
平素は当ファンドをご愛顧賜り、厚く御礼申し上げます。

ESGを⾝近に感じていただけるよう、関連トピックを取り上げてご紹介します。

ｉＦｒｅｅ 全世界株式ＥＳＧリーダーズ・インデックス

ESG関連トピック_2023年５⽉
環境問題とゲーム理論〜カーボンプライシング
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環境問題とゲーム理論
2023年3⽉に気候変動に関する政府間パネル（IPCC︓Intergovernmental Panel on Climate

Change）が第6次評価報告書（AR6）の政策決定者向け要約を公表し、気温上昇を1.5℃に抑えるために
は、現状よりもはるかに強⼒かつ迅速、⼤規模な脱炭素施策が必要であることが改めて⽰されました。し
かし、現状の加盟国の排出削減⽬標（NDC︓Nationally Determined Contribution）に基づく排出量と
1.5℃および 2℃⽬標を達成するシナリオとの間には⼤きなギャップがあり、2050年までのネットゼロ達
成はかなり厳しいと⾔わざるを得ません。

なぜ環境問題が難しい問題なのか考えてみると、ゲーム理論を当てはめるとわかりやすいことが⾔われ
ています。フレームワークとして有名な「囚⼈のジレンマ」、「共有地の悲劇 」を取り上げます。

まず、合理的な判断を⾏う個⼈にとっては、環境に配慮して真夏に冷房の温度を上げることは環境問題
にとってはプラスですが、⾃分にとっては不快なため便益はマイナスです。隣⼈が冷房で温度を下げて快
適に過ごしているのに⾃分だけが我慢するのは難しいものです。全員が⾃分の便益を優先させると誰も冷
房の温度を上げようとせず、結果として消費電⼒が増加し気候変動が進むことになります。

また、国家間の取り組みでも同様のことが⾔えます。全国家が炭素排出量削減を⾏えば気温上昇を抑え
ることに貢献できますが、炭素排出量削減には価格の⾼い代替エネルギーへの移⾏などさまざまなコスト
がかかります（便益はマイナス）。⼀部の国家が取り組みを⾏わない場合、各国家にとっての便益を優先
させて削減に取り組まないことを選択し、結果として気候変動が進⾏することになります。

この結果、誰でも⾃由に利⽤できる状態にある共有資源（この場合、地球環境）の管理がうまくいかな
いために、過剰に摂取され資源の劣化が起こる（この場合、⾃由に炭素排出を続けて気候変動を招く）共
有地の悲劇に陥ります。

2023年5⽉31⽇
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炭素税
排出量取引制度
（ETS=Emission Trading 
Scheme）

クレジット取引

内
容

企業などが燃料や電気を使⽤して排出
したCO2に対して課税。

企業ごとに排出量の上限を決め、それ
を超過する企業と下回る企業との間で
CO2の排出量を取引する。

CO2の削減を「価値」と⾒なして証書
化し、売買取引をおこなう。

導
⼊
国
例

1990年 フィンランド
1991年 スウェーデン
1992年 デンマーク
2008年 スイス、カナダBC州
2010年 アイルランド
2014年 フランス
2015年 ポルトガル

EU
韓国
中国
⽇本（東京都、埼⽟県）

⽇本（Jクレジット）
JCM（⼆国間クレジット、Joint 
Crediting Mechanism）
※⽇本のパートナー︓タイ、ベトナム、
インドネシアなど20か国以上

カーボンプライシングとは︖
共有地の悲劇に陥っている環境問題ですが、解決⽅法がない訳ではありません。この場合、解決策とし

て有効とされているのは、拘束⼒のある規則や契約を設けて全員がルールに従うことで便益をプラスにす
ることです。その代表例として、政府が介⼊して炭素に価格をつけるカーボンプライシングがあります。
そこで、カーボンプライシングとはどのような制度かご紹介します。

カーボンプライシングは、炭素に価格を付け、排出者の⾏動を変容させる政策⼿法です。政府による
カーボンプライシングには⼤まかには以下のような種類があります。

カーボンプライシングを⾏うことで、炭素排出にコストがかかり、排出増加につながる⾏動を控えたり、
排出によるコストが上乗せされた製品・サービスを選択しないようになるため、排出量削減につながるこ
とが期待できます。また、脱炭素につながる製品や技術の必要性が⾼まることで、クリーンエネルギーを
使って作られた製品や事業の付加価値が向上し、投資の後押しが得られれば、脱炭素化に向けたさらなる
取り組みがうながされます。また、これによって脱炭素技術が普及することも期待されます。

⽇本でも2023年2⽉に政府が公表した「GX実現に向けた基本⽅針」において、カーボンプライシングの
導⼊を予定しています。排出量が多い産業を中⼼とする「排出量取引制度」と炭素排出に対して⼀律に課
す「炭素に対する賦課⾦」を併⽤して順次導⼊を進めるロードマップを公表しました。また、⾃主的な排
出量取引の場として、東京証券取引所のカーボン・クレジット市場の整備が進められており、2022年9⽉
〜2023年1⽉にかけて実証実験が⾏われました。

ただ、⽇本は2030年度に温室効果ガス46%削減（2013年度⽐）することを掲げているなかで、現状の
構想では実現可能性は不透明と⾔えます。今後どのように脱炭素を加速させていくのか、制度改善等を含
めた課題の解決に注⽬です。

⽇本の取り組み_GX構想

（出所）経産省「ＧＸ実現に向けた基本⽅針参考資料」から⼤和アセット作成

（出所）環境省、経産省資料から⼤和アセット作成

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

2033年度から、
段 階 的 な 有 償 化
（有償オークショ
ン）

2030年代

GX-ETS
（排出量取引）

炭素に
対する
賦課⾦

試⾏（2023年度〜）
・既に⽇本のCO2排出量の４割
以上を占める企業が賛同

排出量取引市場の本格稼働（2026年度〜）
・更なる参加率向上に向けた⽅策の実⾏
・政府指針を踏まえた⽬標、⺠間第三者認証の要件化
・規律強化（指導監督、遵守義務等）

炭素に対する賦課⾦（2028年度〜）
・化⽯燃料輸⼊者等を対象とした「炭素に対す
る賦課⾦」制度の導⼊

GX構想におけるカーボンプライシングのロードマップ
年
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⽇付 ニュース

2023/4/6 国連責任投資原則（PRI）は、2020 年に開始した債券投資家と信⽤格付機関の対
話に関する報告書（第2フェーズ）を発表。

2023/4/12 欧州監督当局は、EU（欧州連合） の持続可能な⾦融情報開⽰規則(SFDR)の拡張
と簡素化を⽬的とした⼀連の改正案を発表。

2023/4/14 GPIF（年⾦積⽴⾦管理運⽤独⽴⾏政法⼈）がESG（環境・社会・ガバナンス）株
式パッシブ運⽤の改善に向けた取り組みを発表。

2023/4/17 G7（主要7カ国）気候・エネルギー・環境⼤⾂会合で、CO2 削減への対策を講じ
ていない化⽯燃料の使⽤の廃⽌に向けた取り組みを強化することで合意したと発表。

2023/4/18 欧州委員会は、EU でのサイバーセキュリティ強化を⽬的として「EU サイバー連
帯法」を制定すると発表。

2023/4/28 イタリアのデータ保護当局が、対話型のAI（⼈⼯知能）「チャット GPT」の⼀時
使⽤禁⽌を解除したと発表。

MSCI ACWI ESG Leaders 指数構築プロセスのイメージ

**不祥事スコア︓ESGに深刻な負の影響を与える不祥事に巻き込まれているかを⽰すスコアです。0-10まであり、
0が最も深刻な不祥事になります。

先⽉のESG関連ニュース
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年率リターン MSCI ACWI ESG Leaders 指数 （参考）MSCI ACWI

1年 5.4% 6.2%

3年 20.3% 20.9%

5年 11.8% 11.5%

MSCI指数の推移
MSCI ACWI ESG Leaders 指数とMSCI ACWIのパフォーマンスを⽐較すると、5年間でみるとやや上

回るパフォーマンスとなっています。

（出所）ブルームバーグ

※2014年10⽉末を100として指数化、配当込み円ベース。
※上記は過去の実績を⽰したものであり、将来の成果を⽰唆・保証するものではありません。

（ 2014年10⽉末〜 2023年4⽉末）

MSCI ACWI ESG Leaders 指数推移（⽉次）

リターン・リスク（⽉次）

年率リスク MSCI ACWI ESG Leaders 指数 （参考）MSCI ACWI

1年 15.8% 16.1%

3年 15.4% 15.3%

5年 17.0% 17.2%

MSCI ACWI ESG Leaders 指数 （参考）MSCI ACWI

2014年10⽉末
〜

2023年4⽉末
0.63 0.61

投資効率（リターン/リスク）

（ 2023年4⽉末時点）
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ファンドの⽬的・特⾊
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≪「MSCI ACWI ESG Leaders指数」をベンチマークとして選定した理由≫

≪ESG指数の提供会社としてMSCI Inc.を採用した理由≫
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≪「MSCI ACWI ESG Leaders指数」の算出概要≫
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ファンドの費⽤

投資リスク
 
当ファンドは、値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、投資元本が保証

されているものではなく、これを割込むことがあります。信託財産に生じた利益および損失は、すべて投資者に帰
属します。投資信託は預貯金とは異なります。基準価額の主な変動要因は、以下のとおりです。 
 

「株価の変動（価格変動リスク･信用リスク）」、「為替変動リスク」、「カントリー・リスク」、「その他（解約申込みに
伴うリスク等）」 
※基準価額の動きが指数と完全に一致するものではありません。 
※基準価額の変動要因は、上記に限定されるものではありません。 
※くわしくは「投資信託説明書（交付目論見書）」の「投資リスク」をご覧ください。 

 
 

（注）「その他の費用・手数料」については、運用状況等により変動するため、事前に料率、上限額等を示すことがで
きません。 

※ 手数料等の合計額については、保有期間等に応じて異なりますので、表示することができません。また、上場投
資信託証券は市場価格により取引されており、費用を表示することができません。 

※ くわしくは「投資信託説明書（交付目論見書）」の「手続・手数料等」をご覧ください。 

投資者が直接的に負担する費用 

 料率等 費用の内容 

購 入 時 手 数 料 
販売会社が別に定める率 

※徴収している販売会社は 
ありません。 

 
— 

信託財産留保額 ありません。 — 

投資者が信託財産で間接的に負担する費用 

 料率等 費用の内容 

運 用 管 理 費 用 
（ 信 託 報 酬 ） 

年率 0.209％ 
（税抜 0.19％） 

運用管理費用の総額は、日々の信託財産の純資産総額に対
して左記の率を乗じて得た額とします。運用管理費用は、
毎日計上され、毎計算期間の 初の 6 か月終了日（休業日
の場合翌営業日）および毎計算期末または信託終了のとき
に信託財産から支払われます。 

その他の費用・ 
手 数 料 

（注） 
監査報酬、有価証券売買時の売買委託手数料、先物取引・オ
プション取引等に要する費用、資産を外国で保管する場合
の費用等を信託財産でご負担いただきます。 
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URL https://www.daiwa-am.co.jp/   お問合わせ 0120-106212 (受付時間 9:00〜17:00)

当資料のお取扱いにおけるご注意
当資料は、ファンドの状況や関連する情報等をお知らせするために⼤和アセットマネジメント株式会
社が作成したものです。
当ファンドのお申込みにあたっては、販売会社よりお渡しする「投資信託説明書（交付⽬論⾒書）」
の内容を必ずご確認のうえ、ご⾃⾝でご判断ください。
投資信託は値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額は⼤きく変動します。したがって、
投資元本が保証されているものではありません。信託財産に⽣じた利益および損失はすべて投資者に
帰属します。投資信託は預貯⾦とは異なります。
投資信託は預⾦や保険契約とは異なり、預⾦保険機構・保険契約者保護機構の保護の対象ではありま
せん。証券会社以外でご購⼊いただいた投資信託は投資者保護基⾦の対象ではありません。
当資料は信頼できると考えられる情報源から作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するも
のではありません。運⽤実績などの記載内容は過去の実績であり、将来の成果を⽰唆・保証するもの
ではありません。記載する指数・統計資料等の知的所有権、その他⼀切の権利はその発⾏者および許
諾者に帰属します。また、税⾦、⼿数料等を考慮しておりませんので、投資者の皆さまの実質的な投
資成果を⽰すものではありません。記載内容は資料作成時点のものであり、予告なく変更されること
があります。記載する投資判断は現時点のものであり、将来の市況環境の変動等を保証するものでは
ありません。
当資料中で個別企業名が記載されている場合、あくまでも参考のために掲載したものであり、各企業
の推奨を⽬的とするものではありません。また、ファンドに今後組み⼊れることを、⽰唆・保証する
ものではありません。
分配⾦は収益分配⽅針に基づいて委託会社が決定します。あらかじめ⼀定の額の分配をお約束するも
のではありません。分配⾦が⽀払われない場合もあります。
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取扱い販売会社

日本証券業
協会

一般社団法人
金融先物
取引業協会

一般社団法人
日本投資
顧問業協会

一般社団法人
第二種金融商
品取引業協会

株式会社SBI新生銀行
(委託金融商品取引業者
株式会社SBI証券)

登録金融機関 関東財務局長(登金)第10号 ○ ○

株式会社SBI新生銀行
(委託金融商品取引業者
マネックス証券株式会社)

登録金融機関 関東財務局長(登金)第10号 ○ ○

ソニー銀行株式会社 登録金融機関 関東財務局長(登金)第578号 ○ ○ ○

株式会社千葉銀行 登録金融機関 関東財務局長(登金)第39号 ○ ○

PayPay銀行株式会社 登録金融機関 関東財務局長(登金)第624号 ○ ○

auカブコム証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第61号 ○ ○ ○ ○

株式会社ＳＢＩ証券 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第44号 ○ ○ ○

大和コネクト証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第3186号 ○

松井証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第164号 ○ ○

マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第165号 ○ ○ ○ ○

楽天証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第195号 ○ ○ ○ ○

2023年5月31日　現在

販売会社名　(業態別、50音順)
(金融商品取引業者名)

登録番号

加入協会

ｉＦｒｅｅ 全世界株式ＥＳＧリーダーズ・インデックス

上記の販売会社は今後変更となる場合があります。また、販売会社によって、新規のご購入の取扱いを行っていない場合や、お申込み
方法・条件等が異なります。くわしくは、販売会社にお問合わせ下さい。 10/10
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