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３ 既存研究

賃料の時空間特性を統計的に把握するた

めの一つの方法はパネル・データ・モデル

(panel data model)である。このモデルには

「固定効果モデル」（fixed effects model）お

よび「変量効果モデル」 (random effects 
model)の二つがある。1990 年以前は、標準

的な固定効果モデルを用いて OLS 推定を

行うのが一般であった。オフィス賃料の調

整過程(rent adjustment process)は時間的に

も異なる市場でも極めて安定的であること

が仮定されていたからだ。

これを反証したのは Glascock et al (1993)
である。この研究では賃料関数の安定性

(constancy)と回帰係数の頑健性（robustness）
について実証し、オフィス賃料の調整過程

は不安定ではありさまざまに変化すること

を見いだしている。また、オフィスビル賃

料関数としては、固定効果モデルよりも変

動効果モデルほうが優勢であると結論づけ

ている。

筆者が知る限り、日本のオフィスビル賃

料過程をパネル分析した研究は存在しない。

一方、東京のオフィスビル賃料関数に集

積の外部効果を考慮した研究として八田・

唐渡（2001 年）がある。そこでは説明変数

の一つに「ポテンシャル」（周辺地区の集計

従業者数を時間距離の 2 乗で割り引いたも

の）を用いて労働者増加に対するオフィス

賃料の弾性値を求めている。立地上の便益

がオフィス賃料に反映されていることを示

している。ただし、空室率については考慮

されていないし、パネル分析でもない。

Fuerst（2007）は、米国ニューヨーク州マ

ンハッタンを対象として 6年間 22四半期の

オフィス賃料データを用いてパネルデータ

分析（変量効果モデル）を行っている。研

究対象期間内に不動産のマーケットサイク

ルを 3 回識別し、マーケットサイクルの異

なる段階で、賃料決定要因が変化すること

を見いだしている。また、「空室率」はサブ

マーケットあるいは時点によっては非有意

となっている。さらに、空間的な効果とし

て「近隣ビル 20 棟までの平均距離」あるい

はビルの「経緯度座標」を説明変数として

用いている。これらの変数は有意であるが、

前者はヘドニック属性（商業集積地へのア

クセス）であり集積ポテンシャルの変数で

はない。また、後者の座標についてはその

空間効果については未知のままである。

以上のように、東京のオフィスビル賃料

の時空間過程の推定の試みは存在しない。

また、海外においてもこの時空間過程に関

する研究はまだ緒についたばかりと言える。

３ オフィス賃料の時空間過程

オフィスの賃料関数として、本稿では、

パネル・データ・モデルに外生変数の空間

的な相互作用を取り入れたものを考える。

次の通りである。

𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 = a + 𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖𝐵𝐵1 + 𝑍𝑍𝑖𝑖𝐵𝐵2 + (𝑊𝑊𝑖𝑖𝑖𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖)𝐵𝐵3 + 𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖,
𝑖𝑖 = 𝑖,𝑖 ,𝑖𝑖𝑖 𝑖𝑖𝑖 = 𝑖,𝑖 , 𝑖𝑖

𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝜇𝜇𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖. (1)
ここで、

𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖：オフィス募集賃料

𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖：ビルの属性および市場の状態（時間変

化するもの）

𝑍𝑍𝑖𝑖：ビルの属性（時間変化しないもの）

a, 𝐵𝐵1, 𝐵𝐵2, 𝐵𝐵3：推定パラメータ

𝜇𝜇𝑖𝑖：観測できないビル i の賃料を特徴づける

攪乱項（「変量効果」）

𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖：その他の攪乱項

𝑖𝑖：ビルの数

𝑖𝑖：観測期間

𝑊𝑊𝑖𝑖𝑖𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖 = ∑ 𝑤𝑤𝑖𝑖𝑖𝑖𝑥𝑥𝑖𝑖𝑁𝑁
𝑖𝑖𝑗1

𝑤𝑤𝑖𝑖𝑖𝑖：空間重み行列(spatial weighted matrix)

本稿では、被説明変数𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖は募集賃料として

いる。説明変数は時間変化するかそうでな

いかの 種類とし、前者𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖は募集面積、空

室率、および従業者数とする。また、後者

の𝑍𝑍𝑖𝑖はビルの竣工年、最寄り駅までの徒歩

時間、ビルのサイズ、および地下フロアの

有無ダミーである。

(1) 式の賃料関数の特徴は次の通りで

ある。まず、誤差項𝑢𝑢𝑖𝑖𝑖𝑖を見ると分かるよう

に、(1)式は変量効果モデルである。固定効

果モデルとするか変量効果モデルとするか

は事前には決められず観測データを用いた
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はじめに

オフィスビルの建設や再開発が一時期に

集中する現象は開発のカスケードとして知

られている(川口 2001)。例えば、東京では

「2003 年問題」として懸念されたカスケー

ド現象があった。また、近年の東京都心部

では 1 フロアが 200 坪以上の大規模な賃貸

オフィスビルが相次いで竣工を迎えている。

近隣のビルの床面積とそのテナントの増

加が空間的な相互作用の結果として自社ビ

ルの賃料に正の効果をもたらすのか？ある

いは逆にサブマーケットの空室率を引き上

げることを通じて自社ビルの賃料に負の影

響をもたらすのか？これは東京都心におけ

るオフィスビルのオーナーの大きな関心事

である。本研究では、東京のオフィスビル

の賃料関数を推定し、このトレードオフ関

係を定量的にとらえることを試みる。

ヘドニック・モデルではなくデータ生

成過程

本研究では賃料関数の推定においてヘド

ニック価格仮説（Rosen 1974）を前提とし

ない,「データ生成過程」

以下「 」と略す という概念を

据える。その理由は次の通りである。

DGP は、賃料が他の何れの変数の値から

統計的に生成されたのか，というふうに統

計的データの生成過程に着目する。そこで

は観測データにベストフィットする回帰式

を見いだして、これを真の DGP の近似とみ

なす。そのとき、ヘドニック価格仮説を前

提とする必要はない。この仮説は、不動産

の価格や賃料の回帰分析において説明変数

および関数形について「何もガイダンスを

与えない」からだ。

また、”ヘドニック価格仮説は、空間均

衡の経済学の問題として定式化されてい

る”(Rosen 1974.筆者訳)。近年、空間均衡

については空間経済学 (Spatial Economics)
の分野で研究が進んでいる（例えば、Fujita 
2010）。空間均衡には複数の解が存在しうる。

均衡解は一つであるとするヘドニック価格

仮説は理論的にもガイダンスとはならない。

Rosen 時代の一般均衡分析は経済におけ

る「空間の本質」への考慮が欠けていた。

本研究では、以上を背景として、時間と空

間の賃料の DGP について検討する。
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