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本書の目的
 
気候変動は、個別のサステナビリティ課題から、取締
役会の対応が求められる重要な財務・法的リスクへと
変移しています。気候政策が強化されない限り、世界
はパリ協定が掲げる「気温上昇を2℃以下に十分抑え
る」目標を達成できず、日本にとっても重大な物理的・
経済的・システム的弊害が生じます。日本の温室効果
ガス排出量の78％は官民両セクターに起因している 
ため、日本の大企業は、日本における気候関連の政策
対応とその政策が及ぼす影響に直接的な役割を担っ
ているといえます。

気 候 変 動 の 影 響 は 、今 や、企 業 の 財 産 上の 損 害 、 
生産性の損失、保険上の制約および貸借対照表上の
リスクに直結しています。世界中で、裁判所、投資家、
規 制当局は、気候リスクを「予見可能 」で「重 大 」な 
「意 思 決 定に関 連する」リスクと扱う傾 向にありま
す。したがって気候リスクは 、最 早外 的 要 因 でも長
期的課 題でもなく、株 主価 値に影 響を及ぼす差し迫
ったコーポレートガバナンス課題であるといえます。

本 書 は 、気 候 関 連リスクと機 会 に 関 する 取 締 役 の 
皆 様の意 思決 定に役 立つ情 報を提 供しています。は
じめに、主 要な気候 関連リスクの説 明と国内の気候
政策の動向について解説します。次に、取締役の善管
注意義務、株主エンゲージメントの影響、日常業務に
おけるベスト・プラクティスなど、気候変動とコーポレ
ートガバナンスの文脈における日本法上の主な論点を 
検証します。最終章では、取締役の法的義務を正しく
評価・遵守する上で有益な実 践的質問集を提 供して 
います。
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近年、気候関連リスクは日本法およびコーポレートガ
バナンス改革などにより、取締役の善管注意義務の一
部として考慮すべき重要課題となっています。取 締役
は、気候関連リスクを、善管注意義務を果たす上で不
可欠な要素として考慮することがますます求められて
います。

•	 気候変動時代における善管注意義務 
日本社会と経済に影響を及ぼす気候リスクが予測 
可能なものとなっている中で、取締役が善管注意義
務を履行するにあたり、会社の短期的な業績と長期
的な企業価値の向上の双方を考慮し会社の最善の
利益のために行動する中で、気候変動についても 
考慮することが求められます。「職務を適切に遂行
しなかった」ことが善管注意義務違反と認められる 
場合にのみ、損害賠償が生じます。 

•	 十分な情報に基づいた意思決定 
取締役には経営判断の原則に基づく裁量権がありま
すが、経営判断の原則は、関連情報を入手し、合理
的かつ十分な情報に基づいた意思決定を行う義務
を免除するものではありません。このような意思決
定には、気候関連リスクや影響の特定、評価および
適切な管理が含まれます。

•	 信頼性の高い科学的知見の活用 
福島第一原子力発電所株主代表訴訟が示すように、
取締役は、気候変動に関する政府間パネル（IPCC）
報告書など信頼性の高い科学的・技術的知見を 
継続的に収集および評価し、適切な緩和策および 
予防策を適時に検討および実施することが求めら 
れます。

•	 内部統制 
取締役は、適用法令、開示制度、ソフトロー、行政の
ガイダンスに基づいて構築された、統合的な内部統
制システムを設計・運用する必要があります。

•	 投資家とのエンゲージメント 
気候関連リスクをめぐる会社とのエンゲージメントに
よる投資家の期待が高まる中、取締役は、長期的な
企業価値を保護・向上させる義務の一貫として、投
資家とのエンゲージメントに真摯に取り組む責任を
有します。

善管注意義務、内部統制および投資家エンゲージ 
メントの詳細については、本書第2章、第3章および 
第4章をご参照ください。

エグゼクティブ・サマリー
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取 締役会が気候 変動リスクを考慮して善管注意義務
を遂行するにあたり、長期的な価値の創出と法令遵守 
の観点から、下記のベストプラクティスに代表される
効果 的な 気候ガバナンスを導入することが 求められ 
ます。

•	 正式な信任 
取締役会は、気候リスクに対する取組みについて、
株主から正式な信任を受ける必要があります。信任
の内容には、戦略策定、リスク管理、情報開示が含
まれます。

•	 ガバナンス体制 
株主からの信任を受けた後、取締役会は、取締役会
レベルと経営陣レベルの両方において、役割分担、
指示系統、連携の仕組みを備えた体制を整備する 
ことが求められます。

•	 取締役会の能力 
取締役会は、専門知識や信頼性の高い情報へのアク
セス、効果的な意思決定プロセスの確立を通して、
気候問題に対する監督の強化に従事することが求め
られます。

•	 気候関連開示と移行計画 
取締役は、気候関連開示義務に対応すること、移行
計画を策定・実施すること（サプライチェーンを含め
る必要があることもあります）が求められており、ま
た、レジリエンスを強化し、投資家・規制当局の要求
に応える必要があります。

取締役のベスト・プラクティスに関する詳細は、
本書第5章および第6章をご参照ください。 

エグゼクティブ・サマリー
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気候リスクと 
機会

10	 脱炭素化の緊急性

13	 気候関連リスク

	17	 移行リスクと機会：3つの例

第1章
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はじめに

気候 変 動が 加速する中、日本企 業を取り巻く環 境には多様な 気候 
リスクと機会が併存しています。想定されるリスクには、異常気象が
及ぼす物理的リスクおよび国内政策の転換、気候変動に対応する国
際的な枠組みの策定ならびに気候関連訴訟の増加による移行リスク
が含まれます。

2020 年 、日本 政 府は温 室 効果ガス排出量を2050 年までにネット 
ゼロにする目標を宣言しました。この野心的な公約は、多様な政 策 
アジェンダに支えられており、今後の日本企業の活動にも重大な影響
を及ぼすことが予想されます。

企業にとって、ネットゼロへの移行期は新たなビジネスチャンスとなる
ものの、物理的リスクを十分に予見できず、新たに導入される気候政
策に対する対応が不十分な場合、日常業務の混乱や業績不振につな
がる恐れがあります。

第1章　|　気候リスクと機会



2000 2020

現行の政策

現行の政策
が継続

(16-99%)

シナリオ：

3 °C
未満

80% 92% 95% 100%

8% 25% 37% 78%

0% 1% 3% 21%

過去のデータ

NDC（無条件）

温室効果ガス排出量
ネットゼロ目標
対象範囲が不明確またはCO�
のみを対象とするネットゼロ

2040 2060
0

1,500

(16-99%) (16-99%) (16-99%)

(0-56%) (0-74%) (1-77%) (36-85%)

(0-7%) (0-16%) (0-18%) (2-27%)

日本の脱炭素化は、日本のNDCと整合していません。

全てのネットゼロ公約が達成された場合にのみ、
地球温暖化を2℃未満に抑える可能性が高まります。

2 °C
未満

1.5 °C
未満

無条件の
NDCが継続

条件付き
NDCが継続

条件付き
NDC＋すべての
ネットゼロ公約 
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地球温暖化を2℃未満に 
抑える可能性

2015年、日本は世界の平均気温の上昇を、産業革命前
と比べて2℃を十分に下回る水準に抑える」ことを目
標とし、「1.5℃以内に抑えるよう努力する」と定めるパ
リ協定に署名しました。１

世界の平均 気 温 上昇 幅が1. 5℃、2℃、あるいは 3℃
に達するかで大きな違いが出ます。温暖 化の進 行を 
少しでも抑えられ れ ば 抑えるほど、地 球 システム が 
回復不可能な損害を受ける可能性を大幅に低減する 
ことができます。

国連 環 境 計画（UNEP）の202 5 年 排出ギャップ 報告
書によれば、現行の政 策を継 続した場 合、地 球 温暖
化による世界の平均気温の上昇は今世紀中に2.8℃の 
水 準 に 達 する見 通しであ ると 報 告さ れています。 
2 0 2 4 年 は す で に 世 界 の 平 均 気 温 が 産 業 革 命 前と 
比べて1.55℃上昇しており、観測史 上最も暑い年を 
記録しています。２

第1章　|　気候リスクと機会

脱炭素化の緊急性
国が決定する貢献（NDC）とは、パリ協定に基づき各
国が国連気候変動枠組条約（UNFCCC）に提出し、 
5年ごとに更新する温室効果ガス排出削減目標です。
現行の無条件のNDCを完全に実施した場合でも、上
昇幅は2.5℃に抑えられるに過ぎません。３

無条件のNDCシナリオ（他国の達成度に関わらず自
国が約束する排出削減目標）では2℃未満を維持で
きる可能性は25％であるのに対し、条件付きNDCシ
ナリオ（国際支援、資金または協力などの追加要因
に依存する排出削減目標）では2℃未満を維持できる
可能性は 37％になると示されています。４

From UNEP, 'Emissions Gap Report 2025' (November 2025) at pp.20 & 38. 5



気温上昇に伴うリスクの比較
1.5°C 2°C 3°C 1.5°C 対 2°C 1.5°C 対 3°C

猛暑
年間を通じて最高気温が35Cを超える日数の増加

洪水
洪水被害のリスクにさらされる世界の人口の増加

生物多様性の損失
森林および陸域全体における絶滅の危機が
極めて高い種の最大割合

干ばつ
生物多様性の損失水ストレス、熱ストレス、
および砂漠化にさらされている内陸部の人口

食料安全保障
適応策にかかる費用および主要作物への
残存被害

火災
ヨーロッパ地中海全域に広がる消失地域の増加

猛暑
南アフリカにおける熱波の年間日数の増加

海面上昇
世界平均海面上昇

サンゴ礁
サンゴ礁のさらなる減少

14% 18% 29% 1.3x
倍悪化

1.6x
倍悪化

1.5x
倍悪化

3.3x
倍悪化

3.0x
倍悪化

2.0x
倍悪化

2.1x
倍悪化

0.95B
人

1.15B
人

1.29B
人

200M
人以上

340M
人以上

$63 
BILLION US

$80
BILLION US

$128
BILLION US

$17B 
以上

$65B
以上

40–
54%

62–
87%

96–
187%

45–58 52–68 66–87

2–4
倍

4–8
倍

8–12
倍

0.28–
0.55m

0.33–
0.61m

0.44–
0.76m

24% 30% データなし

70–
90% 99%

1.3x
倍悪化

1.1x
倍悪化

1.4x
倍悪化

1.2x
倍悪化

1.2x
倍悪化

日本にとって重大リスク

日本にとって重大リスク

ティッピング
ポイント

データなし

データなし

データなし
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2℃を超える地球温暖化の 
リスクと地球システム全体へ
の回復不可能な損害

IPCCは、各国政府が任命した科学者で構成される国
連の政 府間機 関です。政 府に対し、正確かつ合意に
基づく科 学 的 情 報を提 供することを目的としていま
す。202 3年の最新版報告書（第6次 評価報告書：AR 
6）において、IPCCは「気候変動によるリスク、将来的
な悪影響、損失および損害は、地球温暖化の進行と共
に段階的に深刻化する（非常に高い確信度）。地球温
暖化が1.5℃進んだ場合、これらのリスクは現状より高
まり、２℃進めばさらに増大する（高い確信度）」と述
べています。６

同報告書によると、3℃の地球温暖化は人類社会と生
物多様性に対して著しく大きな被害をもたらします。気
象庁は、日本は過酷な暑さや洪水などの地球温暖化の
影響を特に受けやすいと指摘しています。７ 

地球温暖化が2℃を超えると、地球システムに回復不
可能な変化と損害をもたらすいくつかのティッピング・
ポイント（不可逆的な臨界点）に到達するリスクも高ま
ります。

第1章　|　気候リスクと機会

注：予測範囲が示されている気候リスクについては、異なる温度閾値におけるリスクを比較するために、その範囲の中間値を用いました。海面上昇の予測値
は、DDP1-1.9、SSP1-2.6、SSP2-4.5に対応しており、これらはそれぞれ、地球温暖化が1.5℃、2℃、3℃に達した場合の値に概ね相当します。8
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温室効果ガス排出量の 
多い企業に日本のNDCが 
与える影響

日本の強化された気候目標の下で、温室効果ガス排出
量の多い大企業は、日本全 体の脱 炭素化において中
心的な役割を担うことになります。排出量の78％が企
業および公共部門に起因する現状において、取締役会
は日本の気候目標達成において極めて重要な役割を
担います。

 
背景

2025年2月、内閣は改訂版「地球温暖化対策計画」を
閣議決定し、日本の今後のNDC目標を定めました。

提出されたNDC目標は、2035年までに201 3年比で 
温室効果ガス排出量を60％、2040年までに73％削減
することを目指しており、内閣はこれらの目標が1.5℃
目標に沿った野心 的な目標であることを表明してい 
ます。9

•	 日本のエネルギー関連CO2排出量は2023年に 
世界総排出量の2.7%を占め、日本は世界第5位の
排出国となっています。12

•	 2025年4月に発表された2023年度の排出量デー
タ（電力および熱配分調整後）によると、企業およ
び公共部門に起因する排出量は、国内総排出量の
78.4%を占めました。13

•	 エネルギー転換部門（電力、ガスおよび熱供給事 
業者）が最大の排出源であり、次いで製造業およ
び建設業が続きます。これら3部門で日本の温室 
効果ガス総排出量の約60％を占めています。14 

•	 2026年度に開始されたGX-ETS（GX排出量取引 
制度）は、約300～400の事業者を対象とし、これ
らの事業者の排出量は日本の温室効果ガス総排出
量の約60％を占めると推定されています。15  した
がって、これらの大規模排出事業者は、国家的な
排出量の削減達成において極めて重要な役割を 
果たすと見込まれています。
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日本の温室効果ガス排出量
影響

NDC目標達成のため、政策措置は、エネルギー転換、
産業・ビジネス・交通、地域・生活様式に関する取組み
およびセクター横断的アプローチの4つのテーマを中
心に展開されます。10

経済団体や独立系シンクタンクは、日本が掲げるNDC
が地球温暖化を1.5℃に抑える目標に十分到達できる
内容か疑問視しています。11 
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気候関連リスクと機会： 
企業の財務的影響の特定、 
分類および定量化

企業は、気候変動がもたらす財務上のリスクと機会を
評価・開示する必要があります。 

2017年、マイケル・ブルームバーグ氏が議長を務める
産業界主導の気候関連財務 情報開示タスクフォース
（TCFD）は、企業が気候関連の財務リスクと気候ガ
バナンスを投資家やその他のステークホルダーに開示
する方法に関する画期的な一 連の提言を発表しまし
た。16 TCFDが掲げるフレームワークでは、気候関連リ
スクと機会は物理的リスクと移行リスクに分類され、
実際に企業に財務的な影響を及ぼすものとしてとらえ
られています。 

移行リスクと物理的リスクの区別は、国際サステナビ
リティ基 準審 議 会（IS SB）のS2（気候 開示について
は、TCFD「気候関連財務情報開示タスクフォースの提
言（最終報告書）」17の5ページをご参照ください）に明

第1章　|　気候リスクと機会

文化されており、S2は、2025年3月に日本サステナビ
リティ基準審議会（SSBJ）のサステナビリティ開示基
準に採用されています（詳細は、本報告書の第6章を
ご参照ください）。18

気候関連リスク

From TCFD, 'Recommendations of the Task Force on Climate-related Financial Disclosures (Final Report)' (June 2017) at p.8.19
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物理的リスク

物理的リスクは、熱波や洪水などの異常気象や、海面
上昇などの慢性的な事象から生じます。

物理的リスクは、資産への直接的な損害をもたらし、
担保価 値を低下させ、生 産を妨げる可能 性がありま
す。また、貸借対照表上の評価損、信用力の低下、資本
コストや保険費用の増加につながり、年間収益に影響
を及ぼします。

国連の最新報告書によると、気候災害による直接的な
経済損失は、現在、年間平均2,020億米ドル（30兆円）
に達しています。20

適 応 策を講じない 場 合、物 理 的リスクに起 因する年
間の財務的影響は、2050年代までにS&Pグローバル
1200指数構成企業全体で1.2兆米ドル（180兆円）に
達すると予測されます。21 連鎖的影響や生態系被害を
含めると総額は2.3兆米ドル（350兆円）を超えます。22

気候関連の物理的リスクの増加は、世界中の保険 業
界にも影響を与えています。日本でも、極 端な気象現
象にさらされるリスクの高い地域にある資産を保険の
対象としないという世界的な傾向に沿う動きがありま
す。 

第1章　|　気候リスクと機会

金融庁の調査によると、日本の保険会社の大半は、自
然災害の深刻化に対応するため、保険料の引き上げ、
保険条件の見直し（免責金額の引き上げなど）、保険
期間の上限短縮などの措置を講じる意向であることが
わかっています。23  

これにより、企業や個人にとって保険料の負担可能性
や保険の入手可能性が大幅に損なわれることになりま
す。

2.3兆米ドル 
(350兆円)

3,200億米ドル 
(50兆円)

気候災害による経済的損失の総額 
（連鎖的影響と生態系被害を 
含む）。24

2024年の自然災害による世界の総損
失額は3,200億米ドルに達し、このうち
1,400億米ドル（20兆円）が保険で 
カバーされました。2525
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物理的リスク： 
洪水と猛暑による経済的影響 

日本銀行の分析によれば、洪水による物理的損害は、
直接的な損害が保険 適用の範囲であっても、GDPを 
押し下げる要因となるとされています。26

洪水により設備やインフラなどの資本ストックが損傷
を受けるため、企業の生産量は減少し、その結果、企
業の債務返済能力が低下します。企業と金融機関の貸
借対照表上の財務状 態が悪化した場合、金融仲介機
能が阻害され、GDPはさらに押し下げられます。GDP
への下方圧力が企業の貸借対照表の財務状態の内生
的悪化を引き起こすため、損害が保険 適 用の範囲で 
あったとしても、影響が及びます。

物理的リスクの増大は、労働生産性の低下や猛暑によ
る食料不安を通じて、日本の労働市場にも混乱をもた
らします。27 

すでに半数以上の都道府県や指定都市では、気温が
35℃を超える日を公共事業の休業日と定めています。 

さらに、2019年の建設業法改正により、猛暑による休
業日を考慮せずに過度に短い工事期限を設定すること
が禁じられています。28

気象庁は、気温上昇幅４度のシナリオで３５℃以上の
日が年間で１７．５日増加すると予測しています。（2℃
上昇シナリオでは2.9日の増加）。29

気温上昇による公共事業の遅 延はすでに発生してお
り、総コストも増加しています。猛暑日（35℃以上）が
増加するにつれ、公共事業の工期はさらに長期化する
見込みです。30

第1章　|　気候リスクと機会

31

32
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日本銀行も加盟する中央銀行および金融監督
当局の連合体「金融システムのグリーン化ネット
ワーク」（NGFS）は、加盟機関が経済および
金融システムへの潜在的影響を検討できるよう、
定期的に気候シナリオを公表しています。

16

移行リスク
 

TCFDによると、「低炭素経済への移行には、気候変動
に関連する緩和策と適応策の要件に対応するため、 
広 範な政 策、法 規制、技術および 市場の変 化を伴う 
可能性があります。これらの変化の性質、速度および
焦点に応じて、移行リスクは組織に様々なレベルの財
務的リスクおよびレピュテーション・リスクをもたらす
ことが想定されます」。33

政 策 変 更は、日本企 業にとって新しい 機 会の創出と 
なりえます。一方で、消費者選好や規制の変化に伴う
重大な移行リスクももたらします。 

気候変動の影響が急速に悪化する中、企業は無秩序
な移 行と急激な規制の変更に備える必要があります 
（右記の「金融システムのグリーン化ネットワーク」
（NGFS）のグラフをご参照ください）。

気候関連訴訟リスクも重要な移行リスクに挙げられま
す。2024年に世界で提起された気候訴訟のうち、20％
は企業・取締役・役員を対象にしています。34

取締役会は、カーボン・ロックイン・リスク、トランジシ
ョン・ウォッシュ、取締役の善管注意義務違反の可能
性に細心の注意を払いながら、こうした現状および予
想される変化から生じる懸念やリスクを慎重に検討す
る必要があります。

第1章　|　気候リスクと機会

35
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例1： 
急速に変化する 
日本の政策環境

日本 政 府は 2 0 2 0 年にグリーン・トランスフォーメー 
ション（GX）政策を開始し、2050年までのカーボン・
ニュートラル達成を宣言しています。GXは日本政府の
産業およびエネルギー政 策における重大な転換点で
あり、法 令 規 則の制 定により推 進されています。G X 
政策は安定したエネルギー供給、経済成長および脱炭
素化を同時に達成する国家戦略を提供することを目的
としています。国内の市民団体や外国投資家は、カー
ボン・ニュートラル達成に向けたGXおよびアジアゼロ
エミッション共同体（AZEC)の特定の側面について、 
その妥当性に疑問を呈しています。36
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AZEC

日本 の G X 優 先 事 項 はアジ ア 太平洋 地 域 にも 拡
大しており、日本は 202 3 年 3月に A ZECを発足さ
せ、11の加盟国における脱炭素化を推進していま
す。 

A ZECは脱 炭素化を促 進するプロジェクトや技術
を推進しています。2025年現在、350以上のイニシ
アチブが発表され、68件の覚書が締結されていま
す。多くのプロジェクトはGX推進法で支援される
ものと類似しています。

AZECが支援するプロジェクトの一部は、化石燃料
への依存度が高い点で疑問視されています。38 

GX関連法令の命名に関する注記

2023年2月、政 府は「GX 実現に向けた基 本方 針～ 
今 後 10 年を見 据えたロードマップ～」を採 択して
おり、2023年5月には「GX推進法」が制定されまし
た。「GX実現に向けた基本方針」は後に改訂され、 
「脱炭素成長型経済構造移行推進戦略 」（2023年
7月）を経て「GX2040ビジョン」（2025年）と改称さ
れています。

移行リスクと機会：3つの例
GX推進法（2025年5月改正、2026年4月1日施行）

GX推 進法は、GX 経済移 行 債の発行、カーボンプラ
イシングの 導入、G X 推 進 機 構の設 置を規 定してい 
ます。

政 府は、202 3 年度にGX 経 済 移 行 債の発行を開 始
し、10年間で20兆円の目標を掲げ、GXを支援する官
民投資枠組み全体の150兆円への貢献を目指してい
ます。2024年2月に初回発行がなされ、2024年度の
発行総 額は約1.6 兆円、202 5年度の発行総 額は約
1.4兆円となりました。政府のクライメート・トランジ
ション・ボンド・フレームワークは、調達資金の適格
な使用基準を規定しています。37

2026年4月より、大規模排出事業者向けに排出量取
引制度（GX-ETS）が義務化されました。

2028年からは、化石燃料輸入業者を対象とした化石
燃料賦課金が導入されます。 



Opportunities Risks

• 低排出代替手段が存在する場合でも、高排出のインフラや資産の
使用が継続されることで、排出量がほぼゼロまたは排出量ゼロへ
の代替手段への移行が遅延または阻害される現象のことをカーボ
ン・ロックインといいます（OECD）。
• GX経済移行債は、再生可能エネルギーの主流化やバッテリー投資

といった「グリーン」用途だけでなく、ブルー水素やブルーアンモニ
アの開発、ガスインフラ整備、炭素回収・利用・貯蔵（CCUS）とい
った「非グリーン」用途も対象としています。 
• これらの「非グリーン」技術や手法は、脱炭素化に必ずしも効果的

ではなく、経済合理性を欠く可能性があります。

• AZECスキーム下のプロジェクトの30％以上が、天然ガス、LNG、
アンモニア混焼、ブルーアンモニアやブルー水素およびCCUSを
含む化石燃料技術を採用しています。
• トランジション・ファイナンスが、パリ協定が求めるペースでのネッ

トゼロ目標に整合する意思や能力のない事業体に向けられる場合、
トランジション・ウォッシュが発生します。トランジション・ウォッ
シュリスクに対処しなければ、投資家の信頼を損ない、炭素集約型
または不整合な活動への資本の誤配分を招くリスクがあります。

「カーボン・ロックイン」

化石燃料への依存とグリーン・ウォッシュ
⸺「トランジション・ウォッシュ」

• 取締役の決定が、その意思決定の過程、内容において著しく不合
理であるとみなされた場合、取締役は善管注意義務違反の責任を
負うことになります。 
• 詳細については本書第3章をご参照ください。

取締役の善管注意義務違反の潜在的リスク

• 脱炭素生産施設への移行には多額の資本
投資が必要です。この転換を支援するため、
トランジション・ファイナンスの強力な推進
が必要になります。 
• 日本政府のGX経済移行債を通じた財政支

援は総額150兆円に達し、脱炭素化に向け
た巨大な投資機会となります。

• AZECの機会を通じて、日本の脱炭素化
技術は日本と同様の問題に直面するアジ
ア諸国全体で共有され、これらの課題を
共同で取り組むことが可能となります。

大規模な投資の呼びかけ

機会 懸念事項 /リスク

地域連携と日本のリーダーシップ
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例1： 
GX政策：機会とリスク
 

GX政策とAZECにはリスクと機会が併存しています。

取締役会は、意思決定プロセスにおいて、こうしたリス
クを理解し、慎重に機会を検討する必要があります。

また、気候リスクと機会については、周到かつ厳格な
評価を行うことが求められます。

39

40
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例2： 
気候変動に関する国際司法 
裁判所の勧告的意見
 

2025年7月23日、国際司法裁判所（ICJ）は気候変動
に関する国家の義務について全会一致の勧告的意見
を発表しました。41 ICJ勧告的意見は、気候リスクが単
なる環境課題ではなく、国際法上の問題であり国家の
責任事項であることを強調しています。法的拘束力は
ないものの、ICJの勧告的意見は大きな法的重みと道
義的権威を有します。 

ICJ勧告的意見に基づくと、国家には「気候システムを
保護する」明確な義務が課され（パラグラフ403）、特
に化石燃料に関連する気候変動を悪化させる民間主体
の活動を規制することが求められています。

日本政 府は、IC J勧告的意見への対応として、近い将
来に関 連 規 制を強 化することが予 想されます。例え
ば、2026年4月から開始された日本におけるカーボン
プライシングスキームが発展するにつれて、より高い
炭素価格が設定される可能性があります。

第1章　|　気候リスクと機会

日本政府が企業部門の活動規制をさらに強化する
中、取締役会は移行リスクの増大を考慮する必要が
あります。 

取 締役会は、民間主体の義務は、NDC達成に向け
た温室効果ガス排出削減という国家の義務と密接
な関係にあることを認識する必要があります。 

日本の企業部門による排出量の高さを考慮すると、
日本企業の温室効果ガス排出削減への取組みは、
国 際 法に 基づく日本 政 府 の 義 務 に直 接 貢 献 する 
ことになります。 

「国家が、化石燃料の生産、化石
燃 料の消費、化 石燃 料 探 査 許可
の付与、または化石燃料補助金の 
提供等を通して温室効果ガス排出
から気候システムを保護するための
適切な措置を講じなかった場合、 
それは当該 国家に帰属する国 際 
不法行為を構成し得る。」
（パラグラフ427）

「したがって、例えば、国家が管轄
下の民間主体による排出量を制限
するために必要な規制および立法 
措 置を講じず、相当の 注 意 義 務
を怠った場合、その国家は責任を 
負う可能性がある。」
（パラグラフ428）



2015年から2024年における、気候変動対策に即した
戦略的訴訟の対象となった世界の企業数（業種別）
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226 2,967
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その他
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農林業、食品

業種：
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例3： 
気候訴訟（世界的な状況）
 

2 0 24 年には少なくとも2 2 6 件 の 新たな 気候 訴 訟 が 
提 起され、これまでに世界で約60カ国で提 起された 
気候訴訟の総数は2,967件に達しました。42

訴訟では様々な戦略が採用されており、最近の訴訟で
は化石燃料プロジェクトの下流排出量またはスコープ
3排出量を考慮すべきか否かを含め、気候への考慮が
意思決定へと統合されているかに焦点が当てられてい
ます。43

From LSE, 'Global trends in climate change litigation: 2025 snapshot' (25 June 2025) at p.19. 44



21第1章　|　気候リスクと機会

不法行為法： 
人権に対する影響に関する企業の責任

例えば、Asmania et al. 対 Holcim（2022年、
スイス）45 では、インドネシアのパリ島住民が、
同島における気候 変 動関連損害の賠 償を求め
てスイスに本 拠 を置く大手 建 材 会 社を提 訴し
ました。この訴訟は、外国居住の原告が国境を 
越えた気候影響について企業に責任を追及し得
る点で、越境的性質が注目されています。 

消費者保護法及び競争法： 
グリーン・ウォッシュ

例えば、FossielVrij NL 対 KLM（2022年、 
オランダ）47 では、裁判所は、オランダ国営航
空会社KLMが持続可能性に関する広告におけ
るグリーン・ウォッシュでEU消費者法に違反し
た責任があると判断しました。

企業の注意義務法

例えば、Notre Affaire à Tous Les Amis de la 
Terre および Oxfam France 対 BNP Paribas 
（2022年、フランス）46では、フランスの環境
N G O が、フランスの 大手 多 国 籍 総 合 銀 行を 
提訴し、同銀行の事業活動に伴う気候リスクに
関する計画は、フランスの注意義務法において
不十分であると主張しました。 

会社法： 
取締役の善管注意義務違反

例えば、Enea 対 Former Board Membersお
よび D&O Insurers（2023 年、ポーランド）48

では 、ポーランド国営エネル ギー 企 業 En e a
は、2018年に財務上及び気候関連の警告があ
ったにもかかわらず、リスクの高い石炭投資が
承認されたことについて、元 取 締 役 会メンバ
ーらが取締役の善管注意義務に違反したと主
張して、元 取 締 役 会メンバーらおよび 現 職の
取締役・役員らを提訴しました。

例3： 
気候訴訟（世界的な状況）
 

訴訟全体を通じて、頻繁に提起される法的論点には、
右記のようなものがあります。 
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若者気候訴訟

2024年8月、日本全国の16人の若者が、電力会
社10社を相手取り、CO2排出削減を求める差止
訴訟を名古屋地方裁判所に提起しました。 

本訴訟は、局所的な被害の発生ではなく広範な
環境被害の発生を理由に提起されています。

原告側は、国内法だけでなく、主として、OECD
多国籍企業ガイドライン、パリ協定、国連ビジネ
スと人権に関する指導原則などの国際的枠組み
を根拠とし、民間企業には気候 変動に関連する
人権を守る義務があると主張しています。51

この訴訟は、日本の活動家による訴訟が 徐々
に国際的な基準や規範を取り入れ始めている
ことを示しています。日本ではあまり前例がな
いものの、英国やEUなど他国では、国際的な
基準や規範は気候訴訟で広く利用されていま
す。 

第1章　|　気候リスクと機会

例3： 
日本における気候訴訟の 
リスク
 

他国と比較すると、日本における気候関連訴訟は多く
ありません。しかし、現在係争中の「若者気候訴訟」
は、日本の企業コミュニティにおいて広く注目を集めて
います。49

2 0 2 5 年1 2 月には 、別の 活 動 家グループが、気候 変
動対 策の不作 為を理由に日本政 府を提訴しています 
（「気候正義訴訟」）。50 こうした訴訟は、今後、日本で
さらに増加する可能性があります。
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取締役の 
法的義務

25	 取締役の法的義務

27	 福島第一原発事故のケーススタディ

第2章
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はじめに

会社法の下では、取締役は会社に対して善管注意義務を負っており、
短期的および長期的な観点から会社の最善の利益のために行動する 
ことが義務付けられています。この義務を完全に履行しなかった場合、
取締役は生じた損害について会社に対し連帯して責任を負います。

30年前には合理的な注意義務の履行とみなされていた行為も、今日で
は大きく様相を変えています。企業が直面する気候関連リスクと機会に
関する知見が蓄積されている中、取締役がこれらの問題を認識してい
なかったと合理的に主張することはますます困難になっています。 

経営判断の原則の下では取締役は広範な裁量権を有しますが、近年の
裁判例では、特に重大な事故が発生した場合にはその裁量権が厳格に
審査されています。これは、気候リスクの影響を受けやすい意思決定に
おいて、取締役が経営判断の原則に依存することへの警戒を促すもの
です。

第2章　|　取締役の法的義務
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日本法における取締役の法的義務

日本の会社法において、取締役は主に以下の義務を負います。１ 

① 善管注意義務 
② 忠実義務 
③ 法令遵守義務 
④ 内部統制システム構築義務 

（本書第2章では義務①と②に焦点を当てます。義務③と④については本
書第5章でさらに説明します。）

これらの義務は、取締役が会社の最善の利益のために行動することを要
求しています。ここでいう「利益」には、短期的な利益だけでなく、会社の
長期的な持続可能性のための利益も含まれます。日本には、株主だけで
なく幅広いステークホルダーの利益を考慮する長い歴史があります。この 
歴史を踏まえ、取締役は気候変動の社会的リスクや消費者へのリスク、 
また自らの意 思決 定が会社の評 判に与える影 響を考慮する必 要があり 
ます。

経営判断の原則
 
経営判断の原則の下では、取締役は経営判断において広範な裁量権を有
します。 

意思決定の過程、内容に著しく不合理な点がない限り、善管注意義務に違
反することはありません。２

経営判断の原則は、取締役の経営判断における裁量を認めるための原則
です。意思決定の過程において経営判断の原則が適用されるには、取締
役は関連情報を入手するための十分な措置を講じ、その情報を用いて熟
慮した決定に至る必要があります。 

気候リスクに関連する意思決定を行う場合、気候変動とその財務的影響
が、議論の余地がなく、広く認知され、予測可能であるという認識が深まっ
ている状況下では、関連情報に基づかない意思決定は不十分であるとい
えます。 

取締役は、気候関連リスクとその影響を特定・評価・管理する必要があり
ます。これを怠れば、善管注意義務違反のリスクを負うことになります。

第2章　|　取締役の法的義務

取締役の法的義務



取締役の義務違反

会社法第348条に従った
適切なリスク管理委員会を
設置しないこと 

気候関連財務リスク管理
の監督を怠ること

事業に対する気候変動の
物理的リスクや移行リスク
に関して経営陣に適切な
質問をしないこと

気候変動問題が収益/
コストの予測に影響を
与える前提条件を精査
しないこと

気候変動リスク対応戦略
を策定するために必要な
知識や知見を取締役や
役員が持ち合わせない
場合に、社外専門家の
知見を求めないこと

予見できる物理的気候
リスクに対して資産と
サプライチェーンの
レジリエンスを確保する
ための措置を取らないこと

26第2章　|　取締役の法的義務

取締役が法的義務に 
違反した場合とその責任 

取締役が法的義務に違反した場合、その結果
生じた損害について会社に対し連帯して責任
を負います。

これは、ある取締役が義務に違反した場合、
会社に対する義務を適切に履行したことを立
証できない他の取締役（特に、義務に違反した
取締役を監督しなかった者）は、その結果につ
いて連帯して責任を負うことを意味します。

取締役に重過失があった場合、または故意に
義務を履行しなかった場 合、その結果 生じた
損害について、関連する第三者または株 主に 
対しても責任を負います。 

気候変動リスクに関する取締役の義務違反の
例には、右記のものが含まれます。 

Commonwealth Climate and Law Institute、「 日本における気候変動に関する取締役の義務 」(2025年3月)、28頁。3
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福島第一原発事故の関連 
訴訟が気候ガバナンスに 
与える示唆

 
取締役には経営判断の原則により経営判断につき裁量
が認められていますが、重大な結果が発生した場合に
は、福島第一原発訴訟の第一審の地裁判決のように、
経営判断の原則の適用が厳格に審査されることがあり
ます。気候変動の文脈において経営判断の原則の保護
を受けるためにも、取締役は次のようなプロセスを経て
日々の意思決定を行うべきです。

•	 情報収集 － 投資家等との対話を通してステークホル
ダーの会社への期待を把握する（第4章参照）、適切
な関連する専門家からのアドバイスやガイダンスを
受ける、気候リスクを論じた科学的・技術的信頼性
を有する文献や報告書（例えば、気候変動に関する
政 府間パネル（IPCC）報告書）を入手するなど気候
リスクについて継続的に情報を収集・検討する。

第2章　|　取締役の法的義務

株主代表訴訟の概要
福島第一原発事故をめぐる株 主代表訴訟から生じた
判決は、気候訴訟ではないものの、気候変動に関する
取締役の責任と非常に関連性が高いといえます。 

第一審の地裁判決は、企業活動から生じる負の外部
性に関して取締役の責任をどのように評価すべきかに
ついての指針を提供している点で関連性があります。
同判決は、経営判断の原則を制限的に解釈しており、
気候変動に関する取締役の義務を検 討する上で有用
な示唆を与えています。

また、地 裁判決は、善管注 意義務 違反が 認められた
取 締 役らに13兆 3210 億円もの損害賠 償を命じてお
り、取締役の責任も極めて大きなものとなりました。４ 

なお、控訴審により地裁判決は破棄され、５本書発行時
点では、最高裁での上告審が係属中です。

•	 リスクの特定－ 内部統制システムの運用などを通し
て（第3章参照）、会社に関連する気候リスクを洗い
出し、特定する。

•	 リスクが会 社に与える影 響の評 価－ 特定したリス
ク、会社の事業特性および潜在的な損害や被害の深
刻さを考慮し、特定された気候リスクが会社に与え
る影響を評価する。特に、温室効果ガス排出量の多
い企業、投資や融資判断を通して脱炭素化に影響を
与える企業、その他気候リスクの実現により生じる
会社への損害または会社が賠 償しきれないほど巨
額の損害を第三者に与える可能性が大きいと考えら
える企業などは慎重に気候リスクを評価および考慮
する。

•	 リスクの影 響に沿った対応 策の策定および実 施　 
－ 必要な緩和策および予防策を合理的に検討し、
適時に実施する。　

福島第一原発事故のケーススタディ
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善管注意義務違反と 
評価されないために 
ー地裁判決の示唆

 
個々の取締役の意思決定が善管注意義務違反と評価
されないためには、前述のプロセスに従い、会社に対
する関連リスクを認識した後、当該リスクがもたらす
結果を回避するために具体的にどのような対策をとる
べきかを慎重に検討し実施する必要があります。

どのような対策をとるべきかについては、経営判断の
原 則により取 締 役に裁 量が 認められますが、福島第
一原訴訟の地裁判決から示唆される次の点を特に意
識する必要があります。

第2章　|　取締役の法的義務

•	 会社内外の専門家や専門機関の評価および判断に
係る情報を入手した場合、それが著しく不合理といえ
ない限り依拠するべき6 
 
地裁判決では、取締役は、最新の科学的・専門技術
知見に基づき予見可能なリスクによる会社への損害
が予測される場合、その結果を防止し得る措置をと
るべきであるとしています。逆に、そのような専門家
の評価・判断があるにもかかわらず、特段の事情も
ないのに、それと異なる評価・判断を行った場合、そ
の判断の過程、内容は著しく不合理と評価され、経
営判断の原則の適用を受けなくなります。実際、地
裁判決では、相応の科学的信頼性のある見解を特段
の事情もなくその科学的信頼性を認めず、何らの安
全対策を行わず対策の先送りをしたと評価される取
締役の善管注意義務違反を認定しました。 
科学的・専門技術知見にどの程度の信頼性を求める
べきかについては、特定の研究者の論文等において
示された知見というだけでは足りないものの、その
見解について検討する公的な機関や会議体におい
て、その分野における研究実績を相当程度有してい
る研究者や専門家の相当数により真摯な検討がされ
て、その取りまとめがなされた場合など、一定のオー
ソライズがされた相当の科学的信頼性があれば足り
るとしています。

•	 リスク情報を入手した場合、リスクの大きさ、リスク
が発生する確率、リスク発生の予測の精度、リスク
が実現した場合の損害の大小等を詳細に分析し、
リスク情 報の内容の違いに応じ、あり得る選 択 肢
を十分に調査および検討したうえで、会社に対する
損害を回避できるよう慎重に対応策を講じること7 

 
予想される会社への損害が大きい場合、リスクが発
生する確率が低い、リスク発生の予測の精度が低い
からといって、何もしなくてもよいというわけではあ
りません。特に、気候リスクにより会社に巨額の損
害が発生し得る事業を行っている会社の取 締 役に
は、リスク情報を真摯に受け止め、慎重に対応する
ことが求められます。会社における従来の検討枠組
みを超えて、あり得る選択肢を積極的に検討する必
要があります。
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はじめに

大 会 社、指 名委 員 会 等 設 置 会 社および 監 査 等 委 員 会 設 置 会 社の 
取締役会は、会社の業務が適正に行われるための社内体制を整備し
なければなりません。この社内体制を内部統制システムといいます。

日本の法令、開示制度、ソフトロー、そして行政指導は、いずれも内
部統制システムを通じて、企業の気候ガバナンス構造に直接影響を
与えます。したがって、取締役は、これらの多層的な要求を考慮し、
内部統制システムを戦略的かつ統合的なガバナンス機能として設計
および運用することが求められます。  

取締役が善管注意義務を果たし、適切な意思決定を行うためにも、
適切な内部統制システムを構築し、内部統制システムを通して社内の
気候リスクを適切に把握する必要があります。この意味で、内部統制
システムは、取締役の善管注意義務を制度的に具体化し、補完するも
のといえます。

第3章　|　内部統制システム
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内部統制システムは、健全かつ透明性の高い経営
を確保するための基本的な枠組みを構築すると同
時に、企業が法令、定款および社内規則を遵守す
ることを可能にします。 

内部統制システムの重要性

取締役会は、事業の適正な遂行を確保するための
内部統制システムを構築する責任を負います。この
内部統制システムを通じて、取 締 役会は、財務報
告、情報開示、リスク管理および法令遵守を含む全
ての企業活動を監督することが求められます。この
機能は、取締役の善管注意義務を制度的に具体化
し補完するものでもあります。

金融商品取引法に基づく内部統制報告制度（日本
における「J-SOX」）では、経営陣自身が、財務報
告に係る内部統制の有効性を評価し、その結果を
開示することが求められています。1サステナビリ 
ティ情報の重要性が高まる中、内部統制システム
を非財務情報に適切に拡大していく実務上の必要
性がますます明らかになっています。

効果的な内部統制システムは、サステナビリティ開
示義務の遵守も必要とします。 

サステナビリティ開示義務については本書第6章を
ご参照ください。

気候関連ガバナンスの内部統制システムへの統合

気候ガバナンスを内部統制システムに統合するに
は、具体的な統制プロセスの確立が不可欠です。 

1.	ガバナンス、戦略、リスク管理、指標および目標に
関する情報を部門横断的に収集および整理し、 
定義された基準に従って、これらの情報を準備およ
びレビューするための内部手順を確立する必要が
あります。

2.	取締役会が気候関連リスクと機会を定量的かつ 
定性的に評価し、その結果を中長期戦略や投資
判断に反映させる枠組みを構築する必要があり 
ます。

 
サプライチェーン全体を包括する統制の一環とし
て、スコープ3排出量を含む外部データの取得、検
証および管理の仕組みを確立し、データの透明性
と再現性を確保することが不可欠です。

内部統制システムの確立と運用



適切な内部統制のための重要ポイント

取締役会による監督の強化

気候関連課題を取締役会の継続
的な重要議題として位置付け、
戦略、リスク管理および移行計
画等の審議に十分な時間を確保
すること。議論は形式的な報告
にとどまらず、実質的かつ質の
高い内容であること。

気候戦略の統合

気候関連リスクと機会を事業戦
略および企業リスク管理（ERM）
に十分に統合し、長期的な企業
価値の維持および向上に資する
ものとして位置付けること。 

気候変動に関する専門性の強化

気候リスク管理における専門性
と継続性を確保するため、社長
・CEOに直接報告する専門チー
ムを設置し、その活動と分析結
果を取締役会に定期的に報告す
る体制を整えること。

ガバナンス・ルールの明確化

監査委員会やサステナビリティ
委員会などの専門委員会に対し、
それぞれの権限と専門性に見合っ
た役割を明確に割り当て、長期戦
略とリスク管理を効果的な意思
決定に結びつける枠組みを構築
すること。

移行計画の推進

2050年までのカーボン・ニュー
トラル達成を目指す長期移行計画
を策定し、2030年および2040年
の中間目標を明確に定義するとと
もに、進捗を年次でモニタリング
する仕組みを構築すること。定期
的な見直しは戦略の妥当性を確認
し、必要な調整を行う基盤となり
ます。 

規制についての認識の強化

国内外のサステナビリティ政策
や規制動向に関する最新知見を
継続的に学び、気候関連課題に
対する理解と監督能力を強化す
ること。これは内部統制の有効
性を維持および向上させるため
に不可欠です。 
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適切な内部統制の
ための重要ポイント
取締役は、内部統制のプロセスが会社全体で効
果的に機能するよう、右記のような措置を講じる
必要があります。

第3章　|　内部統制システム



開示管理規程を策定し、サステナビリティ
関連開示プロセス全体（収集、分析、承認
および開示）を文書化する。 

1

気候変動に起因する物理的リスクおよび
移行リスクを、部門横断的なリスク管理の
枠組み内で監督するためのリスク管理規程
を整備する。

2

取締役および従業員が法令遵守と透明性を
優先するための基準を設定する倫理および
行動規範を確立する。 

3

内部監査部門が独立した立場から評価を
行い、その結果を取締役会に報告する内部
監査および報告プロセスを確立する。

4

日常業務における適切な内部統制

33第3章　|　内部統制システム

日常業務における
適切な内部統制
取 締 役は、また、企 業の方 針を日常業 務に反映
させるため、右記の業務手順を策定すべきです。
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はじめに

取 締 役 会の気候リスク監 督 義 務は、投 資家のエンゲージメントに 
よっても強化されています。投 資家は、企業が気候に関する考慮事
項を事業戦略の中核に位置付けているかどうかを常に精査していま
す。

投資家のエンゲージメントでは、必要な気候目標を達成するという
目的において長 期的な株 主価 値を維持するための企業の競争力に 
関して、建設的な対話を行うことが重視されています。

現在の焦点は、開示を超えて、信頼性のある気候目標に沿った移 行
計画へと移っています。したがって、投 資先企業の取 締役会には、 
株 主と有意義な対 話を行い、気候リスクに関する投 資家の期 待に 
積極的に応える責任があります。

第4章　|　投資家の期待
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投資家の企業との対話に 
ついての概要

取 締 役会が 投 資家と有意義な対 話を行うことは、長 期的な
企業価値の保全という責務を果たし、投資家の期待に関する
適切な情報を収 集し、情報に基づいた意思決 定を示すため
に不可欠です。 

取 締 役の法的義務に沿ったものとして、また、日本のスチュ 
ワードシップ・コードに支えられて、投資家は、クライアントや 
受 益 者にとって必 要な野心的な気候目標を達 成するという 
文脈において、長期的な株主価値を維持するため、競争力に
ついて企業と対 話します。１　投 資先企業の取 締 役会には、 
株主と有意義な対話を行う責任があります。

第4章　|　投資家の期待

投資家エンゲージメントの意義
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投資家が期待を表すために用いる3つのツール

企業との対話

投資家は、投資先企業が優れた気候ガバナンスを
維持し、信頼性のある移行計画を策定および実施
するよう、定期的かつ一貫した対話を継続していま
す。

投資家は、Climate Action 100+ Net Zero Company 
Benchmark（ベンチマーク）などの評価ツールを
活用し、投資先企業の進捗状況を把握し、エンゲ
ージメントの優先順位を設定します。２ 気候ガバナ
ンスは評価指標の一つであり、取締役会の監督、
役員報酬、気候変動に関する取締役会の能力とい
った主要なトピックをカバーしています。 

最新のベンチマーク評価（2025年10月）では、37
社のアジア企業のうち86％（日本関連企業11社全
てを含む）が、気候リスクに関する取締役会の監督
体制を開示しています。気候関連の経営陣の報酬
KPIや取締役会の能力に関する透明性向上におい
て着実な進展を示す企業もあります。

投資家は、取締役会における気候変動に関する考
慮がなされることを確保するため、議決権行 使を
活用しています。AIGCCの調査によると、投資家の
34%が、経営陣提案と株主提案の両方を対象に、
気候変動に関する考慮事項を議決権行使ガイドラ
インに明示的に組み込んでいます。３

一部の投資家は、取締役の再選任投票において、 
気候 変 動は「最 低限の基 準」であると考えていま
す。特に、これらの投資家は、企業が過去の排出量
データを開示し、中間および長期の排出削減目標
を設 定することを期待しており、これは 取 締 役 会
が気候変動を監督し、事業戦略に組み込む能力の
必要性を強化するものです。

投資家はまた、気候戦略に関する期待を表明する
エンゲージメント手段として投票理由を活用してい
ます。例えば、気候 変動課題の管理に対する取 締
役会へのインセンティブ付与、経営陣が戦略的整
合性を向上させるための支援、取締役会の気候変
動対応能力に関する透明性強化などが挙げられま
す。

投資家はエンゲージメント活動をまとめたスチュワ
ードシップ報告書を公表しています。これらの報告
書の多くは、投資家が企業に求める気候変動対策
の期待を改めて強調しています。

AIGCCの調査によると、アジアの投資家の30%が
気候変動に関するケース・スタディを公表すること
で有意義なスチュワードシップ活動を伝えていま
す。ケース・スタディでは、エンゲージメントの目的、
行動および成果がスチュワードシップ報告書に詳細
に記載されます。４　投資家が企業ごとの気候 変 動
に対する進捗を強調する事例もあります。 

こうしたケース・スタディは、脱炭素化への移行に
おける優良な企業慣行を強化できる一方で、移行
の過程において生じるセクターや市場を横断する
ような課題を伝える役割も果たします。これにより
透明性が向上し、企業が移行に向けた努力を推進
していく上で直面するエコシステム障壁の解消に
向けた建設的な議論が促進されます。

委任状による投票 スチュワードシップ報告書1 2 3
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気候リスク管理に関する投資家のエンゲージメント領域

脱炭素化戦略
投資家は、企業が排出量の削減目標の達成に向けた時間軸を
明確に設定した対策を特定し、各手段の貢献度を定量化する
ことを期待しています。脱炭素化対策から既に生み出されてい
る収益や生産量に関する開示が改善されることで、投資家は
投資先企業の脱炭素化の進捗状況を評価することが可能にな
ります。

例えば、電気自動車戦略は、日本の自動車メーカーに対する投
資家のエンゲージメントにおいて優先的なテーマとして強調さ
れてきました。継続的な投資家と企業の対話を経て、最新のベ
ンチマーク評価では、Climate Action 100+に参加する日本の
自動車メーカー4 社すべてが、電気自動車（EV）およびハイブ 
リッド車に起因する現在の収益を開示しました。これは、気候
変動対策による収益を適切に計上するため、車両の電動化の
進捗状況に関する透明性確保に向けた第一歩です。５ 日産自動
車とトヨタ自動車はさらに、固体電池の開発の進捗状況を含む 
電 動車両の 研 究 開 発に関する将 来 的な時 間 軸を提 供してい 
ます。６

投資家は、取締役会が脱炭素化戦略を策定する際に、業界固
有の事情を踏まえつつ、科学に基づく脱 炭素化への道筋を組
み込むことを期待しています。こうした状況を受け、AIGCCは、
アジアの電力会社に対する投資家の期待を公表しています。７ 

これは、AIGCCのアジア電力会社エンゲージメント・プログラ
ムを通じて実施される対話において基本的な参照資料となり

投資家による企業との対話は、 
(1)脱炭素化戦略と資本配分に関する
透明性、および(2)企業の総合戦略に 
組み込まれた信頼できる移行計画に 
焦点を当て、クライアントと受益者の 
ための事業競争力の確保と長期的な 
株主価値の維持を図っています。

移行計画の詳細については、 
本書第6章をご参照ください。

ます。８　このAIGCCが公表した投資家の期待は、主に、信頼性
の高い移行計画の採用、地球規模の気候目標に沿った中間排
出削減目標の設定、進捗状況の透明性ある報告など、投資家
が電力会社に求める主要な行動と情報開示についての概要を
提示しています。

移行計画および脱炭素化計画に関する取締役会による開示の
詳細については、本書第6章をご参照ください。 

 
資本配分
企業がその野心的な取組みや目標および企業戦略全体におい
て一定の進捗を示している場合、投資家は通常、企業に対して
より詳細な質問を投げかけます。例えば、投資家は、(1) 化石
燃料などの排出削減対策が講じられていない炭素集約型資産
および製品への資本配分、および (2)再生可能エネルギーなど
の成熟技術や新興技術に関する研究開発を含む気候変動対策
への資本配分について、より高い透明性を企業に求めます。こ
れは、企業が表明した排出削減目標の達成に向けた戦略的整
合性と具体的な取組みを投資家が評価する上で、重要な指標
となります。
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気候ガバナンス
気候関連課題に対する取締役会の説明責任と脱炭素戦略の効
果的な実施を確保するため、投資家は、一般的に、取締役会の
監督体制や気候変動を担当する役職の設置を求めます。気候パ
フォーマンスと役員報酬を連動させることは重要なプラクティ
スとして期待が高まっており、これにより、経営陣が気候課題を
優先し長期事業戦略に組み込むインセンティブとなります。 

例えばENEOSは、投資家との活発な対話を経て、株式ベースの
報酬の10％を温室効果ガス排出削減目標と連動させる方針を
開示しました。９ 気候変動を事業戦略に統合する上で必要なス
キルを取締役会が有しているかを定期的に評価するというベス
トプラクティスを踏まえ、投資家は、特に、取締役会の気候変動
対応能力を評価するプロセスと評価結果の詳細を求めます。 

気候変動に伴う移行を監督するために必要な取締役の能力に
関する指針は、IGCCの「取締役会向け気候対応能力原則」に
概説されています。10

取締役会の気候ガバナンスにおけるベスト・プラクティスの詳
細は、本書第5章をご参照ください。 

気候政策への関与
投資家は、企業の政策的立場、直接的または業界団体を通じた
間接的な政策関与、およびこれらの活動がどのように規律され
ているかに関する開示を求めています。この情報により、投資家
は、総合的な気候ガバナンスの質とともに、企業の気候変動へ
の取組みが事業モデルの転換と整合しているかを評価すること
ができます。企業の公約と政策関与の間に不整合があると、そ
れは重大な法的リスクやレピュテーション・リスクとみなされま
す。 

取締役は、自らのロビー活動がパリ協定に沿っているかを評価
する枠組みとして、「責任ある気候ロビー活動に関するグローバ
ル基準」を活用できます。11

例えば、Climate Action 100+の投資家は、関連する財務リス
クを軽減する目的で、日本製鉄の気候移行戦略および気候政
策関与に関する透明 性について対 話を優 先しています。投 資
家の要求事項は、レター、定期的な会合および投資家を交え
た企業のラウンドテーブルでの詳細な議 論を通じて伝えられ
ます。 2024年6月の同社定時株主総会では、欧州の投資家と
オーストラリアの市民団体が共同提出した気候 政策関与の透
明性向上を求める株主提案が約27%の賛成票を得ました。継
続的なエンゲージメントの結果、日本製鉄は、業界団体に関す
る初のレビューを公表し、2025年に電気炉製鋼の拡大に向け
8,687億円の投資を発表しました。12

気候ガバナンスと気候政策に関するエンゲージメント
効果的な実施を確保するため、投資
家は、重 要な 促 進 要 因である気候
ガバナンスや、気候政策に関する企
業や業界団体とのエンゲージメント 
（気候関連ロビー活動と呼ばれるこ
ともあります）へとスチュワードシッ
プ活動を拡大しています。  
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はじめに

世界的に、企業の気候 変動対策を主導する取 締役会への期待が高
まっていますが、まだ多くの取締役会はその役割を十分に果たせて
いないように見受けられます。確固たるリーダーシップを発揮する代
わりに、これらの取締役会は経営陣や外部アドバイザーに「主導され
る」状態にあり、積極的に行動を起こすというよりも事後的な対応に
終始することも少なくありません。 

ある日本の大企業の非業務執行取締役は、最近の議論で、取締役会
レベルでのサステナビリティ委員会設置の決定を含む気候変動に関
する取締役会の議題がほぼ経営陣によって設定されたことを認める
とともに、取締役会は、気候変動に関する監督において自らが果たす
べき適切な役割を依然として模索しているところであると指摘しまし
た。 

本章では、海外の企業が、取締役会が気候変動に関連する責任を効
果的に遂行できるよう、中心となる3つの領域で強固なガバナンスを
構築している事例をお伝えします。 

なお、本章は、文献調査に加え、世界各地の取締役や経営幹部との
非公開の議論も踏まえて作成しています。 

第5章　|　気候ガバナンス：取締役会の監督体制と構成
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取締役会による気候変動対策
に対する監督は、世界的な 
トレンドとなっています。

気候変動対策が優先事項として位置付けられ、その重要
性が社内外に示されるよう、取締役会はその監督責任を
明確に担うべきです。 

世界経済フォーラムの「取締役会における効果的な気候
ガバナンスに関する指針原則」によれば、明確な権限付
与は、気候行動において取締役会が効果的なリーダーシ
ップを発揮する上で重要な要素であるとされています。1

世界的にみると、大企業の取 締役会に気候変動対策の
監督の権限を正式に付与する事例が増加しています。最
近のOECD調査によれば、「世界の株式時価総額の70％
を占める6,215社が、取締役会が気候関連課題を監督し
ていると回答した」とされています。2

気候変動対策の監督に関する正式な権限の確保

第5章　|　気候ガバナンス：取締役会の監督体制と構成

6,215 社

世界の株式時価総額の 

70%
の会社が、取締役会が 
気候関連課題を監督している 
と回答
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気候変動対策に関する取締役会の権限の具体性の程度

気候変動対策の監督についてのコア・カテゴリー

持続可能性と「将来への備え」 

左記2点に加え、取締役会は、経営陣に対し、低炭素
経済への適応とその下で企業の成長を図る包括的な
計画の策定を推進する責任を負います。その後、取締
役会は、主要な投資、ビジネスモデル分析、リスク管理
および企業文化との整合性に対する監督を行い、移行
計画を確実に成功させる必要があります（移行計画に
ついては本書第6章もご参照ください）。

気候関連活動への具体的な言及 

消費財大手のユニリーバでは、取締役会規程におい
て、取締役会が「ユニリーバ気候移行行動計画」の承
認または修正について専属的な責務を負うことを規定
しています。5

組織としてのパフォーマンス

取締役会はまた、短期的および長期的な価値創造のバ
ランスの取れた持続可能な業績を推進する責任を負い
ます。気候変動の文脈では、取締役会には、経営陣に対
し、気候関連リスクと機会を明確に説明するよう求め、
必要に応じてその内容を問い直し、取 締役の善管注意
義務や企業の目的と整合する気候変動対策に関する明
確なビジネスケースを策定することが求められます。

気候変動への明示的な焦点 

フィリピンの複合 企業アヤラ・コーポレーションは 、 
2050年までにネットゼロを達成するとの公約と同時に、
取締役会規程を改正し、取締役会に対して、「気候関連リ
スクと機会、その他のサステナビリティ関連課題の適切
な監視と管理を監督する」責任を明示的に課しました。4

規制遵守

取締役会は、企業が事業を展開する地域における規制
要件を満たすことを確保する上で重要な役割を担いま
す。これには、コンプライアンスに対する経営陣の説明
責任の追及や、気候変動開示情報の真実性および正確
性の確保が含まれます。取 締役の善管注意義務および
規制要件の詳細については、本書第2章および第6章を
ご参照ください。

幅広いサステナビリティへの焦点

カナダの保険会社サンライフでは、取締役会規程におい
て、取締役会は、「気候変動に対する企業としての取組み
について…上級の経営陣に課題を与え、助言し、指導を
行う」こと、また、「戦略的計画、事業計画、資本計画、投
資計画、サステナビリティ計画などを年次で承認および
監督する」ことを明記しています。3 

企業は、取締役会の権限の焦点をどこに置くべきかについて試行錯誤を行っています。ここでは、参考となる3社の実践例を紹介します。

取締役会が具体的にどのような活動を行うかは、企業や業界によって異なるものの、コンサルティング会社のウィルズ・タワーズ・
ワトソンは、気候変動対策の監督業務は取締役会の3つのカテゴリーに分類されると指摘しています。
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最高位のガバナンス機関 CLPの取締役会

経営陣の監督 サステナビリティ執行委員会

コーディネーター グループ・サステナビリティ部門

取締役会の監督 監査・リスク委員会 サステナビリティ委員会

サステナビリティ関連の
戦略、政策および目標の実施

グループのファンクション部
門および事業部門

グループ・サステナビリ
ティ・フォーラム

取締役会による監督を構成 
するうえでのカスタマイズ
​

取 締役会は、単独で、気候 変動関連の責任を全て
果たすことはできず、そのため、取締役会および経
営陣の両レベルで十分に整備された支援体制が必
要となります。

世界中で、取締役会は、サステナビリティ関連事項
を監督するために様々な体制を採用しています。特
に、各企業にとって最適な構成は、変化する要求や
要件に対応するため、時間とともに見直されていく
可能性が高いです。 

気候変動に関する責任を取締役会レベルでの各委
員会に配分する方法は様々です。ここでは、国際企
業がこうした体制をどのように構築したかについて
の事例を二つご紹介します。

事例１：CLPの総合的な気候ガバナンス構造6

 事例2：消費財企業ユニリーバは、気候変動に関する監督責任を3つの主要委員会に分配しました。7

取締役会および経営陣レベルでの支援体制の構築

第5章　|　気候ガバナンス：取締役会の監督体制と構成

企業責任委員会

取締役会は、企業が事業を展開する地域に 
おける規制要件を満たすことを確保する上で
重要な役割を担います。これには、コンプライ
アンスに対する経営陣の説明責任の追及や、
気候変動開示情報の真実性および正確性の
確保が含まれます。取締役の善管注意義務お
よび規制要件の詳細については、本書第2章
および第6章をご参照ください。

監査委員会

非財務情報の開示（CTAPの進捗報告を含む）
を監督し、気候関連開示に関する内部監査お
よび外部監査の範囲と結果も審査します。

報酬委員会

気候変動対策を含むサステナビリティ目標の
達成に向けた業績評価指標を設定します。
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取締役会レベルの専任 
サステナビリティ委員会

一方、気候 変 動 対 策の監 督を強 化するため、新たに 
サステナビリティ委員会を設置する取 締 役 会もあり 
ます。 

例えば、ある欧 州の 大 手 鉄 鋼メーカーは 、2 0 5 0 年 
カーボンニュートラルの公約を発表した後、取締役会
レベルの独立したサステナビリティ委員会を設置しま
した。

ある上 級幹部は、同社のネットゼロ公約が気候 変 動 
対 策の監督 体制を再 構築するとの決 定に寄与したと
述べ、新たな体制により「気候変動、ネットゼロ、その
他の環境問題に対するより集中した議論と長時間の 
審議が実現した」と指摘しました。 

同様に、ある東南アジアの銀行の最高サステナビリテ
ィ責任者は、取締役会レベルのサステナビリティ委員
会設 置により「より焦 点の絞られた議 論 が 可能にな
り、真に重要な課題について議論する時間が大幅に増
えた」と振り返っています。

ほとんどの国では、取 締 役 会レベルの専任サステナ
ビリティ委員会を設置している企業はごく一部です。8 

米国では、S&P500企業の17%が専任サステナビリテ
ィ委員会を設置しており、東南アジアでは、2023年の
マレーシア・シンガポール共同調査で、大企業の11%
が独立した取締役会レベルのサステナビリティ委員会
を設置していることが判明しました。9 一方、FTSE100
企業では、その51%がサステナビリティ委員会または
ESG委員会を設置しています。10

一方、日本では、ClientEarthの調査によると、2025年
8月22日時点のJPXプライム150指数構成企業のうち
23社が、取締役会レベルで自主的にサステナビリティ
委員会を設置していることが確認されました。11 日本
の上場 企業は、会社法に基づく法 定委員会の設置が
義務付けられる会社形態を選択できることを踏まえる

と、現行法下では、取締役会レベルでの任意のサステ
ナビリティ委員会が他の法定委員会に対してどのよう
な権限関係にあるのか、また、任意のサステナビリティ
委員会による決定が会社に対して拘束力を持つのかは
不透明です。このため、取締役会レベルのサステナビ
リティ委員会は（取締役会と同等の意思決定の役割を
担うのではなく）諮問的な役割を担うことを推奨しま
す。

ClientEar thの調査によると、サステナビリティ委員
会を設置している2025年8月22日時点のJPXプライム
150指数構成企業の23社のうち14社は、その委員会を
明示的にアドバイザー・諮問機関としています。

第5章　|　気候ガバナンス：取締役会の監督体制と構成

1. 取締役会レベルのサステナビリティ
委員会やその他の取締役会レベルの
委員会に監督機能を設置することで、
サステナビリティ課題が傍流の課題に
格下げされることなく、より深く総括的
に検討されることになります。

２．取締役会メンバーの専門知識の
蓄積は、スコープ3排出量の測定や
ネットゼロ移行計画など、複雑で技
術的なサステナビリティ課題の取り
組みに必要不可欠です。

３．気候変動対策計画は、技術の進歩、
政策方針の転換、事業環境の変化なら
びにその他の関連要因を定期的に反映
する必要があるため、独立したサステナ
ビリティ委員会による継続的な監督が効
果的です。

独立したサステナビリティ委員会の3つの利点  
もちろん効果的な構成は様々なものがありますが、複数の取締役会メンバーや経営陣と対話した結果、 
独立したサステナビリティ委員会には次の３つの利点があることがわかりました。
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「サイロ化」された気候変動
関連の監督の回避

シンガポール国立大学のマック・ユエン・ティン教 授
は、著書「誰がサステナビリティを監督する？」（2023
年）の中で、取締役会レベルのサステナビリティ委員
会が設置されている場合であっても、取締役会が「サ
ステナビリティを単一の取締役会レベルの委員会に『
サイロ化』して（孤立させて）委ねるのではなく、取締
役会および他の委員会の業務に完全に統合することを
確保すべきである」と助言しています。12 

実際、オーストラリア会 社 取 締 役 協会（ Aus tr al ian 
Institute of Company Directors）の最近の調査で
は、「気候変動関連の監督は単一のサステナビリティ
委員会に置かれることが多く、監査、リスク、報酬およ
び指名委員会との統合が不十分である」ことが判明し
ています。13

第5章　|　気候ガバナンス：取締役会の監督体制と構成

指名・ガバナンス委員会

取 締 役 会 が企業の気候 変
動対 策 戦 略や計画を効果
的に監督するのに十分なス
キルと経験を有しているこ
とを確保します。 

リスク委員会 

気候 関 連リスクと機 会を
評 価し 、リスクの 観 点 か
ら移 行計画を検 証すると
ともに 、気候 シナリオ 分
析とリスク・ホライズン・
スキャニングの実 施を監
督します。 

監査委員会

気候リスクの財務的影響
お よび 移 行 計 画 を 含 む 
主 要 な 気 候 関 連 開 示 事
項を審査します。

報酬委員会 

短期、中期および長期に
わたる気候行動目標の達
成に向けた進捗を確保す
るため、経営陣のインセ
ンティブ計画における気
候 関 連 の 指 標を設 定お
よび監視します。 

取締役会レベルの委員会による気候変動関連の監督

以下に示すように、取締役会レベルの異なる委員会が、重要な気候変動関連の監督の役割を担います。 
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気候リスク監督のための 
経営陣レベルの 
サポート体制

取締役会レベルの委員会に加え、取締役会には、経営
陣主導のサステナビリティ委員会やその他の専門機関
など経営陣レベルの支援体制も必要となります。 

例えば、前述した欧 州鉄 鋼メーカーの取 締 役 会レベ
ルのサステナビリティ委員会は、経営陣レベルの気候
変動委員会によってサポートされており、同委員会は、
「気候変動対策における自社の選択したリーダーシッ
プ・ポジションを維持するために必要な進捗」について
助言を提供しています。あるアジアの保険会社では、
経営陣レベルの気候変動・ネットゼロ運営委員会が、
同社のネットゼロ公約の達成状況を監督する役割を 
担っています。 

日本では、経営陣レベルのサステナビリティ委員会が
広く普及しており、日経平均株価225種構成銘柄およ
びTOPIX100構成銘柄のうち85%がこれを設置してい
ます。14 これらのサステナビリティ委員会の97%は社
長・CEOまたは他の経営幹部が議長を務め、3%は社
外取締役が議長を務めています。

第5章　|　気候ガバナンス：取締役会の監督体制と構成

「CFOは、財務戦略、リスクおよび
資本管理の専門知識を活用し、移
行計画が財務的に裏付けられ、運
営上実行可能であり、長期的な組
織価値と整合していることを保証
する役割を担います。CFOの関与に
より、投資家やステークホルダーか
らの信頼性が高まります。CFOは、
移行計画の確実な実行を支えてい
ます。」

ーAICD-ACSI、Governing for net zero、 
2025年7月

気候 変動対策における経営陣の責任は、最終的に社
長・CEOが負うものの、多くの企業では日常的なサス
テナビリティ関連活動を監督する最高サステナビリテ
ィ責任者（CSO）の役職を設置しています。2025年の
フォーブスによる世界1,100人の経営幹部を対象とし
た調査では、79％の企業がCSOを設置していることが
判明しました。15日本では日経平均株価225種および
TOPIX100構成企業のうち約30社がCSOまたは同等
の役職を任命しています。16 

さらに、CFOは、企業の気候目標達成においてますま
す重要な役 割を担っています。例えば、CFOは、「財
務戦略、リスクおよび資本管理の専門知識を活用し、
移行計画が財務的に裏付けられ、運営上実行可能で
あり、長期的な組織価値と整合していることを保証す
る」ことができます。17

最後に、多くの企業では、サステナビリティ・ガバナン
スは経営陣レベルから構築されています。例えば、ある
東南アジアの大手銀行は、2019年にグループ・サステ
ナビリティ部門を設置、2020年にグループ最高サステ
ナビリティ責任者を採用、2021年には取 締役会レベ
ルの専門委員会を設立しました。しかし、気候変動の
緊急性を考慮すれば、取締役会レベルと経営陣レベル
の体制は並行して構築されるべきであるといえます。
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取締役会の能力を 
高めるための企業の 
イニシアティブ

 
取 締 役 会 が気候 変 動 対 策の責任を効果 的に果たす 
能力は、取締役会メンバー構成員の能力に大きく依存
します。あるフランスの取締役会会長が指摘するよう
に、「取締役とその取締役会は、気候変動問題に精通
している場合に初めて効果を発揮し、知識を蓄積すれ
ば、より力強く、取締役会の場で提案を議論し、異議
を唱えることができる」のです。 

取 締役が気候問題の専門家である必要はありません
が、基 本的かつ組 織固有の気候 変動課題およびそれ
に関連するサステナビリティ課題、ならびにそれらが
企業活動に及ぼす影響を理解するための十分な知識
を有し、会社を前進させるために、経営陣や関係 者と
建設的に連携する必要があります。これは本書第2章
で論じた 取 締 役の 善管 注 意 義 務 の 観 点からも重 要 
です。

さらに、取 締 役 会は専門家の助言を活用できる一方
で、専門家の助言の質を評価することができる能力も
必要になります。 

ほとんどの取締役会には、スキルの向上が明確かつ緊
急に求められています。2023年にボストン・コンサルテ
ィング・グループが実施した約900名の取締役を対象
としたグローバル調査では、「サステナビリティ計画と
目標について経営陣に効果的に異議を唱え、その実行
を監督する」のに十分な知識があると回答したのは、
わずか29％でした。18 

この現状を踏まえ、気候変動に関する投資家グループ
（Investor Group on Climate Change）は、取締役
会に対し、単発の説明会ではなく、「シナリオ策定、規
制変更、投資家の期待、イノベーションおよび業界に
関連する移行能力」などのテーマについて、定期的な
研修を実施するよう要請しています。19

既存の能力ギャップを埋めるため、多くの企業では、
取締役会メンバー向けに社内外の研修を実施していま
す。気候 変動対 策に関する取 締役会での議論を充実

させるため、一部の企業では、企業のリーダーが「まず
は自分の目で確かめる」体験型の活動を企画すること
もあります。ある東南アジアの公共交通機関の会社で
は、電気自動車（EV）車両の導入の是非や方法に関す
る議論をより充実させるため、取締役会と経営陣は、
中国にあるEVメーカーを訪問し、稼働中のEV交通ネッ
トワークを視察しました。 

ある鉱業会社の取締役会が 
気候変動対応能力を強化した事例

あるグローバル鉱 業会社は、取 締 役会の評価業
務を経て、気候 変 動を重 点分 野に格上げしまし
た。 その後2年間にわたり、取締役会（本会議、
サステナビリティ委員会、2日間の特別戦略会議）
は、気候 変 動が企業戦略全 体に及ぼす長期的な
影 響を検 証し、脱 炭 素 化の道 筋を検 討し、環 境 
負荷を低減する新技術を探求しました。さらに、
専門知識を持つ専門家と面談し、個々の取締役の
視野を広げ、気候変動に関する「考え方を問い直
す」機会を設けました。 

気候変動に関する責務を遂行する取締役会の能力強化
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サステナビリティの 
専門家である 
取締役の採用

広 範な研 修を実 施しているにもかかわらず、取 締
役会の能力強化には、深い専門知識や経験を持つ
新たなメンバーの採用が必要であると最終的に判
断する取締役会もあるでしょう。 

前述した欧州の鉄鋼会社のある役員は、「サステナ
ビリティ専門家を取締役会に加えたことで、サステ
ナビリティ問題に関する議論の質が一段階向上し
た」と指摘しています。

取締役会の能力を強化することは、取締役の知見
を広げるだけでなく、取締役会が実験的な取組み
やトレードオフの判断、そして気候変動対策に伴う
極めて高い不確実性の中でも躊躇なく前進できる
環境づくりを意味します。 

ある欧州企業の取締役会会長は「気候アクション
プランの一部が未知であることを受け入れるのは、
取締役会と経営陣にとって大きな文化的転換だっ
た」と述べつつも、「今後必ずしも状況が楽になる

わけではない」と強調し、取締役会がそのような変
化に慣れるよう促しました。

本章で論じたような強固なガバナンス体制の構築に
より、日本企業の取締役会は、確かな判断力と力量
を兼ね備えた自社の気候変動対応を主導することが
できます。

第5章　|　気候ガバナンス：取締役会の監督体制と構成
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はじめに

本章では、日本企業が気候ガバナンスを日常業務に統合する方法につ
いて検討します。具体的には、日本および国際基準に沿った気候関連
開示ならびに長期的な価値創造のための戦略と移行計画について検
討します。 

気候関連開示の要件が国際的にも国内的にも強化される中、日本企
業の取締役は、これらの要件を適切に組み込み、具体的な説明を行
うことが求められています。移行計画を通じてサプライチェーン全体
を対象に含めることで、取締役は、投資家からの要請や関連する規制
へ対応し、企業のレジリエンスを強化することに貢献します。 

第6章　|　 気候関連課題：実践的な取組み
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気候関連開示

第6章　|　気候関連課題：実践的な取組み

日本における開示枠組み
 
1. 法定開示枠組み

2023年1月、金融庁は、企業内容等の開示に関する内閣府
令等を改正し、有価証券報告書等におけるサステナビリテ
ィ関連情報の開示を義務付けました。1 具体的には、以下の
4原則に沿った開示を求めています。

・ ガバナンス 
・ 戦略（シナリオ分析を含む）  
・ リスク管理 
・ 指標および目標

この4原則はTCFDによる提言（TCFD Pillar）に基づいてお
り、開示は主に重要性基準に基づいてなされます。上場企
業にはガバナンスとリスク管理に関する情報の開示も要求
され、戦略・指標/目標に関する情報は、投資家の意思決定
に重要と判断された場合に開示が必要となります。

上 記 の 4 原 則 は TC F Dによる提言を基 礎とするものです
が、2023年1月に導入された金融商品取引上の開示枠組み
は、TCFDを拘束力のある技術的な開示基準としてではな
く、開示項目を構成する枠組みとして活用し、開示の全体像
を示す原則ベースの義務を確立しています。

2. 技術的な開示基準​

2025年3月、サステナビリティ基準委員会（SSBJ）は、国
際的な枠組み（ISSBのIFRS S1およびS2）と整合するよ
う設計された、初の包括的なサステナビリティ開示基準（
「SSBJ基準」）を公表しました。これには、気候関連の
財務情報に特に焦点を当てた気候関連開示基準が含まれ
ています。​​

2026年2月現在、金融庁は、金融商品取引法に基づく有
価証券報告書におけるサステナビリティ開示にSSBJ基
準を適用することを決定しました（詳細は後述します）。2

3．ソフトロー開示：コーポレート・ 
　 ガバナンス・コード（CGC）

CGCは、特に東京証券取引所プライム市場上場企業に
対して、金融商品取引法上の開示ルールを補完するソフ
トローとして機能しています。2026年7月に改訂版コーポ
レートガバナンス・コード（CGC）が発効されました。今
回の改定は2021年以来もっとも大規模な改正となりま
す。3

改定内容には下記が含まれます。

•	 取締役会がサステナビリティを事業戦略およびリスク
管理に統合し、気候変動に伴うリスクや機会を監督す
ることが求められるため、サステナビリティに対するガ
バナンスが強化されます。サステナビリティは、企業価
値の中心と位置づけられます。

•	 今回の改訂ではSSBJおよびISSBが明示的に言及され
ており、これはCGCがTCFDの推奨段階を超え、開示
に関するグローバルな基準へと方向を定めたことを意
味します。​

•	 今回の改訂により、CGCとSSBJ基準の役割分担が明
確化され、CGCはサステナビリティのガバナンスと戦
略的監督を規定し、SSBJ基準は技術的な開示基準を
提供します。



IFRS S�
「一般要件」

IFRS S�
「気候関連開示」

コア・コンテンツ コア・コンテンツ

第2号
「気候関連開示基準」

コア・コンテンツ

第1号
「一般開示基準」

コア・コンテンツ

ISSB 基準 SSBJ 基準

サステナビリティ開示　ユニバーサル基準

サステナビリティ開示　テーマ別基準

サステナビリティ開示基準の適用
基本事項基本事項
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SSBJ基準の構成

SSBJ基準とISSB基準は構成が若干異な
りますが、同じ原則に基づいています。

SSBJは、ISSBのIFRS S1およびS2をそのまま導入する
のではなく、サステナビリティ開示要件を再分類し、以
下の枠組みに組み込みました（詳細は右図をご参照く
ださい）。4

SSBJのサステナビリティ開示ユニバーサル基準は、 
サステナビリティ開示基準の全 体 構造と基 本原則を 
定めています（IFRS S1「一般要件」と同様です）。

SSBJのサステナビリティ開示テーマ別基準は、第1号
「一般開示基準」および 第2号「気候関連開示基準」 
から構成されています（IFRS S2「気候関連開示」と 
同様です）。

なお、2026年3月、SSBJは温室効果ガス排出量開示
に関連する3つのサステナビリティ開示基準を改正し
ました。この3月の改正の趣旨は、2025年12月にISSB
が発表した温室効果ガス排出量開示に関するIFRS S2
の改正に対応させることです。この改正は、SSBJ基準
がISSB基準と機能的に整合していることを示していま
す。5

SSBJ、ニュース・リリース「日本における適用に向けた初のサステナビリティ開示基準を公表」（2025年3月5日）6 
（注：これらのサステナビリティ開示基準は2026年3月13日に改正されました）
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SSBJ基準の主な特徴
 
SSBJ基準の主な特徴は、(1)ISSB規格との国際的な整合
性および (2)詳細な開示要件です。 

1. 国際的な整合性

日本の気候関連開示制度の発展は、国際的な枠組みの影響を一部受けて
います。 

世界的に、顧客や関連するステークホルダーの需要が高まっていることを
受け、多くの資本市場で開示規制が制度的に強化されています。

主な例が、ISSBが2023年6月に公表した IFRS S1およびS2です。S1とS2
はTCFDの提言を統合し、資本市場におけるサステナビリティ開示のグロ
ーバルな基準を確立しています。

2. 詳細な開示要件

SSBJ基準では、企業は既存のサステナビリティ開示義務で既に求められて
いる「サステナビリティ・ガバナンス」や「リスク管理」の手順を開示するだ
けでは不十分です。より重要なのは、「サステナビリティ・ガバナンス」および 
「リスク管理」に適用される「戦略」と「指標」を開示し、説明することが求
められている点です。7

具体的な開示項目の例としては、以下のものが挙げられます。

•	 気候関連のリスクおよび機会の財務的影響（サステナビリティ開示テーマ
別基準第2号・気候関連開示基準の第14 項(3)および第21項ないし第27
項）

•	 温室効果ガス排出量データ（スコープ1、2および3）（同第47項ないし第
76項（特に第70項））

•	 気候関連の評価項目の役員報酬への組込み（同第84項）

 
SSBJ基準は、単なる開示の枠組みにとどまらず、取締役会が、気候関連の 
リスクおよび機会を適切に企業の財務諸表に反映するために拠り所とすべき
ソフトローでもあります。

以下では、これらの規定について詳細に説明します。 
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気候関連リスクおよび機会を
財務諸表に反映させること

SSBJ基準の「戦略」に関する開示項目には、気候
リスクおよび機会を企業の財務諸表と直接結びつ
けるSSBJ基準の中で最も重要な規定が含まれてい
ます（第14項(3)および第21項ないし第27項）。

企業は、「企業の見通しに影響を与えると合理的に見
込み得る気候関連のリスクおよび機会の財務的影響」
を開示する必要があります（第14項(3)）。

企 業は、企 業の財政 状 態、財務業 績およびキャッシ
ュ・フローに与えると予想される影響を含め、気候関連
のリスクおよび機会が現在および予想される財務的影
響に関する定量的および定性的情報を開示しなけれ
ばなりません（第21項から第27項）。8

第25項ないし第27項では定量的情報の開示について
一定の免除が設けられているものの、第27項(3)では、
免除対象となる企業であっても「開示の必要はないと
判断した気候関連リスクまたは機会とその他の気候関
連のリスクまたは機会との複合的な財務的影響に関す
る定量的情報」を開示しなければならないと規定して
います。9

したがって、これらの規定は、事実上、気候関連リスク
を定量化しており、これは日本で採用されている他の
既存の開示枠組みの中では前例のないものといえま
す。また、会計開示枠組みとしてのIFRS/ISSBの趣旨に
も合致しています。
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この要件は、開示を行う企業のバリューチェーンに波
及 効果をもたらす可能性があります。例えば、上流の
石油・ガス企業が、中流および下流のパートナーから
直接的、一次的、適時かつ検 証済みのスコープ3排出
量データを要求する必要がある場合、そのプロセスは
中流および下流の企業にも同様の慣行に従うことを強
いることになります。これにより、スコープ3排出量デ
ータを扱う際、バリューチェーンに関わるすべての企業
に対して、事実上、内部的なパフォーマンス管理上の
義務が生じることになります。

経営陣の報酬を企業の 
気候関連の業績と 
連動させるという期待

 
本規定は、気候関連の評価項目が役員報酬に組み込
まれている場合、気候関連の評価項目を役員報酬に組
み込む方法、および報告期間中に認識された役員報酬
のうち気候関連の評価項目と結びついている部分の割
合を開示しなければなりません（第87項）。11　

過去5年間にわたり、気候変動に関わるアクティビスト
たちは、株主提案を通じて「気候連動型報酬」を求め
てきました。第84項は、気候関連の評価項目が役員報
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第三者から入手したデータ 
よりも、自社が収集した 
直接的かつ一次的な、 
最もタイムリーで検証済みの 
排出データを優先させること

企業は、温室効果ガス排出量（スコープ1、2および
3）という定量的な指標を開示しなければなりませ
ん（第47項から第76項）。

これらの規定は、実務上、経営や産業の行動様式に変
化をもたらす可能性があります。  

特 に、企 業 は 、スコープ 3 排 出 量 の 開 示において、 
推定値、二次データ、適時ではないデータ、未検証の
データよりも、直接的、一次的、適時かつ検証済みの
データを優 先して適 用しなければなりません（第 70
項）。10　これは、企業が自社の事業、バリューチェーン
および温室効果ガス排出量に関して、自ら直接収集し
たデータを優先しなければならないことを意味し、単
に第三者から入手したデータに依拠することはできま
せん。

酬に組み込まれていない企業には適用されないもの
の、「気候関連の評価項目が組み込まれた役員報酬」
の要件がSSBJ基準に明記されているという事実は、そ
のような開示が期待されていることを示しています。

これにより、SSBJ基準はソフトローとしての性格をさ
らに強め、取締役会は同基準に準拠したベストプラク
ティスを確保すべきことになります。



2025年3月 2026年3月期 2027年3月期 2028年3月期 2029年3月期 2030年3月期 ...

SSBJ基準
最終化

SSBJ基準
適用開始

保証制度
導入※

適用義務 保証義務化

二段階開示可 同時開示

二段階開示可 同時開示

適用義務化に
向けて検討

※保証水準は限定的保証、保証範囲は当初2年間は
Scope�・�、ガバナンス及びリスク管理

時価総額
3兆円以上
(68社 / 54.1%)

時価総額
1兆円以上
(171社 / 72.5%)

時価総額
5,000億円以上
(284社 / 80.8%)

他のプライム
企業

任意適用開始
（好事例やプリンシ
プルを通じて促進）

適用義務 保証義務化

適用義務 保証義務化

二段階開示可 同時開示

プ
ラ
イ
ム
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SSBJ基準の導入

対象となる企業は？ 

SSBJ基準は、主に東京証券取引所プライム
市場の上場企業を念頭に設計されました。

予定されていた全ての対象企業に対する法
改 正は行われていませんが、2026年2月に
施行された企業内容等の開示に関する内閣
府令の改正により、次の2つの基準にあては
まる企業にSSBJ基準が適用されることにな
りました。12

平均時価総額3兆円以上の東京証券取引所
プライム市場上場企業に対しては、2027年3
月31日以後に終了する事業年度に係る有価
証券報告書等から、SSBJ基準が適用されま
す。

平均時 価 総 額1兆円以 上かつ3兆円未満の
東京証券取引所プライム市場上場企業に対
しては、2028年3月31日以後に終了する事
業年度に係る有価証券報告書等から、SSBJ
開示基準が適用されます。

まだ法律として施行されていませんが、平均
時価総額5000億円以上かつ1兆円未満の東
京証券取引所プライム市場上場企業に対し
ては、2029年3月31日以後に終了する事業
年度に係る有価証券報告書等からSSBJ開
示基準が適用されることが予定されています
（詳細は、下記の段階的導入スケジュールを
ご参照ください）。

段階的導入スケジュール（金融庁『サステナビリティ開示・補償に関するロードマップ』（2025年7月17日）。13
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移行計画とは何か？ 
 
移行計画は、企業が価値創造と脱炭素化の両方を達
成する方法を示すロードマップとして機能し、投資家
や金融機関の意思決定に有用な情報を提供します。 

TCFDコンソーシアムの移行計画ガイドブックでは、移
行計画を「低炭素／脱炭素社会への移行と価値創造
をいかに両立させるかを明示的に示す、意思決定に有
用な情報」と定義しています。14

移行計画は、気候関連リスク（物理的リスクと移行リス
ク）の管理を含んでいます（気候関連リスクの詳細につ
いては、本書第1章をご参照ください）。 

移行計画の重要性

移行計画は、規制や投資家からの要求への対応ツ
ールであるだけでなく、企業価値の向上にも寄与
します。

•	 炭素価格制度の導入や規制強化に伴う事業リス
クを事前に組み込むことができま

•	 場合によっては、脱炭素化技術や新市場におけ
る投資機会の特定を可能にします。

科学的根拠に基づく移行計画は、トランジショ
ン・ファイナンスやグリーン・トランジション・ボ
ンドなどの資金調達を容 易にします。また、金
融機関や投資家からの精査に耐える助けとなり
ます。

ビジネスパートナーや消費者からの気候関連要
求が高まる中、移行計画を通じてサプライチェ
ーン全体を巻き込むことは、企業のレジリエン
ス強化に寄与します。 

長期的な価値創造のための移行計画の策定と実施
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移行計画策定のための4段階プロセス

移行計画は中期経営計画や事業戦略
と整合させなければなりません。財
務部門、事業部門、サステナビリティ
部門が連携し、経営トップを中心とし
た企業内部の枠組みを構築すること
が重要です。

金 融 庁・経 済 産 業 省・環 境 省 が 発
行した「クライメート・トランジショ
ン・ファイナンスに関する基 本 指 針
（202 5年版）」でも、移 行戦略は中
期経営計画などの文書と連動させる
のが望ましいとされています。15

外部ガイダンスの活用

TCFDコンソーシアム、ISSB、経済産
業省および英国移行計画タスクフォ
ース（TPT）などの団体によるガイダ
ンスは、移行計画の構成要素や開示
方法を体系化した有用な参考資料を
提供します。 

ただし、こうした外部ガイドラインに
単に従うだけでは不十 分です。企業
は、自社の事業特性、リスク・プロフ
ァイル、ビジネスモデルに基づき、独
自の分析を行う必要があります。 

取締役会の役割の理解と 
監督の実施

内部プロセスの確立と 
取締役会の関与1 2 3 4

取締役会は、気候関連リスクと機会
の特定、ステークホルダーとのエン
ゲージメントの状況、移行計画の一
貫性と実現可能性について監督する
責任を負います。 

本 書 第3 章で論じたように、日本の
大会社等の取締役は内部統制システ
ムの構築義務を負っており、専門家
の意見を得たり、デューデリジェンス
を実施しなかった場合、善管注意義
務違反の責任を問われる可能性があ
ります。

移行計画の策定時には、投資家、取引
先、従業員および地域社会などの主要
なステークホルダーの期待を理解し、
計画に反映させる必要があります。

企業は、移行計画を透明性をもって策
定し、進捗状況や見直しの詳細を適時
に公表すべきです。これにより企業の
信頼性が向上し、取引コストの削減に
つながります。

ステークホルダーとの 
エンゲージメントと 
開示の理解



評価と再評価

取締役会は、気候関連リスクの状況、
機会の評価、排出量の測定について

理解しなければなりません。外部環境
と計画の前提条件を定期的に見直し

ながら、組織横断的な責任体制を
確保すべきです。 

戦略的な目標の設定 

取締役会は、意思決
定の基盤となる前提
条件とシナリオを検
証し、2030年の中間
目標および2050年の
長期目標の実現可能
性を評価しなければ

なりません。 
移行計画の策定

取締役会は、業務上の変更、資本
支出計画、政策対応およびサプ

ライチェーン調整を詳細に記した
具体的な実行計画を策定し、確認

しなければなりません。 

実行と再実行

取締役会は、進捗を
定期的に監視し、外部
からのフィードバックや
環境の変化に基づいて
計画の更新を指示しな

ければなりません。 

移行計画
の策定

サイクル*
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移行計画の 
策定サイクル16

 
移 行計画は策 定をもって完了するものではありませ
ん。実行とモニタリングを通じた継続的な改善が不可
欠です。

このサイクル全体を通じて、取締役会は、移行計画が
企業の総合的な戦 略、リスク管 理および財務 計画に
統合されていることを確認し、必要に応じて経営戦略
を調整する必要があります。

*このサイクルは英国移行計画タスクフォースが提示したも
ので、企業が計画を大幅に更新する際の参考となります。
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1.	 経営戦略とリスク管理への内在化 
気候変動関連の問題が、財務・オペレーショナルリスク管理を含む
戦略計画やリスク管理の監督に十分に組み込まれるようにし、取締
役会が短期、中期および長期の会社にとっての関連リスクと機会を
理解するようにする。

2.	 取締役会のガバナンス・戦略・監督への統合  
気候変動に関連するリスクと機会が、取締役会のガバナンス、戦略、
監督責任に統合され、適時に検討され、重点的に扱われていること
を確認するとともに、取締役会において気候関連の問題に十分な時
間が配分されるようにする。

3.	 気候変動リスクの管理責任の明確化 
気候リスクの識別、管理および評価に関する責任を、CEOおよび取締
役会に直属する、明確に特定された経営陣に負わせ、取締役会がそ
の経営陣を効果的に監督できるようにする。

取締役は、気候関連課題への対応に関して善管注意義務違反に問われないないよう、細心の注
意を払う必要があります（詳細は第2章をご参照ください）。以下は、気候リスク管理・監督にお
ける取締役のベストプラクティスの例です。

Commonwealth Climate and Law Institute、「日本における気候変動に関する取締役の義務 」(2025年3月)より抜粋）1

4.	 長期的な移行計画の策定・実施・監視 
ベストプラクティスに従い、2050年までの気候移行ロードマップ、計
画、または戦略を策定し、継続的に強化するためのプロセスを取締
役会の議題とし、透明性のあるネットゼロまたは削減目標、2030年
と2040年までの明確な中間目標、現行の複数年戦略計画内の目標
を設定する。目標達成の進捗を毎年取締役会に報告する規程を設け
る。すでに移行計画を策定している企業については、取締役会は、 
戦略およびリスク管理システムが中間および長期の目標を達成する
上で効果的であることを確認する。

5.	 規制に準拠した気候変動情報の開示 
気候変動に関連する重大な問題が法律や規制の要求事項に従って
開示されていることを確認し、必要に応じて専門家のアドバイザーに
相談する。

6.	 取締役会レベルの委員会への適切な委任 
会社の長期戦略を構造化された意思決定プロセスに変換するタス
クを、取締役会の適切な委員会に、その職務権限に関連する各側面
について、委任する。

7.	 継続的な研修の実施の必要性 
取締役会が、気候変動、サステナビリティ、生物多様性、その他進展
するリスクや機会に関する規制や政策の最新動向を把握するための
情報および教育を受けていることを確認する。

気候リスク管理・監督のためのベストプラクティス
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実践的な質問集

1.1. 気候リスクとその影響を十分に理解しているか？

取 締 役 会は、日本およびその他の重要市場において、会社が直面 
する気候変動の物理的リスクおよび移行リスクならびにその機会に
ついて、また、これらのリスクおよび機会が会社の戦略、財務状況、
製品、事業 運営、評 判、法的責 任その他の事業 上の重要な側面に 
及ぼす潜在的影響について、十分な理解を有しているか？

1.2. 気候関連機会の厳格な評価を確保しているか？

気候関連ビジネス機会に関して、取 締役会は、経営陣がカーボン・ 
ロックイン、トランジション・ウォッシュその他の悪影響のリスクを 
考慮した徹底的かつ厳格な評価を実施する機会を確保しているか？

1.3. 規制動向を体系的に監視しているか？

取締役会は、気候関連政策や法規制動向、特に企業セクターの対応
義務を強化および拡大する内容について、定期的に情報を得るプロ
セスを確立しているか？

2.1. 気候変動の文脈における取締役の法的義務を十分に理解してい
るか？

取 締役会は、日本の法律で定められた、また裁判所によって解釈され
た取締役の善管注意義務および経営判断の原則について、気候変動の 
文脈における適用を含め、包括的な理解を有しているか？

2.2. 法的リスクの管理にベストプラクティスを適用しているか？

取締役会は、気候変動の文脈において、取締役の善管注意義務違反と
なるリスクを軽減するためのベストプラクティスに従っているか？

第1章： 気候リスクと機会の理解 

以下は、取締役会が気候問題と積極的に取り組み、リーダーシップを発揮するために 
有意義な質問集をまとめたものです。

第2章：取締役の法的義務
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4.1. 進化する投資家の期待について常に情報を得ているか？

取 締 役会は、主要 株主や株主グループが気候 変 動に関連して抱く
期待の変 化、投資先企業の気候 変動関連パフォーマンスを評価す
るために彼らが用いるツールや枠組み、および企業の気候変動関連 
パフォーマンスに対する見解を伝達する手段について、常に最新の
情報を把握しているか？

4.2. 株主との対話を行うための適切なプロセスを確保しているか？

取締役会は、株主との会合に取締役会および経営陣レベルの適切な
担当者を派遣すること、株主へ適時に対応するために十分なリソース
を割り当てることなど、主要株主や株主グループとの有意義な対話を
行うための体系的なプログラムを維持しているか？

第4章：投資家の期待

3.1 内部統制システムは十分に強固か？

取 締 役 会は 、財 務 報告、情 報 開 示、リスク管 理および法 令 遵守を 
含む全ての企業活動において適切な業務執行を確保するための内部
統制システムを確立しているか？内部統制システムは気候ガバナンス
を統合しているか、特に取締役会が気候関連リスクと機会を定量的
かつ定性的に評価できる枠組みを構築できているか？

第3章：内部統制システム

実践的な質問集
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6.1 信頼性のある移行計画を監督しているか？

取締役会は、最新の科学に基づき、規制要件を満たし、確立された
ガイドラインに沿い、かつ会社の中期経営計画などの文書と連動し
た、野心的かつ包括的な移行計画の策定と実施を積極的に監督して
いるか？

6.2 サステナビリティ開示について十分にきめ細やかな監督を行っ
ているか？

取締役会は、企業の気候関連開示が日本及び国際基準に沿っている
ことを確認しているか？特に、ガバナンス開示の質、重要性評価の適
切性、シナリオ分析の妥当性、サステナビリティデータの質および内
部統制の適切性を確保する仕組みを整備しているか？

第6章：気候関連課題に対する取締役会の実践的対応

5.1. 取締役会には正式かつ明確な権限があるか？

取締役会は、気候変動対策の重要性を社内外に示す正式な権限を有
しているか？その権限は、取締役会の重点分野を明確に示している
か？

5.2. 適切に取締役会を支援する組織を構築しているか？

取締役会は、気候行動に関する責任を効率的かつ効果的に果たすた
めに、取締役会レベルおよび経営陣レベルで適切な支援体制を有し
ているか？これらの組織間の責任分担は明確かつ一貫しているか？

5.3. 取締役向けの研修機会はどのようなものか？

取締役会は、気候変動対策に関する責任を効果的に遂行するための
能力を取締役に身につけさせるための包括的な研修プログラムを確
立しているか？そのプログラムには、講義を受けるなどの「教室型」
学習に加え、「体験型」活動が含まれているか？現時点で足りていな
い能力を補うため、取締役会や取締役会レベルの委員会にサステナ
ビリティの専門家を任命すべきか否かを取締役会は評価したか？

第5章：効果的な気候ガバナンスのための取締役会の構造と構成

実践的な質問集
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