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カナダに於いての不動産投資の仕組み： 賃貸契約について 
 

 今期から、定期的にカナダ不動産市場についての仕組みをご紹介していこうと思ってお
ります。これにより、皆様がカナダ不動産市場についてご理解を少しでも得られ、身近な
ものに感じていただければと思っております。その上でご質問などありましたら、ニュー
スレター内にて返答させていただきたいと思っておりますので、よろしくお願いいたしま
す。 
 
 では、第一回目は、「オフィス賃貸契約」についてお話します。こちらの賃貸契約条項は 

今四半期のまとめ： 

米経済の回復と加ドル安政策に後押しされて、輸出は好調。これにより内部需要への影響も
多々あり、更なる経済成長が予測される。不動産面では住宅は好調だが、商業は投資物件不足
が問題。 
 
今四半期のピックアップ： 

• YTD 貿易成長率は 6％。米経済の回復と貿易量の増加で、取り扱い荷物量アップ。 

• 住宅建築着工許可数は 4 月より 12％アップ。昨年同月比では 30％アップ。 

• BC 州の失業率は 6.1％。 

Vancouver, BC  2014 年第二四半期市場ニュースレター 

カナダ S&P/TSX Capped Real Estate Index (^TTRE): YTD リターン： 9.86% 
カナダ中央銀行プライムレート： 3.00% 
カナダ GDP（２０１２年）： $1,819 Billion (約 171.0 兆円)  
BC 州 GDP（２０１２年）： $220 Billion （約 20.7 兆円） 
失業者率： 6.40% 
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ほとんど日本で使われている契約書と同じです。私が日本で取り扱った契約書との主な違
いは、日本ではグロス・リースが主流ですが、こちらではネット・リース（もしくは、ト
リプルネット・リース）で、全経費が基本家賃に加算される方法が主流です。大型物件に
おいてもトリプルネット・リースが主流です。基本契約期間は 5年ですが、大型テナント
になると 10 年を超えるものも増えてきます。また、テナント工事等を含まない場合や更
新等では、3年程の期間でも契約が締結されています。複年数の賃貸には、通常、インフ
レヘッジのための賃料の増額が織り込まれています。また、中途解約については、契約に
もよりますが、未払い期間の代金を現在価値で一括払いとし、テナント工事や仲介料の未
消却分も上乗せされます。しかし、現時点では金利も低いことから、現在価格も高くな
り、解約せずに又貸しするテナントが大半です。 
 
 オーナー負担分のテナント工事費用（TI）の減価償却も、通常は物件所有者に帰属しま
す。しかし、現在はオーナー市場ということもあり、TI やフリーレントも新規物件やサブ
リース以外では限られています。通常の平方フィート当りの TI 金額は、一ヶ月分の平方
フィート当りの家賃に相当します。 
 
 テナント主体の工事においても行政の許可が必要で、最終検査には市や消防の立ち入り
検査が行なわれます。すべての場合において、建築家の承諾が必要とされ、建築家に最終
的な責任が課されます。最近では、耐震強度や環境保護を重視した建築基準法が追加さ
れ、建築許可発行までの日数が長くなり、工事の仕上げにも行政の対応が厳しくなってい
ます。これらはすべて、バンクーバー市が、2020 年までに世界で最も「グリーンな街」
を目指しているためだと思われます。 
 

 

1. オーバーナイト金利は１％ 
 
 カナダ中央銀行は、一定の経済成長を認めながらも、これを一時的資源セクターの
動向や為替の変動による効果と看做し、全体的な経済の成長の要因にはなっていない
として、6 月のレートを据え置きました。また、世界経済の回復が遅れ、長期国債の
イールドが落ち続ける中、完全なリス
クからは抜け出せていないとして、近
日中の世界的経済の回復の兆しはない
と発表。カナダの経済については、上
記の一時的追い風が国内投資等に繋が
り、輸出の増加によって、経済成長を
促すと予測。 
 
 右表は、CIBC 銀行が発表した今後
のプライム金利変動時期の予測です。
前四半期からの大きな変動は無く、唯
一 CIBC 銀行が、金利引き上げの予定を一四半期分のQ3-15 まで延期しました。 
 

主要銀行プライムレート 
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2. 順調な BC 州経済継続 

 
 Central 1 Credit Union（C1CU）は、経済は順調に成長していると発表。雇用率は
0.3％アップと微々たる数字に終わりましたが、全国平均がマイナス 0.1％の状況の中
では、明るい兆しを示していると思われます。その中でも、前四半期比の自営業者の
起業率は 1.1％上昇。フルタイム雇用は 0.4％の成長を遂げました。 
 
 Global Entrepreneurship Monitor（GEM）は、各国の起業家活動の要因を理解
し、その経済成長や雇用への影響を判断する機関（GEM Japan レポート）として活動
しています。同機関は、カナダの起業家率を 12.2 と発表。因みに、BC 州は 12.6、 
世界で最も高いアメリカのスコアーは 12.7 でした。 GEM は、高数値は長期経済の繁
栄を促す上でも重要な役割を持つと説明。ここで数値の計算方法を説明するのは不可
能ですので、他の経済主要国の数値と比べますと、英国が 7.1、ドイツが 5.0、日本が
3.7 となっています。これらの数値から、カナダおよび BC 州の水準が世界比でも高く
位置していることが伺われ、今後の長期に渡る経済発展の可能性を秘めていると言え
ます。 
 
 貿易においては、前四半期の港湾トラック運転手のストの反動、米経済の回復や加
ドル安政策の影響で、物資の移動が著しく増加しています。C1CU によると、４月か
ら 5 月までの一ヶ月で 2,870 億円相当の取扱量が増加しました。これは、前年度の同
月比で 3.4％の伸びに値し、この増額は価格変動等による上昇ではなく、物理的な取扱
貨物の増量の結果です。５月時点で YTD の貿易成長率は６％を記録しています。
（C1CU） 
 
 

バンクーバー不動産レポート： 
 
1. 住宅は継続的な成長  

 
 昨年同時期と比較すると、2014 年は既に５％の価格上昇が見られ、売約済み件数で
も 10.5％増率しています。（BC 不動産業界）同協会は、年度末までに、バンクーバー
の平均住宅価格は約$808,000（7,600 万円相当）まで上がると予想しています。2015
年は更に 1.1％の成長を見込んでおり、価格も$817,000 （7,670 万円）まで上がる予
想です。 
 
 しかし、Re/Max 住宅仲介会社によると、一般的な戸建一軒家が$1,360,000（約
12,800 万円）するため、多くのバイヤーには価格面で高いハードルとなっています。
このような状況から、400 平方フィートのワンルームマンションが$150,000（約
1,400 万円）で出回るようになり、初回購入者や若年購入者にも希望の兆しを与えてい
ます。 
 
 賃貸物件と比較してみますと、バンクーバーの２ベッドルームアパートの一ヶ月の
平均家賃は$1,274（119,700 円）、カナダ国内平均では$930（87,400 円）です。
（BusinessInVancouver 紙）これを所有物件価格に３％のキャプレートで変換すると 
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$509,600（4,7900 万円）に値し、賃貸のほうが断然経済的になります。また空室率に
おいては、国内平均は 2.7％ですが、バンクーバーは 1.7％とほとんど満室の状況で
す。(Western Investor) 
 
 

2. インダストリアル： 需要＞供給の継続 
 
 グレーターバンクーバー地区の全体的空室率は、前四半期同様 4.1％に終わりまし
た。（Colliers）需要は継続して存在するものの、高品質で大きなフロアープランや、
新規物件不足に悩まされるバンクーバー市場では、今四半期も賃料の伸びはありませ
んでした。（CBRE）バンクーバー市のサブマーケットにおいては、空室率は 2.1％で、
これも前四半期から変化はありませんでした（昨年同時期は 3.0％）。（Colliers）特に
5,000 平方フィートから 10,000 平方フィートのテナント需要が市場を占めている中、
この需要に見合う物件数は 11 件のみでした。（CBRE）テナントとしても、移転決断前
に数四半期間に及ぶ経済の上昇がなければ、拡張を含めた移転は不可能としており、
現状としては動きがまだ限られています。（Colliers）しかし、微速ながらも賃料は継
続的に上昇しており、空室率は減少状態にあるため、家主の間でも長期契約を買い戻
す傾向が見受けられ、新規テナントの斡旋に動き出しています。（Colliers） 
 
 投資サイドにおいても、多い所では、購入需要が売り出し件数を 10 対 1 で上回る
状態です。（Colliers）また、Colliers は、弊社の 704 Alexander Street 物件が位置す
る東バンクーバーや、同じサブマーケットである Mt. Pleasant（下記地図内の
Broadway Street エリア）地域では、25％ほどのプレミアムがつき、ロフト的オフィ
ススペースを好むテナントからの需要やダウンタウンへの高アクセスが注目を集めて
いると報告。現在のキャップレートは 5.25％前後です。 
 
 

3. オフィス： 新規物件で空室率アップ 
 
 グレーターバンクーバーにおける空室率は、前四半期の 8.7％から 9.3％ まで上昇し
ました。一般的な原因としては、ダウンタウンで 0.2％上昇した上に、郊外では 0.9％
の変動が挙げられます。（Colliers）グレーターバンクーバー全体で、360 万平方
フィートの新規物件が供給されている中、ダウンタウンでは 200 万平方フィートが供
給される予定です。仲介業者の DTZ によれば、新規ダウンタウン物件の約 75％は既
に契約済ですが、郊外においては、バーナビーに竣工した 41 万平方フィートの物件の
うち、30 万平方フィートは未だ空室状態です。 
 
 前四半期同様、今四半期も IT やテック業界（映画編集、アニメーション、特撮等）
が、オフィス賃貸需要を牽引しています。例えば、マイクロソフトやソニー・ピク
チャーズ・イメージワークスは、ダウンタウンの新規オフィスビルを新拠点に選びま
した。しかし、テック業界は通常ロフト的な環境を好むため、インダストリアル物件
が多く存在するダウンタウン周辺エリア（Yaletown、Gastown、Railtown（704 
Alexander 所在地）、Mt. Pleasant）では、選択の余地が極めて少ない状況になってい
ます。今四半期のダウンタウンの空室率は 5.8％でした。（Colliers） 
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 CBRE ブローカーの話によりますと、投資市場においても、前四半期から変わるこ
となく、投資家の購入意欲は高く、バイヤーの数がセラーを上回る状況が継続してい
ます。主なバイヤーは、現地の富裕層個人や不動産業を営む同族会社となっており、
機関投資家達はひとつの市場に拘ることがないため、現在は他の市場に重点を置いて
いるとのことです。現在売りに出されている物件は極めて少なく、ほとんどが
unsolicited offer（未承諾の申し込み）とのこと。キャップレートは、5％前後で取り
引きされており、この先もこの状況は継続すると思われます。 
 
 

 
弊社（704 Alexander Street）の活動： 
 

  
  改築前 完成図 

 
 行政とのやり取りで多少の遅れは出ましたが、この改築プロジェクトも ６月下旬に
無事完成しました。新聞広告、ネット上の募集や仲介業者用のオープンハウスイベン
トにおいても反応は良く、現在、数社のテナント候補様とお話しさせていただいてお
ります。 立地条件と物件の特徴を活かし、IT やテック業界、広告会社や、医療研究
所等を中心に営業を行っています。また、元はインダストリアル物件であったため、
複数の地ビール製造会社からも興味を持っていただいております。 
 
 既に、近未来映画の撮影協力要請もあり、近隣ではこのような変化を遂げた物件は
ないため、現在「話題の物件」になっています。 
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ご質問、お問い合わせは 
KM Pacific Investments Inc. 
枡田 耕治 
kojim@kmpacific.com 
+1-778-386-8050 
までよろしくお願い致します。 

 
 別紙にてバンクーバーの関連地図を添付しましたので、ご参照ください。 
 
 このニュースレターはバンクーバー地区の経済関連ニュースと不動産市場についてバードアイ
レベルでお伝えしております。詳細情報につきましては、個別にご提供させて頂きますので、ご
興味のある方は下記までご連絡ください。 
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3) リッチモンド   
4) トライシティーズ/ニューウエストミニスター 
5) デルタ 
6) サリー 
7) ラングレー 
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メトロバンクーバー市場概要 

CBRE Limited

MarketView Metro Vancouver Industrial

Metro Vancouver Industrial
Second Quarter 2012www cbre ca/research

Global Research and ConsultingNotable Lease Transactions
Second Quarter 2012www.cbre.ca/research

Average Asking Lease Rate
Rate determined by multiplying the asking net 

lease rate for each building by its available 

space, summing the products, then dividing by 

British Columbia’s economy has performed well
considering the current global economic

d d h d l l

availability (72.2%) in spaces above 25,000 SF
in Metro Vancouver is comprised of properties
h l h h b l ’ h

Size (SF) Tenant Address

144,000 NRI Distribution Inc. 19358 24th Avenue, Surrey

the sum of the available space with net leases 

for all buildings in the summary.

Net Leases
Includes all lease types whereby the tenant pays 

conditions, and has maintained a relatively
positive outlook at mid-year 2012. Export
activity was up 10.5% year-over-year (y/y) in
April, while total freight shipments through Port

with ceiling heights below 28’, suggesting that
larger and more complex distribution
requirements are causing a declining interest in
older industrial properties. Newer distribution

91,125 Mazin Furniture Industries Ltd. 16111 Blundell Road, Richmond

60,800 Flexstar Packaging Inc. 13320 River Road, Richmond

an agreed rent plus most, or all, of the operating 

expenses and taxes for the property, including 

utilities, insurance and/or maintenance 

expenses.

Quick Stats
Metro Vancouver grew 12.8% (y/y) in May. The
unemployment rate dropped to 6.6% in June,
while a surprising jump in the number of non-
residential building permits from February to

facilities being built in Metro Vancouver are
now offering clear heights above 30’ as racking
requirements grow increasingly complex.

Li it d l ti h lt d i i d
Change from last

50,579 Ecco Heating Products Ltd. 7949-7965 Enterprise Street, Burnaby

56,076 DWS Logistics Inc. 6780 Dennett Place, Delta

Market Coverage
Includes all competitive office buildings 10,000 

square feet and greater in size.

Net Absorption

g p y
April suggests that construction-related business
sectors could see a boost over the next six to
twelve months.

Limited sale options has resulted in increased
competition among investors and owner/users,
but it has also resulted in substantially fewer
industrial transactions compared to last year.

Current Yr. Qtr.

Availability 7.3%

Lease Rates $7.80 psf

48,672 Loblaws Inc. 608 Annance Court, Delta

33,030 Frankie Holdings 3676-3686 Bainbridge, Burnaby

The change in occupied square feet from one 

period to the next.

Net Rentable Area
The gross building square footage minus the 

For the Metro Vancouver industrial market,
performance was relatively stable with no major
market changes. Demand was balanced with
supply as the overall availability rate, at 7.3%,

The total industrial transaction volume at mid-
year 2012 was $289.0 million compared to
$355.0 million over the same period in 2011.
Despite the decline in total volume, strata salesMetro Vancouver Submarket Map

Absorption* 654,646 SF

New Supply 709,489 SF

32,621 Scholastic Canada Ltd. 2468 192nd Street, Surrey

elevator core, flues, pipe shafts, vertical ducts, 

balconies, and stairwell areas.

Occupied Square Feet
Building area not considered vacant.

*The arrows are trend indicators over the
specified time period and do not represent a
positive or negative value. (e.g., absorption
could be negative, but still represent a
positive trend over a specified period.)

was unchanged from the first quarter of 2012.
The regional vacancy rate, after declining to a
two year-low in the first quarter of 2012, posted
a 30 basis points (bps) increase to 4.7% as new

continue to be strong, with an increasing
percentage of deals coming from small bay
strata purchases priced at or below $1.0
million.

Under Construction
Buildings which have begun construction as 

evidenced by site excavation or foundation work.

Available Square Feet
• Demand for large format distribution 

Hot Topics

p ( p ) w
head-lease product entered the market this
quarter.

Leasing activity, which was extremely slow at the

The Metro Vancouver market is expected to
display relatively steady market fundamentals as
the export and distribution sectors provide a

Available Square Feet
Available Building Area which is either physically 

vacant or occupied.

Availability Rate
Available Square Feet divided by the Net 

space continues to drive the leasing 

market.

• Sales volume totaled $289.0 

illi   id  2012  d  

end of 2011, has picked up following a surge
in confidence among distribution and logistics
related companies in 2012. Most of the
leasing activity over the past six months has

baseline of activity in the market. Relative
scarcity for quality industrial space, be it for
lease or sale, will continue to challenge tenants
and purchasers alike as demand grows for

Available Square Feet divided by the Net 

Rentable Area.

Vacant Square Feet
Existing Building Area which is physically vacant 

or immediately available

million at mid-year 2012, down 

from $355.0 million over the same 

period in 2011.

• The availability rate for properties 

been for large-format distribution space, with
preference for high ceiling heights above 28’.
As a result, demand for first generation space
outpaced that of older properties with inefficient

large format and/or first generation space.
Accordingly, development activity, which
remains below pre-recession levels, is expected
to increase as larger and more complexor immediately available.

Vacancy Rate
Vacant Building Feet divided by the Net Rentable 

Area.

• The availability rate for properties 

below and above 28’ in clear height 

differed drastically, at 72.2% and 

28.7%, respectively. 

outpaced that of older properties with inefficient
layouts and/or storage capabilities. Recent
analysis reveals that the majority of the market

to increase as larger and more complex
distribution and logistics requirements spur new
build-to-suit and speculative projects.

Market Area Descriptions
Normalization
Due to a reclassification of the market, the base, 

number and square footage of buildings of 

previous quarters have been adjusted to match 

the current base  Availability and Vacancy figures 

10%

• Kruger Products took occupancy at 

their new 504,000 SF build-to-suit 

warehouse in New Westminster this 

quarter

Metro Vancouver Industrial Vacancy (for Sale and Lease)(1)  VANCOUVER - 22.1 million SF (12.8%) of regional inventory.

(2)  BURNABY - 26.4 million SF (15.3%) of regional inventory.

(3)  RICHMOND - 33.5 million SF (19.4%) of regional inventory.

(4)  TRI-CITIES/NEW WESTMINSTER -15.4 million SF (9.0%) of regional inventory.
the current base. Availability and Vacancy figures 

for those buildings have been adjusted in 

previous quarters.

4%

6%

8%
quarter.

(5)  DELTA - 20.7 million SF (12.0%) of regional inventory.

(6)  SURREY - 28.8 million SF (16.6%) of regional inventory.

(7)  LANGLEY - 13.6 million SF (7.9%) of regional inventory.

(8)  MAPLE RIDGE - 2.3 million SF (1.3%) of regional inventory. an
cy
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For more information regarding the 
MarketView, please contact: 
Anthio Yuen, Senior Research Analyst
CBRE Limited 
600 1111 W t G i  St t  V  

0%

2%

4%
(9)  ABBOTSFORD - 5.1 million SF (3.0%) of regional inventory.

(10) NORTH VANCOUVER - 5.0 million SF (2.9%) of regional inventory. (Includes the City & District of North Vancouver)
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中央ビジネス街（CBD）

バンクーバー ダウンタウン 

CBD から弊社物件迄は車で約 3 分、徒歩で約 20分です。 


