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今年の株⾼が他のセクターにも波及する

兆しが⾒られます。

この株高が継続するかは、企業業績や、

経済成⻑、各国中央銀⾏の利下げ次第で

す。

持続的な業績の伸びが⾒込まれる割安な

銘柄を発掘することが得策だと考えます。

今年のグローバル株式は⽶国と欧州の底堅い経済成⻑に⽀え

られ⼒強いパフォーマンスを⾒せました。情報通信など一部

のセクターは人工知能（AI）を巡る熱狂を背景に市場全般を

アウトパフォームしました。今やこの株高は、⼩型株や⾦融

銘柄など、今まで出遅れていた他の分野にも波及しつつあり

ます。8月の注目すべき動きとしては、AIに対する過度の楽

観論や期待外れな⽶国雇⽤統計を巡る懸念から、市場が乱高

下したことが挙げられます。その後、市場は持ち直しました

が、⽶国⼤統領選の最終局⾯が近づくなか、不透明感は続く

可能性があります。今後、市場では企業の業績や⾦融政策判

断、経済成⻑をにらんだ展開が続くとみられ、ローテーショ

ンはさらに進む可能性があります。

この夏、株式市場のローテー

ションが進⾏

“この夏の相場動向は、大型ハイテク銘柄から好業績が期待できる割安な銘柄への

ローテーションが進むという当社の⾒⽅を裏付けています。”

S&P500構成銘柄を均等に組み入れ

ローテーションの投資機会を捉えるには、米国市場で銘柄

を均等に組み入れるアプローチを取り入れるのも一案です。

グローバルおよび新興国株式

経済成⻑⾒通しのばらつきが世界的に⼤きく、グローバル

な投資アプローチが求められます。そのため、欧州や米国、

新興国で質の高い銘柄を発掘するのが得策です。

（2024年8月19⽇〜8月23日）

株式ローテーションの夏

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22日現在）。第3四半期は7月1日から8月22日まで。
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出所：ブルームバーグ（2024年8月23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23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。

出所：ブルームバーグ（2024年8月23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。

株式市場は夏の波乱を乗り切ったようであり、今週は⽶連邦準備制度理事

会（FRB）の利下げが予想されるなか、株価が上昇しました。債券利回り

は低下しました。⽶ドルは多くの通貨に対して下落し、原油も中国など大

消費国の需要低下が懸念されたことで低下しました。

8月26日 8月29日 8月30日中国中期貸出⾦

利

米国GDP、ユーロ圏

消費者信頼感指数

フランス、カナダ、インド

GDP、ユーロ圏CPI

米国失業保険申請件数は安定

8月17日までの1週間の新規失業保険申請件数（新たに

失業保険を申請した人の数）は小幅な増加にとどまり

ました。失業保険の継続申請件数（失業保険の受給を

継続した人の数）もわずかに増加したものの、時間差

で横ばいになるとみられます。このデータは目下安定

して推移する失業率と⼀致しており、8月中は大幅に

悪化することはないと考えます。

ユーロ圏PMIはパリ五輪の効果で上昇

7月の購買担当者景気指数（PMI）は50.2（50未満は景

気悪化を示す）でしたが、8月は51.2に上昇しました。

上昇をけん引したのはフランスであり、オリンピック

が一時的な押し上げ要因となった可能性があります。

それでも、企業信頼感の低迷や新規受注の落ち込みに

よる下振れリスクはあり、特に製造業への影響が懸念

されます。物価の面ではサービス業で投入コストの上

昇圧⼒が⼀段と緩和するなど、好材料が出ています。

日本のインフレは緩和しつつある

7月の日本の消費者物価指数（CPI）は、生鮮食品およ

びエネルギーを除く総合指数（コアコア指数）が2022

年9月以来の2%割れとなりました。しかし、財のイン

フレが引き続き加速しており、その一方でサービスの

インフレは低水準にとどまっています。今後、コアコ

ア指数は1.5〜2％の範囲で推移し、賃⾦の伸び率も改

善する可能性が高いと考えます。
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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23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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