
（年度）

インターネット ブロードバンド モバイル

1981 1995

戦略的投資持株会社

2020
2015

2010
2005

2000
PC ・ ソフトウエア

データ・AI

（注）  各四半期末のNAVを示しています。NAVは、入手可能な情報に基づく当社の想定であり、情報の正確性および完全性について保証するものではなく、監査を受けた数値に基づくものではありません。NAV
の推移は、将来の数値を保証するものではなく、また、ソフトバンクグループの普通株式を含むいかなる有価証券の価値や投資判断を示唆するものではありません。別段記載のない限り税金考慮前のデー
タに基づいて算出しています。

NAV（Net Asset Value）と LTV（Loan to Value）

「情報革命」に投資し、NAVの成長を目指す
2022年3月末現在

23.2兆円
保有株式価値

SVF1

SVF2

上場株投資

ドイツテレコム

LatAmファンド

その他 1.3兆円

2.2兆円

0.6兆円

5.2兆円

4.0兆円

5.0兆円

2.7兆円
0.1兆円
1.0兆円
1.1兆円

ソフトバンク
グループの
純負債

4.7兆円

NAV

18.5兆円

ソフトバンクグループの
純負債

NAV
(Net Asset Value)

保有株式価値と純負債の算出前提は73ページをご覧ください。

NAV

18.5
兆円

2022年3月末現在

2013年 米国の通信会社スプリントを買収

2014年 アリババがニューヨーク証券取引所に上場

2017年 ソフトバンク・ビジョン・ファンド1始動

2018年 ソフトバンクが東京証券取引所市場第一部に上場

2019年 ソフトバンク・ビジョン・ファンド2始動

2000年 アリババに出資

2016年 英国の半導体IP企業アームを買収

財務セクション 企業情報成長アセットトップメッセージ目次 成長を支える経営基盤ソフトバンクグループとは
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2018

Q3 Q4 Q1

2019

Q2 Q3 Q4 Q1

2020

Q2 Q3 Q4 Q1

2021

Q2 Q3 Q4

10%

20%

30%

40%

50%

60%

100%

90%

80%

70%

25%

35%

17%
12%11%

15% 16% 18% 17%

9%
12%

14% 16%
19%

22% 20.4%

安定的な財務運営を測る重要指標：LTV
　LTVは、ソフトバンクグループの純負債÷保有株式価値で計算される財務指標です。 

ソフトバンクグループは、通常時にはLTVを25%未満で運営し、異常時でも35%を上限と 

する方針を定めています。LTV25%未満は非常に安全性の高い基準であり、負債を返済
する保有株式価値が十二分にある状態を示しています。

LTVの推移

保有株式価値と純負債の算出前提は73ページをご覧ください。

（注） 各四半期末のLTVを示しています。

LTVの計算方法

（注） 保有株式価値は、アセットバック・ファイナンスにおける満期決済金額または負債計上額を除きます。ソフトバンクグループの
純負債は、アセットバック・ファイナンスにおける負債計上額を除きます。また、ソフトバンクグループの純負債の算出からは、
当社のうち、ソフトバンク（Zホールディングスをはじめとする子会社を含みます。）、SVF1、SVF2、LatAmファンド、アーム、お
よびPayPayなど独立採算で運営される事業体ならびに資産運用子会社SB Northstarに帰属する有利子負債および現預金
等を除きます。

（年度）

保有株式価値

23.2兆円

ソフトバンク
グループの
純負債

4.7兆円 LTV
20.4%
2022年3月末現在

ソフトバンクグループの
純負債 保有株式価値 LTV

（Loan to Value）

財務セクション 企業情報成長アセットトップメッセージ目次 成長を支える経営基盤ソフトバンクグループとは
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ソフトバンクグループのポートフォリオ

NAVに含まれる保有資産
2022年3月末現在

持分法適用関連会社
保有株式価値

FVTPL*1で会計処理されている投資子会社報告セグメント

2.2兆円

5.0兆円
SVF2

SVF1
4.0兆円

2.7兆円*3

LatAmファンド
1.1兆円

5.2兆円

その他

ソフトバンク事業

ソフトバンク・ビジョン・
ファンド事業

アーム事業

ラテンアメリカ・ファンド
事業

持株会社
投資事業

その他の子会社
0.2兆円

ソフトバンクグループのその他の投資先
0.8兆円

上場株投資（SB Northstar含む）
0.9兆円

ドイツテレコム
0.1兆円1.0兆円

保有株式に係る
連結簿価合計*2

0.3兆円

1.3兆円

9.0兆円

1.9兆円*3

1.1兆円

5.6兆円

合計
19.2兆円

合計*2

0.2兆円

2.2兆円

9.0兆円

2.7兆円

1.1兆円

8.0兆円

合計
23.2兆円*1 Fair Value Through Profit or Loss。資産・負債を期末時点の公正価値で評価し当該増減をP/Lに計上する方法です。

*2 保有株式価値合計および保有株式に係る連結簿価合計は、いずれも表中に記載された資産のみを対象としています。保有株式に係る連結簿価合計は、保有資産の取得価額や税務上の簿価とは一致
しません。

*3 アームはソフトバンクグループが75.01%、SVF1が24.99%を保有しています。アームの株式価値2.7兆円はソフトバンクグループ保有分の価値です。SVF1保有分の価値はSVF1に含まれています。アー
ムの連結簿価1.9兆円は、ソフトバンクグループ保有分です。

保有株式価値の算出前提は73ページをご覧ください。
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2.7兆円
保有株式価値（2022年3月末現在）

2.2兆円

保有株式価値（2022年3月末現在）

ソフトバンクの前身は主に2006年に買収したボーダフォン日本法人で、現在、当社における日本の中心的
な事業会社です。「Beyond Carrier」戦略の下、コア事業である通信事業のさらなる成長を図るとともに、
2019年6月に子会社化したZホールディングス、2021年3月に子会社化したLINEの成長と
新規事業の創出による非通信事業の拡大を目指しています。
当社は2020年にソフトバンク株式の一部を売却しましたが、同社の戦略的な重要性は

変わらず、売却後の所有株式（2022年3月末の株式
所有割合：40.7%、自己株式控除後）を中長期的に保
有する方針です。

詳細は30～31ページをご覧ください。

1990年に設立されたアームは主に、半導体のIP（プロセッサーの設計情報などの知的財産）のライセンス
事業を行っています。2016年の当社による買収後、研究開発への投資を増やし、製品の種類および対象市
場を拡大してきました。2021年3月には、より高い性能と強固なセキュリティーやプライバシー、機密性の提
供が可能となる「Armv9」アーキテクチャーを発表し、2021年度に「Armv9」をベースにした「Cortex-X2」な
どの新製品を発表しました。
アームは、モバイルコンピューティングをはじめ、AI、IoT、クラウド、自動運転、メタ
バースなどの市場におけるシェアの拡大・維持、アームのテクノロジーを使用するチップ
のロイヤルティー単価の増加、ならびに新商流の導入によ
るアームのテクノロジーの利用の促進に引き続き取り組んで
います。

レネ・ハース Rene Haas

CEO, Arm Limited

宮川 潤一 Miyakawa Junichi 

ソフトバンク（株）
代表取締役 社長執行役員 兼 CEO

保有株式価値（2022年3月末現在）

4.0兆円SVF1

5.0兆円SVF2

1.1兆円LatAmファンド

詳細は22～29ページをご覧ください。

ラジーブ・ミスラ Rajeev Misra 

ソフトバンクグループ（株）
副社長執行役員
CEO, SoftBank Investment Advisers

ソフトバンク・ビジョン・ファンド1は2017年に、ソフトバンク・ビジョ
ン・ファンド2およびソフトバンク・ラテンアメリカ・ファンドは2019年にそ
れぞれ投資活動を開始しました。これらのファンドは、ユニコーンまたは
ユニコーンとなる可能性があると判断される企業を中心に構成される、ユ
ニークな投資ポートフォリオを有しています。多額の出資コミットメントや、
存続期間が設立から10年超の長期にわたる私募ファンドという特色を生
かし、多種多様な市場およびテクノロジー分野においてプレゼンスを確立
した企業に対して中長期的に投資を行うとともに、地理的・戦略的な多
様性を一定程度保つことにより、短期的な市場の変動による影響を抑え、
中長期的なリターンの最大化を目指しています。

SVF1は2019年9月に投資期間を終了したことから、近時では、投資
収益の実現による投資資金の回収に主眼を置いています。一方、SVF2

は積極的に新規投資を行っています。なお、LatAmファンドは、2022年
度よりSVF2と同様にSBGAが運営することとなり、「ソフトバンク・ビジョ
ン・ファンド事業」へ統合されます。

ソフトバンク・
ビジョン・ファンド
ソフトバンク・
ラテンアメリカ・ファンド

詳細はソフトバンクのIRサイトをご覧ください。
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ソフトバンク・ビジョン・ファンドの投資戦略

AI革命への確信は
不変

2021年度は前半と後半で様相の異なる市
場環境となったことが投資家にとって印象的な
1年でした。通年では、NASDAQ株式市場は
16,212.23ポイントの最高値を記録し、市場全
体の平均PERは20倍を超えました。未上場テク
ノロジー企業に対する上場への需要も高く、過
去最高の384社が上場し、前年の2倍以上とな
る920億米ドルの資金調達がなされました*1。
昨年度のこのレポートでは、世界的なパンデミッ
クがもたらした急速なデジタル化の進展につい
てお話ししました。2021年度に入り、新型コロ
ナウイルス感染症による悪影響は解消し始めま
したが、われわれの投資先が提供するデジタル
製品やサービスに対しては、引き続き高水準の
需要が続いています。一部の購買習慣は元に戻
るかもしれませんが、デジタル消費の利便性と
スピードは、購買行動の水準を大きく塗り替えて
しまいました。このため、年度前半はAI企業に
対する投資家の関心が大いに高まり、われわれ
のポートフォリオに大きな恩恵をもたらしました。

対照的に、年度後半は、厳しさを増す中国の
規制環境やサプライチェーン問題、ロシアのウ
クライナ侵攻が、マクロ経済におけるボラティリ
ティーを高めました。インフレの急速な進行によ
る経済影響、複雑化する地政学的リスク、多くの
市場で資源価格が高騰していることに象徴され
る世界的なエネルギー・ショック。この極めて重
要な3つのテーマによって、不確実性が定着しつ
つあります。上場・未上場銘柄に投資するほと
んどの投資家にとって厳しい状況です。ソフトバ
ンクグループも例外ではなく、市場の不確実性
が継続する懸念から、投資先の公正価値が減少
しました。しかし、設立来累計では、ソフトバンク・
ビジョン・ファンドは2022年3月末現在で288

億米ドル*2の利益を上げています。ソフトバンク・
ビジョン・ファンドが、長期投資ビークルとして、
市場の変動を越えて、多様な地域、セクター、テ
クノロジーにまたがる比類ないエコシステムを
作り上げるべく意図的に設計されていることが、
われわれの強みになっています。
テクノロジーによるディスラプション（創造的 

破壊）は、今後何十年にもわたって実感されてい
くであろう、世代を超えた潮流です。この事への
確信は変わりません。われわれの投資ポートフォ
リオがそれを裏付けています。設立以来、ソフト
バンク・ビジョン・ファンド1は90社以上に875

億米ドル*2を投資してきました。2021年度には

12社が世界各地の証券取引所に上場し、これま
でに上場した投資先数は26社に達しました。こ
れは、ソフトバンク・ビジョン・ファンド1の構成
が成熟してきたことの表れです。2022年3月末
現在、ソフトバンク・ビジョン・ファンド1の資産
のうち58%がエグジット済みまたは上場済みで
す。だからこそ、われわれのキャピタル・マーケッ
ツチームはこれらのポジションを資金化し続ける
ことができ、ファンドの設立から5年で387億米
ドルをリミテッド・パートナーに分配するという、
目覚ましい成果を挙げてきました。
ソフトバンク・ビジョン・ファンド2も引き続き
力強く前進しています。2021年度は208件に
新規投資し、投資先は現在250社を超えました。
コミットメント総額は560億米ドルに達し、現在、
世界第2の規模のテクノロジー・ファンドです。
より小規模、アーリーステージ、地域・セクター
の分散に重点を置いた投資スタイルをとってお
り、株主の皆様にも納得いただけると思います。
さらに、直近では、ソフトバンク・ラテンアメリ
カ・ファンドをSoftBank Investment Advisers

のプラットフォームに統合しました。ソフトバン
ク・ラテンアメリカ・ファンドは2019年に設立さ
れ、ラテンアメリカ地域の投資先100社以上に
約70億米ドルを投資しています。設立来のブレ
ンドIRR（内部収益率）*3は32%と、力強い成果
を挙げています。

ソフトバンクグループ（株）
副社長執行役員
CEO, SoftBank Investment Advisers

ラジーブ・ミスラ Rajeev Misra

*1 PwC「Global IPO Watch 2021」
*2 当社連結ベース
*3 ブレンドIRRとは、管理報酬、成功報酬、優先出資持分に係る定率の固定分配額（Preferred Equity Coupon）およびその他の諸経費が
支払われた後の普通出資持分および優先出資持分を含めた正味の内部収益率を指します。2022年3月末現在のリミテッド・パートナー
からの資金拠出・分配、投資資金融資枠の実行額、投資関連の純資金調達額およびLatAmファンドの純資産価値を基に算出されてい
ます。なお、これは、Preferred Equity Coupon（分配済み・未払い含む）を反映したものです。当該数値は、ソフトバンクグループの普
通出資持分に係る内部収益率を表しています。該当がある場合は、マネージャーとしての成功報酬（支払済み・未払いを含みます）の影
響が加味されます。
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われわれの投資能力は、このように着々と、
単一の投資ビークルからグローバルなマルチ
ファンド・プラットフォームへと進化してきまし
た。SoftBank Investment Advisersは、5年
前にソフトバンク・ビジョン・ファンド1を運用す
るために設立されました。その後、ソフトバン
ク・ビジョン・ファンド2の立ち上げと拡大、そ
してソフトバンク・ラテンアメリカ・ファンドの
統合によって、われわれの投資能力はグローバ
ル規模で飛躍的に拡充しました。現在では、世
界14の主要地域で活動する経験豊富な投資お
よび各管理部門の専門家チームによって、合計
1,750億米ドルを超える資産を運用しています。
キーとなる市場において現地で強い存在感を
示すという、われわれの努力は実を結びつつ
あります。2021年度には、イスラエル、日本、
サウジアラビア、トルコおよびアラブ首長国連
邦で初めて投資を手掛けました。人材に投資し
続けると同時に社内の人材育成にも力を入れ、
2021年度はグローバルな見識・専門知識を豊
富に備えた6名を新たにマネージング・パート
ナーに任命しました。また、投資チームの強化
のため新たに59名を採用し、そのうち46%は女
性です。継続的な成功に必要な、適切な人材と
リソースが備わっていると思います。
ソフトバンクグループのネットワークが持つ力
は、世界中の創業者の羨望の的です。ソフトバ
ンクグループのポートフォリオによるエコシステ

ムは、現在450以上の投資先をはじめ、アリバ
バ、アーム、ソフトバンクなどから成っており、
共に成長することを目指して、連携や共有が図
られています。
ソフトバンク・ビジョン・ファンドには前例と
いうものがなく、成功を疑問視する声が多くあ
りました。しかし、ビジョンと規律があればベ
ンチャーキャピタルはうまくスケールアップでき
ることをわれわれは証明したのです。
このトレンドは、未上場テクノロジー企業のイ

ノベーション・スーパーサイクルを促し、資産ク
ラスとしてのグロース・エクイティのあり方を不

可逆的に変えました。機関投資家によるこの
分野への投資は、過去10年間のほかのあらゆ
る未上場の資産クラスへの投資を凌駕していま
す。その結果、世界中のユニコーンの数は急速
に増加し、現在では1,000社を超えました*4。
そのうち195社がわれわれの投資先なのは、胸
を張れることでしょう。
もちろん、現在の環境下では慎重な姿勢と規
律が必要です。マサ（当社代表取締役 孫 正義）
が言うように、状況に応じて守りを固めること
が大切です。われわれは投下資本を厳選してい
かなければなりません。投資チームは引き続き

積極的に活動していますが、新規投資の承認の
ための要求水準は厳しくなっており、必然的に
投資のペースは鈍化しています。また、資本市
場の見通しが悪化していることから、2022年
度には新規上場が減少するでしょう。不確実な
状況が続く中で、企業がユニット・エコノミクス
の強化を優先させるためです。新型コロナウイ
ルス感染症の大流行時と同じように、われわれ
は投資先と密接に連携し、市場環境が改善し
た時には、これらの企業がより強固な存在となっ
ているよう支援しています。

*5 Bain & Company 「Global Private Equity Report」 2021年

グローバルプラットフォームが進化

選好されるグロース株投資

*4 Statista 「Global Unicorn Herd Now Counts 1,000+ 
Companies」 2022年4月

世界のユニコーン数
世界的にユニコーンの数が増加

ドライパウダー（投資待機資金）の増加率（2010～2020年）*5

グロース・エクイティはほかの資産クラスを上回って成長

バイアウト ディストレス インフラ ベンチャー グロース・エクイティ

資 産 ク ラ ス
ヘッジファンド、

ソブリンファンド、企業、
伝統的な資産運用会社による

活発な新規参入

2017年 2022年

269

不動産

113% 114% 127%
235% 244%

341%1,000+*4
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2022年3月末現在、ソフトバンク・ビジョン・
ファンドおよびソフトバンク・ラテンアメリカ・
ファンドの累計投資件数は450社以上（エグジッ
ト済みの銘柄を含む）に上り、これらの投資先
は、多種多様な地域、セクター、テクノロジーに

わたります。両ファンドの投資額1,419億米ド
ル*1に対し累計投資利益は313億米ドル*1、
投下資本に対するマルチプルは1.22倍になり
ました。これにより、両ファンドの保有資産の
公正価値は合計1,732億米ドル*1、2に上って
います。
ソフトバンク・ビジョン・ファンド1は、2017年

の活動開始から2019年の投資期間終了まで、
92社に810億米ドルを投資しました*3。2022

年3月末までに、このうち26社が世界の主要取
引所に上場しました。2021年度は、Grabが世
界最大規模のSPAC合併によりNASDAQ株式
市場に上場し、PB Fintech（Policybazaar）およ
びOne 97 Communications（Paytm）がボン

投資成果

（億米ドル）

SVF2
LatAmファンド

SVF1

2022年3月末現在

投資成果 （当社連結ベース）

投資額 累計投資成果
（公正価値＋売却額）

1,162

476

94

875

1,419 億米ドル

475

69

1,732 億米ドル

*1 当社連結ベース
*2 エグジットした投資の売却額を含みます。
*3 SVF1は2019年9月12日に累計投資額が出資コミットメント総額の85%に達し、投資期間を終了しました。投資先の件数は、ファンド設立から投資期間終了までにSVF1が行った投資および既存投資先との合
弁会社を含みます。コミットメント残額は既存投資先への追加投資などに充当されています。

*4 10x Genomicsは2020年8月に、Slack Technologiesは2020年9月に、PingAn Good Doctorは2020年10月にエグジット済みです。Full Truck AllianceおよびWeWorkは、SVF1およびSVF2のいずれから
も投資しています。

（注） 本項に掲載された投資に関する言及は、特定の投資対象または証券の推奨と解釈してはなりません。将来行われる投資が、本項に説明される投資と質またはパフォーマンスの点で同等であると仮定すべきで
はありません。SVF1および2の投資先のより網羅されたリストは、98ページと101～103ページをご覧ください。投資の売却またはIPOに関する情報は、SVF1および2の過去および現在の上場投資先を例示
する目的で掲載しており、SVF1および2の全投資先の一覧ではありません。投資の結果は投資家ごとに異なる可能性があります。

38社
ソフトバンク・ビジョン・ファンド
活動開始来の上場件数*4

2022年3月末現在

SVF1 SVF2

上場実績

上場年度 2021年度2020年度2017年度 2019年度2018年度

ソフトバンク・
ビジョン・ファンド：
In Focus

ソフトバンク・ビジョン・ファンドの詳細は、同ファンドのウェ
ブサイトをご覧ください。
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年3月末までにソフトバンク・ビジョン・ファンド
2の投資先のうち14社が上場し、ファンドは86

億米ドルをリミテッド・パートナーに分配しまし
た。これは設立から3年足らずのファンドとし
ては大きな成果といえます。2022年度に入っ
て投資のペースを落としているものの、ドラ
イパウダー（投資待機資金）は潤沢です。投資 

チームは今後も優良な案件の発掘を怠らず、厳
選された適切な投資機会に対して資金を投入
できる態勢を整えています。

SoftBank Investment Advisersは、投資先
に対して単なる資本を超えた付加価値を提供す
ることを強みとしています。そのオペレーティン
グ・グループは、起業家が業界をリードする事業
を構築するための戦術的な知識、ネットワークお
よび経験を有する30名以上の業界の専門家で
構成されています。新型コロナウイルス感染症
の拡大局面においては、投資先の経営陣と手を
携え、ロックダウンという特殊な課題を乗り越え
るサポートを行いました。新たな資本調達が困
難な現在の環境下においても、バランスシート
の安定と事業効率の向上を図るため、事業運営
に不可欠なアドバイスを行っています。オペレー
ティング・グループは、ポートフォリオの中でも
比較的資産価値が大きく、ファンドに大きな利益
をもたらす可能性がある投資先の支援に重点を

ベイ証券取引所において同取引所史上最大規
模での上場を果たしました。規律とバランスの
とれた資金化戦略の下でのこれらの上場は、ファ
ンドの投資家に対し多大な価値の具現化をもた
らすものとなりました。2022年3月末現在、ソ
フトバンク・ビジョン・ファンド1はリミテッド・パー
トナーに対し累計387億米ドルの分配を行って
おり（このうち、2021年度の分配額は164億米 

ドル）、その累計保有資産の58%がエグジット済
みまたは上場済みであることが、ファンドの成
熟度を表しています。
ソフトバンク・ビジョン・ファンド2は、これま
でに総額560億米ドルの出資コミットメントを
得て、250社以上の企業に469億米ドルを投じ、
目覚ましい進展を遂げてきました。2020年度
に引き続き、2021年度初頭、パブリック市場
では成長企業に対しプライベート市場よりも高
いマルチプルが適用され、IPOが急増しました。
この傾向はファンドの既存投資先企業に恩恵を
もたらした一方、創業者が次のラウンドの資金
調達先としてパブリック市場に目を向けたため、
レイトステージ企業への投資機会は限定的なも
のになりました。そこでソフトバンク・ビジョン・
ファンド2は、投資額に見合った価値を求めて、 
よりアーリーステージの企業とパートナーシップ
を結び、より小規模な投資を行うように戦略を
変更しました。その結果、ファンドの1件あたり
の平均投資額は1～2億米ドルに縮小し、出資
比率も平均10～15%に低下しました。投資活
動が活発となった2021年度を中心に、2022

置いています。また、投資後のポートフォリオ管
理や付加価値創造だけでなく、投資パイプライ
ンの段階からソーシングおよびデュー・デリジェ
ンスをサポートすることで、投資プロセス全体を
通じて重要な役割を果たしています。

2022年度からソフトバンク・ラテンアメリカ・
ファンドをSoftBank Investment Advisersの
運用下に組み入れることとなり、投資プラット
フォームはより強固なものへと発展しました。
ラテンアメリカ地域は人口が多く、経済が活発
で、数多くの優秀な人材を抱えていることは今
日では周知の事実ですが、これまで長く世界の
投資家から過小評価されてきました。当ファン
ドは早くからこの地域に着目し、過去3年にわ
たって当地の有力企業に投資してきました。当
初はベンチャー企業育成と成長株投資機会に焦
点をあてて活動を開始しました。ラテンアメリカ
地域ではそれまでもアーリーステージ投資を行
う国内ベンチャーキャピタルが存在していまし
たが、グロースステージで大きなギャップが生
じており、グローバルな成功への道のりを後押
ししてくれる投資家が必要とされていることが
分かってきました。
今日では、ラテンアメリカ地域でのテクノロ

ジー・エコシステムの成熟度と創業者の強さを
反映し、将来ユニコーンになる可能性があると

見込まれる有力なテクノロジー企業を対象にあ
らゆるステージで投資を行っています。当ファ
ンドがパイオニアとなり、ほかのベンチャーキャ
ピタルが追随してきました。1号ファンドを設立
した2019年は、ラテンアメリカ地域全体の年間
ベンチャーキャピタル投資額は44億米ドルと控
えめでしたが、2021年には148億米ドルにま
で増加しました。2022年3月末現在、当ファン
ドのポートフォリオは101社の投資先で構成さ
れ、このうち7社が上場済みであり、ほか32社
がユニコーンとして評価されています。今後ラ
テンアメリカ地域の有力なテクノロジー企業が
グローバルに事業を展開していくのに伴い、さ
らに価値が持続的に生まれていくことを期待し
ています。

ソフトバンク・ビジョン・ファンドおよびソフト
バンク・ラテンアメリカ・ファンドはインパクト投
資ファンドではありませんが、われわれの投資
およびポートフォリオ管理とESG（環境、社会、
ガバナンス）基準の関係性はますます高まって
います。
われわれは現在、多くの潜在的な投資機会に
ついて投資前にESGの観点からリスクを精査し、
第三者機関が提供するツールを用いた数百万
の公開データソースの分析や、対象企業の主要
な指標および企業に特有のESGリスクプロファ

ポートフォリオ管理の強化
̶オペレーティング・グループ

ソフトバンク・ラテンアメリカ・
ファンドの統合

投資プロセスへのESG要素の
組み込み
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イルの確認などを行っています。また、投資後
は、必要に応じて第三者機関を含めたモニタリ
ングを選択的に実施しています。
環境への影響という観点では、ソフトバンク・

ビジョン・ファンドは、気候変動の緩和に貢献す
るさまざまな企業に投資しています。クリーンエ
ネルギーの発電・蓄電に特化したEnergy Vault

やEnpal、都市型モビリティの脱炭素化に取り
組むTIER MobilityやZūmなどはこの一例です。
これらの投資先や、AIの活用を通じて大規模な
環境・社会問題の解決に取り組むその他の企業
への投資については、本レポートの「サステナビ
リティ」セクションで詳細に紹介しています。
また、ガバナンスの観点では多様性を重視し、
投資先における経営幹部候補や取締役候補の
選定において、ジェンダーや人種のバランスが
保たれるよう支援しています。Him For Her、
Athena、Beyond Board、Stanford Women 

on BoardsおよびBoardlistなどの独立機関と
協力し、ポートフォリオ全体で要職に占める女性
の割合が年々増加しています。

SoftBank Investment Advisersは、社会を
より良いものにするために、テクノロジー企業
やベンチャーキャピタルの世界のエコシステム
をより公平なものに育むことに尽力しています。
米国を拠点とするSBオポチュニティ・ファンドと
グローバルに展開している「Emerge」プログラ

地域にも拡大する予定です。
これらの取り組みを通じて、シードやアーリー
ステージの企業に投資することで、将来的にソ
フトバンク・ビジョン・ファンドの投資パイプライ
ンの充実につながることも期待されます。

ムを通じて、成長を目指す優秀なマイノリティ起
業家を支援するための具体的な行動を起こして
います。これらの取り組みは、才能は平等に分
配されるが、機会はそうではないという前提に
基づいています。だからこそ、さまざまなバッ
クグラウンドを持つ起業家への投資は、正しい
行為であると同時に、ソフトバンクグループの
コア事業に合致した魅力的な投資機会でもあり
ます。各プログラムは、過小評価されている創
業者と、事業を拡大するために必要なアクセス、
資金、助言、ネットワークとを結び付ける役割を
担っており、ソフトバンクグループの投資事業
におけるESG戦略の柱となっています。

SBオポチュニティ・ファンドは、米国に拠点を
置くアフリカ系、ラテン系、ネイティブアメリカ
ンの起業家が共同設立または主導するテクノロ
ジー関連企業への投資を目的とした当社グルー
プの投資ビークルです。同ファンドは、2020年
6月に1億米ドルの出資コミットメントを得て設
立されて以降、今日に至るまでこれらのマイノ
リティ起業家を積極的に支援しています。
「Emerge」は、過小評価されている創業者を
支援する次世代型のアクセラレーター・プログ
ラムです。2022年度に3回目を迎えるこのプ
ログラムは、2020年に米国で初めて導入後、
2021年には欧州に軸足を移しました。2021

年は、同じ思想を持つ欧州のベンチャーキャピ
タル連合からの協賛を受けて開催されました。
2022年3月末までに「Emerge」は22社に投資
しており、2022年には中東やインドなど新たな

より公平な未来をつくるために
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986億米ドル

400億米ドル

586億米ドル

281億米ドル*3

（普通出資の48%）

*1 共同出資プログラムを含みます。同プログラムの詳細は93ページをご覧ください。
*2 2022年4月からLatAmファンドはSB Global Advisers Limitedが運営しています。
*3 SVF1に関連するインセンティブ・スキームに係る出資コミットメントを除きます。

拠出資金残高

優先出資（固定分配型）
・ 払込資金残高に対して、一定割合（年率7%）を
分配

・ リミテッド・パートナーへの分配は、成果分配
型に優先

普通出資（成果分配型）
・ 投資成果の増減に合わせ、リミテッド・パート
ナーへの分配も増減

・ リミテッド・パートナーへの投資成果の分配
は、固定分配型に劣後

ソフトバンクグループは普通出資へ出資

投資ファンドの概要

226億米ドル

400億米ドル

585億米ドル

185億米ドル

出資コミットメント

優先出資の
半分超を返済済み
・ 固定分配が大幅に減少
・ ソフトバンクグループは 
将来のリターンをより多く
享受可能

2022年3月末現在（別段の記載がある場合を除く）

SVF1 SVF2 LatAmファンド
出資コミットメント総額 986億米ドル 560億米ドル 73億米ドル
リミテッド・パートナー 当社および外部投資家 当社*1 当社*1

運営会社 SB Investment Advisers (UK) Limited
（当社海外100%子会社） 

SB Global Advisers Limited
（当社海外100%子会社） 

SB Global Advisers Limited*2

（当社海外100%子会社）
活動開始 2017年 2019年 2019年
存続期間 原則2029年まで 原則2032年まで 原則2032年まで
現在のフェーズ 回収期間（&フォローオン） 投資期間 投資期間

560億米ドル

328億米ドル

232億米ドル

出資コミットメント

優先出資

普通出資*1 73億米ドル

出資コミットメント

SVF1出資コミットメント LatAmファンドSVF2
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*1 2021年3月末現在の投資額、IPO件数および分配額は、SVF1とSVF2の設立来の数値の合計です。なお、WeWorkおよびFull Truck Allianceは、SVF1およびSVF2のいずれからも投資しています。
*2 2022年3月末現在の投資額、IPO件数および分配額は、SVF1、SVF2およびLatAmファンドの設立来の数値の合計です。なお、WeWorkおよびFull Truck Allianceは、SVF1およびSVF2のいずれからも投資しています。
（注） 上図は、例示のみを目的として掲載しています。過去の業績は、必ずしも将来の業績を示唆するものではありません。

景気循環サイクルに
対応する強固な
投資プラットフォームを
構築

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 現在

投資プラットフォームの拡充活動開始・規模拡大

2022年：LatAmファンドの 
統合

AI革命への継続的な確信

SVF1設立来、2022年3月末現在*2

1,410億米ドル＋
投資額

470億米ドル＋
分配額

44社
IPO件数

SVF1 SVF2 LatAm 
ファンド

SVF1設立来、2021年3月末現在*1

2019年：SVF1の投資期間終了

SVF2SVF1

2019年：SVF2稼働

投資プラットフォームが大幅に拡大

2017年：SVF1稼働

ポートフォリオの構築・拡大

SVF1

910億米ドル＋
投資額

220億米ドル＋
分配額

17社
IPO件数
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14
世界各地域の拠点

9
セクター ロジスティクス フロンティアテック コンシューマー トランスポーテーション エドテック エンタープライズ フィンテック ヘルステック プロップテック

シリコンバレー

ロンドン

テルアビブ

ムンバイ

アブダビリヤド

東京

シンガポール

マイアミ
メキシコシティ

サンパウロ

マサチューセッツ

上海

香港

（注）  各拠点の円の大きさは人員数を表しています。本レポートに記載したSoftBank Investment Advisers、SVF1、SVF2およびLatAmファンドの運営またはプロセ
スは将来にわたって継続する保証はなく、変更される場合があります。

ポートフォリオの成熟
ポートフォリオの透明性と資金化の柔軟性が向上
公正価値合計（実現＆未実現）
エグジット済み＆上場*3 未上場*4

*3 エグジット済みの投資に係るエグジット金額および受取配当金と2022年3月末現在で上場している 
投資の公正価値（未実現）の合計額です。

*4 2022年3月末現在の未上場の投資の公正価値（未実現）です。

世界14の主要拠点で地域に根差した活動を展開
2022年3月末現在

LatAmファンド

SVF2

SVF1

87%

77%

42% 58%

23%

13%
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アームの事業戦略

アームの物語は
次の章へ アームは、半導体技術開発におけるグローバ

ル・リーダーとして、あらゆるものがつながっ
ている今日の世界を形成するパーベイシブ・コ
ンピューティング*1の中心的役割を担っていま
す。アームのプロセッサー・テクノロジーは、
この種の半導体デザインとしては世界で最も広
くライセンス供与・採用されており、スマートフォ
ンではほぼすべて、タブレットとデジタルテレビ
のほとんどでも使用されているほか、組込プロ
セッサー用チップでも高い割合で搭載されてい
ます。 IoTや自動運転車、産業オートメーション
など、新たに顕在化しつつあるエレクトロニク
スの新市場でも、アームの高機能プロセッサー・
デザインが数多く採用されています。

アームは、アームのテクノロジーを搭載した
チップを製造する半導体企業に対し、プロセッ
サー・デザインのライセンスを供与します。ライ
センス供与される企業は、アームのテクノロジー
を利用するにあたって、初期費用としてライセ
ンス料を支払い、また、アームのテクノロジー
を使用したチップごとに、その販売価格などに
基づきロイヤルティーを支払います。
アームのデザインは、幅広いアプリケーション
で利用可能です。異なるチップ・ファミリーとし
て複数の市場向けに再利用され、新たなロイヤ
ルティー収入を生み出すこともあります。一つの
デザインが、さまざまなチップで使用され、25

年超にわたって出荷され続けることもあります。

世界は目まぐるしく変化を続け、新しいアプリ
ケーションやデバイスのカテゴリー、市場が次々
と誕生しています。その多くが、性能を発揮す
る上で高度な半導体を必要とします。一方、新
しいデバイスで使用されるテクノロジーの開発
には長い年月を要します。アームは、5～10年
後に消費者や企業が使い始める製品を見据えた
投資を、現在行っています。2016年のソフトバ
ンクグループによる買収以降、アームは研究開
発投資を大幅に増やし、新たな事業機会にふさ
わしいテクノロジーの開発を進めてきました。

新プロセッサー・テクノロジーの開発投資は
次のような目的の下で行われています。

•  スマートフォンやコンシューマー・エレクトロ
ニクス、組込コンピューティングなど、す
でにアームが強みとしている領域での市場
地位を維持する

•  より多くのテクノロジー（グラフィックプロ
セッサーや機械学習プロセッサーなど）と、
より付加価値の高いテクノロジー（パフォー
マンスとセキュリティーの強化など）が提供
できる領域での価値向上を図ることで、よ
り高いロイヤルティー単価を実現する

•  自動運転車やIoT、拡張現実（AR）ヘッドセッ
トなどの新興技術分野で、マーケットリー
ダーの地位を確立する

•  OEMやクラウドサービス企業へのテクノロ
ジーの直接ライセンス供与など、競争環境
に変化をもたらすような新しいビジネスモデ
ルを導入する

顧客企業が、アームのテクノロジーを搭載し
て複雑なSoC（システム・オン・チップ）*2を開
発するまでには、時間を要します。今日供与し
たライセンスからロイヤルティー収入を得るまで
には少なくとも2～3年間待たなければなりませ
んが、チップが商業的な成功を収めれば、そ
の後数年から数十年にわたる追加的なロイヤル
ティー収入源になります。

半導体テクノロジーで世界をリード

CEO, Arm Limited

レネ・ハース Rene Haas

*1 モバイル、自動運転、IoTなど、すべてのテクノロジーをネットワーク 
環境下において融合するコンピューター技術であり、必要な情報に 
「いつでもどこでも」簡単かつ安全にアクセスできる状態のことです。

アームのビジネスモデル

長期を見据えた投資

数年前の投資が今日の収益の源泉

*2 マイクロプロセッサーをはじめグラフィックスやメモリーコント
ローラーなどの各種機能が、一つのチップ上にシステムとして
統合されたものです。
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売上高 （百万米ドル） 2020年度 2021年度 増加 増加率

ロイヤルティー収入 1,278 1,536 258 20.1%

非ロイヤルティー収入 702 1,129 427 61.0%

合計 1,980 2,665 685 34.6%

350
（億個）
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292億個

アームのテクノロジーを搭載したチップの出荷数（単年）*3

*3 各年におけるライセンシーからの報告に基づきます。当初の報告から件数が更新された場合は修正後の数値です。

過去数年にわたる投資強化の結果、より多く
の新製品の市場投入が進み、2021年度、アー
ムの増収幅はさらに拡大しました。
アームの非ロイヤルティー収入（ライセンス収
入およびソフトウエア・サービス収入）は2020

年度から61.0%増加しました。主な要因は次の
通りです。

•  最新の「Armv9」アーキテクチャーをベー
スにした「Cortex-X2」、「Cortex-A710」、
「Cortex-A510」などの新製品の導入

•  複数の大手グローバル企業との間での、
アームのプロセッサーおよび関連テクノロ
ジーのポートフォリオを幅広く網羅する長期
契約の締結

•  自動運転からデータセンター用サーバー、
スマートフォン、スーパーコンピューターま
で、幅広い最終市場向けにアームのテクノ
ロジーの採用が拡大したことを受けた、通
常以上のライセンス契約数

アームのロイヤルティー収入は2020年度か 

ら20.1%増加しました。主な要因は次の通り 

です。
•  スマートフォン（特に4Gに比べ多くのアーム
のテクノロジーが搭載されている5Gスマー
トフォン）の販売台数の増加

•  5Gネットワーク構築の世界規模での進展
（より多くの基地局や無線ネットワーク機器
のシステムがアームベースチップを搭載）

•  クラウドサービス提供企業のデータセンター
におけるアームベースチップの採用の拡大

2021年度のロイヤルティー収入の大半が、
2016年以前に開発したテクノロジーが生み出
したものである一方、非ロイヤルティー収入は、
ソフトバンクグループによる買収後に市場に投
入されたテクノロジーやビジネスモデルなどによ
り増加したものです。

2022年2月に私、レネ・ハースはアームのCEO

に任命されました。それまでは、2017年から
アームのIPプロダクトグループ（IPG）のプレジデ
ントを務めてきました。在任中、IPGはインフラ
ストラクチャーや自動車などの成長市場向けの 

新製品への投資に加えて、業界最大のソフトウエ
ア・デベロッパーのエコシステムへの投資も拡大
してきました。アリババ、Ampere Computing、 
Amazon Web Services、Bosch、デンソー、 
Mobileye Technologies、Telechipsなどがアー
ムのエコシステムに新たに加わったのも、この
ような投資の成果といえます。
アームの経営陣には、2018年からCFOを務
めるインダー・M・シンもいます。私たちは共に
事業をリードし、アームの物語を次の章へと進
めていきます。2021年度第4四半期には、アー
ムの株式上場の準備に入る方針がソフトバンク
グループから発表されています。

アームの物語は次の章へ

CFO, Arm Limited

インダー・Ｍ・シン Inder M. Singh
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