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新たな公共政策は、気候変動リスクに取り組む緊急性

が高まっていることを反映しており、株式投資家もそれ

を重視する必要がある。 

ここ数カ月の世界的な気温上昇、記録的な熱波、大き

な犠牲を出している山火事は、科学者たちが長い間警

告してきた現象だ。それでも、ほとんどの投資家は、最

大のリスクは、気候変動ではなく、インフレ、金利上昇、

地政学的緊張だと考えており、経済の新たなけん引役

を見つけ出すことに重点を置いている。  

アライアンス・バーンスタイン（以下、「AB」）は、これらの

リスクはすべて重要だと考えている。一方で、世界の気

温が人々の生活を変えるほど上昇している今、気候変

動問題についても投資に関する意思決定に取り入れな

くてはならないと考えている。 

https://www.alliancebernstein.com/corporate/en/insights/investment-insights/record-heat-climate-policies-energize-low-carbon-investing.html


 気候変動の影響を測るものは気温だけではない。それ

が経済にもたらす長期的な影響は甚大で、現在はエネ

ルギー危機がその最たる問題となっている。例えば、ロ

シアとウクライナの戦争によるガス及び石油の不足はコ

スト高騰を招いており、代替エネルギー源がなければ、

世界中で事業継続が脅かされる事態が発生しかねな

い。 

気候変動によるリスクがもたらす問題はあらゆる産業に

影響を与えており、企業は効果的な解決策を見出そう

と懸命に取り組んでいる。ベストプラクティス、テクノロ

ジー、適切な資金調達、効果的な公共政策を活用す

れば、企業も国家も同様に、炭素集約的な消費を削減

または防止することができる。つまり、反撃に転じるチャ

ンスが生まれている。政府の政策立案者も同じ考えを

持っており、特に欧州と米国では、かつてないほどの

公的プログラムや資金提供の波が押し寄せている（図

表1）。 



 これらの措置は気候変動問題に取り組むだけでなく、

障壁を取り除き、多くの業界に温室効果ガス排出量を

削減するインセンティブを与えている。あらゆるタイプの

企業がより環境に配慮するようになる中、低炭素を重視

するアクティブな株式投資家は、最も成功を収め、成

長する可能性の高い企業を見極めるのに適した立場

にあると思われる。  

企業が炭素排出量削減を目指す中、 

政府の施策も拡大 

気候変動とのグローバルにわたる長い戦いにおいて、

各国政府の積極的な関与は今年見られる最も重要な

動きであり、持続的な影響をもたらしそうだ。それは、

「ネットゼロ排出目標の実現を目指す政府との協調」と

いう、低炭素を重視する株式投資を支える3つの柱の1

つ目と関わりがある（図表2）。 

米国のインフレ抑制法には、今後10年間で炭素排出

量を40％削減するため、過去最高となる3,690億米ドル

規模の対策が盛り込まれている。そのビジネス優遇措

置のひとつは、風力や太陽光などの再生可能エネル

ギーを事業に取り入れることに対する手厚い税額控除

で、それを考慮すると、太陽光発電が従来の発電よりも

経済性が高い計算になる。 

欧州のグリーンディールには、域内のインフレ抑制法

を支える3,750億ユーロの対策が含まれる可能性があ

る。その目標のひとつは、今世紀半ばまでに欧州を初

の気候ニュートラルの大陸とし、温室効果ガスの排出

量を50％削減するとともに、2030年までに新たに30億

本の木を植林することである。クリーンエネルギーの推

進は、風力と太陽光発電を拡大する。それらはすでに

欧州全体でガスと石炭による発電量を上回り、太陽光

の発電量は2022年だけで倍増している。 

欧州連合（EU）加盟27カ国すべてがこの計画に参加し

ているが、すべての国がすべての資金を拠出すること

を約束しているわけではない。それでも、企業はグリー

ンディールに盛り込まれた多くのインセンティブの中か

ら自分たちが取り入れるべき手法を見つけ出しつつあ

る。例えば、EUは、再生可能エネルギープロジェクトの

承認に要する期間を、優先地域においては従来の3～

10年から12カ月に、その他の地域では24カ月に短縮し

たいと考えている。それだけでも、企業にとってはプロ

ジェクトを迅速に開始し、コスト増につながる遅延を防

ぐことが可能になる。 

ABは、これらの措置はどちらも、低炭素を重視する投

資機会の着実な拡大につながると考えている。例え

ば、クリーン燃料やエネルギー貯蔵の利用促進は、エ

ンフェーズ・エナジー（米国カリフォルニア州）やソー

ラーエッジ・テクノロジー（イスラエル）など、クリーン燃

料やエネルギー貯蔵を手掛ける企業にとって、事業環

境を一変させるものとなりそうだ。 



低炭素社会への移行の中心的役割を担う産業を  

見つけ出す  

リターンを犠牲にすることなく、進みつつある気候危機

を乗り切る上で最も適した企業を見極めるには、アク

ティブな銘柄選択がカギを握る。適切な方法で脱炭素

化を進めるには強い決意と大きな労力が必要で、すべ

ての企業がそれを成し遂げる能力を備えているわけで

はない。 

例えば、欧州の産業界で、気候変動を重視する銘柄

選択を行おうとすると、脱炭素化を明確にリードする企

業が見えてくる。  

スマートグリッド技術：この分野を手掛ける企業は、

他の企業がエネルギー効率の高い施設やリソースを

構築及び管理するのを支援し、スコープ4と呼ばれる

サードパーティーによる温室効果ガス排出量の削減

に寄与している。その良い例はシュナイダーエレクト

リックで、同社は、2025年までに約8億トンのCO2排

出を回避または削減することを顧客企業に約束して

いる。 

ケーブルを通じたソリューション：ABのリサーチによ

ると、中高圧ケーブルの需要が急激に拡大してい

る。再生可能エネルギー設備に対する旺盛な需要

と、延び延びになっているアップグレード需要が重な

り、価格決定に有利な環境が生まれている。ケーブ

ルメーカーのプリズミアン・グループは、廃棄物のリ

サイクル率を71％まで高めているほか、最近は海底

送電線を世界中の新しい風力発電所に接続する契

約などを獲得した。 

設計・エンジニアリング：これらの企業は、輸送、施

設、水処理プラントなどについて、ESGに配慮したイ

ンフラ、物流、建設に関するコンサルティングを手掛

けている。AECOMテクノロジーは、何十年にもわ

たって毎年2桁の成長が見込まれる800億ドル規模

の市場において、トップクラスの企業だと考えられ

る。同社のESG行動計画には、主要プロジェクトで少

なくとも50％の炭素削減、すなわち約8,400万トンの

CO2を削減する計画が盛り込まれている。 

気候変動への耐性はどれだけ有効で、どのような  

コストが生じるのか？ 

ABは、気候変動への耐性を評価すれば、長期的に高

いリターンが期待できる銘柄を発掘する上で役立つと

考えている。しかし、たとえ低炭素を重視した株式戦略

においても、それは唯一の考慮すべき要因ではない。

クオリティと株価水準も重要である。 

ABの見方では、高クオリティ企業とは、競争上の優位

性がしっかり守られ、持続可能なキャッシュフローを創

出している企業である。そのような企業は、価格決定

力、業界におけるリーダーシップ、またはその両方によ

り、インフレが高水準または上昇している場面で優位に

立つことができる傾向がある。さらに、クオリティの高い

ビジネスモデルは、将来の経済成長をけん引する役割

を果たすことが可能で、それにはますます脱炭素化が

含まれるようになっている。 

クオリティの高さと気候変動への耐性以外に、株価水

準も重要である。多くの投資家の動きに追随したくなり

がちだが、市場が過熱すれば、どんなに有望な低炭素

企業でも、特にテクノロジー関連であれば、より一層、

過大評価される可能性があることに留意しなければな

らない。株価水準に常に注意を払うことで、潜在的なリ

ターンを改善し、割高な銘柄やぜい弱な分野を避ける

ことができる。 

洪水、山火事、干ばつ、そして猛暑によって、2023年

はすでに多くの面で記録的な年となっている。世界の

指導者らは、強力な気候変動対策を講じなければ悲

劇的な未来が待っている可能性をまだしっかり認識し

ていない。だが、米国と欧州は称賛すべき包括的な脱

炭素政策を打ち出し、世界最大の温室効果ガス排出

国である中国も前向きな措置を講じている。  

気候変動との戦いはまだまだ終わらない。しかし、最前

線は常に革新的な高クオリティ企業によって固められ、

いくつかの戦いを突破し、勝利を収めている。いずれ

は、これらの企業がより大きな恩恵をもたらすとABは確

信している。気候変動をニッチなリスクとしてだけでな

く、長期的に株式パフォーマンスを押し上げる重要な

要因として、アクティブな投資判断に取り入れる必要が

あるとABが考えているのは、それが理由である。 
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