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１．主要論点

n 「社会的インパクト投資」とは

Ø 経済的リターンと共に、社会・環境的インパクトを生み出すことを意図する投資

Ø 対象領域は、農業、環境、金融、住居、医療保健、教育、雇用など多岐にわたる

n 「社会的インパクト評価（IM:  Impact  Measurement）」とは
Ø 社会的インパクト投資の発展に伴い、投資の「社会・環境的インパクト」を定量的に評価するため

に開発されてきた手法。

Ø 従来の「インパクト評価」を踏まえ、投資の観点から独自の手法が開発されてきている。

n 「社会的インパクト評価（IM）」の発展
Ø 投資における意思決定情報を得るという観点から様々な指標が開発されてきたが、市場拡大の

観点から、標準化が進められている。

n 「社会的インパクト評価（IM）」の現状
Ø 多くの社会的インパクト投資家は、社会的インパクト評価の重要性を理解。標準化も進んでいる。

Ø 他方で、独立した評価チームによる評価を行っている団体は少なく、外部専門家を活用している

ところはほとんどないというのが現状。

n 「社会的インパクト評価（IM）」の課題と展望
Ø 標準化・共通化が進展している一方、より質的な分析や業務改善に役立てようという動きもある。

Ø 投資家が一方的に設定した指標がもたらす弊害を踏まえ、これを改善しようという動きもある。
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２．「社会的インパクト評価（ＩＭ）」の基本的考え方

n 「インパクト価値連鎖（Impact  Value  Chain）」
Ø ロジックモデルに基づく評価の基本的枠組み

Ø 「インパクト」は「達成された成果から生じる社会・環境面への影響や変化」と定義

2

（Social Impact Investment Taskforce (2014)）



２．「社会的インパクト評価（ＩＭ）」の基本的考え方

n インパクト評価の4局面とガイドライン
Ø PDCAサイクルを援用

Ø 各局面の作業も通常の評価と同じ

• 目標設定

• 評価枠組み開発と指標選定

• データ収集＆保存

• 妥当性検証

• データ分析

• データ報告

• データに基づくマネジメント
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（Social Impact Investment Taskforce (2014)）



３．社会的インパクト投資に固有な評価手法

q投資の各プロセスにおける意思決定に必要な固有の評価手法

Ø 「案件審査」⇒「投資適格性審査」⇒「案件組成」⇒「投資マネジメント」⇒「投資終了」の各プ

ロセスにおいて、評価指標が開発されている。

Ø 評価指標は、インパクト投資家の投資選好と投資戦略に応じて多様。しかし、市場の発展の

ために取引コストを下げるという観点から、評価指標の共通化が進められている。

（EVPA (2013)）



３．社会的インパクト投資に固有な評価手法

案件審査

• 社会的企業の認証

例）B-­Corps

• 社会的企業・投資仲介機関の格付

例）B  AnalyticsのGIIRS  Ratings、NatWestのSE100  Indexes

デュー・ディリ

ジェンス

• 社会的証券取引プラットフォームによる情報提供

例）ＩＩＸのImpact  Exchange、Mars  CenterのSVX、英国SSE

投資

マネジメント

• 各種ダッシュボードやスコアカードを活用したモニタリング

例）EndeavorのImpact  Assessment  Dashboard

• 成果指標

例）BSCのアウトカム・マトリックス、GIINのIRISマトリックス 等

投資終了

• 社会的インパクト評価報告

例）B  Impact  AssessmentによるB  Impact Report

例）Investing  for  Goodのthe  Methodology  for  Impact  Analysis  and  Assessment(MIAA)等

その他

• 様々な標準化やガイドライン策定の試み

例）EUのStandards  for  Social  Impact  Measurement

例）Ｇ８SITFのGuideline  for  Good  Impact  Practice 等

q 指標標準化の具体例
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３．社会的インパクト投資に固有な評価手法

qＧ８社会的インパクト投資タスクフォースは、ＥＳＧ投資との統合を通じた社会的インパクト投資市場
の更なる拡大を提言。
1. 報告基準との連携（社会的インパクト報告へ）

→国際統合報告フレームワーク（IR）、GRI持続可能報告ガイドライン（Ｇ４）など
2. 会計･財務基準との連携（社会的会計・監査へ）

→持続可能な会計基準委員会（SASB）、国際財務報告基準（IFRS）など
（Social  Impact  Investment  Taskforce  (2014))

社会的インパクト市場の発展階梯



４．社会的インパクト投資における社会的インパクト評価の現状

q社会的インパクト投資家の99％は、「社会･環境パフォーマンス評価は自分たちのミッションの一部

だ」と認識しており、100％は「パフォーマンスをより良く理解し、これを改善したい」と望んでいる。ま

た、93％が「契約でこれにコミットしている」とし、97％が「このようなデータはビジネス価値を生み出

す」と考えている。 （Abhilash Mudaliar et  al.  (2016))

社会･環境パフォーマンス評価理由



４．社会的インパクト投資における社会的インパクト評価の現状

qパフォーマンス評価手法については、社会的インパクト投資家の66.5％が「独自のメトリックス」を、

65.8％が「IRISに準拠したメトリックス」を、57.4％が「質的情報」を、38.1％が「GIIRS、GRI、SASB

などの標準枠組み」をそれぞれ利用していると回答。
（Abhilash Mudaliar et  al.  (2016))

社会･環境パフォーマンス評価手法



４．社会的インパクト投資における社会的インパクト評価

q社会的インパクト投資家の80％が、「投資先の社会･環境パフォーマンス･データをビジネスの意思

決定に利用している」と回答。

qデータの利用目的については、「案件審査･デューディリジェンス」が65.2％、「投資マネジメントの改

善」が47.1％、「ポートフォリオの決定」が45.2％、「製品やサービスのデザインや洗練」が35.5％、

「出口戦略の決定」が32.3％、「投資先の運営効率の向上」が31.0％などとなっている。
（Abhilash Mudaliar et  al.  (2016))

社会･環境パフォーマンス評価データの利用状況



４．社会的インパクト投資における社会的インパクト評価

q社会的インパクト評価のマネジメント体制については、「投資チームが担っている」が56％、「インパ

クト評価チームと投資チームが分担している」が23％、「独立した評価チームを結成している」が

15％となっている。「外部専門家に頼っている」と言う回答はわずか1％しかない。
（Abhilash Mudaliar et  al.  (2016))

社会･環境パフォーマンス評価体制



５．社会的インパクト投資の課題と展望

n 課題

1. 「社会的インパクト評価（IM）」 そのものに対する疑問

• 事業者が短期的で分かりやすい成果を志向。結果的に、中長期的な社会変化に向けたアド

ボカシー活動や基礎研究、イノベーションなどがおろそかに

2. 社会的インパクト投資家による一方的な評価指標の設定

• 事業者側の「ミッション漂流」や「クリーム・スキミング」、「虚偽報告」などの問題

• 事業者の事業改善や、財・サービスの向上などに活かされない

• 共通化・標準化の進展により、事業者の固有性や質的側面に対する評価がおろそかに

n 新たな動き

1. 現地の事業者の業務改善や財・サービスの向上に資することを目的とした評価手法の開発

例）アキュメン・ファンドのリーン・データ

2. マルチ・ステイクホルダーの参加を重視

例）Skopos Impact  FundとBridge  Impact+が提唱する「インパクト・マネジメント」

3. その他

• 「集合的インパクト」評価手法の開発

• 「ネットワーク・インパクト」評価手法の開発 等
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