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株式会社日本格付研究所（JCR）は、以下のとおりグリーンボンド評価の結果を公表します。 
 
 

GPSSホールディングス株式会社 
第 2回無担保社債に Green 1を付与 

 

 

評 価 対 象 ： GPSSホールディングス株式会社第 2回無担保社債 

分 類 ： 私募債 

発 行 額 ： 5億円 

発 行 日 ： 2021年 1月 29日 

償 還 日 ： 2026年 1月 30日 

償 還 方 法 ： 定時償還 

資 金 使 途 ： 太陽光発電設備および風力発電設備の設備投資資金（開発資金含む） 

 

＜グリーンボンド評価結果＞ 

総合評価 Green 1 

グリーン性評価（資金使途） g1 

管理・運営・透明性評価 m1 

 

第 1章：評価の概要 

GPSS ホールディングス株式会社（GPSS）は、2012 年に日本メガソーラー整備事業株式会社として設

立された、再生可能エネルギーの開発を手掛ける会社である。GPSS は 2020 年 11 月時点で全国に 75 件

135MW の再生可能エネルギー発電設備（開発中含む）を有しており、再生可能エネルギーに係る契約か

ら開発、建設、運営といった上流から下流までを GPSS グループ内の子会社でカバーする体制を築いてい

る。GPSS では、再生可能エネルギーによる電力コストが既存の電力コスト以下になる「グリッドパリテ

ィ」およびグリッドパリティによる持続可能な社会の形成を目指している。日本全国の各地域が再生可能

エネルギーによって持続可能な社会を構築し、新たな価値を生み出すことに貢献することを方針としてい

る。 

GPSS では、この方針を達成するために「サステナビリティ方針」を策定しており、サステナビリティ

方針では、ESG（環境・社会・ガバナンス）に関して達成すべき 10 項目が掲げられ、GPSS はその達成に
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向けて取り組みを行っている。JCR では、GPSS がサステナビリティ方針の実践のために「サステナビリ

ティ委員会」をはじめとするサステナビリティに関する推進体制を定めて、サステナビリティに係る活動

を推進することを確認している。 

今般評価対象となる債券は、GPSS が発行する私募債（本社債）である。本社債の発行代金は、GPSS

が開発中の太陽光発電設備および風力発電設備 13 件の設備投資資金および開発資金（設備投資資金等）

を使途としており、今回の資金使途の対象となる資産による年間 CO2削減量は 155,300t-CO2が見込まれ

るため、高い環境改善効果が期待できると判断している。JCR では、今回の資金使途の対象となる太陽光

発電設備 9 件に関して、GPSS およびグループ内子会社の担当部門において検討を行い、開発・運営にお

いて想定されるリスクを洗い出していることをヒアリングにて確認した。また、風力発電設備 4件につい

ても今後環境に対する負の影響が想定される場合には、対策が施されるまで工事を停止することを確認し

ている。その結果、環境改善効果を上回るような深刻な環境への負の影響を及ぼす可能性は小さく、CO2

排出削減に大きく資するグリーンプロジェクトであると JCR は評価している。また、設立時の企業理念

や、そこから派生する様々な具体的取り組みから、GPSS では経営陣が環境問題について重要度の高い課

題として優先課題としてとらえていることから、JCR では GPSS が強固な管理運営体制を構築し、本社債

に関して高い透明性を有していることを確認した。 

この結果本社債について、JCR グリーンボンド評価手法に基づき、「グリーン性評価（資金使途）」の

評価を“g1”、「管理・運営・透明性評価」の評価を“m1”とした。これより「JCR グリーンボンド評

価」を“Green 1”とした。評価結果については次章で詳述する。 

本社債は、「グリーンボンド原則」1および「グリーンボンドガイドライン 2020 年版」2において求めら

れる項目について基準を満たしていると考えられる。 

                                                 
1 ICMA（International Capital Market Association）グリーンボンド原則 2018年版 

https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/green-bond-principles-gbp/ 
2 環境省 グリーンボンドガイドライン 2020年版   https://www.env.go.jp/press/files/jp/113511.pdf 
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第 2章：各評価項目における対象事業の現状と JCRの評価 
 

評価フェーズ１：グリーン性評価  

JCRは評価対象について、以下に詳述する現状およびそれに対する JCRの評価を踏まえ、本社

債の資金使途の 100%がグリーンプロジェクトであると評価し、評価フェーズ１：グリーン性評価は、

最上位である 『g1』 とした。 

 

（１） 評価の視点 

本項では、最初に、調達資金が明確な環境改善効果をもたらすグリーンプロジェクトに充当されて

いるかを確認する。次に、資金使途がネガティブな環境への影響が想定される場合に、その影響につ

いて社内の専門部署又は外部の第三者機関によって十分に検討され、必要な回避策・緩和策が取られ

ているかについて確認する。最後に、持続可能な開発目標（SDGs）との整合性を確認する。 

（２） 評価対象の現状と JCRの評価 

 資金使途の概要 

a.  プロジェクトの環境改善効果について 

i. 資金使途の 100％が太陽光発電設備および風力発電設備への設備投資資金等であり、高い CO2 削

減効果が期待できる。 

①資金使途について 

資金使途の候補となる対象資産は、GPSS のグリーンファイナンス・フレームワークに定められた

適格クライテリアを満たす次ページの表に示した太陽光発電設備および風力発電設備計 13 件である。

すべての発電設備が商業運転開始前であり、2020 年 12 月以降に順次商業運転が開始される予定であ

る。調達資金の全額が新規の設備投資資金等に充当される。GPSS が提出した発電量予測によれば、

対象資産の年間平均発電量の合計は約 318,200MWh3であり、CO2 削減量に換算すると年間平均

155,300t-CO2の削減効果があるため、高い CO2削減効果が期待できる。 

②竣工および稼働の蓋然性について 

次ページの表に記したプロジェクトのうち、風力発電設備については、環境アセスメント等の評価

作業が端緒に就いたばかりであり、プロジェクトの進行中に解決が困難な課題が発生した場合は、

プロジェクト自体が中止され、期待された環境改善効果が発現しないリスクを有していることは注

意すべきである。なお、そのような場合は、代替プロジェクトとして太陽光発電設備または風力発

電設備が選定され、資金充当が行われることを確認している。 

ii. 資金使途は、「グリーンボンド原則」に定義されているグリーンプロジェクトのうち「再生可能

エネルギー」、「グリーンボンドガイドライン 2020 年版」に例示されているグリーンプロジェクトの

うち、「再生可能エネルギーに関する事業」に該当する。 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
3本 13件の設備に関して、支出が予定される合計額は、約 450億円である。 
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≪資金使途の対象一覧≫ 

番号 プロジェクト名 種別 所在地
パネル容量

（風力はPCS容量）
(kW)(*)

想定年間発電電力量
(20年間平均）(MWh)

年間CO2削減量
（t-CO2)(**)

売電開始予定時期

1 芥田 太陽光 福岡県嘉麻市 1,298.70 1,420 693 2021/04
2 開田 太陽光 熊本県玉名市 832.50 897 438 2021/08
3 田代 太陽光 福島県いわき市 1,831.50 1,893 924 2021/09
4 十文字 太陽光 宮城県松島町 1,998.00 2,660 1,298 2021/10
5 若穂保科 太陽光 長野県長野市 1,098.90 1,100 537 2022/01
6 辻ノ内 太陽光 和歌山県九度山町 832.50 948 463 2022/01
7 押釜 太陽光 福島県南相馬市 1,332.00 1,662 811 2022/02
8 中川 太陽光 長野県松本市 632.70 994 485 2022/03
9 西浦 太陽光 鹿児島県姶良市 686.30 642 313 2022/03
10 東伊豆 風力 静岡県東伊豆町 7,500.00 18,054 8,810 2024/11
11 深見 風力 石川県輪島市 25,200.00 59,717 29,142 2026/08
12 熱海 風力 福島県郡山市 36,000.00 99,938 48,770 2027/08
13 出水 風力 鹿児島県出水市 57,600.00 128,302 62,612 2028/08

136,843.10 318,226.80 155,294.68合計  
※年間 CO2削減量＝想定年間発電量(MWh)x 1000 x 0.488（令和 2年 9月発表 平成 30年度排出係数算定用代替値） 

※注 1：いずれも開発段階の案件であり、今後発電容量等の変更の可能性がある。 
※注 2：各プロジェクトの想定年間発電電力量（20年間平均）で記載の発電量の売電時期は、プロジェクトの開始時

期が異なるため、一致しない。 

b. 環境に対する負の影響について 

GPSS グループでは、今回の太陽光発電設備および風力発電設備に関するプロジェクト開発におい

て、社内独自の評価基準に基づき、予定地が環境に負の影響を与えるような要因（例：鳥獣保護区、

国立公園等の特別区域、土砂災害特別警戒区域、河川・砂防等の区域）やその他の要因（例：埋蔵

文化物がある地域、地方自治体がすでに利用予定、風力発電設備におけるシャドーフリッカー、騒

音、バードストライク等のリスク等）を有しているかを社内の専門部署で検討を行い、決定を行っ

ている。 

JCR では、プロジェクトの開始時のみならず、プロジェクトの進捗に従って数回のデューデリジ

ェンスが行われることや、環境に対して負の影響がある場合については、対策が施されるまで工事

を停止することを確認している。 

なお、前述の通り、GPSS では社内に再生可能エネルギー案件のデューデリジェンスに関する専門

部署を有し、社内で評価を行っているが、第三者機関の評価レポートを取り寄せて確認を行うこと

もある。今回の資金使途の候補の中では、太陽光発電プロジェクト 9 件のうち、芥田、開田および

西浦については、リスク評価レポートやハザードレポートを取得していることおよび風力発電設備

4 件においても同様の第三者機関の評価レポートを取得する予定であることをヒアリングにおいて

確認している。 

社内のデューデリジェンス資料および第三者機関の評価レポートの内容を確認した結果、資金使

途となる太陽光発電設備および風力発電設備 13 件のうち太陽光発電設備 9 件は、環境に対する負

の影響は小さいと考えられる。風力発電設備 4 件については、評価作業が開始されたばかりであり、

今後環境に対する負の影響が想定される場合には、前述の通り対策が施されるまで工事を停止する

ことを確認している。

なお、資金充当の対象となる太陽光発電設備および風力発電設備については、自然災害等に対す

る保険が付保される予定であり、被害にあった場合には復旧に努めること、また、復旧が不可能で

ある場合には、対象となっている太陽光発電設備および風力発電設備 13 件の中の他のプロジェク

トに資金を振り向けることを JCRは確認した。 
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ｃ. SDGsの整合性について 

本プロジェクトは再生可能エネルギーに分類される事業であり、ICMA の SDGs マッピングに照ら

すと、以下の SDGsの目標およびターゲットに貢献する。 
 
 

 

目標３：すべての人に健康と福祉を 

ターゲット 3.9 2030 年までに、有害化学物質、ならびに大気、水質および土壌
の汚染による死亡および疾病の件数を大幅に減少させる。 

 
 

 

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。 

 
 

 

目標 8：働きがいも経済成長も 

ターゲット 8.2. 高付加価値セクターや労働集約型セクターに重点を置くことなど
により、多様化、技術向上およびイノベーションを通じた高いレベルの経済生産
性を達成する。 

 

 

目標 9：産業と技術革新の基礎をつくろう 

ターゲット 9.1. すべての人々に安価で公平なアクセスに重点を置いた経済発展と
人間の福祉を支援するために、地域・越境インフラを含む質の高い、信頼でき、
持続可能かつ強靱（レジリエント）なインフラを開発する。 
ターゲット 9.4. 2030 年までに、資源利用効率の向上とクリーン技術および環境
に配慮した技術・産業プロセスの導入拡大を通じたインフラ改良や産業改善によ
り、持続可能性を向上させる。すべての国々は各国の能力に応じた取組を行う。 

 

 

目標 11：住み続けられる街づくりを 

ターゲット 11.3. 2030 年までに、包摂的かつ持続可能な都市化を促進し、すべ
ての国々の参加型、包摂的かつ持続可能な人間居住計画・管理の能力を強化す
る。 

 
 

 

目標 12：つくる責任、つかう責任 

ターゲット 12.4. 2020 年までに、合意された国際的な枠組みに従い、製品ライ
フサイクルを通じ、環境上適正な化学物質やすべての廃棄物の管理を実現し、人
の健康や環境への悪影響を最小化するため、化学物質や廃棄物の大気、水、土壌
への放出を大幅に削減する。 

 
 

 

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）および適応の能力を強化する。 
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評価フェーズ２：管理・運営・透明性評価  

JCRは評価対象について、以下に詳述する現状およびそれに対する JCRの評価を踏まえ、管

理・運営体制がしっかり整備され、透明性も非常に高く、計画どおりの事業の実施、調達資金の

充当が十分に期待できると評価し、評価フェーズ２：管理・運営・透明性評価は、最上位である 

『m1』 とした。 

 

1. 資金使途の選定基準とそのプロセスに係る妥当性および透明性  

（１） 評価の視点 

本項では、グリーンボンドを通じて実現しようとする目標、グリーンプロジェクトの選定基準とそ

のプロセスの妥当性および一連のプロセスが適切に投資家等に開示されているか否かについて確認す

る。 

（２） 評価対象の現状と JCRの評価 

a. 目標 

GPSS は 2012 年の設立時から再生可能エネルギー（持続可能エネルギー）による電力コストが既存

の電力コスト以下になる「グリッドパリティ」ならびにグリッドパリティによる持続可能な社会の

形成を目標としている。なお、「グリッドパリティ」の定義は NEDO（国立研究開発法人 新エネル

ギー・産業技術総合開発機構）によると、発電コストが電力価格並みになることを達成することで

ある。NEDO では太陽光発電については、住宅用の電力価格との比較で 2014 年にグリッドパリティ

を達成したとの試算を行っている。業務用電力価格とのグリッドパリティや、他の再生可能エネル

ギーによる発電においてのグリッドパリティを実現することが今後の課題であり、GPSS の再生可能

エネルギー設備に対する投資方針はこの課題の解決の一翼を担うと JCRでは評価している。 

また、日本政府は「第 5 次エネルギー基本計画」にて 2030 年までに電源構成比率のうち、再生可

能エネルギーによる割合を 22～24％までに上昇させるという数値目標を掲げている。2017 年時点で

の再生可能エネルギーの割合は 16％であり、目標達成のためには、再生可能エネルギーへの継続的

投資が必要不可欠である。GPSS では、これらの再生可能エネルギーを、各地域の実情にあった形で

導入を行うことで地域の持続可能性を向上させ、地域の価値創造に取り組んでいこうとしており、

再生可能エネルギーの導入による政府の目標達成のみならず、地方創生にも資するものであると JCR

では評価している。 

今回のグリーンボンドの発行代金は、フェーズ 1 に記載の太陽光発電設備および風力発電設備 13

件の設備投資資金等である。JCR では、上記太陽光発電設備および風力発電設備の建設によって、

GPSSの上記目標の実現に貢献するものであると評価している。 

b. 選定基準 

GPSS の定めたグリーンファイナンス・フレームワークにおける資金使途は、GPSS が保有している

再生可能エネルギー発電設備（太陽光、風力、中小水力）である。JCR は GPSS のグリーンファイナ

ンス・フレームワークに「Green 1(F)」を付与している。 

JCRは、GPSSの選定基準について環境改善効果のある適切なものであると評価している。 

また、上記の適格クライテリアは、GPSS の 100％子会社であるサステイナブル・ソサエティ・イ

ンベストメント・マネジメント株式会社（SSIM）における開発委員会、および投資委員会の協議に

よって決定されている。なお SSIM の CEO は GPSS の代表取締役を兼任しており、SSIM は GPSS グ

ループの一員として、適格クライテリアの決定を行っている。 
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c. プロセス 

GPSSがプロジェクトを選定する際は、子会社の SSIMによって適格クライテリア、および会社方針

との適合が検討され、開発委員会、ファイナンスグループ、リスクマネジメントグループ等各部門

の協議を行うというプロセスを経ている。対象候補プロジェクトは、SSIM における投資委員会の検

討を経て、代表取締役の承認を経て決定される。 

JCR では本社債の発行代金の資金使途の対象である太陽光発電設備および風力発電設備 13 件につ

いて、上記選定基準およびプロセスに沿って決定されていることを確認している。 

なお、上述の目標、選定基準、プロセスは、本債券の発行要綱や本評価レポートによって投資家に

開示予定である。したがって、JCRでは投資家に対する透明性は確保されていると評価している。 
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2. 資金管理の妥当性および透明性  

（１） 評価の視点 

調達資金の管理方法は、発行体によって多種多様であることが通常想定されるが、グリーンボンド

の発行により調達された資金が、確実にグリーンプロジェクトに充当されること、また、その充当状

況が容易に追跡管理できるような仕組みと内部体制が整備されているか否かを確認する。 

また、グリーンボンドにより調達した資金が、早期にグリーンプロジェクトに充当される予定とな

っているか、また、未充当資金の管理・運用方法の評価についても重視している。 

（２） 評価対象の現状と JCRの評価 

a. 評価対象の本社債の発行代金の資金使途は、現在建設中の太陽光発電設備および風力発電設備 13

件の設備投資資金等であり、これ以外の目的に充当される予定はない。 

b. 口座管理について、社債発行代金は GPSS の口座に入金されたのち、GPSS の子会社である SSIM の

口座に移動されて管理される。GPSS から SSIM への資金移動、SSIM から各プロジェクトへの支出

については、それぞれ取締役会の決議および SSIM の経理財務部の責任者によって決裁が行われて

いることを確認している。なお、調達された資金は四半期ごとに確認が行われており、未充当資金

がある場合は、預金で管理される。 

c. 追跡管理については、SSIM において、プロジェクトを実施する各部門合同の工事進捗会議が開か

れて、チェックが行われている。 

d. GPSS グループでは、本社債により調達した資金について、内部監査および外部監査の対象とする

予定である。 

e. 本社債の償還前に、資金使途の対象となっている太陽光発電設備または風力発電設備が自然災害等

によって損壊したり、プロジェクトの中止により未充当資金が発生した場合には、速やかに代替と

なる太陽光発電設備または風力発電設備を選定し、資金充当を行うことを JCRでは確認している。

またその過程では、代替となる設備が選定されるまでは預金で運用されることが予定されている。 

以上より、JCR は GPSS の資金管理は妥当であり、投資家に対する開示も適切であると評価してい

る。 
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3. レポーティング 

（１） 評価の視点 

本項では、グリーンボンド発行前後の投資家等への開示体制が詳細かつ実効性のある形で計画され

ているか否かを、グリーンボンド発行時点において評価する。 

（２） 評価対象の現状と JCRの評価 

a. 資金の充当状況に係るレポーティング 

本社債により調達した資金は、フェーズ 1 にて記載した太陽光発電設備および風力発電設備 13 件

の設備投資資金等に充当される。なお、全額充当までは約半年程度を予定しており、未充当の資金

は現金および現金等価物にて管理されることを確認している。なお、本社債によって調達した資金

のレポーティングは、下記 3 項目について、年 1 回、GPSS のウェブサイトで公表される予定である。 

①グリーンボンド発行により調達した資金を充当するグリーンプロジェクトの概要 

②グリーンプロジェクトに充当した資金の額 

③未充当資金がある場合は、その額または割合、充当予定時期、および運用方法 

なお、本社債の償還前に資金使途の対象となっている太陽光発電設備の滅失や風力発電設備の建設

プロジェクトの中止などにより未充当資金が発生した場合には、速やかに代替となる太陽光発電設

備または風力発電設備を選定し、資金充当を行うことを確認している。そのような未充当資金が期

中に仮に発生した場合は、GPSS はその充当状況の変更に関して投資家に対してレポーティングする

予定である。 

b.  環境改善効果に係るレポーティング 

GPSS では、環境改善効果のレポーティングとして、適格グリーンプロジェクトによって削減され

た CO2排出量、発電量、世帯分換算値の 3 項目を年次で GPSS のウェブサイトで開示する予定であ

る。なお、GPSS は償還期日まで、レポーティングの状況の正確性について年に 1度 JCR の第三者レ

ビューを受ける予定である。 

JCR では、上記レポーティングについて、資金の充当状況および環境改善効果の両方について、投

資家等に対して適切に開示される計画であると評価している。 
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4. 組織の環境への取り組み 

（１） 評価の視点 

本項では、発行体の経営陣が環境問題について、経営の優先度の高い重要課題と位置づけているか、

環境分野を専門的に扱う部署の設置または外部機関との連携によって、グリーンボンド発行方針・プ

ロセス、グリーンプロジェクトの選定基準などが明確に位置づけられているか、等を評価する。 

（２） 評価対象の現状と JCRの評価 

GPSSでは、地域資源を活用した持続可能エネルギー事業を通じて、持続可能な社会を実現すること

を企業の使命としている。GPSS の事業領域は再生可能エネルギー事業であり、事業内容が直接的に

CO2 削減等を通じた環境への取り組みにつながっている。GPSS では、100％持続可能エネルギー社会

を目指し、今後も再生可能エネルギー発電設備を増やしていくことを最優先において事業を行ってい

る。 

GPSS および SSIM を含めた傘下の子会社は、日々の事業活動を通じて上記使命を達成するために

「サステナビリティ方針」を定め、その実践に継続的に取り組んでいる。 

GPSSホールディングス サステナビリティ方針（抜粋） 

 

環境に関する方針 

(1) 持続可能エネルギーによる社会の脱炭素化への貢献 

(2) 地域自然環境への配慮 

(3) エネルギー、資源の有効活用 

社会に関する方針 

(4) 事業を通じた地域社会への貢献 

(5) ステークホルダーの健康と安全 

(6) 従業員への取組み 

(7) サプライヤーとの協働 

ガバナンスに関する方針 

(8) インフラ事業者としての責任 

(9) コンプライアンス 

(10) 情報開示とコミュニケーション 

GPSS では、上記方針をグループとして実践していくための組織として、「サステナビリティ委員

会」を設置している。サステナビリティ委員会は、GPSS グループの事業活動におけるサステナビリ

ティの課題に関する事項を所管し、その具体的目標や活動計画等を検討し、管理するための組織で

ある。サステナビリティ委員会のメンバーは、GPSSの社長を委員長として、SSIMのサステナビリテ

ィ推進室の構成員である。 

サステナビリティ委員会では、全事業活動におけるサステナビリティに係る事項の検討や意思決定

が行われている。活動の一例としては、グリーンファイナンス・フレームワークの策定について、

サステナビリティ委員会において決定および報告が行われたことが挙げられる。 

また、グリーンプロジェクトの選定においては、評価査定部において、鳥獣保護区や土砂災害特別

警戒区域に入っていないかどうかなどが社内の専門家を交えて検討が行われているほか、大規模な

プロジェクトに関しては、第三者機関の技術評価レポートや弁護士意見を踏まえて事業が決定され

るなど、第三者意見を踏まえて事業が決定されている。 
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さらに GPSS では、2019 年度より GRESB インフラストラクチャー評価に参加し、参加 2 回目とな

る今年度は前年度から 1段階上がって最高評価となる 5スターを取得している。これは GPSSの取り

組みが第三者によっても高く評価されていることの一つの証拠である。GPSS では、GRESB の評価結

果は前述のサステナビリティ委員会において取り上げられ、評価された点および改善が必要な点に

ついて解説した従業員向け研修が行われるなど、社内の取り組み改善に活かされている。今年度は

ほぼすべての項目で同業他社平均を上回っており、上記取り組みが実際に機能している証拠である

と JCRでは評価している。 

GPSS では GRESB 評価を受けるにあたっての社内における体制整備や、サステナビリティ方針の策

定、グリーンファイナンス・フレームワークの制定および具体的運営において、外部のコンサルテ

ィング会社の助言を受けつつ業務を遂行しており、自社のみならず、第三者の視点を踏まえて自ら

の方針やフレームワークを検証しているも評価できる点と JCRでは考えている。 

JCR では、これらの組織の環境への取り組みについて、経営陣が環境問題を重要度の高い優先課題

として位置付けていること、専門的知見を有している部署または外部機関が選定プロセスに関与し

ていること、グリーンファイナンス・フレームワークによって達成される目標、選定基準、プロセ

スが明確であることおよび専門的知見を有する外部専門家のノウハウを活用し、サステナビリティ

方針やグリーンファイナンス・フレームワークの制定などを行っていることを踏まえて、組織とし

ての環境への取り組みは適切であると評価している。 

 

（参考）GRESBインフラストラクチャー評価について 

GRESB とは、2009 年に創設された、実物資産（不動産・インフラ）を保有、運用する会社の ESG へ

の配慮度合いを測定し、評価するベンチマークおよびそれを運営する組織を指す。2016 年からは従来の

不動産に加えてインフラストラクチャーについても評価が開始され、評価結果は 5 段階で示されている

（5スター、4スター、3スター、2スター、1スター）。インフラストラクチャー評価には、2020年現在

で日本から 1ファンド、4アセットが参加している。 
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■評価結果 

本社債について、JCR グリーンボンド評価手法に基づき、「グリーン性評価（資金使途）」の評価を

“g1”、「管理・運営・透明性評価」の評価を“m1”とした。このため、「JCR グリーンボンド評価」を

“Green 1”とした。 

本社債は、「グリーンボンド原則」および「グリーンボンドガイドライン 2020 年版」において求めら

れる項目について基準を満たしていると考えられる。 

 

【JCRグリーンボンド評価マトリックス】 

 

管理・運営・透明性評価 

m1 m2 m3 m4 m5 

グ
リ
ー
ン
性
評
価 

g1 Green 1 Green 2 Green 3 Green 4 Green 5 

ｇ2 Green 2 Green 2 Green 3 Green 4 Green 5 

ｇ3 Green 3 Green 3 Green 4 Green 5 評価対象外 

ｇ4 Green 4 Green 4 Green 5 評価対象外 評価対象外 

ｇ5 Green 5 Green 5 評価対象外 評価対象外 評価対象外 

■評価対象 

発行体：GPSSホールディングス株式会社（証券コード：-） 

【新規】 

対象 発行額 発行日 償還日 評価 

GPSSホールディングス 
第 2回無担保社債 

5億円 2021年 1月 29日 2026年 1月 30日 

JCRグリーンボンド評価 ：Green1 

グリーン性評価 ：g1 

管理・運営・透明性評価 ：m1 
 

（担当）菊池 理恵子・梶原 康佑 
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本件グリーンボンド評価に関する重要な説明 
 

1. JCRグリーンボンド評価の前提・意義・限界 

日本格付研究所（JCR）が付与し提供する JCR グリーンボンド評価は、評価対象であるグリーンボンドの発行に
より調達される資金が JCR の定義するグリーンプロジェクトに充当される程度ならびに当該グリーンボンドの資金
使途等にかかる管理、運営および透明性確保の取り組みの程度に関する、JCR の現時点での総合的な意見の表明で
あり、当該グリーンボンドで調達される資金の充当ならびに資金使途等にかかる管理、運営および透明性確保の取
り組みの程度を完全に表示しているものではありません。 

JCR グリーンボンド評価は、グリーンボンドの発行計画時点または発行時点における資金の充当等の計画又は状
況を評価するものであり、将来における資金の充当等の状況を保証するものではありません。また、JCR グリーン
ボンド評価は、グリーンボンドが環境に及ぼす効果を証明するものではなく、環境に及ぼす効果について責任を負
うものではありません。グリーンボンドの発行により調達される資金が環境に及ぼす効果について、JCR は発行体
または発行体の依頼する第三者によって定量的・定性的に測定されていることを確認しますが、原則としてこれを
直接測定することはありません。 

2. 本評価を実施するうえで使用した手法 

本評価を実施するうえで使用した手法は、JCR のホームページ（https://www.jcr.co.jp/）の「サステナブルファイ
ナンス・ESG」に、「JCRグリーンファイナンス評価手法」として掲載しています。 

3. 信用格付業にかかる行為との関係 

JCR グリーンボンド評価を付与し提供する行為は、JCR が関連業務として行うものであり、信用格付業にかかる
行為とは異なります。 

4. 信用格付との関係 

本件評価は信用格付とは異なり、また、あらかじめ定められた信用格付を提供し、または閲覧に供することを約
束するものではありません。 

5. JCRグリーンボンド評価上の第三者性 

本評価対象者と JCRの間に、利益相反を生じさせる可能性のある資本関係、人的関係等はありません。 
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■用語解説   
JCRグリーンボンド評価：グリーンボンドの発行により調達される資金が JCRの定義するグリーンプロジェクトに充当される程度ならびに当該グリ
ーンボンドの資金使途等にかかる管理、運営および透明性確保の取り組みの程度を評価したものです。評価は 5 段階で、上位のものから順に、
Green1、Green2、Green3、Green4、Green5の評価記号を用いて表示されます。 
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・ EU Certified Credit Rating Agency 
・ NRSRO：JCRは、米国証券取引委員会の定める NRSRO（Nationally Recognized Statistical Rating Organization）の 5つの信用格付クラスのうち、以下
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規則 17g-7(a)項に基づく開示の対象となる場合、当該開示は JCR のホームページ（https://www.jcr.co.jp/en/）に掲載されるニュースリリースに添
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