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中央銀行の責務と気候変動問題への対応 
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        経済調査部 上席研究員 篠原令子  

 

世界の最重要課題の一つである気候変動問題に対して、主要国の中央銀行では金融シ

ステム安定の観点から対応が必要との認識は広がりつつある。先行する欧州では監督上

の期待の公表や金融機関へのストレステスト実施に向けて動いているが、更に金融政策

運営の面でも踏み込んだ動きがみられる。 

英国では 3月 3日、スナク財務相がイングランド銀行（BoE）の金融政策運営の責務

に、温室効果ガス排出量ネットゼロ経済への移行を加えると、ベイリーBoE総裁宛ての

書簡で表明した1。これを受けて BoE は、金融緩和政策の一環として実施している社債

買入スキームについて、保有する社債の発行企業の気候変動対応への取り組みを考慮し

て見直し、今後数カ月以内に情報を発表する、としている。 

また、ユーロ圏でも、欧州中央銀行（ECB）が気候変動問題に金融政策運営で対応す

る方向にある。ECBは 2020 年から実施している金融政策の「戦略的レビュー」におい

て、物価目標やインフレ期待のほか、気候変動やデジタル化等、金融政策運営に影響を

与え得る 13 項目について検討しており、本年 6 月までに公表が予定されている。ラガ

ルド総裁は気候変動問題への対応に積極的な発言を繰り返しており、1 月の講演では、

気候変動は異常気象を通じて短期的に生産や物価に影響を及ぼす可能性があるため、対

策を講じなければ成長とインフレに長期的な影響が出るおそれがあるとし、戦略的レビ

ューにおいて気候変動への配慮は不可欠な要素、と述べている。金融政策での対応に慎

重な見方を示すドイツ連邦銀行のヴァイトマン総裁との間で議論が分れる展開もあり

得るが、「戦略的レビュー」に何らかの積極的な対応が盛り込まれる可能性が高い。 

中央銀行（以下、中銀）が金融政策運営によって気候変動問題に対応すべきかを巡っ

ては、課された責務との関係が論点となる。この点、BoEの一義的な責務は「物価安定

の維持」、二次的な責務は「（そのために）成長や雇用等の政府の経済政策を支援する」

と定められている2。ECB についても、一義的な責務は「物価安定の維持」であり、二

 
1 英国では、財務大臣が BoEの金融政策委員会（MPC）に対して物価目標等の付託を毎

年設定し、これに基づいてMPCは金融政策を運営している。  
2 ”the objectives of the Bank of England shall be: a. to maintain price stability. b. 

subject to that, to support the economic policy of Her Majesty’s Government, including 
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次的には「物価安定の目的に反しない限りにおいて、EU の目的（完全雇用やバランス

の取れた経済成長等）の達成のために経済政策を支援すること」3とされている。このよ

うに、BoE と ECB の責務には「政府の経済政策の支援」が定められていることが、金

融政策運営で気候変動問題に対応する根拠となり得る。 

当然ながら、中銀の責務は各国・地域毎に異なる。気候変動リスク等に係る金融当局

ネットワーク（NGFS）による金融政策運営と気候変動に関する調査報告書（2020 年 12

月）によれば、107中銀のうち 45%は、主な責務は物価安定のみである。一方、政府の

経済政策や経済発展の支援を主な目的としている中銀は 22％、二次的な目的としてい

るのは 31％であり、約半数の中銀が既存の責務の範囲内で対応可能ということになる。 

続いて NGFSは 3月 24日公表の報告書4において、中銀が金融政策運営の枠組みで気

候変動問題へ対応するための選択肢を提示した。金融政策の枠組みを調整して気候変動

問題へ対応することは可能だが、データギャップやリスクの定量化に関する不確実性等

の実務上・分析上の様々な課題がある、とし、多くの中央銀行にとって最適な政策は、

予測可能で予防的なリスク回避策を段階的に導入すること、と述べている。 

翻って、日本銀行の責務は「物価の安定」と「金融システムの安定」である。3月 25

日の日銀主催の「気候関連金融リスクに関する国際リサーチ・ワークショップ」の開会

挨拶で黒田総裁は、「より積極的にサステナブル・ファイナンスを支援する政策を採る

べきかについては、中央銀行の責務（マンデート）や金融政策手段の市場中立性との関

係などが論点となる」、「中央銀行が気候変動に対応するアクションを取る際には、あく

までそのマンデートに沿って行う必要がある。気候関連金融リスクの文脈でいえば、そ

れへの対応は、金融システムの安定確保という責務に沿って考えることとなる」と述べ

ている。金融システムの安定という既存の責務に沿った対応が進む方向にあるとみられ

るが、金融政策運営に気候変動要因を考慮するかについては、今後、議論が深まってい

くものと思われる。 

世界的に気候変動問題に対する危機感が急速に高まる中、「何も行動しないことは持

続可能な選択肢とは考えられない」と NGFSが述べているように、中銀として具体策の

検討・導入という流れが、欧州が先行する形で出来つつあり、それを追う各国主要中銀

の動きからも目が離せない展開が続くであろう。 

 

 

 

 

 

 

 

its objectives for growth and employment.” 
3 "Without prejudice to the objective of price stability", the Eurosystem shall also 

"support the general economic policies in the Union with a view to contributing to the 

achievement of the objectives of the Union". These include inter alia "full employment" 

and "balanced economic growth". 
4 NGFS, “Adapting central bank operations to a hotter world: Reviewing some options” 
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