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２０２５年５月１５日 

各  位 
 会 社 名  ゼット株式会社 
 代表者名  代表取締役社長 渡辺 裕之 
 （コード番号：８１３５ 東証スタンダード） 
 問合せ先  取締役執行役員 

管理統括本部管理本部長    
渡辺 征志 

 （ＴＥＬ ０６－６７７９－１１７１） 
 
当社株式の大量取得行為に関する対応方針（買収への対応方針）更新について 
 

当社は、２０２３年６月２９日開催の当社第７４回定時株主総会において、「当社株式の大量

取得行為に関する対応方針（買収防衛策）更新の件」（以下、「現ルール」といいます。）をご承

認いただきましたが、現ルールの有効期間は「当社第７４回定時株主総会終結のときから２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終結のときまで」とされてお

ります。そこで、現ルールの有効期間満了を迎えるにあたり、当社では現ルール導入後の市場

環境や経営環境の変化、買収防衛策をめぐる諸々の動向及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を確保・向上させるための取組みの一つとして、現ルール

の在り方について検討してまいりました。その結果、５月１５日開催の当社取締役会において、

現ルールを更新（以下、更新後の「当社株式の大量取得行為に関する対応方針（買収への対応

方針）」を「本ルール」といいます。）すること、そのことを本総会に付議することを決議いた

しましたのでお知らせいたします。 
当該決議は、監査等委員である社外取締役２名を含むすべての取締役の賛成により、本総会に

付議することが決定されたものです。なお、現ルールへの更新に際しては、近時の買収への対応

方針に関する裁判例や実務動向等を踏まえ、現ルールの内容について見直しを行っております。 
本ルールへの更新にあたり、ルールの名称を「当社株式の大量取得行為に関する対応方針（買

収防衛策）」から「当社株式の大量取得行為に関する対応方針（買収への対応方針）」に変更し、

新たな有効期限を規定したほか、株主の皆様のご意思を確認させていただくため、本総会におい

て、本ルールの採用の可否を株主の皆様にお諮りすることとし、出席株主の議決権の過半数の承

認が得られなかった場合、本ルールは、採用しないものとします。 
なお、２０２５年３月３１日現在の当社大株主の状況は、別添資料のとおりであります。また、

当社は本日現在、当社株式の大量取得行為に関する提案等は一切受けておりません。 
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１．当社における企業価値向上の取組み及び本ルール採用の目的について 
 
（１）当社における企業価値向上の取組み 

当社グループでは、社是「企業の永続と繁栄」「個人の幸福と人格の向上」「業を通じて社会

に奉仕する」、社訓「サービス精神に徹する」「機を尊ぶ」「計画して行う」「自己啓発」「困難

に挑戦する」、そして、企業理念 「スポチュニティ（スポーツを通じて、地域社会に喜びと健

康やふれあいの機会を提供し、調和をもたらすこと。）」のもと、「社会に新しい価値を創造す

るスポーツ＆ライフスタイル企業」をビジョンに掲げ、持続的な成長と中長期的な企業価値向

上に努め、スポーツ分野における事業活動を通じて、株主の皆様をはじめとする利害関係者の

方々の期待に応えるとともに、社会的責任を全うすることを目標としております。 
また、目標に沿った中期経営計画を定めるとともに、スローガンとして「一致結束をより強

固にし、スポーツ総合商社として、周りの信頼と信用を高めながら、会社も個人もより高みを

目指していく」を掲げ、その方針として「長期的に利益を稼ぎ続ける仕組みと風土づくり」「売

上拡大のための成長戦略」「経営効率化のための構造改革」「経営基盤（人材・物流・ＤＸ）の

強化」「ＥＳＧ経営の推進」の５つを定めております。 
この目標及び方針を達成し企業価値を高めるためには、株主や投資家の皆様に対しては、公

正かつタイムリーな公表を進め、経営の透明性向上を目指し、意思決定の迅速化、株主重視の

公正な経営を徹底していくことが不可欠であり、コーポレート・ガバナンスの確立が最重要課

題と認識しております。また、コンプライアンスにつきましては、ゼットグループ「倫理規範」、

「行動規範」を制定し、経営陣だけではなく、全従業員が認識し実践することが重要であると

考えており、役員及び従業員のより一層のレベルアップを図っております。 
 
（２）本ルール採用の目的 

以上のとおり、当社としましては、企業価値を向上させ、株主共同の利益を確保・向上させ

るための施策に邁進する所存ですが、昨今のわが国の資本市場においては、株主・投資家等に

買付目的や買付後の経営戦略等についての十分な公表が行われることもないまま、突如とし

て大量取得行為が行われたり、大量取得者の一方的な考えに基づき買付行為を進める事例が

少なからず見受けられます。 
もとより、当社としましては大量取得行為が当社の企業価値の向上、株主共同の利益に資す

るものであれば当該行為を否定するものではありません。しかし、このような濫用的な大量取

得行為においては、株主の皆様が大量取得者の提示する買付価格の妥当性等をはじめとして、

大量取得行為の内容について検討するに足る情報や時間が与えられないまま判断を迫られる

ケースも想定され、その結果、対象企業の企業価値や株主共同の利益を損なう可能性も否定で

きません。大量取得行為がなされることを受け入れるかどうかの判断は、いうまでもなく、当

社株主の皆様によってなされるべきものであり、そのためには、かかる大量取得行為が行われ

る際に、大量取得者から当該大量取得行為の内容、目的、将来にわたる経営戦略等、株主の皆

様が大量取得行為を受け入れるか否かを判断するのに必要な情報及び判断のための十分な時

間が提供される必要があります。 
一方で、２０２５年３月３１日現在において、当社役員及びその関係者により当社の発行済
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株式の約３１．６％が保有されておりますが、当社役員及びその関係者が各々の事情に基づき

今後当社株式の譲渡その他処分を行うことにより、それらの当社株式の保有割合が減少し、流

動性がさらに増大する可能性も否定できません。また、それ以外の当社株式の多くは個人株主

の皆様や信託銀行等の機関投資家、国内法人、外国法人等の皆様により保有されておりますた

め、結果として企業価値ひいては株主共同の利益の確保に反する株券等の大量の買付がなさ

れる可能性が存することとなります。 
こうした観点から、当社は、企業価値及び株主共同の利益の確保と向上のために、大量取得

行為及びその提案がなされた場合におけるルールを以下のとおり策定いたしました。 
 
２．本ルールの内容 
 
（１）本ルールの概要 

本ルールの概要は、①大量取得者は、大量取得行為に先立ち、株主の皆様が当該大量取得行

為を受け入れるか否かを検討するために必要かつ十分な情報として、当社取締役会が本ルー

ルに従って求める情報を提供しなければならない、②提供された情報に基づき、当社取締役

会、特別委員会が当該大量取得行為について評価検討を行うための期間を設け、かかる期間が

経過するまでは大量取得行為を開始することができない、③大量取得者が本ルールに従わな

い場合等、当社取締役会は、当社株主の皆様の利益を守るため、特別委員会の助言・勧告を最

大限尊重して後述する対抗措置を執る場合がある、というものです。 
本ルールの具体的な内容は、以下のとおりであります。 

 
（２）対象となる大量取得行為 

本ルールにおいて、「大量取得行為」とは、以下の①から③のいずれかに該当する行為をい

います。また、かかる買付行為を行う又は行おうとする者を「大量取得者」といいます。なお、

大量取得行為は、市場取引、公開買付等の具体的な買付方法の如何を問いません。また、大量

取得行為、大量取得者のいずれについても事前に当社取締役会が同意したものを除くものと

します。 
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

社株式等（注３）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等の買付行為 
③ 当社の特定株主グループが、当社の他の株主（複数である場合も含む。）との間で行う行

為であり、かつ、(ⅰ)その行為の結果、他の株主が特定株主グループの共同保有者となる

合意その他の行為、又は(ⅱ)特定株主グループと他の株主との間で、実質的な支配関係や、

共同若しくは協調して行動する関係を樹立する行為（注４） 
但し、(ⅰ)（ⅱ）のいずれも、当社株式等につき特定株主グループの株主と他の株主の

株式等保有割合の合計が２０％以上となるような場合に限るものとします。 
 

（注１）特定株主グループとは、以下のいずれかに該当する者をいいます。 
①  当社の株式等（金融商品取引法第２７条の２３第１項に規定する株式等をいい
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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。）及びその共同保有者（同法第２

７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。） 
②  当社の株式等（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。） 
③  ①又は②の関係者（（ⅰ）①若しくは②の者との間にファイナンシャル・アド

バイザリー契約を締結している投資銀行、証券会社その他金融機関を含む①若し

くは②の者と実質的利害を共通にしている者、（ⅱ）公開買付代理人、弁護士、

会計士、税理士その他のアドバイザー、又は（ⅲ）①若しくは②の者が実質的に

支配する、若しくはこれらの者と共同若しくは協調して行動する者として当社取

締役会が合理的に認めた者） 
 

（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、①特定株主グルー

プが当社の株式等（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。）の保有者及びその共同保有者である場合の当該保有者の株式等保有割合（同法

第２７条の２３第４項に規定する株券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式等の数（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。）又は、②特定株主グループが当社の株式等

（同法第２７条の２第１項に規定する株券等をいいます。）の大規模買付者及びその

特別関係者である場合の当該大規模買付者及び当該特別関係者の株式等保有割合（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。 
かかる議決権割合の計算上、以下のいずれかに該当する者は、特定株主グループの

共同保有者とみなし、その保有株式等を特定株主グループの保有株式等に含めるもの

とします。 
（ⅰ）同法第２７条の２第７項に定義される特別関係者 
（ⅱ）当該特定の株主との間でフィナンシャル・アドバイザリー契約を締結している

投資銀行、証券会社その他の金融機関並びに当該特定の株主の公開買付代理人、

主幹事証券会社、弁護士、会計士、税理士その他のアドバイザー 
（ⅲ）上記（ⅰ）及び（ⅱ）に該当する者から市場外の相対取引又は東京証券取引所

の市場内立会外取引（ToSTNeT-1）により当社株券等を譲り受けた者 
また、かかる議決権割合の計算上、共同保有者（本ルールにおいて共同保有者とみ

なされるものを含みます。以下、同じです。）は、本ルールにおいては当該特定の株

主の特別関係者とみなします。 
各株式等保有割合の算出に当たっては、総議決権及び発行済株式の総数は、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を

参照することができるものとします。 
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（注３）株式等とは、金融商品取引法第２７条の２３第１項に規定する株券等をいいます。 
 
（注４）特定株主グループと他の株主との間で、実質的な支配関係や、共同若しくは協調して

行動する関係を樹立されたか否かの判定は、新たな出資関係、業務提携関係、取引な

いし契約関係、役員兼任関係、資金提供関係、信用供与関係、デリバティブや貸株等

を通じた当社株券等に関する実質的な利害関係等の形成や、当該特定株主グループ及

び当該他の株主が当社に対して直接・間接に及ぼす影響等を基礎として行うものとし

ます。 
 
（３）特別委員会の設置 

当社は、本ルールの運用の適正性を確保するため、及び大量取得行為が行われる際に当社取

締役会が行う判断の公正性、透明性を確保するため、当社取締役会から独立した第三者機関と

して、特別委員会を「別紙１」に定める概要により設置いたします。 
特別委員会は、当社監査等委員である社外取締役（社外取締役の補欠者を含む。）により構

成され、当社は、大量取得行為について、特別委員会に諮問するものとし、特別委員会は、大

量取得者から提供される情報が十分か否か等の判断並びに対抗措置の発動の可否についての

当社取締役会への助言・勧告等を行うほか、当社企業価値及び株主共同の利益の維持・向上の

観点から、大量取得行為及び本ルールの見直し等について当社取締役会に助言・勧告すること

ができます。 
 
（４）大量取得者からの情報の提供 

大量取得者による情報提供は、以下の手続により行っていただきます。 
ア．意向表明書の提出 

大量取得者には、大量取得行為に先立ち、まず、当社宛てに、大量取得者の名称、住所、

設立準拠法、代表者の氏名、国内連絡先、提案する大量取得行為の概要及び当該大量取得

行為を本ルールに基づいた手続により行う旨の誓約文言が記載された当社の定める書式

による書面（以下、「意向表明書」といいます。）をご提出いただきます。 
イ．当社からの情報提供の要求 

当社は、大量取得者からの意向表明書受領後１０営業日以内に、以下の各号に定める大

量取得者の買付内容の検討に必要かつ十分な情報（以下、「本必要情報」といいます。）の

リスト（以下、「本必要情報リスト」といいます。）を当該大量取得者に交付いたします。 
当社取締役会が求める本必要情報は、大量取得者の属性及び大量取得行為の具体的状

況によって異なりますが、一般的には以下の項目を含みます。 
① 大量取得者及びそのグループの詳細（事業内容、資本構成、財務内容、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含みます。） 
② 大量取得行為の目的、方法及び内容 
③ 買付価格の算定根拠 
④ 買付資金の裏付け（買付資金の提供者の具体的名称、調達方法等を含みます。） 
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⑤ 大量取得行為完了後に意図する当社に対する経営方針、事業計画、財務計画、資本政

策、配当政策、資産活用策等 
⑥ 大量取得行為完了後に当社の企業価値を継続的、安定的に向上させるための施策及び

当該施策が当社の企業価値を向上させると認める根拠 
⑦ 当社の取引先、従業員、顧客、地域社会その他の利害関係者に対する大量取得行為完

了後の処遇の変更の有無及びその内容 
⑧ その他当社取締役会若しくは特別委員会が合理的に必要と認める情報 

ウ．大量取得者による情報の提供及び開示 
大量取得者は本必要情報リストの交付後、当社取締役会若しくは特別委員会が定める

回答期限までに本必要情報を当社宛てに当社の定める書式によりご提出いただきます。 
なお、当初提出していただいた情報だけでは不足していると当社取締役会又は特別委

員会が合理的に判断した場合は、当社取締役会又は特別委員会において回答期限を定め

て追加的に情報を提供していただくことがあります。但し、大量取得者が回答を行う期

間（以下、「情報提供期間」といいます。）は、本必要情報リスト発送日から起算して６０

日を上限として設定され、本必要情報が十分に揃わない場合でも情報提供期間が満了し

たときは、大量取得者との情報提供に係るやりとりを終了し、後記（５）の手続に入るも

のとします。 
また、大量取得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本必要情報が

当社株主の皆様の判断のために必要であると判断される場合、当社取締役会が適切と判

断した時点で、適切と判断する事項を適宜の方法により公表いたします。 
 
（５）当社取締役会による評価・検討 

ア．当社取締役会は、大量取得者が本必要情報の提供を行ったと判断できる場合、又は情報

提供期間が満了した場合には、その旨開示し、その日から最大６０日（対価を現金（円貨）

のみとする公開買付による当社全株式の買付の場合）又は９０日（その他の方法による買

付の場合）が経過するまでの期間、大量取得者の提案に関する評価、検討、交渉、意見形

成及び代替案立案を行います（以下、同期間を「取締役会評価期間」といいます。）。従っ

て、大量取得者は、取締役会評価期間が経過するまでの間、大量取得行為を開始すること

ができないものとします。 
また、当社取締役会は、大量取得者から意向表明書の提出がなされた後、特別委員会に

対して、速やかに大量取得行為の提案があった事実を通知するとともに、本必要情報の

提供を受けた場合にも、速やかに本必要情報を特別委員会に提出いたします。 
イ．取締役会評価期間中、当社取締役会は、当該大量取得行為が当社の企業価値及び株主共

同の利益を著しく損なうと認められるか、また対抗措置を発動することができるか否か

等につき特別委員会に諮問するものとし、特別委員会は、取締役会評価期間中、本必要情

報を分析評価し、大量取得行為に対し当社取締役会が一定の対抗措置の発動をするか否

かを判断する際等に助言・勧告を行うものとします。なお、特別委員会は、その助言・勧

告の概要、その他特別委員会が適切と判断する事項につき、決議後速やかに公表を行いま

す。 
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当社取締役会は、大量取得者から提供された本必要情報を十分に評価検討し、当社取締

役会としての意見を形成し、公表いたします。さらに必要と認めれば、大量取得者に対す

る更なる情報提供等の申入れや当社取締役会としての株主の皆様に対する代替案の提示

を行います。なお、このとき、当社取締役会は特別委員会の助言・勧告を最大限尊重しま

す。 
ウ．当社取締役会は、取締役会評価期間を延長する必要があると合理的に判断される場合に

は、取締役会評価期間を最大３０日間延長することができるものとし、大量取得行為は、

延長後の取締役会評価期間の終了後に開始されるべきものとします。この場合、当社取締

役会は、取締役会評価期間を延長するに至った理由、延長期間その他適切と認める事項に

ついて、決議後速やかに公表を行います。 
 
３．大量取得行為がなされた場合の対応 
 
（１）大量取得者が本ルールを遵守しない場合 

大量取得者が本ルールを遵守しない場合は、具体的な買付方法の如何にかかわらず、当社

取締役会は、当社及び株主の皆様の利益を守ることを目的として、法令及び当社定款に基づ

き、大量取得行為への対抗措置を執る場合があります。 
具体的な対抗措置の内容は、新株予約権の株主無償割当て（その概要については「別紙４」

をご参照ください。）を予定しておりますが、その時点で当社取締役会が最適と判断する別

の方法を執ることがあります。対抗措置の発動の適否は下記（３）に従い決定いたします。 
 
（２）大量取得者が本ルールを遵守した場合 

大量取得者が本ルールを遵守した場合には、当社取締役会は仮に当該大量取得行為に反

対であっても、当該大量取得行為に対する反対意見の表明や代替案の提示等により当社株

主の皆様に当該大量取得行為に応じない旨説得するに留め、原則として当該大量取得行為

に対する対抗措置は執りません。かかる場合、大量取得行為に応じるか否かは、株主の皆様

ご自身が当該大量取得行為の提案及び当社取締役会の提示する意見や代替案を比較検討さ

れ、ご判断いただくこととなります。 
但し、大量取得者が本ルールを遵守する場合であっても、当該大量取得行為が当社に回復

しがたい損害をもたらすと認められる場合や当社の企業価値及び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には（該当する主な類型につきましては、「別紙３」

をご参照ください。）、当社取締役会は当社の企業価値及び株主共同の利益を守るため、上記

（１）と同じく、一定の対抗措置を執ることがあります。この場合も、下記（３）に従い、

対抗措置発動の適否を決定いたします。 
 
（３）対抗措置発動の適否 

対抗措置の発動の適否は、株主の皆様におかれて、当該大量取得行為が、当社の企業価値

を高め株主共同の利益を図るものかをご判断いただき決定すべき事項であると考えますの

で、原則として対抗措置発動の適否に関する株主意思の確認のための株主総会（以下、「株
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主意思確認総会」といいます。1）を開催したうえ、当社取締役会は、当該株主意思確認総

会の判断に従って決議を行います。ただし、例えば、株主意思確認総会を開催する時間が存

しなかったり、株主の皆様が買付の是非を判断するために必要な情報を確保することがで

きなかったりする場合などには例外的に、当社取締役会は、特別委員会に対する諮問を経

て、取締役としての善管注意義務に従い、株主意思確認総会を経ることなく、対抗措置の発

動を決定することがあります。なお、当社取締役会が対抗措置発動の決定を行った場合、当

該決議の内容その他当社取締役会が適切と判断する事項、及び特別委員会が当社取締役会

よりの諮問を受け行った助言・勧告の概要、その他特別委員会が適切と判断する事項につい

て、速やかに公表を行います。 
 
（４）対抗措置の中止又は撤回 

当社取締役会は、対抗措置の発動を決定した後であっても、大量取得行為の内容の変更又

は撤回等、対抗措置の発動の前提となる事実に変化が生じた等の理由により、当該大量取得

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行為であると認められなく

なった場合、又は対抗措置を執ることが相当ではないと判断される場合には、特別委員会に

対する諮問を経て、対抗措置の発動に係る決議を中止又は撤回することができるものとし

ます。 
具体的には、対抗措置として新株予約権の株主無償割当てを行うことを決議していた場

合には、当社取締役会が効力発生日の前日までの間に新株予約権無償割当ての実施を中止

し、又は効力発生日以降権利行使開始日の前日までの間に割り当てられた新株予約権を無

償にて当社が取得することがあります。 
 
４．本ルールの合理性 
 
（１）企業買収への対応方針に関する指針の要件を完全に充足していること 

本ルールは、経済産業省及び法務省が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」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ます。 
また、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」、経済産業省が２０２３年８月３１日に発表した「企業買収におけ

る行動指針―企業価値の向上と株主利益の確保に向けて―」の定める三原則（企業価値・株

主共同の利益の原則、株主意思の原則、透明性の原則）、及び、東京証券取引所が２０１５

年６月１日に導入したコーポレートガバナンス・コード（２０２１年６月１１日最終改訂）

の原則（原則１－５および補充原則１－５①）を踏まえた内容となっております。 

 

                                                   
1 株主意思確認総会は、本件新株予約権の無償割当ての実施にかかる取締役会決議後、本

件新株予約権の無償割当ての効力発生日前に開催されるものを含みます。 
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（２）株主共同の利益の確保・向上の目的をもって採用されていること 
本ルールは、上記１（２）「本ルール採用の目的」において記載したとおり、株主の皆様

が大量取得行為を受け入れるか否かを判断し、あるいは当社取締役会が代替案を提示する

ために必要な情報や時間を確保することを可能とすることにより、当社の企業価値ひいて

は株主共同の利益を確保し、向上させるという目的をもって採用されるものです。 
 
（３）株主意思を重視するものであること 

当社は、定時株主総会において、本ルールを採用することについて、株主の皆様のご承認

を諮り、本ルールに関する株主の皆様のご意思を確認させていただく予定であり、本総会に

おいて、出席株主の議決権の過半数のご賛同が得られなかった場合には、本ルールは採用し

ないものといたします。そして、本総会で本ルールが承認された場合の本ルールの有効期間

は、本総会終結のときから２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

主総会終結のときまでとする予定であり、当社は、有効期間の満了時に、再度定時株主総会

において株主の皆様に本ルールの更新の可否についてご決議いただく予定としております。

このように本ルールは、株主の皆様のご意思が反映されるものとなっております。 
 
（４）独立性の高い社外者の判断の重視 

当社は、本ルールの採用にあたり、当社取締役会の恣意的判断を排除し、株主の皆様のた

めに本ルールの運用や対抗措置の発動等に際して判断を客観的に行う機関として、特別委

員会を設置しました。 
特別委員会は、当社監査等委員である社外取締役（社外取締役の補欠者を含む。）により

構成され、大量取得者から提供される情報が十分か否か等の判断並びに対抗措置の発動の

可否についての当社取締役会への助言・勧告等を行うほか、当社企業価値及び株主共同の利

益の維持・向上の観点から、大量取得行為及び本ルールの見直し等について当社取締役会に

助言・勧告することができます。 
このように、特別委員会によって、当社取締役会が恣意的に本ルールの運用を行うことが

ないよう、厳しく監視するとともに、同委員会の判断の概要について株主の皆様に公表する

こととされており、当社の企業価値・株主共同の利益に適うように本ルールの運用が行われ

る仕組みが確保されております。 
 
（５）合理的な客観的要件の設定 

本ルールに基づく対抗措置は、上記２及び３において記載したとおり、予め定められた合

理的かつ詳細な客観的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確保しているものとい

えます。 
 
（６）第三者専門機関の意見の取得 

「別紙１」「特別委員会の概要」に記載したとおり、特別委員会は、当社の費用で、独立

した第三者（ファイナンシャル・アドバイザー、公認会計士、弁護士、コンサルタントその
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他専門家を含む。）の助言を得ること等ができることとされています。これにより、特別委

員会による判断の公正さ・客観性がより強く確保される仕組みとなっています。 
 
（７）デッドハンド型若しくはスローハンド型の対応方針ではないこと 

後記６（４）のとおり、本ルールは当社の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、当社の株式等を大量に買付けた者が

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、本ルールを廃

止することが可能です。従って、本ルールは、デッドハンド型対応方針（取締役会の構成員

の過半数を交代させてもなお、発動を阻止できない対応方針）ではありません。 
また、当社は期差任期制を採用していないため、本ルールはスローハンド型対応方針（取

締役会の構成員の交代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

要する対応方針）でもありません。 
 
５．株主及び投資家の皆様に与える影響等 
 
（１）本ルール採用時に株主及び投資家の皆様に与える影響等 

本ルールの採用時点においては、新株予約権の発行等は行われませんので、株主及び投資

家の皆様の権利に直接具体的な影響が生じることはありません。 
本ルールは、株主の皆様が大量取得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大量取得行為に対する意見や代替案等を提供

することにより、株主の皆様に大量取得者の提案を十分に吟味したうえで提案の応否を適

切に判断する機会のほか、代替案の提示を受ける機会を保証することを目的としておりま

す。従いまして、本ルールを設けることは、株主及び投資家の皆様が適切な投資判断を行う

うえでの前提になるものであり、株主及び投資家の皆様の利益に資するものであると考え

ております。 
 
（２）対抗措置発動時に株主及び投資家の皆様に与える影響等 

大量取得者が本ルールを遵守しなかった場合、本ルールを遵守した場合でも大量取得行

為が当社に回復しがたい損害をもたらすと認められる場合又は大量取得行為が当社の企業

価値及び株主共同の利益を著しく損なうと認められる場合には、上記３に従い、当社取締役

会は企業価値・株主共同の利益を守ることを目的として、別途設定する割当基準日における

株主の皆様に対して、その保有する株式１株につき１個の割合で、新株予約権の無償割当て

を行うことがあります。かかる割当てを受けた株主の皆様が、所定の権利行使期間内に、下

記（３）記載の手続を経た場合には、株式の希釈化は生じません。同手続を経なかった場合、

他の株主の皆様による新株予約権の行使に伴い、その保有する当社株式につき希釈化が生

じますが、当社が新株予約権を当社株式と引き換えに取得する手続を取った場合には、株主

の皆様は、下記（３）記載の手続を経ることなく、当社による新株予約権の取得の対価とし

て当社株式を取得するため、こうした希釈化は生じません。 
なお、当社は、本新株予約権の効力発生日までは、本新株予約権の無償割当てを中止し、
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本新株予約権の無償割当ての効力発生日後、本新株予約権の行使期間の初日の前日までは、

無償割当てされた本新株予約権を無償取得する場合があります。これらの場合には、１株当

たりの株式の価値の希釈化は生じませんので、１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株主及び投資家の皆様は、株価の変動により相応の損害を

被る可能性があります。 
当社は、大量取得行為やその提案がなされた場合や、当社取締役会が当該大量取得行為に

対し具体的な対抗措置を発動することを決定した場合には、その詳細について速やかに公

表するとともに、法令及び金融商品取引所規則等に基づき適時かつ適切に開示を行います。 
 
（３）対抗措置発動に伴って株主の皆様に必要となる手続 

対抗措置として株主割当てによる新株予約権の発行がなされる場合は、当社取締役会が

定める割当基準日における最終の株主名簿に記録された株主の皆様に新株予約権を割当て

ることとなります。 
また、新株予約権の行使により株式を取得する場合には、所定の期間内に一定の金銭の払

込みを行っていただく必要が生じる可能性があります。 
 
６．本ルールの有効期限等 
 
（１）本ルールは、２０２５年５月１５日に開催された当社取締役会において、本総会で本ルー

ルが承認されることを条件として、採用が決議されております。なお、当社の全監査等委員

である取締役は、本ルールの具体的運用が適正に行われることを条件に本ルールに賛成し

ております。 
 
（２）当社は、本総会において、本ルールを採用することについて、株主の皆様のご承認を諮り、

本ルールに関する株主の皆様のご意思を確認させていただく予定です。本総会において、出

席株主の議決権の過半数のご賛同が得られなかった場合には、本ルールは採用しないもの

といたします。 
 
（３）本総会で本ルールが承認された場合の本ルールの有効期間は、本総会終結のときから２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終結のときまでとする予

定であり、当社は、有効期間の満了時に、再度株主総会において株主の皆様に本ルールの更

新の可否についてご決議いただく予定としております。 
 
（４）本ルールは、有効期間の満了前であっても、当社株主総会又は当社取締役会において、本

ルールにつき廃止の決議がなされた場合、その時点で廃止されるものといたします。 
 
（５）当社取締役会は、関係諸法令の新設・改正及び金融商品取引所その他関係省庁等の対応の

変化等により、株主共同の利益及び当社企業価値の維持・向上の観点から、必要に応じて本

ルールを修正し、変更する場合があります。当社は、本ルールの廃止、修正又は変更がなさ
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れた場合、かかる事実及び変更等の内容その他必要な事項について、公表を速やかに行いま

す。 
 

以 上 
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別紙１ 
 

特別委員会の概要 
 

１．特別委員会は、本ルールに関して、その運用の適正性を確保すること及び大量取得行為が

行われる際に取締役会が行う判断の公正性、透明性を確保することを目的とする。 

２．特別委員会は、取締役会の決議により設置される。 

３．特別委員会の委員は３名以上とする。 

４．特別委員会の委員は、当社監査等委員である社外取締役（社外取締役の補欠者を含む。）

の中から、取締役会がその決議により選任する。 

５．特別委員会の各委員の任期は、選任のときから２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終結のときまでとする。但し、当社取締役会の決議により別段の

定めをした場合は、この限りではない。また、監査等委員である社外取締役であった特別委

員会の委員が、監査等委員である社外取締役でなくなった場合（再任された場合を除く。）

は、特別委員会の委員としての任期も同時に終了するものとする。 

６．特別委員会は、当社取締役会が判断すべき事項について当社取締役会が特別委員会に諮問

した事項に関して、助言・勧告を行うものとする。但し、当社企業価値及び株主共同の利益

の維持・向上の観点から、大量取得行為、本ルールの見直し等について当社取締役会に助言・

勧告することを妨げない。 

７．特別委員会の決議は、原則として特別委員会の委員全員が出席し、その過半数をもってこ

れを行う。但し、やむを得ない事由があるときは、特別委員会の委員の過半数が出席し、そ

の過半数をもってこれを行う。 

８．特別委員会の各委員は、大量取得行為がなされた場合は、いつでも特別委員会を招集する

ことができる。 

９．特別委員会は、当社の費用で、独立した第三者（ファイナンシャル・アドバイザー、公認

会計士、弁護士、コンサルタントその他専門家を含む。）の助言を得ること等ができる。 

10．特別委員会は、必要な情報収集を行うため、当社の取締役（監査等委員を含む。）、従業員

その他特別委員会が必要と認める者の出席を要求し、特別委員会が必要とする事項に関す

る説明を求めることができる。 

11．特別委員会は、大量取得者に対し、大量取得者が提出した本必要情報が、不十分であると

判断したときは、追加的に情報を提出するよう求める。  
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別紙２ 
 

特別委員会の委員の略歴 
 

２０２５年６月２６日開催の当社取締役会において、以下の３名を特別委員会の委員に選

任する予定です。 
 

○ 桑山  斉（くわやま ひとし） 
弁護士法人御堂筋法律事務所パートナー弁護士 
豊田合成株式会社社外監査役 
社会福祉法人北慶会理事 
株式会社科学技術アントレプレナーシップ社外監査役 
ゼットクリエイト株式会社監査役 
＜略歴＞ 

１９９０年 ４ 月 弁護士登録（大阪弁護士会） 
御堂筋法律事務所入所 

     １９９７年 ４ 月 同事務所パートナー 
     ２０１２年 ４ 月 大阪弁護士会副会長 

２０１３年 ４ 月 京都大学法科大学院非常勤講師 
２０１５年１０月 神戸大学大学院経営学研究科非常勤講師 
２０２０年 ６ 月 当社社外取締役（監査等委員） 
２０２２年 ６ 月 豊田合成株式会社社外監査役 

現在に至る 
 

桑山斉氏は、会社法施行規則第２条第３項第７号に規定される要件を満たす社外

取締役候補者であります。 
なお、同氏と当社との間に特別の利害関係はありません。 
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○ 衣目  修三（ころめ しゅうぞう） 
衣目公認会計士事務所所長 
ゼットクリエイト株式会社監査役 
＜略歴＞ 

１９７８年 ３ 月 公認会計士登録 
１９７８年 ８ 月 会計士事務所開設 
１９７８年１０月 税理士登録 
１９９２年 ６ 月 当社社外監査役 
２０１５年 ６ 月 当社社外取締役（監査等委員） 

現在に至る 
 

衣目修三氏は、会社法施行規則第２条第３項第７号に規定される要件を満たす社

外取締役候補者であります。 
なお、同氏と当社との間に特別の利害関係はありません。 

 
 

○ 水野 久美子（みずの くみこ） 
水野会計事務所所長 
東洋シヤッター株式会社社外取締役 
多木化学株式会社社外取締役 
＜略歴＞ 

１９８２年 ４ 月 日本火災海上保険株式会社 
（現 損害保険ジャパン株式会社）入社 

１９９１年１０月 青山監査法人入所 
１９９５年 ３ 月 公認会計士登録 
１９９５年 ５ 月 公認会計士事務所開設 
         税理士登録 
２０１５年 ６ 月 東洋シヤッター株式会社社外取締役 
２０２５年 ３ 月 多木化学株式会社社外取締役 

現在に至る 
 

水野久美子氏は、会社法施行規則第２条第３項第７号に規定される要件を満たす

補欠の社外取締役候補者であります。 
なお、同氏と当社との間に特別の利害関係はありません。 
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別紙３ 
 

当社の企業価値ひいては株主共同の利益を著しく損なうと認められる類型 
 

１．大量取得行為が、株式を買い占め、その株式について当社に対し高値で買取りを求めるこ

とを目的になされたと判断される場合。 

２．大量取得行為が、当社の経営を一時的に支配して、当社の重要な資産等を廉価に取得する

等当社の犠牲のもとに大量取得者の利益を実現させる目的でなされたと判断される場合。 

３．大量取得行為が、主として当社の資産を大量取得者やそのグループ会社等の債務の担保や

弁済資金として流用することを目的になされたと判断される場合。 

４．大量取得行為が、当社の経営を一時的に支配し、当社の保有する不動産、有価証券等の高

額資産等を処分させ、その処分利益をもって一時的な高額配当をさせるか、一時的な高額配

当による株価の急上昇の機会を狙って、保有する株式等を高値で売り抜けること等を目的

になされたと判断される場合。 

５．大量取得者の提案する当社の株式の買付条件（買付対価の価格及び種類、当該金額の算定

根拠、買付等の時期等）が当社の企業価値に照らして著しく不十分又は不適切なものである

と判断される場合。 

６．大量取得者の提案する当社の株式の買付方法が、いわゆる強圧的二段階買付（最初の買付

で当社の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株主に対して不利に設

定し、あるいは明確にしないで、公開買付等の株式買付を行うことをいいます。）等の株主

の判断の機会又は自由を制約し、事実上、株主に当社の株式の売却を強要するおそれがある

買付であると判断される場合。 

７．大量取得行為が、当社の企業価値を生み出すうえで必要不可欠な当社の従業員、提携先・

取引先との関係や当社の企業文化を破壊する結果又は当社株主、従業員その他の利害関係

人の利益を著しく毀損する結果をもたらすおそれがある等の理由により、当社の企業価値

ひいては株主共同の利益に反する重大な結果をもたらすおそれがあると判断される場合。 
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別紙４ 
 

新株予約権の無償割当ての概要 
 

１．発行する新株予約権の数 
当社取締役会における新株予約権の発行決議（以下、「新株予約権発行決議」という。）に

おいて、当社取締役会が別途定める一定の日（以下、「割当基準日」という。）における当社

の最終の発行済株式総数（但し、同時点において当社が保有する当社の普通株式の数を除

く。）を上限とする。 

２．割当対象株主 
割当基準日における当社の最終の株主名簿に記録された株主に対し、その保有する当社

株式（但し、同時点において当社が有する当社の普通株式の数を除く。）１株につき新株予

約権１個の割合で新株予約権を割り当てる。 

３．新株予約権の発行価額 
新株予約権の発行価額は無償とする。 

４．新株予約権の無償割当ての効力発生日 
新株予約権発行決議において当社取締役会が別途定める日とする。 

５．新株予約権の目的となる株式の種類及び数 
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。但し、当社が株式分割又は株式併合を行う場合は所要の変更

を行うものとする。 

６．新株予約権の行使に際して出資される財産の価額 
新株予約権の行使に際してする出資の目的は金銭とし、新株予約権の行使に際して出資

される財産の株式１株当たりの価額は、下限を金１円とし、当社取締役会が新株予約権発行

決議において別途定める額とする。 

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。但し、下記９項の

規定に基づき当社が新株予約権を取得する場合、当該取得に係る新株予約権の行使期間は、

当該取得日の前日までとする。また、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．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。 

 



18 
 

９．当社による新株予約権の取得 
① 当社は、新株予約権の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ときは、当社取締役会が別途定める日

をもって、すべての新株予約権を無償で取得することができる。 
② 当社は、当社取締役会が別途定める日の到来をもって、大量取得者を含む議決権割合が

２０％以上となる特定株主グループに属する者（予め当社取締役会が同意した者を除く、

以下「非適格者」という。）以外の者が有する新株予約権のうち、当該日の前営業日まで

に未行使の新株予約権のすべてを取得し（その一部の取得は認められない。）、これと引き

換えに新株予約権１個につき当社普通株式１株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非適格者以外の者が存在すると当

社取締役会が認める場合には、上記の取得がなされた日より後の当社取締役会が定める

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が定める日の

前日までに未行使のものをすべて取得し、これと引換えに、新株予約権１個につき対象株

式数に相当する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。 

10．新株予約権の行使条件 
大量取得者を含む議決権割合が２０％以上となる特定株主グループに属する者（予め当

社取締役会が同意した者を除く。）は新株予約権を行使することはできない。詳細について

は当社取締役会が別途定めるものとする。 

11．新株予約権の行使により当社株式を発行する場合における増加する資本金及び資本準備金 
新株予約権の行使により当社株式を発行する場合における増加する資本の額は、会社計

算規則第４０条に従い算出される資本金等増加限度額全額とし、資本準備金は増加しない

ものとする。 

12．新株予約権証券の発行 
新株予約権に係る新株予約権証券は発行しないものとする。 

13．新株予約権の行使方法等 
新株予約権の行使に際して払込をなすべき額の払込取扱銀行及び払込取扱場所、行使の

方法及び行使の請求場所、消却事由及び消却条件その他必要な事項については、新株予約権

発行決議において、当社取締役会が別途定めるものとする。 

14．法令の改正等による修正 
法令の新設又は改廃により、上記各項に定める条項ないし用語の意義等に修正を加える

必要が生じた場合においては、当該新設又は改廃の趣旨を考慮の上、上記各項に定める条項

ないし用語の意義等を適宜合理的な範囲内で読み替えるものとする。 
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ご参考資料 
 

本ルールの手続に関するフローチャート 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

諮問                   諮問 

 

 

勧告                   勧告 

                

 

 

 

                           招集                    （注１） 

 

 

             否決                          可決 

 

 

 
（注 1）株主意思確認総会を開催する時間が存しなかったり、株主の皆様が買付の是非を判断するために必要な情報を

確保することができない場合などには例外的に、当社取締役会は、特別委員会に対する諮問を経て、取締役と

しての善管注意義務に従い、株主意思確認総会を経ることなく、対抗措置の発動を決定することがあります。 
（注 2）本フローチャートは、本ルールに関する手続の概要をわかりやすく説明するために、本ルールの内容を簡略化

して作成されたものです。詳細につきましては、本文をご参照ください。 
  

大量取得者の出現 

本ルールを遵守する場合 本ルールを遵守しない場合 

【大量取得者】意向表明書を提出 

【取締役会】本必要情報リストを交付 

【大量取得者】本必要情報を提供 

【取締役会】 

評価・検討 

 

（取締役会評価期間）

最大６０日又は９０日 

【取締役会】 

 

 

対抗措置発動の 

是非を検討 

【特別委員会】 

評価・検討 

 

（取締役会評価期間中） 

【株主意思確認総会】 

対抗措置不発動 対抗措置発動 
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別添資料 
 

当社の株式の状況（２０２５年３月３１日現在） 
 

１．発行可能株式総数 ８０，０００，０００株 

２．発行済株式総数 ２０，１０２，０００株 

３．株主数 ５，９６７名 

４．大株主の状況 

株 主 名 持 株 数 出資比率（％） 

有限会社 眞徳 3,863,000 19.73 

ゼット共栄会 974,897 4.98 

株式会社 みずほ銀行 970,005 4.96 

株式会社 デサント 749,338 3.83 

渡辺 泰男 611,047 3.12 

渡辺 裕之 492,470 2.52 

ゼット持株会 481,255 2.46 

田辺 宰至 446,300 2.28 

株式会社 三井住友銀行 401,683 2.05 

株式会社 モルテン 397,935 2.03 

合 計 9,387,930 47.96 

（注）出資比率は自己株式（527,174 株）を控除して計算しております。 

 
 

以 上 


