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四半期定期レポート

ハイライト
世界経済は緩やかに減速している。中国経済はゼロコロナ政策解除により持
ち直しているものの、米欧経済が物価高や金融引き締めの影響から減速して
いる。(2023年5月18日付の株式会社三菱総合研究所「ポストコロナの世界・日本経済の展望」より）

マクロ経済動向
IMFは最新の世界経済見通しで、成長率が
昨年の3.4％から今年は2.8％に減速すると予
測した。その後、成長率は3％へ加速する見込
み。見通しへのリスクは下振れ方向に大きく傾い
ており、金融部門のストレス悪化を伴うシナリオ
の下では、世界経済の成長率が2023年に約
2.5％まで鈍化する。
それ以降、向こう5年間は3％前後の成長と
なる見通しであり、5年後の2028年に成長率
が3％というこのベースライン予測は、1990年
以来最も低い中期成長予測となり、過去20年
間の平均である3.8％を大きく下回る。

今年の経済成長が鈍化しているのは主に先進
国であり、特にユーロ圏と英国では今年の成長
率予測がそれぞれ0.8％と-0.3％（前年同期
比）へ鈍化する。その後は1.4％と1％へそれぞ
れ回復する見込み。一方で、多くの新興市場
国・発展途上国は、0.5％ポイント下方改定さ
れたものの、持ち直しつつあり、年末から年末まで
の成長率は2022年の2.8％から、2023年には
4.5％まで加速すると予測している。しかしながら、
最近の銀行の不安定性により、下振れリスクが
優勢であり、世界経済の見通しを包む霧は一段
と濃くなっている。 (Fig.1) (Fig.2)
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Fig.1 主要先進国の物価上昇率推移

（出典：Nasdaq Data Link）

Fig.4 鉄鉱石価格推移

（出典：FRED）

Fig.3 原油価格推移

（出典：FRED）

Fig.2 主要国の購買担当者景気指数(PMI)推移

（出典：マークイット (S&P Global)、国家統計局）
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国内経済動向
日本経済は、経済活動の正常化を背景に内
需を中心に緩やかに持ち直している。23年度
以降、内需主導で1％台の成長を維持すること
が見込まれる。個人消費は、物価高による下
押しはあるものの、賃金上昇を追い風に回復が
続くことが予想される。設備投資は、デジタル
化・脱炭素化など、中長期視点の投資が着実
に進む見通し。 (Fig.5)

消費者物価は、賃金上昇のサービス価格への
波及から23年度・24年度とも平均2％を上回る
伸びが見込まれる。日本銀行は、23年末までに
長期金利誘導目標の撤廃など、金融市場コン
トロールの見直しを進めることが予想され、実質
GDPは、23年度は前年比+1.5%、24年度は
同+1.2%と予測される。(Fig.6）

建設投資額と建設業就業者数の推移
2022 年度の建設投資額は、前年度比

0.1％増の66兆6,900 億円、2023年度の
建設投資額は、前年度比2.6％増の68兆
4,300億円と予測されている。この内、2022 
年度の政府建設投資額は、前年度比0.1％
増、2023年度の政府建設投資額は、前年度
比2.3％増、2022年度の民間住宅投資額は、
前年度比0.2％増、2023年度の民間住宅投
資額は、前年度比1.1％増、2022年度の民
間非住宅建設投資額は、前年度比7.2％増、

2023年度の民間非住宅建設投資額は、前年
度比0.9％増と予測され、社会経済活動の正
常化が進んだことにより、国内景気が持ち直して
おり、堅調に推移している（Fig.7）
一方、直近5年間の建設就業者数は、479
万人～505万人で推移しているが、2018年か
ら2022年にかけては、微減傾向が続いている。
特に、直近の傾向として、電気・機械設備工事
などの労務事情がひっ迫している工種もあり、今
後、2024年問題や政府主導の賃上げの機運
によって、労務費の上昇につながる可能性がある。
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（出典：国土交通省、総務省）

Fig.6 国内消費者物価指数と為替レート推移

（出典：Nasdaq Data Link）

Fig.5 国内企業物価推移

（出典：日本銀行）

Fig.7 建設投資額と建設業就業者数の推移
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建設物価動向
2020年1月から2023年4月時点までの当
社保有データによる建築工事費指数（2006
年1月を100とする）の推移を（Fig.8）に示
す。共同住宅、事務所共、2022年12月の指
数に対して、2023年4月時点の指数はそれぞ
れ、0.3%、0.2%の増加に留まっており、
2022年に急激に進んだ建設物価上昇は、

沈静化を期待させる動きとなっている。ただし、次
ページ以降に示すように、設備工事関連の資機
材の価格上昇は依然として続いており、また、直
近の電気設備・機械設備工事を初め、労務事
情がひっ迫している工種もあり、今後の労務費
上昇につながる懸念もあり、建設労務の需給動
向を、引き続き注視することが重要である。
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Fig.8 直近40ヶ月間の建築工事費の推移

（出典：アクア保有データ）

共同住宅モデル：都内ファミリータイプ分譲マンション（板状RC造・B1F/11F・施工面積16,500m2・164戸）
事務所モデル： 都内事務所テナントビル（ 正形S造・B1F/10F・施工面積6,300m2 ）

0.3%増

0.2%増
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機械設備関連資機材の物価動向
2022年4月から2023年8月までの期間にお
ける機械設備関連資機材メーカーが発表して
いる価格改定時期と改定率(%)を、(Fig.9)
～(Fig.14)に示す。（当社調べ）
特に、機械設備工事への影響が大きい空調
機器、ダクト材、給湯器、送風機・ファン・換気

機器、衛生機器類（ポンプ・受水槽等）は、2
桁の価格改定率が予定されている。また、それら
の主要機器類に付随する多くの材料類の価格
も改定が見込まれており、機械設備工事費全
体に与える影響は考慮すべきものとなる。
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Fig.9 機械設備関連資機材の価格改定時期と改定率(%) - 1

（出典：アクア保有データ）
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Fig.10 機械設備関連資機材の価格改定時期と改定率(%) - 2

（出典：アクア保有データ）
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Fig.11 機械設備関連資機材の価格改定時期と改定率(%) - 3

（出典：アクア保有データ）
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Fig.12 機械設備関連資機材の価格改定時期と改定率(%) - 4

（出典：アクア保有データ）
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Fig.13 機械設備関連資機材の価格改定時期と改定率(%) - 5

（出典：アクア保有データ）
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Fig.14 機械設備関連資機材の価格改定時期と改定率(%) - 6

（出典：アクア保有データ）
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材料価格推移
建設資材の価格動向を数値化している経済
調査会の「建設資材価格指数」が、全国の建
築・土木総合で2ヶ月連続の下落となった。
2015年度の全国平均値を「100」とした場合、
直近の4月10日時点の調査に基づく指数は前
月に比べ0.6ポイント下回る「147.8」となった。
建築用木材や型枠用合板の全国的な続落が
要因。

ただセメントの騰勢が続くなど、資材価格の高止
まり傾向は変わらない。最新の5月調査（10日
時点）での東京地区の主要資材15品目単価
動向を見ると、先行き気配「強含み」はセメント
の1品目で、「弱含み」が海外相場の下落の影
響もある鉄スクラップとコンクリート型枠用合板、
杉正角材の3品目で、それ以外の11品目は「横
ばい」となっている。(Fig.15)

労務費推移
国土交通省発表の2023年4月時点での建
設労働需給調査結果では、全国の８職種・6
職種共に、2021年7月以降、不足側で推移
しているが、不足傾向が拡大している動きは見
受けられない。しかしながら、現場での肌感覚と
しては、人手不足が深刻化している職種もあり

特に昨今の傾向として、電気設備工・機械設
備工を初め、労務事情がひっ迫している工種も
あり、今後、大阪万博での労務需要の集中を初
め、2024年問題や政府主導の賃上げの機運
によって、労務費上昇が進む可能性がある。
（Fig.16）
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Fig.16 主要労務材工費（東京都）推移

Fig.15 主要建設材料（東京都）価格推移

（出典：積算資料・鉄鋼新聞）

（出典：建築施工単価）
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建築工事費推移（共同住宅・事務所）
2020年以降の建築工事費は、コロナ禍から
の回復による海外の建設需要の急増や物流の
混乱により、資材価格の高騰に拍車がかかった。
また、ウクライナ情勢や原油高による資源・エネ
ルギー価格の高騰、急激な円安による輸入資
機材の高騰などにより、多くの資機材価格は急
速な上昇が続いた。（Fig.16）
しかしながら、世界的なインフレ抑制の金融政
策が浸透しつつある中で、資源・エネルギー価
格の高騰は収束の兆しを見せており、国内の建
設物価主要資材の先行き気配を半年前と比
較すると「強含み」が減少し、「横ばい」が増加し
ており、今後の動向次第では、価格は安定化
に向かう可能性を秘めている。ただし、直近の
円安再来の為替動向や米国の債務超過回避
の動きなど、国内外の政治・経済動向には目が
離せない状況が続く。(Fig.3) (Fig.4)

2023年度は、内需主導の着実な回復が続く
見込みであり、個人消費は、コロナ禍からの回復
が一巡し減速するものの、賃金上昇期待が消費
マインドの改善を後押しし、底堅く推移すると見
込まれる。設備投資も、デジタル化・脱炭素化な
ど、中長期視点での投資が拡大することが予測
される。輸出は米欧経済の減速により下押しさ
れるが、中国経済の持ち直しやインバウンド消費
の回復が成長率を押し上げることで、2023年度
の実質GDP成長率は前年比+1.5%、2024
年度の実質GDP成長率は前年比+1.2%と予
測される。企業の設備投資は、2022年度を通
じて持ち直し傾向が続いた。2023年1-3月期
の実質民間企業設備投資は、前期比+0.9%
（2022年10-12月期同▲0.7%）と2四半
期ぶりに増加に転じた。 先行きの投資意欲も旺
盛であり、設備投資は拡大基調が続くことが見
込まれる。
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（出典：アクア保有データ）

共同住宅モデル：都内ファミリータイプ分譲マンション（板状RC造・B1F/11F・施工面積16,500m2・164戸）
事務所モデル： 都内事務所テナントビル（ 正形S造・B1F/10F・施工面積6,300m2 ）

リーマンショック

東日本大震災

東京オリンピック招致決定

政権交代
民主党→自民党

新型コロナウイルス発生

東京オリンピック開催

ウクライナ侵攻開始

Fig.16 建築工事費（東京都）推移
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標準モデルによる建物用途毎の時系列予測分析
共同住宅モデル、事務所モデルの建築工事
価格指数推移を基に、向こう1年間の時系列
予測分析を算出した。(Fig.17）（Fig.18）
共同住宅、事務所共、2002年4月以降の
価格上昇は予測値の上限を超えて推移してお
り、異常値とも言える急上昇だが、実績値と予
測値上限の差は、共同住宅では0.07%、

事務所では0.07%となり、前回レポート
（2023年2月）の共同住宅2.4%、事務所
1.9%から縮小している。
時系列予測分析方法
株式会社アクア保有の2006年1月から現時
点までの建築工事価格指数に対して、R言語に
よるProphetアルゴリズムを使った予測分析を行
い、時系列将来予測を算出した。

今後の建設工事価格の動向に関する考察
2023年初頭には、インフレ率の低下と着実な成長によって世界経済が軟着陸に成功する兆しが一時
的に見られたが、インフレの高止まりと最近の金融部門の混乱を受け、そうした兆候が消えつつある。中央
銀行が利上げし、食品とエネルギー価格が抑制される中、インフレの進行は落ち着いてきたものの、基調
的な物価圧力が根強いほか、多くの国・地域で労働市場が逼迫している。政策金利の急速な引き上げ
に伴う副作用として銀行部門の脆弱性が明確になり、広範な金融部門への波及の懸念が高まっている。
前述の通り、建設物価上昇に沈静化の兆しはあるものの、依然として見通しへのリスクは下振れ方向に
大きく傾いており、着地点が見通せない状況が続いている。

本資料は、株式会社アクア（以下「当社」といいます）が経済や市況、建設投資環境に関する情報提供のみを目的として作成してお
り、投資勧誘を目的とした資料ではありません。当社はここに記載された情報が十分信頼に足るものとして信じておりますが、その正確性・
完全性を保証するものではありません。本資料に掲載された予測や見通しは、発行時点のものであり、今後予告なしに変更されることがあ
ります。また、本資料を使用することにより生ずるいかなる種類の損失についても、当社は責任を負いませんので、投資の選択や投資時期
の決定等は必ず読者自身で御判断ください。なお、本資料の一部又は全部を問わず、当社の許可なく複製や再配布することを禁じます。

2023/5/30 13

（出典：アクア保有データ）

Fig.17 共同住宅の時系列予測分析

Fig.18 事務所の時系列予測分析

年月 2023年4月 2023年10月 2024年4月

実績値 163.37895

予測値 157.39077 157.98233 160.15575

予測値_上限 163.26625 163.59517 165.43306

予測値_下限 152.42906 152.80243 154.68204

年月 2023年4月 2023年10月 2024年4月

実績値 149.33635

予測値 145.34988 146.51869 148.04437

予測値_上限 149.22504 150.23192 151.95505

予測値_下限 141.378 142.40856 143.93918
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お問い合わせ先
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経営企画室・PMO
〒101-0053
東京都千代田区神田美土代町１番地
住友商事美土代ビル９階
aqa4@aqa-pm.co.jp
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