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2025 年 8 月 13 日 

角山 智 

 

資産運用レポート：ワンガー流小型株投資 

 

１ はじめに 

 

ラルフ・ワンガー（Ralph Wanger）をご存じでしょうか。ウォーレン・バフェットの全盛期と

同じ時代を生きた投資家です。 

 

 コカ・コーラに代表される経済的な堀を備えた大企業への長期集中投資を実践したバフェット

に対して、ワンガーは将来性のある小型株の発掘を積極的に行いました。 

 

 特筆すべきは驚異的なリターンです。１９７０年から２００３年まで運用したエイコーン・フ

ァンドのリターンは年率１６．３％。同期間のＳ＆Ｐ５００指数は年率１２．１％につき、年率

４．２％の超過リターンを得られました。 

 

３３年間の長きにわたり、年率４．２％の差が積み重なれば、まさに天と地ほどの違いとなり

ます。１９７０年に１００ドルで運用を始めた場合、２００３年の結果は下記のとおりです。 

 

●エイコーン・ファンド：１６，９７１ドル（１６９倍） 

●Ｓ＆Ｐ５００指数  ： ４，８５９ドル （４８倍） 

 

 ワンガーの投資手法は、１９９７年に出版された著書『A Zebra in Lion Country』にまとめら

れています。現在でも英語版をアマゾンで入手可能です。 

 

今回の資産運用レポートでは、個人投資家にとっても得るところが多いワンガー流小型株投資

を取り上げます。 

 

★A Zebra in Lion Country 

 


