
当社は、2006年10月20日付で「当社株式の大量取得行為に関する対応策（買収防衛策）」（以下「本対応策」といいま
す。）を導入して以降、2015年2月12日付で改訂を行った本対応策の更新について同年3月27日開催の当社第71回定
時株主総会において株主の皆様にご承認をいただきましたが、本対応策の有効期間は2018年3月28日開催予定の当
社第74回定時株主総会の終結の時をもって満了することとなっております（以下、現行の本対応策を「現行ルール」とい
います。）。
当社は、関係法令の改正や社会・経済情勢の変化、買収防衛策に関する議論等も勘案しつつ、当社の企業価値及び株
主共同の利益の更なる確保・向上の観点から本対応策の在り方について継続的に検討して参りました。その結果2018
年2月1日開催の当社取締役会において、本年3月28日開催予定の当社第74回定時株主総会にご出席される株主の皆
様の議決権の過半数によるご承認が得られることを条件として、現行ルールの修正を一部行ったうえで継続すること（以
下「本更新」といい、本更新後の本対応策を「本ルール」といいます。）を決議いたしました。
本議案は、本ルールについて、株主の皆さまにご承認をお願いするものであります。

本更新に伴う主な変更点は、以下のとおりです。
変更点1. �基本的な考え方について、当社の長期ビジョンや中期経営方針による企業価値向上の取り組みに関する事

項や2016年より移行した監査等委員会設置会社としてのコーポレート・ガバナンスに関する諸施策等を取
り入れた内容に修正しております。

変更点2. �経営陣の恣意的な運用を排除するために、独立委員会による勧告の取り扱いについて、取締役会は最大限
尊重して意思決定を行うとしていたところを、勧告に従い意思決定を行うことに変更しております。

変更点3. 買付説明書受領後の追加情報の提出期限の起算点を明確にしております。
変更点4. 非適格者から新株予約権を取得する場合、金銭等の経済的な交付を行わないことを明確にしております。
変更点5. デッドハンド型やスローハンド型の買収防衛策でないことを明記しております。

項　　目 該当箇所 現行ルール 本ルール
変更点1 1.（1）（2） 省略 省略

変更点2
2.（1）
2.（3）⑦⑧
3.（2）（4）

当社取締役会が、独立委員会の
勧告を最大限尊重したうえで

当社取締役会は、独立委員会の勧告に従い（但し、
勧告に従うことが、取締役の善管注意義務に違反
する場合があると判断する場合は除きます。）

変更点3 2.（3）② 適宜回答に必要な期限（原則と
して60日を上限とします。）

適宜回答に必要な期限（原則として買付説明書の
受領から起算して60日を上限とします。）

変更点4 2.（5）⑨ 記載なし 明記
変更点5 3.（5） 記載なし 明記

当社株式の大量取得行為に関する対応策（買収防衛策）の更新の件第5号議案
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1. 基本的な考え方
�　当社グループは、「感謝」「自然」「開かれた企業」を企業理念としております。これは創業100周年にあたる1999年を機に、当社グルー
プのさらなる発展を目指して、創業者や歴代経営者の信条を受け継ぎ、当社の商品と提供価値の源泉、人や社会に対し公正でオープンな
企業を目指す決意を込めて、2000年1月に制定したものです。
�　当社グループは、この企業理念に則り、企業の成長は、社会の成長とともにあることを認識し、「開かれた企業」として、世界に広がるあら
ゆるステークホルダーの皆様と手を携え、新たな価値ある商品を提供できるよう取り組んでおります。また、当社グループのつくる商品の
価値の源は、「自然」であり、自然に根差し、農業から生産、加工、販売と一貫したバリューチェーンを持った世界でもユニークな企業として、
この強みを活かし、グローバル市場を見据えて激しい環境変化に対応するスピードと競争力を強化する経営を推進しております。そして、
すべてのステークホルダーに「感謝」の心を持ち、皆様に愛され支持される会社であり続けられるよう、たゆまず努力をしてまいります。

⑴ 企業価値向上への取り組み
�　当社グループは、現在推進中である2016－18年中期経営計画を策定するにあたり、将来の環境変化について、徹底した予測を行
いました。その結果、明らかになったのは日本国内における社会問題の深刻化でした。中でも「健康寿命の延伸」は当社グループが真っ
先に取り組むべきテーマであり、この他にも「農業の成長産業化」「地方創生」「世界の食糧不足」などは、当社グループが解決に貢献を
するべきテーマであると認識しました。そこで当社は、2025年のありたい姿を「食を通じて社会問題の解決に取り組み、持続的に成長
できる『強い企業』になる」とし、2016年には「トマトの会社から野菜の会社に」という長期ビジョンを定めました。当社の保有する生鮮
野菜、ジュース・調味料、冷凍素材、サプリメントなど、野菜を手軽に摂取できる幅広い商品や、野菜の健康価値情報の提供、新規事業の
創出などを通じて、ありたい姿や長期ビジョンの実現を目指してまいります。長期ビジョン（2025年）の定量目標は、売上高3,000億
円、営業利益200億円の達成ですが、当社は、この財務的な目標数値以外にも「日本人の1日1人あたりの野菜摂取量を293gから厚
生労働省の推奨する目標値350g以上にすること」と「カゴメが国内で供給する緑黄色野菜の供給割合を約12％から15％以上にする
こと」を掲げ、「野菜の会社」の実現に向けた企業活動を展開してまいります。
�　更に長期の2035～40年を見据えては「社員から役員までの全ての階層における女性比率を50％にする」という目標を定め、ダイ
バーシティ活動を推進しております。この活動によって、新たなイノベーションを起こす企業へと変革し、多様化する消費者ニーズへの
対応や、購買者視点に立った事業戦略の展開を進めてまいります。

カゴメのありたい姿
食を通じて社会問題の解決に取り組み、持続的に成長できる「強い企業」になる

長期ビジョン
2025年までに 2035年～2040年頃まで
トマトの会社から野菜の会社に
・�さまざまな素材・カテゴリー・温度帯・容器・容量で「野菜」を取り扱う
ユニークな存在になります。
・�トマトから野菜へと概念を広げ、モノだけでなく、コトも提供する会
社になります。

女性比率を50％に　～社員から役員まで
・多様な視点で事業活動を推進し、多様化するニーズに対応します。
・�男女ともにいきいきと働き、高い生産性を発揮する強い企業になり
ます。

�　現在、推進中である中期経営計画（2016－18年）では、以下の重点課題カテゴリーのもとに重点課題を定め、各課題の進捗管理を
行うことで着実に課題遂行するとともに、定量指標として、2018年の連結売上高2,150億円、連結営業利益率6.0％を目指しておりま
す。

7つの重点課題カテゴリー
・既存事業・カテゴリーのバリューアップ
・新たなカテゴリー・ビジネスモデルの創造と収益化
・グローバル化の推進と収益化
・ソリューションビジネスの推進　
・働き方の改革と収益構造改革
・企業価値向上への取り組み
・資源配分の最適化

当社株式の大量取得行為に関する対応策（買収防衛策）
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⑵ コーポレート・ガバナンスの強化に向けた取り組み
�　当社は、企業理念「感謝」、「自然」、「開かれた企業」に則り、持続的な成長と中長期的な企業価値向上の実現を目指しており、そのた
めにコーポレート・ガバナンスを重要な経営課題であると認識しております。
�　当社では、コーポレート・ガバナンスの基本を「『自律』の更なる強化と『他律』による補完である」と考えております。これは、自らの意
思で時代に適応するコーポレート・ガバナンスを構築することを原則としながら、「カゴメファン株主づくり」の推進や社外取締役の機能
の活用などにより外部の多様な視点を取り入れていくことで、客観性や透明性を担保していくというものです。
�　当社は、カゴメならではの個性や独自性を活かしつつ、ステークホルダーとの対話を図る中で、高度なアカウンタビリティを実現し、真
の「開かれた企業」を目指してまいります。
�　当社は、監督と執行の機能分離をすすめ、経営のスピードアップと経営責任の明確化につなげるべく2016年3月に監査等委員会設
置会社に移行しました。移行にあたっては、取締役会の主たる役割を、経営戦略・経営方針の決定とその執行モニタリングと定めまし
た。また、当社は、独自に定めた「社外取締役の独立性基準」を満たす社外取締役を3名以上選任することで、アドバイス機能の充実と監
督機能の強化を図り、その実効性を高めております。
�　監査等委員会においては、常勤監査等委員を1名以上置くことを方針とし、内部統制システムを利用して、取締役の業務執行の適法
性、妥当性を監査しております。
�　取締役の指名や報酬については、独立社外取締役が半数以上を占める報酬・指名諮問委員会において、審議した内容を取締役会に
諮り決定することで、客観性、公正性を高めております。
�　業務執行については、執行役員制度のもと、一定の基準により、執行の責任と権限を各部門に委任し、取締役会決議・報告事項の伝
達、周知及び執行役員間の連絡、調整を図ることを目的に執行役員会を設置しております。また、社長のリーダーシップの下、機動的か
つ相互に連携して業務執行ができるよう経営会議を設置しております。経営会議において審議を行うことで適切なリスクテイクを可能
としており、責任を明確にしたうえでスピーディな意思決定を行っております。

�　当社グループは、創業した明治32年以来、企業価値を高めることに取り組んできておりますが、企業理念の下、このような取り組み
を推進することによって、より一層当社の企業価値及び株主共同の利益を確保し向上させることができるものと確信しております。
�　今後、当社の株式について、特定の買付者による大量取得行為が行われる場合に、株主の皆様が当社の株式を売却されるか否か
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と考えられますが、その前提として、株主の皆様に適切かつ十分な情報をご
提供したうえで、ご判断を頂くために適切かつ十分な期間と機会を確保することが重要と考えられます。そのためには、当社取締役会
が、大量取得行為を行おうとする者から詳細な情報を収集して、これを株主の皆様にご提供するとともに、かかる大量取得行為が当社
の企業価値及び株主共同の利益を害する虞があるものと判断する場合には、当該大量取得行為に係る提案と当社取締役会が作成す
る代替案のいずれを選択すべきかについて、株主の皆様に適切かつ十分な情報をご提供したうえでそのご判断を仰ぐことが、当社の
企業価値及び株主共同の利益を確保・向上させるために最善の方策であると当社は考えます。

選定・監督
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�　当社は、このような考え方に基づき以下のとおり、当社株式の大量取得行為に関する対応策（以下「本ルール」といいます。）を制定し、導
入しました。

2. 本ルールの内容
⑴ 本ルールの導入目的及び概要
�　本ルールは、当社株式の買付（以下において定義します。）が行われる場合に、買付者（以下において定義します。）に対して、予め遵守
すべき手続きを提示し、株主の皆様に対して、買付者による買付提案に応ずるべきか否かを判断するために適切かつ十分な情報並び
に期間及び機会をご提供することを確保するとともに、買付提案の検証及び買付者との交渉を行うことを通じて、当社の企業価値及び
株主共同の利益を害する買付を抑止し、当社の企業価値及び株主共同の利益を確保し、向上させることを目的としております。
�　当社は、万一当社の企業価値及び株主共同の利益を害する虞がある買付の提案がなされた場合であっても、かかる買付提案に対す
る対抗策の発動は、株主の皆様の株主共同の利益にかかわるものであるため、原則として株主の皆様の意思を確認したうえで行うべ
きものであると考えております。そのため、本ルールでは、買付者から買付提案がなされた場合には、当社取締役会が買付者から詳細
な情報を収集し、これを独立委員会（以下において定義します。）に提供したうえで、当社取締役会及び独立委員会において慎重かつ十
分な検証を行います。当社取締役会は、独立委員会が、当該買付提案は当社の企業価値及び株主共同の利益を害する虞があるとの勧
告を行った場合には、その勧告に従い（但し、勧告に従うことが、取締役の善管注意義務に違反する場合があると判断する場合は除き
ます。）、株主の皆様に対して、買付者の買付提案及び当該買付提案に対する当社取締役会の見解並びに当社取締役会が作成する代
替案に関する適切かつ十分な情報を提供したうえで、速やかに株主意思確認総会等を開催することにより、株主の皆様に対抗策を発
動すべきか否かをご判断いただくこととしております。
�　なお、買付が当社の企業価値及び株主共同の利益を毀損することが明らかである場合や、買付者が本ルールを遵守しない場合に
は、株主意思確認総会等を開催することなく、当社取締役会は、独立委員会の勧告に従い（但し、勧告に従うことが、取締役の善管注意
義務に違反する場合があると判断する場合は除きます。）、対抗策を発動の決議を行います。

⑵ 対抗策の内容
�　買付者が現れ、本ルールに定められる手続きに基づき、対抗策を発動すべきとの結論に達した場合には、大要（5）に定める条件・内容
での新株予約権（当該買付者による権利行使は認められないとの行使条件及び当社が当該買付者以外の者から当社普通株式と引き
換えに新株予約権を取得する旨の取得条項の設定等の条件が付されたもの。以下「本新株予約権」といいます。）の無償割当て、その他
法令及び定款により許容される対抗策を発動することとします。

⑶ 対抗策を発動する場合の手続き
① 対象となる買付
�　本ルールの対象となる買付は、a.当社が発行者である株券等について、保有者の株券等保有割合が20％以上となる買付その他一
切の行為、b.当社が発行者である株券等について、公開買付者及びその特別関係者の株券等所有割合の合計が20％以上となる公
開買付けです。（以下、本ルールの対象となる買付を「買付」といい、買付を行う者及び買付を行おうとする者（当社の同意を得ることな
く、かかる買付に関する情報開示等を行う者及び買付提案を行う者を含みます。）を「買付者」といいます。）
�　なお、上記a.及びb.で使用する用語及び概念は、金融商品取引法第二章の二「公開買付けに関する開示」及び第二章の三「株券等
の大量保有の状況に関する開示」で示された定義に準拠します。

② 買付者への情報提供の要求
�　買付者には買付の実行を一定期間（当社取締役会が買付者による買付提案に同意するか、対抗策の不発動を決議するまでの期間）
停止していただき、まず当社所定の書式で、（ⅰ）買付者が買付に際して本ルールに定める手続きを遵守する旨（当社取締役会が買付者
による買付提案に同意するか、対抗策の不発動を決議するまでの期間、買付の実行を停止することの約束を含みます。）、（ⅱ）当社が必
要と判断する場合に、買付に関する情報につき適切な情報開示を行うことに同意している旨、（ⅲ）当社が買付について開示を行うま
で、法令等で開示が義務付けられていない買付に関する一切の情報を秘密として保持する旨の誓約文言を含め、当社が買付者の買
付提案の検討に必要な情報として以下に定める情報（以下「必要情報」といいます。）のすべてを日本語で記載した書面（以下「買付説
明書」といいます。）を、本ルールに基づく買付説明書であることを明記してご提出いただきます。

【必要情報】
a.	 �買付者及びそのグループ（共同保有者、特別関係者及び買付者と協調して行動する者）の詳細（具体的名称、資本構成（資本金、
株主（ファンドの場合は組合員その他の構成員）の状況）、事業内容、財務内容、役員の氏名、それぞれの関係等を含みます。）

b.	 �買付の目的、方法及び内容（買付予定株式数、買付の対価の価額・種類、買付の時期・期間（延長の可能性の有無）、関連する取
引の仕組み、買付の方法の適法性、買付の実現可能性、買付条件の変更・撤回の可能性、二段階買付の予定の有無・内容を含み
ます。）

c.	 �買付価額の算定根拠（算定の前提となる事実、算定方法、算定に用いた数値情報及び買付に係る一連の取引により生じること
が予想されるシナジーの額とその算定根拠、そのうち少数株主に対して分配されるシナジーの額と算定根拠等を含みます。）

d.	 �買付資金の裏付け（買付を行うため調達する資金の総額、買付資金の提供者（実質的提供者を含みます。）の具体的名称、調達
方法、関連する取引の内容を含みます。）
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e.	 �買付後の当社及び当社グループの経営方針、事業計画（事業譲渡・譲受け、合併、会社分割、設備投資、経営陣の交代等を含み
ます。）、資本政策（増減資、上場廃止等を含みます。）及び配当政策

f.	  �買付後の当社及び当社グループの役職員、取引先、お客様、地域関係者その他の当社に係る利害関係者の処遇方針
g.	 �当社の他の株主との間で利益相反の虞がある場合には、これを回避するための具体的方策
h.	 �その他当社取締役会又は独立委員会が合理的に必要と判断する情報

　�　当社取締役会は、上記の事項を記載した買付説明書を受領した場合には、その旨を公表することが適切であると合理的に判断され
る時点で速やかに公表し、買付者から受領した買付説明書を、当社の業務執行を行う経営陣から独立した当社の社外役員又は学識経
験者等の中から当社取締役会決議に基づき選任される3名以上の委員によって構成される独立委員会（以下「独立委員会」といいま
す。）に対して提供し、買付説明書に記載された情報が、独立委員会において買付提案を検討する上で適切かつ十分なものであるかを
検証するよう依頼します。

　�　当社取締役会は、当社取締役会又は独立委員会において、買付説明書に記載された情報・内容が不十分であるとの判断がなされた
場合には、適宜回答に必要な期限（原則として買付説明書の受領から起算して60日を上限とします。）を定めたうえで、買付者に追加
情報を提出するよう求めるものとし、買付者には指定した期限までに追加情報を記載した買付説明書を提出していただきます。期限内
に当社取締役会の求める追加情報を記載した買付説明書が提出されずに買付が行われる場合は、当社取締役会の判断に基づく対抗
策が発動される場合がございます。

③ 当社取締役会による買付説明書の検証及び買付者との交渉
　�　当社取締役会は、買付提案を検討するうえで適切かつ十分な情報が記載された買付説明書（以下「適正な買付説明書」といいま
す。）を受領し次第、速やかにその旨を公表するとともに、買付提案が当社の企業価値及び株主共同の利益に資するものであるかの検
証及び買付者との交渉を開始します。当該買付提案を検証するための期間は、適正な買付説明書の公表後、当社取締役会が定める
60日以内の期間（但し、買付が当社株券等のすべてを現金（日本円）のみを対価として行う公開買付け以外の方法による場合は90日
以内の期間とします。以下「検証期間」といいます。）とします。但し、当社取締役会又は独立委員会が必要と認める場合には、30日間を
上限として検証期間を延長できるものとし、その場合は具体的延長期間及び当該延長期間が必要とされる理由を買付者に提示すると
ともに株主の皆様に開示します。
　�　買付者は、当社取締役会との協議を踏まえ、適正な買付説明書に記載された買付に関する事項につき変更することができるものと
します。当社取締役会は、当該変更が当社の企業価値及び株主共同の利益の観点から従前の提案内容より望ましいものと判断する
場合には、可能な限り従前の提案と同一性を有するものとして取扱い、従前の手続きを継続しますが、従前の提案内容より望ましいも
のと判断しない場合には、従前の手続きを中止し、変更後の提案を新たな買付説明書の提出として取扱います。

④ 投票基準日の決定
　�　当社取締役会は、適正な買付説明書の受領後速やかに株主意思確認手続きにおいて議決権を行使できる株主様を確定するための
基準日（以下「投票基準日」といいます。）を定めます。投票基準日は、検証期間内の日とし、投票基準日の2週間前までに公告を行いま
す。

⑤ 代替案の作成
　�　当社取締役会は、当社の企業価値及び株主共同の利益の向上を図るうえで、買付者による買付提案よりもより適切な提案と考える
代替案（以下「代替案」といいます。）を作成することができるものとします。この場合、買付者による買付提案と当社取締役会による代
替案のいずれが適切なものであるかの判断を株主の皆様に的確に行っていただくため、代替案を買付提案と比較対照できるようにし
たうえで、買付提案に対する当社取締役会の見解も明示し、株主の皆様に対して開示します。
　�　なお、当社取締役会は、代替案及び当社見解の作成にあたり、当社の費用負担で業務執行を行う経営陣から独立した第三者（フィナ
ンシャルアドバイザー、公認会計士、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、かかる助
言を得る場合には、これを尊重することにより、当社取締役会の判断が恣意的なものとならないよう配慮します。

⑥ 独立委員会による適正な買付説明書及び代替案の検証
　�　当社取締役会は、買付者から受領した適正な買付説明書を速やかに独立委員会に対して提供し、独立委員会に対して、検証期間内
に、買付者による買付提案に対する対抗策の発動の是非について検討することを依頼し、当社取締役会と買付者の間で行われる交渉
の内容及び経緯、買付者が適正な買付説明書を変更する場合には当該変更の内容、代替案の内容、その他独立委員会が検討を行う
うえで合理的に必要とされる情報を提供します。
　�　独立委員会は、当社取締役会から提供を受けた適正な買付説明書、その他の情報を踏まえ、買付者による買付提案に対する対抗策
の発動の是非を検討し、検証期間内に、当社取締役会に対して、独立委員会の判断の内容及び根拠を記載した書面による勧告を行う
ものとします。
　�　なお、独立委員会は、当社の企業価値及び株主共同の利益を確保・向上する観点から適切な判断を行うことができるよう、当社の費
用負担において、当社取締役会から独立した第三者（フィナンシャルアドバイザー、公認会計士、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。

株主総会参考書類
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　�　独立委員会規程の概要は別紙1記載のとおりであり、2018年3月28日開催予定の当社第74回定時株主総会において本ルールの
継続が承認された場合に速やかに選任される予定である独立委員会の委員の候補者の氏名及び略歴は別紙2記載のとおりです。

⑦ 株主意思確認手続き
　�　当社取締役会が、独立委員会の勧告に従い（但し、勧告に従うことが、取締役の善管注意義務に違反する場合があると判断する場
合は除きます。）、買付者による買付提案が当社の企業価値及び株主共同の利益を害する虞があり、対抗策を発動すべきであると決議
した場合、当社取締役会は、対抗策の発動又は当社取締役会に対する対抗策の発動の委任について、株主意思確認総会での株主投
票又は株主様による書面投票の手続きによる株主意思確認手続き（以下「株主意思確認手続き」といいます。）を行います。

　�　当社取締役会は、投票基準日を確定するまでに、株主意思確認手続きを以下のa.株主意思確認総会、又はb.書面投票のいずれに
よって行うのかを決定するものとし、検証期間終了後、実務上必要とされる日数を勘案したうえで可能な限り速やかに株主意思確認手
続きを実施します。
a.	 株主意思確認総会

 　　　�　株主意思確認総会における株主意思の確認は、議決権の書面行使やインターネット上での行使を含めて、総株主の議決権の3
分の1以上を有する株主様の出席があり、その議決権の過半数によって決するものとします。

 　　　�　株主意思確認総会の招集手続き及び当該総会における議決権の行使方法は、法令及び当社定款に定める株主総会の手続き
に準じます。なお、当社の株主総会は株主意思確認総会を兼ねることができます。

b.	書面投票
 　　　�　書面投票による株主意思の確認は、総株主の議決権の3分の1以上を有する株主様の投票があり、その議決権の過半数によっ

て決するものとします。
 　　　�　書面投票にあたっては、議決権を行使することのできる株主様に対して、投票すべき議案（買付者の買付提案及び買付提案に

対する当社取締役会見解並びに代替案を添付します。）、投票締切日、その他当社取締役会が定めた事項を記載した投票用紙を
投票日の3週間前までに送付し、投票締切日に至るまで投票用紙による投票を受け付けます。

c.	 議決権を行使できる株主
 　　　�　株主意思確認総会又は書面投票において議決権を行使することのできる株主様は、当社取締役会が定めた投票基準日の最

終の株主名簿に記載又は記録された株主様とします。
d.	株主意思確認手続きの結果につきましては、判明し次第速やかに開示します。

⑧ 当社取締役会による対抗策の発動等に関する決議
�　株主意思確認手続きにおいて対抗策の発動又は当社取締役会に対する対抗策の発動の委任が決議された場合、当社取締役会は、
買付者に対して、適正な買付説明書に記載された買付を撤回するよう申し入れます。
�　当社取締役会は買付者が買付を撤回しない場合、株主意思確認手続きの結果に従って、速やかに本新株予約権の無償割当て等の
対抗策の発動の決議を行うとともに、速やかにその決議内容を株主の皆様に開示します。
�　なお、当社取締役会が本新株予約権の無償割当てを決議した後において、以下のa.又はb.のいずれかの事態が発生した場合には、
当社取締役会は、（ⅰ）本新株予約権の行使期間が開始するまでの間は本新株予約権の無償割当てを中止することができる旨の決議を、
（ⅱ）無償割当ての効力発生後においては本新株予約権を無償で取得する旨の決議を、それぞれ行うことができるものとします。
a.	当該無償割当ての決議後に買付者が買付を撤回した場合、その他買付そのものが存在しなくなった場合
b.	�当該無償割当て決議をするに至った事実関係等に変動が生じ、買付者による買付が下記（4）の「当社取締役会の判断により対抗
策を発動する場合の要件」に定めるいずれの要件にも該当しないか、又は該当しても本新株予約権の無償割当て等の実施を認め
ることが相当でない場合

�　なお、当社取締役会は、（ⅰ）当社取締役会が、独立委員会の勧告に従い（但し、勧告に従うことが、取締役の善管注意義務に違反する
場合があると判断する場合は除きます。）、買付者による買付提案が当社の企業価値及び株主共同の利益を害する虞がなく、対抗策
を発動すべきではないと決議した場合、（ⅱ）株主意思確認手続きにおいて対抗策の発動又は当社取締役会に対する対抗策の発動の
委任が否決された場合、及び（ⅲ）株主意思確認総会又は書面投票において総株主の議決権の3分の1以上の株主様の出席又は書面
投票がなかった場合には、速やかに買付者による買付提案に同意するか、又は対抗策の不発動を決議するものとします。

⑷ 当社取締役会の判断により対抗策を発動する場合の要件
�　当社取締役会が、買付者による買付が以下のいずれかに該当すると判断した場合には、独立委員会に対して当社取締役会の判断の
内容及び根拠を説明したうえで、株主意思確認手続きを行うことなく当社取締役会の判断により対抗策を発動することの是非につい
て独立委員会の意見を諮問し、独立委員会がこれに賛同する場合には、当社取締役会の判断の内容及び根拠を明らかにしたうえで、
速やかに対抗策（本新株予約権の無償割当て等）を発動します。
① 買付者が適正な買付説明書の提出を行わずに大量買付を行ってきた場合、又は、本ルールに定める買付停止期間においても大量
買付を継続又は再開する場合など本ルールに定める手続きを遵守しない場合であって、かつ、企業価値及び株主共同の利益の確保・
向上のために対抗策を発動することが相当であると認められる買付

② 当社の企業価値及び株主共同の利益を明白に侵害する虞のある以下の買付
a.	株券等を買占め、その株券等について当社又は当社関係者に高値で買い取るよう要求する行為
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b.	�当社の経営を一時的に支配して当社の重要な資産を廉価で取得する等、当社の犠牲の下に買付者の利益を実現するいわゆる焦
土化経営を行うような行為

c.	当社の資産を買付者やそのグループの会社等の債務の担保や弁済原資として流用する行為
d.	�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配
当をさせるか、一時的高配当による株価の急上昇の機会を狙って高値で売り抜ける行為

③ �強圧的二段階買付（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、又は明確にしないで、
公開買付け等の買付を行うことをいいます。）等、株主の皆様に株式の売却を事実上強要する買付

⑸ 本新株予約権の無償割当ての概要　
�　当社取締役会において対抗策として本新株予約権の無償割当てが決議された場合、当社は当社を除くすべての株主様に本新株予
約権の無償割当てを行います。
�　本新株予約権の無償割当ての概要は以下のとおりです。
① 本新株予約権の数
�　本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「本新株予約権割当決議」といいます。）において当社取締役会が定
める一定の日（以下「割当期日」といいます。）における当社の最終の発行済株式総数（但し、同時点における当社の保有する当社株式
の数を控除します。）と同数の新株予約権を割り当てます。

② 割当対象株主
�　割当期日における当社の最終の株主名簿に記載又は記録された当社以外の株主様に対し、その保有する株式1株につき本新株予
約権1個の割合で、本新株予約権を無償で割り当てます。
�　なお、割当期日以降に株主名簿に記載又は記録された方や、割当期日までに当社株式の売却等を行ったことにより割当期日におけ
る当社の最終の株主名簿に記載又は記録されないことになった方については、本新株予約権の無償割当ては行われません。

③ 本新株予約権の無償割当ての効力発生日
�　本新株予約権割当決議において当社取締役会が定めます。

④ 本新株予約権の目的である株式の数
�　本新株予約権1個当たりの目的である当社普通株式の数（以下「対象株式数」といいます。）は1株とします。

⑤ 本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額
�　本新株予約権の行使に際して行う出資の目的は金銭とし、本新株予約権の行使に際して出資される財産の当社株式1株当たりの
価額は、金1円以上で当社普通株式の時価の50％相当額以下の範囲内において、当社取締役会が決定する金額とします。「時価」は
本新株予約権割当決議に先立つ90日間（取引が成立しない日を除く。）の東京証券取引所における当社普通株式の終値の平均値と
し、1円未満の端数は切り上げるものとします。

⑥ 本新株予約権の行使期間
�　本新株予約権の行使期間は、無償割当ての効力発生日（但し、当社取締役会がこれに代わる日を定めたときは当該日とします。）を
初日とし、1ヶ月間から2ヶ月間までの範囲で当社取締役会が本新株予約権割当決議において定める期間とします。
�　但し、下記⑨項の規定に基づき当社による新株予約権の取得がなされる場合の当該取得に係る本新株予約権についての行使期間
は、当該取得日の前日までとします。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します。

⑦ 本新株予約権の行使条件
�　（ⅰ）買付者、（ⅱ）買付者の共同保有者、（ⅲ）買付者の特別関係者、（ⅳ）買付者のために当社株式又は本新株予約権を保有する者、（ⅴ）
上記（ⅰ）ないし（ⅳ）に該当する者から新株予約権を当社取締役会の承認を得ることなく譲受けもしくは承継した者、及び（ⅵ）上記（ⅰ）な
いし（ⅴ）に該当する者の関連者（実質的にその者を支配し、その者に支配され若しくはその者と共同の支配下にある者として当社取締
役会が認めた者及びその者と協調して行動する者として当社取締役会が認めた者をいいます。「支配」とは、他の会社等の「財務及び
事業の方針の決定を支配している場合」（会社法施行規則第3条に定義されます。）をいいます。上記（ⅰ）ないし（ⅵ）に該当する者を、以下
「非適格者」と総称します。）は、原則として本新株予約権を行使することはできません。
�　また、外国の適用法令上、本新株予約権の行使にあたり所定の手続きが必要とされる日本国非居住者についても本新株予約権を
行使することができない場合があります。
�　但し、その者が当社の株券等を取得・保有することが当社の企業価値及び株主共同の利益に反しないと当社取締役会が認めた者
（当社取締役会はいつでもこれを認めることができるものとします。また、一定の条件の下に当社の企業価値及び株主共同の利益に反
しないと当社取締役会が認めた場合には、当該条件が満たされている場合に限ります。）、その他本新株予約権割当決議において当
社取締役会が別途定める所定の者は非適格者に該当しないものとします。

株主総会参考書類
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⑧ 本新株予約権の譲渡制限
�　本新株予約権の譲渡については、当社取締役会の承認を必要とします。

⑨ 当社による本新株予約権の取得
a.	�当社は、本新株予約権の行使期間の開始日前日までの間いつでも、当社が本新株予約権を取得することが適切であると当社取
締役会が認める場合には、当社取締役会が定める日の到来日をもって、全ての本新株予約権を無償で取得することができます。

b.	�当社は、当社取締役会が定める日の到来日をもって、上記⑦項の規定により本新株予約権を行使することができない者以外の
者が有する本新株予約権のうち、当該当社取締役会の定める日の前日までに未行使のもの全てを取得し、これと引換えに、新株
予約権1個につき対象株式数の当社普通株式を1株交付することができます。
�　また、かかる取得がなされた日より後に、上記⑦項の規定により本新株予約権を行使することができない者以外の者が現れた
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
する本新株予約権のうち、当該当社取締役会の定める日の前日までに未行使のものがあれば、これを全て取得し、これと引換え
に、新株予約権1個につき対象株式数の当社普通株式を1株交付することができるものとし、その後も同様とします。なお、非適
格者が有する本新株予約権を取得する場合、その対価として金銭等の経済的な利益の交付することは想定しておりません。

⑩ 本新株予約権証券の発行
�　本新株予約権に係る新株予約権証券は発行しません。

⑹ 本ルールの有効期間、廃止及び変更
�　本ルールの有効期間は、2021年に開催される当社定時株主総会の終結時までとします。但し、有効期間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を変更又は廃止する旨の決議が行われた場合には、本ルールはその時点で変更又は廃止さ
れるものとします。
�　また、有効期間満了前に、法令の改正、司法判断や社会の動向、当社が上場する金融商品取引所その他の公的機関の見解等を踏ま
え、当社取締役会において本ルールの修正・変更が望ましいものと判断し、本ルールの修正・変更の決議がなされた場合は、修正・変更
の内容その他の事項について速やかに情報開示します。

3. 本ルールの合理性
⑴ 買収防衛策に関する指針の要件を充足していること
�　本ルールは、経済産業省と法務省が平成17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」に定める三原則を充足しており、また企業価値研究会が平成20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」における提言内容と整合的な内容となっております。

⑵ 株主の皆様の意思を重視するものであること
�　本ルールは、株主の皆様にご判断をいただくために適切かつ十分な情報を提供したうえで、当社取締役会が、独立委員会の勧告に
従い（但し、勧告に従うことが、取締役の善管注意義務に違反する場合があると判断する場合は除きます。）、買付者による買付提案が
当社の企業価値及び株主共同の利益を害する虞があり、対抗策を発動すべきであるとの決議を行った場合には、株主意思確認手続き
を行うことにより、株主の皆様に対抗策を発動すべきか否かを直接ご判断いただく方法を採用しています。
�　また、当社は当社取締役会において決議した本ルールを2018年3月開催予定の定時株主総会において株主の皆様の承認を得たう
えで継続することとしており、その後当社株主総会において変更又は廃止の決議がなされた場合は、当該決議に従い変更又は廃止さ
れるものとなっております。さらに、本ルールには有効期間を約3年とするいわゆるサンセット条項が付されております。
�　また、当社は、取締役（監査等委員を除く）の任期を1年としており、本ルールの有効期間中でも、毎年の株主総会での取締役選任を
通じて、株主の皆様の意向を反映させることが可能となっております。
�　このように、本ルールは、株主の皆様の意思が十分に反映される仕組みを採用しております。

⑶ 当社取締役会の判断による対抗策発動の制限
�　当社取締役会が株主意思確認手続きを行わずに対抗策を発動できる場合は、上記2.（4）に記載するとおり、買付者が本ルールに違
反した場合や買付が当社の企業価値及び株主共同の利益を毀損することが明らかな場合であり、かつ独立委員会が当社取締役会の
判断による対抗策の発動に賛同する場合に限定されています。

⑷ 独立委員会及び第三者たる専門家の意見を重視
�　本ルールにおいては、買付者による買付提案に対して対抗策を発動するか否かの判断が適切になされることを確保するために、当社
の業務執行を行う経営陣から独立した3名以上の委員から構成される独立委員会を設置し、買付者からの買付提案に関する情報の収
集、買付者による買付提案が当社の企業価値及び株主共同の利益を害する虞があるとして株主意思確認手続きに基づき対抗策を発
動することの是非、及び株主意思確認手続きを行うことなく当社取締役会の判断により対抗策を発動することの是非等について、独立
委員会の意見を諮問し、その勧告に従う仕組み（但し、勧告に従うことが、取締役の善管注意義務に違反する場合があると判断する場
合は除きます。）を採用しています。
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�　また、当社取締役会は、代替案及び買付者の買付提案に関する当社取締役会の見解の作成にあたり、当社の業務執行を行う経営陣
から独立した第三者（フィナンシャルアドバイザー、公認会計士、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
が可能であり、かかる助言を得る場合には、これを尊重することにより、当社取締役会の判断が恣意的なものとならないよう配慮するも
のとされています。

⑸ 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、当社の株主総会で選任された取締役で構成される当社取締役会により、廃止することができるものとして設計されてお
り、デッドハンド型やノーハンド型の買収防衛策（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（監査等委員を除く）の期差任期制を採用していないことから、スローハンド型の買収防衛策（取締役
会の構成員の交替を一度にできないため、その発動の阻止するために時間を要する買収防衛策）でもありません。

4. 株主の皆様への影響
⑴ 本ルールの導入時に株主の皆様に与える影響
�　本ルールの導入時点においては本新株予約権の無償割当ては行われませんので、当社株主及び投資家の皆様に直接具体的な影響
が生じることはありません。

⑵ 本ルールの発動時に株主の皆様に与える影響
�　本ルール発動時においては、当社取締役会が本新株予約権割当決議に際して別途定める割当期日時点の株主様に対し、その保有
する株式1株につき1個の割合で本新株予約権を無償で割り当てます。この手続きにおいては、株主の皆様は無償割当ての発生日に当
然に新株予約権者となりますので、申込の手続き等は必要ありません。
�　但し、株主様がその後の権利行使期間内に金銭の払い込みその他下記に詳述する本新株予約権の行使に係る手続きを行わないま
までいた場合、他の株主様が本新株予約権を行使することによりその保有する当社株式が希釈化されることになります。
�　なお、当社は当社取締役会の決定に基づいて、下記（3）③の手続きにより非適格者以外の株主様から本新株予約権を取得し、それ
と引き換えに当社株式を交付することがあります。当社がこの取得手続きを取った場合には、非適格者以外の株主様は本新株予約権
の行使及び行使価額相当の金銭の払い込みなしで当社普通株式を受領することになり、その保有する当社株式の希釈化は原則として
生じません。
�　また、本新株予約権の無償割当てを受けるべき株主様が確定した後の権利落日以降に、上記の2．（3）⑦及び（5）⑨「当社による本新
株予約権の取得」に記載しているとおり、当社が本新株予約権の行使開始の前日までに本新株予約権の割当を中止し、又は無償割当
ての効力発生後において本新株予約権を無償にて取得することがあります。この場合には、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に希釈化が生じることを前提にして売買を行った投資家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。

⑶ 本新株予約権の無償割当てに伴って株主の皆様に行っていただきたいこと
① 株主名簿への記録又は記載
�　本新株予約権の無償割当てを実施する場合、当社取締役会は本新株予約権の割当期日を公告し、当該割当期日における株主の皆
様に新株予約権が無償で割り当てられますので、株主名簿への記載又は記録が未了の株主の皆様におかれましては、速やかに株主
名簿への記載又は記録等の手続きを行っていただく必要があります。

② 本新株予約権の行使手続き
�　当社は、割当期日における当社の最終の株主名簿に記載又は記録された株主の皆様に対し、当社指定書式による本新株予約権の
行使請求書と新株予約権の権利行使に必要なその他書類を送付します。
�　株主の皆様におかれましては、本新株予約権の無償割当て後の行使期間内にこれらの書類を提出した上で、当社取締役会が新株
予約権の無償割当て決議において、本新株予約権1個当たり金1円以上で時価の50％相当額以下の範囲内で定めた価額を払込取
扱銀行に払い込んでいただくことにより、1個の本新株予約権につき、1株の当社普通株式が発行されることになります。

③ 当社による本新株予約権の取得の手続き
�　当社は、当社取締役会が本新株予約権を取得する旨の決定をした場合は、法定の手続きに従い、当社取締役会が別途定める日を
もって本新株予約権を取得することがあります。この決定をした場合、本新株予約権をお持ちの株主の皆様は行使価額相当の金銭を
払い込むことなく、当社による当該本新株予約権の取得の対価として、1個の本新株予約権につき原則として当社普通株式1株を受
領することになります。
�　なお、この場合かかる株主の皆様には、別途ご自身が非適格者でないこと等についての表明保証条項、補償条項その他誓約文言を
含む当社所定の書式による誓約書をご提出いただく場合があります。

�　上記のほか、割当方法、行使の方法及び当社による取得の方法の詳細につきましては、本新株予約権に関する当社取締役会の決議
が行われた後、株主の皆様に対して情報開示又は通知いたしますので、当該内容をご覧ください。

以　上
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独立委員会規程の概要

第1 独立委員会の概要
●�独立委員会は、本ルールに定めるところに従い、当社取締役会から独立した立場において、買付者による買付提案が当社の企業利益及び
株主共同の利益を害する虞があるとして株主意思確認手続きに基づき対抗策を発動することの是非について検討を行い、その判断の内
容及び根拠を記載した書面により当社取締役会に対して勧告を行うこと、また、当社取締役会の諮問に応じ、買付者からの買付提案に関
する情報の収集や、株主意思確認手続きによることなく当社取締役会の判断により対抗策を発動することの是非等について、独立委員会
の意見を当社取締役会に提供することを目的として、当社取締役会の決議に基づき設置される。
●�独立委員会の委員は、３名以上とし、当社の業務執行を行う経営陣から独立していると合理的に判断される、(a)当社社外役員又は(b)学
識経験者等のいずれかに該当する者から、取締役会が選任するものとする。但し、学識経験者等は、実績ある会社経営者もしくは大学教
授、企業買収業務に精通する者、弁護士、公認会計士又はこれらに準ずる者でなければならず、別途当社取締役会が定める善管注意義務
条項等を含む契約を当社との間で締結した者でなければならないものとする。

●�独立委員会の委員の任期は、委員に選任された時から１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の終結の時
までとする。但し、取締役会の決議により再任することができる。また、当社社外役員であった独立委員会の委員が、当社社外役員でなく
なった場合（但し、再任された場合を除く。）には、独立委員会の委員の任期も同時に終了するものとする。但し、その者が学識経験者等に
該当する場合には、取締役会の決議により独立委員会の委員として選任することができる。

第2 独立委員会の責務
●�独立委員会は、当社取締役会から、適正な買付説明書を受領し、検証期間内に買付者による買付提案に対する対抗策の発動の是非につ
いて検討することを依頼された場合において、買付者による買付提案が当社の企業利益及び株主共同の利益を害する虞があると判断す
る場合には、当社取締役会に対し、株主意思確認手続きに基づき対抗策を発動することを勧告するものとする。
●�独立委員会は、当社取締役会から、その判断の内容及び根拠を説明したうえで、株主意思確認手続きを行うことなく当社取締役会の判断
により対抗策を発動することの是非について意見を諮問された場合には、当社取締役会に対して、賛同するか否かの意見を書面により提
供するものとする。

●独立委員会は、必要に応じて、当社取締役会に対し、対抗策の不発動を勧告することができるものとする。
●独立委員会は、上記のほか、次の各号の事項について、独立委員会の意見を当社取締役会に対して提供することができる。
① 本ルールの対象となる買付への該当性の判断
② 買付説明書に記載された情報が適切かつ十分なものであるかの判断
③ 検証期間を延長する必要性の判断
④ 買付者の買付提案について買付者と交渉すべき事項
⑤ 買付者の買付提案が当社の企業価値及び株主共同の利益を害する虞があるか否かの判断
⑥ 買付者の買付提案に関する当社取締役会の見解の妥当性
⑦ 代替案の妥当性
⑧ 株主意思確認手続きの妥当性
⑨ 対抗策の妥当性及び相当性
⑩ 買付者による本ルールの遵守状況の検証
⑪ その他本ルール又は当社取締役会決議により定められる事項

（別紙1）
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氏　　　名
（生年月日） 略　　歴

（再任）

近
こん
藤
どう
誠
せい
一
いち

（1946年3 月24日生）

1972年 外務省入省
1988年 同省国際報道課長
1999年 OECD（経済協力開発機構）事務次長
2003年 外務省文化交流部長
2006年 ユネスコ日本政府代表部特命全権大使
2008年 駐デンマーク特命全権大使
2010年 文化庁長官
2013年 同庁退官
2014年 当社社外取締役（現任）
2014年 当社独立委員会委員（現任）

（再任）

橋
はし
本
もと
孝
たか
之
ゆき

（1954年7 月9 日生）

1978年 日本アイ・ビー・エム㈱ 入社
2000年 同社取締役 ゼネラル・ビジネス事業部長
2003年 同社常務執行役員BP&システム製品事業担当
2007年 同社専務執行役員GTS（グローバル・テクノロジー・サービス）事業担当
2008年 同社取締役 専務執行役員 営業担当
2009年 同社代表取締役社長
2012年 同社取締役会長
2014年 当社社外取締役（現任）
2014年 当社独立委員会委員（現任）
2017年 日本アイ・ビー・エム㈱名誉相談役（現任）

第3 独立委員会の権能
●�独立委員会は、必要な情報収集を行うため、当社及び関係会社の取締役、監査役、執行役員、従業員その他独立委員会が必要と認める者
の出席を要求し、独立委員会が求める事項に関する説明を求めることができる。
●�独立委員会は、必要に応じ合理的な範囲内において、当社の費用負担により、当社取締役会から独立した第三者（フィナンシャルアドバイ
ザー、公認会計士、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。

第4 独立委員会の招集及び決議
●�各独立委員会委員は、買付者が現れた場合のほか、いつでも独立委員会を招集することができる。
●�独立委員会の決議は、独立委員会の委員の過半数が出席し、その過半数の賛成をもってこれを行う。

（別紙2）
2018年3月28日以降の独立委員会委員の氏名及び略歴（五十音順）
本更新時における独立委員会の委員は、次の4名を予定しております。
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氏　　　名
（生年月日） 略　　歴

（再任）

村
むら
田
た
守
もり
弘
ひろ

（1946年7 月20日生）

1970年 アーサーヤング東京事務所 入所
1974年 公認会計士登録
1994年 東京青山法律事務所 入所
1998年 アーサーアンダーセン税務事務所 入所
2002年 朝日KPMG税理士法人代表
2004年 KPMG 税理士法人代表社員
2006年 村田守弘会計事務所代表（現任）
2011年 当社社外監査役
2012年 当社独立委員会委員(現任)
2016年 当社社外取締役監査等委員（現任）

（再任）

森
もり
　 浩

ひろ
志
し

（1965年2 月21日生）

1989年 日本開発銀行(現㈱日本政策投資銀行) 入行
1993年 自治省（現総務省）財政局 出向
2003年 更生会社㈱テザック 出向、管財人代理兼経営企画室長
2006年 弁護士登録、西村あさひ法律事務所 入所
2012年 西村あさひ法律事務所パートナー（現任）
2013年 当社補欠監査役
2013年 当社独立委員会委員(現任)
2016年 当社社外取締役監査等委員（現任）

（注） 1.�近藤誠一、橋本孝之、村田守弘および森浩志の各氏は、㈱東京証券取引所が一般株主保護のため確保することを義務付け
ている独立役員の要件を満たしており、独立役員として届け出ております。

	 2.当社と各氏の間には特別の利害関係はございません。
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当社株式の状況
　2017年12月31日現在
　⑴　発行済株式の総数		  99,616,944株
　　　（注）　1.発行可能株式総数	 279,150,000株
	 2.単元株式数		  100株
　⑵　株主数			   177,518名
　⑶　大株主

大　　　株　　　主　　　名
当社への出資状況

持株数（百株） 持株比率（％）

日本トラスティ・サービス信託銀行株式会社（信託口） 94,188 10.59
日本マスタートラスト信託銀行株式会社（信託口） 49,819 5.60
ダ イ ナ パ ッ ク 株 式 会 社 48,995 5.51
日 清 食 品 ホ ー ル デ ィ ン グ ス 株 式 会 社 15,590 1.75
蟹 江 利 親 14,127 1.59
蟹 江 英 吉 11,454 1.29
J P  MO RGAN  C H A S E  B AN K  3 8 5 1 5 1 10,358 1.16
川 口 久 雄 9,835 1.11
カ ゴ メ 取 引 先 持 株 会 9,503 1.07
カ ゴ メ 社 員 持 株 会 8,965 1.00

計 272,835 30.67
（注） �持株比率は自己株式（10,658,600株）を控除して計算しております。なお、自己株式には、従業員インセンティブ・プラン「従業

員持株ESOP信託」導入において設定した、日本マスタートラスト信託銀行株式会社（信託口）所有の当社株式345,100株を
含んでおりません。

（別紙3）
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以　上

〈当社株式の大量取得行為に関する対応策のフロー図〉

株式の20％以上を取得しようとする買付者の出現

取締役会・独立委員会による買付説明書の確認

独 立 委 員 会
対抗策発動の
是 非 を 検 討

取締役会による検証期間
原則60日または90日以内
●買付説明書の検討
●買付者との交渉
●投票基準日の決定
●代替案の作成

株主意思確認総会または書面投票
（対抗策発動の承認を諮る）

取締役会で対抗策不発動の決議

買付者による大量買付開始

取締役会で新株予約権の無償割当て等の対抗策を決議

新株予約権の無償割当てと行使等

取締役会判断による対抗策発動
●買付者による本ルール不遵守
●�企業価値及び株主共同の利益を�
明白に侵害する虞のある買付
●強圧的二段階買付等

諮 問 諮 問

勧 告 勧 告

拒 否

否 決 可 決

独立委員会が発動に不賛同

独立委員会が
発動に賛同発動が妥当と判断

不発動が妥当と判断

適正と判断

適正と判断 不適正と判断

不適正と判断

買付者による所定の買付説明書の提出
（買付者によるTOBなど買付行為停止）

再提出要求
買付説明書受領から

60日以内

取　締　役　会
対抗策発動の是非判断

（独立委員会の勧告に従う）

（別紙4）
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