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※JT決算レポートよりつばめ投資顧問作成 

ロシアへの依存度 

ロシア 
ルーマニア 

※Bloombergより2017年時点  

https://www.bloomberg.co.jp/news/articles/2018-03-16/P5ORZX6JTSFC01
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ルーブルは昨年末から半値に 

出典：XE.com Inc.  

https://www.xe.com/ja/currencycharts/?from=RUB&to=USD&view=1Y
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ロシア政府に接収される可能性も 

出典：時事通信 

https://www.jiji.com/jc/article?k=2022031100350&g=int
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JTの価値はどうなる？ 

【前提】 

● ロシア事業が接収・利益2割減 

（本件における最大損失） 

● PER 10～15倍 

● 配当性向 75% 

● 今期予想EPS 200円 →160円 

● PER 10～15倍 

　→　株価1,600～2,400円 

● 配当 120円 → 利回り約6% 
※株価2,000円の場合 

※のれん償却等考慮せず 


