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夏の記憶と教訓 
 
32 年前のこと 
 
 筆者が株式投資を始めたきっかけは、32 年前の高校 2 年の夏休みのことだった。当時は

2 級下の弟と 100 円とか 200 円という金額でプロ野球などの勝敗予想などの賭けをしてい

て、ある時、株価で競争しようという話になった。1974 年夏のことで、相場はかなり悪い

状態だった。ところが、二人とも 50 円未満の安い銘柄を選んでいたところ、一方が整理ポ

ストにあった銘柄を選んでいたため、突然その銘柄が上場廃止となり、勝負なしとなった。

では仕切り直しでもう一勝負と話していたのを、横で見ていた父が、どうせなら自分がお

金を出してやるから実際にやってみろと言ったのである。 
 
 普通なら高 2 の夏ともいえばそろそろ大学受験の準備に本腰を入れ始める頃だが、私も

親もそんな話はまったく眼中になく、今思えばのんきなものだった。のんきついでにいえ

ば、東京近郊で東大受験を目指す高校生が現役合格に失敗したら、駿台(すんだい)予備校に

行くのが当然とされていたが、筆者自身が駿台の存在を知ったのは一浪後の受験に失敗し

た後のことである。高校で同じクラスの自分より成績が下だった者が東大文３に合格した

ので「お前どうしていたんだ」と訊くと「駿台に通っていた」という。私は「すんだいっ

て何だ」と問う始末であった。株のほうに夢中になっていたせいもあるが、受験生として

は言語道断の準備不足、基礎知識不足であり、不合格になるのは当然のことだった。 
 
 元に戻そう。夏休みも終わり近かったが、まず近所の書店で株式投資の入門書を 2 冊買

い、翌日から日経新聞とともに精読を開始した。ただ、選んだ本の一つは岡部寛之氏の著

書で、初心者向きではなかったため、結果的に変なフォームが身についてしまった気がす

る。氏は最近物故されたが、時代を下るほど本の内容が粗雑になっていったように思う。 
 
 1 か月あまり日経の精読を続ける間、株式市場はボロボロに下げていった。年初来高値か



ら半分以下に下がった銘柄が半分以上になり、そろそろ実戦で腕試しをしたくなったので

父のかつての同級生が勤めていた証券会社で口座を開き、74 年 10 月の最安値、日経 225
が 3355 円を付けた翌週明けに買い出動したのだった。 
 
 このタイミングは偶然とはいえ絶妙だった。まさに大勢上昇相場の入り口であり、そこ

から相場は一本調子の上昇を開始したからである。しかし投資直前の 1 か月半で日経 225
は 20％以上も下げており、もし投資の開始時期が少しずれていたらどういう結果になって

いたかとも思う。ともかく株式投資に手を染めたのは父の一言がきっかけであり、真面目

に株式投資や企業経営の勉強を続けてきたからこそ、今日に至ることができた。いろいろ

な道があるが、若い時期に熱意をもって取り組める物事に出会えたのは幸せだった。 
 
 
 
正しい方法論を見つける手間を惜しむな 
 
 振り返ってみると、筆者が投資を始めてから 15 年間で日経 225 は 10 倍以上に値上がり

した。しかし自身のそこまでの運用成果はどうだったかというと、多少資金は増えていた

がとても自慢できるものではなかった。投資タイミングが不適切だったり、相場の流れか

ら外れた銘柄を多く持っていたからである。今にして思えば、時間の無駄遣いにならない

よう、業績動向、材料、チャートの形がいずれもパッとしない銘柄は早いとこ売り払い、

別の銘柄に乗り換えるべきだった。 
 
 もっとも、86 年に証券アナリストになって以来は自由に株式売買できる立場ではなくな

っており、特に証券会社に所属する間は逐一売買内容を報告、かつ 6 か月以上保有、かつ

担当業種の銘柄は手出し禁止という縛りが掛かっていたため、運用成果の話をしてもあま

り意味がない。元々は株式運用で資産を増やしたいという希望を持っており、投資の王道

を歩むにはまず証券アナリストとなって企業調査の実績を積むことが重要と考えて証券会

社の門を叩いたのだったが、入った途端にバブルに火が付いて、それから 2 年半の間で株

価が約 2.5 倍に跳ね上がったというのは皮肉なものである。筆者はそのバブル最盛期の間、

投資家としてはほとんど指をくわえて相場を見ていただけである。 
 
 バブルの最盛期においても、筆者の準大手証券アナリストとしての給料は税込みで年間

４00 万円台に過ぎなかった。一方、職場のあった茅場町駅前の東京証券会館付近の地価は

一時は坪 1 億円と言われており、自分の年収の 20 年分以上だった。業界でも平均よりは上

と自負する自分がこんな土地 1 坪を手に入れるのに 20 年以上かかるというのは、給料また

は地価、あるいはその両方ともが絶対に不当であると思っていた。ほどなくしてバブルは



崩壊し、自分も外資系証券に移籍して数年経ったところ、地価が暴落したこともあって１

坪買うのに１－２年で済むようになっていた。溜飲の下がる気分だった。 
 
 バブルではまったくと言ってよいほどいい目を見た記憶はない代わりに、調子に乗って

過剰投資に走って苦労することもなかった。冷静にマーケットを眺め、長期的に成功する

投資技法の研究に取り組むことができた。13 年以上に及ぶ超長期のベアマーケットと職業

上の制約によって、大きく資産を成長させるチャンスには恵まれなかったが、フリーにな

って自由な立場でものを語り、投資ができるようになったことを喜んでいる。 
 
 今にして痛感するのは、大学受験の失敗も含め、正しい知識がどこにあるか、十分時間

と労力をかけて調査し、自分より詳しい人の意見を参考にしていたら、ずっと早く目的達

成が実現できていたろうということである(別に遠回りするのも悪くはないんだけどね)。高

い投資成果を求める人は、このことと強い自制心を肝に銘じるとよいだろう。 
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------------------------------------------------------------------------- 最終的な投資判断はご自身でお願

いします。本文、データなど本メールマガジンの内容すべてに関する正確性、信頼性、安

全性、迅速性などに 直接または 
間接的に起因する損害や費用などの一切について、その程度を 問わず、ドリームバイザ

ー・ドット・コム（株）および マネックス証券（株）、NPO 日本個人投資家協会、その製

作者、  
データ提供者、 その他関係者は責任を負わず、損害賠償に応じません。 また、メールマ

ガジンの本文、データなどは著作権法などの法律、規制 により知的所有権が保護されてお

り、個人の方の本  
来目的以外での使 用や他人への譲渡、販売コピーは認められていません（法律による例外 
規定は除く）。以上の点をご了承の上、メールマガジンをご利用くださ  
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