
楽天グループ 
株価の行方 
「楽天モバイル撤退」のシナリオ 

2022/08/19 



© つばめ投資顧問 All rights reserved. 

８四半期連続赤字、累計5,000億円 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0円プラン終了で 22万回線 減少 

0円プラン
開始(21/1)

0円プラン
終了発表(22/5)

▲22万件 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格安プラン比較 

【出典】D-POPS（2022年2月4日） 

※20GB以上3,278円使い放題  

https://d-pops.co.jp/shop_blog/b2022-0204_linemo_tsuuwa
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携帯電話事業の損益分岐点 

    ARPU     1,000 円 

✕ 契約回線　  546 万
件-------------------------
----- 

＝   655.2 億円(年間） 

docomo 

KDDI 

SoftBank 

楽天Mobile  

過去10年
平均設備投資額

6,200億円 

5,500億円 

4,000億円(5年平均) 

2,500億円(4年平均)  【ARPU】 

docomo 4,150円 

KDDI 4,380円 

Softbank 4,260円 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楽天シンフォニーは打開策になる？ 

【出典】楽天グループ 2021年12月期 第2四半期決算説明資料 

CAPEX40%減

OPEX30%減

モバイル 
コスト削減効果 

https://corp.rakuten.co.jp/investors/documents/results/
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モバイル以外は素晴らしい 

【出典】楽天グループ 2022年12月期 第2四半期決算説明資料 

https://corp.rakuten.co.jp/investors/documents/results/
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モバイル撤退時のバリュエーション 

モバイル以外
2,000億円

（うち900億円は金融）

モバイル
▲4,000億円

時価総額（概算） 

　＝ 営業利益✕10～15倍※ 

　＝ 2～3兆円　←現在1.1兆円 

※参考 

ZHD：17.4倍（3.3兆円/1,900億円）  

ZOZO：20.0倍（1.0兆円/500億円）  



© つばめ投資顧問 All rights reserved. 

株価の行方は… 


