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株主提案に対する当社取締役会意見に関するお知らせ 

 
 
株式会社豊田自動織機（社長：伊藤 浩一、以下「当社」）は、2024 年 4 月 12 日付けで当社株主

であるロンシャン・SICAV（代理人ダルトン・インベストメンツ・インク。以下「本提案株主」）よ

り 2024 年 6 月 11 日開催予定の第 146 回定時株主総会（以下「本株主総会」）において株主提案（以

下「本株主提案」）を行う旨の書面（以下「本株主提案書」）を受領いたしました。 

当社は、本株主提案の内容について検討を重ねてまいりましたが、その結果、本日開催の取締役

会において、本株主提案について反対することを決議いたしましたので、下記のとおりお知らせい

たします。 

 

記 

 

Ⅰ．本株主提案の内容  

１．議題 

（１）資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応に関する開示に係る定款変更の件 

（２）自己株式取得の件 

（３）譲渡制限付株式報酬制度に関する報酬額承認の件   

 

２．議案の要領および提案の理由  

別紙「本株主提案の内容」に記載のとおりです。  

なお、別紙「本株主提案の内容」は、本提案株主から提出された本株主提案書の該当記

載を原文のまま掲載したものであります。 

 

 

 

 

 

 



Ⅱ．本株主提案に対する当社取締役会の意見 

  １．「（１）資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応に関する開示に係る定款変更 

の件」 

（１）当社取締役会の意見  

当社取締役会は、本株主提案に反対いたします。 

 

  （２）反対の理由    

本株主提案は、東京証券取引所が 2023 年 3月 31 日に要請した「資本コストや株価を意 

識した経営の実現に向けた対応」の取組みを検討し、当該要請に基づく現状評価、方針・ 

目標、取組み・実施時期をコーポレート・ガバナンス報告書及び当社のウェブサイトに開 

示する旨を定款に新設することを求めるものです。 

 

     しかしながら、東京証券取引所による当該要請で求められる開示内容は、当社の経営戦 

略や経営環境といった柔軟性・流動性が高い事項を踏まえて、適時に都度決定するべき事 

項であり、会社を運営する上での根本規範を定める定款に、本株主提案のような定めを設 

けることは適切ではないと考えております。 

     当社は、創業の精神である「豊田綱領」を社是とし、創立以来の事業「繊維機械」に加

え、「ソリューション(産業車両・物流)」「モビリティ関連」事業を両輪に、様々な産業に

貢献し、広く社会に役立つことを原点として、社会と調和した持続的成長の実現を経営方

針の根幹においています。資本コストや株価を意識した経営に関しても、政策保有株式の

見直しや縮減方針の明確化を進め、持続的な成長のための基盤投資、次世代の成長を加速

させる成長投資、自己株式取得を含めた株主還元を、バランスを取りながら行ってまいり

ます。 

 

     今後も、資本コストや株価を意識した経営の重要性を踏まえながら、株主の皆様をはじ 

めとしたステークホルダーの皆様に対する適時適切な情報開示に努めてまいります。 

 

 以上から、当社取締役会は、本株主提案に反対いたします。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  ２．「（２）自己株式取得の件」 

（１）当社取締役会の意見  

当社取締役会は、本株主提案に反対いたします。 

 

 （２）反対の理由  

本株主提案は、本株主総会終結の時から１年以内に、当社の自己株式を、株式総数 

3,000 万株、取得価額の総額 5,000 億円を限度として、金銭をもって取得することを 

求めるものです。 

 

  当社としましても、自己株式の取得による株主還元自体を否定するものではなく、  

2024 年 5月 10 日開催の取締役会において決議し、開示したとおり、同日より 1年以内 

に、株式総数 1,000 万株、1,800 億円を上限とする自己株式の取得を進めてまいります。 

  引き続き、持続的な成長のための基盤投資、次世代の成長を加速させる成長投資との 

バランスを取りながら、株価の動向と資本構成を考慮し、自己株式取得を含めた株主の 

皆様への還元策を機動的に実施してまいります。 

 

  当社は、「住みよい地球と豊かな生活、そして温かい社会づくり」の実現に向けた価値 

創造を強化し、利益を継続的に創出し、中長期的に企業価値向上を図るためには、健全 

な事業環境を実現する中で「基盤投資」「成長投資」「株主還元」のバランスが極めて重 

要と考えております。今後も、当該バランスを損なうことがないように配慮しつつ、株 

主還元や資本効率の向上施策を検討してまいります。 

 

    以上から、当社取締役会は、本株主提案に反対いたします。 

本株主提案は、本定時株主総会終結の時から１年以内に、当社の 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

施した場合、かえって、当社の成長投資の財源を損ない、中長期的な企業活動の推進・ 

向上の阻害要因となる懸念があると考えます。 

 

           以上から、当社取締役会は、本株主提案に反対いたします。 

 

 



３．「（３）譲渡制限付株式報酬制度に関する報酬額承認の件」 

（１）当社取締役会の意見  

当社取締役会は、本株主提案に反対いたします。 

 

  （２）反対の理由 

本株主提案は、従来、金銭のみで支給されている取締役の報酬（年額 9億円以内、うち、 

社外取締役は年額 1.5 億円以内）に加え、ROE と TSR（株主総利回り）を含む業績連動型 

のインセンティブ制度として、年額 9億円以内、付与株式数の上限 62,000 株の譲渡制限 

付株式付与のための金銭報酬債権を付与すること、また、業績基準を満たす場合は累計で

固定報酬の 3倍相当の譲渡制限付株式を今後 3年間で付与することを求めるものです。 

 

     当社としても、企業価値の持続的な向上を図るインセンティブとして、譲渡制限付株式 

報酬制度を導入すること自体を否定するものではなく、2024 年 4 月 26 日開催の取締役会 

において決議し、開示したとおり、当社は取締役の報酬決定方針を改定し、業績連動型の 

株式報酬を導入するとともに、固定報酬・賞与・株式報酬の構成割合や業績連動指標につ 

き、当社経営戦略に即した体系へと変更することを決定いたしました。その方針のもと、 

本株主総会において、必要な議案を提案してまいります。これら新しい報酬制度は、 

従来の取締役の報酬のうち、基本報酬である固定報酬は維持し、業績連動報酬である賞与 

の一部を業績等に連動して付与される譲渡制限付株式による報酬に置き換えるものであ 

り、報酬総額の水準は従来同様としつつ、譲渡制限付株式報酬を導入できる点、また、当 

社経営戦略に即した業績連動指標を採用する点で優れた体系であると考えております。 

      

当社は、株主の皆様をはじめとした取引先、地域社会、従業員等の様々なステークホル 

ダーと共に、「住みよい地球と豊かな生活、そして温かい社会づくり」の実現に向けた価値 

創造を強化し、利益を継続的に創出し、中長期的に企業価値向上をはかるため、適切な役 

員報酬のあり方について、継続的に検討してまいります。 

 

以上から当社取締役会は、本株主提案に反対いたします。 

   

以上 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



（別紙「本株主提案の内容」）  

※本提案株主から提出された本株主提案書の該当記載を原文のまま掲載しております。 

  

第１ 提案する議題  

1 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応に関する開示に係る定款変更の件 

2 自己株式取得の件  

3 譲渡制限付株式報酬制度に関する報酬額承認の件 

  

第２ 議案の要領及び提案の理由  

1 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応に関する開示に係る定款変更の件  

(1) 議案の要領  

以下の条項を当社の定款に追加で規定する。 

                          （下線は変更部分を示します。） 

変更前                 変更後 

（新設）                第８章 開示   

                     （資本コストや株価を意識した経営の 

                     実現に向けた対応に関する開示） 

                     第 40 条 当会社は上場会社である限 

                     り、東京証券取引所が 2023 年 3 月 31 日 

                     に要請した「資本コストや株価を意識し 

                     た経営の実現に向けた対応」の取組みを 

                     検討し、当該要請に基づく現状評価、方 

                     針・目標、取組み・実施時期をコーポレ 

                     ート・ガバナンス報告書及び当会社のウ 
                     ェブサイトに開示する。 

（2）提案の理由 

弊社は 2023 年 3 月 31 日に東京証券取引所がプライム市場及びスタンダード市場の全上場会 

社を対象として要請している「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応」（以下、 

「東証要請」といいます）の主旨に賛同しております。 

 

当社においては、損益計算書上の項目開示に傾斜した IR 資料にも明らかなように、 

経営者・取締役の株主資本コストや資本効率に関する意識が希薄と考えます。過去の実績を 

振り返っても ROE は過去概ね 5%前後であり、株主が期待する資本コストをカバーできている 

とはいいがたい状態が継続しています。弊社では世界トップシェアを誇るフォークリフト事 

業の収益性は資本コストを上回っていると評価するものの、政策保有株を中心とした投資有 

価証券及び自動車セグメントの収益性は資本コストを下回っていると理解しています。とり 

わけ事業会社であるにもかかわらず当社の最大の資産が上場株式を中心とした有価証券で 

ある事が低水準な ROE の主要因となっています。 

 



昨年来、複数のトヨタ自動車主要サプライヤー企業から政策保有株式縮減や ROE/ROIC の 

向上に向けた力強いコミットメントが発信されましたが、当社においては一部株式の売却 

実行を除けば抽象的な方針表明にとどまっています。このような当社の現状を踏まえ、弊 

社は東証要請に真摯に向き合い、具体的な政策保有株の縮減計画や資本効率性の改善計画 

を含む開示・取組みの実行を行う必要性が高い会社と考えます。 

 

東証要請のフレームワークにのっとり、当社が自社の資本コストや資本収益性を事業セグ 

メント・資産ごとに的確に把握する事、その内容や市場評価に関して取締役会で現状を分 

析・評価する事、改善に向けた方針や目標・計画期間、具体的な取組みを取締役会で検討 

・策定する事、その内容について投資家に分かりやすく開示する事、計画に基づき資本コ 

ストや株価を意識した経営を推進する事、開示をベースとして、投資家との積極的な対話 

を実施する事、を求めます。 

 

2 自己株式取得の件 

（1） 議案の要領 

会社法第 156 条第 1項の規定に基づき、本定時株主総会終結の時から 1 年以内に、当社 

普通株式を、株式総数 30,000,000 株、取得価額の総額 500,000,000,000 円を限度として、 

金銭の交付をもって取得することとする。 

 

（2） 提案の理由 

昨年来続くトヨタグループ内の政策保有株式縮減の動きは各企業の資本効率及びガバナ 

ンス改善に向けたイニシアティブであり、東京証券取引所が要請する「資本コストや株 

価を意識した経営」への対応姿勢を示したものと評価されるべきと考えます。弊社では 

当社も同様に具体的な政策保有株の縮減計画を公表し、取り組むことを期待します。 

 

一方、売却によって得た資金を有効活用する事、及び他グループ企業による当社株式売 

却に伴う市場インパクトを低減する事も重要な課題であり、弊社はこれらに見合った規 

模の自己株式の取得が有効と考えます。弊社ではデンソーが発表した当社株式売却と同 

規模の自己株式の取得を提案します。 

 

当社が成長投資を優先する方針については、投資の期待リターンが資本コストを満たす 

ものである事を前提に全面的に賛同します。しかし、当社が保有する有価証券の時価 5 

兆円以上である事を鑑みれば、本提案規模の自社株買いが事業面での機会損失や財務基 

盤の棄損を招くことはないと考えます。 

 

3 譲渡制限付株式報酬制度に関する報酬額承認の件 

(1)  議案の要領 

当社の取締役等の総額は、2022 年 6 月 10 日開催の定時株主総会において年額 9億円以 

内（うち、社外取締役年額 1.5 億円以内）と承認されているが、今般、社外取締役を含 

む当社の取締役に対し、上記報酬年額と別に、年額 9億円以内、付与株式数の上限 



62,000 株の譲渡制限付株式付与のための金銭報酬債権を付与することとする。 

具体的な支給時期及び配分については、取締役会において決定するが、ROE と TSR（株 

主総利回り）を含む業績連動型のインセンティブ制度として設計し、かつ、業績基準を 

満たす場合には累計で固定報酬の 3倍相当の譲渡制限付株式を今後 3年間で付与するよ 

う設計するものとする。 

 

(2) 提案の理由 

当社は、譲渡制限付株式報酬制度を導入しておらず、取締役と株主との価値共有が十分 

に図られているとは言えません。弊社は日本の取締役会の最大の弱点が各取締役による 

株式保有の少なさ、それによる株主目線の欠如にあると考えます。当社においても創業 

家出身者を除き、取締役の経済的利益の大半は基本報酬や短期業績に紐づけられており、 

中長期的な企業価値向上との相関が不十分と考えます。 

 

そこで、今般、新たな譲渡制限付株式報酬制度を導入することを提案します。また、取 

締役に対し、累計で固定報酬の 3倍相当の譲渡制限付株式を今後 3年間かけて付与する 

ことを提案します。 

 

また、欧米においてはほぼすべての主要上場企業において、株主との価値共有に必要と 

考えられる一定量の株式について一定期間の継続保有要件を定める株式保有ガイドラ 

インが採択されています。数年間の猶予期間を経て、トップマネジメントであれば基本 

報酬の 3～5倍、社外取締役でも報酬の 1倍とするケースが大半です。弊社は当社の取 

締役その他の経営陣にも、過去の常識にとらわれず、世界水準に劣らないオーナーシッ 

プのレベルを目指すこと、適切な開示を通じてそのコミットメントを示すことを提案し、 

株式保有ガイドラインを制定すべきと考えます。 

 

以 上 


