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不動産市場全体の景況感を図るにはまさに様々な側面から分析

し、それらを相互補完的に組み合わせて判断する必要があるとい

われている。賃料の相場と不動産価格の関係、フローとストック

の関係等、その切り口は様々である。 

 

なかでも、景況感を把握する上で見誤ってはならないポイントの

1つに、レジデンシャル（居住系）のマーケットとコマーシャル

（オフィス・商業系）のマーケットの動きの違いが挙げられる。 

 

もちろん結果的には同じ動きをするのだが、動き出しのタイミン

グをはじめ、微妙にその流れ、ストーリーは異なっている。今回

は、私たちの生活により近い、レジデンシャルの市況、中でもデ

ータも揃いやすく、景気の流れが見えやすいと言われている「分

譲マンション市場」の現状と今後の動向について数回のシリーズ

に分けてみていきたい。 

 

まず、マクロ的な視点から分譲マンション市場の今を見てみたい。 

言うまでもなく分譲マンションの供給は他の住宅開発と同様、景

気の動向に大きな影響を受ける。さらに特徴的な点を挙げるとす

れば、景気の動向に遅行することが指摘できる。 

 

その理由はいたってシンプルだ。一般的にマンション開発は用地

仕入れから販売まで 2～3年程度かかる場合が多い。よってタイ

ムリーに市況の予想や動向に応じた開発が困難であり、結果、景

気サイクルが悪化し、需要が減退しても供給を絞りきれず市況が

大きく崩れる可能性が高い。その場合、不良在庫を抱える業者は

資金繰りの点から物件を安値で処分することとなり、さらにこの

ような在庫処分が一巡すれば、供給の不足感から再び市況が回復

に向かうというサイクルが生まれるのである。 

 

実際、国土交通省総合政策局が毎月発表している「建築着工統計」

からみる分譲マンションの着工戸数の動向と、景気の動向を見る

上で有益な内閣府発表のＣＩ（コンポジット・インデックス）の

遅行指数とを比較すると、ほぼその動きは一致する。一点、2007

年7月から9月においてのみＣＩ遅行指数の動きとかけ離れた着

工戸数の急激な落ち込みが起きているが、それは、2007 年の建

築基準法の改正により建築審査基準が強化されたことによる審

査遅れという特殊事情によるところが大きい。この 2007 年の建

築基準法の改正による特殊事情を除けば、2008 年半ば頃までは

月による多少の変動はあるにせよ、概ね年間ベースで 20 万戸前

後の水準で供給戸数が安定していたといえる。 

 

しかし 2008 年後半以降の落ち込みは激しく、底を脱した後も回

復の勢いは乏しい。それまでの水準の半分にも満たない状況であ

る。このような市況の悪化を受け、2009 年にはマンション分譲

大手の日本綜合地所や穴吹工務店が破綻、首都圏を中心とする中

堅・中小のデベロッパーも次々に倒産した。 

 

このような結果に至る背景には、ＣＩの動きからもわかるとおり、

第一にわが国の長期にわたる景気低迷によるところが大きい。ま

たよく言われるように、マクロ需要の構造的な問題、すなわち人

口減少、世帯数の伸び率低下、ライフスタイルの変化による持家

思考の低下などを抱えており、その例を挙げれば枚挙に暇がない。 

 

しかし根本的に、このようなディマンドサイド（需要側）の事情

だけでは、過去のトレンドとは異なる、これほどの急激かつ長期

の落ち込みを十分に説明できないのではないだろうか。筆者はむ

しろサプライサイド（供給側）の事情が、今回の低迷を決定づけ

させているのだと考えている。よって、今後、過去のような潤沢

な供給へと繋がるか否かの肝は、売り手であるマンションディベ

ロッパー業界の動向、またその業界を取り巻く環境の変化に拠る

ところが大きいと思われる。 

 

次回はこのマンションディベロッパー業界の業界動向及びそれ

らを取り巻く環境の変遷についてみていきたいと思う。 
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