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株価は年初来30%下落 

出典：Google 



© つばめ投資顧問 All rights reserved. 

下落要因 

● アリババの株価下落 

● 滴滴の米国上場廃止 

● ビジョン・ファンドの利益低下 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アリババ 

出典：Google 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直近業績 

出典：SBG 2022年3月期 第2四半期決算説明会 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NAV 

9.5兆円（12/9）  

出典：SBG 2022年3月期 第2四半期決算説明会 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ビジョン・ファンドの時価 

● 市場取引価格（上場銘柄） 

● 取引事例法 

● マーケット・アプローチ 

● インカム・アプローチ 

・・・直近の株価 

・・・直近の株式取引事例  

・・・類似企業のPER・EV/EBITDAなど  

・・・DCF法（絶対評価）  

金融環境に 

強く依存 

↑ 
テーパリング 

利上げ 



© つばめ投資顧問 All rights reserved. 

市場評価が下がると… 

● 時価評価が下がる＝NAVの低下（砂上の楼閣） 

● エグジット（売却）が難しくなる 

○ 外部投資家への配当・満期の支払いが苦しく 

○ 資金集めが難しくなる 

○ 新たな投資先へ投資できなくなる 

中期的には金融環境とSBGは運命共同体 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長期的には… 

出典：SBG 2022年3月期 第2四半期決算説明会 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成長株投資の肝 

● ５銘柄に投資したとして、10年後 
○ １銘柄は10倍 

○ １銘柄は５倍 

○ １銘柄は２倍 

○ １銘柄は半分 

○ １銘柄はゼロ 

● すべて100万円ずつ投資したとして、 

1,750万円＝3.5倍＝年率13% 

群戦略 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この中に「本物」がどれだけいるか？ 

出典：SBG 2022年3月期 第2四半期決算説明会 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あなたのSBGへの投資は？ 

● 相場レバレッジ投資？ 

● 割安株投資？ 

● 成長株投資？ 


