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TOPIX（東証株価指数）等の見直しについて

２０２０年１２月２５日

株式会社東京証券取引所

Ⅰ．趣旨

当取引所は、2022 年 4 月に現行の市場区分の見直しを行い、市場第一部等の市場区分を廃止するとともに、プライム市場、ス

タンダード市場及びグロース市場の新たな市場区分に再編します。これに伴い、現行の市場区分を前提とする TOPIX（東証株価指

数）等の株価指数について見直しを行います。

このうち、TOPIX（東証株価指数）については、50 年以上にわたり日本の経済動向を示す指標、資産運用におけるベンチマーク

及びインデックス運用の連動指標として広く利用されてきたことを踏まえ、見直しに際しては連続性に十分配慮するとともに、

マーケットへの影響を考慮し段階的に移行することとします。

TOPIX 等の見直しの概要は以下のとおりです。

Ⅱ．概要

項 目 内 容 備 考

１．TOPIX の見直し

（１）TOPIX 見直し

の基本方針

・ 2022 年４月の市場区分の見直しに伴い、現行の市場区分を前提とする TOPIX

（東証株価指数）等の株価指数について見直しを行います。

・ TOPIX については、2019 年 12 月に公表された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」の報告書に基づき、市場区分と切り離し、

市場代表性に加え、投資対象としての機能性の更なる向上を目指します。

・ 投資対象としての機能性の更なる向上の観点から、新たな流通株式時価総額

基準等により、TOPIX 構成銘柄のうち当該基準を満たさない銘柄については、

浮動株比率を段階的に引き下げることにより構成比率を引き下げ、2025 年１
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項 目 内 容 備 考

月 終営業日に構成銘柄から除外します。

・ 上記の段階的な構成比率の引下げ完了後の、TOPIX に係る定期的な構成銘柄

の入替の方法やスタンダード市場、グロース市場からの銘柄追加可能性など

については、今後、別途コンサルテーションを実施します。

（２）新市場区分

の上場制度施行

日の取扱い

・ 新市場区分の上場制度施行日前営業日（2022 年４月１日）時点の TOPIX 構成

銘柄は、新市場区分の上場制度施行日（2022 年４月４日）の上場市場にかか

わらず、継続して TOPIX の構成銘柄とします。

・ 投資対象としての機能性の更なる

向上の観点から、新たな流通株式

時価総額基準等を満たさない銘柄

については、浮動株比率を段階的

に引き下げることにより構成比率

を引き下げ、2025 年１月 終営業

日に構成銘柄から除外されること

となります。

（３）施行日以降

の算出ルールの

変更点

ａ．流通株式時価

総額による段階

的ウエイト低減

銘柄の判定

・ 2022 年４月１日時点の TOPIX 構成銘柄のうち以下に該当する銘柄を「段階的

ウエイト低減銘柄」と判定します。

① 2021 年６月 30 日を基準とする「新市場区分における上場維持基準への適

合状況の通知」における流通株式時価総額が 100 億円未満の銘柄に該当

かつ

② ①の判定に用いた決算期の翌期末の流通株式時価総額 100 億円未満の銘

柄に該当

・ ②では 2022 年８月 終営業日ま

でに上場会社が提出した情報を用

います。

・ ②で用いる流通株式時価総額は、

「市場区分の再編に係る第二次制

度改正事項」に定められた算出方

式により計算されたものとしま

す。
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項 目 内 容 備 考

・ なお、2020 年 11 月１日に施行さ

れた「市場区分の再編に係る第一

次制度改正」後に、新規上場、市

場変更により市場第一部に上場申

請した銘柄については、流通株式

時価総額による段階的ウエイト低

減銘柄の判定の対象外とし、継続

して TOPIX の構成銘柄とします。

・ 段階的ウエイト低減銘柄は、2022

年 10 月第５営業日に JPX ウェブ

サイトにて公表いたします。

ｂ．段階的ウエイ

ト低減銘柄にお

ける構成比率の

調整について

・ 段階的ウエイト低減銘柄は、2022 年 10 月 終営業日（2022 年 10 月 31 日）

から四半期ごとの 終営業日に、10 段階で構成比率を調整し、2025 年１月

終営業日に除外します。

・ 段階的ウエイト低減銘柄は、浮動株比率に移行係数（1.0 から０に向けて 0.1

幅で逓減）を乗じて構成比率を調整します。

・ なお、段階的ウエイト低減銘柄の流通株式時価総額の状況を確認するため、

「ａ．流通株式時価総額による段階的ウエイト低減銘柄の判定」の②に用い

た決算期の翌期末の流通株式時価総額を用いて再評価を実施し、流通株式時

価総額が 100 億円以上となった銘柄については、５回目以降の移行係数の逓

減を停止（４回目の移行係数である「0.6」を継続適用）します。また、流通

株式時価総額が 100 億円以上かつ年間売買代金回転率 0.2 回転以上となった

銘柄については、５回目に移行係数を「１」とし、段階的ウエイト低減銘柄

・ 移行係数考慮後の浮動株比率につ

いては、各指数修正日の属する月

の第 5 営業日に指数基礎情報サー

ビスにて提供します。

・ 再評価では 2023 年８月 終営業

日までに上場会社が提出した情報

を用います。

・ 再評価で用いる流通株式時価総額

は、「市場区分の再編に係る第二次

制度改正事項」に定められた算出

方式により計算されたものとしま
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項 目 内 容 備 考

から除外します。

＜移行スケジュール＞

移行実施回 指数修正日 移行係数

１回目 2022 年 10 月 終営業日 ×0.9

２回目 2023 年１月 終営業日 ×0.8

３回目 2023 年４月 終営業日 ×0.7

４回目 2023 年７月 終営業日 ×0.6

再評価

５回目 2023 年 10 月 終営業日 ×0.5

６回目 2024 年１月 終営業日 ×0.4

７回目 2024 年４月 終営業日 ×0.3

８回目 2024 年７月 終営業日 ×0.2

９回目 2024 年 10 月 終営業日 ×0.1

10 回目（構成銘柄から

除外）

2025 年１月 終営業日 ×0

す。

・ 再評価に用いる売買代金回転率

は、2022 年 9 月～2023 年 8 月の月

次の売買代金回転率の合計を用い

ます。月次の売買代金回転率は、

（日次の当取引所の売買立会での

売買代金の中央値×営業日数）÷

月末 終営業日の移行係数考慮前

の浮動株時価総額とします。

・ 再評価にて移行係数の逓減を停止

した銘柄の移行後の取扱いについ

ては、別途コンサルテーションを

予定している、段階的な構成比率

の引下げ完了後の TOPIX に係る定

期的な構成銘柄の入替の方法の中

で検討します。

・ 再評価の結果は、2023 年 10 月第

５営業日に JPX ウェブサイトにて

公表いたします。

・ 段階的ウエイト低減銘柄につい

て、本資料に記載の無い事項につ

いては、他の銘柄と同様に取り扱

います。
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項 目 内 容 備 考

ｃ．新規上場銘柄

又は市場区分を

変更した銘柄の

取扱い

・ 2022 年４月４日以降、プライム市場に新規上場又は市場区分を変更（TOPIX

構成銘柄を除く）した銘柄については、新規上場日又は市場区分の変更日が

属する月の翌月の 終営業日に TOPIX 構成銘柄として追加します。

・ 2022 年３月中に市場第一部に新

規上場した銘柄（テクニカル上場

を除く）については、2022 年４月

終営業日に TOPIX 構成銘柄とし

て追加します。

・ 2022 年４月１日に市場第一部に

新規上場した銘柄（テクニカル上

場を除く）については、2022 年５

月 終営業日に TOPIX 構成銘柄と

して追加します。

・ TOPIX 構成銘柄が株式移転、株式

交換、新設合併又は会社分割のた

め上場廃止となり、当該株式移転

等に伴う新設会社、存続会社又は

承継会社が遅滞なく上場する場合

には、原則として、当該新設会社

等を TOPIX に追加します。

ｄ．構成銘柄がそ

の上場市場を変

更した場合の取

り扱い

・ 2022 年４月４日以降、TOPIX 構成銘柄が他の市場区分に継続して上場する場

合については、引き続き TOPIX 構成銘柄とします。
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項 目 内 容 備 考

ｅ．特設注意市場

銘柄

・ 2022 年４月４日以降、TOPIX 構成銘柄が特設注意市場銘柄に指定された場合、

指定日の４営業日後に TOPIX 構成銘柄から除外します。

・ 新市場区分の上場制度施行日時点

で、特設注意市場銘柄に指定され

ている銘柄については、2022 年４

月 終営業日に TOPIX から除外し

ます。

・ 特設注意市場銘柄への指定により

除外となった銘柄のうち、2023 年

８月 終営業日において、指定が

解除されている銘柄については、

１．（３）．ｂ．の再評価の基準と

同様に流通株式時価総額が 100 億

円以上かつ年間売買代金回転率

0.2 回転以上の場合、2023 年 10 月

終営業日に TOPIX の構成銘柄に

追加します。

・ 2023 年９月以降に指定が解除さ

れた銘柄の取扱いについては、別

途コンサルテーションを予定して

いる、段階的な構成比率の引下げ

完了後の TOPIX に係る定期的な構

成銘柄の入替の方法の中で検討し

ます。
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項 目 内 容 備 考

ｆ．構成比率の上

限の導入

・ 投資対象としての機能性の更なる向上の一環として、TOPIX について各銘柄

の構成比率に 10％の上限を設けます。

・ TOPIX は、浮動株比率にキャップ調整係数（構成比率を調整するための係数）

を乗じて計算されるキャップ調整後浮動株比率を用いて算出します。

・ TOPIX の構成銘柄をユニバースと

して算出する東証 33 業種別指数、

TOPIX-17 シリーズ、東証規模別指

数、TOPIX ニューインデックスシ

リーズ、TOPIX スタイルインデッ

ク ス シ リ ー ズ 、 TOPIX Ex-

Financials については、TOPIX の

キャップ調整後浮動株比率を用い

て算出します。

２．その他の指数

の見直し

※2022 年４月４日の新市場区分の上

場制度施行と併せ、東証が算出する

株価指数（以下、「東証指数」とい

う。）について、一部の株価指数の廃

止も含めた対応を予定しています。

（１）廃止指数 ※東証指数のうち、現行の市場区分を

前提とする指数について、TOPIX（東

証株価指数）、TOPIX の構成銘柄をユ

ニバースとして算出する指数及び

上場時価総額加重 TOPIX（旧東証株

価指数）を除き、算出を終了します。

算出終了日については、原則とし

て、新市場区分の上場制度施行日と

していますが、ETF 等の金融商品組
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項 目 内 容 備 考

成のライセンスが付与されている

指数については、新市場区分の上場

制度施行日から1年程度を移行期間

として確保し、約 1年後に算出を終

了します。

ａ．新市場区分の

上場制度施行と

同時に廃止する

指数

・ 新市場区分の上場制度施行日（2022 年４月４日）に以下の指数を廃止しま

す。

指数名称 概要

東証第二部株価指数 市場第二部に上場する内国普通株式全

銘柄を対象とする株価指数。

JASDAQ INDEX JASDAQ 市場に上場する内国普通株式全

銘柄を対象とする株価指数。

JASDAQ INDEX（スタンダード） JASDAQ 市場のスタンダードの区分に属

する内国普通株式全銘柄を対象とする

株価指数。

JASDAQ INDEX（グロース） JASDAQ 市場のグロースの区分に属する

内国普通株式全銘柄を対象とする株価

指数。

J-Stock Index JASDAQ 市場に上場する内国普通株式の

うち、時価総額・売買代金により選定

した銘柄で構成される株価指数。
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項 目 内 容 備 考

TOPIX コンポジット 市場第一部に上場する「内国普通株

式」「内国優先出資証券」「内国参加型

種類株式」「単独上場外国株式」を対

象とする株価指数。

東証第二部コンポジット指数 市場第二部に上場する「内国普通株

式」「内国優先出資証券」「内国参加型

種類株式」「単独上場外国株式」を対

象とする株価指数。

東証マザーズコンポジット指数 マザーズに上場する「内国普通株式」

「内国優先出資証券」「内国参加型種

類株式」「単独上場外国株式」を対象

とする株価指数。

ｂ．新市場区分の

上場制度施行日

の一年後に廃止

する指数

・ 新市場区分の上場制度施行日の一年後（2023 年４月３日）に以下の指数を

廃止します。

指数名称 概要

東証マザーズ指数 マザーズに上場する内国普通株式全銘

柄を対象とする株価指数。

東証マザーズ Core 指数 マザーズを代表する 15 銘柄で構成さ

れる株価指数。

JASDAQ－TOP20 JASDAQ 市場を代表する 20 銘柄で構成

される株価指数。

・ 2022 年４月４日以降は、2022 年４

月１日の構成銘柄を維持して、指

数計算を１年間継続するものとし

ます。

・ ただし、構成銘柄が上場廃止又は

整理銘柄に指定された場合は除外

します。また、株式移転、株式交

換、新設合併又は会社分割のため

上場廃止となり、当該株式移転等

に伴う新設会社、存続会社又は承

継会社が遅滞なく上場する場合に
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項 目 内 容 備 考

は、原則として、当該新設会社等

を追加します。

・ 増資等のコーポレートアクション

の反映は、現行ルールに従って計

算します。

（２）継続指数 ・ 新市場区分の上場制度施行にかかわらず、以下の指数を継続します。

指数名称 概要

TOPIX（東証株価指数） 変更の詳細「１．TOPIX の見直し」参

照。TOPIX サブインデックス

 規模別株価指数

 TOPIX ニューインデックス

シリーズ（TOPIX Core30、

TOPIX100、TOPIX500 等）

 東証 33 業種別株価指数

 TOPIX-17 シリーズ

 TOPIX スタイルインデック

スシリーズ（TOPIX バリュ

ー・TOPIX グロース等）

 TOPIX レバレッジ指数・イ

ンバース指数

 東証配当フォーカス 100 指

数

 TOPIX 高配当 40 指数

・ 新市場区分の上場制度施行日にお

いて、算出・配信頻度に変更はあ

りません。
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項 目 内 容 備 考

 TOPIX Ex-Financials

 為替ヘッジ指数シリーズ

東証 REIT 指数 東証市場に上場するすべての不動産投

資 信 託 （ Real Estate Investment 

Trust）を対象とする株価指数。

東証 REIT 用途別指数シリーズ

（オフィス、住宅、商業物流

等）

各 REIT が保有する物件の用途に着目

して構成銘柄を選定した株価指数。

東証 REIT Core 指数 東証 REIT 指数の算出対象から浮動株

時価総額及び売買代金を基準に銘柄を

選定した株価指数。

東証 REIT 物流フォーカス指数 主に物流施設への投資に特化した

REIT 及び物流施設を投資対象とする

REIT を構成銘柄とする株価指数。

東証インフラファンド指数 東証市場に上場するすべてのインフラ

ファンドを対象とする株価指数。

上場時価総額加重 TOPIX

（旧東証株価指数）

TOPIX（東証株価指数）を上場時価総額

加重で計算した場合の株価指数。

・ 上場時価総額加重 TOPIX（旧東証

株価指数）は、TOPIX に浮動株比率

の概念を導入した2005年 10月 31

日に、浮動株比率を導入しなかっ

た場合の TOPIX として、2005 年 10

月 28 日の終値を TOPIX と同一値

として計算を開始した指数です。
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項 目 内 容 備 考

2005年 10月 28日以前のTOPIXの

計算方法（上場時価総額加重方式）

に準拠していることから、長期統

計情報として利用されており、引

き続き、本指数の算出を継続しま

す。なお、利用用途に鑑みて、配

信頻度をリアルタイム算出から日

次の終値算出へ変更することも含

めて、今後検討予定です。

（３）新設指数

ａ．移行指数 ・ 新市場区分の上場制度施行日（2022 年４月４日）から、廃止が予定される指

数の後継指標としての利用を想定し、以下の指数を新設します。

指数名称 概要

東証グロース 250 指数（仮称） グロース市場に上場する銘柄から上場

時価総額等の基準により銘柄を選定し

た株価指数。

東証スタンダード TOP20（仮

称）

スタンダード市場に上場する銘柄から

上場時価総額、売買代金、財務状況等

の基準により銘柄を選定した株価指

数。

東証グロース Core 指数（仮

称）

グロース市場に上場する銘柄から上場

時価総額、売買代金、財務状況等の基

準により銘柄を選定した株価指数。

※廃止となる指数のうち、ETF 等の金

融商品組成のライセンスが付与さ

れている指数については、後継指標

となり得る新指数の開発を目指し

ます。

・ 配当なし指数はリアルタイム（15

秒間隔）、配当込み指数については

日次終値を算出、配信します。

・ 東証グロース 250 指数（仮称）は、

東証マザーズ指数の後継指標を想

定しています。

・ 東証スタンダード TOP20 指数（仮

称）は、JASDAQ－TOP20 の後継指標
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を想定しています。

・ 東証グロース Core 指数（仮称）は、

東証マザーズ Core 指数の後継指

標を想定しています。

ｂ．統計指標 ・ 新市場区分の上場制度施行日（2022 年４月４日）から、統計指標としての利

用を想定し、以下の指数を新設します。

指数名称 概要

東証プライム市場指数（仮称） プライム市場に上場する内国普通株式

全銘柄を対象とする株価指数。

東証スタンダード市場指数（仮

称）

スタンダード市場に上場する内国普通

株式全銘柄を対象とする株価指数。

東証グロース市場指数（仮称） グロース市場に上場する内国普通株式

全銘柄を対象とする株価指数。

東証プライムコンポジット指数

（仮称）

プライム市場に上場する「内国普通株

式」「内国優先出資証券」「内国参加型

種類株式」「単独上場外国株式」を対

象とする株価指数。

旧東証市場第一部指数（仮称） 2022 年４月１日時点で市場第一部に

上場する内国普通株式全銘柄を対象と

する株価指数。

※新市場をユニバースとする新指数

については、統計的な意義を有する

市場別指数（各市場に上場する内国

普通株式全銘柄を対象とする株価

指数）の算出を開始します。

・ 当面の間、配当なし指数、配当込

み指数ともに日次終値のみを算

出、配信します。

・ 旧東証市場第一部指数（仮称）は、

TOPIX 移行期間において算出を継

続します。

・ 旧東証市場第一部指数（仮称）の

構成銘柄が上場廃止又は整理銘柄

に指定された場合は除外します。

また、株式移転、株式交換、新設

合併又は会社分割のため上場廃止

となり、当該株式移転等に伴う新

設会社、存続会社又は承継会社が

遅滞なく上場する場合には、原則
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として、当該新設会社等を追加し

ます。

３．浮動株比率

（FFW）の算定

方法の見直し

（１）浮動株比

率の算定方法

の見直し内容

・ 2019 年 12 月に公表された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」の報告書の内容を踏まえ、浮動株比率について、より実態に

即したものとなるよう指数における各構成銘柄のウエイトを決める要素であ

る「浮動株」の定義の見直しを実施します。

・ 現在、固定株として扱っている有価証券報告書に記載の大株主上位 10 位の保

有株、自己株式等及び役員等の保有株に加え、有価証券報告書の「コーポレ

ート・ガバナンスの状況等」に記載されている「他の上場会社等が純投資目

的以外の目的で保有する投資株式」（以下、「特定投資株式」といいます。）に

ついても、新たに固定株として浮動株比率の算定に加えます。

（２）見直し後

の浮動株比率

の算定方法

・ 見直し後の浮動株比率の定期見直しにおいて使用する算定方法は以下のとお

りです。

① 固定株=大株主上位 10 位（※）＋自己株式等＋役員等の保有株＋特定投資

株式

（※）浮動株とみなす株式を除きます。

② 固定株比率=固定株÷指数用上場株式数

③ 浮動株比率（0.05 刻みで切上げ）=１－固定株比率

・ 本見直しに伴い、浮動株比率の算

定の基礎となる株主のデータ・ソ

ースを外部データに変更し、当該

データに記載されている株主の名

称に基づき浮動株とみなす株式を

判定します。
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（３）移行方法 ・ 本見直しに伴うマーケットへの過度な影響を避けるため、算定方法の変更に

伴う浮動株比率の変動については、2022 年４月、５月及び６月の各 終営業

日に３段階で移行することとします。

・ 現在、浮動株比率を算定していな

いJASDAQ銘柄については、2022年

４月４日以降の指数計算におい

て、現在の浮動株比率の算定方法

に基づいた浮動株比率を適用した

うえで、３段階で移行します。

４．その他 ・ その他所要の見直しを行います。

５．スケジュー

ル

・ 今後、以下のスケジュールで指数コンサルテーションを進めます。

日程 手続内容

2020 年 12月 25日（金）

～2021 年２月 26 日

（金）

指数コンサルテーションによる意見の募集

・意見の募集は、JPX ウェブサイトから行います。提

出の際には、（１）氏名、（２）職業、（３）提出者の

属性及び法人・団体等の名称、（４）連絡先（電話番

号、メールアドレス）、（５）案件に対する意見を明記

してください。

・なお、提出された意見については、適宜整理したう

え、これに対する当取引所の考え方を併せて、JPX ウ

ェブサイト等において公表します。また、提出された

意見については、個別には回答はいたしません。

2021 年３月末頃 ・当取引所は、提出された意見を考慮して 終的な意

思決定を行います。 終的な施策については、JPX ウ

ェブサイトにおいて公表します。
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Ⅲ．実施時期（予定）

・ ２０２２年４月４日から実施します。

以  上


