
幸田昌則（こうだまさのり）●不動産市況アナリスト。1989 年 11 月に発表した「関
西圏から不動産価格が大幅に下落する。」は業界の波紋を呼び、予測の正確さを実証
した。最新刊は「下がり続ける時代の不動産の鉄則」（日本ビジネス人文庫）

企
業
は
、
大
都
市
圏
を
除
く
と

今
後
と
も
、
土
地
を
売
却
す
る

意
向
が
強
く
な
っ
て
い
る
。

賃
貸
経
営
で
成
功
し
て
い
る
家

主
は
、
地
元
の
市
場
を
熟
知
し

て
対
応
策
を
実
行
し
て
い
る
。

コ
コ
だ
け
読
ん
で
も
役
に
立
つ　

今
月
の
ポ
イ
ン
ト

中
古
住
宅
の
購
入
者
の
約
半
数

は
、
一
年
以
内
に
リ
フ
ォ
ー
ム

を
実
施
し
て
い
る
。

最
近
の
話
題

八
月
に
総
務
省
が
発
表
し
た
三
月
末
時
点
で

の
日
本
の
人
口
調
査
で
、
東
京
・
大
阪
・
名
古

屋
の
三
大
都
市
圏
の
人
口
が
、
初
め
て
全
国
の

五
〇
％
を
上
回
っ
た
。
最
近
、
大
都
市
圏
と
地

方
圏
の
経
済
格
差
の
拡
大
が
指
摘
さ
れ
て
い
る

が
、
人
口
に
も
反
映
さ
れ
た
格
好
と
な
っ
た
。

現
在
の
大
都
市
圏
へ
人
口
が
移
動
す
る
現
象

は
、
か
つ
て
の
高
度
成
長
期
に
続
く
も
の
で
、

日
本
経
済
が
新
し
い
段
階
に
移
行
し
つ
つ
あ
る

こ
と
を
示
し
て
い
る
と
も
言
え
る
。
三
大
都
市

圏
で
も
東
京
と
名
古
屋
の
人
口
は
増
加
し
て
い

る
が
、
関
西
で
は
減
少
し
て
お
り
、
最
近
の
経

済
実
態
を
如
実
に
示
し
て
い
る
。

こ
こ
数
年
、
大
都
市
圏
の
一
部
で
は
地
価
の

急
上
昇
が
続
い
て
い
る
が
、
こ
の
背
景
に
大
都

市
圏
へ
の
人
口
流
入
、
都
心
部
へ
の
回
帰
が
あ

る
こ
と
は
否
定
で
き
な
い
。
し
か
し
、
最
大
の

要
因
は
超
低
金
利
と
金
融
緩
和
で
あ
り
、
地
価

上
昇
の
真
因
を
間
違
っ
て
は
な
ら
な
い
。

不
動
産
概
況

今
年
の
「
路
線
価
」
が
発
表
さ
れ
た
が
、
全

国
平
均
で
八
・
六
％
と
大
幅
に
上
昇
し
た
。

路
線
価
を
基
に
税
額
が
決
ま
る
だ
け
に
、
国

民
の
関
心
は
高
い
。
今
後
、
相
続
税
な
ど
に
も

反
映
さ
れ
て
い
く
こ
と
に
な
り
、
土
地
所
有
者

に
と
っ
て
は
単
純
に
喜
ぶ
わ
け
に
は
い
か
な
い
。

今
回
の
最
高
路
線
価
の
変
動
を
見
る
と
、
こ

れ
ま
で
東
京
・
名
古
屋
の
上
昇
率
が
顕
著
だ
っ

た
が
、
こ
れ
に
加
え
て
札
幌
・
仙
台
・
横
浜
・

京
都
・
大
阪
・
神
戸
・
福
岡
で
も
二
〇
％
を
超

え
る
上
昇
率
を
示
し
て
お
り
、
地
方
中
核
都
市

へ
地
価
上
昇
の
波
が
拡
が
っ
て
い
る
こ
と
が
わ

か
る
。
特
に
、
こ
う
し
た
都
市
の
中
心
部
一
等

地
の
商
業
地
価
の
上
昇
は
激
し
い
。

た
だ
、
ご
く
最
近
の
不
動
産
市
場
を
見
る
と
、

新
た
な
変
化
が
既
に
生
ま
れ
て
い
る
。

激
し
く
上
昇
し
た
地
点
の
地
価
や
住
宅
価
格

に
購
買
力
が
つ
い
て
い
け
ず
、
大
都
市
中
心
部

の
商
業
地
や
高
級
住
宅
地
で
は
、
価
格
の
調
整

局
面
を
迎
え
て
い
る
。

2007 年 9 月
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賃
貸
経
営
で
成
功
し
て
い
る
家
主
は
、

地
元
の
市
場
を
熟
知
し
て
対
応
策
を
実
行
し
て
い
る
。

グ
ラ
フ
は
、
国
土
交
通
省
「
土
地
投
資
動

向
調
査
」
に
よ
る
も
の
で
、
企
業
に
今
後
一
年

間
の
土
地
の
「
購
入
・
売
却
」
意
向
を
尋
ね
た

も
の
で
あ
る
。
物
件
の
所
在
地
が
東
京
二
三
区

内
や
大
阪
府
内
に
あ
る
も
の
に
つ
い
て
は
、
購

入
と
売
却
が
ほ
ぼ
同
数
で
あ
る
が
、
全
体
平
均

で
見
る
と
、
売
却
意
向
が
一
〇
ポ
イ
ン
ト
も
上

回
っ
て
お
り
、
地
方
圏
の
土
地
は
ま
だ
ま
だ
売

却
さ
れ
る
予
定
で
あ
る
。
そ
の
た
め
、
地
方
圏

の
地
価
は
ま
だ
下
が
る
こ
と
に
な
る
。

グ
ラ
フ
は
、
〇
六
年
度
「
住
宅
市
場
動
向
調

査
」
に
よ
る
も
の
で
、
中
古
住
宅
を
購
入
し
た

人
の
リ
フ
ォ
ー
ム
実
施
状
況
を
調
べ
た
も
の
で

あ
る
。
こ
れ
に
よ
る
と
、リ
フ
ォ
ー
ム
し
た
（
一

年
以
内
の
予
定
者
も
含
む
）
人
が
約
半
数
と

な
っ
て
お
り
、
二
人
に
一
人
は
購
入
直
後
に
リ

フ
ォ
ー
ム
を
実
施
し
て
い
る
。

新
築
住
宅
よ
り
も
割
安
な
中
古
住
宅
を
購
入

し
、
自
分
た
ち
に
合
っ
た
リ
フ
ォ
ー
ム
を
し
て

快
適
な
生
活
を
望
む
人
も
多
く
な
っ
て
い
る
。

企
業
は
、
大
都
市
圏
を
除
く
と
今
後
と
も
、

土
地
を
売
却
す
る
意
向
が
強
く
な
っ
て
い
る
。

中
古
住
宅
の
購
入
者
の
約
半
数
は
、

一
年
以
内
に
リ
フ
ォ
ー
ム
を
実
施
し
て
い
る
。

企業の今後１年間の土地の
「購入・売却」意向（物件所在地別）

※資料：国土交通省「土地投資動向調査」による 
注：ＤＩ＝（購入）－（売却）の割合。 
   単位はポイント。

※国土交通省「住宅市場動向調査調査」 
（2007 年 2～ 3月）より
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賃
貸
住
宅
市
場
は
、
供
給
過
剰
で
厳
し
い
と

こ
ろ
が
多
く
な
っ
て
い
る
が
、
先
日
、
地
方
都

市
で
賃
貸
住
宅
の
建
築
や
管
理
を
手
掛
け
て
い

る
方
か
ら
こ
ん
な
話
を
聞
い
た
。

「
新
た
に
ア
パ
ー
ト
な
ど
の
建
築
を
依
頼
し

て
下
さ
る
お
客
様
（
家
主
）
は
、
地
域
の
賃
貸

市
場
を
熟
知
し
て
い
る
方
が
多
い
。
そ
の
た
め

我
が
社
で
は
、
家
主
や
地
主
を
集
め
て
、
勉
強

会
を
実
施
し
て
い
ま
す
。」
と
の
こ
と
で
あ
っ

た
。
地
域
の
賃
貸
市
場
を
知
れ
ば
、
空
室
が
多

い
こ
と
を
知
っ
て
、
建
築
を
止
め
る
の
で
は
な

い
か
と
思
わ
れ
る
が
、
そ
う
で
は
な
く
て
、
ど

ん
な
物
件
な
ら
満
室
に
で
き
る
か
を
知
っ
て
お

く
こ
と
が
大
切
な
の
で
あ
る
。
競
合
物
件
の
こ

と
を
よ
く
知
っ
て
お
け
ば
、
供
給
過
剰
も
恐
く

な
い
と
い
う
こ
と
で
あ
ろ
う
。
例
え
ば
、
地
元

に
新
し
く
賃
貸
住
宅
が
で
き
れ
ば
、
す
ぐ
に
見

に
行
っ
て
、
設
備
の
状
況
な
ど
を
確
認
し
、
家

賃
相
場
と
の
バ
ラ
ン
ス
を
見
て
、
自
分
の
物
件

の
改
善
策
を
実
行
す
る
の
で
あ
る
。


