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U.S.Indicators マクロ経済指標レポート 

米国 金利の低下、販売価格の下落、資金の借り入れ易さ等を背景に下げ止まり 
(06年11月中古住宅販売) 

    発表日：06年12月28日(木) 

～ただし、在庫の水準が高く住宅投資は４～６月期に増加に転じる見込み～  

第一生命経済研究所 経済調査部 

 桂畑 誠治(かつらはた せいじ) 

(03-5221-5001：seiji@dlri.dai-ichi-life.co.jp) 

 

 

06年11月の中古住宅販売〔季節調整済み年率換算：以下同様〕は、628.0万戸と市場予

想の619万戸への減少に反し、前月比＋0.6％増加した。コンドミニアムとコープ住宅が

75.7万戸の同＋3.1％と４ヵ月ぶりの増加となり、一戸建てが552.0万戸の前月比＋0.2％

となった。モーゲージ金利の低下、販売価格の下落等を背景に、住宅販売は下げ止まっ

た可能性が高い。 

しかしながら、中古住宅の在庫率は11月で7.3ヵ月と依然高い水準となっていることか

ら、当面住宅着工件数の減少が続くとみられ、住宅投資は2007年１～３月期にかけて縮

小傾向を辿る公算が大きい。 

 

今後に関しては、雇用・所得の拡大に加えて、銀行の貸出基準が引き締められていな

いため資金調達が容易な状況が続くなか、住宅販売に４ヵ月先行するモーゲージ金利が

８月以降低下傾向を辿っていることから、年明けにも住宅販売は増加に転じると予想さ

れる。そして、遅れて影響を受ける住宅投資は、2007年４～６月期に増加に転じる公算

が大きい。 

実際、住宅販売に約１ヵ月先行する住宅購入ローン申請件数は、足下での金利低下の

影響もあり11、12月に増加した。さらに、ＮＡＨＢ住宅市場指数（50が拡大縮小の分岐

点）は、05年６月の72をピークに低下傾向を辿っていたが、足下で下げ止まっている。 

 

 

 

前月比＋0.6％の 628

万戸 

住宅販売は 2007 年１

～３月期に増加に転じ

る公算 

中古住宅販売価格 中古住宅 ﾓｰｹﾞｰｼﾞ ﾓｰｹﾞｰｼﾞ 住宅市場 住宅着工
ｺﾝﾄﾞﾐﾆｱﾑ 一戸建て 中間 平均 在庫率 購入指数 金利 指数 一戸建て ２～４戸 ５戸以上

06/01 6570 781 5790 ＋12.6 ＋8.8 5.3 ＋1.6 6.10 57 2265 1814 27 424
06/02 6900 852 6050 ＋10.4 ＋5.8 5.2 ▲10.2 6.23 56 2132 1812 35 285
06/03 6900 862 6040 ＋7.8 ＋4.4 5.6 ＋0.2 6.38 54 1972 1615 36 321
06/04 6750 836 5910 ＋4.3 ＋3.7 6.1 ＋1.1 6.54 51 1832 1524 56 252
06/05 6710 852 5860 ＋5.9 ＋3.7 6.4 ▲0.8 6.64 46 1953 1587 51 315
06/06 6600 796 5800 ＋0.5 ＋0.6 6.8 ▲0.8 6.72 42 1833 1478 44 311
06/07 6330 822 5510 ＋1.4 ＋0.7 7.3 ▲2.1 6.71 39 1760 1445 83 232
06/08 6300 788 5510 ▲2.4 ▲1.7 7.3 ▲3.2 6.41 33 1659 1365 41 253
06/09 6210 778 5430 ▲1.9 ▲1.8 7.3 ＋3.3 6.28 30 1724 1393 29 302
06/10 6240 734 5510 ▲4.2 ▲3.0 7.4 ▲3.9 6.30 31 1488 1185 37 266
06/11 6280 757 5520 ▲3.6 ▲2.2 7.3 ＋7.5 6.13 33 1588 1281 30 277
06/12 ＋4.9 6.08 32
（注）単位は住宅販売が千戸、その他は％。

住宅関連指標の動向
中古住宅販売



 

 

 

                                                                                                     

 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。作成時点で、第一生命経済研究所経済調査部が信ずるに足る

と判断した情報に基づき作成していますが、その正確性、完全性に対する責任は負いません。見通しは予告なく変更されることがあります。また、記載された内

容は、第一生命ないしはその関連会社の投資方針と常に整合的であるとは限りません。 

2 

350

400

450

500

550

600

650

700

750

800

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

5.0

5.5

6.0

6.5

7.0

7.5

8.0

8.5

9.0

9.5

住宅販売（新築＋中古、左）

モーゲージ金利（右、逆目盛）

住宅販売と金利動向（万戸） （％）

（注）金利は４ヶ月先行

（出所）米商務省、ＮＡＲ、ＭＢＡ

100

150

200

250

300

350

400

450

500

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

(90=100）

4.5

5.0

5.5

6.0

6.5

7.0

7.5

8.0

8.5

9.0

9.5

（％）

購入用ローン申請（左）

モーゲージ金利（30年、右、逆目盛）

モーゲージ金利と購入用ローン申請動向

　(出所）MBA

3100

3600

4100

4600

5100

5600

6100

6600

7100

7600

8100

90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

550
住宅販売（左）

週次購入用住宅ローン申請指数（右）

住宅販売と住宅ローン申請動向（千）

（注）ローン申請件数は
月平均、１ヵ月先行。

(出所）米商務省、MBA

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

住宅関連資産からの資金調達動向では、全米住宅価格よりも変動が大きいが同じ方向

に動くことが多い中古住宅販売価格が11月に前年同月比▲2.2％と４ヵ月連続の下落とな

った。７～９月期の前年同期比▲0.9％（４～６月期同＋2.6％）からマイナス幅が拡大

しており、ホーム・エクイティ・ローン〔住宅の純資産価値（住宅の時価からモーゲー

ジ・ローンの未払残高を除いた部分）を担保に借り入れ枠を設定すること〕は10～12月

期に拡大ペースが鈍化すると見込まれる。鈍化にとどまるのは、中古住宅販売価格が販

売された物件の価格動向を示すため需要の影響が直ぐに出易い一方、全米住宅価格指数

は同じ物件の価格動向を示すことから、変動率が緩やかになる傾向があるためである。 

このような住宅資産からの資金調達は、借入・借り換え申請から１四半期程度遅れて

家計の流動性に影響を与える。このため、2007年１～３月期の家計の流動性増加ペース

は一段と鈍化すると予想される。ただし、住宅資産残高が増加を続けていること、ホー

ム・エクイティに対して借り入れ枠の設定がかなり小さく、急に借り入れができなくな

るような状態には陥り難いこと、雇用・所得や株のキャピタルゲインの拡大が予想され

ることから、2007年１～３月期の個人消費の拡大ペースは前期比年率＋２％台後半が見

込まれる。 

住宅資産からの資金

調達拡大ペースは今

後も鈍化傾向を辿ろ

う 



 

 

 

                                                                                                     

 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。作成時点で、第一生命経済研究所経済調査部が信ずるに足る

と判断した情報に基づき作成していますが、その正確性、完全性に対する責任は負いません。見通しは予告なく変更されることがあります。また、記載された内

容は、第一生命ないしはその関連会社の投資方針と常に整合的であるとは限りません。 

3 

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

5.0

5.5

6.0

6.5

7.0

7.5

8.0

8.5

9.0

9.5

中古住宅販売（左目盛）

モーゲージ金利（右目盛：逆）

中古住宅販売と金利動向（万戸） （％）

（注）金利は４ヶ月先行
3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

100

150

200

250

300

350

400

450

500
中古住宅販売(左)

週次購入用住宅ローン申請指数(右)

中古住宅販売と住宅ローン申請動向（万戸）

(出所）米商務省、住宅ﾛｰﾝ銀行協会、全米不動産業者協会

中古在庫率

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

11.0

89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

(ヶ月）

モーゲージ金利と借り換えの推移

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

(90=100）

4.5
5.0
5.5
6.0
6.5
7.0
7.5
8.0
8.5
9.0
9.5

（％）

借り換え（左）

モーゲージ金利（30年、右、逆目盛）

(出所)ＭＢＡ

中古住宅平均販売価格（前年同月比）

-4

-2

0

2

4

6

8

10

12

14

16

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

（％）

米ｱﾌｫｰﾀﾞﾋﾞﾘﾃｨｰの推移

60

70

80

90

100

110

120

130

140

150

81 82 83 84 85 86 88 89 90 91 92 93 95 96 97 98 99 00 02 03 04 05 06

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


