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【要約】 

■ 2014年度の建設投資は、非住宅は増加基調を維持するものの、住宅は消費税
増税に対する駆け込み需要の反動があり、また補正予算規模が若干縮小した

ことから政府も減少、全体では 48.3 兆円（前年比▲2.0%）と微減となるものの、
供給力に対して高水準の需要がある好調な市場が継続するものと予想する。 

 
■ 大手ゼネコン業績は、好調な市場を背景に受注を伸ばしており、また手持ち工

事がコスト上昇により低採算となった影響も徐々に緩和するものと見られること

から、増収増益を予想する。 
 
■ 建設市場は、2020 年のオリンピック前までは需給がタイトな売り手優位の市場
環境が継続するものと期待されている。その間、業界全体では生産活動を支え

る人的投資、個別事業者はオリンピック後を見据えた事業ポートフォリオや事

業モデルの模索が行われよう。

【図表２９－１】建設関連主要指標の見通し 

（出所）国土交通省 統計情報ウェブサイト等よりみずほ銀行産業調査部作成 
（注）2013年度・2014年度はみずほ銀行産業調査部予測値 

12fy 13fy 14fy 13／上 13／下 14／上 14／下
（単位） （見込） （予想） （予想） （見込） （見込） （予想） （予想）

建設投資
名目

（兆円） 44.9 49.4 48.3

  民間住宅
名目

（兆円） 14.0 15.4 14.6

  民間非住宅
名目

（兆円） 12.1 13.2 13.7

  政    府
名目

（兆円） 18.9 20.8 20.0

12fy 13fy 14fy 13／上 13／下 14／上 14／下
（単位） （実績） （予想） （予想） （実績） （見込） （予想） （予想）

新設住宅着工戸数
着工戸数

（千戸） 893 962 898 499 463 458 440

建築着工床面積
着工面積
（百万㎡） 135.5 147.2 141.5 76.3 70.8 72.5 69.0

大手50社受注動態統計調査
受注高

（兆円） 11.0 13.1 12.9 6.6 6.5 6.4 6.6

【増減率】
12fy 13fy 14fy 13／上 13／下 14／上 14／下

（単位） （見込） （予想） （予想） （見込） （見込） （予想） （予想）

建設投資 （％）
＋ 7.2% ＋ 9.9% ▲ 2.0%

  民間住宅 （％）
＋ 4.5% ＋ 10.0% ▲ 5.2%

  民間非住宅 （％）
＋ 6.7% ＋ 9.5% ＋ 3.9%

  政    府 （％）
＋ 9.6% ＋ 10.1% ▲ 3.5%

12fy 13fy 14fy 13／上 13／下 14／上 14／下
（単位） （実績） （予想） （予想） （実績） （見込） （予想） （予想）

新設住宅着工戸数 （％）
＋ 6.2% ＋ 7.7% ▲ 6.7% ＋ 12.7% ＋ 2.8% ▲ 8.3% ▲ 5.0%

建築着工床面積 （％）
＋ 6.4% ＋ 8.6% ▲ 3.9% ＋ 12.5% ＋ 4.8% ▲ 5.0% ▲ 2.6%

大手50社受注動態統計調査 （％）
＋ 2.4% ＋ 18.9% ▲ 1.5% ＋ 34.9% ＋ 6.1% ▲ 3.6% ＋ 0.7%
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Ⅰ．産業の動き 

１．好調な建設市場 

2013 年度の建設投資は、49.4 兆円（前年比+9.9%）と大幅増加を見込む。  
官公需は、2012年度に編成された大型補正予算が繰り越されて大幅増、民需
も非住宅は非製造業を中心に投資が増加、住宅では消費増税前の駆け込み

需要もあって、供給力が懸念されるほど好調に推移した。 

2014 年度の建設投資は、48.3 兆円（前年比▲2.0%）と微減を予想する。政府
部門は、国の当初予算の増加に加え、消費税増税に対する経済対策として補

正予算が編成される見通しであるが、公共事業に振り向けられる規模は 2012
年度の大型補正予算ほどにはならないものと見られ、近年では高水準であるも

ののやや減少、民需も非住宅は増加基調の継続が期待できるものの、住宅は

消費税増税に対する駆け込み需要の反動もあり、全体ではやや微減となろう。

減少するとは言っても小幅に止まるため、技能労働者不足などが懸念されるタ

イトな需給環境が継続するものと考えられる（【図表 29-1、2】）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

2013 年度は官公
需・民需ともに大

幅増 

2014 年度は住宅
で反動減も微減

に止まり引続き

高水準に 

【図表２９－２】名目建設投資の推移 

（出所）国土交通省「建設投資見通し」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）2013年度・2014年度はみずほ銀行産業調査部予測値 
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２．高原状態が続く公共投資 

2014年度の国の当初予算における公共事業関係費は、国土強靭化法などの
成立を受けてインフラ老朽化対策や事前防災対策を強化するとして、政府案

では前年度比+1.9%の増加となっている。震災復興など例外的な事象を除け
ば概ね維持されてきた縮減傾向から反転して、当初予算を確保していく姿勢

が打ち出されている。 

一方、2012年度に編成された大型補正予算は 5兆円規模の公共事業を含み
概ね 2013年度に繰り越されたものと見られるが、消費税増税に対する経済対
策として編成される 2013年度の補正予算では公共事業に関連するものは概
ね 3兆円程度と見られ、2012年度の補正予算よりは規模が縮小されている。
それでも政府建設投資は 10年来の高水準が続き、今後も 2015年 10月に消
費税増税が控えるなど、アベノミクス｢第二の矢｣である機動的な財政政策の恩

恵はまだしばし建設業界に及ぶものと思われるが、厳しい財政状況にある中、

経済成長や税収増が実現しない限り、いつまでも継続が期待できるものでは

ないだろう。 

またインフラ老朽化対策や事前防災対策に加え、震災復興の本格化やオリン

ピック開催など当面ニーズには事欠かない状況が続くであろうが、たとえ予算

を確保しても供給力不足などにより十分に消化できないとの指摘もなされてい

る。従来から拡大が謳われている PFIなど民間資金活用などに加え、生産能
力確保や効率的な執行体制の構築など、課題はますます大きくなる方向にあ

ると言えよう。 

３．民間部門も好調だが伸びは鈍化 

2013 年度の民間非住宅着工床面積は、前年比+9.8%の大幅増を見込む。用
途別の傾向を 2013年度 11月迄累積で見ると、店舗（前年同期比+19.9%）・倉
庫（同+12.8%）が引続き拡大しているほか、学校（同+25.0%）などが好調であ
る。一方、事務所（同▲3.4%）・工場（同+2.0%）などは停滞している。 

2014 年度の民間非住宅着工床面積は、増加基調自体は続くがペースは大幅
に鈍化するものと予想する（前年比+1.4%）。これまで非製造業が市場を牽引
してきたが、足許も旺盛な投資ニーズが継続している模様である。また大型再

開発案件や競争力ある大型物流施設供給など、今後も好調なカテゴリ・更新

ニーズは引続き存在しよう。但し、市場が緩やかな縮小基調を続けてきた中で、

一挙に需要が顕在化しても、建設業界の対応力には限界がある。受注も好調

に推移する中、建設事業者によっては既受注分の対応で精一杯との声も一部

には聞かれる。相対的に人手のかからない工法選択・開発するなどにより対処

する手法も局所的には有効である場合もあろうが、建設生産活動全体では飛

躍的な生産性改善は期待できず、供給力の問題は短期間には解消しない。 

またコスト上昇が投資意欲に水を差す可能性も、消費増税後の景気動向次第

では起りえる不安であろう。現状では、需要の急落なども見込み難いが、水準

を一層切り上げていく展開も想定しづらく、供給力からすれば高水準ではある

ものの、一見停滞感のある市場となるものと予想する。 

民間非住宅： 
12 年度は回復基
調が継続 

13 年度は増加基
調を維持もやや

鈍化 

民間非住宅： 
2013 年度は大幅
増、店舗・倉庫が

好調 

2014 年度も引続
き増加も水準を

大きく切り上げる

までには至らない 
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Ⅱ．企業業績 

１．大手ゼネコン（≒上位 50社）の受注環境 

2013 年度の大手ゼネコンの受注額は、13.1 兆円（前年比+18.9%）と大幅増加
を見込む。2013年度11月迄の国内工事受注累積では、前年同期比+31.5%と
驚異的な水準だ。発注者別では、震災復旧・復興需要から引き続いて公共

（同+28.8%）も好調だが、民間では、製造業（同▲0.6%）は停滞、不動産業（同
+11.8%）も伸びてはいるものの、なんといっても不動産業以外の非製造業（同
+61.4%）が牽引役となっている。消費税増税前の駆け込み需要も一部には存
在している模様だが、足許でも引続きニーズは旺盛で人員不足により見積り対

応すら難しくなっているとの声も一部には聞かれる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【図表２９－３】民間非住宅着工床面積 12ヶ月移動平均推移（前年比・寄与度） 

（出所）国土交通省「建築着工統計」よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）前年同期比伸び率 
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【図表２９－４】大手 50社受注額推移 
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（出所）国土交通省「大手 50社受注動態統計」等よりみずほ銀行産業調査部作成 
（注1） 建設投資額に占めるシェア＝大手 50社受注額（国内）／名目建設投資額 
（注2） 2013・2014年度はみずほ銀行産業調査部予測値 
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2014 年度の大手ゼネコン受注額は、12.9 兆円（前年比▲1.5%）と微減を予想
する。ニーズが旺盛な中で本来大きな伸びが期待されるところだが、既に受注

残も積みあがってきており、対応能力の限界が近づきつつある。また過去に激

しい競争の中で受注した手持工事の採算が、コスト上昇に転じる中で大幅に

悪化した事業者もあって、供給力不足・売り手優位の市場環境下で過度な競

争を回避するスタンスが浸透しつつあり、徒にボリュームを追う姿勢に転じるこ

とは想定しづらい（【図表 29-1、4】）。 

２．スーパーゼネコン（上場 4社）の受注環境・業績 

大手 4社の 2013年度決算は、増収減益の着地を見込む（【図表 29-5】）。主業
たる建設事業は好調な受注を背景に増加したものの、コスト上昇等により一部

工事の採算悪化などあって、減益にとどまろう。大手 4 社は、工期の長い大型
工事を得意としており、コスト上昇の影響が特に大きくなる。公共はともかく、 

民間発注者では転嫁も困難だ。但し、押しなべて採算が悪化しているかという

と事業者間で差も見られる。大型案件の工事採算が大きく影響している可能

性もあろうし、意図しない原因によるものも中にはあろうが、本来、受注スタンス

以外の能力構築に大きな差がないとすれば、過去の受注スタンスによる影響

が現在顕現化しているとの見方も可能だ。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2014年度決算は、増収増益決算を予想する。これまで受注は好調に推移して
おり増収基調は変わらないであろうが、問題は利益だ。手持ち工事の採算悪

化影響は、工事の進捗とともに徐々に低下していくであろう。コスト上昇基調に

転換してからある程度時間も経過し、コスト上昇リスクを織り込んだ見積りや、

供給力不足の売り手優位の市場環境下で過度な競争を回避するスタンスも、

浸透していよう。主業たる国内建設工事の採算は改善すると考えるのが素直

だろう。しかしながら、しばし高水準の需要が期待できる一方、技能労働者の

減少は今後も徐々に進展していくものと見られ、想定以上にコストが上昇するリ

スクは、当面、利益の下ブレ要因として存在し続けることとなろう。 

過去の受注スタ

ンスで差が生ま

れている？ 

【図表２９－５】スーパーゼネコン４社の業績見通し 

2014 年度はコス
ト 上 昇 影 響 が

徐々に薄れ増益

に 

（出所）各社決算短信・有価証券報告書等よりみずほ銀行産業調査部作成 
（注1） スーパーゼネコン 4社：鹿島建設・大成建設・清水建設・大林組 
（注2） 2014年度はみずほ銀行産業調査部予想 

2014 年度は対応
能力の限界で微

減も 

【実額】
12fy 13fy 14fy

（単位） （実績） （見込） （予想）

売上高
大手４社

（億円） 57,659 59,800 61,500

営業利益
大手４社

（億円） 1,023 975 1,100

【増減率】

12fy 13fy 14fy
（単位） （実績） （見込） （予想）

売上高 （％） ＋ 7.5% ＋ 3.7% ＋ 2.8%

営業利益 （％） ▲ 10.8% ▲ 4.7% ＋ 12.8%
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Ⅲ．トピックス  今後の投資動向の潮流を探る ～建設産業～ 

政権交代を通じた公共事業予算の大幅増や、景況感の回復などを背景とした

非製造業主体の好調な民需もあって、建設市場は活況に沸いている。更には

2020年の東京オリンピック・パラリンピックの開催も決定、国土強靭化法なども
成立、首都圏の大型基幹インフラの更新需要も期待されているし、外環道（関

越～東名）やリニア中央新幹線などの新規整備も動き始めている。大型の都

市再開発案件も目白押しだ。また震災復興の建築需要も今後本格化していく

こととなろう。一方、建設技能労働者をはじめとした供給力の減少は、中期的

に徐々に進展していくものと考えられる。建設業界では、当面、供給力に比し

て高水準の需要が継続することがコンセンサスとなっており、問題は 2020年以
降の需要との論調も見られる。バブル崩壊、脱談合、不動産ミニバブル、リー

マンショックと、ジェットコースターのように目まぐるしく変わる市場環境に振り回

されてきた建設業界の近年の姿を思い出せば、隔世の感を禁じえない。 

想定外のコスト上昇による収益悪化の懸念は常に孕みつつも、しっかり仕事を

していれば概ね相応の収益をあげられる市場がしばし続くのであれば、次の

市場変化に備えてその収益をどこに費やすか、が事業者の課題となる。一つ

は、本業が市場の波風に晒されても安定的に稼げるような収益源の確保、で

あろう。近時、建設事業者が、遊休地等を利用して自らメガソーラーなど発電

事業を営む例が広範に見られるが、これも安定収益源の確保の動きの一つだ

ろう。太陽光だけであればブームのような側面もあり、持続的な拡大には限界

もあろうが、他の再生可能エネルギー分野や日本以外のエリアにも事業を拡

大してけるのであれば、相応の規模のサブビジネスに育っていく可能性はあり

えよう。収益不動産投資なども一部にはアナウンスがあり、同じく安定収益源確

保の動きといえよう。 

また今の活況を呈する市場が実現する前に言われていたことを思い出せば、

人口減少や財政難の中で、長期的には緩やかに日本市場が縮小することが

予想されていた。ASEAN の最後のフロンティアと言われるミャンマーをはじめ、
大手事業者の海外事業の拠点拡大の動きも活発化している。主業たる国内建

設事業に変わって屋台骨を支えるとまではいかなくとも、多様な収益源の確保

に向けた事業ポートフォリオ構築の動きは当面続くものと考えられる。 

国内市場も長期的には大きく変化していく可能性がある。ゼネコンだけでは当

然構造物を作ることはできないし、技能労働者の確保は重要な課題となる。過

去、建設産業は、需要変化に耐えうるように各事業者が進化を遂げる中で、ア

ウトソース化･アンバンドリング化が推し進められ、その影響が末端の技能労働

者に皺寄せされ続けてきた。市場が一変して安定的に需要が存在する一方、

供給力が不足するのであれば、今度はバンドリング化・内製化に向かっていく

可能性もあろうし、またなんといっても末端の技能労働者の待遇改善・育成に

投資していかなければ、業界自体の持続可能性が脅威に晒されることになる。 

また発注者側のエンジニアが不足していく事態も懸念されている。建設事業者

からエンジニアが自治体等に転職していく、人が取られている、という話も聞く

が、雇用の流動化だけで発注者側のエンジニア不足に対応することは難しい

であろうし、玉突きで建設事業者側のエンジニアが不足すれば、結局、発注で

当面明るい材料

に事欠かない 

次の焦点はポス

ト 2020 年を睨ん
だ体制づくり？ 

長期的には国内

市場の構造変化

も 
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きても供給がスムーズに出来なくなる。今後、老朽化するインフラの面倒を見る

人間がいなくなれば、大袈裟かもしれないが、待ち受けるのは国土の荒廃だ。

笹子トンネルの天井板落下事故は記憶に新しいが、安全・安心との信頼を得

ている基礎的なインフラが信頼できなくなった時の影響は、社会・経済的に大

変に大きなものとなるであろう。エンジニアの不足への対応には、発注側・受注

側の双方を含めた建設生産体制の効率化が必要となる。 

既に、復興事業へのCM方式の導入や、インフラ分野への PFIの拡大、コンセ
ッション方式の導入など、受・発注者の役割分担を変えていくツールの整備は

政策的対応により進展しつつある。あとはどのような形で、関係者の能力構築

がなされ、市場が広がっていくか、が課題であろう。建設事業者の中には「公

共が困って出してくるものには、ろくなものがない」と懐疑的な意見も聞かれる

し、実際の運用を通じてリスク分担・収益性などが明らかになっていかなけれ

ば、及び腰となることも仕方がないとも言える。 

一方、歴史を振り返れば、今日のゼネコン・請負業の発展には、公共セクター

による直営工事から請負方式へのシフトという、発注者自らが行ってきた業務

のアウトソースの過程があった。建設業界の大手各社の業歴は大変長いが、

草創期の市場にチャレンジしていったことが先行利得になり、今日の業容・ブ

ランドに発展していったともいえる。建設事業者にとって、業務や役割分担が

増えることは新たなチャンスともいえるし、供給力不足に伴う受発注者間の役

割分担や生産体制の変化は、変化への対応能力によって業界に新たな優勝

劣敗をもたらすであろう。市場・制度・運用の成熟を待つのが戦略として不適

当とはいえないが、2020年以降の業界・事業者の発展に向けた、能力構築へ
の投資と果敢な挑戦を大手事業者には期待したい。 
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