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１．�はじめに―スチュワードシップ・
コードの求める議決権行使の個別
開示が本格化

2017年５月に改訂されたスチュワードシップ・

コードは、企業年金などから資産運用を委託され

る運用受託機関に対し、利益相反防止と議決権行

使の個別開示を強く求めた。これを受けて、主要

な信託銀行や投資顧問会社などは社内に第三者委

員会を設置し、議決権行使の決定過程の透明性、

中立性を高めるなど利益相反防止の強化策を打ち

出すとともに、議決権行使結果の個別開示に踏み

切った（注１）。運用受託機関の議決権行使の個別

開示については、現在、各社のウェブサイトに掲
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　改訂スチュワードシップ・コードは運用受託機関に利益相反防止と議決権行使の個別開示を強く求め、主要な
運用受託機関は議決権行使結果の個別開示などに踏み切った。しかしながら、情報の受け手である企業年金の責
任者は、今のところ総じて議決権行使の個別開示に大きな関心を向けていない。個別開示とそれに基づく有益な
モニタリングは、企業年金に運用受託機関の実力を評価する新たな材料を与えてくれる。議決権行使の個別開示
への対応次第で、企業年金の間で実力格差が更に広がる可能性がある。
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