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当社株式の 
大量買付行為への対応策（買収への対応方針）の継続に関するお知らせ 

 
当社は、2021 年６月 25 日開催の第 47 回定時株主総会において、「当社株式の大量買付行為

（下記Ⅲ.2.(3)①で定義されます。以下同じとします。）への対応策（買収防衛策）」（以下「現プラ

ン」といいます。）につき、株主の皆様の御承認をいただき継続導入いたしました。現プランの有効

期間は、2024 年６月 25 日開催予定の第 50 回定時株主総会（以下「本株主総会」といいます。）

の終結の時までとされております。 
当社は現プランの有効期間の満了に先立ち、当社を取り巻く経営環境の変化等を勘案しつつ、

当社の企業価値及び株主共同の利益の確保・向上の観点から、その在り方について検討してまい

りました。かかる検討の結果、本日開催の当社取締役会において、本株主総会において株主の皆

様の御承認をいただくことを条件として、一部変更を加えた上で、現プランを継続すること（以下、

「本継続」といい、継続導入する予定のプランを「本プラン」といいます。）といたしましたので、以下

のとおりお知らせいたします。 
本プランの継続に際して加えられた変更は、基本方針の実現に資する特別な取組みに関する

点のほか、近時の買収防衛策に関する裁判例や実務動向等を踏まえ、主に以下の点を変更して

おります。 
   ・本プランの対象となる「買付け等」の定義 
   ・上記変更に伴う修正その他の形式的な字句の修正等 

上記取締役会には、監査等委員である取締役を含む全取締役（内、社外取締役 3 名）が出席し、

本継続につき全員一致で承認可決されております。また、監査等委員 3 名全員が、本プランが適

正に運用されることを条件に、本継続に賛同する旨の意見を述べております。 
なお、本継続にあたり、本プランにおける取締役会の判断の合理性・公正性を担保するための

機関である独立委員会に、独立委員３名の選任を予定しておりますが、その内１名につきましては、

本株主総会の第３号議案が承認可決され、当社社外取締役として選任されることを条件として独

立委員会委員に選任する予定であります。 
 
 
Ⅰ．当社の財務及び事業の方針の決定を支配する者の在り方に関する基本方針 

 
当社は、金融商品取引所に株式を上場している者として、市場における当社株式の自由な取引

を尊重し、特定の者による当社株式の大量買付行為であっても、当社の企業価値及び株主共同

の利益の確保・向上に資するものである限り、これを一概に否定するものではありません。また、最

終的には株式の大量買付行為に応じるかどうかは株主の皆様の決定に委ねられるべきだと考えて

おります。 
ただし、株式の大量買付行為の中には、例えばステークホルダーとの良好な関係を保ち続ける

ことができない可能性をもたらすなど、当社の企業価値及び株主共同の利益を損なうおそれのある
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ものや、当社の企業価値及び株主共同の利益の向上に資するとは言えないもの、あるいは株主の

皆様が最終的な決定をされるために必要な時間や情報が十分に提供されないものもありえます。 
そのような行為に対して、当社取締役会は、株主から負託された者の責務として、株主の皆様の

ために、必要な時間や情報の確保、株式の大量買付者（下記Ⅲ.2.(3)①で定義されます。以下同

じとします。）との交渉などを行う必要があると考えております。 
 
 
Ⅱ．基本方針の実現に資する特別な取組み 
 

当社は、当社の企業価値及び株主共同の利益の確保・向上によって、株主、投資家の皆様に

長期的に継続して当社に投資していただくため、当社取締役会において決定した上記基本方針

の実現に資する特別な取組みとして、以下の施策を実施してまいります。 
この取組みは、下記１.の当社の企業価値の源泉を十分に理解したうえで策定されており、当社

の企業価値及び株主共同の利益を中長期的に向上させるべく十分に検討されたものであります。

従って、上記Ⅰ.の基本方針に沿うものであり、当社株主の共同の利益を損なうものではなく、また、

当社役員の地位の維持を目的とするものでもありません。 
 
１． 当社の企業価値の源泉 

 
当社は、1976 年に「早稲田大学院生塾」として発足して以来、一貫して「本気でやる子を育て

る」という教育理念を掲げ、自分たちの力で日本一の学習塾になろうとの目標のもと、学習塾として

の原点を見失うことなく、「成績向上と志望校合格」という生徒・保護者の皆様の期待とニーズに応

えることを最優先に、質の高い授業の提供に努め、現在では全国屈指の有名進学塾へと成長する

に至りました。 
このような成長を実現できたのは、教育理念を実践するために、成績向上と志望校合格という進

学塾としての「本来価値」と、豊かな人生を送る礎となる姿勢と能力を身につけることができる「本質

価値（当社はこれを「ワセ価値」としております）」を両輪とした当社独自の付加価値を提供し続け、

時代の変遷と顧客ニーズを踏まえた独自の「合格実績戦略」の推進により、難関中学・高校への合

格実績を着実に伸ばしてきたからです。 
更に、教育理念を実践する中で、個々の講師が努力し、組織となって創意工夫することの重要

性が自覚され、自主性を持つ個人からなる組織が、より強みを発揮できるという当社の企業文化が

形成されました。また、自らが掲げた高い目標に向けて本気で粘り強く努力を重ね、目標を成し遂

げる達成感が共有されてきたことにより、自分たちの力で日本一の学習塾となるという目標が、従業

員のモチベーションとなり、これらが更なる成長の源泉となってまいりました。しかしながら、それ以

上に大きいのは、当社株主の皆様に当社の教育理念を全面的に御支持いただき、更には生徒・

保護者の皆様からゆるぎない信頼を得ることができたためであります。 
教育事業を行う企業として、持続的に企業価値を高めていくためには、指導技術・教材・カリキュ

ラム・クラス運営等における高度で専門的なノウハウ、優秀な人材の育成を可能とする人事・研修

制度、そこで養成された自主的に努力を重ねる優秀な講師陣などの経営資源が必要です。そして、

これら経営資源が「生徒のやる気を引き出し、成績を伸ばすためのシステム」として有機的に機能

する体制を維持・発展させていくことが極めて重要であります。また、これまで当社が築いてきた生

徒・卒業生及びその保護者の皆様、相互の発展のために業務提携を行っている学習塾、学校法

人等を含む取引先並びに従業員等の利害関係者との間の適切な信頼関係を維持することも必要

不可欠です。 
加えて、将来に亘り継続的に独自の教育プログラムやシステムの開発、新たな需要・市場の創

造に積極的に挑戦していくことが必要となります。そして、かかる挑戦を可能とするのは、当社が培

ってきた独自の企業文化を共有する従業員と経営陣によって構成される組織の力です。 
このように、当社の企業価値は、教育理念、従業員と経営陣の信頼関係に基礎をおく組織力、
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組織力を生み出す企業文化、多くの利害関係者との間の信頼関係、その他の有形無形の財産に

源泉を有するものということができます。 
また、当社が、かかる教育理念に基づいて、顧客や従業員への貢献を実現すれば、自ずとコー

ポレートビジョンが具現化され、業績向上を通じて、広い意味で社会への貢献を実現できるとともに、

当社の企業価値及び株主共同の利益を確保・向上させていくことができるものと考えます。 
 
２． 企業価値向上への取組み 
 

当社は、収益を伸ばし企業価値を高めていくという企業体としての目的を達するのみならず、当

社独自の付加価値を提供し続けることで、資源を持たない日本が世界の中で発展していくために

必要とされる「優秀な人材」の育成に貢献し、我が国教育の充実や課題解決の一翼を担うことがで

きるものと確信しております。そして、この取組みにより、当社の企業価値を更に向上させ、株主の

負託に応えていく所存です。 
当社としては、このような基本方針のもと、当社の企業価値向上を実現するべく、中期経営計画

に定める以下の施策に注力し、コア事業である学習塾経営の強化・拡大に加え、新規事業の創出

も積極的に進め、教育企業 No.1 への成長を目指してまいります。 
 
(1) サービス品質向上による顧客満足度の向上 

① 人材育成の強化 
人材採用においては、全社を挙げての内部リクルートの強化（非常勤職員から正社員へ

の登用、卒塾生の非常勤職員としての採用）や採用媒体・手順の改善、教育業界に関心を

持つ学生に向けた就活イベントの開催等により、人材獲得力を強化するとともに、研修プロ

グラムの再構築や研修ツールの充実、指導ノウハウの共有等により人材育成強化を図って

まいります。 
 

② ＩＣＴを活用した新規サービスの提供 
 当社は、コロナ禍の中で迅速に取り組んだＩＣＴ活用施策により、顧客から大きな信頼を獲

得することができ、他社との差別化を圧倒的なものにすることができました。今後も、当社が

独自開発した ERP システム「WICS」と当社と塾生・保護者をつなぐプラットフォーム「早稲

田アカデミーＯｎｌｉｎｅ」等、各種システムの機能改善を進め、顧客サービスの品質を向上さ

せるとともに、将来的には業界内に提供することで、業界のさらなる成長への貢献も視野に

入れた開発を進めてまいります。 
 

(2) コア事業強化による合格実績戦略の推進 
① 合格実績戦略の推進 

進学塾における顧客ニーズは、まぎれもなく「成績を上げ、志望校に合格すること」で

あり、そのニーズに応え、顧客満足度を高めて地域の評判を獲得、市場支持を拡充する

という一連の流れ（当社ではこれを「合格実績戦略」としております。）を推し進めることで、

当社はブランド力を強化し、業績拡大を図ってまいりました。 
中でも、高校入試においては、創業以来、次々に難関高校の合格者数 No.1 の目標

を成し遂げ、難関私国立高校入試において圧倒的なブランド力を確立させることができ

ました。次なる目標を中学入試における No.1 ブランドへの成長、大学入試におけるブラ

ンド力強化と掲げ、更なる業績向上に取り組んでおります。 
 

② 教務力向上に向けた取組み 
教務面では、難関校受験指導における教務体制の強化、カリキュラムのメンテナンス、

実践力強化に向けたコースの拡充を図るとともに、授業品質、教務力のさらなる向上に

向けて新たな取組みも進めてまいります。 
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(3) “伸びしろ”領域における新収益基盤の創出 

① 大学受験部門の新領域創出 
2024 年 3 月より、株式会社ナガセが運営する東進衛星予備校ネットワーク・東進中学

NET に新たに加盟し、高校入試、中学入試を終えた卒塾生を中心に新たな授業サー

ビスの提供を開始しました。これにより、個別指導部門と合わせて多様な学習ニーズへ

の対応力を高め、顧客生涯価値（LTV）を最大化することに努めてまいります。 
 

② 個別指導部門の拡充加速 
個別指導部門は 2027 年までに首都圏 100 校体制を実現するという目標に向け、校

舎展開を加速させています。顧客ニーズの多様化に対応するとともに、難関校受験に向

けた個別指導塾として、第一選択となるような確固たる地位を目指してまいります。 
 

(4) 永続的な成長を実現できる体制の構築 
新たな成長領域や顧客生涯価値の最大化に資するような戦略的な投資を継続し、企業

価値の向上を追求してまいります。併せて ICTの利活用により、顧客サービスの向上のみな

らず、様々な管理業務の効率化、高度化を進めることで、収益構造の強化を図るべく、部署

横断で複数のプロジェクトを立ち上げました。DX 推進による社内管理体制の高度化、更な

る業務効率改善を進めるとともに、職員が働きがいを感じられるような職場環境の整備にも

取り組んでまいります。 
 

３． コーポレート・ガバナンスについて 
 
当社は、時代のニーズと経営環境の変化に迅速に対応することができ、かつ健全で効率的な経

営組織を構築して企業価値を向上させることをコーポレート・ガバナンスの基本方針としており、内

部牽制及び監督機能の充実、リスクマネジメントの強化、コンプライアンスが機能する企業倫理の

確立、正確かつ迅速なディスクロージャーに努めております。 
当社の取締役会は、本株主総会で第３号議案を御承認いただきますと、監査等委員でない取

締役６名（内、社外取締役２名）、監査等委員である取締役３名（内、社外取締役２名）の合計９名

で構成されることになり、取締役間の牽制が有効に機能し、十分な議論の上で迅速な意思決定を

行い得る規模となっております。 
また、取締役会の他、取締役・執行役員・正副本部長で構成する経営会議を毎月１回開催し、

経営状況の正確で迅速な把握と情報の共有を図るとともに、事業運営にかかる重要事項や課題に

つき、討議・検討をしております。 
経営監督機能といたしましては、監査等委員会を設置しております。監査等委員である取締役 3

名の内 2 名が社外取締役（内１名は公認会計士、１名は公認会計士資格を保有する弁護士）で、

監査計画に基づき取締役の職務執行状況を監督するとともに、各部署の業務執行状況及び会計

面の監査を実施しております。監査等委員会監査においては、内部監査室、会計監査人との意見

交換や連携を強化し、三様監査が十分に機能するよう努めております。 
会社法監査・会計監査人には監査法人を選任し、監査に加え、会計面からの意見をいただいて

おります。また法務面では、顧問弁護士等から、必要に応じ、随時アドバイスを受け、経営判断の

参考としております。 
今後も、当社は、株主の皆様、顧客の皆様（生徒・卒業生及びその保護者）、取引先、従業員、

地域社会等のステークホルダーの皆様からの信頼を一層高めるべく、法令・ルールの遵守を徹底

し、コーポレート・ガバナンスの充実・強化に努め、企業としての社会的責任を果たしてまいります。 
 

４． 業績に応じた株主の皆様に対する利益還元 
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当社は、多数のステークホルダーの皆様に御支持頂くことが、当社の企業価値及び株主共同の

利益を確保・向上させていくための重要な要素であると考えており、中でも株主の皆様への利益還

元を強化していくことは重要な経営課題のひとつと考えております。 
配当につきましては、安定的な配当の維持を基本としつつ、収益状況に応じて配当性向も勘案

の上、配当額の向上を検討していく方針であり、中間配当と期末配当の年２回、剰余金の配当を

行うことを基本としております。この方針に基づき、本株主総会においては、2024 年３月期期末配

当を 30 円（中間配当を含めた年間配当としては 40 円）とすることをご提案いたします。また、2025
年 3 月期の予想配当額は、本年５月 10 日に発表しました「2024 年 3 月期 決算短信〔日本基準〕

（連結）」に記載のとおり、中間配当 15 円、期末配当 3０円の、年間で合計 45 円を予定しておりま

す。 
今後も安定的な経営基盤の確立と株主資本利益率の向上に努めるとともに、株主の皆様への

利益還元を更に強化するべく経営努力を継続してまいる所存であります。 
 

 
Ⅲ．基本方針に照らして不適切な者によって当社の財務及び事業の方針の決定が支配されること

を防止するための取組み 
 
１．企業価値の向上及び株主共同の利益の実現 
 

(1) 企業価値の向上及び株主共同の利益の実現に反する株式の大量買付行為の存在  
 

上記Ⅱ.のとおり、当社においては、企業価値の向上及び株主共同の利益の実現に全力

で取り組む所存ですが、これまでの日本の資本市場において、株主の皆様に十分な検討時

間を与えず、また対象となる会社の経営陣との十分な協議や合意等のプロセスを経ることな

く、突如として株式の大量買付行為を強行するといった事例が存在したことは否定できませ

ん。  
もとより株式の大量買付行為は、たとえそれが対象となる会社の取締役会の賛同を得ない

ものであっても、当該会社の資産の効率的な運用につながり、企業価値の向上及び株主共

同の利益の実現をもたらすものであれば、何ら否定されるべきものではないと考えます。  
しかし、このような大量買付行為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、専ら当該会社の株価を上昇させて当該株式を高値で会社関係者等に引き取らせる目

的で行ういわゆる「濫用的買収」など、企業価値の向上及び株主共同の利益の実現に反す

る株式の大量買付行為が存在する可能性があることは否定できません。 
 

(2) 本継続の目的及び必要性 
 
2024年３月31日現在における当社の大株主の状況は、別紙４に記載のとおりであります。

現在、当社創業者の親族及びその関係者（以下「創業一族等」といいます。）が、当社株式を

8.7％保有されておりますが、創業一族等は当社の経営には参画しておられません。また大

株主として、教育業界の複数の事業会社が当社株式を保有されており、各社と当社は取引

等を通じて友好的な関係を構築しておりますが、保有する当社株式等の処分や議決権行使

については個々の判断で行われております。他方、当社の株式分布状況は、法人株主や個

人株主等、広範にわたっており、加えて現経営陣（取締役）の所有する株式は合計で0.95％

に過ぎず、今後は更に、当社株式の流動性が増していくものと考えられます。 
また、昨今はいわゆる「濫用的買収」などの、会社の企業価値を毀損する大量買付行為の

動きは弱まっているものの、今後、このような大量買付行為が行われる可能性は存在し、当

社としても、将来において、当社の企業価値を毀損する当社株式の大量買付行為が行われ

る可能性は否定できないものと考えております。そして、当社は、前述のとおり、当社グルー
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プの生徒・卒業生及びその保護者の皆様、業務提携を行っている学習塾、学校法人等を含

む取引先及び講師等の従業員等の利害関係者との間に培われた深い信頼関係を維持・発

展させていくことが、当社の中長期的な企業価値を向上させ、株主の皆様の利益につながる

ものであることを確信しておりますが、当社株式の大量買付者がこれらのことを十分理解し、

中長期的にこれらを確保、向上させる者でなければ、当社の企業価値及び株主共同の利益

は毀損されることになります。 
そこで、当社取締役会としては、基本方針に照らして不適切な者によって当社の財務及び

事業の方針の決定が支配されることを防止するための取組みの一環として、本継続を行うこ

とを決定いたしました。すなわち、当社取締役会は、当社株式の大量買付行為を行おうとす

る者が遵守すべきルールを明確にし、株主及び投資家の皆様が適切な判断をするために必

要かつ十分な情報及び時間、並びに大量買付行為を行おうとする者との交渉の機会を確保

するために、本継続を行うことといたしました。 
本プランは、以下のとおり、当社株式の大量買付行為を行おうとする者が遵守すべきルー

ルを策定するとともに、一定の場合には当社が対抗措置をとることによって大量買付行為を

行おうとする者に損害が発生する可能性があることを明らかにし、これらを適切に開示するこ

とにより、当社の企業価値及び株主共同の利益の確保・向上に資さない当社株式の大量買

付行為を行おうとする者に対して、警告を行うものです。 
本プランにおいては、対抗措置の発動等にあたって、当社取締役会の恣意的判断を排除

するため、独立委員会規則（その概要については別紙１をご参照下さい。）に従い、社外取

締役（監査等委員である社外取締役を含む。）、弁護士、税理士、公認会計士、学識経験者、

投資銀行業務に精通している者、当社の主たる事業である進学学習指導業務・学習塾経営

又は学校教育を含む教育事業に見識を有する社外者、実績のある会社経営者等で、当社

の業務執行を行う経営陣から独立した者のみから構成される独立委員会（以下、「独立委員

会」といいます。）の勧告を最大限尊重するとともに、株主及び投資家の皆様に適時に情報

開示を行うことにより透明性を確保することとしています。 
なお、当社が、現時点において、当社株式の大量買付行為に係る具体的な提案を受けて

いる事実はございません。 
 
２．本プランの内容 

 
(1) 本プランの概要 

 
本プランは、大量買付者が大量買付行為を行うにあたり、所定の手続に従うことを要請する

とともに、かかる手続に従わない大量買付行為がなされる場合や、かかる手続に従った場合

であっても当該大量買付行為が当社の企業価値及び株主共同の利益を害するものであると

判断されるときには、かかる大量買付行為に対する対抗措置として、原則として新株予約権

を株主の皆様に無償で割り当てるものです。また、会社法その他の法令及び当社の定款上

認められるその他の対抗措置を発動することが適切と判断された場合には、その他の対抗

措置が用いられることもあります。 
本プランに従って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。）には、①

大量買付者及びその関係者による行使を禁止する行使条件や、②当社が本新株予約権の

取得と引換えに大量買付者及びその関係者以外の株主の皆様に当社株式を交付する取得

条項等を付すことが予定されております。 
本新株予約権の無償割当てが実施された場合、かかる行使条件や取得条項により、当該

大量買付者及びその関係者の有する議決権の当社の総議決権に占める割合は、大幅に希

釈化される可能性があります。 
 

(2) 本継続の手続 
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本継続については、株主の皆様の意思を反映するため、本株主総会にお諮りし、普通決

議により、いわゆる勧告的決議として、その賛否を決するものとします。 
 

(3) 本プランの発動に係る手続 
 

① 対象となる大量買付行為 
本プランは、以下のa.からc.までのいずれかに該当する当社株式の買付けその他の有

償の譲受け又はこれに類似する行為（以下「買付け等」といいます。）若しくは買付け等の

提案がなされる場合を適用対象とし、a.からc.までのいずれかに該当するこのような買付

け等を以下「大量買付行為」といい、大量買付行為を行い又は行おうとする者を以下「大

量買付者」といいます。なお、ｃ.所定の行為がなされたか否かの判定は、当社取締役会

が独立委員会の判断を最大限尊重し合理的に行うものとします。 
 

a. 当社の株券等1の保有者2が保有3する当社の株券等に係る株券等保有割合4の合計

が20％以上となる者（当該買付け等の前に20％以上である者を含み、以下「特定株式

保有者」といいます。）による買付け等又は買付け等の提案（ただし、当社取締役会が

予め承認したものを除きます。）  
b. 当社の株券等5の公開買付者6が所有7し又は所有することとなる当社の株券等及び当

該公開買付者の特別関係者8が所有する当社の株券等に係る株券等所有割合9の合

計が20％以上となる者（当該買付け等の前に20％以上である者を含みます。）による

買付け等又は買付け等の提案（ただし、当社取締役会が予め承認したものを除きま

す。） 
c. 上記ａ.又はｂ.に規定される各行為の実施の有無にかかわらず、（ａ）当社の株券等の

取得をしようとする者又はその共同保有者10若しくは特別関係者（以下本ｃ.において

「株券等取得者等」といいます。）が、当社の他の株主（複数である場合を含みます。以

下本ｃ.において同じとします。）との間で行う行為であり、かつ、当該行為の結果として

当該他の株主が当該株券等取得者等の共同保有者に該当するに至るような合意その

他の行為、又は当該株券等取得者等と当該他の株主との間にその一方が他方を実質

的に支配し若しくはそれらの者が共同ないし協調して行動する関係を樹立する行為11

であって、（ｂ）当社の株券等につき当該株券等取得者等と当該他の株主の株券等保

有割合の合計が20％以上となるような行為 
 

1. 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。以下別段の定めがない

限り同じ。 
2. 金融商品取引法第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

とみなされる者を含むものとします。以下同じ。 
3. 金融商品取引法第27条の23第4項に規定する保有をいいます。以下同じ。  
4. 金融商品取引法第27条の23第4項に規定する株券等保有割合をいいます。以下同じ。  
5. 金融商品取引法第27条の2第1項に規定する株券等をいいます。以下②において同じ。  
6. 金融商品取引法第27条の3第2項に規定する公開買付者をいいます。以下同じ。  
7. 金融商品取引法第27条の2第1項に規定する所有をいいます。以下同じ。  
8. 金融商品取引法第27条の2第7項に規定する特別関係者をいいます。ただし、同項第1号

に掲げる者については、発行者以外の者による株券等の公開買付けの開示に関する内閣

府令第3条第2項で定める者を除きます。以下同じ。  
9. 金融商品取引法第27条の2第8項に規定する株券等所有割合をいいます。以下同じ。 
10. 金融商品取引法第27条の23第５項に規定され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ものを含みます（当社取締役会がこれに該当すると認めた者を含

みます。）。以下同じ。 
11. 「当該株券等取得者等と当該他の株主との間にその一方が他方を実質的に支配し若しく

はそれらの者が共同ないし協調して行動する関係」の存否の判定は、現在又は過去の資
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本関係（共同支配の関係を含みます。）、業務提携関係、取引実績、契約関係、役員の兼

任関係、資金提供の有無、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

利害関係等や、当該株券等取得者及び当該他の株主が当社に対して直接的又は間接的

に及ぼす影響などを考慮して行います。 
 

② 本プランの公表及び大量買付者に対する情報提供の要求 
当社は、本プランについて東京証券取引所の定める諸規則に基づき適時開示を行うと

ともに、当社のホームページ（https://www.waseda₋ac.co.jp/corp/ir/）に本プランを掲載

いたします。  
大量買付者には、当社取締役会が別段の定めをした場合を除き、大量買付行為の実

行に先立ち、当社取締役会に対して、大量買付行為の内容の検討に必要な以下の各号

に定める情報（以下「本必要情報」といいます。）及び当該大量買付者が大量買付行為に

際して本プランに定める手続を遵守する旨の誓約文言を日本語で記載した書面（以下

「買付提案書」と総称します。）を提出していただきます。なお、買付提案書には、商業登

記事項証明書、定款の写しその他の大量買付者の存在を証明する書類を添付していた

だきます。 
当社取締役会は、上記買付提案書を受領した場合、速やかにこれを独立委員会に提

供するものとします。大量買付者から提供していただいた情報では、当該大量買付行為

の内容及び態様等に照らして、株主の皆様の御判断及び当社取締役会の評価・検討等

のために不十分であると当社取締役会が合理的に判断する場合には、当社取締役会は、

大量買付者に対して、追加的に情報を提供するよう請求することがあります。かかる追加

情報提供の請求は、上記買付提案書受領後又はその後の追加情報受領後15営業日

（行政機関の休日に関する法律第1条第1項各号に掲げる日以外の日をいいます。以下

同じとします。）以内に行うこととします。  
 
a． 大量買付者及びそのグループ（共同保有者、特別関係者及び（ファンドの場合は）

各組合員その他の構成員を含みます。以下「大量買付者グループ」という場合があ

ります。）の詳細（それぞれの名称、保有する当社の株券等の数、事業内容、沿革、

資本金の額又は出資金の額、発行済株式総数、代表者、役員及び従業員その他

構成員の氏名、職歴及び所有株式の数その他の状況、直近3事業年度の財務状

態、経営成績（法令違反を行ったり、法令遵守に関して監督官庁から指導等を受

けたことがある場合はその具体的内容等を含む。）その他の経理の状況、反社会

的勢力及びテロ関連組織との関係（直接的か間接的かを問いません。）の有無及

び関係がある場合の当該関係の具体的内容、並びに大量買付者グループ内にお

ける相互の関係（資本関係、取引関係、役職員の兼任その他の人的関係、契約関

係、及びこれらの関係の沿革を含みますが、これらに限られません。）の概略を含

みます。） 
b． 大量買付行為の目的、方法及び内容（大量買付行為の適法性、大量買付行為の

実行の蓋然性を含みます。） 
c． 買付対価の種類及び金額（有価証券等を対価とする場合には、当該有価証券等

の種類及び交換比率、有価証券等及び金銭を対価とする場合には、当該有価証

券等の種類、交換比率及び金銭の額）、並びに当該金額の算定の基礎及び経緯

（算定の基礎については、算定根拠を具体的に記載し、当該金額が時価と異なる

場合や大量買付者が最近行った取引の価格と異なる場合には、その差額の内容。

また、株券等の種類に応じた買付価格の価額の差について、換算の考え方等の

具体的内容。算定の経緯については、算定の際に第三者の意見を聴取した場合

には、当該第三者の名称、意見の概要及び当該意見を踏まえて金額を決定する

に至った具体的経緯。） 
d． 大量買付行為に要する資金の調達状況、及び当該資金の調達先の概要（預金の



 
 

9 

場合は、預金の種類別の残高、借入金の場合は、借入金の額、借入先の業種等、

借入契約の内容、その他の資金調達方法による場合は、その内容、調達金額、調

達先の業種等を含みます。） 
e． 大量買付者グループによる当社の株券等の過去の売買状況の詳細 
f． 大量買付者が既に保有する当社の株券等に関する貸借契約、担保契約、売戻し

契約、売買の予約その他の重要な契約又は取決め（以下「担保契約等」といいま

す。）がある場合には、その契約の種類、契約の相手方、契約の対象となっている

株券等の数量等の当該担保契約等の具体的内容 
g． 大量買付者が大量買付行為において取得を予定する当社の株券等に関する担保

契約等の締結その他の第三者との間の合意の予定がある場合には、予定している

担保契約等その他の第三者との間の合意の種類、契約の相手方、契約の対象と

なっている株券等の数量等の当該担保契約等その他の第三者との間の合意の具

体的内容 
h． 大量買付行為の後における当社及び当社グループ会社（以下「当社グループ」と

いいます。）の生徒・卒業生並びにその保護者、提携先の学習塾や取引関係のあ

る学校法人、講師等の従業員、その他の当社利害関係者に対する処遇・取扱方

針の具体的内容 
i． 当社グループの従業員の勤労意欲（合格実績に象徴される当社ブランド力を支え

るというプライドを含めたモチベーション）、及び当社グループの企業文化を維持し

高揚・発展させていくための具体的な施策 
j． 大量買付行為の完了後における、指導ノウハウ・合格実績等、当社グループの無

形財産の取扱いに関する方針並びに具体的計画と、それにより当社グループの企

業価値を向上させる具体的な施策 
k． 支配権取得又は経営参加を大量買付行為の目的とする場合には、大量買付行為

の完了後に企図する当社グループの支配権取得又は経営参加の方法、並びに支

配権取得後の経営方針又は経営参加後の計画及び議決権の行使方針。当社と

同種事業を目的とする会社その他の法人（日本以外の国におけるものも含みま

す。）に対する過去の投資、経営、業務関与経験の有無及びその内容、実績等。

組織再編、企業集団の再編、解散、重要な財産の処分又は譲受け、多額の借財、

代表取締役等の選定又は解職、役員の構成の変更、配当・資本政策に関する重

要な変更、その他当社グループの経営方針に対して重大な変更を加え、又は重大

な影響を及ぼす行為を予定している場合には、その内容及び必要性 
l． 純投資又は政策投資を大量買付行為の目的とする場合には、大量買付行為の後

の株券等の保有方針、売買方針及び議決権の行使方針、並びにそれらの理由。

長期的な資本提携を目的とする政策投資として大量買付行為を行う場合には、そ

の必要性と資本提携により当社グループの企業価値が向上する理由 

m． 重要提案行為等
12

を行うことを大量買付行為の目的とする場合、又は大量買付行

為の後に重要提案行為等を行う可能性がある場合には、当該重要提案行為等の

目的、内容、必要性及び時期、並びにいかなる場合において当該重要提案行為

等を行うかに関する情報 
n． 大量買付行為の後、当社の株券等を更に取得する予定がある場合には、その理

由及びその内容 
o． 大量買付行為の後、当社の株券等が上場廃止となる見込みがある場合には、その

旨及び理由 
p． 大量買付行為に際して第三者との間で当社の株券等に関する取得、譲渡及び権

利行使について意思連絡が存在する場合には、その目的及び内容並びに当該第

三者の概要 
q． その他当社取締役会が合理的に必要と判断する情報 
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12. 金融商品取引法第27条の26第1項、金融商品取引法施行令第14条の8の2第1項、及び

株券等の大量保有の状況の開示に関する内閣府令第16条に規定される重要提案行為等

をいいます。以下同じとします。 
 

なお、大量買付者が出現したことを当社取締役会が認識した場合はその事実を、ま

た、買付提案書又は追加情報を受領した場合はその受領の事実を、速やかに開示い

たします。大量買付者から当社取締役会に提供された情報の内容等については、そ

の全部又は一部につき速やかに情報開示を行います。  
 

③ 当社取締役会の検討手続（取締役会評価期間） 
当社取締役会は、大量買付者から提出された買付提案書の記載内容が本必要情報と

して十分であると判断した場合（大量買付者による情報提供が不十分であるとして当社取

締役会が追加的に提出を求めた本必要情報が提出された結果、当社取締役会が買付

提案書と併せて本必要情報として十分な情報を受領したと判断した場合を含みます。）又

は不十分ではあるものの取締役会評価期間を早急に開始する必要があると判断した場

合（この場合においては、当社取締役会は大量買付者に対して引き続き本必要情報の

提供を求めることができます。）には、その旨並びに下記記載の取締役会評価期間の始

期及び終期を、直ちに大量買付者及び独立委員会に通知し、情報開示を法令等に従っ

て適時かつ適切に行います。 
当社取締役会は、大量買付者に対する当該通知の発送日の翌日から60日以内（対価

を現金（円貨）のみとする公開買付けによる当社の全ての株式の買付けの場合）又は90
日以内（その他の大量買付行為の場合）（かかる60日以内又は90日以内の期間を、以下

「取締役会評価期間」といいます。）に、必要に応じて当社から独立した地位にある投資

銀行、証券会社、フィナンシャル・アドバイザー、弁護士、公認会計士等の専門家の助言

を得ながら、提供された本必要情報を十分に評価・検討し、下記④に定める独立委員会

による勧告を最大限尊重した上で、大量買付行為に関する当社取締役会としての意見を

慎重にとりまとめます。 
なお、当社取締役会は、下記⑥ⅱ．(ⅱ)に従い、株主意思確認株主総会（下記⑥ⅱ．

(ⅱ)において定義されます。以下同じとします。）を開催する場合を除き、上記の意見のと

りまとめにおいて、対抗措置の実施又は不実施の決定を行うものとし、かかる決定がなさ

れた場合には、直ちに当該決定の概要その他当社取締役会が適切と認める事項を大量

買付者に通知するとともに、適時かつ適切に公表いたします。 
なお、当社取締役会は、必要に応じて、大量買付者との間で大量買付行為に関する条

件・方法について交渉し、さらに、株主の皆様に代替案を提示することもあります。 
 

④ 独立委員会の設置 
本プランに定めるルールに従って一連の手続が進行されたか否か、並びに本プランに

定めるルールが遵守された場合に当社の企業価値及び株主共同の利益を確保し又は

向上させるために必要かつ相当と考えられる一定の対抗措置を講じるか否かについては、

株主意思確認株主総会を開催する場合を除き、当社取締役会が最終的な判断を行いま

すが、その判断の合理性及び公正性を担保するために、当社は、当社取締役会から独

立した組織として、独立委員会を設置することとします。当社取締役会は、取締役会評価

期間内において、対象となる大量買付行為の内容に照らして必要と判断する事項を、独

立委員会に諮問するものとします。 
独立委員会の委員は、3名とし、社外取締役（監査等委員である社外取締役を含む。）、

弁護士、税理士、公認会計士、学識経験者、投資銀行業務に精通している者、当社の主

たる事業である進学学習指導業務・学習塾経営又は学校教育を含む教育事業に見識を
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有する社外者、実績のある会社経営者等の中から選任されるものとします。現プランの独

立委員会の委員には、原口昌之氏、木屋善範氏及び川又政治氏の合計3名が就任して

おり、本継続に際しては、これら３名が引き続き独立委員会の委員として留任いたします

（川又政治氏は、本株主総会の第３号議案が承認可決され、当社社外取締役として再任

されることを条件とします。）。なお、各委員の略歴は、別紙3「独立委員会委員の氏名及

び略歴」に記載のとおりであり、独立委員会規則の概要は、別紙1「独立委員会規則の概

要」に記載のとおりです。また、独立委員会の判断がなされた場合、当該判断の概要に

ついては、速やかに情報開示を行います。 
 

⑤ 対抗措置の発動の条件 
大量買付行為に対する対抗措置の発動は、以下の条件に該当する場合に限り、行うこ

とができるものとします。 
 

ⅰ. 大量買付者が本プランに定める手続に従わずに大量買付行為を行い又は行お

うとする場合 
 

当社取締役会は、大量買付者が本プランに定める手続に従わず、大量買付行為

を行い又は行おうとする場合、大量買付行為の具体的な条件・方法等の如何を問

わず、当該大量買付行為が当社の企業価値及び株主共同の利益を著しく害するも

のであるとみなし、当社の企業価値及び株主共同の利益を確保し又は向上させるた

めに必要かつ相当な対抗措置を講じることといたします。 
 

ⅱ. 大量買付者が本プランに定める手続に従って大量買付行為を行い又は行おうと

する場合 
 

大量買付者が本プランに定める手続に従って大量買付行為を行い又は行おうと

する場合には、当社取締役会が仮に当該大量買付行為に反対であり、反対意見の

表明、代替案の提示、株主の皆様への説明等を行う場合であっても、原則として、

当該大量買付行為に対する対抗措置は講じません。大量買付者の提案に応じるか

否かは、株主の皆様において、当該大量買付行為に関する本必要情報及びそれに

対する当社取締役会の意見、代替案等をご考慮の上、ご判断いただくこととなりま

す。 
ただし、大量買付者が本プランに定める手続に従って大量買付行為を行い又は

行おうとする場合であっても、当社取締役会が、大量買付者の大量買付行為の内

容を検討し、大量買付者との協議、交渉等を行った結果、当該大量買付者の買付

提案に基づく大量買付行為が、当社の企業価値及び株主共同の利益を害するもの

であると認めた場合には、当社取締役会は、当社の企業価値及び株主共同の利益

を確保し又は向上させるために、必要かつ相当な対抗措置を講じることがあります。

具体的には、以下に掲げるいずれかの類型に該当すると判断される場合には、原

則として、当該買付提案に基づく大量買付行為は当社の企業価値及び株主共同の

利益を害するものに該当するものと考えます。 
 

(ⅰ) 高値買取要求を狙う買収である場合  
(ⅱ) 重要な資産・生徒に関する情報等を廉価に取得するなど、当社の犠牲の下に

大量買付者の利益実現を狙う買収である場合  
(ⅲ) 当社の資産を債務の担保や弁済原資として流用する買収である場合  
(ⅳ) 当社の高額資産を処分させ、その処分利益で一時的高配当をさせるか、一時

的高配当による株価急上昇の機会を狙って高値の売り抜けを狙う買収である
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場合  
(ⅴ) 当社の株式の買付条件が、当社の企業価値に照らして著しく不十分又は不適

切な買収である場合  
(ⅵ) 最初の買付けで全株式の買付けの申込み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、あるいは明確にしないで、公開買付けを行うなど、株

主に株式の売却を事実上強要するおそれがある買収である場合  
(ⅶ) 大量買付者が支配権を取得する場合の当社の企業価値が、中長期的な将来

の企業価値との比較において、当該大量買付者が支配権を取得しない場合

の当社の企業価値に比べ、著しく劣後する場合  
(ⅷ) 大量買付者が公序良俗の観点から当社の支配株主として著しく不適切である

場合  
(ⅸ) 前各号のほか、以下のいずれも満たす買収である場合  

a． 生徒・卒業生及びその保護者の皆様、取引先、講師等の従業員その他

の利害関係者との信頼関係等、当社の企業価値の源泉を毀損し、ひい

ては当社の企業価値及び株主共同の利益を害するおそれがあることが

客観的かつ合理的に推認される場合  
b． 当該時点で対抗措置を発動しない場合には、当社の企業価値及び株

主共同の利益が害されることを回避することができないか又はそのおそ

れがある場合 
 

⑥ 対抗措置の発動の判断の具体的手続 
 当社取締役会が、対抗措置の発動を判断するにあたっては、その判断の合理性及び

公正性を担保するために、以下の手続を経ることとします。 
 

ⅰ. 上記⑤ⅰ.に該当することを理由として対抗措置の発動を判断する場合 
 

当社取締役会は、独立委員会に対抗措置の発動の可否を諮問の上、独立委員

会の判断を最大限尊重して、対抗措置の発動を判断するものとします。 
なお、独立委員会において、大量買付者が本プランに定める手続に従わずに大

量買付行為を行い又は行おうとしていることを確認した場合、独立委員会は原則と

して、可及的速やかに対抗措置の発動を勧告するものとします。また、かかる場合に

おいて、当社取締役会が大量買付行為の内容及び態様等から見て、当社の企業

価値及び株主共同の利益が著しく害される危険が切迫しており、独立委員会に諮

問をする時間的余裕がないと当社取締役会において判断した場合、当社取締役会

限りの判断で対抗措置を発動することができるものとします。 
 

ⅱ. 上記⑤ⅱ.に該当することを理由として対抗措置の発動を判断する場合 
 

当社取締役会は、以下の(ⅰ)又は(ⅱ)のいずれかの手続に従って、対抗措置の

発動を判断するものとします。 
 

(ⅰ) 独立委員会への諮問 
 

当社取締役会は、取締役会評価期間の開始後、独立委員会に対して対抗措置

の発動の是非について諮問し、独立委員会は、この諮問に基づき、必要に応じて当

社から独立した地位にある投資銀行、証券会社、フィナンシャル・アドバイザー、弁

護士、公認会計士等の第三者（当社が費用を負担することとします。）の助言を得た

上で、当社取締役会に対して対抗措置の発動の是非について勧告を行います。当
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社取締役会は、対抗措置を発動するか否かの判断に際して、独立委員会による勧

告を最大限尊重するものといたします。 
当社取締役会は、独立委員会に対する上記諮問に加え、大量買付者の提供す

る本必要情報に基づき、必要に応じて当社から独立した地位にある投資銀行、証券

会社、フィナンシャル・アドバイザー、弁護士、公認会計士等の専門家の助言を得な

がら、当該大量買付者及び当該大量買付行為の具体的内容並びに当該大量買付

行為が当社の企業価値及び株主共同の利益に与える影響等を評価・検討等した上

で、対抗措置の発動の是非を判断するものとします。  
 

(ⅱ) 株主意思確認株主総会の開催 
 
当社取締役会は、(a)独立委員会が対抗措置の発動に際して、予め株主総会の

承認を得るべき旨を勧告した場合、又は(b)上記(i)の独立委員会への諮問後であっ

ても、当社取締役会が株主総会の開催に要する時間的余裕等の諸般の事情を勘

案した上で、善管注意義務に照らして、株主の皆様の意思を確認することが適切で

あると判断した場合には、株主の皆様の意思を確認するための株主総会（以下「株

主意思確認株主総会」といいます。）を招集し、大量買付者に対して対抗措置を発

動するか否かのご判断を株主の皆様に行っていただきます。 
上記(a)又は(b)に基づき株主意思確認株主総会を開催することを決定した場合

には、当社取締役会は、実務上合理的に可能な限り速やかに株主意思確認株主総

会を招集するものとします。 
当社取締役会は、株主意思確認株主総会を開催する場合には、対抗措置の発

動について当該株主意思確認株主総会の決議に従うものとします。 
 

⑦ 当社取締役会による再検討 
当社取締役会は、一旦対抗措置を実施すべきか否かについて決定した後であっても、

大量買付者が大量買付行為に係る条件を変更した場合13や大量買付行為を中止した場

合など、当該決定の前提となった事実関係等に変動が生じた場合には、改めて適切な期

間の取締役会評価期間を設定し、独立委員会に諮問した上で再度審議を行い、独立委

員会の勧告を最大限尊重して、対抗措置の実施又は中止に関する決定を行うことができ、

また、上記⑥ⅱ.(ⅱ)記載の各場合に該当する場合には、株主意思確認株主総会を招集

することができるものとします。  
対抗措置の実施又は中止に関する当社取締役会による決定又は株主意思確認株主

総会の決議が行われた場合、直ちに当該決定の概要その他当社取締役会が適切と認め

る事項を大量買付者に通知し、速やかに情報開示を行います。 
 

13. この場合、当社取締役会は当該変更に係る情報で本必要情報として不足しているものを大

量買付者に求めることができるものとします。 
 

⑧ 大量買付行為の開始可能時期 
大量買付者は、以下のいずれかの条件を満たした場合に限り、大量買付行為を開始

することができるものとします。 
 

(ⅰ) 当社取締役会が、対抗措置の不実施の決定を行ったとき 
(ⅱ) 当社取締役会が、株主意思確認総会の開催又は対抗措置の実施を決定する

ことなく、取締役会評価期間が終了したとき 
(ⅲ) 株主意思確認株主総会において対抗措置の発動承認議案が否決されたとき

又は対抗措置の不発動承認議案が可決されたとき 
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（4） 対抗措置の概要 
 
当社は、当社取締役会（株主意思確認株主総会が開催される場合は、当社株主総会）の

決議（以下「本新株予約権無償割当て決議」といいます。）に基づき、本プランにおける対抗

措置として、原則として、別紙2「本新株予約権の無償割当ての概要」に従った本新株予約

権の無償割当てを行います。本新株予約権は、本新株予約権無償割当て決議において定

める一定の日（以下「割当期日」といいます。）における、最終の株主名簿に記録された株主

（ただし、当社を除きます。）に対し、その保有株式1株につき新株予約権1個の割合で割り

当てられます。 
本新株予約権1個の行使に際して出資される財産（金銭とします。）の価額（行使価額）は1

円であり、本新株予約権1個の行使により、本新株予約権に係る新株予約権者（以下「本新

株予約権者」といいます。）に対して当社普通株式1株以上で当社取締役会が本新株予約

権無償割当て決議において別途定める数が交付されます。  
ただし、特定株式保有者及びその関係者等（別紙2「本新株予約権の無償割当ての概要」

第8項第①号に定義する「非適格者」）は、本新株予約権を行使することができないものとし

ます。  
また、当社は、本新株予約権の行使による場合のほか、本新株予約権に付された取得条

項に基づき、一定の条件の下で特定株式保有者及びその関係者等以外の本新株予約権

者から、当社普通株式と引換えに本新株予約権を取得することができます。  
なお、当社は一定の条件の下で本新株予約権全部を無償で取得することも可能です。 
更に、本新株予約権を譲渡により取得するには、当社取締役会の承認が必要です。 
なお、本新株予約権の内容の詳細は、本新株予約権無償割当て決議において定めるも

のとします。 
上記(1)に記載のとおり、本新株予約権の無償割当てのほか、会社法その他の法令及び

当社の定款上認められるその他の対抗措置を発動することが適切と判断された場合には当

該その他の対抗措置が用いられることがあります。  
当社取締役会は、本プランにおける対抗措置が実施された場合、速やかに情報開示を行

います。  
 
（5） 本プランの有効期間、廃止及び変更 

 
本継続に関し、本株主総会で株主の皆様に御承認いただいた場合、本プランの有効期間

は、本株主総会の終結後3年以内に終了する事業年度のうち最終のものに関する当社定時

株主総会（2027年3月期に関する定時株主総会）の終結の時までとします。ただし、本プラン

は、有効期間の満了前であっても、①当社の株主総会において本プランを廃止する旨の決

議が行われた場合又は②当社取締役会において本プランを廃止する旨の決議が行われた

場合には、その時点で廃止されるものとします。  
また、当社取締役会は、本プランの有効期間中であっても、本株主総会の決議による委任

の範囲内において、必要に応じて独立委員会の意見を得た上で、本プランの技術的な修正

又は変更を行う場合があります。  
なお、本プランは2024年5月15日現在施行されている法令の規定を前提としておりますの

で、同日以降、法令の新設又は改廃等により本プランの規定に修正を加える必要が生じた

場合には、当社取締役会は、当該法令の趣旨に従い、かつ、本プランの基本的考え方に反

しない範囲で、適宜本プランの文言を修正又は変更することができます。本プランが廃止、

修正又は変更された場合には、当該廃止、修正又は変更の事実等について、速やかに公

表いたします。  
また、2027年3月期に関する定時株主総会の終結の時以降における本プランの内容につ

きましては、必要な見直しを行った上で、本プランの継続、又は新たな内容のプランの導入
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等に関して株主の皆様のご意思を確認させていただく予定です。  
 

３．株主及び投資家の皆様への影響 
 
(1) 本プランの継続時に株主及び投資家の皆様に与える影響 

 
本プランの継続時点においては、対抗措置自体は行われませんので、株主及び投資家

の皆様の法的権利又は経済的利益に直接具体的な影響が生じることはありません。  
 

(2) 本新株予約権の無償割当ての実施により株主及び投資家の皆様に与える影響 
 

本新株予約権は、割当期日における株主の皆様に対し、その保有する株式1株につき1個

の割合により無償で割り当てられますので、その行使を前提とする限り、株主の皆様が保有

する株式全体の価値に関して希釈化は生じません。  
もっとも、株主の皆様が、本新株予約権の行使期間中に本新株予約権の行使を行わない

場合には、他の株主の皆様による本新株予約権の行使により、その保有する株式の価値が

希釈化することになります。ただし、当社は、当社取締役会の決定により、下記(4)③に記載

の手続により、本新株予約権の概要に従い行使が禁じられていない株主の皆様から本新株

予約権を取得し、それと引換えに当社普通株式を交付することがあります。当社がかかる取

得の手続を行った場合、本新株予約権の概要に従い行使が禁じられていない株主の皆様

は、本新株予約権の行使及び行使価額相当の金銭の払込みをせずに、当社株式を受領す

ることとなり、その保有する株式1株あたりの価値の希釈化は生じますが、保有する株式全体

の価値の希釈化は生じません。  
なお、本新株予約権の無償割当てを受けるべき株主が確定した後において、当社が、本

新株予約権の無償割当てを中止し又は無償割当てされた本新株予約権を無償で取得する

場合には、1株あたりの株式の価値の希釈化は生じませんので、1株あ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。  
 

(3) 本新株予約権の無償割当ての実施後における本新株予約権の行使又は取得に際して株

主及び投資家の皆様に与える影響 
 
本新株予約権の行使又は取得に関しては差別的条件が付されることが予定されているた

め、当該行使又は取得に際して、特定株式保有者及びその関係者の法的権利又は経済的

利益に希釈化が生じることが想定されますが、この場合であっても、特定株式保有者及びそ

の関係者以外の株主及び投資家の皆様の有する当社の株式に係る法的権利及び経済的

利益に対して直接具体的な影響を与えることは想定しておりません。もっとも、本新株予約権

それ自体の譲渡は制限されているため、割当期日以降、本新株予約権の行使又は本新株

予約権の当社による取得の結果株主の皆様に株式が交付される場合には、当該株式が、株

主の皆様の振替口座に記録されるまでの期間、株主の皆様が保有する当社株式の価値のう

ち本新株予約権に帰属する部分については、譲渡による投下資本の回収はその限りで制約

を受ける可能性がある点にご留意ください。 
 

(4) 本新株予約権の無償割当てに伴って株主の皆様に必要となる手続等 
 
① 株主名簿への記録の手続 

当社取締役会（株主意思確認株主総会が開催される場合は、当社株主総会の決議）  

において、本新株予約権の無償割当てを実施することを決定した場合には、当社は、割
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当期日を公告いたします。割当期日における最終の株主名簿に記録された株主の皆様

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ては、当該基

準日における最終の株主名簿に記録される必要があります。  
 
② 本新株予約権の行使の手続 

当社は、割当期日における最終の株主名簿に記録された株主の皆様に対し、原則と   

して、本新株予約権の行使請求書（行使に係る本新株予約権の内容及び数、本新株予

約権を行使する日等の必要事項並びに株主ご自身が本新株予約権の行使条件を充足

すること等についての表明保証条項、補償条項その他の誓約文言を含む当社所定の

書式によるものとします。）その他本新株予約権の行使に必要な書類を送付いたします。

本新株予約権の無償割当て後、株主の皆様が行使期間中にこれらの必要書類を提出

したうえ、当社普通株式1株あたり1円を払込取扱場所に払い込むことにより、1個の本新

株予約権につき1株以上で当社取締役会が本新株予約権の無償割当て決議において

別途定める数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 

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、法定の手    

続に従い、取得条項が複数ある場合には、それぞれ取得条項毎に、取締役会の決議を

行い、かつ、新株予約権者の皆様に対する公告を実施した上で、本新株予約権を取得

します。また、本新株予約権の取得と引換えに当社普通株式を株主の皆様に交付する

こととした場合には、速やかにこれを交付いたします。なお、この場合、かかる株主の皆

様には、別途、ご自身が特定株式保有者又はその関係者でないこと等についての表明

保証条項、補償条項その他の誓約文言を含む当社所定の書式による書面をご提出い

ただくことがあります。  
上記のほか、本新株予約権の割当方法、行使の方法及び当社による本新株予約権の  

取得の方法の詳細につきましては、本新株予約権の無償割当ての実施が決定された後、

株主の皆様に対して公表又は通知いたしますので、当該内容をご確認ください。 
 
 

Ⅳ．本プランの合理性（本プランが基本方針に沿い、当社株主の共同の利益を損なうものではな

く、当社役員の地位の維持を目的とするものではないこと及びその理由） 
 

本プランは、以下の理由により、上記Ⅰ.の基本方針に沿うものであり、当社株主の共同の利

益を損なうものではなく、また当社役員の地位の維持を目的とするものでもないと考えておりま

す。  
 
１．買収防衛策に関する指針の要件等を完全に充足していること  
 

本プランは、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」及び「必要性・相当性確

保の原則」）を完全に充足しており、また、東京証券取引所の定める買収防衛策の導入に係

る諸規則の趣旨に合致したものです。更に、本プランは、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」及び経済産業省が

2023年8月31日に公表した「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－」に沿った内容となっております。 
 

２．企業価値及び株主共同の利益の確保又は向上を目的として導入されていること 
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 本プランは、上記Ⅲ.に記載のとおり、当社株式に対する大量買付行為がなされた際に、

当該大量買付行為に応じるべきか否かを株主の皆様が判断し、また当社取締役会が株主の

皆様のために代替案を提示し、大量買付者と交渉を行うこと等を可能とするために必要な情

報や時間を確保することにより、当社の企業価値及び株主共同の利益を確保又は向上する

ことを目的として導入されるものです。 
 

３．株主意思を重視するものであること 
 
(１) 本継続は、上記Ⅲ.2.(2)に記載のとおり、本株主総会において本継続に係る議案をお

諮りし、株主の皆様の承認を得られることを条件としておりますので、株主の皆様のご意

向を反映させたものです。 
 

（２） 本プランは、上記Ⅲ.2.(3)⑥に記載のとおり、(a)独立委員会が対抗措置の発動に際し

て、予め株主総会の承認を得るべき旨を勧告した場合、又は(b)独立委員会への諮問後

であっても、当社取締役会が株主総会の開催に要する時間的余裕等の諸般の事情を勘

案した上で、善管注意義務に照らして、株主の皆様の意思を確認することが適切であると

判断した場合には、当社取締役会は、株主意思確認株主総会を招集し、大量買付者に

対して対抗措置を発動するか否かのご判断を株主の皆様に行っていただくこともできるこ

ととしており、対抗措置の実施について、株主の皆様のご意思を確認することができま

す。 
 

（３） 上記Ⅲ.2.(5)に記載のとおり、本プランの有効期間の満了前であっても、①株主総会に

おいて本プランを廃止する旨の決議が行われた場合又は②当社取締役会において本プ

ランを廃止する旨の決議が行われた場合には、本プランはその時点で廃止されることとな

り、その意味で、本プランの存続についても、株主の皆様のご意向が反映されることとなっ

ております。 
 
４．独立性の高い社外者の判断の重視 
 
 当社は、上記Ⅲ.2.(3)④に記載のとおり、継続後の本プランにおいても、当社取締役会の

判断の合理性及び公正性を担保するために、取締役会から独立した組織として、引き続き、

独立委員会を設置します。 
 
 このように、上記Ⅲ.2.(3)⑥に記載のとおり、株主意思確認株主総会を開催しない場合であ

っても、当社取締役会が独立委員会の勧告を最大限尊重した上で決定を行うことにより、当

社取締役会が恣意的に本プランの発動を行うことを防ぐとともに、同委員会の判断の概要に

ついては、速やかに情報開示を行うこととされており、当社の企業価値及び株主共同の利益

に適うように本プランの運営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 
 

本プランは、上記Ⅲ.2.(3)⑤に記載のとおり、予め定められた合理的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発動を防止

するための仕組みを確保しております。  
 

６．独立した地位にある専門家の助言の取得 
 
 本プランは、上記Ⅲ.2.(3)③及びⅢ.2.(3)⑥に記載のとおり、大量買付者が出現した場合、
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取締役会及び独立委員会が、当社の費用で、当社から独立した地位にある投資銀行、証券

会社、フィナンシャル・アドバイザー、弁護士、公認会計士等の専門家の助言を得ることがで

きることとされています。これにより、取締役会及び独立委員会による判断の公正性及び合理

性がより強く担保される仕組みが確保されております。  
 

７．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 
  
 上記Ⅲ.2.(5)に記載のとおり、本プランは、当社の株主総会で選任された取締役で構成さ

れる取締役会の決議によりいつでも廃止できることとされており、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、いわゆるデッドハンド型買収防衛策ではありま

せん。また、当社は監査等委員会設置会社であり、監査等委員である取締役以外の取締役

の任期は１年、監査等委員である取締役の任期は２年です。監査等委員である取締役につ

いても期差任期制を採用していないため、本プランは、スローハンド型買収防衛策（取締役

会の構成員の交替を一度に行うことができないため、発動を阻止するのに時間を要する買収

防衛策）ではございません。なお、当社では取締役解任決議要件につきましても、特別決議

を要件とするような決議要件の加重をしておりません。 
                                     以 上 
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別紙1 
独立委員会規則の概要 

1.（設置） 
 独立委員会は、取締役会の決議により設置される。 

 
2.（構成） 

 独立委員会の委員は、3 名とし、当社の業務執行を行う経営陣から独立した社外取締役（監

査等委員である社外取締役を含む。）又は社外有識者等（弁護士、税理士、公認会計士、学識

経験者、投資銀行業務に精通している者、当社の主たる事業である進学学習指導業務・学習塾

経営又は学校教育を含む教育事業に見識を有する社外者、実績のある会社経営者等）の中か

ら当社取締役会の決議により選任される。 
 
3.（任期） 

 独立委員会委員の任期は、本株主総会の日から 3 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（2027 年 3 月期に関する定時株主総会）の終結の時までとする。 
 本プランが失効した場合には、独立委員会の委員の任期は、本プランの失効時に満了する。 
 社外取締役である独立委員会委員が、それぞれの役員としての地位を喪失した場合（再任さ

れた場合を除く。）には、独立委員会委員としての任期も同時に終了するものとする。 
 
4.（決議事項） 

独立委員会は、以下の各号に記載された事項について、取締役会の諮問がある場合には、

当該諮問事項について審議の上、決議し、その決議の内容をその理由を付して取締役会に勧

告する。なお、独立委員会の委員は、当該決定にあたっては、当社の企業価値及び株主共同の

利益に資するか否かの観点からこれを行うことを要し、専ら自ら又は当社取締役の個人的利益を

図ることを目的としては行わない。 
①大量買付者が本プランに定める手続を遵守しているか否か 
②買付提案の内容が当社の企業価値及び株主共同の利益を害するか否か並びに対抗

措置の実施又は不実施 
③対抗措置の中止 
④上記①ないし③のほか、本プランにおいて独立委員会が権限を与えられた事項 
⑤本プランに関して取締役会が独立委員会に諮問した事項 
⑥取締役会が、別途独立委員会が行うことができるものと定めた事項 

 
5.（決議方法） 

(1) 独立委員会の決議は、独立委員会の全委員が出席し、その過半数をもって行う。但し、次

項に定める理由又はやむを得ない事由により独立委員会の全委員が出席できない場合には、

独立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ことができる。なお、独

立委員会は、その決議が賛否同数により成立しない場合には、取締役会に対し、決議が成立

しない旨の報告を行う。 
(2) 前項の決議について特別の利害関係を有する独立委員会の委員は、議決に加わることが

できない。 
 
6.（情報の収集等） 

 独立委員会は、必要な情報収集を行うため、当社の取締役、従業員その他独立委員会が必

要と認める者の出席を要請し、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。 
 また、独立委員会は、適切な判断を確保するために、第４条の決議を行うに際して、当社の費

用で、当社経営陣から独立した第三者（財務アドバイザー、公認会計士、弁護士、コンサルタント

その他の専門家を含む）の助言を受けることができる。 
                                                       以 上 
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別紙 2 
本新株予約権の無償割当ての概要 

 
本プランに基づき実施する予定の本新株予約権の無償割当ての概要は、以下のとおりとする。 
 
1． 割当対象株主 

本新株予約権の無償割当てを決議する当社取締役会（以下、かかる当社取締役会における

決議を「本新株予約権無償割当て決議」という。）において定める一定の日（以下「割当期日」

という。）における最終の株主名簿に記録された株主（ただし、当社を除く。）に対し、その保有

株式1株につき本新株予約権1個の割合で、本新株予約権を割り当てる。 
 
2． 発行する本新株予約権の総数 

割当期日の最終の当社普通株式の発行済株式総数（当社の保有する当社普通株式の数を

控除する。）と同数とする。 
 
3． 新株予約権の無償割当ての効力発生日 

本新株予約権無償割当て決議において定める日とする。  
 
4． 新株予約権の目的である株式の種類及び数  

① 新株予約権の目的である株式の種類  
新株予約権の目的である株式の種類は当社普通株式とする。  

② 新株予約権の目的である株式の数  
新株予約権1個の目的である株式の数（以下「対象株式数」という。）は1株以上で当社取

締役会が本新株予約権の無償割当て決議において別途定める数とする。  
 

5． 新株予約権の払込金額  
無償とする。 

 
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出資される財産（金銭とする。）の価額（以下「行使価額」という。）

は、当社普通株式１株当たり1円とする。 
 
7． 新株予約権の行使期間  

本新株予約権無償割当て決議において定める日を初日（以下「行使期間開始日」という。）と

し、本新株予約権無償割当て決議において別途定める期間とする。 
 
8． 新株予約権の行使の条件  

本項において、次の語句は、別段の定めのない限り以下に定める意味を有するものとする。 
a. 「特定株式保有者」とは、当社の株式の買付けその他の有償の譲受け又はこれに類

似する行為（以下「買付け等」という。）の結果、  
Ⅰ当社の株券等の保有者が保有する当社の株券等に係る株券等保有割合（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も加算する。）の 
合計  

Ⅱ公開買付けによって当社の株券等の買付け等を行う旨の公告を行った公開買付 
者で、当該買付け等の後において、公開買付者が所有し又は所有することとなる 
当社の株券等及び当該公開買付者の特別関係者が所有する当社の株券等に 
係る株券等所有割合の合計  

Ⅲ当社の株券等の取得をしようとする者又はその共同保有者若しくは特別関係者
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が、当社の他の株主（複数も含む。）との間で行う行為により当該他の株主が共

同保有者に該当するに至るような合意その他の行為、又は当該他の株主との

間にその一方が他方を実質的に支配し若しくはそれらの者が共同ないし協調

して行動する関係を樹立した結果、当社の株券等につき当該株券等取得者等

と当該他の株主の株券等保有割合の合計 
のいずれかが、20％以上となる者（当該買付け等の前に上記Ⅰ又はⅡ若しくはⅢ

のいずれかが20％以上である者を含み、また、当社取締役会がこれらに該当すると

認める者を含む。）をいう。 
b. 「株券等」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う。以下別

段の定めがない限り同じ。Ⅱにおいて「株券等」とは、金融商品取引法第27条の2
第1項に規定する株券等をいう。  

c. 「保有者」とは、金融商品取引法第27条の23第1項に規定する保有者をいい、同条第

3項に基づき保有者とみなされる者を含む。  
d. 「保有」とは、金融商品取引法第27条の23第4項に規定する保有をいう。 
e. 「株券等保有割合」とは、金融商品取引法第27条の23第4項に規定する株券等保有

割合をいう。  
f. 「共同保有者」とは、金融商品取引法第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む。 
g. 「保有株券等の数」とは、金融商品取引法第27条の23第4項に規定する保有株券等

の数をいう。 
h. 「公開買付者」とは、金融商品取引法第27条の3第2項に規定する公開買付者をい

う。 
i. 「所有」とは、金融商品取引法第27条の2第1項に規定する所有をいう。  
j. 「特別関係者」とは、金融商品取引法第27条の2第7項に規定する特別関係者をいう。

ただし、同項第1号に掲げる者については、発行者以外の者による株券等の公開買

付けの開示に関する内閣府令第3条第2項で定める者を除く。  
k. 「株券等所有割合」とは、金融商品取引法第27条の2第8項に規定する株券等所有

割合をいう。  
 

① 以下に定める者（以下「非適格者」と総称する。）は本新株予約権を行使することができな

い。ただし、以下の者のうち、当社の株式を取得又は保有することが当社の企業価値及び

会社の利益ひいては株主共同の利益を害しないと当社取締役会が認めた者は、非適格

者に該当しないこととする。 
a. 特定株式保有者 
b. 特定株式保有者の共同保有者 
c. 特定株式保有者の特別関係者 
d. a.ないしc.までに該当する者から本新株予約権を当社取締役会の承認を得ることな

く譲り受け又は承継した者 
e. a.ないしd.までに該当する者が実質的に支配し、これらの者に実質的に支配され若

しくはこれらの者が共同して支配し、これらの者と共同して行動する者と当社取締役

会が判断した者 
② 上記①の規定に従い、非適格者が本新株予約権を行使することができない場合であって

も、当社は、当該非適格者に対して、損害賠償責任その他の一切の責任を負わないもの

とする。 
③ 各本新株予約権の一部行使はできないものとする。  
④ 上記の他、本新株予約権の行使条件の詳細については、本新株予約権無償割当て決議

において別途定める。 
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9．当社による本新株予約権の取得 
① 当社は、本新株予約権の無償割当ての効力発生日の翌日以降、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判断する場合には、当社取締役会が定める日をもっ

て、無償で本新株予約権全部を取得することができる。 
② 当社は、当社取締役会が定める日（以下「取得日」という。）において、非適格者以外の者

が有する本新株予約権のうち、取得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、本新株予約権1個につき対象株式数の当社普通株式を交付することができ

る。 
 
10．本新株予約権の譲渡に関する事項  

本新株予約権を譲渡により取得するには当社取締役会の承認を要するものとする。  
 
11．新株予約権証券の不発行  

本新株予約権に係る新株予約権証券は、発行しない。 
 
12．その他 

上記に定めるほか、本新株予約権の内容の詳細は、本新株予約権無償割当て決議において

別途定めるものとする。 
                                                        以 上 
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別紙3  
独立委員会委員の氏名及び略歴 

 
 
 

 
（注）１. 原口昌之氏及び川又政治氏は、会社法第2 条第 15 号に定める当社社外取締役です。また、両氏は、

東京証券取引所の定めに基づく独立役員として指定されております。両氏と当社との間に特別な利

害関係はなく、取引関係もありません。 
   2. 川又政治氏は、2024 年６月 25 日開催の第 50 回定時株主総会において再任予定です。 

3. 木屋善範氏と当社の間に特別な利害関係はなく、取引関係もありません。 
                                                     以 上 

 

氏名 略歴 

原口 昌之 
（はらぐち まさゆき） 

1996年４月 

2000年４月 

2004年１月 

 

2008年６月 

2011年10月 

2016年２月 

 

2017年６月 

公認会計士登録 
弁護士登録 
原口総合法律事務所（現英和法律事務所）開設代表就任 
（現任） 
当社社外監査役就任 
MRT 株式会社社外監査役就任（現任） 
株式会社トランザス（現株式会社トラース・オン・プロダクト） 
社外取締役（監査等委員）就任（現任） 
当社社外取締役（監査等委員）就任（現任） 

木屋 善範 
（きや よしのり） 

1997年４月 

2000年４月 

2003年４月 

2009年４月 

弁護士登録、河村法律事務所入所（現任） 
東京弁護士会会社法部（現任） 
東京弁護士会税務特別委員会（現任） 
慶應義塾大学法学部法律学科非常勤講師 

川又 政治 
（かわまた まさはる） 

1972年４月 

1991年２月 

 

1996年11月 

2001年１月 

2003年６月 

2007年８月 

2010年６月 

2014年６月 

株式会社東洋情報システム（現 TIS 株式会社）入社 
TOYO INFORMATION SYSTEMS(NY)CO.,LTD. 
取締役社長就任 
OBERON SOFTWARE,INC.取締役社長／CEO 就任 
TIS R&D CENTER,INC.取締役社長就任 
株式会社エス・イー・ラボ常務取締役経営管理本部長就任 
TIS 株式会社北京代表処首席代表就任 
TIS 株式会社常勤監査役就任 
当社社外取締役就任（現任） 
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別紙4 
当社の大株主の株式保有状況（2024年3月31日現在） 

＊発行済株式総数：19,012,452 株 
＊2024 年 3 月 31 日現在の総議決権個数：189,994 個 
＊比率は少数点第 3 位以下を切り捨てで表示しております。 
 

以 上 

大株主氏名 所有株数（株） 
発行済株式総数に

対する所有比率 
議決権個数

（個） 議決権比率 
株式会社ﾅｶﾞｾ 3,516,500 18.49％ 35,165 18.50％ 
英進館株式会社 1,830,000 9.62％ 18,300 9.63％ 
河端 真一 1,793,700 9.43％ 17,937 9.44％ 
福山産業株式会社 1,164,000 6.12％ 11,640 6.12％ 
株式会社明光ﾈｯﾄﾜｰｸｼﾞｬﾊﾟﾝ 951,400 5.00％ 9,514 5.00％ 
日本マスタートラスト信託銀行

株式会社（信託口） 
874,300 4.59％ 8,743 4.60％ 

早稲田ｱｶﾃﾞﾐｰ従業員持株会 557,100 2.93％ 5,571 2.93％ 
株式会社学研ﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞｽ 526,400 2.76％ 5,264 2.77％ 
中国開発株式会社 472,000 2.48％ 4,720 2.48％ 
教育開発出版株式会社 330,000 1.73％ 3,300 1.73％ 
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 別紙５ 
 

当社株式の大量買付行為開始時のフローチャート（注1） 
 

記載内容が十分 

勧告 

諮問 諮問 

取締役会評価期間 
60日又は90日間 

記載内容が不十分 

当社の株式に対する大量買付行為について、  
当社が公表した買収防衛策に定められた手続の遵守を要請 

（手続が遵守された場合） 
 

（手続が遵守されない場合） 
 

大量買付者による買付提案書の提出 

当社取締役会による追

加情報提供の要請 

・当社取締役会による必要情報受領の確認 

・大量買付者及び独立委員会に検討開始

を通知 

当社取締役会の検討手続 

（当社の企業価値及び株主共

同の利益を害するか） 

・情報収集、代替案の検討  

・大量買付者との協議・交渉 

・外部専門家等からの助言の

取得 

本プランに定める手続を遵守

しない大量買付行為である場

合 

 

 

 

本プランに定める手続の不遵

守を取締役会が確認 

当社取締役会の検討手続 

取締役会による対抗措置発動 / 不発動の決議 

(注 4) 

（注1） 本フローチャートは、本プランの手続の概要を記載したものです。詳細につきましては本文をご参照ください。  
（注2） 当社取締役会は、独立委員会の勧告を最大限尊重して決議を行います。  
（注 3） 発動の条件⑤ⅱに該当することを理由として対抗措置の発動を判断する場合であって、 (a)独立委員会が対抗措置の発動に際して、

予め株主総会の承認を得るべき旨を勧告したとき、又は(b)独立委員会への諮問後であっても、当社取締役会が株主総会の開催に要

する時間的余裕等の諸般の事情を勘案した上で、善管注意義務に照らして、株主の皆様の意思を確認することが適切であると判断し

たときには、当社取締役会は、株主の皆様の意思を確認するための株主意思確認株主総会を招集し、大量買付者に対して対抗措置

を発動するか否かのご判断を株主の皆様に行っていただきます。 
（注 4） 当社取締役会が、大量買付行為の内容及び態様等から見て、当社の企業価値及び株主共同の利益が著しく害される危険が切迫し

ており、独立委員会に諮問する時間的余裕がないと判断した場合、独立委員会への諮問は行わず、当社取締役会限りの判断で対抗

措置を発動できるものとします。 

                                                                                 以 上 

(注 2) 

独立委員会 

(注 3) 

株主意思確認株主総会 


