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はじめに

近年、温暖化をはじめとする地球
環境問題の顕在化や、東日本大震
災を契機とした電力需給の逼迫など
によって、エネルギー問題への関心
が高まってきている。この問題は、地
球レベルでの社会的な課題であると
同時に、企業活動においても、また、
不動産投資においても無視できない
ものになってきている。かつてのファン
ドブームの時代には、投資家はキャッ
プレート低下によるキャピタルゲインを
狙う傾向が顕著であったが、現在
は、中長期的な視点でキャッシュフ
ローが重視されつつある。しかし、賃
料や稼働率などの収入の変動が注目
される一方で、費用の変動について
は、残念ながらあまり認識されていな
い。本稿では、不動産を取り巻くエネ
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ルギー問題を踏まえ、当社で行った
「オフィスビルエネルギー消費量及び
コストに関する調査」結果をご紹介す
るとともに、オフィスビル経営における
エネルギーマネジメントの重要性につ
いて考察したい。

１． 不動産における
 エネルギー問題の重要性

エネルギー問題を企業活動の観点
から捉えた場合、2つの側面に分け
て考えることができよう。1つは低炭
素・資源循環型社会の実現といった
地球レベルの課題に対する各種法令
の遵守（コンプライアンス）や企業の
社会的責任（CSR）といった側面で
ある。もう1つは、より身近な問題とし
て、エネルギーコストが企業活動や不
動産の収益に及ぼす影響といった経
済的な側面が挙げられる。

まず前者の社会的な側面に目を向
けてみると、本年4月に温暖化ガスの
排出削減に関する報告書を公表し
た、国連の気候変動に関する政府
間パネル（ IPCC）が記憶に新しい。
地球環境への深刻な影響を抑えるた
めに、今世紀末にかけて温暖化ガス
の排出をゼロかマイナスにする必要
性が説かれており、エネルギー消費
量の削減が世界的な課題であること
は論をまたない。これまでの日本国
内全体におけるエネルギー消費量
は、GDPの伸びに概ね比例する形
で拡大してきた（図表-1：日本国内に
おけるエネルギー消費の変遷）。この
中でもオフィスや商業施設等を含む
業務部門は、2011年時点で1973年
比2.8倍と最も著しい増加傾向にあ
り、国内消費エネルギー全体の2割
を占める状況となっている。工場など
の産業部門において1割程度の消
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て消費されるエネルギーは、その量と
コストの両面において極めて重要な
テーマであるが、これらを定量的に
把握したデータは乏しく、現状を客観
的に把握することは困難であった。
そこで、当社では、独自に入手・蓄積
してきたデータを利用して、先般「オ
フィスビルエネルギー消費量及びコス
トに関する調査結果」を公表した注1。
本章では、この内容をご紹介したい。

る賃貸事業費用とNOIの割合）。当
然のことながら、このコストが上昇す
れば、不動産のキャッシュフローに一
定の影響を及ぼすものと考えられる。

２． オフィスビルエネルギー
消費量及びコストに関す
る調査結果

前章で述べた通り、不動産におい

図表 -1　日本国内におけるエネルギー消費の変遷

図表 -2　オフィス（事務所）主体型 J-REITの賃貸事業収入に占める
 賃貸事業費用とNOI の割合

費量が削減されていることと比較して
も、より一層の省エネ化が求められる
部門だと言えよう。
一方、後者の経済的な側面に目を
転じると、ここ最近の円安基調も相
まって、エネルギー生成の原料となる
原油やLNG価格の上昇が著しい。
財務省が本年4月に発表した2013
年度の貿易統計速報（通関ベー
ス）では、貿易収支が過去最大の赤
字となったが、これは燃料輸入額の
高止まりが大きな要因の一つであっ
た。原子力発電所の再稼働の行方
が不透明な中で、企業活動への経
済的な影響も懸念されるが、これは
不動産セクターにおいても例外ではな
い。不動産におけるエネルギーコスト
は、水光熱費を構成する要素として
位置づけられ、その比率は、例えば
上場REITのオフィスビルにおいて、
概ね賃貸事業収入の10％程度を占
めている（図表-2：オフィス（事務所）
主体型J-REITの賃貸事業収入に占め

出所：エネルギー白書 2013（経済産業省資源エネルギー庁）

出所：ザイマックス不動産総合研究所
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注 1
レポートは弊社 HPの「総研の研究調査」からダウンロードできます。（http://www.xymax.co.jp/report/）
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（1）調査の概要

本調査は、首都圏の賃
貸オフィスビル約100棟を対
象に、2009年4月～ 2013
年12月の各月のエネルギー
消費量及びコストを集計し、
その推移と傾向を明らかに
することを試みたものであ
る。
オフィスビルで消費される
エネルギーには、一般的に
よく知られる電気・ガスの他
にも、地域熱供給会社から
供給される冷温水並びに蒸
気や、ボイラー等に使用さ
れる重油などがあり、物件

（2）エネルギー消費量

2010年～ 2013年の4年間につい
て、エネルギー消費量の推移を示し
たものが図表-3である（図表-3：エネ
ルギー消費量（MJ/㎡・月）の推移）。
エネルギー消費量は、夏・冬の空調
利用など気象条件に大きく影響を受
けるため、月次の推移から何らかの
傾向を読み取ることは難しい。そこ
で、年間平均値の推移を見てみる
と、2011年に消費量が急激に減少
し、以降の3年間はほぼ同程度の水
準で推移していることが分かる。これ
は、2011年3月に発生した東日本大
震災を契機に、電力需給逼迫等の
影響を受け、積極的な省エネが推
進・実施されるとともに、以降その行
動が定着したことを示しているものと

考えられる。
なお、当社では、ビルに入居するオ
フィステナントが1ヶ月間で消費する1
坪あたりの電力量を調査し、「オフィス
テナント電力量調査」として2013年6
月より定期的に公表を行っている注3。
2014年3月に公表した調査結果で
は、2010年～ 2013年の4年間にお
ける推移をとりまとめて掲載したが、こ
こでも上記同様の傾向（震災後の使
用量の減少及びその後の定着）が
確認できる（図表-4：オフィステナント
電力量調査：年平均の推移　※東京

電力管内の場合）。
 

（3）エネルギー単価

一方、エネルギー単価の動きはどう
であろうか。2010年～ 2013年の推

注 2
電気・都市ガスなどの二次エネルギーに転換される前の、自然から直接得られるエネルギーの投入量をいう。

注 3
平成 26年 3月 5日付リリース「オフィステナント電力量調査（2013年 12月まで）」http://www.xymax.co.jp/news/release/2014_03_05_02.html

図表 -3　エネルギー消費量（MJ/㎡・月）の推移

によっても様々である。またこれらの
単位は、例えば電気の場合であれ
ばkwh（キロワットアワー）、ガスの場
合は立方メートルなど、それぞれに異
なるため、一律に比較しづらい。そ
こで本調査では、これらを一次エネ
ルギー量に換算注2することで集計を
行っており、消費量の単位としてMJ
（メガジュール）を用いている。
なお、消費量及びコストともに対象
物件の規模や稼働率で大きく変動す
るものであることから、実態を正確に
把握するためには稼働面積あたりの
数値を用いることが望ましい。本調
査では、各ビルの消費量及びコスト
を、空室を除いた延床面積で除した
数値で把握し、この平均値を調査
データとして採用している。

出所：ザイマックス不動産総合研究所
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移を見てみると、月次単位
では細かな増減が見られる
ものの、年平均値は一貫し
て上昇傾向にあることが分
かる（図表-5：エネルギー単
価（円／MJ）の推移）。オフィ
スビルで消費される電気・都
市ガス等の原燃料となる原
油・LNGなどは、その大部分
を輸入に依存しているのが
現実である注4。したがって、
これら資源価格の上昇は、
為替レートが加味された形
でエネルギー供給会社にお
ける原燃料費に影響を及ぼ
し、エネルギー単価を左右
することとなる。
エネルギー単価として一
般に馴染みが深いのは、
電気料金とガス料金だろ
う。これらについて、新聞
報道等で料金改定を把握
されるケースも多いのでは
ないかと思う。しかし、料
金改定を伴わない形で毎
月の料金単価が変動して
いることは、ご存知ない方
も多いのではないだろうか。
電気料金やガス料金の価

図表 -4　オフィステナント電力量調査：年平均の推移　※東京電力管内の場合

図表 -5　エネルギー単価（円 /MJ）の推移

注 4
「エネルギー白書 2013」（資源エネルギー庁）によれば、2010年の日本のエネルギー自給率は 4.4％に過ぎない。

格決定に際しては、貿易統計価格
に基づき設定された基準平均原燃
料価格が算定される。しかし、実際
の燃料価格は国際情勢に基づいて
日々変動するものであるため、基準
平均原燃料価格との乖離を反映し
た原燃料費調整額が、供給会社の

請求単価に反映される仕組みになっ
ている。図表-5において月次のエネ
ルギー単価が細かく増減しているの
は、原燃料費調整額の月次変動も
要因のひとつとなっている。

（4）エネルギーコスト

このように、エネルギー消費量と単
価が推移してきた結果、2010年～
2013年のオフィスビルにおけるエネル
ギーコストは、震災後、若干下がった
ものの、2012年以降は一貫して上昇
傾向となっている（図表-6：エネル

出所：ザイマックス不動産総合研究所

出所：ザイマックス不動産総合研究所
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ギーコスト（円／㎡・月）の推

移）。消費量と同様に年間
平均値で比較すると、2011
年に7％減少したコストは、
2012年に4％増となり、2013
年には15％の増加となった。
なお、オフィス（事務所）主
体型J-REITの水光熱費に
ついて、決算開示資料に
掲載されている水光熱費の
推移を集計してみたところ、
こちらも同様の傾向が見ら
れた（図表-7：オフィス（事務
所）主体型J-REITの水光熱

費推移）。

（5）調査結果まとめ

ここまで述べてきた、オ
フィスビルにおけるエネル
ギー消費量・単価・コストの
推移を指数化し、12ヶ月移
動平均の形でプロットしたも
のが図表-8である（図表
-8：エネルギー消費量・単価・

コストの過去12ヶ月平均値

の推移）。震災後、エネル
ギー消費量は急激に減少
した後は同程度の水準で
推移している一方で、エネ
ルギー単価が一貫して上
昇基調にあることから、エネ
ルギーコストは一時的な下
落を経て上昇に転じ、2013
年12月時点では対2010年
比15％上昇という結果に
至っていることが明らかに
なった。
なお、当社では、今後も
定期的に調査結果を公表

図表 -8　エネルギー消費量・単価・コストの過去12ヶ月平均値の推移

図表 -7　オフィス（事務所）主体型 J-REITの水光熱費推移
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していくことを予定している。

３．エネルギーコストの
 今後の動向

不動産のエネルギーコストはここ数
年上昇基調にあるが、この傾向は今
後も続くのであろうか。
前述の通り、エネルギー消費量

は、震災後急激に減少した後、その
水準が維持されていることから、比
較的手を付けやすい省エネ対策は
既に実行され、定着しているものと考
えられる。今後、気象条件や景気動
向等により若干の影響を受けるととも
に、改修に伴う設備の高効率化が
徐々に進んでいくことが予想されるも
のの、当面は現行の水準から大きく
乖離することなく推移していくのでは
ないだろうか。
一方、コスト上昇の要因であるエ

ネルギー単価の動向については、依
然として予断を許さない。エネルギー
生成の主原料である原油・LNGなど
の価格は、中長期的に化石燃料の
枯渇が懸念されている中で、今後下
落に転じることは考えにくい。再生可
能エネルギーの普及は、温暖化ガス
排出削減という面で意義深い一方
で、他電源と比べて相対的に高い発
電コストがエネルギー単価に及ぼす
影響には注意が必要だろう。シェー

ルガス革命の恩恵が日本国内に及ぶ
までには今暫く時間が掛かりそうなこ
とも考えると、エネルギー単価の先行
きには慎重な見方をとる方が賢明な
のではないだろうか。

４．エネルギーコスト上昇が
不動産の収益性にもたら
す影響

不動産におけるエネルギーコスト
は、費用面だけではなく、収入面から
も考察する必要がある。具体的に
は、テナント専用部で消費されるエネ
ルギーをテナントに課金・請求する
ケースなど、エネルギーに係る科目が
収入として計上されることも多い。
従ってエネルギーコストについては、
オーナー側とテナント側の両面から考
える必要がある。
オーナーにとっては、エネルギー供
給会社への支払いが費用となる一
方で、課金・請求対象範囲のエネル
ギー使用料金や共益費の一部が収
入として計上される。しかし、供給会
社への支払い料金が上昇した場合、
その増額分を全てテナントへ転嫁でき
るとは限らず、不動産経営の収支面
に影響を及ぼすことが考えられる。
一方、テナントにとっては、オー

ナーから請求されるエネルギー使用
料金が、賃料・共益費とともに、不動

産を利用する上での費用となる。エ
ネルギーコストの上昇によってこの費
用が増加すれば、テナントの経費負
担も増えることになる。本年４月より、
国土交通省主導でビルの省エネ性
能に特化したラベリング制度も開始さ
れた注5。今後は、テナントにとってより
経費負担の少ない物件が不動産の
選別条件の1つになる可能性もある。

５．エネルギーマネジメントの
重要性

ここまで述べてきた通り、エネル
ギーコストが不動産経営にもたらす
影響は、今後ますます大きくなってい
くことが予想される。このような環境
下で不動産を運用する際には、何を
考えるべきだろうか。
まず、最初に挙げられるのは、エネ
ルギー消費とコストの現状を客観的
に把握することである。現在の省エ
ネ法注6では、事業者単位でエネル
ギー消費量を報告することが求めら
れており、消費量の推移については
多くの事業者が既に把握されている
のではないかと思う注7。これにエネル
ギーコストの情報を加味して、これま
での推移や他物件と比較した水準を
適切に把握することが大切である。
その手法としては、予算と実績値の
乖離を分析することで推移を的確に

注 5
建築物省エネルギー性能表示制度（BELS）

注 6
正式名称は「エネルギーの使用の合理化等に関する法律」

注 7
2010年に施行された改正により、事業所単位から事業者単位での規制となり、エネルギー消費量報告の対象範囲も拡大された。
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把握する予実管理や、類似物件の
平均値との比較により対象物件の水
準を客観的に把握するベンチマーク
比較などが挙げられる。エネルギー
の消費実態は、実際には建物用途
や入居テナントの業種・業態、あるい
は稼働率や設備方式の違いなど
様々な要素によって変動するため、
単純に比較することは難しい。しか
し、これらの要素を考慮した分類や
実態に応じた補正などによって、その
水準の客観的な把握に努めることは
可能である。このことは、ステークホ
ルダーへの情報開示といった観点か
らも重要であると同時に、何らかの対
策を検討する上でのスタートラインとし
ても位置づけられるものである。
次に挙げられるのが、現状把握の
結果を踏まえたエネルギー消費量削
減の検討である。エネルギー単価が
需要者側でコントロールできないもの
である以上、エネルギーコストを低減
させるためには、消費量を削減するこ
とが必要となる。しかし、東日本大震
災を契機に、比較的手を付けやすい
省エネ対策は、既に多くの物件にお
いて実施されているのが実態であ

る。今後のさらなる消費量削減のた
めには、もう一歩踏み込んだ形での
対策が求められる。この対策を
PDCAサイクルに基づいて計画的に
推進するための、言わば“エネル
ギーマネジメント”の概念が、今後の
不動産運用においてますます重要に
なってくるのではないだろうか。
不動産において省エネを行うという

ことは、オーナーにとってもテナントに
とっても共通の利益となる。具体的
な取組みのひとつとして、テナントと
オーナーが共同して省エネ施策を行
うグリーンリースの事例をご紹介した
い。一般的なオフィスビルにおいて、
照明設備はビル全体のエネルギー消
費量の中でも一定割合を占めるもの
である。しかし、その大部分を占める
テナント専用部の照明設備について
は、省エネ改修に伴うコスト削減の受
益者（テナント）と改修の費用負担者
（オーナー）が異なることが、省エネ化
を推進する上でのハードルのひとつで
ある。しかし、改修に伴う費用と、そ
の結果もたらされるコスト削減効果
を、テナントとオーナーでそれぞれ分
け合うことによってお互いがメリットを

享受することができれば、省エネ化
の実現性は飛躍的に高まることにな
る。某投資法人が保有するオフィス
ビルでは、この考え方に基づきテナン
トとオーナー間の調整を当社グループ
が行うことで、専用部照明のLED化
が計画されている。

おわりに

エネルギー問題は、地球レベルの
問題であると同時に不動産において
も重要なテーマである。中長期的な
不動産投資においては、キャッシュフ
ローマネジメントが重要であり、具体
的には、収入だけではなく、コストの
マネジメントを行う必要がある。エネ
ルギーコストは、不動産の主要コスト
であり、エネルギー単価の上昇など、
継続的に注視していくべき、極めて
重要な項目の１つである。当社では、
引き続きこの分野の調査・分析を行う
ことで、不動産市場関係者の判断の
一助となるような情報発信を行ってい
きたいと考えている。


