
地域単位ではなく世界規模で考える：

温暖効果ガスの排出、環境政策、そして環境負荷の生じる企業活動の

オフショア化

最近の地政学イベントが温暖効果ガス削減に与える影響

金融市場と地政学の両面で波乱がありましたが、これらの出来事が欧州のサステナビリティ

活動に与える影響を探ります。欧州がサステナビリティへと移行する影響をグローバルな文脈

の中で見定めるために、特に欧州及び西側諸国にとって何が必要なのかを見ていきたいと

思います。

最初に触れる事例はドイツになります。ドイツは2011年まで電力の4分の1を原子力発電に

依存していましたが、福島の原発事故をきっかけに、今年2022年には原子力への依存をゼ

ロにすることになりました。しかし、この移行があまりに急速であったため、ドイツはエネルギー需

要を満たすために石炭やガスへの依存度を高めてしまいました。

ドイツの電力供給の半分は非再生可能エネルギー源で、そのうち35%は石炭によるものです。

確かにドイツは脱炭素化を優先していますが、自国内で使用するために大量の石炭とガス

を輸入していることに変わりはありません。天然ガスの40%をロシアから輸入されていることも

状況をややこしくしています。ドイツは石炭に頼らざるをえず、CO２排出という課題を解決す

ることができていません。

サステナビリティに関する政策をグローバルに考える

先進国はサステナビリティの目標を掲げながらも、国外では環境負荷の生じる活動を許容

しています。

アイスランドを例にとってみましょう。アイスランドは国の規模との対比で見ると、世界最大の

エネルギー消費国です。一人当たりの発電量は約55キロワット時で、これはアメリカの4倍、

2位のノルウェーの2倍を超えています。それ自体は問題ではありません。電力はほぼ100％

再生可能エネルギーである水力と地熱でまかなわれているからです。このクリーンエネルギーの

大半が、アルミニウム生産などの重工業に使われていることを問題視する人もいます。しかし、

こうした批判は、アイスランドで再生可能な電力を利用して生産することで、エネルギーを多

く消費する中国での生産よりも、CO2排出量が10倍少なくて済むという点を考慮していま

せん。

再生可能エネルギーを利用して生産することは地球環境にとって良いことのはずです。ただし、

重要なのは、公共政策は遅れており、こういった観点を考慮しきれていないということです。

アイスランド政府もEUも、CO2排出量の削減を目標としていますが、それは地球規模では

なく、地域レベルの話です。アルミニウム製錬所が中国ではなくアイスランドに建設されれば、

アイスランドが排出するCO2の全量分を相殺させることができ、世界的に見て大きな利益に

なるというのは、興味深い事実です。エネルギーを消費する産業であれば、遠い国の石炭で

まかなうのではなく、西洋諸国の再生可能エネルギーを利用することも可能なはずです。

私たちが言いたいのは、究極の目的が地球規模の活動を脱炭素化することであるなら、地

球規模で考えなければならないということです。自国だけで考えても意味がなく、地域を超

える課題と言えます。

ただ、仮に域内でクリーンなエネルギーを使って生産されたものだけをEUでは使用するとしたら、

再生可能エネルギーのインフラ構築にはコンクリートや鉄など膨大な資材が必要となります。

そのために必要となる資本はどれだけ増加するでしょうか。また、そうした再生可能エネルギー

設備の構築に必要だからといって石油・ガス産業を支援することは、ESG投資の観点から必

要だと言えるのでしょうか。

この点は、非常に厄介な問題です。最近の地政学的な出来事をきっかけに、エネルギーの

供給や政策に関して、地域または国家が自分たちだけで決定しようとする恐れにつながるか

らです。

環境負荷の生じる企業活動のオフショア化

こうした問題は国に限ったことではありません。投資家としても、各々の企業単位を超えて削

減目標に関わっていくことが重要になりつつあります。ESGの観点で最も優れていると見なさ

れるのは、生産を完全にアウトソースしている企業です。なぜなら、その企業の炭素排出量

は低く、その事業はクリーンであると見なされてしまうからです。

例えば、電気自動車は、多くの炭素を排出する中国の工場で生産されたリチウムイオン電

池を利用することがあります。また、ソーラーパネルの原材料には、新疆での奴隷労働を利用

して鉱山から調達されたものもあるかもしれません。企業は、サプライチェーンのこうした部分に

ついてあいまいにすることで、高い評価を得ているのです。投資家が環境に優しい企業であ

ると認識することで、そうした企業は高いバリュエーションで取引されているようです。

興味深いことに、投資家自身も結果としてこうした状況から利益を得ているために、この誤っ

た評価に加担していることになります。さらに企業の経営陣も株式のリターンに応じて報酬を

受けていることから、両者ともにESGを利用したビジネスと考えられるようなもので利益を得て

いるように見受けられます。

ここで、企業の持つ矛盾について触れます。世界最大級の海運会社であるデンマークのマー

スク社が、耐用年数を迎えた船舶の処分をどのように行っているかを見てみましょう。

マースク社が、船舶を廃棄する際には規制が適用されます。具体的には、2018年に施行さ

れた船舶リサイクル規制というEUの法律があり、EUで登録された船舶については、EUが承

認した施設で廃棄すること、環境に配慮した方法を維持すること、労働者の安全を確保す

ることが義務付けられています。

しかしながら、マースク社では、普段利用しない港に船を送り、船を売却し、船籍を変えるこ

とで、EU規則の適用を受けない場所で廃棄したことがありました。これは完全に合法であり、

そのような行為に及ぶのはマースク社に限ったことではありません。グローバル化した経済を象

徴していると言えますが、地域ごとに規制があるにも関わらず、海運会社は容易に規制を

回避できるのです。船主はどこに船を登録するか選ぶことができるために、国際海事法や規

制が適用されないケースがあるのです。

マースク社のESGレポートを見ると、幅広い内容について報告しており、責任あるシップリサイ

クルへの取り組みにも言及しています。しかし、インドのアランにある解体場所について説明

する際にはOECDやEUの規則について全く触れていません。マースク社が持続可能なシップ

リサイクルを中核的な優先事項として挙げる一方、2016年には同社のCSR責任者が、EU

船籍のままではアランの解体場所を利用する妨げになるため、船籍の変更を検討すると実

際に述べ、その後、実行に移したことは、非常に興味深い事実であると言えるでしょう。マー

スク社が毎年サステナビリティ・レポートを発行していることは評価に値します。実際に事業か

ら発生するCO2排出量の削減に取り組んでいますし、長年にわたってリサイクルの仕組みを

改善させてきました。しかしながら、投資家としてはサステナビリティの目標について、より注意

深く分析すべきだという事実を改めて認識させられます。

マースク社やその他の船舶業界は、最終的には持続可能なビジネス慣行に進歩するかもし

れませんが、船籍の変更といった慣行が続く限り、EUの規制は決して想定した結果を生ま

ないでしょう。こうした事象は、正しい道筋でサステナビリティを実行するには、企業や地域の

政策や規制に関して、可能な限り幅広い連携が必要であることを改めて指摘するものです。
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