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楽天銀行が上場を申請

● 楽天グループ100%子会社・楽天銀行が4月21日に上場

● 想定時価総額は約3,000億円（東証プライム）

● 楽天グループは約1/3売却で約1,000億円の現金化

● 仮条件1,630～1,960円

● ブックビルディング期間は4月5日～11日



業績推移

出典：新規上場申請のための有価証券報告書（Ⅰの部）

https://www.jpx.co.jp/listing/stocks/new/cg27su0000003d5x-att/04RakutenBank-1s.pdf


楽天銀行の特徴

「楽天経済圏」での預金者獲得

預金口座数：1,300万
預金量：8.8兆円

出典：楽天銀行

住宅ローンと「証券化商品」運用

住宅ローン
カードローン

楽天カード
楽天モバイル

証券化商品

出典：新規上場申請のための有価証券報告書（Ⅰの部）

https://www.rakuten-bank.co.jp/campaign/spu/
https://www.jpx.co.jp/listing/stocks/new/cg27su0000003d5x-att/04RakutenBank-1s.pdf


楽天銀行の問題点

● 預金獲得、資金運用のいずれも「楽天経済圏」に依存

● 親会社は モバイル事業の赤字 で資金繰りに苦しむ

● 今後、ポイント改悪や証券化商品条件悪化 の可能性も…

顧客離れ、運用条件悪化の懸念



楽天グループの状況

【格付】

S&P：BB+ → BB（22年12月）

R&I：A- → BBB+（23年3月）

JCR：A

出所：マネックス証券



成長戦略

企業融資？

台湾？ BaaS？



SWOT分析

【強み】
● 楽天経済圏での顧客獲得
● 低コスト運営
● グループとのシナジー

【弱み】
● 無店舗経営
● 融資等における収益性の低さ
● 楽天経済圏依存

【機会】
● 金利上昇
● キャッシュレスの浸透
● データ活用

【脅威】
● 競争激化（預金・貸出）
● 銀行回避取引
● 親会社の圧力

内
部
要
因

外
部
要
因

ポジティブ ネガティブ



バリュエーション

住信SBIネット銀行

実績PER 10.6倍

PBR 1.2倍

配当利回り 0.0%

ROE 12.3%

出所：マネックス証券

楽天銀行

実績PER 13.5～16.2倍

PBR 1.4～1.7倍

配当利回り 未定

ROE 11.2%

※仮条件1,630～1,960円で計算

5年後PBR 0.8～1.0倍

同水準のROEで成長した場合…



まとめ

● 資金調達も資金運用も、（良くも悪くも）楽天経済圏に依存

● 経済圏が続くうちは良いが、

親会社の財務状況悪化による改悪や圧力増加が懸念

● 成長戦略はまだまだの印象

● 当面は拡大が続きそうだが、収益の伸びは鈍化しそう

● バリュエーションはメガバンクや住信SBIと比べると割高感



素晴らしい銘柄を探そう！

● 本当に素晴らしい銘柄は、長期間にわたって成長を続ける

● 見極めるポイントは、実績、ビジネスモデル、経営者の考え方

● 理想の投資法は「素晴らしい企業を見つけ、それを良いタイミングで買い、

素晴らしい企業である限り持ち続けること」

無料メールマガジンへのご登録を！


