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アジアリート市場動向と見通し（2017年12月号）

 2017年11月のアジアリート市場（現地通貨ベース、配当込み）は、景気拡大に伴う不動産価格の
上昇や賃貸ニーズの増加観測等が支援材料となってシンガポールと香港が続伸、一方、マレーシア
は利上げ観測等が嫌気されて続落しました。香港の年初来の上昇率は4割近くに達しています。マ
レーシアリンギットが金利上昇観測から対円で上昇（円安）したことから、円ベースではマレーシ
アもプラスとなりました【図表1、2】。

 11月のシンガポール市場の主要セクターは産業のみマイナスとなりました。オフィスがプラス
6.8％で、上昇率トップとなりました。年初来ではオフィスがトップで、上昇率は32.3％です（現
地通貨ベース、配当除き）【図表3】。11月末の時価総額（米ドルベース）は前月末比3.5％増加し、
過去最高を更新しました【図表4】。

（審査確認番号H29-TB365）

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）

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
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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

 景気拡大に伴う不動産価格や賃料の上昇観測が引き続きアジアリート市場の支援材料となりそうで
す。シンガポールの2017年7～9月期の住宅価格指数は前期比で0.7ポイント上昇し、前期比で15
四半期続いた下落を脱しました。10月の住宅販売戸数は前月比約15％増加しました。香港は、政府
が農地の住宅用地への転換を検討しているとの観測や、7月に始まった中国本土との債券の相互取引
制度「債券通」等を背景に、中国から大量の資金が不動産市場に流入するとの期待等が支援材料と
なっているようです。アジアリート市場はシンガポールや香港市場にけん引され、12月も堅調に推
移するものと思われます。尚、不動産価格上昇に対する政府の対応には注意が必要であると思われ
ます。シンガポール中央銀行は11月下旬の金融安定化報告で、住宅開発が人口の伸びを上回るペー
スで行われていると警告を発しています。シンガポールや香港の年初来の上昇率（現地通貨ベー
ス）は2割を超えており【図表2】、また、シンガポールのPBRは約4年ぶりの水準まで上昇してい
ます【図表6】。シンガポールや香港市場の上昇が加速する場合は、その反動安も懸念されます。

 中国等からの旅行客数の回復等に伴って香港の小売り売上高（前年同月比）が回復傾向を続けてい
ます。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

（注）配当利回りS&P各国リート指数ベース
（日本は不動産証券化協会のデータを使用）
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