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課題認識（１） 

 日本では「ベスト・プラクティス」の概念は殆どなく、理解されていない。参考
にされている模範や原則集がない 

 各社のガバナンス・プラクティスについて詳細な開示がなされてない。企業
のＩＲ部担当者に会っても、組織としての魂」、規律、専念する度合いが見え
にくい。これらの効率的な確認方法、企業間比較方法が必要 

 役員会は最小限の会社法要件を満たすための形式的な会議体になりがち
である。経営会議は事実上の「指揮する」会議体であるが、通常は戦略上
の最重要課題などについての「新しい視点」、「懐疑的な質問」がその場で
は上がりにくい。役員会は企業風土向上を能動的にリードしているケースよ
り、役員の資質は既存の企業風土次第であるケースが多い 

 社外取締役、監査役はフルに活用されていない。経験豊富な社外役員は
少ない。その少数の経験者は複数社に兼務する傾向がある。（その一社で
も有事になれば、任務を果たせるのか疑問である。）再選任されたい「お友
達」社外役員が多い。社外取締役の情報アクセスは内部者に依存している 
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課題認識（２） 

 経営の執行と監督の分離は不完全で、あまり機能していない 

 「執行役員」は法的な「役員」の立場ではなく、業務執行取締役と違って善
管注意義務がない。（委任契約ではない） 

 業務執行取締役の自己利益が関わる事項（内部者の不当なバイアスが
かかりそうな事項）については、役員会の客観的且つ適切な決定を確保
する手段がない。また、その手段をとるインセンティブがない 

 役員・経営幹部の報酬に関する開示が不十分。パーフォーマンス・ベース
報酬に移行とした時に、透明性の改善が益々重要になって来る 

 日本企業にとって「過去の遺産」、「身内の論理」などで不採算性部門の売
却が難しい 

 日本のコーポレート・ガバナンス・コードは欧米のコードより、シンガポール
や香港など、アジアの「優れているコード」と比較される 
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コードの果たすべき重要な目的 
 一定の模範＋comply or explainで、各社のガバナンス・プラ

クティスについて詳細な情報開示と説明を促す 

 この情報開示を通して、効率的且つ実効的なスチュワードシッ
プを可能にする 
 出来る限り、企業間比較が可能な豊富な情報開示をしてもらう（模範） 

 一方、各社に、それぞれに相応しいプラクティスを工夫・リファインして
いただき、それを自ら説明することによって、投資家の理解を深め、企
業側のコミットメントを確保する 

 全役員（内部出身者も含めて）の選任議案について、責任を全うする議
決権行使を可能にする。（現在、ボードを支配する内部出身者は新任
時に役員を務めたことも他社で働いたこともない以上、内部の経営能
力と異なる役員としての資質、知識については投資家が確認できない） 

 情報の質と情報収集の時間節約によって、効率的なエンゲージメントを
可能にする。（ターゲットを絞って、エンゲージメントマーケティング時間
を有効活用する。） 
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ガバナンス・コードに対する遵守ステートメントの例 
HSBC Holdings complied throughout 2013 with the applicable code provisions of The UK Corporate 
Governance Code. The UK Corporate Governance Code does not require HSBC Holdings to 
disclose the full range of corporate governance guidelines with which it complies. 

The [France Telecom] Group is not in full compliance with the recommendations of the Medef/Afep 
report as regards the number of independent directors on the Audit Committee or on the 
Remuneration, Selection and Governance Committee. This situation reflects the special legal rules 
that govern the composition of our Board of Directors and which mean that on the date of this 
document, eight Board members (the Chairman and CEO, three government representatives, three 
employee representatives, and one employee shareholder representative) cannot, by definition, 
meet the independence criteria set out in the Medef/Afep report. 

[Deutsche Telekom ] Declaration of Conformity pursuant to § 161 of the German Stock 
Corporation Act   -- The Supervisory Board and Board of Management of Deutsche Telekom AG 
hereby declare that, in the period since submission of the most recent Declaration of Conformity 
pursuant to § 161 of the German Stock Corporation Act (Aktiengesetz – AktG) on December 30, 
2010, Deutsche Telekom AG has complied with, and will continue to comply with in future, the 
recommendations of the Government Commission for a German Corporate Governance Code 
announced by the Federal Ministry of Justice on July 2, 2010 in the official section of the electronic 
Federal Gazette (Bundesanzeiger), without exception 
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全部で 
 7頁 

より詳細な
情報を提
供する例 
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どのようにＣＧコードが課題に対応できるか？ 
 コードの「comply-or-explain」の一環として、自社の「コーポレート・ガバナ

ンス・ガイドライン」を策定させて、ＨＰに開示させる（コミットメントを確保）。
コードは各社のガイドラインが網羅すべき項目を提示する 

 コードは、各社のガイドラインに沿って運営する独立社外取締役のみで構
成される多目的委員会の枠組みを提案する。委員会は指名、報酬その他
の業務執行取締役の自己利益が関わる事項を事前に検討して役員会の
アドバイザーとして活用される 

 コードは監査役に期待される役割を詳しく描くことによって、健全なガバナ
ンスプロセス確保に監査役の関与・活用を促す。例：（１）社外監査役一人
は決議権のないメンバーとして委員会に参加する義務、（２）全監査役が
社外取締役に対する情報提供に積極的に協力する義務 

 社内外役員の資質、知識、研修に関する具体的な原則。役員会の自己評
価に関する具体的な原則 

 「過去の遺産」、「身内の論理」などから離れやすい企業風土を確保するた
めに、役員が退任後に受ける報酬についての情報開示 
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ＧＥのコーポレートガバナンス原則  
（NYSEの上場規則により、ウエブサイト掲載が必須） 
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ＧＥのコーポレートガバナンス原則  
（NYSEの上場規則により、ウエブサイト掲載が必須） 

Abstract of Governance Principles 
 
• Role of Board and Management 
• Functions of Board 
• Qualifications 
• Independence of Directors 
• Size of Board and Selection Process 
• Board Committees 
• Independence of Committee Members 
• Meetings of Non-Management Directors 
• Board Leadership 
• Self-Evaluation 
• Setting Board Agenda 
• Ethics and Conflicts of Interest 
• Reporting of Concerns to Non-Management Directors or the Audit Committee 
• Compensation of the Board 
• Succession Plan 
• Annual Compensation Review of Senior Management 
• Access to Senior Management 
• Access to Independent Advisors 
• Director Education 
• Policy on Poison Pills 
• Majority Vote Standard 
• Stock Ownership Requirements 
• Shareowner Approval of Severance and Death Benefits 
• Potential Impact on Compensation from Executive Misconduct 
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委員会の役割と位置づけ 

 コードは、各社のガイドラインに沿って運営する独立社外取締役のみで構
成される多目的委員会の枠組みを提案する。委員会は指名、報酬その他
業務執行取締役の自己利益が関わる事項を事前に検討して役員会のア
ドバイザーとして活用される 

 社外取締役が過半数を占めない取締役会の場合こそ、委員会が不可欠 

 潜在的な利害関係者がいない場の審議によって、社外者の客観的なコンセン
サス作りがやりやすくなる。（また、ライアビリティおよびレピュテーションリスク
が少数の方にフォーカスされることも、健全な影響を与える。） 

 社内外新任役員候補の選定プロセスの客観性、健全性を確保することによっ
て、投資家の信頼の向上を図る 

 第三者によるチェック機能があれば、日本経済が必要とする企業のリスク・
テークを促すパフォーマンス・リンクの幹部報酬を増すことがより可能になる
し、健全な仕組みが設計される 

 コードが委員会の創設、運営についての基本ルールを設ける 
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社外役員の更なる活用のために 
 コードがリード社外監査役の役割、リード独立社外取締役の役割、社外

役員間の定期的な会合などの模範を提案する （社外者のexecutive session) 

 コードは監査役に期待される役割を詳しく描くことによって、健全なガバ
ナンスプロセス確保に監査役の関与・活用を促す 

 社外取締役の情報アクセスが内部者に依存する問題にメスを入れる。社
外役員と投資家の会合の可能性を認める（各社のガイドラインに方針を明確化） 

 リード独立社外取締役： （１）他の取締役の懸念相談、ボードの議題の提案（２）

監査役などと協力して全取締役の情報アクセスを確保（３）株主がコンタクト出来
る、いざという時の相手となる（４）必要に応じて、議長を務める（５）役員一人一
人と相談し貢献、研修ニーズを評価しアドバイスを提供 

 リード社外監査役： （１）全役員の情報アクセスを確保する（２）株主がコンタクト
出来る、いざという時の相手となる（３） ）必要に応じて、ボードの議題を議長、
リード取締役に提案 

 監査役：（１）社外監査役一人は、決議権のないメンバーとして委員会に参加する
義務（２）全監査役、社外取締役に対する情報提供に積極的に協力する義務の
明確化（３）株主がコンタクト出来る、いざという時の情報原 
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社内外役員の資質、知識、研修 

 社内外役員の資質、研修、知識に関する具体的な原則 

 役員の責務は「経営」（例えば、営業、商品開発）とはかなり違う。現在、殆ど
の新任役員は役員を務めたことがない。事前の役員研修以外は、投資家に
このような候補を「役員として承認しても良い」と安心させて示す方法はない 

 ガバナンス理論およびベスト・プラクティスについての理解が広がれば、自
然に更なるプラクティスとコード改善につながる 

 日本は役員研修、資質に関するルールが一つもない国として世界的に珍し
い存在。 OECD Reform Priorities in Asia （2011）： “Priority 4: Board 
performance needs to be improved by appropriate further training and 
board evaluations” 

 過半数の独立社外取締役について合意できない日本は、別な面において信
頼度のギャップを埋めなければならない。第三者による役員研修は「教育熱
心な日本」の強みを生かすべき 

 日本が優れた体制を構築して見せる機会 
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他国のコードの例（１）：取締役の資質、適格
性、能力、コミットメント（専念度）の確保 

 取締役の指名基準：適切な知識、経験、能力など、及びその補完性の確保 
 取締役の時間的余裕を確保するため、兼任制限 など 
 新任役員のオリエンテーション。役員研修又は継続的研修   
 取締役の数の制限 （普通はガイドライン的な判断基準） 

     イギリス ドイツ 米国  
「就任する時点ですべての役員は、オリエンテー
ション・研修を受け、その後も定期的に自分のスキ
ルと知識を磨き、最新のものにしておくべきである。
会長は、一人一人の役員が定期的にスキルや知
識を磨くとともに、会社について熟知している状態
を確保すべきである。、、、会社は、役員の知識と
能力を発展、アップデートするための必要な資源
を提供しなければならない。、、、会長は、新しく就
任した取締役に、カスタマイズされ、かつフォーマ
ルな充実した研修を受けさせることとする。研修の
一環として、取締役は主要株主に会う機会を利用
すべきである。」 
 
「会長は一人一人の役員と定期的に面会し、各役
員の研修・人材開発ニーズにいついて合意すべき
である。」 

「監督ボードは機関としての構成につい
て具体的な目標を定めることとする。当
目標[基準]は、会社の特性を視野に入

れながら、事業の国際性、利益相反の
可能性、メンバーの年齢制限、多様性
（女性参加も含めて）を考慮する。」 
 
「監督ボードの構成員一人一人は責務
を果たすために、自主的に必要な研修
と教育を受けるべきである。これについ
て会社から適切な支援を受けるべきで
ある」 
 

「NYSEの上場規定では、国内の上

場企業はコーポレート・ガバナンス・ガ
イドラインで役員のオリエンテーション
と定期的な教育について説明しなけ
ればならない。ガイドラインは役員の
研修、オリエンテーションについての
企業の方針を説明することとする。 
 
各社はガイドラインを会社のウェブサ
イト上で公表することが義務つけられ
ている。 
 
SECのルールでは、「各々の取締役、

または取締役候補が、会社の事業内
容を考慮した上で取締役として相応し
い」と取締役会が結論に至るために
要した個人が有する経験、資格、特
性、スキルについての情報開示が求
められている、、、。」 
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他国のコードの例（２）：取締役の資質、適格性、能
力、コミットメント（シンガポール、香港、パキスタン） 

シンガポール 香港 パキスタン 
「1.6  新しく就任した取締役はカスタマイズされた、網

羅的なオリエンテーション、研修を受けるべきである。
内容には、取締役としての義務、および会社のビジネ
スとガバナンス・プラクティスが含まれ、彼らがこれらに
精通している状態を確保すべきである。初めて取締役
になる人には、必要に応じて会計、法律、業界特有の
知識を網羅する研修を会社は提供すべきである。現役
取締役が定期的な研修を受けることも同等に重要であ
る。特に、事業に関連する新しい法令、規制、変化する
リスクなどを時々研修で扱うべきである。 
 
会社は、役員の研修を用意し、金銭的に負担すべきで
ある。また、ボードは年次報告書に新任・現役役員に
提供される会社紹介、オリエンテーション、研修につい
て開示すべきである。 
 
4.2  指名委員会は、以下の項目についてボードに対
して推奨すべきである： 
(c) ボード・メンバーのための専門的な人材開発プログ

ラムのレビュー 
 
   コーポレート・ガバナンス体制についての開示 
新任・現役役員に提供される会社紹介、オリエンテー
ション、研修 
 

「原則： 一人一人の役員は、発行体
会社、事業会社の役員としてどのよう
な責任を負うのか、また、その会社の
事業活動、成長について精通しなけ
ればならない。ボードは単一の会議
体のため、非業務執行者は業務執行
者と同じ善管注意義務、その他の受
託者責任を負う。 
 
コード規定： A.5.1 新任役員は就任

の際、カスタマイズされた、包括的か
つ正式なオリエンテーション、研修を
受けるべきである。その後、必要に応
じて説明や専門的能力開発プログラ
ムを受けるべきである、、、A.5.5.  全
ての役員は専門家として成長し、知識
とスキルを磨くための継続的な能力
開発プログラムに参加すべきである。
このようなプログラムに参加すること
によって、彼らのボードへの貢献が高
度且つ適切であることを確保するの
である。発行体会社は人材開発プロ
グラムを用意し、金銭的に負担すべき
である。」 

「2002年のコーポレート・ガバナン

スコードは、すべての上場企業に対
して、役員が義務と責任をきちんと
認識し、株主のために会社を実効
的に運営できる能力を育てることが
できるように、役員への適切なオリ
エンテーションと研修を準備するこ
とを求める。 
 
2002年のコード条項14（2012年の
コード条項11）により、上場企業の
取締役は、SECPの基準を満たす

役員研修プログラムを受け、提供
機関（パキスタン国内、又は海外の
機関どちらでもよい）からの認定を
受けなければならない。ここでは、
適当な機関として最低限満たさな
ければならない基準と、プログラム
で網羅しなければならないトピック
を定める、、、。」 
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比較対象になるシンガポールのＣＧコードは？ 
 バックグラウンド：独立社外取締役の割合については、Singapore とか

Malaysiaではindependent chairがない場合、過半数が 原則である。アジア
の国である以上、日本のコードは欧米のコードよりこれらと比較される 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 シンガポール コード・オブ・コーポレート・ガバナンス     （役員研修に関する条項） 
  
「1.6  新しく就任した取締役はカスタマイズされた、網羅的なオリエンテーション、研修を受けるべきである。内容に
は、取締役としての義務、および会社のビジネスとガバナンス・プラクティスが含まれ、彼らがこれらに精通している
状態を確保すべきである。初めて取締役になる人には、必要に応じて会計、法律、業界特有の知識を網羅する研
修を会社は提供すべきである。 
  
現役取締役が定期的な研修を受けることも同等に重要である。特に、事業に関連する新しい法令、規制、変化する
リスクなどを時々研修で扱うべきである。 
  
会社は、役員の研修を用意し、金銭的に負担すべきである。また、ボードは年次報告書に新任・現役役員に提供さ
れる会社紹介、オリエンテーション、研修について開示すべきである。 
  
4.2  指名委員会は、以下の項目についてボードに対して推奨すべきである： 
(c)  ボード・メンバーのための専門的な人材開発プログラムのレビュー 
  
コーポレート・ガバナンス体制についての開示 
  
・新任・現役役員に提供される会社紹介、オリエンテーション、研修」 
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社内外役員の知識および研修ルールの例（日本） 

 コードは、各社の「コーポレート・ガバナンス・ガイドライン」に（１）社内外役
員研修についての企業方針および（２）前年度の実績を開示項目として定
める 

 コードが以下の企業方針をベスト・プラクティスとして推奨する 
 （１）第三者よる執行役員のガバナンス研修、役員研修および（２）社内外新任役員のオ

リエンテーション、必要な予備研修（方針及び実績、開示項目） 

 法律、規制、リスク課題についてのアップデート、役員会メンバー全員にたいして継続的
研修を定期的にアレンジする（方針及び実績、開示項目） 

 社内外役員が独自に受けた役員知識関連の研修費を還付する体制（ （方針及び実績、
開示項目） 

 リード独立社外取締役は毎年、一人一人の役員と面談をし、役員としての貢献を話し合
いフィードバックを提供し、必要があれば、更に埋める必要ある知識と研修を決める
（ （方針及び実績、開示項目） 

 取締役会は（１）総会に提案する役員会メンバーのスキル、知識と経験が適切且つ十分
に広いこと（２）研修体制が十分であることを確認して、決議（開示項目） 
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British American Tobacco（研修・知識について）   
 新任役員は必ず役員研修を受ける 
 法律・規制の改正、業界変化などについてアップデートするための定期研修 

 独立した会長は、各役員の「人材開発」上の研修ニーズに関する責任者とし
て、各役員と個別面談を毎年実施 

 会長も第三者機関も取締役会を評価する。会長が各取締役も評価する 

 

 

 

（つまり、コードに沿っての体制です） 
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目指すべき知識のスタンダードを設ければ、主流に
なりつつある「ボードの評価」はますます意義ある 
 イギリス： （１）指名委員会は一人一人の取締役のスキル、知識、経験などを評価

し、役員会のスキル・バランスについて評価 （２）毎年、ボードはボードを自己評価し
て、会長がそれに基づいて行動する（３）会長(independent chair) が一人一人の取

締役と面談し評価して、研修ニーズについて相談、（４）社外取締役は本人がいない
場でindependent chairを評価 （５）少なくとも三年に一回、第三者専門家のアドバイ
スを受けてボードの評価 

 日本（提案）：  

 指名委員会は（１）一人一人の取締役のスキル、知識、経験などを評価し、取締役
会のバランスについて評価し、ボードの実効性及び関連課題について評価（２）毎
年、総会に提案する 役員会メンバーのスキル、知識、経験などとそのバランスにつ

いて評価（３）毎年少なくとも二回開かれる全社外役員間の会合（社外者の
executive session）で、上記の評価二つについて監査役の意見を聞いて、（４）ボー
ドの実効性の課題、今後あるべき構成、研修体制についてボードに報告を行う 

 これを受けて、取締役会は毎年、（１）総会に提案する役員会メンバーのスキル、知識と経験
が適切且つ十分に広いこと（２）研修体制が十分であることを確認して、決議（開示項目） 
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BAT （アドバイス、ボードの評価について） 
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GE： 
コーポレ―ト 
ガバナンス原則
関連の情報開示 
 
 
 
（大和総研、 
「グローバル市場の
期待に応える企業の
コーポレート・ガバナ
ンス開示とは？」、 
7/17/2014) 
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ACGA / CLSA  “CG Watch 2014” 報告書 (p.134) 

Japan is still behind in director training and board evaluation 
One area where Japan remains behind the regional curve, however, is in director training and board 
evaluation. Several organizations provide training, but it needs to become commonplace and accepted 
as an inherently good thing for all directors (inside and outside, executive and independent) to do. 
Meanwhile, many other Asian markets are moving forward on director evaluation and, although still early 
days, this has the potential to enhance board effectiveness considerably. We hope that Japan takes up 
this idea too. 
  
Downgrade watch-list 
 
Factors that could force the country’s score to fall in 2016: 
 
 Adoption of a national CG best-practice code that proves to be toothless 
•  No progress in mandating the adoption of independent directors for all listed companies 
•  No progress in encouraging the adoption of audit committees in listed firms 
•  Ineffective implementation of the new Stewardship Code by institutional investors 
•  No progress in boosting staff resources for key regulators such as the CPAAOB 
 
Quick fixes 
•  Enhance corporate disclosure of internal-control and risk-management functions 
•  Enhance corporate explanations of executive and employee remuneration policies 
•  Release detailed AGM agendas at least 28 days before the meeting 
•  Improve information access in English on websites of regulators and companies 
•  Increase director training 
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The Virtuous Cycle: Japan Brings PDCA to 
Governance 
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公益社団法人 会社役員育成機構（BDTI）  
今後のプログラム 

10月16日(木)セミナー『グローバル化を目指す日本企業が直面するコミュニケー
ションと人事の壁 ～ 失敗しないためのグローバル・マネジメントとコーポレート・
ガバナンスの在り方 ～』  

11月20日 (木) 『国際ガバナンス塾』 （役員研修、一日プログラム） 

12月  BDTI English “Director Boot Camp”  （役員研修、一日プログラム）  

11/14（金）セミナー『日本企業の取締役会メンバーに必須のM&A知識とは？ ～ 
自社に価値をもたらす正しいM&A案件を正しく実行するために ～』 
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