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官民が有する不動産情報の的確かつ効率的な把握、クラウドファンディングへの対応

情報基盤の充実

地方の創生
地域を活性化する
不動産ストックの再生

 地方創生に資する駅前等での遊休地活用（CRE、PRE含
む）や不動産再生における不動産特定共同事業等の活用

 地域の空き家・空き店舗等を再生を目指した「小規模不動
産特定共同事業」の普及促進

 不動産関係税制における地方創生への対応

 2020年頃にリート等の資産総額を約30兆円に増加

 成長分野であるアセットタイプ（ホテル、物流施設、ヘルスケア等）
の証券化の促進などリートの多様化の促進

 国内機関投資家、海外投資家への適切な情報提供

 2020年以降も含めた不動産市場を支える税制のあり方検討

ESG不動産投資

我が国経済の拡大・地方経済の活性化には、不動産の証券化手法等を通じた国内外の資金の適切な活用により、
都市における生産性の向上や地方の創生を図る必要
⇒ そのベースとして、①適切な不動産投資（ESG不動産投資）に対する概念形成、②情報基盤の充実が必要。

名目GDP600兆円達成、地方経済の活性化の同時実現

 住宅・商業用不動産価格指数の運用・公表、不動産取引価格情報の提供

 不動産に対するクラウドファンディングへの対応：クラウドファンディング・ガイドラインの策定（30年度末目途）

 官民が有する価格・取引量など不動産市場関係情報の把握 等

不動産投資による都市の生産性向上・地域活性化
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J-REIT市場の拡大など
成長分野における生産力の向上

不動産投資を通じた環境【E】・社会への寄与【S】・ガバナンス【G】の概念形成

都市における生産性向上



ESG不動産投資の考え方
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収益性のみを重視した不動産投資

表面的な利率を重視し、ときに、現在表示されてい
る短期的な収益を確保することを優先

我が国における「ESG不動産投資」のあり方として検討すべき仮説

「ESG不動産投資」における中長期的なリターンの確保
（短期的なリターン・評価などにも反映される可能性）

≠ 「社会的費用」としての社会貢献投資

中長期的に踏まえなければならない
 環境の悪化（CO2増大）

 健康性・快適性の不足

 大規模災害への対応

 地域社会の衰退

 少子高齢化の進行

 不動産投資のガバナンスへの疑念拡大 等の事態に適応する必要



ESG不動産投資②

統合報告書
CSR／ｻｽﾃｨﾅﾋﾞﾘﾃｨ報告書
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（不動産ファンド*を含む）

政府
金融サービス企業
（インデックス提供者）

ESG不動産投資の考え方
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*企業に投資しない不動産ファンドやその運用会社

SDGsとESG投資の関係（概念図）

SDGs
（持続可能な開発目標）

機関投資家

資産運用者 資産保有者
（アセットマネージャー） （アセットオーナー）

企業活動
（ESG不動産投資

①）

政策の実行

（出所）（一社）不動産証券化協会の資料をもとに作成・加工

 ESG不動産投資・・・ESG要因に配慮した不動産に関する投資

① 民間企業における投資

② 機関投資家が民間企業に行う投資



不動産投資におけるSDGsとESGの関連（イメージ・たたき台）
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環境 Environment

社会 Society ガバナンス Governance

省エネ性能の向上

健康性・快適性の向上

地域社会・経済への寄与

超少子高齢化への対応

情報開示

透明性・内部統制の確保

災害への対応



参考：ESG投資のパフォーマンス

 ESG投資のパフォーマンス

MSCI社会責任投資のパフォーマンスは、2000年代の好況時においても不況時においても、MSCIの全世界インデッ
クスよりも高いパフォーマンスを得ている。

5（出典）Deutsche Bank “CIO Insights Reflections Making a positive impact – on financial performance and on society Measuring ESG” (April 2018)



参考：ESG投資の影響 ドイツ・アセット・マネジメントーハンブルグ大学 (2015年12月）調査

6（出典）Deutsche Bank “CIO Insights Reflections Making a positive impact – on financial performance and on society Measuring ESG” (April 2018)

⇒10％程度が、ESGがCFPに負の影響を与えているとする一
方、メタ分析によると62.6%の分析が正の影響を与えていると
している。

⇒ESG投資は、投資信託やインデックスにおいてはCFPとの相
関が弱いが、債券や不動産に関しては相関が強い。（ESG投
資信託は、それによって高いフィーなどを要求する場合があ
る。）

⇒ESGに対するアプローチを混合させると効果が小さくなるが、
特にG（ガバナンス）が正の効果を得るものが最も多かった。

株

債券

不動産

投資信託やインデックス等

 ESG投資の影響（全般）
1970-2016年の2,250の学術論文と60の分析によるデータを用い、ESGに関するそれぞれのサブ・
カテゴリーが、企業の金融パフォーマンス（CFP）に与える影響を分析


