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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、平成 20 年 5 月 12 日に開催された取締役会において、全取締役の賛成によ

り、当社株式の大規模買付行為に関する対応方針(以下、｢現対応方針｣といいます。) 
を決定し、平成 20 年 6 月 27 日に開催された定時株主総会における承認を得て導入し

ております。 
今般、当社は、現対応方針が平成 23 年 6 月 29 日に開催予定の当社定時株主総会の

終了時点をもって終了することを受け、同定時株主総会で株主の皆様のご承認を得ら

れることを条件として、同定時株主総会の終了時点から、現対応方針を一部改定した

上で継続することを決定しましたので、以下のとおりお知らせいたします(以下、改

定後の対応方針を｢新対応方針｣といいます。)。新対応方針の現対応方針からの主な

改定点は、①大規模買付行為の行為類型の追加、②経済産業省に設置された企業価値

研究会による平成 20 年 6 月 30 日付報告書｢近時の諸環境の変化を踏まえた買収防衛

策の在り方｣(以下、｢買収防衛策の在り方｣といいます。) や近時の買収防衛策をめぐ

る動向を踏まえた修正、③近時の法改正その他関係法令の整備に伴う所要の修正とな

ります。 

 
 なお、新対応方針は、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式の買付行為、特定株主グループの議決権割合が結果とし

て 20％以上となる当社株式の買付行為、議決権割合が 20％以上となる特定株主グ

ループの組成を目的とする若しくは結果として組成となるその他の行為、又は、特定

株主グループが関与しない行為により当該特定株主グループの議決権割合が 20％以上

となった場合においてその後当該特定株主グループが議決権割合を 1％以上増加させ

る行為 (いずれも、予め当社取締役会が同意したものを除きます。) に対する対応に

ついて定めたものであり、以下においては、これらの買付行為を｢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。 



 - 2 -

新対応方針については、当社監査役 5 名(内 3 名は社外監査役)全員が、新対応方針

の具体的運用が適正に行われることを条件として、新対応方針に賛成する旨の意見を

表明しております。 
 

新対応方針につきましては、平成 23 年 5 月 20 日開催の当社取締役会においてその

導入を決議し、平成 23 年 6 月 29 日に開催予定の当社定時株主総会において、ご承認

を得た上で、同定時株主総会の終了時点から効力を生じるものといたします(ご承認

が得られなかった場合には、新対応方針の効力は発生しません。)。 
なお、新対応方針で引用する法令の規定は、平成 23 年 5 月 20 日現在施行されてい

る規定を前提とするものであり、同日以後、法令の改正(法令名の変更や旧法令を承継

する新法令の制定を含みます。) があり、それらが施行された場合には、新対応方針

において引用する法令の各条項は、当社取締役会が別途定める場合を除き、当該改正

後のこれらの法令の各条項を実質的に承継する法令の各条項に、それぞれ読み替えら

れるものとします。 
 新対応方針の内容は、以下のとおりです。 

 
1. 当社における企業価値及び株主共同の利益の向上に関する取り組みについて 

（１）中期経営計画｢GD100｣ 
当社グループは、平成 18 年 5 月に、創業 100 周年にあたる平成 29 年(2017 年)を見

据えた中期経営計画｢GD100｣を策定しました。 
｢GD100｣においては｢企業価値・市場地位において、独自の存在感を持つグローバル

カンパニー｣を目指すことを長期ビジョンとし、平成 29 年度の長期財務目標として連

結売上高 1 兆円、連結営業利益 1,000 億円、連結営業利益率 10％を掲げました。平成

29 年までの 12 年間を 3 年ごとに 4 つのフェーズに分け、各フェーズを通じて、この

目標達成に向けた事業戦略を推進していきます。 
また、｢GD100｣では製造業の基本として｢良いモノを、安く、タイムリーに｣提供す

ること、社会に貢献する｢トップレベルの環境貢献企業を目指す｣こと、永続性のある

企業体質を目指して｢高い倫理観を持ち、お客様最優先の企業体質を作り上げる｣こと

の 3 つを基本方針としており、これらの基本方針を徹底することで CSR の強化にも取

り組んでいきます。 
当社は、以上のような中長期的な取り組みを通じて、グローバルな成長による規模

の拡大と業界トップレベルの高収益体質を実現するとともに、ステークホルダーとの

良好な関係を築き、社会への貢献を果たすことが、企業価値及び株主共同の利益を確

保し、向上させることにつながると考えております。 
現在、当社は、平成 21 年 3 月にフェーズⅠを完了し、「高質な成長」を基本方針

とするフェーズⅡに取り組んでいます。 
（２）具体的な取り組み 
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タイヤ事業では、得意とする省燃費タイヤの世界展開を本格化するほか、最上位ブラ

ンド｢ADVAN(アドバン)｣の新車装着を推進し、世界でのプレゼンス向上を目指しま

す。また、ロシアや中国など潜在的成長力の高い地域では、工場建設や生産増強に着

手しています。 
MB 事業（工業品事業ならびにその他の事業（航空部品事業、スポーツ事業等））

では、成長の見込めるホース、コンベヤベルト、海洋商品（マリンホース、空気式防

舷材等）で海外展開を推進するほか、自然エネルギー等の環境分野で独自技術を生か

した新規事業開拓を進めてまいります。 

 
「GD100」につきましては、当社ウェブサイト 
http://www.yrc-pressroom.jp/ir/company/gd100.html でもご確認いただけます。 

 
2. 大規模買付行為に対する基本的考え方 

 
当社取締役会は、あらゆる大規模買付行為に対して否定的な見解を有するものでは

ありません。しかし、株式の大規模買付行為の中には、その目的・態様等から見て企

業価値及び株主共同の利益を明確に毀損するもの、大規模買付行為に応じることを対

象会社の株主に強要して不利益を与えるおそれがあるもの、対象会社の取締役会や株

主に対して大規模買付行為の内容や大規模買付者についての十分な情報を提供せず、

取締役会や株主による買付条件等の検討や取締役会による代替案の提案に要する十分

な時間を提供しないもの等、必ずしも対象会社の企業価値、ひいては、株主共同の利

益を確保し、向上させることにはならないと思われるものも存すると考えられます。

そのような大規模買付行為に対しては、当社として、当社の企業価値及び株主共同の

利益の確保・向上が妨げられるような事態が生ずることのないように、予め何らかの

対抗措置を講ずる必要があると考えます。もっとも、当社の企業価値及び株主共同の

利益の確保・向上に反する大規模買付行為以外の大規模買付行為については、それを

受け入れるべきか否かの最終的な判断は、当社取締役会ではなく当社株主の皆様に委

ねられるべきものと考えております。 

 
当社グループの事業内容は、タイヤ事業を中心としながらもホース配管、各種シー

リング材、コンベヤベルト、航空部品、ゴルフ用品等々多岐に渡りますが、継続的な

成長や技術革新により企業価値を向上させていくためには、既存事業あるいは将来成

長が見込める分野において先端技術や製造技術を自社内で開発し、活用することが不

可欠です。このような研究開発の成果を事業化するまでには、数年から場合によって

は十年を超える長い期間を必要とすることから、中長期的な視点での経営の取り組み

が必要となります。また量的優位性だけでなく過去から蓄積された専門知識、経験及

びノウハウ並びに国内外の顧客、取引先、地域社会等との間の良好な関係、当社グ
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ループ従業員の一体感をもった高いモチベーションも当社の企業価値の重要な部分を

構成しているものと考えます。これらの無形の価値に対する理解も含めた当社企業価

値に対する十分な理解なくしては、当社の企業価値及び将来実現されるであろう株主

共同の利益を適正に判断することは容易ではありません。また大規模買付者が提供す

る当社グループの従業員、関係会社、顧客及び取引先等のステークホルダーとの関係

についての方針も、大規模買付行為の当社の企業価値及び株主共同の利益に及ぼす影

響に関する重要な判断材料となります。 

 
上記のように、大規模買付行為に対する最終的な判断が当社株主の皆様に委ねられ

るべき場合において、これに対して当社株主の皆様が適切な判断を行うためには、当

社株主の皆様に検討のための十分な情報及び時間が提供される必要があります。この

ような観点から、新対応方針は、大規模買付者に対して、以下に述べるような情報提

供を行うこと、及び所要の期間が経過するまでは大規模買付行為を開始しないことを

求めることを基本としております。 

 
なお、上記 1.｢当社における企業価値及び株主共同の利益の向上に関する取り組み

について｣で述べた当社グループの事業の沿革及び現状に鑑みれば、大規模買付者か

らのみならず、当社取締役会からも適切な情報提供がなされることが、当社株主の皆

様が当社の当面の事業運営ひいては長期的視点に立った経営に有形無形の影響を与え

得る大規模買付行為の買付対価をはじめとした諸条件の妥当性等を判断する上で、役

立つものと考えられます。このような観点から、当社株主の皆様がより適切な判断を

行えるよう、当社取締役会は、大規模買付者に対して大規模買付行為に関する情報提

供を求め、かかる情報提供がなされた後、当社取締役会においてこれを評価・検討

し、当社取締役会としての意見を取りまとめて一般に公表します。そして、当社取締

役会が必要と判断した場合は、大規模買付者との交渉や当社株主の皆様への代替案の

提示を行うこととします。 

 
当社取締役会は、上記の基本的な考え方に立ち、大規模買付行為が、これを具体化

した一定の合理的なルールに従って進められることが当社の企業価値及び株主共同の

利益に合致すると考え、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。そして、大規模買付者が大規模買付ルールを遵守しない場

合には、当社取締役会は、大規模買付者により大規模買付ルールが遵守されたか否か

に関して、3.(2)①｢独立委員会の設置｣において規定する独立委員会への諮問及び独

立委員会からの勧告を経た上で、当該ルールの違反のみをもって、一定の対抗措置を

講じることができるものとします。上記の基本的な考え方に照らし、大規模買付者が

大規模買付ルールを遵守しないこと自体が、当社株主の皆様が適切な判断を行うため
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に必要な情報と時間の確保に対する脅威であり、当社株主共同の利益を損なうものと

考えられるからです。 
また、当該ルールを予め設定し透明性を図ることは、当該ルールを設定していない

場合に比して、大規模買付者の予見可能性を確保し、当社の企業価値及び株主共同の

利益の確保・向上に適うような大規模買付行為に対してまで萎縮的効果を及ぼし、こ

れを制限してしまう事態を未然に防止できることにもなると考えております。 

 
なお、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を一切受けており

ません。 
また、平成 23 年 3 月 31 日現在の当社の大株主の状況は、別紙 1 記載のとおりで

す。 
 

3. 大規模買付ルールの目的と概要 

 

(1) 大規模買付ルールの目的 

 

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、当社の企業価値及び株主共同の利益を保護するという観点から、当社株主の

皆様に対して、このような買付行為を受け入れるか否かの検討に必要な大規模買付者

からの情報及び当社取締役会による評価・検討に基づく意見を提供し、さらに場合に

よっては、当社株主の皆様が当社取締役会による代替案の提示を受ける機会を保障す

るとともに、当社株主の皆様が大規模買付行為に対する対応について検討するために

必要な時間を確保するものであり、これにより当社株主の皆様が適切な判断をできる

ようにすることを目的としています。 

 
大規模買付ルールが遵守されなかった場合には、下記 5.｢大規模買付ルールが遵守

されなかった場合｣に定めるように、大規模買付者により大規模買付ルールが遵守さ

れたか否かに関して、独立委員会への諮問及び独立委員会からの勧告を経た上で、当

該ルールの違反のみをもって、相当と認められる対抗措置を講じることがあります。 
また、大規模買付ルールが遵守されている場合であっても、下記 4.(2)｢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・向上に反すると認められる場合の

取扱い｣に定めるように、当該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・向上に反すると認められる場合には、対抗措置を発動できる状態にあるか否

かに関して、独立委員会への諮問及び独立委員会からの勧告を経た上で、当社取締役

会の判断で当社の企業価値及び株主共同の利益を守るために相当と認められる対抗措

置を講じることがあります。 
これらの対抗措置により、結果的に大規模買付者を含む特定株主グループ及び特定
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株主グループに属する者になろうとする者に、経済的損害を含む何らかの不利益を発

生させる可能性があります。 

 
(2) 大規模買付ルールの概要 

 

大規模買付ルールは、大規模買付行為が開始される前に、大規模買付者に対して、

当社取締役会に対する十分な情報提供を要求し、それに基づき、当社取締役会がその

買付行為の評価・検討や代替案の提示等を行い、かつ、所要の期間が経過して初め

て、大規模買付行為を開始することを認める、というものです。 

 
なお、前述のとおり、特定株主グループの議決権割合を 20％以上とすることを目的

とする当社株式の買付行為や、特定株主グループの議決権割合が結果として 20％以上

となる当社株式の買付行為、議決権割合が 20％以上となる特定株主グループの組成を

目的とする若しくは結果として組成となるその他の行為、又は、特定株主グループが

関与しない行為により当該特定株主グループの議決権割合が 20％以上となった場合に

おいて当該特定株主グループが議決権割合を 1％以上増加させる行為であっても、予

め当社取締役会が同意したものについては、大規模買付行為には該当しませんが、

(ｱ)当社取締役会による当該同意の前提となった事実関係に変動が生じ、又は(ｲ)当該

事実が真実ではないことが当社取締役会により認識された結果、当社取締役会が当該

同意を撤回した場合には、(ｱ)の場合には当該同意の撤回時点から、(ｲ)の場合には当

初の買付行為の時点から、当該買付行為について、大規模買付行為に準じるものとし

て、大規模買付ルールが準用されることとします。なお、当社取締役会が当該同意を

撤回するにあたり、当社取締役会が必要と認めた場合には、独立委員会の助言を得る

ことができることとします。 

 
大規模買付ルールの概要は以下のとおりです。 
なお、大規模買付ルールに関する手続きの流れの概要は、別紙 2 のフローチャート

のとおりですが、かかるフローチャートは新対応方針に対する理解に資することを目

的として作成された参考資料ですので、詳細については本文をご参照下さい。 

 
① 独立委員会の設置 

 

当社は、大規模買付ルールに則った一連の手続きの進行に関する客観性及び合理性

を担保するため、並びに、当社の企業価値及び株主共同の利益を守るために相当と考

える対抗措置を講じる場合において、その判断の客観性及び合理性を担保するため

に、当社の常設機関として、当社取締役会から独立した組織として独立委員会を設置

します。独立委員会の構成員数は 3 名以上 5 名以内とし、当社の業務執行を行う経営
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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社外の

弁護士、公認会計士、税理士及び学識経験者等、並びに社外の経営者の中から当社取

締役会が選任します。 
当社は、平成 23 年 5 月 20 日の取締役会において、新対応方針について株主の皆様

のご承認を得られることを条件に、別紙 3 記載の独立委員 3 名を、新対応方針の独立

委員として選任することを決議いたしました。なお、上記 3 名の略歴は、別紙 3 記載

のとおりであります。 

 
具体的には、独立委員会は、(ｱ)前述のとおり、当社取締役会が、大規模買付行為に

該当しないことについて予め行った同意を撤回するにあたり、当社取締役会が助言を

求めた場合において当社取締役会に対して助言を与える役割を担うほか、(ｲ)下記③

｢大規模買付情報の提供とその公表｣に関して、当社取締役会が大規模買付者から提供

される情報が十分であるか否かを判断し、最終的に大規模買付者が提供すべき情報の

提供が完了しているか否かを判断するにあたり、当社取締役会に対して、助言を与え

ます。 
また、独立委員会は、(ｳ)下記④｢取締役会検討期間の設定等｣に関して、取締役会検

討期間を延長するか否かを当社取締役会が判断するにあたり、当社取締役会に対し

て、延長の可否についての勧告を行い、(ｴ)下記 5.｢大規模買付ルールが遵守されな

かった場合｣に関して、大規模買付者により大規模買付ルールが遵守されたか否かを

当社取締役会が判断するにあたり、当社取締役会に対して、大規模買付ルールの違反

の有無について勧告を行うほか、(ｵ)下記 4.(2)｢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・向上に反すると認められる場合の取扱い｣に関して、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・向上に反すると認められ、対

抗措置を発動するか否かを当社取締役会が判断するにあたり、当社取締役会に対し

て、対抗措置を発動することができる状態にあるか否かについての勧告を行います。

さらに、(ｶ)下記 7.(1)｢大規模買付ルールが株主･投資家に与える影響等｣に関して、当

社取締役会が対抗措置の発動を中止するか否かを判断するにあたり、当社取締役会に

対して、引き続き対抗措置が発動できる状態にあるか否かについての勧告を行うこと

もあります。 

 
なお、独立委員会の判断が適切かつ合理的になされることを確保するために、独立

委員会は、当社の費用で、独立した第三者(フィナンシャル・アドバイザー、公認会計

士、税理士、弁護士、コンサルタントその他の専門家を含みます。) の助言を得るこ

とができるものとします。 

 
独立委員会は定期的に委員会を開催し、中期経営計画｢GD100｣の進捗状況をはじ

め、当社の経営状況について当社取締役から報告を受けることとします。 
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② 買付説明書の提出 

 

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、まず当社宛に、大規模買

付ルールに従う旨の誓約文言等を日本語で記載した説明書(以下、｢買付説明書｣といい

ます。) を提出していただくこととします。買付説明書には、大規模買付者の名称、

住所、設立準拠法、代表者の氏名、国内連絡先及び提案する大規模買付行為の概要

を、日本語で明示していただきます。 
 

③ 大規模買付情報の提供とその公表 

 

当社がこの買付説明書を受領した後 10 営業日以内に、当社取締役会は、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提供していただく情報(以下、

｢大規模買付情報｣といいます。) のリスト (かかるリストは、日本語によります。) 
を大規模買付者に交付し、速やかに当該リストに記載された情報を、日本語で提供し

ていただくこととします。 
なお、当社取締役会は、独立委員会の助言を得て、大規模買付者から提供された情

報が十分であるか否かを判断します。そして、提供された情報だけでは大規模買付情

報として十分ではないと当社取締役会が判断した場合には、十分な大規模買付情報が

揃うまで、大規模買付者に追加的に情報提供していただくことがあります。 
また、当社取締役会は、独立委員会の助言を得て、最終的に大規模買付者が提供す

べき情報の提供が完了しているか否かを判断します。 
大規模買付情報の項目は以下のとおりです。 

 
ｱ) 大規模買付者及びそのグループの概要(大規模買付者の事業内容、当社事業と同

種の事業についての経験等に関する情報を含みます。) 
ｲ) 大規模買付行為の目的、方法及び内容(過去の買収、買付行為の履歴も含みま

す。) 
ｳ) 大規模買付行為に際しての第三者との間における意思連絡の有無及び意思連絡

が存する場合にはその内容 
ｴ) 買付対価の算定根拠及び買付資金の裏付け 
ｵ) 大規模買付者に対する資金の供与者の名称その他の概要 
ｶ) 大規模買付行為完了後に実施を予定する当社グループの経営方針及び事業計画

(事業計画、財務計画、資本政策、配当政策、資産活用等) 
ｷ) 当社グループの企業価値・株主共同の利益を持続的に向上させるための特許、

ブランド等の活用施策及びその根拠 
ｸ) 大規模買付行為完了後における当社グループの従業員、顧客、取引先、地域社
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会、その他の当社に係る利害関係者の処遇方針等 
ｹ) その他当社取締役会が合理的に必要と判断する情報 

 
なお、当社取締役会は、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

供された大規模買付情報について、速やかにこれらを独立委員会に提供し、当社株主

の皆様の判断のために必要であると認める場合には、適切と判断する時点で、これら

を当社株主の皆様にも提供するものとします。 
 

④ 取締役会検討期間の設定等 

 

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、大規模買付情報の提供

が完了した後、60 日間(対価を円貨の現金のみとする公開買付けによる当社全株式の

買付の場合)又は 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、意見形成、代替案立案のための期間(以下、｢取締役会検討期間｣とい

います。) として与えられるべきものと考えます。 
取締役会検討期間中、当社取締役会は、社外監査役、外部専門家等の助言を受けな

がら、提供された大規模買付情報を十分に評価・検討し、当社取締役会としての意見

を慎重に取りまとめ、一般に公表します。また、当社取締役会が必要と判断した場合

には、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て、代替案を提示することもあります。 
なお、当社取締役会が取締役会検討期間内に取締役会としての意見の公表に至らな

いことにつきやむを得ない事情がある場合、当社取締役会は、独立委員会に対して、

取締役会検討期間の延長の必要性及び理由を説明の上、その可否について諮問し、そ

の勧告を最大限尊重した上で、取締役会検討期間を延長する旨及び延長期間を決定す

ることができます。但し、取締役会検討期間の延長は、大規模買付者の提供した情報

の評価・検討や、大規模買付者との交渉、代替案の検討等に必要と認められる範囲

で、かつ、30 日間を超えない範囲に限られます。 
また、当社取締役会は、取締役会検討期間の延長を決定した場合、その旨及び延長

期間その他当社取締役会が適切と判断する事項について、決議後速やかに公表いたし

ます。なお、上記決議により当社取締役会が取締役会検討期間を延長した場合、当社

取締役会は引き続き、情報収集、提供された大規模買付情報の評価・検討等を行うも

のとし、延長期間内に当社取締役会としての意見の公表を行うよう最大限努めるもの

とします。 

 
そして、当社株主の皆様の判断に必要な時間確保の観点から、大規模買付行為は、

取締役会検討期間の経過後にのみ開始されるものとし、取締役会検討期間経過前に大

規模買付行為が開始された場合には、当社取締役会は、独立委員会に対して、大規模
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買付ルールの違反の有無について諮問した上で、取締役会検討期間経過前の大規模買

付行為であることのみをもって対抗措置を講じることができるものとします。 

 
4. 大規模買付ルールが遵守された場合 

 

(1) 原則的な取扱い 

 

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講じません。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上、ご判断いただくことになります。 

 
(2) 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

と認められる場合の取扱い 

 

もっとも、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・向上に反すると認められる場合に

は、当社取締役会は、適切と判断する時点において、当社の企業価値及び株主共同の

利益を守るために、下記 6.｢対抗措置の具体的内容｣に記載の相当と認められる対抗措

置を講じることがあります。具体的には、以下の①から⑩の類型に該当すると認めら

れる場合には、原則として、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・向上に反すると認められる場合に該当するものと考えます。但し、当該大規模

買付行為が以下の各類型に形式的に該当することのみを理由として発動することを予

定したものではありません。 

 
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、ただ株価を吊り上げて

高値で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っている

と判断される場合(いわゆるグリーンメーラー) 
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大規模買付者やそのグループ会社等

に移譲させる目的で当社の株式の買付けを行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、当社の資産を大規模買付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の株式の買付けを行ってい

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
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証券等の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

の高価売り抜けをする目的で当社の株式の買付けを行っていると判断される場

合 
⑤ 大規模買付者の提案する当社株式の買付条件(買付対価の価額・種類・内容、

時期、方法、違法性の有無、実現可能性を含みますがこれらに限られませ

ん。)が、当社の本源的価値に照らして不十分又は不適切なものであると合理

的な根拠をもって判断される場合 
⑥ 大規模買付者の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いいます。)

など、株主の判断の機会又は自由を制約し、事実上、株主に当社株式の売却を

強要するおそれがあると判断される場合(但し、部分的公開買付けであること

をもって当然にこれに該当するものではありません。) 
⑦ 大規模買付者による支配権取得により、当社の企業価値を生み出す上で必要不

可欠な、当社グループの従業員、関係会社、顧客及び取引先等の利害関係者と

の関係が毀損され、当社の企業価値ひいては株主共同の利益の毀損が合理的な

根拠をもって予想される場合 
⑧ 大規模買付者が支配権を獲得する場合の当社の中長期的な将来の企業価値が、

当該大規模買付者が支配権を取得しない場合の当社の中長期的な将来の企業価

値と比べて向上しないと合理的な根拠をもって判断される場合 
⑨ 大規模買付者の経営陣又は主要株主に反社会的勢力と関係を有する者が含まれ

ている場合等、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

切であると判断される場合 
⑩ その他、①から⑨に準ずる場合で、当社の企業価値及び株主共同の利益の確

保・向上に反すると合理的な根拠をもって認められる場合 

 
当該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・向上に反すると

認められるか否かの検討及び判断にあたって、当社取締役会は、当該大規模買付者の

提供する大規模買付情報に基づいて、当該大規模買付者及び当該大規模買付行為の具

体的内容(目的、方法、対象、買付対価の価額・種類等)や当該大規模買付行為が当社

の企業価値及び株主共同の利益に与える影響を検討いたしますが、その客観性及び合

理性を担保するため、当社取締役会が適切と判断する時点において、独立委員会に対

して、当該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

ると認められ、対抗措置を発動することができる状態にあるか否かにつき諮問し、そ

の勧告を最大限尊重するとともに、社外監査役全員の同意を得ることといたします。 
なお、独立委員会は、大規模買付行為が当社の企業価値を毀損し、会社の利益ひい
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ては株主共同の利益を害するとは認められないと判断し、一旦、対抗措置を発動する

ことはできない旨の勧告を行った場合であっても、当該勧告の前提となった事実関係

に変動が生じ、又は当該事実が真実ではないことが独立委員会に認識された結果、当

該大規模買付行為が上記①ないし⑩の類型のいずれかに該当するなど、当社の企業価

値を毀損し、会社の利益ひいては株主共同の利益を害すると認められると判断される

に至った場合には、当社取締役会に対し、対抗措置を発動することができる旨の勧告

を改めて行うことができるものとします。 

また、独立委員会は、大規模買付行為が当社の企業価値を毀損し、会社の利益ひい

ては株主共同の利益を害すると認められると判断し、一旦、対抗措置を発動すること

ができる旨の勧告を行った場合であっても、(ｱ)大規模買付者が大規模買付行為を撤

回した場合その他大規模買付行為が実行されなかった場合、又は、(ｲ)当該勧告の前

提となった事実関係に変動が生じ、又は当該事実が真実ではないことが独立委員会に

認識された結果、当該大規模買付行為が上記①ないし⑩の類型のいずれにも該当しな

いなど、当社の企業価値を毀損し、会社の利益ひいては株主共同の利益を害するとは

認められないと判断されるに至った場合には、当社取締役会に対し、対抗措置の発動

の中止等の勧告を改めて行うことができるものとします。 

 
 
5. 大規模買付ルールが遵守されなかった場合 

 

大規模買付者によって大規模買付ルールが遵守されなかった場合には、当社取締役

会は、当該ルールの違反のみをもって、当社の企業価値及び株主共同の利益の保護を

目的として、下記 6.｢対抗措置の具体的内容｣に記載の相当と認められる対抗措置を講

じ、大規模買付行為に対抗することがあります。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になります。 
なお、当社取締役会は、大規模買付ルールが遵守されたか否かを検討及び判断する

にあたって、その判断の客観性及び合理性を担保するため、当社取締役会が適切と判

断する時点において、独立委員会に対して、大規模買付ルールの違反の有無について

諮問し、その勧告を最大限尊重するものとします。 

 
6. 対抗措置の具体的内容 

 

当社取締役会が、新対応方針に基づき発動する大規模買付行為に対する対抗措置

は、新株予約権の無償割当て、新株予約権の第三者割当てによる発行、新株の発行

等、会社法その他の法律及び当社定款が取締役会の権限として認める措置とし、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いたし

ます。 
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こうした対抗措置の発動により、大規模買付者を含む特定株主グループ及び特定株

主グループに属する者になろうとする者に、株式の経済的価値の希釈化などの経済的

損害、議決権割合の低下、議決権行使に関する不利益等を含む何らかの不利益を発生

させる可能性があります。従って、大規模買付ルールは、これ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大規模買付者に対して予め注意を喚起するものでも

あります。 
また、公開買付制度を利用する大規模買付者は、不測の損害を被ることがないよう

に、対抗措置が講じられた場合に公開買付けを撤回できるように処置する等、関係法

令に従って予め所要の手当を講じておくように注意喚起をいたします。 

 
なお、当社取締役会が具体的な対抗措置として新株予約権の無償割当てを行う場合

の割当ての要項の概要は、別紙 4記載のとおりとします。 

 
7. 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保障するとともに、当社株主

の皆様に大規模買付行為への対応の検討に必要な情報及び時間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、十分な情報と時間のもとで、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保護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、情報と時間が十分に提供されないままに株主及び投資家の

皆様が判断を強いられることを回避するものであって、当社の企業価値並びに当社の

株主及び投資家の皆様の共同の利益に資するものであると考えております。 
なお、対抗措置を発動する手続きを開始した後に、当該対抗措置を発動することが

相当でないと考えられる状況に至ったときは、当社取締役会は、独立委員会の勧告を

最大限尊重し、かつ、適宜必要に応じて外部専門家等の助言を得ることとし、これら

を考慮した結果として対抗措置の発動を維持することが相当でないと判断した場合に

は、当該対抗措置の発動を中止することがあります。具体的には、対抗措置として新

株予約権の無償割当てを行う場合には、新株予約権の無償割当てを中止し、又はすで

に割り当てた新株予約権の全部を無償取得することがあります。その場合には、当社

株式の価値の希釈化は生じませんので、当社株式の価値の希釈化が生じることを前提

として当社株式の売買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
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可能性があります。また、当社取締役会が新株予約権の無償割当て以外の対抗措置を

発動する手続きを開始した後に当該対抗措置の発動を中止した場合にも、対抗措置が

発動されることを前提として当社株式の売買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。 

 
(2) 対抗措置発動時に株主・投資家に与える影響等 

 

大規模買付者が大規模買付ルールを遵守しなかった場合、又は、大規模買付ルール

を遵守した場合であっても、当該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・向上に反すると認められる場合には、当社取締役会は、当社の企業価値及

び当社株主共同の利益を守ることを目的として、会社法その他の法律及び当社定款に

より認められている対抗措置を講じ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(当該大規模買付者を除きます。) が法的権利又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。 
また、当社取締役会が具体的対抗措置を講じることを決定した場合には、法令及び

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。 

 
なお、対抗措置として考えられるもののうち、新株予約権の無償割当てを行う場合

に、当社株主の皆様において必要となる手続きは特にありません。但し、新株予約権

の無償割当てを受けるためには、別途当社取締役会が決定し公告する新株予約権無償

割当ての基準日における最終の株主名簿に記載又は記録される必要があります。ま

た、新株予約権の行使につきましては、新株を取得するために所定の期間内に所定の

金額の払い込みをしていただく必要があります。手続きの詳細につきましては、実際

に新株予約権を無償割当て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。 

 
8. 新対応方針の有効期間並びに継続、廃止及び変更 

 

新対応方針につきましては、平成 23 年 5 月 20 日開催の当社取締役会においてその

導入を決議し、平成 23 年 6 月 29 日に開催予定の当社定時株主総会において株主の皆

様のご承認を得て、同定時株主総会の終了時点から効力を発生するものといたしま

す。 
新対応方針の有効期間は、平成 26 年 3 月に開催予定の当社定時株主総会の終了時点

までとします。但し、かかる有効期間の満了前であっても、①当社の株主総会におい

て新対応方針を廃止する旨の議案が承認された場合、又は当社の取締役会において新

対応方針を廃止する旨の決議がなされた場合には、新対応方針はその時点で廃止され

るものとし、②当社の株主総会において新対応方針を変更する旨の決議がなされた場
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合、新対応方針はその時点で変更されるものとします。従って、新対応方針は、当社

株主の皆様のご意向に従って随時これを廃止又は変更させることが可能です。 
また、当社取締役会は、今後の法令等の改正・整備等を踏まえ、当社の企業価値及

び株主共同の利益の確保･向上の観点から、新対応方針を随時見直してまいる所存で

す。また、当社取締役会は、会社法、金融商品取引法その他新対応方針に関連する法

令若しくは金融商品取引所の規程の新設・改廃が行われ、かかる新設・改廃を新対応

方針に反映させることが適切である場合、又は誤字脱字等の理由により字句の修正を

行うことが適切である場合には、新対応方針の形式的若しくは技術的な修正又は変更

を行うことができるものとします。 
新対応方針の廃止、変更等が決議された場合には、当社は、当社取締役会が適切と

認める事項について、適用ある法令等及び金融商品取引所規則に従って、速やかに当

社株主の皆様に対して開示いたします。 

 
9. 新対応方針の合理性 
 

新対応方針は、経済産業省及び法務省が平成 17 年 5 月 27 日に公表した｢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(①
企業価値・株主共同の利益の確保・向上の原則、②事前開示・株主意思の原則、③必

要性・相当性確保の原則)を以下のとおり充足しており、高度な合理性を有していま

す。 
 また、新対応方針は、企業価値研究会が平成 20 年 6 月 30 日に公表した｢買収防衛

策の在り方｣の趣旨も踏まえた内容となっております。 

 
① 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 
 新対応方針は、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、あるいは当該

大規模買付行為に対する当社取締役会の意見や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・向上の目的をもって導入されるものです。 
② 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新対応方針の導入を決定いたしましたが、平

成 23 年 6 月 29 日に開催予定の当社の定時株主総会において、新対応方針を議

案としてお諮りして新対応方針に関する株主の皆様の意思を確認させていただ

くこととし、株主の皆様のご賛同が得られなかった場合には、新対応方針の効

力は発生しないこととなります。そのため、新対応方針の消長及び内容は、当

社株主の皆様の合理的意思に依拠したものとなっております。 
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③ 独立性の高い社外者の判断の重視 

 当社は、新対応方針の運用に関し、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、株主の皆様のために実質的かつ合理的な判断を

客観的に行う諮問機関として、独立委員会を設置しております。 
 独立委員会の委員は 3 名以上 5 名以内とし、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社外の弁護士、公認会計士、税理士及び学

識経験者等、並びに社外の経営者の中から当社取締役会が選任します。 
④ 合理的な客観的発動要件の設定 

 新対応方針は、上記 4.(2)｢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・向上に反すると認められる場合の取扱い｣記載のとおり、予め定

められた合理的かつ詳細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対抗措置の発動を防止する

ための仕組みを十分に確保しているものといえます。 

⑤ 取締役の恣意的判断防止のための措置 

 新対応方針においては、取締役会は上記 3.(2)①｢独立委員会の設置｣記載の

とおり、判断の客観性・合理性を担保された独立委員会の勧告を最大限尊重す

る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 デッドハンド型やスローハンド型買収防衛策ではないこと 

 上記 8.｢新対応方針の有効期間並びに継続、廃止及び変更｣に記載のとおり、

新対応方針は、当社の株主総会において又は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

者は、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、新対応方針を廃止することが可能です。 
 従って、新対応方針は、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、対抗措置の発動を阻止できない買収防衛策)ではありま

せん。 
 また、当社は取締役の任期を 1 年としておりますので、新対応方針はスロー

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、対抗措置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。 
 

以  上 

 

注 1：特定株主グループとは、(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 項に基づき保有者とみなされる者を含みます。) 
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及びその共同保有者(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。) 又は (ⅱ) 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。) を行う者及びその特別関係者 (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：議決権割合の計算において分母となる総議決権数は、当社のその時点での発

行済全株式から、有価証券報告書、四半期報告書及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に記載された数の保有自己株式を除いた株式にか

かる議決権数とします。 
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別紙１ 

 

当社の大株主の状況 
 
平成 23 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。 
 
(1) 発行済株式の総数         342,598,162 株 

              （自己株式 7,533,081 株を含む）  
(2) 大株主 

株    主    名 持 株 数 

（千株） 

持株比率 

（％） 

朝日生命保険相互会社 27,260 7.95 

日本トラステイ・サービス信託銀行（株）（信託口） 25,604 7.47 

日本ゼオン（株） 24,334 7.10 

日本マスタートラスト信託銀行（株）（信託口） 16,047 4.68 

東京海上日動火災保険（株） 12,062 3.52 

古河電気工業（株） 11,971 3.49 

（株）損害保険ジャパン 7,812 2.28 

資産管理サービス信託銀行（株）（証券投資信託口） 7,662 2.23 

第一生命保険相互会社 7,600 2.21 

（株）みずほコーポレート銀行 6,641 1.93 

（注）上記のほかに自己株式 7,533 千株を所有しております。なお発行済株式総数に対する

所有株式の割合は 2.19％であります。 
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別紙 2 

 

大規模買付ルールのフローチャート 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

対抗措置発動 
・対抗措置不発動 

・大規模買付行為に対する株主の判断

必ず通過 

場合による 

必ず実施 

場合による 

   取締役会の行為/判断

団  独立委員会の行為 

大規模買付者の出現 

取締役会による検討 

検討期間

60 日 
検討期間

90 日 

検討期間の延長 

取締役会の意見表明

大規模買付ルール不遵守 

(突然の買付等) 

企業価値等の確保・

向上に反すると認め

られるかについての

取締役会による判断

反する 反しない 

代替案の提示等 
株主 

株主への 

情報提供 
十分な情報が 

揃っていないと判断 
十分な情報の提供が

あると判断 

大規模買付者の情報提供 

助言 

独立の第三者

(FA 等) 

大規模買付情報の

提供が完了してい

るか否かについて

取締役会に助言 
大規模買付ルー

ルの違反の有無

についての勧告 

対抗措置を発動することが

できる状態にあるか否かに

ついての勧告 

延長の可否に

ついての勧告 ルール 

不遵守と

判断 

 

独立委員会
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別紙 3 

 

独立委員会委員の氏名及び略歴 

 

 
梶谷 剛  (かじたに ごう) 
 (昭和１１年生) 
    昭和４２年     弁護士登録(第一東京弁護士会) 
    昭和６０年     第一東京弁護士会 副会長、日本弁護士連合会 常務理事 
    平成１０年     第一東京弁護士会会長、日本弁護士連合会副会長 
    平成１１年     梶谷綜合法律事務所 主宰者 
    平成１４年     （財）日本法律家協会 理事 
    平成１６～１８年  日本弁護士連合会 会長 
    平成１９年     年金記録確認中央第三者委員会 委員長 
    平成２３年     日本司法支援センター 理事長 
 
 
及川 達 (おいかわ とおる) 
 (昭和２０年生) 
    昭和４３年     藤倉ゴム工業株式会社入社 
    平成 ７年     同社 取締役 
    平成１２年     同社 専務取締役 
    平成１４年     同社 代表取締役社長 
    平成２０年     同社 取締役相談役 
    平成２１年     同社 顧問 

  
 
 
 
河野 宏和  (こうの ひろかず) 

 （昭和３２年生） 

    平成 ３年     慶應義塾大学 工学博士 

    平成１０年     慶應義塾大学大学院経営管理研究科 教授 

    平成２１年     日本経営工学会国際渉外担当 理事 
慶應義塾大学大学院経営管理研究科 委員長 

慶應義塾大学ビジネス・スクール 校長 

 

 

      

以  上 
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別紙 4 

 
新株予約権の割当ての要項の概要 

 

1. 新株予約権の割当方法(新株予約権無償割当て) 

 

会社法第 278 条及び第 279 条の規定による新株予約権の無償割当てに関する当社取

締役会決議(以下、｢新株予約権無償割当て決議｣という。) において定める割当ての基

準日における最終の株主名簿に記載又は記録された株主に対して、その保有株式 (但
し、同時点において当社の有する当社株式の数を除く。) 1 株につき新株予約権 1 個の

割合で、新株予約権を無償で割り当てる。 
 

2. 発行する新株予約権の総数 

 

新株予約権の発行総数は、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

定める数とする。なお、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。 

 
3. 新株予約権無償割当ての効力発生日 

 

新株予約権無償割当ての効力発生日は、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日とする。 
 

4. 新株予約権の目的となる株式の種類 

 

新株予約権の目的となる株式の種類は、当社普通株式とする。 
 

5. 新株予約権の目的となる株式の総数 

 

(1) 新株予約権 1 個あたりの新株予約権の目的となる株式の数(以下、｢対象株式

数｣という。)は、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

る数とする。 
(2) 新株予約権の目的となる株式の総数は、当社定款に規定される発行可能株式総

数から新株予約権無償割当て決議時点における発行済株式総数(但し、同時点

において当社の有する当社株式の数を除く。) を控除した数を上限とする。 
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6. 新株予約権の行使に際して払込をなすべき額 

 

各新株予約権の行使に際して出資される財産は金銭とし、払込をなすべき額は新株

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 1 円以上の額とする。 
 

7. 権利行使期間 

 

新株予約権の行使期間については、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。 
 

8. 譲渡制限 

 

新株予約権の譲渡による取得については、当社取締役会の承認を要する。 
 

9. 行使条件 

 

特定株主グループ(議決権割合が 20％以上のものに限る。以下、同じ。) に属する者

又は特定株主グループに属する者になろうとする者 (但し、当社の株券等を取得又は

保有することが当社株主共同の利益に反しないと当社取締役会が認めた者を除く。)(
以下、｢特定株主等｣と総称する。) ではないこと等を行使の条件として定める。詳細

については、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ものとす

る。 

 
10. 取得条項 

 

(1) 当社は、大規模買付者による大規模買付ルールの違反その他の一定の事由が生

じること又は当社取締役会が別途定める日が到来することのいずれかを条件と

して、当社取締役会の決議に従い、新株予約権の全部又は特定株主等以外の株

主(以下、｢一般株主｣という。) が所有する新株予約権のみを取得することがで

きる旨の取得条項を付すことができるものとする。詳細については、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ものとする。 
(2) 前項における一般株主が所有する新株予約権の取得の対価は、原則として当該

新株予約権 1 個につき対象株式数と同数の当社普通株式とする。 

 
11. 無償取得 

 

当社取締役会が、対抗措置の発動を維持することが相当でないと判断した場合、そ
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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場合には、当社は

新株予約権の全部を無償にて取得することができる。 

 
12. その他 

 

当社は新株予約権の発行に関して発行登録をするものとする。発行登録の詳細につ

いては、当社取締役会が別途定めるものとする。 

 

以  上 


