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঎ۀ༻不動産のʮ価֨ʯͱ
ʮ௞ྉʯʹ܎Δࢦ਺のਪҠʹ͍ͭͯ

૯ׅ研究ཧ事　姫野.和弘

不動産市場、特に঎業用్の市場のঢ়گを
る基本తなものとしては、不動産のՔ͗出ݟ
す収ӹの動޲ʢ賃料収ೖʣと不動産をऔಘす
るࡍの費用ʢऔಘՁ格ʣの動޲があるɻ不動
産は、ଞの୅ସࢿ産とのࡋ定もՃຯされつつ、
কདྷಘられるであΖ͏収ӹを૝定し、Ͳ͏
いったऔ引行動を、Կ࣌࠾る΂きか判அする
ものであΖ͏から、Ҏ্のよ͏な賃料とՁ格
の動޲は重要な要ૉであるɻ·た、かつての
όブルܦ済とͦのޙのσϑϨܦ済によるμ
ϝʔδのݧܦを౿·えると、政策ӡӦ໘でも、

ʢࢿ産ʣՁ格のܹٸなม動、特に収ӹとかい
཭したόブルత要ૉがあるのかͲ͏かは政෎
部໳にとっても関৺事項であΖ͏ɻ

不動産のՁ格や賃料に関Θるσʔλ、ͦし
て動޲については、ຽ間のσʔλ会社のもの
もଘࡏし、ใ道でもऔり্͛られることも
ଟʑあるが、政෎ຢは公త機関により公表さ
れているものもগなくないʪ஫１ʫɻ
「Ձ格」については、地Ձ公ࣔや地Ձ調査

は不動産ؑ定による౔地の正常Ձ格をࣔすも
ので、ͦれͧれ年１ճ公表され、྆者に共通
する地点のՁ格を௥͏ことで൒年୯Ґでの動
きが分かるとされるɻただ、共通地点はগな
く、·た、ۙ࠷のよ͏に不動産市場の市گの
動޲に༷ʑな動きがΈられる中では、より短
い୯Ґでの動きを表すࢦඪを期଴する޲きも
ଟいɻฏ੒20年からଓく地Ձ-00,Ϩポʔト
では、શࠃの主要な地点について࢛൒期ຖに
動޲を表しており、֤地点ຖにऔ引Ձ格や賃

料の動޲なͲについてのίϝントが付されて
いるとこΖの付ՃՁ஋は大であるが、動޲を
によりࣔさࣈऑでࣔすものであり۩体の਺ڧ
れるものではないɻͦこで、分かりқく਺ࣈ
によって不動産市場の市گのมԽ・動޲を、
଎ใੑを࣋って表すࢦඪも期଴されるɻͦ͏
い͏中、政෎では、ฏ੒24年から「不動産Ձ
格ࢦ਺」とい͏ものを࡞੒し、ࢦ਺Խした動
きをຖ݄公表しているが、これは「住୐地」
のΈを対৅としたものであり、঎業ܥの用్
のものは࡞੒されていなかったとこΖ、ฏ੒
28年から、ݧࢼӡ用として、঎業用の不動産
Ձ格ࢦ਺の公表ʢୠし、公表σʔλは࢛൒期
୯Ґのものʣがよ͏やく࢝·ったʪ஫２ʫɻ

一ํで、「賃料」、つ·り不動産ʢ౔地ʣの
Ք͗出す収ӹのมԽ・動޲をࣔすものとして
は、日本ۜ行が公表する「ا業޲けαʔϏε
Ձ格ࢦ਺」の分ྨの一つとして、公表されて
いるものがあるɻこのࢦ਺は、消費者物Ձな
Ͳでは೺Ѳできないا業間でऔ引されるαʔ
ϏεのՁ格ม動をัଊしよ͏として、ฏ੒３
年から࢝·ったऔ૊Έであり、不動産関܎で
は、小分ྨとして、事務所賃貸ʢݍҬผʣ、
ళฮ賃貸、ϗςル賃貸、றं場賃貸、૔ݿ賃
貸といった֤঎業用్の賃料の動޲がࢦ਺と
してࣔされ、ຖ݄公表されているɻ
「不動産Ձ格ࢦ਺」や「ا業޲けαʔϏε

Ձ格ࢦ਺」は、地Ձ公ࣔなͲのよ͏に大きく
新ฉࢴ໘を೐Θすものではないが、大事な不
動産関܎のࢦඪであるとߟえるので、ͦの動
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たいɻなお、۩体のݟを、ここで֓括して޲
ຢは正֬なൃ表内容やσʔλのੑ格・࡞੒ํ
法等については、֤ʑの公表ݩであるࠃ౔交
通ল、日本ۜ行の8FCαΠトを͝ཡ௖きた
いʪ஫３ʫɻ

１ɽ不動産Ձ格ࢦ਺ʢ঎業用不動産ʣの動޲
ᾇ　不動産Ձ格ࢦ਺ʢ঎業用不動産ʣは、ᶃ

建物付౔地総合、ᶄ౔地総合の２つから੒
りʢこれらを合Θせて「঎業用不動産総
合」ʣ、更にᶃは「ళฮ」「ΦϑΟε」「૔ݿ」

ʲਤ－̍ 　r不動産価格指数（商業用不動産）ɿళฮ（શ国ɺݍҬผ） ฏ੒22年ฏ100ʹۉ

ʲਤ－̎ 　r不動産価格指数（商業用不動産）ɿΦフィス（શ国ɺݍҬผ） ฏ੒22年ฏ100ʹۉ
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「工場」「Ϛンγϣン・Ξύʔトʢ一౩ʣ」、
ᶄは「঎業地」「工業地」にࡉ分されているɻ
対৅地Ҭは、「શࠃ」のଞ、ʢΞʣ「都市ݍผ」、

ʢΠʣ「都道෎ݝผ」があり、ʢΞʣは「ࡾ
大都市ݍʢʹೆ関౦ݹ໊、ݍ԰ࡕژ、ݍਆ
ೆ」「Ҏ֎の地Ҭݍ大都市ࡾ」「の総合ʣݍ
関౦ݍ」の３つ、ʢΠʣは「౦ژ都」「Ѫ知
੒・公表࡞の３つの分ྨで「෎ࡕ大」「ݝ
されているʪ஫４ʫɻなお、いͣれも2010
年ʢฏ੒22年ʣの１ʙ 12݄のࢉज़ฏۉを
100としてࢦ਺Խされ、શࠃとʢΞʣはฏ
੒20年ୈᶘ࢛൒期Ҏ߱分を࢛൒期୯Ґで、

ʢΠʣはত和59年Ҏ߱分をྐྵ年ʢ１年ʣ୯
Ґで·とめた਺ࣈが公表されているɻ

ᾈ　不動産Ձ格ࢦ਺ʢ঎業用不動産ʣの͏ͪ、
ళฮ、ΦϑΟεのՁ格ࢦ਺について、શࠃ
とʢΞʣ都市ݍผのものをάラϑԽすると
前ϖʔδの通りとなるɻ֓括するに、ళฮ、
ΦϑΟεともに、総͡て、ฏ੒22 ʙ 23年
をఈにして下མから্ঢにస͡ているとݟ
てऔれるɻళฮの動きには、地Ҭผの差ҟ
は小さいが、ΦϑΟεの場合、地Ҭຖのڧ
ऑがややڧくݟられるɻこの期間のࢦ਺に
ついて、ม動܎਺によるόラつきの大きさ
をݟると、ೆ関౦ݍはళฮとΦϑΟεは΄
΅ಉ͡であるが、શࠃや都市ݍผではΦ
ϑΟεよりもళฮのํがやや大きく、όラ
つきが大きいとΈられるɻ໨立つのは、こ
のとこΖはやや಄ଧͪのよ͏にもݟえる
が、ೆ関౦ݍのΦϑΟεのՁ格ࢦ਺のճ෮
の動きがڧめであったことと、ࡾ大都市ݍ
Ҏ֎のΦϑΟεのՁ格ࢦ਺の動きが؇ຫで
はあるがঃʑに্ঢしてདྷていることであ
Ζ͏ɻ

ᾉ　なお、ʢΠʣ都道෎ݝผのࢦ਺について
は、年୯Ґでの࡞੒ではあるが、աڈの長
期に࿱って૎って࡞੒されており、ত和59
年Ҏ߱のࢦ਺が公表されているɻ౦ژ都、

Ѫ知ݝ、大ࡕ෎の３都෎ݝのࢦ਺の͏ͪ、
ళฮ、ΦϑΟεについてάラϑԽすると次
ϖʔδの通りとなるɻ都෎ݝによりҟなる
໘はあるが、総͡て、ত和からฏ੒にかけ
てのいΘΏるόブル࣌୅の地Ձのߴಅ、ͦ
のޙの長期の地Ձの下མ、ฏ੒18年ࠒから
のいΘΏるϛχόブル、ϦʔϚンγϣοΫ
による௿ڹのӨࡂの下མと౦日本大਒ޙ
໎、ͦして、ۙ࠷の্ঢへの動きがݟてと
れるɻ

２ɽا業޲けαʔϏεՁ格ࢦ਺ʢ不動産賃貸ʣ
の動޲

ᾇ　ا業޲けαʔϏεՁ格ࢦ਺ʢҎ下「αʔ
ϏεՁ格ࢦ਺」と͏ݴɻʣは、「金༥・保ݥ」

「ӡ༌・༣ศ」なͲの７つの大分ྨより੒
り、ͦの一つに「不動産」があるɻ「不動
産ʢʹ不動産賃貸ʣ」のࢦ਺は、更に「事
務所賃貸」「ͦのଞの不動産賃貸」に分ྨ
され、前者は「౦ݍژ」「໊ݹ԰ݍ」「大ࡕ
ޙ、の地Ҭผに、·た「のଞ地Ҭͦ」「ݍ
者は「ళฮ賃貸」「ϗςル賃貸」「றं場賃
貸」「૔ݿ賃貸」の用్ผに分ྨされ、ࢦ
਺が࡞੒されているɻ５年ຖに基४վ定が
なされ、ࡏݱは2010年基४で公表されてい
るʢࢦ਺の基४࣌はฏ੒22年の年ฏۉʣɻ

ᾈ　このࢦ਺の͏ͪ、「事務所賃貸」「ళฮ賃
貸」について、ত和60年Ҏ߱の長期࣌ྻܥ
のσʔλをάラϑԽすると次ʑϖʔδの通
りとなるɻいͣれもত和からฏ੒の಄にか
けて্ঢトϨンυにあることには大差はな
いが、ͦのޙ、ళฮ賃貸がൺֱత҆定తに
ਪҠしているのに対し、事務所賃貸はฏ੒
５年ࠒをϐʔΫに長期に࿱って下མトϨン
υがݟてとれるɻただ、౦ݍژと໊ݹ԰ݍ、
大ݍࡕではϐʔΫΞ΢トޙの動きには差ҟ
がΈられるɻなお、ۙ࠷はよ͏やく্ঢの
動きが出てきているɻ
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ʲਤ－̏ 　r不動産価格指数（商業用不動産）ɿళฮ（都෎ݝผ） ฏ੒22年ฏ100ʹۉ

ʲਤ－̐ 　r不動産価格指数（商業用不動産）ɿΦフィス（都෎ݝผ） ฏ੒22年ฏ100ʹۉ

ʢඋߟʣ
　ฏ੒18年ʢ౦ژ都はฏ੒20年ʣҎ前のࢦ਺については、౦ژ都はʢ公社ʣ౦ژ都不動産ؑ
定࢜ڠ会、Ѫ知ݝはʢ公社ʣѪ知ݝ不動産ؑ定࢜ڠ会、大ࡕ෎はʢ公社ʣ大ࡕ෎不動産ؑ定
ಉで開ൃ・整උしたものɻڠ౔交通লがࠃ会とڠ࢜

ʢඋߟʣ
　ฏ੒18年ʢ౦ژ都はฏ੒20年ʣҎ前のࢦ਺については、౦ژ都はʢ公社ʣ౦ژ都不動産ؑ
定࢜ڠ会、Ѫ知ݝはʢ公社ʣѪ知ݝ不動産ؑ定࢜ڠ会、大ࡕ෎はʢ公社ʣ大ࡕ෎不動産ؑ定
ಉで開ൃ・整උしたものɻڠ౔交通লがࠃ会とڠ࢜
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３ɽ྆ํのࢦ਺の動きの関ੑ܎
ᾇ　αʔϏεՁ格ࢦ਺と不動産Ձ格ࢦ਺に

は、ͦのΧόʔする範囲等の相違もあり、
一֓にൺ΂ることは೉しい໘もあΖ͏が、
ここでは、׶えて྆者のਪҠを一ཡでΈる
ために、Ҏ下、άラϑԽしてΈたʪ஫５ʫɻ
·ͣは、֤ʑのࢦ਺のશ体を表すものでൺ
ֱしてΈるとʢαʔϏεՁ格ࢦ਺ではʢ"ʣ

「不動産賃貸」、不動産Ձ格ࢦ਺ではʢ#ʣ「建
物付౔地総合」ʣ、収ӹを表すʢ"ʣは、21
年の前൒ࠒをϐʔΫに下མにస͡、25年ޙ
൒から27年前൒にかけてԣ͹いでਪҠし、
ͦのޙ、よ͏やく反స্ঢの動きがݟられ
るとこΖであるɻ一ํ、Ձ格を表すʢ#ʣは、
ฏ੒20年のࢦ਺のελʔトҎདྷ、大きく下
མし、ԣ͹いでਪҠしていたが、طに24年

に反స্ঢが࢝·り、直ۙはやや಄ଧͪࠒ
の動きもݟられるɻこの短いݶられた期間
を୯७にൺ΂た中では྆者にʢ正のʣ相関
はݟられないʢ相関܎਺は˚0.32と΄΅相
関がないຢはएׯのٯ相関ʣɻಉ一࣌期で
のൺֱでは、Ձ格の動きは収ӹの動きとの
関࿈ੑが๡しいとなるɻただ、Ձ格のมԽ
は、収ӹの࣮ࡍのมԽのΈならͣকདྷの収
ӹのมԽのݟ通しʢ期଴ʣにӨڹを受ける
ものであΖ͏から、λΠϜラάを設定して
྆者の関ੑ܎ʢ交差相関ʣを֬認してΈた
いɻ

ᾈ　期間にもݶりのあるσʔλではあるが、
ʢ"ʣとʢ#ʣのσʔλを１期づつλΠϜラ
άをとり相関܎਺を計ࢉしてΈたとこΖ

ʪ஫６ʫ、11期から14期ʢつ·り、33か݄か
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ʲਤ－̑ 　rαーϏス価格指数（不動産賃貸）ɿళฮ賃貸（શ国）ɺ事務ॴ賃貸（શ国ɺݍҬผ）
 ฏ੒22年ʹ100

ʢඋߟʣ１ɽ.ࢦ਺は消費੫込Έのものɻよって、消費੫ಋೖ࣌ʢฏ੒ݩ年４݄ʣ、੫཰のվ定࣌ʢฏ
੒９年４݄、26年４݄ʣには、ͦの分、ࢦ਺が্ঢɻ

　　　 ２ɽ事務所賃貸ʢͦのଞ地Ҭʣは、ฏ੒12年１݄からのσʔλɻ
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ら42か݄ʣ分、ʢ"ʣが஗行の場合の相関
いߴ਺が0.8Ҏ্となり、相関のఔ౓が܎
と計ࢉされるʢ࠷も相関のߴいのは、13期

ʢʹ39か݄、つ·り３年３か݄ʣの場合で
0.90ʣɻつ·り、Ձ格の動きから収ӹの動
きが３年ڧ஗行していることとなるɻฏ੒
25年౓の「౔地ന書」ʢୈ２ষୈ１અʣでは、

「地Ձม動とͦの要Ҽ」を分ੳしており、
ͦこでは地Ձを、収ӹؐݩϞσルを立てて
説明するࢼΈを行っているが、ͦのϞσル
ࣜに฿͏なら、Ձ格ʢ#ʣの্ঢは、ࡏݱ
の収ӹʢ"ʣの্ঢではなく、҆શࢿ産の
利ճりの௿下、ຢは収ӹのকདྷݟ通しのม
Խがプラεのํ޲となったʢকདྷݟ通しが
にมԽしたʣことによるものと޲めのํڧ
てとれるɻݟ

ᾉ　Ҏ্とಉ༷のことを、ᶃΦϑΟεܥ、ᶄ
ళฮܥのものでのൺֱ、つ·り、ᶃhʢ$ʣ「事
務所賃貸ʢαʔϏεՁ格ࢦ਺ʣ」とʢ%ʣ「Φ
ϑΟεʢ不動産Ձ格ࢦ਺ʣ」ɦ、及びᶄ ʢh&ʣ

「ళฮ賃貸ʢαʔϏεՁ格ࢦ਺ʣ」とʢ'ʣ「ళ
ฮʢ不動産Ձ格ࢦ਺ʣ」ɦ の֤ൺֱでࢼΈた
いɻ

　　ᶃΦϑΟεܥでは、̌期ʢ期間の࣌差・
λΠϜラάなしʣの場合には、相関܎਺は
˚0.22であり、ᾇとಉ༷に྆者にʢ正のʣ
相関はݟられないɻ12期から14期ʢ36か݄
から42か݄ʣ分、ʢ$ʣが஗行の場合の相
関܎਺は0.8Ҏ্となり、相関のఔ౓がߴ
くなるʢ࠷も相関のߴいのは、13期ʢʹ39
か݄、つ·り３年３か݄ʣの場合で0.84ʣɻ

　　一ํで、ᶄళฮܥの場合には、̌期ʢ期
間の࣌差・λΠϜラάなしʣの場合には、
相関܎਺は˚0.28であるɻͦして、ͦもͦ
もࢦ਺の動きがܹしいこともあるからか、
相関܎਺の஋も不҆定であり、ͦのよ͏な
中ではあるが、ʢ&ʣが15期ʢʹ45か݄、
つ·り３年９か݄ʣ分の஗行の場合の相関
、くなっているɻただߴも࠷਺が0.74で܎
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ʲਤ－̒ 　r「不動産賃貸（αーϏス価格指数）」と「建物෇౔地૯߹（不動産価格指数）」の推移
 ฏ੒22年ʹ100
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ʲਤ－̓ 　r「事務ॴ賃貸（αーϏス価格指数）」と「Φフィス（不動産価格指数）」の推移
 ฏ੒22年ʹ100

ʲਤ－̔ 　r「ళฮ賃貸（αーϏス価格指数）」と「ళฮ（不動産価格指数）」の推移 ฏ੒22年ʹ100

ଞにൺしてやや௿いことは否めないʪ஫７ʫɻ
　　Ҏ্からすれ͹、Ձ格の動きから収ӹの

動きが、ΦϑΟεܥは３年から３年൒、ళ

ฮܥでも３ʙ４年஗行ʢՁ格の動きが先行ʣ
しているとݟられるɻ
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４ɽҎ্の出典のҟなる２छྨのσʔλのݶ
定తなൺֱからは、収ӹの動޲を先औりして
Ձ格の্ঢが生͡ていたとい͏ことが֞間ݟ
られるɻただ、Ձ格のํの動޲は্ঢ一ล౗
ではなく、この所、಄ଧͪともݟえる動きに
なっているɻ収ӹはよ͏やく؇やかながら্
てऔれるが、期଴に先औりさݟきのྲྀれが޲
れている分に࣮ݱの収ӹが௥い付いていくの
か、内֎の༷ʑな立場の主体がࢀՃするこの
不動産市場において、本格ӡ用に޲けての不
動産Ձ格ࢦ਺ʢ঎業用不動産ʣのσʔλの஝
ੵ、ॆ࣮、信པੑの্޲にも期଴しつつ、ࢦ
ඪの動きを、引きଓき஫視して行きたいとこ
Ζであるɻ

注̍ɽ֤छの土地・不動産関係のデータは、国
土交通省)Pの「不動産市場動向マンスリーレ
ポート」、（一財）土地総合研究所)Pの「今月
の不動産経済」などを͝参照。　

注̎ɽ地価公示の作成過程で必要となる取引価
格情報をアンケート方式により収集している
が、この情報を中心にして不動産価格指数が
作成されている。以下、国土交通省の公ද資
ྉを͝参照。  
httQ���toDhi.Nlit.go.KQ�XQ�Dontent�uQloads��
��������eefe��eee��f�eb�a�eb�a�aa�d
�D��.Qdf（商業用不動産に関する指標等が充
実します）  
httQ���toDhi.Nlit.go.KQ�toDKoh�Qr�outline@
aboutanL�sZsteN@outline�（不動産の取引価格
情報提ڙ制度のあらまし）

注̏ɽ「不動産価格指数」は、h 国土交通省（ϗー
ム）ˠ 土地・建設産業局 ˠ 土地総合情報ラ
イブラリー　ˠ 土地の価格 ˠ 不動産価格指
数ʱで、「企業向けサービス価格指数」は、h 日

本銀行（ϗーム）ˠ 統計 ˠ 物価関連統計 ˠ 
企業向けサービス価格指数（����年基準）ɦ
で֤公දデータにアクセスできる。

注̐ɽ「ೆ関東圏」は、࡛ۄ・千༿・東京・神ಸ
川の̍都̏ݝ、「໊ݹ԰圏」は、ذෞ・Ѫ஌・
三重の̏ݝ、「京阪神圏」は、京都・大阪・ฌ
庫の̎府̍ݝを指す。

注̑ɽ①平成��年第ᶘ四൒期からফඅ税率の引
き上げが行われており、ここではফඅ税を含
まないサービス価格指数の値を࢖用している。

　②不動産価格指数は四൒期単位の数ࣈなので、
これに合わせるためにサービス価格指数も四
൒期ຖの平均値（単純平均）を計算し作成し
ている。

　③サービス価格指数は、新規ܖ約の他にܧ続
いものであ޿約のものも含むカバレッジのܖ
り、新規ื集の賃ྉの動きよりも遅行性が見
られる܏向にあるとされている。

注̒ɽ（A）が（#）に遅行して（時ࠩを൐って）
動くとԾ定して相関係数を計算。時ࠩは̌〜
��期まで設定（̍期ʹ̏か月）。

注̓ɽ「事務所賃貸（東京圏）」と「オフィス（ೆ
関東圏）」で同༷のことをࢼみると、時ࠩが̌
期の場合の相関係数は˚�.��、最大となった
のは時ࠩ��期の場合の�.��であり、相関の程
度が高いものとはなっていない。以下は、本
文̏ᾈᾉのものもซせて、時ࠩを設定した場
合の相関係数の値の推移を図示したもの。
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;�Ϳ䛸;&Ϳ΀ᗑ⯒΁�஦ົᡤ㈤㈚（東ி圏）

䛸オフィス（南関東圏）
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