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Ⅰ はじめに 
 東京の賃貸オフィス市場が２００３年問題に現実的に直面している。その現実を踏まえ

ながら名古屋の不動産投資市場が何をしなくてはならないのか、何が出来るのかというこ

とを見極める必要がある。２００３年問題の本質はいわゆるオーバービルディングの問題

である。しかし単純にオーバービルディングといってもいろんな原因がある。どうしてそ

のような状況が生じたのかその本質を見極めなくては、この問題をそのまま名古屋の市場

にあてはめることは出来ない。明海大学の川口教授の説によると、特にマクロ経済から分

析した場合、商業不動産市場におけるビジネスサイクルが全世界的に消滅したように見え

るとのことである。デフレをベースにし新しいサイクルが生まれようとしている。したそ

の一方で、市場をミクロに観察すると、新しい需要（新しいビジネススタイル）と、それ

に対する新しい供給（新近大あるいはＩＴに対応したビル建設）の関係はよりいっそう明

確になっている。そしてこれこそが市場原理である。 
 名古屋には名古屋の需要があるはずである。 
・名古屋にもし都心への回帰がおきなかったら、もっと急激に高齢化社会へ移行すること

になっていたのではないだろうか？ 
・名古屋駅前のビジネスエリアの活性化が確かに進んでいるが、そこで働く有能な人たち

にとって果たして居心地のいいエリアになっているのだろうか？ 
・そこにどんな需要があるのか？ 
市場の成長には、市場から魅力あるビジネスチャンスが生まれ、それに投資する多くの投

資家が存在する事が必要である。そのためには質の高い情報が必要となる。弊社の名古屋

ビジネス情報では、これらをアップツゥデートにニュース配信することを心がけてきた。

市場でのダイナミックな動きを的確につかみ、投資戦略に役立たせる必要がある。弊社は、

名古屋エリアが、不動産投資に関する情報の極めて高い対称性を持つ市場になることを標

榜するものである。 
 そして最近の不動産投資にかかわる技術の進歩も目覚しいものがある。最近の研究では

東京の商業不動産の賃料は、２ＹＥＡＲＦＷＤの日銀短観、ＴＯＰＩＸに対してきわめて

高い相関性を示している事が観察されている（前出川口教授）。投資に欠かせない市場イン

フラの整備として、賃料の回帰分析、リスク分析、資産評価手法など新しい解析手法がど

んどん開発されている。弊社の開発した指標（ＰＯ／㎡：円）による回帰分析が、投資の

意思決定に役立ち、名古屋の不動産市場に投資資金が呼び込まれて、ますます市場が活性

化することを望むものである。 
 
 
 
                       ２００３年４月１日 

川津商事株式会社 

代表取締役 川津昌作 
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Ⅱ 市況分析の見方 
 
指標ツール 
今回の市況を分析する指標ツールとして ＰＯ／㎡：円 を使用する。 
名古屋で賃貸マンションの現実に入居募集されている物件の中から約１８００件をサンプ

ルとして抽出して、その募集価格から弊社のシュミレーションモデルにより募集実質賃料

（プライシングオファＰＯ）を算出し、それを各当該物件の専有面積で割った㎡あたりの

募集賃料価格を算出して、分析指標ツールとしている。 
 

ＰＯ／㎡：円＝
専有面積　：　単位㎡

：単位円募集実質賃料（月額）  

 
例）募集実質賃料が月額５０,０００円で２５㎡のワンルームマンションであれば 
ＰＯ／㎡：円は ５０,０００円÷２５㎡＝２,０００円になる 

 
データ・分析の特性 
賃料データはインターネット、住宅専門誌などで公開募集されている調査時点の物件か

ら無作為に抽出したサンプルを基にしている。したがってこの指標は現在の投資マンショ

ンが稼動している実質収益性とは異なる。むしろ現時点の募集により決定されるプライシ

ングである為、現時点の稼動収益性より今後将来の収益動向を志向する指標である。例え

ば現在空きが長期にわたり、今後も入居が難しい状況下にある募集価格は現在の入居契約

価格より当然下げてプライシングされる。反対に入居率の高い物件においては値上げをし

たプライシングがなされる。ただし成約価格ではない実際の収益賃料と乖離を生じること

もある。成約されずに残った空き物件の将来を志向した価格水準とも言える。 
分析は、専有面積の規模クラス、築年数クラス、エリア別（区別）、立地（駅からの徒歩

圏）のカテゴリーにおいて、ＰＯ／㎡：円が、どの様な動向を示すかを引き出す事を目的

としている。賃貸マンションそれぞれ間取りが決まっている。しかし 1Ｒ、1Ｋの区別があ
いまいであったり、2ＬＤＫ、2ＤＫとあってもリビングの大きさによる間取りの区別があ
いまいである。当分析ではこれらの間取りを採用せず、㎡数によりクラス分けを行いその

特性の分析を行う。 
新たな投資の家賃設定だけでなく、現在投資家が運用されている収益物件の家賃設定が、

統計的にどの様なポジションに位置しているのか？あるいは新たに投資しようとしている

案件がどの様な収益ポジションをしているのか？マーケティング戦略上どの様なポジショ

ニングをとり、どの様な再投資戦略をしなくてはならないか等の判断する事を可能とする。 
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＊本年度調査のおける留意点 
前回の名古屋市全体のすべてのサンプルの総平均ＰＯ／㎡：円が１８２５円であった。

これに対して、今回の調査ポイントにおいては、表１を見ていただければわかるが、結果

的に１８６４円ということになった。しかしこれは単純に前回の調査より平均して３９円

上昇したことを意味するものではない。当調査は最終的に回帰分析により、名古屋市のマ

ンション賃料を査定することを最終目的としている。その関係上昨年と同様サンプル数総

数を約１８００件と同程度の規模に絞り込んでいる。その範囲の中で２００３年に新築さ

れ市場に公開募集された物件を補充し、かつ古いデータをバランスよく廃棄している。地

価の調査と違い、同じポイントを数年かけてその変動を見るのではなく、調査時点におけ

る、各戸別要素、エリア、規模、年代、立地等の指標をもっともシンボル的に表現できる

サンプルをチョイスしている。１８２５円と１８６４円の違いはデータの基準と考えてい

ただきたい。 
 
注）実質賃料 
実質賃料は名目賃料に対して、礼金、敷金償却、預かり保証金の金利分を考慮した金額

である。具体的には礼金・償却金は、物件の平均的な回転月数で按分した金額を名目賃料

に加算し、さらに預かり保証金の金利相当分を加算している。 
    
マンションタイプ  平均的回転月数目安 

      １Ｒ        ３０ヶ月 
      １ＤＫ       ３５ヶ月 
      １ＬＤＫ      ４０ヶ月 
      ２ＤＫ       ４５ヶ月 
      ２ＬＤＫ      ５０ヶ月以上 
      3ＤＫ        ６０ヶ月 
      3ＬＤＫ       ６０ヶ月以上 

 
 
    例） 1ＬＤＫ 賃料５０，０００円／月  敷金 ５ヶ月 償却５割 
実質賃料＝50000円＋50000×2.5ヶ月÷４０ヶ月＋50000円×2.5ヶ月×2％÷12月
＝53333円 
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Ⅲ 分析 
 
１．名古屋市全体の分析 
 表１は、前回の調査ポイント２００２年 9月と今回の調査ポイント２００３年３月との
比較をしながら、名古屋市全体のそれぞれの規模別カテゴリにおける平均ＰＯ／㎡を集計

している。データから見る今年の名古屋居住用不動産賃貸市場の特徴は、２０㎡、３０㎡、

４０㎡クラスにおいて昨年よりＰＯ／㎡：円が高くなっている。２０００年以降危惧され

続けてきた２０㎡クラスのワンルームマンションの過剰供給に対して、新しいモデルとし

て３０㎡以上の 1ＬＤＫタイプの新築が供給されている。これは従来の２５㎡前後のワン
ルームマンションよりワンランクアップの物件という、マーケティングの差別化の位置づ

けである。しかしそもそもこのタイプの物件が、それほど需要があるかという点について

は大きな疑問がのこる。一部で、１－２年前からマンション経営を希望されている方々に

なされた、供給過剰の１Ｒに対して差別化できる商品の開発をというコンサルティングが、

独り歩きしていると言うのが業界のもっぱらのうわさである。特定の需要に対するアナウ

ンス効果が供給過剰（オーバービルディング）を生み出す現象は、東京で生じた、新しい

企業のビジネススタイル（全国の支店に配分されていた営業資源を、営業効率の良い東京

に集中し、ＩＴを使って全国のクライアントとのリレイションシップを構築する。）に必要

な、新しいＩＴ技術を備えた新築ビルに対する需要に対して、過剰に供給してしまった東

京の２００３年問題と同じ現象ともいえる。他にも、井の頭線沿線が比較的分譲マンショ

ンの供給が少なかった、というアナウンスによって 1年後一気に供給過剰になってしまう
例などがある。アナウンスメント効果は供給圧力の強い市場競争に見られる特徴でもある。

これは考え方によっては、名古屋の不動産投資市場が東京と同じように、極めて市場原理

に則した動きをしているとも言える証拠である。 
 

表 1 ２００３年 3月調査時点の名古屋市全体のＰＯ／㎡平均 

2003年2002年規模別平均ＰＯ／㎡：円
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その一方２０㎡以下のワンルームマンションのＰＯ／㎡：円が下がっているのが観察で

きる。この点について考えられる理由は、競争力が無く、価格競争にさらされていて、市

場における相対価格が下がっていること、さらに２０㎡以下の新築供給はほとんど無く絶

対価格も下がっていると考えられる。２０㎡以下のＩＲマンションはコンセプトの寿命が

終わったといえる。新しくコンセプトのコンバージョンが今後もとめられる。間取りの変

更、入居対象年齢の変更、用途変更などである。 
表２において、データのバラツキが拡大する傾向にあるセクターにおいては、価格競争、

差別化競争など、競争が激化していると推測される。 
 

表２名古屋市全体のクラス別平均とバラツキ 
クラス別平均 PO/㎡   クラス別標準偏差 PO/㎡ 

  2003 2002    2003 2002 

２０㎡未満 2,402 2,431  ２０㎡未満 309 307  

20-30 未 2,295 2,190  20-30 未 315 319  

30-40 1,883 1,774  30-40 348 381  

40-50 1,664 1,574  40-50 325 295  

50-60 1,483 1,453  50-60 259 260  

60-70 1,422 1,424  60-70 263 242  

７０㎡以上 1,557 1,575  ７０㎡以上 390 425  

全体 1,864 1,825  全体 501 476  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

２．専有面積規模・築年グループ別平均ＰＯ／㎡による分析 
表３においては専有面積クラス別と築年グループによるクラス分けを行っている。特筆

すべきは２００３年単年度に供給された物件のＰＯ／㎡が、２０００年以降の平均に比べ

て低い指標を示している点である。しかも平米数が大きくなればなる程その差が明確にな

っている。全㎡はデータすべての総平均である。通年は２００３－１９８５年の平均であ

る。  
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表 3専有面積規模・築年グループ別平均ＰＯ／㎡ 

専有面積規模・築年グループ別　平均ＰＯ／㎡：円
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２００３年築年別クラス別バラツキ ＰＯ／㎡    

  2003 年 03-00 年 99-95 年 94-90 年 89-85 年 84 年以前 全体

20 ㎡未満 592  407  169  316  251  286  309 

20-30 242  252  270  299  311  395  315 

30-40 360  314  293  258  229  231  348 

40-50 326  334  333  266  253  175  325 

50-60 340  324  214  274  203  212  259 

60-70 319  458  231  249  218  212  263 

70 ㎡以上 271  347  482  379  282  281  390 

全体 453  437  503  502  474  386  501 

 
 

 

２００３年築年別クラス別平均 ＰＯ／㎡ 
    

 2003 年 03-00 年 99-95 年 94-90 年 89-85 年 84 年前 全体 

20 ㎡未満 ＮＡ 2,833 2,838 2,454 2,331 2,279 2,402 

20-30 2,308 2,355 2,387 2,302 2,215 1,908 2,295 

30-40 2,107 2,069 2,210 1,939 1,751 1,599 1,883 

40-50 1,958 1,936 1,754 1,725 1,612 1,412 1,664 

50-60 1,530 1,595 1,588 1,518 1,441 1,310 1,483 

60-70 1,413 1,586 1,478 1,446 1,415 1,310 1,422 

70 ㎡以上 1,697 1,827 1,816 1,663 1,457 1,334 1,557 

全体 2,020 2,080 1,984 1,930 1,831 1,502 1,864 
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３．エリア別ＰＯ／㎡：円の分析 
 表 4の特に地価の高い都心５区と、その他の区表５に分けて分析をしている。 
昨年同様、中区が一番高いＰＯ／㎡を示している。昨年と比べて、中村区に大きな変動が

生じているがサンプルを一番入れ替えたエリアである。中村区西部の古いタイプと最近新

築された新しい物件の入れ替えがデータとして反映されている。データの入れ替えの都合

上昨年との安易な比較は出来ない。 
表 4都心５区の平均ＰＯ／㎡ 

PO/㎡ 
20 ㎡ 

未満 
20-30 30-40 40-50 50-60 60-70 

70 ㎡ 

以上 
区全体

中村区 2,533  2,267  1,868 1,722 1,511 1,457 1,678  2,065 

中区 2,539  2,410  2,115 1,829 1,679 1,657 1,570  2,131 

東区 2,442  2,433  2,096 2,118 1,559 1,621 1,688  1,979 

千種区 2,508  2,439  1,993 2,015 1,782 1,636 1,681  2,080 

昭和区 2,401  2,419  1,903 1,785 1,723 1,670 1,682  2,012 

都心 

5 区 
2,485  2,394  1,995 1,894 1,651 1,608 1,660  2,054 

 

都心５区規模別　平均PO／㎡：円
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都心５区以外では、瑞穂区が都心５区に匹敵するくらいの高い数値を示している（前回の

調査では瑞穂区の２０㎡以下のデータが採用できずＮＡになっている。）。瑞穂区では７０

㎡以上の物件において非常に高いＰＯ／㎡を示しておりこれが影響している。瑞穂区の分

譲マンション物件が賃貸市場に参入していると思われる。 
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表 5 名古屋市の区別平均ＰＯ／㎡：円 

  

20 ㎡以

下 

20-30

㎡ 

30-40

㎡ 

40-50

㎡ 

50-60

㎡ 

60-70

㎡ 70 ㎡超 
区全体

西区 2,243  2,323  1,763 1,599 1,467 1,416 1,657  1,815 

北区 2,392  2,238  1,682 1,444 1,511 1,432 1,720  1,839 

守山区 2,033  2,064  1,834 1,333 1,274 1,230 1,230  1,460 

名東区 2,390  2,302  1,853 1,304 1,338 1,455 1,472  1,722 

天白区 2,118  2,102  1,759 1,457 1,292 1,312 1,411  1,613 

瑞穂区 2,424  2,288  1,970 1,653 1,687 1,311 1,932  2,013 

熱田区 2,349  2,345  1,806 1,610 1,476 1,410 1,401  1,864 

中川区 2,356  2,164  1,678 1,518 1,455 1,271 1,250  1,643 

港区 2,375  2,212  ＮＡ 1,421 1,085 ＮＡ 1,342  ＮＡ 

南区 2,286  2,081  1,700 1,502 1,307 1,295 1,237  1,722 

緑区 2,339  2,176  1,712 1,466 1,285 1,224 1,140  1,449 

名古屋 2,402  2,295  1,883 1,664 1,483 1,422 1,557  1,864 

 

名古屋区別規模別　平均PO／㎡　単位円
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４．５０㎡以上の物件、２０㎡クラスの物件の主要区の状況 
表６では、表１から比較的同水準と見られる５０－７９㎡を、まとめて各主要区の平均Ｐ

Ｏ／㎡を抽出した。各区のデータにはそれぞれ個別要因による違いを観察することができ

るが、１９８５年以降長期的に名古屋市全体の平均を見る限り、非常にきれいな築年別の

相関性（逓増性）が観察できる。名古屋の賃貸マンション市場におけるファミリータイプ

の特徴として観察することができる。しかし前出の表３で観察した、ファミリータイプの

物件２００３年単年度のＰＯ／㎡が、２０００年以降の平均より下がり始めている傾向が、

今後どのように影響してくるのか注意が必要である。 
 

 
表６ 50㎡－79㎡平均ＰＯ／㎡：円 

50－79㎡平均ＰＯ／㎡：円
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東区 昭和区 千種区 名東区 天白区 中川区 守山区 名古屋市

2000年以降 99-95年 94-90年 89-85年
 

 

  
2000 年

以降 
99-95 年 94-90 年 89-85 年 

東区 1,872  1,713  1,425  1,486 

昭和区 1,938  1,808  1,832  1,660 

千種区 2,278  1,788  1,805  1,653 

名東区 1,815  1,667  1,564  1,486 

天白区 1,418  1,550  1,478  1,285 

中川区 1,268  1,365  1,287  1,288 

守山区 1,302  1,254  1,255  1,108 

名古屋市 1,604  1,553  1,500  1,427 
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表 7では、２０㎡クラスの 1Ｒマンション市場では、ファミリーマンションタイプに比べ
５年以下の短期的なファンダメンタルズ（建築費、募集環境、景気）に影響を受けている

事が観察できる。各エリアのトレンドによっていろんな違いが観察できる。大きな特徴と

しては、２０００年－２００３年の平均ＰＯ／㎡が１９９９年－１９９５年より下がって

いるエリア（中、東、昭和、千種区）と下がっていないエリアとが観察できる。 
表７ ２０㎡クラス 

主要区２０－２９㎡平均ＰＯ／㎡
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中
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白
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川
熱
田

名
古
屋
市

2000以降 99-95年 94-90年 89-85年 03-85年

 
  2000 以降 99-95 年 94-90 年 89-85 年 03-85 年 

中村 2,299  2,253  2,326  2,167  2,269  

中 2,516  2,603  2,434  2,369  2,486  

東 2,278  2,603  2,001  2,239  2,445  

昭和 2,465  2,604  2,294  2,284  2,550  

千種 2,259  2,636  2,520  2,403  2,467  

西 2,410  2,326  2,302  2,339  2,359  

北 2,312  2,457  2,223  2,122  2,248  

瑞穂 2,444  2,390  2,195  2,097  2,299  

名東 2,452  2,374  2,334  1,893  2,340  

天白 2,354  2,238  2,172  1,950  2,184  

中川 2,123  2,290  2,194  2,037  2,170  

熱田 2,341  2,376  2,356  2,260  2,345  

名古屋市 2,355  2,387  2,302  2,215  2,323  
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５．立地による分析 
 地下鉄・鉄道の主要駅（バス停を除く）から徒歩圏による、立地：ＰＯ／㎡分析を昨年

同様行ってみると、下記グラフのそれぞれのカテゴリーにおいて、１５分間で概ね２００

ＰＯ／㎡：円程度の低下が観察できる。 
 

表 8 主要駅からの徒歩分別ＰＯ／㎡：円 

規模クラス別　地下鉄・鉄道主要駅からの徒歩時間：平均ＰＯ／㎡
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１分 ２分 ３分 ４分 ５分 ６分 ７分 ８分 ９分 １０分 １１分 １２分 １３分 １４分 １５分

Ｐ
Ｏ
／
㎡
　
：
　
円

20㎡以上30㎡未満 40㎡以上50㎡未満 50㎡以上60㎡未満
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Ⅳ データ 
２００３年度３月 ＰＯ／㎡ 調査に使用したデータ 
 

表 9 

調査サンプル数　２００３年度　単位：戸数
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専有面積規模クラス　単位：㎡

 
 
 
表 10 

調査標本サンプル　２００３年３月
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