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Disclaimer

본자료는 『NH-Amundi자산운용주식회사의수탁자책임에관한원칙』 원칙 6에의거하여,

당사가수행한수탁자책임활동에대해투자자여러분께공시할목적으로작성되었습니다.

본자료에수록된내용은신뢰할만한자료및정보로부터얻어진것이나,

당사의수탁자책임활동의목적상일부가생략되거나상세내용이기술되지않을수있습니다.

당사는이자료의내용에대하여투자자여러분에게어떠한보증을제공하거나법적책임을부담하지않으며,

당사의허가없이복제되거나배포될수없습니다.

당사스튜어드십코드관련자세한사항은당사의홈페이지에서확인하실수있습니다.
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I. 스튜어드십코드도입

기관투자자의수탁자책임에관한원칙(이하스튜어드십코드)은타인의자산을관리및운용하는수탁자로서

기관투자자의책임을다하기위해이행해야할원칙

당사는단순한펀드매니저가아닌 ‘수익과위험의관리자’라는철학을기반으로고객의자산을운용하고있으며, 

이러한철학하에서 2018년 12월 28일스튜어드십코드 7개원칙을모두도입

원칙 1
고객, 수익자등타인자산을관리ㆍ운영하는수탁자로서책임을충실히이행하기위한명확한정책을
마련해공개해야한다.

원칙 2
수탁자로서책임을이행하는과정에서실제직면하거나직면할가능성이있는이해상충문제를어떻게
해결할지에관해효과적이고명확한정책을마련하고내용을공개해야한다.

원칙 3
투자대상회사의중장기적인가치를제고하여투자자산의가치를보존하고높일수있도록투자대상회사를
주기적으로점검해야한다.

원칙 4
투자대상회사와의공감대형성을지향하되, 필요한경우수탁자책임이행을위한활동전개시기와
절차, 방법에관한내부지침을마련해야한다.

원칙 5
충실한의결권행사를위한지침ㆍ절차ㆍ세부기준을포함한의결권정책을마련해공개해야하며, 
의결권행사의적정성을파악할수있도록의결권행사의구체적인내용과그사유를함께공개해야한다.

원칙 6 의결권행사와수탁자책임이행활동에관해고객과수익자에게주기적으로보고해야한다.

원칙 7 수탁자책임의적극적이고효과적인이행을위해필요한역량과전문성을갖추어야한다.

NH-Amundi 자산운용 『스튜어드십코드』

점검활동

주주관여활동

의결권행사

공시

➢ 핵심원칙
Comply or

Explain

이해상충방지

전문인력 및 조직
외부자문계약
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[참고] 「의결권행사가이드라인」개정

2023년 10월 26일,금융감독원과금융투자협회는 「자산운용사의의결권행사가이드라인」전면개정안발표

당사는스튜어드십관련내부지침을반기별로 ESG리서치팀에서제개정사항을실무검토하여,수탁자책임위원회에
보고및승인을받는절차가있으므로,해당절차에따라표준가이드라인개정사항을반영하여실무적효용성제고

기존 (2016)

I. 가이드라인 원칙

II. 의결권행사 가이드라인

A. 지배구조

1. 주주의 권리 및 주주총회

2. 이사회

3. 감사 및 감사위원회

4. 임직원의 보상

5. 기업구조조정

6. 기업인수, 위임장 대결, 인수방어

B. 자본구조

C.기업의 사회적 책임

개정 (2023)

I. 가이드라인 원칙

II. 의결권행사 가이드라인

1. 재무제표의 승인

2. 정관의 변경

3. 이사, 감사 및 감사위원회 위원의 선임(해임)

4. 이사 및 감사의 보수한도 승인

5. 주식매수선택권의 부여

6. 합병 및 영업양수도 등

7. 자본구조의 변경

8. 기타 주주총회의목적 사항

<사례>
A: 환경이슈
B: 근로자 관계
C;정치 및 자선 기부금
D: 영업장의 설치 및 공평한 소비자 서비스
E: 약탈적대출
F: 제품책임배상, 정보보호
G: 국제관계 및 인권문제
H: 지배구조 규범 등
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당사는 ESG펀드수익률제고와수탁자책임을다하기위하여,내부지침을상시검토하여제개정작업실시

개정

[참고] 「의결권행사가이드라인」개정
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2018

2019

2020

2022

2021

▪ 12월, 스튜어드십 코드 제정

▪ 12월, 주주관여활동 확대 수행

▪ 3월, 전사 ESG 거버넌스 체계 구축

▪ 조직: ESG추진위원회 및 TF 발족

▪ 비전: ESG First!

▪ 경영지침: ESG경영규정 신설

▪ 3월, 국민연금 의결권 위임행사 시작

▪ 9월, ESG내부지침 개정 및신설

• 주식운용지침 개정

• 의결권행사지침 개정

• 책임투자지침 신설

▪ 2월, ESG 및스튜어드십 전문인력 채용

▪ 12월, ESG 내부지침 개정

• 의결권행사지침

▪ 11월, 수시 점검활동 체계* 신설 및 운영

• ESG Monitoring System

▪ 8월, 주식운용부문 內 ESG리서치팀* 신설

• ESG 및 스튜어드십 업무 전담팀

▪ 7월, ESG 평가체계 고도화 (3차)

• NH-Amundi ESG Framework 3.0

▪ 4월, ESG 내부지침 개정 및시스템 구축

• 책임투자지침

• 수탁자책임활동지침

• 의결권행사지침

▪ 3월, 우체국금융 의결권 위임행사 시작

[참고] 스튜어드십활동연혁

당사는 2018년 12월, 스튜어드십코드도입이후

전문인력및전담조직확보 / 내부지침제•개정 / 프로세스구축 / 점검활동 • 의결권행사 • 주주관여활동확대등

관련활동을활발히수행하고있습니다. NH-Amundi’s ESG First!

2023
▪ 1월, 수탁자책임활동 체계 고도화

▪ 6월, 수탁자책임이해상충방지정책 제정

▪ 7월, 수탁자책임이해상충방지정책 (컴플라이언스
내부통제 정기교육에서 전사 대상 교육 실시)

▪ 12월, Say on Climate 대상 기업 산출

2024
▪ 1월 Say on Climate 서한 발송 및면담

▪ 3월의결권행사가이드라인 개정

▪ 감독원 및 연기금 스튜어드십 정책 강화 대응



II. 스튜어드십활동체계및프로세스
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수탁자책임위원회설치

▪ 스튜어드십 원칙,내부지침* 및 프로세스를 반기별로 ESG리서치팀에서 제개정 사항을 실무검토하여, 수탁자책임위원회에 보

고 및 승인을 받는 기능을 수행 (*의결권행사가이드라인, 이해상충방지정책 포함)

▪ 개최 주기: 연 2회 정기위원회 개최. 구성원이 필요하다고 인정하는 경우 위원장에게 요구하여 수시로소집 가능

▪ 위원장: 주식운용부문장

▪ 위원: 주식운용부문장, 주식리서치본부장, 주식운용본부장, 준법감시인

▪ 실무담당자: ESG담당자, 섹터담당자, 주식운용담당임원이 필요하다고 인정하는 직원 등

의결권행사위원회설치

▪ 의결권행사의 독립성을제고하기 위해 2019년 의결권행사지침을 개정하여 의결권행사위원회설치

▪ 주식운용부문장, 주식리서치본부장, 주식운용본부장, 준법감시인, 주식운용부문장이 필요하다고 인정하는 직원 등

위원

주식리서치본부장

위원

주식운용1본부장

위원

주식운용2본부장

위원

준법감시인(CCO)

실무담당자

섹터담당자, ESG담당자

수탁자책임위원회
& 의결권행사위원회

위원장

주식운용부문장 CIO

II. 스튜어드십활동체계 _ 의사결정체계
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(목적) 이해상충방지관련하여당사내부지침인 『내부통제기준(Internal Control Standard)』 에서포괄적으로규율하고있으나,

『수탁자책임활동수행에관한내부지침』제12조에근거하여수탁자책임활동수행과정에서발생할수있는이해상충에관하여

별도지침을작성하여보다적극적으로세부사항을관리할필요성있음

(제정) 수탁자책임위원회및준법감시실검토를받아신규제정 (2023.06.14)

(개정) 반기별 ESG리서치팀에서실무검토하고, 개정시수탁자책임위원회보고및승인

수탁자책임활동이해상충방지정책 _ 이해상충유형

NH-Amundi관계사 임직원

투자자

투자자

II. 스튜어드십활동체계 _ 「수탁자책임활동이해상충방지정책」 (1/2)
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II. 스튜어드십활동체계 _ 「수탁자책임활동이해상충방지정책」주요내용 (2/2)

수탁자책임활동이해상충방지정책 _ 주요내용

목적 「수탁자책임활동수행에관한내부지침」 제12조규정근거

조직체계및역할

- 회사의준법감시인은수탁자책임활동시이해상충의사전예방및발생상황에서의신속한조치를위하여
상시적인점검과개별사안에대한사전적, 사후적조치를행함

- 또한수탁자책임활동수행관련부서 실무자는준법감시인의요청이있을시개별사안에대한상세한보고를
실시

이해상충유형 1. 회사와임직원과의관계 / 2. 회사와투자자와의관계 / 3. 회사의관계회사와투자자와의관계
4. 임직원과투자자와의관계 / 5. 특정투자자와다른투자자와의관계

이해상충사전예방방안

- 발생가능성판단되는경우, 준법감시인과사전협의하여투자자이익침해하지않는수준으로낮추어처리. 
관련내용기록및유지

- 투자대상회사선정및투자에있어서 관계법령및펀드규약의준수외에합리적내부가이드라인에 의해수행. 
선관주의의무

- 투자자를유치함에있어, 부당한투자자 유인행위, 거래상지위남용행위등공정거래질서를저해할우려가
있는행위를금지

- 전문성과독립성을갖춘제3자전문기관활용할수있음
- 정보차단벽(Chinese Wall) 설치를통해, 중요정보에정당한접근권한이없는부서나임직원, 외부등으로
유출되는것을차단

이해상충발생시대처방안
- 수탁자책임활동시이해상충이슈가발생한경우, 회사는이러한사정을인지하게되는즉시활동을중단하고, 
준법감시인에게보고하여조속히해당이슈를해소할수있는최선의조치를이행. 해당이슈 조치과정과
결과에대해기록하고유지

임직원대상이해상충방지교육 - 회사내부망등에게시 / 임직원대상 정기및비정기교육을실시 / 정책개정시임직원에대하여주의환기

정책 검토및개정 - 정기적검토, 개정필요시수탁자책임위원회승인을받아개정

대외 공개 - 방지정책및발생사실대외공개원칙
- 민감사안의경우수탁자책임위원회판단에따라공개하지않을수있음
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II. 스튜어드십활동체계 _ 전문성확보및강화노력

※ 주식부문 운용역 및 리서치 인력 19명,
와튼스쿨(Waton School) 및 한국생산성본부
ESG 전문 교육 수료증 취득

ESG 전문성확보를위해▲주식본부內전담조직구성(총 3인), ▲ Amundi네트워크, ▲국내외외부자문기관활용

(성과관리) 전담팀및전담인력의 KPI에스튜어드십체계점검및활동성과를반영하여관리하고있으며, 

(전문성확보및강화) 10년이상경력의전담인력을확보하고,컨퍼런스및교육을통해전문성강화를적극지원하고있음

(주기적보고및개선) 반기별로주기적으로 ESG 전문성강화를위한추진계획을 ESG리서치팀이 '수탁자책임위원회’에 보고하고,승인을 받아
수행하고있음

➔ 전문성강화활동내역:본보고서 42~43page 참조

(전담인력 총 3인, 아래 [표] 참조)

전담팀 담당 관련 경력 활동 내역

A 팀장 ESG 및 스튜어드십 총괄 12년
ESG 평가 및 의결권 자문기관
녹색금융 석사

대통령직속 2050 탄소중립녹색성장위원회 녹색금융 전문위원
한국회계기준원 지속가능성기준위원회(KSSB) 투자자 전문위원

B 팀원 ESG 및 스튜어드십 전담 7년
ESG 평가 및 의결권 자문기관
연기금 ESG 담당

C 팀원 ESG 및 스튜어드십 전담 4년 당사 및 농협금융 ESG 담당
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<지속성> 관점의 ESG 평가를 <성장성> 중심의기존투자철학/프로세스와통합하여 <지속가능한성장성>추구

더불어, 충실한스튜어드십활동을통해 <수탁자책임>을다하고, 결과를 ESG 평가및포트폴리오관리에유기적연계

[참고] ESG 운용철학 _ ESG 통합전략 (ESG Integration)

A   B   C   D   E   F   G

고도화
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2022년글로벌스탠다드반영하여당사고유의평가체계 [NH-Amundi ESG Framework 3.0]론칭

당사 ESG 분석의근간을이루는기준으로설정하고, [스튜어드십활동]까지유기적으로연계

공통지표는 ‘외부평가점수’ 70% 비중, 섹터지표는 ‘당사내부애널리스트직접평가' 30% 비중으로구성

[참고] ESG 평가체계 _ 글로벌수준고도화

글로벌평가방법론및데이터

국내평가방법론및데이터

글로벌지속가능스탠다드

NH-Amundi ESG Framework 3.0

컨트로버시

▪ 기후변화

▪ 자연자원

▪ 오염 및 폐기물

▪ 택소노미 적합성

그린임팩트

환경

▪ 인적자본관리

▪ 공급망관리

▪ 고객관리

▪ 사회적 책임

▪ 지속가능발전적합성

소셜임팩트

사회

▪ 주주권리 및 투명성

▪ 이사회 구성 및 활동

▪ 반부패

▪ ESG전략

▪ 이해관계자가치증대

이해관계자가치증대

지배구조

공통지표

섹터지표

핵심가치

ESG

내
부
평
가
30
%

외
부
평
가
70
%
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(평가연계) [NH-Amundi ESG Framework 3.0] 평가기준을기반으로 ESG포트폴리오기업에대한스튜어드십활동*실시

❖ (주요활동) 점검활동, 주주관여활동, 의결권행사, 집중관리대상기업선정

(외부자문) 국내 3대의결권자문사와모두자문계약체결하여스튜어드십활동의전문성과객관성확보

II. 스튜어드십활동체계

집중관리
대상

Watch List

점검활동
Monitoring

주주관여
활동

Engagement

의결권
행사

Proxy Voting

▪ [정기점검] 반기별 ESG 정기평가실시 (1월, 7월)

▪ [수시점검] 일간/주간/월간/연간 ESG이슈모니터링

➔ Catalyst : 정책/산업/기업변화

➔ Controversy: 기업별사건/사고

▪ [점검활동 / 주주관여활동 / 의결권행사] 

분석내용종합하여 [집중관리대상] 기업별

ESG 이슈및 활동방법검토

▪ 이슈별Milestone 단계적해결

▪ 기업별 History 누적관리

▪ 반기별 [수탁자책임위원회]승인

▪ [집중관리대상]선정기준

① [점검활동] 평가결과&컨트로버시

② [의결권행사] 반복적반대, 주의적찬성

③ [주주관여활동] 미해결이슈

▪ 정기/임시주주총회적극참여

▪ [의결권행사가이드라인]기초

▪ 외부의결권자문사의견참조

▪ [의결권행사위원회]승인

NH-Amundi ESG 포트폴리오

투자배제

Negative Screening

1
재무분석

[기업역량 + 사업모델 + 밸류에이션]

3

+ 스튜어드십자문계약

“ESG평가와스튜어드십활동유기적연계”

A   B   C   D   E   F   G

2

스튜어드십활동체계4
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[NH-Amundi ESG Framework 3.0] 평가기준을기반으로정기점검과수시점검실시

① [정기점검] 반기별 ESG 정기평가실시 (1월, 7월)

② [수시점검] 정책/산업/기업 ESG 이슈를일간/주간/월간/연간데이터구축및리포팅➔ Catalyst & Controversy 이슈분석

II. 스튜어드십활동프로세스 _ (1) 점검활동Monitoring

점검활동프로세스

수시점검
(정책/산업/기업)

정기점검
(반기별 ESG평가)

Catalyst

Controversy

주식운용회의
Research

Model Portfolio

사건/사고
심각성레벨측정

긍정적/부정적
영향분석

ESG 평가

집중관리대상
Watch List

ESG 평가등급

재무분석
ESG포트폴리오

ESG Fund
Actual Portfolio

1

2

A   B   C   D   E   F   G

▪ 정책/산업/기업관련 ESG 이슈상시모니터링

▪ 일간/주간/월간/연간데이터축적 & 보고서작성

내부분석

▪ ESG정보계약

▪ 세미나및연구자료 / 기업 IR / 미디어등

외부리서치정보

주주관여활동
Engagement
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[참고] 컨트로버시대응프로세스

컨트로버시대응 프로세스

(신속대응) 이슈발생인지한당일심각성레벨측정, D+1 안에포트폴리오비중조절및주주관여활동(Engagement)수행

(이슈관리) 한달간기업측소통후피드백분석하고, 집중관리대상(Watch List)반영여부결정하여, 이슈별진행단계관리

(평가반영) 반기별정기 ESG 평가에반영

Controversy
발생

모닝미팅
리포팅

사건/사고
심각성레벨측정

기업피드백
분석

포트폴리오
비중축소/매각

주주관여활동
Engagement

▪ 수시점검면
밀히수행

▪기업별히스토리
축적

▪이슈별진행단
계관리

▪ESG리서치팀& 
섹터애널리스트

▪심각성/재발가능
성기준

▪1~5단계측정

▪시급성높은이슈
당일리포팅

▪늦어도다음날
모닝미팅에서
리포팅

▪심각성레벨4~5
단계경우

▪포트폴리오관리
및주주관여활동
수행(주주서한
등기업측소통)

▪ 기업측커뮤
니케이션결
과분석

D+1D-Day D-Day D+1 D+20 D+20

집중관리대상
Watch List

A   B   C   D   E   F   G

▪반기별정기
ESG 평가반영

반기별

❖ 프로세스수행일정은영업일기준
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(종합검토) [점검활동 / 주주관여활동 / 의결권행사] 분석종합하여 [집중관리대상]기업별 ESG 이슈및활동방법검토

(이슈관리) 이슈별Milestone단계적관리및기업별 History 축적을통해 ‘실질적인 ESG 이슈해결’ 추구

(평가연계) 주주활동을통해파악한 ESG이슈에대한기업측대응현황을 ESG평가에도반영

II. 스튜어드십활동프로세스 _ (2) 주주관여활동 Engagement

주주관여활동프로세스

A   B   C   D   E   F   G

▪ESG리서치팀& 섹터애널
리스트

▪집중관리대상기업별ESG 
이슈및활동방안종합검토

▪ 반기별 2회개최

▪ 집중관리대상기업별
ESG 이슈및활동방안
승인

▪ ESG리서치팀

▪ 주주서한발송, IR 담당자및
경영진미팅등활동수행

▪ 기업측피드백분석

▪ 이슈별진행단계관리

▪ 기업별히스토리축적

▪ 연간보고서공시

(1) 점검활동
✓ 평가결과&컨트로버시

(2) 주주관여활동
✓ 미해결 이슈 단계 확인

(3) 의결권행사
✓ 반복적 반대, 주의적 찬성

(4) 집중관리대상

Milestone

단계적관리

1단계

이슈제기

2단계

기업측

문제공감

3단계

공동솔루션개발

4단계

성과측정및

클로징검토

A기업이슈a
A기업 이슈b

ESG 이슈및

활동방법검토

수탁자책임위원회

승인

주주관여활동

수행

주주관여활동

리뷰및관리

주주관여활동

공시
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(적극행사) 보유금액/지분율/안건중요성을고려하여적극적으로의결권행사 (’17년24개기업➔ ’24년130개기업)

(기본원칙) 당사 『의결권행사가이드라인』& ESG평가결과를기초로실무진이결정한 찬/반의견에대해 ‘의결권행사위원회’승인

(자문기관) 국내대표자문기관 3社모두계약하여전문성과객관성확보

II. 스튜어드십활동프로세스 _ (3) 의결권행사 Proxy Voting

주주총회
공시

의결권
행사여부결정

의결권공시
자문기관

의결권보고서
실무진
의견결정

의결권행사
위원회승인

의결권행사

의결권행사프로세스

(당사) 『의결권행사가이드라인』 & ESG평가결과기초

▪ 정기주총

▪ 임시주총

▪ 보유금액

▪ 지분율

▪ 안건중요성

▪ (분기) 금감원/
금투협/홈페이지

▪ (연간) 거래소

▪외부자문보고서
전문성&객관성
확보

▪국내3社모두계약

▪ESG리서치팀& 
섹터애널리스트

▪찬/반의견상신

▪주식리서치본부장
➔주식운용부문장
승인

▪주식운용본부장& 
준법감시인합의

▪ 전자투표

▪ 위임장송부

(외부) 자문기관 보고서참조

❖의결권행사가이드라인핵심원칙

① 장기적기업가치제고

② 경영자및이사의주주에대한책임성확보

③ 경영투명성확보

④ 모든투자자들에대한동등한대우

⑤ 전략적방향설정및경영에대한감시기능의확보 ❖국내대표자문기관 3社모두계약A   B   C   D   E   F   G

❖ ESG평가결과

✓배당정책, 이사회구성및보수등
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(대상) 반기별로선정한 [책임투자유니버스(RIU)]內 ESG 이슈가발생하거나, 해결되지않은주요투자대상기업

(기준) 반기별로 [점검활동/주주관여활동/의결권행사]히스토리를종합하여 ESG 이슈진단및주주관여활동방안모색

(목적) 궁극적인목표는집중관리대상기업들의기업가치개선을통한 ESG포트폴리오위험조정수익률극대화

II. 스튜어드십활동프로세스 _ (4) 집중관리대상Watch List

집중관리대상선정프로세스 ESG Improver 전략

주주관여활동실시

❖궁극적목표는집중관리대상기업들의
기업가치개선을통한 ESG 포트폴리오
위험조정수익률극대화

❖ 주주서한발송

❖ IR 담당자 / 경영진미팅

➔활동후기업측피드백등히스토리누적

집중관리대상
Watch List

점검활동
Monitoring

1
▪ [정기점검] ESG평가결과 1) F등급
이하, 2) 2등급이상하락

▪ [수시점검] 컨트로버시 심각성

Level 4~5 판단한 중대한 이슈

▪ 기업측 피드백 분석

▪ 기업별 히스토리 누적

▪ 이슈별 진행단계 확인

➔미해결 이슈 및 활동방안 검토

주주관여활동
Engagement

2

▪ (반복적 반대) 반복적 반대에도

불구하고, 개선되지 않는 안건

▪ (주의적 찬성) 찬성했지만, 모니

터링 필요한 안건

의결권행사
Proxy Voting

3

지
속
가
능
투
자
유
니
버
스

(SIU)
*

❖ 책임투자유니버스(RIU,Responsible Investment Universe) 란,

- ESG 포트폴리오운용을위해선정한주요투자종목군
- 재무적관점에서투자매력이있으면서, ESG 관점에서우수한기업에투자하기위하여

ESG 등급산출등기초분석부터스튜어드십활동히스토리까지종합적으로관리
- 반기별리밸런싱

*자료: Amundi
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< 투자배제종목 Negative Screening >
❖ ESG 투자가원천적으로불가한종목 (약 10 종목)
① ESG등급최하위 G등급, ②도박/담배/무기등부정적인테마

❖ 다만, 종목숫자는대략적인예시임을밝힘

[참고] NH-Amundi ESG 포트폴리오관리체계

< 책임투자유니버스 RIU (Responsible Investment Universe) >

❖ 투자유니버스해당종목中 ESG평가등급*관리종목 (약 700 종목)

*ESG평가등급관리종목은약 1,000개

< 집중투자대상 Focus List >

❖핵심투자종목으로 ESG등급관리철저 (약 200 종목)

① 직전 3개월 ESG 펀드투자종목, ②향후 6개월 ESG펀드투자예정종목

< 집중관리대상 Watch List >

❖ 주주활동을통해 ESG 이슈개선을적극모색 (약 50 종목)
① 점검활동

• (정기) ESG평가결과① F등급이하, ② 2등급이상하락

• (수시) 컨트로버시심각성 Level 4~5

② 주주관여활동: 미해결이슈

③ 의결권행사: 반복적반대, 주의적찬성

NH-Amundi ESG 포트폴리오관리체계

집중투자대상(Focus List) 종목을중심으로투자하며, 반기별 ESG 등급정기평가시기에리밸런싱실시하여시의성확보



III. 스튜어드십활동내역
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외부리서치정보활용하여당사 ESG리서치팀에서정책/산업/기업이슈에대해일간/주간/월간/연간데이터축적및보고서작성

이러한점검활동결과를매일아침주식부문모닝미팅에서공유하고, ESG평가및투자의사결정에반영

III. 스튜어드십활동내역 _ (1) 점검활동Monitoring

Weekly Brief ESG Comment & Insight Controversy Report ESG Rating Report

(당사)데일리모니터링및 DB 구축 (ESG Alert Database)

▪ (ESG Rating) MSCI, SUSTINVEST, KCGS

▪ (Controversy Alert) MSCI, SUSTINVEST, KCGS, 

The Bell _ ESG Tracker

▪ (기타) 세미나및연구자료, 기업 IR미팅, 미디어등

(외부) 리서치정보활용

❖ 사안별심각성 5단계평가 ❖ 연 4회평가(정기평가 2회, 
수시평가 2회)

❖ Catalyst & Controversy 리포팅 ❖ 시의성있는정책/산업/기업
이슈에대해심층리포팅

총평

ESG Rating ESG Rating History

E S G

A B A

지속가능보고서

기업지배구조보고서

*타사 평가결과를 당사 등급(A/B/C/D/E/F/G)으로 환산

점수섹터가중치 점수섹터가중치 점수섹터가중치

▲ ▲ ▲

▼ ▼ ▼

Controversy Engagement

W atch List 

주주서한

Key Indicator

링크 or N/A

링크 or N/A

Level 5

G

Good Poor

온실가스배출량

Level

탄소 집약도

Date

2022-01-01

2022-01-01

ESG

G

E

회사명 (티커)

배당성향(섹터대비)

Level 4

Climate Change

Natural Resources

Pollution & Waste

Green Opportunity

Human Capital

Supply Chain Mgmt

Customer Mgmt

Social Impact

E

S

G

주주구성

2022 1H시장섹터

97.5

10/100

있음

ESG Score

Sector Rank

Controversy

적극적주주활동 해당

여성임직원비율(섹터대비)

장기재직이사감사

Shareholder Rights

Internal Control

Profit Share

Anti-Corruption

ESG Strategy

폐기물

용수사용량

이사회구성(사외이사비율)

산업재해율

물 사용량

포함/발송

O

O

근속연수(섹터대비)

내용

배당

ESG Summary Report

Explanation

횡령/배임

환경부 과징금

KCGS

NH-Amundi

MSCI

SUSTINVEST

Bloomberg

Excelent

E S

ESG

A

A

A    B    C    D E    F    G

신설
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[참고] 밸류업/거버넌스이슈모니터링

’23년 10월부터수행중인 [데일리모니터링] 에서밸류업/거버넌스이슈를별도로다루고있음

중요한이슈는 [위클리브리프]를통해상세히다루며, 자사주등밸류업관련이슈도별도로공유하고있음

기업가치제고를위해수탁자책임활동진행중 (참조. 주주관여활동, 의결권행사)

ESG Weekly Brief데일리모니터링
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주주관여활동내역히스토리

테
마
별
*

전
체

주주권리보호 38인적자본관리 12기후변화 41

이사회구성&보수 17공급망관리 0자연자원 1

반부패 6고객관리 0오염및폐기물 0

재무건전성 1사회적책임 2ESG경영전략 3

활동건수

121건

대상기업수

67社

1차 소통

95건

클로징*

6건

2차이상 소통

20건
❖ 클로징: 1) 이슈해결 or 

2) 진행필요성없어진경우

III. 스튜어드십활동내역 _ (2) 주주관여활동 Engagement

12개 테마 구분은 [NH-Amundi ESG Framework 3.0] 분석 기준을기반으로함

Traceability, Escalation 원칙을 기반으로이슈가 해결될때까지 지속적으로관리하고, 점진적으로활동을강화

❖ Say on Climate 35건등주주관여활동포함한내역

Say on Climate 과소배당/밸류업중대재해
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[참고] 국내최초 「Say on Climate」 주주활동실시

배경: 글로벌 Active Ownership 강조

▪ 최근 ESG 투자 트렌드는투자대상기업에 적극적으로관여활동을 수행하는것

▪ Amundi도 2022년부터 Say on Climate 주제로주주제안/인게이지먼트실시

목적: 투자대상기업의 기후위기대응 수준파악, 적극적 대응촉구를 통한

기업가치 향상및 위험조정수익률(Risk-adjusted Return)제고

대상: 총 35개 상장기업 선정 (총 21개섹터)

대화: 주주서한 발송및 담당부서인터뷰

주주활동 선정기준

① 절대배출량 1,000만톤이상

② 절대배출량 3년간지속증가

③ 탄소집약도섹터하위 10%

➔총 35개기업선정
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질의항목

▪ 지속가능경영보고서는 연간 1회, 기업이 선택적으로정보를 노출하므로,

▪ 당사고유의 검토항목을 설정하여기후위기 대응수준에 대해단계별로 검토

[참고] 국내최초 「Say on Climate」 주주활동실시

NH-Amundi 「Say on Climate」 질의항목
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당사고유의 「Climate Risk Flag」 분석방법론 개발

▪ 기후위험및 대응수준 분석하여 5단계(Red/Orange/Yellow/Blue/Green)로 Flag 부여

▪ 분석결과활용

1) 의결권행사: 지속적인고위험(Red/Orange) 기업의 ESG위원회위원장재선임반대

2) 주주활동: 고위험및중위험기업의지속적인정보반기별업데이트및관여수준증대

3) ESG 평가: 지속적인고위험(Red/Orange) 기업의평가점수차감

4) 투자의사결정: 지속적인고위험(Red/Orange) 기업의포트폴리오비중축소 or 편출검토

[참고] 국내최초 「Say on Climate」 주주활동실시

NH-Amundi 「Climate Risk Flag」 분석방법론
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III. 스튜어드십활동내역 _ (2) 주주관여활동 Engagement

우수 사례 소개 (A사 _ 기후변화/Say on climate)

▪ 개요

▪ 진행경과

▪ 주주활동내용

▪ 결과분석 _ NH-Amundi 「Climate Risk Flag」방법론 적용하여리스크 측정

▪ 결과반영

서한

발송

실무진

면담

경영진

면담

주주총회

참석 및 발언

의결권

반대 행사

주주

제안

※ 해당 주주활동 단계 붉은색 음영 표기, 당사는 비공개 대화 원칙
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III. 스튜어드십활동내역 _ (2) 주주관여활동 Engagement

우수 사례 소개 (B사 _ 거버넌스/밸류업)

▪ 개요

▪ 진행경과

▪ 주주활동내용

▪ 성과

서한

발송

실무진

면담

경영진

면담

주주총회

참석 및 발언

의결권

반대 행사

주주

제안

※ 해당 주주활동 단계 붉은색 음영 표기, 당사는 비공개 대화 원칙
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III. 스튜어드십활동내역 _ (2) 주주관여활동 Engagement

우수 사례 소개 (C사 _ 인적자본관리/중대재해)

▪ 개요

▪ 진행경과

▪ 주주활동내용

▪ 성과

서한

발송

실무진

면담

경영진

면담

주주총회

참석 및 발언

의결권

반대 행사

주주

제안

※ 해당 주주활동 단계 붉은색 음영 표기, 당사는 비공개 대화 원칙
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당사는수탁자책임활동을강화하기위하여자본시장법상의무기준보다의결권행사범위를확대노력지속

2024년기준총 132개주총(정기주총 114개, 임시주총 18개)에대한의결권을행사

2024년기준 [의결권행사안건수]는총 928건으로, 이사/감사선임의건이약 48.9%비중

III. 스튜어드십활동내역 _ (3) 의결권행사 Proxy Voting

43

80
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12453
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132 132
128
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20

40
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100
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140

2021 2022 2023 2024 2025.1Q

정기주총 임시주총 합계

의결권 행사주총수 (2021~2025.1Q)

(단위: 주총수)
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88

96 133
87122
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309
302

300
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665

840
930

845

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1000

2021 2023 2025.1Q

조직변경

자본구조

임원 보수

감사의 선임 및 해임

이사의 선임 및 해임

정관변경

결산 및 배당

합계

의결권행사안건수(2021~2025.1Q)

(단위: 안건수)
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의결권행사내역 건수(비중)

III. 스튜어드십활동내역 _ (3) 의결권행사 Proxy Voting

행사연도 2021 2022 2023 2024 2025.1Q

주총수 53 90 132 132 128

안건수 354 665 840 930 845

행사내역_찬성
318

(89.8%)
610

(91.7%)
790

(94.0%)
855

(91.9%)
791

(93.6%)

행사내역_반대
32

(9.0%)
54

(8.1%)
50

(6.0%)
72

(7.7%)
54

(6.4%)

행사내역_불행사
4

(1.1%)
1

(0.2%)
0

(0.0%)
3

(0.3%)
0

(0.0%)

안건별행사내역(안건유형:거래소공시기준) 건수

안건 유형 2021 2022 2023 2024 2025.1Q

결산 및 배당 49 90 121 129 123

정관변경 50 88 96 133 87

이사의 선임 및 해임 122 226 309 302 300

감사의 선임 및 해임 60 97 123 152 139

임원 보수 67 137 157 167 177

자본구조 2 8 14 24 12

조직변경 4 6 5 3 1

기타 0 13 15 20 6

합계 354 665 840 930 845
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안건별반대행사내역 건수

III. 스튜어드십활동내역 _ (3) 의결권행사 Proxy Voting

안건 유형 2021 2022 2023 2024 2025.1Q

결산 및 배당 1 0 3 13 8

정관변경 7 14 6 11 9

이사의 선임 및 해임 13 19 24 21 12

감사의 선임 및 해임 9 13 10 22 14

임원 보수 2 7 3 5 10

자본구조 0 0 1 0 0

조직변경 0 0 2 0 0

기타 0 1 1 0 1

합계 32 54 50 72 54

결산및배당반대사유 (2021~2025.1Q 누적분)

반대 사유 해당 건수

과소 배당 21

주주제안 택일 2

감사의견 미공시 1

과다 배당 1
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2024년의결권행사시과소배당으로반대한종목 (총 13종목), 포트폴리오지속편입종목에대해주주활동실시

III. 스튜어드십활동내역 _ (3) 의결권행사 Proxy Voting

기업 섹터 집중관리대상 주주활동 히스토리

현대모비스 자동차/부품 O • 배당성향이 동종 업계 대비 매우 낮은 수준으로 과소배당으로 판단

한국단자 자동차/부품 O • 배당여력이 있음에도 동종업계 대비 낮은 배당성향으로 과소배당으로 판단

엔씨소프트 게임/미디어/엔터 O • 23년 정기 주주총회에 참석하여 주주환원 정책 강화 요구

F&F 경기소비재 O • 높은 현금성 자산과 이익잉여금 수준을 고려하여 과소배당으로 판단

덕산네오룩스 IT하드웨어/장비 O • 배당여력이 있음에도 무배당 정책을 유지하여 과소배당으로 판단

HMM 운송 O
• 향후 선대 확충을 위한 투자재원을 고려하더라도 현재 현금 수준과 2022년 현금창출

능력은 주주환원 확대 여력이 높기에 과소배당으로 판단

오리온 음식료 O • 꾸준한 실적개선 및 동종업계 배당성향 감안 시 과소배당으로 판단

CJ대한통운 운송 O • 배당성향 5%로, 배당여력이 있는 점을 고려하여 과소배당으로 판단

HD한국조선해양 조선 X • 배당여력이 있음에도 무배당 정책을 유지하여 과소배당으로 판단

두산밥캣 기계/기타산업재 O • 순현금 전환이 확인되나 '21년 이후 배당성향이 낮아져왔기에 과소배당으로 판단

HD현대일렉트릭 기계/기타산업재 X • 그룹사의 배당 목표 및 동종업계 배당성향 등을 감안하여 과소배당으로 판단

LS 기계/기타산업재 X • 배당여력이 있음에도 동종업계 대비 낮은 배당성향으로 과소배당으로 판단

OCI홀딩스 화학 O • 배당여력이 있음에도 동종업계 대비 낮은 배당성향으로 과소배당으로 판단
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2025년의결권행사시과소배당으로반대한종목 (총 7종목), 포트폴리오지속편입종목에대해주주활동실시

III. 스튜어드십활동내역 _ (3) 의결권행사 Proxy Voting

기업 섹터 집중관리대상 주주활동 히스토리

스튜디오드래곤 게임/미디어/엔터 O
• 회사 재무비율이 안정적임에도 무배당정책을 유지하고 있어 주주환원 정책 필요
• 재무지표와 그룹사 밸류업 프로그램을 모니터링하여 변화 확인 예정

와이지엔터테인먼트 게임/미디어/엔터 O
• 보유현금이 많고 투자가 부족하여 주주환원 여력이 높을 것으로 판단
• 주주환원정책 이행여부와 적정성 평가 예정

피에스케이홀딩스 반도체/반도체장비 O

• ’24년 순이익이 2배 이상 증가했음에도 불구하고, 주당배당금 증가분이 지나치게 낮
아 주주환원 여력이 높을 것으로 판단

• 주주환원정책 이행현황과 함께 모니터링 필요

피엔에이치테크 IT하드웨어/장비 O
• '21~’24년 흑자에도 배당하지 않았으며, 부채비율도 40%로 낮아 주주환원 여력이

높을 것으로 판단

한양디지텍 반도체/반도체장비 O

• 지난 5년간 경영성과가 개선되었음에도 무배당정책을 유지하고 있어 적극적인 주주
환원 정책 필요

• 기업이 언급한 자기주식 취득이 주주이익 보호와 연계되는지 모니터링 필요

제이엠티 IT하드웨어/장비 X • 안정적인 재무상황, 현금 보유 등을 고려했을 때 주주환원이 과소하다고 판단

밀리의 서재 게임/미디어/엔터 X • 꾸준한 이익에도 주주환원이 과소하다고 판단
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정관변경반대사유 (2021~2025.1Q 누적분)

III. 스튜어드십활동내역 _ (3) 의결권행사 Proxy Voting

반대 사유 해당 건수

주주지분 희석 우려 16

주주제안 택일 7

서면투표 삭제 5

주주권익 침해 3

집중투표제 배제 조항 신설 3

결의주체 변경(주주→이사회) 2

시차임기제 도입 우려 2

경영성과 미연계 1

발행예정주식총수 확대 사유 불분명 1

스톡옵션 행사유보기간 단축 1

이사 책임 감경 조항 신설 1

이사,감사 해임 결의 요건 강화 1

이사회 권한 축소 1

이사회 소집 통지기간 단축 1

주주가치 훼손 1

주총 개최시기 유연성 제거 1



39

이사및감사반대사유 (2021~2025.1Q 누적분)

III. 스튜어드십활동내역 _ (3) 의결권행사 Proxy Voting

반대 사유 해당 건수

중요한 지분, 거래, 경쟁관계에 있는 회사의 최근 N년 이내 상근임직원 31

장기연임 28

그 밖에 법률자문․경영자문 등의 자문계약을 체결하고 있는 등
회사와의 이해관계로 인해 사외이사로서 독립성이 훼손된다고 판단되는 자

22

주주제안 택일 22

당해회사 또는 계열회사 재직 시 명백한 기업가치 훼손 내지
주주권익 침해 행위에 대한 감시의무를 소홀히 한 자

12

이사회 참석률 저조 11

기타 10

기업가치의 훼손 내지 주주권익의 침해의 이력이 있는 자 9

당해회사·계열회사의 최근 N년 이내 상근임직원 4

법령상 이사로서의 결격 사유가 있는자 3

출석률 저조 3

과도한 겸임으로 충실한 의무수행이 어려운자 2
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임원보수반대사유 (2021~2025.1Q 누적분)

III. 스튜어드십활동내역 _ (3) 의결권행사 Proxy Voting

반대 사유 해당 건수

보수 과다 20

사외이사 독립성 저해 4

보수근거 불충분 2

보수 과소 1

자본구조반대사유 (2021~2025.1Q 누적분)

반대 사유 해당 건수

과도한 현금유출 1

조직변경반대사유 (2021~2025.1Q 누적분)

반대 사유 해당 건수

분할 후 자회사 상장에 따른 주주가치 훼손 우려 1

주주지분 희석 우려 1

기타반대사유 (2021~2025.1Q 누적분)

반대 사유 해당 건수

배당감소 우려 및 고금리 사채를 통한 자금조달 1

이사회 의장에게 과도한 권한 부여 1

주주지분 희석 우려 1
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III. 스튜어드십활동내역 _ (3) 의결권행사 Proxy Voting

「수탁자책임활동이해상충방지정책」 내부지침이행우수사례

수탁자책임활동이해상충방지정책
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III. 스튜어드십활동내역 _ (4) 전문성강화활동 (국내외컨퍼런스참석)

ICGN 컨퍼런스 참석

▪ 행사 개요

▪ 행사 내용

▪ 시사점

https://www.icgn.org/
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III. 스튜어드십활동내역 _ (4) 전문성강화활동 (Amundi협력강화)

• 일시: 2024년 11월 28일 9시~13시

• 장소: 콘래드 호텔, 서울

• 참석: 160명 (연기금 등 고객 130명, 농협금융 30명)

• 주제 : 2025년 글로벌 투자 전망

• 연사: Amundi 및 NH-Amundi 투자 총괄 임원 8명 및 외부연사

• 세션: 1) 매크로&지정학, 2) 경제전환, 3) AI, 4) ESG&스튜어드십

❖ Timothee(글로벌책임투자전략책임자): 2025년책임투자전망

❖ IWANAGA(일본책임투자총괄): 인게이지먼트활동및효과

• 글로벌 자산운용사의 위상을 느낄 수 있었음

• 연사들의 다양성과 해외 시각을 접할 수 있었음

• 일정: 2024년 9월 23일 ~ 9월 27일 (총 5일)

• 장소: 프랑스 파리, 영국 런던

• 방문기관: Amundi, BOE, Columbia, DWS & Moody’s

• 참석자: NH-Amundi ESG추진TF 실무진

• 개최주기: 매년

• 학습내용: ESG 정책 트렌드, 분석 방법론 및 운용전략

• 시사점: ESG Backlash에도 불구하고, 유럽의 ESG 투자* 및

감독규정 지속적 강화 중이었음 (*Amundi는 전체 AUM의 약

43% 수준 ESG 투자 규모 확대 중(전체 3,000조원 중 1,300조원))

Amundi본사 ESG교육출장NH-Amundi글로벌투자컨퍼런스

ESG 전문성강화를위해당사의주주사이며, 글로벌 ESG 리딩회사인Amundi와협력하여, 정기적인프로그램구축
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