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自己紹介（現在）

三菱UFJリサーチ&コンサルティング株式会社 フェロー （サステナビリティ）

⚫ 三菱UFJ銀行サステナブルビジネス部、三菱UFJモルガン・スタンレー証券ESG推進室 兼務

政府、自治体、事業会社の経営者層、機関投資家等
に、サステナブル経営やファイナンスの領域について
アドバイス等を実施

◼ 東京大学教養学部客員教授

◼ 慶應義塾大学大学院政策・メディア研究科非常勤講師
（環境ビジネスデザイン論担当）

◼ 2007年 NHK プロフェッショナル仕事の流儀 出演
◼ 日経ウーマン・オブ・ザ・イヤー2008、HAPPY WOMAN AWARD 2021 for 

SDGs個人部門受賞

◼ 環境省「中央環境審議会地球環境部会」臨時委員、「脱炭素先行地域評価委員会」委員

◼ 金融庁「サステナブルファイナンス有識者会議」メンバー

◼ 農林水産省「食料・農業・農村政策審議会」委員

◼ 2025年日本国際博覧会協会「脱炭素ワーキンググループ」メンバー

◼ 経済産業省「SX銘柄評価委員会」委員
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社会に何か貢献したい

◼ 明治大学法学部卒業 1985年3月卒業
⚫ 男女雇用機会均等法 1985年に制定、1986年施行
⚫ 仕事をして自立する

◼ IT企業（IBMと三菱商事の合資会社）へ1期生として就職
経営難

◼ 米国投資銀行日本法人へ転職
⚫ 1987年10月19日 ニューヨーク株式市場の暴落（ブラック
マンデー）

⚫ 1989年12月バブル景気ピーク⇒1990年バブル崩壊
⚫ なんのために金融で働くのか?

◼ 米国投資銀行ニューヨーク本社勤務
⚫ 1992年国連地球環境サミット

ケースD―見えない洪水 (1981)

糸川英夫+未来捜査局

自分のしたいことは何か?自分ができることは?社会に役立つ
ことはできるか? ノーブレスオブリージュ 「高貴さは（義務を）
強制する」
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社会に何か貢献「したい」を、「する」に変える!

◼ ニューヨーク大学夜間社会人講座「Business and Environment」
◼ 上智大学環境講座受講、環境NGO、留学準備、米国投資銀行日本法人
退社

◼ ミシガン大学環境・サステナビリティ大学院（現）ビジネススクールとの
プログラム

◼ 世界銀行国際金融公社（途上国における環境事業の社会的インパクト
調査）

◼ 1998年（現）シティグループ証券で派遣社員でスタートし、プロフェッショナ
ルで仕事をしながら、環境によい企業に投資するエコファンドを組成する
会社でボランティアで働く

◼ 2000年（現）三菱UFJモルガン・スタンレー証券に転職
◼ 同社でクリーンエネルギーファイナンス部立ち上げ、排出権
コンサルティングに着手
⚫ 2005年 京都議定書発効
⚫ 2007年 リーマンショック
⚫ 2007年10月 NHKプロフェッショナル仕事の流儀に出演
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ビジネスとサステナビリティの関係～

金融（お金）の役割
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欧州の熱波、米国の竜巻、アフリカの洪水

◼ 2023年6～8月は史上最も暑い夏に（世界平均気温が最高を記録）

「地球沸騰化」
◼ ヨーロッパ：2022年の熱波で水不足が深刻化、約半分の地域が干ばつに、
同年5月末～9月初にかけて欧州35カ国で死者が6万人超となったとされる

◼ 米国：23年1月の竜巻の発生件数が160件超え（同月平均件数の5倍）

◼ アフリカ：マラウイなどを襲ったサイクロン「フレディ」、6日間で6カ月分相当
の降雨、5週間存続した世界最長のサイクロン。リビア北東部を襲ったサイク
ロン「ダニエル」も大洪水を発生させ、一部の地域は水没

WikiImagesによるPixabayからの画像

PublicDomainPicturesによるPixabayか
らの画像

Arek SochaによるPixabayからの画像

SunraeによるPixabayからの画像
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最も影響が大きいリスク上位5位
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グローバルリスクの変遷

◼ 今後10年間で最も影響が大きい（深刻な）リスク上位10位
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（出所） World Economic Forum 「グローバルリスク報告書」（2015年版～2022年版）をもとにMURC作成

経済 環境 地政学 社会 テクノロジー
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COP27の様子

※COP27会場にて吉高が撮影
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持続可能な開発目標 （Sustainable Development 
Goals: SDGs）とは?

◼ 2012年国連持続可能な開発会議（リオ+20）：ミレニアム開発目標後の国際開発目標について議論し、

経済、社会、環境問題を不可分に統合することに合意

◼ 2015年9月、国連持続可能な開発サミットにて採択された持続可能な開発のための
2030年までに達成すべき17の目標と169のターゲット

◼ 世界を、持続可能（サステナブル: Sustainable）かつ、強靭（レジリエント:

Resilient）なものへと変革させ、その変革の過程において 、「誰一人取り
残さない（No one left behind）」ことを目指す

将来の世代の欲求
を満たしつつ、現在
の世代の欲求も満足
させるような開発

経
済

社
会

環
境

働き方、イノベーショ
ン、生産・消費方法
など

貧困・飢餓、健康、
教育、街づくりなど

水、森林、海洋資
源、気候変動など

（出所） 図：Stockholm Resilience Centre http://www.stockholmresilience.org/images/18.36c25848153d54bdba33ec9b/1465905797608/sdgs-food-azote.jpg
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SDGsと金融

すべての人々にとって、持続的でだれも排除しない
持続可能な経済成長、完全かつ生産的な雇用、働
きがいのある人間らしい仕事（ディーセント・ワーク）
を促進する

8.3

生産的な活動、働きがいのある人間らしい職の創出、
起業家精神、創造性やイノベーションを支援する開発
重視型の政策を推進し、金融サービスの利用などを
通じて中小零細企業の設立や成長を促す

8.10
すべての人々が銀行取引、保険、金融サービスを利
用できるようにするため、国内の金融機関の能力を
強化する

（出所） 「SDGs とターゲット新訳」制作委員会「SDGs とターゲット新訳」 https://www.asahi.com/ads/sdgs169/japanese.pdf
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日本の資金バランスと企業の資金調達

民間預金額885兆円* ➡ 間接金融が中心

金融機関

資金の出し手
（個人・会社など）

資金の受け取り手
（国・会社など）

証券市場
（発行市場・流通市場）

証券投資

株式・債券

預金 融資

借入証書預金通帳
など

間接金融

直接金融 株式・債券の発行を通じて
企業などが資金調達を行う

銀行の融資を受けて
資金調達を行う

＊全国銀行協会「全国銀行預金・貸出金等速報（2022年12月末）」より
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環境金融とは

◼ 金融とは、資金の需要と供給、お金の流れ（融資業務、投資業務、保証業務）

◼ 環境金融： 環境の保全や改善に金融面から誘導する仕組み、金融面で
環境問題の解決を支援する活動、環境ビジネスまた企業の環境活動に
対しての金融サービス

銀行業

投資業

売買・仲介取引

リース

保険

企業金融

発電などインフラプロジェクトへの融資

株式投資・出資、
投資信託

債券

環境関連企業の株式投資

グリーンボンド、サステナビリティ・リンク・ボンド、
トランジションボンド

排出権取引

エコリース、カーボンオフセット

天候デリバティブ

環境格付融資、グリーンローン、サステナビリ
ティ・リンク・ローン、トランジションローン

プロジェクト
ファイナンス

【事例】
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持続可能な経済が満たさないとならない3原則

1. 再生可能なものを消費する際、その再生速度を超えてはいけない
【例】魚を獲る速度が残りの魚が繁殖して数が増える速度を超えない

木材利用のため森林を伐採したらその跡に植林する

2. 再生可能でないものを消費するときは、それに代わる持続可能で
再生可能なものが開発されるペースを超えてはいけない
【例】石炭や石油などの化石燃料から、太陽光、風力、水力などの再生可能エネ

ルギーへ切り替える

3. 汚染する排出量は、環境での吸収量を超えてはいけない
【例】回収・リサイクルされない海洋プラスチックごみの削減

ハーマン・E. デイリー “Toward a steady-state economy”（1973）

（出所） https://www.eic.or.jp/ecoterm/?act=view&serial=4544 など

サステナブル（Sustainable）は、 1）維持できる 2）環境を破壊するこ
となく資源利用を持続することができる （ランダムハウス英和大辞典）
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グリーンな商品はなぜ高いと思うのか

公害の対策費用は
価格になぜ転嫁
できないのか?

価格転嫁できない
↧

税金、補助金

公害の費用（環境問題解決費用） ＝ 社会的費用、外部不経済
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環境（E）
◼ 気候変動
◼ 資源・廃棄物管理
◼ サーキュラーエコノミー）
◼ 生物多様性

金融機関は企業の価値はどうやって判断するのか?

◼ 2006年 国連による責任投資原則 （Principles for Responsible 

Investment）

⚫ 信託、年金、生命保険など、個人の資金を預かり運用をする機関
投資家が投資する際、ESG（E 環境、S 社会、G ガバナンス＝
企業統治）課題を反映させる国際ガイドライン

財務
情報

企業統治（G）

社会（S）
◼ 人的資本
◼ 人権
◼ ジェンダー、ダイバーシティ
◼ サプライチェーン管理
◼ サイバーセキュリティ

法令や倫理に則った企業活動
（コーポレートガバナンス、コンプライアンス）

のあり方
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ESG投資市場の概観

◼ ESGマネーの供給

日本 欧州 米国

◼ ESGマネーの投融資先例

⚫ ESG債

⚫ ESG銘柄 【例】テスラ（米国／電気自動車・クリーンエネルギー）、

ジョビー・アビエーション（米国／電動ドローンタクシー）、リビアン
（米国／電動自動車）、オーステッド（デンマーク／再エネ）

（出所） 図：Global Sustainable Investment Alliance (2021) “Global Sustainable Investment Review 2020”を基にMURC作成

2020年ESG投資額：35.3兆ドル（約3,900兆円）
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サステナブルファイナンスとは？

◼ 国連責任投資原則（PRI）
◼ 国連責任銀行原則（Principles for Responsible Banking：PRB）
◼ 持続可能な保険原則（Principles for Sustainable Insurance：PSI）

SDGs

企 業

社会問題解決金融

ESG投資

投融資等を通じた
社会課題解決の金融サービス

ESG活動

中長期的企業価値の向上
（ポジティブ・インパクト）
＝持続可能な経営モデル

＋CSR

CSR

共通の言語 企業の社会的責任
（Corporate Social 

Responsibility）
（ネガティブ・インパクトの排除）
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企業の環境・社会課題解決の価値とは？

新興国
先進国

社会システムの変革

技術開発・イノベーション

ブランドイメージ
アップ

新たな利益の創出サプライチェーン・バリューチェーン

ｻﾌﾟﾗｲﾔｰ
部品機器
製造・
設備設置

運営管理
原材料

調達
物流

商品生産・
販売

顧客の
製品使用

廃棄
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セクション

GXの実現に向けて
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2050年カーボンニュートラルに伴うグリーン成長戦略

◼ 2021年10月 菅元首相のカーボンニュートラル宣言
◼ 地球温暖化対策推進法（2021年3月閣議決定）：2050年までのカーボンニュートラルの実現
を法律に明記

◼ 地球温暖化対策計画（2021年10月閣議決定）：2030年度のGHG排出量を46%削減（2013

年度比）、50%の高みに向け挑戦
◼ 2050年カーボンニュートラルに向けて「経済と環境の好循環」を作っていく産業政策。成長が
期待される産業（14 分野）において、高い目標を設定し、あらゆる政策を総動員

（出所） https://www.meti.go.jp/policy/energy_environment/global_warming/ggs/index.html 等を基にMURC作成

エネルギー

関連産業

輸送・製造

関連産業

家庭・オフィス

関連産業
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GXリーグが目指す世界観

◼ GX（グリーントランスフォーメーション）に積極的に取り組む「企業群」が、官・学・金でGXに向けた挑
戦を行うプレイヤーと共に、一体として経済社会システム全体の変革のための議論と新たな市場の
創造のための実践を行う場。賛同企業には自らの排出量削減に向けた取組だけではなく、自らの
サプライチェーンやステークホルダーと協働し、炭素中立型の市場設計を先導する役割が求めれる

（出所） GXリーグ事務局「GXリーグ活動概要」、https://gx-league.go.jp/
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GXを実現する官・民の投資のイメージ

（出所） GX実行会議（第７回）「資料１ 我が国のグリーン・トランスフォーメーション実現に向けて」
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150兆円超の官民投資の内訳

◼ 主要な投資戦略分野：年末までにブラッシュアップが進む

（出所） GX実行会議（第７回）「資料１ 我が国のグリーン・トランスフォーメーション実現に向けて」よりMURC作成

＜エネルギー転換部門のGX＞
●再生可能エネルギー※1 約20兆円～

●次世代ネットワーク（系統・調整力）※1

約11兆円～
●次世代革新炉 約１兆円～
●水素・アンモニア 約７兆円～
●カーボンリサイクル燃料 約３兆円～
●CCS 約４兆円～
等

脱炭素電源の投資促進に向けた
長期脱炭素電源オークションも新たに整備

※1 再エネについてはFIT・FIP、系統については託送
回収といった既存制度を活用しつつ、ペロブスカイト太
陽電池の開発等の革新的技術開発などは、新たな投
資促進策で対応

＜くらし関連部門のGX＞約60兆円～※2

●住宅・建築物 約14兆円～
●自動車・蓄電池 約34兆円～
●脱炭素目的のデジタル投資 約12兆円～

＜産業部門のGX＞約70兆円～※2

●素材（鉄鋼・化学・セメント・紙パ） 約８兆円～
●自動車・蓄電池 約34兆円～
●脱炭素目的のデジタル投資 約12兆円～
●ｾﾞﾛｴﾐｯｼｮﾝ船舶（海事産業） 約３兆円～
等

※２ 一部重複あり

エネルギー供給側約50兆円～ エネルギー需要側約100兆円～
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グリーンスタートアップとファイナンス

◼ 脱炭素化支援機構（JICN）：温暖化対策を進める企業に出資するため、
国が出資して財務リスクを軽減。地銀などの積極的な投融資を呼び込む

既存製品
への

新価値提供

社会
イノベーション

製品
イノベーション

環境政策、
環境市場の
先取り

環境分野の政策や、
将来の環境市場を
先取りし、競合他社
と差異化する

資源効率を上げるた
めなど、環境への負荷
の低い社会システムを
構築する

既存の製品に新たに
グリーン価値の分類、
付与し、ビジネスの柱
とする

環境への負荷のな
い、または、低い新
たな素材、製品の開
発をする

坂ノ途中（環境負荷
の小さい農業）

WOTA（分散型
水インフラ）

パワーエックス
（定置用蓄電池）

エレファンテック（新技術
を用いた電子回路基板）

※ の企業はJICNの投融資先
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グリーンファイナンスにおける課題

◼ ベンチャー企業のライフサイクル

シード アーリー ミドル レイター 上場企業

買われる側

IPO

株式発行

設立

創業 人材調達
資金調達

株式発行
新株
予約権

M&A

・事業譲渡
・合併
・株式交換
・会社分割 ・事業譲渡

・合併
・株式交換
・会社分割

買う側

技術開発～実証
フェーズ

（補助金など）

自立商用
フェーズ

導入拡大フェーズ
（利子補給、一部出資）デスバレー

（死の谷）

（出所） 磯崎哲也（2015）「起業のファイナンス増補改訂版」日本実業出版社、図1-4を基にMURC作成・加筆

※この順で発生する
とは限らない
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地域GX：金融機関がエネルギー会社を運営

◼ 第1回脱炭素先行地域に鳥取市米子市が選定され、山陰合同銀行が共同
提案者で参加。ローカルエナジー（株）と山陰合同銀行が連携してPPA事業
者を設立し、各公共施設等や荒廃した土地に太陽光発電を導入

◼ 2022年7月、山陰合同銀行が再エネ電力子会社「ごうぎんエナジー」を設立

山陰合同銀行

ごうぎんエナジー

再エネ電力による
地域内経済循環の拡大

＜地域＞
電力需要家

（脱炭素・カーボン
ニュートラル促進）

関連事業者
（設備・管理等）

小売電気事業者
（地域新電力等）

地方公共団体
（県市町村）

エネルギー事業
新規参入事業者
（地元企業等）

連携
サービス等
の提供

100％出資

地域の自立性、
脱炭素経営による
企業価値向上

事業概要：
• 再エネ発電事業
• 小売電気事業
• 環境関連コンサ
ルティング事業

（出所） 環境省「第1回脱炭素先行地域の概要」、山陰合同銀行公表情報等
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（出所） 一般社団法人東松島みらいとし機構 http://hm-hope.org/ などよりMURC作成

地域GX：地域外の企業と地域金融が関わる

持続可能な「環境未来都市」構想を推進するために設立された中間支援組織

一般社団法人東松島みらいとし機構（HOPE）

地域新電力事業・
スマート防災タウン

自営線により災害公営
住宅、病院・公共施設に
供給する日本初の地産
地消型マイクログリッド

アサヒビール
『クリアアサヒ とれたての贅沢』は東松島市

で栽培された「希望の大麦」使用

グリーンボンドを
発行（100億円）

省エネ設備導入、再生
エネ由来の電力購入

七十七銀行
ESG経営：東北での再エネ

事業を強化

情報共有を
進め、SDGs

事業実施に
係る資金調
達や若者の
起業、新規
事業参入等
などを支援

ESG投資家

地域の公共
施設・事業所等

HOPE

の電気地元資源を
活用した発電所

地域の雇用創出
新しい人の流れ

を創出
若い世代の

ライフイベント支援

時代に合った地域づくり
安心・安全な暮らしを守る

事業収益
特定
卸供給

電力
調達費

小売
供給

電気
料金
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地域GX：人と資金とテクノロジーのコーディネート

中小企業・ベンチャー企業・学校など

自治体ふるさと納税、
市民出資、財団補助、
クラウドファンディング

地域内・他地域の上場企業

ESG
投資

出資・
補助

協働

コ
ー
デ
ィ
ネ
ー
ト

地域金融

融資・
出資・
コンサル
ティング

他地域大学・
研究所・専門家 地

方
公
共
団
体
・中
間
支
援
組
織
・
地
域
金
融

技術・
デザイン・
研究
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GXへの関与、貢献をするには？

• 制度・政策の立案・実行等

（自社削減および商品・サービスの提供を通じて）
• 既存企業：GXの対象領域は多岐にわたり、あらゆる企業にその役割がある
• スタートアップ（起業）：GX実現の1つの鍵はスタートアップ企業
• 中堅・中小企業：地域脱炭素実現のキープレイヤー

• 地域特性を理解した政策等の立案、
実行

• 地域ステークホルダーへの働きかけ

• 地元企業との強固なネットワークを
活用した、金融面・非金融面からの
脱炭素化支援

• 民間がとれないリスクを補完する役
割等

• 技術に係る研究開発、人材の育成等

• 消費行動、投資行動を通じた脱炭素貢
献

政府の立場から

企業の立場から

自治体の立場から 地域金融機関の立場から

大学の立場から

政府系機関（含む機構）の立場から 個人
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GREEN BUSINESS 環境をよくして稼ぐ。その発想とスキル。
慶應義塾大学熱血講義 「環境ビジネスデザイン論」再現版

【第1課】環境ビジネスが必要な理由、必要だが実行
は難しい訳

【第2課】環境ビジネスの共通技法、その基礎の基礎
【第3課】ビジネスと環境政策との間に良い関係を作る
【第4課】全ての会社のソリューション、企業内環境起

業をしよう
【第5課】グリーン・スタートアップとして想いをカタチに

する
【第6課】事業の拡大。投資家や金融とのよいお付き

合い
【第7課】世界の動きと、小林、吉高が見立てる、ビジ

ネスのこれからの狙い目

参考図書

出版：木楽舎
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