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は
じ
め
に

Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
（
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所
）
の
外
国
株
市
場
は
一
九
九
〇
年
代
に
急
速
に
拡
大
し
た
が
、
二
〇
〇
〇
年
を
ピ
ー
ク

に
そ
の
後
、
低
迷
が
続
い
て
い
た
。
九
〇
年
代
は
エ
マ
ー
ジ
ン
グ
・
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
ブ
ー
ム
や
Ｍ
＆
Ａ
ブ
ー
ム
の
追
い
風
を
受
け
た

も
の
の
、
そ
の
分
だ
け
、
バ
ブ
ル
崩
壊
の
痛
手
も
大
き
か
っ
た
の
で
あ
る
。
と
こ
ろ
が
一
昨
年
を
底
に
、
市
場
は
再
び
拡
大
に
向
か

っ
て
い
る
よ
う
で
あ
る
。

上
場
外
国
企
業
数
を
見
る
と
、
九
〇
年
代
の
活
況
の
あ
と
、
現
在
に
至
る
ま
で
市
場
の
伸
び
悩
み
は
明
ら
か
で
あ
る
が
（
図
１
―

１
、
図
２
）、
売
買
額
を
見
る
と
、
今
年
は
、
二
〇
〇
〇
年
を
上
回
る
ペ
ー
ス
で
増
加
し
て
お
り
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
全
体
（
米
国
国
内
株

を
含
む
）
に
占
め
る
比
率
も
上
昇
し
て
い
る
（
図
３
）。
同
時
に
、
市
場
に
占
め
る
Ｂ
Ｒ
Ｉ
Ｃ
Ｓ
銘
柄
の
ウ
エ
イ
ト
が
高
ま
る
と
い

っ
た
変
化
も
生
じ
て
お
り
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
外
国
株
市
場
は
、
ま
た
新
た
な
転
機
を
迎
え
て
い
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

本
稿
で
は
こ
う
し
た
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
外
国
株
市
場
の
動
向
を
紹
介
す
る
こ
と
と
す
る
。

１
　
一
九
九
〇
年
代
の
上
場
ラ
ッ
シ
ュ

ま
ず
、
九
〇
年
代
の
市
場
の
拡
大
に
つ
い
て
確
認
し
て
お
こ
う
（
１
）。

従
来
、
米
国
に
上
場
す
る
外
国
企
業
は
、
歴
史
的
地
理
的
に
密
接
な
関
係
に
あ
る
カ
ナ
ダ
と
イ
ギ
リ
ス
の
企
業
を
中
心
と
す
る
、

Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
外
国
株
市
場
の
最
近
の
動
向
に
つ
い
て

伊
豆
　
　
久
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ご
く
一
部
に
限
定
さ
れ
て
い

た
の
で
あ
る
が
、
図
１
―
１

が
示
す
よ
う
に
九
〇
年
頃
か

ら
急
増
し
始
め
た
。
そ
の
地

域
別
内
訳
を
見
る
と
、
①
九

〇
年
代
半
ば
に
か
け
て
中
南

米
企
業
の
シ
ェ
ア
が
急
速
に

増
大
し
て
お
り
（
そ
の
結
果
、

九
〇
年
に
は
全
体
の
一
％
に

す
ぎ
な
か
っ
た
中
南
米
企
業

が
二
〇
〇
二
年
に
は
二
一
％

を
占
め
て
い
る
）、
②
大
陸

欧
州
企
業
も
全
体
の
伸
び
を

上
回
る
率
で
増
加
し
、
イ
ギ

リ
ス
を
越
え
て
シ
ェ
ア
で
ト

ッ
プ
と
な
っ
た
こ
と
が
わ
か

る
（
図
１
―
２
）。
そ
れ
ぞ

れ
の
地
域
の
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
上
場

図１－１　ＮＹＳＥ上場外国企業数

（注）05年は９月20日時点。
（出所）NYSE資料（Fact Book, www.nyse.com）より作成。
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図２　新規上場企業数

（注）05年は９月20日までの数値。なお、図１－１の上場企業数の変化とのズレは、新規上場による
増加の他、上場廃止による減少があるため。

（出所）図１に同じ。
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（注）05年は８月末までの数値を年率化。
（出所）図１に同じ。
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増
加
の
背
景
は
以
下
の
通
り
で
あ
っ
た
。

メ
キ
シ
コ
を
は
じ
め
中
南
米
諸
国
は
、
八
二
年
の
債
務
危
機
以
降
、
Ｉ
Ｍ
Ｆ
主
導
の
経
済
改
革
を
進
め
た
が
、
そ
こ
で
は
マ
ク
ロ

的
な
引
締
め
政
策
と
同
時
に
、
ミ
ク
ロ
的
な
各
種
規
制
緩
和
政
策
、
経
済
の
自
由
化
・
市
場
化
が
推
進
さ
れ
た
。
そ
し
て
そ
の
一
環

と
し
て
、
石
油
、
運
輸
、
通
信
、
銀
行
な
ど
多
く
の
国
営
企
業
が
民
営
化
さ
れ
た
の
で
あ
る
。
と
こ
ろ
が
そ
う
し
た
巨
大
民
営
化
企

業
か
ら
す
る
と
母
国
市
場
の
規
模
は
十
分
と
は
言
い
が
た
い
。
そ
こ
で
米
国
市
場
が
上
場
の
受
け
皿
と
な
っ
た
の
で
あ
る
。
ま
た
、

米
国
の
投
資
銀
行
か
ら
す
る
と
、
民
営
化
に
お
け
る
ア
ド
バ
イ
ス
業
務
か
ら
米
国
で
の
Ｉ
Ｐ
Ｏ
・
上
場
の
主
幹
事
ま
で
つ
な
が
る
こ

う
し
た
民
営
化
ビ
ジ
ネ
ス
は
、
途
上
国
進
出
の
絶
好
の
足
が
か
り
と
な
っ
た
。
さ
ら
に
米
国
の
投
資
家
か
ら
す
れ
ば
、
中
南
米
企
業

の
場
合
、
米
国
と
母
国
の
時
差
が
小
さ
い
こ
と
も
好
都
合
で
あ
っ
た
。
母
国
で
発
信
さ
れ
る
開
示
情
報
や
経
済
情
報
に
リ
ア
ル
タ
イ

ム
で
ア
ク
セ
ス
す
る
こ
と
が
可
能
で
あ
り
、
か
つ
重
複
上
場
し
て
い
る
母
国
市
場
の
動
向
を
見
な
が
ら
売
買
す
る
こ
と
が
で
き
る
か

ら
で
あ
る
。
そ
の
上
、
Ｆ
Ｒ
Ｂ
が
当
時
、
不
況
・
金
融
不
安
か
ら
低
金
利
政
策
を
と
っ
た
こ
と
も
あ
い
ま
っ
て
、
九
〇
年
代
前
半
、

い
わ
ゆ
る
「
エ
マ
ー
ジ
ン
グ
・
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
ブ
ー
ム
」
が
到
来
し
た
の
で
あ
る
。
中
南
米
企
業
の
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
上
場
ラ
ッ
シ
ュ
は
そ

れ
を
象
徴
す
る
現
象
で
あ
っ
た
。

そ
の
一
方
で
、
欧
州
企
業
の
米
国
市
場
上
場
も
大
幅
に
増
加
し
た
が
、
そ
の
理
由
は
中
南
米
企
業
と
は
全
く
異
な
る
。
一
般
的
に

外
国
企
業
が
米
国
市
場
で
の
上
場
を
目
指
す
理
由
は
、
資
金
調
達
や
株
主
ベ
ー
ス
の
拡
大
、
米
国
で
の
知
名
度
の
向
上
な
ど
で
あ
る

が
、
こ
の
時
期
の
欧
州
企
業
の
最
大
の
目
的
は
株
式
交
換
に
よ
る
Ｍ
＆
Ａ
お
よ
び
ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
の
実
施
・
導
入
で
あ
っ

た
。す

な
わ
ち
、
九
〇
年
代
半
ば
か
ら
後
半
に
か
け
て
、
欧
州
企
業
は
、
Ｅ
Ｕ
統
合
・
ユ
ー
ロ
導
入
に
と
も
な
う
競
争
圧
力
の
高
ま
り

へ
の
対
応
策
の
一
つ
と
し
て
、
世
界
最
大
の
市
場
で
あ
る
米
国
へ
と
積
極
的
に
進
出
し
た
の
で
あ
る
が
、
そ
の
際
の
主
た
る
方
法
は
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子
会
社
・
工
場
等
の
新
規
設
立
で
は
な
く
、
既
存
米
国
企
業
の
買

収
で
あ
っ
た
。
そ
の
結
果
、
図
４
が
示
す
よ
う
に
、
九
〇
年
代
末

に
は
欧
州
を
中
心
と
す
る
外
国
企
業
に
よ
る
米
国
企
業
の
買
収
が

急
増
し
た
の
で
あ
る
が
、
そ
こ
で
は
、
Ｉ
Ｔ
ブ
ー
ム
下
で
の
株
価

の
上
昇
を
背
景
に
株
式
交
換
に
よ
る
買
収
が
多
用
さ
れ
た
の
で
あ

る
。
買
収
総
額
に
占
め
る
株
式
交
換
の
比
率
は
ピ
ー
ク
時
、
五

〇
％
を
超
え
て
い
る
。
し
か
し
そ
の
た
め
に
は
、
自
社
株
式
を
米

国
市
場
に
上
場
し
て
お
く
こ
と
が
前
提
と
な
る
。
米
国
企
業
の
既

存
株
主
に
自
社
株
式
を
交
付
す
る
前
に
、
換
金
の
機
会
を
用
意
し

て
お
か
ね
ば
な
ら
な
い
か
ら
で
あ
る
。
ま
た
、
ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ

シ
ョ
ン
に
つ
い
て
も
同
様
で
あ
る
。
進
出
先
・
買
収
先
企
業
の
社

員
に
ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
を
付
与
す
る
た
め
に
も
上
場
が
必

須
条
件
と
な
っ
た
の
で
あ
る
（
２
）。

こ
の
よ
う
に
、
欧
州
企
業
の
場
合
、
株
式
交
換
や
ス
ト
ッ
ク
・

オ
プ
シ
ョ
ン
と
い
う
、
株
式
を
現
金
代
わ
り
に
使
う
こ
と
を
主
た

る
目
的
と
し
て
米
国
市
場
へ
の
上
場
を
求
め
た
の
で
あ
る
。

以
上
の
よ
う
な
理
由
で
、
中
南
米
と
欧
州
か
ら
の
上
場
が
増
え
、

九
〇
年
に
は
上
場
外
国
企
業
九
六
社
の
う
ち
、
英
国
（
二
四
社
）

図４　外国企業による米国企業買収額

（注）ここでいう株式交換比率とは、買収総額に占める株式交換額の割合。
（出所）JPMorgan, ADR Reference Guide, February 2005.
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と
カ
ナ
ダ
（
二
八
社
）
で
全
体
の
五
四
％
を
占
め
て
い
た
が
、
上
場
企
業
数
が
最
大
の
四
七
三
社
と
な
っ
た
〇
二
年
に
は
、
英
国

（
五
一
社
）
と
カ
ナ
ダ
（
七
九
社
）
二
国
の
シ
ェ
ア
は
二
七
％
、
代
わ
っ
て
中
南
米
（
一
〇
〇
社
）
と
大
陸
欧
州
（
一
二
六
社
）
で

四
八
％
を
占
め
る
に
至
っ
た
の
で
あ
る
。

２
　
Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
後
の
低
迷

し
か
し
な
が
ら
、
二
〇
〇
〇
年
を
境
に
こ
う
し
た
状
況
は
一
変
す
る
。

Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
崩
壊
に
よ
る
株
価
の
低
迷
に
よ
っ
て
、
新
規
上
場
や
売
買
額
が
伸
び
悩
む
の
は
や
む
を
え
な
い
面
が
あ
る
が
、
そ
の

ほ
か
に
も
い
く
つ
か
の
要
因
が
重
な
っ
た
。

そ
の
一
つ
は
、
米
国
国
内
の
制
度
改
革
が
上
場
コ
ス
ト
の
引
き
上
げ
に
つ
な
が
っ
た
こ
と
で
あ
る
。

Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
崩
壊
の
過
程
で
露
呈
し
た
企
業
不
祥
事
を
き
っ
か
け
に
、
九
二
年
七
月
に
企
業
改
革
法
（
サ
ー
ベ
ン
ス
・
オ
ク
ス
レ

ー
法
）
が
成
立
し
た
が
、
同
法
は
、
決
算
書
に
虚
偽
が
あ
っ
た
場
合
の
経
営
者
へ
の
罰
則
の
強
化
、
社
外
取
締
役
か
ら
な
る
監
査
委

員
会
の
設
置
の
義
務
化
な
ど
を
盛
り
込
ん
で
い
る
。
こ
れ
に
よ
り
、
企
業
は
事
務
的
な
コ
ス
ト
の
ほ
か
、
監
査
費
用
が
数
億
円
規
模

で
増
え
る
と
言
わ
れ
、
米
国
へ
の
上
場
を
避
け
る
動
き
が
広
ま
っ
た
の
で
あ
る
。
実
際
、
欧
州
企
業
で
は
ド
イ
ツ
の
ポ
ル
シ
ェ
な
ど

お
よ
そ
一
五
社
（
六
〇
社
に
の
ぼ
る
と
の
見
方
も
あ
る
（
３
））

が
、
日
本
で
も
オ
ム
ロ
ン
や
富
士
写
真
フ
イ
ル
ム
な
ど
が
米
国
市
場
（
ナ

ス
ダ
ッ
ク
等
を
含
む
）
へ
の
上
場
計
画
を
撤
回
し
て
い
る
（
４
）。

ま
た
九
〇
年
代
の
上
場
ブ
ー
ム
を
支
え
た
二
つ
の
地
域
に
関
し
て
も
大
き
な
変
化
が
生
じ
た
。

中
南
米
企
業
に
関
し
て
は
、
何
よ
り
民
営
化
が
ひ
と
段
落
し
た
こ
と
が
あ
げ
ら
れ
る
。
八
〇
年
代
後
半
か
ら
の
企
業
改
革
に
よ
っ

て
多
く
の
国
営
企
業
が
民
営
化
さ
れ
、
そ
の
他
民
間
企
業
と
あ
わ
せ
て
有
力
企
業
の
米
国
上
場
が
相
次
い
だ
わ
け
で
あ
る
が
、
民
営

（19）
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化
に
は
お
の
ず
と
限
界
が
あ
る
。
そ
の
上
場
ラ
ッ
シ
ュ
も
九
〇
年
代
末
に
は
ピ
ー
ク
を
超
え
た
と
言
え
よ
う
。

欧
州
企
業
に
つ
い
て
言
え
ば
、
株
式
交
換
や
ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
は
、
株
価
の
影
響
を
直
接
的
に
受
け
や
す
い
。
Ｉ
Ｔ
バ
ブ

ル
の
崩
壊
に
よ
っ
て
、
欧
州
か
ら
米
国
へ
の
直
接
投
資
、
Ｍ
＆
Ａ
そ
の
も
の
が
激
減
し
た
た
め
、
欧
州
か
ら
の
新
規
上
場
は
減
少
し
、

さ
ら
に
は
上
場
廃
止
に
踏
み
切
る
と
こ
ろ
も
現
れ
て
い
る
。

３
　
Ｂ
Ｒ
Ｉ
Ｃ
Ｓ
企
業
の
台
頭

し
か
し
な
が
ら
、
そ
う
し
た
全
体
的
な
低
迷
の
な
か
で
も
、
わ
ず
か
な
が
ら
、
変
化
の
兆
し
も
生
じ
始
め
て
い
る
。
そ
の
一
つ
が

Ｂ
Ｒ
Ｉ
Ｃ
Ｓ
諸
国
（
５
）

の
シ
ェ
ア
の
高
ま
り
で
あ
る
。

図
１
、
図
２
が
示
す
よ
う
に
外
国
企
業
の
上
場
は
二
〇
〇
〇
年
以
降
低
迷
が
続
い
て
い
る
が
、
Ｂ
Ｒ
Ｉ
Ｃ
Ｓ
か
ら
の
上
場
に
限
定

す
れ
ば
、
五
九
社
（
〇
〇
年
）
か
ら
七
七
社
（
〇
五
年
）
へ
と
三
一
％
も
増
加
し
て
い
る
（
図
５
）。

ま
た
、
外
国
株
の
売
買
額
は
、
全
体
で
も
ピ
ー
ク
時
（
二
〇
〇
〇
年
）
の
水
準
ま
で
回
復
し
て
い
る
が
（
図
３
）、
そ
の
中
で
も
、

Ｂ
Ｒ
Ｉ
Ｃ
Ｓ
企
業
の
伸
び
は
目
覚
ま
し
い
（
図
６
）。
売
買
額
で
見
た
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
外
国
株
全
体
に
占
め
る
割
合
も
、
Ｉ
Ｔ
ブ
ー
ム
期

に
は
八
％
台
ま
で
低
下
し
て
い
た
が
、
そ
の
後
上
昇
し
現
在
で
は
一
五
％
と
な
っ
て
い
る
。
絶
対
額
と
し
て
は
小
さ
い
が
、
一
定
の

プ
レ
ゼ
ン
ス
を
占
め
る
に
至
っ
た
と
言
え
る
で
あ
ろ
う
。
し
か
も
九
〇
年
代
末
は
Ｂ
Ｒ
Ｉ
Ｃ
Ｓ
の
な
か
で
も
ブ
ラ
ジ
ル
が
圧
倒
的
な

シ
ェ
ア
で
あ
っ
た
が
、
こ
こ
数
年
は
中
国
や
台
湾
、
ロ
シ
ア
、
イ
ン
ド
と
い
っ
た
国
々
の
比
率
が
高
ま
っ
て
い
る
。

発
行
市
場
で
は
そ
の
傾
向
は
さ
ら
に
顕
著
で
あ
る
。Ｄ
Ｒ（
預
託
証
書
）に
よ
る
資
金
調
達
は
、全
体
と
し
て
九
〇
年
代
末
の
規
模
に

ま
で
戻
っ
て
い
る
が（
図
７
）、そ
こ
で
の
Ｂ
Ｒ
Ｉ
Ｃ
Ｓ
の
ウ
エ
イ
ト
は
〇
四
年
で
七
一
％
、今
年
前
半
で
八
〇
％
に
達
し
て
い
る
。表
１

は
直
近
の
資
金
調
達
の
状
況
を
企
業
別
に
示
し
た
も
の
で
あ
る
が
、台
湾
、香
港
、ロ
シ
ア
、イ
ン
ド
と
い
っ
た
国
々
の
企
業
が
目
立
つ
。
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図５　＜BRICs＞企業の上場数

（注）05年は９月20日時点。
（出所）図１に同じ。
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（注）05年の数値は６月までの数値を年率化。
（出所）図１に同じ。
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表１　ＤＲ（預託証書）による資金調達上位15社
（100万ドル）

（出所）Bank of New York, "The Depositary Receipt Market Review," 2004, 2005.
United Micorelectronics 台湾

2004年

China Telecom 中国

2005年（上半期）
企業名 国 調達額 企業名 国 調達額

Mobile Telesystems ロシア 1,729.6 Sistema ロシア 1,556.8
Royal Bank of Scotland 英国 925.0 RHJ International ベルギー 1,052.0
LG Philips 韓国 748.8 Royal Bank of Scotland 英国 1,000.0
Fubon Financial 台湾 519.5 Barclays Bank 英国 1,000.0
Cathay Financial 台湾 494.5 Infosys Technologies インド 883.7
AU Optronics 台湾 480.0 Chi Mei Optoelectoronics 台湾 826.1
SMIC 香港 475.4 Pyaterochka ロシア 687.2
Hutchison Telecommunications 香港 437.5 Evraz ロシア 485.2
Hannstar Display 台湾 301.6 ICICI Bank インド 466.3
Mechel Steel ロシア 291.9 FEMSA メキシコ 342.9
Braskem ブラジル 281.5 Satyam Computer インド 322.5
Powerchip Semiconductor 台湾 280.3 HDFC Bank インド 300.0
Promos Technologies 台湾 271.4 Kumho Tire 韓国 295.0

251.1 Hannstar Display 台湾 263.0
204.3 Hon Hai Precision Indutry 台湾 258.4

図７　ＤＲ（預託証書）による資金調達

（注）05年の数値は上半期の数値を年率化。
（出所）Bank of New York, "Depositary Receipt Market Update : 2005 Mid-Year Review," 2005.
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お
わ
り
に

こ
の
よ
う
に
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
に
お
け
る
外
国
株
市
場
は
、
九
〇
年
代
の
急
速
な
拡
大
か
ら
一
転
、
Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
崩
壊
の
影
響
を
大
き

く
受
け
て
い
た
が
、
最
近
、
中
国
、
イ
ン
ド
、
ロ
シ
ア
と
い
っ
た
新
興
市
場
企
業
へ
と
対
象
を
広
げ
る
こ
と
で
再
び
拡
大
に
向
か
お

う
と
し
て
い
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
従
来
の
、
英
国
や
カ
ナ
ダ
と
い
っ
た
限
定
さ
れ
た
地
域
の
企
業
の
み
の
市
場
か
ら
、
中
南
米
・

欧
州
大
陸
へ
と
広
が
っ
た
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
の
外
国
株
市
場
は
、
新
興
市
場
の
拡
大
・
深
化
に
と
も
な
っ
て
さ
ら
な
る
グ
ロ
ー
バ
ル
化
を
遂

げ
よ
う
と
し
て
い
る
と
言
え
る
で
あ
ろ
う
。

注（
１
）

一
九
九
〇
年
代
の
米
国
で
の
外
国
株
取
引
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
「
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所
の
国
際
化
に
つ
い
て
」（
中
尾
茂
夫
編
『
金

融
グ
ロ
ー
バ
リ
ズ
ム
』
東
京
大
学
出
版
会
、
二
〇
〇
一
年
所
収
）
参
照
。

（
２
）

こ
う
し
た
上
場
目
的
は
外
国
企
業
に
限
ら
れ
ず
、
よ
く
知
ら
れ
て
い
る
よ
う
に
、
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
社
の
主
た
る
上
場
目
的
も
、
資
金
調

達
等
で
は
な
く
ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
の
導
入
に
あ
っ
た
。

（
３
）

"Sarbanes
-O

xley
:C

ounting
the

cost,"E
urom

oney,A
ugust2005,p.23.

（
４
）

「
欧
州
企
業
、
米
で
の
上
場
敬
遠
」『
日
本
経
済
新
聞
』
二
〇
〇
二
年
一
二
月
一
四
日
、「
冷
め
る
米
上
場
熱
」
同
紙
二
〇
〇
五
年
四
月
七

日
。T

.N
eville,"A

D
R

s
:V

alue
trum

ps
prestige?,"C

orporate
Finance,July

2004.

こ
う
し
た
米
国
市
場
回
避
の
動
き
の
恩
恵
を
受

け
て
い
る
の
が
欧
州
市
場
で
あ
る
。
特
に
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
が
開
設
す
る
ベ
ン
チ
ャ
ー
向
け
市
場
（
Ａ
Ｉ
Ｍ
）
へ
の
外
国
企
業
上

場
が
最
近
急
増
し
て
い
る
が
、
そ
の
理
由
の
一
つ
は
、
米
国
の
企
業
改
革
法
だ
と
言
わ
れ
て
い
る
（
図
８
）。

（
５
）

Ｂ
Ｒ
Ｉ
Ｃ
Ｓ
と
は
今
後
長
期
的
な
成
長
が
見
込
め
る
と
さ
れ
る
ブ
ラ
ジ
ル
、
ロ
シ
ア
、
イ
ン
ド
、
中
国
の
四
ヵ
国
を
指
す
が
、
本
稿
で
は
、

（23）
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香
港
と
台
湾
を
含
め
る
。

（
い
ず
　
ひ
さ
し
・
客
員
研
究
員
）

図８　ロンドン証券取引所AIM市場の上場外国企業数

（注）05年は８月末時点。
（出所）ロンドン証券取引所資料（www.londonstockexchange.com）より作成。
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