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１．はじめに

　東京の住宅市場では、いま２つのことが同時に

起きている。マンションの取引価格は1990年の

バブル期の水準に並び、消費者物価は30年ぶり

の上昇局面にある。住宅市場は、財・サービス市

場と資産市場の最も重要な結節点である。その２

つを媒介するはずの「家賃」は、統計の上ではほ

とんど動いていない。

　図表１は、東京23区の1986年から2025年まで

の63万件を超える住宅価格と、320万件を超える

家賃のビッグデータを用いて、品質調整済みの住

宅価格指数と新規契約家賃指数を推計し、住宅の

価格と物価との時系列的な変化を比較したもので

ある。具体的には、1986年＝100として、⑴品

質調整済みの住宅価格、⑵新規契約家賃、⑶消費

者物価指数（Consumer Price Index：CPI）総

合（東京都区部）、⑷CPI民営家賃を比較してみた。

⑴、⑵は筆者が構築したヘドニック法によって算

出した品質調整済み価格指数、⑶、⑷は総務省統

計局の公表値である（注１）。

　40年後の到達点はこうなる。住宅価格は241、

新規契約家賃は142、CPI総合は128、CPI民営家

賃は115である。同じ都市の同じ「住宅」について、
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　大都市部を中心に、物価と住宅価格はともに上昇局面となり、政策課題となりつつある。しかし、住宅価格に
関する「統計」だけは別である。統計からみた、バブル期を含む過去40年の東京の住宅市場は、実は物価とし
てはほとんど動いておらず、20世紀後半から続いた長期経済停滞期、そして近年、デフレ期からインフレ期に入っ
ても、ほとんど上昇していない。本稿では、このパズルについてビッグデータから解明していく。
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