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ＲＥＩＴレポート

米国リート市場動向と見通し（2017年7月号）

 2017年6月の米国リート（FTSE NAREIT All-Equity Reit指数、配当除き、米ドルベース）は反発し、
同月の米国株式（Ｓ＆Ｐ500種指数、米ドルベース）のパフォーマンスを0.9％上回りました。年初
来では5.4％下回っています【図表1、2】 。6月13～14日の米ＦＯＭＣ（米連邦公開市場委員会）
で追加利上げが実施されましたが、今後の利上げ見通しが前回同様の内容であったこと等から買い
安心感が広がりました。セクター別ではネット通販の拡大による倉庫需要の増加期待等を背景に産
業が続伸、またネット通販による対面販売減少観測を受けて先月下落した小売りが反発しました。
主要8セクター中、7セクターが上昇しました【図表3】。6月末時点の米国リート（同上）のイール
ド・スプレッド（予想配当利回り－10年国債金利）は1.62％と、主に金利上昇により前月末より縮
小しました【図表1、5】。

 1株当り配当（前年比）は2017年に減少した後、2018年は増加に転じる見込みです【図表4】。

（審査確認番号H29-TB152）

図表2：米国リートと株式の推移（配当除き）

図表3：主要セクター別騰落率（配当除き）

市場動向

（％）

主要セクター 当月 年初来

小売り 3.5 -11.9 

多角 1.4 8.0

オフィス 2.7 2.6

ヘルスケア 3.5 12.5

ホテル/リゾート 2.8 -0.9 

産業 4.4 12.5

住宅 1.6 7.2

個人用倉庫 -1.5 -4.2 

（2017年6月末時点）

図表1：米国リートと株式の騰落率（2017年6月末時点）
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出所）図表1～4はブルームバーグデータをもとにニッセイアセットマネジメント作成
※米国リート：FTSE NAREIT All-Equity Reit指数（米ドル）ベース、米国株式：S&P500種指数（米ドル）ベース

図表4：米国リート1株当り配当
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※1：2017、18年は6月末時点ブルームバーグ予想

※2：2016年は不動産売却益増で前年より大幅増
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今後の見通しについて

図表5：米国リートのイールド・スプレッド推移

図表7：米国リートと移動平均の推移

図表6：米国リートのＮＡＶとのかい離率推移

出所）図表5、7、8はブルームバーグ、図表6はGreen Street Advisors、AEWデータをもとにニッセイアセットマネジメント作成
※FTSE NAREIT All-Equity Reit指数（米ドル）ベース

 6月13～14日の米ＦＯＭＣ利上げ決定後も比較的落ち着いていた主要国の金利が、ドラギＥＣＢ
（欧州中央銀行）総裁の発言が金融緩和解除を示唆したと受け止められたこと等をきっかけに、再
び上昇傾向となっています。7月の米国リートは経済指標の発表等を受けた金利の動向に左右される
展開となりそうです。オバマケア（医療保険制度改革）代替法案の審議を巡る混乱等、トランプ政
権の政策不透明感が投資家心理を圧迫し、上値は限定的となりそうです。

 現在調査が進んでいるトランプ政権とロシアとの不透明な関係疑惑や北朝鮮情勢を巡る地政学リス
クも上値を抑える要因となりそうです。米朝の緊張感が高まる場合には調整色を強めることも考え
られます。ただそのケースでも、イールド・スプレッドやＮＡＶ（純資産額）とのかい離率【図表5、
6】、需要が供給を上回る米国都市部のオフィス【図表8】等の好調な不動産市況が支援材料となり、
調整は一時的なものに留まると判断しています。リスク回避から債券が買われる（金利が低下す
る）場合は、イールド・スプレッドが拡大し、配当利回りの相対的な高さに着目した買いが入るこ
とも考えられます。

※FTSE NAREIT All-Equity Reit指数ベース
図表8： 米国オフィスの需要と供給（都市部）

2017年6月末時点
－4.0％

（※1）ＮＡＶ：保有不動産の含みも考慮した純資産額
（※2）平均：2003年1月末～2017年6月末が対象

2017年6月末時点で3.6％0
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