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未上場株式市場整備の規制改革要望

２０２５年４月２１日
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全体的な主張の俯瞰図 ～問題意識～
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全体的な主張の俯瞰図 ～必要な規制改革～
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新経済連盟の非上場株式市場に関する主な要望

（昨年提案事項のうち対応が未実施/不十分と思わるもの）①
発行市場（公募）の活性化

新経連
要望

膨大な資金調達コストを合理化するため、諸外国の事例を参考にして、
① 『少額公募』の上限額、有価証券届出書届出義務の下限額を１億円から段階的に当面20億円まで
拡大すべき
② 併せて、上記の額以下の募集には、開示対応コストの適正化から簡易開示義務を導入すべき

関連政府
文書

【規制改革実施計画（2024年6月）】
１ 発行市場（公募）の活性化
a 金融庁は、事業者が株式による資金調達を行う際に過大な手続コストが掛かるという指摘があるこ
とを踏まえ、b,cにおける募集の在り方について検討を行うに当たっては、事業者負担に関する実態
調査を行い、コストを分析し、公表する。 
b 金融庁は、現行の有価証券届出書の届出免除基準について、スタートアップの具体的な資金ニーズ、
投資家保護や事業者負担の実態等を踏まえつつ、基準の引上げを含め制度の在り方について検討し、
結論を得る。 
c 金融庁は、現行の金融商品取引法第５条第２項に基づく少額募集について、金融庁が現在検討して
いる開示の簡素化を早期に実施するとともに、例えば、少額募集の上限を20億円程度まで引き上げ、
１億円から５億円未満、５億円から10億円未満、10億円から20億円未満の金額帯で開示を簡素化す
る案等、投資家保護の要請に応えつつ、段階的かつ合理的な開示制度となるよう見直しを検討し、結
論を得る。 
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発行市場（私募）の活性化

新経連
要望

少人数私募の対象を「勧誘先49名(社)以下」から「勧誘先は無制限、購入者49名以下」にする。適格機
関投資家私募、特定投資家私募も、「勧誘先」でなく「購入者」を限定することとする。

関連政府
文書

【規制改革実施計画（2024年6月）】
b金融庁は、スタートアップ等が株式による資金調達をしやすくする観点から、投資家保護のための規
制が事業者の情報発信や勧誘活動を過大に制約していないか等を検証し、スタートアップの具体的な資
金ニーズ、投資家保護や事業者負担の実態等を踏まえつつ、例えば、特定投資家私募時に広範囲に情報
提供を認める案や、少人数私募における人数要件（49名以下）の緩和や人数計算を勧誘者基準から取得
者基準に変更する案等、広く私募の在り方について検討し、結論を得る。 

特定投資家の対象拡大

新経連
要望

特定投資家に移行可能な個人の範囲のうち、①1年以上の投資経験があり、②純資産/投資性金融資産3
億円以上、③直近1年間の1カ月当たりの平均取引件数4回以上、となっている金商業等府令62条1項3号
に該当する区分の要件について、例えば②を１億円以上に、③を年間数回程度、に緩和する。

関連政府
文書

【規制改革実施計画（2024年6月）】
金融庁は、（中略）投資家保護に留意しつつ、特定投資家の 要件のうちの「特定の知識経験を有する
者」を活用できることを周知することや、その対象範囲の拡大を含めて検討することを通じて、特定投
資家の裾野拡大に向けた取組を行う。
【金融行政方針（2024年8月）】
特定投資家の要件のさらなる明確化（…中略…）等、（中略）ニーズや投資家保護を考慮しつつ、見直
しを検討する。

新経済連盟の非上場株式市場に関する主な要望（昨年提案事項のうち対応が未実施 /不十分と思わるもの）②
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その他

規制改革実施計画のうち日証・金融庁主催の懇談会で議論されている事項について、

その内容をフォローアップする必要がある。

なお、KPIやPDCAサイクルの前提となる将来像については、２頁で掲げたものを

前提に議論されることを望む。
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