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サブワーキング成果物 骨子案

第1回から第3回までの議論を踏まえ、以下のような章立てでまとめてはどうか

1. なぜアジアにおいてトランジション・ファイナンスが必要か

アジアの現状、ニーズ、課題（経済成長のためにも外国資本の呼び込みが必要）

2. トランジション・ファイナンスをどのように捉えるか

経済全体のトランジションをいかに促進できるかという観点から「トランジション・ファイナンス」の

あり方を捉え直す必要

3. トランジションの多様性

１）時間軸の違い、２）アセット／プロジェクトの性質の違い

4. アジアにおけるトランジション・ファイナンスの考え方

１）トランジションに資する（Pathway aligned）ファイナンス、２）ラベル付きファイナンス

5. トランジション・ファイナンスの拡大に向けて

日本の貢献できる範囲、支援策、各国政府に求められる役割 ※本日の議論内容を踏まえて追記
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１．なぜアジアにおいてトランジション・ファイナンスが必要か

① 特に人口増／経済成長が見込まれ、今後エネルギー需要が拡大していくアジアにおいては、電力をはじめとする

エネルギー関連分野に膨大な資金需要がある一方、電源構成に占める化石燃料の割合が大きく、稼働年数の短い

石炭火力発電も多く、再エネ導入余力は限定的。こうした中で、エネルギー需要増加に対応していくためには、

現実的なエネルギー投資のあり方、エネルギートランジションのストーリーを考えなければならない。

② 産業サイドに目を移すと、アジアの国々が産業構造の高度化による経済成長の加速を図る一方で、世界全体では

スコープ３も含めて開示を行い目標を設定する動きも出てきている。こうした中で、グローバルサプライチェー

ンに組み込まれているアジアの企業を中心に、脱炭素化の取り組みを求められるケースも増えており、競争力の

観点からも脱炭素化への対応が必要。

⇒①、②はグリーンアセットへの支援のみでは達成できず、Just Transitionの観点からも、雇用やエネルギーアク

セスを確保しながら、経済全体をトランジションさせていく発想が重要。パリ協定に基づくNDCや長期目標の達

成に向けて、BAU対比で排出削減に資するあらゆる取り組みを総動員する必要がある。

⇒ 金融機関を見ると、スコープ３としてのファイナンスド・エミッションの目標設定を行う金融機関が増えてきて

おり、特に域外の金融機関から投融資を受ける際の説明責任が高まってきている。一方で金融業界も産業実態を

重視する方向へと役割を変化させてきており、「トランジション」の信頼性を確保しつつ、経済全体のトランジ

ションをいかに促進できるかという観点から、資金供給のあり方を捉え直すチャンス。（サプライサイド理論→

産業実態中心へ）
★Just Transition についてコラム追記予定
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参考：アジアにおけるトランジション・ファイナンスの必要性

• IMFの予測によれば、一人当たりGDPは2022年から2029年で19%（タイ）から41％（フィリピン、ベトナム）増加する。

• UNDEの予測によれば、減少傾向のタイを除き、2050年までに10~20％程度人口が増加する国が多い。

ASEAN主要国の現状｜GDP・人口
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出所）IMF World Economic Outlook 2024 Octoberより作成 出所）United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2024). World Population Prospects 
2024, Online Edition.より作成

国名 2024 2040 2050 変化率
（2024⇒2050）

インドネシア 282,354 311,157 320,462 +13%

フィリピン 115,371 129,206 134,244 +16%

ベトナム 100,675 108,276 110,021 +9%

タイ 71,689 69,653 66,578 -7%

マレーシア 35,344 41,349 44,179 +25%

国名 2022 2029 変化率
（2022⇒2029）

インドネシア 13,485 17,789 +32%

フィリピン 9,715 13,664 +41%

ベトナム 12,959 18,247 +41%

タイ 21,242 25,342 +19%

マレーシア 34,087 41,907 +23%

Malaysia



• IEAのWorld Energy Outlook 2024においても2050年に向けて人口増加、GDP成長（約3倍）が前提となる中で、エネルギー需要の増
加をStated Policies Scenarioにて織り込み

• CO2 emissionsについては、Announced Pledges Scenarioにおいても足元は増加するシナリオとなっている

ASEAN主要国の現状｜GDP・人口：参考 IEA World Energy Outlook 2024
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出典先）IEA (2024), World Energy Outlook 2024, IEA, Paris https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-

2024, Licence: CC BY 4.0 (report); CC BY NC SA 4.0 (Annex A)
World Energy Outlook 2024 P.284

IEA World Energy Outlook 2024における東南アジア

参考：アジアにおけるトランジション・ファイナンスの必要性

https://iea.blob.core.windows.net/assets/140a0470-5b90-4922-a0e9-838b3ac6918c/WorldEnergyOutlook2024.pdf


• インドネシアではここ30年で電力需要は右肩上がりであり、石炭火力が増加。ベトナムは水力発電も拡大しているが直近2010年代で石
炭火力が急速に拡大している。一方、タイはガス火力や再エネが増加しており、石炭火力の発電量は横ばいの傾向

ASEAN主要国の現状｜電源別発電量の内訳と推移

6出所）経済産業省 東南アジアのエネルギー事情

電源別発電量の推移（ASEAN全体、インドネシア、タイ、ベトナム）ASEAN各国の電源構成

参考：アジアにおけるトランジション・ファイナンスの必要性

https://www.enecho.meti.go.jp/about/special/johoteikyo/asia_decarbonization.html


ガス火力が中心で発電量増加も緩やかなタイを除き、過去の発電量増加は石炭火力の発電量増加が牽引役

一方で多くの国が石炭火力廃止の方向性を打ち出しており、直近での新設停止や非効率/老朽化設備の廃止を掲げている。ただし、完全廃止
等の目標は2040年代～2050年代である

石炭火力の発電量増加が近年の発電量増加を支えてきたため、 北米やEUに比べ平均稼働年数は短く、退役が困難なアセットである可能性

ASEAN主要国の現状｜石炭火力発電

7
※1：VIETNAM ENERGY STATISTICS 2020、Republic of Philippines DOE(2024) “2023 POWER STATISTICS”、Ministry of Energy and Mineral Resource Republic of Indonesia “Handbook of 
Energy & Economic Statistics of Indonesia 2023“ 、IEA ウェブページ Thailand（最終参照：2025年４月１日）、MEIF(2023/12）”The Malaysian Economy in Figures”

国名 容量 平均年数

インドネシア 35GW 13年

ベトナム 23GW ８年

マレーシア 14GW 13年

フィリピン 11GW 13年

【参考】日本 55GW 25年

【参考】欧州 184GW 34年

【参考】北米 244GW 41年

出典先）IEA (2022), Coal in Net Zero Transitions, IEA, Paris 
https://www.iea.org/reports/coal-in-net-zero-transitions, Licence: CC BY 4.0 
より作成

ASEAN主要国の石炭火力容量・平均年数（2021年）ASEAN主要国の石炭火力発電量や推移、今後の計画等

国名 石炭火力発電量 発電量の推移※1 石炭火力に対する計画/スタンス等（参照ソース）

インドネシア
約21.7万GWh

(2023年）

全体：＋約13.4万GWh
石炭：＋約10.6万GWh
(2013⇒2023）

2030年以降の石炭火力新設停止、2055年までに全ての排出削減策が講
じられていない石炭火力発電所を廃止（PLN）
2030年までに13基の石炭火力廃止を検討（JOGMEC、2024年）

ベトナム
約12.3万GWh

(2020年）

全体：+約7.0万GWh
石炭：+約6.7万GWh
（2015⇒2020）

PDP８（第８次電源開発計画）で以下を規定
• 2030年以降の新設無し
• 2050年に石炭利用停止
2025年は電力需要に合わせ高稼働率で稼働予定（JOGMEC、2024年）

マレーシア
約10.9万GWh

(2020年）

全体：＋約12.9万GWh
石炭：＋約10.5万GWh
（1995⇒2020）

2024年6月、以下を発表（JOGMEC、2024年）
• 2035年までに既存石炭火力発電所を半減
• 2044年までに完全廃止

フィリピン
約7.4万GWh

(2023年）

全体：＋約4.3万GWh
石炭：＋約4.1万GWh
(2013⇒2023）

一部の石炭火力発電所の廃止、原発開発を計画。廃止基準として、耐用
年数40年、停止回数が多いことなどを挙げる。（電事連、2023年）
一方で、2024年6月に、2030年まで既存石炭火力発電を継続利用する
意向を示している（JOGMEC、2024年）

タイ
約3.7万GWh

(2022年）

全体：＋約1.5万GWh
石炭：ー約0.1万GWh
(2013⇒2022）

2050年までの石炭火力フェイズアウトを長期低排出発展戦略で記載。
2020年の電源開発計画（PDP 2018 rev.1）では、現状20%の石炭火
力の割合を、2037年時点で12%としている（BOI、2023年）

参考：アジアにおけるトランジション・ファイナンスの必要性

https://vepg.vn/wp-content/uploads/2022/09/English-Energy-statistics-2020-Dec-2021.pdf
https://doe.gov.ph/sites/default/files/pdf/energy_statistics/01_Summary_of_2023_Power_Statistics.pdf
https://esdm.go.id/assets/media/content/content-handbook-of-energy-and-economic-statistics-of-indonesia-2023.pdf
https://esdm.go.id/assets/media/content/content-handbook-of-energy-and-economic-statistics-of-indonesia-2023.pdf
https://www.iea.org/countries/thailand/electricity
https://ekonomi.gov.my/sites/default/files/2024-06/The_Malaysian_Economy_in_Figures_2023.pdf
https://coal.jogmec.go.jp/info/docs/240906_3.html
https://coal.jogmec.go.jp/info/docs/241129_7.html
https://coal.jogmec.go.jp/info/docs/240705_3.html
https://www.fepc.or.jp/pr/kaigai/kaigai_topics/1261289_4115.html#:~:text=%E7%99%BA%E9%9B%BB%E3%82%92%E6%A4%9C%E8%A8%8E-,%5B%E3%83%95%E3%82%A3%E3%83%AA%E3%83%94%E3%83%B3%5D%20%E3%82%A8%E3%83%8D%E3%83%AB%E3%82%AE%E3%83%BC%E7%9C%81%E3%80%81%E4%B8%80%E9%83%A8%E3%81%AE%E7%9F%B3%E7%82%AD%E7%81%AB%E5%8A%9B%E7%99%BA%E9%9B%BB,%E3%82%92%E8%A8%88%E7%94%BB%E3%81%97%E3%81%A6%E3%81%84%E3%82%8B%E3%80%82
https://coal.jogmec.go.jp/info/docs/240628_3.html


【参考】先進国の電源構成、各国比較

8
出所）経済産業省 東南アジアのエネルギー事情 出所）資源エネルギー庁（2024年5月）「今後の火力政策について」

電源別発電量の推移（先進国） 各国の電源構成の比較

• 日本や米国、欧州勢は発電量はほぼ横ばい推移。（AI・半導体などによる電力需要の増加が見込まれるものの）電源の脱炭素化は既存電
源のクリーン電源へどう置き換えるかが議論の中心となってきた

• 対して、高い経済成長を見込むアジア地域においては電力需要の増加が予想される中で、いかにトランジションを図るかが議論の中心とな
ると考えられる

参考：アジアにおけるトランジション・ファイナンスの必要性

https://www.enecho.meti.go.jp/about/special/johoteikyo/asia_decarbonization.html


• 再生可能エネルギーの賦存量には、世界的に見て地域偏在性がある

• AZECパートナー国でも再エネ適地に恵まれる国とそうでない国が存在。適する発電方式、トランジションストーリーは地域ごとに異な
りうる

再生可能エネルギーのポテンシャル

9*Source: ”Global Atlas” https://globalatlas.irena.org/
*Ref: How to refer “Global Atlas” https://globalatlas.irena.org/help

Global annual average global horizontal irradiation

Global Distribution of Solar Power Potential Global Distribution of Wind Power Potential

Global annual average wind speed at 100m height

参考：アジアにおけるトランジション・ファイナンスの必要性

https://globalatlas.irena.org/
https://globalatlas.irena.org/help


• BUR３（第三次隔年更新報告書）では、緩和における必要額について2812.4億ドル（うちエネルギー・輸送分野が2459.9億ドル）とし
ており、特に再エネ発電、低炭素石炭火力を含むエネルギー部門が太宗を占めている。

ASEAN主要国の緩和に向けた道筋｜インドネシアのNDC等に関する必要投資額
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NDCに向けた2018~2030での必要投資額（BUR3、必要額は10億＄）

緩和活動 必要額

鉱物森林破壊削減 5.40

泥炭地森林破壊削減 0.06

鉱物劣化削減 5.37

泥炭地劣化削減 0.06

持続可能な森林管理 0.13

土地再生（ローテー
ションあり） 0.31

土地再生（ローテー
ションなし） 0.97

産業プランテーション
森林の開発 8.79

泥炭地の回復 0.58

泥炭地の水管理 0.01

Total Needs 21.68

FOLU

緩和活動 必要額

再エネ発電 118.456

電力以外の再エネ 5.89

低炭素石炭火力 114

都市ガスネットワーク、
LPC転換 1.19

省エネ 6.46

Total Needs 245.99

Energy & Transport

緩和活動 必要額

低炭素水田の活用 0.004

水効率的な灌漑シス
テムの適用

0.22

バイオガス向けに家
畜廃棄物を活用

0.01

飼料の改善 0.27

Total Needs 00.50

Agriculture

緩和活動 必要額

システム・ソフト
ウェア改善

0.01

クリンカ比率削減へ
のAFR導入

0.02

新/先端技術を持つ
新設備建設

0.003-
0.004

代替・改修技術 0.003

技術改善 0.02

N20Abatement 
Catalyst

0.004

Total Needs ０.07

IPPU

緩和活動 必要額

回収・輸送 2.999

足集処理 10.003

Total Needs 13.00

Waste

セクター 必要額

FOLU 21.68

Energy & 
Transport

245.99

Agriculture 0.50

IPPU 0.07

Waste 13.00

Total Needs 281.24

出所） Republic of Indonesia（2021）Third Biennial Update Report より作成

全体 内訳

参考：アジアにおけるトランジション・ファイナンスの必要性



ASEAN主要国の緩和に向けた道筋｜ベトナムのNDCと必要投資額
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出典先：出所）SOCIALIST REPUBLIC OF VIETNAM（2022/10） NATIONAL DETERMINED CONTRIBUTION(NDC) (UPDATED IN 2022）より作成
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284
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• ベトナムはBAU比での削減率としてNDCを設定しており、条件なし（Unconditional）で-15.8％、条件付き（Conditional）で-43.5％
の目標となっている。またそれぞれに係る資金需要も示しており、Unconditionalの場合は約217億＄、Conditionalの場合は約868億ド
ルとしている。

1. Energy*

2. Waste

3. IPPU

4. Agriculture

5. LULUCF

ベトナム｜NDC ベトナム｜NDCにおける資金需要（百万＄）

3,927
5,495

16,102
14,464

60,561

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

70,000

80,000

90,000

Unconditional

2,726

Conditional

21,741

86,835
Energy

Agriculture
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Wate

IP

＜Unconditional＞
BAU比で、2030年時点でGHGを
15.8%（146.3MtCO2-eq）削減

＜Conditional＞
国際的な支援などを条件に、
BAU比で、2030年時点でGHGを
43.5%（403.7MtCO2-eq）削減

2030年（BAU・目標）

＜Energy＞
高効率家電、省エネ照明、
太陽熱温水器、家庭用の石
炭に代わる燃料、など

＜IPPU＞
クリンカ代替天然資源活用、
化学産業のN2O排出削減に
向けたBAT採用 など

＜LULUCF＞
既存の自然林・山間地域の
保護、木材植林の生産性・
炭素貯留の向上、など

削減策の例

参考：アジアにおけるトランジション・ファイナンスの必要性



ASEANの現状｜各国の主要企業
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• 売上高（Total Revenue）の上位企業にはエネルギー企業や多排出セクターの企業が多く占めており、各国の経済を牽引。

# 企業名 セクター 売上高

1 Pertamina 石油・天然ガス 75,787

2 Perusahaan Listrik Negara（PLN） 電力 32,012

3 Bank Rakyat Indonesia 銀行 14,916

4 Bank Mandiri 銀行 11,515

5 Telkom Indonesia 通信 9,801

6 Gudang Garam タバコ 7,813

7 Bank Central Asia 銀行 7,370

8 Indofood Sukses Makmur 食品 7.337

9 MIND ID 鉱業 7,087

10 Sumber Alfaria Trijaya 小売 7,024

インドネシア

ASEANの主要企業（Fortune Southeast Asia 500より作成。順位は各国別、売上高は百万＄で少数以下は切り捨てて記載。セクターは別途公表情報より記載）

# 企業名 セクター 売上高

1 Petrolimex 石油、石油化学 11,502

2 Agribank 銀行 7,536

3 BIDV 銀行 7,518

4 Vingroup コングロマリット 6,771

5 VietinBank 銀行 6,583

6 Biinh Son Refining 石油化学 6,189

7 Hoa Phat Group 不動産 4,993

8 Mobile World Investment 小売 4,965

9 Petrovietnam Oil 石油 4,310

10 VP Bank 銀行 4,049

ベトナム マレーシア

# 企業名 セクター 売上高

1 PTT 石油・天然ガス 90,418

2 CP All 小売 26,487

3 Charoen Pokhand Foods 食品 17,243

4 Indorama Ventures 石油化学 15,715

5 Siam Cement セメント 14,366

6 CP Axtra 小売 14,088

7 Bangchak 石油 11,094

8 IRPC 石油、石油化学 9.198

9 Kasikornbank 銀行 8,643

20 Thai Beverage 飲料 8,094

タイ

# 企業名 セクター 売上高

1 San Miguel コングロマリット 26,029

2 SM Investments コングロマリット 10,276

3 Manila Electric 電力 7,979

4 JG Summit Holdings コングロマリット 5,932

5 BDO Unibank 銀行 5,832

6 Aboitiz Equity Ventures コングロマリット 5,587

7 Ayala コングロマリット 5,214

8 GT Capital Holdings コングロマリット 5,104

9 Jollibee Foods 食品 4,391

10 Cosco Capital 小売 3,858

フィリピン

# 企業名 セクター 売上高

1 Maybank 銀行 14,148

2 Tenaga National 電力 11,646

3 Sime Darby 自動車 10,758

4 Petronas Dagangan 石油小売 8.241

5 CIMB Group Holdings 金融 7,690

6 YTL コングロマリット 6,598

7 Petronas Chemicals Group 石油化学、化学 6,291

8 Genting カジノ 5,967

9 Public Bank 銀行 5,577

10 Batu Kawan コングロマリット 5,448

Methodology
• 総売上（Total Revenue）によるランキング
• 2023年12月31日までのデータ
• USDへの換算は各企業の財務年度の平均レート

エネルギー・多排出セクター

※コングロマリットでは、傘下にエネルギー系企業が含まれる場
合があり、そうした企業はエネルギー・多排出と判定。

例）
• San Miguel：Petron（石油精製）
• Aboitiz：Aboitiz Power（発電）

出典先）Fortune Southeast Asia 500より経済産業省作成

参考：アジアにおけるトランジション・ファイナンスの必要性



欧州を中心に新規ガス上流案件の投融資停止の動きがある。また欧州の一部金融機関では、石油・ガスセクターへのエク
スポージャー自体を削減する目標を設定する動きも出ている。

グローバルバンクの動向
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国内外大手銀行のプロジェクト・ファイナンス実績、化石燃料に関する目標等

出典先）※及び左端の順位はグローバルMLA(Mandated Loan Arranger)ランキング 三菱UFJ銀行 ウェブページ「プロジェクトファイナンス」 を参照し作成（最終参照
日：2025年4月10日）。その他は各社公表情報および資源エネルギー庁（2024年6月）「化石燃料を巡る国際情勢等を踏まえた資源開発等の方向性」より作成。

金融機関名 国
プロジェクト

ファイナンス実績※ 石油・ガス関連の目標や方針、エクスクルージョン規定など※※

グローバルMLAランキング（2024）※ M＄ 組成件数

１ MUFG 日 26,171 196 2030年までの石油・ガスセクターにおける金融に係る二酸化炭素排出を2019年比15~28%削減する目標。

２ SMBC 日 21,676 158 2030年までのFE目標の他、石油・ガスPL等の事業に資金が向かう案件の支援検討には環境社会リスク評価を実施。

３ Santander Corp & Invest Bkg 西 16,420 119 石油・ガスの上流関係の新規顧客（再エネ転換の場合を除く）や北極圏の石油採掘関連PJ等を”Prohibited Activities”とする。

４ Societe Generale 仏 16,165 147 石油・ガスのエクスポージャーを2019年比で2030年までに80％削減等の目標。北極圏の石油・ガスの他、オイルサンド等への収益が30％超の企業はエクスクルージョン対象。

５ Credit Agricole CIB 仏 14,416 140 石油・ガスセクターのS1～S3に渡るFEを絶対排出量で2030年までに75％削減。石油・ガス採掘PJはエクスクルージョン対象。

６ Natixis 仏 13,862 109 シェールオイルやオイルサンド、重質原油の採掘や生産に向けた設備へのファイナンス等をエクスクルージョン規定に含める。

７ BNP Paribas SA 仏 13,108 114 2030年までのガス採取・生産への金融のエクスポージャーを2022年比30％超削減。新規の石油・ガス田等へのファイナンスを停止。

８ Mizuho 日 11,821 105 2030年までの石油・ガス上流部門におけるFEを2019年比12~29％削減する。

９ ING 蘭 11,415 104 2030年までの石油・ガス上流部門へのエクスポージャーを2019年比19％削減。またオイルサンド、シェールガス等を“Restricted activities”に含める。

10 BBVA 西 11,294 94 北極圏およびオイルサンドにおける石油・ガスの探査、輸送、生産に関する活動が10%を超える企業はエクスクルージョン対象。

その他の金融機関

ー Morgan Stanley 米 ー ー 2030年までにエネルギーのエンドユースの排出原単位を2019年比10~19％、オペレーションを同12~20%削減。北極圏の新規石油・ガス開発等はエクスクルージョン。

ー JP Morgan Chase 米 ー ー 2030年までにエネルギーのエンドユースの排出原単位を2019年比36％、石油・ガスの操業側では同45%削減。

ー ANZ 豪 ー ー 2030年までの石油・ガスセクターにおけるFEを2020年比26％削減。非在来型石油・ガスの生産等からの収益が10%超の企業はエクスクルージョン。

ー DBS 星 ー ー 2030年までの上流・下流を含む石油・ガスセクター、および統合企業のFEを2021年比28％削減。

※※各社公表情報より、石油・ガス関連の目標や方針、エクスクルージョン規定等の一部を記載。

参考：アジアにおけるトランジション・ファイナンスの必要性

https://www.bk.mufg.jp/houjin/shikin_chotatsu/project/index.html


2015年：COP21 マーク・カーニー“時間軸の悲劇”
→ FSBやバーゼル委が主導。TCFD、NGFSなど立ち上げ（金融当局が主導）

2021年：COP26＠英 GFANZ結成（金融機関がCOPの主要参加者に）

→ 脱炭素化の「サプライサイド理論」（金融のサプライ側による脱炭素化の主導）を提唱

2022-2023年：コロナ、ウクライナ侵攻 → エネルギー安全保障が欧州で政治の主要課題に

2024‐2025年：米国：共和党勢力の台頭＋欧州：ドラギレポートなど産業競争力強化＋世界的インフレ

→ GFANZ／NZBAなどの金融業界も含め、産業実態を踏まえた脱炭素化の支援という方向性に

金融機関の役割の変質
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参考：金融業界の動向 ①



GFANZは2025年1月2日に”GFANZ Will Restructure and Shift Its Focus to Addressing Barriers to Mobilizing Capital”と題するプレス
リリースを発表。新興国向けの投資への対処に焦点をシフトさせるとし、MDBとの連携も打ち出している。

GFANZの方針転換
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参考：金融業界の動向 ②

＜12月31日のプレスリリース＞
〇加盟要件の実質的な緩和：“The Glasgow Financial Alliance for Net Zero (GFANZ) going forward will allow any financial institution working to mobilize capital 
and lower the barriers to financing energy transition to participate”

＜1月2日のプレスリリース＞
〇焦点のシフト：“GFANZ will turn its focus to closing the investment gap to help unlock the more than $5 trillion a year opportunity created by countries 
modernizing their energy systems and putting economies onto a low-carbon path in the next decade. “

〇イニシアティブの位置づけの転換：“GFANZ will transition to an independent Principals Group, led by CEOs and leaders from financial institutions acting to 
address barriers faced in mobilizing capital for the transition around the world – including sovereign wealth funds, financial institutions, and market participants in 
countries with longer transition pathways.”

〇JETPs, MDBs等との連携：“GFANZ will concentrate on mobilizing finance through public-private partnerships such as country platforms and Just Energy 
Transition Partnerships (JETPs) – including Brazil, Indonesia, and Vietnam – to ensure they bring private finance to the table alongside governments, multilateral 
development banks (MDBs), and other development partners. GFANZ will also continue to work with MDBs to develop and scale new tools to mobilize private 
finance at scale, including through the World Bank Private Sector Investment Lab. “

〇その他（ITAとの連携、ボランタリー・カーボン・マーケットとの拡大に向けた政策エンゲージメント）：“Additionally, GFANZ will build on its work to support the 
Industrial Transition Accelerator and the scaling of high-integrity voluntary carbon markets by engaging with governments and regulators to help remove 
regulatory barriers to private sector investment and develop enabling policy environments.”

GFANZ：プレスリリース（一部抜粋） 凡例：【〇主な内容：原文の抜粋】
赤字：主な内容に特に関係する記載を色付け

出典先： GFANZ プレスリリース（2024/12/31）”Statement from GFANZ Leadership” および、GFANZ（2025/01/02）”2025: NEW YEAR UPDATE FROM GFANZ SECRETARIAT”
https://www.gfanzero.com/press/gfanz-will-restructure-and-shift-its-focus-to-addressing-barriers-to-mobilizing-capital/
https://www.gfanzero.com/press/2025-new-year-update-from-gfanz-secretariat/
最終参照日：2025年1月15日

https://www.gfanzero.com/press/gfanz-will-restructure-and-shift-its-focus-to-addressing-barriers-to-mobilizing-capital/
https://www.gfanzero.com/press/2025-new-year-update-from-gfanz-secretariat/


• NZBAは2025年4月に“Net-Zero Banking Alliance renews mandate with increased focus on unlocking opportunities for 
financing real economy decarbonization”と題するプレスリリースを行い方針転換を発表。併せて、目標設定のガイドラインを改定

• 大枠の構成は変わらないものの、文書の位置づけ自体がVer.2までは「Guidelines」であったところ、Ver.3では「Guidance」に

• Ver３では適用が必須から推奨になり、またVer.2で1.5℃となった目標設定の要件がVer.1のパリ協定目標に戻っている
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出典先）UEEPFI(2021) Guidelines for Climate Target Setting for Banks Version1,NZBA(2024) Guidelines for Climate Target Setting for Banks Version2、NZBA(2025）Guidance for Climate Target Setting for Banks Version3 より作成

赤字：主な相違点

文書名等

Guidelines for Climate Target Setting for 
Banks Version １

Guidelines for Climate Target Setting 
for Banks Version 2

Guidance for Climate Target Setting for 
Banks Version 3

発行時期 2021年４月 2024年４月 2025年４月

策定／更新の経緯、
文書の位置づけ

• CCCA※が、パリ協定の目標達成に整合した、信頼
でき強固で影響力があり野心的な目標を設定する
ための主要な原則を概説するものとして作成。

• “Guidelines”でありNZBAの署名機関は適用必須.
※CCCA：Commitment to Climate Action。PRB署名機関で構成。
2023年に廃止、NZBAに置き換えられた。

• CCCAが策定したVer.1からNZBAが開発※。
• “Guidelines”でありNZBAの署名機関は適用必須.

（NZBA署名機関に適用され、個別項目はShallで記載）
※ガイドラインは少なくとも3年ごとの見直しが規定されている。

• Ver.2を置き替える形でNZBAが策定。
• “Guidance”であり、署名機関の適用は推奨。
（４項目は“Recommendation”の扱い）

構成
• 主要原則（Key Principles）
• ４つのガイドライン（Guidelines）※

（※各項目はShallの扱い）

• 主要原則（Key Principles）
• ４つのガイドライン（Guidelines）※

（※各項目はShallの扱い）

• 包括的原則（Overarching principles）
• ４つの推奨事項（Recommendations）※

（※各項目はrecommendedの扱い）

目標（Targets） パリ協定目標への整合を求める 1.5℃目標への整合を求める パリ協定目標への整合を求める

参考：金融業界の動向 ③
NZBAの方針転換：目標設定ガイドライン／ガイダンスVer.1～Ver.3の変遷
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２．トランジション・ファイナンスをどう捉えるか

✓ トランジション・ファイナンスの概念についての国際的理解醸成が進んできたが、各国、各地域により理解・解釈にばら

つきあり（例えば、欧州においては「トランジション」を「グリーン」の内数として厳格に捉える考え方がある一方、

ASEANにおいては「トランジション」を幅広く捉える考え方も示されている）

✓ こうした中で、1.のような状況に照らせば、トランジション・ファイナンスを厳格に捉えるというよりはむしろ、「経済

全体のトランジションに資する資金供給」とより広い概念として捉えた上で議論をしていくことが、実体経済のトランジ

ションへの資金供給を加速していくためには重要ではないか。

✓ もちろん、広く捉えることについては、「グリーンウォッシング」や「カーボンロックイン」の懸念が示され得る。とは

いえ、こうした懸念からファイナンスがなされないと、現状を改善するために必要な取組に資金が流れず、マクロに見れ

ば今の状態がむしろ「ロックイン」されてしまう。こうした課題に対応するため、以下のように整理してはどうか。

① グリーンウォッシング懸念については、特に環境価値を認めて通常の投資より優遇した評価を与えるようなラベル付き
ファイナンスと、それ以外のファイナンスではリスクのレベルが違うのではないか。両者を分けて考えてはどうか

② そのうえで、ラベルがつかないファイナンスでも対応すべき課題として、カーボンロックインを中心に外縁についての
考え方を改めて整理しつつ、トランジションに資するものを認めていってはどうか。

✓ なお、日本国内において現在「トランジション・ファイナンス」として浸透しているものは基本的に「ラベル付きファイ

ナンス」だが、国内の金融機関においても「ラベルとはしていないがトランジションに資するもの」として評価している

案件があるものと認識。特にASEANにおいては、キャピタルマーケットもまだ発展しておらず、この後者のポーションが

大きくなってくるのではないか。実際にトランジション・ファイナンスのフレームワークを公表する金融機関が出てきて

いる。
★Managed Phaseoutについてコラム追記予定



• ICMA（国際資本市場協会）のCTFH(Climate Transition Finance Handbook)など各種ガイダンスは社債市場で資金調
達をする企業がいわゆるラベル付きファイナンスなどの形式で資金調達する場合に満たすべき基準として設計されてお
り、それに整合的に作成している日本の基本指針も同水準の基準を示している。

• 一般に社債市場は先進国に集中しており*、発行体は外部格付を取得する大企業が中心であり、ラベル付きファイナン
スなどで取組の先進性をアピールしたい先進国の大企業向けの基準とも言える。

①ICMAベースのトランジション・ファイナンス
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参考：トランジション・ファイナンスのグラデーション

ICMA・基本指針におけるトランジション・ファイナンス

*社債などの発行残高においては、米国(約20%)、欧州各国（計約30％）、カナダ・日本（それぞれ約3％）、EUなどのマルチナショナル（約5％）で70%近くを占める
（残りは中国が21%で太宗） ※発行体の法人登録国ベース ※Bloombergより作成

またICMAのSustainable Bond Market Dataによれば、全Sustainable Bondのうち、発行額の8割近くを欧米日＋EUなどのマルチナショナルの発行体が占める
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/sustainable-bonds-database/

ICMA (International Capital Market Association= 国際資本市場協会)

• 1969年に債券取引業者の国際的な団体として設立され、本拠地を

チューリヒに置く。スイスと英国の当局から自主規制機関として

認められており、国際的な組織として広く認知されている

• 欧州を中心に世界70の国と地域で、710の金融機関等が加盟

• 市場の透明性確保、情報開示、レポーティングを通じて

国際債券市場の健全な発展を促進することをミッションに掲げ、

自主的ガイドラインの策定や普及活動を展開

• 2014年1月にグリーンボンド発行に関する自主的ガイドラインを公開したことを皮切りに、

17年6月にソーシャルボンド原則、20年6月にサステナビリティ・リンク・ボンド原則、

20年12月にはクライメート・トランジション・ファイナンス・ハンドブックを公表

ICMAとは

第1回 相原委員 提出資料より

https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/sustainable-bonds-database/


②その他のトランジション・ファイナンス｜グローバルでのガイダンスなど
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参考：トランジション・ファイナンスのグラデーション

ICMA以外にも、CBI、OECDといった国際機関、イニシアティブからガイダンスやレポートが発出されており、近時は
ACMFからもASEAN Transition Finance Guidance(ATFG)が公表されており、ICMAがトランジション・ファイナンスの
唯一のスタンダードを提供しているわけではない。

令和7年1月24日 第11回トランジション・ファイナンス環境整備検討会資料



• ICMA（国際資本市場協会）のスタンダードはラベル付きファイナンスなどを通じて、個社レベルで先進的な取組をア
ピールしたい先進国大企業向けの基準とも言える

• トランジション・ファイナンスの概念を経済全体のトランジションに資する資金供給とマクロ的視点から捉えるなら、
途上国・ローン・ノンラベルなども含めて考える必要性があるのではないか。特に途上国への資金供給を活性化させる
ためのツールとしてトランジション・ファイナンスを位置づけるのであれば、ICMAのスタンダード以外の考え方も踏
まえるべき

①と②を踏まえたトランジション・ファイナンスの考え方の整理
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参考：トランジション・ファイナンスのグラデーション

先進国 途上国

ボンド ローン

ラベル付き ノンラベル

コーポレート プロジェクト

ICMA/CTFHがメインで想定する領域

トランジション・ファイナンスの諸相



“Transition Finance in the Debt Capital Market” – ICMA 2024.2
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参考：ICMAにおけるトランジション・ファイナンス

• 2024年2月発行のICMAによるトランジション・ファイナンスに焦点を当てたペーパー
• トランジション・ファイナンスの現状や概念整理、CTFH （クライメート・トランジション・ファイナンス・ハンドブック）発行後に登場

したトランジション・ファイナンスに関するガイダンス・推奨事項をレビューしており、同ペーパーでは多排出セクター等への資金供給が
ESGファイナンスで充分に手立てできていない現状を指摘し、トランジション・ファイナンスがその役割を担う可能性について言及

• また、例えばタクソノミーとかけ合わせたトランジション・ファイナンスの在り方を整理している他、Appendix Dでは日本の基本指針、
OECDガイダンスなどCTFH以外のトランジション・ファイナンスの定義を紹介しており、CTFHを絶対視せず、それ以外の在り方も含め
トランジション・ファイナンスの拡大や多排出セクター等への資金供給実現を目指していく姿勢が見て取れる。
- ”トランジションへの資金調達はラベルのないボンドによっても可能である“ 

“It is also important to note that transition can be financed by unlabelled bonds in the broader debt capital markets, such as through investments in vanilla bonds of 

companies with transition plans, although this is not a topic covered in this section.” P.11 Transition-themed transactions in the debt capital market の章にて

令和６年３月１日第９回 トランジション・ファイナンス環境整備検討会 Appendix C：The integration of transition in 
taxonomies

Appendix D：Non-exhaustive list of existing 
transition finance definitions

トランジションの複雑さをタクソノミーに落とし込む取組
を、４つの区分で整理・紹介している。

日本の基本指針を含め、CTFH以外のトランジション・
ファイナンスの定義を紹介している。

1. アウトカムを伴う活動としてのトランジション
（EUタクソノミー等）

2. プロジェクトや「ホワイトリスト」ベースアプローチ
（IDFC Common Principles等）

3. 信号機アプローチ
（ASEANタクソノミー等）

4. 統合アプローチ
（CBIの信号機型タクソノミー＋セクタークライテリア、
シンガポール・アジアタクソノミー等）

例）
〇G20 Sustainable Finance Report(2022年10月)

“Transition finance, as discussed in this report, refers to financial 
services supporting the whole-of-economy transition, in the 
context of the Sustainable Development Goals (SDGs), towards 
lower and net-zero emissions and climate resilience, in a way 
aligned with the goals of the Paris Agreement.

〇欧州委員会提言（2023年6月）

Transition finance means financing of investments compatible 
with and contributing to the transition, that avoids lock-ins,…
（後略）

出典先）ICMA(2024) Transition Finance in the Debt Capital Market より作成



• ATFG Ver.2はASEAN Capital Markets Forum （ACMF）によって2024年10月に公開された。
• トランジション・ファイナンスに関する国際的な既存のガイダンスの共通点をベースとしつつ、ASEANの企業が活用し

やすいような追加的なガイダンスを提供している。

ASEAN Transition Finance Guidance(ATFG) Ver.2 ①｜概要
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参考：トランジション・ファイナンスのグラデーション

項目 内容

経緯 • 2023年10月：Version1公開（Version1に対するコンサルテーションを2024年6月~7月に実施）

• 2024年10月：Version2を公開

目的 • 移行中の企業に資金が提供されるよう、金融機関の取組を促進する

• 投資家からの需要を区別することで、企業がより野心的で信頼性のある移行計画を策定するためのインセンティブを
創出する

活用シーン • 投資家、企業、その他ステークホルダーが以下の活動において活用することを想定
✓ トランジションラベル付きの金融商品の発行、管理
✓ トランジションラベルが明示されているかどうかに関わらず、企業の移行、及び金融機関や投資家の移行目標を支

援する資金の量を増やす
✓ 一般的に必要とされる基本的な気候移行能力の構築、また、移行計画の策定において参照

Ver.2での追加
点

① 市場参加者間で用語と理解を統一することを目的に、トランジション・ファイナンスの分類に関するガイダンスを
示した（グリーン・ファイナンス、アセットレベル/エンティティレベル・トランジション・ファイナンス）

② ASEAN企業による移行計画の策定や、金融機関による企業の移行計画の評価を助けることを目的に、トランジショ
ン・パスウェイ（トランジションの信頼性評価における一要素）に関する詳細なガイダンスを追加
例）ASEANの企業や金融機関が採用しているトランジション・パスウェイの例示、自社の状況に合致したパスウェイがない場合の既存のパスウェ
イの補強方法の提示 など

ASEAN Capital Markets Forum「ASEAN Transition Finance Guidance Version 2」（2024年10月）



ATFG Ver.2 ②｜トランジションの信頼性の評価項目
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参考：トランジション・ファイナンスのグラデーション

ASEAN Capital Markets Forum「ASEAN Transition Finance Guidance Version 2」（2024年10月）

要素2

目標を達成
するための
能力の堅実

さ

要素1

気候野心

現在地の評価

トランジション
パスウェイ

トランジション目標

公正な移行の考慮

行動計画

資本展開計画

リスク評価と緩和

継続的な
モニタリング

ガバナンス

開示

独立した認証

実行
戦略

環境的に重要な事業活動からのすべての排出（スコープ1, 2及びマテリアルな3）を計測、開示

パリ協定に整合した、セクター別の科学的根拠に基づいた脱炭素パスウェイを選択

選択したトランジションパスウェイ整合した、短期・中期・長期の具体的な目標を設定

移行計画から生じる可能性のある環境的悪影響や社会的考慮事項を評価、考慮

トランジション目標を達成するための詳細な短期・中期・長期の行動に落とし込む

行動計画を実行するための財務要件と、その資金調達方法を確立

気候関連のリスクと機会を評価

戦略の実行における進捗をトラックし、報告するケイパビリティを構築

戦略の実行を監督し、サポートするための組織構造とメカニズムを構築

IFRS S1やS2などの既存の気候関連開示基準に沿って、気候野心や実行戦略の詳細を公に開示

特に気候成熟度が低い企業は、移行の信頼性について第三者の検証の取得が推奨
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参考：トランジション・ファイナンスのグラデーション

グリーン
ファイナンス

パリ協定に沿った、低またはゼロ排出の特定のグリーン活動や資産に提供される資金
• 経済全体の低排出からゼロ排出への移行を可能にするために必要（例：太陽光発電所への資金提供）
• ASEANタクソノミーなど既存の基準によって資金調達の対象がグリーンと分類されていることから、トランジショ

ン・ファイナンスとは区別できるとしている

アセットレベル
トランジション
ファイナンス

短期的な脱炭素化に貢献するが、完全にグリーンではない特定の移行アセットや活動に提供される資金
• グリーンアセットや活動が開発・採用されるまでに必要（例：移行燃料を使用したガス火力発電所への資金提供）
• 対象となる資産や活動は、ASEANタクソノミーのトランジションまたはアンバー階層、及び日本のセクター別技

術ロードマップなどの信頼できる機関が公表した技術リストやロードマップによって特定される

企業レベル
トランジション
ファイナンス

パリ協定に沿った野心的で信頼性のある移行を行っている企業に提供される一般用途の資金
• 特定のアセットや活動に限定されず、企業全体が移行計画に従って移行することを支援するための信金提供

（例： 2050年までにネットゼロを達成する脱炭素化目標を持ち、2030年の野心的な中間目標を含む信頼できる計
画を持つ発電会社へのファイナンスが挙げられる）

• ATFGではトランジションのレベルによって、企業を以下3つに階層（Tier）分類しているが、いずれの分類の企業
もトランジション・ファイナンスの対象となる。

1. Aligned and Aligning 1.5℃：科学に基づく1.5°Cの軌道に既に整合または整合中であり、移行の信頼性のすべての

基準を満たす、十分な気候野心を示す企業

2. Aligned and Aligning WB2℃：科学に基づく2°C未満の軌道に既に整合または整合中であり、移行の信頼性のすべ

ての基準を満たす十分な気候野心を示す企業

3. Progressing：「要素①気候野心」または/もしくは「要素②実行能力」のほとんどの要素を示しているが、まだ2°C未満

に整合または整合中でなく、次の2年間で重要な欠落を解決することを約束している企業

ATFG Ver.2 ③｜ファイナンスの分類（Ver.2における追加点）

ASEAN Capital Markets Forum「ASEAN Transition Finance Guidance Version 2」（2024年10月）
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各種公開情報より作成

• 2020年以降、シンガポール・マレーシアの金融機関がトランジション・ファイナンスに関するフレームワークを策定

• 内容としては、資金使途を特定するケース、企業としての戦略を求めるケースいずれも含まれているが、必ずしも
CTFHに対して完全に整合するものではない（CTFHよりも幅広いスコープで捉えている） 

参考：トランジション・ファイナンスのグラデーション

参考｜ASEAN地域における金融機関のフレームワーク



ASEAN主要国の資金調達手段
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参考：資金調達手段の全体像

債券よりも株式や銀行からのローンが占める割合が圧倒的に多い ※株式は上場企業の株式価値の総額
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３．トランジションの多様性

１）時間軸の違い

✓ 「トランジション・ファイナンス」の対象については、時間軸が短いもの（排出削減にすぐつながるもの）から長いも

の（中長期的な排出削減の取組として行うべきもの）まである。実際の投融資にあたっては、Financial Bankability 

とNon-Financial Bankabilityの両方の側面が必要であるが、分野によって、直面する課題も異なることに留意が必要。

✓ 特に時間軸が長いもの（研究開発が必要、もしくは本来外部不経済であるCO2のコストを経済化するための仕組み（CP

や制度的支援など）が必要など）については、そもそも現時点では事業として経済性が成り立つ状況になくファイナン

スだけでは課題解決ができないケースも多く、官民一体となった取組が不可欠である。

✓ 足元の排出削減に向けては、Financial Bankabilityがある案件から進めることが現実的であるが、こうした案件につ

いては、Non-Financial Bankabilityに留意していく必要がある。

２）アセット・プロジェクトの違い

✓ アセット・プロジェクトで見ると、①ほぼグリーンに近いもの（現状のグリーンリストには入っていないが、より広義

でグリーンを解釈すれば入れるべきもの）、②そもそもアセットや技術単体ではなくプロセス全体で判断させるべきも

の（戦略の要素が不可避に入るもの）、③カーボンロックインのリスクをはらむために慎重に判断されるもの、などが

混在。トランジション適格性をどの程度厳格に判断するかについては、こうした違いも踏まえる必要がある。
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参考：技術・分野別に異なるアプローチの必要性

対象 Financial Bankability Non-Financial Bankability

新エネルギー・
新技術

水素,アンモニア,
CCS等

△：需要リスク、価格リスク、技術リスク等有
→値差支援やカーボンプライシングなど政府
による制度整備も必要

△：混焼の場合はカーボンロックインではな
い等の説明が必要

洋上風力,
ペロブスカイト等

○

製造プロセス自体
の転換

△：技術開発段階 〇

既存技術

化石燃料
（含燃料転換）

○：現時点で商業ベースでの案件あり
△：特に2050ＣＮとの整合性やカーボンロッ

クイン等の課題への説明が必要

送電網
△：地域・国をまたぐ巨額プロジェクトとなる

場合、制度整備や電力料金での回収の仕組み
等検討が必要か

○：ただし化石燃料由来の電源も使われる場
合整理が必要

省エネ ○：現時点で商業ベースでの案件あり
○：省エネ設備の新規投資については、削減

貢献量的な考え方も（ＦＥ増加）

再エネ
○：投資家が集まりやすいが、それゆえリター

ンが少ない ことも
○

• 「トランジション」の分野、技術については、現時点でキャッシュフローが見通しやすいプロジェクト（省エネ、化石燃料等）と、より
時間軸が長いプロジェクト（GX新技術等）が混在しており、それぞれ直面している課題が異なるのではないか。このため、具体的な分
野・技術ごとに課題を議論する必要があるのではないか。

• 特に、「トランジション」については、金融機関／事業会社双方において、そうしたキャッシュフローの予見性や事業の収益性があるか
どうか（Financial Bankability）に加えて、グリーンウォッシング等のレピュテーションリスクにどのように対応するか（Non-
Financial Bankability）についても課題となっているのではないか。

• こうした観点から、以下のような形で議論の整理ができないか。

※現時点での考え方の一例を示すもので、将来の技術進展やサプライチェーンの発達によって変わっていく点に注意
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アセットのみで判断 戦略と重ねて判断

太陽光

風力発電

地熱発電 バイオマス発電

水力発電

原子力発電

水素・燃料アンモニア

合成メタン

排出削減措置が講じられてい
る石炭火力

ガス火力

送配電・電力システム

蓄電池・燃料電池

廃棄物発電

エネルギーマネジメントシステム

燃料転換

デジタル化・AI活用

サーキュラーエコノミー

脱炭素技術（製鉄）

脱炭素技術（化学）

脱炭素技術（紙パルプ）

脱炭素技術（セメント）

グリーンモビリティ

脱炭素技術（航空機（次世代航空
機・SAF）

脱炭素技術（くらし）

CCS・CCUS・DAC

省エネ（発電・熱供給機器、変圧器等）

エ
ネ
ル
ギ
ー

産
業

そ
の
他

脱炭素技術（船舶）

参考：戦略とアセットのバランスについて

※現時点での考え方の一例を示すもので、将来の技術進展やサプライチェーンの発達によって変わっていく点に注意
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４．アジアにおけるトランジション・ファイナンスの捉え方

１）トランジションに資する（Pathway aligned）ファイナンス

✓ トランジション・ファイナンスを経済全体のトランジションへの資金供給と捉える場合、外縁をどのように定めるかについて様々な考え方が

あり得るが、アジアの状況も踏まえ、金融機関・投資家が適格性を判断するための考え方として、３つのあり方が考えられるのではないか。

① Pathway整合性の評価のあり方

✓ 事業者自身が戦略を描き切れない場合、以下の点を確認することをもってPathway Alignedと評価できるのではないか。

• パリ協定に基づくNDCや長期戦略、電源開発計画等の整合性が政府間で確認できるもの

• （特にHtAセクターにおいて）同業他社に比べた優位性（原単位など）

② アセット・プロジェクトの評価のあり方

✓ 日本ではロードマップの形でトランジション評価の材料を提供。各国においても同様のロードマップが策定されることが理想的だが、その前

段階として、時間軸を含まない形で、トランジション技術として考えられる技術リスト（後述）を参照して判断することが考えられるか。

③セーフガードの確認方法

✓ 環境に対して悪影響を及ぼさないことは大前提として確認が必要。

✓ さらに、特に化石燃料の利用を継続するような案件については、カーボンロックインの懸念への対応も検討する必要があるが、アジアの現状

を踏まえれば、高効率のガス火力発電への投融資はトランジションと位置づけられうる。そのうえで、化石燃料を用いながらカーボンロック

インを回避する手段（例えば水素やCCSの利用など）については、国全体の制度設計に依存する部分も大きい。国全体の計画の中で、脱炭素

化に向けたプランが描かれていることが重要であり、政府間のチャネルで確認していくことも有用ではないか。
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• 【戦略】事業会社による戦略
／計画／フレームワークがあ
るもの

• 【アセット】パリ協定整合性
について客観的評価ができる
もの（SPOを含む）

• 【開示】資金使途の投資計画
等の詳細の開示ができるもの

ICMA整合

Pathway-aligned ファイナンス
(NDCや長期目標など)

トランジション・ファイナンス
（パリ協定の目標達成に向けた取組全てへのファイナンス）

• 【戦略】事業会社による戦略／計画／フレームワークはないが
✓ NDC等への整合性が政府間で確認できるもの
✓ 同業他社に比べて明らかに取り組みが優れているもの（原単位など）

• 【アセット】パリ協定整合性について、IEAのNZEシナリオや国別ロード
マップへの整合性の確認などまではできないが、アセット／アクティビティ
が現状を明らかに改善させるもの

• 【開示】対外的な投資計画の開示などはないが、金融機関による定期的なモ
ニタリングを通じて実効性が担保されるもの

※そのほか、
• （事業規模が小さい等の理由で）NDCの達成に貢献するという具体

的戦略が確認できない
• アセットとしてリストには入っていない個別案件 などもあり得る。

参考：トランジション・ファイナンスの捉え方について（案）
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参考：対象技術・分野リストの一例
大分類 対象分野・技術（定義案） 具体例

クリーンエネルギー

太陽光発電等 太陽光発電、太陽熱発電、太陽熱利用、ペロブスカイト太陽電池

風力発電 風力発電（浮体式洋上風力を含む）

地熱発電 地熱発電、地熱利用（地中熱ヒートポンプ（GHP）等）

バイオマス発電・バイオ燃料製造 バイオマス発電、バイオマス熱利用、バイオガス化利用、バイオ燃料製造

水力発電 水力発電、揚水発電

原子力発電 原子力発電

水素・燃料アンモニアの製造・輸送・供給・利用等
水素・燃料アンモニア製造、水素・燃料アンモニア運搬船、水素・燃料アンモ
ニアステーション、水素専焼、アンモニア専焼

合成メタン（eメタン） 合成メタン燃料製造

その他クリーンエネルギー 温度差エネルギー、海洋エネルギー等

化石燃料
排出削減措置が講じられている石炭火力

CCUS（二酸化炭素の回収・利用・貯留）付石炭火力発電、アンモニア混焼、バ
イオマス混焼

ガス火力・コジェネ コンバインドサイクル発電（CCGT）、コジェネレーションシステム、水素混焼

送電網・電力システム

送配電・電力システム

系統安定化設備・サービス、高性能グリッド接続設備
再生可能エネルギーの普及に資する送配電設備・サービス（国際連系送電線を
含む。）、再生可能エネルギーを活用するために不可欠な設備・機器（風車、
地熱発電設備等）

デマンドレスポンス、系統用蓄電池、需要側蓄電池、スマートメータ（AMI）
システム、バーチャル・パワー・プラント、送電系統広域監視制御システム
(WASA）、高効率送電線、配電網の管理

蓄電池
NAS 電池、レドックスフロー電池、高効率リチウムイオン電池、ニッケル水素
電池、鉛蓄電池

燃料電池 燃料電池

変圧器 アモルファス変圧器
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参考：対象技術・分野リストの一例
大分類 対象分野・技術（定義案） 具体例

省エネ

廃棄物利用
焼却炉発電、廃棄物混焼、焼却炉排熱利用、ランドフィルガス回収発電、廃棄
物ペレト燃料化

工業団地・エネマネ
地域冷暖房システム、地域のエネルギー管理システム、家庭用エネルギー管理
システム（HEMS）、ビルエネルギー管理システム（BEMS）、業務用省エネ機
器、高効率照明（LED、有機EL 等）、トップランナー機器

その他省エネルギー発電・熱供給
設備効率維持、プロセス合理化、運転方法改善、選炭設備、低品位炭液化/ガス
化、その他省エネルギー発電・熱供給を活用するために不可欠な設備・機器

産業別脱炭素

製鉄プロセスにおける脱炭素、省エネ技術の活用

石炭調湿設備（CMC）、新コークス製造技術（SCOPE21）、微粉炭吹き込み
（PCI）、高効率アーク炉、設備効率維持、プロセス合理化、運転方法改善、
コークス乾式消火設備（CDQ）、高炉炉頂圧発電（TRT）、副生ガス専焼高効率
複合発電設備、コークス炉ガス（COG）回収、高炉ガス（BFG）回収、転炉ガス
（LDG）回収、転炉ガス排熱回収、焼結クーラー排熱回収、熱風炉排熱回収、
リジェネバーナー、電気炉排熱回収利用、焼結主排ガス排熱回収、焼結炉点火
バーナー、ダストリサイクル技術

化学・石油化学製品製造プロセスにおける脱炭素・
省エネ技術の活用

イオン交換膜法食塩電解槽、高効率プロピレン分離装置、流動接触分解装置動
力回収システム、設備効率維持、プロセス合理化、運転方法改善、副生ガス発
電、排熱回収設備、プラスチックリサイクル

紙パルプ製造プロセスにおける脱炭素・省エネ技術
の活用

高温高圧型黒液回収ボイラ、高効率古紙パルプ製造技術、高効率洗浄装置、高
効率乾燥装置、低差圧クリーナー、設備効率維持、プロセス合理化、運転方法
改善、コジェネレーションシステム、木くず・ペーパースラッジ等燃料利用設
備

セメント製造プロセスにおける脱炭素・省エネ技術
の活用

竪型ローラーミル、サスペンションプレヒーター（SP）、ニューサスペンショ
ンプレヒーター（NSP）、流動床キルンシステム、高効率クリンカクーラー、高
効率セパレータ、設備効率維持、プロセス合理化、運転方法改善、セメントプ
ラント排熱回収発電、代替原燃料（AFR）利用

グリーンモビリティ

都市間交通、都市内鉄道、地下鉄、新交通システム（案内軌条式鉄道（AGT）、
ライトレール（LRT）、磁気浮上式鉄道（HSST）、モノレール）、交通管理シス
テム、代替燃料自動車（EV、水素自動車等）、電動船、電動フェリー、関連イ
ンフラ整備等
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参考：対象技術・分野リストの一例
大分類 対象分野・技術（定義案） 具体例

産業別脱炭素

航空機分野における脱炭素、省エネ技術の活用 次世代航空機（電動航空機、水素航空機）、持続可能な航空燃料（SAF）

船舶分野における脱炭素、省エネ技術の活用 ゼロエミッション船

くらし分野における脱炭素、省エネ技術の活用 断熱窓、給湯、住宅・建築物のゼロエミッション化

その他産業における脱炭素・省エネ技術の活用

非鉄金属関連（高効率溶解・保持炉、プレ燃焼システム、設備効率維持、プロ
セス合理化、運転方法改善、転化工程排熱回収、リジェネバーナー、アルミ等
材料リサイクル等）
高効率ボイラ、高効率コンプレッサ、高効率電動機、高効率溶解炉、高効率照
明、高効率空調、設備効率維持、プロセス合理化、運転方法改善、排熱・排ガ
ス回収設備、コジェネレーションシステム、リジェネバーナー、未利用資源の
有効利用技術

燃料転換
排出原単位の減少を伴う燃料転換（石炭・石油系燃料から天然ガス等への転換
等）

サーキュラーエコノミー 資源リサイクル、マテリアルリサイクル

その他温室効果ガス削減

CCS・CCUS
二酸化炭素回収（CC）、二酸化炭素回収・貯留（CCS)、二酸化炭素回収・輸
送・利用（CCU)

DAC DAC（直接空気回収技術）

デジタル化・AI活用 GHG可視化

その他

炭鉱メタン回収、油田随伴ガス回収、有機系廃棄物からの回収、土地利用変化
に伴うメタン排出抑制、フロン及び代替フロン処理・排出抑制、亜酸化窒素
（N2O）分解・排出抑制、植林・森林保全、低炭素技術（上記事業の実施に不
可欠な主要部品や設備等含む。）・素材の製造・販売
その他大気汚染防止（脱硫・脱硝装置, 粒子状物質除去装置）、水供給、水質汚
染防止等（高効率水処理、膜（逆浸透（RO）膜等）利用造水、海水淡水化処
理）、廃棄物処理等、海洋プラスチック対策（生分解性プラスチック・ポリ
マー）



IPCC AR6｜エネルギー関連
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参考：IPCCにおける化石燃料の扱い

出典先） https://www.env.go.jp/content/000155004.pdf、 https://www.meti.go.jp/policy/energy_environment/global_warming/global2/about_ipcc/202310ipccwg3spmthirdversion.pdf

2050年の化石燃料からの一次エネルギー量はいずれの経路でも2019年比で減少となるが、すべてがゼロとなるわけでは
ない。特に石油とガスについては10％減程度のシナリオも存在。

https://www.env.go.jp/content/000155004.pdf
https://www.meti.go.jp/policy/energy_environment/global_warming/global2/about_ipcc/202310ipccwg3spmthirdversion.pdf
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４．アジアにおけるトランジションファイナンスの捉え方

２）ラベル付きファイナンス

✓ 基本的に債券についてはICMAのフレームワークが重要。さらに、ISSBに基づいて今後企業の情報開示が進み、トランジションプランの

策定が進むことがこれを後押しする可能性。そのうえで、以下の点でASEANにおいては日本と異なるトランジション・ファイナンス市場

として発展する可能性がある。

① 目標の評価のあり方：日本においては2050CN目標との整合性が議論されているが、IPCCのシナリオ等を見ると、必ずしも2050CNや

IEAのNZEシナリオが前提ではなく、アジアでは改めてパリ協定整合性を捉え直すことが現実的か。この場合、日本の金融機関や事業会

社の2050CN目標との関係が論点になり得るが、A)FEについて当該国の状況も踏まえた上で内訳評価を行う、B)DACやCCSでの相殺の

あり方も含めて検討する、などの対応が考えられる。

② ラベルのあり方：日本においては、トランジションラベルでのマーケットが浸透してきているが、ASEANにおいてはSLBが引き続き注

目を集めている調達手法であることにも留意が必要。サステナビリティリンクやソーシャルのラベルとしての展開もあり得る。

③ タクソノミーの存在：日本ではロードマップを参照してSPOなどが適格性を判断しているが、ASEANにおいてはタクソノミーを参照し

た形が考えられる。他方、EUのタクソノミーはそもそもEU全体の目標及び各種気候変動政策と整合的な形でタクソノミーが作られてお

り、また日本のロードマップの場合もNDCやGX推進戦略全体との整合性の観点が考慮されて策定されているところ、ASEANのタクソノ

ミーについて信頼性を高める上では、実現のための環境政策／産業政策等との連動が重要である。

✓ なお、ローンにおける扱いについてはLMAで議論されているところであり、アジアにおいてもこうした議論を踏まえて議論される必要が

あるが、市場で流通をするボンドと、金融機関と借入事業者の相対で取引されるローンでは状況が異なることには留意が必要。一般論と

して、ボンドの方がより標準化された基準（もしくはSPO等客観的評価）が必要であるが、ローンの方が借入事業者の個別の文脈を踏ま

えた判断が可能であり、また対象企業規模についてもボンドの場合大きく、ローンの方がより多様であることも踏まえる必要がある。



パリ協定抜粋
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参考： “パリ協定整合”について

出典先）http://unfccc.int/files/essential_background/convention/application/pdf/english_paris_agreement.pdf、https://www.mofa.go.jp/mofaj/files/000151860.pdf

英文）Article 2 
1. This Agreement, in enhancing the implementation of the Convention, including its objective, aims to strengthen the global response to the threat 
of climate change, in the context of sustainable development and efforts to eradicate poverty, including by:

(a) Holding the increase in the global average temperature to well below 2°C above pre-industrial levels and pursuing efforts to limit the temperature 
increase to 1.5°C above pre-industrial levels, recognizing that this would significantly reduce the risks and impacts of climate change;

(b) Increasing the ability to adapt to the adverse impacts of climate change and foster climate resilience and low greenhouse gas emissions development, in a 
manner that does not threaten food production; and 

(c) Making finance flows consistent with a pathway towards low greenhouse gas emissions and climate-resilient development. 

2. This Agreement will be implemented to reflect equity and the principle of common but differentiated responsibilities and respective capabilities, in 
the light of different national circumstances.

仮訳文）第二条
１ この協定は、条約（その目的を含む。）の実施を促進する上で、持続可能な開発及び貧困を撲滅するための努力の文脈において、気候変動の脅威に対する世界
全体による対応を、次のことによるものを含め、強化することを目的とする。 

(a) 世界全体の平均気温の上昇を工業化以前よりも摂氏二度高い水準を十分に下回るものに抑えること並びに世界全体の平均気温の上昇を工業化以前よりも摂氏一・五度高
い水準までのものに制限するための努力を、この努力が気候変動のリスク及び影響を著しく減少させることとなるものであることを認識しつつ、継続すること。

(b)食糧の生産を脅かさないような方法で、気候変動の悪影響に適応する能力並びに気候に対する強靱性を高め、及び温室効果ガスの低排出型の発展を促進する能力を向上
させること。

(c) 資金の流れを温室効果ガスの低排出型の、かつ、気候に対して強靱な発展に向けた方針に適合させること。

２ この協定は、衡平並びに各国の異なる事情に照らした共通に有しているが差異のある責任及び各国の能力に関する原則を反映するように実施される。

http://unfccc.int/files/essential_background/convention/application/pdf/english_paris_agreement.pdf、https:/www.mofa.go.jp/mofaj/files/000151860.pdf


IPCC AR6｜シナリオ分類：C1～C8
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参考：パリ協定整合のシナリオとは①：IPCC AR6 WG3 報告書

出典先） https://www.env.go.jp/content/000155004.pdf、 https://www.meti.go.jp/policy/energy_environment/global_warming/global2/about_ipcc/202310ipccwg3spmthirdversion.pdf

IPCCのAR6ではC1～C3が「パリ協定の長期の気温目標と整合する例示的緩和経路」とされ、最も気温上昇を抑える排出経
路群であるC1で、2050年～2055年のCO2実質ゼロ、GHG実質ゼロは2095～2100年の水準。

https://www.env.go.jp/content/000155004.pdf
https://www.meti.go.jp/policy/energy_environment/global_warming/global2/about_ipcc/202310ipccwg3spmthirdversion.pdf


• IEAではWorld Energy Outlook 2021以降、STEPS、APS、NZEの３つのシナリオを示している。

• 1.5℃整合のNZEシナリオがあるが、「2℃目標の達成に何が必要か」という観点でバックキャストしたシナリオはない。経路自体でい
えばAPSシナリオが概ねIPCCの2℃シナリオに整合するとみられ、WEO2024におけるAPSシナリオは2100年に1.7℃上昇(50%の確
信度)。
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シナリオ 定義 目的

STPES

• 現在の政策設定を反映したシナリオで、2024年8月末時点
で実施中または開発中のエネルギー関連政策を国別・部門
別に評価。クリーンエネルギー技術の製造能力の計画も考
慮に入れている。

• エネルギーと気候分野の最近の進展の潜在的な成果（およ
び限界）を評価するための基準を提供。

• STEPS（現行政策シナリオ）とAPS（公約シナリオ）の違
いは、各国が脱炭素目標を達成するために埋めるべき「実
施ギャップ」を示す。

APS

• 2024年8月末時点で政府や産業が行ったすべての気候公約
（国別削減目標や長期的なネットゼロ目標を含む）を前提
としたシナリオ。また、電力やクリーン調理への普遍的な
アクセスが時間通りに達成されることも含まれる。

• 現在の公約が地球温暖化を1.5℃に抑える目標にどれだけ近
づけるかを示す。

• APSとNZE（2050年ネットゼロシナリオ）の違いは、
2015年に採択されたパリ協定の目標を達成するために埋め
るべき「野心ギャップ」を明らかにする。また、現在の目
標と普遍的なエネルギーアクセスの達成を示す。

NZE by 
2050
Scenario

• 2050年までにエネルギー関連のCO₂排出量をネットゼロに
するための道筋を示すシナリオ。エネルギー部門外での排
出削減には依存しない。2030年までに電力とクリーン調理
への普遍的なアクセスを達成することを目指す。このシナ
リオは2024年の最新データで更新されています。

• 各部門で必要な行動を示し、2050年までにエネルギー関連
のCO₂排出量をネットゼロにするために、誰が何をいつ行
うべきかを明らかにする。

• また、普遍的なエネルギーアクセスなどの持続可能な開発
目標を満たす方法を示す。

現状からコミットメント、
コミットメントから1.5℃の
ギャップを明らかにする
ためのシナリオであり、
特定の気候目標を達成する
ためのシナリオではない

2050年ネットゼロ達成・
1.5℃目標達成（50％）に
向けたシナリオ

https://www.iea.org/reports/global-energy-and-climate-model/understanding-gec-model-scenarios

参考：パリ協定整合のシナリオとは②：IEA World Energy Outlook 2024

IEA WEO2024におけるシナリオ設定
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参考：トランジション・ファイナンスのグラデーション

アジアでの事例

• アジアでもトランジション・ファイナンスとしての調達や、トランジションの要素を持つフレームワークを公表する企
業が出てきており、中にはICMA/CTFHとの整合を試みる取組も出始めている

• トランジション・ファイナンスとして銘打ちながらも、プロダクトとしては資金使途を特定しないサステナビリティ・
リンク・ローン/ボンドが選択されることもあり、マーケット特性なども踏まえた分析が必要

出典先：各種公表情報

項目 CDL Toyota Financial 
Services Singapore

Bangchak CLP Pertamina Wasco Tenaga National 日本の事例

国・地域 シンガポール シンガポール タイ 香港 インドネシア マレーシア マレーシア 日本

調達日 2023/12/4 2021/09/30 2024/12/13 2017年～
ー（フレームワー
クは2024年2月）

2024/11/14
ー（フレームワー
クは2024年7月）

2021年～

調達形態
SLL（OCBC1.5°C
ローン）

SLL（DBSフレーム
ワーク）

ローンの延長（UOB
フレームワーク、調
達者はトランジショ
ンと称していない）

ボンド（トランジ
ションラベル）

ー
（フレームワークのみ。
Sustainable Finance 
Framework）

SLL（Sustainable & 
Transition Finance 
Framework、
Maybankがサポー
ト）

未調達（トランジショ
ンラベルを含むロー
ン・ボンドを想定）

ローン、ボンド（ト
ランジションラベ
ル）

CN目標※1 △（OCBC) △（DBS） △（UOB） 〇 〇 〇 〇 〇

移行戦略※2 ー ー △（UOB） △ 〇 〇 〇 〇

資金使途※3 ー
（該当なし）

ー
（該当なし）

△（UOB） 〇
〇

※Eligible Transition 
Projectの欄あり

ー
（該当なし）

〇 〇
（リンク型もあり）

CTFH ※4 ー ー △（UOB） ー 〇 〇 〇 〇

SPO ※5 ー ー △（UOB） 〇 〇 〇 〇 〇
※１：CN目標を調達の要件としてフレームワーク等に含んでいる場合に〇。金融機関のフレームワークとして対応しており、発行体のフレームワークが確認できない場合は△（以下※2~5も同じ）。
※２：移行戦略の有無を調達の要件としてフレームワーク等に含んでいる場合に〇
※３：資金使途の適切性について、フレームワーク等で検証している、あるいは適格プロジェクトが規定されている場合は〇。SLLの場合は該当なしの評価。
※４：フレームワークについて、CTFHまたはクライメート・トランジション・ファイナンスに関する基本指針との整合性を確認しているか。
※５：フレームワークのCTFHまたはクライメート・トランジション・ファイナンスに関する基本指針との整合性について、SPOを取っているか。
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５．トランジション・ファイナンスの拡大に向けて

１）当事国の役割の重要性

✓ トランジション・ファイナンスは文脈依存的であるため、今後普及させていくためには、当事国においても官民が連携する形で以下のような
取り組みを進めることが重要ではないか。

① 目指すべき道筋の提示（NDCに加えて、セクター別ロードマップや、政策措置に裏付けられたタクソノミーの提示など）

② （GXについて考慮しないファイナンスではなく）トランジションを意識したプロジェクトや資金調達に対するインセンティブ付け

③ トランジションを実現するための政策措置の検討（カーボンプライシングや政策支援措置）

④ トランジションに価値を認める投資家層の掘り起こし／キャピタルマーケットの拡大

✓ 特に①や③については、金融政策というよりはエネルギー政策・産業政策の側面も強いため、金融当局とエネルギー当局、産業政策当局が連
携して進めていくことが重要。

２）日本としての貢献

✓ 上記については、数年単位での時間もかかることが見込まれる中、足下では様々な案件・プロジェクトが進捗している。こうした中で、トラ
ンジション・ファイナンスとしての外縁の確認が必要な場合には、日本政府として、①NDC等との整合性、②トランジション技術としての
適格性、③カーボンロックインも含めたセーフガードのあり方について、相手国政府との間で確認し、支援していくことも考えられるのでは
ないか。

✓ またこの際には、政府間で今後のエネルギートランジションのあり方について対話を行っていくことも有用か。

※考えられる支援策や民間金融機関の役割、民間での連携について追って追記。
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レポート概要・2024年主要動向

✓ 本レポートはIEAの年次フラグシップレポートの一つで、世界のエネルギー投資の動向と今後
の展望を整理。

✓ 投資家がどのようにエネルギー分野においてリスク・機会を分析しているかを整理し、エネル
ギー部門における資本の流れを追跡。今後のエネルギー投資環境に関連する主要国の産業
政策や経済動向についても取り上げる。

✓ 本年度版では、新たに新興国・途上国における開発金融の役割に関する洞察や、主要10か
国、地域をカバーする地域別セクション等も新設。また、2030年までの化石燃料からの脱却を
含むCOP28での目標達成に向けた必要努力についても評価。

トランジション・ファイナンスに関する主な言及

IEAは、2024年以降もサステナブルファイナンスに関し、概ね明るい見通しを示しており、トランジション・ファイナンス
においても成長を期待。

〇トランジション・ファイナンスの役割

✓ IEAは、ネット・ゼロ達成には、CO2を排出しないエネルギーに対する投資だけではなく、そのようなエネルギー
を供給可能にするための投資や、排出量がゼロにはならないものの、排出量削減に貢献する投資も同時に必
要と指摘。トランジション・ファイナンスは上記領域への支援に資する枠組みと言及。

〇ファイナンスド・エミッションに対する課題認識

✓ 他方、トランジション・ファイナンス拡大に向けた信頼性向上の必要性を指摘すると共に、トランジション・ファイナン
スの拡大が金融機関自身のファイナンスド・エミッション増大を招く構造的問題について、実体経済のトランジ
ションに資する企業活動を適切に評価できる指標が必要と言及。

〇Financial Carbon Leakageへの懸念

✓ また、エネルギー・トランジションにおける金融機関の役割の重要性を指摘し、環境関連規制の厳格化が経済
成長の阻害や、エネルギー・トランジションに向けた変化の遅滞に繋がる可能性に言及。具体的には、近時の気候
関連開示規制に関する議論や、ファイナンスド・エミッションを気候変動リスクの代理指標とすることの問題点に
関する議論を紹介しつつ、排出削減が困難なセクターの企業や事業が、規制厳格化が進む地域での金融アク
セスを失うことに対する懸念を表明。

✓ その場合、当該セクター企業の資金調達が、規制が緩い地域市場や、エンゲージメントに積極的でない金融機関
に集中する”Financial Carbon Leakage”と呼び得る事態が発生し、実体経済の移行を遅らせる可能性が
あることを懸念。

✓ これを避けるためには、ネットゼロをコミットする銀行を増加させると共に、サステナブルファイナンスに関する議論に、
トランジション・ファイナンスを十分に考慮する必要があると言及。

✓ 2024年エネルギー投資は初めて3兆ドルを超える見込み。うち2兆ドルがクリーンエネルギー関
連（再エネ、原子力、配送電網、省エネ投資等を含む）で、これは化石燃料関連（1兆ド
ル）への投資額の倍量に相当。

✓ ただし、地域別では大きな偏りがあり、世界最大のクリーン投資国である中国と先進国が世界の
クリーンエネルギー投資全体の85%を占める。

概要

2024年
主要動向

日本のクライメート・トランジション利付国債（JCTBs）への言及

✓ 本レポートでは日本のクライメート・トランジション利付国債の発行実績について、特集コラムとして記載。日
本の分野別ロードマップを活用したアプローチや仕組み等について紹介。

✓ 将来のプライシングによる収入を政府が償還資金として想定している点を、カーボン・プライシングを活用
した斬新なアプローチとして紹介。

✓ 将来収入を現在の投資に活用でき、更に政府が信用仲介の役割を果たすことで、企業の信用力を高め、
小規模プロジェクトへの資金調達の複雑さを解消することができることから、日本のJCTBsの仕組みが新興
国でも援用できる可能性についても言及。 出所）IEA（2024年6月）”World Energy Investment 2024”

IEAは2024年6月に、年次フラグシップレポートの一つである、World Energy Investmentの2024年版を発行。世界のエネルギー投資
の現状と今後の展望を整理する中で、トランジション・ファイナンスの重要性やファイナンスド・エミッションに対する課題に言及。
またエネルギー・トランジションにおける金融機関の役割の重要性に触れた上で、排出削減困難なセクターが厳しい開示規制を要求する市
場から資金調達できず、より緩やかな規制の金融市場に移ることを”Financial Carbon Leakage”と銘打ち、結果的に実体経済における
脱炭素が遅延する可能性を懸念として指摘。

参考：Financial Carbon Leakage
IEA World Energy Investment

令和6年7月１6日第10回 トランジション・ファイナンス環境整備検討会
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本日ご議論いただきたい点

（骨子案について）

⚫ これまでの議論を整理しているが、メッセージとして打ち出しを強化すべき点、留意すべき点などあるか。

（支援策について）

⚫ 政府系金融機関を含めた、日本政府としてのアジアのトランジション・ファイナンスの支援策のあり方へ

の要望や期待などがあるか。

（相手国政府の役割について）

⚫ プロジェクトを進める上での相手国政府への要望や期待があるか。

⚫ また日本政府と相手国政府の間で、トランジション案件について、どのような枠組みで議論を進めるのが

良いか。

（ステークホルダーの理解促進に向けて）

⚫ プロジェクト組成や実行にあたって、広い意味での説明責任を果たす必要がある中で、アジアの国々の置

かれた状況や案件の意義をステークホルダーによりよく理解してもらうためにはどうすればよいか。
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今後の進め方

➢ 第１回：3/17 サブワーキング立ち上げの狙い、国内外動向、AZECなど周辺動向
➢ 第２回：4/15

１．なぜトランジション・ファイナンスが必要か（ナラティブ） 

２．トランジション・ファイナンスの捉え方について
３．AZECにおけるトランジション関連プロジェクトの実態

➢ 第３回：5/14 ICMAベースのトランジション・ファイナンスの考え方について整理
➢ 第４回：6/10 本日

テーマ：トランジション・ファイナンスへの支援のあり方についての議論
・レポート案骨子提示（事務局）

・AZEC案件のファイナンス支援やキャパビル支援について
・ATF SGの取組について

➢ 第5回：7月中頃、レポートの内容のとりまとめ＋他のイニシアティブとの連携

・ADB、ERIAとの共同レポートの紹介など
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