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1．はじめに 
MSCI 日本株女性活躍指数（セレクト）（以下、本指数）は、職場における高い性
別多様性を指向・維持することにコミットするか、もしくは設備・研究開発投資を
大きく増加させながら高い売上成長率と性別多様性を維持する日本企業のパフォー
マンスを表すことを目指す¹。 

本指数の採用銘柄は時価総額、業種内相対性別多様性スコア²に基づいて加重され
る。 

 

 

 

¹指数に関するメソドロジーセットは以下を参照。ESGファクターの詳細・取り扱い
についても書かれている。 

https://www.msci.com/index-methodology 

 

²詳しくはMSCI日本株女性活躍指数（WIN）のメソドロジーブックの2.(1)と2.(4.1)
を参照。 

https://www.msci.com/index/methodology/latest/JpEmpWmn 

 

https://www.msci.com/index/methodology/latest/JpEmpWmn 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://www.msci.com/index-methodology
https://www.msci.com/index/methodology/latest/JpEmpWmn
https://www.msci.com/index/methodology/latest/JpEmpWmn
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2． MSCI 日本株女性活躍指数（セレクト）の構築 

（１）元ユニバース 

MSCI ジャパン IMI 指数（日本の株式市場から時価総額基準及び流動性基準に基づ
いて選ばれる銘柄で構成）を親指数とし、そのうち浮動株修正後時価総額の上位 
700 銘柄で構築される MSCIジャパン IMI トップ 700 指数を元ユニバースとする。 

 
 

（２）設備投資成長ユニバース 

元ユニバース構成銘柄の中で設備投資と売上高成長率が高い銘柄を選定する。以下の全
ての基準に該当する銘柄を採用する。 

 直近３年間（年度末区切り）の設備投資成長率が元ユニバースの上位 20%

の銘柄。同じ設備投資成長率の銘柄があれば、より高い浮動株調整時価総
額の銘柄が上位ウェイトをもらえる。設備投資のデータが欠けている銘柄
については除外する。 

 同設備投資成長率が正の銘柄。 

 直近3年間（年度末区切り）の売上高成長率が元ユニバースの上位半数に
ある銘柄。同じ売上高成長率の銘柄があれば、より高い浮動株調整時価総
額の銘柄が上位ウェイトをもらえる。売上高のデータが欠けている銘柄に
ついては除外する。ただし業種によっては売上高を開示しないので、その
場合は営業利益を見る。 

 MSCIファンダメンタルズデータメソドロジーに基づき、GICSの
4010-銀行と4020-金融サービス（但し40201030－マルチセクター持
株会社と40201060-取引・決済処理サービスは除く）については売上
高データを提供しないので代わりに営業利益を見る。詳しくは以下を
参照。 

https://www.msci.com/index/methodology/latest/FundData 

https://www.msci.com/index/methodology/latest/FundData
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 同売上高成長率が正の銘柄。 

 GICS セクターにおいて性別多様性スコアが元ユニバースの上位半分にラ
ンクされる銘柄。同じ性別多様性スコアの銘柄があれば、より高い浮動株
調整時価総額の銘柄が上位ウェイトをもらえる。性別多様性スコアが０も
しくは無い銘柄については除外する。 

 MSCI日本株女性活躍指数（WIN）メソドロジーのセクション2.(3)にある
「不祥事に直面する銘柄」ではないこと。 

 MSCI日本株女性活躍指数（WIN）メソドロジーのセクション2.(3)にある
「REIT」ではないこと。 

 
 

（３）MSCI 日本株女性活躍指数（WIN）ユニバース 
 

WINユニバースにはMSCI日本株女性活躍指数（WIN）の全構成銘柄が含まれる。 
 
 
（４）合同ユニバース 
 

合同ユニバースは2.(2)設備投資成長ユニバースもしくは2.(3)WINユニバースに含まれ、
以下に記載される銘柄のいずれにも当てはまらない全銘柄が対象である。 

 流動性や信用力等に関して以下に該当する銘柄 

 直近 3 期すべての決算において営業損失または当期純損失が発生して
いる銘柄 

 直近 3 期のいずれかの決算において債務超過が発生している銘柄 

 売買成立日数が過去 12 か月間のうち200日に満たない銘柄 

 年間売買代金が 1,000 億円未満の銘柄 

 
 
（５）加重方法 

元ユニバースの全銘柄は親指数における時価総額ウェイトと業種相対性別多様
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スコアで調整して加重される。 

• 銘柄ウェイト= 親指数における時価総額ウェイト x 業種相対性別多様性

スコア 

次に、上記のウェイトを100％に正規化する。 
更に、特定銘柄への集中リスクを排除するため、銘柄発行体ウェイトの上限は 5% 

と設定される。 
 

（５.１）業種相対性別多様性スコア 
業種相対性別多様性スコアは以下のように算出される。 

 各GICS業種について、最大性別多様性スコアを算出する。 
 各銘柄の性別多様性スコアを該当する業種における最大性別多様性スコアで除

す。 
 
 
 
 

 3．MSCI 日本株女性活躍指数（セレクト）の管理 

（１）半期レビュー 

本指数はMSCI日本株女性活躍指数（WIN）メソドロジーのセクション3.(1)にあるように5月
と11月の半期レビューでリバランスされる。 

設備投資、売上高、営業利益、純利益、株主資本などのファンダメンタルデータに
ついては、直近年度末決算のデータを用いる。 

流動性データについては 4 月と 10 月末時点のデータを使用する。 
 

（２）四半期レビュー 

本指数はMSCI日本株女性活躍指数（WIN）メソドロジーのセクション3.(2)にあるよう
に2月と8月に四半期レビューが実施される。MSCI日本株女性活躍指数（WIN）メソ
ドロジーのセクション2.(3)にある「不祥事に直面する銘柄」は四半期レビューにおい
て除外される。 
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（３）コーポレートイベントに関連する変更 

コーポレートイベントに関連する変更は、定期レビュー以外の変更を最小限に抑え
るのが大原則である。コーポレートイベントによって生じた指数時価総額の変化は
変動ウェイト係数（VWF）によって調整される。 

もし親指数の定期レビュー頻度がMSCI 日本株女性活躍指数（セレクト）のより高
ければ、親指数の変更点は本指数レビュー間は本指数に反映されないよう中和され
る。 

本指数の定期レビュー外で親指数に除外があれば、ただちに反映される。 

本指数の定期レビュー外で親指数に新規採用があっても、次の定期レビューまで反
映されない。（但し下のリストにあるイベントの一部は除く） 

 
 

親指数への銘柄採用 
（定期レビュー以外） 

本指数には採用されない 

スピンオフ 既存銘柄からのスピンオフ会社はスピンオフが発
生した時点で本指数に採用される。継続的な採用
は次のレビューで再評価される 

合併/買収 指数の既存銘柄間で行われる場合、買収会社のウ
ェイトは株式交換比率に応じて決定される。交付
金合併の場合、交付分のキャッシュは指数構成銘
柄全体に再投資される 

既存銘柄が既存銘柄ではない会社に買収される場
合、既存銘柄は指数から除外されて、買収会社は
本指数には採用されない 

銘柄特性の変更（セク
ター、サイズセグメン
トなど） 

既存銘柄は指数に採用されたままである。継続的な
採用は次のレビューで再評価される 

 
 

詳細については以下リンクを参照のこと。 

https://www.msci.com/index-methodology 
 
 

http://www.msci.com/index-methodology
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 4．MSCI ESG リサーチ 
本指数はMSCI ESG リサーチが提供するデータを使用しており、特に性別多様性ス
コアと不祥事スコアを使用している。 

 
 

（１）性別多様性スコアのフレームワーク 
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（２）不祥事スコア 
不祥事スコアは、企業の操業・製品・サービスから ESG に関してネガティブな不
祥事が発生した場合に評価するものである。不祥事スコアにおける評価は、国際的
規範である UN Declaration of Human Rights や ILO Declaration on Fundamental 

Principles and Rights at Work、UN Global Compact と整合的な枠組みで実施され 
る。不祥事スコアは、0-10 のスケールで付与され、0 が最も低い。 

MSCI 不祥事スコアの詳細は以下リンクを参照のこと。 

https://www.msci.com/esg-and-climate-methodologies 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://www.msci.com/esg-and-climate-methodologies
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Appendix 1: メソドロジーブックの変更履歴 
2019年11月：セクション3.(1)元ユニバース 

MSCIジャパン IMI トップ 500 指数からMSCIジャパン IMI トップ 700 指数へ変更 

 

2023年5月： 

セクション1はじめにに脚注の追加 

セクション2.(2)設備投資成長ユニバースにおいて2023年6月1日のGICS更新を反映
するため、売上高成長率の代わりに営業利益成長率を見る金融セクターのリストを
アップデート 

セクション2.(5)加重方法に詳細追加 

 

2023年12月 

セクション1はじめにから業種内相対クオリティ・スコアの参照を削除 

セクション2.(4) 合同ユニバースにおいて、過去12か月での取引成立日数条件を8
割から200日以上へとアップデート 

セクション2.(5) 加重方法において、個別銘柄の加重方法を修正 

セクション2.(5.2) 業種相対クオリティスコアを削除 

Appendix 1を削除 
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This document and all of the information contained in it, including without limitation all text, data, graphs, charts (collectively, the “Information”) is the property of MSCI Inc. or its subsidiaries 
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for any direct, indirect, special, punitive, consequential (including lost profits) or any other damages even if notified of the possibility of such damages. The foregoing shall not exclude or 
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from the negligence or willful default of itself, its servants, agents or sub-contractors. 
Information containing any historical information, data or analysis should not be taken as an indication or guarantee of any future performance, analysis, forecast or prediction. Past 
performance does not guarantee future results. 
The Information should not be relied on and is not a substitute for the skill, judgment and experience of the user, its management, employees, advisors and/or clients when making investment 
and other business decisions. All Information is impersonal and not tailored to the needs of any person, entity or group of persons. 
None of the Information constitutes an offer to sell (or a solicitation of an offer to buy), any security, financial product or other investment vehicle or any trading strategy. 
It is not possible to invest directly in an index. Exposure to an asset class or trading strategy or other category represented by an index is only available through third party investable 
instruments (if any) based on that index. MSCI does not issue, sponsor, endorse, market, offer, review or otherwise express any opinion regarding any fund, ETF, derivative or other security, 
investment, financial product or trading strategy that is based on, linked to or seeks to provide an investment return related to the performance of any MSCI index (collectively, “Index Linked 
Investments”). MSCI makes no assurance that any Index Linked Investments will accurately track index performance or provide positive investment returns. MSCI Inc. is not an investment 
adviser or fiduciary and MSCI makes no representation regarding the advisability of investing in any Index Linked Investments. 
Index returns do not represent the results of actual trading of investible assets/securities. MSCI maintains and calculates indexes, but does not manage actual assets. Index returns do not 
reflect payment of any sales charges or fees an investor may pay to purchase the securities underlying the index or Index Linked Investments. The imposition of these fees and charges 
would cause the performance of an Index Linked Investment to be different than the MSCI index performance. 
The Information may contain back tested data. Back-tested performance is not actual performance, but is hypothetical. There are frequently material differences between back tested 
performance results and actual results subsequently achieved by any investment strategy. 
Constituents of MSCI equity indexes are listed companies, which are included in or excluded from the indexes according to the application of the relevant index methodologies. Accordingly, 
constituents in MSCI equity indexes may include MSCI Inc., clients of MSCI or suppliers to MSCI. Inclusion of a security within an MSCI index is not a recommendation by MSCI to buy, sell, 
or hold such security, nor is it considered to be investment advice. 
Data and information produced by various affiliates of MSCI Inc., including MSCI ESG Research LLC and Barra LLC, may be used in calculating certain MSCI indexes. More information can 
be found in the relevant index methodologies on www.msci.com. 
MSCI receives compensation in connection with licensing its indexes to third parties. MSCI Inc.’s revenue includes fees based on assets in Index Linked Investments. Information can be 
found in MSCI Inc.’s company filings on the Investor Relations section of www.msci.com. 
MSCI ESG Research LLC is a Registered Investment Adviser under the Investment Advisers Act of 1940 and a subsidiary of MSCI Inc. Except with respect to any applicable products or 
services from MSCI ESG Research, neither MSCI nor any of its products or services recommends, endorses, approves or otherwise expresses any opinion regarding any issuer, securities, 
financial products or instruments or trading strategies and MSCI’s products or services are not intended to constitute investment advice or a recommendation to make (or refrain from 
making) any kind of investment decision and may not be relied on as such. Issuers mentioned or included in any MSCI ESG Research materials may include MSCI Inc., clients of MSCI or 
suppliers to MSCI, and may also purchase research or other products or services from MSCI ESG Research. MSCI ESG Research materials, including materials utilized in any MSCI ESG 
Indexes or other products, have not been submitted to, nor received approval from, the United States Securities and Exchange Commission or any other regulatory body. 
Any use of or access to products, services or information of MSCI requires a license from MSCI. MSCI, Barra, RiskMetrics, IPD and other MSCI brands and product names are the trademarks, 
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