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※「本資料のご利用にあたっての注意事項等」をご覧ください。
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＜毎月決算型＞（為替ヘッジあり）予想分配金提示型／＜毎月決算型＞（為替ヘッジなし）予想分配金提示型

2021年以降の運用状況と今後の市場見通し等

追加型投信／内外／不動産投信 情報提供資料
2022年2月

PM22-00023

当ファンドは世界各国のREITに投資しますが、本資料では特に断りのない限りは米国での状況を示し、また米国REITのデータを用いています。

（出所）Bloombergのデータを基に三菱UFJ国際投信作成
（期間）2020年2月14日（設定日）～2022年2月16日、日次

 2021年の当ファンドのマザーファンドは、53％上昇し年間を通じて堅調に推移しました。コロナ
禍からの経済活動再開/拡大や強固な雇用トレンド等の恩恵を受け、特にロジスティクス関連REIT
やニュースタイル関連REITがプラスに寄与しました。また、デジタル化の進展により、テクノロ
ジー関連REITも好調に推移しました。

 2022年に入ると、米長期金利が急速に上昇する中で株式市場、REIT市場全体が不安定な動きとな
り、マザーファンドの基準価額も軟調に推移しました。

平素は、「次世代REITオープン」をご愛顧賜り、厚く御礼申し上げます。
本資料では、2021年以降の運用状況と今後の市場見通し等をご報告いたします。

当ファンドは、次世代REITとして2021年8月末時点で「テクノロジー関連REIT」、「ロジスティクス関連REIT」、「ニュースタイル関連REIT」の
3つの分野に注目しています。詳細は、後記の【REITの分類基準について】をご覧ください。

• マザーファンドは当ファンドの実際の運用を行う次世代REITマザーファンドです。マザーファンドでは、信託報酬はかかりません。
• 米国REIT・米国株式は指数を使用し、米国REIT・米国株式の値動きを説明するために表示したものであり、当ファンドの運用実績を示
すものではありません。指数は当ファンドやマザーファンドのベンチマークではありません。米ドルベースの指数（配当込）を使用して
おり三菱UFJ国際投信が円換算しています。指数については【本資料で使用している指数について】をご参照ください。
• 市況の変動等により、上記の運用方針通りの運用が行えない場合があります。上記は、過去の実績・状況であり、将来の市場環境の変動
や運用状況・成果を示唆・保証するものではありません。また、税金・手数料等を考慮しておりません。

• 本資料は、当ファンドのREIT等の運用指図に関する権限を委託するコーヘン＆スティアーズ（コーヘン＆スティアーズ・キャピタル・マネジメント・インク）
のコメントを基に作成しています。

・本資料では、ファンドの名称について、正式
名称ではなく右記の略称で記載する場合があり
ます。また、各ファンドを総称して「次世代
REITオープン」または当ファンドという場合
があります。

ファンド名 略称
次世代REITオープン＜資産成長型＞（為替ヘッジあり） ＜資産成長型＞（為替ヘッジあり）

次世代REITオープン＜資産成長型＞（為替ヘッジなし） ＜資産成長型＞（為替ヘッジなし）

次世代REITオープン＜毎月決算型＞（為替ヘッジあり）予想分配金提示型 ＜毎月決算型＞（為替ヘッジあり）

次世代REITオープン＜毎月決算型＞（為替ヘッジなし）予想分配金提示型 ＜毎月決算型＞（為替ヘッジなし）

（年/月/日）

2021年以降の運用状況

2021年 2022年

騰落率

・2022年は、2022年2月16日まで。
・実際のファンドでは、課税条件に
よってお客さまごとの騰落率は異なり
ます。また、換金時の費用・税金等は
考慮していません。

当ファンドのマザーファンドの基準価額、米国REITと米国株式の推移

2021年 2022年
マザーファンド 53% -12%

米国REIT 59% -10%

米国株式 45% -6%
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・上記は、過去の実績・状況または作成時点での見通し・分析であり、将来の市場環境の変動や運用状況・成果を示唆・保証するものでは
ありません。また、為替・税金・手数料等を考慮しておりません。

ポイント①：インフレ時におけるREIT

 過去インフレ率2％以上の環境下において、米国REITの騰落率は米国株式を上回りました。通貨の
価値が下がり実物資産の価値が上がるインフレ時においては、不動産の価格や賃料などが上昇する
傾向にあり、REITの収益拡大が期待されます。

 企業（株式）の場合、インフレによるコスト上昇分を製品・サービスの価格に転嫁できなければ収
益減少につながりますが、REITの場合、コストの大半が固定資産税のため、コスト上昇ペースは緩
やかな傾向にあります。

 一部のREITセクターでは、収益のインフレ感応度が高く、インフレ率に連動して賃料を引き上げる
エスカレーション条項を定めているケースがあり、インフレ連動賃料によるキャッシュフローが見
込まれます。

通信塔REITなどの契約期間の長いREITとテナントの契約には、インフレ率に連動するように賃料が上昇
していくエスカレーション条項が多くみられます。

インフレに強いREIT

インフレ率2％以上の環境下 インフレ率2％未満の環境下

（出所）Bloombergのデータを基に三菱UFJ国際投信作成
（期間）1995年1月～2021年12月
・上記は指数（米ドルベース、配当込）を使用しています。指数については【本資料で使用している指数について】をご参照ください。
・上記は米国REIT・米国株式の3か月騰落率を算出し、インフレ率2％以上（未満）の環境下（月次）に分け、単純平均したものです。
・インフレ率は、米PCE（個人消費支出）デフレーター、前年同月比を使用しています。

(出所)コーヘン＆スティアーズの資料、各種資料を基に三菱ＵＦＪ国際投信作成
・上記は、賃貸契約（エスカレーション条項）について簡易的に示したものです。実際にこの通りになることを保証するものではありま
せん。

賃貸契約（エスカレーション条項）のイメージ

一般的に賃料は米国では約3％、それ以外の国・地域ではインフレ率に基づき上昇

1年目 2年目 3年目 4年目 5年目 6年目 7年目 8年目 9年目 10年目

原則解約不可

（契約年数）

3%上昇3%上昇3%上昇 3%上昇3%上昇 3%上昇3%上昇3%上昇3%上昇（賃料上昇率）

インフレ水準別の米国REITと米国株式の騰落率（3ヵ月騰落率の平均値）
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・米国REITと米国株式：2001年1月＝100として指数化

政策金利上昇局面① 政策金利上昇局面②

・上記は、過去の実績・状況または作成時点での見通し・分析であり、将来の市場環境の変動や運用状況・成果を示唆・保証するものでは
ありません。また、為替・税金・手数料等を考慮しておりません。

ポイント②：金利上昇局面におけるREIT

 2022年、米国において高水準のインフレに対応するため政策金利の引き上げが見込まれていますが、
過去2回の金利上昇局面において米国REITは好調なパフォーマンスだったことが見てとれます。

 直近の政策金利上昇局面②におけるセクター別騰落率から分かるように、米国REITのなかでも次世
代REITの騰落率が伝統的REITの騰落率をおおむね上回っていました。

金利上昇局面でも好調な次世代REIT

出所）Bloombergのデータを基に三菱UFJ国際投信作成
期間）上段：2001年1月～2022年1月、月次 下段：2015年12月～2018年12月
・米国株式、米国REITおよび各セクターは指数（米ドルベース、配当込）を使用しています。指数については【本資料で使用している指数に
ついて】をご参照ください。次世代REITについておよび上記の分類は【REITの分類基準について】をご覧ください。

次世代REIT

（年/月）

米国REITと米国株式のパフォーマンス等の推移

直近の政策金利上昇局面②におけるセクター別騰落率
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・次世代REITについておよび上記の分類は【REITの分類基準について】をご覧ください。
・上記は、過去の実績・状況または作成時点での見通し・分析であり、将来の市場環境の変動や運用状況・成果を示唆・保証するものでは
ありません。また、為替・税金・手数料等を考慮しておりません。

ポイント③：業績成長への期待

 今後2年間のセクター別予想キャッシュフロー成長率をみると、次世代REITは伝統的REITを上回る
成長が期待されています。コロナ禍で拡大したオンラインショッピングの恩恵を受け需要が増加し
た倉庫・物流施設、テレワークの普及に伴い郊外へ移住する人々による貸倉庫ニーズなどは引き続
き需要の継続が見込まれ、次世代REITの成長をけん引すると考えています。

 2022年2月16日現在、次世代REITの全銘柄のうち43％の銘柄が、2021年第4四半期決算を発表し
ました。決算を発表した銘柄の半数が事前予想を上回るFFOとなりました。

引き続き、好調な業績成長が期待される次世代REIT

出所）Bloombergのデータを基に三菱UFJ国際投信作成
時点）2022年2月16日
・上記は、FTSE NAREIT All Equity REITs Indexの各構成銘柄のうち、上記時点で2021年第4四半期決算を発表した銘柄を対象とし
ています。

出所）Bloombergのデータを基に三菱UFJ国際投信作成
・予想キャッシュフロー成長率は、FTSE NAREIT All Equity REITs Indexの各構成銘柄の会計年度ごとに算出したものを、各分類ごと
に時価総額加重平均したものです。なお、取得できない銘柄や算出できない銘柄等は除いています。予想キャッシュフロー成長率はFFO
を使用しています。2022年1月31日時点に存在する銘柄について、2022年2月10日に取得したBloomberg予想値を使用しています。

次世代REIT

今後2年間のセクター別予想キャッシュフロー成長率（年率）

【ご参考】次世代REITセクター別 2021年第4四半期決算（FFO）動向、件数

REITが賃料収入からどれだけのキャッシュフロー（現金収入）を
得ているかを示す数値で、REITの収益力を示します。：FFO

（Funds From Operation）



5/13

Fund Report ／ファンドレポート

※「本資料のご利用にあたっての注意事項等」をご覧ください。

0

200

400

600

800

2015 2018 2021（年）
0%

50%

100%

2018 2019 2025 （年）

1.5

4.2

7.4

0

2

4

6

8

2015 2020 2025（年）

（兆米ドル）

ポイント③：業績成長への期待

 次世代REITへの需要は、コロナショックで変化した生活スタイルにより増加しました。一部の需要
は継続が見込まれるとともに、新たなテクノロジー普及により次世代REITへの需要は引き続き継続
すると考えています。

継続が見込まれる次世代REITへの需要

クラウドの需要拡大に伴うデータセン
ターの開設が進められています。なか
でも大手クラウド事業者等による大規
模なデータセンターが増えていること
が特徴としてみられます。

コロナ禍後も、eコマースの普及は進
み販売額も拡大が予想されています。
これに伴い、物流施設への需要は高
いと考えられます。

 コロナショック時

世界のハイパースケールデータセンター*数 世界のeコマース販売額推移

期間）2015～2025年、5年毎
※2025年は2022年2月時点の予測値

インフラ整備の必要性

 需要継続の流れ

今後の市場見通し（2022年1月末時点）

次世代REITは、米国を中心としたインフレ環境下においても引き続き健全なファンダメンタルズ
（財務状況）を有していると考えており、中長期的な成長が期待されます。
 テクノロジー関連REIT：デジタル・プラットフォームへの依存度が高まり、テクノロジーと通信
インフラの結束が強まることで、需要を見込んでいます。

 ロジスティクス関連REIT：eコマース関連のテナントや、サプライチェーンの寸断を回避したい
企業からのニーズが物流需要を牽引するとともに、引越しの増加や在宅勤務の定着が貸倉庫REIT
にプラスに働くと見ています。

 ニュースタイル関連REIT：高齢化という長期トレンドから安定的な稼働率が見込め、キャッシュ
フローの改善も見られるシニア住宅REITや、供給が依然低水準である簡易住宅REIT等をポジ
ティブに見ています。

・写真はイメージです。・市況の変動等により、上記の運用方針通りの運用が行えない場合があります。・上記は、過去の実績・状況または
作成時点での見通し・分析であり、将来の市場環境の変動や運用状況・成果を示唆・保証するものではありません。

≪1秒間のデータ処理量（モバイル）≫
5Gは4Gの約10倍

4G 5G

時点）上段：2020年、下段：2021年
※2025年は予測値

4G

5G

3G 2G

≪世界の通信インフラ市場（モバイル）≫

2025年には
5Gが約20％

【通信データ量】
通信データ量の増加が通信インフラを圧迫

【クラウドサービス】
需要急増により利用が制限

【eコマース（電子商取引）】
注文増加で商品の入荷が制限

＊アマゾンなどの大手クラウド事業者等
が運営する大規模データセンター
期間）2015～2021年、年次
※2018年は想定値

出所）statistaのデータを基に三菱UFJ国際投信作成

2021年は2015年の
約2.7倍

今後、新しいテクノロジーが普及す
るためにはコロナ禍を上回るデータ
処理量が必要とされることが見込ま
れるため、インフラ整備が欠かせま
せん。
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純資産総額（億円）【右軸】 基準価額(円)【左軸】 基準価額（分配金再投資）(円)【左軸】

期間）2020年2月14日（設定日）～2022年2月16日、日次
・基準価額、基準価額（分配金再投資）は、1万口当たりであり、運用管理費用（信託報酬）控除後の値です。・信託報酬率は、後記の
「ファンドの費用」に記載しています。・基準価額（分配金再投資）は、分配金（税引前）を再投資したものとして計算しています。

 ＜資産成長型＞（為替ヘッジあり）  ＜資産成長型＞（為替ヘッジなし）

 ＜毎月決算型＞（為替ヘッジあり）  ＜毎月決算型＞（為替ヘッジなし）

設定来の基準価額等の推移

当ファンドの運用実績

（年/月/日）

（年/月/日）

（年/月/日）

（年/月/日）

■上記は、過去の実績・状況であり、将来の市場環境の変動や運用状況・成果を示唆・保証するものではありません。また、税金・手数料等
を考慮しておりません。
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（為替ヘッジ
あり）

（為替ヘッジ
なし）

（為替ヘッジ
あり）

（為替ヘッジ
なし）

アメリカン・タワー アメリカ テクノロジー関連 通信塔 9.0% 9.1% 9.0% 9.1%
クラウン・キャッスル・インターナショナル アメリカ テクノロジー関連 通信塔 8.0% 8.1% 8.0% 8.1%
パブリック・ストレージ アメリカ ロジスティクス関連 倉庫 7.7% 7.9% 7.7% 7.9%
デューク･リアルティー アメリカ ロジスティクス関連 物流施設 7.4% 7.5% 7.4% 7.5%
ウェルタワー アメリカ ニュースタイル関連 シニア住宅 5.6% 5.7% 5.7% 5.7%
プロロジス アメリカ ロジスティクス関連 物流施設 5.4% 5.5% 5.4% 5.5%
デジタル・リアルティー・トラスト アメリカ テクノロジー関連 データセンター 4.9% 4.9% 4.9% 4.9%
エクイニクス アメリカ テクノロジー関連 データセンター 4.6% 4.7% 4.6% 4.7%
インビテーション・ホームズ アメリカ ニュースタイル関連 戸建住宅 4.1% 4.2% 4.1% 4.2%
サン･コミュニティーズ アメリカ ニュースタイル関連 簡易住宅 3.8% 3.9% 3.8% 3.9%

銘柄 国・地域 分野 セクター

比率
＜資産成長型＞ ＜毎月決算型＞

基準日）2022年1月31日
・表示桁未満の数値がある場合、四捨五入しています。・原則として、比率は純資産総額に対する割合です。・国・地域は原則、主要取引
所所在地で分類しています。・分野・セクターはコーヘン＆スティアーズの定義に基づいています。・配当利回りは、コーヘン＆スティ
アーズのデータを基に算出した予想配当利回りです。・ファンド平均配当利回りは、組入銘柄の配当利回りを加重平均したものです。当
ファンドの将来の分配をお約束するものではありません。

組入上位10ヵ国・地域 分野・セクター別組入比率

組入上位10銘柄

【ご参考】配当利回り

当ファンドの運用実績

■上記は、過去の実績・状況であり、将来の市場環境の変動や運用状況・成果を示唆・保証するものではありません。また、税金・手数料等
を考慮しておりません。

（為替ヘッジ
あり）

（為替ヘッジ
なし）

（為替ヘッジ
あり）

（為替ヘッジ
なし）

1 アメリカ 76.5% 77.7% 76.5% 77.7%
2 イギリス 4.8% 4.9% 4.8% 4.9%
3 日本 3.8% 3.8% 3.8% 3.8%
4 オーストラリア 2.6% 2.6% 2.6% 2.6%
5 ベルギー 2.2% 2.3% 2.2% 2.3%
6 ドイツ 1.8% 1.9% 1.8% 1.9%
7 シンガポール 1.6% 1.7% 1.6% 1.7%
8 フランス 1.6% 1.6% 1.6% 1.6%
9 インドネシア 0.6% 0.6% 0.6% 0.6%
10 香港 0.5% 0.5% 0.5% 0.5%

比率
＜資産成長型＞ ＜毎月決算型＞国・地域

（為替ヘッジ
あり）

（為替ヘッジ
なし）

（為替ヘッジ
あり）

（為替ヘッジ
なし）

2.2% 2.2% 2.2% 2.2%

ファンド平均
＜資産成長型＞ ＜毎月決算型＞

（為替ヘッジ
あり）

（為替ヘッジ
なし）

（為替ヘッジ
あり）

（為替ヘッジ
なし）

テクノロジー関連 32.4% 32.9% 32.4% 32.9%
通信塔 21.5% 21.8% 21.5% 21.8%
データセンター 10.9% 11.0% 10.9% 11.0%

ロジスティクス関連 46.2% 47.0% 46.3% 47.0%
物流施設 32.5% 33.0% 32.5% 33.0%
倉庫 13.7% 14.0% 13.7% 14.0%

ニュースタイル関連 17.8% 18.1% 17.8% 18.1%
シニア住宅 7.3% 7.4% 7.3% 7.4%
戸建住宅 5.1% 5.1% 5.1% 5.1%
簡易住宅 4.6% 4.7% 4.6% 4.7%
ライフサイエンス 0.9% 0.9% 0.9% 0.9%

比率
＜資産成長型＞ ＜毎月決算型＞
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※「本資料のご利用にあたっての注意事項等」をご覧ください。

【本資料で使用している指数について】

【REITの分類基準について】

分野 サブインデックス

テクノロジー
関連REIT

データセンターREIT データセンター

通信塔REIT インフラ

ロジスティクス
関連REIT

物流施設REIT 産業施設

倉庫REIT セルフストレージ

ニュースタイル
関連REIT

シニア住宅REIT ヘルスケア

簡易住宅REIT 簡易住宅

戸建住宅REIT 戸建住宅

伝統的REIT

集合住宅REIT 集合住宅

複合施設REIT 複合施設

オフィスREIT オフィス

商業施設REIT 商業施設

ホテル／リゾートREIT ホテル／リゾート

・本資料における各種分類基準は、下記を基にしています。
・分野はコーヘン&スティアーズの定義に基づいています。2021年8月末現在、次世代REITとして下記の上から3つの分野に注目して
おりますが、将来変更する場合があります。なお、次世代のREITとして分類されたもの以外においても、次世代REIT銘柄に該当する
場合があります。下記サブインデックスはFTSENAREIT All Equity REITs Indexに基づいています。

本資料のご利用にあたっての注意事項等

次世代REITオープン ＜資産成長型＞（為替ヘッジあり）／＜資産成長型＞（為替ヘッジなし）
＜毎月決算型＞（為替ヘッジあり）予想分配金提示型／＜毎月決算型＞（為替ヘッジなし）予想分配金提示型

次世代REIT

■米国REIT（FTSE NAREIT All Equity REITs Index）
・米国REITには、次世代REIT、伝統的REIT（各セクター）を含みます。
■米国株式（S&P500株価指数）
本資料中の指数等の知的所有権、その他一切の権利はその発行者および許諾者に帰属します。
また、発行者および許諾者が指数等の正確性、完全性を保証するものではありません。各指数等に関する免責事項等については、委託会社
のホームページ（https://www.am.mufg.jp/other/disclaimer.html）を合わせてご確認ください。

 本資料は三菱UFJ国際投信が作成した情報提供資料です。投資信託をご購入の場合は、販売会社よりお渡しする最新の投資信託説
明書（交付目論見書）の内容を必ずご確認のうえ、ご自身でご判断ください。

 本資料の内容は作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。
 本資料は信頼できると判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性等を保証するものではありません。
 投資信託は、預金等や保険契約とは異なり、預金保険機構、保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。銀行等の登録金
融機関でご購入いただいた投資信託は、投資者保護基金の補償の対象ではありません。

 投資信託は、販売会社がお申込みの取扱いを行い委託会社が運用を行います。
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※「本資料のご利用にあたっての注意事項等」をご覧ください。

ファンドの目的

ファンドの特色

次世代REITオープン ＜資産成長型＞（為替ヘッジあり）／＜資産成長型＞（為替ヘッジなし）
＜毎月決算型＞（為替ヘッジあり）予想分配金提示型／＜毎月決算型＞（為替ヘッジなし）予想分配金提示型

市況動向および資金動向等により、上記のような運用が行えない場合があります。
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※「本資料のご利用にあたっての注意事項等」をご覧ください。

次世代REITオープン ＜資産成長型＞（為替ヘッジあり）／＜資産成長型＞（為替ヘッジなし）
＜毎月決算型＞（為替ヘッジあり）予想分配金提示型／＜毎月決算型＞（為替ヘッジなし）予想分配金提示型

収益分配金に関する留意事項



11/13

Fund Report ／ファンドレポート

※「本資料のご利用にあたっての注意事項等」をご覧ください。

次世代REITオープン ＜資産成長型＞（為替ヘッジあり）／＜資産成長型＞（為替ヘッジなし）
＜毎月決算型＞（為替ヘッジあり）予想分配金提示型／＜毎月決算型＞（為替ヘッジなし）予想分配金提示型

投資リスク

2022年2月22日時点
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※「本資料のご利用にあたっての注意事項等」をご覧ください。

委託会社（ファンドの運用の指図等）

次世代REITオープン ＜資産成長型＞（為替ヘッジあり）／＜資産成長型＞（為替ヘッジなし）
＜毎月決算型＞（為替ヘッジあり）予想分配金提示型／＜毎月決算型＞（為替ヘッジなし）予想分配金提示型
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Morningstar Award “Fund of the Year 2021”は過去の情報に基づくものであり、将来のパフォーマンスを保証するものではありません。また、モーニングスターが
信頼できると判断したデータにより評価しましたが、その正確性、完全性等について保証するものではありません。著作権等の知的所有権その他一切の権利は
モーニングスター株式会社並びにMorningstar，Inc．に帰属し、許可なく複製、転載、引用することを禁じます。

当賞は国内追加型株式投資信託を選考対象として独自の定量分析、定性分析に基づき、2021年において各部門別

に総合的に優秀であるとモーニングスターが判断したものです。オルタナティブ型 部門は、2021年12月末において当

該部門に属するファンド560本の中から選考されました。

Morningstar Award “Fund of the Year 2021”

オルタナティブ型 部門

追加型投信／内外／不動産投信

※当該評価は過去の一定期間の実績を示したものであり、将来の運用成果を保証するものではありません。

おかげさまで、

モーニングスターアワード「ファンド オブ ザ イヤー 2021」の

優秀ファンド賞を受賞いたしました。

優秀ファンド賞
受賞

次世代ＲＥＩＴオープン
＜資産成長型＞（為替ヘッジなし）

次世代ＲＥＩＴオープン
＜資産成長型＞（為替ヘッジあり）
＜資産成長型＞（為替ヘッジなし）

＜毎月決算型＞（為替ヘッジあり）予想分配金提示型
＜毎月決算型＞（為替ヘッジなし）予想分配金提示型


