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株式会社ジャパンエンジンコーポレーション 
グリーンローン・フレームワーク 
 

 

2023 年 4 月 24 日 

 

ESG 評価本部 

担当アナリスト:森安 圭介 

格付投資情報センター（R&I）は、ジャパンエンジンコーポレーションが策定したグリーンローン・フレ
ームワークが「グリーンローン原則 2023」及び環境省「グリーンローンガイドライン 2022 年版」に適合し
ていることを確認した。オピニオンは下記の見解に基づいている。 
 

■概要  
ジャパンエンジンコーポレーションは、舶用低速エンジンの世界3大ブランドの一つであるUEエンジン（舶

用低速2ストロークエンジン）の開発から、設計、製造、販売、アフターサービスまでの一貫体制を整えてい
るエンジンメーカー。 

ジャパンエンジンコーポレーションは、グリーンローン原則（Green Loan Principles）の4基準である、調
達資金の使途、プロジェクトの評価と選定のプロセス、調達資金の管理、レポーティングに関する対応方針で
あるグリーンローン・フレームワークを策定した。今般、当社はグリーンローンによって資金を調達し、船舶
向け水素燃料エンジンやアンモニア燃料エンジンの研究開発・社会実装に向けたプロジェクトへの投資を計
画している。 
 

■オピニオン概要 

 (1)調達資金の使途 
グリーンローンによる調達資金は、船舶向け水素燃料エンジンやアンモニア燃料エンジンの研究開発・社 

会実装に係るプロジェクトに充当される予定。国際海運での抜本的な GHG 排出削減に向けて、水素やアン
モニアといったカーボンフリー燃料の活用が不可欠と考えられており、本フレームワークにおける充当対象
プロジェクトは脱炭素社会の実現に寄与するものである。充当対象プロジェクトは SDGs の「7. エネルギ
ーをみんなにそしてクリーンに」、「9. 産業と技術革新の基盤をつくろう」、「12. つくる責任つかう責任」、
「13. 気候変動に具体的な対策を」及び「17. パートナーシップで目標を達成しよう」の達成に資する取り
組みであると位置付けられ、グリーンローン原則のプロジェクトカテゴリーの中で「高環境効率・環境適応
商品、環境配慮生産技術・プロセス」に該当する。なお、国立研究開発法人新エネルギー・産業技術総合開
発機構（NEDO）から「グリーンイノベーション基金事業／次世代船舶の開発プロジェクト」として、ジャ
パンエンジンコーポレーションが参画している「舶用水素エンジンおよび MHFS の開発」及び「アンモニ
ア燃料国産エンジン搭載船舶の開発」が採択されており、プロジェクト費用の一部が補助対象となっている。
仮に当該プロジェクトに調達資金を充当する場合は、これらの補助金を除いた自己負担分を充当対象とする。
研究開発や製造等に伴う環境面・社会面での潜在的にネガティブな影響についても適切な対応がなされる方
針であることを確認した。資金使途は妥当と判断した。 

(2)プロジェクトの評価と選定のプロセス 
ジャパンエンジンコーポレーションの企画管理部は、水素燃料エンジン開発推進室およびアンモニア燃 
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料エンジン開発推進室の支援を受けながら、適格クライテリアに適合している適格プロジェクトを選定し、
適合していることの最終決定を管理部門管掌取締役が行う組織的なプロセスとなっている。プロジェクトの
評価と選定のプロセスは妥当であると判断した。 

 
(3)調達資金の管理 

本フレームワークに基づいて調達されたグリーンローンの調達額と同額が、適格事業のいずれかに充当 
されるよう、企画管理部が追跡・管理すると同時に、必要に応じて定期的に調達額と充当額が一致するよ
う調整する。調達資金は概ね 5 年以内に、適格クライテリアを満たすプロジェクトに関する支払いに充当
される予定。また、資産売却等により未充当資金が発生した場合は、適格クライテリアを満たす他のプロ
ジェクトに再充当する。未充当資金については、充当が決定されるまでの間は、当社は未充当額と同額を
現金または現金同等物にて管理する方針である。調達資金の管理は妥当であると判断した。 

(4)レポーティング  

資金充当状況レポーティングとして、適格プロジェクトに調達資金が全額充当されるまでの間、調達資 
金の充当状況（調達総額、充当額および未充当額、未充当資金の運用方法等）を年次でウェブサイト上に

開示する。インパクトレポーティングとして、カーボンフリー燃料エンジンの研究開発、製品化、社会実

装の進捗状況に加え、充当対象プロジェクトを通じて実現するゼロエミッション船の商業運航がもたらす

と期待される環境改善効果（CO2削減効果）を、合理的に実行可能な限りにおいて、年次でウェブサイト

などにて開示する。調達資金の全額充当後においても、充当状況に重要な変化が生じた場合は、必要に応

じてウェブサイト上にて開示する予定。レポーティングは妥当な内容であると判断した。 
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■ 借入人の概要 
 
 ジャパンエンジンコーポレーションは、舶用低速エンジンの世界 3 大ブランドの一つである UE エンジ

ン1（舶用低速 2 ストロークエンジン）の開発から、設計、製造、販売、アフターサービスまでの一貫体

制を整えているエンジンメーカー。 
 

 経営理念のひとつに「環境対応と経済性を両立した技術と品質向上への飽くなき挑戦で、社会、海運・造
船業界の発展に貢献する」と定めており、気候変動を始めとする環境問題に対応し、環境と調和した事
業活動と地球環境に配慮した製品・サービスの提供を通じて、「脱炭素社会の実現」などの環境課題に積
極的に取組み、社会の持続的な発展に寄与することを基本理念としている。 

 
 UE エンジンの特徴は、最先端技術で業界最高水準の低燃費を実現している点である。1955 年に初号機

を製造して以来、半世紀以上にわたり、メカロス（機械損失）の低減、ヒートロスの低減、燃料噴射系の
最適化など、様々な改善、改良努力に取り組んできた。加えて、国際海運の低・脱炭素化を進める上では
脱炭素燃料の活用が不可欠と考えており、カーボンフリー燃料エンジン（水素燃料エンジン及びアンモ
ニア燃料エンジン）の開発に取り組んでいる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

[出所: ジャパンエンジンコーポレーション ウェブサイト] 
 
 
 
 

                                                      
1 UE エンジンは、1910 年代に三菱重工業が独自開発した MS 型ディーゼルエンジンをルーツとしており、舶用低速エンジン唯一の国

産エンジンブランド。ばら積み船、タンカー、自動車運搬船、コンテナ船など、世界中で多くの船舶に採用されている。 
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1. 調達資金の使途：Use of Proceeds 

(1) 対象プロジェクト  

グリーンローンによる調達資金は、船舶向け水素エンジンやアンモニアエンジンの研究開発・社会実装に

係るプロジェクトに充当される予定。  

適格プロジェクト:船舶向け水素燃料エンジンやアンモニア燃料エンジンの研究開発・社会実装 

事業区分:高環境効率・環境適応商品、環境配慮生産技術・プロセス 

 水素燃料エンジンは、DF ガスエンジン2の開発で培った技術を適用して開発する。水素を燃料とするエ
ンジン開発の最大の課題は、燃えやすさゆえの燃焼制御にあるが、高圧噴射方式を採用することで安定
的な燃焼を実現する。初号機は 2026 年度に完成の予定。また、DF 水素燃料エンジンの開発に引き続き、
パイロット燃料が不要な水素専焼エンジンも開発する。 

 アンモニア燃料エンジンは、ジャパンエンジンコーポレーションの独自技術である「層状噴射技術」を
適用して開発する。アンモニアを燃料とする最大の課題はその難燃性であるが、アンモニア燃料を燃え
やすいパイロット燃料とポスト燃料に挟み込むように噴射することで、高度な燃焼制御を実現し、アン
モニア混焼率の向上と温暖化係数が極めて高い亜酸化窒素（N2O）の発生抑制を最適化することが可能
となる。初号機は 2025 年度に完成の予定。 

 ゼロエミッション船の実現には他社との協業が必要であり、コンソーシアムを組んで推進している。足

許では NEDO の「グリーンイノベーション基金事業／次世代船舶の開発プロジェクト」として、ジャパ

ンエンジンコーポレーションが参画している「舶用水素エンジンおよび MHFS の開発」及び「アンモニ

ア燃料国産エンジン搭載船舶の開発」が採択されており、NEDO の助成を受けながら、ジャパンエンジ

ンコーポレーションは上記水素燃料エンジン及びアンモニア燃料エンジンの社会実装に向けた研究開発

を担当している。 

 今回調達した資金の充当候補にはグリーンイノベーション基金に採択された上記プロジェクトを含むが、
仮に当該プロジェクトに調達資金を充当する場合は、これらの補助金を除いた自己負担分を充当対象と
する。 

 
水素エンジンのイメージ           アンモニア船のイメージ 

 

 

 

 

 

 

[出所: ジャパンエンジンコーポレーション ウェブサイト] 
            

                                                      
2 Dual Fuel Gas Engine 
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(2) 環境改善効果  

 国際海運に係る GHG 排出削減の動向として、国際海事機関（IMO）で 2018 年に採択された「GHG 削
減戦略」では、2008 年を基準として 2030 年までに平均燃費を 40％以上改善、2050 年までに GHG 排
出量 50％以上削減、今世紀中なるべく早期の排出ゼロという目標が設定されている。その後 2021 年の
IMO 第 77 回海洋環境保護委員会では、現行より野心的な目標を設定することが合意された。 

 石油燃料を使用する従来型の船舶から低・脱炭素燃料を使用する船舶への代替を促進するため、更なる
対策が必要とされている。LNG、LPG、メタノールなどの代替燃料が使用され始めているものの、GHG
排出の大幅な削減が難しい。一方、水素燃料やアンモニア燃料は船上での CO2排出がゼロである。ジャ
パンエンジンコーポレーションは抜本的な GHG 排出削減に向けて水素やアンモニアの脱炭素燃料の活
用が不可欠と考え、これらの研究開発や社会実装に向けた取り組みを推進している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
[出所: 国際海運のゼロエミッションに向けたロードマップ] 

 
 

(3) 環境面・社会面におけるネガティブな影響への配慮  

 ジャパンエンジンコーポレーションは事業実施の所在地にて求められる環境関連法令等の遵守と、必要

に応じた環境への影響調査の実施・環境課題に関する取り組みの基本理念・基本方針を遵守し、これに

沿った活動であることを確認するなどの適切な対策を講じている。  
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＜SDGsへの貢献＞  
 水素燃料エンジンやアンモニア燃料エンジンの研究開発及び社会実装は、国際海運における脱炭素の実

現に貢献する。SDGsへの取り組みにおける、「7. エネルギーをみんなにそしてクリーンに」、「9. 産
業と技術革新の基盤をつくろう」、「12. つくる責任つかう責任」、「13. 気候変動に具体的な対策を」

及び「17. パートナーシップで目標を達成しよう」に資する取り組みであると位置付けられる。 
 

 

 

 

 

以上より、フレームワークにおける調達資金の使途は、グリーンローン原則等に則ったものと判断した。 
 
 

2. プロジェクトの評価と選定のプロセス：Process for Project Evaluation and Selection 

(1) 包括的な目標、戦略等への組み込み  

 経営理念の一つに「環境対応と経済性を両立した技術と品質向上への飽くなき挑戦で、社会、海運・造船
業界の発展に貢献する」と定めており、気候変動を始めとする環境問題に対応し、環境と調和した事業
活動と地球環境に配慮した製品・サービスの提供を通じて、「脱炭素社会の実現」などの環境課題に積極
的に取組み、社会の持続的な発展に寄与することを基本理念としている。 

 

＜基本方針＞ 

１） 地球環境保全を経営の最重要課題の一つとして認識し、自主的・積極的に取り組みます。 

２） 環境性と経済性を両立した製品・サービスを積極的に開発、社会に提供していくことで気候変動への対応  

を含む環境保全に努めます。 

３） 事業活動の全ての領域で、汚染の予防、省資源・省エネルギー・リサイクル・廃棄物の削減に取り組み、 

環境への負荷の低減に努めます。 

４） 環境目標の設定、実行計画の定期的見直しの実施等により、環境マネジメントシステムの継続的改善を図 

り、環境パフォーマンスの向上に努めます。 

５） 環境関連の法規制及び当社が同意するその他の要求事項を順守するとともに、必要に応じ、自主基準を設 

定して環境保全レベルの向上に努めます。 

６） 環境教育や広報活動を通じ、全従業員及びパートナーに地球環境問題への意識の高揚と環境マネジメント 

システムの理解の促進に取り組みます。 

７） ステークホルダーとのコミュニケーションを通して、地域社会のよりよい環境づくりに貢献します。 
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[出所: ジャパンエンジンコーポレーション提供資料] 

 
 ジャパンエンジンコーポレーションが手掛けるUEエンジンは低燃費を強みとしており、これまでも環境

規制をクリアしつつ低燃費をさらに追求したエンジンや、硫黄含有量の少ない高品質な燃料のみを使用

する低燃費エンジンの開発・製造に取り組んでおり、CO2排出削減に貢献している。今後の国際海運での

抜本的な脱炭素に向けては、水素やアンモニアといったカーボンフリー燃料はGHG排出量を削減または

ゼロにできると期待されており、ジャパンエンジンコーポレーションとして水素燃料エンジンやアンモ

ニア燃料エンジンの研究開発や社会実装を推進することで、脱炭素社会の実現に貢献していく。 
 

(2) プロジェクトの評価・選定の判断規準  

 脱炭素社会の実現に向けたカーボンフリー燃料への研究投資をさらに加速させ、水素やアンモニアを燃

料として使用するエンジンの製品化や、そうしたエンジンの社会実装の推進に資するプロジェクトを選

定する。 

(3) プロジェクトの評価・選定の判断を行う際のプロセス  

 ジャパンエンジンコーポレーションの企画管理部が、水素燃料エンジン開発推進室およびアンモニア燃
料エンジン開発推進室の支援を受けながら、適格クライテリアに適合している適格プロジェクトを選定
し、適合していることの最終決定を管理部門管掌取締役が行う。 
 

以上より、フレームワークにおけるプロジェクトの評価と選定のプロセスは、グリーンローン原則等に則
ったものと判断した。 
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3. 調達資金の管理：Management of Proceeds 

 本フレームワークに基づいて調達されたグリーンローンの調達額と同額が、適格事業のいずれかに充当
されるよう、企画管理部が追跡・管理すると同時に、必要に応じて定期的に調達額と充当額が一致する
よう調整する。 

 調達資金は概ね5年以内に、適格クライテリアを満たすプロジェクトに関する支払いに充当される予定。
また、資産売却等により未充当資金が発生した場合は、適格クライテリアを満たす他のプロジェクトに
再充当する。未充当資金については、充当が決定されるまでの間は、当社は未充当額と同額を現金また
は現金同等物にて管理する方針である。 

 証憑となる文書等については、社内規定に基づき適切に管理される。 

 
以上より、フレームワークにおける調達資金の管理の方針は、グリーンローン原則等に則ったものと判断

した。 
   

4. レポーティング：Reporting 

(1) 開示の概要  

資金充当状況及び環境改善効果についてのレポーティングを年次で実施し、ジャパンエンジンコーポレ

ーションのウェブサイトにレポーティングを開示する。 

 適格プロジェクトに充当が完了するまでの間、充当額および未充当額等の調達資金の資金充当状況を開

示する。グリーンローン償還までの間、カーボンフリー燃料エンジンの研究開発、製品化、社会実装の

進捗状況に加え、充当対象プロジェクトを通じて実現するゼロエミッション船の商業運航がもたらすと

期待される環境改善効果（CO2削減効果）を、合理的に実行可能な限りにおいて開示する。なお、公表

するレポーティングをもって、グリーンローン貸付人への報告を実施したとみなす。 
 

 開示事項 開示タイミング 開示方法 

資金充当状況  ・調達総額 

・充当額及び未充当額 

・未充当資金の運用方法 

・充当完了までの間、

年に1回  

・ウェブサイト

での開示  

環境改善効果  ・カーボンフリー燃料エンジンの研究開発、

製品化、社会実装の進捗状況 

・CO2削減効果（ポテンシャル推計） 

・ローン償還までの

間、年に1回 

 
 レポーティングに係る調達資金に関する情報収集・記載事項の確認、環境改善効果に関する情報収集・

記載事項の確認等は、企画管理部が中心に実施する。取り纏め後は総務部を経由して対外公表する予

定。 

 調達資金の全額充当後において充当状況に重要な変化が生じた場合は、必要に応じてウェブサイト上に

て開示する予定。 
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(2) 環境改善効果に係る指標、算定方法等  

 環境改善効果について、ゼロエミッション船の商業運航の実現により期待されるCO2削減効果として、

以下の前提に基づき算出する。 

 

＜算定の考え方＞ 

本プロジェクトによって運航を開始するゼロエミション船によって削減される排出量として試算。 
１隻あたりのCO2排出量は、国際海事機関（IMO）の燃料油消費実績報告制度に基づく2019年の 
集計値（対象船舶は総トン数5,000トン以上の外航船）から算出。 

 
パラメータ 

① 2030年に運航を開始しているゼロエミッション船の隻数：現時点で10隻を想定   
② １隻あたりのCO2排出量：3.3万トン／年 

 

CO2削減効果＝①×②（万トン／年） 

  

 
以上より、フレームワークにおけるレポーティングは、グリーンローン原則等に則ったものとなっている

と判断した。 
 
 

以上 
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【留意事項】 
 セカンドオピニオンは、信用格付業ではなく、金融商品取引業等に関する内閣府令第２９９条第１項第２８号に規定される関連業務（信用格付業以

外の業務であって、信用格付行為に関連する業務)です。当該業務に関しては、信用格付行為に不当な影響を及ぼさないための措置と、信用格付と誤

認されることを防止するための措置が法令上要請されています。 
 セカンドオピニオンは、企業等が環境保全および社会貢献等を目的とする資金調達のために策定するフレームワークについての公的機関または民間

団体等が策定する当該資金調達に関連する原則等との評価時点における適合性に対する R&I の意見です。R&I はセカンドオピニオンによって、適合

性以外の事柄（債券発行がフレームワークに従っていること、資金調達の目的となるプロジェクトの実施状況等を含みます）について、何ら意見を表

明するものではありません。また、セカンドオピニオンは資金調達の目的となるプロジェクトを実施することによる成果等を証明するものではなく、

成果等について責任を負うものではありません。セカンドオピニオンは、いかなる意味においても、現在・過去・将来の事実の表明ではなく、またそ

のように解されてはならないものであるとともに、投資判断や財務に関する助言を構成するものでも、特定の証券の取得、売却又は保有等を推奨する

ものでもありません。セカンドオピニオンは、特定の投資家のために投資の適切性について述べるものでもありません。R&I はセカンドオピニオン

を行うに際し、各投資家において、取得、売却又は保有等の対象となる各証券について自ら調査し、これを評価していただくことを前提としておりま

す。投資判断は、各投資家の自己責任の下に行われなければなりません。 
 R&I がセカンドオピニオンを行うに際して用いた情報は、R&I がその裁量により信頼できると判断したものではあるものの、R&I は、これらの情

報の正確性等について独自に検証しているわけではありません。R&I は、これらの情報の正確性、適時性、網羅性、完全性、商品性、及び特定目的

への適合性その他一切の事項について、明示・黙示を問わず、何ら表明又は保証をするものではありません。 
 R&I は、R&I がセカンドオピニオンを行うに際して用いた情報、セカンドオピニオンの意見の誤り、脱漏、不適切性若しくは不十分性、又はこれ

らの情報やセカンドオピニオンの使用に起因又は関連して発生する全ての損害、損失又は費用（損害の性質如何を問わず、直接損害、間接損害、通常

損害、特別損害、結果損害、補填損害、付随損害、逸失利益、非金銭的損害その他一切の損害を含むとともに、弁護士その他の専門家の費用を含むも

のとします）について、債務不履行、不法行為又は不当利得その他請求原因の如何や R&I の帰責性を問わず、いかなる者に対しても何ら義務又は責

任を負わないものとします。セカンドオピニオンに関する一切の権利・利益（特許権、著作権その他の知的財産権及びノウハウを含みます）は、R&I
に帰属します。R&I の事前の書面による許諾無く、評価方法の全部又は一部を自己使用の目的を超えて使用（複製、改変、送信、頒布、譲渡、貸

与、翻訳及び翻案等を含みます）し、又は使用する目的で保管することは禁止されています。 
 セカンドオピニオンは、原則として発行体から対価を受領して実施したものです。 
 
【専門性・第三者性】 
R&I は 2016 年に R&I グリーンボンドアセスメント業務を開始して以来、多数の評価実績から得られた知見を蓄積しています。2017 年から ICMA
（国際資本市場協会）に事務局を置くグリーンボンド原則／ソーシャルボンド原則にオブザーバーとして加入しています。2018 年から環境省のグリ

ーンボンド等の発行促進体制整備支援事業の発行支援者（外部レビュー部門）に登録しています。 
R&I の評価方法、評価実績等については R&I のウェブサイト（https://www.r-i.co.jp/rating/esg/index.html）に記載しています。 
R&I と資金調達者との間に利益相反が生じると考えられる資本関係及び人的関係はありません。 
 


