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技術経営専攻技術経営専攻

コーポレートファイナンスコーポレートファイナンス

第１講：第１講：Guidance & IntroductionGuidance & Introduction

東京工業大学イノベーションマネジメント研究科

中川　秀敏

E-mail: nakagawa@mot.titech.ac.jp
Office Hour : 13:00-14:30, every Tuesday, at W9-105  

※配布資料がある場合、講義前日の午後５時までにはアップするので事前に
　　　http://www.craft.titech.ac.jp/~nakagawa/dir2/lecture.html#TIT2006_2
から各自でダウンロードして用意すること。
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講義の目標

コーポレート・ファイナンスに関する基礎
的な知識を習得する

様々なビジネス・シーンにおける問題点を
ファイナンスという切り口で考える癖を
身につける

実際にモデルを構築し、分析を行うため
に必要な基本的なスキルを身につける
（非公式に Excel 実習を予定）
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テキスト

メインテキスト

サブテキスト

石野雄一，「道具としてのファイナンス」, 
日本実業出版社, 2005

※講義はメインテキストに沿って進める

野間幹晴・本多俊毅, 「コーポレートファイ
ナンス入門－企業価値向上のしくみ」, 共
立出版, 2005

※サブテキストの内容も適宜参照する
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講義の内容

投資に関する理論
– 現在価値, NPV, IRR, リアルオプション

証券投資に関する理論
– リスク, ポートフォリオ, CAPM

企業価値評価
– WACC, DCF

企業の最適資本政策と配当政策
– MM理論, 配当, 自社株買い, 資金調達

資本市場に関する理論
– 金利の期間構造, 株式評価
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講義で仮定する予備知識

高校理系の数学
– 確率, 期待値の計算, 数列

統計学の基礎
– 平均, 分散, 標準偏差

財務分析の基礎
– 貸借対照表, 損益計算書

多少のExcel操作
– 計算ツールは Excel でなくても良いが、講義では

Excelを利用していく
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成績評価

レポート（60%）

– 期末に課題を提示するので、それに対する回
答のレポートを提出してもらう

小テスト（40%）

– 内容の理解度を確認するための小テストを２
回実施する。実施日時と範囲については事前
に告知する

平常点（+α）

– 講義中の発言や質問の内容を考慮する
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非公式 Excel 実習

数回にわたって、Excel （+VBA）の便利な機能や

実践的な使い方について簡単な実習を行う予定

完全なオプションであり、成績には直接関係ない

正規の講義時間の後 18:20～19:00 の約40分程

度行う

Excel が使えるノートＰＣを持参すること

ものすごい高度なテクニックを用いるわけではな
い
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ウォーミングアップ

◆企業価値とは何か？
基本的な定義：　株式時価総額＋有利子負債（時価）

資産内容で分ける：　事業用資産の価値＋非事業資産の価値

DCF法の観点から

現状維持価値：現行の事業計画に基づく将来CFの現在価値

内部的潜在価値：「現状維持価値」に、事業戦略の構築や業務改
善による「事業戦略価値」を加えたもの

外部的潜在価値：「内部的潜在価値」に、「事業の売却や買収の
価値」を加えたもの

最適リストラ価値：「外部的潜在価値」に、非事業用資産の見直し
や負債の活用による財務レバレッジによる「バランスシート活性
化」の価値を加えたもの

参考：滝川好夫「ファイナンス理論入門」PHP研究所
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ウォーミングアップ

（別の視点による）価値の分類

継続価値（本講義ではこちらを対象とする）

継続的に営業活動を行っている企業の事業価値。いくつかの考え方
があるが、基本的には市場での価値に即して考えることが多いが、
将来の収益力の分析を加味すると立場によって結果が異なることも。

清算価値

企業の営業活動を停止し、売却を前提とした処分価値。市場での価
値も参考にするが、場合によってはかなり低く見積もられることもあ
る。不良債権処理などで注目される。

客観的に一つの「企業価値」が求まるわけではない

何のための、誰にとっての価値であるかを明確にすることが
重要

参考：監査法人トーマツ・枡谷克悦「企業価値の実務」清文社
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株式時価総額ランキング（2006年10月5日終値ベース）

ソース：日経HP（URL http://markets.nikkei.co.jp/ranking/stock/caphigh.cfm）

Quiz の答え

順位 企業名 時価総額（百万円

1 トヨタ 24,403,583
2 三菱UFJ 16,465,508
3 みずほFG 10,934,292
4 NTT 9,665,102
5 三井住友FG 9,591,484
6 NTTドコモ 8,987,520
7 キャノン 8,733,466
8 ホンダ 7,522,797
9 武田 6,749,577

10 松下 6,193,960



11

Quiz の答え
総資産額ランキング（2006年9月5日時点）
ソース：日経HP（URL http://markets.nikkei.co.jp/ranking/keiei/shisan.cfm）

順位 会社名 資産計（百万円）

1 トヨタ 28,731,595
2 NTT 18,886,195
3 東電 13,594,117
4 日産自 11,484,426
5 ソニー 10,607,753
6 ホンダ 10,571,681
7 三菱商 10,411,241
8 日立 10,021,195
9 日証金 9,722,383

10 三井物 8,573,578
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