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ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
と
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
フ
ァ
ン
ド

松
尾　

順
介

は
じ
め
に

　

近
年
、
世
界
的
に
Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
へ
の
関
心
が
高
ま
る
な
か
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
に
つ
い
て
の
注
目
が
高
ま
っ
て
い
る
。
特
に
、
日
本
で
は
、

様
々
な
場
面
に
お
い
て
ジ
ェ
ン
ダ
ー
バ
イ
ア
ス
の
存
在
が
指
摘
さ
れ
る
と
と
も
に
、
日
本
の
ジ
ェ
ン
ダ
ー
ギ
ャ
ッ
プ
指
数
は
世
界
的

に
低
位
で
あ
る
こ
と
も
報
じ
ら
れ
て
い
る
。

　

周
知
の
よ
う
に
、
世
界
経
済
フ
ォ
ー
ラ
ム
（W

orld Econom
ic Forum

：
Ｗ
Ｅ
Ｆ
）
が
二
〇
二
一
年
三
月
に
公
表
し
た
〝T

he 

Global Gender Gap Report 2021
〞
で
は
、
日
本
の
順
位
は
一
五
六
か
国
中
一
二
〇
位
で
あ
り
、
前
回
の
一
五
三
か
国
中
一
二

一
位
と
ほ
ぼ
変
わ
ら
ず
、
東
ア
ジ
ア
お
よ
び
太
平
洋
圏
の
諸
国
に
お
い
て
き
わ
め
て
低
い
位
置
づ
け
と
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、
同
レ

ポ
ー
ト
で
は
、
完
全
不
平
等
を
〇
と
し
、
完
全
平
等
を
一
と
す
る
ス
コ
ア
を
計
測
し
、
総
合
お
よ
び
分
野
別
の
ス
コ
ア
を
数
値
化
し

て
い
る
が
、
総
合
は
〇
・
六
五
六
、
経
済
〇
・
六
〇
四
、
政
治
〇
・
〇
六
一
、
教
育
〇
・
九
八
三
、
健
康
〇
・
九
七
三
と
な
っ
て
お

り
、
政
治
は
一
五
六
か
国
中
一
四
七
位
、
経
済
は
同
一
一
七
位
と
な
っ
て
い
る
。
経
済
に
つ
い
て
は
、
女
性
の
管
理
職
の
割
合
が
低

位
で
あ
る
こ
と
（
一
四
・
七
％
）、
女
性
の
就
業
率
は
七
二
％
で
あ
る
も
の
の
パ
ー
ト
タ
イ
ム
で
の
就
業
率
は
五
〇
・
八
％
で
あ
り
、

男
性
二
二
・
二
％
の
ほ
ぼ
二
倍
で
あ
る
こ
と
、
さ
ら
に
女
性
の
平
均
所
得
は
男
性
よ
り
四
三
・
七
％
低
く
な
っ
て
い
る
こ
と
が
指
摘

さ
れ
て
い
る

（
１
）。

　

こ
の
よ
う
な
ジ
ェ
ン
ダ
ー
バ
イ
ア
ス
の
存
在
を
見
極
め
る
認
識
の
枠
組
み
と
し
て
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
（gender-lenz

）
と
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い
う
概
念
が
あ
る
。
こ
の
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
の
と
ら
え
方
は
、
論
者
に
よ
っ
て
や
や
ニ
ュ
ア
ン
ス
が
異
な
る
よ
う
に
思
わ
れ
、
必

ず
し
も
明
瞭
で
は
な
い
が
、
様
々
な
ジ
ェ
ン
ダ
ー
バ
イ
ア
ス
を
可
視
化
す
る
手
段
と
し
て
提
唱
さ
れ
た
と
考
え
ら
れ
る
。

　

さ
ら
に
、
こ
の
よ
う
な
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
と
い
う
観
点
か
ら
行
わ
れ
る
投
資
が
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
と
さ
れ
て
お
り
、
イ

ン
パ
ク
ト
投
資
の
一
つ
と
位
置
づ
け
ら
れ
て
い
る
。
具
体
的
に
は
、
女
性
起
業
家
へ
の
投
資
、
職
場
の
ジ
ェ
ン
ダ
ー
平
等
を
促
進
す

る
企
業
へ
の
投
資
、
女
性
の
生
活
を
飛
躍
的
に
向
上
さ
せ
る
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
企
業
へ
の
投
資
な
ど
で
あ
る

（
２
）。

　

最
近
で
は
、
ブ
ラ
ッ
ク
ロ
ッ
ク
と
国
連
の
ジ
ェ
ン
ダ
ー
平
等
と
女
性
の
エ
ン
パ
ワ
ー
メ
ン
ト
を
専
門
と
す
るU

N
 W

om
en

が
ジ
ェ

ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
の
成
長
を
促
進
す
る
た
め
に
協
力
す
る
こ
と
に
合
意
す
る
覚
書
に
調
印
し
た
こ
と
が
発
表
さ
れ
て
い
る

（
３
）。

　

本
稿
で
は
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
の
概
念
を
紹
介
し
た
上
で
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
に
つ
い
て
考
察
す
る
。

１　

ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
と
は

　

ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
に
関
す
る
モ
ノ
グ
ラ
フ
と
し
て
は
、B

em
[1993]

を
挙
げ
る
こ
と
が
で
き
る
。
こ
こ
で
は
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
の

レ
ン
ズ
に
つ
い
て
「
セ
ッ
ク
ス
や
ジ
ェ
ン
ダ
ー
に
つ
い
て
な
さ
れ
て
き
た
暗
黙
の
前
提
は
、
文
化
的
論
議
、
社
会
制
度
、
さ
ら
に
は

個
々
人
の
心
理
の
な
か
に
微
妙
に
組
み
込
ま
れ
て
お
り
、
世
代
か
ら
世
代
へ
と
目
に
見
え
な
い
形
で
男
性
の
権
力
を
組
織
的
に
再
生

産
し
て
き
た
。
こ
う
し
た
前
提
を
ジ
ェ
ン
ダ
ー
の
レ
ン
ズ
と
呼
ぶ
」
と
規
定
さ
れ
て
い
る
。
つ
ま
り
、ジ
ェ
ン
ダ
ー
の
レ
ン
ズ
と
は
、

「
レ
ン
ズ
」
を
通
し
て
物
事
を
見
る
の
で
は
な
く
、
す
で
に
組
み
込
ま
れ
て
い
る
「
レ
ン
ズ
」
そ
の
も
の
で
あ
り
、
こ
の
レ
ン
ズ
を

見
据
え
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
が
強
調
さ
れ
て
い
る
。

　

Bem
[1993]

は
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
の
レ
ン
ズ
と
し
て
、
具
体
的
に
は
以
下
の
三
つ
を
取
り
上
げ
て
い
る
。
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①　

生
物
学
至
上
主
義
と
い
う
レ
ン
ズ
：

　

こ
れ
は
「
生
物
学
的
理
論
化
を
図
る
こ
と
で
社
会
的
不
平
等
を
自
然
に
か
な
っ
た
も
の
」

（
４
）

と
み
な
す
主
張
を
意
味
し
て
い
る
。
こ

の
よ
う
な
主
張
は
人
種
差
別
の
根
拠
づ
け
と
な
っ
た
だ
け
で
な
く
、
生
物
学
的
性
差
を
根
拠
と
し
た
性
差
別
の
根
拠
づ
け
に
も
使
わ

れ
た
。
な
お
、
本
書
に
お
い
て
著
者
は
、
性
差
や
不
平
等
に
関
す
る
二
つ
の
疑
問
を
提
起
し
て
い
る
。
そ
れ
は
、
①
な
ぜ
男
女
は
集

団
と
し
て
地
上
の
ほ
と
ん
ど
の
社
会
で
不
平
等
な
役
割
を
演
じ
て
き
た
の
か
？
②
な
ぜ
男
女
は
個
人
と
し
て
異
な
っ
た
行
動
傾
向
を

も
つ
よ
う
に
な
っ
た
の
か
？
と
い
う
問
い
で
あ
る
。
こ
の
問
い
に
対
し
て
、
著
者
は
簡
単
な
答
え
と
し
て
、
男
女
間
の
生
物
歴
史
的

な
相
違
が
か
つ
て
は
存
在
し
、
そ
れ
に
よ
っ
て
不
平
等
な
役
割
が
賦
与
さ
れ
た
と
し
て
も
、
現
代
の
技
術
革
新
は
そ
れ
ら
の
相
違
を

か
な
り
の
程
度
無
意
味
な
も
の
と
し
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
い
っ
た
ん
作
り
出
さ
れ
た
性
別
に
よ
る
分
業
や
政
治
的
権
力
の
制
度
化

は
、
世
代
を
超
え
て
今
も
維
持
さ
れ
、
再
生
産
さ
れ
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
重
要
な
こ
と
は
、
男
性
支
配
の
生
物
歴
史
的
起
源
で

は
な
く
、
現
代
の
文
化
的
制
度
そ
の
も
の
で
あ
る
と
し
て
い
る

（
５
）。

②　

男
性
中
心
主
義
と
い
う
レ
ン
ズ
：

　

こ
こ
で
は
ユ
ダ
ヤ
・
キ
リ
ス
ト
教
以
降
近
代
に
い
た
る
ま
で
の
男
性
中
心
主
義
の
言
説
が
ト
レ
ー
ス
さ
れ
、
ア
メ
リ
カ
の
平
等
権

利
法
に
つ
い
て
も
、
そ
の
歴
史
を
振
り
返
れ
ば
、
男
性
支
配
的
な
家
庭
の
中
で
家
事
的
・
生
殖
的
機
能
と
い
う
点
か
ら
女
性
を
定
義

す
る
こ
と
、
男
性
の
基
準
か
ら
逸
脱
し
て
い
る
も
の
と
し
て
女
性
を
定
義
す
る
こ
と
と
い
っ
た
考
え
方
が
深
く
浸
透
し
て
い
た
こ
と

が
指
摘
さ
れ

（
６
）、

そ
の
結
果
、
歴
史
的
に
女
性
の
様
々
な
権
利
は
制
限
さ
れ
た
と
論
じ
ら
れ
て
い
る
。

③　

ジ
ェ
ン
ダ
ー
を
両
極
化
す
る
レ
ン
ズ
：

　

著
者
は
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
を
両
極
化
す
る
見
方
や
考
え
方
は
、
社
会
生
活
だ
け
で
な
く
、
性
差
を
め
ぐ
る
生
物
学
的
二
分
法
が
様
々

な
局
面
で
当
て
は
め
ら
れ
て
き
た
こ
と
を
指
摘
し
、
そ
の
結
果
①
男
女
は
お
互
い
に
相
い
れ
な
い
も
の
で
あ
る
と
い
う
考
え
方
、
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②
男
（
女
）
で
あ
る
こ
と
か
ら
の
逸
脱
を
問
題
視
す
る
考
え
方
、
な
ど
が
生
じ
、
特
に
異
性
愛
主
義
は
ジ
ェ
ン
ダ
ー
両
極
化
の
典
型

と
な
っ
た
こ
と
を
指
摘
し
て
い
る

（
７
）。

　

以
上
の
よ
う
に
ジ
ェ
ン
ダ
ー
の
レ
ン
ズ
に
つ
い
て
、
著
者
は
三
つ
の
観
点
か
ら
考
察
し
た
上
で
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
両
極
化
を
乗
り
越

え
て
、
理
想
と
す
る
ヴ
ィ
ジ
ョ
ン
と
し
て
、
生
殖
と
い
っ
た
狭
い
意
味
で
の
生
物
学
的
文
脈
を
除
い
て
、
文
化
的
に
も
心
理
的
に
も

男
女
の
ち
が
い
が
何
も
体
系
化
さ
れ
る
こ
と
の
な
い
社
会
を
提
示
し
て
い
る
。
こ
こ
で
い
う
体
系
化
さ
れ
な
い
と
は
、
男
ら
し
さ
、

女
ら
し
さ
、
異
性
愛
、
同
性
愛
な
ど
の
発
想
そ
れ
自
体
が
文
化
的
に
意
識
さ
れ
な
い
こ
と
を
意
味
す
る
と
い
う
。
つ
ま
り
、
ジ
ェ
ン

ダ
ー
両
極
化
の
問
題
を
整
理
す
る
と
、
①
男
性
と
女
性
を
そ
れ
ぞ
れ
等
質
化
し
、
そ
れ
ぞ
れ
の
多
様
性
や
重
複
を
排
除
し
、
多
様
な

人
間
性
と
矛
盾
す
る
。
②
男
女
を
二
分
す
る
こ
と
で
世
の
中
の
す
べ
て
の
こ
と
を
二
タ
イ
プ
に
二
分
し
て
し
ま
い
、
二
分
で
き
な
い

と
い
う
事
実
を
反
映
す
る
概
念
が
持
て
な
い
。
③
男
性
や
女
性
で
あ
る
こ
と
の
意
味
を
過
度
に
拡
張
し
、
そ
こ
か
ら
逆
説
的
に
文
化

的
概
念
（
例
え
ば
、
真
の
男
性
や
女
性
と
い
う
概
念
）
を
作
り
出
し
、
ひ
た
す
ら
そ
れ
に
向
う
努
力
を
強
い
た
。
そ
の
結
果
、
制
度

的
レ
ベ
ル
、
心
理
的
レ
ベ
ル
お
よ
び
イ
デ
オ
ロ
ギ
ー
的
レ
ベ
ル
で
の
両
極
化
が
生
じ
た
。
制
度
的
に
は
、
男
女
を
雇
用
賃
金
と
家
事

育
児
と
に
分
割
し
、
女
性
が
経
済
的
・
政
治
的
な
力
に
ア
ク
セ
ス
す
る
こ
と
が
否
定
さ
れ
、
心
理
的
に
は
、
ア
イ
デ
ン
テ
ィ
テ
ィ
や

パ
ー
ソ
ナ
リ
テ
ィ
に
お
い
て
男
性
権
力
の
再
生
産
を
助
け
、
イ
デ
オ
ロ
ギ
ー
的
に
は
、
性
の
不
平
等
を
男
女
の
違
い
に
起
因
さ
せ
る

こ
と
で
男
性
中
心
主
義
の
レ
ン
ズ
を
見
え
な
く
し
た
。
著
者
は
、
結
論
と
し
て
ジ
ェ
ン
ダ
ー
両
極
化
を
取
り
除
く
た
め
に
は
、
男
性

中
心
主
義
を
一
掃
す
る
こ
と
が
最
も
効
果
的
と
し
て
い
る

（
８
）。

　

た
だ
し
、
こ
の
用
語
が
ど
の
程
度
、
フ
ェ
ミ
ニ
ズ
ム
や
社
会
学
や
思
想
関
係
の
分
野
で
周
知
さ
れ
、
ま
た
支
持
さ
れ
て
い
る
の
か

に
つ
い
て
は
明
ら
か
で
な
い
が
、
Ｅ
Ｂ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
の
検
索
で
は
、
三
三
五
件
の
論
文
が
ヒ
ッ
ト
し
た

（
９
）。

た
だ
し
、
国
立
情
報
学
研
究
所

のC
iN

ii

の
検
索
で
は
、G

ender-lens

と
し
て
は
、
論
文
三
件
（
う
ち
邦
語
二
件
）
と
書
籍
一
二
件
（
邦
語
〇
件
）
が
ヒ
ッ
ト
す
る
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に
過
ぎ
な
い
。
ま
た
、
こ
の
用
語
が
こ
こ
で
取
り
上
げ
る
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
と
い
う
カ
テ
ゴ
リ
ー
の
名
称
に
採
用
さ
れ
た
理

由
に
つ
い
て
も
定
か
で
な
い
。

２　

ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
と
は

　

前
述
の
よ
う
に
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
（Gender-lens investing

）
と
は
、
様
々
な
ジ
ェ
ン
ダ
ー
バ
イ
ア
ス
を
改
善
す
る

た
め
の
投
資
で
あ
り
、
イ
ン
パ
ク
ト
投
資
の
ひ
と
つ
と
位
置
づ
け
ら
れ
る
。
ま
た
、
こ
の
用
語
は
、
二
〇
〇
九
年
に
ア
メ
リ
カ
の
Ｎ

Ｐ
Ｏ
、C

riterion Institute
が
新
興
分
野
の
定
義
と
開
発
の
た
め
に
考
案
し
た
と
さ
れ
る
。
し
た
が
っ
て
、
こ
こ
で
は
、
同
Ｎ
Ｐ

Ｏ
の
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
に
つ
い
て
の
考
え
方
を
紹
介
す
る
。

　

同
Ｎ
Ｐ
Ｏ
は
、
二
〇
〇
二
年
に
設
立
さ
れ
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
フ
ァ
ン
ド
の
設
立
か
ら
国
際
機
関
と
連
携
し
た
革
新
的
プ
ロ
グ
ラ
ム
を

主
導
す
る
と
と
も
に
、
社
会
変
革
の
た
め
の
金
融
ス
キ
ー
ム
の
シ
ン
ク
タ
ン
ク
と
し
て
活
動
し
て
い
る
。
そ
の
一
環
と
し
て
、
ジ
ェ

ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
の
開
発
な
ど
に
取
り
組
ん
で
い
る）

10
（

。

　

な
お
、
同
Ｎ
Ｐ
Ｏ
の
創
設
者
兼
代
表
者
は
、Joy A

nderson

と
い
う
女
性
で
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
大
学
で
ア
メ
リ
カ
史
の
博
士
号

を
取
得
し
て
い
る
。
な
お
、
学
位
論
文
で
は
一
八
三
〇
年
代
の
刑
務
所
改
革
を
取
り
上
げ
て
い
る
。
同
氏
は
ビ
ジ
ネ
ス
と
社
会
変
革

を
結
合
さ
せ
る
分
野
に
お
け
る
著
名
な
全
国
的
リ
ー
ダ
ー
で
あ
り
、
そ
の
目
利
き
力
と
経
験
に
よ
っ
て
、
イ
ン
パ
ク
ト
投
資
や
ジ
ェ

ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
の
み
な
ら
ず
、
数
百
の
ベ
ン
チ
ャ
ー
の
立
ち
上
げ
に
寄
与
し
て
き
た
。
こ
れ
ら
の
活
動
に
よ
っ
て
、
同
氏
は
二

〇
一
一
年
、F

ast C
om

pany

社
の100 M

ost C
reative People in B

usiness

の
リ
ス
ト
に
名
を
連
ね
て
い
る
（
同
年
に
は
、

T
esla M

otors

のElon M
usk

な
ど
も
リ
ス
ト
入
り
し
て
い
る
））

11
（

。
こ
の
間
、
彼
女
はGood Capital

の
共
同
創
設
者
と
な
る
と
と
も

に
、
ソ
ー
シ
ャ
ル
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
指
導
者
を
務
め
、
イ
ン
パ
ク
ト
投
資
の
次
世
代
リ
ー
ダ
ー
に
も
助
言
す
る
と
と
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も
に
、Bloonberg

や
Ｃ
Ｎ
Ｎ
な
ど
の
メ
デ
ィ
ア
に
も
出
演
し
、
二
〇
一
五
年
に
〝Gender Lens Investing in A

sia

〞、
続
い
て

二
〇
一
七
年
に
は
、〝A

 Blueprint for W
om

en's Funds on U
sing Finance as a T

ool for Social Change

〞
を
刊
行
し
て

い
る
。
な
お
、
同
Ｎ
Ｐ
Ｏ
の
主
要
メ
ン
バ
ー
二
〇
名
中
一
六
名
は
女
性
で
あ
り
、
理
事
会
メ
ン
バ
ー
八
名
中
女
性
は
七
名
で
あ
る）

12
（

。

　

同
Ｎ
Ｐ
Ｏ
に
よ
れ
ば
、
投
資
機
会
を
明
ら
か
に
す
る
た
め
の
フ
ァ
イ
ン
ダ
ー
と
し
て
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
を
扱
い
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー

レ
ン
ズ
投
資
と
い
う
新
分
野
に
お
い
て
も
、
経
済
発
展
の
促
進
、
収
益
性
の
改
善
、
社
会
的
イ
ン
パ
ク
ト
の
拡
大
お
よ
び
持
続
的
か

つ
堅
実
な
変
化
の
た
め
の
投
資
機
会
が
あ
る
こ
と
は
明
ら
か
で
あ
る
と
い
う
。
そ
の
際
、
投
資
に
お
け
る
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
の
利

用
を
確
立
す
る
た
め
に
、
投
資
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
に
関
連
し
た
三
つ
の
独
立
し
た
分
野
を
設
定
し
て
い
る
。
た
だ
し
、
こ
れ
ら
の
三
つ

の
分
野
は
関
連
性
を
有
す
る
も
の
で
あ
る
。
さ
ら
に
、
こ
れ
ら
の
三
つ
の
レ
ン
ズ
を
利
用
し
て
投
資
判
断
を
分
析
す
る
こ
と
に
よ
っ

て
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
家
は
、
今
後
の
投
資
が
女
性
に
与
え
る
影
響
に
つ
い
て
、
プ
ラ
ス
、
マ
イ
ナ
ス
お
よ
び
ゼ
ロ
の
評
価

を
開
始
で
き
る
。
そ
の
三
つ
の
分
野
と
は
、
以
下
で
あ
る）

13
（

。

①　

職
場
に
お
け
る
男
女
共
同
参
画

　

フ
ォ
ー
チ
ュ
ン
五
〇
〇
企
業
の
上
級
管
理
職
で
あ
ろ
う
と
、
南
米
の
農
村
農
業
協
同
組
合
の
現
場
労
働
者
で
あ
ろ
う
と
、
政
策
、

訓
練
お
よ
び
機
会
均
等
に
よ
っ
て
、
よ
り
ジ
ェ
ン
ダ
ー
平
等
な
職
場
改
善
を
促
す
可
能
性
が
あ
る
。
よ
り
平
等
な
職
場
を
作
る
た
め

の
戦
略
は
、
効
果
的
な
取
り
組
み
が
行
わ
れ
れ
ば
、
女
性
の
職
業
上
の
安
全
と
進
歩
の
機
会
の
改
善
に
つ
な
が
り
、
結
果
的
に
経
済

分
野
に
お
け
る
女
性
と
男
性
の
間
の
不
必
要
で
し
ば
し
ば
不
平
等
な
ギ
ャ
ッ
プ
や
不
均
衡
を
徐
々
に
解
消
す
る
の
に
役
立
つ
。
こ
の

レ
ン
ズ
で
女
性
を
支
援
し
よ
う
と
す
る
投
資
家
は
、
職
場
内
の
男
女
共
同
参
画
を
精
査
し
、
そ
の
調
査
結
果
に
基
づ
い
て
投
資
を
決

定
す
る
と
と
も
に
、
株
主
の
力
を
利
用
し
て
社
内
の
方
針
に
影
響
を
与
え
る
。
こ
の
投
資
コ
ン
セ
プ
ト
に
関
す
る
二
つ
の
パ
イ
オ
ニ

ア
と
し
て
、Pax Global W

om
en's Equality Fund

とRoot Capital

が
挙
げ
ら
れ
る
。
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②　

女
性
の
た
め
の
資
本
へ
の
ア
ク
セ
ス

　

既
存
の
研
究
成
果
は
、
資
本
へ
の
ア
ク
セ
ス
に
お
い
て
男
女
間
で
大
き
な
格
差
が
あ
る
こ
と
が
示
さ
れ
て
お
り
、
そ
の
格
差
は
、

少
額
融
資
を
求
め
る
家
計
企
業
か
ら
ベ
ン
チ
ャ
ー
資
金
を
求
め
る
大
規
模
な
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
を
企
画
す
る
女
性
起
業
家
ま
で
広
く

一
般
的
に
み
ら
れ
る
も
の
と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
格
差
は
、
様
々
な
要
因
に
起
因
す
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
が
、
い
ず
れ
に
し
て
も

以
下
の
取
り
組
み
は
可
能
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

こ
の
格
差
は
制
度
的
に
推
進
あ
る
い
は
強
化
さ
れ
て
お
り
、
経
済
成
長
と
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
の
双
方
の
障
害
と
な
っ
て
い
る
も
の

と
推
測
さ
れ
る
が
、
今
や
資
金
調
達
モ
デ
ル
全
体
に
お
い
て
進
展
が
見
ら
れ
、
資
本
へ
の
ア
ク
セ
ス
の
男
女
格
差
を
緩
和
す
る
可
能

性
も
明
ら
か
に
な
っ
て
い
る
。
例
え
ば
、
エ
ン
ジ
ェ
ル
投
資
家
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
で
あ
る
、Golden Seeds

は
、
潜
在
力
の
高
い
女
性

起
業
家
に
シ
ー
ド
資
金
を
提
供
し
、V

illage C
apital

は
、
資
金
配
分
に
つ
い
て
、
よ
り
民
主
的
な
ピ
ア
レ
ビ
ュ
ー
ア
プ
ロ
ー
チ
を

導
入
し
た
。
ど
ち
ら
の
モ
デ
ル
も
他
よ
り
も
よ
り
多
数
の
女
性
が
資
本
に
ア
ク
セ
ス
で
き
る
よ
う
に
し
た
と
い
う
点
で
同
じ
結
果
を

も
た
ら
し
た
。

③　

女
性
に
利
益
を
も
た
ら
す
製
品
と
サ
ー
ビ
ス

　

こ
の
レ
ン
ズ
は
、
生
殖
や
母
体
の
健
康
改
善
か
ら
デ
イ
ケ
ア
サ
ー
ビ
ス
に
至
る
ま
で
、
様
々
な
製
品
を
販
売
す
る
幅
広
い
ビ
ジ
ネ

ス
モ
デ
ル
を
網
羅
し
て
い
る
。
一
般
に
、
こ
の
レ
ン
ズ
を
通
し
て
明
ら
か
に
さ
れ
た
投
資
は
、
生
理
学
的
な
も
の
で
あ
れ
、
あ
る
い

は
社
会
的
な
も
の
で
あ
れ
、
女
性
の
消
費
者
に
特
有
の
ニ
ー
ズ
に
応
え
る
も
の
で
あ
る
。
こ
の
ニ
ー
ズ
を
満
た
す
た
め
に
、
こ
れ
ら

の
企
業
は
、
女
性
に
課
せ
ら
れ
る
負
担
を
軽
減
し
、
女
性
に
力
を
与
え
る
こ
と
に
よ
っ
て
女
性
の
状
態
を
改
善
し
、
最
終
的
に
は
、

世
界
の
女
性
の
完
全
な
社
会
参
加
と
生
産
性
向
上
を
促
進
す
る
。
資
本
市
場
に
は
、
こ
れ
ら
の
革
新
的
な
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
に
よ
り

多
く
の
資
本
を
導
入
し
、
そ
の
範
囲
と
影
響
を
拡
大
す
る
た
め
の
メ
カ
ニ
ズ
ム
（
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
な
ど
）
が
組
み
込
ま
れ
て
い
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る
。

　

な
お
、
こ
れ
ら
の
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
は
、
重
複
を
含
む
と
と
も
に
、
こ
れ
以
外
で
も
女
性
の
状
況
を
改
善
す
る
取
り
組
み
が
あ
り
、

そ
の
中
に
は
今
後
あ
る
い
は
す
で
に
適
切
な
役
割
を
果
た
す
、
あ
る
い
は
果
た
し
て
い
る
も
の
も
含
ま
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

３　

ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
の
規
模

　

こ
の
よ
う
な
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
が
拡
大
し
て
い
る
と
い
わ
れ
て
い
る
が
、
そ
の
投
資
規
模
に
つ
い
て
は
、Parallelle 

Finance (2022)

が
か
な
り
詳
し
い
デ
ー
タ
を
公
表
し
て
い
る
。
そ
の
要
点
は
以
下
の
通
り
で
あ
る）

14
（

。

①　

公
募
の
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
エ
ク
イ
テ
ィ
投
資
フ
ァ
ン
ド
（
Ｇ
Ｌ
Ｅ
Ｆ
）
は
、
二
〇
二
一
年
末
に
は
総
資
産
額
四
〇
〇
億
ド
ル

に
達
し
て
お
り
、
第
四
四
半
期
に
一
二
％
増
加
し
た
。

②　

二
〇
二
一
年
の
Ｇ
Ｌ
Ｅ
Ｆ
グ
ル
ー
プ
の
総
資
産
増
加
率
は
、
五
一
％
で
あ
っ
た
。

③　

グ
ロ
ー
バ
ル
エ
ク
イ
テ
ィ
フ
ァ
ン
ド
は
一
〇
、
リ
ー
ジ
ョ
ナ
ル
エ
ク
イ
テ
ィ
フ
ァ
ン
ド
は
一
七
で
あ
り
、
い
ず
れ
も
個
人
投
資

家
向
け
で
、
米
国
、
カ
ナ
ダ
、
Ｅ
Ｕ
、
韓
国
、
日
本
に
あ
る
。

④　

ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
固
定
利
付
債
フ
ァ
ン
ド
の
総
資
産
額
は
、
二
〇
二
一
年
末
の
八
五
億
ド
ル
で
、
第
四
四
半
期
は
ほ
ぼ
横
ば

い
で
あ
っ
た
。
内
容
的
に
は
、
米
国
お
よ
び
新
興
市
場
の
フ
ァ
ン
ド
、
金
融
債
の
私
募
、
開
発
金
融
機
関
（
Ｄ
Ｆ
Ｉ
）
の
保
証
債
、

米
国
の
社
債
お
よ
び
Ｃ
Ｄ
、
貸
付
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
で
あ
る
。

⑤　

二
〇
二
一
年
の
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
固
定
利
付
債
フ
ァ
ン
ド
の
総
資
産
額
の
増
加
率
は
、
七
五
％
で
あ
っ
た
。

⑥　

D
iversity, equity, and inclusion

（
Ｄ
Ｅ
Ｉ
）
フ
ァ
ン
ド
、二
〇
二
一
年
末
の
総
資
産
額
は
一
億
九
八
〇
〇
万
ド
ル
に
達
し
、

こ
れ
ら
の
成
長
中
の
フ
ァ
ン
ド
グ
ル
ー
プ
は
、堅
実
な
Ｄ
Ｅ
Ｉ
ポ
リ
シ
ー
を
有
す
る
企
業
に
投
資
の
フ
ォ
ー
カ
ス
を
定
め
て
い
る
。
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ま
た
、
同
レ
ポ
ー
ト
で
は
、
様
々
な
観
点
か
ら
興
味
深
い
デ
ー

タ
が
示
さ
れ
て
い
る
の
で
、
主
だ
っ
た
デ
ー
タ
を
紹
介
す
る
と
以

下
で
あ
る
。

　

ま
ず
、
上
位
一
二
の
Ｇ
Ｌ
Ｅ
Ｆ
と
し
て
は
、
以
下
が
挙
げ
ら
れ

て
い
る
。

　

こ
の
一
二
の
フ
ァ
ン
ド
の
合
計
資
産
額
は
、
三
七
四
二
百
万
ド

ル
で
、
市
場
シ
ェ
ア
は
九
・
四
％
に
達
す
る
と
と
も
に
、
Ｕ
Ｂ
Ｓ

やFidelity

な
ど
大
手
金
融
機
関
も
散
見
さ
れ
る
。

　

次
に
、Ｇ
Ｌ
Ｅ
Ｆ
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
に
つ
い
て
は
、同
レ
ポ
ー

ト
で
は
二
〇
二
一
年
末
の
各
フ
ァ
ン
ド
の
デ
ー
タ
が
示
さ
れ
て
お

り
、
年
間
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
上
位
一
〇
フ
ァ
ン
ド
を
順
番
に
挙

げ
る
と
以
下
で
あ
る
。
な
お
、
複
数
の
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
指
数

も
算
出
さ
れ
て
お
り
、M

SC
I U

SA
 W

om
ens Leadership 

Index (N
et)

：
二
〇
・
七
九
％
、M

SC
I W

orld W
om

ens 

Leadership Index (N
et)

：
一
七
・
七
三
％
、Solactive 

Equileap Global Gender Equality N
T
R Index

：
一
六
・
〇

〇
％
と
な
っ
て
い
る
。
た
だ
し
、S&

P 500 N
et T

otal Return 

Index

：
二
八
・
一
六
％
と
比
較
す
る
と
、
こ
れ
ら
の
指
数
は
そ

図表１　上位12のGLEF

順位 ファンド名 総資産額
（百万ドル）

シェア
（％）

１位 Pax Ellevate Global Women's Leadership Fund (investor 
class) 1,019 2.5

２位 UBS Global Gender Equality UCITS ETF   961 2.4

３位 RobecoSAM Global Gender Equality Impact Equities 
Fund   361 0.9

４位 SPDR SSGA Gender Diversity Index ETF   289 0.7
５位 Nordea Global Gender Diversity Fund (Nordea SICAV1)   239 0.6
６位 Mirova Women Leaders Equity Fund   216 0.5
７位 Fidelity Women's Leadership Fund   158 0.4
８位 Desjardins Socie Terra Diversity Fund   156 0.4
９位 Ampega Diversity Plus Aktienfonds   115 0.3
10位 BMO Women in Leadership Fund+   101 0.3

11位 NEXT FUNDS MSCI Japan Empowering Women 
Select Index ETF    66 0.2

12位 Lyxor Global Gender Equality (DR) UCITS ETF    61 0.2
合計 3,742 9.4

（出所）Parallelle Finance (2022) p. 4より作成。
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れ
を
下
回
っ
て
い
る
。

　

第
三
に
、
Ｇ
Ｌ
Ｅ
Ｆ
の
総
資
産
額
の
投
資
分
野
別
割
合
を
み
た
も

の
が
以
下
で
あ
る
。M

SCI A
CW

I

と
比
較
す
る
と
、
金
融
、
一
般

消
費
財
、
ヘ
ル
ス
ケ
ア
お
よ
び
消
費
必
需
品
の
分
野
が
相
対
的
に
高

く
な
っ
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
こ
の
要
因
と
し
て
は
、
金
融
部
門

の
場
合
、
女
性
起
業
家
支
援
な
ど
、
女
性
の
資
金
ニ
ー
ズ
に
対
応
す

る
取
り
組
み
が
考
え
ら
れ
る
一
方
、
消
費
財
や
ヘ
ル
ス
ケ
ア
部
門
で

は
、
フ
ェ
ム
テ
ッ
ク）

15
（

と
い
わ
れ
る
取
り
組
み
が
含
ま
れ
て
い
る
も
の

と
推
測
さ
れ
る
。
逆
に
、
Ｉ
Ｔ
、
資
本
財
、
通
信
サ
ー
ビ
ス
、
素
材
、

公
益
事
業
、
不
動
産
お
よ
び
エ
ネ
ル
ギ
ー
分
野
は
相
対
的
に
低
く

な
っ
て
い
る
。

　

第
四
に
、
Ｇ
Ｌ
Ｅ
Ｆ
の
国
別
の
割
合
を
み
る
と
、
以
下
と
な
る
。

こ
れ
を
み
る
と
、米
国
の
割
合
が
突
出
し
て
大
き
い
こ
と
が
わ
か
る
。

ま
た
、
二
〇
二
〇
年
と
二
〇
二
一
年
の
比
較
で
は
、
米
国
、
英
国
、

イ
タ
リ
ア
な
ど
が
そ
の
割
合
を
高
め
て
い
る
の
に
対
し
、
カ
ナ
ダ
、

オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
お
よ
び
日
本
は
下
げ
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
ま

た
、
い
わ
ゆ
る
先
進
国
の
割
合
が
高
く
な
っ
て
お
り
、
途
上
国
や
低

開
発
国
で
の
取
り
組
み
が
遅
れ
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。

図表２　年間の高パフォーマンスのGLEF

ファンド名 通貨 年間
パフォーマンス

１位 RobecoSAM Global Gender Equality 
Impact Equities Fund ユーロ 31.66

２位 Valeurs Feminines Global ユーロ 26.44

３位 Nordea Global Gender Diversity Fund 
(Nordea SICAV 1) 米ドル 25.94

４位 Barclays Women in Leadership ETN 米ドル 25.58

５位 RBC Vision Women's Leadership MSCI 
Canada Index ETF カナダドル 25.10

６位 AVA Gender Equality Tracker スカンジナビア・
クローネ 24.76

７位 Glenmede Women in Leadership U.S. 
Equity Portfolio 米ドル 24.54

８位 Ampega Diversity Plus Aktienfonds ユーロ 22.96
９位 BMO Women in Leadership Fund ETF カナダドル 21.76
10位 BMO Women in Leadership Fund カナダドル 21.75

（出所）Parallelle Finance (2022) p. 5より作成。
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最
後
に
、
上
位
一
〇

フ
ァ
ン
ド
の
保
有
企
業

を
み
る
と
、M

icrosoft

（
Ｉ
Ｔ
・
米
国
）、

A
ccenture

（
Ｉ
Ｔ
・

ア
イ
ル
ラ
ン
ド
）、

A
pple

（
Ｉ
Ｔ
・
米
国
）、

A
m

azon

（
一
般
消
費

財
・
米
国
）、E

stee 

Lauder

（
消
費
必
需

品
・
米
国
）、A

nthem

（
ヘ
ル
ス
ケ
ア
・
米
国
）、

Salesforce

（
Ｉ
Ｔ
・

米
国
）、A

lphabet

（
通
信
サ
ー
ビ
ス
・
米
国
）、N

asdaq

（
金
融
・
米
国
）

S&
P Global

（
金
融
・
米
国
）、Schneider Electric

（
資
本
財
・
フ
ラ

ン
ス
）
な
ど
が
挙
げ
ら
れ
て
お
り）

16
（

、
い
わ
ゆ
る
優
良
銘
柄
が
多
数
含
ま
れ

て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。

図表３　 GLEFの総資産額の投資分野別割合（2021年末）

部門 GLEFの総資産に占
める割合（％）（Ａ）

MSCI　ACWIの割合
（％）（Ｂ） ＡとＢの乖離（Ａ－Ｂ）

IT  21.0  23.6 －2.6
金融  16.5  13.9 　2.6
一般消費財  12.8  12.4 　0.4
ヘルスケア  12.6  11.7 　0.9
消費必需品   8.9   6.8 　2.1
資本財   7.3   9.6 －2.3
通信サービス   4.4   8.6 －4.2
素材   3.9   4.7 －0.8
公益事業   1.7   2.7 －1.0
不動産   1.1   2.7 －1.6
エネルギー   0.5   3.4 －2.9
その他   8.3   0.0 　8.3
現金   0.9   0.0 　0.9

合計 100.0 100.0
（出所）Parallelle Finance (2022) p. 20より作成。

図表４　 GLEFの国別の割合

国名 2021年末（Ａ） 2020年末（Ｂ） Ａ－Ｂ
米国 61.5 57.8 　3.7
フランス  6.6  6.2 　0.4
英国  6.2  5.1 　1.1
カナダ  4.2  7.4 －3.2
オーストラリア  3.0  3.2 －0.2
日本  2.3  2.5 －0.2
スイス  1.4  0.8 　0.6
ドイツ  1.2  0.8 　0.4
ノルウェー  1.2  0.8 　0.4
イタリア  1.0  0.1 　0.9

上記の合計 88.6 84.7 　3.9
その他 11.4 12.8 －1.4

（出所）Parallelle Finance (2022) p. 21より作成。
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ま
と
め

　

本
稿
で
は
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
と
い
う
概
念
を
踏
ま
え
た
上
で
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
の
考
え
方
を
紹
介
す
る
と
と
も
に
、

ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
フ
ァ
ン
ド
の
規
模
や
内
容
を
概
観
し
た
。

　

ま
ず
、こ
の
よ
う
な
投
資
は
、Ｅ
Ｓ
Ｇ
や
Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
投
資
へ
の
関
心
の
高
ま
り
が
背
景
に
あ
り
、そ
の
一
環
と
し
て
注
目
が
高
ま
っ

て
い
る
も
の
と
考
え
ら
れ
、
実
際
国
内
外
で
様
々
な
フ
ァ
ン
ド
が
組
成
さ
れ
、
活
動
し
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。

　

次
に
、
入
手
で
き
た
デ
ー
タ
か
ら
は
、
こ
の
よ
う
な
フ
ァ
ン
ド
に
つ
い
て
、
か
な
り
の
規
模
の
市
場
が
形
成
さ
れ
て
い
る
だ
け
で

な
く
、
増
加
傾
向
に
あ
る
こ
と
も
示
唆
さ
れ
る
。
ま
た
、
一
定
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
を
達
成
し
て
い
る
こ
と
も
示
さ
れ
て
い
る
。

　

第
三
に
、
フ
ァ
ン
ド
の
投
資
先
に
つ
い
て
は
、
世
界
的
な
有
名
企
業
が
含
ま
れ
て
お
り
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
レ
ン
ズ
投
資
フ
ァ
ン
ド
の

独
自
性
や
個
性
に
つ
い
て
、
必
ず
し
も
明
ら
か
で
な
い
。

　

し
た
が
っ
て
、
今
後
こ
の
よ
う
な
フ
ァ
ン
ド
が
成
長
す
る
の
か
ど
う
か
不
確
実
で
は
あ
る
も
の
の
、
内
外
の
フ
ァ
ン
ド
の
実
情
や

そ
の
取
り
組
み
に
つ
い
て
、
よ
り
立
ち
入
っ
た
調
査
・
研
究
を
重
ね
る
必
要
が
あ
る
も
の
と
思
わ
れ
る
。
そ
の
際
の
研
究
上
の
注
目

点
と
し
て
は
、
①
こ
れ
ら
の
投
資
が
ジ
ェ
ン
ダ
ー
バ
イ
ア
ス
を
改
善
す
る
方
向
に
寄
与
し
て
い
る
の
か
、
②
Ｌ
Ｇ
Ｂ
Ｔ
な
ど
を
考
慮

す
る
と
、
女
性
に
限
定
す
る
こ
と
は
妥
当
か
、
③
多
様
性
を
考
慮
し
た
投
資
の
必
要
性
が
あ
る
の
で
は
な
い
か
、
と
い
っ
た
点
が
挙

げ
ら
れ
る
。

　

特
に
、
ジ
ェ
ン
ダ
ー
バ
イ
ア
ス
と
い
う
格
差
は
ど
の
よ
う
に
し
て
解
消
さ
れ
る
の
か
、
ま
た
ど
う
い
う
状
態
に
な
れ
ば
解
消
さ
れ

た
と
い
え
る
の
か
に
つ
い
て
は
、
様
々
な
分
野
の
研
究
蓄
積
や
社
会
的
合
意
な
ど
を
踏
ま
え
る
必
要
が
あ
る
こ
と
は
言
う
ま
で
も
な

い
。

　

か
つ
て
高
坂
正
尭
は
そ
の
著
書
『
国
際
政
治
』
に
お
い
て
、「
富
の
格
差
に
つ
い
て
考
え
る
と
き
、
存
在
す
る
富
だ
け
を
考
え
て
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は
な
ら
な
い
」）

17
（

と
述
べ
た
。
こ
れ
は
、
か
つ
て
の
植
民
地
政
策
が
南
の
諸
国
の
富
を
産
む
能
力
を
も
破
壊
し
た
こ
と
を
論
じ
た
も
の

で
あ
る
が
、
単
に
南
北
問
題
だ
け
で
な
く
、
格
差
を
論
じ
る
際
に
は
、
そ
れ
が
な
に
ゆ
え
に
生
じ
た
の
か
、
さ
ら
に
そ
れ
が
将
来
的

に
ど
の
よ
う
な
格
差
を
再
生
産
す
る
の
か
に
つ
い
て
考
え
て
い
く
こ
と
が
重
要
だ
と
思
わ
れ
る
。
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﹈
本
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に
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、
石
川
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人
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、
伊
豆
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、
清
水
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子
氏
、
宋
知
潤
氏
、
中
川
辰
洋
氏
、
中
野
瑞
彦
氏
、
二
上
季
代
司
氏
、
松
尾
由
美
氏
、

水
沼
友
宏
氏
、
矢
口
沙
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氏
か
ら
ご
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力
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教
示
を
賜
り
ま
し
た
。
厚
く
御
礼
申
し
上
げ
ま
す
。
な
お
、
本
稿
は
、
桃
山
学
院
大
学
共
同
研
究
プ
ロ

ジ
ェ
ク
ト
（
二
〇
連
二
七
七
：
デ
ジ
タ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
に
よ
る
地
域
活
性
化
の
可
能
性
）
の
成
果
の
一
つ
で
す
。
同
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
に
よ
る
支

援
に
厚
く
御
礼
申
し
上
げ
ま
す
。
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