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	足もとにおいて米国および他の主要地域の株式市場のパフォーマンスを牽引してきた最大の要因は、クオリティの高いグロース銘柄からバリュー銘柄への急激な資金シフトである。2025年の序盤は、関税の大幅引き上げや米国の景気後退入りリスクをめぐる懸念が世界中の投資家心理に大きくのしかかった。しかし、そうした懸念は時が経つにつれて和らいだ。同時に、米FRB（連邦準備制度理事会）による利下げを受けて、経済成長見通しが改善した。欧州では、ドイツなどを筆頭に、防衛やインフラ分野に重点を置いた財政支出拡大が打ち出された...
	これらの要因が重なったことで経済成長期待が上方修正され、ディフェンシブな高クオリティ株に対して投資家が払うプレミアムは急激に低下した。その結果、クオリティ株やグロース株から、バリュー株またはよりシクリカルな分野への資金シフトが起こり、株式市場全般において株価の見直しが顕著に進んだ。
	チャート1：クオリティ株（MSCI World Quality USDインデックス）の相対バリュエーション（2年先予想PER）は低下
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