




Stewardship Report 2020/2021   3 
 

 

当報告書では、2020 年 7 月から 202 1 年 6 月（エンゲージメント活動は 2020 年 4 月から 202 1 年 3 月）

における当社のスチュワードシップ活動の状況および自己評価についてご報告します。 
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スチュワードシップ責任とは、投資先企業との建設的な「目的を持った対話」（エンゲージメント）や議決権

行使を通じて、投資先企業の価値向上や持続的成長を促すことにより、お客様から委託された資産の中長期的な

リターンの拡大につなげることを意味しています。 

 

当社は、投資家としてのメッセージを会社の経営者層に伝え、会社経営に反映させるよう努めることがお客様

の資産を運用する受託者としての責務であると考え、1999 年に議決権行使ガイドラインを制定し、2003 年に

はコーポレートガバナンス委員会を新設して積極的な議決権の行使を行ってきました。 

 

投資先企業の価値向上や持続的成長は、投資家だけでなく当該企業や顧客、従業員などすべてのステークホル

ダーにとっての利益になるとの考えから、2013 年に国連責任投資原則（以下、「PRI」）への署名を行い、翌 2014

年には「責任ある機関投資家」の諸原則≪日本版スチュワードシップ・コード≫（以下、「本コード」）の趣旨に賛

同して受入れを表明しました。これを受けてコーポレートガバナンス委員会を責任投資委員会に改組するととも

に、「スチュワードシップ責任にかかわる基本方針」（以下、「当社取組方針」）を制定しています。 

 

2017 年および 2020 年に改訂された本コードについても各原則に賛同して当社取組方針を改定し、2018 年

にはコーポレートガバナンスやスチュワードシップ活動への造詣が深い弁護士 1 名を、責任投資委員会の社外委

員として招聘することにより、利益相反管理体制の強化を図りました。 

2019 年は、議決権行使議案および行使結果データの集計・分析の高度化や議決権行使業務の効率化を目的と

して、外部情報サービス会社による議案データ等の配信サービスを導入しました。 

2019 年 11 月に、サステナビリティ（ESG要素を含む中長期的な持続可能性）をめぐる環境・社会課題の解

決において気候変動リスクの重要性が高まる中、気候関連の情報開示および金融機関の対応などの情報交換・

検討を目的として、気候関連財務情報開示タスクフォース（以下、「TCFD」）への賛同を表明するとともに、

TCFDコンソーシアムへも入会しました。 

2020 年は、投資プロセスへの ESGの活用、ESGにかかわる投資先企業とのエンゲージメントの強化および

専門性の向上等の推進を目的として、ESGにかかわる専門組織を設置しました。 

2021 年は、ESGを活用した運用手法の一段の高度化を図るため、この組織と資産運用担当部門内の ESG運

用グループを統合し ESG運用部を設置しました。また、利益相反管理体制をさらに強化するため、社外の第三

者が構成メンバーの過半を占める責任投資監督委員会を新設しました。 

 

当社の株式運用はアクティブ運用が主体であり、投資先企業の調査・分析を担うファンドマネジャーおよびア

ナリストがエンゲージメントを行うことで、投資先企業の中長期的な企業価値の向上や持続的成長を促すと同時

に、投資対象としての質の評価と投資判断に反映しています。 

 

 

 

 Ⅰ スチュワードシップ責任への取組み  
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1999年　・議決権行使ガイドラインの制定

2000年　・公募投信「朝日ライフ SRI社会貢献ファンド（愛称：あすのはね）」を設定

2003年　・コーポレートガバナンス委員会の設置

2013年　・国連責任投資原則（PRI）に署名

2014年

　・日本版スチュワードシップコードの受入れを表明

　・責任投資委員会の設置

　・スチュワードシップ責任にかかわる基本方針の策定

2016年   ・「スチュワードシップ活動ご報告」の開示

2017年

　・責任投資委員会の独立性と議決権行使に係る利益相反管理体制の強化

　・議決権行使結果の個別開示

　・スチュワードシップ責任にかかわる基本方針の改定

　・「スチュワードシップ活動のご報告と自己評価」の開示

2018年　・責任投資委員会における社外委員の招聘

2019年
　・外部情報サービス会社による議案データ等の配信サービスの導入

　・TCFDに賛同、TCFDコンソーシアムに入会

2020年　・ESGにかかわる専門組織を新設

2021年
　・責任投資監督委員会の新設

　・ESG運用部の設置
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ＣＩＯメッセージ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Ⅱ スチュワードシップ責任を果たすための体制  

当社は、2014 年に「日本版スチュワードシップ・コード」の受入れを表明するとともに、「責任投資委員会」

を新設いたしました。その後 2018 年には、企業法務関連に造詣の深い弁護士を社外委員として招聘するなど、

利益相反管理体制の強化を図ってきましたが、2021 年には、私が CIO に就任した 2015 年からの念願であっ

た責任投資監督委員会の設立に至りました。 

一方、ESGに関する運用体制につきましては、2020 年に専門組織を設置し、専任の担当者を 2 名配置しま

したが、翌年にはこの組織と従前から ESG運用を行ってきたグループを統合し、ESG運用部を設置するなど

強化を図ってきています。これにより ESG を活用した運用手法の一段の高度化や新商品の開発に加え、経営

陣や従業員全体の ESGリテラシーの向上を目指しています。 

その中で、今年度に入り力を入れているのが TCFDへの取組みの強化です。私がここで述べるまでもなく、

この問題については地球に住む誰しもが危機意識を持っていると思います。当社は 2000年に「朝日ライフ SRI

社会貢献ファンド（愛称：あすのはね）」を設定以来、今年度から取り組んでいる中期経営計画においても「社

会的責任投資の歴史をリードしてきた会社として、ESG要素を考慮した投資を通じて、社会の課題解決に貢献

する」と謳っていますが、まさに「気候変動」への取り組み強化は、当社の経営目標の 1 つであると考えてい

ます。 

一方、投資パフォーマンス向上の観点におきましても、2022 年の 4 月には東証の区分が新しくなり、大多

数の企業が「プライム市場」に移行しますが、同市場では TCFDの提言に沿った情報の開示が求められるなど、

この尺度を用いた企業の評価が一気に加速し、投資パフォーマンスにも大きな影響を与えると予想されます。 

また、その手法の 1 つとして、これは気候変動に限ったことではないのですが、エンゲージメント活動も強

化してきています。当社では、対象企業別・対話テーマ別の「目標」を 

設定し、その進捗を「マイルストーン」という手法で管理していますが、 

足元では、今年度に策定した気候変動も含めた「社内共有のサステナビ 

リティ重点分野」を重視して、より実効性を高めています。 

最後に今後の方針ですが、まず TCFDにつきましては、「ガバナンス、 

戦略、リスク管理、指標と目標」の 4 つのテーマに関する開示や、温室 

効果ガス（以下、「GHG」）排出量の計測やシナリオ分析等のポートフォ 

リオ管理及び気候関連リスクと機会を投資戦略へ反映すること、また 

エンゲージメントにつきましては、前述のサステナビリティ重点分野 

の中で特定した人材マネジメントやサーキュラーエコノミー等の新たな 

分野にも拡大していく所存です。 

今後も当社のスチュワードシップ活動の向上が一段と進捗することを 

期待していただければと考えています。 

取締役常務執行役員 チーフ・インベストメント・オフィサー 佐久間 真 
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２ 責任投資監督委員会の新設 

 

利益相反管理体制の強化を目的として、2017 年 5 月に責任投資委員会の構成メンバーを資産運用担当部門

および利益相反管理部門に限定し、2018 年 5 月には社外委員を構成メンバーに加えました。さらに、2021 年

4 月には社外の第三者が構成メンバーの過半を占める責任投資監督委員会を新設しました。 

これにより、利益相反が生じる可能性のある当社と取引関係等を有する企業に対して、利益相反管理部門で

あるコンプライアンス・リスク管理部および責任投資監督委員会の委員が議決権行使判断の妥当性を検証し、

責任投資委員会および責任投資監督委員会が適正な企業価値の評価に基づいて投資判断が行われたことをモニ

タリングする体制に移行しています。 

 

 

社外委員                             社外委員                            執行役員コンプライアンス・オフィサー 

牧田 力                          谷口 明史                       佐藤 憲明 

 

責任投資監督委員会の委員からのメッセージ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

私は、2020 年 6 月に当社の社外取締役に就任し、2021 年 4 月からは新たに設置された責任投資監督

委員会の社外委員を兼務しています。この 1 年間で感じたことは、私が運用会社の経営に携わっていた頃

と比べると、世界の産業構造自体が遷移していかざるを得ず、従って、環境や社会に対する企業の取組み

への評価や、エンゲージメント活動を通じた投資先企業の持続的な成長の見極めなど、資産運用会社にお

いては、ＥＳＧに関するスキルが益々問われるようになってきたということです。 

当社では 2021 年度からスタートした中期経営計画でも、ＥＳＧ要素を考慮した投資を通じて社会の問

題解決に貢献することを基本的な考え方の柱の 1 つに掲げ、ＥＳＧ運用体制の強化・推進を図ってきて

いますが、わたしも過去に運用会社にて経営に携わっていた経験や人脈を生かし、責任投資監督委員会の

社外委員の立場から、積極的に意見を述べていきたいと思っています。 

社外取締役 牧田 力 

日系大手証券公共法人部長、日系大手アセットマネジメント会社取締役を経て、2020 年 6 月より当社社外取締役、 

2021 年 4 月より責任投資監督委員会社外委員を兼務 
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責任投資監督委員会の委員からのメッセージ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３ 利益相反管理体制 

 

当社は、お客様の利益を第一に考え、当社が行う運用等の業務においてお客様の利益を不当に害することがな

いよう、当社と取引関係等を有する企業を「利益相反管理先企業」として定め、利益相反管理先企業に対する投

資判断および議決権行使を利益相反が生じ得る局面として、これらを適切に管理しています。 

 

ṇ וֹףּ  

 

本質的な企業価値の適正な評価に基づき、最終的

な投資判断を導き出します。

Ή ѩ
チーフ・インベストメント・オフィサーが定量・

定性の両面から投資判断の妥当性を検証した上で

最終判断を行っています。

˗♥

適正な企業価値の評価に基づいて投資判断がなさ

れていることを、責任投資委員会と責任投資監督

委員会が継続的にモニタリングしています。

内部監査部が、①議決権行使（利益相反管理を含

む）に係るガバナンス体制、②個別の議決権行使

に係る意思決定プロセスについて事後検証を行

い、監査役会・取締役会に報告しています。

責任投資委員会において決定し、責任投資監督委

員会において検証した「国内株式株主議決権行使

ガイドライン」に基づき、議決権を行使します。

コンプライアンス・リスク管理部および責任投資

監督委員会の委員が議決権行使判断の妥当性を検

証した上で、チーフ・インベストメント・オフィ

サーが最終意思決定を行っています。

ѫ ֚ ϼ̔ ᾍ
Ѩ

ѫ ֚ ϼ̔ ᾍ
̓

私は、2018 年 5 月から 2021 年 3 月までの約 3 年間、責任投資委員会の社外委員を務めた後、2021

年 4 月に責任投資監督委員会の社外委員に就任しました。企業法務関連を専門とする弁護士として、責任

投資委員会の社外委員のときから、議決権行使を中心に、利益相反管理やスチュワードシップ活動の強化

に向けた提言を行ってきました。中でも、議決権行使ガイドラインに関しては検討段階から参画し、会社

法やスチュワードシップ・コード、コーポレートガバナンス・コードなどの観点からアドバイスをしてき

ました。 

今後も法律の専門家として、これまで社外委員を務めた責任投資委員会を監督する一段上の立場から、

スチュワードシップ活動のレベルアップや利益相反管理の強化に貢献できるよう、的確な提言や助言を行

っていきたいと考えています。 

社外有識者 谷口 明史 

2004 年 10 月 弁護士登録（大阪弁護士会）、北浜法律事務所入所、2012 年 1 月 同法律事務所パートナー、 

2018 年 5 月より当社責任投資委員会社外委員、2021 年 4 月より責任投資監督委員会社外委員 
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気候関連に関するエンゲージメント活動の具体例（産業廃棄物処理業） 

〇対話の相手：代表取締役社長 

 

 

 

＜当社の評価＞ 

リスクについては、今後 GHG排出量増加に伴う炭素税負担増が見込まれるものの、収集運搬収入への価格

転嫁が期待できることから、収益への影響はある程度抑えられるとみています。リサイクル燃料については、

化石燃料の代わりにリサイクル燃料を用いることが企業の GHG排出量抑制に繋がることから、2030 年頃ま

では化石燃料の代替として需要の増加が見込まれます。但し、それ以降は、世界的に規制が強化される中、リ

サイクル燃料も GHGを排出することに変わりないことから、需要の減少が見込まれます。なお、自然災害に

よる被害については、事業所の分散が図られていることや被害を受けても在庫等を保有しておらず復旧にそれ

ほど時間を要しないことから、影響は大きくないとみています。 

機会については、企業の GHG排出量削減ニーズの高まりを背景に、単純焼却処理よりも GHG排出量の少

ない同社の廃棄物処理に対する需要が拡大することや、業界トップのリサイクル技術によって産業廃棄物の大

部分をリサイクルできる同社の事業へのニーズが高まると見込まれます。リサイクル燃料の一部は、石炭代替

としてセメントの製造に使用されており、代替できる安価な燃料が他にないことから、当面は需要拡大が見込

まれます。また、自然災害が増加する傾向にある中、災害支援需要や災害廃棄物処理量の拡大が見込まれます。 

機会とリスクを評価した結果、2030 年頃までは機会がリスクを上回ると考えます。しかしそれ以降につい

ては、世界的に GHG排出量への規制が強まる中、同社の収益源の一部である化石燃料のリサイクルビジネス

が縮小していくことによって、リスクが機会を上回る可能性が高まると考えます。 

移行

リスク

●政策と法

・将来の炭素税負担は売上高の3％程度。

・現在国内ではリサイクル燃料はGHG排出

　量報告の対象外だが、将来は規制強化に

　より需要減少が見込まれる。

●テクノロジー

・自動車のEV化により、鉛バッテリーのリ

　サイクル需要の減少が見込まれる。

●市場

・再エネのコストダウンによるリサイクル

　燃料の需要減少が見込まれる。

●評判

・情報開示の改善が望まれる。

緩和

〇資源効率

・高いリサイクル率によるコスト抑制。

○製品とサービス

・単純焼却処理に比べGHG排出を99％抑

　制。

・リサイクル燃料の一部は、石炭の代替と

　してセメント製造での使用が続く。

〇市場

・GHG排出（スコープ３）抑制による単純

　焼却処理からの需要シフト。

物理的

リスク

●急性

・自然災害が発生した場合、事業所が被災

　するリスクはあるものの、影響は小さい。

●慢性

・気温上昇による作業現場の環境悪化リス

   クはあるものの、影響は小さい。

適応
○自然災害時の支援需要

・水害時に発生する汚染水の処理需要。

リスク 機会
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1 サステナビリティ重点分野の特定 

 

当社では、サステナビリティを重視した質の高いエンゲージメントの実践と運用手法の高度化、スチュワード

シップ活動の実行状況についてのモニタリング強化などに向けた取り組みの一環として、国内株式における社内

共有のサステナビリティ重点分野を特定しました（次ページ図表を参照）。 

当重点分野の特定に当たっては、当社において特定したセクター別 ESGマテリアリティ、過去に実施したエ

ンゲージメント活動のESG課題に関する対話テーマおよび投資先企業毎に分析したマテリアリティの分布状況、

PRIレポート「SUSTAINABILITY OUTCOMES（サステナビリティの成果）」の質問事項、SDGs（持続可能な開

発目標）の 17 の目標と 169 のターゲットおよび SDGsアクションプラン 2021（日本政府）の「SDGs実施指

針」優先課題、などについて検討し、中長期的な企業価値向上に対する影響、エンゲージメント活動の実効性な

ども考慮して、重要度を評価しました。 

 

当重点分野の特定により、企業調査を行うアナリストが特に注視すべき ESG課題が具体化・明確化され、よ

り細分化されたテーマ毎の課題設定とより実効性の高いエンゲージメントを行うことが可能になったことから、

対象企業の課題解決の促進を通じた企業価値向上への貢献が期待できます。 

当重点分野については、環境・社会を取り巻く状況やスチュワードシップ活動状況に応じて、定期的にレビュ

ーしていく方針です。 

 

２ エンゲージメント活動の方針 

 

当社は、投資先企業の企業価値の持続的な向上を目的として、エンゲージメント活動を実施しています。 

 

当社が特に重要視しているサステナビリティ重点分野において課題を抱え、対話を通じた企業価値向上の余地

が大きいと考えられる投資先企業を中心に、企業調査や議決権行使の過程で真摯に意見交換を重ねて認識の共有

とその改善を図り、これらの評価項目の変化を企業の本質的な価値の評価に反映して投資判断に直結させていま

す。 

 

エンゲージメント活動において重要視するサステナビリティ重点分野や対話の視点については、資産運用担当

部門において毎年度見直しを行うとともに、より具体的な方針を年度ごとに設定しています。 

これらの方針に従い、運用ミーティングにおいて対話の対象企業とそれぞれの企業毎・重点分野毎の解決すべ

き課題（対話の視点）を定め、対象企業を最も良く理解する担当ファンドマネジャーおよびアナリスト（当社で

はファンドマネジャーがアナリストを兼務しています）が企業調査や議決権行使の過程で「目的を持った対話」

を実施しています。 

 

 Ⅳ エンゲージメント活動  
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気候変動・エネルギーマネジメント
・気候変動問題への対応
　（緩和と適応）
・持続可能なエネルギー消費

循環型社会
・廃棄物の管理・削減
・製品のライフサイクルマネジメント
・サーキュラーエコノミー

サプライチェーン
・生物多様性、人権、気候変動等に配慮した調達
・業務委託先の行動規範徹底とモニタリング

製品・サービスの革新
・先端技術の研究・開発
・新たなビジネスモデルの創出
・サステナビリティ貢献製品の拡販

人材育成
・専門人材の採用・育成
・研修制度の整備
・キャリア開発支援

健康と安全
・従業員の健康と安全/労働安全衛生
・働き方改革の推進
・ウェルビーイング

ダイバーシティ＆インクルージョン
・女性の活躍促進を含む社内の多様性の確保
・女性・外国人・中途採用者の管理職への登用

製品・サービスの安全性

・安心・安全な製品・サービスの提供
・レシポンシブル・ケア
・安定したシステム・サービスの運営
・継続的な品質向上

情報セキュリティ
・情報セキュリティ・システム管理
・データプライバシー（顧客データ管理）

資本効率・株主還元
・ROE/ROIC水準
・余剰キャッシュ、政策保有株式、遊休資産
・配当性向、自社株買い・金庫株消却

経営戦略
・マージン改善の施策
・事業の集中と選択
・中期経営計画

ガバナンス
・社外取締役や社外監査役の牽制機能
・リスク管理体制

情報公開 ・IRの強化や情報開示等

法令違反・反社会的行為 ・発生経緯や再発防止策等

SDGの関連する目標主な議題サステナビリティ重点分野

環
境

環
境
・
社
会

社
会

ガ
バ
ナ
ン
ス

分
野
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5 エンゲージメント活動事例 

 

エンゲージメント活動の具体例  １ （飲食店チェーン事業） 

 

Ʉɶɜ ᵣ Ʋ ḸЏ Ʋ ΒẀҲדȇ ESG ɜɄɨȠɨɄȡЋ  

ᾍ ǵ ̈ ֝ ☻  

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 

  

【経営戦略】 

次年度からスタートする中期経営計画の策定にあたり、国内での主力業態の状況並びに新たな業態の開

発、海外店舗展開などに関する具体的な取組方針を確認し、グループ全体の今後の成長戦略について理解を

深めました。 

【気候変動含む ESGマテリアリティ全般】 

開示された ESG マテリアリティの内容を確認するとともに、業界他社の事例なども参考にしながら、重

要度に応じた項目の絞り込みが必要であることや、気候変動対策などにおける具体的な KPI の設定などを要

望しました。 

【情報公開】 

具体的な成長戦略の開示がないことから、同社の成長に対する投資家の理解が進まないことが課題となっ

ており、次期中期経営計画にて、具体的な数値も含め、同社が将来「ありたい姿」を明示することで、投資

家の理解度促進に繋がるのではないかと提言しました。 

 

【経営戦略】 

成長戦略を考える上で、①主力業態、②新業態、③海外展開の三本柱が重要。次期中期経営計画において

は、依然として主力業態における出店による成長余地が大きい。新業態は次の柱とすべく認知度向上と実験

を繰り返すステージ。海外展開は大量出店に向けて台湾などでの収益基盤が確立しつつある。 

【気候変動含む ESGマテリアリティ全般】 

ESGマテリアリティに関する項目の絞り込みやポイントを絞った説明、会社側の取組みの状況を PDCAサ

イクルの形で進捗管理していくための詳細な KPI の設定など、会社として着手できるものから迅速に対応し

ていきたい。 

【情報公開】 

次期中期経営計画は 5 年程度の時間軸で考えている。定量的な数値を具体的に示すかどうかについて、現

段階で明言まではできないが、投資家の理解度をより促進させるため、成長戦略に関する開示を工夫させて

いただきたい。 

 

 

 

̔ ֚  ꜘ    

 

ᾍ    
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アナリストの見解 

同社とは、投資先企業のことを最もよく理解しているアナリストが、数年にわたり継続的なエンゲージメン

トを行っており、既に経営陣との相互の信頼関係が構築出来ています。 

対話テーマの内、経営戦略に関しては、引き続き、中長期的な視点において主力業態・新業態・海外展開に

関する同社の今後の取り組みを注意深く見守っていきたいと考えています。 

気候変動への対応を含む ESGマテリアリティに関しては、業界他社の事例などを交えながら、当社がコンサ

ルタント的な役割を果たすことで、テーマの絞り込みや詳細な KPI の設定などに繋げることができました。今

後は開示された KPI の進捗について、より具体的な取り組みに関する対話を進めていきたいと考えます。 

情報公開については、これまで要望してきた具体的な成長戦略の明示がなされたことで、投資家の成長戦略

に対する理解度向上に繋がるのではないかと考えています。今後は統合報告書の開示などについても促してい

きたいと考えています。 

今後も定期的な対話機会を通じて、同社の経営戦略や ESGに関する取り組みなどについて深く関わっていく

ことで、同社の企業価値向上をサポートしていきます。 

 

 

 

【経営戦略】 

コロナ禍における業界環境は厳しい状況が継続していますが、主力業態が同業他社等と比較して順調な業

績回復を実現していることに加え、今後の成長に繋がる新規出店も着々と進んでいます。さらには、新業態

の開発や海外での店舗展開の取り組みなどの着実な進展が確認できます。 

【気候変動含む ESGマテリアリティ全般】 

その後の説明会において、ESGマテリアリティが 4 つのテーマに絞り込まれるとともに、2025 年・2030

年・2050 年を目標とする具体的な KPI（CO2排出量、プラスチック使用、食品ロス、女性管理職比率、有

給取得率など）の設定がなされました。 

【情報公開】 

その後の説明会において、主力業態や海外における出店戦略をはじめ、新業態の開発などの取り組み、

2025 年度までの EPS成長率、ROIC、自己資本比率、株主還元などの具体的な数値を開示し、社長よりこ

れを実現していくための取り組みの説明がなされました。 

これまで継続的に対話してきた情報公開における課題に関しては解消されたものと考えます。 

 

 

 

ᾍ  
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エンゲージメント活動の具体例  3 （オートクレジット・故障保証事業） 

 

Ʉɶɜ ΒẀҲƲβ∆ǯὄЋƲȾȢɎɶȵɄȡ&Ȣɱȭɩɶȶɥɱ 

ᾍ ǵ ̈ ֝ ☻  

 

 

 

 

 

 

 
 

 

  

【気候変動】 

TCFDの枠組みに基づく開示が進んでいないことに課題を認識しているため、気候変動関連リスクと事業

機会について理解するとともに、クレジット提供車両 1 台当たり CO2 排出量や削減目標の開示など脱炭素

に向けた会社の方向性を示していくことを要望しました。 

【健康と安全】 

働き方改革について、営業社員の働きやすい環境づくり、新型コロナウィルスへの対応などに関する理解

を深めました。また、人材マネジメントに関して、組織風土やウェルビーイング（従業員の幸福度）の観点

からの情報開示を要望しました。 

【ダイバーシティ&インクルージョン】 

従業員満足度向上の一環として取り組んでいるダイバーシティ経営について、ジェンダーの観点に絞って

多様化への取り組み方針とその進捗状況などに対する理解を深めました。 

 

 

 

 

 

【気候変動】 

当社は中古車販売と整備のネットワークを持っているため、EV 販売の可能性について検討している。ま

た、EVシフトに伴う大量の中古車発生が予想され、その際には車両解体、中古パーツ販売、新興国向け中古

車輸出などが事業機会となる。中古車のリサイクル利用を促進すること、整備・修理における中古パーツの

利用は、脱炭素に対して貢献できると考えている。 

【健康と安全】 

コロナ対応では、システム化を一気に進め全部署でリモート化を可能にする。来年度からはウェルビーイ

ングを採用し経営のキーワードとして挙げながら社員の幸福度を高めていきたい。 

当社では、社会との共生を強く意識しており、御社をはじめ機関投資家からの意見をしっかり咀嚼した上

で、KPIの設定を含めて開示していきたい。 

【ダイバーシティ&インクルージョン】 

人口の半分は女性であるため、ジェンダー格差の解消に取り組むのは当然との考えに立っている。欧州型

（クォーター型）の比率目標主義で課題に取り組んできた結果、現在では一般職から管理職へ昇格する比率

は男女 50：50 となっており、5 年後には幹部も 50：50 にしたいと考えている。 

 

 

̔ ֚  ꜘ    

 

ᾍ    
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ファンドマネジャーおよびアナリストは、全ての投資対象企業に対する日々の調査活動の概要を「スチュワー

ドシップ活動記録」に記載するとともに、課題ごとにその改善に向けた進捗状況を記録しています。 

資産運用担当部門では、「スチュワードシップ活動記録」および個別の詳細な活動レポートを活用してスチュ

ワードシップ活動の実施状況や課題改善の進捗を管理しています。また、責任投資委員会においても、サステナ

ビリティ重点分野の項目別対話件数・企業数・課題改善件数などを基にエンゲージメント活動の実施状況を定期

的にモニタリングしています。 

 

ファンドマネジャーおよびアナリストは、週次で開催する運用ミーティングにおいて対話の実施内容や課題改

善事例に関する情報を共有するほか、エンゲージメント手法や ESG投資の最新事情等に関する勉強会や他の機

関投資家との情報交換会を不定期で開催して知見を高めることにより、スチュワードシップ活動を適切に行うた

めの実力向上に努めています。 

現在では、エンゲージメント活動等に関する社内情報共有の場は、これまでの週次の運用ミーティングに留ま

らず、運用部門横断で対話スキルの底上げや投資先企業の課題改善の促進等を目的とした「対話事例等の情報共

有ミーティング」の開催へと発展しています。 

 

2020 年度は、経営者層を対象とした経営戦略に関する質の高い対話に引き続き注力するとともに、ESG強化

の一環として環境・社会をテーマとする対話を積極的に実践しました。加えて、それら対話事例等の情報共有、

ESGや議決権に関する勉強会などを通じてファンドマネジャーおよびアナリストの実力向上に努めました。 

 

2019 年 11 月に、サステナビリティをめぐる環境・社会課題の解決において気候変動リスクの重要性が高ま

る中、ESGに関する取組み強化やグローバル動向の情報交換等を目的として、TCFDへの賛同を表明するとと

もに、TCFDコンソーシアムへも入会しました。それ以降、「グリーン投資の促進に向けた気候関連情報活用ガ

イダンス（グリーン投資ガイダンス）」を参考に、気候変動をテーマとしたエンゲージメント実績を積み上げて

きており、今後は同コンソーシアムが主催する事業会社との意見交換会にも参加していきます。 

 

現在は TCFDが運用機関に奨励する「ガバナンス」「戦略」「リスクマネジメント」「指標と目標」の開示に向

けた社内体制整備に向けて、投資先企業の気候関連リスクと機会の特定、評価、管理能力の向上等を目的とし

て「TCFD研修」や気候変動をテーマとした対話の実施を進めています。 

 

2020 年 4 月には、投資プロセスへの ESGの活用、ESGにかかわる投資先企業とのエンゲージメントの強化

および専門性の向上等の推進を目的として、ESGにかかわる専門組織を設置しました。さらに、2021 年 4 月に

は、ESGを活用した運用手法の一段の高度化を図るため、この組織と資産運用担当部門内の ESG運用グループ

を統合し ESG運用部を設置しました。当部は、他の関連部署と連携を図り、運用戦略に応じたサステナビリテ

ィの考慮に基づくスチュワードシップ活動が適切に行えるよう取り組みます。 

 

 

 Ⅵ 実力向上に向けた取組み  
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今後も投資先企業に対して有効に機能した対話事例や課題改善事例を積み重ね、サステナビリティ重点分野に

関連した社内研修や ESGに関する勉強会、外部情報サービスの活用等により得られた知見を共有することなど

を通じて、実力の向上に努めます。 

 

ṇ וֹףּ PDCA  

   

経営会議・取締役会

責任投資委員会・責任投資監督委員会

報告

スチュワードシップ責任にかかわる諸規程の決定・改定・検証

エンゲージメント活動状況のモニタリング

スチュワードシップ活動の自己評価の実施と結果の公表

対話の対象企業・

課題の選定

対話の実施と

議決権行使指図の

起案

スチュワードシップ

活動記録や活動

レポートへの記録

対話実施内容や

課題改善事例に

関する情報共有

対話の実施状況や

課題改善の

進捗確認

資産運用担当部門

運用ミーティング

週次

月次

運用ミーティング

運用ミーティング ファンドマネジャー・アナリスト

ファンドマネジャー・アナリスト

報告

スチュワードシップ活動の推進に向けた体制構築・人材育成の決定

フィードバック

対話事例等の情報共有ミーティング

TCFD研修

勉強会や情報交換会

実力向上に向けた取組み
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ể  
機関投資家は、スチュワードシップ責任を果たすための明確な方針を策定し、これを公表すべき

である。 

・日本版スチュワードシップ・コードの各原則に対して明確な方針を策定し、弊社 HPにおいて公表するとと

もに、それらを着実に実行することでスチュワードシップ活動に積極的に取り組みました。 

・2020 年 3 月の日本版スチュワードシップ・コードの再改訂について、各原則に賛同し、受入れを表明する

とともにスチュワードシップ責任にかかわる基本方針を改定しました。 

・引き続きスチュワードシップ責任への取り組みを通じて受託資産の持続的な価値向上を図りつつ、機関投

資家としての社会的責任を果たして参ります。 

Ễ  
機関投資家は、スチュワードシップ責任を果たす上で管理すべき利益相反について、明確な方針

を策定し、これを公表すべきである。 

・当社と取引関係等を有する企業を「利益相反管理先企業」として定め、利益相反管理先企業に対する投資判

断および議決権行使を利益相反が生じ得る局面として、これらを適切に管理しました。 

・2021 年 4 月に、社外の第三者が構成メンバーの過半を占める責任投資監督委員会を新設し、利益相反管理

体制の強化を図りました。これにより、利益相反管理先企業に対して、利益相反管理部門と責任投資監督委

員会の委員が議決権行使判断の妥当性を検証し、責任投資委員会と責任投資監督委員会が適正な企業価値

の評価に基づいて投資判断が行われたことをモニタリングする体制に移行しています。 

・内部監査部は、利益相反管理先企業に対する議決権行使判断が適切に行われたことを確認しています。 

ễ  
機関投資家は、投資先企業の持続的成長に向けてスチュワードシップ責任を適切に果たすため、

当該企業の状況を的確に把握すべきである。 

・企業調査を通じて投資先企業の業界特性、競争優位性、資本効率、株主還元、経営者の資質（ガバナンス体

制）、成長性等の評価項目における現況と将来的な方向性を一つ一つ的確に見極めるとともに、運用戦略に

応じたサステナビリティを考慮し、本質的な企業価値を適正に評価することに努めました。 

Ệ  
機関投資家は、投資先企業との建設的な「目的を持った対話」を通じて、投資先企業と認識の共

有を図るとともに、問題の改善に努めるべきである。 

・課題を抱え対話を通じた企業価値向上の余地が大きいと考えられる投資先企業を中心に、真摯に意見交換

を重ねることで課題の共有と改善に努めました。 

・「経営者層を対象とした経営戦略に関する質の高い対話」に引き続き注力したことにより、経営トップとの

相互理解から課題の解決へと進んだケースがみられました。また、継続して対話を行っている企業と信頼

関係を構築したことにより、企業による課題改善への着手や課題の改善が進展したケースが増えたほか、

環境・社会をテーマとする対話に積極的に取り組み、企業のサステナビリティ推進部署と ESG課題に特化

した対話を行う機会が増加するなど、一定の成果が得られました。 

・2021 年度に入り、社内共有のサステナビリティ重点分野を特定し、より細分化されたテーマ毎の課題設定

と実効性の高い対話を行うことが可能になったことから、今後は ESG課題をテーマとした対話について実

績の積み上げと高度化を図り、投資先企業の課題解決の促進を通じた企業価値向上への貢献に努めます。 

 Ⅶ 自己評価  
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ệ 

機関投資家は、議決権の行使と行使結果の公表について明確な方針を持つとともに、議決権行使

の方針については、単に形式的な判断基準にとどまるのではなく、投資先企業の持続的成長に資

するものとなるよう工夫すべきである。 

・議決権行使においては、当社が定める議決権行使ガイドラインに基づき、企業調査や対話の内容を踏まえ

て適切な判断を行うことに努めました。 

・議決権行使ガイドラインは、関係法令・諸規則、協会基準等に準拠し、投資先企業の価値向上に資すること

を目的として毎年見直しを検討し、改定する場合には、責任投資委員会において決定し、責任投資監督委員

会において決定内容を検証します。2021 年 5 月の改定では、剰余金処分における過剰配当、社外取締役の

在任期間、役員賞与の支給対象等に関して見直しを行いました。 

・2021 年 4 月～6 月株主総会から四半期毎に個別企業・個別議案毎の議決権行使結果および賛否理由を公表

し、議決権行使判断の可視性を高めています。 

Ỉ 
機関投資家は、議決権の行使も含め、スチュワードシップ責任をどのように果たしているのかに

ついて、原則として、顧客・受益者に対して定期的に報告を行うべきである。 

・当社 HPにおいて、「議決権行使ガイドライン」、「個別議案の議決権行使結果」、スチュワードシップ活動の

取組状況をまとめたレポートを定期的に公表しています。今後も議決権行使を含むスチュワードシップ活

動における当社の考え方や取組み状況が十分に理解される内容となるように改善を図っていきます。 

ỉ  

機関投資家は、投資先企業の持続的成長に資するよう、投資先企業やその事業環境などに関する

深い理解のほか運用戦略に応じたサステナビリティの考慮に基づき、当該企業との対話やスチュ

ワードシップ活動に伴う判断を適切に行うための実力を備えるべきである。 

・経営者層を対象とした経営戦略に関する質の高い対話や環境・社会をテーマとする対話の実践、週次で開

催する運用ミーティングにおけるこうした対話事例等の情報共有、ESGや議決権行使に関する勉強会など

を通じてファンドマネジャーおよびアナリストの実力向上に努めました。 

・現在では、エンゲージメント活動等に関する社内情報共有の場は、運用部門横断で対話スキルの底上げや

投資先企業の課題改善の促進等を目的とした「対話事例等の情報共有ミーティング」の開催へと発展して

います。加えて、TCFD対応のための社内体制整備に向けて、投資先企業の気候関連リスクと機会の特定、

評価、管理能力の向上等を目的とした「TCFD研修」や気候変動をテーマとした対話を実施しています。 

・2020 年 4 月には、投資プロセスへの ESGの活用、ESGにかかわる投資先企業とのエンゲージメントの強

化および専門性の向上等の推進を目的として、ESGにかかわる専門組織を設置しました。さらに、2021 年

4 月には、ESGを活用した運用手法の一段の高度化を図るため、この組織と資産運用担当部門内の ESG運

用グループを統合し ESG運用部を設置しました。当部は、他の関連部署と連携を図り、運用戦略に応じた

サステナビリティの考慮に基づくスチュワードシップ活動が適切に行えるよう取り組みます。 

・今後も投資先企業に対して有効に機能した対話事例や課題改善事例を積み重ね、サステナビリティ重点分

野に関連した社内研修や ESGに関する勉強会、外部の情報サービスの活用等により得られた知見を共有す

ることなどを通じて、ファンドマネジャーおよびアナリストの実力の向上に努めます。 

 

 

  



Stewardship Report 2020/2021   39 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2021 年 11 月発行 

 
2021 -11 -87  


