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JR西日本が公募増資 

● ９月１日、約3,000億円 の公募増資を発表 

● 希薄化率は 27.5% 

● 株価は 15%超下落（9月2日11時時点） 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増資で株価が下がる理由 

1 希薄化 

2 株式需給悪化 

分母が増え、1株あたりの価値（利益・配当）が減少 

株式供給量が増え、需要が追いつかない 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増資は悪いことではない！ 

● 上場する最大の目的は 資金調達 

● 希薄化以上の価値 を生めば良い 

　　　　　　　　　　― 大切なのは「資金使途」 

● 一時的な苦境を乗り越え羽ばたくケースも 



2009/11 公募増資 4000億円  
希薄化率 34%  
株価 ▲20%   5年で4倍弱 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資金使途 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JR西日本公募増資の所感 

● コロナ禍継続の中、財務状況悪化回避のためやむなし 

● 資金使途に目新しいものはなく、期待感は薄い 

● 増資に報いる経営変革ができるかどうか 

● コロナ前基準PERは約10倍 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JR東日本は？ 

● 自己資本比率はJR西日本と同程度（株価7%下落） 

● 不動産含み益は1.5兆円（総資産の15%に相当） 

● ファンドへの不動産売却・資金調達を検討 

● 年1,000億円のコスト削減 

● コロナ前基準PERは約9倍 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不動産含み益ランキング 

出典：東洋経済（2019年12月期～2020年11月期） 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