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経済価値分析の手順 （再掲）

◯ 以下の手順で段階的に検討を進めることで、グリーンインフラの経済価値を分析する。

経済波及効果
（ロジックモデル）の整理

STEP
１

ロジックモデルを活用し、グリーンインフラの整備による経済波及効果を整理

グリーンプレミアムの
要素分解

STEP
２

STEP１で整理した経済波及効果を、収益プレミアム効果、支出削減効果、割引率低減効
果に分解、整理

経済価値の特定
STEP
３

STEP２にて整理したグリーンプレミアムの要素から、経済価値として算出すべき要素
（KPI）を特定

グリーンインフラによる不動産価値の向上効果の算定

利回り低下

不動産
価値向上
物件価格上昇

純収益増加

＝

割引率低減効果

収益プレミアム効果

支出削減効果

経済価値の分析
STEP
４

STEP３にて特定した経済価値を分析

収益プレミアム効果 支出削減効果 割引率低減効果
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経済効果分析のアプローチ （再掲）

◯ 既往研究では、不動産敷地内での緑地と不動産価値の関係を分析したものは見られなかった。
◯ 今般の分析では、東京23区を対象として、物件における敷地内緑化及び環境認証の取得と、取引価格・賃料・還元利回り
等で表される不動産価値向上との関係を明らかにすることを目的としたい。
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対象地域スコープ

東京
23区

不動産
建設～運用

フェーズ

説明変数（因）

環境認証
緑地（自然）・
生物多様性系

敷地内緑化

目的変数（果）

利回り低下

純収益増加

最終目的

ネイチャーポジティブに資する
敷地内緑化開発の促進

※J-REITデータベー
スを用いた分析

ネイチャーポジティブに資する
敷地内緑化物件への投資促進

不動産
価値向上

「
ネ
イ
チ
ャ
ー
ポ
ジ
テ
ィ
ブ
に

資
す
る
物
件
は
儲
か
る
」
？

ビジネス機会
創出の契機
となりうる
国交省分野
市場への
経済的
インパクト大

23区を対象と
した既往研究
が豊富
都市部では
環境認証の実
績が豊富

∴本調査では
23区から着手

敷地内緑化と
不動産価値の
関係への着眼
は少ない

脱炭素・省エネ
を主軸に置いた
既往研究が多く、
生物多様性・
自然への着眼
は少ない

大西氏による話題提供
「グリーンプレミアムの構造」に則り、
「純収益増加」と「利回り低下」に分解
ある程度汎用的な因果関係について
示唆を得る観点から、個別事例ではなく
J-REITデータベース等を用いた複数
事例の分析を実施
定性的な知見を得る観点からは、
並行して関連企業に対する投資需要の
ヒアリング等も実施

直接的なターゲットとして以下を想定
不動産開発会社（デベロッパー）
不動産投資家

経済効果分析の考え方

企業テリトリー内で
緑化を行う動機がない



経済効果分析の手法

◯ 不動産敷地内での緑地と不動産価値の相関関係を分析するため、ヘドニックアプロ―チを主とした手法とし採用する。
◯ ヘドニック分析に必要なデータを抽出するため、REIT物件を対象としたサンプルデータの精査・抽出を行う。
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手法名称

ヘドニック分析を通じた
グリーンインフラに係る
プレミアム発現による
不動産価格への
影響分析

主
要
分
析

経済評価手法の中で、緑地が周辺地域へ提供している効果を求める際に有効だと考えられてい
るのがヘドニックアプローチであるとされている。既往研究では、緑地が一定範囲内に存在するこ
とや緑地のまとまり等が地価に影響を与える要因になっていることが示されていることから、本分
析においてもヘドニックアプローチが有効であると考えられる。

本分析においては、目的変数をＲＥＩＴ物件における「期末鑑定価格（および賃料単価）」もしくは利
回り（TCR：直近の期末キャップレート）等を想定している。
一方、説明変数の設定については、今後議論が必要と考えている。（詳細は次頁参照）

分析の進めかた

サンプルデータの
精査・抽出

REIT物件における敷地内緑化を講じ、かつ環境認証の取得している抽出データについて精査
- データ項目についてはREIT DBより、ヘドニック分析において必要となる直近の価格時点におけ
る「期末鑑定評価」「TCR」「容積率」「最寄り駅までの距離」等の数値を採用する。

- ABINC（5件）、SEGES（10件）が付されているREIT物件については、同認証の特性に鑑み、グ
リーンインフラが既に敷地内に整備されたもの（即ち本分析の対象サンプル）として扱う。

- CASBEE認証取得物件については、グリーンインフラ実装物件の絞り込みを実施しサンプルデー
タを整理する。なお、情報公開が行われていないDBJ  Green Building認証物件は対象外とする。

前
提
条
件



ヘドニックアプローチの紹介
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◯ ヘドニックアプローチを利用することによって、グリーンインフラが不動産価値に与える影響（相関関係）を明らかにする

• 適切な説明変数の投入：目的変数を説明する説明変数を適切な数、投入する
• 多重共線性の発生：投入した説明変数同士が強い相関がある場合、正しい結果がでない可能性がある

（例）「1か月の降水量」と「降水があった日数」の間には強い相関がある
• 見せかけの相関の発生：相関関係がないのにも関わらずあるように見えてしまう事象が発生する

（例）「ビールの売上」と「エアコンの売上」は外気温に相関するが、双方には相関関係はない
• サンプル数：一般的に説明変数×10~20のサンプル数が必要と言われている

分析時の
注意点

出所：mlit.go.jp/common/001206931.pdf



ヘドニック分析における変数設定
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23区データ数データソース単位説明変数

グリーンイ
ンフラ以外
の

一般的な
説明変数

3261REIT DB（建物面積）m2建物面積*

2311REIT DB（容積率）%容積率*

3270REIT DB（施工年）年築年数*

2890REIT DB（徒歩）分最寄り駅までの距離*

3339REIT DB （住所）区エリア（区）*

3339REIT DB（用途）ダミー用途

23区データ数データソース単位目的変数
2686/1792REIT DB(NOI or 期末賃貸収入）% or 円/坪NOI or 期末賃貸収入
1993REIT DB(期末CR)%利回り

経済価値分析（ヘドニック分析）について以下変数を組み合わせて使用することを検討している。

（備考）
• *項目は既存論文から引用した項目（渡部他、「線形緑地の存在が住宅地の地価に与える影響」、2012）他
• **建物エリアのうち、緑化面積を算出したデータ数。再度データを収集中であることから今後データ数が増減する可能性あり

目的変数＝不動産価値（候補）

説明変数＝不動産価値に影響を与える要素（候補）

23区データ数データソース単位説明変数
グリーンイ
ンフラに
関する
説明変数

3339 or
331

CASBEE（種類を問わない）or
CASBEE不動産（4.1.生物多様性の向上の値）

有/無 or
点数

CASBEE取得 or 
CASBEEのGI関連項目の得点（補強）

122**東京都緑のシェープファイルm2 or 有/無敷地エリアの緑化面積 （優先）



ヘドニック分析における変数設定-CASBEE得点
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本分析における各CASBEE認証制度の取り扱い

本分析における
取り扱い

グリーンインフラに係る
評価項目基本的な評価手法REIT物件数＃ 内23区内総数

• BEE値の算出ロジックが実数では
なく割合（Q/L）となるため、左
記に記載した評価項目を独立さ
せ説明変数を設定することが難し
いものと考えられる。

• またサンプル確保の観点からも、本
分析では対象外として提案したい。

• Q値：Q3を対象とする。
- 1.生物環境の保全と創出
- 2.まちなみ・景観への配慮
- 3.地域性・アメニティへの配慮
• L値：LR3を対象とする。
- 2.地球環境への配慮
- 3.地域性・アメニティへの配慮

• 110項目の設問に答えることにより、Q1~Q3（建築物の環境
品質）及びLR1~LR3（建築物の環境負荷）の各点数を
算出。決められた一様の計算式に代入することにより5段階の
ランクへと振り分けられる。2358CASBEE

建築

• 豊富なサンプル数、また算出ロジッ
クも単純明快であるため、本分析
に適している対象と考えられる。

• 本分析では、グリーンインフラに最
も因果関係を有すると考えられる
「4.1.生物多様性の向上」の数
値結果を説明変数として設定する。

• Q値：「4.生物多様性/敷地」を対象とする。
【分析項目】
- 4.1.生物多様性の向上
【補足項目】
- 4.2.土壌環境品質・ブラウンフィール再生
- 4.4.自然リスク災害

• 1.エネルギー/温暖化ガス 2.水 3.資源利用/安全 4.生物多
様性/敷地 5.屋内環境の5大項目計100点満点で算出。S
（78点以上）,A(66点以上),B+（60点以上）,B（50
点以上）の4ランクへ振り分けを行う。

• 認証の項目を充足していればBランクは与えられる仕組みとなる。
278811CASBEE

不動産

• CASBEE街区としての申請が通っ
ている件数が8件であるが、REIT
物件は該当なし。

• ただし、REITの情報は建物単位
で記載されているため、街区内に
存在する可能性は否定できない。

• Q値：「1.環境」を対象とする。
- 1.1.自然環境 及び 1.2.生活環境
• L値：「3.周辺環境」を対象とする。
- 3.3.1.ヒートアイランドの緩和
- 3.3.2.地区外に対する大気汚染の防止
- 3.3.4.対象区域外に対する風害の防止

• 環境、社会、経済、エネルギー、資本、周辺環境の6大項目
で算出。基本的な計算ロジックはCASBEE建築と同一であり、
決められた計算式に数値を代入する形を取っているが、
CASBEE街区の方がより細分化された設問を取っている。00CASBEE

街区

• サンプル数が確保できていないため、
説明変数として設定した場合でも
有意な結果がでない可能性が高
い。そのため、本分析では対象外
として提案したい。

• Q値：QW1「健康性・快適性」を対象とする。
- 1.2.知的生産性を高めるワークスペース
- 1.6.外観デザイン
- 5.3.室外（敷地内）の植栽・自然とのつな

がり

• 建物利用者の健康性や快適性を増進するための仕組みその
もの、また入居テナントの取組み、働き方改革等が評価される。

• 1.健康性・快適性 2.利便性向上 3. 安心・安全性 4.運営
管理 5.プログラム（健康増進）と参考（作業効率、人材
確保等）の6項目で評価を行い、5段階のランクにて評価。

77
CASBEE
ウェルネス
オフィス

出典：CASBEEホームページ及びCASBEEの計算方法とは？新築、既存建物、ウェルネスオフィスの評価項目の違いについて解説！ | 環境・省エネルギー計算センター (ceec.jp)
CASBEE-ウェルネスオフィス／一般社団法人 日本サステナブル建築協会（JSBC）

◯ 公開済のCASBEE認証制度の4領域を確認し、本業務における説明変数としての設定可能性を確認する。
◯ 今般の分析では、サンプル数の確保が可能で、かつ説明変数としての取り扱いやすさ・ロジックの観点から「CASBEE不動
産」の認証をうけたREIT物件に限定し、ヘドニック分析を行うことが効率的であると考えられる。



敷地区域（仮定）

ヘドニック分析における変数設定-建物エリアの緑地面積
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本分析における緑化面積の考え方

◯ 東京都「緑のシェープファイル」および国交省PLATEAUの属性データを組み合わせ、建物エリアから仮定する敷地エリア
と重なる緑地面積を算出する

①CASBEE物件位置のポイントと建物ポリゴンを
組み合わせ特定

②東京都緑のシェープファイルを重ね合わせ
仮定する敷地区域のエリアと重なる緑地面積を算出

特定した物件（ピンク）

敷地内緑化面積
（敷地面積(P)と重
なる緑被ポリゴン）

イメージ図

物件A 建物区域

緑

凡例
物件Aにバッファを持たせ、
仮定の敷地ポリゴンを作
成（物件Aの実際の建
蔽率割り戻し）

実際の敷地区域*

*実際の敷地区域を特定する方法がなく、敷地内の緑化面積を算
出する方法がないため、建物の形を建蔽率で広げたエリアを敷地と
仮定する



経済価値分析の今後のステップと有識者への確認事項

8

今後のステップ

◯ 今後のステップとして、分析データ収集、重回帰の実施、解析を進める
◯ 合わせて経済分析に対し有識者への確認を実施する

有識者への確認事項

説明変数のデータ収集
• 緑化面積
• CASBEEのGI関連項目

既存論文の収集（継続）

分析データ収集 重回帰の実施

得られた数値の解析
説明変数の再調整/再検討
他研究との整合性を確認

解析/データ再検討

得られたデータをもとに、ヘドニック
アプローチ/重回帰の実施

説明変数の確認
• 重大なモレがないか、使用している変数は妥当か

データ分析

分析結果をもとに立てた説明の妥当性の確認

分析結果


