
DCF法を用いた
企業価値評価



DCF法という手法を使い、企業の将来
生み出す価値を評価します。

研究内容

選定した企業

株式会社スクウェア・エニックス



スクウェア・エニックスの代表作

ドラゴンクエスト
シリーズ

ファイナルファンタジー
シリーズ



会社概要



 DCF法とは？

ディスカウント・キャッシュフロー法のことで、将
来の収益見通しを現在価値に置き直して企業評価額
とする方法のこと。

どのように評価するのか

選定した企業の直近５年間の有価証券報告書（企業
の業績が記載されているもの）から、必要な数値を
Excelに打ち込み、「理論株価」を求め、実際の株価
と比較し、割安か割高かを判断し、価値を評価しま
す。

手法と評価の仕方



有価証券報告書とは

・右のように企業の業績に
ついての仕訳が行われてい
る資料のこと。

・表の左の列が前年度の数
値で右の列が今年度の数値。

・主に決算報告に用いられ
る。



DCF法の流れ

連結貸借対照表、連結損益計算書、連結
キャッシュフロー計算書のデータ整理

WACC（割引率）の算出

将来のFCF（フリー・キャッシュフロー）の
予想

理論株価算出

※割引率とは将来受け取る金銭を現在価値に換算
するときの割合を一年あたりの割合で示したもの。

※FCFとは企業が自由に使え
るお金のこと



作業画面
このようにExcelでデータを打ち込んで研究しています。



今後のFCFの予想です。
暫定的なものですが、このようにグラフで表すとわかりやすいです。

作業画面



成長要因

直近５年間の売上高をみると、2015年～2019

年の間で約1000億円上昇している。

今まで培ってきたブランド力によって、成功し
たとも言える。

スマホアプリ事業が大きく関与



今後の事業展望

クラウドゲーミングの展開

継続収益基盤の拡充

クラウドゲーミングとは、ゲームの基本的な処理をク
ラウド上で行うことで、ユーザー側の端末にほぼ左右
されることなくゲームが楽しめるサービスのこと。

ユーザーの多様なニーズに対応し、信頼を
得ることで継続収益を実現



その他行っていること

企業の事業背景の調査

「～率」など、数値の伸び率を競合
他社と比較



参考資料

 Ullet 有価証券報告書

http://www.ullet.com/%EF%BC%AB%EF%BC%A4%EF%

BC%A4%EF%BC%A9/EDINET#EDINET/ranking/report

 株式会社スクウェア・エニックス

https://www.hd.square-enix.com/jpn/ir/

 Yahooファイナンス

https://finance.yahoo.co.jp/

http://www.ullet.com/%EF%BC%AB%EF%BC%A4%EF%BC%A4%EF%BC%A9/EDINET#EDINET/ranking/report
https://www.hd.square-enix.com/jpn/ir/
https://finance.yahoo.co.jp/

