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株式はシクリカル株とディフェンシブ株に
大別されます。 
シクリカル株は「景気敏感」株とも言わ
れ、景気の波に左右されやすい株式です。
一般的に好景気時にパフォーマンスが良く
なります。 
一方のディフェンシブ株は、景気の波に業
績が左右されづらい株式のことです。 
通常、業種によって大きな分類がされます
が、個別銘柄によって性質は異なりますの
で注意が必要です。 
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「ファクター」とは、パフォーマンスに影響を与えるとされる特定の要因（ファクター）を抽出したものです。 
2008年のリーマン・ショックにおいて分散投資の有効性に疑問符が付いたことをきっかけに、株式や債券などの資産クラスで分散するよりも、各資産がどのようなファク
ターを有しているかを基に分散する方がより効率が良いという議論が発展。新しい投資手法として、注目を集めています。 
 
各ファクターの解説 
バリュー・・PER、PBR、株価CF倍率などのファンダメンタル指標で相対的に割安な銘柄 
サイズ・・相対的に規模が小さい銘柄。バリュー同様景気の回復局面に強いと考えられる 
モメンタム・・直近の株価上昇のトレンドがある銘柄。景気拡大期に強い傾向 
高配当・・相対的に配当利回りが高い銘柄 
クオリティ・・ROE(収益性)や財務レバレッジ(資本健全性)が高い銘柄 
低ボラティリティ・・相対的に価格変動（ボラティリティ）が低い銘柄 
 
この他にも様々なファクターがあると考えられ、日々研究が進められています。 

「ファクター」とは 
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主な構成国割合 指数対象国 指数 

米国(64.66%)、日本(4.84%)、中国(3.35%)、英国(3.19%)、カナダ(2.93%)等 以下、先進国+新興国の対象国全て 全世界(ACWI) 

米国(72.45%)、日本(5.42%)、英国(3.57%)、カナダ(3.28%)、フランス(2.65%)等 先進国23カ国の大型・中型株   先進国(World) 

中国(31.1%)、台湾(19.4%)、インド(15.2%)、韓国(10.9%)、ブラジル(4.3%)等 新興国24カ国の大型・中型株   新興国(EM) 

ベトナム(28.1%)、モロッコ(13.53%)、ルーマニア(11.11%)、スロベニア(6.78%)、カザフスタン
(6%)等 フロンティア諸国29カ国の大型・中型株 フロンティア(Frontier) 

参考)各指数の構成国概要(2025年9月時点) 
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FRB・市場予測
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