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はじめに 

政府は 2020 年 4 月、新型コロナウイルスの蔓

延により、国民の生活と経済に重大な影響を及ぼ

す恐れがあるとして、首都圏を皮切りとして全国

に緊急事態宣言を発令した。これにより不要不急

の外出自粛が要請され、多くの商業店舗の経営状

態は不振に陥った。これは集客力を擁するショッ

ピングセンター(以下 SC）も例外ではなく、2020

年 4 月の既存 SC 前年同月比売上高は▲68.8％(日

本 SC 協会 統計データより)となった。 

5 月 25 日に緊急事態宣言は解除され、外出する

人の数も増加したことから、今後 SC の運営も快

方に向かうものと思料される。しかし、一方で抗

体保有率からみた第 2 波の襲来も懸念される。 

そこで、これまでのコロナショックの状況を基

に、国内で再び感染拡大した場合、以下の想定 SC

を前提として、新型コロナが及ぼす影響をテナン

ト業種ごとの売上やテナント賃料、SC の ML 賃

料に着目して比較検討することにより、テナント

定着性や環境変化リスクに適した業種構成を考察

する。尚、本稿の考え方は、SC を取り巻く競合環

境、消費人口、テナント動向などの商業環境リス

クにも応用できると考えられる。 

 

◆コロナ感染拡大の影響を踏まえた SC の売上、

エンドテナント賃料 

本稿では、住宅地に近い郊外型の SC(総賃貸面

積 7,000 坪)(※)を前提に、当該 SC の代表的なテ

ナント業種ごとに一般的と思われる賃料形態 (固

定賃料、固定賃料＋歩合賃料、完全歩合賃料の 3

タイプ)を想定した。その上で、将来的な商業環境

リスクを考慮した場合、業種ごとの売上高、賃料

負担率、エンド賃料及び ML 賃料の変化について、

直近の商業動態統計調査や代表企業、各業界団体

の公表データ等を基に推定した（【別表 1】【別表

2】）。尚、SC 内の各業種の売上高は、その立地

条件や SC 競争力の程度等、様々な要因に影響さ

れるものであるが、これらの要因を考慮外とする。 

 

 

 

1.業種区分（日用品を取り扱う業種）の変化 

日用品を取り扱う業種であるスーパーマーケッ

トやホームセンター、100 円ショップ、ドラッグ

ストアについては、緊急事態宣言を受けて営業時

間を短縮した店舗もあったが、多くの都道府県で

は休業要請の対象外となったため、外出自粛に伴

う巣ごもり需要も相俟って、売上は増加するもの

と考えられる(次頁【図 1】参照)。 

【別表 1】の推定値によれば、固定賃料であるス

ーパーマーケットやホームセンター、ドラッグス

トアは売上高上昇により賃料負担率は各々4.4％、

コロナ禍におけるショッピングセンターに係る考察 

郊外型 SC をモデルに業種 MD と ML賃料への影響を分析 

(※)想定 SC イメージ図 

 日用品を取り扱う業種   買回り品を取り扱う業種   シネコン及び飲食店 

HC 1,000 坪 

SM 700 坪 

書店 300 坪 

シネコン 1,500 坪 

100 円ショップ 300 坪 飲食店 700 坪 

衣料店 1,500 坪 

DS 200 坪 家電量販店 800 坪 

2F 

1F 
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7.0％、5.6％となり安定し、完全歩合賃料の 100 円

ショップの賃料は約 9％上昇する。 

2.業種区分（買回り品を取り扱う業種）の変化 

買回り品を取り扱う業種である家電量販店や書

店、衣料品店は、緊急事態宣言を受けての外出自

粛、自主的な営業休止により、その影響が売上の

減少に繋がるものと思料される。 

その結果、【別表 1】の推定値によれば、固定賃

料である家電量販店はリモートワーク需要や在宅

時間の長期化によるゲーム需要増加等のプラス面

はあるが、全体的には売上高微減となり賃料負担

率は 5.6％となる。書店や衣料品店は、固定賃料＋

変動賃料による賃料形態のため、売上減の影響が

賃料減に繋がりづらく、賃料負担率はそれぞれ

10.7％、12％となる。実際の SC 運営面では固定

賃料部分の見直しもあるようだ。 

3.業種区分（シネコンや飲食店）の変化 

 シネコンや飲食店の売上は減少するものと推定

される。 

【別表 1】の推定値によれば、飲食店の売上減に

伴い、賃料負担率は 12％となる。特に固定賃料で

あるシネコンは、休業要請の対象業種となったこ

とによる売上減に伴い、賃料負担率は急上昇する。 

 

◆今後の新型コロナウイルス感染再拡大に対して

低リスクの SC 

今後、再び新型コロナウイルスの感染が拡大し

た場合、日用品を取り扱う業種は、売上増、固定賃

料であれば賃料負担率の低下が予測されるため、

テナント定着性はより強まり、SC の運営面ではプ

ラスとなる。一方、書店や衣料品店、シネコン、飲

食店は、売上減、賃料負担率の上昇、テナント退去

リスクが懸念され、SC の運営面ではマイナスであ

る。 

また【別表2】によれば、新型コロナ感染拡大後、

ML 負担率は概ね 100％となり、賃借人（マスター

レッシー）の利益や空室損失などのコストを考慮

すると、現行の ML 賃料の支払いが困難になるた

め、賃貸人（SC 所有者）はマスターレッシー側か

らの賃料減額要請を受けることが懸念される。 

このような商業環境リスクの回避に優れている

のは、日用品を取り扱う業種のテナント構成割合

が大きい SC であるといえ、売上高と賃料収入の

確保の観点からは、投資対象としての安全性が担

保されやすいと思料される。但し、単純に日用品

を取り扱う業種の構成割合を高めれば良いという

事でなく、SC にとってその集客力に繋がるファッ

ションブランドやシネコン、飲食店なども含めた

複合用途としての魅力も重要であることは言うま

でもない。 

 (注)本稿は、新型コロナウイルスの影響を直近の公

表データ等における売上高の変化のみで判断し

ているものであり、今後の各業種、SCの防疫や 3

密回避の対策や人々の行動変容等によっても感

染リスクの影響度は変化し改善すると考えられ

ます。 
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【図 1】新型コロナ感染拡大による各業種の売上高の変化 



不動産市場with コロナ Vol.3                                     2020年 6月 18日 

株式会社ティーマックス 

TMAX All Rights Reserved  3  

 

本資料は作成時点での見通しであり、今後予告なく変更される可能性があります。内容は現時点での判断を示したに過ぎず、データ

及び表現などの欠落、誤謬などにつきましては責任を負いかねますのでご了承ください。本資料は情報提供を目的として作成されたも

のであり、投資勧誘を目的としたものではありません。 

   【資料】 

【別表1】郊外型SCの想定と新型コロナ感染拡大の影響に伴う変化

賃貸面積
新型コロナ

感染拡大の影響
月坪効率 月売上高 賃料負担率 賃料(総額) 賃料(単価)

Before 155,000円/坪 108,500,000円 5.0% 5,425,000円 7,750円/坪

After 176,000円/坪 123,200,000円 4.4% 5,425,000円 7,750円/坪

Before 64,000円/坪 64,000,000円 8.0% 5,120,000円 5,120円/坪

After 73,000円/坪 73,000,000円 7.0% 5,120,000円 5,120円/坪

Before 140,000円/坪 28,000,000円 6.0% 1,680,000円 8,400円/坪

After 151,000円/坪 30,200,000円 5.6% 1,680,000円 8,400円/坪

Before 79,000円/坪 23,700,000円 8.0% 1,896,000円 6,320円/坪

After 86,000円/坪 25,800,000円 8.0% 2,064,000円 6,880円/坪

Before 163,000円/坪 130,400,000円 5.0% 6,520,000円 8,150円/坪

After 146,000円/坪 116,800,000円 5.6% 6,520,000円 8,150円/坪

Before 90,000円/坪 27,000,000円 8.0% 2,160,000円 7,200円/坪

After 54,000円/坪 16,200,000円 10.7% 1,728,000円 5,760円/坪

Before 157,000円/坪 235,500,000円 10.0% 23,550,000円 15,700円/坪

After 75,000円/坪 112,500,000円 12.0% 13,500,000円 9,000円/坪

Before 40,000円/坪 60,000,000円 15.0% 9,000,000円 6,000円/坪

After 0円/坪 0円 ∞ 9,000,000円 6,000円/坪

Before 158,000円/坪 110,600,000円 10.0% 11,060,000円 15,800円/坪

After 54,000円/坪 37,800,000円 12.0% 4,536,000円 6,480円/坪

Before - 787,700,000円 - 66,411,000円 -

After - 535,500,000円 - 49,573,000円 -

日
用
品
を
取
り
扱
う
業
種

買
回
り
品
を

取
り
扱
う
業
種

シ
ネ
コ
ン

飲
食
店

完全歩合賃料(歩合率8％)

固定(最低保証売上高の14％)
+歩合(歩合率4％)

固定賃料

固定(最低保証売上高の12％)
+歩合(歩合率4％)

300坪

1,500坪

スーパーマーケット(1区画)

ホームセンター(1区画)

家電量販店(1区画)

ドラッグストア(1区画)

100円ショップ(1区画)

書店(1区画)

700坪

賃貸借契約条件

固定賃料

固定賃料

固定賃料

固定賃料

1,000坪

800坪

200坪

300坪

合計 7,000坪

シネコン(12スクリーン)

衣料品店(複数区画)

飲食店(複数区画)

1,500坪

700坪
固定(最低保証売上高の12％)

+歩合(歩合率7％)

【別表2】ML賃料の新型コロナ感染拡大の影響に伴う変化

新型コロナ
感染拡大の影響

転貸部分
(エンド賃料)

ML負担率 ML賃料(総額) ML賃料(単価)

Before 66,411,000円 75%(※1) 49,808,250円 7,100円/坪

After 49,573,000円 100%(※2) 49,808,250円 7,100円/坪

(※1)転貸部分の空室リスクや修繕更新費用、PMフィー等の負担を考慮した。

(※2)「ML賃料/エンド賃料」（小数点以下四捨五入）により求めた。


