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■米連邦住宅金融庁（FHFA）が公表している全

米住宅価格指数は、住宅バブルの最盛期だった

07年3月につけた過去最高値を、15年11月に更

新しました。その後も、住宅価格は上昇基調を維

持しています。 

■中古住宅の価格（前年比伸び率）は在庫率に

対して、半年ほど遅れて、しかも逆の方向に動く傾

向が見られます。つまり在庫率が低下すると、半年

後の価格上昇率が高まるという関係です。これから

判断すると、住宅価格は当面のところ上昇を続け

る可能性が高いと考えられます。 

拡大を続ける米国の「住宅市場」（米国） 

2016年9月1日 

米国の住宅投資がGDPに占める割合は4％弱に過ぎませんが、木材、セメント、鉄鋼、化学といった素材はも

とより自動車や家電といった耐久消費財まで幅広い産業に対して大きな影響を及ぼします。住宅を購入すると、

家具・家電製品や自動車などを新しく買い替える傾向があるからです。その住宅需要は緩和的な金融環境や、

雇用の改善などを背景に、2010年の半ば頃から増勢を維持しています。 

（No.1,897） 
〈マーケットレポートNo.4,983〉 

■2016年7月の「住宅市場」は、販売件数が年率604万件、前月比1.8％の減少となりました。新築住宅が

65万件、同12.4％増だったのに対して、市場規模の大きい中古住宅が539万件、同3.2％減となったため

です。一方、新規着工件数は同2.1％増の121万件でした。 

■中古住宅の販売減は、需要の落ち込みというより、在庫不足、つまり供給側の要因によるところが大きいと考

えられます。実際、中古住宅の在庫率（期末在庫が何カ月分の販売件数に相当するかを測る指標）を見

ると、主力の一戸建てが7月末時点で4.7カ月と、83年以降の平均6.9カ月を大幅に下回っています。 

2016年8月 8日 米国の雇用統計（2016年7月） 
2016年7月28日 米国の金融政策（2016年7月） 

「住宅市場」は拡大基調を維持 
7月の販売減は在庫不足によるところが大きい 

世帯形成の拡大が住宅需要を押し上げる見通し 

住宅価格は上昇 
要因は住宅需給のタイト化 

■米連邦準備制度理事会（FRB）は、利上げに着

手しましたが、インフレ率の低位安定などから、今後

の利上げ速度は緩慢と予想されます。従って、住宅

需要を大きく下押す可能性は低いと考えられます。 

■雇用・所得環境の好転に伴い、親から独立する若

者が増えていることなどから、世帯形成は増勢を維

持しています。このため、今後も「住宅市場」は拡大

基調を維持すると予想されます。 

（注）データ期間は住宅価格が1992年1月～2016年6月、在庫率が 
     1991年8月～2016年7月。在庫率が住宅価格に5カ月先行。 
     右軸は逆目盛。住宅価格はFHFA住宅価格指数で、前年同月比。 
（出所）Datastreamのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

中古住宅価格と在庫率 

http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/usa/news160808us.html
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/usa/news160728us.html

