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はしがき

株式は、株式会社の社員としての地位を細分化して割合的地位の形にした
ものであるとともに、株式会社にとって、社債と並ぶ直接金融型の資金調達
手法でもある。特に、上場会社が発行する株式は、金融商品取引所で取引を
行うことができることにより高い流動性が確保されていることから、従来よ
り上場会社にとって有力な資金調達方法として株式の発行が行われてきた。
そして、資本市場のグローバル化が進展していく中で、我が国の株式市場に
おける外国人投資家の比率も1990年代前半の10％未満から急上昇し、足元で
は ３割超に達しているが、これに伴い、上場会社が海外の投資家から資金調
達を行うケースも増え、特に大規模な公募増資案件ではグローバルオファリ
ングの形で米国、欧州及びアジア等の投資家が参加することが一般的となっ
ている。さらに、日本政府が2022年に「スタートアップ育成 ５か年計画」を
公表する等、我が国の産業競争力を強化する観点からスタートアップ企業が
注目され、その数が増加していく中にあって、スタートアップ企業及びそれ
に投資した投資家の出口戦略の一環として、IPO 市場の重要性も増してい
る。近時においても、公開価格の設定プロセスの見直しが行われており、今
後も株式市場を取り巻く環境に様々な変化が生じる可能性がある。

また、株式は、M&A取引の対価としても活用可能である。従来、我が国
のM&Aは現金を対価として行われるものが比較的多く、欧米諸国に比し
て、株式対価M&A（自社株対価M&A）の活用が進んでいないと指摘されて
きた。しかし、令和元年会社法改正における株式交付制度の導入等もあり、
株式対価M&Aの活用可能性は拡大しつつある。

以上のような状況も踏まえ、本書では、改めて新株発行及び自己株式処分
に係る関係法令を整理するとともに、最新の新株発行及び自己株式処分の実
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務について、必要に応じて実例を用いながらなるべくわかりやすい説明を心
掛けた。

具体的には、第Ⅰ編においては、新株発行ないし自己株式処分（以下「新
株発行等」という）に適用される会社法及び金融商品取引法の規律並びに東
京証券取引所の規則について概説するとともに、日本以外の主要な法域の証
券規制についても紹介している。第Ⅱ編及び第Ⅲ編においては、新株発行等
による典型的な資本調達手法である公募増資及び第三者割当増資のそれぞれ
の実務について概説し、第Ⅳ編では近時はあまり見られなくなった株主割当
増資の紹介も行っている。また、第Ⅴ編では IPO をはじめとする新規上場
の実務について概説した上で、海外上場について紹介している。第Ⅵ編にお
いては、新株発行等とは直接関係はないものの、資本市場においてこれと並
んで重要な取引である上場株式の売却（売出し）についても理解することが
資本市場全体の理解のために有意義であることから、上場株式の売出しの実
務についても概説した。第Ⅶ編においては、今後の利用拡大が期待される株
式対価M&A について、実例の紹介も交えつつ各種手法を概説している。
最後に、第Ⅷ編においては、新株発行等を巡る係争について、判例の動向等
も踏まえつつ、類型毎の要件や手続を整理した。

上記のとおり、株式を取り巻く環境は時代ごとに変化しており、今後も法
改正が行われたり新たな実務が登場したりする可能性があることから、必要
に応じて随時本書を改訂し、より

0 0

充実した内容にアップデートしていきた
い。もとより、本書には不足の点や改善すべき点も多々存在するものと思わ
れるが、読者の皆様のご意見、ご叱正等を賜れれば幸いである。また、本書
の執筆に当たっては、筆者らが所属する西村あさひ法律事務所・外国法共同
事業の佐々木将也弁護士にも、リサーチ及び校正作業に際して多大な協力を
得た。ここに特に記して感謝の意を表したい。

最後に、本書が刊行に至ったのは、株式会社商事法務の澁谷禎之氏、宮尾
悠子氏のご尽力のお陰である。執筆者の遅筆にもかかわらず献身的に作業を
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行い、忍耐強く見守って下さった諸氏に対し、ここに深く感謝申し上げた
い。

2024年 1 月

� 執筆者を代表して
� 太田　　洋
� 濃川　耕平
� 松尾　拓也
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