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監  査  役 会  通  信(No.25)                 

 社外監査役 堀口基次 
「コーポレートガバナンス・コード(企業統治指針)について(1) 

 
 企業統治のあり方を示す「コーポレートガバナンス・コード(企業統治指針)が 2015 年 6 月に適用されてから、
3 年になろうとしている。No25 の監査役通信でもお知らせしたように、この「コーポレートガバナンス・コード(企
業統治指針)は上場企業の規範として①株主の権利・平等性の確保②株主以外のステークホルダーとの適
切な協働③適切な情報開示と透明性の確保④取締役会等の責務⑤株主との対話の 5 つの基本原則で
構成されている。 
 ついては、再度この「コーポレートガバナンス・コード(企業統治指針)をご理解いただくべくこの監査役通信を
通してお知らせさせていただきたい。 
 この統治指針が掲げるのは、企業の持続的成⻑と中⻑期的な企業価値の向上である。不祥事の防⽌だけ
でなく、企業の健全な発展を通じた社会貢献を目的としている。現時点では該当しない原則もあり、現在担
当されている業務においては関係ない、実⾏できない原則もあると思う。ぜひ該当する原則がありましたら日常
の業務執⾏の中でこの「コーポレートガバナンス・コード(企業統治指針)を体現していただきたい。また、「コーポ
レートガバナンス・コード(企業統治指針)とはこういう内容だということを理解していただけるだけでも幸いであ
る。 
第 1 章 「株主の権利・平等性の確保」 
[基本原則 1] 
上場会社は、株主の権利が実質的に確保されるよう適切な対応を⾏うとともに、株主がその権利を適切に

⾏使することができる環境の整備を⾏うべきである。 
 また、上場会社は、株主の実質的な平等性を確保すべきである。 
 少数株主や外国⼈株主については、株主の権利の実質的な確保、権利⾏使に係る環境や実質的な平
等性の確保に課題や懸念が⽣じやすい⾯があることから、⼗分に配慮を⾏うべきである。 
 
考え方 
 
上場会社には、株主を含む多様なステークホルダーが存在しており、こうしたステークホルダーとの適切な協働を
欠いては、その持続的な成⻑を実現することは困難である。その際、資本提供者は重要な要であり、株主は
コーポレートガバナンスの規律における主要な起点でもある。上場会社には、株主が有する様々な権利が実
質的に確保されるよう、その円滑な⾏使に配慮することにより、株主との適切な協働を確保し、持続的な成⻑
に向けた取組みに邁進することが求められる。 
 また、上場会社は、自らの株主を、その有する株主の内容及び数に応じて平等に取り扱う会社法上の義務
を負っているところ、この点を実質的にも確保していることについて広く株主から信認を得るには、資本提供者



からの支持の基盤を強化することにも資するものである。 
 
[原則 1-1、株主の権利の確保] 
 上場会社は、株主総会における議決権をはじめとする株主の権利が実質的に確保されるよう、適切な対応
を⾏うべきである。 
 
補充原則 
1-1① 取締役会は、株主総会において可決には至ったものの相当数の反対票が投じられた会社提案議案

があったと認めるときは、反対の理由や反対票が多くなった原因の分析を⾏い、株主との対話その他の
対応の要否について検討を⾏うべきである。 

1-1② 上場会社は、総会決議事項の一部を取締役会に委任するよう株主総会に提案するに当たっては、
自らの取締役会においてコーポレートガバナンスに関する役割・責務を⼗分に果たし得るような体制が
整っているか否かを考慮すべきである。他方で、上場会社において、そうした体制がしっかりと整っていると
判断する場合には、上記の提案を⾏うことが、経営判断の機動性・専門性の確保の観点から望ましい
場合があることを考慮に入れるべきである。 

1-1③ 上場会社は、株主の権利の重要性を踏まえ、その権利⾏使を事実上妨げることのないよう配慮すべ
きである。とりわけ、少数株主にも認められている上場会社及びその役員に対する特別な権利(違法⾏
為の差⽌めや代表訴訟提起に係る権利等)については、その権利⾏使の確保に課題や懸念が⽣じや
すい⾯があることから、⼗分に配慮を⾏うべきである。 

 
[原則 1-2.株主総会における権利⾏使] 
 上場会社は、株主総会が株主との建設的な対話の場であることを認識し、株主の視点に⽴って、株主総会

における権利⾏使に係る適切な環境整備を⾏うべきである。 
補充原則 
1-2① 上場会社は、株主総会において株主が適切な判断を⾏うことに資すると考えられる情報については、

必要に応じ的確に提供すべきである。 
1-2② 上場会社は、株主が総会議案の⼗分な検討期間を確保することができるよう、招集通知に記載す

る情報の正確性を担保しつつその早期発送に努めるべきであり、また、招集通知に記載する情報は、株
主総会の招集に係る取締役会決議から招集通知を発送するまでの間に、TDnet や自社のウェブサイト
により電子的に公表すべきである。 

1-2③ 上場会社は、株主との建設的な対話の充実や、そのための正確な情報提供等の観点を考慮し、 
株主総会開催日をはじめとする株主総会関連の日程の適切な設定を⾏うべきである。 

1-2④ 上場会社は、自社の株主における機関投資家や海外投資家の⽐率等も踏まえ、議決権の電子⾏
使を可能とするための環境作り(議決権電子⾏使プラットフォームの利用等)や招集通知の英訳を進める
べきである。 

1-2⑤ 信託銀⾏等の名義で株式を保有する機関投資家等が、株主総会において、信託銀⾏等に代わっ



て自ら議決権の⾏使等を⾏うことをあらかじめ希望する場合に対応するため、上場会社は、信託銀⾏等
と協議しつつ検討を⾏うべきである。 

 
[原則 1-3. 資本政策の基本的な方針] 
 上場会社は、資本政策の動向が株主の利益に重要な影響を与え得ることを踏まえ、資本政策の基本的な
方針について説明を⾏うべきである。 
 
[原則 1-4. いわゆる政策保有株式] 
 上場会社がいわゆる政策保有株式として上場株式を保有する場合には、政策保有に関する方針を開示す
べきである。また、毎年、取締役会で主要な政策保有についてそのリターンとリスクなどを踏まえた中⻑期的な
経済合理性や将来の⾒通しを検証し、これを反映した保有のねらい・合理性について具体的な説明を⾏うべ
きである。 
 上場会社は、政策保有株式に係る議決権の⾏使について、適切な対応を確保するための基準を策定・開
示すべきである。 
 
【原則１－５．いわゆる買収防衛策】 
買収防衛の効果をもたらすことを企図してとられる方策は、経営陣・取締役会の保身を目的とするものであっ
てはならない。その導入・運用については、取締役会・監査役は、株主に対する受託者責任を全うする観点か
ら、その必要性･合理性をしっかりと検討し、適正な⼿続を確保するとともに、株主に⼗分な説明を⾏うべきで
ある。 
補充原則 
１－５① 上場会社は、自社の株式が公開買付けに付された場合には、取締役会としての考え方（対抗 

提案があればその内容を含む）を明確に説明すべきであり、また、株主が公開買付けに応じて株式を
⼿放す権利を不当に妨げる措置を講じるべきではない。 
 

【原則１－６．株主の利益を害する可能性のある資本政策】 
支配権の変動や大規模な希釈化をもたらす資本政策（増資、ＭＢＯ等を含む）については、既存株主を
不当に害することのないよう、取締役会・監査役は、株主に対する受託者責任を全うする観点から、その必要
性･合理性をしっかりと検討し、適正な⼿続を確保するとともに、株主に⼗分な説明を⾏うべきである。 
 
 
 
【原則１－７．関連当事者間の取引】 

上場会社がその役員や主要株主等との取引（関連当事者間の取引）を⾏う場合には、そうした取引が
会社や株主共同の利益を害することのないよう、また、そうした懸念を惹起することのないよう、取締役会は、
あらかじめ、取引の重要性やその性質に応じた適切な⼿続を定めてその枠組みを開示するとともに、その⼿続



を踏まえた監視（取引の承認を含む）を⾏うべきである。 


