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１．はじめに

北川　東京証券取引所（東証）の上場企業への要
請「資本コストや株価を意識した経営の実現に向

けた対応について」（2023年３月31日）が話題を

集めている。私のように長く資本市場に関わって

きている者からすると、ある意味で原点回帰のよ

うな話ではあるが、この東証の要請では、PBR（株

価純資産倍率）１倍割れの企業は早急な対応を促

されている。これまでは、コーポレートガバナン

ス・コードやスチュワードシップ・コード（以下、

ダブルコード）の策定などにより、長期的な企業

価値の向上が一つのキャッチフレーズとなってい

たが、今回は、ダブルコードとは少し異なる形で、
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