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	投資環境概観
	経済指標は欧米におけるより最近のロックダウン（都市封鎖）を受けて軟調さが続く可能性が高いが、一方で市場は、近く実用化されるワクチンがこの悪夢のようなトンネルの先にいわゆる光をもたらしていることから、賢明にも当面の暗闇の先を見通している。当社では、2021年にかけて、COVID-19（新型コロナウイルス感染症）のパンデミック（世界的流行）がバックミラーのなかでゆっくり遠ざかっていくのに従い、世界はある程度「常態」と言える状況に徐々に戻っていくとみている。それに伴う需要の加速は、非常に緩和的な金融政策...
	市場ではいわゆる「リフレ・トレード」が進行中で、多くの株式市場が過去最高ではないとしてもそれに近い月間リターンをもたらしている。そのように大幅な市場センチメントの変化により、市場のあちこちで沸々とバブル一歩手前の状況が窺われるが、それでも、新興国などCOVID-19の打撃が特に大きかった市場では投資機会が見出される。
	しかし、状況を悪化させ得る材料は、政策面を中心に依然としてかなりある。リスク資産への追い風を強めてきたのは並外れた低金利だが、これは予想された通り上昇し始めている。今のところ、各国中央銀行が同時に実施したマネー創出とバランスシート拡大の努力は奏功しているが、需給ギャップが埋まり需要圧力が高まったらどうなるのか。市場が中銀による資産購入プログラムの最終的な巻き戻しを織り込もうとするにつれ、金利のボラティリティが高まりリスク環境はより困難なものとなるだろう。これは当面の懸念材料というわけではないが、当...
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