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1――関心が高まるＥＳＧ投資 

気候変動や人権問題などへの関心の高まりを背景にＥＳＧ投資の拡大が続いている。一般の投資家

においてもＥＳＧ投資への関心は高まっており、ＥＳＧファンドに投資資金が流入している。ＥＳＧ

を考慮した運用を行う「グローバルＥＳＧハイクオリティ成長株式ファンド（為替ヘッジなし）」(略

称：未来の世界（ＥＳＧ）、運用会社：アセットマネジメントＯｎｅ)は設定から投資資金が流入し、

2021年 12月末時点の純資産総額は 1 兆 1549億円と、国内籍追加型株式投信(ＥＴＦを除く。以降、

ファンドと表記)の中で２番目の純資産総額にまで成長している(図表１)。 

また、ＥＳＧ全般を考慮するファンドに加えて、気候変動、自然保護、女性活躍など様々なテーマ

に着目した投資を行うＥＳＧに関連するテーマ型ファンドにも注目が高まっている。 

個人投資家が自身で多数の企業のＥＳＧ取り組みに関する情報を収集し、投資先を選定するのは困

難である。しかし、ＥＳＧファンドを利用し専門家に運用を委託することで、効率的にＥＳＧ投資を

行うことができるようになる。 

ただし、ＥＳＧファンドの運用内容は、ファンドごとに異なるため、投資家はその内容について理

解しファンドを選択する必要がある。ファンドを活用して効率的なＥＳＧ投資を行うために、本稿で

はＥＳＧファンドをどのように選べば良いかについて説明したい。 

図表１ 国内籍投資信託純資産総額上位 10位(2021年 12月末時点) 
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2――ファンドを通じたＥＳＧ投資 

実際に、ＥＳＧファンドではどのような手法を用いて投資を行っているのだろうか。ＥＳＧ投資に

は様々な手法があるが、持続可能な投資の促進や調査を行う国際組織である Global Sustainable 

Investment Alliance (GSIA)によれば、ＥＳＧ投資手法は大きく 7つの手法に分けられる(図表２)。 

ＥＳＧを考慮して組入銘柄を選定する手法として「ポジティブスクリーニング」、「ネガティブスク

リーニング」や国連グローバル・コンパクトなどＥＳＧに関する規範を満たす企業に投資する「規範

に基づくスクリーニング」といった手法がある。「インテグレーション」は、従来の企業の財務情報を

主に用いる投資プロセスにＥＳＧに基づく評価を加え、投資先を選定する手法である。「テーマ投資」

では ＥＳＧ に関するテーマ(クリーンエネルギー、持続可能な農業など)に関連する投資を行う。 

この他、議決権行使などを通じて、投資家が積極的に改善の取り組みを行う「エンゲージメント」

や社会的な課題の解決を目的として投資する「インパクト投資」といった投資手法がある。 

これらのＥＳＧ投資手法は様々な観点やアプローチに基づいており、それぞれにメリットとデメリ

ットがある1。このため、これらの手法を適切に組み合わせてポートフォリオの構築を行うことが必要

となる。 

図表２ 代表的なＥＳＧ投資手法 

 

 

 

3――ＥＳＧファンドの選び方 

では、様々なＥＳＧ投資手法が存在する中でどのようにＥＳＧファンドを選べば良いのだろうか。

一般的に、ファンドに関しては目論見書や月次レポートといった資料から、その運用内容について知

ることができる。 

ファンドについて比較・検討する上で重要な点として、①目論見書に記載されている運用内容、②

月次レポートに記載されている運用実績、③競合するファンドとのコスト・パフォーマンスの比較が

挙げられる。 

 
1 ESG 投資手法の詳細については下記を参照されたい。 

原田 哲志、『ESG 投資の実際の手法を学ぼう～代表的な ESG 投資手法とその特徴』、ニッセイ基礎研究所、基礎研レポート、2021 年 6 月

24 日 

投資手法 概要

1 ネガティブスクリーニング ESGの観点から問題のある企業や業種を投資対象から除外する

2 ポジティブスクリーニング
競合する投資対象企業の中から、最もESG評価の高い企業に

投資する

3 規範に基づくスクリーニング
UNGC、OECDなどの国際機関が公表するESGに関する

規範を満たす企業に投資する

4 インテグレーション
従来の投資プロセスにESGに基づく評価を加え、投資先を

選定する

5 エンゲージメント
ESG課題について投資先企業との対話や議決権行使を行うことで、

企業の行動の変化を促す

6 テーマ投資
ESGに関するテーマ(クリーンエネルギー、女性活躍など)に

関連する投資を行う

7 インパクト投資 社会的な課題の解決を目的として投資する

 (出所) GSIA「GLOBAL SUSTAINABLE INVESTMENT REVIEW 2020」をもとにニッセイ基礎研究所作成 

https://www.nli-research.co.jp/report/detail/id=68097?site=nli
https://www.nli-research.co.jp/report/detail/id=68097?site=nli
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目論見書では、投資対象地域やコスト(信託報酬)などファンドの基本的な性質に加えて、どのよう

な手法によってＥＳＧをポートフォリオ構築において考慮するかについて知ることができる。 

月次レポートでは、実際の投資先企業や過去の投資実績について確認できる。また、組入上位銘柄

とその選定理由を確認できる。目論見書に記載されているＥＳＧを考慮した投資が実際に行われてい

るか確認することが望ましい。また、競合ファンドとパフォーマンスやコストを比較することで、こ

れらの相対的な優劣について確認できる。 

前述のアセットマネジメントＯｎｅの「未来の世界（ＥＳＧ）」の目論見書を見ると、同ファンドで

は、ギャンブル、武器の製造など環境・社会に望ましくない業種を投資対象から除く(ネガティブスク

リーニング)のに加えて、個別企業について独自のＥＳＧ評価を行い組入比率を調整する(インテグレ

ーション)ことで、ポートフォリオ構築を行うことが分かる。 

2021年 11月末時点の月次レポートを見ると、組入銘柄数は 23銘柄と銘柄数を絞った集中投資を行

っていることや、情報技術セクターのウェイトが 46％と多いことが分かる。 

また、過去 1年間のパフォーマンスを競合ファンドと比較すると、この期間においてはパフォーマ

ンスは劣後していた(図表４，５)。これは組み入れていたアマゾン・ドット・コム(組入比率 8.7％)

などテック関連銘柄が米国株式市場の中では比較的低調なパフォーマンスにとどまったことなどが要

因となっている。但し、同ファンドが設定されたのは 2020年 7月 20日であり、現状では運用期間は

やや短い。ファンドのパフォーマンスは相場環境などの影響を受けるため、もう少し長い期間で見て

いく必要がある。 

 このような方法で目論見書、月次レポートといった情報から自身の投資方針に適したファンドを

選定することができる。 

図表３ ＥＳＧファンド選定の流れ 

  

 

図表４ 主要なＥＳＧファンド 
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(税込み)

純資産総額

(億円)

組入

銘柄数

グローバルESGハイクオリティ成長株式ファンド(為替ヘッジなし) アセットマネジメントOne 内外株式 1.848% 11,549 23

ベイリー・ギフォードインパクト投資ファンド 三菱UFJ国際投信 内外株式 1.518% 1,945 34

ニッセイSDGsグローバルセレクトファンド(資産成長型・為替ヘッジなし) ニッセイAM 内外株式 1.584% 1,038 46

世界インパクト投資ファンド 三井住友DSAM 内外株式 1.98% 549 69

グローバルSDGs株式ファンド 三井住友DSAM 内外株式 1.694% 319 51

(出所) ニッセイ基礎研究所作成 

(注)2021年 12月末時点。ただし、組入銘柄数は 2021年 11月末時点の情報を示す。 
(出所) 各社資料をもとにニッセイ基礎研究所作成 
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図表５ 主要なＥＳＧファンドのパフォーマンス比較(2020年 12月末～2021年 12月末) 

  

 

 

4――おわりに 

本稿では、ＥＳＧファンドの選び方について説明した。個人が多くの企業のＥＳＧに関する情報を

収集・判断するのは難しいが、ＥＳＧファンドを用いることで効率的にＥＳＧ投資を行える。ただし、

ＥＳＧファンドに投資を行う上では、その運用内容について吟味した上で、自身の投資方針に合った

ファンドを選びたい。目論見書や月次レポートといった資料から、どのようにＥＳＧを考慮し運用を

行うか、実際に投資方針に従った運用が行われているかについて確認することが必要である。ファン

ドを通じたＥＳＧ投資の今後のさらなる普及に期待したい。 
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（お願い）本誌記載のデータは各種の情報源から入手・加工したものであり、その正確性と安全性を保証するものではありません。 

また、本誌は情報提供が目的であり、記載の意見や予測は、いかなる契約の締結や解約を勧誘するものではありません。 

(注) 期間:2020年 12月末～2021年 12月末 
(出所) Bloombergのデータをもとにニッセイ基礎研究所作成 


