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キーワード： 
 
１．研究計画の概要 
（１） 日本において取引方法が異なる資金
調達方法における取引システムが企業価値
にどのような影響を及ぼしているか検証す
ることにある．具体的には，同じ株式を通じ
た資金調達であっても，証券会社や投資家の
取引形態（空売り等含む）ことによって，取
引コストや企業価値にどのような影響を及
ぼしているか検証する． 
 
 
２．研究の進捗状況 
（１）新規株式公開時における公開価格決定
方法（ブックビルディング制度，入札制度）
が企業の資金調達コスト（アンダープライシ
ング）にどのような影響を及ぼしているか研
究を行った． 
 
（２）公募増資時に価格を決定し，分配を担
う証券会社のタイプが企業の資金調達コス
ト（ディスカウント率，引受手数料）にどの
ような影響を及ぼしているか研究を行った． 
 
（３）市場での取引方法（マーケットメイク，
オークション）の違いが企業価値にどのよう
な影響を及ぼしているか研究を行った． 
 
 
３．現在までの達成度 
①当初の計画以上に進展している 
 当初の計画における本研究における成果
目標は，海外の査読つきジャーナルへ投稿し
アクセプトされることであった．今年度まで
国外の査読つきジャーナルに４本の掲載が
達成された．また，当該研究期間において国

内の査読誌等も含め 27本の研究論文と 12回
の学会発表を行うことができた． 
 
４．今後の研究の推進方策 
 今後も海外のメジャーなジャーナルにア
クセプトされるように，本研究計画に沿った
複数のプロジェクトを進行している． 
 
（１）公募増資時の投資家の取引方法である
空売りが及ぼす影響について検証すること． 
 
（２）公募増資とは異なる資金調達方法であ
る第三者割当による企業価値に及ぼす影響
を検証すること． 
 
 
５. 代表的な研究成果 
（研究代表者、研究分担者及び連携研究者に
は下線） 
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期パフォーマンスについて」（2008）日本経
営財務研究学会， （神奈川大学） 
② “Stock Market for SMEs Established in 
Shenzhen and the Cost of IPO Financing,” (2007), 
THE 4TH SMEs IN A GLOBAL ECONOMY 
CONFERENCE 2007. (in Concorde Hotel, Shah 
Alam, Malaysia) 
③「我が国における SEO 時の引受手数料・デ
ィスカウ ント率の決定要因」（2006）、日本
ファイナンス学会、 第 14 回全国大会 （東
京大学） 
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