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米国優先リート市場の現状と見通し

2018年12月12日

お伝えしたいポイント

• 2018年9月以降の下落は、主に米国の金利上昇とETFからの資金流出によるもの

• 米国リートのファンダメンタルズは引き続き良好

2018年の⽶国優先リート市場は変動の⼤きな相場展開が続いています。2018年は、年初からの市場予想を上回る経
済指標の発表などを受けた⽶国⻑期⾦利の上昇を背景に下落して始まりました。6月に入ると、⻑期⾦利が安定したこと
や市場予想を上回る商業施設リートの業績動向などが⽀援材料となり、反発する展開となりました。しかし、9月以降は再
び下落基調での推移となっています。本資料では、9月以降の⽶国優先リート市場の下落の背景と今後の⾒通しについて
ご説明致します。
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（ 2017年12月29日 〜 2018年12月10日）

（出所）ブルームバーグ
※⽶国優先リート指数は、FTSE NAREIT® Preferred Stock Index（⽶ドルベース）を用いています。

2018年9月〜

⽶国優先リート指数の推移

※ 当資料は、コーヘン&スティアーズ・キャピタル・マネジメント・インク（以下、コーヘン＆スティアーズ社）のコメントを基に大和投資信託が
作成したものです。
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※1ページ目の「当資料のお取り扱いにおけるご注意」をよくお読みください。
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⽶国⻑期⾦利（左軸）
⽶国優先リート（右軸）

＜2018年9⽉以降の⽶国優先リート市場について＞

 9月から10月にかけての⽶国優先リート市
場の下落は、景況感指数や賃⾦の伸びが
市場予想を上回る内容となったことを受けた
⽶国⻑期⾦利の上昇が主な要因と考え
られます。また⾦利上昇に加えて、⽶国小
売⼤手シアーズ・ホールディングスが破産法
の適用を申請したこともショッピングセンター
関連リートの下落材料となりました。

 11月以降の⽶国⻑期⾦利は低下基調に
ありますが、⽶国優先リート市場は引き続き
下落基調にあります。これは優先株式関連
のETF（上場投資信託）からの資⾦流
出といったテクニカルな要因によるものと考
えられます。11月以降の資⾦流出の要因と
して考えられるのは、 9月から10月にかけて
の⾦利上昇を受けパフォーマンスが低迷する
ETFの保有の損失を年末までに実現するこ

（ 2017年12月29日 〜 2018年12月10日）（％）

（出所）ブルームバーグ

とで、今年、他のファンドや株式等で得た実現益を相殺し、節税しようという個人投資家の動きです。しかしながら、こうし
た動きは⽶国リートのファンダメンタルズを反映しておらず、一時的なものとコーヘン＆スティアーズ社ではみてい
ます。

＜⽶国優先リート市場の⾒通しについて＞

 2018年9月以降の⽶国優先リート市場は、⽶国⻑期⾦利の動向やETFからの資⾦流出などに左右されながら下落
基調で推移していますが、⽶国リート⾃体のファンダメンタルズは良好です。労働市場の改善などを背景とした堅調な⽶
国経済、健全な⽶国リートの財務体質や低水準の新規物件供給などが⽶国リートのファンダメンタルズのサポート要因
になると考えています。また、⽶国⻑期⾦利の上昇は堅調な⽶国経済を背景とした動きとみており、良好なファンダメンタ
ルズを背景に⽶国リートが保有する物件の賃料や稼働率の上昇は、今後の⽶国リートの業績にとってプラス材料になる
とみています。⽶国リートを取り巻く良好な投資環境に加えて、⽶国優先リートの相対的に⾼い配当利回りなども⽀援
材料になるとみています。

2018年9⽉以降の下落は、主に⽶国の⾦利上昇とETFからの資⾦流出によるもの

⽶国リートのファンダメンタルズは引き続き良好

⽶国の⻑期⾦利と⽶国優先リート指数の推移

2018年9〜10月

※⽶国の⻑期⾦利は10年国債利回りを使用。
※⽶国優先リート指数は、FTSE NAREIT® Preferred Stock
Index（⽶ドルベース）を用いています。
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