無知論による資産運用法

第一章　資産運用においての無知論の活用法

第一節：無知論とは

大金持ちや金融関係のプロ、そして清貧を重んじる人々はこれを読破するべきではない。なぜなら、無知論による資産運用とはあくまでも一般の市民、家庭に適した資産運用法であり、そういった人々が活用することにより初めて意味をなすからである。では、そもそも無知論とは一体何なのかということだが、その概念について論じておきたい。資産運用においての無知には2つの側面がある。まず、自分の置かれているポジションや周りの環境といった個人個人の無知である。これはどう言うことかというと、個人はそれぞれ自分の置かれている環境、政治や経済状況、生活レベルや能力、文化、習慣がそれぞれ異なり、個人個人の性別や年齢、職業、または夢や目標なども相違しており、そういったことを正確に把握出来ずに、無知の状態であるということだ。それぞれのあるべき資産運用の方法、手段は個人個人によって異なるはずにもかかわらず、その無知のせいで自分の資産運用の手段を誤ったものにしているのである。もう1つの側面においての無知というのは金融デリバティブや金融関係の商品の詳細、情報など資産運用にあたっての無知である。現在、保険会社や証券会社などで、資産運用にあたって多種多様の商品が提供されているにもかかわらず、そういった商品の詳細や情報について自分に適した商品について認識出来ている人は決して多くはない。その上、仕組みが複雑なものについてまで理解し、有効的に利用している人はほとんどいないはずだ。多くの人はこの側面において無知なのである。その上、不良債権処理で明らかになりつつある金融機関の粉飾決算などにおいて、金融機関側の情報が本当に事実なのか、そういった真実が闇に隠れて無知なために、我々の不安や不信は高まっている。また、証券会社や資産運用のプロと言われている人々が我々の資産を真剣になって運用手段を決めてくれるかなどはわからない。なぜなら、彼らの中には自社の利益や自分の業績のために、彼らの都合のいいように我々の資産を運用するかもしれないからだ。この場合、彼らに関しては無知である。

これらのような無知が資産運用においての無知である。そしてこれらの主な2つの無知というのは、自分が無知なために自分の資産や周りにあるチャンスを見逃したくはないという考えの上で成り立っている。つまり我々は個人個人の異なった無知、すなわち知らない部分について知る必要があり、考えなければならないのである。そして知ることにより、本当のあるべき資産運用の方法、手段が見えてくるのである。その資産運用が本当に正しいならば、無知であったということは自分自身にとって知ることの意味があり、知る価値があったのである。つまり、哲学的な話になるが、自分の無知は価値があり、満足のいく資産運用の可能性を秘めているということである。そして可能性を秘めた無知において、その無知に価値があるとわかっている以上、無知の部分を知りたいという願望がうまれるはずである。

これが無知論の本当の意味であり、無知論において運用する資産は決して増やすためにあるのではなく、守るためにあるのだ。これは後々明白になっていくが、個人資産家にとっては増減のリスクを伴う運用より、確実に資産は守られている運用を行なわなければならないのだ。がしかし、現在の日本人は自分が無知であることを知らない、又は知っていることに対して、無関心で、まるで他人事のようにとらえているようにみえる。つまり自分の資産に対して、増やしたいという欲望があるものの、あるべき資産運用については無関心というか、怠惰で、無知であることを知りつつも、積極的に知ろうとはしない、守るという気が無いのだ。だから、日本人の資産運用法の常識はアメリカより20年も遅れていると言われるのである。その証拠に日本人には銀行や郵便局に預金していれば安全だ、という考えがあってそれが運用の習慣となっている。また、マイホームを持ち、その何十年ものローン返済組むといったことも習慣と化しているといえよう。こういった習慣的な資産運用に対しての見方が無知論による資産運用を妨げてきたのである。このような資産運用法を行うということは自分の無知を意味のないものにしてしまっていることを意味する。これではいつまでも満足のいく資産運用は出来ない。その無知を意味のある、有効なものにしなければならない。では、どうすれば無知論により理想的な資産運用が可能になるのか、その手順を次節より明白にしていきたい。

第二節：無知論による資産形成

第一節では無知論の概念について説明してきた。第二節では実際に無知論を有効的に用いての資産運用をどのように可能にするか、その基本的な手段について説明していきたい。それは投資の方法がわかるということではなく、個人投資家自身にとって、最適で、市場の現実に即した、運用基本方針の立て方を知るという考えのもとに成り立っている。それを明示するために、リスク、投資心理、投資戦略、戦術といったアスペクトから説明していく必要があるが、その前に個人投資家にとって共通の資産形成法と概念を明示、設定しておく。

まず、我々が実行に移さなければならないのが、自分で今すぐ知ることが容易に出来る無知の部分は知るということである。これは誰にとっても可能なことだ。自分の置かれているポジション、負債や資産、生活地域の環境、経済など個人によってそれは異なるが、知れる限りの情報を集め、それを何らかのかたちで残すべきである。それにより自分の置かれている状況の詳細が客観的に確認でき、見られる筈である。また、人によっては自分の目標がそれにより妨げられているなど様々な面で発見することが可能になるのかもしれない。

その有効的な手段として、バランスシートを作ることをお勧めする。つまり、保有資産や負債を一覧表に書き出し、その根拠になる証拠をしっかり保管する。資産や負債を証明する証書類をすぐに提示できる人は決して多くはないだろう。まず預金でいうと、資産を管理するという側面から一度見直すべきである。何のための預金かわからないような通帳を見つけたら、本当に必要なのものについて考えなければならない。預金を管理しやすくするために、本当に必要な通帳だけに剪定作業をする。ちなみに個人投資家の場合は、給与振込みやカードの引き落としの受け皿となる生活費用の口座と、資産運用を意識した貯蓄用の口座の２種類で十分である。金融商品等も持っている商品の一覧表を作成して、どんな目的で保有しているかという性格付けを明確にする必要がある。次に負債についても整理していく。借金の返済のためにどれだけ資金負担が生じているか把握する。というよりも、本格的な投資を考えるのは、借金を返済してからという認識を持たなければならない。そして自分のバランスシートが完成すれば、なるべく継続できる方法で定期的にモニタリングするべきである。長期的な運用方針のためにこれは行なわなければならない。そこから本格的な資産運用が始まるのだ。

次に、本格的な投資の前に、生活費の２年分を生活防衛資金としてはやく貯金しなければならない。なぜならこの資金が、今の生活水準を維持し、職を失ったとき再就職にあたって悠々自適な交渉力を持ち、心の安寧を保つために、財産形成に絶対必要な基点になるからだ。平均的モデル世帯の数字で言うと、月々４０万強、年間５００万弱は必要になる。この生活防衛資金を作る方法は、継続的に給料から天引きして預金を蓄えることだ。要するに、強制的に貯蓄することで、はじめからそのぶんのおカネはないものだと思い込む、この「ないものと思う」ことが、資産形成をシンプルに実践する方法である。そして、一定金額を使わずに貯めるという、シンプルな戦略をとるだけで、複利の効果も見方につけることができるのだ。

以上、バランスシートの作成と生活防衛資金を貯めることに、まずは専念する、これが無知論を有効的に用いての資産運用を可能にするための準備である。それでは次章より、そういった資産運用を可能にする手段をリスク、投資心理、投資戦略・戦術といった角度から分析して導いていく。これらの問題の解明に努めるのは、個人投資家が必ず直面する問題であり、その壁を超えられずに悩まされて、適切な資産運用が出来ていないからだ。それでは無知論とその資産運用のための準備作業を説明したところで、いよいよ本題に入っていきたい。

第二章　リスク

第一節　リスクとその種類
ここではリスクについて述べることにする。そもそもリスクとは一体何なのだろうか。

　「リスク」＝「あるもの事が起こる危険性」というのが我々の考えているリスクへの一般的な認識だろう。しかし人類におけるリスクの歴史が確率（未来を予測するため。だが実際には確率にもとづいて未来を予測することなど不可能だが）というものを辿ってきており、その事を踏まえて確率的視点から見てみると、悪い事が起こる可能性もリスクと言うことができれば、良い方向に起こる可能性もまたリスクと言うことができるだろう。我々は常日頃、そのような可能性に囚われながら生活している。それは生命保険や火災保険に加入するといった意思決定を、リスクを元にしているということにもなるだろう。すなわちリスクは「意思決定を促す１つの道具である」と考えることができる。

そしてリスクは、色々な形に分類できる。人生のリスク、資産のリスク(株式のリスク、債権のリスク、預金のリスク)などが存在している。

人生のリスクについて、例を上げて見ると、事故に巻き込まれて怪我をするかもしれないことや火事により住処を失うかもしれないこと、そして一見リスクとは全く無関係のようなことに思える「長生き」にも当てはまる。ここでは、長生きに対するリスクをわかりやすく説明することにしよう。これから高齢化社会が進むにつれ年金の配当は今後より一層減少し、年金以外に収入を持たない老人にとって長生きすること自体が不安材料となるのである。要するに我々は普通に生活しているだけでも、絶えずリスクに晒されているということだ。

次に資産のリスクについて分類すると株式、債権の両方に含まれるのは「価格変動性リスク」や、売ることができない「流動性リスク」などがある。資産全般に関しては、インフレによる「資産価値の下落によるリスク」があり、例えば今後、実質的なインフレ率が4%ずつ上昇したとしよう。すると約18年後には物価が現在の2倍になってしまう（ちなみにこれは72の法則というものである金額が複利によっておおよそどのくらいの期間で元本が２倍になるかにを概算するときに用いる手法である。ここでの18年という数字は72を4で割ると求められる）。すなわち資産価値は2分の1に目減りしてしまうことになる。これにより痛手を被るのは債権（とくに満期保有目的しかも長期であればあるほど損失は大きくなる）、そして我々が一番安全だと思っている預金なのだ。これは、株価は物価が上昇すればそれにつられて上昇するが、預金と債権は元本に変化がないためにほぼ完全に物価上昇のダメージをうけてしまうというものだ。が、今の低金利を考えると幾分、債権の方がマシであろうと思う。すべての資産に共通するリスクとしてもう１つ、「信用リスク」が存在する。これは預金ならば銀行が破綻することにより、株式なら投資している企業が倒産することにより、そして債券なら発行元が債務をまっとうできないことにより、元本をそのまま失ってしまうリスクである。外貨預金には預金の持つリスクにプラスして「為替変動リスク」というものも付きまとうことになる。

資産運用の点から資産リスクことをより細かく分類すると株式や債権について言えば、「市場全体のリスク」と「投資商品個々が持つリスク」がある。まず「市場全体のリスク」とは、インフレやデフレなどの市場全体に影響を及ぼしうるリスクである。「投資商品個々が持つリスク」とは、ここでは株式について例を上げると、ある企業が不祥事を起こしたらその企業の株価は一時的にとはいえ下がるだろう。そういうリスクが「投資商品個々が持つリスク」である。

ギャンブルや投機が好きだという人間を除いて、一般的に合理的な人間はリスクを避けたいと考えているだろう。しかし実際にはリスクを完全に回避することなど到底不可能である。だがリスクを最小限に抑えることは可能である。リスクが避けられないものである以上、我々はリスクとどのようにして向き合えばよいのだろうか。

第二節　リスクへの対処

人生のリスクを最小限に抑える方法は個人個人で異なったものとなるのであげればキリがない。そこで、本来の題である資産（運用）のリスクを最小限に抑える効果的な方法を上げることにする。それは、「分散投資」と「ドル・コスト平均法」である。

「分散投資」とはポートフォリオを株式、債権、不動産、預金などの違った金融商品に分散する手方である。分散することでなぜリスクを軽減できるのかというと、例えば株式と債権について考えて見ることにする。通常、投資家は金利が上がれば株式から債権に乗り換え、逆に金利が下がれば債権から株式に乗り換える。これは株式の価格が上昇すれば債権の価格は下落することを意味する。この場合の相関係数は負の値であるといえる。すなわち、相関係数が負になるような商品同士を組み合わせることにより両者は互いのリスクを和らげるのである。また相関係数が完全な正（完全な正の相関とは全く同じ性質を持つもの同士を意味する。逆に完全な負の相関とは、まったく違う性質を持つもの同士を意味する。）ない限り、負でなくともリスクは軽減できる。例えば同じ株式でもA社の銘柄だけを100万円分持っている場合と、A社とB社の株式を50万円ずつ持っている場合を考えてみる。A社の株式の価格が20％減少したとすると前者は20万円の損失を被ることになるが、後者は10万円の損失で済むのだ。分散すればするほどリスクは低減するが20銘柄ぐらいからはリスクの低減は頭打ちになってくる。

「ドル・コスト平均法」とは一定の金額を定期的に１つの金融商品に投資していくという方法である。この方法により間違ったタイミングで株式や債権に多額の資金をつぎ込むというリスクを防ぐことができるのである。

これらの手段を用いることにより「価格変動性リスク」、「資産価値の下落によるリスク」、「信用リスク」、「為替変動リスク」を少なからず低減することが可能になるだろう。

最後に、リスクの許容範囲は老若男女それぞれ異なっている。20～30代の働き盛りの人はリターンを求めるためにある程度リスクを無視しても所得で補うことが十分可能なのだ（しかし現在の20代はまだしも、30代は所得に応じて取るリスクがかなり少ない様に感じる）。一変してこれが40～50代なら子供を大学に行かせるなどでリターンを求めるがあまりリスクを無視するわけにはいかなくなるであろうし、定年退職した60代の人に至ってはリスクを補うことがほぼ無理なので殆どリスクを取るべきではない。そういったことから我々は、現在の自分のリスク許容範囲を理解することも大切である。
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　投資心理

この章で述べるのは一般的な人の心理である。特に、投資をしようと思っている人も、普通に生活をしている人もどちらにも当てはまるような事柄ばかりだ。実際に人は自分が気づかないうちにいろいろな選択・決定をしているが、気がつかなければいつの間にかかなりの損失を被っている。さらにはこの損失を出していることすら気がつかない場合もあるのだ。この点においてこの心理的な面からのアプローチは今まで見えなかった損失を埋め、新たな利益を生むことにつながるだろう。しかしこの心理学的考察はしばしば矛盾することもある。だが、これを理解することによって自分の無知を認識し、投資をする際にも冷静な判断がくだせるだろう。

第一節　お金の価値

　Ⅰ）これははっきりいって当たり前のことだが、何も考えずにいると私たちは同じお金であるにもかかわらず、全く違う価値であるように扱うことが多々あるのだ。たとえば何らかの臨時収入で五千円が手元にあったときに、たまたまパチンコへ行き五万円儲けたとする。そのお金でぱーっと飲みに行こうとしたときにこの心理的ミスが生まれるのだ。さらに悪い例にはそのお金をギャンブルで一文無しになったときである。どちらの場合に関しても元のお金が臨時収入により手に入ったものであるため、本当のお金（自分のお金）は損していないように感じるのである。これと似たような感覚でクレジットカードの例もある。クレジットカードで買い物をすると直感的には全く損をしているようには思えないため、お金が軽んじられてしまうのだ。もちろん、クレジットカードを使うことによりそのカードの一般的な利率までも払わなくてはならなくなり、現金で支払うときよりも多くのお金を使ってしまう可能性が高くなる。反対に遺産、退職金などに備えたお金を大切にしすぎるとあまりにも慎重な投資戦略を選んでしまうこともある。それによって株式市場の浮き沈みは避けられるが、インフレの被害には大打撃を受ける形になってしまう。このため、すべてのお金を平等に扱うことに価値があるのだ。

Ⅱ）「損失を一まとめにする」傾向。ギャンブルなどにおいて勝っていると保守的に対応するが、負けが込んでくると一か八かの勝負に出ることがある。すでに百万円を失った後に続けて百万円を失っても別々に発生した損失よりも痛手が少ないと感じるのだ。その結果多大なリスクを背負い込むという悲惨な結果を招きやすい。もう一つの例に、カーラジオをつけようと思った学生が断念した。理由は三万円という価格が高いと感じたからだ。しかし、数ヵ月後彼は百万円の新車を買った。そのとき、オプションのカーラジオをカセットデッキと取り替えるのに難なく彼は五万円だしたのである。この「損失を一まとめにする傾向」によって、百万円に比べて五万円はたいした額ではないように感じたのだ。さらに企業側はこの傾向を十分に知っているため、商品購入時に電気店などで延長補償などの契約を用意しているのだ。

この問題における対策は、どんなお金でもいったん銀行に預金することである。その間（長ければ長いほど）にそのお金の価値などを理解でき、そのお金を向こう見ずに使う可能性も低くなる。このように自分の中でお金の価値を決めてしまうことを、ゲーリー・ベルスキーらは「心の会計」とよんでいる。

第二節　損失の嫌悪

損失の嫌悪について人は手にする喜びと失う痛みのほうが強く感じるということがカーネマンとトヴァスキー（心理学者）の研究でわかっている。もちろんこれは普通、有益で保守的という意味ではいい傾向である。しかし、この損失という部分に敏感になりすぎると、重大な判断の過ちを犯すことがある。投資の場面で考えると、とくに重要である。短期的には損失に凝りすぎることによって、パニック売りが誘発され、株価は暴落する。そのような無計画なお金の引き上げは、年に数回しかない株価急騰のチャンスまで見送ってしまうかもしれない。別の例で説明すると、たいていの人は値下がりしている株を売って損失と確定するよりも、値上がりしている株を売って確実に利益を手にすることを好む。しかし、一般的には値下がりしている株を売って値上がりしている株を持ち続けるほうが理にかなっている。値下がりしている株を売ること（損失が確定する苦痛）を考えると、人はさらに頑迷になり、値下がりしている株を実際に売らなければ損失は紙上だけのものになるという考えから、下がり続ける株を持ち続けるという最悪の心の会計を生み出してしまう。つまり、まだ現実には損失になっていないというだけで、損失を分離してしまうのだ。だからその人はその損失を無視し、さらには将来の利益とみなすこともでき、自分の株の腕前にけちをつけられることもない。この傾向の打開策としては、投資をいろんな分野に分散することだ。そうすることによって、一つの分野で損をしても債権や不動産で相殺されるはずだと考えることができるからだ。そして、自分が選んだ投資先についてあまり考えないことも重要である。あくまでも長期的に全体像を見て考えるのだ。

第三節　所有効果（認知的協和・不協和）

トヨタとホンダの株のどちらかを買うか迷っているときにトヨタのほうを選んだとすると購入者の心理の中ではトヨタに対する魅力が増してホンダはその逆になってしまうということである。ここでトヨタには協和の効果が表れ、ホンダには不協和の効果が表れる。トヨタの短所やホンダの長所を軽視する傾向である。トヨタの株を買ってしまうと、認知的不協和を軽減するためにトヨタに対する評価を心の中で高めるというバイアス（傾向）が発生するのである。この状態で株に失敗すると「いつか儲かる」などの正当化や楽観論に立ったりする。成功すると「自分が正しい判断をしたから」と理解し、勘違いを犯す。これで失敗するとめげずに何回でも挑戦をしたりして大きな損失をこうむることにもなりかねない。成功すれば自尊心を満足させて増長し、失敗すると自尊心を擁護するために言い訳を探そうとする。これは、買い物をするときに結局最初に見た商品を買うといった傾向にも似たような効果が現れている。このようなことを心理学では「セルフ･サービング･バイアス」という。こういうリスクを防止するためにしっかりとした投資戦略が必要なのである。アメリカの４０１ｋプランの話をすると、４０１ｋプランに貯蓄すると課税は猶予される。そして雇用者側から給料の６％まで従業員の掛け金の半分まで補助してくれるというシステムである。例を挙げると、年に五百万給料をもらって、三十万を積み立てる人は何もしなくても上司から十五万は補助してもらえるのである。しかし、人々はこのシステムをよく知らない無知によって、４０１ｋプランをする資格がありながらしていない人は年に１２００万人もいるという。この原因の一つには「損失の嫌悪」と「所有効果」にある。今手放すお金は、損失だと感じられるため払うのに抵抗があるということだ。

第四節　

Ⅰ）数学への無知

　私たちには今さかんに売られている宝くじやナンバーズなどのくじを進んで買う傾向がある。しかし、それらは数学的平均値で見るとほぼ確実に損をする。これほどまでに熱狂される背景には｢一億円あたるかもしれない｣という夢に対して人々が数学的にははじき出せない期待を抱いているからである。株式も同様に「株でウン十万もうける方法」というような本を読んであるはずもない幸運を願ってしまうのである。資産運用においてこのようにある一定の事柄に期待をもつことはほぼ意味をなさない。いい例をあげると１ゴール差のバスケットの試合で波に乗っている選手（シュート成功率４５％）とエース（シュート成功率５５％）でどちらにラストパスを出したほうがいいか、といえば統計確率的にエースへパスした方がいいのである。この例のように、目で見えているバイアスに惑わされずに、基準となる確立をじっくり見てみることによって、本当にすべきことが見えてくるのである。

　Ⅱ）大きさへの傾向

人は主に大きいものを中心に捉え、小さい数字を軽視する傾向がある。ここで出す例は利子率についてである。Aさんは２１歳になってすぐ月５０ドルを株式投信に投資し始め８年間続けてあとは投資をやめた。Bさんは２９歳のときから同じ投信に同じ額ずつ投資しつづけた。結果Aさんの投資額は４８００ドルで、Bさんは２２２００ドルであった。１年の平均収益が１０％だとすると２人が６５歳になったときには、Aさんはなんと２５万６６５０ドル、Bさんは２１万７８３０ドルになっていたのである。もちろんその理由はBさんが８年間の遅れを取り戻せなかったためである。これは利子の影響と複利の価値が端的に表されたものである。似たような現象は投信でも見られる。投信では調査費用、人件費、その他の運営費用がコストとして示されている。株式投信のコストは、低いもので（投資資金の）１％の５分のⅠ程度、高いものは３％以上である。ここで下の表を視ていただくとおりコストの少しの違いによってこれだけ差が出るという結果になる。このように時として小さな数字は見た目よりも大きな役割を果たすことが多い。この判断を誤らないためにはまず、どんなときでも頭の中で考えるのではなく、逐一その小さな数字を使って導き出される数を把握することである。

	１万ドルの投資先
	３年後
	５年後
	１０年後

	平均的なコストの
投資信託
	１万８８０５ドル
	２万２６２７ドル
	３万８１０ドル

	低いコストの
投資信託
	１万９８４７ドル
	２万４３９０ドル
	３万５７６０ドル


第四章　投資戦略・戦術---Grow Rich Slowly
第一節　三分割ポートフォリオ
第二、三章では投資に対するリスクと心理面について分析してきた。この章では投資戦略・戦術について言及する。この三分割ポートフォリオには分散投資について述べたリスク分散の概念がある。この場合の三分割ポートフォリオの対象は国内株式、国債、外貨預金の三つである。この三つの金融商品は比較的流動性が低い、言い換えれば換金性に優れているわけである。個人投資家は流動性が高く、また時価がはっきり分かるものを中心にポートフォリオを組むべきである。何故なら、これらは新聞さえ読めば資産の価格を自分で把握でき、自分で学び理解できる経済学の範囲内であるからだ。

次に、アセット・アロケーションについて説明したい。アセット・アロケーションとは資産を三つのカテゴリーにそれぞれの特性を生かしながら振り分けることをいう。このアセット・アロケーション決定がプロフェッショナルのあいだでは、投資成績の大半を決定する要因とまでも言われている。その面では、デイトレーディングの技術を磨くよりアセット・アロケーションを勉強した方が全く有意義であるわけだ。

国内株式への投資で大切なことは、投機ではなく〝投資〟であることを肝に銘じ、自分自身のリスク許容度に合わせて投資することである。そして、短期売買ではなく、長期保有でなければならない。

「個別銘柄はわからない」という場合には、インデックス・ファンドのうちでコストの安いものを買うのも良い手段である。インデックス・ファンドとは東証株価指数(TOPIX)などのインデックスと同じ動きをするように設計された株式投信のことで、一万円単位で始められるものである。

次に国債だがこれは銀行預金よりは利回りが良く、担保の役割も果たし、半期ごとに確実に利息収入があるのは大変コストパフォーマンスに優れている。この金融商品も長期的に保有することが大切である。

しかし、外貨資金の場合は他の金融商品とは性格が違い、為替の変動によりパフォーマンスが変わる上に、外為手数料もかかる。ところがこのポートフォリオのメリットは、資産の一部をヘッジ目的で持つことである。なぜなら、国内株式も国債もヘッジできないリスクに対して、外貨預金が有効だからである。そのリスクとは、日本経済が悪くなるリスクである。国内株式や国債に対する投資は、いずれも日本経済が右肩上がりに成長していくことを大前提としている。だが、悪化した時には国内株式や国債のパフォーマンスは大きく不安定化する。その際に、外貨預金が救世主となってくれる。つまり、外貨預金で儲けることを考えるのではなく、万一日本経済が悪化した場合に備えての保険と考えるのである。

ここで三分割ポートフォリオのイメージを整理すると、

①国内株式―投資の主力として、リスク許容度限界まで購入する。

②国債―投資の準主力として、他二つを差し引いた残りで購入する。

③外貨投資-最悪時の保険として、リスク許容度を勘案しながら購入する。

第二節　国内株式投資戦略
この最終ステップでは素人の個人投資家が機関投資家に勝つ為の戦略を述べる。

Ⅰ）自分の理解できる企業を選ぶ

よく個人投資家はアナリストが書いている雑誌や本の情報を頼りにして投資するが、機関投資家はその情報を既に入手しているのである。そのため個人が調べようとしている数字や材料はもう株価に反映されているわけだ。これは、機関投資家と個人投資家の圧倒的な情報量の違いを顕している。

では、個人投資家は、常に機関投資家に対して情報量が劣っているのであろうか。しかし、それは全くの誤りである。機関投資家と雖も、所詮はその世界における一介のサラリーマンに過ぎず、あらゆる業種の専門家ではないのである。だから、アナリストは投資を検討している業界にインタビューをして情報を得るのである。つまり、個人投資家が働いている業界では情報量もスピードも機関投資家より勝っているわけである。

今世紀最も偉大なファンド・マネージャーと称えられているウォーレン・バフェットも

『自分の仕事を信じて、自分の見方に従って、他人やマスコミの情報に惑わされずに淡々とわが道を行けば、あなたは自分のよく知らない業界のROEをあれこれ探索するよりも、はるかに株で勝てるに違いない』と述べている。

Ⅱ）長期保有の原則

元来、個人投資家は巨大機関投資家と競わなければならないから不利であるとされていた。しかしこの説を覆す方法は存在する。個人が機関投資家を出し抜くためには、個人投資家は機関投資家が絶対にできないことをする。また、機関投資家がやりたくなくて困っていることをしないことである。

個人投資家には機関投資家と違い決算期がなく、月次報告書やパフォーマンス表を出す顧客がいないということである。機関投資家の場合、パフォーマンスが悪ければ顧客の反感を避けるために株の売買に追われ、さらに傷を深める可能性もある。しかし個人の場合なら、たとえ株で大損していても長い目で見られるため、勝機を見出すまで保有し続ければいいのである。皮肉な言い方をすれば、企業や機関投資家が絶対に負えないリスクを個人は逆手に取ることが可能なのである。

個人投資家が機関投資家に勝つ究極の方法は常に長期のスタンスで投資し、マーケットが最悪の時にでも最大限投資する姿勢で臨み、長期間株を持ち続けるという強い意志を曲げないことである。

にもかかわらず、デイトレーディングをする個人投資家は少なくない。現実には、デイトレーディングのようにマーケットが下がった時に突進し、高くなったら撤収するという類稀なる能力を持っている投資家は、プロの世界であっても皆無であろう。況してや個人投資家は、機関投資家に比べて情報量も無く、相場を動かすほどの資金量も持っていない。そんな素人が果たしてデイトレーディングで良いパフォーマンスを挙げられるのであろうか。これはもう既に投資の域を超えたギャンブルの世界に足を踏み入れている。我々はデイトレーディングをせっかくの個人投資家の強みを生かさない愚かな投資法だと思っている。
であるからして、遮二無二に暴れるのではなく、ゆっくりと着実に金持ちになろうーGrow Rich Slowlyこれが個人投資家のみができる必勝の投資戦略と心得ている。

第五章　無知論による資産運用法

以上、リスク、投資心理、投資戦略・戦術といった視点から資産運用について分析してきた。それでは最後に総括として、それらを活用した無知論による個人投資家としての、最善の運用法を導いていきたい。

これまでのプロセスの中で様々な資産の在り方について知って頂けたと思う。がしかし、これらが理解出来たからといって、無知を克服したとは言えないのである。なぜなら、何かがわかったとか知ったというかぎりは、それ以外の知らないわからない世界をいつまでも残しているからである。つまり無知論による資産運用とは、知らないことを知っていく過程で、それ以外は無知であることを自覚しながら、知っている部分だけでの偏見によってその時その時に勝手な判断を下すことなく、自分の資産を冷静に見つめ運用していくことであり、そうすることで自分の資産を守ることができ、また自分と自分の家族を守れるのだ。このことを念頭に資産運用の実践的な方法を説明する。

まず、第二章でリスクヘッジのためのポートフィリオについて論じたが、こうした資産運用よりも、もっと重要なことがある。それは、どのような経済環境であろうと、自分の生活をコントロールすることだ。デフレやインフレに合わせた運用方法を考えるよりも、自分の仕事に労力を費やすべきであるし、その結果として、キャッシュフローである所得を上げたほうがいい。つまり、自分の仕事から得られる収入を、ポートフィリオの中核に捉えるべきなのだ。本業である仕事に勢力を傾け、それで、より高い収入を得ることを第一に考える。その上で、本業の仕事に影響を与えない範囲で、資産運用を副業として行なう。このことを念頭に本論の分析要素を取り入れ、自分に適した投資戦略・戦術をとっていくべきである。

その上で重要な点として、金融商品を購入する場合は、自分でその商品の内容を説明できないものには投資してはならないということを忠告しておきたい。つまり、シンプルで内容のはっきりしたものを購入しなければならない。また金融商品はいつでも買えるのだから、急がずに、十分理解してから購入すればいいのだ。金融業者が押し売りで勧めてきても、惑わされてはいけない。なぜなら、金融業者全員ではないが、彼らの目的は手数料をとることと商品を売ることで儲けることで、そのような商品は売るために設計されているからである。金融業者を選ぶ場合は、彼らに任意するのではなく、自分の目的や許容可能な最大のリスクの範囲、人生プランなどに親身になって相談に応じ、納得、または信用できる財産の管理を、長期的に行なってくれる金融機関を選ぶべきである。それはサービスや金融商品の品揃えがよいところではなく、またセールストークをしてくる金融機関ではないのだ。　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

このことをふまえた上で資産運用に望むべきである。本論の戦略・戦術を行なえばきっと満足のいく結果が得られるだろう。満足といっても、無知論でいう満足とは足るを知るということが、永遠の満足であるということを意味している。つまり満足しないで貪り続けてはならないということだ。そうでなければ、重大な過ちを犯し大事な資産を失うことになるだろう。そしてそういった満足な結果が得られるためにも、株や債権などに投資する前に、自分自身に投資してみてはどうだろうか。そのリスクとリターンはまさに資産運用を行なう上で意味のあるものになるだろう。
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