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ESG投信の状況

（図表１）新規設定本数の推移

 金融庁において、昨年10月末時点のESG投信（37社・225本）を調査。新規設定本数は増加しており、一部のESG投信に資金が集中している傾向。

 平均信託報酬率は、アクティブファンドにおいてはESG投信の方がその他投信よりも高い。一方、パッシブファンドにおいては、ESG投信の方が低い結果となった。全体としてパッシ
ブファンドの低コスト化が進む中で、ESG投信の多くが最近設定されたものであるためであると考えられる。

 償還期限として10年以下の期間を設定しているESG投信は全体の37％。中長期的な視点が求められるESG投信であることに照らし、償還期限の設定が短いものについて
は、合理的な理由を説明する必要がある。

（注）図表１の集計対象は、QUICKデータベースからの抽出結果に基づく。なお、2021年10月以
前については、各社からの申告も含む。
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（図表4）償還期限までの期間別割合

５年以下

10%（23本）

10年以下

27%（60本）

10年超

22%（49本）

設定なし

41%（93本）

（図表２）純資産総額の分布

（図表3）ESG投信とその他投信の
平均信託報酬の比較
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各資産運用会社における取組状況（１）

１．総論

 多くの資産運用会社が、「運用プロセスにおいてESGを考慮すること（ESGインテグレーション）は、これまで評価されてこなかった投資機会や投資リスクの特定につながるものであ
り、ポートフォリオの長期的なパフォーマンスに優位に影響する可能性がある」と考えている。

 提供するESG投信の特徴や運用プロセスの説明として「ESG要素を考慮している」等の記載を行っている場合は、運用プロセス・アプローチの一層の強化を継続的に図るととも
に、顧客が投資判断を適切に行えるよう、運用プロセスの実態に即して一貫性のある形で、明確な説明や開示を行うべき。

有 70%

（26社）

無 30%

（11社）

（図表５）

ESG専門部署・チームの有無

（図表６）

ESG専門人材の有無

0人

38%（14社）

1～4人

32%（12社）

5～9人

14%（5社）

10～14人

8%（3社）

15～19人

8%（3社）

（注）ESG専門人材は、90%以上の時間をESG関連業
務に費やす専任スタッフと定義。

２．組織体制

 一部の資産運用会社においては、ESG投資を推進するための部署を設置し
た場合であっても全員が他部署との兼務、そもそも専門部署・チームが無い、
ESG専門人材はいないなど、ESG投資を実施するための実効的な体制整
備が必要な例が見られた。

３．ESGインテグレーション

 約７割の資産運用会社においては、将来の企業価値を左右する重要なESG要
素の特定に努めている。

 約８割の資産運用会社がESG評価に当たって、自社ESGスコアを活用しているが、
その設計は多種多様。

＜ESGスコアの利点（各社回答より）＞

 企業に対してESG課題を理解してもらうためのエビデンスとして有用。

 自社のESGインテグレーションにおいて、アナリスト・ESG専門家・運用者が議
論する際の共通言語として機能。

 企業価値に影響を与える潜在的な事業機会・リスクを効果的に分析・把握する
ため、ファンドマネージャーの属人的な判断のみに委ねず、組織としての一貫性や
継続性が確保された体系的な対応も進めていくべき。
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４．ESG評価・データ提供機関

 多くの資産運用会社が、企業分析のために複数のESG評価・データ提供機関
を活用。

 評価手法の透明性やデータの質などについて課題も指摘されるところであるが、一
部の資産運用会社からは、「ESG評価機関によるESG評価は参考にしているだ
けなので、その適切性等を検証してはいない。」等の回答も得た。

 各ESG評価・データ提供機関において、質の向上に向けた取組みが継続的に
進められているものの、利用する資産運用会社としてもESG評価・データ提供
機関に対して適切な検証を行うべき。

（図表７）

ESG評価・データ提供機関利用数

（図表８）

資産運用会社が利用する
ESG評価・データ提供機関上位５社
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資産運用
会社数
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各資産運用会社における取組状況（２）

５．スチュワードシップ活動

 各資産運用会社においては、投資先企業のESGに関する事業機会や事業リスクに
ついて理解を深めると共に、対話や働きかけ（エンゲージメント）等を重ねることによ
り長期的な企業価値向上を図っている例が多く見られた。

 しかしながら、各資産運用会社の対応状況はまちまち。より精緻なマイルストーン管
理に基づくエンゲージメントの実施や、財務情報分析に基づく議題が中心となってい
るアクティブ運用先との対話の深化を検討している社も存在。

 投資戦略に応じて、積極的なスチュワードシップ活動を行い、銘柄選定時に特定
したESG関連の事業機会の向上・事業リスクの低減により、企業価値の向上を
図るべき。
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課題特定

投資先との課題認識の共有

課題解決に向けた提案

方策の実行

課題解決

＜マイルストーン管理（例）＞



６．開示

 一部の資産運用会社は、レポート等を活用して、自社としてのESG投資に対する
基本的な考え方や取組状況を開示する等の対応を行っていない。

 多くのESG投信において、目論見書上、運用プロセスにおけるESG要素の考慮方
法に関する記載が抽象的。

 運用状況や投資銘柄に対する評価については、月報や運用報告書において、せい
ぜい投信への組入上位10銘柄のESGに関連する取組みを簡潔に記載する程度。

 顧客が投資商品の内容を誤解することなく正しく理解し、他の商品と比較するな
どして適切な投資判断を行えるよう、運用プロセスの実態に即して一貫性のある
形で、適切な情報提供や開示を積極的に進めるべき。

各資産運用会社における取組状況（３）

７．外部委託

 調査対象としたESG投信のうち、約７割が運用の全部又は一部を外部へ委託。

 一部の資産運用会社からは、外部委託先のESG投資戦略やエンゲージメントの
実施状況等の把握状況について、「具体的には把握しておりません。」「適宜実
行されております。」と回答するなど、外部委託先の運用実態を十分に把握して
いないと思われる例も見られた。

 受託者責任を果たす観点から、外部委託等を活用する場合であっても、自社運
用と同様に運用体制、運用戦略、運用実績等について、外部委託先に対して
適切な頻度と深度で確認・把握するべき。

（図表９）アクティブファンドにおける外部委託等の割合

自社運用

28%

一部外部委託

4%

外部委託

63%

投資助言

5%

＜交付目論見書（例）＞

＜月報（例）＞

ESGを考慮した運用プロセスに基づく
投資を行った結果、信託財産の成長
（＝投資信託の目的）にどのように
つながるのかを理解することは困難。

※下記は、実例を元に、金融庁において作成したもの。

説明が抽象的。
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（１）日本株式を実質的な主要投資対象とします。

（２）銘柄選定にあたってはESGの観点を加味します。
※銘柄選定に当たっては、定性評価におけるESGの観点を加味し、持続
的に利益の成長が期待されると判断する企業に投資します。

銘柄選択に当たり、伝統的な企業評価に加え、ESGの観点を加味
し、持続的に利益の成長が期待されると判断する企業に投資することで、
中長期的な信託財産の成長を目指します。

ファンドの特色

運用手法

・ 競争力、成長力、マネジメント力、財務体質にESGを加えた総
合評価の高い企業に厳選
・ 法令順守の意識や環境・社会への配慮が希薄な企業を回避

伝統的な企業評価
（利益率、キャッシュフロー、バランスシートの状況など）



ESG投信を取り扱う資産運用会社への期待

資産運用会社において、提供するESG投信の特徴や運用プロセスの説明として「ESG要素を考慮している」等の記載を行っている場合は、以下の各項目において述
べる事項に留意し、取組みの改善・向上を図ることが期待される。

１．総論

 運用プロセス・アプローチの一層の強化を継続的に図るとともに、顧客が投資判断を適切に行えるよう、運用プロセスの実態に即して一貫性のある形で、明確な説
明や開示を行うべきである。

２．組織体制

 サステナビリティ推進体制の強化やESG投資手法の高度化などを所掌する部署の設置やESG専門人材の確保等、ESG投資を実施するための実効的な体制整
備を進めるべきである。

３．ESGインテグレーション

 ESGアナリストや運用チームが、個別企業に関するESG評価の内容や理由を正確に共有し、適切な企業価値の推計や企業に対するエンゲージメントを行えるよ
う、ファンドマネージャーの属人的な判断のみに委ねず、組織としての一貫性や継続性が確保された体系的な対応も進めていくべきである。

４．ESG評価・データ提供機関

 より深度ある企業調査・分析を行うため、ESG評価や個別データの正確性や質を確保する観点から、ESG評価・データ提供機関に対する適切な検証を行うべきで
ある。

５．スチュワードシップ活動

 投資戦略に応じて、積極的なスチュワードシップ活動を行い、銘柄選定時に特定したESG関連の事業機会の向上・事業リスクの低減により、企業価値の向上を図
るべきである。

６．開示

 顧客が投資商品の内容を誤解することなく正しく理解し、他の商品と比較するなどして適切な投資判断を行えるよう、運用プロセスの実態に即して一貫性のある形
で、適切な情報提供や開示を積極的に進めるべきである。

７．外部委託

 受託者責任を果たす観点から、外部委託先に対する適切な管理を行い、顧客に対して、商品特性に応じた正確な情報提供を行うべきである。 5


