
                                          2018 年 9 月 1 日 

監  査  役 会  通  信(No.29)                 

 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(5) 

 今回は、第 5 章 「株主との対話」についてお知らせします。 
 
[基本原則 5] 
 
上場会社は、その持続的な成⻑と中⻑期的な企業価値の向上に資するため、株主総会の場以外において
も、株主との間で建設的な対話を⾏うべきである。 
 経営陣幹部・取締役(社外取締役を含む)は、こうした対話を通じて株主の声に⽿を傾け、その関⼼・懸念
に正当な関⼼を払うとともに、⾃らの経営⽅針を株主に分かりやすい形で明確に説明しその理解を得る努⼒
を⾏い、株主を含むステークホルダーの⽴場に関するバランスのとれた理解と、そうした理解を踏まえた適切な対
応に努めるべきである。 
 
 
 
考え⽅ 
 
「『責任ある機関投資家』の諸原則『日本版スチュワードシップ・コード』の策定を受け、機関投資家には、投 
資先企業やその事業環境等に関する深い理解に基づく建設的な「目的をもった対話」(エンゲージメント)を⾏ 
うことが求められている。 
 上場会社にとっても、株主と平素から対話を⾏い、具体的な経営戦略や経営計画などに対する理解を得る 
と共に懸念があれば適切に対応を講じることは、経営の正当性の基盤を強化し、持続的な成⻑に向けた取 
組みに邁進する上で極めて有益である。 
 また、⼀般に、上場会社の経営陣・取締役は、従業員・取引先・⾦融機関とは日常的に接触し、その意⾒

に触れる機会には恵まれているが、これらはいずれも賃⾦債権、貸付債権等の債権者であり、株主と
接する機会は限られている。経営陣幹部・取締役が、株主との対話を通じてその声に⽿を傾けること
は、資本提供者の目線からの経営分析や意⾒を吸収し、持続的な成⻑に向けた健全な企業家精
神を喚起する機会を得る、ということも意味する。 

 
【原則５－１．株主との建設的な対話に関する⽅針】 
上場会社は、株主からの対話（面談）の申込みに対しては、会社の持続的な成⻑と中⻑期的な企業価値
の向上に資するよう、合理的な範囲で前向きに対応すべきである。取締役会は、株主との建設的な対話を
促進するための体制整備・取組みに関する⽅針を検討・承認し、開示すべきである。 



 
補充原則 
５－１① 株主との実際の対話（面談）の対応者については、株主の希望と面談の主な関⼼事項も踏ま

えた上で、合理的な範囲で、経営陣幹部または取締役（社外取締役を含む）が面談に臨むことを
基本とすべきである。 

５－１② 株主との建設的な対話を促進するための⽅針には、少なくとも以下の点を記載すべきである。 
（ⅰ） 株主との対話全般について、下記（ⅱ）〜（ⅴ）に記載する事項を含めその統括を⾏い、建

設的な対話が実現するように目配りを⾏う経営陣または取締役の指定 
（ⅱ） 対話を補助する社内のＩＲ担当、経営企画、総務、財務、経理、法務部門等の有機的な連

携のための⽅策 
（ⅲ） 個別面談以外の対話の⼿段（例えば、投資家説明会やＩＲ活動）の充実に関する取組み 
（ⅳ） 対話において把握された株主の意⾒・懸念の経営陣幹部や取締役会に対する適切かつ効果的

なフィードバックのための⽅策 
（ⅴ） 対話に際してのインサイダー情報の管理に関する⽅策 

５－１③ 上場会社は、必要に応じ、⾃らの株主構造の把握に努めるべきであり、株主も、こうした把握作
業にできる限り協⼒することが望ましい。 

 
【原則５－２．経営戦略や経営計画の策定・公表】 
経営戦略や経営計画の策定・公表に当たっては、収益計画や資本政策の基本的な⽅針を示すとともに、収
益⼒・資本効率等に関する目標を提示し、その実現のために、経営資源の配分等に関し具体的に何を実⾏
するのかについて、株主に分かりやすい⾔葉・論理で明確に説明を⾏うべきである。 
 


