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BNPパリバ・アセットマネジメントについて 
 
BNPパリバ・アセットマネジメントは、個人投資家、企業および機関投資家のお客様に質の

高い投資ソリューションを提供しています。36カ国に3,000人を超える社員を擁し、約4,000
億ユーロの資産を運用しています*。（欧州最大手の金融グループである）BNPパリバ（銀行）

グループに属し、その規模と高い信用力（A+格付**）は、投資や将来に向けた変革に取り

組む際に安定した基盤となっております。 
 
BNPパリバ・アセットマネジメントは「変化する世界のための資産運用会社」です。お客様が

最も求めること ～質の高い資産に対する投資による長期的に持続可能な投資リターン～  
に焦点を当て、発展の最前線に立ち続けることができるようにしています。 
 
財務データと短期的な成果にだけ焦点を当てても、長期的な成長や投資収益を生み出

さないことが認識されてきています。長年にわたって視野を広げ、企業や政府の戦略や行

動が成長の持続可能性にどのような影響を与えるかを見極めてきましたが、このような活動

への注目が高まりつつあります。 
 
この確固とした哲学が、私たちおよびそのすべての行動の方向性を形作っています。それは、

BNPパリバ・アセットマネジメントの戦略、組織、運用商品、運用プロセス、企業文化、そし

てお客様や投資先の企業および市場との関わり方などに及ぶものです。ここに、「私たちは

投資を通してより良い世界をつくることに貢献します」とお伝えする理由があります。 
 
BNPパリバ・アセットマネジメントは、2002年以来、サステナブル投資の主要参加者です。 

 

* 2018年末時点、合弁会社数値を含む。 
** Standard & Poor’s、2019年4月5日時点 
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序文  サステナビリティ： 私たちの戦略の中核 

変化の激しい世界において、お客様にとって持続可能な長期的投資収益を実現することに重点をお

いています。そのためにBNPパリバ・アセットマネジメントは、すべての運用戦略へサステナブル投資を統

合していくことを約束いたします。これは、お客様の金融面での利益だけでなく、経済全体の利益にも

つながると信じています。この取り組みには、次の2つの鍵となる要素を含んでいます。 

まず、すべての運用戦略においてサステナブル投資の方針を採用します。これはサステナブル投資の鍵と

なる下記の要素を統合することを意味します。環境「E」・社会「S」・ガバナンス「G」からなるESG要素の

統合と包括的な分析、投資家としてのスチュワードシップ活動、責任ある企業行動と運用商品における

不適切な投資対象の除外について、この報告書で詳しく説明します。 

次に、スチュワードシップ活動を更に強化し、持続可能な社会の実現に向けた運用ポートフォリオを

目指し、全社的な測定目標を採用していきます。これらの意欲的な目標を達成するための正式な

社内手続きを構築しました。

第一章では、国連責任投資原則（UNPRI）を反映

させた投資方針の概要を説明しております。これは、

サステナブル投資自体が純粋に素晴らしい投資で

あるという考えを反映しています。主要な金融機関

として、投資先企業と私ども自身に対して、優れた

ガバナンス、透明性、および情報開示の重要性を

強く信じています。また、運用方針をこれまで以上に

国連責任投資原則（UNPRI）の枠組みに沿ったも

のにする計画を明確にしました。お客様に付加価値

を提供し続けていくために、こうした取り組みが不可

欠であると考えます。 

   

第二章では、低炭素、持続可能、かつ公平な経済 
成長につながるサステナブル投資について、2019年 
から2022年までの道筋を紹介します。現在の経済、 
社会、環境システムは問題を抱え、持続的な収益を 
提供するには金融機関が変化しなければならないと 
考えます。BNPパリバ・アセットマネジメントは、世界が直面している気候変動、資源不足、不平等

などの持続可能性についての構造的な問題に迅速に対応していきます。私どもの運用ポートフォリオ

に対するリスクや投資機会について理解するだけでなく、将来の世の中の形成に投資家としてどのよ

うに役立つことができ、長期的にこのようなリスクをどのように最小限に抑えていけるかも検討していき

ます。私どもの投資や株式所有を通じて、また金融機関の立場を生かして、どこに変化を生み出す

ことができると信じているか説明していきます。この意欲的な構想が反映された数々の優先度が高い

項目や目標が、この報告書の基本となっています。 

 

S U S T A I N A B I L I T Y  
I S  A T  
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「持続可能かつすべての人々の恩恵を受けられる経済社会を構築することは 

お客様の利益であり、それがBNPパリバ・アセットマネジメントの受託者責任 

（フィデュシャリー・デューティー）の中心となります。我々の運用方針を通じて、 

また企業、政府、広範な社会との対話（エンゲージメント）を通じて、それを 

実践しようとしています。これによって、より素晴らしい未来に向けて前進して 

いく機会が生まれます。これはBNPパリバ・アセットマネジメントの企業戦略の 

中核をなすものであり、それにより長期的に最良の運用収益をお客様に 

お届けすることができると考えます。」 

 

FREDERIC JANBON 
 BNPパリバ・アセットマネジメント 
 グローバルCEO兼運用責任者 

 

    THE HEART OF 
 OUR STRATEGY 

 

 
 
 

 「現在直面している課題に取り組み、 

 将来の繁栄と持続可能な経済を 

 実現しようとするならば、長期投資家

は、投資や主張を通じて世界によい影響を与えるために、『（未来に貢献する）

フューチャー・メーカー』として立ち上がらなければなりません。」 

 

JANE AMBACHTSHEER 
 サステナビリティ・グローバル責任者 
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第一章  
サステナブル投資への  

運用方針 
 
 

BNPパリバ・アセットマネジメントのサステナブル投資の取り組

みは、最初の社会的責任投資（SRI）ファンドを立ち上げた

2002年に始まりました。その直後には、「気候変動に関する

機関投資家グループ（IIGCC）」に参加し、「国連責任投資

原則（UNPRI）」の2006年からの初期署名メンバーでもあり

ます。その後も取り組みを強化し続け、例えば2012年には、

「国連グローバル・コンパクト原則」を運用するすべてのファン

ドの最低限の基準として導入し、2015年には運用ポートフォ

リオを「パリ協定」の目指すものと一致させることをコミットしま

した。 

 
BNPパリバ・アセットマネジメントは、UNPRIから過去3年連続

で最高のA+の評価を受けています。UNPRIは、ESG統合への

取り組み、投資先の企業や市場への注意喚起につなげる姿

勢を高く評価しています。 
 
 
 
 

 
 
 
 

   
 
 
 
 

 
 
 
 
 

私どもが信じるもの どのように分析し どのように投資し、対話をし どのように報告するか 
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A. BNPパリバ・アセットマネジメントの投資哲学 
 

 
投資哲学は、サステナビリティを含めて、 
以下の主要項目から構成されています。 

 
 
 
 
 
 
 

リスク管理の重視 
投資分析や新しいアイデアから 

生まれる価値は、適切なリスク管理を 
通じて注意深く保全 

長期投資の観点 
ファンダメンタル要因が長期的に 
企業価値を左右することから、 
長期の視点を持った投資家に恩恵 

 
 
 
 

 
運用方針の拡張 

人間の知恵と人工知能（AI）を巧みに 
融合することで、より良い投資判断や 

リスク管理の改善に寄与 

持続可能性 
投資方法が取り巻く世界の形成
に貢献することを認識。 
より効果的な投資判断を行うために、
ESG要素を運用プロセスに体系的 
かつ明示的に統合 

 
 
 
 
 

グローバルな視点 
相互につながる世界では、より良い投資 
判断のためにグローバルな視点が必要 

 

投資分析主導 
質の高い運用収益は、柔軟で 
徹底した分析から生成 

 
 
 
 
 

これらの投資哲学は、リスクへの明確な認識

によって支えられています。リスクは多次元であ

り、単にベンチマークからのかい離という数値や

元本毀損リスクだけではなく、風評被害や、

広くは予期せぬ結果を招くリスクなども含まれ

ています。 

 
2018年に、サステナビリティを重視したより詳細

な運用方針を策定し、投資哲学を強化しまし

た。これらの6つの信念は詳細な内容が伴って

いますが、次ページにその要約を記載します。 
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運用プロセスへのESG統合は、リスク調整後の 
運用収益向上の手助けとなる 

サステナビリティは長期的な投資のリスクとリターンの

推進役となりますが1、2、まだ理解度が不十分で、研

究も進んでおらず、情報開示に一貫性がなく、投資

対象の価格形成も非効率であると考えます。そのた

め、 ESG要素を体系的かつ明示的に投資分析や投

資意思決定に取り入れることで、より良い投資判断

を行っていきます。 
サステナブル投資に準じた受託者責任 
 （フィデュシャリー・デューティ） 

投資先の評判、業務上、財務上の各リスクを注意

深く考慮し、十分な情報を吟味した投資意思決定

を行うことがお客様への責務です。その際にESGは重

要な要素となります。 
スチュワードシップ活動は機会と義務 

スチュワードシップ活動（議決権行使、投資先企

業との対話（エンゲージメント）、政策擁護など）を

通じて企業や世界をより良い方向に進むように影

響を与えていくことが、長期的な投資家としての責

務と信じています。投資対象から除外することは

最後の手段となりえますが、（企業などとの）対話

（エンゲージメント）は、企業の投資対象からの除

外よりも一般的に効果的と考えています。 
 

 

長期的で将来を見据えた 
（フォワード・ルッキングの）投資家 

将来をより的確に予測するために過去を分析し

ますが、同時に、低炭素、持続的かつ包摂的な

成長に焦点を当てた、長期的に機能する経済

モデルを考慮します。 

持続可能な経済はサステナブル投資の 
実践次第 

私どもの投資や、企業や規制当局との対話を

通じて、取り巻く世界の形成に貢献することがで

きます。ESGリスクをきちんと管理することで、同

程度あるいはそれ以上の運用収益をもたらしな

がら、市場の安定性と持続可能な長期的な成

長に寄与すると考えます。 
有言実行が目標達成に不可欠 

サステナブル投資の運用者として、社内でのサス

テナビリティに対する実践と開示は、投資先に期

待する水準を超えているべきであり、優先的課

題です。物的資源の管理や従業員との対話を

含め、業務のあらゆる側面において、サステナビリ

ティの観点の統合を進めています。 
 

サステナブル投資の信念 



10 
 

 
 
 
 
 
 

 

B. サステナブル投資の要素：概要 
 

 
サステナブル投資は4つの要素からなり、すべてを実践しています。 

投資アイデアの創出、最適なポートフォリオの構築、リスク管理、投資先企業

や市場への私どもの影響度の活用を通じて、運用方法を強化しています。 
下記の運用方法について、次のページ以降で詳しくご説明します。 

 
 

1. すべての投資に 
ESGを統合 
リスク調整後運用 
収益率を改善 

 
 
 

4. 将来を見据えた 
（フォワード・ 
ルッキングの） 
観点 - 「3つの「E」」 
投資意思決定の強化、
長期的運用収益率の
確保 

 
 

  サステナブル 
  投資 

 
 
 
 
 
 
 

 
インパクト投資 
テーマ型投資 

社会的責任投資 
 

 

 

2. スチュワードシップ活動 
（議決権行使、対話 
（エンゲージメント）） 

企業価値の保全、健全な規制
枠組みの構築支援、より良い 
社会と環境の促進 

 
3. 責任ある企業行動と 
運用商品段階での 
投資対象からの除外 
風評、規制、座礁資産（環境変
化等により価値が毀損する資産）
などのリスクの回避 

 

 

サステナブル投資の機会 

   
E 
E 
E 
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ガバナンスの重要性 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ガバナンスは、運用方針において最も重要 
長期的な投資家として、企業のコーポレート・ガバナ

ンス体制、経営陣の質等が、投資判断の重要な要

素と考えています。説明責任や開示の透明性、経営

者の能力や判断に対する信頼性は、投資先企業と

長期的な関係を築くための必要条件です。また、これ

らの基準は、企業の長期的なビジネスの成長や財務

的パフォーマンスにおいても重要と考えています。その

ため、すべての運用プロセスに適用するESG 評価マト

リクスにおいて、コーポレート・ガバナンスは重要な要

素となっています。 

 
 企業との対話（エンゲージメント）は、運用の中枢 

企業に投資する意思決定をするには、現在の魅力

だけでなく、ビジネス、財務、サステナビリティの持続的

な向上を促進させるために、経営陣とどのように対話

が継続的にできるかも考慮します。これら3つの分野

における企業のパフォーマンスには、ガバナンスが重要

であり、特に透明性、情報開示、説明責任、報酬

制度、多様性（ダイバーシティ）に関して、経営陣と定

期的かつ密な対話（エンゲージメント）の機会を持つこ

とが優先課題となります。 

 
 
 
 

サステナブル投資の構成要素 

1. ESGの運用プロセスへの統合 

運用プロセスの中核として、投資分析を行うアナリストと

運用者は、関連するESG要素を、各企業、その他投資

対象資産、国債の評価および投資の意思決定プロセス

に組み込んでいます。この運用プロセスを通じて、他の市

場参加者が把握していないリスクや投資機会を見つけて

評価することができ、相対的に優位になることができます。

ESG要素の運用プロセスへの統合は、社内の正式な

ESG統合方針書に基づき実行され、ESG検証委員会が

監督します。当委員会があらゆる運用プロセスや運用戦

略を見直し、2020年までに承認するのが目標です。詳

細については、BNPパリバ・アセットマネジメントの「ESG統
合ガイドライン及び方針」をご参照ください。 

2. スチュワードシップ活動 
BNPパリバ・アセットマネジメントは能動的な株式保有者

（アクティブ・オーナー）です。思慮深く熱心な投資家とし

て、議決権行使、企業との対話（エンゲージメント）など

のESGに関する詳細な方針を設定しています。投資先

企業と意味のある対話（エンゲージメント）を行なうことで

運用プロセスが改善され、お客様のために長期的なリス

ク管理ができると考えています。 

 

運用者およびサステナビリティ・センターの専門家は、定

期的に投資先企業と会い、長期的価値創造の重要性

を説明しています。また、各国の代表者とも定期的に会

合を持ち、気候変動に関する各国の取り組みや方針、

ESGに関する様々な問題について話し合っています。 

他社や市民社会団体とも緊密に協力しており、気候変

動への対応を求める国際機関投資家イニシアチブ

「Climate Action 100+」に参加するなど、将来に良い

影響を与えるためのビジョンを説明しています（スチュワー

ドシップ戦略の重点要素の概要については、次ページを

ご参照ください）。 

3. 責任ある企業行動と運用における投資対象からの 
除外 

企業が国連グローバル・コンパクト原則に基づいて、人権

および労働者の権利の基本的な義務を果たすこと、環

境を保護すること、企業が事業を行っている地域におい

て腐敗防止措置をとることを望んでいます。それらが不十

分な企業と対話（エンゲージメント）を行いますが、最悪

の場合は投資対象から除外します。 

また、特定業種に対する一連の方針を設定し、特定業

種への投資条件を定め、銘柄選択とそれら企業との対

話（エンゲージメント）に関する基準を設けています。 
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このような方針が適切に実施されないと、社会的・環境

的に重大な損傷（パーム油など）に繋がると考えています。 

特定業種や特定の活動（たばこ、タールサンドからの合

成原油、石炭、議論をよぶ兵器、アスベスト等）を排除

する方針も設定しています。それらは、利便性を考慮し

ても、国際的な基準に違反し、社会や環境に対して許

容できない損害を与える懸念があります。これらの業種

の企業に対しての対話（エンゲージメント）は、一般的に

は殆ど意味をなしません。 

このような包括的な運用方針は「責任ある企業行動指

針」に明文化されています。 

4. 将来を見据えた（フォワード・ルッキングの）観点 –  
「3つの「E」」 

成功する投資家は、過去の教訓を生かしつつ、将来の急

速に変化する世界に着目しています。私どもは、以下の3
つのEからはじまる分野が、持続可能で包摂的な経済シ

ステムを構築するための重要な鍵となります。エネルギー

（Energy）の転換、環境（Environment）の持続可能性、

そして平等（Equality）と包摂的な成長です。これらの「3
つのE」に関して目標を設定し、主要業績評価指標（KPI）
を開発しました。それにより、投資分析、運用ポートフォリ

オ、企業や規制当局との対話（エンゲージメント）との整合

を図っています。第二章で詳細に説明し、2019年から

2022年までのサステナブル投資の道筋を示しています。 
 
 
 
 
 

 

スチュワードシップ戦略には、以下の種類の企業や規制

当局との対話（エンゲージメント）が含まれます。 
1. 公共政策:規制当局との積極的な対話（エンゲージ

メント）を通じて、投資対象となる市場形成や、企業

行動を監視し導いていく規制を整備する支援をして

います。公共政策は、長期投資家が持続可能な運

用収益や価値を生み出すことに影響を与えます。ま

た、社会・環境・経済システムのみならず、金融市場

の持続可能性と安定性にも影響を与えます。企業の

情報開示、気候変動に対する方針、コーポレート・ガ

バナンスに着目して、長年にわたり政策当局と前向き

かつ効果的な対話（エンゲージメント）を行ってきまし

た。 
2. 議決権、ガバナンス、および経営の質に関連する

対話（エンゲージメント）:投資先企業との継続的な

対話の最優先事項は、優れたガバナンスの実践を

促進することです。これらは長期的で持続可能な価

値創造への着目、株主権利の保護、独立で効果

的かつ説明責任を持つ取締役会、ステーク・ホルダ

ーの長期的利益に沿う形の経営陣の動機づけ、社

会や環境の尊重、正確で適切かつ適時な情報開

示が含まれます。 

 

 

 

3. 「3つのE」: エネルギーの転換、環境の持続可能性、

平等と包摂的な成長:この3つの分野は、今後3年間の

BNPパリバ・アセットマネジメントのグローバルなサステナビ

リティ対話（エンゲージメント）の焦点となります（第二章を

ご参照ください）。企業との深い対話を通じて、以下のこ

とを推進していきます。 

 投資先企業の戦略をパリ協定の目標と整合させる 
 環境に影響を与える天然資源の使用量（水資源利

用の効率性など）を改善させる 
 組織のあらゆる階層において、女性とマイノリティにより

大きな機会を提供させる 
 公正で透明性の高い報酬体系や税務戦略を採用さ

せる（例えば、バリューチェーン全体に富がより公平に

分配されるような税務戦略など） 
4. 責任ある企業行動: 国連グローバル・コンパクト原則に

違反している投資先企業を含め、監視銘柄（ウォッチリス

ト）となっている投資先企業に対して、対話（エンゲージメ

ント）の実施または投資対象からの除外を行ないます。サ

ステナビリティ・センターは、深刻な非難に直面し、国際

規範やESGに関する重大なリスクを犯している投資先企

業を抽出し、それらの企業との対話（エンゲージメント）も

実施します。 
議決権行使や公共政策を含め、スチュワードシップ活動及

び関連方針については、BNPパリバ・アセットマネジメントの

スチュワードシップ指針に詳細に明記しています。 

投資の中核にあるスチュワードシップ活動 
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BNPパリバ・アセットマネジメントが提供するサステナブル投資 

BNPパリバ・アセットマネジメントは、投資全般にサステナブル投資の要素を取り入れることを方針とし

ています。下表は、ビジネスにおけるサステナブル投資各要素の位置づけを示したものです。 

 スチュワードシップ活動: 株主としての投資先企業との対話（エンゲージメント）や公共政策の

提言は、すべての運用対象に実施しています。 

 運用プロセスへのESG統合:「ESG統合ガイドライン及び方針」は、すべての運用プロセス（投

資信託、投資一任契約、テーマ型ファンド）に適用します。但し、インデックス・ファンドやETF
には適用しません。3 

 責任ある企業行動指針および運用商品設計における投資対象からの除外: すべてのオープ

ン・エンド型ファンドに既にこれらの方針を適用してきましたが、すべての投資一任契約にはまだ適

用していません。2020年までに、新規の投資一任契約に対して標準装備として適用していく予定

です。また、既存の投資一任契約のお客様にも、当方針の適用について承諾を頂く予定です。 

 将来を見据えた（フォワード・ルッキング）の観点 – 「3つのE」: 第二章でご説明しますが、運

用しているすべての資産についてサステナブル投資の主要項目の状況を測定し、すべての運

用チームを支援するために、関連する分析も実施していきます。 

 

 オープン・ 
エンド型ファンド 

投資一任契約 
テーマ型投資、SRI投資 

インパクト投資 
インデックス・ 
ファンドとETF 

スチュワードシップ活動     
ESGの統合     

責任ある企業行動  
お客様の意思で 
不適用の場合も   

フォワード・ルッキングの観点  
‐ 「3つのE」     

BNPパリバ・アセットマネジメントまたはBNPパリバ・グループが事業運営に関わらない関連運用会社に

対しても、同様の戦略を採用してサステナブル投資の運用方針を実施するように促していきます。ま

た、BNPパリバ・アセットマネジメントが設定するオープン・エンド型ファンドにおいて、関連運用会社また

は外部の運用会社に運用を委託している場合も、BNPパリバ・アセットマネジメントのサステナブル投

資哲学に沿ったサステナブル投資の方針を組み入れることを求めていきます。 
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インパクト投資、テーマ型投資、社会的責任投資 

直接的なインパクト投資を通じて非上場の中小型企業

へ約1億ユーロを投資してきました。これらは、社会および

環境へ直接貢献しながら経済価値を創造している企業

です。目標は、測定可能なインパクト投資にお客様が投

資できる革新的なテーマ型戦略を開発し続けることです。 

特定分野のサステナブル投資が可能なテーマ型ファンド

も提供しています。これらのファンド（2018年12月31日現

在の運用資産総額77億ユーロ）は、エネルギーの転換、

グリーン・ボンド、水、人材育成、食品、地球環境や気

候変動などに焦点を当てています。これらへの投資を通

じて、特定のトレンドを追求したり、国連の持続可能な

開発目標（SDGs）の特定の分野へのフォーカスを高める

こともできます。 

 

 

さらに、各業種においてサステナブル企業を体系的に組

み入れているSRIファンドも取り揃えています。これらのフ

ァンドは、サステナブル投資についてあらゆる要素の運用

方針を取り入れていますが、さらにi)（同じ分野での最

善の）ベスト・イン・クラス手法を反映させ、ii)特定業種

の排除については全運用戦略への共通水準より厳格

な基準（酒造業など）を適用しています。SRIファンドは、

グローバル株式、欧州株式、社債、国債など主要な資

産クラスをカバーしています。 

様々なマルチファクター株式戦略や債券戦略では、広範

なESGと二酸化炭素排出量に関する目標を設定すると

同時に、（同じ分野での最善の）ベスト・イン・クラス手法

を採用しています。パッシブ運用については、2008年に最

初の低炭素ETF、2019年にはゼロ炭素ETFなど革新的

な運用商品を設定しています。今後もESGや気候関連

の指数やETFなど革新的な商品開発を続けていきます。 

インパクト投資、テーマ型投資、SRIファンドの詳細につい

ては、以下をご参照ください。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

すべての運用 
 サステナブル投資の4つの要素を 

全運用戦略へ統合 

 運用資産残高：約3, 990億ユーロ 
（2018年12月現在） 

社会的なビジネス 
 非上場中小企業への投資  

 運用資産残高：約1億ユーロ 
（2018年12月現在） 

 

サステナブル 
  投資  

インパクト 
投資 

（ESGの統合（インテグレーション）、スチュワードシップ、責任ある企業行動、運用での投資対象からの除外、 
将来を見据えたフォワード・ルッキングの観点 –  「3つのE」） 

 

SRI投資 
 （同じ分野で最善である） 

ベスト・イン・クラス手法を使用 

 全ファンド共通で採用する水準より厳格な 
投資対象からの除外基準 

 運用資産残高：約370億ユーロ 
（2018年12月現在） 

テーマ型投資 

 エネルギーの転換、グリーン・ボンド、水、 
人材の育成、食品、地球環境、気候変動 
などに関する投資 

 運用資産残高：約77億ユーロ 
（2018年12月現在） 
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C. サステナビリティ・センター、ガバナンスと報告 
 

 
 

サステナビリティ・センター 

サステナビリティ・センターが、サステナビリティ投資の運

用方針を推進しています。企業や業種のサステナビリテ

ィに関する調査、分析、データを運用部門に提供する

とともに、サステナビリティに関するリスクと投資機会につ

いても運用戦略に取り込む支援をしています。ESGリサ
ーチ・アナリストは、様々な外部データや分析を利用し

ながら、社内向けの教育も行っています。 

サステナビリティ・センターは、BNPパリバ・アセットマネジ

メントのグローバル・サステナビリティ戦略、ESG統合ガイ

ドラインと方針、スチュワードシップ指針、責任ある企業

行動指針、運用における投資対象からの除外などに

加え、意欲的な目標であるエネルギーの転換、環境の

持続可能性、平等と包摂的な成長の「3つのＥ」の目

標設定、規定作成およびその実行について責任を担っ

ています。サステナビリティに与える影響や進捗状況の

測定・追跡・報告において、重要な役割を果たしてい

ます。 

お客様や業界との連携 

最良慣行や規制に関する最新情報などをお客様と共

有し、お客様独自のサステナビリティ方針作成のお手伝

いをしています。この分野は、今後より強化していきます。 

投資一任契約のお客様がサステナビリティ戦略を適用し

て頂けるように提案すると共に、業界全体としてのサステ

ナビリティ投資の実践を推進していきます。 

サステナビリティ・センターは、サステナビリティ分野の窓口

として、広報部門やBNPパリバ・グループおよびその他の

ステーク・ホルダーと緊密に連携していきます。 

運用部門との連携 

サステナビリティ・センターは、運用部門および商品開

発部門と密に連携し、サステナビリティの確信度が高

い運用戦略や運用商品の開発と推進を行っていま

す。この分野のイノベーションとは、持続可能で包括

的な成長に投資する新しい運用戦略を設計し、お

客様が希望する投資やサステナビリティの方針に合う

個別ニーズの運用商品を開発していくことです。 

各部門がサステナビリティ投資を推進し、サステナビリ

ティ・センターと連携するために、ESG担当者を任命し

ています。ESGに関する能力向上を目的として、ESG
担当者だけでなく、会社全体として運用部門及び営

業部門にもESG研修をおこなっています。企業文化

を変えていくには時間がかかりますが、投資の中核に

サステナビリティを組み込んでいく意欲的な計画をた

てています。サステナビリティの専門家、運用部門及

び外部のリサーチ企業からの知見を、投資分析の方

法に活かしています。 

サステナビリティ・センターは、議決権行使や企業およ

び規制当局と対話（エンゲージメント）を含めて、ESG
に関連するスチュワードシップ活動も推進しています。

また、運用部門と連携してESG関連の研究や分析

を行っています。同センターは、企業とのサステナビリ

ティに関する対話（エンゲージメント）において、運用

部門への助言や連携を行うなど会社全体のサステナ

ビリティ戦略の方向性を設定しています。 
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ガバナンス、透明性、報告 

投資先企業に対してサステナビリティによるガバナンスを

真摯にお願いするとともに、私ども自身にも同じ基準を

適用していきます。サステナブル投資は業務の中核であ

り、その方法、方針、目標、報告について、私どものグロ

ーバルCEO及び投資責任者が主催する投資委員会の

一部であるサステナビリティ委員会が監視しています。こ

のサステナビリティ委員会はグローバル・サステナビリティ戦

略やそれに関連する方針を承認する責任がありますが、

最終的にはBNPパリバ・アセットマネジメント・フランスの取

締役会が責任を負います。 

また、BNPパリバ・グループの他の組織と共に、サステナビ

リティの方法や取り組みについて足並みを揃えていくため

密接に連携をはかります。特に、BNPパリバ・グループの

経営委員会の一員で、BNPパリバ・グループ全体のサス

テナビリティ戦略を統括するグループ全体のエンゲージメン

ト責任者と緊密に連携します。 

透明性は、優れたスチュワードシップ活動の実践に不可

欠であり、持続可能な金融システムの構築に必要な過

程です。サステナビリティの方針や実践状況についての説

明をお客様が必要とされていると認識しています。 

 

 

 

 

サステナブル投資の方針をどのように定義し実行するか、

政府や市民団体を含めたステーク・ホルダーに説明して

いく責任があると考えています。このような透明性により、

ステーク・ホルダーに方針、実践状況や手順も理解して

頂けます。その上で行われる対話（エンゲージメント）を通

じて、BNPパリバ・アセットマネジメントの方法に反映させ

たり、改善につながるアイデアや提案を生み出すことがで

きます。 

サステナブル投資進捗報告書を毎年発行し、サステナビ

リティへの取り組みがお客様にもたらす価値を示していき

ます。それには、署名している国連責任投資原則

（UNPRI）に提供する情報や、サステナビリティ目標の状

況を含みます。また、年間の議決権行使および企業との

対話（エンゲージメント）活動状況など包括的なスチュワ

ードシップ活動の章、金融安定理事会により設定された

気候関連財務情報開示タスクフォース（TCFD）の推奨

内容に準拠する報告を含む気候変動の章が含まれます。 
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D.国連責任投資原則（UNPRI）の実績と目標 
 

 
すべての運用資産において、サステナビリティの実績や投資への実践を 

継続的に向上させることが私どもの目標です。それにより、短中期的な観

点においては効果的な投資判断を支援し、長期的な観点においては持

続可能な経済・環境・社会システムの構築に貢献し、最終的には 
最善の運用成果を達成できると信じております。 

 
国連責任投資原則（UNPRI）と目標 
BNPパリバ・アセットマネジメントは1,800超の機関投資家から支持されている国

連責任投資原則（UNPRI）への署名機関です。UNPRIには以下の6つの原則が

あります。 
 
 

私たちは投資分析と意思決定のプロセスにESG課題を 
取り込みます 

 

私たちは能動的な所有者となり、所有方針と所有慣

習にESG問題を組み入れます 
 

私たちは、投資対象の企業に対してESG課題について

の適切な開示を求めます 
 

私たちは、資産運用業界において本原則が受け入れ

られ、実行に移されるよう働きかけを行います 
 

私たちは、本原則を実行する際の効果を高めるために、 
協働します 

 

私たちは、本原則の実行に関する活動や進捗状況

に関して報告します 
 
 

2006年に国連責任投資原則（UNPRI）の署名機関となって以来、6つのすべての

原則の実践に努めてきました。各分野における実績と目標の一部を以下にご紹介

します。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

原則 6 

原則 5 

原則 4 

原則 3 

原則 2 

原則 1 { 
{ 
{ 
{ 
{ 
{ 
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実績  目標（2020年） 
 
 
 
 
 
 
 
   

 

  

全運用戦略にESGを統合するため、広範囲に渡るESG分析、シス

テムやツールを運用部門に配備します。 

2020年までに、ESG担当者の殆どは、正式なESG研修を受講する

か、関連資格を取得します。 

国連グローバル・コンパクト原則や、OECD多国籍企業行動指針

（The OECD Guidelines for Multinational Enterprises）を用い

て11,000の企業を審査していき、企業との対話（エンゲージメント）

や投資対象からの除外企業数を拡大していきます。 

2019年から2022年にかけて、海洋、廃棄物、土壌、大気汚染に

対処する業種方針を構築、実施します。 

 

原則2 私たちは能動的な所有者となり、所有方針と所有慣習にESG問題を組入れます 
国連グローバル・コンパクト原則に1つでも違反する恐れがある企業

に対し、可能な限りで対話を行うことを目標とするエンゲージメント

（対話）戦略を、2012年に構築しました。エンゲージメント戦略で

は、個別または包括的な対話において注目する分野を詳説してい

ます。 

議決権行使は、保有銘柄の90%（金額ベース）を超え、1,500社
以上の年次株主総会にて議決権を行使しています。 

気候変動に関する約束を達成するために、議決権行使の方針を

変更しました。（例：温室効果ガス排出量の領域1（企業からの直

接排出量）および領域2（電力など他社提供の消費からの間接排

出量）の排出を報告しない取締役会への反対投票など4） 

新たなスチュワードシップ戦略を採用し、企業への対話（エンゲージ

メント）を強化していきます。 

今後年間約2,000社の年次株主総会にて議決権を行使してい

きます。サステナビリティ目標の達成強化のために、議決権行使の

方針や様々な方法を活用していきます。 

グローバル・サステナビリティ目標と信念に沿った株主提案を提起

し、支持していきます。 

原則3 私たちは、投資対象の企業に対してESG課題についての適切な開示を求めます 
投資家が主導し取り組んでいる共同エンゲージメント（UNPRIや
IIGCC（気候変動に関する機関投資家グループ）など）に、積極的

に参加してきました。詳細は近刊予定の2018年スチュワードシップ

報告書をご参照ください。 

機関投資家の気候変動対応イニシアチブCA100+（Climate 
Action 100+）を業界7社と共に主導・支援し、臨床試験の透明

性向上を要求するなどの特定の取り組みを主導しました。 

欧州に加えて、米国にもスチュワードシップ責任者を任命しました。 

Climate Action 100+企業エンゲージメントを10件以上主導し、

CDP（カーボン・ディスクロージャー・プロジェクト）によるCA100+のデ

ータ提供の援助を行ないます。 

アジア地域にもスチュワードシップ責任者を任命します。（2019年3
月に任命済み） 

気候変動、水リスク、汚染、ロビー活動、税制、役員報酬、男女

賃金格差における透明性向上のために、主導的な役割を果たし

ていきます。（「サステナブル投資の道筋」第二章」をご参照くださ

い。） 

原則1 私たちは投資分析と投資意思過程にESGの課題を組み込みます 
2,600以上の企業について、外部のデータを含む多様な情報源を

活用し、ESG分析（スコアリング）を行っています。 

この分析結果は、社内のリサーチシステムを通じて、運用部門が利

用します。運用部門内45名以上のESG担当者が、サステナビリテ

ィ・センターとの窓口となります。 

多くの運用者の変動報酬部分は、非財務面の分析と関連付けら

れています。 

国連グローバル・コンパクト原則に対して、7,000の企業のスクリーニ

ングを行い、多くの企業との対話（エンゲージメント）や投資対象か

らの除外企業の特定につなげています。 

注意を要する投資分野への厳しい基準や投資制限について、9業
種方針を設定し、全オープン・エンド型ファンドに対して適用してい

ます。 

（同じ分野で最善の）ベスト・イン・クラスのファンドおよびサステナビリ

ティのテーマ型ファンドを、約370億ユーロ運用しています。 
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実績  目標（2020年） 
 
 
 
 

 
  

原則5 私たちは、本原則を実行する際の効果を高めるために、協働します 
サステナビリティ投資の推進や、持続可能で強靭な金融システムの

構築のための下記のような新たな取り組みを、他の投資家やステー

ク・ホルダーと協力してきました。 

Sustainable Stock Exchanges （SSE）Initiative（持続可能な証

券取引所イニシアチブ）、Business Benchmark for Farm 
Animal Welfare （BBFAW；畜産動物福祉に関する企業のベンチ

マーク） 

the Access to Medicine Index（発展途上国医薬品アクセス指

数） 

（サステナビリティ方針に準ずる）金融及び金融以外のサービス提

供業者からの調達方法の改善や、デリバティブ取引方針の構築な

ど、より持続的かつ強固な金融システムの推進に、積極的に取り

組んでいきます。 

責任投資家年次報告書を2012年より発行してきました。 

私どもの議決権行使活動に関する年次報告書を発行してきまし

た。 

原則6 私たちは、このサステナビリティ原則の遂行に関する、活動状況や進捗状況を遂時報告して参ります 
スチュワードシップ活動や気候変動関連財務情報順守状況、サス

テナブル投資への道筋目標の進捗状況などを記載したサステナブ

ル投資年次報告書を発行していきます。（第二章をご参照くださ

い。） 

サステナビリティ方針をお客様にご理解いだくための研修や教育プロ

グラムを開発し、お客様自身のサステナビリティへのアプローチ方法

が向上するよう支援していきます。2020年末までにすべてのお客様

より投資一任契約において私どものサステナビリティ方針適用への

同意を求めていきます。 

公共政策に関する対話（エンゲージメント）を更に強化し、その方

針や成果を報告します。また、今後も業界団体での存在感を高め

ながら、サステナビリティへ方針を強化していきます。 

GRASFI（サステナブル金融及び投資に関するグローバル研究同

盟）を継続的に支援し、サステナブル金融に関する学術的研究の

質を高めていきます。 

 

原則4 私たちは資産運用業界において本規則が受け入れられ、実行に移されるよう働きかけを行います 

下記のような幅広い業界の取り組みや規制団体への参加を通じ

て、サステナブル金融に関する公共政策の枠組みの推進および改

善を積極的に支援しています。 

• IIGCC（気候変動に関する機関投資家グループ） 
• International Corporate Governance Network（ICGN） 

（国際コーポレート・ガバナンス・ネットワーク） 
• Ceres（環境に責任をもつ経済連合） 
• PRI Policy Group（国連PRI政策グループ） 
• European Fund and Asset Management Association 
• （EFAMA） Stewardship（欧州投資信託協会スチュワードシッ

プ） 
• Market Integrity and ESG Investment Standing 

Committees（市場統合及びESG投資委員会） 
• Association française de la gestion financière（AFG） 

Responsible Investment and Corporate Governance 
Committees（フランス資産運用協会、責任投資及びコーポレ

ート・ガバナンス委員会） 
• TCFD（気候関連財務情報開示タスクフォース） 
• the European Union’s Technical Expert Group on 

Sustainable Finance（EUサステナブル金融専門グループ） 

CFA協会と協力して、資産運用業界の研修や教育を支援してきま

した。 

GRASFI（Global Research Alliance for Sustainable Finance 
and Investment；サステナブル金融及び投資に関するグローバル

研究同盟）に金融支援を実施しました。 

投資一任口座契約のお客様には、私どものサステナブル投資方

針を採用していただくよう働きかけてきました。 
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E 

 
 
 
 
 

IEA（国際エネルギー機関）のSDS 
（持続可能な開発シナリオ） 

目標対比での一次エネルギーの構成 
および電気エネルギーの構成 

IEA SDSの炭素集約度 
目標対比での炭素集約度 

（gCO2/kWh） 
 
 

運用ポートフォリオ当たりの 
CO2排出量削減 

 
 

 
運用資産残高（AUM） 
に対するグリーン比率 

またはグリーン投資合計額 

（EU分類法で定義される 
サステナブル経済活動） 

 
 

森林破壊ゼロ、泥炭地開発ゼロ、 
搾取ゼロ 

 （NDPE：No Deforestation, Peat, 
Exploitation）の方針を設定しそれを

約束する企業数 

一次産品調達の追跡・監視を実施 
する企業数 

 
「3つのE」であるエネルギーの転換、環境の持続可能性、 
平等と包摂的な成長の注目分野 
（下図は「3つのE」に関する主要目標をまとめており、左手は、これ

らの状況確認、モニタリング、対外的報告の指標を示しています） 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
1番目のE : 
エネルギーの転換        

 
 

運用ポートフォリオでの 
企業による水使用量 

「水ストレス」地域（1人当たり年間

使用可能水量1700トン以下） 
における効率的利用が 

基準以下の企業数 

 
 

取締役会の女性比率 

2番目のE : 
環境の持続可能性 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 

 

 
エンゲージメント 

  

目
標

 
20
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年
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運
用
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協
定
と
整
合

さ
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と
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告

 
 

3番目のE :  
平等と包摂的な成長 

これらのテーマついて目標や、 
結果の報告について投資先 

企業と対話（エンゲージメント）を

行って参ります。 

E 
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第二章   
サステナブル投資の  

道筋  
 (2 0 1 9年-2 0 2 2年)   

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
ビジョン  

人々の将来にプラス
の影響を与えること 

 
 

 
ミッション 

投資家のサステナビリティの 
目的達成にお役に立てうる、 
質の高い投資ソリューションの 

提供者となること 
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第二章 
サステナブル投資の 

道筋 
 ( 2 0 1 9年-2 0 2 2年 )   

 
 

 

前章ではサステナブル投資の哲学や信念、方策（アプロ

ーチ）、およびこの取り組みを今後さらに強化していくという

意欲的な目標について説明しました。この章では、別視

点からまとめていきます。現在の世界を出発点とし、経済、

環境、社会システムが今後どのように発展し、お客様の

価値向上とソリューション提供のために、複数の資産クラ

スを運用し長期投資家としての役割は何かと、自分たち

に真剣に問いかけていきます。 

 

BNPパリバ・アセットマネジメントが考えるより良い世界と

は、低炭素で、より持続可能な環境で、公正かつ包摂

的な経済モデルからなる世界です。そして、資産運用者

とアセットオーナーである機関投資家は、国連の「持続可

能な開発目標（SDGs）」やパリ協定を達成するために行

動する責務を負うと同時に、投資の機会もあると考えて

います。（BNPパリバ・アセットマネジメントの目標とSDGsと

の関係は本報告書末尾をご覧ください。） 

私どもは、より良い未来を形成していくために、発言や投

資等の影響力を通じて、未来に貢献していく者（フューチ

ャー・メーカー）」になることを誓います。その反対は、お客

様や社会全体に対する責務に反し、前述の影響力を発

揮させず、未来に貢献しない傍観者になることです。金

融業界の信頼が損なわれてきた理由の一部は、いくつか

の金融機関が実体経済の一員としての役割を理解せず、

一部の者のためにその影響力を活用したことです。 

 

この章では、今後3年間のサステナビリティに関する道筋と

約束に関する概要を説明していきます。 
 

 

 
 

「サステナブル経済とは、（二酸化炭素の排出と吸収を合計してゼロとなる）炭素中立（カーボン・

ニュートラル）で、環境面で持続性があり、かつ包摂的でなければならず、それぞれの分野で高い

目標を掲げています。同時に、サステナビリティのあらゆる面をどのように評価し、金融分野とどの

ように関わっていくのかは、今後も学んでいかなければならないと自覚しています。今後も継続的

に見直しを行い、徐々にサステナビリティの目標をより高めていくことを追求していきます。」 

HELENA VIÑES FIESTAS 
サステナビリィティ・グローバル副責任者 
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E E E 
 

 
 
 
 

 

D.国連責任投資原則（UNPRI）の実績と目標 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

未来の経済 
 

持続可能で包摂的な経済システムにおける3つの重要な

前提条件を定めました。 

 低炭素経済へのエネルギーの転換  

 環境の持続可能性  

 平等と包摂的な成長 

これらの「3つのE」は投資家として長期的収益を得ることの

できるサステナブル経済への道を示しています。 

これらの課題に対する方針を検討するにあたり、複数の方

法を活用していきます。例えば、投資先企業の成長、投資

対象除外企業選定、スチュワードシップ活動、ESGの運用

方針への統合などが含まれます。 

 上記の「3つのE」の解決策の一部として、投資を通じて

成長を促進させ、成功からの恩恵を享受できる企業や

業種に投資を行います。 

 構造変化によるリスクがある企業、また、企業の行動が

私たちの信念や投資家の選好から大きく乖離している企

業を投資対象から除外します。  

 議決権行使や企業との対話（エンゲージメント）活動、

政策・規制当局や政府との話し合いを通じて、投資家と

してのスチュワードシップ活動を実践します。  

 「3つのE」に関する知見と視点をすべての運用プロセスに

統合します。情報が不完全で知識水準にばらつきがあ

る世界で、状況を十分に認識した上で投資の意思決

定ができるようになり、お客様の運用成果の保全と向上

に役立てていきます。 

このような取り組みが、運用ポートフォリオ・レベルでの意思

決定を最適なものにすると同時に方針を形成し、投資活

動が未来の経済に沿ったものにすることを可能にします。今

後3年間の行動指針として、「3つのE」の目標とKPI（重要

業績評価指標）を設定しました。これらを適切に設定するこ

とが重要であり、多くの場合は、まず私たちのエクスポージャ

ーを計測し、それから目標にコミットするという段階的手法を

採用しています。 

次に説明する「3つのE」の詳細、それらの目標及びKPI は前

述の要素の融合として設定され、BNPパリバ・アセットマネジ

メントが大きな影響を与え、変化を生み出すことができると

考えている分野です。同時に、進捗状況の認識や報告に

ついて十分なデータと方法が存在している分野でもあります。 

ESG成熟度は、ESGに対する理解度、利用可能な方法、

測定手法により、各分野で大きく異なります。例えば、貧困

問題は、社会的インパクト投資を除いて、投資の関与はほ

とんどありません。また、気候変動への関心は高まっているも

のの、全体を網羅する適切な手法や測定基準の開発には

まだ時間が必要です。そのため、これらの課題を体系的にま

とめていくための研究や分析、業種や課題ごとの方針の策

定、今後の活動への理解を深める斬新的なプロジェクトの

立ち上げなど、いくつかの目標を設定しました。また、十分

情報を有する分野においては、企業や政策当局との対話

（エンゲージメント）を実施していきます。 

平等と包摂的な成長 環境の持続可能性 エネルギーの転換 
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気候変動に関するリスクは今まで考えられていたものよ

りも大きく、急速に高まっている点は、科学的に証明さ

れています。 

気候変動に関する政府間パネル（IPCC）による「地球

温暖化1.5℃2018年特別報告書」によると、地球温

暖化が産業革命前の水準の2℃以上上昇した場合、

想定されていたよりも大きなリスクが生じ、一方で上昇

幅を1.5℃（2015年パリ協定の最終目標）以内に抑制

すると、これらのリスクが大幅に減少する可能性があると

指摘しています。報告書でも示されているように、私た

ちは日々の生活において気候変動の被害を経験して

います。大地や海洋の生態系を含む自然体系と人間

は既に変化してきています。 

最近の調査によると、9つの「地球の限界（プラネタリー・

バウンダリー）」の1つである空気中の二酸化炭素濃度

は400ppmと限界値を超えており、他の地球システムも

限界値に近づいています。5 既に失われた海氷は元に

は戻らない状態です。2017年末までに世界の平均気

温は産業革命前に比べて1.0℃上昇しました。現在の

温暖化の速度は10年で0.2℃ですが、2030年から

2052年の間には10年で1.5℃の速度で温暖化が進む

とIPCCは報告しています。6 

これらに対処する活動には多額の投資が必要となります。

しかし、何の対応もしない場合は、気候変動によって生

じる費用が世界全体のGDPの20%以上7 という膨大な

規模となり、金融システムの安定を崩壊させるシステミッ

ク・リスクにつながるかも知れません。8 その影響は人類全

体に広がり、貧困層は最も苦しむことになるでしょう。気

候変動は私達が今まで経験したなかでも最悪の「市場

の失敗」で、社会に対する最も深刻な悪影響になるかも

しれません。 

 

 

地球温暖化がさらに進むと、潜在的な被害が拡大して

きます。平均気温が産業革命以前から4℃から5℃上

昇すると生命の危険があり、世界全体又は地域で深

刻な対立が起こる可能性が高まり、何億人もの人々が

移住を余儀なくされます。生物の多様性や食料システ

ムへの影響は壊滅的かつ取り返しのつかないものになり

ます。 

第21回締約国会議（COP 21）において、195ヵ国が低

炭素の世界経済を共同で作っていくことを引き受け、地

球温暖化防止に向けて非常に重要な役割を果たしま

した。化石燃料依存の経済モデルから低炭素経済へ

移行すべきかどうかは既に過去の議論となり、現在は、

移行にどれだけ時間がかかるのか、誰がどのように資金

を出すのかに議論は移っています。政府間での合意ま

でに至ったが、この実現には、投資家を含めて集団的

活動が不可欠になります。  

パリ協定は、産業革命以前からの世界の平均気温上

昇を2℃未満に抑えるという明確で、変更不可能な目

標と方向性設定した歴史的な出来事でした。 

BNPパリバ・アセットマネジメントは、世界のリーダーととも

に、パリ協定に沿った投資を行うことを宣言致します。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
 

気候変動とエネルギーの転換 
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エネルギー転換という用語は、現在、世界のエネルギー・シ

ステムで生じている構造的変化を表すために広く使われてい

る用語です。過去のエネルギー・システムは化石燃料を中

心としたモデルに基づいていました。その価値の大部分はエ

ネルギー自体の生産にあり、外部経済の心配をしなくてよい

大規模な生産者が大きな力を持っていました。これに対し、

将来のエネルギー・システムは脱炭素、分散型モデルに基づ

くもので、そこでの価値の大部分はエネルギーを供給する技

術であり、今度は消費者がより大きな力を持つようになるで

しょう。この変化は既に起きつつあります。環境汚染につなが

るような企業活動については、企業自身がその外部不経済

に対して金銭的負担をしなければなりません。各国政府に

おいても社会全体に幅広いエネルギーを提供することを優

先する姿勢が見られ始めています。 

エネルギーの転換には主に4つの推進要素があります。 

1. 公共政策 
2. 技術 
3. 消費者の選好の変化 
4. 投資家の選好の変化 

これら4つの要素間での反応や反響が循環し増幅していくに

つれて、今後10年間にエネルギーの転換が加速していくと

考えています。 

この世界的なエネルギーの転換は国によって異なる速度で

進み、出発点の状況によりどの要素を重視するべきか異な

ります。しかし、既に生じている根本的な変化により、投資

家にもたらす金融面のリスクや投資機会が存在する点は疑

いの余地がありません。9 

このようなエネルギーの転換の進行は、低炭素移行に対す

る投資の増加から始まり、イノベーションと技術的進歩を発

展させ、短期的、中期的、長期的に成長を拡大させる機

会となります。10 長期的には、望む成長の形になっていきま

す。 

このような流れを予知して、「歴史の正しい側」に立つだけで

なく、壊滅的な気候変動とならないように低炭素エネルギ

ー・システムへ迅速に移行すべく、運用会社としての投資や

影響力を活用していきます。 

エネルギーの転換: 目標と目的 

目標は、低炭素へのエネルギーの転換に実質的に貢献す

ることです。その目標に向けて、3つの目的を設定しています。 

- 1 - 
2025年までにパリ協定の目標に沿った 
運用ポートフォリオを構築していきます 

- 2 - 
パリ協定の目標に沿った戦略を実施するよう、 
投資先企業および国に働きかけていきます 

- 3 - 
政策担当者がパリ協定の目標に沿った政策を 

採用するよう促していきます 

運用ポートフォリオ内での化石燃料に対する比率（エクスポ

ージャー）をまず減少させ、2℃を大幅に下回る国際エネル

ギー機関（IEA）の持続的な開発シナリオ（SDS）に沿うよう、

その比率を管理していきます。このSDSは、パリ協定の目標

に準拠する指標の中で最も信頼され幅広く利用されていま

す。11 その方針の一環として、既存より基準を強化した石

炭分野に対する新方針を導入しました（2020年1月より適

用、次ページ参照）。また、前述のEU分類法が発表になり

次第、それに準拠する「持続可能な経済」投資の状況を

測定していきます。 

 
1番目のE: エネルギーの転換 
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次に、企業が気候変動に関するリスクや機会をどのように管

理しているかを評価します。具体的には、国際エネルギー機

関（IEA）の持続的な開発シナリオ（SDS）と比較して二酸化

炭素排出量の多い7つの業種12における炭素強度（消費エ

ネルギー当たりの炭素排出量）の現状と予測値を調査しま

す。BNPパリバ・アセットマネジメントの評価方法では、企業

の排出量の軌跡をパリ協定で定められた国際目標に照らし

て評価することが可能で、その分析結果を基に投資先企

業と積極的な対話（エンゲージメント）を行っていきます。こ

れら炭素排出量の多い7業種への投資は、電力業から始

め、2025年までにグローバルな目標と一致させることを目指

しています。また、企業との対話（エンゲージメント）の貴重な

機会である、機関投資家の気候変動対応イニシアチブ

CA100+（Climate Action 100+） には、積極的に参加して

いきます。 

気候変動に対する積極的な実施を求め政策立案者と既

に連携をしていますが、政府との直接対話（エンゲージメント）

をさらに強化していきたいと考えています。それは主に、以下

の3つの分野になります。 

- 1 - 
「削減」に関する政府の気候変動に対する政府からの 
約束と具体的な行動 （例えば、経済全体にわたる 
温室効果ガス（GHG）を削減するための取り組み） 

- 2 - 
「適応」に関する政府の気候変動への適応に対する 
政府の約束と行動（例えば、気候変動の物理的な 

悪影響を最小限に抑える取り組み） 

- 3 - 
気候変動に対する「削減」と「緩和」にかかる費用、 

およびその資金調達方法に関する取り組み 

これらは、具体的には次の3つの方法を通じて実行されます。 
第一に国債への投資家としての役割、第二に積極的に投

資を行っている市場の政策担当者との定期的な対話（エン

ゲージメント）、第三に金融安定理事会の気候関連財務

情報開示タスクフォース（TCFD）13 など規制当局の取り組

みへの積極的な参加です。 

エネルギーの転換への取り組みは、「単なる転換」ではなく、

失業者、貧困地域、そして気候変動の大きな影響を受け

る地域の求めに対して包摂的に応えるものであります。これ

は、「3つのE」の3番目の柱である、「平等と包摂性」と一致

しています。 
 

 
 

(2020年1月より) 

1. （主に火力発電に利用される）一般炭採掘事業

の収益に占める比率が全体の10%以上の企業、

または全世界の生産量の1%以上を生産してい

る企業を投資対象から除外します。生産量に制

限を付けることで、石炭からの収益が10%以下に

も関わらず石炭生産が相当量に達している企業

を把握することができます。 

2. （消費エネルギー当たりの炭素排出量である）炭

素 強 度 が 2017 年 時 点 で 世 界 平 均 の

491gCO2/kWhを超過している石炭火力発電会

社を、私どもの投資対象から除外します。将来

的には、国際エネルギー機関（IEA）の持続的な

開発シナリオ（SDS）で決められ、かつパリ協定に

準拠する方針に従います。IEAのSDSは石炭火

力発電会社の炭素強度を2025年までに327 
gCO2/kWhまで減らすよう要請しており、それに沿

って私たちは企業に2020年から2025年にかけて

炭素強度を減らすように求め、達成できない企業

は投資対象から除外します。 

3. パリ協定に準ずるために、石炭採掘や石炭火力

発電への依存を減らすことを企業に提言していく

ことが非常に重要であると考えています。そのため、

石炭採掘や石炭火力発電に従事する企業で、

石炭利用をパリ協定に沿った水準まで一定期間

内に削減すると約束し、その実現性を信頼できる

企業は、この石炭方針の適用を免除します。この

約束の実現性について、企業の石炭資産の廃

棄計画や、低炭素能力設備の購入計画、経営

陣による低炭素ビジネスモデルの優先性など、定

量面と定性面から精査します。2年以内に石炭

方針に準拠していくと約束している企業について

は、半年毎にこの石炭方針の適用免除を見直し

ていきます。 

4. 新しい石炭方針により投資対象から除外となった

すべての企業にこの方針の背景を説明し、対話

（エンゲージメント）の機会を設けていきます。また、

事業ポートフォリオの脱炭素化を進めようとし、準

備を進めている鉱業、公益業界の企業と、積極

的に対話（エンゲージメント）をしていきます。運用

ポートフォリオの多くの企業が、この方針に沿って

頂けるように、私どもの議決権やスチュワードシッ

プ活動を活かしていきたく思います。 

石炭に関する方針の強化 
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E#2: ENVIRONMENTAL SUSTAINABILITY 
 
 
 

人間社会と世界経済は、水、土地、多様な生態系、森林、

鉱物等と密接に関連しています。かつては無限と考えられた

これらの重要な資源と生態系は、人口増加と、持続不可

能な経済成長や事業モデルによって、厳しい脅威にさらされ

ています。 

環境劣化の速度は、地球がその被害を吸収できる能力を

上回っています。科学者の試算では、地球が1年間で復元

可能な能力より30%も多い資源を人間が消費しています。
14  資源の過剰利用に加えて乱用は、公害や汚染を伴い、

大気、水、土壌の状態を悪化させています。地球の生態

系から得られる利益（生態系の公益的機能）の60%が、劣

化したかもしくは持続可能でない状況にあります。15 

世界の平均気温の上昇について、絶対的な上限を1.5℃
以内とすべきであると理解する必要があります。この水準で

あれば、2℃上昇する場合と比較して、気候変動で消滅す

る可能性がある生物種の数を50%減らすことができます。16 
ただし、目標を達成するために様々な方法が考えられ、選

択する方法次第で社会や生物多様性に与える意味が異

なってきます。17 

 

もし、動物、植物、微生物からなる生物多様性を犠牲にし

て1.5℃以内という気温上昇目標を達成するのであれば、

いわゆる「ピュロスの勝利」（注：犠牲が大きく割に合わない

勝利）になってしまいます。この場合、環境資源に依存して

いる人々（往々にして貧しい人々）ほど、最初に苦しむことに

なります。 

2009年、ストックホルム・レジリエンス・センターは地球の安

定性を維持するための9つの分野に注目した「地球の限界

（プラネタリー・バウンダリー）」の概念を導入し18、気候変動、

生物圏の一体性、土地利用の変化、生物地球化学的循

環（リン、窒素）の4分野は境界値を超えていることを明らか

にしました。19 また、再生可能・再生不可能な天然資源も

厳しい脅威にさらされています。大陸、海洋、大気、生物の

相互作用が、人類が生きていくための条件を作り出すため、

こうした条件が限界値を超えると、不確実性とリスクが高い

状態に突入します。 

直ちに行動しこの状況を打開しなければ、自然資本を破壊

するだけでなく、先進国の人々が享受し発展途上国へ波

及させていく、現在の経済成長率と繁栄を持続できなくなり

ます。 

. 
 

追求すべきビジョン 
 

「2050年に、私たちは地球の生態系の制約の範囲内で生活しています。豊かで健全な環境

は、革新的な循環型経済によって成り立っています。廃棄物はなく、持続可能な天然資源の

管理と、活力のある社会との調和に配慮した生物多様性の保護が行われています。そして、

資源の活用を伴わない、低炭素化の取り組みによって、安全で持続可能な世界が実現して

います。」 

欧州委員会 2020年への環境行動計画20 

 

 
2番目のE: 環境の持続可能性 
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今後以下のような対応が必要とされます。 

1. まず天然資源の総需要を安定させること。次に、天然

資源の生産性向上や代替資源の活用によって、人口

増加の状況でも天然資源の総需要を減少させること 

2. 生産物単位当たりの生態系への影響を大幅に低下さ

せ、その影響を（ネットで）ゼロに近づけること 

3. 天然資源を回復、自然再生させる循環的な経済を構

築すること 

 

パリ協定、国連の2030年アジェンダ、17項目からなる持続

可能な開発目標（SDGs）は、事態の悪化を収束させる機

会を提供しています。2015年に、化石燃料に依存した経

済から低炭素経済へ移行することを、世界195ヵ国が全会

一致で決定しました。私たちは、エネルギー・システムの転

換に努力を重ねるとともに、天然資源の劣化を食い止め、

持続的に利用する経済モデルの開発に努めなければなりま

せん。 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

現在、10億人以上の人々が水不足の地域に住み、世

界の人口のほぼ半数が、少なくとも1年間に1ヵ月間は

水不足になっている可能性があります。21 これらは、日

常的な供給不足や不十分なインフラにより水資源への

アクセス困難がであろうことに加え、気候変動も原因とし

て挙げられます。2030年までに世界の人口の約半数が

水不足に直面し、需要が供給を40%上回ると予想され

ています。22 世界的な水の供給リスクは、社会に深刻

な課題をもたらします。これが最大の経済問題と主張す

る人もいます。23 世界の大規模な地下水システムの3
分の1が深刻な状態となっています。24 

すべての企業は、使用量や場所に関わらず、水の効率

的な利用と浪費の抑制に責任があります。2016年には、

水不足、干ばつ、洪水、その他により607社が140億米

ドルの損失を被りました。水不足は、水資源を多く利用

している企業や（水資源の問題のある）水ストレス地域

で事業を行う企業にとって、深刻な財務リスクです。25 
地域社会において水資源を確保する競争が激しくなり、

それを管理できない企業は事業が継続できなくなるリス

クとなります。 

更に、水に関するリスクは供給面に留まらず、汚染の

増加が淡水域や沿岸の生態系へ悪影響を及ぼして

います。地域によっては供給面での改善が見られ、

1990年以降、26億人以上の人々が安全な飲料水

を利用できるようになった一方で、水質汚染は拡大し

ています。26 世界的に最も一般的な水質問題は、主

にリンや窒素といった高栄養素物質によって引き起こ

される富栄養化です。基本的にすべての製品の生産

活動は汚染物質を発生させています。皮革や化学製

品など、深刻な汚染を発生させている多くの産業は、

高所得国から、環境保護や労働者保護が緩い新興

国に移動しました。新興国の下水の80％以上が未

処理のまま河川、湖沼、沿岸地域に排出されていま

す。27 

不十分な統治、具体的手段の欠如、腐敗の拡大に

より、飲料水や衛生に関する政策対応や予算の確

保に支障をきたし、良質な水の管理やインフラ整備が

遅れることにつながります。 

水不足と水質汚染 
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環境の持続可能性: 目標と目的 

目標は、投資がもたらす環境への影響を向上させることで

す。今後3年間で水と森林資源の利用量の改善に関する

2つ目的を定めました。 

- 1 - 
運用ポートフォリオにおいて、特に水ストレスと呼ばれる 

水資源問題の深刻な地域での水の効率性向上のために、

運用ポートフォリオ内の水資源の利用量を測定し、 
開示していきます。 

地域社会が確実に水を利用できるようにする一方、 
水資源問題のある水ストレス地域で水資源を 

多く使用する企業に対して、水資源利用の効率性を 
大幅に改善するよう促していきます。 

- 2 - 
森林資源の減少を2020年までに半減させ、2030年までに

減少をなくすためのグローバルな取り組みを支援して 
いきます。目的は、ポートフォリオの中の森林関連企業に 

対して以下の方針の順守を求めていくことです。 

特定の農業製品（パーム油、大豆、紙、木材、 
牛肉製品）について、2020年までに 

森林破壊ゼロ、泥炭地開発ゼロ、搾取ゼロ 
（NDPE：No Deforestation, No Peat, No Exploitation）

を約束すること 

非農業セクター（鉱物、金属、インフラ等）について 
2030年までにNDPEに関する約束をすること 

また、大気・土壌・海洋・生物多様性・廃棄物などについて

は、全体の目標と更に高度な2つの目的を支援するために

社内的な副目標を設定しています。これらはすでに取り組

んでいる分野ですが、副目標により私どもの投資の貢献度

を把握でき、より改善できるようになります。例えば、生物多

様性や適応に関連して、プラスチック廃棄物や持続可能な

漁業に関する企業評価を改善させること、この分野で企業

の評価や比較ができるように企業や政策当局からの情報の

活用や質を向上させることなどです。 

森林は、土壌の保全、（二酸化炭素の大気への発散

を抑制する）炭素隔離、気候システムや生物多様性の

調整のために非常に重要です。10億人以上の人々の

生活が森林に依存しており、持続可能な農業、安全

な食糧、水の確保、および必要な薬品の提供において

重要な役割を果たしています。28 世界資源研究所

（WRI）によると、世界の森林の30% は消失し、20% は
劣化が進んでいます。29 残りの森林はまばらな存在とな

り、原生林のまま残っているのは15%程度に過ぎません。
30 

森林伐採率が低い地域もありますが、世界の多くの森

林は、農業の拡大により極めて大きな圧力を受けてい

ます。農業に適する土地の3分の1以上が穀物生産に

使われています。しかし、今後の農地の拡大は、森林

保護に反するものであり、既に生態系の破壊につながっ

ています。31 熱帯・亜熱帯地域では、土地の用途転

換の40%は商業目的の大規模農業によるもので、地

元の小規模農業による用地転換は33%に留まっていま

す。32 

より厳しい規制や違法伐採の抑制のための取り組み以

外にも33、民間主導の認証方式の導入や森林破壊ゼ

ロを目指すコミットメントが大きな変化をもたらす可能性

があります。2014年の森林に関するニューヨーク宣言は、

36か国政府、53の企業、54の市民団体によって支持

されました。自らのサプライチェーンで生じる森林伐採を

抑制しようとする企業が増えています。70ヵ国400社か

ら構成される消費財フォーラム（CGF）は、大豆、パーム

油、紙・パルプ、畜牛などの主要商品の責任ある調達

を通じて、2020年までに森林破壊実質ゼロを達成する

ことを目指しています。34 しかし現在は、これらの約束の

実行が遅延しており、アマゾンでの森林伐採は再び進

んでいます。35 

BNP パリバ・グループは、消費財フォーラム（CGF）と銀
行環境構想（BEI; Banking Environment Initiative）
と共同で設定したソフト・コモディティー協定コンパクト

（Soft Commodities Compact）による森林破壊（ネッ

ト）ゼロ目標を支持しています。この署名者は、サプライ

チェーンにおける森林破壊を2020年までに解消すること

を目的としています。36 BNPパリバ・グループは、2011年
よ り持続可能なパーム油の円卓会議の （ the 
Roundtable for Sustainable Palm Oil）メンバーとなっ

ており、投資におけるパーム油、木材、パルプに関する

方針を実行しています。また、2018年に私たちは、ブラ

ジルのセラドオ地域におけるマニフェストを支持し37、この

地域での大豆のプランテーションや原生植物の消失に

伴う森林破壊を防ぐために、地元および国際的な関係

者と協力しています。 

 

土地・森林 
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E#3: EQUALITY AND INCLUSIVE GROWTH 
 

「包摂的な成長とは、社会全体にわたって広がり、 
すべての人々にチャンスをもたらす経済成長です」38 

 

 

世界は貧困の撲滅において大いに進歩しています。現在、

1日に1.90ドル以下で生活している人口は1990年と比較し

11億人減少しています。39 しかし、貧困率の低下は不平

等な形で進んでおり、世界の貧困層の半分以上がサハラ

砂漠以南のサブサハラアフリカで暮らしています。40 

世界における不平等は、1990年以来一貫して低下してき

ましたが、それは所得に関するものだけです。不平等は特に

先進国において増加しています。欧米では、2012年までの

金融危機の社会への影響を受け、貧困層が著しく増加し

ました。その後貧困層は減少に転じましたが、アメリカでは、

金融危機以前と比べてわずかではあるもののまだ高い水準

にあります。41 2016年時点では、4060万人のアメリカ人が

貧しい生活をしており42、EUでは人口の23.5%が貧困や社

会的疎外のリスクにさらされ、所得の下位10%の層の人々

の可処分所得が減少しています。43、44 

機会の不平等はより潜在的で、根深いものです。これは、

出生地、性別、民族、親の経歴によって、教育や資格、仕

事の機会や職業の種類、最終的には収入にも不平等が

現れます。45 このような著しい機会の不平等は世界全体だ

けでなく、欧州の各国内にも見られます。健康と教育では、

基本的なサービスを得られる権利にも不平等が生じていま

す。過去10年間で、中低所得層の所得と機会の不平等

の拡大は深刻な課題となっています。高齢化の進展や移

民、金融危機による財政上の影響が高まるなか、福祉サ

ービスが逼迫し、人々の不満が増幅しました。 

 
倫理的な不公平および差別による機会の不平等は、市場

の失敗の一つであり、適正な資源配分を妨げます。IMFは
所得格差の拡大が経済成長に及ぼす悪影響について警

告しています。46 過去30年にわたりOECD加盟国が経験し

た不平等は、成長率を低下させ、貧しい人々に対する教

育への投資を制限しました。47 

気候変動もまた、社会的な弱者に打撃を与え、不平等進

展の原因となるものです。48 気候変動への適応や復元への

投資を拡大し、気候変動の影響が社会の特定の分野に

過度に及ばないようにすることが重要です。これは、気候変

動に最も影響を受ける人々のニーズに着目し、気候災害に

対応し適応するために必要なものを入手できるようにするこ

とです。気候変動が地域に与える影響と、社会生態系へ

与える影響（適応不全リスクなど）とに分けたデータが、効果

的な気候変動対策に必要となります。 

不平等と社会的疎外がもたらす政治的重要性が意識され

始めています。グローバル化と資本主義による利益が公平

に分配されていないことが、世界中で見られる「ポピュリスト」

による反発の根本原因だと多くのエコノミストが見ています。

こうした政治的状況の変化（および同時に台頭する懸念の

ある政策）は、民主主義の基盤に悪影響を与える可能性

があります。このため、不平等は政策の最重要課題となって

きています。 

 
3番目のE: 平等と包摂的な成長 
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a root cause of the so-called “populist” backlash 
we are seeing around the world. The changing 
political landscape – and the policies that could 
emerge alongside – could also negatively impact 
the foundations of democracy. As a consequence, 
inequality has risen to the top of the policy agenda. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

持続可能性と包摂性は結びついています。気温上昇

幅を2℃以内に抑えることは、人類にとって必要不可欠

です。これは、深刻な社会的課題に対する最善の予

防策となり、とりわけ貧困、紛争、移民を抑制し、何億

人もの生活を保護することができます。気候変動による

生物多様性の損失は、（食品、医薬品、保険などの）

購買能力が低く、自然資本への依存度が高い貧困層

により大きな影響を与えます。49 

ゼロ炭素化と環境に配慮した持続可能な経済モデルへ

の移行が必要であり、その移行がもたらす経済的・社会

的な重要性に疑問の余地はありません。例えば、「新し

い気候経済（New Climate Economy）」の最新報告

書では、低炭素化の進展によって2030年までに26兆ド

ルの経済的利益が得られ、6,500万人以上の新たな低

炭素関連雇用が創出されうると述べています。50  炭素

排出の抑制、気候変動に強い経済への「公正な移行」

をする上で、投資家は重要な役割を担います。 

投資家が取りうる選択肢は、「公正な移行」に関する原

則を、投資哲学、投資分析、投資戦略、気候に関する

行動計画に組み込むことです。同様に重要なことは、投

資家が政策立案者や政府と協力して、国の計画および

長期的な気候戦略に公正な移行の原則を含めるよう促

すことです。 

しかし、こうした行動は急務である一方で、代償なしには

達成できません。一部の業種や企業では甚大な混乱が

生じ、適切に管理されなければ、地域によっては失業や

不況を招く可能性があります。 

投資家は、投資分析と投資判断、企業や政策立案者

との対話（エンゲージメント）に、このような社会的な側面

を十分に統合させることで、重要な役割を果たすことがで

きます。私どもは、ESGのE（環境）とS（社会）の側面を融

合し、気候変動に対する取り組みに従業員や社会的な

側面を組み込むことによって、「公正な移行」を促してい

きます。51 

 
 

「公正な移行」（Just Transition） 
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平等と包摂的な成長: 目標と目的 

目的は、長期的に安定し復元力のある社会とエコシステム

を確実にするために、より平等で持続可能な価値の分配を

促すことです。これを推進するために、3つの目標を設定しま

した。 

- 1 - 
企業の役員報酬の改革、およびCEOへの過剰な 

報酬（CEOの対従業員メジアン報酬比率）の是正を 
通じて、経営陣にビジネスの成功と長期的な 

持続可能性を優先するような適切な動機づけを 
行うように促していきます。 

- 2 - 
企業が、多様性を促進し、組織のあらゆる 
階層で女性やマイノリティに大きな機会を 

提供するよう促していきます。 

- 3 - 
企業が、より透明性の高い税務戦略を 

採用することを奨励していきます。 

労働や雇用慣行やその影響を十分に考慮した経営を企業

に促し、「社会的公平性」の要件を投資分析や投資の実

行段階に組み込むことで、投資家は重要な役割を果たすこ

とができます。52 

企業は、より包摂的で持続可能な社会に向けた機会をさ

まざまな方法で生み出すことができます。その方法の1つは、

価値が創出された地域で企業が適切に税金を支払うこと

で、公正で平等な税金の支払を通じた経済発展を後押し

できます。これにより、社会福祉、健康、教育やインフラおよ

び研究開発への政府支出を可能にし、将来の企業成長と

技術的イノベーションを支えます。積極的な節税を主眼とす

る短期的な戦略は、最適でない資本配分に繋がり、かつ

企業の収益性やキャッシュフローが税制や規制変更の影響

を受けやすくなり、長期的な投資収益を低下させる可能性

があります。53 
 

企業は、事業を行う地域での積極的に資材調達、技術移

転を通じた波及効果の創出、地域社会への投資などを実

現することができます。また、人的資本への投資、女性およ

びマイノリティへの平等な機会の提供、人権尊重義務の支

持、企業により行われた可能性のある人権乱用の是正な

ど、包摂的な労働市場の実現に貢献することができます。 

企業は公平で透明性のある方法で、同じ業務に対して平

等に従業員に報酬を支払うことにより、確実に変化をもたら

すことができます。これらは、特に大企業で、経営幹部と従

業員間の報酬格差の拡大を最小限に抑えるのに有効で

す。54 組織全体で価値の創造を良識的に共有する企業

は、社員の定着率が高く、才能豊かな社員を惹きつけてい

ます。55 

富と所得の格差が拡大するなか、CEOから従業員、消費

者、政府そして株主に至るまで、資本が企業や社会にどの

ように配分されるかが主要な課題となっています。また、ロビ

ー活動やその他の政治活動を通じて、「経済社会のルール」

に影響を与えうる企業の役割にもより注目が集まっています。 

これらの質問に答えることで、将来の持続可能な企業の概

要を示すことができ、経済の長期的安定を脅かしている富、

所得、機会の不平等の改善に貢献できると考えています。

私どもは、議決権行使や企業との直接の対話（エンゲージ

メント）、外部への報告や提言などを通じて、これらの質問

に答え、それらの答えを実践していきます。特に、金融規制

や他の政策が包摂的な社会の実現と整合するように、政

策立案者や規制当局と対話をしていきます。投資家は今

まで企業から大きな恩恵を受けてきました。今後は企業が

より公平で持続可能な経済に沿うように促すことが投資家

の責務となります。 
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結論  
 
 
 
 
 

金融業界は大きな責任を負っています。人々の貯蓄や退職資

産の運用を委託されているだけでなく、それ以上の責任を果たさ

なければなりません。金融機関として、私どもは投資先企業の行

動や金融制度の枠組みに対して、潜在的な影響力を持っていま

す。この報告書で強調したように、現在の経済、社会、環境シス

テムは立ち行かなくなりつつあり、金融機関が長期の持続可能な

リターンを達成するためにその転換を図らなければなりません。 

 
お客様のために運用する金融資本と我々の人的資本を、より持

続可能な未来を築くために活用していきます。その結果、お客様、

運用成果、従業員、そして社会全体に恩恵をもたらせると信じて

います。このサステナビリティ戦略に同意し参加して頂くよう他の金

融機関にも呼びかけ協働することで、変革の原動力として金融

業界にとって「未来に貢献する者（フューチャー・メーカー）」となる

最高の機会と考えます。 
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「3つのE」とSDGsの関係 
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パリ協定とSDGsで示されている持続可能な未来に向けて、投資家として果たすべき役割を認識しています。グローバ
ル・サステナビリティ戦略は、ビジネスの本質である投資を通じて、より広範な影響を及ぼすことが可能と考えられる分野
に集中しています。その上で、国連の「2030年アジェンダ」と「17の持続可能な開発目標（SDGs）」を考慮した目標、目
的、KPIを設定しました。以下の表は、主な目標の概要を示しており、それぞれがKPI、SDGsと紐付けられています。 

 
各目標は、「3つのE」および特定のSDGsと紐付けられています。 
（左手のマークは、左より、1番目のE「エネルギーの転換」、2番目のE「環境の 
持続可能性」、3番目のE「平等と包摂的な成長」を示します） 

 
PILLAR 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

SDG OBJECTIVE 
 

 国際エネルギー機関（IEA）のSDSのシナリオが反映されるように、私どもの全運用をパリ協定の目標に合わせる。 
 

 EUの分類に従って持続可能な経済活動への投資を増やす。 
 

 特定の業種からの温室効果ガス（GHG）平均排出量を国際エネルギー機関（IEA）のSDSシナリオに合わせる。 
 

 
運用ポートフォリオにおける温室効果ガス（GHG）排出関連への投資比率を減らし、国際エネルギー機関（IEA）のSDSシナリオ

と整合させる。 
 

 不動産投資をEUの気候エネルギー2030年目標に合わせる 
 

 
（国債などの）ソブリン債に投資する際には、パリ協定の自国決定貢献（S：Nationally Determined Contribution）との整合

性を統合し、その成果を評価する。 
 

 パリ協定の実践を促進するための協力的対話（エンゲージメント）を時価総額の大きい企業と実施していく。 
 

 
（気候変動への対応を求める国際機関投資家イニシアチブ）Climate Action +100の要請に沿って、企業が気候変動問題

へ対処するように、議決権行使を活用する。 
 

 私どもの投資を通じて、投資先企業における水資源の効率性を高める。 
 

 
（水が不足する）水ストレス地域での水を大量に使用する企業による水使用量を減らすよう、企業との対話 
（エンゲージメント）を活用する。 

 

 2020年までに自然林の減少を半減させ、2030年までに減少を止めるために、積極的に貢献していく。 
 

 気候変動に伴う企業の物理的リスクをより理解・評価し、気候変動に適応するための企業や政府の対策を評価する。 
 

 海洋を保護するための取り組みを支援し、政策を策定する。 
 

 廃棄物を減らすための取り組みを支援する。 
 

 
欧州委員会の目標「2030年までにすべてのプラスチック包装を費用対効果の高い方法で再利用可能またはリサイクル可能に

すること」に貢献する。 
 

 大気汚染を減らすための取り組みを支援し、政策を策定する。 
 

 土壌汚染を減らすための取り組みを支援し、政策を策定する。 
 

 生物多様性の影響についての理解と分析を向上する。 
 

 人的資本関連の情報開示の改善を奨励する。 
 

 税務に関して、国ごとの報告を企業に促し、透明性の向上と（業務を実施している）国への税金の支払い状況を改善する。 
 

 取締役会および管理職レベルで男女平等状況を改善する。 
 

 
CEOと従業員の間の給与水準の不当な不均衡などの、過剰な役員報酬を抑制し、透明性を高めることを奨励するように、

企業との対話（エンゲージメント）や議決権行使を活用する。 
 

 
持続可能な配当や過剰な自社株買いの制限を含む、より持続可能な企業の資本配分を促進するように、企業との対話 
（エンゲージメント）や議決権行使を活用する。 

 

 長期的な経済成長、気候変動の緩和、および包括性を弱めるような企業のロビー活動に対処し、透明性を向上させる。 
 

 人権を推進し、貧困を撲滅する社会的投資を拡大するための取り組みに貢献する。 

 

E E E E#1: エネルギーの転換 E#2: 環境の持続性 E#3: 平和と包摂的な成長 
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opinions contained within this material. Investors should consult their own legal and tax advisors in respect of legal, accounting, 
domicile and tax advice prior to investing in the financial instrument(s) in order to make an independent determination of the 
suitability and consequences of an investment therein, if permitted. Please note that different types of investments, if contained 
within this material, involve varying degrees of risk and there can be no assurance that any specific investment may either be 
suitable, appropriate or profitable for an investor’s investment portfolio. 

Given the economic and market risks, there can be no assurance that the financial instrument(s) will achieve its/their investment 
objectives. Returns may be affected by, amongst other things, investment strategies or objectives of the financial instrument(s) 
and material market and economic conditions, including interest rates, market terms and general market conditions. The different 
strategies applied to the financial instruments may have a significant effect on the results portrayed in this material. 

All information referred to in the present document is available on www.bnpparibas-am.com 
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