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	【海外REITレポート】　グローバルREITと海外不動産投資
	～J-REITによる海外不動産投資へのヒント～
	GFC以前の豪州-REITは、積極的に海外不動産投資を行っており、GFC当時は20銘柄超が海外に投資していた。豪州、ニュージーランド、米国、欧州に幅広く投資する大型REITもあれば、各々のエリア（米国、欧州、日本）に特化して投資する中規模REITもあった。しかし、これらの一部は、GFCで為替リスクや財務リスクが顕在化し、上場廃止となった。エリア特化型のREITは、Rubicon Holdings（Rubicon）傘下のREIT3銘柄（米国、欧州、日本に各々特化）のほか、他の日本特化型REITを含め...
	豪州REITの過去の海外不動産投資状況については、ARES（不動産証券化協会）不動産証券化ジャーナルVol.39（Sep.-Oct. 2017）「豪州REITのあゆみと海外不動産投資」で整理しているので、併せてご参照されたい。
	◆Centro Properties Group（米国と豪州等に投資）　～財務リスクが顕在化した事例～
	Centro Properties Group（当時、商業施設REIT第2位）は、2005年から2007年にかけて米国商業施設REITの買収を通じた急速な規模拡大を遂げ、半分以上の比率を米国に投資していた（残りは主に豪州）。しかし、2007年の米国REIT（New Plan Excel Realty Trust）買収が負債増加とレバレッジ上昇を招き、負債コスト上昇に伴う無配（2007年下期）及び業績予想下方修正と配当見送り（2008年上期）を発表し、株価は急落した（2日間の取引停止の後、前営業日か...
	◆Rubicon傘下の豪州REIT3銘柄（米国・欧州・日本に各々特化）　～為替リスクが顕在化した事例～
	Rubicon傘下の豪州REIT3銘柄（米国・欧州・日本に各々特化、2004年から2006年にかけて上場）も、2008年に為替ヘッジ取引を巡る損失拡大と株価急落を経験し、いずれも2009年に上場廃止となった。Rubiconは、2004年に米国特化のRubicon America Trust、2005年に欧州特化のRubicon Europe Trust Group、2006年に日本特化のRubicon Japan Trustを組成した。しかし、Rubicon Japan Trustは2008年3月...
	豪州REITやシンガポールREITでは、日本特化型のREITが複数上場したが、いずれも上場廃止となっている。豪州では、2005年から2007年にかけて日本の不動産のみを投資対象とする日本特化型のREITが4銘柄上場したが、いずれも2009年から2017年にかけて上場廃止となった。Rubicon Japan Trust（前述）は、為替デリバティブを巡る損失拡大などで2009年に上場廃止となり、その他も日本の不動産に対する認知度が低く、時価総額がNTA（Net Tangible Asset：いわゆる...
	シンガポールREITでも、日本の賃貸住宅特化のSaizen REITや日本の商業施設特化のCroesus Retail Trustが、いずれも投資ファンドによる買収で2017年に上場廃止となっている。

