
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ⅱ－各国の不動産市場の動向 

 
 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

Ⅱ｜各国の不動産市場の動向｜9 

01 各国市場と視察物件 

1―アメリカ市場の動向 

 アメリカの住宅市場では 2006 年中頃以降からバブルが崩壊し、住宅価格は下落に転じ、住宅

着工や取引が著しく減少した経緯がある。住宅ローン破綻者が急増し、差押え開始件数は累積

で 554 万件（2004 年～2008 年第 2 四半期末実績）、同左期末で差押え手続中の物件は 152 万

件という規模となり、住宅価格は強い下落圧力を受けた。差押えの増加や価格の下落は、地域

コミュニティや固定資産税を主たる財源とする地方自治体の経営にも影響を与え、金融システ

ムの混乱は、家計やコミュニティという最小単位から社会経済を揺るがすこととなった。 

 クリントン政権・ブッシュ政権下では、アメリカンドリームに代表される持家政策が一層促進

され、2004 年の持家率は全米平均で 70%に迫る 69％という水準に達したが、住宅バブルによ

る問題が顕在化した後の持家率は急速に低下し、2012 年次では 65.4％となっている。 

 新設住宅着工は、1972 年のピークの 235.6 万戸、2005 年には 206.8 万戸という水準から、2006

年頃からの住宅バブルの崩壊によって急速に減少し、2009 年は 55.4 万戸まで落ち込んだ。既

存住宅取引も数百万戸の水準にあったが、2010 年 7 月に 345 万戸（季節調整済み年換算値）

まで落ち込む状況となった。 

 しかし、その後、住宅市場は徐々に回復基調にのり、月別の新設住宅着工でみると、2013 年 3

月時点における季節調整済み年換算値では、既に 103.6 万戸の水準に達しており、2013 年通期

ではリーマンショック直前の状況まで回復する勢いである。既存住宅取引も徐々に回復基調を

続け、2013 年 1 月には年率換算で 492 万戸まで増加している。 

 この背景として、10 ヶ月以上と危機的水準にあった住宅在庫が、新築及び既存住宅のいずれに

おいても、住宅価格が上昇をし始めた 2005 年下期以前の 4 ヶ月程度の水準まで大きく減少し

たことがあげられる。今回米国各都市でインタビューしたリアルター®は、いずれも現場の取

引を通じて、需要の強さを実感している。在庫改善は 2012 年に入り大きく進み、特に既存コ

ンドミニアムの在庫は大きく減少。このため、住宅価格は今後横ばいから上昇に転ずるとの見

方がリアルター®の間では支配的になっている。 

 総括すると、米国における住宅需要はデータと現場感覚の双方からみて、従来以上に高まって

いると言えよう。ニューヨーク、ワシントン DC、ロサンゼルス、ラスベガスなどを訪問し、

現地の物件を視察した際にも、マルチプル・リスティング・サービス（MLS）を用いて現地リ

アルター®が検索してくれる不動産物件の流動性は高水準にあることが実感された。物件を視

察できても、既に当該物件には他のリアルター®が先行して手続きを進めていたり、取引完了

に向けたエスクロー手続きが開始されたりしている場合が多かったからである。 

 投資家の視点からみると、ニューヨークやロサンゼルスなどの大都市中心部では、元々物件価

格自体が高止まりしていることから、リターンは非常に低い状況にある。しかし、ロサンゼル

スや DC などの都市周辺部やラスベガスなどでは、賃料収入に加えてキャピタルゲインをねら

う投資家が物件を探し回っている状況という。 

 個人投資家向けには、従来はなかった取引として、わが国の買取仲介に近いビジネスがロサン

ゼルスで動き出していた。立地等がよく建物構造が適している物件を流通業者が自ら探し、建

築士や施工業者と連携し、内部のみならず家屋の外観にも一定の修繕・改修を加えることによっ

て魅力付けを行い、十分な利ざやをとって買い手につなげようとしていた。



 

 
10

◎ニ

 4

  

  

 

 

 

 

 

 

ス

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

0｜不動産コンサル

ニューヨーク
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12｜不動産コンサルティングに関わる海外調査｜報告書（概要版） 

◎ロサンゼルスの視察物件： Pasadena の買取仲介的物件 

（リモデリング前）買取価格： 164,000 ドル 

 

（リモデリング後）売却価格： 259,000 ドル 

 
 



 

 

Ⅱ｜各国の不動産市場の動向｜13 

（買取仲介的事業による収支表、業者用） 

 
 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
14｜不動産コンサルティングに関わる海外調査｜報告書（概要版） 

◎ラスベガスの視察物件： 4650 Ranch House Road （Gated Community, タウンハウス） 

■タウンハウスの玄関入口部分            ■ゲーテッド・コミュニティ内道路と駐車場 
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16｜不動産コンサルティングに関わる海外調査｜報告書（概要版） 

2―イギリス市場の動向 

 イギリス（UK）の住宅ストック数は 2011 年時点では約 2,740 万戸で、持家が約 1,770 万戸

（64.7％）、民間賃貸住宅が約 470 万戸（17.2％）、住宅協会等による登録社会住宅供給組織

（Registered Social Landlord: RSL）による RSL 社会住宅などが約 270 万戸（9.8％）、公営

住宅が約 230 万戸（8.2％）となっている。低所得者や社会的弱者などにセーフティネットワー

クとして供給されている公営住宅と RSL 社会住宅などを合わせた社会住宅部門は全住宅の約

18.0％を占めており、民間賃貸住宅の構成率を上回っている。持家率は 2002 年には 69.7％に

達したが、その後徐々に低下し、2011 年には 64.7％となっている。しかし、これはアメリカ

に匹敵する水準である。 

 イギリス（UK）における戦後の長期的な住宅完工数は、1968 年にピークの 42.6 万戸に達し

た後は、徐々に減少し、80 年代からは 18～24 万戸の間で推移している。2000 年に入ってか

ら住宅完工戸数は漸増していたが、2008 年に入り、アメリカに発した金融システムの混乱を

きっかけとして、22.6 万戸から 2010 年には 13.7 万戸まで急落した。ただし、2010 年の 13.7

万戸を底に、2011 年は 14.2 万戸とやや回復に向けた兆しが出ている。 

 住宅不動産の登記件数の推移をみると、1996 年以降、住宅不動産取引件数は 2007 年まで年間

100 万～130 万戸強の水準で推移している。イギリスでは、新規の住宅建設戸数は 20 万戸前後

であるものの、これを大きく上回る既存住宅市場からの供給が、住宅需要を吸収する役割を果

たしている。しかし、2008 年からはイギリスでも住宅バブルが崩壊し、特に Buy-to-let（購入

して賃貸に出す）という投資用物件取引がほぼ止まってしまったため、一挙に 60 万戸台まで

住宅取引戸数は落ち込んでいる。 

 取引件数の推移に加え、住宅価格の推移をみると、既存住宅価格は新築価格の 70～80%台で推

移していたが、2008 年以降は逆転している。これは既存住宅の方が新築物件よりも立地条件が

よいことに加え、古い物件の方が一般に敷地や住宅のベッドルームあたり面積が広いこと、教

育施設や各種アメニティを含め、周辺環境が新築よりも既存住宅の方が整備された成熟した状

況にあること、イギリスでは土地利用規制が厳しいことから、規制市街地等の利便性のよい物

件は少ないために、住宅需要が急増する状況下で、既存住宅への需要が急激に高まったためと

言われる。住宅投資にあたっては、こうした事情も勘案しておく必要がある。 

 イギリスのその他の地域とは異なり、ロンドン不動産市場は 2009 年初頭から底を打ち、不動

産価格や取引数は上昇・増加に転じている。一部の価格はすでに 2007 年のピーク値に迫って

いる。高額不動産投資市場は国際的な投資家により、ソブリンリスクにより未だ状況が見えな

い金融資産の代替投資需要によって動いている。このため、セントラル・ロンドンの投資適格

不動産価格はすでにピーク時の水準を 21％も超過しているという。 

 海外投資家の取引は現在の市場取引の 34％を占め、ロンドンのプライム・エリアかつ新築物件

に集中する傾向がある。海外投資家は、現在、新築物件の 70％の取引を占めているという。 

 しかし、イギリスの流通税である、土地印紙税制の重課や欧州全般における経済・金融情勢へ

の不安は、不動産投資家の行動を抑制しつつあり、足下における価格上昇は頭打ち傾向にあり、

今後の動向はわかりにくい状況となっている。 

 

 

 



 

 

Ⅱ｜各国の不動産市場の動向｜17 

◎物件視察： Fulham Reach, Off Distillery Road, London W6 9RU 

 海外投資家にも人気がある高級コンドミニアムの新築状況をみるために、テムズ河岸に建設途

上のフルハムリーチ（Fulham Reach）の現場を視察。高額物件にもかかわらず、販売状況は

良好という。ディベロッパーは英国最大手の Berkeley Group の子会社、St. George である。

立地は地下鉄駅の Hammersmith や Barons Court から各々徒歩 10 分、15 分圏内である。

Fulham Palace Road という商店街を抜け、公園に隣接し、テムズに面した好立地にある。価

格は 77 万ポンドから 2 億 500 万ポンドまでで、日本でいう都心の億ションの水準である。土

地は 999 年のリースホールド。開発には 8 棟から成るが、今回売り出したのは最初の A 棟分だ

けで 2～3 ベッドルームタイプの 134 戸。価格は 769,950 ポンド～2,049,950 ポンドである。 

■フルハムリーチの第１期イメージ       ■フルハムリーチの建設現場 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

■モデルルーム内部                   ■現場設置の販売事務所（内部にモデルルーム） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

■テムズ川の流れ 

 

 

 

                       

 

 

 

 

 



 

 
18｜不動産コンサルティングに関わる海外調査｜報告書（概要版） 

3―ドイツ市場の動向 

 

 ドイツの持家率は、1961年の 33.8％から徐々に上昇し、2006年時点では 43.9％となっている。

旧東独地域の持家率は、2006 年時点では 30.0％と低い。ドイツ全体では米英に比べると、持

家率は低めで、借家国であると言えよう。ベルリンなど都市部の借家率は約 80％前後である。 

 住宅ストック戸数を建て方別（戸建てや 2 戸 1 建て、共同建て（集合住宅）でみると、ドイツ

では共同建てのストックが多く、その状況は近年においてそれほど変わっていない。2007 年時

点における共同建ての総ストック比率は約 53％である。 

 ドイツの住宅完工戸数は、1973 年に約 71 万戸でピークに達し、その後はドイツ統合前の 1988

年に約 21 万戸まで減少した。ドイツ統合以降、新設住宅の完工数はやや加熱気味に推移し、

東独部分の完工数以上に拡大し 1995 年には約 60 万戸まで増加している。しかし、東独等の需

要が一巡したため、その後は減少を続け、2007 年は 21 万戸と統合前の 1988 年の水準まで大

きく減少、その後も金融危機の影響もあり低迷し、2009 年には 15.9 万戸となった。 

 一方、既存住宅取引は、2004 年に約 36 万戸の水準にあったが、2006 年には約 28 万戸まで減

少し、2008 年には金融危機の影響を受け、11 万戸強まで落ち込んでいる。ただし、これは企

業による 800 戸以上の賃貸住宅一括取引だけをカバーしており、それ以下の戸数や個人住宅取

引はカバーしていない。ドイツでは、既存住宅取引のデータ整備は遅れ気味であり、現時点で

の政策課題となっている。 

 既存及び新築アパートの取引価格をみると、既存アパートの取引価格は 2000 年以降横ばいか

ら低迷を続けていたが、2009 年頃から上昇に転じている。新築住宅は 2007 年から上昇傾向に

ある。 

 不動産コンサルタント CB Richard Ellis（CBRE）による都市別エリア別データによると、ベ

ルリン都心の既存アパート（80 ㎡）の平均価格は 207,920 ユーロ、ベルリン郊外の Pankow

の既存アパート（100 ㎡）の平均価格は 207,920 ユーロである。首都ベルリンの水準としてみ

ると、既存住宅価格は日本やアメリカ、イギリスなどと比べてかなり低めと判断される。 

 CBRE が実施した調査では居住用不動産投資（複合を含む）の大口取引（100 戸以上）につい

て、2011 年から 2012 年にかけて急速に取引量（取引金額と取引戸数）が増えた。2012 年を

通じて、112.5 億ユーロが投じられ、24 万戸、1,300 万㎡の居住用スペースが取引されている。 

 このうち約 50億ユーロもしくは 44％が 1件当たり 1万戸以上の大規模取引によるものであり、

銀行系の不動産会社など上場企業を含む機関投資家によるものである。機関投資家が投じた資

金は 45 億ユーロを超えるものと推定される。さらに 24 億ドルは年金基金やアセット・マネ

ジャーやファンド・マネジャーによる投資で、内 18 億ドルが、米国や英国からの資金である。

この背景には世界的な金融緩和によって運用の多様化が余儀なくされていることと、ソブリン

リスクの影響を直接受けやすい金融資産に対し、運用実績が安定している居住用不動産への代

替的需要が高まっている事情がある。この傾向は大口取引が減っていることから、2013 年も続

くことはないとみられるが、2012 年以前に投資を行った機関投資家が引き続き投資量を漸増さ

せる傾向がみられることから、全体の取引数は同様の水準を維持するものと判断される。 
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