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2025年7月4日に米トランプ大統領が署名して成立した 「1つの大きく美しい法案」（OBBBA、減税・歳出法案）

は、米国商業用不動産のエクイティとデットの何れへの投資においても税制上の利点が維持され、多くの場合、より

有利になるものです。法案は、自己資本配当率（キャッシュ・オン・キャッシュ・リターン）とネット営業キャッシュフロー

を改善させる一方で、課税所得を減少させるという複合的な効果をもたらします。さらに、セクション899（報復的な

税制措置であり、対米投資にマイナス影響が出ると想定されていた）は最終法案から削除されました。結論として、

最終法案は米国商業用不動産市場にとってプラスに作用すると見られています。 

主な税務上の影響 

ボーナス減価償却の復活 

「ボーナス減価償却」と言われる100％の減価償却が、2025年1月19日以降に取得されて使用開始された適格資産につい

て、復活して恒久化されます。建物本体にはボーナス減価償却は適用されませんが、一定の設備や改良は対象となります。こ

れは、適格資産の購入価格の全額を、取得年の課税所得から控除することになるため、米国商業用不動産の投資にとって大

きなインセンティブとなります。特にバリューアッド戦略には大きなプラスとなります。 

第199A条：個人のパススルー控除 

パススルー事業所得に対する個人の課税所得からの20%控除が恒久化されます。これは、不動産パートナーシップの個人投

資家にプラスに作用します。また、REITの配当は引き続き自動的に控除の対象となります。 

第163条(j)：事業用支払利息控除 

163条(j)の事業用支払利息の損金算入上限額算出においては、EBITDAを所得として計算することが復活し、恒久化され

ます。損金算入上限額は所得の一定の割合をベースに算出されますが、減価償却費と償却費が所得に戻し入れられるため、

事業用支払利息の損金算入上限額は拡大する可能性が大きくなります。商業用不動投資においては減価償却費が多額で

あることが多いため、課税所得から事業用支払利息をより多く損金算入することが可能になります。 
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本資料は、プリンシパル・アセット・マネジメント（プリンシパル）が発表したレポート「The “One Big 

Beautiful Bill Act” and implications for commercial real estate」（2025年7月発表）

を基に、プリンシパル･グローバル･インベスターズ株式会社が翻訳したものです。 

<情報提供資料> 



州・地方税控除（SALT） 

事業関連の州税および地方の固定資産税の連邦税からの控除は維持されます。2025年から2029年の5年間、控除の上限は

10,000ドルから40,000ドルに引き上げられます。40,000ドルの上限はインフレ調整されますが、修正調整後総所得が500,000

ドルを超える個人については段階的に引き下げられます。 

REITによる課税リート子会社（TRS）の投資上限 

TRSは、税法の制約を受けずに事業活動を行うことが出来るREITの子会社であり、REITが直接行うことが出来ない事業や

REITの収益性を高めるための事業に従事可能です。REITのTRSへの投資上限は資産の20%から25%に引き上げられます。

これにより、REITのTRSを通じた投資の柔軟性が高まります。 

 

不動産に関する法案のその他の重要な条項 

低所得者向け住宅税額控除（LIHTC） 

LIHTCは民間の住宅開発事業者（および投資家）が低所得者向け住宅を開発することで州政府から得られる税額控除で

す。開発プロジェクト規模の9％の税額控除を受けられるプログラムについては、恒久的に12％に引き上げられます。適格民間

活動債という非課税債で資金調達するプロジェクトである4％の税額控除プログラムについては、適格民間活動債による資金

調達の要件が建物と土地の総基準額の50％以上から25％以上に引き下げられます。適格民間活動債には発行上限がある

ため、これはアフォーダブル・ハウジング投資にとって有益です。 

オポチュニティーゾーン（OZ） 

OZは、低所得地域へ長期的投資を促進するための施策です。本法案は、OZ税制優遇措置を恒久化しており、これにはOZ

への投資を10年間継続した場合のキャピタルゲインの全額控除も含まれます。また、2027年からは、OZに投資して得た利益

について、5年間の繰り延べ期間が設けられます。本法案は、10年ごとに州知事がOZの国勢調査地区を再指定することを規

定しています。また、OZ指定の対象となる低所得者向け国勢調査地区を、州全体の所得の中央値の70％と再定義していま

す（従来は80％）。また、OZへの投資は、投資開始から5年後以降はキャピタルゲイン計算時に投資元本を10％高く評価

することが可能になります。本法案では、地方のOZに対しては、税制のメリットを受けるための評価基準の軽減措置が設けられ

ています。 
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■重要な情報

当資料は、情報の提供のみを目的として作成されたものです。 

当資料に掲載の情報は、弊社及びプリンシパル・ファイナンシャル・グループの関連会社において信頼できる

と考える情報源に基づいて作成された英文の訳文です。当資料と原文の内容に齟齬がある場合には、英

語の原文が優先されます。適用法令にて規定されるものを除き、情報・意見等の公正性、正確性、妥当

性、完全性等を保証するものではありません。当資料中の分析、意見および予測等は作成時における判

断であり、予告なく変更されることがあります。 

当資料中の情報は、弊社の文書による事前の同意が無い限り、その全部又は一部をコピーすることや配

布することは出来ません。 

また、当資料中の情報はあくまでも投資に関する一般的なものであり、投資に関する完全な情報が記載さ

れているものとして依拠されるべきではありません。  当資料中の情報は貴社の投資目的、特定なニーズ、

または財政状況を考慮したものではありません。投資判断をする前には、その投資がお客様の投資目的、

特定なニーズ、および財政状態にとって適切であるかをご検討ください。 

プリンシパル・グローバル・インベスターズ株式会社 

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第462号
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