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⾦価格は8⽉に史上最⾼値を更新し、年

初来でS&P500をアウトパフォームして

います（8月29日時点）。

その背景としては、地政学的な緊張や

FRBの利下げ期待、中国からの需要など

複数の要因が挙げられます。

⾦価格の⾼さを踏まえると短期的にボラ

ティリティが高まる可能性はあるものの、

⻑期的には引き続き魅⼒があります。

中東情勢やロシアのウクライナ侵攻による地政学的緊張が続

くなか、⾦（ゴールド）は安全資産としての魅⼒から、8月

に最⾼値を更新しました。また、足元のドル安（⾦は⽶ドル

建で取引される）や⽶連邦準備制度理事会（FRB）の利下げ

期待も地合いを押し上げる格好となりました。⽶国国債の利

回り低下も、⾮利回り資産である⾦の保有を促す誘因となり

ます。⾦価格が⻑期的に下⽀えされている背景には、米国と

欧州における巨額の公的債務と過剰な財政赤字（政府の支出

が収入を上回る状態）があると考えられます。どちらの要素

も政府保証の通貨を下押しする効果があります。結果として

投資家の間では、⻑期的な価値の保存⼿段として安全性の⾼

い⾦に逃避先を求める動きが⾼まっています。

⾦の輝きは衰えず

“⾦は史上最⾼値圏にあるものの、地政学的緊張が⾼まり、政府が過剰な債務を抱え

るなか、依然として安全資産や有⼒な分散投資先として機能すると考えます。”

⾦投資

⾦をはじめとする貴⾦属は、地政学的緊張が⾼まる局⾯に

おいて、ポートフォリオに安定をもたらす可能性がありま

す。

マルチアセット

⾦などの資産に分散投資できるマルチアセット投資を⾏う

ことで、持続可能な⻑期リターンを⽣み出せる可能性があ

ります。*

（2024年8月26⽇〜8月30日）

8⽉、⾦価格が最⾼値を更新

2024年8月29日に
2524.9米ドルをつける
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出所：ブルームバーグのデータを基にアムンディ‧イン
ベストメント‧インスティテュートが作成（2024年8月
29日現在）。価格表示は米ドル/トロイオンス。
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*分散投資は利益を保証するものでも、損失を防⽌するものでもありません。
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出所：ブルームバーグ（2024年8月30日現在）
各指標の補足情報については最終ページをご覧ください。

出所：ブルームバーグ（2024年8月30日現在）
直近1週間の変化を示したもの。補足情報については最終ページをご覧ください。

グローバル株式は、FRBや欧州中央銀⾏（ECB）の利下げ期待を背景に上昇

しました。第2四半期の⽶国経済成⻑率が上⽅修正されたことで、利回りは

押し上げられました。コモディティでは、石油輸出国機構（OPEC）プラス

の過剰供給や中国の需要低迷への懸念から原油価格が下落しました。

9月4日 9月5日 9月6日ユーロ圏PPI、

中国‧インドPMI

韓国GDP、

日本毎月勤労統計

米国雇用統計、

ユーロ圏GDP

⽶国消費者信頼感は⼀⾒すると改善

コンファレンス‧ボードが発表した8月の消費者信頼

感指数は上昇しました。⾜元の景況感や今後の⾒通し

に対する消費者の⾒⽅も同じく改善したものの、全体

的には低水準が続いています。基調的な項目からも雇

⽤市場への⾒⽅が継続的に悪化していることが⽰唆さ

れます。回答者の間では仕事が⾒つけにくいとの⾒⽅

が増加する一方で、仕事が⼗分にあるとの⾒⽅は減少

しています。

ユーロ圏の7⽉の銀⾏融資は低⽔準

ユーロ圏の7⽉の銀⾏融資は低⽔準でした。これはつ

まり、第3四半期は域内全体で需要の下支えが弱まる

ということです。7⽉の消費者信⽤残⾼と住宅ローン

残高はどちらも増加しましたが、新規貸出額は依然と

してコロナ禍前の水準を大幅に下回っています。企業

向け融資においても、信用創造が活発でないことが伺

われます。しかし、⻑期融資の⾒通しは改善しつつあ

り、おぼろげながら投資が回復する兆しが⾒えます。

インドネシアの対外基礎収支は悪化

インドネシアでは、海外直接投資の伸びが鈍化したこ

とで、 2024年6月30日までの3ヵ月間の基礎収支が悪

化しました。経常収支赤字（輸入額が輸出額を超過す

る状態）の拡大は鈍化したものの、証券投資は同期間

中に⼤幅な伸びを⾒せました。その結果、ルピアは上

昇し、一部のアジア通貨への投資意欲が再燃していま

す。
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出所：ブルームバーグ（2024年8月30日現在）
直近1週間の変化を示したもの。補足情報については最終ページをご覧ください。
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株式‧債券市場（チャート）

出所：ブルームバーグ。各市場の指標として次の指数を使

用しています。世界株=MSCIオール‧カントリー‧ワール

ド‧インデックス（米ドルベース）、米国株=S&P 500（米

ドルベース）、欧州株=欧州ストックス600（ユーロベー

ス）、日本株=TOPIX（円ベース）、新興国株=MSCI新興国

（米ドルベース）、グローバル総合=ブルームバーグ‧グ

ローバル総合（米ドルベース）、欧州総合=ブルームバー

グ欧州総合（ユーロベース）、新興国債券=JPモルガン

EMBI グローバル‧ダイバーシファイド（米ドルベース）

すべての指数はスポット価格で計算されており、⼿数料お

よび税⾦控除前の数値となっています。

国債利回り（テーブル）、コモディティ、為替、短期⾦利

出所：ブルームバーグ（2024年8月30日現在）。チャート

ではグローバル債券はブルームバーグ‧グローバル総合債

券インデックス、グローバル株式はMSCIワールド（両指数

とも現地通貨ベース）で示されています。

*分散投資は利益を保証するものでも、損失を防止するも

のでもありません。
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