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1. 背景 

気候関連財務情報開示タスクフォース（Task Force on Climate-related Financial 

Disclosures、以下 TCFD ）は G20 の要請を受け、気候関連の情報開示と金融機関の対

応について検討するため、金融安定理事会（FSB）により設立されました。TCFD は 2017

年 6 月に最終報告書 1)を公表し、気候変動関連リスクおよび機会に関して、経営として

把握し対策を講じることを求めています。2021 年に発表されたコーポレートガバナン

スコードの改定案には、TCFD 枠組みに沿った情報開示の必要性が明記され、気候変動

に関連したリスクと機会への対処という命題は、ESG 情報開示の必須要件となりつつ

あります。特に、不確実性の高い中長期的な未来のリスクに対して、シナリオ分析を通

じてあらかじめ予見し、対策を講じることの重要性が広く認知されるようになりました。 

 

Table 1 開示が推奨される気候関連情報の枠組み 

ガバナンス：気候関連のリスク及び機会に係る組織のガバナンスを開示する 

1. 気候関連のリスク及び機会についての、取締役会による監督体制を説明する 

2. 気候関連のリスク及び機会を評価・管理する上での経営者の役割を説明する 

戦略：気候関連のリスク及び機械がもたらす組織のビジネス・戦略・財務計画への実

際の及び潜在的な影響を、そのような情報が重要な場合は、開示する 

1. 組織が識別した、短期・中期・長期の気候関連のリスク及び機会を説明する 

2. 気候関連のリスク及び機会が組織のビジネス・戦略・財務計画に及ぼす影響を

説明する 

3. 2℃以下シナリオを含む、様々な気候関連シナリオに基づく検討を踏まえ、組織

戦略のレジリエンスについて説明する 

リスク管理：気候関連リスクについて、組織がどのように識別・評価・管理している

かについて開示する 

1. 組織が気候関連リスクを識別・評価するプロセスを説明する 

2. 組織が気候関連リスクを管理するプロセスを説明する 

3. 組織が気候関連リスクを識別・評価・管理するプロセスが、組織の総合的リス

ク管理にどのように統合されているかについて説明する 

指標と目標：気候関連のリスク及び機械を評価・管理する際に使用する指標と目標を、

そのような情報が重要な場合には、開示する。 

1. 組織が、自らの戦略とリスク管理プロセスに即して、気候関連のリスク及び機

会を評価する際に用いる指標を開示する 

2. Scope 1、Scope2 及び当てはまる場合は Scope 3 の温室効果ガス（GHG ）排出

量と、その関連について説明する 

3. 組織が気候関連リスク及び機会を管理するために用いる目標、及び目標に対す

る実績について説明する 
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世界経済フォーラムが毎年発行するグローバルリスクレポート 2)では、極端な気象

現象や気候変動への適応の失敗が、世界経済に対する最大のリスク要因となっています。

近年、激甚化する災害被害を鑑みても、気候関連のリスクと機会を正確に分析し、前も

って対応することは事業の持続的成長の面からも重要と考えられます。 

 

Table 2 世界経済に影響の大きなリスク（グローバルリスクレポート 2021 より） 

 起こりやすさ 影響の大きさ 

1 極端な気象現象 感染症 

2 気候変動への対処の失敗 気候変動への対処の失敗 

3 人為的な環境破壊 大量破壊兵器 

4 感染症 生物多様性の損失 

5 生物多様性の損失 天然資源の枯渇 

 

気候変動は環境問題であるだけではなく、規制や自然災害、消費者意識などさまざ

まな側面から中長期にわたり経営戦略や財務計画に影響を与える現実的なリスクと捉

えています。企業が長期的かつ持続的に成長していくためには、資生堂の事業や社会全

体に広く影響する気候関連リスクの影響を緩和し、機会に転じていくことが求められま

す。例えば、多くの化粧品原料はパーム油などの農作物から作られており、安定的な事

業継続には、雨や気温など気象条件の安定が欠かせません。気候変動によって気象が変

われば、水不足や災害の原因となり、私たちの調達や生産活動、物流、販売活動などバ

リューチェーン全体にわたって、さらには社会全体にも広く影響を及ぼします。 

このような背景から資生堂は、気候関連のリスクと機会についての分析を進めると

ともに、気候変動緩和にむけて、直接排出される CO2 について 2026 年までにカーボン

ニュートラルを達成するという目標を 2020 年に公表し、気候関連のリスクと機会につ

いての分析と全社対応アクションへの組み込みを進めています。 

ここで開示している分析の手法論や結果については、社会価値創造本部サステナブ

ル環境室にて開発・評価されました。気候変動に関わる事象は、通常の事業計画やリス

ク管理を大きく超えた時間スケールを想定する必要があること、また、派生して起こり

得る様々な事象のすべてについて予見することが困難であるために、現段階では不確実

性や不確定性が極めて大きい点が今後改善すべき課題といえます。例えば、洪水発生時

には工場の生産が停止するだけでなく、生産設備や物流拠点、販売会社など多くの事業

活動に被害が発生することが予想されますが、こうしたすべてを網羅した分析を実施す

ることが現段階では困難であることや、不確実性を持ったパラメータを重ね合わせた分

析であることから不確実性の幅が要因の種類に応じて大きく拡大してしまうことが挙

げられます。  
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2. ガバナンス 

資生堂は、サステナビリティ関連する課題について経営陣が集中的に議論し意思決定

を行う会議「Sustainability Committee」を設置しています。同コミッティは代表取締役

を委員長とし、経営戦略・R&D・サプライネットワーク・広報・社会価値創造・ブラン

ドホルダーなど各領域のエグゼクティブオフィサー、および監査役で構成されています。

特に重要な課題については「Executive Committee」や「Innovation Committee 」、取締役

会にも諮り、2020 年には合計 12 回の審議を行いました。同コミッティでは、環境の諸

課題に積極的に対応するため、CO₂排出量、水、廃棄物、紙・パーム油調達、パッケージ

に関する中長期目標が議論されました。こうした環境領域の中長期目標は当社の方向性

にも影響を与えるものであるため、取締役会に提案されました。取締役会では、気候変

動問題の重要性に鑑みて、ステークホルダー（お客さま、社員、お取引先、株主、社会

と地球）からの期待も反映した目標の必要性が指摘され、野心的な目標設定が促されま

した。 

 

 

3. 戦略（シナリオ分析） 

私たちは、世界が一致して緩和策に取り組み気候変動の抑止に成功した 1.5/ 2℃の世

界（1.5/ 2℃シナリオ）と、緩和策に取り組まず気温が 4℃上昇した世界（4℃シナリオ）

について、IPCC が示した RCP（代表的濃度経路 Representative Concentration Pathway）

と SSP（共通社会経済経路 Shared Socioeconomic Pathways）シナリオによってリスク

と機会について分析を実施しました。 

気候に関わるリスクや機会をもたらす要因には様々な因子や関係性が考えられるこ

とから、1.5/2℃シナリオでは、脱炭素社会への移行に伴う政策、規制、技術、市場、評

判の変化による要因を、積極的な気候対策がとられない 4℃シナリオにおいては、気温

上昇に伴う洪水の発生や気象条件など急性／慢性的な変化による物理影響について抽出

しました。 

その中で、特に影響の大きなリスク要因については、詳細なシナリオ設定を行い、2030

年時点での財務影響の定量化を行いました。脱炭素社会が形成される 1.5/ 2℃シナリオ

では移行リスクの影響が、気温上昇が著しい 4℃シナリオでは物理的リスクの影響が強

く顕在化するため、以下のシナリオ分析ではそれぞれに絞って記述します。 
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Table 3 抽出されたリスク・機会の要因 
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1.5/2℃シナリオでは、グローバルの協調と持続性が重要視される SSP-1 シナリオを

採用し、気候変動の緩和に成功した社会を想定して、移行リスクの分析を実施しました。

市民レベルで環境配慮の意識が高く、品質や価格に並んで持続可能性が商品の価値とし

て重要視される市場環境が形成されています。規制・政策面では CCUS（Carbon Capture, 

Utilize and Storage）や DAC （Direct Air Capture ）など脱炭素技術への政策投資が行わ

れ、その原資として世界で高価格の炭素税が導入されていると想定しました。その結果、

バリューチェーン上流では炭素税の導入によるエネルギーや原材料調達コストの増加が、

下流では一部商品の販売機会の喪失がリスクとして考えられました。こうした炭素税に

よる追加コストを緩和ないし回避するためにも、生産効率の向上による省エネや再生可

能エネルギーの導入の意義は高く、積極的に取り組みを進めています。また、このよう

な脱炭素社会では、消費者の環境意識の急激な高まりに伴い、持続可能性に配慮してい

ない製品は消費者に受け入れられなくなると予想されます。イノベーションによる新た

なソリューションの開発により、持続可能な製品を提供していくことで、リスクの緩和

と新たな機会の創出を目指しています。 
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4℃シナリオでは、物理的リスクとして評価の対象とすべき要因を特定するため、

IPCC 第 5 次評価報告書 3)を基に、気候の変化による各大陸における主要なリスク要因

を整理しました。資生堂グループの調達、生産、流通の活動範囲を考慮して、 

(1)極端な気象現象に伴う洪水 

(2)気象条件の変化による渇水 

を、特に考慮すべき要因として特定しました。 

洪水や、気象条件の変化に伴う渇水リスクの評価には、同じく IPCC 第 5 次評価報告

書に掲載された科学的な分析結果を基に、工場など重要な施設が立地する河川水系を中

心として分析を実施しました。2030 年における洪水リスクの近似として、RCP 2.6 シナ

リオによる 2100 年の洪水発生頻度の計算結果を採用しました。気象変化に伴う水不足

による操業への影響については、RCP 8.5 シナリオの 2011 年から 2040 年における相対

雨量変化率を、2030 年における影響の評価に用いました。また、RCP 4.5、6.0 の各シナ

リオを用いた比較評価を実施し、４℃の気温上昇による物理的リスクの深刻度と緩和策

による軽減効果を確認しています。 

 

Table 4 各大陸における主要なリスク要因と資生堂グループの活動範囲 

大陸 リスク要因 (IPCC AR5 より) 調達 生産 流通 

アジア 1. 洪水 

2. 熱波 

3. 渇水 

● ● ● 

欧州 1. 洪水 

2. 渇水 

3. 熱波 

● ● ● 

北アメリカ 1. 山火事 

2. 熱波 

3. 洪水 

● ● ● 

南アメリカ 1. 洪水 

2. 食糧生産の不安定化 

3. 感染症の拡大 

●  ● 

オセアニア 1. 海洋生態系攪乱（サンゴ礁） 

2. 洪水 

3. 海面上昇 

●  ● 

アフリカ 1. 渇水 

2. 食糧生産の不安定化 

3. 感染症の拡大 

●   
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気候変動は、当社が調達する原料の生産にも大きな影響を与えることが予想されます。

自然条件と人口動態の変化を出発とし、工場の操業と調達への影響をエンドポイントと

したロジックツリーを作成し、それぞれの要因の関係性を整理しました。 

 

 

Fig. 2 物理的リスクと影響の関係 

 

こうして整理された要因分析を基に、洪水および渇水による工場の操業への影響に

ついては財務影響の算定までを、気象条件の変化による調達原料への影響については影

響を受けやすい作物や地域の特定をシナリオ分析として実施しました。 

 

3.1 1.5/ 2℃シナリオ  

(1) 炭素税 

気候変動緩和政策の実行と気候災害に対する補償の予算確保を目的としてグローバ

ルで炭素税が導入されます。炭素税価格は、2℃目標達成に向けた気候変動緩和政策の実

行予算を見込んだ IEA 450 シナリオにより、CO2 排出 1 トンあたり$100 と設定して原

料調達や自社の活動におけるコスト影響を計算しました。 

資生堂では、現在、積極的に省エネ活動や再生可能エネルギーの導入に取り組んでい

ますが、2019 年時点の再生可能エネルギー導入比率を維持した場合に比べて、工場の電

力を 100%再生可能エネルギーに切り替えた場合には約 30%、営業所を含めてすべての

事業所の電力を切り替えた場合には約 60%程度、影響を緩和することができると試算し

ています。また、炭素税は、原材料の生産にも影響を及ぼします。資生堂が直接負担す

る約 4 から 11 倍程度が、サプライチェーン上流における経済活動に課税されると推計

され、お取引先との協働による Scope3排出の削減が、影響の緩和には有効と考えられま

す。 

さらには、世界がより積極的に 1.5℃の目標達成を目指した場合や、気候災害被害の

補償を炭素税で賄う場合など、ソーシャルコストオブカーボンに関する文献 4,5)をもとに、

様々なシナリオにおける財務影響についても同様に試算を実施しています。 

このため私たちは、Scope1、2、および原材料調達に関わる CO2 排出量をリスク管理

のための指標のひとつと位置づけ、削減に努めていきます。 
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(2)  サステナブルな製品の機会拡大 

1.5℃または 2℃目標の達成に向けて、グローバルの協調と持続可能性が重要視される

社会が形成される SSP-1 シナリオを参考に、消費者の環境問題に対する知識と感度が極

めて高くなる市場環境を想定しました。そのような社会では、海洋プラスチックゴミ問

題は資源利用の持続可能性と気候変動抑止といった環境側面と、主に途上国における社

会システム設計の観点から解決が図られ、環境に配慮したサステナブルなブランドや製

品の販売機会が拡大すると予想します。反対に、特に温室効果ガスの排出が大きな製品

や、循環経済に沿わない製品は消費者の支持を失うだけでなく、規制により市場から排

除される可能性が高いでしょう。 

グローバルイノベーションセンターで開発管理される資生堂グループの製品のうち、

技術的な問題により現段階ではリユース可能またはリサイクル可能な容器への切り替え

が困難な製品が、規制の導入が予定されている地域での販売機会を喪失するとして財務

影響を計算しました。現段階では、多くの製品について循環経済に対応可能な容器への

移行が見込まれることと厳格な規制の導入が予定されている国や地域の数が少ないこと

から、負の影響は限定的と推計しています。 

一方、欧州では EU タクソノミーが導入され、今後はサステナブル市場に官民の資金

が集中すると予想されます。1926 年に初めてつけかえ可能な白粉を発売して以来、長年

にわたり日本市場を中心につめかえ・つけかえ可能な製品を展開してきた当社にとって、

循環経済政策が強力に進められつつある欧州市場の動きは、販売拡大の大きな機会とな

ると捉えています。 

 

3.2 4℃シナリオ  

(1) 自然災害による生産活動の停止 

気温上昇に伴う 100 年に 1 回の大規模洪水の影響を評価しました。洪水の発生頻度に

は Hirabayashi らの報告 6)による RCP 8.5 シナリオにおける大規模洪水の再起年数の逆

数を採用しました。2020 年現在の頻度として、ルーヴァン・カトリック大学の災害デー

タベース 7)をもとに、2000 年から 2019 年の 10 年間における国別の単位面積当たりの平

均洪水発生回数を用い、2020 年と 2100 年の再起年数の逆数の比を洪水発生の増加率と

しました。公開されている再起年数は緯度経度 0.25 度の解像度で評価されているため、

僅かな位置情報の差異により評価結果が大きく異なる場合があります。このため、再起

年数を河川流域ごとに平均化して評価に用いました。生産工場の立地流域で大規模洪水

が起こった場合に操業が 1 か月間停止すると仮定して、工場の出荷金額に対する損失割

合を財務影響としました。その結果、2030 年時点においては洪水の発生頻度の上昇は限

定的であり、リスクとしては小さいと評価されました。しかしながら、その影響は今世

紀末にかけて増大すると予測されており、長期の視点から、洪水時の BCP の策定や浸水

予測などの対策を講じる重要性が指摘されました。 
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こうした気象の極端現象は、工場からの出荷だけでなく物流にも大きな影響を与えま

す。そこで、当社の重要な物流拠点について洪水リスクの調査を開始しました。まず、

日本国内の物流拠点について同様の分析を行うとともに、自治体が発行するハザードマ

ップにより浸水リスクが低いことを確認しています。今後は、工場の設備に対する損害

や海外の物流センターに関しても、より詳細なリスク分析を実施し、より包括的なリス

ク管理に努めてまいります。 

 

(2) 水不足による生産活動の停止 

気象変化に伴う平均雨量の変化により淡水資源へのアクセスに変化が起き、それによ

り生産工場の操業がどのような影響を受けるかについて評価しました。Hanasakiらの報

告 8)にある RCP 8.5 シナリオにおける 2011 年から 2040 年までの雨量の相対変化率を、

2030 年時点における雨量予測として用いました。公開されている雨量変化予測は緯度経

度 0.5 度の解像度で評価されており、僅かな位置情報の差異により評価結果が大きく異

なる場合があります。このため、雨量変化率を河川流域ごとに平均化して評価に用いま

した。また、水資源へのアクセスは水資源を利用する人口によっても影響を受けること

から、国連の人口動態予測 9)の中間シナリオにより、工場が立地する国や地域の人口変

化率を説明変数の一つとして採用しました。雨量変化と人口動態についてはそれぞれリ

スクへの影響度として 9:1 で重みをつけています。 

雨量の減少は、経年変動があることやダムなどの貯水設備による緩和効果が見込まれ

ること、一定程度の渇水以上では工場への送水が停止することでリスクが高止まりする

と考えられることから、影響は線形的ではなく、影響が顕在化する閾値と最大化する閾

地との間で S 字を描くリスク関数を設定し、工場の操業が停止するリスクを財務影響と

して評価しました。 

その結果、2030 年時点での渇水によるリスクは限定的と評価されました。しかしな

がら、その影響は洪水リスクと同じく、今世紀末にかけて増大すると予測されています。

長期の視点から渇水リスクの管理を目的として、当社事業所における水消費量を指標と

して選定し、2026 年までに 40%削減することを目標として設定しました。特に水使用の

多い工場を中心として、節水設備や再生水設備の導入などを通じて水消費量を削減し、

リスクの緩和と流域環境への影響の緩和に努めていきます。 

 

(3) 降雨や気象の変化による原材料コストの増加 

資生堂が購入している化粧品原料の多くが植物から作られており、気候変動に伴う雨

量変化は、こうした農業作物を使用する原材料の調達にも影響を及ぼします。そこで、

2019 年に当社が購入した原料調達の実績データをもとに、原料素材作物の栽培に、どの

地域でどの程度の量の水資源が投入されているかをウォーターフットプリントの手法 10)

を用いて解析しました。 
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こうした水資源利用の持続可能性について、(2) で使用した 2100 年までの平均雨量変

化率と国別の人口動態予測を用いて分析し、気象変化により栽培に大きな影響を受ける

素材作物を特定しました。影響が大きいことが示唆された素材作物については、将来的

な調達コストの増加につながる恐れがあるだけでなく、調達そのものが不可能となるこ

とも考えられることから、素材の変更や生産地の分散など、リスクの回避や低減に向け

た対策を講じてまいります。 

 

 

Fig. 4 原料調達における水資源利用（2019 年原料調達実績に基づく） 

 

(4) 気候変動に伴う販売機会の拡大 

気温上昇の著しい 4℃シナリオでは、夏季に使用される製品の販売機会は拡大します。

資生堂は、細胞表面の構造に着目して、メントールなどの涼感成分がより効果的に、ま

たより持続的に清涼感を付与するメカニズムを解明しました 11)。こうした知見や技術を

基にした涼感製品は、日本やアジアだけでなく、近年熱波による被害の大きな欧州地域

においても販売機会が拡大すると予想されます。 

さらには、海洋研究開発機構（JAMSTEC）は、気候変動を含む様々な環境要因によ

って、特に北半球中緯度地域の紫外線被ばく量が、今世紀末にかけて増加するとの予想

を発表しています 12)。北半球中緯度地域には、東京や北京をはじめ人口が集中する大都

市が多く、紫外線量の増加は、サンスクリーンの販売拡大につながると予想しています。 
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4. リスクマネジメント 

資生堂は 2020 年に、重視すべきリスクを総合的・多面的な手法を用いて抽出し、特

定しました。その中には、「自然災害・疫病・人的災害」「当社ならではの ESC（環境・

社会・文化）」といったサステナビリティ領域のリスクも含まれています。気候関連リス

クも、事業継続や戦略に影響を及ぼす要因のひとつとして科学的または社会経済的なデ

ータに基づいて分析され、自然災害や ESC に関わるリスクとして全社 のリスクマネジ

メントに統合されます。 特定されたリスクは、当社 CEO が委員長を務め、 世界各地域

CEO、および当社エグゼクティブオフィサーなどをメンバーとする「Global Risk 

Management & Compliance Committee」や「Executive Committee」 にて定期的に対応

策などが審議される体制となっています。 

 

 

5. 指標と目標  

気候変動による物理的リスクの緩和を目指して資生堂の CO₂排出量を指標として設

定し、定期的に モニタリングを実施しています。特に Scope1および Scope 2 の排出量

について  は 2026 年までにカーボンニュートラルとすることを目標として設定しまし

た。また、化粧品容器に関してはサーキュラーエコノミーに賛同し、2025 年までにサ

ステナブルパッケージ 100%という目標を掲げてシングルユースプラスチックと CO2

排出量の削減に取り組むことで、1.5/2℃シナリオにおける市場リスクの緩和と機会創

出を目指しています。 一方、4℃シナリオにおける渇水リスクの管理を目的として、当

社事業所における水消費量を指標として選定し、2026 年までに 40%削減することを目

標として設定しました。その他の物理的リスクについても、長期的なリスクマネジメン

トの視点から適切な管理指標を検討していきます。 

 

 

6. TCFD 情報開示のロードマップ 

資生堂は、気候変動問題が事業成長や社会の持続性に与える影響の重大性から、2019

年に TCFD への賛同を表明し、TCFD フレームワークに沿った情報開示に着手しまし

た。2020 年はリスクと機会の定性分析の結果を開示し、2021 年は 定量的リスクと主な

対応アクション領域とをあわせて開示します。今後は、事業と連携して対応アクション

を策定し、経営・事業計画に反映させることでバリューチェーンを通じたリスクの緩和

に努めるとともに、機会創出につながる取り組みについて、順次開示していきます。同

時に、科学的な証拠に基づいた分析も進め、リスク低減 と機会創出に努めます。 
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