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カナダ S&P/TSX Capped REIT Index (^GSPRTRE): YTD 変化： -7.79% Index: 149.99 
 
カナダ中央銀行オーバーナイトレート： 0.50% 
カナダ GDP（２０１3 年）： $1,893,759 Million (約 189.3 兆円)  
BC 州 GDP（２０１3 年）： $229.7 Billion （約 23.0 兆円） 

Vancouver, BC  2015 年第 3 四半期市場ニュースレター 

今四半期のまとめ： 
いまだ不安定な世界経済の中、BC 州の経済は好調に成長しています。 
 
今四半期のピックアップ： 
• オーバーナイトレートは 0.5% 
• カナダドルは継続して安値。USD1 = CND0.74.6 
• 2015 年 BC 州の予算は 284 億円相当の黒字予測。 
• 2015 年 BC 州のGDP 予測は年率 2.9% (RBC) 
• 失業率 6.0%（8 月） 
• BC州の CPI は 1.2%。（対前年同時期比） 
• カナダの貿易赤字は約 1,700 億円（9 月末）(CND1=JPN100) 

 

 
1. カナダ中央銀行はオーバーナイト金利を 0.50%へ値下げ 

 
 カナダ中央銀行は、7 月の定例会議で、市場関係者の予測通り、オーバーナイト
レートを 25bpts 下げ、0.5%としました。モントリオール銀行によると、今年 1 月の
率下げは、原油価格の下落を踏まえた「保険」で、今回の率下げは原油価格に起因す
る経済への影響に対しての処置だったと話しています。(BusinessInVancouver: BIV) 
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 また、カナダ中央銀行総督の Poloz 氏は、9 月の定例会議で、「個人消費と米経済の 
回復からくる経済成長は存在す
る」としながらも、今後の中国
の経済状況を不安定要素とし
て、懸念を明らかにしていま
す。（Vancoouver Sun） この
コメントは右のオーバーナイト
金利変動予想表にも反映してお
り、どの主要銀行も近日中の
レート変動は予測しておらず、
来年の第 3 四半期が最も早い時
期と予測しています。 
 
 カナダ全体の経済状況においては、原油を含む資源価格の停滞と世界経済の低速な
回復を考慮すると、このような流れは確実な経済回復を促すと思われます。例えば、
米国の経済回復と加ドル安政策により、カナダの貿易赤字も、$811million（6 月期）
から$593million（7 月期）まで下がりました。（BIV） 統計上では米国への輸出が
2.1%増加すると同時に、アジア（特に中国）への輸出は 11.7%増加しました。（BIV） 
GDP も市場の予測通り若干の成長を続け、第 3 四半期の 7 月と 8 月で 0.4%の成長を
記録しました。（Canada 統計局） 

 
 

2. 継続する BC 州の経済成長モード 
 
 Royal Bank of Canada（RBC）は 9 月の報告書で BC 州の経済成長について、１）
住宅価格の上昇、２）資源価格の低下、および３）好融資環境を主な理由に挙げた上
で、個人消費が上昇し続け、2015 年は国内で最高の 2.9%の経済成長を記録するだろ
うと発表しました。また同報告書は、2016 年の経済成長予測を 3.1%と発表していま
す。カナダビジネス連合（Canadian Federation of Independent Business）も、各会
員からの統計による景気指標を、BC 州では 65.7 と発表。（CFIB Economics） カナ
ダ平均では 58.9 としています。50 以上の指数を「前向きな成長を予測」と説明して
いますので、BC 州においては、今後も継続した経済状況が見込まれています。
Central 1 Credit Union（C1CU）は、中小企業は特に低金利と加ドル安を追い風に受
け、米経済の回復とともに、経済効果を受けているとコメント。上記 RBC の予測より
は多少低いものの、C1CU も 7 月末の報告書で 2015 年の経済成長率を 2.6%とし、国
内平均の 1.4%を大幅に上回ると発表しています。 
 
 BC 州の統計局は、BC 州からの輸出は、2015 年の第 3 四半期で前年比 0.7%上昇し
たと発表。（BC stats） BC 州の最大輸出先である米国向けの輸出は 5.0%アップした
ものの、アジア方面への輸出減少が原因で、数値的には好ましくない状況に終わりま
した。特に資源の輸出が減少しましたが、機械機器や設備機器の輸出は 9 月までの時
点で 18.4%上昇。農作物や食料品では 22.8%、水産物では 17.3%の成長が見られまし
た。（BC Stats: BC 州統計局） 
 

主要銀行オーバーナイトレート
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 雇用面においては、原油を含む資源業界の低迷と国外（特にアジア）からの人口流
入の結果、雇用希望者数は 3.2%上昇し、人口の 63.7%に達しました。（C1CU） 総
人口の上昇に伴い、失業率も 6.0%に落ちついています。（BC Stats） C1CU は 2015
年の雇用成長率は同年前半の人口流出が影響し、0.7%と予測していますが、2016 年に
は、1.4%まで上昇すると予測しています。（C1CU） 
 
 第 3 四半期で目立った雇用率の変化は、農業の 12.1%、建設業の 4.1%、情報・文
化・娯楽産業の 8.3%でした。（C1CU） 農業の上昇は、すでに述べた食品産業の輸出
増加に伴う上昇と思われます。また情報・文化・娯楽業界においては、経済成長に伴
う個人消費の増加によるものと考えられます。 
 
 

バンクーバー不動産レポート： 
 

 前四半期に引き続き、バンクーバーへの投資資産の流入は、未だ終わりを知りませ
ん。住宅では、内外からの需要により、平均取引価格の上昇が継続しています。商業
不動産では、引き続き、投資物件探しが厳しい状況になっています。 
 

1. 住宅： 販売記録を日々更新中 
 
 バンクーバーの住宅業界では、価格の上昇が続く中、個人の月収に対する占める戸
建て住宅関連費用（Affordability Index）は、8 月時で 90.6%に達しました。
（C1CU） これは第 1 四半期より更なる 3.7%の上昇となり、需要と供給が釣り合わ
ない状況に加え、価格的に購入不可能な状況が依然として継続していることを示して
います。RBC 銀行はこれを、「史上最悪に近い状況」としていますが、依然として需要
が満たされていない事も補足しています。（Vancouver Sun） 
 
 バンクーバー市内の戸建て住宅の価格は、一時的な下落を見せましたが、依然とし
て前年比では 13.2%の価格上昇を記録し、今四半期の平均売買価格は$1,224,000
（１.22 億円）に達成しました。マンション価格は前四半期の$521,000 から$463,000
まで一時的に下落しました。（BIV、Royal LePage） しかし、Royal LePage 仲介会
社は、この一連の価格変動について、リタイア組と海外資産の流入を理由の一つとし
て説明しています。（BIV） さらに同社の報告では、バンクーバー中央地区（ダウン
タウンおよびその近辺）の平均住宅価格は$1,100,000 ですが、2 階建については、前
年比で 17.3%の上昇を記録し、$1,925,000 に達しました。同じように、高級住宅地で
有名な北バンクーバー地区（North Vancouver）では、2 階建戸建て住宅の平均価格
は、前年比で 13.8%上昇し、$2,051,000 でした。同報告書での、カナダ平均価格は前
年度比で 9.9%上昇し、$615,000 でした。 
 
 これらの価格の上昇から、通勤圏の郊外へ引っ越す若年層も増えています。しか
し、Bing Thom Architects が行った調査では、これらベッドタウンへの転居により直
接的な住宅コストは節約出来るものの、単なる転居の場合、通勤関連の金銭的コスト
や時間的ロス、車依存のベッドタウン生活における新しいコストなどを考慮すると、
郊外の総生活コストも$1,000,000 を超える計算になりました。（Vancouver Sun） 
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よって、バンクーバーで生活を営む場合、高額の生活維持費は間逃れない状況から、最
近の郊外への転居は、転職を含めた完全な生活スタイルの変化を伴っているようです。
その良い例が、近年の Surrey 市と Langley 市の一際目立つ成長です。 
 

 
2. インダストリアル： 総吸収率が継続してアップ 

 
 インダストリアル物件への需要は継続して供給を上回っており、広域バンクーバーの
平均直接空室率（Head Lease Vacancy）は 2.4%に留まっています。（Colliers） し
かし、空室率を、全賃貸可能率と比較すると、5.7%まで上昇します。（Colliers） こ
の違いは、主に又貸し、転売による一時的空室が主な原因になっている上、また、これ
らスペースのスペックが需要を満たしていない事も象徴しています。CBRE の調査で
は、全賃貸可能率を分母にして比較した場合、前回にもご説明した 28 フィートの天井
高に満たない物件率は、全体の 86%に達すると報告しています。よって、高スペック
な物件では、賃料も上昇傾向にありますが、ロジスティックス需要に満たない物件が多
く残っている現状では、それらの物件での賃料の値下げやフリーレント等のアメニ
ティー増加が、市場全体の賃料伸び悩みに繋がっています。 
 
 ロジスティックス関連の大型スペースにおいては、第３四半期中の吸収量は
2,408,000 平方フィート（24 万平米）でした。（Colliers） YTD では、全インベント
リーの 196,418,000 平方フィートに対して（また YTD の竣工物件面積の 2,390,000
平方フィートを含め）、5,048,000 平方フィートまで達しています。この吸収は広域バ
ンクーバーの中心を流れる Fraser 川の両岸で盛んで、Richmond、Delta、Surrey、
Burnaby エリアにおいて人気を集めています。（CBRE） 以前にもお話ししました
が、この地域の人気は、川だけでなく、川沿いに東西・南北への新規インフラ整備が
整ってきていることが挙げられます。また、今後竣工される予測物件面積は 4,680,000
平方フィートとなっています。（Colliers） 
 
 投資観点から見てみますと、売り出し物件の極端な減少から、物件数も激減すると同
時に、キャップレートの低下などの条件も悪化しています。Colliers はインダストリア
ル用キャップレートの場合、シングルテナントの A グレード物件では 4.75%から
5.50%、複数テナントの B グレード物件では 5.25%から 6.00%で取り引きされている
と纏めています。トレンドとしては、A/B 両クラスにおいて安定しています。
（Colliers） 
 
 現在、通販業界では、今まですべてがバーチャルで取り引きされてきましたが、ここ
にきて、実店舗を構える傾向が出てきています。（BIV） 以前にも取り上げた、オン
ラインスーパーの Spud.ca、オンライン眼鏡店の Clearly.ca、「働いている間に靴を買
おう」というキャッチコピーで流行った Shoes.com、カスタムスーツメーカーの
Indochino 等が主なトレンドセッターとして、実店舗の拡大に乗り出しています。ここ
に挙げた企業すべてが、オンラインでの販売が主流と話していますが、実店舗との相乗
効果は貴重な資産になっているようです。（BIV） 
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3. オフィス： 高スペックのオフィス需要高し 

 
 Colliers によれば、広域バンクーバーエリアでは、1,730,000 平方フィートの新規
物件が竣工しました。しかし、テナントの需要や新規企業の市場参入により、空室率
の上昇は最低限に抑えられ、前四半期の 10.0%から今四半期の 10.3% に終わりまし
た。一般的な動きとしては、ダウンタウン・バンクーバーでは新規物件への需要が高
く、テナントの移動が盛んに行われています。しかし、郊外のスペック新規物件では
それ程の動きは見られず、逆に契約更新の傾向が目立っており、最終的な郊外の吸収
量は若干のマイナスに終わっています。（CBRE） 
 
 賃貸需要面から見てみると、広域バンクーバーでは、現在 1,971,000 平方フィート
の需要がありますが、同エリアでの賃貸可能面積は 6,450,000 平方フィートで、需要
と供給には相当のギャップがあるように思えます。（Colliers） また、業界別に見て
みると、消費財業界からの 26.18%の需要が近四半期の状況を塗り替え、ハイテク業
界からの 25.16%を超えています。（Colliers） 同 Colliers の報告によると、消費財
業界の需要は合計で 520,000 平方フィートになりました。また、新規竣工物件のう
ち、25,000 強平方フィートは、米ハイテク企業による契約締結です。（Colliers） 
 
 ダウンタウン・バンクーバーでは、柔軟なレイアウトを可能にする新規物件が特に
注目を浴びており、AAA/A クラスでは、前四半期でもご説明した通り、殆どの新規物
件が既に予約契約を終えています。ただし、B/C クラスにおいては、スペックの高い
物件への流れにより、今まで以上に賃料の減額やアメニティーの増加に迫られていま
す。B/C クラスの空室率は、統計を左右する程の賃貸契約が一件行われたこともあ
り、8.11%に留まっています。（Colliers） ダウンタウン全体の空室率は前四半期よ
り 120 bpts 下がり、8.9%になりました。（CBRE；Colliers の情報では 9.9%でし
た。この差は、物件インベントリー数の差と、統計計測時の時差的要素から来るもの
と思われます。）  
 
 投資面では、近日のキャップレート低下により、中国からの投資家達による買収が
目立っています。（CBRE） Vancouver Sun 紙によると、この現象はバンクーバー市
場だけでなく、カナダ全体で進んでいるとの事です。しかし、同紙では、米国バウン
ドの中国資金額が$10,000,000,000（約 1 兆円相当）であるのに対し、カナダバウン
ドの投資額は$198,000,000（約 198 億円相当）でした。よって、中国からのインバ
ウンド資産はまだ始まったばかりであると思われます。 
 
 家賃面では、CBRE はバンクーバーが北米におけるハイテクハブの中で、5 番目に
最も高い都市だと報告しています。その調査によると、2013 年の第 2 四半期から、
2015 年の第 2 四半期の間、バンクーバーの家賃は 18.4%の上昇しました。因みに、
第 1 位はサンフランシスコで、同時期上昇率は 30.7%、次にシリコンバレーで、
28.1%でした。 
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4. 弊社（704 Alexander Street）の活動： 

  
  改築前  改築後 

 
 今回のこのセクションのご報告は、第３四半期の期間を超えてしまいますが、長く
掛かった賃貸契約交渉も、10 月に契約が締結され、現在 704 Alexander Street 物件は
満床になりました。今回のテナント様は、インターネット関連のサービス・プロバイ
ダーのベンチャー企業です。近年、凄まじい成長を遂げ、今後も更に成長が見込まれ
る企業です。また、今回の契約では、このエリアにおいての最高平均賃貸料金獲得に
成功いたしました。弊社の物件以上に立地条件も良い物件がある中、最高額が獲得出
来た事は、我々の投資戦略（高品質物件の提供とサービス）が市場で認められた証だ
と思います。 
 
現在は金融機関と融資交渉を行っており、これから第二プロジェクトの準備に入ろう
としています。 
 
 

5. まとめの一言： 
 

 以前にも申し上げたと思いますが、私見では、バンクーバーは市場最大のグローバ
ル化のプロセス真っ最中だと思っています。今後 10 年から 15 年の間に、現在のバン
クーバーは世界でも唯一のハブになり、その地理的立地条件及び、コンサバティブな
金融政策が、規模は小さいながらも、安定した金融のオアシスを世界に提供すると
思っています。特に、バンクーバーの知的産業をメインとした発展が、今後バンクー
バー及びカナダを世界地図に載せるものになると見ています。よって、バンクーバー
という市場は、短期間のホライズンで見るのではなく、人生の資産形成と同じく、10
年若しくは 20～30 年のスパンで、将来的ポテンシャルを図るべきだと思います。その
上で、我々はバンクーバーはまだまだ買いだと思います。 

 
 
 
詳細についてのご質問は、下記連絡先までお問い合わせ
ください。 
 
 
 

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。 
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メトロバンクーバー市場詳細 
1) バンクーバー  
2) バーナビー 
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 
8) メープルリッジ 
9) アビッツフォード    
10) ノースバンクーバー     資料提供: CBRE 

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 から弊社物件まで車で 5分、徒歩 20 分です。 

Mt. Pleasant Industrial Area 


