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1．欧州SFDR

今回のテーマ

2021年6月17日 ご参考資料

金融商品の透明性を高める「欧州SFDR」

2021年3月より、金融商品のサステナビリティ特性をより比較し

やすくし、投資家の理解を深めることを目的とした「欧州SFDR」

が適用開始となりました。今回は「欧州SFDR」と「循環型経済」

について調べてみました。
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“欧州SFDR（Sustainable Finance Disclosure Requirement）”と

は、EU（欧州連合）の運用会社や機関投資家などを対象として、

2021年3月に発効した規則であり、ESG*の観点から金融商品の特

性の開示などを義務付けることで、金融商品の透明性を高めること

を目的としています。同規則により運用会社などは、商品を➀サス

テナブルな投資目的を持つ商品、②環境や社会の特性を促進する

商品、③その他、の3つに分類することが求められます。加えて、投

資先企業の温室効果ガス排出量などの開示が必要となるほか、今

後は、エネルギー関連企業への投資比率など、開示内容が厳格化

される見込みです。資産運用業界に及ぼす変化としては、1980年

代半ばに実施された英国の「ビッグバン」規制改革以来最大とも言

われています。

近年は、ESG投資への資金流入が続いており、運用会社が様々

な商品を提供する中、グリーンウォッシュ（環境に配慮しているよう

に装うこと）をどう払拭していくかが今後の課題となっています。そう

したことを受けて、欧州SFDRの発効は、投資家にとって金融商品

の比較をしやすくし、よりESGに配慮したサステナブルな金融商品

への投資を促すきっかけになると考えられます。

日興アセットマネジメン

トの新人。営業推進部

門に配属され、投信や

経済について勉強中。

EUは、企業の事業活動が

持続可能かどうか分類す

る枠組みとして「EUタクソノ

ミー」の策定を進めていま

す。同枠組みでは、定めら

れた環境目的に貢献して

いるかなど4つの要件を全

て満たす活動のみが、グ

リーン適格とみなされます。

こうした枠組みによって、民

間資金を真に環境に配慮

した事業活動へシフトさせ

る狙いがあります。

（次のページヘ続きます）
* 企業の経営や成長において、環境（Environment）・社会（Social）・企業統治

（Governance）という3つの観点での配慮が必要という考え方。
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一方、欧州の投資信託協会は、欧州SFDR遵守のためにかかる

コストを最終投資家が負担する可能性があることから、同規則の

導入が新たな投資家の参入障壁になるとの懸念を示しています。

世界では、サステナブルに関する情報開示の統一的な基準が存

在しておらず、1つの企業に対する評価が評価機関によって異なる

など、混乱を招いています。それでも、欧州SFDRの発効を機に、

世界で統一的な基準の整備が進むとの見方が拡がりつつあること

などから、今後の各国・地域の動向が注目されます。

“循環型経済”は、サーキュラーエコノミーとも呼ばれており、こ

れまでの仕組みでは廃棄されていた原材料や資源などを新たな

資源と捉え、廃棄物を出すことなく資源を循環させる経済の仕組

みのことを指します。従来は、大量生産・大量消費・大量廃棄とい

う一方通行のリニア型経済が主流となっていました。しかし、効率

性を重視するリニア型経済は、気候変動や生物多様性の破壊と

いった負の影響が懸念されるほか、世界人口の増加に伴ない、よ

り多くの資源が必要になると見込まれます。こうしたことなどから、

環境に負荷をかける経済成長ではなく、持続可能な成長をめざす

ための新たな経済モデルとして、循環型経済が世界で注目を集

めています。EU（欧州連合）では2015年に経済復興基本方針と

して「サーキュラーエコノミーパッケージ」が採択されるなど、経済

成長政策の中心に据えられています。

循環型経済の実現には、メーカーやリサイクル企業など幅広い

業種の連携が必要となるだけでなく、消費者の協力も必要となり

ます。企業は、再生可能な原材料の利用やリサイクルを前提とし

た製造、消費者は、製品の長期利用に繋がるシェアリングの活用

やリサイクル推進など、各経済主体がそれぞれ循環型経済を意

識することが不可欠となります。

世界では、消費者の環境配慮姿勢の強まりやESG投資の拡大、

デジタル化の進展などがみられることもあり、迅速な移行によって、

循環型経済がより多くの分野へ浸透し、持続可能な経済成長の

実現が期待されます。

2．循環型経済

モノの購入時は、「安いから買う」、利用後は「何となく使い捨て」といっ
たことではなく、「長く使用する」という視点を持つことで、全ての人が
持続可能な社会に貢献することが可能になりますね。

欧州では、循環型経済の

実現に向けて、フィンランド

が世界初となるロードマッ

プを設定したほか、アムス

テルダム（オランダ）は、

2050年までに100％循環

型都市になる目標を掲げ

るなど、多くの国・自治体

が同経済を政策の軸に据

えています。また、EUが

2019年に発表した気候変

動政策「欧州グリーン・

ディール」の中でも、同経

済への移行は重要な柱の

1つとされています。


