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2022年４月４日より、東京証券取引所の新市場区分がスタートする。元々、市場第一部、市場第二部、マ

ザーズ及びJASDAQ（スタンダード・グロース）と４つあった市場区分はプライム、スタンダード、グロースの３

つの市場に再編される。今回の市場再編では、各市場のコンセプトと上場基準が以前より明確化された。 

ただ、再編時に基準未達でも「経過措置」により希望した市場に移行する予定の企業が存在している。 

東証１部からプライム市場を選択した企業のうち、「経過措置」が適用された企業の状況と基準の達成予

定年について確認した。その結果、流通株式時価総額基準を充たしてない企業が多く、基準の達成予定年

を３～５年先に設定している企業が多かった。 

東証は、現在のところ経過措置の期限を定めてはいないが、せっかく明確化した上場基準が形骸化しな

いためにも、経過措置の期限設定が望まれる。 

  

■上場基準と各市場のコンセプトを明確化 

 

４月４日より東証は、現在の４市場からプライム、スタンダード、グロースの３市場に移行する。

各市場のコンセプトと上場維持基準は図表１のとおりである。 

 

 

 
 

コンセプト
海外投資家との対話
高い株式流動性
高度なガバナンス水準

一定の株式流動性
基本的なガバナンス水準

小規模で高い成長性

項目 プライム市場 スタンダード市場 グロース市場

株主数 800人以上 400人以上 150人以上

流通株式数 20,000単位以上 2,000単位以上 1,000単位以上

流通株式時価総額 100億円以上 10億円以上 5億円以上

売買代金
平均売買代金
0.2億円以上

月平均
10単位以上

ガバナンス 流通株式比率 35％以上 25％以上 25％以上

経営成績 - - -

財政状態 純資産額が正であること 純資産額が正であること -

事業計画 時価総額
上場10年経過後
40億円以上

流動性

経営成績
財政状態
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図表１ 新市場のコンセプトと上場基準の概要 

（資料）東証 HP から作成 
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今回の市場再編では、各市場の上場基準が明確化された。今までの４市場では東証１部に他の市場

から移る際の基準が、東証１部への新規上場基準よりも緩和されていた。また、上場廃止基準が新規

上場基準よりも大幅に低く、上場後に新規上場時の水準を維持する動機付けにならなかった。再編後

は新規上場基準と上場維持基準は原則共通化され、上場会社には、上場後も新規上場時の水準を維持

することが求められる。東証１部に上場さえすれば、その後はほぼ居続けられることが問題視されて

いたが、今回の市場再編による基準の明確化により是正されることが期待される。 

 

その一方で、今回の新市場区分への移行の際には、経過措置により「新市場区分の上場維持基準の

適合に向けた計画書」を開示することで、現時点で基準未達でも「当面の間」は希望した市場への移

行および区分継続が認められている。 

 

図表２は東証が公表した2022年1月11日時点での東証上場全3,777社の新市場区分の選択結果であ

る。プライム市場には東証１部2,185社のうち、84.2％を占める1,841社がプライム市場への移行を選

択した。このうち296社は移行基準日時点でプライム市場の基準を満たさないが、この経過措置を利

用しプライム市場を選択した企業である。 

 

 

 

 

 

■流通株式時価総額の未達企業が多く、未達基準の達成予定は３～５年後が多い 

 

この296社（東証公表資料３月23日時点では295社）について、各社が開示した「適合計画書」をも

とに未達状況を確認した。 

 

 図表３は、流動性とガバナンス項目の中で未達項目の企業数を集計したものである。項目別では流

通株式時価総額の未達企業の社数が最も多かった。また、複数項目について未達の企業も見られた

が、その場合は流通株式時価総額と平均売買代金がともに未達となるケースが多かった。 

 

 

 

新市場区分
プライム市場 スタンダード市場 グロース市場

経過措置 経過措置 経過措置

東証1部 1841 296 344 12 - -

東証2部 - - 474 72 - -

ジャスダック - - 658 128 36 17

マザーズ - - 1 0 423 29

合計 1841 296 1477 212 459 46

図表２ 新市場区分の選択結果 

（注）2022 年１月 11 日時点の東証上場 3,777 社 

（資料）東証HP から作成 



 

 

3｜               ｜ニッセイ基礎研レター 2022-03-29｜Copyright ©2022 NLI Research Institute All rights reserved 

 

 

 

 

図表４は、企業が定めた上場維持基準の達成予定年を集計したものである。 

 

  

 

 

2024年から2026年を基準の達成予定年としている企業が特に多いことが確認できる。未達企業の多

くは中期経営計画の一つとして対策をたてているため、３～５年先を達成予定の年とする企業が多く

なったのだろう。とはいえ、2021年６月末時点の審査結果から現在までにすでに未達であった基準を

達成した企業もあれば、10年後の2032年を達成予定年とする企業もあるなど、企業によって対応にば

らつきが目立つ。 

 

一言に上場維持基準に未達といっても、どの程度未達なのかは各企業によって異なる。未達の度合

いが大きいほど対応には時間が必要だと考えられ、達成予定年を遠くに設定している可能性もある。

そこで、流通株式時価総額、流通株式比率、売買代金それぞれの基準を充たしていない企業について

達成予定年との関係を確認した。図表５はその結果である。流通株式比率については企業自身がコン

トロール可能ということもあり、基準達成予定年はすべて2027年までに設定されている模様である。

それに対して流通株式時価総額や売買代金では2028年以降に設定している企業もあった。これらの項

株主数 流通株式数
流通株式
時価総額

流通株式
比率

売買代金

基準 800人以上
20,000単位
以上

100億円
以上

35％以上
平均売買代金
0.2億円以上

未達 0 2 216 39 86

適合済み 0 0 17 11 4

合計 0 2 233 50 90
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図表３ 流通株式時価総額の基準未達企業が多い 

図表４ ３～５年先を基準の達成予定年とする企業が多い 

（注）「適合計画書」に記載された未達基準の達成予定年 

（資料）東証 HP、各社開示資料から作成 

（注）移行基準日時点の未達基準。重複あり。 

「適合済み」は「適合計画書」公表時点で未達基準を達成した企業 

（資料）東証 HP、各社の「適合計画書」から作成 
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目は企業自身が直接コントロールできないこともあり、保守的に設定したと思われるが、簡単に基準

達成できるとは考えにくいほど、現時点の流通株式時価総額が低い企業が数多く存在する。 

 

 

 

 

 

 

■明確化した上場基準の形骸化を防ぐためにも経過措置の期限設定は必要 

 

 東証は現在のところ経過措置の期限を定めてはいない。「経過措置」の適用を受けた企業の基準未

達度合いや達成予定年は、企業によって大きく違う。今回の市場再編をきっかけに基準達成への具体

的な対策が企業価値向上につながる可能性もあり、「経過措置」企業の今後の取組みは要注目であ

る。また、せっかく明確化した上場基準が形骸化する恐れもあるため、投資家の信頼を維持するため

にも、経過措置の期限設定は絶対必要だと思われる。 

以上 
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お願い）本誌記載のデータは各種の情報源から入手・加工したものであり、その正確性と安全性を保
証するものではありません。また、本誌は情報提供が目的であり、記載の意見や予測は、いか
なる契約の締結や解約を勧誘するものではありません。 

（注）「適合計画書」に記載された移行基準日時点の状況（適合済みを除く） 

（資料）東証HP、各社開示資料から作成 

図表５ 基準未達の度合いと達成予定年の関係 


