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　日本の不動産市場の動向を中心に、金利環境と投資の関係、各セクター
の変化について共有します。前提として、不動産市場に最も大きな影響を
与えるのは金利です。日本の金利は上昇しているとはいえ依然として低水
準にあり、他国と比べてレバレッジ効果が働きやすく、投資環境として有
利な状況が維持されています。
　一方、欧米では急激な金利上昇により借換えや新規投資が難しくなり、
投資活動が大きく制約されてまいりました。これに対し日本は影響が相対
的に小さく、安定した市場環境を維持しております。
　近年の国内不動産投資額は回復傾向にあり、特に2024年はコロナ期に
取得された資産の売却が進み、投資規模が拡大しました。（図１）
　セクター別ではオフィスやホテルの取引が増加し、特にホテルはインバウ
ンド回復により需要が続いています。一方、商業施設は構造変化の影響で
取引が減少しています。地域別では首都圏の比率がやや低下し、名古屋や
大阪など地方都市での取引が増加しています。
　賃貸市場では、東京オフィスは低空室率を維持し、需要の強さが確認さ
れています。大阪も成長余地を残しています。物流施設は供給過多により
一時的に空室率が上昇していますが、長期的には需要拡大が見込まれま
す。住宅は安定した賃料上昇が続いています。海外市場を見ると、日本はア
ジア最大の投資市場となっており、中国の不動産不安の影響もあり相対的
に魅力が高まっています。今後は金利低下や供給制約を背景に投資回復
が期待され、特に住宅、ホテル、データセンターなどが有望な投資対象とさ
れています。（図2）
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2024年の主な不動産取引（オフィス）

東京首都圏における平均利回りが徐々に低下
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