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論 文 要 旨       

 

所属ゼミ  財務理論 研究会 学籍番号 81430585 氏名 諸 明秀 

（論文題名） 

Fintech の概観と企業価値評価 

―インターネット・バブルとの比較― 
 

（内容の要旨） 

近年、フィンテックとよばれる分野が注目を集めている。フィンテック Fintech とは”

Finance”と”Technology”を掛け合わせた造語であり、IT 分野における技術力を駆使して、

金融の分野に参画したスタートアップ全般を指す言葉として使われる。特にリーマンショッ

ク以降、その動きは顕著になってきており、アクセンチュアの調査によれば、全世界におけ

るフィンテックの資金調達額は、2010 年の 20 億ドルから 2015 年には 120 億ドルと 6 倍以

上増加している。その潜在市場はやがて 1 兆ドル規模になるとの予測もあり、既存の金融ビ

ジネスのあらゆる側面が変化する可能性が高い。 一方で、こうしたフィンテックの盛り上

がりを危惧する声もある。すなわち、2000 年前後のインターネット・バブルの再来ではな

いかという懸念である。フィンテックの台頭を支える「IT 技術の発達」というのは、1990

年末から 2000 年代初頭にかけてバブルが形成された要因の一つでもあるからだ。 

本稿の目的は、フィンテックの企業価値の算定を行い、現在の株価が算定した価格からど

れだけ乖離しているか、またその乖離から、フィンテック業界がバブルであるか否かを見る

ことである。バリュエーションの方法は主に DCF 法と類似企業比準法を用いた。また、リ

アル・オプションの考え方の企業価値評価への応用も試みた。さらに評価後は、感度分析を

行い、算定した企業価値がどれほど変動するかについても調べてみた。  

分析の結果、現時点のフィンテック企業の株価は、おおむね企業のファンダメンタルを反

映したものとなっているとの結論が得られた。ただし、今後の動向には注意を要する。過去

のインターネット株ブームも、始まりの段階ではバブルの水準にあるとは言えなかった。フ

ィンテックブームが過熱していけば、インターネット・バブルのように、いつの間にかバブ

ルを形成する可能性もある。現時点での株価の水準がバブルではないからと言って今後も安

心である保証はない。投資家は常に冷静に観察することが重要だと考える。 

 

 

 

 

 


