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� REITs 
�� Real Estate Investment Trusts 
� ��������� �!�"#�
��$%��#&')*'��� �!��#�+,-
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 � 
� /02�
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� /02�
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���;����
��� �)*'9��!�"#�
��$%��#&'�&7'�<
��*7'; �&��-%7
�����-3�'������ �!�"#�
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��)�+��"��,�������-!�����)�+��"��,�������-!���  REIT REIT "����.�����*�"����.�����*�

� REITs "�%��2��� �4*!�"#�
��$%��#&'� ���-�D� !��� % 9"�
���%9��= �6� �E��">��#���� 
)�����/E�#�"$�E� 
��"��&"$�E� &����%�� ���9� 

� �;%4�2G������� �!�"$��6�8�78!6"#�
��$%��#&'���
�#���#&'EA>���-�#� (Mortgage) <�-������ �<55
/"% (Hybrid REITs)

� REITs %7)��"��� �!���#&'"$��78"�%��2
"�����'4*!
%��.GA� 3������.�4�@�A
"#�
��$%��#&'!
% 
�����&#R��
"#�
��$%��#&'�78%7'0�*$% 

� )*'%7���5�$
�����<55 Active 
Management �&�8"���/�95<��<�-*>���$�
U ��$34*'��9���8�

� %7"D�&E��"0� "�%��2@�A.�'/��9��*

�#���#&'�#8;)��

�78%� : REITWatch (NAREIT) October 09
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0���"���10�2���"��,�������-!���30��0���"���10�2���"��,�������-!���30��

� 3��%0�E�.�"#�
��$%��#&'�#8;)���;� 19.4 &#����*����"
�#_ �33 5#�%7�&7'� 6% ����#A��78%7���@�A
.�'!�9��* (��-%�, 1.16 &#����*����"
�#_)

� *#��#A� ������ �/��9��*"#�
��$%��#&''#�E�%7�$B�������9$5)94*��E9


�;' (&#����*����"
�#_)

�78%� : COHEN & STEERS,2009
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��������	���������	�  REITREIT

�� �����0�!���	������0�!���	�  REITREIT
� REIT %7���3*�-�57'�@�A.�'!�9��*
�#���#&'�#8;)��
� �33 5#� %7 14 ��-��B�78%7���3#*9#A� REIT �&�8�.�4���� �                                                                

!�"#�
��$%��#&'<�-";��78��78';.�

�� �����4�������4�� REIT ETF  REIT ETF (Exchange Traded Fund)(Exchange Traded Fund)
� Exchange Traded Fund E�-4�

� ��� ���*�78"�%��2@�A.�'4*5�9��*
�#���#&'�#8;)�� �"%��
 �9#;
�G8�

� /�95<��.� REIT ETF 3-!���E7'��#5/�95<��.�*#6�7��$� �6� FTSE EPRA/NAREIT Developed 

Index, Dow Jones Global Select Real Estate Securities 
�� Global Property Research Global 250 ���

9�)

� "$���#&'�78��� �2� E� REIT �#8;)�� ���&�9������ �!�*#6�7��$�

�78%� : COHEN & STEERS,2009, BNY Mellon Asset Management as of September 30, 2009
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�CC�!,�������������	��CC�!,�������������	�  REITREIT

�78%� : USB as of September 25, 2009

� 3��"#??�,�����#5u�9#;.��B�+_�$3)�� 
�#�/��3 *
98>�" *3��/���-�5;$�x9��������$��7/��%� )*'#9�����
�9$5)9.���'4*�#8;)��%7�����#59#;*7.GA�

� E�*���,;� !�� 2010 �B�+_�$3)��"�%��2.#5�E��8�4�
4*'��9���8�

� /�3�������#5u�9#;.��B�+_�$3)�� "�/�*79������ �
!��� %"#�
��$%��#&' (REIT) 

� )*'E;�%�
z�.��#�;$�E��-
";�!
? '#�E���z��
z�2G�
)��"!������#59#;.GA��#A�!��-'-"#A�<�-�-'-'�; @G8����4�!�

�$B����*7';�#5�B�+_�$3)��
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� �$B�������E��8�4
;.�9��* REITs %7�����#59#;�>��� %U ��$3"#�
��$%��#&'��-%�, 12-18 �*��

� 3��;$�x9��������$�!�6;������� 07 �78/��%� 9��* REIT 4*/��3 *"0�" *<�-%7�����#59#;�*��3�����95"��9
"2�����,9��*)��'���;*��z; )*'�*���;� 77%

� "2�����,�33 5#� �� %U ��$3"#�
��$%��#&'�>��#���$8%�.�"0!�6;���#59#;�� !�.,-�78 REITs �>��#���#59#;!��$B���.�.GA� 
!�6;��-'-�;�� 1-2 ��7A 

� *#��#A� 3G�%7)��"!����"���/�95<��3������.�@�A"#�
��$%��#&'�78E ,D�&4*!���E��7898>� <�-"�%��2�>��>�4�4**7!�
����.�4���� �!�6;�*#����;

�CC�!,�������������	��CC�!,�������������	�  REIT REIT ((����))

�78%� : COHEN & STEERS,Market Update Forth Quarter
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�CC�!,�������������	��CC�!,�������������	�  REIT REIT ((����))

����� "�������4���1 ��C����������	�
�"��,�������-!	���)��D���E ���30�� (REITs)

� 3�������#59#;�*��'��%��.��� %"#�
��$%��#&'
D�'
�#�;$�x9��������$� 3G�%7)��"'��%��!������#5u�
9#;.GA�4* 

� 9#A�<99�� 2009 ������ �!�"#�
��$%��#&'9��= �#8;)�� 
"�%��2"���/�95<��)*'���78' (!�"� ���$�*����"
�#_) 
�78 32.9% )*'<5���� 

�' )�� 38.8% 

���67' 42.6% <�-

��%�$���
�� 35%

� �#A��7A /�95<��!�6;� Q3 %7�����#59#;.GA�'��%�� 
)*'��&�-!�"
�#_�%�$��<�-<25�;7�' )��  

�78%� : REITWatch (NAREIT) October 09
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�CC�!,�������������	��CC�!,�������������	�  REIT REIT ((����))

����� : REITWatch (NAREIT) October 09

� #9������9$5)9.����3�'��$���/�
.�U ��$3"#�
��$%��#&'�#8;)��)*'���78' 
9#A�<9� 1987 -2008 ��-%�, 5.6%

� )*'%7��-;#9$���3�'��$���/� 
(Dividend Payout Ratio) )*'���78'9#A�<9
� 1994Q1 -2009Q2 '0�78 73%

�����������10�2�����C�!������4� (��F� �� 1987 – 2008)

Average DPS 
Growth 5.6%
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�CC�!,�������������	��CC�!,�������������	�  REIT REIT ((����))

��������C�!������4�2�� ��)��)��D

�78%� : BNY Mellon Asset Management, Oct 09 &$3��,� REIT D�'!9 FTSE EPRA/NAREIT Developed Index

4���1 ��2�� REIT 	� ��)��)��D 

(��F� ���� 09)
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�CC�!,�������������	��CC�!,�������������	�  REIT REIT ((����))

� "#�
��$%��#&'"�%��2���7�
�G8� Asset Class !������-3�'
E;�%�"78'�.�&�9������ �4*

� %7E;�%"#%&#�U'0!��-*#598>��%�8���7'5��7'5�#5
�#���#&'�8�= 
�6�
 �
��9��"��
�7A ���9�

'3��"��-��Z (Correlation) �),3���"��,�������-!��1,������-!��)�+��(�� 

'3��"��-��Z (Correlation) 2���"��,�������-!	�+̂��+�'���E 

� �����-3�'������ �!�"#�
��$%��#&'!���-��B9��= 
�#8;)�� @G8�%7E;�%"#%&#�U�#�E�.��98>� "�%��2�*E;�%

�"78'�4*7����
�G8�

�78%� : REITWatch (NAREIT) October 09

��������	� REIT C_�������,�_�������(��	�
�����)C�!'3���"��!�2��-�����������*�
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Phase 1 Phase 2 Phase 3

"���"����CC�!,�������������	��CC�!,�������������	�  REITREIT

0���"	����������-(��"���4���1 ��0���"	����������-(��"���4���1 ��
� !�6;�9�� 09 REITs 4*��#59#;�*���;� 77% @G8�4*��$8%%7�����#59#;.GA�)*''#�E�
��3���-*#5"0�" * 50% 

@G�
%�'E;�%;� REITs '#�E�%7)��"!������#59#;�&$8%.GA�7� 100% !�����78"���/�95<��!
'0!�
�-*#5�*$%4*

� �#A��7A�B�+_�$3)��'#�E����9#;/�#�*#� �783-"�/�!
���*>���$�U ��$39��=!� 9"�
���%"#�
��$%��#&'�78���
&�A�_��
�#�!
��#5%�"���/�95<���78*7

'�����a������1��32��'�����a������1��32��  REIT REIT 	��	��  20092009--22010111

�78%� : COHEN & STEERS,Market Update Forth Quarter

Recapitalization

���2!�!���������	,�E �-(��"������-!"��	,���10�2_F� 0�!'��3�C)������-���d���������2_F�C�._�� 2010

Acquisition

��F� �� 2009-2014 ������-������������!������(��� 0�!,�0���"	���������	�
���-!"�������'�a+�-	����������,��)"� �-(��2�1�'�(���	,��������10�2����!*� �)
�̂�'�2���"��,�������-!����-���2_F�

Fundamental Recovery

Z����C�"��,�������-!"����."�����!*�*��-���2_F� �)����(���
	��3�'�_���,���2��� 2010
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"���"����CC�!,�������������	��CC�!,�������������	�  REITREIT

4���1 �� 
(Total Return)

'3��4��43���i� (Volatility)

�����)C�!'3���"��!�2��-���
�������� 

(Low Correlation)

� 4���1 ��C����������,���4���3������1��� 
������2�"^�)!)�������2�����"���4���1 ������� �)
���*��!��!���!(�

�  �0!1�! �)�����������10�2�����C�!������4����
"��i��"�� 

� ��'3��4��43����� �)��������1��31��������! 	�
��D���2�2_F� 

� ��'3��"��-��Z�!̂	��)��1��i���(������!1���!1��1
,������-!�(��E ���,��,�(����"��,��F 

� ��'3��"��-��Z�!̂	��)��1��i���(������!1���!1��1���
�����	��"��,�������-!���E ���30��

�78%� : COHEN & STEERS,2009



- 14 -

����������	�
���������������

���. ��������������������	
��
��	�
����

MFC International Real Estate Ten Fund 

(I-REITs 10)

������������������ ������������� �� ���!���"��� ��� ���
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MFC MFC 4^�i����������1��,��4^�i����������1��,�� Target Fund Target Fund

2 �*�� 21 ;#�20 9.E. 5230 �.E. 5211.3%10%I-BRIC 
Recovery2

3 �*�� 25 ;#�28 9.E. 523 �.E. 5211.55%10%I-Energy 10

1 �*�� 15 ;#�28 �.'. 5214 ".E. 5211.0%10%SPOT10S1

2 �*��10 �.'. 529 �.E. 52***11.26%10%PRO10S3

4 �*��8 %.E. 4724 �.'. 4625.8%25%SPOT3

9 �*�� 24 ;#�8 %$.'. 5215 ".E. 5114.0%10%I-BRIC 
Recovery

2 �*�� 16 ;#�3 %$.'. 5218 %7.E.5215.6%15%I-OIL 15S1

'������)!)�3��
���1��,�������� 
(0�!��)��a)

3�����
����0'�����

3�����
C��)�1�!�

4���1 ��C������
C�!4̂.(�,�3!*

4���1 �����,��!���
�2���(���*2�������

0'�����
�(��������

4 �*��

15 �*��

11 �*��

2 � 4 �*��

8 %$.'. 50

17 9.E. 50

16 �.E. 46

7 %$.'. 45

22 ".E .4525.5%25%SPOT2

13 �.&. 50**11.0%10%PRO10

4 �.E. 4925.0%25%I-SPOT

3 �.&. 4327.0%25%SPOT

,��!�,�� :
*/����*>���$����!�*79.���� � %$4*���"$8�'��'#�2G�/����*>���$����!���E9  I-OIL 15S1
**;#��78">��#����E,-���%��� ��9. � %#9$���<�)E�����3�� SPOT4 ��� PRO10
***;#��78">��#����E,-���%��� ��9. � %#9$���<�)E�����3�� PRO10 Premium ��� PRO10S3
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C�����2��������C�����2��������

��������	������"��,�������-!

�����(��	,�	����
"���4���1 �������

� ������� �!�
�;'��� �"#�
��$%��#&'!�
9����-��B�#8;)�� �78%7#9������9$5)9"0�.GA�'��9
����

= I= I--REITs 10 =REITs 10 =

�������3���� ��2��*�!��������	�

,�3!�����2���������3��"��,�������-!�����)��D 

Active Management �-(��"���4���1 ��

������,��!10% +�!	� 1 �

� ���
�G8��������!
%!����5�$
��&�9������ � 
�&�8"���E;�%%#8�E#8�<�-%#8�E�!
�#5/0��� �4* 

� )��""���/�95<��3�������� �/��
"#�
��$%��#&'�#8;)��

�3��E;�%/#�/;��78��#59#;�*��<�-E;�%"#%&#�U
�-
;��
�#���#&'�8�='0!��-*#598>� 3G�"�%��2��-3�'
E;�%�"78'�.�&�9������ � 4*

��)C�!'3���"��!�C����������



- 17 -

� �(�������� : ������������������ ������������� �� ���!���"���  ��� ��� 
(I-REITs 10)

� ��)�+������� : ��� ��;%
�;'.���� ��;%"#�
��$%��#&'9����-��B 
�78%7�����-3�'������ ��'�;���,�%�9�_��(specific fund) 

�  ��!�0'����� :

1. 4%�>�
�* 
�� 
2. ��� �3-��$�)E������%�8%0�E�
�;'��� �4%98>��;��'�- 113 .�%0�E��789��4;
�#A��7A %0�E�
�;'��� ��78E��!
/02�
�;'��� �9�4%98>��;��'�- 110 .�%0�E��789��4; 
D�'!��-'-�;��  1 � �#59#A�<9;#�2#*3��;#��78">��#�����#53*�-�57'�����#&'"$������� �
�;% )*'��� �3-�>�����#5@�AE��
�;'��� �)*'#9)�%#9$�#53��;#��78��$*�
9 ���,*#����;

� ���C��)�1�!� : 1,000 ���5��
� �0!1�!���C�!������4� : 4%%7�)'5�'���3�'��$���/�

���ta)2�����������ta)2��������
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� �0!1�!�������� :

� ��� �!��� % 9"�
���%"#�
��$%��#&'!�9����-��B�&7'�
%;*�*7'; )*'���78'!��5�
5#?674%�'�;��'�- 80 .� %0�E���#&'"$�" �U$.���� � )*'"�%��2��� �!�

�#���#&'*#��7A

1. 
�;'��� �.���� ��;%"#�
��$%��#&'<�-9��"��.���� �"#�
��$%��#&'!�
��-��B9��= �#8;)�� )*'���78'!��5�5#?674%�'�;��'�- 65 .�%0�E���#&'"$�" �U$.�
��� � �6� 
- Exchange Traded Fund (ETF) D�'!9 9"�
���%"#�
��$%��#&'
- Real Estate Investment Trusts (REITs) <�- Property Fund ���9� 
2. 
 �D�'!9�� % 9"�
���%"#�
��$%��#&'!���-��B9��= �#8;)��

�#A��7A3-%7������#�E;�%�"78'��78��78';.��#5#9��<�����78'�
9�%E;�%�
%�-"%�#5"D�;���,!�<9�-.,- )*'.GA�'0�#5
* �'&$�$3�78/03#*������ �

� Ci��3�2�F���i�2������(F�'��F� �� : 10,000 5��

���ta)2�����������ta)2��������

IPO : ��)��a3����� 30 -.!.- 8 Z.'. 2552
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'3���"��!� �) �3������1��,��'3���"��!�'3���"��!� �) �3������1��,��'3���"��!�

5�$+#�3#*���4*&#R���E��8�%� Country Scorecard �&�8��-�%$�"2�����,�������%�� 
<�;)�%�)'5�'����%��<�-���E�#� 9�*�#A��33#'&�A�_��.���-��B  �&�8��-�%$�E;�%�"78'�
3�������� �!���-��B9��= 

E;�%�"78'�!��������9����-��B 

&$3��,���� �!�"#??�@�A.�'�;�
�� (Derivatives) �&�8���#�E;�%�"78'��78��78';.��#5#9��
<�����78'���$�9�� �78�3��$*.GA�4*3�������� �!�9����-��B 9�%E;�%�
%�-"%<�-
"D�;���,!�    <9�-.,-.GA�'0�#5* �'&$�$3�78/03#*������ ��
z��
%�-"% 

E;�%�"78'�3��#9��<�����78'� 

%7���&$3��,�2G�"D�&E�����">�E#? )*'E>��G�2G���$%�,���@�A.�'.���� ��#A�!
'0!�
�-*#5�78&��-%�,2G�%7"D�&E��"0��&�8E;�%E��9#;!����5�$
����� � 

E;�%�"78'�3�����.�*"D�&E��.�9��"���78
��� � 

;$�E��-
3��.%0�&�A�_��.�9��"�� <�-"D�;���,.�9��* , .,-�#A��;%�#A��33#'�8�=�78
��78'; .��&�8�>�
�*"#*";��78�
%�-"%!������-3�'������ �!�<9�- 9"�
���%<�-<9�-
��'5�$+#� 

E;�%�"78'�3��E;�%/#�/;�.���E�9��"�� 

%7���&$3��,���-�D�.�
�;'��� �.���� ��;%"#�
��$%��#&'�783-��� � !��� %U ��$3
9��= �&�8��-3�'E;�%�"78'� ���8�3����#&'"$�.�
�;'��� �.���� ��;%"#�
��$%��#&'�78
4���� �<9�-��-�D��#A�%7�33#'�78�!
��$*E;�%�"78'�3��E;�%/#�/;�.���'4*<9�9���#�4�

E;�%�"78'�3�������-3�'������ �.���� � 

 �3������1��,��'3���"��!�'3���"��!�	����1��,��������
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