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当社株券等の大規模買付行為に関する対応策（買収防衛策）について 

 
当社は、平成19年4月13日開催の取締役会において、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％以上となるような当社株券等の買付行為

(何れも事前に当社取締役会が同意したものを除きます。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およびその集団を「大規模買付者」と

いいます。) に関して、当社株券等の大規模買付行為に関する対応方針(以下、「本対応

方針」という。)を、下記のとおり策定し、平成19年6月28日開催予定の第103期定時株主

総会において、株主の皆様のご審議を仰ぐことにいたしましたのでお知らせいたします。 

 

注 1 特定株主グループとは、当社の株券等(証券取引法第 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。) の買付等 (同法第 27 条の 2 第 1 項に規定

する買付等をいい、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。 

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、(ａ）特定株

主グループが当社の株券等(証券取引法第 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、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。) または (ｂ) 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

別関係者の株券等の保有割合 (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定に当たっては、総議決
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権(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、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、証券取引法第 27 条の 23 第 1 項、又は同法第 27 条の 2 第 1 項に規定

する株券等を意味します。 

 

記 

 

1． 当社における企業価値の向上、株主共同の利益確保の取り組み、および本対応方針

導入の理由 

 当社は寛文元年(1661 年)約 340 年前に創業いたしました。その後、明治 24 年にシ

ョベル、スコップの国産化に成功して以来、110 余年の長きにわたり｢良品声無くし

て人を呼ぶ｣という経営理念に沿った品質第一主義の製品・商品創りに徹し、象印の

シンボルマークをもって業界をリードするメーカーとしての地位を築いてまいりま

した。昨今の品質を度外視した海外からの廉価品が溢れる市場の中で、プロが作り、

プロが使用する品質本位のモノ作りをする技術の伝承とともに、自然環境との共生，

少子高齢化時代を見据えた新たな商品開発に徹することが、当社の社会的使命であ

り、これを実現していくことが、長期にわたり当社の企業価値を向上させ株主共同

の利益確保に資するものであると考えております。  

昨今、株式持ち合いの解消による安定株主の減少、グローバル化の進展に伴う競

争の激化、企業買収に関する諸法制の整備等により、友好的な企業買収のみならず、

いわゆる敵対的な企業買収が恒常的に行われる状況となっております。いわゆる敵

対的な企業買収の中には、その目的や買収後の経営方針等からして会社の企業価値

を損なうもの等、株主を含む会社のステークホルダーの利益を害するものも行われ

る可能性がございます。 

当社取締役会は、上場会社として当社株券等の自由な売買を認める以上、当社取締

役会の賛同を得ずに行われる特定の者の大規模買付行為を受け入れるか否かは、最終

的に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ますが、当社株主の

皆様が、その有する権利に関して重大な影響を持ちうる大規模買付行為に際して適切

な判断を行うためには、大規模買付者からの情報提供のみならず、当社取締役会を通

じた適切かつ十分な情報の提供および大規模買付行為に対する当社取締役会の評価

や意見等の提供が必要不可欠なものであると考えます。また、昨今のわが国資本市場

においては、株主，投資家等に対する十分な情報開示がなされることなく突然に株券

等の大規模買付がなされ、企業価値や株主共同の利益を損なう可能性が生じ得る状況

となっております。 

-2- 



このような状況下において、当社は、大規模買付者による情報の提供、および当

社取締役会における評価・検討といったプロセスを確保する必要があると考えてお

ります。また、当社の企業価値や株主共同の利益が害されると認められる場合には、

当社取締役会は、当該大規模買付行為に対する対抗措置を講じることが当社の取締

役としての責務であると考えております。 

以上のような考えに基づき、当社取締役会は、当社株券等に対する大規模買付行

為を行う場合の手続きを定め、かかる手続きの遵守を大規模買付者に求めることで、

株主の皆様が必要十分な情報と検討の時間が得られないまま判断を迫られる事態を

回避するとともに当社の企業価値および株主共同の利益を損なう大規模買付行為を

防止しようとするものです。 

なお、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

最善の対抗措置を検討し実行する方針であります。 

  

2． 本対応方針の骨子 

   

  当社は、当社の企業価値および株主共同の利益を確保・向上させることを

目的として、当社株券等の大規模買付行為に関する対応方針を当社取締役会

にて決議いたしました。 

そして、当社は、本対応方針において、大規模買付行為を行おうとする者

が大規模買付行為を行う前に経るべき手続を明確かつ具体的に示した当社株

券等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」という。）

を定めました。 

大規模買付ルールは、大規模買付行為を行おうとする場合には事前に大規

模買付者が当社取締役会に対し必要かつ十分な情報の提供を必要とする旨、

また当該大規模買付行為に関する情報提供を受けた後、当社取締役会が一定

の評価期間を確保した後でなければ大規模買付行為を開始することが出来な

い旨を定め、その内容を適時開示するものです。 

 かかる大規模買付ルールを当社ホームページ等への掲載等にて周知するこ

とにより、当社株券等について大規模買付行為を行おうとする者に対し、遵

守すべき手続があること、および大規模買付ルールが遵守されなかった場合

等においては当社が新株予約権の無償割当等の具体的対抗策を実施すること

により当該大規模買付者の当社株券等の保有割合を低下させることもあり得

ることを事前に公開することをもって、当社の買収防衛策といたします。 
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 (1) 大規模買付ルールの内容 

  当社取締役会が設定する大規模買付ルールとは、(ａ）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、(ｂ)それに基づいて

当社取締役会による一定の評価期間が経過した後に大規模買付行為を開始す

るというものです。なお、大規模買付ルールに基づいて書面等の作成を要す

る場合には日本語によるものとし、また、資料等を提出する必要がある場合

において、当該資料中に日本語以外の言語により作成されたものが存する場

合には、提出者は日本語訳を添付するものとします。 

  ① 意向表明書の提出 

   大規模買付者には、大規模買付行為に先立って、当社宛に、大規模買付ル

ールを遵守する旨の意向表明書を提出していただきます。 

 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、意向表明書には、大規模買付者の商業登記簿謄本、定款の写

しその他大規模買付者の存在を示す書類を添付していただきます。 

  ② 情報提供 

   大規模買付者には、当社代表取締役に対して、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必要かつ十分な情報（以下、

「大規模買付情報」という。）を提供していただきます。 

当社は、上記意向表明書を受領した日の翌日から起算して 10 営業日以

内に、提供いただくべき大規模買付情報のリストを意向表明書記載の大規

模買付社の国内連絡先に宛てて発送します。 

大規模買付情報の主な項目は、概要次のとおりです。 

   Ⅰ 大規模買付者およびそのグループの概要 

   Ⅱ 大規模買付行為の目的および内容 

   Ⅲ 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 

   Ⅳ 大規模買付行為完了後に最終的に経済的利益を得ることを目的とし

て、当該買付資金を大規模買付者およびそのグループに供給している

個人、法人等の概要 

    Ⅴ 大規模買付行為完了後に意図する当社の経営方針、事業計画等 

   なお、当初提供していただいた大規模買付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

して必要な大規模買付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
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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。

 

  ③ 大規模買付情報の検討および意見表明等 

   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て、大規模買

付者が当社取締役会に対し大規模買付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による当社全株券等の買付の場

合。初日を含みません。)または 90 日間（その他の大規模買付行為の場合。

初日を含みません。）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」という。)として与

えられるべきものと考えます。 

従って、大規模買付行為は、取締役会の意見公表後、または取締役会評

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、特別委員会に諮問し、必要に応

じ独立した外部専門家等（弁護士、公認会計士、ファイナンシャル・アド

バイザー等を含む。）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とりまとめ、公

表します。 

また、必要に応じて、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。 

    

 (2) 大規模貸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た場合 

   大規模買付者が大規模買付ルールを遵守したものと判断される場合に

は、当社取締役会が、仮に当該大規模買付行為に反対であったとしても、

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。もっと

も、大規模買付ルールが遵守されているものと判断される場合であって

も、当該大規模買付行為が当社の企業価値または株主共同の利益を著しく

損なうと当社取締役会が判断した場合（以下、かような大規模買付行為を

「濫用的買収」という。）、当社取締役会は当社の企業価値および株主共

同の利益を守るために適切と考える対策を講じることがあります。具体的

には次に掲げる何れかの類型に該当すると判断される場合に、濫用的買収

に該当するものと考えます。 

   Ⅰ 真に当社の企業経営に参加する意思がないにもかかわらず、株価を吊

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

-5- 



あると判断される場合 

   Ⅱ 当社の経営を一時的に支配し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

ループ会社に移譲させる目的で、当社の株式の買収を行っていると判

断される場合 

   Ⅲ 当社の経営を支配した後に当社の資産を買収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目的があると判断さ

れる場合 

   Ⅳ 当社の経営を一時的に支配して、当社の不動産、有価証券等を売却等

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または一

時的な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

り抜けを目的としていると判断される場合 

   当該大規模買付行為が当社の企業価値および株主共同の利益を損なう

か否かの検討および判断については、その客観性および合理性を担保する

ため、当社取締役会は、大規模買付者の提供する買付後における経営方針

等を含む大規模買付情報に基づいて、外部専門家等の助言を得ながら当該

大規模買付者および大規模買付行為の具体的な内容(目的、方法、対象、

取得対価の種類・金額等)や当該大規模買付行為が当社の企業価値および

株主共同の利益に与える影響を検討し、監査役全員の賛同を得たうえで決

定することとします。 

なお、大規模買付者が大規模買付ルールを遵守したと判断される場合で

あって、かつ、当該大規模買付行為が濫用的買収に該当しない場合であっ

ても、当社取締役会として当該大規模買付行為についての反対意見を表明

し、あるいは代替案を提示すること等により、当社株主の皆様を説得する

行為を行うことがあります。 

その場合、大規模買付者の提案に応じるか否かは、当社株主の皆様にお

いて、当該提案および当該提案に対する当社が提示する意見、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。 

  ② 大規模買付者が大規模買付ルールを遵守しない場合 

   大規模買付者が、大規模買付ルールを遵守しない場合には、具体的な買

付方法の如何にかかわらず、当社取締役会は、当社の企業価値および株主

共同の利益を守ることを目的として、株式分割、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の認めるものを行使し、大規模買付行為

の開始に対抗する場合があります。 

具体的にいかなる対抗策を講じるかについては、当社取締役会が、その

時点で最善であると判断したものを選択いたします。 
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例えば、具体的対抗策のひとつとして、株主割当により新株予約権を発

行する場合は別紙に記載の概要に沿って進めてまいります。 

なお、実際に新株予約権を発行する場合には、大規模買付者以外の株主

に対して割当をすること、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。 

  ③ 特別委員会の設置 

   本対応方針を適正に運用し、当社取締役会に恣意的な判断がなされるこ

とを防止するための独立機関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名以上とし、公正で中立的な判断を可能とするた

めに、当社社外監査役および社外有識者(弁護士、公認会計士、税理士、

学識経験者等）の中から選任します。 

本対応方針が、当社の企業価値および株主共同の利益の確保ないしその

向上という目的を達成するためには、客観的かつ合理的な判断を行うこと

が求められるため、本対応方針にかかる重要な判断に際しては、原則とし

て特別委員会に諮問することとし、当社取締役会は当委員会の勧告を最大

限に尊重するものとします。 

    

 (3) 具体的対抗策発動時に株主および投資者の皆様に与える影響等 

  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には、当社取締役

会は、当社の企業価値および株主共同の利益を守ることを目的として、会社

法その他の法律および当社定款により認められている対抗策をとることがあ

ります。 

しかしながら、当該対抗策の仕組上、当社株主の皆様(大規模買付ルールに

違反した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。 

当社取締役会が具体的対抗策をとることを決定した場合には、法令および

証券取引所規則等に従って、適時適切な開示を行います。 

なお、対抗策として考えられるもののうち、株式分割および新株予約権の

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。 

株式分割を行う場合には、当社株主の皆様にとりまして必要となる手続は

特にありません。ただし、名義書換未了の当社株主の皆様に関しましては、

別途当社取締役会が決定し、公告する株式分割基準日までに名義書換を完了

していただく必要があります。 

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
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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いたします。ただし、名義書換未了

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割当期日までに名義書換を完了

していただく必要があります。 

   

 (4) 大規模買付ルールの適用開始、有効期限および変更 

  本対応方針を決定した当社取締役会においては、全取締役の賛成により決

議されましたが、当取締役会には、社外監査役 2 名を含む当社監査役 4 名全

員が出席し、いずれの監査役も、本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、本対応方針に賛成する旨の意見を述べました。 

なお、当社取締役会は、当社の企業価値および株主共同の利益の向上の観

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、今後必要に応じて本対応方針を変更し、または新たな対応策等を導

入することがあります。 

本対応方針は、平成 19 年 4 月 13 日開催の当社取締役会の決議をもって同

日より発効することとし、有効期限は平成 19 年 6 月 28 日開催予定の当社第

103 期定時株主総会終結後に最初に開催される取締役会の日までとします。 

また、同定時株主総会終結後に最初に開催される取締役会において、本対応

方針を継続することを決議した場合には、かかる有効期限は平成 22 年 6 月開

催予定の定時株主総会終結後に最初に開催される取締役会までとして本定時

株主総会に付議する予定です。 

また、有効期限満了前であっても、本対応方針は、当社取締役会の決議に

より廃止または変更されることがあります。当社取締役会は、本対応方針を

継続、廃止および変更することを決定した場合には、その旨を速やかにお知

らせいたします。 

 

  以上
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(別紙)  

 株主割当により新株予約権を発行する場合の概要 

 1． 新株予約権割当の対象となる株主およびその発行条件 

  当社取締役会で定める割当期日における最終の株主名簿または実質株

主名簿に記載または記録された株主(ただし、当社取締役会において大規

模買付者と判断する株主を除く。）に対し、その所有株式(ただし、当社

の有する当社普通株式を除く。）1 株につき 1 個の割合で新株予約権を割

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 1

個当たりの目的となる株式の数は 1株とする。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 

  新株予約権の割当総数は、取締役会が定める数とする。当社取締役会は、

定められた割当総数の範囲で複数回にわたり新株予約権の割当を行うこ

とがある。 

 4． 各新株予約権の発行価額 

  無償とする。 

 5． 各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払込をなすべき額は 1円以上で当社取締役

会が定める額とする。 

 6． 新株予約権の譲渡制限 

  新株予約権の譲渡については、当社取締役会の承認を要するものとする。

 7． 新株予約権の行使期間等 

  新株予約権の行使期間、行使条件、取得事由および取得条件その他必要

な事項については、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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