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２０２５年１１月１３日

グロース市場における今後の対応
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グロース市場における今後の対応

１. 上場維持基準の見直し

◆ ９月２６日、制度要綱を公表、パブコメ（～10月26日）を実施

⇒ １２月中を目途に規則改正を実施予定

２. 「高い成長を目指した経営」の働きかけ

◆ ９月２６日、グロース全上場企業に対して、「グロース上場企業に対する投資家の期待」を提示するとともに、

それらの期待を踏まえ、成長状況の分析・評価、成長戦略・開示のアップデートを要請

⇒ 今後、サポート施策等を通じて企業の対応を促すとともに、対応状況について継続的にフォローアップ

３. 積極的に取り組む企業のサポート、メリットの創出

◆ 取組みの検討材料の提供や、機関投資家との接点づくりのサポートなどを推進

① １２月目途に、投資家が評価しているグロース上場企業の取組み事例（好事例）を提供（→２ページ）

② 年明けから、積極的に取組みを進める企業の投資家への見える化（一覧化）をスタート（→３ページ）

③ 順次、グロース上場企業にフォーカスしたセミナー、機関投資家との対話イベント等も開催（→４ページ）

④ スタートアップの成長性に着目した新たな指数を開発（ＪＰＸ総研において検討中）

⇒ その他、積極的に取り組む企業のサポートやグロース上場のメリットの創出を⾏っていくため、スタート

アップ経営者と継続的に意⾒交換を⾏い、市場関係者とも連携・協働し、各種施策を推進
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（参考）① 投資家が評価しているグロース上場企業の取組み事例

投資家の期待

＃１
成長の持続・加速を期待させる
ビジョン・戦略を示してほしい

＃２
具体的かつ説得力のある

エクイティ・ストーリーを示してほしい

＃３
成長ステージの企業に期待しているのは、

配当よりも成長投資

＃４
目先の赤字を過度に懸念せず、
成長投資を推進してほしい

＃５
M&Aなどのインオーガニックな成長戦略も
含めて、成長戦略を再構築してほしい

＃６
自社の成長ステージに合った投資家層を狙い、
効果的な情報発信・ＩＲ活動をしてほしい

＃７
成長目標やＫＰＩ、その進捗の継続開示が、

投資家の信頼感を生む

◆ 「高い成長を目指した経営」を進める際の検討材料としていただくため、２０２５年１２月を
目途に、「投資家が評価しているグロース上場企業の取組み事例」（好事例集）を提供予定

好事例集のイメージ

「グロース上場企業に対する投資家の期待」（２０２５年９月公表）の各項目に沿って、
期待に応えた取組みを行っていると評価されている事例を紹介
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開示日 コード 企業名 業種 決算期 上場日 開示書類 関連情報

2025/11/13 1111 ●●株式会社　　　 化学 3月 2021/3/9 リンク

2025/11/10 2222 ●●株式会社　　　 金属製品 9月 2019/12/8 リンク

2025/11/7 3333 株式会社●●　　　 卸売業 3月 2022/4/3 リンク

2025/10/30 4444 ●●株式会社　　　 小売業 2月 2015/12/13 リンク

2025/10/29 5555 株式会社●●　　　 医薬品 12月 2019/2/5 リンク

2025/10/16 6666 ●●株式会社　　　 サービス業 3月 2025/4/1 リンク

本ページでは、「高い成長を目指した経営」に積極的に取り組んでおり、本ページへの掲載希望の申請を行っているグロース上場企業について、直近の「事業計画及

び成長可能性に関する事項」の開示を掲載しています。

「高い成長を目指した経営」に取り組む企業の成長戦略開示一覧（仮）

English

特設ページのイメージ

（参考）② 積極的に取組みを進める企業の投資家への見える化

◆ ２０２６年 年明けごろを目途に、 「高い成長を目指した経営」の実現に向けて積極的に取り組む
企業の「事業計画及び成長可能性に関する事項」を一覧化した特設ページを開設予定

【寄せられているニーズ】

企業サイド：ブラッシュアップした成長戦略などの取組みについて、より広く投資家にアピールしていきたい

投資家サイド：積極的に取り組む企業やその取組みについて、手軽に探せる場所があると良い

掲載希望の申請※があった企業について、「事業計画及び成長可能性に関する事項」の開示を掲載

※ 「『高い成長を目指した経営』の働きかけ」（２０２５年９月公表）を踏まえた対応を進めていることが前提

【主な機能】

• 各社の直近の開示を掲載

• 最新の開示企業を目立たせて表示

• 開示日／コード／業種等で並替え可能

• リンク先で、過去の開示や株価等の関
連情報を確認可能
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◆ 「機関投資家はどのような方針で運用するのか、何をすれば機関投資家に興味を持ってもらえるか
わからない」という企業の声に応え、東証では、機関投資家との対話イベントを定期的に開催

⇒ ２０２５年１０月、グロース上場企業に限定した対話イベントを初開催

⇒ 今後、好事例集掲載企業をスピーカーとして招いたセミナー・対話イベントも企画予定

（参考）③グロース上場企業向けセミナー、機関投資家との対話イベント

イベント名 「グロース市場限定！機関投資家との対話の極意」

開催日 2025年10月7日（火）16:00～19:00

開催場所 東京証券取引所ビル

参加企業 43社（43名）

講師 グロース企業も運用対象とする機関投資家

【アンケート結果】

• グロース限定だけあり、疑問に思っていることが共通で、
普段聞けないようなことを聞ける機会となった

• 実際に現場の方のお話を伺えて、知⾒に厚みが出たように
思う。 実務に活かしていきたい

• 時価総額のターゲットが合う機関投資家と対話できて満足

• 普段、機関投資家との集まりはなかなか無いため、この様
な機会は貴重。また開催してほしい

【会場での主な質問】

• どのように銘柄を発掘・選別しているのか？

• どの程度の流動性や時価総額があれば投資対象となるか？

• 具体的にどのような定量基準を設けているのか？

• 中小型株へ投資する際、どのようなポイントを重視して銘
柄選定を⾏うのか？ （大型株との違い）

• 企業の成長性を判断する際、重要視している指標やポイン
トは？

グロース上場企業向け対話イベント（１０月）の概要
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【グロース市場で期待される企業像】

⚫ グロース市場の改革案を踏まえ、成長戦略や目標を改めて⾒直しているが、検討を進めるにあたって、グロース市場で
期待される「高い成長」とは、どの程度の水準が求められているのかを知りたい。

⚫ 高い成長の実現に向けて、積極的に取り組んでいきたいと考えているが、期待されている取組み内容など、グロース企
業のあるべき姿を示してほしい。

【グロース市場選択の考え方】

⚫ 会社が育ってきた中で、グロース市場に上場し続けるのが良いか、プライム市場に行くべきか悩んでいる。周りには、
マザーズと市場第一部の時代のイメージで、 「成長したらプライム市場に⾏くのが普通」と考える人も多いが、今般の
グロース市場の⾒直し案を⾒ると、グロース市場にとどまって引き続き高い成長を目指す選択肢も良いのではないかと
思っている。今後、市場選択について検討する際の判断材料として、東証の考え方を示してほしい。

【グロース上場企業へのサポート】

⚫ 成長戦略の検討・開示などにあたり投資者の理解を得るために留意すべきポイントや、投資者の理解を得ながら積極的
に資⾦調達・成長投資等を行い成長を実現した好事例を示してほしい。

⚫ 「資本コストや株価を意識した経営」のように、グロース市場に期待される「高い成長を目指した経営」についても、
経営者などに向けたセミナーを開催してほしい。

⚫ 機関投資家との接点を持てておらず、効果的なアプローチについて日々悩んでいる。機関投資家とグロース上場企業と
の接点づくりのサポートを積極的に⾏ってもらえるとありがたい。

⚫ 小規模な企業だとカバーしてくれるアナリストがおらず、自ら積極的に情報発信を行うしかないと感じているが、上場
前とは投資家の属性も変わるため、コツを掴めていない。効果的な情報発信・IRの仕方や、投資家をより深く理解する
ための機会があると有難い。

⚫ 運用方針、運用額、スクリーニングの条件などが分かれば、機関投資家の目線に合わせて戦略を立てアプローチを⾏う
ことができるので、そのようなサポートがほしい。

再掲（参考）企業のサポート／メリット創出に関する経営者の意見①
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【グロース上場のメリット】

⚫ 高い成長を実現している企業が組み込まれた指数があれば、上場企業は機関投資家の投資をより受けやすくなるし、高
い成長を目指す励みにもなる。投資家にとっても、投資魅力のある企業に投資しやすくなるのではないか。

⚫ グロース市場を果敢に挑戦するスタートアップが集う市場とするため、成長を続ける限り、種類株等による経営者への
権限集中を認めつつ、成長が停滞するようであれば、その解消を促す仕組みを設けてはどうか。

⚫ 第三者割当増資時の「25%ルール」（希薄化率が25％以上となる場合には一定の対応・手続きが必要）は、グロース上
場企業にとって、資⾦調達の大きな足かせとなっている。たとえば、成長投資のための資⾦調達であることが確認でき
る場合は、制限を緩和してはどうか。

⚫ 純資産に関する上場維持基準（純資産が正であること）について、現在も上場後の一定期間や、時価総額が一定以上の
場合には例外が認められているが、柔軟な資本政策の足かせになることもあるので、成長投資のための資本政策の結果
であれば、純資産が負でも上場維持基準に抵触しない扱いとしてはどうか。

⚫ ポジティブなニュースを出して株価が上がっても、そのたびに大量の空売りを浴びせられ、時間が経つと元値に戻り、
結果として企業価値が長期的に増加しない。一定の条件下において、空売りを規制・禁止する措置を導入してほしい。

【投資家への働きかけ】

⚫ グロース市場には、中長期視点を持つ投資家が十分いるとはまだ言えず、企業の成長性を正しく理解し、評価する投資
家層の拡大が重要な課題。単なる話題性や優待目的による短期売買に偏らないためにも、投資家の判断力や視点を深め
るための啓発を行ってほしい。

⚫ 成長に向けた資⾦調達を⾏いたいが、投資家においては希薄化への懸念が強く、株価が下落するので思うようにできな
い。成長投資についても、赤字について投資家の理解を得ることが難しく、株価が下落してしまうのが課題。資⾦調
達・成長投資などを一律にネガティブと捉えないよう、投資家への働きかけも進めてほしい。

⚫ 東証が提供する枠組みやプラットフォームのもとで、各企業が「自社の企業価値をこう評価してほしい」と表明できる
ようにするなど、企業が考える将来の成長性を適切に反映した本質的な企業価値について、個人投資家・機関投資家に
伝える機会を創出してほしい。

再掲（参考）企業のサポート／メリット創出に関する経営者の意見②
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