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2021 年 12 月 24 日  
   
   

三井住友信託銀行株式会社が実施する 

オリックス不動産投資法人に対する 
ポジティブ・インパクト・ファイナンスに係る第三者意見 

 
    

株式会社日本格付研究所（JCR）は、三井住友信託銀行株式会社がオリックス不動産投資法人に実施する

ポジティブ・インパクト・ファイナンスに対し、第三者意見書を提出しました。 

＜要約＞ 

本第三者意見は、三井住友信託銀行株式会社（三井住友信託銀行）がオリックス不動産投資法

人（OJR）に実施するポジティブ・インパクト・ファイナンス（PIF）（本ファイナンス）に対し

て、国連環境計画 金融イニシアティブ（UNEP FI）の策定した PIF 原則、資金使途を限定しない

事業会社向け金融商品のモデル・フレームワーク（モデル・フレームワーク）及び不動産投資フレ

ームワークへの適合性を確認したものである。 

三井住友信託銀行は、本評価にあたって、OJR が資産運用を委託するオリックス・アセットマ

ネジメント株式会社（OAM）のサステナビリティに関する方針や体制を確認のうえ、包括的に分

析を行い、環境・社会・経済に与える主要なインパクトを特定し評価している。 

株式会社日本格付研究所（JCR）は、PIF 第 4 原則で推奨されている評価の透明性及び客観性確

保のため、独立した第三者機関として、(1)OJR に係る PIF 評価の合理性及び本ファイナンスのイ

ンパクト、並びに(2)三井住友信託銀行の PIF 評価フレームワーク及び本ファイナンスの PIF 原則

に対する準拠性について確認を行った。 

 

(1) OJR に係る PIF 評価の合理性及び本ファイナンスのインパクト 

<OJR の概要＞ 

OJR は、2001 年 9 月に設立され、オフィスビルを中心に商業施設、住宅、物流施設、ホテル等

様々な用途の不動産に投資を行う日本で最初の総合型 REIT である（2002 年 6 月に東京証券取引

所不動産投資信託証券市場に新規上場）。2021 年 10 月 20 日現在で 6,905 億円（取得価額ベース）・

113 物件の資産規模を有しており、下記運用理念に基づき、広範な事業専門性と全国ネットワーク

を活用し、様々な不動産開発運営ビジネスを展開するオリックスグループとのシナジー強化、OJR

ならではの柔軟な成長戦略により、投資主価値の安定的成長を推進している。 

OAM は、OJR の資産運用のためにオリックス株式会社の全額出資により 2000 年 9 月に設立さ

れた。オリックスグループがこれまでに金融業界及び不動産業界で蓄積したノウハウを受け継ぎ、

実務経験豊富なスタッフを擁している。 

また、オリックスグループとのシナジーを活用した強固なパイプラインから強みを活かせる物

件に厳選投資を行っている。 
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＜OJR の ESG 投資戦略＞ 

OAM は、OJR の資産運用に際し、OJR の運用理念である投資主価値の安定的成長には、ESG 課

題を考慮したサステナブルな資産運用が重要であると考え、これを実践するために「ESG 方針」を

制定している。当該 ESG 方針に基づき策定した「エネルギー・温室効果ガス削減指針」「資源・

廃棄物管理指針」「ESG 調達等指針」「ESG 投資・運用指針」において数値目標、具体的な取組、

組織体制等を定めている。なお、「ESG 投資・運用指針」は、ESG 方針に基づいた活動及び ESG

課題を考慮したサステナブルな資産運用を確実にするため、2021 年 9 月に制定された指針であり、

UNEP FI の「責任不動産投資：PRI 原則の 10 項目」を尊重することを表明している。 

「ESG 方針」にて ESG 課題に対する取組意思を表明し、また各指針において、具体的な投資・

運用の意思決定プロセスにおける ESG 視点を組み込み、経済的リターンと社会、環境、経済への

ポジティブなインパクトの両立を目指した資産運用を推進している。今後、保有資産に対する長期

的な視点での ESG 課題への分析・評価がより一層高度化されることが期待できる。 

＜OJR のマテリアリティと組織体制＞ 

OAM は、投資主価値の安定的成長を目指すという運用理念に基づき、2019 年 2 月に ESG の視

点を取り入れたサステナビリティ上のマテリアリティを特定した。それぞれのマテリアリティに

ついて目標を設定し、目標達成に向けた PDCA を回し達成することで、SDGs で示されている世界

共通の社会課題解決と OJR の中長期的成長の実現を図っている。 

OAM は、上記マテリアリティと各目標の達成を含む ESG 方針を組織的に推進するため、社長を

委員長とする全取締役を含む各部管掌役員をメンバーとする「サステナビリティ委員会」を制定

し、重要事項の審議、報告を年 4 回以上開催している。 

＜本ファイナンスで特定したインパクト＞ 

 本ファイナンスでは、OJR の保有不動産全体について、サプライチェーン及びインベストメ

ントチェーンに対する包括的分析が行われた。この結果、「①気候変動対策の推進」、「②廃棄物・

水資源管理」、「③お客様（テナント・利用者）の健康・安全・快適性向上」、「④ステークホル

ダー・サプライチェーンとの協働」の 4 項目の個別インパクトが特定された。そして、各インパク

トに対して KPI が設定された。今後、これら 4 項目のインパクトに係る上記 KPI 等に対して、モ

ニタリングが実施される予定である。 

JCR は、本ファイナンスにおける包括的分析及びインパクト特定の内容について、モデル・フレ

ームワークに示された項目に沿って確認した結果、適切な分析がなされていると評価している。ま

た、本ファイナンスの KPI に基づくインパクトについて、PIF 原則に例示された評価基準に沿って

確認した結果、多様性・有効性・効率性・追加性が期待されると評価している。当該 KPI は、上記

のインパクト特定及び OJR の ESG 方針に基づく不動産の取得・保有活動に照らしても適切であ

る。さらに、本ファイナンスにおけるモニタリング方針について、本ファイナンスのインパクト特

定及び KPI の内容に照らして適切であると評価している。 

従って JCR は、本ファイナンスにおいて、持続可能な開発目標（SDGs）に係る三側面（環境・

社会・経済）を捉えるモデル・フレームワークの包括的インパクト分析（インパクトの特定・評価・

モニタリング）、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フレーム

ワーク及び不動産投資インパクト分析ツールによるインパクト分析が十分になされていると評価

している。 

 

(2) 三井住友信託銀行の PIF 評価フレームワーク及び本ファイナンスの PIF 原則に対する準拠性 

JCR は、三井住友信託銀行の PIF 商品組成に係るプロセス、手法及び社内規程・体制の整備状



 

 

3/3 

Copyright © Japan Credit Rating Agency, Ltd. All Rights Reserved. 
 

況、並びに OJR に対する PIF 商品組成について、PIF 原則に沿って確認した結果、全ての要件に準

拠していると評価している。 

 

以上より、JCR は、本ファイナンスが PIF 原則及びモデル・フレームワークに適合していること

を確認した。 

 

＊詳細な意見書の内容は次ページ以降をご参照ください。 
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第三者意見 

 

評価対象：三井住友信託銀行株式会社のオリックス不動産投資法人に対する 

ポジティブ・インパクト・ファイナンス 
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＜要約＞ 
本第三者意見は、三井住友信託銀行株式会社（三井住友信託銀行）がオリックス不動産投

資法人（OJR）に実施するポジティブ・インパクト・ファイナンス（PIF）（本ファイナン

ス）に対して、国連環境計画 金融イニシアティブ（UNEP FI）の策定した PIF 原則、資金

使途を限定しない事業会社向け金融商品のモデル・フレームワーク（モデル・フレームワー

ク）及び不動産投資フレームワークへの適合性を確認したものである。 
三井住友信託銀行は、本評価にあたって、OJR が資産運用を委託するオリックス・アセ

ットマネジメント株式会社（OAM）のサステナビリティに関する方針や体制を確認のうえ、

包括的に分析を行い、環境・社会・経済に与える主要なインパクトを特定し評価している。 
株式会社日本格付研究所（JCR）は、PIF 第 4 原則で推奨されている評価の透明性及び客

観性確保のため、独立した第三者機関として、(1)OJR に係る PIF 評価の合理性及び本ファ

イナンスのインパクト、並びに(2)三井住友信託銀行の PIF 評価フレームワーク及び本ファ

イナンスの PIF 原則に対する準拠性について確認を行った。 
 
(1) OJR に係る PIF 評価の合理性及び本ファイナンスのインパクト 

<OJR の概要＞ 
OJR は、2001 年 9 月に設立され、オフィスビルを中心に商業施設、住宅、物流施設、ホ

テル等様々な用途の不動産に投資を行う日本で最初の総合型 REIT である（2002 年 6 月に

東京証券取引所不動産投資信託証券市場に新規上場）。2021 年 10 月 20 日現在で 6,905 億

円（取得価額ベース）・113 物件の資産規模を有しており、下記運用理念に基づき、広範な

事業専門性と全国ネットワークを活用し、様々な不動産開発運営ビジネスを展開するオリ

ックスグループとのシナジー強化、OJR ならではの柔軟な成長戦略により、投資主価値の

安定的成長を推進している。 
OAM は、OJR の資産運用のためにオリックス株式会社の全額出資により 2000 年 9 月に

設立された。オリックスグループがこれまでに金融業界及び不動産業界で蓄積したノウハ

ウを受け継ぎ、実務経験豊富なスタッフを擁している。 
また、オリックスグループとのシナジーを活用した強固なパイプラインから強みを活か

せる物件に厳選投資を行っている。 
＜OJR の ESG 投資戦略＞ 
OAM は、OJR の資産運用に際し、OJR の運用理念である投資主価値の安定的成長には、

ESG 課題を考慮したサステナブルな資産運用が重要であると考え、これを実践するために

「ESG 方針」を制定している。当該 ESG 方針に基づき策定した「エネルギー・温室効果ガ

ス削減指針」「資源・廃棄物管理指針」「ESG 調達等指針」「ESG 投資・運用指針」におい

て数値目標、具体的な取組、組織体制等を定めている。なお、「ESG 投資・運用指針」は、

ESG 方針に基づいた活動及び ESG 課題を考慮したサステナブルな資産運用を確実にする

ため、2021 年 9 月に制定された指針であり、UNEP FI の「責任不動産投資：PRI 原則の



                Japan Credit Rating Agency, Ltd. 
 
 

 - 4 -  
 

10 項目」を尊重することを表明している。 
「ESG 方針」にて ESG 課題に対する取組意思を表明し、また各指針において、具体的な

投資・運用の意思決定プロセスにおける ESG 視点を組み込み、経済的リターンと社会、環

境、経済へのポジティブなインパクトの両立を目指した資産運用を推進している。今後、保

有資産に対する長期的な視点での ESG 課題への分析・評価がより一層高度化されることが

期待できる。 
＜OJR のマテリアリティと組織体制＞ 
OAM は、投資主価値の安定的成長を目指すという運用理念に基づき、2019 年 2 月に ESG

の視点を取り入れたサステナビリティ上のマテリアリティを特定した。それぞれのマテリ

アリティについて目標を設定し、目標達成に向けた PDCA を回し達成することで、SDGs
で示されている世界共通の社会課題解決と OJR の中長期的成長の実現を図っている。 

OAMは、上記マテリアリティと各目標の達成を含むESG方針を組織的に推進するため、

社長を委員長とする全取締役を含む各部管掌役員をメンバーとする「サステナビリティ委

員会」を制定し、重要事項の審議、報告を年 4 回以上開催している。 
＜本ファイナンスで特定したインパクト＞ 

 本ファイナンスでは、OJR の保有不動産全体について、サプライチェーン及びインベス

トメントチェーンに対する包括的分析が行われた。この結果、「①気候変動対策の推進」、「②

廃棄物・水資源管理」、「③お客様（テナント・利用者）の健康・安全・快適性向上」、「④ス

テークホルダー・サプライチェーンとの協働」の 4 項目の個別インパクトが特定された。そ

して、各インパクトに対して KPI が設定された。今後、これら 4 項目のインパクトに係る

上記 KPI 等に対して、モニタリングが実施される予定である。 
JCR は、本ファイナンスにおける包括的分析及びインパクト特定の内容について、モデ

ル・フレームワークに示された項目に沿って確認した結果、適切な分析がなされていると評

価している。また、本ファイナンスの KPI に基づくインパクトについて、PIF 原則に例示

された評価基準に沿って確認した結果、多様性・有効性・効率性・追加性が期待されると評

価している。当該 KPI は、上記のインパクト特定及び OJR の ESG 方針に基づく不動産の

取得・保有活動に照らしても適切である。さらに、本ファイナンスにおけるモニタリング方

針について、本ファイナンスのインパクト特定及び KPI の内容に照らして適切であると評

価している。 
従って JCR は、本ファイナンスにおいて、持続可能な開発目標（SDGs）に係る三側面

（環境・社会・経済）を捉えるモデル・フレームワークの包括的インパクト分析（インパク

トの特定・評価・モニタリング）、ポジティブ・インパクトに基づいた投資戦略の策定に関

する不動産投資フレームワーク及び不動産投資インパクト分析ツールによるインパクト分

析が十分になされていると評価している。 
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(2) 三井住友信託銀行の PIF 評価フレームワーク及び本ファイナンスの PIF 原則に対する 
準拠性 

JCR は、三井住友信託銀行の PIF 商品組成に係るプロセス、手法及び社内規程・体制の

整備状況、並びに OJR に対する PIF 商品組成について、PIF 原則に沿って確認した結果、

全ての要件に準拠していると評価している。 
 
以上より、JCR は、本ファイナンスが PIF 原則及びモデル・フレームワークに適合して

いることを確認した。  
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I. 第三者意見の位置づけと目的 
JCR は、三井住友信託銀行がオリックス不動産投資法人に実施する PIF に対して、UNEP 

FI の策定した PIF 原則、モデル・フレームワーク及び不動産投資フレームワークに沿って

第三者評価を行った。PIF とは、SDGs の目標達成に向けた企業活動を、金融機関等が審

査・評価することを通じて促進し、以て持続可能な社会の実現に貢献することを狙いとして、

当該企業活動が与えるポジティブなインパクトを特定・評価の上、融資等を実行し、モニタ

リングする運営のことをいう。 
PIF 原則は 4 つの原則からなる。第 1 原則は、SDGs に資する三つの柱（環境・社会・経

済）に対してポジティブな成果を確認でき、ネガティブな影響を特定し対処していること、

第 2 原則は、PIF 実施に際し、十分なプロセス、手法、評価ツールを含む評価フレームワー

クを作成すること、第 3 原則は、ポジティブ・インパクトを測るプロジェクト等の詳細、評

価・モニタリングプロセス、ポジティブ・インパクトについての透明性を確保すること、第

4 原則は、PIF 商品が内部組織または第三者によって評価されていることである。 
本第三者意見は、PIF 第 4 原則で推奨されている評価の透明性及び客観性確保のため、

JCR が独立した第三者機関として、OJR に係る PIF 評価の合理性及び本ファイナンスのイ

ンパクト、並びに三井住友信託銀行の PIF 評価フレームワーク及び本ファイナンスの PIF
原則に対する準拠性を確認し、本ファイナンスの PIF 原則及びモデル・フレームワークへ

の適合性について確認することを目的とする。 
 
II. 第三者意見の概要 
本第三者意見は、三井住友信託銀行が OJR との間で 2021 年 12 月 24 日付にて契約を締

結する、資金使途を限定しない PIF に対する意見表明であり、以下の項目で構成されてい

る。 
＜OJR に係る PIF 評価等について＞ 

1. OJR のサステナビリティ活動の概要 
2. 包括的分析及びインパクト特定の適切性評価 
3. KPI の適切性評価及びインパクト評価 
4. モニタリング方針の適切性評価 
5. モデル・フレームワークの活用状況評価 

＜三井住友信託銀行の PIF 評価フレームワーク等について＞ 
1. 同行の組成する商品（PIF）が、UNEP FI の PIF 原則及び関連するガイドラインに

準拠しているか（プロセス及び商品組成手法は適切か、またそれらは社内文書で定め

られているかを含む） 
2. 同行が社内で定めた規程に従い、OJR に対する PIF を適切に組成できているか 
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III. OJR に係る PIF 評価等について 
本項では、OJR に係る PIF 評価における資金使途を限定しない事業会社向け金融商品向

けモデル・フレームワークの包括的インパクト分析（インパクトの特定・評価・モニタリン

グ）および不動産投資フレームワークにおける投資目標の活用状況と、本ファイナンスのイ

ンパクト（①多様性、②有効性、③効率性、④倍率性、⑤追加性）について確認する。 
 
1. OJR のサステナビリティ活動の概要 
1-1. 事業概要 

 （1）OJR の概要 
OJR は、2001 年 9 月に設立され、オフィスビルを中心に商業施設、住宅、物流施設、ホ

テル等様々な用途の不動産に投資を行う日本で最初の総合型 REIT である（2002 年 6 月に

東京証券取引所不動産投資信託証券市場に新規上場）。2021 年 10 月 20 日現在で 6,905 億

円（取得価額ベース）・113 物件の資産規模を有している。広範な事業専門性と全国ネット

ワークを活用し様々な不動産開発運営ビジネスを展開するオリックスグループとのシナジ

ー強化、OJR ならではの柔軟な成長戦略により、投資主価値の安定的成長を推進している。 
また、オリックスグループとのシナジーを活用した強固なパイプラインから強みを活か

せる物件に厳選投資を行っている。 
J-REIT の制度上、OJR の資産運用業務は OAM へ外部委託されており、OJR の投資方

針に従い、OAM が資産の運用管理を行っている。 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

図表 1 OJR の運用理念1 
                                                   
1 出典：OJR ESG レポート 2021 
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（2）OAM の概要 
OAM は、OJR の資産運用のためにオリックス株式会社の全額出資により 2000 年 9 月に

設立された。オリックスグループがこれまでに金融業界及び不動産業界で蓄積したノウハ

ウを受け継ぎ、実務経験豊富なスタッフを擁している。 
 
（3）オリックスグループの不動産事業について 
オリックスグループは、1970 年代より金融サービスの一環として不動産リース業に取り

組み、1986 年に独身寮賃貸事業を開始、不動産事業へ本格的に参入した。1993 年には分譲

マンション事業に参入、現在では、オフィスビル、物流施設、商業施設等の開発・投資、分

譲マンションの開発・管理、不動産仲介や工事請負、旅館・ホテルや研修施設、水族館など、

幅広い領域で事業を展開している。グループネットワークを活用した物件情報収集、投資家

の発掘、テナントの獲得、お客さまへの運営施設紹介を特徴とし、他社にはない不動産ビジ

ネスにおける総合力を有している。 

オフィス、商業、ホテル、カンファレンス施設など複合型のまちづくりに取り組んでおり、

地域の歴史と未来を見据えたグランドデザイン、地域や多様な事業主体間の連携・調整、長

期的なビジョンに基づき、価値ある”まち”を創造している。また、オフィスや商業ビルの開

発においては、機能性・快適性・安全性を兼ね備えた付加価値の高い物件の開発の他、少人

数でも上質なビジネス空間やサービスが得られるサービスオフィス「クロスオフィス」も手

掛けている。その他、地域の活性化に寄与し、お客さまに親しまれる商業施設の開発にも取

り組んでいる。 

なお、オリックスグループのサステナビリティポリシーを実践するため、オリックスグル

ープの不動産事業として、以下の課題を特定している。グループの不動産事業全体で脱炭素

化をはじめとしたサステナブルな社会の実現を目指している。 
 安全・安心・快適性を第一に、環境に配慮して脱炭素化を実現すること、地域と共生することを事業

推進における方針とします。サステナビリティの観点を取り入れた商品やサービスを提供し、サステ

ナブルな社会の実現を目指します。 

 オフィスビルや物流施設の開発では、環境性能や安全・安心を第三者に明示できる外部認証を取得し

ます。また保有物件からの CO2 排出量の削減計画を策定し、省エネ設備への入れ替えや再生可能エ

ネルギーの導入を進めます。 

 分譲マンションの開発では、ZEH-M Oriented（ゼッチ・エム・オリエンテッド）仕様を基本とし、

物件のエネルギー消費量の削減を進めます。 

 施設運営事業では、環境に配慮した備品を提供し、食品廃棄物や食品ロスの低減に取り組みます。地

域の食材利用や地域からの雇用に加えて、地域の魅力を発信する取り組みを地元企業と協業して進め

ます。ホテル・旅館ではお客さまの安全・安心を第一として、衛生維持管理の行き届いた運営に努め

ます。 

                                                   
出典：OJR 第 39 期決算・運用状況のご報告（資産運用報告） 
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（出典：オリックス株式会社 ホームページ） 
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図表 2 オリックスグループからの取得実績2 
 

1-2. サステナビリティに関する実績 
OJR 及び OAM は、WEB サイトや ESG レポート等を通じた ESG に関する積極的な開示に努め

ており、投資主、テナント・取引先、地域社会、役職員等の各種ステークホルダーに対する

十分な透明性が確保され、ESG に関する取組の実績についてモニタリングが可能な状況とな

っている。以下に、OJR 及び OAM の特筆すべき取組を記載する。 

気候変動への取組 

OJR は、気候変動が世界共通の重要な課題であり、中長期のリスクであることを認識

し、脱炭素社会に向け、温室効果ガスの排出削減等による気候変動の緩和と、気候変動に

よる影響を軽減化し、機会とするための適応に取り組んでいる。 

2021 年 9月に「エネルギー・温室効果ガス削減指針」を改定、2050 年カーボンニュー

トラルを目指し、2030 年の CO2 排出削減目標を 2018 年比 35％に変更した（2018 年比

12％→35％に引き上げ）。 

OAM は、2019 年 10 月に「気候関連財務情報開示タスクフォース(TCFD、Task Force on 

Climate-related Financial Disclosures)」提言への賛同を表明し、TCFD コンソーシアム

に入会。2020 年９月に環境省「令和２年度 TCFD に沿った気候リスク・機会のシナリオ分

析支援事業」の対象企業に J-REIT で初めて選定され、2020 年 10 月から気候変動に関する

リスクと機会の特定及びその分析・評価を開始している。 

当該支援事業でのシナリオ分析の結果については、2021 年３月に環境省から公表された

「TCFD を活用した経営戦略立案のススメ～気候関連リスク・機会を織り込むシナリオ分析

実践ガイド ver3.0～」に掲載されている。 

また、決算説明会資料や WEB サイトを通じ、いち早く複数のシナリオ分析の結果を開示

したことは、J-REIT における TCFD 対応を加速させる契機となり得る観点で意義深い。今

後、1.5℃シナリオでのシナリオ分析の検討、データの第三者検証取得、気候変動リスク

を分析する Carbon Risk Real Estate Monitor(CRREM）や MSCI CVaR の活用及び具体的な

                                                   
2 出典：OJR 第 39 期決算説明資料 
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温暖化対策の推進により、シナリオ分析の内容がより有意義なものとなることが期待され

る。 

人材戦略 

OAM 含むオリックスグループにとって、最も大切な財産は「人」であり、国籍、年齢、

性別、職歴問わず、多様な人材を受け入れることで多様な価値観や専門性による「知の融

合」を図り、新たな価値を生み出す「Keep Mixed」という考えのもと、社員それぞれの能

力、専門性を最大限に生かせる職場づくりを目指している。 

具体的には、働きがいのある職場づくりの一環として、多様な働き方を尊重し、社会情

勢に先駆けた形で職場環境の整備、人事制度の改革を行っている。例えば、国内のオリッ

クスグループ各社の全社員を対象に、新規事業公募制度である「オリックス・スタートア

ップ・チャレンジ制度」を 2019 年より導入しており、ビジネスにおいてイノベーション

を起こそうという起業家マインドを持った社員にとって、働き続けたいと思える魅力的な

職場環境を提供している。 

また、オリックスでは、「21 世紀における Excellent Company」を目指すために、企業

行動憲章ともいうべき「EC21」を定めている。「EC21」では、「企業理念・経営方針・行動

指針」を踏まえて「オリックスが目指す企業像」を明確化し、これを実践するための「企

業行動規範」、「役職員行動規範」及び「役職員倫理規程」を定めている。さらに、役職員

倫理規程に掲げられた 8つの原則を具体的に説明するために「役職員行動指針」を定めて

おり、OAM もオリックスグループの一員として、これらを遵守している。 

加えて、役職員向けに企業倫理及びコンプライアンスや ESG をテーマにした研修や eラ

ーニングを開催しており、ESG を考慮した事業・経営を担える役職員の育成に努めてい

る。 
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図表 3 オリックスの人材戦略と目指す人材像3 

 
外部機関からの評価及びイニシアティブ等への賛同 
OAM は、ESG 方針にて「ESG 情報開示と可視化の推進」を掲げており、保有物件の環境

認証や不動産投資法人に対する ESG 評価などに適切に取り組み、ESG パフォーマンスの

可視化を目指している。 
ⅰ.外部機関からの評価 
OJR は、2018 年 12 月以降、MSCI 社が提供する「MSCI ジャパン ESG セレクト･リーダ

ーズ指数」に組入れられている。加えて、2013 年度より GRESB 評価に参加しており、2015
年度以降は「マネジメントと方針」及び「実行と計測」の両面で高い評価を受け、最高位の

「Green Star」を獲得している。また、「GRESB リアルエステイト評価」（2021 年度）で

は「5 スター」を獲得、「GRESB 開示評価」（2020 年度）においては、ESG の取組に関す

る情報開示が評価され、最高レベルの「A」評価を獲得している。 
                                                   
3 出典：オリックス株式会社 ホームページ 
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ⅱ.イニシアティブ等への賛同 
OJR、OAM、オリックス株式会社及びオリックスグループが、支持・参加する主な国際規

範・イニシアティブ等は以下の通りである（2021 年 9 月末現在）。イニシアティブ等での活

動を通じて国際的な ESG 課題解決への取組を推進している。 
名称 参加・加盟会社（参加・加盟年度） 

グリーンビルディングジャパン（GBJ） オリックス不動産投資法人（2018 年 8 月） 
国連グローバル・コンパクト  オリックスグループ（2014 年 7 月） 
UNEP FI（国連環境計画・金融イニシアチ

ブ） 
オリックス・アセットマネジメント株式会

社（2020 年 2 月） 
気候関連財務情報開示タスクフォース

（TCFD）提言 
オリックス・アセットマネジメント株式会

社（2019 年 10 月）、オリックスグループ

（2020 年 10 月） 
21 世紀金融行動原則 オリックス株式会社（2011 年 12 月）、オリ

ックス・アセットマネジメント株式会社

（2019 年 3 月） 
上記の外部評価への参加や各種イニシアティブの活動を通じた OJR 及び OAM の ESG

の取組の更なる充実と高度化が期待できる。 
 
以上より、OJR 及び OAM は優れたサステナビリティに関する実績を有しており、今後

も環境・社会・経済に対するポジティブ・インパクトの創出が期待できる。 
 
1-3. サステナビリティに関する体制及び運営方法 
三井住友信託銀行は、UNEP FI の Corporate Impact Analysis Tool の Impact 

Management の評価項目に準拠して、OJR 及び OAM のサステナビリティに関する方針・

体制及び運営方法について評価を行った。以下はその概要と三井住友信託銀行の評価結果

である。 
(1) サステナビリティに関する方針と組織体制 
ⅰ.方針 

OAM は、OJR の資産運用に際し、OJR の運用理念である投資主価値の安定的成長には、

ESG 課題を考慮したサステナブルな資産運用が重要であると考え、これを実践するために

「ESG 方針」を制定している。当該 ESG 方針に基づき策定した「エネルギー・温室効果ガ

ス削減指針」「資源・廃棄物管理指針」「ESG 調達等指針」「ESG 投資・運用指針」におい

て数値目標、具体的な取組、組織体制等を定めている。なお、「ESG 投資・運用指針」は、

ESG 方針に基づいた活動及び ESG 課題を考慮したサステナブルな資産運用を確実にする

ため、2021 年 9 月に制定された指針であり、UNEP FI の「責任不動産投資：PRI 原則の

10 項目」を尊重することを表明している。 
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「ESG 方針」にて ESG 課題に対する取組意思を表明し、また各指針において、具体的な

投資・運用の意思決定プロセスにおける ESG 視点を組み込み、経済的リターンと社会、環

境、経済へのポジティブなインパクトの両立を目指した資産運用を推進している。今後、保

有資産に対する長期的な視点での ESG 課題への分析・評価がより一層高度化されることが

期待できる。 

 

図表 4 ESG 投資・運用指針4 

ⅱ.組織体制 
OAM は、ESG 方針に基づく取組を継続的かつ組織的に推進するために、社長を委員長

とし、全取締役を含む各部管掌役員をメンバーとする「サステナビリティ委員会」を 2018
年 3 月に設置した。2018 年 12 月には「サステナビリティ委員会規則」を正式に制定し、

ESG に関する重要事項を審議し、又は報告を受ける機関とした。 
委員会は原則として年 4 回以上の開催とし、下記項目について審議・報告を行っている。 

①ESG に関する方針・目標・活動計画等の策定・改廃に関する審議 
②ESG に関する目標・活動等の進捗状況・モニタリングの報告、及び対策等に関する審議 
③グリーンファイナンスへの取組に関する審議 
④ESG 関連情報の開示方針・開示事項に関する審議、及び開示結果の報告 
⑤ESG 外部評価機関への調査対応に関する方針、回答内容に関する審議及び評価結果の報

告 
⑥その他 ESG に関する重要事項の審議と報告 

また、ESG に関する活動報告及び今後の計画については、年 1 回 OJR 役員会へ報告を

行っている。 
社長が委員長を務めるサステナビリティ委員会にて、ESG に関する重要事項が審議され

る体制となっており、経営戦略に ESG 課題を反映し、また、実効性を担保する観点で有益

                                                   
4 出典：OJR ESG レポート 2021 
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な体制であると言える。 
 

 

図表 5 OAM 組織図5 
 

(2) サステナビリティに関するマテリアリティ 
OJR は、投資主価値の安定的成長を目指すという運用理念に基づき、2019 年 2 月に ESG

の視点を取り入れたサステナビリティ上のマテリアリティ（重要課題）を特定した。 
マテリアリティの特定にあたっては、OJR に関わる主要なステークホルダーを特定し、

ステークホルダーから期待される事項について、SDGs、GRI、評価機関の調査項目、同業

                                                   
5 出典：OJR ESG レポート 2021 
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他社の状況などから広範囲に約 260 項目を抽出し、課題案を作成。ステークホルダーにと

っての重要度の観点と、OJR にとっての事業リスク・機会としての影響度・重要度の観点

から、課題案を絞り込み、優先付けを実施。マテリアリティ（案）について、サステナビリ

ティ委員会で議論し、有識者より意見・助言を受け、妥当性を検証した上で、最終的に、OAM
取締役会にて決議を行った。 
それぞれのマテリアリティに目標を設定し、目標達成に向けた PDCA を回し達成するこ

とで、2015 年に国連で採択された「SDGs（持続可能な開発目標）」という世界共通の社会

課題の解決と OJR の中長期的成長の実現を図っている。 
各種ガイドラインやステークホルダー・エンゲージメントを通じて課題を特定し、OJR 及

びステークホルダーの 2 軸から優先順位付けを行ったうえで、有識者のコメントも踏まえ、

マテリアリティの特定がなされており、マテリアリティの特定の過程において、経営層の討

議内容や多様なステークホルダーの意見が十分に反映されていると評価できる。 

図表 6 OJR のマテリアリティ特定の過程 
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図表 6-2 OJR のマテリアリティ6  

                                                   
6 （出典：OJR ESG レポート 2021 
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(3) 社会・環境に及ぼすリスクに対する方針・管理体制と実績 
OJR 及び OAM は、投資法人に求められる社会的責任の重要性と公共的使命を十分に認

識し、高い倫理観に基づく社会規範の遵守及び「投資信託及び投資法人に関する法律」「金

融商品取引法」を中心とした法令等遵守を経営の最重要課題と位置付けている。 
ⅰ.リスク管理・コンプライアンス体制 
リスク・コンプライアンス部管掌役員を委員長とし、社長、外部委員（資産運用会社と利

害関係を有しない弁護士）を委員とするリスク・コンプライアンス委員会を設置し、OJR の

運用資産の取得・譲渡、関係会社等との間の所定の取引に関する事項等の審議・決議を行う

とともに、リスク管理状況の報告を受け、リスク・コンプライアンス・プログラムの策定等

を行っている。 
取締役会は、コンプライアンスの実践を公正かつ効果的に確保する責任を負っており、コ

ンプライアンスに関する重要事項を決議するとともにリスク・コンプライアンス委員会に

て審議・決議されたリスク・コンプライアンス・プログラムに承認を与えている。承認され

たリスク・コンプライアンス・プログラムは、3 ヶ月ごとにリスク・コンプライアンス委員

会及び取締役会にその進捗状況について報告され、モニタリングされている。 
OAM は、これらの重畳的な体制により、リスク管理の充実が図られていると評価できる。

また、当該リスク・コンプライアンス・プログラムには、ESG リスク（長期的な気候変動

リスクの把握と影響度の分析、環境法令の遵守、ESG 評価の維持向上のための施策の実施）

も含まれ、3 ヶ月ごとのモニタリングがなされていることから、ESG リスクに関する管理・

モニタリング体制が十分に確立されている。 
 
ⅱ.意思決定プロセス 

OJR は、資産運用及び機関運営等を資産運用会社である同資産運用会社に委託している。

安定的、効率的かつ透明性の高い資産運用を実現し、本投資法人を健全かつ収益性の高いリ

ートに成長させることを経営の基本方針に掲げ、図表 7 の通り、業務執行、経営監視等の仕

組みを構築している。 
第三者外部委員による監視機能を備えた実効性の高い審議プロセスにより、J-REIT にお

いて極めて重要な課題である資産運用会社の利害関係人等との利益相反の問題について、

そのおそれのある当事者間での取引等に係る弊害の排除に取り組んでいる。 
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図表 7 OAM の意思決定の流れ（物件取得・売却時）7 

 

  

                                                   
7 出典：OJR ESG レポート 2021 
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2. 包括的分析及びインパクト特定の適切性評価 
2-1. 包括的分析及びインパクト特定の概要 
本ファイナンスでは、OJR の保有するポートフォリオ全体に対する包括的分析が行われ、

上記のサステナビリティ活動も踏まえてインパクト領域が特定された。 
 

(1) 包括的分析 
OJR のポートフォリオ（資産の種類、エリア等の資産の状況）及びサプライチェーンの

観点から、インパクトを生み出す要因を包括的に検討された。 
ⅰ.ポートフォリオの概要 

OJR の保有物件の状況は、下記図表 8 の通りとなっている。首都圏のオフィスを中心に

商業施設、住宅、物流施設、ホテル等様々な用途の不動産を保有しており、オリックスグル

ープの全国ネットワークを活用した不動産投資を行っていることから、全保有不動産を分

析の対象とし、ポートフォリオ毎にインパクトの特定が行われた。 
 

 

図表 8 OJR のポートフォリオの概要（2021 年 10 月 20 日時点）8 

 
ⅱ.サプライチェーン 
 OJR のサプライチェーン（物件の取得から運用）及びインベストメントチェーンを考慮

                                                   
8 出典：OJR ホームページ 
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のうえ、インパクト領域の特定が行われた。 
a）物件取得 

OAM は、2021 年 9 月に制定した「ESG 投資・運用指針」に基づき、ESG の視点を物件

取得時の意思決定プロセスの中に組み込んでいる。デューデリジェンスに際しては、経済的

側面に加え、サステナビリティの観点から、気候変動や環境面の課題、人権や健康・安全・

快適性などの社会面の課題についても、リスク評価を行い、環境、社会へ及ぼす影響を認識

し、充分に考慮した上で、物件取得の判断を行っている。 
 
b）テナント・取引先とのサステナビリティを意識した協働 
不動産業のサプライチェーンにおいて、OJR 及び OAM は運用の段階に関与しており、

環境対応という観点では、テナントの物件使用に起因する環境影響、負荷に対する取組が重

要となる。 
 

図 9 不動産のサプライチェーン9 
 

OAM は、取引先であるプロパティ・マネジメント会社（以下、「PM」という)及びビル・

マネジメント会社（以下、「BM」という）と協働し、サプライチェーン全体で ESG への取

組を推進している。「ESG 方針」にて規定した持続可能な社会の形成を目指すため、「ESG
調達等指針」を制定し、PM を含む調達等取引において、環境及び社会規範への配慮に取り

組んでいる。 
 
c）投資主とのエンゲージメント活動 

OJR では、日本国内の機関投資家、欧州・北米・アジア等の海外の機関投資家への訪問

を積極的に実施。コロナ禍以降も電話会議方式を中心に国内外の機関投資家とのコミュニ

ケーションを行っている。個人投資家についても、決算説明会の開催、証券会社等が主催す

る個人投資家向けイベントへの参加により、個人投資家様と直接コミュニケーションが取

れる IR 活動を実施。コロナ禍以降はオンラインセミナーへの参加及びそのセミナー動画の

オンデマンド配信、全投資主の皆様へ郵送したアンケートの実施など、非対面でのエンゲー

                                                   
9 出典：一般社団法人不動産協会 不動産業環境実行計画（2021 年 4 月） 
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ジメント機会の創出にも注力している。 

 

図表 10 直近 3 年間の IR 活動10 
このように、OJR 及び OAM は、サプライチェーン全体に渡って社会及び環境における

リスクの低減に努めていることから、各ステージにおける主要なポジティブ・インパクト及

びネガティブ・インパクトを確認のうえ、分析が行われた。 
 
(2) インパクト特定 

UNEP FI の定めた不動産投資インパクト分析ツールを用い、ポジティブ・インパクト及

びネガティブ・インパクトの発現するインパクトカテゴリーが確認された。なお、原則とし

て、OJR による公開資料を基にインパクトが分析されているが、重要な項目に関しては、

その裏付けとなる内部資料等の確認及びヒアリングの実施により、手続きが補完されてい

る。 
 

2-2. JCR による評価 
JCR は、本ファイナンスにおける包括的分析及びインパクト特定の内容について、モデ

ル・フレームワークに示された項目に沿って以下の通り確認した結果、適切な分析がなされ

ていると評価している。なお、本ファイナンスは事業会社向けではないものの、三井住友信

託銀行はインパクトの包括的分析において事業会社向け金融商品のモデル・フレームワー

クに準拠して評価プロセスを実施しているため、一部投資法人向けとして読み替えたうえ

で、確認を行っている。 

モデル・フレームワークの確認項目 JCRによる確認結果 

投資法人のポートフォリオ構築資産の特性

や類型を踏まえ、投資資産の所在する国に

おいて関連のある主要な持続可能性の課

題、また投資活動がこれらの課題に貢献す

ポートフォリオ（資産の種類、エリア等の

資産の状況）及びサプライチェーンの観点

から、OJRの全保有不動産に対する包括的

分析が行われ、インパクト領域が特定され

                                                   
10 出典：OJR ESG レポート 2021 
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るかどうかを含めて、投資環境を考慮す

る。 
ている。 

関連する市場慣行や基準（例えば国連グロ

ーバル・コンパクト10原則等）、また投資

法人がこれらを遵守しているかどうかを考

慮する。 

OJR、OAM及びオリックスグループは、

以下の様々なイニシアティブに賛同、署名

を行っている。 
グリーンビルディングジャパン（OJR） 
国連グローバル・コンパクト（オリックス

グループ） 
UNEP FI（OAM） 
TCFD提言への賛同（OAM、オリックス

グループ） 
21世紀金融行動原則（OAM、オリックス

株式会社） 
CSR報告書や統合報告書、その他の公開情

報で公に表明された、ポジティブ・インパ

クトの発現やネガティブ・インパクトの抑

制に向けた投資法人の戦略的意図やコミッ

トメントを考慮する。 

オリックス不動産投資法人の公表している

「マテリアリティ」、「ESGレポート

2021」等を踏まえ、インパクト領域が特

定されている。 

グリーンボンド原則等の国際的イニシアテ

ィブや国レベルでのタクソノミを使用し、

ポジティブ・インパクトの発現するセクタ

ー、事業活動、地理的位置（例えば低中所

得国）、経済主体の類型（例えば中小企

業）を演繹的に特定する。 

UNEP FIの不動産投資インパクト分析ツ

ール、グリーンボンド原則・ソーシャルボ

ンド原則のプロジェクト分類等の活用によ

り、インパクト領域が特定されている。 

PIF商品組成者に除外リストがあれば考慮

する。 
OJRは、三井住友信託銀行の定める融資方

針等に基づく不適格企業に該当しないこと

が確認されている。 
持続可能な方法で管理しなければ、重大な

ネガティブ・インパクトを引き起こし得る

投資活動について、投資法人の関与を考慮

する。 

OJRの投資活動で想定し得る重要なネガテ

ィブ・インパクトとして、保有不動産から

排出されるCO2や廃棄物等が特定されてい

る。OAMはこれらのネガティブ・インパ

クトの可能性を認識し、ウェブサイトおよ

びESGレポート等において、保有不動産に

おける環境への負荷の状況を定量的に開示

している。また、環境負荷低減に向けた各

種の取り組みを進めている。 
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投資法人の活動に関連する潜在的なネガテ

ィブ・インパクトや、公表されている意図

と実際の行動（例えばサプライチェーンの

利害関係者に対してや従業員の中での行

動）の明らかな矛盾を特定するため、考え

得る論点に関する利用可能な情報を検証す

る。 

三井住友信託銀行は、原則としてOJRの公

開情報を基にインパクト領域を特定してい

るが、重要な項目に関しては、その裏付け

となる内部資料等の確認及びヒアリングの

実施により、手続きを補完している。な

お、JCRは三井住友信託銀行の作成した

PIF評価書を踏まえてOJRにヒアリングを

実施し、開示内容と実際の活動内容に一貫

性があることを確認している。 
 
 
3. KPI の適切性評価及びインパクト評価 
3-1. KPI 設定の概要 
 本ファイナンスでは、上記のインパクト特定及び OJR のサステナビリティ活動を踏まえ

て、以下の「気候変動対策の推進」、「廃棄物・水資源管理」、「お客さま（テナント・利用者）

の健康・安全・快適性向上」、「ステークホルダー・サプライチェーンとの協働」の 4 項目の

インパクトが選定され、それぞれに KPI が設定された。 
本評価におけるインパクト項目と関連するマテリアリティ等との関連 

 インパクト項目 関連するマテリアリティ等 SDGs 
① 気候変動対策の推進 気候変動対策の推進 

（温室効果ガス排出削減） 
7.2、13.1 

② 廃棄物・水資源管理 廃棄物管理 6.4、12.5 
③ お客さま（テナント・利用者）

の健康・安全・快適性向上 
お客さま(テナント・利用者)の 

健康・安全・快適性向上 
3.3、9.5、

11.b 
④ ステークホルダー・サプライ

チェーンとの協働 
プロパティ・マネジメント会社

（PM）及びビル・マネジメント会

社（BM）との協働 

6.4、12.5、
13.1 
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(1) 気候変動対策の推進 
ネガティブ・インパクトの低減 

SDGs との関連性 

 SDGs 目標 「7.エネルギー」「13.気候変動」 

SDGs ターゲット 7.2、13.1 

インパクトカテゴリー 

 「大気」「気候」 

内容 

 ・保有物件において、エネルギー効率の向上や省エネルギーに資する設備機器等の導入 

及び再生可能エネルギーの導入を図ることで温室効果ガスを削減 

・グリーンビルディング認証を取得し、客観性とパフォーマンスの可視化を図る 

対応方針、目標及び指標（KPI） 

 対応方針（a） CO2 排出量削減 

  目標 2050 年カーボンニュートラル 

2030 年 CO2 排出量原単位を 2018 年比 35％削減 

指標（KPI） CO2 排出量原単位（t-CO2/㎡） 

 対応方針（b） エネルギー消費量の削減 

  目標 過去 5年間のエネルギー消費原単位を年平均 1%以上削減 

指標（KPI） エネルギー消費原単位（kl/㎡） 

 対応方針（c） 再生可能エネルギーの使用拡大 

  目標 再生可能エネルギーの発電量の把握・開示を引き続き行いつつ、目

標策定の検討 

指標（KPI） ・再生可能エネルギー発電量 

・再生可能エネルギーの目標策定に向けた検討状況 

 対応方針（d） 再生可能エネルギーのテナントへの提供 

  目標 再生可能エネルギーのテナントへの提供状況の把握・開示の検討 

 指標（KPI） 再生可能エネルギーのテナントへの提供状況の把握・開示に向けた

検討状況 

 対応方針（e） グリーンビルディング認証取得推進 

  目標 2030 年にグリーンビルディング認証の取得割合を床面積ベースで

70％以上 

指標（KPI） グリーンビルディング認証の取得割合 
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（a）CO2 排出量削減 
OJR は、2021 年 9 月に CO2 削減目標の見直しを行い、「2050 年カーボンニュートラル」

を目指し、「2030 年の CO2 排出量原単位を 2018 年比 35％削減」に引き上げており、こ

れらの中長期目標は J-REIT において高い水準である。 
TCFD のシナリオ分析における事業インパクトの試算では、全物件で省エネルギー改修を

実施した場合の改修費用や炭素税等の追加コストが想定されるものの、気候変動対策に対

するテナントの危機感の高まりによる認証取得物件の賃料増加、省エネルギー改修効果に

よる電気料金削減が寄与し、利益がプラスに転じる可能性があるとしている。シナリオ分

析における移行リスクの結果を踏まえ、今後、ポートフォリオ全体での気候変動対策をさ

らに加速させていくものと考えられる。また、RE100 への参加や SBT 認証取得について

も検討していく方針である。 
投資法人における CO2 排出は、保有物件におけるエネルギー使用に起因するものが中 
心であり、保有物件のエネルギー効率向上、省エネルギー推進及び再生可能エネルギーの 
利用が主な削減施策となる。具体的な取組については、以下（b）～（e）に記載する。 
 
（b）エネルギー消費量の削減 
エネルギー消費量の削減目標として、「過去 5 年間のエネルギー消費原単位を年平均 1%以

上削減」を掲げている。 
日本ビルヂング協会連合会が設定する運用段階における 2030 年度までのエネルギー使用

量削減目標は、2030 年度までに 2020 年度目標水準対比▲5％となっており、OJR のエネ

ルギー消費量の削減目標は、当該目標水準を上回る目標設定となっている。 
削減目標達成のための主な取組は以下の通りである。 

 LED 導入 
LED 導入により省電力化が実現される。また、テナント満足度向上、ビルスペックの向

上、コスト削減等も可能となることから、テナントの LED 化ニーズに合致し、賃料増加

に寄与するケースもある。オフィスにおける共有部・専有部について、LED 設置率 100％
を目指しており、第 40 期（2022 年 2 月期）以降は、分配金に配慮し、LED 導入費用に

内部留保の活用を検討している。 
 ビルエネルギーマネジメントシステム（BEMS）導入 

IT を活用してビルの照明や空調などを制御し、最適なエネルギー管理を行う BEMS を導

入することで、省エネルギーに取組んでいる。 
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図表 11 EMS 導入物件例11 

 設備更新等 
   空調機改修、使用電力量の比較や分析～目標管理を行うプログラムの導入により 

使用電力量の削減に取組んでいる。 
（c）再生可能エネルギーの使用拡大 
創エネルギーが可能な保有物件（商業施設・物流施設等）について、太陽光パネルを設置

し、再生可能エネルギーの発電を行っている。OJR のポートフォリオ全体に対する再生可

能エネルギーの発電量は以下の通りである。岩槻ロジスティックスセンターについては、

2020 年 3 月に発電を開始し、2020 年度は本物件の年間実績需要の 15％を創エネルギーし

ている。今後も、太陽光パネル設置が可能な物件を対象に創エネルギーを推進するととも

に、目標策定について検討していく方針である。 

 

図表 12 再生可能エネルギー発電量 11 

 

 
図表 13 岩槻ロジスティックスセンターの太陽光発電 11 

 
 
                                                   
11 出典：OJR ESG レポート 2021 
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（d）再生可能エネルギーのテナントへの提供 
保有物件における再生可能エネルギーの導入推進にあたっては、前述の（c）で述べた創

エネルギーに加え、太陽光パネルの設置が難しい所有物件（オフィスビル・住居等）につ

いて、再生可能エネルギー由来の電力に切り替えていくことが必要である。 
オリックス不動産西新宿ビルでは、使用電力全量を再生可能エネルギー由来の電力への切

り替えを実施し、CO2 排出量削減に加え、テナントの気候変動対策ニーズに対応してい

る。切り替え後の電力については、グループシナジーを活かし、国内最大の再生可能エネ

ルギー事業者であるスポンサーのオリックス株式会社が供給している。 
 今後もオリックスグループを含めた各社の再生可能エネルギーに対する取組を活かし、

再生可能エネルギーの導入を推進していくことが期待できる。 
 
（e）グリーンビルディング認証取得推進 
 OJR は、保有物件の客観性・パフォーマンスの可視化を図るため、積極的にグリーンビ

ルディング認証の取得を推進しており、「グリーンビルディング認証（DBJ Green 
Building・CASBEE・BELS）の取得割合を 2030 年までに床面積ベースで 70％以上」と

する目標を設定している。 
 グリーンビルディング認証の推進により、保有物件の環境価値を高める効果が期待でき

る。 

 
図表 14 グリーンビルディング認証の取得状況一覧12 

 
 
                                                   
12出典 OJR レポート 2021 



                Japan Credit Rating Agency, Ltd. 
 
 

 - 29 -  
 

評価・認証制度 概要 
DBJ Green Building 認

証 
DBJ（日本政策投資銀行）が提供する、環境・社会への配慮が

なされた不動産を評価する認証制度。 
＜評価項目＞ 
「環境」「快適性、防犯・防災」「地域・景観、ステークホルダ

ーとの連携」等 
＜評価＞ 
5 段階（1 つ星～5 つ星） 

CASBEE（建築環境総合

性能評価システム） 
国土交通省の主導のもと、日本で開発・普及が進められている

建物の総合的な環境性能を評価するシステム。 
＜評価項目＞ 
「エネルギー/温暖化ガス」「水」「資源利用、安全」「生物多様

性/敷地」「屋内環境」 
＜評価＞ 
5 段階（C ランク★～S ランク★★★★★） 

BELS 認証 「建築物のエネルギー消費性能の向上に関する法律」における

省エネ性能の表示の努力義務に対応した、住宅・建築物の省エ

ネ性能に対する第三者認証制度。 
＜評価項目＞ 
BEI（Building Energy Index、省エネ性能を測る尺度） 
＜評価＞ 
5 段階（省エネルギー性能ラべリング★〜★★★★★） 

  
三井住友信託銀行は、各取組に対する指標（KPI）をモニタリングしていくとともに、

2050 年・2030 年の中長期目標達成に向けた進捗をフォローしていく。また、TCFD 対応

等、気候変動対策にかかる分析・情報開示の推進状況についても確認を行っていく方針で

ある。 
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(2) 廃棄物・水資源管理 
ネガティブ・インパクトの低減 
SDGs との関連性 
 SDGs 目標 「6.水・衛生」「12.持続可能な消費と生産」 

SDGs ターゲット 6.4、12.5 
インパクトカテゴリー 
 「水」「資源効率・安全性」「廃棄物」 
内容 
 ・資源の効率的な利用をすすめ、廃棄物の削減・リサイクルを推進 

・廃棄物処理時には法令遵守し適正に処理する 
・水資源の有効利用 

対応方針、目標及び指標（KPI） 
 対応方針（a） 廃棄物削減 

 目標 2030 年の埋立処分率を 1％以内 
指標（KPI） 埋立処分率 

 対応方針（b） 水使用量削減 
  目標 水使用量を前年比以下とする 

指標（KPI） 水使用量 
 
廃棄物削減及び水使用量削減については、「ESG 方針」にて規定した廃棄物の削減・リサ

イクル等の推進による資源の有効活用や水資源の効率的な利用を推進するため、「資源・

廃棄物管理指針」にて数値目標、具体的な取組、組織体制等を定め、各種施策を推進して

いる。 

 廃棄物の削減・リサイクル、水資源の効率的な利用の推進にあたっては、物件を使用す

るテナントと物件の運営管理等を担う PM 及び BMとの協働が不可欠かつ重要であることか

ら、テナントへの働きかけや PM との目標数値、取組内容の共有に努めている。 

 また、廃棄物及び水使用量の実績把握と具体的な取組内容を分析のうえ、年一回サステ

ナビリティ委員会へ報告し、定期的に「資源・廃棄物管理指針」の見直しについて検討、

サステナビリティ委員会にて審議する、PDCA サイクルを確立している。 

 

（a）廃棄物削減 

 廃棄物削減については、OJR が管理すべき廃棄物及び把握可能な廃棄物の重量を把握

し、2030 年の埋立処分率を 1％以内とする目標を設定している。 

実績値については、OJR 保有物件における廃棄物の総重量と処理方法別の割合を年度毎

に開示しており、2018 年度～2020 年度は以下の通りとなっている（2019 年度は、コロナ

禍の影響でデータ提出対応が難しい大規模施設があったため、排出量が減少）。 
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図表 15 埋立処分率等の推移13 

廃棄物削減にあたっては、テナントでの分別、リサイクル推進のため、PMを通じて、回

収ボックスの設置やテナントへの啓発活動を実施している。    

また、PM及び BM 等が、自治体の定める条例・要綱等の指標に則した計画（再利用計画

書等）を適切に作成し、計画を実施できるよう指導・管理を行っている。 

これらの取組は、廃棄物削減に向けて実効性のある取組を進めるためには、個々の物件

における廃棄物排出実態等の正確な把握が必要であり、また、ビル等の運営・維持管理業

務を通じた削減の推進やリデュース、リユース、リサイクルについての啓発や情報提供を

目標とする一般社団法人不動産協会不動産業環境実行計画（2021 年 4 月）とも合致してい

る。 

三井住友信託銀行は、廃棄物重量の変動要因になり得る保有物件の入れ替え等の事情も

考慮のうえ、廃棄物重量及び埋立処分率をモニタリングすると同時に、テナントや PM 及

び BMとの協働内容についてモニタリングを行うことで、2030 年目標達成に向けた取組を

フォローしていく方針である。 

 

（b）水使用量削減 

水使用量削減については、OJR 保有物件の水使用量を把握し、効率利用をすすめ、使用量

を前年比で増加させないとする目標を設定している。 

水使用量を年度毎に開示しており、2018 年度～2020 年度は以下の通りとなっている。 

 

 

 

 

 

 

 

                                                   
13 出典：OJR ホームページ 
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図表 16 水使用量の推移14 

 水使用量削減にあたっては、PMを通じたテナントへの節水等の啓蒙活動の他、定期的に

排水設備の高圧洗浄を行うとともに、高効率な給排水設備の導入を推進している。 

また、札幌ブリックキューブでの井戸水のトイレ洗浄水や空調用冷温水への使用、那覇新

都心センタービルの那覇市再生水のトイレ洗浄水や散水（植栽）への使用、シーフォート

スクエアでの施設内設備で再生処理した再生水のトイレ洗浄水への使用等、地域や物件の

特性等を踏まえた節水の取組を実施している。 

三井住友信託銀行は、水使用量の変動要因になり得る保有物件の入れ替え等の事情も考

慮のうえ、水使用量をモニタリングすると同時に、各種設備のメンテナンス・導入状況、

テナントや PM及び BM との協働内容についてモニタリングを行うことで、水使用量削減に

向けた取組をフォローしていく方針である。 

  

                                                   
14 出典：OJR ホームページ 
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(3) お客様（テナント・利用者）の健康・安全・快適性向上 
ポジティブ・インパクトの増大/ネガティブ・インパクトの低減 

SDGs との関連性 

 SDGs 目標 「3.保健」「9.インフラ、産業化、イノベーション」「11.持続可能な

都市」 

SDGs ターゲット 3.3、9.5、11.b 

インパクトカテゴリー 

 「住居」、「健康・衛生」、「雇用」、「文化・伝統」 

内容 

 ・保有物件において、環境・省エネ対策や、健康・安全・快適性向上等を目指した資産

運用を行うことで、お客さまの満足度向上と、保有物件の競争力強化を図る 

・グリーンビルディング認証を取得し、客観性とパフォーマンスの可視化を図る 

・保有物件の運営を通じて、そのレジリエンス（ソフト面・ハード面）を高め、お客さ

ま満足度につなげる 

対応方針、目標及び指標（KPI） 

 対応方針 お客さま（テナント・利用者）の健康・安全・快適性、及び満足度

の向上に資する取組推進 

目標 お客さま（テナント・利用者）の健康・安全・快適性、及び満足度

の向上 

指標（KPI） お客さま（テナント・利用者）の健康・安全・快適性、及び満足度

向上に資する取組の実施状況 

 
OJR 及び OAM は、お客さまや地域社会、PM・BM など様々なステークホルダーの意見を踏ま

えた取組の実施により、お客さまの健康・安全・快適性向上に資する様々な取組を実施して

いる。 

ⅰ.お客さま満足度調査の実施 

お客さまの満足度向上を目指した運営管理を行うべく、OJR は毎年 1回、オフィステナン

トに対し、満足度調査を実施している。建物・設備等のハード面と清掃・PM や BM の対応状

況等のソフト面に区分し、2020 年度は全 48 問、重要度・満足度を４段階に分けてアンケー

ト形式で調査を実施している。調査結果については、分析を行った上で、満足度が低い項目

については PM や BM 等と共有し、問題点を洗い出した上で対策を立て、サービス向上につ

なげている。具体的には、満足度の 4段階評価だけでなく、テナント毎の個別コメントを検

証のうえ、改修や LED 化の検討、テナントへの周知、清掃委託先や防災センターと連携した

対応の改善等を実施している。 

お客さま満足度については、既に一定の水準で推移しており、また、満足度が低い要因に

ついては物件所有者での改善が困難である内容も含まれることから、三井住友信託銀行は、
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テナント満足度の推移に加え、調査結果の内容及びそれに対する具体的な対応策について

モニタリングを行うとともに、多くのテナントの意向を把握する観点で、回答率の向上につ

いてフォローアップしていく方針である。 

図表 17 アンケート調査結果と改善対応の流れ15 

 

ⅱ.保有物件の COVID-19 感染症対応、建物利用者の健康性・快適性増進に資する取組 

 感染症対策については、関係各省からの要請やテナントの事情等を考慮し、保有物件に

おける感染予防対策等を推進している。具体的には、清拭消毒に加え、非接触型検温システ

ムの設置やエレベーターボタンの非接触化改修工事の実施、在宅勤務の増加に伴う住宅物

件共用部へのワークスペースの設置や Web 会議ニーズに対応するための喫煙室のミーティ

ングブースへの変更等を行っている。その他、大規模複合施設であるアクトシティ浜松のテ

ナント従業員役 1,800 名分のワクチン接種サポート（集団接種の予約事務とりまとめ）やバ

ーチャル・リアリティを活用した非対面での貸室募集活動を行っている。 

 また、外装・共用部の改修工事やサイクルポートの設置、フロア内の段差解消や手すり

の設置等のバリアフリー対策の推進を通じて、テナントの利便性・快適性増進に努めている。 

 健康性・快適性増進を図ることで、オフィスにおいては、執務環境の改善、知的生産性

の向上、オフィス以外の物件については、来訪者の快適性増進や住環境の改善への寄与が期

待できる。健康性・快適性に資する取組として、オフィスビル「ラウンドクロス六本木」の

共用部全体とオリックス株式会社入居区間に対し、2020 年 10 月に CASBEE ウェルネスオフ

ィス認証（B+ランク）を取得した。本件は、J-REIT 保有物件として 6件目、「テナントビル

資産区分+特定のテナント資産区分」での取得は J-REIT 初である。本物件は、サービスオフ

ィス「クロスオフィス六本木」を提供しており、24 時間 365 日使用可能なコアワーキング

スペースを提供し、ベンチャー企業やスモールビジネス向けの機会創出に貢献している。ま

た、知的生産性を高めるアクティビティベース型ワークプレイス（ABW）の採用やリモート

導入企業のサテライトオフィスとして利用可能となっており、多様な働き方に対応してい

る。OJR 及び OAM は、健康性・快適性を備えたオフィスに対する需要やテナントのニーズや

等を考慮し、CASBEE ウェルネスオフィス認証の取得について検討していく方針である。 

OJR は総合型リートであり、所有物件の物件用途/地域/規模が多岐にわたることを考慮し、

                                                   
15 出典：OJR ESG レポート 2021 
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テナントの意向、社会的なニーズや CASBEE 等の各種認証制度の評価項目等を踏まえ、個別

の取組内容についてモニタリングしていく方針である。 

【図表 18】ラウンドクロス六本木及びクロスオフィス六本木 

 
（出典：OJR ESG レポート 2021） 

ⅲ.安全対策実施 

 国土交通白書 2020 によると、我が国では、洪水や土砂災害を引き起こす大雨や短時間

強雨の回数が増加し、土砂災害の発生回数も近年増加傾向にある。また、地震の発生回数も

世界的にみて極めて高い水準となっている。OAM の TCFD シナリオ分析結果においても、

異常気象の激甚化による保有物件における浸水・停電被害の発生を物理リスクとして挙げ

ている。 
事前の災害対応（耐震性の確保等）は、発災時の建物被害軽減に資する取組であり、人的

被害の抑制に加え、地域の安全性や企業の操業環境確保に繋がることが期待できる。 
OJR は、物件取得時のデューデリジェンスにおいて、過去の災害による被害実績や官公

庁が開示する「ハザードマップ」等により、対象物件が自然災害による被害予想範囲に存す

るものでないか、また耐震基準や PML（＝Probable Maximum Loss（地震による予想最大

損失額））値が基準以上でないか確認を行っている。 
また、物件取得後においては、浸水被害に備えた止水板や止水ゲートの設置など気候変動

に伴うゲリラ豪雨対策等を講じている。ソフト面についても、避難訓練や消火器等の取扱訓

練の実施など、PM 及び BM と連携しながら、保有物件の安全対策を行っている。 
三井住友信託銀行は、耐震性の確保や浸水対策、電気設備関係の災害対策等の対応状況に

ついて、自然災害の発生状況等も考慮のうえ、モニタリングを行っていくとともに、不動産

分野における災害対応の情報開示の標準化のあり方の検討状況を踏まえ、開示状況につい

てもフォローアップしていく方針である。 
 
なお、地域・コミュニティとのつながりにおいては、アクトシティ浜松でのリードオルガ

ン設置（浜松市楽器産業の原点）やワールドブラインドサッカーへの協賛等、地域活性化に

貢献するイベントの主催・協賛等に取組、活性化を図っている。  
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(4) ステークホルダー・サプライチェーンとの協働 
ネガティブ・インパクトの低減 

SDGs との関連性 

 SDGs 目標 「6.水・衛生」「12.持続可能な消費と生産」「13.気候変動」 

SDGs ターゲット 6.4、12.5、13.1 

インパクトカテゴリー 

 「水」「資源効率・安全性」「廃棄物」「気候」 

内容 

 ステークホルダー・サプライチェーンとの協働を通じた ESG 推進 

対応方針、目標及び指標（KPI） 

 対応方針 ESG 配慮条項を含む PM契約の締結推進を通じた ESG 推進 

目標 ESG 配慮条項を含む PM契約の締結推進 

指標（KPI） ESG 配慮条項を含む PM契約の締結状況 

 
サプライチェーン全体で ESG 対応を推進する観点から、PM 及び BM に対し、「ESG 方針」の趣

旨・内容の理解、協力を要請するとともに、ESG に関する啓発を行うことで、PM 及び BMと

協働した ESG の推進に取組んでいる。 

PM を含む調達等取引においては、「ESG 調達等指針」に則り、取引先の選定にあたって、環

境に関する方針や体制、人権への対応について確認・考慮に努めている。PM 契約にあって

は、PM の ESG に対する意識・知識の向上、OJR の ESG 方針に対する理解促進を促すととも

に、ESG 対応について同一の基準を持ち、協働して取組む観点から ESG への配慮条項を含ん

だ契約の締結を推進している。現在、約 6割の物件について ESG 配慮条項を含んだ PM 契約

を締結しており、今後も当該契約の締結を推進していくことで、サプライチェーン全体での

ESG 対応を加速させていく方針である。 

また、所定の取引先との業務委託契約締結時、また契約締結後毎年 1回、取引先の経営体力

やサービス品質に加え、以下の ESG に関する体制のチェックを行っている。 
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図表 19 取引先の ESG 体制確認項目16 

 

加えて、ESG の観点からより良いプロパティ・マネジメントを実践するため、毎年１回 PM

向け ESG 研修を開催している(2021 年は全 PM（100％）が参加、WEB 形式で実施）。 

テナントとの協働においては、グリーンリースの導入を推進しており、新規の賃貸借契約締

結時に、エネルギー使用量や廃棄物の削減、グリーンビル認証取得の際の協働といった、環

境に配慮した条項を含んだ契約の締結、省エネ改修投資（照明 LED 化工事）による利益（電

気代削減分）をテナントとともに享受する取組等を行っている。 

三井住友信託銀行は、ESG 配慮条項を含んだ PM 契約の締結状況の他、取引先に対する ESG

体制の継続的なモニタリングや改善に向けた指導等の実施状況、テナントと協働した取組

について確認することで、サプライチェーン全体での ESG 推進に対する取組状況をモニタ

リングしていく方針である。 

  

                                                   
16 出典：OJR ホームページ 
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3-2. JCR による評価 
JCR は、本ファイナンスの KPI に基づくインパクトについて、PIF 原則に例示された評

価基準に沿って以下の通り確認した結果、多様性・有効性・効率性・追加性が期待されると

評価している。当該 KPI は、上記のインパクト特定及びオリックス不動産投資法人のサス

テナビリティ活動の内容に照らしても適切である。 

① 多様性：多様なポジティブ・インパクトがもたらされるか 

本ファイナンスは、多様なポジティブ・インパクトの発現及びネガティブ・インパクト

の抑制が期待される。 
各KPIが示す4項目のインパクトは、以下の通りそれぞれ幅広いインパクトカテゴリーに

亘っている。 
(1) 気候変動対策の推進：「大気」「気候」に係るネガティブ・インパクト 
(2) 廃棄物・水資源管理：「水」「資源効率・安全性」「廃棄物」に係るネガティブ・イ

ンパクト 
(3) お客様（テナント・利用者）の健康・安全・快適性向上：「住居」、「健康・衛生」、

「雇用」、「文化・伝統」に係るポジティブ・インパクト及びネガティブ・インパク

ト 
(4) ステークホルダー・サプライチェーンとの協働：「水」「資源効率・安全性」「廃棄

物」「気候」に係るポジティブ・インパクト 
 OAM は、OJR のサプライチェーン（物件の取得から運用）において、以下の考慮をす

ることで(1)から(4)の取り組みに関連したインパクトを発現している。 
①ESG 投資・運用指針に基づき、ESG の視点を物件取得時の意思決定プロセスに組み込

んでいること。 
②テナント・取引先との協働により環境対応を進めていること 
③投資主との積極的なエンゲージメントにより投資家の ESG 投資の考え方を反映して

いること。 

② 有効性：大きなインパクトがもたらされるか 

本ファイナンスは、大きなポジティブ・インパクトの発現及びネガティブ・インパクト

の抑制が期待される。 
OJRは、首都圏のオフィスを中心に商業施設、住宅、物流施設、ホテル等様々な用途の

不動産を保有しており、オリックスグループの全国ネットワークを活用した不動産投資

を行っている大手総合リートの一つであり、本投資法人のサステナビリティに対する取

り組みの推進は、日本の不動産投資業界への波及効果が期待されることから、大きなポ

ジティブ・インパクトの発現が期待される。 
また、保有不動産の環境面におけるネガティブ・インパクトの抑制について、OJRはテ
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ナント、PM、BMと協働してCO2・廃棄物の削減を進めており、サプライチェーン全体

2におけるインパクトの大きさが期待される。 
特に、気候変動緩和の取り組みの観点からは、中長期目標（2030年に原単位ベースで

2018年比35％のCO2排出量の削減、2050年にカーボンニュートラルの達成）、グリーン

ビルディング環境認証取得割合を2030年まで70％以上維持など、OAMは他の投資法人

に比しても高い目標設定を行っている。また社会的側面からの配慮としては、テナント

の健康・安全・快適性の向上のため、オフィスビルについては53物件、テナント数約

600社を対象として、お客様満足度調査を毎年実施し、ニーズの把握に努めているこ

と、感染症対策や防災の取り組みについても積極的に行っている点も大きなインパクト

が期待できる点である。 

③ 効率性：投下資本に比して大きなインパクトがもたらされるか 

本ファイナンスは、効率的なポジティブ・インパクトの発現及びネガティブ・インパク

トの抑制が期待される。 
OAM は、OJR の資産運用に際し、OJR の運用理念である投資主価値の安定的成長に

は、ESG 課題を考慮したサステナブルな資産運用が重要であると考え、これを実践する

ために「ESG 方針」を制定している。 
「ESG方針」にてESG課題に対する取組意思を表明し、また各指針において、具体的な

投資・運用の意思決定プロセスにおけるESG視点を組み込み、経済的リターンと社会、

環境、経済へのポジティブなインパクトの両立を目指した資産運用を推進している。 
 本ファイナンスは上記のOAMの資産運用方針で重視されているインパクト項目につ

いて目標を設定し、後押しするものであり、投下資本に比して大きなインパクトが期待

される。 

④ 倍率性：公的資金や寄付に比して民間資金が大きく活用されるか 

各KPIが示すインパクトについて、本項目は評価対象外である。 

⑤ 追加性：追加的なインパクトがもたらされるか 

本ファイナンスは、以下にリストアップした通り、SDGsの17目標及び169ターゲット

のうち複数の目標・ターゲットに対して、追加的なインパクトが期待される。 
 
(1) 気候変動対策の推進に係る SDGs 目標・ターゲット 

 

 

目標 7：エネルギーをみんなに そしてクリーンに 

ターゲット 7.2 2030 年までに、世界のエネルギーミックスにおける再生可能エ

ネルギーの割合を大幅に拡大させる。 
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目標 13：気候変動に具体的な対策を 

ターゲット 13.1 すべての国々において、気候関連災害や自然災害に対する強靱

性（レジリエンス）及び適応力を強化する。 
 

 

 

(2) 廃棄物・水資源管理に係る SDGs 目標・ターゲット 
 

 

目標 6：安全な水とトイレを世界中に 

ターゲット 6.4 2030 年までに、全セクターにおいて水利用の効率を大幅に改善

し、淡水の持続可能な採取及び供給を確保し水不足に対処するとともに、水不足

に悩む人々の数を大幅に減少させる。 
 

 

目標 12：つくる責任 つかう責任 

ターゲット 12.5 2030 年までに、廃棄物の発生防止、削減、再生利用及び再利用

により、廃棄物の発生を大幅に削減する。 

 

 

 

(3) お客様（テナント・利用者）の健康・安全・快適性向上に係る SDGs 目標・ターゲッ
ト 
 

 

目標 3：すべての人に健康と福祉を 

ターゲット 3.3 2030 年までに、エイズ、結核、マラリア及び顧みられない熱帯

病といった伝染病を根絶するとともに肝炎、水系感染症及びその他の感染症に対

処する。 
  

 

目標 9：産業と技術革新の基盤をつくろう 

ターゲット 9.5 2030 年までにイノベーションを促進させることや 100 万人当た

りの研究開発従事者数を大幅に増加させ、また官民研究開発の支出を拡大させる

など、開発途上国をはじめとするすべての国々の産業セクターにおける科学研究

を促進し、技術能力を向上させる。 
 

 

目標 11：住み続けられるまちづくりを 

ターゲット 11.b 2020 年までに、包含、資源効率、気候変動の緩和と適応、災害

に対する強靱さ（レジリエンス）を目指す総合的政策及び計画を導入・実施した

都市及び人間居住地の件数を大幅に増加させ、仙台防災枠組 2015-2030 に沿っ

て、あらゆるレベルでの総合的な災害リスク管理の策定と実施を行う。 
 

(4) ステークホルダー・サプライチェーンとの協働に係る SDGs 目標・ターゲット 
 

目標 9：産業と技術革新の基盤をつくろう 
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ターゲット ６.4 2030 年までに、全セクターにおいて水利用の効率を大幅に改善

し、淡水の持続可能な採取及び供給を確保し水不足に対処するとともに、水不足

に悩む人々の数を大幅に減少させる。 

 

 

目標 12：つくる責任 つかう責任 

ターゲット 12.5 2030 年までに、廃棄物の発生防止、削減、再生利用及び再利用

により、廃棄物の発生を大幅に削減する。 

 

 

目標 17：気候変動に具体的な対策を 

ターゲット 13.1 全ての国々において、気候関連災害や自然災害に対する強靱性

（レジリエンス）及び適応の能力を強化する。 
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4. モニタリング方針の適切性評価 
三井住友信託銀行は、OJR の投資活動から意図されたポジティブ・インパクトが継続し

て生じていること、重大なネガティブ・インパクトが引き続き適切に回避・低減されている

ことを継続的にモニタリングする。 
OJR は、ESG レポート、ウェブサイト等でサステナビリティに関する定性的、定量的な

情報を開示している。三井住友信託銀行は、それらの開示情報やその他の各種公開情報を確

認することにより、達成状況等をフォローアップすることが可能である。イベント発生時に

おいては、OJR から状況をヒアリングすることに努め、必要に応じて対応策等に関するエ

ンゲージメントを行う。そのため、本ファイナンスの契約にあたり、インパクトを生み出す

活動や KPI 等に関して、継続的、定期的、かつ必要に応じて適時に情報開示することを要

請している。OJR は、契約期間中、各インパクトに関して、目標達成に向けた取り組みを

継続していくとしており、三井住友信託銀行はその進捗度合いについても併せてモニタリ

ングを行い、その結果について同行グループウェブサイトに開示していく。 
JCR は、以上のモニタリング方針について、本ファイナンスのインパクト特定及び KPI

の内容に照らして適切であると評価している。 
 
5. 不動産投資フレームワークに沿った評価の適切性について 

JCR は、本ファイナンスがポジティブ・インパクトに基づいた投資戦略であることを、

不動産投資インパクト・フレームワーク・ガイダンスに即して以下の通り確認した結果、適

切であると評価している。 
 

インパクトの明確化 JCRによる確認結果 

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し

ているか。 

本ファイナンスを通じて、OJRの全保有不

動産についてUNEP FIのインパクト・レ

ーダーを活用してマッピングが行われてい

る。今後の投資活動についても、SDGsと
マッピングしたマテリアリティに留意しな

がら行われる。 

2. 自身の不動産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

リーに対処するための投資テーマを定義す

る。 

本ファイナンスを通じてモニタリングする

OJRのインパクト項目に対処するための投

資テーマが以下の通り定義されている。 
(1) 気候変動対策の推進 
(2) 廃棄物と水資源管理 
(3) お客様（テナント・利用者）の健康・
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安全・快適性向上 
(4) ステークホルダー・サプライチェーン

との協働 
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、期待されるアウトプ

ットを定義する。（本件は、計測セクショ

ンで確認） 

「インパクトの計測」の項目で確認した通

り、投資テーマ/インパクトカテゴリー毎

に関連する計測基準と指標が特定され、期

待されるアウトプットが目標及びKPIとし

て定義されている。 
4. 特定されたインパクトと効果を、SDGs
等、マクロ目標のフレームワークにおいて

位置づけているか。 

OJRは、特定されたインパクトと効果につ

いて、SDGsの169ターゲットと紐づけて

自身の貢献度を明らかにしている。 
 

市場水準およびサステナブルなリターン JCRによる確認結果 

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。 

OAMは、OJRの資産運用に際し、OJRの

運用理念である投資主価値の安定的成長に

は、ESG課題を考慮したサステナブルな資

産運用が重要であると考え、これを実践す

るために「ESG方針」を制定している。

「ESG投資・運用指針」は、ESG方針に

基づいた活動及びESG課題を考慮したサス

テナブルな資産運用を確実にするため、

2021年9月に制定された指針であり、

UNEP FIの「責任不動産投資：PRI原則の

10項目」を尊重することを表明している。 
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。 

OAMは、国内外の投資家と年に複数回の

対話の機会を設け、市場の需要やOJRポー

トフォリオ構築方針、ESG方針などについ

ての意見を収集し、保有不動産における付

加価値向上につなげている。 
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。 

OJRでは、喫緊の最重要課題である気候変

動リスクに関し、TCFD提言に沿ったリス

ク・機会分析を実施中である。 

 



                Japan Credit Rating Agency, Ltd. 
 
 

 - 44 -  
 

インパクトの計測 JCRによる確認結果 

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。 

本ファイナンスでは、選定したインパクト

項目を投資テーマとして、経済・社会・環

境的便益の三側面から、計測すべき目標と

KPIを設定し、それぞれの計測にあった方

法論での計測方法が提示されている。 
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。 

社会指標の一部は、定性的目標設定となっ

ているものの、ほとんどのインパクト項目

について、適切で利用可能な計測基準に基

づく定量的な目標設定がなされている。 
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。 

本ファイナンスを通じて選定した各インパ

クト項目について、目標設定における課題

と今後の施策、期待される成果が説明され

ている。 

 

追加的な資金またはインパクトのフロー JCRによる確認結果 

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、資金面及びインパクト面におい

て「追加的」で、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。  

OJRは、本ファイナンスで設定した各イン

パクト項目のKPI達成を通じて、より環境

負荷の低い建物、グリーンビルディング認

証を取得した建物などの追加的なグリーン

適格資産を市場に提供する点において追加

的インパクトをもたらす。また、OJRの保

有不動産のうち、特にオフィスビルについ

ては、テナント・利用者の健康・安全・快

適性が向上するという追加性が期待され

る。ステークホルダーとの協働の観点から

は、OJRのサプライチェーン全体でのESG
推進に対する取組が促進される。 
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6. モデル・フレームワークの活用状況評価 

JCR は上記 2～5 より、本ファイナンスにおいて、SDGs に係る三側面（環境・社会・経

済）を捉えるモデル・フレームワークの包括的インパクト分析（インパクトの特定・評価・

モニタリング）及び不動産投資インパクトフレームワークが、十分に活用されていると評価

している。 
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IV. PIF 原則に対する準拠性について 
JCR は、三井住友信託銀行の PIF 商品組成に係るプロセス、手法及び社内規程・体制の

整備状況、並びに OJR に対する PIF 商品組成について、PIF 原則に沿って以下の通り確認

した結果、全ての要件に準拠していると評価している。 
 

1. 原則 1 定義 

原則 JCR による確認結果 

PIF は、ポジティブ・インパクト・ビジネ

スのための金融である。 
本ファイナンスは、三井住友信託銀行が

OJR のポジティブ・インパクト・ビジネス

を支援するために実施する PIF と位置付け

られている。 
PIF は、持続可能な開発の三側面（経済・

環境・社会）に対する潜在的なネガティブ・

インパクトが十分に特定・緩和され、一つ

以上の側面でポジティブな貢献をもたら

す。 

本ファイナンスでは、経済・環境・社会の

三側面に対するネガティブ・インパクトが

特定・緩和され、ポジティブな成果が期待

される。 

PIF は、持続可能性の課題に対する包括的

な評価により、SDGs における資金面の課

題への直接的な対応策となる。 

本ファイナンスは、SDGs との関連性が明

確化されており、当該目標に直接的に貢献

し得る対応策である。 
PIF 原則は、全カテゴリーの金融商品及び

それらを支える事業活動に適用できるよう

意図されている。 

本ファイナンスは、三井住友信託銀行の

OJR に対するローンである。 

PIF 原則はセクター別ではない。 本ファイナンスでは、OJR のポートフォリ

オ全体が分析されている。 
PIF 原則は、持続可能性の課題における相

互関連性を認識し、選ばれたセクターでは

なくグローバルなポジティブ及びネガティ

ブ・インパクトの評価に基づいている。 

本ファイナンスでは、各インパクトのポジ

ティブ・ネガティブ両面が着目され、ネガ

ティブな側面を持つ項目にはその改善を図

る目標が、ポジティブな側面を持つ項目に

はその最大化を図る目標が、それぞれ設定

されている。出典：OJR ホームページ 
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2. 原則 2 フレームワーク 

原則 JCR による確認結果 

PIF を実行するため、事業主体（銀行・投

資家等）には、投融資先の事業活動・プロジ

ェクト・プログラム・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。 

三井住友信託銀行は、ポジティブ・インパ

クトを特定しモニターするためのプロセ

ス・方法・ツールを開発した。また、運営要

領として詳細な規程を設けており、職員へ

の周知徹底と評価の一貫性維持に有効な内

容となっている。一方、今後案件数を重ね

る中で、融資判断の参考となるポジティブ・

インパクトの尺度につき具体的な基準を検

討していくことで、PIF としてより効果的

な融資を実行し得るものと考えられる。 
事業主体は、ポジティブ・インパクトを特

定するための一定のプロセス・基準・方法

を設定すべきである。分析には、事業活動・

プロジェクト・プログラムだけでなく、子

会社等も含めるべきである。 

三井住友信託銀行は、モデル・フレームワ

ークに沿って、ポジティブ・インパクトを

特定するためのプロセス・基準・方法を設

定しており、子会社等を含む事業活動全体

を分析対象としている。 
事業主体は、ポジティブ・インパクトの適

格性を決定する前に、一定の ESG リスク管

理を適用すべきである。 

三井住友信託銀行は、ポジティブ・インパ

クト分析に際し、UNEP FI から公表されて

いるインパクト・レーダー及び不動産投資

インパクト分析ツールを活用している。 
事業主体は、金融商品として有効な期間全

体に亘り意図するインパクトの達成をモニ

ターするための、プロセス・基準・方法を確

立すべきである。 

三井住友信託銀行は、モニタリングのため

のプロセス・基準・方法を確立している。 

事業主体は、上記のプロセスを実行するた

めに、必要なスキルを持ち、然るべき任務

を与えられたスタッフを配置すべきであ

る。 

三井住友信託銀行には、上記プロセスを実

行するために必要なスキルを持つ担当部

署・担当者が存在している。 

事業主体は、上記プロセスの導入について、

必要に応じてセカンド・オピニオンや第三

者による保証を求めるべきである。 

三井住友信託銀行は、今般 JCR にセカン

ド・オピニオンを依頼している。 
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事業主体は、プロセスを随時見直し、適宜

更新すべきである。 
三井住友信託銀行は、社内規程によりプロ

セスを随時見直し、適宜更新している。本

第三者意見に際し、JCR は 2021 年 7 月改

定の同行社内規程を参照している。 
ポジティブ・インパクト分析は、例えば商

品・プロジェクト・顧客に関する研修や定

期的なレビューの際、既存のプロセスと同

時に行うことができる。ポジティブ・イン

パクト分析は、一般に広く認められた既存

のツール・基準・イニシアティブがあれば、

それらを有効に活用することができる（例

えばプロジェクト・ファイナンスでは、赤

道原則は一般に広く認められたリスク管理

基準である）。 

三井住友信託銀行は、ポジティブ・インパ

クト分析に際し、参考となる基準等が明記

された UNEP FI のインパクト・レーダー

及び不動産投資インパクト分析ツールを活

用している。 

 

 

 

3. 原則 3 透明性 

原則 JCR による確認結果 

PIF を提供する事業主体（銀行・投資家等） 
は、以下について透明性の確保と情報開示

をすべきである。 
・ポジティブ・インパクトとして資金調達

する活動・プロジェクト・プログラム・事

業主体、その意図するポジティブ・インパ

クト（原則 1 に関連） 
・適格性の決定やインパクトのモニター・

検証のために整備するプロセス（原則 2 に

関連） 
・資金調達する活動・プロジェクト・プログ

ラム・事業主体が達成するインパクト（原

則 4 に関連） 

本ファイナンスでは、本第三者意見の取得・

開示により透明性が確保されている。また、

OJR は KPI として列挙された事項につき、

ESG レポート及びウェブサイト等で開示

していく。当該事項につき、三井住友信託

銀行は定期的に達成状況を確認し、必要に

応じてヒアリングを行うことで、透明性を

確保していく。 
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4. 原則 4 評価 

原則 JCR による確認結果 

事業主体（銀行・投資家等）の提供する PIF
は、実現するインパクトに基づいて評価さ

れるべきである。 

三井住友信託銀行は、PIF の実施にあたり、

PIF 第 4 原則に掲げられた 5 要素（①多様

性、②有効性、③効率性、④倍率性、⑤追加

性）に基づき評価している。JCR は、本フ

ァイナンスのインパクトについて第三者意

見を述べるに際し、十分な情報の提供を受

けている。 
 
 
 
V. 結論 
以上より、JCR は、本ファイナンスが PIF 原則及びモデル・フレームワークに適合して

いることを確認した。 
 
 
 

（担当）梶原 敦子・梶原 康佑 
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