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概要

森林減少と関係のある企業への投融資が
金融機関に重大なリスクをもたらすという
証拠が、次第に増えている。

本稿では、金融機関がさらされているさまざまな種類のリスク、それら

がいかにして投融資の価値の低下に結びつくか、そしてどうすれば金

融機関がそのリスクを軽減できるかについて説明する。

毎年、900万ヘクタールを超える熱帯林が伐採されている1。その目的

は主にパーム油、大豆、肉用牛、木材の生産である。

こうした行為が環境や社会にもたらすコストに対する意識が高まるに

つれて、森林減少を食い止めようとする政府や消費者、その他の利害

関係者からの圧力が高まっている。

金融機関にとって、これは自社のポートフォリオに森林減少リスクがな

いかをもっと慎重に見きわめ、これを軽減することが急務であること

を意味している。

熱帯林減少と関係のある企業に関する
5大リスク
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森林減少リスク

世界経済に対する熱帯林の公益的機能の価値
は年間4兆ドルに上る2。この価値を守ろうとす
る政府や企業、消費者の行動は、森林減少と
つながりのある企業に移行リスクをもたらす。

1. 移行リスク：

移行リスクは、低炭素・森林減少ゼロ経済へ
の移行に伴って、資本の配分が見直されるこ
とによって生じる。

市場アクセスリスク

消費者や小売業者がより持続可能な方法で調達された商品を選択す

るようになれば、あまり持続可能ではない方法で調達された商品の市

場アクセスは急速に減少しかねない。

多くの企業が、ザ・コンシューマー・グッズ・フォーラムや森林に関する

ニューヨーク宣言などを通じて森林減少ゼロの公約を掲げている。持

続不可能な方法で事業活動を行っている川上企業にとっては、これら

の公約の実現が市場アクセスの制限につながるかもしれない。

持続可能な食品に対する需要の増加や、持続可能性の問題に対する

消費者意識の高まりは、小売業者にも市場アクセスリスクをもたらす。

英国では81%の消費者が、持続可能性に前向きに取り組んでいるブ

ランドの商品を買うことのほうが多いと回答している3。

ブラジルの世界的な大手精肉企業であるJBSは、違法伐採地で飼養

された肉用牛を調達していることが2012年にグリーンピースに指摘

されて以降、納入先を失った。テスコ、セインズベリー、アスダをはじ

めとする複数の小売業者が、森林減少に関する調達基準を満たして

いない懸念があるとして同社との取引を打ち切ったのである4。

優先的な保全事項：熱帯林の主な公益的機能
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政策リスク

ソフトコモディティの生産者を評価する上で、土地資産の生産性と

大きさは重要な要素である。森林減少に関してこれまでより厳しい

方針を生産者が導入すれば、事業活動が制限され、既存の土地資産

が座礁資産と化すおそれがある。

ペルー最大のパーム油生産・精製・輸出企業、グルーポ・パルマス

（Grupo Palmas）が2017年に森林減少ゼロ、泥炭地ゼロ、搾取

ゼロ（NDPE）の方針を公表したとき、開発面積が合計25,000ヘク

タールに及ぶ4つのプロジェクト計画が中止になった。現在この土地

は座礁資産とみなされている5。

移行リスク

市場アクセス 政策 規制 評判

規制リスク

各国政府は、気候変動に関するパリ協定の批准や国連持続可能な

開発目標の採択を通じて、持続不可能な事業活動に対抗する姿勢

を示している。

現行規制の執行強化や新法の制定によって、企業はこれまでより高

いコストや課徴金、市場アクセスの制限、評判の低下に直面する可

能性がある。

レイシー法とEU木材規則（EUTR）は、それぞれ違法な木材が米国

とEUの市場で販売されるのを阻止するものである。2016年には、

違法伐採木材を扱っているとされたカメルーンの輸出業者から木材

を輸入していたオランダのFibois社に対し、差止命令が出された。

同社には、デューデリジェンスが適切に行われるまでの間、市場に出

回った木材1立方メートルにつき1,800€の課徴金が科された。

この先、高リスク国から輸入しているEUの事業者は、サプライチェ

ーン全体を通じてEUTR準拠を証明する書類を提出できない場合に

は、規制リスクと財務リスクに直面することになる6。

新法の制定や法律の執行強化によって、持続不可能なソフトコモデ

ィティの市場へのアクセスは一段と制限されることが見込まれる。

評判リスク

パーム油や大豆、牛肉を含んでいる消費財や木材の入っている消費財を

製造・販売している企業の多くが、2020年までに森林減少正味ゼロを

達成する公約を掲げている。ところが、これらのソフトコモディティのう

ち膨大な量がいまも持続不可能な方法で調達されている。

2016年に、アーチャー・ダニエルズ・ミッドランドとウィルマー・インタ

ーナショナルは、「持続可能で森林減少ゼロの商品」に対する消費者の

需要がグループ内の企業に評判リスクをもたらすことを認めている7。

ユニリーバは、インドネシアに拠点を置くパーム油供給業者で違法な

森林伐採への関与が明らかになったSawit Sumbermas Sarana 

(SSMS）からの調達を停止した。これは、SSMSとかかわることで持続

可能性に関する自社の評判が損なわれることを恐れたためである8。
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2. 物理的リスク

ソフトコモディティのサプライチェーンにか
かわる企業への投資は、熱帯林の持つ貴重
な公益的機能に支えられている。これはたと
えば、広域的な地域の降雨量を維持・調節し
たり、土壌の安定性や野生生物の生息地を提
供するといった機能である。森林減少はこう
した公益的機能を損ない、コストの上昇やコ
モディティ価格の変動性の増大をもたらす。

熱帯林の減少は気温上昇の一因となり、この気温上昇は農業生産

に影響するものとみられる。一部の地域では、気温が1℃上昇する

と、作物の収穫量が約10%減少すると予測されている9。

森林減少が野生生物に与える影響が、作物の受粉に重要な役割を

果たす生物種に影響を及ぼすこともある。コーヒー生産に着目した

ある研究によると、人の手が入っていない森林から1 km以内の収穫

量は森林を生息地とする花粉媒介者によって20%増加し、収穫さ

れたコーヒーの品質が27%向上した10。手付かずの森林が減少した

り失われている場所では花粉媒介者が生息地を失い、農作物の生

産に影響が及ぶ。

こうした物理的リスクへの認識が高まると、規制当局や企業、消費

者は環境への悪影響を軽減する取り組みを強めるため、再び主要な

移行リスクが生じることになる。これは、市場アクセスリスク、規制リ

スク、そして評判リスクのさらなる増大につながる。
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さまざまな影響と投資価値の
結びつき
森林減少リスクは、収益性低下、キャッシュフロー減少、債務増加、

座礁資産をもたらす可能性がある。

森林リスクの開示
CDPの報告によると、合計9,000億ドルを超える年間売上高が森

林減少に伴うリスクにさらされている11。実際2016年には、森林に

関するCDPのアンケートに回答した農業生産者の80%以上が過去

5年間に森林減少に関係する影響によって事業、収入や支出に実質

的な変化が生じたと答えている12。

金融機関も、気候への影響とリスクを報告する公約のもとで、森林

減少が何をもたらすのかを熟考する必要がある。

熱帯林は、炭素の貯蔵を通じて気候の調節に重要な役割を果たして

いる。熱帯林減少は現在、温室効果ガス（GHG）排出量の約12%

に直接寄与している13。

そのため森林減少の傾向を反転させることは、地球の気温上昇を

2℃未満に抑えるという、2015年のパリ協定の約束を達成するカギ

となる。

気候関連財務情報開示タスクフォース（TCFD）はその提言のなか

でこのことを認識しており、将来の気候インパクトの義務的報告枠

組みや、炭素課税や炭素取引のスキームに森林減少が組み込まれる

と考えられる。

TCFDは、気候変動が財務に影響する可能性の高い重要セクターと

して、農業、食品・飲料および林業を挙げている。これらのセクタ

ーにかかわる企業や金融機関がTCFDの提言を受け入れる場合に

は、排出量や気候変動関連リスクの管理に関する開示をしなければ

ならない。
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断固たる行動が金融機関に利益をもたらす。

企業に対する一段と強力で効果的な関与

リスク管理の強化と受託者責任の遂行

ポートフォリオのリスク調整後の良好なリターン

透明性の向上と顧客信頼度の強化

国連持続可能な開発目標や持続可能な世界経済
への移行に対する貢献の拡大

森林減少リスクを特定・低減するために、
金融機関は以下のことから始めるとよい。

森林減少に関する明確でしっかりした方針を策定
し、実施する。

分析や投資の意思決定プロセスに森林減少の問
題を直接組み入れる。

森林減少に関係するサプライチェーンとつながり
のある投資先企業への関与を深め、森林減少への
取り組みに関する期待事項を明確に示す。

森林減少の最前線

熱帯林は持続不可能な速度で減少し続けて
いる。

これまでに世界の熱帯林の半分以上が失われている14。森林減少が

今後もこの規模で続くと、金融機関が直面するリスクは著しく増大す

ることになる。

金融機関は自社の森林リスクを評価する際に、世界的視野でとらえる

必要性が一段と高まっている。

食料需要の高まりを受けて、ラテンアメリカ、東南アジア、中央および

東アフリカの至るところで新たな森林減少が始まっている。

持続不可能なソフトコモディティ生産はあらゆる熱帯林への圧力を増

しており、これらのサプライチェーン内の利害関係者に対する事業リ

スクを高めている。

WWFの予測によると、2011年から2030年までの間これまでどおり

のことを続けるなら、世界全体で、ブラジル・アマゾンのほぼ半分に相

当する面積の森林が減少することになる15。

提言および利益
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グローバル・キャノピーは、革新的な事業型非営利組織であり、森林減少を引き起こす市場要因に
取り組んでいる。重点としているのは、森林を伐採している企業のサプライチェーンと、森林破壊
への資金提供の背後にある巨額の融資である。われわれの取り組みは、森林地域の農場から世界
各地の消費者に至る複雑に絡み合ったグローバルなサプライチェーン、そしてそれを支える何兆ド
ルもの投資や融資に、過去に例のない透明性をもたらしている。

ゴードン・アンド・ベティ・ムーア財団その他のパートナー組織は、主要コモディティ（牛肉と大豆）
の調達先を森林破壊ゼロの地域のみに限ることにより、世界的に取引される農産物の生産に起因
する熱帯・亜熱帯林生態系の減少や劣化を防ぐ取り組みを協働で行っており、本書はその一環と
して作成された。詳細は、www.moore.orgを参照のこと。
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