
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

クライメート・トランジションの課題は「1.5℃目標」
に集約されている。この数字の背後には膨大かつ明白
な科学的証拠があり、私たちが目を背けてはならない
目標であることを示している。 

1.5Cを達成するためには、社会はトランジション（移
行）しなければならない。移行は技術的・産業的・経
済的機会を生み出すが、最も注目すべきなのは政治的
機会である。気候変動を解決するための課題は、実体
経済と金融経済をグリーンな未来に導く政治的機会を
提供している。  

グリーントランジションは、経済発展、エネルギー主
権、および雇用創出をもたらす。  

投資家は 2007年から移行を支持するようになっており、
グリーンボンド市場の急拡大に見られるように、投資
意欲も高まっている。世界の政策立案者は、開発計画
と投資をグリーン化することによってこの機運を生か
し、民間資本をインフラや開発資金調達のために活用
することができる。 

図 1：GSS＋債券の年間発行額 

迅速な気候変動対策を行わない国では、資本コストが
上昇し、成長が阻害される。 

緩やかな移行は、迅速な移行よりもコストがかかる。
最新の研究によると、迅速な移行は経済的に有益であ
る。なぜなら、迅速な移行の場合、気候変動の損害の
回避コストや他の気候政策のコベネフィットを考慮す
るまでもなく、再生可能エネルギー技術のコストが化
石燃料よりも低いためである1。物理的な気候リスクへ
の暴露は脆弱な国の資本コストを押し上げ、脆弱な 20
カ国（V20）では、追加利率による過去 10 年間のコス
トが 620億米ドルに上った2。GDPに占める化石燃料輸
出の割合が最も高い 20カ国 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

では移行リスクが現実になっている。これらの国では

2015年から 2020年にかけて信用格付け中央値が 1.6

ノッチ下がり、うち 2カ国はデフォルトに陥った3。 

政策立案者は、円滑で迅速な移行を確保し、開発の優
先順位を守ることができる。 

1.5℃目標の達成は容易ではないが、気候変動を抑制す

るには野心を保ち続けることが極めて重要である。あ

らゆる意思決定分野にさまざまな手段があり、投資を

移行に割り当てることは可能である。多様な選択肢が

あることを認識していれば、政策の野心を高めること

ができる。 

資本を割り当てて持続可能な開発ニーズを満たし、気

候変動の緩和やレジリエンスを実現するために実施で

きる政策は数多くあり、以下の 3 つの要素が政策の柱

に位置付けられている：  

1. スピード：すべての意思決定者による迅速な行動

の確保。 

2. 誘導：経済全体の移行への誘導。 

3. 簡素化：サステナブル投資の明確化・合理化。 

1. スピード：迅速な行動の確保 

迅速で円滑な移行は、気候変動の緩和やレジリエンス

強化のための対策の実現と、経済発展との両立を可能

にする。また、迅速で円滑な移行によって安定性が高

まり、有権者の支持が得られ、投資が推進されるため、

成長も促進される。 

政策 1：開発戦略を気候目標に整合させ、サステナ
ブルファイナンスの流れを経済発展に活用する。こ
れらの政策の出発点は、確固とした国別・セクター
別カーボンバジェットを設定し、1.5°C 目標の世界の
カーボンバジェットと整合させることである。それ
によって移行のスピードと規模に関する確実性がも
たらされ、意思決定者に対し、新たなネットゼロ経
済における先行者利益を獲得するよう奨励する。 
政策 3：協調的なサステナブルファイナンスのロー
ドマップは、すべての政府機関、中央銀行、規制当
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局との間の連携を構築し、投資家に対して政策導入
に関する確実性を提供する。 
政策 78：世界的協力と協調的行動は、行動のスピー
ドを上げ、国境を越えた投資を促進するカギとなる。 

2. 移行を実現するために経済を誘導する。 

投資判断はリスク・リターン評価に基づいて行われる。

気候関連のリスクと機会を適切に投資判断に統合すれ

ば、従来の投資モデルを転換させて、気候目標を実現

し、安定したレジリエントなリターンを確保できる。

高リスクで炭素集約的な投資からグリーンでサステナ

ブルな投資へと誘導する政策は、経済を気候関連リス

クから守り、グリーン開発の機会を切り開く。  

資本の再分配のためには視点の転換が不可欠である。

高排出事業への投資リスクが認識されれば、それらの

投資を急速に減少させて、サステナブル投資への転換

を図ることができる。1.5°C 目標を達成するには、IEA

のネットゼロ・ロードマップにて強調されているよう

に、化石燃料の拡大を直ちに止めて、多くの既存の発

電所を早期に廃止しなければならない4。 

移行のリスクと機会を投資判断に取り入れる。 

気候リスクが明らかになれば、グリーン投資の機会を
明確にすることができる。これらの政策は、政府や中
央銀行のポートフォリオを気候関連リスクから守るこ
とにもなる。 

政策 94：英国のサステナビリティ情報開示5のように、
投資家や企業に移行計画の公表を義務付ける。この
措置は迅速な行動を促し、政府は移行計画の長期的
評価やリスク測定のためのツールを導入することが
できる。また、クライメート・ボンド・イニシアテ
ィブのトランジション認証要件や事業体認証要件の
ような強固な基準を採用すれば、信頼性と移行のス
ピードを確保することができる6。 
政策 6：気候関連リスクへの認識をゆがめる化石燃
料や生態系に有害な事業慣行への補助金を廃止する。
こうした財政支出の削減によって捻出された予算を
移行に分配することができる。また、対象を絞った
支援を行うことで、低所得層の負担を軽減すること
ができる。  
政策 81：中央銀行が気候リスクを金融システムの安
定性へのリスクとして認識し、プルーデンス政策・
金融政策全体を通して対処する。情報開示やストレ
ステストのエビデンスが途上でも、多くの政策にお
いて気候リスクへの配慮を取り入れることができる。  
政策 88：中央銀行が、気候リスクを取り入れながら、
資本・準備金の要件や担保フレームワークに関する
リスク・ウェイトを調整する7。それによって気候関
連リスクからバランスシートを保護することにつな
がり、金融機関による資本配分のグリーン化が促進
される。 
政策 8：カーボンプライシングの改革、無償排出割
当の廃止、カーボンクレジット購入の制限など、価
格設定によって変化を起こす。炭素価格が高く安定
していれば、価格シグナルに対する投資家の信頼を
得ることができる。一方で、カーボンプライシング
への過度な依存は他の緩和政策の実施の遅延、移行
の妨げともなりうる8。特に新興市場（EM）では、
非価格的手段の方が政治・経済的制約を克服しやす
く、消費者への逆進効果も回避しやすい9。 

政策 21：国境炭素調整措置（CBAM）の導入によっ
て輸入品に現地の炭素価格を適用することは、価格
設定制度のない国への高排出活動の移転を回避する
ために重要である10。 
政策 37：エネルギー移行メカニズムを構築し、化石
燃料資産の早期廃止と再生可能エネルギー設備への
転換に資金を提供する。エネルギー移行メカニズム
を用いることで、化石燃料資産の運用継続がもたら
す金融リスクに対処し、公正な移行機会を創出する
ことができる。 

グリーン機会に伴うリスクを軽減して成長のスピード
を確保する。 

投資は最終的にグリーンに流れるが、リスクの共有と
分散によってその流れが加速し、投資機会の最大化や
気候目標の達成を可能にする。リスクの軽減により、
持続可能な開発ニーズを満たすような投資の流れを生
み出すことができる。 

世界的な資本の流れは大規模だが、リスク選好度は低
い。政策立案者は、新技術や新興市場などのリスクの
高いプロジェクトを支援するための民間投資の動員を
可能にする。 

政策 10：補助金やインセンティブを活用し、グリー
ンでサステナブルな金融商品の利用を奨励すること
によってグリーン資本のコストを下げ、魅力的なリ
ターンを実現する。 
政策 18：プロジェクト保証と信用補完によって投資
家へのリターンの確実性が高まれば、通常ならリス
クが高すぎると判断されるようなプロジェクトにも
民間投資を呼び込むことができる。移行に利用でき
る資本の多くは非常にリスク回避的であるため、リ
スクの高いプロジェクトに投資を割り当てるには保
証が不可欠である。 
政策 11：グリーンボンドに保証を付与することによ
って、バニラボンドよりもグリーンボンドを発行す
るよう奨励することができる。 
政策 13：DM（先進国市場）から EM（新興市場）へ
のソブリン間保証によって、現地通貨建てソブリン
債の発行リスクが軽減され、EMソブリン債の資本コ
ストが削減される。  
政策 19：ブレンデッドファイナンスの提供を増やす。
リスクの高い部分（劣後資本）を公共投資が吸収し、
リスクが低い部分（優先資本）をブレンデッドファ
イナンス取引で民間投資家に提供することにより、
リスクの高いプロジェクトへの資本の流れを促進す
ることができる。これはプロジェクトの信用リスク
低減を目的とした譲許的融資の活用で、民間資本の
動員増加を可能にする。政策リスクヘッジなど他の
リスク軽減手段を含めると、市場をマイナス変動か
ら保護することができ、資金フローが増加する。こ
れは長期資本へのアクセスが限られている EM にお
いて特に重要である。 
政策 45：特定のグリーン技術のコスト競争力を強化
し、産業の移行を実現するには、対象を絞った補助
金の活用が不可欠である。減価償却の耐用年数短縮
によって、グリーンインフラ投資の初期費用を削減
することができる。 
政策 22：低炭素には低関税とし、グリーン貿易には
特恵関税枠を設けることによって CBAM の限界を補
い、EMへの資本の流れを促進する。これはグローバ
ルな移行の成功に不可欠である。 
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3. サステナブルファイナンスに関するプロ
セスの簡素化 

政策立案者は、グリーン投資に向けた大規模な資本の
流れを実現するために、意思決定を簡素化し、投資プ
ロセスを合理化することができる。 

政策 97：科学的根拠に基づいたグリーン基準やタク
ソノミーを定めてサステナブル投資の定義を明確に
し、グリーン投資の機会を特定する。トランジショ
ンの基準を含めることで、高排出活動の脱炭素化手
段に関する指針が示され、これら活動の移行資金を
調達しやすくなる。国際的なタクソノミーや基準へ
の適合も、世界的な民間資金フローを増加させる11。 
政策 33：再生可能エネルギー導入等のグリーンプロ
ジェクトを迅速に承認し、投資への潜在的ボトルネ
ックを最小化し、定期入札・反復入札制度を構築す
る。 
政策 101：グリーンボンド・セグメントやファスト
トラック制度の導入により、サステナブル金融商品
への投資や発行を容易にし、市場の変化を促す。 
政策 59：カーボンクレジット取引が回避可能な排出
量のオフセットに利用されると、移行への脅威とな
る。市場の改革によって、適格なオフセット購入者
を特定し、残余排出量のみにクレジットが使用され
るようにすることができる。高炭素貯蔵の保全に焦
点を当てた改革も可能で、それによって重要な保全
活動に資金を提供する適切なカーボンクレジットの
成長が促進される。  

政策 14：ソブリン・グリーンボンド・プログラムを
活用し、変化を起こす。グリーン、ソーシャル、サス

テナビリティ、およびサステナビリティ・リンク
（GSS+）等のソブリン債発行は、市場に対してグリー
ンボンドの価格設定や可視化のメリットを明確に示し、
発行体候補への指針としての役割を果たす。世界の投
資家を現地の市場に呼び込む材料となり、主要な財政
支出のための資金を確保し、各政府機関による適切な
支出パイプラインの強化を後押しする。 
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