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ムーディーズ ジャパン株式会社 〒105-6220 東京都港区愛宕 2-5-1 愛宕グリーンヒルズＭＯＲＩタワー20階ムーディーズは相当の注意をもってこの格付けを決定しました。本文書で述べられる情報は
正確で信頼の置けると判断した資料を基礎にしていますが、人的・物的な誤りの生じる可能性からその正確性及び完全性は保証できません。ムーディーズの格付けは意見であり、債券売買の勧告ではあ
りません。投資決定にあたり、投資家は格付けを一つの判断材料として利用することが求められます。 
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ムーディーズ、ニューシティ・レジデンス投資法人の格付けをA3に引き下げ、見通しはネガティブ 
 

2008 年（平成 20 年）9 月 9 日、東京、ムーディーズ・インベスターズ・サービスは、       

ニューシティ・レジデンス投資法人（NCR）の発行体格付け及び無担保長期債務格付け A2 を A3 に

引き下げた。格付け見通しはネガティブ。 
 

今回の格下げは、今後 NCR が大型物件の取得や借入金の期限を控え、柔軟な財務運営にストレスが

かかる可能性があるとのムーディーズの懸念を反映している。 
 

NCR は、2008 年 9月に短期借入金125 億円および長期借入金174 億円の返済を控え、また2008 年 10 月

には池袋物件の取得資金約 277 億円の資金調達を必要としている。NCR は、複数のメインバンクを

中心とした取引金融機関からの調達を柱に据え、これら資金ニーズに対応しようとしているが、

ムーディーズは、不動産市場全般への金融機関からの資金供与が従来より厳しさを増す現環境下、

調達条件等が従来より悪化し、今後のNCRの柔軟な財務運営にストレスがかかる可能性があることを

懸念している。 
 

また、NCR は短期的な資金調達ニーズに対応しながらも、総資産有利子負債比率（LTV）は 40-55%の

水準でコントロールする方針である。直近でのLTVは 50%台前半となっているが、2008年 10月予定の

池袋物件取得により、再度上昇する可能性がある。投資口市場が軟調でエクイティからの調達が

困難な現状況下、NCR が LTV コントロールの方針を維持するためには、既存物件の売却による  

資金調達も必要となってくるが、昨今のレジデンシャル物件の売買市場が調整局面を迎える中、

今後の売却活動にストレスがかかる可能性もある。 
 

NCRは2008年に入ってから複数の物件売却を実施し、更に2008年5月には第三者割当による投資口発行

を実施し、その調達資金により借入金の返済を行うなど、財務の保守性を維持してきた。    

ムーディーズは、同社が今後も財務の健全性に主眼をおいた事業運営を行うものと認識しているが、

REIT 市場を取り巻くエクイティ・デット両面での金融環境が厳しさを増す中、短期的な資金調達ニーズに

対応した結果、同社が財務の柔軟性を回復するには、相応の時間を要する可能性があると考えており、

こうした見方が見通しをネガティブとした背景となっている。 
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一方で、複数のメインバンクを中心とした金融機関とは相応の取引関係を維持している。また、

NCRのレジデンシャル特化型のポートフォリオは、2008年7月末時点で取得予定物件も含めて109物件、

約2,200 億円まで達しており、東京圏中心の築浅で分散の図られたポートフォリオである。2008 年7月末

時点のポートフォリオ全体での稼働率は約93%を維持しており、堅調な賃貸事業のファンダメンタルズを

反映し、今後とも安定したキャッシュフローが期待できる。 
 

ニューシティ・レジデンス投資法人は不動産投資信託市場に上場した、レジデンシャル物件への

投資・管理に特化した投資法人である。2008 年 2 月期の営業収益は約 63 億円であった。 
 

以上 


