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GBFCGBFCの使命の使命  の使命の使命

持続可能な不動産投資を
 

持続可能な不動産投資を

一般の投資家が財務的観点から一般の投資家が財務的観点から

評価することを可能にすること評価することを可能にすること
 

１． 評価および引き受けの方法および実務を改善
する (コンテンツの開発) ( )

２． 私たちの取組みとその成果を広く伝達する     
(導入の加速化)
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(導入の加速化)



 GBFCの焦点   

１．資本の提供者--独立性

G Cの焦点

２．商取引＆多家族 

３．方法と実務に焦点 

４．不動産に特定の焦点 

５．全般的な引き受けのプロセス 

６．コスト削減を超越した価値 
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 GBFC: 完了した取組み  

１．書籍

G C 完了した取組み

２．各章の拡大 

３．研究ライブラリー 

４．特別レポート-記事 

５．業界のつながり 

６．プレゼンテーション 
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 GBFC: 進行中の取組み 
 

GBFC: 進行中の取組み 

グローバル規模でのグ 規模

持続可能な不動産の評価 
ならびにならびに 

財務教育イニシアティブ財務教育イニシアティブ
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どのような種類の価値があるかどのような種類の価値があるか??  どのような種類の価値があるかどのような種類の価値があるか??  

公的な価値

企業の価値企業の価値

投資の価値 
市場の価値市場の価値

“最も妥当な価格 つまり 競争の激しい市場におい

(出典：The Appraisal of Real Estate、Appraisal Institute、第12版)

最も妥当な価格… つまり… 競争の激しい市場におい
て不動産を売却するべき価格… ….” 
(出典：The Appraisal of Real Estate、Appraisal Institute、第12版)
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コスト削減を超越した価値コスト削減を超越した価値  
エネルギ ストは 価値の 部に過ぎないエネルギ ストは 価値の 部に過ぎない  エネルギーコストは、価値の一部に過ぎないエネルギーコストは、価値の一部に過ぎない  

エネルギ コスト

法規 遵守

資源の使用 
エネルギーコスト
水にかかるコスト 

法規の遵守
給付金制度 
税制優遇 
報奨金

規制機関からの要請 
報奨金 

賃貸料 
居住居住
吸収 
テナントの維持 

敷地使用者からの要請 

資本化率 
割引率 投資家からの要請 
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コスト削減を超越した価値コスト削減を超越した価値  
需要拡大が価値を押し上げる需要拡大が価値を押し上げる  需要拡大が価値を押し上げる需要拡大が価値を押し上げる  

エネルギ コスト
資源の使用 

エネルギーコスト
水にかかるコスト 

国家の法律 
各県の指令 / 奨励 
各市の指令 / 奨励

規制機関からの要請 
各市の指令 / 奨励
 
政府 
民間企業—公約民間企業—公約
民間企業—直接提携 
その他の論拠—調査、RFP 

敷地使用者からの要請 

グリーンプリント基金 
投資家の責任ある行動 
専門組織の焦点 

投資家からの要請 
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プレミアム価値の一般的なケースプレミアム価値の一般的なケース::  
“仮説“仮説””仮説仮説   

1 開発 スト1. 開発コスト

2. 規制機関からの要請 増加2. 規制機関からの要請 増加 

3. 敷地使用者からの要請 増加 

4. 投資家からの要請 増加 

運営費用 減少5. 運営費用 減少

6 資本経費 減少6. 資本経費 減少

7. “正味”リスク ポジティブ 
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評価を支援する新しい業績枠組み評価を支援する新しい業績枠組み  

建築物  

特徴 市場  特徴 

プロセス 
財務  
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プロセスと特徴によるパフォーマンスプロセスと特徴によるパフォーマンス: :   
エネルギ 削減エネルギ 削減  エネルギー削減エネルギー削減  

1 委託手数料 13% 16 %1.  委託手数料-- 13% ～ 16 %

2 クールルーフ 2 3% ～ 46%2. クールルーフ-- 2.3% ～ 46%

3. 照明に関する戦略-- 60%3. 照明に関する戦略 60%

4.  居住センサー--   25% ～ 50% 

5.  床下送風--     15%  

リスクの低減 価値にとって最も重要な要素 
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ビルのパフォーマンスビルのパフォーマンス  ビルのパフォ マンスビルのパフォ マンス  
1. 開発コスト1. 開発 スト

2. 資源の使用 

3. 入居者のパフォーマンス 
4 場所/アクセス4. 場所/アクセス

5 持続可能性のレベル5. 持続可能性のレベル

6. 柔軟性/耐久性 
7. 公共の利益 
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ビル使用者の業績ビル使用者の業績  ル使用者の業績ル使用者の業績

個人の場合個人の場合
•健康 
生産性•生産性

•満足度 

企業の場合
•資源の使用の低減資源 使用 低減
•評判/リーダーシップの改善 
•法規遵守: 内部/外部法規 部 部
•将来の収益に結びつくリスク低減 
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市場の業績市場の業績    
“欠落した結びつき”“欠落した結びつき”  

市場のパフォーマンス 

ビルのパフォーマンス 
 

規制機関 
 

財務パフォーマンス 
 

  

敷地のユーザー 
 

投資家投資家 
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市場のパフォーマンス市場のパフォーマンス: :   市場 ォ ン市場 ォ ン
44つの主な論拠のタイプつの主な論拠のタイプ  

1. 専門家による財務分析 

2. 統計/モデリングに基づく財務分析 

調査および市場 サ3. 調査および市場リサーチ

4 設立時の背景および理論4. 設立時の背景および理論
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専門家による財務分析の例専門家による財務分析の例  専門家による財務分析の例専門家による財務分析の例  

グ ビ デ グはお金を生 ま1. “グリーンビルディングはお金を生み、ま
た道理にかなっているか?”た道理にかなっているか?

 Norm Miller and David Pogue, USD-BMC Working Paper 09-11、草案 
   

高いパフォ マンスのグリ ンビルディング2. “高いパフォーマンスのグリーンビルディング

: その価値は?”  
Theddi Wright Chappell, Chris Corps, 2009年5月 
 

 

グリ ン価値 グリ ンビルデ ング3. “グリーン価値: グリーンビルディング、

高まる資産価値”
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高まる資産価値
Royal Institute of Chartered Surveyors, Canada, 2005, 2005年10月 
 

 



専門家による結論の要約専門家による結論の要約  専門家による結論の要約専門家による結論の要約  

• より早い吸収 
争 貸 高• 競争力のある賃貸料を設定—時にはより高額

• 競争力のあるリース条件 

• テナント離れが減少 
• 入居率がより高い• 入居率がより高い
• 運営およびメンテナンスの各コストを低減 

好条件の助成金を誘致• 好条件の助成金を誘致

• テナントの満足度が高い、あるいはやや高い  
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DCFDCFモデルを要検討モデルを要検討: :   DCFDCFモデルを要検討モデルを要検討: :   
少なくとも概念として少なくとも概念として  

1. 収入面のアプローチ 
—ディスカウントキャッシュフロー (DCF) 

2. 売上高比較のアプローチ 

3. コスト面のアプローチ3. コスト面のアプロ チ
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DCF: DCF: フィンレイフィンレイ1414  
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66段階の明確なステップを必ず実践段階の明確なステップを必ず実践  66段階の明確なステップを必ず実践段階の明確なステップを必ず実践  

1. 財務モデルを 4. コスト/利益による財務財務 デルを

  選択 
    

4. スト/利益による財務
上の意味を評価 

    

2. 不動産の“持続可能 5. 財務モデルの入力情不動産の 持続可能
性”を評価 

    
報を決定 

    

+ 
 

3. “持続可能性”の資産

に関するコスト/ 利益

6. リスク分析とプレゼン
テーションの実施 
(RAP) - 関する / 利益

評価 
 

 

(RAP) 

26 

    



ステップステップ  1: 1: 財務モデルを選択財務モデルを選択  ステップステップ  1: 1: 財務 デルを選択財務 デルを選択  

1 従来の持続可能性に関する財務分析1. 従来の持続可能性に関する財務分析

2 従来の不動産に関する財務分析2. 従来の不動産に関する財務分析

3. 持続可能性に関する二次的な財務分析

4. 公益に関する分析 
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持続可能性に関する二次的な財務分析持続可能性に関する二次的な財務分析  
1.  比較コスト分析 

2.  DCFリースに基づくコスト－利益の分配モデル  

3.  持続可能性オプション分析  

4.  チャーンコスト削減分析  
5 生産性による利益分析5. 生産性による利益分析

6.  健康コスト削減分析 
7. 政府/公共施設奨励およびリベートに関する分析 

8 企業価値分析8. 企業価値分析

9. ENERGY STAR財務価値カリキュレーター 

析 びプ ゼ
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10. リスク分析およびプレゼンテーション (RAP) 



ステップステップ  2: 2: 不動産の持続可能性分析不動産の持続可能性分析  ステップステップ  2: 2: 不動産の持続可能性分析不動産の持続可能性分析  

“自分の考えが問題なのではない!” 

• 規制機関 

• 敷地のユーザー

• 投資家投資家

29 



ステップステップ  3: 3: 不動産の持続可能性の費用対不動産の持続可能性の費用対    
効果 評価効果 評価                効果への評価効果への評価  

• 不動産の持続可能性の費用対効果への
包括的な評価包括的な評価

• ポジティブなリスクとネガティブなリスク• ポジティブなリスクとネガティブなリスク

• 財務分析およびリスク緩和における重要財務分析およびリスク緩和における重要
な役割 

• 中間ステップ—知的に体系付けなけれ
ばならない
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ステップステップ  4: DCF4: DCF入力情報における“正味”の入力情報における“正味”の  
持続可能性の費用対効果の影響を評価する持続可能性の費用対効果の影響を評価する  

1. 開発コスト 5. ビルの運営 

2. 開発リスク 6. キャッシュフローリスク 

3. 敷地ユーザーからの要請 7. 公益 

4. 運営コスト 8. 投資家からの要請 
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ステップステップ  5: 5: 財務上の入力情報財務上の入力情報  
非持続 能な 素と 統合非持続 能な 素と 統合--  非持続可能な要素との統合非持続可能な要素との統合  

敷地使用者からの要請 敷地使用者からの要請
 1.  賃貸コスト 

2 主要スタッフの維持  2. 主要スタッフの維持

  3. リースの柔軟性 
4 スペースの効率性  4. スペ スの効率性

  5. より質の高い環境 
6. 入居における柔軟性  6. 入居における柔軟性

   7.  公共交通機関との位置関係 
  8. 顧客/競合他社との位置関係顧客 競 他社 置関係

  9.   ビルのより優れたプロファイル 
  10. エネルギーの効率性 
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出展: Knight Frank - ロンドン中央部所在 – テナント数100社、従業員数40,000人、敷地面積1000平方フィート、築20年以上 



ステップ 6: RAPキーの改善  ステップ 6: RAPキ の改善  
• 明確性 — 論理的に一貫性がある明確性 論理的に 貫性がある

• 包括的 — プラス点とマイナス点

• プロセスと特徴の焦点 

• 敏感性の分析 

• 複数シナリオの分析 

ク 低減 担保 法務• リスクの低減 — 担保、法務、etc.
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持続可能な不動産投資の未来についての考え持続可能な不動産投資の未来についての考え  

1. 炭素の重要性が高まる 

2. 新築の不動産は、持続可能なものになる 

3. グリーンリースが一般的になる 

4 資金調達市場の成長につながる鍵となるリ4. 資金調達市場の成長につながる鍵となるリ
スクおよび資本の積み重ね  

5. リースと投資の計画立案で困難な改造の増
加を抑える 

6. 購入と処分を行って戦略的にポートフォリオ
のバランスを調整する
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のバランスを調整する



結結 論論  結結 論論  

“科学は、どんなものでも始まりは哲学、
そして終わりはアートで締めくくる” 
Will Durant The Story of Philosophy 1926年Will Durant—The Story of Philosophy、1926年
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