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賃貸住宅： 

良好なファンダメンタルズが当面継続 

アメリカンドリームの象徴となってきたマイホームの購入。多くの人にとって、この夢はますます遠いものになっていま

す。住宅の供給はタイトで、十分な頭金の貯蓄は徐々に困難となっており、住宅ローン金利はここ 2 年で劇的に

上昇しています。 

その代わり、賃貸住宅に留まる人が増えています。その結果、賃貸住宅市場は極めて堅調となっており、強固な

ファンダメンタルズに支えられ、明るい長期見通しが示唆されています。これら要因を背景に、魅力的な投資機

会が登場しています。 

賃貸住宅に対する旺盛な需要が継続すると見込まれる背景には、主に 2 つの要因が存在すると考えています。 

 

1. 見込購入者に対する新築住宅不足：単純に、米国では世帯形成人口に対して十分な住宅建設がなされていません。住

宅建設が人口増加を下回る状況が 10 年以上にわたり継続してきた結果、新築住宅の大幅不足が生じています（図表 1）。 

実際のところ、下図で示した通り、一戸建て住宅建設と世帯形成のギャップは、2014年から 2023 年の 10 年間で 580 万戸ま

で拡大しています。集合住宅分を考慮すると、この数値は住宅不足を過大評価している点に注意する必要があります。米国国

勢調査データによると、賃貸されるケースが圧倒的に多い集合住宅の着工件数を含めた場合、同ギャップは 170 万戸へと縮小し

ます。それでも、大幅な不足に変わりはありません。世帯形成のペースは、取得可能な住宅供給と新規住宅建設を大きく上回っ

ています。 

 

図表 1：米国の世帯形成と一戸建て住宅着工件数（1,000 世帯／戸） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

出所：グリーン・ストリート、米国国勢調査データ、2024 年 3 月時点。 
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  年住宅ローン金利（  ） 住宅価    所得  値（  ）

さらに、住宅不足はコロナ禍で悪化しています。全米リアルター協会によると、住宅在庫は僅か 5年間で 45%の減少を記録しま

した（図表 2）。 

 

図表 2：米国の中古住宅販売と住宅在庫（季節調整なし、100 万戸） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

出所：全米リアルター協会、2024 年 2 月時点。 

 

2. 住宅取得能力の低下：見込住宅オーナーの多くにとって、住宅の購入は相当困難になっています。住宅ローン金利が上昇し

てきたものの、住宅価 の大幅な下落につながっていません。要するに、金利が高水準となった融資環境と住宅価 の上昇が相

俟って、賃貸と所有のコスト差に大きな開きが出ています（図表 3）。 

 

図表 3：住宅取得能力 

 

 

 

 

 

 

 

出所：グリーン・ストリート、2024 年 3 月時点。 
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一方、見込住宅所有者にとって常に課題となってきた頭金の貯金は、さらに大きなチャレンジとなっています。住宅価 は過去 4

年間で高騰しており、頭金の平均額は 50%増加しています（図表 4）。多くの場合、住宅ローン金利高と同程度またはそれ以

上に頭金の準備がマイホーム取得の障害になっている点は、当然のことでしょう。そうした課題に加えて、若年層の見込住宅所有

者の多くは、学費、自動車、クレジットカードなど巨額の債務を抱えており、住宅購入をさらに困難にしています。 

 

図表 4：一戸建て賃貸住宅トップ市場における 10%頭金の平均 

 

 

 

 

 

 

出所：グリーン・ストリート、2024 年 4 月時点。 

 

これらを踏まえると、賃貸する人の多くが所有に転じることができない点は、驚くべきことではないでしょう。実際に、持ち 率は、30

年平均以下に低下しており（図表 5）、今後数年にわたり低水準を維持すると予想されます。 

 

図表 5：米国の持ち家比率 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

出所：グリーン・ストリート、2024 年 4 月時点。当資料の記載事項や予想値は確約されておらず、実際の結果は大きく異なる可能性があります。 
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こうした環境下において、長期にわたり賃貸を継続する世帯が増加すると見込まれ、賃料の安定した上昇につながると予想されま

す。さらに、労働市場は依然として堅調で、世帯形成と賃貸需要の増加を促進しています。米国では、雇用者数の伸びが継続

する一方で、失業率は低水準が維持され、賃金は着実に増加しています。 

しかし、全米リアルター協会のデータによると、2023 年年末時点の全米住宅価   値は 391,700 ドルで、従来の 30 年固定

金利住宅ローンを返済するには、年間 109,000 ドル超の給与が必要となります。米国労働統 局によると、2023 年第 4四半

期の平均年間給与は僅か 59,384 ドルでした。 

見込住宅所有者にとって足元の環境はかなり厳しいものの、経済ファンダメンタルズは全体的に健全で、引き続き賃貸市場を支

えると考えられます。賃貸住宅は、一戸建てと集合住宅の両方において、今後数年にわたり力強い賃料の伸びが見込まれる数

少ないセクターの 1 つです（図表 6）。 

 

図表 6：賃貸住宅の収益見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

出所：グリーン・ストリート、収益は 1 フィート当たりの伸びを示しています。2023 年 4 月時点。 

 

まとめとして、賃貸住宅のファンダメンタルズは堅調で、長期成長のサポート材料となるでしょう。住宅ローン金利高と頭金不足を

背景とした住宅所有コスト高から、賃貸と所有のコスト差が拡大しています。加えて、住宅供給不足の解消には何年もの時間を

要する可能性があり、マイホーム購入適齢期にある 25歳～54 歳の人口大幅増による需要の拡大は、引き続き市場にとって圧

力となっています。これら全てを踏まえると、賃貸住宅市場は短期・ 期だけでなく長期にわたり極めて魅力的な投資先であるこ

とが示唆されています。 
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重要な開示事項 

すべての投資にはリスクが伴います。オルタナティブ投資は複雑で投機的な投資

手段であり、すべての投資 に適したものではありません。オルタナティブ投資に

は高度なリスクが伴い、オルタナティブ投資ファンドの投資目標が達成される、ま

たは投資 が資本の還元を受けられるという保証はありません。投資の価値は

時間とともに変動し、投資 においては、利益を得るもしくは投資の一部または

全てを損失する可能性があります。過去の実績は将来の結果を保証するもので

はありません。 
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フィールド・パブリック・セキュリティーズ・グループ・エルエルシーは、それぞれブルック

フィールド・コーポレーションの間接過半数所有子会社です。 

当資料に含まれる情報は、説明および情報提供のみを目的としており、法務、

税務もしくは投資に関する助言、推奨、またはブルックフィールド・コーポレーション

およびその関連会社（総称して、「ブルックフィールド」が募集する有価証券の売

却の提案もしくは購入の募集勧誘を意図したものではなく、いかなる形であれ、

そうしたものとして依拠することはできません。 

情報および見解は予告なく変更される場合があります。当資料で提供される情

報の一部は、ブルックフィールドの内部調査に基づいて作成されており、一定の

情報はブルックフィールドによる様々な仮定に基づいており、いずれの仮定も正確

とは限りません。ブルックフィールドは、当資料に含まれる情報（第三者から提

供される情報を含む）の正確性または完全性を必ずしも検証しておらず（そし

て検証する義務を負わず）、いかなる情報についても検証されたものとしてブルッ

クフィールドに依拠することはできません。当資料で提供された情報は、当資料

作成時点におけるブルックフィールドの視点および信念を反映しています。 

将来の見通しに関する記述 

当資料は、米国連邦証券法令、具体的に米国 1934 年証券取引所法（そ

の後の改正を含む）第 21E 条、そしてカナダ証券法令における意義の範囲内

における将来の見通しに関する記述を含む情報やそれらに基づく情報が含まれ

ています。将来の見通しに関する記述は、事業戦略や投資戦略もしくは戦略

遂行のための措置、競争力、目標、事業の拡大および成長、 画、見込み、

将来の成功への言及など、将来の行動、事象または動向に関して、過去の事

実の記述以外のすべての記述を含みます。これらの記述は、過去または現在の

事実に厳 に関連しないという事実によって特定することができます。「予測」、

「推定」、「期待」、「予想」、「想定」、「 画」、「考え」やその他の類似する用語

は、これらの将来の見通しに関する記述を特定するために用いられます。将来の

見通しに関する記述は、不正確な仮定や既知もしくは未知のリスクおよび不確

実性によって影響を受ける可能性があります。そうした要素の多くは、将来の実

際の結果や成果を決定する上で重要となります。そのため、いかなる将来の見

通しに関する記述についても保証はありません。実際の結果や成果は大きく異

なることがあります。これらの不確実性を踏まえ、これらの将来の見通しに関する

記述に不当に依拠するべきではありません。 
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