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当社の企業価値を損なう買収提案に対する買収防衛策 

（当社株式の大規模な買付行為に関する対応方針）の更新について 

 

 

 当社は、2007年５月 17日付当社取締役会決議に基づき、当社株式の大規模な買付行為に

関する対応方針を導入し、同年６月 28 日付当社第 74 期定時株主総会決議に基づき同方針

を継続後、2010 年６月 29 日付当社第 77 期定時株主総会決議、2013 年６月 27 日付当社第

80期定時株主総会決議、2016年６月 29日付当社第 83期定時株主総会決議、および 2019年

６月 27 日付当社第 86 期定時株主総会決議に基づき同方針を一部変更の上更新しておりま

す（以下、変更後の対応方針を「現方針」といいます。）が、その有効期間は、2022年６月

開催予定の当社第 89期定時株主総会（以下「本総会」といいます。）終結時までとなってお

ります。当社では、現方針の更新後も社会・経済情勢の変化、買収防衛策をめぐる諸々の動

向および様々な議論の進展を踏まえ、当社の企業価値ひいては株主共同の利益向上に関す

る取組みのひとつとして、現方針の在り方について引続き検討してまいりました。 

 当社は、かかる検討の結果、本日の当社取締役会決議において、本総会における当社株主

の皆様のご承認を条件に、現方針を更新すること（以下「本更新」といい、更新後の対応方

針を「本方針」といいます。）といたしましたので、以下のとおりお知らせいたします。本

更新を決定した当社取締役会決議では、社外監査役２名を含む当社監査役および社外取締

役の全員より、本更新に異議がない旨の意見が述べられております。 

なお、2022年３月 31日現在における当社の大株主の状況は、別紙４のとおりです。 

また、当社は本日現在、当社株式の大規模買付行為に関する提案等を一切受けていないこ

とを申し添えます。 
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１．当社の企業価値ひいては株主共同の利益向上に関する取組みと本方針の必要性 
 

（1）中期経営計画を着実に達成、増収増益路線を継続 

当社は、３年毎に策定する中期経営計画の達成を最重要課題とし、これを着実に遂

行することにより企業価値を高めてまいりました。これまでの25年間で８つの経営計

画を遂行、リーマンショックやコロナ禍の３期を除く22期で経常増益を達成しまし

た。 

当初10期（中計３期間）は、バブル崩壊により痛んだ資産の修復と有利子負債削減

に取り組みました。後半の15期（中計５期間）は、賃貸資産を倍増させ、賃貸・販売・

完工・流通の４セグメントをより強固なものとして経営基盤を強化、併せて自己資本

を充実させて債務格付けをＡＡゾーンにまで引き上げました。 

これから2030年度までの中計３期間は、更なる賃貸資産拡充投資に資金重点を置く

スタンスを維持して持続的な利益成長を図りつつ、当社事業そのものの社会貢献度の

高さ、投資余力と資本政策の自由度の高まりを踏まえて、強靭な経営基盤、かつサス

テナブルな成長を目指してまいります。経営環境は当面、コロナ禍、地政学リスク、

資源調達の不安定性などの諸問題を抱えておりますが、2030年度の経常利益３千億円

実現を視野に入れ、2022年５月に発表した新しい経営計画「第九次中期経営計画（2023

年３月期～2025年３月期）」をその第一弾と位置付けて、引き続き企業価値の向上に全

力を尽くしてまいります。 

 

（2）成長を支えてきた東京都心のオフィスビル賃貸事業と企業価値 

当社のこれまでの成長を支えてきた原動力は、東京都心のオフィスビルを中核と

した不動産賃貸事業です。営業利益は当社全体の７割近くを占め、まさに、大黒柱

として企業価値の根幹を成しております。 

当社は、新宿住友ビル（通称三角ビル）が完成した 1970 年代初頭からおよそ半世

紀にわたり、東京都心に特化したオフィスビル開発を推進、事業基盤を拡充してま

いりました。これまでにバブル崩壊やリーマンショックなど未曾有の経済危機と、

バブル景気やアベノミクス景気といった様々な環境変化を経てきましたが、当社は

首尾一貫して、①資産売却による一時的な利益を追わず、②開発用地を自ら創り出

して建設したビルを、③保有賃貸して長期安定的な賃貸収益を蓄積するという経営

方針を貫き、継続してまいりました。その結果、現在、東京都心で 230 棟超の多様

なポートフォリオを誇るビルオーナーに成長、2022 年３月期の賃貸キャッシュフロ

ー（不動産賃貸事業の営業利益＋減価償却費）は２千２百億円に達しております。 

オフィスビル賃貸事業は、用地取得から商品企画、テナント募集や入居テナント

へのサービス、管理に至るまで、総合的な事業遂行能力を必要とします。その中で

も、用地取得は最も重要で、当社は、土地を買いまとめたり、地権者の権利関係を

調整する再開発の手法で、言わばメーカーのようにビル用地を創り出してきました。

加えて、ビル管理やテナント募集でも、自社で行う直接主義を重視し、顧客や現場

の実態を的確に把握した上で、常に商品企画の改善や業務の効率化などに鋭意取り

組んでまいりました。その結果、高い収益性を実現し、保有不動産の資産価値を高

め、企業価値を増大させてきたものと自負しております。本日開示した「賃貸等不動

産」の含み益は年々蓄積され、2022年３月末時点で約３兆５千億円に達しております。 
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（3）買収防衛策の必要性 

今般発表した第九次計画では、東京都心における賃貸ビル投資を継続推進するこ

とを第三の目標に掲げており、再開発を中心とした具体化している延床面積 70 万坪

超（2022年３月末時点賃貸延床 170万坪の４割超）の開発計画を順次完成、稼働させ

ることにより、さらなる収益基盤の拡大、企業価値の向上、株主利益の増大を目指

すこととしております。 

この大規模な開発計画は、これまで弛まず積み上げてきた多額の先行投資がいよ

いよ収益化するものです。当社がこれまで長期間に亘り、不動産市況や景気の波に

さらされることなく、賃貸ビル開発による事業基盤拡充を継続できたのは、安定収

益源である賃貸キャッシュフローが常時下支えとなっていたためであり、この先行

投資を有利子負債の際限ない増加に頼らず自信を持って実行するには、２千億円を

超える規模に拡大した賃貸キャッシュフローの維持拡大が必要です。また、大型の

再開発が中心であるため、全件収益化に目途が立つまでには今後中計２～３期間を

要すると見込まれます。 

一方、大規模な金融緩和を背景に、国内の優良な収益不動産に対する投資意欲は一

段と増しており、東京に多数の優良ビルを持つ当社株式について一方的に大量取得行

為が強行されるおそれは否定できません。当社の半世紀にわたって継続した経営方針

を否定し、将来の企業価値増大に資する開発計画が成就する前に、保有不動産を売却

して含み益をはき出し、一過性の利益を求める短期志向の経営方針を採ることは、結

果として、安定収益源の賃貸キャッシュフローを減少させ、開発計画を財務リスク

にさらし、当社の企業価値基盤を損なうおそれがないとは申せません。 

中長期的な展望に基づき着実な企業価値の向上を目指す当社の経営方針は、この

ような短期志向とは相容れません。よって、現稼働面積の４割を超える 70 万坪超の

開発計画の収益化に概ね目途がつき、企業価値に反映されていない開発計画が一定割

合に低下するまでは、買収を意図する投資家が現れた場合に、十分な情報と時間を確

保して議論を尽くし、株主の皆様に信を問う必要があると考えます。 

また、我が国の金融商品取引法上、会社支配権に影響を及ぼす株取引について、透

明性・公平性を担保するための手続きとして公開買付制度が措置され、株主の皆様に

判断していただくための情報と時間が確保されることとなっておりますが、公開買付

期間が 30 営業日と短く検討時間として十分とは言いきれません。また、部分公開買

付けを容認するものであることから、強圧的買収などの濫用的な買収を必ずしも排除

できないこと、そもそも買収者が市場内取引のみで株を買い進めた場合には、公開買

付制度が適用されないことといった、法制度上の問題点も残っていると考えておりま

す。 

以上のことから、今後も当社が持続的に企業価値を向上させるため、引き続き本方

針による手続きを予め具備しておくことが、株主共同の利益に合致すると判断した

ものであります。 
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２．本方針に関する基本的な考え方 
 

 当社は、下記に定める大規模買付行為について、これを受け入れるかどうかは、当

社株主の皆様の判断に委ねられるべきものであると考えておりますが、当該大規模

買付行為につき、当社株主の皆様が企業価値ひいては株主共同の利益への影響を適

切に判断するためには、大規模買付行為を行う者（以下「大規模買付者」といいます。）

および当社取締役会の双方から、当社株主の皆様に必要かつ十分な情報・意見・代替

案などの提供と、それらを検討するための必要かつ十分な時間が確保される必要が

あると考えます。 

 当社取締役会は、このような基本的な考え方に立ち、以下のとおり、当社株式の大

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。）を設定し、

大規模買付者に対して大規模買付ルールの遵守を求めます。大規模買付者がこの大

規模買付ルールを遵守しない場合、あるいは遵守した場合でも、大規模買付行為が当

社に回復しがたい損害をもたらすことが明らかであるときや、企業価値ひいては株

主共同の利益を著しく損なうときには、当社取締役会として一定の措置を講じる方

針です。 

 なお、大規模買付情報提供期間（３．で定義されます。）を延長するか否か、大規

模買付者が大規模買付ルールを遵守したか否か、当該大規模買付行為が当社に回復

しがたい損害をもたらすことが明らかである場合や企業価値ひいては株主共同の利

益を著しく損なう場合に該当するか否か、および対抗措置をとるべきか否か、本方針

にかかる重要な事項に関する当社取締役会の判断の客観性、公正性および合理性を

担保するため、当社取締役会は、社外取締役、社外監査役、経営経験者、弁護士、公

認会計士等から選任される特別委員会に対し諮問し、特別委員会の勧告を最大限尊

重するものといたします。 
 

大規模買付行為 

①特定株主グループ（注 1）の議決権割合（注 2）を 20％以上とすることを目的とす

る当社株式の買付行為、 

②結果として特定株主グループの議決権割合が 20％以上となる当社株式の買付行為、

または 

③結果として特定株主グループの議決権割合が 20％以上となる当社の他の株主との

合意等（注 3） 
 

なお、いずれについてもあらかじめ当社取締役会が同意したものを除き、市場取引、

公開買付け等の具体的な買付方法の如何を問いません。 
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３．大規模買付ルールの設定 
 

 当社取締役会としては、大規模買付行為は、下記に定める大規模買付ルールに従っ

て行われることが、企業価値ひいては株主共同の利益に合致すると考えます。 
 

（1）大規模買付ルールの概要 

①大規模買付者に対し、事前に当社取締役会に対して当該大規模買付行為に関する必

要かつ十分な情報の提供を求める。 

②当社取締役会による一定の評価期間が経過するまで大規模買付行為の開始をお待

ちいただく。 
 

 具体的には、まず、大規模買付者には、当社取締役会に対して、当社株主の皆様の

判断および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「大規模買

付情報」といいます。）を提供していただきます。大規模買付情報の具体的内容は大規

模買付者の属性およ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 大規模買付者およびそのグループの概要 

② 大規模買付行為の目的および内容（特に、当社株式の一部のみの買付けの場

合には、買付予定株式数の上限設定についての考え方やその後の資本構成

の変更についての予定を含みます。） 

③ 買付対価の算定根拠および買付資金の裏付け 

④ 大規模買付行為完了後に意図する当社グループの経営方針（事業計画（既存

事業の再編計画、新規事業計画、設備投資計画を含みます。）、財務計画、資

本政策、配当政策、労務政策、資産活用策等、その経営方針を具体的に実現

するための施策に加え、大規模買付者自身の事業と当社および当社グルー

プの事業との統合・連携や、大規模買付者と当社および当社グループとの間

の利益相反を回避するための具体的な措置についての考え方を含みます。） 

⑤ 大規模買付行為完了後に意図する当社グループの従業員、顧客、サプライヤ

ー、地域社会その他の当社グループに係る利害関係者に関する方針 

⑥ 大規模買付者が当社および当社グループの事業と同種の事業を営んでいる

場合、独占禁止法や海外競争法に照らした大規模買付行為の適法性につい

ての考え方 
 

（2）意向表明書の提出 

 大規模買付者が大規模買付行為を行おうとする場合には、まず当社取締役会宛に、

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くこととします。意向表明書

には、大規模買付者の名称、住所、設立準拠法、代表者の氏名、国内連絡先および提

案する大規模買付行為の概要を明示していただきます。なお、大規模買付者から意向

表明書が提出された場合には、適時に開示します。 
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（3）大規模買付者に対する情報提供の要求 

当社取締役会は、上記意向表明書の受領後 10 日以内に、大規模買付者から当初提

供していただくべき大規模買付情報のリストを大規模買付者に交付します。なお、当

初提供していただいた情報だけでは大規模買付情報として不足していると考えられ

る場合、必要かつ十分な大規模買付情報が揃うまで追加的に情報提供をしていただき、

原則として当社取締役会から大規模買付者に対して大規模買付情報のリストが交付

されてから 60 日以内に大規模買付情報の提供を完了していただくこととします（以

下「大規模買付情報提供期間」といいます。）。もっとも、大規模買付情報の具体的な

内容は大規模買付行為の内容および規模によって異なることもありうるため、当社取

締役会は、大規模買付行為の内容および規模ならびに大規模買付情報の具体的な提供

状況を考慮して、特別委員会の勧告に基づき、大規模買付情報提供期間を最長 30 日

間延長することができるものとします。また、当社取締役会に提供された大規模買付

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、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。 
 

（4）取締役会による評価期間 

次に、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、大規模買付情報

提供期間が終了した後、60日（対価を現金（円貨）のみとする公開買付けによる当社

全株式の買付の場合）または 90 日（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、意見形成、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、取締役会評価期間を開始した事実は適時に開示します。

従って、大規模買付行為は、取締役会評価期間の経過後にのみ開始されるものとしま

す。取締役会評価期間中、当社取締役会は外部専門家の助言を受けながら、提供され

た大規模買付情報を十分に評価･検討し、取締役会としての意見を開示します。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株主の皆様へ代替案を提示することもあります。 

 

４．大規模買付行為がなされた場合の対応方針 
 

先に述べましたように、濫用的な大規模買付行為は看過されるべきものではなく、

大規模買付者が大規模買付ルールを遵守しない場合や、当社に回復しがたい損害をも

たらすことが明らかである場合、企業価値ひいては株主共同の利益を著しく損なう場

合には、当社取締役会は、善管注意義務を負う受託者として、これらを保護するため

の相当かつ適切な対応が必要であると考えます。 
 

（1）大規模買付者が大規模買付ルールを遵守しない場合 

 大規模買付者によって大規模買付ルールが遵守されない場合には、当社取締役会は、

企業価値ひいては株主共同の利益の保護を目的として、新株予約権の発行等、会社法

その他の法律および当社定款が取締役会の権限として認める措置をとり、大規模買付

行為に対抗することがあります。対抗措置の発動は、弁護士、財務アドバイザーなど

の外部専門家の意見も参考にし、特別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。具体的な対抗措置については、その時点で相当と認められるものを選択

することとなります。具体的対抗措置として新株予約権無償割当てを行う場合の概要

は、原則として別紙３記載のとおりとします。なお、新株予約権を発行する場合には、
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対抗措置としての効果を勘案した行使期間および行使条件を設けることがあります。 

 大規模買付ルールを無視して大規模買付行為を開始することのないように予め注

意を喚起いたします。 
 

（2）大規模買付者が大規模買付ルールを遵守した場合 

 大規模買付ルールは、当社の経営に影響力を持ち得る規模の当社株式の買付行為に

ついて、企業価値ひいては株主共同の利益を保護するという観点から、株主の皆様に、

このような買付行為を受け入れるかどうかの判断のために必要な情報や、現に経営を

担っている当社取締役会の評価意見を提供し、さらには、代替案の提示を受ける機会

を保証することを目的とするものです。したがって、大規模買付ルールが遵守されて

いる場合、原則として、当社取締役会の判断により対抗措置を発動するものではあり

ません。 

 しかしながら、大規模買付者が大規模買付ルールを遵守していても、大規模買付行

為が当社に回復しがたい損害をもたらすことが明らかである場合や企業価値ひいて

は株主共同の利益を著しく損なう場合、具体的には、弁護士、財務アドバイザーなど

の外部専門家の意見も参考にし、特別委員会の勧告を最大限尊重した上で、以下の 

(ⅰ)および(ⅱ)に該当すると当社取締役会が判断したときには、例外的に、４（1）で

述べた大規模買付行為を抑止するための措置をとることがあります。かかる措置をと

ることを決定した場合には、適時適切な開示を行います。 
 

(i) 次の①から④までに掲げる行為により企業価値ひいては株主共同の利益

に対する明白な侵害をもたらすような買収行為を行う場合 

① 株式を買い占め、その株式について会社側に対して高値で買取り

を要求する行為 

② 会社を一時的に支配して、会社の重要な資産等を廉価に取得する

等会社の犠牲の下に買収者の利益を実現する経営を行うような行

為 

③ 会社の資産を買収者やそのグループ会社等の債務の担保や弁済原

資として流用する行為 

④ 会社経営を一時的に支配して高額資産等を処分させ、その処分利

益をもって一時的な高配当をさせるか、一時的高配当による株価

の急上昇の機会をねらって高値で売り抜ける行為 

(ii) 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により、株主に株式の売却を事実上強要するお

それのある買収行為） 
 

なお、当社取締役会は、対抗措置の発動にあたり、株主の皆様の意思を確認する適

切な時間が確保されていると判断する場合には、株主総会を招集する等の方法により、

株主の皆様の意思を確認することとします。この場合には、大規模買付者に対し、か

かる株主の皆様の意思の確認手続が完了するまで大規模買付行為の開始をお待ちい

ただきます。 
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（3）特別委員会の設置 

本方針を適正に運用し、当社取締役会の判断の客観性、公正性および合理性を担保

するため、当社は、取締役会から独立した組織として、特別委員会を設置いたします。

特別委員会の委員は３名とし、社外取締役、社外監査役、経営経験者、弁護士、公認

会計士、税理士などを対象として選任するものとします。（特別委員会の概要につき

ましては別紙１をご参照願います。）なお、本方針更新時の特別委員会委員の氏名お

よび略歴は、別紙２のとおりです。 

 当社取締役会は、大規模買付情報提供期間を延長するか否か、大規模買付者が大規

模買付ルールを遵守したか否か、当該大規模買付行為が当社に回復しがたい損害をも

たらすことが明らかである場合や企業価値ひいては株主共同の利益を著しく損なう

場合に該当するか否か、および対抗措置をとるべきか否か、本方針にかかる重要な判

断にあたっては、特別委員会に対し諮問し､特別委員会の勧告を受けるものとし、当

社取締役会は、特別委員会の勧告を最大限尊重するものといたします。 

 特別委員会は、当社の費用で、当社経営陣から独立した第三者（財務アドバイザー、

公認会計士、弁護士、コンサルタントその他の専門家を含みます。）の助言を得たり、

当社の取締役、監査役、従業員等に特別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。 

 

５．当社株主の皆様・投資家の皆様に与える影響等 
 

 対抗措置の発動によって、当社株主の皆様（大規模買付者およびその特定株主グル

ープを除きます。）が経済面や権利面で損失を被るような事態は想定しておりません

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、法令および金融

商品取引所規則に従って、適時適切な開示を行います。対抗措置として新株予約権の

無償割当てを実施する場合には、新株予約権を行使して株式を取得するために、株主

の皆様には、所定の期間内に一定の金額の払込みを完了していただく必要があります。

また、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。これらの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となった際に、法令および金融商品取引所規則に基づき別途

お知らせいたします。 

 なお、当社は、新株予約権の割当ての基準日や新株予約権の割当ての効力発生後に

おいても、例えば、大規模買付者が大規模買付行為を撤回した等の事情により、新株

予約権の行使期間開始日の前日までに、新株予約権の割当てを中止し、または当社が

新株予約権者に当社株式を交付することなく無償にて新株予約権を取得することが

あります。これらの場合には、１株あたりの価値の希釈化は生じませんので、１株あ

たりの株式の価値の希釈化が生じることを前提にして売付等を行った投資家の皆様

は、株価の変動により相応の損害を被る可能性があります。 
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６．本方針の有効期間 
 

 本方針の有効期間は、本総会の日から３年以内に終了する事業年度のうち最終のも

のに関する定時株主総会の終結時までとします。 

 なお、当社取締役会は、本方針を継続することを決定した場合、その旨を速やかに

お知らせします。また、当社取締役会は、企業価値ひいては株主共同の利益保護の観

点から、会社法および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

方針の必要性を随時見直していく所存です。 

 また、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

旨の決議が行われた場合、または当社株主総会において本方針を廃止する旨の決議が

行われた場合は、その時点で廃止されるものとします。 

 

7．本方針の合理性 
 

（1）買収防衛策に関する指針の要件を充足していること 

 本方針は、経済産業省および法務省が 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」（以下「指針」とい

います。）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・相当性確保の原則）を完全に充足しており、指針の定

める上記三原則を基本としつつ、経済産業省に設定された企業価値研究会が 2008 年

６月 30 日に発表した「近時の諸環境の変化を踏まえた買収防衛策の在り方」その他

の買収防衛策に関する実務・議論を勘案した内容となっております。さらに、本方針

は、東京証券取引所の定める買収防衛策の導入に係る諸規則等の趣旨に合致するもの

です。 
 

（2）企業価値ひいては株主共同の利益の向上の目的をもって更新されていること 

本方針は、大規模買付行為が行われる場合に、買付に応じるべきか否かを当社株主

の皆様に適切にご判断していただけるように、当社取締役会が大規模買付者から必要

な情報を入手するとともに、その大規模買付行為を評価・検討する時間を確保し、当

社株主の皆様へ代替案も含めた判断のために必要な情報を提供することを可能とす

ることで、企業価値ひいては株主共同の利益を向上させるという目的をもって更新さ

れるものです。 
 

（3）株主意思を尊重するものであること 

 現方針から本方針への更新は、本総会での当社株主の皆様のご承認により同日より

発効することとし、本方針の有効期間は本総会の日から３年以内に終了する事業年度

のうち最終のものに関する定時株主総会の終結時までとしています。また、本方針は、

その有効期間中であっても当社株主総会において本方針を廃止する旨の決議が行わ

れた場合には、その時点で廃止されるものとしており、株主意思を尊重するものとな

っています。 

 また、当社取締役会は、大規模買付行為が当社に回復しがたい損害をもたらすこと

が明らかであるとの判断が困難である場合、または企業価値ひいては株主共同の利益

を著しく損なうとの判断が困難である場合には、対抗措置発動の可否について、当社

株主総会において株主の皆様の意思を確認することとしています。 
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（4）独立性の高い特別委員会の判断の重視 

 本方針を適正に運用し、当社取締役会によって恣意的な判断がなされることを防止

し、その判断の客観性、公正性および合理性を担保するため、取締役会から独立した

組織として、特別委員会を設置しております。特別委員会の委員は３名とし、社外取

締役、社外監査役、経営経験者、弁護士、公認会計士、税理士などを対象として選任

するものとします。当社取締役会は、大規模買付者が大規模買付ルールを遵守したか

否か、当該大規模買付行為が当社に回復しがたい損害をもたらすことが明らかである

場合や企業価値ひいては株主共同の利益を著しく損なう場合に該当するか否か、およ

び対抗措置をとるべきか否かを判断するにあたっては、特別委員会に対し諮問し､特

別委員会の勧告を受けるものとし、当社取締役会は、特別委員会の勧告を最大限尊重

するものといたします。 
 

（5）合理的な客観的要件の設定 

 本方針は、合理的かつ詳細な客観的要件が充た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

いるものと考えます。 

 

注 1： 特定株主グループ 

（ⅰ）当社の株券等（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。）の保

有者（同法第 27条の 23第 1項に規定する保有者をいい、同条第 3項に基づき保有者に含

まれる者を含みます。）およびその共同保有者（同法第 27条の 23第 5項に規定する共同

保有者をいい、同条第 6項に基づき共同保有者とみなされる者を含みます。） 

または、 

（ⅱ）当社の株券等（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。）の買付

け等（同法第 27 条の 2 第 1 項に規定する買付け等をいい、取引所金融商品市場において

行われるものを含みます。）を行う者およびその特別関係者（同法第 27 条の 2 第 7 項に

規定する特別関係者をいいます。） 

を意味します。 

 

注 2： 議決権割合 

（ⅰ）特定株主グループが、注 1の（ⅰ）の記載に該当する場合 

当社の株券等の保有者の株券等保有割合（金融商品取引法 27 条の 23 第 4 項に規定する株

券等保有割合をいいます。この場合においては、当該保有者の共同保有者の保有株券等の数

（同項に規定する保有株券等の数をいいます。）も計算上考慮されるものとします。）を意

味します。 

（ⅱ）特定株主グループが、注 1の（ⅱ）の記載に該当する場合 

当社の株券等の買付け等を行う者およびその特別関係者の株券等所有割合（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。）の合計を意味します。 

 

議決権割合の算出に当たっては、総議決権（金融商品取引法第 27条の 2第 8項に規定するものを

いいます。）および発行済株式の総数（同法第 27条の 23第 4項に規定するものをいいます。）は、

有価証券報告書、四半期報告書および自己株券買付状況報告書のうち直近に提出されたものを参照

することができるものとします。 

 

注 3： 当社の他の株主との合意等 

共同して当社株券等を取得し、若しくは譲渡し、または当社の株主としての議決権その他の権利

を行使することの合意その他金融商品取引法第 27 条の 23 第 5 項および第 6 項に規定する共同保有

者に該当することとなる行為をいいます。 

 

以  上 
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別紙１ 

特別委員会の概要 

１．設置 

特別委員会は、当社取締役会の決議により設置される。 

２．構成員 

特別委員会は、当社取締役会により委嘱を受けた社外取締役、社外監査役、経営経験者、

弁護士、公認会計士、税理士など３名で構成される。 

３．任期 

特別委員会の委員の任期は、当社取締役会の決議によって定める。 

４．決議要件 

特別委員会の決議は、原則として、委員全員が出席し、その過半数をもってこれを行う

ものとする。但し、委員全員が出席できない事情がある場合には、特別委員会の決議は、

委員の過半数が出席し、その過半数をもってこれを行うものとする。 

５．決議事項 

特別委員会は、当社取締役会の諮問がある場合には、これに応じ、原則として以下の各

号に記載された事項について決定し、その決定の内容をその理由を付して当社取締役会

に勧告するものとする。なお、特別委員会の各委員は、当該決定にあたっては、企業価値

ひいては株主共同の利益に資するか否かの観点からこれを行うことを要し、専ら自らま

たは当社取締役の個人的利益を図ることを目的としては行わないものとする。 

 

① 大規模買付情報提供期間を延長するか否か 

② 大規模買付者が大規模買付ルールを遵守したか否か 

③ 大規模買付行為が当社に回復しがたい損害をもたらすことが明らかである場合や  

企業価値ひいては株主共同の利益を著しく損なう場合に該当するか否か 

④ 対抗措置をとるべきか否か 

⑤ その他本方針に関連し、当社取締役会が諮問した事項 

６．専門家等の助言 

特別委員会は、適切な判断を確保するために、上記５.の決定に際して、必要かつ十分

な情報収集に努めるものとし、当社の費用で、当社経営陣から独立した第三者（財務アド

バイザー、公認会計士、弁護士、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。 

以  上 
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別紙２ 

特別委員会委員の略歴 

 

 本方針更新時の特別委員会の委員は、以下の３名とします。 

 

井上 幸彦（いのうえ ゆきひこ） 

＜略歴＞ 

 １９３７年１１月生 

 １９６２年 ４月  警察庁入庁 

 １９８９年 ６月  千葉県警察本部長 

 １９９４年 ９月  警視総監 

 ２００３年 ９月  公益財団法人日本盲導犬協会理事長（現在） 

 

出原 洋三（いずはら ようぞう） 

＜略歴＞ 

 １９３８年 ９月生 

 １９６２年 ４月  日本板硝子株式会社入社 

 １９９８年 ６月  同社代表取締役社長 

 ２００４年 ６月  同社代表取締役会長 

 ２０１０年 ６月  同社相談役 

 ２０１２年 ６月  同社名誉顧問（現在） 

 ２０１４年 ６月  当社社外監査役 

 ２０１９年 ６月  当社社外取締役（現在） 
  

当社は、出原洋三氏を、東京証券取引所の独立役員として届け出ております。同氏の出身である日本

板硝子株式会社と当社との間には、若干の取引関係等がありますが、その規模、性質に照らして、特

別委員会委員としての独立性に影響を及ぼすおそれはないと判断しております。 

 

家守 伸正（けもり のぶまさ） 

＜略歴＞ 

 １９５１年 ４月生 

 １９８０年 ９月  住友金属鉱山株式会社入社 

 ２００７年 ６月  同社代表取締役社長 

 ２０１３年 ６月  同社代表取締役会長 

 ２０１６年 ６月  同社取締役会長 

 ２０１７年 ６月  同社相談役 

 ２０１９年 ６月  当社社外取締役（現在） 

 ２０２１年 ６月  住友金属鉱山株式会社名誉顧問（現在） 
 

当社は、家守伸正氏を、東京証券取引所の独立役員として届け出ております。同氏の出身である住友

金属鉱山株式会社と当社との間には、若干の取引関係等がありますが、その規模、性質に照らして、

特別委員会委員としての独立性に影響を及ぼすおそれはないと判断しております。 

 

上記各氏と当社との間に特別の利害関係はありません。 

以  上 
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別紙３ 

新株予約権概要 

 

1. 新株予約権付与の対象となる株主および発行条件 

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録された株主に対し、その所

有する当社普通株式（但し、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および数 

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（以下「対象株式数」という。）

は当社取締役会が別途定める数とする。但し、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 

議決権割合が20％以上の特定株主グループに属する者は、原則として新株予約権を行使

することができない。また、外国の適用法令上、当該法令の管轄地域に所在し新株予約権

の行使にあたり所定の手続が必要とされる者も、原則として新株予約権を行使すること

ができない（但し、当該外国の適用法令上適用除外規定が利用できる者等の一定の者は行

使することができるほか、この者の有する新株予約権も、後記８．のとおり、当社による

当社株式を対価とする取得の対象とする。）。さらに、特定株主グループに属する者でない

こと等について確認する当社所定の書式による書面を提出しない者（但し、当社がかかる

書面の提出を求めなかった者を除く。）も、本新株予約権を行使することができない。詳

細については、当社取締役会において別途定めるものとする。 
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7. 新株予約権の行使期間 

 

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た日を初日（以下かかる行使

期間の初日を「行使期間開始日」という。）とし、１ヶ月間から３ヶ月間までの範囲で新

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期間とする。なお、行使期間

の最終日が行使に際して払い込まれる金銭の払込取扱場所の休業日にあたるときは、その

前営業日を最終日とする。 

 

8. 当社による新株予約権の取得 

 

① 当社は、行使期間開始日の前日までの間いつでも、当社が新株予約権を取得すること

が適切であると当社取締役会が認める場合には、当社取締役会が別途定める日の到来

日をもって、全ての新株予約権を無償にて取得することができるものとする。 

② 当社は、当社取締役会が別途定める日の到来日をもって、特定株主グループに属する

者および取得がなされる日までに特定株主グループに属する者でないこと等につい

て確認する当社所定の書式による書面を提出しない者（但し、当社がかかる書面の提

出を求めなかった者を除く。）以外の者が有する新株予約権のうち当該当社取締役会

が定める日の前日までに未行使のもの全てを取得し、これと引換えに、本新株予約権

１個につき対象株式数の当社株式を交付することができる。 

また、かかる取得がなされた日以降に、新株予約権を有する者のうち特定株主グル

ープに属する者以外の者が存在すると当社取締役会が認める場合（例えば、取得がな

された日までに本８.②前段に定める当社所定の書式による書面を提出しなかったが、

その後、当該者が特定株主グループに属する者でないと認められた場合等。但し、か

かる取締役会の認定にあたり、当社は、本８.②前段に定める当社所定の書式による書

面の提出を求めることができる。）には、上記の取得がなされた日より後の当該当社取

締役会が別途定める日の到来日をもって、当該者の有する新株予約権のうち当該当社

取締役会の定める日の前日までに未行使のもの全てを取得し、これと引換えに、新株

予約権１個につき対象株式数の当社株式を交付することができるものとし、その後も

同様とする。 

③ 取得条項の詳細については、当社取締役会において別途定めるものとする。 

 

以  上 
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別紙４ 

 

当社の大株主の状況 

 

2022年３月 31日現在の当社の大株主の状況は以下のとおりです。 

株  主  名 持 株 数 持 株 比 率 

日本マスタートラスト信託銀行株式会社（信託口） 
株 ％  

76,750,200  16.19   

株式会社日本カストディ銀行（信託口） 24,883,700  5.25   

株式会社三井住友銀行 11,990,199  2.53   

株式会社日本カストディ銀行（信託口４） 10,073,000  2.34   

大成建設株式会社 9,550,000  2.02   

ダイキン工業株式会社 8,367,000  1.77   

株式会社大林組 8,090,589  1.71   

清水建設株式会社 7,500,000  1.58   

前田建設工業株式会社 7,244,000  1.53   

株式会社竹中工務店 7,100,000  1.50   

合  計 172,548,688  36.41   

(注) 1.上記のほか、当社が自己株式 2,147,022株を保有しております。 

 2.持株比率は自己株式を控除して計算しております。 

以  上 
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上記イメージ図は、あくまで本方針の概要を分かりやすく説明するための参考資料

として作成されたものであり、本方針の詳細については、プレスリリース本文をご覧

下さい。 

株主総会決議 

勧告 

大規模買付情報提供期間 

60 日間（30 日の延長可） 

取締役会評価期間 

60 日又は 90 日 

勧告 

諮問 

大規模買付者の出現 

ルール遵守 ルール違反 

大規模買付者が 

意向表明書と大規模買付情報を提出  

不十分な場合は追加  

情報の提供を要請 

取締役会決議 

《取締役会の検討》 

・買収提案の評価・検討  

・取締役会の意見形成  

・代替案の提示  

・大規模買付者との交渉 

特
別
委
員
会 

発動事由

に該当せ

ず 

発動事由※に該当 
※７頁（i）～（ⅱ）ご
参照 

 

対抗措置の不発動 対抗措置の発動 

取締役会決議 

特別委員会 

ル ー ル

の逸脱 

発動事由

該当性の

判断が困

難である

場合 

 


