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ALLIANZGI STEWARDSHIP STATEMENT

本ステートメントは、当社におけるエンゲージメントのポリシ
ーおよびスチュワードシップのアプローチを定めるものです。そ
の中には、当社が事業を展開する法域で適用される規
制上の義務、特定のスチュワードシップ・コードの原則、ベス
トプラクティスの規範などを満たすために当社が講じる措
置が含まれます1。アリアンツGIは、株式、債券、マルチア
セット、プライベート・マーケットの４つの主要な柱にわたって
多様なアクティブ投資戦略を提供しています。

アリアンツ・グローバル・インベスターズとは、関連会社など
を通じて「アリアンツ・グローバル・インベスターズ（アリアン
ツGI）」のマーケティング名で運営されるグローバルな投資
運用事業を指します。アリアンツGIは、世界中の機関投
資家や個人投資家のお客様にサービスを提供するアク
ティブ運用会社です。その事業は株式、債券、マルチアセ
ット、オルタナティブの戦略など多岐にわたり、地域によっ
てもさまざまです。

背景
アクティブ・スチュワードシップは、サステナブルな未来に向けたパスウェイ（経路）を形作るとい
う、アリアンツ・グローバル・インベスターズのコミットメントの重要な要素です。当社は、アクティブ
運用会社として、投資先企業との建設的なエンゲージメント・ダイアログ（対話）が不可欠
であると考えます。また、株主の議決権行使は、受託者である当社のお客様に対する責
任です。それは、投資先企業の長期的な発展に影響を与えるであろう最重要課題の一
部について、前向きな変化を促すという当社の役割の中核をなすものです。

アリアンツGIには、ボトムアップのファンダメンタル・リサーチ
に基づく強力な投資文化があります。当社は、さまざま
な投資戦略で長期投資を行っており、成長見通し、資
本利益率、優れたガバナンス、市場ポジショニング、フラ
ンチャイズの質に細心の注意を払っています。さらに、長
期的にアウトパフォームを目指す企業の成功にとって、環
境や社会への重要な配慮が不可欠であると当社は考
えます。

当社は、独自の投資哲学と投資アプローチに則り、投
資先企業との対話を定期的に行い、視点の積極的な
提示、必要に応じた変化の要求、そしてエンゲージメント
結果のモニタリングに努めます。当社の投資見解は、エ
ンゲージメント結果の影響を受けるとともに、議決権代
理行使プロセスと連動しており、一貫したスチュワードシッ
プのアプローチを形成しています。

1) アリアンツ・グローバル・インベスターズは2022年に英国スチュワードシップ・コードに署名しました。 
また、ドイツではDVFAスチュワードシップ・ガイドラインの遵守にコミットしています。
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スチュワードシップ
        責任の遂行

原則

アリアンツGIのスチュワードシップ活動には、戦略、パフォ
ーマンス、資本管理、コーポレートガバナンスと株主の権
利、リスク管理、業務上の課題、監査と会計、経営者の報
酬とインセンティブ、環境・社会・企業行動上の課題、透明
性、情報開示など、さまざまな課題に関する企業のモニタリ
ングとエンゲージメントが含まれます。

アリアンツGIは、自らの知識、見解、視点を、投資先企業の取締役
会や経営陣と共有することにエンゲージメントの価値があると考えま
す。その目的は、最終的にお客様の利益のために、投資先企業の
パフォーマンスを向上させ、長期的な事業見通しをより確実にする一
助となることです。また、投資先企業の幅広いステークホルダー、特に
非業務執行取締役に接することで、事業、戦略、バリュードライバーへ
の理解、そして投資先企業のガバナンス、文化、サステナビリティへの
アプローチに関する知識を深め、当社の投資分析をより強化します。
重要なのは、エンゲージメントはリーダーシップと監督の質を評価し、
取締役会と経営陣に対する信頼と信任を構築するのに寄与すると
いうことです。

直接の企業エンゲージメントに加え、当社は、対象を絞ったテーマ別
のエンゲージメントや公共政策に関するエンゲージメントを実施すると
ともに、業界または市場レベルでの企業慣行や情報開示の改善を
目的とした協働エンゲージメントのイニシアチブに参加しています。

アクティブな投資戦略は、議決権行使からの恩恵を受けます。アリ
アンツGIは、投資およびスチュワードシップのプロセス、そしてお客様の
資産を管理する受託者責任の中心に、議決権代理行使を据えて
います。当社は、コーポレートガバナンスおよび議決権代理行使の主
要事項について強固なポリシーを定めており、自らの見解や立場の
展開と議論に大きな努力を費やしています。当社の議決権代理行
使の意思決定プロセスにおいて、ポートフォリオ・マネージャーとサステナ
ビリティ・リサーチおよびスチュワードシップのチームが緊密に協力してい
ます。当社のエンゲージメント活動の情報が議決権代理行使に活か
される一方、議決権代理行使の目的で行われるコーポレートガバナ
ンス分析は投資リサーチに活かされます。スチュワードシップに対するア
リアンツGIの統合的アプローチは、以下のような投資哲学、投資プラ
ットフォームの仕組み、グローバル・コラボレーション・システム（GCS）によ
って可能となります。



ALLIANZGI STEWARDSHIP STATEMENT

5

1.  当社は、数多くの長期的なファンダメンタル戦略を手がけるアクティブ運用会社です。このため、投資先
企業のパフォーマンス向上やリスク軽減を支援するために積極的にエンゲージメントを行うポートフォリオ・
マネージャーが多数在籍しています。また、お客様にとって最善の利益になると考えられる場合、ポートフ
ォリオ・マネージャーは、公共政策に関するエンゲージメントにも参加し、貢献します。

2.  当社の投資プラットフォームには、600名を超える投資専門家が在籍し、主要な資産クラスおよび地
域にわたって機会を見いだし、そして企業、業界、市場に影響を与える問題やトレンドへの理解を容易
にするために協力しています。

3.  アリアンツGIのサステナビリティ・リサーチおよびスチュワードシップの専門チームは、テーマ別リサーチとエンゲ
ージメント戦略を担当し、「気候変動」「プラネタリーバウンダリー」「包括的資本主義」の3つの重要な戦
略テーマで構成されるテーマ別アプローチを開発しています。これらのチームの基本的な役割は、ESG要
素の検討において専門知識を共有し、市場が十分に織り込んでいないリスクと機会を見いだし、それ
により投資意思決定者のために株式の銘柄選択の強化を支援することです。スチュワードシップ・チーム
は、アリアンツGIのエンゲージメントと議決権代理行使の活動をグローバルに主導します。また、当社の
エンゲージメントの取り組みを促進し、コーポレートガバナンスや環境・社会・企業行動上の課題に関す
るエンゲージメントを主導することも多くあります。さらに、スチュワードシップ・チームは、公共政策に関する
エンゲージメントや、複数のステークホルダーによる集団的エンゲージメントのイニシアチブにも貢献していま
す。

4.  アリアンツGIのグローバル・コラボレーション・システムでは、あらゆるセクター・リサーチと発行企業分析、第
三者による独自のサステナビリティ・リサーチ、エンゲージメント記録などの資料を投資担当者が直ちに
利用できます。これにより、当社のファンド・マネージャーとアナリストは全員、投資推奨を行ったり、ポートフ
ォリオに組み込む銘柄を選択したりする際に、社内のリサーチやコメントを確認し、議論することが可能
です。また、投資専門家によるリアルタイムのコミュニケーションを容易にすることで、効果的な議決権代
理行使プロセスの実行、企業エンゲージメントに関するフィードバックの提供と収集、エンゲージメント結
果の共有を支援します。
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 スチュワードシップに関する
      利益相反の管理
アリアンツGIは、受託者としてお客様の長期的な最善の利益のた
めに行動する義務を負います。また、自らの利益とお客様への義務
が利益相反したり、あるお客様への義務が他のお客様への義務と
相容れない矛盾を生じたりするような立場に自らを置かない責務
があります。アリアンツGIには、当社とお客様との間、およびお客様
同士の利益相反を公正に管理する規制上の義務があります。お
客様の資産のスチュワードシップには、潜在的な利益相反が内部
的であれ外部的であれ、それを監視し特定するための努力が要求
されます。

アリアンツGIは、お客様の利益を最優先に適切なスチュワードシップ
を実践するため、グローバル・コーポレートガバナンス・ガイドライン、ポリシ
ーと手続き、および従業員トレーニングを導入しています。これらは、利
益相反の認識または事実が、お客様の利益を損なう重大なリスク
となったり、またはそのようなリスクを引き起こしたりするのを防ぐことを
目的としています。当社は、スチュワードシップ活動に関して、以下のよ
うな主要な利益相反の可能性を特定しました。

1.  アリアンツGIは、アリアンツSEの子会社です。アリアンツSEはグロー
バルな保険・金融グループであり、特定の事項に対する同社の利
益や見解は、アリアンツGIが自らのお客様にとり最善と考えるもの
と必ずしも一致しない場合があります。親会社との関係に起因し
て生じる可能性のある利益相反関係に対処するため、アリアンツ
GIは、意思決定プロセスを不適切な影響から隔離し、投資判断
とスチュワードシップ活動をお客様の利益に沿う形で実行可能に
する目的で、厳格な管理と情報障壁を課してきました。

2.  アリアンツGIの中核事業は、お客様のために資金と資産の運用
を行う投資運用です。お客様のファンドに、スポンサー企業（アリア
ンツGIが運用する資産を提供する企業）の証券が保有されてい
る場合、当社の商業的利益または取り決めに影響を与える可能
性のあるテーマについて、当社がお客様に代わり議決権を行使し
たり、エンゲージメントを行ったりすると、利益相反とみなされる可能

性があります。この潜在的な相反関係は、発行企業とのエンゲー
ジメントまたは議決権代理行使の方法および可否に関する最終
的な意思決定を、当社の投資プラットフォームに委ねることで軽減
されます。このプラットフォームは、そのような意思決定がお客様の
利益のみに基づいて行われるようにするため、意図的に当社の他
の事業部門から隔離されています。

3.  アリアンツGIのお客様が、ある企業への議決権代理行使に関し
て、他のお客様の長期的な最善の利益と相反すると考えられる
立場を主張する場合があります。このため、アリアンツGIは議決権
代理行使と顧客リレーションシップの部門を明確に分離していま
す。

4.  当社は、当社商品の重要な販売会社に投資を行う場合があり
ます。

その他の潜在的な利益相反は以下の通りです。

• 投資先企業が当社のお客様でもある場合
• アリアンツGIの取締役、役員または従業員が、投資先企業の取

締役を兼務している場合

当社には、議決権代理行使およびエンゲージメントにおける利益相
反の管理に特化したガバナンスの仕組みと、一連のポリシーおよびプ
ロセスがあります。その概要は以下の通りです。

ガバナンス

アリアンツGIは、執行委員会（ExCo）により管理・監督されていま
す。すべての投資事項に関して、当社のアプローチがお客様に対する
義務を果たすように設計されていることを確認する責任は、当社の
上級投資リーダーで構成される投資執行委員会（IEC）にあります。



ALLIANZGI STEWARDSHIP STATEMENT

7

コンプライアンスおよびリスク管理部門は、当
社のプロセスを定期的に評価するとともに決
定内容を再検討し、適切な措置を講じて
いることを確認することにより、ガバナンスの監
視をさらに強化します。

規制の枠組みと 
利益相反ポリシー

利益相反に関する当社のポリシーと手続き
は、当社の行動を、適用されるすべての規制
要件に沿ったものとするために策定されてい
ます。アリアンツGIを構成する各法人は、当
社が事業を展開する世界中の法域におい
て、関係する規制当局に登録され監督を受
けています。当社の議決権代理行使および
エンゲージメントにおける利益相反の管理に
特化したガバナンスの仕組み、およびポリシ
ーとプロセスは、以下の要素で構成されてい
ます。

グローバルな監視 - アリアンツGIは、議決権
代理行使のプロセスを監視するグローバル議
決権代理行使委員会を設置しています。本
委員会は、アリアンツGIとそのお客様との間
に重大な利益相反を生じさせる可能性のあ
る議決権代理行使上の問題を検討・議論
します。本委員会は、利益相反が特定され
た場合の議決権代理行使に関する決定を
承認します。また、提案された議決権行使の
方向性がアリアンツGIのポリシーにおける推
奨から逸れている場合、内部分析に基づい
て承認を判断します。その意思決定は、「アリ
アンツGI・グローバル・コーポレートガバナンス・ガ
イドライン」に基づきます。本ガイドラインは、コー
ポレートガバナンスやコーポレートアクションなど
特定の問題に対する当社の立場をまとめ、
かかる場合における当社の議決権行使につ
いて一般的な指針を示すものです。

利益相反の管理 - 当社は、ガイドラインを
厳密に遵守した議決権代理行使を望まな
い場合があります。議決権の代理行使に関
して当社とお客様の間に重大な利益相反
が生じる可能性がある場合、グローバル議
決権代理行使委員会が招集され、ポートフ

ォリオ運用チーム、スチュワードシップ・アナリス
ト、議案を提示した企業の経営陣、株主グ
ループ、外部の独立した議決権代理行使サ
ービス機関など、あらゆる関連情報源からの
情報を考慮して問題を評価します。

議決権代理行使に関するその他の潜在的
な利益相反は、「グローバル・コーポレートガバ
ナンス・ガイドライン」および「議決権代理行使
ポリシー」を適用して対処されます。これは、独
立した第三者の議決権代理行使サービス
機関を通じて実施されます。

ガイドラインからの逸脱がある場合はコンプ
ライアンス部門がすべて文書化と精査を行
い、アリアンツGIの従業員が関連するポリシ
ーと手続きを完全に遵守していることを確認
します。

部門の分離 - アリアンツGI内のプロセスと管
理を分離することにより、個人のお客様また
は当社と取引関係にある個人が、議決権代
理行使の決定において不適切な影響力を
行使できなくします。議決権代理行使は、投
資プラットフォームに完全に委ねられます。当
社の投資専門家による議決権代理行使の
決定が不適切な影響を受けないように、ま
た顧客サービス、販売・マーケティング、その他
の非投資部門に従事する個人が議決権行
使プロセスに影響を及ぼさないようにするた
め、当社は強力なポリシーと手続きを導入し
ています。

トレーニング - アリアンツGIは、「倫理および企
業行動規範」などのグローバルおよびローカル
のポリシーを導入しています。その目的は、従業
員が常にお客様の利益を最優先し、不適切
に見えることさえ避けるように注意することで
す。それらのポリシーでは、当社の従業員に対
し、利益相反の可能性をすべて開示すること、
また、利益相反の可能性がある場合または
利益相反とみなされる可能性がある場合に
万一該当するときは、議決権行使の決定を
忌避することを求めています。具体的には、特
定の議決権代理行使に関して個人的な利
益相反関係を持つポートフォリオ・マネージャー
またはグローバル議決権代理行使委員会の

メンバーは、自主的に担当を外れる必要があ
り、その議決権代理行使の決定には参加で
きません。当社は、少なくとも年に1度、それら
のポリシーを見直し、全従業員に対し研修を
行います。

管理 - エンゲージメント活動における潜在的な
利益相反を管理するために、アリアンツGIは明
確で透明性のある社内エスカレーション・ガイダ
ンスを策定しました。このガイダンスは、非公開
と公開のエンゲージメント活動を区別するととも
に、お客様、主要サプライヤー、非政府組織、
政策立案者、メディア、その他関係者とのエンゲ
ージメントの提案に対する意思決定権限を割
り当てています。集団的エンゲージメントのイニシ
アチブや公共政策に関するエンゲージメントなど
を含む、エンゲージメント活動における潜在的な
利益相反を管理するための当社のアプローチ
は以下の通りです。

• 関連会社: 当社は通常、関連会社との
公式なエンゲージメントを控えています。た
だし、当社は、経営陣に対する反対票に
関する説明や、他の投資家から提起され
た問題や懸念事項に対する当社の立場
の説明などについて、関連会社の取締役
会および経営陣に非公式にフィードバック
を行う用意があります。

• 取締役および従業員: アリアンツGIまた
はその関連会社の取締役または従業員
が、当社がエンゲージメントを行う企業の
取締役またはアドバイザーの職務に就いて
いる場合、当該人物はエンゲージメントま
たは議決権行使から除外されます。

• お客様および重要サプライヤー: お客様
および重要サプライヤーとのエンゲージメント
に関して、当社の一般的アプローチに変更
はありません。 
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投資先企業の  
          モニタリング
当社の投資ポートフォリオのパフォーマンスは、投資先企業のパフォ
ーマンスに依存します。このため、投資先企業のパフォーマンスをさま
ざまな側面から継続的にモニタリングすることが不可欠です。

アリアンツGIのグローバルな投資プラットフォームには、600名を超える
投資専門家が在籍し、投資判断においてお客様を導くために協力
しています。ポートフォリオ・マネージャーは、それぞれのポートフォリオが保
有する証券の発行企業をモニタリングする責任を負います。一方、サ
ステナビリティおよびスチュワードシップ・アナリストは、重要なESGリスク
が特定されており、その対処のためにエンゲージメントが開始された企
業や問題をモニタリングします。

投資先企業に関する当社のモニタリング・プロセスの対象は、以下の
通りです。

• 戦略の実行、および製品やサービスの提供とその価値に影響を
与えうる重要な進展

• 戦略および主要業績評価指標（KPI）、ならびに主要な競合
他社およびより広範な業界を参照して評価される、財務業績
および主要なバリュードライバー

• 資本管理の問題

• コーポレートガバナンスの慣行および少数株主との調整

• リーダーシップチーム（取締役会および経営陣）の質とパフォーマン
ス、後継者育成

• 環境・社会問題など、業績、株価、配当に影響を及ぼす可能
性のある重大なリスク、およびその軽減策

• 会計、監査、サステナビリティの観点を含む企業報告の質、およ
び経営陣による議論と分析の質

• 投資価値の大幅な損失につながる可能性のある、財務、業務
運営、評判の各面における問題の早期発見

• ネットゼロへのパスウェイ（経路）、生物多様性関連の問題、人権
の推進、その他の社会的課題を含む、サステナビリティに関する戦
略、目標、実行

モニタリングは、次の方法で行われます。

• 投資先企業および同業他社による公表情報のフォロー

• 投資先企業から提供される中間決算および最終決算の発表、
業績の概況、その他の情報の確認

• 年次報告書および参考資料の確認

• コーポレートガバナンスの慣行および株主との調整の確認（企業リ
サーチの一環で株主総会での議決権行使前に実施）

• 投資先企業の環境・社会・企業行動に関するポリシー、慣行、リ
スクの確認（リサーチプロセスの一環）

• 第三者によるリサーチの確認および外部アナリストや業界専門家
との面談

• 投資家向けプレゼンテーションやイベントへの参加

• 経営陣やIR担当との定期的な面談

• 戦略、ガバナンス、マネジメントチームのパフォーマンスと後継者、リス
ク管理、データセキュリティとサイバー防御、環境・社会的インパクト
の管理、企業行動、文化などに関する事項を話し合う、取締役
会議長または非業務執行取締役との面談（可能かつ適切な
場合）

• リサーチおよびモニタリングの過程で把握した特定の懸念事項に
関しての、あるいは新たな機会を捉えるように働きかけるための投
資先企業との対話
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アリアンツGIのグローバル・コラボレーション・システムは、ファイル、外部レポート、リサーチ記録を、構造化され
完全に検索可能な方法で投資専門家が共有することを可能にします。投資関連情報のフローと透明
性を強化することで、当社は投資先企業のモニタリングをより効率化し、お客様の利益のために当社の
グローバルなリソースの利点を最大限に活用します。

さらに、当社の投資専門家は、地域ごとのモーニングミーティング、戦略会議、投資委員会などで日常的
な交流やオープンな対話を行っています。これらの場では、新たなニュースと、それがお客様のポートフォリオの
保有銘柄企業、および推奨銘柄「ウォッチ」リストに載っている発行企業に及ぼす可能性のある影響な
どが検討の対象となります。

当社は、企業が価値の毀損につながる可能性のあるガバナンスの失敗を防止することを目的とした、コー
ポレートガバナンスのベストプラクティス基準の開発を支援します。当社は、このようなベストプラクティスの規
範が対処しようとするリスクをすべての企業が考慮し、それぞれの推奨事項を採用するか、同等の効果が
ありつつもその事業にとってより適切と思われる代替の取り決めを策定し開示することを期待します。その
ため、アリアンツGIは「遵守するか説明するか（comply or explain）」の原則を支持します。また、当社
のリサーチおよび投資の専門家は、各ベストプラクティス規範からの逸脱に関するすべての説明を慎重に
検討します。

アクティブ運用会社として、当社は企業またはそのアドバイザーから、（たとえば、その企業の有価証券の潜
在的な取引に関する「マーケットサウンディング」を通じて）重要な非公開情報を受け取る場合がありま
す。アリアンツGIは、そのような情報を受け取らないようにすることを基本姿勢としています。なぜなら、それ
により当社は「インサイダー」となり、当該企業の株式の取引が制限されるためです。ただし、当社は自らの
意思でマーケットサウンディングまたは類似イベントへの参加を決定し、結果として重要な非公開情報と
みなされる情報を受け取る場合があります。この決定を下せるのは、グローバル最高投資責任者、それぞ
れの地域および資産クラスのCIO（チーフ・インベストメント・オフィサー）、トレーディング責任者、またはそれら
の者が権限を委任したアリアンツGIの上級投資専門家に限られます。当社は、そのような状況において、
重要な非公開情報の保有および使用制限に関するあらゆる法規制を確実に遵守するために、ポリシー
および手続きを策定・導入しています。
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エンゲージメント   
     戦略
アリアンツGIは、サステナビリティを形にする存在となるという目標の
一環として、アクティビスト的なサステナビリティ志向を持つエンゲージ
メント・アプローチを追求しています。当社は2022年にアプローチを進
化させ、テーマ別エンゲージメントや協働エンゲージメント、および上場
資産クラス全体でのエンゲージメントに焦点を当てました。また、当
社が資産を大量保有する企業に対しては、リスクベースのエンゲージ
メント・アプローチを維持しました。

テーマ別エンゲージメント：当社は2022年において、特定の市場やよ
り広範な市場におけるガバナンスのテーマに加え、サステナビリティの3
つのテーマ（気候変動、プラネタリーバウンダリー、包括的資本主義）
に沿った、テーマ別のエンゲージメント・アプローチを継続的に改善しま
した。当社は、市場またはポートフォリオごとの保有規模と、お客様ま
たは特定のファンドの優先事項に基づいて、エンゲージメントプロジェ
クトの優先順位を決定します。お客様との数多くの直接対話を通
じ、お客様におけるエンゲージメントの優先事項やテーマ別の重点分
野（特に、気候、生物多様性、人権の問題など）についての洞察が
得られます。

協働エンゲージメント：エンゲージメントを拡大し、投資を行う主要市
場での効果を高めるため、当社は2022年に、広範な協働エンゲージ
メントのための法的基盤を構築しました。当社は、注目度の高いイニ
シアチブと提携し、気候変動、多様性、厳選されたガバナンスのテー
マに重点的に取り組んでいます。

上場資産クラス全体でのエンゲージメント：当社のエンゲージメント活
動の根幹がアクティブ株式運用会社としての伝統にある一方で、現
在は特に債券におけるエンゲージメントも強化しており、コーポレート・
クレジット戦略に特化した対話を促進しています。当社の戦略には、
専用のトレーニングを通じて投資専門家のエンゲージメントに特化し
たスキルを強化することも含まれます。

当社は、講演や政策に関するエンゲージメントを通じて、対外的なエ
ンゲージメント・アプローチの強化に努めています。

リスクベースのアプローチは、引き続き当社のエンゲージメント戦略の基
本であり、当社が特定する重要なESGリスクに焦点を当てるもので
す。対象の選択は、市場ごと、ファンドごと、あるいは投資総額を考慮
するなど、いずれの場合も当社のエクスポージャーの規模と密接に関
係しています。エンゲージメントの焦点は、過去の株主総会で経営陣
に相当数の反対票が投じられた事実や、標準以下の慣行と考えら
れるサステナビリティの問題などを考慮して決定されます。エンゲージメ
ントは、サステナビリティやガバナンスに関連する論争が引き金となるこ
ともあります。当社の活動は通常、投資先企業の戦略、事業または
財務のパフォーマンス、資本管理、コーポレートガバナンス、ESGリスク、
インパクトに関連しています。このアプローチにより、当社ポートフォリオの
ESGリスクの軽減と、お客様や企業を包括的でサステナブルな変化
に向けたパスウェイ（経路）へと導くことが、うまく両立できるようになり
ます。同様に、当初から明確なエンゲージメント目標を設定することも
可能となります。

直接的エンゲージメントはすべて、グローバル・コラボレーション・システム
を使用して、透明かつ包括的な方法でアリアンツGI社内のステーク
ホルダー間で調整が行われます。

当社のエンゲージメント活動では、モニタリング、フィードバックの実施、
企業慣行への批判、変化の要求、そしてまれに公な形での介入が
行われます。最も一般的なエンゲージメントは、戦略、事業および財
務パフォーマンス、資本管理、コーポレートガバナンス、議決権代理行
使などの問題、さらには投資先企業の環境・社会的慣行に関する
ものです。当社は、投資先企業とのエンゲージメントを非公開で行う
ことを希望します。しかし、非公開のアプローチを可能な限り実行して
も進展が得られず、エスカレーションによってエンゲージメントの目的が
最も達成できると判断した場合、エンゲージメント活動を公開でエス
カレーションすることも考えます。
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エンゲージメントには、次のようなさまざまな形式があります。

• 電子的通信
• IR担当、業務執行取締役および上級管理職、取締役会議長および非業務執行取締役、会社秘

書役、ならびに事業部門、管理部門、サステナビリティ部門の責任者との対面会議および電話会議
• 取締役会および経営陣への正式な書簡
• 企業のアドバイザーやその他の外部ステークホルダーとの協議
• 決定された議決権行使内容の投資先企業への伝達
• 他の株主との対話と協働
• 株主決議案の（共同）提出、株主総会での発言、議決権行使内容の事前発表、メディアへのコメ

ントなどによる公な形での介入
• 投資先企業の総会への出席（例外的）

アリアンツGIは、スチュワードシップを継続的なプロセスとみなしています。これは、エスカレーションが必要と
判断される状況に限定されません。たとえば、対処すべき重大な懸念事項がない場合でも、当社は投
資先企業の取締役会議長や非業務執行取締役との対話を行うつもりです。

アリアンツGIはアクティブ運用会社であり、エンゲージメントを、投資リスクを軽減し、企業パフォーマンスを
向上させ、投資先企業の長期的な事業見通しをより確かなものとする手段と考えています。そのため、
当社はエンゲージメントの成功は投資パフォーマンスの重要な一部であると考えており、エンゲージメントお
よび前向きなスチュワードシップの成果を記録し、保管しています。アリアンツGIのエンゲージメント記録と結
果はすべて、グローバル・コラボレーション・システム上で利用できます。このため、ポートフォリオ・マネージャーとア
ナリストは全員、その情報を投資判断に反映できます。
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   スチュワードシップ活動の   
エスカレーション

エンゲージメントにおいて、企業が必ずしも当社の懸念に応じるとは
限りません。あるいは、企業の行動が少数株主の利益に十分配
慮していない場合もあります。投資先企業との標準的なやりとりで
は懸念を解決できないと判断した場合、当社はより焦点を絞った
エンゲージメント・アプローチを開始し、エンゲージメントの目的を達成
するためのエスカレーションを検討することがあります。どのようなエン
ゲージメント・アプローチを選択するかは、状況と懸念の性質によって
異なります。エスカレーションの選択肢は相互に排他的ではなく、状
況に応じて組み合わせが可能です。

最初は、経営陣との追加面談や、取締役会議長および非業務執
行取締役とのより集中的な対話を通じて、エンゲージメントをエスカ
レーションするのが一般的です。当社は、コーポレートガバナンスと後継
者育成、リスク管理と内部統制、監査の質、役員報酬、および長
期的なサステナビリティの問題について、非業務執行の取締役会議
長、筆頭または上級独立取締役、およびその他の非業務執行取
締役と直接話し合うことを望みます。それにより、当社の懸念事項に
ついて責任ある立場の人の見解が得られるためです。また、直接の
対話がうまくいかなかったと思われる場合、企業の取締役会に対し
て書面で当社の立場を強調することも検討します。

アリアンツGIは企業との直接のエンゲージメントを望みますが、直接の
エンゲージメントが十分に進まない場合、または当社単独で効果的
なエスカレーションを行うには当社の保有株数が不十分な場合は、
次のようなその他の選択肢を検討します。

• 株主総会で決議に反対票を投じる（取締役に対する反対票を
含む）

• 単一の争点で他の機関投資家と連携する
• 投資家、業界団体、その他の組織が、市場または業界全体の

懸念に対処するために調整する協働エンゲージメントのイニシアチ
ブに参加する

• 合併・買収（M&A）の場面などで、企業のアドバイザーを通じて
懸念を表明する

• 株主総会で決議案を（共同）提出する
• 適宜、投資ポジションを縮小または解消する（投資ポジションの

縮小または解消の決定はポートフォリオレベルで実施）

アリアンツGIは、他の建設的な対話手段をすべて使い果たした場
合、最終手段として公式声明文の公表を検討します。

当社は、これらの手段を世界中の保有資産に広く適用しています。
債券保有の場合、本質的に株主総会関連の行為は債券保有者
には適用されないため、使えるエスカレーション手段はより限定されま
す。ただし、株式と債券の両方のファンドで同一企業の資産を保有
している場合、資産クラス全体でより効果的なエスカレーションを行う
ことが可能です。

公な形の介入には、明確な社内のエスカレーション手続きが設けら
れています。当社の公な形での介入の検討は、懸念の性質および
望ましいエスカレーション行為に応じて、評判リスクに特化したプロセ
スに従い、上級管理職が適宜参加して行われます。当社の親会社
であるアリアンツSEには適宜通知されます。.
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   他の投資家との 
            集団的行動
変化へのパスウェイ（経路）を形作るには、他の投資家との協働エ
ンゲージメントによって当社の影響力を高める必要があります。協働
エンゲージメントは場合により、アリアンツGIがお客様のためのエンゲ
ージメントの目的を達成する上で、最も効果的な手段となります。こ
れは、投資先企業に重大な懸念があるものの、当社の保有株数
が少ない場合や、個別のエンゲージメントを通じて株主の声を反映
させるのが難しい場合には特に重要です。

アリアンツGIが集団的エンゲージメントを自ら開始するか、あるいは参
加するかの決定は、次のような複数の要因によります。

• 具体的な懸念事項
• 当社が自ら影響力を行使できる範囲
• 他の投資家との信頼関係、見解や目的の一致
• 戦略とエスカレーションの可能性に関する合意
• 成功の可能性

アリアンツGIの集団的エンゲージメント活動は、市場濫用、インサイダ
ー取引、コンサート・パーティー規制などについての関連法規および規
制当局のガイドラインに従って行われます。

アリアンツGIは、投資家エンゲージメントを促進する複数の業界団
体、投資家ネットワーク、その他の団体のメンバーであり、これらを必要
に応じて活用します。アリアンツGIは常時、複数の投資家組織やプ
ロジェクトに積極的に関与する場合があります。それらは、発行企業
または公共政策レベルでの議論、情報共有、および集団的エンゲー
ジメントを推進している、以下のような組織やプロジェクトなどです。

• フランス資産運用協会（Association Francaise de la 
Gestion Financiere）

• クライメート・アクション 100＋
• 米国機関投資家評議会（CII）
• 欧州投資信託協会（EFAMA）
• 欧州レバレッジド・ファイナンス協会（ELFA）
• イタリア責任投資フォーラム（Forum per la Finanza 

Sostenibile）
• フランス社会的投資フォーラム（Forum pour l´Investissement 

Responsable）
• ドイツ投資信託協会（BVI）
• 香港投資基金公会（HKIFA）
• 気候変動に関する機関投資家グループ（IIGCC）
• 国際コーポレート・ガバナンス・ネットワーク（ICGN）
• 英国投資協会（IA）
• 英国投資家フォーラム
• 国連責任投資原則（UN PRI）

当社が参加する活動やさまざまなサステナビリティ・イニシアチブの概
要は、「アリアンツGI・サステナビリティおよびスチュワードシップ・レポート 
2022」をご参照ください。

公共政策に関するエンゲージメントを通じて、投資の長期的なサステ
ナビリティとパフォーマンスに影響を与えうる問題を提起し、その問題
に対処しようと努めることこそが、当社の受託者責任であると考えま
す。当社はそのアプローチにおいて、すべての地域と資産クラスにわたり
足並みをそろえて発信し、外部のステークホルダーには、当社が関与
する根拠や、投資家の懸念に彼らがどのように対処できるかを理解
してもらうように努めます。このため、提案された公共政策に関するエ
ンゲージメントはすべて、上級管理職が適宜参加して行われる評判
リスクに特化したプロセスに従って検討されます。
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議決権    
   代理行使
アリアンツGIの議決権代理行使へのアプローチ

株主総会での議決権行使は、お客様に対する受託者責任であ
り、アリアンツGIのアクティブ投資家としての役割とスチュワードシップの
プロセスの中核をなすものです。アリアンツGIの目標は、当社が議決
権を行使する権限を持つすべての投資先企業の株主総会で投票
を行うことです。

アリアンツGIは、議決権代理行使に関する内容を含む、お客様との
投資運用契約の条項に拘束されます。そのため当社は、議決権行
使を控えたり、あるいはお客様からの委任がある場合に限り、機関
投資家のお客様のポートフォリオにおける特定の保有銘柄や保有
比率についてのみ議決権を行使したりする場合があります。アリアン
ツGIは、分離保管口座のお客様が議決権を保持する権利、お客
様の議決権行使ポリシーに沿った議決権行使を要請する権利、ま
たは議決権代理行使およびエンゲージメント活動を第三者のサービ
スプロバイダーに委任する権利を尊重します。議決権行使の決定に
影響を与えるような選択肢を、当社がお客様に個別で提供するこ
とはありません。最後に、アリアンツGIは、市場規制やカストディアンの
慣行により株式凍結（share blocking）が必要となる場合、また
は特定の市場やカストディアンの要件により議決権行使が現実的
ではない場合は、議決権行使を見合わせることがあります。

「グローバル・コーポレートガバナンス・ガイドライン」および
ポリシーの見直し

アリアンツGIのコーポレートガバナンスと議決権代理行使に対するア
プローチは、「グローバル・コーポレートガバナンス・ガイドライン」に定められ
ています。本ガイドラインは、投資先企業におけるコーポレートガバナン
スの慣行（取締役会の構成と実効性、株主の権利、資本に関す
る権限、役員報酬、外部監査の質、サステナビリティに関する事項な
ど）に関する当社の期待を概説しています。

当社は、独自のコーポレートガバナンス・ガイドラインを全世界の保有
資産に適用しています。当社は、コーポレートガバナンスと議決権代
理行使に関する社内の見解と立場を確立することに、多大な努力
と注意を払っています。「グローバル・コーポレートガバナンス・ガイドライン」
は、当社の議決権行使の意思決定を支援する、詳細な議決権代
理行使ポリシーに支えられています。また、ガバナンスと議決権行使
に関する重要事項、および潜在的な利益相反は、個々の場合に
応じて議決権代理行使プロセスにより確実に評価されます。

アリアンツGIの「グローバル・コーポレートガバナンス・ガイドライン」は、当
社のグローバル議決権代理行使委員会の承認を受けます。当社
は、市場動向の変化、投票率、規制改正、お客様の期待水準の
変化などを考慮し、「グローバル・コーポレートガバナンス・ガイドライン」お
よび関連ポリシーを少なくとも年に1回見直します。当社は、議決権
行使ポリシーの妥当性に関するサービスプロバイダーからのフィードバッ
クを、見直しプロセスに含めています。 

ガイドラインおよび議決権行使ポリシーの変更にかかる提案には、
全世界の当社拠点の株式ポートフォリオ・マネージャーとアナリストが
関与する投資プラットフォームとの協議が必要です。投資チームからの
見解は、コーポレートガバナンスに関するグローバルなベストプラクティス
の基準と、それを現地市場でどのように適用し普及させるのがベスト
かという知識を組み合わせた、繊細かつ微妙なアプローチを生み出
すことを可能にします。

議決権代理行使サービスプロバイダー
すべての議決権代理行使に関するリサーチおよび当初の議決権行
使案は、当社独自の議決権代理行使ポリシーに基づいて作成され
ます。議決権代理行使に関するリサーチは、第三者の議決権代理
行使サービスプロバイダーであるインスティテューショナル・シェアホルダ
ー・サービシーズ社（以下、「ISS社」）により提供されます。アリアンツGI
は、ISS社が提供する電子プラットフォームを使用して議決権を代理
行使します。さらに、サステナビリティ･リサーチ、コーポレートガバナンス指
標、当社の分析と評価を補完する目的で使用するセルサイド分析
など、他のさまざまな情報源も活用しています。
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議決権代理行使および社内協議プロセス

グローバルに適用されるアリアンツGIの一般的なアプローチは、企
業リサーチ、内部格付、企業エンゲージメントへの重要なインプット
として、コーポレートガバナンス分析を活用します。当社の投資プラッ
トフォームは、ポートフォリオ・マネージャーとサステナビリティ・リサーチお
よびスチュワードシップの各チームをリンクさせるプロセスを備えており、
各当事者の協力を通じて、投資先企業におけるESGリスクおよび
標準以下の慣行を浮き彫りにできます。

アリアンツGIは、議決権代理行使に関するリサーチと分析にリスクベ
ースのアプローチを採用しています。これは、スチュワードシップ・チームが、
当社にとって特に重要であり、かつ潜在的に高リスクと考えられるポ
ートフォリオの構成銘柄（主に、当社の戦略全体での総ポジション
が大きい銘柄、個々のファンドのコア保有銘柄、エンゲージメント活動
を継続している企業など）について、株主総会での提案の検討に注
力することを意味します。なお、当社の議決権代理行使ポリシーは、
残る保有銘柄にも一貫して適用されます。

検討が完了すると、提案はグローバル・コラボレーション・システムに登
録され、投資チームがアクセスできるようになります。つまり、投資チー
ムは自らのポートフォリオの保有銘柄について争点となりうる提案を
検討し、スチュワードシップ・チームと議論してさらなる分析を加えた上
で、最終的な合意形成に至ります。ポリシーのオーバーライドに関する
アナリストやポートフォリオ・マネージャーを交えた社内協議も、本システ
ムを通じて行われます。当社の議決権行使に関する統計からも明
らかなように、当社は企業の経営陣や取締役会を無条件に支持
するものではありません。

アリアンツGIは、議決権代理行使の決定に関して、統一された見解
を持つことを目指します。このアプローチからの逸脱が許されるのは、
投資チームによる議決権行使方針の違いが戦略固有の考慮事項
によって正当化される、例外的な状況においてのみです。

アリアンツGIは、投資先企業に対し、株主総会のある程度前から
当社とのエンゲージメントを持つことを推奨しています。当社は、株主
総会で経営側の提案に反対票を投じるよりも、企業慣行の改善
につながるしっかりとした対話を好みます。可能な場合は常に、争点
となりうる問題について企業との話し合いを求めます。当社が企業に
重要な出資を行っている場合、または企業に関与している場合、当
社は経営側の提案に反対票を投じるか棄権するかを決定する前
に、その企業に助言を行うように努めます。

セキュリティ・レンディング
セキュリティ・レンディングは、それが適切と判断される場合には、リター
ンを高める役割を果たせます。当社は、社内のセキュリティ・レンディン
グ・デスク経由か第三者機関経由かにかかわらず、当社が運用する
投資信託または機関投資家であるお客様の資産のために積極的
にセキュリティ・レンディングを行うことはありません。ただし、機関投資
家のお客様から、外部のエージェンシー・レンディングを通じて（たとえ
ば、独立して選定されたカストディアン経由で）セキュリティ・レンディン
グを行うように当社に個別に要請された場合、当社は業務プロセス
の枠組みの中でこの活動を支援するよう努めます。
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   スチュワードシップ    
        活動の報告
アリアンツGIのスチュワードシップ活動は、お客様と、その利益のため
に行われます。アリアンツGIは、委任状による議決権行使活動お
よびお客様のために行われる意思決定において、高い透明性を確
保することに努めています。

アリアンツGIは、スチュワードシップおよび委任状による議決権行使
活動について、以下の通り報告しています。

• 当社の委任状による議決権行使の記録は、投資先企業の各
株主総会の翌日に継続的に開示されます。経営陣に対する議
決権行使の方向性と根拠を含む、全議決権行使の開示は、当
社のウェブサイトでご覧いただけます。

• アリアンツGIは、2020年以降、持続可能な投資に関する標準
的な月次報告書を顧客に提供しています。投資戦略に応じて、

お客様はサステナブル投資を商品ベンチマークと比較して確認す
ることができます。アリアンツGIのレポーティングには炭素排出量に
関する情報が含まれており、投資家はポートフォリオの炭素排出
量を絶対値および相対値で確認できるほか、ファンドに関連する
エンゲージメント活動の概要も把握することができます。

• ファンド別の委任状投票活動レポートは、各自の要件に沿った頻
度で受領を希望する機関投資家に提供されています。

• すべてのエンゲージメントの記録は、アナリストやポートフォリオ・マネジ
ャーによる他のリサーチ・ノートやコメントとともに、当社のグローバル・コ
ラボレーション・システムで管理されます。当社は、顧客からの要請
があれば、そのファンドのスチュワードシッ プ活動の概要と事例を、
臨時に、また年次レビューの際に提供しています。
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保証
アリアンツGIでは、議決権代理行使のプロセスに関する独立保証
は、以下の部門および活動により実施されます。

内部監査は、アリアンツGIの持株会社であるアリアンツ・アセット・マネ
ジメントAGの内部監査部門が行います。内部監査部門の主要目
的は、年次監査計画を策定し、リスクとプロセスに基づく監査アプロ
ーチを適用することにより、内部統制の枠組みの適切性と有効性を
独自に調査、評価、報告することです。議決権代理行使は年次監
査計画に定期的に組み込まれています。監査の範囲は通常、本文
書で述べられている議決権代理行使のあらゆる側面と構成要素、
および関連ポリシーを網羅しています。さらに内部監査は、統制環境
の適切性と有効性について独立した評価を提供し、必要に応じて
その改善を勧告します。

Contact for matters relating to  
proxy voting and engagement: 

Dr Antje Stobbe 
Head of Stewardship
Tel: +49 (0)69 24431 2630 
Email: antje.stobbe@allianzgi.com 
www.allianzglobalinvestors.com
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