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はじめに 
MSCI 日本株 ESG セレクト・リーダーズ指数 (以下、“本指数”)は、浮

動株修正時価総額加重指数であり、ESG 評価の高い企業群のパフォーマ

ンスを表す。本指数は、MSCI 日本株 IMI 指数 （親指数）の中から業種に

偏りの出ないよう ESG 評価の高い銘柄を選定することで構築される、

ESG リスクを低減した市場ベンチマークである。 

 

MSCI ESG リサーチ 
MSCI ESG Research は、世界中の何千もの企業の環境、社会、ガバナン

ス関連のビジネス慣行に関する詳細な調査、評価、分析を提供していま

す。これは、様々な ESG ファクター全般に対して、分析、調査やコンプ

ライアンス業務を効率的に管理できるように設計された統合化されたツー

ルと製品によって構成されています。 

 

MSCI ESG リサーチの ESG 商品については以下リンクを参照のこと。 
http://www.msci.com/products/esg/about_msci_esg_research.html 

 

2.1 MSCI ESG 格付け 
MSCI ESG 格付けは企業が環境（Environment）社会（Social）ガバナン

ス（Governance）リスクをどの程度管理できているかを分析し、評価す

るものである。 

MSCI ESG 格付けは、最上位ランクの AAA から最下位ランクの CCC まで

の 7 段階で評価され、その裏付けとなる詳細なスコアなども提供され

る。 

MSCI ESG 格付けに関する詳細は次のリンクを参照。 

 https://www.msci.com/esg-ratings 

Contents 

http://www.msci.com/products/esg/about_msci_esg_research.html
https://www.msci.com/esg-ratings
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2.2 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。 

不祥事スコアの詳細については、以下を参照。

https://www.msci.com/documents/10199/acbe7c8a-a4e4-49de-9cf8-
5e957245b86b 

 MSCI 日本株 ESG セレクト・リーダーズ指数の構築 

3.1 元ユニバース 

MSCI 日本株 IMI 指数（MSCI Nihonkabu Investable Market Index） 
（親指数） 

3.2 適格基準 

本指数は、以下の ESG 格付け及び不祥事スコアの基準に基づいて銘柄選

定される。  

 ESG 格付けが BB 以上であること。 

 不祥事スコアが 3 以上であること。 

3.3 銘柄数ターゲット 

本指数は、親指数における GICS セクターの各業種の銘柄数 50%をカバー

することを目標とする。 

 

 

 

 

https://www.msci.com/documents/10199/acbe7c8a-a4e4-49de-9cf8-5e957245b86b
https://www.msci.com/documents/10199/acbe7c8a-a4e4-49de-9cf8-5e957245b86b
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MSCI 日本株 ESG セレクト・リーダーズ指数の管理 

4.1 半期リバランス 

本指数は 5 月及び 11 月の最終営業日後にリバランスされる。リバランス

後の指数情報については、一般的に実行日の 9 営業日前に公表される。

使用される ESG 格付けと不祥事スコアはリバランスの一か月前のもので

ある。半期リバランスにおいて、親指数の各業種における銘柄数の 50%
をカバーするよう選定される。 

採用基準 

非既存構成銘柄については 3.2 と同様な基準で選定される。  

既存構成銘柄については ESG 格付けが B 以上であることと、不祥事スコ

アが 1 以上であること。 

ランキング 

各セクターにおいて、以下の基準により適格銘柄がランキングされる。 

 ESG 格付け 

 既存銘柄かどうか 

 業種調整後 ESG スコア 

 浮動株修正時価総額 

選定 

構成銘柄は以下の手順で各業種の銘柄数 50%をカバーするまで選定され

る。 

 銘柄数ベースで上位 35%相当銘柄 

 銘柄数ベースで上位 50%の銘柄のうち AAA と AA の銘柄 

 銘柄数ベースで上位 65%の銘柄のうち既存構成銘柄 

 銘柄数ベースで残りの銘柄 

詳細については Appendix 1 を参照。 
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4.2 四半期レビュー 

本指数は、四半期ごとにもレビューされる。四半期レビューは、2・8 月

末に実行される。通常、実行日の 9 営業日前に変更内容が発表される。 

四半期レビューで使用される ESG 格付けと不祥事スコアは実行の前月末

（1・7 月末）時点でのデータが使用される。 

該当する業種のカバー率が 45%未満の場合、50%の目標に達するまで新規

採用を行う。ただし、新規採用銘柄は ESG 格付けが BB 以上及び不祥事

スコアが 3 以上なければならない。 

ESG 格付けが CCC 又は不祥事スコアが 0 の採用銘柄を除外。 

四半期レビューにおいては、既存構成銘柄は適格基準を満たさなければ除

外される。同基準を満たしていれば継続採用される。 

四半期レビューにおける追加銘柄については、既述基準を満たし、かつ該

当する業種における銘柄数カバレッジが 45%未満の場合に、同カバレッ

ジが 50%に至るまで採用される。 

株価の変動によりレビュー後の本指数は、業種カバレッジ目標から乖離す

ることがある。そこで回転率を抑制するため、50%の業種カバレッジ目標

が充足されているかどうかについては 10%のバッファーが設けられてい

る。 

4.3 コーポレートイベントに関連する変更 

インデックスレビューの間に発生したコーポレートイベントによる変更は

以下のように行われる。 

IPO やその他の早期組み入れ 

IPO 等の理由で新規上場したことで親指数に組み入れられた銘柄は、当指

数への採用基準を満たしていれば、親指数への組み入れ時点で本指数にも

組み入れられる。 
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既存銘柄からのスピンオフ銘柄は、指数に採用されない。 

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、買収会社は指数には採用されない。 

既存銘柄の特性（国、セクター、サイズセグメン）の変更があった場合

は、指数には組み入れられる。 

 

Appendix 1: 50%の銘柄数目標に関するガイドライン 
本指数は、親指数における GICS 業種の各業種の銘柄数 50%をカバーする

目標がある。指数メンテナンスにおいては、可能な限り 50%近い銘柄数

を確保することが求められると同時に、指数の安定性を確保することが求

められる。それにあたり、以下のガイドラインが用いられる。 

 各業種において、親指数構成銘柄のソート基準は、まず ESG 格付

け、次に ESG スコア、次に浮動株修正時価総額の順にランク付けさ

れる。 

 ESG 格付けが同じ 2 銘柄の場合、既存採用銘柄が優先される。2 銘柄

とも採用銘柄の場合、ESG 格付けの裏付けとなる業種調整後 ESG ス

コアが高い銘柄が優先される。2 銘柄とも同じスコアの場合、時価総

額の大きい方が優先される。 

 各業種においてルールに従って銘柄が選定され、銘柄数が 50%に達す

るか又は適格銘柄がなくなるまで行われる。 

 もしある銘柄を追加することで 50%を超えることになる場合、MSCI
はその銘柄を”marginal company”として定義する。 
‐その銘柄が既存採用銘柄の場合は採用する。これは指数の安定性と

回転率抑制のためである。‐その銘柄が非採用銘柄の場合は、その銘

柄を採用する場合に 50%を超過する比率が、その銘柄を採用しない場

合に 50%に満たない比率と比較して小さい場合にのみ採用する。 

 業種カバレッジは最低 45%以上なければならない。  

‐累計の業種カバレッジを 45%にするために必要な場合は、常

に”marginal company”の銘柄は採用される。 不適格銘柄は業種カバレッ

ジ 50%を達成するためには採用されない。 
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AMERICAS 

Americas 1 888 588 4567 * 
Atlanta  + 1 404 551 3212 
Boston  + 1 617 532 0920 
Chicago + 1 312 675 0545 
Monterrey + 52 81 1253 4020 
New York + 1 212 804 3901 
San Francisco + 1 415 836 8800 
São Paulo + 55 11 3706 1360 
Toronto + 1 416 628 1007 
 

EUROPE, MIDDLE EAST & AFRICA 

Cape Town + 27 21 673 0100 
Frankfurt + 49 69 133 859 00 
Geneva  + 41 22 817 9777 
London  + 44 20 7618 2222 
Milan  + 39 02 5849 0415 
Paris  0800 91 59 17 * 
 

ASIA PACIFIC 

China North 10800 852 1032 * 
China South 10800 152 1032 * 
Hong Kong + 852 2844 9333 
Mumbai + 91 22 6784 9160 
Seoul  00798 8521 3392 * 
Singapore 800 852 3749 * 
Sydney  + 61 2 9033 9333 
Taipei  008 0112 7513 * 
Thailand 0018 0015 6207 7181 * 
Tokyo  + 81 3 5290 1555 
 
* =  toll free 

ABOUT MSCI 

MSCI is a leading provider of 
critical decision support tools and 
services for the global investment 
community. With over 45 years of 
expertise in research, data and 
technology, we power better 
investment decisions by enabling 
clients to understand and analyze 
key drivers of risk and return and 
confidently build more effective 
portfolios. We create industry-
leading research-enhanced 
solutions that clients use to gain 
insight into and improve 
transparency across the 
investment process. 
 
To learn more, please visit 
www.msci.com. 

Contact us 
 

clientservice@msci.com 
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