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大規模買付ルール（買収防衛策）の継続に関するお知らせ 

 

当社は、本日開催の取締役会において、現行の大規模買付ルール（買収防衛策）の継続の可否を第 77回

定時株主総会（2022年 12月 23日開催予定）にお諮りし、株主の皆様の承認を得ることを条件に継続する

ことを決定いたしましたので、お知らせします。 

現在進行中の中期経営計画「Gakken2023」においてもご案内しておりますように、当社は、教育分野お

よび医療福祉分野を中心に据え、中長期的な企業価値の向上に努めているところでございます。 

幼児期の教育から高齢期の介護医療まで、お客様の一生涯のライフプランにコミットするべく、当社は、

教育分野と医療福祉分野とのシナジーを創出し、さらなる収益基盤の拡大、企業価値の向上および株主利

益の増大を目指しております。このような中長期的な視点に立った経営方針こそが、当社の社会的価値や

存在価値を高めるものと考えております。 

一方、大規模な金融緩和を背景とした円安が進む中、当社の収益事業のみに着目し、一方的に大量取得

行為が強行されるおそれのある市場環境となっていることは否定できません。上記のような中長期的な企

業価値の向上という当社の経営方針を否定し、将来の企業価値向上に資するシナジーが発生する前に、当

社をセグメントごとに切り分け、含み益を吐き出し、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、当社の企業価値創出の基盤を損なうおそれがないとはいえません。 

中長期的な展望に基づく着実な企業価値の向上を目指す当社の経営方針は、上記のような短期志向とは

相容れず、買収を意図する投資家が現れた場合に、十分な情報と時間と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。 

この点は、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切

れません。また、部分的公開買付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

しも排除することができないこと、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指摘されているところでございます。 

以上から、当社は、今後も企業価値を持続的に向上させるに当たり、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、株主様の共同利益に合致すると判断した次第でございます。 

本ルールの継続につきましては、当社社外取締役 4名および社外監査役 2名を含む特別委員全員から賛

同を得ております。 

なお、現在、当社が買収提案を受けている事実はございません。 

 

１．大規模買付ルールの継続 

当社は、2006 年 3 月 20 日に大規模買付ルールを導入し、2007 年 6 月 26 日付で一部改正を行い、その

後、2008年 6月 30日付で企業価値研究会から「近時の諸環境の変化を踏まえた買収防衛策の在り方」（以

下「買収防衛策の在り方」といいます。）が公表され、また、株券の電子化その他の法改正が行われたこ

となどを踏まえ、2009年 6月 25日付で同ルールの一部改正を行い、さらに、2010年 12月 22日開催の第

65回定時株主総会においては、当社が定める会社の財務および事業の方針の決定を支配する者の在り方に

関する基本方針に則り、持続的な成長が可能な企業体を目指すための大規模買付ルールを継続することと
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するほか、法的な安定性を高めるために、定款に大規模買付ルールの改正やそのルールに基づく対抗措置

の発動について、当社の取締役会や株主総会の決議により行うことができる旨などの根拠規定を新設する

ことにつき、株主の皆様のご賛同をいただきました。その後、2012 年 12 月 21 日開催の第 67 回定時株主

総会、2014 年 12 月 19 日開催の第 69 回定時株主総会、2016 年 12 月 22 日開催の第 71 回定時株主総会、

2018 年 12 月 21 日開催の第 73 回定時株主総会および 2020 年 12 月 25 日開催の第 75 回定時株主総会にお

いて、同ルールを継続することにつき株主の皆様のご賛同をいただき、現在に至っております。 

今般、当社取締役会は、現行の大規模買付ルールの継続について検討し、軽微な変更を行ったうえで継

続することを決定いたしました。 

本ルールの具体的な内容につきましては、別紙資料をご参照願います。 

 

２．大規模買付ルールの合理性 

当社は、以下の点に鑑み、第 77回定時株主総会における承認を条件として継続を予定している大規模買

付ルールは、合理性を有すると判断しております。 

(1) 「買収防衛策に関する指針」の要件および「買収防衛策の在り方」を充足していること 

本ルールは、経済産業省および法務省が 2016年 5月 27日に発表した「企業価値・株主共同の利

益の確保または向上のための買収防衛策に関する指針」の定める三原則を充足しており、また、経

済産業省の企業価値研究会が 2008年 6月 30日に公表した「買収防衛策の在り方」に則しておりま

す。 

(2) 株主意思を重視するものであること 

本ルールの継続につきましては、定時株主総会において、株主の皆様のご承認を得ることを条件

としております。そして、その有効期間は、2 年とし、2009 年度の定時株主総会以降 2 年ごとに、

定時株主総会において、株主の皆様のご承認を得ております。 

(3) 独立性の高い社外者の判断の重視と情報開示 

特別委員会が、当社取締役会の恣意的行動を厳しく監視するとともに、特別委員会の判断の概要

については株主の皆様に情報開示することとされており、本ルールの透明な運営が行われる仕組み

が確保されております。 

(4) 合理的な客観的要件の設定  

本ルールは、合理的かつ客観的な要件が充足されなければ発動されない内容となっており、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おります。 

(5) デッドハンド型やスローハンド型買収防衛策ではないこと 

本ルールは、当社の株券等を大量に買い付けた者が指名し、株主総会で選任された取締役により、

廃止することができるものとして設計されており、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。また、当社は、

取締役の解任要件を加重しておりませんので、本ルールはスローハンド型買収防衛策（取締役会の

構成員の交替を一度に行うことができないため、その発動を阻止するのに時間を要する買収防衛策）

でもありません。 

 

３．大規模買付ルールの継続の手続き 

大規模買付ルールの継続は、2022 年 12 月 23 日開催予定の第 77 回定時株主総会において株主の皆様の

ご承認を得ることを条件としております。また、その有効期間は同定時株主総会の日から 2年間とし、以

後、大規模買付ルールの有効期間が満了する年に開催される定時株主総会において、改めて株主の皆様の

ご承認を得ることとしております。 

以 上 
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【大規模買付ルールについてのフローチャート】 

 

本チャートは、あくまで大規模買付ルールに対する理解に資することのみを目的に、参考として作成し

ております。大規模買付ルールの詳細については、大規模買付ルール本文をご参照ください。 

 

 
※1 取締役会評価期間は、60 営業日としますが、対価の相当性や買付提案の合理性の判断が困難である等の必要があ

る場合には、30 営業日を上限として延長します。 

※2 特別委員会は、すべての案件について諮問を受け、当社取締役会に対して対抗措置の発動が適当か否かおよび発

動の適否の判断が困難なので最終的に株主意思を確認するのが適当である旨を勧告し、当社取締役会は、この勧告

を最大限尊重して、対抗措置を発動するか否かまたは株主総会の招集に関して決議を行います。 

 

 

  

②当社の企業価値また

は株主共同の利益を著

しく低下させると合理

的に判断される場合 

大規模買付者（株券等の 20%以上を取得しようとする者）の出現 

大規模買付者が意向表明書を提出 

当社取締役会が情報リストを交付 

大規模買付者が情報を提出 

取締役会評価期間 ※1 

①当社の企業価値もしくは株主共同の利

益を著しく低下させるか否か判断するこ

とが困難である場合 

対抗措置を発動しない 対抗措置の発動が可能 

右①②に該当しな

い場合 

株主総会 

否決 可決 

大規模買付者が大規模買付

ルールを順守しない場合 

 

特別委員会 

勧告※2 

諮問 
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1. 大規模買付ルールの目的 

       当社は、当社に対して買収提案が行われた場合に、当該買収提案を受け入れるか否か

は、最終的には株主の皆様のご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、当社は、創業以来「教育」を基軸とする雑誌・書籍を原点にエンター

テインメントや趣味・教養分野など、ライフスタイルの変化に対応した多岐にわたる出

版事業を中心に、幼稚園・学校向け教材の製作・販売、学研教室をはじめとする教室事

業、先端メディアに対応したコンテンツのデジタル化などに取り組み、また、近年では、

少子高齢化社会への変化に対応するため、高齢者福祉事業や子育て支援事業への参入

も果たしましたことに鑑みれば、当社の経営に関しましては、多くのノウハウ・経験・

知識・情報および多数の顧客ならびに取引先等のステークホルダーとの間に築かれた

関係等への理解なくしては、企業価値の正確な把握、株主の皆様が将来実現することの

できる株主価値の把握、当該買収提案がもたらす企業価値への影響等の把握等が容易

でない場合があります。 

そこで、株主の皆様に最終的なご判断をいただく前提として、買収者に対して当該買

収提案に関する一定の情報提供を求め、買収者から得られた情報および前記のような

ノウハウ・経験・ステークホルダーとの関係などを前提とした当社取締役会の判断・意

見を株主の皆様に提供することも、当社取締役会としての務めであると考えておりま

す。 

     以上のような見解に基づき、当社取締役会は、当社に対する買収行為が、前記の見解

を具体化した一定の合理的なルールに従って行われることが、当社および当社株主全体

の利益に合致すると考え、以下のような内容の事前の情報提供等に関する一定のルール

（以下、「大規模買付ルール」といいます。）を設定することとしました。 

     この大規模買付ルールは一般的なものであり、特定の大量保有者のみを意識したもの

ではありませんが、現在の大量保有者にも、この大規模買付ルールは適用されます。 

 

2. 大規模買付ルールの内容 

 (1)  大規模買付ルールの対象 

大規模買付ルールの対象となる者は、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券等（注 3）の買付行為、または結果

として特定株主グループの議決権割合が 20％以上となる行為（いずれについても当

社取締役会が同意したものを除くものとし、また市場取引、公開買付け等の具体的

な買付方法の如何を問いません。以下、このような買付行為を「大規模買付行為」と

いい、大規模買付行為を行う者を「大規模買付者」といいます。）を行おうとする者

です。 

 

(2) 情報提供 

    まず、当社取締役会が必要と判断した場合、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当社取締役会としての意見形成のために十分な

情報（以下、「本情報」といいます。）を提供していただきます。その項目は以下のと

おりです（ただし、下記項目に限られるものではありません。）。 

① 大規模買付者およびそのグループの概要（大規模買付者の資本構成の詳細、大規

模買付者の事業内容、当社の事業と同種の事業についての経験等に関する情報を
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含みます。） 

② 大規模買付行為の目的および内容 

③ 当社株式の買付対価の算定根拠および買付資金の裏付け 

④ 当社の経営に参画した後に想定している経営方針、事業計画、財務計画、資本政

策、配当政策および資産活用策等 

⑤ 大規模買付者およびそのグループに対し、当該大規模買付により最終的に経済的

な利得を得ることを目的として、資本金、出資金等名目の如何を問わず買付資金

を供給している個人、法人、団体の住所、名称等の概要 

 

本情報の具体的内容は大規模買付行為の内容によって異なることもあり 

ますので、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、まず当社代表取

締役宛に、大規模買付者の名称、住所または本店所在地、代表者の氏名、国内連絡先、

外国法人の場合は設立準拠法およ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くこととし、当社代表取締役

は、かかる意向表明書受領後 10営業日以内に、大規模買付者から当初提供いただく

べき本情報のリストを当該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情報が揃うまで追加的に情報提供を求めます。大規模買付

行為の提案があった事実および当社取締役会に提供された本情報は、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。 

 

 

 (3) 情報の検討および意見表明等 

   次に、当社取締役会は、大規模買付者が当社取締役会に対し本情報の提供を完了し

た後、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。）として、60 営業日（ただし、当社取締役会は、

対価の相当性や買付提案の合理性の判断が困難である等の必要がある場合には、こ

の期間を、30 営業日を上限として延長することができます。この場合、延長期間と

延長理由を開示します。）をいただきます。当社が、取締役会評価期間を 60営業日と

定めているのは、当社の営む事業が、ライフスタイルの変化に対応した多岐にわたる

出版事業を中心に、幼稚園・学校向け教材の製作・販売、学研教室をはじめとする教

室事業、先端メディアに対応したコンテンツのデジタル化、高齢者福祉・子育て支援

事業など多くのノウハウ・経験・知識・情報および多数の顧客ならびに取引先等のス

テークホルダーとの間に築かれた関係等への理解が不可欠な事業であること等から、

大規模買付行為の企業価値に与える影響を慎重に検討する必要があるためです。 

   当社取締役会は、取締役会評価期間中、提供された本情報を十分に評価・検討し、

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。 

この際の、取締役会の意見としては、①対抗措置の発動を行う、②対抗措置の発動

を行わない、③株主意思の確認のための総会を招集する、のいずれかになります。す

なわち、大規模買付者が大規模買付ルールを順守した場合の対抗措置発動の要件に

ついては、後記 3.(2)に記載のとおり、当該大規模買付行為が当社の企業価値または

当社株主共同の利益を著しく低下させると合理的に判断される場合ですが、そのよ
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うに取締役会が判断した場合には、取締役会は、①対抗措置発動の意思決定をします。

これに対し、取締役会として、当該大規模買付行為が当社の企業価値または株主共同

の利益を著しく低下させるか否か判断することが困難である場合に、③株主意思の

確認のための総会招集の決定をします。そして以上のいずれにも該当しない場合に、

②対抗措置の発動を行わないとの決定をいたします。 

    なお、取締役会の前記判断においては、特別委員会の勧告（後記 4.）を最大限尊

重して決議を行い、公表します。 

また、当社取締役会は、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。 

 

 

 (4) 株主意思の確認のための総会 

当社取締役会は、株主意思の確認のための総会を招集する旨の決定をした場合に

は、具体的な対抗措置の内容を決定したうえで、直ちにその旨を公表し、速やかに株

主意思の確認のための総会を招集して、当該具体的対抗措置の発動の要否に関する

議案を付議します（ただし、実務上の手続等を勘案して、既に開催することが予定さ

れている株主総会において付議することが、より迅速かつ適切であると判断する場

合には、当該総会において議案を付議します。）。 

なお、取締役会の前記判断においては、特別委員会の勧告（後記 4.）を最大限尊

重して決議を行います。 

 

(5) 大規模買付行為の開始可能時期 

大規模買付行為は、株主意思の確認のための総会において対抗措置の発動の要否

に関する議案が付議される場合には、当該総会において対抗措置の発動に関する議

案が否決された後（取締役会が株主意思の確認のための総会を招集しない場合には、

取締役会のその旨の公表後）にのみ開始することができるものとします。 

 

(6) 企業価値を低下させる買収に該当しないと判断した場合 

当社取締役会は、前記(3)の評価・検討の結果、あるいは、それ以前であっても、

大規模買付者による大規模買付行為が当社の企業価値または株主共同の利益を著し

く低下させる買収には該当しないと判断した場合は、対抗措置を発動しない旨を直

ちに決議し、公表します。 

 

3. 大規模買付行為への対応方針 

 (1) 大規模買付者が大規模買付ルールを順守しない場合 

大規模買付者により、大規模買付ルールが順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、当社および当社株主全体の利益を

守ることを目的として、会社法その他の法律（対抗措置時の施行後法令を含みます。）

および当社定款が認めるものを行使し、大規模買付行為に対抗する場合があります。 

具体的にいかなる手段を講じるかについては、その時点で最も適切と当社取締役

会が判断したものを選択いたします。 
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なお、株主割当により新株予約権を発行する場合には、一定割合以上の当社株券

等を保有する特定株主グループに属さないことを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および行使条件を設けることがあります。また、新

株予約権に取得条項および取得条件を設けることもありますが、この場合、大規模

買付者が保有する新株予約権の取得の対価として金銭を交付することは想定してお

りません。当該対抗措置により、大規模買付者はその持株比率が低下し、自己の持株

の価値が減少する（いわゆる「希釈化」）という不利益を受けることがあります。 

 

(2) 大規模買付者が大規模買付ルールを順守した場合 

大規模買付者が大規模買付ルールを順守した場合、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、代替案の提示、大規模買付者との交渉、当社

株主の皆様への説得等を行う可能性はあるものの、原則として、当該大規模買付行

為に対する対抗措置をとることはいたしません。 

    もっとも、大規模買付ルールが順守されている場合であっても、当該大規模買付行

為が当社の企業価値または当社株主共同の利益を著しく低下させると合理的に判断

される場合、たとえば、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株式を当社または当社関係者に引き取らせる目的である

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、主要取引先や顧客等を買付提案者やそのグループ会社

に移譲させるなど、いわゆる焦土化経営を行う目的があ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提案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目的があると判断される場合、④当社経営を一時的に支

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価売り抜けを目的としていると判断さ

れる場合、⑤強圧的二段階買収（最初の買付で全株式の買付を勧誘することなく、二

段階目の買付条件を不利に設定し、あるいは明確にしないで、公開買付け等の株式買

付を行うこと）を予定して当社株式の大規模買付行為を行う等当社の株主に株式の

売却を事実上強要するおそれがあると判断される場合、⑥いわゆる反社会的組織、ま

たはその組織が支配・関与する個人・団体による大規模買付行為、⑦大規模買付者に

よる大規模買付行為後の経営方針および事業計画が著しく不合理であると判断され

る場合、⑧当社取締役会の経営方針および事業計画（大規模買付者による大規模買付

行為後の経営方針および事業計画に対する代替案を含みます。）に著しく劣ると判断

される場合には、当社取締役会は、当社の企業価値および当社株主の皆様の利益を守

るために、対抗措置を発動することがあります。 

ただし、上記の対抗措置は、当該大規模買付行為が当社の企業価値または当社株主

共同の利益を著しく低下させると合理的に判断される場合に発動するものであり、

大規模買付者の意図がこれらに形式的に該当することのみを理由として対抗措置を

発動しないものとします。 

また、取締役会として、当該大規模買付行為が当社の企業価値または株主共同の利

益を著しく低下させるか否か判断することが困難である場合には、株主意思の確認

のための総会招集の決定をし、株主意思の確認のための総会において、対抗措置の発
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動が株主の皆様にご承認いただいた場合にも、株主の皆様の意思に基づき対抗措置

が発動されることとなります。 

 

(3) 対抗措置発動の停止等について 

   前記(1)または(2)において、大規模買付行為に対して、当社取締役会または株主総

会が具体的対抗措置を講ずることを決定した後､当該大規模買付者から当社取締役会

に対して大規模買付行為の変更または代替案の提示があった場合は､その内容が大規

模買付ルールを順守しているのか、当社の企業価値または当社株主全体の利益を損

なうか否かについて十分に検討した結果、対抗措置の発動が適切でないと判断した

ときは､対抗措置の発動により生じる株主の皆様の権利の確定前であり、かつ株主の

皆様の利益を損なわない場合に限り、当社取締役会は､対抗措置の発動の停止または

変更等を行うことがあります。 

 

4. 特別委員会への諮問手続 

当社取締役会は、大規模買付者から本情報が提供された場合、速やかに取締役会か

ら独立した組織として設置される特別委員会に本情報を上程し、当社取締役会に対

して対抗措置の発動が適当か否か、あるいは発動の適否の判断が困難なので最終的

に株主意思を確認するのが適当であるか否かを諮問します。 

特別委員会は、当社取締役会からの諮問に基づき、外部専門家の助言を受けるなど

しながら意見を取りまとめ、当社取締役会に対して対抗措置の発動が適当か否か、あ

るいは発動の適否の判断が困難なので最終的に株主意思を確認するのが適当である

か否かを勧告し、当社取締役会は、この勧告を開示したうえで、この勧告を最大限尊

重して、対抗措置を発動するか否か、または株主総会の招集に関して決議を行います。

なお、当社取締役会が特別委員会に諮問して勧告を受けるまでの期間は、前記 2．(3)

に定める取締役会評価期間に含まれます。 

なお、現在の特別委員会の委員の略歴は添付資料のとおりです。 

 

5. 株主・投資者に与える影響等 

 (1) 大規模買付ルールが株主・投資者に与える影響等 

大規模買付ルールの導入時点においては、新株予約権の発行等の法的な措置は講

じられませんので、株主の皆様の権利関係に変動は生じませんし、株価形成を歪める

こともありません。 

  なお、前記 3．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順守す

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。当社として

も、十分な情報開示に努めますが、当社株主および投資者の皆様におかれましても、

当社の情報開示ならびに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・投資者に与える影響等 

大規模買付者が大規模買付ルールを順守しなかった場合には、当社取締役会は、

当社および当社株主全体の利益を守ることを目的として、会社法その他の法律およ

び当社定款により認められている対抗措置をとることがありますが、当該対抗措置

の仕組み上、当社株主の皆様（大規模買付ルールに反した大規模買付者を除きます。）
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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。当社取締役会が具体的対抗措置をとることを決定または変更

もしくは停止した場合には、法令および証券取引所規則に従って、適時適切な開示

を行います。 

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いての当社

株主の皆様に関わる手続については、次のとおりとなります。 

 

新株予約権の発行または行使につきましては、新株予約権または新株を取得する

ために所定の期間内に一定の金額の払込をしていただく必要があります。かかる手

続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

づき別途お知らせします。なお、この新株予約権を取得した株主の皆様においてもそ

の権利を行使しなかった場合は、他の株主の皆様が極めて安価に当社株式の発行を

受けることにより、結果的に希釈化の不利益を受けることがあります。 

     

なお、対抗措置として新株予約権の発行を実施することを決定した場合であって、

当該新株予約権の割当てを受けるべき株主が確定した後において、当社が当該新株

予約権の割当てを中止し、また、割当てされた当該新株予約権を無償取得する場合に

は、結果として一株当たりの株式の価値の希釈化は生じないことから、一株当たりの

株式の価値の希釈化が生じることを前提にして売買を行った投資者の皆様は、株価

の変動により相応の損害を被る可能性があります。 

 

6． 大規模買付ルールの見直し 

本大規模買付ルールの継続は、2022年 12月 23日開催予定の第 77回定時株主総会に

おいて、株主の皆様のご承認を得ることを条件とします。そして、その有効期間は 2年

とし、有効期間満了後は、以後の定時株主総会以降 2 年ごとに、定時株主総会におい

て、株主の皆様のご承認を得ることとします。 

なお、大規模買付ルールは、当社取締役会決議により廃止することができるものとし、

当社取締役会は、企業価値・株主価値向上の観点から、会社法その他企業防衛に関わる

法改正、司法判断の動向や分析等を踏まえ、今後必要に応じて大規模買付ルールを変更

もしくは廃止し、または新たな対応策等を導入することがありますが、その場合には、

改めて株主の皆様のご承認を得ることとします（ただし、軽微な変更の場合を除きま

す。）。 

 

 注１：特定株主グループとは、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。）ならびに当社の株券等（同法第 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、取引所有価証券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。 
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 注 2： 議決権割合とは、特定株主グループの具体的な買付方法に応じて、(ⅰ)特定株主

グループが当社の株券等（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。）の保有者およびその共同保有者である場合の当該保有者の株券等保

有割合（同法第 27 条の 23 第 4 項に規定する株券等保有割合をいいます。この場

合においては、同項に規定する当該保有者の共同保有者の保有株券等の数も計算

上考慮されるものとします。）または(ⅱ)特定株主グループが当社の株券等（同法

第 27 条の 2 第 1 項に規定する株券等をいいます。）の大規模買付者およびその特

別関係者である場合の当該大規模買付者および当該特別関係者の株券等保有割合

（同法第 27 条の 2 第 8 項に規定する株券等保有割合をいいます。）の合計をいい

ます。各株券等保有割合の算出にあたっては、総議決権の数（同法第 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： 株券等とは、金融商品取引法第 27条の 23第 1項に規定する株券等を意味します。 

 

以  上  
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（添付資料） 特別委員会の概要等 

 

１．特別委員会は、下記の「特別委員会規則」の定めに基づいて設置しております。 

 

特別委員会規則（抄） 

第１条 （目的） 

当社の大規模買付ルールに定める大規模買付提案がなされた場合に、当該提案に対する取締役会の意見の公表、

代替案の提示、対抗措置の発動の是非、株主総会の開催の適否等について外部から客観的な助言、意見又は勧

告を受けるために、特別委員会（以下、「委員会」という）をおく。 

第２条 （構成） 

１． 委員会は、以下の各号の要件を満たす者の中から、取締役会の承認を得て選任される委員（以下、「委員」とい

う）3名以上により構成される。 

(1) 現在又は過去において、当社の取締役（社外取締役を除く）、監査役（社外監査役を除く）又は従業員

となったことがない者 

(2) 現在又は過去において、当社のグループ会社の取締役（社外取締役を除く）、監査役（社外監査役を除

く）又は従業員となったことがない者 

(3) 前 2号に該当する近親の親族を有しない者 

(4) 企業経営について相当の経験を有する者、専門的知識・資格を有する者、又は相当の識見を有する者 

２． 委員会は、構成員の互選により委員長を選任する。 

第３条 （任期） 

 １． 委員の任期は、選任後１年以内に終了する事業年度に関する定時株主総会の終結後最初に開催される取締役会

の終結の時までとする。但し、再任を妨げない。 

 ２． 委員は、正当な理由があるときに限り、何時にても取締役会の決議をもって解任することができる。但し、こ

の決議は、取締役の過半数が出席し、その議決権の 3 分の 2 以上に当たる多数をもってこれをしなければなら

ない。 

第４条 （委員会の開催） 

１． 委員会は、大規模買付ルールに定める買付提案がなされた場合に開催する。 

２． 委員会の開催は、構成員の 3分の 2以上の出席を必要とする。 

３． 委員長は、審議又は報告のため、取締役、監査役、使用人、会計監査人その他の第三者に対し、委員会への出席

を求めることができる。 

第５条 （招集） 

１． 委員会は、委員長が招集する。 

２． 委員会の招集通知は、各委員に対して会日の 3 日前までに発する。但し、緊急の必要があるときは、その期間

を短縮することができる。 

３． 委員全員の同意があるときは、招集の手続を経ないで委員会を開催することができる。 

第６条 （委員会の運営） 

委員会の議長、決議の方法、議事の記録その他委員会の運営に関する詳細は、構成員の協議により決定する。 

第７条 （買付提案の検討・分析等） 

１． 当社が、大規模買付ルールに定める大規模買付者（以下買付者という）から買付提案を受けた場合（当社取締

役会の同意のあるものを除く）、委員会は、外部専門家等の助言を受ける等しながら、買付提案の検討・分析を

行い、委員会が取締役会から買付者が提出した必要情報の上程を受けてから 50営業日以内に（但し、対価の相

当性や買付提案の合理性の判断が困難である等の必要がある場合には、20営業日を上限として延長することが
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できる）、又は、買付者が大規模買付ルールを順守せず第３項第１号に該当する場合は速やかに、当該買付提案

に対する意見、大規模買付ルールに定める対抗措置の発動の要否、株主総会の開催の適否等を記載した勧告書

を作成し、取締役会に対して勧告する。 

２． 委員会は、必要があると認める場合には、前項の勧告を行うまでの間に、取締役会に対して、取締役会の事業

計画（代替案を含む）の提出を要請することができる。 

３． 第１項の勧告に際して、委員会は、以下の各号への該当性につき検討・分析し、いずれかに該当すると判断し

た場合には、取締役会に対して対抗措置の発動を勧告し、いずれにも該当しないと判断した場合には対抗措置

の不発動を勧告し、いずれかに該当するか否か判断が困難な場合には株主総会の開催を勧告する。但し、委員

会による勧告期限の到来前に、株主総会が開催され、大規模買付ルールの廃止が決議された場合若しくは対抗

措置の発動を認めない旨の決議がなされた場合、又は取締役会が開催され、大規模買付ルールの廃止が決議さ

れた場合又は対抗措置を発動しない旨の決議がなされた場合若しくは株主総会を開催しない旨の決議がなされ

た場合には、検討・分析を中止し、対抗措置の発動の要否又は株主総会の開催に関し取締役会に対する勧告を

行わない。 

(1) 買付者が取締役会より複数回にわたる情報提供の要請を受けたにもかかわらず、株主が当社株式を買付

者に譲渡するか、保持し続けるかを判断するために十分な情報を提供しない場合であり、かつ当該時点

で対抗措置を発動しない場合には当社の企業価値又は株主共同の利益を毀損するおそれがあると認め

られる場合。 

(2) 買付者が、以下に例示するような濫用的買収者であり、当該大規模買付行為が当社の企業価値又は株主

共同の利益を著しく損なうと認められる場合。 

① 買付者が、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株式

を当社又は当社関係者に引き取らせる目的であると判断される。 

② 買付者が、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、

主要取引先や顧客等を買付提案者やそのグループ会社に移譲させるなど、いわゆる焦土化経営を行う

目的があると判断される。 

③  買付者が、当社の経営を支配した後に当社の資産を買付提案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目的があると判断される。 

④  買付者が、当社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価売り抜けを目的とし 

ていると判断される。 

⑤ 買付者が、強圧的二段階買収（最初の買付で全株式の買付を勧誘することなく、二段階目の買付条件を

不利に設定し、あるいは明確にしないで、公開買付け等の株式買付を行うこと）を予定して当社株式の

大規模買付行為を行う等当社の株主に株式の売却を事実上強要するおそれがあると判断される場合。 

⑥ 買付者が、いわゆる反社会的組織、又はその組織が支配・関与する個人・団体による大規模買付行為。 

⑦ 大規模買付者による大規模買付行為後の経営方針及び事業計画が著しく不合理であると判断される。 

⑧ 当社取締役会の経営方針及び事業計画（大規模買付者による大規模買付行為後の経営方針及び事業計画

に対する代替案を含む。）に著しく劣ると判断される。 

４． 第１項の勧告書の記載内容につき、委員会の中に少数意見がある場合には、その意見を勧告書に付記するもの

とする。 

５． 勧告書には、各委員が署名押印する。 

第８条 (委員会の費用請求） 

   委員会が、フィナンシャル・アドバイザー等の第三者に企業価値評価を委嘱するなどその職務の執行につき費用
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を支出しようとするときは、当社に前払いを請求することができる。当社は、その費用負担が委員会の職務の執

行に必要でないことを証明した場合でなければ、これを拒むことができない。 

第９条 （委員の権限） 

１． 委員は、いつでも、取締役、監査役又は使用人等に対して、その職務の執行に関する事項の報告を求め、又は

当社の業務及び財産の状況を調査することができる。 

２． 委員は、委員会の権限を行使するために必要があるときは、子会社（連結子会社を含む）に対して営業の報告

を求め、又は子会社の業務及び財産の状況を調査することができる。 

３． 委員は、前 2項について委員会の決議があるときは、これに従うものとする。 

第１０条 （事務） 

委員会の事務は、経営戦略室長が担当する。 

第１１条 （規則の改廃） 

本規則の改廃は、取締役会の決議による。 

 

 

２．現在の委員の略歴 

 

 (1)社外取締役 4 名 

          ○山田 徳昭   1990 年 4 月 中央監査法人入所 

1993 年 3 月 公認会計士登録 

1997 年 7 月 公認会計士山田徳昭事務所設立 

2003 年 1 月 クリフィックス税理士法人設立、代表社員に就任（現任） 

2007 年 6 月 当社社外監査役 

2010 年 12月 当社社外取締役（現任） 

 

○城戸 真亜子 1979 年 2 月 株式会社吉田裕史事務所入社 

2006 年 9 月 学研・城戸真亜子アートスクール主宰（現任） 

2012 年 12月 当社社外取締役（現任） 

2015 年 4 月 BPO放送と人権等権利に関する委員会委員 

2017 年 6 月 学校法人田中千代学園理事 

 

○伊能 美和子 1987 年 4 月 日本電信電話株式会社入社 

2015 年 8 月 株式会社ドコモ gacco代表取締役社長 

2020 年 1 月 TEPCOライフサービス株式会社取締役 

2020 年 12月 当社社外取締役（現任） 

 

○C.F.Benton  2008 年 5 月 国立大学法人筑波大学ビジネス科学研究科教授(現任） 

2015 年 4 月 国立大学法人筑波大学理事 国際担当(現任） 

2021 年 4 月 文部科学省国立研究開発法人審議会委員(現任） 

2021 年 12月 当社社外取締役（現任） 
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(2)社外監査役 2 名 

○山田 敏章   1988 年 4 月 弁護士登録（第二東京弁護士会）石井法律事務所入所 

1998 年 4 月 同法律事務所パートナー（現任） 

2015 年 12月 当社社外監査役（現任） 

2016 年 5 月 株式会社マックハウス 社外取締役（現任） 

 

○長 英一郎   2007 年 7 月 公認会計士登録 

2008 年 12月 税理士登録 

2016 年 4 月 東日本税理士法人代表社員（現任） 

2018 年 12月 当社社外監査役（現任） 

 

 (3) 弁護士 1 名 

○稲葉 威雄   1962 年 4 月 東京地裁判事補 

1972 年 4 月 法務省民事局付検事 

1985 年 1 月 法務大臣官房審議官 

1989 年 4 月 東京地裁部総括 

1995 年 6 月 東京高裁部総括 

2000 年 8 月 広島高裁長官 

2003 年 5 月 弁護士登録（鳥飼総合法律事務所）（現任）   

2004 年 4 月 早稲田大学大学院法務研究科教授 

 

 (4) 公認会計士 1 名 

○窪川 秀一   1976 年 11月 監査法人中央会計事務所入所 

1980 年 8 月 公認会計士登録 

1986 年 7 月 窪川公認会計士事務所設立 

2011 年 1 月 四谷パートナーズ会計事務所に移行、 

 代表パートナーに就任（現任） 

以 上 

 


