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2025年GRESB評価結果

～評価内容の更新と今後の動向～

1. はじめに
GRESBは不動産・インフラセクターにおける

ESG評価のデファクト・スタンダードである。中

でも、日本からの参加の主流であるリアルエス

テイト評価は 2025年で 16回目を迎えた。2025年

評価では、環境パフォーマンス分野（物件レベル

で環境データを報告する設問群）のうち、エネル

ギーにおいて絶対評価が導入され、再生可能エ

ネルギーについてその調達手法が問われるととも

に、エンボディドカーボンに関連する更新がなさ

れた。また、生物多様性に関する設問や、レジデ

ンシャル評価が新設された。本稿では、2025年

リアルエステイト評価の変更点を中心として結果

概要を解説するとともに、2026年以降の展望に

ついて述べたい。

2. 2025年評価における参加者数と結果
GRESB評価はリアルエステイトとインフラス

トラクチャーに大別される。リアルエステイト評

価には、既存物件の運用について回答するスタン

ディング・インベストメントと、新規開発・大規

模改修について回答するディベロップメントの 2

つの評価体系があり、参加者は該当するものを任

意で選択する（両方参加も可）。

2025年リアルエステイト評価の参加者数は、

グローバルで 2,382者であった（前年2,223者）。

日本からの参加者数は 142者（前年143者）であり、

主体別にみると上場ではJ-REITが 56者（合併に

より前年から 1者減）、ディベロッパーが 6者（非

上場化等により前年から 2者減）。非上場では 80

者（前年から 2者増）で、そのうち私募REITが

31者（前年から 5者増）であった（図表1）。
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図表 1：�日本におけるGRESBリアルエステイト評価
参加者数の推移（2021 ～ 2025 年）

（出典： GRESB評価日本市場データ（非公開）より弊社作成）
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評価における総合スコアは、組織体制を評価す

るマネジメント・コンポーネント（以下、MC）30点、

取組みの実績などを評価するパフォーマンス・コ

ンポーネント（以下、PC）またはディベロップメ

ント･コンポーネント（以下、DC）70点からなる

計100点満点である。PCは既存物件運用に関す

る内容でMC＋PCでスタンディング・インベス

トメントのレーティングが、DCは新規開発・大

規模改修に関する内容でMC＋DCでディベロッ

プメントのレーティングが取得できる（GRESB

レーティングは、総合スコアのグローバル順位に

より、上位から 20％刻みで定義され、「5 スター」

から「1 スター」の 5段階）。

図表2に示すように、2025年は、スタンディン

グ・インベストメント（MC＋PC）のグローバル

平均が 79点（前年76点）、日本平均が 79点（前年

77点）、J-REIT平均が 82点（前年80点）と、グロー

バル、日本勢ともにスコアが上昇した。設問構成

や配点方法等の各種の変更があるため、一概に

比較できるものではないが、2010年の評価開始後、

2014年に日本参加者がグローバルの平均スコア

に追いついて以降しばらく、日本がグローバルを

上回る状況が続いていたが、近年はグローバルも

着実にスコアを伸ばし、2025年評価において日

本平均と並んでいる。

グ ロ ー バ ル の 伸

びの内訳としては、

2021年 か ら 2024年

まで、MC・PCそれ

ぞれの得点割合（％）

が概ね 1 ずつ増加し

てきていたが、2024

年のPCの得点割合

が 69％であったのに

対し、2025年は 73％

に大きく上昇した。具体的には図表3にある通り、

PCの分野のうち、リスク評価、テナントとコミュ

ニティ、パフォーマンス指標（特にエネルギー、

GHG、水）、データレビュー、グリーンビル認証

など多くでグローバル平均スコアが上昇してい

る。このような分野を中心にグローバルの参加者

が得点を伸ばし、GRESBレーティングの閾値を

押し上げたと考えられる。なお、日本の平均スコ

アも十分にグローバルに比肩しているが、現状

若干劣後している分野としては、リスク評価、パ

フォーマンス指標のうち廃棄物、データレビュー、

グリーンビル認証が挙げられる。特に、データレ

ビュー（データの検証・保証等）はかつてグローバ

ルに大きく遅れを取り、2020年に 27％（グローバ

ルは 55％）、2021年に 39％（グローバルは 64％）、

2022年には 66％（グローバルは 72％）と日本が急

速に盛り返したが、未だに若干後塵を拝している。

 

図表３：分野別の得点割合の推移（2023～ 2025 年、グローバル・日本の平均値比較）

図表 2：総合スコアおよびMC・PC・DC別の平均点
（2025 年、グローバル・日本・J-REIT の比較）

註： �小数点以下の影響で、各コンポーネントの合計スコアが総合スコアと一致しない
場合がある（出典：GRESB公表データ ⅰ（グローバル）・弊社保有データ（日本））

（出典：GRESB公表データ（グローバル）・弊社保有データ（日本））

図表２：総合スコア及びMC・PC・DC別の平均点（2025年、グローバル・日本・J-REIT
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図図表表３３：：分分野野別別のの得得点点割割合合のの推推移移（（22002233年年--22002255年年、、ググロローーババルル・・日日本本のの平平均均値値比比較較））
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一方、ディベロップメント（MC＋DC）のグロー

バル平均は 86点、日本平均は 89点であり（J-REIT

からはDCの参加なし）、スタンディング・イン

ベストメント（MC＋PC）に比べて全体的に平均

スコアが例年高い。2021年から 2023年までは日

本の平均スコアがグローバルを上回る、あるいは

同一である状況が継続し、2024年は 4年ぶりにグ

ローバルが上回ったが、2025年は再び日本がグ

ローバルを上回った。

参加者数としては、2025年にスタンディング・

インベストメント（MC＋PC）がグローバルで

1,966者、日本からは 136者であったのに対し、ディ

ベロップメント（MC＋DC）はグローバルで 605

者、日本からは 16者であった。日本において全

参加者に占めるMC＋PC

参 加者 割 合（96％）はグ

ローバル（92％）と比較し

て若干高い程度だが、MC

＋DC参加者割合（11％）

はグローバル（28％）と比

較して低い。これは、日

本参加者全体の 61％を占

めるREIT（J-REITおよび

私募REIT）が開発を手掛

けないためと考えられる。

また、GRESBは投資家

が作り上げた評価の側面

が強い。GRESBリアルエ

ステイト評価の回答・結

果データにアクセスでき

るGRESB投資家メンバー

は、公表分でグローバル

で約150機関となってお

り、日本でも 12機関が加

盟して、各参加者のデー

タを活用している。

3.リアルエステイト評価における変更点
参加者および投資家にとって有用なESG評価

であり続けるよう、GRESB評価の構成や内容は、

各種ESGイニシアティブの動向や社会情勢等を

反映しながら、アップデートされている。変革の

指針として、2021年、GRESBは「シェアドビジョ

ン」を示し、その中で、8 つの「原則」および「重

要課題」を公表した（図表4、5）。図表5の通り、「重

要課題」は、環境4課題、社会3課題、ガバナン

ス 1課題で構成されている。なお、ガバナンスの

「サイバーセキュリティ」は、主にインフラストラ

クチャー評価を念頭に置いたものである。

図表４：GRESBシェアドビジョンの8原則

図表５：GRESBシェアドビジョンの8つの重要課題

（出典：A Shared Vision for the GRESB Standardsを基に弊社作成）
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図図表表４４：：シシェェアアドドビビジジョョンンのの８８原原則則

（出典：A Shared Vision for the GRESB Standardsⅱを基に弊社作成）
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図図表表５５：：８８つつのの重重要要課課題題
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これらの重要課題は、順次、設問に組み込ま

れ、課題に対処するための方針や目標策定、ある

いはリスク評価の実施状況等が問われるようにな

り、更にはそれらの設問が採点対象となって、参

加者の取組みを促してきた。また、2024年秋から、

GRESBでは、変更が適用される 2年前のタイミ

ングで変更点の概要を、1年前にはその詳細を公

表することとしており、更に、得点影響について

も前年秋から冬のタイミングで各参加者へ通知を

行うという工夫を 2025年末から開始した。これ

らを通して、その重要性の周知が図られているこ

とからも、各参加者のサステナビリティ取組みの

指針となり得ていると考えられる。

本章では、リアルエステイト評価に 2025年に

新たに取り入れられた事項について、5 つのセク

ションに分けて解説を行いたい。また、2026年

の変更点については 6 つ目のセクションで触れる

こととする。

（1）エネルギー効率

図表5の 8 つの重要課題の中で、1 つ目に挙げ

られているのが「ネットゼロ（脱炭素）への進捗」

である。ネットゼロとは、二酸化炭素（CO2）や

メタン（CH4）などの温室効果ガス（GHG）排出量

を削減して可能な限りゼロに近づけ、残りの排

出量を大気中から再吸収することを指すⅲ。気候

変動に関する政府間パネル（Intergovernmental 

Panel on Climate Change, IPCC）の「1.5℃特別報

告書」ⅳにおいて、産業革命前と比較して平均気

温が 1.5℃を越えると、地球温暖化に伴うリスク

が高まり、1.5℃に抑えるためには、2050年前後

にCO2排出量をゼロとする必要があることが示唆

されている。2015年に採択されたパリ協定では、

各国政府に排出削減が義務付けられており、日本

政府は 2020年に 2050年までの脱炭素社会実現を

宣言し、2021年10月および 2025年2月に国が決

定する貢献（National Determined Contribution, 

NDC）と呼ばれる政府目標を提出した。2025年の

新たなNDCでは、2035年度に 60％、2040年度に

73％のGHGを削減し（2013年度比）、2050年にネッ

トゼロを達成することが目標とされている。

とりわけ建築物や建設関連に由来するCO2排

出量は、全世界の 3割強を占めておりⅴ、不動産

セクターにおける取組の推進は喫緊の課題であ

る。不動産でネットゼロを実現する優先順位とし

て、まずは、省エネが求められる。パッシブデザ

インや、躯体の断熱性能の向上、省エネルギーな

設備への更新、運用改善を通して、建物のエネ

ルギー効率を高め、エネルギー消費量やGHG排

出量を低減していくことが、脱炭素社会の実現に

向けた取組みとして効果的である。これらを踏ま

え、GRESBでは、個別物件のエネルギー効率が

新たな評価項目となった。

環境パフォーマンスに関して、従前より、エネ

ルギー消費、GHG排出、水消費、および、廃棄

物の 4 つの観点で個別物件のデータ報告が求め

られ、エネルギーについては、①データカバー

率、②過去2年度分のデータ比較による削減率

（同一条件比較）、③再生可能エネルギーの導入

率、の大きく 3項目について得点が付与されてき

た。2025年評価からは、④個別物件のエネルギー

効率も採点されるようになり、物件が所在する気

候帯と物件用途・小分類に基づく閾値が採用され、

エネルギー消費原単位が閾値を下回った物件につ

いては、当該項目の配点に対し満点が付与される

こととなった。なお、エネルギー効率評価の対象

は、通年のエネルギー消費量データがあり、カバー

率が 75％以上、空室率が 20％未満で、閾値が入

手可能な物件用途という条件を満たす物件であ

る。条件を満たさない場合、あるいは、消費原単
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位が閾値を上回る場合には、従来通り、②同一条

件比較の削減率に基づき、同地域・同用途内での

相対評価で採点がなされる（すなわち、②と④が

あわせて扱われ、配点が与えられているが、個別

物件単位で④は常に満点かゼロ点。④に該当しな

ければ②で得点可能だが部分点の場合も多い）。

GRESBの公表データに基づくと、エネルギー効

率の評価対象となる物件のうち、消費原単位が閾

値を下回ったのは、グローバル全体で 22％であっ

た。物件用途別の平均値を見ると、ヘルスケア用

途（医療関連施設や介護老人保健施設等）では閾

値を下回ったが、商業施設、オフィス、住居、産

業施設の各用途では平均値が閾値を上回っていた

（図表6）。ただし、ヘルスケア用途のエネルギー

消費原単位の平均値は、他用途の各平均値より

も大きい。一方で、日本参加者の結果（弊社保有

データ）は、評価対象のうち閾値を下回った物件が

29.3％であり、グローバル全体より高いが、残り約

7割の物件は、閾値以上にエネルギーを消費して

おり、更なる削減が求められることが伺われる。

（2）再生可能エネルギーの属性情報

ネットゼロを実現するための施策として、省

エネに次いで求められるのが、再生可能エネル

ギー（以下、再エネ）の導入である。導入手段は、

優先順に、①建物屋上での太陽光パネルの設置

など敷地内に発電設備の設置を行い（オンサイ

ト）、発電電力量を自家消費する取組み。次いで、

②自己託送や電力購入契約注1（Power Purchase 

Agreement, PPA）など敷地外（オフサイト）での

「追加性」のある取組み。最後に、③再エネ電力

メニューの契約または非化石証書やグリーン電力

証書の購入といったオフサイトの「追加性」のな

い取組みが挙げられる。ここで、追加性があると

は、その取組みにより、新たに再エネの発電設備

が設置されることを意味し、社会全体において追

加的に再エネ導入量を増やすことにつながること

から、③（追加性なし）よりも②（追加性あり）の

方が、脱炭素社会実現への貢献度が高いと考えら

れている。

リアルエステイト評価では、従来からエネルギー

に関する採点項目の 1 つとして、再エネ導入が問

われており、各物件について、オン

サイト・オフサイト等のケース別の

再エネ生成量の報告が行われてい

る。2025年の評価では、オフサイト

再エネを建物のオーナーが調達して

いる場合、その属性情報、すなわち、

上記②や③に挙げた調達方法、な

らびに、電力と環境価値の一体性、

市場の近接性、年度の一致につい

て、追加的な報告が求められるよう

になった（現状は採点対象外）。

図表６：物件用途別のエネルギー消費原単位（グローバル平均値）と閾値の関係

（出典：GRSEB公表データを基に弊社作成）

注 1
自己託送は一般送配電事業者の託送サービス（自己託送制度）を利用するもの、PPAは小売電気事業者との個別の契約に基づくものであり、どちらも既
存系統を介した需要場所への電気供給である。（環境省 ,はじめての再エネ活用ガイド（企業向け）（2025）：https://www.env.go.jp/content/000194869.pdf）
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（3）エンボディドカーボン

2050年までのネットゼロ実現に向けて、建築物

の使用段階の省エネ・再エネ利用だけでなく、資

材製造や建設の段階から解体・廃棄等の段階に至

る建物のライフサイクル全体を通じた排出削減に

向けた取組みも求められる。持続可能な開発のた

めの世界経済人会議（World Business Council for 

Sustainable Development, WBCSD）等によると、

ライフサイクル全体において発生するCO2排出量

（ライフサイクルカーボンまたはホールライフカー

ボン）のうち、建築物のエネルギー・水消費など

の使用段階（オペレーショナルカーボン）で 5割、

資材製造を含む建設段階（アップフロントカーボ

ン）で 3割、エネルギー・水消費を除く使用段階（資

材関連）と解体段階で 2割程

度が排出されるⅶ。ライフサ

イクル全体において発生す

るカーボンの算定・評価は、

ライフサイクルアセスメン

トと呼ばれ、欧米を中心に

実務にも組み込まれてきた

が、近年は日本でも汎用性

のある算定手法の確立や算

定の制度化に向けて、関係

業界や各種検討会での議論

が進められており、2028年

度の制度開始が目標とされ

ているⅷ。なお、ライフサイ

クルカーボンのうち、オペ

レーショナルカーボンを除

く排出がエンボディドカー

ボンである。

この追加報告は、現在、検討が進められている

GHGプロトコル注2 の改訂に関する議論とも関連す

る。GHGプロトコルのScope2改定案では、マーケッ

ト基準におけるアワリー・マッチングやデリバラビ

リティ等の考え方が追加されており、証書につい

ては、年度のみならず 1時間単位での一致や、電

力消費と同じ市場境界の発電源からの調達が求め

られる可能性があるⅵ。改定案は 2027年を目途に

最終化される見通しであり、改定への備えとして

も、再エネの属性情報を整理し、調達方法の切替

（前述の③から②、②から①へ）を検討することも

有用と考えられる。なお、GRESBでは、Scope2

の排出量はロケーション基準が評価の対象であり、

マーケット基準は任意回答となっている。

図表７：オーナーが調達したオフサイト再エネの特性上位3つ
（物件数ベース、日本参加者の結果）

（出典：弊社保有データ）

図表８：ライフサイクルカーボンの枠組み（WBCSD, 2021）

（出典：IBECs, 建築物ホールライフカーボン算定ツール,J-CAT®の特徴ⅸ）

注 2
GHG排出量の算定・報告に関する国際的な規準。Scope1 は自社における直接排出、Scope2 は自社が購入・使用した電力、熱、蒸気などのエネルギー
起源の間接排出を指す。

図図表表８８：：ラライイフフササイイククルルカカーーボボンンのの枠枠組組みみ
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2025年のリアルエステイト評価では、既存物

件運用の取組みを問うコンポーネントであるPC

において、エンボディドカーボンに関連して、テ

ナントとコミュニティ（TC）分野の 2 つの設問

（TC3、TC4）で新たなセクションが追加された。

例えば、TC3 は、ESGに焦点を当てた改装・改

修プログラムに関する設問であり、従来、改装基

準の規定やテナント改装ガイドの提供等のプログ

ラムおよびその実施割合が問われていたが、プロ

グラムに含まれるESGトピックというセクション

が新設され、その選択肢の 1 つとして「アップフ

ロントカーボン」が挙げられた。また、TC4 は、

賃貸借契約におけるESG要件（グリーンリース）

に関する設問であるが、オーナー・テナント間の

「データの共有と計測」という新しいセクション

に、図面等の「竣工時引渡し書類」という選択肢

が含まれ、これは、ホールライフカーボンの観点

から設けられていると考えられる。

また、各参加者の体制面を問うコンポーネント

のMCでは、リスク管理（RM）分野にRM4.2 が

新設され、新規取得時に物件単位でエンボディ

ドカーボンのリスク評価を実施しているかが問わ

れるようになった。エンボディドカーボンを測定・

把握するだけでなく、更にリスク評価を実施する

ことが求められるものであり、本設問で実施あり

と回答した日本参加者は 1割未満であった（弊社

保有データに基づく）。

開発での戦略を問うコンポーネントであるDC

においても、材料（DMA）分野の設問DMA2 で、

2024年評価の設問内容が再構成され、開発プロ

ジェクトについて、エンボディドカーボンの算

定に含まれるライフサイクルステージ（A1 ～A5

（アップフロントカーボン））や建物の部位、また、

新規開発プロジェクトと大規模改修プロジェクト

の別に、排出原単位と総量、算定したプロジェク

トの割合、更に開示有無の回答が求められること

となった。本設問では、約4割の日本参加者が開

発プロジェクトのエンボディドカーボンを測定し

ていると回答し、いずれも、対象は新規開発プロ

ジェクトであった。

（4） 生物多様性

生物多様性は気候変動と密接不可分であり、

投資家や企業の間でも両者の関連性が強く意識

されるようになってきた。2030年までに自然の

損失を食い止め、回復軌道に乗せ、2050年まで

に完全回復させる「ネイチャーポジティブ（自然

再興）」という世界目標が掲げられており、2021

～ 2022年に開催された国連生物多様性条約第15

回締約国会議で採択された昆明・モントリオー

ル生物多様性枠組や、2023年9月に発表された

TNFD（自然関連財務情報開示タスクフォース）

開示提言を契機として、自然関連リスクと機会に

係る情報開示や生物多様性を含めた自然関連課

題への取組みが広がりを見せている。

リアルエステイト評価において、生物多様性に

ついては、従来、ポリシーの制定有無、新規投

資時のデューデリジェンスや既存投資物件に対

するリスク評価項目として取り入れられてきた。

2025年の評価では、生物多様性と自然関連の課

題に関する戦略の有無が問われ、戦略を有して

いる場合は、自然資本や生物多様性にどのように

依存し、影響を及ぼしているか、またそれに関連

するリスクと機会をどのように考慮しているかを

自由記述で説明することが求められるようになっ

た。戦略ありと回答した参加者は、グローバルで

は 56％、日本では 28％（グローバルの回答割合

はGRESB公表データ、日本の回答割合は弊社保

有データに基づく）であったが、厳密には参加者

レベル（ファンド／会社ごと）の取組みが問われ
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ているのに対し、初年度である今回はスポンサー

等のグループレベルでの取組みや単にポリシーに

ついて記載した例も日本では見受けられ、実際の

取組みはまだまだこれからと言えそうである。

なお、戦略は、TNFDの開示提言を構成する 4

本柱（ガバナンス、戦略、リスクとインパクトの

管理、測定指標とターゲット）の 1 つであること

から（図表9）、リスクと機会、依存とインパクト

についての分析結果を踏まえた内容とすることが

望まれる。また、既存物件の運用事業者にとって

も、建物の立地に伴う水資源リスクや自然災害リ

スク、環境配慮による機会、更にはテナントや入

居者の事業活動を通じた自然資源利用への配慮

など、間接的な自然資本への依存や影響を考慮

することが重要である。

 

（５） レジデンシャル評価

GRESBは従来、全てのリアルエステイト評価

参加者に対し、あらゆる物件用途に共通の指標

や基準を用いた手法を適用し、サステナビリティ

の取組みを総合的かつ相対的に把握できるよう

な評価を提供してきた。一方で、昨今、各物件

用途の特性とそれに付随するニーズをより適切に

評価に反映させることに取り組んでおり、その第

一段階として、2025年に導入されたのが「レジデ

ンシャル評価」である。レジデンシャルすなわち

住宅は、他用途と異なる要素を多分に含み、かつ、

GRESBへの参加が多い物件用途である。

図表９：TNFD開示提言

（出典：TNFD提言ⅹに弊社加筆）

• TNFD（2023）「⾃然関連財務情報開⽰タスクフォースの提⾔（⽇本語版）」p.9、

• TNFD（2024）TNFD in a Box Version 1.1 - The TNFD Recommendations, p.11を基に
弊社作成

ガバナンス 戦略 リスクとインパクトの管理 測定指標とターゲット

⾃然関連の依存、インパクト、
リスク、機会に関する組織の
ガバナンスを開⽰する。

⾃然関連の依存、インパクト、
リスク、機会が、組織の事業、
戦略、財務計画に与える
実際および潜在的なインパク
トを、そのような情報が重要
である場合は開⽰する。

組織が⾃然関連の依存、
インパクト、リスク、機会を特
定し、評価し、優先順位付
けし、監視するために使⽤す
るプロセスを記載する。

マテリアルな⾃然関連の依
存、インパクト、リスク、機会
を評価し、管理するために使
⽤している測定指標とター
ゲットを開⽰する。

開⽰提⾔

A. ⾃然関連の依存、インパ
クト、リスク、機会に関する取
締役会の監督について説明
する。

B. ⾃然関連の依存、インパ
クト、リスク、機会の評価と管
理における経営者の役割に
ついて説明する。

C. ⾃然関連の依存、インパ
クト、リスク、機会に対する組
織の評価と対応において、先
住⺠族、地域社会、影響を
受けるステークホルダー、その
他のステークホルダーに関す
る組織の⼈権⽅針とエン
ゲージメント活動、および取
締役会と経営陣による監督
について説明する。

開⽰提⾔

A. 組織が特定した⾃然
関連の依存、インパクト、リス
ク、機会を短期、中期、⻑
期ごとに説明する。

B. ⾃然関連の依存、インパ
クト、リスク、機会が、組織の
ビジネスモデル、バリューチェー
ン、戦略、財務計画に与え
た影響、および移⾏計画や
分析について説明する。

C. ⾃然関連のリスクと機会
に対する組織の戦略のレジリ
エンスについて、様々なシナリ
オを考慮して説明する。

D. 組織の直接操業におい
て、および可能な場合は上
流と下流のバリューチェーンに
おいて、優先地域に関する
基準を満たす資産および/ま
たは活動がある場所を開⽰
する。

開⽰提⾔

A(i) 直接操業における⾃然
関連の依存、インパクト、リス
ク、機会を特定し、評価し、
優先付けするための組織の
プロセスを説明する。

A(ii) 上流と下流のバリュー
チェーンにおける⾃然関連の
依存、インパクト、リスク、機
会を特定し、評価し、優先
付けするための組織のプロセ
スを説明する。

B. ⾃然関連の依存、インパ
クト、リスク、機会を管理する
ための組織のプロセスを説明
する。

C. ⾃然関連リスクの特定、
評価、管理のプロセスが、
組織全体のリスク管理にどの
ように組み込まれているかに
ついて説明する。

開⽰提⾔

A. 組織が戦略およびリスク
管理プロセスに沿って、重⼤
な⾃然関連リスクと機会を評
価し、管理するために使⽤し
ている測定指標を開⽰する。

B. ⾃然に対する依存とイン
パクトを評価し、管理するた
めに組織が使⽤する測定指
標を開⽰する。

C. 組織が⾃然関連の依存、
インパクト、リスク、機会を管
理するために使⽤している
ターゲットと⽬標、それらと照
合した組織のパフォーマンスを
記載する。

TCFD提⾔と同様の項⽬

TNFD独⾃の項⽬

図図表表９９：：TNFD開開⽰⽰提提⾔⾔
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レジデンシャル評価は、既存物件のポートフォ

リオにおいて住宅用途の総資産価値の割合が

75％を超えるスタンディング・インベストメント

（MC＋PC）の参加者を対象に、住宅の公正な入

居者選定や、アフォーダビリティに関する方針と

いった住宅用途固有の設問群（レジデンシャル・

コンポーネント）に任意回答する形で実施された 

（図表10）。各設問では、プログラムやポリシー

を有すると回答した場合、更に、内容や割合等の

詳細について報告が求められる。例えば、RES6

は、PCにあるTC4（グリーンリースの設問）が

再構成された設問であり、日本参加者の全者が

賃貸借契約の中にESG要素を盛り込んでいると

回答した（弊社保有のデータに基づく）。一方で、

アフォーダビリティに関する方針やアフォーダブ

ル住宅を有している回答者はそれぞれ 4割、2割

であった。海外では、民間の開発事業にアフォー

ダブル住宅の整備を義務付けるような事例も見ら

れるが、日本では、政府や自治体が公営住宅を

提供しているものの、民間事業者にとってはまだ

馴染みが薄い概念と考えられる。

また、PCのうち、テナントとコミュニティ（TC）、

グリーンビル認証（BC）分野での配点が調整さ

れ、更に、レジデンシャル・コンポーネントから

はRES6 のみ採点する形で、レジデンシャル評価

としてのスコアが算出された。レジデンシャル・

コンポーネントの回答者には、単体の結果レポー

ト（セクター・インサイト・レジデンシャル）が発

行されたが、これは、リアルエステイト評価の結

果レポート（ベンチマークレポート）に掲載され

る通常の総合スコアに対し、補足的なものと位置

付けられている。

（6） 2026年の変更点

2026年の評価についても、いくつかの変更が

予定されている（図表11）。特に、シェアドビジョ

ン（図表5）に挙げられた「気候変動」「ネットゼロ」

「エンボディドカーボン」「多様性・公平性・包摂

性（2025年評価から「人的資本」と言い換え）」の

課題に関する設問、具体的には、気候関連の移

行リスクや物理リスクの特定、財務的な影響評価

が問われる設問（RM6.1 ～ 6.4）や、ネットゼロ目

標（T1.2）、人的資本に関する指標のモニタリン

グ（SE5）、先述の 3章（3）に挙げたエンボディド

カーボンの関連設問において、配点の増加が予定

されている。一方で、リスク評価分野（RA）の建

図表10：レジデンシャル・コンポーネントの設問と日本参加者の回答状況

（出典：弊社保有データに基づき作成）

図図表表１１００：：レレジジデデンンシシャャルル・・ココンンポポーーネネンントトのの設設問問とと日日本本参参加加者者のの回回答答状状況況

設設問問番番号号 設設問問内内容容
「「ははいい」」とと回回答答
ししたた割割合合

住住宅宅のの公公正正なな入入居居者者選選定定 80%

テナント向けに住宅の公正な入居者選定に関するプログラムを設けていますか

地地域域社社会会ののイインンフフララ 60%

ポートフォリオの地域社会のインフラのパフォーマンス指標をモニタリングしていますか
（住みやすさスコア、ウォーカビリティスコア）

地地域域社社会会のの安安全全性性 60%

物件周辺の犯罪レベルをモニタリングするプロセスがありますか

アアフフォォーーダダビビリリテティィにに関関すするる方方針針 40%

既存投資ポートフォリオのアフォーダビリティに関するポリシーがありますか

アアフフォォーーダダブブルル住住宅宅 20%

既存投資ポートフォリオにはアフォーダブル住宅物件が含まれますか

賃賃貸貸借借契契約約ににおおけけるるEESSGGのの要要素素 100%

標準的な賃貸借契約およびその付属書類にESG固有の要素を組み込んでいますか
（データ共有、削減インセンティブ、推奨事項、情報提供）

RREESS66

RREESS11

RREESS22

RREESS33

RREESS44

RREESS55
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物の技術的評価（RA2。省エネ診断等の有無を回

答）や、省エネ・節水・廃棄物管理に関する施策

実施（RA3 ～ 5）の配点は減少する。これは、従

来問われてきた取組みの有無そのものよりも、今

後、実際のエネルギー効率はどうなのかといった

「パフォーマンス」が重視される方向であること

の布石と考えられる（4章にて後述）。

（5）で前述した通り、各物件用途の特性とそれ

に付随するニーズをより適切に評価に反映させる

ため、2025年に「レジデンシャル評価」が導入さ

れたが、更に 2026年には、生成AIの需要の高ま

り等を受けて建設が相次ぐ「データセンター」に

特化した評価の開始が予定されている。データセ

ンターにおける電力や水の大量消費等が懸念さ

れており、データセンター評価への参加を契機に、

環境データの把握や、環境負荷軽減策の導入と

いった取組みを通して、持続可能性を高めていく

ことが期待される。また、今後も、用途や地域特

性を加味した評価が検討されていく予定である。

4.おわりに
GRESBは 2025年11月にロードマップを公表

し、パフォーマンス（実績）ベースの採点を段階

的に増加させる方向性を示した。これは、市場が

成熟し、前述のようにグローバル全体でも平均点

がかなり上昇してきている中で、投資家が意味の

ある差異を求め、より成果を重視するようになっ

たことを反映している。新たな基準は、2028年

評価で導入され、まずは気候関連のエネルギーと

GHGのパフォーマンスが対象項目となる予定で

ある。ここで、パフォーマンスとは、先述の 3章（1）

で取り上げたエネルギー消費量あるいはGHG排

出量の原単位の数値の評価、あるいは、原単位の

改善を評価するものである。その後3年間隔で評

価方法の更新を行い、エネルギーやGHG以外に

もレジリエンス・生物多様性・人的資本といった

他の指標でのパフォーマンスも測定・評価を試み

て、最終的に、2030年代半ばには、パフォーマン

スの配点を全体の 50％とする案が示されている

（2026年前半にパブリックコメントを実施予定）。

このように、今後パフォーマンスがより重視さ

図表11：2026年GRESBリアルエステイト評価の主要変更点一覧

（出典：GRESB Real Estate Standard 2026 Updatesⅺを基に弊社作成）

• GRESB Real Estate Standard 2026 Updates を基に弊社作成

GRESB2026
得点の影響

GRESB2026
報告の影響概要項⽬種類

ありなしアップフロントカーボンの測定と透明性に対する採点対象化エンボディドカーボン

⼀般的な
更新

なしあり信頼性強化とその他業界フレームワークとの相互運⽤性促進の
ためのフォーマット改善ネットゼロ

ありありパフォーマンス期待値を⾼めるための設問廃⽌と配点調整設問の廃⽌および調整

なしなしGRESBスタンダードの⼤規模変更予定に合わせ、事前発表済
みの更新スケジュールを変更グリーンビル認証

ありあり主要なGHGフレームワークとの整合性を向上させ、不⼀致問題
を解消し、インセンティブを回復GHGスコープの再分類技術的な

改善 ありなし保有期間をより適切に集計モデルへ組み込み、結果の精度を
向上保有期間

なしなしデータ推定に関するガイドラインを明確化し、⼀貫した⽅法論の
適⽤と結果の信頼性向上を確保推定⽅法論ガイダンスの

明確化

なしあり特定の再⽣可能エネルギー調達シナリオに対応する新オプション
を追加再⽣可能エネルギーその他の

軽微な更新 なしありノンバイナリーなアイデンティティに対応する新オプションを追加⼈的資本

なしあり設問の構成を改善し、より柔軟な回答を可能に地域インフラレジデンシャル
コンポーネント
の更新 なしあり要件の曖昧さを解消するため、設問⽂⾔を修正グリーンリース

図図表表１１１１：：2026年年GRESBリリアアルルエエスステテイイトト評評価価のの主主要要変変更更点点⼀⼀覧覧
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れる方向であることから、2025年秋にはGRESB

のポータルサイトに新機能が実装され、参加者が

各物件の全体スコアへの寄与度を確認すること

が可能となった。ネットゼロに向けて日本政府に

よる各種法規制が強化される中、このような機能

を活用し、省エネ施策の導入や建物の改修につ

いて優先順位を検討しながら推進することが参

加者にとって効果的と考えられる。

特に、最も喫緊の課題である気候変動に関し

ては、投資家も投融資先のGHG排出（ファイナン

スドエミッション）を算定・開示する必要が生じ

ており、弊社のヒアリングにおいて、GRESBの

新たな方向性を歓迎する旨の声が聞かれている。

また、基本事項を別枠に設けて、年次評価から

除外することも検討されており、参加者にとって

は、報告負荷を減らしながら、より意味のある評

価を受けることにもつながる。

一方で、現状のGRESBレーティングだけでは

なく、地域毎、用途毎、上場・非上場の別など他

の視点でのレーティングの付与や、参加者間の相

対比較ではなく、ある一定の水準に達した参加者

を絶対評価でレーティングするなどの案も議論さ

れていると聞く。今後も、不動産・インフラセク

ターの投資家および参加者にとって有用なESG

評価として進化し続けることが期待される。

コラム
GRESBインフラストラクチャー評価は、インフラファンドを対象とする「ファンド評価」と、ファンド

の投資先となるインフラ資産やインフラ企業を対象とする「アセット評価」の2種から構成される。「ファ

ンド評価」では、主にインフラ投資ファンドの投資運用プロセスの中にESGがどのように組み込まれて

いるかが問われ、「アセット評価」においては、投資対象となるインフラ会社およびアセットのオペレー

ションにおけるESGマネジメント体制、GHG排出量などのパフォーマンス実績、ESGリスク評価やス

テークホルダー・エンゲージメントの状況などESGに関する取組みが総合的に評価される。

2025年の評価で10回目を迎え、グローバルの参加者数は、ファンド評価が135者、アセット評価

が653者であった。地域別では、ヨーロッパからの参加がほぼ半数を占め、アメリカ、オセアニア、ア

ジアの順となっており、日本からはアセット評価に2者参加が見られた。セクター別では、ファンド評

価の複合型を除くと、再生可能エネルギーや運輸交通、データインフラ（データ通信、ストレージ等）セ

クターからの参加が多く見られた。なお、インフラストラクチャー評価におけるセクターは大きく8つ、

中分類では約40に分けられるが、セクターやアセットの立地条件等に応じて各評価項目の配点が調整

されるマテリアリティ採点方式により、様々なアセットタイプについての評価が可能となっている。

昨今、メガソーラー発電所による環境破壊や地域共生が問題となり、法規制強化の動きがあるが、

GRESBにおいては、例えば、環境面（E）では森林伐採などによる生物多様性の損失の有無、社会面（S）

では従業員の健康・安全や地域コミュニティとの関係への配慮、ガバナンス面（G）では役員の多様性

が図られているか等の項目が評価対象となっており、総合的なESG評価を通じて、インフラファンドや

アセットにおけるサステナビリティの取組みの度合いを把握することが可能である。インフラストラク

チャーの投資家メンバーは日本ではGPIFを始め、トライアルを含め複数機関おり、GRSEB評価が彼ら

のエンゲージメントの手段にもなり得ることから、今後、日本からの参加者が増えることを期待したい。
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