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下値模索の展開の中で見出す反転期待 

 

お盆明け後の株式相場は上値が重く、再び下値模索の展開が見られる。先週の日経

平均は２万７０００円台を割り込み、下げトレンドを続けてきたマザーズ指数も１０

００ポイントの大台を割れてきた。８月上旬に相次いで発表された四半期決算は概ね

比較的堅調な企業業績を裏づけてくれたが、業績の先行きは新型コロナ変異種の感染

急拡大とともになおも慎重な見通し。巣籠り需要の継続、オンライン化によるデジタ

ル機器の需要増は関係企業の業績を押し上げているが、株価には相当に織り込まれた

と見る投資家は慎重にならざるを得ない。 

需給悪が続く中で直近 IPO 銘柄の株価下落も著しい。経験則から想定される下値目

途となる高値からの下落率６０％の水準に至る銘柄も散見されるが、なおも下値模索

が続いている状況。今年は２月から先週２０日までに既に６４の銘柄が IPO を果たし

た。これまでの IPO 銘柄の大半が IPO 後の高値から直近の安値まで４０％から７０％

もの値下がりを見せている。先週末の IPO２銘柄も既に上場直後の高値から上場日に

２０％ほどの調整を見せており、需給悪の中とは言えやや異常な状態だ。 

高値から５０％以上、つまり半値以下までの調整を見せた銘柄は、筆者の調査では

２８銘柄にも及んでいる。その中でも２月２５日公開のＷｅｂサービスシステム会社、

アピリッツ（４１７４・ＪＱ）は高値７６８０円から安値２０００円まで７４％もの

調整を見せている。また２月２６日公開のモバイルオンラインゲーム会社、ｃｏｌｙ

（４１７５・Ｍ）も高値９８９０円から安値３０９０円まで６９％調整。３月２５日

に公開した顧客対応ソフト会社、ジーネクスト（４１７９・Ｍ）も高値３１４５円か

ら安値９５８円までおよそ７０％の調整を見せた。このほか、ベビーカレンダー（７

３６３・Ｍ）６９％、メイホーＨＤ（７３６９・Ｍ）６８％、ワンダープラネット（４

１９９・Ｍ）６７％、アイ・パートナーズフィナンシャル（７３４５・Ｍ）６６％と

続いており、ＡＩやＤＸに絡んだ有望銘柄でも容赦ない調整が見られる。 

まさに値下がりの競演であり、下げている理由が企業価値の変動とは別の視点、つ

まり需給要因に起因している点を冷静に理解すると、調整が一巡すれば逆の現象が起

きる要素もあるだろう。振り返ってみると６月の２１銘柄にも及んだＩＰＯラッシュ、

結果として初値が公開価格に対して高過ぎたと言えるＩＰＯ銘柄への過剰評価の反動

がここでの需給悪につながったとも言えそうだ。８月のＩＰＯは２４日のタンゴヤ（７

１２６・ＪＱ）、２７日のジェイフロンティア（２９３４・Ｍ）が残っているが、この

需給状況では活躍は期待薄。９月は今のところ２４日のＡＩ活用型医療ソリューショ

ンの研究開発企業レナサイエンス（４８８９・Ｍ）まで７銘柄が登場予定。全体相場

の落ち着きとともに長きにわたって調整が続いてきた有望ＩＰＯ銘柄への関心の高ま

りを大いに期待したい。  
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