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１．ファイナンスド・エミッションとは 

 ファイナンスド・エミッションは、金融機関における投融資に伴う温室効果ガス（ＧＨＧ）排出

量のことである。2050 年カーボンニュートラル実現に向けて、国内外においてトランジション・フ

ァイナンス1が普及し始める中、その推進のために、多排出産業の脱炭素化に対する資金供給は重要

であるとの考えの下、ファイナンスド・エミッションは注目を集めている。 

 ファイナンスド・エミッションの算定方法には、温室効果ガス排出量の国際的な算定基準である

「ＧＨＧプロトコル」と、金融機関の投資・融資先の温室効果ガスを算定・開示することを目的と

したイニシアティブであるＰＣＡＦ（Partnership for Carbon Accounting Financials）が定めた

「ＰＣＡＦスタンダード」の２つがある（図表１）。このうち、「ＰＣＡＦスタンダード」は、グラ

スゴー金融同盟2（ＧＦＡＮＺ：The Glasgow Financial Alliance for Net Zero）の加盟金融機関

の多くが活用し、ＴＣＦＤ（気候関連財務情報開示タスクフォース）においても推奨されているこ

とから、主流になっている。「ＰＣＡＦスタンダード」による算定方法は、投融資先の資金調達総額

に占める自社の投融資額の割合（アトリビューション・ファクター）に投融資先の温室効果ガス排

出量を掛け合わせる。なお、投融資先が温室効果ガス排出量データを開示していない場合、投融資

先のセクター平均値である売上あたりの排出量を活用し、これに売上規模等を乗じることで推計を

する（環境省（2020）p.９）。 

                         
1 脱炭素社会の実現に向けて長期的な戦略に則り、着実な GHG 削減の取組を行う企業に対し、その取組を支援す
ることを目的とした新しいファイナンス手法。詳細は、経済産業省ホームページ（https://www.meti.go.jp/ 
policy/energy_environment/global_warming/transition_finance.html）を参照。 
2 2050 年までに温暖化ガス排出量の実質ゼロを目指す金融機関の有志連合（https://www.gfanzero.com/）。 
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 ファイナンスド・エミッションは、金融機関における投融資に伴う温室効果ガス（ＧＨＧ）排出

量のことである。2050 年カーボンニュートラル実現に向けて、国内外においてトランジション・

ファイナンス（脱炭素化を実現する移行（トランジション）に資する企業の取組みへの資金供給）

が普及し始める中、その推進のために、多排出産業の脱炭素化に対する資金供給は重要であると

の考えの下、ファイナンスド・エミッションは注目を集めている。 

 金融機関には、トランジション・ファイナンスを通じて、多排出産業の脱炭素化に向けた支援が

期待される一方、トランジション・ファイナンスに積極的な金融機関ほど、ファイナンスド・エ

ミッションが多い金融機関とみなされてしまう矛盾が存在する。こうした中、国内外において、

トランジション・ファイナンスとファイナンスド・エミッションを巡る議論が活発となっている。 

 経済産業省は、今後の検討の方向性において、官民連携で国際的な発信と議論へ積極的に関与し

ていく姿勢を示している。今後、官民連携により、国際的な民間イニシアティブ等の議論でリー

ダーシップを取っていくことが期待されよう。 
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（図表１）ファイナンスド・エミッションの算定方法 

 

（出所）経済産業省（2022 年 12 月）「産業のＧＸに向けた資金供給の在り方に関する研究会におけるこれま

での議論」 

２．国内外におけるファイナンスド・エミッションへの関心の高まり 

 金融機関には、トランジション・ファイナンスを通じて、多排出産業の脱炭素化に向けた支援が

期待される一方、トランジション・ファイナンスに積極的な金融機関ほど、ファイナンスド・エミ

ッションが多い金融機関とみなされてしまう矛盾が存在している。 

 こうした中、2022 年６月に、ＧＦＡＮＺは、「金融機関のネットゼロに向けた移行計画に関する

提言とガイダンス（以下、「ネットゼロ・ガイダンス」という。）」を公表した（図表２左）。本ガイ

ダンスは、金融機関に対して、ファイナンスド・エミッションを削減するだけでなく、投融資先の

温室効果ガス排出量削減に向けた取組みに対して資金供給も行うべきであると指摘している。また、

同年10月には、銀行セクターの脱炭素イニシアティブであるＮＺＢＡ3（Net-Zero Banking Alliance）

が、「トランジション・ファイナンスに関するガイダンス」を策定し（図表２右）、トランジション・

ファイナンスの課題として、ファイナンスド・エミッションが存在することを指摘している。 

 こうした国際的な動きの中で、国内では、（一社）全国銀行協会が、2021 年 12 月に策定した「カ

ーボンニュートラルの実現に向けた全銀協イニシアティブ4」の中で、「多排出業種の移行支援は銀

行のＳｃｏｐｅ３（financed emission）を一時的に増加させる可能性」（【重点取組分野３】サステ

ナブル・ファイナンスの裾野拡大）があるという論点を明記している。また、金融庁 総合政策局 

総合政策課、経済産業省 産業技術環境局 環境経済室、環境省 大臣官房 環境経済課は連名で、2022

年 12 月、「トランジション・ファイナンス環境整備検討会」の下に「ファイナンスド・エミッショ

ンに関するサブワーキング」を設置し、ネットゼロに向けたトランジションに対する投融資を積極

的に評価するための枠組みに関して検討することを公表した。 

 このように、国内外において、トランジション・ファイナンスとファイナンスド・エミッション

                         
3 2050 年までの投融資ポートフォリオにおける温室効果ガス（以下 GHG）排出量ネットゼロを目指す民間金融機関
のアライアンスであり、2021 年４月に、国連環境計画金融イニシアティブ（UNEP-FI）が主催し、世界 43 の銀行で発
足した。わが国からは、2021 年６月に、国内初で、（株）三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループが加盟している。 
4 全銀協ホームページ（https://www.zenginkyo.or.jp/news/2021/n121601/）を参照。 
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を巡る議論が活発となっている。 

（図表２）海外におけるファイナンスド・エミッションを巡る主な議論 

 

（出所）経済産業省（2022 年 12 月）「産業のＧＸに向けた資金供給の在り方に関する研究会におけるこれま

での議論」 

３．トランジション・ファイナンス普及に向けて 

 ＧＦＡＮＺは、「ネットゼロ・ガイダンス」と同時に、「多排出資産の計画的な除去」という文書

も公表している。本文書では、金融機関による多排出産業への資金撤退は、必ずしも企業の排出削

減にはつながらない可能性があるため、ファイナンスド・エミッションのほか、実際の排出削減に

資するファイナンスにも取り組むべきとしている（金融庁（2022））。また、高田（2022）も、「金融

機関がポートフォリオに含まれる排出量を減らす手っ取り早い方法は、多排出の企業から投融資を

引き上げてしまうことです。しかしそれでは金融機関のバランスシートが綺麗になるだけで、本質

的な解決にはなりません。理想は、多排出の企業に対して金融機関が協働する形で排出量の縮減を

促していくこと。ＧＦＡＮＺではこうした考え方も共有されています。」と明言している。 

（図表３）今後の検討の方向性 

 

（出所）経済産業省（2022 年 12 月）「産業のＧＸに向けた資金供給の在り方に関する研究会におけるこれま

での議論」 
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 経済産業省（2022）は、今後の検討の方向性として、図表３を示している。また、（株）三菱ＵＦ

Ｊフィナンシャル・グループは、2021 年８月、ＮＺＢＡにおけるステアリンググループ（12行）の

メンバーに選出され、ＰＣＡＦにも加盟している5。今後、官民連携により、国際的な民間イニシア

ティブ等の議論でリーダーシップを取っていくことが期待されよう。 
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5 （株）三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループホームページ（https://www.mufg.jp/dam/pressrelease/2021/pdf/ 
news-20210813-001_ja.pdf）を参照。 


