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出典：2012 Global Sustainable Investment Review, 
           Global Sustainable Investment Alliance 

 S R I 残高: アフリカは 22 倍  アジアは 6 倍  
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出典：2012 Global Sustainable Investment Review, 
           Global Sustainable Investment Alliance 

1％に満たない日本のESG投資の割合 欧州は49％ 
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世界の責任投資分類と残高 

分      類 残高（ドル） 

１ ネガティブ・スクリーニング 8兆 2740億 

２ ESG投資（ESGインテグレーション） 6兆 1760億 

３ 議決権行使  エンゲージメント 4兆 6890億 

４ テーマに基づく投資 3兆  380億 

５ ポジティブ・スクリーニング ベストインクラス 1兆  130億 

６ コミュニティ投資 インパクトインベストメント    890億 

７ 持続可能性テーマ    830億 

出典：2012 Global Sustainable Investment Review,   Global Sustainable Investment Alliance 

東証時価総額 約4兆5000億ドル 



民間投資を喚起する成長戦略 

５．長期的に持続可能な経済社会の基盤確保  

（1） 持続可能性を重視した中長期投資の推進等  

① 経済社会の発展を可能にする中長期投資、リスクテイクが行われ、 
  イノベーションを通じて革新的技術と新たな基幹産業が生み出され、 
② 多様なステークホルダーに価値が還元され、 
③ 企業や社会において価値創造を担う人材が育ち、 
④ 異なる文化・伝統を持つ国・地域が受容され、世界経済の発展に貢献し、 
⑤ 自然や環境と共生することが必要である。 

（2） 地球環境への貢献  

• 攻めの地球温暖化外交戦略を進め、地球環境問題解決に積極的に貢献して
いくとともに、国民が良好な環境を享受することができるよう、環境汚染への
対策、自然との共生、循環型社会の実現に取り組む。  

その他 

• 女性の力の最大限の発揮、資源･エネルギーの経済安全保障の確立、持続
可能なエネルギー社会 等 

出典: 「経済再生運営と改革の基本方針」平成25年6月14日閣議決定より荒井作成 5 



アベノミクス三本の矢 

I.   大胆な金融政策 

II. 機動的な財政政策 

III. 民間投資を喚起する成長戦略 

１．公的・準公的資金の運用・リスク管理等の 
      高度化等に関する有識者会議（内閣官房） 

２．「責任ある機関投資家」の諸原則       
  ≪日本版スチュワードシップ･コード≫（金融庁） 

３．企業報告ラボ （経産省） 

４．「持続的成長への競争力とインセンティブ～企業と投資家
の望ましい関係構築～」プロジェクト （経産省） 

５．グリーンファンド（環境省） 

６．女性の活躍「見える化」プロジェクト（内閣府） 等 
出典: 荒井作成 
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政策の取り組み 



  

「コーポレートガバナンス･コード」 と  
 「企業と投資家との対話」 

出典: 「「日本再生戦略」改訂2014ｰ未来への挑戦ｰ」工程表 
7 



 『責任ある機関投資家』の諸原則 《日本版スチュワードシップ・コード》 

受け入れを表明した機関投資家は１２７（5月末現在：6月10日発表） 

公表ウェブサイトを明記  ３か月ごとに集計・公表 

投資信託銀行等  ６ 

投信･投資顧問会社等  ８６ 

生命保険会社  １４ 

損害保険会社  ５ 

年金基金等  １２ 

議決権行使助言会社等  ４ 

合 計  １２７ 8 

日本版ｽﾁｭﾜｰﾄﾞｼｯﾌﾟ・ｺｰﾄﾞ 



1. 機関投資家は、スチュワードシップ責任を果たすための明確な方針を策定し、これを公
表すべきである。  

2. 機関投資家は、スチュワードシップ責任を果たす上で管理すべき利益相反について、明
確な方針を策定し、これを公表すべきである。  

3. 機関投資家は、投資先企業の持続的成長に向けてスチュワードシッ プ責任を適切に果
たすため、当該企業の状況を的確に把握すべきであ る。  

4. 機関投資家は、投資先企業との建設的な「目的を持った対話」を通 じて、投資先企業と
認識の共有を図るとともに、問題の改善に努めるべきである。  

5. 機関投資家は、議決権の行使と行使結果の公表について明確な方針 を持つとともに、
議決権行使の方針については、単に形式的な判断基 準にとどまるのではなく、投資先
企業の持続的成長に資するものとな るよう工夫すべきである。  

6. 機関投資家は、議決権の行使も含め、スチュワードシップ責任をど のように果たしてい
るのかについて、原則として、顧客・受益者に対 して定期的に報告を行うべきである。  

7. 機関投資家は、投資先企業の持続的成長に資するよう、投資先企業 やその事業環境
等に関する深い理解に基づき、当該企業との対話やス チュワードシップ活動に伴う判断
を適切に行うための実力を備える べきである。  
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日本版ｽﾁｭﾜｰﾄﾞｼｯﾌﾟ・ｺｰﾄﾞ 

 
 



 《日本版スチュワードシップ・コード》受け入れを表明した 

１２７の機関投資家の内（5月末現在：6月10日発表） 

方針を公表している機関投資家  ３０  

（内、ESG投資を表明している機関投資家）  （８） 

方針公表予定の機関投資家  ２１ 
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ESG投資を表明している機関投資家 

日本版ｽﾁｭﾜｰﾄﾞｼｯﾌﾟ・ｺｰﾄﾞ 



 私たちは、企業価値を中長期の業績予想をもとに算出しますが、
そのためには財務情報に加えて 非財務情報の取得が不可欠と
考えています。  

 運用担当者は、「企業との対話」を通じて非財務情報を積極的に
取得し、当該企業の中長期的な 経営ビジョンや業界の構造変化
などの外部環境等を勘案し、中長期の業績予想を行います。  

 さらに、私たちは投資先企業の持続的成長力(サステナビリティ)
を把握するための軸として、ESG 評価を行うことが重要であると 
考えています。そのため私たちは独自の ESG 評価を運用プロセ

スに組み込み、中長期の業績予想の確信度を向上させるよう 
努めています。また、運用担当者は ESG 評価を活用して「企業と

の対話」をより深いものとすることで、投資先企業の的確な状況
の把握に努めています。  
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『日本版スチュワードシップ･コードの受け入れ』 
ニッセイアセットマネジメント 



リスク  定義 

3 高 

2 中 

1 低 

0 NA 

テーマ・ピラー ・  
総合点数 (0-5) 

 絶対値 

テーマ・ピラー 
リスク  
(0-3) 

総合点数(1-100)        
ピラー点数 (1-10) 
ＩＣＢスーパーセ

クター 
との相対値 

点数 定義 

5 ベスト・プラクティス / リーダー 

4 グッド・プラクティス以上である 

3 グッド・プラクティス  FTSE4Good Index レ
ベル 

2 グッド・プラクティスがいくつかある 

1 開示が十分でない 

0 開示されていない 

FTSE4Good レーティング 



日本のレーティング 



日本のレーティング 





ESGリスク 
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管理が不十分なために生じる ESGリスク 

 気候変動:  1兆5000億ドル  

 贈 収 賄:   2兆5000億ドル   

 人    権：  6兆ドル 

EIRISのケース： 



ESGリスク 
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企業の経営層による回答を５段階で評価 

各段階はそれ以前の段階
の指標を全て含む 

先進的 

 
気候変動のパフォーマ
ンスとリンクした報酬 

検証 

目標達成度の報告 

気候変動関連製品のコ
ミットメント（ある場合) 

操業による排出の削減
(最低7.5％) 

優れる 

 
GHG削減の長
期目標あるいは
短期のマネジメン
ト目標 

排出の絶対量と
標準量 

気候変動に取り
組む責任につい
ての表明 

中 位 

 
排出量の開示を含む 

上級管理職が責任を
持つ 

 

根拠が  

限定的 
 

少なくとの一つ
の指標で根拠とな
るものがある 

根拠が 

示されてい
ない       



  ESG問題の株価への影響 
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*‘BP PLC’, ‘Tokyo Electric Power’, ‘Massey Energy’, ‘StatOil’,’ Exxon Mobil’, ‘Conoco-Phillips’, ‘Chevron’, ‘News Corporation’, ‘PG&E’, ‘Foxconn’, and ‘Royal Dutch Shell’ from 1980 to 2011  
Source: MSCI ESG Research 
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since 2008 before 2008

 ESGファクターは、企業の事業に影響を与え、 

 株価の修正を引き起こすようになっている。 

Source:  MSCI ESG Research 


