
コロナ危機で急がれるサステナブル投資 

新型コロナウイルス危機への世界的な対応は、サステ

ナブル投資の重要性を再認識させた。ウイルスを止め、

進化する消費者の動向に対応するために民間セク

ターが重要な役割を果たしていることから、投資家は、

世界中で起きている劇的な変化に対応すべく、環境、

社会、ガバナンス（ESG）の観点で優れた企業に目を向

けるべきだ。 

2020年1－3月期の歴史的な市場暴落の際には、持続

可能な企業の株式の下落率は市場全体よりもはるか

に低かった。しかし、サステナブル投資の利点は、単に

下落を防ぐだけではない。アライアンス・バーンスタイン

（以下、「AB」）では、ESGに焦点を当てたポートフォリオ

は、幅広い市場環境で結果を出すことができ、新型コロ

ナウイルスを巡る危機と最終的な収束の過程で、投資

家にいくつかのメリットを提供できると考える。 

市場急落時に下値抵抗力をみせたESG重視の投資  

同業他社と比較してESGの実践が優れている企業は、

定義上、質の高い企業であると言える。MSCIの調査に

よると、そうした企業は収益性が高く、収益の変動が少

なく、多額の財務損失や倒産につながる深刻な事業リ

スクを軽減する能力に優れている。その結果、市場がス

トレスを抱えている時にダウンサイドへの抵抗力が強い

傾向にある。 

これらの特性は足元の市場急落時に如実に現れた。

1－3月期中、MSCI オール・カントリー・ワールド・イン

デックス（ACWI）指数の最高ESG格付（AAA格及びAA

格）の企業は平均で15.6％下落したが、最低ESG格付

（B格及びCCC格）の企業よりも約6.5％下落幅が小さ

かった（次ページの図表）。この差は米国株式ではさら
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 に拡大し、市場が19.6％下落した中でESG上位銘柄は

10.8％の下落にとどまった。その結果、このようなESGへ

の取り組みの観点で優れた企業に焦点を当てたファン

ドは、当期間中に好調に推移した。モーニングスターの

レポート（英語）によると、1－3月期には、サステナブル

株式ファンドの70％が各カテゴリーの上位半分にランク

インし、44％がカテゴリーの上位4分の1にランクインし

た。 

新型コロナウイルスが挑む 

ステークホルダー資本主義    

ESGリーダーシップは、新型コロナウイルス危機によっ

て再定義されつつある。パンデミックの社会的・経済的

影響が拡大する中、私たちは今、ステークホルダー資本

主義時代の最初の大きな試練を目の当たりにしてい

る。 

2019年8月、181人の米国のCEOが、株主だけでなく、す

べてのステークホルダーに配慮した事業を行うことを表

明した宣言に連帯署名した（以前の記事『Investors 

Can Hold US Companies Accountable to Roundtable 

Pledges』（英語）ご参照）。米国の主要企業が名を連ねる

財界ロビー団体であるビジネス・ラウンドテーブルが発

表した声明の中で、アマゾンからゼロックスまで、企業の

リーダーたちは、事業を展開する地域社会の環境と社

会の健全性を支援し、事業全体で持続可能な慣行を

取り入れるというコミットメントを確約した。今日では、過

去には単なる慈善活動や広報活動として見過ごされて

いたかもしれない行動が、全く異なる捉えられ方をされ

るようになってきている。 

例えばホームデポは、最近、現在の健康危機の間に需

要が高いとみなされる商品の価格を据え置きにした。同

社はまた、新型コロナウイルス感染症から病気になるリ

スクが最も高い65歳以上の従業員の有給休暇を延長

した。アリババ・グループは、加盟店販売者からの手数

料の徴収を一時的に停止した。ペイパルは、短期的に

現金を必要とする従業員のために緊急救済基金を設

立した。マイクロソフトは、非営利団体にコラボレーショ

ン・ソフトウェアを半年間無料で提供している。 

投資家はこのような企業の行動を歓迎している。これら

の行動が短期的な収益に直接利益をもたらすわけで

はないにしても、ESGを重視する企業は、規制リスクを低

減し、顧客ロイヤルティを高め、従業員のエンゲージメン

トを強化することで、競争力を高められる、と投資家は理

解するようになっている。 

世界全体の持続可能性のために今必要なこと   

新型コロナウイルス危機によって引き起こされた課題

は、地球規模の持続可能性への警鐘でもある。政府が

民間セクターの力なしにウイルスを克服することができ

ないように、世界最大の環境・社会的課題は、公共政策

だけでは解決できない。政府は緩和的な政策や法的な
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 背景を作ることはできるが、最終的には民間部門の革

新力や資金力が必要となり、意味のある進歩を遂げる

ことができる。そして、最良のソリューションを持つ企業

は、長期的に大きな成長の機会を得ることができる。 

しかし、投資家がこれらの持続可能なトレンドから利益

を得ることができる企業を見極めることは必ずしも容易

ではない。ABの見解では、国際連合の持続可能な開発

目標（SDGs）は、成長を促進する長期的な構造変化へ

の道を指し示しているため、持続可能な企業への投資

の手引きとなる（以前の記事『持続可能な開発目標

（SDGs）を用いてサステナブル投資を実践するには』ご

参照）。国連の野心的な目標を達成するためには、15年

間で90兆米ドル以上の資本が必要であり、その大部分

は民間部門から供給される。 

長期的な成長テーマの見極め  

SDGsから派生した投資テーマは、世界が新型コロナウ

イルスに苛まれる前から、幅広い投資機会を提供してき

た。現在、この危機は行動を変え、新たな機会を生み出

していると同時に、既に存在していたいくつかのトレンド

を加速させている。 

情報通信技術は、知識を共有し、コミュニティを結びつ

け、経済的な仕組みを提供する手段として、すでに

SDGsの目標に不可欠なものだった。社会的な距離が

離れた今日の世界では、「全てのものの仮想化」を支え

るデジタル・コミュニケーション技術が勢いを増してい

る。私たちがデジタルで仕事をしたり、買い物をしたり、

学習したり、運動したり、医療を受けたりすることを可能

にするハードウェアやソフトウェアを提供する企業は、

明らかに足元の需要の高まりの恩恵を受けている。例

えば、Zoomの1日の利用者数は、2019年12月は1,000

万人だったのが、2020年3月には2億人を 超えた。ABで

は、この勢いは、現在のコロナ危機が収束した後も持続

可能である可能性が高いと考える。 

金融技術や決済企業は、SDGsのもう1つの重要な目標

である中小企業の成長を可能にする。中小企業は、雇

用と経済成長の点で大きな割合を占めていますが、従

来の金融機関では十分なサービスを受けられないこと

が頻繁にある。フィンテック・ソリューションは、中小企業

の業容拡充に貢献し、収益性を向上させ、有利な条件

で資本へのアクセスを向上させる。現在の危機は、中小

企業とそれを支える企業の重要性を浮き彫りにしてい

る。 

高まる健康への関心  

パンデミックへの対応は、明らかに健康関連のテーマ

にスポットライトを当てている。健康と幸福を促進するこ

とは、SDGsの基本的な目標であると同時に、世界的な

ニーズは膨大なものであり、特に途上国のコミュニティ

では、そのニーズは大きくなっている。しかし、足元の危

機は、先進的な国でさえも、世界的な保健システムのぜ

い弱性を露呈することになった。 

この危機に対する最終的な解決策はワクチンの開発で

あり、それは革新的な民間企業によって提供される可

能性が高いと考えられる。しかし、他の解決策も重要だ。

遠隔医療、創薬、診断検査は、イノベーションを刺激し、

医療サービス提供のコストを下げ、その範囲を広げ、グ

ローバル社会の回復力を強化するのに役立つ。 

持続可能な企業の重要性  

持続可能な企業は長期的な持久力を持っているとAB

は考える。持続可能な企業は、市場が低迷しても回復

力があることを明確に証明している。また、市場急落時

に最も大きく売り込まれた銘柄は、回復時には少なくと

も一時的に選好されるとしても、持続可能な企業の長

期見通しは非常に有望であると考える。今回の危機は、

私たちが直面している最大の環境的・社会的課題に対

して革新的な解決策を提供できる企業に新たなカタリ

ストを与えているとABでは考える。コロナショックから世

界が脱却する中、投資家は改めてSDGsに注目すること

で、社会そして株式ポートフォリオの回復力と長期的な

健全性の向上に資する企業を見極めることができるだ

ろう。 
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ご注意 

アライアンス・バーンスタイン株式会社の運用戦略や商品は、値動きのある金融商品等を投資対象として運用を行い
ますので、運用ポートフォリオの運用実績は、組入れられた金融商品等の値動きの変化による影響を受けます。また、
金融商品取引業者等と取引を行うため、その業務または財産の状況の変化による影響も受けます。デリバティブ取
引を行う場合は、これらの影響により保証金を超過する損失が発生する可能性があります。資産の価値の減少を含
むリスクはお客様に帰属します。したがって、元金及び利回りのいずれも保証されているものではありません。運用戦
略や商品によって投資対象資産の種類や投資制限、取引市場、投資対象国等が異なることから、リスクの内容や性
質が異なります。また、ご投資に伴う運用報酬や保有期間中に間接的にご負担いただく費用、その他費用等及びそ
の合計額も異なりますので、その金額をあらかじめ表示することができません。 

当資料についての重要情報 

当資料は、投資判断のご参考となる情報提供を目的としており勧誘を目的としたものではありません。特定の投資信託の取得をご希望の場合に
は、販売会社において投資信託説明書（交付目論見書）をお渡ししますので、必ず詳細をご確認のうえ、投資に関する最終決定はご自身で判断

なさるようお願いします。以下の内容は、投資信託をお申込みされる際に、投資家の皆様に、ご確認いただきたい事項としてお知らせするものです。 

 投資信託のリスクについて 

アライアンス・バーンスタイン株式会社の設定・運用する投資信託は、株式・債券等の値動きのある金融商品等に投資します（外貨建資産には
為替変動リスクもあります。）ので、基準価額は変動し、投資元本を割り込むことがあります。したがって、元金が保証されているものではありませ

ん。投資信託の運用による損益は、全て投資者の皆様に帰属します。投資信託は預貯金と異なります。リスクの要因については、各投資信託
が投資する金融商品等により異なりますので、お申込みにあたっては、各投資信託の投資信託説明書（交付目論見書）、契約締結前交付書面
等をご覧ください。 

 お客様にご負担いただく費用：投資信託のご購入時や運用期間中には以下の費用がかかります 

 申込時に直接ご負担いただく費用 …申込手数料 上限3.3％（税抜3.0％）です。 

 換金時に直接ご負担いただく費用…信託財産留保金 上限0.5％です。 

 保有期間に間接的にご負担いただく費用…信託報酬 上限2.068％（税抜1.880％）です。  

その他費用…上記以外に保有期間に応じてご負担いただく費用があります。投資信託説明書（交付目論見書）、契約締結前交付書面等でご確
認ください。 

上記に記載しているリスクや費用項目につきましては、一般的な投資信託を想定しております。費用の料率につきましては、アライアンス・バーンス
タイン株式会社が運用する全ての投資信託のうち、徴収するそれぞれの費用における最高の料率を記載しております。 
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