
 

 

2026 年５月 15 日 

各  位 

会  社  名  株 式 会 社 ゴ ー ル ド ク レ ス ト 

代 表 者 名  代表取締役社長  安 川 秀 俊 

（コード番号 8871 東証スタンダード） 

問 合 せ 先  取締役      篠 原 雄 輔 

（TEL．０３－３５１６－７１１１） 
 
 

株主提案権行使に係る書面の受領及び当社取締役会意見に関するお知らせ 
 
 

当社は、当社株主である INTERTRUST TRUSTEES (CAYMAN) LIMITED SOLELY IN ITS CAPACITY AS TRUSTEE 

OF JAPAN－UP 及び株式会社ストラテジックキャピタル（以下、「本提案株主」といいます。）より、

2026 年６月 18 日開催予定の第 35 期定時株主総会において、株主提案（以下、「本株主提案」といいま

す。）を行う旨の 2026 年４月 15 日付の書面を受領いたしました。 

2026年５月 14日開催の取締役会において、下記の通り、本株主提案に関する当社取締役会の意見を決

議いたしましたので、お知らせいたします。 
 

記 
 
Ⅰ．本株主提案の内容  

１．議題  

（１） 定款一部変更（剰余金の配当等の決定機関）の件 

（２） 剰余金の処分の件 

（３） 特定の株主からの自己株式取得の件 

   

２．議案の内容 

別紙「本株主提案の内容」に記載の通りです。本提案株主から提出された書面の該当部分を原文のまま

掲載しております。  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Ⅱ．本株主提案に対する当社取締役会意見  

１．「（１）定款一部変更（剰余金の配当等の決定機関）の件」  

① 当社取締役会の意見 

当社取締役会としては、本議案に反対いたします。  

  

② 反対の理由  

当社は、株主の皆様への利益還元を経営の重要施策の一つと位置付けており、剰余金の配当の決定

につきましては、当社の利益状況、将来の事業展開、経済環境などを踏まえ、内部留保と配当のバラ

ンスを慎重に検討したうえで、適正な水準を見極め、機動的に行う必要があると考えております。こ

のように配当の決定は、企業経営において極めて高度な判断を要する事項であり、不動産事業の経営

状況を最も的確に把握している取締役会がその責任を担うことが、企業価値の持続的な向上という観

点からも合理的かつ実効的な意思決定のあり方であると判断しております。 

したがいまして、当社では、剰余金の配当等の決定機関につきましては、取締役会としております。 

また、提案理由では、自己資本比率の水準や留保金課税の存在が指摘されていますが、当社が属す

るマンション開発・分譲事業は、不動産市況や金融情勢の変動に大きく影響を受けやすい業種であ

り、一定以上の自己資本を保つことは、信用力の維持と財務の安定性を確保する上で不可欠であると

同時に、開発用地の取得を含む事業機会に対する機動的な投資を行うことによる事業の成長に必要で

あると考えております。加えて、2024 年３月期以降につきましては、配当支払後の利益に占める内部

留保の割合が小さいため、留保金課税は発生しておりません。 

当社はこれまでも、安定配当を基本とし、業績や財務状況、事業環境を総合的に判断しながら、適

切な株主還元を行ってまいりました。今後も、企業価値の向上と株主の皆様への利益還元のバランス

を重視し、持続可能な配当政策を遂行してまいります。 

 

以上の理由により、当社取締役会としては本株主提案に反対いたします。 

 

 

 ２． 「（２）剰余金の処分の件」  

① 当社取締役会の意見 

当社取締役会としては、本議案に反対いたします。  

  

② 反対の理由 

本株主提案は、「 （１）定款一部変更（剰余金の配当等の決定機関）の件」が承認可決されることを

条件として、剰余金を処分することを内容とするものであります。 

当社は、同株主提案への反対理由でも述べたとおり、不動産事業の特性を踏まえ、将来の事業機会

に備えた内部留保を確保しつつ、利益状況等に応じた配当の実施を基本方針としております。 

当社は、収益性と財務的安定性のバランスを重視し、確実に利益が見込める土地を厳選して仕入

れ、適切な時期に開発を進めることにより、同業他社を上回る高い利益率を実現してきました。今後

も、リスクに対応しつつ利益の最大化を目指す中で、機動的な投資判断を可能にする自己資本の確保

は不可欠と考えております。 

当社は、短期的な指標改善ではなく、将来に向けた投資を通じて収益性の向上を図り、ROE を改善

することで、中長期的な企業価値の向上を実現していきたいと考えております。現に、当社が強固な

財務基盤を有しているからこそ、通常であれば実行が難しい大型投資案件にも取り組むことができ、

短期的な収益性だけにとらわれない中長期視点での投資を推進することが可能となっております。 

これに対して、本株主提案は、2026 年３月期末の配当金を DOE８％程度に引き上げ、自己資本を圧

縮することで ROE の改善を図ることを目的とするものです。 

本株主提案は当社の成長投資を制約し、短期的な視点での株主還元に偏るものであり、中長期的な

企業価値向上には資さないと判断しております。 

 

以上の理由により、当社取締役会としては本株主提案に反対いたします。 

 



 ３． 「（３）特定の株主からの自己株式取得の件」  

① 当社取締役会の意見 

当社取締役会としては、本議案に反対いたします。  

 

② 反対の理由 

 

＜要旨＞ 

当社は、本株主提案のように安川氏ら以外の株主の皆様の売却機会を排除する形での公正

性・透明性を欠いた自己株式取得を行うことは企図しておりません。 

また、本議案が株主総会で承認可決されたとしても、安川氏らに株式売却の義務が生じる

わけではなく、当社にも当然に株式を取得する義務が生じるものではありません。実際に、

安川氏らからは売却する意向がないことが示されています。そのため、本議案は実現可能性

のない提案です。結局のところ、本株主提案は、「（２）剰余金の処分の件」のような過大

な剰余金の配当を実現することを目的とした濫用的な提案であると言わざるを得ません。 

さらに、仮に、本株主提案のとおり、当社が自己株式を取得すれば、現在保有する現預金

を上回る多額の資金（時価総額の約６割）が流出することになります。その結果、財務基盤

に甚大な悪影響を及ぼし、将来の成長投資に制約が生じ、中長期的な企業価値や株主共同の

利益を損なうおそれがあるため、当社取締役会としては本株主提案に反対いたします。 

 

（１） 本株主提案は、「 （２）剰余金の処分の件」が否決され、または採決されないことを条件とし

て、当社が、安川秀俊（以下「安川氏」といいます。）、株式会社ミューアセット及び株式会社エスデ

ィサポ―ト（総称して以下「対象株主」といいます。）から、その保有する合計 19,836,820 株の当社

株式（以下「対象株式」といいます。）の全てを取得することを求めるものであります。 

しかしながら、本株主提案の根拠となる会社法第 160 条は、会社が特定の株主に対してのみ売却機

会を付与した自己株式取得を行う場合の手続を定めた規定であるところ、当社は対象株主以外の株主

の皆様の売却機会を排除する形での公正性・透明性を欠いた自己株式取得を行うことは企図しており

ません。本株主提案は、当社及び対象株主の意向を確認することもないままに、当社及び対象株主の

意向に反し提案されたものです。 

加えて、株主総会決議による自己株式取得の決議には、会社が自己株式を取得する場合の取得枠を

設定する意味しかなく、仮にその決議がなされたとしても、会社が当然に当該株主総会決議に従い自

己株式取得を義務づけられるものでもなければ、また、「取得する相手方」として決議された株主

が、その保有する株式を会社に売却することを義務づけられるものでもありません。 

 後記のとおり、当社取締役会は、本株主提案に係る自己株式取得は、当社の企業価値向上及び株主

共同の利益の確保に資するものではないと考えており（後記（２））、加えて、対象株主にも保有株式

を当社に売却する意向がない以上（後記（３））、本株主提案は、仮に、株主総会で承認可決されたと

しても、実現可能性のない提案です。 

 本提案株主自ら、本株主提案は、「（２）剰余金の処分の件」が否決され、または採決されない場合

に限り、採決すると述べているように、本提案株主の真の目的は、「（２）剰余金の処分の件」のよう

な当社の企業価値向上に資さない過大な剰余金の配当を実現することにあり、本株主提案は、そのた

めに本提案株主に有利な株主構成を実現しようとするものであって、当社の株主価値や当社の少数株

主の利益をも毀損しかねないものであり、濫用的な株主提案と言わざるを得ません。 

（２） 本株主提案に係る自己株式取得を実施した場合、現在保有する現預金を上回る多額の資金

（時価総額の約６割に相当します。）の流出やこれによる財務基盤への影響、さらには将来の成長投

資余力の制約等を通じて、当社の中長期的な企業価値に甚大な悪影響を及ぼすおそれがあります。当

社としては、資本効率の向上と財務健全性の維持のバランスを踏まえた資本政策を推進しており、本

株主提案のような大規模かつ一時的な資本移動は、株主共同の利益を害するおそれがあると判断して

おります。 

 また、本株主提案は、当社の代表取締役である安川氏が当社の株主価値を毀損し続けており、当社

の取締役としての適格性に疑義があるという独自の見解を前提に、安川氏を含む対象株主が当社の株

式を売却することを求めております。しかしながら、安川氏は当社の創業者であり、企画・営業力、

知識・ノウハウ、経営判断能力を活かして、当社グループの経営方針や戦略の決定及び事業推進等、

当社の企業価値向上において重要な役割を果たしております。このような立場にある同氏が当社の株

式を直接または間接に保有していることは、当社の企業価値向上及び株主共同の利益の確保に向けた



目線を株主の皆様と共有することにつながるものであり、かかる観点からも、本株主提案は、当社の

株主価値向上に資するものではないと判断しております。 

（３） さらに、本議案が承認可決された場合であっても、対象株主に当社への株式譲渡を義務づけ

る法的効力はなく、対象株主が保有する当社の株式を当社に譲渡する義務が生じるものではありませ

ん。当社は本株主提案を受け、対象株主に対して株式譲渡の意向を確認いたしましたが、対象株主か

らは、本議案が承認可決された場合であっても、本議案の内容に従って株式を当社に譲渡する意向は

ない旨の意思表明を受けております。そうであるとすれば、本議案が本定時株主総会において承認可

決されたとしても、当社が当該株式を取得することはできないことになります。 

（４） なお、本株主提案は、少数株主の意見が経営に反映されていないとの問題意識も前提として

おりますが、当社はこれまでも、株主・投資家との対話などを通じて、コーポレート・ガバナンスの

強化に継続的に取り組んでおり、本定時株主総会においても、取締役会の監督機能の強化のため独立

社外取締役の増員を提案しております。特定株主からの株式取得という本株主提案の手法は、ガバナ

ンス上の課題に対する適切な解決策とは言えず、企業価値向上に資する合理的な手段ではないと判断

しております。 

 

以上の理由により、当社取締役会としては本株主提案に反対いたします。 

以上 

  



（別紙「本株主提案の内容」）  

＊本株主提案の内容については、本提案株主から提出された書面の該当部分を原文のまま掲載しており

ます。  

 

１  後記の提案する議題を、当社の第３５期定時株主総会における会議の目的とすること。 

２  後記の提案する議題、提案の内容（第２に記載の冒頭及び１～３の全て）及び提案の理由について

電子提供措置をとること。 

 

第１ 提案する議題 

１．定款一部変更（剰余金の配当等の決定機関）の件 

２．剰余金の処分の件 

３．特定の株主からの自己株式取得の件 

 

第２ 提案の内容  

以下の１．の議案（以下「定款変更議案」という。）については、定款変更議案及び本定時株主総会にお

ける他の議案（会社提案にかかる議案を含む。）の可決または否決により、定款変更議案として記載した

各章または各条文に形式的な調整（条文番号のずれの修正を含むが、これらに限られない。）が必要とな

る場合は、定款変更議案に係る条文を、必要な調整を行った後の条文に読み替えるものとする。下記の各

株主提案の詳細な説明は、ｈｔｔｐｓ：／／ｓｔｒａｃａｐ．ｊｐ／８８７１－ＧＯＬＤＣＲＥＳＴ／又

は株式会社ストラテジックキャピタルのホームページ右上の特設サイトリンクｈｔｔｐｓ：／／ｓｔｒａ

ｃａｐ.ｊｐ/を参照されたい。なお、各株主提案において記載する会社数値は単体と記載がない限りは全

て連結計算書類に基づいている。また、時価総額は発行済株式総数から自己株式数を控除して算定してい

る。 

 

１. 定款一部変更（剰余金の配当等の決定機関）の件 

現行の定款の第３８条を以下のとおり変更する。（下線は変更部分を示す。） 

 

現行定款 

（剰余金の配当等の決定機関） 

当会社は、剰余金の配当等会社法第４５９条第１項各号に定める事項については、法令に別段の定めのあ

る場合を除き、株主総会の決議によらず取締役会の決議により定める。 

  

変更案 

（剰余金の配当等の決定機関） 

当会社は、剰余金の配当等会社法第４５９条第１項各号に定める事項については、取締役会の決議により

定めることができる。ただし、会社法第４５９条第１項第４号に掲げる事項のうち、期末配当に係る事項

を取締役会の決議によって定めることができるのは、本定款に定められた期間内に定時株主総会を招集す

ることができないと客観的かつ合理的に見込まれる場合に限る。 

 

２. 剰余金の処分の件  

本株主総会において、剰余金の配当の決定権限を株主総会に認めるための定款の一部変更議案が承認可

決されることを条件として、以下の通り剰余金の配当を行う。 

期末配当に関する事項 

（１）配当財産の種類 

金銭 

（２）配当財産の割り当てに関する事項及びその総額 

以下（ア）及び（イ）において算定される金額のうち、いずれか大きい金額を、当社が提案する剰余金

処分に係る議案（以下「会社側利益処分案」という。）に基づく普通株式１株当たり配当金額又は当社定

款第３８条に基づいて第３５期定時株主総会の開催日までに２０２６年３月期末の剰余金の処分（処分の

予定を含む。）として当社取締役会が決議した普通株式１株当たりの配当金額（以下、会社側利益処分案

及び当社取締役会の決議に基づく配当金額を総称して「会社配当金額」という。）並びに本定時株主総会

における会社側利益処分案及び本議案以外の剰余金処分に係る議案（以下「その他利益処分案」とい

う。）の可決によって実施される普通株式１株当たりの配当金額（以下「その他配当金額」という。）に

加えて配当する。 



（ア）第３５期１株当たり当期純利益金額（小数点以下切捨て。）から、会社配当金額、その他配当金

額及び第３５期普通株式１株当たりの中間配当金額５０円（以下「中間配当金額」という。）を控除した

金額 

 

（イ）第３５期末における１株当たり純資産（発行済株式数から自己株式数を控除するほか、企業会計

基準適用指針第４号「１株当たり当期純利益に関する会計基準の適用指針」に従い算定した数値をいう。

以下同じ。）の金額（小数点以下切捨て。以下同じ。）に、０．０８を乗じた金額から、会社配当金額、

その他配当金額及び中間配当金額を控除した金額 

 

なお、配当総額は、（ア）又は（イ）で算定された金額のいずれか大きい方の金額に当社の第３５期定

時株主総会の議決権の基準日現在の配当の対象となる株式数を乗じた額となる。 

 

（３）剰余金の配当が効力を生じる日 

当社の本株主総会の開催日の翌日 

 

なお、本議案は、第３５期定時株主総会に会社側利益処分案又はその他利益処分案が提案された場合、こ

れらの提案とは独立かつ両立するものとして、追加で提案するものである。  

 

３. 特定の株主からの自己株式取得の件 

本議案は、「２．剰余金の処分の件」が否決された場合または採決されない場合に限り、採決する。 

（１）取得する株式の種類 

普通株式 

（２）取得する株式の数 

１９,８３６,８２０株 

（３）取得と引換えに交付する金銭等の内容 

金銭 

（４）取得と引換えに交付する金銭等の総額 

本総会の開催日前日の東京証券取引所スタンダード市場における当社株式の最終価格（当該日に売買取引

がない場合又は当該日が当該市場の休業日に当たる場合にあっては、その後最初になされた売買取引の成

立価格）と、取得についての契約を締結する日の前日までの間で契約締結日に直近の当該市場における当

社株式の約定価格の、いずれか低い方の金額に取得する株式の数を乗じた金額とする。 

但し、これにより算定した金額に会社配当金額及びその他配当金額を加えた合計額が、本総会の日または

取得についての契約締結日における会社法４６１条に定める分配可能額を上回る場合、当該分配可能額

（２つの分配可能額の金額が異なる場合、いずれか低いほうの金額）から会社配当金額及びその他配当金

額を控除した金額を総額とする。 

（５）株式を取得することができる期間 

本総会終結の日から２０２６年９月３０日まで 

（６）取得する相手方 

安川秀俊、株式会社ミューアセット及び株式会社エスディサポート 

 なお、自己株式の取得にあたって安川秀俊、株式会社ミューアセット及び株式会社エスディサポート

（以下「安川ら」という。）に株式１株と引き換えに交付する金銭等の額は、会社法第１６１条及び会社

法施行規則第３０条第１号により算定されるものを超えないため、取得する相手以外の株主には、会社法

第１６０条の第２項及び第３項による売主追加議案の請求権は生じない。 

 

第３ 提案の理由 

１. 定款一部変更（剰余金の配当等の決定機関）の件 

当社は、期末配当の決定を株主総会ではなく、取締役会で行っているため、株主の意見が配当に反映さ

れず、結果として非合理的な配当方針が続いている。 

例えば、当社の自己資本比率は、２０２５年１２月末時点で５９．１％に達しており、マンション開

発・分譲業界中央値の３１．１％を大きく上回っている。つまり、当社はこれ以上自己資本を積み増す必

要性がないにもかかわらず、十分な配当を行わず、自己資本を積み増し続けているのである。 

さらに、当社は同族会社として留保金課税を課される状態にあり、実際に過去１０年で１２億円以上の

留保金課税が発生したと推定される。当社が十分な配当を支払えば、留保金課税を回避できるにもかかわ



らず、当社取締役会は徒に留保金課税を支払い続け、当社株主の財産を毀損している。 

このような当社の非合理的な配当方針を是正するために、まずは原則として、期末配当の決定機関を株

主総会とすることを求める。  

 

２. 剰余金の処分の件 

当社は、過剰な自己資本の蓄積によって、資本効率が低下し、株主価値が毀損されている。 

上述のとおり、当社の自己資本比率は業界中央値を大きく超えており、自己資本を過剰に蓄積した状態

にある。そして、過剰な自己資本の蓄積は当社のＲＯＥ低下の原因となっており、実際に過去１０年の

間、当社のＲＯＥが８％を超えたことはない。マンション開発・分譲業界に属する４１社のうち、過去１

０年にわたって、ＲＯＥが８％を超えたことがないのは、当社のみである。 

そして、ＲＯＥの低迷は株価の低迷につながり、当社の株価は解散価値未満の水準で１０年以上にわた

って推移している。つまり、過剰な自己資本の蓄積によって当社の株主価値は毀損されている。 

そこで、当社の過剰な自己資本の蓄積を是正し、当社の株主価値を向上させるために、ＤＯＥ８％に相

当する水準の配当の実施を求める。  

 

３. 特定の株主からの自己株式取得の件 

本議案では、当社代表取締役社長の安川秀俊氏が実質的に保有する当社株式のすべてを、当社が取得す

ることを求めている。 

 安川氏は１９９２年から当社の代表取締役社長を務めているが、ＲＯＥは２０１０年３月期以降、連続

して８％を下回り、ＰＢＲも２０１４年１月２７日以降は連続して１倍を下回っている。 

 ２０２５年６月の定時株主総会では、安川氏の取締役選任議案に対する安川らを除いた少数株主の賛成

率は１１．５％に留まり、少数株主が安川氏を信任していないことは明らかである、しかし、安川らが議

決権の５９．７％を保有しているがために、安川氏は代表取締役社長として今もなお当社の株主価値を毀

損し続けている。 

 そこで、安川らが提案株主による増配提案に反対して株主価値の毀損を継続する場合は、少数株主の意

見が経営に反映される正常なガバナンスの実現と資本効率の改善のため、安川らが保有する全株式を当社

が取得することを求める。 

以上 


