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一
、
は
じ
め
に

　

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
（
気
候
変
動
リ
ス
ク
等
に
係
る
金
融
当
局

ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
）
は
、
二
〇
一
七
年
一
二
月
の
パ
リ
気
候

変
動
サ
ミ
ッ
ト
に
際
し
て
、
合
計
八
の
中
央
銀
行
と
金
融

監
督
当
局
に
よ
っ
て
設
立
さ
れ
た
。
今
年
一
〇
月
三
〇
日

時
点
で
は
七
五
の
メ
ン
バ
ー
と
一
三
の
オ
ブ
ザ
ー
バ
ー

（
国
際
機
関
、
基
準
設
定
主
体
な
ど
）
が
参
加
す
る
ま
で

に
な
り
、
気
候
変
動
リ
ス
ク
対
応
と
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ

ン
ス
拡
大
の
た
め
活
動
し
て
い
る
。

　

本
稿
で
は
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス⑴

や
改
訂
後

の
憲
章
、
作
業
部
会
資
料
に
基
づ
き
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
体
制

強
化
を
紹
介
、
合
わ
せ
て
気
候
変
動
関
連
で
の
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の

動
向⑵

を
簡
単
に
ま
と
め
た
。

　

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
体
制
の
強
化
で
は
、
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ

テ
ィ
メ
ン
バ
ー
に
Ｅ
Ｃ
Ｂ
が
加
わ
り
、
活
動
を
担
う
作
業

部
会
が
拡
充
さ
れ
て
、
従
来
の
「
ミ
ク
ロ
プ
ル
デ
ン
シ
ャ

ル
」、「
マ
ク
ロ
金
融
」、「
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
拡

大
」
の
三
つ
に
「
デ
ー
タ
ギ
ャ
ッ
プ
」
と
「
リ
サ
ー
チ
」

が
追
加
さ
れ
た
。

N‌

G‌

F‌

S（
気
候
変
動
リ
ス
ク
等
に
係
る
金
融
当
局
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
）の
動
向

～
ガ
バ
ナ
ン
ス
強
化
、
作
業
部
会
拡
充
と
E‌

C‌

B
の
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
参
加

佐
志
田　

晶　

夫
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二�

、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ

テ
ィ
メ
ン
バ
ー
拡
大
と
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
メ

ン
バ
ー
入
り

　

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
は
九
月
三
日
に
、
ガ
バ
ナ
ン
ス
枠
組
み
強

化
、
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
メ
ン
バ
ー
の
拡
大
と
Ｅ
Ｃ

Ｂ
の
メ
ン
バ
ー
入
り
を
公
表
し
た
。
ラ
ガ
ル
ド
Ｅ
Ｃ
Ｂ
総

裁
は
〝
気
候
変
動
は
、
我
々
す
べ
て
に
影
響
を
及
ぼ
す
世

界
的
な
課
題
で
あ
る
。
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
執
行
機
関
へ
の
参
加

は
、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
が
パ
ー
ト
ナ
ー
と
と
も
に
積
極
的
な
役
割
を

果
た
し
て
い
く
こ
と
を
約
束
す
る
も
の
で
あ
る
〟
と
コ
メ

ン
ト
し
て
い
る
。

　

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
機
関
に
は
、
総
会
、
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ

テ
ィ
、
作
業
部
会
、
議
長
、
事
務
局
が
あ
り
、
憲
章
改
訂

な
ど
の
最
終
的
な
意
思
決
定
は
総
会
だ
が
、
ス
テ
ア
リ
ン

グ
コ
ミ
テ
ィ
が
執
行
機
関
で
あ
る
。
憲
章
の
第
八
条
（
ス

テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
）
の
改
訂
は
や
や
形
式
的
な
面
も

あ
る
が
、〝
議
長
の
管
理
下
〟
で
〝
議
長
の
提
案
に
基
づ

き
〟
な
ど
の
文
言
が
削
ら
れ
、
第
一
〇
条
（
作
業
部
会
）

で
〝
議
長
が
作
業
部
会
の
設
立
を
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ

テ
ィ
に
提
案
〟
と
さ
れ
た
。
第
一
一
条
（
議
長
）
で
議
長

は
〝
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
の
常
任
及
び
追
加
メ
ン

バ
ー
か
ら
選
出
〟
と
さ
れ
る
。
オ
ラ
ン
ダ
銀
行
の
フ
ラ
ン

ク
・
エ
ル
ダ
ー
ソ
ン
氏
が
再
任
さ
れ
、
憲
章
の
改
訂
に
よ

り
再
任
後
の
任
期
は
一
年
か
ら
二
年
に
延
長
さ
れ
た
。

　

第
九
条
で
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
の
構
成
が
規
定
さ

れ
て
い
る
（
図
表
１
）。
改
訂
前
は
条
文
に
メ
ン
バ
ー
が

列
挙
さ
れ
て
い
た
が
、
改
訂
後
は
要
件
と
総
数
を
条
文
で

定
め
、
現
時
点
の
コ
ミ
テ
ィ
メ
ン
バ
ー
を
別
表
で
示
す
形

に
な
っ
た
（
図
表
２
）。
ａ
項
で
メ
ン
バ
ー
を
定
義
し
、

常
任
メ
ン
バ
ー
に
加
え
て
追
加
メ
ン
バ
ー
の
任
命
も
可
能

と
な
っ
た
。
メ
ン
バ
ー
法
域
数
の
上
限
は
一
五
と
な
り
、

Ｅ
Ｃ
Ｂ
が
メ
ン
バ
ー
入
り
し
た
。
オ
ブ
ザ
ー
バ
ー
（
現
状
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は
Ｂ
Ｉ
Ｓ
の
み
）
の
上
限
は
三
で
あ
る
。
ｅ
項
で
メ
ン

バ
ー
以
外
の
作
業
部
会
の
議
長
を
会
合
に
臨
時
に
招
く
な

ど
、
議
論
の
深
化
が
可
能
に
な
っ
た
。
な
お
、
臨
時
の
出

席
者
で
は
、
先
進
国
と
新
興
市
場
諸
国
や
地
域
の
多
様
性

を
考
慮
す
る
と
さ
れ
て
い
る
。

　

ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
の
構
成
は
、
Ｅ
Ｕ
の
比
率
が

高
か
っ
た
が
、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
メ
ン
バ
ー
入
り
で
、
そ
れ
が
さ

ら
に
高
ま
る
。
ま
た
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
議
長
の
エ
ル
ダ
ー
ソ
ン

氏
は
オ
ラ
ン
ダ
銀
行
理
事⑶

で
あ
り
、
事
務
局
は
フ
ラ
ン
ス

銀
行
が
提
供
す
る
な
ど
と
欧
州
勢
の
主
導
が
続
い
て
い

る
。
臨
時
の
出
席
者
で
地
域
な
ど
の
バ
ラ
ン
ス
に
配
慮
す

る
の
は
、
グ
ロ
ー
バ
ル
な
推
進
体
制
に
留
意
し
た
も
の
と

み
ら
れ
る
。

図表１　NGFS のステアリングコミティの構成
第 9 条：NGFS のステアリングコミティの構成

a．NGFS のステアリングコミティは、本憲章の別表に記載されているメンバーとオブザーバー
と、議長の提案に基づきステアリングコミティで任命された任期 2 年の追加のメンバーとオブ
ザーバーによって構成される。NGFS 総会は追加のメンバーとオブザーバーの任命について事前
に相談を受ける。効率的かつ効果的なやり方で使命を果たすため、NGFS ステアリングコミティ
のメンバーは15法域、オブザーバーは 3 を越えてはならない。
b．ステアリングコミティ会合は少なくとも年に 2 回開催される。ステアリングコミティのメン
バーとオブザーバーは、 1 人の高官が、場合によっては 1 人の技術的専門家を伴って代表する。
c．NGFS の議長がステアリングコミティ会合の議長を務める。
d．ステアリングコミティのメンバーは意思決定の議題について相談を受ける。
e．議長は、以下の目的でステアリングコミティ会合の全体または一部への出席を臨時に招待可能。
ⅰ．ステアリングコミティメンバーではない作業部会（作業小部会）の議長または共同議長。
ⅱ．総会のメンバーまたはオブザーバーの高官レベルの代表。その出席が、会合の議題及び／ま
たは機関の先進諸国及び新興市場諸国あるいは地理的な多様性の反映という点を考慮して特に有
益な場合。
ⅲ．会合の議題を考慮するとその出席が特に有益な場合に、その他の機関の代表または専門家。

〔出所〕�　Charter of the Central Banks and Supervisors Network for Greening the Financial System
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三�

、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
作
業
部
会
（
ワ
ー
ク

ス
ト
リ
ー
ム
）
の
拡
充

⑴　

作
業
部
会
に
関
す
る
条
文
改
訂
、
作
業
部
会
の
追
加

　

第
一
〇
条
（
作
業
部
会
）
も
若
干
変
更
さ
れ
、
ま
た
、

デ
ー
タ
ギ
ャ
ッ
プ
と
リ
サ
ー
チ
の
作
業
部
会
が
新
設
さ
れ

た
。
気
候
変
動
の
影
響
の
分
析
と
対
応
手
段
強
化
に
は
、

関
連
す
る
デ
ー
タ
の
収
集
、
共
有
が
必
要
で
あ
り
、
ま

た
、
メ
ン
バ
ー
の
協
力
を
得
な
が
ら
重
複
を
避
け
て
リ

サ
ー
チ
活
動
を
推
進
す
る
必
要
も
あ
る
。

　

改
訂
後
の
条
文
を
み
る
と
（
図
表
３
）、
ｃ
項
で
共
同

議
長
が
設
置
可
能
と
な
り
、
オ
ブ
ザ
ー
バ
ー
か
ら
の
選
出

も
可
能
に
な
る
な
ど
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
拡
大
に
合
わ
せ
て
作

業
部
会
の
増
強
と
議
長
の
多
様
性
確
保
が
し
や
す
く
な
っ

た
。
新
設
作
業
部
会
を
含
め
、
議
長
の
任
命
・
交
代
が

あ
っ
た
が
、
オ
ブ
ザ
ー
バ
ー
か
ら
の
共
同
議
長
選
出
や
多

図表２　別表「NGFS のステアリングコミティの構成」
2020年 7 月 2 日時点での NGFS のステアリングコミティの構成は以下の通り

常任メンバー
－中国：中国人民銀行
－欧州連合：欧州中央銀行
－フランス：フランス銀行及びフランス健全性監督破綻処理機構（ACPR）
－ドイツ：
　　－連邦金融監督庁
　　－ドイツ連邦銀行
－メキシコ：メキシコ銀行
－モロッコ：アル・マグリブ銀行（モロッコ中央銀行）
－オランダ：オランダ銀行
－シンガポール：シンガポール金融管理庁
－スウェーデン：金融監督庁
－英国：イングランド銀行
国際決済銀行（BIS) はステアリングコミティのオブザーバー

常任メンバーに加えて追加のメンバーとオブザーバーが任命できる。

〔出所〕�　Charter of the Central Banks and Supervisors Network for Greening the Financial System
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様
性
反
映
な
ど
で
憲
章
の
改
訂
が
反
映
さ
れ
て
い
る
。

　

そ
の
他
の
変
更
点
で
は
、
作
業
部
会
の
議
長
に
関
し
て

ｄ
項
で
任
期
を
明
記
、
ｅ
項
で
作
業
部
会
の
運
営
と
ス
テ

ア
リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
へ
の
報
告
の
責
務
が
明
確
化
さ
れ

た
。
ま
た
、
ｇ
項
で
作
業
部
会
や
小
作
業
部
会
の
議
長
が

臨
時
の
参
加
者
を
招
待
す
る
こ
と
が
可
能
に
な
っ
た
。

⑵　

各
作
業
部
会
の
概
要
と
最
近
の
主
な
報
告

　

五
つ
の
作
業
部
会
と
議
長
は
図
表
４
の
通
り
で
あ
る
。

各
作
業
部
会
の
活
動
計
画
を
順
に
み
て
い
き
た
い
。

　

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
が
過
去
一
年
間
で
公
表
し
た
主
な
報
告
書
は

図
表
５
の
通
り
で
あ
る
。
ミ
ク
ロ
の
監
督
や
金
融
機
関
の

実
務
慣
行
の
報
告
書⑷

で
知
識
と
経
験
の
共
有
を
図
り
、
気

候
シ
ナ
リ
オ
の
公
表
と
シ
ナ
リ
オ
分
析
の
手
引
き
で
、
リ

ス
ク
の
評
価
と
必
要
な
対
応
を
検
討
す
る
た
め
の
基
礎
が

提
供
さ
れ
た
。
加
え
て
、
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
拡
大

に
向
け
て
の
民
間
金
融
機
関
の
参
考
と
な
る
よ
う
に
、
中

図表３　NGFS の作業部会
第10条：作業部会（The Workstreams)

a．作業部会は、議長の提案に基づき、NGFS の目的に寄与する特定の技術的または分析的な作
業を実施するため、ステアリングコミティによって設立される。
b．NGFS のメンバーとオブザーバーは、議長に作業部会の設立を提案できる。
c．作業部会の議長は NGFS のメンバーから選出される。作業部会には他のメンバーかオブザー
バーからの共同議長を置くことができる。作業部会の議長の選出プロセスでは、機関の先進諸国
と新興市場諸国及び地理的な多様性の反映に、十分に配慮する。
d．作業部会の議長は、ステアリングコミティの承認に基づき、NGFS の議長によって 2 年間の
任期で任命される。任期は任意で 2 年の延長が可能である。
e．作業部会の議長は、作業部会の構成、作業部会のマンデートの遂行、作業部会の活動、作業予
定、今後の公表予定に関するステアリングコミティへの定期的な報告に、責任を持つ。
f．ステアリングコミティとの協議を経て、作業部会の議長は、作業部会のマンデートの範囲内で
特定の技術的または分析的な作業のための小作業部会を設立できる。
g．NGFS のメンバーとオブザーバーは、作業部会に参加する資格がある。各作業部会の議長、
または議長の承認の下に小作業部会の議長は、他の機関の代表や専門家の、作業部会または小作
業部会会合の全部または一部への臨時の参加を招待できる。

〔出所〕�　Charter of the Central Banks and Supervisors Network for Greening the Financial System
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央
銀
行
自
身
の
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
運
用
で
の
取
組
み
を
ま

と
め
て
い
る
（
こ
れ
は
年
内
の
更
新
を
予
定
し
て
い
る
）。

⑶　

各
作
業
部
会
の
目
的
と
任
務
（
活
動
計
画
）

　

新
設
の
二
つ
を
含
め
、
各
作
業
部
会
の
目
的
や
任
務

（
活
動
計
画
）
を
順
に
み
て
い
き
た
い
。

⒜�

　「
ミ
ク
ロ
プ
ル
デ
ン
シ
ャ
ル
／
監
督
」
作
業
部
会

（
二
〇
二
〇
年
四
月
～
二
〇
二
二
年
四
月
）

・
目
的
：
気
候
及
び
環
境
リ
ス
ク
の
監
督
枠
組
み
に
関
し

て
先
導
的
な
実
務
慣
行
や
監
督
当
局
に
よ
る
指
針
を
特

定
。
そ
の
た
め
金
融
界
の
監
督
及
び
ミ
ク
ロ
プ
ル
デ
ン

シ
ャ
ル
実
務
を
把
握
。
グ
リ
ー
ン
資
産
と
他
の
資
産
の
リ

ス
ク
の
差
の
評
価
を
含
む
関
連
す
る
研
究
も
目
指
す
。

・
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
活
動
へ
の
意
義
：
気
候
関
連
リ
ス
ク
の
金

融
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
と
ミ
ク
ロ
監
督
へ
の
統
合
に
貢
献
。
認

識
と
知
的
能
力
の
向
上
を
フ
ォ
ロ
ー
し
、
技
術
的
支
援
と

図表４　作業部会と議長

「ミクロプルデンシャル／監督」に関する作業部
会

議 長： シ ン ガ ポ ー ル 金 融 管 理 庁 Zeng Yi 
Wong

「マクロ金融」に関する作業部会 議長：イングランド銀行サラ・ブリ―デン

「グリーンファイナンス拡大」に関する作業部会 議長：ドイツ連邦銀行サビーネ・マウデラー

「データギャップを埋める」に関する作業部会 共同議長：国際通貨基金ファビオ・ナタルッ
チ、ECB／単一監督メカニズムパトリック・
アミス

「リサーチ」に関する作業部会 議長：中国人民銀行（清華大学）馬駿

〔出所〕�　NGFS のプレスリリースを参考に作成。
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知
識
共
有
を
促
す
。
デ
ー
タ
ギ
ャ
ッ
プ
対
応
や
国
際
的
に

整
合
的
な
気
候
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
も
支
援
す
る
。

・
任
務

①�

監
督
の
動
向
を
把
握
し
、
気
候
リ
ス
ク
を
ミ
ク
ロ
プ
ル

デ
ン
シ
ャ
ル
な
監
督
に
統
合
す
る
監
督
実
務
の
情
報
を

更
新
す
る
。

　

監
督
枠
組
み
へ
の
統
合
。
監
督
当
局
は
規
制
対
象
金
融

機
関
に
ど
う
関
与
し
、
規
制
枠
組
み
へ
の
統
合
を
検
討
し

て
い
る
か

　

各
国
内
及
び
国
際
的
な
ミ
ク
ロ
プ
ル
デ
ン
シ
ャ
ル
監
督

当
局
と
他
の
金
融
監
督
／
規
制
当
局
、
よ
り
広
い
利
害
関

係
者
と
の
協
力
状
況

②
環
境
リ
ス
ク
に
関
す
る
現
行
の
監
督
実
務
を
評
価
。

③�

グ
リ
ー
ン
資
産
と
他
の
資
産
の
金
融
リ
ス
ク
の
差
異
に

つ
い
て
、
さ
ら
な
る
研
究
を
行
う
。

④�
ミ
ク
ロ
レ
ベ
ル
で
の
環
境
と
気
候
関
連
金
融
リ
ス
ク
を

測
る
既
存
の
手
法
を
検
討
し
評
価
す
る
。

図表５　過去1年間に公表された NGFS の主な報告書
①「ミクロプルデンシャル／監督」作業部会関連

「金融機関による環境リスク分析の概要」技術的文書、2020年 9 月
「監督当局者向け手引書：気候関連及び環境リスクの健全性監督への組込み」技術的文書2020年 5
月（“監督当局の実務サブグループ” が取りまとめ）

「グリーン、非グリーン及びブラウン金融資産と潜在的なリスク差異に係る金融機関の経験の現
状」技術的文書、2020年 5 月

②「マクロ金融」作業部会

「中央銀行及び監督当局向け NGFS 気候シナリオ」2020年 6 月
「中央銀行及び監督当局向け気候シナリオ分析の手引書」技術的文書、2020年 6 月
「気候変動のマクロ経済及び金融安定への影響：優先すべき調査事項」技術的文書、2020年 6 月

③「グリーンファイナンス拡大」作業部会関連

「気候変動と金融政策：初期段階の整理」技術的文書、2020年 6 月
「気候変動のマクロ経済及び金融安定への影響：優先すべき調査事項」技術的文書、2020年 6 月
「中央銀行のポートフォリオ管理のための持続的で責任ある投資の手引書」技術的文書、2019年10
月

〔出所〕�　NGFS のウエブサイトを参照して作成 ( 金融庁による各報告書の紹介を参考にした）
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⒝�

　「
マ
ク
ロ
金
融
」
作
業
部
会
（
二
〇
二
〇
年
四
月
～

二
〇
二
二
年
四
月
）

・
目
的
：
気
候
変
動
の
経
済
と
金
融
安
定
へ
の
影
響
の
大

き
さ
を
測
定
。
複
数
年
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
実
施
。

　

中
央
銀
行
と
監
督
当
局
の
た
め
基
準
気
候
シ
ナ
リ
オ
を

開
発

　

中
央
銀
行
と
監
督
当
局
に
、
気
候
リ
ス
ク
の
マ
ク
ロ
経

済
と
金
融
安
定
の
監
視
へ
の
統
合
に
関
す
る
指
針
を
提
供

　

リ
ス
ク
の
マ
ク
ロ
金
融
面
の
影
響
の
度
合
を
測
定
（
中

心
的
事
例
と
テ
ー
ル
シ
ナ
リ
オ
の
両
方
）

・
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
活
動
へ
の
意
義
：
気
候
関
連
リ
ス
ク
の
推

定
と
金
融
安
定
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
へ
の
統
合
に
貢
献
。
整
合

的
で
比
較
可
能
な
デ
ー
タ
に
基
づ
く
シ
ナ
リ
オ
公
表
（
今

年
六
月
）
は
重
要
な
一
歩
で
あ
る
。
文
献
レ
ビ
ュ
ー
と
シ

ナ
リ
オ
分
析
の
実
務
指
針
で
知
的
能
力
と
認
識
を
高
め
、

技
術
的
支
援
と
知
識
共
有
を
促
す
。

・
任
務

①
基
準
気
候
シ
ナ
リ
オ
の
開
発
。

②�

マ
ク
ロ
金
融
評
価
に
気
候
リ
ス
ク
分
析
を
統
合
す
る
た

め
の
指
針
を
提
供
。

③
リ
ス
ク
の
マ
ク
ロ
金
融
へ
の
影
響
の
大
き
さ
を
測
定
。

⒞�

　「
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
拡
大
」
作
業
部
会
（
二

〇
二
〇
年
四
月
～
二
〇
二
二
年
四
月
）

・
目
的
：
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
拡
大
促
進
と
先
導

的
事
例
の
提
示
に
関
し
て
、
当
局
自
身
の
金
融
活
動
も
含

め
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
メ
ン
バ
ー
の
役
割
の
概
要
を
ま
と
め
る
。

・
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
活
動
へ
の
重
要
性

①�

責
任
あ
る
投
資
：
多
く
の
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
メ
ン
バ
ー
が
持
続

性
及
び
責
任
あ
る
投
資
原
則
を
採
択
か
採
択
を
計
画
。

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
最
初
の
統
合
レ
ポ
ー
ト
の
提
言
に
沿
う
も

の
で
あ
り
、
レ
ピ
ュ
テ
ー
シ
ョ
ナ
ル
リ
ス
ク
と
重
大
な

気
候
関
連
リ
ス
ク
を
軽
減
、
自
身
の
行
動
で
他
の
投
資

家
に
ア
プ
ロ
ー
チ
を
示
す
の
に
役
立
つ
。
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②�

市
場
の
ダ
イ
ナ
ミ
ク
ス
：
中
央
銀
行
は
市
場
動
向
の
監

視
に
適
し
た
位
置
に
あ
り
、
こ
の
分
析
作
業
は
グ
リ
ー

ン
商
品
へ
の
投
資
を
実
施
・
計
画
す
る
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
メ
ン

バ
ー
に
有
益
で
あ
る
。

③�

金
融
政
策
：
気
候
変
動
は
経
済
に
影
響
す
る
。
金
融
政

策
の
枠
組
み
と
目
的
に
関
す
る
見
解
、
経
験
を
交
換
す

る
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
を
提
供
し
、
気
候
変
動
と
中
央

銀
行
の
マ
ン
デ
ー
ト
の
相
互
作
用
、
気
候
関
連
リ
ス
ク

の
金
融
政
策
へ
の
効
果
を
探
査
し
、
各
メ
ン
バ
ー
の
法

的
マ
ン
デ
ー
ト
を
十
分
に
考
慮
し
て
検
討
す
る
。

・
任
務

①�

責
任
あ
る
投
資
：
「
中
央
銀
行
の
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
管

理
の
た
め
の
持
続
的
で
責
任
あ
る
投
資
の
手
引
書
（
二

〇
一
九
年
）」
を
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
、
今
後
二
年
間
で

何
が
最
善
な
選
択
肢
か
を
検
討
す
る
。

②�

市
場
の
ダ
イ
ナ
ミ
ク
ス
：
グ
リ
ー
ン
市
場
の
現
状
に
関

す
る
詳
細
な
情
報
共
有
の
制
度
化
が
課
題
で
あ
る
。
銀

行
、
金
融
・
資
本
市
場
で
の
機
関
投
資
家
の
状
況
の
モ

ニ
タ
リ
ン
グ
に
焦
点
を
当
て
、
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン

ス
の
発
展
と
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
支
援
の
イ
ン
フ
ラ
と
主

要
な
要
素
を
検
証
す
る
。

③�

金
融
政
策
：
金
融
政
策
の
実
施
に
気
候
変
動
が
提
起
す

る
課
題
に
対
し
、
中
央
銀
行
が
共
同
の
見
解
を
提
供
す

る
こ
と
を
目
指
す
。
マ
ク
ロ
経
済
変
数
や
政
策
枠
組
み

へ
の
影
響
に
焦
点
を
当
て
た
報
告
書
を
六
月
に
公
表
、

引
き
続
き
気
候
変
動
の
分
析
を
続
け
、
金
融
政
策
運
営

枠
組
み
へ
の
影
響
を
検
討
す
る
。

　

新
設
の
作
業
部
会
は
、
気
候
変
動
関
連
の
「
デ
ー
タ
」

の
充
実
及
び
共
有
と
「
リ
サ
ー
チ
活
動
」
の
効
果
的
な
推

進
を
通
じ
て
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
全
体
の
活
動
を
支
え
る
こ
と
が

期
待
さ
れ
て
い
る
。「
デ
ー
タ
」
の
作
業
部
会
の
共
同
議

長
が
Ｉ
Ｍ
Ｆ
か
ら
選
出
さ
れ
た
こ
と
は
、
こ
の
分
野
で
の

国
際
的
な
協
調
に
資
す
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。
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⒟�

　「
デ
ー
タ
ギ
ャ
ッ
プ
を
埋
め
る
」
作
業
部
会
（
二
〇

二
〇
年
四
月
～
二
〇
二
二
年
四
月
）

・
目
的
：
当
局
と
金
融
機
関
が
気
候
関
連
の
リ
ス
ク
と
機

会
を
評
価
す
る
た
め
に
欠
け
て
い
る
デ
ー
タ
の
詳
細
な
リ

ス
ト
を
作
成
。
例
え
ば
、
物
理
的
リ
ス
ク
及
び
移
行
リ
ス

ク
の
デ
ー
タ
や
金
融
資
産
デ
ー
タ
な
ど
。

・
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
活
動
へ
の
意
義
：
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
は
、
公
的
当

局
が
気
候
リ
ス
ク
評
価
に
関
連
す
る
デ
ー
タ
を
共
有
し
、

可
能
な
ら
デ
ー
タ
保
管
所
で
デ
ー
タ
を
公
開
す
る
こ
と
を

提
言
。
デ
ー
タ
ギ
ャ
ッ
プ
は
多
く
の
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー

と
業
務
領
域
に
影
響
す
る
分
野
横
断
的
な
問
題
。
広
範
な

活
動
が
期
待
さ
れ
る
。

・
任
務
：
既
存
の
作
業
部
会
が
特
定
し
た
デ
ー
タ
ギ
ャ
ッ

プ
や
活
動
の
成
果
に
焦
点
を
当
て
て
活
動
す
る
。

①�

気
候
関
連
リ
ス
ク
の
分
析
と
金
融
部
門
で
の
グ
リ
ー
ン

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
拡
大
の
目
的
に
必
要
な
デ
ー
タ
項
目
の

リ
ス
ト
を
特
定
す
る
。

②�

リ
ス
ト
化
さ
れ
た
デ
ー
タ
項
目
が
利
用
可
能
か
、
利
用

可
能
な
ら
、
何
が
デ
ー
タ
ソ
ー
ス
で
ア
ク
セ
ス
制
約
な

の
か
を
判
別
す
る
。

③�

現
状
評
価
の
実
施
及
び
デ
ー
タ
の
必
要
性
と
デ
ー
タ
の

利
用
可
能
性
と
の
突
き
合
わ
せ
に
基
づ
き
、
欠
け
て
い

る
デ
ー
タ
項
目
の
リ
ス
ト
を
作
成
、
外
部
の
ス
テ
ー
ク

ホ
ル
ダ
ー
に
空
白
を
埋
め
る
よ
う
に
要
請
す
る
。
デ
ー

タ
へ
の
ア
ク
セ
ス
の
方
法
、
ま
た
は
政
策
提
言
の
公
表

も
目
指
す
。

⒠�

　「
リ
サ
ー
チ
」
作
業
部
会
（
二
〇
二
〇
年
七
月
～
二

〇
二
二
年
四
月
）

・
目
的
：
知
識
の
集
積
を
改
善
す
る
た
め
の
分
析
作
業
が

必
要
。
文
献
レ
ビ
ュ
ー
な
ど
の
活
動
が
行
わ
れ
、
学
界
が

取
り
組
む
べ
き
研
究
課
題
が
公
表
さ
れ
た
。
こ
う
し
た
成

果
を
踏
ま
え
、
以
下
に
取
り
組
む
。

　

他
の
作
業
部
会
の
活
動
に
関
し
、
リ
サ
ー
チ
課
題
リ
ス
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ト
を
定
期
的
に
更
新
し
て
進
展
を
反
映
。

　

作
業
計
画
の
遂
行
の
指
針
を
提
供
し
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
リ

サ
ー
チ
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
と
学
界
を
結
集
。

　

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
作
業
部
会
構
造
の
中
で
リ
サ
ー
チ
活
動
の

円
滑
な
協
調
を
確
実
に
す
る
。

　

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
優
先
的
な
リ
サ
ー
チ
で
、
臨
時
の
プ
ロ

ジ
ェ
ク
ト
で
協
働
す
る
よ
う
に
、
メ
ン
バ
ー
に
自
発
的
な

参
加
を
勧
め
る
。

・
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
活
動
へ
の
意
義
：
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
は
国
際
的
な

リ
サ
ー
チ
能
力
の
結
集
、
協
調
に
必
要
な
規
模
に
達
し

た
。
ま
た
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
メ
ン
バ
ー
は
、
各
作
業
部
会
の
活

動
の
重
複
回
避
の
必
要
性
を
強
調
し
て
い
る
。

・
任
務

　

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
メ
ン
バ
ー
と
オ
ブ
ザ
ー
バ
ー
全
般
で
の
、
現

状
、
主
な
発
見
事
項
と
、
リ
サ
ー
チ
の
優
先
順
位
を
よ
り

理
解
す
る
た
め
の
リ
サ
ー
チ
課
題
に
基
づ
き
、
実
績
の
評

価
を
ま
ず
行
な
う
。

　

フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
と
し
て
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
メ
ン
バ
ー
内
で

の
進
展
と
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
リ
サ
ー
チ
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
が
優

先
し
て
取
り
組
む
べ
き
特
定
の
リ
サ
ー
チ
に
つ
い
て
ス
テ

ア
リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
に
報
告
す
る
。

　

実
績
の
評
価
は
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
リ
サ
ー
チ
プ
ロ
ジ
ェ
ク

ト
で
協
力
が
必
要
な
分
野
の
特
定
に
役
立
つ
。

　

今
後
、
定
期
的
に
進
展
を
把
握
し
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ

テ
ィ
に
最
新
情
報
を
提
供
す
る
。

四�

、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
気
候
変
動
対
応
～
規

制
・
監
督
、
自
己
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ

運
用
及
び
金
融
政
策

　

Ｅ
Ｃ
Ｂ
は
主
要
中
央
銀
行
の
中
で
も
こ
の
問
題
に
積
極

的
で
あ
り
、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
が
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
メ
ン

バ
ー
と
な
っ
た
こ
と
で
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
と
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
協
力
関

係
は
よ
り
強
ま
る
と
思
わ
れ
る
。
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グ
ロ
ー
バ
ル
な
炭
素
価
格
引
上
げ
と
グ
リ
ー
ン
な
技
術

へ
の
大
規
模
な
投
資
、
そ
の
資
金
調
達
の
た
め
の
資
本
市

場
の
整
備
の
重
要
性
を
述
べ
た
上
で
、
金
融
政
策
も
含
む

Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
対
応
に
つ
い
て
論
じ
て
い
る
。

　

第
一
に
、
健
全
性
監
督
当
局
と
し
て⑻

、
銀
行
の
炭
素
集

約
的
な
エ
ク
ス
ポ
ー
ジ
ャ
ー
の
リ
ス
ク
の
評
価
を
適
切
に

し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
Ｅ
Ｃ
Ｂ
は
、
気
候
リ
ス
ク
モ
デ

ル
改
善
の
分
析
枠
組
み
を
構
築
し
つ
つ
あ
り
、
資
産
価
格

の
よ
り
正
確
な
評
価
も
支
援
す
る
。
ス
ト
レ
ス
テ
ス
ト
枠

組
み
で
も
気
候
リ
ス
ク
に
対
応
し
て
き
て
お
り
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ

Ｓ
と
の
共
同
作
業
を
活
用
す
る
。

　

第
二
に
、
大
規
模
な
投
資
家
と
し
て
、
自
己
の
バ
ラ
ン

ス
シ
ー
ト
の
気
候
リ
ス
ク
を
適
切
に
反
映
す
る
義
務
が
あ

る
。
金
融
政
策
以
外
の
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
が
、
責
任
あ
る

投
資
で
あ
る
か
を
常
に
検
証
し
て
い
る
。

　

第
三
に
、
単
一
通
貨
の
守
護
者
と
し
て
、
気
候
変
動
が

物
価
安
定
へ
の
重
大
な
リ
ス
ク
を
も
た
ら
し
か
ね
な
い
と

⑴�　

シ
ュ
ナ
―
ベ
ル
Ｅ
Ｃ
Ｂ
理
事
の
講
演
～
〝
市
場
が
失

敗
す
る
と
き
〟

　

Ｅ
Ｃ
Ｂ
が
こ
の
問
題
に
積
極
的
な
背
景
に
は
Ｅ
Ｕ
の
気

候
変
動
へ
の
取
り
組
み
強
化
が
あ
り⑸

、
加
え
て
ラ
ガ
ル
ド

総
裁
が
積
極
的
な
こ
と
も
知
ら
れ
て
い
る
。
だ
が
、
気
候

変
動
に
積
極
的
に
対
処
す
べ
き
と
の
考
え
は
、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の

執
行
部
全
体
に
広
が
っ
て
い
る
よ
う
だ
。
こ
の
点
に
つ
い

て
イ
ザ
ベ
ル
・
シ
ュ
ナ
―
ベ
ル
理
事
（
ド
イ
ツ
出
身
）
の

講
演
を
紹
介
し
た
い
。

　

シ
ュ
ナ
―
ベ
ル
理
事
は
、
就
任
直
前
の
ド
イ
ツ
紙
の
イ

ン
タ
ビ
ュ
ー
で
は
資
産
買
い
入
れ
プ
ロ
グ
ラ
ム
で
の
グ

リ
ー
ン
資
産
優
遇
に
反
対
だ
と
述
べ
て
い
た⑹

。
だ
が
、
気

候
変
動
問
題
重
視
の
姿
勢
に
転
じ
て
い
る
。
九
月
の
講
演

〝
市
場
が
失
敗
す
る
と
き⑺

〟
で
は
、
炭
素
中
立
的
な
経
済

へ
の
移
行
を
加
速
化
し
、
市
場
の
失
敗
を
正
す
た
め
、
政

府
、
企
業
、
投
資
家
、
家
計
、
そ
し
て
Ｅ
Ｃ
Ｂ
を
含
む
中

央
銀
行
の
集
団
的
な
行
動
が
必
要
だ
と
指
摘
し
て
い
る
。
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こ
と
を
踏
ま
え
、
金
融
政
策
の
運
営
と
政
策
ポ
ー
ト
フ
ォ

リ
オ
の
調
整
を
研
究
し
て
い
る
。
例
え
ば
、
担
保
の
適
格

性
と
企
業
の
開
示
枠
組
み
を
結
び
つ
け
、
気
候
関
連
リ
ス

ク
を
十
分
評
価
で
き
る
担
保
だ
け
を
受
け
入
れ
る
こ
と

や
、
特
定
さ
れ
た
リ
ス
ク
に
応
じ
た
ヘ
ア
カ
ッ
ト
の
調
整

も
考
え
ら
れ
る
。

　

民
間
資
産
購
入
プ
ロ
グ
ラ
ム
で
も
、
市
場
の
失
敗
で
市

場
が
効
率
的
で
な
い
な
ら
、
市
場
中
立
性
は
中
央
銀
行
の

適
切
な
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
で
は
な
い
か
も
し
れ
な
い
。
市
場

の
失
敗
を
正
す
重
要
な
第
一
歩
は
、
開
示
要
件
の
改
善
と

情
報
の
非
効
率
の
軽
減
で
あ
り
、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
は
積
極
的
に
関

与
し
て
い
る
。

　

Ｅ
Ｕ
の
脱
炭
素
化
目
標
と
両
立
し
な
い
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト

の
債
券
を
除
外
す
る
こ
と
も
検
討
で
き
る
。
こ
れ
に
よ

り
、
炭
素
中
立
経
済
へ
の
移
行
の
破
壊
的
効
果
に
曝
さ
れ

た
部
門
や
技
術
へ
の
投
資
の
固
定
に
金
融
政
策
が
寄
与
す

る
こ
と
を
回
避
で
き
る
。
意
味
の
あ
る
政
策
に
は
サ
ス
テ

ナ
ブ
ル
・
ボ
ン
ド
の
供
給
拡
大
が
必
要
で
あ
り
、
わ
ず
か

な
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
で
も
市
場
拡
大
へ
の
追
加
イ
ン
セ
ン

テ
ィ
ブ
に
な
り
う
る
。
政
策
理
事
会
は
、
金
融
政
策
ス
ト

ラ
テ
ジ
ー
レ
ビ
ュ
ー
を
通
じ
て
こ
う
し
た
様
々
な
選
択
肢

を
議
論
し
て
い
く
。

　

シ
ュ
ナ
―
ベ
ル
理
事
は
、
気
候
変
動
に
よ
る
リ
ス
ク
や

中
央
銀
行
の
行
動
が
市
場
の
失
敗
を
強
め
る
こ
と
を
無
視

は
で
き
ず
、
中
長
期
的
な
イ
ン
フ
レ
へ
の
気
候
リ
ス
ク
の

影
響
は
、
大
規
模
な
気
候
シ
ョ
ッ
ク
に
対
し
て
、
物
価
安

定
を
守
る
中
央
銀
行
の
能
力
で
左
右
さ
れ
る
と
し
て
い

る
。
そ
の
上
で
気
候
リ
ス
ク
が
、
中
央
銀
行
が
事
前
的
に

対
応
し
、
マ
ン
デ
ー
ト
の
中
で
炭
素
中
立
的
経
済
へ
の
移

行
の
加
速
化
支
援
を
求
め
る
か
を
評
価
す
る
に
は
、
更
な

る
作
業
が
必
要
だ
と
結
論
づ
け
て
い
る
。
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の
問
題
も
マ
ン
デ
ー
ト
の
遂
行
に
重
要
か

・
金
利
と
資
産
購
入
を
含
む
、
我
々
が
使
用
す
る
金
融
政

策
手
段

・

ユ
ー
ロ
は
公
共
の
利
益
で
あ
る
。
全
市
民
が
我
々
の

ミ
ッ
シ
ョ
ン
と
決
定
を
理
解
す
る
こ
と
を
望
む
。
市
民
と

結
び
つ
き
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
す
る
た
め
の
方
法

　

な
お
、
ラ
ガ
ル
ド
総
裁
は
、
仏
紙
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー⑼

で
、
ス
ト
ラ
テ
ジ
ー
レ
ビ
ュ
ー
に
も
言
及
し
つ
つ
、
気
候

変
動
に
つ
い
て
以
下
の
よ
う
に
語
っ
て
い
る
。

①��

自
然
災
害
の
増
加
や
保
険
料
の
急
上
昇
は
経
済
予
測
に

影
響
す
る
。
気
候
変
動
の
効
果
は
、
物
価
安
定
と
イ
ン

フ
レ
に
影
響
し
そ
れ
は
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
マ
ン
デ
ー
ト
の
中
心

に
位
置
す
る
。

②�

銀
行
に
は
、
貸
出
評
価
で
の
気
候
変
動
の
考
慮
を
尋
ね

ら
れ
る
。
大
手
銀
行
が
石
炭
産
出
向
け
貸
出
の
停
止
を

決
め
た
。
企
業
は
移
行
へ
の
支
援
が
必
要
だ
が
、
化
石

燃
料
は
資
金
調
達
コ
ス
ト
高
く
な
る
。

⑵�　

Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
金
融
政
策
ス
ト
ラ
テ
ジ
ー
レ
ビ
ュ
ー
で
の

気
候
変
動
の
扱
い

　

現
在
Ｅ
Ｃ
Ｂ
は
、
金
融
政
策
ス
ト
ラ
テ
ジ
ー
レ
ビ
ュ
ー

を
実
施
中
で
あ
り
、
そ
の
過
程
で
は
ユ
ー
ロ
圏
の
市
民
か

ら
の
も
の
を
含
む
幅
広
い
意
見
を
聞
き
、
来
年
央
ま
で
に

金
融
政
策
を
見
直
す
。
Ｅ
Ｃ
Ｂ
は
、
前
回
の
ス
ト
ラ
テ

ジ
ー
レ
ビ
ュ
ー
か
ら
経
済
に
は
基
本
的
な
変
化
が
み
ら
れ

る
と
し
、
そ
の
一
つ
と
し
て
気
候
変
動
を
あ
げ
て
い
る
。

　

Ｅ
Ｃ
Ｂ
に
よ
れ
ば
、
ス
ト
ラ
テ
ジ
ー
レ
ビ
ュ
ー
の
主
な

論
点
は
以
下
の
通
り
で
あ
る
。

・

物
価
安
定
と
は
何
を
意
味
し
何
％
の
イ
ン
フ
レ
を
目
指

す
の
か

・

物
価
安
定
へ
の
リ
ス
ク
を
確
実
に
見
出
し
、
我
々
の
決

定
が
消
費
者
、
企
業
、
市
場
及
び
銀
行
等
の
ス
テ
ー
ク
ホ

ル
ダ
ー
に
ど
う
影
響
す
る
か
を
理
解
す
る
た
め
の
、
経
済

の
分
析
方
法

・

雇
用
、
社
会
的
包
摂
、
気
候
変
動
及
び
金
融
安
定
な
ど
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③�

資
産
購
入
で
は
、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
自
己
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
や

Ｅ
Ｃ
Ｂ
職
員
の
退
職
ス
キ
ー
ム
は
、
既
に
グ
リ
ー
ン
で

あ
る
。
大
規
模
資
産
購
入
プ
ロ
グ
ラ
ム
で
は
、
ス
ト
ラ

テ
ジ
ー
レ
ビ
ュ
ー
で
気
候
変
動
リ
ス
ク
を
考
慮
す
る
方

法
を
探
求
す
る
予
定
で
あ
る
。

五
、
結
び
に
代
え
て

　

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
を
通
じ
た
中
央
銀
行
と
金
融
監
督
当
局
の
グ

ロ
ー
バ
ル
な
連
携
は
、
今
後
も
金
融
部
門
の
気
候
変
動
対

応
の
具
体
化
に
大
き
な
役
割
を
果
た
す
と
思
わ
れ
る
。
参

加
メ
ン
バ
ー
拡
大
も
踏
ま
え
た
憲
章
の
改
訂
と
ガ
バ
ナ
ン

ス
の
見
直
し
、
作
業
部
会
の
増
強
に
よ
っ
て
そ
の
活
動
は

さ
ら
に
活
発
化
す
る
と
予
想
さ
れ
る
。

　

Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
ス
テ
ア
リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
入
り
な
ど
を
み
る

と
、
引
き
続
き
欧
州
勢
が
主
導
す
る
態
勢
で
あ
る
。
た
だ

し
、
先
進
諸
国
と
新
興
市
場
諸
国
及
び
地
域
間
の
バ
ラ
ン

ス
に
も
配
慮
し
て
い
る
。
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
気
候
変
動
対
応
へ
の

積
極
姿
勢
が
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
を
通
じ
て
ど
う
広
が
る
か
興
味

深
い
。
米
国
の
連
邦
当
局
（
Ｆ
Ｒ
Ｂ
な
ど
）
が
メ
ン
バ
ー

入
り
す
る
か
も
合
わ
せ
て
注
目
し
た
い⑽

。

（
注
）

⑴　

N
GFS, 

“NGFS publishes its 2020-2022 w
ork program

 
and announces changes in the governance

” Septem
ber, 

2020

とCharter

（July, 2020

）、
各
作
業
部
会
（W

orkstream

）

に
関
す
る
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
ウ
エ
ブ
サ
イ
ト
で
の
説
明
を
参
照
。
金
融
庁
の

ウ
エ
ブ
サ
イ
ト
の
紹
介
を
参
照
さ
せ
て
い
た
だ
い
た
。

⑵　

イ
ザ
ベ
ル
・
シ
ュ
ナ
―
ベ
ル
Ｅ
Ｃ
Ｂ
理
事
の
講
演 

“When 
m
arkets fail – the need for collective action in tackling 
clim
ate change

” Septem
ber 2020

。
及
び
Ｅ
Ｃ
Ｂ
： 

“ECB ex-
tends review

 of its m
onetary policy strategy until m

id-
2021

” A
pril 2020

な
ど
を
参
照
。

⑶　

一
〇
月
五
日
の
ユ
ー
ロ
圏
財
務
相
会
合
で
、
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
議
長
の
フ

ラ
ン
ク
・
エ
ル
ダ
ー
ソ
ン
の
次
期
Ｅ
Ｃ
Ｂ
理
事
へ
の
推
薦
が
決
ま
っ

た
（
二
〇
二
〇
年
一
〇
月
六
日
ロ
イ
タ
ー
報
道
）。
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
ス
テ
ア

リ
ン
グ
コ
ミ
テ
ィ
参
加
で
議
長
の
資
格
要
件
は
維
持
さ
れ
る
。

⑷　

ミ
ク
ロ
／
監
督
作
業
部
会
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
〝
気
候
関
連
リ
ス
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ク
対
応
に
係
る
金
融
機
関
の
経
験
と
監
督
当
局
向
け
手
引
書
～
Ｎ
Ｇ

Ｆ
Ｓ
報
告
書
の
紹
介
〟
当
研
究
所
ト
ピ
ッ
ク
ス
二
〇
二
〇
年
七
月
参

照
。
な
お
、
本
稿
執
筆
に
際
し
て
は
、
磯
部
昌
吾；

〝
グ
リ
ー
ン
／

ブ
ラ
ウ
ン
資
産
の
気
候
変
動
リ
ス
ク
の
計
測

－

Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
の
取
り
組

み
か
ら
見
え
る
現
状
と
課
題

－

〟
野
村
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
ク
ォ
ー

タ
リ
ー
二
〇
二
〇
夏
号
を
参
考
に
さ
せ
て
い
た
だ
い
た
。

⑸　

Ｅ
Ｕ
の
動
き
で
は
、
江
夏
あ
か
ね
、
磯
部
昌
吾
：
〝
気
候
変
動
対

策
で
世
界
の
リ
ー
ダ
ー
を
目
指
す
「
欧
州
グ
リ
ー
ン
デ
ィ
ー
ル
」〟
野

村
資
本
市
場
ク
ォ
ー
タ
リ
ー
二
〇
二
〇
冬
号
、
江
夏
あ
か
ね
：
〝
欧

州
議
会
と
欧
州
連
合
理
事
会
に
よ
る
Ｅ
Ｕ
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
規
制
案
に

関
す
る
合
意

－

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
基
軸
が
本
格
導
入

へ

－

〟
野
村
資
本
市
場
ク
ォ
ー
タ
リ
ー
二
〇
二
〇
冬
号
、
矢
口
満
：

〝
先
行
す
る
欧
州
の
サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
法
制
化
〟
二
〇

二
〇
年
六
月
Ｉ
Ｉ
Ｍ
Ａ
の
目
、
矢
口
満
：
〝
欧
州
連
合
の
サ
ス
テ
ナ

ブ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
法
制
化
の
要
諦
と
な
る
タ
ク
ソ
ノ
ミ
ー
制
定

と
そ
の
注
目
点
〟
二
〇
二
〇
年
八
月N

ew
sletter

、
公
益
財
団
法
人

国
際
通
貨
研
究
所
を
参
考
に
さ
せ
て
い
た
だ
い
た
。

⑹　

ロ
イ
タ
ー
報
道
：
Ｅ
Ｃ
Ｂ
次
期
理
事
、
グ
リ
ー
ン
資
産
優
遇
に
反

対
「
柔
軟
性
必
要
」
＝
独
紙
、
二
〇
一
九
年
一
二
月
三
一
日

⑺　

Isabel Schnabel

：
注
２
で
触
れ
た
講
演
を
参
照
。

⑻　

Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
市
中
協
議
文
書
〝
気
候
関
連
及
び
環
境
リ
ス
ク
に
関
す

る
指
針
と
監
督
上
の
期
待
〟
は
注
４
の
拙
稿
、
補
論
Ⅰ
を
参
照
。

⑼　

Interview
 w
ith Le Courrier Cauchois

： 

“Interview
 w
ith 

Christine Lagarde

” July 2020

、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
ウ
エ
ブ
サ
イ
ト
。

⑽　

米
国
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
の
諮
問
委
員
会
、
気
候
関
連
リ
ス
ク
小
委
員
会
が

九
月
に
公
表
し
た
報
告
書 

“Managing Clim
ate Risk in T

he U
.S. 

Financial System

”（
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
の
見
解
で
は
な
い
）
で
は
、
提
言

四
・
六
で
、〝
連
邦
金
融
規
制
当
局
は
、
気
候
関
連
金
融
リ
ス
ク
に
関

し
、
積
極
的
に
国
際
的
な
関
与
を
す
べ
き
〟
で
あ
り
、〝
Ｎ
Ｇ
Ｆ
Ｓ
を

含
む
そ
う
し
た
グ
ル
ー
プ
に
フ
ル
・
メ
ン
バ
ー
と
し
て
加
わ
る
べ
き
〟 

だ
と
し
て
い
る
。https://w

w
w
.cftc.gov/P

ressR
oom

/
PressReleases/8234-20　

⑾　

ラ
ガ
ル
ド
総
裁
は
、
ス
ト
ラ
テ
ジ
ー
レ
ビ
ュ
ー
の
一
環
と
し
て
一

〇
月
二
一
日
に
開
催
さ
れ
た
バ
ー
チ
ャ
ル
イ
ベ
ン
ト 

“ECB 
Listens

”
の
中
で
も
気
候
変
動
に
言
及
し
、〝
気
候
変
動
は
、
物
価

の
安
定
と
い
う
我
々
の
主
要
な
目
的
に
影
響
す
る
。
炭
素
課
税
な
ど

の
効
果
も
考
慮
し
て
い
く
〟
と
し
て
い
る
。ECB Listen

に
つ
い
て

は
、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
ウ
エ
ブ
サ
イ
ト
を
参
照
し
た
。

⑿　

本
稿
を
ほ
ぼ
書
き
終
え
て
か
ら
、
藤
井
健
司
：
〝
金
融
機
関
の
た

め
の
気
候
変
動
リ
ス
ク
管
理
〟
中
央
経
済
社
、
二
〇
二
〇
年
一
〇
月

を
読
む
機
会
が
あ
り
、
参
考
に
さ
せ
て
い
た
だ
い
た
。

�

（
さ
し
だ　

あ
き
お
・
当
研
究
所
特
任
リ
サ
ー
チ
・
フ
ェ
ロ
ー
）


