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Matthew Lawtonに聞く

ボストン大学より学士号（金融学）、
ジョージタウン大学マクドナー・
ビジネス・スクールよりMBAを取得

10 年
在籍年数

14 年
運用経験年数

10年以上にわたる投資適格社債の信用分析と債券ポートフォリオ
運用の経験に加え、個人としても気候変動に取り組む熱意を持つ
Matt Lawtonは、グローバル・クレジット・インパクト投資戦略の運
用を公私の目的をともに追求する方法ととらえています。Lawton
は、投資対象を「グリーンボンド」に限定しない当戦略の柔軟性を
活用して、環境・社会面の問題解決に役立つ幅広い発行体の債
券を調査分析します。当戦略には、環境や社会へのポジティブなイ
ンパクトの追求と投資リターンの達成という2つの運用目的がありま
す。

これまでの経歴と資産運用業界でキャリアを目指すと決めた背景
について教えて下さい。

大学の学士過程修了後、金融業界で働きたいと考えていましたが、
どの分野が最も面白いかは分かりませんでした。ニューヨーク市のイン
ベストメント・バンクに4年勤めた後、自分に向いていないと判断し、
ビジネス・スクールに入学しました。

ジョージタウン大学でMBAの取得を目指しつつ、ティー・ロウ・プライ
スの債券リサーチ部門でサマー・インターンシップを修了しました。イン
ターンとして、新興国クレジット・チームで働き、中南米の公益事業
を担当しました。

ボルティモア
オフィス所在地

2021年～現在
グローバル・クレジット・インパクト投資戦略
ポートフォリオ・マネジャー
米国投資適格社債責任投資戦略
共同ポートフォリオ・マネジャー

2016年～2021年
米国投資適格社債
セクター・ポートフォリオ・マネジャー

2011年～2016年
ティー・ロウ・プライスに入社後、クレジット・
アナリストとして投資適格社債を担当

グローバル・クレジット・インパクト投資戦略
ポートフォリオ・マネジャー 2022年3月



幸運にもブラジルに出張し、企業経営陣、規制当局、開発銀行の
担当者と面談することができたのは、インターンとして素晴らしい機
会でした。サマーインターンで発行体の信用力調査に携わり、分析
スキルを学んだ経験が、資産運用ビジネス、そして特にティー・ロウ・
プライスに決めるきっかけとなりました。

どのように専門分野を決めましたか。また、経験や知見が当運用
戦略の中核的な目的追求にどのように役立つと考えますか。
気候変動は私にとって身近で重要な課題でもあります。グローバ
ル・クレジット・インパクト投資戦略を担当することは、仕事であるの
と同時に、私個人の目的追求を両立させる理想的な職務と感じて
います。そう思う理由は、当運用戦略には、環境や社会へのポジテ
ィブなインパクト追求と経済的リターン達成という2つの中核的な目
的があるからだと感じています。
私は当初、企業のクレジット・アナリストを6年間務め、発行体の信
用力を評価するための基本的な理解とその信用力に対する相対
的な価値を重視してきました。その後、セクター・ポートフォリオ・マネ
ジャーに転じ、それまで培った信用力評価に対する基本的な理解
の土台の上に、マクロ経済、セクター間の相対価値、リスク管理の
視点を加味して運用に従事しました。これら2つの職務において成
功できた鍵は、他のクレジット・アナリスト、ポートフォリオ・マネジャー、
株式アナリストとの有効な協働だったと思います。緊密な協働は、
債券投資家として成功するために必要な要素です。協働は、
ティー・ロウ・プライスにおける企業文化の根幹を成すものです。グ
ローバル・クレジット・インパクト投資戦略のポートフォリオ・マネジャー
として、責任投資アナリストチームやインパクト株式投資のポートフォ
リオ・マネジャーなど、協働できるネットワークをさらに広げることができ
ました。

運用アプローチおよび顧客のためにどのように価値創出を目指し
ているか教えて下さい。また、ティー・ロウ・プライスのリサーチ体
制や他のリソースをどのように活用して結果を追求するのか説明
してください。
詳細なファンダメンタル・リサーチは、すべての資産クラスにわたり
ティー・ロウ・プライスの運用プロセスの根幹であり、インパクト投資戦
略においては殊さら重要です。クレジット・リサーチは、当運用戦略
の運用の基盤となる4本の柱のうちの一つです。

発行体の信用力が急激に低下した場合、当運用戦略のいずれか
の中核的な目的を達成するする能力が損なわれる可能性がありま
す。
ポジティブ・インパクトの重要性と測定可能性は、別々の柱としてい
ます。私たちは、社会・環境面のインパクトの成果を定量化し、将
来のポジティブな変化を考慮するように努めます。これは、詳細なイ
ンパクト・リサーチを通じてこそ達成されます。
私たちはまた、サステナビリティ（持続可能性）の重要性を確信し
ています。すなわち、環境・社会面でポジティブなインパクトをもたら
す企業には、資本調達力、競争力、そして最終的に経済的リター
ンの観点から優位性があると考えています。この柱では、ファンダメン
タル・リサーチとインパクト・リサーチの両チームから提供される見方や
視点を一つにまとめ上げます。
4本目の柱は追加性で、ティー・ロウ・プライスの規模とリソースを活
用して、発行体のインパクトを前進させ、促進させます。これを実現
する方法の一つが、経営陣との直接的なエンゲージメントです。

当運用戦略を他の類似戦略との違いについて教えて下さい。
「グリーンウォッシング」、すなわち見せかけだけの環境・社会・ガバナ
ンス（ESG）投資戦略にメディアの注目が集まっています。投資家
からは、当然ながら戦略の運用プロセスの実態について質問が寄せ
られています。他社のESG戦略の多くは、特に債券において、除外
リストや第三者のESGレーティングを用いて運用しているのではない
でしょうか。当社グローバル・クレジット・インパクト投資戦略では、
ポートフォリオに組み入れるすべての発行体企業は、厳格な組入れ
基準によるスクリーニングを実施するとともに、その企業がもたらす環
境または社会的影響を包括的に分析しています。この点が当運用
戦略のアプローチを他社の運用商品と比べて差別化する優位性で
あると考えています。
発行体が「グリーン」としてラベルを付けている債券のみに投資するグ
リーンボンド戦略とは異なり、当戦略は、クレジット投資対象全体に
わたる幅広い投資機会を柔軟に検討し、債券が「グリーン」か否か
を問わず、環境・社会面で重要かつ測定可能なポジティブなインパ
クトをもたらす発行体を特定します。

ポートフォリオのポジションと今後の見通しを説明してください。
当運用戦略の現在のポジションは、3つのテーマに重点を置いてい
ます。第一に、ヘルスケア・セクターに投資機会があると見ています。
景気感応度が低いディフェンシブなヘルスケア・セクターは、不透明
なマクロ経済環境のなかで、投資の観点から魅力的です。さらに、
治療、ワクチン、診断において新型コロナウイルス対策に貢献する
企業は、投資価値の観点のみならず、社会的インパクトの観点か
らも魅力的と見ています。また、一部の医療保険会社、特にメディ
ケア・アドバンテージ・プラン提供会社も、高齢化社会にポジティブな
インパクトをもたらすため、選好しています。

詳細なファンダメンタル・リサーチは、すべ
ての資産クラスにわたりティー・ロウ・プライ
スの運用プロセスの土台であり、インパク
ト投資戦略において特に重要です。
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第二に、私たちは、金融の普及を促し社会的公正を実現する一
部の新興国の銀行を選好しています。多くの新興国では、多くの
人々が十分な銀行サービスを受けていないか銀行口座を持ってい
ません。この社会的問題の改善に向けて、これらの人々へ資金手
段、信用供与、雇用創出、経済成長を通じてポジティブなインパク
トを促す銀行に投資しています。具体的に言えば、ファンダメンタル
ズが健全な一部のアジアの銀行は、潜在的な投資リターンとインパ
クトの両面から魅力的です。
第三に、再生可能エネルギーへの長期的な転換において勝ち組と
見込む公益企業の債券に投資妙味があると見ています。これらの
企業は、低炭素経済への移行を促進する上で環境に大きくポジテ
ィブなインパクトをもたらすばかりでなく、企業収益力の強化が

期待でき、信用力が持続的に改善すると見込まれます。
私たちは、信用リスクについては、総じて慎重な見通しを持っていま
す。金融政策は各国の中央銀行による大規模な金融緩和から引
き締めへの政策転換の初期段階にあり、財政支援も2020年およ
び2021年より遥かに低い水準です。これらの要因は、クレジット・セ
クターに圧力を加える可能性があります。そのため、引き続き持続
可能な競争優位性と強固なバランス・シートを有する企業への投
資に重点を置いています。
個人的な興味やそれが運用業務にどう関わる（または関わらな
い）か教えて下さい。
成功するためには、仕事以外のバランスも大切であり、仕事でも仕
事以外でもやりがいのある経験をすることが大切だと強く思っていま
す。私には7歳の娘がいますが、それをサポートすることにやりがいを
感じています。また、運動することでバランスをとり、身体だけでなく、
精神的な健康維持にもやりがいを感じています。
旅行も好きで、新型コロナウイルスがパンデミックからエンデミックに移
行すれば、もっと旅行できるようになることを楽しみにしています。旅
行は、グローバルな発想や視野を養う優れた方法であり、その意味
で、仕事であれ、個人的趣味であれ、メリットがたくさんあります。

...そのため、引き続き持続可能な競争
優位性と強固なバランス・シートを有する
企業への投資に重点を置いています。
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債券投資に関連する主なリスク
キャピタル・リスク-投資金額は変動し、元本は保証されません。ポートフォリオの基準通貨と申し込み通貨が異なる場合、投資金額は為替レートの変動に
よる影響を受けます。
ESG及びサステナビリティ・リスク-ポートフォリオの投資価値や運用実績に重大な悪影響を及ぼす可能性があります。
カウンターパーティ・リスク-ポートフォリオ取引の相手方企業が、義務を履行しない場合があります。
地理的集中リスク-ポートフォリオが特定の地域にその資産の大部分を投資する場合、そのパフォーマンスはその地域で生じる事象の影響をより大きく受け
ることになります。
ヘッジ・リスク-ヘッジを通して特定のリスクを軽減または排除しようとする試みが、意図したとおりに機能しない場合があります。
投資ポートフォリオ・リスク-ポートフォリオに投資する場合は、市場に直接投資する場合とは異なる特定のリスクが生じます。
運用リスク-運用会社または運用会社が指名する者にとって、あるポートフォリオに対する義務と他の運用ポートフォリオに対する義務とが時として相反する
場合があります（ただし、このような場合はすべてのポートフォリオが公正に取り扱われます）。
オペレーショナル・リスク-オペレーション上の過誤によって、ポートフォリオのバリュエーション、運用報告、取引執行などに影響が及んだり、金銭的損失が生じ
る可能性があります。



重要情報
当資料は、ティー・ロウ・プライス・アソシエイツ・インクおよびその関係会社が情報提供等の目的で作成したものを、ティー・ロウ・プライス・ジャパン株式会社が
翻訳したものであり、特定の運用商品を勧誘するものではありません。また、金融商品取引法に基づく開示書類ではありません。当資料における見解等は
資料作成時点のものであり、将来事前の連絡なしに変更されることがあります。当資料はティー・ロウ・プライスの書面による同意のない限り他に転載するこ
とはできません。
資料内に記載されている個別銘柄につき、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。また、当社ファンド等に
おける保有・非保有および将来の組入れまたは売却を示唆・保証するものでもありません。投資一任契約は、値動きのある有価証券等（外貨建て資産
には為替変動リスクもあります）を投資対象としているため、お客様の資産が当初の投資元本を割り込み損失が生じることがあります。
当社の運用戦略では時価資産残高に対し、一定の金額までを区切りとして最高1.265%（消費税10%込み）の逓減的報酬料率を適用いたします。
また、運用報酬の他に、組入有価証券の売買委託手数料等の費用も発生しますが、運用内容等によって変動しますので、事前に上限額または合計額
を表示できません。詳しくは契約締結前交付書面をご覧ください。
「T. ROWE PRICE, INVEST WITH CONFIDENCE」および大角羊のデザインは、ティー・ ロウ・プライス・グループ、インクの商標または登録商標です。
ティー・ロウ・プライス・ジャパン株式会社
金融商品取引業者関東財務局長（金商）第3043号
加入協会：一般社団法人 日本投資顧問業協会/一般社団法人 投資信託協会

INVEST WITH CONFIDENCE®

ティー・ロウ・プライスは、お客様に信頼していただける優れた運用商品とサービスを長期
にわたってご提供することに注力しています。
troweprice.co.jp
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