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ダイベアダイベアダイベアダイベア株株株株式会社式会社式会社式会社株式株式株式株式（（（（証券コード証券コード証券コード証券コード：：：：6478647864786478））））に対するに対するに対するに対する    

公開買付けの開始に関するお知らせ公開買付けの開始に関するお知らせ公開買付けの開始に関するお知らせ公開買付けの開始に関するお知らせ    

 

 

株式会社ジェイテクト（以下「当社」又は「公開買付者」といいます。）は、本日開催の取締役会におい

て、以下のとおり、ダイベア株式会社（株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」といいます。）

市場第二部（以下「東証第二部」といいます。）、証券コード：6478、以下「対象者」といいます。）の普通

株式（以下「対象者株式」といいます。）を金融商品取引法（昭和 23 年法第 25 号。その後の改正を含みま

す。以下「法」といいます。）による公開買付け（以下「本公開買付け」といいます。）により取得すること

を決議いたしましたので、お知らせいたします。 

 

記 

 

１．買付け等の目的等 

（１）本公開買付けの概要 

当社は、本日現在、東証第二部に上場している対象者株式3,947,444株（所有割合（注）：45.28％。

小数点以下第三位を四捨五入。以下「所有割合」について同じとします。）を所有し、また公開買付者

の連結子会社である光洋熱処理株式会社が対象者株式181,100株、光洋メタルテック株式会社が対象者

株式 48,500 株及びコーヨー光和株式会社が対象者株式 6,800 株を所有し、合計で対象者株式

4,183,844 株（所有割合：47.99％）を所有し、実質支配力基準に基づき、対象者を連結子会社として

おります。 

この度、当社は、本日開催の取締役会において、対象者株式の全て（ただし、公開買付者が所有する

対象者株式及び対象者が所有する自己株式を除きます。以下同じとします。）を取得し、対象者を当社

の完全子会社とすることを目的とする取引（以下「本取引」といいます。）の一環として、本公開買付

けを実施することを決議いたしました。 

 

（注）「所有割合」とは、対象者が平成 30 年 10 月 31 日に公表した「平成 31 年３月期第２四半期決算

短信〔日本基準〕（連結）」（以下「対象者四半期決算短信」といいます。）に記載された平成

30 年９月 30 日現在の発行済株式総数（8,736,727 株）から対象者が直近で入手した平成 30 年

９月 30 日現在の株主名簿に基づき公開買付者に通知した同日現在の対象者が所有する自己株式

数（18,864株）を控除した株式数（8,717,863株）に対する割合をいいます。 

 

本公開買付けにおいて、当社は、1,864,500 株（所有割合：21.39％）を買付予定数の下限と設定し

ており、本公開買付けに応じて売付け等の申込みがなされた株券等（以下「応募株券等」といいま

す。）の総数が買付予定数の下限に満たない場合は、応募株券等の全部の買付け等を行いません。他方、
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本公開買付けは、当社が対象者株式の全てを取得することを企図しておりますので、買付予定数の上限

は設けておらず、買付予定数の下限以上の応募があった場合は、応募株券等の全部の買付け等を行いま

す。なお、買付予定数の下限は、本公開買付けが成立した場合に公開買付者が所有する対象者の議決権

数の合計が対象者の議決権数（対象者四半期決算短信に記載された平成30年９月30日現在の発行済株

式総数（8,736,727 株）から、対象者が直近で入手した平成 30 年９月 30 日現在の株主名簿に基づき公

開買付者に通知した同日現在の対象者が所有する自己株式数（18,864 株）を控除した株式数

（8,717,863 株）に係る議決権の数である 87,178 個）の３分の２以上となるよう設定したものであり

ます。 

また、本公開買付けにより、公開買付者の所有する対象者株式及び対象者の所有する自己株式を除く

対象者株式の全てを取得できなかった場合には、公開買付者は、下記「（４）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）」に記載のとおり、対象者の株主を公開買付者のみと

するための一連の手続きを実施することを予定しております。 

 

なお、対象者が本日公表した「支配株主である株式会社ジェイテクト（証券コード:6473）による当

社株券等に対する公開買付けに係る意見表明及び応募推奨に関するお知らせ」（以下「対象者プレスリ

リース」といいます。）によれば、対象者は、本日開催の対象者の取締役会において、本公開買付けに

賛同の意見を表明するとともに、対象者の株主の皆様に対して、本公開買付けへの応募を推奨する旨の

決議をしたとのことです。 

上記対象者の取締役会の詳細については、対象者プレスリリース及び下記「２．買付け等の概要」の

「（４）買付け等の価格の算定根拠等」の「② 算定の経緯」の「（本公開買付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）」の

「（ⅴ）対象者における利害関係を有しない取締役全員の承認及び利害関係を有しない監査役全員の異

議がない旨の意見」をご参照ください。 

 

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

方針 

① 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程 

公開買付者は、平成18年１月１日に、軸受（ベアリング）、ステアリング、工作機械及び工業用

熱処理炉等の製造販売を行っていた光洋精工株式会社（以下「光洋精工」といいます。）と、工作

機械、メカトロニクス製品及びステアリング・駆動等の自動車部品の製造販売を行っていた豊田工

機株式会社が、モノづくりの基盤である工作機械事業を有する自動車部品会社として顧客に信頼さ

れ期待される企業に飛躍、成長し、厳しい経営環境に対処することを目的として合併し、株式会社

ジェイテクトとして発足いたしました。現在、公開買付者は、連結子会社151社及び持分法適用関連

会社17社（以下公開買付者と併せて「公開買付者グループ」といいます。）で構成されており、機

械器具部品及び工作機械の製造販売を主な事業としております。なお、公開買付者グループの主な

事業内容は以下のとおりです。 

 

区分 事業 主要製品等 

機械器具 

部品事業 

ステアリング事業 電動パワーステアリングシステム、油圧パワーステアリ

ングシステム、その他ステアリングシステム等 

駆動事業 ドライブシャフト、電子制御４ＷＤ用カップリング（Ｉ

ＴＣＣ）、トルセン、ＦＣＶ向け減圧バルブ等 

軸受（ベアリング） 

事業 

ローラーベアリング、ボールベアリング、ベアリングユ

ニット、その他各種ベアリング等 

工作機械 

事業 

工作機械・メカトロ事業 

他 

研削盤、切削機、マシニングセンタ、制御機器（ＩｏＥ

関連製品を含む）、工業用熱処理炉等 

 

公開買付者グループは、「私たちジェイテクトは、社会の信頼に応え、モノづくりを通じて、

人々の幸福と豊かな社会づくりに貢献します」という企業理念を体現するために、グループの目指
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す姿である「JTEKT GROUP VISION」、共有すべき価値観としての「JTEKT WAY」を定め、これらをベ

ースに日々の企業活動を実践しております。 

「JTEKT GROUP VISION」においては、「No.１ & Only One -より良い未来に向かって-」を掲げ、

その実現のための３本柱として、お客様の期待を超える「価値づくり」、世界を感動させる「モノ

づくり」、自らが“考動”する「人づくり」に取り組んでおります。 

平成28年４月１日に制定した「JTEKT WAY」においては、過去より受け継ぎ今後も伝えていくべき

価値観としての「和して厳しく」「技に夢を求めて」、グループの“考動”のベースとなる価値観

としての「お客様視点」「当事者意識」「たゆまぬ改善」の５つを掲げ、継続してグループ全従業

員に行き渡るよう浸透活動を展開しております。 

 

一方、対象者は、連結子会社１社及び関連会社３社（以下、対象者と併せて「対象者グループ」

といいます。）で構成されており、主に軸受の製造販売を行っているとのことです。軸受について

は、自動車市場向けが売上の約60％を占めているとのことですが、ロボット、医療機器、産業機械、

農業機械等の市場に向けた軸受も製造販売しているとのことです。 

対象者は昭和11年２月に大阪精密工業所として創立し、昭和22年６月に株式会社大阪精密工業所

設立、昭和27年１月には大阪ベアリング製造株式会社に社名変更を行い、昭和36年10月に大阪証券

取引所市場第二部に上場、昭和38年10月には光洋精工（公開買付者である現在の株式会社ジェイテ

クト）と業務提携を実施し、昭和61年５月には現社名であるダイベア株式会社に社名変更を行って

いるとのことです。 

公開買付者と対象者は、昭和38年10月の光洋精工（現在の公開買付者）と対象者との業務提携後、

光洋精工による複数回の増資の引受けや既存株主からの対象者株式の取得により段階的に資本関係

を深め、昭和52年11月には、光洋精工による対象者株式の所有割合が43.51％に至りました。その後、

対象者は、平成12年の会計制度の変更に伴う実質支配力基準の適用により光洋精工の子会社となり

ました。平成18年１月に光洋精工と豊田工機株式会社が合併し、公開買付者である株式会社ジェイ

テクトが発足して以降、対象者は公開買付者グループの一員となり、平成26年７月には市場統合に

より大阪証券取引所市場第二部から東証第二部に市場変更し、現在に至っているとのことです。ま

た、対象者の連結売上高のうち、約98％が公開買付者向けの売上であり、資本面及び取引面におい

て緊密な関係を有しております。 

対象者は昭和11年の創業以来、軸受を核としたモノづくりにより、希望に満ちた未来と豊かな社

会の実現に貢献することを目的に活動を続けてまいりました。自動車、産業機械、家電製品、情報

機器などの回転部分を支える重要な機能部品としての軸受は、現代の産業と暮らしを支える機械・

装置に不可欠なものとして発展し、時代の要請に沿って進化を続けているとのことです。対象者は

世界に誇れる商品づくりを目指して、モノづくりにこだわり「創造・挑戦・変革」の姿勢でオリジ

ナル技術の確立と優れた生産技術の開発、現場のノウハウを生かした高度な技術力で「薄肉品のダ

イベア」「特殊品のダイベア」としてお客さまに信頼され、成長する企業でありたいとの思いに基

づき、お客さまに高品質・高性能・高付加価値の軸受を提供しつづけることを使命と考え、「我ら

が力で未来を築く」のスローガンのもと、対象者の６つの心得である“安全は私たちの心である”、

“品質は私たちの命である”、“技術は私たちの礎である”、“原価は私たちの力である”、“納

期は私たちの誠である”、“人材は私たちの宝である”を念頭に企業活動を行ってきたとのことで

す。 

 

公開買付者及び対象者を取り巻く環境は、IoT（Internet of Thingsの略。電化製品、自動車、医

療機器など、コンピューター以外の多種多様な「モノ」がインターネットに接続され、相互に情報

をやり取りすること）や製造過程のデジタル化・コンピューター化を高め、製造コストの極小化を

目指すインダストリー4.0といったテクノロジーの進化に伴い、技術の高度化・複雑化・多様化が進

んでおります。これらは従来、公開買付者や対象者の主要な領域である自動車産業が単独で対応し

てきた技術開発・商品開発の範囲を大きく超えるものであり、また、異業種による自動車産業への

進出も更に増加するものと想定され、既存の自動車産業＝モビリティのコンセプトは変化し、業界

全体として100年に一度の激動と変革の時期と言われております。特に、昨今の世界規模での温室効

果ガス削減に向け、各国・各地域で規制強化や一定割合の電動車販売を義務化するといった新たな

規制導入の動きがありますが、自動車産業における電動化技術は今後益々進展することが想定され、
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既存の概念に捕らわれることなく、顧客ニーズの変化に対応した製品開発、高品質かつ低コストで

の製品提供、主要顧客の需要動向への柔軟かつ迅速な対応が必須となっております。また、自動車

業界以外においても、ロボット、人工知能（AI）などといった、「第４次産業革命」と呼ばれる技

術革新が世界規模で進みつつあり、それらに関わる軸受も需要が拡大しております。 

 

公開買付者グループの軸受事業においては、顧客からのコストダウンの要求等、今後の更なる厳

しい経営環境に備え、各工場の生産性向上と、より高いコスト競争力を確保するため、量産品生産

ラインの無人運転等生産・開発基盤の強化に加えて、新たな時代を切り開く新商品開発を進めてお

ります。自動車分野では電動化や自動運転化への対応、また産業機械分野ではソリューション提案

型ビジネスを展開し、更なる収益性向上に向けた課題に取り組んでおります。特に、近年の環境規

制の高まりから、従来型の内燃機関車からハイブリッド自動車、電気自動車へのシフトが急速に進

みつつあり、当該電動化へ対応した製品の開発が急務となっております。 

 

このように公開買付者グループを取り巻く事業環境が大きく変化した状況を受けて、公開買付者

は、対象者グループを含む公開買付者グループの持続的な成長及び企業価値向上に向けた施策とし

て、公開買付者グループの事業戦略における公開買付者と対象者の更なる事業上の協業及び対象者

への今後のガバナンス等について検討してまいりました。その結果、事業環境に迅速かつ適切に対

応することが可能な関係を両社間で構築し、次世代技術へ迅速に対応することが可能な体制を構築

することが必要と考えました。すなわち、公開買付者と対象者の資本関係を見直し、対象者を非公

開化することで、今まで以上に緊密な関係を構築し、上場を継続することによる短期的な収益及び

キャッシュ・フローの悪化に対する株主からのプレッシャーを排除し、中長期的な事業戦略に基づ

いた改革を推進することが今後の両社の企業価値向上に資する可能性が高いと平成30年３月下旬に

判断し、平成30年４月上旬に対象者に対して本取引の検討の開始の打診を行いました。その後、対

象者において公開買付者と利害関係のない対象者の取締役及び執行役員のうち２名が平成30年５月

中旬に公開買付者から本取引の検討開始を打診するに至った経緯及び本取引の目的を聴取するなど、

情報管理の観点も踏まえ限定的な参加者で本取引の検討を進めてきた結果、平成30年６月中旬に、

本公開買付けの検討を具体的に開始することに合意し、平成30年７月上旬、公開買付者は、公開買

付者及び対象者から独立したファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関として野村證券

株式会社（以下「野村證券」といいます。）を、リーガル・アドバイザーとして北浜法律事務所・

外国法共同事業（以下「北浜法律事務所」といいます。）及び弁護士法人北浜法律事務所東京事務

所（以下「北浜法律事務所東京事務所」といいます。）をそれぞれ選任し、また、対象者は、本取

引に関して公開買付者及び対象者から独立したファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機

関としてＳＭＢＣ日興証券株式会社（以下「ＳＭＢＣ日興証券」といいます。）を、リーガル・ア

ドバイザーとして弁護士法人関西法律特許事務所（以下「関西法律特許事務所」といいます。）を

それぞれ選任し、本公開買付けに係る協議・交渉を行う体制を構築しました。更に、対象者は、本

取引に関する提案を検討するために対象者の諮問機関として平成30年８月30日に第三者委員会を設

置したとのことです。その上で、公開買付者は、本公開買付けの実現可能性の精査のためのデュ

ー・ディリジェンスを平成30年８月上旬から同年９月下旬まで実施するとともに、並行して、対象

者との間で、本公開買付けを含む本取引の諸条件についての協議を続けて参りました。更に、公開

買付者は、平成30年10月上旬以降、対象者との間で、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。）に関して複数回に亘る協議・交渉を重ねて参りました。その後、

公開買付者は、平成30年10月下旬に対象者に対して本公開買付けの最終提案を行い、対象者との間

で協議・交渉いたしました。 

 

その結果、公開買付者は、事業環境の変化に柔軟に対応し、機動的な経営判断を行っていくこと

が非常に有効である一方、そのために必要な高度化・複雑化・多様化する次世代技術へ対応する高

性能軸受等にかかるコストや投資が先行するだけではなく、その効果が具現化するためには時間を

要するとの考えに至りました。また、双方が上場を継続することを前提とした場合、上場会社とし

ての独立性を保つ必要がある一方で、現在は対象者の親会社である公開買付者は対象者を連結子会

社として支配していることから、対象者役員が少数株主の利益を犠牲にして、親会社である公開買

付者の利益を図る類型的な可能性が否定できない構造的な利益相反関係があるという状況にありま
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す。更に、短期的な配当及び利益減少の可能性を伴う施策に対しては、既存株主の皆様に一時的な

経済的悪影響を与えることもあり得るため、必ずしも対象者の既存株主の皆様から賛同を得られな

い可能性もあり、上場を維持したままで大規模な事業運営の改革を短期的に行うことは難しいとの

結論に公開買付者は至りました。 

以上より、資本構成を再構築することによって、親会社である公開買付者グループとして中長期

的な成長を実現するための改革を実行するための体制を整えると同時に、上記のような構造的な利

益相反関係を解消して、短期的な損益に縛られることなく中長期的な視点に立った経営戦略を迅速

に決定・実行するためには、対象者を公開買付者の完全子会社とし、対象者の事業・運営体制を十

分に活かし、公開買付者との協働関係をより強固にすることが、公開買付者として中長期的な対象

者グループを含む公開買付者グループ全体の企業価値向上に最も資するとの判断に至りました。本

取引により対象者グループを含む公開買付者グループとして想定される具体的な効果は以下のとお

りです。 

 

（ⅰ）グループ一体となった効率的な経営 

対象者が公開買付者の完全子会社となり、両社一体となり、開発・調達・生産における両社

において重複する機能の統一等といったサプライ・チェーンの効率化を進め、製造面のコスト

競争力の強化を図ることが可能と考えております。加えて、両社が本件の実施により実現した

より緊密な資本関係に基づき、本取引以前では実現できなかった水準でのノウハウの共有、並

びに新製品開発の促進と営業情報の集約化による販売力の強化の推進が可能と考えております。

また、対象者の上場維持コストの削減、対象者の間接コストの削減も可能となると考えており

ます。 

 

（ⅱ）高機能製品の開発・販売の更なるスピードアップ 

自動車業界の電動化シフトによる、従来型の内燃機関車に加えて、ハイブリッド自動車や電

気自動車への対応といった顧客ニーズの多様化に対応するためには、従来型製品（規格が統一

された汎用製品）だけではなく高機能製品（従来型製品にはない精度・静粛性・長寿命等の付

加価値をつけた製品）を迅速に開発し拡販していくことが必要であり、公開買付者が保有する

販売チャネルを活用した高機能製品の一つである超薄肉軸受（同じ内径の汎用製品に比べて、

内輪及び外輪の厚さを大幅に削減することで省スペース・軽量化を実現した製品）のシェア拡

大、公開買付者の研究開発機能を活用した自動車・モーター用軸受等の成長分野への更なる注

力及び新商品開発の加速等の実現が可能になり、商品ラインナップの拡充のスピードアップを

図ることが可能と考えております。 

 

（ⅲ）親子上場による利益相反リスクの解消及び中長期的な意思決定の迅速化 

現在、対象者の親会社である公開買付者は対象者を連結子会社として支配していることから、

対象者役員が少数株主の利益を犠牲にして、親会社である公開買付者の利益を図る類型的な可

能性が否定できない構造的な利益相反関係がありますが、公開買付者が対象者を完全子会社化

することにより、かかる利益相反関係を解消し、短期的ではなく中長期的な視点での対象者の

意思決定が可能になり、対象者の株主が公開買付者のみとなることによる意思決定の迅速化が

図れるものと考えております。 

 

対象者プレスリリースによれば、対象者は連結売上高の約98％が公開買付者を通じてのものとな

っており、そのうちの約60％が自動車業界向けの製品となっているとのことです。なお、自動車業

界向け以外では、特殊環境（真空、低発塵といった環境下で使用される製品）、産業機械、自動二

輪車、農業機械、ロボット、医療機器の各業界向けの製品を販売しているとのことですが、連結売

上高における構成比で単独で10％を超える販売先の業界はないとのことです。従って、対象者の業

績は特に自動車業界の動向に大きく影響を受け、近年の自動車業界におけるハイブリッド自動車、

電気自動車等の隆盛により、軽量、低騒音軸受の需要の高まりとともに、今後更なる高性能軸受の

開発、生産が求められると考えているとのことです。特に電気自動車においては、既存の内燃機関

車と構造が大きく異なり、技術開発も急速に進んでいるため、電気自動車市場への対応は急務と言

えるとのことです。 
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既存の汎用軸受市場については、中国の軸受メーカーの台頭による価格競争の激化の影響を受け

るなど、グローバルなサプライヤー間での価格競争が起きており、このような事業環境の中で競争

力を維持するために、製品の差別化が課題となっているとのことです。 

また、対象者は新規市場開拓の一環として自動車関連以外の市場にも参画しており、特に介護・

医療で用いられるロボット市場や、インダストリー4.0の実現に必要な精度及び機能を備えた工作機

械で求められる高性能軸受の開発を進めており、超薄肉軸受等の開発において同業他社比で最高水

準の省スペース化を実現するなど独自性を発揮しているとのことです。現在、連結売上高における

ロボット、医療機器等の市場向け製品の割合は約10％に留まりますが、当該市場向け製品は収益性

も高く、加えて市場の拡大も見込まれるため、今後ますますの注力が必要と考えているとのことで

す。 

一方、対象者は現在、急速な少子高齢化の進展に伴う人手不足、人件費の上昇に直面しており、

その生産体制における対策として、対象者では製造ラインの省人化投資を進めるなど生産性向上に

努めているところであるとのことです。 

上記の自動車業界の需要への対応及び自動車以外の市場への対応のための研究開発及び量産化の

ための資金、並びに製造ラインの省人化投資のための資金の安定的な調達も課題となっているとの

ことです。 

かかる状況において、対象者として、公開買付者の完全子会社となることでより効率的な経営を

行えるようになり、上記課題の解決に向けた取り組みについてもより機動的に実行していくことが

可能になるものと考えているとのことです。 

 

具体的には、対象者と公開買付者とのより強い結びつきにより、以下の（ⅰ）から（ⅲ）の相乗

効果を見込むことができ、結果として本取引が成立した際には、対象者を含む公開買付者グループ

全体として、収益基盤と事業競争力の強化により、更なる企業価値向上が可能になるものとの結論

に至ったとのことです。 

 

（ⅰ）経営リソースの最大限の活用 

・公開買付者の完全子会社となることで、公開買付者の経営リソース（人材、資金、開発ノウ

ハウ、知的財産、営業網等）の最大限の活用ができるようになると考えているとのことです。 

・特に研究開発分野において、すでに対象者と公開買付者で新商品の共同開発を行っておりま

すが、公開買付者による対象者の完全子会社化の結果として、公開買付者による対象者への

研究開発投資（公開買付者による研究開発資金の支出に限らず、公開買付者の保有する研究

開発人材、開発ノウハウ、知的財産等の、対象者の研究開発に対する投下）が更に活発とな

り、開発ノウハウや知的財産、エンドユーザーのニーズ・情報等といった公開買付者の経営

リソースの現在より規模及び質の両面での積極的投下が期待され、自動車・工作機械・半導

体業界等の対象者が注力する市場に即した迅速な商品開発体制の構築が期待されるとのこと

です。 

・対象者は現在、急速な少子高齢化の進展に伴う人手不足、人件費の上昇に直面しているとの

ことです。対象者としても省人化投資等により生産性の改善を進めておりますが、対象者が

公開買付者の完全子会社となることにより、公開買付者の製造ライン自動化等の取組み及び

実施事例を全面的に導入することで、対象者単独で取り組むよりも効率的な省人化投資が可

能になると期待しているとのことです。また、公開買付者の完全子会社となることにより、

現在以上に公開買付者と対象者の間での人材の異動の活発化・容易化による機動的な人的リ

ソース配置が可能になることによって、現在対象者が抱える人手不足といった課題を改善で

きると考えているとのことです。 

・また、公開買付者グループの購買力を対象者でより活用することができるようになるとのこ

とです。具体的には原材料を対象者単独で購買するよりも公開買付者グループとして共同で

購買することで購買量が増加するため、対象者単独購買との比較において仕入先に対する購

買力が増加し、原材料の安定調達及び原材料価格の低減を目指すことができると考えている

とのことです。なお、現状においても公開買付者との共同購買を一部実施しておりますが、

対象者と公開買付者は独立性を保っているため、このような共同購買は限定的な形でしか実
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施できていないとのことです。公開買付者の完全子会社となることにより、公開買付者グル

ープの購買力を対象者も十全に活用することができるようになると考えているとのことです。 

 

（ⅱ）中期経営計画の着実な履行・達成 

・対象者は連結売上高の約98％が公開買付者向けとなっているとのことです。ただし、現状で

は対象者と公開買付者は独立性を保っているため、この約98％分の取引に関しても公開買付

者によって将来も同水準の取引を行うことの確約がされたものではなく、現状では将来の連

結売上高に対する不確実性が存在します。対象者が公開買付者の完全子会社となり、一体経

営となることにより、公開買付者向け取引の安定化が期待され、対象者の中期経営計画の着

実な履行・達成が可能となると考えているとのことです。 

・また、現状では対象者の販売のほとんどが公開買付者を通じてのものとなっているため、対

象者の製品が販売される顧客のニーズや最新の開発情報等は、公開買付者を介して対象者に

伝わってくる形となっているとのことです。対象者が公開買付者の完全子会社になることに

よって、対象者が公開買付者の顧客、すなわち対象者製品の最終的な顧客の情報に直接アク

セスすることが可能となると期待されるとのことです。顧客のニーズ、最新の開発情報等を

直接入手できる機会が増えることで、顧客ニーズに直結した研究開発計画、生産計画等を作

成することが可能となるものと考えているとのことです。また、顧客のニーズを直接入手で

きる機会が増えることにより、新たな商品の機動的な提案が可能となり、市場ニーズに迅速

に応えていくことで連結売上高の拡大についても期待できると考えているとのことです。 

 

（ⅲ）効率的な経営の追求 

・上場維持コストの削減が期待できる他、公開買付者グループと間接部門を共通化するなどの

取り組みを進めることにより、間接コストの削減が期待できると考えているとのことです。 

・現状の資本関係においては、対象者取締役会が公開買付者グループの一員として公開買付者

グループ全体の利益のために行動することを検討する場合であっても、対象者の少数株主の

利益にも配慮することが必要とのことです。従って、対象者の連結売上高の約98％を占める

販売先であり、対象者の支配株主である公開買付者と取引するにあたり、第三者との取引と

同様の契約条件とするため、また、市場価格を参考に公正かつ妥当な条件で取引を行うため、

契約条件や市場価格等の確認が必要となっているとのことです。公開買付者の完全子会社と

なることによって、公開買付者グループ全体の利益のためより柔軟な取引条件の設定及び取

引条件の変更が可能となり、また変化する市場環境に対応するための迅速な意思決定が可能

になると考えているとのことです。これにより、対象者の属する公開買付者グループ全体の

企業価値の向上に資することに加え、対象者としても市場変化に迅速に対応することで取引

量の拡大、機会損失の回避などの効果が期待されるとのことです。 

 

以上より、対象者は、本取引によって対象者が公開買付者の完全子会社となり、公開買付者グル

ープとの強固な連携を実現することで、商品の開発、生産及び経営等幅広い分野において、より効

率的な運営が可能になると考えており、今後の対象者の更なる発展に資するものであると考えてい

るとのことです。 

 

上記の公開買付者と対象者の検討の結果、公開買付者と対象者は、両社の連携を更に強固なもの

にし、上記の施策を推進していくことが、対象者グループを含む公開買付者グループ全体の企業価

値の向上に繋がると考え、そのためには公開買付者が対象者を完全子会社とすることが最適である

との考えで両社が一致したことから、公開買付者は平成30年10月31日開催の取締役会において、公

開買付者が対象者を完全子会社化することを目的とした本公開買付けの開始を決議いたしました。 

 

対象者における意思決定の過程の詳細については、対象者プレスリリース及び下記「② 対象者に

おける本公開買付けに賛同するに至った意思決定の過程及び理由」をご参照ください。 
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② 対象者における本公開買付けに賛同するに至った意思決定の過程及び理由 

対象者は、上記「① 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程」に

記載のとおり、平成30年４月上旬に、公開買付者より本取引の検討の開始の打診を受けたとのこと

です。対象者は、打診内容の重大性に鑑み、まずは本取引の実現可能性、公開買付者の意図等を確

認する必要があると考え、公開買付者と利害関係のない対象者の取締役及び執行役員のうち２名が

平成30年５月中旬に公開買付者から本取引の検討開始を打診するに至った経緯及び本取引の目的を

聴取するなど、情報管理の観点も踏まえ限定的な参加者で本取引の検討を進めてきたとのことです。

それらの検討を踏まえ、公開買付者との利害関係を整理の上、対象者内の本取引の検討体制を整備

する必要があると考え、平成30年６月中旬に、対象者及び公開買付者から独立したファイナンシャ

ル・アドバイザー及びリーガル・アドバイザーの選定を開始したとのことです。平成30年７月上旬

には、本公開買付価格の公正性その他本公開買付けを含む本取引の公正性を担保すべく、対象者及

び公開買付者から独立したファイナンシャル・アドバイザーとしてＳＭＢＣ日興証券を、リーガ

ル・アドバイザーとして関西法律特許事務所をそれぞれ選任し、またファイナンシャル・アドバイ

ザー及びリーガル・アドバイザーと相談の上、対象者取締役及び監査役のうち公開買付者との間で

利害関係のある者を特定し、利害関係のない取締役及び情報管理の観点から限られた従業員（以下

「対象者検討チーム」といいます。）のみで本取引の検討を行う体制を整備したとのことです。な

お、対象者の取締役及び監査役のうち公開買付者と利害関係を有する者に関しては、対象者プレス

リリース及び下記「２.買付け等の概要」の「（４）買付け等の価格の算定根拠等」の「② 算定の

経緯」の「（本公開買付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）」の「（ⅴ）対象者における利害関係を有しない取

締役全員の承認及び利害関係を有しない監査役全員の異議がない旨の意見」をご参照ください。更

に、本取引に関する提案を検討するために対象者の諮問機関として平成30年８月30日に第三者委員

会（委員の構成その他具体的な諮問事項等については、対象者プレスリリース及び下記「２．買付

け等の概要」の「（４）買付け等の価格の算定根拠等」の「② 算定の経緯」の「（本公開買付価格

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）」の「（ⅳ）対象者における独立した第三者委員会の設置及び答申書の取得」

をご参照ください。）を設置したとのことです。 

その上で、対象者はＳＭＢＣ日興証券から取得した対象者株式の株式価値算定書（以下「対象者

株式価値算定書」といいます。）の内容、関西法律特許事務所から受けた法的助言を踏まえつつ、

上記第三者委員会から提出された答申書（以下「本答申書」といいます。）の内容を最大限に尊重

しながら、本取引に関する諸条件について企業価値向上の観点から慎重に検討を行ったとのことで

す。 

その結果、対象者は、対象者が現状の経営環境のもと、更なる研究開発の強化による商品の差別

化、高付加価値品の拡充による収益力の向上及び収益基盤の安定化が必要であると考え、本公開買

付けを通じて、公開買付者の完全子会社となり、公開買付者グループとの強固な連携を実現するこ

とで、商品の研究開発、生産の効率化、原価・間接費等のコスト削減及び経営等幅広い分野におい

て、より事業基盤を拡大するとともに安定的かつ効率的な運営が可能になると考え、今後の対象者

の更なる発展に資するものであり、対象者の企業価値向上のための最善の選択肢であるとの判断に

至ったとのことです。 

また、平成30年７月上旬に整備された対象者検討チームのうち、取締役で構成された交渉チーム

を平成30年９月上旬に組成し、交渉方針を検討の上、平成30年10月上旬から同年10月下旬にかけて、

公開買付者との間で本公開買付価格に関する交渉を複数回にわたって実施したとのことです。 

これにより合意された本公開買付価格が（イ）対象者プレスリリース及び下記「２．買付け等の

概要」の「（４）買付け等の価格の算定根拠等」の「② 算定の経緯」の「（本公開買付価格の公正

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）」の「（ⅱ）対象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」

に記載されている、ＳＭＢＣ日興証券による対象者株式の株式価値の算定結果のうち、市場株価法

に基づく算定結果の上限を上回るものであり、かつ、類似上場会社比較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。）に基づく算定結果のレンジに入って

いること、（ロ）本公開買付けの公表日の前営業日である平成30年10月30日の東証第二部における

対象者株式の終値1,130円に対して24.78％（小数点以下第三位を四捨五入。以下、プレミアムの計
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算について同じとします。）、平成30年10月30日から過去１ヶ月間の終値単純平均値1,044円（小数

点以下を四捨五入。以下、終値単純平均値について同じとします。）に対して35.06％、同過去３ヶ

月間の終値単純平均値997円に対して41.42％、同過去６ヶ月間の終値単純平均値992円に対して

42.14％のプレミアムが加算されていること、（ハ）対象者プレスリリース及び下記「２．買付け等

の概要」の「（４）買付け等の価格の算定根拠等」の「② 算定の経緯」の「（本公開買付価格の公

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）」に記載の利益相反を解消するための措置が採られていること等、少数株主の利益

への配慮がなされていると認められること、（ニ）上記利益相反を解消するための措置が採られた

上で、公開買付者と対象者の間で独立当事者間の取引における協議・交渉と同等の協議・交渉が複

数回行われた上で決定された価格であることを踏まえ、本公開買付けは、対象者の株主の皆様に対

して合理的な価格により株式の売却機会を提供するものと判断したとのことです。 

以上より、平成30年10月31日開催の対象者取締役会において、本公開買付けに関して、賛同の意

見を表明するとともに、対象者の株主の皆様に対して、本公開買付けに応募することを推奨する旨

を決議したとのことです。 

当該取締役会の意思決定の過程については、対象者プレスリリース及び下記「２．買付け等の概

要」の「（４）買付け等の価格の算定根拠等」の「② 算定の経緯」の「（本公開買付価格の公正性

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）」の「（ⅴ）対象者における利害関係を有しない取締役全員の承認及び利害関係を有し

ない監査役全員の異議がない旨の意見」をご参照ください。 

 

③ 公開買付け後の経営方針 

本日現在、対象者取締役７名のうち、２名が公開買付者との間で経営アドバイスに係る嘱託契約

を締結しており、１名が公開買付者の執行役員を兼務しております。公開買付者は、本取引の完了

後も、対象者の経営体制を尊重することを基本とし、対象者の経営体制を変更することは予定して

おりませんが、対象者の経営体制の詳細については、本取引の完了後、対象者と協議の上、決定い

たします。 

 

（３）本公開買付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、対象者が公開買付者の連結子会社であり、本公開買付けを含む本取引が支

配株主との重要な取引等に該当し、また、対象者における本取引の検討において構造的な利益相反関係

が生じ得ることに鑑み、本公開買付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として、以下の措置を講じております。 

なお、公開買付者は、本公開買付けにおいて、買付予定数の下限を本公開買付けが成立した場合に公

開買付者が所有する対象者の議決権数が対象者の総議決権数の３分の２以上となるよう1,864,500株と

設定しており、いわゆる「マジョリティ・オブ・マイノリティ」（Majority of Minority）の買付予定

数の下限を設定しておりませんが、公開買付者としては、以下の①から⑥までの措置を通じて、対象者

の少数株主の利益には十分配慮がなされていると考えております。 

 

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 

② 対象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 

③ 対象者における独立した法律事務所からの助言 

④ 対象者における独立した第三者委員会の設置及び答申書の取得 

⑤ 対象者における利害関係を有しない取締役全員の承認及び利害関係を有しない監査役全員の異議が

ない旨の意見 

⑥ 他の買付者からの買付機会を確保するための措置 

 

以上の詳細については、対象者プレスリリース及び下記「２．買付け等の概要」の「（４）買付け等

の価格の算定根拠等」の「② 算定の経緯」の「（本公開買付価格の公正性を担保するための措置及び利
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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）」をご参照ください。 

 

（４）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） 

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、対象者を公開買付者の完全子会

社とする方針であり、本公開買付けによって、対象者株式の全てを取得できなかった場合には、本公開

買付けの成立後に、以下の方法により、対象者の株主を公開買付者のみとするための一連の手続きを実

施することを予定しております。 

具体的には、本公開買付けの成立により、公開買付者が対象者の総株主の議決権の 10 分の９以上を

所有するに至った場合には、速やかに、会社法（平成17年法律第86号。その後の改正を含みます。以

下同じとします。）第 179 条に基づき、本公開買付けに応募しなかった対象者の株主（公開買付者及び

対象者を除きます。）の全員に対し、その所有する対象者株式の全てを売り渡すことを請求（以下「株

式売渡請求」といいます。）する予定です。株式売渡請求においては、対象者株式１株当たりの対価と

して、本公開買付価格と同額の金銭を本公開買付けに応募しなかった対象者の株主（公開買付者及び対

象者を除きます。）に対して交付することを定める予定です。この場合、公開買付者は、会社法第

179 条の３第１項の定めに従って、その旨を対象者に通知し、対象者に対し株式売渡請求の承認を求め

ます。対象者がその取締役会の決議により株式売渡請求を承認した場合には、関係法令の定める手続き

に従い、対象者の株主の個別の承諾を要することなく、公開買付者は、株式売渡請求において定めた取

得日をもって、本公開買付けに応募しなかった対象者の株主（公開買付者及び対象者を除きます。）の

全員からその所有する対象者株式の全てを取得します。この場合、当該各株主の所有していた対象者株

式の対価として、公開買付者は、当該各株主に対し、対象者株式１株当たり本公開買付価格と同額の金

銭を交付する予定です。なお、対象者プレスリリースによれば、対象者は、公開買付者より株式売渡請

求がなされた場合には、対象者の取締役会においてかかる株式売渡請求を承認する予定とのことです。

株式売渡請求がなされた場合、会社法第179条の８その他の関係法令の定めに従って、対象者の株主は、

その所有する対象者株式の売買価格の決定の申立てを行うことができる旨が会社法上定められています。

なお、上記申立てがなされた場合の対象者株式の売買価格は、最終的には裁判所が判断することになり

ます。 

他方で、本公開買付けの成立により、公開買付者が対象者の総株主の議決権の 10 分の９以上を所有

するに至らなかった場合には、公開買付者は、対象者株式の併合（以下「株式併合」といいます。）を

行うこと及び株式併合の効力発生を条件として単元株式数の定めを廃止する旨の定款の一部変更を行う

ことを付議議案に含む臨時株主総会を平成 31 年２月中旬から同年３月上旬を目途に開催することを対

象者に要請する予定です。なお、公開買付者は、当該臨時株主総会において上記各議案に賛成する予定

です。当該臨時株主総会において株式併合の議案についてご承認をいただいた場合には、株式併合がそ

の効力を生ずる日において、対象者の株主は、当該臨時株主総会においてご承認をいただいた株式併合

の割合に応じた数の対象者株式を所有することになります。株式併合をすることにより株式の数に１株

に満たない端数が生じるときは、対象者の株主に対して、会社法第235条及び第234条第２項ないし第

５項その他の関係法令の定めに従い、当該端数の合計数（合計した数に１株に満たない端数がある場合

には当該端数は切り捨てられます。以下同じとします。）に相当する当該対象者株式を対象者又は公開

買付者に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になります。なお、当該端数の合計数

に相当する当該対象者株式の売却価格については、当該売却の結果、本公開買付けに応募しなかった対

象者の各株主（公開買付者及び対象者を除きます。）に交付される金銭の額が、本公開買付価格に当該

各株主が所有していた対象者株式の数を乗じた価格と同一になるよう算定した上で、対象者に裁判所に

対する任意売却許可の申立てを行うことを要請する予定です。また、対象者株式の併合の割合は、本日

現在未定ですが、公開買付者は、対象者に対して、公開買付者が対象者株式の全て（対象者の所有する

自己株式を除きます。）を所有することになるよう、本公開買付けに応募しなかった対象者の株主（公

開買付者及び対象者を除きます。）が所有する対象者株式の数が１株に満たない端数となるように決定

するよう要請する予定です。株式併合がなされた場合であって、株式併合をすることにより対象者株式

の数に１株に満たない端数が生じるときは、会社法第182条の４及び第182条の５その他の関係法令の
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定めに従って、対象者の株主は、対象者に対し自己の所有する対象者株式のうち１株に満たない端数と

なるものの全部を公正な価格で買い取ることを請求することができる旨及び対象者株式の価格の決定の

申立てを行うことができる旨が会社法上定められています。なお、上記申立てがなされた場合の買取価

格は、最終的には裁判所が判断することになります。 

上記各手続きについては、関係法令についての改正、施行、当局の解釈等の状況、本公開買付け後の

公開買付者の株券等所有割合及び公開買付者以外の対象者株式の所有状況等によっては、実施の方法及

び時期に変更が生じる可能性があります。ただし、その場合でも、本公開買付けに応募しなかった対象

者の各株主（公開買付者及び対象者を除きます。）に対しては、最終的に金銭を交付する方法が採用さ

れる予定であり、その場合に当該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株式の数を乗じた価格と同一になるよう算定する予定です。 

以上の各場合における具体的な手続き及びその実施時期等については、対象者と協議の上、決定次第、

対象者がすみやかに公表する予定です。 

なお、本公開買付けは、上記臨時株主総会における対象者の株主の皆様の賛同を勧誘するものでは一

切ありません。また、本公開買付けへの応募又は上記の各手続きによる金銭等の受領及び株式買取請求

による買取り等の場合の税務上の取扱いについては、対象者の株主の皆様において自らの責任にて税理

士等の専門家にご確認いただきますようお願いいたします。 

 

（５）上場廃止となる見込み及びその事由 

対象者株式は、本日現在、東証第二部に上場されておりますが、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定していないため、本公開買付けの結果次第では、対象者株式は上場廃止基準に

従い、所定の手続きを経て上場廃止となる可能性があります。また、本公開買付けの成立時点では上場

廃止基準に該当しない場合でも、本公開買付けが成立し、その後適用法令及び上記「（４）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）」に記載する手続きに従って、対象者株

式の全て（ただし、対象者の所有する自己株式を除きます。）を所有することを予定しておりますので、

その場合には、対象者株式は、上場廃止基準に従い、所定の手続きを経て上場廃止となります。なお、

対象者株式が上場廃止となった場合は、対象者株式を東京証券取引所において取引することはできませ

ん。 

 

（６）本公開買付けに係る重要な合意に関する事項 

該当事項はありません。 
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２．買付け等の概要 

（１）対象者の概要 

① 名 称 ダイベア株式会社 

② 所 在 地 大阪府和泉市あゆみ野二丁目８番１号 

③ 代 表 者 の役 職 ・氏 名 取締役社長  山本 勝巳 

④ 事 業 内 容 軸受の製造及び販売等 

⑤ 資 本 金 2,317百万円（平成30年３月31日現在） 

⑥ 設 立 年 月 日 昭和22年６月９日 

⑦ 
大 株 主 及び 持 株比 率 

（平成 30 年３月 31 日現在） 

株式会社ジェイテクト                  45.28％ 

サッポロプレシジョン株式会社               3.02％ 

シミズ精工株式会社                    2.64％ 

三井住友信託銀行株式会社                 2.37％ 

ＨＩＣ共栄会                       2.31％ 

光洋熱処理株式会社                    2.08％ 

ダイベア従業員持株会                     1.89％ 

MSIP CLIENT SECURITIES                  1.85％ 

（常任代理人 モルガン・スタンレーMUFG証券株式会社） 

日本生命保険相互会社                   1.67％ 

株式会社天辻鋼球製作所                  1.32％ 

⑧ 上場会社と対象者の関係 

 
資 本 関 係 

当社は、本日現在、対象者株式 3,947,444 株（所有割合：45.28％）を所

有しております。 

 

人 的 関 係 

本日現在、対象者取締役７名のうち、２名が公開買付者との間で経営アド

バイスに係る嘱託契約を締結しており、１名が公開買付者の執行役員を兼

務しております。 

 取 引 関 係 当社は主に対象者から軸受製品等を仕入れております。 

 関 連 当 事 者 へ の 

該 当 状 況 
対象者は、当社の連結子会社であり、当社の関連当事者に該当します。 

 

（２）日程等 

① 日程 

取 締 役 会 決 議 平成30年10月 31日（水曜日） 

公 開 買 付 開 始 公 告 日 

平成30年11月５日（月曜日） 

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://disclosure.edinet-fsa.go.jp/） 

公開買付届出書提出日 平成30年11月５日（月曜日） 

 

② 届出当初の買付け等の期間 

平成30年11月５日（月曜日）から平成30年12月17日（月曜日）まで（30営業日） 

 

③ 対象者の請求に基づく延長の可能性 

該当事項はありません。 

 

（３）買付け等の価格 

普通株式１株につき、1,410円 
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（４）買付け等の価格の算定根拠等 

① 算定の基礎 

当社は、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、当社及

び対象者から独立した第三者算定機関としてのファイナンシャル・アドバイザーである野村證券に

対象者の株式価値の算定を依頼いたしました。野村證券は、対象者株式について、市場株価平均法、

類似会社比較法及びＤＣＦ法による算定を行い、当社は平成30年10月30日に野村證券から株式価値

算定書（以下「公開買付者算定書」といいます。）を取得いたしました。なお、当社は、野村證券

から本公開買付価格の妥当性に関する意見（フェアネス・オピニオン）を取得しておりません。野

村證券による対象者の１株当たり株式価値の算定結果は以下のとおりです。 

 
市場株価平均法  992円～1,130円 
類似会社比較法  749円～1,263円 
ＤＣＦ法     755円～2,079円 

 

市場株価平均法では、平成30年10月30日を基準日として、東証第二部における対象者株式の終値

1,130円、直近５営業日の終値の単純平均値1,091円（小数点以下四捨五入。以下終値の単純平均値

の計算において同じです。）、直近１ヶ月間の終値の単純平均値1,044円、直近３ヶ月間の終値の単

純平均値997円及び直近６ヶ月間の終値の単純平均値992円を基に、対象者の１株当たり株式価値の

範囲を992円から1,130円までと分析しております。 

次に、類似会社比較法では、対象者と比較的類似する事業を営む上場企業の市場株価や収益性等

を示す財務指標との比較を通じて、対象者の株式価値を算定し、対象者の１株当たり株式価値の範

囲を749円から1,263円までと分析しております。 

最後に、ＤＣＦ法では、対象者の平成31年３月期から平成35年３月期までの事業計画における収

益や投資計画、一般に公開された情報等の諸要素を前提として、対象者が平成31年３月期以降の将

来において創出する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、対象者の１株当たり株式価値の範囲を755円から2,079円まで

と分析しております。なお、ＤＣＦ法において前提とした対象者の事業計画においては、大幅な増

減益は見込んでおりません。また、本取引の実行により実現することが期待されるシナジー効果に

つきましては、現時点において収益に与える影響を具体的に見積もることは困難であるため反映し

ておりません。 

当社は、野村證券から取得した公開買付者算定書記載の各手法の算定結果を参考にし、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買付け等の価格決定の際に付与されたプレ

ミアムの実例、対象者の取締役会による本公開買付けへの賛同の可否、対象者株式の市場株価の動

向及び本公開買付けに対する応募数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、最終的に平成30年10月31日開催の取締役会の決議によって、本公開買付価格を

１株当たり1,410円と決定いたしました。 

なお、本公開買付価格である１株当たり1,410円は、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30年10月30日の東証第二部における対象者株式の終値の1,130円に対して24.78％

（小数点以下第三位四捨五入。以下本項の％の数値において同じです。）、過去１ヶ月間（平成

30年10月１日から平成30年10月30日まで）の終値の単純平均値1,044円に対して35.06％、過去３ヶ

月間（平成30年７月31日から平成30年10月30日まで）の終値の単純平均値997円に対して41.42％、

過去６ヶ月間（平成30年５月１日から平成30年10月30日まで）の終値の単純平均値992円に対して

42.14％のプレミアムをそれぞれ加えた金額となります。 

 

② 算定の経緯 

（本公開買付価格の決定に至る経緯） 

当社グループを取り巻く事業環境が大きく変化した状況を受けて、当社は、対象者グループを含

む公開買付者グループの持続的な成長及び企業価値向上に向けた施策として、公開買付者グループ

の事業戦略における公開買付者と対象者の更なる事業上の協業及び対象者への今後のガバナンス等

について検討してまいりました。その結果、事業環境に迅速かつ適切に対応することが可能な関係

を両社間で構築し、次世代技術へ迅速に対応することが可能な体制を構築することが必要と考えま
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した。すなわち、公開買付者と対象者の資本関係を見直し、対象者を非公開化することで、今まで

以上に緊密な関係を構築し、上場を継続することによる短期的な収益及びキャッシュ・フローの悪

化に対する株主からのプレッシャーを排除し、中長期的な事業戦略に基づいた改革を推進すること

が、今後の両社の企業価値向上に資する可能性が高いと平成30年３月下旬に判断し、平成30年４月

上旬に対象者に対して本取引の検討の開始の打診を行いました。その後、対象者において公開買付

者と利害関係のない対象者の取締役及び執行役員のうち２名が平成30年５月中旬に公開買付者から

本取引の検討開始を打診するに至った経緯及び本取引の目的を聴取するなど、情報管理の観点も踏

まえ限定的な参加者で本取引の検討を進めてきた結果、平成30年６月中旬に、本公開買付けの検討

を具体的に開始することに合意し、平成30年７月上旬、当社は、当社及び対象者から独立したファ

イナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関として野村證券を、リーガル・アドバイザーとし

て北浜法律事務所及び北浜法律事務所東京事務所をそれぞれ選任し、また、対象者は、本取引に関

して公開買付者及び対象者から独立したファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関とし

てＳＭＢＣ日興証券を、リーガル・アドバイザーとして関西法律特許事務所をそれぞれ選任し、本

公開買付けに係る協議・交渉を行う体制を構築しました。更に、対象者は、本取引に関する提案を

検討するために対象者の諮問機関として平成30年８月30日に第三者委員会を設置したとのことです。

その上で、当社は、本公開買付けの実現可能性の精査のためのデュー・ディリジェンスを平成30年

８月上旬から同年９月下旬まで実施するとともに、並行して、対象者との間で、本公開買付けを含

む本取引の諸条件についての協議を続けて参りました。更に、当社は、平成30年10月上旬以降、対

象者との間で、本公開買付価格に関して複数回に亘る協議・交渉を重ねて参りました。その後、公

開買付者は、平成30年10月下旬に対象者に対して本公開買付けの最終提案を行い、対象者との間で

協議・交渉いたしました。 

 

その結果、当社は、事業環境の変化に柔軟に対応し、機動的な経営判断を行っていくことが非常

に有効である一方、そのために必要な高度化・複雑化・多様化する次世代技術へ対応する高性能軸

受等にかかるコストや投資が先行するだけではなく、その効果が具現化するためには時間を要する

との考えに至りました。また、双方が上場を継続することを前提とした場合、上場会社としての独

立性を保つ必要がある一方で、現在は対象者の親会社である公開買付者は対象者を連結子会社とし

て支配していることから、対象者役員が少数株主の利益を犠牲にして、親会社である公開買付者の

利益を図る類型的な可能性が否定できない構造的な利益相反関係があるという状況にあります。更

に、短期的な配当及び利益減少の可能性を伴う施策に対しては、既存株主の皆様に一時的な経済的

悪影響を与えることもあり得るため、必ずしも対象者の既存株主の皆様から賛同を得られない可能

性もあり、上場を維持したままで大規模な事業運営の改革を短期的に行うことは難しいとの結論に

公開買付者は至りました。以上より、資本構成を再構築することによって、親会社である公開買付

者グループとして中長期的な成長を実現するための改革を実行するための体制を整えると同時に、

上記のような構造的な利益相反関係を解消して、短期的な損益に縛られることなく中長期的な視点

に立った経営戦略を迅速に決定・実行するためには、対象者を公開買付者の完全子会社とし、対象

者の事業・運営体制を十分に活かし、公開買付者との協働関係をより強固にすることが、公開買付

者として中長期的な対象者グループを含む公開買付者グループ全体の企業価値向上に最も資すると

の判断に至り、公開買付者は平成30年10月31日開催の取締役会において、本公開買付けの実施を決

定し、以下の経緯により本公開買付価格について決定いたしました。 

 

（ⅰ）第三者算定機関からの株式価値算定書の取得 

当社は、本公開買付価格を決定するにあたり、当社のファイナンシャル・アドバイザーであ

る野村證券に対象者の株式価値の算定を依頼しました。なお、野村證券は当社及び対象者の関

連当事者には該当せず、本公開買付けに関して、重要な利害関係を有しておりません。また、

当社は野村證券から対象者株式の本公開買付価格の妥当性に関する意見（フェアネス・オピニ

オン）を取得しておりません。 
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（ⅱ）当該意見の概要 

野村證券は、市場株価平均法、類似会社比較法及びＤＣＦ法の各手法を用いて対象者の株式

価値の算定を行っており、各手法において算定された対象者の１株当たり株式価値の範囲はそ

れぞれ以下のとおりです。 

 

市場株価平均法   992円～1,130円 
類似会社比較法   749円～1,263円 
ＤＣＦ法        755円～2,079円 

 

（ⅲ）当該意見を踏まえて本公開買付価格を決定するに至った経緯 

当社は、野村證券から取得した公開買付者算定書記載の各手法の算定結果を参考にし、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買付け等の価格決定の際に付与さ

れたプレミアムの実例、対象者の取締役会による本公開買付けへの賛同の可否、対象者株式の

市場株価の動向及び本公開買付けに対する応募数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、最終的に平成30年10月31日開催の取締役会の決議によって、

本公開買付価格を１株当たり1,410円と決定いたしました。詳細は、上記「① 算定の基礎」を

ご参照ください。 

 

（本公開買付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、対象者が公開買付者の連結子会社であり、本公開買付けを含む本取引

が支配株主との重要な取引等に該当し、また、対象者における本取引の検討において構造的な利益

相反関係が生じ得ることに鑑み、本公開買付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として、以下の措置を実施して

おります。 

なお、公開買付者は、本公開買付けにおいて、買付予定数の下限を本公開買付けが成立した場合

に公開買付者が所有する対象者の議決権数が対象者の総議決権数の３分の２以上となるよう

1,864,500株と設定しており、いわゆる「マジョリティ・オブ・マイノリティ」（Majority of 

Minority）の買付予定数の下限を設定しておりませんが、公開買付者としては、以下の（ⅰ）から

（ⅵ）までの措置を通じて、対象者の少数株主の利益には十分配慮がなされていると考えておりま

す。 

 

（ⅰ）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 

当社は、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、当

社及び対象者から独立した第三者算定機関としてのファイナンシャル・アドバイザーである野

村證券に対象者の株式価値の算定を依頼しました。当社が野村證券から取得した対象者の株式

価値の算定結果に関する公開買付者算定書の詳細については、上記「① 算定の基礎」をご参

照ください。 

 

（ⅱ）対象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 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、ＳＭＢＣ日興証券に対して、対象者株式の株式

価値の算定を依頼し、平成30年10月30日付で、ＳＭＢＣ日興証券から対象者株式価値算定書を

受領したとのことです。ＳＭＢＣ日興証券は、対象者からの依頼に基づき、対象者の事業の現

状、将来の事業計画等の開示を受けるとともに、それらに関する説明を受け、それらの情報を

踏まえて対象者株式の価値を算定しているとのことです。なお、対象者はＳＭＢＣ日興証券か

ら本公開買付価格の公正性に関する意見（フェアネス・オピニオン）は取得していないとのこ

とです。 

ＳＭＢＣ日興証券は、対象者株式が東証第二部に上場しており市場株価が存在することから

市場株価法を、比較可能な上場類似企業が複数存在し類似企業比較分析による株式価値の類推

が可能であることから類似上場会社比較法を、加えて、将来の事業活動の状況を算定に反映す
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るためＤＣＦ法を用いて対象者株式の価値算定を行っているとのことです。上記手法を用いて

算定された対象者株式１株当たりの価値の範囲は、以下のとおりとのことです。 

 

市場株価法：  992円～1,044円 
類似上場会社比較法： 1,264円～1,622円 
ＤＣＦ法：  1,313円～1,946円 

 

市場株価法では、平成30年10月30日を算定基準日とする東京証券取引所における対象者株式

の直近１ヶ月間の終値単純平均値1,044円、直近３ヶ月間の終値単純平均値997円及び直近６ヶ

月間の終値単純平均値992円を基に、対象者株式の１株当たりの価値の範囲を992円から

1,044円までと算定しているとのことです。 

類似上場会社比較法においては、対象者と類似性があると判断される類似上場会社として国

内の金融商品取引所に株式を上場し、かつ転がり軸受の製造を主要な事業とする会社である株

式会社ジェイテクト、日本精工株式会社、ＮＴＮ株式会社及び株式会社不二越を選定した上で、

企業価値に対するEBITDAの倍率を用いて算定し、対象者株式の１株当たりの価値の範囲を

1,264円から1,622円までと算定しているとのことです。 

ＤＣＦ法では、平成30年６月末を基準日として、平成31年３月期から平成35年３月期までの

５期分の対象者の将来の収益予想（平成31年３月期は平成30年７月から平成31年３月の９か月

間）に基づき、対象者が平成31年３月期第２四半期以降に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算定し、対象者

株式の１株当たりの価値の範囲を1,313円から1,946円までと算定しているとのことです。ＤＣ

Ｆ法における継続価値の算定については永久成長率法及びマルチプル（倍率）法により算出し

ているとのことです。具体的には永久成長率法では永久成長率として-0.25％～0.25％を使用

し、マルチプル法ではEBITDAマルチプルとして4.9倍～6.0倍を使用しているとのことです。ま

た、割引率は8.45％～10.32％を使用しているとのことです。 

ＳＭＢＣ日興証券がＤＣＦ法による分析の前提とした対象者作成の連結財務予測は以下のと

おりとのことです。なお、本事業計画については大幅な増減益を見込んでいる事業年度は含ま

れているとのことです。具体的には、平成31年３月期において営業利益が前期比38％増の予測

となっているとのことです。これは操業度の向上に伴う売上高の増加による増益を主要因とす

るものであり、また平成31年度３月期より有形固定資産の減価償却方法を定率法から定額法に

変更したことによる減価償却費の減少によるものとのことです。また、本取引の実行により実

現することが期待されるシナジー効果については、現時点において見積もることが困難である

ため、当該財務予測には加味していないとのことです。 

（単位：百万円） 

 平成31年３月期

（９ヶ月間） 
平成32年３月期 平成33年３月期 平成34年３月期 平成35年３月期 

売上高 20,781 28,300 30,400 32,200 33,300 

営業利益 1,202 1,645 1,919 2,444 3,096 

EBITDA 2,053 2,800 3,173 3,751 4,454 

ﾌﾘｰ･ｷｬｯｼｭ･ﾌﾛｰ 242 △456 994 1,471 2,033 

 

（ⅲ）対象者における独立した法律事務所からの助言 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、対象者取締役会の意思決定の公正性及び適正性

を確保するため、公開買付者及び対象者から独立したリーガル・アドバイザーとして関西法律

特許事務所を選任し、同法律事務所から本公開買付けを含む本取引に関する対象者取締役会の

意思決定の方法、過程その他の留意点に関する法的助言を受けているとのことです。 

 

（ⅳ）対象者における独立した第三者委員会の設置及び答申書の取得 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、平成30年８月30日、対象者が公開買付者の連結

子会社であり、本公開買付けを含む本取引が支配株主との重要な取引等に該当することを踏ま

え、対象者の意思決定に慎重を期し、また、対象者取締役会の意思決定過程における恣意性及
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び利益相反のおそれを排除し、その公正性を担保する観点から、対象者及び公開買付者から独

立した、外部の有識者である秋山洋氏（弁護士法人御堂筋法律事務所/弁護士）、中辻義則氏

（中辻義則公認会計士事務所/公認会計士・税理士）及び対象者社外監査役である中川雅文氏

（中川公認会計士・税理士事務所/公認会計士）の３名から構成される第三者委員会を設置し

たとのことです。そして、対象者は、当該第三者委員会に対して、（イ）本公開買付け及びそ

の後に予定されている当社の完全子会社化等の一連の手続（本取引）の目的は合理的か（本取

引が公開買付者の企業価値向上に資するかを含む。）、（ロ）本取引の取引条件の妥当性が確保

されているか、（ハ）本取引に係る手続の公正性が確保されているか、及び（ニ）上記（イ）

から（ハ）を前提に、本取引が対象者の少数株主にとって不利益なものではないか（総称して、

以下「本諮問事項」といいます。）について諮問したとのことです。第三者委員会は、平成

30年９月６日より同年10月30日まで合計７回開催され、本諮問事項について、慎重に検討及び

協議を行ったとのことです。具体的には、対象者から、対象者の事業の状況、事業環境、本事

業計画の内容、本取引の対象者事業に対する影響等について説明を受け、これらの点に関する

質疑応答を行ったとのことです。また、第三者算定機関であるＳＭＢＣ日興証券から、ＳＭＢ

Ｃ日興証券による対象者株式の株式価値の算定結果の内容、本公開買付価格に対する第三者算

定機関としての考え方について説明を受け、これらの点に関する質疑応答を行ったとのことで

す。 

加えて、対象者のファイナンシャル・アドバイザーであるＳＭＢＣ日興証券から、本公開買

付けの諸条件、二段階目の買収の内容、その他の本取引の概要及び対象者と公開買付者との間

の本公開買付価格に係る交渉状況について説明を受けるとともに、対象者のリーガル・アドバ

イザーである関西法律特許事務所から、対象者取締役会の意思決定の方法及び過程等について

説明を受け、これらの点に関する質疑応答を行ったとのことです。 

第三者委員会は、上記の各調査、協議及び検討の内容を踏まえ、本諮問事項について慎重に

協議及び検討を重ね、本取引について以下のとおり検討及び評価を行った結果、平成30年10月

30日に、対象者取締役会に対し、委員全員の一致で、第三者委員会へ開示された情報等が真実

かつ正確であること等の一定の前提条件のもと、本取引は対象者の企業価値向上という合理的

な目的を有し、本取引の条件は妥当なものであり、かつ、本取引に係る手続も公正なものと認

められることから、第三者委員会は、本取引は対象者の少数株主にとって不利益なものではな

いと判断する、との内容の答申書を提出しているとのことです。 

第三者委員会の答申書の大要は以下のとおりです。 

 

（ア） 近年、自動車分野では、電気自動車向け部品の開発が急速に進んでおり当該技術の進

展に合わせた研究開発が急務となっており、汎用軸受においては価格競争の激化による

コストダウンや生産性向上、また競争力維持のための開発等が必要な状況となっている

が、対象者は、これに携わる人材や、将来の設備投資のための資金がなお十分ではない

という状況にある。対象者が公開買付者の完全子会社となることによって、公開買付者

としてその人材、資金、知的財産、エンドユーザーのニーズ等の情報といった経営資源

を対象者に投入することに障壁がなくなるため、対象者の人材及び資金をはじめとする

経営資源の不足が克服され、今後積極的な研究開発を行うことが可能となると考えられ

る。また、公開買付者からの受注の安定化や経営の効率化といったメリットも期待され

る。よって、本取引の目的は、対象者の企業価値向上を目指すものとして、合理的なも

のであると認められる。 

（イ） 1,410円という本公開買付価格は、対象者が選任した第三者算定機関であるＳＭＢＣ

日興証券による対象者株式価値の算定結果と比較して不合理なものではなく、当該価格

が対象者の１株あたりの純資産額を下回るといった事情もない。また、本公開買付価格

のプレミアム率は、過去の類似事例（上場子会社の完全子会社化を企図した公開買付け

の事例）と比較してさほど遜色のないものと認められる。さらに、1,410円という本公

開買付価格は、対象者少数株主の多くが対象者株式を取得したとみられるバブル崩壊時

期以降の市場における対象者株式の最高値を上回るものであり、本取引に応じた場合、

少数株主の多くが利益を得る結果となる。また、本公開買付価格を巡っては、対象者と

公開買付者との間で本答申書提出日現在までに複数回にわたって協議の場が持たれてお
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り、その協議の経過に鑑みると、本公開買付価格は公開買付者によって一方的に定めら

れたものではなく、対象者が十分な交渉力をもって交渉を行った結果であると認められ

る。よって、1,410円という本公開買付価格そのものが客観的妥当性を欠くものではな

く、また同価格が適切な交渉の結果として提示されたものであることを総合的に考慮す

れば、本取引の条件は、妥当なものと認められる。 

（ウ） （a）本取引を実施する支配株主である公開買付者による対象者の意思決定過程への

影響を排除するため、公開買付者と利害関係を有しない委員で構成される第三者委員会

を設置して本諮問事項を諮問していること、対象者の第三者算定機関による株式価値の

算定を行っていること、独立した法律事務所からの法的助言を取得していること、利害

関係のない取締役により本取引に関する公開買付者との交渉及び意思決定が行われてい

ること、利害関係のない監査役からの意見も取得することとなっていること、そして公

開買付者の第三者算定機関による株式価値の算定も行われていることから、公開買付者

の影響を排除するための十分な措置がとられているものと認められる。また、（b）第三

者により対抗的な株式取得が行われようとする場合であっても、当該第三者と対象者の

接触及び交渉を禁止する合意がなされていないこと、買付期間は30営業日と設定されて

第三者による公開買付けの機会が確保されているものと認められる。さらに、（c）開示

予定の公開買付届出書において、少数株主が本公開買付けに応じるか否かを判断するた

めに相当と認められる情報が開示されていること、その後の完全子会社化手続について

本公開買付けと同基準による買取価格の設定及び少数株主による価格決定申立の機会が

確保されていることからすれば、株主の適切な判断機会の確保が図られているものと認

められる。よって、手続の公正性を確保するための措置が適切に講じられているものと

認められる。 

（エ） 本取引が対象者の少数株主の利益を害すると判断すべき事情は認められず、本取引は

対象者の企業価値向上という合理的な目的を有し、本取引の条件は妥当なものであり、

かつ、本取引に係る手続も公正なものと認められることから、本取引は対象者の少数株

主にとって不利益なものではないと判断する。 

 

（ⅴ）対象者における利害関係を有しない取締役全員の承認及び利害関係を有しない監査役全員の異

議がない旨の意見 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、ＳＭＢＣ日興証券から取得した対象者株式価値

算定書の内容、関西法律特許事務所から受けた法的助言を踏まえつつ、第三者委員会から提出

された本答申書の内容を最大限に尊重しながら、本取引に関する諸条件について企業価値向上

の観点から慎重に検討を行ったとのことです。その上で、上記「１.買付け等の目的等」の

「（２）本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程並びに本公開

買付け後の経営方針」の「② 対象者における本公開買付けに賛同するに至った意思決定の過

程及び理由」に記載の理由に基づき、平成30年10月31日開催の対象者取締役会において、山本

勝巳氏、井上孝夫氏及び鈴木宣哉氏を除く取締役全員（４名）で審議を行い、その全員の一致

により、本公開買付けに関して、賛同の意見を表明するとともに、対象者の株主の皆様に対し

て、本公開買付けに応募することを推奨する旨を決議したとのことです。 

なお、対象者の取締役のうち、取締役社長である山本勝巳氏及び常務取締役である井上孝夫

氏は公開買付者との間で経営アドバイスに係る嘱託契約を締結していることから、また、取締

役である鈴木宣哉氏は公開買付者の執行役員を兼務していることから、利益相反回避の観点か

ら、公開買付者との間で対象者取締役の立場として協議及び交渉をしておらず、また、上記取

締役会を含む本公開買付けに係る対象者取締役会における議案の審議及び決議には、一切参加

していないとのことです。 

また、当該取締役会には社外監査役を含む監査役全員（３名）が出席し、本公開買付けに関

して、賛同の意見を表明するとともに、対象者の株主の皆様に対して、本公開買付けに応募す

ることを推奨する旨の決議を行うことに異議がない旨の意見を述べているとのことです。 
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（ⅵ）他の買付者からの買付機会を確保するための措置 

公開買付者は、本公開買付けにおける買付け等の期間（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。公開買付期間を比較的長期に設定することにより、対象者の株主の皆様に本公開買付けに

対する応募について適切な判断機会を確保しつつ、公開買付者以外の者にも対抗的な買付け等

を行う機会を確保し、もって本公開買付価格の適正性も担保することを企図しております。更

に、公開買付者と対象者は、対象者が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

ような内容の合意は一切行っておらず、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も配慮しております。 

 

③ 算定機関との関係 

当社のファイナンシャル・アドバイザー（算定機関）である野村證券は、当社及び対象者の関連

当事者には該当せず、本公開買付けに関して重要な利害関係を有しません。 

 

（５）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 

4,770,419（株） 1,864,500 （株） ―（株）  

（注１）応募株券等の総数が買付予定数の下限（1,864,500 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）単元未満株式及び相互保有株式も本公開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。 

（注３）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４）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

けにより公開買付者が取得する対象者株券等の最大数である対象者株式数（4,770,419 株）を記載

しております。当該最大数は、対象者四半期決算短信に記載された平成30年９月30日現在の発行

済株式総数（8,736,727 株）から、対象者が直近で入手した平成 30 年９月 30 日現在の株主名簿に

基づき公開買付者に通知した同日現在の対象者が所有する自己株式数（18,864 株）及び本日現在

公開買付者が所有する対象者株式数（3,947,444 株）を控除した株式数（4,770,419 株）になりま

す。 

 

（６）買付け等による株券等所有割合の異動 

買付け等前における公開買付者の 

所有株券等に係る議決権の数 
39,474個 （買付け等前における株券等所有割合 45.28％） 

買付け等前における特別関係者の 

所有株券等に係る議決権の数 
2,296個 （買付け等前における株券等所有割合2.63％） 

買付け等後における公開買付者の 

所有株券等に係る議決権の数 
87,178個 （買付け等後における株券等所有割合 100.00％） 

買付け等後における特別関係者の 

所有株券等に係る議決権の数 
０個 （買付け等後における株券等所有割合 0.00％） 

対象者の総株主等の議決権の数 86,665個  

（注１）「買付け等前における特別関係者の所有株券等に係る議決権の数」は、各特別関係者（ただし、特

別関係者のうち法第 27 条の２第１項各号における株券等所有割合の計算において発行者以外の者

による株券等の公開買付けの開示に関する内閣府令（平成２年大蔵省令第 38 号。その後の改正を

含みます。以下「府令」といいます。）第３条第２項第１号に基づき特別関係者から除外される者

を除きます。）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、特別関係者

の所有株券等（ただし、対象者が所有する自己株式を除きます。）も本公開買付けの対象としてい
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るため、「買付け等後における特別関係者の所有株券等に係る議決権の数」は０個と記載しており

ます。また、「買付け等後における株券等所有割合」の計算においては、「買付け等前における特別

関係者の所有株券等に係る議決権の数」は分子に加算しておりません。 

（注２）「対象者の総株主等の議決権の数」は、対象者が平成 30 年８月９日に提出した第 90 期第１四半期

報告書に記載された平成30年３月31日現在の総株主の議決権の数（１単元の株式数を100株とし

て記載されたもの）です。ただし、単元未満株式及び相互保有株式も本公開買付けの対象としてい

るため、「買付け等前における株券等所有割合」及び「買付け等後における株券等所有割合」の計

算においては、対象者四半期決算短信に記載された平成 30 年９月 30 日現在の発行済株式総数

（8,736,727 株）から対象者が直近で入手した平成 30 年９月 30 日現在の株主名簿に基づき公開買

付者に通知した同日現在の対象者が所有する自己株式数（18,864 株）を控除した株式数

（8,717,863株）に係る議決権の数（87,178個）を「対象者の総株主等の議決権の数」として計算

しております。 

（注３）「買付け等前における株券等所有割合」及び「買付け等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おります。 

 

（７）買付代金   6,726,290,790円 

 

（８）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 

野村證券株式会社  東京都中央区日本橋一丁目９番１号 

 

② 決済の開始日 

平成30年12月25日（火曜日） 

 

③ 決済の方法 

公開買付期間終了後遅滞なく、公開買付けによる買付け等の通知書を応募株主等（外国人株主等

の場合は常任代理人）の住所宛に郵送します。 

買付けは、金銭にて行います。応募株主等は公開買付けによる売却代金を、送金等の応募株主等

が指示した方法により、決済の開始日以後遅滞なく受け取ることができます（送金手数料がかかる

場合があります。）。 

 

④ 株券等の返還方法 

下記「（９）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」及び「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、公開買付期間末日の翌々

営業日（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、公開買付代理人の

応募株主等口座上で、返還すべき株券等を応募が行われた直前の記録に戻すことにより返還します

（株券等を他の金融商品取引業者等に設定した応募株主等の口座に振替える場合は、応募の受付を

された公開買付代理人の本店又は全国各支店にご確認ください。）。 

 

（９）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 

応募株券等の総数が買付予定数の下限（1,864,500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（1,864,500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 

金融商品取引法施行令（昭和40年政令第321号。その後の改正を含みます。以下「令」といいま

す。）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号に定める事情のいずれかが生じた場合は、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「イからリまでに
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掲げる事実に準ずる事実」とは、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であって、

公開買付者が当該虚偽記載等があることを知らず、かつ、相当な注意を用いたにもかかわらず知る

ことができなかった場合をいいます。 

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、

公開買付期間末日までに公告を行うことが困難である場合は、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。 

 

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、公開買付期間中に対象者が令第13条第１項に定める行

為を行った場合には、府令第19条第１項の規定に定める基準に従い、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、公開買付期間末日までに公告を行うことが困難である場合は、

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。契約の解除をする場合は、公開買付期間末日の15時30分までに下記に指定する者の応募の

受付を行った本店又は全国各支店に、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。ただし、送付の場合は、解除書面が公開買付期

間末日の15時30分までに到達することを条件とします。 

オ ン ラ イ ン サ ー ビ ス で 応 募 さ れ た 契 約 の 解 除 は 、 オ ン ラ イ ン サ ー ビ ス

（https://hometrade.nomura.co.jp/）上の操作又は解除書面の交付もしくは送付により行ってくだ

さい。オンラインサービス上の操作による場合は当該画面上に記載される方法に従い、公開買付期

間末日の15時30分までに解除手続きを行ってください。なお、お取引店で応募された契約の解除に

関しては、オンラインサービス上の操作による解除手続きを行うことはできません。解除書面の交

付又は送付による場合は、予め解除書面をお取引店に請求したうえで、公開買付期間末日の15時

30分までにお取引店に交付又は送付してください。ただし、送付の場合は、解除書面が公開買付期

間末日の15時30分までに到達することを条件とします。 

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することはありません。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。 

 

⑤ 買付条件等の変更をした場合の開示の方法 

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おうとす

る場合は、その変更の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、

公開買付期間末日までに公告を行うことが困難である場合は、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 

訂正届出書を関東財務局長に提出した場合（ただし、法第27条の８第11項但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。 
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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、米国内においても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もしくは国際通商の方法・手段（電話、テレックス、ファ

クシミリ、電子メール、インターネット通信を含みますが、これらに限りません。）を使用して行

われるものではなく、更に米国内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、も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、公開買付届出書又は関連する買付書類は米国内においても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、かかる送付又は配布

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しま

せん。 

本公開買付けの応募に際し、応募株主等（外国人株主等の場合は常任代理人）は公開買付代理人

に対し、以下の旨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、米国内においてもし

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。買付けもしく

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もし

くは国際通商の方法・手段（電話、テレックス、ファクシミリ、電子メール、インターネット通信

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

に関するすべての指示を米国外から与えている場合を除きます。）。 

 

（10）公開買付開始公告日 

平成30年11月５日（月曜日） 

 

（11）公開買付代理人 

野村證券株式会社  東京都中央区日本橋一丁目９番１号 

 

３．公開買付け後の方針等及び今後の見通し 

（１）公開買付け後の方針等 

本公開買付け後の方針等については、上記「１．買付け等の目的等」の「（２）本公開買付けの実施

を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営方針」、「（４）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）」及び「（５）上場廃止となる見込み

及びその事由」をご参照ください。 

 

（２）今後の見通し 

業績への影響については現在精査中であり、今後、業績予想の修正の必要性及び公表すべき事実が生

じた場合には速やかに公表いたします。 

 

４．その他 

（１）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 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、平成30年10月31日開催の取締役会において、本公開

買付けに賛同の意見を表明するとともに、対象者の株主の皆様に対して本公開買付けへの応募を推

奨する旨の決議を行ったとのことです。なお、これらの対象者の意思決定に係る詳細については、

対象者プレスリリース及び上記「２．買付け等の概要」の「（４）買付け等の価格の算定根拠等」
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の「② 算定の経緯」の「（本公開買付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）」の「（ⅴ）対象者における利害関

係を有しない取締役全員の承認及び利害関係を有しない監査役全員の異議がない旨の意見」をご参

照ください。 

 

② 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程、並びに本公開買付け後の

経営方針 

上記「１．買付け等の目的等」の「（２）本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及

び意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営方針」をご参照ください。 

 

③ 本公開買付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 

上記「２．買付け等の概要」の「（４）買付け等の価格の算定根拠等」の「② 算定の経緯」の

「（本公開買付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）」をご参照ください。 

 

（２）投資者が買付け等への応募の是非を判断するために必要と判断されるその他の情報 

① 「平成31年３月期第２四半期決算短信〔日本基準〕（連結）」の公表 

対象者は、本日付で対象者四半期決算短信を公表しております。当該公表に基づく対象者四半期

決算短信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項に基づ

く監査法人の監査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ください。 

 

（ⅰ） 損益の状況 

決算年月 平成31年３月期第２四半期（連結） 

売上高 13,464百万円 

売上原価 12,086百万円 

販売費及び一般管理費 793百万円 

営業外収益 26百万円 

営業外費用 ３百万円 

四半期純利益 398百万円 

 

（ⅱ）１株当たりの状況 

決算年月 平成31年３月期第２四半期（連結） 

１株当たり四半期純利益 45.79円 

１株当たり配当金 13.00円 

 

② 「平成31年３月期配当予想の修正に関するお知らせ」の公表 

対象者が本日公表した「平成31年３月期配当予想の修正に関するお知らせ」によれば、対象者は、

本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、平成31年３月31日を基準日

とする剰余金の配当（期末配当）を行わないことを決議しているとのことです。詳細につきまして

は、当該公表の内容をご参照ください。 

 

以 上 
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【勧誘規制】【勧誘規制】【勧誘規制】【勧誘規制】    

このプレスリリースは、本公開買付けを一般に公表するための記者発表文であり、売付けの勧誘を目的として作成されたものではありま

せん。売付けの申込みをされる際は、必ず本公開買付けに関する公開買付説明書をご覧いただいた上で、株主ご自身の判断で申込みを行

ってください。このプレスリリースは、有価証券に係る売却の申込みもしくは勧誘、購入申込みの勧誘に該当する、又はその一部を構成

するものではなく、このプレスリリース（もしくはその一部）又はその配布の事実が本公開買付けに係るいかなる契約の根拠となること

もなく、また、契約締結に際してこれらに依拠することはできないものとします。 

【将来予測】【将来予測】【将来予測】【将来予測】    

この情報には当社、その他の企業等の今後のビジネスに関するものを含めて、「予期する」、「予想する」、「意図する」、「予定する」、「確

信する」、「想定する」等の、将来の見通しに関する表現が含まれている場合があります。こうした表現は、当社の現時点での事業見通し

に基づくものであり、今後の状況により変わる場合があります。当社は、本情報について、実際の業績や諸々の状況、条件の変更等を反

映するための将来の見通しに関する表現の現行化の義務を負うものではありません。 

【米国規制】【米国規制】【米国規制】【米国規制】 

本公開買付けは、直接間接を問わず、米国内においても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

もしくは国際通商の方法・手段（電話、テレックス、ファクシミリ、電子メール、インターネット通信を含みますが、これらに限りませ

ん。）を使用して行われるものではなく、更に米国内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、

も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、本公開買付けに係るプレスリリース又は

関連する書類は米国においても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、か

か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しません。 

米国の居住者に対しては、また、米国内においては、有価証券又はその他同等物の買受けの勧誘は行っておらず、米国の居住者が、ま

た、米国内から、当社に対してこれらを送ってきたとしてもお受けしません。 

【その他の国】【その他の国】【その他の国】【その他の国】    

国又は地域によっては、このプレスリリースの発表、発行又は配布に法律上の制限が課されている場合があります。かかる場合はそれら

の制限に留意し、遵守してください。本公開買付けに関する株券の買付け等の申込み又は売付け等の申込みの勧誘をしたことにはなら

ず、単に情報としての資料配布とみなされるものとします。 

 


