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１．はじめに

不動産市場は市場参加者の思惑によって、とき

に行き過ぎるものである。市況がよければビル等

の設備投資が進み、設備投資が行き過ぎれば価格

が下がって調整局面になる市場と思えば、ジュグ

ラー循環のように中期波動（約 年周期の循環）

が起こりやすいマーケットと考えられる。

不動産は同じものが つとない個別性が強い商

品であるため、昨今の投資適格不動産のように売

却物件が少なく買手が多数の不動産は価格が上昇

し、地方郊外の空家のように売却希望物件に対し

て買手が少ない不動産は下落する。商品性による

価格二極化がかなり進んでおり、このように短期

的には売買市場参加者の需給で価格が上下するが、

中長期では人口動態や利便性などのファンダメン

タルが強い影響力を持っている。このことを前提

に需給面とファンダメンタル面の双方から不動産

市場の現状を分析し、今後の新たな潮流について

触れることとしたい。

２．不動産投資市場

年に が上場されて以来、不動産の

金融商品化が進み、不動産売買市場は金融市場の

影響を大きく受けやすいマーケットとなった。機

 
この寄稿は、記載日時点における発表者個人の見解で

あり、所属する組織のものではありません。経済環境・

市場参加者の意向の変化によって適合しなくなる場合

があります。また記載内容は、個別具体的な売買や投資

をすすめるものではありません。

関投資家の運用資金の一部が不動産に流れ込みや

すくなっており、現在はマイナス金利と世界的な

金余りの影響が強く、不動産投資商品も投資用不

動産も価格がピークにあるという意見が最多（図

表 ）の状況である。「現在の状態がいつまで続

くか」という問いに対しては「 年頃まで続く

だろう」と考えている投資家が最も多い（図表 ）

が、金融市場緩和が収束する気配がなく、これか

ら新たに不動産投資に振り向けられるお金に対し

て、市場に供給される投資用不動産が足らずに、

需要が供給を上回る状況が続いている。

一方、新築分譲マンションは建築工事費の上昇

もあって、首都圏では分譲価格が急上昇しており、

販売単価上昇、供給戸数減少、在庫戸数増加が近

年の特徴となっている（図表 ）。初めて居住用

のマンションを取得する一次取得者層のほか、相

続税評価額の圧縮効果に着目した節税投資用需要

も、販売価格の上昇により購入できる取得者層の

需要が薄くなっており、供給戸数の減少に繋がっ

ていると考えられる。

 
東京地裁令和元年 月 日判決は、富裕層個人が相

続税評価額の圧縮効果に着目して投資用不動産を購入

し相続税額をゼロとして申告した事案に対して、評価額

を評価通達に定める方式（路線価方式等）から不動産鑑

定評価額によるよう更正処分を行った課税庁の判断（総

則 項を適用）を妥当とした。広く一般に行われている

相続税対策に対する否認事案であり、今後の実務影響が

注目される。

特集 不動産市場の新潮流
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図表 東京におけるマーケット市況感の変遷

単位：

現
在

ボトム ①
回復期 ②
拡大期の初期 ③
拡大期の半ば ④
ピーク ⑤
縮小期 ⑥
後退期の初期 ⑦
後退期の半ば ⑧
その他 ⑨

半
年
後

ボトム ①
回復期 ②
拡大期の初期 ③
拡大期の半ば ④
ピーク ⑤
縮小期 ⑥
後退期の初期 ⑦
後退期の半ば ⑧
その他 ⑨

マーケットの市況感の変遷（東京）

資料：一般財団法人日本不動産研究所「不動産投資家調査」より、みずほ信託銀行が作成

図 マーケットの市況感の変遷 東京
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資料：日本不動産研究所「不動産投資家調査」より、みずほ信託銀行が作成
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図表 首都圏分譲マンションの動向
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資料：不動産経済研究所が公表した「首都圏のマンション市場動向」の数値に基づき、都市未来総合研究所が整理したデータをもとに、みずほ信託銀行が作成

平均分譲単価は半期毎の加重平均値 初月契約率は半期毎の加重平均値

首都圏分譲マンション地域別平均分譲単価 と供給戸数

好不調の目安

首都圏分譲マンションの初月契約率 と在庫戸数

区内

埼玉・千葉

都下・神奈川

区内

埼玉・千葉

都下・神奈川

在庫戸数供給戸数

図 首都圏分譲マンションの動向

３．不動産賃貸市場

＜賃貸オフィス＞

東京都心のほか、大阪・名古屋等でも稼働率が

％台と空前の高稼働となっており、平均賃料

も上昇局面となっている（図表 、 ）。好調

な企業業績に加え、 に代表されるシェアオ

フィスの賃借面積拡大による新規需要増と、建築

費高騰で大型ビル建設が少なく新規供給が絞られ

ている（東京・横浜除く）ため、オフィスが高稼

働となっていると考えられる。高い稼働率が続い

ているのに平均賃料が 年当時より抑えられ

ているのは、当時より大型でハイスペックの ・

クラスビルが増えているのに対し、賃料負担力が

高い企業が限られているため、都市ごとの最高賃

料帯が頭打ちになっていることも一因と考えられ

る。

＜賃貸住宅＞

賃貸住宅の賃料は景気変動等の影響が少ないと

考えられており、実際オフィスに比べると安定的

に推移している（図表 ）。良質な住宅を比較的

 
シェアオフィスの面積は、現状賃貸オフィスストック

の ％程度に留まるが、新規成約面積に対しては ％近

いインパクトになっていると考えられる。

高額で貸している 保有物件で見ると、高級

賃貸住宅のほうが好景気の影響を受けて賃料上昇

を享受できている。

エリアで次々に供給される新築住宅を含む平均

賃料は長期間観察しても低下せず安定的だが、一

つのマンションを長期間観察すれば当然のことな

がら築年経過により新規募集賃料は低下する傾向

があり、とくに地方・郊外など競合物件が多いエ

リアでは低下圧力が強い。サブリース契約におい

て新規募集賃料が低下すれば、建物所有者に支払

うサブリース賃料も賃料更改時にスライドして低

下する。このことを充分に説明しなかったことに

起因するトラブルが続出したことから、国土交通

省と消費者庁が共同で昨年 月にサブリース契約

に関する注意喚起を行った。「住宅賃料は安定的」

とは言っても、賃貸住宅経営を安定化させるには、

築年経過に伴う適切な管理と継続投資が必要なこ

とに留意する必要がある。

＜商業店舗＞

商業店舗の賃料は、基本的には床面積あたりの

店舗売上高により賃料負担力が決まる。したがっ

て、インターネット経由での購買シェアが増えて、

エリアの小売業売上高が低下する状態が続けば、
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図表 賃貸オフィスビルの平均稼働率と平均成約賃料 都心 区 オフィスの供給量 東京都区部

年 年 年 年 年 年 年 年 年 年 年 年 年 年 年 年 年 年 年

（％）（円 坪）

都心 区

注 ）平均稼働率： 平均空室率（三鬼商事公表値。都心 区 千代田区、中央区、港区、新宿区、渋谷区 における基準面積 坪以上の賃貸ビル）
注 ）平均成約賃料：実際の成約事例（東京都の新築および既存ビル）を収集・集計（都市未来総合研究所）。同一物件を継続して調査したものではない（原則として共益費別）。
注 ）オフィス供給量：東京都区部における延床面積 ㎡以上のオフィス用途が主であるプロジェクト（賃貸ビル、自用ビル等）を集計（都市未来総合研究所） 。

今後のオフィス供給については、再開発等で一体開発される供給面積の用途別面積が公表されていない場合、他用途を含めた全体の供給面積で算定。
当初開発計画からの変更、延べ床面積確定等のため、過去に遡って修正される場合がある。

注 ）景気の山と谷は、内閣府「景気基準日付」による。

図 賃貸オフィスビルの平均稼働率と平均成約賃料（都心 区）
オフィスの供給量（東京都区部）

資料：三鬼商事、都市未来総合研究所、内閣府資料より、みずほ信託銀行が作成
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図表 名古屋・大阪における賃貸オフィスビルの平均稼働率と平均募集賃料
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資料：三鬼商事「オフィスデータ」等公表資料より、みずほ信託銀行が作成

＜ 年以降の主なオフィス供給予定＞
ビル名 所在地 竣工年 延床面積（坪）

（仮称）名古屋三井ビルディング北館 中村区名駅
名鉄名古屋駅地区再開発 中村区名駅 ほか 不詳 不詳

＜ 年以降の主なオフィス供給予定＞
ビル名 所在地 竣工年 延床面積（坪）
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図表 東京都心部における賃貸マンションとオフィスビルの成約賃料＊

図 都心部の賃貸マンションとオフィスビルの成約賃料

資料：ケン不動産投資顧問「 」、
都市未来総合研究所「 より、みずほ信託銀行が作成

区間後方移動平均
都区部 区 ：千代田、港、新宿、文京、品川、目黒、大田、世田谷、渋谷区
エリア ：赤坂・六本木エリア、麻布・広尾エリア、青山・原宿エリア

一般賃貸住宅：月額賃料 万円未満かつ専有面積 坪未満
高級賃貸住宅：月額賃料 万円以上または専有面積 坪以上
都心 区 ：千代田、中央、港、渋谷、新宿

（円 坪）

（年）

都区部 区 一般賃貸住宅 都区部 区 高級賃貸住宅

エリア 一般賃貸住宅 エリア 高級賃貸住宅

都心 区 オフィス成約賃料
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16,073円/坪

17,135円/坪
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20,722円/坪
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図表 全国ショッピングセンター 以下、 の総店舗面積と 店舗あたり面積の推移

図

資料：日本ショッピングセンター協会「 白書」より、みずほ信託銀行が作成

＊ ：旧 基準では、 は物販のテナント数を 以上持つ事が条件。
＊ ：新 基準では、 は飲食業、サービス業を含むテナント数が 以上持つ事が条件。
注： 年 月に の取扱い基準が変更された事により、新旧 つの 基準が併存。
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図表 全国ショッピングセンター 以下、 の総店舗面積と 店舗あたり面積の推移
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図表 国内延べ宿泊者数の推移

図 作成中
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資料：観光庁「宿泊旅行統計調査」より、みずほ信託銀行が作成

店舗床効率が低下し賃料負担力が低下して、既存

店の賃料減額圧力となるはずだ（図表 、 ）。

郊外型商業施設が投資不動産としての人気が薄く

なって、高い利回りを要求されるのは、人口や小

売業売上高が伸びないエリアにおいては仕方がな

い面がある。他方、都心型商業施設は、インバウ

ンド消費の受け皿としての期待もあり、高い賃料

負担力が継続すると見込まれているので、アセッ

トタイプ別の市況見通しも郊外型商業より強気で、

期待利回りも低い状態となっている（図表 ）。

商業系の も、郊外型商業や大型 の組入

れ比率を低下させ、都心型商業や消費地配送型物

流施設への資産入替えを進めている。

＜ホテル・宿泊施設＞

ホテル等の宿泊施設も、インバウンドの受け皿

として成長性がある基礎的条件を備えたアセット

タイプだ。ただし国内宿泊需要に対する外国人宿

泊客の割合は ％台（ 年）に過ぎず、外国人

宿泊客数が伸びても国内旅行客が減少傾向にある

 
ケネディクス商業リート投資法人は 年 月に運

用ガイドラインを変更。最終消費者に届けるための物流

施設等を「消費地配送型物流施設」と名づけて新たに投

資対象に加え、投資方針に沿った物件の入替えを行って

おり、従来考えられていた商業施設イメージから投資対

象範囲を広げている。

ことは留意しなければならない（図表 ）。外国

人宿泊客数は東京オリンピック後も増加すると考

えられ、 年に政府目標通り訪日外国人が

万人になるとしても、国内旅行客は今後さらに減

少すると考えられており、ホテル・旅館以外の民

泊施設が外国人宿泊客の受け皿となる比率が高く

なっていることや国内旅館の稼働率に余裕がある

ことも考え合わせると、ホテル＝インバウンド＝

成長性が高いアセット、と短絡的に考えるのは危

険とも言える。投資対象ごとにビジネス特化ホテ

ルか、ラグジュアリー型か、民泊併用のサービス

アパートメントか等、ターゲットを明確にして宿

泊需要を個別に考える必要がある。

＜物流施設＞

大型物流施設の需要は右肩上がりとなっている。

年頃から新規建設が増加したマルチ型の大

型物流施設は、 年までに 万坪（全国）

もの倉庫が新規に建設されてきたが、 を始

めとする通販事業者の荷物が急増する受け皿とな

って、東京圏・大阪圏ともに ％超の稼働率が珍

しくない（図表 ）。今後も通販の市場占有率は

上昇する見込みで、大都市近郊の物流施設ニーズ

は増加するものと考えられるが、大手企業の倉庫

開発事業参入が増えて 年から 年まで大
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図表 東京圏・関西圏における物流施設の新規供給面積と平均稼働率
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（年）

新規供給面積と平均稼働率（東京圏 ）

資料：一五不動産情報サービス「物流施設の賃貸マーケットに関する調査」より、みずほ信託銀行が作成

新規供給面積と平均稼働率（関西圏 ）

新規供給

平均稼働率

新規供給

平均稼働率

東京圏：茨城県、埼玉県、千葉県、東京都、神奈川県 関西圏：京都府、大阪府、兵庫県

新規供給：新規稼動や取壊し等による賃貸可能面積の増加または減少分

94.8％

96.0％

図 物流施設の新規供給面積と平均稼働率

調査対象は延床面積または敷地面積が 万㎡以上の物流施設。なお、以下は集計対象外。
・不動産賃貸業以外の目的で利用されている施設
・不動産開発または運用において、公的セクターが関与している施設 例：第 セクターによる開発物件など
・関係会社間で賃貸借契約を締結している施設

量（全国 万坪程度 年）の竣工予定があり、エ

リアによっては一時的に需給が緩む可能性が高い。

＜インフラ＞

インフラファンドは景気変動の影響を受けにく

く、株式等との相関が小さいことが期待できる特

徴的なアセットだ。日本のインフラファンドは、

今のところ太陽光発電所が主な投資対象で、時価

総額も 億円台（東証 銘柄）と投資不動産全

体に占めるシェアはまだ微小だが、米国では携帯

電話基地局等の時価総額 兆円規模のインフラ

ファンドが複数あって、米国 の時価総額に占

める割合も 割程度になっている（データセンタ

ー含む）。日本においても、上下水道等の老朽化が

進む国内インフラの強靭化や電線地中化だけでな

く、後述するスーパーシティ構想で必要となる情

報関連インフラなど、これから多額の投資が必要

となる分野であり、今後の成長性が期待できるア

セットタイプと考えられる。

４．国土計画・都市計画

２．３．で書いたように、投資用不動産市場を

はじめ需給において現在好調な市場においても、

永続的に基礎的条件を強気に見られる市場は少な

く、需給面での行きすぎも気にかかる局面となっ

ている。図表 左表のように「今がピーク」と

市場参加者の多数が考えるようになって、既に

年が経過しているのだ。

地価動向にファンダメンタル面から強い影響を

及ぼすのが人口動態だ。日本全土の人口は

年から減少局面に移行しているが、大規模な金融

緩和や堅調な企業業績もあって、地価全体（公示

地価全用途平均）は 年からプラスに転じてい

る。日本全国平均ではようやくプラスを維持して

いる程度だが、地域・エリア別に見ると様相は違

ってくる。地方から東京へ、各都市においても郊

外から都心へと人口の集中傾向が強く（図表 、

）、主要都市の高度利用地 地点の地価動向

を四半期ごとに調査する地価 レポートでは、

直近（ 年 ）まで上昇地点が増え続けており、

人口が集積し地価が高い地点ほど上昇傾向にある

ことがわかる（図表 ）。したがって、日本全体

の地価総額は地価公示で観察している上昇率（全

地点の変動率平均）より高い上昇率となっている

はずで、投資適格不動産を保有・取引している

等の投資ファンドや幅広い不動産投資家
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図表 東京圏・関西圏における物流施設の新規供給面積と平均稼働率
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く、株式等との相関が小さいことが期待できる特
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体に占めるシェアはまだ微小だが、米国では携帯

電話基地局等の時価総額 兆円規模のインフラ

ファンドが複数あって、米国 の時価総額に占

める割合も 割程度になっている（データセンタ

ー含む）。日本においても、上下水道等の老朽化が

進む国内インフラの強靭化や電線地中化だけでな

く、後述するスーパーシティ構想で必要となる情

報関連インフラなど、これから多額の投資が必要

となる分野であり、今後の成長性が期待できるア

セットタイプと考えられる。
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２．３．で書いたように、投資用不動産市場を
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永続的に基礎的条件を強気に見られる市場は少な

く、需給面での行きすぎも気にかかる局面となっ

ている。図表 左表のように「今がピーク」と

市場参加者の多数が考えるようになって、既に

年が経過しているのだ。
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いる程度だが、地域・エリア別に見ると様相は違
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図 作成中

110以上

105以上110未満

100以上105未満

90以上100未満

90未満

資料：総務省「国勢調査」より、みずほ信託銀行が作成

←実績値 予測値→
自治体名称 2010年 2015年 2020年 2025年 2030年 2035年 2040年 2045年
中央区
港区
千代田区
江東区
台東区
品川区
文京区
練馬区
板橋区
渋谷区
目黒区
荒川区
墨田区
杉並区
大田区
新宿区
世田谷区
豊島区
中野区
北区
江戸川区
葛飾区
足立区
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図表 主要都市圏における高度利用地の地価変動 地価 レポート

東京圏の高度利用地の地価変動

資料：国土交通省「地価 レポート」 より、みずほ信託銀行が作成
主要都市の高度利用地等の地区について、四半期毎に地価動向を把握することにより先行的な地価動向を明らかにするもの
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大阪圏の高度利用地の地価変動 名古屋圏の高度利用地の地価変動

以上上昇 以上 未満上昇 以上 未満上昇 横ばい ％以上 ％未満下落

※2015年第 四半期から地区数が 地区→ 地区に減少。 ※2015年第 四半期から地区数が 地区→ 地区に減少。 ※2015年第 四半期から地区数が 地区→ 地区に減少。

図 主要都市圏における高度利用地の地価変動

も、 年のリーマンショック以後 年以上、

地価上昇の恩恵を受けている。

都市中心部における地価上昇は、都市整備資金

の集中投下と大幅な規制緩和によっても説明でき

る。期間とエリアを限って開発規制を緩和し都市

を再生するはずだった都市再生特別措置法に基づ

く緊急整備地域では、 年以降全国で 地区

（ ）の都市再生特別地区が認定され、

事業に 兆 億円の建築投資の受け皿となった。

年の 年間に都市再生緊急整備地域内

の人口は 倍（当該市区平均は 倍）にな

り、地価は 倍（同 倍、全国 倍）に

なったと報告されており、都心部への集中的な投

資誘導により働く場所と住まう空間が整備されて、

都心部に人口を集め地価を大きく上昇させたこと

がわかる（図表 ）。今後は人口減少や高齢化が

広域で進行すると予想されており、二極化の恩恵

を受けるエリアは、いっそう集中する可能性が高

いとされている（図表 ）。

都心部に集中した人口は郊外や地方から移動し

てきており、不動産価値が低いと考えられる山間

部を中心に登記簿を調べても所有者が特定できな

い「所有者不明土地」が年々増え続けて、全国の

％・約 万 もの面積となっていると推計さ

れている。また全国の国土利用の約 ％を占める

農地においても、耕作放棄地が年々増加して約

万 まで拡大しており、全国の国土利用計画（約

万 ）に対するインパクトは少なくない。都

心部の地価上昇で不動産投資家は利益を享受でき

ていても、土地は既に余っていて、これからもっ

と不要な土地は増える。全国の人口が 年に現

在の （ 万人）になるのなら、私たちは今

よりゆったり土地を使っていいのではないかと率

直に思われる。

都市経営の観点からは、人口が減少して将来収

入が伸びない中、上下水道や道路整備等の都市基

盤を現状と同規模で維持し続けるのは困難だ。高

度成長期に市街化調整区域を市街化区域に編入し

拡大し続けてきた都市を今後の人口減少に応じて

コンパクトにしないと、人口密度が低下し一定の

行政サービス提供が困難になるだけでなく、空

家・空地がランダムに発生してコミュニティの維

持が困難になる。こんな危機感から都市計画分野

では「コンパクトシティ」を目指した誘導政策が

取られていて、すでに全国 都市（ 年 月

時点）が立地適正化計画について具体的な取組み

を行っている（図表 ）。

立地適正化計画では、市街化区域内に一定の人
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図表 主要都市圏における高度利用地の地価変動 地価 レポート

東京圏の高度利用地の地価変動

資料：国土交通省「地価 レポート」 より、みずほ信託銀行が作成
主要都市の高度利用地等の地区について、四半期毎に地価動向を把握することにより先行的な地価動向を明らかにするもの
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図 主要都市圏における高度利用地の地価変動

も、 年のリーマンショック以後 年以上、

地価上昇の恩恵を受けている。

都市中心部における地価上昇は、都市整備資金

の集中投下と大幅な規制緩和によっても説明でき

る。期間とエリアを限って開発規制を緩和し都市

を再生するはずだった都市再生特別措置法に基づ

く緊急整備地域では、 年以降全国で 地区

（ ）の都市再生特別地区が認定され、

事業に 兆 億円の建築投資の受け皿となった。

年の 年間に都市再生緊急整備地域内

の人口は 倍（当該市区平均は 倍）にな

り、地価は 倍（同 倍、全国 倍）に

なったと報告されており、都心部への集中的な投

資誘導により働く場所と住まう空間が整備されて、

都心部に人口を集め地価を大きく上昇させたこと

がわかる（図表 ）。今後は人口減少や高齢化が

広域で進行すると予想されており、二極化の恩恵

を受けるエリアは、いっそう集中する可能性が高

いとされている（図表 ）。

都心部に集中した人口は郊外や地方から移動し

てきており、不動産価値が低いと考えられる山間

部を中心に登記簿を調べても所有者が特定できな

い「所有者不明土地」が年々増え続けて、全国の

％・約 万 もの面積となっていると推計さ

れている。また全国の国土利用の約 ％を占める

農地においても、耕作放棄地が年々増加して約

万 まで拡大しており、全国の国土利用計画（約

万 ）に対するインパクトは少なくない。都

心部の地価上昇で不動産投資家は利益を享受でき

ていても、土地は既に余っていて、これからもっ

と不要な土地は増える。全国の人口が 年に現

在の （ 万人）になるのなら、私たちは今

よりゆったり土地を使っていいのではないかと率

直に思われる。

都市経営の観点からは、人口が減少して将来収

入が伸びない中、上下水道や道路整備等の都市基

盤を現状と同規模で維持し続けるのは困難だ。高

度成長期に市街化調整区域を市街化区域に編入し

拡大し続けてきた都市を今後の人口減少に応じて

コンパクトにしないと、人口密度が低下し一定の

行政サービス提供が困難になるだけでなく、空

家・空地がランダムに発生してコミュニティの維

持が困難になる。こんな危機感から都市計画分野

では「コンパクトシティ」を目指した誘導政策が

取られていて、すでに全国 都市（ 年 月

時点）が立地適正化計画について具体的な取組み

を行っている（図表 ）。

立地適正化計画では、市街化区域内に一定の人

図表 人口・地価の指標から見る都市再生の効果
図 調整中

出典：国土交通省「不動産業ビジョン 」

図表 年の人口増減状況 年を とする
図 年を とした場合の 年の人口増減状況

出典：国土交通省「不動産業ビジョン 」
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図表 立地適正化計画の作成状況 年 月末時点

＊令和元年 月 日までに作成・公表の都市
都市機能誘導区域、居住誘導区域ともに設定した市町村 ◎： 都市
都市機能誘導区域のみ設定した市町村 ○： 都市

図 立地適正化計画の作成状況

出典：総務省「国勢調査」より、みずほ信託銀行が作成

◎ 石岡市 ◎ 太田市 ◎ 酒々井町 ◎ 氷見市 ◎ 駒ヶ根市 ◎ 野洲市 ◎ 福崎町 尾道市 須崎市 国東市
◎ 札幌市 仙台市 ◎ 龍ヶ崎市 ◎ 館林市 栄町 ◎ 黒部市 飯山市 ◎ 名古屋市 ◎ 湖南市 ◎ 太子町 福山市 四万十市 玖珠町
◎ 函館市 栗原市 ◎ 下妻市 渋川市 ◎ 小矢部市 ◎ 芽野市 ◎ 豊橋市 ◎ 東近江市 ◎ 府中市
◎ 旭川市 ◎ 大崎市 常総市 ◎ 藤岡市 八王子市 ◎ 入善町 ◎ 塩尻市 ◎ 岡崎市 奈良市 ◎ 東広島市 ◎ 北九州市 宮崎市
◎ 室蘭市 柴田町 常陸太田市 富岡市 府中市 朝日町 ◎ 佐久市 ○ 一宮市 京都市 ◎ 大和高田市 ◎ 廿日市市 ◎ 大牟田市 ◎ 都城市
◎ 釧路市 利府町 高萩市 ◎ 吉岡市 日野市 ◎ 千曲市 瀬戸市 ◎ 舞鶴市 ◎ 大和郡山市 ◎ 久留米市 日向市
◎ 美唄市 笠間市 ◎ 明和町 ◎ 福生市 ◎ 金沢市 ◎ 安曇野市 半田市 ◎ 亀岡市 ◎ 天理市 下関市 ◎ 直方市 三股町
士別市 ◎ 秋田市 取手市 ◎ 邑楽町 狛江市 ◎ 小松市 富士見町 ◎ 春日井市 ◎ 長岡京市 ◎ 桜井市 ◎ 宇部市 ◎ 飯塚市 国富町
名寄市 ◎ 横手市 ◎ 牛久市 ◎ 輪島市 白馬村 ◎ 豊川市 八幡市 ◎ 五條市 ◎ 山口市 田川市

◎ 北広島市 ◎ 大館市 ◎ つくば市 さいたま市 相模原市 ◎ 加賀市 津島市 ◎ 京田辺市 ◎ 葛城市 萩市 八女市 ◎ 鹿児島市
石狩市 ◎ 湯沢市 ひたちなか市 ◎ 川越市 ◎ 横須賀市 羽咋市 ◎ 岐阜市 ◎ 刈谷市 ◎ 南丹市 ◎ 宇陀市 防府市 筑後市 鹿屋市
当別町 ◎ 大仙市 守谷市 熊谷市 鎌倉市 白山市 ◎ 大垣市 ◎ 豊田市 ◎ 川西町 岩国市 ◎ 行橋市 薩摩川内市

◎ 福島町 常陸大宮市 秩父市 ◎ 藤沢市 ◎ 野々市市 ◎ 多治見市 ◎ 安城市 ◎ 豊中市 ◎ 田原本町 ○ 光市 小郡市 曽於市
◎ 八雲町 山形市 ◎ 坂東市 ◎ 本庄市 ◎ 小田原市 志賀町 ◎ 関市 ◎ 蒲郡市 ◎ 池田市 ◎ 王寺町 柳井市 ◎ 宗像市 いちき串木野市

長万部町 米沢市 かすみがうら市 ◎ 東松山市 秦野市 穴水町 中津川市 江南市 ◎ 吹田市 ◎ 周南市 太宰府市 奄美市
江差町 ◎ 鶴岡市 つくばみらい市 ◎ 春日部市 厚木市 瑞浪市 ◎ 小牧市 ◎ 高槻市 ◎ 和歌山市 朝倉市 ◎ 姶良市

◎ 古平町 ◎ 酒田市 ◎ 小美玉市 ◎ 深谷市 ◎ 大和市 ◎ 福井市 美濃加茂市 ◎ 東海市 ◎ 守口市 ◎ 海南市 ◎ 徳島市 那珂川市 徳之島町
◎ 鷹栖町 寒河江市 大洗町 草加市 伊勢原市 ◎ 敦賀市 各務原市 知多市 ◎ 枚方市 ◎ 有田市 小松島市 ◎ 遠賀町
◎ 東神楽町 上山市 城里市 蕨市 ◎ 海老名市 ◎ 小浜市 大野町 ◎ 知立市 ◎ 茨木市 ◎ 新宮市 ◎ 阿南市 那覇市
◎ 芽室町 村山市 東海村 ◎ 戸田市 松田町 ◎ 大野市 尾張旭市 ◎ 八尾市 ◎ 湯浅町 鹿島市 石垣市
足寄町 ◎ 長井市 阿見町 朝霞市 ◎ 勝山市 ◎ 静岡市 豊明市 ◎ 寝屋川市 ◎ 高松市 ◎ 小城市

南陽市 堺町 ◎ 志木市 ◎ 新潟市 ◎ 鯖江市 ◎ 浜松市 田原市 ◎ 河内長野市 鳥取市 ◎ 丸亀市 ◎ 嬉野市
◎ 青森市 ◎ 中山町 蓮田市 ◎ 長岡市 ◎ あわら市 ◎ 沼津市 弥富市 ◎ 大東市 ◎ 坂出市 基山市
◎ 弘前市 ◎ 宇都宮市 ◎ 坂戸市 ◎ 三条市 ◎ 越前市 熱海市 ◎ 東郷町 ◎ 和泉市 ◎ 松江市 善通寺市
◎ 八戸市 ◎ 福島市 足利市 鶴ヶ島市 ◎ 新発田市 ◎ 越前町 三島市 ◎ 箕面市 ◎ 大田市 観音寺市 ◎ 長崎市
◎ 黒石市 会津若松市 栃木市 日高市 ◎ 小千谷市 ◎ 美浜町 伊東市 ◎ 津市 ◎ 門真市 ◎ 江津市 さぬき市 佐世保市
◎ 五所川原市 ◎ 郡山市 佐野市 ◎ 毛呂山町 ◎ 見附市 ◎ 高浜町 島田市 四日市市 ◎ 高石市 隠岐の島町 三豊市 ◎ 大村市
◎ 十和田市 いわき市 鹿沼市 ◎ 越生町 ◎ 燕市 ◎ 富士市 ◎ 伊勢市 ◎ 東大阪市 ◎ 多度津町 時津町
◎ むつ市 白河市 日光市 小川町 ◎ 糸魚川市 甲府市 ◎ 磐田市 ◎ 松阪市 ◎ 阪南市 岡山市
七戸町 ◎ 須賀川市 小山市 ◎ 鳩山町 妙高市 ◎ 山梨市 焼津市 ◎ 桑名市 島本町 倉敷市 ◎ 松山市 ◎ 熊本市
おいらせ町 ◎ 喜多方市 真岡市 上里町 ◎ 五泉市 ◎ 大月市 ◎ 掛川市 名張市 忠岡町 津山市 ◎ 宇和島市 ◎ 荒尾市
階上町 ◎ 二本松市 大田原市 ◎ 寄居町 ◎ 上越市 上野原市 ◎ 藤枝市 ◎ 亀山市 笠岡市 ◎ 八幡浜市 玉名市

田村市 ◎ 那須塩原市 阿賀野市 甲州市 ◎ 袋井市 ◎ 伊賀市 神戸市 総社市 ◎ 新居浜市 ◎ 菊池市
盛岡市 国見町 那須烏山市 ◎ 千葉市 ◎ 魚沼市 ◎ 裾野市 ◎ 朝日町 ◎ 姫路市 ○ 高梁市 ◎ 西条市 合志市
宮古市 猪苗代町 ◎ 下野市 船橋市 南魚沼市 ◎ 長野市 湖西市 ◎ 尼崎市 備前市 大洲市 益城町
大船渡市 ◎ 矢吹町 茂木町 木更津市 ◎ 胎内市 ◎ 松本市 菊川市 大津市 ◎ 西宮市 赤磐市 ◎ 伊予市

◎ 花巻市 新地町 芳賀町 ◎ 松戸市 ◎ 田上町 ◎ 上田市 ◎ 伊豆の国市 ◎ 彦根市 赤穂市 真庭市 ◎ 四国中央市 ◎ 大分市
◎ 北上市 ◎ 成田市 湯沢町 岡谷市 牧之原市 近江八幡市 ◎ 西脇市 ◎ 西予市 別府市
二戸市 ◎ 水戸市 ◎ 前橋市 ◎ 佐倉市 飯田市 ◎ 函南町 ◎ 草津市 宝塚市 ◎ 広島市 竹田市
八幡平市 日立市 高崎市 ◎ 柏市 ◎ 富山市 ◎ 諏訪市 清水町 ◎ 守山市 高砂市 呉市 ◎ 高知市 豊後高田市

雫石市 ◎ 土浦市 桐生市 ◎ 市原市 ◎ 高岡市 ◎ 小諸市 ◎ 長泉町 栗東市 ◎ 朝来市 ◎ 竹原市 ◎ 南国市 杵築市
野田村 ◎ 古河市 ◎ 伊勢崎市 ◎ 流山市 魚津市 伊那市 森町 ◎ 甲賀市 ◎ たつの市 ◎ 三原市 ◎ 土佐市 豊後大野市
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口密度を維持する居住誘導区域を定め、それ以外

の区域は一定以上の開発行為を届出制にする等、

居住誘導を図らない区域として位置づけた。居住

誘導区域の指定にあたっては、鉄道・バス等の利

便性のほか、地域のハザードマップに記載のある

災害危険度を参考にするよう指導がなされていて、

中心部への都市機能・居住機能の誘導により一定

の人口密度維持（＝居住エリアの縮小）と交通弱

者・災害弱者への対応を目指している。

この秋の通常国会への上程は見送られそうだが、

国は国家戦略特区の枠組みを使って「スーパーシ

ティ」を実現しようと動いている。「スーパーシテ

ィ」とはカナダ・トロント市で が、中国・

杭州市でアリババがそれぞれ進めている やビ

ッグデータを活用した未来都市の試みで、ヒト・

モノの動きをセンサーで把握し、得られたビック

データを活用して効率的な都市設計とインフラ運

営をエリア単位で実現しようとするものだ。各種

行政手続きの効率化、エネルギー・上下水等の最

適管理、支払いキャッシュレス化、遠隔医療介護、

遠隔教育、自動走行自動配送等の分野において、

ビックデータ解析と連携を行えば、もっと効率的

で快適な都市生活が実現できると考えられていて、

地方創生の切り札としても期待されている。

５． 年以後の新潮流

やビックデータを活用することにより、時間

と空間の利用はもっと効率化できるはずだ。オフ

ィススペースの効率化（シェアオフィス・貸会議

室）、宿泊・居住スペースの効率化（シェアハウス・

民泊・サービスアパートメント・カプセルホテル・

漫画喫茶）、乗り物利用の効率化（カーシェア・シ

ェアサイクル・乗合タクシー・配車アプリ）、輸送

サービスにおける探索予約支払いの一元化（ ）

など、 を活用して効率的に時間と空間を利用す

る機能は（在来のものも含め）技術的には準備が

できており、実践する場を用意できれば、利用効

率化によっていっそう利便性が高い立地へ集中が

進むと考えられるが、あわせて一人あたり空間の

拡大も実現すると期待したい。冒頭マーケットは

行き過ぎるものだと述べたが、自動運転技術が実

現すれば移動コストが下がって、集中利用の利便

性よりも余裕ある空間利用の方が付加価値が高い

と考えるような地殻変動が起きても不思議ではな
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図表 立地適正化計画の作成状況 年 月末時点

＊令和元年 月 日までに作成・公表の都市
都市機能誘導区域、居住誘導区域ともに設定した市町村 ◎： 都市
都市機能誘導区域のみ設定した市町村 ○： 都市

図 立地適正化計画の作成状況

出典：総務省「国勢調査」より、みずほ信託銀行が作成

◎ 石岡市 ◎ 太田市 ◎ 酒々井町 ◎ 氷見市 ◎ 駒ヶ根市 ◎ 野洲市 ◎ 福崎町 尾道市 須崎市 国東市
◎ 札幌市 仙台市 ◎ 龍ヶ崎市 ◎ 館林市 栄町 ◎ 黒部市 飯山市 ◎ 名古屋市 ◎ 湖南市 ◎ 太子町 福山市 四万十市 玖珠町
◎ 函館市 栗原市 ◎ 下妻市 渋川市 ◎ 小矢部市 ◎ 芽野市 ◎ 豊橋市 ◎ 東近江市 ◎ 府中市
◎ 旭川市 ◎ 大崎市 常総市 ◎ 藤岡市 八王子市 ◎ 入善町 ◎ 塩尻市 ◎ 岡崎市 奈良市 ◎ 東広島市 ◎ 北九州市 宮崎市
◎ 室蘭市 柴田町 常陸太田市 富岡市 府中市 朝日町 ◎ 佐久市 ○ 一宮市 京都市 ◎ 大和高田市 ◎ 廿日市市 ◎ 大牟田市 ◎ 都城市
◎ 釧路市 利府町 高萩市 ◎ 吉岡市 日野市 ◎ 千曲市 瀬戸市 ◎ 舞鶴市 ◎ 大和郡山市 ◎ 久留米市 日向市
◎ 美唄市 笠間市 ◎ 明和町 ◎ 福生市 ◎ 金沢市 ◎ 安曇野市 半田市 ◎ 亀岡市 ◎ 天理市 下関市 ◎ 直方市 三股町
士別市 ◎ 秋田市 取手市 ◎ 邑楽町 狛江市 ◎ 小松市 富士見町 ◎ 春日井市 ◎ 長岡京市 ◎ 桜井市 ◎ 宇部市 ◎ 飯塚市 国富町
名寄市 ◎ 横手市 ◎ 牛久市 ◎ 輪島市 白馬村 ◎ 豊川市 八幡市 ◎ 五條市 ◎ 山口市 田川市

◎ 北広島市 ◎ 大館市 ◎ つくば市 さいたま市 相模原市 ◎ 加賀市 津島市 ◎ 京田辺市 ◎ 葛城市 萩市 八女市 ◎ 鹿児島市
石狩市 ◎ 湯沢市 ひたちなか市 ◎ 川越市 ◎ 横須賀市 羽咋市 ◎ 岐阜市 ◎ 刈谷市 ◎ 南丹市 ◎ 宇陀市 防府市 筑後市 鹿屋市
当別町 ◎ 大仙市 守谷市 熊谷市 鎌倉市 白山市 ◎ 大垣市 ◎ 豊田市 ◎ 川西町 岩国市 ◎ 行橋市 薩摩川内市

◎ 福島町 常陸大宮市 秩父市 ◎ 藤沢市 ◎ 野々市市 ◎ 多治見市 ◎ 安城市 ◎ 豊中市 ◎ 田原本町 ○ 光市 小郡市 曽於市
◎ 八雲町 山形市 ◎ 坂東市 ◎ 本庄市 ◎ 小田原市 志賀町 ◎ 関市 ◎ 蒲郡市 ◎ 池田市 ◎ 王寺町 柳井市 ◎ 宗像市 いちき串木野市

長万部町 米沢市 かすみがうら市 ◎ 東松山市 秦野市 穴水町 中津川市 江南市 ◎ 吹田市 ◎ 周南市 太宰府市 奄美市
江差町 ◎ 鶴岡市 つくばみらい市 ◎ 春日部市 厚木市 瑞浪市 ◎ 小牧市 ◎ 高槻市 ◎ 和歌山市 朝倉市 ◎ 姶良市

◎ 古平町 ◎ 酒田市 ◎ 小美玉市 ◎ 深谷市 ◎ 大和市 ◎ 福井市 美濃加茂市 ◎ 東海市 ◎ 守口市 ◎ 海南市 ◎ 徳島市 那珂川市 徳之島町
◎ 鷹栖町 寒河江市 大洗町 草加市 伊勢原市 ◎ 敦賀市 各務原市 知多市 ◎ 枚方市 ◎ 有田市 小松島市 ◎ 遠賀町
◎ 東神楽町 上山市 城里市 蕨市 ◎ 海老名市 ◎ 小浜市 大野町 ◎ 知立市 ◎ 茨木市 ◎ 新宮市 ◎ 阿南市 那覇市
◎ 芽室町 村山市 東海村 ◎ 戸田市 松田町 ◎ 大野市 尾張旭市 ◎ 八尾市 ◎ 湯浅町 鹿島市 石垣市
足寄町 ◎ 長井市 阿見町 朝霞市 ◎ 勝山市 ◎ 静岡市 豊明市 ◎ 寝屋川市 ◎ 高松市 ◎ 小城市

南陽市 堺町 ◎ 志木市 ◎ 新潟市 ◎ 鯖江市 ◎ 浜松市 田原市 ◎ 河内長野市 鳥取市 ◎ 丸亀市 ◎ 嬉野市
◎ 青森市 ◎ 中山町 蓮田市 ◎ 長岡市 ◎ あわら市 ◎ 沼津市 弥富市 ◎ 大東市 ◎ 坂出市 基山市
◎ 弘前市 ◎ 宇都宮市 ◎ 坂戸市 ◎ 三条市 ◎ 越前市 熱海市 ◎ 東郷町 ◎ 和泉市 ◎ 松江市 善通寺市
◎ 八戸市 ◎ 福島市 足利市 鶴ヶ島市 ◎ 新発田市 ◎ 越前町 三島市 ◎ 箕面市 ◎ 大田市 観音寺市 ◎ 長崎市
◎ 黒石市 会津若松市 栃木市 日高市 ◎ 小千谷市 ◎ 美浜町 伊東市 ◎ 津市 ◎ 門真市 ◎ 江津市 さぬき市 佐世保市
◎ 五所川原市 ◎ 郡山市 佐野市 ◎ 毛呂山町 ◎ 見附市 ◎ 高浜町 島田市 四日市市 ◎ 高石市 隠岐の島町 三豊市 ◎ 大村市
◎ 十和田市 いわき市 鹿沼市 ◎ 越生町 ◎ 燕市 ◎ 富士市 ◎ 伊勢市 ◎ 東大阪市 ◎ 多度津町 時津町
◎ むつ市 白河市 日光市 小川町 ◎ 糸魚川市 甲府市 ◎ 磐田市 ◎ 松阪市 ◎ 阪南市 岡山市
七戸町 ◎ 須賀川市 小山市 ◎ 鳩山町 妙高市 ◎ 山梨市 焼津市 ◎ 桑名市 島本町 倉敷市 ◎ 松山市 ◎ 熊本市
おいらせ町 ◎ 喜多方市 真岡市 上里町 ◎ 五泉市 ◎ 大月市 ◎ 掛川市 名張市 忠岡町 津山市 ◎ 宇和島市 ◎ 荒尾市
階上町 ◎ 二本松市 大田原市 ◎ 寄居町 ◎ 上越市 上野原市 ◎ 藤枝市 ◎ 亀山市 笠岡市 ◎ 八幡浜市 玉名市

田村市 ◎ 那須塩原市 阿賀野市 甲州市 ◎ 袋井市 ◎ 伊賀市 神戸市 総社市 ◎ 新居浜市 ◎ 菊池市
盛岡市 国見町 那須烏山市 ◎ 千葉市 ◎ 魚沼市 ◎ 裾野市 ◎ 朝日町 ◎ 姫路市 ○ 高梁市 ◎ 西条市 合志市
宮古市 猪苗代町 ◎ 下野市 船橋市 南魚沼市 ◎ 長野市 湖西市 ◎ 尼崎市 備前市 大洲市 益城町
大船渡市 ◎ 矢吹町 茂木町 木更津市 ◎ 胎内市 ◎ 松本市 菊川市 大津市 ◎ 西宮市 赤磐市 ◎ 伊予市

◎ 花巻市 新地町 芳賀町 ◎ 松戸市 ◎ 田上町 ◎ 上田市 ◎ 伊豆の国市 ◎ 彦根市 赤穂市 真庭市 ◎ 四国中央市 ◎ 大分市
◎ 北上市 ◎ 成田市 湯沢町 岡谷市 牧之原市 近江八幡市 ◎ 西脇市 ◎ 西予市 別府市
二戸市 ◎ 水戸市 ◎ 前橋市 ◎ 佐倉市 飯田市 ◎ 函南町 ◎ 草津市 宝塚市 ◎ 広島市 竹田市
八幡平市 日立市 高崎市 ◎ 柏市 ◎ 富山市 ◎ 諏訪市 清水町 ◎ 守山市 高砂市 呉市 ◎ 高知市 豊後高田市

雫石市 ◎ 土浦市 桐生市 ◎ 市原市 ◎ 高岡市 ◎ 小諸市 ◎ 長泉町 栗東市 ◎ 朝来市 ◎ 竹原市 ◎ 南国市 杵築市
野田村 ◎ 古河市 ◎ 伊勢崎市 ◎ 流山市 魚津市 伊那市 森町 ◎ 甲賀市 ◎ たつの市 ◎ 三原市 ◎ 土佐市 豊後大野市
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口密度を維持する居住誘導区域を定め、それ以外

の区域は一定以上の開発行為を届出制にする等、

居住誘導を図らない区域として位置づけた。居住

誘導区域の指定にあたっては、鉄道・バス等の利

便性のほか、地域のハザードマップに記載のある

災害危険度を参考にするよう指導がなされていて、

中心部への都市機能・居住機能の誘導により一定

の人口密度維持（＝居住エリアの縮小）と交通弱

者・災害弱者への対応を目指している。

この秋の通常国会への上程は見送られそうだが、

国は国家戦略特区の枠組みを使って「スーパーシ

ティ」を実現しようと動いている。「スーパーシテ

ィ」とはカナダ・トロント市で が、中国・

杭州市でアリババがそれぞれ進めている やビ

ッグデータを活用した未来都市の試みで、ヒト・

モノの動きをセンサーで把握し、得られたビック

データを活用して効率的な都市設計とインフラ運

営をエリア単位で実現しようとするものだ。各種

行政手続きの効率化、エネルギー・上下水等の最

適管理、支払いキャッシュレス化、遠隔医療介護、

遠隔教育、自動走行自動配送等の分野において、

ビックデータ解析と連携を行えば、もっと効率的

で快適な都市生活が実現できると考えられていて、

地方創生の切り札としても期待されている。

５． 年以後の新潮流

やビックデータを活用することにより、時間

と空間の利用はもっと効率化できるはずだ。オフ

ィススペースの効率化（シェアオフィス・貸会議

室）、宿泊・居住スペースの効率化（シェアハウス・

民泊・サービスアパートメント・カプセルホテル・

漫画喫茶）、乗り物利用の効率化（カーシェア・シ

ェアサイクル・乗合タクシー・配車アプリ）、輸送

サービスにおける探索予約支払いの一元化（ ）

など、 を活用して効率的に時間と空間を利用す

る機能は（在来のものも含め）技術的には準備が

できており、実践する場を用意できれば、利用効

率化によっていっそう利便性が高い立地へ集中が

進むと考えられるが、あわせて一人あたり空間の

拡大も実現すると期待したい。冒頭マーケットは

行き過ぎるものだと述べたが、自動運転技術が実

現すれば移動コストが下がって、集中利用の利便

性よりも余裕ある空間利用の方が付加価値が高い

と考えるような地殻変動が起きても不思議ではな

図表 本社・研究機能の移転・集約事例

企業名 概要

楽天
年 ～ 月 二子玉川へ本社機能を移転集約

本社機能集約による業務効率化に加え、従業員の健康・生活の支援機能（スポーツジム・託児所など）やコミュニ
ケーション円滑化機能（カフェテリア・ビデオ会議システム増強など）の整備により、生産性向上をはかる。

ヤフー
年 月 赤坂へ本社機能を移転

「フリーアドレス制の導入」や社外の人も利用可能な「コワーキングスペース設置」、社員食堂・仮眠スペースの新設な
ど、働きやすい環境の整備により従業員の多様性を支援し、イノベーションの創出を狙う。

リンクアンド
モチベーション

年 月 銀座へ本社機能を移転集約
従業員が多様化するなか、立地の利便性を活かした「多様な働き方への対応」と、 フロアへの集約により「組織として
の一体感を保つ」ことを両立。

サントリー
年 月 京都けいはんな学研都市にグループの基礎研究拠点を移転集約

分野別の共用実験室設置やフリーアドレス化などで、研究者間の積極的なコミュニケーションを促進することにより、新
たな商品開発につながるシーズづくりを強化。

トヨタ自動車
年 月 米シリコンバレーに の研究拠点を新設

世界的な研究者を招聘し、 企業の一大拠点に研究拠点を設置。これにより、優秀な研究者を集め、新たな産業創出に向
けた重要技術の研究体制を強化。

資生堂
年 月 みなとみらいに研究所を新設（移転）

研究員とお客さまなどが交流できる、都市型オープンラボとしてマーケティング機能を付加。基礎基盤研究のハブ拠点
として、機能・設備・人材を拡充することとあわせ、顧客起点のイノベーション創出を加速。

図 移転・集約事例

い。

一人あたり空間の拡大は「働き方改革」の必要

性からも後押しされている。魅力ある空間で発想

力豊かに社内外のノウハウを持ち寄って業務を進

めることが、高い付加価値を生み出すと考えられ

始めており、人材確保の面からも、魅力的な執務

空間確保に向け各企業は投資を進めている（図表

）。

少子化対策が進んではいるが、日本人の人口減

少に歯止めを掛けるのは困難である。他方、外国

人居住者が増加していて、住民基本台帳ベースで

万人（ 年 月）、総在留外国人 万人

（ 年末：短期滞在者等を含む）と総人口の ％

程度に及んでいて、都道府県別では東京都が

％と外国人人口比率が最も高く（新宿区は

％超）、愛知・群馬・大阪と続いている。外国人

居住者は生産年齢人口比率が高く、民間賃貸住宅

を選択する比率も高い傾向があるので、一定の外

国人増加は都市活力向上や賃貸住宅稼働率の維持

に貢献できるものと期待できる。新たな在留資格

の創設によって人手不足が顕著な５分野（農業・

建設・宿泊・介護・造船）を中心に外国人受入が

今後さらに進むものと考えられ、出身国ごとに集

中して居住する傾向があることを鑑みると、これ

ら外国人からも日本人からも選択されやすい環境

を整備することも、持続可能な都市経営の面から

検討が必要になるだろう。

投資適格不動産がオフィス・住宅・商業等の伝

統的な投資対象が主だったこともあって、大都

市・中心部・利便性等をキーワードに投資資金が

流れ込んで不動産価格の二極化を形成し、大都市

中心部への開発集中を実現してきた。ただし日本

の大都市では、大地震や集中豪雨等による災害リ

スクが高い傾向があるうえ、これまでにない低い

取引利回りによって実現されている価格水準は、

金融環境や国際情勢等の大きな変化に弱く、いつ

まで持続が可能なのかとの懸念がある。

また自動運転技術や 等のコミュニケーショ

ン技術の普及・高度化によって移動コストが下が

った将来において、規制緩和・容積緩和により高

度利用が進む都市中心部や東京湾岸部が選択され

るのか、空間が豊かで発想力も豊かに生活できる
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郊外や地方が選択されるのか。現時点では意見が

分かれるところであろう。

日本の大企業本社は東京・丸の内を頂点に集約

立地しており、高層ビルの数フロアで高い賃料負

担力を誇っているが、米国の大企業本社はシリコ

ンバレー等に分散立地して、大学のキャンパスの

ような広い空間で高い生産性を誇っている。不動

産業界に身をおくものとして、立地だけが不動産

価値の決定的な要因となるのではなく、生産性や

利用方法、デザインによって不動産価値が左右さ

れる将来が来たほうが面白いと考えるのである。

• 本資料は、お客さまのご検討のために参考としてご提供するものであり、契約条件を提示する

ものではありません。契約条件は、今後のお話し合いにより決定させていただきます。また、

本資料は、みずほ信託銀行（以下「当行」という）が契約の締結や融資の実行をお約束するも

のではありません。当行はお客さまからのお申し込みを受けて、行内手続きを経た後に契約を

締結いたします。契約はその後に契約書の調印をもって成立するものとし、それ以前はいかな

る法的拘束力も持たないものとします。

• 当行は、本資料における会計・税務・法務の取り扱いを推奨し、もしくは保証するものではあ

りません。本文書に記載された会計・税務・法務の取扱いにつきましては、お客さまのご判断

の下、会計士、税理士、弁護士等とご相談下さい。

• 本文書に記載されたお取引に係る契約につきましては、お客さまのご判断の下、自らの責任に

おいてご契約下さるようお願いします。当行はお客さまのお取引目的の実現を保証するもので

はありません。

• 当行もしくは当行の関連会社、役員、行員、社員その他の関係者は本資料の対象である不動産

について売買、鑑定、仲介（分譲提携を含みます）、信託、融資などの本資料以外の業務で過

去に関与していた、あるいは将来関与することがあります。将来の取り扱いについては取扱業

務の委託者からのお申込を受けて行内手続により取り扱いを決定いたします。

• 当行は、信頼性が高いと判断した情報に基づき本資料をご提供いたしましたが、事業実施の意

志決定はお客さまのご判断によるものであり、その事業結果について当行が責任を負うもので

はありません。不動産事業は不動産の価格や賃貸料等の変化の影響を受けるものであり、価格

や賃貸料下落や需要の減退により本ご提供内容が実現しない可能性があります。また、本資料

は、不動産の鑑定評価に関する法律に基づく鑑定評価書ではありません。

• 本資料における記述は、金融商品取引法において金融商品取引業として規定されている一切の

業務について、当行が勧誘することを意図したものではありません。


