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2022年秋の国連気候変動枠組条約第27回締約国会

議（COP27）はいくつかの重要な議題について、さまざ

まな結果を残して閉幕した。今回の会合は、世界の気

候変動をめぐる議論に変化をもたらしたという点で記憶

に残ることになるだろう。 

COP27では、ここ数年で初めて新興国が中心となって

議論を主導したことで、世界が気候変動に対処する上

で新興国が重要な役割を果たすことが明確に認識さ

れた。あるスピーカーは「気候変動との戦いで勝敗を決

するのは、アジア、中東、中南米になるだろう」と述べた。 

最大の成果は、2つの重要なトピックを議題に盛り込ん

だことかもしれない。そのひとつは気候変動への「適応」

で、国家や業界、そして消費者が、気候変動がもたらす

さらなる物理的現象に備える必要があることだ。もうひと

つは「損失と損害」で、気候変動の悪影響に対するアカ

ウンタビリティ（説明責任）を問うことだ。実際、新興国は

COP27の合意文書に「損失と損害基金」の設立に向け

たロードマップを盛り込むことに成功した。 

https://www.alliancebernstein.com/corporate/en/insights/investment-insights/cop27-shifting-the-global-climate-change-debate.html


 「適応」はささやかな勝利だが、「損失と損害」は 

大きな勝利  

「適応」と「損失と損害」に関する議論は、気候変動がも

たらす影響の大きさやそれらに対処するコストに直接

関わってくる。気候変動対策として調達した資金のうち、

適応に充てられるのはわずか7.5％で、残りは炭素排出

の削減に振り向けられている。ロンドン・スクール・オブ・

エコノミクス・アンド・ポリティカル・サイエンスがCOP27で

発表したレポートによると、新興国が2030年までに脱炭

素移行への取り組みに必要と推定される年間2兆4,000

億米ドルのうち、半分以上は外部から調達することにな

りそうだ。 

適応に関するささやかな成果として、各国は早期警戒

システム構築のため、5年間で総額31億8,000万米ドル

を拠出することに合意した。これは比較的少額だが、適

応が議題となったのが初めてであることを踏まえれば、

この合意は心強い。さらに大きな成果として、貧しい

国々が気候変動による被害から復興する取り組みを支

援する「損失と損害基金」の設立に合意したことで、これ

も初めて議題となった。 

この基金設立に向けた進展は順調に進むわけでも、直

ちに実現するものでもないかもしれないが、この合意に

は、資金調達を先進国だけでなく、金融機関や他の組

織にも広げることを目指す文言が盛り込まれている。そ

の第一歩は、基金の運用方法を検討するための移行

委員会の設立で、2023年のCOP28で見直される予定と

なっている。 

緊急のアクションが求められる炭素排出削減  

COP27で発表されたデータでは、気候問題の緊急性

が浮き彫りになった。米国政府が作成した第5回年次気

候評価の草案によると、歴史的に最大の炭素排出国で

ある米国では、過去半世紀の間に地球全体よりも温暖

化のペースが68％速かったことが判明した。 

世界気象機関は「2022年の地球気候に関する暫定的

状況」と題する報告書で、海面上昇、記録的な海洋熱

波、厳しい気象現象の発生頻度が異例なほど高まって

いると指摘した。世界の気温は摂氏1.15度上昇し、（産

業革命前からの）気温上昇幅を1.5度に抑えるというパ

リ協定で定められた目標を達成するための余地はほと

んどなくなっている。 

こうした緊急性を背景に、排出削減に取り組むための

行動に対しては全般的に失望感が漂っていた。COP27

の最終合意では、すべての化石燃料を段階的に削減

するのではなく、「稼働している石炭火力発電の段階的

削減と、非効率的な化石燃料補助金の段階的削減に

向けた努力」を加速させるよう各国に求めた。この文言

は、石炭よりはクリーンとはいえ大量の二酸化炭素

（CO2）とメタンを排出する天然ガスの利用拡大への道

を開いたままにしている。さらに、これまで毎年見直して

いた目標を、5年ごとに行うように変更している。今回の

合意には、これまでのCOPでの議論とは異なり、炭素排

出量を2025年までにピークアウトさせるという要求は盛

り込まれなかった。 

パートナーシップ：資金調達に関する効果的な 

ソリューションのカギに   

資金調達の課題については、特に適応への取り組み

や低炭素プロジェクトを支えるため、新興国に資金をう

まく振り向ける方法について焦点が当てられた。重要な

のは、エネルギー転換に向けた政府のコミットメントや、

投資可能なプロジェクトが安定的に提供されることに対

し、投資家が確信を持てるかどうかということだ。 

そのためには、従来の開発金融機関と政府との関係を

超えた、公的機関と民間セクターによる新たなパート

ナーシップの構築が重要になる。予想可能で適切な規

模のプロジェクトを供給するには、より幅広いステークホ

ルダーを巻き込んだ革新的な仕組みを構築しなくては

ならない。 

また、パートナーシップは、他の形態の資金を呼び込む

ために譲許的融資、慈善的融資、（公的資金や慈善資

金と民間の投資・融資を組み合わせた）ブレンデッド・

ファイナンス等の開発資金を用いて、革新的な官民連

携の資金アプローチを促進すべきである。そのために

は、現地のパートナーとの連携を図り、国際的な銀行及

び金融サービスと同様に現地の銀行や金融サービス

の利用も不可欠である。例えば、南アフリカは、石炭火

力発電の廃止と再生可能エネルギーの開発などのた

めに、富裕国から供給される85億米ドルの資金パッ

ケージの利用を計画している。一方、米国や日本など

は、インドネシアに対し、石炭火力発電からの脱却のた

めに200億米ドルの資金を提供している。 

COP27では、適応とそれに関連する物理的リスクによっ

て、保険会社の役割が浮き彫りになった。この分野で最

も先進的な企業は、政府と連携して、気候変動への耐

性や将来にわたる保全を重視し、資産の修復を目指す

ネットワークを構築している。これらのネットワークは、移

行期に重要な資産のリスク軽減から生まれる商業的機

会についても検討している。保険会社は、適応した資産

はリスクが低いと認識している。早期警戒システム、モニ

タリングなど、より優れたデータの活用も不可欠である。 

カーボンオフセットと生物多様性の役割  

当初は、カーボンオフセットとカーボン市場が COP27の

主なテーマになるとみられていたが、「適応」と「損失と損

https://www.lse.ac.uk/granthaminstitute/wp-content/uploads/2022/11/IHLEG-Finance-for-Climate-Action-1.pdf
https://public.wmo.int/en/our-mandate/climate/wmo-statement-state-of-global-climate
https://public.wmo.int/en/our-mandate/climate/wmo-statement-state-of-global-climate


 害」によって脇役に追いやられた。しかし、気温上昇幅

を1.5度に抑える目標を達成するには炭素価格を1トン

当たり75米ドルにする必要があるという国際通貨基金

（IMF）の指摘は大きな関心を集めた。 

米国は、新興国における再生可能エネルギー・プロ

ジェクトの加速や回復力の強化を促す投資に基づき新

たなクラスのカーボンオフセットを作り出す「エネル

ギー・トランジション・アクセラレーター」と呼ばれるイニ

シアティブを発表した。しかし、政府や企業による実際

の排出量の削減や低減への推進力を損ないかねない

と懸念する声もある。 

カーボンオフセットに関する議論の多くは、植林、農業

プロジェクト、森林破壊からの保護といった、自然をベー

スとしたソリューションや、この分野における新興国の潜

在的なチャンスに焦点が当てられた。また、気候変動が

もたらす物理的リスクに対処する上で、自然や生物多

様性が果たす役割についても重要視された。 

変化する機会と公正な移行の必要性  

移行に伴う商業的機会についての議論は、気候ファイ

ナンスのいわゆる「第二の時代」の到来を告げる可能性

がある。 

第一の時代は、先進国市場における基準の設定、コミッ

トメントの策定、再生可能エネルギーの拡大に焦点が

当てられた。第二の時代はその導入と行動を目指して

おり、持続可能な消費パターン、食料システムや建築物

の脱炭素化、新たなテクノロジーや素材の開発、新興国

における自然や再生可能エネルギーの役割拡大など

が対象となる。企業は、自然をベースとした気候に好ま

しい影響を与えるプロセス、システム、製品、サービスに

対する消費者の需要を認識している。一方、政府に対し

ても、消費支出を促し、環境に安全な製品やサービスを

提供する企業を支援する取り組みを強化するよう求め

ている。 

もうひとつの重要な課題は、一部のグループが取り残さ

れないような公正な移行を確保することだ。しかし、サス

テナビリティや気候問題に関するスキルを持った人材

は不足している。公的機関は起業家やスタートアップ企

業の育成とともに、教育やトレーニングへの投資を優先

しなくてはならない。それは企業、先進国市場、金融

サービス会社にも当てはまる。 

投資家はコンフォートゾーンを脱却すべき  

何人かのスピーカーは、投資家にとって発行体の適応

リスクを理解及び管理する必要があると指摘し、これら

のリスクを調査するため、排出削減に向けたこれまでの

取り組みと同じレベルのコミットメントを示さなくてはなら

ないと訴えた。 

「損失と損害基金」の構造と資金調達メカニズムに関す

る議論は、クレジット投資家にとってとりわけ興味深いも

のとなりそうだ。それは特に低所得国にとって、気候変

動とカントリーリスクを結びつける主な要因のひとつとな

る可能性が高い。 

機関投資家は、パートナーシップ・ファイナンスやブレン

デッド・ファイナンスを強化するには、インフラへの直接

投資や、上場企業ではなく非公開企業への投資、政治

リスクの度合いが異なる新たな市場やカウンターパー

ティとの取引など、新たな試みを数多く取り入れ、コン

フォートゾーンから脱却する必要があることを認めてい

る。 

総括すると、正式なCOP27は終わったが、投資家にとっ

ては、その教訓をリサーチや戦略に取り入れるという作

業は、まだ始まったばかりだと言える。 

https://www.reuters.com/business/cop/exclusive-cop27-imf-chief-says-75ton-carbon-price-needed-by-2030-2022-11-07/
https://www.reuters.com/business/cop/exclusive-cop27-imf-chief-says-75ton-carbon-price-needed-by-2030-2022-11-07/


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、元金およ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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