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当社株式の大量取得行為への対応方針（買収防衛策）に関するお知らせ 

 

 

当社は、今般、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、又は結果として特定株主グループの議決権割合が20％以上となる当社

株券等の買付行為（いずれについてもあらかじめ当社取締役会が同意したものを除き、また市場取引、

公開買付け等の具体的な買付方法の如何を問いません。以下、かかる買付行為を「大規模買付行為」と

いい、かかる買付行為を行う者を「大規模買付者」といいます。）に対する対応方針をとりまとめ、平

成18年４月28日に開催された当社取締役会において、以下のとおり決定しましたので、お知らせします。

上記対応方針を決定した当社取締役会には、社外監査役のみで構成される当社監査役４名全員が出席し、

いずれの監査役も、上記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、上記対応方針に賛

成する旨の意見を述べました。 

 

注１：特定株主グループとは、 

(i) 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３

項に基づき保有者に含まれる者を含みます。以下同じとします。）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。以下同じと

します。）並びに当該保有者との間で又は当該保有者の共同保有者との間で保有者・共同保有者間の関係と

類似した一定の関係にある者（以下「準共同保有者」といいます。）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、競売買の方法によるか否かを問わず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：議決権割合とは、 

(i) 特定株主グループが、注1の(i)記載の場合は、①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。以下同じとします。）も計算上考慮されるものとします。）と、②

当該保有者の準共同保有者の株券等保有割合とを合わせた割合（但し、①と②の合算において、①と②との

間で重複する保有株券等の数については、控除するものとします。）又は、 

(ii) 特定株主グループが、注1の(ii)記載の場合は、当該大規模買付者及び当該特別関係者の株券等所有割合（同

法第27条の２第８項に規定する株券等所有割合をいいます。）の合計 

をいいます。 

各株券等保有割合及び各株券等所有割合の算出に当たっては、総議決権の数（同法第27条の２第８項に規定するも

のをいいます。）及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。 

注３：株券等とは、証券取引法第27条の23第１項に規定する株券等を意味します。 
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１．本対応方針の必要性 

（１）当社の大規模買付行為に対する考え方 

当社取締役会は、公開会社として当社株式の自由な売買を認める以上、当社の取締役会の賛同を得

ずに行われる、いわゆる「敵対的買収」であっても、当社や株主の皆様の利益に資するものであれば、

これを一概に否定するものではありません。特定の者の大規模買付行為に応じて当社株式の売却を行

うか否かは、本来、最終的には当社株式を保有する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。従いまして、当社取締役会としては、株主の皆様の判断のために、大規模買付行為に

関する情報が大規模買付者から提供された後、これを評価・検討し、取締役会としての意見を取りま

とめて開示します。また、必要に応じて、大規模買付者と交渉したり、株主の皆様へ代替案を提示す

ることもあります。 

 

（２）当社の状況 
当社は、主にコンピュータ用モニター、アミューズメント用モニター等の映像機器及びその関連製

品を開発し、国内工場で一貫生産し、国内外へ販売いたしております。当社は「開発創造型企業」と

して、テクノロジーの可能性を追求し、顧客に新たな価値を認めていただける製品を競合他社に先駆

けて創造及び提案し、顧客の満足を得ること、および当社のステークホルダー（株主・取引先・社員・

地域）との高い信頼関係を構築していくことにより、一層の企業の成長を図ることを経営の基本方針

としております。 

当社は昭和 43 年設立以来、当社の強みである映像表示技術を活かし、フィナンシャル市場やアミュ

ーズメント市場、医療・グラフィックス市場等の分野においてそれぞれの分野に適した製品を開発す

ることで事業領域を拡大させてまいりました。今後もこれらの事業領域の成長に加え、当社の固有技

術が発揮できる周辺事業を育成することにより、一層の企業価値向上に努めてまいります。 

 

今後当社が一層成長し、企業価値を高めていくために必要とする主要な経営資源・施策は次の通り

であります。これらの経営資源は当社が永年培ってきたもので、競争力の源泉ですが、一層の進化・

深化を平成 18 年度を初年度とする第二次中期経営計画（平成 18 年１月 31 日策定、３ヵ年計画）の

遂行の中で実現し、会社を更に強固にしていく考えです。 

① 顧客ニーズおよび品質と人間工学を徹底的に追求した最先端の製品を提供 

② 機構設計、ASIC開発設計、画像処理等のハード技術、ファームウェア、システムソフトウェア

等のソフト技術、環境適合や信頼性評価等の周辺技術の深化 

③ 各製品間で開発、調達、生産、販売、品質管理の全てにおいてシナジーをとった事業プラット

フォームを形成 

④ 資材調達先や国内外の代理店等の販売先をはじめとする取引先との長期的パートナーシップに

よる安定的なビジネスの推進 

 

株主還元につきましては、当社は従来から株主の皆様への利益の還元が経営上の重要課題と考えて

おり、会社の成長に応じた安定的な配当を継続的に行うことを基本方針としてまいりました。今後も、

事業拡大のための設備や研究開発投資に必要となる内部資金の確保、財務状況及び将来の業績等を総

合的に勘案しながら株主の皆様へ利益の還元を行ってまいります。なお、平成17年度は中間配当とし

て１株あたり25円を実施致しましたが、期末配当として１株あたり30円を予定しており、年間ベース

では平成16年度比１株あたり15円の増配を予定しております。 

株主への還元率は、当期純利益の25％を目標水準とし、それを達成すべく収益基盤の強化に努力し

てまいります。 

 

大規模買付者による大規模買付行為と買収提案の評価に際しても、当社のかかる経営方針やビジネ

スモデルの特性を十分勘案して頂く必要があると考えております。 

 

（３）情報開示の必要性 
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以上のような事業を遂行している当社グループの経営にあたっては、幅広いノウハウと豊富な経験、

並びに国内外の顧客・取引先及び従業員等のステークホルダーとの間に築かれた関係等への十分な理

解が不可欠です。株主の皆様にとっても、これらに関する十分な理解がなくては、将来実現すること

のできる株主価値を適正に判断することはできません。当社は、当社株式の適正な価値を投資家の皆

様にご理解いただくようＩＲ活動に努めておりますものの、突然大規模買付行為がなされたときに、

大規模買付者の提示する当社株式の取得対価が妥当かどうかを株主の皆様が短期間の内に適切に判断

するためには、大規模買付者及び当社取締役会の双方から適切かつ十分な情報が提供されることが不

可欠です。さらに、当社株式をそのまま継続的に保有することを考える株主の皆様にとっても、大規

模買付行為が当社に与える影響や、当社の従業員、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を含む、大規模買付者が考える当社の経営に参画したときの経営方針や事業

計画の内容等は、その継続保有の是非を検討するうえで重要な判断材料となります。同様に、当社取

締役会が当該大規模買付行為についてどのような意見を有しているのかも、当社株主の皆様にとって

は重要な判断材料となると考えます。 

これらを考慮し、当社取締役会は、大規模買付行為に際しては、大規模買付者から事前に、株主の

皆様の判断のために必要かつ十分な大規模買付行為に関する情報が提供されるべきである、という結

論に至りました。当社取締役会は、かかる情報が提供された後、大規模買付行為に対する当社取締役

会としての意見の検討を速やかに開始し、独立の外部専門家等の助言を受けながら慎重に検討したう

え意見を形成し公表いたします。さらに、必要と認めれば、大規模買付者の提案の改善についての交

渉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も行います。かかるプロセスを経ること

により、当社株主の皆様は、当社取締役会の意見を参考にしつつ、大規模買付者の提案と（代替案が

当社取締役会から提示された場合には）その代替案を検討することが可能となり、最終的な応否を適

切に決定する機会を与えられることとなります。 

このようなルールの設定については、裁判所においても「経営支配権を争う敵対的買収者が現れた

場合において、取締役会において、当該敵対的買収者に対し事業計画の提案と検討期間の設定を求め、

当該買収者と協議してその事業計画の検討を行い、取締役会としての意見を表明するとともに、株主

に対し代替案を提示することは、提出を求める資料の内容と検討期間が合理的なものである限り、取

締役会にとってその権限を濫用するものとはいえない」と判示され、その正当性が是認されていると

ころです。（東京地方裁判所平成17年７月29日決定）。 

 

２．本対応方針の内容 

当社取締役会が設定する大規模買付ルールとは、①事前に大規模買付者が当社取締役会に対して必

要かつ十分な情報を提供し、②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。 

具体的には、まず、大規模買付者には、当社取締役会に対して、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必要かつ十分な情報（以下「本必要情報」といいます。）を提供し

ていただきます。本必要情報の具体的内容は大規模買付者の属性及び大規模買付行為の内容によって

異なりますが、一般的な項目は以下のとおりです。 

①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、資本構成、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大規模買付行為の目的及び内容 

③当社株式の取得対価の算定根拠、取得に係る取引及び取得資金の裏付け 

④当社の経営に参画した後に想定している経営方針、事業計画、財務計画、資本政策、配当政策、

資産活用策等（以下、「買付後経営方針等」といいます。） 

⑤当社の取引先、顧客、従業員と当社との関係に関し、買付後に予定する変更の有無およびその内

容 

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、まず当社代表取締役宛に、大規模買付者
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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明示し

た、大規模買付ルールに従う旨の意向表明書をご提出いただくこととし、当社取締役会は、かかる意

向表明書受領後10営業日以内に、大規模買付者から当初提供いただくべき本必要情報のリストを当該

大規模買付者に交付します。なお、当初提供していただいた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本必要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及び当社取締役会に提供された本必要情報は、

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

又は一部を開示します。 

次に、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、大規模買付者が当社取締役会に

対し本必要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」といいます。）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、当社取締役会は外部専門家等の助言を受けながら、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慎重にとりまとめ、公表します。また、

必要に応じ、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代替案を提示することもあります。 

 

３．大規模買付行為が為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

とりません。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。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株主

全体の利益を著しく損なうと認められる場合、例えば、 

１．買収目的等からみて企業価値を損なうことが明白であるもの 

２．買収に応じることを株主に強要する仕組みをとるもの 

３．従業員、顧客、取引先などのステークホルダーの利益を損なう結果企業価値を損なうもの 

については、当社取締役会は当社株主の皆様の利益を守るために適切と考える方策を取ることがあ

ります。当該大規模買付行為が当社株主全体の利益を著しく損なうか否かの検討及び判断については、

その客観性及び合理性を担保するため、当社取締役会は、当該大規模買付者及び大規模買付行為の具

体的内容（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株主全体の利

益に与える影響を踏まえた上で例外的に対抗措置を採ることの適否について独立委員会（注4）に必ず

諮問することとし、かかる独立委員会は、諮問を受けた事項について勧告することとします。この勧

告は公表することにし、当社取締役会はかかる勧告を最大限尊重します。なお、当社取締役会が諮問

するかかる例外的な対抗措置の具体的内容については後記（２）をご参照ください。 

注４：独立委員会 

独立委員会は、当社取締役会から独立した第三者機関として、本対応方針が取締役の保身のために利用されるこ

とがないよう監視するとともに、当社の企業価値を毀損し又は破壊する買収を抑止するという働きを担います。 

独立委員会は、社外取締役・社外監査役・弁護士・公認会計士・学識経験者・投資銀行業務に精通する者・実績

ある会社経営者等計３名の独立委員で構成されます。 

対抗措置の発動又は不発動は、最終的には当社取締役会の決定事項となりますが、取締役会の決定

に際しては独立委員会による勧告を最大限尊重し、かつ必ずこのような独立委員会の勧告手続を経な

ければならないものとすることにより、取締役会の判断の公正さを確保する手段として機能するよう
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位置付けています。また、上記取締役会の決定に際しては、当社監査役会の賛同を得た上で決定する

こととし、取締役会の判断の公正さを担保します。なお、当社の監査役は４名全員が社外監査役とな

っております。 

 

（２）大規模買付者が大規模買付ルールを遵守しない場合 

大規模買付者により、大規模買付ルールが遵守されなかった場合には、具体的な買付方法の如何に

かかわらず、当社取締役会は、当社及び当社株主全体の利益を守ることを目的として、新株予約権の

発行等、会社法その他の法律及び当社定款が認める対抗措置をとり、大規模買付行為に対抗する場合

があります。具体的にいかなる手段を講じるかについては、その時点で最も適切と当社取締役会が判

断したものを選択することとします。具体的対抗措置として無償割当てにより新株予約権を発行する

場合の概要は別紙に記載のとおりですが、実際に新株予約権を発行する場合には、議決権割合が一定

割合以上の特定株主グループに属さないことを新株予約権の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及び行使条件を設けることがあります。 

 

４．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証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

とが当社株主全体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、

当社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となるものであり、当社株主及び投

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。 

なお、上記３．において述べたとおり、大規模買付行為者が大規模買付ルールを遵守するか否かに

より大規模買付行為に対する当社の対応方針が異なりますので、当社株主及び投資家の皆様におかれ

ましては、大規模買付行為者の動向にご注意ください。 

（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には、当社取締役会は、当社及び当社株主

全体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

置をとることがありますが、当該対抗措置の仕組上、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。当社取締役会が具体的対抗措置をとることを決定した場合には、法令

及び証券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、新株予約権の発行についての当社株主の皆様に関わ

る手続きについては、次のとおりとなります。 

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

一定の金額の払込みをしていただく必要があります。かかる手続き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致します。但し、株主名簿への記

載・記録（いわゆる名義書換）が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基準日までに、株主名簿への記載・記録を完

了していただく必要があります。 

 

５．大規模買付ルールの有効期限 

上記対応方針の有効期限は、平成18年７月31日までとします。但し、平成18年６月に開催される定

時株主総会終了後平成18年７月31日までに開催される当社取締役会において、上記対応方針を継続す

ることを決定した場合、かかる有効期限は更に１年間延長されるものとし、以後も同様とします。当
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社は、平成13年より定款を変更し、全取締役の任期を１年としており、上記対応方針の継続又は改廃

は、毎年の当社株主総会において株主の皆様が選任された取締役によって構成される取締役会におい

て決せられることとなります。 

当社取締役会は、上記対応方針を継続することを決定した場合、その旨を速やかにお知らせします。

但し、当社取締役会は、かかる方針を継続することを決定した場合であっても、企業価値・株主価値

向上の観点から、会社法を含めた関係法令の整備等を踏まえ、上記対応方針を随時見直していく所存

です。 

 

以 上 

 



 

別紙 
新株予約権概要 

 

1. 新株予約権の募集の方法 

 

当社取締役会で定める基準日における最終の株主名簿又は実質株主名簿に記載又は記録

された株主に対し、その所有する当社普通株式（但し、当社の所有する当社普通株式を除

く。）1株につき1個の割合で新たに払込みをさせない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発行済株式（当社の所有する当社普

通株式を除く）総数を控除した数を上限とする。新株予約権1個当たりの目的となる株式

の数は当社取締役会が別途定める数とする。但し、当社が株式の分割又は株式の併合を行

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 

 

1回の割当における新株予約権の総数は、当社取締役会が定める基準日終了時点での発行

済株式総数（当社の有する当社普通株式の数を控除する。）と同数とする。当社取締役会

は、複数回にわたり新株予約権の割当を行うことがある。 

 

4. 各新株予約権の行使に際して払込みをなすべき額 

 

各新株予約権の行使に際して払込みをなすべき額は1円以上で当社取締役会が定める額と

する。 

 

5. 新株予約権の譲渡制限 

 

新株予約権の譲渡による当該新株予約権の取得については、当社取締役会の承認を要する。 

 

6. 新株予約権の行使条件 

 

議決権割合が20％以上の特定株主グループに属する者（当社の株券等を取得又は保有する

ことが当社株主全体の利益に反しないと当社取締役会が認めた者を除く。）に行使を認めな

いこと等を行使の条件として定める。詳細については、当社取締役会において別途定めるも

のとする。 

 

7. 新株予約権の行使期間等  

 

新株予約権の割当てがその効力を生ずる日、新株予約権の行使期間、新株予約権の取得条

項その他の事項については、当社取締役会が別途定めるものとする。なお、取得条項につ

いては、上記6.の行使条件のため新株予約権の行使が認められない者以外の者が有する新

株予約権を当社が取得し、新株予約権1個につき1株を交付することができる旨の条項を定

めることがある。 

 

以上 


