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当社株式の大規模買付行為に関する対応方針（買収防衛策）の継続について

当社は、2007年５月15日付の取締役会決議及び同年６月26日開催の第61期定時株主総会における

株主の皆様のご承認により「当社株式の大規模買付行為に関する対応方針（買収防衛策）」（以下

「本方針」といいます。）を導入して以降、2008年５月13日付の取締役会及び同年６月26日開催の

第62期定時株主総会におけるご承認、2009年６月１日付の取締役会及び同年６月25日開催の第63期

定時株主総会におけるご承認、2010年５月20日付の取締役会及び同年６月25日開催の第64期定時株

主総会におけるご承認、2011年５月10日付の取締役会及び同年６月24日開催の第65期定時株主総会

におけるご承認、2012年５月16日付の取締役会及び同年６月26日開催の第66期定時株主総会におけ

るご承認、2013年５月８日付の取締役会及び同年６月26日開催の第67期定時株主総会におけるご承

認、2014年５月８日付の取締役会及び同年６月25日開催の第68期定時株主総会におけるご承認、2015

年５月15日付の取締役会及び同年６月25日開催の第69期定時株主総会におけるご承認、2016年５月

９日付の取締役会及び同年６月28日開催の第70期定時株主総会におけるご承認、2017年５月11日付

の取締役会及び同年６月23日開催の第71期定時株主総会におけるご承認、2018年５月10日付の取締

役会及び同年６月22日開催の第72期定時株主総会におけるご承認により本方針を継続運用して参り

ましたが、本方針の有効期間は2019年６月25日開催予定の第73期定時株主総会終結の時をもって満

了することとなっております。

当社は、情勢の変化等も勘案しつつ、企業価値及び株主共同の利益の更なる確保・向上の観点か

らその在り方について継続的に検討して参りました。その結果2019年５月10日開催の取締役会にお

いて、本年６月25日開催予定の当社第73期定時株主総会にご出席される株主の皆様の議決権の過半

数によるご承認を得られることを条件として、本方針を継続することを決議いたしましたのでお知

らせいたします。

本方針の継続にあたり、基本的な内容についての変更はございません。

本方針の内容については、｢当社株式の大規模買付行為に関する対応方針（買収防衛策）｣に記述

いたします。本継続につきましては監査等委員会が、本方針の具体的運用が適正に行われることを

条件として、同意しております。

なお、本日現在、当社に対する当社株式の大規模買付行為に関する提案、申し入れ等はございま

せんので、念のために申し添えます。                            以 上



アネスト岩田株式会社

当社株式の大規模買付行為に関する対応方針（買収防衛策）

2007年５月15日施行

2019年５月10日改訂

１．当社の企業価値及び株主共同の利益の確保・向上の取り組み

当社は、1926年に創業以来、「誠心」を社是として、常に「お客様の立場に立ち、誠心を込め製

品やサービスをお届けする。」ことを実行してまいりました。品質向上・技術革新に努め、お客様

のご支持をいただき、塗装機器・塗装設備・圧縮機・真空機器の専門メーカとして、世界Ｎｏ.1を

目指す企業へと成長してまいりました。これもひとえに株主の皆様のご支援の賜物であります。

当社グループは、100年企業へ向けて以下の「グループ経営ビジョン」を定め、中長期的な経営戦

略としております。①お客様の立場に立ち、誠心を込めて高性能かつ高品質な製品とサービスをご

提供できる、活力と新規性に満ちた開発型企業となる。②コストダウンや社内コア技術を中心とし

た改良型商品開発から、市場のニーズを確実に捉え、さまざまな企業とコラボレーションする柔軟

な企業となる。③世界Ｎｏ．１を目指して、グループの全従業員が一丸となり、お客様満足度の最

大化に努め、革新的な技術・製品を常に生み出していく、「真のグローバルワン・エクセレントメ

ーカ」になることを目指す。併せて、社是の具体化を目指して更なる品質向上・技術革新に努める

とともに、事業規模の拡大・社会への貢献を実行することが、当社の企業価値を長期にわたり向上

させ、株主共同の利益の確保・向上に資するものと考えております。

２．本方針の目的と基本的な考え方

当社取締役会は、上場会社として当社株式の自由な売買を認める以上、当社の取締役会の賛同を

得ずに行われる、いわゆる「敵対的買収」であっても、企業価値・株主共同の利益に資するもので

あれば、これを一概に否定するものではありません。特定の者の大規模買付行為に応じて当社株式

の売却を行うか否かは、最終的には当社株式を保有する株主の皆様の判断に委ねられるべきもので

あると考えます。

しかしながら、株式の大規模買付の中には、その目的等から見て企業価値・株主共同の利益を著し

く毀損するもの、株主に株式の売却を事実上強要するおそれがあるもの、対象会社の取締役会や株主

が株式の大規模買付の内容等について検討しあるいは対象会社の取締役会が代替案を提案するため

の十分な時間や情報を提供しないもの、対象会社が買収者の提示した条件よりも有利な条件をもたら

すために買収者との交渉を必要とするもの等、対象会社の企業価値及び株主共同の利益の確保･向上

に反するものも少なくありません。そのため、当社取締役会としては企業価値・株主共同の利益の保

護及び株主の皆様に買い付けに応じるか否かを適切に判断して頂く時間を確保することを目的とし

て大規模買付行為に関するルール（以下「大規模買付ルール」といいます。）を導入するものであり

ます。

なお、現時点において、当社株式について具体的な大規模買付行為の兆候があるとの認識はあり



ません。

３．大規模買付ルールの内容

大規模買付ルールとは、①大規模買付者が事前に当社取締役会に対して必要かつ十分な情報を提

供し、②それに基づき当社取締役会が当該大規模買付行為について評価・検討を行うための期間が

経過した後に、又は株主総会を開催する場合には株主の皆様に発動の可否を判断いただくための検

討期間が経過した後に大規模買付行為が開始されるというものです。

大規模買付ルールの概要は、以下のとおりです。

（1）対象となる大規模買付行為

本方針は以下の①または②に該当する当社株券の買付けまたはこれらに類似する行為（ただし、

当社取締役会が承認したものを除きます。当該行為を、以下「大規模買付行為」といいます。）

がなされる場合は適用対象とします。大規模行為を行おうとする者（以下「大規模買付者」とい

います。）は予め本方針に定める手続に従わなければならないものとします。

①当社が発行者である株券等（注1）について、保有者（注2）の株券等保有割合（注3）が20%以

上となる買付け

②当社が発行者である株券等（注4）について、公開買付け（注5）に係る株券等の株券等所有割合

（注6）及びその特別関係者（注7）の株券等所有割合の合計が20％以上となる公開買付け

注１ 金融商品取引法第27条の23第1項に規定する株券等をいいます。以下別段の定めがない限り同じとします。

注2 金融商品取引法第27条の23第1項に規定する保有者をいい、同条第3項に基づき保有者とみなされる者を含むもの

とします。以下同じとします。

注3 金融商品取引法第27条の23第4項に規定する株券等保有割合をいいます。以下同じとします。

注4 金融商品取引法第27条の2第1項に規定する株券等をいいます。以下②において同じとします。

注5 金融商品取引法第27条の2第6項に規定されます。以下同じとします。

注6 金融商品取引法第27条の2第8項に規定する株券等所有割合をいいます。以下同じとします。

注7 金融商品取引法第27条の2第7項に規定する特別関係者をいいます。ただし、同項第1号に掲げる者については、発

行者以外の者による株券等の公開買付けの開示に関する内閣府令第3条第2項で定める者を除きます。以下同じとし

ます。

（2）大規模買付情報の提供

大規模買付行為を実施しようとする大規模買付者には、大規模買付行為に先立ち、当社取締役

会に対し、大規模買付者の名称、住所、設立準拠法、代表者の氏名、国内連絡先及び提案する大

規模買付行為の概要を明示した大規模買付ルールに従う旨の「意向表明書」をご提出いただいた

うえで、当社取締役会に対して、当社株主の皆様の判断及び当社取締役会としての意見形成のた

めに必要かつ十分な情報（以下「本必要情報」といいます。）を提供していただきます。当社取

締役会は、意向表明書の受領後10営業日以内に、大規模買付者から当初提供いただくべき本必要

情報のリストを当該大規模買付者に交付します。当初提供していただいた情報を精査した結果、

それだけでは不十分と認められる場合には、当社取締役会は、大規模買付者に対して本必要情報



が揃うまで追加的に情報提供を求めます。本必要情報の具体的内容は大規模買付者の属性及び大

規模買付行為の内容によって異なりますが、一般的な項目は以下のとおりです。

①大規模買付者及びそのグループ（共同保有者、特別関係者及び（ファンドの場合は）各組合員その

他の構成員を含みます。）の概要（大規模買付者の事業内容、資本構成、当社及び当社グループ

の事業と同種の事業についての経験等に関する情報を含みます。）

②大規模買付行為の目的及び内容（買付等の対価の価額・種類、買付等の時期、関連する取引の仕

組み、買付等の方法の適法性、買付等及び関連する取引の実現可能性等を含みます。）

③当社株式の取得対価の算定根拠及び取得資金の裏付け（資金の提供者（実質的提供者を含みま

す。）の具体的名称、調達方法、関連する取引の内容を含みます。）

④当社及び当社グループの経営に参画した後に想定している経営者候補（当社及び当社グループの

事業と同種の事業についての経験等に関する情報を含みます。）、経営方針・経営理念、事業計画、

財務計画、資本政策、配当政策、資産活用策等

⑤当社及び当社グループの取引先、顧客、従業員等のステークホルダーと当社及び当社グループと

の関係に関し、大規模買付行為完了後に予定する変更の有無及びその内容

⑥その他大規模買付行為の妥当性及び適法性等を判断するために当社取締役会または独立委員会

（後記４．「独立委員会の設置」、別紙２｢独立委員会規程の概要｣及び（注8）をご参照）が合理的

に必要と判断する情報

注8 独立委員会は、当社取締役会から独立した第三者機関として、本方針が取締役の保身のために利用されることがな

いよう監視するとともに、企業価値及び株主共同の利益の確保･向上に反する買付けを抑止するという働きを担います。

独立委員会は、公正で合理的な判断を可能にするために、当社の業務執行を行う経営陣から独立し、当社及び当社

取締役会との間に特別の利害関係を有していない当社社外取締役、弁護士、公認会計士、学識経験者、投資銀行

業務に精通している者、実績ある会社経営者等の中から選任され、計３名以上の委員で構成されます。なお、本方針

の継続時の独立委員会委員の氏名及び略歴は、後述の別紙３「独立委員会委員の氏名及び略歴」のとおりです。

当社取締役会は、大規模買付ルールの迅速な運用を図る観点から、必要に応じて、大規模買付

者に対し情報提供の期限を設定する場合があります。ただし、大規模買付者から合理的な理由

に基づく延長要請があった場合は、その期限を延長することができるものとします。

なお、大規模買付行為の提案があった事実及び当社取締役会に提供された本必要情報は、当社

株主の皆様の判断のために必要であると認められる場合には、当社取締役会が適切と判断する時点

で、その全部または一部を開示します。

（3）取締役会による評価期間

当社取締役会は、大規模買付行為の評価等の難易度に応じ、大規模買付者が当社取締役会に対し

本必要情報の提供を完了した後、60日間（対価を現金（円貨）のみとする公開買付けによる当社全株式

の買付けの場合）または90日間（その他の大規模買付行為の場合）を当社取締役会による評価・検討・

交渉、取締役会としての意見形成及び取締役会による代替案立案のための期間（以下「取締役会評価

期間」といいます。）として与えられるべきものと考えます。取締役会評価期間中、当社取締役会は、独



立委員会に諮問し、また、必要に応じて外部専門家等の助言を受けながら、提供された本必要情報を

十分に評価・検討し、独立委員会からの勧告を最大限尊重したうえで、当社取締役会としての意見を慎

重にとりまとめ、公表します。また、必要に応じ、大規模買付者との間で大規模買付行為に関する条件

改善について交渉し、当社取締役会として当社株主の皆様に対し代替案を提示することもあります。な

お、当社取締役会は、本必要情報の提供が完了した場合には、速やかにその旨及び取締役会評価期

間が満了する日を公表いたします。

４. 独立委員会の設置

本方針において、大規模買付者が当社取締役会に提供すべき情報の範囲、大規模買付者が大規模

買付ルールを遵守したか否か、大規模買付行為が企業価値及び株主共同の利益の確保･向上に反する

か否か及び対抗措置をとるか否か等の検討及び判断については、その客観性、公正さ及び合理性を

担保するため、当社は、取締役会から独立した組織として独立委員会を設置し、当社取締役会はか

かる独立委員会に必ず諮問することとし、独立委員会は諮問を受けた事項について勧告することと

します。独立委員会は、その判断の合理性・客観性を高めるために、必要に応じて当社の費用で当

社経営陣から独立した第三者（ファイナンシャル・アドバイザー、弁護士、公認会計士、コンサル

タントその他の専門家を含む。）の助言を得ることができるものとします。また、当社の取締役、

監査等委員である取締役、従業員等に独立委員会への出席を要求し、必要な情報について説明を求

めたりしながら、当社取締役会から諮問を受けた事項について審議・決議し、その決議の内容に基

づいて、当社取締役会に対し勧告を行います。この勧告は公表いたします。

当社取締役会は、独立委員会による勧告を最大限尊重し、対抗措置の発動または不発動につき速

やかに決議を行うものとします。

当社取締役会の決定に際しては独立委員会による勧告を最大限尊重し、かつ必ずこのような独立

委員会の勧告手続を経なければならないものとすることにより、取締役会の判断の客観性、公正さ

及び合理性を確保する手段として機能するよう位置付けています。

独立委員会の委員には、松木 和道氏、米田 康三氏、大島 恭輔氏、髙山 昌茂氏、森 敏文

氏の合計５名が就任する予定です。なお、独立委員会規程の概要は、別紙２の「独立委員会規程の

概要」に、各委員の略歴は、別紙３の「独立委員会委員の氏名及び略歴」に記載のとおりです。

５．大規模買付行為がなされた場合の対応方針

（1）大規模買付者が大規模買付ルールを遵守しない場合

大規模買付者により、大規模買付ルールが遵守されなかった場合には、具体的な買付方法の如

何にかかわらず、当社取締役会は、当社の企業価値及び株主共同の利益の確保･向上を目的とし

て、新株予約権の発行等、会社法その他の法律が認める対抗措置をとり、大規模買付行為に対抗

する場合があります。大規模買付者が大規模買付ルールを遵守したか否か及び対抗措置の発動の

適否は、外部専門家等の意見も参考にし、独立委員会の勧告を最大限尊重し、当社取締役会が決

定します。

（2）大規模買付者が大規模買付ルールを遵守した場合



大規模買付者が大規模買付ルールを遵守した場合には、当社取締役会は、仮に当該大規模買付

行為に反対であったとしても、当該買付提案についての反対意見を表明したり、代替案を提示し

たりすることにより、当社株主の皆様を説得するに留め、原則として当該大規模買付行為に対す

る対抗措置はとりません。大規模買付者の買付提案に応じるか否かは、当社株主の皆様において、

当該買付提案及び当社が提示する当該買付提案に対する意見、代替案等をご考慮のうえ、ご判断

いただくことになります。

ただし、大規模買付ルールが遵守されている場合であっても、当該大規模買付行為が、例えば

以下の①から⑧のいずれかに該当し、結果として当社に回復し難い損害をもたらすなど、当社の

企業価値ひいては株主共同の利益を著しく損なうと当社取締役会が判断する場合には、当社取締

役会は、外部専門家等の意見も参考にし、独立委員会の勧告を最大限尊重したうえで、また、必

要に応じて株主総会の承認を得たうえで、企業価値ひいては株主共同の利益の確保・向上を目的

として、必要かつ相当な範囲内で例外的に対抗措置を講じることがあります。

①真に当社の経営に参加する意思がないにもかかわらず、ただ株価をつり上げて高値で当社株

式を当社関係者に引き取らせる目的で当社株式の買付けを行なっていると判断される場合

（いわゆる、グリーンメーラーと判断される場合）

②当社の経営を一時的に支配して、当社の事業経営上必要な知的財産権、ノウハウ、企業秘密

情報、主要取引先や顧客等を当該買付け者やそのグループ会社等に移譲させるなど、いわゆ

る焦土化経営を行う目的で当社株式の買付けを行なっていると判断される場合

③当社の経営を支配した後に、当社の資産を買付け者やそのグループ会社等の債務の担保や弁

済原資として流用する予定で当社株式の買付けを行なっていると判断される場合

④当社の経営を一時的に支配して当社の事業に当面関係していない不動産、有価証券など高額

資産等を売却等処分させ、その処分利益をもって一時的な高配当をさせるかあるいは一時的

高配当による株価の急上昇の機会を狙って当社株式の高値売り抜けをする目的で買付けを行

なっていると判断される場合

⑤大規模買付者が提案する当社株式の買付方法が、強圧的二段階買収（最初の買付条件よりも

二段階目の買付条件を不利に設定し、あるいは二段階目の買付条件を明確にしないで、公開

買付け等の株式買付けを行うことをいいます。）等、株主に当社株式の売却を事実上強要す

るおそれがある買付け行為と判断される場合

⑥大規模買付者による支配権取得により、従業員、顧客、取引先等のステークホルダーの利益

が損なわれ、それによって当社の企業価値・株主共同の利益が著しく損なわれると判断され

る場合

⑦大規模買付者が提案する当社株式の買付条件（対価の価額・種類、買付等の時期、買付方法

の適法性、買付等の後における当社の従業員、顧客、取引先等のステークホルダーの処遇方

針等を含みます。）が当社の企業価値に鑑み著しく不十分または不適切なものであると判断

される場合

⑧大規模買付者が公序良俗の観点から当社の支配株主として不適切であると合理的な根拠をも

って判断される場合



（3）取締役会の決議、及び株主総会の開催

当社取締役会は、上記（1）または（2）において対抗措置の発動の是非について判断を行う場

合は、独立委員会の勧告を最大限尊重し、対抗措置の必要性、相当性等を十分検討したうえで対

抗措置発動または不発動等に関する会社法上の機関としての決議を行うものとします。

具体的にいかなる手段を講じるかについては、その時点で当社取締役会が最も適切と判断した

ものを選択することとします。当社取締役会が具体的対抗措置の一つとして、例えば新株予約権

の無償割当を行う場合の概要は原則として別紙１に記載のとおりですが、実際に新株予約権の無

償割当を行う場合には、議決権割合が一定割合以上の特定株主グループに属さないことを新株予

約権の行使条件とするなど、対抗措置としての効果を勘案した行使期間及びその他の行使条件を

設けることがあります。

また、当社取締役会は、独立委員会が対抗措置の発動について勧告を行い、発動の決議につい

て株主総会の開催を要請する場合には、株主の皆様に本方針による対抗措置を発動することの可

否を十分にご検討いただくための期間（以下「株主検討期間」といいます。）として最長 60 日間

の期間を設定し、当該株主検討期間中に当社株主総会を開催することがあります。

当社取締役会において、株主総会の開催及び基準日の決定を決議した場合、取締役会評価期間

はその日をもって終了し、ただちに、株主検討期間へ移行することとします。

当該株主総会の開催に際しては、当社取締役会は、大規模買付者が提供した本必要情報、本必

要情報に対する当社取締役会の意見、当社取締役会の代替案その他当社取締役会が適切と判断す

る事項を記載した書面を、株主の皆様に対し、株主総会招集通知とともに送付し、適時・適切に

その旨を開示いたします。

株主総会において対抗措置の発動または不発動について決議された場合、当社取締役会は、当

該株主総会の決議に従うものとします。当該株主総会が対抗措置を発動することを否決する決議

をした場合には、当社取締役会は対抗措置を発動いたしません。

また、当該株主総会の終結をもって株主検討期間は終了することとし、当該株主総会の結果は、

決議後適時・適切に開示いたします。

（4）大規模買付行為待機期間

株主検討期間を設けない場合は、上記３．（2）「大規模買付情報の提供」に記載の意向表明書が

当社取締役会に提出された日から取締役会評価期間終了までを、また株主検討期間を設ける場合

には取締役会評価期間と株主検討期間を合わせた期間終了までを大規模買付行為待機期間としま

す。そして大規模買付行為待機期間においては、大規模買付行為は実施できないものとします。

したがって、大規模買付行為は、大規模買付行為待機期間の経過後にのみ開始できるものとし

ます。

６．株主・投資家に与える影響等

（1）大規模買付ルールが株主・投資家に与える影響等

大規模買付ルールは、当社株主の皆様が大規模買付行為に応じるか否かを判断するために必要



な情報や、現に当社の経営を担っている当社取締役会の意見を提供し、さらには、当社株主の皆

様が代替案の提示を受ける機会を確保することを目的としています。これにより、当社株主の皆

様は、十分な情報のもとで、大規模買付行為に応じるか否かについて適切な判断をすることが可

能となり、そのことが当社の企業価値及び株主共同の利益の確保･向上につながるものと考えま

す。従いまして、大規模買付ルールの設定は、当社株主及び投資家の皆様が適切な投資判断を行

ううえでの前提となるものであり、当社株主及び投資家の皆様の利益に資するものであると考え

ております。

なお、上記５．「大規模買付行為がなされた場合の対応方針」において述べたとおり、大規模

買付者が大規模買付ルールを遵守するか否かにより大規模買付行為に対する当社の対応方針が

異なりますので、当社株主及び投資家の皆様におかれましては、大規模買付者の動向にご注意く

ださい。

（2）対抗措置発動時に株主・投資家に与える影響等

当社取締役会は、企業価値・株主共同の利益を守ることを目的として、対抗措置をとることが

ありますが、当社取締役会が具体的対抗措置をとることを決定した場合には、法令及び証券取引

所規則に従って適時適切な開示を行います。当該対抗措置の仕組上、当社株主の皆様（大規模買

付ルールを遵守しない大規模買付者及び当社の企業価値・株主共同の利益を著しく損なうと認め

られるような大規模買付行為を行う大規模買付者を除きます。）が法的権利または経済的側面に

おいて格別の損失を被るような事態が生じることは想定しておりません。

なお、対抗措置として考えられるもののうち、新株予約権の発行につきましては、新株予約権

の行使により新株を取得するために所定の期間内に一定の金額の払込みをしていただく必要が

あります。なお、当社取締役会が新株予約権を取得することを決定した場合には、行使価額相当

の金額を払い込むことなく、当社による新株予約権の取得の対価として、株主の皆様に新株を交

付することがあります。かかる手続きの詳細につきましては、実際に新株予約権を発行すること

になった際に、法令に基づき別途お知らせいたします。ただし、株主名簿への記載・記録（いわ

ゆる名義書換）が未了の当社株主の皆様に関しましては、新株予約権を取得するためには、別途

当社取締役会が決定し公告する新株予約権の基準日までに、株主名簿への記載・記録を完了して

いただく必要があります（証券保管振替機構に対する預託を行っている株式については、名義書

換手続きは不要です。）。

ただし、独立委員会は、当社取締役会に対抗措置の発動を勧告した後であっても、勧告後に大

規模買付者が買付を撤回した場合、または勧告の判断の前提となった事実関係に変動が生じ、大

規模買付者による買付が上記「5．大規模買付行為がなされた場合の対応方針」の「（2）大規模

買付者が大規模買付ルールを遵守した場合」の①ないし⑧に該当しないと判断するに至った場合

等には、改めて当社取締役会に対し、対抗措置の発動の中止を勧告し、または既に行った対抗措

置の発動勧告を撤回することができるものとします。

当社取締役会が当該新株予約権の発行の中止又は発行した新株予約権の無償取得を行う場合

には、１株あたりの株式の価値の希釈化は生じませんので、当該新株予約権の無償割当に係る権

利落ち日以降に当社株式の価値の希釈化が生じることを前提に売買を行った株主又は投資家の



皆様は、株価の変動により不測の損害を被る可能性があります。

７．大規模買付ルールの有効期限等

本方針の有効期限は、2020年６月開催予定の定時株主総会終結の時までとし、本定時株主総会に

おいて議案としてお諮りし、本方針が株主の皆様のご承認を得られた場合には、来年以降、毎年６

月に開催予定の当社の定時株主総会において毎回お諮りすることとし、株主の皆様の意思を確認す

ることといたします。ただし、本定時株主総会において、本方針の継続について株主の皆様のご承

認が得られなかった場合には、その時点 で廃止されるものといたします。

本方針はその有効期間中であっても、当社取締役会により本方針を廃止する旨の決議が行なわれ

た場合は、本方針はその時点で廃止されるものとします。また、当社取締役会は、企業価値及び株

主共同の利益の確保･向上の観点から、司法判断の動向、公的機関の対応及び会社法ならびに金融商

品取引法を含めた関係法令の整備・改正等を踏まえ、本方針を随時見直していく所存であり、本方

針の有効期間中であっても、独立委員会の勧告を最大限尊重して、本方針を修正する場合がありま

す。

なお、2019年3月31日現在の大株主の状況は別紙４の「大株主の状況」に記載のとおりです。

８．本方針の合理性

本方針は、以下のとおり、高度な合理性を有しています。

①買収防衛策に関する指針の要件を完全に充足していること

本方針は、経済産業省及び法務省が 2005 年５月 27 日に発表した「企業価値・株主共同の利

益の確保又は向上のための買収防衛策に関する指針」の定める三原則（企業価値・株主共同

の利益の確保・向上の原則、事前開示・株主意思の原則、必要性・相当性の原則）を完全に

充足しています。

また、経済産業省に設置された企業価値研究会が 2008 年６月 30 日に発表した報告書「近時の諸

環境の変化を踏まえた買収防衛策の在り方」の内容も踏まえたものとなっております。

②当社の企業価値及び株主共同の利益の確保・向上の目的をもって導入されていること

本方針は、大規模買付行為が行われた際に、当該大規模買付行為に応じるべきか否かを当社

株主の皆様が判断するために必要な情報や時間、あるいは当社取締役会による代替案の提示

を受ける機会を確保すること等を可能にするものであり、当社の企業価値及び株主共同の利

益の確保･向上を目的として導入されるものです。

③株主の合理的意思に依拠したものであること

当社は、当社取締役会において本方針の導入を決定いたしましたが、上記 7．「大規模買付ル

ールの有効期限等」に記載のとおり、本定時株主総会において、本方針に関する株主の皆様

の意思を確認させていただくため議案としてお諮りし、株主の皆様のご賛同が得られなかっ

た場合には、その時点で本方針は廃止されます。そのため、本方針の消長及び内容は、当社

株主の合理的意思に依拠したものとなっております。 また、本方針は毎年開催される当社定

時株主総会において株主の皆様の意思が反映されます。



④独立性の高い社外者の判断の重視

当社は、本方針の導入にあたり、対抗措置発動等の運用に際して、当社取締役会の恣意的判

断を排除し、当社株主の皆様のために実質的な判断を客観的に行う諮問機関として、独立委

員会を設置しました。また、独立委員会の委員は３名以上とし、公正で中立的な判断を可能

とするため、当社の業務執行を行う経営陣から独立し、当社及び当社の経営陣との間に特別

の利害関係を有していない当社社外取締役、社外有識者（弁護士、公認会計士、学識経験者、

投資銀行業務に精通している者、実績ある会社経営者等）で構成されます。

⑤合理的な客観的発動要件の設定

本方針は、上記５.「大規模買付行為がなされた場合の対応方針」に記載のとおり、あらかじ

め定められた合理的な客観的発動要件が充足されなければ発動されないように設定されてお

り、当社取締役会による恣意的な発動を防止するための仕組みを確保しているものといえま

す。

⑥デッドハンド型買収防衛策ではないこと

上記 7.「大規模買付ルールの有効期限等」に記載のとおり、本方針は、当社の株主総会で選

任された取締役で構成される取締役会により廃止することができるものとされており、大規

模買付者が、当社株主総会で取締役を指名し、かかる取締役で構成される取締役会により、

本方針を廃止する可能性があります。したがって、本方針は、デッドハンド型買収防衛策（取

締役会の構成員の過半数を交替させてもなお、発動を阻止できない買収防衛策）ではありま

せん。

以 上



新株予約権無償割当の概要                       【別紙１】

１．新株予約権付与の対象となる株主及び発行条件

当社取締役会で定める基準日における最終の株主名簿に記載または記録された株主に対し、その

所有する当社普通株式（ただし、当社の所有する当社普通株式を除く。）1株につき1個の割合で新

たに払込みをさせないで新株予約権を割当てる。

２．新株予約権の目的となる株式の種類及び数

新株予約権の目的となる株式の種類は当社普通株式とし、新株予約権の目的となる株式の総数は、

当社取締役会が基準日として定める日における当社発行可能株式総数から当社普通株式の発行済株

式（当社の所有する当社普通株式を除く。）の総数を減じた株式数を上限とする。新株予約権1個当

たりの目的となる株式の数は当社取締役会が別途定める数とする。ただし、当社が株式分割または

株式併合を行う場合は、所要の調整を行うものとする。

３．発行する新株予約権の総数

新株予約権の発行総数は、当社取締役会が別途定める数とする。当社取締役会は、複数回にわた

り新株予約権の割当てを行うことがある。

４．各新株予約権の行使に際して出資される財産の価額（払込みをなすべき額）

各新株予約権の行使に際して出資される財産の価額（払込みをなすべき額）は1円以上で当社取締

役会が定める額とし、時価の２分の１を上限とする金額の範囲内で当社取締役会が定める額とする。

５．新株予約権の譲渡制限

新株予約権の譲渡による当該新株予約権の取得については、当社取締役会の承認を要する。

６．新株予約権の行使条件

(1)特定大量保有者(注9)、(2)特定大量保有者の共同保有者、(3)特定大量買付者(注10)、(4)特定大

量買付者の特別関係者、もしくは(5)これら(1)から(4)までの者から新株予約権を当社取締役会の承

認を得ることなく譲受けもしくは承継した者、または、(6)これら(1)から(5)までに該当する者の関

連者(注11)（これらの者を総称して、以下「非適格者」といいます。）は、新株予約権を行使するこ

とができないものとします。なお、新株予約権の行使条件の詳細については、新株予約権の無償割

当て決議において別途定めるものとします。

７．新株予約権の行使期間等

新株予約権の割当てがその効力を生ずる日、行使期間、取得条項その他必要な事項については、

当社取締役会が別途定めるものとする。なお、取得条項については、上記6.の行使条件のため新株

予約権の行使が認められない者以外の者が有する新株予約権を当社が取得し、新株予約権１個につ

き当社取締役会が別途定める株数の当社普通株式を交付することができる旨の条項を定めることが



ある。

注9 当社が発行者である株券等の保有者で、当該株券等に係る株券等保有割合が20％以上である者、又は、これ

に該当することとなると当社取締役会が認める者をいいます。ただし、その者が当社の株券等を取得・保有

することが当社の企業価値・株主共同の利益に反しないと当社取締役会が認めた者その他新株予約権無償割

当て決議において当社取締役会が別途定める者は、これに該当しないこととします。

注10 公開買付けによって当社が発行者である株券等（金融商品取引法第27条の2第1項に定義される株券等をい

います。 以下本注において同じとします。）の買付け等（金融商品取引法第27条の2第1項に定義される買付

け等をいいます。以下本注において同じとします。）を行う旨の公告を行った者で、当該買付け等の後におけ

るその者の所有（これに準ずるものとして金融商品取引法施行令第7条第1項に定めるものを含みます。）に係

る株券等の株券等所有割合がその者の特別関係者の株券等所有割合と合計して20％以上となる者、または、

これに該当することとなると当社取締役会が認める者をいいます。ただし、その者が当社の株券等を取得・

保有することが当社の企業価値・株主共同の利益に反しないと当社取締役会が認めた者その他新株予約権無

償割当て決議において当社取締役会が別途定める者は、これに該当しないこととします。

注11 ある者の「関連者」とは、実質的にその者を支配し、その者に支配されもしくはその者と共同の支配下に

ある者（当社取締役会がこれらに該当すると認めた者を含みます。）、またはその者と協調して行動する者と

して当社取締役会が認めた者をいいます。なお「支配」とは、他の会社等の「財務及び事業の方針の決定を

支配している場合」（会社法施行規則第3条第3項に定義される場合をいいます。）をいいます。



独立委員会規程の概要                          【別紙２】

１．独立委員会の設置

当社は、大規模買付行為に関する取締役会の判断及び対応の客観性、合理性及び公正性を担保す

るため、独立委員会を設置する。

２．独立委員会の構成と選任

（1）独立委員会を構成する委員（以下、｢独立委員｣という。）は、３名以上とする。

（2）独立委員は、当社の業務執行を行う経営陣から独立している社外取締役、弁護士、公認会計士、

学識経験者、投資銀行業務、実績のある会社経営者、或いはこれらに準ずる者の中から取締役会

が選任する。取締役会は出席取締役の過半数の賛成により独立委員を選任する。選任にあたって

は、独立委員の役割に鑑み、企業経営に関する知見、企業価値に関する見識、実務経験等を総合

的に勘案する。

３．独立委員の任期

独立委員の任期は、原則として取締役会がその者を独立委員に選任しその者が独立委員への就任

を承諾した日から、その後最初に開催される定時株主総会の終結時までとし、再任を認めるものと

する。

４．独立委員の解任

取締役会は、以下の事由が生じた場合、出席取締役の３分の２以上の賛成により独立委員を解任

することができる。

（1）重度の身体又は精神の障害その他の事由により、業務を遂行できない場合

（2）大規模買付者グループに含まれる者又は大規模買付者グループに含まれる者になろうとする者

と客観的かつ中立的な立場から勧告を行うことが困難である関係を有していると認識した場合

（3）独立委員が法令等に違反した場合

（4）独立委員が上記２.の（2）に定める者ではなくなった場合

５．善管注意業務

独立委員は、善良な管理者の注意をもって、忠実にその職務を遂行する。

６．独立委員会の開催

独立委員会は、本規程に従い、必要に応じて随時開催する。

７．独立委員会の招集

独立委員会は、当社代表取締役又は各独立委員が招集する。



８．独立委員会の権能

（1）独立委員会は、当社取締役会が独立委員会に諮問する、以下に規定する事項につき審議・決議

し、その決議事項を、その理由を付して取締役会に勧告する。当社取締役会は、独立委員会の勧

告を最大限に尊重しなければならない。

①大規模買付者が大規模買付ルールを遵守したか否か

②当社取締役会の意見形成のために必要かつ十分な情報が大規模買付者から提供されているか

否か

③大規模買付行為が当社の企業価値及び株主共同の利益の確保・向上に反する否か

④対抗措置を講じるか否か

⑤当社取締役会の講じる対抗措置が手段として相当か否か

⑥その他上記に関連する事項

（2）独立委員会は、当社の費用負担で、独立した第三者（ファイナンシャル・アドバイザー、弁護

士、公認会計士、コンサルタントその他の専門家を含む。）から、その検討及び審議に必要な専

門的な助言をえることができる。

（3）独立委員会は、当社取締役、従業員又は監査等委員である取締役に対し、その検討及び審議に

必要な当社に関する資料の提供を求めることができる。

９．独立委員会の勧告

勧告の内容については、原則として委員全員が出席し、その過半数の賛成をもって決定する。

以 上



独立委員会委員の氏名及び略歴                         【別紙３】

松木 和道（まつき かずみち）

【略歴】 1951 年 ８月 生まれ

1976 年 ４月 三菱商事株式会社入社

1979 年 ６月 Harvard Law School法学修士号（LL.Ｍ）取得

2003 年 １月 同社 法務部長

2007 年 ４月 同社 理事

2007 年 ５月 経営法友会代表幹事

2009 年 ４月 三菱商事株式会社理事コーポレート担当役員補佐

兼 コンプライアンス総括部長

2010 年 ４月 東京大学大学院法学政治学研究科客員教授

2011 年 ４月 北越紀州製紙株式会社（現北越コーポレーション株式会社）

執行役員

2011 年 ６月 同社 取締役

法制審議会 新時代の刑事司法制度特別部会委員

2013 年 ６月 北越紀州製紙株式会社 常務取締役

2016 年 ６月 株式会社ドリームインキュベータ 取締役

サンデンホールディングス株式会社 監査役（現）

2018 年 ６月 当社 社外取締役（現）

2019 年 ３月 NISSHA株式会社 社外取締役（現）

米田 康三 （よねだ こうぞう）

【略歴】 1948 年 ６月 生まれ

1972 年 ３月 株式会社住友銀行(現㈱三井住友銀行)入行

1977 年 ５月 エール大学経済学部大学院修士課程修了

2001 年 ４月 同行 執行役員本店営業第二部長

2002 年 ６月 Japan Equity Capital Co., 会長兼 CEO

2003 年 ４月 大和証券エスエムビーシープリンシパル・インベストメンツ(株)

2005 年 ６月 平田機工株式会社 代表取締役社長

2012 年 ４月 株式会社キンレイ(現㈱ＫＲフードサービス) 代表取締役社長

2015 年 ６月 当社 社外取締役（現）

2015 年 ６月 株式会社タカギ 社外取締役（現）

2015 年 12 月 スリーフィールズ合同会社 代表社員（現）

2016 年 11 月 フォーライフ株式会社 社外取締役（現）

2018 年 ６月 北越メタル株式会社 社外取締役（現）

大島 恭輔 （おおしま きょうすけ）

【略歴】 1954 年 １月 生まれ

1982 年 ８月 ＳＵＮＸ株式会社（現パナソニックデバイスＳＵＮＸ㈱）入社

2000 年 ６月 同社 取締役 センサ事業部長

2007 年 ６月 同社 常務取締役 経営企画・人事・法務・内部統制担当

2011 年 ６月 同社 常勤監査役

2015 年 ６月 当社 社外取締役

2016 年 ６月 当社 社外取締役（監査等委員）（現）



髙山 昌茂 （たかやま まさしげ）  

【略歴】 1961 年 ９月 生まれ

1987 年 ９月 英和監査法人（現有限責任 あずさ監査法人）入所

1990 年 ２月 協和監査法人入所

1990 年 ８月 公認会計士登録

2007 年 １月 協和監査法人 代表社員（現）

税理士法人協和会計事務所 代表社員（現）

2012 年 ６月 当社 社外監査役

2013 年 ８月 内閣府 公益認定等委員会 参与（現）

2015 年 ４月 独立行政法人国立科学博物館 監事（現）

2016 年 ６月 当社 社外取締役（監査等委員）（現）

森 敏文 （もり としふみ）

【略歴】 1946 年 １月 生まれ

1968 年 ４月 三菱商事株式会社入社

1980 年 ６月 スタンフォード大学 ＭＢＡ取得

1993 年 ８月 欧阿中東三菱商事株式会社 副社長

1995 年 12 月 米国三菱商事株式会社 副社長兼グループ COO

2000 年 ６月 三菱製紙株式会社入社

Mitsubishi Hitec Paper Bielefeld GmbH 取締役社長兼 CEO

Mitsubishi Hitec Paper Flensburg GmbH 取締役社長兼 CEO

Mitsubishi Paper GmbH 取締役社長兼 CEO

Mitsubishi Paper Holding (Europe) GmbH取締役社長兼 CEO

2004 年 ６月 三菱製紙株式会社 上席執行役員

2007 年 ８月 Heidrick & Struggles(Japan) 代表兼マネージング パートナー

2011 年 ６月 株式会社ウイルビー・インターナショナル 顧問

2012 年 ４月 株式会社コーチ・エィ 顧問(現）

2012 年 ６月 当社 社外監査役

2016 年 ６月 当社 社外取締役（監査等委員）（現）

2018 年 ６月 Osborn & Mori Partners 株式会社 取締役 Partner（現）

上記独立委員会委員５氏は、いずれも会社法で規定される社外取締役の要件並びに東京証券取引所の定

める独立性の要件を満たしており、同取引所に独立役員として届け出ています。



大 株 主 の 状 況                      【別紙４】

2019年３月31日現在

１．発行可能株式総数    189,290,000株

２．発行済株式総数       41,745,505株 (自己株式を除いた発行済株式総数:41,738,841株)

３．株主数          2,820名

４．大株主（上位10名）

氏 名 又 は 名 称
所 有 株 式 数

（千 株）

発行済株式総数(自

己株式を除く )に

対する所有株式数の

割 合 （％）

日本トラスティ・サービス信託銀行株式会社(信託口) 3,725 8.92
日本マスタートラスト信託銀行株式会社（信託口） 3,096 7.42
第 一 生 命 保 険 株 式 会 社 2,272 5.44
ア ネ ス ト 岩 田 仕 入 先 持 株 会 1,841 4.41
ア ネ ス ト 岩 田 得 意 先 持 株 会 1,761 4.22
明 治 安 田 生 命 保 険 相 互 会 社 1,520 3.64
株 式 会 社 三 菱 Ｕ Ｆ Ｊ 銀 行 1,105 2.65
株 式 会 社 り そ な 銀 行 1,034 2.48
株 式 会 社 常 陽 銀 行 960 2.30
株 式 会 社 大 気 社 895 2.14

合 計 18,211 43.63

以 上


