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「気候変動と財務開示」

近年、サステナビリティ、特に気候変動に関する情報開示は大きく進展しています。TCFDやSASB、GRI、

IIRC、 CDP等（注1）の数多くの既存フレームワークや基準に注目が集まっています。しかし現在、気候変動

に関する情報の多くが、会計監査の対象となる財務諸表とは切り離されて、主にサステナビリティレポート

や、IFRSの「マネジメントコメンタリー」等での定性的な記述情報として開示されています。このニューズ

レターでは、IASB（国際会計基準審議会）理事のニック・アンダーソン氏が発表した「IFRS Standards 

and Climate-related Disclosures（注2）（IFRS基準と気候関連の開示）」で示されている気候関連情報の財

務諸表上での開示について、ご紹介したいと思います。

2020年10月16日

※巻末の投資信託に係るリスクと費用およびご注意事項を必ずお読みください。

最近ますます注目度を増しているESG、SDGs――その本場とも言える当社ロンドン拠点のKarin Ri責任投資

スペシャリストから、最新のトピックを定期的にお送りします。今号は第1号として、「気候変動と財務開示」

についてお送りします。

Karin Ri（カリン・リー） 責任投資スペシャリスト

アセットマネジメントOneインターナショナル

10年以上にわたってHermes Investment Management社 で責任投資やESGエンゲージ

メント活動等に従事した後、みずほインターナショナルでコーポレートガバナンススペシャ

リストとして勤務し、2017年より現職。大阪大学で経済学部及び修士課程終了、米国カリ

フォニア大学ロサンゼルス校（UCLA）でMBAを取得。CFA協会認定証券アナリスト。

 現在、企業の財務報告において、気候変動問題は主に定性的な記述情報として扱われています。しかし、

IFRS（国際財務報告基準）を策定するIASB（国際会計基準審議会）理事のニック・アンダーソン氏が

2019年11月に発表した書簡は、財務諸表上での情報開示において重要な気候変動リスクを反映するた

めのIFRS基準とその解釈を明確にしました。

 このIASB書簡は、気候変動に関する首尾一貫した情報開示の必要性と重要性を再認識させるものでし

た。このIASB書簡に従って開示が実践されれば、気候変動の重要な影響に関する財務上での開示が著

しく改善され、TCFD等、他の気候関連情報開示フレームワークを補完するものとなるでしょう。今後、

機関投資家がより適切に気候変動要因を投資判断に組み込み、企業とのエンゲージメント対話を更に深

化させるきっかけとなることが期待されます。

 効果的にIFRSの開示基準を実行するにあたっては、企業の情報開示に関わる関係者全員に果たすべき役

割があります。アセットマネジメントOne（AM One）は、日本の資産運用業界におけるリーディング

カンパニーとして、グローバルなスチュワードシップ活動やエンゲージメントを通じて、インベスト

チェーンにおいて顧客や受益者に信頼される資産運用会社として持続的な価値向上に貢献し説明責任を

果たしていきます。
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※巻末の投資信託に係るリスクと費用およびご注意事項を必ずお読みください。

１. IASBの書簡の主要な内容とメッセージは何か

■IASBの書簡の概要
そのIASBの書簡は新しい基準を制定しているわけではなく、既存のIFRS基準と開示要件を省みる内容となっ

ています。IFRS基準の中にすでに記載されていることは何か、それがどのように気候関連やその他のエマー

ジングリスク（新たに出現してきているリスク）に関係しているか、IASBのガイダンス（プラクティスステー

トメント）に沿ってどのようにマテリアリティの判断をすべきか、等を示しています。つまり、「気候変動」と

いう文言そのものは言及されていないにも関わらず、IFRS基準では気候変動リスクやその他のエマージングリ

スクについても財務諸表上での開示が求められているということです。

書簡では、資産評価や減損処理、資産の耐用年数、損失となる可能性のある契約、制裁金や罰則により生じる

引当金や負債、ローン等の金融資産に対する償却等、気候変動を考慮した場合に影響を受ける可能性のある財務

項目のリストを示しています。網羅性のあるリストではないものの、これらはマテリアリティの判断をする際に

企業が気候変動リスクを考慮する必要があるIFRS基準の例です。

■IASBの書簡の論点
IASBの書簡が示そうとしている主な論点は３つあります。

（1）マテリアリティの判断は財務諸表を作成する側（企業）が行うものの、マテリアリティはその利用者（投

資家）の視点で考慮される必要があります。言い換えれば、企業は投資家の意思決定に影響を与える可能性があ

る情報を開示するべきであるということです。

（2）マテリアリティの判断は、金額的な影響（定量的な要素）、質的な重要性（定性的な要素）、またはそれ

らの両方に基づいています。そのため、その判断は、常に定量的な閾値に沿うわけではなく、定性的な外部要因

をも考慮しなければなりません。

（3）他の書類（例えば、サステナビリティレポートやマネジメントコメンタリー等での定性的な記述情報等）

における気候変動に関する情報開示が、財務諸表における必要な開示に取って代わるものにはなりません。

２. なぜこのIASB書簡が重要なのか？ 課題は何か？

■IFRS基準は気候変動にも適用されることを明確化
IFRS基準は、柔軟な解釈が可能な原則主義に基づいて定められており、実行するにあたってはどのように実

際に適用していくかが重要になります。IFRS基準では「気候変動」について明示的に触れられているわけでは

ありませんが、このIASB書簡により、IFRS基準は財務諸表上や注記における気候変動に関する事項にも適用さ

れるということが明確化され、記述開示と一貫性のあるレポーティングに繋がることが期待されます。これまで

の非財務情報開示との溝を埋めるために、気候変動に関連した重要なリスクを会計監査の対象である財務諸表に

反映させることの必要性が強調されるとともに、重要性の判断に基づいて財務報告の背景となっている前提条件

についても企業は開示するべきだと提案されています。

財務諸表上の数値は企業業績の測定や設備投資と配当等の資本配分の決定、役員報酬の決定等にあたって参考

にされるため、短期と長期にわたって重要な気候関連のリスクが適切に反映されることは重要です。それは投資

家が投資判断をする際や企業とエンゲージメントする際にも重要な情報となります。近年では、グローバルな投

資家は積極的に気候変動に関連するエンゲージメントを行っています。投資家の間では、気候変動は投資判断す

る際にきわめて重要なリスクの一つであるというコンセンサスが形成されつつあります。
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■関係者それぞれに役割がある
財務内容の開示においては、将来に対する予測や判断が求められます。IFRS基準は原則主義的アプローチと

なるため、こうした財務開示における考慮と実践が広く認識され適用されることは容易ではありません。

したがって、効果的にIFRS基準を実行するためには、企業情報開示にかかわる関係者全員（企業、監査役会、

監査人、規制当局、投資家）がそれぞれの役割を果たさなければなりません。企業は、このIASB書簡に示され

た趣旨に対応して、財務諸表に気候変動による重大な影響を反映する必要があります。監査人は企業に対して気

候変動リスクが充分に考慮されているか、あるいはどのように考慮されているのかを精査し、必要な場合に疑問

を呈し、公表される財務数値の前提条件の開示を働きかけることが期待されます。規制当局は企業と監査人の双

方に対して、気候リスクに関するIFRS基準の要求事項に従っていることを確かめる必要があります。一方で、

投資家・株主はスチュワードシップ活動やエンゲージメントでの対話を通じて、気候関連の財務報告において自

分たちが何を期待しているのかをより明確に示し、財務分析や投資判断の際に重要な気候変動リスクを考慮する

必要があるでしょう。

３. 日本にとっての影響は何か、投資家のスチュワードシップ活動はど

のように貢献できるか

■BP社の減損により、気候変動リスクに注目が集まる
BP社が原油価格見通しを引き下げて巨額の減損を発表したことは大きな注目を集めました。この発表によっ

て、財務報告の開示における気候関連リスクやその他のエマージングリスクの影響の大きさが明らかとなりまし

た。気候変動の影響は、様々な業種の企業に対してもリスクをもたらし、それについての精査と開示に関するプ

レッシャーが高まることになりそうです。

昨年11月に発行されたこのIASB書簡は、当時はあまり認知されていませんでしたが、最近、ICGNやICAEW、

CFA UK等（注4）で幅広く議論されており、PRIによっても取り上げられています（注）。今後、こうした財務上

での開示を求める動きがグローバル投資家の中に更に広がりそうです。米国や日本など、IFRSが一般的に適用

されていない国でも注目される可能性があるでしょう。

【事例】6月のBP社の巨額減損

 今年６月に英国の大手石油会社BP社は2021～2050年における長期な原油価格予想を従来の1バレル70 ドル
から1バレル55ドルへ大幅に引下げ、175億ドルに上る巨額の減損損失を計上すると発表しました。同社は2
月に新CEOのもとで、2050年までに炭素排出量をネットでゼロとするアクションプランを定めましたが、
COVID-19の影響によって低炭素経済へのシフトが更に加速するとの想定から、エネルギー需要は継続して
弱まると見込むこととし、石油関連の設備や資産の収益力を見直しました （注3）。この動きは、一部の油田
資産が「座礁資産」になる可能性があるということと、気候変動を含む環境の変化やその不確実性の増大
等が財務諸表に大きく影響する可能性があることを示しています。

 この事例は、世界がパリ協定の目標に向かってより速く動く中で、気候変動に関連した重要な想定を変更
することの影響の大きさと、企業にとってより現実的でサステナブルな前提条件を用いることの重要性を
示しています。
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■気候変動リスクに関する財務面での情報開示の必要性の高まり
この書簡は、IFRS基準に従う企業は重要な気候変動リスクを財務報告で反映させるべきだということを明確

化しています。これは既存のIFRS基準の枠組みの下でも取り組むことが可能であり、かつ必要とされることで

す。

何が重要か、何が財務諸表上で報告されるべきか、を判断するためには、何が投資家にとって重要か、を考慮

すべきです。グローバル投資家の様々なイニシアティブや取組みで見られる通り、投資家の中で気候変動の重要

性に対する認識が急速に高まってきたことを踏まえれば、重大な気候変動リスクに関する質の高い情報開示への

要求は引き続き強まる見込みです。記述情報も非常に重要ではあるものの、投資家・株主は気候変動が財務諸表

にどのように影響し数値に反映するかを把握する必要があります。そしてそのような開示の進歩によって、首尾

一貫した情報開示が実践され、TCFDやSASBといった他の情報開示のフレームワークや基準を補完するものと

なるでしょう。

■アセットマネジメントOneの取組み
前章で述べた通り、効果的にこのIASB書簡で示された要求事項を適用するためには、関係者全員に責任と役

割があります。AM Oneでは、グローバルな投資家のイニシアティブであるClimate Action 100+（注6）が2017

年に発足して以来、グローバルに石油や資源、自動車セクター等の企業に対する協働エンゲージメントに参加し、

活発な活動を続けています。また、AM Oneは英国財務報告評議会（FRC：Financial Reporting Council）の

Future of Corporate Reporting Advisory Group の委員でもあり、2019年の気候変動情報開示に関するプロ

ジェクト（注7）を含めたFRCのFinancial Reporting Labによる様々な活動に積極的に貢献し続けている唯一の日

系資産運用会社でもあります。企業レポーティングと監査のさらなる改善を目的として、UK Investment 

Associationの Company Reporting and Auditing Group（CRAG）のコアメンバーとして、定期的に主な監査

法人や英国規制当局との協働エンゲージメントにも参加してきました。

気候変動は、システミックかつ複雑なグローバル課題です。AM Oneがグローバルで様々なイニシアティブや

議論に積極的に参加し、国内外における投資先の個別企業とのエンゲージメント、ベストプラクティスの促進や

官公庁への働き掛け等、広範なスチュワードシップ活動を行うことが、顧客や受益者に信頼される資産運用会社

として持続的な価値向上に貢献し説明責任を果たすことにつながると信じています。

注

１．TCFD（Task Force on Climate-related Financial Disclosures：気候関連財務情報開示タスクフォース）はG20の要

請を受け、金融安定理事会（FSB）により、気候関連の情報開示及び金融機関の対応をどのように行うかを検討するため設

立されたタスクフォースであり、2017年6月に最終報告書を公表し、企業等に対し、気候変動関連リスク、及び機会に関す

る項目について開示することを推奨している。

SASB（Sustainability Accounting Standards Board）：企業の情報開示の質向上に寄与し、中長期視点の投資家の意

思決定に貢献することを目的に、将来的な財務インパクトが高いと想定されるESG要素の開示スタンダードを設定する非営

利団体。

GRI（Global Reporting Initiative）：サステナビリティに関する国際基準の策定を使命とする非営利団体。最も歴史

の長いESG情報開示基準の一つ。投資家を含むマルチステークホルダーのための情報開示という性格が強い。

IIRC（International Integrated Reporting Council：国際統合報告委員会）は、企業に財務情報と非財務情報の両方

を統合的に公開する「統合報告」という情報公開のフレームワークを開発・推進に取組む非営利団体。

CDP：企業や政府による温室効果ガス排出削減や水資源管理、森林保全を促進している非営利団体。主要企業の気候変

動対応に関する取り組みの情報を収集し、評価している。
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２．IASB（国際会計基準審議会）理事のニック・アンダーソン氏が発表した「IFRS Standards and Climate-related 

Disclosures （IFRS基準と気候関連の開示）」 (https://cdn.ifrs.org/-/media/feature/news/2019/november/in-brief-

climate-change-nick-anderson.pdf?la=en)

３．2020年2月にBP社が2050年までに炭素排出量をネットでゼロとするアクションプランを定めた

(https://www.bp.com/en/global/corporate/news-and-insights/press-releases/bernard-looney-announces-new-

ambition-for-bp.html) 

2020年 6月にBP社が減損の計上を発表 (https://www.bp.com/en/global/corporate/news-and-insights/press-

releases/bp-revises-long-term-price-assumptions.html)

４．ICGN（International Corporate Governance Network）：コーポレートガバナンス改善・推進を目的として世界の

投資家等により構成される団体

ICAEW（Institute of. Chartered Accountants in England and Wales）：イングランド及びウェールズ勅許会計士

協会

５．Climate Action 100+：世界の投資家が連携して世界の温室効果ガス排出量の多い企業へエンゲージメントを行うイニ

シアティブ

６．英国財務報告評議会（FRC：Financial Reporting Council）のFuture of Corporate Reporting Advisory Group 

(https://www.frc.org.uk/news/december-2018-(1)/frc-announces-future-of-corporate-reporting-adviso)

７．FRCのFinancial Reporting Labによる2019年の気候変動情報開示に関するプロジェクト

(https://www.frc.org.uk/getattachment/22ee8a43-e8ca-47be-944b-c394ecb3c5dd/Climate-Change-v9.pdf)
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【投資信託に係るリスクと費用】

 投資信託に係るリスクについて

投資信託は、株式、債券および不動産投資信託証券（リート）などの値動きのある有価証券等（外貨建資産には為替リスクも

あります。）に投資をしますので、市場環境、組入有価証券の発行者に係る信用状況等の変化により基準価額は変動します。

このため、投資者の皆さまの投資元本は保証されているものではなく、基準価額の下落により、損失を被り、投資元本を割り

込むことがあります。ファンドの運用による損益はすべて投資者の皆さまに帰属します。また、投資信託は預貯金とは異なり

ます。

 投資信託に係る費用について

［ご投資いただくお客さまには以下の費用をご負担いただきます。］

 お客さまが直接的に負担する費用

購入時手数料： 上限3.85％（税込）

換金時手数料： 換金の価額の水準等により変動する場合があるため、あらかじめ上限の料率等を示すことができません。

信託財産留保額：上限0.5％

 お客さまが信託財産で間接的に負担する費用

運用管理費用（信託報酬）：上限 年率2.09％（税込）

※上記は基本的な料率の状況を示したものであり、成功報酬制を採用するファンドについては、成功報酬額の加算によって

ご負担いただく費用が上記の上限を超過する場合があります。成功報酬額は基準価額の水準等により変動するため、あら

かじめ上限の額等を示すことができません。

 その他費用・手数料

上記以外に保有期間等に応じてご負担いただく費用があります。投資信託説明書（交付目論見書）等でご確認ください。そ

の他費用・手数料については定期的に見直されるものや売買条件等により異なるため、あらかじめ当該費用（上限額等を含

む）を表示することはできません。

※手数料等の合計額については、購入金額や保有期間等に応じて異なりますので、あらかじめ表示することはできません。

※上記に記載しているリスクや費用項目につきましては、一般的な投資信託を想定しております。費用の料率につきましては、ア

セットマネジメントOne株式会社が運用するすべての投資信託のうち、徴収するそれぞれの費用における最高の料率を記載して

おります。

※投資信託は、個別の投資信託ごとに投資対象資産の種類や投資制限、取引市場、投資対象国が異なることから、リスクの内容や

性質、費用が異なります。投資信託をお申し込みの際は、販売会社から投資信託説明書（交付目論見書）をあらかじめ、または

同時にお渡ししますので、必ずお受け取りになり、内容をよくお読みいただきご確認のうえ、お客さまご自身が投資に関してご

判断ください。

※税法が改正された場合等には、税込手数料等が変更となることがあります。

【ご注意事項】

当資料は、アセットマネジメントOne株式会社が作成したものです。

●当資料は、情報提供を目的とするものであり、投資家に対する投資勧誘を目的とするものではありません。

●当資料は、アセットマネジメントOne株式会社が信頼できると判断したデータにより作成しておりますが、その内容の完全性、

正確性について、同社が保証するものではありません。また掲載データは過去の実績であり、将来の運用成果を保証するもので

はありません。

●当資料における内容は作成時点のものであり、今後予告なく変更される場合があります。

●投資信託は、

１．預金等や保険契約ではありません。また、預金保険機構および保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。加えて、

証券会社を通して購入していない場合には投資者保護基金の対象ではありません。

２．購入金額について元本保証および利回り保証のいずれもありません。

３．投資した資産の価値が減少して購入金額を下回る場合がありますが、これによる損失は購入者が負担することとなります。

※巻末の投資信託に係るリスクと費用およびご注意事項を必ずお読みください。


