平成29年度証券ゼミナール大会用主旨文

機関投資家の投資行動と証券市場

証券市場は戦後日本の経済成長とともに成長してきた。しかし、バブル崩壊以降、銀行の不良債権問題やリーマンショックなど金融危機が起こり、景気は不安定で、証券市場、経済ともに停滞している。その証券市場では1990年代から2000年代にかけて株式所有構造に劇的な変化がおこった。かつて高かった国内金融機関（銀行、保険会社）の保有比率は急速に低下し、国内外の機関投資家の保有比率が増加し、彼らが証券市場に与える影響力は非常に大きくなってきている。そのため、株式を発行する企業とそれを保有する機関投資家、それぞれのあるべき姿が問われ始めているのだ。実際、安倍政権の日本再興戦略によって、企業の行動原則として「コーポレートガバナンス・コード」が取りまとめられ、機関投資家の行動原則として「スチュワードシップ・コード」が取りまとめられた。「コーポレートガバナンス・コード」と「スチュワードシップ・コード」は車の両輪とも言われ、企業側と投資家側の双方から企業の持続的な成長と中長期的な企業価値の向上を促し、ひいては経済全体の発展をも目指しているのだ。しかしながら、上述した通り、証券市場、経済は停滞しているのが現状である。
そのため今回は、国内の証券市場を活性化させるためには機関投資家と企業がそれぞれどうあるべきか、その姿や証券市場を活性化させるための方策を議論して頂きたい。ただしコンプライ　オア　エクスプレインの原則は維持し、両コードに強制力は持たせないものとする。そしてここでは、証券市場の活性化を「モノいう株主の増加と中長期的な企業価値の向上」と定義する。また対象となる証券を株式に絞り、機関投資家と企業の両視点から考えて頂きたい。さらに機関投資家は国内、国外ともに視野に入れてほしい。討論では以下の論点、留意点に沿ってお互いの認識をすり合わせながら進めて頂きたい。そのためにも、現在に至った経緯、諸外国との比較、現状の問題点などを踏まえて討論に挑んでほしい。


	主な論点
	留意点

	・機関投資家が証券市場に与える影響
・機関投資家のあるべき姿とは
・企業のあるべき姿とは
・国内の証券市場を活性化させる方策

	・モノいう株主
・株主の権利
・コーポレートガバナンス・コード
・スチュワードシップ・コード
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