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○ 東京証券取引所に５つある各市場区分のコンセプトが曖昧
○ 上場企業の持続的な企業価値向上に向けた動機づけに乏しい
○ 「ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）＝ 市場第一部」となっており、
投資対象としての機能性を備えていない

⾦融審議会市場ワーキング・グループ 市場構造専門グループ報告書の概要（2019年12月27日）
－令和時代における企業と投資家のための新たな市場に向けて－

東京証券取引所の市場構造について、①上場会社やベンチャー企業の持続的な成⻑と企業価値の向上を促し、
②内外の投資家にとって魅⼒あふれる市場となるよう、⾒直しを⾏う。

◯ 市場区分とＴＯＰＩＸの範囲を切り離す
◯ 現在のＴＯＰＩＸとの連続性も考慮しつつ、より流動性を重視して選定
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現状の市場構造を巡る課題

○ 各市場のコンセプトを明確化
○ 上場企業やベンチャー企業の持続的な成⻑と、企業価値の向上を促すメカ
ニズムの強化

◯ 高い時価総額・流動性、より高いガバナンスを備え、投資家との建設的な
対話を企業価値向上の中心に据える企業が上場
 新たに上場する企業は、流通時価総額等の上場・退出基準を厳格化。
ただし、ネット系企業等のビジネスモデルによっては、直近赤字でも加重した条件で上場可。
 一段高いコーポレートガバナンス・コードを適用。

※ 既存の市場第一部上場企業は、選択により引き続き上場が可能。

○ 一定の時価総額・流動性、基本的なガバナンスを備えた企業が上場
 コーポレートガバナンス・コードの全原則を適用

○ 高い成⻑可能性を有する一⽅、相対的にリスクが高い企業が上場
 時価総額に係る上場基準を維持（ベンチャー企業の育成に資する市場）
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新たな市場構造

東京証券取引所の現状


