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１．はじめに

　企業や社会において，経済，環境，社会およびガバナンスという観点からサステナビリティ
（持続可能性）を追求する，サステナビリティ・トランスフォーメーション（SX）が進行中で
ある（例えば，坂野・磯貝，2021）．サステナビリティ課題は広範に及ぶが，本稿では自然資本
（natural capital）に着目する．後述するように，自然資本は企業活動，社会的制度および文化
的慣行などのすべての元になっているからである．
　自然資本が会計分野で注目されるようになったのは，2010年に名古屋市で開催された「生
物多様性条約第10回締約国会議（COP10）」において，「生態系と生物多様性の経済学」（The 
Economics of Ecosystem and Biodiversity: TEEB）報告書（TEEB, 2010）が公表されたこと
が契機となっている．TEEB報告書は，自然の恩恵を将来にわたり人々が享受し続けるために，
自然資本（生態系）が提供する生態系サービスの経済的な価値を可視化することの重要性を示
した．この生態系サービスの可視化が，自然資本会計と呼ばれる取組の出発点といえる．上記
のCOP10で採択された愛知目標の「目標２」では，「遅くとも2020年までに，生物多様性の価
値が，国と地方の開発・貧困解消のための戦略及び計画プロセスに統合され，適切な場合には
国家勘定，また報告制度に組み込まれている」と明記され，自然資本会計の国への導入が目標
とされた．
　こうした動きを受け，2012年にブラジルのリオデジャネイロで開催された「国連持続可能な
開発会議（Rio +20）」において，国連環境計画・金融イニシアティブ（UNEP FI）による「自
然資本宣言１」や，ケンブリッジ大学の発議による自然資本に関する「リーダーシップコンパ
クト２」が提唱された．また，Rio +20では，自然資本会計を50か国の国民会計（マクロ会計）
と50社の企業会計に組み込むことを目標とした「50：50キャンペーン」と称する世界銀行のプ

　　　　　　　　　
１‌�　自然資本宣言は，金融機関が提供する様々な金融商品に自然資本への配慮を組み入れる金融機関の
イニシアティブである．Natural Capital Finance Allianceのウェブサイトでは47機関（日本企業はMS
＆ADホールディングスと三井住友信託ホールディングス）が署名している．Natural Capital Finance 
AllianceのURL（https://naturalcapital.finance/ncfa-supporters/）参照．2022年９月４日アクセス．

２‌�　グローバル企業のリーダーに対して，自然資本を適切に評価し維持する行動を求めるイニシアティブ
である（University of Cambridge, 2012）．
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ロジェクトが公表された３．このキャンペーンを契機として自然資本会計は，マクロとミクロ
のそれぞれの方向で展開し，現在に至っている．また，このキャンペーンにおいて自然資本会
計は，「情報に基づいた経済的意思決定の中枢に自然資本を組み込むツール４」として捉えられ
ている．
　愛知目標の後継となる生物多様性に関する目標の第１次ドラフトでは，2030年までの達成目
標の目標14において「すべての行動および資金の流れが生物多様性の価値に合致することを確
保しつつ…（中略）…あらゆるレベルの政府と産業界の全部門にわたる環境影響評価に生物多様
性の価値を完全に統合する」（CND, 2021, p. 7），そして目標15において「…（中略）…すべての
（公的・民間，大，中，小）ビジネスが，それぞれの生物多様性に対する依存度と影響を評価及
び報告し…（中略）…ビジネスへの生物多様性に関するリスクを削減し，採取／生産活動，調達
／サプライチェーンおよび使用と廃棄における完全な持続可能性を目指す」（CND, 2021, p. 7）
と規定している．このことは，国や地方のみならず，企業における自然資本会計の促進が愛知
目標の時よりも明確に示されているとともに，自然資本会計に期待される役割が大きくなって
いると捉えることができる．
　現在，マクロレベルでは，国連が主導する環境・経済統合会計（System of Environmental 
Economic Accounting: SEEA） と世界銀行が主導する富会計と生態系サービスの価値評価
（Wealth Accounting and the Valuation of Ecosystem Services: WAVES）として展開している
が，本稿ではミクロ，すなわち企業の自然資本会計を対象とするため，マクロでの展開につい
ては別稿に譲る．
　さて，本稿で用いる自然資本という用語であるが，自然資本を考慮した企業経営の枠組みと
して作成された『自然資本プロトコル』では，「地球上の再生可能／非再生可能な自然資源（例：
植物，動物，大気，土壌，鉱物）のストックを意味する言葉である．これら自然資源がまとまっ
て人々に便益，つまり「サービス」のフローを生み出す」（NCC, 2016, Par. 1.2.1）ものとして
いる．この自然資本は，生物多様性を一部に包含しつつ，生物多様性を自然資本の健全性と安
定性を支えるものとして位置づけている．そして自然資本というストックが生み出すフローは，
生態系サービスと非生物的サービスを提供し，人々（企業や社会）に便益を提供しているとさ
れる（NCC, 2016）．
　また，国際統合報告協議会（International Integrated Reporting Council: IIRC）が公表した
統合報告フレームワーク（IIRC, 2021）は，国際的に大きな影響を及ぼし，日本でも700社超の
企業が統合報告を行っているといわれる（企業価値レポーティング・ラボ，2022）．その統合報
告フレームワークでは，財務，製造，知的，人的，社会・関係および自然という６つの資本が，
企業の価値創造プロセスに活用されることを示されており，自然資本は企業価値向上の文脈に
おいても重要性が認識されてきている．
　本稿での考察対象である企業における自然資本会計は，2010年頃から今日にかけて，大きく
展開してきた．本稿では企業を対象とした自然資本会計の発展の軌跡をたどり，自然資本会計
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３‌�　このプロジェクトについては世界銀行の“Wealth Accounting and the Valuation of Ecosystem 
Services（WAVES）”のURL（https://www.wavespartnership.org/en）参照．このプロジェクトには62
か国，90社，17市民団体が賛同している．2022年９月４日アクセス．

４‌�　Rio +20における“Communiqué on Natural Capital Accounting”に示されている．
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の位置づけや役割について整理し，企業における自然資本会計の今後の展開の方向性を明らか
にする．
　本稿の構成は以下のとおりである．次節において企業を取り巻く外部環境と自然資本の関係
を明らかにし，企業において自然資本を考慮する重要性が高まってきていることを明らかにす
る．第３節では，企業における自然資本会計を３つの発展段階に分けて検討し，第４節におい
て自然資本会計の発展形として位置づけられるBS 8632の意義と役割について検討する．そし
て第５節では，特にBS 8632を念頭に置きつつ，自然資本会計が企業や投資家等の意思決定に
おける役立ちについて，マテリアリティの脈絡から検討する．最後に，結びとして今後の展望
と課題を述べる．

２．企業環境と自然資本

　本節では，企業を取り巻く外部環境の変化と自然資本の重要性の高まりについて検討する．
図１は，企業を取り巻く外部環境と企業の活動を図式化したものである．この図に示したよう
に，企業は，資本，調達，労働および販売という４つの市場から構成される経済環境において
経営活動や管理活動を行っているが，これらの市場は，経済，環境，社会およびガバナンスと
いう観点を有するサステナビリティを志向するようになってきている．例えば，販売市場（調
達市場と表裏一体）では，脱炭素に資する財･サービスが指向５されるようになり，調達市場に
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５‌�　自然環境保全，廃棄物処理・資源有効利用，環境汚染防止および地球温暖化対策に資する環境産業
の日本における市場規模は，2050年にかけて暫時上昇を続けて約124.4兆円に達し，特に2050年におい
て地球温暖化対策は環境産業全体の約43%を占めると予測されている（環境省，2022）．また，KPMG 
International Cooperative（2014）では，全世界において，サプライチェーンでの循環構築，スマートシ
ティ構築，エネルギー効率化新技術開発，再生可能資源により，合計で９兆5,280億USドルの社会的価値
が創出されると試算している．

          
　（出所：藤田, 1973, p. 69 第１図に基づき筆者作成）

図１　企業と外部環境
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おいても石炭や石油などの化石燃料が座礁資産化６しはじめたりしている．また労働市場にお
いては企業の事業活動におけるディーセントワークや環境保全の向上を図る取組７が進められ
ているほか，サステナビリティ志向企業が求職者から選好８されるなどしている．さらに資本
市場では，経済，環境，社会およびガバナンスの観点から投資ポートフォリオを構築するサス
テナビリティ投資（またはESG投資）の進展が著しい９．このように，経済環境全体がサステナ
ビリティ志向へと展開している最中であり，SXが進行していると捉えられる．
　この経済環境は，政治，法制度および業界団体等の制度環境によって支えられている．例え
ば，多くの国々では2050年までに温室効果ガス排出のネットゼロを達成することを目指し，炭
素税や温室効果ガス（GHG）排出量の取引制度の構築など，法律をはじめとする制度の強化が
図られてきている．特にEUでは，2019年～2024年の戦略として「欧州グリーンディール」を打
ち出し，2050年までに温室効果ガス排出のネットゼロ達成，資源利用と経済成長のデカップリ
ングおよび誰一人どこにも取残さないことを実現するために，資源効率的で競争的な経済にEU
を変換することを目指し，さまざまな制度や規制を取り入れている10．欧州グリーンディール
の一環として，サステナブル・ファイナンスの制度を構築し，いわゆるグリーンウォッシング
を防ぎ，真に環境に良いとされる経済活動を定義するタクソノミー規則の導入のほか，金融機
関に対するサステナビリティ情報開示規則を制定し，企業サステナビリティ報告指令案を公表
するなど，自然環境保全やサステナビリティ追求の観点から，企業を支える制度環境に大きな
変化をもたらしている11．このように経済環境を支える制度環境もサステナビリティを志向し
て変化しており，これが企業に大きな影響を及ぼしている．
　制度環境はさらに社会・文化環境の上に存立しており，そこでは，メディア，コミュニティ，
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６‌�　座礁資産は国際環境NGOのCarbon Trackerにより提唱されたものであり，2℃以下目標を達成するに
は，石油・ガス・石炭等の上場資源企業が有する埋蔵化石燃料の20%しか燃やすことができず，残りは
経済活動に使われないままにされるということを示し，この使うことができない80%の化石燃料を座礁
資産と位置付けている（Carbon Tracker, 2011）．

７‌�　2022年５月にドイツのヴォルフスブルグで開催されたG7労働雇用大臣会合で公表されたコミュニケ
では，企業におけるディーセントワークの充実やバリューチェーンにおける人権，労働および環境基準
の確保が謳われている（Federal Ministry of Labour and Social Affairs, 2022）．

８‌�　例えば，就職活動生を対象とした㈱ディスコの2021年の調査（2022年３月卒業予定の大学生1,055人
回答）によれば，「企業のSDGsへの積極的な取り組みによる志望度への影響」に対して「志望度が上が
る」と「志望度がやや上がる」を合わせて約41.2%となっており，この傾向はSDGsに馴染みのある回答
者において顕著となっている（㈱ディスコ，2021）．

９‌�　サステナビリティ投資は世界全体で年々拡大し，2020年には35兆3,010億USドルとなり，全投資資産
の約35.9%を占めるに至っている．特に日本では上昇率が大きく，2016年の4,740億USドルから2020年に
は２兆8,740億USドルへと，世界のサステナビリティ投資全体に占める割合は低いものの，高い増加率
を示している（GSIA, 2021）．

10‌�　欧州グリーンディールについては，EU “A European Green Deal”のURL（https://ec.europa.eu/info/
strategy/priorities-2019-2024/european-green-deal_en）より．2022年６月10日アクセス．

11‌�　サステナブル・ファイナンス政策に基づき，2020年にEUタクソノミー規制（規則EU2020/852），2019
年に金融機関に対するサステナビリティ情報開示規則（規則EU2019/2088）が公布された．また，2021
年には，従来の非財務情報開示指令の範囲を拡大し内容を強化する企業サステナビリティ報告指令案が
公表されている．以上EU “Sustainable finance”のURL（https://ec.europa.eu/info/business-economy- 
euro/banking-and-finance/sustainable-finance_en） およびEU “Corporate sustainability reporting”の
URL（https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/company-reporting-and-auditing/company-
reporting/corporate-sustainability-reporting_en）参照．2022年７月15日アクセス．
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市民社会およびNGOなどのアクターが活躍している．サステナビリティの脈絡でいえば，環境
に関連して国際NGOの影響力が強まっており，例えば，気候変動に関してRe100やCDPなどの
イニシアティブが進展したり，GRIスタンダードがサステナビリティ報告のデファクトスタン
ダードとして永く機能していたり，さらに，多くの企業においてIIRCフレームワークに基づく
統合報告が行われたりするようになってきたことが挙げられる（KPMG, 2020）．これらはいず
れも国際NGOによる取組であり，企業をはじめとする経済主体に大きな影響力をもたらしている．
　そして，これら外部環境を最も根底で支えているのが自然資本である．地球環境問題への対
応の中で近年における取組が顕著な気候変動に関しては，IPCC第６次評価報告書第１作業部
会報告書において，人間の活動が温暖化を進行させてきたことに疑う余地はなく，「大気，海
洋，雪氷圏および生物圏において，広範囲かつ急速な変化が現れている」（IPCC, 2021, p.4）こ
とが明言されている．また，生物多様性に関しては，「生物多様性及び生態系サービスに関す
る政府間科学-政策プラットフォーム（IPBES：Intergovernmental Science-Policy Platform on 
Biodiversity and Ecosystem Services）」により，「自然とその人々への重要な寄与（生物多様
性と生態系の機能やサービスとも表現される）は，世界的に悪化している」（IPBES, 2019, p.10）
ことや，このままではSDGsの達成が危ぶまれていることが科学的根拠とともに指摘されてい
る．このように自然資本は，今日にかけて劣化・毀損していることが明らかになってきており，
自然資本の上に存立している企業を含めたすべてのアクターは，この影響を受けることで，そ
の存立が危ぶまれてくるといえる．自然資本を親亀と考えると，親亀が倒れてしまえば，その
上に存立している子亀である各種環境や孫亀である企業も倒れてしまうという構図である（坂
野・磯貝, 2021）．
　以上を踏まえると，経済社会におけるすべてのアクターの土台である自然資本の劣化を緩和
させ，気候変動で言えば脱炭素化を，また，生物多様性保全でいえば「ノー・ネット・ロス」
や「ネット・ポジティブ・インパクト」（TEEB, 2010）を実現することが企業をはじめとする
経済主体に必要とされてきている．そしてこのことが，企業や国民経済に対して自然資本会計
の必要性を促進していると捉えられる．

３．企業における自然資本会計の発展の3段階

　企業を対象とした自然資本会計は，その展開の特徴から，（1）企業活動やバリューチェーン
での環境負荷の貨幣測定の取組（2010年代初頭～中葉），（2）「自然資本プロトコル」の公表
（2016年）および（3）イギリスにおける自然資本会計の標準化（BS 8632「組織のための自然
資本会計－仕様」の公表（2010年代中葉～現在））という３期に分けられうる．以下，（1）～（3）
への発展をそれぞれの期間における自然資本会計の特徴を通じて明らかにする．

（1）企業活動やバリューチェーン上での環境負荷の貨幣評価
　企業における自然資本会計の具体的展開として最初に登場したのが，企業活動やバリュー
チェーン上での環境負荷を貨幣評価し，可視化するという取組である．これらの取組につい
ては，①「環境損益計算書（Environmental Profit and Loss Account: E P&L）」と②日本発
の環境影響評価手法であるLIME（Life cycle Impact assessment Method based on Endpoint 
modeling） を用いた自然資本会計の取組という２方向が確認できる． 両者とも， 自然資本
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や環境負荷の貨幣評価のツールが提供されることにより展開したと捉えられ，①については 
Trucost社やPriceWaterhouseCoopers（PwC）が環境影響の貨幣評価ツールの開発や企業への
導入に中核的な役割を担い，また②は開発されたLIMEのデータを用いて企業が独自に取り組
んでいる．このほか，PwCドイツ法人が開発したESCHER（Efficient Supply Chain Economics 
＆ Environmental Reporting）等もあるが，これは環境負荷量を物量にて定量化する手法であ
り，貨幣評価を意図していないので，ここでは割愛する．これらの概略については，自然資本
研究会編著（2015）や岡・中嶌（2017）において検討されているため詳しくはそちらを参照さ
れたいが，ここではエッセンスのみ記述する12．
①環境損益計算書（E P＆L）の取組
　E P&Lは，「ある事業のサプライチェーン全体の環境影響に貨幣額を付与する手法」（PUMA, 
2011, p.2）であり，Trucost社13とPwCにより環境影響の貨幣評価手法の開発の支援を受け，
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12‌�　これらの先行研究では，ESCHERも紹介されている．
13‌�　現在は，S＆Pの傘下となり，S&P Global Trucostとなっている．

表１　Trucostで用いている貨幣評価手法の概要

評価技法 説　明
除去コスト 排出削減や自己の及ぼす影響に限度を設けるなど，負の副産物を除去するた

めのコスト．
回避コスト・代替コスト・
代替サービスコスト

生態系サービスの経済価値を，喪失したサービスによる損害を回避するため
のコスト，生態系サービスを代替するためのコスト，または代替サービスを
提供するためのコストのいずれかに基づいて見積もること．被害回避額や代
替のための支出が行われている，またはその予定の場合に適する手法．

仮想的市場評価 非市場の資源を評価するための研究ベースの技法．この技法は，人々が環境
の質を維持するのにどのくらい支払うかということを調査する表明選好法・
支払意思額モデルである．

市場価格評価 市場において売買されている生態系財・サービスの経済価値の推計．この手
法は，様々な価格での販売量と供給量に基づく市場で流通している財の経済
的便益を測定するための標準的な経済的手法．この手法は，財・サービスの
質や量の変化に利用できる．

ヘドニック価格 他の財・サービスの市場価格に直接影響を与える生態系サービスの経済価値
を推計する．例えば空き地が近くにある場合，住宅価格に影響を与える可能
性がある．

生産機能 市場で流通する財の生産に寄与する生態系財・サービスの経済価値を推計す
る．生態系の財･サービスが，市場財の生産のために他の投入物と一緒に使
用される場合に適する．

サイト選択・旅行費用法 あるサイトを訪ねる期待便益とそこに行くのに要する支払額との間のトレー
ドオフを人々に想定させる顕示選好法・支払意思額モデル．計算されるコス
トは，その人があるサイトに行くのに支払う意志のある金額である．あるサ
イトのレクリエーション価値を計算するのにしばしば利用される．

　（出所：Trucost, 2015, pp. 12─13 Table2 を筆者翻訳）
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PUMAが初めて公表したものである．当初はサプライチェーンの上流に焦点を当てていたが，
後に下流も含めたバリューチェーン全体へと適用範囲が拡張されてきた（PwC, 2015）．E P＆L
の目的は，環境影響について，信頼性が高く，意思決定者が理解可能であり，かつ適時に利用
できる情報を得ることにあり，それを貨幣評価するのは，企業の意思決定に環境影響を反映さ
せることができると期待しているからとされる（PwC, 2015）．その出発点としてその手法を解
説しているTrucost（2015）では，企業が自然資本や社会関連資本に影響を及ぼしながらビジ
ネスを営み，負の外部性を及ぼしている現状を鑑み，ビジネスや経済界で支配的な言語である
貨幣額に変換する必要がある主張としている．そして具体的な貨幣評価の手法として，環境経
済学における環境の経済評価において確立しつつある代表的な手法を用いている（表１参照）．
後述のKeringにおいても，環境影響の貨幣評価の利点として，表２に示した10項目を挙げてい
る（Kering, 2022, pp. 2─3）．
　E P＆Lの事例として，PUMA，Novo NordiskそしてKeringのケースがこれまで紹介されて
いるが，ここではフランスの高級ブランドを傘下に持つKeringのケースを簡単に取り上げる14．
表３は2021年度のKeringのE P＆Lである．同表からわかるように，同社の環境影響の多くは，
バリューチェーンの最上流に位置する第４層（原材料生産）において発生しており，同社にとっ
ての環境上の課題は，順にGHG排出，土地利用，水質汚染および大気汚染となっていることが
わかる．表２に示した貨幣評価の利点として，環境影響や事業同士の比較や重要な問題の発見
が，E P＆Lを通じて容易に理解できるであろう．同社では，「E P＆L Intensity15を2025年まで
2015年比で40％削減すること」（Kering, 2022, p. 4）を打ち出しているように，E P＆Lを通じた
「問題発見」を活かして事業活動を展開し，結果として，E P＆Lの総額の抑制に努めるととも
に（図２の“EP＆L(€M EP&L)”），収益当たりのE P＆Lを暫時減少させてきたことがわかる（図
２の“E P＆L Intensity (€EP＆L/€kRevenue)”））．
②LIMEを用いた自然資本会計
　LIMEは，経済産業省，産業技術総合研究所および産業環境管理協会が参画して行われたラ
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表２　環境影響の貨幣評価の利点

・企業が理解できる言語に環境影響を翻訳できる
・異なる環境影響を比較できる
・ブランド間および事業間での比較を促す
・高級製品の「ゆりかごから墓場まで」を分析する
・当社の事業が及ぼす最も重大な環境影響をもたらす促進要因を識別する
・日々の経営意思決定の影響を理解する
・環境問題がもたらすリスクと機会に対応するため，より強固な事業方針を策定する
・原材料の選択や新たな製造プロセスの開発など，ターゲットを絞ったプロジェクトを実施する
・当社のサステナビリティ戦略をモニタリングするとともに，将来を予測し，準備する

　（出所：Kering, 2022, pp. 2─3を筆者翻訳）

　　　　　　　　　
14‌�　PUMAがKeringの傘下であったこともあり，Keringは2012年に初めて自社のE P＆Lを公表して以降，
継続的に公表を続けており，最新版はKering（2022）である．

15‌�　収益€1,000当たりのE P＆L．
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表３　環境影響ごとの各事業階層のE P＆L影響

　（出所：Kering, 2021, p. 5）

　（出所：Kering, 2022, p. 4）
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イフサイクルアセスメント（LCA）の国家プロジェクトとして開発され，11の環境影響領域，
1,000の環境負荷物質を網羅した手法である．多くの企業における新製品の開発や，環境効率の
測定など様々な分野で利用されてきた（伊坪，2007）．環境負荷物質ごとの環境影響を被害額の
観点から貨幣的に定量化し，最終的にはさまざまな環境影響を単一の金額に統合することがで
きる．現在では，対象となる環境影響領域と環境負荷物質を拡大するとともに，環境影響ごと
の評価も可能になるように改良が加えられ，最新版はLIME3として研究と実践が続けられてい
る16．LIMEという貨幣評価手法は，工学的な手法を採用している点で，上記のTrucostやPwC
が依拠した環境経済学に基づく環境影響の貨幣評価手法とは異なる．
　このLIMEを利用して自然資本会計を導入したのが東芝である．この事例も有名であり，岡・
中嶌（2017）をはじめとして紹介されているため，ここではエッセンスのみ示す．元々東芝は，
環境省が後援して開催してきた環境コミュニケーション大賞の受賞常連企業であり，2014年～
2018年の同社の環境報告書等において環境会計情報とともに自然資本会計情報を公表するなど
先進的取組を行なってきた17．
　東芝では，環境省の『環境会計ガイドライン18』（環境省，2005）に基づき，環境保全活動の
ための費用額と投資額である環境保全コストやその効果を集計する環境会計情報を自社の環境
経営に活用してきた．それに加えて，同社では，「外部不経済を見える化」するために同社のサ
プライチェーン全体を対象とした自然資本会計を導入し，同社グループが自然資本に及ぼして
いる正と負の影響を，LIMEを用いて金額で測定した結果を開示している（東芝，2015）．自然
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16‌�　例えば，LCA日本フォーラム LIME3活用検討研究会（2019）では多くの企業事例を集積し，LIME3
の利点と課題を整理している．

17‌�　東芝では2009年度からLIMEによる金額換算結果を公表してきたが，2014年度からは同社のサプライ
チェーン全体へと展開し，「自然資本会計」という名称で情報開示している（㈱東芝，2015）．

18‌�　環境省の環境会計ガイドラインにおける環境会計は，「事業活動における環境保全のためのコストと
その活動により得られた効果を認識し，可能な限り定量的（貨幣単位又は物量単位）に測定し伝達する
仕組み」（環境省，2005，p. 2）と定義され，環境保全コスト，環境保全効果および環境保全対策に伴う
経済効果から成る．

 
（出所：㈱東芝，2015，pp. 7-8） 

図２ 東芝の自然資本会計 

 

　（出所：㈱東芝, 2015, pp. 7─8）

図２　東芝の自然資本会計
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資本会計を通じて明らかになった外部不経済に対して，環境会計，特に環境保全コストが「外
部不経済の最小化」を測定するものと位置づけ，外部不経済を内部化する状況を説明している
ものとして捉えられる（図２左図参照）．そして，同社の自然資本会計では図２右図に示したよ
うに，「（a）自然資本に与えた環境影響－（b）自然資本に与えた正の影響－（c）自然資本の再利用
＝外部不経済」という関係が貨幣額で明らかにされている．
　東芝の自然資本会計は，「事業活動における環境負荷の削減によって自然資本への環境影響を
減らすとともに，自然資本に手をつけない（劣化させない）事業活動や，自然資本に正の影響
を与える活動を拡大すること」（㈱東芝，2015，p. 7）を目指していることから，事業活動の中
枢に環境活動を組み込むことを意図していると捉えられる．さらに機関投資家からの求めに応
じて，CO2と水に関するCDPのデータを用いた企業間比較データの作成も試行しており，比較
的早い段階で機関投資家を意識した環境経営を志向し，そのために自然資本会計が導入された
という点で特筆に値するといえよう19．
　以上，Keringと東芝に代表される自然資本会計の取組は，まずはバリューチェーンを含めた
企業活動による自然資本に及ぼす環境負荷，すなわち外部不経済がもたらす社会的コストを貨
幣額によって明らかにし，企業自身が問題として認識する出発点となる取組として位置づけら
れる．東芝では，さらに踏み込んで将来のリスク情報として自然資本会計の情報を投資家に伝
達することを志向していたようであるが，この東芝の取組は，次節で取り上げるイギリス自然
資本委員会の自然資本会計の取組にも通ずるものがある．
　さて，これらの取組は，企業とそのバリューチェーンが及ぼす環境影響に対して貨幣評価を
行うことに共通の特徴があるが，そもそも貨幣評価の意義については，Keringが表２に示し
たような諸点を列挙しているのに加えて，水情報を念頭に貨幣情報の重要性を主張している
Burritt ＆ Christ（2017）に基づくと，さらに以下の４点を示すことができる．
　・自然資本情報は物量情報が中心で貨幣情報はあまり重視されてこなかった．
　・�貨幣情報は，企業における様々な意思決定の場面において必要不可欠であるにもかかわら

ず，自然資本会計情報が物量情報のみであれば誤った意思決定を経営層が行ってしまう可
能性がある．

　・�自然資本やそのサービス利用の効率性（物量データ/財務データ等）を考えた場合，企業活
動に関連する経済的パフォーマンスと環境パフォーマンスの両方の情報が必要である．

　・�経営層は経営戦略を立てる際に，環境効率的なwin-win関係を構築するには物量情報だけ
でなく貨幣情報がなければならない．

　現在，気候変動や水といった自然資本に関して，TCFD勧告（TCFD, 2017）に見られるよ
うに，リスクと機会を識別することが企業や情報利用者にとって重要な情報として位置づけら
れているが，自然資本会計では，自社とそのバリューチェーンが抱えるリスクの大きさを金額
で可視化し，将来の経済的負担になる可能性がある外部不経済をわかりやすく情報利用者に提
供できるという利点があると考えられる．以上，初期段階における自然資本会計は，バリュー
チェーン全体の外部不経済の大きさを貨幣額で明らかにし，企業にとってどこにどの程度問題
があるかを発見するツールとして機能してきたといえる．
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19‌�　残念ながら東芝の自然資本会計を巡る先進的な取組は，2018年を最後に終了してしまった．
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（2）『自然資本プロトコル』の登場
　自然資本会計発展の第２段階は，自然資本連合（Natural Capital Coalition: NCC20）が2016年
に公表した『自然資本プロトコル』（NCC, 2016）である．これについては，坂上（2018）や岡
（2022）などですでに説明されているため，ここでは，概略にとどめ，自然資本会計としての位
置づけを明らかにする．
　『自然資本プロトコル』は，企業の意思決定に自然資本を組み入れるために，企業の自然資本
への影響やそれへの依存度を評価する企業内部向けのガイダンスを提供しているが，外部報告
への役立ちも排除されていない．そして，自然資本会計を企業が構築していくために４つのス
テージと９つのステップを提示している．
　そこでは自然資本は，「地球上の再生可能／非再生可能な天然資源（例：植物，動物，大気，
土壌，鉱物）のストック」（NCC, 2016, p. 12）と定義され，そこから「生態系サービス」と
「非生物的サービス」というフローをもたらし，これらが人々に便益を提供すると捉えている
（NCC, 2016）．ここで「生態系サービス」とは，「木材，繊維，花粉媒介，水調整，気候調整，
レクリエーション，メンタルヘルスといった，生態系から人々への便益」であり，「非生物的
サービス」とは，「生態学的プロセスに依存せず地質学的プロセスから起こる人々への便益であ
り，鉱物，金属，石油と天然ガス，地熱，風，潮流，季節を含む」とされている（NCC, 2016, p. 
12）．マクロ分野での自然資本会計の集大成として位置づけられる国連の『環境・経済統合会
計：生態系勘定』（UN, 2021）においても類似の定義がなされており，若干のニュアンスの違い
はあれども，自然資本に対する認識はある程度定まっているといえる．
　前項で取り上げたE P&Lでは，企業活動とそのバリューチェーンが及ぼしている外部不経済
を貨幣評価して問題を把握することに主眼があったが，『自然資本プロトコル』では，ストック
としての自然資本とそこから人々（企業）が享受するフローの双方を捉えることを志向してい
る．このことは，ストックとフローを有機的に連携させて利益を計算する会計とのアナロジー
として捉えることができ，「会計的な視点から，自然資本を捉えている」（坂上, 2018, p. 17）と
考えられる．
　『自然資本プロトコル』はまた，「どの企業も自然資本に依存し，影響を及ぼしている」と
いうTEEBの考え方をベースとし，企業の自然資本への影響と依存度に着目して企業と社会に
とってのコストと便益を生み出すとともに，そこから企業にとってのリスクと機会がもたら
されると捉えている．この関係は図３に示した通りである．ここで影響とは，「企業活動が自
然資本に及ぼすネガティブまたはポジティブな影響」をいい，依存度とは「ビジネス活動が自
然資本を頼りにしていること，自然資本を使用すること」（NCC, 2016, pp. 16─17）と捉えられ
る．そして，自社と社会にとっての重要度や，対応コスト，さらには影響の重大性を鑑みてマ
テリアリティを判断し，企業と社会にとってマテリアルな影響と企業にとってマテリアルな依
存度を明らかにし，企業の自然資本への対応に優先順位を付けることが求められている（NCC, 
2016）．この関係をロジカルに示したことは，「財務資本と自然資本の関係性を重視する統合報
告との整合性も高い」（八木, 2019, p. 5）と捉えられている21．
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20‌�　現在は，自然資本だけでなく社会資本や人的資本も範疇とするためCapitals Coalitionという名称に変
更されており，組織の意思決定を変革するために組織価値を再定義するグローバルなコラボレーション
である．https://capitalscoalition.org/the-coalition/organisation-directory/ 2022年６月15日アクセス．
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　このように，『自然資本プロトコル』は企業が及ぼす外部不経済を影響という点から物量と貨
幣で評価するという点では，E P＆Lと同様のことを行っているが，新たに依存度についても物
量と貨幣での評価を行うことを求めている点や企業の経営システムへの組み込みという点で自
然資本会計の発展として位置づけることができる．

（3）イギリスにおける自然資本会計の標準化
　イギリスは国を挙げて自然資本会計に取り組んできた，いわば自然資本会計先進国である．
そしてその集大成として，イギリスの標準化機関であるイギリス規格協会（British Standards 
Institution: BSI）による，組織を対象とした自然資本会計の標準，BS 8632「組織の自然資本会
計：仕様」（BSI, 2021）が2021年に発行された．BS 8632発行に至るまで，イギリスにおける国
家環境計画の立案に向けた諮問機関である自然資本委員会（The Natural Capital Committee：
以下，「委員会」）が果たした役割は非常に大きかった．そこで，BS 8632を取り上げる前に，
ここでは，「委員会」が公表した自然資本会計の最終報告書（パイロットスタディを含む）およ
びガイドラインにおける自然資本会計を概観する．
　「委員会」は2012年に設置され，７名の専門家で構成された政府から独立した組織であり，
2020年の解散まで自然資本に関して政府に助言を提供してきた22．「委員会」では，国民会計，
政府会計および企業会計において自然資本を取り入れたシステムを構築し，それぞれの意思決
定に活用することを勧告してきた（Natural Capital Committee, 2020）．
　「委員会」では，自然資本を企業の利益獲得という脈絡で捉えることにより，企業が自然資本
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21‌�　自然資本と統合報告の関係については，越智（2015）および大森（2019）を参照されたい．
22‌�　現在，この機能の多くは，環境保護局（Office of Environmental Protection）に移管されている．

　（出所：NCC, 2016, p. 15）

図３　自然資本への影響と依存度の概念図
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を維持・強化するインセンティブを有する仕組みとして自然資本会計の導入が必要でありまた，
政府の環境目的を達成するためにも必要であると勧告している（Natural Capital Committee, 
2020）．そして，2015年に「委員会」は，eftec（Economics for the Environment Consultancy）
やPwCなどのコンサルタントの力を借りて自然資本会計のフレームワークと試行ケースおよび
ガイドラインを公表した（eftec et al., 2015a; 2015b）．
　「委員会」の自然資本会計は，「自社が所有または管理する自然資本の健全性と価値を組織が
監視および測定するのに利用できる一連の報告用の計算書を作成すること」（eftec et al., 2015b, 
p.2）を目的としている．ここで最終的に作成される「報告用の計算書」とは，「自然資本貸借
対照表」（Natural capital balance sheet）と「自然資本変動計算書」（Statement of changes in 
natural assets）である．前者は，自然資本資産の価値と，その資産を維持するためのコスト（負
債）を報告するストックの計算書であり，後者は，会計期間における自然資本資産の価値と負
債の変動を報告するフローの計算書である（eftec et al., 2015b）．
　これらの計算書は，その作成のためのいくつかの付属明細書を踏まえて作成されるが，これ
らの明細書は，「委員会」が想定する自然資本概念に対応して引き出されている．図４は「委員
会」における自然資本概念であり，図中の「会計単位」は，「自然資産」と書かれた生態系ストッ
クを会計的に捉えるに際して操作的に定義し直したものである．『自然資本プロトコル』におけ
る考え方（自然資本ストック⇒生態系サービスと非生物的サービス⇒企業と社会への便益）と
ほぼ同じ考え方で自然資本を捉えているが，それよりも「委員会」の概念の方がやや詳細化さ
れている．
　図４に示したストックからフローのサービスを享受して便益をもたらすという流れに即し
て，自然資本会計の主要計算書を作成するためのいくつかの明細書が作成される．この関係を
示したのが図５である．まず，「自然資本資産の状態を長期にわたって測定・追跡する生物物理
学的な測定基準の一覧表」（eftec et al., 2015a, p. 26）として「自然資本資産登録簿」（Natural 
capital asset register）が，企業が所有している土地利用カテゴリごとに作成される．次に，「会
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（出所：eftec et al., 2015b, p. 9 Figure 2.3 を筆者翻訳） 

図４ 自然資本委員会における自然資本の概念 

      
（出所：eftec et al., 2015a, p. 26 Figure 3.3 を筆者翻訳） 

図５ 自然資本会計における付属明細表 

　（出所：eftec et al., 2015b, p. 9 Figure 2.3を筆者翻訳）

図４　自然資本委員会における自然資本の概念
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計単位」から引き出される生態系サービスと非生物的サービスというフローを物量情報で記録
する「物的フロー勘定」とそれに市場価値や社会価値を金額に変換するために単位当たりの金
額を乗じた「貨幣勘定」が作成される．これにより，自然資本から生み出されるサービスにつ
いて物量情報と貨幣情報の双方が整備される．「委員会」の自然資本会計において，鍵になるの
が「維持コスト明細書」の作成である．これは，「会計単位の自然資本利益の維持コストを計算
するために必要なすべての情報を収集する」（eftec et al., 2015a, p. 30）ことを目的に作成され
るものであり，自然資本を維持するのに必要な活動を記述し，長期にわたって必要とされる活
動の詳細を記述し，そして，自然資本の維持に必要な法的要求事項とまだ行われていない維持
活動のコストを明らかにする（eftec et al., 2015a）．
　こうした明細書の作成を踏まえて，ストック計算書である「自然資本貸借対照表」とフロー
計算書である「自然資本変動計算書」が作成される．表６は，パイロットプロジェクトに参加
した建設資材会社Lafarge Tarmac社のワーウィックシャイヤにあるマンセッター採石場を対象
としたケースである．本ケースは八木（2019）ですでに紹介されているため，eftec et al. (2015)
と八木（2019）を参照しつつ，簡単に紹介する．
　表４が上記の採石場を対象とした自然資本貸借対照表の例である．この試算の前提として，
当該採石場は2025年まで利用許可が得られ，その後2031年までに自然の修復を行い，新たに遊
歩道を整備したレクリエーション施設を備えた自然保護区として整備・販売する計画である．
表4に示したように，2014年現在と，レクリエーション施設として整備された後の2032年の２時
点の情報が作成されている．まず資産としては，ベースライン価値として採石場が生み出す砂
利の経済的価値が2014年の非再生可能資源として，それぞれ企業が享受するか外部が享受する
か識別して記入される．砂利の経済的価値が非再生可能資源の「企業」の列に，また，水の経
済的価値が再生可能資源の「企業」の列に記載され，炭素吸収，生物多様性，水，レクリエーショ
ンの経済的価値が再生可能資源の「外部」の列に記載される．修復が終わり新たな用途となる
2032年には，企業は採石場としてのベースラインの価値を享受できなくなるため，ベースライ
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（出所：eftec et al., 2015b, p. 9 Figure 2.3 を筆者翻訳） 
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（出所：eftec et al., 2015a, p. 26 Figure 3.3 を筆者翻訳） 

図５ 自然資本会計における付属明細表 

　（出所：eftec et al., 2015a, p. 26 Figure 3.3を筆者翻訳）

図５　自然資本会計における付属明細書
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ンの価値が全額マイナスで計上される一方，「外部」が享受するレクリエーション等の経済的価
値が増加するためにその分の経済的価値の増加分が記載される．これらの情報は，図５に示し
たように，物的フロー勘定と貨幣勘定において最初に計算され，自然資本貸借対照表に集約さ
れる．
　他方，負債は法的な基準を達成するための対策コストと，ある水準に自然資本を維持するた
めに必要とされる対策コストなどから成る．2014年の法的対策コストは，法的水準を維持する
ために拠出する修復のためのコストと維持管理のためのコストの現在価値で表示されている．
また2023年には，修復後に一定水準の自然資本を維持するのに必要とされるコストの現在価値
が表示されている．これらの維持コストは，図５の維持コスト明細書において計算され，自然
資本貸借対照表に集計されてくる．そして，資産から負債を控除した「純自然資本合計」がプ
ラスになることで，この計画の妥当性を説明できるものになっている．この維持コストの現在
価値を負債とするという考え方は，現在は行われていないが将来において環境改善すべき部分
を表していると捉えられることから，採石場の利用に伴い企業が及ぼしている外部不経済を金
額化したものと理解することができる．
　「委員会」の自然資本会計は，報告主体が所有もしくは管理責任を負う自然資産を対象とした
ものであるため，バリューチェーン全体を志向したものではないが，外部への正と負の影響と
便益も報告範囲に含める拡張も視野に入れている（eftec et al., 2015a）．この点でE P＆Lなどが
志向したバリューチェーン全体の外部不経済を報告システムに取り入れることも理論上可能と
なっている．また，財務会計との関連性も強く意識されており，eftec et al.（2015a）によれば，
以下に記したように，財務会計と自然資本会計の違いに着目することに情報としての意義を見
出している．
・�自然資本貸借対照表における資産の金額は，財務会計上の有形資産の金額との差を見ること
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企業 外部 企業 外部 企業 外部 企業 外部
14.00 - 0.04 0.07 14.11 14.00 - 0.04 0.07 14.11

- - - - - -14.00 - -0.04 4.28 -9.76
- - - - - - - - 0.09 0.09

資産
1 ベースライン価値
2 累積便益/(損失) 
3 負荷/(廃棄･消費) 
4 再評価･調整 - - - - - - - - - -

総資産価値 14.00 - 0.04 0.07 14.11 0.00 - 0 4.44 4.44
負債
5 法的対策 -2.50 -
6 その他の維持対策 -0.50 -0.83

維持対策合計 -3.00 -0.83
純⾃然資本合計 11.10 3.61

⾃然資本貸借対照表（Lafarge Tarmac社マンセッター採⽯場）（単位：百万ポンド）

再⽣可能資源 合計

報告年2014年 報告年2032年
再⽣可能資源 合計非再⽣可能資源 非再⽣可能資源

表４　自然資本貸借対照表の例

　（出所：eftec et al., 2015a, p. 54 Figure 4.4を翻訳の上，一部筆者加筆修正）
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で，企業が享受するものの財務会計では反映されていない自然資本の便益を明らかにできる．
・�自然資本貸借対照表における負債の金額は，財務会計で認識される負債との差に着目するこ
とで，自然資産の将来にわたっての維持するために生ずる将来コストを明らかにすることが
できる．

　「委員会」 では， 任務の終了とともに， 政府の「持続可能なビジネス協議会（Council for 
Sustainable Business）」に対して，自然資本会計を企業において構築するための基礎として「委
員会」が策定した自然資本会計のガイダンスを活用するよう勧告している．BSIによる自然資
本会計の規格化の取組は，「委員会」による勧告を踏まえて企業実務に自然資本会計を組み入れ
ようとするものであり，BS 8632は，「委員会」による自然資本会計フレームワークの深化版と
して捉えることができる．ここで節を改めてBS 8632を紹介し，検討する．

４．BSIによる自然資本会計

　2021年に発行されたBS 8632は，「自然資本会計の用語，原則，ステップ，アウトプットを
提示し，そのプロセスが透明で再現性があり，意思決定に有用な情報を生み出すこと」（BSI, 
2021, p.1）を目的として作成された．本節ではBS 8632に規定される自然資本会計を概説し，自
然資本会計の今後の展開を検討する土台とする．
　BS 8632において，自然資本会計は，財務，環境，社会経済の情報を組み合わせることで，
組織と社会全体にとっての自然の価値，組織が自然に及ぼす正と負の影響の価値を明らかにす
ることと捉え，社内の意思決定と社外への報告に資するものとしている（BSI, 2021）．自然資
本会計は，企業や自治体等のあらゆる組織に適用可能なことに加え，規模も範囲も広狭いずれ
にも対応するものが想定されている．また，情報利用者は，投資家や経営者のほか，規制当局，
顧客および一般市民まで拡張して捉えており，マルチ・ステークホルダーを対象としている
（BSI, 2021）．
　BS 8632で作成される諸勘定（計算書）は，最終的なものとして自然資本貸借対照表（自然
資本BS）と自然資本損益計算書（自然資本PL）であり，それらは，複数の付属明細書の作成を
通じて作成される．付属明細書としては，前節における「委員会」の自然資本会計が提示した
５つの付属明細書の他に，組織またはバリューチェーン全体に関わる自然資本資産に対するリ
スクを文書化したリスク登録簿が加えられている．また，自然資本PLも最終的アウトプットと
して新たに加えられている．
　自然資本BSは「組織の自然資本資産23への依存度」を示し，自然資本PLは「組織の自然資本
資産に及ぼす正と負の影響を示す」（BSI, 2021, p.2）．自然資本BSの仮設例を表５に示したが，
これは，自然資本資産の価値が組織と社会に対して提供する便益として表示される一方，自然
資本資産の質，量さらには便益のフローを回復，維持，向上させるために必要となる活動に要
する将来の費用が負債として表示され，「自然資本資産の価値－負債＝純資産価値」の関係が成
立している．そして，組織に対する価値と社会に対する価値の列に分けられて表示されている．
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23‌�　自然資本資産（natural capital asset）とは，「生態系，生態学的群集，種，土壌，淡水，土地，大気，
鉱物，地下資産，海洋など，空間領域内で共に機能し相互作用する生物的および非生物的な構成要素や
その他の要素の特徴的な構成要素またはグループ化」（BSI, 2021, p. 7, par. 3.22）したものを指す．
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表５　自然資本貸借対照表の仮設例（スコープ１）
2020年12月31日
60年間の割引現在価値
割引率3.5%（1─30年）
2.5%に減少していく（30─60年）

農場の価値
（百万ポンド）

社会に対する価値
（百万ポンド）

資産価値
食糧A） 4.4
森林B） 1.6
炭素吸収C） 1.5
大気の質D） 12.5
レクリエーションE） 6
総資産価値 6 20
負債
生産コストF） -6.0
維持コストG） -0.2
総負債 -6.2

純資産価値 -0.2 20
19.85

自然資本からの便益（貨幣評価せず）H）

昆虫種の豊富さ ６種類の蜂種
３種類の蝶種

野鳥の種類 30種
野草の数 30以上

注�１：表で報告されている割引率に加えて，健康への影響に対して推奨される割引率（1.5％から）も事例
で使用されている．

A�）食糧：低地放牧家畜の中位50％の農場の５年間平均（2013/14～2017/2018）収入．食糧からの収入の
みが含まれ，農場の過去の実績に基づいて予測される．農場の食糧生産能力と自然資本の将来の変化は，
過去の実績が継続すると仮定したこの例の予測には反映されていない．（中略）

B�）森林：１年目に全ての木を植え，35年目に48haの針葉樹を収穫し，1haあたり380トンの木材を生産，
40年目にさらに48haの針葉樹を収穫し，1haあたり460トンを生産，45年目に最後の 64haを収穫して1ha
あたり540トンの材木を生産する．2020年の木材価格は１トン当たり80ポンドを使用．広葉樹は60年間の
会計期間中に伐採されない．

C�）炭素吸収：針葉樹（3.75 tCO2e/ha/yr）と広葉樹（5.18 tCO2e/ha/yr）純炭素吸収率は，木材収穫の過
程に即して計算し，炭素の非取引社会価格（欧州排出量取引制度の対象外の業種に適用され，特定の排
出削減目標を達成するのに必要とされる限界削減費用：引用者補遺，Department of Energy ＆Climate 
Change, 2009）の中央値で評価される．

D�）大気汚染物質の除去：森林被覆によるPM2.5除去効果は，イングランド平均に基づく医療費の回避額で
評価．この効果は，森林が人口密集地に近ければ近いほど大きくなる．

E�）レクリエーション：訪問回数はイングランドにおける森林や放牧地への平均訪問回数に基づいており，
値はそのような訪問から受ける福祉的便益である．値は場所によって異なり，ここで使われている推定値
には，自然の中で積極的にレクリエーションを行うことによる健康上の利点は含まれていない．

F�）生産コスト：食料に１ヘクタールあたり946ポンド ，初期植林に１ヘクタールあたり3,500ポンドを想定．
木材生産に£20/トン，レクリエーション用アクセスに£12.5/haの維持コスト．

G�）維持コスト：植林費用（１ヘクタールあたり3,500ポンド）は，仮設例では自然資本維持コストとして
扱われる．厳密には，自然資本資産の量と質を回復または維持・向上させるための措置に関連するコスト
であるべき．

H�）生息地の状態の評価は，生物多様性の代理として，種のリストに代えて，あるいは加えて，生息地が好
ましい状態か好ましくない状態かを含めることができる．あるいは，このような非貨幣化された評価は，
資産登録の一部として提示することも可能である．

　（出所：BSI, 2021, pp. 40─41を翻訳の上，一部筆者修正）
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　表５の仮設例は，農場（400haの土地の半分が農業利用で残り半分で植林をしてレクリエー
ション目的で一般に無償提供）を対象とするものであり，2020年12月31日から60年間の価値が
推計されている．当該農場が提供する資産価値として，農場が所有する農業用地と森林，そし
て誰も所有していない資産である大気について表５の脚注に示した通りの方法により貨幣評価
されている．例えば食糧と森林は農場にとって，自然資本に依存して得られる将来収益であり，
炭素吸収，大気の質およびレクリエーションは，農場が社会に対して提供する価値として捉え
られている．また，自然資本資産のうち貨幣評価困難なものの便益については，物量にて表示
される．
　これに対して，食糧と森林の生産コストと，自然資本資産の維持コストが負債として計上さ
れている．生産コストは資産価値（食糧）から控除するか，この例のように負債として計上さ
れる一方，維持コストは，表５脚注F）に示した通り，「自然資本資産の量と質を回復または維
持・向上させるための措置に関連するコスト」の現在価値が計上されている．前節で取り上げ
た「委員会」の自然資本会計における負債と同じ考え方であり，将来にわたり自然資本資産の
機能を維持しなくてはいけないけれども，そのために組織が果たさなければならないことが残
されていると考えることで，維持コストが負債として捉えられる．
　次に自然資本PLは，会計期間を通じて組織自身の業務またはバリューチェーンの業務を
通じて組織に帰属する，自然資本資産に対する正と負の影響を貨幣価値で表したものである
（BSI, 2021）．「委員会」における自然資本会計ではフローの計算書である「自然資本変動計算
書」は自然資本BSの２期間の差として捉えられていたが，BS 8632の自然資本PLはそれとは異
なる24．これは，正の影響の価値は「強化」（enhancement）として，また負の影響は「劣化」

（deterioration）として記録し，両者の差額が「自然資本への純貢献」とされる．財務会計上の
損益計算書における収益が「強化」，費用が「劣化」，純利益が「自然資本への純貢献」に対応
する形で表示される．
　表６は自然資本PLの仮設例である．表５に示した自然資本BSと同じ農場を対象とした例であ
る．表示形式は自然資本BSと同様に，表頭で農場（組織自身）の価値と社会に対する価値に分
けられ，自然資本への正の影響である「強化」と負の影響である「劣化」が示され，それらを
差し引いて「自然資本への純貢献」が表示されている．「強化」の食糧については，表の脚注A）
に示した通り，農場経営の純損失-￡19,000が表示され，農場（森林）の2020年における炭素吸
収量がイギリスの炭素計算の制度に基づいて計算され，貨幣評価されて社会に対する価値とし
て表示されている．同様に大気の質は，大気汚染物質除去に伴い生み出された社会に対する価
値が表示されている．そこから「劣化」として，肥料使用による炭素排出による社会への負の
影響が貨幣評価されて社会に対する価値としてマイナスで表示されている．また，「強化」はそ
の実現に要した関連コストを差し引いて計上される一方，「劣化」には自然資本保護の失敗に起
因する罰金等の財務的コストも含まれるが，その場合は別々に表示される（BSI, 2021）．
　なお，自然資本PLにおける「自然資本への純貢献」は，理論上自然資本BSの「純資産価値」
に含まれると捉えられる．これは財務会計において，損益計算書の純利益が貸借対照表の利益
剰余金に含まれるのと同様のアナロジーで捉えられている（BSI, 2021）．

96

　　　　　　　　　
24‌�　ただし，自然資本変動計算書に相当する計算書類として，連続して自然資本会計を行う場合に前期と
当期の自然資本BSの差額を示す計算書の作成が求められている．
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表６　自然資本損益計算書の仮設例（スコープ１）
2020年12月31日

（自2020年１月１日　至2020年12月
31日）

農場の価値
（ポンド/年）

社会に対する価値
（ポンド/年）

強化
食糧A） -19,000 -
森林B） - -
炭素吸収C） - 1,577
大気の質D） - 9,700
レクリエーションE） - -
総強化 -19,000 11,277
劣化
肥料使用による炭素排出F） - -5,600
総劣化 - -5,600

自然資本への純貢献 -19,000 5,677
-13,323

注�１）この例では，食糧供給による経済的利益とそれに関連する生産コストをここに示している．これは
任意である．最低限，自然資本PLは非市場的な強化・劣化を示すべきである．

注�２）自然資本PLは，ある会計期間中に発生したフローを示すべきである．異なる会計期間の自然資本PL
を比較することで，フローの変化（物的・金銭的）を示すことができるはずである．市場コストと便益
を自然資本PLと財務損益計算書のどちらに記載するかは，自然資本と財務損益計算書の二重計上を避け
るため，会計の文書に記載する必要がある．

A�）食糧：農場の財務会計で報告されている市場収入だけで考えると，この農場は赤字（年間17万ポンド
の収入と年間18万9,000ポンドの生産コスト）である．（中略）

B�）森林：本年は伐採がないため，木材の価値はない．
C�）炭素吸収量：これは初期の段階では妥当な仮定であり，この会計期間には伐採がないことから，１年間
に1haあたり0.1tCO2相当が吸収されると仮定している．吸収された炭素は，非取引炭素社会価格の中央値
で評価される．実際の自然資本PLでは，樹種構成，森林管理，樹齢，その他関連する要素を用いて，イ
ギリス森林炭素コードを用いて実際の吸収量を計算する．年間を通じて，関連するパラメータをモニター
し，この仮定と他の仮定を検証する．

D�）大気汚染物質の除去：森林被覆によるPM2.5除去は，イングランド平均に基づく医療費の回避額で評価
する．新しい樹木や植え替えられた樹木は，40年目にPM2.5吸収能力の100%に達し，その能力に向かっ
て単純な線形増加，すなわち１年目に吸収能力全体の2.5%に達すると仮定している．この１年間は，関連
するパラメータをモニターして，この仮定と他の仮定を検証することができる．イングランドの平均値
は，現地の受益者の立場を考慮して調整することができる．

E�）レクリエーション：訪問回数は，イングランドにおける森林や放牧地への平均訪問回数に基づいており，
値はそのような訪問から受ける福祉的便益である．この参考文献に基づく年間福祉価値は211,000ポンド
である．しかし，この例では，初年度であり，森林地帯はまだレクリエーションに開放されていないため，
訪問は受けていない．

F�）肥料の使用による温室効果ガスの排出：この農場では，１ヘクタールあたり60kgの窒素肥料を使用し
ており，窒素の施用1kgあたり6.5kgのCO2e相当を発生させている．合計で年間78トンのCO2が発生し，こ
れは取引されない炭素の中央値で評価される．

　（出所：BSI, 2021, pp. 42─43を翻訳の上，一部筆者修正）
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　自然資本BSと自然資本PLから成る自然資本勘定25は，スコープ１とスコープ２という２つの
次元でそれぞれ作成される．スコープ１は組織に関連する情報が，スコープ２は組織の営む事
業とそのバリューチェーン全体を対象とした情報が集計される．具体的には，自然資本勘定と
スコープの関係について，BS 8632は表７に示したように捉えている．
　スコープ１は組織という会計実体を中心とした考え方であり，スコープ２はバリューチェー
ン全体を対象とした場合の情報を作成することを主眼としている．BS 8632では，自然資本資
産を所有するか，それを管理する法的または自発的な責任を有する組織に対しては，スコープ
１および２の自然資本BSと自然資本PLを，また，自然資本を所有しないか，管理する法的また
は自発的な責任を負わない組織に対しては，スコープ１の自然資本BSは作成しないでよいこと
とされる（BSI, 2021）．
　これまで見てきたように，BS 8632と「委員会」による自然資本会計には多くの共通点があ
るが，そこから進化している点は，バリューチェーン全体を対象とするスコープ２という概念
を導入したことと，自然資本PLを作成し，会計期間を通じた自然資本の強化と劣化の状況を明
らかにすることができたという点である．そして，自然資本のストックとフローを連携させて，
組織とバリューチェーンに対する自然資本の状況を明らかにし，その情報を主として組織内の
戦略的意思決定や業務的意思決定への活用，財務を考慮した自然資本管理の決定，さらにはス
テークホルダーエンゲージメントへの活用のほか，マルチステークホルダー志向の情報開示へ
の貢献が期待されている（BSI, 2021）．
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表７　自然資本勘定とスコープの関係

勘定 スコープ１ スコープ２
自然資本BS 組織が所有する，または組織が法的

もしくは自発的な責任を有する自然
資本資産A）

組織が自らの事業またはバリュー
チェーンの事業を通じて依存してい
る， その他のすべての自然資本資 
産B）

自然資本PL 組織自体の運営によるあらゆる自然
資本資産への影響（例：土地利用，
系統電力，燃料，水など）C）

バリューチェーン（上流のサプライ
チェーン，下流の消費者使用および
消費後の廃棄物）の事業活動を通じ
て組織に帰属するすべての自然資本
資産への影響C）

注�記　誰も所有していない資産は，組織とその影響および依存関係の重要性に応じて，スコープ１または
スコープ２に含まれる場合がある．（中略）

A�）組織・状況の例：農場，林業，水供給会社などの土地に根ざした企業，国立公園や自然保護区などの
保全地域の管理，地方自治体，これらの組織の組み合わせ．

B�）組織・状況の例：土地利用型企業が所有しない資源（水，原材料，規制サービスなど）を利用すること，
およびあらゆる部門の製造，生産，小売企業が自然資本に依存すること．

C�）組織・状況の例：自らの事業，および／またはそのバリューチェーンの事業が，自然資産に正または負
の影響を与えるあらゆる組織．

　（出所：BSI, 2021, p. 11, Table1を翻訳の上，一部筆者修正）

　　　　　　　　　
25‌�　本節では自然資本BSと自然資本PLを合わせて便宜上「自然資本勘定」と呼ぶ．
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５．自然資本会計の役立ち

　ここまで自然資本会計の発展を３段階に分けて論じてきた．（1）企業活動・バリューチェー
ン上での環境負荷の貨幣評価では，企業活動やバリューチェーンの活動による自然資本への影
響の大きさを貨幣額で明らかにすることが試みられ，自然資本に関する問題発見ツールとして
自然資本会計が期待され，寄与してきた．その後（2）『自然資本プロトコル』の公表により，
自然資本への影響のみならず，自然資本への依存度を（貨幣）評価することが加えられ，それ
により，自然資本ストックとそこから企業が享受するフローの双方を関連付けて捉えられるよ
うになった．また，企業の意思決定の中に自然資本を組み込んでいくことの重要性とその方法
が初めて提示された．そして，（3）自然資本会計の標準化においては，「委員会」による自然資
本会計をベースとしてBS 8632に結実し，自然資本のストックとフローを有機的に捉える仕組
みへと展開してきた．
　表８は自然資本会計と他の環境会計などを比較した表であるが，（1）バリューチェーン上で
の環境負荷の貨幣評価で取り上げたE P&Lと「委員会」による自然資本会計を示した右２列に
着目されたい．E P&Lは自然資本への影響の大きさを貨幣額で把握するという現状把握の意図
が強く，過去と現在の物量データを中心とする情報に基づいているが，「委員会」の自然資本会
計は，自然資本BSを中心に将来志向の情報である．また，E P&Lの対象はサプライチェーンま
たはバリューチェーン全体であったが，「委員会」の自然資本会計はバリューチェーンまでは具
体的に想定されてはいなかった（ただし，拡張の可能性は示していた）．そこで，BS 8632では
両者を統合した自然資本勘定の体系を構築することで，E P&Lと「委員会」の自然資本会計の
利点を生かすものとなっていると捉えられる．事実，「委員会」の自然資本会計とBS 8632の構
築に関わっているコンサルタントファームのeftecの社員による論文では，BS 8632が両者のハ
イブリッドシステムであると指摘している26（Koshy et al., 2019）．
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26‌�　ただし，Koshy et al. (2019)が公表された時点ではまだBS 8632はまだ発行されていなかったが，ここ
で示された報告枠組みは，BS 8632とほぼ同じである．
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維
持
の
た
め
の
現
在
と
将
来
の
コ
ス

ト
に
対
す
る
理
解
．

投
資
家
・
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
へ
の

生
物
物
理
学
的
単
位
／
定
性
的
尺
度

で
測
定
さ
れ
た
環
境
パ
フ
ォ
ー
マ
ン

ス
の
報
告
．

戦
略

計
画

の
立

案
，

業
務

リ
ス

ク
管

理
･意

思
決

定
お

よ
び

サ
プ

ラ
イ

チ
ェ
ー
ン
の
環
境
最
適
化
な
ど
に
情

報
を
利
用
（
環
境
報
告
に
も
利
用
）．

資
産
利
用
の
意
思
決
定
，
戦
略
，
計

画
立
案
へ
の
情
報
提
供
．
将
来
の
私

的
価
値
と
社
会
的
価
値
を
含
め
た
貨

幣
単
位
と
生
物
物
理
学
的
単
位
で
環

境
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
を
報
告
．

自
然
資
本

へ
の
政
策

利
用
　
　

限
定
的
：
自
然
資
本
維
持
の
た
め
の

過
去
の
支
出
原
価
（
分
類
可
能
な
場

合
）．

自
然
資
本
の
維
持
コ
ス
ト
に
関
す
る

情
報
を
提
供
し
，
企
業
の
義
務
や
潜

在
的

な
税

制
･補

助
金

の
優

遇
措

置
に
つ
い
て
情
報
提
供
．

定
量

的
な

生
物

物
理

学
的

デ
ー

タ
は
，
部
門
や
国
の
環
境
会
計
（
排
出

量
や
資
源
使
用
量
）
に
集
約
可
能
．

公
表
の
場
合
：
主
な
環
境
外
部
性
の

規
模
と
場
所
に
関
す
る
情
報
，
課
税

／
補
助
金
／
取
引
制
度
の
対
象
と
な

る
分
野
を
提
供
．
定
量
的
な
生
物
物

理
学
的
デ
ー
タ
は
，
産
業
や
国
民
環

境
会
計
に
集
約
可
能
．

公
表

の
場

合
：

定
量

的
・

貨
幣

的
デ
ー
タ
は
，
地
域
や
国
の
自
然
資
本

勘
定
に
集
約
可
能
．
自
然
資
本
維
持

コ
ス
ト
の
情
報
を
提
供
し
，
企
業
の

義
務
や
潜
在
的
な
税
負
担
に
関
す
る

情
報
を
提
供
．

利
点

確
立
さ
れ
て
お
り
検
証
可
能
．

検
証
可
能
．
自
然
資
本
維
持
コ
ス
ト

や
更
新
コ
ス
ト
を
比
較
的
計
算
し
や

す
い
．

一
部
の
生
態
系
サ
ー
ビ
ス
に
関
す
る

基
準
が
策
定
さ
れ
，
検
証
可
能
．

企
業
の
バ
リ
ュ
ー
チ
ェ
ー
ン
全
体
を

包
含
可
能
．
企
業
活
動
が
他
者
に
与

え
る
影
響
に
関
す
る
情
報
を
提
供
．

生
物

物
理

学
的
・

貨
幣

的
な

影
響

と
，
私
的
価
値
・
社
会
的
価
値
を
測

定
す

る
た

め
の

フ
レ

ー
ム

ワ
ー

ク
．

将
来
の
影
響
も
含
む
．

課
題

明
確
な
自
然
資
本
情
報
は
な
い
．
自

然
資
本
の
将
来
の
持
続
可
能
性
は
含

ま
ず
．

自
然
資
本
維
持
に
依
存
す
る
総
価
値

（
私
的
･社

会
的
）
を
表
さ
ず
．

貨
幣
的
影
響
や
コ
ス
ト
と
の
関
係
を

測
定
せ
ず
．

非
市
場
価
値
の
不
確
実
性
．
資
産
価

値
を
定
量
化
せ
ず
．
価
値
の
将
来
フ

ロ
ー
を
考
慮
せ
ず
．

価
値
の
将
来
フ
ロ
ー
の
推
計
に
実
務

的
課

題
．

非
市

場
価

値
の

不
確

実
性
．

（
注
１
）
自
然
資
本
や
環
境
上
の
責
務
に
関
連
す
る
私
的
コ
ス
ト
と
便
益
．

（
注
２
）
企
業
が
財
務
諸
表
と
は
別
に
追
加
的
な
環
境
指
標
を
報
告
す
る
た
め
の
ア
プ
ロ
ー
チ
を
提
供
す
る
環
境
報
告
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
，
プ
ロ
ト
コ
ル
お
よ
び
基
準
．

（
出
所
：
ef
te
c 
et
 a
l., 
20
15
a, 

pp
. 1

2─
13
を
筆
者
翻
訳
の
上
，
一
部
加
筆
修
正
）
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表

９
　

マ
テ

リ
ア

リ
テ

ィ
の

各
段

階
現
状

触
媒

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
圧
力

企
業
と
業
界
の
対
応

規
制
対
応
と
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン

課
題
の
需
要

度
財
務
的
に
重
要
で
な
い

依
然
と
し
て
財
務
的
に
重
要
で
な
い

あ
る
企
業
に
と
っ
て
財
務
的
に
重
要

に
な
り
つ
つ
あ
る

サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
課
題
登
場
の
初

期
段
階
で
業
界
全
体
に
と
っ
て
財
務

的
に
重
要

産
業
全
体
に
と
っ
て
財
務
的
に
重
要

状
況
の
記
述

企
業
と
社
会
の
利
害
の
ズ
レ
を
許
容

し
，
企
業
は
負
の
外
部
性
を
増
大
さ

せ
る
こ
と
に
よ
っ
て
利
潤
を
追
求
す

る
（
注
）
現

状
に

つ
い

て
の

ズ
レ

は
，

社
会
規
範
か
，
情
報
不
足
の
た
め
に

受
容
さ
れ
て
い
る
．

よ
り
多
く
の
利
益
を
得
よ
う
と
均
衡

状
態
か
ら
逸
脱
す
る
企
業
も
あ
り
，

企
業

と
社

会
の

ズ
レ

が
拡

大
さ

れ
る
．
あ
る
い
は
，
企
業
の
既
存
の
行

動
や
負
の
外
部
性
の
実
態
に
関
す
る

情
報
に
よ
り
，
社
会
的
な
期
待
が
変

化
す
る
こ
と
も
あ
る
．

N
GO

，
メ

デ
ィ

ア
，

そ
の

他
の

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
は
，
ビ
ジ
ネ
ス
と

社
会
の
関
心
の
間
の
ズ
レ
を
さ
ら
に

大
き
く
す
る
こ
と
に
反
応
す
る
．
政

治
的
な
波
紋
が
起
き
る
こ
と
も
あ
る

が
，
現
時
点
で
は
行
動
は
起
こ
さ
れ

な
い
．
世
論
の
怒
り
の
矛
先
は
一
般

に
，
問
題
を
起
こ
し
た
企
業
に
向
け

ら
れ
，
業
界
全
体
の
慣
行
に
は
向
け

ら
れ
な
い
．

企
業
は
，
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
の
圧

力
や

規
制

を
う

ま
く

抑
止

し
な

が
ら
，
対
応
コ
ス
ト
を
最
小
化
す
る
こ

と
を
目
指
し
，
企
業
別
ま
た
は
業
界

別
の
自
主
規
制
を
通
じ
て
信
頼
を
回

復
し
よ
う
と
す
る
．
政
治
家
や
規
制

当
局
は
，
ズ
レ
に
対
応
す
る
た
め
に

行
動
を
起
こ
す
と
脅
す
．
業
界
の
行

動
に
対
し
て
新
し
い
規
範
と
信
念
が

設
定
さ
れ
る
．

新
し
い
規
制
が
，
企
業
に
ズ
レ
を
減

少
さ

せ
，

新
し

い
均

衡
を

作
り

出
す
．
あ
る
い
は
，
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン

が
産
業
を
混
乱
さ
せ
，
新
た
な
均
衡

を
も
た
ら
す
．
規
制
や
技
術
革
新
に

よ
っ
て
，
こ
の
問
題
は
業
界
の
競
争

環
境
に
組
み
込
ま
れ
る
．

仮
説

社
会
と
企
業
の
利
益
は
一
致
さ
せ
る

べ
き
と
い
う
規
範
や
信
念
が
弱
い
産

業
や
国
で
は
，
問
題
が
財
務
的
に
重

要
に
な
る
可
能
性
が
あ
る
．

社
会
と
企
業
の
利
益
の
真
の
一
致
に

関
す
る
情
報
を
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー

が
受
け
取
り
や
す
く
な
れ
ば
，
問
題

は
よ
り
財
務
的
に
重
要
な
も
の
に
な

り
う
る
．

メ
デ

ィ
ア

や
N
GO

が
よ

り
大

き
な

力
を
持
ち
，
政
治
家
が
そ
の
力
に
反

応
し
や
す
く
な
る
と
，
問
題
は
財
務

的
に
重
要
な
も
の
に
な
り
う
る
．
問

題
に
対
す
る
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
が
自

社
以
外
の
業
界
に
と
っ
て
切
り
離
さ

れ
て
い
る
か
，
業
界
の
規
範
か
ら
大

き
く

逸
脱

し
て

い
る

場
合
，

１
社

（
ま

た
は

数
社
）

に
と

っ
て

問
題

は
重
要
で
あ
り
続
け
る
．

企
業
が
自
主
的
に
規
制
し
て
真
に
ズ

レ
に
対
応
す
る
能
力
が
な
い
場
合
，

問
題
は
財
務
的
な
重
要
性
を
有
す
る

可
能
性
が
高
い
．

新
た
な
規
制
が
志
向
さ
れ
た
り
，
一

部
の

企
業

が
差

別
化

さ
れ

た
製

品
・

サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
こ
と
で
ズ
レ

に
対
処
す
る
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
を
創

出
し
た
場
合
に
，
課
題
は
財
務
的
重

要
性

を
高

め
る

可
能

性
が

高
く

な
る
．

企
業
と
社
会

の
ズ
レ

ズ
レ
が
最
小
限
，
ま
た
は
社
会
的
に

許
容
さ
れ
る
範
囲
内
で
あ
る
．
さ
ら

に
ズ
レ
が
静
的
な
も
の
で
あ
る
．

企
業
行
動
の
変
化
や
企
業
行
動
に
関

す
る
新
た
な
情
報
に
よ
り
，
ズ
レ
が

増
大
し
て
い
る
．

ズ
レ
が
ピ
ー
ク
に
達
す
る
．
企
業
は

さ
ら
に
ズ
レ
が
大
き
く
な
る
の
を
止

め
，

公
衆

の
否

定
的

反
応

が
続

く
か
，
規
制
当
局
の
注
目
を
集
め
る
か

ど
う
か
を
見
る
．

企
業
が
あ
る
程
度
，
ズ
レ
を
引
き
起

こ
し
た
行
動
を
撤
回
す
る
こ
と
に
よ

り
，
ズ
レ
は
縮
小
す
る
．
ズ
レ
の
程

度
は
，
新
た
な
規
制
や
破
壊
的
イ
ノ

ベ
ー
シ
ョ
ン
が
存
在
す
る
場
合
よ
り

も
ま
だ
大
き
い
．

規
制
や
破
壊
的
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
に

よ
っ
て
，
ズ
レ
が
新
た
な
均
衡
水
準

に
押
し
上
げ
ら
れ
る
．
ズ
レ
は
再
び

静
的
と
な
る
．

株
価
の
反
応

と
企
業
価
値

へ
の
影
響

な
し

利
益

を
獲

得
し

よ
う

と
す

る
企

業
は
，
業
界
の
他
の
プ
レ
ー
ヤ
ー
よ
り

も
卓
越
し
た
成
果
を
出
す
可
能
性
が

あ
る
．

公
衆
の
対
応
に
よ
り
特
に
標
的
と
さ

れ
た
企
業
は
，
株
価
に
負
の
反
応
を

経
験
す
る
可
能
性
が
高
い
．

同
業
他
社
も
株
価
に
負
の
影
響
が
出

始
め
る
か
も
し
れ
な
い
．
そ
の
問
題

に
対
し
て
比
較
的
良
い
パ
フ
ォ
ー
マ

ン
ス
を
有
す
る
企
業
は
，
負
の
株
価

反
応
を
免
れ
る
か
，
正
の
株
価
反
応

を
起
こ
す
可
能
性
が
あ
る
．

パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
は
，
す
べ
て
の
産

業
の
企
業
の
市
場
価
値
評
価
に
影
響

を
与
え
る
．
企
業
は
課
題
に
対
す
る

相
対
的
な
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
で
競
争

す
る
．

　（
注
）
�原

文
で

は
「
負

の
外

部
性

を
増

大
さ

せ
る

こ
と

に
よ

っ
て

利
潤

追
求

す
る

企
業

は
な

い
4

4

」
と

な
っ

て
い

る
が
，

出
典

の
7─
8ペ

ー
ジ

に
お

け
る

文
脈

か
ら

判
断

し
て

こ
こ

で
は
肯
定
形
に
修
正
し
た
．

　（
出
所
：
Fr

ei
be

rg
, e

t a
l., 
20
19
, p

p.
 9
─1
0 
T
ab

le
 1
を
筆
者
翻
訳
の
上
，
一
部
加
筆
修
正
）



102 横浜経営研究　第43巻　第１号（2022）（ ） （ ）

　このように自然資本会計は，現状把握から将来志向の意思決定に反映されるツールへと展開
してきているといえる．また，自然資本会計では，マテリアリティの評価も重要な役割を担っ
ている．マテリアリティには，企業の価値創造にとってのマテリアリティと，企業が経済，環境，
人々に与える影響とステークホルダーにとっての重要性を考慮したマテリアリティの２つがあ
り（CDP et al., 2020），前者を重視したものがシングル・マテリアリティ，前者と後者の双方
を重視したものがダブル・マテリアリティと呼ばれている．シングルマテリアリティは，サス
テナビリティ課題が企業にとって財務的に重要である場合に考慮されるものである（Freiberg 
et al., 2019）．また，2014年に制定されたEUの「非財務情報開示指令」とそれを強化した「企
業サステナビリティ報告指令案」では，ダブル・マテリアリティが採用されており，そこでは
「サステナビリティに関する様々な事象が事業者に与える影響と，事業者の活動が人々や環境に
及ぼす影響の両方」を考慮し，事業に対するリスクと事業が及ぼす影響のそれぞれの観点がダ
ブル・マテリアリティにおいて重要とされる（EC, 2021, p. 28）．
　既述のとおり，『自然資本プロトコル』において，企業と社会の双方または企業にとってマテ
リアルな影響と依存度を考慮することから，ダブル・マテリアリティもシングル・マテリアリ
ティも両方とも考慮していると捉えられうるが，統合報告との親和性が高いという点で，シン
グル・マテリアリティに重点があると考えられる．他方，BS 8356では，企業の自然資本への
影響と依存度についてダブル・マテリアリティを採用すべきことを明記しており，その結果，
アウトプットである自然資本勘定において，「社会に対する価値」という列への記載が求められ
ている．
　自然資本の影響と依存度は時間の経過に伴い変化する（NCC, 2016, p. 48）と言われており，
CDP et al.（2020）もまた，「さまざまなタイプの情報利用者の関心や企業のパフォーマンスへ
の影響など，サステナビリティに関するトピックの性質も，時にはゆっくりと，時には急速に
変化する可能性がある」（p. 2）とし，これをダイナミック・マテリアリティと呼んでいる．こ
のことを踏まえると，社会課題としてのみマテリアルな課題は，時間の経過とともに組織にとっ
てマテリアルな課題へと移行していくと考えられる．
　さて，ここでこのサステナビリティを考慮した企業行動の移り変わりをマテリアリティの観
点から検討する．図６は，企業にとって重要性の高い経済価値と，社会にとって重要性の高
い社会価値の関係を４つの次元で表したものである．この図は従来の経営行動の位置である第
Ⅱ象限（BAU：Business as usual）から，時間を経て，どの象限に移行していくかというこ
とを示したものである．社会にとってのマテリアリティを追求する場合，企業行動は第Ⅰ象限
（Creating shared value: CSV）と第Ⅳ象限（Corporate social responsibility: CSR）に位置する
ことになる．第Ⅳ象限の場合は，利益を犠牲にしながら自然資本を増強するため，社会にとっ
ての価値と企業にとっての価値がwin-winの関係にある第Ⅰ象限に位置するダブル・マテリア
リティを考慮した企業行動へと長期的には移行することが望まれる．
　ここで，企業行動が第Ⅰ象限に移行していく経路として，財務的なマテリアリティの重要性
が帯びていく過程を考える．Freiberg et al.（2019）では，企業にとって財務的に重要ではな
かったものが，時間や外部環境の変化によって，企業にとって重要な事象になるプロセスを明
らかにしている．この過程をまとめたのが表９であるが，この移行プロセスを参考に，自然資
本会計の役立ちを考察する．
　表９では，企業にとってサステナビリティ課題の重要性が高まるプロセスを，「現状⇒触媒
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⇒ステークホルダー圧力⇒企業と業界の対応⇒規制対応とイノベーション」という５段階で示
している．まず「現状」と「触媒」の段階は，図６の企業行動で言うと第Ⅱ象限（BAU）に相
当する段階であり，負の外部性を及ぼしながら企業活動を行っている状況である．ただ「触媒」
の段階においては，ステークホルダーが存在する外部環境が変化する直前という状況であるの
で，「気づき」の早い企業であれば，図６の第Ⅳ象限（CSR）への移行を行い始めるであろう．
　さらに外部環境が変化し，「ステークホルダー圧力」の段階になると，社会と企業行動のズレ
が大きくなり，批判を浴びた企業にとっては財務的にもマテリアルになりうる．こうしたこと
を受け，図６の第Ⅳ象限（CSR）に企業行動を変化させる企業が多くなると考えられる．この
状況を企業が適切に認識しないとステークホルダーからの支持が離れ，第Ⅲ象限（持続不能）
に陥る危険が生ずる．そして「企業と業界の対応」の段階に至ると，将来の規制強化を避ける
ためにもサステナビリティを志向する積極的な企業行動が促され，当該サステナビリティ課題
に対しては大半の企業が第Ⅳ象限（CSR）へと移行する．さらに，当該サステナビリティ課題
に対するイノベーションが創出されることを企業としては考えることになるため，自らサステ
ナビリティ課題解決のためのイノベーションを創出していく方向へと企業行動を展開し，第Ⅰ
象限（CSV）に至ると考えられる．また，将来の規制強化を先取りして第Ⅱ象限（BAU）から
第Ⅳ象限（CSR）に至ることも多く想定される．少なからず利益の創出にも寄与すれば，第Ⅰ
象限（CSV）の企業行動に移行し始める企業も登場しているであろう．
　ここで自然資本の保全や強化を考えた場合，最も制度面で進んでいる気候変動対応に関して
は，「規制対応とイノベーション」前夜に相当する現状にあると考えられる．そのため，炭素集
約的な企業や産業においては，気候変動対応のマテリアリティが高くなり，具体的な脱炭素行
動を促進させていると捉えられる．この段階に至ると図６の企業行動の関係でいうと第Ⅰ象限
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（出所：⼤森，2019，p.100） 

図６ 企業行動と経済価値・社会価値との関係 

　（出所：大森, 2019, p.100）

図６　企業行動と経済価値・社会価値との関係
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（CSV）に位置しているということになる．
　第Ⅰ象限（CSV）に関しては，「利益＋」「自然資本＋」と記述しているが，時間を考慮する
と生み出される利益の程度や自然資本の改善の程度は，さまざまな意思決定において重要な要
素となろう．すでに自然資本の改善は図られているが，組織にとっての利益の大きさがそれほ
どでもないという状態であると，シングル・マテリアリティを考慮する場合にその取組の優先
順位は低くなってしまう．しかし，「企業と業界の対応」段階から「規制対応とイノベーション」
段階へと時間の経過とともに移行していくことで生み出される利益が大きくなることが見込ま
れれば，その取組の優先順位を低くすることはなくなると想定される．こうした企業における
判断において，BS 8632の自然資本会計による将来志向の情報が寄与しうると考えられる．
　そこで，図６の企業行動と表９のマテリアリティの段階との関係を踏まえて，BS 8632で作
成されるスコープ１と２の自然資本BSと自然資本PL27の役立ちを考える（表７参照）．
　自然資本PLでは，毎年の自然資本の強化と劣化が自社とバリューチェーン全体で明らかに
されるが，劣化はほぼすべて社会に対する価値の減少であり，その年に及ぼした外部不経済の
大きさを明らかにする．また自然資本資産からもたらされる自然資本の強化は，その年にも
たらした正の外部性として捉えられる．よって，これを経年比較することにより，どの程度社
会に対する価値を高めその毀損を削減してきているかという企業の動きや方向性を把握するこ
とができる．また強化については自然資本を利用した財務的収益も示すことから，図６のどの
象限に位置づけられるかを企業内外の情報利用者が把握できるだけでなく，その経年変化を見
ることで第Ⅰ象限（CSV）へと向かっているかを知ることができる．個別の自然資本資産に
対する外部環境の状況が，表９に示したどの段階にあるか理解することにより，企業が当該自
然資本資産の強化の促進や劣化の防止に取組む意思決定を支援することができる．Koshy et 
al.（2019）が展開したスウェーデンの紙・パルプ企業SCA社における事例では，最も劣化の大
きい紙・パルプセグメントにおける工場増設の意思決定において，自然資本BSとPLに基づき，
劣化を削減するための方策の検討が進められているという．また，同じ事例では，これらの自
然資本資産ごとの自然資本PL等の情報が，SDGsの進捗状況の管理と報告に寄与していること
が明らかにされている．
　他方，自然資本BSの自然資本資産は，自社にとっては将来キャッシュ・フローの現在価値を
表すとともに，社会に対しての価値を提供する．また負債は，自然資本資産を将来維持するの
に必要となる財務上のコストの会計期間（事例では60年）を通じた総額の現在価値としての生
産コストと，ある一定水準の自然環境を実現するのに企業が拠出すべきコストの会計期間を通
じた現在価値として維持コストが表示される．特に維持コストは，その企業が望ましい環境水
準の達成に至っていないために将来にわたって拠出すべきコストであるから，企業が及ぼして
いる負の外部性の貨幣評価額と捉えられる（例えば，Brouwer ＆ O’Connor, 1997）．これらの
情報が自社（スコープ１）とバリューチェーン全体（スコープ２）で捉えられることにより，
将来どの程度の財務的負担が生ずるかというを明示できる．これが自然資本を保全するための
将来のキャッシュアウトフローを意味し，リスクマネジメントに役立てられることになる．
　また，上記のSCA社の事例では，国際会計基準（IAS）41号「農業」に基づき，森林の公正
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27‌�　もちろんこれらの自然資本勘定作成のために，付属明細書として自然資産登録簿や物的フロー表など
が作成されることを念のため書き添えておく．
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価値が表示される財務的な貸借対照表では，自然資本価値の39%しか説明されていないことが
明らかになり，残り61%が未認識の機会として捉えられている（Koshy et al., 2019）．マテリア
リティ分析において，残りの経済的な価値を取り入れることができれば，ダブルマテリアリティ
を充足する評価が行われると期待される．
　以上から，BS 8632をベースとする自然資本会計は，企業の自然資本管理においてその企業
行動が持続可能な経路に所在しているか，また，向かっているかということを明らかにするこ
とで，長期を志向した時間概念を導入したマテリアリティ評価を可能にし，企業内外のステー
クホルダーにとって有益な情報を提供すると考えられる．

６．結びに代えて

　本稿では，自然資本会計の発展の軌跡を３つの段階に分けて検討し，BS 8632における自然
資本会計がここまでの発展形であり，その企業経営と情報開示への役立ちを検討した．本節で
は，自然資本会計の課題と今後の展望を述べて，結びとする．
　BS 8632では，自然資本BSと自然資本PLを自組織（スコープ１）およびバリューチェーン（ス
コープ２）の双方で捉えるとともに，自組織と自身のバリューチェーンにとっての価値と，そ
れ以外の社会にとっての価値に分けて自然資本情報を明らかにする点に特徴がみられた．これ
まで会計は，組織や組織集団の過去の活動を主として貨幣を用いて情報化することに長けてき
たので，情報利用者ないしステークホルダーは，この過去情報から将来を見据えて何らかの意
思決定を行ってきた．しかし，過去活動から得られたデータに基づいて作成された従来の財務
諸表は，近年において企業価値の予測への有用性の低下をもたらし，将来志向である投資家の
ニーズに応えられなくなってきたと指摘されている（例えば，Lev & Gu, 2016）．そこで求めら
れてきたのがサステナビリティ情報をはじめとする非財務情報である．現在では，サステナビ
リティ情報の開示の制度化が進行中であり，サステナビリティ情報の作成基準の国際標準化も
進展してきている28．
　こうした動向を踏まえて自然資本会計によって説明されている情報が，将来志向のものであ
り，投資家や経営者による長期的な意思決定に資することを見てみる．図７は，上記の状況を
踏まえて今後サステナビリティ会計に期待される情報を図式化したものである．この図を基に
して自然資本会計を説明すると，まず，自然資本BSの自然資本資産において，組織が所有する
自然資本資産から組織が将来享受する経済的便益が明らかにされる．これが図の「私的便益」
と表現した部分である．そして当該自然資本資産を所有することで，社会に対して便益を提供
していることも明らかにされることから，図７の「社会的便益」の創出をもたらしているとい
う構図が説明される．「私的便益」から「社会的便益」への矢印は，自然資本PLにおける「強化」
によって増強された自然資本により社会が便益を享受していることが明らかにされる．これら
はいずれも将来志向の情報であり，当該組織が今後自然資本を通じてどのように自身と社会に
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28‌�　IFRS財団では2021年に国際サステナビリティ基準審議会（International Sustainability Standards 
Board）を設置し，サステナビリティ情報開示の国際基準案を公表している．また，EUでは企業サス
テナビリティ報告指令案が今後，EU理事会とEU議会の承認を経て発動する見通しである．そして，欧
州財務報告諮問グループ（European Financial Reporting Advisory Group: EFRAG）においてサステ
ナビリティ情報開示の基準案が策定されている．
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便益を提供するかが明らかにされるため，情報利用者は自然資本資産を通じた当該組織の将来
を予測することができる．
　他方，図７の社会的コストに関しては，自然資本BSの負債において維持コストとして表現さ
れており，将来取り除かなくてはならない社会的コストの大きさが金額で評価されたものであ
る．自然資本保全や強化への圧力の増大や将来の規制を踏まえると，当該社会的コストは将来
的に私的コストとして内部化されなければならない部分として捉えることができるため，自然
資本に関する将来のキャッシュアウトフローを表しているといえる．そして，自然資本PLの
「劣化」の分だけ負債である維持コストが大きくなると想定されることから，本来であれば内部
化されるべき部分が逆に「劣化」によってさらに社会的コストが大きくなってしまっている部
分として捉えられる．このように自然資本会計によって，将来の負担と便益を経営者と投資家
等のステークホルダーが把握できることは，企業においては当該自然資本資産を積極的に保全
していく意思決定を行うインセンティブとなり，また，投資家にとっては，自然資本に関連し
て将来のキャッシュアウトフローとインフローの双方を理解した上で投資意思決定を行うこと
ができるようになると期待される．
　自然資本会計では図７の「私的コスト」の部分は，自然資本BSの自然資本資産の大気の改善
に伴う社会的価値や負債の生産コストとして一部として反映されている．ただ，自然資本に関
わる負の外部性の内部化については，例えば，環境省の『環境会計ガイドライン』（環境省，
2005）に示されている環境保全コストが，図７の「私的コスト」そのものであることから，そ
の自然資本会計との連携も有益と考えられる．東芝が採用した考え方である．この点を自然資
本会計に補強すれば，将来だけでなく，過去にどれだけの負の外部性を内部化して改善してき
たかということも把握することが可能になる．
　以上から，自然資本会計に期待される情報は，図７に示したように，現在の負の外部性やそ
の内部化の状況を踏まえて，将来の社会的便益と私的便益を見通すのに資することが情報利用
者にとって有益と考えられる．そして，この情報が，図６の第Ⅰ象限（CSV）へと企業行動を
移行させる意思決定へと導くためのベースになる情報を提供することになると期待されるので

        

（出所：筆者作成） 
図７ サステナビリティ会計が説明するもの 

　（出所：筆者作成）

図７　サステナビリティ会計が説明するもの
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ある．
　最後に， 自然資本会計に関連した最新動向として， 自然関連財務情報開示タスクフォー 
ス29（Taskforce on Nature-related Financial Disclosures: TNFD）から「TNFDフレームワーク」
のベータ版が更新・公表されたことについて，若干付言しておこう．現在，TNFDでは，2023
年９月の最終勧告に向けた作業が進められている．TNFDフレームワークは，「自然関連リスク
と機会を組織が報告し，行動できるようにするためのリスク管理と情報開示に関するフレーム
ワーク」（TNFD, 2022, p. 14）であり，TCFDと同様に，資本市場の参加者の利用に資するよう
に設計される．TNFDフレームワークの詳細な検討は別稿に譲るが，そこでは，BS 8632など
の自然資本会計の取組が，生態系サービスを測定し，組織における優先順位付けに寄与すると
指摘されている（TNFD, 2022）．したがって，本稿で検討した種々の自然資本会計の取組は，
今後，TNFDフレームワークに取って代わられるのではなく，活用されるものと理解できる．
　本稿で考察してきた自然資本会計にも，依然として解決しなければならない課題は存在して
いる．生態系および生態系サービス等から成る自然資本を貨幣評価しているが，その評価手法
の信頼性は長年の懸案である．貨幣評価に関しては，ISO14007（2019年）「環境マネジメント：
環境コストと便益を決定するためのガイドライン」およびISO14008（2019年）「環境影響と関
連する環境側面の貨幣評価」という国際規格が公表されており，ある程度の信頼性や利用する
手法とそれが適する対象の的が絞られてきている．とはいえ，今後も研究の継続が必要である．
また，自然資本自体が広範な概念であることから，例えば企業におけるリスクと機会の識別や
マテリアリティ分析においても気候変動よりも複雑であり，実行可能性の点でも課題はある．
自然資本会計それ自体，本稿では３段階の発展プロセスに伴ってその内容を検討してきたが，
TNFDの登場などにより今後，各自然資本会計の手法をどのように整理をしていくべきかとい
う点も引き続き検討すべきであろう．そして，制度化が進みつつあるサステナビリティ情報開
示の世界において，自然資本会計をどのように位置づけていくかということも，検討していか
なくてはならないであろう．さらに，E P&Lに加えて，経済と社会も考慮した正と負の社会的
インパクトを貨幣評価し，財務的損益計算書を連携させる取組もKPMGを中心に推進されてい
るが（KPMG International Cooperative, 2014），社会的インパクト評価と自然資本会計の関係
性については稿を改めて検討したい．
　上記の課題解決のためには，今後，自社とバリューチェーン全体を対象とした自然資本会計
の企業や地域への導入を進め，事例の蓄積をしていくことが必要であろう．

＜付記＞　本研究は，JSPS科研費22K01780の助成による研究成果の一部である．

　　　　　　　　　
29‌�　TNFDは，気候関連財務情報開示タスクフォース（Taskforce on Climate-related Financial Disclosures:  
TCFD）による勧告（TCFD, 2017）の影響力の増大を受け，2021年に国際NGOのグローバル・キャノ
ピー，国連環境計画・金融イニシアティブ，国連開発計画および世界自然保護基金（WWF）が中心と
なり2021年に発足した国際イニシアティブであり，2021年に開催されたG7財務相・中央銀行総裁会議
やG20サステナブル金融ロードマップにて承認されている．TNCDのURL（https://tnfd.global/about/）
より．2022年7月20日アクセス．
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