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世界的な景気回復などを背景に、主要国のREIT市場が堅調に推移しています。そうした中、REITの収

 

益の源泉である不動産の賃料収入に影響を与える、世界の不動産の賃料水準がどの程度まで回復し

 

ているのかが注目されています。

下図は、オフィス賃料の水準を「Cushman & Wakefield」の分析をもとに示した循環サイクルです。不動産

 

市場においては、景気などと同様に、賃料の好況や不況、回復や悪化といった循環サイクルがあり、こ

 

の一連のサイクルが繰り返されるといわれています。例えば、下図の

 

の局面では、賃料が下落し低

 

迷する局面であり、徐々に底値圏に近づいていく状況にあり、

 

の局面では、賃料は底値圏にあるか、

 

あるいは底値圏に近い状況にあり、徐々に回復し始めるサイクルにあるとみることができます。

各国景気の回復度合いに違いがあることなどから、下図の主要都市のオフィス賃料の水準もそれぞれ

 

に異なっています。力強いアジア景気の回復を受け、香港や上海、北京、ムンバイでは、循環サイクル

 

において賃料成長が加速する局面に入っている反面、ロサンゼルス、シカゴ、サンフランシスコなどでは、

 

賃料の低迷が続いているようです。また、同じ国の中においても、都市によって賃料水準にばらつきが

 

みられています。ただし、世界的に見ると、主要都市の賃料は、これから大きく下落していくというよりは、

 

上昇傾向にあるとみることができ、REIT市場全体の追い風となりそうです。

なお、REITが保有する物件は、オフィスビルだけではありませんが、オフィスビルの賃料は景気動向を敏

 

感に反映する傾向にあることから、特に注目されています。
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回復傾向に転換した主要都市のオフィス賃料
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※上記は過去のものであり、将来の運用成果等を約束するものではありません。
Cushman & Wakefieldのデータをもとに、日興アセットマネジメントが作成

主要都市のオフィス賃料の循環サイクル
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※上記はイメージであり、実際

 

とは異なる場合があります。
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※都市のプロットおよび循環サイクルは、Cushman & Wakefieldの分析による
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