
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
戦
略
と 

Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
議
論
が
活
発
化

　

２
０
２
０
年
４
月
、
欧
州
委
員
会
は
Ｃ
Ｏ
Ｖ
Ｉ
Ｄ

－

19
の
影
響
か
ら
の
回
復
も
視
野
に
入
れ
た
新
た
な

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
戦
略
策
定
の
た
め
の

意
見
公
募（
パ
ブ
コ
メ
）を
開
始
し
た
。
欧
州
グ
リ
ー

ン
デ
ィ
ー
ル
の
目
的
に
貢
献
し
、
民
間
投
資
を
持
続

可
能
な
投
資
へ
と
導
く
こ
と
に
加
え
、
公
共
部
門
の

投
資
も
同
じ
方
向
に
促
す
こ
と
を
検
討
す
る
、
こ
の

パ
ブ
コ
メ
か
ら
は
、
欧
州
の
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ

ナ
ン
ス
政
策
が
今
後
、
さ
ら
に
深
化
す
る
こ
と
を
読

み
取
る
こ
と
が
出
来
る
。

　

欧
州
委
員
会
が
、
最
初
の
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ

ナ
ン
ス
行
動
計
画
を
発
表
し
た
の
は
２
０
１
８
年
３

月
で
あ
る
。
行
動
計
画
に
は
10
の
ア
ク
シ
ョ
ン
が
記

さ
れ
て
い
る
が
、
そ
の
中
で
初
め
に
取
り
か
か
っ
た

の
は
「
Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
」
の
構
築
で
あ
る
。
背

後
に
は
、
環
境
的
に
持
続
可
能
な
経
済
活
動
を
分
類

し
た
リ
ス
ト
を
作
成
し
、
何
が
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
で
あ

る
か
を
決
め
る
基
準
を
世
界
に
先
駆
け
て
作
成
す
れ

ば
、
市
場
競
争
力
確
保
の
視
点
か
ら
も
優
位
で
あ
る

と
の
考
え
が
あ
る
。
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
を
規
定
す
る
考

え
方
を
定
め
た
規
則
の
み
な
ら
ず
、
基
準
と
な
る
閾

値
の
議
論
も
技
術
専
門
家
グ
ル
ー
プ（
Ｔ
Ｅ
Ｇ
）を
募

り
、
並
行
し
て
議
論
を
開
始
し
た
。
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー

規
則
は
、
発
案
時
は
、
Ｅ
Ｕ
加
盟
国
お
よ
び
金
融
市

場
参
加
者
の
み
を
対
象
と
し
て
い
た
が
、
２
０
２
０

年
６
月
発
布
さ
れ
た
官
報
で
は
、
企
業
の
情
報
開
示

も
義
務
付
け
る
も
の
と
な
っ
た
。
持
続
可
能
な
投
資

を
す
る
た
め
に
は
、
企
業
か
ら
の
情
報
開
示
が
な
け

れ
ば
不
可
能
だ
と
い
う
投
資
家
側
の
意
向
が
尊
重
さ

れ
た
結
果
で
あ
る
。

Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
の 

日
本
企
業
へ
の
影
響
は
何
か

　

現
時
点
の
Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
は
、「
環
境
的
に
」

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
経
済
活
動
を
定
め
る
も
の
で
あ
る

（
欧
州
委
員
会
は
、
環
境
に
関
係
す
る
タ
ク
ソ
ノ
ミ

ー
を
ま
ず
構
築
し
、
そ
の
後
、
社
会
的
タ
ク
ソ
ノ
ミ

ー
に
も
着
手
す
る
と
し
て
い
る
）。
Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ

ミ
ー
の
定
め
る
基
準
に
適
格
で
あ
れ
ば
、
Ｅ
Ｕ
に
お

い
て
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
で
あ
る
と
み
な
さ
れ
る
の
だ
。

欧
州
委
員
会
は
、
委
任
法
を
用
い
て
基
準
の
詳
細
を

今
後
決
定
す
る
が
、
Ｔ
Ｅ
Ｇ
が
既
に
報
告
書
を
発
表

し
て
お
り
参
考
に
な
る
。
こ
の
報
告
書
に
あ
る
閾
値

か
ら
は
、電
気
自
動
車
、電
車
、再
生
可
能
エ
ネ
ル
ギ

ー
発
電
な
ど
は
適
格
と
な
る
が
、石
炭
火
力
発
電
、内

燃
自
動
車
、
デ
ィ
ー
ゼ
ル
機
関
車
、
Ｃ
Ｃ
Ｓ（
注
）無
し
火

力
発
電
な
ど
は
適
格
と
は
な
ら
な
い
こ
と
が
分
か
る
。

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
を
巡
る

欧
州
の
動
向

（注）CCS：CO2回収・貯留

在
欧
日
系
ビ
ジ
ネ
ス
協
議
会（
Ｊ
Ｂ
Ｃ
Ｅ
）Ｃ
Ｓ
Ｒ
委
員
会
委
員
長

日
立
製
作
所
・
欧
州
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
事
務
所
シ
ニ
ア
マ
ネ
ー
ジ
ャ
ー

木きのし
た下 

由ゆかこ
香
子
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特集 ESG投資の進化と企業と投資家による建設的対話の促進

　

こ
の
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
の
リ
ス
ト
と
基
準
は
、
企
業

に
ど
の
よ
う
な
影
響
を
及
ぼ
す
か
。

　

ま
ず
は
、
資
金
調
達
へ
の
影
響
が
考
え
ら
れ
る
。

Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
規
則
は
、
金
融
市
場
参
加
者
に

対
し
、
環
境
的
に
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
と
定
義
さ
れ
る
金

融
商
品
に
つ
い
て
の
Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
関
連
の
情

報
開
示
を
義
務
付
け
て
い
る
。
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
の

Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
利
用
の
ス
タ
ン
ダ
ー
ド
化
も
進

ん
で
お
り
、
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
と
関
連
さ
せ
た
企

業
の
資
金
調
達
や
投
資
を
受
け
る
際
に
、
タ
ク
ソ
ノ

ミ
ー
が
与
え
る
影
響
は
少
な
く
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。

タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
の
利
用
が
今
後
、
公
的
資
金
に
ま
で

広
が
れ
ば
、
そ
の
影
響
は
さ
ら
に
広
が
る
で
あ
ろ
う
。

　

次
に
「
情
報
開
示
」
で
あ
る
。
Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ

ー
規
則
は
、
現
行
の
Ｅ
Ｕ
非
財
務
情
報
開
示
指
令
の

対
象
企
業
に
「
売
上
高
に
お
け
る
Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ

ー
の
割
合
」「
Ｃ
Ａ
Ｐ
Ｅ
Ｘ 

（
設
備
投
資
）お
よ
び
Ｏ

Ｐ
Ｅ
Ｘ 

（
業
務
費
や
運
営
費
な
ど
）に
お
け
る
Ｅ
Ｕ

タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
の
割
合
」
を
非
財
務
報
告
で
開
示
す

る
こ
と
を
新
た
に
義
務
付
け
た
。
現
行
の
非
財
務
情

報
開
示
指
令
の
ス
コ
ー
プ
は
、
年
間
平
均
従
業
員
が

５
０
０
名
以
上
か
つ
加
盟
国
が
定
め
る
上
場
企
業
な

ど
の
公
共
性
の
あ
る
欧
州
企
業
と
な
っ
て
お
り
、
対

象
と
な
る
子
会
社
を
持
つ
日
本
企
業
は
少
な
い
。
し

か
し
同
指
令
の
見
直
し
が
既
に
始
ま
っ
て
お
り
、

「
上
場
」
の
枠
を
外
し
た
大
企
業
を
対
象
に
改
訂
す

る
と
い
う
意
見
が
多
い
の
が
現
状
だ
。
そ
う
な
る
と
、

開
示
義
務
を
負
う
在
欧
の
子
会
社
を
持
つ
日
本
企
業

は
確
実
に
増
加
す
る
。
対
象
と
な
る
企
業
は
ま
ず
自

社
の
経
済
活
動
の
中
か
ら
、
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
適
格
の

も
の
を
見
つ
け
出
し
、
そ
れ
ぞ
れ
の
割
合
を
計
算
し

投
資
家
や
金
融
機
関
が
扱
う
マ
テ
リ
ア
ル
情
報
に

「
企
業
が
Ｅ（
環
境
）や
Ｓ（
社
会
）に
与
え
る
イ
ン
パ

ク
ト
」
情
報
が
含
ま
れ
る
よ
う
に
な
る
。
欧
州
に
お

け
る
法
改
訂
を
伴
う
一
連
の
動
き
は
こ
う
し
た
イ
ン

パ
ク
ト
の
数
値
化
、
ス
タ
ン
ダ
ー
ド
化
を
一
気
に
推

し
進
め
る
で
あ
ろ
う
。

　

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
を
巡
る
動
き
は
今

後
、
欧
州
の
み
な
ら
ず
グ
ロ
ー
バ
ル
に
影
響
を
与
え

る
。
Ｅ
Ｕ
は
中
国
、
カ
ナ
ダ
等
13
カ
国
と
と
も
に
国

際
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー

ム（
Ｉ
Ｐ
Ｓ
Ｆ
）を
構
築
し
て
い
る
。
ベ
ス
ト
プ
ラ
ク

テ
ィ
ス
の
共
有
、
イ
ニ
シ
ア
テ
ィ
ブ
の
比
較
と
市
場

の
課
題
の
特
定
、
国
際
的
な
コ
ー
デ
ィ
ネ
ー
シ
ョ
ン

を
目
的
と
し
て
い
る
た
め
、
こ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー

ム
の
動
き
は
重
要
と
考
え
る
。
是
非
、
日
本
も
こ
の

中
に
入
っ
て
議
論
に
参
画
し
て
ほ
し
い
。

　

在
欧
日
系
ビ
ジ
ネ
ス
協
議
会（
Ｊ
Ｂ
Ｃ
Ｅ
）で
は
早

く
か
ら
こ
の
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
動
き

を
注
視
し
、
在
欧
日
系
企
業
の
声
を
Ｅ
Ｕ
政
策
担
当

者
に
伝
え
て
き
た
。
特
に
情
報
開
示
に
関
し
て
は
利

害
の
一
致
す
る
団
体
と
協
力
し
合
っ
て
Ｅ
Ｕ
独
自
の

も
の
で
は
な
く
、
グ
ロ
ー
バ
ル
ス
タ
ン
ダ
ー
ド
に
準

拠
す
る
も
の
で
あ
る
べ
き
と
主
張
し
て
き
た
。

　

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
は
Ｅ
Ｕ
の
成
長
戦

略
の
一
部
で
あ
る
。
欧
州
で
の
競
争
力
確
保
・
強
化

に
加
え
て
Ｅ
Ｕ
発
の
基
準
や
ル
ー
ル
を
国
際
的
な
も

の
へ
と
発
展
さ
せ
て
い
く
動
き
が
始
ま
っ
て
い
る
た

め
、
日
本
企
業
は
傍
観
す
る
の
で
は
な
く
積
極
的
に

議
論
に
参
画
す
べ
き
時
に
来
て
い
る
と
痛
感
し
て
い

る
。

な
く
て
は
な
ら
な
い
た
め
、
新
た
な
コ
ス
ト
と
な
る
。

ま
た
、
開
示
義
務
の
対
象
と
な
ら
な
い
企
業
も
取
引

先
や
投
資
家
な
ど
か
ら
「
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
の
適
格
な

ビ
ジ
ネ
ス
を
ど
の
程
度
の
割
合
持
っ
て
い
る
か
」
な

ど
の
質
問
が
想
定
さ
れ
る
の
で
注
意
し
た
い
。

　

三
つ
目
の
影
響
は
、
Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
が
与
え

る
そ
れ
ぞ
れ
の
「
経
済
活
動
の
イ
メ
ー
ジ
」
で
あ
る
。

現
時
点
で
の
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
は
グ
リ
ー
ン
リ
ス
ト
で

あ
る
た
め
、
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
に
適
格
に
な
っ
た
経
済

活
動
は
、
ク
リ
ー
ン
で
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
活
動
で
あ

る
と
イ
メ
ー
ジ
さ
れ
る
よ
う
に
な
る
。
一
方
、
Ｅ
Ｕ

タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
規
則
に
は
、
欧
州
委
員
会
が
２
０
２

１
年
末
ま
で
に
環
境
に
著
し
く
害
を
与
え
る

（significant harm

）も
の
を
集
め
た
経
済
活
動
の

リ
ス
ト（
ブ
ラ
ウ
ン
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
）に
つ
い
て
も
検

討
す
る
旨
が
記
さ
れ
て
い
る
。
こ
の
ブ
ラ
ウ
ン
リ
ス

ト
が
構
築
さ
れ
れ
ば
、
該
当
す
る
経
済
活
動
に
は
前

向
き
な
投
資
が
見
込
ま
れ
な
い
な
ど
の
マ
イ
ナ
ス
の

影
響
が
生
じ
る
で
あ
ろ
う
。

日
本
で
も
積
極
的
な
議
論
を

　

欧
州
で
の
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
議
論

に
お
い
て
、
特
に
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
は
共
通
言
語
と
し

て
使
わ
れ
、
民
間
資
金
の
み
な
ら
ず
、
公
共
部
門
の

投
資
に
も
使
わ
れ
て
い
く
傾
向
に
は
注
視
す
る
必
要

が
あ
る
。
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
以
外
に
も
２
０
１
８
年
の

行
動
計
画
発
表
以
来
、
金
融
サ
ー
ビ
ス
機
関
対
象
の

開
示
規
則
や
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
規
則
、
グ
リ
ー
ン
ボ
ン

ド
基
準
や
関
連
す
る
既
存
の
ル
ー
ル
が
次
々
に
改
訂

さ
れ
て
い
る
。
こ
う
し
た
カ
ネ
の
動
き
に
長
期
的
で

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
視
点
を
取
り
入
れ
る
政
策
に
よ
り
、
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