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もう ひとつ は、「 フルインベストメント」 という 考え方 です。 ほとんど の 投資信託 や ファンド で

は 運用 資産 の うち 現金 で 持っ て おける のは 数％ までと ルール で 定め られ て い ます。 

 

 

  機関投資家 の 中 にも「 クオンツ 運用」 と いっ て、 様々 な 数学 的、 統計学 的 な アプローチ 

によって、 利益 を 上げよ う と 試みる 人 たち が い ます。 以前、 証券会社 の 人 たち が 私 の と

ころ に、 米国 の トップ レベル の エンジニア たち が 組ん だ、 最新 の 投資 の プログラム を 紹介 

し て き た こと が あり まし た。 

・・・ 

事実、 その「 無敗 を 誇る」 プログラミング 取引 は、 その 翌年、 それ までの 勝ち を すべて 飛ば

す よう な 大敗 を 喫し まし た。 

 

 

含み損のまま塩漬けにしてしまう――トレード適性なし。 

下がると思えば損でも売る。損切りしても上がると思えば、売値よりも高い買値で買いなおす。→適性あり。 

 

 

低 PBR 

変化 の ない 安定 的 な 業績 を 出し て いる 企業 は、 いくら ＰＥＲ が 低く ても なかなか 投資 対

象 にはなり ませ ん。 

 

 

それ に対して、 実際 に ｉＰｈｏｎｅ が 発売 さ れ て 売れ 出し た のを 見 て、 この 勢い は どこ 

まで いく だろ う か？   と 考える 能力 を、 僕 は「 想像力」 と 定義 し て い ます。 

 

 

２００５ 年 の 冬 に、 あの ＢＮＦ さん を 一躍 有名 人 に し た ジェイ コム 事件 が 起き まし た。 

みずほ 証券 が １ 株 66 万 円 で 売る 注文 を 誤っ て、 １ 円 で 66 万 株 と 入力 し て しまっ た 

日本一 有名 な 誤 発注 事件 です。   その 時 僕 は、 リアルタイム で その 様子 を 目撃 し て い 

まし た。 ところが、 ただ の １ 株 も 注文 を 出す こと が でき ませ ん でし た。「 誤 発注」 とい

う 概念 そのもの が 僕 の 頭 に なかっ た ため、 今 起き て いる こと が 何で、 それ が どんな 機

会 を もたらす のか について 想像力 を 働かせる 材料 を 持た なかっ た の です。    

しかし、 その 前年 に 電通 で 起き て い た 大規模 な 誤 発注 事件 を 知っ て いる 投資家 にとっ

て、 ジェイ コム に 出 た 発行 済 株式 数 を 上回る 異常 な 売り は 空前絶後 の 儲け の チャンス 

に 映っ た でしょ う。 

 

 

僕 にとって の 投資 とは、 現在 と 未来 の 価値 の 間 に ある ギャップ を 埋める 行為 です。 それ 

は、 変化 に 気付く 力 で あり、 それ が もたらす 未来 を 考え抜く 発想 力 や 想像力 でも あり ま



す。 

 

 

株価 を 動かす 原動力 と なる イベント や 材料 の こと を「 カタリスト」 と いい ます が、 投資 の 

際 は どれ だけ わかり やすく、 他 の 投資家 に 刺さる カタリスト を 提示 できる のか という こと 

は 常に 考え て おい た 方 が 良い でしょ う。 

 

 

 

 

 

    

 



 

    

 

インターネットの 3 要素（CPU、通信、メモリ） 

デフレ圧力の原因は、IT 革命によりモノやサービスに下落圧力をかけているから。 

 

通貨価値に対する信用が大きく揺らいでいる。（通貨は何の富の裏付けもない） 

通貨が無尽蔵に発行され、経済的な危機を取り繕っているから。 

通貨以外の資産（金や土地）を保有しようとする動きになっている。 

 

社長は家事を握る船長。それ以外は全員が船員。 

日本株は、社長と直接ミーティングして社長としての能力要求基準を確認しない限り、投資しない。 

日本の上場企業の７割の会社社長は社長業としての責務を全うしていない。 

米国は社長業のプロがいる。社長に求められるのは業界の専門知識ではなく、イノベーティブな組織作り。 

 

信越化学 金川社長 

社長は腕利きの営業マンであり、未来を見据えた事業投資の天才であり、緻密な財務担当者であり、会社のビ



ジョンを示すリーダーでもあります。 

日次でグループ全体の営業利益を計算できる会社は、信越化学しかない。 

 

組織力は絶対に真似できない。競争力を持ち続ける最強のツールは組織力。 

技術はブレイクスルーによって優位性が潰される。 

 

   

 

 

伸びる会社のサイン 

 □収益性が向上している 

  ・営業利益率（営業利益／売上高） 

  ・EBITD マージン（償却前営業利益／売上高） 

 

 □経営者が ROE の向上を意識している 

  ・ROE（当期純利益／株式資本）……株主利益の指標 

 

 □収益性の高いところへ投資している 

 

 □多くの人を幸せにしている 

 



 □ガバナンスがしっかりしている 

  多くの社外取締役から、さまざまな角度で社長の仕事をチェックしてもらう（ガバナンス機能）。 

 

伸びない会社のサイン 

 □本業と全く関係のない事業を持っている 

 □中期経営計画に数値目標が明記されていない 

 □自社ビルを建設する（自社ビルを建てる経済合理性はまったくない） 

 □本社の受付嬢がやたらと美人（公平な評価ができていない） 

 □社長が業界紙以外のメディアに出始める（人生上がりと思っている査証） 

 

 

   

～～～～～～～～～～ 

ポートフォリオのリスク計算（2 銘柄） 

 

http://www.am-one.co.jp/img/static/42/F3-1.pdf 

～～～～～～～～～～ 

http://www.am-one.co.jp/img/static/42/F3-1.pdf
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