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今回は、資金流入の目立つＲＥＩＴ型ファンドについて、その魅力等を考察します。

『ポイント』
 ここ数ヵ⽉、Ｊ－ＲＥＩＴやグローバルＲＥＩＴを主要投資対象とするファンドには

順調な資⾦流⼊が⾒られ、他の資産が資⾦流出となる中でＲＥＩＴ独り勝ちの構図と
なっている。直近３年間で⾒てもＲＥＩＴ型ファンドへの累計流⼊額は６兆円と、次
点となった外国株式型の約１.５倍となっている。

 世界的な超低⾦利、⽇欧でのマイナス⾦利の定着といった事象を背景に、投資信託の
世界ではイールド・ハンティングと呼ばれるインカム収益を重視した運⽤⼿法を採る
ファンドが多く設定された。その流れの中で、ＲＥＩＴ型の特徴である安定的なイン
カム収⼊が⾼く評価されて、多額の資⾦流⼊につながったと思われる。

 ＲＥＩＴ型ファンドは本当に魅⼒的な資産なのだろうか。トータルリターンとインカ
ムリターンの両⾯から、魅⼒度の再検証を⾏ってみた。
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直近1年間の分類別月次資金流出入額 直近3年間の分類別
年間資金流出入額

直近6ヵ月が特に顕著
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ＲＥＩＴ型ファンドと高利回りファンドの純資産残高推移
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各分類に属する個別ファンドの月次収益率から、標準偏差（年率）と累積収益率（年率）を算出し、2016年7月末純資産額で加重平均しています。そのため、市場全体
の動きをあらわす各種インデックスのリスク/リターンとは異なります。なお、基準をできるだけ統一するため、ヘッジなしファンドのみを集計の対象としています。

直近３年間のリスク/リターン
（２０１３年８月～２０１６年７月）

直近１年間のリスク/リターン
（２０１５年８月～２０１６年７月）
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ＲＥＩＴ型ファンドと高利回りファンドのリスクと利回り
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一方で、Ｐ30のグラフにあるように、計測期間が短くなるにつれて他資産との差異が小さくなってきてい
ることから、直近ではその優位性は低下している可能性があります。これから投資を始める際には考
慮に入れるべきでしょう。

過去の運用実績

過去の運用実績で比較した場合、高利回
りファンドの中では、まだまだＲＥＩＴ型ファ
ンドは魅力的な存在です。

すべての資産で比較しても、ハイリスク
ハイリターンではあるものの、右図の
ように相対的に良好なリスク/リターン
特性を保っています。

（注）この図は各資産のインデックスの収益率をベースにしたものです。そのため、
実際のファンド（ヘッジなし）の収益率をベースにしたP.30の図とは、リスク、リター
ンとも異なります。

直近３年間のリスク/リターン
（２０１３年８月～２０１６年７月）
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ファンドの利回り

ＲＥＩＴ型ファンドの「ポートフォリオの利回り」は既に低い水準にあり、他の高利回りファンドに比較して特
段の優位性はありませんでした。
一方で、リスクは高く、ポートフォリオの利回りとリスクだけを考えた場合、高配当株式型とほとんど差は
ありません。ハイイールド債券型やバンクローン、ハイブリッド証券型の方がリスク対比の利回りは良好で
す。

現在の分配金額を当面維持できるかどうかは分配余力が個別ファンドごとに異なるため、何とも言えませ
んが、長い目で見ればファンドの利回り以上の分配金を出し続けることは困難であり、現在のファンド利
回りは将来の分配金のレベルを占うものと言えます。投信を選ぶ主眼を分配金に置くのであれば、ＲＥＩＴ
型ファンドの分配金は、現状のままであれば将来的に減額されるリスクがあるということを認識し、必要以
上に現在の分配金額にとらわれないよう注意すべきでしょう。

ＲＥＩＴ型ファンドは、過去のリスク/リターンは魅力的な水準でした。一方、将来の分配金
の源泉であるポートフォリオの利回りは、相対的に魅力に欠けます。

現在の水準でＲＥＩＴ型ファンドの購入を検討するのであれば、過度に分配金利回りを期
待するのではなく、他資産とのバランスを十分考えて、全体としてバランスのとれたポー
トフォリオを目指す必要があるでしょう。
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