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アジアリート市場動向と見通し（2017年1月号）

 2016年12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）が
上昇したシンガポールと香港が下落する一方、金利が低下したマレーシアが反発しました。マレー
シアは年間で2割を超える上昇となりましたが、政情不安等を背景に円高が進んだことから、円ベー
スでは現地通貨ベースの半分程度に留まりました【図表1、2】。

 12月月間のシンガポール市場の主要セクターはすべて下落しました。年間ベースの騰落率は、オ
フィス：＋15.2％、ヘルスケア：＋8.9％、小売り：＋6.5％、産業：+4.8％と、オフォスセクター
が市場をけん引しました（配当除き、現地通貨ベース）【図表3】。

 12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7.1％増加しました【図表4】。

（審査確認番号H28-TB270）

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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（参考）【 円ベース（2016年12月） 】
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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：シンガポール不動産市況（主要用途の賃料）

図表6：アジアリートのＰＢＲ（※）推移

 1月20日に就任するトランプ次期大統領の発言、それを受けた米国金利や為替の動向等に左右され
る展開となりそうです。米国金利の上昇は足元一服していますが、トランプ氏の政策を巡る発言等
でインフレ期待が高まり金利が再び上昇局面入りすれば、金融緩和下でアジア等新興国に流れ出た
資金が米国に回帰するとの思惑等から、アジアリート市場は調整色を強める可能性があります。一
方、発言内容がこれまでの範囲内にとどまると判断された場合や、世界経済に悪影響を及ぼすよう
な過激な政策が緩和されたと受け止められるものであれば、買い安心感からアジアリート市場は回
復基調入りするものと考えます。短期間の乱高下はあるものの、アジアリート市場は相対的な配当
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、中長期的に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】。

 2013年から開始された不動産過熱抑制策が原因で、足元のシンガポールの不動産市況は低迷してい
ます。政府がそろそろ規制を緩めるとの見方もあり、その動向が注目されます【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
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