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「銘柄の分析ということ」

日本の株式市場には３５００社以上の上場銘柄がありますが、私どもは出来るだけ自分達が詳しい銘柄
にしぼって投資を行うことが株式投資で成功するための近道だと考えます。これは、職業の世界において
医者やスポーツ選手がプロとして成功するために、それぞれの専門分野に特化するのと同じことです。心
臓外科医が脳腫瘍患者の手術をすることはなく、歯科医が目の病気を診察することがないように、株式投
資でも自分が精通しない分野の株式に対して自らの大切な資産を投じることは避けるべきと考えます。

２０００年のITバブル相場では、インターネット株やハイテク株を、企業の実態についてきちんと把握
するよりも株価の騰勢で買った多くの投資家が損失を被りました。本来、将来を見通しにくい企業の株価
というのは、不確実性が残る分、ディスカウントされた価格水準で取引されなくてはならないはずです。
しかし、現実にはこういった企業の株価は、その実態がミステリアスであるほど、高く買われる傾向があ
りました。

このような現象がおきるのは、ひとえにその銘柄について淡い期待感が醸成されるためであり、一攫千
金を夢見て宝くじを買うことと同じ行動といえます（「Lottery Effect」（宝くじ効果）といいます）。
一発大当たりを狙って宝くじを買う行為は、当選確率をあげることにはつながりませんので、必ずしも合
理的な財産形成手段だとはいえません。株式についても、「宝くじ効果」によって銘柄選択を行うことが、
投資で失敗する大きな理由のひとつとなります。私どもは、自分でよく理解できない企業の株に投資する
ことは大きなリスクだと考えます。むしろ、他人より詳しい分野・業界を特定し、銘柄調査を進め、その
なかから最も業績が伸びそうなものを選ぶのが賢いやり方と考えます。

もうひとつ重要なのは、平凡で変化に乏しく、ともすると退屈と見られるビジネスこそ投資の注目に値
するということです。本年３月２６日付SPARX Wayで紹介した、過去２０年間における東証１部上場銘柄の
株価上昇率（分割考慮後）上位１０社）（キーエンス、ユニ・チャーム、ホンダ、ＨＯＹＡ、しまむら、
キヤノン、信越化学工業、イビデン、参天製薬、テルモ）に共通しているのは、その殆どが今も昔も変わ
らず同じビジネスを展開しているという点です。

しばしば株式市場では、事業内容やビジネスモデルが劇的に変貌を遂げる企業の株価がもてはやされる
という現象がみられますが、現実の世界では、これとは対極に位置するような企業群が真の株価成長を実
現しているのです。自社の得意とする事業分野で、ひたすら競争優位性の強化を怠らず、コストをしっか
り抑え、成長サイクルを繰り返している企業群こそが魅力的な投資対象となると私どもは考えます。

（注）本コラムは、マネックス証券Web-Site「マネックスラウンジ」の「マネックスメール」に掲載され
ている「スパークス・アセット・マネジメントの『SPARX Way』」をもとにスパークスが作成した

ものであります。また、上記は株式投資に関して理解を深めていただくためのものであり、特定の

有価証券を推奨しているものではありません。

『スパークス 日本株長期投資のすすめ』

スパークスの株式投資、株式市場などに対する見方を紹介するコラムです。


