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	はじめに
	用語の定義
	利益相反の把握
	• 倫理規則：社員は、マーシュ・マクレナン全体の倫理規則である『The Greater Good』を遵守します。『The Greater Good』には、利益相反を含めた倫理問題に対応するための明確なルールとガイドラインが定められています。
	• 贈答品および接待に関するポリシー：不適切または過度な贈答、飲食または接待を受けることによる悪影響が生じないよう、社員は、贈答品および接待に関するポリシーを遵守します。
	• 守秘義務：社員は、お客様の機密情報を保護し、インサイダー取引規制に関する法令その他関連法令を遵守します。
	• 個人的な投資に関する報告：社員には、株式等の取引に関する規程が適用され、一定の投資について事後報告や取引に際して事前承認が必要となる場合があります。
	• 社外の役員等への就任：マーサー外での就労により利益相反が生じる場合、事前承認が必要となります。
	• リサーチの独立性：リサーチとその結果の独立性を担保するため、リサーチャーを含め関係する社員は、社内規程とガイドラインのトレーニングを受け、それに従い業務を行います。なお、リサーチの結果はあくまで戦略や投資対象に対するスペシャリストや専門チームの独立した意見が反映されたものであり、リサーチの対象とマーサーあるいはマーシュ・マクレナンのビジネス上の関係がリサーチ結果に影響を与えることはありません。

	利益相反の類型
	• マーサーとお客様間
	• マーサー内部あるいはマーシュ・マクレナン内の他の事業分野間または法人間
	• マーサーの役員または社員とお客様間
	• マーサーの異なるお客様間
	• シンプルで低コストのソリューションが利用可能であるにも関わらず、お客様に、より複雑かつ高コストのソリューションを提供するなど、お客様との取引関係においてより高額の売上げを得ようとするとき
	• お客様にサービスまたは商品を提供する第三者とマーサーが、これらのサービスや商品の料金設定や手数料などについてコミュニケーションするとき
	• マーサーが機密情報を受け取るとき
	• マーサーの社員に成果連動型報酬が支払われるとき
	• マーサーの社員が、お客様やサービス・プロバイダーと個人的な関係を持つとき
	• マーサーが贈答や接待を既存または見込みのお客様に対して提供するとき、または、贈答や接待がサービス・プロバイダーやその候補者からマーサーの社員に提供されるとき
	• マーサー社員が、マーサー社外で役職や業務を担当するとき

	具体的な利益相反
	マーサーとお客様間の利益相反
	お客様との手数料率の設定
	対策方法
	• マーサーは、外部のマネージャーに関するリサーチ、レーティング、推奨、採用において、文書化されたプロセスにしたがっており、報酬料率のみならず複数の要素を考慮しています。このプロセスに従い、すべてのサービスについて一貫したガバナンスを実践しています。
	• マーサーの報酬料率の設定については、開示文書および（または）お客様との契約書に明示的に記載されており、適用される法律を遵守するよう構成されています。推奨の場面でマーサーファンドを第三者のファンドに優先してしまうインセンティブを排除する方向で手数料率は設定されており、例えば、そのために手数料の放棄やクレジットの規定が設けられています。マーサーがお客様とその投資先であるマーサーファンドの両方から手数料を受領している場合、これら手数料はお客様に開示され、例えばマーサーとお客様間の投資一任契約において...
	• マーサーは、資産配分、または、投資決定や推奨を実施する際、それぞれのお客様の投資ニーズや目標、財務状況、リスク許容度、さまざまな資産クラスの長期的リターンとリスク特性を考慮しています。また、通常、運用対象のアカウントについて資産配分やリスクの判断基準がお客様から提示され、それらの基準はお客様の同意がなければ変更できません。
	• マーサーでは通常、投資のパフォーマンスとリスク目標をお客様とともに設定し、定期的に見直しています。


	アドバイザリー・サービスと投資ソリューション
	対策方法
	• 投資ソリューションをお客様に紹介する際、厳格なプロトコルが適用されます。このプロトコルは、マーサーとお客様との関係がアドバイザリー・サービスのみなのか、あるいは、投資ソリューションを含むのかの違いを完全に理解できるように設計されているため、十分な情報に基づいたお客様の意思決定を可能にします。
	• お客様への投資ソリューションとマーサーファンドの提供は、それらがお客様のニーズに適しているとマーサーが合理的に判断する場合にのみ提案されます。
	• お客様に対して、サービスとその料金が明確に事前開示されます。
	• 見込みのお客様に投資ソリューションを紹介することによって直接的に報酬を受け取るためには、社員は厳格なプロトコルに従う必要があります。これには、見込みのお客様が投資ソリューションのお客様になった場合、社員が受け取る紹介報酬について説明した開示書面を、見込みのお客様に交付することが含まれます。ウェルス部門の社員は、アドバイザリー・サービスを提供する既存のお客様に投資ソリューションを紹介しても、直接的にインセンティブ報酬を受けることはできません。
	• 投資ソリューションの一部としてアドバイザリー・サービスを提供する場合、アドバイザリー・サービスのみをマーサーが提供していたものと比べ、アドバイスの性質が異なります。具体的には、マーサーの投資ソリューションの枠内で提供可能なサービス、ソリューション、戦略とファンドについてのみ、パフォーマンスへのコメントや代替案に関するアドバイスが可能となります。一方で、マーサーは、他のサービス・プロバイダーとの比較で自身のサービスやパフォーマンスを評価することはありません。
	• マーサーは、適切と判断される場合には、個々のサービスの独立性を維持し、適用法令に従い、そして、お客様の利益を最優先するため、マーサー内で同一のお客様（または系列のお客様）に対して異なるサービスを提供する各担当チーム間に情報遮断措置を講じます。


	マネージャーに関するリサーチ結果の提供
	対策方法
	• マーサーは、マネージャーのリサーチ結果を、新規か更新かを問わず、MercerInsightのすべての利用者（社内および社外を含む）に同時に公開します。MercerInsightに公開されるリサーチ結果には、マネージャーに関するニュース、マネージャーリサーチチームによるマネージャーの投資戦略に対するレーティング変更の決定、マネージャーにおける新規投資資金の受け入れキャパシティに関する情報などが含まれています。
	• マーサーは、社内規程を整備し実施することで、新たな情報の利用により、他のお客様を差し置いて自社または一部のお客様に利益を得させる可能性を最小限に抑えています。
	• マーサーによるマネージャーリサーチでは、マネージャーのレーティングを決める際に、一貫した全社共通のデューデリジェンスのプロセスに従います。そのプロセスには、ピア・レビュー、指定の委員会によるレーティングの最終決定が含まれています。
	• マーサーのマネージャーリサーチチームは、マネージャーリサーチの会員制プラットフォーム（MercerInsight、Mercer FundWatchなど）の売上げに責任を負う部門とは分離され、それから独立しており、マーサーのマネージャーリサーチチームの報酬はそれらのプラットフォームやサービスの売上高に連動していません。リサーチチームのメンバーは自身が高レーティングを付した戦略の投資実績がアウトパフォームすることで評価されるものであり、自身が作成したレポートの売上げやその他の収益活動により評価され...


	マネージャーとその他サービス・プロバイダーとの関係
	対策方法
	• マーサーの運用会社リサーチチームは、文書化されたプロセスにしたがって、マネージャーの戦略についてレーティング、推奨または選択を行います。これらのプロセスでは、グループ全体で一貫したガバナンスを実践しています。
	• マーサーは、投資の評価、採用、解約のプロセスのいかなる場面でも、マネージャーやサービス・プロバイダーのステータスを、マーサーグループのお客様あるいはその他の取引関係を有する当事者として見なすことはありません。
	• マーサーは、マーサーグループのお客様でもあるマネージャーあるいはその他サービス・プロバイダーに対する優遇を防止するべく、合理的に定められたプロセスを採用しています。



	社員、その家族またはその個人的な関係者と、お客様の間の利益相反
	• お客様が発行者となる株式を社員が保有する、または、その可能性がある法人についての機密情報へアクセスできる場合
	• 贈答品や接待などの個人的な利益をマーサーのサービス・プロバイダーから受領する場合
	• 収益目標などの経済的目標の達成と連動して個人が報酬を得る場合
	• マーサーでの役職の他にマーサー外の役職（例えば、マーサー以外の会社での取締役）に個人的に就任することから生じる利益相反
	対策方法
	• マーサーには、このような利益相反を最小に抑えるための手順と内規、例えば『The Greater Good』、役職員による有価証券取引に関するポリシー、贈答と接待に関するポリシー、グループ外での役職に関するポリシーなどがあります。
	• 主要なポリシーの遵守状況はモニタリングされており、社員に対して研修を義務付けています。
	• マーサーの業績評価と報酬システムは、個人の報酬を決める際に多くの要素を正当に考慮するように設計されており、売上目標の達成だけが考慮されるわけではありません。


	資産運用関連サービスのお客様間の利益相反
	対策方法
	• マーサーは、お客様の要望または状況に応じて、お客様毎にカスタマイズされた異なるリサーチを提供することがあります。しかしながら、運用会社のリサーチ、レーティングの情報をMercerInsightプラットフォームを通じて公開するタイミングについて、特定のお客様を他のお客様と差別化したり、優遇したりすることはありません。
	• マーサーは限られた投資機会を、グローバルの配分方針にしたがって、合理的で公平な方法でお客様間に配分するよう努めています。かかる配分方針は、お客様に提供するサービスの内容、それぞれの目的、委託のレベル、投資戦略などの関連要素を考慮しています。
	• マーサーは、コンサルタントがそれぞれのお客様に応じて様々な意見を持ち、個別化され、時にはその判断が主観的な側面を持つことも、お客様の利益になると考えています。したがって、投資アドバイスはお客様それぞれの目的に合わせて行われ、その内容はお客様毎に異なり得ます。とはいえ、すべてのお客様に対するサービスの提供に十分な時間と労力を確保するため、統一されたプロセスがマーサーには設けられています。




