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国内株式およびＪ－ＲＥＩＴ各市場の動向について 

 

【国内株式市場について】 
本日の国内株式市場は、東証株価指数（TOPIX）で前日比▲47.83 ポイント（▲3.54％）

下落し、昨年来安値を連日更新する 1,302.37 ポイントで引けました。大幅下落の最大の要

因は、前日の米国株式市場が、大手金融機関の巨額損失計上や、昨年 12 月の米小売売上高

が低調な内容だったこと等を背景に、急落したことと考えます。ここ数日の相場下落局面

においては、これまで堅調に推移していた新興国の株式市場も急落する格好となっており、

世界同時株安の様相を呈しています。 

米国経済に関しては、製造業景況感指数、雇用統計、小売売上高と主要な経済指標がこ

とごとく景気鈍化を示唆する内容となっており、景気後退懸念が急速に台頭しています。

一方、米金融当局が景気減速に対する警戒感を強め、追加利下げの実施を示唆している点

や、米政府が財政出動を伴う景気対策を検討している点等相場下支え要因も散見されます。

また、サブプライム住宅ローンに絡む損失計上に関しても、現在発表されている金融機関

の決算発表で、悪材料出尽くし感が台頭してくるとの期待感もあります。 

日本株は世界的にみて調整が進んでおり、予想ＰＥＲの水準から判断して、来年度業績

横ばいまでは織り込んだと考えられます。また、為替の円高が嫌気されていますが、1ドル

＝100 円程度までのリスクは株価に織り込んだと考えられます。また、年初来の急落で、

TOPIXは 2003年 4月安値から2007年 2月高値までの上昇幅の半値押しのレベルまで下落し

ているなど、株価水準から見て調整一巡感が出てきております。 

以上より今後の国内株式市場は、値動きの粗い局面を交えながら当面は安値圏での推移

が続くとみられますが、1～3 月期の経済指標や決算発表で米国景気の悪化度合いや、企業

業績の悪化度合いが確認できれば、徐々に上昇トレンドに回帰するものと予想します。 

 

【Ｊ－ＲＥＩＴ市場について】 
16日の東証REIT指数は、前日比66.9ポイント（▲4.1％）下落し、1546.16ポイントとなりました。 

J-REIT 市場の下落要因としては、①米国株式市場の下落、②国内景気減速懸念の台頭、③三

鬼商事調査による 12 月オフィスビルの空室率が上昇し、オフィス市況の悪化が懸念されたこと、―

などと推測されます。 

 

今後のJ-REIT市場は、短期的には、国内外の株式市場や海外REIT市場の価格変動に引きず
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られる展開が続く可能性はあります。しかしながら、 

① 相対的な配当利回りの高さ。J-REIT の予想配当利回りは約 5％と、10 年物国債利回りを 3％

以上上回っていること。 

② 12月のオフィス空室率は６ヶ月ぶりに上昇したものの、その上昇幅は、前月比0.16ポイントと小

幅であることや、空室率自体が2.65％と3％を切った低い水準にあり、「貸し手市場」という状況

に変化がないこと。 

③ 世界的にクレジットリスク意識が高まるなか、安定収益の期待できる J-REIT が再評価される可

能性があること。 

などの要因から市場は、徐々に落ち着きを取り戻すものと考えます。 

以上 

 
（ご参考：東証株価指数（TOPIX）の推移 2006 年 1 月 4 日～2008 年 1 月 16 日） 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

（ご参考：東証 REIT 指数の推移 2006 年 1 月 4 日～2008 年 1 月 16 日） 

 
 

(出所：Bloomberg よりみずほ投信投資顧問が作成)

(出所：Bloomberg よりみずほ投信投資顧問が作成)
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[投資信託のお申込みに際しての一般的な留意事項] 

● 投資信託に係るリスクについて 

投資信託は、主に国内外の株式、公社債および不動産投資信託証券などの値動きのある
証券等に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、元金が保証されている
ものではなく、当該資産の市場における取引価格の変動や為替の変動等を要因として、
基準価額の下落により損失が生じ、投資元金を割り込むことがあります。 
また、投資信託は、個別の投資信託ごとに投資対象資産の種類や投資制限、取引市場、
投資対象国等が異なることから、リスクの内容や性質が異なりますので、お申込みの際
は投資信託説明書（目論見書）の内容をよくお読みください。 
投資信託は、預金商品、保険商品ではなく、預金保険、保険契約者保護機構の保護の対
象ではありません。登録金融機関は、投資者保護基金には加入しておりません。投資信
託の設定・運用は、投資信託委託会社が行います。 
● 投資信託に係る費用について 

みずほ投信投資顧問株式会社が運用する投資信託については、ご投資いただくお客さま
に以下の費用をご負担いただきます。 
■直接ご負担いただく費用 

お申込み手数料 ：上限 3.675％（税込） 

解約手数料 ：解約の価額の水準等により変動する場合があるため、あ

らかじめ上限の料率等を示すことができません。 

信託財産留保額 ：上限 0.5％ 

■投資信託の保有期間中に間接的にご負担いただく費用 

信託報酬（※） ：上限 2.2575％（税込） 

※ 基本的な料率の状況を示したものであり、成功報酬額の加算によって、

ご負担いただく費用が上記の上限を超過する場合があります。成功報酬

額は基準価額の水準等により変動するため、あらかじめ上限の額等を示

すことができません。 

■その他費用 

上記以外に保有期間等に応じてご負担いただく費用があります。 

投資信託説明書（目論見書）等でご確認ください。 

《ご注意》 

上記に記載しているリスクや費用の項目につきましては、一般的な投資信託を想定して
おります。費用の料率につきましては、みずほ投信投資顧問株式会社が運用するすべて
の投資信託のうち、徴収するそれぞれの費用における最高の料率を記載しております。
投資信託に係るリスクや費用は、それぞれの投資信託により異なります。 
投資信託の取得のお申込みを取扱う場合には、販売会社から投資信託説明書（目論見書）
をあらかじめ、または同時にお渡しいたしますので、必ずお受取りになり、投資信託説
明書（目論見書）の内容をよくお読みいただいた上、お客さまご自身が投資に関してご
判断ください。 
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