
 

 

 

 

 

 

 

不動産へのESG投資において社会課題（S）分野は評価手法や情報開示が十分でないとの認識のもと、  

国土交通省は2023年3月に『「社会的インパクト不動産」の実践ガイダンス』を公表した※1。 

本稿では、上記ガイダンスを基に社会課題分野に着目した不動産投資の建物用途や建築計画等、主に  

ハード面での特徴を概観するとともに事例を紹介する。 

対象用途はオペレーショナルアセットが中心。空き家活用や地域産材使用なども対象に 

◆ESG投資で後れを取っている社会課題（S）分野。ガイダンスが後押し 

不動産への ESG投資では環境（E）分野のインパクトの評価手法や情報開示などが進んでいるのに対し、社
会課題（S）分野は十分ではないとの認識のもと、国土交通省は「不動産分野の社会的課題に対応する ESG投
資促進検討会」を立ち上げ、そのとりまとめとして、2023年 3月に『「社会的インパクト不動産」の実践ガイダン
ス』を公表した。ガイダンスでは、不動産に係る社会課題・取組を整理・類型化し、「社会的インパクト」の設定・評
価・開示の進め方などが記載されている※2。 

◆社会課題に着目した不動産投資はオペレーショナルアセットが中心 

社会課題に着目した不動産投資を企図する場合、ハード面ではどのような建物用途や建築計画（ストック活
用、調達資材等）が対象となるか、ガイダンスに掲載されている「不動産の社会課題におけるアクティビティ（評
価項目）」を基に整理した（［図表 1］の網掛け部分）。建物用途では子育て支援施設、高齢者向け施設、地域産
業活性化のための施設などオペレーショナルアセットが中心、建築計画では空き家活用や地域産材の使用など
が挙げられる。 

◆インパクト投資では改善効果の計測・評価が求められる 

インパクト投資では改善効果を計測する指標の設定とモニタリングや事後評価が求められる。ガイダンスでは
計測指標として、子育て支援施設の場合は施設利活用者数や利活用者の満足度など、地域産業活性化に資
する施設の場合は施設利活用者数や地元企業の売上額、地域内の新規事業数などを例示している。 

 

  

 

 

平成ビルディング 

ビルオーナー通信 

2023年 秋号 

出所：：国土交通省『「社会的インパクト不動産」の実践ガイダンス』を基に都市未来総合研究所作成 

［図表1］不動産の社会課題におけるアクティビティ等（ガイダンス掲載表から一部抜粋） 



 

 

ファンド組成の場合の社会課題はこども・少子高齢化など、1棟単位の投資では地域経済・産業
の活性化が目立つ 

以下、社会課題分野に着目したと思われる不動産投融資事例を整理した［図表 2］※3。 

(1)投資事例（不動産ファンド組成や一括取得等で複数物件を対象（事業レベル含む）） 

建物用途では、投資対象として一定程度認知されている介護付き有料老人ホームや保育所のほか、病院、
専門学校、アフォーダブル住宅（表中説明参照）など投資実績が少ないアセットが含まれる（No.1～No.4）。No.5
の戸建住宅の空き家再生事業は事業レベルの取り組みであるが、上述のアフォーダブル住宅と同様、幅広い
入居希望者に手の届く住宅を提供するという社会課題解消とともに、空き家再生では地域工務店と協業し、雇
用の創出など地域経済・産業の活性化にも寄与している。 

(2)投資事例（1棟単位の投資） 

1棟単位の事例は個別性が強く、社会課題としては、No.6の工場アパート（表中説明参照）による産業振興、
No.7、 No.8の施設の地域開放のように地域経済・産業の活性化が多いのが特徴である。No.9の木と鉄骨のハ
イブリッドオフィスビルでは木材に地域産材を活用し地産地消型サプライチェーンを構築するものである。 

(3)融資事例 

社会課題解消に資するプロジェクトに対する融資事例としては、保育所や地域防災倉庫を設置したオフィス
ビルに対するサステナビリティローン（No.10）、ヘルスケア施設やメディカル施設を投資対象とする私募 REIT向
けソーシャルローン（No.11）が挙げられる。これらローンは格付会社による第三者評価を取得している。 

ただし、投資採算性の確保が前提 

本稿は ESG目線で考察したが、社会課題に着目した不動産投資とはいえ、あくまでも不動産投資であり、施
設利用者見通しや競合分析などを行い採算性が確保されることが前提といえる※4。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

※ 1：取組の結果として生じた最終的な変化・効果のことをインパクトという。このうち社会的効果を有するものを「社会的インパクト」という。 

※ 2：社会的インパクト不動産を進める意義や評価の詳細、推進の考え方などはガイダンスを参照されたい。 

※ 3：都市未来総合研究所の判断で抽出したもので、実際の意図と異なる事例がある可能性がある。 

※ 4：インパクト投資とは、財務的リターンと並行して、ポジティブで測定可能な社会的および環境的インパクトを同時に生み出すことを意図する投資と定義される。 

［図表2］社会課題（S）分野に着目したと考えられる不動産投融資事例 

出所：各社公表資料を基に都市未来総合研究所作成。みずほFG のみ企業名記載 

（発行：2023 年 10 月） 


