取り組むにあたっては短期的・画一的
でなく長期的で多様な取り組みを認める柔軟性が重要であ
ることを改めて実感しています。当社は、NZAOAが掲げ
るアプローチを重視しつつ、中長期の目線から企業や社会
の多様性も十分に考慮したうえで、真に持続可能な環境・
社会の実現と運用収益向上の両立を目指したいと考えてい
ます。

企業の課題に耳を傾け、
スムーズなトランジションを後押し

日本の課題は署名機関数の不足

PRIがベストプラクティスの確立へ
啓蒙活動を展開

従業員へのエンゲージメントが鍵

新興国をいかに
実効性を持って巻き込むか

気候変動に取り組むには柔軟性が重要

NZAOA
Steering Group
メンバー
大澤 晶子
取締役常務執行役員

PRI理事

木村 武
執行役員

　当社は、2020年に再改訂された
日本版スチュワードシップ・コー
ドの内容も踏まえ、2022年 7月に
規約型企業年金としてスチュワー
ドシップ・コード受け入れを表明
しました。今後は委託先運用機関
との対話を継続的に実施し、活動
の結果を加入者である従業員に開
示するとともに、従業員への研修
などを通じたサステナビリティに
対する理解浸透に取り組んでいき
ます。

日本生命の企業年金におけるスチュワードシップ・コード受け入れ

C O L U M N

当社の目標設定　

ポートフォリオGHG削減目標

内外上場株式・内外社債・ 
不動産を対象資産とする 
2030年中間目標を設定

【総排出量】 
45%以上削減（2010年比）

【インテンシティ】
49%以上削減（2020年比）

排出量上位など約 70社と 
気候変動を主要テーマとする 

対話を実施する予定

テーマ投融資の
数量目標 1.7兆円

（2017-2023）の内枠として
5,000億円の

脱炭素ファイナンス枠
（2021-2023）を設定

エンゲージメント目標 トランジション・ファイナンス目標

中長期的な企業価値向上と持続可能な社会の実現

サステナビリティ経営の一環
（ESGを考慮した中長期視点での事業活動）

事業活動の
持続可能性
向上

サステナビリティ
意識の向上

従業員エンゲージメント 日本経済全体の好循環に貢献

従業員
（人的資本）

企業年金における中長期的なリターン向上

リターン向上は従業員にも還元

投資先
企業

コーポレート
ガバナンス・
コード

企業価値
の向上

建設的な
対話

2022年 7月に
日本生命の
企業年金も受入

研修の提供や
活動の説明など スチュワードシップ・コード

報告

働きかけ・
モニタリング

多くの運用
機関が受入

運用
委託先

企業年金
（アセット・
　オーナー）

企業年金の
受入も拡大

グローバルなイニシアティブでの活動
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　気候変動リスクの定量分析については、現時点で標準
的な手法が確立されていないため、高度化に向けた調査・
分析に取り組んでいます。
　2021年はMSCI社が提供するリスク指標である
「Climate Value at Risk」による分析を行い、国内株式・
外国株式・国内社債・外国社債の4資産について、複数

の気候変動シナリオにおける政策リスク・技術機会・物
理的リスクを計測し、インデックスとの比較を実施しました。
その定性的な評価は以下のとおりです。これらの結果に
ついては、データ制約や算出プロセス上の課題を認識し
ており、今後もリスク評価手法の調査・分析を継続してい
きます。

　気候変動問題によって、すべての企業の事業活動の基
盤である地球環境が損なわれた場合には、その影響は甚
大なものとなります。そのため、当社はさまざまな社会課
題の中でも気候変動問題を最も重要性の高い課題の一つ

と位置付け、ESG投融資の各種手法※を通じて、気候変
動に関連するリスクと機会を考慮した取り組みを行ってい
ます。
※ ESG投融資の具体方策については、18-29ページをご覧ください。

気温上昇シナリオが変化した場合の
リスクと機会
［利用シナリオ：1.5℃／ 2℃／ 3℃上昇シナリオ］

政策リスク
［政策変更・規制強化に伴うコスト］

気温上昇を低く抑えるシナリオほど、
政策や規制が強化され、損失リスクが増大

技術機会
［低炭素技術などに伴う収益機会］

気温上昇を低く抑えるシナリオほど、
低炭素技術などの活用が進み、収益機会が増大

気温上昇が継続した場合のリスク
［利用シナリオ：4～ 6℃上昇シナリオ］

物理的リスク
［自然災害などに伴うコストと機会］

猛暑や沿岸洪水、台風などによる
損失リスクが増大

資産運用ポートフォリオのシナリオ分析（定性評価）

※一部の情報は、Ⓒ 2022MSCI ESG Research LLC.の許諾を得て転載。

　当社は 2018年 12月に TCFDの
提言に賛同し、気候変動に係る取り
組みの開示を進めてきました。ここ
では、同提言が推奨するフレームワー
クに沿って、当社の資産運用部門に
おける取り組みを説明します。（保険
事業における取り組みについては当
社のホームページをご覧ください）

　当社は、気候変動問題への取り組みを経営に関する重
要な事項の一つとして捉え、経営会議・取締役会にて、
経営戦略や今後の対応方針について審議・決定しています。
　経営会議の諮問機関としては、サステナビリティ委員会
とリスク管理委員会を設置しています。サステナビリティ委
員会では、気候変動問題への取り組み目標の設定や取り
組み方針の策定などを実施しています。また、リスク管理
委員会やその諮問機関である運用リスク管理専門委員会

では、気候変動に関するリスク認識や評価、シナリオ分析
などを行っています。
　これらの審議結果については、経営会議・取締役会に
報告し、経営会議では業務執行の統制、取締役会では重
要な業務執行の決定および監督を行っています。さらに、
取締役会の諮問機関である社外取締役会議においては、
サステナビリティ経営全般の推進状況について審議を行っ
ています。

ガバナンス

リスクと機会
影響の時間軸

現在～（短期） 2030年ごろ（中期） 2050年ごろ（長期）

移行リスク

政策 炭素関連規制（炭素税・排出権取引）の導入・強化による収益性低下

技術 新技術台頭に伴う既存技術・資産の競争力低下

市場 消費者行動・選好の変化による商品・サービスへの需要減少

物理的リスク
急性 自然災害の頻度と深刻度の増加による被害の増加

慢性 気象パターンの極端な変動による被害の増加

機会

資源効率 効率的な資源の利用による生産能力向上・コスト削減

技術 新技術の開発による競争力向上

市場 消費者行動・選好の変化による商品・サービスの需要増加

当社の資産運用ポートフォリオにおけるリスクと機会の特定

　当社は、保険契約に合わせた中長期の視点で、社会全
体に幅広く投融資を行っています。そのため、当社の資産
運用ポートフォリオにおける気候変動に関連するリスクと
機会は、当社の投融資先、すなわち社会全体が抱える気

候変動リスクと機会に一致すると考えています。具体的に
は、当社の資産運用ポートフォリオにおけるリスクと機会、
その時間軸について、以下のとおりと考えています。

戦略（リスクと機会）およびリスク管理
2030年度 2050年度

【総排出量】▲ 45％以上削減
（基準年は 2010年度）

【総排出量】ネットゼロ
【インテンシティ】▲49％以上削減

（基準年は 2020年度）

・ 対象は、国内外上場株式・国内外社債・不動産の投資先のスコー
プ1・2。株式と社債は投資信託経由を含む。
・ 計測には企業の公表値、MSCI社・Bloomberg社の提供するデー
タの他、推計値を使用しており、今後、企業の公表値などの修正、
算定方法の見直しなどにより、数値が再計算される場合がある。
・ 一部の情報は©2022MSCI ESG Research LLC.の許諾を得て転
載。

資産運用ポートフォリオにおける温室効果ガス排出量削減目標

　資産運用ポートフォリオの温室効果ガス排出量につ
いて、2050年度ネットゼロを目指すとともに、取り組
みを着実に推進するため、2030年度中間目標を設定
しています。2021年度の総排出量は約1,530万 tCO2e

（2010年度比▲41％）、インテンシティは約61tCO2e／
億円（2020年度比▲15％）となっており、引き続き排
出量削減に取り組んでいきます。

指標と目標

※資産運用における排出量削減取り組みについては、14-15ページをご覧ください。

削減指標について

総排出量：ポートフォリオに帰属する
投資先の温室効果ガス排出量、単位
は tCO₂e（CO₂ equivalent）

インテンシティ：ポートフォリオ1単位
当たりの温室効果ガス排出量、単位
は tCO₂e／億円

総排出量 Σ
i＝1

n

投資先の排出量 i
投資額 i

企業価値 i
（株式時価総額+ 有利子負債）

インテンシティ
総排出量

総投資額

TCFD※提言の中核的要素と主な取り組み状況

TCFD提言の
中核的要素 主な取り組み状況

ガバナンス
サステナビリティ委員会とリスク管理委員会での気候変動に関する戦略やリスク管理などの検
討内容を踏まえ、経営会議・取締役会にて、気候変動が当社経営へ与える影響を含めた経営戦
略および計画を審議・決定

戦略
（リスクと機会） 生命保険事業・資産運用ともにシナリオ分析を実施し、気候変動による影響の評価を実施

リスク管理 気候変動リスクを含む各種リスクが、全体として経営に及ぼす影響について統合的に管理

指標・目標 生命保険事業・資産運用ともに、2050年度ネットゼロ目標および 2030年度中間目標を設定

※  Task Force on Climate-related Financial Disclosures（気候関連財務情報開示タスクフォース）。気候変動がもたらす「リ
スク」・「機会」の財務面への影響について開示することを推奨。

TCFD提言への対応
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　当社は、グループ会社との ESG投
融資ノウハウの共有や、署名企業や
業界団体などとの情報交換、先進事
例の研究などを通じ、ESG投融資に
おける運用プロセスの共有や改良に
努めるほか、ESG投融資実施状況の
公表や、ESGに関する国際的な会議
などへの参加を通じた意見発信など、
ESG投融資に関する活動内容につい
て積極的な発信を行い、ESG投融資
市場の活性化に貢献しています。

時期 主催・共催 会議名など

2022年 5月 NZAOA 「NZAOA Steering Group」

2022年 2月 金融庁、GSG 「インパクト投資に関する勉強会」

2021年 7月 PRI 「PRI 理事会／ Committee」

2021年 3月 金融庁 「ソーシャルボンド検討会議」

2021年 1月
経済産業省、
金融庁、環境省

「トランジション・ファイナンス環境整備検討会」

2020年 11月 長野県 長野県「2050 ゼロカーボン座談会」

2020年 10月 RI 「RI Digital: Japan 2020」

2020年 7月 東京国際金融機構 「FinCity. Tokyo 中期事業計画検討ワーキング・グループ」

2020年 3月 東京国際金融機構 「FinCity Global Forum」

2019年 9月 AIGCC 「CEO/CIO Asset Owner Roundtable」（シンガポール）

2019年 9月 ICMA、JSDA 「グリーンボンドコンファレンス」

2019年 7月 環境省
「グリーンボンド /ローン等に関する検討会」　グリーンボンドガイドラ
イン策定時に続き、投資家代表として同ガイドライン改訂のための検討
会に参画

時期 評価

2022年 8月 「ジャパンタイムズ Sustainable Japan Award」にて「ESG部門優秀賞」を受賞

2022年 1月 「2021年サステナブルファイナンス大賞（第 7回）」にて「大賞」を受賞

2021年 2月 「環境省 ESGファイナンス・アワード（第 2回）アセットオーナー部門」にて「銅賞」を受賞

2020年 2月 「環境省 ESGファイナンス・アワード（第 1回）投資家部門」にて「銅賞」を受賞

2019年 3月
「ジャパン・グリーンボンド・アワード ジャパン・グリーンインベストメント部門」にて 
「環境大臣賞」を受賞

2019年 1月 「2018年サステナブルファイナンス大賞（第 4回）」にて「大賞」を受賞

2017年 10月 「グリーン市場拡大のためのグリーン購入大賞（第 18回）」にて「大賞・環境大臣賞」を受賞

2017年 1月 「2016年サステナブルファイナンス大賞」にて「優秀賞」を受賞

受賞歴

対外意見発信

　当社の ESG投融資の取り組みは、さまざまな機関より高い評価をいただいています。

2021 年 PRI 年次評価
　当社は、2020年の活動を対象とした 2021年の PRI年次評価において、「投資ポリシーとスチュワードシップ・ポ
リシー」、「国債・国際機関債・準ソブリン債投資」、「社債投資」、「不動産投資」の 4分野で最高評価の「5つ星」を
獲得しました。また、残りの 4分野においても、「4つ星」を獲得しました。

分野 具体内容 当社評価

投資ポリシーとスチュワードシップ・ポリシー
責任投資やスチュワードシップにおける方針や目
的、目標およびガバナンス

★★★★★
（5つ星）

上場株式の投資プロセス 上場株式の投資プロセスにおける ESG要素の組入
★★★★
（4つ星）

上場株式の議決権行使 上場株式における企業との対話や議決権行使
★★★★
（4つ星）

国債・国際機関債・準ソブリン債投資
国債・国際機関債・準ソブリン債の投資プロセス
における ESG要素の組入

★★★★★
（5つ星）

社債投資 社債の投資プロセスにおける ESG要素の組入
★★★★★
（5つ星）

不動産投資
不動産に関する責任投資の方針、投資プロセスや
モニタリング

★★★★★
（5つ星）

上場株式の外部委託 運用会社の選定、指名およびモニタリング
★★★★
（4つ星）

債券の外部委託 運用会社の選定、指名およびモニタリング
★★★★
（4つ星）

外部評価
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インテンシティ（排出原単位）
投資残高や売上高当たりの排出量のこと。当社では投資残高あた
りの排出量を排出量削減目標の指標として利用。

気候関連財務情報開示タスクフォース（TCFD）
金融安定理事会（FSB）により、気候関連の情報開示および金融
機関の対応を検討するために設立。企業などに対し、気候変動問
題に関連するガバナンス、戦略、リスク管理、指標・目標の開示
を求めている。

気候変動に関する政府間パネル（IPCC）
世界気象機関（WMO）および国連環境計画（UNEP）により
1988年に設立された政府間組織で、各国政府の気候変動に関す
る政策に科学的な基礎を与えることを目的とする。世界中の科学
者の協力の下、定期的に報告書を作成し、気候変動に関する最新
の科学的知見の評価を提供。

グリーン・ファイナンス
企業や地方自治体などが、グリーンプロジェクトに要する資金を
調達するためのファイナンス手法で、発行体／借り手は、調達資
金の使途をグリーンプロジェクトに限定すること、調達資金の追
跡管理、定期的なレポーティングなどを行う点が特徴。

国連気候変動枠組条約締約国会議（COP）
1994年 3月に発効し、大気中の温室効果ガスの濃度の安定化を
究極的な目的とした「国連気候変動枠組条約」の締約国が集まり
開催される会議で、気候変動問題への対応策について評価、議論
が行われる。

コーポレートガバナンス・コード
上場企業が守るべき行動規範を示した企業統治の行動規範。2015
年に策定され、株主の権利・平等性の確保、適切な情報開示と透
明性の確保、取締役会の責務などに関する指針が示されている。

サプライチェーン
製品の原材料・部品の調達から販売に至るまでの一連の流れのこ
とを指す。

スコープ 1、2、3
温室効果ガス排出量の算定・報告の国際的な基準である「GHG

プロトコル」における排出量の区分。スコープ 1は自社設備によ
る直接排出、スコープ 2は外部から購入したエネルギー由来の間
接排出、スコープ 3はスコープ 1・2以外の自社事業に関わるす
べての間接的な排出を指す。

スチュワードシップ・コード
企業の持続的成長を促すための機関投資家の行動規範。2014年
に策定され、スチュワードシップ活動方針の策定、利益相反管理
体制の整備、議決権行使などに関する取り組みの指針が示されて
いる。

トランジション・ファイナンス
脱炭素社会の実現に向けて長期的な戦略に則り、着実な温室効果ガ
ス排出量削減の取り組みを行う企業に対し、その取り組みを支援す
ることを目的としたファイナンス手法。資金調達者には、パリ協定
と整合した長期目標を実現するための戦略を明確に求められる。

ネットゼロ
大気中に排出される温室効果ガスを、大気中から除去される温室
効果ガスで相殺し、温室効果ガスの排出量を全体でゼロにするこ
とを指す。「カーボンニュートラル」と同義。

パリ協定
2020年以降の温室効果ガス排出削減のための国際的枠組みで、
京都議定書に代わり 2015年の COP21で採択された。世界共通
の長期目標として気温上昇 2℃以内の目標を設定、1.5℃に抑える
努力の追求などを掲げている。

ESG
持続可能な社会の実現に向けて重要となる環境（E：Environment）、
社会（S：Social）、ガバナンス（G： Governance）の3つの視点を指す。

GHG

Greenhouse Gasの略称で、温室効果ガスを指す。二酸化炭素、
メタン、一酸化二窒素、フロンなどが温室効果ガスに該当。

SDGs

2015年 9月に開催された「国連持続可能な開発サミット」で採
択された、2030年までに持続可能でより良い世界を目指すため
の 17個の国際目標を指す。

今後の ESG投融資取り組みについて 用語集

　SDGsと ESGの関係は、端的には「目標」と「手段」として整理できます。
　SDGsは、政府や企業、地域、個人も含むすべての人が達成に向けて取り組むべき目標で
す。これに対して、ESGは企業経営者や投資家が、経営・投資を行うときの視点や考え方
を指します。ESGを考慮した経営や投資を行うことは、SDGsの達成につながることから、
ESGは SDGsの達成に向けた手段の一つといえます。
　当社は ESGを考慮した資産運用である ESG投融資を通じ、長期安定的な収益の確保と
SDGsが達成される持続可能な社会の実現の両立を目指し、取り組みを進めています。

ESGと SDGsの
関係について

C O L U M N

持続可能な社会の実現と運用収益確保
の両立を目指す ESG投融資を推進

ESG投融資推進部長

栗栖 利典

　本レポートにおいて、一貫してお伝えしているのは、
ESG投融資は、全ての企業活動の基盤となる地球環境・
社会の持続可能性を高めることに繋がること。更に、投融
資先企業が環境や社会課題解決を目指し、社会需要を捉
え、収益を獲得することで、当社の投融資によるリターン
の安定向上に寄与すること。そのことが、保険金・給付金
などの確実なお支払いや契約者配当の安定的なお支払い
に繋がり、お客様利益の拡大に資するということです。

　持続可能な社会の実現に向けては、政府が規制の導入や
支援制度を設計したり、消費者が行動様式を変容させたり
と、社会全体で取り組みが進んでいきます。それとともに、
企業を取り巻く事業環境が大きく変化していきます。脱炭
素を例にとれば、下の図でお示ししているとおり、自社が
生産活動などで排出するCO2（スコープ１、２）のみなら
ず、製造した製品が販売後使用されることで発生するCO2 

（スコープ３）についても、政府による規制や支援の枠組
みの導入、それに伴う消費者の行動変容を考慮すると、企
業収益を左右する重要な要素となります。省エネ、脱CO2

の製品でなければ価格競争力がなくなり、収益が低迷する
リスクが高まります。実際に、欧州などで進む規制・基準
づくりにおいては、販売後の製品なども含めた企業のサプ
ライチェーン全体で排出されるCO2をリスクとして、計測・
モニターすべきという議論もなされています。

　気候変動対応は、CO2を多く排出する一部のグローバ
ル企業に限った話ではなく、企業のサプライチェーン全体
を巻き込み、その取り組みの裾野が今後も拡大していくこ
とが見込まれます。そして、気候変動対応に限らず、持続
可能な社会の実現に向けての取り組み全般に言えること
ですが、こうした潮流は、政府の規制や支援の枠組みの
導入、消費者の行動様式の変容などを通じて、産業構造
全体に変革をもたらす可能性があります。ESG投融資が
投資パフォーマンスに影響を及ぼす重要な要素である理
由の一つです。

　持続可能な社会の実現に向けた取り組みは、企業毎に
多様であり、短期的、画一的な基準でそれを評価すること
に限界があります。生保ならではの中長期的な視点で、対
話や資金提供を通じて企業の取り組みを後押ししていくこ
とこそが、当社の運用収益の安定向上に繋がっていく取り
組みであり、引き続き、それを推進していきたいと考えて
おります。

保険ご契約者様にとっての ESG投融資の意義

持続可能な社会の実現に向けた取り組みと
企業を取り巻く事業環境 

ESGは一部のグローバル企業に限った話
ではなく、取り組みの裾野は今後も拡大

生保ならではの中長期の視点で
企業の取り組みをサポートすることが
運用収益の安定化につながる

脱
炭
素
社
会
の
実
現

機
関
投
資
家

企
業

対話と
資金提供

投資リターンの
安定向上 省CO2・脱CO2の製品の開発・販売

行動様式の変容などによるCO2排出抑制
（企業にとってのスコープ 3）

事業活動におけるCO2排出抑制（企業にとってのスコープ 1、2）

省エネ・脱 CO2 製品の導入
太陽光パネルの導入
節電、マイカー利用の促進など

消
費
者

（
個
人
な
ど
）

各 国 政 府（ 規 制 導 入 や 支 援 制 度 設 計 ）

生産過程の排出抑制 再エネ活用

脱炭素に向けて社会全体に広がる取り組みと企業を取り巻く事業環境
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