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本日のポイント本
①環境金融とは何か

②最初のＣ

③資産除去債務の発展③資産除去債務の発展

④もう つのＣ④もう一つのＣ

⑤不動産の環境付加価値を考える
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「環境��」と�何か「環境��」と�何か

• Environmental Finance

• 誰が環境リスクを負うのか

• 環境リスクをどう軽減するのか• 環境リスクをどう軽減するのか

• リスクとコストの違い
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環境金融の������

▽米国の流れ⇒アスベストと土壌汚染で始まった

• 「事業者の環境リスク」⇒「事業者の不動産リスク」事業者の環境リスク」⇒ 事業者の不動産リスク」

• 1969年米テキサス州ビューモントで最初のアスベス
ト訴訟（Clarence Borel事件）ト訴訟（Clarence Borel事件）

• they should have known
1980年 ス パ フ ンド法（CERCLA)• 1980年 スーパーファンド法（CERCLA)

▽欧州の流れ⇒事業を評価する金融力に注目▽欧州の流れ⇒事業を評価する金融力に注目

• 個人投資家の「環境配慮」の視点

後• トリオドス銀行（1960年代後半）

• where their money was going to, what 

3
• it was used
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��の��

• ▼1984年、ＥＰＡがＳＰＷ社破産問題で融資先のフ
リート・ファクターズ・コープに請求訴訟

• ▼1992年4月、EPA最終規則でCERCLAのPRPの
金融機関への適用原則を明示

• ▼1991年10月ＦＲＢがSupervisory Letter SR91-▼1991年10月ＦＲＢがSupervisory Letter SR91
20(FIS)on Environmental Liability

• ▼1994年 司法判断で EPA最終規則は無効に• ▼1994年、司法判断で、EPA最終規則は無効に

• ▼Environmental Due Diligenceはあまりワークせ
ず しかしFDICはＳＬ処理で その重要性を認識ず。しかしFDICはＳＬ処理で、その重要性を認識
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����ルール�����

▼EPAは2005年11月にAAIル ル公布(翌06年11月に実• ▼EPAは2005年11月にAAIルール公布(翌06年11月に実
施）

• ▼FDICは2006年11月 Environmental Risk Program改正▼FDICは2006年11月、Environmental Risk Program改正
（Financial Institution Letters-98-2006)

• Institutions should have in place appropriate p pp p
safeguards and controls to limit exposure to potential 
environmental liability associated with real property held 
as collateralas collateral.

• Lender should evaluate whether it is appropriate or 
necessary to require the borrower to perform an y q p
evaluation that meets the standards and practices of the 
EPA All Appropriate Inquiry Rule.  
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ＢＩＳ規制での環境�ス�の���い

・新ＢＩＳ規制の適用による銀行の担保評価

The bank must appropriately monitor the risk of 
environmental liability and arising in respect ofenvironmental liability and arising in respect of 
the collateral, such as the presence of toxic 
material on a property.（510)material on a property.（510)

金融庁の新検査マニ アル・金融庁の新検査マニュアル

担保評価で、土壌汚染・アスベスト等の環境条件
も留意する（全担保 評価 定）についても留意する（全担保の再評価は否定）
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最初のＣは最初

• 環境リスクとしてのContamination

• 金融が問われた評価力• 金融が問われた評価力

• 金融自身のリスクにも

本業リスク 担保評価 不良債権処理• 本業リスク、担保評価、不良債権処理

• 環境債務（Environmental Liability)の把握

7
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Environmental Bankers Association

• 1994 年設立 101メンバー（銀行は35、61は
Affiliated member)

• 使命:全米および、世界的な環境リスクマネジメント
を活用することを通じて、金融機関の投融資および
信託ビジネスに伴って生じる環境リスクと環境債務（
E i t l Li bilit )から金融機関の純益と資Environmental Liability)から金融機関の純益と資
産を守り、維持すること

<銀行にと ての環境の6つの定義＞• <銀行にとっての環境の6つの定義＞

• リスクマネジメント、地域の環境インフラへのファイ
ナンス 内部管理 地域コミ ニティへの責務 マナンス, 内部管理、地域コミュニティへの責務、マー
ケティング、持続可能な生産へのファイナンス

8

��������������)��
A  legal obligation to make a future expenditure due to 

the past or ongoing manufacture, use, release, or 
threatened release of a particular substance orthreatened release of a particular substance, or 

other activities that adversely affect the 
environment.

(������）
���������������������������������������

(��が）���� は����� ���� �� ��(��が）����いは�����の����の��、��、
��������、��、����が���������

�������が������のは、����の�������、�/��
�����

�������ESG)�����の���

����の��������������の����� �alue�������←���
��の波
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��の波
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��の����DIRECTIVE（2004/35/CE）
of 21 April 2004p

• environmental liability with regard to the prevention and remedying of 
environmental damageg

• ����の������、�������を������を��������
�き��

• �のDirectiveの�����し�、��し���を引き起�し��、起��恐�の�のDirectiveの�����し�、��し���を引き起�し��、起��恐�の
�������、�����（Financially liable)を���き��

��し�����の���を������������を��し ����を発• ��し�����の���を������������を��し、����を発
����������を���������������、�����(financial 
liabilities)����exposureを��������き��

• The prevention and remedying of environmental damage should be implemented through the furtherance of the 
‘polluter pays’ principle, as indicated in the Treaty and in line with the principle of sustainable development. The 
f d t l i i l f thi Di ti h ld th f b th t t h ti it h d thfundamental principle of this Directive should therefore be that an operator whose activity has caused the 
environmental damage or the imminent threat of such damage is to be held financially liable, in order to induce 
operators to adopt measures and develop practices to minimise the risks of environmental damage so that their 
exposure to financial liabilities is reduced.

10

「Ｃの環境リスク」を評価するツールの開発

�Ａ��（�発���1975）の会計

①資産の減損や負債発生がほぼ確実（probable)で②損失額を合理

的に見積もれる（be reasonably estimated)場合に計上する

環境修復債務（�Ｏ�９６�１）会計

米公認会計士協会は１９９６年に環境修復負債の指針（Statement of   
Position 96-1,Environmental Remediation Liabilities)を公表

資産除�債務（FAS143/FIN47)の��

将来の除却時に支出される除却費用を、予測・見積り計上

期待現在価値法で算出（公正価値の適用）、債務と資産両建て計上

資産計上分は各期に減価償却で費用化

���（FASB����）47号2005年3月���（FASB����）47号2005年3月
条件付ＡＲＯの開示義務化を明示

11
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企業会計基準�18号（ARO会計基準）の�要企業会計基準�18号（ARO会計基準）の�要

資産除 債務 有 定資産 建• 資産除去債務：有形固定資産の取得、建設、開発または通
常の使用によって生じ、当該資産の除去に関して、法令また
は契約で要求される義務及びそれに準ずるものは契約で要求される義務及びそれに準ずるもの

• 将来の資産除去債務の負担を財務諸表に反映させることは• 将来の資産除去債務の負担を財務諸表に反映させることは
投資情報として役立つ（企業価値を正確に伝える）

• 国際会計基準のコンバージェンス作業の一つ

• 2010年度から適用（早期適用も可能）

12

改�土壌汚染対策�改 壌汚染対策�

• 土壌の汚染��の��のための制�の��：

• 一定規模以上の土地の形質変更は都道府県に届け出。都道府県知事
は、汚染の恐れある場合は所有者に調査命令（4条）

• 規制対象区域の分�等に�る����措置の内�の��
�等：指定対象区域を、措置実施区域（6条）、形質変更届出区域（11�等：指定対象区域を、措置実施区域（6条）、形質変更届出区域（11
条）に区分、前者は封じ込め等の対策後、解除または後者に指定替え

• 搬出土壌の��処理の��：指定区域内土壌の区域外搬出は届
出（16条）。管理票交付（20条）、搬出土壌処理業者の許可制（22条）

• 施行期日（交付後1年以内、2010年4月）

13
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土�汚染対策法の����

従来法 改 法

調査の契
機

・有害物質使用特定施設
の廃止時

・有害物質使用施設廃止時

・一定規模以上の土地の

従来法 改正法

法の対象
機

・健康被害が生ずる恐れ 形質変更時（汚染の恐れ）

・健康被害が生ずる恐れ

自主的
な調査

規定なし 任意で申請。環境省令と同
じ調査法の場合は、法に基
づく調査と同じ扱い

規制対象区域
（汚染が環境

健康被害
の恐れあ
り

指定区域

・原則として講ずべき措置
を環境省令で規定

措置実施区域

・講ずべき措置を指示（汚染が環境
省令の基準に
不適合）

り を環境省令で規定

・汚染除去時は指定解除

・形質変更時の届出

・対策後、指定解除または形
質変更届け出区域に変更

形質変更届け出区域
おそれ
なし

形質変更届け出区域

・形質変更時の届出

・汚染除去時は解除

14

�����の環境債務��の��債

����
��の導

トップダウン型のＡＲＯ ボトムアップのＡＲＯ

��の導
入

企業会計基準18号 （�ＡＳ143、�����）

(IAS37,16)＋

任意引当金、減損
処理

ＳＯＰ96-1、FAS５、
FAS144(減損）

土壌汚染対策 スーパーファンド法、RCRA土壌汚染対策
法、石綿障害
予防規則、
PCB特措法

（資源保護回収法）

EUのELD（環境債務指令）

15
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早期開示企業(1)早期開示企業(1)

静 鉄道• 静岡鉄道→平成20年中間期に開示

• 期首調整額 706 670千円期首調整額 706,670千円

• 時の経過の調整額 6,663
• 新静岡再開発事業引当金から

• の振り替え 21 977• の振り替え 21,977
• 当中間期末残高 735,312
• (不動産賃貸契約に伴う原状回復義務が軸）

16

�期���業(2)�期���業(2)

日鉄鉱業 平成21年3月期• 日鉄鉱業→平成21年3月期

• 資産除去債務 3,093百万円債 ,
• ＡＲＯに伴う特別損失 2,437
• 営業費用 ▲53• 営業費用 ▲53
• 経常利益 ▲56
• 繰り延べ税金資産中のARO
• 993993
• 環境安全対策引当金 153

17
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((

•

18

��企業����������

� � � � �
(15.5 %)

���

（12.0
%)

�����
� �

������
��(16.7%)

%)

� �
(31.3%）

� � � � � �
（24.5%）

「2008CSR企業総覧」よ
り（対象1053社）

19

り（対象 社）



土地総合研究 2010年春号94

米���法（����法）の�要条項米 法（����法） 要条項

•（財務報告に関する会社の責任）財務報告書には重要事
項についての虚偽の説明は含まれず・・・必要な重要事項
についての説明の省略はない

302 条
についての説明の省略はない

（財務報告書の開示）当該（見積り）財務情報には重要な事（財務報告書の開示）当該（見積り）財務情報には重要な事
実につき虚偽の記載が含まれず、または重要な事実の記載
漏れがないこと

401 条

•（内部統制に関する経営者の評価）内部統制報告書には、（内部統制に関する経営者の評価）内部統制報告書には、
適切な内部統制体制および財務報告の手続きを確立およ
び維持する経営者の責任を明記する

404条

20

��の���法（内部統制）

会�法（2006年5
��行）

������法
（2007年9��行）��行） （2007年9��行）

内部統制の主た
る 的

コンプライアンス
推進

財務報告開示の適
性 確保

内部統制の範囲 すべての領域
財務報告の信頼性に
関する領域が中心

る目的 の推進 正性の確保

部統制 範囲

経営者による自
己評価

すべての領域

明文規定なし

関する領域が中心

明文規定あり

内部統制の開示方
法 事業報告 内部統制報告書

内部統制システム
の監査

監査役が行う。監
査役報告の作成

公認会計士または監査法
人が行う。内部統制報告
書の作成

21

書の作成
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目的���の資産の保全

目的１：

業務の有効性及び効率性

目的２：目的２：

財務報告の信頼性
目的４：

資産の保全

目的３：
資産の 資産の

資産の

事業活動に関わる法令等
の遵守

資産の
取得

資産の
使用

処分

22

資産除去債務の発展形資産除去債務の発展形

壌 産• 土壌中アスベスト問題⇒不動産価値の低下

• 再開発の障害に再開発の障害に

• ダム建設中止問題 ⇒公会計でのARO
• 地方財政圧迫要因？• 地方財政圧迫要因？

• 原発解体 ⇒30兆円

23
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24

土壌�������土壌�������

• 埼玉県、東京大田区、川崎市等で表面化

• ＜原因＞＜原因＞

• 建物解体物の不法投棄

• 産業廃棄物としての工場内廃棄

• 土壌汚染対策法の枠外• 土壌汚染対策法の枠外

• 調査義務かからず

25
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荒瀬ダム

• 熊本八代市 球磨川に建設（１９５５年竣工）
重力式コンクリートダム

• 年間７４００万kw時、１億円収益年間 時、 億 収

• ２０１０年から本体撤去（当初、４７億円）

• ⇒１００億円超に• ⇒１００億円超に

• 全国一級河川の発電用ダム １５５１基

• うち８００以上が建設から５０年以上

• 撤去費用以外に環境・生態系への影響費 響

• 投資家の視点⇒地方債への影響は

26

浜岡原発

• １、２号機を解体撤去

• 第１期工事（２０１０年度～２０１４年度）• 第１期工事（２０１０年度～２０１４年度）

• 使用済核燃料を他の原発に移動

周辺設備の解体撤去• 周辺設備の解体撤去

• 第二期工事以降、計２８年間（２０３６年

度終了）• 度終了）

• １万４２００ｔの放射性廃棄物

例 日本原子力発電（東海村原発）廃炉解体費用が• 例：日本原子力発電（東海村原発）廃炉解体費用が８８
５億円 全体で３０兆円超

27
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もう一つのＣもう一つのＣ

産 「 ボ 務• 不動産の「カーボン債務」

• リスク⇒CO2高負荷物件（低エネルギー効率リスク⇒CO2高負荷物件（低エネルギ 効率
）

ベネフ ト CO2低負荷物件（高 ネルギ• ベネフィット⇒CO2低負荷物件（高エネルギ
ー効率）⇒投資効率の向上

28

国����動����における��総���
����

• 温����スの削減目標について
• IPCCにおける議論を踏まえ、先進国は、率先して排出削

減に努める必要がある。わが国も長期の削減目標を定める
ことに積極的にコミットしていくべきである 中期目標についことに積極的にコミットしていくべきである。中期目標につい
ても、温暖化を止めるために科学が要請する水準に基づくも
のとして、1990��で2020�までに25�削減をめざす。

• 我々がマニフェストに掲げた政権公約であり、政治の意思
として、国内排出量取引制度や、再生可能エネルギーの固として、国内排出量取引制度や、再生可能エネルギ の固
定���取制度の導入、��温暖化�策�の検討をはじ
めとして、あらゆる政策を総動員して実現をめざす決意だ。

• 国内排出量取引市場については、各国で検討されている制
度についての情報交換を進め、特に、国際競争力への影響
や各国間のリンケ ジを念頭に置きながら 議論を行う

29
や各国間のリンケージを念頭に置きながら、議論を行う。
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30

31
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32

171国会（09年1月～７月） 169国会（08年1月～6171国会（09年1月～７月） 169国会（08年1月～6
月）

目的規定（1条） 新たな産業の創出及び商業の機会の拡大を
通じて経済成長を図りつつ地球温暖化対策

豊かな国民生活の実現を確
保しつつ温室効果ガスの排通じて経済成長を図り 地球温暖化対策

を推進し、もって地球環境の保全並びに現
在および将来の国民の・・・・・・・

保し 温室効果ガ 排
出の量の削減を達成できる
社会の構築

達成手段（同，11条） 国内排出量取引制度、地球温暖化対策税、
定価格買取制度

国内排出量取引制度、地球
暖 策税固定価格買取制度

革新的な技術開発
温暖化対策税

基本原則（3条） （右記に追加して）

・温暖化対策と災害・保健衛生・食料安定
・豊かな国民生活の実現を
確保しつつ行う・温暖化対策と災害・保健衛生・食料安定

供給・生物多様性保全と連携しつつ行う

・防止・適応に資する産業の発展および就
業機会拡大が図られるよう行う

・経済の発展との調和・エネルギーの安定

確保しつつ行う
・国際協調の下で推進する

・エネルギー施策と連携し
つつ行う

・温暖化防止・適応に資す・経済の発展との調和・エネルギーの安定
供給の確保を図りつつ行う

・温暖化防止・適応に資す
る技術開発および普及する
よう行う

固定価格買取制度（16 電力系統の整備、蓄電池技術の普及促進へ ――――――

条） の法制、財政、税制措置に言及

新たな事業の支援
（22条）

国は投資の促進、資金の融通の円滑化その
他の支援のため必要な施策を講じる

――――――

33
見直し規定（30条） 新エネ目標（10％）と基本計画の削減目標

の見直し手続き

―――――――
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���の排出量����
�量��義務の��者�量��義務の��者

• オフィスビルを対象とする世界初の都市型排出量取引制度

象 事業所 所 者（ ）• 対象となる事業所の所有者（原則）

• 下記事業者が、都に届け出た場合には、所有者に代わって、
又は所有者と共同で義務を負うことが可能又は所有者と共同で義務を負うことが可能

• 大規模設備改修を実施する権限を有している事業者

• 区分所有物件における管理組合法人

• 信託物件における受益者（特定目的会社、合同会社、投資法人などを含む。）

• 投資法人、特定目的会社等の所有物件について管理処分業務等の委託を受けた者

• 信託物件にについて指図の権限の委託を受けた者信託物件にについて指図の権限の委託を受けた者

• PFI事業における特別目的会社

• 特定テナント等事業者 ☆

• 事業所の排出量の５割以上を排出しているテナント事業者 ☆• 事業所の排出量の５割以上を排出しているテナント事業者 ☆

• 複数のテナント事業者（事業所の排出量の１割以上を排出している者に限る。）が合計で事業所の
排出量の５割以上を排出している場合の、その複数のテナント事業者 ☆

※「☆」を付けた者は 所有者等と共同の義務者となる場合に限る

36

※「☆」を付けた者は、所有者等と共同の義務者となる場合に限る。

総量削減義務の対象事業所総量削減義務の対象事業所

• 対象となる事業所 ：対象となる事業所 ：
前年度の燃料、熱、電気の使用量が、
原油換算で1500 ㎘以上の事業所

（現行「地球温暖化対策計画書制度」の対象相当）（現行「地球温暖化対策計画書制度」の対象相当）

• 「事業所」の範囲： 基本的には、建物、施設単位

エネルギー管理の連動性がある（エネルギー供給事業者からの
受電点やガス供給点が同一であったり、地域冷暖房施設について導管
が連結している）場合は、複数の建物等をまとめて一事業所が連結している）場合は、複数の建物等をまとめて 事業所

共通の所有者が存在する建物・施設が隣接（又は上記の規
模の事業所については道路、水路等を挟んで近接）していた場合（建
物については大部分の使用者が同 の場合に限る）は 複数の建物物については大部分の使用者が同一の場合に限る）は、複数の建物
等をまとめて一事業所とする。

37
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地球温暖化対策計画書の提出と公表地球温暖化対策計画書の提出と公表

�地球温暖化対策計画書の提出�
制度対象となる大規模事業所は、毎年、以下の事項等を記載した地球温暖化対策計画
書を作成し、知事に提出する（特定温室効果ガスの年度排出量、基準排出量、その他
ガス削減量等については、登録検証機関の検証が必要）。

�削減目標 ：削減義務率（8％又は6％）以上の目標値（定量的な目標）を定める。

�目標を達成するための措置の計画及び実施状況 ：自らの事業所における削減対策と排出量

取引の活用により、経済的・技術的に実施可能な対策を行い、その実績を把握する。取引の活用により、経済的 技術的に実施可能な対策を行い、その実績を把握する。

�特定温室効果ガスの年度排出量 ：毎年度、排出状況を把握し対策の進捗状況を確認する。

�その他ガスの年度排出量 ：排出量が多い場合、目標を定めるよう努める。当該事業所の排出量

の１／２以上である場合は、定量的な目標を定める。

※この他、大規模なテナント事業者は、特定テナント事業者として、独自の対策を記載する計画書を作成・提出し、その計
画に基づき対策を推進する義務がある。

�公表�
制度対象となる大規模事業所は、削減義務量及び基準排出量、計画期間、目標を達
成するための措置の計画及び実施状況、前年度の年度排出量等を公表しなければな
らない。 ⇒インターネット又は事業所における備え置き 掲示等による公表

38

らない。 ⇒インタ ネット又は事業所における備え置き、掲示等による公表

削減義務率（設定の考え方）削減義務率（設定の考え方）

◆「２０２０年、２０００年比２５％削減」に必要な業務産業部門の削減率は１７％

基準年度 2020年度
第１計画期間
（2010-2014年度)

第２計画期間
（201�-201�年度)

５年平均６%削減

５年平均約17%削減
（見通し）（見通し）

◆第１計画期間（2010-2014年度）を「大幅削減に向けた転換始動期」と位置づけ◆第１計画期間（2010 2014年度）を「大幅削減に向けた転換始動期」と位置づけ

総量削減目標を▲６％に設定⇒これを前提に、区分ごとの削減義務率を設定

◆第２計画期間における削減義務率

39
見通し：約17％程度（平均）（基準年度比）、第２計画期間 開始前に決定
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削減義務率（第１計画期間）削減義務率（第１計画期間）

区 分 削減義務率区 分 削減義務率

Ⅰ-�
オフィスビル等※�と地域冷暖房施設
（「区分Ⅰ-2」に該当するものを除く。）

�％

Ⅰ-2
オフィスビル等※�の��、

地域冷暖房等を�く�用している※2事業所
�％

Ⅱ 区分Ⅰ-1、区分Ⅰ-2以�の事業所（工場等※�） �％

※１ オフィスビル、官公庁庁舎、商業施設、宿泊施設、教育施設、医療施設等
※２ 事業所の全エネルギ 使用量に占める地域冷暖房等から供給されるエネルギ の割合が20％以上※２ 事業所の全エネルギー使用量に占める地域冷暖房等から供給されるエネルギーの割合が20％以上
※３ 工場、上下水施設、廃棄物処理施設等

優�特定地球温暖化対策事業所（�����ル事業所）について

｢地球温暖化の対策の推進の程度が特に優れた事業所｣として、「知事が定める基準」に適合すると認めら

れたときは、当該事業所に適用する削減義務率を１�２�は３��に減�

（「知事が定める基準」は 区分Ⅰ Ⅱそれぞれについて作成）

優�特定地球温暖化対策事業所（�����ル事業所）について

40

（「知事が定める基準」は、区分Ⅰ、Ⅱそれぞれについて作成）

テナントビルへの対応

○総量削減義務 ①排出量の把握、排出抑制の実施等

ビルオーナー テナント事業者

○総量削減義務
○ビルの省エネ推進体制の

整備義務
○地球温暖化対策計画書

①排出量の把握、排出抑制の実施等
の義務 ＜都内のすべての事業者＞

② すべてのテナント事業者に
オーナーの対策に協力する義務

協力体制

○地球温暖化対策計画書
の提出・公表義務

特定テナント等事業者
�一定規模以上のテナント�

オ ナ の対策 協力する義務

一定規模以上のテナントか
ら提出された
計画書も併せて、

 延床面積5,000㎡以上を
使用しているテナント事業者

 延床面積にかかわらず、

前年６月１日からの１年間

電気 使用量が

「特定テナント
等地球温暖

「特定テナント
等地球温暖化
対策計画書」

計画書の
提出

都に提出 の電気の使用量が600万k

Wh以上の事業者

③ 省エネ対策等の計画書を
提出し、対策を推進する義務

等地球温暖
化対策計画
書」

対策計画書」

計画
書提
出

指
導

必要に応じ

必要に応じて
指導

41東 京 都

出 必要に応じ、
計画書に基づいて

��
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総量削減義務の対象者
証券化物件の場合の例～証券化物件の場合の例～

①信託を利用している場合の例

制度
対象
事業所

所有 信託受益権

指図 出資
出資者

業務委託

SPC※

改修
決定

信託会社

事業所 業務委託
指図

•原則： 信託会社（所有者）
•届出により義務を負うことができる者：

資産運用会社

決定

②信託を利用していない場合の例

•届出により義務を負うことができる者：
(1)受益者であるSPC※ 、(2)その指図権の委託を受けた資産運用会社

SPC※制度
対象
事業所

所有

出資
出資者

業務委託改修

※「SPC」は、証券発行

主体となる特定目的
会社 合同会社 投事業所 業務委託

資産運用会社
決定

会社、合同会社、投
資法人などを指す。

•原則： SPC ※ （所有者）

42
•届出により義務を負うことができる者：

管理処分業務等の委託を受けた資産運用会社

�����の����
（東京都 制度から 教訓）（東京都の制度からの教訓）

������等の�� �����等を多く利• ������等の��、�����等を多く利
���������削減義務率8％→6％へ

• 優�������������（�����
����）⇒削減義務率を１／２又は３／４に減少

• �������の削減⇒�����

• ������⇒金�������（優遇金利の可能性）

43
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環境付加価値の考え環境付 価値 考
（純収益の向上効果と利回りの低減効果）

不動産が生む純収益
収益価格 ーーーーーーーーーーー

44

不動産の利回り

�リ��ビルの経済���リ 経済��
（LEED認証ビルの経済的メリット）

45
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����������
������

提出義務：延べ面積1万
平方メートル（2010年(平
成22年)10月以降は
5,000平方メートル超）を

超える新築・増築を行う建
築物

任意提出：延べ面積
2,000平方メートルを超え

る新築・増築を行う建築物
（2010年(平成22年)10月
から）

46

から）

��

47
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��不���������額�� �� �� 額

48

49
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環境に配慮した不動産投資市場の形成に向けた検討

市場メカニズムの中で環境配慮型不動産に対して投資を呼び込むための評価のあり方や情報提供方策などの条件市場メカ ズムの中で環境配慮型不動産に対して投資を呼び込むための評価のあり方や情報提供方策などの条件
整備に向けた検討が必要。

・現状では、企業の社会的責任（ＣＳＲ）の観
点からの取り組みとしての環境対策が実施

期�される��

・環境配慮型不動産

点からの取り組みとしての環境対策が実施
されている。

・省エネや緑化等の技術開発は進められてい
るが、それらの評価のあり方や情報の不足等
により、市場での評価が伴っていない。

不動産市場

環境配慮型不動産

・省エネ型不動産
・緑地・屋上緑化活用不動産 ・不動産市場におけ

・環境配慮型不動産
の増加

・太陽光、バイオマス等自然エネルギー活用
不動産

等

条件整備

不動産市場におけ
る環境対策の促進

・環境に配慮した土

長期安定的な
資金の導入

良質な物件
の供給 利用の促進

環境に配慮した土
地利用の実現促進

・環境・エネルギー技

不動産市場における
環境配慮型不動産の評価

のあり方等の検討

【投資家】 【テナント企業】【不動産関連企業】

術の向上

必要な情報の提供

50

【投資家】
・国内機関投資家
・個人投資家
・海外投資家 等

【テナント企業】
・一般事業法人
・地方公共団体

等

【不動産関連企業】
・不動産業
・建設業

等

不動産投資市場に
おける環境投資の
意識向上

開発権譲渡���ラ�（TDR)開発権譲渡���ラ�（TDR)

権利取引 応用• 権利取引の応用

• 1970年代から米国 フランス ニュージーランド等で実施• 1970年代から米国、フランス、ニュ ジ ランド等で実施

• 開発譲渡地域（Transmitter Zone)と、開発受入地域（Receiver Zone)
の土地所有者間で取引

• 開発譲渡地域の所有者には、開発による変更の度合で開発クレジット
（Development Credit)を分配（米国の場合）

• Transferable Development Right• Transferable Development Right
• 例：制限の厳しい保護地区（1DC/16ha）、農業地域1DC/8ha,湿地帯

1DC/32ha  1DC=約2万㌦(平均）

• 容積率売買

51
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「環境債務」の理解のために「環境債務」の理解のために

境 務 務 経• 『環境債務の実務』（2008年、中央経済社）

• 『カーボン債務の理論と実務』（2009年、同）『カ ボン債務の理論と実務』（2009年、同）

• ご清聴ありがとうございました• ご清聴ありがとうございました。

• 上智大学

• 藤井良広
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