
 
 

 
 

本レポートは英語の原文「Progression Pathways Advancing Responsible Investment Practices 
Among PRI Signatories」の参考訳です。英文と和文で相違が生じている場合には、英語の原文が優
先されます。利用に際しては、英語の原文も併せてご参照下さい。
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THE SIX PRINCIPLES
PREAMBLE TO THE PRINCIPLES
As institutional investors, we have a duty to act in the best long-term interests of our beneficiaries. In this fiduciary role, we
believe that environmental, social, and governance (ESG) issues can affect the performance of investment portfolios (to varying 
degrees across companies, sectors, regions, asset classes and through time). We also recognise that applying these Principles
may better align investors with broader objectives of society. Therefore, where consistent with our fiduciary responsibilities, we 
commit to the following:

PRI'S MISSION
We believe that an economically efficient, sustainable global financial system is a necessity for long-term value creation. Such a 
system will reward long-term, responsible investment and benefit the environment and society as a whole.

The PRI will work to achieve this sustainable global financial system by encouraging adoption of the Principles and collaboration on their
implementation; by fostering good governance, integrity and accountability; and by addressing obstacles to a sustainable financial system
that lie within market practices, structures and regulation.

PRI DISCLAIMER

The information contained on this document is meant for the purposes of information only and is not intended to be investment , legal, tax or other advice, nor is it intended to be relied upon in making 
an investment or other decision. All content is provided with the understanding that the authors and publishers are not providing advice on legal, economic, investment or other professional issues and 
services. PRI Association is not responsible for the content of websites and information resources that may be referenced. The access provided to these sites or the provision of such information 
resources does not constitute an endorsement by PRI Association of the information contained therein. PRI Association is not responsible for any errors or omissions, for any decision made or action 
taken based on information on this document or for any loss or damage arising from or caused by such decision or action. All information is provided “as-is” with no guarantee of completeness,
accuracy or timeliness, or of the results obtained from the use of this information, and without warranty of any kind, expressed or implied.

Content authored by PRI Association
For content authored by PRI Association, except where expressly stated otherwise, the opinions, recommendations, findings, interpretations and conclusions expressed are those of PRI Association 
alone, and do not necessarily represent the views of any contributors or any signatories to the Principles for Responsible Investment (individually or as a whole). It should not be inferred that any other
organisation referenced endorses or agrees with any conclusions set out. The inclusion of company examples does not in any way constitute an endorsement of these organisations by PRI
Association or the signatories to the Principles for Responsible Investment. While we have endeavoured to ensure that information has been obtained from reliable and up-to-date sources, the 
changing nature of statistics, laws, rules and regulations may result in delays, omissions or inaccuracies in information.

Content authored by third parties
The accuracy of any content provided by an external contributor remains the responsibility of such external contributor. The views expressed in any content provided by external contributors are those 
of the external contributor(s) alone, and are neither endorsed by, nor necessarily correspond with, the views of PRI Association or any signatories to the Principles for Responsible Investment other
than the external contributor(s) named as authors.

序文
機関投資家である私たちには、受益者の最善の長期的利益のために行動する責任があります。この受託者
という役割において、環境、社会、ガバナンス（ESG）課題が投資ポートフォリオに影響を与える可能性がある
と考えています（企業、セクター、地域、資産クラス、期間により、その程度は異なります）。また、本原則を適用
することにより、投資家をより広範な社会の目標に沿わせることができると認識しています。したがって、私た
ちの受託者責任と矛盾しない限り、コミットメントとして、以下を約束します。

6 つの原則

私たちは、投資分析と意思決定のプロセスに
ESGの課題を組み込みます1
私たちは、活動的な所有者となり、所有方針
と所有習慣にESG課題を組み入れます2
私たちは、投資対象の主体に対してESGの
課題について適切な開示を求めます3
私たちは、資産運用業界において本原則が受
け入れられ、実行に移されるように働きかけ
を行います4
私たちは、本原則を実行する際の効果を高め
るために、協働します5
私たちは、本原則の実行に関する活動状況や
進捗状況に関して報告します6

PRI免責事項
本書に記載される情報は、情報提供のみを目的としており、投資・法律・税金などに関する助言や、投資などの意思決定を行う際の参考情報とすることを意図したものではありません。本書の内容
はすべて、著者および発行者が法律・経済・投資などの専門的な問題やサービスに関して助言するものではないことをご理解いただいた上で提供されます。Webサイトや情報リソースを参照して
いる場合でも、PRI Associationは参照先の内容について責任を負わないものとします。こうしたサイトの利用または当該情報リソースの提供は、PRI Associationがそこに含まれる情報を承認する
ものではありません。PRI Associationは、いかなる誤りや脱落、本書の情報に基づいて行われた意思決定や行動、あるいはかかる意思決定や行動から生じる損失や損害に対しても責任を負わない
ものとします。すべての情報は「現状のまま」提供され、完全性、正確性、適時性またはこの情報の使用から得られる結果についての保証はなく、明示的か黙示的かを問わず、いかなる種類の保証も
ありません。

PRI Associationによる著作内容
PRI Associationによる著作内容については、特に明示がない限り、記載される意見、推奨事項、調査結果、解釈、結論はPRI Association単独のものであり、必ずしも寄稿者や責任投資原則の署名機
関の（個人または全体としての）見解を表すものではありません。他の組織について言及している場合でも、提示した結論をその組織が支持または同意していることを意味するものではありません
。企業の事例が含まれている場合でも、PRI Associationまたは責任投資原則の署名機関が当該組織を支持していることを意味するものではありません。本書の作成にあたっては、信頼性の高い最
新の情報源から情報を得るよう努めていますが、統計・法律・規則・規制上の性質の変化により、情報の遅れや不備、または誤りが生じる可能性があります。

第三者による著作内容
外部寄稿者から提供された内容の正確性については、当該外部寄稿者が責任を負います。外部寄稿者から提供された内容に示されている見解は、当該外部寄稿者のみの見解であり、PRI Associ-
ationや責任投資原則の署名機関（著者として明記された外部寄稿者以外）が承認したものではなく、また必ずしも見解が一致するわけではありません。

PRI のミッション
私たちは経済的に効率の良い、持続可能な国際金融システムが長期的な価値の創出に必要であると考え
ています。こうしたシステムは、長期的な責任投資に報い、環境や社会全体に利益をもたらします。

PRI は、本原則の採用およびその実施の協働を奨励すること、優良なガバナンス、誠実性、説明責任を促
進すること、市場の慣行、構造および規制の中に存在する持続可能な金融システムにとっての障害に対応
することにより、この持続可能な国際金融システムの達成に尽力します。
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EXECUTIVE SUMMARY 
 
This document responds to a key finding of the PRI in a Changing World consultation: the need to 
better target support and incentivise signatory progression on responsible investment. It includes 
initial proposals on the Progression Pathways for responsible investors and begins the co-design 
process with PRI signatories. 
 
A progression pathway is a step-by-step journey for signatories on responsible investment practice. 
 
During the PRI in a Changing World consultation between September 2022 and January 2023, 95% 
of respondents agreed that they expected to progress in their responsible investment activities, while 
83% wished to demonstrate their progress in terms more relevant to them than is currently possible. 
As the PRI’s signatory base has grown, so have the challenges in differentiating and supporting the 
activities of signatories at different levels of advancement. 
 
A framework for progressing responsible investment can respond to these needs, by making it clearer 
to clients and beneficiaries, and stakeholders, what PRI signatories’ intentions and actions as 
responsible investors mean in practice for their investments and for a sustainable world. The 
Progression Pathways can better tailor guidance, tools, reporting and accountability expectations, and 
create more relevant communities of practice. 
 
This document contains two initial concepts for the Progression Pathways. Both would be optional for 
signatories to join. The concepts reflect feedback already received in the PRI Changing World 
consultation.  
 
One concept is based on investor purpose – whether investors’ primary approach to responsible 
investment involves (i) focusing on incorporating environmental, social and governance risks and 
opportunities, (ii) addressing the drivers of financially material sustainability risks or (iii) actively 
pursuing sustainability outcomes beyond financial materiality.  
 
The other is based on investors’ approach to specific issues, such as climate change, human rights 
and biodiversity, and how these are reflected in investment practices.  
 
The publication of this paper constitutes the launch of a co-design process with signatories. Over the 
remainder of 2023, and in 2024, signatories are invited to engage with the PRI on their preferences 
for the Progression Pathways.  
 
The co-design process will continue iteratively to ensure the Progression Pathways are practical and 
useful, consistent with the needs of PRI signatories.   
  

概要

本書は、「責任投資に対する署名機関の進展について的を絞ったサポートを行い、奨励することが必要」
という、PRI in a Changing World コンサルテーションの主な結果に対応するものです。本書には、責
任投資家のプログレッション・パスウェイに関する最初の提案が含まれており、またこれにより PRI
署名機関との共同設計プロセスが開始されます。

プログレッション・パスウェイとは、署名機関の責任投資プラクティスに対する取り組みをステップ
形式で示したものです。

2022 年 9 月から 2023 年 1 月にかけて行われた PRI in a Changing World コンサルテーションでは、回
答者の 95% が「責任投資活動を進める予定である」と回答すると同時に、83% が「今よりもっと自組
織に関係の深い言葉で進展について実証したい」と回答しました。また、PRI 署名機関の基盤が拡大す
るにつれて、進展レベルの異なるさまざまな署名機関の活動を区別してサポートすることが必要とな
り、その際の課題も増えています。

責任投資を推進するためのフレームワークは、こうしたニーズに応えるべく、「責任投資家としての
PRI 署名機関の意向と行動が、自組織の投資や持続可能な世界にとって実際にどのような意味を持つか」
を顧客、受益者、ステークホルダーに対して明確にするものです。また、プログレッション・パスウェ
イを示すことで、ガイダンス、ツール、報告、説明責任に関する期待事項を的確に調整し、より関連
性の高い実践コミュニティを構築することができます。

本書には、プログレッション・パスウェイに関する 2 つの初期コンセプトが含まれています。どちら
についても、署名機関が参加するかどうかは任意です。これらのコンセプトは、PRI Changing World
コンサルテーションで得られたフィードバックを反映したものです。

コンセプトの 1 つは、投資家の目的に基づくものです。具体的には、投資家の主要な責任投資アプロー
チが、(i) 環境・社会・ガバナンス上のリスクと機会を組み入れることを重視したものであるか、（ii) 経
済的に重要なサステナビリティ・リスクの要因に対処するものであるか、あるいは (iii) 経済的な重要性
を超えたサステナビリティにおけるアウトカムを積極的に追求するものであるかに基づきます。

もう 1 つのコンセプトは、気候変動、人権、生物多様性といった特定の課題に対する投資家のアプロー
チと、それらが投資プラクティスにどう反映されるかに基づくものです。

署名機関との共同設計プロセスは、本書の発表をもって開始となります。署名機関には、2023 年の残
り期間と 2024 年にかけて、プログレッション・パスウェイに関する選好について PRI と協議するため
の案内が送られます。

プログレッション・パスウェイが実践的かつ有用で、PRI 署名機関のニーズに沿ったものとなるよう、
共同設計プロセスは反復的に継続されます。
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TAKING STOCK OF RESPONSIBLE 
INVESTMENT TODAY 
 
Since its founding in 2006, the Principles for Responsible Investment (PRI) has been an essential part 
of the responsible investment community – supporting and encouraging the significant uptake of 
responsible investment policies and practices across global markets. Over 5,000 PRI signatories, 
representing US$120 trillion in assets under management (AUM) globally, have committed to the six 
Principles. The consideration of environmental, social and governance (ESG) factors is now part of 
mainstream investment decision-making. 
  
Despite this progress, the responsible investment community remains some distance from achieving 
the PRI’s mission of a sustainable financial system.1 Validating claims on sustainable investments 
remains challenging (leading to greenwashing concerns), there is a disconnect between responsible 
investment industry and beneficiary preferences, while mixed stewardship signals on a sustainable 
economic transition have hampered action at the necessary scale.2 In terms of the relationship of 
responsible investment to the real economy, six safe planetary boundaries have been breached over 
the last eight years.3 The lack of progress on sustainable development creates economic transition 
and resilience risks for all investors, their clients and beneficiaries. 
 
The growth of the PRI's signatory base has enabled a wide range of investor types at various stages 
of their responsible investment journey to become part of a community of mutual learning. As the size 
and sophistication of this community has grown, so have the challenges in differentiating and 
supporting the activities of signatories at different levels of advancement. A one-size-fits-all approach 
to assessment, support and accountability has often failed to incentivise signatories to build on their 
initial commitment and actions by continuing to progress their practices.  
 
Underlying this challenge have been differing views about what it means to be a PRI signatory and 
responsible investor. For example, to what extent it means solely considering environmental, social 
and governance factors to improve risk-adjusted returns – a baseline for all responsible investors - or 
also taking positive action on the real-world sustainability outcomes that are related to their activities. 
This confusion has given rise to simultaneous accusations of greenwashing and investor overreach.  
 
Expectations that investors should consider and act on real-world outcomes as part of their duties are 
broadly increasing, with rising demands from clients, beneficiaries, regulators and other stakeholders. 
In our recent PRI in a Changing World consultation, 41% of respondents said that, for their 
organisation, responsible investment involves taking action on sustainability outcomes in the real 
world. This number is expected to grow – 63% of respondents (72% of asset owners and 59% of 
investment managers) said acting on sustainability outcomes should be a part of their investment 
approach in the future. 

 
1 The PRI’s Mission statement calls for the pursuit of a sustainable financial system. 
2 PRI (2019), Stewardship is failing us, yet remains our best hope 
3 Stockholm Institute, Planetary Boundaries 

現在の責任投資についての評価

責任投資原則（PRI）は 2006 年の創設以来、責任投資コミュニティの核心として、世界市場全体での
責任投資ポリシーおよびプラクティスの大規模な普及をサポートおよび奨励しています。RPI の 6 つの
原則に従うことを表明している署名機関は 5,000 を超え、運用資産（AUM）は全世界で計 120 兆米ド
ルに達します。投資に関する意思決定の一環として環境・社会・ガバナンス（ESG）要素を考慮するこ
とは、今や主流となっています。

こうした進展があるにもかかわらず、責任投資コミュニティは、持続可能な金融システムという PRI
のミッション達成にはまだ遠い状況にあります。1  持続可能な投資に関する主張を検証することは依然
としてチャレンジングであり（これがグリーンウォッシングの問題につながっている）、責任投資業界
と受益者の選好の間に乖離があると同時に、持続可能な経済への移行に関するスチュワードシップの
シグナルが混在しているため、必要な規模でアクションを起こすことが難しくなっています。2  責任投
資と実体経済の関係という観点から見ると、この 8 年で 6 つのプラネタリー・バウンダリーが破られ
ました。3  持続可能な社会発展が進まなければ、すべての投資家やその顧客および受益者にとって経済
移行とレジリエンス上のリスクが生じることになります。

PRI 署名機関の基盤が拡大したことで、責任投資の取り組み段階が異なる幅広いタイプの投資家が、相
互学習コミュニティに参加できるようになりました。このコミュニティの規模が拡大し、洗練される
につれて、進展レベルの異なるさまざまな署名機関の活動を区別してサポートすることが必要となり、
その際の課題も増えています。評価、サポート、説明責任に対するアプローチが画一的（A one-size-
fits-all approach）なために、署名機関が最初のコミットメントやアクションに基づき、プラクティス
を継続的に積み上げていくことができないケースも珍しくありません。

この課題の根底には、PRI 署名機関や責任投資家となることがどのような意味を持つかについての見解
の相違があります。たとえば、環境・社会・ガバナンス要素を考慮してすべての責任投資家の基準線
であるリスク調整後利益を向上させることのみを意味するのか、あるいは、自らの活動に関連した実
社会におけるサステナビリティ・アウトカムに基づいて積極的な行動を取ることも意味するのかといっ
た範囲の違いがあります。こうした混乱が原因となって、グリーンウォッシングと投資家の行き過ぎ
に対する非難が同時に起きています。

投資家が自らの責務の一環として実社会におけるアウトカムを考慮し、それに基づいて行動すべきで
あるという期待は広く高まっており、顧客、受益者、規制当局などのステークホルダーからの要求も
厳しくなっています。最近実施された PRI in a Changing World コンサルテーションでは、回答者の
41% が「自組織の責任投資には、実社会におけるサステナビリティ・アウトカムに対してアクション
を起こすことが含まれる」と回答しました。この数字は今後も高まることが予想され、回答者の 63％（ア
セット・オーナーの 72％、投資運用会社の 59％）が「将来的には、サステナビリティ・アウトカムに
対してアクションを起こすことを投資アプローチに含めるべき」と回答しました。

1  PRIのミッション・ステートメントでは、持続可能な金融システムを追求するよう提唱している。
2 PRI (2019), Stewardship is failing us, yet remains our best hope
3 Stockholm Institute, Planetary Boundaries
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These increasing expectations are underpinned by a wide consensus on the need to progress 
responsible investment consistent with duties to clients and beneficiaries. A resounding 95% of 
respondents agreed that as PRI signatories they expect to progress their responsible activities over 
time. It is therefore incumbent on the PRI to support and incentivise progression in a way that 
responds to signatories’ objectives and context as responsible investors. 
 
Here, there is room for improvement. The PRI has minimum requirements for all signatories, but these 
focus only on establishing a baseline commitment to responsible investment. For signatories 
developing their practices, intermediate milestones for progression, and incentives to reach them, are 
often absent. Even for advanced responsible investors, while there are many opportunities to 
demonstrate leadership, such as the PRI Awards or participation in collaborative initiatives, these tend 
to be focused on isolated practices rather than capturing performance holistically.  
 
To better respond to the advancing stage of responsible investment today, a more nuanced and 
targeted progression framework for signatories is needed. 
 

 
  

PRI in a Changing World Consultation 
95% of respondents agreed that, as a PRI signatory, they expect to progress their responsible 

investment activities over time. 

こうした期待の高まりは、「顧客や受益者に対する責務に沿った責任投資を進めることが必要」という
幅広い総意に支えられています。実際に、回答者の大多数である 95% が「PRI 署名機関として、責任
ある活動を継続的に進めていく予定である」と回答しています。したがって、PRI には、署名機関の責
任投資家としての目的や状況に応じた方法で進展をサポートおよび奨励する義務があります。

一方、改善すべき点もあります。PRI では、すべての署名機関を対象とした最低要件（Minimum Re-
quirement）を設けていますが、こうした要件は、責任投資に対する基本的なコミットメントを確立す
ることにのみ重点が置かれています。プラクティスを策定中の署名機関には、進展に関する中間マイ
ルストーンや、そこに到達するためのインセンティブが存在しないことがよくあります。先進的な責
任投資家であっても、リーダーシップを実証する機会（PRI アワードや協働イニシアチブへの参加など）
は多いものの、パフォーマンスを総合的に把握するのではなく、個別のプラクティスに主眼が置かれ
る傾向にあります。

現在の責任投資の進展段階に適切に対応するには、より細やかで的を絞った署名機関向けのプログレッ
ション・フレームワークが必要です。

PRI in a Changing World コンサルテーション
95% の回答者が「PRI 署名機関として、責任ある活動を継続的に進めていく予定である」と回答
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INTRODUCTION TO PROGRESSION 
PATHWAYS 

 
To provide more relevant support to signatories and to better clarify the different roles of responsible 
investors in a sustainable financial system, the PRI is proposing to introduce progression pathways. 
 

 
 
The growing number and sophistication of responsible investors has led to more divergence in 
responsible investment approaches, client and beneficiary expectations and regulatory environments, 
resulting in an investment context for signatories that is more diverse than ever before. 
 
The PRI’s mission of a sustainable financial system can best be achieved by different investors 
playing different, mutually reinforcing roles in the investment chain and the financial system. Some 
investors can set sustainability outcomes as part of their investment purpose. Others serve the 
sustainability preferences of their clients and respond to policy, regulation and trends that are driving 
economic transition. Substantial improvements in responsible investment performance across the 
board are still required, but the nature of those improvements will look different depending on the 
investor’s particular role and circumstances. 
 
Creating progression pathways can recognise the diversity of the PRI’s signatory base in a more 
targeted and nuanced way, consistent with signatories’ prudence expectations and their duties to clients. 
They can better enable the PRI’s mission by providing a model for considering the aggregate benefits 
of all responsible investment activity, while still recognising the roles of different investors. 
 

PROGRESSION PATHWAYS CAN SUPPORT SIGNATORIES AND 
DRIVE THE PRI’S MISSION 

CLEAR POSITIONING WITHIN RESPONSIBLE INVESTMENT COMMUNITY 
Distinguishing responsible investment pathways will provide more relevant benchmarking of investors’ 
activities. Single pathway progression models tend to result in investors being compared against 
objectives they do not share, rendering such models of limited use for investors or their clients to 
evaluate performance.  
 
Multiple progression pathways, on the other hand, mean that investors can learn, be supported, and 
demonstrate progress in a more relevant way, consistent with their own approach. 
 
Responsible investors can also be held accountable against more relevant expectations. 

PRI in a Changing World Consultation 
Over four in five signatories believe they should be able to demonstrate their progress in terms 

more relevant to them. 

プログレッション・パスウェイの紹介

PRI では、より関連性の高いサポートを署名機関に提供し、持続可能な金融システムにおける責任投資
家のさまざまな役割をより明確にすべく、プログレッション・パスウェイの導入を提案しています。

PRI in a Changing World コンサルテーション
80% 以上の署名機関が

「もっと自組織に関係の深い言葉で進展について実証できるようにすべき」と回答

責任投資家の数が増え、洗練されてきたことにより、責任投資のアプローチ、顧客と受益者の期待、
規制環境の多様化が進み、その結果、署名機関の投資状況はこれまで以上に多様化しています。

持続可能な金融システムという PRI のミッションを最善の方法で達成するには、インベストメント・
チェーンと金融システムにおいて、さまざまな投資家が異なる役割を担って互いに補強し合う必要が
あります。たとえば、サステナビリティ・アウトカムを投資目的の一部として設定する投資家もいれば、
サステナビリティに関する顧客の選好に応じて、経済移行を推進する政策、規制、トレンドに対応す
る投資家もいます。全体的な責任投資パフォーマンスの大幅な改善が必要なことに変わりはありませ
んが、その改善の性質は投資家の具体的な役割と状況に応じて異なります。

プログレッション・パスウェイを定めると、署名機関の慎重な期待や顧客に対する責務と一致する、
より細やかで的を絞った方法で、PRI 署名機関の基盤の多様性を認識することができます。プログレッ
ション・パスウェイは、さまざまな投資家の役割を認識しながら、あらゆる責任投資活動の全体的な
メリットを検討するためのモデルを示し、PRI のミッションを効率良く実現できるようにします。

プログレッション・パスウェイによる署名機関のサポートと PRI のミッ
ションの推進
責任投資コミュニティにおける明確な位置付け

責任投資のパスウェイを複数に分けると、投資家の活動に関するベンチマーキングの関連性が高まり
ます。単一パスウェイのプログレッション・モデルでは、投資家が共有していない目標に照らし合わ
せて比較される傾向があるため、投資家やその顧客がパフォーマンスを評価する際にこうしたモデル
を用いることはあまりありません。

一方、プログレッション・パスウェイが複数あると、投資家は自組織のアプローチと一致した関連性
の高い方法で進展状況を把握し、サポートを受け、進展について実証することができます。

責任投資家は、より関連性の高い期待事項に照らし合わせた説明責任を負うこともできます。
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We propose reviewing the singular model of progression that the PRI (and others) have used to 
advance and assess responsible investment practice by distinguishing multiple progression pathways. 

These pathways would enable signatories to differentiate their activities based on their purpose as 
responsible investors and/or their performance on the sustainability issues they consider most 
relevant to their portfolios and mandates.

MORE TARGETED SUPPORT FOR PRI SIGNATORIES
The Progression Pathways will allow the PRI to gain a better understanding of the priorities and 
characteristics of the signatories that choose to adopt them. This will enable more targeted support for
those signatories, to inform and advance their responsible investment practices.

It will also help in identifying key barriers to progression and addressing them through other PRI 
activities, such as thought leadership, global policy engagement, and supporting local responsible 
investment ecosystems and academic research.

Figure 1: The Progression Pathways can better enable support for signatories

図 1: プログレッション・パスウェイによる署名機関のサポートの効率化

PRI では、PRI（およびその他の機関）がこれまで責任投資プラクティスの推進と評価に用いてきた単
一のプログレッション・モデルを見直し、複数のプログレッション・パスウェイを区別することを提
案します。

パスウェイを複数にすることで、署名機関は責任投資家としての目的や、自組織のポートフォリオや
マンデートに最も関連性が高いと思われるサステナビリティの課題に対するパフォーマンスに基づい
て、自組織の活動を差別化できるようになります。

より的を絞った PRI 署名機関のサポート

PRI はプログレッション・パスウェイを用いることで、当該パスウェイを採用した署名機関の優先順位
や特徴をより明確に把握できるようになります。これにより、的を絞った署名機関のサポートが可能
になり、責任投資プラクティスの周知と推進が可能になります。

また、進展を阻む主な要因を特定し、他の PRI 活動（ソート・リーダーシップ、グローバル・ポリシー
へのエンゲージメント、ローカルの責任投資エコシステムや学術研究のサポートなど）を通じて阻害
要因に対処することにも役立ちます。
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Progression pathways could allow the PRI to: 
■ better tailor education, guidance and tools – aligning them to signatories’ context and 

responsible investment objectives, 
■ convene more relevant collaborative initiatives and communities of practice, with 

investors better able to identify peers that share their goals or focus areas, 
■ help signatories better communicate their purpose and activities to clients, beneficiaries 

and stakeholders, and 
■ provide a Reporting and Assessment (R&A) Framework that is more targeted to 

investors’ objectives and state of advancement – without duplicating existing 
requirements under regulation or investor initiatives. 

 
An opportunity for more targeted Reporting and Assessment 
In the future, we expect that accountability for PRI signatories should involve significantly reduced 
mandatory reporting, relative to the current Reporting and Assessment Framework. Future mandatory 
PRI reporting may be complemented by a recognition of reporting obligations against regulatory 
standards or voluntary initiatives relevant to signatories (see "Navigating a crowded responsible 
investment landscape"). This will be established working with signatories. 

  
As the primary purpose of the Progression Pathways is learning and development, reporting and 
assessment on progression could be optional and at the discretion of signatories. The PRI would work 
to ensure that a targeted and useful reporting mechanism is available for the Progression Pathways to 
support signatories’ learning and provide transparency and validation on any claims of progress or 
advancement. It would also enable benchmarking activities across the responsible investment 
community and additionally provide insights and analysis not currently available. 
 
 

NAVIGATING A CROWDED RESPONSIBLE INVESTMENT LANDSCAPE 
Regulation is fundamental for a transparent and sustainable financial system. However, in parallel 
with regulatory developments, the number of voluntary responsible investment standards, initiatives 
and frameworks has increased exponentially. This has resulted in some investors having to dedicate 
increasing time and resources to reporting against them.  
 
This can result in a fragmented picture of an investor’s overall responsible investment approach. The 
average responsible investor today is a member of several voluntary initiatives, on top of having 
mandatory requirements.4 Understanding and comparing their overall approach might require 
inspecting a stewardship code report, their net-zero initiative and TCFD reporting, disclosures for 
multiple SFDR funds and PRI reporting, among others. 
 
This fragmentation can weaken investors’ ability to assess or benchmark themselves (or external 
managers) against peers. It reduces the ability of clients, beneficiaries and other stakeholders to 
understand the intent of their investment managers and asset owners and how they are performing 

 
4 Capital Monitor (2022), ESG initiatives: Asset owners must sharpen their teeth; Responsible Investor (2023), Asset owners 
back consolidation among ESG initiatives 

プログレッション・パスウェイにより、PRI は以下のことが可能になります。

■  署名機関の状況や責任投資目標に合わせて、教育、ガイダンス、ツールを的確に調整する

■  より関連性の高い協働イニシアチブや実践コミュニティを招集し、投資家が同じゴール
や重点領域を持つ他の投資家を効率良く特定できるようにする

■  署名機関が自組織の目的や活動を顧客、受益者、ステークホルダーに的確に周知できる
よう支援する

■  規制や投資家のイニシアチブによる既存の要件を重複させることなく、投資家の目標と
進展状況に的を絞った報告・評価（R&A）フレームワークを提供する

よりターゲットを絞った報告・評価の機会
将来的に、PRI 署名機関の説明責任に含まれる報告義務は、現在の報告・評価フレームワークと比較し
て大幅に縮小される予定です。将来的な PRI への報告義務は、署名機関に関連する規制基準や自主的
なイニシアチブによる報告義務を確認することで補完される可能性があります（「複雑（Crowded）な
責任投資環境への対応」を参照）。これについては、署名機関と協力して確立する予定です。

プログレッション・パスウェイの主な目的は学習と発展であるため、進展に関する報告と評価は任意
であり、署名機関の裁量に委ねられます。PRI は、プログレッション・パスウェイに関するターゲット
を絞った有用な報告メカニズムを提供することで、署名機関の学習をサポートし、署名機関の進展や
前進に関する主張に透明性を与え、主張を検証可能にするよう努めます。また、責任投資コミュニティ
全体でのベンチマーキング活動も可能にし、さらに、現時点では利用できないインサイトや分析も提
供する予定です。

複雑（Crowded）な責任投資環境への対応
規制は、透明性が高く持続可能な金融システムにとって不可欠なものです。しかしながら、規制の発
展と並行して、自主的な責任投資基準、イニシアチブ、フレームワークの数も急増しました。その結果、
投資家がこれらの報告に費やさなければならない時間とリソースも増加しました。

このような状況は、投資家の責任投資アプローチの全体像を断片化させる恐れがあります。現在の平
均的な責任投資家は、従うべき必須要件があることに加えて、自主的なイニシアチブにいくつも参加
しています。4  こうした投資家の全体的なアプローチを把握および比較するには、スチュワードシップ・
コード報告書、参加しているネットゼロ・イニシアチブと TCFD の報告書、複数の SFDR ファンドに関
する開示情報、PRI 報告などを精査しなければならない可能性があります。

この断片化が生じると、投資家は自組織（または外部の運用会社）を他の投資家と比較して評価また
はベンチマーキングすることが難しくなる可能性があります。また、顧客や受益者などのステークホ
ルダーが、投資運用会社やアセット・オーナーの意図や全体的なパフォーマンスを把握することも難
しくなります。さらには、労力が分散し、投資家が責任投資コミュニティにおいて最も重要な発展を
続けていくことも困難になり、結果的に持続可能な金融システムの実現が遅れる可能性があります。

4 Capital Monitor (2022), ESG initiatives: Asset owners must sharpen their teeth、Responsible Investor (2023), Asset owners back consolidation among ESG initiatives 
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overall. It also disperses effort and can make it more challenging for investors to keep on top of the 
most important developments in the responsible investment community, potentially slowing the 
achievement of a sustainable financial system as a result. 
 
An important goal of the Progression Pathways would be to enable investors and their stakeholders to 
better understand how their existing commitments fit together and paint a holistic picture of overall 
progress in their responsible investment practices. 
 
To this end, the PRI is developing an equivalency approach that focuses on capturing and mapping 
the main regulatory and voluntary standards that signatories are already trying to meet and reflecting 
these within the Progression Pathways (as well as the Reporting Framework for all signatories). The 
objective is that the Progression Pathways become a tool to help signatories navigate existing 
requirements and take actions to make progress against them in an efficient way. 
 
 
  

プログレッション・パスウェイの重要なゴールは、投資家とそのステークホルダーが、既存のコミッ
トメントの適合性を的確に理解し、責任投資プラクティスの全体的な進展状況を把握できるようにす
ることです。

PRI はこのゴールに向けて、署名機関がすでに対応しようとしている主要な規制基準と自主基準を把握
して対応付け、それらをプログレッション・パスウェイ（および全署名機関を対象とした報告フレー
ムワーク）に反映させることに重点を置いた、同等性評価アプローチを策定中です。目標は、プログレッ
ション・パスウェイを、署名機関が既存の要請に対応しつつ、効率的に進めるアクションを起こすの
に役立つツールにすることです。
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PROPOSED PROGRESSION PATHWAYS 
 
The PRI has prepared two provisional concepts for progression pathways to explore with signatories 
over the course of the co-design process: the first is based on different investor purposes, and the 
second on different sustainability issues.  
 
The strengths and limitations of both models are presented here. We are seeking signatory input on 
which of these concepts will best support investor progression in responsible investment 
performance, or if there are alternative concepts that are preferred. A final model may combine 
elements from both concepts. 
 
The models have different levels of practice. Some investors may already meet the expectations of 
intermediate or advanced levels. In this case, they would be able to move directly to those levels 
without having to go through earlier ones. Investors may also change pathways (in Concept #1) or opt 
into additional pathways (in Concept #2) over time. 

 

 
 

CONCEPT #1 – INVESTOR PURPOSE 
One of the challenges the responsible investment industry has faced in recent years is that terms like 
ESG incorporation and responsible investment mean different things to different people. They tend to 
be applied to a broad spectrum of organisations and strategies, from those seeking to improve risk-
adjusted returns, to those focused on maximising their contribution to positive real-world outcomes. 
 
This has led to concerns about greenwashing, where claims around incorporating environmental, 
social and governance considerations into products or organisational activities were understood as 
seeking positive sustainability outcomes, despite the fact that this was not always pursued by such 
products or activities.   

 
More recently, the same concern has arisen from another side, where investors’ strategies 
incorporating environmental, social and governance factors have been construed as (and criticised 
for) pursuing particular impacts or goals, even though in many cases they are used purely as a risk 
management strategy. 
 

PRI in a Changing World Consultation 
Signatories reported a preference for describing their progress as responsible investors in terms of 

investment activities (77%) and investment objective (75%). This was followed by approach to 
sustainability issues (67%). 

The proposed concepts below will focus on investment activities, and the extent to which they are 
aligned with investors' purpose (in Concept #1) or contribute to advancing investors' priority 

sustainability issues (in Concept #2). 

PRI が提案するプログレッション・パスウェイ

PRI では、共同設計プロセスの過程で署名機関と検討すべく、プログレッション・パスウェイの暫定的
なコンセプトを 2 つ考案しました。1 つは、投資家のさまざまな目的に基づくコンセプトであり、もう
1 つは、サステナビリティに関するさまざまな課題に基づくコンセプトです。

ここでは、両方のモデルの長所と制約について説明します。PRI では、どちらのコンセプトが投資家の
責任投資のパフォーマンス向上により役立つか、または好ましい代替コンセプトがあるかどうかにつ
いて、署名機関の意見を求めています。最終的なモデルは、両方のコンセプトの要素を組み合わせた
ものになる可能性もあります。

各モデルには、さまざまなプラクティス・レベルがあります。すでに中級レベルや上級レベルの期待
事項に対応している投資家は、それ以前のレベルを割愛して、該当するレベルから始めて構いません。
また、後からパスウェイを変更することや（コンセプト 1）、追加のパスウェイを選択することもでき
ます（コンセプト 2）。

PRI in a Changing World コンサルテーション
署名機関が「責任投資家として進展状況を説明したい」と回答した割合が多い項目は、投資活動

（77%）、投資目的（75%）、サステナビリティの課題に対するアプローチ（67%）でした。
以下に提案するコンセプトは、投資活動と、活動内容が投資家の目的とどの程度整合しているか（コ
ンセプト 1）、または投資家が優先するサステナビリティな課題への対応にどの程度貢献しているか

（コンセプト 2）に重点を置いています。

コンセプト 1 – 投資家の目的別

責任投資業界が近年直面している課題の 1 つは、「ESG の組み入れ」や「責任投資」などの用語が意
味する内容が人によって異なる点です。こうした用語は、リスク調整後利益の向上を目指す組織から、
実社会におけるプラスのアウトカムに最大限貢献することを重視している組織まで、幅広い組織や戦
略に用いられる傾向があります。

これは、グリーンウォッシングに関する問題を引き起こしています。具体的には、環境・社会・ガバ
ナンスへの配慮を製品や組織活動に組み込んでいると主張することで、そのような製品や活動に実効
性があるとは限らないにもかかわらず、サステナビリティに対するプラスのアウトカムを追求してい
ると解釈されるという問題です。

最近では、同じ問題が別の側面からも生じています。具体的には、投資家の戦略に環境・社会・ガバ
ナンス要素を組み入れることで、その戦略が実際には単にリスク・マネジメント戦略として用いられ
るケースが多いにもかかわらず、特定のインパクトやゴールを追求していると解釈される（そして批
判される）という問題です。
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This ambiguity has hampered investors, regardless of the approach they take. For those seeking to 
influence sustainability outcomes relevant to their investments, and/or proactively mitigate systemic 
risks, it has been difficult to differentiate themselves from peers. It has also been difficult for asset 
owners to understand which investment managers are aligned with their goals. For those purely 
seeking to improve risk-adjusted returns, it has led to misaligned expectations and misguided 
accusations of overstepping their remit.

As such, establishing progression pathways based on investor purpose can help clarify to all 
stakeholders what an organisation’s actual objectives are. It will also allow them to be better assessed 
against those objectives and against similar peers.

Figure 2: Concept #1 – Investor purpose-based progression model

The concept for a pathway based on investor purpose envisages three types of purpose, informed by
the PRI’s Legal Framework for Impact project5: 

■ Incorporating environmental, social and governance factors (Pathway A): The 
investor focuses on maximising risk-adjusted returns. This includes incorporating material 
environmental, social and governance factors into its investment decisions and 
stewardship activities. At more advanced levels, this involves incorporating system-level 
sustainability risks, such as climate change, and identifying positive and negative 
sustainability outcomes. The investor should consider addressing such outcomes as 
relevant6. However, the investor has not committed to taking deliberate action to improve 
sustainability outcomes related to their investments.

■ Addressing the drivers of sustainability-related financial risks (Pathway B): The 
investor focuses on maximising risk-adjusted returns, as per Pathway A.
Additionally, to manage its exposure to financially material sustainability-related risks, the 
investor is addressing the drivers of such risks by pursuing positive sustainability 
outcomes – e.g., encouraging reduced greenhouse gas emissions in line with the Paris 
Agreement to mitigate the risks from climate change. This is particularly relevant for
undiversifiable system-level risks, such as those derived from climate change, biodiversity 
loss, or social instability.

5 More information on this project can be found in Appendix: The legal framework for impact - summary.
6 See Appendix for a summary of the findings of the Legal Framework for Impact project.

図 2: コンセプト 1 – 投資家の目的に基づくプログレッション・モデル

この曖昧さは、投資家がどのようなアプローチを取るかに関係なく、投資家にとって阻害要因となっ
ていました。自組織の投資に関連したサステナビリティ・アウトカムを実現しようと努力している投
資家や、システミック・リスクを積極的に減らそうと努力している投資家にとって、他の投資家との
差別化を図ることは困難でした。また、アセット・オーナーにとって、どの投資運用会社が自らのゴー
ルに合致しているのかを理解することも困難でした。純粋にリスク調整後利益の向上を追求している
投資家にとっては、期待のずれや「付託された権限を超えている」という見当違いの非難につながる
こともありました。

したがって、投資家の目的に基づいてプログレッション・パスウェイを確立することは、組織の実際
の目標が何であるかをすべてのステークホルダーに明確にするのに役立ちます。また、その目標に照
らし合わせた評価や他の投資家と比較した評価を的確に行えるようになります。

投資家の目的に基づくパスウェイのコンセプトは、主に PRI の Legal Framework for Impact 5 プロジェ
クト で示された以下の 3 タイプの目的を想定しています。

■  環境・社会・ガバナンス要素の組み入れ（パスウェイ A）: このタイプの投資家は、リ
スク調整後利益を最大化することに重点を置いています。これには、重要な環境・社会・
ガバナンス要素を投資の意思決定やスチュワードシップ活動に組み入れることが含まれ
ます。より高いレベルでは、気候変動などのシステム・レベルのサステナビリティ・リ
スクを組み入れ、サステナビリティに対するポジティブなアウトカムとネガティブなア
ウトカムを特定することが含まれます。投資家は、そうしたアウトカムに対処すること
を関連性があるものと考えるべきですが 6、このタイプの投資家は、投資に関連するサ
ステナビリティ・アウトカムを改善すべく意図的なアクションを起こすことは約束して
いません。

■  サステナビリティ関連の経済リスク要因への対処（パスウェイ B）: このタイプの投資
家は、パスウェイ A と同様に、リスク調整後利益を最大化することに重点を置いています。

  これに加えて、経済的に重大なサステナビリティ関連リスクへのエクスポージャーを管
理すべく、サステナビリティに対するポジティブなアウトカムを追求することで（気候
変動によるリスクを軽減すべく、パリ協定に沿った温室効果ガス排出量の削減を推進す
るなど）、こうしたリスク要因に対処しています。これは特に、気候変動、生物多様性
の損失、社会的不安定に由来するリスクなど、システム・レベルの分散不能リスクに関
係します。

5 このプロジェクトの詳細については、付録: A Legal Framework for Impact – 概要を参照してください。
6 Legal Framework for Impactプロジェクトの見解の概要については、付録を参照してください。 
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As a result, the investor has committed to taking deliberate action on sustainability 
outcomes. It has set sustainability outcomes goals and uses stewardship, capital 
allocation and other activities to meet them. Progress is measured against the investor’s 
approach to ESG incorporation and its contribution to the sustainability goals relevant to 
its investments.

■ Pursuing positive outcomes (Pathway C): The investor focuses on pursuing positive 
sustainability outcomes, for example by investing in assets that provide solutions to social 
or environmental problems. Some investors will seek impact and financial returns as part 
of their purpose. Some will prioritise impact over financial returns.

Investors in any pathway would determine which sustainability issues to focus their efforts on. For 
example, for Pathways A and B, this would be based on their financial materiality. However, certain 
pathways or levels would also include specific expectations on climate change, nature, and human 
rights, reflecting widespread consensus that these are issues of general importance for investors and 
their clients and beneficiaries.

There may be overlapping elements between the three pathways, with even a single strategy 
potentially containing aspects of each purpose. The most appropriate pathway for an investor will be 
that which is most consistent with their purpose, or most relevant to how they wish to progress over 
the long term.

For asset owners, we envisage investor purpose happening at the organisation rather than fund level. 
For investment managers, investor purpose will vary to some extent depending on contractual 
obligations. Investment managers could potentially opt to sit in multiple pathways, where a minimum 
threshold of their AuM across multiple strategies is managed in line with that purpose.

Figure 3: Concept #1 – Investor purpose: Main benefits and limitations

Benefits
1. Reduces ambiguity by enabling communication to stakeholders about the role the investor

aims to play in the market and the intended result of its responsible investment activities.
2. Enables investors to be compared with peers that share similar objectives and are subject

to similar duties and expectations.
3. Combines flexibility, enabling investors to focus on their most relevant sustainability issues,

with common expectations on key issues such as climate change, biodiversity and human
rights.

Limitations
1. The three types of investor purpose may not be immediately familiar for signatories and

their stakeholders.
2. Simplicity may come at the cost of nuance or granularity, summarising an investor’s

approach across issues and practices in a single level. This may limit the comparability of
investors within the same level that may, for example, have different interpretations of
which sustainability outcomes are material and should be addressed.

  このタイプの投資家は結果的に、サステナビリティ・アウトカムに関して意図的なアク
ションを起こすことを約束しています。また、サステナビリティ・アウトカム目標を設
定し、それを達成するためにスチュワードシップや資本配分などの活動も行っています。
進展状況は、ESG の組み入れに対する投資家のアプローチや、投資に関連するサステナ
ビリティ目標への貢献度と照らし合わせて評価されます。

■  ポジティブなアウトカムの追求（パスウェイ C）: このタイプの投資家は、社会課題や
環境課題の解決策を提供する資産に投資するなど、サステナビリティに対するポジティ
ブなアウトカムを追求することに重点を置いています。目的の一環としてインパクトや
経済的利益を追求する投資家もいれば、経済的利益よりもインパクトを優先する投資家
もいます。

どのパスウェイの投資家も、どのサステナビリティ課題題に重点的に取り組むかを判断する
ことになります。たとえば、パスウェイ A とパスウェイ B の場合は、経済的な重要性に基づ
いて判断します。ただし、「気候変動、自然、人権は投資家とその顧客および受益者にとって
一般に重要な課題である」という幅広い総意を反映して、特定のパスウェイまたはレベルに
は気候変動、自然、人権に関する具体的な期待事項も含まれています。

3 つのパスウェイの間には要素の重複がある可能性があり、1 つの戦略にもそれぞれの目的の
側面が含まれる可能性があります。投資家にとって最適なパスウェイは、自組織の目的と最
も一致するパスウェイ、または自組織が目指す長期的な進展に最も近いパスウェイです。

アセット・オーナーの場合、投資家の目的はファンド・レベルではなく組織で生じるものと
想定されます。投資運用会社の場合、投資家の目的は契約義務に応じてある程度異なります。
投資運用会社は複数のパスウェイを選択する場合があり、その場合は複数の戦略全体の最小
しきい値となる運用資産が当該目的に沿って運用されます。

図 3: コンセプト 1 – 投資家の目的 : 主なメリットと制約

メリット

1.  市場において投資家が果たそうとする役割と責任投資活動の意図する結果についてステークホルダー
に周知できるようになることで、曖昧さが減る。

2. 同様の目的を持ち、同様の責務や期待を担う他の投資家と比較することができる。

3.  柔軟性が兼ね備わり、気候変動、生物多様性、人権などの重要な課題に対する共通の期待事項ととも
に、最も関連性の高いサステナビリティ課題に重点を置くことができる。

制約

1.  署名機関とそのステークホルダーが、3 タイプの投資家の目的をすぐには理解できない可能性がある。

2.  複数の課題やプラクティスにわたる投資家のアプローチを 1 つのレベルにまとめてシンプルにするた
め、ニュアンスや細かさが犠牲になる可能性がある。そのため、たとえば同じレベルにある投資家ど
うしで、重視および対処すべきサステナビリティ・アウトカムに関する解釈が異なっていても、それ
らの投資家の比が難しくなる可能性がある。
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Pathways would also be mapped against internationally recognised frameworks to make best use of 
investors’ current responsible investment reporting requirements, for example the TCFD and the UN 
Guiding Principles. This would help promote a holistic approach.

A more detailed explanation of how Concept #1 would operate is provided below.

Figure 4: Concept #1 – Investor purpose-based progression model in detail

EXAMPLE USE CASES
A sovereign wealth fund regards itself as a universal asset owner that is subject to systemic risks 
and that can exacerbate or mitigate those risks via its investments. It opts into the Pathway B to 
collaborate with peers on mitigating the most material systemic risks that it faces. The sovereign 

PRI in a Changing World Consultation
63% of signatories (72% of asset owners and 59% of investment managers), noted that taking 

action on sustainability outcomes in the real world should be a part of their responsible 
investment approach in the future (compared to 41% today).

PRI in a Changing World コンサルテーション
63% の署名機関（72% のアセット・オーナーと 59% の投資運用会社）が「将来的には、実社会に
おけるサステナビリティ・アウトカムに対してアクションを起こすことを責任投資アプローチに含

めるべき」と回答（現在これを実施している署名機関は 41％）

また、投資家の現在の責任投資報告要件（TCFD や国連指導原則など）を最大限に活用すべく、国際的
に認められたフレームワークと照らし合わせたパスウェイのマッピングも行われます。これは総合的
なアプローチを促進するのに役立ちます。

以下に、コンセプト 1 がどう機能するかについて詳しく説明します。

図 4: コンセプト 1 – 投資家の目的に基づくプログレッション・モデルの詳細

適用事例
ある政府系投資ファンドは、自らをシステミック・リスクを負うユニバーサル・アセット・オーナー
と見なしており、投資によってそうしたリスクが悪化する可能性もあれば軽減される可能性もあると
考えています。同組織は、直面している重大なシステミック・リスクの軽減に向けて他の投資家と協
力すべく、パスウェイ B を選択しています。また、新たなマンデートに対応すべく外部の資産運用会
社の最終候補を絞る際の重要な基準として、このパスウェイにおける資産運用会社の位置付けを用い
ています。
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wealth fund also uses external managers’ placement on this pathway as a key criterion when
shortlisting them for new mandates.

A multi-asset investment manager offers pooled funds and segregated mandates. When discussing 
its investment offering with clients, the manager uses the framing of the different pathways to ensure 
its offering is aligned with its clients’ preferences and long-term interests.

Most of its clients are seeking competitive returns. The manager believes that Pathway B is most
aligned with their long-term interests, and thus manages their AUM in line with this pathway. Some of
its mandates are defined more narrowly however, and for these the manager seeks to align its
activities with the highest tier of Pathway A.

The manager also has large foundations and endowments among its institutional clients. These 
clients prioritise contributing to positive outcomes aligned with their mission, even where this may
result in somewhat lower financial returns – and so their assets are managed in accordance with 
Pathway C.

CONCEPT #2 – ISSUE SPECIFIC
This second concept focuses on progression through the lens of responsible investment practices
applied to specific sustainability issues. Investors could determine the sustainability issues they want
to make the most progress on within their practices and join pathways for these at varying levels,
depending on their current practices.

This concept responds to another challenge within responsible investment: that broad statements on 
sustainability issues, stewardship, etc can obscure sizeable differences in whether and how investors
incorporate or influence individual sustainability issues through their investment activities.

For many investors, climate change is a priority issue that will attract a substantial portion of 
resources, attention and external scrutiny. This can result in practices around less publicised 
sustainability issues being much less advanced and seeing slower progression over time.

Furthermore, due to the systemic nature of certain sustainability issues, clients and stakeholders may 
wish to see a minimum level of performance on those issues across their mandates that goes beyond 
an investment manager’s overall sustainability approach. Concept #2 could help investment 
managers and asset owners establish this.

Therefore, the future of responsible investment, particularly among investors with more advanced 
practices, will likely build on policy and process statements that describe an overall approach to 
investment decision-making or stewardship, with more granular tracking and assessment of issue-
specific activities and outcomes.

あるマルチアセット投資運用会社では、資金をプールしマンデートを分離しています。同社は投資提
案について顧客と協議する際に、さまざまなパスウェイの枠組みを用いて、その提案が顧客の選好や
長期的な利益に沿っているかどうかを確認しています。

同社の顧客の大半は、競争力のあるリターンを求めています。同社はパスウェイ B が長期的な利益に
最も合うと考え、このパスウェイに沿って運用資産を管理しています。ただし、より狭義に定義され
ているマンデートもあり、これらについては自社の活動をパスウェイ A の上級レベルに合わせようと
考えています。

また、同社の機関投資家顧客には大規模な財団や基金も含まれます。こうした顧客は、経済的利益が
多少低下する可能性があっても、自らのミッションに沿った前向きなアウトカムに貢献することを優
先するため、パスウェイ C に従って資産を運用しています。

コンセプト 2 – 特定課題別
2 つ目のコンセプトは、特定のサステナビリティ課題に適用される責任投資プラクティスを通じた進展
に重点を置いています。投資家は、プラクティスの中で最も取り組みたいサステナビリティの課題を
決定し、現行のプラクティスに応じたさまざまなレベルで対象のパスウェイに参加することができます。

このコンセプトは、サステナビリティの課題やスチュワードシップなどに関するステートメントの範
囲が広いと、投資家が投資活動を通じて個々のサステナビリティ課題に取り組んでいる / 影響を与えて
いるかどうか、またそれをどのように行っているかについての大きな違いが不明瞭になるという、責
任投資におけるもう 1 つの課題に対応したものです。

多くの投資家にとって、気候変動は多くのリソース、注目、外部の監視を引きつける優先課題です。
その結果、比較的公表されていないサステナビリティ課題に関するプラクティスはあまり進まず、次
第に進展が遅くなる可能性があります。

さらに、一部のサステナビリティ課題にはシステミックな性質があるため、顧客やステークホルダー
はそうした課題に対しては、投資運用会社の全体的なサステナビリティ・アプローチに関わらず、マン
デート全体にわたり最小レベルのパフォーマンスで良いとする可能性もあります。コンセプト 2 は、
投資運用会社やアセット・オーナーがこれを確立するのに役立つ場合があります。

したがって、特にプラクティスのレベルが高い投資家の間では、将来的な責任投資はおそらく、投資
の意思決定やスチュワードシップに対する全体的なアプローチについて述べたポリシーおよびプロセ
ス・ステートメントに即したものになり、課題固有の活動とアウトカムをより細かく追跡・評価する
ようになると思われます。
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Figure 5: Concept #2 – Issue specific: Illustration of progression within this model

Progression would be demonstrated according to different investment approaches.

Investors seeking positive real-world impact would likely look to advance horizontally on priority 
issues by increasing the sophistication and/or scope of their responsible investment activities. 
Investors purely seeking to improve risk-adjusted returns may instead seek less horizontal 
progression but instead demonstrate sophistication by showing positive steps across a larger number 
of issues.

Below we outline the possible level criteria that investors on this pathway would follow.

Figure 6: Concept #2 – Issue specific: proposed definition of levels within this model

図 5: コンセプト 2 – 特定課題別 : このモデルにおける進展図

進展の実証は、さまざまな投資アプローチに従って行われます。

実社会に対するポジティブなインパクトを追求する投資家は、責任投資活動の洗練度を高めたり範囲
を拡大したりすることで、優先課題を横方向に進展させようとする傾向があります。一方、純粋にリ
スク調整後利益の向上を追求する投資家は、横方向への進展をあまり求めない代わりに、より多くの
課題で前向きなステップを示すことで洗練度を実証しようとする傾向があります。

以下に、このパスウェイの投資家がたどるレベル基準の例を示します。

図 6: コンセプト 2 – 個別課題別 : このモデルにおけるレベルの定義案
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It would be important to ensure that sitting on multiple issue-specific pathways wouldn’t create 
multiple reporting expectations for an investor and would instead facilitate easy communication with 
stakeholders. Pathways would also be mapped against internationally recognised multi-issue 
frameworks to make best use of investors’ current reporting requirements. This would help promote a 
holistic approach to interconnected issues.

Some issue-specific pathways have already been created by investor groups, such as the ICAPs 
expectations ladder on climate change and the Committee for Workers’ Capital’s expectations on 
fundamental labour rights. This model supports investors and other groups with issue-specific 
expertise to develop tools to support signatory progression and can help align expectations.

Figure 7: Concept #2 – Issue specific: Main benefits and limitations

Benefits
1. Communicates more detail and nuance, recognising that investors will progress at

different speeds and towards different endpoints depending on the sustainability issue.
2. Supports greater collaboration, enabling investors to identify peers that are at similar

stages of progression on the same issue, and to join dedicated communities of
practice.

3. May allow for stronger tracking of the responsible investment community’s overall
performance against issue-specific indicators, such as financial flows towards different
SDGs.

Limitations
1. May be difficult to track and communicate the number of pathways that signatories

could follow.
2. May promote the idea that issues are separate and downplay the inherent

interconnectedness between them and their necessary responses.
3. Requires prioritisation of a limited number of issues for which to develop specific

pathways, reducing the opportunities to demonstrate progression on lesser-known
issues.

EXAMPLE USE CASES 
A pension fund identifies labour-related issues as a top issue to focus on, following engagement with 
its beneficiaries. It opts into a pathway focused on decent work to understand its current performance 
on the issue relative to peers and how it can advance its practices via supportive guidance and 
collaboration spaces. The pension fund benefits from guidance on how to monitor managers against 
more advanced practices on decent work, as well as suggested modifications to investment 
management agreements as needed. It can then regularly update beneficiaries on how its practices in
this area are progressing. 

A private equity firm wants to better integrate climate-related risks across its portfolio. The firm opts
into the climate-related pathway and seeks to progress to level 1 for its holdings over the next two
years. To demonstrate leadership in one of its impact-oriented funds, the firm seeks to meet the
criteria set out in level 3 for that fund. 

個別課題別固有のパスウェイを複数選択する際は、それにより投資家に対して報告の期待事項が複数
発生するのではなく、ステークホルダーとのコミュニケーションが容易になるようにすることが重要
です。また、投資家の現行の報告要件を最大限に活かすべく、国際的に認められた複数の課題別フレー
ムワークと照らし合わせたパスウェイの対応付けも行います。これは、互いに関連する課題への包括
的アプローチを促進するのに役立ちます。

ICAP による気候変動に関する段階的期待事項や Committee on Workers’ Capital による労働者の基本
的権利に関する期待事項など、すでに投資家グループによって策定されている個別課題別のパスウェ
イもいくつか存在します。このモデルは、個別課題別の専門知識を持つ投資家やその他のグループが、
署名機関の進展をサポートするツールを開発するのに役立ちます。また、期待事項の整合性を取る際
にも役立つ可能性があります。

図 7: コンセプト 2 – 個別課題別 : 主なメリットと制約

メリット

1.  投資家が取り組むペースや目指す目標は、サステナビリティの課題に応じてそれぞれ異なることを認
識し、より詳細な情報やニュアンスを伝えることができる。

2.  より強固な協力体制をサポートし、投資家が同じ課題に同様の進展状況で取り組んでいる他の投資家
を見つけて、専門の実践コミュニティに参加できるようにする。

3.  課題固有の指標（さまざまな SDGs 目標に向けた資金の流れなど）と照らし合わせて責任投資コミュ
ニティ全体のパフォーマンス追跡を強化できる場合がある。

制約

1. 署名機関がたどる可能性のあるパスウェイの数を追跡および伝達するのが難しい場合がある。

2.  それぞれの課題を切り離して考えがちになり、課題間の本質的な相互関連性とそれに対して必要な対
応が軽視される可能性がある。

3.  特定のパスウェイを進展させるためには、取り組む課題の数を絞って優先順位を付ける必要があるた
め、認知度の低い課題の進展について実証する機会が減る。

適用事例
ある年金基金機構では、受益者との対話を経た上で、労働関連の問題を最重点課題と定めています。
同組織では、他の同様の組織と比較した自組織のディーセント・ワーク（働きがいのある人間らしい
仕事）に対する現在のパフォーマンスと、サポート・ガイダンスやコラボレーション・スペースを通
じて自組織のプラクティスをどう進めたらよいかを把握すべく、この課題に重点を置いたパスウェイ
を選択しました。同組織は、ディーセント・ワークに関するより高度なプラクティスと照らし合わせ
て資産運用会社をモニタリングする方法についてガイダンスを受け、必要に応じて投資運用契約の修
正案も受けています。さらに、この分野における自組織のプラクティスの進展状況を定期的に受益者
に発信しています。

あるプライベート・エクイティでは、自社のポートフォリオ全体でより適切に気候関連リスクを統合
したいと考えています。同社は気候関連のパスウェイを選択し、今後 2 年でレベル 1 水準に引き上
げることを目指しています。また、インパクト指向のファンドの 1 つでリーダーシップを発揮すべく、
当該ファンドについては、レベル 3 の達成も目指しています。
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RELATIONSHIP BETWEEN THE CONCEPTS 
In addition to the benefits of the distinct models, based on responsible investment purpose or specific 
sustainability issues, there may be benefits from combining elements from the two concepts. For 
example, responsible investors in any purpose-based pathway may seek to clearly progress and 
describe their progress in individual sustainability issues. Conversely, responsible investors pursuing 
progress on sustainability issues may seek to better clarify their purpose or intentions.   
  

コンセプト間の関係
責任投資の目的または特定のサステナビリティ課題に基づいた各モデルのメリットに加えて、2 つのコ
ンセプトの要素を組み合わせることでメリットが得られる場合もあります。たとえば、目的に基づい
たパスウェイを選択している責任投資家でも、個々のサステナビリティの課題に取り組み、その進展
状況を明確に説明したい場合があります。逆に、サステナビリティの課題に取り組んでいる責任投資
家も、自らの目的や意図をより適切に明確化したい場合があります。
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NEXT STEPS

To integrate signatory feedback, the PRI has proposed a co-design process through which signatories 
will be able to share their ideas, concerns, and design preferences via a variety of communication 
channels.

The co-design process will give signatories multiple opportunities to provide feedback:

Figure 8: Format of signatory input during the design process

To ensure transparency during the co-design phase, the PRI will publish a high-level summary of 
feedback received during signatory conversations, summarise results from the consultation survey 
responses and publish a formal response explaining how the survey results have been integrated into 
the Progression Pathways design.

PART 1: SIGNATORY CONVERSATIONS
The PRI has started having conversations and exchanging information with signatories via several 
different means and this will continue during 2023:   

■ PRI in Person (3 – 5 October)    
■ In-person and online workshops (see information below)    

PRI in Person 2023 provided a session dedicated to the development of the Progression Pathways as 
well as other opportunities for engagement.

The PRI is holding a series of in-person workshops in multiple markets, as well as several wider 
online workshops, providing an opportunity to discuss the co-design themes with signatories.

PRI in a Changing World Consultation
Two thirds of respondents (close to 1,000 signatories) indicated their organisation wanted to 

participate in the design process.

次のステップ

PRI では、署名機関のフィードバックをまとめるための共同設計プロセスを提案しています。共同設計
プロセスでは、署名機関がさまざまなコミュニケーション・チャネルを通じてアイデアや懸念、設計
に関する選好を共有することができます。

共同設計プロセスでは、署名機関が複数の方法でフィードバックを提供することができます。

図 8: 設計プロセスにおける署名機関のフィードバック形式

PRI では、共同設計段階での透明性を保つため、署名機関との対話で得たフィードバックの概要を公開
し、コンサルテーション調査の回答結果を取りまとめ、調査結果がプログレッション・パスウェイの
設計にどう盛り込まれているかを説明する正式回答を発表する予定です。

PRI in a Changing World コンサルテーション
回答者の 2/3（1,000 人近い署名機関）が「組織として設計プロセスに参加したい」と回答

パート 1: 署名機関との対話
PRI はさまざまな方法で署名機関との対話や情報交換を始めており、2023 年中はこれを継続する予定
です。

■ PRI in Person（10 月 3 ～ 5 日）

■  対面形式およびオンライン形式のワークショップ（後述を参照）

PRI in Person 2023 では、プログレッション・パスウェイの開発に特化したセッションが行われたほか、
エンゲージメントの機会も設けられました。

PRI は複数の地域で一連の対面式ワークショップを開催するとともに、幅広いオンライン・ワークショッ
プもいくつか開催し、共同設計のテーマについて署名機関と協議する機会を設けています。
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PART 2: CO-DESIGN SURVEY  
The conversations in Part 1 will build towards an online co-design survey of all signatories, where we 
will seek to capture additional signatory feedback. Dates for the survey will be set after Part 1. 
  

PART 3: TESTING 
The PRI believes that the Progression Pathways need to be iterative, and we will continue to work 
closely with signatories to ensure that the pathways’ design is adaptive and dynamic.  
 
Therefore, the PRI will also provide signatories the opportunity to provide feedback on the first 
iteration of the pathways around mid-2024. 
  
Additional details on this stage will be provided after the integration of the signatory survey results into 
the pathway design. Signatories will be advised how they can participate in testing during this time as 
well.  
  

HOW TO PARTICIPATE  
There are several ways to be involved in the co-design process. The PRI encourages signatories to:  
 

• Contact the PRI via your Responsible Investment Ecosystem representative to be involved in 
the conversations taking place during Part 1 of the consultation. While we will not be able to 
communicate directly with all interested signatories, we will ensure the conversations cover a 
wide range of signatory markets, types, and sizes.  

 
• Respond to the survey planned for 2024 and participate in other engagement opportunities.  

パート 2: 共同設計調査
パート 1 の対話は、すべての署名機関を対象としたオンライン形式の共同設計調査に向けたものです。
共同設計調査は、署名機関からさらにフィードバックを得ることを目的としており、日程はパート 1
の後に設定されます。

パート 3: テスト
PRI では、プログレッション・パスウェイを反復的なものにすることが必要と考えているため、適合性
の高い動的なパスウェイ設計となるよう署名機関と緊密な連携を続けていきます。

そのため、2024 年中頃には、各パスウェイの最初の反復プロセスに関するフィードバックを署名機関
から得る機会も設ける予定です。

この段階に関する詳細情報は、署名機関の調査結果をパスウェイ設計に盛り込んだ後に提供する予定
です。またそのタイミングで、署名機関がテストに参加する方法についても通知する予定です。

参加方法
共同設計プロセスに参加するには、いくつかの方法があります。PRI は以下の方法を署名機関に推奨し
ています。

•  責任投資エコシステム（RI エコシステム）の担当者を通じて PRI に連絡の上、コンサルテー
ションのパート 1 で行われる対話に参加する。PRI は、対象となるすべての署名機関と直
接コミュニケーションを取ることはできませんが、幅広い署名機関の市場、タイプ、規模
をカバーした対話となるよう努めます。

•  2024 年に予定されている調査に回答し、その他のエンゲージメント機会に参加する。
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APPENDIX: THE LEGAL FRAMEWORK FOR
IMPACT - SUMMARY

A Legal Framework for Impact is a ground-breaking legal study authored by Freshfields Bruckhaus
Deringer and commissioned by the PRI, UNEP FI and the Generation Foundation. The report
introduced the concept of investing for sustainability impact and uncovered that the law in 11
jurisdictions around the world permits, and in some cases, requires investors to tackle some of the
world’s most urgent sustainability challenges, by setting and pursuing sustainability impact goals.

WHAT IS INVESTING FOR SUSTAINABILITY IMPACT?
While ESG incorporation focuses on how investors manage the effect of environmental, social and 
governance risks and opportunities on their portfolios, investing for sustainability impact (IFSI) goes
beyond this to deliberately target sustainability outcomes in the real world.

The concept is used in A Legal Framework for Impact to describe any activities that involve an
investor intentionally attempting (through investment decisions or stewardship, including engagement
with policy makers) to bring about assessable behavioural changes – among investee companies,
policy makers or other third parties – that are aligned with positive sustainability outcomes.

A Legal Framework for Impact distinguishes between two types of investing for sustainability impact,
based on the investor’s objectives:

• instrumental IFSI – where achieving the relevant sustainability impact goal is part of realising the 
investor’s financial return objectives;

• ultimate ends IFSI – where achieving the relevant sustainability impact goal is a distinct goal,
pursued alongside the investor’s financial return objectives.

WHY INVESTING FOR SUSTAINABILITY IMPACT MATTERS

Financial returns depend on the stability of social and environmental systems, especially in the long 
term. This is driving investors to increasingly focus on what they can do to improve sustainability 
outcomes and contribute to global and national sustainability goals.

Investments are not sufficiently aligned with global sustainability goals, including those set out in
international treaties such as the Paris Agreement and the Sustainable Development Goals (SDGs)
for targets to be met. Consequently, investment portfolios remain exposed to sustainability risks,
including system-level risks. To address this, investors should take steps to pursue sustainability 
impact goals, mitigate these financially material risks and seize opportunities.

付録 : A Legal Framework for Impact – 概要

A Legal Framework for Impact は、PRI、UNEP FI、Generation Foundation の委託を受けて Freshfields 
Bruckhaus Deringer が執筆した画期的な法的研究です。この報告書では、サステナビリティ・インパ
クトを目的とした投資のコンセプトを紹介するとともに、投資家がサステナビリティ・インパクト目
標を設定および追求することで、全世界で喫緊のサステナビリティ課題に取り組むことが、世界の 11
の法域の法律で許容され、場合によってはそれが義務付けられていることを明らかにしています。

サステナビリティ・インパクトをもたらす投資（IFSI）は
ESG の組み入れでは、環境・社会・ガバナンス上のリスクと機会が投資家のポートフォリオに与える
影響を、投資家がどう管理するかに重点を置いていますが、サステナビリティ・インパクトをもたら
す投資（IFSI）ではこれを超えて、実社会におけるサステナビリティ・アウトカムに意図的に的を絞っ
ています。

A Legal Framework for Impact では、投資先企業、政策立案者、またはその他の第三者の間で、サステ
ナビリティに対するポジティブなアウトカムと整合する評価可能な行動変化をもたらすことを目的と
して、投資家による（政策立案者とのエンゲージメントを含む、投資の意思決定やスチュワードシッ
プを通じた）意図的な試みを含むあらゆる活動について説明しており、その際に IFSI のコンセプトが
用いられています。

A Legal Framework for Impact では、投資家の目的に基づいて、サステナビリティ・インパクトを目的
とした投資を以下の 2 タイプに分けています。

•  手段的 IFSI – 関連するサステナビリティ・インパクト目標を実現することが、投資家の財務的なリ
ターンに係る目標の 実現において重要な「手段」となる場合

•  目的的 IFSI – 関連するサステナビリティ・インパクト目標の実現を通じて特定のサステナビリティ・ 
アウトカムをも たらすこと自体が「目的」となる場合。この場合サステナビリティ・インパクト
目標は、経済的リターンに係る目標よりも重要、も しくはそれと並行する形で追求されることが
可能ですが、逆に経済的リターンに係る目標が優先されることはありません。

サステナビリティ・インパクトを目的とした投資が重要な理由

経済的利益は、特に長期的に見た社会・環境体系の安定性に依存します。そのため投資家の間では、
サステナビリティに対するアウトカムを向上させ、世界および国内のサステナビリティ目標に貢献
すべく何ができるかにますます注目が集まっています。

現在行われている投資活動は、国際条約で達成目標として定めたパリ協定や持続可能な開発目標
（SDGs）など、世界的なサステナビリティ目標と十分に整合しているとは言えません。結果的に、投

資ポートフォリオは依然として、システム・レベルのリスクを含むサステナビリティのリスクに晒さ
れています。投資家は、サステナビリティ・インパクト目標を追求し、経済的に重大なリスクを軽減し、
機会を掴むべく措置を講じて、こうした事態に対処する必要があります。
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WHAT ARE THE KEY FINDINGS OF A LEGAL FRAMEWORK FOR 
IMPACT?  
The Legal Framework for Impact report finds that, while there are differences across jurisdictions and 
investor groups, where investing for sustainability impact approaches can be effective in achieving an 
investor’s financial goals, the investor will likely be required to consider using them and act 
accordingly. 
 
While financial return is generally regarded as the primary purpose and goal of investors, they are 
likely to have a legal obligation to consider pursuing sustainability impact goals where doing so can 
contribute to achieving their investment objectives. 
 
In some circumstances, investors can pursue sustainability goals for reasons other than achieving 
financial return goals – i.e., in parallel to them. Investors are legally required to pursue sustainability 
impacts if they have committed to doing so in the objectives of their financial products. 
 
Pursuing sustainability impact goals does not mean deprioritising an investor’s financial purpose and 
objectives. On the contrary, in some cases investors need to address sustainability impacts to protect 
or enhance financial returns. 
 
Stewardship, asset allocation and policy engagement are vital tools for investors seeking to improve 
sustainability impacts, and collaboration between investors is likely to make pursuing sustainability 
impact goals through stewardship activities more efficient and more likely to succeed. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

A Legal Framework for Impact の主な見解
A Legal Framework for Impact 報告書では、法域や投資家グループの間で違いはあるものの、サステナ
ビリティ・インパクトを目的とした投資アプローチが投資家の財務目標達成に有効な可能性があれば、
投資家はそのアプローチを用いることを検討し、それに従って行動することが義務付けられる可能性
が高いとしています。

一般的に、経済的利益は投資家の主たる目的や目標と見なされますが、サステナビリティ・インパク
ト目標を追求することが投資目標の達成に寄与するのであれば、投資家はインパクト目標の追求を検
討する法的義務を負う可能性があります。

状況によっては、投資家は経済的利益の目標達成以外の理由で、つまり経済的利益の目標達成と並行
して、サステナビリティの目標を追求する場合もあります。投資家が、金融商品の目的の中でサステ
ナビリティ・インパクトを追求することを表明している場合は、その追求が法的に義務付けられます。

サステナビリティ・インパクト目標を追求することは、投資家の経済的な目的や目標の優先順位を下
げることを意味するわけではありません。それどころか、投資家は経済的利益を保護または拡大する
ために、サステナビリティ・インパクトに取り組まなければならない場合もあります。

スチュワードシップ、資産配分、ポリシー・エンゲージメントは、サステナビリティ・インパクト向
上を目指す投資家にとって重要なツールとなります。また、投資家間で協力することで、スチュワー
ドシップ活動を通じたサステナビリティ・インパクト目標の追求の効率性と成功率も高まります。



PRI は、国連環境計画・金融イニシアティブ（UNEPFI）と
国連グローバル・コンパクトと連携した
投資家イニシアティブです。

国連グローバル・コンパクト

国際連合グローバル・コンパクトは、世界各国の企業に対して、それぞれの業務および戦略を、人権、労
働、環境および腐敗防止の分野で一般に受け入れられている10の原則に従うよう、また、国連の目標
および持続可能な発展の目標を支持する行動を取るよう、呼びかけています。国連グローバル・コンパ
クトは、責任ある企業活動の開発、実施および開示のためのリーダーシップ・プラットフォームです。

2000年に始まったこの取り組みは、企業の持続可能性イニシアティブでは世界最大であり、160か国、
8,800を超える企業、4,000以上の企業以外の団体、80以上のローカル・ネットワークが参加しています。

詳細についての参照先：www.unglobalcompact.org

国連環境計画・金融イニシアティブ（UNEP FI)

UNEP FIは、国連環境計画（UNEP）とグローバル金融部門のユニークなパートナーシップ です。UNEP 
FIは、持続可能性と金融パフォーマンスを連結し、発展させるため、 持続可能な開発に関するUNEP 
FIの声明に署名している200以上の金融機関やさまざまなパートナー組織と協力しています。同業者
ネットワーク、調査および研修を通して、 UNEP FIは、金融機関業務のあらゆるレベルにおいて、環境

・持続可能性のための最善の慣行の適用を特定、促進、実現するという使命を果たしています。

詳細についての参照先：www.unepfi.org

責任投資原則（PRI）

PRIは、6つの責任投資原則を実行に移すため、自らの国際的な署名機関ネットワークと連携してい
ます。PRIの目的は、環境、社会、ガバナンス（ESG）課題が投資に与える影響を理解し、署名機関がこ
れらの課題を投資やオーナーシップの意思決定に統合する支援をすることです。PRIは、署名機関お
よびこれらの署名機関が活動する金融市場・経済、そして、最終的には、環境および社会全体の長期
的な利益につながる行動をとっています。

6つの責任投資原則は、自主的かつ意欲的な一連の投資原則であり、ESG課題を投資慣行に組み込
むための潜在的な行動のメニューを提供しています。本原則は、投資家のために投資家により策定
されました。本原則を実施していく中で、署名機関は、より持続可能なグローバル金融システムの開
発に貢献しています。

詳細についての参照先：www.unpri.org




