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UNEP FIおよび協力機関について

国連環境-金融イニシアティブ(UNEP  FI)は1992の地球サミットを契機に設立された国連
環境計画と世界各国の金融セクターのパートナーシップである。持続可能な金融を促進
するためのミッションを担う銀行、保険会社、投資家など230を超す金融機関は、国連環境
計画と協力して、今日の環境、社会、ガバナンスの課題などそれらがなぜ金融において重
要なのか、そしてそれらの課題に積極的に取り組む方法についての理解を深めることを目
的として活動を行う。UNEP  FIメンバーは、持続可能な開発に関する声明、すなわち、環境
及び社会的配慮を自らの事業のあらゆる側面に組み込むことを約束している。

UNEP FIの活動においては、金融実務家、規制監督当局、政策立案者の間の国レベルでの対
話の促進、国際レベルでは世界的な気候交渉などのプロセスへの金融セクターの関与の促
進など、政策に関しても重視されている。UNEP FIは、金融セクターに制度的な変化をもたら
し、持続可能な金融を拡大するために、政策、規制、実践の間の橋渡し役を果たす。
UNEP FI不動産ワーキンググループ(PWG)は、25以上の機関投資家、アセットマネジャー、商
業銀行が集まり、不動産セクターのエネルギー・資源消費と温室効果ガス排出量を削減し、
利用者の健康と福祉に対処し、また、立地面での物理的・社会的環境を改善することによっ
て不動産価値を高めることを目標として活動する。具体的には以下のような事柄に取り組
む。

 ◼ RPI(Responsible Property Investment)のイノベーションを促進するために、関連情報
やベストプラクティスにアクセスしやすくし、不動産投資家や専門家がESG基準を投資や
融資の意思決定に系統的に適用・統合できるよう、必要なツールを共同で開発すること。

 ◼ 建築物のライフサイクルを通して、環境や社会への悪影響を低減しつつ、どのようにして
財務的なパフォーマンスを維持または向上させることができるかを示す事例を収集し
提供することにより、RPIを促進し奨励すること。

 ◼ 政策立案者や不動産投資コミュニティと協力して、RPI慣行が普及するための適切な方
針規制枠組みを策定・確立すること。

不動産ワーキンググループは、Tatiana Bosteels (RPI & Sustainability, Hermes Investment
Management ディレクター)とAnna Murray (Sustainability, Bentall Kennedy)の二名が議長
を務め運営されている。
このほか、UNEP FI不動産ワーキンググループは、英国王立チャータード・サベイヤーズ協会
(RICS)、責任投資原則(PRI)、気候変動に関する機関投資家グループ(IIGCC)、気候変動に関す
る投資家グループ(IGCC)、気候変動に関するアジア投資家グループ(AIGCC)、気候リスクと持
続可能性に関するセリーズ投資家ネットワークなど、多くの有志投資団体と協力している。ベ
ストプラクティスや市場の変化を加速させることができるのは、このようなパートナーシップ
を通じて結集された集合的な知識と制度的手がかりによるものである。 

気候変動に関するアジア投資家グループについて 
アジア気候変動投資家グループ(AIGCC)は、気候変動と低炭素投資に関連するリスクと機会
について、アジアの資産保有者と金融機関の間で認識を醸成するためのイニシアティブで
ある。AIGCCは、投資家がベストプラクティスを共有し、投資活動、信用分析、リスク管理、関
与、政策について協力する能力を提供する。AIGCCは、気候変動とグリーン経済への移行に
関する世界的な議論が進展する中で、アジアの投資家の視点を表している。www.aigcc.net
および@AIGCC_updateを参照のこと。 

気候リスクと持続可能性に関するセリーズ投資家ネットワークについて 
セリーズ投資家ネットワークは、161を超える機関投資家から構成され、25.2兆ドル以上の資
産を運用し、公平で持続可能な世界経済と地球を築くために、主導的な投資手法、企業への
エンゲージメント戦略、政策ソリューションを推進している。このネットワークは、最も影響力
のある投資家や企業と協力し、リーダーシップを築き、経済全体を通してソリューションを推
進するサステナビリティ非営利団体、セリーズのプロジェクトである。セリーズは、強力なネッ
トワークとアドボカシーを通じて、気候変動、水不足と汚染、人権侵害など、世界最大の持続
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可能性の課題に取り組んでいる。詳細は、https://www.ceres.org/networks/ceres-investor-
network を参照のこと。

気候変動に関する投資家グループについて 
気候変動に関する投資家グループ(IGCC)は、オーストラリアとニュージーランドの機関投資
家とアドバイザーが協力し、運用資産2兆ドル以上を運用し、気候変動が投資の金融価値に
与えるインパクトに焦点を当てている。IGCCは、気候変動のリスクと機会に対処する政府の
政策と投資慣行を奨励することを目的としている。www.igcc.org.au @IGCC_Update

気候変動に関する機関投資家グループについて 
気候変動に関する機関投資家グループ(IIGCC)は、気候変動対策に関する投資家の協力と、
低炭素で豊かな未来のために行動を起こす投資家が集まった欧州の主要な投資家フォーラ
ムである。運用資産残高が21兆ユーロを超える12カ国、153の主要投資家(欧州の年金基金
や資産運用会社上位10社のうち9社を含む)を擁する。IGCCの使命は、会社、政策立案者、投
資家と協力して、気候変動に伴う長期的なリスクと機会に対処する公共政策、投資慣行、企業
行動を奨励することによって、低炭素転換のための資金を動員することである。参加機関は、
資産リスクや気候変動によるその他の損失を最小限に抑え、低炭素経済への移行によっても
たらされる機会—再生可能エネルギー、新技術、エネルギー効率など—が最大限に活用さ
れることを確保することが受託者の義務であると考える。詳細については、www.iigcc.orgお
よび@iigccnewsを参照のこと。 

責任投資原則(PRI)について
PRIは、機関投資家からなる国際的なネットワークであり、責任投資のための6原則を実践す
る。その目標は、環境、社会、およびガバナンスの問題が投資に与える影響を理解し、これら
の問題を投資および管理における意思決定に統合する際に機関投資家を支援することで
ある。6つの原則は、投資家によって策定され、国連によって支持されている。運用資産残高
81.7兆ドル(2018年4月現在)を超す50カ国以上から2,100以上の署名機関から成る。
6つの原則は、自発的かつ意欲的なものであり、ESGの問題を投資慣行に組み込むための実
践的な方法を提供している。この原則の実施に当たって、署名機関は、より持続可能な国際
金融システムの発展に貢献することになる。詳細については、www.unpri.org を参照のこと。

英国王立チャータード・サベイヤーズ協会(RICS)について 
RICSは、土地、不動産、建設およびインフラストラクチャーの評価、開発および管理におい
て、高度な専門的資格および基準を推進し、実施する。RICSは一貫した基準の提供を約束す
るものであり、市場に信頼をもたらし、建設された自然環境にポジティブな変化をもたらす
ものである。詳細については、www.rics.org を参照のこと。 
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ポジティブ・インパクト・イニシアティブは、SDGsを実現するために、新しいビジネス・
モデルとインパクト・ビジネス・モデルを開発し、資金を提供する必要があるという
考え方を推進するイニシアティブである。このイニシアティブでは、金融セクターに
対し、金融の意思決定にインパクト分析をより徹底的かつ深く統合されるよう促す
ことを目指す。このイニシアティブを通じて金融機関は、経済、社会、環境へのポジ
ティブ・インパクトを高めることができ、持続可能な開発のための資金ギャップを埋
める取組みに積極的に参加することができる。ポジティブ・インパクト・イニシアティ
ブは、ESGインテグレーションの実践を深めようとするものである。特に、財務的な
重要性と独立して、環境面、経済面、社会面における計測可能なインパクト(ポジテ
ィブとネガティブの両方)が、その施策の事前および事後で特定・計測されるように
することを求めるものである(ただし、この2つは重複する可能性がある)。 

不動産投資家が、インパクトに基づいた投資手法を開発し、実践するのを支援する
ため、不動産投資サイクルのあらゆる段階における意思決定の指針となるよう、行
動指針の投資家フレームワークが開発された。「4つの投資目標」は、ポジティブ・イ

ンパクトの総体的かつインパクトに基づいたアプローチに立脚し、より短期的な投
資活動と長期的な理想追及のために、組織が意思決定を行うための手段を提供す
るものである。 

図1: ポジティブ・インパクト不動産投資フレームワークの投資目標

出典:著者

このフレームワークは、4つの投資目標のそれぞれについて、投資家が検討すべき主
要な質問と推奨される行動を提示している。それは、投資家が自らに特有のインパク

トに基づいた不動産投資アプローチの定義と開発を行うことを支援するものである。
これは、「インパクトの影響範囲」を特定し、投資機会を特定し実行に移し、事前およ
び事後のインパクトを計測し、組織のリソースと資本を再配分するプロセスを、組織
が進めるためのガイダンスツールである。

インパクトの明確化
投資活動からのインパクトの
特定と創出

市場水準および
サステナブルなリターン
経済的、社会的、環境的便益を創
出しつつ、財務的なリターンとの
トレードオフはなし

追加的な資金および／また
はインパクトのフロー
サービスが十分に行き届いて
いない商品と市場に対する長
期的な経済パフォーマンスに
寄与するような物理的・社会的
側面での支援

インパクトの計測
ポジティブおよびネガティブな
属性およびネガティブ要因の緩
和、事前・事後の意図とインパク
トの結びつき

IMPACT
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表: ポジティブ・インパクト・フレームワーク・ガイダンス

ポジティブなインパクトに基づいた投資戦略の策定に関する不動産投資家向けガイダンス  
投資家は、インパクトに基づいたアプローチを開発するために自らへの質問と提言として、以下を参考にすべき

である。

投資家に求められること:
1. 現行の投資活動を通じて対処する、またはサービ

スが十分に行き届いていない市場における潜在
的な投資案件を特定するために、関連するインパ

クトカテゴリーを、重要性評価に基づき、UNEP FI
のPIインパクトレーダーを活用してマッピングする。
このプロセスにより、投資家は、持続可能な開発
の3つの柱にわたって、ネガティブおよびポジティ
ブなインパクトを体系的に特定することができる。

2. 自身の不動産投資セクターに特有の活動に焦点
を当てるか、サービスが十分に行き届いていない
市場向けの新商品を開発することによって、関連
のあるインパクトカテゴリー(ネガティブの場合に
は、緩和措置を含む)に対処するための投資テー
マを定義する。例えば、以下のようなものが含まれ
る。

 ◼ エネルギー効率性とクリーンエネルギー
 ◼ 労働条件と技能開発 
 ◼ 社会住宅/手頃な価格の住宅

 ◼ 都市再生(プレイスメイキング、コミュニティ開
発、安全・公平)

 ◼ 適切な定住
 ◼ 資源効率
 ◼ 健康で満足な状態（ウェルネスとウェルビーイ
ング）

 投資テーマにおいては、結果は誰に影響するのか、
また、効果という点からは十分な恩恵が及んでい
るのかを理解する必要がある。

3. 明確に定められた期間内に、投資テーマ/インパク
トカテゴリーごとに関連する計測基準と指標を特
定し、期待される結果を規定するために適切な目
標を設定する(下記の計測セクションを参照)。

4. 優れた伝わりやすいコミュニケーションのために、
特定されたインパクトと効果を、持続可能な開発
目標(SDGs)やニューアーバン・アジェンダなど、マ
クロ目標のフレームワークにおいて位置づける。
理想的には、インパクトカテゴリーと特に整合性
のとれた関連SDGs目標を特定するべきである。

投資家に求められること:
1.  定量的、定性的にかかわらず、インパクトに基づ

いたアプローチが、サステナブルであると共にリ
スク調整後に十分な財務的リターンをもたらすこ
とを分析し、事例を収集する。

2.  インパクトに基づいたアプローチが、市場の需要
や評判などに関して、投資戦略にどのように価値
を付加するかを説明する。

3. インパクトに基づいたアプローチの実現性に関す
るリスクと、財務面およびサステナビリティに関す
る期待(結果と効果)の実現に影響を与えうるリス
クを分析し、説明する。

投資家に奨励されること:
4. サービスが十分に行き届いていない市場を対象

とする場合には、リスクとファースト・ロスをカバー
するための官民パートナーシップのように、より広
いカバレッジや、地理的に新しい潜在的な市場お
よび/またはそれらへの供給経路を可能にするた
めに、投資リターンの一定のディスカウントにつ
いて検討する。

5.  実現されたインパクトに関わる報酬基準の決定、
インパクトの実績に結びついた不動産管理契約
などを含む、インパクトに基づいた内部管理プロ

トコルを開発する。

インパクトの明確化：インパクトに基づいたアプローチは、意図する
インパクトと結果を明確に規定し説明しているかどうか？

市場水準およびサステナブルなリターン:投資アプローチが、持続可能な開発に確
実に貢献する一方で、市場の規範と受託者の基準を満たしているかどうか？
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投資家に求められること:
1. ポジティブとネガティブの両面に関して経済的、

社会的、環境的便益の計測を支援する既存の方
法論とツールをレビューし、選択した投資テーマ
に最も関連性のあるものを特定する(特定された
方法論やツールに関する情報は、付録Aを参照)。

2. 該当するインパクトカテゴリーに関連する、適切
で利用可能な計測基準と指標を特定する。計測基
準と指標は、定量的、定性的、あるいは説明的で
あり、データの利用可能性、網羅性、品質に応じて、
また計測値の比較が可能となるように策定される
べきである。

3. 意図された明確な目標を事前に設定し、持続可
能な開発の3つの分野のいずれかで達成および
緩和された実際の結果(および効果)を事後的に
計測する。また、科学的根拠に基づく目標の設定
を検討する。

投資家に奨励されること:
4. 管理権限に基づいてサプライチェーンのカバレッ

ジ範囲を定義し、レバレッジと影響力の行使を追
求する。例えば、データ収集と報告頻度向上のた
めに、オーナーとテナントのためのプロトコルを
採用するなど。

5. 全てのポジティブとネガティブなインパクトにつ
いて、運用上および定量的な計測指標について
第三者検証を導入する。

6. さらに注意を払うべき方法論上の課題を特定し、
適切なリソースを割り当てて、それらに間に合うよ

うに対処する。

投資家に求められること:
1. インパクトに基づいたアプローチが、その組織に

おいて、あるいはそのセクターにおいて、資金(マ
ーケット)面およびインパクト（テーマ別）面において

「追加的」で、それをステークホルダーが客観的に
計測できるかどうかを評価する。

例えば
 ◼ 規模(現在の市場で提供されているよりも多く

の量)
 ◼ 新しい市場(資本が不足しているセクター/サブ
セクターにサービスを提供する)

 ◼ タイミング(インパクトおよび資金フローを加
速させる)

 ◼ 質(資本コストまたはインパクトの多様性の差
異)

 ◼ 継続性(追加的な資金またはインパクトがどれ
だけ持続するか).

2. インパクトに基づいたアプローチが、サービスが
十分に行き届いていない/資本が不足しているイ
ンパクトのテーマ、地理的市場、および/または不
動産の種類/サブセクターに具体的に対処してい

るかどうかを評価する。

機関投資家、アセットオーナー、 
インベストメント・マネジャー、REIT
が、自らに問うべき質問事項。

インベストメント・マネジャ
ー、REITが、自らに問うべき
質問事項

機関投資家が、インベ 
スト・マネジャー、 
REITに対して問うべき 
質問事項

要点

インパクトの計測:期待する結果と意図する効果を、事前および事後に計測するための明確で透明性
のある方法論を持っているかどうか？

追加的な資金および/またはインパクトのフロー:このアプローチによって、組織が「従来通りのビジネス」
または「従来通りのベスト・プラクティス」の範囲を超えて、それがなければ提供されなかったであろうイ
ンパクトと資金の流れを生み出したかどうか？サービスが十分に行き届いていない市場をカバーして
いるかどうか？
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1.   インパクトに基づいた不動産投資フレームワークの意義

1.1.  ポジティブ・インパクト・イニシアティブ
ポジティブ・インパクト・イニシアティブは、持続可能な開発目標(SDGs)を達成するために、
銀行、投資家、企業、政府が一体となって、商業的に実現可能となるようなインパクトを与
える解決策を共同で生み出すものである。国連によれば、2030年までに世界規模でSDGs
を実現するためには、エネルギー、水、ヘルスケアといったインフラへのアクセスが必要で
あり、解決のためには、毎年5～7兆ドルが必要とされている。特に低・中所得国では、必要
な資金の大部分は民間資金から調達する必要がある。このイニシアティブは、SDGsを実
現するためには、新たな事業分野やインパクト・ビジネス・モデルが開発され、それらに対
して資金が提供される必要があるという考え方を推進している。そして、この取り組みを進
めることによって、企業や金融機関は、経済、社会、環境にポジティブな影響を与えることが
でき、持続可能な開発に必要とされる資金面でのギャップを埋めることに貢献することが
できる。

ポジティブ・インパクト原則には、包括的なアプローチが必要である。ポジティブとネガティ
ブの両方の影響を評価し、経済、社会、環境の3つの側面すべてを考慮し、中核的要件とし
て達成された方法論と影響の透明性と評価を行う。

原則1:定義

1. 
定義

2. 
フレームワーク

3. 
透明性

4. 
評価

ポジティブ・インパクト金融はポジティブ・インパクト・ビジネスのための金
融である。それは、持続可能な開発の3つの側面(経済、環境、社会)のいずれ
かにおいて潜在的なネガティブな影響が適切に特定され緩和され、なお
かつ少なくともそれらの一面でポジティブな貢献をもたらすことを意味す
る。持続可能性の課題を総合的に評価することから、持続可能な開発目標
(SDGs)における資金面での課題に対する直接的な対応策の一つとなる。

原則2:フレームワーク
ポジティブ・インパクト金融を実行するには、事業主体(銀行、投資家など)が、
それらの事業活動、プロジェクト、プログラム、および/または投融資先の事業
主体のポジティブ・インパクトを特定しモニターするための十分なプロセス、
方法、ツールが必要である。

原則3:透明性
ポジティブ・インパクト金融を提供する主体(銀行、投資家など)は透明性の確
保と以下のような情報開示が求められる。

 ◼ ポジティブ・インパクトとして資金調達した活動、プロジェクト、プログラム、
および/または投融資先の事業主体の意図したポジティブ・インパクトに
ついて(原則1に関連)

 ◼ 適格性を判断し、影響をモニターし検証するために確立されたプロセス
について(原則2に関連)、資金調達した活動、プロジェクト、プログラム、

 ◼ および/または投融資先の事業主体が達成した影響について(原則4に関
連)

原則4:評価
ポジティブ・インパクトの評価は、実際に達成された影響に基づいて行われ
るべきである。
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ポジティブ・インパクト原則は、金融セクターのすべての業態で利用されることを意図し
ている。ポジティブ・インパクトは、他の既存の原則や利用可能な枠組み(例えば、エクエ
ーター原則（赤道原則）、責任投資原則、グリーン・ボンド原則など)に取って代わるもので
はない。これらは、特定の問題領域(例えば、気候変動など)や市場の特定のセグメント(
例えば、プロジェクト・ファイナンスなど)に焦点を当てており、あるものはインパクト・ベ

ースのアプローチやポジティブ・インパクト金融の構成要素とみなすことができる。
ポジティブ・インパクトは、財務面におけるリターンのみならず、社会、環境、経済にポジ
ティブな効果をもたらすとみなされる金融商品や投資手法に対する市場の需要にも応
えることができる。例えば、低炭素経済への移行から利益を得ようとする資金プールと、
第三者意見や保証のための基準により支えられ、そうした移行を推進する金融商品と
が合致するグリーン・ボンド市場の成長は好事例である。UNEP FIは、特定のポジティブ・
インパクト・ラベルの作成や管理を目指しているものではないものの、ポジティブ・イン
パクト原則の適用によって、様々なサステナビリティの課題を総体的に考慮した金融商
品や金融サービスの創出を加速させる可能性があると考えている。
この不動産投資家向けのガイドと併せて、UNEP FI署名機関により、他の資産クラスのフ
レームワークに焦点を当てた活動も同時に行われている。ポジティブ・インパクト・イニ
シアティブの活動に関する詳しい情報は、UNEP FIのウェブサイトに掲載されている。

1.2. 投資家がインパクトに基づいた戦略を策定する理由
世界の金融市場では、投資意思決定プロセスにおいて、環境、社会、ガバナンス(ESG)の
問題など、長期的な価値創造のドライバーやリスクを考慮しないことは、受託者責任に
反するとの考え方が次第に確立してきている。ESGインテグレーション、すなわち投資分
析や投資意思決定にESG要素を体系的かつ明示的に取り入れることの事例は、様々なと
ころで見られるようになってきている。
インパクトに基づいたアプローチは、ESGインテグレーションの実践を深めようとするも
のである。特に、財務的な重要性と独立して、環境面、経済面、社会面における計測可能な
インパクト(ポジティブとネガティブの両方)が、その施策の事前および事後で特定・計測さ
れるようにすることを求めるものである(ただし、この2つは重複する可能性がある)。イン
パクトに基づいたアプローチは、投資の選択と運用を考慮する際において、総体的なリ
ターン、すなわち、市場レベルのリスク調整後リターンを確保しつつ、環境面と社会面の
両方において効果を発揮することを、同等に考慮すべき事項と位置づけている。さらに、
インパクトに基づいたアプローチは、政府や公的機関が、サービスが十分に行き届いて
いない市場において、経済や社会に計測可能な実質的効果をもたらすような民間の資
金を活用することを目指す中、投資ソリューションとして貢献することを目指している。
ポジティブ・インパクトは、組織内のすべての投資活動に適用されるが、実際には、この
プロセスは現時点においてはまだ、初期段階にあるといえる。すなわち、各組織は、イン
パクトに基づいたアプローチを実践するために、アセットオーナー、アセットマネジャー、
その他の主体といった投資バリューチェーン内において、それぞれの連携を改善するた
めのスキルや能力を内部的に構築する段階にある。同様に、図1.1(下記参照)に示されて
いるように、金融業界全体において、初期段階から導入している者やそれに追随する者
がこうした概念を実証していくことで、今後の主流として勢いを増し、受け入れられていく
ことになるだろう。

1  詳しくは、クライメイトボンドイニシアティブをご参照。 www.climatebonds.net/ 
2  21世紀の受託者責任, www.fiduciaryduty21.org 
3   インパクト投資に関する英国国家諮問委員会の報告書「インパクトの増加:インクルーシブで持続可能な経済に向けた5つ

のステップ(2017年10月)では、転換点に達するまでの5つの段階を列挙している。イノベーター、ビジョナリー、プラグマティ
スト、保守派、後進派。これは、業界がプラグマティストの段階に移行しつつあることを示唆しており、初期の過半数がインパ
クト投資部門で活動しており、市場規模と組織の信頼性が根付いている。

http://www.climatebonds.net/
http://www.fiduciaryduty21.org
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• インパクト重視の資本
• 独自の方法と計測基準
• 高い革新性

•	インパクト分析をポートフォリオの
より広い範囲に適用する
•	セクター横断的関与、方法と計測
基準の合理化を推し進める
•	 革新性の規模拡大

•	 業界規範、資産保有者と投
資家の期待の収斂から恩
恵を受ける
•	 業界慣行を形作るのではな
くそれに従う

図 1.1: ポジティブ・インパクトの採用曲線:投資セクター(市場規模と時間軸は参考的表示のみ)

投資家が、インパクトに基づいたアプローチを適用し採用曲線を昇るために取れる行動は以下の通り。
1.	 なぜインパクトに基づいたアプローチを適用しよ
うとするのか、その意欲や関心の理由を明確にす
る。典型的な理由としては、以下のような点が挙
げられる。

a. 投資活動および意思決定におけるESGインテグ
レーションの長期的影響を考慮することにより、
受託者責任の定義の進化に適応する

b. 新たな成長機会の獲得による付加価値を創出
する

c. 財務的かつ社会、環境、経済に対するポジティ
ブな効果を生み出すような商品や投資に対する
市場の需要に対応する

d. サービスが十分に行き届いていない市場での
投資ソリューションに貢献する

e. 「ベストプラクティス」を、環境面および社会面
で明示的に満たすべき閾値に移行する

2.	 主要な課題の特定に続き、組織内で管理し対処
するための具体的な計画を策定する必要がある。
これには以下が挙げられる。

a. 内部リソースのキャパシティ
b. 独自の方法論またはセクターで承認された方

法論へのアクセス

c. 投資家と投資先企業との関係性（ビジネスケー
スの構築）

3.	 アセットオーナーおよびインベストメントマネジ
ャーは、以下のステップによって、インパクトに基
づいたアプローチを支援し、運用することができ
る。

a. ポジティブ・インパクト原則に従った商品の選
好について市場にシグナルを発信する

b. ポジティブ・インパクト・ビジネス・モデルと戦
略に関して投資先企業と対話を行う

c. ポートフォリオを選別し、ポジティブ・インパクト
を与える企業と活動に資本を配分する

d. 新興市場あるいは資本の供給が不足した市場
をターゲットとした新たなマンデートおよび商
品を開発する

e. 公的機関や政策立案者と協働し、ポジティブ・イ
ンパクト金融とビジネスモデルの拡大を支援す
る

不動産におけるインパクトに基づいた投資戦略の開発

出典：著者(インパクト投資に関する英国国家諮問委員会の情報)

インパクトに基づいたアプローチの採用曲線を昇っていくことは、投資家のマインドセットの
変化であり、またスキルおよび能力の開発のプロセスである。そして、以下のページに示すフレ
ームワークは、投資家がそのような変化をもたらすような行動をとる際の指針となるものである。
こうしたフレームワークを開発、活用し、最初は投資家のポートフォリオ全体において一部分
であるポジティブ・インパクトに関する商品や投資を市場に種まきすることにより、「実践しなが
ら学ぶこと」や、支援するリソース(例えば、ポジティブとネガティブの評価方法、外部認証機関
など)が生まれるようになる。

ポ
ジ

テ
ィ

ブ・
イ

ン
パ

ク
ト

の
採

用
(市

場
規

模
)

採用の時間軸（ESGおよびポジティブ・インパクト)
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2.  インパクトに基づいた不動産投資フレームワーク

ポジティブ・インパクト原則を実践するために、4つの投資目標に基づく行動指針のフレー
ムワークが開発された。これら4つの目標は、不動産投資サイクルの各段階における意思
決定の指針となる。それらは既存のESGインテグレーション・プロセスに基づいているが、
さらに進化したものである。これらの目標は、より短期的な投資活動や、ポジティブ・インパ
クトの総体的かつインパクトに基づいたアプローチから得られる長期的な理想追及のた
めに、組織が意思決定を行うための枠組みを提供するものである。

ここで提案するフレームワークは、ステークホルダーとのディスカッション・グループやワー
クショップ、ケーススタディ、コンセプトやコンサルテーション・ペーパーを通じて得られた知
見から形成されたものである。ケーススタディは、主要な機関やグッドプラクティスの事例か
ら学ぶもので、不動産投資によって生み出される環境・社会・開発へのインパクト(ポジティブ
とネガティブの両方)を特定、モニタリング、計測し、財務目標とインパクト目標とが明確に整
合しているかどうか、その度合いを明らかにしている。
インパクトに基づいたフレームワークは、組織にとってのガイダンスツールであり、それに
よって組織は、「インパクトの範囲」を特定し、投資機会を特定、実行し、事前および事後のイ
ンパクトを計測し、組織のリソースと資本を再配分するプロセスを進めることができる。また、
このフレームワークは、明確な目標、投資・管理プロセス、報告などによりインパクト投資が
実現されるようにすることを意図した「トップダウン」の戦略と、財務以外の目的が明示的に
示された資金や投資が、結果としてスキルの向上やステークホルダーにとっての価値向上
をもたらし、それらが組織のDNAの一部となる段階まで試行錯誤が繰り返されるといったキ
ャパシティ・ビルディング・プロセスの一部となるような「ボトムアップ」のアプローチの両方
に適用できるものである。
4つの「投資目標」は、ポジティブ・インパクトをもたらすという根本的な動機と結びついてお

り、必然的に、重複性と不可分性がある。このアプローチによって、投資家の「変革の理論（セ
オリー・オブ・チェンジ」が、ポジティブ・インパクトを受け入れていく経路（採用曲線）に沿っ
て上昇することがわかる。採用曲線のどの段階にあるかによって、各機関が一様に目標を達
成できるわけではないが、いずれの機関も、自らの段階がどこに位置するかに関わらず、あ
る程度は考慮することができる。
フレームワークの要素は、「投資命題」、「結果」、「効果」にグループ化することができ、次の図
2.1に示すように、論理的に左上の円から時計回りに移動する。

投資命題: まず、全体的なインパクトに焦点を当て
(どのような便益が求められているか、ど
のようなネガティブなインパクトを緩和
する必要があるか)、投資テーマとそれ
に合致する機会を生み出す

インパクトの明確性 
(意図された)
市場水準およびサステナブ
ルなリターン

結果: 投資の結果(プロジェクトまたはポート
フォリオ)、および計測されたポジティブ
なインパクトの発生とネガティブなイン
パクトの緩和

インパクトの計測

効果: 段階を進め、制度的・社会的なサステナ
ビリティに移行する

インパクトのフロー

 

4   本ガイドを読む上で、結果は、投資(例えば、不動産タイプや特定の資産への投資)の有形の結果であり、コベネフィット(例
えば、効率向上、雇用創出、提供される技能訓練など)である。効果は、結果から期待される変化と利益である。クリーンな空
気、排出削減、安全な環境、公平な都市など効果は「影響指標」とも呼ばれる。結果と効果は、ミクロとマクロの結果の違いと
も考えられる.
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図 2.1: ポジティブ・インパクト不動産投資フレームワークの投資目的

投資目標を運用可能にするにあたっては、ポジティブ・インパクトが影響を及ぼそうとするア
セットオーナーとアセットマネジャー/投資家(マンデートを与える側と、それを実行する側)
の双方の投資習慣に変化を起こすことが必要となる。
このフレームワークは、4つの投資目標のそれぞれについて、投資家が検討すべき多くの主
要な質問と推奨される行動を提示している。それらは、投資家特有のインパクトに基づいた
不動産投資アプローチを定義し、開発する際に、有益となるような質問事項の枠組みを提供
している。

インパクトの明確化(原則1, 2, 3, 4)*
投資活動を通じて提供しようとしているインパクト

と効果はどのようなものか。また、これらを提供する
ための変革の理論は何か。インパクトに基づいたア

プローチは、意図したインパクトと効果を明確に規
定し、説明しているか？

市場水準およびサステナブル
なリターン(原則1、２)
投資アプローチは、持続可能な開発に確実に貢献
する一方で、市場の規範と受託者責任の基準を満た
しているか？

インパクトの計測(原則2,3,4)
期待される結果を事前および事後に評価し、意図し
た効果を報告するための明確で透明性のある方法
論はあるか？

追加的な資金および/またはイン
パクトのフロー(原則1、3、4)
このアプローチによって、「従来通りのビジネス」ま
たは「従来通りのベスト・プラクティス」の範囲を超
えて、それがなければ提供されなかったであろうイ
ンパクトと資金の流れをもたらすことができたかど
うか。それは、地理的またはインパクトカテゴリーに
よって定義される、サービスが十分に行き届いてい
ない市場をカバーしているか？

*セクション1.1で定義されているポジティブ・インパクト原則。–ポジティブ・インパクト・イニシアティブ

投資目標-インパクトに基づいたアプローチを定義し、実践する際の指針

Source: Authors

インパクトの明確化
投資活動からのインパクトの
特定と創出

市場水準および
サステナブルなリターン
経済的、社会的、環境的便益を創
出しつつ、財務的なリターンとの
トレードオフはなし

追加的な資金および／また
はインパクトのフロー
サービスが十分に行き届いて
いない商品と市場に対する長
期的な経済パフォーマンスに
寄与するような物理的・社会的
側面での支援

インパクトの計測
ポジティブおよびネガティブな
属性およびネガティブ要因の緩
和、事前・事後の意図とインパク
トの結びつき

IMPACT
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2.1. インパクトの明確化
不動産投資家に対するインパクトに基づいた投資戦略策定のガイダンス

投資家に求められること:
1. 現行の投資活動を通じて対処する、またはサービ

スが十分に行き届いていない市場における潜在
的な投資案件を特定するために、関連するインパ

クトカテゴリーを、重要性評価に基づき、UNEP FI
のPIインパクトレーダーを活用してマッピングする。
このプロセスにより、投資家は、持続可能な開発
の3つの柱にわたって、ネガティブおよびポジティ
ブなインパクトを体系的に特定することができる。

2. 自身の不動産投資セクターに特有の活動に焦点
を当てるか、サービスが十分に行き届いていない
市場向けの新商品を開発することによって、関連
のあるインパクトカテゴリー(ネガティブの場合に
は、緩和措置を含む)に対処するための投資テー
マを定義する。例えば、以下のようなものが含まれ
る。

 ◼ エネルギー効率性とクリーンエネルギー
 ◼ 労働条件と技能開発
 ◼ 社会住宅/手頃な価格の住宅

 ◼ 都市再生(プレイスメイキング、コミュニティ開
発、安全・公平)

 ◼ 適切な定住
 ◼ 資源効率
 ◼ 健康で満足な状態（ウェルネスとウェルビーイ
ング）
投資テーマにおいては、結果は誰に影響するのか、
また、効果という点からは十分な恩恵が及んでい
るのかを理解する必要がある。

3. 明確に定められた期間内に、投資テーマ/インパク
トカテゴリーごとに関連する計測基準と指標を特
定し、期待される結果を規定するために適切な目
標を設定する(下記の計測セクションを参照)。

4. 優れた伝わりやすいコミュニケーションのため
に、特定されたインパクトと効果を、持続可能な
開発目標(SDGs)やニューアーバン・アジェンダな

ど、マクロ目標のフレームワークにおいて位置づけ
る。理想的には、インパクトカテゴリーと特に整合
性のとれた関連SDGs目標を特定するべきである。

インパクトの明確化：インパクトに基づいたアプローチは、意図する
インパクトと結果を明確に規定し、説明しているかどうか？

インパクトに基づいたアプローチでは、ある経済分野においてポジティブ・インパクトを与え
る可能性が高いからといって、それらの活動による潜在的なネガティブ・インパクトが考慮さ
れなくてよいということではないことを意味する。投資戦略プロセスの早い段階で、投資によ

りもたらされるポジティブとネガティブの両方のインパクトを特定することは、投資家が求め
る財務面、社会面、環境面における効果と、緩和すべきネガティブな効果を明確にするのに
役立つ。
投資家は、財務を超えた便益をもたらす可能性のある特定の資産タイプやセクターをター
ゲットにすることを出発点とするのではなく、投資全体ついてインパクトをマッピングする
ことから始めるべきである。これにより、投資家は、長期的なサステナビリティ方針の目標や
インセンティブに基づく市場での活動や事後報告を行うといった受け身の立場から、社会的、
経済社会的、環境的なニーズや、投資のマンデートやマーケットにおけるポジションから得

られる利益を見極め（インパクトへの影響力）、それを追求するための投資を求めて実行す
る立場（意図性）に移行せずにはいられなくなるだろう。ポジティブ・インパクト原則において
は、そのインパクトと意図に関する投資家の評価は、用いられたプロセスや方法および結果
の両方において、透明性を保たなければならない。

5   金融機関が持続可能な開発の影響を全体的に理解しようとする際に、ポジティブとネガティブなインパクトを特定できる
ツール。

6   総体的にインパクトを特定するためのツール:PIインパクトレーダー(UNEP FI, 2018). Available at www.unepfi.org/
positive-impact/positive-impact/ 

機関投資家、アセットオーナー、インベストメントマネジャー、REITが自らに問うべきまたは問うとよい
質問事項

http://www.unepfi.org/positive-impact/positive-impact/
http://www.unepfi.org/positive-impact/positive-impact/
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こうしたインパクトの特定とマッピングのために、UNEP FIは、持続可能な開発の3つ
の側面にわたる2のインパクトカテゴリーを包含した共通の参照ツールを作成した。
1. 人々のニーズ(社会的側面/人 )々
2.  環境条件または制約(環境側面/地球) 
3. 経済発展(経済的側面/繁栄)
インパクト・カテゴリーは、市場において広く実行可能で、容易に理解でき、そして実
用的であるものを選択した。PIインパクト・レーダー（下の図2.2）は、あらゆる不動産
戦略、取引、および運用といった活動において考慮されるべき22のインパクト・カテ
ゴリーを示している。全てが同等に重み付けされている、または関連しているとは限
らず、あるいは適用可能でないものもあるかもしれないが、プロセスツールとして、そ
れぞれについて精査が必要である。

図 2.2: インパクト・レーダー

Source: UNEP FI

第3章では、不動産セクターに関連するこれらのインパクト・カテゴリー、および投資
テーマ（意図）と見込まれるインパクト指標の関係性について、事前のマッピングを
提供している。
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事例:  
ブリッジズ・プロパティ・オルタナティブズ・ファンドIII/旧ビニール工場の
再開発

ブリッジス・プロパティ・オルタナティブズ・ファンドIIIは、ブリッジズのインパクトテ
ーマの中で、差し迫った社会的・環境的課題に対処するのに役立つ不動産および
不動産運用事業に投資する。当ファンドの最初の投資対象は、旧ビニール工場の
敷地における243戸の低コストでサステナブルな住宅であった。ロンドン中央部
に向け新設されたエリザベス・ラインのブリッジズで40年間放置されたヘイズ地
区を積極的に再生することを意図している。ブリッジズとそのJVパートナーである
ハブは、財務的目標とインパクト目標の両方を設定し、インパクト・マネジメント・プ
ロジェクトに整合した独自のアプローチを用いて、投資がもたらす人と地球への重
大な影響（ポジティブとネガティブの両方）を計測するのに役立つ戦略と指標のリ
ストを策定し、投資の意図と
制約を規定した。
本件の投資段階で特定さ
れた重要な課題の1つは、プ
ロジェクトが環境面でのリー
ダーシップを発揮できるよ
うにすることであった。その
ため、ボイラーハウスは、従
来の建築物のカーボン・フ

ットプリントを大幅に削減
する再生可能な材質である
クロス・ラミネート木材（CLT、
稼動開始後30年間は建築
物のカーボン・ニュートラル
化に相当）を活用して建築
されている。さらに、住居は、
標準的な新築に比べ50%
以上の炭素排出量削減を
達成し、開発プロジェクトは
BREEAM、サステナブル・ホ

ーム・コードの認証を取得し
ている。
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2.2. 市場水準およびサステナブルなリターン
ポジティブ・インパクトに基づいた投資戦略の策定に関する不動産投資家向けガイダンス 

投資家に求められること:
1. 定量的、定性的にかかわらず、インパクトに基づ

いたアプローチが、サステナブルであると共にリ
スク調整後に十分な財務的リターンをもたらすこ
とを分析し、事例を収集する。

2. インパクトに基づいたアプローチが、市場の需要
や評判などに関して、投資戦略にどのように価値
を付加するかを説明する。

3. インパクトに基づいたアプローチの実現性に関す
るリスクと、財務面およびサステナビリティに関す
る期待(結果と効果)の実現に影響を与えうるリス
クを分析し、説明する。

投資家に奨励されること:
4. サービスが十分に行き届いていない市場を対象

とする場合には、リスクとファースト・ロスをカバー
するための官民パートナーシップのように、より広
いカバレッジや、地理的に新しい潜在的な市場お
よび/またはそれらへの供給経路を可能にするた
めに、投資リターンの一定のディスカウントについ
て検討する。

5. 実現されたインパクトに関わる報酬基準の決定、
インパクトの実績に結びついた不動産管理契約
などを含む、インパクトに基づいた内部管理プロト
コルを開発する。

市場水準およびサステナブルなリターン:投資アプローチが、持続可能な開発に確実
に貢献する一方で、市場の規範と受託者責任の基準を満たしているかどうか？

ポジティブ・インパクトとは、市場リターンを下回るリターンをも受け入れる「インパクト投
資」等の一部の資金だけではなく、すべての投資活動に適用されることを意図するものであ
る。この目標は、ポジティブ・インパクトが投資家の受託者責任に不可欠となり、資産選択の
際の投資プロセスや意思決定に組み込まれるようになること、即ち、実務家にとっての現在
のESGインテグレーションを基礎に、それをさらに発展させるものである。以上をまとめると、
ポジティブ・インパクトとは、経済発展/繁栄および/または環境的および/または社会的便益
とともに、投資家の財務的価値および経済的リターンを創出し、維持するための基盤といえ
る。市場水準以下のリターンで投資するという投資家の明示的な意図がない限り、財務上の
トレードオフは示唆されない。
アセットオーナーとインベストメントマネジャーは、投資家と投資先企業の関係の性質によ
ってレバレッジ、データへのアクセス、リターンの定量化能力などに違いが出ることに留意し
つつ、自らの投資マンデートや投資モデルが、市場水準とサステナブルなリターンの双方を
どのようにもたらすかを明確にすべきである。これは、商品(例えば、金融商品、ファンド、また
は直接投資・運用される特定の資産)によって異なる可能性がある。アセットオーナーとイン
ベストメントマネジャー双方は、これらのリターンがどのように提供されるか(すなわち、組
織がインパクトの意図を実現するためにどのように計画しているか)についての方針を明確
にする必要がある。方針は、目的の明確さと実際の慣行(例えば、エンゲージメント、投資の
実施、出口戦略など)との間に関連を作り出す。

インベストメントマネジャー、REITが自らに問うべき質問事項
機関投資家がインベストメントマネジャー、REITに問うべき質問事項
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事例:  
アルジェントとKCCLP/キングス・クロス・セントラル
キングス・クロス・セントラルは、ロンドン中央部近くの工業地帯にある廃屋となった67エ

ーカーの敷地を、約2,000の新しい住宅、店舗、オフィス、ギャラリー、バー、レストラン、学
校、大学を含む44の主要な新築建物から成る新しい複合用途地区へと転換したものであ
る。主要な歴史的建造物は改修され、新しい敷地の40%以上がパブリック・スペースとなっ
ている。キングス・クロス開発パートナーシップにおいて主要ディベロッパーであったアル
ジェントは、外部のコンサルタントに委託し、プレイスメイキングの手法から生じるインパク

トと便益や、社会面、環境面、経済面において提供する便益の計測について助言を得た。ア
ルジェントはコンサルタントに、経済面以外のインパクトをどのように評価するか、また当
該地域再生の便益が商業的効果にどのように貢献するかについての知見を求めた。 

このアプローチは、キングス・クロスの地域再生プロジェクトの成果の定量化や重要な成
果をもたらし、また投資家にとっては、他の地域再生プロジェクトとのリターン比較が可能
になった。また、このアプローチは、より良いデータの必要性、長期的に結果や効果を追跡
することの重要性など、将来のさらに進んだ評価のための課題や目標を浮彫りにした。 

建設 住宅 非住宅 プレイスメ
イキング コミュニティ

年間3300万ポンドの
粗付加価値と500人
の雇用（現地サプラ
イヤー支援）
NVQ L2による460万
ポンドの生涯収入向
上（経済的・財務的向
上）
実習生支援による
1680万ポンドの生涯
便益向上（福祉の向
上）

年間1700万ポンドの
居住者による支出
160人の地元雇用支
援（住民支出） 
1年間140万ポンドの
固定資産税（今日まで
に建設された住宅に
よる）

8500人の雇用と5億
ポンドの粗付加価値（
従業員支援）
年間2500万ポンドの
固定資産税
KXリクルートの就職
支援による2070万ポ
ンドの生涯収入向上（
失業状態からの経済
的向上）

120万ポンドのパブリ
ック・スペースの価値
向上（パブリック・スペ
ースへの支払意欲）

1250万ポンドの健康
・福祉の向上（
2015/2016の定期ボ
ランティア、青少年ク
ラブへの定期出席、低
コストのスポーツ・イ
ベントへの定期出席
による健康・福祉の向
上）

今日まで今日まで今日まで今日まで今日まで
750万人の来場者
(2015/2016）
10.5ヘクタールのパ
ブリック・スペース
163のイベント
（2015/2016）

300万スクエアフィ
ートの商業施設
39のビジネス
8500人の従業員
1カ所の人材募集
センター
600人が就職

30億ポンドの投資
300社の現地サプラ
イヤー
1カ所のスキルセン
ター
450件のNVQ L2取
得支援
600人の実習生
85％超の廃棄物
転換

900戸の新築住宅
1200人の就労年齢の
居住者
325戸の手頃な価格
の住宅
750室の学生用居室

1000人超のボラン
ティア（2015/2016）
1200人の青少年ク
ラブ会員
2700人参加のスポ
ーツ・イベント
20000人の池見学者
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2.3. インパクトの計測
ポジティブ・インパクトに基づいた投資戦略の策定に関する不動産投資家向けガイダンス 

投資家に求められること:
1. ポジティブとネガティブの両面に関して経済的、

社会的、環境的便益の計測を支援する既存の方
法論とツールをレビューし、選択した投資テーマ
に最も関連性のあるものを特定する(特定された
方法論やツールに関する情報は、付録Aを参照)。

2. 該当するインパクトカテゴリーに関連する、適切
で利用可能な計測基準と指標を特定する。計測基
準と指標は、定量的、定性的、あるいは説明的で
あり、データの利用可能性、網羅性、品質に応じて、
また計測値の比較が可能となるように策定される
べきである。

3. 意図された明確な目標を事前に設定し、持続可
能な開発の3つの分野のいずれかで達成および
緩和された実際の結果(および効果)を事後的に
計測する。また、科学的根拠に基づく目標の設定
を検討する。

投資家に奨励されること:
4. 管理権限に基づいてサプライチェーンのカバレッ

ジ範囲を定義し、レバレッジと影響力の行使を追
求する。例えば、データ収集と報告頻度向上のた
めに、オーナーとテナントのためのプロトコルを
採用するなど。

5. 全てのポジティブとネガティブなインパクトにつ
いて、運用上および定量的な計測指標について
第三者検証を導入する。

6. さらに注意を払うべき方法論上の課題を特定し、
適切なリソースを割り当てて、それらに間に合うよ

うに対処する。

インパクトの計測:期待する結果と意図する効果を、事前および事後に計
測するための明確で透明性のある方法論を持っているかどうか？

計測は、投資家の意図（すなわち、インパクトを特定し、事前のパラメータを決定すること)か
ら、持続可能な開発の3つの分野のいずれかで達成および緩和された実際のインパクトま
での連続性を生み出す。投資目的におけるインパクトの明確さは、事後評価や報告のための
より詳細な計測指標や計測基準と関連付ける必要がある。結果のモニタリングや報告に利
用した手法やインパクトを計測するために使用した方法論の両方において、透明性が求め
られる。理想的には、パフォーマンスデータとプロセスは、信頼性を高めるために第三者機
関によって検証されることが望ましい。
正確な計測基準、および範囲や境界の問題については、ポジティブ・インパクト・イニシアテ

ィブが規定するのではなく、むしろ、それらの選択を明確にするのは利用者次第である。デー
タの利用可能性、網羅性、品質などの要素が、計測のためのインプット、および計測値の比
較可能性という観点から重要になってくるだろう。ただし、不動産投資家が検討するようなイ

ンパクトの範囲(すなわち、構築された形態やシステム、自然環境、経済活動、社会的領域へ
のインパクト)を全てカバーできるような計測基準や手法を開発することは複雑であるので、
独自の方法論と業界全体の方法論を組み合わせて利用することが望ましい。
第3章では、投資フレームワークの事前の適用について説明している。即ち、インパクトの意
図と潜在的なインパクトの計測指標とのマッピングである(ただし見出しのみで網羅的では
ない)。広く認められた正確な計測量は、方法論に関するガイダンスの開発に合わせて開発
される必要があり、以下では例として、適用可能な指標の範囲と種類を示している。

インベストメントマネジャー、REITが自らに問うべき質問事項
機関投資家がインベストメントマネジャー、REITに問うべき質問事項
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事例 
レンドリース社　–バランガルー南/バランガルー・スキル・エクスチェンジによる
投資の社会的リターン
バランガルー南・プロジェクトは、シドニーのビジネス中心区域西岸の都市再生開発を目
的とする60億豪ドルの10年間に亘るプロジェクトである。バランガルーは、オーストラリア
初の大規模なカーボン・ニュートラル・コミュニティ（炭素中立地区）であり、最先端の環
境技術と建設技術を取り入れて、購入する水道水よりも売却する処理水の方が多く（ウォ

ーター・ポジティブ）、埋立て廃棄物をゼロにし、コミュニティの健康と快適性を向上させて
いる。バランガルー・スキル・エクスチェンジ（BSX)パートナーシップ(州政府と教育サービ
ス提供者による関与)は、建設産業の熟練労働力の深刻な不足への対応として、2008年の
バランガルー・プロジェクトの入札段階で概念化された。2012年以降、BSXは、建設段階に
あるバランガルー南開発プロジェクトを支援するため、スキルやトレーニングなどあらゆ
る側面の支援について調達・調整・提供を行っている。BSXの成功により、建設産業の便益
となるような能力形成とスキル向上のモデルが策定され、職場のスキルとトレーニング
に対する伝統的アプローチに代わり、建設業界の能力向上に役立つ新しいツールが業界
に提供された。

7850 万ドル
創出された

社会的・経済的価値

安全問題に対する個
人の認識の度合い
$3,463,012
(4%)

潜在的収益力
の向上
$30,452,330
(39%)

能力、目的意識、自尊心
の度合い
$13,322,403
(17%)

業績向上
$12,038,218

(15%)

社会的満足度
$9,976,791

(13%)

増税収入
$9,263,985

(12%)

本プロジェクトにおいて、社会的な課題に関する戦略目標に対する進捗状況の追跡は、
現在進行中である。分析によれば、BSXは当初評価期間(2013～15年)に、8,900人の労働
者、政府、請負業者に対し、7,850万豪ドルの社会経済的便益を提供したとされる。パート
ナーシップは、1.00豪ドルの投資ごとに、11.76豪ドルの社会経済的純便益を創出した計
算になる。
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2.4. 追加的な資金および/またはインパクトのフロー
ポジティブ・インパクトに基づいた投資戦略の策定に関する不動産投資家向けガイダンス 

投資家に求められること:
1. インパクトに基づいたアプローチが、その組織に

おいて、あるいはそのセクターにおいて、資金(マ
ーケット)面およびインパクト（テーマ別）面において

「追加的」で、それをステークホルダーが客観的に
計測できるかどうかを評価する。

例えば
 ◼ 規模(現在の市場で提供されているよりも多く

の量)
 ◼ 新しい市場(資本が不足しているセクター/サブ
セクターにサービスを提供する)

 ◼ タイミング(インパクトおよび資金フローを加
速させる)

 ◼ 質(資本コストまたはインパクトの多様性の差
異)

 ◼ 継続性(追加的な資金またはインパクトがどれ
だけ持続するか)

2. インパクトに基づいたアプローチ、サービスが十
分に行き届いていない/資本が不足しているイン
パクトのテーマ、地理的市場、および/または不動
産の種類/サブセクターに具体的に対処している
かどうかを評価する。

当該施策によるインパクト 参照事例によるインパクト ネットの追加的インパクト– =

図 2.3: 追加的枠組み

追加的な資金および/またはインパクトのフロー：このアプローチによって、「従来通りのビジネス」や「従来
通りのベストプラクティス」の範囲を超えて、それがなければ提供されなかったであろうインパクトと資金の
流れを生み出したかどうか。サービスが十分に行き届いていない市場をカバーしているかどうか？

投資による追加的な資金やインパクト・フローの創出は、ポジティブ・インパクト原則を適用
する際に、必須ではないものの望ましい効果である。それは、同様の資金的またはインパク

トの結果が他の方法によっても達成されたかどうかという疑問に答えるのに役立つからで
ある7。下記の図2.3に示すように、いずれにしても起きていたであろう変化にクレジットを与
えるのを避けるために、インパクトの計測においてはベースラインからの変化を見る必要が
ある。 

7  インパクトの追加性は、理想的には、インパクト計測の要素であり、計測プロセスに統合することができ、したがって、「インパ
クトの計測」の目的と密接に結びついている。方法論に関連した課題は、少なくともこのインパクトを基準としたアプローチを
適用する初期段階では、この計測を妨げるかもしれない。

機関投資家、アセットオーナー、インベストメントマネジャー、REITが自らに問うことができる質問事項

出典: 英国ホームズ・コミュニティ庁追加ガイド(2014年)
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資金とインパクトの面において追加性の観点から考えることは、組織が通常、ビジネス慣
行の評価の一環として計測に慣れているインパクトよりも、必要とされているインパクト(即
ち、SDGs、または科学的根拠に基づく炭素や資源の削減目標（SBTなど）を達成するために
実際に必要なこと)の創出に焦点を当てるのに役立つ。資金とインパクトに関する追加性と
は、次のような観点から計測可能である。

 ◼ 規模（現在の市場で提供されているよりも多くの量)
 ◼ 新しい市場(資本が不足しているセクター/サブセクターにサービスを提供する)
 ◼ タイミング(インパクトおよび資金フローを加速させる)
 ◼ 質(資本コストまたはインパクトの多様性の差異)
 ◼ 継続性(追加的な資金またはインパクトがどれだけ持続するか)8

インパクトに基づいたアプローチでは、金融(インパクトを重視した金融商品など)あるいは
インパクト(より広範で相互に関連した便益など)のイノベーションを支援するため、ポジティ
ブ・インパクトは、従来見過ごされてきた資産タイプ/サブセクターに、投資家の幅広い関心
を向ける可能性がある。例えば、SDGsを参考に新しいマーケットに参入すること、および/ま
たは長期的な経済的パフォーマンスに寄与する潜在的な物理的・社会的要因に対処するこ
とは、多角化戦略の一部となり得る。実務的に言えば、これは、ポートフォリオ内での地理的
拡大、最終市場即ち不動産の種類・利用者、商品/年限、およびエグジット（出口）における分
散により投資資本のシフトにつながる可能性がある。
追加的な資金やインパクトは、理想的には絶対値(例えば、セクター全体で特定の金融商品
に投資された資本、またはインパクトテーマのマクロ的変化など)で計測するのが望ましい
が、データ制約により個々の機関がそうした評価をすることは困難である。従って、少なくとも、
機関内の相対的変化を計測することは、意図するインパクトとのより深い整合性と、より高
い理想追及に向けた変化のステップを代わりに示すものとして、有益である。さらに、個別
機関ごとに相対的なこれらの計測基準は、複数の機関にまたがって集計されることで、全体

としてマクロ的/絶対的な尺度での進捗状況を示唆することもできる。

8  IUK Home and Community Agency (2014)。追加ガイド第4版
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3.  インパクトに基づく不動産投資フレームワーク適用の検討
次ページの表は、不動産セクター向けのフレームワークの適用に際し、インパクトと指標と
を事前に評価し、それらに対して投資の意思決定がどのように対応できるかを示したもの
である。ただし、ここでは、アセットオーナーや投資家/インベストメントマネジャーごとの行
動や、不動産サイクルの各段階における行動については区別していない。それは、インパク
ト分類のプロセスが、ポジティブとネガティブのインパクトと、それらが投資活動にどのよう
に影響するかという点についてのみ徹底的かつ総体的に調べるためのハイレベルな方策
を示したものだからである。その構成は以下のとおりである。

 ◼ インパクトカテゴリーと定義は、PIインパクトレーダーからの引用である。22のインパクト
カテゴリーは、持続可能な開発の全ての領域を捉え、(a)これらのインパクトの達成を目
的とした行動ではなく、客観的で中立的な形でインパクトを形成し、ポジティブとネガテ

ィブの両方のインパクトを評価するために使用できるようにするもの、および(b)あらゆ
る金融機関、あらゆる金融商品・サービスによって利用できるようにするために、普遍的
に有効で関連のある概念として開発された。

 ◼ 不動産投資に関連する投資テーマ(特定の商品または地域に限定されるような個別の
市場セグメントも含む)は、インパクトカテゴリーに対応している。そこで示された指標は、
実現したインパクトの計測、および潜在的には、追加的な資金および/またはインパクト
のフローを評価するために利用することができる。ただし、これらは暫定的なガイダンス
であるため、各計測基準(例えば、計測単位)について、また、ベースライン及び基準となる
事例の設定を含め、インパクトを計測するための方法論についての詳細は今後の課題と
なる。詳細な計測指標および適切な方法論についての参考となる情報源は、付録Aに記
載されているが、例えば以下のものが挙げられる。GRI(Global Reporting Initiative)：テ

ーマごとの基準(経済、社会、環境)、GRIと国連グローバル・コンパクト：SDGsの事業報告と
目標とターゲットの分析、GRESBリアルエステイト評価など。

 ◼ 投資テーマや投資家の意図を決定する際に、インパクトに基づくアプローチを取ると
SDGsの相互関連性が明らかになるため、インパクトカテゴリーごとに関連するSDGsに
ついての注釈を記載している。投資活動においてSDGsを参照することは、多くの投資家
にとって、インパクト関連の説明の一部として効果的なコミュニケーションツールである
と考えられる。
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インパクト・カ
テゴリー

定義 ネガティブ・インパ
クト(必要に応じて
評価・緩和される
ことが望ましいも
のとして表示)

投資テーマお
よびマーケット
セグメント

投資前後における代表的指標
追加的ファイナンス・インパクトの例（
ベースラインとの比較が必須）

関連SDGs

利
用
可
能
性
、ア
ク
セ
ス
性
、価
格
の
手
頃
さ
、品
質（
一
連
の
固
有
の
特
性
が
ニ
ー
ズ
を
満
た
す
程
度
）

水 人々が個人用、家庭用、経済
活動用として十分で、安全

で、満足でき、かつ手頃な価
格の水にアクセスできること。
安全な水とは、人の健康を
脅かす微生物、化学物質や
放射性の危険源を含まない
水である。

 ◾ 水ストレス地域
での不適切な開
発(例：水を大量
に使用する造園
や建物利用)

 ◾ 水ストレス地
域で生産され
る、製造時の水
使用量が多い
資材

適切な定住(イ
ンパクト・カテ
ゴリー「資源効
率・資源安全保
障」も参照)

 ◾  水道サービス（本管及び分散ネ
ットワーク）が整備された単位（家
庭・企業）

 ◾一人当たり水使用量（平均的な消費
指標と低い消費指標を参照）

 ◾ 製造時の水使用量が少ない資材
の利用

 ◾ 信頼性、利用可能性および品質の
改善と変化*

 ◾ 家庭あるいは企業レベルの水道
支出の変化”

6.全ての人々の水と衛生
の利用可能性と持続可能
な管理を確保する
9.強靱（レジリエント）な
インフラ構築、包摂的かつ
持続可能な産業化の促進
及びイノベーションの推
進を図る
11.包摂的で安全かつ強靱

（レジリエント）で持続可
能な都市及び人間居住を
実現する

食料 人々が十分で安全かつ栄養
のある食料に、物理的、社会
的、経済的にアクセス可能

であり、なおかつ、これらの
食料が、活動的で健康な生
活のために必要な食事の
ニーズや食料嗜好を満たし
ていること。

不動産開発のた
めに生じる、都
市内および都市
近郊の生産的農
業の他業種への
転換

都市農業(例:
垂直農法、コ

ミュニティ支援
農業)

 ◾ 地域内で消費するために生産され
た農業生産額

 ◾ 敷地・事業から出る栄養素の再
資源化

 ◾ 食料生育・生産用に保持または創
出された土地面積*

11.包摂的で安全かつ強靱
（レジリエント）で持続可

能な都市及び人間居住を
実現する
12.持続可能な生産消費形
態を確保する
15.陸域生態系の保護、回
復、持続可能な利用の推
進、持続可能な森林の経
営、砂漠化への対処、並び
に土地の劣化の阻止・回
復及び生物多様性の損失
を阻止する

住宅 人々が適切、安全かつ手頃
な価格の住宅にアクセスで
きること、その住宅が安全
で、平和で、尊厳のある生活
を送ることのできる場所で
あること。

ジェントリフィケ
ーション（高級化）、
高価格市場にお
ける手頃な価格
の住宅の減少

社会住宅/手頃
な価格の住宅(
インパクト・カテ
ゴリー「包摂的
で健全な経済」
も参照)

 ◾ 低所得の住民用に確保された住
宅数

 ◾ 社会住宅の開発戸数
 ◾ 地域における中間的な価格、およ
び／または中間所得層が求めやす
い価格であること

 ◾ ポートフォリオ配分の変化（高・中・
低所得者それぞれに向けた住宅
の投資比率、低・中低所得者層向け
住宅投資戦略の長期化）

1.あらゆる場所のあらゆる
形態の貧困を終わらせる
10.各国内及び各国間の不
平等を是正する
11.包摂的で安全かつ強靱

（レジリエント）で持続可
能な都市及び人間居住を
実現する

健康と衛生 人々が、単に疾病又は病弱が
存在しないことではなく、身
体的、精神的及び社会的に
満たされた状態で生活を送
れること。これには、質の高
い必要不可欠な保健サービ
スや、効果的で質が高く、し
かも手頃な価格で必要不可
欠な医薬品やワクチンを入
手できることが含まれる。ま
た、衛生面で、人々のプライ
バシーと尊厳を保証し、す
べての人にとって清潔で健
康的な生活環境を確保する
ための施設やサービスへの
アクセスを確保することが
含まれる。

 ◾ 保健・社会サー
ビス、オープンス
ペース・レクリエ

ーションスペース
から遠く離れた
地域での開発

 ◾ 気候変動の影
響(暴風雨、洪
水、酷暑等)に非
常に脆弱な地
域での開発、お
よび/または気
候変動の影響に
対する回復力を
欠く、あるいは
低下させる開発
パターンや設計
の選択

 ◾ 健康で満足
な状態（ウェ
ルネスとウェ
ルビーイン
グ）（(インパ
クト・カテゴ
リー「大気」も
参照)

 ◾ 気候変動へ
の適応とレジ
リエンス（回
復力）

 ◾ 健康・保健
施設

 ◾ 適切な定住

 ◾ 保健施設及び社会福祉施設(施設
数、アクセスしやすさ)

 ◾ 新設公園・緑地やアクティブなレ
クリエーション設備(面積、アクセス
しやすさ)
 ◾ 騒音・光害の住民・入居者への影
響を最小限に抑える立地と設計

 ◾ 安全・安心のパッシブデザイン
手法

 ◾ 気候変動の影響・ショックからの回
復力を向上するためのパッシブ及
びアクティブデザイン手法

 ◾ 異常気象発生時における地域住
民・入居者支援施設の提供

 ◾ 衛生サービス（本管または分散ネ
ットワーク）が整備された単位（家
庭・企業）

 ◾ 地域の農業や園芸作物に向けた
栄養素の再資源化

 ◾ 地域住民・入居者がアクセスしや
すいパブリック・スペースの質・量
の変化*

 ◾ 社会サービスが提供される住民
の数*

 ◾ 信頼性、利用可能性、品質の向上
や変化*

 ◾ 衛生状態の悪さに起因する家庭
や企業レベルでの疾病発生率の
変化*”

3.あらゆる年齢の全ての人
々の健康的な生活を確保
し、福祉を促進する
6.全ての人々の水と衛生
の利用可能性と持続可能
な管理を確保する
9.強靱（レジリエント）な
インフラ構築、包摂的かつ
持続可能な産業化の促進
及びイノベーションの推
進を図る
11.包摂的で安全かつ強靱

（レジリエント）で持続可
能な都市及び人間居住を
実現する

インパクトの明確化、市場水準およびサステナブルなリターン（投資命題）
インパクトの計測（結果）

追加的な資金およびインパクトのフロー（成果）
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インパクト・カ
テゴリー

定義 ネガティブ・インパ
クト(必要に応じて
評価・緩和される
ことが望ましいも
のとして表示)

投資テーマお
よびマーケット
セグメント

投資前後における代表的指標
追加的ファイナンス・インパクトの例（
ベースラインとの比較が必須）

関連SDGs

教育 人々が質の高い教育と生涯
学習の機会に包括的かつ公
平な方法でアクセスできる
こと。これは、すべての人々
が無償かつ義務的に初等
教育を受けることができ、ま
た技術的、専門的、高等教
育についても、実績に基づ
いて、すべての人々に平等に
機会が開かれていることを
意味する。

対象となる人々か
ら遠く離れた、あ
るいはアクセスで
きない教育施設
の立地

教育施設  ◾ 教育施設の開発・提供
 ◾ (施設数、アクセシビリティ)
 ◾ 教育機会を提供されて利用する
住民

 ◾ 技能訓練/コースの提供を受け
て修了した、地域の人々の数の変化

4.全ての人に包摂的かつ
公正な質の高い教育を確
保し、生涯学習の機会を
促進する

雇用 人々が完全かつ生産的な雇
用と適切な仕事にアクセスで
きること。その仕事が公正な
所得、職場の安全性、家族の
ための社会保障を実現する
こと。さらに、その仕事が個人
の成長や社会的統合の可能
性を含み、人々が懸念を表明

し、生活や平等な機会・待遇
に影響を与える意思決定を
組織化し、それに参加する自
由を含んでいること。

土地利用の変更、
ジェントリフィケー
ションの増加によ
る、都市外縁部へ
の雇用や住居の
追い出し(特に手
作業の職業にお
ける人々の就業機
会の減少)。

労働条件と技
能開発(インパ

クト・カテゴリ
ー「包摂的で健
全な経済」も
参照)

 ◾ 技能訓練の提供
 ◾ 資格取得につながる研修
 ◾ 雇用の創出（開発業および建設業)
 ◾一般的な生活賃金の支給（開発業
および建設業）

 ◾ 業務用床面積の変化
 ◾ 中小企業向け業務スペースの利用
しやすさ、価格の手頃さの変化

4.全ての人に包摂的かつ
公正な質の高い教育を確
保し、生涯学習の機会を
促進する
5.ジェンダー平等を達成し、
全ての女性及び女児の能
力強化を行う
8.包摂的かつ持続可能な
経済成長及び全ての人々
の完全かつ生産的な雇用
と働きがいのある人間らし
い雇用（ディーセント・ワー
ク）を促進する
10.各国内及び各国間の不
平等を是正する

エネルギー 人々が以下のように、近代的
エネルギーにアクセスできる
こと：家庭における最低水準
の電力と、より安全で持続可
能な調理・暖房システムへの

アクセス、生産的な経済活動
を可能にするエネルギーへ
のアクセス、保健施設、学校、
街灯などの公共サービスの
ための近代的エネルギーへ
のアクセス。

提供されるエネ
ルギーサービス(
技術、燃料源)に
よるGHG排出量
の増加

適切な定住(イ
ンパクト・カテ
ゴリー「気候変
動」も参照)

 ◾ 近代的なエネルギー・サービス(主
要なネットワークおよび/または分
散型システム)に接続された単位(
家庭、企業)

 ◾一人当たりエネルギー消費量(平
均的な消費指標と低い消費指標
を参照)

 ◾ 家計、企業におけるエネルギー支
出の変化

 ◾ 信頼性・利用可能性*の向上や
変化

7.全ての人々の、安価かつ
信頼できる持続可能な近
代的エネルギーへのアク
セスを確保する
9.強靱（レジリエント）な
インフラ構築、包摂的かつ
持続可能な産業化の促進
及びイノベーションの推
進を図る
11.包摂的で安全かつ強靱

（レジリエント）で持続可
能な都市及び人間居住を
実現する
13.気候変動及びその影響
を軽減するための緊急対
策を講じる

移動手段 人々が安全で、手頃な価格で、
包摂的で、効率的で、かつ持
続可能な移動手段、交通シ

ステムおよびインフラにアク
セスできること。

公共交通機関に
遠い、あるいはア
クセスできない、
および／または自
動車以外の移動
手段に向かない
地域での開発

コンパクトで連
続的な成長・「

スマートグロ
ース」

 ◾ カーシェアリングおよび自転車シェ
アリングに提供されるスペース
 ◾ 住民や入居者用の駐車場および自
転車置き場（提供された数、現地の
平均との比較）

 ◾ 電気自動車充電スタンドの提供数、
またはその近接性

 ◾ 公共交通サービス・路線からの距
離および利用可能な数

 ◾ 居住または就業の密度（人数、地
域の平均との比較）

 ◾ ポートフォリオ配分の変化（密度計
測、トランジットコネクションインデ

ックスに基づく）

9.強靱（レジリエント）な
インフラ構築、包摂的かつ
持続可能な産業化の促進
及びイノベーションの推
進を図る
11.包摂的で安全かつ強靱

（レジリエント）で持続可
能な都市及び人間居住を
実現する
13.気候変動及びその影響
を軽減するための緊急対
策を講じる

情報 人々が国境などにかかわら
ず、あらゆるメディアを通じ
て情報やアイデアにアクセ
スできること。これには、情
報通信技術へのアクセスが
含まれる。

インパクトの明確化、市場水準およびサステナブルなリターン（投資命題）
インパクトの計測（結果）

追加的な資金およびインパクトのフロー（成果）
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インパクト・カ
テゴリー

定義 ネガティブ・インパ
クト(必要に応じて
評価・緩和される
ことが望ましいも
のとして表示)

投資テーマお
よびマーケット
セグメント

投資前後における代表的指標
追加的ファイナンス・インパクトの例（
ベースラインとの比較が必須）

関連SDGs

文化・伝統 人々が芸術を鑑賞したり、科
学の進歩とその恩恵を分か
ち合うために、文化的な生活
にアクセスし、参加できるこ
と。これには、有形・無形、文
化的・自然的、可動的・不動
的などあらゆる形態の文化
遺産の保護及び振興が含
まれる。

 ◾ 地域の特性や
建築様式から極
端に逸脱した
建築形態やデ
ザイン

 ◾ 文化的に重要
な建物や人工
産物の解体や
撤去

 ◾ パブリック・ス
ペースとパブ
リック・アート
 ◾ 文化施設

 ◾ アクセス可能なパブリック・アート
の作成（投資額、地域）

 ◾ パブリック・スペース、パブリックな
文化空間や施設への訪問者数　

 ◾ 公共・民間の文化施設へのアクセ
スしやすさ(例えば、地域内外から
の、様々な所得水準や年齢層に及
ぶ集客)

 ◾ 文化空間や施設の件数および質
の変化

11.包摂的で安全かつ強靱
（レジリエント）で持続可

能な都市及び人間居住を
実現する

人格と人の安
全保障

人々が身体的かつ精神的な
苦痛、拷問や虐待、非人間
的または屈辱的な扱いや処
罰、奴隷的扱いや強制労働
から自由であること。これに
は、データセキュリティ、デー
タ上のプライバシー保護も
含まれる。

司法 人々が公平で包摂的な方法
で司法にアクセスできること。

強固な制度、
平和、安定

人々が効果的で、説明責任
があり、包摂的な制度を享
受できること。これらは、法
の支配の拡大と、全般的な
政治的・経済的安定を支援
するものである。あらゆる形
態での汚職および賄賂、不
正な金銭および武器の流出、
あらゆる形態の組織犯罪お
よび法の支配への干渉から
の保護、及び盗難資産の回
収と返還。

質（
物
理
的・化

学
的
性
質
）と
有
効
利
用

大気 適切に消散されず、人の健
康や福祉を妨げたり、その
他の有害な環境影響を引
き起こす汚染物質にさらさ
れている、周囲(室外)の大
気および家庭(室内)の空気
の品質。

 ◾ 材料・デザイン
の選択や劣悪な
建物管理による、
劣悪な室内空気
環境（シックビ
ル症候群）

 ◾ 都市の空気質に
対する、開発の
負の貢献（建設
段階や運用段
階で、移動手段
が空気質に及ぼ
す影響に関連し
た立地面で）

健康で満足な
状態

 ◾ 有害物質の低排出な材料・仕上げ
材(超低VOC/ゼロVOC)の使用

 ◾ 低排出工事・保守設備、空調シス
テム(粒子状物質、大気汚染物質)
の採用

 ◾ 立地要因、すなわち自動車輸送に
よる排出・大気汚染を削減するの
ためのウォーカビリティ（歩きやす
さ）や大量輸送機関へのアクセス

 ◾ 健康と快適性に関するビル認証・
評価取得

 ◾ ビルの換気率、室内空気質、テナン
ト・入居者満足度指数*の向上
 ◾ 地域の公害・ヒートアイランド対策
のための緑化(屋上緑化・壁面緑化
を含む)の拡大*

3あらゆる年齢の全ての人
々の健康的な生活を確保
し、福祉を促進する
11.包摂的で安全かつ強靱

（レジリエント）で持続可
能な都市及び人間居住を
実現する
15.陸域生態系の保護、回
復、持続可能な利用の推
進、持続可能な森林の経
営、砂漠化への対処、並び
に土地の劣化の阻止・回
復及び生物多様性の損失
を阻止する

水 水の物理的、化学的、生物的、
および味に関連する特性、お
よび表層水と地下水の量と
して理解される水質。

通水性の無い地
表面の増加、開発
の影響による水
の流出

地域環境マネ
ジメント

 ◾ 豪雨水の最大流量、水質(汚染物
質の負荷)および流入水の受水側
への影響

 ◾ 不浸透地表面積の変化*

6.全ての人々の水と衛生
の利用可能性と持続可能
な管理を確保する
11.包摂的で安全かつ強靱

（レジリエント）で持続可
能な都市及び人間居住を
実現する
14.持続可能な開発のため
に海洋・海洋資源を保全し、
持続可能な形で利用する

土壌 食料生産の観点からの、生
物多様性プールとしての、ま
たガス、水、栄養素の制御シ
ステムとしての、土壌の組成
およびそれによる生態系サ

ービスの提供機能。こうした
機能や土壌の安定性を阻害
する可能性のある汚染物質
や諸要因に、土壌がさらされ
ていること。

(インパクト・カ
テゴリー「食料」
も参照)

インパクトの明確化、市場水準およびサステナブルなリターン（投資命題）
インパクトの計測（結果）

追加的な資金およびインパクトのフロー（成果）



27

インパクト・カ
テゴリー

定義 ネガティブ・インパ
クト(必要に応じて
評価・緩和される
ことが望ましいも
のとして表示)

投資テーマお
よびマーケット
セグメント

投資前後における代表的指標
追加的ファイナンス・インパクトの例（
ベースラインとの比較が必須）

関連SDGs

生物多様性
と生態系サー
ビス

陸上、海洋及び水域の生態
系並びにそれらが構成する
生態系を含むあらゆる発生
源からの多様な生物であっ

て、種内、種間及び生態系の
多様性を含む。

開発行為あるい
は建物運用とその
影響による、動物、
鳥類、水生生物や
無脊椎動物の生
息地の減少ある
いは悪化

「グリーン・イン
フラ」、「ブルー・
インフラ」とアメ
ニティ
　
自然資本や自
然システムへ
の投資(生態学
的な都市再生)

 ◾ 鳥類にフレンドリーなガラス材
の採用

 ◾ 沿岸生態系の維持・改善
 ◾ 生物多様性への取り組み
 ◾ 生息地の変化
 ◾ 在来種数の変化*

14.持続可能な開発のため
に海洋・海洋資源を保全し、
持続可能な形で利用する
15.陸域生態系の保護、回
復、持続可能な利用の推
進、持続可能な森林の経
営、砂漠化への対処、並び
に土地の劣化の阻止・回
復及び生物多様性の損失
を阻止する

資源効率・資
源安全保障

生産・消費目的で自然を利
用する過程において、限られ
た再生不可能な天然資源(
利用後に再生することがで
きない)と再生可能な天然資
源(成育または補充の自然な

プロセスによって、以前の貯
蔵レベルに戻ることができ
る)を効率的に利用すること。
また、資源の安全保障と捉え
ることもできる。

 ◾ 未開発地域およ
び/または自然
的価値の高い
地域の開発

 ◾ 用途変更（例：
生産的な農地の、
建築/不動産開
発への転換）

 ◾ 製造時の水使
用量が多い資
材の利用

 ◾ 再生材料の少な
い、あるいは再
生可能性が低い
資材の利用

資源効率  ◾ 水使用量および削減量（ℓ）
 ◾ 生物を原料とした、補充による再生
可能な建材の使用

 ◾ CO2排出量および削減量（ｔ）
 ◾ 建設資材の再利用とリサイクル
 ◾ 建設段階および運用段階における
廃棄物転換率

 ◾ 資材・建築部材のリースなど、革新
的なサービス契約

 ◾ 公園・緑地の変化(面積・改善状況)

6.全ての人々の水と衛生
の利用可能性と持続可能
な管理を確保する
7.全ての人々の、安価かつ
信頼できる持続可能な近
代的エネルギーへのアク
セスを確保する
12.持続可能な生産消費形
態を確保する
14.持続可能な開発のため
に海洋・海洋資源を保全し、
持続可能な形で利用する
15.陸域生態系の保護、回
復、持続可能な利用の推
進、持続可能な森林の経
営、砂漠化への対処、並び
に土地の劣化の阻止・回
復及び生物多様性の損失
を阻止する

気候変動 地球大気の構成と、地球大
気が気候変動の直接的要因
となる温室効果ガス(GHG)
の排出にさらされていること。

 ◾ 製造時のエネル
ギー使用量や二
酸化炭素排出
量が多い資材
の利用

 ◾ 都市のスプロー
ル化につながる
立地とアクセス
性（自家用車に
よるアクセスが
圧倒的）

 ◾ 土地利用の変化
（二酸化炭素吸

収源の減少）

エネルギー効
率性とクリーン
エネルギー

 ◾ 節約されたエネルギー消費量のワ
ット数（KWh)
 ◾ エネルギー消費量とGHG排出量
の原単位(絶対値、地域平均との
比較)

 ◾ 地域分散型エネルギーシステムの
利用量と、再生可能エネルギーの
発電量（kWh）

 ◾ 回避されたCO2排出量
 ◾ 自動車を使用しない大量輸送手段
へのアクセスの比率

 ◾ ニアリー・ネット・ゼロまたはネット・
ゼロエネルギー・ビルの納入

 ◾ ポートフォリオ配分の変化（ニアリ
ー・ネット・ゼロまたはネット・ゼロ
エネルギー・ビル向け）

 ◾ 再生可能エネルギー*における変
化(投資額、直接消費額)

7.全ての人々の、安価かつ
信頼できる持続可能な近
代的エネルギーへのアク
セスを確保する
9.強靱（レジリエント）な
インフラ構築、包摂的かつ
持続可能な産業化の促進
及びイノベーションの推
進を図る
12.持続可能な生産消費形
態を確保する
13.気候変動及びその影響
を軽減するための緊急対
策を講じる

廃棄物 生産・回収・運搬・処理・廃
棄物処理の管理・監視・規
制や、事業のライフサイクル
を通じた工程内修正・再利
用・リサイクルによる廃棄物
排出防止などの廃棄物管理
能力。これには廃棄物削減
も含まれる。

(「資源効率・資
源安全保障」、「
健康と衛生」も
参照)

インパクトの明確化、市場水準およびサステナブルなリターン（投資命題）
インパクトの計測（結果）

追加的な資金およびインパクトのフロー（成果）
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インパクト・カ
テゴリー

定義 ネガティブ・インパ
クト(必要に応じて
評価・緩和される
ことが望ましいも
のとして表示)

投資テーマお
よびマーケット
セグメント

投資前後における代表的指標
追加的ファイナンス・インパクトの例（
ベースラインとの比較が必須）

関連SDGs

環
境
の
制
約
内
で
人
の
ニ
ー
ズ
を
満
た
す
手
段
と
し
て
の
、人

・々社
会
の
た
め
の
経
済
的
価
値
創
出

包摂的で健
全な経済

社会・経済に付加価値をもた
らす持続可能で多様かつ革
新的な市場の開発・創出。こ
れには、サービスが行き届
いていない社会的集団が労
働市場、金融および起業に、
そしてより一般的には経済
的機会に、完全かつ公正に

アクセスできることが含まれ
る。また、個人や零細、中小企
業のための手頃な価格で効
果的かつ安全な金融サービ
スへのアクセスも含まれるが、
それに限定されない。

開発行為による、
既存の住宅、入居
者あるいは事業
の破壊あるいは立
ち退き

 ◾ 小企業やスモ
ールビジネス

向けインキュ
ベータとアク
セラレータ

 ◾ 持続可能な
建設（例：資
材・製品にお
けるイノベー
ション、敷地
外での製造
など）

 ◾ 都市再生（プ
レイスメイキ
ング、コミュニ
ティ開発・活
性化）

 ◾ コミュニティ・社会サービスを受ける、
あるいはそれらのサービスへのアク
セスが改善した住民

 ◾ 保育所・託児所へのアクセス性およ
び利用可能性

 ◾ コミュニティにアクセスできる新し
いパブリック・スペース

 ◾ 新たなビジネスの形成、新たな入
居者

 ◾ スモールビジネスとコワーキング・
スペース

 ◾ スモールビジネス向けサービスへ
のアクセス

 ◾ ローカルビジネスの利益に資する
調達(例：建設・改修、管理・運用など
への支出)

 ◾ 新資材や革新的工法の利用実績
 ◾ 敷地外製造や事前に組み立てた資
材(数量、生産量の変化)

 ◾ 都市インフラの改善(質およびアク
セス性)－水、エネルギー、廃棄物・リ
サイクル、公衆衛生、輸送、交通・移
動手段、データーおよびICT

 ◾ 住民の所得水準のミックスや価格
の手頃さの変化

 ◾ 資材関連の廃棄物の削減
 ◾ 建設期間の短縮
 ◾ 単位生産コストの削減（例：高価
格市場における中間的価格の住
宅建設）

3.あらゆる年齢の全ての人
々の健康的な生活を確保
し、福祉を促進する
6.全ての人々の水と衛生
の利用可能性と持続可能
な管理を確保する
7.全ての人々の、安価かつ
信頼できる持続可能な近
代的エネルギーへのアク
セスを確保する
8.包摂的かつ持続可能な
経済成長及び全ての人々
の完全かつ生産的な雇用
と働きがいのある人間らし
い雇用（ディーセント・ワー
ク）を促進する
9.強靱（レジリエント）な
インフラ構築、包摂的かつ
持続可能な産業化の促進
及びイノベーションの推
進を図る
10.各国内及び各国間の不
平等を是正する

経済の収斂 一人当たり平均所得水準に
ついて先進国に追いつくこ
とができるような開発途上
国の能力。

インパクトの明確化、市場水準およびサステナブルなリターン（投資命題）
インパクトの計測（結果）

追加的な資金およびインパクトのフロー（成果）
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4.   インパクトに基づいた不動産投資戦略策定における課題

このフレームワークは、不動産投資サイクルに沿った課題と推奨される行動を中心
に構成されたプロセス・ツールである。そのため、インパクトの特定、インパクト指
標、範囲と境界、ツールと方法、計測と報告の頻度などを規定するものではない。こ
こでは、多くの方法やツールが実際に利用可能であり、制度的慣行の重要な部分
であることを認識しており、ステークホルダーが結果の質を評価したり結果を比較
しやすくするために、透明性が必要であることを強調している。インパクトに基づい
たアプローチを策定し、フレームワークを適用する際に実務家が利用できる参考
資料の一部の要約を、付録Aに記載している。 

このフレームワークは、既存のプロセスを支援するために提供され、業界の協力を
促し、インパクトに基づいたアプローチとして受け入れられた計測基準や慣行が次
第に収斂されていくことを目指すものである。これは完成版ではなく、業界慣行の発
展を支援する出発点である。「ポジティブ・インパクト」の目的と、不動産セクターのリ
ソースとインパクトに焦点を当てた慣行の現状を考慮すると、こうした発展段階にお
けるいくつかの課題は以下に要約される。

 ◼ SDGsは、投資の意図を明確にし、インパクトを計測するために効果的であるとい
う点で多くの実務家が注目するようになってきている。しかし、ほとんどのSDGs関
連のフレームワークは、セクター別の投資目標（例えば、資源効率の良い建物、手
頃な価格の/低コストの住宅、医療・保健施設など）から始まるか、あるいはインパ
クト分析ではなく、現在の投資活動がどのSDGsに貢献するのかを後付で説明す
ることが多い。これは、投資家が求めるポジティブとネガティブなインパクトを最
初に評価し、どのような種類の投資商品や投資活動を通じて投資家が影響を与え
ることができるかを規定するインパクトを基準としたアプローチの最終的な目的
とは異なるものである。

 ◼ サステナビリティを計測するためのプロセスとリソースは、内部的にも外部的に
も、ポジティブな便益に限定されることが多い。従って、投資活動のネガティブな
インパクトを計測するために現状受け入れられている手法やツールに注目すべ
きである。これは追加性を計測する場合も同様であろう。

 ◼ ネガティブ・インパクトの評価への関心が低いのは、成熟した市場における既存
の法的プロセス、即ち、開発プロジェクトの承認の条件として、プロジェクト計画の
環境または社会的インパクト評価がその要件に含まれていることに一部起因す
る可能性がある。従って、コンプライアンスは、ネガティブ・インパクトの軽減に寄
与するものであるが、ポジティブ・インパクトは、「従来のビジネス/従来のベスト
プラクティス」の方策を超えた域の慣行を進めようとするものと考えられる。

 ◼ 社会的インパクト評価は、アセットオーナー、アセットマネジャー、その他のステー
クホルダーとの関連性を得つつあるものの、実際に行うことは困難である。という
のも、主観性が高く、比較が困難である特徴を持つからである。 
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付録A:参考文献

以下の表は、現在利用可能なインパクトに関連する戦略フレームワーク、方法、お
よびツールの一部を要約したものである。これらのリソースの多くは業界主導か、
業界の支援を受けて策定されており、インパクトに基づいたアプローチを適用する
ための金融業界の関心の高さを示唆している。投資目標およびインパクトに基づ
いた不動産投資フレームワークに関連づけて、それぞれのリソースをどう利用し適
用できるのかについての注釈も提供されている。不動産に直接関係していないリ
ソースについても、不動産業界に適用可能なプロセスや方法論に関するガイダン
スとして有用な場合がある。

リソース 概要 インパク
トの明確
化

市場水準
およびサ
ステ

インパクト
の計測

資金/イン
パクトの
追加性

Impact Management 
Project

投資家、アドバイザー、NGO、財団から成るグローバルなイニシアティブで、
どのようなインパクトを意図し、期待しているのかを確立するための原則
や手続きについてのコンセンサスを取る。人 と々地球への影響が投資家に
とっても重要であり、その結果としてどのようにインパクトと財務の目標を
設定できるかを評価するための指針とリソースを提供する。ある組織がど
のようにインパクトを生み出し、それらを計測できるかを示す「5つの側面」
に関してガイダンスを策定した。WHAT(その効果はどのような結果に関係

しているのか、また、その影響を受ける人 (々あるいは地球)にとってどの程
度重要であるのか)。HOW MUCH(時間的にどのくらいの継続した効果が
あるのか)。WHO(誰がその影響を受け、誰が十分なサービスを享受できて
いないかについて、結果との関連で示されている)。CONTRIBUTION (影響
はどのようにして比較され、起こりそうなことにどのように寄与するのか)
RISK(どちらのリスクファクターが重要か、
また、その影響が期待値とどの程度異なる可能性があるか)。

  

Habitat III – New 
Urban Agenda

このアジェンダは、都市開発が公平性や福祉、また共通の繁栄と完全に整
合性がとれていることを確保するため、広範な持続可能な開発の特徴を
前提とした新たな都市開発モデルについて合意するものである。このアジ

ェンダは、政府、市民社会、民間金融業界からの貢献と役割を捉えている。
様々な効果が、ニューアーバンアジェンダの意欲(例えば、適切な価格の住
居への権利、安全で安価な飲料水と衛生設備への普遍的アクセス、資源
効率、持続可能で安全でアクセス可能な都市の移動、気候変動の軽減措
置と適応の促進、安全で、包括的で、アクセス可能で、グリーンで、質の高
い公共空間、など)として設定されており、投資家が投資テーマに情報を提
供できるようになっている。

Sustainability 
Standards Assessment 
Board (SASB) 
Framework

SASBは、投資家が投資先企業の分析に必要とする重要性の高い情報開示
における標準化を進めることを目的とする、持続可能性会計基準のための
独立した基準設定組織である。この基準は、合理的な観点において財務状
況または企業の業績に影響を与える可能性のある既知のトレンドや不確
実性に焦点を当てている。SASBは、持続可能性の問題とインパクトについ

てそのユニバースを定めたサステナビリティ・フレームワークを作成した(「
環境」、「社会資本」、「人的資本」、「ビジネスモデルとイノベーション」、「リー
ダーシップとガバナンス」の5つの項目に大きく分類される合計30の項目)
。投資家はこれらの一部または全てを、対応する投資が行われる影響のテー
マとして使用し、ネガティブな影響を軽減することができる。

 

De Nederlandsche 
Bank (DNB) 
Sustainable Finance 
Platform: SDG Impact 
Indicators – A Guide 
for Investors and 
Companies

オランダ中央銀行(DNB)が議長を務める「持続可能な金融プラットフォー
ム」は、オランダのいくつかの主要金融機関と企業を集め、SDGsに貢献す
る投融資の拡大を支援している。SDGインパクト計測に関するワーキンググ
ループは、投資家に利用されているSDGごとのインパクト指標の数が限ら
れていることを示唆することを目的とした。この限られた数というのを出発
点とし、インパクトの比較や集計を可能にすること、さらに報告企業のデー
タ要件の調和やステークホルダーへの連結報告を促進することを意図して
いる。これらの指標は、「フロー」(前年比での漸進的改善)と「ストック」(累積
的改善の獲得)のいずれかの計測、および長期的に影響を受ける人々の福
利の変化を考慮に入れて選択された。

https://impactmanagementproject.com/
https://impactmanagementproject.com/
http://habitat3.org/the-new-urban-agenda/
http://habitat3.org/the-new-urban-agenda/
https://www.sasb.org/standards-overview/materiality-map/
https://www.sasb.org/standards-overview/materiality-map/
https://www.sasb.org/standards-overview/materiality-map/
https://www.sasb.org/standards-overview/materiality-map/
https://www.dnb.nl/binaries/SDG%20Impact%20Measurement%20FINAL%20DRAFT_tcm46-363128.PDF?2017092003
https://www.dnb.nl/binaries/SDG%20Impact%20Measurement%20FINAL%20DRAFT_tcm46-363128.PDF?2017092003
https://www.dnb.nl/binaries/SDG%20Impact%20Measurement%20FINAL%20DRAFT_tcm46-363128.PDF?2017092003
https://www.dnb.nl/binaries/SDG%20Impact%20Measurement%20FINAL%20DRAFT_tcm46-363128.PDF?2017092003


31

リソース 概要 インパク
トの明確
化

市場水準
およびサ
ステ

インパクト
の計測

資金/イン
パクトの
追加性

Business Reporting 
on the SDGs – An 
Analysis of the 
Goals and Targets. 
Developed by GRI 
and the UN Global 
Compact

報告書は、SDGの目標がビジネスにとってどのようなものであるかの一覧
として作成されたものであり、重要なことは、「最も関連性のあるビジネス
目標」、「潜在的に関連性のあるビジネス目標」および「ニッチ関連ビジネ
ス目標」など、SDGの目標間で区別した指標のリストを提供していることで
ある。個々の指標のSDGsへの対応づけは、既存のソースやプロトコル、つ
まり以下のものから引き出される。GRIと国連グローバル・コンパクトの関
連文書“Integrating the SDGs into corporate reporting: a practical guide; 
SDGs”や、 GRI、UN Global Compact、WBCSDのプロジェクトを通じて開発
された検索可能なデータベースである “Inventory of Business Tools“ や 

”Inventory of Business Indicator”である。

 

Advancing 
Responsible Business 
in Land, Construction 
& Real Estate Use & 
Investment’ – Making 
the Sustainable 
Development Goals 
a Reality. Developed 
by RICS and the UN 
Global Compact

コンパクトの10原則とSDGsに関連して、土地、不動産、建設に利害関係を
持つ企業が直面する最も重要な問題に関するガイダンスを提供する。この
文献の目的は、企業が事業活動の環境的・社会的影響と、不動産のライフ
サイクルの各段階における戦略的投資の意思決定について総合的に考
えることを奨励することである。これは、SDGに関連する国連関係の様々な
リソース、SDG実施の成功事例、15のセクター別課題と対応する15の行動
項目を個々のSDG指標にマッピングする自己評価チェックリスト、などを
提供する。

PRI Impact Investing 
Market Map

PRI（Principles for Responsible Investment）は、投資家がターゲットとした/
ターゲットとなりそうな投資セクターを定義するのに役立つ、実践的なガ
イダンスツールを開発した。ツールには以下のような内容が含まれる。特
定のテーマビジネス投資の定義、該当するテーマのビジネスへの投資と
SDGsおよびその他の国際的イニシアティブとの相関、特定のテーマのビジ
ネスへの投資事業/投資との整合性が求められる条件(すなわち、認証およ
びイニシアティブなど)、そうした条件に関連したデータをどのように利用し、
収集するかについての情報、特定のテーマ別投資の結果/効果を追跡する
ために国際社会が使用する共通の指標。

GRESB (Global Real 
Estate Benchmark)

ポートフォリオのオーナー/マネジャーが、組織レベルおよび不動産レベル
でのサステナビリティに関して意図した行動や結果を報告するための報告
およびベンチマークのプラットフォーム。約50の指標を用いて、経営慣行と
資産パフォーマンスを7つのサステナビリティ側面に対して評価し、業界の
透明性を向上させるためのピアベンチマークを提供する。GRESBのスコア
は大手のアセットオーナーやアセットマネジャーにおけるESGインテグレー
ションの戦略的重要性の指標である。この枠組みは、エネルギー、水、廃棄
物、健康、福祉に関する一連の事後計測指標に加え、管理手順と慣行に関
する多数の指標を提供している。

IRIS 
an initiative of 
the Global Impact 
Investing Network 
/ GIIN

IRISは、社会的、環境的、財務的成功を計測するために、多くのインパクト
投資家が使用する、一般的に受け入れられているパフォーマンス指標のカ
タログである。IRIS は、使用する指標を規定することはしないが、プロジェク
トファイナンスの投資家や開発者向けのよく知られテストされた適用可能
な指標のリポジトリを提供する。IRISは、計測のためのフレームワークを設
定するために使用することができ、それにもとづいて、データを収集/取り
込み、分析してパフォーマンスを識別し、反対に報告する。財務パフォーマ

ンス、業務パフォーマンス、製品パフォーマンス、セクターパフォーマンス(
例えば、住宅/コミュニティ施設)、社会・環境目標パフォーマンスに関連した
計測指標がある。

 

The Impact Toolkit 
(GIIN)

環境/地球、社会/人、またはその両方に対するインパクトを特定し計測する
ための検索可能でカスタマイズ可能な、他のツールのためのポータル。そ
れは、マーケット・セグメントや投資テーマから検索可能である。

 

Navigating Impact 
(GIIN)

Impact Management Projectのどのような、What, Who, 
Contribution、How Muchというインパクトの側面を中心に構成され、求め

られた結果/インパクトに基づいて戦略に関して利用できるガイダンスを
提供する。この情報は、マーケット・セグメント(例えば、アフォーダブル住宅
など)と投資テーマ(例えば、クリーンエネルギーなど)を中心にさらに整理
されている。これは、IRISカタログや他の情報源から引き出された、提案さ
れたコア指標と追加指標を提供する。

 

WHEB Investment: 
Impact Methodology

英国の投資管理会社WHEBが公表した方法論(上場株式/企業、または事業
活動の中核として社会的・環境的価値を提供するプロジェクトに主に焦点
を当てる)。この方法論は、企業データを利用してデータギャップへ対応す
るための透明性のある推定方法。WHEBは、環境/社会へのポジティブな影
響とともに、経済的価値を飛躍的に高めるために、確立されたシステムを
置き換えたり、変革したりする「ブレイクスルー」事業を特定し、投資するこ
とを目指している。

 

https://www.unglobalcompact.org/docs/publications/Final_Draft_An_Analysis_of_the_Goals_and_Targets_July_2017.pdf
https://www.unglobalcompact.org/docs/publications/Final_Draft_An_Analysis_of_the_Goals_and_Targets_July_2017.pdf
https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/about/advancing-responsible-business-un-sustainable-development-rics.pdf
https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/about/advancing-responsible-business-un-sustainable-development-rics.pdf
https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/about/advancing-responsible-business-un-sustainable-development-rics.pdf
https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/about/advancing-responsible-business-un-sustainable-development-rics.pdf
https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/about/advancing-responsible-business-un-sustainable-development-rics.pdf
https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/about/advancing-responsible-business-un-sustainable-development-rics.pdf
https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/about/advancing-responsible-business-un-sustainable-development-rics.pdf
https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/about/advancing-responsible-business-un-sustainable-development-rics.pdf
https://www.unpri.org/thematic-and-impact-investing/impact-investing-market-map/3537.article
https://www.unpri.org/thematic-and-impact-investing/impact-investing-market-map/3537.article
https://gresb.com/
https://iris.thegiin.org/metrics
https://impacttoolkit.thegiin.org/
https://navigatingimpact.thegiin.org/
http://www.whebgroup.com/impact/methodology/
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リソース 概要 インパク
トの明確
化

市場水準
およびサ
ステ

インパクト
の計測

資金/イン
パクトの
追加性

National TOMs 
(Themes Outcomes & 
Measures)

National TOMs フレームワーク(テーマ、効果、対策)の目的は、社会的価値
を計測するための最低限の報告基準を提供することである。それは、次の
ように構成されている。組織が追求しようとしている5つの包括的な戦略テ

ーマ、17の効果、すなわち、特定のテーマに貢献すべく組織が実現しようとし
ている目的、および35の計測基準、これは、上記の効果が実現されたかどう
かを評価するために使用されるもの。35の計測基準とは、満たされるべき
最低限の要件である。多くの場合、インパクトの定量化をサポートするため
に、プロキシ値が提供される。その他のリソースの中でも、属性(要求できる
もの/投資または活動の結果)に関するガイダンスを提供している。エクセ
ルによる計測計算ツールも含まれている。

 

Future-Fit Business 
Framework

Future-Fit Business Frameworkは、企業が、企業価値(および社会的・環境
的価値)を無視した場合に損なう可能性のある社会的・環境的条件にどの
ように対応し、責任を負う必要があり、逆にうまく対処すればポジティブな
効果を生み出すことができるのかというビジョンに基づいている。その目
的は、企業が、過去のシステム条件の違反(環境的および社会的)の影響を
逆転させるために行動し、他者(例えば、サプライヤーや顧客など)が将来の
システム条件の違反を回避するのを助けるために行動することである。ベ
ンチマークは、企業が目指すべき科学的根拠に基づく目的を設定する枠組
みであり、指針とモニタリングを伴うものである。それは、以下に基づいて
いる。23のブレークイーブンポイントは、すべての企業が留意すべき一線
を意味する「分岐点」であり、社会の将来の適応度への移行を妨げるので
はなく、それを超えて経営が成り立つ移行点であり、その「分岐点」を超え

て、社会・環境に改善された効果をもたらす可能性のある「ポジティブ志向
（Positive Pursuits）」に関する指針である。

  

Guidebook for Impact 
Investors:
Impact Measurement 
developed by Venture 
Deli/Purpose Capital 

社会的影響に焦点を当てた手引書で、社会的影響の計測方法の範囲と多
様性に焦点を当てている。この手引書には、利用可能な多くの計測方法(オ

ープンソースの組み合わせ)がまとめられている。以下の3つのタイプ有料の
サービスを提供する。プロセス手法(結果、変数、指標の効率性と有効性を
追跡・監視する)、インパクト手法(次善の選択肢に比べて改善されたもの)

、金銭価値評価手法(効果に価値を割り当てる)。

 

Evaluation Handbook, 
Outputs and 
Outcomes Framework, 
and Impact Wheel 
developed by the 
Good Growth Fund 
(Greater London 
Authority and 
London Economic 
Action Partnership 
regeneration 
programme)

このハンドブックは、再生プロジェクトの社会的影響に焦点を当てており、
事前に一連の指標を設定するプロセスを必要とする。「包括的(横断的)対
策」、「人々の能力強化」、「より良い場所の創造」、「繁栄の拡大」の枠組みを
構築し、「インパクト・ホイール（Impact Wheel）」として提示している。ヘッド
ラインの指標は含まれているが対応する特定の指標はない。利用者に、以
下のようなプロセスやガイダンスを示すものである。目標、エビデンスの基
準、エビデンスの収集、影響の長期的追跡;ベースライン設定、一般的な経
済的・社会的影響、テーマ別影響評価(ワークスペース、公共領域、雇用・技
能など)を支援するためのリソースの設定。

Anticipated Impact 
Measurement 
and Monitoring 
(AIMM) Framework, 
developed by the IFC 

これは、IFCが投資に使用する事前のプロジェクト影響評価ツールであ
る。その目的は、経済や社会全体に対する直接的、間接的、誘発的な影響、
および環境への影響を計測することである。システミックな変化(すなわ
ち、SDGsの推進)に寄与する可能性のある投資。これは、競争力、回復力、統
合、包摂性、持続可能性に基づいて、「市場創造」(市場に対する体系的影響
を含む)への貢献度を計測することを目指している。

 

Global Reporting 
Initiative (GRI): topic-
specific standards 
(Economic, Social and 
Environmental)

Global Reporting Initiativeの下で、標準的な計測指標と計測/報告アプロー
チの大規模なカタログを提供する。ビジネスおよび運用プロファイルに基
づいて関連するトピックを選択して利用することができる。

 

http://socialvalueportal.com/national-toms/
https://futurefitbusiness.org/about-the-benchmark/
https://futurefitbusiness.org/about-the-benchmark/
http://purposecap.com/wp-content/uploads/Purpose-Capital-Guidebook-for-Impact-Investors-Impact-Measurement.pdf
http://purposecap.com/wp-content/uploads/Purpose-Capital-Guidebook-for-Impact-Investors-Impact-Measurement.pdf
http://purposecap.com/wp-content/uploads/Purpose-Capital-Guidebook-for-Impact-Investors-Impact-Measurement.pdf
https://www.london.gov.uk/what-we-do/regeneration/funding-opportunities/good-growth-fund-supporting-regeneration-london#acc-i-53083
https://www.london.gov.uk/what-we-do/regeneration/funding-opportunities/good-growth-fund-supporting-regeneration-london#acc-i-53083
https://www.london.gov.uk/what-we-do/regeneration/funding-opportunities/good-growth-fund-supporting-regeneration-london#acc-i-53083
https://www.london.gov.uk/what-we-do/regeneration/funding-opportunities/good-growth-fund-supporting-regeneration-london#acc-i-53083
https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/Topics_Ext_Content/IFC_External_Corporate_Site/Development+Impact/Areas+of+Work/sa_AIMM/
https://www.globalreporting.org/standards/gri-standards-download-center/
https://www.globalreporting.org/standards/gri-standards-download-center/
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国連環境計画金融イニシアティブは、1992年の地球サ
ミットを契機に設立された国連環境計画と世界各国の
金融セクターのパートナーシップであり、持続可能な金
融を促進するためのミッションを担う。
銀行、保険会社、投資家など、200を超える金融機関は、
国連環境計画と協力して、今日の環境、社会、ガバナン
スの課題、資金調達がなぜ重要なのか、そしてそれらの
課題に積極的に取り組む方法についての理解を深める
ことを目的とする。

www.unepfi.org

UNEP  FIの「ポジティブ・インパクト・イニシアティブ」で
は、持続可能な開発のための資金ギャップと持続可能
な開発目標(SDGs)の解決策を模索している。このイニ
シアティブは、金融業界を、その意思決定においてイン
パクト分析が徹底的に深化するようそうした移行を支援
するのに役立つ。インパクトについての理解の向上は、
結果的に、よりインパクトのあるビジネスモデルや投資
を促進することになる。「ポジティブ・インパクト金融原
則」を通じて、貸し手、投資家、およびさまざまなステー
クホルダーは、さまざまな金融手段にわたる包括的なイ
ンパクト分析のためのガイダンスとツールを開発するた
めに、既存のインパクトフレームワークに基づいている。
また、インパクト・ベースのビジネスモデルを開発するよ
う民間セクターを刺激することができるような、インパク
ト・ベースの提案要請を探るために、公共セクターと協
力している。このイニシアティブは、UNEP  FIメンバーの
中核グループと、官民の広範な関係者により構成されて
いる。
ベストプラクティスについて協力し、生態系への影響の
形成を支援するために、利害関係者をUNEP FIのポジテ
ィブ・インパクト・イニシアティブに参加させる。詳しくは: 
www.unepfi.org/positive-impact/positive-impact/ 
Follow #positiveimpactnews
positiveimpact@unepfi.org

http://www.UNEPFI.org
http://www.unepfi.org/positive-impact/positive-impact/
mailto:positiveimpact%40unepfi.org?subject=

