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　（注２）　本書中の「対象者」とは、アテナ工業株式会社をいいます。

　（注３）　本書中の記載において計数が四捨五入又は切捨てされている場合には、合計として記載される数値は計数の総和と必

ずしも一致しない場合があります。

　（注４）　本書中の「法」とは、金融商品取引法（昭和23年法律第25号。その後の改正を含みます。）をいいます。
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　（注７）　本書中の「株券」とは、株式に係る権利をいいます。

　（注８）　本書中の「営業日」とは、行政機関の休日に関する法律（昭和63年法律第91号。その後の改正を含みます。）第１条第

１項各号に掲げる日を除いた日をいいます。

　（注９）　本書中の記載において、日数又は日時の記載がある場合は、特段の記載がない限り、日本国における日数又は日時を指

すものとします。
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第１【公開買付要項】
 

１【対象者名】

アテナ工業株式会社

 

２【買付け等をする株券等の種類】

普通株式

 

３【買付け等の目的】

(1）本公開買付けの概要

　公開買付者は、対象者の株式を取得及び保有することを目的として平成21年４月10日に設立された株式会社であり、対象

者の筆頭株主（所有株式数1,250,000株、所有割合（注１）13.13％）であります。

　公開買付者の発行済株式は、対象者の代表取締役社長であり、かつ公開買付者の代表取締役である下野泰輔氏（所有株式

数300株、公開買付者の発行済株式総数（475株）に対する割合63.16％）、対象者の代表取締役副会長であり下野泰輔氏の

叔父である村谷利恭氏（所有株式数５株、公開買付者の発行済株式総数（475株）に対する割合1.05％）、村谷利恭氏の実

子である村谷昌宣氏（所有株式数45株、公開買付者の発行済株式総数（475株）に対する割合9.47％）、及び下野泰輔氏の

実姉である服部奈苗氏（所有株式数125株、公開買付者の発行済株式総数（475株）に対する割合26.32％）がその全てを

保有しております（以下、下野泰輔氏、村谷利恭氏、村谷昌宣氏及び服部奈苗氏を総称して「創業家一族」といいます。）。

　今般、公開買付者は、いわゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）（注２）の手法により、対象者の発行済普通株式の

全て（ただし、公開買付者が所有する対象者の普通株式及び対象者が所有する自己株式を除きます。以下同じです。）を取

得して対象者を完全子会社化し、対象者を非公開化するための一連の取引（以下「本取引」といいます。）の一環として、

本書の提出に係る公開買付け（以下「本公開買付け」といいます。）を実施することといたしました。なお、本取引後にお

いて、対象者の代表取締役社長である下野泰輔氏は、対象者の経営に継続してあたることを予定しております。また、対象

者の代表取締役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭氏は、対象者の平成24年９月期に係る定時株

主総会において、代表取締役を退任することを予定しておりますが、これについては、決定次第、改めて対象者より公表さ

れるとのことです。

　本公開買付けに際して、公開買付者は、対象者の代表取締役社長であり、かつ公開買付者の代表取締役である下野泰輔氏

（所有株式数144,000株、所有割合1.51％）、対象者の代表取締役会長であり下野泰輔氏の実父である下野利昭氏（所有株

式数259,000株、所有割合2.72％）、対象者の代表取締役副会長であり下野泰輔氏の叔父である村谷利恭氏（所有株式数

116,000株、所有割合1.22％）、下野泰輔氏の実母である下野美千子氏（所有株式数160,000株、所有割合1.68％）、下野泰

輔氏の実姉である服部奈苗氏（所有株式数58,000株、所有割合0.61％）及び服部奈苗氏の実子である服部悠賀氏（所有株

式数26,000株、所有割合0.27％）より、それぞれが所有する対象者の普通株式の全て（合計763,000株、所有割合8.01％）

について、本公開買付けに応募する旨の同意を得ております（以下、下野泰輔氏、下野利昭氏、村谷利恭氏、下野美千子氏、

服部奈苗氏及び服部悠賀氏を「応募予定株主」と総称します。）。

　本公開買付けにおいては、公開買付者は、5,769,534株（所有割合60.59％）を買付予定数の下限に設定しており、応募株

券等の合計が買付予定数の下限（5,769,534株）以上の場合は、応募株券等の全部の買付けを行いますが、当該応募株券等

の数の合計が買付予定数の下限（5,769,534株）に満たない場合には応募株券等の全部の買付けを行いません。買付予定

数の下限（5,769,534株、所有割合60.59％）は、対象者の第43期第３四半期報告書（平成24年８月８日提出）に記載され

た平成24年６月30日現在の対象者の発行済株式総数（9,524,070株）から、①同四半期報告書に記載された対象者が同日

現在所有する自己株式数（1,270株）、②応募予定株主が本書提出日現在所有する対象者の普通株式数（合計763,000

株）、③公開買付者が本書提出日現在所有する対象者の普通株式数（1,250,000株）を控除した株式数（7,509,800株）の

３分の２超に相当する株式数（5,006,534株、所有割合52.57％）を基礎として、これに応募予定株主が本書提出日現在所

有する対象者の普通株式数（合計763,000株、所有割合8.01％）を加算した数に相当する数となります。このように、公開

買付者は、対象者、公開買付者及び応募予定株主以外の３分の２超の株主の賛同が得られない場合には、本公開買付けが成

立しないものとし、対象者の少数株主の意思を尊重しております。

　また、公開買付者は、本公開買付けの成立等を条件として、本公開買付けに係る決済に要する資金に使用するため、株式会

社みずほ銀行から総額35億５千万円を上限とした借入れ（以下「本買収ローン」といいます。）を行うことを予定してお

ります。本買収ローンに係る融資条件の詳細については別途協議のうえ、本買収ローンに係る融資契約書において定めら

れることとされておりますが、貸付実行の前提条件として、融資契約書において、本公開買付けに関する公開買付届出書の

添付資料である融資証明書記載のものが定められる予定です。本買収ローンにおいては、創業家一族の所有する公開買付

者の普通株式、公開買付者が本書提出日現在所有する対象者の普通株式及び本公開買付けにより取得する対象者の普通株

式について担保権が設定されることが予定されております。さらに、下記「(5）本公開買付け後の組織再編等の方針（い
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わゆる二段階買収に関する事項について）」に記載の本公開買付け後に予定される一連の手続の実行後に対象者が公開

買付者の完全子会社となった後に、対象者の保有する一定の資産について担保権が設定されることが予定されています。

 

　対象者の普通株式は、本書提出日現在、株式会社大阪証券取引所の開設する市場であるJASDAQスタンダード市場（以下

「JASDAQ」といいます。）に上場しておりますが、公開買付者は本公開買付けにおいて買付予定数に上限を設けていない

ため、本公開買付けの結果次第では、対象者の普通株式は、JASDAQの株券上場廃止基準に従い、所定の手続を経て上場廃止

となる可能性があります。また、本公開買付けの結果、当該基準に該当しない場合でも、下記「(5）本公開買付け後の組織

再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項について）」に記載のとおり、公開買付者は、適用ある法令に従って、対

象者を完全子会社化することを企図しておりますので、その場合にはJASDAQの株券上場廃止基準に従い、対象者の普通株

式は所定の手続を経て上場廃止となります。なお、上場廃止後は、対象者の普通株式をJASDAQにおいて取引することはでき

ません。

 

　対象者が平成24年８月８日に公表した「MBOの実施及び応募の推奨に関するお知らせ」（以下「本件対象者プレスリ

リース」といいます。）によれば、対象者取締役会は、平成24年８月７日付で株式会社yenbridge（以下「yenbridge」とい

います。）から取得した株式評価報告書、及び平成24年８月８日付で第三者委員会（詳細については、下記「(4）買付け等

の価格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保するための措

置」「③　第三者委員会の設置」に記載）から取得した意見書を参考にし、熊谷・田中法律事務所からの法的助言を踏ま

えて、公開買付者から提案のあった経営改革を、一般株主の皆様のリスクにおいて行うことを回避しつつ実施していくこ

とが、対象者の中長期的な成長及び持続的な企業価値の向上の実現にとって必要不可欠であり、対象者として最善の選択

肢であると判断できると共に、本公開買付けにおける買付け等の価格（以下「本公開買付価格」といいます。）及び本公

開買付けに係るその他の諸条件は対象者の株主の皆様にとって妥当であり、本公開買付けは、対象者の株主の皆様に対し

て合理的な株式売却の機会を提供するものであると判断したことから、平成24年８月８日開催の対象者取締役会におい

て、対象者の代表取締役社長である下野泰輔氏、代表取締役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭

氏を除く対象者の全ての取締役が審議及び決議に参加し、その全員一致で、本公開買付けへ賛同の意見を表明し、かつ、対

象者の株主の皆様に対し、本公開買付けに応募することを推奨する旨の決議を行ったとのことです。

　なお、対象者の代表取締役社長である下野泰輔氏は公開買付者の代表取締役を兼務しているため、また、対象者の代表取

締役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭氏は、公開買付者との間で、本公開買付けにおいてその

所有する対象者普通株式の全部を応募することに同意しているため、本公開買付けを含む本取引について対象者との間で

利益が相反するものと認められることに鑑み、上記対象者取締役会における本公開買付けを含む本取引に関する議題の審

議及び決議には一切参加しておらず、対象者の立場において公開買付者との協議及び交渉にも一切参加していないとのこ

とです。また、当該取締役会には、対象者の社外監査役を含む全ての監査役が出席し、その全ての監査役が、対象者取締役会

が上記決議を行うことについて異議がない旨の意見を述べたとのことです。

　さらに、対象者が平成24年８月８日に公表した「平成24年９月期　期末配当予想の修正及び株主優待制度の廃止に関する

お知らせ」によれば、対象者は、平成24年８月８日開催の取締役会において、本公開買付けが成立することを条件に、①平

成24年９月期期末配当予想を修正し、平成24年９月30日現在の株主名簿に記録された対象者の株主に平成24年９月期期末

配当を行わないこと、及び②平成24年９月期より株主優待制度を廃止することを決議したとのことです。
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（注１）　「所有割合」とは、対象者の第43期第３四半期報告書（平成24年８月８日提出）に記載された平成24年６月30日現

在の対象者の発行済株式総数（9,524,070株）から対象者が同日現在所有する自己株式数（1,270株）を除いた株

式数（9,522,800株）に占める割合をいいます（小数点以下第三位を四捨五入し、以下同様に計算しておりま

す。）。

 

（注２）　マネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）とは、一般に、買収対象会社の経営陣が買収資金の全部又は一部を出資して、

事業の継続を前提として買収対象会社の株式を取得する取引をいいます。

 

(2）本公開買付けの実施を決定するに至った背景、理由及び意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営方針

　対象者は、対象者の代表取締役会長である下野利昭氏が、プラスチック製食品用包装容器の製造及び販売を目的として昭

和45年２月に創業いたしました。創業時の発意である「創造・工夫」を追い続け、常に新しい価値を創造するという企業

理念の下、創業以来、お客様の潜在的なニーズの発掘とそのニーズを満たす新製品の開発により、お客様と共に発展するこ

とを目指してまいりました。その結果、対象者は、食品容器業界における汎用品の大量生産によるコスト削減等による業績

の維持拡大とは一線を画し、その技術力と開発力を生かした企画提案型差別化商品の安定した受注・生産販売というビジ

ネスモデルを確立しております。技術的には、業界で唯一金型の設計・製造を内製化するとともに、原料シートの生産から

製品の製造及び製造時におけるスクラップの再資源化（リサイクル）、製品の発送までを自社で行う一貫生産体制を構築

している点が特徴となっております。特に、金型の内製化は、①深絞り成形技術等の独自技術の蓄積によるオリジナル製品

の開発・製造、②商品サイクル短期化の環境下における、金型納期の短縮化、新商品の立ち上げリードタイムの短縮化、③

特注品である金型製造費用のコストダウンを可能としております。また、対象者が業界に先駆けて実現したスクラップの

リサイクルは、原料の省資源化によるコスト削減とともに、工場排出物の削減による地球環境に対する負荷の軽減を実現

しております。近年では、対象者独自の深絞り技術で製造した、深さのあるカップ麺プラスチック容器に紙を巻いたプラス

チックと紙の複合容器「ペプラカップ」を開発し、当該商品は、プラスチックの耐熱・耐油性の向上、小ロット多品種生産

への対応等の優れた機能と、紙を使用することによるディスプレイ効果の向上と環境への配慮を実現した製品として、

カップラーメンやタテ型のカップ焼きそばの分野における対象者の業績拡大に寄与しました。また、対象者は、新たな商流

であるB to C分野への取り組みとして、電子レンジスチームポット「ラ・クッカー」の製造・販売を実施しております。

 

　近年、対象者が属するプラスチック製食品包装容器業界におきましては、アジア諸国からの安価な商品の流入と、少子高

齢化や人口減少社会の到来による国内市場の縮小から、プラスチック容器の全体の出荷額は漸減推移にあり、また原油価

格の高騰に伴う原材料価格の値上げ傾向が続く環境の中で、慢性的なデフレと消費者の根強い節約意識により、低価格競

争が引き続き加速する非常に厳しい環境にあります。さらに、平成20年のいわゆるリーマンショックによる景気後退以降、

消費者の外食から中食・内食へのシフトといったビジネスチャンスはある一方で、客層が多様化したことで消費者の商品

の品質に対する目線や環境への配慮への意識は日々高まっており、低価格を維持しつつ品質を高めることが、本業界を勝

ち抜く為に必要な要素となっております。競合他社においても、耐熱・耐寒性、剛性、対油性、保香性等の品質の改善、また

環境問題への取組となる生分解性プラスチックの開発を進めており、また、リサイクル技術のレベルアップもあり、今後

益々コスト削減と品質確保における競争が激化していくことが想定されます。

　かかる厳しい経営環境のもと、対象者の代表取締役社長を務める下野泰輔氏及び公開買付者は、プラスチック製食品包装

容器製造事業において他社との差別化による競争優位を引き続き維持し、中長期的に安定的かつ持続的に対象者の企業価

値を向上させていくためには、今まで以上に、顧客ニーズを先取りした独自技術に基づく先進的な新商品の開発・提案を

行う企画型提案営業を徹底するとともに、商品サイクルの短期化へ対応するための新商品開発及び組織全体の意思決定の

更なる迅速化、さらに環境への配慮とコスト削減効果の両面を併せ持つリサイクル技術の一層の発展という一連の経営改

革の実行が必要であると判断するに至りました。

　一方、上記経営改革の実行の為には、新商品開発への人的資源の再配置と意識改革の徹底及び独自技術の開発に向けた研

究開発やリサイクル設備への集中的な投資がより一層必要になるものの、これにかかる費用及び投資が資金面での負担に

比して十分な収益に結びつかない可能性があります。そのため、下野泰輔氏及び公開買付者は、短期的な利益の実現を期待

される上場企業として当該経営改革を実現することは難しく、かつ資本市場における十分な理解が得られないことも想定

されるため、対象者の一般株主の皆様に対して悪影響を与えてしまう可能性も否定できないとの認識を持つに至っており

ます。

　また、対象者は、平成７年に日本証券業協会に株式を店頭登録し、エクイティ・ファイナンスによる資本市場からの資金

調達、知名度の向上による優れた人材の確保、社会的な信用力の向上等、上場企業として様々なメリットを享受してまいり

ました。しかしながら、対象者には、現在の財務状況等から、当面はエクイティ・ファイナンスによる資金調達の必要性は

見込まれず、他方で、資本市場に対する規制強化により、株式の上場を維持するために必要なコスト（金融商品取引法上の

有価証券報告書等の継続的な情報開示に要する費用や監査費用等）は、今後、益々増大することが見込まれることから、今

後も継続して株式を上場することにより生じるデメリットが、それによって得られるメリットを上回るものと考えられま
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す。

　このような状況を踏まえ、下野泰輔氏及び公開買付者は、対象者の一般株主の皆様に対して多大なリスクが及ぶことを回

避しつつ、対象者の永続的な企業価値向上を実現する為には、短期的な利益の実現に左右されない機動的な設備投資等へ

の対応、将来の収益源の確保のための全社的な開発体制の強化、そして、上場維持に伴うコストの削減を同時に実施するこ

とが最も有効な方法であり、マネジメント・バイアウトの手法により、公開買付者が対象者の発行済株式の全てを取得し

て対象者を完全子会社化することにより、対象者の非上場化を目指すことが最善の選択肢であるとの結論に至りました。

　そこで、下野泰輔氏及び公開買付者は、平成24年５月頃より、フィナンシャル・アドバイザーとしてみずほマネジメント

アドバイザリー株式会社（以下「MHMA」といいます。）を起用した上で、本取引による対象者の非上場化に関する具体的

な検討を本格的に開始し、平成24年７月10日、本取引の概要について対象者に説明・提案すると共に、詳細な条件面も含め

た「マネジメント・バイアウトに関する提案書」を対象者に提出いたしました。

　その後、下野泰輔氏及び公開買付者は、対象者との間で、対象者の今後の経営方針、本公開買付価格をはじめとする本公開

買付けの諸条件に関する協議・交渉を重ね、公開買付者は、以上の協議・交渉を踏まえた上で、平成24年８月８日に本公開

買付けを含む本取引の実施を決定いたしました。

　なお、本取引後において、対象者の代表取締役社長である下野泰輔氏は、対象者の経営に継続してあたることを予定して

おります。また、対象者の代表取締役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭氏は、対象者の平成24年

９月期に係る定時株主総会において、代表取締役を退任することを予定しておりますが、これについては、決定次第、改め

て対象者より公表されるとのことです。

 

(3）本公開買付けに関する合意

　本公開買付けに際して、公開買付者は、対象者の代表取締役社長であり、かつ公開買付者の代表取締役である下野泰輔氏

（所有株式数144,000株、所有割合1.51％）、対象者の代表取締役会長であり下野泰輔氏の実父である下野利昭氏（所有株

式数259,000株、所有割合2.72％）、対象者の代表取締役副会長であり下野泰輔氏の叔父である村谷利恭氏（所有株式数

116,000株、所有割合1.22％）、下野泰輔氏の実母である下野美千子氏（所有株式数160,000株、所有割合1.68％）、下野泰

輔氏の実姉である服部奈苗氏（所有株式数58,000株、所有割合0.61％）及び服部奈苗氏の実子である服部悠賀氏（所有株

式数26,000株、所有割合0.27％）より、それぞれが所有する対象者の普通株式の全て（合計763,000株、所有割合8.01％）

について、本公開買付けに応募する旨の同意を得ております。

 

(4）買付け等の価格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保す

るための措置

　公開買付者及び対象者は、本公開買付けがマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）の一環として行われるものであり、構造

的な利益相反の問題が存在すること等を踏まえ、本公開買付価格の公正性の担保、本公開買付けの実施を決定する意思決

定過程における恣意性の排除及び利益相反の回避の観点から、以下のような措置を実施いたしました。

 

①　公開買付者における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得

　公開買付者は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定するにあたり、公開買付者及び対象者

から独立した第三者算定機関であるMHMAに対象者普通株式の株式価値の算定を依頼しました。MHMAは、複数の株式価値

算定手法の中から対象者普通株式の株式価値算定にあたり採用すべき算定手法を検討の上、対象者が継続企業であると

の前提の下、市場株価法及びディスカウンテッド・キャッシュ・フロー法（以下「DCF法」といいます。）を用いて対象

者普通株式の株式価値算定を行い、公開買付者は、MHMAから平成24年８月７日付で対象者普通株式の算定結果に関する

株式価値算定書を取得しました。なお、公開買付者は、MHMAから本公開買付価格の公正性に関する意見書（フェアネス・

オピニオン）を取得しておりません。MHMAにより上記各手法において算定された対象者普通株式の１株当たりの株式価

値はそれぞれ以下のとおりです。

　市場株価法では、最近における対象者普通株式の市場取引の状況や対象者の業績に関する直近の状況等を勘案の上、平

成24年８月６日を算定基準日として、JASDAQにおける対象者普通株式の算定基準日の終値265円、算定基準日までの直近

１ヶ月間の終値の単純平均値268円（小数点以下四捨五入。以下、株価に係る平均値の計算において同じとします。）、直

近３ヶ月間の終値の単純平均値266円及び直近６ヶ月間の終値の単純平均値267円を基に株式価値を分析し、１株当たり

の株式価値が265円から268円と算定されております。

　DCF法では、対象者より提出された事業計画（以下「対象者事業計画」といいます。）を検討の上、対象者へのインタ

ビュー、直近までの業績の動向及び一般に公開された情報等の諸要素を考慮した平成24年10月以降の対象者の将来予想

等に基づき、対象者が将来生み出すと見込まれるフリー・キャッシュ・フローを、一定の割引率で現在価値に割り引い

て企業価値や株式価値を分析し、１株当たりの株式価値が387円から425円と算定されております。

　公開買付者は、MHMAによる株式価値算定書の内容を参考にしながら、過去の発行者以外の者による株券等の公開買付け

の事例において公開買付価格決定の際に付与されたプレミアムの実例、対象者による本公開買付けへの賛同の可否、対
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象者普通株式の市場株価の動向、本公開買付けの見通し等を総合的に勘案し、かつ対象者との協議・交渉の結果等も踏

まえ、平成24年８月８日に本公開買付価格を400円に決定いたしました。

　なお、本公開買付価格は、本公開買付けの実施についての公表日の前営業日である平成24年８月７日のJASDAQにおける

対象者普通株式の終値265円に対して50.9％（小数点以下第二位四捨五入。以下、プレミアムの計算において同じとしま

す。）、平成24年８月７日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均値268円に対して49.3％、同過去３ヶ月間の終値の単純

平均値266円に対して50.4％、同過去６ヶ月間の終値の単純平均値267円に対して49.8％のプレミアムをそれぞれ加えた

価格となっており、本書提出日の前営業日である平成24年８月８日のJASDAQにおける対象者普通株式の終値263円に対

して52.1％のプレミアムを加えた価格となっております。

 

②　対象者における第三者算定機関からの株式評価報告書の取得

　本件対象者プレスリリースによれば、対象者取締役会は、公開買付者による本取引の提案を検討するにあたって、対象

者及び公開買付者から独立した第三者算定機関であるyenbridgeを選任し、本公開買付価格の公正性・妥当性を判断す

るための基礎資料として、yenbridgeに対象者普通株式の株式価値の算定を依頼し、平成24年８月７日付で株式評価報告

書を取得したとのことです。なお、対象者は、第三者算定機関から本公開買付価格の公正性に関する意見書（フェアネス

・オピニオン）は取得していないとのことです。また、yenbridgeは、対象者及び公開買付者の関連当事者には該当せず、

本公開買付けに関して特筆すべき重要な利害関係を有していないとのことです。

　yenbridgeは、対象者の取締役（ただし、本公開買付けを含む本取引について対象者との間で利益が相反するものと認

められる下野泰輔氏、下野利昭氏及び村谷利恭氏を除きます。）から事業の現状及び対象者事業計画並びに対象者の業

績に関する直近の状況等の資料を取得して説明を受け、それらの情報を踏まえて、一定の前提及び条件の下で対象者の

株式価値を算定したとのことです。yenbridgeが作成した株式評価報告書では、対象者が継続企業であるとの前提の下、

市場株価法、類似会社比準法及びDCF法を用いて対象者普通株式の株式価値を算定しているとのことです。

　yenbridgeにより上記各方式において算定された対象者普通株式の１株当たりの株式価値はそれぞれ以下のとおりと

のことです。

　市場株価法では、最近における対象者普通株式の市場取引の状況や対象者の業績に関する直近の状況等を勘案の上、平

成24年８月６日を算定基準日として、JASDAQにおける対象者普通株式の算定基準日の終値265円、算定基準日までの直近

１ヶ月間、３ヶ月間及び６ヶ月間における終値の単純平均値（１ヶ月間：268円、３ヶ月間：266円、６ヶ月間：267円）

並びに出来高加重平均値（１ヶ月間：267円、３ヶ月間：265円、６ヶ月間：267円）を基に株式価値を分析し、１株当た

りの株式価値が265円から268円と算定されているとのことです。

　類似会社比準法では、上場会社の中から対象者と事業内容等が類似する企業を複数選定し、市場株価や収益性を示す財

務指標との比較を通じて対象者の株式価値を分析し、１株当たりの株式価値が336円から502円と算定されているとのこ

とです。

　DCF法では、対象者事業計画を検討の上、対象者へのマネジメント・インタビュー、直近までの業績の動向及び一般に公

開された情報等の諸要素を考慮した平成24年10月以降の対象者の将来予想等に基づき、対象者が将来生み出すと見込ま

れるフリー・キャッシュ・フローを、一定の割引率で現在価値に割り引いて企業価値や株式価値を分析し、１株当たり

の株式価値が328円から400円と算定されているとのことです。なお、本公開買付価格の算定の前提とした利益計画では、

大幅な増減益を見込んでいないとのことです。

 

③　第三者委員会の設置

　本件対象者プレスリリースによれば、下野泰輔氏、下野利昭氏及び村谷利恭氏を除く対象者取締役会は、本公開買付け

を含む本取引の公正性を確保し、透明性及び客観性のある意思決定過程を確立するために、平成24年７月13日開催の対

象者取締役会において、公開買付者及び対象者から独立性を有する、木村静之氏（対象者の社外監査役・弁護士）、所直

好氏（公認会計士・税理士）及び小澤幹人氏（弁護士）の３名から構成される第三者委員会を設置し、第三者委員会に

対して、(ａ)本公開買付けを含む本取引の目的は合理的か（対象者の企業価値向上に資するかを含みます。）、(ｂ)本公

開買付けを含む本取引における手続は公正か、(ｃ)本公開買付けを含む本取引の条件（本公開買付価格を含みます。）

は妥当か、(ｄ)本公開買付けを含む本取引が少数株主に不利益なものではないか、及び(ｅ)対象者取締役会が本公開買

付けに対して賛同の意見を表明すると共に、対象者の株主に対して応募を推奨することは相当か、という各点について

の、意思決定の方法及び過程の相当性その他本取引における手続の公正性についての第三者委員会としての意見書の提

出を委嘱する決議を行ったとのことです。

 

　第三者委員会は、平成24年７月13日に設置され、その後平成24年７月17日から同年８月７日にかけて全５回にわたり開

催されたとのことです。第三者委員会は、かかる検討を行うにあたり、検討の前提となる基礎資料について対象者から提

供を受けた上で、公開買付者及び対象者取締役に対して、随時、本公開買付けに関する検討の前提となる基礎資料を含め

た事実関係の認識、検討に際しての着眼点及び検討のプロセスについてヒアリングを行ったとのことです。また、第三者
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委員会は、対象者のリーガル・アドバイザーである熊谷・田中法律事務所から、本公開買付けに対する対象者取締役会

の意思決定の方法及び過程に関する説明を受け、また、yenbridgeから、株式評価報告書の提出を受けた上で、対象者の株

式価値の算定結果について説明を受けたとのことです。

　これらを踏まえて、第三者委員会では、対象者取締役会における検討に際して、株主の適切な判断機会の確保、意思決定

過程における恣意性の排除、価格の適正性を担保する客観的状況の確保のそれぞれの観点からの検討が行われ、各観点

の検討の過程について特段の疑義は認められないことを踏まえ、平成24年８月８日に対象者取締役会に対して、(ａ)本

公開買付けを含む本取引は、対象者の企業価値向上を目的として行われるものであると認められ、本取引の目的は合理

的であり、(ｂ)本公開買付けを含む本取引の手続は、適法かつ公正であり、(ｃ)本公開買付けを含む本取引の本公開買付

価格を含む条件は妥当であり、(ｄ)本公開買付けを含む本取引は、少数株主にとって不利益でないと認められ、(ｅ)(ａ)

乃至(ｄ)からすれば、本公開買付けに対して対象者取締役会が賛同意見を表明すると共に、対象者の株主が本公開買付

けに応募することを推奨する意見を表明する旨の決議をすることは相当である旨を内容とする意見書を提出したとの

ことです。なお、同意見書では、本取引が支配株主との重要な取引等に該当することに関して、対象者取締役会の本取引

に関する意思決定は、その意思決定の方法及び過程に照らして、取引等の目的、交渉過程の手続、対価の公正性、上場会社

の企業価値向上の観点から、特段少数株主にとって不利益なものとは認められない旨の言及がなされているとのことで

す。

 

④　独立した法律事務所からの助言

　本件対象者プレスリリースによれば、対象者取締役会は、その意思決定過程における透明性及び合理性を確保するた

め、公開買付者及び対象者から独立した第三者である熊谷・田中法律事務所をリーガル・アドバイザーとして選任し、

本公開買付けを含む本取引における対象者取締役会の意思決定過程、意思決定方法その他の留意点等について法的助言

を依頼したとのことです。同事務所は、必要に応じて対象者取締役会との間で、本公開買付けを含む本取引の是非及び条

件について取締役会が意思決定をするにあたって注意すべき事項や持つべき視点に関して質疑を行い、法的助言のため

に必要な情報を取得し、対象者取締役会に対して法的助言を行ったとのことです。対象者取締役会は、本公開買付けを含

む本取引における意思決定過程、意思決定方法その他の留意点等に関する同事務所からの法的助言を踏まえて、対象者

の企業価値の向上及び少数株主の利益保護の観点から、本公開買付けを含む本取引の是非及び条件について慎重に検討

したとのことです。

 

⑤　利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認

　本件対象者プレスリリースによれば、対象者取締役会は、平成24年８月７日付でyenbridgeから取得した株式評価報告

書及び平成24年８月８日付で第三者委員会から取得した意見書を参考にし、熊谷・田中法律事務所からの法的助言を踏

まえて、本公開買付けを含む本取引の一連の手続及び本公開買付けの諸条件を慎重に協議・検討した結果、公開買付者

から提案のあった経営改革を、一般株主の皆様のリスクにおいて行うことを回避しつつ実施していくことが、対象者の

中長期的な成長及び持続的な企業価値の向上の実現にとって必要不可欠であり、対象者として最善の選択肢であると判

断できると共に、本公開買付価格及び本公開買付けに係るその他の諸条件は対象者の株主の皆様にとって妥当であり、

本公開買付けは、対象者の株主の皆様に対して合理的な株式売却の機会を提供するものであると判断したことから、平

成24年８月８日開催の対象者取締役会において、公開買付者の代表取締役を兼務している対象者の代表取締役社長であ

る下野泰輔氏、代表取締役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭氏を除く対象者の全ての取締役

が審議及び決議に参加し、その全員一致で、本公開買付けへ賛同の意見を表明し、かつ、対象者の株主の皆様に対し、本公

開買付けに応募することを推奨する旨の決議を行ったとのことです。

　なお、対象者の代表取締役社長である下野泰輔氏は公開買付者の代表取締役を兼務しているため、また、対象者の代表

取締役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭氏は本公開買付けにおいてその所有する対象者普

通株式の全部を応募することに同意しているため、本公開買付けを含む本取引について対象者との間で利益が相反する

ものと認められることに鑑み、対象者取締役会における本公開買付けを含む本取引に関する議題の審議及び決議には一

切参加しておらず、対象者の立場において公開買付者との協議及び交渉にも一切参加していないとのことです。また、当

該取締役会には、対象者の社外監査役を含む全ての監査役が出席し、その全ての監査役が、対象者取締役会が上記決議を

行うことについて異議がない旨の意見を述べたとのことです。

 

⑥　本公開買付価格の適正性及び本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保

　公開買付者は、本公開買付けの買付け等の期間（以下「公開買付期間」といいます。）について、法令に定められた最

短期間が20営業日であるところ、30営業日としております。

　このように、公開買付者は、公開買付期間を比較的長期に設定していることから、対象者の株主の皆様において、本公開

買付けに対する応募について適切な判断の時間と機会を確保することを可能にすると共に、公開買付者以外の者が対抗

的な買付け等を行う機会を確保し、もって、本公開買付価格の適正性を担保することを企図しております。
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　また、公開買付者と対象者とは、公開買付者以外の者による対抗的な買付け等の機会が不当に制限されることがないよ

う、対象者が公開買付者の対抗的買収提案者と接触することを禁止するような取引保護条項を含む合意等、当該対抗的

買収提案者が対象者との間で接触等を行うことを制限するような内容の合意を一切行っておらず、上記公開買付期間の

設定と合わせ、対抗的な買付け等の機会が確保されることにより、本公開買付けの公正性の担保に配慮しております。

 

⑦　買付予定数の下限の設定

　公開買付者は、5,769,534株（所有割合60.59％）を買付予定数の下限に設定しており、応募株券等の合計が買付予定数

の下限（5,769,534株）以上の場合は、応募株券等の全部の買付けを行いますが、当該応募株券等の数の合計が買付予定

数の下限（5,769,534株）に満たない場合には応募株券等の全部の買付けを行いません。買付予定数の下限（5,769,534

株、所有割合60.59％）は、対象者の第43期第３四半期報告書（平成24年８月８日提出）に記載された平成24年６月30日

現在の対象者の発行済株式総数（9,524,070株）から、①同四半期報告書に記載された対象者が同日現在所有する自己

株式数（1,270株）、②応募予定株主が本書提出日現在所有する対象者の普通株式数（合計763,000株）、③公開買付者

が本書提出日現在所有する対象者の普通株式数（1,250,000株）を控除した株式数（7,509,800株）の３分の２超に相

当する株式数（5,006,534株、所有割合52.57％）を基礎として、これに応募予定株主が本書提出日現在所有する対象者

の普通株式数（合計763,000株、所有割合8.01％）を加算した数に相当する数となります。このように、公開買付者は、対

象者、公開買付者及び応募予定株主以外の３分の２超の株主の賛同が得られない場合には、本公開買付けが成立しない

ものとし、対象者の少数株主の意思を尊重しております。

 

(5）本公開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項について）

　公開買付者は、上記「(1）本公開買付けの概要」に記載のとおり、対象者を完全子会社化することを企図しており、本公

開買付けにより対象者の発行済株式の全てを取得することができなかった場合には、本公開買付け成立後、以下に述べる

方法により、公開買付者が対象者の発行済株式の全てを所有するための手続を実施することを予定しております。

　具体的には、本公開買付けが成立した後に、公開買付者は、①対象者において普通株式とは別個の種類の株式を発行でき

る旨の定款の一部変更を行うこと、②対象者の発行する全ての普通株式に全部取得条項（会社法108条第１項第７号に規

定する事項についての定めをいいます。以下同じです。）を付す旨の定款の一部変更を行うこと、及び③対象者の当該普通

株式の全て（但し、対象者が所有する自己株式を除きます。）の取得と引換えに別個の種類の対象者の株式を交付するこ

とのそれぞれを付議議案に含む臨時株主総会（以下「本臨時株主総会」といいます。）の開催を対象者に対して要請する

予定です。

　また、本臨時株主総会にて上記①のご承認をいただき、上記①に係る定款の一部変更の効力が発生しますと、対象者は会

社法の規定する種類株式発行会社となるところ、上記②に係る定款の一部変更の効力を生じさせるためには、会社法第111

条第２項第１号に基づき、本臨時株主総会における上記②の承認に係る決議に加えて、株式の内容として全部取得条項が

付される対象者普通株式を所有する株主を構成員とする種類株主総会（以下「本種類株主総会」といいます。）の決議が

必要となるため、公開買付者は、本臨時株主総会の開催日の同日を開催日とする本種類株主総会の開催を対象者に対して

要請する予定です。

　公開買付者は、本公開買付けが成立した場合には、対象者の発行済普通株式（但し、対象者が所有する自己株式を除きま

す。）の３分の２以上を所有することとなる予定であり、本臨時株主総会及び本種類株主総会に上記各議案が上程された

場合、本臨時株主総会及び本種類株主総会において上記各議案に賛成する予定です。

　本臨時株主総会及び本種類株主総会の開催につきましては、平成24年11月上旬頃、上記③の効力発生に伴う対象者の完全

子会社化につきましては、平成24年12月中旬頃を目途としておりますが、具体的な手続及び実施時期等については、対象者

との協議の上、決定次第、対象者が速やかに公表する予定です。

　上記各手続が実行された場合には、対象者普通株式は全て全部取得条項が付されたうえで、その全て（但し、対象者が所

有する自己株式を除きます。）が対象者に取得されることとなり、対象者の株主には当該普通株式の取得の対価として対

象者の別個の種類の株式が交付されることとなりますが、交付されるべき当該対象者の別個の種類の株式の数が１株に満

たない端数となる株主に対しては、会社法第234条その他の関係法令の定める手続に従い、当該端数の合計数（合計した数

に端数がある場合には、当該端数は切り捨てられます。）に相当する当該対象者の別個の種類の株式の数を売却すること

等によって得られる金銭が交付されることとなります。なお、当該端数の合計数に相当する当該対象者の別個の種類の株

式の売却等の結果、各株主に交付される金銭の額については、本公開買付価格に当該各株主が所有していた対象者普通株

式の数を乗じた価格と同一になるように算定される予定です。また、全部取得条項が付された普通株式の取得の対価とし

て交付される対象者の別個の種類の株式の内容及び数は本書提出日現在未定ですが、かかる株式の数については、公開買

付者が対象者の発行済株式の全てを所有することになるよう、公開買付者以外の対象者の株主で本公開買付けに応募しな

かった株主に対して交付する数が１株に満たない端数となるように決定される予定です。

　上記各手続に関連する少数株主の権利保護を目的としたと考えられる会社法上の規定として、上記③の全部取得条項が

付された対象者普通株式の全部取得が本臨時株主総会において決議された場合には、会社法第172条その他の関係法令の
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定めに従って、株主は裁判所に対して当該株式の取得の価格の決定の申立てを行うことができる旨が定められておりま

す。この方法による場合、１株当たりの取得価格は、最終的には裁判所が判断することになります。なお、上記②の定款変更

に関連して、会社法第116条及び第117条その他の関係法令の定めに従い、株主はその保有する株式の買取請求を行うこと

ができ、裁判所に買取価格の決定を求める申立てを行うことができる旨が定められておりますが、全部取得条項による取

得の効力が生じたときは、会社法第117条第２項の買取価格決定の申立て適格を欠くと判断される可能性があります。

　なお、本公開買付けは、本臨時株主総会及び本種類株主総会における対象者の株主の賛同を勧誘するものでは一切ありま

せん。

　また、上記方法については、本公開買付け後の公開買付者の株券等所有割合、公開買付者以外の対象者の株主の対象者普

通株式の所有状況又は関係法令についての当局の解釈等の状況によっては、それと同等の効果を有する他の方法を実施す

る可能性があります。但し、その場合でも、公開買付者が対象者の発行済株式の全てを所有することになるよう、本公開買

付けに応募されなかった株主に対しては、最終的に金銭を交付する方法の採用を予定しており、この場合に、当該対象者の

株主に交付される金銭の額についても、本公開買付価格に当該各株主が所有していた対象者普通株式の数を乗じた価格と

同一になるように算定される予定です。以上の場合における具体的な手続及び実施時期等については、対象者と協議の上、

決定次第、対象者が速やかに公表する予定です。

　なお、公開買付者は、上記の各手続の実行後に、公開買付者を消滅会社、対象者を存続会社として吸収合併を実施すること

を予定しておりますが、その具体的な日程等の詳細については未定です。

 

(6）上場廃止となる見込みがある旨及びその理由

　対象者の普通株式は、本書提出日現在、JASDAQに上場しておりますが、公開買付者は本公開買付けにおいて買付予定数の

上限を設けていないため、本公開買付けの結果次第では、対象者の普通株式はJASDAQの株券上場廃止基準に従い、所定の手

続を経て上場廃止となる可能性があります。また、本公開買付けの結果、当該基準に該当しない場合でも、上記「(5）本公

開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項について）」に記載のとおり、公開買付者は、適用あ

る法令に従って、対象者を完全子会社化することを企図しておりますので、その場合にはJASDAQの株券上場廃止基準に従

い、対象者の普通株式は所定の手続を経て上場廃止となります。

　なお、上場廃止後は、対象者の普通株式をJASDAQにおいて取引することはできません。

 

４【買付け等の期間、買付け等の価格及び買付予定の株券等の数】

（１）【買付け等の期間】

①【届出当初の期間】

買付け等の期間 平成24年８月９日（木曜日）から平成24年９月20日（木曜日）まで（30営業日）

公告日 平成24年８月９日（木曜日）

公告掲載新聞名
電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。
（電子公告アドレスhttp://info.edinet-fsa.go.jp/）

 

②【対象者の請求に基づく延長の可能性の有無】

　該当事項はありません。

 

③【期間延長の確認連絡先】

　該当事項はありません。
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（２）【買付け等の価格】

株券 普通株式　１株につき、金400円

新株予約権証券 －

新株予約権付社債券 －

株券等信託受益証券

（　）

－

株券等預託証券（　） －

算定の基礎 公開買付者は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定するにあ

たり、公開買付者及び対象者から独立した第三者算定機関であるMHMAに対象者普通株式

の株式価値の算定を依頼しました。MHMAは、複数の株式価値算定手法の中から対象者普通

株式の株式価値算定にあたり採用すべき算定手法を検討の上、対象者が継続企業である

との前提の下、市場株価法及びDCF法を用いて対象者普通株式の株式価値算定を行い、公

開買付者は、MHMAから平成24年８月７日付で対象者普通株式の算定結果に関する株式価

値算定書を取得しました。なお、公開買付者は、MHMAから本公開買付価格の公正性に関す

る意見書（フェアネス・オピニオン）を取得しておりません。MHMAにより上記各手法に

おいて算定された対象者普通株式の１株当たりの株式価値はそれぞれ以下のとおりで

す。

 市場株価法では、最近における対象者普通株式の市場取引の状況や対象者の業績に関す

る直近の状況等を勘案の上、平成24年８月６日を算定基準日として、JASDAQにおける対象

者普通株式の算定基準日の終値265円、算定基準日までの直近１ヶ月間の終値の単純平均

値268円、直近３ヶ月間の終値の単純平均値266円及び直近６ヶ月間の終値の単純平均値

267円を基に株式価値を分析し、１株当たりの株式価値が265円から268円と算定されてお

ります。

 DCF法では、対象者事業計画を検討の上、対象者へのインタビュー、直近までの業績の動向

及び一般に公開された情報等の諸要素を考慮した平成24年10月以降の対象者の将来予想

等に基づき、対象者が将来生み出すと見込まれるフリー・キャッシュ・フローを、一定の

割引率で現在価値に割り引いて企業価値や株式価値を分析し、１株当たりの株式価値が

387円から425円と算定されております。

 公開買付者は、MHMAによる株式価値算定書の内容を参考にしながら、過去の発行者以外の

者による株券等の公開買付けの事例において公開買付価格決定の際に付与されたプレミ

アムの実例、対象者による本公開買付けへの賛同の可否、対象者普通株式の市場株価の動

向、本公開買付けの見通し等を総合的に勘案し、かつ対象者との協議・交渉の結果等も踏

まえ、平成24年８月８日に本公開買付価格を400円に決定いたしました。

 なお、本公開買付価格は、本公開買付けの実施についての公表日の前営業日である平成24

年８月７日のJASDAQにおける対象者普通株式の終値265円に対して50.9％、平成24年８月

７日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均値268円に対して49.3％、同過去３ヶ月間の終

値の単純平均値266円に対して50.4％、同過去６ヶ月間の終値の単純平均値267円に対し

て49.8％のプレミアムをそれぞれ加えた価格となっており、本書提出日の前営業日であ

る平成24年８月８日のJASDAQにおける対象者普通株式の終値263円に対して52.1％のプ

レミアムを加えた価格となっております。
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算定の経緯 （買付価格の決定に至る経緯）

 近年、対象者が属するプラスチック製食品包装容器業界におきましては、アジア諸国か

らの安価な商品の流入と、少子高齢化や人口減少社会の到来による国内市場の縮小か

ら、プラスチック容器の全体の出荷額は漸減推移にあり、また原油価格の高騰に伴う原

材料価格の値上げ傾向が続く環境の中で、慢性的なデフレと消費者の根強い節約意識

により、低価格競争が引き続き加速する非常に厳しい環境にあります。さらに、平成20

年のいわゆるリーマンショックによる景気後退以降、消費者の外食から中食・内食へ

のシフトといったビジネスチャンスはある一方で、客層が多様化したことで消費者の

商品の品質に対する目線や環境への配慮への意識は日々高まっており、低価格を維持

しつつ品質を高めることが、本業界を勝ち抜く為に必要な要素となっております。競合

他社においても、耐熱・耐寒性、剛性、対油性、保香性等の品質の改善、また環境問題へ

の取組となる生分解性プラスチックの開発を進めており、また、リサイクル技術のレベ

ルアップもあり、今後益々コスト削減と品質確保における競争が激化していくことが

想定されます。

 かかる厳しい経営環境のもと、対象者の代表取締役社長を務める下野泰輔氏は、プラス

チック製食品包装容器製造事業において他社との差別化による競争優位を引き続き維

持し、中長期的に安定的かつ持続的に対象者の企業価値を向上させていくためには、今

まで以上に、顧客ニーズを先取りした独自技術に基づく先進的な新商品の開発・提案

を行う企画型提案営業を徹底するとともに、商品サイクルの短期化へ対応するための

新商品開発及び組織全体の意思決定の更なる迅速化、さらに環境への配慮とコスト削

減効果の両面を併せ持つリサイクル技術の一層の発展という一連の経営改革の実行が

必要であると判断するに至りました。

 一方、上記経営改革の実行の為には、新商品開発への人的資源の再配置と意識改革の徹

底及び独自技術の開発に向けた研究開発やリサイクル設備への集中的な投資がより一

層必要になるものの、これにかかる費用及び投資が資金面での負担に比して十分な収

益に結びつかない可能性があります。そのため、下野泰輔氏及び公開買付者は、短期的

な利益の実現を期待される上場企業として当該経営改革を実現することは難しく、か

つ資本市場における十分な理解が得られないことも想定されるため、対象者の一般株

主の皆様に対して悪影響を与えてしまう可能性も否定できないとの認識を持つに至っ

ております。

 また、対象者は、平成７年に日本証券業協会に株式を店頭登録し、エクイティ・ファイ

ナンスによる資本市場からの資金調達、知名度の向上による優れた人材の確保、社会的

な信用力の向上等、上場企業として様々なメリットを享受してまいりました。しかしな

がら、対象者には、現在の財務状況等から、当面はエクイティ・ファイナンスによる資

金調達の必要性は見込まれず、他方で、資本市場に対する規制強化により、株式の上場

を維持するために必要なコスト（金融商品取引法上の有価証券報告書等の継続的な情

報開示に要する費用や監査費用等）は、今後、益々増大することが見込まれることか

ら、今後も継続して株式を上場することにより生じるデメリットが、それによって得ら

れるメリットを上回るものと考えられます。

 このような状況を踏まえ、下野泰輔氏及び公開買付者は、対象者の一般株主の皆様に対

して多大なリスクが及ぶことを回避しつつ、対象者の永続的な企業価値向上を実現す

る為には、短期的な利益の実現に左右されない機動的な設備投資等への対応、将来の収

益源の確保のための全社的な開発体制の強化、そして、上場維持に伴うコストの削減を

同時に実施することが最も有効な方法であり、マネジメント・バイアウトの手法によ

り、公開買付者が対象者の発行済株式の全てを取得して対象者を完全子会社化するこ

とにより、対象者の非上場化を目指すことが最善の選択肢であるとの結論に至りまし

た。
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 そこで、下野泰輔氏及び公開買付者は、平成24年５月頃より、フィナンシャル・アドバ

イザーとしてMHMAを起用した上で、本取引による対象者の非上場化に関する具体的な

検討を本格的に開始し、平成24年７月10日、本取引の概要について対象者に説明・提案

すると共に、詳細な条件面も含めた「マネジメント・バイアウトに関する提案書」を

対象者に提出いたしました。

 その後、下野泰輔氏及び公開買付者は、対象者との間で、対象者の今後の経営方針、本公

開買付価格をはじめとする本公開買付けの諸条件に関する協議・交渉を重ね、公開買

付者は、以上の協議・交渉を踏まえた上で、平成24年８月８日に本公開買付けを含む本

取引の実施を決定いたしました。

  

 （本公開買付価格の公正性を担保するための措置）

 公開買付者及び対象者は、本公開買付けがマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）の一

環として行われるものであり、構造的な利益相反の問題が存在すること等を踏まえ、本

公開買付価格の公正性の担保、本公開買付けの実施を決定する意思決定過程における

恣意性の排除及び利益相反の回避の観点から、以下のような措置を実施いたしました。

  

 ①　公開買付者における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得

 公開買付者は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定す

るにあたり、公開買付者及び対象者から独立した第三者算定機関であるMHMAに対

象者普通株式の株式価値の算定を依頼しました。MHMAは、複数の株式価値算定手法

の中から対象者普通株式の株式価値算定にあたり採用すべき算定手法を検討の

上、対象者が継続企業であるとの前提の下、市場株価法及びDCF法を用いて対象者

普通株式の株式価値算定を行い、公開買付者は、MHMAから平成24年８月７日付で対

象者普通株式の算定結果に関する株式価値算定書を取得しました。なお、公開買付

者は、MHMAから本公開買付価格の公正性に関する意見書（フェアネス・オピニオ

ン）を取得しておりません。MHMAにより上記各手法において算定された対象者普

通株式の１株当たりの株式価値はそれぞれ以下のとおりです。

 市場株価法では、最近における対象者普通株式の市場取引の状況や対象者の業績

に関する直近の状況等を勘案の上、平成24年８月６日を算定基準日として、JASDAQ

における対象者普通株式の算定基準日の終値265円、算定基準日までの直近１ヶ月

間の終値の単純平均値268円、直近３ヶ月間の終値の単純平均値266円及び直近

６ヶ月間の終値の単純平均値267円を基に株式価値を分析し、１株当たりの株式価

値が265円から268円と算定されております。

 DCF法では、対象者事業計画を検討の上、対象者へのインタビュー、直近までの業績

の動向及び一般に公開された情報等の諸要素を考慮した平成24年10月以降の対象

者の将来予想等に基づき、対象者が将来生み出すと見込まれるフリー・キャッ

シュ・フローを、一定の割引率で現在価値に割り引いて企業価値や株式価値を分

析し、１株当たりの株式価値が387円から425円と算定されております。

 公開買付者は、MHMAによる株式価値算定書の内容を参考にしながら、過去の発行者

以外の者による株券等の公開買付けの事例において公開買付価格決定の際に付与

されたプレミアムの実例、対象者による本公開買付けへの賛同の可否、対象者普通

株式の市場株価の動向、本公開買付けの見通し等を総合的に勘案し、かつ対象者と

の協議・交渉の結果等も踏まえ、平成24年８月８日に本公開買付価格を400円に決

定いたしました。
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 なお、本公開買付価格は、本公開買付けの実施についての公表日の前営業日である

平成24年８月７日のJASDAQにおける対象者普通株式の終値265円に対して50.9％、

平成24年８月７日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均値268円に対して49.3％、

同過去３ヶ月間の終値の単純平均値266円に対して50.4％、同過去６ヶ月間の終値

の単純平均値267円に対して49.8％のプレミアムをそれぞれ加えた価格となって

おり、本書提出日の前営業日である平成24年８月８日のJASDAQにおける対象者普

通株式の終値263円に対して52.1％のプレミアムを加えた価格となっております。

  

 ②　対象者における第三者算定機関からの株式評価報告書の取得

 本件対象者プレスリリースによれば、対象者取締役会は、公開買付者による本取引

の提案を検討するにあたって、対象者及び公開買付者から独立した第三者算定機

関であるyenbridgeを選任し、本公開買付価格の公正性・妥当性を判断するための

基礎資料として、yenbridgeに対象者普通株式の株式価値の算定を依頼し、平成24

年８月７日付で株式評価報告書を取得したとのことです。なお、対象者は、第三者

算定機関から本公開買付価格の公正性に関する意見書（フェアネス・オピニオ

ン）は取得していないとのことです。また、yenbridgeは、対象者及び公開買付者の

関連当事者には該当せず、本公開買付けに関して特筆すべき重要な利害関係を有

していないとのことです。

 yenbridgeは、対象者の取締役（ただし、本公開買付けを含む本取引について対象

者との間で利益が相反するものと認められる下野泰輔氏、下野利昭氏及び村谷利

恭氏を除きます。）から事業の現状及び対象者事業計画並びに対象者の業績に関

する直近の状況等の資料を取得して説明を受け、それらの情報を踏まえて、一定の

前提及び条件の下で対象者の株式価値を算定したとのことです。yenbridgeが作成

した株式評価報告書では、対象者が継続企業であるとの前提の下、市場株価法、類

似会社比準法及びDCF法を用いて対象者普通株式の株式価値を算定しているとの

ことです。

 yenbridgeにより上記各方式において算定された対象者普通株式の１株当たりの

株式価値はそれぞれ以下のとおりとのことです。

 市場株価法では、最近における対象者普通株式の市場取引の状況や対象者の業績

に関する直近の状況等を勘案の上、平成24年８月６日を算定基準日として、JASDAQ

における対象者普通株式の算定基準日の終値265円、算定基準日までの直近１ヶ月

間、３ヶ月間及び６ヶ月間における終値の単純平均値（１ヶ月間：268円、３ヶ月

間：266円、６ヶ月間：267円）並びに出来高加重平均値（１ヶ月間：267円、３ヶ

月間：265円、６ヶ月間：267円）を基に株式価値を分析し、１株当たりの株式価値

が265円から268円と算定されているとのことです。

 類似会社比準法では、上場会社の中から対象者と事業内容等が類似する企業を複

数選定し、市場株価や収益性を示す財務指標との比較を通じて対象者の株式価値

を分析し、１株当たりの株式価値が336円から502円と算定されているとのことで

す。

 DCF法では、対象者事業計画を検討の上、対象者へのマネジメント・インタビュー、

直近までの業績の動向及び一般に公開された情報等の諸要素を考慮した平成24年

10月以降の対象者の将来予想等に基づき、対象者が将来生み出すと見込まれるフ

リー・キャッシュ・フローを、一定の割引率で現在価値に割り引いて企業価値や

株式価値を分析し、１株当たりの株式価値が328円から400円と算定されていると

のことです。なお、本公開買付価格の算定の前提とした利益計画では、大幅な増減

益を見込んでいないとのことです。
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 ③　第三者委員会の設置

 本件対象者プレスリリースによれば、下野泰輔氏、下野利昭氏及び村谷利恭氏を除

く対象者取締役会は、本公開買付けを含む本取引の公正性を確保し、透明性及び客

観性のある意思決定過程を確立するために、平成24年７月13日開催の対象者取締

役会において、公開買付者及び対象者から独立性を有する、木村静之氏（対象者の

社外監査役・弁護士）、所直好氏（公認会計士・税理士）及び小澤幹人氏（弁護

士）の３名から構成される第三者委員会を設置し、第三者委員会に対して、(ａ)本

公開買付けを含む本取引の目的は合理的か（対象者の企業価値向上に資するかを

含みます。）、(ｂ)本公開買付けを含む本取引における手続は公正か、(ｃ)本公開

買付けを含む本取引の条件（本公開買付価格を含みます。）は妥当か、(ｄ)本公開

買付けを含む本取引が少数株主に不利益なものではないか、及び(ｅ)対象者取締

役会が本公開買付けに対して賛同の意見を表明すると共に、対象者の株主に対し

て応募を推奨することは相当か、という各点についての、意思決定の方法及び過程

の相当性その他本取引における手続の公正性についての第三者委員会としての意

見書の提出を委嘱する決議を行ったとのことです。

  

 第三者委員会は、平成24年７月13日に設置され、その後平成24年７月17日から同年

８月７日にかけて全５回にわたり開催されたとのことです。第三者委員会は、かか

る検討を行うにあたり、検討の前提となる基礎資料について対象者から提供を受

けた上で、公開買付者及び対象者取締役に対して、随時、本公開買付けに関する検

討の前提となる基礎資料を含めた事実関係の認識、検討に際しての着眼点及び検

討のプロセスについてヒアリングを行ったとのことです。また、第三者委員会は、

対象者のリーガル・アドバイザーである熊谷・田中法律事務所から、本公開買付

けに対する対象者取締役会の意思決定の方法及び過程に関する説明を受け、また、

yenbridgeから、株式評価報告書の提出を受けた上で、対象者の株式価値の算定結

果について説明を受けたとのことです。

 これらを踏まえて、第三者委員会では、対象者取締役会における検討に際して、株

主の適切な判断機会の確保、意思決定過程における恣意性の排除、価格の適正性を

担保する客観的状況の確保のそれぞれの観点からの検討が行われ、各観点の検討

の過程について特段の疑義は認められないことを踏まえ、平成24年８月８日に対

象者取締役会に対して、(ａ)本公開買付けを含む本取引は、対象者の企業価値向上

を目的として行われるものであると認められ、本取引の目的は合理的であり、(ｂ)

本公開買付けを含む本取引の手続は、適法かつ公正であり、(ｃ)本公開買付けを含

む本取引の本公開買付価格を含む条件は妥当であり、(ｄ)本公開買付けを含む本

取引は、少数株主にとって不利益でないと認められ、(ｅ)(ａ)乃至(ｄ)からすれ

ば、本公開買付けに対して対象者取締役会が賛同意見を表明すると共に、対象者の

株主が本公開買付けに応募することを推奨する意見を表明する旨の決議をするこ

とは相当である旨を内容とする意見書を提出したとのことです。なお、同意見書で

は、本取引が支配株主との重要な取引等に該当することに関して、対象者取締役会

の本取引に関する意思決定は、その意思決定の方法及び過程に照らして、取引等の

目的、交渉過程の手続、対価の公正性、上場会社の企業価値向上の観点から、特段少

数株主にとって不利益なものとは認められない旨の言及がなされているとのこと

です。
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 ④　独立した法律事務所からの助言

 本件対象者プレスリリースによれば、対象者取締役会は、その意思決定過程におけ

る透明性及び合理性を確保するため、公開買付者及び対象者から独立した第三者

である熊谷・田中法律事務所をリーガル・アドバイザーとして選任し、本公開買

付けを含む本取引における対象者取締役会の意思決定過程、意思決定方法その他

の留意点等について法的助言を依頼したとのことです。同事務所は、必要に応じて

対象者取締役会との間で、本公開買付けを含む本取引の是非及び条件について取

締役会が意思決定をするにあたって注意すべき事項や持つべき視点に関して質疑

を行い、法的助言のために必要な情報を取得し、対象者取締役会に対して法的助言

を行ったとのことです。対象者取締役会は、本公開買付けを含む本取引における意

思決定過程、意思決定方法その他の留意点等に関する同事務所からの法的助言を

踏まえて、対象者の企業価値の向上及び少数株主の利益保護の観点から、本公開買

付けを含む本取引の是非及び条件について慎重に検討したとのことです。

  

 ⑤　利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認

 本件対象者プレスリリースによれば、対象者取締役会は、平成24年８月７日付で

yenbridgeから取得した株式評価報告書及び平成24年８月８日付で第三者委員会

から取得した意見書を参考にし、熊谷・田中法律事務所からの法的助言を踏まえ

て、本公開買付けを含む本取引の一連の手続及び本公開買付けの諸条件を慎重に

協議・検討した結果、公開買付者から提案のあった経営改革を、一般株主の皆様の

リスクにおいて行うことを回避しつつ実施していくことが、対象者の中長期的な

成長及び持続的な企業価値の向上の実現にとって必要不可欠であり、対象者とし

て最善の選択肢であると判断できると共に、本公開買付価格及び本公開買付けに

係るその他の諸条件は対象者の株主の皆様にとって妥当であり、本公開買付けは、

対象者の株主の皆様に対して合理的な株式売却の機会を提供するものであると判

断したことから、平成24年８月８日開催の対象者取締役会において、公開買付者の

代表取締役を兼務している対象者の代表取締役社長である下野泰輔氏、代表取締

役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭氏を除く対象者の

全ての取締役が審議及び決議に参加し、その全員一致で、本公開買付けへ賛同の意

見を表明し、かつ、対象者の株主の皆様に対し、本公開買付けに応募することを推

奨する旨の決議を行ったとのことです。

 なお、対象者の代表取締役社長である下野泰輔氏は公開買付者の代表取締役を兼

務しているため、また、対象者の代表取締役会長である下野利昭氏及び代表取締役

副会長である村谷利恭氏は本公開買付けにおいてその所有する対象者普通株式の

全部を応募することに同意しているため、本公開買付けを含む本取引について対

象者との間で利益が相反するものと認められることに鑑み、対象者取締役会にお

ける本公開買付けを含む本取引に関する議題の審議及び決議には一切参加してお

らず、対象者の立場において公開買付者との協議及び交渉にも一切参加していな

いとのことです。また、当該取締役会には、対象者の社外監査役を含む全ての監査

役が出席し、その全ての監査役が、対象者取締役会が上記決議を行うことについて

異議がない旨の意見を述べたとのことです。
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 ⑥　本公開買付価格の適正性及び本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保

 公開買付者は、公開買付期間について、法令に定められた最短期間が20営業日であ

るところ、30営業日としております。

 このように、公開買付者は、公開買付期間を比較的長期に設定していることから、

対象者の株主の皆様において、本公開買付けに対する応募について適切な判断の

時間と機会を確保することを可能にすると共に、公開買付者以外の者が対抗的な

買付け等を行う機会を確保し、もって、本公開買付価格の適正性を担保することを

企図しております。

 また、公開買付者と対象者とは、公開買付者以外の者による対抗的な買付け等の機

会が不当に制限されることがないよう、対象者が公開買付者の対抗的買収提案者

と接触することを禁止するような取引保護条項を含む合意等、当該対抗的買収提

案者が対象者との間で接触等を行うことを制限するような内容の合意を一切行っ

ておらず、上記公開買付期間の設定と合わせ、対抗的な買付け等の機会が確保され

ることにより、本公開買付けの公正性の担保に配慮しております。

  

 ⑦　買付予定数の下限の設定

 公開買付者は、5,769,534株（所有割合60.59％）を買付予定数の下限に設定して

おり、応募株券等の合計が買付予定数の下限（5,769,534株）以上の場合は、応募

株券等の全部の買付けを行いますが、当該応募株券等の数の合計が買付予定数の

下限（5,769,534株）に満たない場合には応募株券等の全部の買付けを行いませ

ん。買付予定数の下限（5,769,534株、所有割合60.59％）は、対象者の第43期第３

四半期報告書（平成24年８月８日提出）に記載された平成24年６月30日現在の対

象者の発行済株式総数（9,524,070株）から、①同四半期報告書に記載された対象

者が同日現在所有する自己株式数（1,270株）、②応募予定株主が本書提出日現在

所有する対象者の普通株式数（合計763,000株）、③公開買付者が本書提出日現在

所有する対象者の普通株式数（1,250,000株）を控除した株式数（7,509,800株）

の３分の２超に相当する株式数（5,006,534株、所有割合52.57％）を基礎として、

これに応募予定株主が本書提出日現在所有する対象者の普通株式数（合計

763,000株、所有割合8.01％）を加算した数に相当する数となります。このように、

公開買付者は、対象者、公開買付者及び応募予定株主以外の３分の２超の株主の賛

同が得られない場合には、本公開買付けが成立しないものとし、対象者の少数株主

の意思を尊重しております。
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（３）【買付予定の株券等の数】

買付予定数 買付予定数の下限 買付予定数の上限

8,272,800（株） 5,769,534（株） －（株）

　（注１）　応募株券等の総数が買付予定数の下限（5,769,534株）に満たない場合は、応募株券等の全部の買付けを行いません。

応募株券等の総数が買付予定数の下限（5,769,534株）以上の場合は、応募株券等の全部の買付けを行います。

　（注２）　本公開買付けにおいては、買付予定数の上限を設定しておりませんので、買付予定数は本公開買付けにおいて公開買

付者が取得する対象者の普通株式の最大数である8,272,800株を記載しております。なお、当該最大数は、対象者の

第43期第３四半期報告書（平成24年８月８日提出）に記載された平成24年６月30日現在の対象者普通株式の発行

済株式総数（9,524,070株）から、同日現在対象者が所有する自己株式数（1,270株）及び公開買付者が本書提出日

現在所有する対象者の普通株式数（1,250,000株）を控除した株式数となります。

　（注３）　買付予定数の下限（5,769,534株、所有割合60.59％）は、対象者の第43期第３四半期報告書（平成24年８月８日提

出）に記載された平成24年６月30日現在の対象者の発行済株式総数（9,524,070株）から、①同四半期報告書に記

載された対象者が同日現在所有する自己株式数（1,270株）、②応募予定株主が本書提出日現在所有する対象者の

普通株式数（合計763,000株）、③公開買付者が本書提出日現在所有する対象者の普通株式数（1,250,000株）を控

除した株式数（7,509,800株）の３分の２超に相当する株式数（5,006,534株、所有割合52.57％）を基礎として、こ

れに応募予定株主が本書提出日現在所有する対象者の普通株式数（合計763,000株、所有割合8.01％）を加算した

数に相当する数となります。

　（注４）　本公開買付けを通じて、対象者が所有する自己株式を取得する予定はありません。

　（注５）　本公開買付けにおいては、単元未満株式も買付けの対象としております。なお、会社法に従って株主による単元未満株

式買取請求権が行使された場合には、対象者は法令の手続に従い公開買付期間中に自己の株式を買い取ることがあ

ります。
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５【買付け等を行った後における株券等所有割合】

区分 議決権の数

買付予定の株券等に係る議決権の数（個）(a) 16,545

ａのうち潜在株券等に係る議決権の数（個）(b) －

ｂのうち株券の権利を表示する株券等信託受益証券及び株券等預託証券に係る議決
権の数（個）(c)

－

公開買付者の所有株券等に係る議決権の数（平成24年８月９日現在）（個）(d) 2,500

ｄのうち潜在株券等に係る議決権の数（個）(e) －

ｅのうち株券の権利を表示する株券等信託受益証券及び株券等預託証券に係る議決
権の数（個）(f)

－

特別関係者の所有株券等に係る議決権の数（平成24年８月９日現在）（個）(g) 1,526

ｇのうち潜在株券等に係る議決権の数（個）(h) －

ｈのうち株券の権利を表示する株券等信託受益証券及び株券等預託証券に係る議決
権の数（個）(i)

－

対象者の総株主等の議決権の数（平成24年６月30日現在）（個）(j) 19,041

買付予定の株券等に係る議決権の数の総株主等の議決権の数に占める割合
(a／j)（％）

86.87

買付け等を行った後における株券等所有割合
((a＋d＋g)／(j＋(b－c)＋(e－f)＋(h－i))×100)（％）

100.00

　（注１）　「買付予定の株券等に係る議決権の数（個）(a)」は、本公開買付けにおける買付予定数（8,272,800株）に係る議決

権の数を記載しております。

　（注２）　「特別関係者の所有株券等に係る議決権の数（平成24年８月９日現在）（個）(g)」は、各特別関係者が所有する株

券等に係る議決権の数の合計を記載しております。なお、本公開買付けにおいては、特別関係者の所有株券等も買付

けの対象としており、「買付予定の株券等に係る議決権の数（個）(a)」には、「特別関係者の所有株券等に係る議

決権の数（平成24年８月９日現在）（個）(g)」が含まれているため、「買付け等を行った後における株券等所有

割合」の計算においては、「特別関係者の所有株券等に係る議決権の数（平成24年８月９日現在）（個）(g)」は

分子に加算しておりません。

　（注３）　「対象者の総株主等の議決権の数（平成24年６月30日現在）（個）(j)」は、対象者の第43期第３四半期報告書（平

成24年８月８日提出）に記載された平成24年６月30日現在の対象者の総株主の議決権の数です。ただし、本公開買

付けにおいては単元未満株式についても買付けの対象としているため、「買付予定の株券等に係る議決権の数の総

株主等の議決権の数に占める割合」及び「買付け等を行った後における株券等所有割合」の計算においては、上記

四半期報告書に記載された平成24年６月30日現在の対象者普通株式の発行済株式総数（9,524,070株）から、同四

半期報告書に記載された同日現在対象者が所有する自己株式数（1,270株）を控除した株式数（9,522,800株）に

係る議決権の数である19,045個を分母として計算しております。

　（注４）　「買付予定の株券等に係る議決権の数の総株主等の議決権の数に占める割合」及び「買付け等を行った後における

株券等所有割合」については、小数点以下第三位を四捨五入して計算しております。

 

６【株券等の取得に関する許可等】

　該当事項はありません。
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７【応募及び契約の解除の方法】

（１）【応募の方法】

①　公開買付代理人

みずほ証券株式会社　東京都千代田区大手町一丁目５番１号

②　本公開買付けに応募する際には、所定の「公開買付応募申込書」に所要事項を記載し、公開買付期間の末日の15時ま

でに、公開買付代理人の本店又は全国各支店において応募してください。

③　本公開買付けに係る応募の受付けにあたっては、本公開買付けに応募する株主（以下「応募株主等」といいます。）

が、公開買付代理人に証券取引口座を開設した上、応募する予定の株券等を当該証券取引口座に記録管理している

必要があります。本公開買付けにおいては、公開買付代理人以外の金融商品取引業者等を経由した応募の受付けは

行われません。また、本公開買付けにおいては、対象者指定の株主名簿管理人（三菱UFJ信託銀行株式会社）の特別

口座に記録されている株券等をもって本公開買付けに応募することは出来ません。応募する予定の株券等が、公開

買付代理人以外の金融商品取引業者等に開設された証券取引口座又は株主名簿管理人の特別口座に記載又は記録

されている場合は、応募に先立ち、公開買付代理人に開設した証券取引口座への振替手続を完了していただく必要

があります。（注１）

④　応募株主等は、応募に際しては、上記「公開買付応募申込書」とともに、ご印鑑をご用意ください。

⑤　公開買付代理人に証券取引口座を開設しておられない応募株主等には、新規に証券取引口座を開設していただく必

要があります。証券取引口座を開設される場合には、本人確認書類（注２）が必要になります。

⑥　上記③の応募株券等の振替手続及び上記⑤の口座の新規開設には一定の日数を要する場合がありますのでご注意く

ださい。

⑦　外国の居住者である株主（法人株主を含みます。以下「外国人株主」といいます。）の場合、日本国内の常任代理人

を通じて応募してください。

⑧　日本の居住者である個人株主の場合、買付けられた株券等に係る売却代金と取得費等との差額は、一般的に株式等の

譲渡所得等に関する申告分離課税の適用対象となります。（注３）

⑨　応募の受付けに際し、公開買付代理人より応募株主等に対して、公開買付応募申込みの受付票が交付されます。

 

（注１）　対象者指定の株主名簿管理人の特別口座から公開買付代理人の証券取引口座に株券等の記録を振替える手続につい

て

対象者指定の株主名簿管理人の特別口座から公開買付代理人の証券取引口座に株券等の記録を振替える手続を公

開買付代理人経由で行う場合は、当該株主名簿管理人に届け出ている個人情報と同一の情報が記載された「振替申

請書」による申請が必要となります。詳細については、公開買付代理人又は当該株主名簿管理人にお問合せくださ

いますようお願い申し上げます。

 

（注２）　本人確認書類について

公開買付代理人において新規に証券取引口座を開設される場合又は日本国内の常任代理人を通じて応募する外国

人株主の場合には、次の本人確認書類が必要になります。本人確認書類等の詳細については、公開買付代理人へお問

合せください。

個人・・・・・・住民票の写し（６ヶ月以内に作成されたもの）、健康保険証、運転免許証等（氏名、住所、生年月

日全てを確認できるもの）。

法人・・・・・・登記事項証明書、官公庁から発行された書類等（６ヶ月以内に作成されたもので名称及び本店又

は主たる事務所の所在地の両方を確認できるもの）。

法人自体の本人確認に加え、取引担当者（当該法人の代表者が取引する場合はその代表者）個人

の本人確認が必要となります。

外国人株主・・・常任代理人に係る上記本人確認書類及び常任代理人との間の委任契約に係る委任状又は契約書

（当該外国人株主の氏名又は名称、代表者の氏名及び国外の住所地の記載のあるものに限りま

す。）の写し並びに常任代理人が金融機関以外の場合には、日本国政府の承認した外国政府若し

くは権限ある国際機関の発行した書類その他これに類するもので、居住者の本人確認書類に準じ

るもの。

（注３）　日本の居住者の株式等の譲渡所得に関する申告分離課税について（個人株主の場合）

日本の居住者である個人株主の方につきましては、株式等の譲渡所得には、原則として申告分離課税が適用されま

す。本公開買付けへの応募による売却につきましても、通常の金融商品取引業者を通じた売却として取り扱われる

こととなります。税務上の具体的なご質問等につきましては、税理士などの専門家にご確認いただき、ご自身でご判

断いただきますようお願い申し上げます。
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（２）【契約の解除の方法】

　応募株主等は、公開買付期間中においては、いつでも公開買付けに係る契約を解除することができます。契約の解除

をする場合は、公開買付期間の末日の15時までに、応募受付けをした公開買付代理人の本店又は全国各支店に公開買

付応募申込みの受付票を添付の上、公開買付けに係る契約の解除を行う旨の書面（以下「解除書面」といいます。）

を交付又は送付してください。契約の解除は、解除書面が公開買付代理人に交付され、又は到達した時に効力を生じま

す。従って、解除書面を送付する場合は、解除書面が公開買付期間の末日の15時までに公開買付代理人に到達しなけれ

ば解除できないことにご注意ください。

解除書面を受領する権限を有する者　　みずほ証券株式会社

東京都千代田区大手町一丁目５番１号

（その他みずほ証券株式会社全国各支店）

 

（３）【株券等の返還方法】

　応募株主等が上記「(2）契約の解除の方法」に記載の方法により公開買付けに係る契約の解除を申し出た場合に

は、解除手続終了後速やかに後記「10　決済の方法」の「(4）株券等の返還方法」に記載の方法により応募株券等を

返還いたします。

 

（４）【株券等の保管及び返還を行う金融商品取引業者・銀行等の名称及び本店の所在地】

みずほ証券株式会社　　東京都千代田区大手町一丁目５番１号
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８【買付け等に要する資金】

（１）【買付け等に要する資金等】

買付代金（円）(a) 3,309,120,000

金銭以外の対価の種類 －

金銭以外の対価の総額 －

買付手数料(b) 20,000,000

その他(c) 3,000,000

合計(a)＋(b)＋(c) 3,332,120,000

　（注１）　「買付代金（円）(a)」欄には、本公開買付けの買付予定数（8,272,800株）に１株あたりの買付け等の価格である

400円を乗じた金額を記載しております。

　（注２）　「買付手数料(b)」欄には、公開買付代理人に支払う手数料の見積額を記載しています。

　（注３）　「その他(c)」欄には、本公開買付けに関する公告及び公開買付説明書その他必要書類の印刷費その他諸費用につき、

その見積額を記載しています。

　（注４）　その他公開買付代理人に支払われる諸経費、弁護士報酬等がありますが、その額は未定です。

　（注５）　上記金額には消費税等は含まれておりません。

 

（２）【買付け等に要する資金に充当しうる預金又は借入金等】

①【届出日の前々日又は前日現在の預金】

種類 金額（千円）

－ －

計(a) －

 

②【届出日前の借入金】

イ【金融機関】

 借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

１ － － － －

２ － － － －

計 －

 

ロ【金融機関以外】

借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

－ － － －

計 －
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③【届出日以後に借入れを予定している資金】

イ【金融機関】

 借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

１ － － － －

２ 銀行
株式会社みずほ銀行
（東京都千代田区内幸
町一丁目１番５号）

買付け等に要する資金に充当するための借
入れ（注）
 
(1）ブリッジローンＡ
担保　：預金等
弁済期：2012年10月３日
金利　：短期プライムレート

(2）ブリッジローンＢ
担保　：対象者株式等
弁済期：2013年３月25日又はスクイー

ズアウト手続の完了日のいず
れか早い方の日

金利　：短期プライムレートに基づく
変動金利

(3）タームローンＣ
担保　：対象者株式等
弁済期：2018年９月25日
金利　：全銀協日本円TIBORに基づく変

動金利
(4）タームローンＤ
担保　：対象者株式等
弁済期：2018年９月25日
金利　：全銀協日本円TIBORに基づく変

動金利

 
 
 
(1）ブリッジローンＡ

50,000
 
 
(2）ブリッジローンＢ

200,000
 
 
 
 
 
(3）タームローンＣ

2,100,000
 
 
 
(4）タームローンＤ

1,200,000
 
 
 

計(b) 3,550,000

　（注）　公開買付者は、上記金額の融資の裏づけとして、株式会社みずほ銀行から別途合意する融資条件に基づき3,550,000千円

を限度として、融資を行う用意がある旨の証明書を平成24年８月８日付で取得しております。なお、当該融資契約にお

いて貸付実行の前提条件として、本書の添付書類である融資証明書記載のものが定められる予定です。

 

ロ【金融機関以外】

借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

－ － － －

計(c) －

 

④【その他資金調達方法】

内容 金額（千円）

－ －

計(d) －

 

⑤【買付け等に要する資金に充当しうる預金又は借入金等の合計】

3,550,000千円（(a)＋(b)＋(c)＋(d)）

 

（３）【買付け等の対価とする有価証券の発行者と公開買付者との関係等】

　該当事項はありません。

 

９【買付け等の対価とする有価証券の発行者の状況】

　該当事項はありません。
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１０【決済の方法】

（１）【買付け等の決済をする金融商品取引業者・銀行等の名称及び本店の所在地】

みずほ証券株式会社　　東京都千代田区大手町一丁目５番１号

 

（２）【決済の開始日】

平成24年９月27日（木曜日）

 

（３）【決済の方法】

　公開買付期間終了後遅滞なく、本公開買付けによる買付け等の通知書を応募株主等（外国人株主の場合はその常任

代理人）の住所宛に郵送いたします。買付けは、現金にて行います。買付けられた株券等に係る売却代金を応募株主等

（外国人株主の場合はその常任代理人）の指示により、決済の開始日以後遅滞なく、応募受付けをした公開買付代理

人から応募株主等（外国人株主の場合はその常任代理人）の指定した場所へ送金するか、応募受付けをした公開買付

代理人の応募株主等の口座へお支払いします。

 

（４）【株券等の返還方法】

　後記「11　その他買付け等の条件及び方法」の「(1）法第27条の13第４項各号に掲げる条件の有無及び内容」又は

「(2）公開買付けの撤回等の条件の有無、その内容及び撤回等の開示の方法」に記載の条件に基づき応募株券等の全

部を買付けないこととなった場合には、公開買付代理人は、返還することが必要な株券等を決済の開始日（公開買付

けの撤回等を行った場合は撤回等を行った日）以後、速やかに応募が行われた時の状態に戻します。

 

１１【その他買付け等の条件及び方法】

（１）【法第27条の13第４項各号に掲げる条件の有無及び内容】

　応募株券等の合計が買付予定数の下限（5,769,534株）に満たない場合は、応募株券等の全部の買付けを行いませ

ん。応募株券等の合計が買付予定数の下限（5,769,534株）以上の場合は、応募株券等の全部の買付けを行います。

 

（２）【公開買付けの撤回等の条件の有無、その内容及び撤回等の開示の方法】

　令第14条第１項第１号イないしリ及びヲないしソ、第３号イないしチ及びヌ、並びに同条第２項第３号ないし第６号

に定める事項のいずれかが発生した場合は、本公開買付けの撤回等を行うことがあります。なお、本公開買付けにおい

て、令第14条第１項第３号ヌに定める、同号イからリまでに掲げる事由に準ずる事項としては、対象者が過去に提出し

た法定開示書類について、重要な事項につき虚偽の記載があり、又は記載すべき重要な事項の記載が欠けていること

が判明した場合をいいます。

　撤回等を行おうとする場合は、電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。ただし、公開買付期間の末日ま

でに公告を行うことが困難な場合は、府令第20条に規定する方法により公表を行い、その後直ちに公告を行います。

 

（３）【買付け等の価格の引下げの条件の有無、その内容及び引下げの開示の方法】

　法第27条の６第１項第１号の規定により、対象者が公開買付期間中に令第13条第１項に定める行為を行った場合は、

府令第19条第１項に定める基準により買付け等の価格の引下げを行うことがあります。

　買付け等の価格の引下げを行おうとする場合は、電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。ただし、公開

買付期間の末日までに公告を行うことが困難な場合は、府令第20条に規定する方法により公表し、その後直ちに公告

を行います。買付け等の価格の引下げがなされた場合、当該公告が行われた日以前の応募株券等についても、引下げ後

の買付け等の価格により買付けを行います。

 

（４）【応募株主等の契約の解除権についての事項】

　応募株主等は、公開買付期間中においては、いつでも公開買付けに係る契約を解除することができます。契約の解除

の方法については、前記「７　応募及び契約の解除の方法」の「(2）契約の解除の方法」に記載の方法によるものと

します。

　なお、公開買付者は応募株主等による契約の解除があった場合においても、損害賠償又は違約金の支払いを応募株主

等に請求しません。また、応募株券等の返還に要する費用も公開買付者の負担とします。解除を申し出られた場合に

は、応募株券等は当該解除の申出に係る手続終了後、速やかに前記「10　決済の方法」の「(4）株券等の返還方法」に

記載の方法により返還します。
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（５）【買付条件等の変更をした場合の開示の方法】

　公開買付者は、公開買付期間中、法第27条の６第１項及び令第13条により禁止される場合を除き、買付条件等の変更

を行うことがあります。買付条件等の変更を行おうとする場合は、その変更内容等につき電子公告を行い、その旨を日

本経済新聞に掲載します。ただし、公開買付期間の末日までに公告を行うことが困難な場合は、府令第20条に規定する

方法により公表を行い、その後直ちに公告を行います。買付条件等の変更がなされた場合、当該公告が行われた日以前

の応募株券等についても、変更後の買付条件等により買付けを行います。

 

（６）【訂正届出書を提出した場合の開示の方法】

　公開買付者は、訂正届出書を関東財務局長に提出した場合（法第27条の８第11項ただし書に規定する場合を除きま

す。）は、直ちに訂正届出書に記載した内容のうち、公開買付開始公告に記載した内容に係るものを府令第20条に規定

する方法により公表します。また、直ちに公開買付説明書を訂正し、かつ、既に公開買付説明書を交付している応募株

主等に対しては、訂正した公開買付説明書を交付して訂正します。ただし、訂正の範囲が小範囲に止まる場合には、訂

正の理由、訂正した事項及び訂正後の内容を記載した書面を作成し、その書面を応募株主等に交付する方法により訂

正します。

 

（７）【公開買付けの結果の開示の方法】

　本公開買付けの結果については、公開買付期間末日の翌日に、令第９条の４及び府令第30条の２に規定する方法によ

り公表します。

 

（８）【その他】

　本公開買付けは、直接間接を問わず、米国内において若しくは米国に向けて行われるものではなく、また、米国の郵便

その他の州際通商若しくは国際通商の方法・手段（ファクシミリ、電子メール、インターネット通信、テレックス及び

電話を含みますが、これらに限りません。）を利用して行われるものでもなく、更に米国の証券取引所施設を通じて行

われるものでもありません。上記方法・手段により、若しくは上記施設を通じて、又は米国内から本公開買付けに応募

することはできません。

　また、本公開買付けに関する公開買付届出書又は関連する買付書類は米国において、若しくは米国に向けて、又は米

国内から、郵送その他の方法によって送付又は配布されるものではなく、係る送付又は配布を行うことはできません。

上記制限に直接又は間接に違反する本公開買付けへの応募はお受けできません。

　本公開買付けへの応募に際し、応募株主等（外国人株主の場合は常任代理人）は公開買付代理人に対し、以下の表明

及び保証を行うことを求められることがあります。

　応募株主等が応募の時点及び公開買付応募申込書送付の時点のいずれにおいても米国に所在していないこと。本公

開買付けに関するいかなる情報（その写しを含みます。）も、直接間接を問わず、米国内において若しくは米国に向け

て、又は米国内から、これを受領したり送付したりしていないこと。

　買付け若しくは公開買付応募申込書の署名交付に関して、直接間接を問わず、米国の郵便その他の州際通商若しくは

国際通商の方法・手段（ファクシミリ、電子メール、インターネット通信、テレックス及び電話を含みますが、これら

に限りません。）又は米国内の証券取引所施設を使用していないこと。

　他の者の裁量権のない代理人又は受託者・受任者として行動する者ではないこと（当該他の者が買付けに関する全

ての指示を米国外から与えている場合を除きます。）。
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第２【公開買付者の状況】
 

１【会社の場合】

（１）【会社の概要】

①【会社の沿革】

平成21年４月 商号を株式会社シモノコーポレーションとし、本店所在地を岐阜県岐阜市加納長刀堀四丁目24番

地２、資本金の額を3,000,000円とする株式会社として設立

平成21年５月 対象者普通株式1,040,000株を対象者の代表取締役会長である下野利昭氏より取得

平成23年８月 対象者普通株式210,000株を対象者の代表取締役会長である下野利昭氏より取得

平成24年８月 第三者割当増資により、資本金11,400,000円となる

 

②【会社の目的及び事業の内容】

会社の目的

１．有価証券の保有、運用、管理

２．前号に附帯する一切の事業

 

事業の内容

公開買付者は、対象者の株式を取得及び保有すること等を主たる事業の内容としております。

 

③【資本金の額及び発行済株式の総数】

 平成24年８月９日現在

資本金の額（円） 発行済株式の総数（株）

11,400,000 475

 

④【大株主】

  平成24年８月９日現在

氏名又は名称 住所又は所在地
所有株式の数
（株）

発行済株式の総数
に対する所有株式
の数の割合（％）

下野　泰輔 岐阜県岐阜市加納長刀堀 300 63.16

服部　奈苗 岐阜県岐阜市瑞雲町 125 26.32

村谷　昌宣 岐阜県岐阜市新鵜沼台 45 9.47

村谷　利恭 岐阜県岐阜市新鵜沼台 5 1.05

計 － 475 100.00

 

⑤【役員の職歴及び所有株式の数】

    平成24年８月９日現在

役名 職名 氏名 生年月日 職歴
所有株式数
（株）

代表取締役 － 下野　泰輔 昭和42年４月26日

平成５年４月 対象者入社

300

平成11年２月対象者企画開発部長就任

平成11年12月対象者取締役就任

平成15年１月対象者取締役営業開発本部長就任

平成16年12月対象者専務取締役営業本部長就任

平成20年12月対象者代表取締役社長就任（現任）

平成21年４月公開買付者代表取締役就任（現任）

計 300
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（２）【経理の状況】

　公開買付者の財務諸表は、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則」（昭和38年大蔵省令第59号）に基

づいて作成しております。なお、公開買付者の財務諸表は、監査法人又は公認会計士の監査を受けておりません。また、

公開買付者に子会社はありませんので、連結財務諸表は作成しておりません。

①【貸借対照表】

  （単位：円）

 資産の部  

科目
第２期

（平成23年３月31日現在）
第３期

（平成24年３月31日現在）

（流動資産） 11,508,153 14,282,864

現金及び預金 11,005,163 13,517,636

未収入金 502,990 765,228

（固定資産） 267,574,760 326,631,170

（投資その他の資産） 267,574,760 326,631,170

投資有価証券 267,564,760 326,621,170

出資金 10,000 10,000

資産の部合計 279,082,913 340,914,034

 

 負債の部  

科目
第２期

（平成23年３月31日現在）
第３期

（平成24年３月31日現在）

（流動負債） 5,861,265 6,651,930

未払費用 5,687,465 6,401,930

未払法人税等 173,800 70,000

預り金 － 180,000

（固定負債） 267,000,000 326,000,000

社債 267,000,000 326,000,000

負債の部合計 272,861,265 332,651,930

 純資産の部  

（株主資本） 6,221,648 8,262,104

資本金 3,000,000 3,000,000

利益剰余金 3,221,648 5,262,104

その他利益剰余金 3,221,648 5,262,104

繰越利益剰余金 3,221,648 5,262,104

純資産の部合計 6,221,648 8,262,104

負債及び純資産合計 279,082,913 340,914,034
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②【損益計算書】

    （単位：円）

科目
第２期

自　平成22年４月１日
至　平成23年３月31日

第３期
自　平成23年４月１日
至　平成24年３月31日

（売上高）     

受取配当金 10,400,340  11,450,400  

売上高合計  10,400,340  11,450,400

（売上原価）     

支払利息 6,675,000  7,390,839  

合計 6,675,000  7,390,839  

売上原価  6,675,000  7,390,839

売上総利益  3,725,340  4,059,561

（販売費及び一般管理費）     

販売費及び一般管理費合計  66,655  2,025,035

営業利益  3,658,685  2,034,526

（営業外収益）     

受取利息 1,925  2,000  

雑収入 －  110,680  

営業外収益合計  1,925  112,680

経常利益  3,660,610  2,147,206

税引前当期純利益  3,660,610  2,147,206

法人税・住民税及び事業税  399,262  106,750

当期純利益  3,261,348  2,040,456
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③【株主資本等変動計算書】

    （単位：円）

科目
第２期

自　平成22年４月１日
至　平成23年３月31日

第３期
自　平成23年４月１日
至　平成24年３月31日

（株主資本）     

資本金 当期首残高  3,000,000 3,000,000

 当期末残高  3,000,000 3,000,000

利益剰余金     

その他利益剰余金     

繰越利益剰余金 当期首残高  △39,700 3,221,648

 当期変動額 当期純利益 3,261,348 2,040,456

 当期末残高  3,221,648 5,262,104

利益剰余金合計 当期首残高  △39,700 3,221,648

 当期変動額  3,261,348 2,040,456

 当期末残高  3,221,648 5,262,104

株主資本合計 当期首残高  2,960,300 6,221,648

 当期変動額  3,261,348 2,040,456

 当期末残高  6,221,648 8,262,104

純資産の部合計 当期首残高  2,960,300 6,221,648

 当期変動額  3,261,348 2,040,456

 当期末残高  6,221,648 8,262,104

 

（３）【継続開示会社たる公開買付者に関する事項】

①【公開買付者が提出した書類】

イ【有価証券報告書及びその添付書類】

 

ロ【四半期報告書又は半期報告書】

 

ハ【訂正報告書】

 

②【上記書類を縦覧に供している場所】

 

２【会社以外の団体の場合】

　該当事項はありません。

 

３【個人の場合】

　該当事項はありません。
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第３【公開買付者及びその特別関係者による株券等の所有状況及び取引状況】
 

１【株券等の所有状況】

（１）【公開買付者及び特別関係者による株券等の所有状況の合計】

   （平成24年８月９日現在）

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 4,026（個） －（個） －（個）

新株予約権証券 － － －

新株予約権付社債券 － － －

株券等信託受益証券（　　　） － － －

株券等預託証券（　　　　　） － － －

合計 4,026 － －

所有株券等の合計数 4,026 － －

（所有潜在株券等の合計数） （－） － －

 

（２）【公開買付者による株券等の所有状況】

   （平成24年８月９日現在）

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 2,500（個） －（個） －（個）

新株予約権証券 － － －

新株予約権付社債券 － － －

株券等信託受益証券（　　　） － － －

株券等預託証券（　　　　　） － － －

合計 2,500 － －

所有株券等の合計数 2,500 － －

（所有潜在株券等の合計数） （－） － －
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（３）【特別関係者による株券等の所有状況（特別関係者合計）】

   （平成24年８月９日現在）

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 1,526（個） －（個） －（個）

新株予約権証券 － － －

新株予約権付社債券 － － －

株券等信託受益証券（　　　） － － －

株券等預託証券（　　　　　） － － －

合計 1,526 － －

所有株券等の合計数 1,526 － －

（所有潜在株券等の合計数） （－） － －

 

（４）【特別関係者による株券等の所有状況（特別関係者ごとの内訳）】

①【特別関係者】

 （平成24年８月９日現在）

氏名又は名称 下野　泰輔

住所又は所在地 岐阜県岐阜市加納長刀堀四丁目24番地２（公開買付者所在地）

職業又は事業の内容
公開買付者代表取締役
対象者代表取締役社長

連絡先

連絡者　　株式会社シモノコーポレーション
齋藤　尚重

連絡場所　岐阜県関市下有知5601番地の１
電話番号　0575-24-2424

公開買付者との関係 公開買付者の役員

 

 （平成24年８月９日現在）

氏名又は名称 下野　利昭

住所又は所在地 岐阜県岐阜市加納長刀堀四丁目24番地２（公開買付者所在地）

職業又は事業の内容 対象者代表取締役会長

連絡先

連絡者　　株式会社シモノコーポレーション
齋藤　尚重

連絡場所　岐阜県関市下有知5601番地の１
電話番号　0575-24-2424

公開買付者との関係 公開買付者に対して特別資本関係を有する個人の親族

 

EDINET提出書類

株式会社シモノコ－ポレーション(E23161)

公開買付届出書

30/42



 （平成24年８月９日現在）

氏名又は名称 村谷　利恭

住所又は所在地 岐阜県岐阜市加納長刀堀四丁目24番地２（公開買付者所在地）

職業又は事業の内容 対象者代表取締役副会長

連絡先

連絡者　　株式会社シモノコーポレーション
齋藤　尚重

連絡場所　岐阜県関市下有知5601番地の１
電話番号　0575-24-2424

公開買付者との関係
公開買付者との間で、共同して対象者の株主としての議決権その他の権利を行使
することを合意している者

 

 （平成24年８月９日現在）

氏名又は名称 下野　美千子

住所又は所在地 岐阜県岐阜市加納長刀堀四丁目24番地２（公開買付者所在地）

職業又は事業の内容 対象者従業員

連絡先

連絡者　　株式会社シモノコーポレーション
齋藤　尚重

連絡場所　岐阜県関市下有知5601番地の１
電話番号　0575-24-2424

公開買付者との関係 公開買付者に対して特別資本関係を有する個人の親族

 

 （平成24年８月９日現在）

氏名又は名称 服部　奈苗

住所又は所在地 岐阜県岐阜市加納長刀堀四丁目24番地２（公開買付者所在地）

職業又は事業の内容 対象者社長室室長

連絡先

連絡者　　株式会社シモノコーポレーション
齋藤　尚重

連絡場所　岐阜県関市下有知5601番地の１
電話番号　0575-24-2424

公開買付者との関係 公開買付者に対して特別資本関係を有する個人

 

 （平成24年８月９日現在）

氏名又は名称 服部　悠賀

住所又は所在地 岐阜県岐阜市加納長刀堀四丁目24番地２（公開買付者所在地）

職業又は事業の内容 無職

連絡先

連絡者　　株式会社シモノコーポレーション
齋藤　尚重

連絡場所　岐阜県関市下有知5601番地の１
電話番号　0575-24-2424

公開買付者との関係 公開買付者に対して特別資本関係を有する個人の親族
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②【所有株券等の数】

下野　泰輔

   （平成24年８月９日現在）

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 288（個） －（個） －（個）

新株予約権証券 － － －

新株予約権付社債券 － － －

株券等信託受益証券（　　　） － － －

株券等預託証券（　　　　　） － － －

合計 288 － －

所有株券等の合計数 288 － －

（所有潜在株券等の合計数） （－） － －

 

下野　利昭

   （平成24年８月９日現在）

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 518（個） －（個） －（個）

新株予約権証券 － － －

新株予約権付社債券 － － －

株券等信託受益証券（　　　） － － －

株券等預託証券（　　　　　） － － －

合計 518 － －

所有株券等の合計数 518 － －

（所有潜在株券等の合計数） （－） － －

 

村谷　利恭

   （平成24年８月９日現在）

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 232（個） －（個） －（個）

新株予約権証券 － － －

新株予約権付社債券 － － －

株券等信託受益証券（　　　） － － －

株券等預託証券（　　　　　） － － －

合計 232 － －

所有株券等の合計数 232 － －

（所有潜在株券等の合計数） （－） － －
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下野　美千子

   （平成24年８月９日現在）

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 320（個） －（個） －（個）

新株予約権証券 － － －

新株予約権付社債券 － － －

株券等信託受益証券（　　　） － － －

株券等預託証券（　　　　　） － － －

合計 320 － －

所有株券等の合計数 320 － －

（所有潜在株券等の合計数） （－） － －

 

服部　奈苗

   （平成24年８月９日現在）

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 116（個） －（個） －（個）

新株予約権証券 － － －

新株予約権付社債券 － － －

株券等信託受益証券（　　　） － － －

株券等預託証券（　　　　　） － － －

合計 116 － －

所有株券等の合計数 116 － －

（所有潜在株券等の合計数） （－） － －

 

服部　悠賀

   （平成24年８月９日現在）

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 52（個） －（個） －（個）

新株予約権証券 － － －

新株予約権付社債券 － － －

株券等信託受益証券（　　　） － － －

株券等預託証券（　　　　　） － － －

合計 52 － －

所有株券等の合計数 52 － －

（所有潜在株券等の合計数） （－） － －
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２【株券等の取引状況】

（１）【届出日前60日間の取引状況】

　該当事項はありません。

 

３【当該株券等に関して締結されている重要な契約】

　対象者の代表取締役社長であり、かつ公開買付者の代表取締役である下野泰輔氏（所有株式数144,000株、所有割合

1.51％）、対象者の代表取締役会長であり下野泰輔氏の実父である下野利昭氏（所有株式数259,000株、所有割合2.72％）、

対象者の代表取締役副会長であり下野泰輔氏の叔父である村谷利恭氏（所有株式数116,000株、所有割合1.22％）、下野泰輔

氏の実母である下野美千子氏（所有株式数160,000株、所有割合1.68％）、下野泰輔氏の実姉である服部奈苗氏（所有株式数

58,000株、所有割合0.61％）及び服部奈苗氏の実子である服部悠賀氏（所有株式数26,000株、所有割合0.27％）より、それぞ

れが所有する対象者の普通株式の全て（合計763,000株、所有割合8.01％）について、本公開買付けに応募する旨の同意を得

ております。

 

４【届出書の提出日以後に株券等の買付け等を行う旨の契約】

　該当事項はありません。

 

第４【公開買付者と対象者との取引等】
 

１【公開買付者と対象者又はその役員との間の取引の有無及び内容】

　該当事項はありません。

 

２【公開買付者と対象者又はその役員との間の合意の有無及び内容】

(1）公開買付者と対象者との間の合意の有無及び内容

　本件対象者プレスリリースによれば、対象者は、公開買付者から本取引の提案を受けた後、下記「(4）買付け等の価格の

公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保するための措置」「③

　第三者委員会の設置」に記載のとおり、本取引に関する第三者委員会として、公開買付者及び対象者から独立性を有す

る、木村静之氏（社外監査役・弁護士）、所直好氏（公認会計士・税理士）及び小澤幹人氏（弁護士）の３名によって構

成される第三者委員会を設置し、意見書の提出を委嘱し、第三者委員会から意見書の提出を受けると共に、「(4）買付け等

の価格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保するための措

置」「②　対象者における第三者算定機関からの株式評価報告書の取得」に記載のとおり、本取引に関する第三者算定機

関として、公開買付者及び対象者から独立したyenbridgeを選任し、株式評価報告書を取得し、下記「(4）買付け等の価格

の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保するための措置」

「④　独立した法律事務所からの助言」に記載のとおり、本取引に関するリーガル・アドバイザーとして、公開買付者及び

対象者から独立した第三者である熊谷・田中法律事務所をそれぞれ選任し、本取引における意思決定過程、意思決定方法

その他の留意点等に関する法的助言等を受けた上で、公開買付者との間で慎重に協議・検討を重ねると共に、本取引の一

連の手続及び本公開買付けの諸条件を慎重に協議・検討したとのことです。その結果、対象者としては、公開買付者から提

案のあった経営改革を、一般株主の皆様のリスクにおいて行うことを回避しつつ実施していくことが、対象者の中長期的

な成長及び持続的な企業価値の向上の実現にとって必要不可欠かつ対象者として最善の選択肢であり、本公開買付価格及

び本公開買付けに係るその他の諸条件は対象者の株主の皆様にとって妥当であり、本公開買付けは、対象者の株主の皆様

に対して合理的な株式売却の機会を提供するものであると判断したとのことです。

 

　以上から、平成24年８月８日開催の対象者取締役会において、公開買付者の代表取締役を兼務している対象者の代表取締

役社長である下野泰輔氏、並びに本公開買付けにおいてその所有する対象者普通株式の全部を応募することに同意してい

る対象者の代表取締役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭氏を除く対象者の全ての取締役が審

議及び決議に参加し、その全員一致で、本公開買付けへ賛同の意見を表明し、かつ、対象者の株主の皆様に対し、本公開買付

けに応募することを推奨する旨の決議を行ったとのことです。また、当該取締役会には、対象者の社外監査役を含む全ての

監査役が出席し、その全ての監査役が、対象者取締役会が上記決議を行うことについて異議がない旨の意見を述べたとの

ことです。

 

(2）公開買付者と対象者の役員との間の合意の有無及び内容

　本公開買付けに際して、公開買付者は、対象者の代表取締役社長であり、かつ公開買付者の代表取締役である下野泰輔氏

（所有株式数144,000株、所有割合1.51％）、対象者の代表取締役会長であり下野泰輔氏の実父である下野利昭氏（所有株
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式数259,000株、所有割合2.72％）、対象者の代表取締役副会長であり下野泰輔氏の叔父である村谷利恭氏（所有株式数

116,000株、所有割合1.22％）、下野泰輔氏の実母である下野美千子氏（所有株式数160,000株、所有割合1.68％）、下野泰

輔氏の実姉である服部奈苗氏（所有株式数58,000株、所有割合0.61％）及び服部奈苗氏の実子である服部悠賀氏（所有株

式数26,000株、所有割合0.27％）より、それぞれが所有する対象者の普通株式の全て（合計763,000株、所有割合8.01％）

について、本公開買付けに応募する旨の同意を得ております。

 

(3）本公開買付けの実施を決定するに至った背景、理由及び意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営方針

　対象者は、対象者の代表取締役会長である下野利昭氏が、プラスチック製食品用包装容器の製造及び販売を目的として昭

和45年２月に創業いたしました。創業時の発意である「創造・工夫」を追い続け、常に新しい価値を創造するという企業

理念の下、創業以来、お客様の潜在的なニーズの発掘とそのニーズを満たす新製品の開発により、お客様と共に発展するこ

とを目指してまいりました。その結果、対象者は、食品容器業界における汎用品の大量生産によるコスト削減等による業績

の維持拡大とは一線を画し、その技術力と開発力を生かした企画提案型差別化商品の安定した受注・生産販売というビジ

ネスモデルを確立しております。技術的には、業界で唯一金型の設計・製造を内製化するとともに、原料シートの生産から

製品の製造及び製造時におけるスクラップの再資源化（リサイクル）、製品の発送までを自社で行う一貫生産体制を構築

している点が特徴となっております。特に、金型の内製化は、①深絞り成形技術等の独自技術の蓄積によるオリジナル製品

の開発・製造、②商品サイクル短期化の環境下における、金型納期の短縮化、新商品の立ち上げリードタイムの短縮化、③

特注品である金型製造費用のコストダウンを可能としております。また、対象者が業界に先駆けて実現したスクラップの

リサイクルは、原料の省資源化によるコスト削減とともに、工場排出物の削減による地球環境に対する負荷の軽減を実現

しております。近年では、対象者独自の深絞り技術で製造した、深さのあるカップ麺プラスチック容器に紙を巻いたプラス

チックと紙の複合容器「ペプラカップ」を開発し、当該商品は、プラスチックの耐熱・耐油性の向上、小ロット多品種生産

への対応等の優れた機能と、紙を使用することによるディスプレイ効果の向上と環境への配慮を実現した製品として、

カップラーメンやタテ型のカップ焼きそばの分野における対象者の業績拡大に寄与しました。また、対象者は、新たな商流

であるB to C分野への取り組みとして、電子レンジスチームポット「ラ・クッカー」の製造・販売を実施しております。

　近年、対象者が属するプラスチック製食品包装容器業界におきましては、アジア諸国からの安価な商品の流入と、少子高

齢化や人口減少社会の到来による国内市場の縮小から、プラスチック容器の全体の出荷額は漸減推移にあり、また原油価

格の高騰に伴う原材料価格の値上げ傾向が続く環境の中で、慢性的なデフレと消費者の根強い節約意識により、低価格競

争が引き続き加速する非常に厳しい環境にあります。さらに、平成20年のいわゆるリーマンショックによる景気後退以降、

消費者の外食から中食・内食へのシフトといったビジネスチャンスはある一方で、客層が多様化したことで消費者の商品

の品質に対する目線や環境への配慮への意識は日々高まっており、低価格を維持しつつ品質を高めることが、本業界を勝

ち抜く為に必要な要素となっております。競合他社においても、耐熱・耐寒性、剛性、対油性、保香性等の品質の改善、また

環境問題への取組となる生分解性プラスチックの開発を進めており、また、リサイクル技術のレベルアップもあり、今後

益々コスト削減と品質確保における競争が激化していくことが想定されます。

　かかる厳しい経営環境のもと、対象者の代表取締役社長を務める下野泰輔氏及び公開買付者は、プラスチック製食品包装

容器製造事業において他社との差別化による競争優位を引き続き維持し、中長期的に安定的かつ持続的に対象者の企業価

値を向上させていくためには、今まで以上に、顧客ニーズを先取りした独自技術に基づく先進的な新商品の開発・提案を

行う企画型提案営業を徹底するとともに、商品サイクルの短期化へ対応するための新商品開発及び組織全体の意思決定の

更なる迅速化、さらに環境への配慮とコスト削減効果の両面を併せ持つリサイクル技術の一層の発展という一連の経営改

革の実行が必要であると判断するに至りました。

　一方、上記経営改革の実行の為には、新商品開発への人的資源の再配置と意識改革の徹底及び独自技術の開発に向けた研

究開発やリサイクル設備への集中的な投資がより一層必要になるものの、これにかかる費用及び投資が資金面での負担に

比して十分な収益に結びつかない可能性があります。そのため、下野泰輔氏及び公開買付者は、短期的な利益の実現を期待

される上場企業として当該経営改革を実現することは難しく、かつ資本市場における十分な理解が得られないことも想定

されるため、対象者の一般株主の皆様に対して悪影響を与えてしまう可能性も否定できないとの認識を持つに至っており

ます。

　また、対象者は、平成７年に日本証券業協会に株式を店頭登録し、エクイティ・ファイナンスによる資本市場からの資金

調達、知名度の向上による優れた人材の確保、社会的な信用力の向上等、上場企業として様々なメリットを享受してまいり

ました。しかしながら、対象者には、現在の財務状況等から、当面はエクイティ・ファイナンスによる資金調達の必要性は

見込まれず、他方で、資本市場に対する規制強化により、株式の上場を維持するために必要なコスト（金融商品取引法上の

有価証券報告書等の継続的な情報開示に要する費用や監査費用等）は、今後、益々増大することが見込まれることから、今

後も継続して株式を上場することにより生じるデメリットが、それによって得られるメリットを上回るものと考えられま

す。

　このような状況を踏まえ、下野泰輔氏及び公開買付者は、対象者の一般株主の皆様に対して多大なリスクが及ぶことを回

避しつつ、対象者の永続的な企業価値向上を実現する為には、短期的な利益の実現に左右されない機動的な設備投資等へ
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の対応、将来の収益源の確保のための全社的な開発体制の強化、そして、上場維持に伴うコストの削減を同時に実施するこ

とが最も有効な方法であり、マネジメント・バイアウトの手法により、公開買付者が対象者の発行済株式の全てを取得し

て対象者を完全子会社化することにより、対象者の非上場化を目指すことが最善の選択肢であるとの結論に至りました。

　そこで、下野泰輔氏及び公開買付者は、平成24年５月頃より、フィナンシャル・アドバイザーとしてMHMAを起用した上で、

本取引による対象者の非上場化に関する具体的な検討を本格的に開始し、平成24年７月10日、本取引の概要について対象

者に説明・提案すると共に、詳細な条件面も含めた「マネジメント・バイアウトに関する提案書」を対象者に提出いたし

ました。

　その後、下野泰輔氏及び公開買付者は、対象者との間で、対象者の今後の経営方針、本公開買付価格をはじめとする本公開

買付けの諸条件に関する協議・交渉を重ね、公開買付者は、以上の協議・交渉を踏まえた上で、平成24年８月８日に本公開

買付けを含む本取引の実施を決定いたしました。

　なお、本取引後において、対象者の代表取締役社長である下野泰輔氏は、対象者の経営に継続してあたることを予定して

おります。また、対象者の代表取締役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭氏は、対象者の平成24年

９月期に係る定時株主総会において、代表取締役を退任することを予定しておりますが、これについては、決定次第、改め

て対象者より公表されるとのことです。

 

(4）買付け等の価格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保す

るための措置

　公開買付者及び対象者は、本公開買付けがマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）の一環として行われるものであり、構造

的な利益相反の問題が存在すること等を踏まえ、本公開買付価格の公正性の担保、本公開買付けの実施を決定する意思決

定過程における恣意性の排除及び利益相反の回避の観点から、以下のような措置を実施いたしました。

 

①　公開買付者における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得

　公開買付者は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定するにあたり、公開買付者及び対象者

から独立した第三者算定機関であるMHMAに対象者普通株式の株式価値の算定を依頼しました。MHMAは、複数の株式価値

算定手法の中から対象者普通株式の株式価値算定にあたり採用すべき算定手法を検討の上、対象者が継続企業であると

の前提の下、市場株価法及びDCF法を用いて対象者普通株式の株式価値算定を行い、公開買付者は、MHMAから平成24年８

月７日付で対象者普通株式の算定結果に関する株式価値算定書を取得しました。なお、公開買付者は、MHMAから本公開買

付価格の公正性に関する意見書（フェアネス・オピニオン）を取得しておりません。MHMAにより上記各手法において算

定された対象者普通株式の１株当たりの株式価値はそれぞれ以下のとおりです。

　市場株価法では、最近における対象者普通株式の市場取引の状況や対象者の業績に関する直近の状況等を勘案の上、平

成24年８月６日を算定基準日として、JASDAQにおける対象者普通株式の算定基準日の終値265円、算定基準日までの直近

１ヶ月間の終値の単純平均値268円、直近３ヶ月間の終値の単純平均値266円及び直近６ヶ月間の終値の単純平均値267

円を基に株式価値を分析し、１株当たりの株式価値が265円から268円と算定されております。

　DCF法では、対象者事業計画を検討の上、対象者へのインタビュー、直近までの業績の動向及び一般に公開された情報等

の諸要素を考慮した平成24年10月以降の対象者の将来予想等に基づき、対象者が将来生み出すと見込まれるフリー・

キャッシュ・フローを、一定の割引率で現在価値に割り引いて企業価値や株式価値を分析し、１株当たりの株式価値が

387円から425円と算定されております。

　公開買付者は、MHMAによる株式価値算定書の内容を参考にしながら、過去の発行者以外の者による株券等の公開買付け

の事例において公開買付価格決定の際に付与されたプレミアムの実例、対象者による本公開買付けへの賛同の可否、対

象者普通株式の市場株価の動向、本公開買付けの見通し等を総合的に勘案し、かつ対象者との協議・交渉の結果等も踏

まえ、平成24年８月８日に本公開買付価格を400円に決定いたしました。

　なお、本公開買付価格は、本公開買付けの実施についての公表日の前営業日である平成24年８月７日のJASDAQにおける

対象者普通株式の終値265円に対して50.9％、平成24年８月７日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均値268円に対して

49.3％、同過去３ヶ月間の終値の単純平均値266円に対して50.4％、同過去６ヶ月間の終値の単純平均値267円に対して

49.8％のプレミアムをそれぞれ加えた価格となっており、本書提出日の前営業日である平成24年８月８日のJASDAQにお

ける対象者普通株式の終値263円に対して52.1％のプレミアムを加えた価格となっております。

 

②　対象者における第三者算定機関からの株式評価報告書の取得

　本件対象者プレスリリースによれば、対象者取締役会は、公開買付者による本取引の提案を検討するにあたって、対象

者及び公開買付者から独立した第三者算定機関であるyenbridgeを選任し、本公開買付価格の公正性・妥当性を判断す

るための基礎資料として、yenbridgeに対象者普通株式の株式価値の算定を依頼し、平成24年８月７日付で株式評価報告

書を取得したとのことです。なお、対象者は、第三者算定機関から本公開買付価格の公正性に関する意見書（フェアネス

・オピニオン）は取得していないとのことです。また、yenbridgeは、対象者及び公開買付者の関連当事者には該当せず、
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本公開買付けに関して特筆すべき重要な利害関係を有していないとのことです。

　yenbridgeは、対象者の取締役（ただし、本公開買付けを含む本取引について対象者との間で利益が相反するものと認

められる下野泰輔氏、下野利昭氏及び村谷利恭氏を除きます。）から事業の現状及び対象者事業計画並びに対象者の業

績に関する直近の状況等の資料を取得して説明を受け、それらの情報を踏まえて、一定の前提及び条件の下で対象者の

株式価値を算定したとのことです。yenbridgeが作成した株式評価報告書では、対象者が継続企業であるとの前提の下、

市場株価法、類似会社比準法及びDCF法を用いて対象者普通株式の株式価値を算定しているとのことです。

　yenbridgeにより上記各方式において算定された対象者普通株式の１株当たりの株式価値はそれぞれ以下のとおりと

のことです。

　市場株価法では、最近における対象者普通株式の市場取引の状況や対象者の業績に関する直近の状況等を勘案の上、平

成24年８月６日を算定基準日として、JASDAQにおける対象者普通株式の算定基準日の終値265円、算定基準日までの直近

１ヶ月間、３ヶ月間及び６ヶ月間における終値の単純平均値（１ヶ月間：268円、３ヶ月間：266円、６ヶ月間：267円）

並びに出来高加重平均値（１ヶ月間：267円、３ヶ月間：265円、６ヶ月間：267円）を基に株式価値を分析し、１株当た

りの株式価値が265円から268円と算定されているとのことです。

　類似会社比準法では、上場会社の中から対象者と事業内容等が類似する企業を複数選定し、市場株価や収益性を示す財

務指標との比較を通じて対象者の株式価値を分析し、１株当たりの株式価値が336円から502円と算定されているとのこ

とです。

　DCF法では、対象者事業計画を検討の上、対象者へのマネジメント・インタビュー、直近までの業績の動向及び一般に公

開された情報等の諸要素を考慮した平成24年10月以降の対象者の将来予想等に基づき、対象者が将来生み出すと見込ま

れるフリー・キャッシュ・フローを、一定の割引率で現在価値に割り引いて企業価値や株式価値を分析し、１株当たり

の株式価値が328円から400円と算定されているとのことです。なお、本公開買付価格の算定の前提とした利益計画では、

大幅な増減益を見込んでいないとのことです。
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③　第三者委員会の設置

　本件対象者プレスリリースによれば、下野泰輔氏、下野利昭氏及び村谷利恭氏を除く対象者取締役会は、本公開買付け

を含む本取引の公正性を確保し、透明性及び客観性のある意思決定過程を確立するために、平成24年７月13日開催の対

象者取締役会において、公開買付者及び対象者から独立性を有する、木村静之氏（対象者の社外監査役・弁護士）、所直

好氏（公認会計士・税理士）及び小澤幹人氏（弁護士）の３名から構成される第三者委員会を設置し、第三者委員会に

対して、(ａ)本公開買付けを含む本取引の目的は合理的か（対象者の企業価値向上に資するかを含みます。）、(ｂ)本公

開買付けを含む本取引における手続は公正か、(ｃ)本公開買付けを含む本取引の条件（本公開買付価格を含みます。）

は妥当か、(ｄ)本公開買付けを含む本取引が少数株主に不利益なものではないか、及び(ｅ)対象者取締役会が本公開買

付けに対して賛同の意見を表明すると共に、対象者の株主に対して応募を推奨することは相当か、という各点について

の、意思決定の方法及び過程の相当性その他本取引における手続の公正性についての第三者委員会としての意見書の提

出を委嘱する決議を行ったとのことです。

 

　第三者委員会は、平成24年７月13日に設置され、その後平成24年７月17日から同年８月７日にかけて全５回にわたり開

催されたとのことです。第三者委員会は、かかる検討を行うにあたり、検討の前提となる基礎資料について対象者から提

供を受けた上で、公開買付者及び対象者取締役に対して、随時、本公開買付けに関する検討の前提となる基礎資料を含め

た事実関係の認識、検討に際しての着眼点及び検討のプロセスについてヒアリングを行ったとのことです。また、第三者

委員会は、対象者のリーガル・アドバイザーである熊谷・田中法律事務所から、本公開買付けに対する対象者取締役会

の意思決定の方法及び過程に関する説明を受け、また、yenbridgeから、株式評価報告書の提出を受けた上で、対象者の株

式価値の算定結果について説明を受けたとのことです。

　これらを踏まえて、第三者委員会では、対象者取締役会における検討に際して、株主の適切な判断機会の確保、意思決定

過程における恣意性の排除、価格の適正性を担保する客観的状況の確保のそれぞれの観点からの検討が行われ、各観点

の検討の過程について特段の疑義は認められないことを踏まえ、平成24年８月８日に対象者取締役会に対して、(ａ)本

公開買付けを含む本取引は、対象者の企業価値向上を目的として行われるものであると認められ、本取引の目的は合理

的であり、(ｂ)本公開買付けを含む本取引の手続は、適法かつ公正であり、(ｃ)本公開買付けを含む本取引の本公開買付

価格を含む条件は妥当であり、(ｄ)本公開買付けを含む本取引は、少数株主にとって不利益でないと認められ、(ｅ)(ａ)

乃至(ｄ)からすれば、本公開買付けに対して対象者取締役会が賛同意見を表明すると共に、対象者の株主が本公開買付

けに応募することを推奨する意見を表明する旨の決議をすることは相当である旨を内容とする意見書を提出したとの

ことです。なお、同意見書では、本取引が支配株主との重要な取引等に該当することに関して、対象者取締役会の本取引

に関する意思決定は、その意思決定の方法及び過程に照らして、取引等の目的、交渉過程の手続、対価の公正性、上場会社

の企業価値向上の観点から、特段少数株主にとって不利益なものとは認められない旨の言及がなされているとのことで

す。

 

④　独立した法律事務所からの助言

　本件対象者プレスリリースによれば、対象者取締役会は、その意思決定過程における透明性及び合理性を確保するた

め、公開買付者及び対象者から独立した第三者である熊谷・田中法律事務所をリーガル・アドバイザーとして選任し、

本公開買付けを含む本取引における対象者取締役会の意思決定過程、意思決定方法その他の留意点等について法的助言

を依頼したとのことです。同事務所は、必要に応じて対象者取締役会との間で、本公開買付けを含む本取引の是非及び条

件について取締役会が意思決定をするにあたって注意すべき事項や持つべき視点に関して質疑を行い、法的助言のため

に必要な情報を取得し、対象者取締役会に対して法的助言を行ったとのことです。対象者取締役会は、本公開買付けを含

む本取引における意思決定過程、意思決定方法その他の留意点等に関する同事務所からの法的助言を踏まえて、対象者

の企業価値の向上及び少数株主の利益保護の観点から、本公開買付けを含む本取引の是非及び条件について慎重に検討

したとのことです。
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⑤　利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認

　本件対象者プレスリリースによれば、対象者取締役会は、平成24年８月７日付でyenbridgeから取得した株式評価報告

書及び平成24年８月８日付で第三者委員会から取得した意見書を参考にし、熊谷・田中法律事務所からの法的助言を踏

まえて、本公開買付けを含む本取引の一連の手続及び本公開買付けの諸条件を慎重に協議・検討した結果、公開買付者

から提案のあった経営改革を、一般株主の皆様のリスクにおいて行うことを回避しつつ実施していくことが、対象者の

中長期的な成長及び持続的な企業価値の向上の実現にとって必要不可欠であり、対象者として最善の選択肢であると判

断できると共に、本公開買付価格及び本公開買付けに係るその他の諸条件は対象者の株主の皆様にとって妥当であり、

本公開買付けは、対象者の株主の皆様に対して合理的な株式売却の機会を提供するものであると判断したことから、平

成24年８月８日開催の対象者取締役会において、公開買付者の代表取締役を兼務している対象者の代表取締役社長であ

る下野泰輔氏、代表取締役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭氏を除く対象者の全ての取締役

が審議及び決議に参加し、その全員一致で、本公開買付けへ賛同の意見を表明し、かつ、対象者の株主の皆様に対し、本公

開買付けに応募することを推奨する旨の決議を行ったとのことです。

　なお、対象者の代表取締役社長である下野泰輔氏は公開買付者の代表取締役を兼務しているため、また、対象者の代表

取締役会長である下野利昭氏及び代表取締役副会長である村谷利恭氏は本公開買付けにおいてその所有する対象者普

通株式の全部を応募することに同意しているため、本公開買付けを含む本取引について対象者との間で利益が相反する

ものと認められることに鑑み、対象者取締役会における本公開買付けを含む本取引に関する議題の審議及び決議には一

切参加しておらず、対象者の立場において公開買付者との協議及び交渉にも一切参加していないとのことです。また、当

該取締役会には、対象者の社外監査役を含む全ての監査役が出席し、その全ての監査役が、対象者取締役会が上記決議を

行うことについて異議がない旨の意見を述べたとのことです。

 

⑥　本公開買付価格の適正性及び本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保

　公開買付者は、公開買付期間について、法令に定められた最短期間が20営業日であるところ、30営業日としております。

　このように、公開買付者は、公開買付期間を比較的長期に設定していることから、対象者の株主の皆様において、本公開

買付けに対する応募について適切な判断の時間と機会を確保することを可能にすると共に、公開買付者以外の者が対抗

的な買付け等を行う機会を確保し、もって、本公開買付価格の適正性を担保することを企図しております。

　また、公開買付者と対象者とは、公開買付者以外の者による対抗的な買付け等の機会が不当に制限されることがないよ

う、対象者が公開買付者の対抗的買収提案者と接触することを禁止するような取引保護条項を含む合意等、当該対抗的

買収提案者が対象者との間で接触等を行うことを制限するような内容の合意を一切行っておらず、上記公開買付期間の

設定と合わせ、対抗的な買付け等の機会が確保されることにより、本公開買付けの公正性の担保に配慮しております。

 

⑦　買付予定数の下限の設定

　公開買付者は、5,769,534株（所有割合60.59％）を買付予定数の下限に設定しており、応募株券等の合計が買付予定数

の下限（5,769,534株）以上の場合は、応募株券等の全部の買付けを行いますが、当該応募株券等の数の合計が買付予定

数の下限（5,769,534株）に満たない場合には応募株券等の全部の買付けを行いません。買付予定数の下限（5,769,534

株、所有割合60.59％）は、対象者の第43期第３四半期報告書（平成24年８月８日提出）に記載された平成24年６月30日

現在の対象者の発行済株式総数（9,524,070株）から、①同四半期報告書に記載された対象者が同日現在所有する自己

株式数（1,270株）、②応募予定株主が本書提出日現在所有する対象者の普通株式数（合計763,000株）、③公開買付者

が本書提出日現在所有する対象者の普通株式数（1,250,000株）を控除した株式数（7,509,800株）の３分の２超に相

当する株式数（5,006,534株、所有割合52.57％）を基礎として、これに応募予定株主が本書提出日現在所有する対象者

の普通株式数（合計763,000株、所有割合8.01％）を加算した数に相当する数となります。このように、公開買付者は、対

象者、公開買付者及び応募予定株主以外の３分の２超の株主の賛同が得られない場合には、本公開買付けが成立しない

ものとし、対象者の少数株主の意思を尊重しております。
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第５【対象者の状況】
 

１【最近３年間の損益状況等】

（１）【損益の状況】

決算年月 － － －

売上高 － － －

売上原価 － － －

販売費及び一般管理費 － － －

営業外収益 － － －

営業外費用 － － －

当期純利益（当期純損失） － － －

 

（２）【１株当たりの状況】

決算年月 － － －

１株当たり当期純損益 － － －

１株当たり配当額 － － －

１株当たり純資産額 － － －

 

２【株価の状況】
       （単位：円）

金融商品取引所名
又は認可金融商品
取引業協会名

大阪証券取引所ＪＡＳＤＡＱ（スタンダード）

月別 平成24年２月 平成24年３月 平成24年４月 平成24年５月 平成24年６月 平成24年７月 平成24年８月

最高株価 273 279 276 270 272 274 270

最低株価 260 260 265 258 260 263 262

　（注）　平成24年８月については、平成24年８月８日までの株価です。

 

３【株主の状況】

（１）【所有者別の状況】

       平成　年　月　日現在

区分

株式の状況（１単元の株式数　株）

単元未満株
式の状況
（株）

政府及び地
方公共団体

金融機関
金融商品取
引業者

その他の法
人

外国法人等
個人その他 計

個人以外 個人

株主数（人） － － － － － － － － －

所有株式数
（単位）

－ － － － － － － － －

所有株式数の
割合（％）

－ － － － － － － － －
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（２）【大株主及び役員の所有株式の数】

①【大株主】

  平成　年　月　日現在

氏名又は名称 住所又は所在地
所有株式数
（株）

発行済株式の総数
に対する所有株式
数の割合（％）

－ － － －

－ － － －

－ － － －

－ － － －

計 － － －

 

②【役員】

   平成　年　月　日現在

氏名 役名 職名
所有株式数
（株）

発行済株式の総数
に対する所有株式
数の割合（％）

－ － － － －

－ － － － －

－ － － － －

－ － － － －

計 － － － －

 

４【継続開示会社たる対象者に関する事項】

（１）【対象者が提出した書類】

①【有価証券報告書及びその添付書類】

　事業年度　第41期（自　平成21年10月１日　至　平成22年９月30日）　平成22年12月20日東海財務局長に提出

　事業年度　第42期（自　平成22年10月１日　至　平成23年９月30日）　平成23年12月16日東海財務局長に提出

 

②【四半期報告書又は半期報告書】

　事業年度　第43期第３四半期（自　平成24年４月１日　至　平成24年６月30日）　平成24年８月８日東海財務局長に提出

 

③【臨時報告書】

　該当事項はありません。

 

④【訂正報告書】

　訂正報告書（上記第41期有価証券報告書の訂正報告書）を平成23年１月17日に東海財務局長に提出

 

（２）【上記書類を縦覧に供している場所】

株式会社大阪証券取引所

（大阪市中央区北浜一丁目８番16号）
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５【その他】

(1）平成24年９月期第３四半期決算短信

　対象者は、平成24年８月８日に「平成24年９月期　第３四半期決算短信〔日本基準〕（非連結）」を公表しております。

当該公表に基づく、対象者の損益状況の概要は以下のとおりです。なお、当該内容につきましては、法第193条の２第１項の

規定に基づく監査法人の四半期レビューを受けていないとのことです。また、以下の公表内容の概要は、対象者が公表した

内容を一部抜粋したものであり、公開買付者はその正確性及び真実性について独自に検証しうる立場になく、また実際か

かる検証を行っておりません。詳細につきましては、当該公表の内容をご参照下さい。

 

損益の状況

決算年月
平成24年９月期

（第43期第３四半期）

売上高（百万円） 6,336

売上原価（百万円） 5,230

販売費及び一般管理費（百万円） 923

営業外収益（百万円） 24

営業外費用（百万円） 3

四半期純利益（百万円） 93

 

１株当たりの状況

決算年月
平成24年９月期

（第43期第３四半期）

１株当たりの四半期純利益 ９円84銭

１株当たり配当額 －

 

(2）配当予想の修正及び株主優待制度の廃止

　対象者は、平成24年８月８日に「平成24年９月期　期末配当予想の修正及び株主優待制度の廃止に関するお知らせ」を公

表しております。当該公表によれば、対象者は、平成24年８月８日開催の取締役会において、本公開買付けが成立すること

を条件に、①平成24年９月期期末配当予想を修正し、平成24年９月30日現在の株主名簿に記録された対象者の株主に平成

24年９月期期末配当を行わないこと、及び②平成24年９月期より株主優待制度を廃止することを決議したとのことです。

詳細につきましては、当該公表の内容をご参照下さい。

 

以　上
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