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初めに

自分は1984年に大和証券に入社、1986年に大和投資顧問（現三井住友DSアセットマネジメ

ント）に転籍しました。その時にお世話になったのが、大和証券で副社長を務めておられた山

中一郎氏です。今回は山中氏との思い出を振り返りながら、最近の株式市場の下落について考

えます。

バリュー株投資

山中氏は厳しい方でしたが、若手に対しては親切にしてくださっており私も色々教えてもら

うことがありました。山中氏が大和投資顧問に来られたのはバブルが崩壊して間もない頃だと

思いますが、ある日山中氏と私ともう一人若手が呼び出されたことがありました。その時山中

氏がおっしゃったのは「日本株はもう上がらない」ということでした。この言葉を聞いた時、

自分はびっくりしました。今はそんなことはありませんが、当時は証券会社の社員と言えば強

気一辺倒で弱気を言うのはご法度という雰囲気もありました。まして山中氏の立場の方からこ

うした発言が出るとは考えたこともありません。続けて山中氏は言いました。「これからは、

バリューだ。」これが私にとってのはじめてのバリュー株投資との出会いでした。

バリュー株投資は、利益や資産などと比較して割安に放置されている株式に投資する手法で

す。下がった株に投資することが多くなるので、逆張り投資と似た結果になります。また相場

が弱い時に有効な投資手法とも言われています。

さらに山中氏は言いました。「国内ではバリュー、海外ではアジアだ。」当時はまだ天安門

事件の記憶が色濃く残っており、証券業界でアジアに注目する方は少なかったと思います。結

果は山中氏の言った通りになりました。日経平均は今になっても1989年の最高値を超えること

ができず、一方中国をはじめアジア各国の経済は目覚ましい発展を遂げました。山中氏は「俺

の言った通りだろう。」と笑っているような気がします。

今、世界の株式市場は大荒れです。バブルの崩壊といった声も出ています。自分は考えます。

山中氏なら何と言うだろうと。


