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出所）図表1～4はブルームバーグのデータをもとにニッセイアセットマネジメント作成
※豪リート：S＆P/ASX300 A - REIT指数 豪株式：S＆P/ASX300指数（いずれも現地通貨ベース）

図表1：豪リートと株式の騰落率（2017年10月末時点） 図表2：豪リートと株式の推移（配当除き）

図表3：指数組入上位5銘柄（2017年10月末時点）

市場動向

図表4：豪リートのイールド・スプレッド推移

銘柄名 ウェイト 予想配当
利回り 月間騰落率

1 センターグループ 15.0％ 5.4％ 2.3％

2 ウェストフィールド 11.3％ 4.5％ -0.9％

3 グッドマン・グループ 10.5％ 3.3％ 1.5％

4 アイアン・マウンテン 9.7％ － 5.5％

5 ストックランド 7.7％ 5.9％ 5.1％
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 10月の豪リート市場（現地通貨ベース、配当除き）は前月末比2.2％上昇しました。物価や小売り売上げの
低迷、豪州の主要輸出品である鉄鉱石価格の下落等を背景とする豪金利の低下が支援材料となりました。リ
ストラ策を発表した金融や原油高を背景とする資源関連株にけん引された豪株式を1.8％下回りました【図表
1、2】。時価総額上位（2017年10月末時点）4番目で、事業（書類・データ保管サービスが中心でリート
事業は2～3割程度）の大半を米国で行っているアイアン・マウンテンがIT関連銘柄の一環として買われ、前
月末比5.5％上昇しました。一方、欧米での新たな開発計画等が好感されて9月に5.5％上昇したウェスト
フィールドは、10月は小幅反落しました【図表3】。

 10月末のイールド・スプレッド（予想配当利回り－10年国債金利）は2.43％と、主に金利の低下を背景に
前月より拡大しました。過去平均（2010年1月～2017年10月）の1.96％を上回っています【図表１、4】。

（注）当レポートは個別銘柄の売買を推奨するものではありません
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今後の見通しについて
出所）図表5～8は、ブルームバーグ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8：豪リートの負債比率の推移図表7：豪リート＊の１株当たり配当金の推移

図表5：日米豪の小売り売上高の推移 図表6：住宅着工件数と新築住宅販売件数の推移

 2017年7～9月期の消費者物価（総合・前年同期比）上昇率が1.8％と、2四半期続けてRBA（豪州準備銀行）
のインフレ目標（前年比2～3％上昇）を下回る、9月の小売り売上げ（前年同月比）の伸び率が1.4％と、
2013年6月（1.3％）以来の低水準に留まる等、最近発表された経済指標の中には景気の鈍化を示すものが増
えたように思われます。豪州の主要輸出品である鉄鉱石の価格は、8月中旬の1トン約80ドルをピークに足元
は60ドル近辺で低迷しています。一時は景気回復が勢いを増し、RBAは現在の低金利政策の修正を迫られる
との見方が強まりましたが、現在は現状の金融政策を当面継続するとの見方が大勢を占めているようです。昨
年9月以降、金利上昇やその懸念が嫌気され下落基調をたどってきた豪リート市場にとって、低金利政策の持
続観測は支援材料となりそうです。一方、豪リートは保有物件額の約半数が商業施設（2017年10月末時点）
であることから、小売り売上げや賃金上昇率の鈍化が重荷となることも考えられます。

 価格急騰後の反動安が一部で懸念材料視される豪州の住宅市場ですが、住宅建設許可件数（前年同月比）等
【図表6】にみられる通り、住宅ローン審査の厳格化等豪政府が行ってきた施策の効果が徐々に浸透し始めて
いるようです。RBAの低金利政策も住宅価格高騰の一要因となっているとの見方から、その修正を求める声も
あるようです。住宅価格の高騰が鎮静化すれば、RBAの政策の自由度が広がり、物価上昇率が目標に達する等
デフレからの脱却が明確になるまで低金利政策を比較的長く続けることが可能になるものと思われます。

＊S＆P/ASX300 A - REIT指数
※2017年、2018年はブルームバーグの予想値（2017年10月31日時点）※負債比率：有利子負債額／総資産額
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