
「企業行動規範に関する規則」等の一部改正新旧対照表 

 

目  次 

 

  （ページ） 

１．企業行動規範に関する規則の一部改正新旧対照表 ············································· １ 

２．コーポレートガバナンス・コードの一部改正新旧対照表 ········································ ３ 

３．有価証券上場規程に関する取扱い要領の一部改正新旧対照表 ·································· ５１ 

４．上場有価証券の発行者の会社情報の適時開示等に関する規則の取扱いの一部改正新旧対照表 ······ ５２ 

  



1 

 

企業行動規範に関する規則の一部改正新旧対照表 

 

新 旧 

（コーポレートガバナンス・コードを実施するか、実

施しない場合の理由の説明） 

第６条の２ 上場会社（上場外国会社を除く。）は、

「コーポレートガバナンス・コード」の各原則を実

施するか、実施しない場合にはその理由を適時開

示規則第４条の５に規定する報告書において説明

するものとする。この場合において、「実施するか、

実施しない場合にはその理由を説明する」ことが

必要となる各原則の範囲については、次の各号に

掲げる上場会社の区分に従い、当該各号に定める

ところによる。 

 （１） 本則市場の上場会社（次号に該当する上場

会社を除く。） 

   基本原則・原則 

 （２） Ｑ－Ｂｏａｒｄの上場会社及び国内の他の

金融商品取引所の新興市場の上場会社 

   基本原則 

（コーポレートガバナンス・コードを実施するか、実

施しない場合の理由の説明） 

第６条の２ 上場会社（上場外国会社を除く。）は、

「コーポレートガバナンス・コード」の基本原則を

実施するか、実施しない場合にはその理由を適時

開示規則第４条の５に規定する報告書において説

明するものとする。 

 

 

 

 

 （新設） 

 

  

（新設） 

  

付  則  

１ この改正規定は、令和８年９月１０日から施

行する。 

２ この改正規定施行の日（以下「施行日」とい

う。）において、現に、本則市場又はＱ－Ｂｏ

ａｒｄに上場している株券の発行者及び本所

が本則市場又はＱ－Ｂｏａｒｄへの新規上場

を承認している株券の発行者は、適時開示規則

第４条の５第２項の規定にかかわらず、改正後

の有価証券上場規程別添「コーポレートガバナ

ンス・コード」（以下「コード」という。）に

関する事項（第６条の２に規定するコードの各

原則を実施しない理由を含む。以下同じ。）に

ついて記載した適時開示規則第４条の５第１
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項に規定する報告書を、準備が出来次第、令和

１０年１月末日までに提出するものとする。 

３ 施行日以後令和１０年１月末日までに本所

が本則市場又はＱ－Ｂｏａｒｄへの新規上場

を承認した株券の発行者は、有価証券上場規程

第７条の５の規定に定める書類に、改正前のコ

ードに関する事項について記載することがで

きるものとする。この場合において、改正前の

コードに関する事項について記載した書類を

提出した株券の発行者は、改正後のコードに関

する事項について記載した書類を、準備が出来

次第、令和１０年１月末日までに提出するもの

とする。 
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コーポレートガバナンス・コードの一部改正新旧対照表 

 

新 旧 

本コードの目的 

１．上場会社は、株主から経営を付託された者としての責

任（受託者責任）をはじめ、様々なステークホルダーに

対する責務を負っていることを認識して運営されるこ

とが重要である。本コードは、こうした責務に関する説

明責任を果たすことを含め会社の意思決定の透明性・

公正性を担保しつつ、これを前提とした会社の迅速・果

断な意思決定を促すことを通じて、「守りのガバナン

ス」にとどまらない、いわば「攻めのガバナンス」の実

現を目指すため、実効的なコーポレートガバナンスの

実現に資すると考えられる主要な原則を盛り込んだも

のである。 

  本コードは、上場会社に対してガバナンスに関する

適切な規律を求めることにより、健全な企業家精神を

発揮しつつ経営手腕を振るえるような環境を整えるこ

とで、会社の持続的な成長と中長期的な企業価値の向

上を図ることを狙いとしている。本コードが定める各

原則（基本原則・原則）は、経営陣にとっての制約と捉

えることは適切ではなく、むしろ果断な意思決定やリ

スクテイクを伴う事業活動を後押しするものである。 

（新設） 

２．本コードは、市場における中長期の投資を促す効果を

もたらすことをも期待している。市場においてコーポ

レートガバナンスの改善を最も強く期待しているの

は、通常、コーポレートガバナンスの改善が実を結ぶま

で待つことができる中長期保有の株主であり、こうし

た株主は、短期主義的な投資行動の強まりが懸念され

る昨今においても、上場会社にとって引き続き重要な

パートナーとなり得る存在である。本コードは、上場会

社が、各原則の趣旨・精神を踏まえ、自らのガバナンス

上の課題の有無を検討し、自律的に対応することを求

めるものであるが、このような会社の取組みは、会社が
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自社の中長期的な成長の道筋を自ら語ることを前提と

して、株主（機関投資家）と会社との間の建設的な「目

的を持った対話」によって更なる充実を図ることが可

能である。その意味において、本コードと「『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》」とは、いわば「車の両輪」であり、両者が適切

に相まって実効的なコーポレートガバナンスが実現さ

れることが期待される。 

３．本コードはこのような目的で策定されたもので

あり、経営者がその取組みを検討・実行する際に、

その一助として活用することが期待される。経営

者が本コードの理念を十分に踏まえ、自社の在る

べきガバナンスの実現に向けた改善を能動的に進

めることが、多様なステークホルダーにとっても

有益である。 

 

「プリンシプルベース・アプローチ」及び「コンプライ・

オア・エクスプレイン」 

 

４．本コードは、上場会社が取るべき行動について詳細に

規定する「ルールベース・アプローチ」（細則主義）で

はなく、いわゆる「プリンシプルベース・アプローチ」

（原則主義）を採用している。そのため、上場会社は、

一見抽象的で大掴みな原則（プリンシプル）について、

その形式的な記載・文言に囚われることなく、その趣

旨・精神に照らして、自らの活動が当該原則に即してい

るか否かを判断することが求められる。株主等のステ

ークホルダーが会社との間で対話を行うに当たって

も、このプリンシプルベース・アプローチの意義を十分

に踏まえることが望まれる。 

 

５．本コードは、いわゆる「コンプライ・オア・エクスプ

レイン」（原則を実施するか、実施しない理由を説明す

る）の手法を採用している。すなわち、本コードの各原

則は法的拘束力を有する規範ではなく、会社の個別事

情に照らして実施することが適切でないと考えるもの

があれば、当該原則を「実施しない理由」を十分に説明

することにより、一部の原則を実施しないことが考え
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られる。更に言えば、その置かれた状況によっては、各

原則を形式的にコンプライするのではなく、むしろエ

クスプレインを積極的に選択すべき場合があることを

も意味する。上場会社は、かかるコンプライ・オア・エ

クスプレインの趣旨を十分に認識し、各原則の趣旨・精

神に照らしてコンプライ又はエクスプレインを選択す

ることが望まれる。 

 また、上場会社は、エクスプレインを選択した場合に

は、実施しない原則に係る自らの対応について、株主等

のステークホルダーの理解が十分に得られるよう当該

原則の趣旨・精神に照らして工夫し丁寧に説明すべき

であり、「ひな型」的な表現により表層的な説明に終始

することはコンプライ・オア・エクスプレインの趣旨に

反することを十分に認識する必要がある。このように、

上場会社は「丁寧なエクスプレイン」を行うことが求め

られる。 

６．また、ある原則について単にコンプライとするのでは

なく、株主をはじめとするステークホルダーに対して

十分な情報提供を行う観点から、具体的な取組みの内

容及び当該取組みにより原則を実施していると評価で

きる合理的理由を示すことなどにより、コンプライと

する理由について説明を行うことも建設的な対話に資

する取組みとして望ましい。 

 

７．他方、株主等のステークホルダーの側においても、コ

ンプライ・オア・エクスプレインの手法の趣旨を理解

し、会社の個別の状況を十分に尊重することが求めら

れる。特に、本コードの各原則の文言・記載を表面的に

捉え、その一部を実施していないことのみをもって、実

効的なコーポレートガバナンスが実現されていない、

と機械的に評価することは適切ではなく、上場会社に

よる「丁寧なエクスプレイン」を歓迎すべきである。 

 

本コードの適用 

８．本コードにおいて示される規範は基本原則と原則か

ら構成されているが、それらを実施すべきか否か、ま

た、実施すべきとしてどのように実施するかは、会社の
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業種、規模、事業特性、機関設計、会社を取り巻く環境

等によって異なり得る。そのため、本コードの各原則

は、それぞれの上場会社が自らの置かれた状況に応じ

て実効的なコーポレートガバナンスの実現に繋がるよ

う工夫して適用すべきものである。 

９．本コードの全ての基本原則及び一部の原則には「解釈

指針」が示されている。これらの「解釈指針」は、コン

プライ・オア・エクスプレインの対象ではないが、各原

則についての実質的な対応を支援する役割を担うもの

であり、当該原則の背景となる考え方、目的のほか、当

該原則を履行するための最良の手法（いわゆるベスト

プラクティス）や優れた手法（いわゆるグッドプラクテ

ィス）の一つと考えられる方策も含まれる。上場会社は

「解釈指針」において示されたこれらの内容を参照し

つつ対応することが期待されるが、各原則の趣旨・精神

に沿った対応がなされる限りにおいて、その具体的な

実現手法は各社に委ねられる。 

 

１０．本コードの一部の原則は特定の機関設計を想定し

た記載ぶりとなっているが、こうした原則についても、

他の機関設計を選択する上場会社は、自らの機関設計

に応じて所要の読替えを行った上で適用することが想

定される。 

 

企業の実質的な対応を促すための「プリンシプル化」・

「スリム化」 

 

１１．２０１５年の本コードの適用開始以降、我が国のコ

ーポレートガバナンス改革には一定の進捗が見られ

た。もっとも、持続的な成長と中長期的な企業価値の向

上を真の意味で実現するためには、形式的な対応にと

どまることなく、企業と投資家の双方の取組みによる

コーポレートガバナンス改革の実質化が重要である。

このような問題意識の下、２０２６年改訂においては、

プリンシプルベース・アプローチ及びコンプライ・オ

ア・エクスプレインの手法を採用する本コードの趣旨

に立ち返り、本コード自体の実質化を図る観点から、

「プリンシプル化」・「スリム化」が行われた。 
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  具体的には、上場会社が特に注力すべき点が明確に

なるよう、従前の補充原則を再整理し、ガバナンスの中

核となる箇所を原則に格上げする一方、コード内の他

の箇所又は法令等との重複がある箇所等を削除するこ

とにより、本コードが、経営者が中長期的な企業価値の

向上に向けた取組みを検討・実行する際の一助とする

ことをも目的とした文書であることも踏まえ、可能な

限り要点を簡潔に記載し、メリハリをつけた文書とさ

れた。 

１２．プリンシプル化・スリム化はこのような目的で行わ

れたものであり、上場会社の対応コスト・開示負担の軽

減のみを意図しているわけではない。当該改訂におい

てコンプライ・オア・エクスプレインの対象から外れ

「解釈指針」に移管された記載や本コードから削除さ

れた記載について、当該改訂後にはその重要性が失わ

れたと考えることは適切ではなく、上場会社は、このよ

うなプリンシプル化・スリム化の趣旨を十分に理解し

た上で、本コードの各原則への対応の実質化に取り組

むことが期待される。 

 

２０２６年改訂を踏まえた当面の留意事項 

１３．２０２６年改訂にともない、改訂の趣旨等を記載し

た「成長投資の促進に向けたコーポレートガバナンス・

コードの改訂について」が公表されている。上場会社や

株主その他のステークホルダーにおいては、当該文書

を参照することが期待される。 

 

１４．有価証券報告書には投資家の意思決定に有用かつ

信頼性の高い情報が豊富に含まれているため、２０２

６年改訂において、有価証券報告書を株主総会前に提

出することを、株主総会における権利行使に係る適切

な環境整備の重要な例として原則１－２に記載した。 

  その際、有価証券報告書は株主総会開催日の３週間

以上前に提出されることが最も望ましく、選択肢とし

て株主総会の開催時期の後ろ倒しも含めて検討するこ

とが考えられる旨も同原則の解釈指針で補足してい

る。金融庁は、企業負担も考慮し、現行法制下で一般化
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している実務運用からすると株主総会開催日の３週間

以上前の開示は必ずしも容易ではないとの認識の下、

法務省とも連携しつつ、法制審議会において議論され

ている有価証券報告書と事業報告等の一本化・会社法

上の監査と金融商品取引法上の監査の一元化や、有価

証券報告書の記載事項の整理といった制度的な検討も

並行して進める。 

  

第１章 株主の権利・平等性の確保、株主

との対話 

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。 

特に、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。 

上場会社は、その持続的な成長と中長期的な企

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。 
 

 

【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。 
 

  

解釈指針 

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、その持続的な成長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

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、その持続的な成長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
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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、持続的な成長に向けた取組

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、その有する株式の

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ことは、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。 

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、持続的な成長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、その有する株式の内

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ことは、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。 

 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。上場会社

は、少数株主と経営陣・支配株主との間には構造的に

利益相反や情報の非対称性の問題があることから、

例えば、（ⅰ）買収への対応方針の導入・対抗措置の

発動は経営陣・取締役会の保身を目的とするもので

ないか、（ⅱ）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）は既存株主を

不当に害するものでないか、（ⅲ）関連当事者間の取

引は会社や株主共同の利益を害するものでないか等

の観点から必要性・合理性を検討するなど、適正な手

続に従い、少数株主の利益に配慮すべきである。ま

た、支配株主は、会社及び株主共同の利益を尊重し、

少数株主を不公正に取り扱ってはならないのであっ

て、支配株主を有する上場会社には、少数株主の利益

を保護するためのガバナンス体制の整備が求められ

る。 

 また、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、株主の権利を

実質的に確保するための重要な前提として、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。 

 「『責任ある機関投資家』の諸原則《日本版スチュ
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ワードシップ・コード》」において、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」（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ともに懸念があ

れば適切に対応を講じることは、経営の正統性の基

盤を強化し、持続的な成長に向けた取組みに邁進す

る上で極めて有益である。経営陣・取締役が、株主と

の対話を通じてその声に耳を傾け、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。経営陣・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、持続的な成長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１－１．株主との建設的な対話】 

（１） 上場会社は、株主からの対話の申込みに

対しては、会社の持続的な成長と中長期的

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。 

（２） 株主との対話には、株主の希望と面談の

主な議題も踏まえた上で、合理的な範囲

で、経営陣、社外取締役を含む取締役又は

監査役が臨むことを基本とすべきである。 

（３） 上場会社は、株主と行った対話の内容を

踏まえ、必要に応じて社内で情報共有や検

討を行うなど、適切に対応すべきである。 
 

 

（新設） 
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解釈指針 

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、（ⅰ）株主との対話全般について、下記（ⅱ）

～（ⅴ）に記載する事項の検討・実行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

又は取締役の指定、（ⅱ）対話を補助するＩＲ担当、経営

企画、総務、人事、財務、経理、法務部門等の社内部門に

よる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

ダー情報やいわゆるフェア・ディスクロージャー・ルール

が適用される重要情報の管理に関する方策を記載すべき

である。 

 上場会社は、面談の主な議題によっては社外取締役が

対話の対応者となるべき場面があることを認識した上

で、株主との対話を建設的なものとする観点から、株主の

希望と対話の主な議題を踏まえ、対話ごとに適切な対応

者を選定すべきである。 

（新設） 

 

（削る） 

 

 

 

 

（削る） 

 

 

【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
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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

の場であることを踏まえ、株主の視点に立って、

有価証券報告書を株主総会開催日前に提出する

など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を必要に応じ適

確に提供する、株主総会開催日や議決権行使に係

る基準日をはじめとする株主総会関連の日程を

適切に設定する、プライム市場上場会社は、少な

くとも機関投資家向けに議決権電子行使プラッ

トフォームを利用可能とするなど、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。 
 

【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。 
 

  

解釈指針 （新設） 

株主総会は株主にとって議決権行使等を通じて上

場会社に対して直接意見を発信することができる数
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少ない機会であり、株主との建設的な対話を行うこ

とができる場の一つであることを踏まえ、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

ができるよう、例えば以下の点について、株主の視点

に立って適切な環境整備を行うべきである。 

（ⅰ） 有価証券報告書には役員報酬や政策保有株

式等のガバナンス情報等、投資家がその意思

を決定するに当たって有用かつ信頼性の高い

情報が豊富に含まれていることから、本来、株

主総会開催日の３週間以上前に提出されるこ

とが最も望ましいと考えられる。そのため、株

主総会開催日や議決権行使に係る基準日を従

前の慣行に基づく時期から後ろ倒しすること

も含めて検討する。 

（ⅱ） 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

報を、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おいて電子的に公表す

る。 

（ⅲ） 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。 

（ⅳ） 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、信託銀

行等と協議しつつ検討を行う。 

  

（削る） 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、必要に応じ適確に提供すべき
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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。 

     特に、プライム市場上場会社は、少なく

とも機関投資家向けに議決権電子行使プラ

ットフォームを利用可能とすべきである。 

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．株主総会で相当数の反対があった

会社提案議案】 

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、株主の権利の実

（新設） 
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質的な確保に資するよう適切に対応すべきであ

る。 
 

  

解釈指針 （新設） 

例えば、株主に対して、反対の理由や反対票が多

くなった原因の分析結果や、当該分析を踏まえた上

場会社の対応状況等の説明を行うことが考えられ

る。 

 

  

（削る） 【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．政策保有株式】 

（１） 上場会社が政策保有株式として上場株式

を保有する場合には、政策保有株式の縮減

に関する方針・考え方など、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、個別の政策保有株式につい

て、保有目的が適切か、保有に伴う便益や

リスクが資本コストに見合っているか等

を具体的に精査し、保有の適否を検証する

とともに、そうした検証の内容について開

示すべきである。 

（２） 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

るための具体的な基準を策定・開示し、

その基準に沿った対応を行うべきであ

る。 

（３） 上場会社は、自社の株式を政策保有株式

として保有している会社（政策保有株主）

からその株式の売却等の意向が示された

場合には、取引の縮減を示唆することなど

により、売却等を妨げるべきではない。 

【原則１－４．政策保有株式】 

上場会社が政策保有株式として上場株式を保有す

る場合には、政策保有株式の縮減に関する方針・考え

方など、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、個別の政策保有株式につい

て、保有目的が適切か、保有に伴う便益やリスクが資

本コストに見合っているか等を具体的に精査し、保有

の適否を検証するとともに、そうした検証の内容につ

いて開示すべきである。 

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具体的な基準を策

定・開示し、その基準に沿った対応を行うべきである。 
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（４） 上場会社は、政策保有株主との間で、取

引の経済合理性を十分に検証しないまま

取引を継続するなど、会社や株主共同の利

益を害するような取引を行うべきではな

い。 
 

  

（削る） 補充原則 

１－４① 上場会社は、自社の株式を政策保有株式として

保有している会社（政策保有株主）からその株式

の売却等の意向が示された場合には、取引の縮減

を示唆することなどにより、売却等を妨げるべき

ではない。 

１－４② 上場会社は、政策保有株主との間で、取引の経

済合理性を十分に検証しないまま取引を継続す

るなど、会社や株主共同の利益を害するような取

引を行うべきではない。 

 

（削る） 【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。 
 

  

（削る） 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。 
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（削る） 【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。 
 

  

（削る） 【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。 
 

  

第２章 株主以外のステークホルダーと

の適切な協働 

第２章 株主以外のステークホルダーと

の適切な協働 

  

【基本原則２】 （略）  
 

【基本原則２】 （略）  
 

  

解釈指針 

上場会社には、株主以外にも重要なステークホルダ

ーが数多く存在する。これらのステークホルダーに

は、従業員をはじめとする社内の関係者や、顧客・取

引先・債権者等の社外の関係者、更には、地域社会の

ように会社の存続・活動の基盤をなす主体が含まれ

る。上場会社は、人的資本への投資等や適切な分配を

行う、取引先と公正・適正な取引（サプライチェーン

における適正な価格転嫁を含む）を行うなど、これら

のステークホルダーと適切に協働することにより初

めて、自らの持続的な成長と中長期的な企業価値の

考え方 

上場会社には、株主以外にも重要なステークホルダーが

数多く存在する。これらのステークホルダーには、従業員

をはじめとする社内の関係者や、顧客・取引先・債権者等

の社外の関係者、更には、地域社会のように会社の存続・

活動の基盤をなす主体が含まれる。上場会社は、自らの持

続的な成長と中長期的な企業価値の創出を達成するため

には、これらのステークホルダーとの適切な協働が不可欠

であることを十分に認識すべきである。 

また、「持続可能な開発目標」（ＳＤＧｓ）が国連サミ

ットで採択され、気候関連財務情報開示タスクフォース
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創出を達成することができることを十分に認識すべ

きである。 

上場会社が、こうした認識を踏まえて適切な対応

を行うことは、社会・経済全体に利益を及ぼすととも

に、その結果として、会社自身にも更に利益がもたら

される、という好循環の実現に資するものである。な

お、地域社会に資する投資を行うことも、中長期的な

企業価値の向上につながる場合には、会社の存続・活

動の基盤をなす主体を活性化するという意味におい

て重要である。 

そのような認識の下、上場会社は、ステークホルダ

ーとの適切な協働やその利益の尊重、健全な事業活

動倫理などについて、会社としての価値観を示しそ

の構成員が従うべき行動準則を定め、実践すべきで

ある。取締役会は、行動準則の策定・改訂の責務を担

い、これが国内外の事業活動の第一線にまで広く浸

透し、遵守されるようにすべきである。 

（ＴＣＦＤ）への賛同機関数が増加するなど、中長期的な

企業価値の向上に向け、サステナビリティ（ＥＳＧ要素を

含む中長期的な持続可能性）が重要な経営課題であるとの

意識が高まっている。こうした中、我が国企業においては、

サステナビリティ課題への積極的・能動的な対応を一層進

めていくことが重要である。 

上場会社が、こうした認識を踏まえて適切な対応を行

うことは、社会・経済全体に利益を及ぼすとともに、そ

の結果として、会社自身にも更に利益がもたらされる、

という好循環の実現に資するものである。 

  

【原則２－１．中長期的な企業価値向上の基礎となる

経営理念の策定】 （略）  
 

【原則２－１．中長期的な企業価値向上の基礎となる

経営理念の策定】 （略）  
 

  

（削る） 【原則２－２．会社の行動準則の策定・実践】 

上場会社は、ステークホルダーとの適切な協働やそ

の利益の尊重、健全な事業活動倫理などについて、会

社としての価値観を示しその構成員が従うべき行動

準則を定め、実践すべきである。取締役会は、行動準

則の策定・改訂の責務を担い、これが国内外の事業活

動の第一線にまで広く浸透し、遵守されるようにすべ

きである。 
 

  

（削る） 補充原則 

２－２① 取締役会は、行動準則が広く実践されている

か否かについて、適宜または定期的にレビュー

を行うべきである。その際には、実質的に行動

準則の趣旨・精神を尊重する企業文化・風土が
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存在するか否かに重点を置くべきであり、形式

的な遵守確認に終始すべきではない。 

  

（削る） 【原則２－３．社会・環境問題をはじめとするサステ

ナビリティ－を巡る課題】 

上場会社は、社会・環境問題をはじめとするサステ

ナビリティ－（持続可能性）を巡る課題について、適

切な対応を行うべきである。 
 

  

（削る） 補充原則 

２－３① 取締役会は、気候変動などの地球環境問題へ

の配慮、人権の尊重、従業員の健康・労働環境

への配慮や公正・適切な処遇、取引先との公

正・適正な取引、自然災害等への危機管理な

ど、サステナビリティを巡る課題への対応は、

リスクの減少のみならず収益機会にもつながる

重要な経営課題であると認識し、中長期的な企

業価値の向上の観点から、これらの課題に積極

的・能動的に取り組むよう検討を深めるべきで

ある。 

  

【原則２－２．社内の多様性の確保】 

上場会社は、ジェンダーや国際性、経歴（中途採

用を含む）、年齢、文化的背景やこれらに限られ

ない観点から、中核人材への登用等における多様

性の確保についての考え方と自主的かつ測定可

能な目標を決定するとともに、その状況を開示す

べきである。 

また、多様性の確保に向けた人材育成方針と社

内環境整備方針をその実施状況と併せて開示す

べきである。 
 

【原則２－４．女性の活躍促進を含む社内の多様性の

確保】 

上場会社は、社内に異なる経験・技能・属性を反映

した多様な視点や価値観が存在することは、会社の持

続的な成長を確保する上での強みとなり得る、との認

識に立ち、社内における女性の活躍促進を含む多様性

の確保を推進すべきである。 
 

  

解釈指針 （新設） 

社内に異なる経験・技能・属性を反映した多様な視

点や価値観が存在することは、イノベーションや新
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しい価値創造の源泉であり、会社の変革や持続的な

成長を確保する上での強みとなり得る。上場会社は、

持続的な成長に向けた人材戦略の重要性に鑑み、ジ

ェンダー・国際性・経歴（中途採用を含む）・年齢・

文化的背景やこれらに限られない観点から、上場会

社が置かれた状況に応じた多様性を確保するための

考え方と自主的かつ測定可能な目標を決定すべきで

ある。 

  

（削る） 補充原則 

２－４① 上場会社は、女性・外国人・中途採用者の管

理職への登用等、中核人材の登用等における多

様性の確保についての考え方と自主的かつ測定

可能な目標を示すとともに、その状況を開示す

べきである。 

     また、中長期的な企業価値の向上に向けた人

材戦略の重要性に鑑み、多様性の 確保に向け

た人材育成方針と社内環境整備方針をその実施

状況と併せて開示すべきである。 

  

【原則２－３．内部通報】 

上場会社は、内部通報に係る適切な体制整備を

行い、取締役会は、その運用状況を監督すべきで

ある。 
 

【原則２－５．内部通報】 

上場会社は、その従業員等が、不利益を被る危険を

懸念することなく、違法または不適切な行為・情報開

示に関する情報や真摯な疑念を伝えることができる

よう、また、伝えられた情報や疑念が客観的に検証さ

れ適切に活用されるよう、内部通報に係る適切な体制

整備を行うべきである。取締役会は、こうした体制整

備を実現する責務を負うとともに、その運用状況を監

督すべきである。 
 

  

解釈指針 （新設） 

上場会社は、その従業員等が、不利益を被る危険を

懸念することなく、違法又は不適切な行為・情報開示

に関する情報や真摯な疑念を伝えることができるよ

う、また、伝えられた情報や疑念が客観的に検証され
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適切に活用されるよう、内部通報に係る体制整備の

一環として、経営陣から独立した窓口の設置を行う

べきであり、また、情報提供者の秘匿と不利益取扱の

禁止に関する規律を整備すべきである。 

  

（削る） 補充原則 

２－５① 上場会社は、内部通報に係る体制整備の一環

として、経営陣から独立した窓口の設置（例え

ば、社外取締役と監査役による合議体を窓口と

する等）を行うべきであり、また、情報提供者

の秘匿と不利益取扱の禁止に関する規律を整備

すべきである。 

  

【原則２－４．企業年金のアセットオーナーとしての

機能発揮】（略）  
 

【原則２－６．企業年金のアセットオーナーとしての

機能発揮】 （略）  
 

  

 第３章 適切な情報開示と透明性の確保 

  

【基本原則３】 （略）  
 

【基本原則３】 （略）  
 

  

解釈指針 

上場会社には、様々な情報を開示することが求められ

ている。これらの情報が法令に基づき適時適切に開示さ

れることは、投資家保護や資本市場の信頼性確保の観点

から不可欠の要請であり、取締役会・監査役・監査役

会・会計監査人は、この点に関し財務情報に係る内部統

制体制の適切な整備をはじめとする重要な責務を負って

いる。 

また、上場会社は、会社の意思決定の透明性・公正性を

確保し、実効的なコーポレートガバナンスを実現すると

の観点から、法令及び本コードの各原則において開示す

ることが求められる事項のほか、それら以外の項目の情

報提供にも主体的に取り組むべきである。 

更に、我が国の上場会社による情報開示は、計表等につ

いては、様式・作成要領などが詳細に定められており比較

考え方 

上場会社には、様々な情報を開示することが求められて

いる。これらの情報が法令に基づき適時適切に開示される

ことは、投資家保護や資本市場の信頼性確保の観点から不

可欠の要請であり、取締役会・監査役・監査役会・外部会

計監査人は、この点に関し財務情報に係る内部統制体制の

適切な整備をはじめとする重要な責務を負っている。 

また、上場会社は、法令に基づく開示以外の情報提供に

も主体的に取り組むべきである。 

更に、我が国の上場会社による情報開示は、計表等につ

いては、様式・作成要領などが詳細に定められており比較

可能性に優れている一方で、会社の財政状態、経営戦略、

リスク、ガバナンスや社会・環境問題に関する事項（いわ

ゆるＥＳＧ要素）などについて説明等を行ういわゆる非財

務情報を巡っては、ひな型的な記述や具体性を欠く記述と
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可能性に優れている一方で、会社の財政状態、経営戦略、

リスク、ガバナンスや社会・環境問題に関する事項などに

ついて説明等を行ういわゆる非財務情報を巡っては、ひ

な型的な記述や具体性を欠く記述となっており付加価値

に乏しい場合が少なくない、との指摘もある。取締役会

は、こうした情報を含め、開示・提供される情報が可能な

限り利用者にとって有益な記載となるよう積極的に関与

を行う必要がある。 

法令に基づく開示であれそれ以外の場合であれ、適切

な情報の開示・提供は、情報の非対称性の下におかれてい

る株主等のステークホルダーと認識を共有し、その理解

を得るための有力な手段となり得るものであり、「『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》」を踏まえた建設的な対話にも資するものであ

る。 

なっており付加価値に乏しい場合が少なくない、との指摘

もある。取締役会は、こうした情報を含め、開示・提供さ

れる情報が可能な限り利用者にとって有益な記載となる

よう積極的に関与を行う必要がある。 

法令に基づく開示であれそれ以外の場合であれ、適切な情

報の開示・提供は、上場会社の外側にいて情報の非対称性

の下におかれている株主等のステークホルダーと認識を

共有し、その理解を得るための有力な手段となり得るもの

であり、「『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》」を踏まえた建設的な対話にも

資するものである。 

  

【原則３－１．情報開示の充実】 

上場会社は、法令に基づく開示を適切に行うことに

加え、以下の事項について開示し、主体的な情報発信

を行うべきである。 

（１）会社の目指すところ（経営理念等）や経営戦略、

経営計画 

（２）本コードのそれぞれの原則を踏まえた、コーポ

レートガバナンスに関する基本的な考え方と基

本方針 

（３）取締役会が経営陣・取締役の報酬を決定するに

当たっての方針と手続 

（４）取締役会が経営陣の選解任と取締役・監査役候

補の指名を行うに当たっての方針と手続 

（５）取締役会が上記（４）を踏まえて経営陣の選解

任と取締役・監査役候補の指名を行う際の、個々

の選解任・指名についての説明 
 

【原則３－１．情報開示の充実】 

上場会社は、法令に基づく開示を適切に行うことに

加え、会社の意思決定の透明性・公正性を確保し、実

効的なコーポレートガバナンスを実現するとの観点

から、（本コードの各原則において開示を求めている

事項のほか、）以下の事項について開示し、主体的な

情報発信を行うべきである。 

（ⅰ）会社の目指すところ（経営理念等）や経営戦略、

経営計画 

（ⅱ）本コードのそれぞれの原則を踏まえた、コーポ

レートガバナンスに関する基本的な考え方と基

本方針 

（ⅲ）取締役会が経営陣幹部・取締役の報酬を決定す

るに当たっての方針と手続 

（ⅳ）取締役会が経営陣幹部の選解任と取締役・監査

役候補の指名を行うに当たっての方針と手続 

（ⅴ）取締役会が上記（ⅳ）を踏まえて経営陣幹部の

選解任と取締役・監査役候補の指名を行う際の、

個々の選解任・指名についての説明 
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（削る） 補充原則 

３－１① 上記の情報の開示（法令に基づく開示を含む）

に当たって、取締役会は、ひな型的な記述や具体

性を欠く記述を避け、利用者にとって付加価値の

高い記載となるようにすべきである。 

３－１② 上場会社は、自社の株主における海外投資家等

の比率も踏まえ、合理的な範囲において、英語で

の情報の開示・提供を進めるべきである。 

     特に、プライム市場上場会社は、開示書類のう

ち必要とされる情報について、英語での開示・提

供を行うべきである。 

３－１③ 上場会社は、経営戦略の開示に当たって、自社

のサステナビリティについての取組みを適切に

開示すべきである。また、人的資本や知的財産へ

の投資等についても、自社の経営戦略・経営課題

との整合性を意識しつつ分かりやすく具体的に

情報を開示・提供すべきである。 

     特に、プライム市場上場会社は、気候変動に

係るリスク及び収益機会が自社の事業活動や収

益等に与える影響について、必要なデータの収

集と分析を行い、国際的に確立された開示の枠

組みであるＴＣＦＤまたはそれと同等の枠組み

に基づく開示の質と量の充実を進めるべきであ

る。 

  

【原則３－２．英文開示】 

上場会社は、自社の株主における海外投資家等

の比率も踏まえ、合理的な範囲において、英語で

の情報の開示・提供を進めるべきである。 
 

（新設） 

  

【原則３－３．会計監査人】 

会計監査人及び上場会社は、会計監査人が株主・投

資家に対して責務を負っていることを認識し、適正な

監査の確保に向けて適切な対応を行うべきである。 
 

【原則３－２．外部会計監査人】 

外部会計監査人及び上場会社は、外部会計監査人が

株主・投資家に対して責務を負っていることを認識

し、適正な監査の確保に向けて適切な対応を行うべき
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である。 
 

  

解釈指針 （新設） 

監査役会は、少なくとも、（ⅰ）会計監査人候補

を適切に選定し会計監査人を適切に評価するための

基準の策定、（ⅱ）会計監査人に求められる独立性

と専門性を有しているか否かについての確認を行う

べきである。取締役会及び監査役会は、少なくと

も、（ⅲ）高品質な監査を可能とする十分な監査時

間の確保、（ⅳ）会計監査人から最高経営責任者

（ＣＥＯ）・最高財務責任者（ＣＦＯ）等へのアク

セス（面談等）の確保、（ⅴ）会計監査人による監

査役会への出席を含めた、会計監査人と監査役、内

部監査部門や社外取締役との十分な連携の確保、

（ⅵ）会計監査人が不正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

対応体制の確立を行うべきである。 

 

  

（削る） 補充原則 

３－２① 監査役会は、少なくとも下記の対応を行うべき

である。 

（ⅰ） 外部会計監査人候補を適切に選定し外部会計監査

人を適切に評価するための基準の策定 

（ⅱ） 外部会計監査人に求められる独立性と専門性を有

しているか否かについての確認 

３－２② 取締役会及び監査役会は、少なくとも下記の対

応を行うべきである。 

（ⅰ） 高品質な監査を可能とする十分な監査時間の確保 

（ⅱ） 外部会計監査人からＣＥＯ・ＣＦＯ等の経営陣幹

部へのアクセス（面談等）の確保 

（ⅲ） 外部会計監査人と監査役（監査役会への出席を含

む）、内部監査部門や社外取締役との十分な連携の

確保 

（ⅳ） 外部会計監査人が不正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
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対応体制の確立 

  

第４章 取締役会等の責務 第４章 取締役会等の責務 

  

【基本原則４】 

上場会社の取締役会は、株主に対する受託者責任・

説明責任を踏まえ、会社の持続的な成長と中長期的な

企業価値の向上を促し、収益力・資本効率等の改善を

図るべく、 

（１） 企業戦略等の大きな方向性を示すこと 

（２） 経営陣による適切なリスクテイクを支える環

境整備を行うこと 

（３） 独立した客観的な立場から、経営陣（執行役

及びいわゆる執行役員を含む）・取締役に対する実

効性の高い監督を行うこと 

をはじめとする役割・責務を適切に果たすべきであ

る。 
 

【基本原則４】 

上場会社の取締役会は、株主に対する受託者責任・

説明責任を踏まえ、会社の持続的成長と中長期的な企

業価値の向上を促し、収益力・資本効率等の改善を図

るべく、 

(1) 企業戦略等の大きな方向性を示すこと 

(2) 経営陣幹部による適切なリスクテイクを支える

環境整備を行うこと 

(3) 独立した客観的な立場から、経営陣（執行役及び

いわゆる執行役員を含む）・取締役に対する実効性

の高い監督を行うことをはじめとする役割・責務を

適切に果たすべきである。 

こうした役割・責務は、監査役会設置会社（その

役割・責務の一部は監査役及び監査役会が担うこと

となる）、指名委員会等設置会社、監査等委員会設

置会社など、いずれの機関設計を採用する場合に

も、等しく適切に果たされるべきである。 
 

  

解釈指針 

取締役・監査役は、株主によって選任され、株主に

対して受託者責任を負うことを認識し、株主以外の

ステークホルダーとの適切な協働を確保しつつ、会

社や株主共同の利益のために行動すべきである。 

取締役会の在るべき姿は、自らが構築した成長の

道筋や会社を取り巻く状況によって変動するもので

あり、取締役会と経営陣の役割分担の在り方も各社

の実情によって異なり得る。取締役会は、このような

観点を踏まえ、取締役会の在り方について不断に検

討を行うべきである。 

上場会社は、通常、会社法が規定する機関設計のうち主

要な３種類（監査役会設置会社、指名委員会等設置会社、

考え方 

上場会社は、通常、会社法が規定する機関設計のうち主

要な３種類（監査役会設置会社、指名委員会等設置会社、

監査等委員会設置会社）のいずれかを選択することとされ

ている。前者（監査役会設置会社）は、取締役会と監査役・

監査役会に統治機能を担わせる我が国独自の制度である。

その制度では、監査役は、取締役・経営陣等の職務執行の

監査を行うこととされており、法律に基づく調査権限が付

与されている。また、独立性と高度な情報収集能力の双方

を確保すべく、監査役（株主総会で選任）の半数以上は社

外監査役とし、かつ常勤の監査役を置くこととされてい

る。後者の２つは、取締役会に委員会を設置して一定の役

割を担わせることにより監督機能の強化を目指すもので
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監査等委員会設置会社）のいずれかを選択することとさ

れているが、いずれの機関設計を採用する場合でも、重要

なことは、創意工夫を施すことによりそれぞれの機関の

機能を実質的かつ十分に発揮させることである。 

また、上場会社の意思決定のうちには、外部環境の変化

その他の事情により、結果として会社に損害を生じさせ

ることとなるものが無いとは言い切れない。その場合、経

営陣・取締役が損害賠償責任を負うか否かの判断に際し

ては、一般的に、その意思決定の時点における意思決定過

程の合理性が重要な考慮要素の一つとなるものと考えら

れるが、本コードには、ここでいう意思決定過程の合理性

を担保することに寄与すると考えられる内容が含まれて

おり、これにより、上場会社の透明・公正かつ迅速・果断

な意思決定を促す効果を持つこととなるものと期待され

る。 

 

あるという点において、諸外国にも類例が見られる制度で

ある。上記の３種類の機関設計のいずれを採用する場合で

も、重要なことは、創意工夫を施すことによりそれぞれの

機関の機能を実質的かつ十分に発揮させることである。 

また、本コードを策定する大きな目的の一つは、上場会

社による透明・公正かつ迅速・果断な意思決定を促すこと

にあるが、上場会社の意思決定のうちには、外部環境の変

化その他の事情により、結果として会社に損害を生じさせ

ることとなるものが無いとは言い切れない。その場合、経

営陣・取締役が損害賠償責任を負うか否かの判断に際して

は、一般的に、その意思決定の時点における意思決定過程

の合理性が重要な考慮要素の一つとなるものと考えられ

るが、本コードには、ここでいう意思決定過程の合理性を

担保することに寄与すると考えられる内容が含まれてお

り、本コードは、上場会社の透明・公正かつ迅速・果断な

意思決定を促す効果を持つこととなるものと期待してい

る。 

そして、支配株主は、会社及び株主共同の利益を尊重

し、少数株主を不公正に取り扱ってはならないのであっ

て、支配株主を有する上場会社には、少数株主の利益を

保護するためのガバナンス体制の整備が求められる。 

  

【原則４－１．取締役会の役割・責務Ⅰ：企業戦略

等の大きな方向付け】 

取締役会は、会社の目指すところ（経営理念等）を

確立し、それに向けた成長の道筋を構築するなど、

戦略的な方向付けを行うことを主要な役割・責務の一

つと捉え、具体的な経営戦略や経営計画等について建

設的な議論を行うべきである。 

また、取締役会は、経営戦略や経営計画の策定・

公表に当たっては、成長の実現を目指し、自社の

資本コストを踏まえて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、成長

投資（設備・研究開発・人的資本・知的財産等の

【原則４－１．取締役会の役割・責務（１）】 

取締役会は、会社の目指すところ（経営理念等）を

確立し、戦略的な方向付けを行うことを主要な役割・

責務の一つと捉え、具体的な経営戦略や経営計画等に

ついて建設的な議論を行うべきであり、重要な業務執

行の決定を行う場合には、上記の戦略的な方向付けを

踏まえるべきである。 
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無形資産への投資等）や事業ポートフォリオの見

直し等の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説明を行うべきである。 
 

  

解釈指針 （新設） 

上場会社は、競争優位性を含む自社の強みや多様

なステークホルダーについての考慮を踏まえ、会社

の目指すところ（経営理念等）に向けた成長の道筋を

定め、その道筋に沿った事業活動を行うべきであり、

取締役会は、かかる成長の道筋を構築し、提示する役

割・責務を負う。 

 取締役会は、その道筋を踏まえ、自社の資本コスト

を的確に把握した上で経営戦略や経営計画の策定・

公表を行うべきである。また、それらにおいて提示し

た収益計画や資本政策の基本的な方針及び収益力・

資本効率等に関する目標を実現するため、成長投資

や事業ポートフォリオの見直し等を行うなど、資本

その他の経営資源を適切に配分すべきである。 

 取締役会は、中長期的に企業価値を向上させる観

点から、自社の収益性・資本効率・資本コストや成長

可能性及びそれらを踏まえた自社の成長フェーズ、

機会コスト（ある選択を行った場合に失われる他の

選択肢から得られる利益）等を十分に考慮した上で、

経営戦略や経営計画、それを踏まえた資本政策を実

現するために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。投資先を検討するに当たっては、例え

ば、（ⅰ）投資対象を自社の内部に求めるのか（設備・

研究開発・人的資本・知的財産等の無形資産への投資

等）、外部に求めるのか（Ｍ＆Ａ・業務提携・スター

トアップ出資への投資等）といった観点、（ⅱ）短期・

中長期といった観点、（ⅲ）国内投資（地方への人的

投資・地方拠点の整備等）、国外投資といった観点等

の多様な投資機会があることを十分に認識すべきで

ある。なお、知的財産等の無形資産への投資について
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は、競争力や企業価値向上の源泉であることを踏ま

え、その創出・取得・強化・保護・収益化に戦略的に

取り組むべきである。 

 また、経営戦略や経営計画の策定・公表に当たって

は、取締役会において決定された事業ポートフォリ

オに関する基本的な方針や事業ポートフォリオの見

直しの状況について分かりやすく示すべきである。 

 加えて、取締役会・経営陣は、中期経営計画を策定・

公表した場合には、これも株主に対するコミットメ

ントの一つであるとの認識に立ち、その実現に向け

て最善の努力を行うべきである。仮に、中期経営計画

が目標未達に終わった場合には、その原因や自社が

行った対応の内容を十分に分析し、株主に説明を行

うとともに、その分析を次期以降の計画に反映させ

るべきである。 

  

（削る） 補充原則 

４－１① 取締役会は、取締役会自身として何を判断・決

定し、何を経営陣に委ねるのかに関連して、経営

陣に対する委任の範囲を明確に定め、その概要を

開示すべきである。 

４－１② 取締役会・経営陣幹部は、中期経営計画も株主

に対するコミットメントの一つであるとの認識

に立ち、その実現に向けて最善の努力を行うべき

である。仮に、中期経営計画が目標未達に終わっ

た場合には、その原因や自社が行った対応の内容

を十分に分析し、株主に説明を行うとともに、そ

の分析を次期以降の計画に反映させるべきであ

る。 

４－１③ 取締役会は、会社の目指すところ（経営理念等）

や具体的な経営戦略を踏まえ、最高経営責任者

（ＣＥＯ）等の後継者計画（プランニング）の策

定・運用に主体的に関与するとともに、後継者候

補の育成が十分な時間と資源をかけて計画的に

行われていくよう、適切に監督を行うべきであ
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る。 

  

【原則４－２．取締役会の役割・責務Ⅱ：適切なリ

スクテイクを支える環境整備】 

（１） 取締役会は、経営陣による適切なリスクテイ

クを支える環境整備を行うべきである。 

（２） 取締役会は、自社の経営資源の配分が、

成長の実現を目指して策定・公表した経営

戦略や経営計画に照らし適切なものとなっ

ているかについて不断に検証を行うべきで

ある。 

（３） また、経営陣の報酬については、中長期的な

企業価値の向上につながるよう適切なインセ

ンティブ付けを行うべきである。 
 

【原則４－２．取締役会の役割・責務（２）】 

 取締役会は、経営陣幹部による適切なリスクテイク

を支える環境整備を行うことを主要な役割・責務の一

つと捉え、経営陣からの健全な企業家精神に基づく提

案を歓迎しつつ、説明責任の確保に向けて、そうした

提案について独立した客観的な立場において多角的

かつ十分な検討を行うとともに、承認した提案が実行

される際には、経営陣幹部の迅速・果断な意思決定を

支援すべきである。 

また、経営陣の報酬については、中長期的な会社の

業績や潜在的リスクを反映させ、健全な企業家精神の

発揮に資するようなインセンティブ付けを行うべき

である。 
 

  

解釈指針 （新設） 

取締役会は、経営陣による適切なリスクテイクを

支える環境整備を行うことを主要な役割・責務の一

つと捉え、経営陣からの健全な企業家精神に基づく

提案を歓迎しつつ、説明責任の確保に向けて、そうし

た提案について独立した客観的な立場において多角

的かつ十分な検討を行うとともに、承認した提案が

実行される際には、経営陣の迅速・果断な意思決定を

支援すべきである。 

取締役会は、自社の経営戦略や経営計画を踏まえ、

持続的な成長と中長期的な企業価値の向上に繋げる

ために適切なリスクテイクとなる経営資源の配分が

実現されるよう、現預金等の金融資産や実物資産等

の経営資源を成長投資等に有効活用できているかを

含め、不断に検証を行うべきである。また、これらを

はじめとする経営資源の配分や、事業ポートフォリ

オに関する戦略の実行が、会社の持続的な成長に資

するよう、実効的に監督を行うべきである。 

また、取締役会は、客観性・透明性ある手続に従い、
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報酬制度を設計し、具体的な報酬額を決定すべきで

ある。その際、中長期的な会社の業績や潜在的リスク

を反映させ、健全な企業家精神の発揮に資するよう、

中長期的な業績と連動する報酬の割合や、現金報酬

と自社株報酬との割合を適切に設定すべきである。 

  

（削る） 補充原則 

４－２① 取締役会は、経営陣の報酬が持続的な成長に向

けた健全なインセンティブとして機能するよう、

客観性・透明性ある手続に従い、報酬制度を設計

し、具体的な報酬額を決定すべきである。その際、

中長期的な業績と連動する報酬の割合や、現金報

酬と自社株報酬との割合を適切に設定すべきで

ある。 

４－２② 取締役会は、中長期的な企業価値の向上の観点

から、自社のサステナビリティを巡る取組みにつ

いて基本的な方針を策定すべきである。 

     また、人的資本・知的財産への投資等の重要性

に鑑み、これらをはじめとする経営資源の配分

や、事業ポートフォリオに関する戦略の実行が、

企業の持続的な成長に資するよう、実効的に監督

を行うべきである。 

  

【原則４－３．取締役会の役割・責務Ⅲ：経営陣・

取締役に対する実効的な監督①】 

（１） 取締役会は、独立した客観的な立場から、適

切に会社の業績等の評価を行い、その評価を踏

まえ、客観性・適時性・透明性ある手続に従

い選解任を実行することを含め、経営陣の人

事に適切に反映すべきである。 

特に、ＣＥＯの選解任については、取締役

会は、会社の目指すところ（経営理念等）や

具体的な経営戦略を踏まえ、ＣＥＯの後継者

計画（サクセッションプラン）の策定・運用

に主体的に関与するとともに、後継者候補の

【原則４－３．取締役会の役割・責務（３）】 

 取締役会は、独立した客観的な立場から、経営陣・

取締役に対する実効性の高い監督を行うことを主要

な役割・責務の一つと捉え、適切に会社の業績等の評

価を行い、その評価を経営陣幹部の人事に適切に反映

すべきである。 

また、取締役会は、適時かつ正確な情報開示が行

われるよう監督を行うとともに、内部統制やリスク

管理体制を適切に整備すべきである。 

更に、取締役会は、経営陣・支配株主等の関連当事

者と会社との間に生じ得る利益相反を適切に管理す

べきである。 
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育成及び資質を備えたＣＥＯの選任が十分

な時間と資源をかけて計画的に行われてい

くよう、適切に監督を行うべきである。また、

会社の業績等の適切な評価を踏まえ、ＣＥＯ

がその機能を十分発揮していないと認めら

れる場合にＣＥＯを解任するための客観性・

適時性・透明性ある手続を確立すべきであ

る。 

（２） 取締役会は、適時かつ正確な情報開示が行

われるよう監督を行うべきである。 

（３） 取締役会は、経営陣・支配株主等の関連当事

者と会社との間に生じ得る利益相反を適切に管

理すべきであり、あらかじめ、上場会社が関連

当事者との間で行う取引について、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。 
 

  

解釈指針 （新設） 

取締役会は、独立した客観的な立場から、経営陣の

人事、適時かつ正確な情報開示、関連当事者取引等の

管理といった経営陣・取締役に対する実効性の高い

監督を行うことを主要な役割・責務の一つとする。 

 経営の中心的役割を担う経営陣の人事はガバナン

スを実効的に機能させるための根幹であり、特にＣ

ＥＯの選解任は、会社における最も重要な戦略的意

思決定の一つであることを踏まえ、取締役会は、経営

陣の選解任を監督すべきである。 

 

  

（削る） 補充原則 

４－３① 取締役会は、経営陣幹部の選任や解任につい

て、会社の業績等の評価を踏まえ、公正かつ透明

性の高い手続に従い、適切に実行すべきである。 

４－３② 取締役会は、ＣＥＯの選解任は、会社における
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最も重要な戦略的意思決定であることを踏まえ、

客観性・適時性・透明性ある手続に従い、十分な

時間と資源をかけて、資質を備えたＣＥＯを選任

すべきである。 

４－３③ 取締役会は、会社の業績等の適切な評価を踏ま

え、ＣＥＯがその機能を十分発揮していないと認

められる場合に、ＣＥＯを解任するための客観

性・適時性・透明性ある手続を確立すべきである。 

４－３④ 内部統制や先を見越した全社的リスク管理体

制の整備は、適切なコンプライアンスの確保とリ

スクテイクの裏付けとなり得るものであり、取締

役会はグループ全体を含めたこれらの体制を適

切に構築し、内部監査部門を活用しつつ、その運

用状況を監督すべきである。 

  

【原則４－４．取締役会の役割・責務Ⅲ：経営

陣・取締役に対する実効的な監督②】 

取締役会は、内部統制や全社的リスク管理体

制を適切に整備すべきである。 
 

（新設） 

  

解釈指針 （新設） 

内部統制や先を見越した全社的リスク管理は、適

切なコンプライアンスの確保により持続的に信頼を

維持し、リスクを最小化するために重要であるのみ

ならず、経営陣が果断にリスクテイクを行うための

裏付けとなり得るものであるから、取締役会は、グル

ープ全体を含めたこれらの体制を適切に構築すると

ともに、内部監査部門を活用しつつ、その運用状況を

監督すべきである。サイバーセキュリティリスク、国

際的な経済安全保障を巡る環境変化等の地政学的要

因によるサプライチェーン途絶リスク及び技術等の

情報流出リスクへの対応等も、収益機会にもつなが

り得るものとして、リスク管理体制を整備する際の

考慮事項に含まれ得るとともに、そうしたリスクへ

の対応等が適切に行われるべきである。 
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【原則４－５．取締役会の役割・責務Ⅳ：サス

テナビリティを巡る取組み】 

取締役会は、中長期的な企業価値の向上の観

点から、サステナビリティを巡る課題に積極

的・能動的に取り組むべきであり、自社のサス

テナビリティを巡る取組みについて基本的な方

針を策定するほか、適切な対応を行うべきであ

る。 
 

（新設） 

  

解釈指針 （新設） 

サステナビリティ（中長期的な持続可能性）は重要

な経営課題であると認識されている。加えて、中長期

的な企業価値を判断する上でサステナビリティ情報

の重要性が世界的に高まる中、国際サステナビリテ

ィ基準審議会（ＩＳＳＢ）により国際的な開示基準

（ＩＳＳＢ基準）が策定され、各国においてサステナ

ビリティ開示基準の適用に向けた動きが進展してい

る。我が国においても、一定のプライム市場上場会社

に対し、ＩＳＳＢ基準と整合的な、サステナビリティ

基準委員会（ＳＳＢＪ）により策定された開示基準に

基づく有価証券報告書の作成が義務付けられてい

る。こうした中、サステナビリティ課題への積極的・

能動的な対応を進めていくことが重要である。 

取締役会は、気候変動などの地球環境問題への配

慮、人権の尊重、従業員の健康・労働環境への配慮や

公正・適切な処遇、自然災害等への危機管理、多様性

などのサステナビリティに関する課題への対応はリ

スクの減少のみならず収益機会にもつながる重要な

経営課題であると認識し、会社の持続的な成長と中

長期的な企業価値の向上の観点から、これらの課題

について適切な対応を行うべきである。 

 

  

【原則４－６．監査役及び監査役会の役割・責務】 

 監査役及び監査役会は、その役割・責務を果たすに

【原則４－４．監査役及び監査役会の役割・責務】 

 監査役及び監査役会は、取締役の職務の執行の監
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当たって、株主に対する受託者責任を踏まえ、独立し

た客観的な立場において適切な判断を行い、能動的・

積極的に権限を行使し、取締役会において又は経営陣

に対して適切に意見を述べるべきである。 
 

査、監査役・外部会計監査人の選解任や監査報酬に係

る権限の行使などの役割・責務を果たすに当たって、

株主に対する受託者責任を踏まえ、独立した客観的な

立場において適切な判断を行うべきである。 

また、監査役及び監査役会に期待される重要な役

割・責務には、業務監査・会計監査をはじめとするい

わば「守りの機能」があるが、こうした機能を含め、

その役割・責務を十分に果たすためには、自らの守備

範囲を過度に狭く捉えることは適切でなく、能動的・

積極的に権限を行使し、取締役会においてあるいは経

営陣に対して適切に意見を述べるべきである。 
 

  

解釈指針 （新設） 

監査役及び監査役会に期待される重要な役割・責

務には、業務監査・会計監査をはじめとするいわば

「守りの機能」があり、例えば、監査役及び監査役会

は、監査役及び会計監査人の選解任、監査報酬等に係

る権限を有する。監査役及び監査役会は、そのような

役割・責務が果たされるよう、自らの守備範囲を過度

に狭く捉えることは適切ではない。 

監査役又は監査役会は、社外取締役が、その独立性

に影響を受けることなく情報収集力の強化を図るこ

とができるよう、社外取締役との連携を確保すべき

である。 

 

  

（削る） 補充原則 

４－４① 監査役会は、会社法により、その半数以上を社

外監査役とすること及び常勤の監査役を置くことの双

方が求められていることを踏まえ、その役割・責務を十

分に果たすとの観点から、前者に由来する強固な独立性

と、後者が保有する高度な情報収集力とを有機的に組み

合わせて実効性を高めるべきである。また、監査役また

は監査役会は、社外取締役が、その独立性に影響を受け

ることなく情報収集力の強化を図ることができるよう、

社外取締役との連携を確保すべきである。 
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（削る） 【原則４－５．取締役・監査役等の受託者責任】 

上場会社の取締役・監査役及び経営陣は、それぞれ

の株主に対する受託者責任を認識し、ステークホルダ

ーとの適切な協働を確保しつつ、会社や株主共同の利

益のために行動すべきである。 
 

  

（削る） 【原則４－６．経営の監督と執行】 

上場会社は、取締役会による独立かつ客観的な経営

の監督の実効性を確保すべく、業務の執行には携わら

ない、業務の執行と一定の距離を置く取締役の活用に

ついて検討すべきである。 
 

  

【原則４－７．任意の仕組みの活用】 

上場会社は、会社法が定める会社の機関設計の

うち会社の特性に応じて最も適切な形態を採用

するに当たり、必要に応じて任意の仕組みを活用

することにより、統治機能の更なる充実を図るべ

きである。 

特に、監査役会設置会社又は監査等委員会設置

会社であって、独立社外取締役が取締役会の過半

数に達していない場合には、独立社外取締役を主

要な構成員とする独立した指名委員会・報酬委員

会を設置し、適切な関与・助言を得るべきである。 

プライム市場上場会社は、各委員会の構成員の

過半数を独立社外取締役とすることを基本とし、

その委員会構成の独立性に関する考え方・権限・

役割等を開示すべきである。 
 

（新設） 

  

解釈指針 （新設） 

最適な取締役会の在り方は各社の特性に応じて異

なり得る。上場会社は、自社の状況に応じた最適な機

関設計を採用しつつ、統治機能の更なる充実を図る

ため、指名委員会・報酬委員会等の任意の仕組みを有

効に活用すべきである。 
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指名委員会・報酬委員会の設置は、経営陣・取締役

の指名（サクセッションプランを含む）・報酬などに

係る取締役会の機能の独立性・客観性と説明責任を

強化する観点から重要である。指名委員会・報酬委員

会は、取締役会が指名や報酬などの特に重要な事項

に関する検討を行うに当たり、ジェンダー等の多様

性やスキルの観点を含め、適切な関与・助言を行うこ

とを責務とする。 

  

【原則４－８．独立社外取締役の役割・責務】 

 上場会社は、独立社外取締役には、特に以下の役割・

責務を果たすことが期待されることに留意しつつ、そ

の有効な活用を図るべきである。 

（１） 経営陣の選解任その他の取締役会の重要

な意思決定を通じ、経営の監督を行うこと 

（２） 会社と経営陣・支配株主等との間の利益

相反を監督すること 

（３） 経営陣・支配株主から独立した立場で、

少数株主をはじめとするステークホルダ

ーの意見を取締役会に適切に反映させる

こと 

（４） 経営の方針や経営改善について、自らの

知見に基づき、会社の持続的な成長を促し中

長期的な企業価値の向上を図る、との観点か

らの助言を行うこと 
 

【原則４－７．独立社外取締役の役割・責務】 

 上場会社は、独立社外取締役には、特に以下の役

割・責務を果たすことが期待されることに留意しつ

つ、その有効な活用を図るべきである。 

（ⅰ） 経営の方針や経営改善について、自らの知

見に基づき、会社の持続的な成長を促し中長期

的な企業価値の向上を図る、との観点からの助

言を行うこと 

（ⅱ） 経営陣幹部の選解任その他の取締役会の重

要な意思決定を通じ、経営の監督を行うこと 

（ⅲ） 会社と経営陣・支配株主等との間の利益相反

を監督すること 

（ⅳ） 経営陣・支配株主から独立した立場で、少数

株主をはじめとするステークホルダーの意見を

取締役会に適切に反映させること 
 

  

解釈指針 （新設） 

独立社外取締役は、経営陣・支配株主から独立した

客観的な立場で、本原則（１）～（４）に挙げられる

事項を中心に重要な役割・責務を主導的に果たすこ

とが期待される。 

例えば、独立社外取締役は、必要に応じ自身が株主

との対話を行うこと等を通じて、少数株主等のステ

ークホルダーの意見を取締役会に反映させるよう努

めることが求められる。また、経営陣との間で緊張感
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のある信頼関係を構築した上で、平時には経営陣に

執行を委ねつつ、監督や助言を通して取締役会にお

ける大局的な議論や意思決定を行うことが求められ

る。経営陣による説明が是認できないものである場

合には、反対意見を述べることも自らの役割・責務を

適切に果たす上で必要となる。更に、独立社外取締役

は、ＣＥＯをはじめとする経営陣の選解任（サクセッ

ションプランを含む）・報酬について、経営陣の恣意

性を排除し、中長期的な企業価値の向上の観点から

適切な内容となるよう、指名委員会・報酬委員会にお

いて主体的に機能発揮することを含め、役割・責務を

果たすことが求められる。支配株主を有する上場会

社においては、経営陣・支配株主と少数株主との間に

構造的な利益相反関係があるため、その役割・責務が

特に重要となる。 

他方、業績悪化・不祥事対応・企業買収などの有事

の際には、経営陣から独立した立場にあることを活

用し、特に経営陣が利害関係を有する場合には意思

決定の主体として適切な判断を行い、説明責任を果

たすなど、株主共同の利益を守り中長期的な企業価

値の向上に資するよう活動することが求められる。 

  

【原則４－９．独立社外取締役の質の確保】 

取締役会は、取締役会における率直・活発で建

設的な検討への貢献が期待できるなど、会社の持

続的な成長と中長期的な企業価値の向上に寄与

するように役割・責務を果たすことができる資質

を十分に備えた人物を独立社外取締役の候補者

として選定すべきである。 
 

（新設） 

  

解釈指針 （新設） 

独立社外取締役がその役割・責務を適切かつ実効

的に果たすためには、これらの役割・責務を果たすこ

とができる資質を備えた人物が一定数選任されるこ

とが必要であり、当該人物が客観的な独立性を有す
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ることがその役割・責務の信頼・公正性を担保する。

本原則は、このうち個々の独立社外取締役の「質」に

関する原則であり、取締役会が適切にその役割・責務

を果たすための前提となるものである。 

取締役会は、どのような人物が会社の持続的な成

長と中長期的な企業価値の向上に寄与する形で役

割・責務を果たすことができるかについて、会社の目

指すところ（経営理念等）や具体的な経営戦略を踏ま

えて検討を行い、適切な人物を独立社外取締役とし

て選任するために必要な識見・能力等の資質に関す

る基準を策定することも考えられる。 

  

【原則４－１０．独立社外取締役の数の確保】 

上場会社は、会社の持続的な成長と中長期的な

企業価値の向上に寄与するように役割・責務を果

たすことができる資質を十分に備えた独立社外

取締役を選任すべきであり、プライム市場上場会

社はそのような資質を十分に備えた独立社外取

締役を少なくとも３分の１（その他の市場の上場

会社においては２名）以上選任すべきである。 

支配株主を有するプライム市場上場会社は、取

締役会において支配株主からの独立性を有する

独立社外取締役を少なくとも過半数（支配株主を

有するその他の市場の上場会社においては３分

の１以上）選任すべきである。 

また、上記にかかわらず、業種・規模・事業特

性・機関設計・会社をとりまく環境等を総合的に

勘案して、過半数の独立社外取締役を選任するこ

とが必要と考えるプライム市場上場会社（その他

の市場の上場会社においては少なくとも３分の

１以上の独立社外取締役を選任することが必要

と考える上場会社）は、十分な人数の独立社外取

締役を選任すべきである。 
 

【原則４－８．独立社外取締役の有効な活用】 

独立社外取締役は会社の持続的な成長と中長期的な

企業価値の向上に寄与するように役割・責務を果たす

べきであり、プライム市場上場会社はそのような資質

を十分に備えた独立社外取締役を少なくとも３分の

１（その他の市場の上場会社においては２名）以上選

任すべきである。 

また、上記にかかわらず、業種・規模・事業特性・

機関設計・会社をとりまく環境等を総合的に勘案し

て、過半数の独立社外取締役を選任することが必要と

考えるプライム市場上場会社（その他の市場の上場会

社においては少なくとも３分の１以上の独立社外取

締役を選任することが必要と考える上場会社）は、十

分な人数の独立社外取締役を選任すべきである。 
 

  

解釈指針 （新設） 
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本原則は、独立社外取締役がその役割・責務を適切

かつ実効的に果たすために必要な要素のうち、「数」

に関する原則である。本原則は、上場会社に対して、

一定の割合・数以上の独立社外取締役の選任を求め

るものであるが、独立社外取締役の数が確保される

ことのみをもって直ちに独立社外取締役の役割・責

務が果たされることにはならず、必要な資質を備え

た人物であることが前提となる。 

支配株主を有するプライム市場上場会社において

は、適切と考える場合には、独立性を有する独立社外

取締役を少なくとも過半数（支配株主を有するその

他の市場の上場会社においては３分の１以上）選任

することに代えて、支配株主と少数株主との利益が

相反する重要な取引・行為について審議・検討を行

う、独立社外取締役を含む独立性を有する者で構成

された特別委員会を設置することも考えられる。 

また、支配株主には該当しないものの実質的な支

配力を持つ株主を有する上場会社においても、本原

則の趣旨に沿った対応を採ることが望ましい。 

 

  

（削る） 補充原則 

４－８① 独立社外取締役は、取締役会における議論に積

極的に貢献するとの観点から、例えば、独立社外

者のみを構成員とする会合を定期的に開催する

など、独立した客観的な立場に基づく情報交換・

認識共有を図るべきである。 

４－８② 独立社外取締役は、例えば、互選により「筆頭

独立社外取締役」を決定することなどにより、経

営陣との連絡・調整や監査役または監査役会との

連携に係る体制整備を図るべきである。 

４－８③ 支配株主を有する上場会社は、取締役会におい

て支配株主からの独立性を有する独立社外取締

役を少なくとも３分の１以上（プライム市場上場

会社においては過半数）選任するか、または支配

株主と少数株主との利益が相反する重要な取引・
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行為について審議・検討を行う、独立社外取締役

を含む独立性を有する者で構成された特別委員

会を設置すべきである。 

  

【原則４－１１．独立社外取締役の独立性の確保】 

取締役会は、金融商品取引所が定める独立性基準を

踏まえ、独立社外取締役となる者の独立性をその実質

面において担保することに主眼を置いた独立性判断

基準を策定すべきである。 
 

【原則４－９．独立社外取締役の独立性判断基準及び

資質】 

取締役会は、金融商品取引所が定める独立性基準を

踏まえ、独立社外取締役となる者の独立性をその実質

面において担保することに主眼を置いた独立性判断

基準を策定・開示すべきである。また、取締役会は、

取締役会における率直・活発で建設的な検討への貢献

が期待できる人物を独立社外取締役の候補者として

選定するよう努めるべきである。 
 

  

解釈指針 （新設） 

独立社外取締役の質及び数が確保されることを前

提として、独立社外取締役の「独立性」が確保される

ことが独立社外取締役の役割・責務の信頼・公正性を

担保する。 

 取締役会は、客観的に独立性を有する独立社外取

締役を選任するため、例えば上場会社と一定の資本

関係・取引関係にある他の組織に所属している場合

にはその組織の影響を受けるおそれがないなど、当

該独立社外取締役が一般株主と利益相反が生じるお

それがないと実質的に評価するための客観的な独立

性判断基準を策定すべきである。 

 

  

【原則４－１２．独立社外取締役の機能発揮】 

独立社外取締役は、他の独立社外取締役との間

で、独立した客観的な立場に基づく情報交換・認

識共有を図るべきである。 

独立社外取締役は、経営陣との連絡・調整や監

査役又は監査役会との連携に係る体制整備を図

るべきである。 
 

（新設） 
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解釈指針 （新設） 

独立社外取締役は、独立した客観的な立場に基づ

く情報交換・認識共有を図り、取締役会における議論

に積極的に貢献するため、例えば、独立社外者のみを

構成員とする会合を定期的に開催することなどが考

えられる。また、経営陣との連絡・調整や監査役又は

監査役会との連携に当たっては、例えば、互選によ

り、第一次的にこれらの連絡・調整・連携を担当する

者（「筆頭独立社外取締役」等）を決定することなど

が考えられる。 

 

  

（削る） 【原則４－１０．任意の仕組みの活用】 

上場会社は、会社法が定める会社の機関設計のうち

会社の特性に応じて最も適切な形態を採用するに当

たり、必要に応じて任意の仕組みを活用することによ

り、統治機能の更なる充実を図るべきである。 
 

  

（削る） 補充原則 

４－１０① 上場会社が監査役会設置会社または監査等

委員会設置会社であって、独立社外取締役が取締

役会の過半数に達していない場合には、経営陣幹

部・取締役の指名（後継者計画を含む）・報酬な

どに係る取締役会の機能の独立性・客観性と説明

責任を強化するため、取締役会の下に独立社外取

締役を主要な構成員とする独立した指名委員会・

報酬委員会を設置することにより、指名や報酬な

どの特に重要な事項に関する検討に当たり、ジェ

ンダー等の多様性やスキルの観点を含め、これら

の委員会の適切な関与・助言を得るべきである。 

     特に、プライム市場上場会社は、各委員会の

構成員の過半数を独立社外取締役とすることを

基本とし、その委員会構成の独立性に関する考

え方・権限・役割等を開示すべきである。 

  

【原則４－１３．取締役会・監査役会の実効性 【原則４－１１．取締役会・監査役会の実効性確保の
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確保のための前提条件】 

（１） 取締役会は、その役割・責務を実効的に

果たすための知識・経験・能力を全体とし

てバランス良く備え、ジェンダーや国際

性、経歴、年齢、文化的背景の面を含む多

様性と適正規模を両立させる形で構成さ

れるべきであり、経営戦略に照らして自ら

が備えるべきスキル等を特定すべきであ

る。その上で、経営環境や事業特性等に応

じた適切な形で取締役の有するスキル等

の組み合わせを取締役の選任に関する方

針・手続と併せて開示すべきである。 

（２） 監査役には、適切な経験・能力及び必要

な財務・会計・法務に関する知識を有する

者が選任されるべきであり、特に、財務・

会計に関する十分な知見を有している者

が１名以上選任されるべきである。 

 独立社外取締役には、他社での経営経験

を有する者を含めるべきである。 

（３） 取締役会は、毎年、取締役会全体の実効

性について分析・評価を行い、その結果の

概要を開示すべきである。 
 

ための前提条件】 

取締役会は、その役割・責務を実効的に果たすため

の知識・経験・能力を全体としてバランス良く備え、

ジェンダーや国際性、職歴、年齢の面を含む多様性と

適正規模を両立させる形で構成されるべきである。ま

た、監査役には、適切な経験・能力及び必要な財務・

会計・法務に関する知識を有する者が選任されるべき

であり、特に、財務・会計に関する十分な知見を有し

ている者が１名以上選任されるべきである。 

取締役会は、取締役会全体としての実効性に関する

分析・評価を行うことなどにより、その機能の向上を

図るべきである。 
 

  

  

解釈指針 （新設） 

取締役会は、その役割・責務を果たし、経営戦略や

経営計画を実行・実現するため、自らが備えるべきス

キル等を特定した上で、取締役会の全体としての知

識・経験・能力のバランス、多様性及び規模に関する

考え方を定めるべきである。その上で、例えば、各取

締役の知識・経験・能力等を一覧化したいわゆるスキ

ル・マトリックスを開示するなど、本原則の趣旨を踏

まえた開示を行うべきである。 

また、社外取締役・社外監査役をはじめ、取締役・

監査役は、その役割・責務を適切に果たすために必要
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となる時間・労力を取締役・監査役の業務に振り向け

るべきである。取締役・監査役が他の上場会社の役員

を兼任する場合には、その数は合理的な範囲にとど

めるべきである。 

なお、取締役会の実効性評価を実施するに際して

は、自らの役割・責務を果たすために、取締役会とし

てどのような機能を発揮すべきかを踏まえた評価を

行うことが効果的である。評価の手法についても

様々な方法が考えられるが、例えば、まずは各取締役

が自ら及び取締役会全体についての評価を行うこと

が考えられる。 

  

（削る） 補充原則 

４－１１① 取締役会は、経営戦略に照らして自らが備え

るべきスキル等を特定した上で、取締役会の全体

としての知識・経験・能力のバランス、多様性及

び規模に関する考え方を定め、各取締役の知識・

経験・能力等を一覧化したいわゆるスキル・マト

リックスをはじめ、経営環境や事業特性等に応じ

た適切な形で取締役の有するスキル等の組み合

わせを取締役の選任に関する方針・手続と併せて

開示すべきである。その際、独立社外取締役には、

他社での経営経験を有する者を含めるべきであ

る。 

４－１１② 社外取締役・社外監査役をはじめ、取締役・

監査役は、その役割・責務を適切に果たすために

必要となる時間・労力を取締役・監査役の業務に

振り向けるべきである。こうした観点から、例え

ば、取締役・監査役が他の上場会社の役員を兼任

する場合には、その数は合理的な範囲にとどめる

べきであり、上場会社は、その兼任状況を毎年開

示すべきである。  

４－１１③ 取締役会は、毎年、各取締役の自己評価な

ども参考にしつつ、取締役会全体の実効性につい

て分析・評価を行い、その結果の概要を開示すべ
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きである。 

  

【原則４－１４．取締役会における審議の活性

化等】 

（１） 取締役会は、社外取締役による問題提起

を含め自由闊達で建設的な議論・意見交換

を尊ぶ気風の醸成に努めるべきである。 

（２） 取締役・監査役は、その役割・責務を実

効的に果たすために、能動的に情報を入手

すべきであり、必要に応じ、会社に対して

追加の情報提供を求めるべきである。ま

た、取締役会・監査役会は、各取締役・監

査役が求める情報の円滑な提供が確保さ

れているかどうかを確認すべきである。 

（３） 上場会社は、取締役会を支える部署等

の人員面を含む取締役・監査役の支援体制

を整えるべきである。 
 

【原則４－１２．取締役会における審議の活性化】 

取締役会は、社外取締役による問題提起を含め自由

闊達で建設的な議論・意見交換を尊ぶ気風の醸成に努

めるべきである。 
 

  

解釈指針 （新設） 

取締役会がその役割・責務を十分に果たすために

は、取締役会において実質的な審議が十分に行われ

ることが肝要であり、取締役会は、主体的に審議の実

質化・活性化を図るための取組みを行うことが期待

される。 

そのような取組みとして、例えば、（ⅰ）取締役会

の資料が、会日に十分に先立って共有されるように

する、（ⅱ）取締役会の資料以外にも、必要に応じ、

会社から取締役に対して十分な情報が（適切な場合

には、要点を把握しやすいように整理・分析された形

で）提供されるようにする、（ⅲ）年間の取締役会開

催スケジュールや予想される審議事項について決定

する、（ⅳ）審議項目数や開催頻度を適切に設定する、

（ⅴ）審議時間を十分に確保するなど、その審議の活

性化を図るべきである。 

また、取締役・監査役がその役割・責務を実効的に
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果たすためには、取締役・監査役からの情報入手の要

請に応えることを含め、会社側からの適切な支援が

必要不可欠である。 

上場会社は、取締役会及び監査役会の機能発揮に

向け、内部監査部門がこれらに対しても適切に直接

報告を行う仕組みを構築すること等により、内部監

査部門と取締役・監査役との連携を確保すべきであ

る。 

取締役会の審議の活性化を図り、また、社外を含め

た取締役・監査役への情報提供を含めた支援を適確

に行うためには、取締役会を支える部署であるいわ

ゆる取締役会事務局（コーポレートセクレタリー等）

の機能強化等の取組みを推進することも重要であ

る。取締役会事務局は、上記（ⅰ）～（ⅴ）を含む会

議運営を行う単なる取締役会の事務方としての役割

のみならず、取締役会やその傘下の各委員会の会議

体が実効性ある議論の場となるよう、当該会議体の

果たすべき役割・責務に照らし適切な審議事項を定

めるなど、それらの運営を能動的に行うことが望ま

しい。また、必要に応じて、社外取締役・社外監査役

の指示を受けて会社の情報を適確に提供できるよう

社内との連絡・調整にあたる役割を担うことも期待

される。 

なお、独立社外取締役が議長を務める場合や、取締

役会における社外取締役が占める割合が高い場合に

は、取締役会事務局が果たす機能が特に大きくなる

と考えられる。 

  

（削る） 補充原則 

４－１２① 取締役会は、会議運営に関する下記の取扱い

を確保しつつ、その審議の活性化を図るべきであ

る。 

（ⅰ） 取締役会の資料が、会日に十分に先立って配布さ

れるようにすること 

（ⅱ） 取締役会の資料以外にも、必要に応じ、会社から
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取締役に対して十分な情報が（適切な場合には、要

点を把握しやすいように整理・分析された形で）提

供されるようにすること 

（ⅲ） 年間の取締役会開催スケジュールや予想される審

議事項について決定しておくこと 

（ⅳ） 審議項目数や開催頻度を適切に設定すること 

（ⅴ） 審議時間を十分に確保すること 

 

（削る） 【原則４－１３．情報入手と支援体制】 

取締役・監査役は、その役割・責務を実効的に果た

すために、能動的に情報を入手すべきであり、必要に

応じ、会社に対して追加の情報提供を求めるべきであ

る。 

また、上場会社は、人員面を含む取締役・監査役の

支援体制を整えるべきである。 

取締役会・監査役会は、各取締役・監査役が求める

情報の円滑な提供が確保されているかどうかを確認

すべきである。 
 

  

（削る） 補充原則 

４－１３① 社外取締役を含む取締役は、透明・公正かつ

迅速・果断な会社の意思決定に資するとの観点か

ら、必要と考える場合には、会社に対して追加の

情報提供を求めるべきである。また、社外監査役

を含む監査役は、法令に基づく調査権限を行使す

ることを含め、適切に情報入手を行うべきであ

る。 

４－１３② 取締役・監査役は、必要と考える場合には、

会社の費用において外部の専門家の助言を得る

ことも考慮すべきである。 

４－１３③ 上場会社は、取締役会及び監査役会の機能

発揮に向け、内部監査部門がこれらに対しても

適切に直接報告を行う仕組みを構築すること等

により、内部監査部門と取締役・監査役との連

携を確保すべきである。また、上場会社は、例
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えば、社外取締役・社外監査役の指示を受けて

会社の情報を適確に提供できるよう社内との連

絡・調整にあたる者の選任など、社外取締役や

社外監査役に必要な情報を適確に提供するため

の工夫を行うべきである。 

  

【原則４－１５．取締役・監査役の研鑽】 

取締役・監査役は、上場会社の重要な統治機関

の一翼を担う者として期待される役割・責務を適

切に果たすため、その役割・責務に係る理解を深

めるとともに、会社の事業・財務・組織等に関す

る必要な知識の習得や適切な更新等の研鑽に努

めるべきである。このため、上場会社は、個々の

取締役・監査役に適合した研鑽の機会の提供・斡

旋やその費用の支援を行い、研鑽の機会の提供の

方針について開示を行うべきであり、取締役会

は、こうした対応が適切にとられているか否かを

確認すべきである。 
 

【原則４－１４．取締役・監査役のトレーニング】 

新任者をはじめとする取締役・監査役は、上場会社

の重要な統治機関の一翼を担う者として期待される

役割・責務を適切に果たすため、その役割・責務に係

る理解を深めるとともに、必要な知識の習得や適切な

更新等の研鑽に努めるべきである。このため、上場会

社は、個々の取締役・監査役に適合したトレーニング

の機会の提供・斡旋やその費用の支援を行うべきであ

り、取締役会は、こうした対応が適切にとられている

か否かを確認すべきである。 
 

  

（削る） 補充原則 

４－１４① 社外取締役・社外監査役を含む取締役・

監査役は、就任の際には、会社の事業・財務・

組織等に関する必要な知識を取得し、取締

役・監査役に求められる役割と責務（法的責

任を含む）を十分に理解する機会を得るべき

であり、就任後においても、必要に応じ、こ

れらを継続的に更新する機会を得るべきで

ある。 

４－１４② 上場会社は、取締役・監査役に対するト

レーニングの方針について開示を行うべき

である。 

  

（削る） 第５章 株主との対話 

  

（削る） 【基本原則５】 
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上場会社は、その持続的な成長と中長期的な企業

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。 
 

  

（削る） 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「目的を持った対話」（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とも

に懸念があれば適切に対応を講じることは、経営の正統性

の基盤を強化し、持続的な成長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、持続的な成長に向けた健

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。 

  

（削る） 【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
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しては、会社の持続的な成長と中長期的な企業価値の

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。 
 

  

（削る） 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、社外取締役

を含む取締役または監査役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。 

  

（削る） 【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、自

社の資本コストを的確に把握した上で、収益計画や資
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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、事

業ポートフォリオの見直しや、設備投資・研究開発投

資・人的資本への投資等を含む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。 
 

  

（削る） 補充原則 

５－２① 上場会社は、経営戦略等の策定・公表に当た

っては、取締役会において決定された事業ポート

フォリオに関する基本的な方針や事業ポートフォ

リオの見直しの状況について分かりやすく示すべ

きである。 

  

付  則  

 この改正規定は、令和８年９月１０日から施行す

る。 
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有価証券上場規程に関する取扱い要領の一部改正新旧対照表 

 

新 旧 

１１．の４ 第６条の５（コーポレート・ガバナンス

に関する報告書）関係 

第７条の５に規定する「コーポレート・ガバナン

スに関する事項」とは、次の（１）から（７）まで

に掲げる事項をいうものとする。ただし、（２）お

よび（６）にあっては、新規上場申請者が内国株券

の発行者である場合に限る。 

１１．の４ 第６条の５（コーポレート・ガバナンス

に関する報告書）関係 

第７条の５に規定する「コーポレート・ガバナン

スに関する事項」とは、次の（１）から（７）まで

に掲げる事項をいうものとする。ただし、（２）お

よび（６）にあっては、新規上場申請者が内国株券

の発行者である場合に限る。 

（１） （略） （１） （略） 

（２） 「コーポレートガバナンス・コード」に関

する事項（企業行動規範に関する規則第６条の

２に規定する「コーポレートガバナンス・コー

ド」の各原則を実施しない理由を含む。） 

（２） 「コーポレートガバナンス・コード」に関

する事項（企業行動規範に関する規則第６条の

２に規定する基本原則を実施しない理由を含

む。） 

 （３）～（７） （略）  （３）～（７） （略） 

  

付  則  

 この改正規定は、令和８年９月１０日から施行

する。 
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上場有価証券の発行者の会社情報の適時開示等に関する規則の取扱いの一部改正新旧対照表 

 

新 旧 

４．の３ 第４条の５（コーポレート・ガバナンスに

関する報告書）関係 

４．の３ 第４条の５（コーポレート・ガバナンスに

関する報告書）関係 

（１） 第１項に規定する「本所が定めるコーポレ

ート・ガバナンスに関する事項」とは、次のａか

らｇまでに掲げる事項をいう。ただし、ｂ及びｆ

にあっては、上場会社が内国株券の発行者であ

る場合に限る。 

 （１） 第１項に規定する「本所が定めるコーポレ

ート・ガバナンスに関する事項」とは、次のａか

らｇまでに掲げる事項をいう。ただし、ｂ及びｆ

にあっては、上場会社が内国株券の発行者であ

る場合に限る。 

  ａ （略）   ａ （略） 

  ｂ 「コーポレートガバナンス・コード」に関す

る事項（企業行動規範に関する規則第６条の

２に規定する「コーポレートガバナンス・コー

ド」の各原則を実施しない理由を含む。） 

  ｂ 「コーポレートガバナンス・コード」に関す

る事項（企業行動規範に関する規則第６条の

２に規定する基本原則を実施しない理由を含

む。） 

  ｃ～ｇ （略）   ｃ～ｇ （略） 

（２） （略）  （２） （略） 

  

付  則  

 この改正規定は、令和８年９月１０日から施行

する。 

 

 

 

 


