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１．はじめに

「グリーンウォッシング（greenwashing）」と

いう言葉が使われ始めてからの歴史は比較的浅

い。消費者が一斉に環境問題に関心を持ち始めた

1970年代後半以降である。以来、環境意識の高

まりを受けて、多くの機会主義的（日和見主義的）

な企業は、グリーンの旗を掲げ、自社製品の環境

への素晴らしさを誇示するようになった。中には、

ロゴマークや広告キャンペーンのみを変更し、そ

　本稿では、グリーンウォッシング（greenwashing）に関する先行研究をコーポレートファイナンスの観点か
ら整理している。エージェンシー理論の枠組みでグリーンウォッシングの要因を議論し、企業価値への影響を検
討する。また、第三者によるCSR/ESG格付けは、グリーンウォッシングのリスクに対して有効ではなく、グリ
ーンウォッシングがもたらす脅威は、強力な規制を中心とした強固なチェック・アンド・バランスのシステムに
よってのみ緩和される。なお、本稿は本文と補論で構成されており、詳細を補論で述べている部分については本
文中に注が付されている。
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