
検討に当たっての視点（例）

・ 情報開示と透明性

・ 取締役会等の責務（うち、役割・機能等の発揮） 

（・ 株主との対話 ） 

平成 26 年 10 月 20 日（月） 

資料１ 
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情報開示と透明性 

ＯＥＣＤ原則や諸外国のコードでは、情報開示と透明性の確保について記載されている。 

これらについて、我が国でコードを策定するに当たり、留意しておくべき点は何か。 

ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

ＯＥＣＤ原則 

Ⅴ．開示及び透明性 

コーポレート・ガバナンスの枠組みにより、会社の財

務状況、経営成績、株主構成、ガバナンスを含めた、

会社に関する全ての重要事項について、適時かつ正確

な開示がなされることが確保されるべきである。 

 コーポレートガバナンスの実効性を高める観点から、

企業が適時かつ正確に開示を行うことを確保するに当

たり、どのような点に留意すべきか。 

A. 以下の事項（これに限定されるものではないが）

についての重要情報は開示されるべきである。 

→現行の開示項目（コーポレートガバナンス報告書等）に

ついては【資料３】参照 

１． 会社の財務及び経営成績 

２． 会社の objective  会社の objective(目指すところ)をしっかりと説明す

ることについて、どのように考えるか。 

３． 主要な株式保有及び議決権 → 前回議論 

４. 取締役会メンバーと幹部経営陣に対する報酬  取締役会が、取締役･経営幹部の報酬の決定に当たって

の方針を定め、その開示を行うことについて、どのよ
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

についての方針、並びに資格、選任過程、他の

会社の取締役会メンバーの兼任状況及び、取締

役会によって「独立」と見做されているかどう

かを含む取締役会メンバーについての情報 

うに考えるか。個別報酬額の開示についてはどうか（７

頁、10頁も参照）。【資料３参照】 

 取締役会が、代表取締役その他の経営幹部の選任・取

締役の指名等に関する基本的な考え方・手続等を明確

化し、これらを開示するとともに、個々の選任理由・

指名理由をしっかりと説明することについて、どのよ

うに考えるか（７頁、10頁も参照）。 

→ 取締役の独立性については次回議論予定。 

５． 関連者間取引 → 前回議論 

６． 予見可能なリスク要因 

７． 従業員及びその他のステークホルダー（利害

関係者）についての事項 

→ 前回議論 

８． ガバナンスの構造と方針、特に、コーポレー

ト・ガバナンス規範や方針の内容及び、その実

施過程 

 コーポレートガバナンス・コードを踏まえ各企業がガ

バナンスに関する基本方針・考え方を公表することに

ついて、どのように考えるか。【資料３参照】 

B. 情報は、会計、財務・非財務開示のそれぞれにつ

いての質の高い基準に則って、作成され、開示され

るべきである。 

C. 財務諸表が会社の財務状況及び経営成績を全ての

重要な観点において適切に示しているとの、外部か

 外部会計監査人がその役割を適切に果たすために、例

えば以下のような点について、どのように考えるか。
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

らの客観的な保証を取締役会及び株主に提供する

ために、年次監査は、独立の能力・資格を備えた監

査人によって実施されるべきである。 

・外部会計監査人を適切に選任・評価するための基準 

又は方針の策定 

・外部会計監査人の独立性と専門性等についての確認 

・十分な監査時間の確保 

・外部会計監査人からＣＥＯ、ＣＦＯへのアクセス 

（面談等）の確保 

・外部会計監査人と監査役や内部監査部門との十分な 

連携の確保 

・外部会計監査人が不正等を発見し適切な対応を求め 

た場合や、不備・問題点を指摘した場合の会社側の 

対応 

D. 外部監査人は、株主に対して説明責任を負うべき

であり、監査の実施に当たっては、専門家としての

注意を払う義務を会社に対して負うべきである。 

 株主により選任される外部会計監査人は、（監査契約自

体は経営陣と締結するものではあるが）株主に対する

責務を負っている、という基本的な考え方をコードに

記載することについて、どのように考えるか。 

E. 情報の伝達は、利用者が有意な情報に公平、適時、

費用効率的にアクセスできるようなものにするべ

きである。 

 英語での情報開示を（合理的な範囲で）進めていくこ

とについて、どのように考えるか。 
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

F. コーポレート・ガバナンスの枠組みは、投資家の

意思決定にとって有効であるアナリスト、仲介業

者、格付機関等による分析や助言が、その分析や助

言の廉潔性を損ない得る重大な利益相反を生じさ

せることなく提供されることを実現・促進する有効

なアプローチにより補強されるべきである。  
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取締役会等の責務（うち、役割、機能等の発揮） 

ＯＥＣＤ原則や諸外国のコードでは、取締役会の責務について記載されている。 

このうち、（取締役会等に係る機関設計や構成、手続等は、次回以降議論するとして）その役割・機能等の発揮に関

する部分について、我が国でコードを策定するに当たり、留意しておくべき点は何か。 

ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

ＯＥＣＤ原則 

Ⅵ．取締役会の責任 

コーポレート・ガバナンスの枠組みにより、会社の

戦略的方向付け、取締役会による経営陣の有効な監

視、取締役会の会社及び株主に対する説明責任が確

保されるべきである。 

（Ⅵの注釈２段落目・３段落目） 

取締役会は、会社の戦略的方向付けとともに、

利益相反を防止し、会社に対する競合する要請の

間のバランスをとりつつ、経営業績を監視し、株

主へ十分な利益を還元することを主たる責務とし

ている。取締役会は、その責務を有効に果たすた

めには、客観的で独立の判断を下すことができな

ければならない。取締役会は、会社が税法、競争

法、労働法、環境法、機会均等法、安全衛生法を

 取締役会には（単に個別の取締役会決議事項・承認事項

の決議・承認ということにとどまらず）、どのような役

割・責務を果たすことが期待されるか。 

・会社の戦略的方向付け 

・利益相反のマネジメント 

・経営業績や潜在的なリスク等を踏まえた経営の評価・ 

監督 

・代表取締役その他の経営幹部の選解任と、これらの者に

適切な企業家精神の発揮（過大なリスクの回避を含む）

を促すようなインセンティブ付け 
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

含む適用可能な法律を遵守していることを確保す

るために設計された体制を監視する重要な責務も

負っている。取締役会が担う責務及び、経営陣が

説明責任を負う責務を明示的に規定することが有

益であると会社側が明確にしている国もある。 

取締役会は、会社及び株主に対して説明責任を負

うばかりでなく、その最善の利益のために行動す

る義務も負っている。さらに、取締役会は、従業

員、債権者、顧客、（物品）供給者、地域社会を含

むその他のステークホルダー（利害関係者）の利

益も十分に配慮し、公平に取り扱うことを期待さ

れている。この関連では、環境・社会基準の遵守

も重要である。 

・（個別の業務執行に係るコンプライアンス・チェックで

はなく）コンプライアンス体制の整備や、よりプロアク

ティブなリスク管理体制の整備 

・株主に対する受託者責任と説明責任の全う 

（かかる受託者責任・説明責任が十分に果たされている

場合において、経営幹部の適正かつ迅速果断な 

意思決定をサポートすることを含む） 

・多様なステークホルダーとの協働や意見の考慮  

                        等 
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

 経営における監督機能と執行機能の分離のあり方につい

て、どのように考えるか。 

 取締役会が、実効性ある監督機能を発揮していくために、

取締役には知識や経験、独立性といった各観点からのバ

ランスが求められるとの指摘があるが、どのように考え

るか。 

自民党・日本経済再生本部「日本再生ビジョン」より抜粋

１．（２）コーポレートガバナンス・コードの制定 

（前略）わが国においても同様に、独立取締役設置、取

締役など幹部の人事における指名手続き・報酬決定等の

透明性確保、経営における監督機能と執行機能の分離、

幹部研修のあり方など、日本の上場企業のあるべき企業

統治の具体的姿を示し、それを企業が comply or explain

ルールの下で尊重する、コーポレートガバナンス・コー

ドの制定を提言する。（中略） 

その際、現行の会社法上に規定のない執行役員の地

位、及びその忠実義務を明確化するとともに、取締役に

は経験や独立性、知識といった各観点からのバランスを

求め、それぞれの企業統治に係る取り組みの開示と経営

陣による説明を求めることで、企業統治の実効性を高め

る。（後略）
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

 執行役員の地位及びその忠実義務を明確化すべきとの指

摘があるが、どのように考えるか。 

（※）監査役（会）に期待される役割・責務については、12

頁参照 

A. 取締役会メンバーは、十分に情報を与えられた上

で、誠実に、相当なる注意を持って、会社及び株

主の最善の利益のために行動するべきである。 

 「取締役は、会社及び株主の最善の利益のために行動す

るべきである」という取締役の受託者責任をコードに記

載することについて、どのように考えるか（５頁も参照）。

（※）当該受託者責任を負う取締役会として、独立・客観的な 

立場から経営陣に対して影響力を発揮することの重要性 

について、どのように考えるか。 

B. 取締役会の意思決定が、異なる株主グループに対

して異なる影響を及ぼし得る場合には、取締役会

は、全ての株主を公平に扱うべきである。 

→ 前回議論 

C. 取締役会は、高い倫理基準を適用するべきであ

る。取締役会は、ステークホルダー（利害関係者）

の利益を考慮に入れるべきである。 

→ 前回議論 
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

D. 取締役会は、以下を含む、一定の重要な機能を果

たすべきである。 

 取締役会が果たすべき機能について、例えば以下のよう

な機能も含めどのように考えるか。 

１． 「会社の経営戦略、主要な行動計画、リス

クについての方針、年次予算・事業計画の見直

しと方向付け」、「業績目標の設定」、「実施と会

社業績の監視」、「主要な資本にかかる支出、取

得、処分の監督」 

・会社の戦略的方向付け（５頁も参照） 

２． 会社のガバナンス慣行の有効性の監視と必

要な場合の変更 

（注釈） 

取締役会によるガバナンスの監視は、会社組織全体

を通じて経営陣の説明責任の所在が明確にされてい

ることを確保するために、会社の内部構造を継続的に

検討することを含むものである。コーポレート・ガバ

ナンス慣行を定期的に監視・開示することを義務付け

ることに加えて、取締役会による自身の業績の自己評

価及び、個別の取締役会メンバーや最高経営責任者

（CEO）・取締役会会長の業績評価を奨励あるいは義務

付ける方向に向かっている国も多い。 

・会社のガバナンス慣行の有効性の監視と必要な場合の 

変更 

（※）取締役会から経営陣（執行）への委任の範囲を株主等に 

明確に説明することについて、どのように考えるか。 

   （※）取締役会自身の評価（分析）、各取締役の（自己）評価を 

行うことについて、どのように考えるか。 
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

３． 幹部経営陣の選出、報酬の支払い、監視、

必要な場合の交替及び、承継計画の監視 

・幹部経営陣の選出、報酬の支払い、監視、必要な場合の

交替及び、承継計画の監視 

（※）最高経営責任者（ＣＥＯ）等のサクセッション・プラン  

（後継者に関する計画）の策定・モニタリングの実施につい

て、どのように考えるか。 

４． 幹部経営陣と取締役会に対する報酬と、会

社及び株主の長期的利益との調整 

・幹部経営陣と取締役会に対する報酬と、会社及び株主の

長期的利益との調整（１頁も参照） 

（※）我が国の取締役・経営幹部の報酬は、固定報酬の割合が 

高いとされるが、特に、持続的な成長へのインセンティブと

なるよう、中長期の業績等と連動する報酬のウェイトを上げ

ることについて、どのように考えるか。 

５． 公式で透明な取締役会の指名・選任過程の

確保 

・公式で透明な取締役会の指名・選任過程の確保 

（２頁も参照） 

６． 会社資産の悪用や関連者間取引の悪用を含

む、経営陣、取締役会メンバー及び株主の潜在

的な利益相反の監視及び管理 

→ 前回議論 
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

７． 独立の監査を含め、会社の会計・財務報告

体制の廉潔性を確保するとともに、適切な管理

体制、特に、リスク管理、財務・経営管理、法

律や関連する基準の遵守のための体制が整っ

ていることの確保 

 ・リスク管理及びコンプライアンス体制を含む実効的な内

部統制体制の確保 

８． 開示及び情報伝達プロセスの監視 ・開示及び情報伝達プロセスの監視（３頁、12 頁も参照）

E. 取締役会は、会社の業務について客観的な独立の

判断を下すことができるべきである。 

１． 取締役会は、利益相反の可能性がある場合

には、独立の判断を下せる十分な数の非執行の

取締役会メンバーを任命することを検討する

べきである。こうした責務の例としては、財

務・非財務報告の廉潔性の確保、関連者間取引

の検討、取締役会メンバー及び幹部経営陣の指

名、取締役会に対する報酬が挙げられる。 

→ 次回議論予定 

２． 取締役会の委員会が設立された場合には、

その権限、構成、業務遂行の手続が、取締役会

により適切に定義付けられ、開示されるべきで

ある。 

→ 次回議論予定 

３． 取締役会メンバーは、有効に自らの責務に

専念できるべきである。 

→ 次回議論予定
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

F. 取締役会メンバーは、自らの責務を果たすため

に、正確、適切、かつ時宜に適った情報にアクセ

スできるべきである。

 取締役がその責務を適切に果たすために必要な情報アク

セスやサポート体制（内部からのサポート及び外部から

の助言の活用）について、どのように考えるか。 

 監査役（会）に期待される役割・責務  監査役（会）には、どのような役割・責務を果たすこと

が期待されるか。 

・取締役の職務執行の監査 

・取締役会における議論への貢献 

・外部会計監査人の選解任等に関する総会提出議案の決

定や会計監査人の報酬に関する同意権等の行使 

等

 監査役（会）は、業務の適法性を超えて、どこまで当否

の問題に踏み込むことが可能か。 

 取締役会における議決権を持たない監査役（会）は、取

締役会の意思決定にどこまで影響力を及ぼすことが可能

か。 
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ＯＥＣＤ原則 等 検討の視点（例） 

 監査役に求められる専門的な知識・経験について、どの

ように考えるか。 

 監査役（会）には、財務・会計の知識を持つ者が含めら

れるべきとの指摘について、どのように考えるか。 

 監査役（会）の責務を実効的に果たすために必要となる

体制について、どのように考えるか。 

（監査役をサポートする人員・予算の確保、経営陣・内部

監査部門・社外取締役・外部会計監査人等との連携・情

報共有 等） 
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（ 株主との対話 ）  

日本版スチュワードシップ・コードの策定も踏まえ、企業と株主との建設的な対話の促進に向け、企業側の対応

についてコードに記載してはどうかとの意見があった。こうした意見を踏まえ、「株主との対話」を独立の項目と

して記載することが考えられるが、我が国でコードを策定するに当たり、留意しておくべき点は何か。 

各国コード 等 検討の視点（例） 

英国コーポレート・ガバナンス・コード 

E.1:株主との対話 

主要原則〔Main Principle〕 

目指すところ〔objectives〕についての相互理解に

基づき、株主と対話〔dialogue〕を行うべきである。

取締役会全体が、株主との間で満足のいく対話が行

われるようにする責務を負っている。 

補助原則〔Supporting Principles〕 

株主との接触窓口の大半は最高経営責任者と財務担

当取締役〔finance director〕ではあるものの、取

締役会議長は、主要な株主の関心と懸念をすべての

取締役が認識しているようにすべきである。 

取締役会は、現実的で効率的な何らかの方法により、

継続して株主の意見に触れるようにすべきである。

 日本版スチュワードシップ・コードの策定等によ

り、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「目的を持

った対話」などを行うことが求められている。投

資先企業サイドとしては、こうした「対話」の意

義をどのように考えるべきか。 
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各国コード 等 検討の視点（例） 

各則〔Code Provisions〕 

 「建設的な対話」が実現されるよう、投資先企業

サイドとして留意すべき事項は何か。例えば、以

下のような点について、どのように考えるか。 

E.1.1. 取締役会議長は、株主の見解が取締役会全

体に伝達されるようにすべきである。取締役会議

長は、主要な株主と、ガナバンスや戦略について

議論すべきである。非業務執行取締役は、主要な

株主との定期的な会合に出席する機会を付与され

るべきであり、また、主要な株主から求めがあれ

ば会合に出席することを想定しておくべきであ

る。筆頭独立取締役は、主要株主の関心や懸念に

ついてのバランスのとれた理解に資するべく、

様々な主要株主との十分な数の会合に参加し、そ

の意見に耳を傾けるべきである。 

E.1.2 取締役会は、取締役会メンバー、とりわけ非

業務執行取締役が、例えば直接の対話やアナリス

ト・証券会社によるブリーフィング、株主意見の

サーベイの実施など、主要な株主が会社に対して

有する意見を理解するためにどのような手段を講

じたのかについて、年次報告書に記載すべきであ

る。 

 ・株主との対話全般を統括し、建設的な対話が実

現されるよう目配りを行う者（機関）の明確化

等の体制整備 

・株主との対話（面談）における実際の対応者 

・ＩＲ担当、経営企画、財務、総務、法務部門等

の社内の連携の確保 

・対話等において把握された株主の意見の経営幹

部や取締役会に対するフィードバック 

・個別面談以外の対話の手法（例えば、投資家説

明会やＩＲ活動） 
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各国コード 等 検討の視点（例） 

A.3. 取締役会議長 

補助原則〔Supporting Principles〕  

〔前略〕取締役会議長は、株主との有効なコミュニケ

ーションを確保すべきである。 
・上記の方針や取組みの公表 

等

フランス 

「上場会社コーポレート・ガバナンス・コード」 

2. 取締役会と市場 

2.1 会社による市場とのコミュニケーション 

2.1.4 取締役会は、投資家が、会社の戦略、発

展モデルや長期戦略に関して、偏りがなくかつ

明確な説明を与える情報を入手することができ

るようにすべきである。 

 企業は、自らの主要な株主（実質株主）の把握に

努めるべきであり、株主側も企業による調査に出

来る限り協力することが求められるのではない

か、との意見があるが、どのように考えるか。 

シンガポール・コーポレート・ガバナンス・コード 

15 会社は、株主とのエンゲージメントに積極的であ

るべきであり、投資家向け広報活動の方針を整備し

て、株主との定期的で有効かつ公正なコミュニケー

ションを推進すべきである。  



17 

各国コード 等 検討の視点（例） 

15.1 会社は、有効な投資家向け広報活動の方針を

設定し、株主に対して関連情報を定期的に発信す

べきである。情報を開示するにあたっては、でき

る限り記述的で詳細かつ率直でなければならず、

ひな型的な開示は避けるべきである。  

15.3 取締役会は、見解や情報を収集し、株主が持つ

懸念に対処するため、株主との定期的な対話を設

定し、維持すべきである。 

ＩＣＧＮグローバル・ガバナンス・プリンシプル 

1.3 〔株主・ステークホルダーとの〕対話 

取締役会は、ガバナンスに関する事項について、株

主および必要に応じステークホルダーとの間で、定期

的な対話のチャネルを開くべきである。〔その際、〕取

締役会は、株主に対して、開示その他の関連する市場

ルールの遵守に関するガイダンス〔を行う〕等、手続

を明確に説明すべきである。 



18 

各国コード 等 検討の視点（例） 

【「日本再興戦略」改訂 2014】 

第二. 一．１．（３）i）  

生産性向上により企業収益を拡大し、それを賃金上昇

や再投資、株主還元等につなげるためにも、グローバ

ル企業を中心に資本コストを意識してコーポレート

ガバナンスを強化し、持続的な企業価値向上につなげ

ることが重要である。（後略） 

 企業は、持続的な成長を実現するための経営戦略

や経営計画を策定し、中長期的な収益計画や資本

政策、利益率・資本効率に関する水準等を定め、

これらを株主等に分かり易い言葉・論理で明確に

説明することが求められるとの指摘があるが、こ

の点について、どのように考えるか。 


