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トピック

J-REIT投資と ●J-REIT投資と不動産投資のトータル・リターン※Aは変動の周期、大きさ特性が異なる。

不動産投資 ●3年保有を想定※B場合では、変動のタイミングのずれが明確に。

●中長期保有を想定したJ-REIT投資のトータル・リターンが不動産投資の先行指標となりうる可能性。

（2013/6末時点）

その他の状況

東証REIT指数 直近6か月の平均変化率はマイナス2.36%。

区分 平均変化率※1 (月次）

東証REIT指数※2 -2.36%

東証REITオフィス指数※2 -2.72%

東証REIT住宅指数※2 -1.77%

東証REIT商業・物流等指数※2 -1.87%

資産規模 資産総額： 10.8兆円 (取得額ベース:当該時点の純取得額の累計値）

（2013/9末時点） 保有物件数： 2,461 件 (当該時点の純取得物件数の累計値）
取引状況 新規取得額は前年同期と比べて微増。

（2013年ⅢQ） （住宅系REITの新規取得額は前年同期に比べ大幅に増加。）
法人部門別集計 区分 新規取得額 前年同期比 譲渡分※4 純取得額

オフィス系REIT※3 851億円 25% ▲ 149億円 702億円

住宅系REIT※3 1,059億円 374% ▲ 14億円 1,045億円

商業・物流等系REIT※3 553億円 93% 0 553億円

計 2,463億円 107% ▲ 162億円 2,301億円

● 本資料は参考情報の提供を目的とするものです。当社は、本資料における法律・税務・会計上の取扱を助言、推奨もしくは保証するものではありません。本
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東証REIT指数

新規取得額

2013年ⅢQ
J-REITが保有する物件の最新稼働状況等 

取得分 13年2Q 13年1Q 12年4Q 12年3Q 12年2Q 12年1Q 11年4Q

オフィス系 110,072 277,880 27,132 67,966 231,597 78,940 144,604

住宅系 34,412 66,378 29,631 22,360 40,196 29,077 34,274

商業・物流等系 382,220 455,685 148,962 28,600 17,138 55,064 22,440

フィルターなし 526,704 799,943 205,725 118,926 288,930 163,081 201318.215

検証 0 0 0 0 0 0

年間新規取得額 698,145

譲渡分 13年2Q 13年1Q 12年4Q 12年3Q 12年2Q 12年1Q 11年4Q

オフィス系 -11,920 -11,480 -7,260 -5,180 -32,288 -12,557 -4,380

住宅系 -776 -3,085 0 -3,978 -2,841 -7,223 -8,770

商業・物流等系 -21,920 0 -850 -1,352 -3,200 -6,309 0

フィルターなし -34,616 -14,565 -8,110 -10,510 -38,329 -26,089 -13,150

検証 0 0 0 0 0 0

トータル・リターン（半期利）の推移 

3年間保有を想定したトータル・リターンの推移（年利換算済） 

※A：トータル・リターン＝ 

          インカム・リターン＋キャピタル・リターン  

  ・不動産投資の場合は、次の式により算出 

   インカム・リターン＝ 

   不動産の純収益÷（前期末評価額+1/2資本的出） 

   キャピタル・リターン＝ 

   （当期末評価額－前期末評価額－資本的支出）÷ 

    （前期末評価額+1/2資本的支出） 
 

  ・なお、個々の不動産のリターンは、半期利で表現さ 

   れているため、四半期利とするため簡便に1/2とし 

   た。 
 

  ・J-REIT投資の場合は、東証REIT指数(配当込）の四 

   半期ごとの変動率を用いた。 

  

※B：3年保有を想定したトータル・リターン 

取得時基準で表現。年利換算は幾何平均を用いた。 
 

※C：実物不動産や不動産の信託受益権に対する投資

を総称。データはReiTREDAに格納されているJ-REIT保有

物件のものを使用 。 
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不動産投資のトータル・リターン J-REIT投資のトータル・リターン

四半期利

J-REIT投資の四半期ごとのトータル・リターンの変動は、周期

が短く、変動幅が大きい。リターン特性は大きく異なる。
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3年保有（取得時基準）

不動産投資のトータル・リターン J-REIT投資のトータル・リターン

年利

J-REIT投資のトータル・リターンを5Q遅

行させると、不動産投資のトータル・リ
ターンとの相関係数は0.98となる。

（データの重複期間のみ）

（データの重複期間）

変動のタイミングのず

れが明確にわかるよ
うになった。

3年間保有を想定した場合 

不動産投資※CとJ-REIT投資（J-REIT投資口への投資）

の四半期ごとのトータル・リターンを比較すると、変動

の周期、大きさが異なり、特性が異なる。 

しかし、3年間保有を想定すると、変動のタイミングの

違いが明確になる。J-REIT投資のトータル・リターンを

5四半期遅行させると、不動産投資のそれとの相関

係数が0.98と非常に高くなった。 

中長期保有を想定したJ-REIT投資のトータル・リター

ンが、不動産投資のトータル・リターンの先行指標と

なりうる可能性があるが、その一般性と利用可能性

の検討については、今後の研究が必要である。 
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【参考図表】

オフィスの総合収益率の推移

2013/6末時点

投資法人別規模

（2013/9末時点）

左記投資法人ごとの集計値は、当該

時点の純取得額の累計値です。

資産取引状況

（2013/9末時点）

※1： 始点を基準に指数化を行い、その後の6か月間について、最小二乗法により求めた傾向線の傾きから1か月間の変動率を求めたもの。

※2： 東証REIT指数、東証REITオフィス指数、東証REIT住宅指数及び東証REIT商業・物流等指数は東京証券取引所の知的財産です。

※3： 東証REIT用途別指数の構成銘柄に基づき当社が独自に選定したものです。東証REIT用途別指数の構成銘柄は年1回見直しが行われています。

※4： 当該物件のすべての権利を譲渡した場合を譲渡として、取得額分のマイナスを計上した額。

ReiTREDA： 証券取引所に上場するJ-REITが公表するデータを蓄積したデータベースと時系列分析ツールを組み合わせた不動産投融資のためのJ-REITデータ分析ツール。

例えば、法人ごとや立地・用途ごとなどの区分で、NOI利回り、平均稼働率、評価額変動率、総合収益率などの時系列データを抽出・集計できます。

● 本資料は参考情報の提供を目的とするものです。当社は、本資料における法律・税務・会計上の取扱を助言、推奨もしくは保証するものではありません。本

資料は信頼できると思われる情報に基づいて作成していますが、その正確性と完全性、客観性について当社は責任を負いません。

● 本資料に掲載した記事の無断複製・無断転載を禁じます。
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2013年ⅢQ
J-REITが保有する物件の最新稼働状況等 

・J-REIT保有の東京都心5区

のオフィスの総合収益率は、

2011年度からプラスに転じた

が、キャピタルリターンはまだ、マ

イナスのままとなっている。 

 

・2013年第2四半期末で、純

取得額累計は10.8兆円。 
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J-REITの取得額の推移

取得額
譲渡分額
純取得額
純取得額累計（右軸）

純取得額累計：兆円兆円

注1）譲渡分額は、譲渡物件について取得額をマイナスした数値。

四半期集計
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純取得額累計（法人部門別）
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総合収益率の推移

評価損益率

純収益利回り

総合収益率

注1）数値は、対象となる物件について四半期毎に直近6ヶ月データの単純平均を求めたもの。（年利ではなく半期利となっている。）
注2）投資法人の資料開示状況により対象物件が変動する場合などは、過去の集計データと異なることがあります。

半期利


