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「上場制度整備の実行計画２００９（具体策の実施に向け検討を進める事項）」に関する審議のとりまとめ 
 

平成２２年３月３１日 
株式会社東京証券取引所 
上 場 制 度 整 備 懇 談 会 

 
 
 上場制度整備懇談会（以下「当懇談会」という。）は、株式会社東京証券取引所（以下「東証」という。）が、平成１８年から継

続的に実施している上場制度の総合的な整備において、多様な利害関係者の意見を反映した透明性の高い議論及び検討を踏まえて

これを実施することを目的として、平成１８年９月に設置された。 
 平成２１年度は、東証が平成２１年９月に策定した「上場制度整備の実行計画２００９」において「具体策の実施に向け検討を

進める事項」として掲げた事項を中心に、平成２１年９月以降、当懇談会において計６回に亘り審議を行った。 
 当懇談会における審議の内容及び結論は下表のとおりである。 
 東証においては、当懇談会における審議の内容を踏まえ、具体的な制度整備に取り組むことが望まれる。 
 
Ⅰ．上場会社のコーポレート・ガバナンスの向上に向けた環境整備 

項  目 具体策の実施に向け検討を進める事項（審議項目） 当懇談会における審議の内容及び結論 

取締役会のあり方 ○ 株主・投資者等からの信認を一層確保していく観点か

ら、ガバナンス体制の内容とその体制を選択する理由に

関する開示の充実に向けて、優良開示例集の提示などに

ついて検討する。 
 
 
 

■ 東証による有価証券上場規程等の改正に基づいて、コ

ーポレート・ガバナンス報告書の再提出が、上場会社各

社により本年３月３１日を目途に実施されることを踏ま

え、その記載実態を踏まえた開示例集の提示その他の追

加的施策の実施について、東証として引き続き検討して

いくことが適当である。 
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項  目 具体策の実施に向け検討を進める事項（審議項目） 当懇談会における審議の内容及び結論 

○ 最近の動向を踏まえ、上場会社コーポレート・ガバナ

ンス原則の改定や規則上の位置づけの明確化、コーポレ

ート・ガバナンス報告書の記載項目の見直しについて検

討する。 

【上場会社コーポレート・ガバナンス原則の改定】 
■ 上場会社コーポレート・ガバナンス原則については、

その制定時における位置付けを踏襲し、コーポレート・

ガバナンスに関する上場会社と株主・投資者との間の認

識の共通基盤（共通理念）であって、特定の施策の推奨

を行わないものと位置付けることが適当である。したが

って、今後においても、東証として具体的な施策の実施

を上場会社に対して要求・推奨する場合には、企業行動

規範において規定していくことが適当である。 
■ ２００４年のＯＥＣＤ原則の改定や、金融危機後の議

論を踏まえた上場会社コーポレート・ガバナンス原則の

見直しについては、今後の動静などを適切にキャッチア

ップしつつ、必要に応じて検討していくことが適当であ

る。 
 

【コーポレート・ガバナンス報告書の記載項目の見直し】 
■ 利用者の利便性（見易さ及びデータの継続性の確保な

ど）、作成者の負担及び他の金融商品取引所との調整につ

いても考慮しつつ、東証として、様式及びシステムの追

加開発を含めて、２０１１年以降の実施を目途に検討を

進めることが適当である。 
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項  目 具体策の実施に向け検討を進める事項（審議項目） 当懇談会における審議の内容及び結論 

社外取締役、監査役

の独立性の確保 
独立役員の選任 

○ 上場会社の経営陣と一般株主との間に利益相反が生じ

うる局面においては、その状況により、独立役員に期待

される役割に差異や軽重があると考えられるため、各々

の局面において独立役員として期待される役割の提示に

向けた検討を行う。 

■ 東証では、すべての上場会社が備えるべきコーポレー

ト・ガバナンスの枠組みとして、一般株主の利益保護を

目的に独立役員の確保を求めることとしたところである

が、当該制度が形式主義に陥り、制度の趣旨に反するよ

うな運用が行われることとなれば、個々の上場会社に対

する株主・投資者の信頼が失われるだけでなく、我が国

の証券市場全体に対する国内外からの信頼感が損なわ

れ、ひいては我が国経済の国際的な競争力の低下要因と

なることも懸念される。 
■ したがって、東証としては、上場会社各社に対して、

独立役員制度の導入趣旨を踏まえた適切な対応をねばり

強く求めていくことが適当であり、その前提として、当

該制度の趣旨や独立役員に期待される役割について、上

場会社各社の独立役員のみならず、すべての上場会社関

係者に対して、広くその適切な理解を得るための努力を

払うことが必要である。 
■ 当懇談会としては、独立役員制度の理解と、制度の定

着を図るための取組みを促進していく観点から、別紙１

（「独立役員に期待される役割」）のとおり、その意義と

独立役員に期待される役割をとりまとめることとした。 
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項  目 具体策の実施に向け検討を進める事項（審議項目） 当懇談会における審議の内容及び結論 

上場会社等による株

主総会議案の議決結

果の公表 

○ 株主総会の各議案の議決結果の公表に関するルール化

に向け、法令改正の動向を踏まえながら検討を行う。 
■ 臨時報告書における法定開示の実施により、当懇談会

の２００９年４月における提言内容（株主が議決結果に

容易にアクセスできる仕組みの構築）の実現が図られた

と評価されることに加え、投資判断情報としての重要性

や上場会社の開示負担を考慮すると、一律に当該内容の

適時開示を義務付けることは適当でないと考えられる。 
■ なお、２０１１年以降の実施を目途にコーポレート・

ガバナンス報告書の様式等の見直しを行う際に、株主・

投資者における情報利用の利便性の向上と、上場会社に

おける開示負担の軽減の双方に配慮しつつ、必要に応じ

て、記載内容への反映を行うことが適当である。 

議決権電子行使プラ

ットフォームの利用

促進 

○議決権電子行使プラットフォームの利用促進に向けた方

策について、一定の上場会社に対する利用義務化の検討

などを含め検討を行う。 

■ 機関投資家との対話の促進を通じて上場会社のコーポ

レート・ガバナンスの向上を促す観点から、議決権電子

行使プラットフォームは、機関投資家における十分な議

案検討期間を確保するなどの議決権行使環境の整備に有

効であり、東証及び議決権電子行使プラットフォームの

運営主体である株式会社ＩＣＪとしては、引き続き、そ

の利用促進に努めていくことが適当である。 
■ 現状のところ、東証の企業行動規範（望まれる事項）

中の「議決権行使を容易にするための環境整備」におい

ては、実質株主の議決権行使環境の向上の観点は必ずし

も明確に示されていないため、所要の対応を行うことが

適当である。 
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項  目 具体策の実施に向け検討を進める事項（審議項目） 当懇談会における審議の内容及び結論 

最近の動向を踏まえ

た子会社上場への対

応 

○ 最近の子会社上場を取り巻く状況を踏まえ、あらため

て子会社上場のあり方について検討する。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

【子会社上場のあり方】 
■ 子会社上場については、２００７年の当懇談会におけ

る検討及びその後の東証における取組みの実施後、新た

に大きな問題事例が生じている状況にはないことも踏ま

えれば、当面、東証として、現在の取組みを着実に実行

していくことが適当である。 
■ また、構造的な利益相反という問題は、子会社上場に

限らず、支配株主が存在する会社全般に存在する問題で

あり、上場子会社について下記「親会社による権限濫用

の防止ルールの整備」に掲げた事項への対応を行うとと

もに、引き続き整合的な上場制度の整備を行うことが適

当である。 
■ 以上から、東証として、引き続き本件について十分な

問題点の把握等を行い、適切に対応していくことを前提

として、現時点では、２００７年における当懇談会の整

理の方向性を変更する喫緊の必要は生じていないものと

考えられる。 
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項  目 具体策の実施に向け検討を進める事項（審議項目） 当懇談会における審議の内容及び結論 

○ 上記の検討を踏まえて、子会社の上場に当たって、親

会社や兄弟会社などの出身でない、少数株主の利益を十

分に配慮することのできる社外取締役及び監査役の選任

を求めるなど、利益相反関係が適切に管理され、親会社

による権限濫用が適切に防止されるような実効性あるル

ールの整備について検討する。 

【親会社による権限濫用の防止ルールの整備】 
■ 現在、一般株主の利益保護の必要性が特に高い場面と

して、第三者割当等に関して、企業行動規範において遵

守事項を個別に規定しているところであるが、これに少

数株主の締出し（非公開化）を目的とする株式交換等及

び支配株主との重要な取引を追加することとし、当該取

引の際の少数株主保護のための施策の整備を検討するこ

とが適当である。 
■ 法制審議会における議論の状況、独立役員制度など最

近整備した制度の運用状況、支配株主を有する会社に関

する各種事例の状況等を見ながら、今後も必要に応じて

適宜検討を実施することが適当である。 
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項  目 具体策の実施に向け検討を進める事項（審議項目） 当懇談会における審議の内容及び結論 

株式の持合いへの対

応 
○ 相互に又は多角的に明示・黙示の合意のもとで、株式

を持ち合っているような一定の持合い状況の開示の制度

化に向け、法令改正の動向を踏まえながら検討を行う。 

■ 上場会社の株式保有の状況に係る開示については、資

本や議決権の空洞化などを通じて株主によるガバナンス

機能が形骸化するとの問題と、上場会社の経営が株式の

市況変動により強く影響されるリスクの双方の視点が論

じられているところである。 
■ 法令改正により、上場会社に対しては、有価証券報告

書等の「コーポレート・ガバナンスの状況」欄において

投資株式に関する事項の開示が求められることとなる

が、決算情報に関する適時開示において同様の内容の開

示を求める必要があるかについては、東証として、投資

判断情報としての重要性と開示の迅速性とのトレードオ

フを考慮することが適当である。 
■ なお、株主総会議案の議決結果に関する開示と同様に、

２０１１年以降の実施を目途にコーポレート・ガバナン

ス報告書の様式等の見直しを行う際には、株主・投資者

における情報利用の利便性の向上と、上場会社における

開示負担の軽減の双方に配慮しつつ、必要に応じて、記

載内容への反映を行うことが適当である。 
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Ⅱ．環境変化を踏まえた適時開示に係る制度及び実務の整備 

項  目 具体策の実施に向け検討を進める事項（審議項目） 当懇談会における審議の内容及び結論 

開示制度の充実・変

更や近年の投資者ニ

ーズの変化を踏まえ

たより効率的で効果

的なディスクロージ

ャーの推進 

○四半期報告制度の導入後の状況を踏まえ、四半期決算情

報の適時開示について、迅速な開示を実現可能とする観

点から、効率的で効果的な実務に配慮した見直しを検討

する。 

ＩＦＲＳの導入に向

けた対応 
○２０１０年３月期決算よりＩＦＲＳの任意適用が内外の

上場会社に認められることを踏まえ、既存の上場制度（例

えば、会社情報の開示判断に利用する利益基準）及び決

算短信等の開示様式について、ＩＦＲＳ適用会社につい

ても対応が可能となるよう所要の対応を検討する。 
 

○内外の上場会社に対してＩＦＲＳの任意適用が認められ

ることに伴い、新規上場審査においてもＩＦＲＳの任意

適用が可能となるよう、任意適用を認める範囲及び上場

審査基準等について所要の対応を検討する。 

■ 当懇談会の下に、新たにディスクロージャー部会（座

長：黒沼悦郎 早稲田大学大学院法務研究科教授）を設

け、当該部会における学識経験者、作成者及び利用者の

立場にある有識者による検討の結果が、別紙２「上場制

度整備懇談会ディスクロージャー部会報告 ― 四半期
決算に係る適時開示、国際会計基準（ＩＦＲＳ）の任意

適用を踏まえた上場諸制度のあり方について ―」のとお
り、とりまとめられた。 
■ 当懇談会としては、上記の報告内容を当懇談会におけ

る検討結果として採用することとし、今後、東証におい

ては、当該報告に基づく適切な制度整備を行うことを期

待する。 

 
以  上 


