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エグゼクティブサマリー

「 今年のランキングでは、2024年は鉱山事業者が複雑な経営環境に 
直面するであろうことが浮き彫りになりました。課題は山積みでしょうが、 
このセクターは歴史的にもレジリエンスを発揮してきました。鉱業 ・金属企業が、 
新たな可能性を見いだし、今後12カ月間にさらなるイノベーション、 
コラボレーション、アジリティが見られるとEYでは予想しています　　　　　　　　　 」
Paul Mitchell
Global Mining & Metals Leader, EY
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数々の重要なテーマが浮上：

投資家やステークホルダーの期待はこれまで過小評価されてきており、今後も高まり続ける
EYが実施した調査によると、あらゆるステークホルダーグ
ループが、特にESG問題への関心を高めています。こうした
期待は続くことが予想され、鉱山事業者は今後、ESGの優先
課題と、生産性向上などそれ以外の事業目標のバランスを取
ることが求められることになります。多くの事業者が数々の

ESGファクターにわたってネットポジティブの実現に力を入
れています。その背景には、この取り組みに成功した事業者
は、資金調達のしやすさ、人材パイプラインの健全化、より強
固な操業許可（LTO）の確保などの大きなメリットを期待でき
ることがあります。

今日のリスクは極めて複雑で、互いに結び付き、影響を与え合っている
経営幹部は、サステナビリティ問題についての理解を深めた
と言っていますが、だからといって、全ての分野を同時に対処
できるわけではありません。ESG問題は複雑さと相互の結び
付きを増しており、この問題に対処するには、規制への対応と
コスト管理の先を行く発想が必要です。一方経営層は、ある分

野への投資が別の分野で問題を招くのではなく、真の付加価
値を生むことを求めています。詳細なシナリオプランニング
は、優先順位付けや、潜在的なトレードオフを見極める一助と
なり、鉱山事業者が現実的でポジティブな影響を長期的に創
り出す上でも役立ちます。

加速する変化
エネルギー移行に不可欠な鉱物・金属の探鉱と開発を推進す
るための投資や、インセンティブを巡る競争がこのセクター
で起きていることから、資本がランクを上げました。2050年
にネットゼロを実現するには、投資期間を延ばす必要がある
という認識に後押しされ、収益重視の短期的な視点から、長
い目で価値を見いだす視点に移行する動きが見られるように
なってきました。

鉱山事業者が、生産性を高められるデジタルツールの導入に
注力する中、インフレによる圧力が技術開発を加速させてい
ます。急速なデジタルトランスフォーメーションにより、その
重要性が浮き彫りとなっているサイバーセキュリティが、今
年初めてランクインを果たしました。供給の不安定化が、循環
型経済の原則の組み込みを検討するきっかけとなっており、
バリューチェーンと金属のライフサイクル全体にわたって、
鉱山事業者の廃棄物最少化に対する意識も高まっています。

信頼の構築と価値の明確化で、このセクターのブランドを進化させる
信頼が課題であるとき、透明性が鍵となります。鉱山事業者
は、単に規制面の期待に応えるだけでなく、その一歩先を行
き、地域社会や投資家にもたらしている非財務価値を、明確に
伝える能力を高める必要があります。鉱山寿命を超えて残す

レガシーについて、より大きく大胆なビジョンを策定し発信
することで、企業が掲げる社会へのコミットメントを明示す
ることができます。

一見すると、鉱業・金属セクターのビジネスリスク &オポチュニティのランキングは過去数年から大きく 
変わっていません。特に環境・社会・ガバナンス（ESG）と操業許可（LTO）を中心としたリスクへの対応は、 
優れた事業者の戦略に確実に組み込まれるようになり、今後も長期的優先課題であり続けると考えられます。
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「 鉱山業界が、ネイチャーポジティブなアジェンダへの 
対応において独自の役割を担っていることは明らかです」
Hayley Zipp氏 
Director of Environment, ICMM1

環境・社会・ 
ガバナンス（ESG）
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3年連続で、ESGは鉱山事業者の最大のリスクであると同時に、全てのステークホルダーに長期的価値を 
もたらす差別化と改善を推進する最大の機会にも選ばれています。

2024年に投資家が最も注目するのはどのESGファクターか*

*回答者は複数回答の選択が可能

出所：EYの2024年度「鉱業・金属セクターのビジネスリスク & オポチュニティ」調査
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鉱山事業者は鉱滓・廃棄物管理における革新的なソリューションを模索

この10年間で、かつてないほど多くの鉱滓（こうさい）ダムが
建設されました。鉱滓ダムの決壊は地域社会や環境に大きな打
撃を与え、何十億ドルもの対策費用がかかるため、その防止策
を鉱山事業者に求めるステークホルダーは、鉱滓の安全な保管
に注視しています。現在、管理下にある鉱滓は2,000億トンを
超え、今後5年間でさらに400億から500億トン増える見通
しであり、鉱滓の管理は、極めて深刻なリスクです。鉱滓が投
資家の注目を集めるとみる調査回答者の割合は、昨年の5%未
満から55%に増えました。2023年8月に国際金属・鉱業評議

「 安全性と管理の強化を目的に、誰もが 
鉱滓ダムに代わるものを模索しています」
鉱山事業者経営幹部

会（International Council on Mining and Metals ：ICMM）の
メンバーは鉱滓に関する開示情報を発表し、国際的な鉱滓管理
基準「Global Industry Standard on Tailings Management ：
GITSM」への継続的なコミットメントおよび、同基準の透明性
を示しました2。

一方鉱山事業者は、鉱滓のモニタリングと管理を行いつつ、廃
棄物から価値を創出する、より革新的なソリューションを求め
ています。「Mining Microbiome Analytics Platform」プロジェ
クト3はその一例です。ブリティッシュコロンビア大学、Teck 
Resources社、Rio Tinto社などが連携するこのプロジェクト
では、鉱物に結合する微生物を特定し、非化学物質を利用する
抽出・汚染修復戦略の実施を可能にします。例えば、微生物は
セレンに結合し、鉱業廃棄物の毒性が水に溶出するのを防ぐこ
とができます。残留銅を含有するスラグに、銅と結合し抽出を
可能にする微生物を導入することで、収益化も可能になります。
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投資家と政府が注目するのは水資源管理

ダイバーシティ、エクイティ & インクルーシブネス（DE&I）

今回の調査では回答者の半数強が、投資家が注目する水資源管
理は最大のリスクの1つだと回答しましたが、これは多くの政

調査した企業はいずれも、DE&I目標を定め、改善に取り組んで
いますが、有意義な変化をもたらしている企業はほとんどあり
ません。女性の進出は依然として低いものの、経営幹部レベル
ではある程度の前進が見られ、現在女性が占める割合はおよそ
12%となっています5。多様性の欠如は、鉱山事業者がイノベー
ションを推進し、財務業績を改善する能力を妨げる可能性があ
りますが、女性取締役を増やすことで、いずれにもプラスの影
響を与えることができます6。

「 水の使用量の削減を目的とした法令が 
整備されることを受け、私たちは鉱山が 
サステナビリティを維持できるかどうかという 
課題に直面しています。これは大きな 
移行リスクです                                            」
鉱山事業者経営幹部

「 業務の自動化に時間がかかっていますが、 
人材の観点から見ると、自動化により 
インクルーシブネスが失われる恐れが 
あるため、慎重に対処する必要があります 」
鉱山事業者経営幹部

府の最優先課題でもあります。チリの国内鉱業政策「National 
Mining Policy 2050」は、銅生産全体で使用される水の総量に
対して、大陸水が占める割合を10%以下に抑えることを義務付
けています。他の干ばつ地帯も、同様の規制策を導入する可能
性が高いと思われます。

水は土壌組成に、ひいては土地の再生能力に影響を与えること
を考えると、水文地質をエンド・ツー・エンドで管理すること
が不可欠です。多くの鉱業企業は、優れた水資源管理を推進し、
ステークホルダーへの情報開示の向上を、自社の目標に設定し
ています。Rio Tinto社は、自社のウェブサイトのインタラク
ティブマップで水の使用量を公表した初の鉱業企業です4。

業界団体は、カナダの「Towards Sustainable Mining: Equitable, 
Diverse, and Inclusive Workplaces Protocol」など規約の厳
格化を通じて、より迅速な推進を求めています7。ジェンダーダ
イバーシティを推進するためのクオータ制の導入について、調
査回答者からは、人材の呼び込みが難しい今、採用候補者プー
ルの能力と人数を制限しかねないと心配する声も聞かれまし
た。また、現地雇用に関わるKPIを契約書に組み込み、排除の
原因となる項目を取り除くことが、ダイバーシティを推進する
一助となるという提言もありました。詳しくは、「How miners 
can accelerate gender diversity」をご覧ください8。

一部鉱山事業者は自動化について、慎重に検討しなければDE&I
にマイナスの影響を与える恐れがあると懸念を示しました。自
動化により管理者やトラック運転手、作業員に対する需要がさ
らに減った場合、ジェンダーと先住民に関するインクルーシブ
ネスが著しく後退しかねません。

https://www.ey.com/en_au/corporate-responsibility/how-miners-can-accelerate-gender-diversity
https://www.ey.com/en_au/corporate-responsibility/how-miners-can-accelerate-gender-diversity
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健康とウェルビーイングへの取り組みの規模拡大が必要

さらに増す、人権への視線の厳しさ

鉱業セクターでは、フライ・イン・フライ・アウト（FIFO）制の
労働者を中心に、メンタルヘルスと心のウェルビーイングが大
きな課題となってきました。特に先住民への影響として常習的
欠勤が見られることに注目する企業も増えています。安全共有
に心理的ウェルビーイングを含め、従業員支援プログラムを通
じてメンタルヘルス支援の充実を図り、勤務表をチェックし、オ
フタイム活動に投資をするなどしてメンタルな悩みを軽くしよ
うと対応策を講じている鉱山事業者もあります。ウェルビーイ
ングの概念を広げ、家庭内暴力（DV）などの重要な課題も考慮

人権に対する投資家の注目が高まっていると答えた調査回答者
は、昨年度わずか4%でしたが、本年度は25%と大幅に上回り
ました。安全な労働環境の整備や労働者と先住民の権利の保護
など、鉱山事業者への責任は重くなっており、リスク管理をし
て機会を生み出すには、事業運営に人権への配慮を組み込むこ

「 私たちは常に時代に合わせて変化しています。

今では、心のウェルビーイングが当社の 
安全共有の一環となっています                    」
鉱山事業者経営幹部

「 企業には、人権を尊重する責任があります。 
国内法令を確実に遵守するだけでなく、 
人権侵害を回避し、そのリスクの管理も 
しなければなりません                                  」
John Ruggie氏 
ハーバード大学、元国連特別代表（ビジネスと人権）10

に入れる必要があることも鉱山事業者は認識しています。鉱業
セクターにおける自殺率も上昇し続けており、労働者10,000
人当たり54人と、全セクターで最も高い数値となっています9。

鉱業セクターの職場ではいじめやハラスメントの訴えが増えて
おり、さまざまな形で経営者にかかるコストも容認できないほ
どになってきました。この問題に対して、いまだに文化的な観
点ではなく、法的な観点からの対応を進めている鉱山事業者も
いますが、実はこれは機会を逃していると言えます。安全でイ
ンクルーシブな職場を実現することにより、企業はスタッフの
採用と定着に関して競争優位性を獲得できるからです。

鉱山事業者には、自社のシステムとプロセス、職場環境が労働
者の心理的健康と安全にどのような影響を及ぼすかについて評
価することが求められています。心理的健康と安全の管理を、
エンプロイーエクスペリエンスのあらゆる側面に組み込むこと
が肝要です。

とが、さらに重要になってきています。しかし、この対応は遅々
として進んでいません。2022年版の「Responsible Mining 
Index （RMI）2022 report」では、鉱業セクターにおいて、人権
全般に関わる評価の平均スコアがわずか22%であることが分
かりました11。このレポートで浮き彫りとなったのは、人権問
題全般に対するアプローチに一貫性がなく、対象となった鉱山
事業者の大多数がこの課題にあまり関心を払っていないことで
した。

人権問題への対処を怠ることは、一般社会からの反発や法的問
題などに発展しかねません。鉱業企業の中には、人権ポリシー
の策定、人権問題への取り組みのアニュアルレポートへの記載、
研修の実施、評価における人権の考慮などを通して、事業運営
に人権を組み入れる企業も出てきました。しかし、日常業務に
人権への原則を浸透させるに当たっては、いまだ課題が残って
います。
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生物多様性の問題に対する投資家の注目度が高まっており、そ
れがポジティブな生物多様性に向けた取り組みの進展を促して
いると回答者の4分の1が答えました。生成的な生態系が最終
目標とされ、鉱山事業者は研究者との協業、データ活用の強化、
生態系の積極的な保全・保護など、幅広い対策を講じています。
例えばガーナでは、Gold Fields社がDamang鉱山鉱滓貯蔵施

ネットポジティブな生物多様性に向けた取り組みを奨励

設周辺の生態系の回復や、農林業システムと自律的な維持が可
能な湿地漁場の開発を進めています。しかし、この分野で実質
的な目標を設けている企業はほとんどありません12。2022年
11月時点で、ポジティブインパクトを実現するための目標を掲
げている鉱山事業者はわずか8.7%で、ネットロスを防ぐため
の目標を定めている事業者も7.8%にとどまっています13。

自然関連の取り組みをしている企業のセクター別割合

ガス設備 10.34 13.79

鉱業・金属 8.7 7.83

複合公益事業・ 
水道設備

7.41 7.41

石油・ガス 
（上流・統合）

4.41 4.41

鉄鋼 1.56 4.69

電気設備 3.13 15.63

ネットポジティブインパクト

ネットロスゼロ

出所：S&P Global  「biodiversity is still a blind spot for most companies around the world」

鉱山閉鎖は、価値あるレガシーを創る機会

鉱山閉鎖は極めて複雑な作業であり、さまざまな高い期待を抱
く、幅広いステークホルダーに影響を及ぼします。ずさんな閉
山は負のレガシーを生み、その浄化は極めて難しく、多額の費
用がかかるため、多くの鉱山事業者は採鉱場の転用、二次的事

「 閉山においては、コミュニティの未来のため 
価値創造が重要であり、ゴーストタウン化は 
避けなければなりませ  ん                            」
鉱山事業者経営幹部

業の立ち上げ、地域社会のための長期的価値の創造を目指し、
この問題への取り組みを強化しています。

パートナーシップと生態系は、閉山後に長くその土地が恩恵を
受けられるようにする上で役立ちます。例えば現在EYは、カー
ティン大学やRio Tinto社、ブリティッシュコロンビア大学の
Bradshaw Research Institute for Minerals and Miningと
共同で「Leadership in Sustainable Mine Closure Program」
の開発を進めています。このプログラムでは、優れた鉱山閉鎖
とはどのようなものか、その実現方法を示し、鉱山のバリュー
チェーン全体で閉山に関する意思決定を行う際に参考となるス
キルや知識を提供しています。
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次のステップ：

• 探鉱から埋め立てまでを対象に、どこでネットポジティ
ブインパクトを実現できるかを把握する。また、基準を
妥当な水準に設定する。

• 水資源管理や鉱滓管理など、投資家の注目が集まる問題
を中心に、テクノロジーとデータを利用して、バリュー
チェーン全体でのESGに対する取り組みの進捗状況の
モニタリング・測定を強化する戦略を策定する。

• 鉱山の建設と運営をどのように変更すれば、労働者や地
域社会の安全とウェルビーイングの向上に役立つかを考
える。

• 地域社会に長期的な価値をもたらすための、閉山に向け
た取り組みに注力する。

• 自社が人権に与える影響を評価し、幅広く意見を聞き、
そこで得た考察を環境・社会・健康への影響評価に反映
させる。

成果が測定できるものは成し遂げられる―ESGデータのジレンマ

ほとんどの企業にとって、進捗状況の測定とモニタリングが依
然として最大の課題の1つです。ESGの課題の多くは現在、規制
や枠組みの対象となっています。こうした規制や枠組みは対策
を促す一助となる反面、回答者が「略語だらけ」と称する規制も
生まれています。ある鉱山事業者は「規制環境の変化や、対応が
必要な問題の規模の変化といった数々の変化に常に先んじるこ
とは困難です。しかも、短期間でこれらに対処することが期待
されているため、なおさら容易ではありません」と話します。

ポジティブインパクトの達成状況を測定するための基準を定
めることは特に重要です。この測定値の完全性を示し、信頼
を得て、鉱山のライフサイクル全体でこうした取り組みを進
める上で、基準の設定は欠かせません。最終的には、世界的な
ESGサステナビリティ基準に照らした包括的な評価で企業を

「 環境 ・社会問題は、測定 ・モニタリング ・ 
報告するのに最も困難な問題です。 
なぜなら、その影響の測定や、望まれる、 
または許容範囲内の影響に対する社会の 
期待を測るための、定義付けられた、あるいは 
広く認められた枠組みがないからです          」
鉱山事業者経営幹部

サポートする、自然資本会計のようなものが必要になると思わ
れます。西オーストラリア州南部にあるBHP社ミネラルサン
ド採鉱場跡地のケーススタディをまとめた「Natural Capital 
Accounting for the Mining Sector: Beenup Site Pilot Case 
Study」は、自然資本会計を試験的に導入した鉱業セクター初の
試みです14。

コーポレートガバナンスに基づく、ネットポジティブインパク
ト関連のプログラムに対する監視は極めて重要であり、予期せ
ぬ結果を避けるため、ネットポジティブインパクトの話が、ど
のように伝えられているかについて取締役会レベルで監視する
必要があります。

鉱業・金属セクターで情報開示義務化の動きが見られることか
ら、財務報告と併せてどのように情報の開示・報告をするか、
その方法に企業の注目が集まっています。多くの中堅鉱山事業
者は、リソース面で制約があり、今後はプロセスの簡素化を図
る必要があると話しています。

鉱山事業者にとって、今もデータインテグリティはESGに関わ
る最大の課題の1つです。ある回答者は「ESG目標の達成状況
の把握と測定に不可欠なデータの利用に必要なプラットフォー
ムと人材、プロセスを確保するに当たっては、大きな課題がい
くつかあります」と話します。開示に当たりミスを防ぐために
は、意思決定の参考となる質の高いESGデータをよく精査する
とともに、強固なガバナンス体制と統制体制を整備して適切な
承認を取得し、適切なプロセスを確保する必要があります。
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「 エネルギーとビジネストランスフォーメーションを 
支える成長資本が、再び議題に上っています    」
鉱山事業者経営幹部
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エネルギー移行が加速する中、主要な一部産物（銅、リチウム、ニッケルなど）が今後不足することが 
予想されます。探鉱と開発の拡大を求めるニーズに応えるため、鉱業・金属セクターへの投資が増えて 
いますが、こうした産物の不足の解消を目指すには、同セクターは今よりはるかに多くの資金を調達 
する必要があります。エネルギー移行で重要鉱物が中心的な役割を果たすことは市場も認識しており、 
この課題に対する注目度が高まっていますが、2023年1月から7月末までに債券と株式による資金調達は 
1,780億米ドルと、2022年同期の1,830億米ドルとほぼ同水準のままでした。この傾向は2024年も 
続く見通しです。

出所：RefinitivのデータをEYが分析

2022年以降、資本のほとんどが集中しているのは鉄鋼企業や
金製造事業者、石炭企業ですが、ニッケルやリチウムへの投資
も増えてきました。2023年には大手ニッケル鉱山事業者が
IPO（新規株式公開）と新株発行で27億6,000万米ドルを調達

しました。オーストラリアやカナダを中心にとした小規模なリ
チウム鉱山事業者も、追加資本発行で5億6,000万米ドルを調
達しています。

セクター・コモディティ別の資金調達状況（2023年1月～7月）

1,157%ニッケル

多角経営

リチウム

金

ウラン

182%

163%

55%

36%

-2% 鉄鋼

モリブデン

石炭

アルミニウム

銅

特殊鉱業・金属

コバルト

金以外の貴金属・鉱物

-6%

-17%

-23%

-28%

-49%

-83%

-94%

対前年比

//
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出所：S&P Global Capital IQ Proのデータに基づくEY分析

新規プロジェクトから最終的な投資決定に移行する小規模なリ
チウム・ニッケル鉱山事業者が増えるにつけ、経営統合が増え
ることが予想されます。Livent社はAllkem社と合併し、106億

上位5鉱物の10億米ドルを超えるグリーンフィールドプロジェクトの初期資本コスト

2022年1月～2023年8月（単位：10億米ドル）

16.45 7.21 6.2143.54 4.11

銅 ニッケル リチウム 金 プラチナ

米ドル規模となる世界最大のリチウム生産企業が設立されたこ
とが発表されました。

国／地域別・開発段階別のリチウムプロジェクトの件数

プロジェクト／鉱山数

オーストラリア 北米 南米 中国 EU27カ国＋英国 アフリカ

初期段階
59 85 49 1 811

予備調査前／予備調査段階
36 19 1 7 610

拡大段階
2 4 2

運営段階
6 4 3 8 1

建設段階
2 5 2 2 211

出所：S&P Global Capital IQ Proのデータに基づくEY分析

新規プロジェクトの急増により、新たな操業拠点の開発がこれ
までにない勢いで増えると予想されます。S&P Globalが公表
した、2020年から2023年の10億米ドルを超える資本コスト
を分析した結果、今後10年間で銅、金、リチウム、ニッケルのグ

新規プロジェクトの開発に多額の資金を投資

リーンフィールドプロジェクト開発にかなりの資金が投資され
る見通しであることが分かりました。ただし、こうしたプロジェ
クトの4分の3は予備調査前か予備調査の段階にあり、最終的
な投資判断はまだ下されていません。
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将来の銅需要を見込んだ鉱山事業者の対応

セクターをまたいだ投資で供給の安定化を目指す

ネットポジティブインパクトへの取り組みを支えるESGボンド

銅市場は2020年代末から銅不足が続くとされています。これ
により、以下のような複数の施策の検討を企業は迫られてい
ます。

• 銅資産を取得する：利益率が高く、寿命の長い銅鉱山への出
資を検討する企業も現れると思量されます。例えば2023年
には、BHP社がOZ Minerals社を買収し、Glencore社がアル
ゼンチンのMARA銅プロジェクトの残りの権益56%を取得
しました。

重要鉱物不足が迫る中、企業は供給の強化を目指し、セクター
をまたいたバリューチェーンの統合を進めています。General 
Motors社がLithium Americas社に6億5,000万米ドルの株

2023年1月から7月末までに鉱業・金属企業が発行したグリー
ンボンドは10億米ドルで、前年同期の40億米ドル弱から減少
しました。Anglo American社やHydro社など一部大手鉱山事

「 グリーン電力が供給されなければ、もはや 
ブラウンフィールドの開発はできません      」
鉱山事業者経営幹部

「 従来型の建設のための資金戦略は大きく 
変化し、今後はオフテイク（長期供給）を 
目的としたジョイントベンチャーなども 
含まれることになるでしょう                        」
鉱山事業者経営幹部

「 リングフェンス型のグリーンファイナンスは 
有用かもしれません                                 」
鉱山事業者経営幹部

• ブラウンフィールドの銅プロジェクトを拡大する：ブラウ
ンフィールドで供給拡大を図れば、グリーンフィールドプロ
ジェクトに比べて時間を大幅に削減でき、コストあるいはリ
スクを抑えられます。一方、新たなESG要件を満たして資金
調達を勝ち取るには、古くからあるプロジェクトの場合、電
化やグリーンエネルギー、水使用量の削減なども求められる
可能性があることを念頭に置かなければなりません。

• エネルギー移行に不可欠な金属のスピンオフ：投資家層を広
げるため、エネルギー移行に不可欠な金属事業を分社化する
企業も出てきました。例えば、Vale社は卑金属事業の分社化
を検討しています。

式投資を行うなど、自動車メーカーと蓄電池メーカーは鉱業企
業に投資しています。Tesla社は、テキサス州にリチウム精錬所
を建設中であるほか、鉱業企業や中国の水酸化リチウム生産事
業者とオフテイク契約を締結しました15。

米国のインフレ抑制法（IRA）の影響により、このようなM&Aが
増えることが予想されています。米国の蓄電池工場には630億
米ドル強が投資され、生産能力は、2030年までに（予想される
世界全体の生産能力の約15%）、1テラワット時（TWh）近くに
達する見込みです16。蓄電池鉱物を含む幅広いコモディティに
は、プライベートエクイティやESG重視の投資を求める年金基
金から関心を集めています。

業者はサステナビリティ連動ボンドを発行し、具体的な目標を
明確に示しています17。ESGへの取り組みの強化を目的に、ク
レジットファシリティによる融資の借り換えをする企業もあり
ます。例えばGold Fields社は、2019年リボルビング・クレジッ
ト・ファシリティによる12億米ドルの融資借り換えをし、ジェ
ンダー多様性、水資源管理、脱炭素などの向上目標に連動させ
ました18。このように大きな目標全体ではなく、再生可能エネ
ルギー、生物多様性、地域社会への投資など、特定のプロジェク
トに連動させたESGボンドを発行する傾向は今後も続くとみ
られます。
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エネルギー移行に必要な鉱物・金属への注目が高まり、ニッケ
ルとリチウムを中心に探鉱が増えてきました。企業はリスクが
低いと思われる国で鉱脈を探しており、米国、カナダ、オースト

米国やカナダ、オーストラリアを中心に探鉱予算が増加

ラリアは探鉱場所として依然として人気があります。2022年
は、この3カ国に探鉱資金全体の半分以上が集中しました。

探鉱場所（国）別の探鉱予算の2018年と2022年の比較（単位：100万米ドル）

2018年 2022年

カナダ

オーストラリア

米国

チリ

メキシコ

ペルー

ブラジル

アルゼンチン

1,442 2,684

1,329 2,317

852 1,596

576 713

609 633

610 533

385

286 340

出所：S&P Global Market Intelligenceのデータに基づくEY分析
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利益と企業責任のバランスを取るという課題

鉱業企業は、既存の産業市場を重視する姿勢を崩していませ
ん。このセクターで最も大型のM&Aが行われているのは依然
として銅、金、鉄鋼分野です。2023年上半期に完了した銅分野
のM&A取引額は、BHP社によるOZ Minerals社の買収などに
より増加し、111億米ドルに達しました。金分野では企業の統
合が続き、Pan American Silver社がYamana Gold社を46億
米ドルで買収しました。また、1年間の探鉱予算全体の半分は、
新たな金鉱脈の発見に充てられています。5月にはNewmont
社が、Newcrest社に対して当初の買収条件を変更し、負債を含
めて210億米ドルで買収することを提案しました。この案件は
2023年第4四半期に完了する見通しで、株主と規制当局の承認
を待っています19。また、Cleveland-Cliffs社は、U.S. Steel社
の買収に関心を示しています20。

「 新規鉱山は初めからカーボンニュートラルを 
実現している必要があります  　                    」
鉱山事業者経営幹部

その一方で、企業は成長・経済的利益確保と、自らに求められ
る脱炭素化やサステナビリティ、幅広いESGの課題への投資の
バランスを取らなければなりません。ESGと財務的価値を連動
させ、それをバリュードライバーとして報告することで、取り
組みを大幅に前進させることができると思われます。ある経営
幹部は「そうした取り組みをステークホルダーなどに納得して
もらうには、財務的価値とリンクさせる必要がありますが、こ
れは簡単なことではありません。当社もその途上にあります」
と話しています。ESG投資についての財務的ビジネスケースの
作成が難しい課題であることに変わりはありません。

大手鉱山事業者はリスクと機会に、より適切に対応するため、
ビジネスモデルの見直しにも取り組んでいます。鉱業・金属セ
クター全体を見ても、手堅い投資方針を維持している企業は、
株主と幅広いステークホルダーの双方に利益をもたらしてい
ます。鉱山事業者上位30社の2022年の年平均株主還元率は、
2019年と比べ22%増えています。その一方で、鉱山事業者が
時代に合わせてビジネスモデルを変更する中、より難しい投資
判断を下すことが求められるようになっており、投資家との密
なコミュニケーションが不可欠となるでしょう。金利がすぐに
低下する可能性は低いため、企業は持続可能な代替手段と経済
的利益のバランスを取ることに、今まで以上に真剣に取り組む
必要があるでしょう。

次のステップ：

• シナリオプランニングを実施し、アジリティを高め、想定
される新たな未来に確実に備える。

• 未来の需要に対応した最適なポートフォリオを設計す
る。未来に適したポートフォリオを設計するには、以下
のような複数の戦略を組み合わせ検討する必要がある。

• 埋蔵量を増やし、生産を置き換える。

• 需要の急増が見込まれる鉱物・金属に投資する。

• サプライチェーンの地域化による影響を検討する。

• 人材と社会の期待の変化という広いレンズを通してポー
トフォリオを見直す。これまでとは異なる環境に合わ
せてダイベストメント（事業売却）や再編を行う準備を
する。

• 脱炭素化、ツール、テクノロジー、イノベーションの適切
な投資機会を見極める。

• 最適な水準のギアリング（収益性向上のための負債利用）
と配当ポリシーを検討する際に、バランスシートのアジ
リティを確保する。

• 資金源、政府と内部配分の役割、税制優遇措置とインセ
ンティブ施策の最大活用方法を含め、資金調達と資本モ
デルを見直す。

• 完全なステークホルダーのリスク分析を実施する。それ
により、財務・技術・ESGを考慮に入れ、より多くの情
報に基づいた投資判断が可能になる。
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「 鉱業業界は、社会の幅広い信頼を得られていないのが 
現状です。この状況を変える責任はまずもって業界にあり、 
その実現は全ての人に利益をもたらします。これまで 
あまり信用されてこなかったこの業界に対して、かつて 
世界がこれほど多くを必要としたことはないからです        」
Rohitesh Dhawan氏 
President and CEO, ICMM21
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企業に対する期待は高まっており、事業を展開する地域社会にさらに貢献することを求められています。
「2023 エデルマン・トラストバロメーター」によると50%の人が、企業は気候変動、経済格差、エネルギー
不足などの社会問題に十分に取り組んでいないと考えています22。

鉱業・金属企業には、他の多くのセクターより高い期待が寄せ
られています。鉱山事業者は、所有する土地ではなく、許可を得
た土地で操業して、鉱物の採取方法に関わる公式または非公式
な一連の条件に対応していくのが一般的です。

期待に対応し、操業許可（LTO）を取得し、維持するためには、信
頼関係の構築が欠かせません。これまでLTOの取得・維持では、
先住民との信頼関係の構築と和解に焦点が当てられてきました
が、社会全体への信頼関係までが、対象に含まれるようになっ
てきました。

セクターとしてのブランドを進化させることが必要―鍵を握るのは信頼の構築と価値の明確化

地域社会との交流を増やし、信頼関係を構築する

31カ国を対象とした全主要セクターに対する意識調査の結果
をまとめたGlobeScanの2021年版レポートでは、鉱業・金属
セクターが最下位でした23。英国では一部大学が鉱業企業によ
る構内での採用活動を禁じており、また地質学部や鉱業工学部
の新卒者も減り続けています24。

クイーンズランド大学の持続可能な鉱物資源研究所のレポート
によると、開発中の重要鉱物プロジェクト5,000件強のうち、

「 投資家は視野が極めて狭く、人権や、 
DE&Iの基本的な用語についてのみ 
質問する傾向があります。社会的持続可能性

（サステナビリティ）が真に意味するものは 
何かについて議論することはありません         」
鉱山事業者経営幹部

「 Win-Winの関係を築くためには、 
地域社会と緊密な連携を取る必要が 
あります                                             」
鉱山事業者経営幹部

こうした問題を引き起こしている大きな原因は、鉱業・金属セ
クターが土地や大気、水、生物多様性にこれまで良い影響を与
えてこなかったことや、閉山後に地域社会が繁栄できるよう環
境を整えられないと思われていることにあります。多くの鉱山
事業者が国と緊密に連携し、重要鉱物戦略を策定しているにも
かかわらず、エネルギー移行で鉱業セクターが極めて重要な役
割を担っていることについての認知度も低いままです。ICMM
でCEOを務めるRohitesh Dhawan氏は、同セクターを揺るが
す2つの「不足」である理解不足と信頼不足を次のように表現し
ています。「社会では多くの人が、私たちが何をしているのか、
そしてそれがなぜ重要なのかを理解していません。それに、事
故と災害という負のレガシーが相まって、私たちの業界は社会
から信頼を得ることができないのです」

企業は他に、社会的影響のネットポジティブ化という課題にも
直面しています。特に途上国では、鉱山の社会的影響を巡る期
待が高くなる可能性があります。こうした期待に対応するには、
慎重なプログラムプランニングや、ステークホルダーとの継続
的なコミュニケーションが必要です。

半数以上の実施場所は先住民の土地や、その近くです 25。プロ
ジェクトの承認を得るためには、所定の期間に間に合わせるこ
とは言うまでもなく、こうした地域社会との信頼関係の構築が
欠かせません。インタビュー調査を行った経営幹部の多くが、
プロジェクトの承認取得が遅れていると述べています。

相互利益となるステークホルダーとの連携強化を巡る期待に応
えるべく、今まで以上に強化に取り組むことで、信頼を高める
ことができると考えられます。そのために必要なのは、透明性
を確保し、相手の懸念や要望に耳を傾け、ステークホルダーと
共にソリューションを探すことです。
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例えばオーストラリアでは、South32社がアボリジニの土地
協議会「Illawarra Local Aboriginal Land Council」やウーロ
ンゴン大学と連携し、アボリジニの知識体系に基づいた環境管
理へのアプローチの共同設計を進めており26「ネイチャーポ
ジティブな鉱業」という概念が広く受け入れられるようになる
中、先住民族の知識が中核的役割を担っています。ICMM27で
Environmental Directorを務めるHayley Zipp氏は、次のよう

に説明しています。「先住民は土地や水とのつながりが深いこと
が多く、また土地や水が身体的、精神的、文化的、経済的なウェ
ルビーイングと結び付いていることもあります。環境を持続可
能な方法で管理するに当たり、長年培ってきた貴重な知識と経
験を持つ彼らは、自然の喪失を食い止め、生態系の保護と再生
を支えるソリューションの設計と導入に不可欠なパートナー
です」

長期的価値を持つレガシーを構築する

鉱山事業者は、雇用創出や環境への配慮、地域社会の繁栄、エ
ネルギー安全保障の強化など、後世に残したいレガシーについ
て考える必要があります。進歩的な鉱山事業者が責任ある閉山

「 鉱業への依存を減らしつつ、地域社会の 
繁栄を可能にする機会を、他に生み出す 
ことができるでしょうか                               」
鉱山事業者経営幹部

（「ESG」の章に詳述）の他に重視しているのは、地域社会の保健
衛生です。また、地域社会へのプラスの長期的な影響を与える
取り組みを強化しています。騒音や粉じん、振動、大気汚染な
どへの対処は最低限必要な対応とした上で、地域社会の保健衛
生への長期的な影響も考慮し、健康上の問題を抱える住民をサ
ポートするサービスを整備するべきです。地域によっては、地
方自治体との意見交換がステークホルダーの期待に対応する上
で役立つでしょう。

ICMMやOECD、Copper Markをはじめとする規制当局や基準
設定機関は、地域社会との交流や地域社会開発に対する期待も
高めています。
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次のステップ：

• より広範なステークホルダー主導のアジェンダに
沿って調整する。株主だけを重視する姿勢から脱却
することで、先住民や労働者を含めた地域社会にど
のように長期的価値をもたらせばいいかを考えら
れるようになる。

• 自社のパーパスを明確に示すことを重視し、それを
生かしてブランドを構築する。ステークホルダーに
もたらす価値をきちんと測定、明確化、報告してブ
ランドの強化を図れば、それがLTOを確保し、最終
的には競争優位性を獲得する一助となり、ステーク
ホルダーに最も大きな価値をもたらすことになる。
自らが残したいレガシーについて考える。

• ステークホルダーグループ別の価値提案を明確に
することで、適切なエンゲージメントプログラムを
盛り込み、期待に沿った価値を長期的にもたらすス
テークホルダーエンゲージメント計画を策定する。

さまざまな側面からサステナビリティを長期的な視点で捉える

経営幹部は、年を追うごとにサステナビリティ関連の課題につ
いての理解を十分に深めてきたと言っていますが、全ての問題
に同時に取り組むことはできないことにも気付いています。大
きなポイントとなるのは、永続的な影響を生むためには、どの
課題を優先すべきかということですが、社会的影響のモニタリ
ングと測定が難しいため、この見極めは簡単ではありません。

地域社会と積極的に交流し、相手が必要としている価値をまず
把握してから、ニーズを満たす価値を提供することは、施策の
優先順位付けに役立ちます。また、企業の成熟度と、地域社会と
のつながりの深さやもたらされるメリットの間には相関関係が
あります。地域社会リーダーとオープンかつ密なコミュニケー
ションを取っている鉱山事業者は、忠誠心の強い従業員が多く、
ストライキが少ないようです。これは地域社会が、鉱山事業者
による地元の教育やインフラ、医療への貢献に価値を認めてい
るからだと思われます。

「 コストが全てではなく、重要なのは価値。 
今、こうした見方が広がっています         」
鉱山事業者経営幹部

信頼が課題となる場合、鍵を握るのは透明性です。鉱業セクター
に対しては、地域社会だけではなく、投資家や規制当局を中心
とした他のステークホルダーも透明性への期待を寄せていま
す。鉱業企業の経営幹部は、ESGアジェンダのあらゆる側面を
自社に組み込むことについて、かつてないほど厳しい視線にさ
らされ、また責任を負わされるようになってきました。鉱山事
業者はこれまで、ビジョンステートメントと、情報開示の自主
基準の遵守によって自らの責任を実証していましたが、今では
IFRS S1号およびS2号など新しい基準が、前例にないほどの重
い責任を経営幹部のアジェンダに課しています 28。また、一定
の基準を満たす国際的な鉱業企業は、欧州のサステナビリティ
情報開示基準の影響を受けますが、この基準は「ダブルマテリ
アリティ」（環境・社会のマテリアリティと財務のマテリアリ
ティ）という考え方に基づいています。

GlobeScanが実施した調査で、持続可能なビジネスモデルと、
影響や対策の成果を示す証拠が、コーポレートリーダーシッ
プの広い認知を促す最大の要因であることが分かりました29。
リーダーはこれを念頭に置いて、新たな責任と期待の影響を考
慮に入れる必要があります。鉱山事業者がLTOを維持し、長期
的な成功を収めるためには、信頼の置ける、責任あるカバナン
スがかつてないほど重要となっています。
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「 気候変動は、あらゆる地域 ・セクター、システムの 
自然や人間に悪影響やそれに伴う損失や損害を 
不平等にもたらしている                                         」
IPCC第6次統合報告書30
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世界経済フォーラムの「グローバルリスク報告書 2023年版」によると、気候変動と気候事象は今後10年間
に世界が直面する最大のグローバルリスクです31。気候変動は非常に複雑で、広範な影響を及ぼします。 
鉱山事業者には、エネルギー移行に必要な鉱物を提供すると同時に、温室効果ガス（GHG）の排出量の削減も
期待されています。科学者の見解は、地球の平均気温の上昇が1.5度を超えると、それが引き金となる気候の
転換点（ティッピングポイント）に達し、生態系や社会に急激で不可逆的な影響をもたらす可能性がある 
という点で一致しています。大規模な政策変更とな投資が行われなければ、気候変動の影響により気候に 
対して脆弱な地域社会（その多くが主要な鉱業地帯）の水と食糧の安定供給を脅かしかねません。

グローバルリスクの短期・長期的な重要度ランキング

「以下のリスクについて、2年間と10年間に起こりうる影響（深刻度）を推定してください」

今後2年間 今後10年間

生活費の危機 気候変動の緩和策の失敗

社会的結束の侵食と二極化 大規模な非自発的移住

地経学上の対立 自然災害と極端な異常気象

自然災害と極端な異常気象 気候変動への対応策の失敗

気候変動の緩和策の失敗 生物多様性の喪失や生態系の崩壊

1 1

5 5

3 3

2 2

4 4

リスク分類 地政学環境 社会

出所：世界経済フォーラム

気候事象が増加

気候事象は件数が増え、日常業務への影響も拡大していること
から、鉱業企業にとって引き続き優先課題です。カナダでは先
ごろの森林火災により、多くの鉱山事業者が操業の一時停止や
スタッフの避難を余儀なくされました32。

「 気候事象は発生間隔が狭まり、頻度が 
増しています。こうした事象にどのように 
備えるかが重要です                            」
鉱山事業者経営幹部

被害を受けたある鉱山事業者は、将来の災害時事象に対するより
良い備えを検討しているとして、次のように述べました。「気候変
動に対応するため、作業を停止する期間を1年間に2日設けるこ
とを検討しています。今後の展開としては悪くないでしょう」

気候事象が生産性や労働安全衛生に及ぼす影響を考えると、
鉱山事業者は、今、計画と準備を開始しなければなりませ
ん。World Gold Councilは「Gold and climate change: 
Adaptation and resilience: Adaptation and resilience」レ
ポート33の中で、一連の気候変動適応戦略を明らかにしてお
り、同カウンシルでClimate Change Leadを務めるJohn 
Mulligan氏が次のように説明しています。「気候変動は複雑さ
と頻度、深刻度を増しており、体系的で広範に及ぶ一貫性のあ
る計画を立てて対応しなければ、サプライチェーンが悪影響を
受けることになるでしょう」
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スコープ 1・2の排出量削減への取り組み

スコープ 1・2
の排出量

再生可能
エネルギー

ディーゼル
からの移行

設備・機器の
効率化

二酸化炭素の
回収・貯留

メタンガスの
回収・貯留

カーボン
オフセット／
クレジット

さまざまな鉱山事業者は、石炭資産の売却や、BHP社のMt 
Arthur鉱山のような段階的な閉山を進めており、こうした対
応をとっていない事業者は、投資家の反発を買うようになって
います。Glencore社は石炭資産を理由に、株主の30%から37気
候戦略に対して異議を唱えられ38、Teck Resources社は1月、
製鋼用石炭事業をスピンオフし、新たにTeck Metals社とElk 
Valley Resources社の2社を設立すると発表しました39。また
6月にはGlencore社は、Teck Resources社に冶金（やきん）用
石炭事業の買収を提案しています40。

相次ぐ石炭資産の売却

ウクライナ情勢により、化石燃料の段階的廃止に向けた取り組
みが失速しましたが、先般Standard Chartered銀行は、売り
上げの全てを一般炭から得ている鉱業企業や電力会社への金融
サービスを取りやめる方針を明らかにしました。またHSBC銀
行もEUとOECD加盟国では2030年までに、全世界でも2040
年までに、石炭融資を廃止すると宣言しました。

ネットゼロ達成までの道のりにおけるさまざまな選択肢を模索

最高財務責任者（Chief Financial Officer：CFO）は、費用と時
間がかかるものの、リターンの数値化が難しい脱炭素プロジェ
クトに資金を振り分ける中で、難しい選択を迫られています。
鉱業企業のある経営幹部も「どれだけ多くの費用がかかるのか、
そしてどれだけ多くのトレードオフが必要なのか。それを実感
しています。サプライチェーンの変更を行うか、それともオペ
レーティングモデルを再構築するかを選ばなければなりませ
ん」と話します。多くの鉱業企業は、（スコープ1とスコープ2の）
ネットゼロ中間目標の達成が難しく、戦略を見直していると認
めていますが、目標期限を延長したという企業はありません。

多くの地域で再生可能エネルギー契約の増加と、太陽光発電や
風力発電への投資の拡大を促している要因は、政府の支援です。
例えば、Anglo American社が2022年に調達した電気の52%
が再生可能エネルギー由来で、スコープ1とスコープ2の排出
量を対前年比で7%と11%削減し、それぞれ二酸化炭素換算
830万トン（8.3MtCO2e）と同500万トン（5.0MtCO2e）に抑
えることができました35。再生可能エネルギーのコスト低下に
より、投資が増加しましたが、必要な広さの土地を見つけ、先住
民と土地取引の交渉を行うのには時間がかかります。多くの鉱
山事業者が、スコープ2のGHG排出削減のためにグリーン電力
を調達していますが、グリーンエネルギーの大規模な確保は難
しくなっています。

車両の電動化には依然として多額の費用がかかることから、鉱
山事業者は蓄電池技術、水素、バイオ燃料など、ディーゼルから
移行する他の選択肢を検討してきました。その例を紹介します。

「 私たちは気候変動対策に取り組んでいますが、 
それには何が必要かを現実的に見極め 
なければなりません。私は立てた目標を 
忠実に守っていますが、今となっては、自分が 
2025年と2030年の目標を立てたことを 
後悔していると言っていいかもしれません     」
Jakob Stausholm氏 
Rio Tinto社最高経営責任者34

Fortescue Metals Groupは、化石燃料リスクを排除し、運営
コストを削減するため2030年までに62億米ドルを投資する
と発表しました36。対象となるのは、再生可能エネルギー生成
と蓄電池に加え、鉱業用の保有車両と機関車のグリーン化など
です。

二酸化炭素は回収・貯留が難しい上に、GHG排出量のかなりの
割合を占めています。炭鉱をはじめとする地下鉱山については、
メタン漏出にも対処しなければならず、イノベーションが不可
欠です。

ICMMのメンバーは共同で、スコープ1とスコープ2のネット
ゼロ達成を公約しましたが、スコープ3排出量のネットゼロ
目標を掲げるメンバーはまだ多くありません。ICMMは現在、
メンバーが詳細かつ透明な目標を設定できるよう、「科学的根
拠に基づく目標設定イニシアチブ（Science Based Targets 
initiative：SBTi）」と協力して、鉱業・金属セクターのスコープ
3排出量会計枠組みの策定を進めているところです。企業も、持
続可能なサプライチェーンや循環型経済の実現に向けた取り組
み、パートナーシップ構築機会を通じてスコープ3のパフォー
マンスを向上させる対策案の模索を続けています。
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グリーンウォッシングや排出量の過少報告への懸念から、多く
の国で排出量の開示義務化が提案されています。米国証券取
引委員会（Securities and Exchange Commission：SEC）は
2022年3月、投資家向けの気候関連のESG情報開示を標準化
する計画を発表しました。これは、スコープ1・2・3の排出量の
開示を上場企業に義務付ける規則案ですが、現政権の下、最終
的には何らかの形で採択される可能性が高いと思われます41。

国際サステナビリティ基準審議会（International Sustainability 
Standards Board：ISSB）も2023年2月、直接的な事業活動や
エネルギー購入、バリューチェーン全体の排出量（スコープ3）
の報告を企業に義務付ける規則に同意しました。

鉱山事業者は情報開示を求める声の高まりに対処

鉱業セクターは、TCFD提言の多くに対処し、情報開示の量の面
で高い評価を受けていますが、「EYグローバル気候変動リスク
バロメーター2022」42によると、質の面では良いい評価を得て
いません。とはいえ、年々情報開示の範囲は広がり、質の向上も
見られており、それは気候変動のリスクと機会が、別個の取り
組みではなく、双方が組織の戦略に組み込まれるようになった
ことによると思われます。

鉱山事業者の排出量開示は、範囲が広がってきたものの、質が劣る

38% 42% 68% 85%

質 範囲

2021 2022 2021 2022

出所：EYグローバル気候変動リスクバロメーター2022
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炭素コストを相殺する

「 カーボンオフセットについては、他のESG 
ファクターと合わせて検討する必要が 
あることは明白です。土地を購入する 
場合には、他のファクターもチェックする 
必要があるのと同じように                         」
鉱山事業者経営幹部

グリーンウォッシングであるとの非難を回避するのであれば、
鉱山事業者は質の高いカーボンクレジットを購入し、直接排出
量を積極的に削減する活動の透明化を図る必要があります。自
然ベースのカーボンクレジットは、生物多様性保全上の便益も
期待できるため、優先課題に位置付けられています。例えばRio 
Tinto社は、脱炭素化を進める取り組みで自然ベースのソリュー
ションとオフセットがどのような役割を果たせるかを探ってお
り、1回目の大規模なプロジェクトは、2030年までに最高で年
間100万トンをもオフセットする可能性があります43。

イノベーションに向けた連携

多くの鉱山事業者が研究開発に力を入れ、脱炭素化の課題解決
に取り組んでいますが、残念なことに、適したテクノロジーは
まだ開発されていません。一方これをきっかけとして、イノベー
ションを生み出すために、鉱山事業者がスタートアップ企業な
どとエコシステムやパートナーシップの構築を進めています。

「 全ての国が、経済全体のネットゼロへの 
移行を着実に進め、（中略）再生可能 
エネルギー、蓄電池、電気自動車、 
家電製品に必要な重要鉱物の生産を 
業界に奨励する政策を積極的に 
打ち出さなければなりません                 」
Mike Henry氏 
BHP社最高経営責任者44

Anglo American社の「Pathways to Steel Decarbonization」45

は、スタートアップ企業や中小企業に、製鋼業の二酸化炭素排出
量を削減するテクノロジーの開発を促す取り組みです。EUの研
究所であるEuropean Institute of Innovation & Technology
は、同社と共に先端研究と企業が連携してイノベーションを後
押しできるプラットフォームづくりを目指しています。

ICMMの取り組み「Innovation for Cleaner, Safer Vehicles」46

では、OEMと協力して、2040年までにGHGを排出しない採掘
車両の導入を可能にするオペレーショナルイノベーションと
技術イノベーションを推進しています。今後1、2年以内にパイ
ロットプロジェクトが開始される予定です47。

Nickel Creek Platinum社はブリティッシュコロンビア大学の
CarbMinLabと共同で、Wellgreen社の鉱滓からかなりの二酸
化炭素を吸収できることを実証しました48。Stuart Harshaw
社長兼CEOは「低炭素ニッケル製品を生産できれば、ニッケル
の下流加工業者にメリットをもたらします。特にEV市場では、
カーボンフットプリント（CO2排出量）の削減が、グリーン経済
の実現に欠かせません」と述べています。

次のステップ：

実践的で柔軟な移行戦略を策定するには、以下の対応を考
慮に入れる必要があります。

• ネットゼロを実現する道筋がそれぞれ異なるシナリオプ
ランニングを行い、柔軟でアジリティの高い脱炭素化戦
略を策定する。そのためには、どのツール、テクノロジー、
イノベーションに投資し、誰と連携すべきかを見極める。

• グリーンウォッシングであるとの非難を回避し、ネット
ゼロを実現する一助となる、質の高いカーボンオフセッ
トや金融商品などを見極める。

• 鉱山の設計、計画立案、準備の際に、将来予想される気候
事象を考慮に入れる。
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「 私たちの周りではトランスフォーメーションが 
起きており、私たちはそれに追いつこうとしています」
鉱山事業者経営幹部
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鉄鋼企業は、経済的圧力を受けてデータとテクノロジーによるイノベーションを余儀なくされています。 
コスト削減と生産性およびESGのアウトカムの向上を求める全社的な要求により、リーダーたちは今後 
1年間でデータとテクノロジーへの投資が急激に増えると予想しています。しかし、デジタル投資は 
複雑なため、慎重に進める必要があります。

今後1、2年間のデジタルに関する優先事項は何ですか*

プロセスインテリジェンス（データマイニング）
と自動化（RPA） 56%

44%ビジネスオペレーション・インテリジェンス

41%
指標と報告結果の推移を逐次把握できる

ESGプラットフォーム

36%
意思決定インテリジェンス 

（AI、機械学習、ESG向けのAI）

27%
リモート／統合された 

オペレーティングセンター

27%デジタルアセットマネジメント

17%ESG向けのプロセスマイニング

16%デジタルツイン

クラウド導入 12%

デジタルトラスト（ブロックチェーン） 12%

新商品・プラットフォーム開発 
（カスタマーポータル、アジャイルファクトリー） 11%

温室効果ガスのインベントリツール 11%

16%HSEデジタルプラットフォーム

2024年

*回答者は複数回答が可能

出所：EYの2024年度ビジネスリスク & オポチュニティ調査
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生成AIで鉱業・金属セクターのケイパビリティを高めることが可能な領域

• サプライヤー管理のための契約データの抽出

• 提案依頼書（RFP）の草案作成とチェックの迅速化

• 法務関係のコンテキスト認識検索による鉱業・金属セク
ターのケイパビリティの向上

• 多言語サポートと透明性

• ポリシーの例外特定により供給契約ライフサイクルの標
準化を補助

請負業者管理

• メディアの初期スキャンを行い、サプライヤーの労働慣行
を評価

• グリーンウォッシングのスクリーニング支援

• パブリックコンサルテーションのデータから、ステークホ
ルダーの懸念を特定しセンチメント分析を補助

ESG
• 提出物の草案作成とシナリオプランニングにより未開発地
のプロジェクトを合理化

• 異常気象事象と自然災害のリスクプロファイル（レジリエ
ンス）作成

エネルギー管理

• 特定の施設条件に応じたコンテキスト認識による安全性
およびリスク管理戦略の自動作成

• 社内技術文書の要約と検索によるメンテナンス業務の支援

• 人間と機械の思考連鎖型コラボレーションによる設備投
資プロジェクトの計画立案の加速化

資産管理

• 職場安全に関する匿名のインシデントレポートと提言の
整理

• 現場固有の研修資料の作成と配布の支援

• 報告書記録やその他のログから手順違反を特定

安全性
• 地域および言語をまたいだコンプライアンス確保のため
のポリシーの草案作成とレビューの支援

• 配慮が必要な事業プロセス全体のコンプライアンス状況
の自動モニタリング

• 規制・ガイドラインの最新の変更などをモニタリングし、
見直しが必要な既存の実務を通知

コンプライアンス

鉱山事業者は生成AIのポテンシャルに期待

生成AIは今回の調査で最も期待を集める新テクノロジーであ
り、そのポテンシャルがリーダーたちを引きつけています。AI
は、鉱山事業者による大規模データの管理方法を向上させる可
能性がある反面、データの質という根本的な問題を呼び起こす
恐れもあり、データ管理の基本を正しく理解する重要性が浮き
彫りになっています。

鉱山事業者に今後求められるのは、新たなAI技術と、それを特
定のユースケースにどのように適用するかを慎重に検討するこ

「 AIは、さまざまなレベルで業界を変革する 
可能性を秘めています。一方で、その効果の 
程度や、万が一うまくいかなかった場合の 
影響を懸念して、導入を進めることに 
大きなためらいがあるのも事実です               」
Joe Carr氏 
Axora社 Innovation Director for Mining49

とです。言語系生成AIは、非効率的な事務業務を合理化する一
助となりますが、このようなユースケースに対する一般的なア
プローチは、他セクターで検証が進められているため、鉱業固
有の問題に合わせてカスタマイズすることが可能です。

その一方で、地球統計学的なアプリケーションのような多くの
アプリケーションは、サプライチェーンのシミュレーションや
最適化のユースケース同様に、大きな話題となっている言語モ
デルの範囲外となっています。ディフュージョンモデル（拡散
モデル）のような非言語系の生成AIは、研究グループによって
地球科学のアプリケーションとして検討されていますが、まだ
普及にまで至っていません。

AIの最近の発展は、有望な機会をこの分野にもたらす一方で、
さらなる複雑さと、運用管理の要件を増やしています。こうし
た機会を見極め、取り込むためには、テクノロジーの試験的導
入に不可欠な要素を提供し、企業の目的に沿った意思決定を促
す、強固なAI戦略のサポートが必要です。

最新のAIプラットフォームによりデモの構築が簡単になりま
したが、そうした取り組みの運用とビジネス価値の確立が課題
となっています。
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デジタルツインの活用がまだ不十分

ESGへの取り組みにメリットをもたらす

鉱山事業者がESGデータの可用性と信頼性の向上を求める圧
力の高まりに対処する上で役立つのがデジタルソリューショ
ンです。デジタルイノベーションは、個々の運用システムやエ
ンタープライズシステム、第三者情報源からの膨大なデータの

「 デジタルツインは、誰もが求めるソリューション 
ですが、誰も理解できていません                   」
鉱山事業者経営幹部

「 デジタル技術の導入拡大を図ることで、 
炭素排出量が最も多いエネルギー、素材、 
モビリティの3セクターにおいて、 
2050年までに排出量を最大20%削減 
できると思われます                                   」
世界経済フォーラム51

デジタルツイン技術は、大きな付加価値を生む能力が実証され
ているにもかかわらず、まだ十分に活用されていません。そのほ
とんどの背景にあるのは、その能力に対する認識不足と、現場に
センサーを導入する初期費用の高さです。デジタルツインを利
用すれば、リモートセンシング機能でより多くのリアルタイム
データを集め、管理下にある全現場をよく把握することができ
ます。今は、容易に入手できるこのテクノロジーを活用するチャ
ンスです。Gudai-Darri鉱山でRio Tinto社が利用しているデジ
タルツインは、鉱山のバーチャルモデルを作成します。それによ
り、決定事項を実行前に現場で試して、生産性と安全性の両方を
向上させるとともに、生産を最大限高めるアプローチを把握す
ることで、投資利益率を最適化できるようになりました50。

集め方、保管・分析の仕方を変えることができるため、鉱山事
業者はコンプライアンスを確保するだけでなく、付加価値を生
み出すことができます。また、サステナビリティロードマップ
を策定・実行し、資産のパフォーマンスと運営全体の可視性を
高め、活動が環境や社会に及ぼす可能性のある悪影響を明確に
示すことが可能になります。EYパルテノンの「2022 Digital 
Investment Index」の結果を見ると、経営幹部の26%が、ESG
の課題への対処にデジタル投資をしたことでプラスの影響が
あったと回答し、23%が今後2年間に行うデジタル投資の最大
の事業運営目標にサステナビリティを挙げました52。

企業はデータ分析を強化し、カーボンフットプリントを逐次把
握するほか、スマートセンサーとブロックチェーンを利用し、
スコープ3排出量の逐次把握、モニタリング、管理の充実を通じ
て、ネットゼロ実現の取り組みを加速させています。
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価値を最大限引き出すために、どのようにデータを管理するか

デジタルトランスフォーメーションの実現に適したモデルを見いだす

テクノロジーに依存しないソリューションが将来のアジリティ確保を可能にする

鉱山事業者は通例、豊富なデータを蓄積していますが、多額の
技術投資をしているにもかかわらず、そこからの知見の抽出に
苦慮しています。重要なビジネスデータはサイロ化され、アク
セスしづらく、IT部署は業務チームから切り離されています。
技術プロジェクトはなかなか進まないため、あるプロジェクト
のために開発されたテクノロジーは、そのプロジェクトの実行
時には、ほぼ陳腐化し、役に立ちません。

デジタルへの注目が高まっているにもかかわらず、それを導入
するための統合的なアプローチに欠ける鉱山事業者が多いのが
現状です。その結果、テクノロジーが自社にもたらす価値を限
定し、資金と時間の浪費を招いています。ある最高情報責任者
（Chief Information Officer：CIO）は「真の課題は、テクノロ
ジーがないことではなく、統合を進め、短期的な結果ではなく、
長期的な目標を重視する組織文化に変えることです」と述べて
います。

鉱山事業者は技術スタックに対する投資を進めていますが、そ
こで問題となるのがアーキテクチャの急速な進歩です。基盤と

「 重要なのは、単にデータを収集することでは 
なく、それをどのように管理し、価値を最大限 
引き出すかです                                           」
鉱山事業者経営幹部

「 データの利用を現場にまで広げれば、鉱業 
企業はデジタルトランスフォーメーションで 
もっと成果を上げることができるのでしょうか 」
鉱山事業者経営幹部

「 キラキラ光るおもちゃに飛びつくのは 
簡単ですが、戦略がなければ、それは単なる

「邪魔なもの」になってしまいます                   」
鉱山事業者経営幹部

データからより多くの価値を引き出したいのであれば、まず、
いつどのようなデータが重要で、ビジネスプロセスからどのよ
うにデータを抽出するかを把握しなければなりません。それに
は、組織のデータ環境とビジネスプロセス環境の接点や、真に
価値のあるデータと取引情報の違いについて十分に理解する必
要があります。また、データが信頼に足り得ることは不可欠で
あり、経営者がそのソースと、正確性・完全性・信頼性に自信
を持っていることが前提となります。

デジタル成熟度が高い企業は、人材、プロセス、データ、テクノ
ロジー全体において強固なデータガバナンスを確保し、また、
データリネージの把握に投資をしています。これは、経営者と
データ作成者がフィードバックをやり取りする関係構築に不可
欠であり、データ主導のイノベーションに、消費者主導のアプ
ローチを組み込むことを可能にします。

課題の多くは、トランスフォーメーションを実現するための適
切なモデルの開発にあります。多くの鉱山事業者では、IT部門
がサイロ化されています。鉱山事業者の幹部との会話から、こ
の部門の正当な地位と役割について異なる見解が明らかにな
りました。「ITをビジネス部門にすべきか、それとも一元化すべ
きか? データをサービスとして運用に提供し、エンジニアが運
用データから貴重な洞察を得られるようにすることはできる
か?」というものです。

デジタルトランスフォーメーション実現のサポートをサービス
プロバイダーに頼っている中堅鉱山事業者にとって、適した人
材を見つけることは引き続き大きな課題です。セクター全体を
見ても、鉱山事業者は専任のデジタルチームが必要なのか、あ
るいはエンジニアの横断的なスキルが必要なのかを自問してい
ます。現在は、この双方のアプローチが見られますが、大手企業
はデジタルチームとデジタルリーダーを置く傾向があるのに対
して、中堅企業は従業員に業務上必要な知識を伝授し、横断的
スキルを重視する傾向があります。

なるアーキテクチャに関係なく接続・追加ができるソリュー
ションを利用すれば、未来への適応能力が備わる一方、汎用型
の「ワンストップショップ」ソリューションは、あらゆる業務に
対応するとうたっているものの明確な対象範囲や価値プロファ
イルがなく、時間と資金の無駄遣いになる上、イノベーターと
しての企業のデータに対する信頼に悪影響を及ぼします。

テクノロジーベースの投資をターゲットにする投資家が現れて
きており、この傾向は今後も続くとみられます。
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トランスフォーメーションを加速させ得る連携とパートナーシップの拡大

テクノロジーを効果的に導入するにはチェンジマネジメントが不可欠

テクノロジーの導入状況とその成否状況は鉱山事業者によって
異なります。今回の調査の結果から、現場レベルで新たなテク
ノロジーの利用を推進している組織が最も大きな成果を上げて
いることが明らかになりました。デジタルトランスフォーメー
ションにおいては、人間を中心に据え、従業員、ステークホル
ダーやプロセスにどのような影響を及ぼすかをよく理解し、皆

「 ケイパビリティ構築の加速に本当に役立つ 
のは、どのようなエコシステムでしょうか       」
鉱山事業者経営幹部

「 最高情報責任者として私たちが真剣に 
向き合うべきはソリューションではなく、 
問題です。現場作業員の立場になって考え、 
その実情を真に理解しなければ、 
その日常業務のさまざまな側面を 
変えることはできません                                  」

鉱山事業者に必要なのは、新たな既製ソリューションの導入で
はなく、どの製品をどのように設計するのかを共に見いだせる
パートナーとの連携を拡大することです。ある最高情報責任者
は次のように話します。「私たち以上に会社を理解している人間
はいません。その知識をどのように生かしてパートナーシップ
を組み、共にテクノロジーを開発すればいいのでしょうか」

に伝える必要があります。鉱業事業者のある経営幹部は、次の
ように説明しています。「デジタルトランスフォーメーションの
取り組みについて話すときには、単にデジタルの話をすればい
いわけではありません（中略）全員がテクノロジーを利用でき
るように、一人一人が変わる必要があります。テクノロジーは
常に手段であるべきで、決して目的であってはなりません。こ
れらの概念をどのように組み込むか、従業員に事前にどのよう
な準備をさせるか、それが私たちの課題です」

鉱山事業者は、的確な質問や変更ができる、戦略の変更・デー
タサイエンス・鉱業関連の規律の専門家を配したチームづくり
を行う必要があります。成功を収めることができるのは、早く
成果を上げ、知見を獲得し、明確な産業化計画がある組織です。
こうした組織は、分析スプリントも使用して、ビジネス上の質
問を簡単に始めて徐々に複雑化し、反復します。これにより、新
たなイノベーションを日常業務へ大規模に組み込むことができ
ます。

次のステップ：

• 適切な体制とプロセスを整備し、真のビジネストランス
フォーメーションを可能にする：鍵を握るのは、テクノ
ロジーの導入を支えるチェンジマネジメントへの投資
です。

• データからより多くの知見を抽出する：より良い意思決
定は、データから始まります。データとテクノロジーを
より賢く利用し、シナリオプランニングを改善している
鉱山事業者は、継続的なボラティリティへの対応に必要
なアジリティを確保できます。

• 連携を進め、パートナーシップを組む：企業は、テクノロ
ジー企業やデータ管理会社と連携してアライアンスを形
成し、新たなデジタルソリューションの開発と実装に向
けた行動を今すぐ起こさなければなりません。

• イノベーションに戦略的アプローチをとる：革新的なア
イデアの提案は、鉱業事業者にとって制約要因とはなり
ません。そうしたイノベーションが、自社の戦略の実行
と競争優位性の獲得につながるかを見極めることが課題
となります。
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コストと生産性
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「 インフレがコスト全般に影響を及ぼしています。 
その影響力は、皆が想定していたより、甚大です」
鉱山事業者経営幹部
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世界的に見て、インフレ圧力が急激に弱まってきました。主要先進国の政策金利は恐らくピークか、 
それに非常に近い水準にあり、チリなどその他の国では、金利引き下げが始まりました53。グローバル経済 
予測と定量分析のリーデイングカンパニーであるOxford Economicsでは、来年は政策金利が段階的に 
引き下げられるとみています54。

鉱山事業者は、インフレ圧力が弱まったものの、実コストにプラ
スの影響が波及するまでにはまだ時間がかかるとみています。

エネルギーコストと人件費は、政府のインフレ指標を上回って
上昇し、高止まりしています。ウクライナ情勢の影響によるエ
ネルギーコストの上昇は収まりそうにありません。人件費も、
人材パイプラインのひっ迫と、オーストラリアなど多くの鉱業
地帯での熟練スタッフ不足の深刻化で上昇しており、人材不足
の拡大に伴い、賃金インフレが進むと予想しています。

オーストラリアでは、労使関係改革案がコストに与える影響に
対する鉱山事業者の懸念も高まっています。例えば、この改革
案が採択された場合、経営者は正社員と同じ業務に従事する派
遣社員に同賃金を支払うことが義務付けられます55。

他の上昇しているコストは次のとおりです。

• 鉱山使用料：商品価格が上昇する中、一部の国・地域による
十分な利益の確保のため鉱山使用料が引き上げられていま
す。例えば、チリでは2023年8月に鉱業ロイヤリティ法が
新たに導入されました。この新法では、売上高と採掘鉱物の
種類によって従価税採掘マージンが鉱山事業者に適用されま
す。2024年1月1日に施行される予定ですが、それに伴い銅・
リチウム生産事業者の総キャッシュコストが上昇する可能性
があります。

• 脱炭素化：事業の脱炭素化には費用がかかります。例えば、
Fortescue社の脱炭素化計画には62億米ドルの設備投資が
必要となります56。

インフレ率は下がったが、コスト上昇が利益率に影響を及ぼしている
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出所：S&P Global Capital IQ Proのデータに基づくEY分析
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こうしたコスト上昇にもかかわらず、商品価格の高騰が利益率を下支えしていますが、主要鉱山事業者のEBITDAマージンを分析し
た結果、この利益率は低下傾向にあることが分かりました。商品価格は高止まりしているものの、利益率は現在、2019年の水準に近
づいています。

商品価格は2019年を上回る水準を維持

2023年上半期の対2019年上半期比の増減率

鉛 9%

コバルト 7%

パラジウム 7%

亜鉛 4%

中国熱延コイル
（HRC）（輸出） 21%

プラチナ
21%

アルミニウム 28%

鉄鉱石 30%

原料炭 
（オーストラリア）

32%

銅 41%

金 48%

米熱延コイル 
（HRC）（国内）

48%

銀 54%

ニッケル 97%

ニューカッスル港 
積みの一般炭 137%

炭酸リチウム 336%

出所：S&P Global Capital IQ ProとRefinitiv Eikonのデータに基づくEY分析

鉱業・金属セクターにとって、資本生産性は長年にわたる懸念
事項でしたが、最近のボラティリティと不確実性の高まりによ
りさらに深刻化しています。投入コストの上昇に金利の引き上
げが重なり、資本コストは押し上げられています。

資本プロジェクトが予算オーバー

10億米ドルを超える設備投資が必要な開発プロジェクト132
件を精査した結果、5件に1件近くが予算をオーバーしており、
平均で超過額が5億米ドルであることが分かりました57。
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2022年時点では、46の国・地域と、36の地方自治体が炭素
価格付けをしています。この中で恐らく最も注目すべきはEU
の炭素国境調整メカニズム（Carbon Border Adjustment 
Mechanism：CBAM）でしょう。これは、鉱業など二酸化炭素
を大量に排出するセクターを対象に、カーボンリーケージに応
じ、排出量を削減することを促すメカニズムです。

低中所得国の鉱山事業者は、CBAMのような税制措置の影響が、
より大きくなるー可能性があります。例えば、モザンビークか
らEUへの輸出品の価格には、EUの現在の炭素先物価格1トン
当たり87米ドルで計算すると、約4億2,000米ドルが上乗せさ
れることになります。輸入品に炭素税を課す類似の税制を導入
する国が増えれば、エネルギー源が依然として化石燃料中心の
国に影響を及ぼすことになるでしょう。

米国では、まだ連邦政府がカーボンプライシングに対処して
いませんが、いくつかの州ではカーボンプライシング制度を
導入しています。カナダでは、カーボンプライシングの適用範

上昇の一途をたどる炭素コストを管理する

囲にばらつきがあるため、さまざまな影響による違いが生じ
ています。ブリティッシュ・コロンビア州鉱業協会（Mining 
Association of British Columbia）の調査結果から、カーボン
プライシング制度の構造に差異があるため、同州の鉱山には世
界の主要な鉱業国・地域で最も高い部門別炭素税が課せられる
ことが分かりました58。

EY Net Zero Centreが行ったモデリングの結果によると、オー
ストラリアのカーボンクレジットユニットの価格は2035年ま
でに倍増し、現在の1トン当たり40豪ドル前後から80豪ドル
前後に上昇する可能性があります59。

一方、カーボンプライシング制度が増えたとはいえ、既存の制
度の対象となるのはCO2排出量12Gtにとどまり、世界全体の
GHG排出量の23%、1.5°C目標の達成に必要な削減幅の50%
弱に過ぎません。そのため、鉱山事業者にとってはカーボンプ
ライシングの対象が拡大されることを示唆しています。

生産性向上には体系的なアプローチが必要

経営幹部の話の中で、生産性に関して以下の新たな課題が浮き
彫りになりました。

• ベテラン作業員・管理者不足が深刻化し、生産性に悪影響を
与えています。労働者が業務に就く準備を整えるのに、研修
だけでは十分な能力やスキルを得られず、生産性と安全性、双

「 生産性を向上させるアプローチは依然として、 
ポイントソリューションが中心です。物理 ・ 
財務データを入手し、現場で何が起きて 
いるかを正確に予想する必要があります        」
鉱山事業者経営幹部

方の向上を阻んでいるケースもあります。現場経験不足を補
うための、テクノロジーのポイントソリューションへの過度
の依存も見られます。

• ESGの優先事項が生産性アジェンダに影を投げかけていま
す。一部インタビュー対象者は、ESG戦略の進展を受けて、生
産性を重視する姿勢が弱まったと感じています。

大局的な視点から見て問題となるのは、このセクターが生産性
向上に対するエンド・ツー・エンドの体系的なアプローチに欠
くことです。これは10年前から大きな課題となっており、いま
だに弱点でもあります。バリューチェーンでは、現場を管理し、
それぞれの現地に合わせてソリューションを最適化していま
すが、これがバリューチェーン全体の生産性を低下させかねま
せん。
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次のステップ：

生産性の向上を左右すると思われるのは、人間を中心に据
えた上でテクノロジーを活用する、データと情報、知識、知
恵の融合です。

• 統合オペレーティングモデルを構築する：依然としてオ
ペレーティングモデルがサイロ化され、運営業務とメン
テナンス業務が一元化されておらず、在庫最適化戦略・
計画に欠ける鉱山事業者が少なくありません。生産性の
向上で鍵を握るのは、オペレーティングモデルに合わせ
て、ビジネスモデルと、価値の創造や保護の仕方を決める
体制です。価値は通常、資源基盤から市場にいくに従い、
徐々に失われていくため、各計画領域の役割は、価値の目
減りを可視化し、管理することです。資産の寿命から閉
鎖までの全計画領域を統合することで、意思決定を強化
し、運営を安定化させ、バリューチェーン全体で価値を引
き出し、オペレーショナルエクセレンスと規律の基盤を
構築することができます。

• 時間ベースから条件ベース、そして最終的には予知保全
への移行：有形資産の信頼性や有用性を向上させ、リス
クと運営コストを最小限に抑える上で役立ちます。

• 長期的に持続可能なコスト基盤の構築に注力する：新た
な対策を講じるためには、価値を目減りさせるのではな
く、価値を付加させることです。資産の生産性を向上さ
せることは、高額なメンテナンス費用のコスト削減や、
資産パフォーマンスが最適化されていない場合の生産性
に大きな影響を与える可能性があり、以下の対策案を検
討する必要があります。

• 低コストの再生可能エネルギー源への転換

• 長期的なコスト削減となるイノベーションとパートナー
シップの促進

• プレストリッピングの高度化、先行開発や備蓄品に関す
る資本の見直し

• 採掘契約と売却やリースバック契約との比較検討

• サプライヤーやサービス契約の見直し

• 戦略的な合弁プロジェクトによるスケールメリットの最
適化

• 自動化やアウトソーシングによるバックオフィスコスト
の削減
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「 資源に恵まれた国は鉱物の供給統制を強める傾向が 
あり、輸入国にとっては、レジリエンスの高いグリーン 
ミネラルのサプライチェーンの確保が、ますます重要な 
地政学戦略上の課題になると考えられます                 」
Courtney McCaffrey 
EY Global Geostrategic Business Group Insights Leader
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地政学的情勢は今回のリスクランキングで昨年の2位から7位に順位を落としました。その背景には、 
今年に入り新たな地政学的リスクが表面化していないことがあるものと思われます。しかし、中国との 
緊張の高まりやウクライナ情勢、主要国における新法の導入など、かねての課題が継続しているため、 
鉱業・金属企業は地政学的なリスクと機会に引き続き注視する必要があります。

EYの2023 Geostrategic Outlookによると、米中の緊張の高
まりや中堅国の発言力の強まりなどにより、世界は今、多極化
しています60。また各国中央政府が自国経済の統制を強め、ポ
ピュリズムとナショナリズムが台頭していることも国際機関の
弱体化を招いています。こうした傾向は、新型コロナウイルス
感染症（COVID-19）のパンデミックで加速しており、さらに追
い打ちをかけたのがウクライナを巡る情勢です。

こうした激しい変化の中で、エネルギー移行に必要な鉱物・金
属の争奪戦が加速しており、これを受けて、各国政府もインセ

ンティブ施策と規制策を打ち出しました。その顕著な例が、米
国のインフレ抑制法（Inflation Reduction Act：IRA）です。米
国や同盟国への投資を誘致する措置だけでなく、オンショアリ
ングやフレンドショアリングに関する条項も盛り込まれている
ため、世界的な貿易摩擦がさらに激化する懸念が高まっていま
す。鉱業に携わる企業に今後求められるのはアジリティです。
政府による鉱業・金属セクターへの介入というリスクに対処す
る態勢を整えつつ、常に新たな投資機会を捉えられるようオー
プンな体制を整える必要があります。

政府は今後12カ月間にどのような対策を講じると思いますか*

*回答者は複数回答の選択が可能

出所：EYの2024年度鉱業・金属セクターのビジネスリスク & オポチュニティ調査

増税と鉱山使用料の引き上げ 67%

ESG関連の規制の強化 54%

炭素の価格付け 26%

ステークホルダーコンサルテーションの
要件強化 25%

操業許可交付の迅速化を目的とした 
鉱業関連法の改正 24%

税務の透明性要件の強化 22%

インセンティブ施策 21%

輸出税の引き上げ 8%

海外からの投資の誘致政策 20%

国有化 16%

選鉱の義務化 13%
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2020年12月以降に新たに実施、または発表された政府の対策

重要鉱物の需要が高まり、この貴重な資源の保有国では、自国
の経済的利益を最適化する動きが見られます。今後は、政府に
よる鉱業への関与の強化、増税、鉱山使用料の引き上げ、規制強
化などが予想されますが、重要な鉱物を国有化する国が出てく
る可能性もあります。

資源の国有化や政策の変更、炭素税に対応する

そのため、鉱山事業者は採鉱、抽出や輸出がさらに難しくなるで
しょう。採取された鉱物原料が国内で加工されることを見据え、
自国に加工施設を建設する国が増えてきました61。例えば、イン
ドネシアはニッケルの国内加工を徹底し、大きな収益を上げて
います62。

22年11月
カナダ – 外国国有企業による 
重要鉱物への投資を新たに制限

22年12月
ジンバブエ – 未加工のリチウムの輸出を禁止

23年8月
中国 – ガリウムとゲルマニウムの 

輸出を規制

23年1月
フィリピン – ニッケル鉱の輸出禁止

または輸出税を検討

23年6月
ナミビア – 未加工のリチウムと重要鉱物の 
輸出を禁止

22年8月
米国 – 中国へ依存のさらなる軽減を目的に
規制を更新

22年8月
メキシコ – リチウム資源を国有化

EUのCBAM導入を受けて、国内生産者の公平性確保と、製品当
たりの総合的な排出量である体化排出量の輸入制限を目的に、
類似の規制を課す国が増えそうです。CBAMは2023年10月1
日から移行期間に入り、対象となるのは鉄鋼、鉄鉱石、アルミニ
ウムと一部の下流製品です。税率への影響を心配する企業があ
る一方、途上国の競争力に及ぶ影響に対する懸念も生じていま
す。CBAMには、国際商取引法に基づき異議が申し立てられる可
能性があり、例えば、インドは公に反対を唱えています63。

規制や政策の変更が相次ぎ、鉱業に携わる企業が警戒感を持ち
続けながら、政府との強固な関係を維持する重要性が改めて強
調されます。例えばエクアドルでは2023年8月の大統領選挙
までの間に、Choco Andino自然保護区での鉱物採掘の全面禁
止を問う住民投票が実施されました。Dundee Precious Metals
社は予防的な措置を講じてエクアドル政府と投資保護契約を結
び、規制・税務面の安定と、優遇税制措置の適用継続の確保を図
りました64。
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各国政府がエネルギー移行目標を強化する中、多くの国が重要
なセクターを中心に、戦略上のライバル国をはじめとする他国
への依存を軽減しながら再生可能エネルギーへの転換を加速さ
せることを目的とした取り組みを導入するようになりました。
自給自足の追求は、欧州重要原材料法案（European Critical 
Raw Materials Act: CRMA）や米国の IRAなど、数々のグリー
ンインセンティブや補助金を生んでいます。こうした施策が投
資に影響を及ぼし、各国はテクノロジーやエネルギーのほか、
鉱物・金属の採掘や加工のリショアリングも図っています65。
米国のAmerican Clean Power Associationによると、民間
企業が2022年8月以降に米国内の実用規模のクリーンエネル
ギー投資案件に出資した金額は2,710億米ドルです66。

鉱業企業は、オフテイク契約か、場合によっては直接投資とい
う形で、こうしたスキームから何らかの恩恵を期待しています
が、脱炭素化技術の刺激策の対象となるのは下流セクターが中

2023年1月に発表されたEY CEO Outlook Pulse Surveyの
結果から、地政学的課題に対応するため、エネルギー・資源セ
クターの全CEOが戦略を修正したことが分かりました68。41%

鉱業に携わる企業は、グリーンインセンティブを巡る熾烈な競争に直面

先を見据えた戦略で地政学的リスクを軽減できる

心となりそうです。補助金は、供給より需要を刺激する傾向に
ありますが、環境許可や社会的操業許可の取得を含めた、鉱山事
業者の障壁を必ずしも取り除くものではありません。これが短・
中期的に重要鉱物の需給ギャップを拡大させかねないという声
もあります67。

先進国の気候変動関連の規制や補助金が、資源に恵まれない国
を中心に、世界の貧困格差を深刻化させるとの懸念もある一方、
新興国の鉱物資源への影響力やアクセスを求めて各国が争奪戦
を繰り広げており、アフリカなどの資源に恵まれた国にとって
は大国の競争を促す好機となっています。アフリカでは、中国
からの投資は国の対中債務が膨らむことを意味します。一方で、
EUと米国が蓄電池用金属のバリューチェーンでアフリカの果
たす役割に目を向け、インセンティブ施策と助成金による間接
的支援を申し出ていることから、中国の支配的地位に対抗でき
る可能性があります。

がサプライチェーンを再構築し、39%が特定の市場から事業を
撤退し、32%が計画していた投資を中止しています。地政学的
リスク管理の担当者を設ける企業も増えてきました。

次のステップ：

鉱業・金属企業が地政学的リスクを軽減するには、先を見
越した上での、能動的で多様なアプローチが不可欠であり、
今こそ、以下のような対応が必要です。

• 幅広い戦略計画に政治リスクを組み込む：戦略上の意思
決定時に、地政学的なトレンドを考慮に入れるとともに、
政治リスクに対する明確な当事者意識を組織内に植えつ
けます。

• ステークホルダーとやり取りをする：政府などのステー
クホルダーと緊密なやり取りを通じて、鉱業が地域社会
に長期的価値をいかにもたらしているかを説明する機会
を積極的に求めます。

• 業界団体と連携をする：業界団体と協力することで、将
来の課税スキームに関わる主張を唱えやすくなる可能性
があります。

• 税制や政策などの変更で鉱業・金属企業が受ける影響を
明確に示し、また改善策を提言して、税制や政策に影響
を与える。

• 政府のインセンティブ施策を詳細に調べる：鉱業・金属
セクターの企業は、政府のインセンティブ施策や共同投
資機会を最大限活用することにより、コスト削減を図り
ながら、イノベーションと脱炭素化を加速できます。
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地政学的情勢

サイバー

新た
なビジネスモデル

操業許可（LTO）

人材

資本

環境・社会・ガバナンス（ESG）

「 鉱業企業もサイバー攻撃に遭っています。 
このセクターはこれまで主な標的ではありませんでしたが、 
攻撃を受ける鉱業企業が増えています                            」
最高情報セキュリティ責任者（CISO）
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鉱業・金属企業に対するサイバー攻撃が増える中、サイバーが2020年以来3年ぶりにランキングに復帰 
しました。

自社のサイバーセキュリティへの対応を巡る社内の課題トップ5

新興テクノロジーの統合に優先的に取り組んでいない

攻撃対象領域が多すぎる

セキュリティとイノベーションのバランスを取ることが難しい

非 IT人材がベストプラクティスに従っていない

サイバーセキュリティ予算が少ない

48%

52%

35%

22%

37%

50%

61%

74%

38%

36%

出所：2023年版EY Global Cybersecurity Leadership Insights Study

インタビュー調査をした最高情報セキュリティ責任者の多く
が、自らがOT環境に責任を負っていると話しましたが、現場で
は若干様子が違うようです。サイバー環境の検査や改善活動が
操業停止を招いたり、生産性に影響を及ぼしたりするのではな
いかと危惧するオペレーション現場やOEMに阻止されること
が少なくありません。

サイバーセキュリティでは「人的要素」が重要な課題であり、鉱業・
金属セクターでは大きなギャップがあります。このセクターに
必要なのは、サイバーに対する意識を大きく転換させ、サイバー
レジリエンスを構築し、準備態勢を整えることです。サイバー
攻撃については、「もし起きたら」ではなく「いつ起きるか」と考
えるべきであることを、どの企業も認識しなければなりません。

ITとオペレーショナルテクノロジー（OT）の融合の進展や、デジタルトランスフォーメーションとリモートワークの浸透に、ウクラ
イナ情勢もあって、サイバーインシデントが急激に増えています。世界経済フォーラムも、サイバーセキュリティを、今すぐに対処
しなければならない、短期的と長期的、両方のリスクとしています69。

鉱業・金属 世界全体

ITとOTを取り巻く脅威がさらに複雑化

「 OTはITほど成熟しておらず、 
システムの弱点となっています」
最高情報セキュリティ責任者（CISO）

現在では全ての鉱業・金属企業が当たり前のようにデジタル化
されています。相互に接続された広大なデジタル環境の中で事
業を運営し、攻撃対象領域が拡大しています。EYの2023年版
Global Cybersecurity Leadership Insights Study70の結果で
は、鉱業・金属企業経営幹部の74%がテクノロジーの統合が主
要な課題であると回答したのに対して、全セクターでは37%に
とどまりました。クライアントの中には、その環境を標的にす
るよう特別に設計された攻撃など、運用システムへの攻撃件数
が急増した企業もあります。
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新たな焦点は知的財産のサイバーリスク

今回の調査の結果から、知的財産のサイバーリスクを巡り、鉱
業事業者の間で懸念が高まっていることが明らかになりまし
た。その背景には、M&Aや、地権交渉に絡んだ機密情報を保護
する必要性や、ESGへの取り組み（脱炭素化プロジェクトなど）

に関わる研究開発への投資拡大が一因となっています。またこ
れは、鉱業セクターがサイバー分野の焦点を、「安定供給」を守
るという近視眼的な姿勢から、「機密性」も保持するという姿勢
へとシフトしていることの表れです。

組織のサイバーセキュリティ関連リスクに関する懸念

非常に懸念している人の割合

技術インフラリスク

48%

47%

財務リスク

39%
48%

レピュテーションリスク

30%
33%

サプライチェーンリスク

30%
28%

物理的リスク

22%
25%

従業員リスク

17%
18%

知的財産保護リスク

43%
30%

出所：2023年版EY Global Cybersecurity Leadership Insights Study

鉱業・金属 世界全体
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規制の変更による影響に対する感情は複雑

サイバー関連の規制が新たに設けられることで、サイバー問
題は今後、取締役会の議題に上ることになるでしょう。例えば
SECの新規則案は、取締役会がサイバーリスクをどのように管
理しているかの開示を上場企業に義務付ける内容です73。

今回、最高情報セキュリティ責任者に、新たな規制の導入はサ
イバーセキュリティプログラムに役立つと思うか、それとも妨
げになると思うかを尋ねました。その結果、インタビュー調査
を行った最高情報セキュリティ責任者の90%が役立つと感じ

た一方、ただでさえ人手やリソースが足りないチームにさらに
ストレスがかかることに懸念を示す人が多く見られました。こ
のことから、規制当局側にはバランスをうまく取る必要があ
り、企業側にはサイバー能力への投資を増やす必要があること
が明らかになりました。今回の調査では、回答者の22%がサイ
バー関連の課題への対処に必要な金額より予算が少ないと答
え、サイバーセキュリティ予算の確保が、リスクの高まりに追
いついていないことが分かりました。

サイバー脅威に対する取締役会の関心を高めることが必要

「 この業界ではサイバーセキュリティの脅威が、 
テクノロジー分野の問題だと見なされることが 
多いのですが、実際にはビジネスリスクと 
捉えるべきです                                              」
Rob Labbé氏 
CISO, Mining and Metals Information Sharing and 
Analysis Center （MM-ISAC ）73

EY Global Board Risk Survey 2023の結果によると、自社が
直面している最大のサイバーリスクを把握していると自信を
持って言える取締役会は40%しかありません72。取締役会にサ
イバー関連の報告がなされることはまれで、最高情報セキュリ
ティ責任者はビジネスリスク管理者ではなく、サイバーツール
を扱う担当者と見なされることが少なくありません。鉱山事業
者が（水素電力やグリーンスチールなど）より優れた知財と知
見を必要とする事業への進出するにつれ、サイバー攻撃による
財務リスクが著しく高まる可能性もあります。

取締役会がサイバーリスクに関わる効果的な意思決定を行うた
めには、サイバーセキュリティの報告とリスクの枠組みに加え、
経営幹部へのより優れた問題提起を可能にする、リスク感度の
高い考え方が必要です。
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プロセスの標準化と自動化を図り、必要な人員を削減

多様な人材の定着と採用

第三者の専門家にアウトソーシングする機能や能力を増やす

35%

35%

30%

28%

30%

32%

出所：2023年版EY Global Cybersecurity Leadership Insights Study

サイバーセキュリティ人材育成の新たな戦略

現在のサイバー人材のスキルアップは、回答者の78%が重要あ
るいは最優先課題と答えており、将来の脅威に備えるための最
大の人材戦略です。多くの企業が社内の能力開発に取り組んで
きましたが、ビジネスニーズの変化を受けて、重要なプロセス
のアウトソーシングを選ぶ企業も出てきました。企業が求める

サイバーセキュリティ人材の能力と求職者のスキルとのミス
マッチは拡大しており、サイバー関連のOT専門家の採用は一
段と難しくなっています。こうしたスキルをコソーシングすれ
ば、社内のサイバーセキュリティチームのスキルアップを図り
ながら、必要な能力を獲得することができます。

将来のサイバーセキュリティの脅威に備えるための以下の人材戦略を、どの程度優先的に進めていますか。

重要あるいは最優先課題と答えた人の割合

鉱業・金属 世界全体

次のステップ：

サイバーレジリエンスの構築に当たっては、以下の重要な
検討事項を考慮に入れる必要があります。

サイバーセキュリティ戦略は事業目的に沿ったものか。

• 沿っている場合、主要なステークホルダーグループに、
IT・OT全般について助言をし、影響を及ぼすための多様
なスキルセットを、どのような組織構造で確保していま
すか。

• 沿っていない場合、説明責任の枠組みを見直すとともに、
変革推進役の経営幹部を任命する必要はありますか。

サイバー対策は、企業の5大サイバーリスクシナリオ管理
上、有効性を発揮できているか。

• そのサイバーリスクシナリオは関係チームに定期的に知
らされ、その評価を受けていますか。

• そのアプローチは、「ボトムアップ」分析（事業部門別の
複数のサイバーリスクシナリオ〈10～15のシナリオ〉と

グループレベルの共通シナリオの把握と評価など）を組
み込み、「ちょうネクタイ（ボウタイ）分析」の原則（対策
の有効性を継続的に評価する明確な指標を設け、明確に
定義された重要な予防・検知／回復策）を活用していま
すか。

最後にサイバー調査またはOTのサイバーセキュリティの
詳しい調査を行ったのはいつか。

• MITRE ATT&CK® Matrix for ICSと呼ばれるサイバーセ
キュリティに特化した枠組みでは、OTネットワークで不
正アクセスを取得し、悪意のあるコマンドを実行するた
めに用いられる戦術と手法を解説しています。

• 予行演習を最近行った場合、不正活動の防止策、検知策、
対応策はどの程度効果的だったかどうか、さらに短・中
期的な改善策の完了状況のモニタリングに必要となる
十分な透明性と可視性が確保されているかどうかが重要
です。
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新たなビジネスモデル
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「 デジタル、ESG、資金調達の変化などにより、 
私たちのビジネスモデルは課題を突き付けられています。 
再生可能エネルギーへの投資方法はもちろん、 
垂直統合も考慮して、ポートフォリオを再検討している 
ところです                                                                      」
鉱山事業者経営幹部
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鉱業・金属企業は、価値を最大化するために、バリューチェーン全体垂直統合と水平統合の双方向で 
新たなビジネスモデルでの成長を加速させています。

鉱山を市場の流れに合致させる改善への注力

探鉱、選鉱、材料生産が重視されるようになっており、鉱山を市
場の流れに合致させたり、コモディティの追加需要をもたらし
たり、ボラティリティを低下させながら利益率を上げたりする
一助となっています。

各国が「脱中国依存」を模索する中、先端加工が投資を呼び込ん
でいます。例えば、インドネシアでは企業が高圧硫酸ろ過（High 

Pressure Acid Leach：HPAL）技術を導入してニッケル鉱石を
加工しているほか、世界的に見ても、リチウム鉱山事業者が鉱
業と加工・蓄電池製造の統合を進めています。OEMが原材料の
供給確保を模索し、鉱業企業が新たな鉱山開発のための資金を
確保する中、バリューチェーン全体での協業も増えてきました。

隣接領域への投資がリスクを軽減

企業は、隣接領域で、特にインフラ、エネルギー、テクノロジー
への投資など、別の投資の下支えやリスクを削減するものへの
投資も行っています。水平統合により、鉱山事業者はなじみの
ない地域やコモディティのリスクを軽減し、価値モデルの変革
を推進して競争の優位性を獲得することによって、規模と投資
の拡大が可能となります。これは資本のより多くの割合を、還
元するというより、投資する選択肢の1つでもあるのです。例

えば、Anglo American社はEDF Renewables社とパートナー
を組み、南アフリカで再生可能エネルギーのエコシステムを構
築するEnvusa Energy社を設立しました。このプロジェクト
は、2030年までに3GWから5GWのクリーンエネルギーを生
産し、南アフリカの電力網のレジリエンスを高めることになる
でしょう。

グリーンプロダクツ分野でイノベーションの進化

グリーンミネラルとグリーンメタルが自社の未来を担っている
と話す鉱業企業の経営幹部もいますが、皆がプレミアムを実現
しているわけではありません。ある幹部は「グリーンミネラル
とグリーンメタルは現実となり得ますし、プレミアムが付くか
どうかは分かりませんが、ネットポジティブインパクトを実現
するという目的が、時代の要求に応えるものです」と言います。
その一方で、銅を中心とするグリーンメタルでプレミアムをす
でに得ている生産者もおり、需要拡大に伴い、プレミアムは上
昇するかもしれません。特に供給が需要に追いつかない場合は、
その可能性が高まると予想されます74。

「 まだ全てのコモディティにプレミアムが 
付くわけではありません                       」
鉱山事業者経営幹部

グリーンプロダクツの需要と、その関連の透明性を求める声は、
内包排出量の重視が強まるにつれ、高まることが予想されます。
EUのCBAMなどの取り組みにより、金属がどのように生産さ
れ、各プロセスでどれだけの二酸化炭素が排出されるのかにつ
いて、注目度は増すことになるでしょう。

以下は、グリーンプロダクツの事例です。

• 低炭素製品を生産するグリーンアルミニウム技術：例えば
Norsk Hydro社のREDUXA技術を利用すれば、アルミニウ
ム製品の生産に際し、業界平均ではアルミニウム1kg当た
りCO216.7kgを排出するところ、アルミニウム1kg当たり
CO24kg未満に抑えることができます75。

• 高品質な鉄鉱石や直接還元鉄〈DRI〉を含むグリーンスチール
原料：例えばVale社は濃縮技術を利用して、Carajás複合施
設76で鉄含有率を67%ほどに高め、またカーボンニュートラ
ルスチールの生産方法を探求しています77。

• BHP社が生産しているものやHatch社の製鋼用電気炉の試
験運転などのグリーンスチールは再生可能電力と水素を利用
してDRIから鋼鉄を生産できます78。
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回答者の選択した選択の重要度についての変化

（2024年と2023年の％増減率）

出所：EYの2023年度／2024年度鉱業・金属セクターのビジネスリス
ク & オポチュニティ調査

スピンオフ資産 0%

デジタル 11%

M&A 3%

地域社会への投資-1%

統合リサイクル-1%

資産売却-11%

材料調達の変革 11%

建設（ビルド）-7%

水平統合-2%

垂直統合 3%

変革 0%

主要鉱業企業12社についてのEYによる投資分析 
（2018年～2022年）

採掘・探鉱 金属加工

脱炭素化／ 
グリーンソリューション

テクノロジー

石油・
ガス／
電力*

42%

27%

11%

5%

15%

*電力 – 再生可能電力は含まれていない

出所：EY Strategy Edge（2023年3月）

新たなビジネスモデルと中核業務のバランス

鉱山事業者の課題は、規律とリターンを維持しながら、新たな
ビジネスモデルへの投資の必要性に取り組むことです。EYの分
析結果から、多くの企業は探鉱、採掘、加工などの伝統的または
中核的活動に投資を集中させ、利益を堅調に確保し続けており、
サステナビリティやテクノロジー、新たなビジネスモデルに投
じる資金も調達できることが分かりました。

成長を遂げるためにどこに投資をすべきか。これは、簡単に答
えられる問いではありません。迅速性の確保にはシナリオプラ
ンニングが不可欠です。それは、中・長期の事業計画の基礎で
あり、新たな未来に向けて準備し、将来のシナリオ候補が需要
に及ぼす影響を予想する一助となります。

今回の調査の結果から、鉱山事業者がさまざまな投資オプショ
ンを検討していることが分かります。コストの上昇やインフレ
により、生産性向上において果たすテクノロジーの役割が増し、
デジタルへの注目度が高まっています。AIが及ぼす影響の高ま
りもその一因です。

「 ビジネスモデルの再構築は難しい課題です。 
私たちは内部では必要性を感じていますが、 
株主はリターンに影響があるため、 
その取り組みに消極的です                           」
鉱山事業者経営幹部
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サステナビリティはイノベーションの大きな推進要因でもあり
ます。企業は、再生可能エネルギー企業のほか、エネルギー貯蔵、
蓄電池、水素分野などのスタートアップ企業にも投資をしてい
ます。例えばFortescue社は、ブラジルにグリーン水素製造プ

ラントを建設する第一次ライセンスが下りるのを待っていると
ころであり、また先日、アリゾナ州フェニックスの水素ハブプ
ロジェクトを買収することを発表しました79。

主にエネルギー貯蔵と水素におけるグリーン投資

鉱業・金属企業上位12社の投資件数（2018年～2022年）

出所：企業報告書と公開情報によるEYの分析

私募債 M&A

エネルギー貯蔵

36 3

水素

26 2

再生可能エネルギー

9 4

廃棄物管理／リサイクル

6 5

CCUS（二酸化炭素回収・貯留）

3 1
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リサイクリングを通しての2050年までの累積需要量の推定%

アルミニウム 銅 ニッケル コバルト リチウム

59 58 47 3961

出所：IEA 2022およびWorld Bank 2020

循環型経済も目覚ましい進展を見せています。鉱業企業は今、
循環型経済の原則をどのように活用してバリューチェーン全体
で廃棄物管理を向上させ、リサイクルを統合し、メーカーや顧
客との連携の強化し透明性の向上を図るかを検討しているとこ
ろです。鉱業企業が循環型経済を活用するには、材料のフロー
を総合的に分析し、ライフサイクルで得られるメリットとそれ
が与える影響を考える必要があります。

「 供給源としての循環型経済をなおざりに 
することは愚かな行為と言えますが、変革を 
推進するためには、多大な投資が必要です。 
しかし、それは企業のリスクプロファイルを 
変え、さらには投資家に影響を与える 
かもしれません                                              」
鉱山事業者経営幹部
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リサイクルに投資をする鉱山事業者が増えてきました。リサイ
クルは、市場の構造的な赤字を完全に解消することはできませ
んが、特に蓄電池のリサイクルの増加などに伴い、重要な供給源
になるでしょう。例えばGlencore社は、銅、亜鉛、ニッケル、鉛

など基盤金属と並行して蓄電池リサイクルを進めてきました。
バリューチェーンに属する鉱業企業などが、材料の閉鎖された
循環において真の循環型経済に移行する中、こうした傾向は拡
大すると期待されています。

• 製品の長寿化に 
向けた循環設計

• 新たなビジネス 
モデルと収益流

• 逆サイクル

• エコシステム

• チャネル戦略

循環設計の鉱業・金属バリューチェーンへの組み込み

バリューチェーン

抽出
非効率性を排除し、資源（水
など）を再利用し、廃棄物が
出ないよう設計する

資源効率性と廃棄物管理を向上
させる

廃棄物と鉱滓、スクラップを
再加工する

副産物を生み出し、原料や製品を
使い続ける

輸送最適化のためのデータ 
分析

コスト削減
炭素排出量排除
Sainsburry’s社は、プラスチックの
利用から転換し、無限リサイクルが
可能なアルミニウムを原料とした、
同社の代名詞であるコーヒー缶の開
発を進めている

顧客と共同で、将来的に再利
用できる新商品を開発する

コスト削減
廃棄物の最少化向上した資源効率性

材料の供給元の透明化を可能
にするデータとテクノロジー

投資拡大
説明責任の強化
違法な慣行の削減

加工

物流

製造

消費者による利用

行動 メリット

戦略の 
実現手段ト

ラ
ン
ス
フ
ォ
ー
メ
ー
シ
ョ
ン

次のステップ：

• シナリオプランニングを行い、迅速性を高め、想定される
新たな未来に確実に備える。

• リスク軽減の一助となる隣接領域への投資を検討する。

• これまでとは異なる環境に合わせてダイベストメント
（事業売却）や再編を行う準備をする。

• 循環型経済の原則を活用し、バリューチェーン全体で廃
棄物管理を向上させ、リサイクルを統合し、顧客との連
携の強化と透明性の向上を図る。
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鉱業・金属関連企業にとって人材の発掘は引き続き重要な課題です。人材争奪戦がますます激化する中で、
この業界のブランド力の弱さと操業許可（LTO）を巡る印象が、若い世代を中心とする働き手が敬遠する理由
となっており、一方でエネルギー転換に関するプロジェクトに魅力を感じる働き手もいます。また、既存の
労働力は高齢化しているが、今回調査をした人事担当経営幹部（Human Resource Officers：HROs）に 
よると、人材難に伴う負荷を緩和する業務の自動化とテクノジーの活用は実現できていません。多くの 
企業は現在、採用・定着戦略の見直しを早急に進めているところです。

人材不足の争奪戦激化に合わせて採用戦略を見直す

やる気を引き出す人材育成で定着率を上げる

リモートワークを選べないことや地域社会の人材不足を考える
と、現場職の採用は特に困難です。鉱山事業者は、IT系や中・上
級エンジニアなど専門職の新規雇用に苦戦しており、以下のよ
うな取り組みを進めています。

ある人事担当経営幹部は、面談で若手社員から聞かれること
が最も多いのは、  “どうやって自分のキャリアを構築していく
のか?”という質問だと言います。魅力的なキャリアパスの構
築は、社員が鉱業に将来性を見いだすきっかけをつくり、定着
率を向上させる一助となり得ます。Australian Resources & 

「 私たちは、採用プロセスを見直して、 
構造的な障壁を徹底的に取り除いています」
人事管掌経営幹部

「 将来のための持続可能性に目を向け 
なければなりません。今いるスタッフに 
長く勤めてもらえなければ、大きな問題に 
直面することになります                             」
人事管掌経営幹部

• 可能な限り、社員のスキルアップを図り、業務を担当させる
こと

• 業務の経験がなくても、トランスファラブルスキル（応用可
能なスキル）を持つ人材の活用を検討すること

• 海外の人材を採用する。ただし、移動・入国関連の手続きに
時間と費用がかかること

• 大学や体験プログラムの利用や、大学の就職フェアへの参加
により、若い人材を採用する（ただし、創造的なアプローチが
必要になる。Canadian Mining Industry Human Resources 
Councilが実施した調査結果では、70%の若者が鉱業セク
ターでは「絶対に」または「多分」働かないと回答した）80

Energy Employer AssociationのTom Reid氏によると、中堅
鉱山事業者では年間離職率が30%から35%に上り、重要な課
題となっています81。

スキルマップは、その職務を通じての成長機会を明確に示す一
助となり、また職務変更やジョブローテーション、資格取得の
ためのスキルアップの後押しともなります。キャリアの浅いエ
ンジニアにさまざまな分野を経験させることは、自らを狭い枠
に閉じ込めることを回避でき、定着率の改善も期待できます。

鉱山事業者は、幅広い範囲の社員の価値を見直す必要もありま
す。Z世代を中心に、彼ら自身の価値観や理念に合った企業で働
くことを望んでいます。多くの人事担当経営幹部は、エネルギー
転換と、地域社会への支援に鉱業が果たす役割に光を当てなが
ら、より魅力的な職場文化の醸成に力を入れています。
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優先課題はスキルアップと再教育（リスキリング）

新人研修の軽視は要注意

どのような人事戦略においても、スキルアップとリスキリング
を中核に据えなければならない。これが、このセクターのリー
ダーの一致した見解です。鉱山事業者は、以下の点を考慮に入
れて、今後18カ月以上にわたり成功を収める上で必要なスキル
とケイパビリティを明確にする必要があります。

鉱山事業者は現場での障害事故件数をほぼゼロに抑えた一方
で、ニアミスの件数が増えています。傾向を把握して重傷事故
の発生を防止するために、現場からのより多くの報告を求めて
いる鉱業労働組合もあります82。

「 最優先はスキルアップです。 
これはDNAに刻み込む必要があります」
人事管掌経営幹部

「 どこにいても従業員が学びと育成の機会を 
得られるようにしなければなりません。 
これは企業文化の大きな変革です            」
人事管掌経営幹部

• 全社的な、組織全体のアプローチ

• 従来のような四半期単位ではなく、長期的な視点

• （サイロ化を打破するために）全ての部門と拠点をまたいだ人
事異動

• 事業運営上の観点を超えて、ESG関連のケイパビリティの充実

• 作業員とメンテナンス担当者に対する「ジャストインタイム」
についてのトレーニング

• リスキリングの機会 （「当社のディーゼルエンジンのエンジ
ニアを電気エンジニアに変身させなければなりません。基本
スキルはあるので、あとは隣の分野に移ってもらうだけでい
いのです」人事担当経営幹部談）

現在行われている新人研修の多くにはガバナンスの欠如、経験
の浅い現場監督への過度な依存がしばしば見られます。こうし
た状況が安全性へのリスクを高め、従業員の士気と生産性に悪
影響をもたらしています。事務所内で実施される2日間の研修
コースだけでは実際現場で必要な能力やスキルを身に付けられ
ないこともあります。AIや仮想現実シミュレーションは、従業
員のスキルを高め、最終的には現場の安全性を向上させる機会
をリアルタイムに提供することができ、研修ギャップを解消す
る一助になり得ます。全従業員のデジタルとデータの基本的な
スキルを底上げし、最前線の現場の誰もが新たなテクノロジー
を駆使できるようにするサポートは確実に必要です。自社シス
テムに投資をし、アプリのような使いやすいユーザーエクスペ
リエンスを実現することが求められます。
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鉱業の労働生産性の推移（2005年～2021年）

出所：各国の統計ウェブサイトをEYが分析

データを整理し、そこから価値を抽出し、プライバシーとセキュ
リティの全てのプロトコルの遵守を徹底させることに、いまだ
に苦戦する鉱山事業者は少なくありません。それに適したテク
ノロジーが不可欠ですが、セクター内でもテクノロジーの導入
状況はさまざまです。チェンジマネジメントチームの助けを借
りて新テクノロジーへの移行を進める大手企業は、独力で全て
に対応しようとする中小企業より優れた成果を上げています。

新たなテクノロジーのポテンシャルを最大限引き出す上で鍵を
握るのは、全社的なアプローチです。新しいテクノロジーは、従
業員の全員が理解し、皆に受け入れられなければ活用されませ
ん。ある人事担当経営幹部は「新しいテクノロジーの導入の際、
これまでその準備を全従業員に徹底させる研修にあまり重点を
置いていませんでした。それで導入できると思い込んでいまし
たが、いまだにできずにいます」と述べました。
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人事部門は、意思決定の強化につながるデータの充実を模索

人事部門は、人材の定着、ジェンダーバランス、常習的欠勤、現
場の欠員、労働安全衛生に関わるものを中心にデータの充実を
図ると同時に、その利用範囲を広げ、傾向を逐次把握し、それに
基づいた決定を下すようになってきています。

「 ビジネスインテリジェンスによって、 
どのような変化が起きるのでしょうか?」
人事管掌経営幹部

データは、雇用傾向を逐次把握し、理解し、より多くの情報に基
づいた決定を下す上で非常に大きな価値をもたらすため、多く
の人事部門のリーダーが、人材の定着、ジェンダーバランス、常
習的欠勤、現場の欠員、労働安全衛生に関わるデータの充実を
図るようになりました。

データは、生産性を向上させる複雑な要因について理解を深
める一助にもなります。2022年は鉱業の労働生産性が米国で
7%83、オーストラリアで5%低下しました。他の国・地域でも類
似の傾向が見込まれます。
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トランスフォーメーションを成功に導くリーダーシップに対する新しい視点

鉱業企業が複数の分野（環境、政治、社会、技術など）で過去に例を見ないレベルの変化に直面する今、リーダーに求められるのは、ト
ランスフォーメーションへのアプローチの転換です。先ごろEYがオックスフォード大学サイード・ビジネススクールと共同でまと
めたレポートによると、トランスフォーメーションの成功確率を73%に引き上げる主なドライバー・要因が、以下の6つであること
が分かりました84。

Collaborate
皆で協働し助け合う企業文化を醸成
する。

このアプローチは全ての従業員に心理的安全性を与え、より革新的な企業文化を醸成し、労働生産性を高めることができます。

Inspire
パーパスとビジョンの下、やる気を引
き出す。

Care
他者の意見を受け入れ、自身の意見を
言いやすい企業文化を醸成する。

Lead
主語を「私」から「私たち」に変え、先
頭に立ちリードする。

Empower
役割と意思決定権限の明確化に注力
する。

Build
テクノロジーロードマップとスキル
育成をリンクさせる。

次のステップ：

• まずトップが姿勢を示し、人材・企業文化の戦略を効果
的に実行するために、人事担当取締役を置く必要性を検
討する。

• スキルアップとリスキリングを人事戦略の中核に据える。

• 従業員の価値提案と採用活動を見直し、将来通用するス
キルを持つ多様な人材を誘致する。

• 魅力的なキャリアパスとスキルマップを構築し、従業員
が鉱業セクターにおける将来像を思い描くきっかけと
し、定着率を向上させる。

• パーパスに沿った入社時研修を実施し、安全性とコンピ
テンスを重視しつつ、その効率性とスピードを上げる。
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今後の展望： 
リスクを軽減し、 
機会を最大化する
今回の鉱業・金属セクターのビジネスリス
ク & オポチュニティ調査から、鉱業・金属
企業が非常に大きな創造的破壊（ディスラ
プション）と、外部からの急速な変化の要請
に直面しており、それらが相まって、企業の
持続可能な価値創造に影響を及ぼしかねな
いことが分かりました。リスクを軽減して
機会を最大限生かすには、先を見据えた多
様なアプローチを戦略と幅広い計画立案に
組み込み、大規模な事業変革を行う必要が
あります。これを実践できる鉱山事業者は
競争優位性を獲得できるでしょう。

調査について
2023年6月から7月にかけて、主要な鉱業分野
の企業の経営層を含めた上級幹部と、人事、サ
ステナビリティ、テクノロジー部門のリーダー
150名以上を対象に調査やインタビューを実
施しました。

ESGは、多くのトピックを抱える複雑な課題で
あるため、気候変動と操業許可（LTO）をESG
から切り離し、この2分野についてより深く分
析しました。
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Sub-Saharian Africa 
Christian Mion 
christian.mion@fr.ey.com 

Japan 
Andrew Cowell 
andrew.cowell@jp.ey.com 

India 
Vikram Mehta 
vikram.mehta@srb.in 

Nordics 
Magnus Ellström
magnus.ellstrom@parthenon.
ey.com

Oceania 
Michael Rundus
michael.rundus@au.ey.com 

United Kingdom & Ireland
Lee Downham
ldownham@uk.ey.com 

United States
Ron Butler 
ronald.butler@ey.com
Metals
Bob Stall 
robert.stall@ey.com
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https://www.ey.com/en_gl/legal-and-privacy
https://www.ey.com/en_gl
https://ey.com/ja_jp
https://ey.com/ja_jp
https://www.ey.com/en_au/mining-metals/wave-approach-transform-digital-effectiveness
https://www.theguardian.com/australia-news/2021/feb/09/anz-to-stop-lending-to-australias-biggest-coal-port-over-its-exposure-to-fossil-fuels
https://www.mining-technology.com/features/pedro-castillo-election-mining/
https://www.capitaliq.spglobal.com/web/client?auth=inherit#news/articleabstract?id=66065575.
http://Carbon Prices now Apply to Over a Fifth of Global Greenhouse Gases (worldbank.org).
https://www.linkedin.com/pulse/miner-whats-my-data-really-worth-paul-mitchell/
mailto:magnus.ellstrom%40parthenon.ey.com?subject=
mailto:magnus.ellstrom%40parthenon.ey.com?subject=
https://event.webcasts.com/starthere.jsp?ei=1420106&tp_key=ab8683d97a.
https://www.worldbank.org/en/news/press-release/2021/05/25/carbon-prices-now-apply-to-over-a-fifth-of-global-greenhouse-gases.

