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公開価格や初値を割れた銘柄の投資は有効か 

  

トランプ相場で盛り上がった株式市場ですが、まったく蚊帳の外に置かれている銘柄

も多々あり、やや投機的な流動性重視の展開が続いたとの印象を持たれている皆さんも

お見えになるものと拝察致します。全体相場の上昇の中で IPO 市場に目を転じると公

開価格や初値を割り込んだまま推移する直近公開の銘柄もあり、全体的には明るい展開

とは言え、二極化の展開が続いていると言っても良いかと思います。 

水準訂正が一巡した後の株式相場は冷静さを取り戻し、再び個別銘柄の業績を背景に

した出遅れ銘柄探しや材料株、テーマ株探しが始まることが予想されます。株価の下落

にはいくつかの背景があり初値割れはともかく公開価格割れは株式を公開した企業側

にも問題があるという指摘がなされるのかも知れません。２０１６年中にこれまで IPO

した６４銘柄の中で公開価格を割り込んでいるのは１７銘柄ですが、IPO後に株価低迷

が続くのは企業にとってはイメージダウンにもつながりかねません。認知度が低いだけ

で業績に特段の問題がないのであればここは各社積極的な IR に努めるべきだろうと思

われます。 

さて、11月 1日のセミナーでもお話しさせて頂きましたが、IPO銘柄投資にはおよ

そ３つのパターンがあります。①公募価格で IPO銘柄に投資する。（良いと思われる銘

柄はなかなか回ってこないので現実的には機会がない。）、②公開初値で投資する。（初

値は有望銘柄ほど高くて通常は手が出せない。その後に値下がりがきつくなることもあ

るが、銘柄によってはその後に急騰することもある。）、③初値後の一定期間後の安値で

の投資。（安値をつけるタイミングを見出す困難さがある。）結局、主たる投資チャンス

は②と③になります。今年もこうした３パターンのどれかで投資された投資家の皆さん

が大勢お見えかと思います。運よく有望株の公募を得た場合はハッピーです。その多く

は以下のようなマザーズか JASDAQに上場した銘柄でした。 

はてな（３９３０・３．８倍）、バリューゴルフ（３９３１・２．５倍）、チエル（３

９３３・２．７倍）、ハイアス＆カンパニー（６１９２・２．９倍）、グローバルウェイ

（３９３６・４．７倍）、アトラエ（６１９４・２．４倍）、ホープ（６１９５・２．３

倍）、ストライク（６１９６・２．３倍）、セラク（６１９９・２．６倍）、デュアルタ

ップ（３４６９・２．３倍）、カナミック（３９３９・２．９倍）、バリューデザイン（３

９６０・２．１倍）、シルバーエッグ（３９６１・２．９倍）、チェンジ（３９６２・２．

５倍）、キャピタルアセットプランニング（３９６５・２．３倍）など初値が公開価格

の２倍以上になった１５銘柄で多大なリターンを得られた投資家の皆さんもお見えか

も知れません。但し、運よく公開株が回ってきたとしても株数は限定されていて資産を

極端に増やせたのかは不明です。 

②の公開初値からの成果はまちまちだったものと思います。このパターンでは比較的

短期で２倍以上の値上がりを見せた銘柄は LITALICO（６１８７・２．３倍・２か月）、
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アカツキ（３９３２・４．２倍・２か月）、エボラブルアジア（６１９１・２．６倍・

４か月）、農業総研（３５４１・４．０倍・１か月）、VEGA（３５４２・２．１倍・

１か月）、リファインバース（６５３１・２．３倍、３か月）、串カツ田中（３５４７・

２．１倍・１か月）、チェンジ（３９６２・２．４倍・１か月）のマザーズ８銘柄です。

この中では初値が公開価格を８％下回ったアカツキの値動きは異色でした。 

③のパターンでは上場後２か月から３か月程度後に安値があって、その後株価がその

２倍以上の水準になった銘柄としてヨシムラ HD（２８８４・２．２倍）、ヒロセ通商

（７１８５・４倍）、ストライク（６１９６・２．６倍）などがあります。このうち、

FX業者のヒロセ通商はJASDAQに上場する銘柄ですが為替の大幅変動で直近が高値

をつけていて、安値から４倍もの水準になってきました。 

こうした IPO 銘柄に対して成果が出ていない IPO 銘柄も比較的多く、中には公開価

格を割り込んでいる銘柄も見られます。２０１６年の IPO 銘柄で一回も大幅高になら

ず公開価格や初値を割り込んだままの状態の銘柄としては、フィット（１４３６・公開

価格比▲５７．７％）、富士ソフト SB（６１８８・同▲２２．８％）、UMCエレク（６

６１５・同▲７．９％）、グローバルグループ（６１８９・同▲０．５％）、フェニック

スバイオ（６１９０・同▲３５．３％）、イワキポンプ（６２３７・同▲２．３％）、ア

イドマ（９４６６・同▲２０．６％）、ウイルプラス（３５３８・同▲１５．７％）、や

まみ（２８２０・同▲８．９％）、コメダ（３５４３・同▲１１．９％）、ソラスト（６

１９７・同▲９．０％）、デファクトスタンダード（３５４５・同▲１３．７％）、ベイ

カレント（６５３２・同▲２４．０％）、KH ネオケム（４１８９・同▲１３．３％）、

アイモバイル（６５３５・同▲２７．０％）、岐阜造園（１４３８・同▲８．０％）、バ

ロックジャパンリミテッド（３５４８・同▲３０．６％）があります。 

この中には上場後の業績発表が延期されるなどの論外の出来事があったフィットも

ありますが、多くは地味な業態で評価不足か、公開株数が多くて需給悪が見られる銘柄

となっています。先般、業績の下方修正が見られたフェニックスバイオのような事例も

あり、投資家はそうした銘柄にシビアな評価をしています。ただ、これらの中には業績

が比較的堅調にも関わらず PER 面で低く評価されている銘柄がある点に注目したいと

思います。公開後まだ間もなく十分な IR がなされていない銘柄もあって、認知度の向

上とともに評価が高まる可能性もあります。決算内容の吟味が進むとともに株価が戻る

展開が想定できる銘柄があると考えられます。敢えてこうした銘柄に積極的に投資する

必要はないのかも知れませんが、業績内容をしっかり吟味して株価の割安性を確認した

上での投資は有効かと思われます。 
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