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アジアリート市場動向と見通し（2019年7月号）

 2019年6月のアジアリート市場(現地通貨ベース、配当込み)は、利下げ観測の高まりによる金利の低下
やＧ20サミット(主要20カ国・地域首脳会議)での米中通商協議の進展期待、好調な不動産市況を背景と
する業績拡大見通し等が支援材料となり、3市場とも続伸しました。シンガポールは2019年1～3月期の
オフィス賃料(前年同期比)が3四半期連続で10％を超える伸び【図表7】となったこと等が好感され、前
月末比7％を上回る上昇となりました。香港は「逃亡犯条例」改正に反対する大規模デモの影響が懸念さ
れましたが、金利の低下が上昇を支えました。リスク回避姿勢の後退で円が一部アジア通貨に対して売
られたことから、円ベースのパフォーマンスはシンガポールとマレーシアで現地通貨ベースを上回りま
した【図表1、2】。

 6月のシンガポール市場の主要セクター（現地通貨ベース、配当込み）は全て上昇しました。値上がり率
トップは市況好調が伝えられたオフィスで、前月末比9.0％上昇しました【図表3】。6月末の3市場の時
価総額（米ドルベース）は前月末比6.6％増加し、過去最大となりました【図表4】。

（審査確認番号 2019-TB163）

図表1：アジアリート市場の推移（現地通貨ベース）

図表4：時価総額(浮動株ベース）の推移図表3：シンガポールリートのセクター別推移

アジアリート市場（シンガポール・香港・マレーシア）の動向

図表2：アジアリート市場のパフォーマンス

出所）図表1～4はＳ＆Ｐのデータをもとにニッセイアセットマネジメント作成
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※各国リートはＳ＆Ｐ各国リート指数を使用（いずれも配当込み）

【 現地通貨ベース・配当込み（2019年6月） 】

（参考）【 円ベース・配当込み（2019年6月） 】

70

100

130

160

190

220

250

2014/12 2015/12 2016/12 2017/12 2018/12

シンガポール

香港

マレーシア

データ期間：2014年12月末～2019年6月末（日次）

（年/月）

※2014年12月末を100として指数化

シンガポール

香港

マレーシア 0.7% 10.1%

当月 年初来

7.3% 21.3%

3.7% 22.3%

シンガポール

香港

マレーシア

当月 年初来

8.2% 19.9%

3.3% 20.4%

1.3% 8.1%

70

100

130

160

2014/12 2015/12 2016/12 2017/12 2018/12

小売り 産業

オフィス ヘルスケア

（年/月）

データ期間：2014年12月末～2019年6月末（日次）

※2014年12月末を100として指数化

現地通貨ベース・配当込み
0

300

600

900

2014/5 2016/5 2018/5

マレーシア 香港 シンガポール

（年/月）

データ期間：2014年5月末～2019年6月末（月次）（億米ドル）



4.0 
3.2 3.1 

2.1 1.9 1.4 

-2.0

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

日
本

シ
ン
ガ
ポ
ー
ル

豪
州

米
国

香
港

マ
レ
ー
シ
ア

配当利回り 10年国債利回り

イールドスプレッド

（%）
2019年6月末時点

今後の見通しについて

図表5：主要国リートのイールドスプレッド

図表8：アジアリートの1株当り配当額

図表6：アジアリートのＰＢＲ（※）推移

 2019年7月のアジアリート市場は、金利低下見通しや今後発表が本格化する2019年4～6月期業績に対
する期待感等を背景に、堅調に推移するものと思われます。

 米中貿易摩擦による世界的な景気後退観測等を受け、世界の中央銀行は金融政策を緩和方向へと切り替
え始めています。7月30～31日のＦＯＭＣ（米連邦公開市場委員会）では、ＦＲＢ（米連邦準備制度理
事会）が2008年12月以来約10年半ぶりとなる利下げに踏み切るとの予想が現時点では大勢を占めてい
ます。米国の利下げ期待が高まり、世界的に金利が低下しやすい環境となれば、相対的に利回りの高い
リート市場への資金流入が活発化することも考えられます。

 業績拡大期待も支援材料となりそうです。好調な不動産市況【図表7】を背景とする賃料収入の増加観測
や、金利低下による借入費用減少見通し等を背景に、2019年4～6月期業績に対する期待感が高まる可
能性があります。ブルームバーグによると（7月1日時点）、アジアリート市場の2019年の1株当り配当
額は前年比約19％の伸びが予想されています。2020年は伸び率は鈍るものの増加基調が続くとの見通
しとなっています【図表8】。尚、米中貿易摩擦については、6月末の米中首脳会談で再開が合意された
閣僚級貿易協議が続く間は再燃の可能性は小さいものと思われます。当面はリート市場の大きな波乱要
因にはならないものと考えます。

 世界のリート市場で最大の時価総額を占める米国市場が堅調であることもアジアリート市場上昇の要因
になっているものと思われます。ＦＲＢの利下げをめぐる思惑で米国リートの値動きが荒くなる場合、
アジアリート市場もその影響を受けるものと思われます。

（※）株価純資産倍率（株価/純資産）：一般的に、1倍割れは株価
が割安な水準にあるとされる

図表7： シンガポールと香港のオフィス賃料推移
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出所）図表5、7、8はブルームバーグ、図表6はＳ＆Ｐのデータをもとにニッセイアセットマネジメント作成

（注）配当利回りはS&P各国リート指数ベース
（日本は不動産証券化協会のデータを使用）
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【当資料に関する留意点】

• 当資料は、市場環境に関する情報の提供を目的として、ニッセイアセットマネジメントが作成したものであり、
特定の有価証券等の勧誘を目的とするものではありません。また、金融商品取引法に基づく開示資料ではあり
ません。実際の投資等に係る最終的な決定はご自身で判断してください。

• 当資料は、信頼できると考えられる情報に基づいて作成しておりますが、情報の正確性、完全性を保証するも
のではありません。

• 当資料の内容は作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。
• 当資料のいかなる内容も将来の市場環境等を保証するものではありません。
• 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行
者および許諾者に帰属します。

• 当資料に投資信託のグラフ・数値等が記載される場合、それらはあくまでも過去の実績またはシミュレーショ
ンであり、将来の投資収益を示唆あるいは保証するものではありません。また税金・手数料等を考慮しており
ませんので、実質的な投資成果を示すものではありません。

• 投資信託は投資する有価証券の価格の変動等により損失を生じるおそれがあります。
• 投資信託の手数料や報酬等の種類ごとの金額及びその合計額については、具体的な商品を勧誘するものではな
いので、表示することができません。

ニッセイアセットマネジメント株式会社
コールセンター 0120-762-506（受付時間：営業日の午前9時～午後5時）
ホームページ https://www.nam.co.jp/
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