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アジアリート市場動向と見通し（2017年3月号）

 2017年2月月間のアジアリート市場（現地通貨ベース、配当込み）は、金利（10年国債金利）の落
ち着きや米主導の景気拡大観測等を背景にシンガポールと香港が上昇しましたが、マレーシアは北
朝鮮との関係悪化懸念等から下落しました。3市場の内、最大市場（時価総額ベース）であるシンガ
ポールの年初来上昇率は7％近くに達しています。尚、円ベースの年初来パフォーマンスは各国通貨
が対円で下落（円高進行）したことから、現地通貨ベースに比べ低くなっています【図表1、2】。

 2月月間のシンガポール市場の主要セクターはすべて上昇しました。産業が3.4％と上昇率トップ、
上昇率最下位は小売りの0.8％上昇でした（配当除き、現地通貨ベース）【図表3】。

 2月末のアジアリート市場の時価総額（米ドルベース）は、前年末比1.1％増加しました【図表4】。

（審査確認番号H28-TB335）

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

図表1：アジアリート市場の推移（現地通貨ベース） 図表2：アジアリート市場のパフォーマンス

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

※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）
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今後の見通しについて

図表7： アジアリートの負債比率（負債額／総資産額）

図表5：主要国リートのイールドスプレッド

図表8：香港不動産市況（小売り施設賃料）

図表6：アジアリートのＰＢＲ（※）推移

 3月14～15日のＦＯＭＣ（米連邦公開市場委員会）の結果や今後の利上げスピード等ＦＲＢ（米連
邦準備制度理事会）の政策スタンスを見極めたいとの意向から、中旬頃までは様子見ムードになる
ものと思われます。ＦＲＢの政策決定メンバーによる利上げ予想回数が前回より増加し、ＦＲＢが
利上げを急ぐとの見方が強まれば、米金利の上昇懸念等から調整色を強める場面も想定されます。
逆に緩やかな利上げ姿勢を維持するとの見方となれば、買い安心感が広がるものと思われます。尚、
マレーシアについては北朝鮮との関係悪化観測が重荷となりそうです。トランプ大統領が公約に掲
げる大幅な法人減税等の財政刺激策の詳細がいつ明らかになるのかも相場動向を占う上での注目材
料となりそうです。尚、中長期的視点では、相対的な配当利回りの高さ【図表5】やアジアの経済
成長力等に支えられ、アジアリート市場は緩やかな上昇基調を続けるものと考えています。アジア
リート市場の負債比率（負債額/総資産額）が比較的低位に保たれており、その分金利上昇の影響
を受けにくくなっていることも下支え要因となりそうです【図表7】。

 春節（旧正月）頃を境に中国から香港への旅行客数が回復傾向にあるようです。低迷状況を脱しつ
つある小売り施設の賃料（前年同月比）にどのような影響を与えるのか注目されます【図表8】。

（※）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

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
すべてS&P各国リート指数ベース
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