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PRI報告フレームワークの各モジュールでは、指標の詳しい説明や選択肢に加えて、どの指標が組織に関連するかを特定するうえで役立つ情報があります
トップバー
トップバーには、指標のステータス（必須または任意）、指標の目的、関連するPRIの原則など、各指標についての重要情報が表示されています。
	
	指標のステータス
	目的
	原則

	xxx 01
	必須 
	コア評価
	PRI 2


指標のステータス
	必須
	必須指標は中核的な実務を反映しています。これらの回答は公開されますので、回答を記入してフレームワークに送信することが義務付けられています。

	報告義務 
任意開示
	一部の指標は記入が義務付けられていますが、開示は自由です。これらの指標は、それ以降のどの指標が該当するか、または比較に使用されるかを決定しますが、企業の秘密情報を含む場合もあります。

	任意開示
	任意開示指標は代替策または高度な実務を反映しています。これらの指標は報告も開示も自由です。


目的
	ゲートウェイ
	[image: ]
	この指標への回答は、組織に関連する場合、モジュール内の他の指標を「アンロック」します。詳細については、ロジックボックスを参照してください。

	グループ化
	[image: ]
	評価のために同じ特性を持つグループを決定するために使用します。

	コア評価項目
	[image: ]
	評価の基本であり、最終的な評価スコアの大部分を占めます。

	追加評価項目
	[image: ]
	より高度または代替的な実務を表し、スコアに占める割合は小さくなります。

	説明
	[image: ]
	自由回答形式の指標で、組織の活動を説明することができます。


指標の下部
指標の下には、指標を解釈し、回答するための重要な情報を含む説明や定義があります。ロジックボックスを読み、
指標が組織に該当することを確認してください。
	xxx 01
	説明

	xxx 01.1
	報告可能な事例など、サブ指標を理解するための指針となります。

	xxx 01.2
	

	ロジック

	xxx 01
	この指標が該当するか、および／またはその指標がその後の指標に影響するか否かを説明しています。ロジックボックスがない場合、指標は常に適用され、他の指標には影響しません。

	
	

	xxx 01
	定義

	xxx 01
	指標で使用される特定の用語の定義を説明しています。
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[bookmark: _Toc498514039][bookmark: _Toc530560052]序文

本モジュールで報告される情報により、ステークホルダーは責任投資に対する組織の全体的アプローチ（例えば、ガバナンス、責任投資ポリシー、目的および目標、責任投資に配分されるリソース、責任投資および一般的な政策関連の問題についての協力に対するアプローチ）、ならびにESG問題の資産配分への組み込みを理解することができます。

運用資産（AUM）の10%超がヘッジファンドに直接投資される場合、すべてのPRI署名者は本モジュールへの報告が必須となります。ここには、現金は含まれず、外部の運用会社を利用しない自社による自己運用での投資のみが含まれます。

ヘッジファンド投資によりRIアプローチの採用が制限される場合、該当する自由記述指標で説明する必要があります。

さらに説明が必要な場合、PRIにご連絡ください。



[bookmark: _Toc530560053]背景

ヘッジファンド・モジュールは、包括的およびフォワード・ルッキングな一連の指標を提供するよう開発されています。指標は、署名者が本投資戦略における責任投資家となることでより一般的なものになるとPRIが予想する実務など、かなり高度な実務に関するものです。

改正の概要

本モジュールは2019年から2020年にかけての変更はありません。
モジュールへの変更に関する詳しい概要を見るには、ここをクリックしてください。



	セクション

	[bookmark: _Toc530560054]ポリシー

	


	HF 01
	   指標のステータス 
	 目的
	 原則

	
	  必須 
	説明
	一般



	HF 01
	 指標

	HF 01.1
	RIを投資意思決定プロセスに組み込むポリシーを採用する理由は何ですか？
貴組織が該当するすべての項目を選択してください。

	
	· ヘッジファンドの証券選択（戦略）および意思決定（例えば、戦略を異なる構成要素に分解し、リスク／リターンに集中する）に関してフレームワークおよびESGの適用可能性を提供する
· ファンドのガバナンス構造についてフレームワークを提供する
· ESGの組み込みが業界で競争優位と認められるため
· 金融業界におけるヘッジファンドへの持続可能な投資のモメンタムの高まり
· その他（具体的に記入してください）
· 上記のいずれでもない（当組織には、ヘッジファンドへのRI組み込みに関する方針がない）

	HF 01.2
	   追加情報
   [任意] 

	
	




	HF 01
	説明

	HF 01
	本指標はすべての署名者に適用されます。責任投資ポリシーの採用は、指標SG 01内のモジュール「戦略およびガバナンス」の高次でカバーされます。本指標HF 01は、貴組織のヘッジファンド投資、およびヘッジファンドのRIに対処するときに貴組織が検討する主な理由に関するものです。

例えば、ヘッジファンド投資に関する責任投資ポリシーは、下記を含むことがあります。
1. 最も高い法的・倫理的・専門的基準に従って行動するヘッジファンド・マネージャーの声明
2. 投資対象会社で保有される場合、マネージャーは責任を負うオーナーとして行動する。
3. マネージャーは株式の議決権を行使する目的で当該株式を借りない。
4. 以下の活動で適切な水準の監督を提供するために、ガバナンス構造が利用される。
バリュエーション、監査、リスク管理、利益相反
5. 投資対象国で適用される現地法規を遵守する投資対象会社で、コンプライアンスは成立する。
6. 当組織は、市場での当組織の活動が及ぼす潜在的影響を把握し、コミュニティの最善の利益のために行動する。

責任投資ポリシーをどのように設計・実行するかの指針については、「戦略およびガバナンス」モジュールSG 01指標をご覧ください。




	HF 01
	定義

	責任投資ポリシー
	責任投資ポリシーは、貴組織がRIまたはESG問題を組み込むにあたって特定されたミッションを達成するアプローチを具体化した全体的記述を意味します。また、貴組織の投資戦略を構築し、貴組織の投資目的の概略を説明し、投資プロセスの指針ならびに成功／パフォーマンスを測定する貴組織の基準を提供します。

	ファンド・ガバナンス
	ファンド・ガバナンスは、ファンドおよびその投資家の最善の利益が尊重され、ファンドが活動する法域で適用される規制に沿ったものにするために投資ファンドのガバナンス組織によってなされた作業に関するものです。

ファンドがオフショアで運営される場合、通常、会社が設立され、ガバナンス組織は取締役会です。この取締役会が、ファンドの運営すべてを監督し、すべてに責任を負います。

	ヘッジファンド戦略
	ヘッジファンド戦略は特定のリスク／リターン目標を追求するもので、異なるカテゴリーに分類することができます。本モジュールを通して、特定の戦略を強調するためにHFR分類について言及します。

戦略は、通常、以下の要素を含みます。
· 市況：金利、ボラティリティ等の水準
· 1つ以上の各種金融商品：株式、債券、デリバティブ等
· セクター：ヘルスケア、公益事業等
· 1つ以上の資産選択手法：定量的、基本的アプローチ等
· 分散アプローチ：リスク管理、セクターまたは地域の分散等




















	HF 02
	  指標のステータス
	  目的
	 原則

	
	  任意
	説明
	  4,5



	HF 02
	   指標

	HF 02.1
	貴組織はいずれの規範コードおよびイニシアティブの署名者ですか、または自主的に支持しますか？

	
	· 2014年AOIヘッジファンド原則
· オルタナティブ投資標準委員会（SBAI）
· オルタナティブ投資管理協会（AIMA）
· 証券監督者国際機構（IOSCO）
· CFAのアセットマネージャー職業行為規範
· その他、具体的に記入（）
· 上記のいずれでもない

	HF 02.2
	追加情報

	
	



	HF 02
	説明

	HF 02.1
	本質問は、高次のSGモジュール（SG 07）でもカバーされます。明確化のため、またヘッジファンド投資を他の投資カテゴリーと区別するために、HF 02.1は、主にヘッジファンド業界に関係するものの、それだけではない、完全に網羅されていない規範コードおよびイニシアティブを記載します。



	HF 02
	定義

	アラインメント・
オブ・インタレスト
協会（AOI）
	ヘッジファンド業界参加者間の利害の一致を強化することに注力する非営利的、投資家主体の組織です。そのミッションは、投資家の協力を促進し、意見交換のために独立した議論の場を提供し、投資家間での教育リソースの共有に寄与します。

	オルタナティブ投資
基準審議会（SBAI）
	以前はヘッジファンド基準審議会（HFSB）と呼ばれていました。SBAIはオルタナティブ投資業界の国際標準を設定する団体で、ヘッジファンド業界の透明性、誠実性、良好なガバナンスについてのフレームワークを提供するように設計されたオルタナティブ投資基準の管理者を務めます。

	オルタナティブ投資
運用協会（AIMA）
	60カ国の1,900社超の企業メンバーが所属するオルタナティブ投資業界を代表する専門家協会です。AIIMAは、主張や方針・規制管理、教育プログラム、健全な実務ガイドなど業界イニシアティブのリーダーシップをとります。協会は、認定オルタナティブ投資アナリスト（CAIA）認定制度の共同創設者でもあります。

	証券監督者国際機構（IOSCO）
	世界の証券・先物市場のほぼ95%について規制を担当する組織が構成する協会です。会員は、証券取引所や米商品先物取引委員会（CFTC）などの証券／先物市場監監督機関を含みます。

	CFAのアセットマネージャー職業行為規範
	CFA協会が述べるように、「規範を採用することによって、資産運用会社は一般に支持される倫理的原則について約束することを示唆し、年金基金スポンサーや他の投資家がどの資産運用会社が投資家に有利に利益相反を解決する原則を支持するかを容易に特定することが可能になります」。
他のイニシアティブ／規範に関する指針や情報の詳細については、SGモジュールをご覧ください。


	セクション

	[bookmark: _Toc530560055]ガバナンス

	


	
	  指標のステータス
	 目的
	 原則

	HF 03
	 必須 
	説明
	 一般


	HF 03
	   指標

	HF 03.1
	貴組織がRI実行および／または監督責任を組織したか否か、またどのように組織したかについてお答えください。

	
	· ヘッジファンドのRIの監督について責任を負う専任内部スタッフをもつ。具体的に記述してください（CEO、CIO、PM等）。
· ヘッジファンドのRIの実行について責任を負う専任内部スタッフをもつ。具体的に記述してください（CEO、CIO、PM等）。
· RIの監督および／または実行について責任を負う外部のコンサルタントを利用している
· その他、具体的に記入してください
· RIの監督および実行について専任のスタッフをもたない

	HF 03.2
	追加情報 [任意] 

	
	




	HF 03
	定義

	監督責任
	当組織は、経営責任またはガバナンス責任を担う役割を重視しています。そうすることで、組織は効率的に政策を実施し、目的および目標を達成することができます。
その役割を担う担当者は、ESG事項の検討を投資プロセスに組み込む責任があります。

	実行責任
	本責任は、組織の責任投資実務について特定の側面を実行する個人に関するものです。実行責任は、専任スタッフだけでなく組織の他のスタッフにも適用されます。

	外部
コンサルタント
	ここでは、上記の2つのカテゴリーの責任のいずれかを負うことを合法的に任命された個人／組織を指します。
それらの外部コンサルタントは、内部スタッフの代わりとして、または内部スタッフと合わせて採用されます。
指針の詳細については、SGモジュール（SG 07）の組織レベルの注記をご覧ください。





	
	 指標のステータス
	 目的
	 原則

	HF 04
	 必須
	説明
	 一般



	HF 04
	  指標

	HF 04.1
	報告対象年度中に貴組織スタッフ向けヘッジファンド投資に関するRIトレーニング・プログラムを導入したか教えてください。

	
	· はい、当組織には、ヘッジファンドを対象とする正式なRIトレーニング／教育プログラムがある
· はい、当組織には、ヘッジファンド・ポリシーに関してスタッフを教育するためのRIトレーニング・プログラムがある
· はい、ヘッジファンド投資をカバーする倫理規定／コンプライアンス・マニュアルに関して当組織のスタッフを定期的にトレーニングする
· その他、具体的に記入（）
· いいえ、当組織にはRIトレーニング・プログラムがない

	HF 04.2
	「はい」の場合、RIトレーニング・プログラムがどのように実施されるか説明してください。 

	
	



	HF 04
	定義

	責任投資
トレーニング・
プログラム
	責任投資について組織のスタッフを定期的に教育することは、業界の進展に呼応していくための重要な目標と考えられます。トレーニングの形態は、正式または非公式なものがあります。
正式なトレーニングは、大学または関連する認定団体が提供するコースに出席することです。
非公式のトレーニングは、会合または指導スキームへの出席です。

	ヘッジファンド・
ポリシー
	ヘッジファンド・ポリシーは、通常、ファンドの目的、責任の分担（取締役会、投資委員会の構成）、採用する戦略、資産配分、リターン目標、課される制限、特定の投資に関する潜在的利益相反または制限など受託者に関連するその他の情報を概説する文書です。
ヘッジファンド・ポリシーは責任投資（RI）ポリシーとは異なります。後者は、ESG事項がどのように投資判断に組み込まれるかを特定します。
RIポリシー、それが意味するもの、それがどのように設計されるかについては、モジュールSG（指標SG 01）およびPRIウェブサイトをご覧ください。

	倫理規定／
コンプライアンス・マニュアル
	専門家が正直かつ誠実に仕事をすることを支援する目的で、特別に作成された原則に関するガイドです。通常、組織に適用される行動ルール、ならびに違反が発生した場合の制裁および罰則を含みます。
金融業界の規制はますます厳しくなっており、CFA協会や英国のFCAなど一部の有力組織は、業界の模範として広く受け入れられ認められる自らの倫理規定を策定しました。







	
	 指標のステータス
	 目的
	 原則

	HF 05
	 任意
	 説明
	 1



	  HF 05
	   指標

	HF 05.1
	RIをヘッジファンドに組み込むにあたって、貴組織に影響する主な事項は何ですか？
貴組織について該当する項目を選択してください。

	
	· 当組織のヘッジファンド投資のための強力なガバナンス構造を実現すること
· 関連／既存のESGデータを取得すること
· 各戦略に関連するESG機会を明確に特定／管理すること 
· 各戦略および関連する財務リスクを明確に特定すること
· その他、具体的に記述してください
· 上記のいずれでもない

	HF 05.2
	従業員の年次パフォーマンス・レビューまたは報酬指標は、RIをヘッジファンドに組み込むために使用されるKPIの構成要素を反映していますか？

	
	 はい
	 いいえ

	
	「はい」の場合、貴組織で使用されるKPIを選択・記述してください（少なくとも1つのKPIが変動報酬に連動する必要があります）。 

	
	KPI
	変動報酬に連動

	
	· リスク管理
	· はい
· いいえ

	
	· 財務パフォーマンス
	· はい
· いいえ

	
	· その他（具体的に記述してください） 
	· はい
· いいえ

	HF 05.3
	HF 05.2で「いいえ」と回答した場合、理由を説明してください。

	
	



	HF 05
	説明

	HF 05
	RIの検討
本指標は、貴組織が責任投資をヘッジファンドに組み込み、KPIを設定し、それらのKPIを変動報酬に連動させるために検討する最も基本的理由について具体的に尋ねるものです。
例としては、下記が挙げられます。
· 強固なガバナンス構造を確立する：主なマネージャー、役割等を特定する
· 戦略を特定し、ESG機会を管理する：各戦略は、リスク／リターンとESG機会の点で異なる。追求する戦略を特定することで、特定のESG機会に対する明確な方向性が決まる
· 関連データを取得する：既存のESGデータを使用することは、RIをヘッジファンドに組み込み、市場での競争を促進する強い誘因と考えることができる

KPIおよび変動報酬
サブ指標HF 05.2は、貴組織が変動報酬スキーム（賞与、株式オプション制度等）を通して、担当スタッフが特定の責任投資KPIを達成するよう動機付けしているかを評価するように設計されています。
· リスク管理
リスク管理は投資判断から生じるプロセスで、各種ステップ（リスクの特定、分析、それらリスクの受け入れまたは軽減）を踏みます。
それらリスクの評価では、通常、トラッキングエラー（ヘッジファンドまたはETF）やVaRなど、主要な統計指標を定義・把握します。行動ファイナンスにおける最近の成果は、投資家が集団行動やアンカリング効果（特定の商品への投資をより良いものと認識する）など、数値的なものではない指標に、より注目する傾向があることを示しています。
本指標およびモジュール全体のフレームワーク内で、PRIはリスク管理の特定のアプローチを促進しませんが、署名者はそれらのリスクを特定・報告できる必要があります。

· 財務パフォーマンス
財務パフォーマンス（財務リターン）は、投資の失われたリターン（ネガティブ・リターン）または実現したリターン（ポジティブ・リターン）です。
投資の財務パフォーマンスの最も単純な指標は、2つの期間の間の変動率（パーセンテージで表示）です。
この種の他の指標としては、自己資本利益率（ROE）や総資本利益率（ROA）、株価収益率（P/Eレシオ）などの比率が挙げられます。
財務パフォーマンスは、名目上の価値で表すこともできます。そのような場合、所定の期間に発生したすべての価値変化を反映します。
ファンドの純資産価額（NAV）は、ファンドのパフォーマンスの指標として使われます。

	ロジック

	HF 05
	「はい」が選択された場合、サブ指標HF 05.2が適用されます。




	セクション

	[bookmark: _Toc530560056]投資プロセス



	
	  指標のステータス
	 目的
	 原則

	HF 06
	 必須 
	 説明
	 一般



	HF 06
	  指標

	HF 06.1
	貴組織の投資意思決定プロセスで使われるESGリソースおよびツールを記載してください。

	
	ESGのカテゴリー
	使用の理由

	
	· ESGデータ（自社、第三者等）
	

	
	· ESGリサーチ（ブローカー等）
	

	
	· コンサルタント
	

	
	· 他のリソース／ツール／実務
	

	HF 06.2
	項目を選択し、それらのリソースがどのように投資およびリスク管理プロセスに組み込まれているか説明してください。

	
	ESGのカテゴリー
	投資／リスク管理プロセス
	追加の説明（任意）
[任意]

	
	ESGデータ
（自社、第三者等）
	· 投資オリジネーション
· 投資分析
· ポートフォリオ構築
· トレード管理
· リスク管理
	

	
	ESGリサーチ
（ブローカー等）
	同上
	

	
	コンサルタント
	同上
	

	
	他のリソース／
ツール／実務
	同上
	



	HF 06
	説明

	HF 06.1
	ESGリソース
鍵となるESGリソースを特定し、依存することは、投資前プロセスの重要な措置と考えられます。
当組織は、責任投資をヘッジファンドに組み込むための基本的情報源として使うことができる、おおまかに4つのカテゴリーのESGリソースを特定しました。

	HF 06.2
	どのようにリソースが使われるか
ESGリソースは、投資プロセスの各種レベル（オリジネーション、分析、ポートフォリオ構築、トレード管理、リスク・モニタリング等）で使うことができます。
ヘッジファンド・マネージャーは、ESGファクターが組み込まれた投資プロセスの1つあるいは複数の措置を特定できる必要があります。


	ロジック

	HF 06.2
	HF 06.2の選択肢は、HF 06.1で選択された場合のみ適用されます。




	HF 07
	 指標のステータス
	 目的
	 原則

	
	 必須 
	説明
	 1,2



	HF 07
	指標

	
HF 07.1
	貴組織が定量分析を採用する場合、ESGがいずれのレベルで同分析に組み込まれるか示してください。

	
	定量モデリング
	ESGの組み込み
	結果および評価／レビュー

	
	· マルチ・ファクター・モデル
· フラクタル市場仮説（FMH）
モデリング
· モデル・イールド
· テクニカル分析（フィボナッチ・リトレースメント、ボリンジャー・バンド等）
· 単変量モデル
（ボックス・ジェンキンス法）
· モンテカルロ・シミュレーション 
· 重回帰分析
· 相関分析
· その他、具体的に記述してください（　）
	· 所定のESGパラメーターが当組織の定量的モデルに加えられる。
· 当組織は、ESGパラメーターを別途定めるためにシナリオ分析を実施する。
· ESGリスクが組み込まれた差異／VaR分析
· その他、具体的に記述してください（　）
	

	
	定量分析を採用しない。

	HF 07.2
	貴組織がファンダメンタルズ分析を採用する場合、ESGがいずれのレベルで同分析に組み込まれるか示してください。

	
	ファンダメンタル・アプローチ
	ESGの組み込み
	結果および評価／レビュー

	
	· トップダウン
· ボトムアップ
	· ミクロ・レベル－ESGファクターは財務モデル（DCF、マルチプル等）に組み込まれる。
· ESGファクターが組み込まれた財務比率
· マクロ・レベル－ESGファクターが経済指標（GDP、インフレ等）に組み込まれる。
· その他、具体的に記述してください（　）
	

	
	ファンダメンタルズ分析を採用しない。

	HF 07.3
	追加情報
  [任意]

	
	





	HF 07
	説明

	HF 07.1
	定量分析
ESGファクターを組み込むために、各種の定量的アプローチを単独または組み合わせて用いることができます。かかるアプローチの非制限リストは、以下で開示されます。
· マルチ・ファクター・モデル
証券／証券ポートフォリオの価格を説明するために複数の要因を使用する財務モデルです。よく知られているモデルとしては、CAPMやファーマ・フレンチの3ファクターモデルなどが挙げられます。
· フラクタル市場仮説（FMH）
FMHベースのモデルは、フラクタルの概念を使用して市場価格を説明します。価格は、全体の形状を複製するより小さな部分に分解された幾何学的形状とみなされます。フラクタル・モデルを使用する投資家は、通常、価格はマルチ・ファクター・モデルなど他のモデルのように対数正規型に分布しないと認識します。
· モデル・イールド
これらのモデルは、特定の証券（債券や株式など）またはファンドの利回りを決定するために使われます。投資の利回りはそのリスクの水準と正の相関関係にありますが、価格とは負の相関関係にあります。リスクが高いほど、利回りは高く、価格は低くなります。
· テクニカル分析
このカテゴリーの分析は、トレーダーによって独自に開発され、使用されているもので、価格の動きや取引量など統計的トレンドを分析することによって投資を評価します。価格はランダムに分布せず、実際の特定のパターンに従うと仮定されます。テクニカル分析は、それ自体1つの専門分野であり、ボリンジャー・バンドやフィボナッチ・リトレースメント、エリオット波動など多くの統計的ツールが挙げられます。
· モンテカルロ・シミュレーション
投資に関連するリスクを評価することによって可能性がある価格の軌道を予測する確率シミュレーションです。他の定量クローズド・ソリューション・モデル（ブラック・ショールズ・モデルに由来するモデル等）と違い、モンテカルロ・シミュレーションは、可能性がある軌道の範囲を導き出します。
· 単変量モデル
これらのモデルは、通常、指定された時系列での価格などのデータを予測するために用いられるもので、通常、1つの変数を用います。ボックス・ジェンキンス・モデルは、自動回帰や移動平均、季節階差を使用する最も知られている予測モデルの1つです。
バリュー・アット・リスク（VaR）
会社、ポートフォリオまたはポジション内の財務リスク水準についての統計的指標です。潜在的損失、損失額の発生確率、特定の時間枠を決定します。

	HF 07.2 
	ファンダメンタルズ分析
ファンダメンタルズ分析は、定量的および定性的要因を考慮することによってその本源的価値を評価するために証券を評価する投資アプローチです。本アプローチは、主に2つの正反対のアプローチ、ボトムアップとトップダウンに分けられます。
· ボトムアップ
この投資アプローチは、個々の証券（およびその発行企業）の分析に注力し、マクロ経済要因はそれほど重視しません
· トップダウン
このアプローチでは、投資家はミクロ経済的要因よりもマクロ経済的要因を優先させます。




	
	 指標のステータス
	目的
	 原則

	HF 08
	 必須 
	説明
	 1,6



	HF 08
	I  指標

	HF 08.1
	過去12カ月間に貴組織のRI組み込みプロセスに変更（追加リソース、情報源等）があったか教えてください。

	
	 はい
	 いいえ

	HF 08.2
	「はい」の場合、変更の内容を記述してください。

	
	

	HF 08.3
	「いいえ」の場合、理由を説明してください。

	
	



	HF 08
	説明

	HF 08
	RI組み込みプロセス
この指標は、各種RI方法論に従って、貴組織の投資プロセスにおけるESGファクターの組み込みの進捗または変更を測定します。 
具体的には、当初のRIの意思決定の一部が変更されたか否か、またはそれらの変更が引き起こす影響について報告することができます。

典型的な例は、以下のとおりです。
· 貴組織はRIポリシーを策定することはできるが、採用も実行もしなかった。
· 貴組織は、ESGを検討した上で新商品を開発した。
· 貴組織は、特定のESGデータプロバイダーに依存しており、それを1年の中で他のプロバイダーに変更することを決めたかもしれない。
· 貴組織は、新たなKPIを設定することや新たな制約を組み込むなど、ESGリスクを評価・モニタリングする方法を変更することを決めた。
· 貴組織の投資判断は全体的に、新たなアプローチを段階的に組み込んだ。例えば、貴組織は、定期的にファンダメンタル・アプローチを採用しており、定量的分析を補完／組み込むことを決定したかもしれない。

	ロジック

	HF 08
	HF 08.2およびHF 08.3は、HF 08.1での選択に応じて適用されます。





	
	 指標のステータス
	  目的
	 原則

	HF 09
	 必須 
	説明
	 1,2



	HF 09
	   指標

	HF 09
	項目を選択し、アクティブオーナーシップ実務がどのように投資判断に組み込まれているか説明してください。

	
	· 議決権の（代理）行使
	

	
	· エンゲージメント
	

	
	· 株主決議
	

	
	· 上記のいずれでもない
	

	
	· 該当なし



	HF 09
	説明

	HF 09
	アクティブオーナーシップ実務
アクティブオーナーシップは投資後の方法論で、証券の保有期間に関係します。
資産所有者または受託者は、株主としての権利（または他の法的または契約上の権利）を利用して、会社（または他の投資対象事業体）がそのESGリスク管理を改善する、または、より持続可能な実務、商品、サービスを促進するよう促します。株主の権利は、議決権、個々または共同のエンゲージメント、そして（必要に応じて）訴訟などを含みます。ESGの問題は、議決権行使方針や議決の判断に組み込むことができます。エンゲージメントは、会社（および他の投資事業体）にそのESGパフォーマンスまたは持続性を改善するよう促すために個々におよび／または共同して実施することができます。
一部のヘッジファンド戦略について、証券の保有期間によっては、アクティブオーナーシップは適用されません。
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	 指標のステータス
	  目的
	 原則

	HF 10
	 必須
	説明
	 1,2



	HF 10
	   指標

	











HF 10.1
	過去12カ月間で貴組織の投資判断に組み込まれたESGのリスクおよび機会の例を示してください。

	
	ヘッジファンド戦略
	ESGファクター
	ESGリスク／機会
	財務
リスク
	範囲および
プロセス
	結果

	
	[ドロップダウン－
複数選択可]
· グローバルマクロ
· 株式ヘッジ
· イベンドドリブン
· レラティブバリュー
· リスクパリティ
· ブロックチェーン
· ファンドオブ
ヘッジファンズ
	[ドロップダウン－
1例につき
1つ選択]

· 環境
· 社会
· ガバナンス
	
	
	
	

	
	[同上]
	[同上]
	
	
	
	

	
	[同上] 
	[同上]
	
	
	
	

	
	[同上] 
	[同上]
	
	
	
	

	
	[同上] 
	[同上] 
	
	
	
	

	
	   例を提供することはできない。





	HF 10.2
	上記で示された貴組織の例に基づいて、ESGファクターの組み込みが貴組織ヘッジファンドのリスク調整後リターンに影響したか否か教えてください。

	
	· ESGリスクの組み込みは、当組織ヘッジファンドのリスク調整後リターンにプラスに影響した。
· ESGリスクの組み込みは、当組織ヘッジファンドのリスク調整後リターンにマイナスに影響した。
· ESGリスクの組み込みは、当組織ヘッジファンドのリスク調整後リターンへの全体的影響は中立であった。
· 影響なし、またはその点に関する情報を把握していない。 



	HF 10
	説明

	HF 10.1
	ESGリスクおよび機会の特定 
本サブ指標では、環境、社会またはガバナンス要因を特定した1つまたは複数の戦略、ESGリスクおよび／または機会は何か、そして、貴組織の投資判断の結果について報告することができます。 
有効な例では、環境、社会またはガバナンス要因についてすべての列に記入します。

財務リスク
会社または会社に関連する証券への投資に関連したリスクです。
主なリスクは、信用リスク、流動性リスク、為替リスク、株式リスクなどです。
範囲およびプロセス
本セクションは、以下の問題についての記述スペースがあります。
· マネージャーが選んだ投資アプローチ（ファンダメンタル、定量等）は何か？
· リスクはどのようにモニタリングおよび／または軽減されるか？
結果
本セクションは、例えば、以下の問題を扱います。
· 投資プロセス、遭遇した機会または障害の結果どうなったか？それらはどのように対処されたか？
それらは主なステークホルダーに伝えられたか？

	HF 10.2
	リスク調整後リターン
リターンを生み出すことに伴うリスクの水準を評価することによって投資のリターンを判断する指標です。
業界で使用されている最も一般的な指標は、アルファ、ベータ、標準偏差、トレイナー・レシオです。
中立の影響（リスク・ニュートラル）
リスク・ニュートラルは、投資によって発生する潜在的リスクの水準に無関心な投資家のアプローチと定義されます。
その構成上、リスクは予想よりも高くなり得ますが、最終的には潜在的追加利益に集中することで無視することができます。
この定義は、ESGリスクがファンドのリスク調整後リターンに影響しない事実上「いかなる影響もない」状況を除外します。
「影響なし、またはその点に関する情報を把握していない」
以下の3つの状況のいずれかを示す場合に選択することができます。
· この情報はモニタリングされていない。
· この情報は把握しているが、特定の理由により、貴組織がそれを明らかにすることを拒否する。または、この情報は把握しているが、影響はない。




	
	 指標のステータス 
	  目的
	 原則

	HF 11
	 必須 
	説明
	 一般



	HF 11
	   指標

	HF 11.1
	貴組織は、デリバティブ商品をヘッジファンドおよび／またはファンズ・オブ・ヘッジファンズ戦略の一部として利用しますか？ 

	
	 はい
	 いいえ

	HF 11.2
	  利用するデリバティブの該当するカテゴリーをすべて選択してください。

	
	上場／店頭（OTC）
	デリバティブのカテゴリー

	
	· 上場デリバティブ
	· 先物
· オプション（株式、インデックス、ETF、FX、金利等）
· その他（具体的に記述してください）
· 上記のいずれでもない

	
	· OTCデリバティブ
	· スワップ
· FRA
· エキゾチック・デリバティブ
· CDS
· その他（具体的に記述してください）
· 上記のいずれでもない

	 HF 11.3
	それらのデリバティブが貴組織のヘッジファンド投資のリスク調整後リターンに影響したか、またどのように影響したかを説明してください。

	
	影響
	結果

	
	· プラスの影響
	

	
	· マイナスの影響
	

	
	· 中立の影響
	

	
	· 影響なし、またはその点に関する情報を把握していない 
	

	HF 11.4
	デリバティブの利用がファンド・レベルでESGリスク／機会を誘発したか教えください。

	
	 はい
	 いいえ、または判断していない

	HF 11.5
	追加情報
[任意]

	
	





	HF 11
	定義

	デリバティブ
	2者以上の当事者間の、その価値が原資産または資産バスケットに由来する金融証券です。

	上場デリバティブ
	取引所取引デリバティブとも呼ばれます。これらの金融商品は、規制されたデリバティブ取引所またはCMEやEurexなど他の取引所で取引されます。
それらの市場で取引される最も一般的なデリバティブ商品は、先物および上場オプションです。
· 先物
投資家に将来の日に指定された価格で資産を購入または売却することを義務付ける金融契約です。
· オプション
投資家に資産を購入する（コールオプション）または売却する（プットオプション）権利を付与する（ただし義務はない）金融契約です。

	店頭（OTC）
デリバティブ
	これらの金融商品は取引所を利用せず、2当事者間で直接・非公開で取引されます。
最も一般的な店頭デリバティブ契約は、スワップ、金利先渡契約（FRA）、エキゾチックデリバティブです。
· スワップ
為替レート、金利、株式または他の資産の基本価値に基づいて指定された将来の日以前に現金を交換する金融取引です。
· 金利先渡契約（FRA）
FRAは、先物取引と似ており、将来の日に指定された価格で資産を購入または売却することを約束する2当事者間のカスタムメイドの金融契約です。
· エキゾチック・デリバティブ
従来のデリバティブと異なり、これらの金融商品はペイオフおよび価格の算出がずっと複雑です。この種の典型的商品には、スワップション、エキゾチック・オプション、気候デリバティブなどの他の特別な契約などがあります。

	中立の影響
	リスク・ニュートラルとも定義され、投資によって発生する潜在的リスクの水準に無関心な投資家のアプローチと定義されます。その構成上、リスクは予想よりも高くなり得ますが、最終的には潜在的追加利益に集中することで無視することができます。
この定義は、ESGリスクがファンドのリスク調整後リターンに影響しない事実上「いかなる影響もない」状況を除外します。

	影響なし、またはその点に関する情報を把握していない
	以下の3つの状況のいずれかを示す場合に選択することができます。
· この情報はモニタリングされていない。
· この情報は把握しているが、特定の理由により、貴組織がそれを明らかにすることを拒否する。または、
· この情報は把握しているが、影響はない。

	デリバティブ
および
ESGリスク／
機会
	貴組織は、デリバティブ商品がESGリスクおよび／またはESG機会を誘発したか否かを報告する機会を与えられます。
言い換えると、貴組織は、ファンド・レベルでデリバティブのESG影響を把握し、その影響を特定・測定することができます。

	いいえ／
判断していない
	下記の場合、この選択肢を選択してください。
· この点に関する情報を把握していない。または、
· この点に関する情報を判断できない


	LOGIC

	HF 11
	HF 11.1で「はい」が選択された場合、サブ指標HF 11.2、11.3、11.4、11.5が利用できます。



	セクション

	[bookmark: _Toc530560057]モニタリングおよび報告



	HF 12
	 指標のステータス
	  目的
	 原則

	
	 必須
	説明
	 1,2



	HF 12
	   指標

	HF 12.1
	貴組織ファンドのロング／ショート／ネット・エクスポージャーについて別途報告するか否か教えてください。

	
	 はい
	 いいえ または 該当しない。 説明してください _____

	HF 12.2
	  貴組織の報告プロセスについて説明してください。

	
	エクスポージャー
	ESGデータ／報告プロセス
	KPIおよび評価

	
	· ロング・エクスポージャー
	
	

	
	· ショート・エクスポージャー
	
	

	
	· ネット・エクスポージャー
	
	

	HF 12.3
	追加情報
[任意]

	
	



	HF 12
	説明

	HF 12.2
	エクスポージャーの各カテゴリーについて、貴組織は報告プロセスをどのように実行するか、いずれのKPIが設定または使用されるか、このアプローチは全体でどのように評価されるか教えてください。

	ロジック

	HF 12
	ロング／ショート戦略が用いられない場合、または報告がエクスポージャーの点で区別することができない場合、HF 12.2およびHF 12.3は適用されません。



	HF 12
	定義

	ネット・エクスポージャー
	ロングとショートのエクスポージャーの間の差についての指標（パーセンテージで表示）です。
ファンド・レベルでは、以下の3つの状況が考えられます。
ロング・エクスポージャーがショート・エクスポージャーを超過：ネット・ロング・エクスポージャー
ショート・エクスポージャーがロング・エクスポージャーを超過：ネット・ショート・エクスポージャー
ロングとショート・エクスポージャーが同等：マーケット・ニュートラル（ネット・エクスポージャーはゼロ）

	該当しない
	ロングまたはショート・エクスポージャーが貴組織の戦略で使われない場合、または、貴組織は
2つのエクスポージャーを区別していない場合、この選択肢を選んでください。




	HF 13
	指標のステータス
	  目的
	 原則

	
	 必須 
	説明
	 1,2



	[bookmark: _Hlk519694472]HF 13
	  指標

	









HF 13.1
	RIの投資プロセスへの組み込みについて進捗を測定するため貴組織がどんな指標／イニシアティブ（内部および／または外部）を使用しているか説明してください。

	
	ヘッジファンド戦略
	指標／
イニシアティブ
	内部／外部
	指標／イニシアティブの定義
	評価／結果

	
	[ドロップダウン－
1つ選択]

· グローバルマクロ
· 株式ヘッジ
· イベントドリブン
· レラティブ
バリュー
· ファンドオブ
ヘッジファンズ
· リスクパリティ
· ブロックチェーン
	[ドロップダウン－
複数選択可]

指標
· RIポリシー
実行
· RI勧告変更
· ESGアルファ
· ESGベータ
· GHG排出

イニシアティブ
· 透明性
· ESGデータの組み込み
· 教育
· その他 （具体的に記述してください）

	[ドロップダウン]

 内部
 外部

	
	

	
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	
	

	
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	
	

	
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	
	

	
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	
	

	
	 例を提供することはできない

	HF 13.2
	追加情報
  [任意]

	
	



	HF 13
	定義

	ESGアルファ
	本指標は、ESGファクターがリターンの源泉として投資プロセスに組み込まれた場合のベンチマーク指数リターンと比較した投資の超過リターンを意味します。

	ESGベータ
	本指標は、ESGファクターがリスクの源泉として投資プロセスに組み込まれた場合の市場全体と比較した資産またはポートフォリオのボラティリティを意味します。


	
	  指標のステータス
	 目的
	 原則

	HF 14
	 必須
	 説明
	 一般



	HF 14
	   指標

	HF 14.1
	貴組織はファンドの気候関連リスクに対するエクスポージャーを評価しますか？また、投資ポートフォリオのカーボンフットプリントを測定・モニタリングしますか？ 

	
	 はい
	 いいえ


	HF 14.2
	   「はい」の場合、使用する手法および評価プロセスを説明してください。

	
	ヘッジファンド戦略
	KPI 
	方法論
	評価

	
	[ドロップダウン－
1つ選択]

· グローバルマクロ
· 株式ヘッジ
· イベントドリブン
· レラティブバリュー
· ファンズオフ
ヘッジファンズ
· リスクパリティ
· ブロックチェーン

	
[ドロップダウン－
複数選択可]

· 気候関連の目標
· 加重平均炭素濃度
· カーボンフットプリント
（スコープ1と2）
· ポートフォリオの
カーボンフットプリント
· 総炭素排出量
· 炭素濃度
· 炭素関連資産への
エクスポージャー
· その他の排出量指標
	
	

	
	[同上]
	[同上]
	
	

	
	[同上]
	[同上]
	
	

	
	[同上]
	[同上]
	
	

	
	[同上]
	[同上]
	
	

	HF 14.3
	HF 14.1で「いいえ」と答えた場合、理由を説明してください。

	
	






	HF 14
	説明

	HF 14.1
	気候リスク
ここでは、気候変動から生じ、自然および人体に影響するすべてのリスクに言及します。
気候変動はリスクおよび機会をもたらします。この指標は、気候変動が貴組織の投資意思決定にどのように影響するか、アクティブオーナーシップ、関連する場合、ファンドマネージャーとのエンゲージメント、ならびに投資家にとっての気候対応方針環境を促すための政府とのエンゲージメントをカバーします。

	HF 14.2
	貴組織は、気候関連リスクが、該当する場合、追求するヘッジファンド戦略で考慮されるか否かを報告します。
該当する各戦略について、列記された1つ以上のKPI、採用する方法論、評価を組み込んだか教えてください。

有効な例は、上記の要素すべてを含みます。

貴組織自身のカーボンフットプリントを測定・削減する活動は、ここでは言及されません。ただし、直接運用される不動産ポートフォリオの一部として貴組織が占有し、報告する建物について行われる活動を除きます。 
   
加重平均炭素濃度
ポートフォリオの炭素集約型企業に対するエクスポージャー（CO2eトン／収益百万ドル）です。FSBタスクフォースによって推奨される指標です。

炭素濃度
収益100万ドル当たり炭素排出量（CO2eトン／収益百万ドル）（ポートフォリオの炭素効率）です。
総炭素排出量
ポートフォリオに関連する温室効果ガスの絶対排出量（CO2eトン）です。
カーボンフットプリント
ポートフォリオの炭素排出量合計（ポートフォリオの市場価格によって標準化）（CO2eトン／投資百万ドル）です。

本テーマに関する詳細な情報およびガイダンスは、SGモジュール（SG 14）および気候変動報告で利用できます。


	ロジック

	HF 14
	HF 14.1で「いいえ」が選択された場合、HF 14.2は適用されません。










	
	  指標のステータス
	 目的
	 原則

	HF 15
	 必須
	 説明
	 2, 6



	HF 15
	指標

	HF 15.1
	貴組織はESGリスク評価についてその投資家にどのような頻度で、またどのような形態（例えば、会議、報告書）で報告しますか？
報告の例を提供してください。

	
	報告の頻度
	形態
	ESG活動
	ポートフォリオ
ESGリスク評価
	結果

	
	[ドロップダウン
－1つ選択]

· 毎年
· 毎年よりも
頻度が高い
· その他
	[ドロップダウン
－複数選択可]

· 会議議事録
· 報告書
· サイドレター／電子メール
· その他（具体的に記述してください）
	[ドロップダウン
－複数選択可]

· 環境
· 社会
· ガバナンス
	[ドロップダウン
－複数選択可]

· ファンド・
ガバナンス
· 線形制約
· 二次形制約
· その他（具体的に記述してください）
	

	
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	

	
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	

	
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	

	
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	[同上]
	

	
	 例を提供できません

	HF 15.2
	追加情報
[任意] 

	
	



	HF 15
	説明

	HF 15.1
	ESGリスク評価についての投資家への理に適った報告は、良好な実務と考えられるだけでなく、強力なガバナンスを証明するものです。
有効な報告の例は、行の各列について最低1つの要素を含みます。
線形制約
ESGリスクの水準を評価することは、線形最適化で評価されるかもしれません。目的機能（例えば、ESGリスクの水準を最小化する）は、線形の制約機能に従います。
二次形制約
ESGリスクの水準を評価することは、二次最適化を含む可能性があります。目的機能（例えば、ESGリスクの水準を最小化する）は、二次形の制約機能に従います。


	ロジック

	HF 15
	貴組織がHF 15.1で例を提供するか否かに関係なく、HF 15.2が適用されます。
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