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東京証券取引所は、2023 年１月 30 日に市場再編に伴い設置した経過措置について、当初未定とし

ていた計画期間の終了時期を、2025年３月以降順次終了とする見直しを発表し、2023年４月１日に改

正規則を施行した1。 

 

図表１は、経過措置適用企業の状況についてＴＤｎｅｔに開示された各社の資料をもとに筆者が集

計したものである。2023年５月 31日時点で、プライム、スタンダード、グロースの３市場合計 3,795

社のうち、経過措置適用中のため適合計画書を提出した企業は 660社あり、そのうち 504社（適合計

画書を提出した企業の 76％）が依然として上場維持基準未達であった。 

 

 

 

 

 

図表２は、プライム市場に上場している企業の直近の進捗状況である。2023年５月末までに経過措

置適用企業が開示している最新の「適合計画書」をもとに、流通株式時価総額、流通株式比率、売買

代金の上場維持基準に対する進捗状況と計画期間について確認したものである。縦軸を赤枠で囲った

 
1 森下千鶴（2023 年２月 16 日）基礎研レポート『経過措置の適用を 2025 年３月から順次終了～東証市場再編後の課題～』 

市場 上場会社数 計画書提出企業 うち基準未達企業
うち適合企業

（見込みを含む）

基準未達

企業の割合（対計画

書提出企業）

プライム 1,832 346 256 90 74.0%

スタンダード 1,438 248 196 52 79.0%

グロース 525 66 52 14 78.8%

３市場合計 3,795 660 504 156 76.4%
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図表１ 各市場に占める経過措置適用企業の割合  

ニッセイ基礎研究所 

（注）2023 年 5 月 31 日時点。上場廃止等により撤回した企業は除外。 
（資料）東証、各社開示資料から作成 

https://www.nli-research.co.jp/files/topics/73925_ext_18_0.pdf?site=nli
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数字は各項目のプライム市場の上場維持基準である。赤色は上場維持基準に適合した企業（適合見込

みを含む）、灰色は未達の企業、青色は後述するスタンダード市場への選択申請を決議した企業である。 

 

 

 

 
 

 

 

このように上場維持基準に対する進捗状況を確認すると、上場基準との乖離がかなり大きく、現実

的には基準達成が難しいと思われる企業も少なくない。特に、流通株式時価総額で上場基準との乖離

が大きい企業が多い。時価総額を大きくするためには、基本的に企業業績の量的な拡大とともに、当

期利益を継続的に増加させていく等のことが不可欠であり、そう簡単にできることではない。「適合計

画書」の内容は、投資家が納得できる実効性のあるものである必要がある。 

 

東証は、今回の計画期間の終了時期の明確化に伴い、救済措置として市場再編前に市場第一部に所

属していたプライム市場上場企業を対象に、2023 年４月１日～９月 29 日までの６か月間は審査なし
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（注）2023 年５月末時点で直近の「適合計画書」に記載された基準日時点の状況。 
（資料）東証HP、各社開示資料から作成 

図表２ 基準達成に向けた進捗状況 
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でスタンダード市場へ移行できる機会を設けている。筆者が各社公表資料を確認したところ、この救

済措置を利用し、スタンダード市場への選択申請を決議した上場企業は 31社あり、プライム市場の未

達企業全体の 12％を占めた。（５月末時点で東証に申請を行った企業は 30 社。『市場区分の再選択一

覧（2023 年５月末時点）』2）31 社のうち、30 社は流通株式時価総額が基準に対して未達であった。

図表３は、スタンダード市場選択の理由と進捗状況の一例をまとめたものである。 

 

 

 

 

  

スタンダード市場選択の主な理由としては、上場基準との乖離による基準達成の難しさ、終了時期

の明確化による上場廃止リスクを理由にあげている企業が多かった。東証の決定した終了時期以降も

会社が当初定めた計画期間までは監理銘柄として市場に残ることはできるが、実際に監理銘柄になっ

た場合、株価や株式売買高の面で通常よりも取り組みの結果が反映されにくくなる可能性があること

を理由としてあげた企業も見られた。 

 

スタンダード市場への選択申請は今年９月まで可能ではあるものの、３月本決算企業の多くは６月

の株主総会までに、対応を決定するものと思われる。引き続き注目していきたい。 

以上 

 

 
2 東京証券取引所『市場区分の再選択（申請期間：2023 年４月 1 日～９月 29 日）』 

スタンダード市場選択の理由
流通株式
時価総額

流通株式
比率

売買代金

事業の案件受注が厳しく、中期経営計画を見直す。
「プライム市場」での上場を維持した場合、上場廃止となるリスクがあることを考慮すると、限られた経
営資源を、既存事業の強化、M&Aや新規事業開発に注力することを優先すべきと判断しスタンダード
市場を選択する。ただし、５年後を目途に再びプライム市場への変更上場を目指す。

× － －

基準達成のために売上の拡大を進めるも、特に流通株式時価総額は、当社の取り組みだけでは実
現できない要素も含まれており、東証が定めた期限内に基準を達成できない可能性があることから、
スタンダード市場を選択し、株主の皆様が不安を持つことなく安心して当社株式を保有・売買できる環
境を整えることが重要だと判断。

× － ×

各基準を充たすことは十分想定されるものの、経過措置の終了時において同基準に抵触するリスク
が存在すること自体が、適正な株価評価の妨げになることが考えられ、これらの状況を考慮した結
果、株主の皆様が安心して当社株式を保有・売買できる環境を整えることが重要と判断。

× × －

子会社のスピンオフに伴い、時価総額が減少予定。
東証の新市場区分のコンセプトを勘案すると、スタンダード市場の選択が規模的に適切と判断。
スタンダード市場の選択により、株主還元の手段多様化ができ、機動的で柔軟な資本政策を推し進
められると考える。

－ 〇 －

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。 

図表３ 『スタンダード市場選択の理由』と進捗状況の一例 

（資料）各社開示資料から作成 

https://www.jpx.co.jp/listing/stocks/transfers/index.html

