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ARESマンスリーレポート（2025年11月） 
ARES Monthly Report - November 2025 - 

 

1. トピックス 

Jリート投信の構造変化進む 高分配型縮小で市場の売り圧力和らぐ 

Jリート特化型の公募投資信託（ETFを除く、以下「Jリー

ト投信」）で、毎月分配型以外のファンドの存在感が高まっ

ている。 

かつてはJリート投信の純資産総額（残高）の大部分を毎

月分配型ファンドが占めていたが、2025年8月以降は、毎

月分配型以外のファンドの残高がほぼ同水準となった。9

月末時点のJリート投信全体の残高は約2.4兆円で、毎月分

配型とそれ以外のファンドがそれぞれ約1.2兆円を占める。 

主に個人投資家の資金を集めるJリート投信の残高は、J

リート市場の時価総額の約15％に相当し、主要な保有主体

の一つとなっている。 

2024年に始まった新NISA制度では、毎月分配型の投資信託が対象商品から除外された。この影響などにより、毎月

分配型Jリート投信からの資金流出が拡大し、解約に伴うJリートの売却が昨年までの価格下落の一因となったとみられる。

今年に入って資金流出は概ね収束しているが、その間に毎月分配型以外のファンドが着実に残高を積み上げ、両者の規模

が並ぶ状況となった。 

こうしたJリート投信の構造変化は、分配動向にも影響を及ぼしている。一般に、毎月分配型ファンドは毎月一定額を投資

家に分配しており、保有するJリートから得られる収益を上回る分配を行うことも少なくない。そのため、新たな資金流入が

止まると、分配原資を確保するためにJリートを売却する必要が生じ、市場の売り圧力となっていた。一方、毎月分配型以外

のファンドは、分配を行わないか、あるいは控えめな分配にとどめ、得られた収益を再投資する傾向が強い。また、毎月分

配型ファンドでも、分配金をより持続可能な水準に引き下げる動きがみられる。 

その結果、Jリート投信全体の分配額は減少傾向にある。2022年には毎月200億円前後を分配していたが、足元では

100億円前後に低下。純資産総額に対する分配額の比率も下がっており、こうした変化がJリート市場全体の売り圧力緩和

につながっていると考えられる。 

   

 

ヘルスケア＆メディカル投資法人、東急不動産と京阪神ビルディングがスポンサーに参画 

ヘルスケア＆メディカル投資法人（HCM）のスポンサーに、新たに東急不動産と京阪神ビルディングが加わった。HCM
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の資産運用会社ヘルスケアアセットマネジメント（HAM）の主要株主であるNECキャピタルソリューションは10月14日、保

有するHAM株式（33.3％）のうち20.0％を東急不動産に、5.0％を京阪神ビルディングに譲渡した。 

HCMは2015年に上場した、現時点で国内唯一のヘルスケア特化型リートであり、老人ホームや医療施設など57物件

（取得価格約865億円）を運用している。今後の成長に向けては、開発段階からの投資機会の確保やウェアハウジング機能

の強化が課題となっている。今回、総合デベロッパーである東急不動産と、不動産賃貸・管理に強みを持つ京阪神ビルディ

ングを新たにスポンサーとして迎えることで、こうした課題への対応を図る。 

東急不動産は、「グランクレール」シリーズを中心に、東京・神奈川で26施設の自立型シニア向け住宅を開発・運営してい

る。HAMへの資本参加を通じ、今後拡大が見込まれるヘルスケア分野において、不動産運用ビジネスの強化と投資機会の

拡充を目指す。一方、京阪神ビルディングは、HCMへのウェアハウジング支援などを通じてヘルスケア不動産事業への取り

組みを強化し、事業領域の拡大を図る方針だ。NECキャピタルソリューションは本譲渡後もHAM株式8.3％を継続保有し、

引き続きスポンサーの一社としてHCMをサポートする。 

 

タカラレーベン不動産投資法人が「MIRARTH不動産投資法人」に商号変更へ 

タカラレーベン不動産投資法人は、11月27日に開催予定の投資主総会において規約の一部変更を行い、12月1日付で

商号を「MIRARTH不動産投資法人」に変更する。同投資法人は、商号変更の理由を「スポンサーであるMIRARTHホール

ディングスが、2022年10月に旧商号のタカラレーベンから現商号へ変更したことを踏まえ、投資法人とスポンサーとの一

体感をより高めるため」と説明している。MIRARTH（ミラース）は、Mirai（未来）と Earth（地球）を組み合わせた造語で

あり、グループとして「未来環境デザイン企業」への進化を目指す姿勢を示している。なお、同投資法人の資産運用会社も

2024年3月に、商号を「タカラPAG不動産投資顧問」から「MIRARTH不動産投資顧問」へ変更している。 

ザイマックス・リート投資法人が「セントラル・リート投資法人」に商号変更へ 

ザイマックス・リート投資法人は、11月21日に開催予定の投資主総会において規約の一部変更を行い、同日付で商号を

「セントラル・リート投資法人」に変更する。同投資法人は、10月1日付で名鉄都市開発を新たなスポンサーとして迎え入れ、

名鉄都市開発およびザイマックスグループによるダブルスポンサー体制へ移行した。商号変更の理由について、同投資法人

は「新たな共同スポンサーである名鉄都市開発が事業展開に注力する中部圏において、より多くの投資機会を獲得すると

ともに、中部圏の投資家による本投資法人への投融資を促進することを目的としている」と説明している。 

「GRESBリアルエステイト」2025年評価結果が公表～Jリート2社がグローバル・セクターリーダーに 

不動産を保有・運用する企業およびファンドの環境・社会・ガバナンス（ESG）に関する取り組みを評価する国際的な年次

ベンチマーク「GRESBリアルエステイト」の2025年評価結果が公表された。今年は、グローバル全体で2,382（前年比

159増）、日本からは142（同1減）の企業・ファンドが参加した。このうち、Jリートは56社（合併に伴い前年の57社から1

社減）で、Jリート市場全体の時価総額ベースでの参加率は99.7％（2025年9月29日時点）に達している。また、私募リー

トは31社（前年比5社増）が参加した。 

賃貸用不動産の運用に関する評価である「スタンディング・インベストメント・ベンチマーク」においては、Jリートのうちラ

サールロジポート投資法人および三菱地所物流リート投資法人の2社が、グローバル・セクターリーダーに選出された。 

ヘルスケアアセットマネジメントの株主の異動 

名称 比率  名称 比率 

＜介護・医療＞ 

シップヘルスケアホールディングス 
33.3%  

＜介護・医療＞ 

シップヘルスケアホールディングス 
33.3% 

＜ファンド運営＞ 

ＮＥＣキャピタルソリューション 
33.3%  ＜不動産＞ 

東急不動産 
20.0% 

＜金融＞ 

三井住友銀行 
5.0% ➡ 

＜ファンド運営＞ 

ＮＥＣキャピタルソリューション 
8.3% 

   
＜金融＞ 

三井住友銀行 
5.0% 

   
＜不動産＞ 

京阪神ビルディング 
5.0% 

（出所）投資法人公表資料よりARES作成 （注）保有比率５％以上の株主を掲載 



- 3 - 

 

 

また、住宅用途アセットを対象とした新設の「レジデンシャル評価」では、アドバンス・レジデンス投資法人およびサムティ・

レジデンシャル投資法人の2社が、アジア地域におけるトップパフォーマーに選定された。 

 

※ 詳細は、CSRデザイン環境投資顧問が2025年10月24日付で公表したプレスリリース「GRESB 2025年評価結果－日本からの参加状況－」を参照。 

2025年9月末の私募リート資産規模は7.5兆円 ～Jリート含む国内リート全体では31.3兆円に 

不動産証券化協会（ARES）は10月31日、非上場オープン・エンド型私募リートに関する四半期調査「私募リート・クォータ

リー」の2025年9月末基準の最新版を公表した（※）。 

同調査によると、私募リートの銘柄数は61銘柄（前年同月比＋3銘柄）、資産規模は7兆4,506億円（同＋7,698億円、

＋11.5％）に達した。 

国内リート市場全体では、上場Jリートを含めた銘柄数が119銘柄、資産規模は31.3兆円となり、前年同月比でそれぞれ

3銘柄、1.2兆円（+4.1％）増加した。 

※ 私募リート・クォータリー：https://www.ares.or.jp/action/private/ 

   

国内リートの用途別資産規模（2025年9月末）  （単位：億円） 

  
Jリート 私募リート 合計 

取得価格 構成比 取得価格 構成比 取得価格 構成比 

オフィス 87,586 36.7% 26,742 35.9% 114,328 36.5% 

賃貸住宅 36,961 15.5% 16,426 22.0% 53,387 17.0% 

商業施設 34,753 14.5% 11,076 14.9% 45,829 14.6% 

物流施設 48,449 20.3% 14,940 20.1% 63,389 20.2% 

ホテル 24,658 10.3% 3,840 5.2% 28,498 9.1% 

その他 6,564 2.7% 1,481 2.0% 8,045 2.6% 

合計 238,971 100.0% 74,506 100.0% 313,477 100.0% 

出所：ARES J-REIT Databook、ARES私募リート・クォータリー 
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https://csr-design.com/csrd_website/wp-content/uploads/2025/10/2025_GRESB-Japan-Results-Announcement-Press-Release_1024.pdf
https://www.ares.or.jp/action/private/
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2. J リート市場の概況  

 

＜マーケット指標＞ 

 2025年10月末 1か月 3か月 6か月 1年 

東証REIT指数（配当なし） 1,962.44 2.15% 5.55% 14.60% 16.65% 

東証REIT指数（配当込み） 5,199.57 2.43% 6.81% 17.31% 22.58% 

平均予想分配金利回り（%） 4.59 -0.08pt -0.19pt -0.49pt -0.43pt 

平均NAV倍率（倍） 0.93 0.02pt 0.04pt 0.11pt 0.11pt 

出所：QUICK、ARES J-REIT Databook 

 

   
  

 

   
 

1600

1650

1700

1750

1800

1850

1900

1950

2000

2050

東証REIT指数（配当なし）の過去3年の推移
（2022年11月～2025年10月、日次）

出所：QUICK

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

配当なし 配当込み

東証REIT指数の算出開始来推移
（2003年3月～2025年10月、月次）

出所：QUICK

-1.0

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0
イールドスプレッド (①-②)

平均分配金利回り (①)

長期金利 (②)

Jリートの平均予想分配金利回り
（過去10年、2015年11月～2025年10月、月次）

出所：ARES J-REIT Databook、日本相互証券 注：長期金利は10年国債利回り

（％）

0.6

0.7

0.8

0.9

1.0

1.1

1.2

1.3

1.4

Jリートの平均NAV倍率
（過去10年、2015年11月～2025年10月、月次）

出所：ARES J-REIT Databook

（倍）

プレミアム

ディスカウント



- 5 - 

 

 

＜市場規模＞ 

 2025年10月末 前月比増減 前年同月比増減 

上場銘柄数 58銘柄 ― ― 

時価総額 16兆9,387億円 3,480億円 2兆3,815億円 

資産規模（運用資産額） 23兆9,248億円 277億円 4,843億円 

保有物件数 4,896物件 1物件 42物件 

出所：ARES J-REIT Databook 
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【馬渕磨理子のＪリートクラブ】 一緒に学ぶJリートと資産形成 

 

 

 

 

 

 

https://youtu.be/WHpESrbPrLQ 

 

ＪリートオンラインＩＲセミナー 【はじめての・これからのＪリートを見つけよう！】 配信情報 

JリートオンラインIRセミナーは、Jリート各社が主に個人投資家に向けて情報発信する動画セミナーです。「既に投資しているJリー

ト」の現状を知るために、また「これから投資してみたい・興味のあるJリート」を知るきっかけとして、是非ご活用ください。 

【日本証券新聞社特設ページ】 https://www.nsjournal.jp/jreitonlineirseminar/ 

＜ 現在配信中のＩＲセミナー ＞ 

投資法人名 

（リンク先は配信ページ） 

配信ページ 

（QRコード） 
 

投資法人名 

（リンク先は配信ページ） 

配信ページ 

（QRコード） 

日本ロジスティクスファンド投資法人 

証券コード: 8967 

配信期間：2026年1月6日まで 
 

 

投資法人みらい 

証券コード: 3476 

配信期間：2026年1月16日まで 
 

平和不動産リート投資法人 

証券コード: 8966 

配信期間：2026年3月30日まで 
 

 

日本プライムリアルティ投資法人 

証券コード: 8955 

配信期間：2026年4月30日まで 
 

 

Jリート普及活動マスコットキャラクター「リートン」を自由にご利用いただけます！ 

このたび、「リートン」の商標登録が完了し、あわせて利用ガイドラインを策定しました。 

ガイドラインの内容に沿ってご利用いただく限り、どなたでも自由にご活用いただけます。 

 

 

 

 

 

 

 

「リートン」の利用ガイドラインおよび画像データは、下記URLからダウンロードいただけます。 

https://j-reit.jp/nisa.html 

YouTubeで動画公開中！ 

馬渕磨理子さんと一緒に、 

「新NISAでJリート投資」 

「Jリート銘柄の選び方」など 

Jリートを活用した資産形成 

について学ぼう！ 

Jリート普及活動マスコットキャラクター 

「リートン」 

2024年に新しいNISA（少額投資非課税制度）が

スタートしたことをきっかけに、NISAで不動産に投

資できる金融商品「Jリート」を、より多くの方に知っ

ていただきたいという思いから、親しみやすいキャ

ラクター「リートン」が誕生しました。 

https://youtu.be/WHpESrbPrLQ
https://www.nsjournal.jp/jreitonlineirseminar/
https://www.nsjournal.jp/jreitonlineirseminar/jr-japan_logistics-8967-7/
https://www.nsjournal.jp/jreitonlineirseminar/jr-mirai-3476/
https://www.nsjournal.jp/jreitonlineirseminar/jr-heiwa-8966_7/
https://www.nsjournal.jp/jreitonlineirseminar/jr-japan_prime-8955-9/
https://j-reit.jp/nisa.html
https://www.youtube.com/watch?v=WHpESrbPrLQ
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3. Jリート銘柄一覧（全58銘柄） 
（上場順。2025年10月末時点） 

コード 投資法人 資産運用会社 
投資口価格 

（円） 

時価総額 

（億円） 

8951 日本ビルファンド投資法人 日本ビルファンドマネジメント㈱ 142,200 12,300  

8952 ジャパンリアルエステイト投資法人 ジャパンリアルエステイトアセットマネジメント㈱ 127,100 9,042  

8953 日本都市ファンド投資法人 ㈱KJRマネジメント 119,100 8,566  

8954 オリックス不動産投資法人 オリックス・アセットマネジメント㈱ 104,300 5,757  

8955 日本プライムリアルティ投資法人 ㈱東京建物リアルティ・インベストメント・マネジメント 104,800 4,132  

8956 NTT都市開発リート投資法人 NTT都市開発投資顧問㈱ 136,400 2,002  

8957 東急リアル・エステート投資法人 東急リアル・エステート・インベストメント・マネジメント㈱ 197,800 1,901  

8958 グローバル・ワン不動産投資法人 グローバル・アライアンス・リアルティ㈱ 141,700 1,377  

8960 ユナイテッド・アーバン投資法人 丸紅リートアドバイザーズ㈱ 186,500 5,711  

8961 森トラストリート投資法人 森トラスト・アセットマネジメント㈱ 77,700 2,766  

8963 インヴィンシブル投資法人 コンソナント・インベストメント・マネジメント㈱ 68,900 5,268  

8964 フロンティア不動産投資法人 三井不動産フロンティアリートマネジメント㈱ 90,500 2,448  

8966 平和不動産リート投資法人 平和不動産アセットマネジメント㈱ 154,400 1,932  

8967 日本ロジスティクスファンド投資法人 三井物産ロジスティクス・パートナーズ㈱ 99,900 2,743  

8968 福岡リート投資法人 ㈱福岡リアルティ 189,000 1,642  

8972 KDX不動産投資法人 ケネディクス不動産投資顧問㈱ 170,400 6,882  

8975 いちごオフィスリート投資法人 いちご投資顧問㈱ 94,900 1,459  

8976 大和証券オフィス投資法人 大和リアル・エステート・アセット・マネジメント㈱ 377,000 3,555  

8977 阪急阪神リート投資法人 阪急阪神リート投信㈱ 177,400 1,233  

8979 スターツプロシード投資法人 スターツアセットマネジメント㈱ 202,300 551  

8984 大和ハウスリート投資法人 大和ハウス・アセットマネジメント㈱ 132,800 6,096  

8985 ジャパン・ホテル・リート投資法人 ジャパン・ホテル・リート・アドバイザーズ㈱ 89,800 4,577  

8986 大和証券リビング投資法人 大和リアル・エステート・アセット・マネジメント㈱ 110,400 2,634  

8987 ジャパンエクセレント投資法人 ジャパンエクセレントアセットマネジメント㈱ 147,100 1,898  

3226 三井不動産アコモデーションファンド投資法人 ㈱三井不動産アコモデーションファンドマネジメント 129,800 3,267  

3234 森ヒルズリート投資法人 森ビル･インベストメントマネジメント㈱ 146,200 2,757  

3249 産業ファンド投資法人 ㈱KJRマネジメント 143,200 3,631  

3269 アドバンス・レジデンス投資法人 伊藤忠リート・マネジメント㈱ 166,800 4,757  

3279 アクティビア・プロパティーズ投資法人 東急不動産リート・マネジメント㈱ 141,000 3,350  

3281 GLP投資法人 GLPジャパン・アドバイザーズ㈱ 139,700 6,702  

3282 コンフォリア・レジデンシャル投資法人 東急不動産リート・マネジメント㈱ 325,000 2,536  

3283 日本プロロジスリート投資法人 プロロジス・リート・マネジメント㈱ 89,600 7,516  

3287 星野リゾート・リート投資法人 ㈱星野リゾート・アセットマネジメント 257,400 1,507  

3290 Oneリート投資法人 みずほリートマネジメント㈱ 89,300 719  

3292 イオンリート投資法人 イオン・リートマネジメント㈱ 130,400 2,741  

3295 ヒューリックリート投資法人 ヒューリックリートマネジメント㈱ 171,500 2,469  

3296 日本リート投資法人 SBIリートアドバイザーズ㈱ 97,300 1,720  

3451 トーセイ・リート投資法人 トーセイ・アセット・アドバイザーズ㈱ 146,200 550  
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コード 投資法人 資産運用会社 
投資口価格 

（円） 

時価総額 

（億円） 

3309 積水ハウス・リート投資法人 積水ハウス・アセットマネジメント㈱ 79,300 3,413  

3455 ヘルスケア＆メディカル投資法人 ヘルスケアアセットマネジメント㈱ 115,200 414  

3459 サムティ・レジデンシャル投資法人 サムティアセットマネジメント㈱ 112,800 961  

3462 野村不動産マスターファンド投資法人 野村不動産投資顧問㈱ 164,400 7,638  

3463 いちごホテルリート投資法人 いちご投資顧問㈱ 131,700 431  

3466 ラサールロジポート投資法人 ラサールREITアドバイザーズ㈱ 149,100 2,677  

3468 スターアジア不動産投資法人 スターアジア投資顧問㈱ 61,300 1,647  

3470 マリモ地方創生リート投資法人 マリモ・アセットマネジメント㈱ 110,400 310  

3471 三井不動産ロジスティクスパーク投資法人 三井不動産ロジスティクスリートマネジメント㈱ 111,700 3,596  

3472 日本ホテル＆レジデンシャル投資法人 アパ投資顧問㈱ 81,500 253  

3476 投資法人みらい 三井物産・イデラパートナーズ㈱ 48,250 920  

3481 三菱地所物流リート投資法人 三菱地所投資顧問㈱ 123,400 1,832  

3487 CREロジスティクスファンド投資法人 CREリートアドバイザーズ㈱ 157,000 971  

3488 ザイマックス・リート投資法人 名鉄・ザイマックスアセットマネジメント㈱ 117,700 293  

3492 タカラレーベン不動産投資法人 MIRARTH不動産投資顧問㈱ 93,000 847  

2971 エスコンジャパンリート投資法人 ㈱エスコンアセットマネジメント 123,500 445  

2972 サンケイリアルエステート投資法人 ㈱サンケイビル・アセットマネジメント 98,700 461  

2979 SOSiLA物流リート投資法人 住商リアルティ・マネジメント㈱ 123,400 897  

2989 東海道リート投資法人 東海道リート・マネジメント㈱ 113,600 359  

401A 霞ヶ関ホテルリート投資法人 霞ヶ関リートアドバイザーズ㈱ 105,200 302  

出所：QUICK 

 

 
＜注意事項＞ 

本レポートは情報提供のみを目的としており、投資の勧誘を目的とするものではありません。投資に関する最終的な判断は、投資家ご自身の責任において

行ってください。なお、本レポートに記載された情報は作成時点のものであり、その正確性・完全性を保証するものではありません。また、内容は予告なく

修正・変更されることがあります。 

 
 

＜本レポートに関するお問い合わせ先＞ 

一般社団法人 不動産証券化協会 

市場基盤ディビジョン（企画・広報・調査担当） 

E-mail：chosa★ares.or.jp（★を@に置き換えてください） 

 

 


