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報酬体系（インセンティブ構造）調査結果概要

最終運用受託機関の役職員の報酬体系（インセンティブ構造）を、ショートターミズムを助長しない、また長期的なリターン向上に資するかという観点でレビューした。

この結果、ショートターミズムの助長に関しては、特にEU/UK等における経営の健全性の観点からのガイドライン制定等の動きもあり、単年の運用成績を含む定量指標を機械的に評価のうえ、過度に大きく個人賞与に反映するといった仕組みはほとんどみられなかった。

長期的なリターンの向上に資するか、という観点に関しては特に進んでいる運用機関(Leading company)においては、それぞれの組織の成り立ち、特性を踏まえた下記のような工夫を行っていた。





























なお、ESG Headに関しては、情報提供先が少なく、またその位置付けに沿った報酬の仕組みづくりを行っている運用機関は、現時点では限定的であった。

最終委託機関の役職員の報酬体系（インセンティブ構造）を、ショートターミズムを助長しない、また長期的なリターン向上に資するかという観点で評価し、３つのカテゴリーに分類した*。それぞれの大まかな特徴は次ページの通り。

長期的なリターンの向上を促進する考え方を明文化したり、そうした考え方に沿った運用が徹底されるような報酬の仕組みづくり、コミュニケーションがなされている

変動報酬の割合およびその変動を適切に設定している

Investment Performanceを重視する一方、AUMについては重視しない

Investment Performanceを過去1年、3年、5年（一部では８年, 10年も）見ている

個人のみでなくチーム全体の協働や中長期的な能力開発や貢献を評価する

報酬の仕組みとしてKPIやそのウェイトを一定程度機械的に算出した上で、discretion（裁量）を持ち環境要因を適切に排除し、本来評価すべき貢献に報いている

支払いや金額確定にdeferred（繰延べ）の仕組み（場合によっては支払い時点で在籍要件に加え、運用成績/業績要件も）を持たせている

自己/自社のファンドに投資する仕組みを設けている

*EU/UKを初めとする経営の健全性の観点からのガイドライン制定等の動きもあり、ショートターミズムを助長するような仕組みはほぼみられなかった。Laggingに分類されたのは報酬体系を戦略的に位置づけていない運用機関が多い。
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Em@v GPIF Homepage

E%  https://www.gpif.go.jp/

GPIF YouTube channel
https://www.youtube.com/channel/UCWpjyPh1kwOVyfIPpcVMIXw

GPIF twitter

https://twitter.com/gpiftweets
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