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2024 年７月 18 日 

各 位 

会 社 名 株式会社クスリのアオキホールディングス 

代表者名 代表取締役社長 青木 宏憲 

 (コード番号 3549 東証プライム） 

問合せ先 取締役管理部門担当  八幡 亮一 

 (T E L    076-274-6115） 

 

 

定時株主総会の付議議案及び株主提案に関する当社取締役会意見に関するお知らせ 

 

当社は、2024 年８月開催予定の第 26 回定時株主総会（以下、「本定時株主総会」といいます。）の目的事項

に関し、当社株主である OASIS INVESTMENTS Ⅱ MASTER FUND LTD.及び OASIS JAPAN STRATEGIC FUND LTD.

（以下、「提案株主」といいます。）より、株主提案（以下、「本株主提案」といいます。）を行う旨の書面（以

下、「株主提案書面」といいます。）を受領しておりましたが、本日開催の取締役会において、取締役会とし

て、会社提案（第１号議案から第４号議案まで）を付議する旨及び株主提案について真摯に検討した結果、

本株主提案については反対する旨を決議しましたので、お知らせいたします。 

 

記 

 

１．提案株主 

 OASIS INVESTMENTS Ⅱ MASTER FUND LTD. 

 OASIS JAPAN STRATEGIC FUND LTD. 

 

２．本定時株主総会の付議議案  

＜会社提案＞ 

第１号議案：定款の一部変更の件 

第２号議案：取締役 11 名選任の件 

第３号議案：監査役３名選任の件 

第４号議案：補欠監査役１名選任の件 

 

３．株主提案の内容 

＜株主提案＞ 

第５号議案：取締役３名解任の件 

※会社提案議案の詳細については、2024 年 7 月 18 日付「定款の一部変更に関するお知らせ」及び

「新任社外取締役候補者及び監査役候補者の選任に関するお知らせ」をご参照ください。 

   ※株主提案に係る各議案の要領及び提案の理由については、別紙において提案株主から受領した株主

提案書面の該当記載を原文のまま掲載しておりますのでご参照ください。 
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４．本株主提案に対する当社取締役会の意見 

 第５号議案：取締役３名解任の件 

 （1）当社取締役会の意見 

取締役会としては、本提案については反対します。 

（2）反対する理由 

 本株主提案がなされた目的は、後述のとおり何らその有効性に問題がない 2020 年１月９日付当社取

締役会で決議された有償ストックオプション（以下「本有償 SO」といいます。）の発行について、本株主

提案をすることで、他の株主に対して、当該発行の有効性に疑義があることを印象付けることにあると

考えられます。このような目的でなされた本株主提案は、当社に対する不信感を株主に不当に与えるも

のであり、極めて不自然な行為であると考えております。なお、提案株主においては、そのホームペー

ジ上で、「クスリのアオキホールディングスのコーポレートガバナンス改善（2024 年 7 月 12 日）」と題

する資料を公表していますが、当該資料には一般株主による議決権行使に係る判断に不当な影響を与え

る内容が多分に含まれており、当社としては容認しかねるものであることを申し添えますとともに、不

当な権利行使又は株主の地位を利用して得た情報の不当な漏洩に関しては、断固とした措置を取ってま

いります。 

   また、本株主提案によれば、解任の主な理由として、株式総会の決議を経ず、2020 年１月９日付開催

の当社取締役会で本有償 SO の発行を決議したとし、その問題点として以下の３点を指摘しております。 

「①本有償 SO の発行決議の前月、東証の規則上公表が求められていない水準であったにもかかわらず 

業績予想を下方修正（以下「本下方修正」）し、株価を急落させた。しかし、当該年度の業績は当初 

予想を上回るのみならず、下方修正後の予想値を 30％も上回る増益であった。」 

「②本下方修正により株価が低迷する中、本有償 SO の発行のみならず、青木桂生氏が保有する当社 

株式を息子である宏憲氏、孝憲氏へ移転する取引が実施された。その結果、本下方修正の影響も 

あり、本有償 SO の発行価額や行使価額が引き下げられると共に、当該株式移転に要する資金調達 

額や課税額が圧縮されることとなった。」 

「③本有償 SO は、11％以上の株式希薄化をもたらす。また、払込金額が宏憲氏及び孝憲氏に特に有利な 

金額であり、株主総会決議が必要であったところ、これを経ていない点で違法である。」 

 １点目の指摘については、東証の規則上公表が求められていない基準であっても、業績予想の修正を

行っても問題ありませんし、本下方修正を行った理由は、2023 年８月８日付「当社株主による開示資料

に対する当社取締役会の見解」（以下、「2023 年８月８日付プレスリリース」といいます。）でもお伝えし

ている通り、期初予想対比通期業績の下方修正が必要な局面であったためであり、また、2020 年５月期

決算の結果が下方修正後の予想値よりも超過する結果だった理由は、新型コロナウイルスの感染拡大を

受けて、マスク、消毒液、紙製品及び食品等をはじめとするドラッグストア商材の需要が急速に高まっ

たこと、既存店や新店の販促・価格施策を縮小せざるを得ないことに伴い、販管費が縮減されたため、

営業利益及び経常利益が増加したためですので、本下方修正時点では予測できず、提案株主の主張は後

付けに過ぎないことから、本取締役らを解任する理由・根拠とはなり得ないと考えております。 

 ２点目の指摘については、上述のとおり、本下方修正は期初予想対比通期業績の下方修正が必要な局

面であったことから行われたものにすぎず、本有償 SO の発行価額等を引き下げる目的でなされたもので

はないことから、本取締役らを解任する理由・根拠とはなり得ないと考えております。 

 ３点目の指摘については、「本有償 SO の払込金額が特に有利な金額である」「株主総会決議が必要であ

ったところ、これを経ていない点で違法である」と断言しております。しかし、本有償 SO の発行価額及

https://data.swcms.net/file/kusuri-aoki-hd/ja/NewsRelease/auto_20230808536711/pdfFile.pdf
https://data.swcms.net/file/kusuri-aoki-hd/ja/NewsRelease/auto_20230808536711/pdfFile.pdf
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び公正な評価単価は、2023年８月８日付プレスリリースでもお伝えしている通り、第三者評価機関であ

る株式会社プルータス・コンサルティングが、当社の株価情報等を考慮して、一般的なオプション価格

算定モデルを用いて算出したものであり、客観的な分析に基づくものであることから、「本有償 SO の払

込金額が特に有利な金額である」という提案株主の主張は何ら合理性のないものであり、本取締役らを

解任する理由・根拠とはなり得ないと考えております。 

 上記の内容を踏まえた結果、株主提案の内容である「取締役３名の解任の件」は、解任する理由・ 

根拠に乏しいので、本提案に反対します。 

なお、当社取締役の任期については、当社定款に基づき「選任後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」と定められていることから、2024 年８月 16 日開催

予定の当社定時株主総会の終結の時をもって、取締役としての任期を終了します。提案株主においては、

本来であれば、当社が提案する第２号議案のうち、当社代表取締役である青木宏憲、当社取締役である

青木孝憲及び八幡亮一の再任に係る議案について反対する旨の議決権を行使すれば、本取締役らを取締

役として再任させないとの意思表明が可能です。よって、別途解任する実質的な意義は認められません。 

 

以上 
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（別紙） 

提案株主から受領した株主提案書面の該当記載を原文のまま掲載しております 

  














