
東京海上・世界ヘルスケアREITファンド（毎⽉決算型）
追加型投信/内外/不動産投信

東京海上・世界ヘルスケアREITファンド（毎⽉決算型）
追加型投信/内外/不動産投信

販売⽤資料
2024年10⽉

当資料は、当ファンドの実質的な運⽤を⾏う「ニュートン・インベストメント・マネジメント・ノースアメリカ・エルエルシー」（以下、ニュートン社）の当資料作成時点の
⾒解を含み、内容は将来予告なく変更されることがあります。

画像はイメージです。
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※ 上記は過去の実績であり、将来の動向等を⽰唆・保証するものではありません。

利下げ局⾯到来︕
今後更なる上昇が期待されるヘルスケアREIT

ヘルスケアREIT市場の振り返り

1

年初来のヘルスケアREIT市場の状況

• ヘルスケアREITは、年初来で30.1％上昇し、世界株式および世界REITを上回るパフォーマンスとなりました。

• 年初は⽶国⾦利が上昇したことから、ヘルスケアREITは世界株式対⽐で軟調な推移となりましたが、4⽉以降は中東
情勢の悪化や⽶景気の減速が懸念されるなか、ヘルスケアREITの地政学リスクや景気動向に左右されにくい特性が
注⽬され堅調に推移しました。

• 6⽉半ば以降、⽶景気の減速を⽰す経済指標の発表が相次ぐと、市場は9⽉の⽶国利下げ開始や年内の複数回の
追加利下げを織り込む流れとなりました。これを受けて⽶国の⻑期⾦利が低下したことから、ヘルスケアREITは⼤きく
上昇しました。

出所︓ブルームバーグ
※上記で使⽤した指数については、5ページをご覧ください。なお、各指数は当ファンドのベンチマークではありません。

■年初来の各資産の推移
2023年12⽉29⽇〜2024年9⽉30⽇、⽇次、⽶ドルべース

■騰落率
2024年9⽉30⽇時点、⽶ドルベース

(2023年12⽉29⽇〜2024年9⽉30⽇）

⽶国の⾦利低下を受けて、ヘルスケアREITは⼤きく上昇

※ 各指数は2023年12⽉29⽇を100として指数化。
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今、注⽬されるヘルスケアREITの魅⼒

※ 上記は過去の実績であり、将来の動向等を⽰唆・保証するものではありません。 2

⾦利低下局⾯で堅調なパフォーマンス

■ヘルスケアREIT、⽶国⻑期⾦利（3ヵ⽉移動平均）の推移と⾦利低下局⾯
2006年1⽉〜2024年9⽉、⽉次、⽶ドルベース

①

① ② ③ ④ ⑤ ⾜もとの⾦利
低下局⾯

ヘルスケアREIT 25.7 14.9 19.2 25.9 -9.9 19.7
世界REIT -7.6 10.9 11.2 21.0 -5.4 16.3
世界株式 -7.1 3.1 1.9 11.5 16.5 6.4
⽶国⻑期⾦利* -1.3 -1.1 -1.8 -0.7 -2.5 -0.6

■⾦利低下局⾯における各指数の騰落率（％）
⽉次、⽶ドルベース

② ③ ④ ⑤

※ヘルスケアREITは2006年1⽉末を100として指数化

＊⽶国⻑期⾦利は変化幅を表⽰。
※⾦利低下局⾯は、⽶国⻑期⾦利（3ヵ⽉移動平均）が、継続して6ヵ⽉以上低下した局⾯を含む⼀連の⾦利低下期間を抽出。
※⾦利低下局⾯の①〜⑤の期間は以下の通り。

①2007年7⽉末〜2008年3⽉末、②2010年4⽉末〜2010年10⽉末、③2011年3⽉末〜2012年9⽉末、
④2014年1⽉末〜2015年3⽉末、⑤2018年11⽉末〜2020年7⽉末

※⾜もとの低下局⾯は2024年6⽉末〜2024年9⽉末で計算。
※上記で使⽤した指数については、5ページをご覧ください。なお、各指数は当ファンドのベンチマークではありません。 出所︓ブルームバーグ

■⾦利動向別ヘルスケアREITの
平均リターン（過去10年、年率）

2014年9⽉末〜2024年9⽉末、⽉次、⽶ドルベース

※⽶国⻑期⾦利は⽶国10年国債利回りを使⽤。

⾦利が上昇した⽉ ⾦利が低下した⽉

⾜もとの⾦利低下局⾯

• ヘルスケアREITは、コロナショック時（下グラフ⑤の期間）
以外の過去の⾦利低下局⾯で良好なパフォーマンスを
獲得してきました。

• 2024年6⽉中旬以降、⽶国の利下げ観測が⾼まり、9⽉に
実際に利下げが開始されたことで、⽶国⾦利は低下しました。
⾜もとの⾦利低下局⾯でも、ヘルスケアREITは世界株式
や世界REITを上回るパフォーマンスとなっています。

• 今後複数回の利下げが⾒込まれ、更なる⾦利低下が予想
されるなか、引き続きヘルスケアREITが堅調に推移する
ことが期待されます。

⽶国の利下げ局⾯が到来し、更なる⾦利低下も⾒込まれる環境下、投資妙味が⾼まるヘルスケアREITの魅⼒
についてお伝えします。
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世界株式 ⽶国株式 ⽇本株式 インド株式 ヘルスケアREIT ⽶国REIT ⽇本REIT

世界株式 1

⽶国株式 0.99 1

⽇本株式 0.85 0.80 1

インド株式 0.67 0.65 0.58 1

ヘルスケアREIT 0.62 0.61 0.42 0.60 1

⽶国REIT 0.78 0.79 0.55 0.61 0.88 1

⽇本REIT 0.49 0.48 0.39 0.42 0.59 0.54 1

3

今、注⽬されるヘルスケアREITの魅⼒

• ポートフォリオのリスクを抑制し、効率的なリターンを獲得するためには、値動きの異なる資産への分散投資が
有効ですが、REITと株式との相関は相対的に低い特性があり、分散投資の対象として相性がよい資産である
と考えます。

• 特にヘルスケアREITは、株式との相関が⽶国REITと⽐べても低く、投資対象として⼈気の⽶国株式や⽇本
株式と併せて保有することでリスク分散効果が期待されます。

低相関なヘルスケアREITと株式

※上記で使⽤した指数については、5ページをご覧ください。なお、各指数は当ファンドのベンチマークではありません。
※相関係数は、各指数の円換算ベース指数を使⽤して算出しています。

出所︓ブルームバーグ

※ 上記は過去の実績であり、将来の動向等を⽰唆・保証するものではありません。

■ヘルスケアREITと各資産の相関係数
2014年9⽉末〜2024年9⽉末、⽉次、円換算ベース
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■⽶国株式と各資産の相関係数
2014年9⽉末〜2024年9⽉末、⽉次、円換算ベース

■⽇本株式と各資産の相関係数
2014年9⽉末〜2024年9⽉末、⽉次、円換算ベース
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今、注⽬されるヘルスケアREITの魅⼒

出所︓ブルームバーグ

※ 上記は過去の実績であり、将来の動向等を⽰唆・保証するものではありません。

• ヘルスケアREITの価格上昇を受け、ヘルスケアREITのFFO倍率*は上昇しているものの、依然として過去
平均を⼩幅に下回る⽔準となっており、過熱感はみられません。

• コロナ禍においてヘルスケアREITの⾜かせとなっていた施設の稼働率低下と労働コストの上昇は時間の
経過とともに改善しつつあります。また、賃料収⼊もインフレに応じた価格転嫁により安定的に上昇していること
から、業績⾯からのサポートが期待されます。

■<参考>主要ヘルスケアREITの予想FFO倍率*の推移
2014年9⽉末〜2024年9⽉末、四半期

出所︓ブルームバーグ

＊FFO倍率︓株式のPER（株価収益率）と同じ概念で、値が⼩さいほど収益⼒に対して市場の評価が低く、割安とされる。
投資⼝価格（REIT価格）÷1⼝当たりFFOで計算。
FFO︓ファンズ・フロム・オペレーションの略。REITが賃料収⼊からどれだけの現⾦を獲得しているかをあらわす指標で、REITの収益⼒を⽰す指標の⼀つ。
1⼝当たりFFOは、FFOを発⾏済み投資⼝数で割ったもので、値が⼤きいほど収益性が⾼いとされます。

過去平均

ヘルスケアREITの割安性と業績改善期待

※上記は、ブルームバーグが選択した主要ヘルスケアREIT（11銘柄）の予想FFO倍率の中央値の推移を⽰したもの。
※過去平均は、グラフ期間における平均値。

■<参考>⽶国⾼齢者向け住宅の⽉額平均賃料の推移
2014年6⽉末〜2024年6⽉末、四半期

■<参考>⽶国⾼齢者向け住宅の稼働率の推移
2014年6⽉末〜2024年6⽉末、四半期
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※ 全⽶31都市ベース、⾃⽴⾼齢者賃貸住宅、軽度要介護者賃貸住宅とも施設の⼤部分が各タイプを占めるものを対象とする。
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2016年8⽉16⽇（設定⽇）〜2024年9⽉30⽇、⽇次（円）

※ 基準価額、基準価額（税引前分配⾦再投資）は信託報酬控除後のもので、1万⼝当たりで表⽰しています。
※ 上記は、過去の実績であり、将来の運⽤成果等を⽰唆・保証するものではありません。

（年/⽉）

当ファンドの運⽤実績当ファンドの運⽤実績

■基準価額の推移

<当資料で使⽤した指数について>
ヘルスケアREIT︓FTSE EPRA/NAREIT Developed Healthcare Index TR、世界REIT︓FTSE EPRA/NAREIT Developed Total Return Index
世界株式︓MSCIワールド指数（配当込み）、⽶国株式︓S&P500種指数（配当込み）、⽇本株式︓東証株価指数（TOPIX)（配当込み）、
インド株式︓SENSEX指数（配当込み）、⽶国REIT︓FTSE NAREIT オール・エクイティREIT・インデックス（配当込み）、
⽇本REIT︓東証REIT指数（配当込み）
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収益分配⾦に関する留意事項

6
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ファンドの主なリスク 詳細は投資信託説明書（交付⽬論⾒書）をご覧ください。
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お申込みメモ 詳細は投資信託説明書（交付⽬論⾒書）をご覧ください。
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ファンドの費⽤ 詳細は投資信託説明書（交付⽬論⾒書）をご覧ください。

9


