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社会資本整備審議会 産業分科会 不動産部会（第３６回） 

平成３０年１２月２１日 

 

 

【矢吹不動産市場整備課企画調整官】 

それでは、委員の皆様、おそろいになりましたので、ただいまから第３６回社会資本整

備審議会産業分科会不動産部会を開催させていただきます。 

 本日は、委員の皆様にはご多用のところご出席をいただきまして、ありがとうございま

す。 

 事務局を務めております国土交通省土地・建設産業局不動産市場整備課の矢吹と申しま

す。どうぞよろしくお願いいたします。 

 今回の不動産部会につきましても、引き続きペーパーレスにて実施させていただきます。

タブレットの画面が暗転するなど不具合がございましたら、議事の途中でも構いませんの

で、委員の席の後ろに控えております事務局員までお申しつけください。 

 次に、本日ご議論いただくに当たりお願いがございます。本日は、各委員のお手元にマ

イクのご用意がございません。お手数ですが、議事の途中でご発言いただく場合には挙手

をお願いいたします。職員がお席までマイクをお持ちいたします。 

 それでは、タブレットの画面に表示されておりますファイルに添って会議資料の確認を

させていただきます。会議資料は１から１０までございます。１が議事次第、２が座席表、

３から８が本日の議事で使用いたします資料１から資料６でございます。また、９から１

１は参考資料となってございます。必要に応じてご参照ください。会議資料のファイルに

不足がある方がいらっしゃいましたら、挙手にてお知らせください。よろしいでしょうか。 

 タブレット操作につきましては、前回同様、お手元に「会議資料の閲覧方法について」

を配付させていただきましたので、あわせてご参照ください。 

 続いて、本日ご出席の委員についてご説明いたします。本日は、委員１６名全員にご出

席いただいておりますので、不動産部会が成立していますことをご報告いたします。 

 最後に、土地・建設産業局長の野村につきましては、公務の都合により議事の途中で入

退室させていただきますことをあらかじめおわび申し上げます。 

 それでは、議事に入らせていただきます。カメラ撮りはここまでとさせていただきます

ので、よろしくお願いいたします。 
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 以降は中田部会長に進行をお願いしたいと思います。部会長、どうぞよろしくお願いい

たします。 

 

【中田部会長】   

おはようございます。 

 それでは、不動産部会の議事を進めたいと思います。今日は、不動産の流通・開発・投

資をテーマといたしまして、それぞれの業界の皆様からのヒアリングをまず進めていきた

いと存じます。 

 まず、前回に引き続きまして不動産流通業に関しまして、公益社団法人全日本不動産協

会の山田委員よりご発表をいただきます。山田委員のご発表の後、質疑の時間を設けさせ

ていただきます。 

 続きまして、不動産開発業に関しまして一般社団法人不動産協会の森川委員より、投資

業に関しまして一般社団法人不動産証券化協会の内藤様、今井様より、それぞれご発表い

ただきます。ご発表への質問につきましては、２つの団体のご発表が終わった後にそれぞ

れ時間を設けます。ここまでがヒアリングとご質問の部分ということになります。 

 その後、後半では不動産業ビジョン策定に係る議論を進めてまいりたいと存じます。こ

こでは、開発業と投資業とに分けてご議論をいただくことを予定しております。それぞれ

の議論に先立ちまして、事務局より主な論点についてのご説明をいただきまして、その後、

委員の皆様にご議論いただく、このように進めたいと存じます。 

 それでは、前半部分の最初の部分ということになりますが、まず、不動産流通の現状と

将来像をテーマにしまして、公益社団法人全日本不動産協会の山田委員にご発表をいただ

きます。 

 山田委員、よろしくお願いいたします。 

 

【山田委員】   

本日は、お時間をいただきありがとうございます。今回、この部会の目的が新不動産業

ビジョンの策定についてということでありますが、私ども全日は、現在、全日・保証中期

ビジョンの策定のため特別委員会を設けて検討を進めているところです。本日は、その取

り組みの検討状況について説明させていただきます。 

 ２ページをお開きください。これまで当会は、不動産取引の安全と信頼の確保のために
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さまざまな取り組みを行ってきております。消費者向けに手付金等の保全や弁済保証を行

う不動産保証協会の設立、不動産に関する相談を受け付ける不動産相談会の実施、会員向

けにはスキルアップのためのステップアップトレーニングの実施、事業支援システム、ラ

ビーネットの運営など、さまざまな事業を実施しております。 

 昨年は、全日・保証中期戦略を取りまとめました。全日・保証の目的は、宅建業者の資

質向上と消費者の保護です。その目的を達成するために公益事業として社会的弱者への支

援、地域貢献や信頼性の向上などに取り組んでおり、同時に会員向け事業として従業員満

足度や定着率の向上、新市場へのアプローチなどにも取り組んでいます。 

 そして、この２つの事業の間に地域密着や顧客密着の事業としてエリアマネジメントや

空き家対策等の事業があると位置づけました。 

 また、公益事業が会員のビジネスにフィードバックされるよう連携性を持たせ、中小不

動産業者の強みを引き出し、弱みを補完する方策として事業提案型や誘導的な取り組みを

していくことが求められることから、具体的な会員向け事業の受け皿を用意する必要があ

るという課題が見えてきました。 

 ３ページをお開きください。人口減少社会の本格的な到来、それによる地方の疲弊、Ａ

Ｉ、ＩｏＴなど、デジタル化の進展、住宅・不動産業政策におけるストック重視の深化な

ど、不動産業の新しい動きに対応していくためには全日が置かれている現状を再認識し、

新たな展開を模索する必要があることから、中期戦略の前提として２０２２年までの不動

産業を取り巻く社会・経済環境の変化の見通しを７つ掲げ、これらの変化に対応するため

の全日・保証の方向性を検討課題としました。 

 ４ページをお開きください。検討の結果、課題は９つ挙げられ、主なものは、①リバー

スモーゲージ、リースバックについて調査・研究し、具体的な商品設計、取り組み態勢を

検討。③の民泊法施行後の経過を見きわめ、全日のかかわり方を模索。④外国人と共生で

きるまちづくりの検討。⑤中小不動産業者が主人公となるエリアマネジメント、まちおこ

しの具体的なスキームの立案。 

 ５ページをお開きください。⑥の空き家対策事例の分析、成功要因の抽出。⑨の経済情

勢・不動産市場の見通しを会員及び一般に発信する手段の検討などがあります。 

 ６ページをお願いします。今年は、この中期戦略をもとに全日のさらなる成長のため、

①直近の課題への対応、②経済情勢・不動産市場の研究及び研究成果の活用、③会員サー

ビスの向上の３つのテーマに絞り込んで、中期ビジョンの策定に取り組んでいます。 
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 ７ページをお開きください。①の直近の課題への対応については、空き家問題や地域の

まちづくりの検討を題材として取り上げようと考えております。 

 ８ページをお願いいたします。②の経済情勢・不動産市場の研究及び研究成果の活用に

ついては、経済情勢・不動産市場、最新技術の研究を課題として取り上げようと考えてい

ます。 

 ９ページをお開きください。③の会員サービスの向上については、会員の意見や要望を

収集し、その実現の検討を行うこととしています。 

 １０ページをお願いいたします。中期ビジョン策定のために中期ビジョン検討特別委員

会をこの１１月に設置し、中期ビジョン策定に向けて取り組みを進めています。検討状況

としては、中期ビジョンで重視すべき方向性の高い課題、それらの方向性に即した具体的

な全日としての取り組み、または国や地方公共団体への要望等について、特別委員会委員

より意見を募り、整理を行っている段階です。 

 これまで中期ビジョンの策定の取り組みの検討状況について説明等をさせていただきま

したが、今後、国土交通省が策定を予定している本部会の不動産業ビジョンの検討状況を

踏まえつつ、来年３月末の完成を目指して進めてまいります。 

 また、空き家問題や少子高齢化への対応など、社会問題となっている課題については、

当会だけで解決することが難しいものがあります。今後、国土交通省のお力添えをお願い

いたしまして、具体的な施策を進めていければと思いますので、引き続きよろしくお願い

いたします。 

 以上、当会のビジョンについて報告を終わります。ありがとうございました。 

 

【中田部会長】   

山田委員、どうもありがとうございました。全日の中期ビジョンにつきまして、７つの

環境の変化、９つの具体的な課題、３つの中期戦略、そして具体的な取り組みと非常によ

く整理していただいた全体像と個別の問題をお示しくださいまして、ありがとうございま

した。 

 それでは、ただいまから山田委員のご発表につきまして質疑、応答の時間を設けたいと

存じます。これは、山田委員のご発表についての質疑ということはもちろんのことでござ

いますけれども、前回、不動産流通業に関してご議論いただいたわけでございますので、

それにつけ加えるべき論点やご意見があるという委員の皆様は、ここでご発言をあわせて
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していただければと存じます。 

 それでは、どなたからでも結構でございます。よろしくお願いいたします。はい、齊藤

委員。 

 

【齊藤委員】   

山田委員、どうもありがとうございました。２点お聞かせ願いたいのですが、１点目は、

先ほどのご発表にはあまり触れられていなかった教育に関しまして、全日として、個別企

業の新入社員や中堅社員への教育に取り組まれていることがありますでしょうか。今後、

社員教育を個別の企業で実施するのは難しいという意味で、そのような取り組みがあるの

かというのが１点でございます。 

 ２点目は、９個の検討課題ということで非常に幅広く検討されている中で、興味深かっ

たのが観光という視点、③のところです。不動産業と観光ということが、どのように検討

されているのかということ。２点、教えていただければと思います。 

 

【山田委員】   

まず、教育に関して行っている私どもの取り組みとしましては、会員向けにはｅラーニ

ングを使用したステップアップトレーニングや各種研修があります。研修は賃貸不動産関

係など、部門ごとに特化して実施しており、今後は、会員向けの研修や個々の課題で見え

てきたなかで、我々中小不動産業者が実施していけるようなものを具体的に掲げて、研修

を行っていきたいと考えております。 

次に、観光推進機構との連携の検討に関しましては、まだ具体的なところが聴取してい

ない状況ですが、我々の仕事として取り組みができる民泊の今後がどうなるかによってき

ます。特に地方で宿泊施設が足りない場合に、空き家等が民泊に生かせていける方法や、

そういったことを兼ね合わせた方法など、現在、各地方本部うまく機能していることのな

かで今後可能性があるものを見きわめて、具体的に取り組みができるようなものを考えて

いければと思っております。 

 

【齊藤委員】   

ありがとうございます。 
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【中田部会長】   

ほかにいらっしゃいますでしょうか。はい、井出委員。 

 

【井出委員】   

いただいた資料、ありがとうございます。４ページの９つの検討課題について、２つお

伺いしたいことがあります。 

 ②の事業承継マッチングの検討ということで、とても大切だと思っていますが、特に他

業種のような場合には、金融機関がビジネスに関するコンサルティングを含めて支援を行

っているということで、具体的に、こちらの業界の場合に地銀のどのような支援が非常に

有効だと感じていらっしゃるのかということが１つです。 

 もう一つが⑤のエリアマネジメントです。エリアマネジメントは、このストックの時代

に極めて重要だと個人的には思っていますが、具体的に実際にやっていて、どこが一番非

常に成功の秘訣とか、あるいは一番難しいところだと感じていらっしゃるか、教えていた

だければありがたいです。 

 

【山田委員】   

事業承継のマッチングの検討は、まさに、これから我々がやっていかなければいけない

部分でありまして、私ども中小零細ですとどうしても後継者がいなくて終了していくとい

う会社が多々存在します。 

 また、逆に年間、新たに不動産業の免許を取って開業される方が多数おりますので、基

本的には、まずは開業したい方、それから、後継者がいないので会社をどうしようかとい

う方、そういう方に手を挙げていただいて、そこでマッチングをしていく。 

 ただ、協会自体が具体的に全てをということではなくて、そこは、やはり、いろいろな

部分で責任問題になってまいりますので、今、基本的に方向性として考えられるのは、ま

ずは起業したい方、それから廃業せざるを得ないので会社がもったいないからどうにかな

らないかと、そこの部分からのスタートになると思います。 

 それから、エリアマネジメントでございますが、これは、ケース・バイ・ケースで非常

に難しいのですが、例えば中核都市でスポンジ化している部分のエリアマネジメントと、

逆にスポンジ化以上に、もっと地方で過疎化しているような地域での取り組みということ

で、手法が違ってきますが、共通して言えることは、過疎化しているところだと思います。



 -7- 

例えば長野県の佐久市のような実例がありまして、ＮＰＯ、近隣の方、地方自治体が協力

して、物件抽出から案内、家族の移転のシーンから、事業の起業まで全てサポートしてい

ます。こういう実例はうまくいっていることが多いと思います。ですので、そういった中

核都市、もっと地方といういろいろなケースを抽出した中で、それぞれに合うパターンを

つくっていければ、具体的にほかの地方都市も同じような形で我々の協会が行っていける

のかなと考えております。 

 

【井出委員】   

最初の事業承継のところですが、例えば引き継いだときに、前の方の業績を自社の業績

としてアピールすることで、長い間、実績があるというふうに示すことは非常に有効だと

思っているのですが、業界では、そういったことはされているのでしょうか。 

 

【山田委員】   

協会自体で具体的にあっせんしてということは、具体的なことまでは進めていない状況

です。ただ、地域におきましては、例えば賃貸の管理をしていて、そこで廃業せざるを得

ないという方は、地域の同じ協会の仲間や、地域の不動産業者でいつもお取引のあるとこ

ろと連携して、管理物件を引き継いでいく。そういったケースはありますけれども、今、

総体的に、組織全体でというのは、これからまさに取り組もうとしているところです。 

 

【井出委員】   

ありがとうございます。 

 

【中田部会長】   

井出委員、よろしいでしょうか。 

 

【井出委員】   

はい。 

 

【中田部会長】   

時間が限られておりますけれども、山田委員に対するご質問、あるいは前回お出しいた
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だきました不動産流通業についてのご議論におつけ加えいただくことがございましたら、

お出しいただきたいと存じますけれども、はい、丹羽委員。 

 

【丹羽委員】   

ありがとうございます。先ほど人材教育についていろいろ取り組んでおられるというお

話がございましたが、中小の事業者さんにおきましては、人材確保というのが非常に困難

であるという問題もあると思っています。若い人がなかなか入ってきてくれないとか、入

社しても研修とか教育とか、資格まで取らせたのにやめてしまって定着率が悪いとかとい

う問題があると思うのですけれども、その辺についての問題意識というのはどうなのかと

いうことと、それに対する何か取り組みみたいなことを検討されているのかという点をお

聞きしたいのと、例えば一つの例ですけれども、地方の業者さんで人がなかなか集まらな

いということもあり、ショッピングモールの中に小さなカプセル型の無人店舗をつくって、

そこが非常に集客効果を上げているということを聞いたりしておりますし、そこで、ＩＴ

重説なんかもしたりしているそうです。そういう「人材不足プラステクノロジーの発達」

というのをうまく利用して、これから営業展開とか店舗展開とかをしていくといったやり

方も考えられるのかなと思ったりしているのですが、これに限らず、何かそういう事例み

たいなものを全日さんや全宅連さんでお持ちなのか。あるいは、そういった、これからの

あり方についてのご検討が何かの形でされているのかというようなことをお伺いできれば

と思います。 

 

【中田部会長】   

ただいまの丹羽委員のご発言は、前回のご議論に対する追加という部分と、それに関し

て、もし山田委員のほうで何かお考えをお持ちであればお示しいただきたいということ、

この２種類が入っていたと思います。 

人材確保が重要であるという点と、それから、無人店舗などによる集客など、いろんな

工夫の仕方があるのではないかということですが、もし何か関連するような例がございま

したらお出しいただければと存じます。 

 山田委員、お答えいただける範囲で結構でございますので、お願いいたします。 

 

【山田委員】   
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人材確保につきましては、どこも非常に苦労している状況でございます。実際にやはり

資格者の方、それから資格を取ろうとする方を募集しようとしましても、私どものほうの

中小の企業に来ていただける方がなかなかいないというのが実情でございまして、これか

ら検討していく中にもそういう事項が入っているのですが、基本的には、我々協会がフォ

ローして従業員の満足度アップするような形で定着するようなものも考えていかないと、

今後は、なかなか難しいと思っております。 

 

【中田部会長】   

どうもありがとうございました。まだご質問、ご意見おありかもしれないですけれども、

今日いろいろ盛りだくさんでございますので、よろしければ先に進めさせていただいても

よろしいでしょうか。申しわけありません。 

 山田委員、どうもありがとうございました。 

 それでは、これから不動産の開発と投資についての議論に進みたいと思います。 

 まず、不動産開発業について、一般社団法人不動産協会の森川委員にご発表いただきま

す。よろしくお願いいたします。 

 

【森川委員】   

不動産協会、森川でございます。どうぞよろしくお願いいたします。 

 協会では、都市住宅に関するビジョンをつくっておりますのと、あと、ＡＩ、ＩｏＴの

新技術の活用について調査しておりまして、その２つをもとにデベロッパーの役割につい

て整理させていただきました。それが、この資料でございます。 

 １ページおめくりいただけますでしょうか。お話の流れとして、こんなような流れで考

えてございます。 

 次のページ、お願いいたします。協会につきましては、大手デベロッパー１６０社の団

体ということでございます。 

 次のページ、お願いいたします。現状分析と課題認識とありますけれども、これに関し

ましては国交省さんのほうで整理していただいたとおりかと思っておりますので、説明に

ついては省略させていただきます。 

 次のページ、お願いいたします。我々として目指すべき姿に関しまして、以下の４項目

を掲げてございます。まず、国際競争力のある大都市の創造ということでございます。そ
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れから、２つ目に関しましては、まちづくりを通じた少子高齢化及び生産年齢人口の減少

等の課題解決への貢献ということでございます。それから、３つ目としましては、良質な

住宅ストックを形成し、次世代（将来）へ継承するということでございます。最後、４番

目でございますが、時代の変化に応じた環境整備ということでございます。 

 次のページ、お願いいたします。こうした目指すべき姿を実現する必要性ということで

ございますけれども、サービス産業化が進行し、さらなる都市化が進む中で、世界中から

人材・企業を集め、イノベーションを創出する場となるように都市再生を進め、激化する

グローバルな都市間競争に打ち勝つ必要があるということでございます。それから、人口

減少等の課題を解決し、豊かな国民生活が持続する社会をつくるために国民全体で取り組

むとともに、まちづくりを通じて、その課題の解決に貢献していく必要がある。それから、

住生活の充実は、住む人の生活の質を向上させるために欠かせないということで、多様な

ニーズに対応した住宅の提供等が正当に評価され、長期にわたって社会資産として利用さ

れ続ける仕組みが必要だということでございます。 

 次のページ、お願いいたします。それぞれについてブレークダウンしてございまして、

それぞれ目指すべき姿を達成するための取り組みについて、以下に記載させていただいて

ございます。まず、国際競争力のある大都市の創造ということで、６項目に関して取り組

みを記載させていただいております。次のページでより細かく書いてございますので、次

のページ、お願いいたします。 

 まず、基本方針①といたしまして、国際競争力を強化する都市再生プロジェクトをスピ

ーディーに実現するということでございます。それから、２番目といたしまして、大都市

戦略の構築とそれを推進する環境を整備するということでございます。それから、３番目

は、世界で最もビジネスをしやすい場としての都市を整備する。これは、オフィス環境で

すとか生活環境、両面がございます。それから、４番目でございますが、世界中から集ま

る人々が訪れたくなるまちを整備するということで、環境面、観光推進というようなこと

がございます。それから、５番目としまして、官民が適切な役割分担に基づき、民が取り

組む都市整備を推進するということで、これに関しては民間の取り組みさまざまございま

す。インフラ整備への支援もございますし、エリアマネジメントの拡充等々ございます。

それから、最後が地方都市との関連でございますけれども、大都市は、国全体や地方・ブ

ロックのゲートウェイの役割を果たすとともに、地方も大都市と交流・連携することで持

続的な成長を目指すというふうにしてございます。 
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 次のページ、お願いいたします。今度は、まちづくりを通じた社会課題の解決への貢献

ということでございます。これについても５項目掲げてございます。具体的には、次のペ

ージ、お願いいたします。 

 まず、１番目といたしまして、若い世代が家庭を築き、子供を産み育てやすい環境の実

現にまちづくりを通じて貢献するということでございまして、これ、子育て支援施設等々

の充実を図っていくということでございます。それから、２番目が高齢者問題の解決に取

り組むまちづくりを推進、これ、スマートウェルネス住宅・シティ等の推進ということで

ございます。それから、３番目が新たな働き手として多様な人々が活躍することができる

環境の整備を推進するということ。それから、４番目としまして、家族や地域の役割を果

たす資源としてコミュニティを利活用するということで、これは、開発初期の段階から、

そういう仕掛けをしていきたいということでございます。それから、最後が誰もが活躍し

続けられる環境を実現するための事業を推進するということでございます。 

 次のページ、お願いいたします。次のページは住宅に関してということでございます。

これについても５項目挙げさせていただいております。具体的には、また次のページをお

願いいたします。最初、１番目でございますが、新規に供給される住宅について、今まで

より高い性能水準の実現を目指すということでございます。これについては、スケルトン

フィルなども目指していきたいということでございます。それから、２番目が既存住宅に

ついて長期にわたって使用する良質なストックへの改善を推進するということで、これは、

リフォーム・リノベーションの推進、あるいは建てかえ等も入ってまいります。それから、

空き家をストックとして利活用するということ。４番目として、多様な選択ができるスト

ックがバランスよく存在する社会を実現するということで、これは、良質なコンパクト型

住宅がやや不足しておりますので、その形成に対する支援が必要かと、このようなことを

書いてございます。それから、ライフスタイルに応じて住みかえが促進される住宅流通市

場を実現するということでございます。 

 次のページ、お願いいたします。時代の変化に応じた環境整備ということで、まずは働

く場、働き方の多様化を背景としたオフィス・住まいの多様性の推進ということ。それか

ら、新技術を活用した高負荷価値サービスがビルトインされた住宅の普及に努めるという

こと。それから、価値観の変化に応じた新たなビジネスモデルの開拓。それから、自動運

転等新技術が実装された将来における都市空間、土地利用の変化への対応ということ。そ

れから、ｅコマース市場の拡大を視野に入れた物流の効率化等を踏まえた不動産の対応と
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いうことが必要であると考えてございます。 

 次のページ、お願いいたします。今後に向けてということで、不動産業界に期待されて

いる役割ということで、我々として、こう認識しておるところでございますけれども、広

く産業、福祉等々の分野にかかわり、人材、企業、資金、情報等を引きつけるためのサー

ビスの持続的提供が必要ではないか。それから、人々が集まる都市空間においてすぐれた

住環境を整備するとともに、質の高い住生活を実現するサービスの提供ということ。それ

から、都市を情報収集装置として整備し、プラットフォームとして築くとともに、社会全

体と連携・交流し、さまざまな社会課題を解決するということでございます。 

 最後、まとめでございますけれども、不動産業界は、従来の概念にとらわれることなく、

新しい社会構造の展望のもとで、国民に期待される役割を大胆な発想と積極果敢な行動に

より達成することに邁進してございます。他方、行政に期待することとしまして、これら

の取り組みにつきまして税制並びに都市、住宅、その他の政策の立法等を通じまして、さ

らなる支援をお願いしたいということでございます。 

 以上、私からのご説明でございました。どうもありがとうございました。 

 

【中田部会長】   

森川委員、どうもありがとうございました。不動産業界の４つの目指すべき姿をお示し

くださいました上で、それを達成するための具体的な方針、取り組みについてお話しいた

だきました。さらに、今後、不動産業界に期待されている役割をおまとめいただき、また、

ご提言、ご要望をお出しいただいたかと存じます。 

 このご報告に対する質疑は、後ほどまとめて時間を設けたいと思っておりますので、続

きまして、次のご発表に移りたいと思います。森川委員、どうもありがとうございました。 

 続きまして、不動産投資業について、一般社団法人不動産証券化協会の内藤様、今井様

にご発表いただきます。よろしくお願いいたします。 

 

【今井様】   

本日は、このように機会を頂戴しまして、まことにありがとうございます。私ども不動

産証券化協会は、Ｊリート、不特法商品など、証券化商品を中心に扱わせていただいてい

る団体でございますので、本日は証券化にかかわる不動産投資市場ということでご説明を

申し上げたいと思います。 



 -13- 

 資料のほう、１８ページほどございますが、時間の関係で後半の具体的な施策の方向性

を中心にご説明させていただきたいと存じますので、前半は項目に触れるのみとなる部分

がありますことをご容赦賜ればと思います。 

 それでは、早速、２ページから不動産証券化の意議ということでございます。おめくり

いただきまして３ページ、不動産業の現状ということで整理させていただいています。こ

ちら、さまざまな機会で触れていただく項目になってございますので、割愛させていただ

きます。１点だけ、（２）のところで付加価値創造と雇用創出に寄与させていただいている

ということで、若干数字を挙げておりますので、ご参照賜ればと存じます。 

 続きまして、４ページ目、２点目としまして不動産と金融のパラダイムシフトが起こっ

たということでございます。金融システムの安定化に直接金融を通じまして寄与したとい

うふうに考えてございます。また、価格についてもキャピタルゲインからインカムゲイン

中心の収益価格を形成してきた。それから、不動産業の透明性の向上に大きく寄与したと

いうふうに考えてございます。 

 おめくりいただきまして、５ページ目からが社会情勢の変化ということで、不動産証券

化を取り巻く環境と求められる役割について触れさせていただいております。 

 ６ページ目でございます。まず１点目、貯蓄から投資へということで、ゼロ・マイナス

金利のもとで運用難に応える新たな投資機会の提供が求められるという点。２番目としま

して、国内外からの旺盛な不動産投資ニーズがございまして、これらに対しまして健全な

投資商品の提供が必要であるという点。３番目、リスク分散のためのリート市場全体とし

てのグローバル化が望まれるという点。４番目、長寿社会に向けた国民の安定的資産形成・

資産運用の必要性が高まってきているという点でございます。 

 おめくりいただきまして７ページ目、２点目は競争が激化しているという点でございま

して、皆様、ご案内のとおり、海外から大変旺盛な投資ニーズがございまして、国内勢の

リート等とは異なる投資目線で投資をしてくる投資家があるということで、いわゆる物件

の取得競争が激化しているという点でございます。３番目、ＳＤＧｓに向けたＥＳＧ投資、

これは、昨今のキーワードかと思います。後ほどこれは詳しく触れますので、こちらでは

割愛させていただきます。 

 ８ページ目からが目指すべき方向性として、不動産投資市場の持続的成長と資産運用業

の高度化について触れさせていただきます。 

 ９ページ目でございます。まず１点目、幅広い社会資本形成への貢献が重要かと考えて
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ございます。長寿社会やコンパクトシティへの対応でございます。２点目は、対象資産と

資産運用業のグローバル化、これも後ほど詳しく触れますけども、特に海外不動産特化型

リートの提供を通じて、そういったことを進めていきたいというふうに考えてございます。

３点目、人生１００年時代に備える個人投資家への浸透が望まれるということ。４点目、

不動産のアセットクラス化、特に機関投資家において重要な位置づけとなるものはアセッ

トクラス化という段階でございますが、こちらに向けての動きが切望されるということで

ございます。 

 おめくりいただきまして１０ページ目、５点目がＥＳＧ ｆｏｒ ＳＤＧｓということで、

これも後ほど詳しく触れますが、ポイントといたしましては、当然ながら、これらのテー

マを促進する一方で、投資家の利益との調整が重要であるということを強調させていただ

きたいと存じます。６点目、資金調達先の多様化～量的確保と安定化に向けて～というこ

とで、まず１点目が、個人投資家によるＪリート投資口への直接保有率の向上ということ

で、現在、保有率が１０％強ということでございますが、これを高めることが重要。２点

目、多少、数字は挙げてございますが、こちらに記載のとおり、現在、不動産投資市場に

貸し手が非常に限られた銀行に集中しているという現状がございまして、今後の拡大につ

いても、おそらく限界があるであろうということで、こういったテーマを掲げさせていた

だいているということでございます。 

 おめくりいただきまして、１１ページからが具体的施策の方向性で、具体的課題と求め

られる政策でございます。 

 １２ページ目、まず１点目が投資対象の多様化でございます。（１）は、多様なインフラ

資産の民間開放と金融投資家による直接投資機会の拡大でございまして、現在、ご案内の

とおり、空港等のコンセッションが進展してございます。これに年金等の機関投資家がダ

イレクトにコンセッションに投資できるという環境整備を整えることによりまして、国内

インフラ投資への投資機会を提供し、国内金融資産をインフラの整備・更新に充てるとい

うことをすべきだろうというものでございます。（２）は、病院やＣＣＲＣを含むヘルスケ

ア施設につきまして、オリジネーター等に証券化による投融資資金の活用を促しまして、

その整備や更新を促進するというものでございます。（３）は、地域リートやＰＰＰ／ＰＦ

Ｉを通じて、いわゆるＰＲＥの活用を図り、地域経済の好循環、コンパクトシティに向け

た都市利便施設整備を推進するということが大切であろうというものでございます。 

 おめくりいただきまして１３ページ、ここからはかなりテクニカルな課題になりますけ
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れども、今後の施策として大変重要なものだと考えますので、ご説明を申し上げます。２.

は、投資ビークルの改善と国際イコールフッティングでございます。Ｊリートは、インフ

レヘッジ性やテナント・地域等における分散性の高さが魅力でございますが、国際分散性

ということでは乏しいというのが現状でございます。また、いわゆる不特事業に関しまし

ては、空き家活用事業や地域の小規模再生事業に適した手法ではございますが、経験の少

ない新規参入者が増加してございますため、投資家保護の充実が課題になっているという

ふうに認識してございます。これら不動産証券化にとりまして枢要な投資ビークルにおけ

る各種課題のブレークスルーによりまして、個人及び機関投資家に対し、より多様で健全

な投資機会を提供することができるものと考えてございます。 

 まず、（１）でございますけれども、投資法人の複層型資産保有子会社の解禁・適用国限

定の撤廃、それと連結会計制度の導入でございます。これは、将来的に海外不動産特化型

リートなるものの組成を可能としまして、これを通じて国内投資家に対しまして、日本の

アセットマネジャーが現地企業とのアライアンスなどを活用して提供するサービスを実現

していくというものでございます。そのためにリートを含めまして、海外の不動産投資運

用ではごく一般的となっている複層型資産保有子会社、複層型ＳＰＣなどと言いますけれ

ども、これを日本の投資法人に解禁しまして、かつ投資対象国の限定を撤廃する。これに

つきましては、１３ページの中ほどの１ポツ目ですけれども、６カ国の限定であるという

ことを細かく書いてございますが、この限定国の撤廃。それから、同時に透明性とトレサ

ビリティを確保するために連結会計制度を導入する。この必要性につきましては、背景と

理由の中の３ポツ目に少し触れてございますが、特に上場リートにおきましては、市場開

設者から国内リートと同様の開示レベルが要請されているということもございまして、こ

のトレサビリティを強調しているということでございます。下から３行目にございますが、

これら相互に関連する課題を解決することで、投資家保護と海外不動産投資運用の展開が

促進しまして、資産運用業の高度化を図るということを眼目としてございます。 

 次に、１４ページでございます。（２）は、投資法人会計における利益概念の改定です。

大変テクニカルで恐縮でございますけれども、一般的な企業会計におきましては、損益計

算書、ＰＬによって算定される期間損益によって通常の企業のパフォーマンスが計測され

るのに対しまして、投資法人につきましては、投信法の定めによりまして貸借対照表の純

資産額から出資の額を控除するということで計算されております。いわゆる投信計理に準

じた方法で計算されるということでございます。 



 -16- 

 実はこの相違から、投資家の利益の観点からも必ずしも適切とは言えない事象が発生し

てございます。例えば、資産の買い替えに限りまして譲渡益の留保が計算規則及び租特法

上認められているということはございますが、税会不一致解消のための利益超過分配、少

しまたテクニカルで恐縮でございますが、こういうリートの構造の不都合を解消する手段

が別途設けられているにもかかわらず、この２つが両立できないという矛盾が生じている

という実態がございます。 

 結果として何が起こるかと申しますと、やむを得ず資産を売却して譲渡益を不要に払い

出すなどして、運用資産を実質的に目減りさせてしまうというようなことが起こってしま

うということがございます。 

 そこで、先ほど申し上げましたように、投信計理に準じた現在の利益の概念から、一般

の企業会計に即した利益の定義に変更することによって、こういった矛盾の解決を図りた

いというものでございます。これによって健全な新陳代謝、あるいは安定的な資産運用が

促進できるものと考えてございます。 

 続きまして、１５ページでございます。不動産版ＬＰＳ法の制定というものを提案申し

上げるものになります。こちらは、不特法事業におきまして投資家保護、それから機動的

な事業実施の観点から、ＳＰＣの組成によるよりも簡単に投資家の有限責任と組合財産の

独立性を確保できる新しい任意組合形態を提供しまして、投資家保護を図りつつ、ゴーイ

ングコンサーン型の地域再生ファンド、あるいは空き家活用の小規模事業ファンドの組成

を促進するというものでございます。 

 具体的には、中ほど２ポツにございますけれども、経産省主管の有限責任事業組合法（Ｌ

ＬＰ法）、あるいは投資事業有限責任組合法（ＬＰＳ法）におきましては、既に投資家の有

限責任、それから組合財産の独立性等につきまして一定の手当てがなされているという状

況がございます。これに準じた形で不特法の改正によりまして、任意組合型の不特法商品

を組成できないだろうかというアイデアでございます。 

 続きまして、１６ページです。資金の量的確保と安定的調達に資する施策として、４点

ほど挙げさせていただいております。 

 １点目は、個人投資家へのさらなる浸透策としまして、先ほど申し上げましたＪリート

の個人直接保有者の拡大に資する活動でございます。２点目は、つみたてＮＩＳＡ制度の

拡充でございまして、つみたてＮＩＳＡ制度につきましては、その目的等からＪリートと

いう商品は親和性が非常に高いと考えてございますが、現在のつみたてＮＩＳＡの制度は、
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株・債券のインデックス投信等に限定された投資対象商品となっておりまして、これに東

証ＲＥＩＴ指数のみで組成された投資信託、またはＥＴＦを追加していくことが適切だろ

うと考える次第でございます。 

 ２点目は、投資ポートフォリオにおける有効性の実証についてでございます。機関投資

家におきましては、不動産を本格的なアセットクラスと位置づけてほしいというふうに考

えておりまして、これ、我々の長年の悲願でございますが、近年、ＧＰＩＦ等におきまし

てオルタナティブ投資というふうに位置づけられ投資が開始されたところでございます。 

 この動きを促進するために不動産及び不動産証券化商品につきまして、投資ポートフォ

リオにおける役立ちをデータ分析等により実証し、投資家の認知を得ることは肝要かと考

えてございます。 

 おめくりいただきまして、１７ページ、３点目、ＥＳＧ ｆｏｒ ＳＤＧｓにおける投資

家との対話と相互理解の推進でございます。不動産投資市場は、非常に多様な市場参加者

から成り立っておりますので、ＳＤＧｓ・ＥＳＧへの取り組みにつきましても、投資家の

真のニーズに応える。そのために十分な対話、調整が前提として求められるということを

強調させていただいております。 

 特に投資家の性格・規模ごとの意向確認、それから調整が重要であるという点。それか

ら、２点目としまして、その意向と運用実態に即しまして、多様性をしんしゃくした情報

開示の推進を行うべきということでございます。簡単に言うと、一律にやるべきではない

というような趣旨とお考えいただければと思います。 

 最後、４点目ですが、デットの多様性の促進でございます。これは、先ほど１０ページ

のところで銀行貸し出しが限界に来ておりますという話をさせていただきましたが、これ

に対処する諸施策が重要だということを触れさせていただいております。 

 １８ページ、最後になりますが、人材育成について触れさせていただいております。手

前みそでございますけれども、当協会の実施する不動産証券化協会認定マスターというも

のがございます。これをさらに拡大し、能力向上を通じて人材育成を図っていきたいとい

うことを２点ほど掲げております。 

 １点目は、マスターの拡充と継続教育というものをしておりますが、これをさらに充実

させていくということ。それから、２点目は、先ほどＥＳＧ、ＳＤＧｓの流れで、女性マ

スターの拡大及びエンパワーメントの意議について、しっかりと認識をしていきたいとい

う点でございます。 
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 以上、駆け足で甚だ恐縮でございますけども、ご説明とさせていただきます。ご清聴あ

りがとうございました。 

 

【中田部会長】   

今井様、どうもありがとうございました。 

 不動産証券化の意議から始まりまして、証券化を取り巻く環境、不動産投資市場及び資

産運用業の目指すべき方向をお示しいただいた上で、具体的な施策の方向性について、テ

クニカルな点も含めまして４点、具体的な課題についての解決方法、あるいは求められる

政策についてお示しいただきました。短い時間に非常に多くのことをお話しくださいまし

てありがとうございました。 

 それでは、ただいまから質疑応答の時間を設けたいと存じます。 

 不動産業ビジョンの策定にかかわる全体のご議論につきましては、この後時間を設けて

おりますので、ここでは、ただいまのお二方からのご発表に関する質問に絞ってお願いし

たいと存じます。時間が限られていまして、大変申しわけないですけれども、１つの報告

について数分程度しかないのですけれども、よろしくお願いいたします。順に行きたいと

思います。 

 まず、森川委員のご発表についてのご質問をお願いします。はい、齊藤委員。 

 

【齊藤委員】   

ご報告どうもありがとうございました。 

 教えていただきたいのですが、今日のご発表の中で、ちょっとよくわからなかったので

すが、既存の郊外の住宅地の再生に関して取組みがあるでしょうか。開発とは違い、また

業務地域での取組みとは違うため、ビジネスとしてすごくやりにくいと思うのですけれど

も、そのあたり、今、どのようなトライをされていますでしょうか。 

 

【森川委員】   

そうですね、郊外の住宅団地の再生については確かに難しい課題だと思います。手法に

ついて、少しずつ国交省さんにて改善を示していただいていますけれども、確かに需要が

あるかとかいうことを考えると、なかなか確かに、これは手ごわいなというところでござ

います。 
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【中田部会長】   

ありがとうございました。重要なご指摘をいただいたと存じます。 

 ほかに。はい、どうぞ、浅見委員。 

 

【浅見委員】   

８ページの関係ですけども、国際競争力のある大都市の創造というところで、基本方針

②だけが細項目がありません。「大都市戦略の構築」と書いてありますので、何か大都市の

機能をうまく動かすための不動産開発という単純にそういうことだとは思うのですが、こ

の内容について教えていただけますか。 

 

【森川委員】   

これに関しましては、東京都心をどういうふうにつくっていくかというようなビジョン

といいますか、都市計画の方向性といったようなものですとか、あるいは都と２３区の役

割の整理ですとか、そんなようなことをイメージしてございます。 

 

【浅見委員】   

不動産協会として何をするということを想定して、これは書いておられるのですか。 

 

【森川委員】   

いいえ、特にそういうことではありません。 

 

【中田部会長】   

ほかに。それでは、お二方から。先に唯根委員にいただきまして、その後、熊谷委員に

お願いしたいと思います。 

 

【唯根委員】   

とても基本的なことを伺いたいのですが、都市やまち、大都市の定義というか、どのぐ

らいの人口の規模でイメージすればいいのか。ご提案をたくさんいただいておりますが、

まちづくりという地方と都市でも大分イメージが違いますし、都市といっても首都圏にい
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る都市の感覚と地方の都市の感覚のイメージがどうしても一致しないので、その辺はどの

ように考えればいいか、教えてください。 

 

【森川委員】   

ここにあります大都市は、やはり東京を中心としまして、せいぜい札仙広福ぐらいの感

じでイメージしております。 

 地方のそれぞれの都市に関しては、またそれぞれのまちづくりということで必要性はあ

ると思いますけれども、ここに書いています大都市というのは、かなり限定されるという

ふうにお考えいただければと思います。 

 

【唯根委員】   

大都市ではなくて都市の規模というか、イメージというのはございますか。 

 

【森川委員】   

都市、これは、特にどれだけというのはございません。例えば中核市とかありますけれ

ども、そこは特に限定はしていないところです。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。大都市については、割とはっきりしているけれども、都市に

ついては、さまざまなものがあって、それぞれに応じたまちづくりを検討しておられる、

こういうことかと存じます。 

 それでは、熊谷委員、お願いします。 

 

【熊谷委員】   

７ページから、目指すべき姿を達成するための方針・取り組みが幾つか書かれています

が、開発の関係で言いますと、例えば観光立国であるとか、働き方改革であるとか、不動

産開発だけではなかなか対応し切れない課題もあって、しかしながら不動産開発のところ

が対応することによって、そういった大きな政策がより推進されていくということもある

かと思います。 

 そのような中で、不動産協会さんの中で、必ずしも国交省とは関係ないような、さまざ
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まな大きな課題に、こんなふうにやったらどうかとか、そういうようなことを提言なり、

提案なりするような取り組みというのはされていますでしょうか。 

 

【森川委員】   

具体的にほかの役所なりというのはございませんけれども、折に触れ、こうした取り組

みをアピールするようにはしてございます。 

 

【熊谷委員】   

ありがとうございます。 

 

【中田部会長】   

まだおありかと思いますけれども、もう一つのご報告についての質疑もしたいと思いま

すが、森川委員に対するご質問、どうしてもという方がいらっしゃればと思いますが、よ

ろしいでしょうか。申しわけございません。 

 では、森川委員、ありがとうございました。 

 

【森川委員】   

ありがとうございました。 

 

【中田部会長】   

それでは、続きまして不動産投資につきまして、内藤様、今井様に対するご質問を頂戴

したいと存じます。はい、内山委員からお願いします。 

 

【内山委員】   

ありがとうございます。テクニカルな質問ではないのですが、不動産業界全体としては、

いわゆる男社会ということで、就業している６０％以上が男性というのが総務省の発表で

ある中で、今回、不動産証券化協会としまして、１０ページにありますが、女性活躍推進

をはじめとした多様性ということで、特に女性マスター資格というものを取り入れていら

っしゃるのですが、その辺のところの意味づけと生かし方についてご意見お聞かせくださ

い。 
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【今井様】   

ご質問ありがとうございます。ご指摘のとおり、私ども不動産証券化マスター制度とい

うのをやっておりまして、現在、７,５００名程度の認定マスターというのがございます。

こちら、ご案内のとおり、証券化の世界というのは不動産と金融の融合と言われますとお

り、我々の会員社をはじめとしまして、まさに不動産、商社、建設、銀行、証券等々から

受験者がたくさん出ている状況でございまして、それぞれの持ち場でマスターを生かして

お仕事をしていただいています。 

 私の報告の中にも少し触れさせていただきましたが、非常に分業化が進んでいる世界で

あるということもご指摘申し上げました。証券化といいましても金融に近い証券化、アレ

ンジメントであるとかレンダーのところ、あるいはアセットマネジメントの中でもＰＭ、

ＢＭといった不動産にどちらかというと近いようなもの、非常に広い分野がございます。 

 分業化された中で、特に女性の強みを生かして、能力を生かしてマスターとして活躍で

きるという局面、実は大変多いと思っておりまして、そういったところに着目しましてマ

スターをうまく使っていただきたいと考えております。 

 最近の傾向としましても女性の受験者も相当増えてございますので、この傾向を継続し

たいと考えてございます。 

 

【内山委員】   

雇用拡大につながっていらっしゃるのでしょうか。 

 

【今井様】   

女性目線の雇用拡大というのは大げさですが、報告の中にも経済効果というものを挙げ

させていただいております。ペーパーの中で３ページ目の（２）のところでございます。

不動産投資市場創設による付加価値創造というところで、２０１７年末の不動産投資市場

の規模が３２.６兆円ということで、生産誘発額が６.６兆円、付加価値額がＧＤＰの０.

６５％、雇用は３６.７万人ということでございますので、その中で女性もどんどん拡大し

ていくのかなと考えてございます。 

 

【内山委員】   
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ありがとうございます。 

 

【中田部会長】   

それでは、ほかに。はい、浅見委員、その後、井出委員、お願いします。 

 

【浅見委員】   

ありがとうございます。ＥＳＧ投資について伺いたいのですが、ＥＳＧ投資というのは、

ある種のムーブメント的なところもあると思いまして、ここに書かれている対策というの

は、あるいは課題というのは、まさに、そのとおりだろうと思うのですが、一方で、新た

な投資マインドを積極的につくっていく、このＥＳＧ投資に対するこの施策というのは、

どちらかというと受け身的ですけども、もっと能動的に、新しいムーブメントを次のため

につくっていって、そういう不動産事業をやっていくとか、むしろ投資家マインドを変え

ていくような、いわゆる攻めの戦略というのは何か考えておられないでしょうか。 

 

【今井様】   

重要なご指摘ありがとうございます。まさにＥＳＧ、あるいはＳＤＧｓというのは、世

界的な潮流の中で求められているというところ、そういう意味では受け身的なところがあ

るのは事実でございます。 

 一方で、投資の世界で、こういったものに対応することが投資効果にどういう影響があ

るかというのは、実は実証がまだないような状況でございまして、我々、資産運用業をあ

ずかる立場としては、まず、それを実証した上で投資家との利益を調整していくのが大事

だというように考えてございますので、決して我々、受け身だとは思っていません。その

あたりをうまく調整し、投資効果に反映させていく、これを開示していくというのが運用

者としては重要な点かなということでございます。 

 もう一点、投資家にも多様性があるということをこの中にも書いているのですけれども、

ＧＰＩＦのように、みずからの投資スタンスが実は社会を大きく中長期で変えていくとい

う大きな投資家もいらっしゃれば、中小年金も含めて、まさに短期的な運用効果を求めら

れるというところもございます。 

 そういう意味では、このＥＳＧ、ＳＤＧｓという文脈は、それぞれの投資家にとっては

別々の意味を持っているということも我々、深く認識をする必要があると存じますので、
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そのあたりがうまく社会の共通認識となる、時間がかかるかもしれませんけれども、その

上で逆に積極的な引き継ぎができていくのかなというふうに考えてございます。 

 

【内藤様】   

今、ＧＰＩＦさんのお話をいたしましたけれども、ＧＰＩＦさんはユニバーサルオーナ

ーシップというお考えを持っていらっしゃいまして、要は地球環境の持続可能性のあるよ

うな企業活動をしていかない限りは、長期的な投資運用パフォーマンスの絶対値が下がっ

てしまうというお考えを持っていらっしゃいまして、そういう意味では、最も最先端のＥ

ＳＧに関するお考えを持った投資家であって、それが世界最大の投資家であり、それが日

本に今いるという状況がある意味では最先端でありまして、そこから個人さん、あるいは

小規模の機関投資家さんに比べると、その間に物すごく幅があるわけでございまして、私

どもは、それらの投資家さんのニーズにどのような形で運用行為において応えていくべき

かという方向性をこれから出していかなきゃいけませんので、先ほどのご質問で私どもが

場を仕切って投資家さんを導いていくというような形も、投資家さん自身の間に非常に幅

がありますので、その幅の中での収れんをどういう形でやっていくか、運用会社がどうい

うふうに、そこに対応していくかということをこれからやっていかなきゃいけない。そう

いう意味では、国のほうでも、そこら辺の方向性についてのある種、指南役みたいなこと

を務めていただくとありがたいなと思っております。 

 

【中田部会長】   

それでは、井出委員、お願いします。 

 

【井出委員】   

貴重な資料ありがとうございます。特に１２ページ以降の具体的施策の方向性というの

は、非常にタイムリーでご提案の内容も非常に興味深くて、特に多様化ということですと

か地域、個人投資家という目線が非常にしっかり出ているところが非常にすばらしいなと

いうふうに拝見しました。 

 ほんとうにすばらしい、もっともなものが多いのですが、先ほどＥＳＧのところで出ま

した多様な投資家というところでありまして、１７ページの（３）の②ということで、多

様性をしんしゃくした情報開示の推進というところで、競争力の低下ということもあるの
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ですが、ここは、やはり開示がなければ信頼性も低くなって、長期的に市場も伸びないと

いうふうに思っていますので、非常に難しいとは思うのですが、個人投資家も視野に入れ

ていくというところの線引きをしっかりうまくつくっていただきたいというのが１つです。 

 あと、もう一つ、人材育成のところですが、認定マスターというところで、最近、私の

学生でも非常にプロパティマネジメント、金融と不動産に関する勉強をしたいというニー

ズがものすごく高まっていまして、ただ、そういった方々をしっかり受けとめる資格制度

のようなもの、技術を認定するような資格が非常に薄いと個人的には考えておりますので、

ぜひ進めていただきたいと思います。 

 以上です。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。ご質問とご要望ということかと存じます。もし何かございま

したら一言お願いします。 

 

【今井様】   

マスターの点を触れていただきましてありがとうございます。 

 前半の開示の部分でございます。大変重要なご指摘だと思います。開示につきましては、

投資家目線からすると情報はあればあるほどいいというふうに感じますし、特に個人もそ

うだと思います。あるいは大きな投資家と個人との差というのもあってはいけませんので、

そういう意味では、開示というのは非常に大事かと思っています。 

 一方で、投資家目線からすると、運用がうまくいくというのが非常に大事なことでござ

いますが、この運用者の間で、もし、この開示によって何らかまずいことがあるとよろし

くないというのが１点ございまして、これは、非常に特殊な話に聞こえるのですけれども、

例えば不動産投資市場におきまして、前半で触れましたけども、非常に競争者が多い中で

不動産を取得し、かつリーズナブルな価格で買うということが必要になってきます。 

 ところが、例えば運用者として開示を進めますと、例えばＡというリートは、投資目線

で４％の利回りだったら物件を買いますという開示をしたとしますと、実際には不動産市

場の中で４％の物件を探さなければいけないわけですけれども、他社の競争者、そういう

開示をしないまま、当然ながらもう少しだけ高い価格で買っていくというようなことがあ

って、そうやって買い負けるみたいなことが実際には起きてございます。 
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 Ｊリートは、もちろん買うことだけが目的ではございませんが、規模が成長し、外部成

長によって投資家に利益が増えるという仕組みを考えますと、この開示というものを例え

ばＪリートについて一方的にするということは、必ずしも投資家にとってフェイバーでは

ないというようなこともありますので、先ほどのＥＳＧの話ではございませんけれども、

両者の調整が非常に大事かなというふうに考えてございます。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。おそらく井出委員からご議論がおありだと思いますけれども、

ただ今、実態として調整が必要だということをお示しいただいて、問題状況が共有できた

かと存じます。 

 まだご質問おありだと思いますが、既に時間を経過しておりますので、先に進ませてい

ただきたいと存じます。申しわけありません。 

 内藤様、今井様、どうもありがとうございました。 

 ここからは後半として、不動産業ビジョンの策定に関する意見交換に入りたいと思いま

す。冒頭で申し上げましたとおり、開発と投資とに分けてご議論をお願いいたします。 

 まず、事務局から資料５、「本日ご議論いただく論点等について（開発）」に基づきまし

て、ご説明をいただきます。よろしくお願いします。 

 

【飯沼不動産業課不動産政策推進官】 

不動産政策推進官をしております飯沼でございます。よろしくお願いいたします。資料

５に基づきまして、ご説明をさせていただきたいと思います。 

 まず１枚目でございます。不動産開発業に関連いたしまして、現在、国で講じておりま

す施策の主なものをここに列記させていただいております。大きく３つ項目を分けてござ

いますが、一番上、市街地開発事業というところをごらんいただければと思います。左側

に制度と書いてございますが、例えば市街地再開発事業ですとか、あるいは土地区画整理

事業といったような、市街地整備のための各種のメニューを用意しているということがご

ざいます。これらにつきましては都市計画上の位置づけを得た上で、都市再開発法ですと

か、あるいは土地区画整理法といったような事業法令に基づきまして具体的な事業を進め

るということになっております。こうした枠組みを通じて民間による市街地開発事業の推

進を図っているというのが、まず１点でございます。 
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 続きまして、真ん中の都市再生の観点でございます。都市再生の推進に当たりましては、

都市再生特別措置法に基づく各種の施策を推進してございます。一例を申し上げますと、

そちらにも記載がございますが、例えば都市再生の拠点として緊急かつ重点的な市街地整

備を促す都市再生緊急整備地域制度でありますとか、都市の再生に必要な公共公益施設の

重点的な整備を促す都市再生整備計画制度でありますとか、あるいは住宅や医療、福祉、

商業等、いわゆる都市機能増進施設の立地の適正化を通じて、コンパクト・プラス・ネッ

トワークの考え方を実現していくという立地適正化計画制度でありますとか、こういった

ような枠組みを設けているところでございます。 

 それから、３点目が一番下の良質な不動産ストックの形成という観点でございます。一

定の基準を満たす良質な不動産の市場への供給を促進するという観点から、公的主体によ

る認定等のスキームを設けてございます。例えば、そちらにも記載がございますとおり、

長期優良住宅促進法に基づく認定長期優良住宅でありますとか、都市の低炭素化促進法に

基づく認定低炭素住宅でありますとか、あるいは高齢者住まい法に基づくサービスつきの

高齢者向け住宅といったようなものが、これに該当いたします。 

 また、建築物の性能の向上、具体的に申し上げれば耐震性能でありますとか、省エネ性

能、あるいはバリアフリー性能の向上に向けて、公的主体による計画認定等のスキームを

設けてございます。 

 以上、３項目に関連する制度的な枠組みをご紹介いたしましたが、右側に支援措置と書

かれた部分があろうかと思います。基本的には、今申し上げた３項目共通でございますが、

例えば予算・税制・金融による支援でありますとか、あるいは建築基準の緩和ということ

で、具体的には例えば容積率の緩和でありますとか、建築物の高さの規制の緩和でありま

すとか、こういったような措置を通じまして民間による不動産開発業を側面から支援して

いるという状況でございます。 

 続きまして、２ページ目でございます。この後ご議論をいただく際に、主にご議論いた

だきたい論点という形で整理させていただいております。本日、ここに記載のとおり５つ

ほど視点を用意させていただいております。 

 １点目が大都市の国際競争力強化の観点であります。森川委員からもご発表ございまし

たが、今後、人口減少が本格的に進展することが想定される中で、大都市の国際競争力を

いかに高めていけるかということがポイントになってこようかと思います。こうした中で、

民がどのような取り組みを通じて、それを実現し、官がどのような環境整備を通じて、そ
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れを促進していくべきかというのが１点目の視点であります。 

 続きまして、２点目が、今申し上げた大都市の国際競争力強化の視点とのいわば対比に

なる概念といたしまして、地方都市のあるべき姿というものをどうやって捉えていくのか

ということと、その実現に向けて官と民でどのような取り組みを進めていくのかというの

が２点目の視点であります。 

 続きまして、３点目が良質な不動産ストックの形成といった視点でございます。人口減

少社会においてはストック活用型社会の形成ということが重要であろうかというふうに思

います。そうした中で不動産の供給を担う民として推進をすべき取り組みは何か、官は、

それをどのような環境整備を通じて促進していくべきなのか、こういう視点でございます。 

 それから、４点目が各種政策課題の解決という視点でございます。ご案内のとおり、現

在、足元では例えばコンパクト・プラス・ネットワークの推進でありますとか、防災まち

づくりの推進、都市のスポンジ化への対応、ストックの老朽化への対応、あるいは急増す

る空き家・空き地等に対する対応といったような、いろいろな諸課題を足元で抱えている

状況でございます。こうした足元の課題ですとか、あるいは今後１０年程度の間に顕在化

するであろうと見込まれる課題があるとすれば、そうした課題の解決に向けて、官と民が

どのような役割分担のもとに、それを進めていくべきなのかというのが４点目の視点であ

ります。 

 そして、最後が５点目ということで、地域価値（エリア価値）の向上という観点であり

ます。２点目の地方都市の論点とも少し重複があろうかと思いますが、地域（エリア）の

価値を高めていくという観点で、どのような不動産を供給し、またどのようなエリアマネ

ジメントを果たしていくべきなのかということで、官は、それに対してどのような環境整

備を通じて、それを促進していくべきなのか、こういう視点でございます。 

 以上、簡単ではございますけど、この後の意見交換に当たりまして、主にご議論いただ

きたい点としてお示しさせていただきました。今申し上げた観点でも結構でございますし、

あるいは別な観点でも結構でございますので、委員の皆様からご意見を頂戴できればとい

うふうに考えております。よろしくお願いいたします。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。ただいま事務局より提示された論点を中心にいたしまして、

あるいは今、飯沼推進官からもお話がありましたように、それ以外のものでも結構でござ
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います。どのようなことでも結構ですので、不動産開発業につきまして委員の皆様からご

意見を頂戴したいと存じます。どなたからでもよろしくお願いいたします。中川委員。 

 

【中川委員】   

今、論点でご提示いただいたものに直接お答えすることではないですけれども、多分、

ビジョンの意味というのは、国がコンパクト・アンド・ネットワークですとか、あるいは

東京の競争力をとか、いろんなビジョン、そういうものを提示して、いろんな制度を用意

しているということは、飯沼さんが、この前のページでお示しいただいたものだと思うの

ですが、多分、不動産業ビジョンをつくるというのは、国とかパブリックセクターが出し

ているようなビジョンについて、ビジネスとして両立し得るものなのかという観点から、

共有できるビジョンについては共有して、それでいい都市とか地域とか、そういうものを

つくっていくということにあると思います。 

 要は競争を通じてとか、参入・退室を通じてやっていけばいいのですが、基本的にすご

く高い買い物ですし、人生にすごく大きなインパクトを与える買い物ですので、そういっ

た意味で競争とか参入・退室みたいなフリクションをできるだけ避けるために、ビジョン

を共有して、それに従って目線合わせをした上でビジネスとしても進んでいこうというの

がビジョンの大きな目的だと理解しています。 

 そういう意味で、５つの論点を提示していただいていますけども、例えば国土交通省の

ほうでコンパクト化が非常に必要だとか、そういうビジョンを提供していただいても、市

街化調整区域でのミニ開発とか、そういったものというのは相変わらず進んでいるわけだ

と思います。 

 そういう意味で、おそらく５つのこういうようなものについて、これだけの有識者の方

とか、業界の団体の方が来られていますから、この国のビジョンの中で、ほんとうにいろ

いろ提示されたものの中で、ビジネスとしても両立できるものは何かということを、この

ビジョンの中で整理するというのはもちろん大切ですけれども、多分、やってみなければ

わからないとか、地域ごとに違うとか、あるいは時期ごとに違うということがあると思う

ので、私はどっちかというと、今回つくるビジョンで一発解決するというよりは、国が策

定するビジョンをおそらく協会様が、ここに団体の方々がそれぞれビジョンを提供してい

ますけれども、これを受けた自分たちの業界のビジネスとして両立し得るようなビジョン、

あるいは取り組みみたいなものをつくっていって、もしもコンパクト・アンド・ネットワ
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ークとか、地方創生とか、あるいはエリアマネジメントとか、飯沼さんがおっしゃったよ

うな、右のほうに整理されていた税制とか融資とか、そういったものでは全然足らないよ

ということであれば、それは足らないということを業界さんのビジョンの中に盛り込んで

いただければよくて、要は何を申し上げたいかというと、国のビジョン一発というよりは、

業界団体様ごとのビジョンにおろしていって、それをリボルビングしていって、それで制

度をビジネスとしてあるべき国土構造とか、都市構造とか、そういうものにつなげていく

というような、そういう仕組みを設けたほうが私は現実的ではないかと。 

 この５つの問いかけについて、これだけのメンバーがいますので、正解に近い答えがあ

るかもしれませんけれども、多分、それはやってみなきゃとか、地方ごとにとか、あるい

は時期によって違うということは出てくるから、それは進化する形でのビジョンとして位

置づけるということが多分必要なんじゃないかな、そんなふうに思いました。それが１個

目です。 

 もう１個目ですけども、多分で言うと、調整区域のミニ開発みたいな話というのは、地

方公共団体間の競争が多分、それは国の目指すコンパクト・アンド・ネットワークとか、

あるいは国のビジョンと異なってくるから、それにのっかってしまうということがあるの

だと思います。そういう意味では、地方公共団体様に対して国のビジョン、あるいはビジ

ネスとして成立し得るようなビジョンというのは、こういうものだということで、地方公

共団体との連携といいますか、意見聴取といいますか、協調行動といいますか、それは必

要になってくるのではないかという気がしました。 

 すいません、それぞれに答えを出すというよりは、ビジョンの性格としてリボルビング

し続けるようなものにすると。要はやってみて、実験して、それで評価することによって

答えが出てくるというほうが現実的な感じがするので、そういう位置づけをしたほうが私

は現実的な答えが出るように思いました。すいません、長々と。 

 

【中田部会長】   

どうもありがとうございました。ビジョンのあり方について、非常に大きな視野からご

発言を頂戴しました。ほかにご発言ございますか。はい、浅見委員。 

 

【浅見委員】   

ありがとうございます。ちょっとここからは外れてしまうのですけれども、大きく考え
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ますと、右肩上がりのときは不動産業というのは最後のところはあまり考えなくていいと

いうか、最後はより需要があるので別な形でもっと発展的にできる。なので、最後のコス

トを考えないで不動産事業というのはできたというふうに思います。 

 しかし、右肩下がりになると逆で、最後の畳み方みたいなものを最初から考えておく必

要が私はあると思うのですが、おそらく現在の社会制度、必ずしもそれがきちんとできて

いないのではないか。例えば、そういうために積立金をした場合に、積立金に対しての税

制の問題ですとか、あるいは、それをしっかりと安定的に運用する問題ですとか、ないし

は最後のところをどういうふうに終わらせるかという事業法の問題ですとか、そういうの

が今少し弱いのではないかと思います。 

 ですので、今後の不動産ビジョンと考えたときに、拡大する不動産とは別に縮小する不

動産としての施策の充実というのを税制等含めて考えていくべきではないかというのを考

えついたので、申し上げました。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。前回も畳み方のご議論が出ましたけれども、さらに本日、縮

小という観点、またお示しいただきましてありがとうございました。ほかにご意見。はい、

森川委員。 

 

【森川委員】   

５つ論点を示していただきまして、ありがとうございます。この中で、我々、豊かな住

生活の実現ということは大きなテーマと考えておりまして、住宅についてもう少し明示的

に整備していく必要性ということを取り上げていただけたらなというふうに考えてござい

ますので、以上です。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございます。ほかにいかがでしょうか。それでは、齊藤委員、それから横山

委員の順にお願いします。 

 

【齊藤委員】   

ありがとうございます。本日ご議論していただきたい論点（開発・分譲）となっている
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のですが、この開発・分譲という考え方がもう時代に合わないのではないでしょうか。こ

れからの時代に必要なことは、再生や、閉める・閉じることだと思うのですが、それをビ

ジネスとしてどのように成立させていくか、そのための法制度をどう再編するのか、業態

がどうしていくのがよいのか、あるいは地方公共団体とどう連携をしていくのかというこ

とが課題となり、開発・分譲という発想はもちろんあってもよいと思うのですが、それに

かわる、あるいは新たな形にどのようにもっていくかという議論がすごく重要ではないか

と思います。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。それでは、横山委員。 

 

【横山委員】   

２点ございます。１点は、国際競争力について。ここで念頭に置かれている地域は、東

京だろうと思います。それは森川委員からのご説明にもあったとおりですけれども、そう

すると先ほどありました、地方の都市をどうするか。例えば、大阪と東京では状況がまっ

たく違います。東京一極集中のなか、ウイン・ウインというご説明が森川委員からござい

ましたけれども、東京とそれ以外の大都市とがウイン・ウインという形でいくのかどうか。 

それから、国際競争力をもたせる対象として、ここでは、オフィスとか、それから住み

やすい住居があげられてましたけれども、例えば京都は、観光都市としての国際競争力は

かなり向上してしまって、向上したゆえ、今、ほんとうにまちが破壊されるという問題が

起きていることは周知のとおりだと思います。ですので、国際競争力といったときにどん

な国際競争力を考えるのかは、都市によって違うと思います。 

 また、外から入ってくる人が非常に増えたときの共生の問題もありますので、本格的な

国際競争力ということを考えるのであれば、その先のこともビジョンとしては考える必要

があるのではないかと思います。 

 ２点目は、高齢化について、スマートシティが紹介されていましたけれども、高齢者が

自立して暮らせるために、不動産業に何ができるか。買い物とか交通とか、そういうこと

について不動産業として何かできないのか。それについてのビジョンということを考えな

くてよいのかということもお考えいただければと思います。 

 以上です。 
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【中田部会長】   

ありがとうございました。あと、二人ぐらいからご意見を頂戴したいと思います。はい、

中城委員、お願いします。 

 

【中城委員】   

中城でございます。現行施策の概要というところで、現行の展開を見せていただきまし

たけれども、例えば都市再生のところを見ると、特別法をつくって、特別の地域に特別に

適用するという個別性が極めて強いもの。もちろん、それを積み重ねていくというふうな

ことは大事だとは思うのですが、そういったところの知見といいますか、経験を普遍化す

るといいますか、そのような発想というのが大事なのではないかと思いました。 

 今日の論点のところを見ますと、例えば一番上の大都市の国際競争力というようなとこ

ろで言いますと、例えば東京駅が特例容積率適用地区で、容積率を移転して成功をおさめ

たとか、あと、環状２号線で立体都市計画制度、都市施設の制度でもって環状２号線を通

したとか、いずれも都市計画法で手当てはしていますが、実際に行おうとすると、区分地

上権を設定して、ではそれが幾らなのか、このようなことが結果的にどんどん動かすポイ

ントにもなろうと思います。 

 それから、最後の地域価値です。例えばどうしても道路が狭い、歩道をつけたいといっ

ても、今の状況からすると、それがなかなかできない。２間、３間、少し下がってくれる

と、とってもいい町並みになるのだけれども、というようなときに、これを壁面線後退と

か言ってしまうと、なかなかできませんが、例えば地役権を設定して下がっていただけれ

ば、そこのところは税金も安くするし、しかし、敷地面積には入れますよとか、そういう

ふうな壁面線後退という工法的な言い方ではなくて、地役権を使うというふうな、より普

遍性を前に出すような表現にすれば、いろんなところで、それだったらできるのではない

かというような印象を持つのではないかと思いました。 

 そういう意味で言うと、３番の良質なストックの部分で、追加投資ですけれど、例えば、

それも補助金というようなことを言いますと、あまり広がりがないのですが、追加投資に

対して例えば持ち家であっても減価償却を認める。そのことを通じて節税ができて、個々

の建物所有者も投資マインドができて、それ自体が広がりを持ち、つまり、国民一人一人

が投資マインドを持つことを通じて、あるいは節税意識を持つことを通じて投資が広がっ
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て、良質なストック形成につながる、そのような側面もあるのではないかと思いました。 

 以上です。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。まだご発言あるかもしれませんけれども、時間の関係があり

まして、この程度にさせていただきたいと存じます。６名の委員の皆様からご発言を頂戴

しましたが、事務局のほうでもし何かコメントがございましたら一言お願いしたいと思い

ます。 

 

【須藤不動産業課長】   

現時点では大丈夫です。 

 

【中田部会長】 

 それでは、先に進めたいと存じます。続きまして、不動産投資業についてのご議論に移

りたいと思います。先ほどと同様、議論に先立ちまして事務局より資料６、「本日ご議論い

ただく論点等について（投資）」に基づきまして説明がございます。よろしくお願いします。 

 

【矢吹不動産市場整備課企画調整官】   

よろしくお願いします。 

 まず、今回の不動産ビジョンにおける議論の対象について、改めてご説明させていただ

きます。 

 過去の不動産ビジョンでは開発・分譲、流通、管理、賃貸の４つの業態を対象としてお

りました。その後、Ｊリートの拡大等によりまして不動産投資市場が大きく成長しまして、

４つの業態それぞれと不動産投資・運用という分野が密接に関係して、産業全体が成長し

ていくという状況となったことが、前回のビジョンの策定時からの大きな変化の１つであ

ると考えてございます。そのため今回の不動産ビジョンでは、従来の４つの業態に加えま

して、不動産投資・運用についても議論の対象とさせていただきました。 

 また、前回ご説明させていただいた際には証券化というふうにしておりましたが、今回、

「不動産投資・運用」という文言に修正しております。問題意識としましては、Ｊリート、

不動産特定共同事業のような不動産証券化手法に限らず、個人が不動産に投資しやすいと
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いう環境になる中で、トラブルを防止しながら個人の金融資産を有効に活用して、良質な

不動産ストックの形成や個人の資産形成に資するためにはどのような取り組みが必要かと

いうことも議論の射程に捉えられないかと考えてございます。 

 こちらは、簡単に不動産投資市場の現状についてまとめております。左のグラフにござ

いますように、２０１２年以降、Ｊリート等が保有する資産総額は順調に拡大しておりま

して、また、右のグラフにございますとおり、Ｊリートには不動産の取得、三大都市圏だ

けでなく地方都市にも広がりを見せておりまして、地方の不動産市場、地域経済にも重要

な役割を果たしてきてございます。 

 次に、Ｊリート、不動産特定共同事業についても図解しておりますので、ご参照いただ

ければと思います。 

 Ｊリートですが、この図にございますようにオフィス、商業施設、賃貸マンション等の

複数の収益物件を金融機関からの借り入れや投資家からの出資によって、不動産投資法人

が所有権を取得しまして、その不動産から得られる賃料収入を投資家に分配する仕組みで

ございます。 

 不動産特定共同事業につきましては、左の図にございますとおり、金融機関からの借り

入れや投資家からの出資によって不動産特定共同事業者が不動産の取得や改修、開発を行

いまして、その不動産から得られる収益を投資家に分配するという仕組みでございます。

Ｊリートとの違いは、既存の不動産の取得だけではなくて、この事業者が新たな開発や大

規模な改修等を行える点にございます。 

 右側の特例事業のほうは、平成２５年に創設しまして、真ん中のＳＰＣが対象不動産を

保有する仕組みになってございます。 

 不動産特定共同事業については、平成２９年に法改正を行いまして、空き家・空き店舗

など小規模な不動産を再生する事業に使いやすい仕組みとする見直しを行ってございます。

また、不動産特定共同事業全般につきまして、オンラインでの契約を行うことを可能とす

ることによってクラウドファンディングによる資金調達を行うための制度も整備してござ

います。 

 事例のご紹介ですが、左側の小松駅の駅前の遊休地を活用した複合用途施設の整備事例

で、こちらは不動産特定共同事業が活用された事例でございます。 

 右は、先ほどご説明した小規模不動産特定共同事業を活用しまして、こちらは鎌倉のほ

うの空き蔵の改修のために資金をクラウドファンディングで調達して、宿泊施設として運
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用しているといった事例が出てきてございます。 

 次に、個人の不動産投資に関するトラブルにつきまして、簡単に報道等をおまとめして

おります。低金利の環境ですとか、金融資産を貯蓄から投資に向けたいというニーズが強

まっていることなどを背景に、個人向けの不動産投資商品の勧誘が盛んになっております

が、一方で、個人投資家が被害を受けるトラブルも発生しておりまして、個人が適切にリ

スクを理解して不動産投資運用を行うための環境整備も求められてきてございます。 

 最後に、この後のご議論の参考としまして論点という形でまとめさせていただいており

ます。 

 まず１点目、空き家・空き店舗の再生を通じた地域の価値の向上について。先ほどご説

明しました事例にありましたように、証券化手法によりまして志ある資金を活用して、空

き家・空き地等の遊休不動産を有効に活用して、不動産業が地域全体のエリア価値を高め

るような取り組みを今後一層進めていくために、業としてどのような役割を果たしていく

べきか、という点でございます。 

 次に、第２点目でございますが、先ほどＡＲＥＳ様からのご発表、その後の質疑でもご

議論がございましたが、ＥＳＧ投資の世界的な潮流の流れに対応していくためにどのよう

な取り組みが必要かというのは、今後、日本の不動産市場が投資家にとって魅力的な市場

となっていくために重要なテーマであろうと考えまして、論点として挙げさせていただい

ております。 

 最後に、健全な不動産投資の発展のために必要な取り組みについてです。まず担い手に

ついてですが、不動産投資が不動産業の発展と投資家の資産運用の場として有効に機能し

ていくためには、それを支える人材の育成・確保が重要となると考えてございます。また、

個人の不動産への投資機会が広まるに伴いまして、先ほどご紹介したようなトラブルも発

生してございます。個人がしっかりと不動産の特筆を理解して、適切に判断して投資・運

用を行っていくために、不動産業としてどのような取り組みを行うべきか、どのような情

報提供を行っていくべきか。国は、そのためにどのような環境整備を行うかという点につ

いて、最後に挙げさせていただいております。 

 以上、簡単ですが、ご議論のご参考として整理させていただきました。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。先ほどと同様、今、事務局からご提示いただきました論点を
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中心に、あるいはそれ以外のものでも結構でございます、どのようなことでも結構ですの

で、不動産の投資・運用について委員の皆様からぜひご意見を頂戴したいと存じます。よ

ろしくお願いします。はい、中川委員、お願いします。 

 

【中川委員】 

ＥＳＧ投資をどのようにやっていくのかというのが２点目の論点にありますけれども、

ＥＳＧ投資をこういう形で、非常に大きなくくりで捉えるという作業も非常に重要だとは

思うのですけれども、例えばアメリカでコミュニティ開発をするときにアフォーダブル住

宅を一定以上やった場合には、ＳＰＣとか証券化スキームをとった場合に課税の恩典があ

って、それがどんどん流通していくというのは投資家にとっても多分魅力的なスキームに

なっている。それは、多分、ＥＳＧ投資とは言わないような気がするのですけれども、ソ

ーシャルといえばソーシャルだと思います。 

 何を申し上げたいかというと、開発・分譲のところでもありましたけども、いろんな社

会のためになる開発とか管理とか分譲とか、そういったもののためにいろんな税制が多分、

用意されていると思います。それが証券化のスキームと整合的なのかというようなチェッ

クというのは必要なのではないか。ＥＳＧ投資というような大くくりの中で議論する、プ

ラス国が用意しているあるべき開発とか、分譲とか、管理のあり方と、証券化をその中に

入れた場合のものが整合的になっているのかというチェックは必要なのではないか。 

 例えばセーフティネット法で位置づけられたようなものについて、物件の中に含まれて

いる場合には証券化ってないかもしれませんけれども、そもそも本体で用意されている税

制が証券化した場合にも適用されるのかとか、そういうチェックをする。ちょっと地道な

作業になりますけども、そういうことをやるということは、おそらく投資を社会のためと

か、エンバイロメントのためにするとか、そういうことにもつながることではないかなと

思いました。 

 

【中田部会長】   

中川委員、ありがとうございました。ほかに。はい、熊谷委員。 

 

【熊谷委員】   

健全な不動産投資の発展との関係になるのですが、投資・運用というのは、従来、証券
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化されている商品が中心で、金融商品に対する投資というところで議論されたものが多か

ったのだろうと思います。 

 現物に関しては不動産特定共同事業法があって、そちらで手当てをされているというの

はあるのですが、実際に少しずつ始まってきているのは、ほんとうに個人の投資家が例え

ば賃貸マンションを買うというようなもので、今回、いろいろと問題になっていたのは、

発注して建てて、自分がオーナーになるというようなものでしたけれども、現物を持つと

いう形での投資というのも少しずつ始まってきているのだろうと思います。 

 そのときに１点問題となってくるのは、現物を持つということになると、その後、売買

をするというところがどうしても出てくるので、宅建業法上の問題というのが出てくる。

だからこそ特定共同事業法がするのですけれども、現在の宅建業法の枠組みの中で、そう

いった投資の部分の売買を行うような人たちが全てフォローできているかというと、必ず

しもフォローできていないのではないか。つまり、免許を取らなければ売買できないとい

うような制度のもとでの投資をどう考えるかということも、きちんと考えておく必要があ

るのではないか。 

 許可をとらなければいけないという制度なのか、もう少し別の枠組みがあるのか。投資

のための売買をするに当たって、宅建業者がどのように絡むのかということと同時に、個

人の方が何かしやすいような制度づくりというのがあってもいいのかなと思っております。 

 その中で、そういった物件に関するいろいろな情報を開示するような方法を考えていく

というのがあってもいいのかなと思っておりますので、そのあたりを検討していただけれ

ばと思います。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。ほかにいかがでしょうか。 

 それでは、ただいまお二方からご発言がございましたが、これについてコメントをいた

だければと存じますが。 

 

【武藤不動産市場整備課長】   

中川委員、ありがとうございます。不動産市場整備課長の武藤でございます。 

 ＥＳＧ投資の話と個人の話でかなり対極というか、テーマとしては違う話となるのです

が、まとめてお答えさせていただくと、我々として今回、スキームの説明をさせていただ
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いたＪリートや不特法というのを出させていただいたなかで、不特法というスキームが、

ここ５年で大きく変わっていて、従来はバブル時代の不動産投資を規制するための法律で、

許可制をとりました。平成２５年にＳＰＣのスキームを入れて、さらに２９年に小規模と

クラウドファンディングを入れました。そういった形をやりまして、今、そこの市場が新

たに起こってきているところでございまして、そこの市場というのはどうあるべきか、と

いうのは、先ほど中川委員から税制の話もございましたけれども、今、実は調整しなけれ

ばいけないなと思っているところがございます。 

 あと、ここの市場というのは、今まではほとんど意識されていなかったのですが、こう

いう市場がある、特に地域金融機関の貸し付けが細っていく中で、直接金融の不特法とい

うスキームがあるというのは、実はようやく事業者さんにも意識され始めた時代にあると

思います。 

 そのため、今、ＡＲＥＳさんなどと一緒にガバナンスのための検討、クラウドファンデ

ィングのガイドラインの検討など、どのようなガバナンスが大事なのかを検討しています。 

 ソーシャルレンディングみたいな、不特法とか、実物ではない世界というのは、当然、

金商法の世界で、金融庁の世界になりますが、そこのはざまというのが非常に微妙なとこ

ろで、そこは国交省と金融庁とタイアップしてやっていくというところ以外に、私のとこ

ろで今のところ、解がなかなかないのですけども、１つあるのは、不動産特定共同事業と

いう市場をきちんと立ち上げていく。使いやすくて、ＥＳＧなどいろんな観点に整合して

いて、かつＧはガバナンスなので、ガバナンスがしっかりした市場というのをつくってい

って、そこに皆さんが入ってこられるように成長させていけないかなと思っていまして、

そのあたりの対策を、先生方にご意見を伺いながらやっていきたいと思っております。 

 

【中田部会長】   

どうもありがとうございました。ほかに関連いたしまして。はい、中城委員。 

 

【中城委員】   

ＥＳＧ投資ですけど、実態が乏しい中で普及させるというのはなかなか悩ましい問題だ

と思いますが、ビルで考えますと、自社ビルであれば自社の社会的なＰＲも込めて相応の

ことが期待できると思う一方、賃貸ビルはなかなか難しいと思うのですが、市場の広さと

しては賃貸ビルのほうが多いと思われます。 
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 そういたしますと、例えば３.１１の後、備蓄倉庫や、自家発電など、こういったものは

５０分の１までは容積率に入れない、このような措置が急遽とられたと思いますが、もし

ＥＳＧ投資を普及させるきっかけをつくるというふうなことを考えた場合、ＥＳＧに直接

関係する部分の床については、一定限度について容積率に入れないとか、そのような起爆

剤を考えるというようなことはあるのかなという気がいたします。 

 

【中田部会長】   

具体的なご提言、ありがとうございました。ほかにいかがでしょうか。 

 先ほど開発・分譲という項目については、もう少し広い目で捉えたほうがいいのではな

いかというご発言がございましたが、こちらについては証券化というのを投資・運用とい

うようにくくりを少し広げられたようですけれども、こちらについて何かございますか。

はい、井出委員。 

 

【井出委員】   

少し違うかもしれないですが、すいません。論点の一番上のところでエリア価値を高め

るような取り組みというところにつきまして、冒頭、齊藤委員も言われたように、やはり

ストックの管理の時代なので、エリアの価値を高めることがよりいい投資、マネーを呼び

込むためには絶対条件であると思っていて、そこのところをもう少し書いてほしいなとい

うことです。 

 不動産業といっても、不動産業の実際の会社の中にはいろいろな方々も、規模から業態

まで、いろいろ違うと思うのですが、やはりエリアマネジメントがうまくいっている事例

というのを拝見しますと、不動産業がキープレーヤーになっているような事例が比較的多

いと思っております。 

 今後の課題としては、やはりそのような直接のキープレーヤーが不動産業界から遠い場

合に、業界として地方の地域のベクトルの方向性をしっかり高めていって、エリアの価値

を高めるというようにしていくことが大切かなと思っています。 

 エリアマネジメントの団体に関しては、資金面でのいろいろな課題から人材まで、今、

非常に不足している状態だということが出ているので、国は、その辺ではいろいろ環境整

備ができるのかなと思っています。 
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【中田部会長】   

ありがとうございました。ただいまのご発言、先ほどの資料５にも関連する重要なご発

言かと存じます。ほかにございますでしょうか。はい、齊藤委員。 

 

【齊藤委員】   

ありがとうございます。不動産のグローバル化が進んでいる実態があります。外国の方

が日本の不動産を投資してお買いになるということが進んでいて、分譲マンションでも、

そのことが進んでいるということで、それを否定するものではございませんが、ただ、少

し管理上、問題になっている実態がございます。 

 初めに買われた方が海外で知らないうちに売買されていて、管理組合、管理会社から

見たら、誰が所有者かわからなくなって、登記を見てもわからないということが起こって

いる。管理規約にきちんと書いてあるではないかと言われても、その管理規約を守れとい

う相手もわからないということがございますので、それに対して問題が起こらないような

制度の構築は必要かと思います。なので、所有者が誰か明確にしていく等の体制も必要で

はないかなと思っております。 

 以上です。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。はい、唯根委員。 

 

【唯根委員】   

ありがとうございます。投資家トラブルについての個人投資家に対して、今、これだけ

たくさんのトラブルが起きております。情報提供、情報収集、不動産業の方々に、それだ

けではなくて問題が起きたときにやはり救済すべきというか、不動産業者さんが違反行為

をしたときにどうするべきか、というところまで考えていただきたいと思います。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。ほかにご発言はございますでしょうか。 

 ただいま武藤課長のご説明の後、４人の委員の方からご発言がございました。これにつ

いて国交省のほうからもしコメントがございましたら、お願いいたします。 



 -42- 

 

【須藤不動産業課長】   

不動産業課長でございますが、最後のほうでお話がありましたマンション、外国人の方

が売買で購入した場合の問題が起こらないように。これは、売買だけではなくて賃貸も同

じだと思うのですが、今後、外国人の方が、日本に入られる方が多くなるということも当

然、想定されますので、我々も問題意識を持っていろいろなことを検討していく必要があ

ると思っております。 

 それから、最後の個人投資家につきましても、唯根委員からお話がありましたけれども、

これもまた同様に、昨今かなり大きな問題になっておりまして、ただ、非常に難しいのは

投資家となった場合に消費者から事業者というような位置づけになって、消費者庁も消費

者保護の観点からは慎重になっているのも事実なので、いずれにしろ、そこは我々として

も消費者庁ともよく連携して、そういったようなトラブルができるだけ起きないような観

点での政策を考えていきたいと思っております。 

 以上です。 

 

【中田部会長】   

ありがとうございました。 

 大体予定した時刻になりつつありますが、もしさらにご発言がございましたら承りたい

と存じますが、よろしいでしょうか。 

 それでは、大体予定の時刻でございますので、本日の審議は、これで終了としたいと存

じます。 

 最後に、事務局から次回のスケジュールについてのご説明をよろしくお願いいたします。 

 

【矢吹不動産市場整備課企画調整官】   

次回の不動産部会は来年、１月３０日水曜日の１０時から１２時に開催させていただく

予定です。次回の部会につきましても、事業者の皆様よりヒアリングを行いまして議論を

深めていきたいと考えてございます。詳細につきましては、委員の皆様に追ってご連絡い

たします。 

 本日は、長時間にわたるご審議ありがとうございました。 

―― 了 ―― 


