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豪ＲＥＩＴがリーマン・ショック後の高値を更新
（審査確認番号 2018－TB515）

出所）図表1～3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

業績の拡大見通しや金利の低下観測を好感した動きか
 豪ＲＥＩＴが約2年7ヵ月ぶりに、リーマン・ショック後の戻り高値を更新。これまで懸念材料視

されてきた金利の上昇観測が後退したことが主要因か。
 高値警戒感等から調整する場面もあろうが、金利の安定観測や業績拡大期待に支えられ、豪ＲＥＩ

Ｔは上昇基調に回帰するものと思われる。
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～ 豪ＲＥＩＴ市場の動向 ～
• 豪ＲＥＩＴ（ＡＳＸ300 Ａ-ＲＥＩＴ指数、豪ドルベー
ス）が3月18日、2016年8月1日につけたリーマン・
ショック後の戻り高値を約2年7ヵ月ぶりに更新しました。
年初から3月18日までの騰落率は＋12.2％と、豪株式
（ＡＳＸ300指数、豪ドルベース）の＋9.7％を2.5％上
回っています。尚、配当込み指数は史上最高値を連日更
新する動きを続けています（3月18日時点）（図表1）。
小売り施設賃料の上昇等で業績拡大が期待される中、こ
れまで重荷とされてきた金利上昇懸念が大きく後退した
ことが主な要因になっているものと思われます。

① 豪金利低下による借入費用減少観測
• 豪10年国債金利は、世界的な景気減速懸念等を背景とす
る利下げ観測の高まり等により、3月13日に約2年5ヵ月
ぶりに2.0％を下回り、その後2％割れが続いています
（3月18日時点）。金利低下により豪ＲＥＩＴの借入費
用が減少するとの見方が強まった可能性があります。ま
た、金利低下でイールド・スプレッド（予想配当利回り
－10年国債金利）の水準が維持されていることも支援材
料になっているものと思われます（図表2）。

② 小売り施設賃料上昇等を受けた業績拡大期待
• 主要都市の小売り施設賃料は、2017年頃に地価の上昇
等を材料に上昇した後も高止まりしています。豪ＲＥＩ
Ｔの小売り施設賃料の契約期間は一般的に5～8年程度で
あり、2011～14年頃に結ばれた賃料は現在より低い水
準にあるものと思われます。今後賃料改定が進むにつれ
て、小売り施設系ＲＥＩＴの業績が拡大することが想定
されます（図表3）。小売り施設系ＲＥＩＴは豪ＲＥＩ
Ｔ時価総額（2月末時点）の約半分を占めています。小
売り施設系ＲＥＩＴの業績拡大期待の高まりが豪ＲＥＩ
Ｔ市場全体に好影響を与えている可能性があります。

～ 豪ＲＥＩＴ市場の今後の見通し ～
• 豪10年国債金利の足元の低下にはやや行き過ぎ感もあり、
その反動や高値警戒感等で豪ＲＥＩＴが一時的に調整す
ることも考えられます。しかし、業績の拡大基調が続く
ものと思われることや、利上げ観測が遠のき、金利の上
昇余地も限られると見られることから、調整は一時的で、
豪ＲＥＩＴは再び上昇基調に回帰するものと思われます。

図表1：豪ＲＥＩＴの推移

図表2：豪ＲＥＩＴのイールド・スプレッド

図表3：豪主要都市の小売り施設賃料
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特定の有価証券等の勧誘を目的とするものではありません。また、金融商品取引法に基づく開示資料ではあり
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• 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行
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