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（参考）株式リターンの構造：サプライとデマンド

株式リターンの構造とリスク・プレミアム
（数値は例示であり、実績でも予想でもない）

0

2

4

6

8

10

12

不況
D

不況
S

平均
D

平均
S

好況
D

好況
S

経済局面
　（D：デマンド・サイド・モデル、S：サプライ・サイド・モデル）
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