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30分で読める！

公益社団法人 全日本不動産協会
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今月のテーマ(1)：高齢化の推移と将来推計
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今月は年初に想定されていた5つの問題（①高齢化の推移、②金融政策、③建築コスト、④地価動向、⑤空き家対策）

について整理してみました。これらの問題は「2026年になった瞬間に不動産価格が大暴落する」というわけではなく、

超高齢社会の進展に伴う中長期的なトレンドとして、徐々に市場に影響を与えていくものと捉えられています。

【団塊の世代の高齢化と不動産価値の下落懸念】

わが国の総人口は、2025年（令和7年）4月1日現在、1億2,339万人となっています。65歳以上の人口は、3,619万人

となり、総人口に占める割合（高齢化率）は29.3％となりました。65歳以上の人口のうち、「65～74歳の人口」は

1,514万人（男性726万人、女性788万人）で総人口に占める割合は12.3％となっています。また、「75歳以上の人口」

は2,105万人（男性843万人、女性1,262万人）で、総人口に占める割合は17.1％となりました。わが国の65歳以上の

人口は、1950年には総人口の5％に満たなかったのですが、1985年に10％を超え、2005年に20％超、2025年には

30％超となり、高齢化率はその後も一段と上昇する見通しとなっています（図表1参照）。

ちなみに、2025年4月の日本人の人口は前年同月比94万人減少したのに対して、外国人（在留外国人）の人口は同33

万人の増加となっています。すなわち、日本人の人口減少を外国人の人口増加で補って、人口減少スピードが緩和される

といった構図になっているわけです。日本の人口は長期減少過程に入っており、2029年に人口1億2,000万人を下回った

後も減少を続け、2053年には1億人を割って9,924万人となり、2065年には8,808万人になると推計されています。こ

うしたなかで、75歳以上の人口比率は2040年には20%超にまで高まると予想されています。75歳といえば、少なくと

も現役でバリバリ働いている人は少数であり、ほとんどの人は第一線を退いているのではないでしょうか。

こうしたなかで、高齢者が老人ホームなどの施設へ入所したり、亡くなったりすることで、所有していた住宅が空き家

になるケースが増えると予想されます。特に、地方や郊外では、人口減少や需要の低下と相まって、空き家問題がさらに

深刻化し、不動産価格に下落圧力がかかる可能性があります。また、団塊の世代が亡くなることにより、相続が発生する

不動産が増加するとみられます。相続人がその不動産を利用しない場合、市場に売却物件として出回る件数が増えて、供

給過多になることで価格が下がる懸念があります。以上のことから、団塊の世代の高齢化によって、不動産価値が下落し

ていく懸念が益々高まっていくのではないでしょうか。

公益社団法人 全日本不動産協会
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（図表1）高齢化の推移と将来推計 【総人口に占める割合】 （単位：万人、％）

西暦 総人口 65歳以上 内70歳以上 内75歳以上 内80歳以上 65歳以上 内70歳以上 内75歳以上 内80歳以上

 1960年 9,342 535 319 163 67 5.7 3.4 1.7 0.7

 1970年 10,372 733 435 221 95 7.1 4.2 2.1 0.9

 1980年 11,706 1,065 669 366 162 9.1 5.7 3.1 1.4

 1985年 12,105 1,247 828 471 222 10.3 6.8 3.9 1.8

 1990年 12,361 1,493 981 559 396 12.1 7.9 4.5 3.2

 1995年 12,557 1,828 669 718 388 14.6 5.3 5.7 3.1

 2000年 12,693 2,204 1,492 901 486 17.4 11.8 7.1 3.8

 2005年 12,777 2,576 1,830 1,164 636 20.2 14.3 9.1 5.0

 2010年 12,806 2,948 2,121 1,419 820 23.0 16.6 11.1 6.4

 2015年 12,709 3,387 2,411 1,632 997 26.7 19.0 12.8 7.8

 2020年 12,615 3,603 2,779 1,860 1,154 28.6 22.0 14.7 9.1

 2025年 12,254 3,677 2,961 2,180 1,331 30.0 24.2 17.8 10.9

 2030年 11,913 3,716 2,969 2,288 1,569 31.2 24.9 19.2 13.2

 2035年 11,522 3,782 2,971 2,260 1,629 32.8 25.8 19.6 14.1

 2040年 11,092 3,921 3,013 2,239 1,578 35.3 27.2 20.2 14.2

（出所）国立社会保障・人口問題研究所「日本の将来推計人口」等を基に筆者作成。太字は各項目における転換点を示している。

（注記）2025年以降は人口問題研究所予想ベース、2040年には第２次ベビーブーム期（1971年～1974年）に生まれた世代が65歳以上になる。



今月のテーマ(2)：金融政策のポイント    
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【2026年に向けた金融政策、金利変動リスクと資金調達環境の変化！】

わが国は、バブル崩壊後、長期間にわたって超低金利政策を続けてきました。その目的として、①企業や家計の過剰負

債（借金）に対する金利負担の低減、②長引くデフレ圧力に対する緩和（低金利により設備投資を誘発する）、③住宅

ローンや個人向け融資など個人の借り入れ拡大、といった点が挙げられます。しかし、その効果は限定的であり、超低金

利政策（≒マイナス金利）解除は2024年3月まで待たなければなりませんでした。低金利政策が解除されたのは、物価が

安定的に上昇し、経済が回復基調にあると判断されたことが挙げられます。また、企業収益の改善や金融機関の経営も健

全であるといった理由も後押ししたとみられています。超低金利解除後、預金金利や貸出金利が上昇し、資金の流れが変

化してきました。ここでは金融政策及び金利変動リスクについて整理してみましょう（図表2参照）。

低金利政策が解除されたとはいえ、政策金利の上昇スピードは緩やかです。その理由として、わが国の国債発行残高は

1,200兆円に達しており、金利上昇は支払利息の増大に直結すること、景気が回復基調にあるとはいえ依然として不安定

要因が残っているため慎重な金融政策を取らざるを得ないこと、といった要因が考えられます。すなわち、金融政策を担

当している日本銀行としては、慎重な姿勢で金融政策を進めて行かざるを得ないということだと思います。但し、これま

でとの大きな違いは、デフレから脱却してインフレ進行により断続的に物価が上昇していることであり、この点について

は金融政策の舵取りによって物価を安定されることがこれまで以上に重要になっていると思われます。

   さて、2026年の金融政策、金利変動リスクはどのようになるのでしょうか。わが国の場合、2026年も引き続きインフ

レ環境が続くとみられています。その最大の要因は人手不足を起因とする人件費上昇であり、製造業、非製造業問わず人

材確保は喫緊の課題となっています。アルバイトも以前のような時給では人が集まらなくなっています。このため、企業

は人件費などの原価アップを製品及びサービス価格に転嫁することで利益を確保することになります。インフレ環境下に

おいて消費者は、安くて品質の良い商品を選ぼうとしますが、デフレ時代の時のようにはいきません。これまで銀行預金

に放置していたお金の一部は、株式や投資信託といったリスク性資産にシフトすると考えられます。不動産取得も資産活

用の一つです。何故ならば、株式や不動産はインフレに強いという法則があるからです。現金のまま保有していても実質

価値は下がる一方です。資金の調達も運用もデフレ時代とは大きく異なることに注意しなければなりません。

公益社団法人 全日本不動産協会
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（図表2）2026年に向けた金融政策、金利変動リスクに対する見方

　2025年半ばまでの状況（実績） 　2025年後半から2026年に向けた見方

 金融政策に対する見方

（1）金融市場への影響  年当初の低金利継続から利上げ議論台頭へ変化  日銀は緩やかに政策金利水準を修正するとのスタンス

（2）実体経済への影響  年率2％を上回るインフレ（物価上昇）が進行  人手不足、原材料価格上昇による値上げ圧力は継続

（3）不動産市場への影響  住宅金利上昇などにより住宅取得マインドが低下  金利政策よりも物件価格上昇による悪影響が懸念

 金利変動リスクの変化

（1）金融市場への影響  2025年以降政策金利を段階的に引き上げている  政策金利は2026年に2回程度引き上げられると予測

（2）実体経済への影響  金利上昇により景気過熱を抑えて物価上昇を抑制  想定以上の金利上昇は設備投資・住宅投資を抑える懸念

（3）不動産市場への影響  金利の先高観から住宅取得など物件取得を後押し  物価上昇を考慮した実質金利上昇で投資意欲低下懸念も

（4）為替市場への影響  日米金利格差の縮小による円高傾向は一時的？  政策金利引き上げにより日米金利差縮小で円高進行も？

 資金調達・運用環境に関する見方

（1）金融市場への影響  金利上昇≒インフレ期待の高まりが株高を演出  インフレ進行の見方が広がり、リスク性資産選好も

（2）実体経済への影響  実質金利低下により設備投資マインドが上昇  期待インフレ率の高まりから早期設備投資増大の予測も

（3）不動産市場への影響  住宅ローン金利上昇で住宅取得マインド低下  外国資本にとっては日本の低金利は魅力的な調達先か

（4）家計への影響  低金利時代の定期預金を中途解約する動きも？  定期金利が1％を超える状況になれば運用姿勢に変化も

（出所）内閣府資料等を基に筆者作成。2025年後半から2026年にかけての見方は個人的見解による。



今月のテーマ(3)：建築コストの現状分析   
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【建築コストの高騰～資材価格及び労務費上昇、人手不足問題】

建設・不動産市場にとって、2025年の最大のテーマは「建築費の上昇」に尽きるといっても過言ではありませんでし

た。実際、居住用、非居住用問わず建築費は高水準での推移が続いていました。2024年からの2025年に掛けては、大

阪万博や再開発プロジェクト、データセンターや半導体関連工場の増加など、建設市場は活況を呈しており、ゼネコン

（総合建設会社）、サブコン（設備工事会社）は何れも過去最高の業績を謳歌しています。発注者である不動産会社や事

業会社では、大阪万博などのイベントが終われば建築費は落ち着くとみていたのですが、足元では建築費が落ち着く気配

はみられていません。勿論、2022年から2023年のように年間10％超値上がりするといった状況からは落ち着いてきま

したが、現在でも年率3～5％程度の値上がりが続いているのが実態です。

2022年から2023年に掛けて大きく上昇した建築費は、2024年に入ってからは上昇率が鈍化してきました。2022年の

建築費は前年比10％前後、2023年は同5％程度、2024年以降は同3～5％といった状況となっています。2022年から

2023年に掛けては、①コロナ禍の長期化による世界的な物流網の滞留、②ロシアによるウクライナ侵攻によって鉄鋼や

木材などの供給懸念の台頭、③エネルギー価格高騰による製造コスト増大、といったグローバル要因が建築費を押し上げ

ました。これに対して、2024年以降は、2024年4月に試行された「働き方改革法案の施行」に伴う残業時間の上限規制、

人口減少社会の進展による働き手不足（人手不足）、建設会社による収益を重視した工事契約の推進、といったことを背

景に建築費が高止まり？しているのではないかと思われます（図表3参照）。

こうしたなかで、建設労務費の動きをみると、まだまだ上がりそうな状況を示しています。国土交通省が公表している、

公共工事設計労務単価（現場の建設従事者に支払われる日当）は2025年で13年連続上昇し、全国全職種単純平均で前年

比6.0％引き上げられました。当該労務単価は、公共工事に関わる工事契約の基本となるものですが、民間工事について

も準じて適用されています。民間工事については、昨今の大型物流施設、データセンター、半導体関連工場の建設ラッ

シュにより、一段と労務が逼迫していることから、工事案件によっては一段と日当が上がっているケースもあるようです。

なお、技術的な側面では、2025年4月からは原則としてすべての新築住宅に対して、省エネ基準への適合が義務付けら

れています。これにより、建築コストの増加や建築確認手続きの厳格化などが予想されています。

公益社団法人 全日本不動産協会
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※建設物価調査会のホームページから、不動産開発、建設工事にとって大切な工事種類別、建築資材別にみた建築費の動向を把握することができる。

イ）用途別建設資材物価指数をみると、2022年以降、建設資材価格、エネルギー・燃料費、人手不足に伴う労務費上昇を背景に上昇局面に転換

ロ）1年間（24年10月～22年10月）の上昇率：マンション＋5.1％、オフィス+3.1％、工場+2.5％、一般住宅+3.2％と安定的に推移している

（出所）建設物価調査会資料等より筆者作成。2015年（平成27年）＝100として指数化したもの。
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（図表3-1）マンション（RC造）・建築費指数
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（図表3-3）工場（S造）・建築費指数
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（図表3-2）オフィス（S造）・建築費指数
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（図表3-4）一般住宅（W造）・建築費指数



今月のテーマ(4)：地価動向の特徴点      
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【地価動向、人口移動からみた都市部と地方の二極化の拡大】

地価の決定要因として、①その国または地域の経済力、②人口増減率などの人口動態、③利便性、観光資源に対する評

価、などが挙げられます。このほかにも、「アクセスの良さ」「人気のある飲食店の数」「医療及び教育施設など公共施

設の充実度」「静けさなどの生活環境」「災害に対する耐久性」「街の治安」といった点も地価或いは不動産価値を考え

るうえで大切な視点であると言われています。

先般発表された「都道府県地価調査」によると、三大都市圏では全用途平均は13年連続、住宅地は5年連続、商業地は

4年連続で上昇し、それぞれ上昇幅が拡大しました。東京圏、大阪圏、名古屋圏では、全用途平均・住宅地・商業地のい

ずれも上昇しましたが、東京圏、大阪圏の上昇幅が拡大したのに対して、名古屋圏の上昇幅は縮小しました。一方、地方

圏では、全用途平均・住宅地・商業地のいずれも3年連続で上昇しました。商業地は上昇幅が拡大し、全用地平均・住宅

地は前年と同じ上昇率となりました。地方四市(札幌市、仙台市、広島市、福岡市)では、全用途平均・住宅地・商業地の

いずれも13年連続で上昇しましたが、上昇幅は縮小しました。その他の地域では、住宅地は下落から横ばいに転じ、商

業地は3年連続で上昇しました（図表4-1及び図表4-2参照）。

一方、都道府県別人口動態をみると、首都圏（東京都、神奈川県、埼玉県、千葉県）及び大阪府、福岡県のみが人口流

入超であり、他の府県は軒並み人口流出超となっています。一般に、人口流入超の地域は地価が上昇傾向にあるのに対し

て、人口流出超の地域の地価は下落傾向をたどるとされています。しかし、最近では人口流出超の地域であっても地価が

上昇するといった状況が見受けられます。これは、地価が長期間にわたって十分下がったので割安感が出てきたことに加

えて、観光地などでは外国資本による不動産資金が流入しているといったことが影響しているのかもしれません。なお、

2024年の統計をみると、栃木県、福井県、山梨県、長崎県といった地域で転入者が増加傾向を示しています。こうした

動きは、大都市圏への過度な集中からの変化の兆しなのかもしれませんが、限定的な動きにとどまっているようです。基

本的には、若年層や高齢者の一部は利便性を求めて都市部への集中が進む傾向にあるため、都市部の不動産（特に駅近や

好立地の物件、高齢者向け施設など）は引き続き需要が堅調である一方、地方や郊外の不動産は需要が減少し、価格の格

差が拡大する（二極化が進む）と見られています（図表4-3参照）。

公益社団法人 全日本不動産協会
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（図表4-1）令和7年都道府県地価調査・住宅地 （単位：前年比、％）

2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

H28調査 H29調査 H30調査 R元調査 R2調査 R3調査 R4調査 R5調査 R6調査 R7調査

 全    国 -0.8 -0.6 -0.3 -0.1 -0.7 -0.5 0.1 0.7 0.9 1.0

 三大都市圏 0.4 0.4 0.7 0.9 -0.3 0.0 1.0 2.2 3.0 3.2

 東京圏 0.5 0.6 1.0 1.1 -0.2 0.1 1.2 2.6 3.6 3.9

 大阪圏 0.0 0.0 0.1 0.3 -0.4 -0.3 0.4 1.1 1.7 2.2

 名古屋圏 0.5 0.6 0.8 1.0 -0.7 0.3 1.6 2.2 2.5 1.7

 地 方 圏 -1.2 -1.0 -0.8 -0.5 -0.9 -0.7 -0.2 0.1 0.1 0.1

 地方四市 2.5 2.8 3.9 4.9 3.6 4.2 6.6 7.5 5.6 4.1

 その他 -1.4 -1.1 -0.9 -0.7 -1.0 -0.8 -0.5 -0.2 -0.1 0.0

（図表4-2）令和7年都道府県地価調査・商業地 （単位：前年比、％）

2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

H28調査 H29調査 H30調査 R元調査 R2調査 R3調査 R4調査 R5調査 R6調査 R7調査

 全    国 0.0 0.5 1.1 1.7 -0.3 -0.5 0.5 1.5 2.4 2.8

 三大都市圏 2.9 3.5 4.2 5.2 0.7 0.1 1.9 4.0 6.2 7.2

 東京圏 2.7 3.3 4.0 4.9 1.0 0.1 2.0 4.3 7.0 8.7

 大阪圏 3.7 4.5 5.4 6.8 1.2 -0.6 1.5 3.6 6.0 6.4

 名古屋圏 2.5 2.6 3.3 3.8 -1.1 1.0 2.3 3.4 3.4 2.8

 地 方 圏 -1.1 -0.6 -0.1 0.3 0.6 -0.7 -1.0 0.5 3.8 1.0

 地方四市 6.7 7.9 9.2 10.3 6.1 4.6 6.9 9.0 8.7 7.3

 その他 -1.5 -1.1 -0.6 -0.2 -1.0 -1.0 -0.5 0.1 0.5 0.6

(出所)国土交通省資料より作成。(注記)地方四市とは、札幌市・仙台市・広島市・福岡市。
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（図表4-3）主要都道府県の転入者・転出者動向と転入超過者の動向

◇転入者数人数の推移（A） ◇転出者数人口の推移（B） ◆転入超過人口の推移（A－B）

 都県名 2019年 2023年 2024年 前年差異 2019年 2023年 2024年 前年差異 2019年 2023年 2024年 前年差異

北海道 52,570 53,382 53,281 -101 58,138 58,620 59,566 946 -5,568 -5,238 -6,285 -1,047 

宮城県 47,367 45,915 43,537 -2,378 49,350 47,367 46,526 -841 -1,983 -1,452 -2,989 -1,537 

茨城県 52,816 58,289 55,186 -3,103 60,311 60,152 61,226 1,074 -7,495 -1,863 -6,040 -4,177 

栃木県 36,313 37,296 37,694 398 42,088 38,796 39,215 419 -5,775 -1,500 -1,521 -21 

群馬県 33,927 37,100 36,585 -515 36,135 38,041 37,560 -481 -2,208 -941 -975 -34 

埼玉県 193,481 189,756 188,201 -1,555 166,827 164,917 166,465 1,548 26,654 24,839 21,736 -3,103 

千葉県 165,140 161,274 163,914 2,640 155,602 156,489 156,055 -434 9,538 4,785 7,859 3,074

東京都 466,849 454,133 461,454 7,321 383,867 385,848 382,169 -3,679 82,982 68,285 79,285 11,000

神奈川県 237,890 236,543 234,079 -2,464 208,281 207,937 207,116 -821 29,609 28,606 26,963 -1,643 

福井県 9,779 9,686 10,573 887 13,115 13,094 12,263 -831 -3,336 -3,408 -1,690 1,718

山梨県 14,087 15,277 15,653 376 17,020 15,863 15,571 -292 -2,933 -586 82 668

長野県 28,486 31,372 30,918 -454 32,792 33,300 32,448 -852 -4,306 -1,928 -1,530 398

静岡県 58,616 58,742 56,379 -2,363 64,745 64,896 63,650 -1,246 -6,129 -6,154 -7,271 -1,117 

愛知県 129,384 123,979 121,643 -2,336 131,315 131,387 128,935 -2,452 -1,931 -7,408 -7,292 116

大阪府 175,702 177,874 183,472 5,598 167,638 167,082 166,624 -458 8,064 10,792 16,848 6,056

広島県 48,017 44,660 43,389 -1,271 56,035 56,069 54,100 -1,969 -8,018 -11,409 -10,711 698

福岡県 105,868 105,094 102,948 -2,146 102,943 100,707 98,788 -1,919 2,925 4,387 4,160 -227 

長崎県 21,942 21,853 22,201 348 29,251 28,292 27,198 -1,094 -7,309 -6,439 -4,997 1,442

沖縄県 28,917 28,847 27,990 -857 28,222 29,337 29,519 182 695 -490 -1,529 -1,039 

（出所）総務省「住民基本台帳人口移動報告」より筆者作成。ブルー枠は首都圏（東京都、神奈川県、埼玉県、千葉県）を示している。
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【政策・税制面から空き家対策、防災力強化をどう考えるか】

わが国の住宅市場の最大の問題点として「空き家問題」が挙げられます。総務省の「2023年住宅・土地統計調査」に

よると、2023年の総住宅戸数は6,504万戸、1世帯当たり住宅戸数は1.16戸といずれも過去最高を記録しました（同調

査は5年毎に実施）。また、空き家戸数は900万戸、空き家比率は13.8%となっています。空き家戸数、空き家比率とも

に年々上昇していますが、空き家戸数は年間10万戸強、空き家比率は毎年0.1ポイント程度の増加にとどまっています。

これは、一定程度住宅の取り壊しが進んだことが寄与しています。空き家の内訳をみると、セカンドハウスや別荘など二

次的住宅は、2003年以降、漸減傾向を立っています。一方、賃貸用空き家、その他の住宅は増加傾向にあり、2023年

調査ではいずれも過去最高を更新しました（図表5参照）。

こうした状況を鑑みて、日本政府は2023年に「空き家等対策の推進に関する特別措置法」を制定し、包括的かつ進化

する法制度・政策対応を進めています。ここではその他の住宅に分類される使用目的の無い空き家が対象であり、2023

年調査では385万戸に達しています。こうした空き家は、①解体費用を掛けたくない、②家財・荷物を片付けられない、

③将来、自分や親族が使うかもしれない、といった理由で放置しがちです。空き家になった場合は売却、解体、活用と

いった行動をとることが大切です（38ページの専門用語参照）。なお、同法に基づいて「管理不全空き家等」に指定さ

れた場合、固定資産税及び都市計画税の軽減措置の適用が解除され、土地の固定資産税額がそれまでの3倍から6倍に跳

ね上がることになるため、空き家の処分が進むのではないかと期待されています。

空き家を放置することは、さまざまなリスクがあります。具体的には、「倒壊」「外壁落下」「ネズミ・害虫などの発

生」「景観の悪化」「悪臭」「不法侵入」「枝のはみだし」などが挙げられます。なかでも密集住宅市街地では、防災上

の虚弱性から、空き家を放置することが災害リスクの増大に繋がる恐れがあるとされています。空き家は、災害時に倒壊

の危険があるため、特に地震や台風などの自然災害に対するリスクが高いとされています。自治体では、空き家が災害時

に危険をもたらすと判断した場合、災害救助法に基づいて、危険な空き家の除去（解体）や管理を行うことができます。

また、耐震基準を満たしている空き家を避難所として活用するといった考え方もあるようです。

公益社団法人 全日本不動産協会
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（図表5）空き家数と空き家率の推移 （単位：千戸、％）

1世帯当たり

住宅戸数 空き家率

 1988年（A） 42,007 37,812 1.11 3,940 9.4 295 2,336 0 2,336 1,310

 1993年 45,879 41,159 1.11 4,476 9.8 369 2,619 0 2,619 1,488

 1998年 50,246 44,360 1.13 5,764 11.5 419 3,520 0 3,520 1,825

 2003年（B） 53,891 47,255 1.14 6,593 12.2 498 3,675 300 3,975 2,118

 2008年 57,586 49,973 1.15 7,568 13.1 411 4,127 349 4,476 2,681

 2013年 60,629 52,453 1.16 8,196 13.5 412 4,292 308 4,600 3,184

 2018年（C） 62,407 54,001 1.16 8,489 13.6 381 4,327 293 4,620 3,487

 2023年（D） 65,047 56,215 1.16 9,002 13.8 384 4,436 326 4,762 3,856

 増加数（D-A） 23,040 18,403 0.05 5,062 4.5 89 2,100 326 2,426 2,546

 増加数（D-B） 11,156 8,960 0.02 2,409 1.6 -114 761 26 787 1,738

 増加数（D-C） 2,640 2,214 0.00 513 0.2 3 109 33 142 369

 増加率（D/C） 4.2 4.1 - 6.0 - 0.8 2.5 11.3 3.1 10.6

（出所）総務省「2023年住宅・土地統計調査」より筆者作成。空き率とは、総住宅数に占める空き家総数の割合のこと。

（注記1）二次的住宅：別荘及びセカンドハウスなど、普段は人が住んでいない・たまに寝泊まりする人がいる住宅。自治体によっては二次的住宅を空き家とみなし

              ていないケースもあり、二次的住宅を除いて算出しているケースもあります。

（注記2）賃貸用・売却用：賃貸又は売却のために空き家になっている住宅を指しています。

（注記3）その他の住宅：上記のほかに長期にわたって不在、取り壊す予定の住宅、分類不能な住宅等を指しています。

総住宅数 総世帯数 二次的住宅 賃貸用空き家 売却用空き家 賃貸用+売却用 その他の住宅空き家総数
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【分野別にみた2026年の不動産市場の天気図を考察する】

次に、2026年における不動産市場の産業天気図を見てみましょう。ここでは、首都圏（東京都、神奈川県、埼玉県、

千葉県）における「オフィス」「賃貸マンション」「戸建て住宅」「ホテル」「商業施設」「物流施設」について整

理しました。全体としては、2025年は経済活動の回復とともに不動産需要はポジティブに推移しましたが、日銀の政

策転嫁に伴う金利上昇、社会全体の人手不足による需要の制約、物価上昇や賃金アップに伴う建設コストの増大が懸

念要因となりました。とはいえ、4号特例廃止の影響で戸建て住宅市場が大きくマイナスとなったことを除くと、「晴

れ」「晴れのち曇り」「曇り」といった天気図となりました（図表6参照）。2026年はどうなるのでしょうか。

第一に、オフィス市場については、出社率回復によって都心部のオフィス需要は拡大傾向が続くとみられています。

但し、オフィス需要は新築大型ビルに集中している傾向であり、郊外ででは空室率上昇、オフィス賃料低下圧力が継

続する見通しとなっています。第二に、賃貸マンション市場については、2023年以降の都心部への人口回帰によって、

特にワンルームやコンパクトマンション（専有面積40～50㎡程度のマンション）に対する需要が好調に推移する見通

しですが、供給物件の減少により需給ひっ迫が続く見込みです。第三に、戸建て住宅については、2025年4月に施行

された「改正建築基準法」により、着工認可に時間を要することになったため着工戸数の回復には時間が掛かりそう

です。但し、マンション価格との対比で戸建て住宅を選好する動きには注目したいと思います。

第四に、ホテルについてですが、2024年から続いているインバウンド需要拡大を受けて2026年も高稼働率、高単

価状態が続く見通しです。ホテルについては、人手不足によって供給部屋数（宿泊可能な部屋数）が制約されつつあ

りますが、外資系ブランドホテルの新規オープンが相次いでいることから好況が続くとみられています。第五に、商

業施設については、2024年以降はインバウンド及び富裕層を牽引役に売上高伸長が続いていましたが、百貨店から専

門店への客移動により、一時は百貨店の売上高がマイナスになりました。しかし、2025年後半からは再び騰勢を取り

戻しつつあり、こうした状況は2026年も続くとみて良いのではないでしょうか。最後に、物流施設については2026

年も引き続き好環境が続くとみられています。引き続きEコマース需要が好調に推移すると予想されていることに加え

て、働き方改革によって物流従事者の労働時間が制限されるため、効率的な物流施設が求められているためです。

公益社団法人  全日本不動産協会
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2023年 2024年 2025年 2026年以降  2026年以降に予想されるそれぞれの市場の特徴、課題

 オフィス  1）都心中心部のオフィス需要は拡大傾向が続く見通し

  ⇒ 「曇りのち晴れ」が続く見通し  2）但し、郊外部では空室率上昇、賃料低下圧力が継続か

 賃貸マンション  1）都心部への人口回復でワンルームマンションなどが好調

  ⇒ 「曇り」から「曇りのち晴れ」へ  2）但し、賃料アップや供給物件の減少により需給はひっ迫

 戸建て住宅  1）4号特例廃止の影響で着工戸数の回復は鈍い状況か

　⇒ 「雨」から「雨のち曇り」に向かう  2）マンション価格との対比で戸建て住宅を選好する動きも

 ホテル  1）インバウンド需要拡大で高稼働率、高単価が続く見通し

  ⇒ 「晴れ」から「晴れのち曇り」へ  2）但し、人手不足により供給部屋数はそれほど増えない？

 商業施設  1）GMSやモールなど大型商業施設の運営は順調に推移

  ⇒ 「晴れのち曇り」から「曇り」へ  2）テナントの入れ替えは慎重に行わなければならない

 物流施設  1）イーコマース需要拡大で大型物流施設建設が相次ぐ

  ⇒ 「晴れ」が続く見通し  2）案件が大型化しており、新たな適正用地取得が課題

（出所）各種資料等より筆者作成。2026年以降は筆者の個人的見解による。

（図表6）首都圏不動産市場を取り巻く2026年の予想天気図
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定点観測 ⇒ 建設工事受注高は2カ月振りにプラス！

A) 建設受注は民間部門の大幅増加で2カ月振りにプラス（図表7コメント）

B) 住宅着工は5カ月連続減少だが、地域によっては明暗も（図表7コメント）

C) 東京都は転入超過継続だが、流入・流出人口とも減少（図表9コメント）

D) 小売業は全般堅調で百貨店も7カ月振りにプラス転換（図表8コメント）

E) 2025年1～8月の訪日外国人旅行者は2,838万人と年間4,300万人ペース。

人気観光地集中ではなく、地方に分散している印象（図表12コメント）

公益社団法人 全日本不動産協会
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 生産活動（建設受注、住宅着工）では、建設受注は2カ月振りに大幅プラス、住宅着工は減少傾向継続

➢ 8月の建設工事受注高は不動産業を中心とした民間部門の発注増加により建築工事が大幅プラスに

➢ 持ち家着工は10.6%減と5カ月連続2桁減。建築基準法改正に伴う影響は長期化の様相も！

➢ 貸家着工も8.1%減と5カ月連続マイナスとなったものの、地域によってはプラス転換の動きも！

 小売業界では全体的に売り上げ増が続いているが、百貨店が7カ月ぶりのプラスと低迷脱出の動きも

➢ 百貨店売上高は7カ月振りにプラス。インバウンドの底入れと国内富裕層の動きが牽引か？

➢ ドラッグストア売上高は52カ月連続プラスと好調。依然として調剤薬品の売上高は2ケタ増！    

➢ 2025年8月の訪日外国人旅行者は343万人と8月としては過去最高更新。累計では2,838万人に

（本州の猛暑の影響なのか、8月は北海道のホテル稼働率が大きく上昇している）

       

 雇用環境は長期にわたって安定的に推移しているものの、実質賃金上昇には時間が掛かりそう？

➢ パート・アルバイト時給は長期上昇傾向にあり、専門職系を中心に52カ月連続で上昇している

➢ 一方、正社員などの名目賃金は上がっているものの、物価上昇を考慮した実質賃金は低下継続

➢ ８月の消費者物価は9カ月振りに3％割れとなったが、秋口からの値上げラッシュに注意が必要
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 Ⅰ-2.経済活動における建設・住宅産業の動向

公益社団法人 全日本不動産協会

（図表7）経済活動における建設・住宅産業の動向 ～ 建設業の受注及び着工の状況、住宅着工戸数・マンション供給戸数 ～（数値は、前年同月比較）

 対象項目 25年4月 25年5月 25年6月 25年7月 25年8月

 １．建設受注動向及び建設物価指数の状況（前年比、％）

 大手50社建設工事受注高 52.7 14.0 22.5 -19.0 38.9  8月は民間部門の不動産業、情報通信業、製造業等の増加で2カ月振りにプラスに

 （建築工事受注高） 90.7 11.3 25.7 -28.6 69.0  8月の受注は製造業が前年比29.4%増、非製造業が同81.6％増と何れも大幅増

 （土木工事受注高） -25.0 18.9 15.7 13.5 -16.9  8月の受注は国の機関が前年比19.2%減、地方自治体同24.9％減と低調に推移

 建設物価指数・オフィス 4.0 3.9 4.0 3.1 3.0  8月のオフィス・工事原価は4％割れ水準継続。前月比は0.0％増と横這い局面継続

 建設物価指数・工場 3.3 3.1 3.1 2.4 2.4  8月の工場・工事原価の上昇率は3％割れが継続。前月比は0.0％減と下落傾向！

 建設物価指数・マンション 4.6 5.0 5.4 5.1 5.1  8月のマンション・工事原価の上昇率は4カ月連続で5％台。前月比では0.1％増に！

 建設物価指数・住宅 2.9 2.9 3.6 3.5 3.4  8月の住宅・工事原価の上昇率は3カ月連続3％台。前月比は0.0％減と下落局面

 ２．用途別住宅着工戸数・新築マンション供給戸数の状況（前年比、％）

 持ち家着工戸数 -23.7 -30.9 -16.4 -11.1 -10.6  8月も建築基準法改正の影響で全国的に落ち込んでおり、前年比2桁マイナス継続

 貸家着工戸数 -27.9 -30.5 -14.0 -13.1 -8.1  8月は5カ月連続マイナスとなったが、中部圏、近畿圏は前年比でプラスに転じている！

 マンション着工戸数 -36.9 -56.5 -27.9 -1.6 -18.0  8月は5カ月連続で減少し、首都圏、近畿圏をはじめ全国的に落ち込んでいる状況だ

 戸建て分譲着工戸数 -22.8 -29.9 -10.9 -2.7 -1.1  着工戸数は5カ月連続でマイナスとなったものの、前年比1％減とプラス転換が視野に

 首都圏マンション供給戸数 3.5 -16.9 -1.3 34.1 78.7  8月は1,301戸と3カ月連続増加。初月契約率は65.1%と順調、在庫は5,715戸

 同㎡当たり単価・万円／㎡ 104.8 140.3 136.4 157.1 158.8  首都圏の単価は前年比8.2%増。億ション割合は31.9%（前月32.8%)と高水準

 首都圏の平均価格・万円 6,999 9,396 9,165 10,075 10,325  23区平均価格は1億3,810万円と前年比1.0%減。億ション割合は57.2％と安定

 近畿圏マンション供給戸数 25.0 1.2 -20.2 -1.6 46.7  8月は3カ月振りにプラス。契約率は70.8％と好調、㎡単価は前年比7.4％アップに

（出所）国土交通省、一般財団法人建設物価調査会、不動産経済研究所データ等より作成。2025年10月21日までに発表のもの。

（注記）建設物価指数については、過去に発表された数値（概ね3カ月前まで遡及）については前回公表値を修正することがある点に注意されたい。

直近５ヵ月における月次動向 現状に関するコメント

（現状認識及び特徴点）
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 Ⅰ-3.主な経済統計の推移～消費活動、所得・雇用環境

公益社団法人 全日本不動産協会

（図表8）主な経済統計の推移 ～消費活動、所得・雇用環境 ～（数値は、前年同月比較）

 対象項目 25年4月 25年5月 25年6月 25年7月 25年8月

 １．消費活動（既存店ベース、前年比、％）

　  百貨店売上高 -4.5 -7.0 -7.7 -6.1 2.5  7カ月振りにプラス。食料品2.6％増、衣料品1.0％増、家庭用電気製品8.2％増

 スーパー売上高 3.9 3.6 3.1 3.1 1.6  10カ月連続でプラス。主力の飲食料品1.9%増に対して衣料品は10.9％減と低調

 コンビニ売上高 3.4 4.2 5.1 3.6 3.3  8カ月連続プラス。日配食品5.2％増、加工食品2.8％増、サービス関連0.0％増！

 家電量販店売上高 1.1 4.7 5.6 -4.8 5.4  2カ月振りにプラス。カメラ類22.3％増、情報家電18.8％増、通信家電18.1%増

 ドラッグストア売上高 6.7 6.5 6.5 5.7 3.3  52カ月連続プラス。調剤薬品10.2％増、トイレタリー8.6%増、健康食品4.8％増

 ホームセンター売上高 -0.5 0.6 2.3 1.0 -3.5  4カ月振りにマイナス。電気17.5％減、カー用品・アウトドア6.4％減、DIY6.0％減

 通信販売売上高 3.9 2.9 -1.5 -1.6 0.5  8月は3カ月振りにプラス。足元の物価高騰により通信販売事業者が選別されている

 ２．雇用・所得環境（有効求人倍率と完全失業率は水準、そのほかは前年比、％。パート・アルバイト、派遣社員の時給は三大都市圏・全職種平均）

 有効求人倍率・倍 1.26 1.24 1.22 1.22 1.20  求人数は6.2%減と4カ月連続減少。宿泊、飲食、卸売・小売、生活関連等が減少

 完全失業率・％ 2.5 2.5 2.5 2.3 2.6  就業者数は37カ月連続増加。女性の就業者数は前年比63万人増と引き続き増加

 失業者数・万人 188 183 176 169 182  前年同月比7万人増加。自己都合による失業者が増えており、転職希望が増加か？

 勤労者世帯収入・実質 0.0 0.9 -1.7 -2.5 2.8  世帯主収入は3カ月連続減少。配偶者収入は2カ月連続増加。名目値は6.0％増

 パート・アルバイト時給 3.0 2.5 3.8 3.8 3.9  8月は前年比で52カ月連続で上昇。職種を問わず満遍なく上昇している点が特徴だ

 派遣社員の時給 6.6 -4.9 -1.0 3.3 1.2  8月は前年比2カ月連続上昇。IT・技術系、クリエイティブ系の伸び率が高くなっている

 家計消費支出・実質 -0.1 4.7 1.3 1.4 2.3  8月は4カ月連続プラス。交通・通信費、教養娯楽、教育、光熱・水道費が高い伸び

（出所）経済産業省、（公社）日本通信販売協会、厚生労働省、総務省、リクルートデータ等により作成。2025年10月21日までに発表のもの。

（注記）通信販売売上高統計には、ジャパネット、アマゾンなどの大手企業の取扱高は含まれていないことに留意されたい。

直近5ヵ月における月次動向 現状に関するコメント

（現状認識及び特徴点）
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 Ⅰ-4.主な経済統計の推移～生産活動、物価動向、金融市場等

公益社団法人 全日本不動産協会

（図表9）主な経済統計の推移 ～ 生産活動、物価動向、東京都の人口移動、金融市場等の動き ～（数値は、前年同月比較）

 対象項目 25年4月 25年5月 25年6月 25年7月 25年8月

 １．生産活動、物価動向の状況（前年比、％。 ︡ḭ ḭ ）

 鉱工業生産指数（季調値） -0.9 0.5 1.7 -1.6 -1.2  8月は2カ月連続で低下。電気・情報通信、金属製品、無機・有機化学工業が低下

 機械受注（民需合計） -4.0 19.8 -10.3 3.7 -10.7  8月は2カ月振りマイナス。トレンドは持ち直しの動きに足踏みがみられるに下方修正

 機械受注（除く船舶・電力） -9.1 -0.6 3.0 -4.6 -0.9  8月は2カ月連続でマイナス。製造業2.4％減、非製造業6.4％減と何れもマイナスに

 国内新車販売台数 4.6 0.9 2.5 -4.2 -10.6  2カ月連続で減少。日産25.3%減、ホンダ12.9％減、トヨタ12.6％減と各社低調

 貿易統計・輸出額（金額） 2.0 -1.7 -0.5 -2.6 -0.1  8月は米国13.7%減、西欧7.8％増、ASEAN2.8％減、中国0.5％減と低調推移

 貿易統計・輸入額（金額） -2.2 -7.7 0.2 -7.5 -5.2  8月は2カ月連続減少。西欧は18.0％減、中東20.3％減に対して米国11.6％増

 消費者物価指数（20年基準） 3.6 3.5 3.3 3.1 2.7  8月は９カ月振りに3％割れ。生鮮食品、光熱水道費、教育費などが落ち着いている

 国内企業物価指数（同上） 3.9 3.1 2.7 2.5 2.7  8月は3カ月連続3％割れ。電気・都市ガス・水道、肉類などの価格が落ち着いている

 ２．東京都の人口移動及び金融市場の動き（前年比、％。人）

 東京都への人口流入者 -10.2 -6.0 9.3 -4.3 -3.2  直近は2カ月連続でマイナス。23年8月比5.7%減、22年8月比10.5％減と減少！

 東京都からの人口流出者 -4.7 -2.7 10.6 -2.3 -0.8  直近は2カ月連続でマイナス。23年8月比6.4%減、22年8月比14.5％減と減少！

 東京都の人口流入超過人数 8,306 3,665 2,710 1,940 1,561  8月は7カ月連続転入超。前年同月の2,285人の転入超過に対して724人の減少！

 円／ドルレート（月末値） 143.07 144.06 144.04 150.76 147.05  米国金利低下に伴う内外金利差を背景に140円台での落ち着いた展開となっている

 プライム市場株式売買代金 5.0 -1.2 16.7 7.2 3.3  売買代金は3カ月連続プラス。23年比45.2%増、22年比84.8％増と増加傾向に

 日経平均株価（月末値） 36,045 37,965 40,487 41,070 42,718  海外株式市場の好調、インフレ環境の進行を背景に9月に入って過去最高値を更新

（出所）経済産業省、日本自動車工業会、財務省、総務省、日本銀行、法務省、取引所データ等より作成。2025年10月21日までに発表のもの。

※2025年9月1日現在の東京都人口は1,426万3,372人（前月比4,810人減、前年比80,111人増）となり、コロナ禍の2020年5月の1,407万4,043人に比べて189,329人増。

直近５ヵ月における月次動向 現状に関するコメント

（現状認識及び特徴点）
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 Ⅰ-5.経済活動における消費の状況①～小売業の企業別月次売上高

公益社団法人 全日本不動産協会

（図表10）経済活動における消費の状況① ～ 小売業の企業別月次売上高動向 ～（数値は、前年同月比較）

 対象項目 25年5月 25年6月 25年7月 25年8月 25年9月

 １．小売業の企業別売上高状況①：百貨店、総合スーパー（既存店ベース、単位：％）

 三越伊勢丹HD -2.3 -8.1 -5.2 -0.9 7.2  5カ月振り増加。伊勢丹新宿店14.0%増、三越日本橋店2.4%増以外はマイナス

 松屋（銀座本店） -22.6 -24.9 -26.3 8.5 2.2  2カ月連続プラス。免税売上高は前年比7.5％減と回復。国内お客様は9.1％増に

 大丸・松坂屋 -2.1 -4.5 -2.4 6.4 3.6  2カ月連続プラス。大丸梅田店12.0%増、心斎橋店8.8％増、東京店0.6％減！

 高島屋 -12.0 -2.2 -3.8 6.6 4.8  2カ月連続プラス。大阪店10.7％増、日本橋店3.8％増で免税売上は2.7％増に

 イオンリテール 3.1 2.1 0.7 2.1 1.5  食品部門は、期間限定商品の拡充・展開、フェアの開催を背景に37カ月連続で増加

 イトーヨーカ堂（商品計） 3.9 4.3 1.9 3.8 -  9月数値については、セブンアイHDからヨークHDに移管したため現時点では非開示に！

 セリア（100円ショップ） 1.4 1.0 3.7 2.9 1.8  客数1.9%増、客単価0.9％減。客数は24カ月連続増、客単価は11カ月連続減

 ヤオコー（食品スーパー） 4.5 4.9 5.3 4.6 4.7  客数21.2％増、客単価3.4％増と順調。客数は30カ月連続で前年比プラスを記録

 ２．小売業の企業別売上高状況②：コンビニ、衣類専門店（既存店ベース、単位：％）

 セブンイレブン 0.0 2.0 0.0 0.8 0.5  客数2.2%減、客単価2.8％増。客数は3カ月連続減少、客単価は7か月連続増加

 ファミリーマート 2.9 4.4 4.2 3.6 3.3  客数1.4％減、客単価4.8％増。既存店日商は49カ月連続で前年比プラスを記録

 ローソン 4.9 7.7 5.5 5.8 4.5  客数1.0％増、客単価3.4％増。客数は14カ月連続増、客単価は16カ月連続増

 ユニクロ（国内事業） 13.1 6.4 2.4 5.3 -1.0  客数3.3%減、客単価2.4％増。売上高の6割を占める海外売上高は2桁増と好調

 ワークマン（カジュアル） 11.4 15.0 3.7 0.1 8.2  客数3.8％増、客単価4.3％増。客数は2カ月振り増加、客単価は11か月連続増

 アオキ（紳士服） 5.1 -1.4 -1.3 5.3 -5.7  客数5.7%減、客単価0.1％増。客数は2カ月振り減少、客単価は35カ月連続増

 青山商事（紳士服） 0.0 -3.3 -3.2 -1.0 -10.8  客数17.5%減、客単価8.1％増。客数は10カ月連続減、客単価10カ月連続増

（出所）各社ホームページ、流通ニュース等より作成。2025年10月21日までに発表のもの。（注記）ユニクロ売上高は国内の既存店及びEコマース売上高。

現状に関するコメント

（現状認識及び特徴点）

 直近5か月における月次動向
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 Ⅰ-6.経済活動における消費の状況②～小売・外食産業等の月次売上高

公益社団法人 全日本不動産協会

（図表11）経済活動における消費の状況② ～ 小売業、外食産業の企業別月次売上高動向 ～（数値は、前年同月比較）

 対象項目 25年5月 25年6月 25年7月 25年8月 25年9月

 １．小売業の企業別売上高状況③：ドラッグストア（既存店ベース、単位：％）

 マツキヨ＆ココカラ 2.1 2.3 0.7 1.5 1.4  客数1.5％減、客単価3.0％増。客数は3カ月連続減少、客単価は36カ月連続増

 サンドラッグ 2.2 2.1 1.7 -0.3 1.7  2カ月振りプラス転換。ドラッグストア事業0.7%増、ディスカウント事業3.1%増と改善

 ウエルシアHD 3.5 3.8 0.5 -0.8 2.8  客数0.1%増、客単価2.7％増。客数は3カ月振り増加、客単価は12カ月連続増

 ２．外食産業の企業別売上高状況：ファミレス、ファーストフード、牛丼チェーン、テイクアウト弁当等（既存店ベース、単位：％）

 すかいらーくグループ 7.9 4.2 7.9 9.3 3.3  客数2.9％減、客単価6.4％増。客数は14カ月振り減少、客単価は44カ月連続増

 サイゼリヤ 17.6 11.3 17.7 19.3 14.8  客数12.4％増、客単価2.2％増。低価格戦略が奏功し客数の2桁増が続いている

 ロイヤルホスト 2.8 5.9 5.6 9.6 3.3  客数3.4%減、客単価7.0％増。客単価は増加傾向だが、客数は4か月振りに減少

 マクドナルド 14.7 3.6 11.2 5.3 5.5  客数3.9%増、客単価1.5％増。客数、客単価ともに9か月連続増加と復調の兆し

 モスバーガー 12.1 8.9 11.9 11.6 7.7  客数4.6%増、客単価3.0％増。客数は14カ月連続増、客単価は11カ月連続増

 日高屋（町中華） 11.6 8.6 11.1 10.8 6.5  客数3.1%増、客単価3.3％増。客数は45カ月連続増加となり、好調局面が継続！

 餃子の王将（町中華） 12.3 6.3 4.5 6.6 2.4  客数2.4%減、客単価4.9％増。メニュー刷新効果で客単価は52カ月連続で増加！

 すき家 0.3 0.0 1.1 3.9 6.3  客数1.0%減、客単価7.3％増。マイナスが続いていた客数のプラス転換が見えてきた

 吉野家 4.5 13.0 15.5 12.4 4.4  客数1.6%減、客単価6.1％増。客数は3カ月振り減少、客単価は47カ月連続増

 松屋フーズ 16.7 18.8 12.3 5.7 10.1  客数1.6%減、客単価11.9％増。客数は2カ月連続減、客単価は2桁増が継続中

 Coco壱番屋 4.5 -2.6 8.8 -2.9 -2.9  客数4.2%減、客単価1.4％増。客数は13カ月連続減、客単価40カ月連続増加

 トリドール（丸亀製麺） 10.9 7.5 5.6 6.1 5.4  客数1.7%増、客単価3.6％増。客数は5カ月連続増加、客単価は50カ月連続増

 スシロー 18.9 14.5 10.2 14.8 4.7  客数2.2%減、客単価7.0％増。客数は9カ月振り減少、客単価は12カ月連続増

（出所）各社ホームページ、流通ニュース等より作成。2025年10月21日までに発表のもの。（注記）すかいらーくは、ガスト、バーミアンなどグループ全体の売上高。

現状に関するコメント

（現状認識及び特徴点）

直近5カ月における月次動向
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 Ⅰ-7.経済活動における人出の状況～交通機関の利用状況、ホテル稼働率等

公益社団法人 全日本不動産協会

（図表12）経済活動における人出の状況 ～ 交通機関の利用状況、ホテル稼働率等 ～（数値は、前年同月比較）

 対象項目 25年4月 25年5月 25年6月 25年7月 25年8月

 １．交通機関の利用状況（前年比、％）

 新幹線輸送量（JR東海） 7.0 10.0 12.0 12.0 21.0  前年比ではのぞみ21％増、ひかり24％増。9月速報はのぞみ16％増、ひかり17％増

 JR東日本・定期外収入 4.2 5.6 5.8 5.0 8.1  主要新幹線の輸送量は東北6％増、上越4％増、北陸3％増と順調に推移している

 東急電鉄・定期外収入 2.0 2.2 3.3 3.8 5.6  定期収入は0.9%増。輸送人員は定期3.7%増、定期外5.8％増と定期外が好調

 京浜急行・定期外収入 4.0 1.8 2.7 3.6 6.8  定期収入は1.2%増。輸送人員は定期1.7%増、定期外6.0％増と定期外が牽引

 京成電鉄・定期外収入 7.4 7.4 4.8 5.3 6.9  定期収入は1.9%増。成田有料特急は運輸収入8.2%増、輸送人員6.4％増に！

 国内線旅客数・ANA 5.9 4.3 4.1 2.1 6.6  座席利用率は87.1％と前年比3.2ポイント上昇。貨物重量は2カ月連続で増加した

 国際線旅客数・ANA 13.9 10.0 5.1 8.0 12.1  座席利用率は83.9％と前年比2.7ポイント上昇。貨物重量は3カ月連続で増加へ！

 ２．国内海外旅行、宿泊施設の稼働率、訪日外国人旅行者数（単位：％、但し、延べ宿泊者数は前年同月比較。ホテル及び旅館稼働率は水準）

 延べ宿泊者数・日本人 -5.2 -2.4 -5.1 -2.0 0.7  7月は4,177万人泊、8月は5,329万人泊。8月は11カ月振りにプラス転換を記録！

 延べ宿泊者数・外国人 20.4 16.7 5.3 -4.2 1.4  7月は1,412万人泊、8月は1,353万人泊。7月の36か月振り減少は一時的か？

 延べ宿泊者数・全体 1.9 2.3 -2.4 -2.6 0.8  7月は5,575万人泊、8月6,682万人泊と2カ月振りに増加するなど旅行需要は強い

ẑ  リゾートホテル稼働率 53.8 54.6 51.0 56.8 67.5  トップは沖縄県71.1%。次いで千葉県、山梨県、福島県、大阪府、神奈川県と分散

ẑ  ビジネスホテル稼働率 76.5 75.7 72.7 74.7 76.8  トップは北海道85.2%、次いで長野県、大阪府、沖縄県、青森県、秋田県と分散！

ẑ  シティホテル稼働率 76.3 75.3 72.8 71.6 75.4  トップは北海道83.5%。次いで和歌山県、長野県、大阪府、千葉県、埼玉県の順

ẑ  旅館稼働率 35.3 38.7 35.3 37.6 45.8  トップは北海道58.7%。次いで香川県、栃木県、宮城県、沖縄県、群馬県と分散！

 訪日外国人旅行者数 28.5 21.5 7.6 4.4 16.9  8月は343万人と8月として過去最高更新。8月までの累計は2,838万人、18.2％増

（出所）各社ホームページ、観光庁データ等より作成。※印は水準（利用部屋数/利用可能部屋数）を表す。2025年10月21日までに発表のもの。

（注記）延べ宿泊者数とは、特定の期間内に宿泊姿勢に宿泊した人数の合計を指しています。例えば10人が5泊宿泊した場合の延べ宿泊者数は50人泊となります。

直近５ヵ月における月次動向 現状に関するコメント

（現状認識及び特徴点）

8
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【外国人に規制は掛けられるのか～戦前の法律から推察する！】

昨今、わが国における外国人の不動産購入が増加しています。この背景として、①日本の不動産市場の安定性、②良

質な不動産物件に対する魅力、③途上国における自国の経済成長による購買力の向上、④国際的な不動産物件を運用す

るグローバル資金の流入、⑤富裕層による資産移動、などが考えられます。一方、外国人による不動産購入によって地

価や物件価格が高騰したため、日本人による不動産購入が影響を受けているといったマイナス面がクローズアップされ

ています。確かに、外国資本による不動産取得によって地域経済が活性化することは歓迎すべきことなのですが、外国

資本が観光施設やホテルを所有・運営することで地域経済が空洞化してしまうといった懸念が高まっているようです。

また、防衛関連施設、水源地、国境離島といった土地を外国資本が購入することに対しては懸念する声が上がっており、

日本政府ではこれらの土地に対する購入規制を強化しつつあります。

わが国では、1925年（大正14年）に外国人土地法が制定されました。同法の骨子は、外国人・外国法人に対しては、

日本における土地の権利の享有について、その外国人・外国法人が属する国が制限している内容と同様の制限を政令に

よってかけることができるとし、国防上必要な地区においては、政令によって外国人・外国法人の土地に関する権利の

取得を禁止、または条件もしくは制限をつけることができ、国防上重要な地域の土地取得については陸軍大臣・海軍大

臣の許可が義務付けられていました。同法は、太平洋戦争終戦後の1945年に廃止されました。

1994年、わが国はGATS（38ページの専門用語参照）に署名し、外国人が日本の土地を条件無しで購入できるように

なりました。一定面積以上の土地を取得した場合、届け出が必要でしたが、取得者の国籍は届け出項目に含まれておら

ず、外国資本による土地取得の実態を十分に把握できない状態が続いていました。しかし、2025年10月、国土交通省

は「国土利用計画法施行令」等を改正し、一定規模以上の土地取得時に取得者の国籍などを届け出ることを義務化しま

した。この制度改正の背景には、日本国内の水源地や農地、森林などが外国資本によって買収されるケースが増加して

いるという現状があります。但し、市街地区域では2,000㎡以上、山林などでは10,000㎡以上が届け出対象となってい

ることに加えて、罰則（50万円以下の過料）が緩いため、その効果については疑問視する声もあるようです。

公益社団法人 全日本不動産協会



Ⅱ.ここがポイント（2）       

- 25 -

景気ウォッチャー調査 ⇒ 9月調査は前月比で5カ月連続で上昇した

A) 家計動向は前月比0.3pt上昇、46.6ptとなった（図表13コメント）

B) 景況感回復により、住宅、小売、サービス関連が堅調（図表13コメント）

C) 企業動向は製造業は低下、非製造業は上昇と対照的（図表13コメント）

D) 雇用動向は4カ月振りに上昇したが、50pt割れが継続（図表13コメント）

E) 景気マインドは緩やかに上昇しているものの、「人手不足」「人件費アッ

プ」「物価高」などが懸念利用になっていると思われる！

公益社団法人 全日本不動産協会
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Ⅱ-1.景気ウォッチャー動向調査

公益社団法人 全日本不動産協会

（図表13）景気ウォッチャー調査 ～ 景気の現状判断DI（季節調整値）

  項   目 （前月差）

 景気の現状判断DI ᵔ 54.1 ↘ 53.9 Ĉ 14.2 ↘ 7.9 ᵕ 42.6 ᵔ 44.4 ᵔ 45.0 ᵔ 45.2 ᵔ 46.7 ᵔ 47.1 0.4

家計動向調査 ᵔ 52.7 ᵕ 52.3 Ĉ 12.6 ᵕ 7.5 ᵕ 41.6 ᵔ 44.1 ᵔ 44.4 ᵔ 44.8 ᵔ 46.3 ᵔ 46.6 0.3

小売関連 ᵔ 52.6 ᵕ 52.5 Ĉ 16.0 ᵕ 10.5 ᵕ 39.9 ᵔ 42.8 ᵔ 44.3 ᵕ 43.9 ᵔ 45.4 ᵔ 45.7 0.3

飲食関連 ᵔ 51.3 ᵕ 51.1 Ĉ 0.7 ᵕ -3.1 ᵔ 42.1 ᵕ 39.8 ᵔ 42.5 ᵔ 42.8 ᵔ 45.6 ᵕ 44.6 -1.0 

サービス関連 ᵔ 53.5 ᵕ 52.2 Ĉ 7.4 ᵕ 3.5 ᵕ 45.3 ᵔ 47.6 ᵕ 45.6 ᵔ 46.9 ᵔ 48.6 ᵔ 48.7 0.1

住宅関連 ᵕ 51.4 ᵔ 52.8 Ĉ 19.0 ᵕ 9.4 ᵕ 39.7 ᵔ 46.0 ᵕ 42.0 ᵔ 44.9 ᵕ 43.7 ᵔ 49.0 5.3

企業動向調査 ᵕ 55.3 ᵔ 55.7 Ĉ 19.2 ᵕ 9.9 ᵕ 45.2 ᵕ 44.2 ᵔ 46.1 ᵕ 46.0 ᵔ 48.5 ᵕ 48.0 -0.5 

製造業 ᵕ 54.8 ᵔ 56.9 ᵕ 21.7 ᵕ 12.1 ᵕ 46.2 ᵕ 43.2 ᵔ 44.3 ᵔ 46.2 ᵔ 48.2 ᵕ 46.8 -1.4 

非製造業 ᵕ 55.8 ᵕ 54.5 Ĉ 17.5 ᵕ 8.3 ᵕ 43.9 ᵔ 44.8 ᵔ 47.2 ᵕ 45.7 ᵔ 48.4 ᵔ 48.8 0.4

雇用関連 ᵔ 61.3 ᵕ 60.7 Ĉ 13.6 ᵕ 6.3 ᵕ 44.1 ᵔ 46.6 ᵕ 46.5 ᵕ 46.1 ᵕ 45.8 ᵔ 48.4 2.6

 景気判断理由の概要（コメント） 印の見方：◎良、〇やや良、□不変、▲やや悪、×悪

【住宅販売会社】〇住宅着工戸数は微減で推移しているが、単価の上昇をカバーできる購入層が増加。また、オプションに掛ける費用も増加し、予約状況は堅調に進捗（家計動向）

【観光型ホテル】〇紅葉シーズンが始まったことで、若干、国内客が回復傾向にある。インバウンドの予約も、冬季シーズンに向けて回復傾向にある（家計動向）

【商店街】□前々年以降、居酒屋などの夜型飲食店の景気は上向いているものの、ここ数年、日中の来街者の少ない状況が継続している。例年以上の売上は期待できない（家計動向）

【金属製品製造業】□人口減少、金利上昇、資材価格の高騰による建築費の上昇などを考慮すると、景気が回復する兆しは見当たらない。着工棟数の減少は全国的な傾向（企業動向）

【百貨店】□さまざまな物の値上げに消費者が慣れてきて、価格によって必要な商材の購買をやめることない。年末年始に向かって消費行動が活発になると予測している（企業動向）

【金融業】▲製造業は、取引先全般において受注調整傾向がみられ、低調な推移となっている。人件費等の高騰もあり採算は更に悪化。建築関連も採算は悪化傾向にある（企業動向）

【求人情報誌制作会社】▲人手不足感は続いているものの、人件費や物価の上昇により採用を控える企業が増えてきており、今後の求人数は減少するとみている（雇用関連）

（出所）内閣府データ等により作成。直近データは2025年10月8日に発表。コメントは、2025年11月以降の先行きに対する内容を重点的に紹介している。

（注記）↑印は前月比10ポイント以上の上昇、↗印は同10ポイント未満の上昇、↓印は同10ポイント以上の低下、↘印は同10ポイント未満の低下を示す。

25年8月25年7月25年6月25年5月

コロナ禍前のピーク コロナ禍のボトム

17年11月 17年12月 20年3月 20年4月 25年9月

直近６カ月の動き（月次動向）

25年4月

52.9



1）9月の景気ウォッチャー判断DIは5カ月連続上昇し、街角景気は緩やかに改善しているとみられています？

   2）家計動向DIでは、物価高は継続しているものの、物価高に対する受け入れが徐々に広がりつつある印象

3）企業関連DIはトランプ関税及び物価高の影響により、特に製造業のマインドが低下傾向を示している！？
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　（出所）内閣府、総務省データより作成。月次ベース。2025年10月21日までに発表のもの。
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（図表15）有効求人倍率と家計消費支出
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（図表14）景気ウォッチャー判断DIの推移
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【在留外国人における永住資格者の増加から何が読み取れるのか？】

法務省の統計によれば、2025年6月末の在留外国人は395万人余となり、2024年末比より約18万人（5.0％増）増え

て、過去最多を更新しました。コロナ禍の2020年、2021年には渡航制限により在留外国人は減少しましたが、2023

年以降は増加傾向に転じています。ちなみに、2025年６月末における日本の人口に占める在留外国人の割合は3.2%

となっています。主要国の人口に占める割合をみると、オーストラリア29.9%、カナダ21.4％、ドイツ19.8％、イギ

リス17.1％、米国15.4％、フランス13.4％、イタリア11.1％、韓国3.5％、中国0.1％となっており、日本の場合、

国内人口に占める外国人の比率は依然として低い状況となっています（2024年実績データ）。ちなみに、移民とは、

当該国以外の国籍を有している人を指しており、一定期間当該国に居住している人を指しています。

それでは、わが国の在留外国人はどこの国の出身者が多いのでしょうか。2025年6月末のデータをみると、中国、ベ

トナム、韓国の順となっていますが、コロナ禍前の2019年前に比べると、中国は伸び悩み、韓国は減少となっている

のに対してベトナムが大きく伸びています。このほか、ネパール、インドネシア、ミャンマー、スリランカ、バングラ

デシュといったアジア諸国出身者が大きく増えていることも特徴になっています。2015年当時は、中国、韓国出身者

が在留外国人の過半を占めていたのですが、直近ではこれら２国の出身者の割合は3分の1程度にまで低下し、出身国の

多様化が進んでいることが特徴となっているのです（図表16参照）。

一方、2025年６月末の在留資格別動向をみると、最も割合の高いのは「永住者（永住権）」となっています。永住

権とは、在留期間の上限が無く、活動制限も最少となる最も自由度の高い在留資格です。永住権取得に際しては、独立

した生計を営むための資産や働くための技能を有していることが求められています。但し、日本人の配偶者であるなど、

特別な条件を満たしている場合は、永住権が認められるケースがあります。また、納税状況を証明する書類や、公的年

金・医療保険の納付状況を証明する資料を準備して、申請者が日本社会に貢献し、公的義務を果たしてきたことを証明

しなければなりません。特に、2024年6月の入管法改正（2027年施行予定）によって「永住許可制度の適正化」が示

されたことから、永住権取得のためのハードルが上がってきたことに留意する必要があります。

公益社団法人 全日本不動産協会
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（図表16）わが国における在留外国人の国籍別、在留資格別動向 【2025年6月末の在留資格別構成比】

2015年 2019年 25年６月末 構成比 2019年比  永住者 技能実習 技術・国際 留学 特定技能 定住者

 1位 中国 665,847 813,675 900,738 22.8 10.7 38.9 2.6 12.7 15.6 2.2 3.5

 2位 ベトナム 146,956 411,968 660,483 16.7 60.3 4.6 30.0 17.7 7.0 22.5 1.1

 3位 韓国 457,772 446,364 409,584 10.4 -8.2 18.7 0.0 6.9 3.6 0.1 1.8

 4位 フィリピン 229,595 282,798 349,714 8.8 23.7 40.8 11.5 3.2 0.8 0.9 18.2

 5位 ネパール 54,775 96,824 273,229 6.9 182.2 3.3 1.4 16.9 38.9 3.4 0.6

 6位 インドネシア 35,910 66,860 230,689 5.8 245.0 3.5 48.1 4.1 3.2 30.1 1.3

 7位 ブラジル 173,437 211,677 211,229 5.3 -0.2 55.5 0.0 0.3 0.5 0.0 33.2

 8位 ミャンマー 13,737 32,049 160,362 4.1 400.4 2.0 22.3 9.9 19.2 22.2 1.7

 9位 スリランカ 13,152 27,367 73,067 1.8 167.0 5.9 3.7 25.7 25.6 4.1 1.2

 10位 台湾 48,723 64,773 71,125 1.8 9.8 36.5 0.0 23.2 12.0 0.4 2.4

 11位 米国 52,271 59,172 68,022 1.7 15.0 30.1 0.0 13.0 7.8 0.0 2.7

 12位 タイ 45,379 54,809 66,624 1.7 21.6 33.2 17.7 5.3 5.8 9.4 6.7

 13位 インド 26,244 40,202 56,686 1.4 41.0 16.9 2.1 24.9 3.9 1.0 1.8

 14位 ペルー 47,721 48,669 49,220 1.2 1.1 67.3 0.1 0.2 0.4 0.0 23.2

 15位 バングラデシュ 10,835 16,632 40,045 1.0 140.8 11.1 4.9 19.8 32.2 1.4 1.7

 在留外国人総数 2,232,189 2,933,137 3,956,619 100.0 34.9 23.6 11.4 11.6 11.0 8.5 5.7

（出所）法務省・出入国在留管理庁資料などを基に筆者作成。各年12月末時点の数値。単位：人、％。（注記1）太字は国別で高い伸び率／構成比が30％超又は上位3カ国を示す。

（注記2）永住者は、在留期間に制限が無く、ビザの更新が不要で日本に無期限に住むことができる。。定住者は在留期間が設定（6か月、1年、3年、5年など）されている人を示している。

国籍・地域
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 11月  1日（土）：自衛隊の日 ⇒ 1966年（昭和41年）に制定。自衛隊は「日本の防衛」「災害派遣」「国際平和協力」

           というの3つの役割を担っています。日々、厳しい訓練に勤しんでいる自衛隊の皆さまに敬意を払いましょう。

 11月  7日（金）：立冬 ⇒ 「立冬」は、「二十四節気」の一つで第19番目にあたります。秋が極まり冬の気配が立ち始め

           る頃なので「立冬」とされます。暦の上では冬の始まりとされ、朝夕など冷え込む日が増える時期になります。

 11月12日（水）：洋服記念日 ⇒ 全日本洋服協同組合連合会が1972年制定。同連合会では、和服から洋服への採用を決断

された明治天皇の御遺徳を崇敬し、毎年この日に明治神宮へ参拝し、明治神宮参集殿で記念式典を挙行しています。

 11月17日（月）：将棋の日 ⇒ 日本将棋連盟が1975年制定。江戸時代、将棋好きの第8代将軍・徳川吉宗（とくがわ よし

むね、1684～1751年）が、この日を「お城将棋の日」とし、年に1回の御前対局を制度化しました。

 11月20日（木）：ピザの日 ⇒ ピザの原型であるピッツァ・マルゲリータの名前の由来となったナポリ国王ウンベルト1

世の妻マルゲリータ・ディ・サヴォイア（1851～1926年）の誕生日から、ピザ協議会が1995年に制定。

 11月24日（月）オペラ記念日 ⇒ 1984年のこの日、東京音楽学校奏楽堂において日本で初めてオペラが上演されました。

 11月26日（水）：ペンの日：1935年（昭和10年）のこの日、日本ペンクラブが創立されました。ペンクラブは、文学を

 通じて諸国民の相互理解を深め、表現の自由を擁護するための国際的な文学者の団体とされています。

  紅葉の季節：関東地方の紅葉は10月下旬から12月上旬がピークとなります。袋田の滝（ふくろだのたき、茨城県）、長

 瀞（ながとろ、埼玉県）、成田山公園（成田市）、高尾山（八王子市）、芦ノ湖（箱根町）などが紅葉名所です。

 11月が旬の食材：11月と言えば。秋が深まり。冬の季節が近づいてくる時期です。野菜は薩摩芋、里芋、ごぼう、蓮根な

どの根菜類。魚は秋漁の桜エビ、ブリ、シシャモ、マグロ。果物は、リンゴ、柿、洋梨などが人気です。薩摩芋と蓮

根の甘辛煮、桜エビのかき揚げ、ブリ大根、焼きシシャモはいかがでしょう。



Ⅲ.ここがポイント（3）       
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資本市場と実体経済 ⇒ 株価は日米ともに高値圏で推移か？

A) 住宅着工戸数減少の背景は、4号特例見直しによる影響であり、徐々に

マイナス幅が縮小傾向を示している（図表17コメント）

B) 小売売上高は2カ月連続プラスとポジティブな動き（図表18コメント）

C) 家計収入は19カ月連続増加、配偶者収入増減が影響（図表19コメント）

D) 株価は関税政策の落ち着きとともに日米ともに高値圏で推移。今後の焦

点は、金利動向、物価動向、景気動向の3点か（図表22コメント）

公益社団法人 全日本不動産協会



Ⅲ-1.ニッチな視点：地域別にみた経済動向、株式市場の動き
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 自民党の高市早苗総裁の誕生により株高が加速しました。日経平均株価は一時4万8,000円台まで上昇し、最高値

を断続的に塗り替え、5万円の大台に迫りました。公明党の連立離脱表明で目先の政権運営は不透明さを増してい

るものの、「高市トレード」の根っこにある企業収益期待は残っています。市場関係者の間では、「株高の底流に

は企業業績の回復があり、相場の先行きを過度に警戒する必要はないだろう」、「公明党が連立から離脱した方が

国民民主党や日本維新の会と連立協議や政策協定を進める自由度は増す」といったポジティブな見方もあります。

 アベノミクスでは企業の稼ぐ力が大きく高まった半面、消費増税による個人消費の低迷が課題に残ったと指摘され

ています。このため、財政出動と金融緩和で高い需要をめざす高市氏のもと、家計の改善が進むと期待されていま

す。また、日本株の自己資本利益率（ROE）が来期にも10%を超えるなど資本効率は着実に改善しています。さ

らに、高市氏の政策とトランプ米政権の志向の親和性により、政権発足となれば「防衛力拡大、人工知能（AI）

半導体、送電線を中心としたグロース戦略が実現する」といった見方もあるようです。

 建設・住宅関連統計（建設受注高は順調に伸びているが、建築着工は2桁マイナス継続）（図表17）

➢ 建設受注は、民間分野の旺盛な設備投資、建築着工単価上昇により増加トレンドが継続している

➢ 建築着工は、建設需要は堅調に推移しているものの、施工能力不足などから8カ月連続マイナスを記録

➢ 住宅着工は、「4号特例廃止」による影響で減少が継続しているものの、減少幅は徐々に縮小傾向へ

 日本及び米国の株式市場動向（景気の先行き不透明感により日米ともに調整局面入りか？）（図表20～23）

➢ 日経平均は、「高市トレード」により過去最高値を更新したが、高値警戒感から調整局面入れの公算も。

➢ 米国株は、堅調な展開が続いていたが、米中関税引き上げなど景気の先行き不透明感から調整局面も？

公益社団法人 全日本不動産協会
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Ⅲ-2.地域別経済統計①：建築着工床面積、新設住宅着工戸数

公益社団法人 全日本不動産協会

（図表17）主な地域別経済統計の推移 ～ ①生産活動 ～

 都県名 2022年度 2023年度 2024年度 22年6月 22年12月 23年6月 23年12月 24年6月 24年12月 25年6月 25年7月 25年8月

 １．建築着工床面積（前年比、％）

　  宮城県 -8.0 -8.3 7.6 -0.2 -15.8 16.2 -40.1 -40.2 44.6 -24.5 18.5 -6.6 

 茨城県 -21.4 -11.2 -12.5 8.6 -62.3 5.4 50.1 -11.7 -51.7 0.9 -8.5 -15.2 

 埼玉県 0.9 -13.0 2.9 6.2 -11.1 0.2 -17.0 -28.8 39.8 -8.8 -22.8 -23.7 

 千葉県 -9.2 -8.0 0.5 -41.8 6.5 -34.8 -23.9 42.1 -10.9 -32.8 32.5 -32.2 

 東京都 -7.0 -0.0 -6.9 -11.3 -24.9 1.5 70.4 -11.4 -47.7 -6.0 -30.6 -13.8 

 神奈川県 1.9 -8.9 -2.9 54.5 -5.2 -42.6 1.2 14.8 -5.8 -6.0 -7.6 -23.3 

 全国 -3.1 -8.8 -3.6 1.8 -15.8 -16.9 -2.9 -4.0 -7.8 -16.0 -13.3 -11.4 

 ２．新設住宅着工戸数（前年比、％）

　  宮城県 4.3 -10.8 12.1 -6.3 -11.8 37.8 -13.5 -16.1 54.8 -28.0 -24.7 -28.5 

 茨城県 -8.9 -11.0 -4.6 -1.4 12.6 -20.6 -8.5 -6.3 -33.7 -18.6 -1.2 -3.3 

 埼玉県 1.7 3.0 -3.8 -2.6 7.3 11.3 -1.1 -12.0 2.4 -6.2 -11.1 28.4

 千葉県 3.4 -8.7 1.6 -0.9 13.7 -16.0 0.3 12.2 -28.0 -24.1 4.1 -31.0 

 東京都 0.7 -7.8 3.4 -5.5 -37.0 -5.2 -0.2 -8.0 -12.4 -2.9 -1.2 -12.9 

 神奈川県 2.8 -3.7 2.6 -9.3 -14.6 -13.4 16.3 21.5 -11.7 -19.3 -14.8 -9.6 

 全国 -0.6 -7.1 2.0 -2.2 -1.7 -4.8 -4.0 -6.7 -2.5 -15.6 -9.7 -9.8 

（出所）国土交通省データ等により作成。2025年10月21日までに発表のもの。ブルー枠は直近3カ月でポジティブな数値。

（1）8月の建築着工床面積は8カ月連続減少。増加県は富山県、福岡県、広島県、徳島県、島根県、兵庫県など13県にとどまっている。

（2）8月の新設住宅着工戸数は5カ月連続で減少。持ち家着工増は前月の8県に対して7県と微減、4号特例の影響が続いている模様。

（3）また、全国ベースでは持ち家前年比10.6%減、貸家8.1%減、給与住宅67.5％減、分譲住宅8.2％減と満遍なく落ち込んでいる。
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Ⅲ-3.地域別経済統計②：小売売上高、家計消費支出

公益社団法人 全日本不動産協会

（図表18）地域別経済統計の推移 ～ ②消費活動 ～

 都県名 2022年度 2023年度 2024年度 22年6月 22年12月 23年6月 23年12月 24年6月 24年12月 25年6月 25年7月 25年8月

 １．小売売上高（百貨店・スーパー、既存店ベースの前年比、％）

　  宮城県 0.4 3.2 0.7 -1.8 1.8 2.1 1.4 2.4 1.2 0.2 1.8 0.8

 茨城県 0.4 1.5 0.8 -0.9 2.2 1.5 0.0 2.2 2.0 1.3 0.7 0.3

 埼玉県 1.0 4.2 2.2 -1.6 3.3 3.9 2.9 4.6 3.0 2.2 2.2 1.9

 千葉県 1.7 4.0 1.9 -1.2 3.1 4.5 2.1 3.9 2.6 3.4 3.5 4.1

 東京都 9.5 7.7 3.8 5.2 5.3 7.9 5.4 10.0 2.9 -4.2 -3.6 0.1

 神奈川県 1.1 2.6 2.0 -0.3 1.8 2.1 1.1 3.9 2.7 2.5 2.3 3.0

 全国 3.9 4.5 2.6 1.3 3.6 4.1 2.5 6.6 2.9 -0.1 0.4 1.8

 ２．家計消費支出・市区単位・二人以上世帯（前年比、％）

　  仙台市 1.3 6.2 3.2 15.4 -1.1 -4.8 23.6 5.5 -13.9 14.4 12.0 14.0

 水戸市 8.1 3.3 2.6 9.9 4.4 15.2 -16.1 -4.7 18.1 17.4 3.4 11.3

 さいたま市 3.1 5.9 4.0 37.5 -6.5 -19.9 6.9 4.8 12.9 2.7 -2.7 29.2

 千葉市 -2.2 0.8 9.8 12.9 4.6 -21.1 -4.1 15.6 34.1 2.4 10.5 7.4

 東京都区部 -0.4 6.1 2.8 -3.1 4.7 10.8 3.6 0.4 -2.0 13.3 -3.2 4.2

 横浜市 0.4 1.7 7.8 8.4 7.1 -9.1 -7.9 5.9 8.8 -2.8 -6.8 -0.5 

 全国 4.2 1.1 2.1 6.4 3.4 -0.5 0.4 1.9 7.0 5.2 5.1 5.5

（出所）経済産業省、総務省データ等により作成。家計消費支出は暦年ベース。2025年10月21日までに発表のもの。ブルー枠は直近3カ月でポジティブな数値。

（1）8月の小売売上高は全国ベースで2カ月連続プラス。最大消費地である東京都は7カ月振りにプラス転換となり、復調の気配か。

（2）8月の消費支出は全国ベースで20カ月連続増。なかでも、さいたま市が大きく伸びたのは教養娯楽費が大幅に増加した影響。
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Ⅲ-4.地域別経済統計③：有効求人倍率、家計実収入

公益社団法人 全日本不動産協会

（図表19）主な地域別経済統計の推移 ～ ③雇用所得環境 ～

 都県名 2022年度 2023年度 2024年度 22年6月 22年12月 23年6月 23年12月 24年6月 24年12月 25年6月 25年7月 25年8月

 １．有効求人倍率・受理地別・季調値（水準、％）

　  宮城県 1.40 1.34 1.23 1.36 1.43 1.37 1.30 1.22 1.22 1.19 1.17 1.16

 茨城県 1.49 1.37 1.32 1.48 1.52 1.40 1.34 1.34 1.31 1.18 1.18 1.16

 埼玉県 1.05 1.05 1.04 1.03 1.08 1.08 1.02 1.00 1.07 1.02 1.02 1.00

 千葉県 1.00 0.99 0.99 0.97 1.01 1.01 0.98 0.98 1.02 0.98 1.00 0.98

 東京都 1.60 1.78 1.76 1.45 1.71 1.78 1.77 1.82 1.76 1.70 1.68 1.67

 神奈川県 0.90 0.91 0.91 0.87 0.93 0.91 0.88 0.93 0.91 0.85 0.84 0.82

 全国 1.31 1.29 1.25 1.27 1.36 1.30 1.27 1.23 1.25 1.22 1.22 1.20

 ２．家計実収入（勤め先収入）・市区単位・ 、但し暦年ベース（前年比、％）

　  仙台市 9.3 9.9 6.9 38.7 8.0 -13.9 25.3 22.7 1.0 -16.0 3.6 -19.3 

 水戸市 -9.2 11.6 8.3 -17.8 -7.8 51.5 10.4 -2.9 4.0 -21.3 -10.7 -11.1 

 さいたま市 11.8 -9.2 2.3 26.8 -9.1 -8.4 6.0 1.6 19.1 -23.1 36.9 9.5

 千葉市 5.1 -0.4 8.8 36.1 16.1 -32.6 -9.3 41.3 15.7 -12.4 -16.9 -2.3 

 東京都区部 -6.5 4.7 8.7 -8.8 13.3 -24.8 0.6 53.5 -6.5 2.7 -13.8 6.1

 横浜市 8.7 1.8 -0.9 12.3 1.7 30.0 -10.1 -9.3 19.9 -3.5 4.1 25.8

 全国 2.4 -1.6 4.7 1.2 8.0 -2.9 -4.3 7.5 11.4 1.9 -0.3 4.0

（出所）厚生労働省、総務省データ等により作成。家計実収入は暦年ベース。2025年10月21日までに発表のもの。イエロー枠は直近3カ月でネガティブな数値。

（注記1）有効求人倍率は厚生労働省が全国のハローワークの求職者数、求人数を基に算出している。最近では民間ベースの職業斡旋サービスのシェアが上がっていることに留意。

（注記2）家計実収入は勤労者世帯の勤労収入がベースであり、財産収入、預貯金引出、クレジット購入借入金は含まれていない。

（1）有効求人倍率が高い都道府県は、福井県1.71倍、東京都1.64倍、石川県1.60倍など。1倍割れは前年同月の2県から5県へと増加。

（2）家計収入は全国ベースで19カ月連続プラス。仙台市の2ケタ減、横浜市の20％超の伸びは、配偶者収入の増減による影響のため。
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1）建設株は、業績拡大期待と株主還元施策拡充により上昇ピッチを強めているが、短期的には調整色も？

   2）不動産株は、住宅価格上昇、オフィス賃料引上げを織り込んで高値での展開が続いているが、今後は？ 

- 36 -

Ⅲ-5.株価指数の推移①：建設株指数、不動産株指数

公益社団法人 全日本不動産協会

    （出所）取引所データより筆者作成。東証業種別指数、月末値ベース。2025年10月は21日終値。
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1）日経平均は、「高市トレード」により過去最高値を更新したが、高値警戒感から調整局面入れの公算も。

2）米国株は、堅調な展開が続いていたが、米中関税引き上げなど景気の先行き不透明感から調整局面も？
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Ⅲ-6.株価指数の推移②：日経平均株価、ニューヨークダウ

公益社団法人 全日本不動産協会

    （出所）取引所データより筆者作成。東証業種別指数、月末値ベース。2025年10月は21日終値。
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Ⅲ-7.専門用語の解説コーナー      
 団塊の世代（日本において第一次ベビーブームが起きた時代に生まれた世代のこと）・3ページ、図表1参照

団塊の世代（だんかいのせだい）とは、1947年から1949年に掛けた生まれた人々で、戦後の焼け跡世代の次の世

代にあたります。この3年間の合計出生数は約860万人にのぼっています。団塊の世代は、大学進学率が高く、学生

運動が盛んだった時期に成長しました。彼らは、日本の高度経済成長やバブル経済を経験しています。団塊の世代と

いう用語は、通商産業省の官僚であった堺屋太一氏による小説「団塊の世代」に由来していると言われています。

 空き家対策（国土交通省では「仕舞う」「活かす」を軸とした空き家対策を推進）・12ページ、図表5参照

国土交通省では、空き家対策として「仕舞う」（除却）、「活かす」（活用）する政策を推進しています。「仕舞

う」とは、空き家を解体して、跡地を広場や駐車場、新しい建物の敷地として活用することです。空き家を解体する

場合、市区町村の補助金を受けられることがあります。解体後の跡地を売却する際には、税制の特例制度を活用する

こともできます。一方、「活用」とは住宅のままの売却や、用地替えをしてカフェなどとして活用することです。空

き家を改修する場合、市区町村の補助金を受けられることがあります。

 GATS（サービス貿易一般協定：General Agreement on Trade in Services）・24ページ参照

GATS（サービス貿易一般協定）は、1993年に日本とアメリカの間で交わされた協定で、主に外国人による土地購

入に関する制限の緩和を目的としていました。この協定によって、外国人や外国企業が日本国内で土地を購入する際

の条件が緩和され、外国人による土地購入が容易になりました。日本では、GATSの影響により、外国企業や外国人

の土地取得を規制できない状況が続いています。 一方で、土地所有規制は憲法や民法に基づくき財産権の問題であ

り、GATSの成約を受けにくいという考え方があります。最近では、外国人による土地購入が進んだことで、地域社

会の構造に影響を与えたり、安全保障上の懸念も浮上したりといった事態が起こっています。
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分析
高市早苗氏が自由民主党として初の女性総裁に選出さ
れました。但し、その後公明党による自公連立政権か
らの離脱などにより新政権は不安定なスタートとなっ
ています。株式市場では、高市氏の自民党総裁選出を
好感して、選出直後には大幅高を演じましたが、政権
の先行きが不透明とみられることから一定して調整局
面へと変化しています。いずれにせよ、新内閣発足に
あたっての混乱を背景に、政局が安定するとの見方は
しばらく先になりそうです。
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従事している。

公益社団法人 全日本不動産協会


	スライド 1: 仕事に活かす経済・不動産レポート 《定点観測：2025年10月号》 2025年問題とその影響に関わる中間報告！ （公社）全日本不動産協会 東京都本部 城東第二支部 流通推進委員会発行
	スライド 2:  INDEX
	スライド 3:  今月のテーマ(1)：高齢化の推移と将来推計🌏🌏🌏🚩🚩🚩
	スライド 4
	スライド 5:  今月のテーマ(2)：金融政策のポイント 🌏 🌏 🌏 🚩🚩🚩
	スライド 6
	スライド 7:  今月のテーマ(3)：建築コストの現状分析🌏 🌏 🌏🚩🚩🚩
	スライド 8
	スライド 9:  今月のテーマ(4)：地価動向の特徴点 🌏 🌏 🌏 🚩 🚩 🚩
	スライド 10
	スライド 11
	スライド 12:  今月のテーマ(5)：わが国の空き家動向 🌏 🌏 🌏 🚩🚩🚩
	スライド 13
	スライド 14:  Column：不動産市場の天気予報 ⚾ ⚽ 🏓 🏀 ⛳ 🏉 🏐
	スライド 15
	スライド 16:  Ⅰ.ここがポイント（1）👉 👉 👉 👀 👀 👀 👂 👂 👂
	スライド 17:  Ⅰ-1.生産活動・消費活動・マクロ経済指標の現下の動き　　    　
	スライド 18:    Ⅰ-2.経済活動における建設・住宅産業の動向
	スライド 19:    Ⅰ-3.主な経済統計の推移～消費活動、所得・雇用環境　
	スライド 20:    Ⅰ-4.主な経済統計の推移～生産活動、物価動向、金融市場等
	スライド 21:    Ⅰ-5.経済活動における消費の状況①～小売業の企業別月次売上高
	スライド 22:    Ⅰ-6.経済活動における消費の状況②～小売・外食産業等の月次売上高
	スライド 23:    Ⅰ-7.経済活動における人出の状況～交通機関の利用状況、ホテル稼働率等
	スライド 24:  早耳 👂 👂 👂 地獄耳 👂 👂 👂 馬耳東風 👂 👂 👂 
	スライド 25:  Ⅱ.ここがポイント（2） 👉 👉 👉 👀 👀 👀 👂👂👂
	スライド 26:  Ⅱ-1.景気ウォッチャー動向調査
	スライド 27:    1）9月の景気ウォッチャー判断DIは5カ月連続上昇し、街角景気は緩やかに改善しているとみられています？    2）家計動向DIでは、物価高は継続しているものの、物価高に対する受け入れが徐々に広がりつつある印象 　3）企業関連DIはトランプ関税及び物価高の影響により、特に製造業のマインドが低下傾向を示している！？
	スライド 28:  Ⅱ-2. Coffee Time　 ☕  🍰　 🍵　 🍩  🍹　☕  🍰  🥛
	スライド 29
	スライド 30:  Ⅱ-3.暮らしの流れ ～ 知って得する冠の日 ～ 📅 📅 📅 📅 📅
	スライド 31:  Ⅲ.ここがポイント（3） 👉 👉 👉 👀 👀 👀 👂👂👂
	スライド 32:  Ⅲ-1.ニッチな視点：地域別にみた経済動向、株式市場の動き
	スライド 33
	スライド 34
	スライド 35
	スライド 36:    1）建設株は、業績拡大期待と株主還元施策拡充により上昇ピッチを強めているが、短期的には調整色も？    2）不動産株は、住宅価格上昇、オフィス賃料引上げを織り込んで高値での展開が続いているが、今後は？ 
	スライド 37:    1）日経平均は、「高市トレード」により過去最高値を更新したが、高値警戒感から調整局面入れの公算も。 　2）米国株は、堅調な展開が続いていたが、米中関税引き上げなど景気の先行き不透明感から調整局面も？
	スライド 38:  Ⅲ-7.専門用語の解説コーナー　📖 📖　📖　    　
	スライド 39
	スライド 40

