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アジアリート市場動向と見通し（2017年9月号）

 2017年8月のアジアリート市場（現地通貨ベース、配当込み）は、3市場とも上昇しました。シン
ガポールと香港は7月末に続き史上最高値を更新しました。マレーシアは今年1月につけた史上最高
値まであと2％弱に迫っています（月末値ベース）。北朝鮮情勢を巡る地政学リスクの高まりが重荷
となったものの、好調な経済や不動産市況に支えられ底堅く推移しました。年初来では香港が3割近
くの上昇となっています。円ベースの8月のパフォーマンスは対象3通貨が対円で横ばいとなったこ
とから、現地通貨ベースのパフォーマンスとほぼ同程度となりました【図表1、2】。

 8月のシンガポール市場の主要セクターは小売りとオフィスが続伸する一方、産業とヘルスケアは反
落しました。小売りが2.1％と上昇率トップとなりました（配当除き、現地通貨ベース）【図表3】。
8月末の時価総額（米ドルベース）は、4ヵ月連続過去最高を更新しました【図表4】。

（審査確認番号H29-TB245）

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
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図表2：アジアリート市場のパフォーマンス

※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（2017年8月） 】

（参考）【 円ベース（2017年8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：香港小売り売上げ高と外国人観光客数

図表6：アジアリートのＰＢＲ（※）推移

 9月19～20日の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）や北朝鮮情勢を巡る地政学リスクの行方がポイ
ントとなりそうです。現在のアジアリートの堅調さの主な要因は、回復傾向を強めつつある経済や
海外からの資金流入等を背景とする好調な不動産市況の他、米国等の金利が落ち着いた動きを続け
ている点にあるものと思われます。9月はＦＯＭＣの結果や北朝鮮情勢の行方を見極めたいとの意向
等から、月を通して様子見ムードの強い相場となりそうです。

 シンガポールや香港のリートは今年に入りほぼ一本調子で上昇しており、一部では高値警戒感も指
摘されているようです。北朝鮮情勢が一段と緊迫化する、大方の予想に反して米国が追加利上げを
決定するような場合には調整色を強めることも考えられます。但し、調整一巡後は好調な経済や相
対的な配当利回りの高さ【図表5】、日米に比較して低位に保たれている負債比率（負債額/総資産
額）【図表7】等に支えられ、再び上昇基調に戻るものと考えています。

 中国等から香港への旅行客数の回復等に伴って小売り売上高（前年同月比）も底入れしつつあるよ
うです。香港の商業施設系リートの支援材料になるものと思われます【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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