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株式投資コラム

『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。
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「 銘柄選択のための3つの問いかけ」

（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。

前回お話しましたが、少ない銘柄に集中投資したポートフォリオは、多くの銘柄に分散投資したポート
フォリオに比べ、市場平均よりも高いリターンを稼ぐ確率が高くなりますが、同時に市場平均よりも低い
リターンとなる確率も高くなります。そこでより高いリターンを稼ぐためには優れた銘柄選択を行うこと
が、非常に重要になってまいります。

私どもが銘柄選択を行う際、以下の3つの問いを自分たち自身に投げかけています。第１の問いは、投資
対象候補のビジネスはシンプルで理解しやすいかどうかです。どのような財やサービスを提供しているの
か、なぜその財やサービスが売れるのか、またどのように利益を上げているのかを、自分の言葉で簡単に
説明できるビジネスでなければなりません。ビジネスを理解しえない銘柄を保有していれば、ビジネスの
進展を正確に把握することはできず、その結果、正しい投資判断を行うことができないからです。

第2の問いは、強固な財務基盤があるかどうかです。将来のことを予想する際、不確実性を完全になくす
ことはできませんが、過去に安定的な業績を残していれば、それは将来の姿を示す指標として、比較的信
頼できると私どもは考えております。特にそのビジネスが過去から同じ財やサービスを提供している場合、
同じことが今後も続くと考えても、大きく間違う確率は小さいと私どもは考えます。

第３の問いは、安定的に市場平均を上回る成長を期待できるかどうかです。市場平均を上回る成長が期
待できるのは、そのビジネスが長期にわたって比較優位性を継続できる場合です。人々が求めるものを、
その企業だけが提供できるという、独特のビジネスを持つ企業は、比較的自由に価格を決定できます。独
特のビジネスを他の言葉で置き換えると、ブランド力が高いとも言うことができます。これが比較優位性
のあるビジネスの特徴で、このようなビジネスは投資した資金に対して平均を上回るリターンをもたらす
可能性が高いと考えます。


