
平成１９年４月２４日 
株式会社  東京証券取引所 

定例記者会見資料 

 

 

１． 平成１９年３月期決算について 
 

 

２． 当取引所の組織体制の変更に関する要綱（骨子） 

 

 

３． 役員候補者の選定について 

 

 

４． システム能力増強対応について 

 

 

５． 取引所取引に係る約定取消しルールの制定について 

 

 

６． 「上場制度総合整備プログラム２００７」の公表について 
 

 

７． 合併等対価の柔軟化に係る会社法施行に伴う上場制度の整備等について 

 

 

８． 立会外分売の見直しに係る業務規程等の一部改正について 

 

 

９． 取引参加者の合併等に関する承認手続きの整備等に伴う取引参加者規程等の一部

改正について 

 

 
以  上 



























































































 

 

 

当取引所の組織体制の変更に関する要綱（骨子） 

 

 

 

 

 

 

 

 

平成１９年４月２４日 
 

株式会社東京証券取引所 
 
 



 

組織体制の変更趣旨 

 

近年、証券市場のグローバル化によって国際的な市場間競争が激化しており、諸外国においては、国際的地位の確保と競争力強化を図るため、

国境を越えた大規模な合従連衡や取引所自身が上場するといった対応が急速に進んでいる。くわえて、取引所の自主規制機能のあり方について

も、活発な議論が行われている。 

また、我が国においても、平成１６年の改正証券取引法施行により証券取引所持株会社の設立が認められ、本年に施行が予定されている金融

商品取引法（以下「金商法」という。）においては、自主規制機能の独立性確保のため、自主規制法人を設立し、当該自主規制法人に自主規制

業務を委託することが可能となるなど、取引所の組織体制に係る法的枠組みの整備が進んでいる。 

こうした状況の中、株式会社東京証券取引所（以下「当取引所」という｡）は、企業体としての利害と自主規制機関として確保すべき市場の

公正性との間の利益相反問題を回避するとともにその実効性を確保しなければならない点、将来的にはアジアでも起こるであろう取引所合従連

衡の動きに適切に対応する準備を行う必要がある点を強く認識し、①自主規制機能の独立性の強化 ②自主規制機能の実効性の確保 ③国際的

な事業戦略上の自由度の向上 の 3 つの目的を達成するために、持株会社を設立し、その傘下に市場運営会社と自主規制法人を置くべく、必要

な組織体制の変更を行うこととする。 

これは、自主規制業務を市場運営会社から独立した自主規制法人が遂行することで自主規制機能の独立性を強化し、持株会社を活用すること

で市場運営会社と自主規制法人の適切な連携による自主規制機能の実効性確保と事業戦略上の自由度の向上が可能となるためである。 

今後、証券取引所を取り巻く環境は急速かつ大幅に変化し、とりわけ国際的な市場間競争は益々激しくなっていくと予想される中、わが国の

セントラルマーケットを預かる当取引所としては、将来にわたり国際競争力の維持･向上を図り、国際金融資本市場の一翼を担っていくために

は、これまで以上に東証市場の機能強化・魅力向上に向けて、積極的に改革に取り組んでいかなくてはならない。そのような観点からも、当取

引所は、組織体制を変更し、基盤整備を図る必要があると考える。 

 

（注）組織体制の変更については、金商法の施行を前提としており、必要な内閣総理大臣の認可等を条件とする。なお、当要綱は、現在、パブリックコメ

ント中の関係府令案を前提としており、今後、府令の公布等に伴い、所要の変更を行うものとする。 
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項目 内  容 備  考 

１．基本スキーム 

 

 

・ 当取引所は、株式移転により、持株会社を設立し、市場運営会社として当

該持株会社の子会社となる。 

・ 持株会社は、金商法施行後、同法に基づいて自主規制法人を設立する。 

・ 市場運営会社は、自主規制法人に自主規制業務を委託する。 

 

・ 持株会社は、市場運営会社及び自主規制法人の経営管理を行う。 

・ 市場運営会社は、市場運営業務全般（自主規制法人に委託した業務を除く）

を行う。 

・ 自主規制法人は、市場運営会社の委託を受けて自主規制業務を行う。 

 

 

・別添１参照 

 

２．持株会社の設立 

（１）設立方法等 

 

 

（２）設立日程（予定） 

 

 

・ 株式移転（単独株式移転）の方法により、持株会社を設立し、当取引所を

完全子会社とする。 

 

・ 平成 19 年 5 月 22 日 取締役会（株式移転承認） 

        6 月 22 日  株主総会（株式移転承認） 

       8 月 1 日  株式移転期日、持株会社設立日、設立登記日 

 

 

（３）株式移転比率 

 

（４）算定方式及び算定根 

   拠 

 

 

 

・ 当取引所の普通株式１株に対して、持株会社の普通株式 1株を割当交付す

る。 

・ 当取引所単独での株式移転によって完全親会社（持株会社）1 社を設立す

るものであり、株式移転時における当取引所の株主構成と持株会社の株主

構成に変化がないことから、1対１とする。 

 

３．自主規制法人の設立 

（１）設立方法 

 

 （２）設立日程（予定） 

 

 

・ 持株会社が発起人となって、金商法の規定に基づき、自主規制法人を設立

する。 

・ 金商法施行後、速やかに創立総会を開催し、必要事項を決議のうえ、設立

の登記を行う。 
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項目 内  容 備  考 

 

・ 金商法第 84 条第２項に規定する以下の自主規制業務について、委託を行

うものとする。 

<委託する自主規制業務の概要> 

 ＊金融商品等の上場及び上場廃止に関する業務 

＊取引参加者の法令、法令に基づく行政官庁の処分若しくは定款その他

の規則又は取引の信義則の遵守の状況の調査 

＊取引参加者が行う売買又は市場デリバティブ取引の内容の審査 

＊取引参加者の資格の審査 

＊取引参加者に対する処分その他の措置に関する業務 

＊上場する有価証券の発行者が行う当該発行者に係る情報の開示に関

する審査及び上場する有価証券の発行者に対する処分その他の措置

に関する業務 

＊上記に関する業務規程その他の規則の作成、変更及び廃止 

＊   〃  定款の変更に係る株主総会の議案の概要の作成 

 

・内閣総理大臣の認可が条件 

 

 

・マーケットコンセプトに関

わる金融商品等の上場及

び上場廃止に係る基準並

びに取引参加者資格付与

及び喪失基準などについ

ては、自主規制法人の同意

を得て、市場運営会社が作

成、変更及び廃止を行う。 

・金融商品等の上場及び上場

廃止の手続き並びに取引

参加者資格の付与及び喪

失等に係る諸手続きは、上

場契約及び取引参加者契

約の当事者である市場運

営会社が行う。 

４．自主規制業務 

 （１）委託する自主規制業 

   務の概要 

 

 

 

 

・ 自主規制法人は市場運営会社の委託を受けて上記の自主規制業務を行う。

 

・内閣総理大臣の認可が条件 

（２）委託契約の概要 

 

・ 自主規制業務を自主規制法人に委託するにあたり、市場運営会社と自主規

制法人との間で委託契約を締結する。 

 

 

 ・ 当該委託をする費用の額を定める。当該費用は、以下のとおりとする。 

＊当該費用の算出方法については、当該自主規制法人が委託を受けた自

主規制業務を行うために適正かつ明確に定めるものとする。 

  ＊市場運営会社の収益状況に影響されることなく、自主規制法人の財務

基盤を適正かつ安定的に確保する観点から、原則として長期、固定金

額とし、必要に応じて、見直しの協議を行う。 

  ＊当該費用については、これまでの自主規制業務に係るコストを基準と

して定める。 

・ 自主規制法人は、当該委託に係る自主規制業務に関して知りえた情報を当

該自主規制業務の用に供する目的以外のために使用しないものとする。 

 

 

 

 

 

 

・具体的な金額については、

委託する自主規制業務の

詳細を検討したうえで、決

定する。 



項目 内  容 備  考 

５．その他 

（１）ガバナンス体制 

 

 

 

 

 

 

 

・ 持株会社は、委員会設置会社とする。 

・ 市場運営会社は、監査役設置会社とする。 

・ 自主規制法人は、営利を目的としない法人とし、理事会等を設置する。 

・ 東証グループの経営に係る重要事項について協議を行い、もってリソース

の有効活用や適切な連携を図ることを目的として、３法人の役員で構成す

るグループ全体会議（仮称）を設置する。 

 
・別添２参照 

 

 （２）人的関係 

   ①役員 

 

・ 持株会社の取締役は、市場運営会社の取締役及び監査役並びに自主規制法

人の理事を中心に構成する。 

・ 自主規制法人の役員は、自主規制業務の独立性確保の観点から、市場運営

会社の取締役と兼務しない。 

 

 

     ②社員 ・ 持株会社は、当該持株会社の設立にあわせて、当取引所の全社員の労働契

約を引継ぐ。 

・ 市場運営会社及び自主規制法人については、持株会社の社員が出向する。

・ 自主規制法人において勤務する者は、自主規制業務の独立性確保の観点か

ら、持株会社及び市場運営会社の業務を兼務しない。 

 

 

 

 （３）業務の連携 ・ グループ全体会議のほか、実務者レベルにおいても定期的に会議を開催す

ることなどにより、３法人間の適切な業務連携を確保する。 

 

 （４）会社・法人情報の開 

   示 

・ 持株会社、市場運営会社及び自主規制法人に関する会社・法人情報の開示

については、引き続き、積極的に行うものとする。 
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別添1
組織体制の変更の推移

【第二段階】【第一段階】【現 在】

東京証券取引所

マ
ー
ケ
ッ
ト
部
門

自
主
規
制
部
門

管
理
部
門

100%

マ
ー
ケ
ッ
ト
部
門

市場運営会社

100%

マ
ー
ケ
ッ
ト
部
門

自
主
規
制
部
門

市場運営会社

持株会社

管理部門

業務委託

100%

持株会社

管理部門

自
主
規
制
部
門

自主規制法人

持株会社は自主規制法人を設立

市場運営会社は自主規制業務を自主
規制法人に業務委託

東京証券取引所が株式移転により
持株会社を設立



別添２組織体制変更後のガバナンス体制

グループ全体会議

市場運営会社

持株会社

株主総会

取締役

監査委員会

取締役会

執行役

指名委員会

報酬委員会

株主総会

100％

取締役

取締役会
諮問委員会

○市場運営委員会

代表執行役社長

代表取締役社長

アドバイザリー

コミッティー

100％

自主規制法人

会員総会

理事会

諮問委員会

○規律委員会

アドバイザ
リーコミッ
ティー

理事長

監事

理事

監査役

監査役会



参考１ 

全体スケジュールの概要 

  

５月 

 

６月 

 

７月 

 

８月 

 

９月 

 

１０月 

概 要 
取締役会決議 

（5/22） 

株主総会決議

（6/22） 
 

持株会社設立 

（8/1 予定） 

自主規制法人創立 

（9 月中旬予定） 

組織変更完了 

（10/1 予定） 

◎当取引所 

 

 

【取締役会】 

＊株式移転決 

議 

 

【株主総会】 

＊株式移転決

議 

 

 

【株券提供

に係る公

告期間】 

   【取締役会】 

＊自主規制

業務の委

託の決議 

 

    【取締役会】 

＊自主規制

法人設立

の決議 

   ◎持株会社 

 

 

    ＊自主規制

法人設立

の発起 

＊自主規制法

人創立総会

開催 

  

      ＊自主規制法

人設立、登

記 

 ＊自主規制業

務開始 

◎自主規制法人 

 

      【理事会】 

＊自主規制

業務の開

始の決議 

 

＊ 本年９月頃に金融商品取引法が施行されるとした場合のスケジュール 
 



参考２ 

各法人の概要 

 
 
 持株会社 

（株式移転により新設） 

市場運営会社 

（現行の株式会社東京証券取引所） 

自主規制法人 

（金商法に基づき新設） 

商号等 株式会社東京証券取引所グループ 

(Tokyo Stock Exchange Group ,Inc.) 

株式会社東京証券取引所 

(Tokyo Stock Exchange ,Inc.） 

東京証券取引所自主規制法人 

(Tokyo Stock Exchange Regulation) 

事業内容 a 子会社である金融商品取引所の経営

管理 

b 自主規制法人の経営管理その他の前

ａに付帯する業務 

 

a  有価証券の売買等を行うための市

場施設の提供、相場の公表及び有価

証券の売買等の公正の確保その他の

取引所金融商品市場の開設に係る業

務 

b  前 aに附帯する業務 

 

 

a  委託を受けた自主規制業務 

b  委託金融商品取引所の業務規程そ

の他の規則に定める事項のうち自

主規制業務に関連するものの変更

又は廃止に関して、当該金融商品取

引所に対する同意並びに委託金融

商品取引所の行うべき措置につい

ての助言その他の前aに附帯する業

務 

業務執行の基本方

針 

・ 業務を行うに当たっては、取引所

業務の公共性に十分配慮し、その

業務の健全かつ適切な運営の確保

に努めるものとする。 

 

・ 公益及び投資者の保護に資する

ため、有価証券の売買等を公正か

つ円滑ならしめることを旨とし

て業務を営むものとする。 

 

・ 委託金融商品取引所が開設する

金融商品市場における有価証券

の売買及び市場デリバティブ取

引を公正かつ円滑にし、並びに金

融商品取引業の健全な発展及び

投資者の保護に資するものとす

る。 

資本金及び 

資本準備金等 

資本金   11,500百万円 

資本準備金 22,874百万円 

資本金   11,500百万円 

資本準備金 22,874百万円 
基本金  3,000百万円 

株式の総数 9,200千株 － 

発行済株式総数 2,300千株 － 

株主（会員）総会 定時株主総会は、毎事業年度終了後 3か月以内に招集し、臨時株主総会は、必要

がある場合に随時招集する。 

通常総会は、毎事業年度終了後 3か月

以内に招集し、臨時総会は、必要があ

る場合に随時招集する 

ガバナンス体制 ・ 委員会設置会社 

 

・ 社長の私的諮問機関として、有識

者によるアドバイザリコミッティ

ーを設置し、我が国金融・資本市

場のあり方等について助言を得

る。 

・ 監査役会設置会社 

 

・ 諮問委員会として市場運営委員

会を設置し、当取引所の市場の運

営に関する重要事項について、取

締役会の諮問に応じ又は取締役

会に意見を述べる。（員数２５名

以内、任期１年） 

・ 自主規制法人は、営利を目的とし

ない法人とし、理事会等を設置す

る. 

・ 諮問委員会として規律委員会を

設置し、取引参加者等の処分につ

いて理事会の諮問に応じ又は理

事会に意見を述べる。（員数１１

名、任期 2年） 

・ 理事長の私的諮問機関として、有

識者によるアドバイザリコミッ

ティーを設置し、自主規制業務に

ついて助言を得る。 



 持株会社 

（株式移転により新設） 

市場運営会社 

（現行の株式会社東京証券取引所） 

自主規制法人 

（金商法に基づき新設） 

 東証グループの経営に係る重要事項について協議を行い、もってリソースの有効活用や適切な連携を図ることを目的とし

て、３法人の役員で構成するグループ全体会議（仮称）を設置する。 

取締役等の員数等 取締役 16名以内 

執行役 10名以内 

指名委員会、報酬委員会及び監査委員会 

各 3名以上（過半数は社外取締役） 

取締役 12名以内 

監査役 ４名以内 

理事長 １名（外部理事） 

理事  ５名以内（過半は外部理事） 

＊理事には理事長を含む。 

監事  ２名 

  

取締役等の任期 取締役  1年 

執行役  1年 

取締役  1年 

監査役  4年 

執行役員 1年 

理事  2年（２回に限り再任可能） 

監事  4年  

公告の方法 電子公告（ただし、事故その他のやむを得ない事由によって電子公告による公告

をすることができない場合は、日本経済新聞に掲載する） 

官報に掲載する。 

事業年度 毎年 4月 1日から翌年 3月 31日まで 
 
  









取引所取引に係る約定取消しルールの制定について 

平成１９年４月２４日 

株式会社東京証券取引所 

 

Ⅰ．趣旨 

証券取引においては、一度成立した約定は取り消されることがなく、決済まで行われることが大前提となっており、こうした決済の確実性は証券市

場の信頼性の源の一つでもあります。 

しかしながら、通常想定し得ない規模の約定が過誤により成立し、長期にわたって決済が行われなくなる場合には、証券市場の機能が麻痺し、大き

な混乱を招く事態となり得ます。 

日本証券業協会に設置された「株式の注文管理･リスク管理体制の整備に関するワーキング」の報告書（平成１８年１１月）において、誤発注によ

り約定が行われた取引の取消しに係るルールの整備について、証券取引所において具体的な方策が早期に確立されることを求めることとされ、これを

受けて、全国の証券取引所は、誤注文に係る約定取消しルールの整備に向けた実務的な検討を行うため、全国の証券取引所及び取引参加者の実務担当

者による「取引所取引に係る約定取消しルールに関する検討ワーキング」を共同で設置しました（平成１８年１１月）。 

その後、当該ワーキングを６回にわたり開催し、過誤により長期にわたって決済が行われなくなる可能性が極めて高く市場が著しく混乱すると考え

られる場合に限り、一度成立した約定を取り消す制度の導入について検討を進め、取引所取引に係る約定取消しルールの概要をとりまとめました。 

 

Ⅱ．概要 

項目 内容 備考 

１．約定取消しルールにお

ける基本的な考え方 

 

・ 一度約定が成立した取引は、市場の公正性及び連続性の確保の観点から、原則として取り消さ

れるべきではなく、約定取消しルールは、誤発注に係る約定により、円滑な決済の履行が極め

て困難となる等、市場が著しく混乱すると考えられる場合にのみ適用されることとします。 

 

 

・ 約定取消しを行う際には、その可能性を周知するため、事前に売買停止を行います。 

２．約定の取消し 

（１）約定取消しの可能性

周知のための売買停止  

 

（２）売買停止基準 ・ 誤発注により、上場株式数の 10％を超える約定が成立した場合に売買を停止します。 

 

・ 買いの誤発注である場合も

売買停止の対象とします。 
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項目 内容 備考 

 ・ 上記の基準を満たさない場合においても、取引所が特に必要と認める場合においては、約定取

消しの可能性の周知のための売買停止を行うことができることとします。 

・ 外国株券（重複上場銘柄）及

び転換社債型新株予約権付

社債券（以下「CB」とい

う。）については、それぞ

れ 2 万単位、20 億円を超え

る約定が成立した場合に売

買を停止します。 

（３）他市場・派生商品の

売買 

・ 約定取消しの可能性周知のための売買停止が行われた場合においても、重複上場している他の

取引所においては、売買停止を行わないこととします。 

・ 株券を売買停止した場合においても、当該銘柄を原商品とする CB や株券オプションについて

は、売買停止を行わないこととします。 

 

（４）約定取消しの申請等

の手続き 

・ 約定取消しの可能性の周知のための売買停止が行われた場合、円滑な決済を行うことが極めて

困難と判断される場合には、取引参加者は、売買停止後 60 分以内に、約定取消し申請を取引

所に行うことができることとします。 

・ 約定取消し申請を行わない

場合は、その旨の申告を行

うこととします。 

 ・ 取引参加者の取消し申請の対象は、上場株式数の 20％超の誤発注による約定が成立した場合

を原則とし、同 10％超 20％以下の約定の成立により売買停止が行われた場合には、当該銘柄

が特殊な状況（例えば、公開買付が実施されており、流通する株式が極端に少ないうえに大株

主からの借株による調達も困難である場合など）にあると認められる場合に限り、取引所への

申請を行うことができることとします。 

・ 外国株券（重複上場銘柄）及

び CB については、それぞ

れ 2 万単位、20 億円を超え

る約定が成立した場合に取

消し申請の対象とします。 

（５）申請受付の公表 ・ 約定取消し申請を受けた場合又は約定取消しを行わない旨の申告を受けた場合、取引所は速や

かにその内容を取引参加者に通知し、公表します。 

・ 売買停止後 60 分経過しても取引参加者からの申請等がなかった場合は、取引所はその旨を公

表します。 

 

2 



項目 内容 備考 

（６）約定取消しの判断 ・ 上場株式数の 20％超の誤発注による約定が成立し、約定取消しの申請を受けた場合、取引所

は、取引参加者に対して、決済資金や決済物件の調達の可能性等に関するヒアリングを行い、

決済不履行の可能性が高いと判断した場合には、約定の取消しを決定します。 

 

 

 

 

 

 

 

・ 上場株式数の 10％超 20％以下の誤発注による約定が成立し、約定取消しの申請を受けた場

合、取引所は、上記ヒアリングにおいて、決済不履行の可能性が高いと判断し、かつ、当該銘

柄が特殊な状況（例えば、公開買付が実施されており、流通する株式が極端に少ないうえに大

株主からの借株による調達も困難である場合）にあると認められる場合に限り、約定の取消し

を決定します。 

・ 取引参加者からの約定取消しの申請がない場合においても、取引所が必要と認める場合には、

取引参加者に対して調達の可能性等に関するヒアリング等を行い、約定を取り消すことができ

ることとします。 

・ ヒアリングにおいては、取

引参加者や関係会社の保有

ポジション、大株主等との

借株に係る交渉の経緯と見

通し、金融機関等との資金

調達に係る交渉の経緯と見

通し、市場取引等による調

達の見通し等について確認

し、決済不履行の可能性を

検討します。 

（７）約定取消しの有無の

公表 

・ 約定取消しを決定した場合、取引所は速やかにその内容を公表します。 

・ 公表の内容は、銘柄名、誤発注により決済の履行が極めて困難なため約定取消しとなる旨、約

定取消しとなる取引（約定時刻及び約定数量）等とします。 

 

・ 取引参加者には、取り消さ

れる取引が特定できるよ

う、約定番号等を付して通

知します。 

・ 取引参加者への約定通知の

システム的な訂正処理は行
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4 

項目 内容 備考 

われません。 

（８） 約定取消しの範囲 ・ 約定取消しの範囲は、誤発注が最初に約定した時点から売買停止までに、取引所で行われた全

ての取引とします。 

・ 板寄せ時の誤発注の場合には、価格形成に関与した全ての取引を取り消します。 

 

（９）約定取消しに関する

公表後の売買停止及び

売買再開 

・ 取引所は約定取消しの有無に関する公表を行った後、約定取消しを行う場合には終日売買停止

し、行わない場合には 30 分経過後に売買を再開します。 

・ 約定取消しを行う場合、翌日に売買を再開しますが、その際の基準値段は、誤発注による約定

が最初に成立する直前の約定値段（特別気配値段及び当日基準値段を含む。）とします。 

・ 売買再開後の売買の状況に異常があると認める場合又はそのおそれがあると認める場合におい

ては、売買取引に係る規制措置を実施します。 

 

３．約定復活 

（１）約定復活に係る基本

的な考え方 

 

・ 約定取消しルールが発動し、一度成立した売買が取り消されることにより、その後一定期間内

に行った取引の決済資金や決済物件が調達できなくなる場合に限り、誤発注により約定が取り

消された投資者を救済する観点から、約定取消しの復活を希望する場合の特別措置として、約

定の復活のための売買を認めることとします。 

 

・ 約定復活のための売買は、

誤発注を行った取引参加者

を相手方とし、過誤訂正と

同様の方式により執行しま

す。 

（２）復活を認める取引 ・ 復活を認める取引は、以下の条件を全て満たすものとします。 

① 当該取引の成立から売買停止時までに、同一の委託者（取引参加者において把握可能な原

始注文の発注者ごととします。）による連鎖取引（買い約定後の当該銘柄の売付け及び売り

約定後の当該売却代金による他の銘柄や商品の買付け。）が成立していること。 

② 取消しが行われたことにより、連鎖取引の決済資金や決済物件が調達できなくなること。

（資金や決済物件の残高がある場合は復活の対象としないこととします。） 

③ 委託（取引一任契約に基づく取引及び委託元が証券会社の自己勘定による取引を除きま

す。）による取引であること。 

 

 

・ 株券オプション取引の権利

行使に係る売買や信用取引

の返済に係る売買（返済期

日に限ります。）で、取消

しにより決済資金や決済物

件が調達できなくなる場合

も、売買停止時までに連鎖

取引を行ったものとみな



項目 内容 備考 

④ 復活する取引については、委託者ごとに以下の数量を上限とし、これを超える部分について

は、復活の対象としません。 

            ２千万円 

  当日の基準値段（板中心値段）×当該銘柄の売買単位 

し、復活の対象とします。 

 

 

 

（３）約定復活の実務的な

手続き 

 

 

 

 

 

 

 

・ 以下の流れで実務的な処理を行います。 

① 取り消された約定のうち、復活が適当と考えられる取引を行った場合、取引参加者が取引

所に対して、復活の必要がある旨申請します。 

② 約定復活の申請は、売買日翌日の 13 時までとします。 

③ 取引所では、約定を復活させるかどうかについて取引参加者からの申請や提出書類（注文

伝票の写し等）の内容から判断します。 

④ 復活させることとした取引について、取引所で誤発注当日に行われた取引として、復活の

申請を行った取引参加者と誤発注を行った取引参加者の間で執行し、当該取引参加者に通

知します。 

⑤ 当該取引は、過誤訂正と同様の方法により執行します。 

 

４．その他検討事項 

（１）統計データ等の取扱

い 

 

・ 取消しの内容に応じて、当日四本値、売買高、売買高加重平均価格等の訂正を行いますが、

相場報道システムからは訂正情報を配信できないため、別途 FAX 等によりユーザー通知を行

います。また、月間・年間ベースの統計は、修正後データにより作成します。 

・ 株価指数･株価平均等については、当日の株価の終値が異なることとなる場合には、取消し

後の株価により株価指数･株価平均等の終値に係る数値のみ再計算します。（ただし、項目

によっては当日中の訂正が困難な場合があります。） 

 

・ 約定復活のための売買

は、過誤訂正と同様の扱

いとします。 

・ リアルタイムデータの遡

及計算は行われません。 

（２）損害賠償責任の規定 

 

 

 

・ 約定取消しを伴う大規模誤発注については、発注した証券会社に少なくとも重過失があるの

が通常と考えられますが、状況によっては、軽過失により大規模な誤発注が生じる可能性も

あるため、その場合には免責されるよう、免責規定を設けることとします。 

 

 

（10売買単位未満は切上げ） 
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項目 内容 備考 

 ・ 取引所その他の第三者についても、原則として約定取消しによって生じた損害について賠償

する責めを負わない旨の規定を設けることとします。 

（３）手数料 

 

 

 

・ 取り消された売買に係る取引料は課金せず、復活された売買に係る取引料は通常の取引と同

様の料率で課金することとします。 

・ 誤発注を行った取引参加者に対して、当該約定取消しの規模に応じ、約定取消しに係る事務

手数料を課金することとします。 

 

（４）ペナルティ ・ これまで、大規模な誤発注が行われた場合で、取引参加者の社内管理体制に不備がある場合

や取引所の市場に与えた影響が大きい場合は、処分の対象としてきましたが、誤発注に伴う

約定が取り消された場合においても、同様に処分の対象とします。 

・ その際、約定取消しを行った場合は、約定取消しを行わなかった場合に比べ、市場に与えた

混乱による影響が格段に大きいと思われるため、処分の有無や内容を決定する際には、こう

した点も考慮に入れて検討し、過怠金の賦課や取引所の市場における有価証券等の売買等の

停止など、当該行為に対して適切と思われる処分を科すこととします。 

・ また、「決済の履行が極めて困難」な状況にはなかったことが事後に明らかになった場合

等、虚偽の事由による取消し申請が行われた場合も、処分の対象とします。 

 

５．先物・オプション取引

における約定取消しの取

扱い 

（１）先物・オプション取

引の誤発注への対応 

 

 

 

 

 

 

・ 先物・オプション取引における約定取消しルールについては、その商品特性や小さい注文受

付限度数量等に鑑み、具体的な数値基準を定めず、誤発注に係る約定により円滑な決済の履

行が極めて困難になる等、市場が著しく混乱すると取引所が認める場合にのみ適用すること

とします。 

・ なお、約定復活については、現物株式のような問題がないことから、仮に約定の取消しが

あってもこれを認めないこととします。 

 

 

 

・ 誤発注に伴う売買停止に

係る基準・時間も取引所

がその都度定めます。 
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項目 内容 備考 

（２）現物株式において約

定取消しがあった場合

の対応 

・ 指数先物・オプション取引の特別清算指数（ SQ 値）や株券オプション取引の自動権利行使

に係るオプション清算値段は、現物株式の約定取消し結果を正しく反映して算定することと

します。 

 

 

Ⅲ．実施時期 

平成 19 年秋を目途に実施します。 

以 上 
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「上場制度総合整備プログラム２００７」の公表について 

 
平成１９年４月２４日 

株式会社東京証券取引所 

 

 
当取引所は、上場会社における活力ある企業行動と投資者保護の調和を推進する

ことにより、市場に対する投資者の信頼の向上と上場会社の国際競争力の強化を図

ることが、証券取引所の重要な責務であると考えており、この目的を達成するため

の実行方針として昨年６月に公表した「上場制度総合整備プログラム」の内容を着

実に実施してまいりました。 
その中で「直ちに実施する事項」として掲げた内容につきましては、昨年１１月

の上場諸規則の改正、本年１月の「合併等に関する適時開示要請の実施」等により、

概ね実行してまいりましたが、「具体案の策定に向け問題点の整理を行う事項」及び

「検討に着手する事項」として掲げた事項につきましては、昨年９月に学識経験者、

上場会社、機関投資家、証券会社等を委員とした「上場制度整備懇談会」を設置し、

具体的な上場制度の整備に向けた検討をお願いしてまいりました。 
こうした中、本年３月２７日に「上場制度整備懇談会」より、検討テーマごとに

具体化に向けた道筋及び議論の方向性について中間報告においてご提言いただきま

した。そこで、当取引所では、当該中間報告の提言内容を踏まえ、今後の上場制度

の整備に向けた基本的な実行方針として「上場制度総合整備プログラム２００７」

を作成、公表することといたしました。 
 
 
 
 
 



 1

上場制度総合整備プログラム２００７ 
平成１９年４月２４日 

株式会社東京証券取引所 
 

 
１． 上場制度の整備に向けた基本方針 
東証は、株主・投資者の保護及び尊重を図りつつ、流通市場の機能を適切に発揮させ、上場会社の企業価値及び国際競争力の向上を支援する観点から、

上場制度の包括的な見直しに取り組むために、以下の基本方針をもとに上場制度の整備を図ることとする。 

・ 市場の健全性確保に向けて、上場会社などの市場関係者に対して証券市場を構成する一員としての一層の自覚を促すような制度を整備する。 

・ 会社情報の開示の一層の充実を図ることにより透明性を確保する。 

・ 投資者保護及び市場機能の適切な発揮の観点から、企業行動に対して適切な対応をとる。 

・ 上場会社などの市場関係者にとってより使い勝手のよい市場の整備に取り組む。 

・ 上記の対応に当たっては、国際的な整合性に配慮する。 

 

２． 実行計画 
「直ちに実施する事項」（第一次実施事項） 

 本プログラムの公表後速やかに制度要綱をとりまとめ、又は要請を実施することとした事項 

「具体案を検討のうえ実施する事項」（第二次実施事項） 

 ２００７年度中に制度要綱をとりまとめ、又は要請を実施するために、詳細について有識者らを交えて検討を行うこととした事項 

「検討を継続する事項」 

 基礎的な問題点の洗い出しなど、実現に向けた検討を継続的に行っていくこととした事項（内容によっては上場制度整備懇談会において検討を行う） 

 

Ⅰ．企業行動に関する制度の整備 
 

項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

 

（１）適時開

示の充実 

 

 

○適時適切な会社情報の開示は、健全な証券市場

の根幹であることから、上場会社に対する意識

の啓発や会社情報を投資者が利用しやすい環

境の整備を随時実施する。 

 

○ＭＳＣＢ等や第三者割当増資に関する開示の

 

○投資判断上重要な事項が過不足なく開示され

るよう適時開示に関する上場規則の見直しを

行う。 

・投資判断上実質的に影響があると上場会社が判断す

る事項については、軽微基準にかかわらず開示が必

要であることを適時開示規則上に明記することが考

 

○ＴＤｎｅｔ（適時開示情報伝達システム）の刷

新による、財務諸表データの高度利用を促すＸ

ＢＲＬ形式の決算情報の提供に向け準備を進

める。 
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

充実を図る。 

 

○金融商品取引法における四半期報告制度の導

入（半期報告制度の四半期報告制度への統合を

含む。）を踏まえ、適時開示における中間決算

短信と四半期財務・業績概況の開示を統合する

など所要の対応を行う。 

 

えられる。 

・投資判断上の重要性に即したものとなるよう適切な

軽微基準を設けることを検討する。 

〔検討対象（案）〕 

・子会社の解散 

・利益が少額の場合の利益水準 ほか 

・軽微基準について原則として連結ベースへと見直す

方向で検討する。 

 

○適時開示に関するガイドライン（適時開示ガイ

ドブック）について、重要性に応じて開示が適

切に行われるよう見直しを図るとともに、開

示・記載上の注意事項やＱ＆Ａの充実等を図る

など実務的に使いやすいものとなるよう見直

しを図る。 

 

 

（２）企業行

動規範の

制定 

 

 

 

○会社情報の適時適切な開示の履行義務に加え

て、株主・投資者の保護及び市場運営の観点か

ら、企業行動に適切な対応を求める事項を「企

業行動に関する行為規範（以下「企業行動規範」

という。）」として上場規則上に制定する。 

－企業行動規範の制定 

・企業行動規範は、従来から上場会社に要請してき

た事項（株主総会における議決権行使の促進に

向けた環境整備及び内部者取引の未然防止に向

けた体制整備等）及び規範的要素を含む上場規

則（望ましい投資単位の水準への移行及び維持

に係る努力等、買収防衛策の導入に係る尊重事

項、並びに株式分割等に係る努力等）を再整理

し、新たに市場開設者の立場から上場会社に求

 

○経営陣や支配株主が関わる取引について、利益

相反により少数株主が損害を被ることを防止

するため、以下の事項に関する施策を企業行動

規範に定めることを検討する。 

・親会社を有する上場会社による、親会社などの出身

ではない社外役員の選任 

・支配株主との重要な取引及び支配株主による公開買

付けに関する意見表明について、例えば社外役員に

より構成される特別委員会等の承認を得るなどの利

益相反による弊害を防止するための措置をとること

・ＭＢＯに関する意見表明について、利益相反による

弊害を防止するための措置をとること 

 

○いわゆる反社会的勢力による被害を防止する

 

○追加的に企業行動規範に含めるべき内容がな

いか、継続して検討を行うこととする。 

・株式の発行について株主の同意を必要とするなどの

規範やコーポレート・ガバナンス全般のあり方を中

心に、有識者による検討を実施する。 

・平成１６年に策定した「上場会社コーポレート・ガ

バナンス原則」について、最近の議論の動向を踏ま

えた改定を行う。 
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

める事項を加えたもので構成するものとする。 

・株主総会における議決権行使の促進に向けた環境

整備の内容としては、従来から要請してきた事

項である株主総会の分散化、並びに招集通知の

早期発送、ホームページ掲載及び英訳などが想

定される。 

－上場会社としての一般的な規範として、流通市場の

機能及び株主・投資者の権利を尊重すべき旨を明

確化する。 

－特に新興市場における上場会社の品質向上の観点

から、コーポレート・ガバナンスに関する基本的

な事項を企業行動規範として定める。 

・会社法上の大会社以外の上場会社においても、監

査役会（又は委員会）及び会計監査人の設置、

並びに会社法上の内部統制システム（業務の適

正を確保するための体制）の決定を行うものと

する。 

・株主の数が１０００人未満の上場会社において

も、株主総会参考書類（又は代理権の授与に関

する参考書類）をすべての株主に対し交付する

ものとする。 

－ＭＳＣＢ等の発行に当たって、日本証券業協会の会

員証券会社以外が買い受ける場合においても、日

本証券業協会の定める自主ルールを尊重すること

を求める。 

 

○企業行動規範に関する実効性確保の方法につ

いて、整理を行う。 

・企業行動規範に掲げる事項の実効性確保の方法につ

いては、その遵守の必要性や行為の具体性に応じて

規定することとし、上場廃止も想定される事項、公

ための社内体制の整備について企業行動規範

に定めることを検討する。 

・警察及び証券業界全体で反社会的勢力による被害を

防止するための取り組みを強化していることを踏ま

え、上場会社として社内体制の整備に努める旨を企

業行動規範において規定することを検討する。 
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

表措置をとる事項、自主的な上場会社の対応を促す

事項等の段階を設けることとする。 

 

○企業行動規範の整備に伴い、「コーポレート・

ガバナンス」及び「内部管理体制の有効性」に

ついて、上場審査における実質審査の項目とし

て明確化する。 

・現在、審査基準各項目の取扱いに分散されていた「コ

ーポレート・ガバナンス」及び「内部管理体制の有

効性」に関する審査の観点を集約し、新たな審査項

目とする。 

 

 

（３）親会社

等を有す

る上場会

社への対

応 

 

 

 

○親会社を有する会社の上場に関する東証の考

え方を公表する。 

・親会社を有する会社の上場は、上場制度として禁止

するのは適切ではない。 

・しかしながら、（新規上場時から親会社を有する場合

であっても、企業再編等を通じて上場後に親会社を

有することになる場合であっても）少数株主との利

益相反のおそれなどの内在する弊害や問題点がある

こと、昨今の経営環境においては上場会社には本格

的な連結経営が求められていることを踏まえれば、

投資者をはじめ多くの市場関係者にとって必ずしも

望ましい資本政策とは言い切れない。 

・上記の認識を「新規上場の手引き」、「会社情報適時

開示ガイドブック」や東証のホームページ等に掲載

し、関係者への周知を図る。 

 

 

○経営陣や支配株主が関わる取引について、利益

相反により少数株主が損害を被ることを防止

するための施策を企業行動規範に定めること

を検討する。 

・（２）企業行動規範の制定 参照。 

・親会社等（親会社及び上場会社が他の会社の関連会

社である場合における当該他の会社をいう。）に関す

る事項の開示や、親会社等を有する会社における経

営陣や支配株主が関わる取引について、企業行動規

範等を踏まえ、開示内容の充実に向けた検討を行う。

 

○実質的に一体の親会社及び子会社による上場

の防止に向けて、他の証券取引所と協調して検

討を行う。 

 

 

○親会社等を有する会社の上場審査について、審

査項目、内容について再整理を行う。 

・子会社の運営の実情はその属する企業グループの経

営方針に応じて多様であることを踏まえ、上場審査

のあり方について引き続き検討を行う。 

 

○上場会社が企業再編等により親会社等を有す

ることになった場合の内部管理体制の確認制

度の整備に向けた検討を行う。 

・企業再編等の結果、上場会社が上場又は非上場の親

会社等を有することになる場合には、既に上場して

いる会社の内部管理体制の確認方法に関する整理に

基づき、新規上場時に行う親会社等に関する審査と

同等の審査を実施することについて検討する。 

 

 

（４）内部統

 

○ ディスクロージャーの信頼性確保のため、上場

 

○ 内部統制報告制度の導入にあわせて、他市場に

 

○ 今後の実務の動向を踏まえ、未上場会社の新規
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

制報告制

度への対

応 

 

 

 

 

会社において内部統制システムを整備する必

要があり、また今後新規上場を目指す会社にお

いても上場後に内部統制体制が整備される必

要があることを踏まえ、そのための準備を自ら

進めていくことが望ましい、という東証の考え

方を公表する。 

 

○内部統制報告制度に関する上場審査及び上場

管理上の当面の取扱いの方向性について公表

する。 

･ 同制度の開始前における内部統制状況の新規上場審

査においては、現行規定の中で所要の確認を行うこ

ととする。同制度の開始後における未上場会社の新

規上場審査についても基本的にこれと同様とする。

なお、内部統制報告書等に準じた書類を作成して

いる場合には、上記確認はその内容を斟酌して行う

こととする。 

・上場会社について、内部統制における重要な欠陥が

直ちに財務諸表の虚偽記載に結びつくものではない

ことを踏まえ、内部統制報告書及びこれに係る監査

報告書の記載内容をもって、上場廃止することは行

わないものとする。 

 

上場している会社の新規上場申請時の取扱い

等について、上場規則の見直しを検討する。 

・新規上場申請会社が他市場に上場している場合には、

平成２０年４月以降に開始する事業年度について、

上場申請時に内部統制報告書及びこれに係る監査報

告書の提出を求めることとする。なお、当該書類に

おいて、経営者が評価結果を表明できない場合又は

監査人が意見の表明をしない場合は、申請不受理事

由とする。 

・上場会社について、内部統制報告書において、経営

者が内部統制に重要な欠陥があるとする場合又は内

部統制の評価結果を表明できないとする場合、及び、

監査人が不適正意見を表明する場合又は意見不表明

とする場合について、適時開示事由とする。 

 

 

上場申請時に、内部統制の整備状況を確認する

ための書類の提出を求めることについて検討

を行う。また、上場会社についても、内部統制

における重要な欠陥が継続的に是正されない

場合等における上場管理上の取扱いについて

検討を行う。 

 

 

 

 

 

（５）種類株

式の上場

制度の整

備 

 

○議決権に関する種類株式の上場を認める場合

の要件等について、具体的な検討を開始する。

・新規公開時であっても上場が認められる種類株式の

スキームに一定の制限を設けることとし、どのよう

なスキームであれば上場が認められるかについて、

実務家・専門家らを交えて検討を開始する。 

 

 

○議決権に関する種類株式の上場に必要な要件

等について整理を行う。 

・議決権に関する種類株式の上場が認められる場合に

ついて具体的に整理する。 

・議決権に関する種類株式の発行・上場が認められる

具体的なスキームを、新規公開の場合や上場会社が

議決権の少ない株式を発行する場合などに分けて検

 

○普通株式を上場していない会社について、優先

株式のみの上場を認めるべきかについて検討

する。 

・優先株式のみの上場の可否及び優先株式のみの上場

を認める場合の要件やスキーム等について上場規則

の整備を行う。 
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

○既に上場している会社による種類株式の発行

等が認められない場合について、整理を行う。

・上場会社による種類株式の発行等が認められない場

合については、「株主の権利の不当な制限」に該当す

る場合として整理する。 

・「株主の権利の不当な制限」となる場合としては、原

則として、上場会社が上場株式より議決権の多い種

類株式を発行する場合や、上場株式の議決権を制限

する場合などが想定される。 

 

討する。 

・議決権に関する種類株式について必要とされる上場

審査、上場廃止の各基準（例えば流動性基準等）に

ついて整理する。 

・議決権に関する種類株式を上場する会社について、

企業行動規範として求めるべき内容がないか検討を

行う。 

・種類株式の上場であることを投資者が理解しやすい

ような表示上の工夫の方法について検討を行う。 

・上場した種類株式の指数等における取扱いについて

整理する。 

 

○議決権に関する種類株式の上場に関するガイ

ドラインを作成する。 

・実際に上場した事案に基づきガイドラインの整備を

行う。 

 

 

 
 
Ⅱ．市場制度の整備 

 

項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

 

（１）マザー

ズの信頼

性向上 

 

 

 

○マザーズの、成長の初期段階にあり、かつ、将

来的に本則市場に上場することを志向する企

業に早期に資本市場へアクセスする機会を提

供する市場としての性格を明確にするよう、上

場制度の整備を行う。 

・本則市場からマザーズへの市場変更に関する上場規

則を廃止する。 

・成長性の見込まれる企業の上場を促すため、現行の

売上高に関する上場審査基準を廃止し、売上高に関

する上場廃止基準を上場後５年間は適用しないこと

とする。 

 

○マザーズの信頼性の向上及び成長のサポート

に向けた以下のような上場制度の整備につい

て検討を行う。 

・マザーズの上場審査で高い成長可能性を踏まえた実

質審査を行っている現状を踏まえ、当該審査の規則

上の位置付けを明確にする。 

・上場後一定期間（例えば５年間）経過したマザーズ

上場会社に対しては、投資者保護及び企業の成長を

サポートするという市場の基本的な性格を踏まえ、

本則市場の上場審査で実施する実質審査に準じた審

査（企業の継続性・収益性に関するものを除く）を

 

○上場後一定期間経過後において成長が確認さ

れなかったマザーズ上場会社については、マザ

ーズ市場からの退出を促す方策を導入するこ

とについても検討を進める。 

・マザーズ上場後一定期間以上経過した上場会社に対

しては、一定規模以上の利益又は売上高の水準を満

たすことを求めることとし、当該基準を満たせない

上場会社に対しては上場廃止（又は東証が指定する

他の市場区分への移行）を求める制度の是非につい

て問題点を整理する。 
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

 

○マザーズ上場会社の新規上場時における流動

性を高めるための上場制度の整備を行う。 

・マザーズ上場会社の新規上場時点の流動性不足を改

善するために、株式の分布状況に係る上場審査基準

を見直し、新規上場時に一定の少数特定者持株比率

の水準を求めることとする。 

・新興企業向け市場であることを考慮して、適切な水

準を設定することとする。 

 

○マザーズ上場会社の経営者向けセミナーを開

催する。 

・公開会社としての責任について理解を一層深めるこ

とを目的とした経営者向けセミナーを開催する。 

 

実施し、不備がある場合には改善を勧告することが

できる制度を導入する。 

・上記審査において改善すべき点を指摘されなかった

会社が、当該審査後一定期間以内に本則市場への市

場変更を申請した場合には、市場変更審査における

実質審査の一部を省略することとする。 

・上記審査については、最初の実施後は５年ごとに継

続的に実施することとする。 

・マザーズ上場会社に対して、年２回の会社説明会の

実施を継続して義務付けることとする（現在は、上

場後３年以内に限り義務付けている）。 

 

○マザーズに関する投資者の理解の充実策につ

いて検討を行う。 

・一般投資者が新興企業に対する投資の独自のリスク

を十分に理解することを支援するための工夫につ

いて検討する。 

 

 

 

 

（２）売買単

位の見直

し 

 

 

○売買単位の集約及び統一の実現に向けて関係

者と調整を進める。 

・行動計画の策定に向け、国内の証券取引所に協力を

呼びかける。 

・関係者（上場会社、証券会社、株式事務代行機関、

保管振替機構等）と実務上の課題について引続き調

整を進める。 

 

○新規上場会社及び単元変更会社等に対して売

買単位の集約へ向けて要請を行う。 

 

 

 

○調整が進み次第、内国の普通株式について、将

来的に１単元１００株に売買単位を統一する

こと及びその前段階として１単元１００株と

１単元１０００株に集約することを実現する

ための行動計画を策定・公表する。 

・平成２１年の株券電子化制度の導入時点から一定の

移行期間を設け、1 単元１００株と 1 単元１０００

株に集約することを当面の目標とする（実務上の課

題を考慮したスケジュールで進めることとする。）。

・あわせて、集約完了の日以前に新規上場する会社や

単元の設定・変更を行う会社について、売買単位の

集約を前倒し適用するよう上場規則の改正を行う

ことが考えられる。 

 

 

 

○将来的な売買単位の統一に向けた検討を継続

する。 
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

 

（３）流動性

等に係る

基準の見

直し 

 

 

 

 

 

 

 

○株主数基準の見直し 

・上場廃止基準における株主数基準では、現行の逓増

方式についても一定水準で固定するよう見直すこと

とする。 

・上場審査基準、一部指定基準及び指定替え基準につ

いても、上場廃止基準の見直しの趣旨に合わせた改

正を行う。 

 

○浮動株式数基準及び浮動株時価総額基準の導

入 

・新規上場及び一部指定において、東証の定める算式

（上場株式数から少数特定者持株数を減じたもの）

に基づく一定の浮動株式数及び浮動株時価総額を少

なくとも上回ることを求めることとする。 

・東証の定める算式に基づく一定の浮動株式数又は浮

動株時価総額を下回った場合には、上場廃止又は指

定替えを行うこととする。 

 

○少数特定者持株比率基準の見直し 

・少数特定者持株比率基準の算定方法について、最近

の株主構造の変化を踏まえた改正を行う。 

・上場廃止基準については、浮動株式数基準及び浮動

株時価総額基準の導入を踏まえ、少数特定者持株比

率が９５％を超えるような極端に固定化が進んだ会

社に対して適用する基準に改めることとする。 

・上場審査基準については、上場直後の相場の乱高下

を緩和して円滑な流通を確保する観点などから、現

行の水準を引続き求める。 

・マザーズ上場会社の上場審査においても、同様の趣

旨から少数特定持株比率基準を適用することとす
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

る。なお、マザーズは成長段階の新興企業を対象と

するため本則市場よりも緩和した水準とする。 

 

※実施に当たっては一定の経過期間を設けることとす

る。 

 

 

（４）市場区

分の見直

し 

 

 

 

 

 

  

○市場第一部、第二部の区分を定める基準につい

て、以下のような上場制度の整備に向け実務的

な問題点について検討を行う。 

＜想定される方向性＞ 

・一部指定基準及び指定替え基準を、流動性に市場の

評価の観点を加味した基準である浮動株時価総額

（上場廃止基準等に導入するものと同じ）を中心に

再構成する。 

・一部指定基準における少数特定者持株比率基準につ

いては廃止する。 

・市場第一部・第二部の区分を定量的な基準に基づく

ものとし、現行の一部指定において実施している実

質審査については、一部指定審査に代替する内部管

理体制の確認制度（右項目参照）の導入に伴い廃止

する。 

・本則市場に新規に上場する場合の市場区分の取扱い

及びマザーズから本則市場に市場変更する場合の市

場区分の取扱いについても所要の改正を行う。 

※上記検討にあたっては、投資者に広く定着しているＴＯＰ

ＩＸの継続性及び一部上場企業向けの企業行動規範のあり

方についても配慮する。 

 

○既に上場している会社の内部管理体制の確認

方法について整理を行う。 

・現行の一部指定に係る実質審査に代え、上場後の内

部管理体制の有効性を継続的に確保する観点から、

規模の大きい非上場会社と経営統合を行った場合、

株主や役員に大幅な変更があった場合、故意・重過

失による適時開示規則違反が行われた場合、又は事

業内容が短期で著しく変化した場合その他当取引所

として内部管理体制が不適切と判断される企業行動

が行われた場合における内部管理体制の確認制度の

導入に向けた整理を行う。その際、不適当な合併等

に係る上場廃止基準の猶予期間審査等の制度とあわ

せた総合的な整理を行うこととする。 

・上記の確認の結果、問題点が指摘された上場会社の

取扱い（例えば、問題点の改善が確認されるまでの

間、本則市場及びマザーズ市場とは別の市場区分（上

場規則の実効性の確保に向けた制度の整備において

検討される市場区分と同じ）への移行）について整

理を行う。 

 

 
 
 



 10

 
Ⅲ．上場規則の実効性の確保に向けた制度の整備 

 

項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

 

上場規則

の実効性

の確保 

 

 
○上場規則の違反行為に対して制裁金を課すこ

とについて具体的な検討を開始する。 

 

○既存の改善報告書、注意勧告、公表措置等の実

効性確保の方法について総合的に見直す。 

 

○問題銘柄のための市場区分の設置についての

制度整備を行う。 

・上場会社について、上場廃止基準には抵触しない程

度の重大な上場規則違反が認められて改善を求める

必要がある場合及び上場会社の内部管理体制の確認

において改善すべき点が発見された場合に、当該上

場会社を本則市場及びマザーズとは別の市場区分に

移して管理を行うという制度の導入について、上場

制度の整備を行う。 

 
○上場廃止等の決定等、上場会社にとって不利益

となる措置を行う場合の判断の透明性、公平性

の向上を図る。 

・今秋にも独立性を強化した自主規制法人を設立し、

自主規制法人が判断を行うことにより、決定内容の

公平性、透明性を向上させる。 

  

○監理ポスト制度の呼称の見直しを行う。 

・現行の監理ポストの呼称を見直すとともに、上場廃

止基準上の審査を行っている場合と他の事由による

場合とは呼称を異なるものとし、上場廃止基準上の

 

○制裁金に関する制度については、検討がまとま

り次第、整備を行う。 

・制裁金の適用に当たっての手続や金額に関するガイ

ドラインについても整理する。 

 

○上場廃止等の決定等、上場会社にとって不利益

となる措置の決定時の対応について、更なる透

明性の向上を図るための検討を行う。 

・上場会社が自主規制法人の決定に対する不服申立て

を行うことができる制度の整備について検討する。

・不服申立てが行われている間は、措置の実施は中断

することが考えられる。 

 

 

○上場廃止基準に抵触した銘柄の流動性の確保

について、市場の速やかな整備に向け整理を行

う。 

・東証市場で上場廃止となった銘柄のうち、流通の場

の維持が望まれるものを取扱うべき市場について、

東証のシステムインフラ等の提供を含め具体化に向

けた検討を進める。 
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

審査を行っている状況を投資者に分かりやすくする

方策を導入する。 

 
 
 
Ⅳ．多様な商品の上場に向けた対応 

 

項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

 

多様な商

品の上場

に向けた

対応 

 

 

 

 

○ファンドの上場制度の創設（投資法人に関する

上場制度の拡充） 

・不動産投資信託証券に限り上場制度を整備している

現状を改め、幅広い運用資産・投資方針の投資法人

の上場が可能となるよう所要の規則改正を実施す

る。 

・投資法人の上場に当たっては、不動産投資信託証券

の上場と同様、投資法人だけでなく運用会社の経営

体制を確認するとともに、適切なリスクの分散など

投資方針の健全性や継続性についても確認するもの

とする。 

 

○ＥＴＦに関する上場制度の整備 

・新たな種類のＥＴＦ商品の上場に向け、関係者のニ

ーズを踏まえた制度改正を実施する。 

・ＥＴＦの特性を踏まえ、今後上場するものについて

は、対象指数や信託報酬等が同内容の商品が東証市

場の中で複数上場することに伴う流動性の分断を防

止することができるよう、所要の対応を図る。 

・ＥＴＦ市場の定着を踏まえ、ＥＴＦに求められる流

 

○欧米の取引所において上場が認められている

多様な商品について、投資者のニーズを踏まえ

ながら幅広く提供する方向で検討を進める。 

・多様な商品の上場に向けて、上場制度はもとより、

上場制度以外の諸制度についても、必要な改善を関

係者に求めていくこととする。 

 

○東証市場の国際化に向けて、外国株市場の活性

化策について幅広く検討を行う。 

 

○受益証券発行信託の受益証券（日本型預託証券

（ＪＤＲ））の上場制度について、外国会社が

発行する株式以外の資産を原資産とする場合

の要件について検討を行う。 
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

動性基準のあり方等について見直しを行う。 

 

○受益証券発行信託の受益証券（日本型預託証券

（ＪＤＲ））に関する上場制度の整備 

・改正信託法の施行を踏まえ、外国会社が、信託法に

規定する受益証券発行信託の受益証券を活用して上

場する場合の要件を整理し、関係者と調整のうえ、

所要の対応を実施する。この場合に、米国で発行さ

れているＡＤＲの態様を参考にすることが想定され

る。 

 
 
Ⅴ．その他 

 

項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

 

（１）公認会

計士との

連携強化 

 

 

○証券取引法上の監査を行う公認会計士等につ

いて会社法上の権限ができるだけ付与される

よう工夫を行う。 

・具体的には、会社法上の大会社以外の上場会社にお

いても会計監査人の設置を行う（Ⅰ（２）企業行動

規範の制定）とともに、やむを得ない事情がある場

合を除き、証券取引法上の監査を行う公認会計士等

と会社法上の会計監査人を同一とすべき旨を企業行

動規範において規定する。 

 

 

○公認会計士の交代時における開示の充実に向

けた見直しを行う。 

・金融審議会公認会計士制度部会報告（平成１８年１

２月２２日）を踏まえ、監査人の交代時における開

示の充実に向けて、交代の経緯や理由等の記載につ

いて検討を行う。 

 

○上場会社監査事務所登録制度への協力 

・上場会社監査事務所登録制度の円滑な実施に向け、

東証として必要な協力を行う。 

 

 

 

 

○公認会計士へのヒアリングに関する上場会社

の協力義務の拡大及び具体的な方法等につい

て整理を行う。 

・上場会社の協力義務の範囲の拡大及び公認会計士に

ヒアリングを行う場合の手続について検討する。 
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項 目 
直ちに実施する事項 
（第一次実施事項） 

具体案を検討のうえ実施する事項 
（第二次実施事項） 

検討を継続する事項 

 

（２）自主規

制機能の

強化 

 

○自主規制機能の強化に向け、自主規制法人を設

立するとともに所要の上場制度の見直しを行

う。 

・上場及び上場廃止に関する業務（市場コンセプトに

関連する上場基準の策定業務を除く）を自主規制法

人に委託することとする。 

・自主規制法人の設立に伴い、上場規則の体系の整備

等の所要の見直しを行う。 

 

 

○自主規制法人の行う自主規制業務の執行につ

いて、より透明性の高い手続の導入について検

討を進める。 

・上場審査や上場管理における業務執行の透明性をよ

り一層高めるため、判断における基本的な考え方の

明示等の諸施策の実施について整理を行う。 

 

 

 

（３）その他 

  

○内部者取引の未然防止体制の充実の観点から、

上場会社の役員に関するデータの収集・管理を

行う内部者情報センター（仮称）を開設し、所

要の制度整備を行うことを検討する。 

・内部者情報センターは全国の証券取引所の上場会社

を対象とし、全ての証券会社が利用するシステムと

して、利用者である証券会社の実費負担を前提に東

証が構築及び運営を行うものとして検討を進める。

・個人情報の取扱いに十分配慮することを前提として、

上場会社は、内部者情報センターに所定の範囲の上

場会社の役員に関するデータ（氏名、住所等）を適

時、適切に登録・変更する旨を上場規則に明記する

ことが考えられる。 

 

 

 

 



上場制度総合整備プログラム（平成１８年６月版）に基づく対応状況（平成１９年３月現在） 
 

項 目 フェーズ 上場制度総合整備プログラム（１８．６） 実施状況・今後の方向性 

適時開示の充実 

 

直ちに実施する事

項 

○株式交換、株式移転、合併、会社分割に関する開示内容の充実（例

えば「株式交換等の比率算定根拠」、「第三者機関が交換比率等を

算定する場合における当該第三者機関との関係」、「上場会社・相

手会社間の関係」の記載の充実）を行う。 

 

○株式、新株予約権又は新株予約権付社債の発行における通常の開

示内容に加え、発行価額が時価よりも低い価額で設定されている

場合やＭＳＣＢの発行の場合における開示内容の充実（例えば

「当該発行の適法性についての法律専門家の意見」、「割当先の選

定理由」、「割当先の保有方針」等の開示（割当先がファンドであ

る場合の開示の充実を含む））を行う。 

 

○適時適切な会社情報の開示は、健全な証券市場の根幹であること

から、上場会社に対する意識の啓発や会社情報を投資者が利用し

やすい環境の整備を随時実施する。 

 

●合併等の組織再編、公開買付け、ＭＢＯ等に関する適時開示実務

上の取扱いの見直しについて、上場会社あてに要請を実施（平成

１８年１２月） 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」１～２頁 

 

 

 

 

 

 

●東証ＨＰ上における上場会社情報の拡充（平成１９年４月） 

・東証ＨＰ上において上場会社の適時開示情報やファイリング情報を提供

し、投資者が会社情報を利用しやすい環境の整備を実施した。 

●「東証ディスクロージャー促進月間」を開催（平成１９年２月～

３月） 

●決算短信の様式見直しに伴う所要の規則改正の実施（平成１８年

１１月） 

・投資単位の引下げ方針の開示及び親会社等に関する事項の開示を決算短信

によらず独立した開示を求めることとした。 

・業績予想の修正開示を必要とする項目に「営業利益」を追加した。 

 

 具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

○投資者にとって必要な情報を過不足なく開示する観点から、適時

開示すべき事項、軽微基準及び具体的な開示内容について、実状

に照らして適切かどうか検討を行う。その際、形式基準によるか

実質基準によるか、開示内容についても規則に明示するのか、適

時開示事項とインサイダー取引規制上の重要事実との関係など

規制方法のあり方も含めて検討を行う。 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」１～２頁 

 

 

参考資料 

 1



 2

項 目 フェーズ 上場制度総合整備プログラム（１８．６） 実施状況・今後の方向性 

企業行動と市場規

律の調和 

 

直ちに実施する事

項 

○上場会社は、企業行動を行う場合に「流通市場への影響」及び「株

主権の尊重」について尊重（配慮）しなければならないことを上

場規則に明確化する。 

・尊重義務に反すると当取引所が判断する企業行動に対する措置としては、

その旨の公表措置をとることなどを検討する。 

・尊重義務遵守を図るための対応を講じる必要があると考える企業行動につ

いては、できる限り具体例を明示し、明瞭性を確保することに努める。 

〔具体例〕 

・流通市場に混乱をもたらすおそれのある大幅な株式分割、株式無償割

当の実施 

・１万円以下の投資単位を意図的に実現することを目的とした、株式分

割、株式無償割当、単元株式数の見直しの実施 

・買収防衛策に関する尊重義務と同じく、上場適格性の喪失には直接的には

結びつかないものとして整理する。 

・既存の大幅な株式分割に関する自粛要請については当該規定の制定をもっ

て代替するものとする。 

 

●株式分割等の実施に係る配慮義務の整備（平成１８年１２月） 

・従来の１：５以上の株式分割の一律的な自粛要請に代え、上場会社は、株

式分割等の実施に当たっては、流通市場へ混乱をもたらすことのないよう

配慮することを規則上明記した。 

・また、上場会社が当該事項を尊重していないと当取引所が認める場合には、

投資者に対する注意喚起のため、その旨を公表することができるものとし

た。 

●コーポレート・ガバナンス報告書制度の導入（平成１８年５月） 

・上場会社のコーポレート・ガバナンスの現状を常に投資者に提供し、各社

のコーポレート・ガバナンスの整備状況を確認できる仕組みを提供した。 

●コーポレート・ガバナンス白書２００７の公表（平成１９年３月） 

・コーポレート・ガバナンス報告書に記載された内容を網羅的に取りまとめ

た冊子を公表した。 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」２～４頁 

 

 具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

○ディスカッション・ペーパーで掲げた企業行動（当初から対応を

講じるべき企業行動として掲げるものを除く）についても、どの

ような場合に、尊重義務遵守を図るための対応を講じるべきもの

として掲げるべきか、具体的な要件、対応方法について整理を行

う。 

・特定の者を対象に発行するＭＳＣＢの発行や大規模な第三者割当増資の実

施等について、開示内容や手続きの面を中心に整理する。 

 

○尊重義務に代表されるような上場会社の行為規範について、適時

開示規則とは別の新たな規則を設けることについて、検討を行

う。 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」２～４頁 

 

 

 

 

 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」２～４頁 
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項 目 フェーズ 上場制度総合整備プログラム（１８．６） 実施状況・今後の方向性 

 検討に着手する事

項 

○東証上場会社として投資者からみて望ましい（逆に不適切と思わ

れる）企業行動を整理し、ＮＹＳＥのカンパニーマニュアル等を

参考に一定の規範（推奨事項）として明示すること等について検

討を行う。 

・規範（推奨事項）を遵守している上場会社を、他の上場会社から区分して

表示することも考えたい。 

〔ＮＹＳＥのカンパニーマニュアルで掲載されている行動規範的な主な項

目〕 

 ・議決権ポリシー 

 ・コーポレート・ガバナンスに関連する諸規範 

 ・大規模な増資を行う場合の株主権の尊重 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」２頁 

 

 

望ましい投資単位

の水準 

 

直ちに実施する事

項 

○望ましい投資単位の水準を定めた上場規則等の見直しを行う。 

・あくまでも東証として望ましいと考える水準を提示するという、規則の基

本的な性格は維持しつつ、望ましいとする投資単位の水準を５万円から５

０万円までに変更する（５０万円以上の水準にあるものに限り、今後の方

針について一定の説明を決算短信から分離した形で課すこととする）。 

 

●望ましい投資単位の水準に関する上場規則の見直し（平成１８年

１２月） 

・望ましい投資単位の水準に新たに５万円の下限を設け、５万円以上５０万

円未満となるよう、当該水準への移行及び維持に努める規定を整備した。 

 具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

○望ましい投資単位の定着度合いを見極めながら現在７種類ある

売買単位について、多数を占めるものの中から一つに統合してい

く方法について整理を行う。 

・取組みにあたっての問題点を共有する観点からまずアンケート調査を実施

することとしたい。 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」７頁 

上場廃止基準等の

見直し 

 

具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

○株主数基準の具体的な見直し方法について整理を行う。 

・望ましい投資単位の水準を見直すことに伴い、株主数基準における優遇措

置についても見直しを行う。 

・その際には、発行済株式数の大きさ及び投資単位の水準に応じて必要な株

主の数を定めている現行の基準について、所要の見直しを行う。 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」８頁 

 

 検討に着手する事

項 

○株主数基準以外にも、少数特定者持株数基準等の流動性に係る上

場諸基準のあり方について、現在提起されている諸問題を踏まえ

○「上場制度総合整備プログラム２００７」８～９頁 
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項 目 フェーズ 上場制度総合整備プログラム（１８．６） 実施状況・今後の方向性 

検討を行う。 

＜指摘されている主な事項＞ 

・機関投資家が保有する比率の高い市場第一部の上場会社の中でも、浮動株

の水準が不足している会社が多くあると指摘されている。 

・外国人の保有が増加する中で、株主数基準や少数特定者持株数基準の計算

方法が陳腐化していると指摘されている。 

 

既上場会社（本則

市場、マザーズ市

場共通）に対する

経営管理面の確認

の継続 

直ちに実施する事

項 

○改善報告書の記載内容に関する点検制度の整備を実施する。 

・改善報告書の提出会社は、提出から６ヶ月経過後遅滞なく、改善措置の実

施・運用状況に関する報告書を提出するものとする。 

・東証は、改善措置の実施・運用状況に関して必要な照会や確認ができるこ

ととする。 

・改善措置の実施・運用状況が不十分な場合及び報告書を提出しない場合に

は、改めて改善報告書の提出を求めることができることとする。 

 

●改善状況報告書制度の整備（平成１８年１２月） 

・会社情報の適時開示等に係る改善報告書を提出した上場会社に対し、提出

から６か月経過後遅滞なく、「改善措置の実施状況及び運用状況に関する

報告書」を提出すること等を義務付けた。 

 

 具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

○組織再編その他経営体制等の大幅な変更に対する点検制度につ

いて問題点の整理を行う。 

・組織再編その他の企業行動によって経営体制や事業内容が大きく変更され

る場合には、いわゆる裏口上場の防止の観点からのチェックのほか、上場

会社の経営管理体制等について点検を行うことが適当ではないか。その

際、不適当な合併等に該当する態様とそれに応じた審査事項の整理を含

め、不適当な合併等に係る猶予期間審査等の制度とあわせた総合的な整理

を行うこととする。 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」９頁 

 

 検討に着手する事

項 

○現在要請ベースで上場会社に実施を求めている経営管理面での

整備事項について、規則上の位置づけを明確化することの検討を

行う。 

・例えば内部者管理規程等について、上場会社における整備の実態等を踏ま

え、規則上の位置づけを明確にすることが適当と考える。 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」２～４頁 

 

企業の内部統制等

に問題が生じた場

直ちに実施する事

項 

○企業不祥事の防止に向け、関係者の一層の努力を促す方策を実施

する。 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」２～３頁 
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項 目 フェーズ 上場制度総合整備プログラム（１８．６） 実施状況・今後の方向性 

合の対応 ・企業不祥事の防止は企業自身の意識の向上と公認会計士による財務報告等

に関する内部統制監査によって向上が期待されることから、会社法施行の

状況や日本公認会計士協会による検討状況を踏まえ、必要な要請を関係各

位に実施する。 

 

 具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

○財務報告に係る内部統制について、監査人から不適正意見又は意

見差控えが表明された場合の取扱いについて整理を行う。 

・財務報告に係る内部統制に関する監査意見において、内部統制に重要な欠

陥がある旨記載された場合において、当該重要な欠陥があるその翌々年に

おいてもなお改善されず同様の意見が出された場合などには、上場廃止す

ること等を検討する。 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」４～５頁 

 

 検討に着手する事

項 

○証券市場の信頼性を著しく損ねる事案の発生等により、（財務報

告以外の）内部統制等に問題が生じていることが明らかになった

場合において、取引所として健全な内部統制等の発揮を促す工夫

のあり方について会社法の施行の状況を踏まえつつ検討を行う。

・どのような場合に、どのような措置が適当かについて十分検討する必要が

ある。あわせて、事象によっては、上場廃止基準（公益・投資者保護）の

適用により対処することが適当なものがないかも検討を行うこととする。

 

●警察庁及び警視庁との反社会的勢力排除対策連絡協議会の設立

（平成１８年１２月） 

・警察機関と当取引所が連携を強化し、当取引所の市場に介入してくる暴力

団を始めとする反社会的勢力の不当な行為などの防止を図り、健全で公正

な証券市場の構築に寄与することを目的に設立した。 

●証券取引所間の反社会的勢力に関する情報交換の強化（平成１８

年８月） 

・新規上場審査、上場管理において問題となった事案についての情報交換を

実施した。 

●ＣＲＯ連絡会議の設置（平成１８年７月） 

・各地証券取引所及び日本証券業協会との間で、自主規制業務を統括する役

員間の定期的な情報交換を実施している。 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」２～３頁 

 

マザーズ市場の運

営方法及び市場区

分の見直し 

直ちに実施する事

項 

○新興企業経営者が市場を利用する上での倫理観を高めるための

啓蒙活動を実施する。 

・上場することの意義や市場に対する責任に関する提言をとりまとめる。 

 

●新興企業経営者向けの啓蒙活動を実施（平成１８年１２月） 

・新興企業経営者が市場を利用する上での倫理観等に関するアンケート調査

を経営者、投資家双方に対して行い、調査結果及び調査結果に基づく留意

事項を公表した。 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」７頁 
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項 目 フェーズ 上場制度総合整備プログラム（１８．６） 実施状況・今後の方向性 

 具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

○マザーズ上場会社の成長段階に合わせた体制整備の充実を促す

ための制度のあり方について整理を行う。 

・新興企業であるマザーズ上場会社については、その特徴に応じてよりきめ

細やかな上場管理が必要ではないかとの意見を踏まえ、経営管理体制・開

示の充実を継続的に実施することを促す制度上の工夫について整理する。

 

○マザーズ上場会社の新規公開において指摘される問題点の整理

を行う。 

・新規上場時点の流動性不足を改善するために、公開株式数に係る基準や少

数特定者持株数に係る基準について整理する。 

・新規上場日の初値の決定方法について、現行制度の問題点を整理する。 

・市場間での上場審査基準や運用の相違が上場会社の規律回避に利用される

ことを防止するための工夫について整理する。 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」６～７頁 

 

 

 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」８～９頁 

 

 検討に着手する事

項 

○マザーズ市場に参加する投資家教育の充実策について検討を行

う。 

・一般投資者が新興企業のリスクを十分判断して参加できるための工夫につ

いて検討する。 

 

○マザーズ市場の現状を踏まえ、マザーズ市場の位置づけや運営方

針について検討を行う。 

・マザーズ市場を開設し５年が経過した現状を踏まえ、更に国際的な情勢の

変化や社会の要請に応えるよう市場のあり方や運営全般について、改めて

整理を行う。 

・市場第一部、第二部との関係やマザーズに継続して上場している会社の位

置づけについても検討する。 

 

○市場第一部、第二部の区分についても、継続の是非を含めて検討

を行う。 

・市場区分の変更は、例えば売買システム等のシステム面で影響を与えるも

のであることに留意が必要である。 

・例えば、子会社上場会社の区分や東証が定める行動規範を遵守する会社に

○「上場制度総合整備プログラム２００７」７頁 

 

 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」６～７頁 

 

 

 

 

 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」９頁 
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項 目 フェーズ 上場制度総合整備プログラム（１８．６） 実施状況・今後の方向性 

対する区分表示に利用する等、従来以上に積極的な役割を果たすよう制度

を見直すことも考えられるのではないか。 

・マザーズ市場から市場第一部に変更する場合の基準についても、マザーズ

市場のあり方及び市場区分の検討を踏まえ見直すこととする。 

 

親会社等を有する

上場会社への対応

 

直ちに実施する事

項 

○親会社等を有する上場会社について、投資者への情報提供方法の

改善を図る。 

・ＨＰ上に親会社等を有する会社だけの区分表示を導入し、「親会社等の企

業グループにおける上場会社の位置づけとその他の上場会社と親会社等

との関係」及び「一定の独立性を確保していると考える理由」等について

投資者が常時閲覧できるような工夫を行うこととする。 

 

●親会社等を有する上場会社に関する情報提供の充実（平成１９年

４月） 

・親会社等に関する開示の有無について、東証ＨＰの上場会社情報サービス

のページにおいて、上場会社各社の基本情報として表示するとともに（検

索機能も導入し、該当会社の抽出も可）、「親会社等の企業グループにおけ

る上場会社の位置付けとその他の上場会社と親会社等との関係」及び「一

定の独立性を確保していると考える理由」等について投資者が常時閲覧で

きるよう対応を実施した。 

 

 検討に着手する事

項 

○親会社を有する上場会社の当該親会社からの独立性の確保状況

についての確認のあり方について検討を行う。 

 

○親会社・支配株主を有する上場会社の上場管理のあり方について

検討を行う。 

・例えば、筆頭株主が５０％を超える上場会社について既存の市場第一部・

第二部から区分表示することや、コーポレート・ガバナンスに関する要件

を加重すること等の是非について検討する。 

 

○親会社を有して上場した会社が、上場後すぐに当該親会社の完全

子会社となって上場を廃止するような場合について、投資者保護

上適切な対応策について検討を行う。 

 

○上記検討に加え、そもそも親会社を有する会社の上場の是非につ

いても検討を行う。 

・親会社を有する又は支配株主を有する上場会社については少数株主の権利

保護の面で問題があると指摘される一方、その状況が的確に開示され、問

題を緩和する措置が講じられるのであれば、魅力ある投資物件を提供する

○「上場制度総合整備プログラム２００７」４頁 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」４頁 

 

 

 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」４頁 

 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」４頁 
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項 目 フェーズ 上場制度総合整備プログラム（１８．６） 実施状況・今後の方向性 

意義は大きいこと、及び既存の子会社上場会社の数や、Ｍ＆Ａにより既上

場会社に新たに親会社が生じえることを踏まえて、十分な議論を要するこ

とに留意する必要がある。 

 

上場廃止後の上場

会社の流動性 

直ちに実施する事

項 

○上場廃止後の上場会社の流動性を付与することの是非及びその

方法について、証券業界全体で議論する場の設置を働きかける。

 

●実施済み（平成１８年６月） 

・日本証券業協会を中心に、上場廃止された会社が取り引きされる可能性が

高いグリーンシート市場の見直しに向けた議論を行っている。 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」１０頁 

 

 具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

○上場廃止以外の制裁措置について整理を行う。 

・どのような場合（例えば、虚偽記載や開示規則違反のような場合において

廃止基準相当とはいえないもの）に、どのような種類（例えば過怠金、譴

責処分、売買停止等利便を一部制限する措置）の対応が適当か整理する。

 

●注意勧告制度の新設（平成１８年１２月） 

・上場会社が有価証券報告書等に「虚偽記載」を行った場合には、当取引所

は当該上場会社に対して注意勧告を行うことができることとした。 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」１０～１１頁 

 

証券取引等監視委

員会との連携強化

 

直ちに実施する事

項 

○証券取引等監視委員会との連携強化の推進 

・証券取引等監視委員会との間に、上場問題についても連絡協議の場を設け、

緊密な連携を図る。 

 

●証券取引等監視委員会との間で、「市場監視連絡協議会」を開催

（平成１８年９月、平成１９年３月） 

 

公認会計士との連

携強化 

 

直ちに実施する事

項 

○日本公認会計士協会との連携強化の推進 

・日本公認会計士協会との共同プロジェクトを継承し、連絡会議を設置する。

・日本公認会計士協会が来年度に新たに導入する旨表明している上場会社監

査事務所の登録制度について、当該制度が証券市場の信頼性確保のために

適切に運営されるよう、相互の連携の一環として、協力する。 

・上場会社、公認会計士双方への情報提供の一層の充実に取り組む。 

・上場審査や上場管理における公認会計士の積極的な協力について会計士協

会によるバックアップを要望する。 

 

●日本公認会計士協会との連携強化の推進（平成１８年より随時） 

・日本公認会計士協会との共同プロジェクトを継承し、連絡会議を設置。 

・上場会社、公認会計士双方への情報提供の一層の充実に取り組む。 

・上場審査や上場管理における公認会計士の積極的な協力について会計士協

会によるバックアップを要望する。 

 

 具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

○公認会計士の交代時における退任公認会計士の見解の開示につ

いて検討すべき課題の整理を行う。 

・退任公認会計士に交代理由についての見解がある場合、その内容が開示さ

れるようにすべきではないかとの指摘を踏まえ、具体的な方法のあり方に

ついて整理する。 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」１２頁 
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項 目 フェーズ 上場制度総合整備プログラム（１８．６） 実施状況・今後の方向性 

 

○公認会計士へのヒアリングに関する上場会社の協力義務の拡大

及び具体的な方法等について整理を行う。 

・上場会社に協力義務を課し、公認会計士へのヒアリングを行う場合の手続

きについて検討する。 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」１２頁 

 検討に着手する事

項 

○公認会計士の役割を踏まえ、上場会社の監査人のあり方（例えば、

監査人のローテーション、上場会社を担当する公認会計士の資

格、新規上場会社と監査人のあり方等）について検討を行う。 

・日本公認会計士協会の自主ルールの強化内容、金融審議会公認会計士制度

部会における議論の動向を踏まえつつ、上場制度としてどのような対応

が可能であり、また必要かどうか検討する。 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」１２頁 

自主規制業務の執

行体制の強化 

 

具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

 

○金融商品取引法の改正動向を踏まえ、より適切なガバナンス体

制、上場部門の業務執行のあり方について整理を行う。 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」１３頁 

その他 

 

直ちに実施する事

項 

○ＲＥＩＴ市場における上場審査基準の強化 

・ＲＥＩＴを組成する投資法人の運用体制等に対する審査を強化する観点か

ら、基準を見直すこととする。 

 

●ＲＥＩＴ市場に関する上場審査基準の強化等（平成１８年１０

月） 

・ＲＥＩＴを組成する投資法人の運用体制等に対する審査を強化する観点か

ら、上場諸規則の見直し及び開示書類の整備を実施した。 

 

 具体案の策定に向

け問題点の整理を

行う事項 

○東証市場を主たる市場として上場している外国会社の上場制度

について、諸外国における同様の事例を参考に規制や上場料金の

あり方について整理を行う。 

・シンガポールや香港等では、国内投資者を保護する観点から単独上場の外

国会社に対し、取締役の常駐や株主総会の自国での開催を義務づけている

ことについてどのように考えるか整理する。 

・一方、東証が主たる市場ではない外国会社の規制については規制の簡素化

を検討する。 

 

●外国会社に関する上場制度の整備（平成１８年１２月） 

・東証を主たる市場として上場する外国会社の特性に応じた開示体制や株主

対応の強化を求めるとともに、こうした特性を明確にするためにマザーズ

グローバル市場を創設した。 

●三角組織再編法制の施行に伴う上場制度の整備（平成１９年５月

予定） 

・本年５月の会社法の施行に伴い解禁される三角組織再編について、他の企

業再編行為と同様のテクニカル上場審査基準を設ける。 

・外国企業が東証上場会社を対象として三角組織再編する場合には、投資者

保護の観点から東証市場への一定期間の継続上場を要請する。 
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項 目 フェーズ 上場制度総合整備プログラム（１８．６） 実施状況・今後の方向性 

 検討に着手する事

項 

○各種種類株式に対する上場制度のあり方について検討を行う。 

・既存の本則市場として扱うことのできる範囲、あるいは別市場を開設する

必要性について、投資者、発行会社双方のニーズを踏まえて検討する。 

 

○内部者取引の未然防止体制の充実の観点から、上場会社の役員及

び主要な職員の登録制度を設けることについて検討を行う。 

・金融庁の懇談会での提案を踏まえ、実現可能性について検討する。 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」５～６頁 

 

 

 

○「上場制度総合整備プログラム２００７」１３頁 

 

 



合併等対価の柔軟化に係る会社法施行に伴う上場制度の整備等について 

平成１９年４月２４日 

株式会社東京証券取引所 

Ⅰ 趣旨 

本年５月に、いわゆる合併等対価の柔軟化に係る会社法（平成１７年法律第８６号）の施行が予定されております。これにより、子会社を

通じて組織再編行為を行う場合に、その対価として当該子会社の株式ではなく親会社の株式を対象会社の株主に交付する、いわゆる三角組織

再編に関する制度の利用が可能となります。この場合、当該親会社が国内非上場の外国会社であることも想定され、既存の上場会社の株主保

護の観点からは、わが国において流通の場が確保されることが望まれます。 

そこで当取引所では、既存の上場会社の株主保護に配慮しつつ、我が国への投資拡大による経済活性化に資するよう、現在、上場会社の組

織再編について相手方の非上場会社に適用されるテクニカル上場制度
※ 

 を三角組織再編の場合にも適用するなど、所要の制度整備を行うこと

とします。 
 

※ 上場会社が非上場会社と合併することによって解散する場合や、株式交換、株式移転により非上場会社の完全子会社となる場合に、その非上場会社が発行する株券等（効

力発生日等から６か月以内に上場申請するものに限る。）について、株券上場廃止基準に定める流動性基準への適合状況を中心に確認し、速やかな上場を認める制度です（株

券上場審査基準第４条第５項、第６条第４項）。ただし、非上場会社に実質的に吸収されるような場合は、不適当な合併等に関する猶予期間入りが条件となり、当該期間（３

年）内で株券上場審査基準に準じた基準への適合が必要となります（株券上場廃止基準第２条第１項第９号、第２条の２第１項第５号、同条第２項第３号、第３条の３）。 

 

Ⅱ 概要  

項  目 内   容 備   考 

１．三角組織再編に伴

うテクニカル上場制

度の整備 

・ 合併等対価の柔軟化に係る会社法の施行に伴い、三角組

織再編（外国会社を含む。）におけるテクニカル上場の審査

手続きを整備します。 

 

（１）適用範囲 ・ 上場会社を消滅会社とする合併や上場会社を完全子会社

とする株式交換・株式移転を行う際に、存続会社・新設会

社や完全親会社となる会社が発行する株券等を交付する場

合だけではなく、当該会社の親会社が発行する株券等を交

付する場合（当該親会社が外国会社であるときは、当取引

所が適当と認める場合に限る。）についても、現行のテクニ

・ 「当取引所が適当と認める場合」とは、当該外国

会社の本国における諸制度の整備・運営状況等に照

らして、当該外国会社の株券等の円滑な流通・決済

が確保される見込みがある場合をいうものとしま

す。 
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項  目 内   容 備   考 

カル上場に係る株券上場審査基準等を適用することとしま

す。 

   

（２）不適当な合併等

に係る対応 

・ 三角組織再編に伴いテクニカル上場申請を行う者は、当

該組織再編により消滅会社又は完全子会社となる上場会社

が実質的な存続会社でないと見込まれる場合には、上場後

３年間における企業の継続性及び収益性等に関する見込み

について記載した書面を提出するとともに、上場後３年以

内に株券上場審査基準に準じた基準に適合するよう努める

ものとします（テクニカル上場時に株券上場審査基準に準

じた基準を満たす見込みがある場合を除く。）。 

  

・ 不適当な合併等に係る「株券上場審査基準に準じ

た基準」に基づく審査は、従来どおり、原則として

株券上場審査基準第２条第１項及び第４条に定め

る新規上場申請者についての審査に準じて行うも

のとします。 

 

 

 

※ 三角組織再編に伴う外国会社のテクニカル上場

については、外国の法制度、慣行や保管機関での取

扱い等について確認を行う必要がありますので、当

取引所への速やかな事前相談を要請します。 

※ また、三角組織再編に伴う外国会社のテクニカル

上場については、外国証券取引口座を設定している

株主が有する株式数の確認などの実務対応のため、

効力発生日後上場日まで一定の期間が必要となる

場合があります。 

※ なお、当取引所に既に上場している外国会社が三

角組織再編行為を行い、当該外国会社の株券等を追

加上場する場合は、より迅速に各種の手続きを行う

ことができると想定されます。 

  ※ 三角組織再編（テクニカル上場を行わない場合も

含む。）に伴う適時開示については、対価に関する

情報の充実を確保するため、対価たる株式を発行す

る会社に関する情報、当該株式を対価として選択し

た理由及びその相当性や換価方法等について記載
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項  目 内   容 備   考 

することを要請します。 

   

２．その他 ・ その他所要の改正を行います。  

   

 

Ⅲ 実施時期（予定） 

  平成１９年７月初旬を目途に実施します。 

 以上 
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立会外分売の見直しに関する業務規程等の一部改正について 

 

平成１９年４月２４日 

株式会社東京証券取引所 

 

Ⅰ 改正趣旨 

立会外分売は、売買立会では売却が困難な大量の株式の売買を円滑に執行することを可

能とするために、事前の届出により、売買立会によらずに売却を行う制度として利用され

ていますが、近年、短期間における複数回の立会外分売の届出や、重要事実を公表し株価

が上昇した直後の立会外分売の届出等、届出制とした当初は、想定していなかった形の利

用の届出も見られるようになっています。 

そこで、立会外分売制度を用いた不適当な取引を未然に防止する観点から、立会外分売

を実施することができない場合を定め、当該事象に合致しない場合に限り、立会外分売を

行うことができることとするため、「業務規程」等の一部改正を行います。 

 

Ⅱ 改正概要 （備  考） 

株価形成に影響するおそれのある会社情報が開示された後

一定期間を経過していない場合や売買状況に異常がある場合

等、当取引所が売買管理上適当でないと認める場合には、立

会外分売を行うことができないこととします。 

・ 業務規程第４２条、業

務規程施行規則第２７

条の２ 

 

 

Ⅲ 施行日（予定） 

平成１９年５月１４日から施行します。 

 

以 上 



 

取引参加者の合併等に関する承認手続きの整備等に伴う 

取引参加者規程等の一部改正について 

 

平成 19 年 4 月 24 日 

株式会社東京証券取引所 

 

Ⅰ 改正趣旨 

取引参加者において適性かつ円滑な合併等が行えるよう、当取引所が従来行ってきた

合併等承認に関する申請手続き及び審査の内容を明確化するなどその整備を行うとと

もに、あわせて、取引参加者の報告制度をより充実させる観点から、取引参加者が行う

当取引所への届出及び報告事項について見直すこととし、「取引参加者規程」等の一部

改正を行います。 

 

Ⅱ 改正概要 

１．合併等に関する承認手続きの整備 

（１）合併等の承認に関する申請手続き及び審査内容の明確化 

 取引参加者が合併等の承認を受ける場合の当取引所が行

う審査について、取引資格取得審査に準じて行うこととし、

当該承認申請手続きについて明確化を図ります。 

（２）合併等に関する通知 

 取引参加者は、合併等の承認を受けようとする場合には、

当該合併等の承認に係る株主総会（株式会社以外の者にあっ

ては、これに準ずるもの）の２週間前までに、以下に掲げる

事項について通知することとします。 

  ａ 取引参加者規程第 16 条第 1項第 1号に掲げる合併 

   ・合併後の株主構成及び役員構成 

   ・合併の相手方となる会社の概要（当該会社の財務状況を

含む。） 

  ｂ 同項第 2 号に掲げる分割による事業の一部の他の会社

への承継又は同項第 4号に掲げる事業の一部の譲渡 

   ・分割又は事業の譲渡後の役員構成、組織体制及び当取引

所の市場における有価証券の売買等の業務の見込み 

   ・分割又は事業の譲渡に係る事業の概要（当該事業に係る

資産及び負債の額を含む。） 

  ｃ 同項第 3 号に掲げる分割による事業の全部又は一部の

他の会社からの承継又は同項第 5 号に掲げる事業の全部

又は一部の譲受け 

   ・分割又は事業の譲受け後の役員構成 

   ・分割又は事業の譲受けに係る事業の概要（当該事業に係

る資産及び負債の額を含む。） 

（備  考） 

・取引参加者規程第

16 条等 
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（３）承認後における報告 

   取引参加者は、当取引所から合併等に係る承認を受けた

後、財務状況その他当取引所が必要と認める事項について当

取引所から報告を求められた場合には、直ちに報告しなけれ

ばならないこととします。 

  

２．届出・報告制度の見直し 

（１）報告事項の見直し 

   取引参加者は、以下に掲げるときに、直ちに当取引所に報

告するものとします。 

ａ 一の個人又は他の一の法人その他の団体により議決権

の過半数を保有されることを知ったとき。 

ｂ 法令等に違反する行為又は当取引所規則に違反する行

為が行われたことを知ったとき。 

  ｃ 使用しているシステム又は機器に障害が発生したこと

を知ったとき。 

（２）届出事項から報告事項への変更 

 取引参加者の役員が他の法人の役員に就任又は退任した

場合の届出事項については、報告事項に変更します。 

 

・取引参加者規程施

行規則第 11 条 

 

 

 

 

 

 

 

・取引参加者規程第

17 条第 13 号、取

引参加者施行規則

第 11 条 

 

Ⅲ 施行日（予定） 

平成 19 年 5 月 21 日から施行します。 

 

以 上 
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