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平成 18 年 5 月 26 日 

各      位 
株 式 会 社  自 然 堂 
代表取締役社長    新 川 隆 丈 
（JASDAQコード：２３４０） 
問合せ先  
執行役員管理本部長 松 本 俊 二 
（TEL．03－5275－0580） 

 

当社株式等の大規模な買付行為に対する対応方針（買収防衛策） 
に関するお知らせ 

 

当社は、本日開催の取締役会において、企業価値ひいては株主共同の利益を

確保し、又は向上させることを目的とし、当社取締役会の事前の賛同を得ずに

行われる当社株式等の大規模な買付行為に対する対応策（以下、「本プラン」と

いう。）の導入について、以下の通り決議いたしましたのでお知らせいたします。 

 

１．当社の株主共同の利益の確保及び向上に関する取組み 

 

当社は、「人と自然を大切に思い、人の心と体を『癒』すことにより、地域

社会に貢献することで、自己の確立と喜びを感じる企業でありたい」という経

営理念のもと、「極楽湯」という大規模温浴施設を全国的に展開し、「極楽湯」

が地域社会における新しいコミュニティーシンボルとして、多くのお客様に高

水準の「健康と癒し」を提供し続けることを目指してまいりました。 

 また、以下の5項目を基本方針として策定しております。 

（１）温浴施設「極楽湯」において、時代の変化や顧客ニーズを的確に捉えた、

質の高いサービスを提供することで、顧客満足を高め、企業としての適

切な利益を安定的に獲得する 

（２）あらゆるステークホルダーを重視した経営を行い、その健全な関係の維

持・発展に努める 

（３）各地域の文化や慣習を尊重し、地域に根ざした企業活動を通じて、経済・

社会の発展に貢献する 

（４）「開かれた企業経営体質」を基本に、危機管理体制の構築と法令遵守を

徹底する 

（５）ホスピタリティ、チャレンジ精神、経営マインドを持った人材を育成す   

   る 

 

上記の経営理念のもと、スーパー銭湯のパイオニアとして確立してきたビジ
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ネスモデルを持つ当社を経営するにあたっては、“お風呂”を日本の文化と捉

え、その文化を継承・発展させていくことに対する真摯な気持ち、温浴事業に

対する高度な専門知識や豊富な経験、並びに当社をとりまくあらゆるステーク

ホルダーとの間に築かれた信頼関係が不可欠であり、このような様々な要素が、

当社の企業価値の源泉となるとともに、株主の皆様の共同利益を図っているも

のと考えております。 

 当社取締役会は、当社における上記のような事情を踏まえ、当社株式等の大

規模な買付行為が行われた場合に、株主の皆様が対応方法を検討するために十

分な時間と情報を確保することができるよう、合理的なルールを設定させてい

ただくことが、株主共同の利益に資すると考え、本プランの導入を決議いたし

ました。 

 

２. 本プラン導入の目的 

 

当社は、上場会社として、当社株式の売買は原則として市場における株主及

び投資家の皆様の判断に委ねるべきものであると考えており、当社株式を取得

することにより当社の経営支配権を獲得しようとする者に対して当社株式の売

却を行うか否かについても、最終的には当社株式を保有する株主の皆様の判断

によるものと考えております。また、当社は、特定の株主のグループが当社の

経営支配権を取得することになったとしても、そのこと自体により直ちに株主

共同の利益が害されるということはなく、反対に、それが結果的に当社の株主

共同の利益の最大化に資することもあり得るため、そのような場合であれば、

特定の株主のグループが当社の経営支配権を取得することを拒むものではあり

ません。 

しかしながら、当社株式を大規模に買付け、当社の経営支配権を獲得しよう

とする者の中には、真に会社経営に参加する意思がないにもかかわらず、ただ

株価をつり上げて、高値で株式等を会社関係者に引き取らせる目的で買付けを

行う者（いわゆるグリーンメイラー）等類型的に濫用目的を持って当社株式を

取得しようとしていると考えられる者や、最初の買付けで全株式の買付けの勧

誘をすることなく、二段階目の買付条件を不利に（あるいは明確にしないで）

設定し、買付けを行うことにより、当社株主の皆様に事実上売却を強要しよう

とする者（いわゆる二段階強圧的買収）等が含まれていることも考えられます。

また、前記のような、株主共同の利益を害する態様による買付行為に当たらな

い場合であっても、ある程度の経営支配権の移動が生じ得る場面において、あ

る買付行為に応じて当社株式を売却するか否かの決断を株主の皆様がするにあ

たっては、必要十分な情報の提供と一定の検討期間が与えられた上で熟慮に基

づいた判断（インフォームド・ジャッジメント）を行うことができるような態

勢を確保することが、株主共同の利益に資するものと考えます。 

当社は、平成18年3月31日現在の当社株主名簿及び当社が現時点において受け
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取っている大量保有報告書及び変更報告書において、当社の経営支配権を獲得

しようとしているか否かに関わらず、本プランの適用の可能性があるような当

社株式を大規模に買付け、又は買付けようとする者の存在を特に認識しており

ませんが、将来において、そのような者が登場することはあり得るところであ

ると考えます。そこで、前記のような観点から、株主共同の利益を害すること

が明白な買付行為から当社の株主共同の利益を保護し、かつ、当社の株主の皆

様が、経営支配権の移動が生じ得る場面において、ある買付行為に応じて当社

株式を売却するか否かを判断するにあたってインフォームド・ジャッジメント

を行うことができるよう、本プランを導入するものであります。 

 

３. 本プランの内容 

 

（１）本プラン適用の要件 

本プランは、特定株主グループ（注1）の議決権割合（注2）を20パーセント

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パーセント以上となるような買付行為（以下、

総称して「大規模買付行為」といいます。なお、当社取締役会が事前に賛同の

意思を表明した買付行為については、これには当たらないこととします。）に

対して、適用されるものとします。 

本プランが適用される場合、大規模買付行為を行おうとする者（以下「大規

模買付者」といいます。）は、本プランに定められた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。）を遵守しなければならない

ものとします。 

大規模買付ルールとは、事前に大規模買付者から当社取締役会に対して十分

な情報を提供し、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。 

 

（注1） 「特定株主グループ」とは、①当社の株券等（証券取引法（昭和23年

4月13日法律25号。その後の改正を含む。以下同じ。）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。）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②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、以下同じとします。 
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（注2）  「議決権割合」とは、①特定株主グループが、前記（注1）の①の記

載に該当する場合は、当社の株券等の保有者の株券等保有割合（証券

取引法第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。）をいい、②特定株主グループが、前記（注1）の②の記載

に該当する場合は、当社の株券等の買付け等を行う者及びその特別関

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、以下同じとします。 

 

（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又は

同法第27条の2第1項に規定する株券等のいずれかに該当するものを

意味し、以下同じとします。 

 

 

（２）大規模買付ルールの内容 

ａ．必要十分な情報の提供 

大規模買付ルールが適用される場合、大規模買付者は、まず、大規模買付

者の名称、住所、設立準拠法、代表者の氏名、国内連絡先及び大規模買付者

の行う大規模買付行為（以下「買付提案」といいます。）の概要並びに大規

模買付ルールを遵守する旨を記載した意向表明書を当社取締役会に提出しな

ければならないものとします。 

当社取締役会はかかる意向表明書を受領した後5営業日以内に、大規模買付

者に対し当社取締役会が大規模買付者に提出を求める、大規模買付者自身及

び買付提案に係る情報（以下「必要情報」といいます。）を以下の①乃至⑥

に規定する大項目からなるリスト（以下「必要情報リスト」といいます。）

として交付します。大規模買付者は、必要情報リストに記載された必要情報

を書面にて当社取締役会に提出しなければならないものとします。 

当社取締役会は、提出を受けた必要情報のうち、株主の皆様のインフォー

ムド・ジャッジメントに資するものと判断した情報については、適宜、当社

取締役会が適当であると判断する方法により、これを株主の皆様に開示する

ものとします。 

① 大規模買付者及びそのグループに関する事項 

② 当社株券等の取引状況 

③ 買付提案の買付条件 

④ 当社株券等の取得対価の算定根拠 

⑤ 資金の裏付け 

⑥ 当社株券等を取得した後の経営方針及び事業計画等 

当社取締役会は、弁護士、公認会計士及び投資銀行等の公正な外部専門家
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の意見も参考にして必要情報を精査し、大規模買付者から提出された必要情

報が必要情報リストの要件を満たすものであり、かつ、株主の皆様のインフ

ォームド・ジャッジメントのために必要十分なものとなっているか否かにつ

いて判断するものとします。 

当社取締役会は、大規模買付者から提出された必要情報が必要情報リスト

の要件を満たすものであり、かつ、株主の皆様のインフォームド・ジャッジ

メントのために必要十分なものとなっていると判断した場合、速やかに、必

要情報の提供があった旨を取締役会が適当であると判断する方法により公表

するとともに大規模買付者に対し通知し、かかる公表を行った日をもって、

検討期間の開始日（以下「検討期間開始日」という。）とします。 

これに対し、当社取締役会は、大規模買付者から提出された必要情報が、

必要情報リストの要件を満たしていないと判断した場合、又は、株主の皆様

のインフォームド・ジャッジメントのために必要十分なものとなっていない

と判断した場合、大規模買付者に対して、必要情報リストの要件を満たすた

めに改めて提出することが必要な情報及び株主の皆様のインフォームド・ジ

ャッジメントのために必要な情報（以下、総称して「必要的追加情報」とい

います。）を提出するよう大規模買付者に求めることができるものとします。

この場合、当社取締役会が、大規模買付者により、かかる必要的追加情報の

提出がなされたと判断した場合、当社取締役会が適当であると判断する方法

により公表することとし、かかる公表を行った日をもって検討期間開始日と

するものとします。 

なお、大規模買付者から提出された必要情報又は必要的追加情報に、重大

な虚偽の記載が含まれていた場合には、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と同様の措置をとることができるものとします。 

 

ｂ．検討期間 

大規模買付者は、前記の検討期間開始日を起算日として、当社取締役会が、

買付者からの情報を検討した上、場合によっては買付提案に対する代替案を

提示し、又は、株主の皆様が買付提案に応じて当社株券等を売却するか否か

のインフォームド・ジャッジメントを行うための期間として、一定の検討期

間を設けなければならないものとします。 

大規模買付者は、かかる検討期間の末日の翌日から、大規模買付行為を開

始することができるものとします。 

具体的な検討期間については、買付提案の評価等の難易に応じ、以下のと

おりとします。但し、当社取締役会は、大規模買付者及び買付提案の内容に

照らし、検討期間を以下の①又は②の期間よりも短縮することが妥当である

と判断した場合、当社取締役会の裁量により、検討期間を短縮することがで

きるものとします。 
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① 現金（円貨）のみを対価とする、当社の発行済全株式を対象とする公開
買付け：60日間 

② 前記①以外の全ての大規模買付行為：90日間 

 

ｃ．買付提案が変更された場合 

検討期間開始日以降に、買付提案に重要な変更があった場合（かかる変更

後の買付提案を、以下「変更買付提案」といいます。）、当社取締役会は、

弁護士、公認会計士及び投資銀行等の公正な外部専門家の意見も参考にして、

変更買付提案が変更前の買付提案と比較して当社又は株主の皆様にとって実

質的に不利益なものでないか否かを判断するものとします。 

当社取締役会が、変更買付提案が変更前の買付提案と比較して当社又は株

主の皆様にとって実質的に不利益なものであると判断した場合、大規模買付

者は、変更買付提案に係る必要情報（変更前の買付提案と比較して実質的に

不利益となった部分に係る必要情報に限るものとします。）を当社に対して

提出しなければならず、当社取締役会が変更買付提案の提出があった旨を公

表した日を新たな検討期間開始日として、前記ｂ．に従った検討期間を設け

なければならないものとします。 

これに対し、当社取締役会が、変更買付提案が変更前の買付提案よりも当

社又は株主の皆様にとって実質的に不利益なものではないと判断した場合、

従前の検討期間開始日を起算点とした検討期間が引き続き存続するものとし

ます。 

 

ｄ．大規模買付ルールが遵守された場合 

大規模買付者が大規模買付ルールを遵守して、必要情報（及び必要的追加

情報）を提出し、かつ、検討期間の猶予を設けた場合には、当社取締役会は、

大規模買付者又は買付提案が以下の各号に定めるいずれかに該当する場合で

ない限りは、仮に、当社取締役会が、買付提案に反対であったとしても、反

対意思の表明、代替案の提示、株主の皆様に対する説得行為等を行うにとど

め、本プランに定める対抗措置の発動は行わないものとします。 

① 真に当社の会社経営に参加する意思がないにもかかわらず、当社株式の

株価をつり上げて高値で当社株券等を当社の関係者に引き取らせる目

的で大規模買付行為を行っている場合（いわゆるグリーンメイラー） 

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又は特定株

主グループに移譲させる目的で大規模買付行為を行っている場合 

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特定株主グル

ープの債務の担保や弁済原資として流用する予定で大規模買付行為を

行っている場合 

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
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産、有価証券など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券等の高価売り抜けをする目的で大規模買付行

為を行っている場合 

⑤ 最初の買付けで全株式の買付けの勧誘をすることなく、二段階目の買付

条件を不利に（あるいは明確にしないで）設定し、買付けを行うことに

より、株主の皆様に事実上 売却を強要する結果となっている場合（い

わゆる二段階強圧的買収） 

 

ｅ．対抗措置の発動 

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、ルール

を遵守した場合でも、当社取締役会が、弁護士、公認会計士及び投資銀行等

の公正な外部専門家の意見も参考にして、大規模買付者若しくは買付提案が、

前項d.の①乃至⑤のいずれかに該当する場合、当社取締役会の決議により、

直ちに対抗措置を発動することができるものとします。 

ｆ．対抗措置の内容 

当社取締役会は、対抗措置として、新株予約権の無償割当てをはじめとし、

その時点の法令及び当社定款が当社取締役会の権限として認める行為を行い

ます。具体的な対抗措置の種類及びその条件については、その時点で相当と

認められるものを選択します。 

但し、当社取締役会は、対抗措置の発動後であっても、大規模買付者が必

要十分な必要情報の提供を行ったこと又は買付提案を変更したこと等により、

大規模買付行為が、当社の株主共同の利益の向上に資するものとなったと判

断した場合、並びに、大規模買付者が大規模買付行為を撤回したことにより、

対抗措置の発動の必要がなくなった場合等には、法令により許容される方法

により、対抗措置をとり止めることができるものとします。 

なお、対抗措置として新株予約権の無償割当てが行われる場合に株主の皆

様に割り当てられる新株予約権の概要は、後記（３）「新株予約権の概要」

記載のとおりとします。 

 

（３）新株予約権の概要 

対抗措置として、新株予約権の無償割当てが行われる場合に株主の皆様に

割り当てられる新株予約権（以下「本新株予約権」といいます。）の概要は

以下の各号に規定するとおりです。なお、以下の各号に規定する概要は、本

新株予約権の割当てが行われる際の状況により、変更されることがあるもの

とします 

① 本新株予約権の割当ての対象となる株主等 

当社取締役会は、本新株予約権の割当てを決定した場合、直ちに、会

社法第124条に基づく基準日（以下「割当基準日」といいます。）の設定
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を行います。かか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、その所有株式1 株につき1個の割合で本

新株予約権を割り当てます。 

② 本新株予約権の総数 

割当基準日における最終の発行済株式総数から、同日において、当社

の保有する自己株式を除いた数を上限とします。 

③ 本新株予約権の割当てが効力を生じる日 

本新株予約権の割当てが効力を生じる日については、当社取締役会に

て別途定めるものとします。 

④ 本新株予約権の目的となる株式の種類及び数 

本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、本新株予

約権1 個当たりの目的となる当社普通株式の数は１株とします。但し、

当社が株式の分割又は併合等を行う場合には、当社取締役会が新株予約

権無償割当て決議によって定める調整式による調整を行うものとします。 

⑤ 本新株予約権の行使に際して払込みをなすべき額 

本新株予約権の行使により交付される当社普通株式1株あたりの払込

金額は1円以上で当社取締役会が定める額とします。 

⑥ 本新株予約権の行使条件 

大規模買付者及びその特定株主グループ並びに大規模買付者及びその

特定株主グループから当社取締役会の承認を得ずに本新株予約権を取得

又は承継した者は、本新株予約権を行使できないものとします。 

⑦ 本新株予約権の譲渡 

本新株予約権の譲渡には、当社取締役会の承認を要するものとします。 

⑧ 本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定める日を初日と

し、2か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

会が定める期間とします（以下「行使期間」といいます。）。但し、行

使期間の最終日が払込取扱場所の休業日に当たるときは、その翌営業日

を最終日とします。 

⑨ 本新株予約権の取得条項 

本新株予約権には、行使期間開始日前日までの当社取締役会が別途定

める日の到来をもって、当社が、全ての本新株予約権を無償で取得する

ことができる旨の条項（取得条項）を付する場合があるものとします。 

また、本新株予約権には、一定の事由が生じたことを条件として、当

社が、当社普通株式を取得対価として本新株予約権を取得することがで

きる旨の条項（取得条項）を付する場合があるものとします。 

⑩ 本新株予約権に係る新株予約権証券の発行 

新株予約権証券は、新株予約権者の請求がある場合に限り発行するも

のとします。 
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⑪ その他 

その他必要な事項については、新株予約権無償割当て決議において当

社取締役会が定めるものとします。 

 

４. 株主及び投資家の皆様に与える影響等 

 

（１）本プランの導入時において株主及び投資家の皆様に与える影響 

本プランは、導入時点において新株予約権の無償割当て等を行うものでは

ありませんので、導入時点において株主及び投資家の皆様の権利関係に影響

はございません。 

 

（２）対抗措置の発動時において株主及び投資家の皆様に与える影響 

対抗措置の発動として、本新株予約権の割当てがなされた場合には、割当

基準日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て、その保

有株式数に応じて本新株予約権が割り当てられることになります。 

割当てを受けた株主様が、所定の権利行使期間内に、権利行使のために必

要な行為を取らなかった場合、他の株主の皆様による本新株予約権の行使に

より議決権比率が低下することになります（但し、当社普通株式を取得対価

とした取得条項に基づく取得の結果として当社普通株式が交付される場合に

は、こうした議決権比率の低下は生じないことになります。）。 

なお、当社は、本プランにおける対抗措置の発動に係る手続きの過程にお

いて、株主の皆様に必要な情報を開示しますが、本新株予約権無償割当て決

議がなされた場合、及び本新株予約権無償割当てを実施したにもかかわらず、

例えば、大規模買付者が買付を撤回した等の事情により、本新株予約権の行

使期間開始日前日までに、当社が本新株予約権者に当社株式を交付すること

なく無償で本新株予約権を取得する場合には、当社株式の価格が少なからず

変動することもありますので、株主の皆様におかれましては十分ご注意下さ

い。 

 

（３）対抗措置の発動時において株主の皆様に必要となる手続 

対抗措置の発動として、無償割当てによる本新株予約権の割当てがなされ

る場合、前記のとおり、割当基準日を公告し、割当基準日における株主の皆

様に本新株予約権が無償にて割り当てられますので、株主の皆様におかれま

しては、速やかに株式の名義書換手続を行っていただく必要があります（証

券保管振替機構をご利用の株主様については、名義書換手続は不要です。）。

新株予約権の無償割当てにおいては、株主の皆様の申込みの手続は不要であ

り、割当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

れた株主の皆様は、本新株予約権無償割当ての効力発生日において、当然に

新株予約権者になられます。 



 10

なお、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、当社又は当社の証券代行事務会社より、割当基準日現在の株主の皆様

に対して、新株予約権申込書が送付されます。新株予約権の割当てを希望さ

れる株主の皆様は、新株予約権申込書に必要事項を記入の上で申し込み、新

株予約権証券を受け取り、新株予約権を行使していただくことになります。 

 

５. その他 

 

（１）本プランの改廃 

当社取締役会において、本プランを維持するか否か及び維持するとした場

合その内容について検討し、決定することといたします。 

 

（２）法令の改正等 

法令の新設又は改廃により、本プランに定める条項又は用語の意義等に修

正を加える必要が生じた場合、当該新設又は改廃の趣旨を考慮の上、本プラ

ンに定める条項又は用語は、適宜合理的な範囲内で修正され、又は読み替え

られえるものとします。 

 

以 上 

 

 

 

 

当資料取り扱い上の注意点 

当資料中の当社の現在の計画、見通し、戦略、確信などのうち、歴史的事実で

ないものは、将来の業績に関する見通しであり、これらは現時点において入手

可能な情報から得られた当社経営陣の判断に基づくものですが、重大なリスク

や不確実性を含んでいる情報から得られた多くの仮定および考えに基づきなさ

れたものであります。実際の業績は、さまざまな要素によりこれら予測とは大

きく異なる結果となり得ることをご承知おきください。実際の業績に影響を与

える要素には、経済情勢、特に消費動向、為替レートの変動、法律・行政制度

の変化、競合会社の価格・製品戦略による圧力、当社の既存製品および新製品

の販売力の低下、生産中断、当社の知的所有権に対する侵害、急速な技術革新、

重大な訴訟における不利な判決等がありますが、業績に影響を与える要素はこ

れらに限定されるものではありません。 

 


