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はじめに

　ＦＡＩ投資法は、30項目のルールによって定義されている。これ
をみて、「行動がすべて決められている」「システムトレードみたい

なものだ」と考える人もいる。だが、そういった捉え方は誤りだと、

本書の読者を相手に、あえて断言しておきたい。

　株式投資にまつわる情報をみていると、さまざまな分析によって割

安株が示されることは多いが、残念なことに、最も重要な「株価変

動」という要素を置き去りにしたものばかりだ。

　400円の銘柄がストップ高すれば80円幅、つまり、わずか１日で

２割の変化がある。もっと安い200円の銘柄でもストップ幅は80円
だから、１日で４割の変化があり得るのだ。実際の株価変動は、
ちょっと理屈を並べただけでは説明できないシロモノなのである。

　そんな “ 浮世離れ ” した株式市場について、トレードを生業とする

プロたちの心の底にあるのは、「相場は、上がったり下がったりだ」

という程度の、実に “ 身もフタもない ” ほどボヤッとしたイメージで

しかない。株価に対して一定の理論を持ちながらも、対応力と実行

力、平たく表現すれば「えいやっ！」と行動してしまう瞬発力が大切

だと認識しているからだ。

　ＦＡＩ投資法のルールも、事例を挙げて説明すれば納得できるもの

ばかりだが、現実に決断を迫られた場面で「今日買うのか、明日買う

のか」を明示してくれるものであるはずがない。
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　銘柄の選別においても、人によって “目” が異なるから、良い悪

い、やるやらない、がシステマティックに決まることはない。

　ちまたのトレード情報の多くは “ 必勝法 ” 的な宣伝をするだけで、

上記のような現実の問題を煙に巻いている。それに対してＦＡＩ投資

法は、多くの月足チャートを描いて研究すること、経験を積んで精度

を高めていくことなど、実行する個人が労力をかける姿勢を真っ向か

ら示している。そこに、大きな価値があるのだ。

　買いに有利な銘柄を、数多い上場銘柄の中から選別する―こんな

取り組み方を輝太郎は、以前から否定していた。いかにも素人が行う

“ 銘柄発掘 ” は、盲点だらけで成立しないと考えていたのである。

　その輝太郎がＦＡＩ投資法に出会い、自らの考え方を改めた。「素

人くさいようでいて、実に合理的かつ実用的にまとめられている」

と。これが、ＦＡＩクラブの発足、「研究部会報」での連載、そして

輝太郎自身も本腰を入れて売買し始めるきっかけとなった。

　ＦＡＩクラブの発足は1984年だから、バブル相場がスタートす
る、いやスタートしていたといってもいい時期だった。つまり、底上

げ相場が始まるタイミングだったのだ。原則どおりに月足の形をみ

て、ファンダメンタルの状況をチェックすることで、選定する銘柄は

軒並み、期待どおりの上昇をみせたのである。

　だが、振り返ると、発足から89年末の大天井までの5年間こそが大
切な時期だったと思う。相場では生々しくカネが増減するため、つい

刹那的、近視眼的になる。利益が出れば出るほど、心はゆるみ、一方

で運用資金は膨らむのだから、完成度が上がったという気持ちとは裏
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腹に、幾何級数的にリスクが増大していくのだ。

　だから、ＦＡＩクラブの活動では、「ブレずに進んでノウハウの真

の完成度を高める」ことが重要な目標だった。毎月の「例会」を欠か

さずに開催し、討論を重ねながらクラブの運営を続けたのである。

　その最大の成果といえるのが、89年の天井を見通したことだっ
た。偶然の要素だって否定できないから、ことさら持ち上げて伝説化

しようとは思わないが、88年夏の上げ相場で警戒論を発し、それ以
降は新規の買い銘柄をいっさい選定しなかったことは、結果的に大当

たりだったのである。

　その後、ご存じのとおり、長く大きな下げ相場があったが、ジッと

沈黙を守って買い銘柄を選定しなかった。完全な下げ基調の中でも物

色されて上伸する銘柄はあったが、ムリに買い戦略を展開するのは危

険、下げ切るのを待つ、もしくはカラ売り、という見通しを貫いた。

　結局、2000年３月に再び３銘柄を買い選定するまで、10年以上に
わたって銘柄を選ぶことなく活動を続けたのだ。もちろん、毎月の例

会は休まずに行った。参加者が少なくて世間話に近い情報交換に終始

することもあったが、同じことを同じように淡々と続けることを是と

したのである。

　こういった姿勢こそがＦＡＩクラブメンバーを刺激し、一人ひとり

の積極性を生んでいると思う。

　1984年の発足以来、東日本大震災の翌日のみ臨時で中止した以外
は、30年を超えて欠かさずに例会を開催している。その中で、京都
から毎月、７年間休まずに参加しているメンバーもいるほどだ。
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　ちなみに、例会後にメンバー向けに発行する「ＦＡＩ通信」は、林

投資研究所の定期刊行物「研究部会報」に掲載しているし、同じく会

報誌には、選定銘柄一覧だけでなく、新しく選定した銘柄の月足解説

や、関連する読み物、ＦＡＩ投資法を実践するための資料なども掲載

している。

　例会における意見交換では、ルールそのものについて議論すること

もある。軽々しく変更するものではないが、常にいろいろな可能性を

考える姿勢が望ましいから、個人的な感覚を基に疑問が提示されるこ

とは大歓迎なのだ。どんな意見でも、みなが真剣に受け止めてやり取

りする―これこそが投資クラブとしてのあり方だと考えている。

　そして、2000年の選定再開を機に、ファンダメンタル分析に関す
るルールを少し変更した。高度成長期とは異なる厳しい経済環境に対

して、倒産リスクを計るチェック項目を少しだけ追加し、専門的な企

業分析の知識なく絞り込みを強めたのだ。2008年には再びルール改
正の議論を行い、単純な並べ替えを含めていくつかの点を改正した。

時代とともに変化する環境に合わせて進化させる試みである。

　だが、そもそもＦＡＩのルールは、前述したように、極めて実践的

な示し方をしているものの、システマティックな行動を定義したもの

ではない。

　売買のルールというものは、たとえ売り買いを細かく定義していた

としても、それを正しく理解して実行する者の力量が問われるのは当

然だ。こうした現実を直視しながら経験を重ね、根幹のルールにも若

干の追加や削除を行って現在に至っている。
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　とはいえ、ＦＡＩ投資法の骨子は、いささかも変わっていない。主

には人気量の減少によって低位に甘んじている銘柄をみつけ、月足に

よってトレンドの転換点をみつけようとする、実用性の高い考え方

である。また、ファンダメンタル分析をあわせることで、いわゆる 

“ 安かろう悪かろう” の銘柄が見直されて大きく上伸する動きも狙う

のだ。

　どちらにしても、「下値不安が少ない」ことが最大の優位性であ

り、株式市場の基本的な構造が変わらないかぎり、普遍的な価値をも

つ手法だと断言できる。

　その原点が、この本にまとめられている初期の連載であり、ルール

に若干の変更があったとはいえ、いや、時代とともに変更を加えたか

らこそ、ＦＡＩクラブメンバーを含めたＦＡＩ投資法実践者にとっ

て、価値ある情報だと確信する。

　長く述べたが、読者がこの手法のあり方を受け止めて実践経験を積

み、「確信ある自分流」に昇華させ、成功することを願う。

             　　　　　　　　　　　　　　　   2016年９月　　林 知之　
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ＦＡＩ選定
買い銘柄・注意銘柄

1984年3月〜7月

⒈　３〜６月の買い銘柄および注意銘柄　

　６月３日の研究会は小さい部屋を予約した（申し込みは少ないと
思った）が、あまりに申し込み多数だったため、２回目を７月22日
に行った。

　ＦＡＩ投資法については７月号から連載することになったが、今
回はとりあえず、現在注目すべき銘柄を列挙する（36 ページ表Ａ）。
また、本年３月以降の買い選定銘柄をお知らせしておく（37 ページ
表Ｂ）。

　特に３月以降の買い銘柄は、選定したあとからジリジリと高く、
ＦＡＩ投資法の優秀さに驚かされたはずである。

　なお、６月３日の研究会で配布したものは、注意銘柄リストと５
月までの買い選定銘柄のリストであり、６月選定銘柄は６月21日に
手紙でお知らせした。
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　また、６月３日に出席できず、やむなく７月22日に申し込んだ方
から、たくさん質問の電話があり、いちいちお答えしていたのでは

わずらわしいから、６月27日に、６月の買い選定銘柄を含むリスト
（表Ｂ）をお送りした。

　もちろん、この買い選定銘柄リスト（表Ｂ）はいまでも有効であ

り、まだまだ買ってよい銘柄である。

注

1.　表Ａは、６月３日に配布したものに６月 21 日に選定した注意銘柄を加え

　てある。また、この中から表Ｂの買い選定銘柄に移行したものも除いていな

　い。

2.　昨年（1983 年）から、依然として注意銘柄として持続されているものも

	 ある。

3.	　表Ｂは、すべて前月の月足を引いてから選定。また６月は、６月 18日発行

　の「会社情報」を検討してから選定したものである。
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表Ａ　注意銘柄リスト

	 1503 住　友　石　炭

1883 前　田　道　路

2004 昭　和　産　業

2109 三　井　製　糖

2604 吉　原　製　油

2801 キッコーマン

3115 帝　国　産　業

3551 ダ イ ニ ッ ク

4002 日　東　化　学

4021 日　産　化　学

4022　ラ サ 工 業

4042 東 洋 ソ ー ダ

4208 宇　部　興　産

4403 日 本 油 脂

4611 大 日 本 塗 料

4996 クミアイ化学

5192 三 星 ベ ル ト

5232 住友セメント

5269 日本コンクリ

5363 東　京　窯　業

5391 朝　日　石　綿

5478 日本ステンレス

5479 日　本　金　属

5562 日 本 重 化 学

5734 昭 和 ア ル ミ

5972 日　本　建　鉄

5991 日　本　発　条

6011 新　潟　鉄　工

6203 豊　和　工　業

6317 北　川　鉄　工

6331 三 菱 化 工 機

6332 月　島　機　械

6362 石　井　鉄　工

6369 トーヨーカネツ

6921 東　光　電　気

7102 日　本　車　輌

7104 富　士　車　輌

7122 近　畿　車　両

7123 東　急　車　輌

8202 東京日産販売

8804 東　京　建　物
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表Ｂ

買い銘柄（○印にする）

３月

○ 3115 帝　国　産　業 170（２月終値）
○ 4002 日　東　化　学 202（３月１日）

４月

○ 7210 日産ジーゼル 255（４月２日）
○ 4403 日 本 油 脂 358（４月２日）
○ 5991 日 本 発 条 354（４月２日）

買い直し銘柄（○印にする）

５月

○ 2604 吉 原 製 油 買い増し、買い直し

買い銘柄（○印にする）

６月

○ 6331 三 菱 化 工 機 266（６月１日）

新規注意銘柄（無印）

5232 住友セメント 注意銘柄に加える

5363 東 京 窯 業 注意銘柄に加える
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⒉　７月の買い銘柄および注意銘柄   
   

買い直し銘柄（○印にする）	      

　　　　　　　　　　　 7/1　　 7/6

○ 2004 昭　和　産　業 246 245
○ 4002 日　東　化　学 285 349
○ 4021 日　産　化　学 278 286
○ 4022 ラ サ 工 業 266 298
○ 4208 宇　部　興　産 210 218

      

買い銘柄（○印にする）      
 7/1 7/6

○ 4614 東亜ペイント 245 247

○ 7961 日 産 農 林 272 270

注

	 　なお、ラサ工業、宇部興産、住友セント、日本コンクリートの４銘柄は、

	 セメント関係が上向けば大きく上げる可能性がある。


