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1 はじめに

この規定は、 個人投資家である私 Kapokが、

中長期的に有利・ かつ安定的な資産運用をとり

行う事を目的として作成しました。

この規定は 2015年 3月 12日現在のものです。

今後、 新たに獲得した知見を基に、 必要であれ
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ば柔軟に規定を改訂し 、 運用の合理性を向上さ

せていきます。

2 資産運用の定義

資産運用の範疇および定義について下記の通

り 定めます。

2.1 キャッ シュ・ フローの変換

狭義の資産運用を、「 キャッシュの正味の受け

取り であるキャッシュ・ フロー (cash flow) を有

利な形に変換する事」 と定義します。

この規定は、 この狭義の資産運用についての

取り 決めとします。

2.2 豊かさの追求

広義の資産運用を、「 豊かになるためのキャッ

シュの出し入れ」 と定義します。

例えば知識修得のために現金を支払い本を買

う事も、 一種の資産運用と考えます。

3 資産運用サイクル

資産運用は下記の 4サイクルで構成します。

3.1 運用計画

期待できる運用成果を考え、 運用を計画しま

す。 情報を集め、 運用の精度を高める努力をし

ます。

このステップに、 最も重きを置き、 資産運用

を行います。

3.2 売買

運用計画・ 方針に従い、 望ましいと思えるタ

イミ ングで売買を行います。 計画・ 方針と矛盾

がないよう に注意をします。

売買は、 ネッ ト 証券を利用します。

3.3 評価

運用状況を定性的・ 定量的に評価し 、 確認し

ます。 問題が発生している場合に、 それが検出

できる程度の頻度で評価を行います。

原則として、 後述する Bloombergの iPhone

アプリ ケーショ ンを用いて、 運用資産の動向の

確認を日次で行います。

3.4 改善

運用に修正すべき点があれば、 修正を行いま

す。 より 望ましい運用が行えるよう に、 反省点

をまとめ、 改善を蓄積します。

4 運用の判断基準・ 評価基準

資産運用では、 リ スク・ リ ターン等のパラメー

タを判断・ 評価の基準として用います。

4.1 リ ターン

運用効率の比較基準として、 収益率 r (rate of

return) を定義します。

r =
X1 −X0

X0

(1)

ここで X0、 X1 は、 それぞれ投資金額・ 受け

取り 金額とします。 資産運用は、 この円建名目

リ ターンの最適化を目論みます。
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4.2 コスト

運用を行う過程で、 出て行く キャッシュの流

れをコスト と定義します。

一定期間後に同じ投資成果が期待できる 2つ

の投資手法があれば、 低コスト の手法を選択し、

キャッシュアウト を減らすことで、 より 大きな

リ ターンを得る事を目論みます。

4.3 リ スク

資産運用では、 不確定なリ ターンが見込まれ

る資産への投資を行う事があり ます。 その不確

実性の程度を表す量として、 標準偏差 (standard

deviation) を利用します。

4.4 ケリー基準

成長性の評価にケリ ー基準を用います。 資産

の期待リ ターンだけではなく 、 リ スクも加味し

た成長性を計算し 、 運用計画に反映させます。

4.5 比較基準の利用

より望ましいキャッシュ・ フローの選択を行う

ために、 以上のよう に、 比較対象・ 比較基準を

用います。

5 運用範囲

5.1 運用用資産の定義

保有資産の内、 証券会社の口座にて管理・ 運

用を行う資産を運用用資産と定義します。

この規定は運用用資産の運用についての取り

決めとします。

5.2 入金規則

証券会社の口座へは、 年間 36万円を追加入金

します。 景況感によっては、 最大で年間 70万円

まで追加入金を許可します。

6 ポート フォ リ オ

ポート フォリ オを下記の通り 、 低リ スク資産

とリ スク資産を定義し 、 バリ ュー平均法を通し

て、 投資額を設計します。

6.1 低リスク資産・ リ スク資産

国内債券・ 海外債券 (為替ヘッジつき )や、 こ

れらに準ずる値動きをする資産を低リ スク資産

に分類します。

国内外株式・ 海外債券 (為替ヘッジなし )・ 国

内外Ｒ Ｅ Ｉ Ｔ ・ コモディ ティ や、 これらに準ず

る値動きをする資産をこのクラスに分類します。

6.2 バリ ュー平均法

バリ ューパスに従う よう に、 リ スク資産の額

を調整します。

6.3 アセッ ト ・ アロケーショ ン

バリ ューパスに従う範囲で、 任意に設定でき

るものとします。 原則として、 高いリ ターンが期

待できる資産クラスをオーバーウェイト します。

6.4 リバランス方針

6ヶ月に 1 度の頻度で、 リ バランスを行いま

す。 特に、 5月と 11月にポート フォリ オを見直

し 、 必要があれば変更を加えます。
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6.5 ライフステージとポート フォ リオ

ライフステージの進行に伴う 、 資産配分の変

更は行いません。

6.6 ポート フォ リ オの変更

新しい情報に基づき、 変更を行った方が望ま

しいと判断できる場合に上記の各種パラメータ

を変更できるものとします。

7 投資対象・ 指針

投資は下記の指針に従い、 株式個別銘柄・ 投

資信託への長期投資をメインに行います。 ただ

し 、 有利な状況では投機的売買も行う こととし

ます。

7.1 株式個別銘柄への投資

ファンダメンタルズを重視したボト ムアップ

アプローチを行います。

対象の株式会社が将来獲得する見込みの利益と

比較し、 株価が割安である場合に投資をします。

ただし、「 地域分散」「 業種分散」 を意識し、 銘

柄の偏り を抑えます。

7.2 投資信託への投資

原則として、 シンプルで透明性の高い低コス

ト なファンド を志向します。

ただし例外として「 投資しにく い資産へ投資

しているファンド 」 や「 著しく 高いパフォーマ

ンスのファンド 」 への投資も行う事ができるも

のとします。

7.3 投機的な売買

有利な売買ができると考えられる場合に、 先

物・ オプショ ン取引や信用取引、 FX取引を行い

ます。

ここで有利な売買とは、「 値動きに関わる希少

性の高い、 有利な情報を保持した上での売買」

や「 統計的有意差が観測できるアノ マリ ーを利

用した売買」 等を指します。

8 ツールの利用と開発

運用に役立つツールを積極的に利用し 、 必要

であれば作成を行います。

8.1 Bloombergアプリ

iPhoneアプリ である bloombergを利用し、 保

有銘柄の状況確認を行います。

8.2 仮想証券取引所の利用

自前の web サイト 「 Kapok の仮想証券取引

所」 でのシステム開発や運用研究を通して、 資

産運用のスキルを向上させます。

8.3 Excelシート ・ マクロ

原則として Microsoft社のアプリ ケーショ ン

である Excel を利用し 、 資産の管理や運用判断

に関わる集計を行います。 Excel関数や VBAマ

クロを積極的に活用する事を通し 、 情報リ テラ

シーを向上させます。

8.4 cernのROOT・ PAW

分析ツールとして、 cernの ROOTや PAWを

利用します。
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9 禁止事項

資産運用を安全に継続するために、 下記の取

引を禁止します。

9.1 不正な取引

見せ玉・ インサイダー取引等の不正な取引を

行いません。

9.2 従業員持ち株会

分散投資の視点から望ましく ないため、 従業

員持ち株会には参加しません。

9.3 日本版 401K

制度としての未完成感や、 運用の柔軟性に欠

ける事への不安から 、 利用しません。

9.4 オプショ ン売り

大きな損失を出し 、 運用の継続に重大な支障

を来す可能性があるため、 オプショ ン売り を行

いません。

10 改訂の記録

以下に「 Kapokの基本運用方針」 の改定の記

録を示します。

10.1 初版

初版は 2013年 7月 20日に作成しました。 運

用目的、 運用範囲、 ポート フォリ オ、 投資対象・

指針、 禁止事項など、 資産運用に関わる骨子を

作成しました。

10.2 第 2版

第 2版は 2015年 3月 12日に作成しました。

バリ ュー平均法の導入、 ツールの利用等の項目

を追加しました。
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