
 1

平成23年12月２日 

各 位 

 

会 社 名 株式会社三條機械製作所 

代 表 者 名 代表取締役社長 村田 哲夫 

（コード番号 6437 東証第二部） 

問 合 せ 先 取締役本社経理部長 西巻 俊雄 

電 話 番 号 0256-45-3131 

 

ＭＢＯの実施及び応募の推奨に関するお知らせ 

 

当社は、平成 23 年 12 月２日開催の取締役会において、以下のとおり、マネジメント・

バイアウト（ＭＢＯ）（※）の一環として行われる株式会社村田商事（以下「公開買付者」

といいます。）による当社の普通株式に対する公開買付け（以下「本公開買付け」といいま

す。）に賛同の意見を表明し、かつ、当社の株主の皆様に対して本公開買付けへの応募を推

奨することを決議いたしましたので、お知らせいたします。なお、当該取締役会決議は、

公開買付者が本公開買付け及びその後の一連の手続を経て当社を完全子会社化することを

企図していること、及び、当社の普通株式が上場廃止となる予定であることを前提として

行われたものです。 

※ 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。 

 

１．公開買付者の概要（平成23年12月２日現在） 

（１） 名 称 株式会社村田商事 

（２） 所 在 地 新潟県三条市東光寺 3058 番地 

（３） 代表者の役職・氏名 代表取締役 村田 哲夫 

（４） 事 業 内 容 
当社の株式を取得及び保有することを主たる事業の内容としてい

ます。 

（５） 資 本 金 2,000,000 円 

（６） 設 立 年 月 日 平成 23 年 11 月８日 

（７） 大株主及び持株比率 
村田哲夫   75％ 

松崎 仁   25％ 
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資 本 関 係
公開買付者は、当社の普通株式 1,000 株を所有し

ております。 

人 的 関 係

当社の代表取締役社長である村田哲夫氏が公開買

付者の代表取締役を、当社の取締役である松崎仁

氏が公開買付者の取締役を兼任しております。 

取 引 関 係 該当事項はありません。 

（８） 
上 場 会 社 と 公 開 

買 付 者 と の 関 係 

関連当事者へ

の 該 当 状 況

公開買付者は、当社の代表取締役社長である村田

哲夫氏及び当社の取締役である松崎仁氏が、それ

ぞれ議決権の 75％及び 25％を所有しており、当社

の関連当事者に該当します。 

 

２．当該公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由 

（１）本公開買付けに関する意見の内容 

当社は、平成 23 年 12 月２日開催の取締役会において、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

諸条件は当社の株主の皆様にとって妥当であり、本公開買付けは、当社の株主の皆様

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、本公開買付けに賛

同の意見を表明し、かつ、当社の株主の皆様に対して本公開買付けへの応募を推奨す

ることを決議いたしました。 

なお、当社の代表取締役社長である村田哲夫氏は公開買付者の代表取締役を、取締

役である松崎仁氏は公開買付者の取締役をそれぞれ兼任していることから、本取引（下

記「（２）①本公開買付けの概要」に定義されます。）に関して利益が相反し、又は利

益が相反するおそれがあることに鑑み、当該取締役会における審議及び決議には一切

参加しておらず、また、当社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

加しておりません。 

また、当社の上記取締役会には、当社の全ての監査役が出席し、その全ての監査役

が、当社の取締役会が本公開買付けに賛同の意見を表明し、かつ、当社の株主の皆様

に対して本公開買付けへの応募を推奨することに異議がない旨の意見を述べておりま

す。 

 

（２）本公開買付けに関する意見の根拠及び理由 

① 本公開買付けの概要 
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当社は、公開買付者より、本公開買付けの概要につき、以下の説明を受けており

ます。 

公開買付者は、当社の株式を取得及び保有することを主たる目的として、平成 23

年 11 月に設立された株式会社です。当社の代表取締役社長である村田哲夫氏及び取

締役である松崎仁氏がその株式の全てを所有し、当社の代表取締役社長である村田

哲夫氏が代表取締役を務めております。 

今般、公開買付者は、いわゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）の手法によ

り、当社の発行済普通株式の全て（但し、公開買付者が既に所有している当社普通

株式及び当社が所有する自己株式を除きます。）を取得して当社を完全子会社化し、

当社普通株式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、本公開買付けを実施するとのことです。 

公開買付者は、本公開買付けにおいて、9,955,000 株（当社の第 90 期第２四半期

報告書（平成 23 年 11 月 10 日提出）に記載された平成 23 年９月 30 日現在の発行済

普通株式総数（15,058,152 株）に対する所有株式数の割合（以下「所有割合」とい

います。）66.11％（小数点以下第三位四捨五入。以下、所有割合の計算において同

じです。））を買付予定数の下限と設定しており、応募株券等の数の合計が買付予定

数の下限に満たない場合は、応募株券等の全部の買付けを行わないとのことです。

他方、本公開買付けは、公開買付者が当社の発行済普通株式の全て（但し、公開買

付者が既に所有している当社普通株式及び当社が所有する自己株式を除きます。）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、応募株券等の全ての買付けを行うとのこと

です。 

買付予定数の下限（9,955,000 株）は、当社の第 90 期第２四半期報告書（平成 23

年 11 月 10 日提出）に記載された平成 23 年９月 30 日現在の発行済普通株式総数

（15,058,152 株）から、当社が平成 23 年 10 月 28 日に公表した「平成 24 年３月期 第

２四半期決算短信［日本基準］（連結）」に記載された当社が平成 23 年９月 30 日現

在所有する自己株式数（124,870 株）を控除した数（14,933,282 株）に係る議決権

数（14,933 個）の３分の２超（9,956 個）から、既に公開買付者が所有する普通株

式数（1,000 株）に係る議決権数（1 個）を控除した数（9,955 個）に相当する株式

数としているとのことです。 

公開買付者は、当社の大株主である The SFP Value Realization Master Fund Ltd.

（以下「ＳＦＰ」といいます。）の投資助言を行っている株式会社シンフォニー・フ

ィナンシャル・パートナーズ（以下「シンフォニー」といいます。）との間で、シン

フォニーがＳＦＰに対して、ＳＦＰが保有する当社の普通株式の全てである

3,496,000 株（所有割合 23.22％）の全てを本公開買付価格で本公開買付けに応募す

るよう助言を行う旨の合意書を平成 23 年 12 月１日付で締結しているとのことです

（当該合意書の詳細については、後記の「３．公開買付者と当社の株主との間にお
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ける公開買付けへの応募等に係る重要な合意に関する事項」をご参照下さい。）。な

お、公開買付者は、当社株式を保有するＳＦＰとの間では応募に関する折衝等を行

っておらず、応募等の合意を行っていないとのことです。 

また、公開買付者は、本公開買付けの決済のために使用することができる資金と

して、本公開買付けの成立等を条件として、株式会社三井住友銀行から 75 億円を上

限とした融資（以下「本買収ローン」といいます。）を受けることを予定していると

のことです。公開買付者は、本買収ローンの担保として、本公開買付けにより取得

する当社の普通株式等の公開買付者の保有する一定の資産に担保権を設定する予定

です。さらに、当社が公開買付者の完全子会社となった後は、当社を公開買付者の

連帯保証人とし、かつ、当社の一定の資産を本買収ローンの担保に提供させる予定

です。 

 

② 本公開買付けに賛同するに至った意思決定の過程 

（ア）本公開買付けの背景等 

当社は、商号を株式会社三條機械製作所として、昭和 17 年７月に三條鉄工機械金

属工業組合連合会（昭和 13 年 12 月設立）が企業再編成の戦時施策によって解散し

た後の設備等を継承して、工作機械の製作及び精密型打鍛工品の製作を目的として

設立されました。設立以降、当社は、「精密加工」を基点に世界に通用する幅広い技

術力を身に付け、たばこ製造用機械・同装置や世界でも高水準のラベル印刷機、各

種専用機などの製造・販売を行う一般機械部門、独自の精密鍛造技術で二輪・四輪

の重要部品の製造・販売を行う鍛造部門、そして高精度のダイカスト金型やロータ

リーダイなどの製造・販売を行う金型部門、の３つの部門を主軸に、事業展開を進

めてまいりました。当社は、昭和 36 年 11 月に東京証券取引所市場第二部に上場を

果たし、国内大手完成車メーカー、たばこメーカー等を主要顧客として、当社の事

業上の強みである「精密加工」技術を基点に付加価値のある製品を提供することで、

長年にわたり顧客の信頼を獲得してまいりました。また、当社は、東京証券取引所

への上場後も、企業が永続していくためには、お客様の「信頼」を裏切らないこと、

お客様が必要とする企業になるため「進化し続ける」こと、「企業の存続が雇用確保

の根本」を肝に銘じ全社員が行動することを基本的な考えとし、当社の永続、発展

のために努力をしてまいりました。そのような考え方のもと、当社は、大阪、東京

といった主要都市への事業展開や現在グループ化している複数の企業の買収、海外

企業との技術導入契約の締結など、積極的な事業展開によって企業を発展させてま

いりました。 

しかしながら昨今、日本のモノづくり産業を取り巻く環境は速いスピードで変化

しております。成長する新興国企業との競争激化や円高の加速による受注の減少、

熾烈な値引き競争による採算性の悪化などにより、この数年、日本のモノづくりは

厳しい局面に晒されております。 
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さらに、当社を取り巻く事業環境も目まぐるしく変化しております。当社の販売

先となる自動車業界における急速なグローバル化や新興国の需要拡大、一般機械分

野における顧客需要や要求される機能の多様化、急速に進む技術革新への対応、受

注確保のための新製品の開発、組織の再構築を含む企業の体質強化など、これらの

従来から当社が取り組むべき課題としてきたテーマに加え、最近では、東日本大震

災によるサプライチェーン寸断を教訓とした生産拠点の分散化、引き続き長期化が

予想される円高、これらに伴う生産・市場のグローバル化等、こういった多様な事

業環境の変化に迅速かつ柔軟に適応していくことが急務となっており、様々な施策

を喫緊に実施していかなければなりません。 

このような状況下、公開買付者は、当社が中長期的に企業価値を向上させていく

ためには、今こそが経営改革を断行し、事業環境の変化を成長機会と捉えさらなる

発展を目指す時期であると考えているとのことです。そしてかかる中長期的な成長

実現に向けては、これまで重点施策として取り組んできた「品質」「価格」「納期」

を重視した売上高の確保や、製品力強化及び生産性向上に注力し損益分岐点を下げ

る、といった恒常的な施策だけではなく、グローバル市場を核とした製品展開や販

売促進活動の実施、アフターサービス機能の拡充などといった抜本的な事業展開の

実施やそれらの活動を通じた新技術の獲得、新領域での製品展開など、抜本的な事

業の強化を図る必要があるとの認識に至ったとのことです。 

具体的には、公開買付者は、以下のとおり考えているとのことです。 

「品質」「価格」「納期」を基軸にお客様の信頼を更に高めること、自動車業界や

一般機械製造業及び金型業界の中で、“小なり”と言え存在感のある企業を目指すこ

と、際立つ品質と一人ひとりの生産性において業界トップクラスを目指すこと、組

織の目標、個人の目標に挑戦し、結果の出せる人材の育成を図る体制にすること、

といった明確な経営ビジョンを掲げ、以下の通り各事業部がこれまでの得意領域や

強みをより一層活かせるよう、位置づけを再定義した上で役割を明確化し、施策を

迅速に実行する必要があると考えているとのことです。 

まず、鍛工品事業においては、自動車完成車メーカーのグローバル調達に対応し

た鍛造製品の供給を引き続き継続するために、付帯工程まで含めた加工を行う体制

を構築し、今後重要性を増すアジア領域をカバーする生産拠点を新設するなど、グ

ローバルな市場の確保とコストメリットを生かした国際競争力の強化が重要である

と考えているとのことです。国内においては、鍛工品の技術開発と次期自社ブラン

ド製品の量産化によって付加価値の向上と新規顧客の獲得を図り、国内拠点を海外

生産を補完するマザー機能として位置付け、技術開発や抜本的な原価低減を目指し

た新工法による生産ラインを構築することが必要になるとのことです。 

一般機械事業では、高品質で定評のあるラベル印刷機を主力商品として、全世界、

とりわけアジア地区をターゲットにした販売促進に取り組むとともに、販売後のア

フターサービス体制の構築、時代と顧客のニーズに応える高精度・コンパクト・廉
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価の商品開発を目指すとのことです。たばこ製造用機械をはじめとした産業機械に

おいては、生産性の強化はもとより、専用機及び工作機械等も含め金型事業との生

産資源の多面的利用とその相乗効果を発現させた新製品開発力の向上を推進するこ

とが必要であると考えているとのことです。 

金型事業においては、これまでの精密加工技術を活かしたロータリーダイ及びフ

レキシブルダイを主力製品としつつ、一般機械事業とのアライアンスを図り、低コ

スト構造と顧客の要請に応えられる技術革新を可能にする体制の構築が急がれると

のことです。 

さらに、これら各事業の施策と併せて、今後はこれまでに培った技術の活用と資

本・人材等の経営資源の積極的投資を行い、既存の枠にとらわれず新たな事業領域

への進出や革新的な製品開発を行ってまいりたいと考えているとのことです。 

しかしながら、上記施策を実行することは、短期的には業績悪化が生じる懸念や、

中長期にわたり利益の変動性が高まるリスクを内包するとのことです。特に海外展

開においては、相応の設備投資が生じると共に、投資実行後直ちにその効果が現れ

るとは限らないとのことです。当初計画した通りに収益に寄与するとは限らずリス

クを伴う可能性もあることから、一時的に財務状況等の悪化により企業価値が毀損

する可能性があり、またそれらに起因する株価の下落が起こるリスクも懸念され、

株主の期待に添えない可能性があるとのことです。そこで、村田哲夫氏及び松崎仁

氏は、このような経営環境を乗り切り、一貫した経営ビジョンに基づく断固とした

経営改革を実行するためには、株主、経営陣及び従業員が一丸となって当社の経営

改革に注力するだけにとどまらず、経営陣自身にリスクを集中して、その自己責任

において迅速かつ果敢に意思決定できる経営体制を構築することこそが、中長期観

点から当社の企業価値の最大化のために取り組むべき施策であると考え、平成 23 年

８月頃から本取引についての具体的な検討を開始したとのことです。 

村田哲夫氏及び松崎仁氏は、当社が、上記のとおり、昭和 36 年に東京証券取引所

市場第二部に上場して以降、資本市場からの資金調達であるエクイティ・ファイナ

ンスの活用、知名度の向上、それに伴う優秀な従業員の確保、顧客及び取引先の皆

様に対する信用力の向上等、様々なメリットを享受してきたものと考えているとの

ことです。しかしながら、当社の現在の財務状況に鑑みると、今後エクイティ・フ

ァイナンスを行う必要性は低く、また、当社は長年、事業活動を継続してきている

ことから、その知名度や信用力も既に十分備わっているものと考えているとのこと

です。むしろ、近年、資本市場に対する規制が急激に強化されていることに伴って、

株式の上場を維持するために必要なコスト（株主総会の運営や株主名簿管理人への

事務委託にかかる費用、金融商品取引法上の有価証券報告書等の継続開示にかかる

費用、IFRS（国際財務報告基準）準拠による開示項目の変更等）が増大しており、

かかるコストは今後も更に増大することが予想されることから、これが当社の企業

価値向上の足かせになる可能性も否定できないとのことです。 
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以上の検討を踏まえ、村田哲夫氏及び松崎仁氏は、当社の中長期的な戦略の実行

に伴い不可避的に発生するリスクを当社の株主の皆様に負って頂くことを回避する

ため、柔軟かつ迅速な経営戦略の実行が可能となるマネジメント・バイアウト（Ｍ

ＢＯ）の手法による非公開化を行うことが、株主の皆様にとって最善であり、また、

当社の企業価値の更なる向上に資すると判断し、公開買付者は、平成 23 年 12 月１

日にシンフォニーからの合意書を取得したことから、平成 23 年 12 月２日に最終的

に本公開買付けを実施することを決定したとのことです。 

なお、公開買付者の代表取締役を兼務し当社の代表取締役社長である村田哲夫氏

及び公開買付者の取締役を兼務し当社の取締役である松崎仁氏は、本公開買付け終

了後も引き続き当社の経営にあたる予定とのことです。 

 

（イ）当社の意思決定の過程 

当社の取締役会は、公開買付者からの本取引の提案を受け、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ること等を踏まえ、

構造的に存在する利益相反を回避し、かつ、可能な限り透明性の高いプロセスを通

じて一般株主の皆様の利益を保護することを目的として、平成 23 年 10 月 28 日開催

の取締役会において、当社の社外監査役である風間士郎氏（弁護士。なお、風間士

郎氏は、東京証券取引所の有価証券上場規程第 436 条の２に規定する独立役員に指

定されております。）及び坂井啓二氏（公認会計士）並びに外部有識者である多久島

逸平氏（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、本公開買付け

に対して当社が表明すべき意見の内容を検討する前提として、第三者委員会に対し、

本公開買付けに対して当社の取締役会が賛同意見を表明することが相当か等につい

て当社の取締役会に答申を行うことを諮問する決議をいたしました。 

当社の取締役会は、下記「（３）②独立した第三者委員会の設置」記載の第三者委

員会から提出された答申書のほか、下記「（３）①第三者算定機関からの株式価値算

定書の取得」記載のプライスウォーターハウスクーパース株式会社（以下「ＰｗＣ」

といいます。）が作成した株式価値算定書（以下「当社株式価値算定書」といいます。）

及びＰｗＣから得られた当社の株式価値に係る内容説明、下記「（３）③ 独立した

法律事務所からの助言」記載の森・濱田松本法律事務所から得られた本公開買付け

を含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助言等を踏まえ、本公開買付けを

含む本取引に関する諸条件について慎重に協議及び検討を行った結果、公開買付者

から提案のあった事業構造の抜本的な改革及び取り組みの強化を、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、当社の中長期的な成

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、当社として最善

の選択肢であると判断できるとともに、ＰｗＣが作成した当社株式価値算定書及び

ＰｗＣから得られた当社の株式価値に係る内容説明、森・濱田松本法律事務所から

得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助言、第三
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者委員会から提出された答申書その他の関連資料を踏まえ、かつ、当社の大株主で

あるＳＦＰの投資助言を行っているシンフォニーが公開買付者との交渉の結果、公

開買付者との間で、当社株式を保有するＳＦＰとの応募等の合意はないものの、Ｓ

ＦＰに対して、ＳＦＰが保有する当社の普通株式の全てを本公開買付価格で本公開

買付けに応募するよう助言を行うことに合意していることにも鑑みれば、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当社の株主の皆様にとって妥当で

あり、本公開買付けは、当社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、平成 23 年 12 月２日開催の当社の取締役会において、当

社の代表取締役社長である村田哲夫氏及び取締役である松崎仁氏を除く全ての取締

役の全員一致で、本公開買付けに賛同の意見を表明し、かつ、当社の株主の皆様に

対して本公開買付けへの応募を推奨する旨の決議を行いました。 

なお、当社の代表取締役社長である村田哲夫氏は公開買付者の代表取締役を、取

締役である松崎仁氏は公開買付者の取締役をそれぞれ兼任していることから、本取

引に関して利益が相反し、又は利益が相反するおそれがあることに鑑み、当該取締

役会における審議及び決議には一切参加しておらず、また、当社の立場において公

開買付者との協議及び交渉にも一切参加しておりません。また、当社の上記取締役

会には、当社の全ての監査役が出席し、その全ての監査役が、当社の取締役会が本

公開買付けに賛同の意見を表明し、かつ、当社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ことに異議がない旨の意見を述べております。 

 

（３）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 

当社及び公開買付者は、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ること等を踏まえ、構造的に存在する利益相反を回避し、

かつ、可能な限り透明性の高いプロセスを通じて一般株主の皆様の利益を保護するこ

とを目的として、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に

至る意思決定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。なお、以下の記述中の公開買付者において実施した措置に

ついては、公開買付者から受けた説明に基づくものです。 

 

① 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、本公開買付価格を決定するに際して、本公開買付価格の公正性を

担保するため、第三者算定機関であるＳＭＢＣ日興証券株式会社（以下「ＳＭＢＣ

日興証券」といいます。）に当社普通株式の株式価値の算定を依頼したとのことです。

ＳＭＢＣ日興証券は、複数の株式価値算定手法の中から当社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、当社が継続企業であるとの前提の下、

市場株価法、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
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（以下「ＤＣＦ法」といいます。）を用いて当社普通株式の株式価値の算定を行い、

公開買付者はＳＭＢＣ日興証券から平成 23 年 12 月１日付で当社普通株式の株式価

値の算定結果に関する株式価値算定書を取得したとのことです。なお、公開買付者

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書（フェアネス・

オピニオン）を取得していないとのことです。ＳＭＢＣ日興証券により上記各手法

において算定された当社普通株式の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、最近における当社普通株式の市場取引の状況等を勘案の上、平

成 23 年 11 月 30 日を基準日として、東京証券取引所における当社普通株式の直近１

ヶ月間の終値の単純平均値 212 円（小数点以下四捨五入。以下、平均株価の計算に

おいて同じです。）及び直近３ヶ月間の終値の単純平均値 209 円を基に、当社普通株

式１株当たりの株式価値の範囲を 209 円から 212 円までと分析しているとのことで

す。 

類似上場会社比較法では、上場会社の中から当社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当社の株式価値を

分析し、当社普通株式の１株当たりの株式価値の範囲を 455 円から 479 円までと分

析しているとのことです。 

ＤＣＦ法では、公開買付者より提出された当社に係る事業計画を検討の上、直近

までの業績の動向、一般に公開化された情報等の諸要素を考慮した当社の将来の収

益予想に基づき、当社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、当社普通株式

１株当たりの株式価値の範囲を 420 円から 510 円までと分析しているとのことです。 

公開買付者は、ＳＭＢＣ日興証券による当社普通株式の株式価値算定の結果を参

考にしつつ、当社及びシンフォニーとの協議・交渉の結果や、当社による本公開買

付けへの賛同の可否、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

いて買付価格に付されたプレミアムの実例及び本公開買付けに対する応募の見通し

等を総合的に勘案し、最終的に平成 23 年 12 月２日に本公開買付価格を 468 円に決

定したとのことです。 

なお、本公開買付価格である１株当たり 468 円は、本公開買付けについての公表

日の前営業日である平成 23 年 12 月１日の当社普通株式の東京証券取引所における

終値（203 円）に対して 130.54％（小数点以下第三位四捨五入。以下、プレミアム

率の計算において同じです。）のプレミアムを、同日までの過去１ヵ月間の終値単純

平均（209 円）に対して 123.92％のプレミアムを、同過去３ヵ月間の終値単純平均

（209 円）に対して 123.92％のプレミアムを、同過去６ヵ月間の終値単純平均（198

円）に対して 136.36％のプレミアムを加えた額に相当するとのことです。 

 

一方、当社の取締役会においては、公開買付者から提示された本公開買付価格に
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対する評価を行うにあたり、その意思決定の過程における公正性を担保する目的で、

公開買付者及び当社から独立した第三者算定機関であり、かつ、本取引に関し記載

すべき重要な利害関係を有さないＰｗＣに当社普通株式の株式価値の算定を依頼し、

平成 23 年 12 月１日付で当社株式価値算定書を取得いたしました。ＰｗＣは、当社

普通株式の株式価値算定にあたり、当社から当社の事業の現状及び将来の事業計画

等の資料を取得してその説明を受け、それらの情報を踏まえて、一定の前提及び条

件の下で当社の株式価値を算定いたしました。なお、当社は、ＰｗＣ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。 

当社株式価値算定書では、当社が継続企業であるとの前提の下、市場株価基準方

式及びディスカウンテッド・キャッシュ・フロー方式（以下「ＤＣＦ方式」といい

ます。）を採用し、当社の株式価値を算定しており、各方式に基づき算定した当社普

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されております。 

当社株式価値算定書によると、市場株価基準方式は、当社普通株式の株式市場に

おける株価を基に株式価値を評価する手法であり、上場企業の株式価値評価におけ

る客観的な評価手法であると考え、採用しているとのことです。市場株価基準方式

では、評価基準日を平成 23 年 11 月 30 日として、最近における株価及び取引量に鑑

み、当社普通株式の東京証券取引所における評価基準日までの１ヶ月間、３ヶ月間

及び６ヶ月間における株価終値平均値（１ヶ月間：210 円、３ヶ月間：209 円、６ヶ

月間：198 円）並びに出来高加重平均値（１ヶ月間：210 円、３ヶ月間：210 円、６

ヶ月間：202 円）を分析した上で、当社普通株式の１株当たりの株式価値を 198 円か

ら 210 円と算定されております。 

また、当社株式価値算定書によると、ＤＣＦ方式は、企業の将来キャッシュフロ

ー（収益力）に基づく評価手法であるため、継続企業（ゴーイング・コンサーン）

の評価を行う上で適した手法であると考え、採用しているとのことです。ＤＣＦ方

式では、当社が作成した平成 24 年３月期から平成 28 年３月期の事業計画（注）を

基礎として算定した将来キャッシュフローを、一定の割引率で現在価値に割り引く

ことによって企業価値を評価し、当社普通株式の１株当たりの株式価値を 443 円か

ら 646 円と算定されております。 

（注） ＰｗＣがＤＣＦ方式の基礎として採用した当社の事業計画は、平成26年３月

期については、連結ベースで、売上高約129億円、営業利益約５億円、経常利

益約７億円、当期純利益約３億円と見込んでおりますが、平成27年３月期は、

現在当社がインドに設立を検討しており、平成25年末に稼動開始を予定して

いる子会社において、操業度が上がることに伴い同社の売上が増加すること

及び売上の増加に伴い同社の赤字幅が減少することが見込まれることから、

連結ベースで、売上高約142億円、営業利益約８億円、経常利益約10億円、当

期純利益約５億円と見込んでおります。なお、平成24年３月期から平成26年
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３月期まで、及び平成28年３月期の収益予想においては大幅な増減益を見込

んでおりません。 

 

② 独立した第三者委員会の設置 

当社は、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程等における恣意性を排

除し、公正性を担保する観点から、平成 23 年 10 月 28 日に取締役会を開催し、同取

締役会において、当社の社外監査役である風間士郎氏（弁護士。なお、風間士郎氏

は、東京証券取引所の有価証券上場規程第 436 条の２に規定する独立役員に指定さ

れております。）及び坂井啓二氏（公認会計士）並びに外部有識者である多久島逸平

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、本公開買付けに対

して当社が表明すべき意見の内容を検討する前提として、第三者委員会に対し、①

本公開買付けに対して当社の取締役会が賛同意見を表明することが相当か、及び②

本公開買付け後に予定される公開買付者による当社の完全子会社化取引が当社の少

数株主にとって不利益ではないと認められるか（以下①及び②を総称して「本件諮

問事項」といいます。）について当社の取締役会に答申を行うことを諮問する決議を

いたしました。 

なお、第三者委員会の各委員はいずれも公開買付者及び当社との間で特に利害関

係を有しておらず、当社は、第三者委員会の各委員について本取引に関し当社の一

般株主と利益は相反していないと考えております。 

第三者委員会は、合計６回開催され、公開買付者並びに当社の取締役（本取引に

関して利益が相反し、又は利益が相反するおそれがある村田哲夫氏及び松崎仁氏を

除きます。）及び監査役（第三者委員会委員である風間士郎氏及び坂井啓二氏を除き

ます。）に対する質疑応答等を行うとともに、公開買付者及び当社より提出を受けた

本取引に関連する資料を精査し審議を重ねました。その後、第三者委員会は、Ｐｗ

Ｃが作成した当社株式価値算定書及びＰｗＣから得られた当社の株式価値に係る内

容説明も参考にし、本件諮問事項について慎重に検討した結果、委員全員の一致で、

本取引が当社の企業価値向上に資するとの当社役員（村田哲夫氏及び松崎仁氏並び

に第三者委員会委員を除きます。）の判断が相当であると認められ、かつ、本取引の

条件及び手続は株主にとって公正なものと認められることから、①本公開買付けに

対して当社の取締役会が賛同意見を表明することは相当であり、②本公開買付け後

に予定される公開買付者による当社の完全子会社化取引が当社の少数株主にとって

不利益ではないと認められると判断し、平成 23 年 12 月１日付で、当社の取締役会

に対して、その旨の答申書を提出しました。 

 

③ 独立した法律事務所からの助言 

当社は、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程における恣意性を排除

し、公正性を担保する観点から、公開買付者及び当社から独立した森・濱田松本法
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律事務所を、当社の本取引に関するリーガル・アドバイザーとして選任し、同事務

所から、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程、意思決定方法その他の

本公開買付けを含む本取引に関する意思決定にあたっての留意点について、法的助

言を得ました。 

 

④ 利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認 

当社の取締役会は、第三者委員会から提出された答申書のほか、ＰｗＣが作成し

た当社株式価値算定書及びＰｗＣから得られた当社の株式価値に係る内容説明、

森・濱田松本法律事務所から得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過

程等に関する法的助言等を踏まえ、本公開買付けを含む本取引に関する諸条件につ

いて慎重に協議及び検討を行った結果、公開買付者から提案のあった事業構造の抜

本的な改革及び取り組みの強化を、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、当社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、当社として最善の選択肢であると判断できると

ともに、ＰｗＣが作成した当社株式価値算定書及びＰｗＣから得られた当社の株式

価値に係る内容説明、森・濱田松本法律事務所から得られた本公開買付けを含む本

取引に係る意思決定過程等に関する法的助言、第三者委員会から提出された答申書

その他の関連資料を踏まえ、かつ、当社の大株主であるＳＦＰの投資助言を行って

いるシンフォニーが公開買付者との交渉の結果、公開買付者との間で、当社株式を

保有するＳＦＰとの応募等の合意はないものの、ＳＦＰに対して、ＳＦＰが保有す

る当社の普通株式の全てを本公開買付価格で本公開買付けに応募するよう助言を行

うことに合意していることにも鑑みれば、本公開買付価格及び本公開買付けに係る

その他の諸条件は当社の株主の皆様にとって妥当であり、本公開買付けは、当社の

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、平成

23 年 12 月２日開催の当社の取締役会において、当社の代表取締役社長である村田哲

夫氏及び取締役である松崎仁氏を除く全ての取締役の全員一致で、本公開買付けに

賛同の意見を表明し、かつ、当社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いました。 

なお、当社の代表取締役社長である村田哲夫氏は公開買付者の代表取締役を、取

締役である松崎仁氏は公開買付者の取締役をそれぞれ兼任していることから、本取

引に関して利益が相反し、又は利益が相反するおそれがあることに鑑み、当該取締

役会における審議及び決議には一切参加しておらず、また、当社の立場において公

開買付者との協議及び交渉にも一切参加しておりません。 

また、当社の上記取締役会には、当社の全ての監査役が出席し、その全ての監査

役が、当社の取締役会が本公開買付けに賛同の意見を表明し、かつ、当社の株主の

皆様に対して本公開買付けへの応募を推奨することに異議がない旨の意見を述べて

おります。 
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⑤ 比較的長期の公開買付期間の設定 

公開買付者は、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。）

として法令に定められた最短期間が 20 営業日であるところ、本公開買付けの公開買

付期間を 30 営業日としております。 

このように公開買付期間を比較的長期間に設定することにより、当社の株主に対

して本公開買付けに対する応募につき適正な判断機会を確保しつつ、公開買付者以

外にも対抗的な買付け等をする機会を確保し、これを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いるとのことです。 

また、公開買付者と当社は、当社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当社との間で接触等を

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

定とあわせ、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。 

 

⑥ 買付予定の株券等の数の下限の設定 

公開買付者は、本公開買付けにおいて、9,955,000 株（所有割合 66.11％）を買付

予定数の下限と設定しており、応募株券等の数の合計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を行わないとのことです。他方、本公開買付

けは、公開買付者が当社の発行済普通株式の全て（但し、公開買付者が既に所有し

ている当社普通株式及び当社が所有する自己株式を除きます。）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、応募株券等の全ての買付けを行うとのことです。 

買付予定数の下限（9,955,000 株）は、当社の第 90 期第２四半期報告書（平成 23

年 11 月 10 日提出）に記載された平成 23 年９月 30 日現在の発行済普通株式総数

（15,058,152 株）から、当社が平成 23 年 10 月 28 日に公表した「平成 24 年３月期 第

２四半期決算短信［日本基準］（連結）」に記載された当社が平成 23 年９月 30 日現

在所有する自己株式数（124,870 株）を控除した数（14,933,282 株）に係る議決権

数（14,933 個）の３分の２超（9,956 個）から、既に公開買付者が所有する普通株

式数（1,000 株）に係る議決権数（1 個）を控除した数（9,955 個）に相当する株式

数としているとのことです。 

 

（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「（２）① 本公開買付けの概要」に記載のとおり、当社を完

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当社の発行済普通株式の全

て（但し、公開買付者が既に所有している当社普通株式及び当社が所有する自己株式

を除きます。）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
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述べる方法により、公開買付者が当社の発行済株式の全て（但し、当社が所有する自

己株式を除きます。）を所有するための手続を実施することを予定しているとのことで

す。 

当社は、公開買付者より、本公開買付け後の組織再編等の方針について以下の説明

を受けております。 

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当社において普通株

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当社の発行

する全ての普通株式に全部取得条項（会社法第 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当社の当該全部取得条項が付された普通株式の全て（但し、当社が所有する自己

株式を除きます。）の取得と引換えに別個の種類の当社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。）を開催する

ことを、当社に対して要請する予定とのことです。 

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、当社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、上記②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

る当社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、当社に対し、本臨時株主総会

の開催日と同日を開催日とする本種類株主総会の開催を要請する予定とのことです。 

公開買付者は、本公開買付けが成立した場合には、当社普通株式（但し、当社が所

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とのことです。 

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３月を目処と

しているとのことですが、具体的な手続及び実施時期等については、公開買付者と協

議の上、決定次第、当社が速やかに公表する予定です。 

上記の各手続が実行された場合には、当社の発行する全ての普通株式に全部取得条

項が付されたうえで、その全て（但し、当社が所有する自己株式を除きます。）が当社

に取得されることとなり、当社の株主（但し、当社を除きます。）には当該普通株式の

取得の対価として当社の別個の種類の株式が交付されることになりますが、交付され

るべき当該当社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。）に相当する当該当社の別個

の種類の株式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になります。

なお、当該端数の合計数に相当する当該当社の別個の種類の株式の売却の結果、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当
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社普通株式の数を乗じた価格と同一になるよう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当社の別個の種類の株式の内

容及び数は本日現在未定ですが、かかる株式の数については、公開買付者が当社の発

行済株式の全て（但し、当社が所有する自己株式を除きます。）を所有することとなる

よう、公開買付者以外の当社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

付する当社の別個の種類の株式の数が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

定としては、(a)上記②の当社普通株式に全部取得条項を付す旨の定款変更を行うに際

しては、会社法第 116 条及び第 117 条その他の関係法令の定めに従って、株主はその

有する株式の買取請求を行うことができる旨が定められており、また、(b)上記③の全

部取得条項が付された当社普通株式の全部取得が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定めに従って、株主は、裁判所に対し、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。これ

らの(a)又は(b)の方法による１株当たりの買取価格及び取得価格は、最終的には裁判

所が判断することになります。 

なお、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当社の株主の

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

買付者以外の当社株主の当社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し、また実施に時間

を要する可能性があるとのことです。但し、他の方法を実施する場合でも、公開買付

者が当社の発行済株式の全て（但し、当社が所有する自己株式を除きます。）を所有す

ることとなるよう、本公開買付けに応募されなかった公開買付者以外の当社の株主に

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いるとのことであり、この

場合に、当該当社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当社普通株式の数を乗じた価格と同一になるよう算定される予定

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、公開買付者と協

議の上、決定次第、当社が速やかに公表する予定です。 

なお、公開買付者は、上記各手続の実行後、当社との間で合併を行うことを予定し

ているとのことですが、詳細は未定です。 

 

（５）上場廃止となる見込み及びその事由 

当社普通株式は本日現在、東京証券取引所市場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は買付予定数の上限を設定しておらず、本公開買

付けの結果次第では、東京証券取引所の上場廃止基準に従い、当社普通株式は、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
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準に該当しない場合でも、その後上記「（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）」に記載された手続に従って、適用ある法令に従い、

公開買付者が当社の発行済株式の全て（但し、当社が所有する自己株式を除きます。）

を所有することを企図しておりますので、その場合にも、当社普通株式は上場廃止に

なります。なお、当社普通株式が上場廃止となった場合は、当社普通株式を東京証券

取引所において取引することはできなくなります。 

 

（６）上場廃止を目的とする理由及び代替措置の検討状況 

当社の取締役会は、上記「（２）本公開買付けに関する意見の根拠及び理由」記載

のとおり、公開買付者から提案のあった事業構造の抜本的な改革及び取り組みの強化

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、当

社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、

当社として最善の選択肢であると判断できるとともに、ＰｗＣが作成した当社株式価

値算定書及びＰｗＣから得られた当社の株式価値に係る内容説明、森・濱田松本法律

事務所から得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助

言、第三者委員会から提出された答申書その他の関連資料を踏まえ、かつ、当社の大

株主であるＳＦＰの投資助言を行っているシンフォニーが公開買付者との交渉の結果、

公開買付者との間で、当社株式を保有するＳＦＰとの応募等の合意はないものの、Ｓ

ＦＰに対して、ＳＦＰが保有する当社の普通株式の全てを本公開買付価格で本公開買

付けに応募するよう助言を行うことに合意していることにも鑑みれば、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当社の株主の皆様にとって妥当であり、

本公開買付けは、当社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、平成 23 年 12 月２日開催の当社の取締役会において、当社の代表取

締役社長である村田哲夫氏及び取締役である松崎仁氏を除く全ての取締役の全員一致

で、本公開買付けに賛同の意見を表明し、かつ、当社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いました。 

また、公開買付者によれば、公開買付者は、本公開買付けにより当社の発行済普通

株式の全て（但し、公開買付者が既に所有している当社普通株式及び当社が所有する

自己株式を除きます。）を取得することができなかった場合には、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）」に記載の方法によ

り、当社の少数株主に対し、上場廃止となる当社の普通株式に代わる対価として金銭

の交付を受ける機会を提供しつつ、当社の発行済株式の全て（但し、当社が所有する

自己株式を除きます。）を取得することを予定しているとのことです。普通株式に代わ

る対価として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

が所有していた当社普通株式の数を乗じた価格と同一になるよう算定される予定です。 

 

（７）その他 
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当社は、平成 23 年 12 月２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 24 年 3 月期期末配当予想を修正し、平成 24 年 3 月期の期末配当を

行わないことを決議しております。 

また、当社は、当社の平成 23 年 12 月２日付プレスリリース「海外子会社設立の検

討に関するお知らせ」記載のとおり、平成 23 年 12 月２日開催の取締役会において、

海外子会社の設立について検討することを決議しております。 

 

３．公開買付者と当社の株主との間における公開買付けへの応募等に係る重要な合意に関

する事項 

公開買付者によれば、公開買付者は、シンフォニーとの間で平成 23 年 12 月１日付で

公開買付けの応募に関する合意書（以下「本合意書」といいます。）を締結し、シンフォ

ニーは、シンフォニーが助言を行うＳＦＰに対して、ＳＦＰの保有する当社の普通株式

の全て（合計 3,496,000 株）について、本公開買付価格で本公開買付けに応募するよう

助言を行うこと、シンフォニー自ら当社の株式を取得しないこと、及び、ＳＦＰ、シン

フォニーが助言を行うその他の者、シンフォニーもしくはＳＦＰの関係者をして当社の

株式を取得させないことに合意しているとのことです。 

但し、シンフォニーは、(i)公開買付者以外の第三者から当社の普通株式について本公

開買付けの買付価格を上回る価格での公開買付けによる買付け等の申し込みがあった場

合には当該本公開買付けの買付価格を上回る価格での公開買付けに応募する株式に限り、

又は(ii)(x)(a)取引所金融商品市場における競売買の方法による売却、(b)取引所金融商

品市場における売買等であって競売買の方法以外の方法による第三者に対する売却又は

(c)取引所金融商品市場外における第三者に対する売却で、かつ(y)本公開買付けの買付

価格を上回る価格での売却を行う場合には当該本公開買付けの買付価格を上回る価格で

売却を行う株式に限り、ＳＦＰに本公開買付けに応募するよう助言する義務を負わず、

またＳＦＰが既に本公開買付けに応募していた時には、当該応募による本公開買付けに

係る契約を解除するよう助言することができるとのことです。 

なお、公開買付者は、当社株式を保有するＳＦＰとの間では応募に関する折衝等を行

っておらず、応募等の合意を行っていないとのことです。 

 

４．公開買付者又はその特別関係者による利益供与の内容 

該当事項はありません。 

 

５．会社の支配に関する基本方針に係る対応方針 

該当事項はありません。 

 

６．公開買付者に対する質問 

該当事項はありません。 
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７．公開買付期間の延長請求 

該当事項はありません。 

 

８．今後の見通し 

上記「２．当該公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（２）② 本公開

買付けに賛同するに至った意思決定の過程及び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。 

 

（参考）平成23年12月２日付「株式会社三條機械製作所普通株式に対する公開買付けの開

始に関するお知らせ」（別添） 

 

 

以 上 
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平成23年12月２日 

各   位 

株式会社村田商事 

代表取締役  村田 哲夫 

 

株式会社三條機械製作所普通株式に対する公開買付けの開始に関するお知らせ 
 

 

株式会社村田商事（以下「公開買付者」といいます。）は、平成23年12月２日に、下記のとおり株式会社三條機械製

作所（コード番号：6437、東証第２部、以下「対象者」といいます。）普通株式を金融商品取引法（昭和23年法律第25

号。その後の改正を含みます。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定いたしましたので、お知らせいたします。 

 

記 

１．買付け等の目的 

（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主たる目的として、平成23年11月に設立された株式会社で

す。対象者の代表取締役社長である村田哲夫氏及び取締役である松崎仁氏がその株式の全てを所有し、対象者の代表

取締役社長である村田哲夫氏が代表取締役を務めております。 

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）の手法により、対象者の発行済普通株式

の全て（但し、公開買付者が既に所有している対象者普通株式及び対象者が所有する自己株式を除きます。）を取得

して対象者を完全子会社化し、対象者普通株式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、本公開買付けを実施することといたしました。 

公開買付者は、本公開買付けにおいて、9,955,000 株（対象者の第90期第２四半期報告書（平成23年 11月 10日提

出）に記載された平成 23 年９月 30 日現在の発行済普通株式総数（15,058,152 株）に対する所有株式数の割合（以下

「所有割合」といいます。）66.11％（小数点以下第三位四捨五入。以下、所有割合の計算において同じです。））を

買付予定数の下限と設定しており、応募株券等の数の合計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

の買付けを行いません。他方、本公開買付けは、公開買付者が対象者の発行済普通株式の全て（但し、公開買付者が

既に所有している対象者普通株式及び対象者が所有する自己株式を除きます。）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、応募株券等の全ての買付け

を行います。 

買付予定数の下限（9,955,000 株）は、対象者の第90期第２四半期報告書（平成23年 11月 10日提出）に記載され

た平成 23 年９月 30 日現在の発行済普通株式総数（15,058,152 株）から、対象者が平成 23 年 10 月 28 日に公表した

「平成 24 年３月期 第２四半期決算短信［日本基準］（連結）」に記載された対象者が平成 23 年９月 30 日現在所有

する自己株式数（124,870 株）を控除した数（14,933,282 株）に係る議決権数（14,933 個）の３分の２超（9,956

個）から、既に公開買付者が所有する普通株式数（1,000 株）に係る議決権数（1 個）を控除した数（9,955 個）に相

当する株式数としております。  

公開買付者は、対象者の大株主である The SFP Value Realization Master Fund Ltd.（以下「ＳＦＰ」といいま

す。）の投資助言を行っている株式会社シンフォニー・フィナンシャル・パートナーズ（以下「シンフォニー」とい

います。）との間で、シンフォニーがＳＦＰに対して、ＳＦＰが保有する対象者の普通株式の全てである 3,496,000

株（所有割合 23.22％）の全てを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。）で本

公開買付けに応募するよう助言を行う旨の合意書を平成 23 年 12 月１日付で締結しております（当該合意書の詳細に

ついては、後記の「(６）公開買付者と対象者の株主との間における公開買付けへの応募等に係る重要な合意に関する

事項」をご参照下さい。）。なお、公開買付者は、対象者株式を保有するＳＦＰとの間では応募に関する折衝等を

行っておらず、応募等の合意を行っていません。 

また、公開買付者は、本公開買付けの決済のために使用することができる資金として、本公開買付けの成立等を条件

として、株式会社三井住友銀行から 75 億円を上限とした融資（以下「本買収ローン」といいます。）を受けることを

予定しております。公開買付者は、本買収ローンの担保として、本公開買付けにより取得する対象者の普通株式等の
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公開買付者の保有する一定の資産に担保権を設定する予定です。さらに、対象者が公開買付者の完全子会社となった

後は、対象者を公開買付者の連帯保証人とし、かつ、対象者の一定の資産を本買収ローンの担保に提供させる予定で

す。 

なお、対象者が公表した平成 23 年 12 月２日付「ＭＢＯの実施及び応募の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、対象者の取締役会は、第三者委員会から提出された答申書のほか、プラ

イスウォーターハウスクーパース株式会社（以下「ＰｗＣ」といいます。）が作成した株式価値算定書（以下「対象

者株式価値算定書」といいます。）及びＰｗＣから得られた対象者の株式価値に係る内容説明、森・濱田松本法律事

務所から得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助言等を踏まえ、本公開買付けを含

む本取引に関する諸条件について慎重に協議及び検討を行った結果、公開買付者から提案のあった事業構造の抜本的

な改革及び取り組みの強化を、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

と判断できるとともに、ＰｗＣが作成した対象者株式価値算定書及びＰｗＣから得られた対象者の株式価値に係る内

容説明、森・濱田松本法律事務所から得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助言、

第三者委員会から提出された答申書その他の関連資料を踏まえ、かつ、対象者の大株主であるＳＦＰの投資助言を

行っているシンフォニーが公開買付者との交渉の結果、公開買付者との間で、対象者株式を保有するＳＦＰとの応募

等の合意はないものの、ＳＦＰに対して、ＳＦＰが保有する対象者の普通株式の全てを本公開買付価格で本公開買付

けに応募するよう助言を行うことに合意していることにも鑑みれば、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、平成 23 年 12 月２日開催の対象者の取締役会において、対象者の代表取締

役社長である村田哲夫氏及び取締役である松崎仁氏を除く全ての取締役の全員一致で、本公開買付けに賛同の意見を

表明し、かつ、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、対象者の代表取締役社長である村田哲夫氏は公開買付者の代表取締役を、取締役である松崎仁氏は公開買付

者の取締役をそれぞれ兼任していることから、本取引に関して利益が相反し、又は利益が相反するおそれがあること

に鑑み、当該取締役会における審議及び決議には一切参加しておらず、また、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、対象者の上記取締役会には、対象者の全ての監査役が出

席し、その全ての監査役が、対象者の取締役会が本公開買付けに賛同の意見を表明し、かつ、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ことに異議がない旨の意見を述べたとのことです。 

（注） 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）本公開買付けを実施する背景及び理由、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、商号を株式会社三條機械製作所として、昭和 17 年７月に三條鉄工機械金属工業組合連合会（昭和 13 年

12 月設立）が企業再編成の戦時施策によって解散した後の設備等を継承して、工作機械の製作及び精密型打鍛工品の

製作を目的として設立されました。設立以降、対象者は、「精密加工」を基点に世界に通用する幅広い技術力を身に

付け、たばこ製造用機械・同装置や世界でも高水準のラベル印刷機、各種専用機などの製造・販売を行う一般機械部

門、独自の精密鍛造技術で二輪・四輪の重要部品の製造・販売を行う鍛造部門、そして高精度のダイカスト金型や

ロータリーダイなどの製造・販売を行う金型部門、の３つの部門を主軸に、事業展開を進めてまいりました。対象者

は、昭和 36 年 11 月に東京証券取引所市場第二部に上場を果たし、国内大手完成車メーカー、たばこメーカー等を主

要顧客として、対象者の事業上の強みである「精密加工」技術を基点に付加価値のある製品を提供することで、長年

にわたり顧客の信頼を獲得してまいりました。また、対象者は、東京証券取引所への上場後も、企業が永続していく

ためには、お客様の「信頼」を裏切らないこと、お客様が必要とする企業になるため「進化し続ける」こと、「企業

の存続が雇用確保の根本」を肝に銘じ全社員が行動することを基本的な考えとし、対象者の永続、発展のために努力

をしてまいりました。そのような考え方のもと、対象者は、大阪、東京といった主要都市への事業展開や現在グルー

プ化している複数の企業の買収、海外企業との技術導入契約の締結など、積極的な事業展開によって企業を発展させ

てまいりました。 

しかしながら昨今、日本のモノづくり産業を取り巻く環境は速いスピードで変化しております。成長する新興国企業

との競争激化や円高の加速による受注の減少、熾烈な値引き競争による採算性の悪化などにより、この数年、日本の

モノづくりは厳しい局面に晒されております。 
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さらに、対象者を取り巻く事業環境も目まぐるしく変化しております。対象者の販売先となる自動車業界における急

速なグローバル化や新興国の需要拡大、一般機械分野における顧客需要や要求される機能の多様化、急速に進む技術

革新への対応、受注確保のための新製品の開発、組織の再構築を含む企業の体質強化など、これらの従来から対象者

が取り組むべき課題としてきたテーマに加え、最近では、東日本大震災によるサプライチェーン寸断を教訓とした生

産拠点の分散化、引き続き長期化が予想される円高、これらに伴う生産・市場のグローバル化等、こういった多様な

事業環境の変化に迅速かつ柔軟に適応していくことが急務となっており、様々な施策を喫緊に実施していかなければ

なりません。 

このような状況下、公開買付者は、対象者が中長期的に企業価値を向上させていくためには、今こそが経営改革を断

行し、事業環境の変化を成長機会と捉えさらなる発展を目指す時期であると考えております。そしてかかる中長期的

な成長実現に向けては、これまで重点施策として取り組んできた「品質」「価格」「納期」を重視した売上高の確保

や、製品力強化及び生産性向上に注力し損益分岐点を下げる、といった恒常的な施策だけではなく、グローバル市場

を核とした製品展開や販売促進活動の実施、アフターサービス機能の拡充などといった抜本的な事業展開の実施やそ

れらの活動を通じた新技術の獲得、新領域での製品展開など、抜本的な事業の強化を図る必要があるとの認識に至り

ました。 

具体的には、「品質」「価格」「納期」を基軸にお客様の信頼を更に高めること、自動車業界や一般機械製造業及び

金型業界の中で、“小なり”と言え存在感のある企業を目指すこと、際立つ品質と一人ひとりの生産性において業界

トップクラスを目指すこと、組織の目標、個人の目標に挑戦し、結果の出せる人材の育成を図る体制にすること、と

いった明確な経営ビジョンを掲げ、以下の通り各事業部がこれまでの得意領域や強みをより一層活かせるよう、位置

づけを再定義した上で役割を明確化し、施策を迅速に実行する必要があると考えております。 

まず、鍛工品事業においては、自動車完成車メーカーのグローバル調達に対応した鍛造製品の供給を引き続き継続す

るために、付帯工程まで含めた加工を行う体制を構築し、今後重要性を増すアジア領域をカバーする生産拠点を新設

するなど、グローバルな市場の確保とコストメリットを生かした国際競争力の強化が重要であると考えております。

国内においては、鍛工品の技術開発と次期自社ブランド製品の量産化によって付加価値の向上と新規顧客の獲得を図

り、国内拠点を海外生産を補完するマザー機能として位置付け、技術開発や抜本的な原価低減を目指した新工法によ

る生産ラインを構築することが必要になります。 

一般機械事業では、高品質で定評のあるラベル印刷機を主力商品として、全世界、とりわけアジア地区をターゲット

にした販売促進に取り組むとともに、販売後のアフターサービス体制の構築、時代と顧客のニーズに応える高精度・

コンパクト・廉価の商品開発を目指します。たばこ製造用機械をはじめとした産業機械においては、生産性の強化は

もとより、専用機及び工作機械等も含め金型事業との生産資源の多面的利用とその相乗効果を発現させた新製品開発

力の向上を推進することが必要であると考えております。 

金型事業においては、これまでの精密加工技術を活かしたロータリーダイ及びフレキシブルダイを主力製品としつつ、

一般機械事業とのアライアンスを図り、低コスト構造と顧客の要請に応えられる技術革新を可能にする体制の構築が

急がれます。 

さらに、これら各事業の施策と併せて、今後はこれまでに培った技術の活用と資本・人材等の経営資源の積極的投資

を行い、既存の枠にとらわれず新たな事業領域への進出や革新的な製品開発を行ってまいりたいと考えております。 

しかしながら、上記施策を実行することは、短期的には業績悪化が生じる懸念や、中長期にわたり利益の変動性が高

まるリスクを内包します。特に海外展開においては、相応の設備投資が生じると共に、投資実行後直ちにその効果が

現れるとは限りません。当初計画した通りに収益に寄与するとは限らずリスクを伴う可能性もあることから、一時的

に財務状況等の悪化により企業価値が毀損する可能性があり、またそれらに起因する株価の下落が起こるリスクも懸

念され、株主の期待に添えない可能性があります。そこで、村田哲夫氏及び松崎仁氏は、このような経営環境を乗り

切り、一貫した経営ビジョンに基づく断固とした経営改革を実行するためには、株主、経営陣及び従業員が一丸と

なって対象者の経営改革に注力するだけにとどまらず、経営陣自身にリスクを集中して、その自己責任において迅速

かつ果敢に意思決定できる経営体制を構築することこそが、中長期観点から対象者の企業価値の最大化のために取り

組むべき施策であると考え、平成23年８月頃から本取引についての具体的な検討を開始いたしました。 

村田哲夫氏及び松崎仁氏は、対象者が、上記のとおり、昭和 36 年に東京証券取引所市場第二部に上場して以降、資

本市場からの資金調達であるエクイティ・ファイナンスの活用、知名度の向上、それに伴う優秀な従業員の確保、顧

客及び取引先の皆様に対する信用力の向上等、様々なメリットを享受してきたものと考えております。しかしながら、

対象者の現在の財務状況に鑑みると、今後エクイティ・ファイナンスを行う必要性は低く、また、対象者は長年、事
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業活動を継続してきていることから、その知名度や信用力も既に十分備わっているものと考えております。むしろ、

近年、資本市場に対する規制が急激に強化されていることに伴って、株式の上場を維持するために必要なコスト（株

主総会の運営や株主名簿管理人への事務委託にかかる費用、金融商品取引法上の有価証券報告書等の継続開示にかか

る費用、IFRS（国際財務報告基準）準拠による開示項目の変更等）が増大しており、かかるコストは今後も更に増大

することが予想されることから、これが対象者の企業価値向上の足かせになる可能性も否定できません。 

以上の検討を踏まえ、村田哲夫氏及び松崎仁氏は、対象者の中長期的な戦略の実行に伴い不可避的に発生するリスク

を対象者の株主の皆様に負って頂くことを回避するため、柔軟かつ迅速な経営戦略の実行が可能となるマネジメン

ト・バイアウト（ＭＢＯ）の手法による非公開化を行うことが、株主の皆様にとって最善であり、また、対象者の企

業価値の更なる向上に資すると判断し、公開買付者は、平成 23 年 12 月１日にシンフォニーからの合意書を取得した

ことから、平成23年12月２日に最終的に本公開買付けを実施することを決定いたしました。 

なお、公開買付者の代表取締役を兼務し対象者の代表取締役社長である村田哲夫氏及び公開買付者の取締役を兼務し

対象者の取締役である松崎仁氏は、本公開買付け終了後も引き続き対象者の経営にあたる予定です。 

 

（３）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、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るこ

と等を踏まえ、構造的に存在する利益相反を回避し、かつ、可能な限り透明性の高いプロセスを通じて一般株主の皆

様の利益を保護することを目的として、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に至る意思

決定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 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、本公開買付価格を決定するに際して、本公開買付価格の公正性を担保するため、第三者算定機関で

あるＳＭＢＣ日興証券株式会社（以下「ＳＭＢＣ日興証券」といいます。）に対象者普通株式の株式価値の算定を依

頼しました。ＳＭＢＣ日興証券は、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、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。）を用いて対象者普通株式の株式価値の算定を行

い、公開買付者はＳＭＢＣ日興証券から平成 23 年 12 月１日付で対象者普通株式の株式価値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、ＳＭＢＣ日興証券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。ＳＭＢＣ日興証券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等を勘案の上、平成 23 年 11 月 30 日を基準日とし

て、東京証券取引所における対象者普通株式の直近１ヶ月間の終値の単純平均値 212 円（小数点以下四捨五入。以下、

平均株価の計算において同じです。）及び直近３ヶ月間の終値の単純平均値 209 円を基に、対象者普通株式１株当た

りの株式価値の範囲を209円から212円までと分析しております。 

類似上場会社比較法では、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、対象者普通株式の１株当たりの株式価値の範囲を 455

円から479円までと分析しています。 

ＤＣＦ法では、公開買付者より提出された対象者に係る事業計画を検討の上、直近までの業績の動向、一般に公開

化された情報等の諸要素を考慮した対象者の将来の収益予想に基づき、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、対象者普通株式１株当た

りの株式価値の範囲を420円から510円までと分析しております。 

公開買付者は、ＳＭＢＣ日興証券による対象者普通株式の株式価値算定の結果を参考にしつつ、対象者及びシン

フォニーとの協議・交渉の結果や、対象者による本公開買付けへの賛同の可否、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価格に付されたプレミアムの実例及び本公開買付けに対する応募の見通し等を総合

的に勘案し、最終的に平成23年12月２日に本公開買付価格を468円に決定いたしました。 

なお、本公開買付価格である１株当たり 468 円は、本公開買付けについての公表日の前営業日である平成 23 年 12

月１日の対象者普通株式の東京証券取引所における終値（203 円）に対して 130.54％（小数点以下第三位四捨五入。

以下、プレミアム率の計算において同じです。）のプレミアムを、同日までの過去１ヵ月間の終値単純平均（209
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円）に対して 123.92％のプレミアムを、同過去３ヵ月間の終値単純平均（209 円）に対して 123.92％のプレミアムを、

同過去６ヵ月間の終値単純平均（198円）に対して136.36％のプレミアムを加えた額に相当します。 

  

一方、対象者プレスリリースによれば、対象者の取締役会においては、公開買付者から提示された本公開買付価格

に対する評価を行うにあたり、その意思決定の過程における公正性を担保する目的で、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り、かつ、本取引に関し記載すべき重要な利害関係を有さないＰｗＣに対象者普通株式の

株式価値の算定を依頼し、平成 23 年 12 月１日付で対象者株式価値算定書を取得したとのことです。ＰｗＣは、対象

者普通株式の株式価値算定にあたり、対象者から対象者の事業の現状及び将来の事業計画等の資料を取得してその説

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。なお、

対象者は、ＰｗＣ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）を取得していないとの

ことです。 

対象者株式価値算定書では、対象者が継続企業であるとの前提の下、市場株価基準方式及びディスカウンテッド・

キャッシュ・フロー方式（以下「ＤＣＦ方式」といいます。）を採用し、対象者の株式価値を算定しているとのこと

であり、各方式に基づき算定し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。 

対象者株式価値算定書によると、市場株価基準方式は、対象者普通株式の株式市場における株価を基に株式価値を

評価する手法であり、上場企業の株式価値評価における客観的な評価手法であると考え、採用しているとのことです。

市場株価基準方式では、評価基準日を平成23年 11月 30日として、最近における株価及び取引量に鑑み、対象者普通

株式の東京証券取引所における評価基準日までの１ヶ月間、３ヶ月間及び６ヶ月間における株価終値平均値（１ヶ月

間：210 円、３ヶ月間：209 円、６ヶ月間：198 円）並びに出来高加重平均値（１ヶ月間：210 円、３ヶ月間：210

円、６ヶ月間：202 円）を分析した上で、対象者普通株式の１株当たりの株式価値を198 円から210 円と算定してい

るとのことです。 

また、対象者株式価値算定書によると、ＤＣＦ方式は、企業の将来キャッシュフロー（収益力）に基づく評価手法

であるため、継続企業（ゴーイング・コンサーン）の評価を行う上で適した手法であると考え、採用しているとのこ

とです。ＤＣＦ方式では、対象者が作成した平成 24 年３月期から平成 28 年３月期の事業計画（注）を基礎として算

定した将来キャッシュフローを、一定の割引率で現在価値に割り引くことによって企業価値を評価し、対象者普通株

式の１株当たりの株式価値を443円から646円と算定しているとのことです。 

（注）ＰｗＣがＤＣＦ方式の基礎として採用した対象者の事業計画は、平成 26 年３月期については、連結ベースで、

売上高約 129 億円、営業利益約５億円、経常利益約７億円、当期純利益約３億円と見込んでおりますが、平成

27 年３月期は、現在対象者がインドに設立を検討しており、平成 25 年末に稼動開始を予定している子会社に

おいて、操業度が上がることに伴い同社の売上が増加すること及び売上の増加に伴い同社の赤字幅が減少する

ことが見込まれることから、連結ベースで、売上高約 142 億円、営業利益約８億円、経常利益約 10 億円、当

期純利益約５億円と見込んでいるとのことです。なお、平成 24 年３月期から平成 26 年３月期まで、及び平成

28年３月期の収益予想においては大幅な増減益を見込んでいないとのことです。 

 

② 独立した第三者委員会の設置 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程等における恣意性を

排除し、公正性を担保する観点から、平成23年 10月 28日に取締役会を開催し、同取締役会において、対象者の社外

監査役である風間士郎氏（弁護士。なお、風間士郎氏は、東京証券取引所の有価証券上場規程第 436 条の２に規定す

る独立役員に指定されております。）及び坂井啓二氏（公認会計士）並びに外部有識者である多久島逸平氏（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、本公開買付けに対して対象者が表明すべき意見の内容を検討

する前提として、第三者委員会に対し、①本公開買付けに対して対象者の取締役会が賛同意見を表明することが相当

か、及び②本公開買付け後に予定される公開買付者による対象者の完全子会社化取引が対象者の少数株主にとって不

利益ではないと認められるか（以下①及び②を総称して「本件諮問事項」といいます。）について対象者の取締役会

に答申を行うことを諮問する決議をしたとのことです。 

なお、第三者委員会の各委員はいずれも公開買付者及び対象者との間で特に利害関係を有しておらず、対象者は、

第三者委員会の各委員について本取引に関し対象者の一般株主と利益は相反していないと考えているとのことです。 

第三者委員会は、合計６回開催され、公開買付者並びに対象者の取締役（本取引に関して利益が相反し、又は利益

が相反するおそれがある村田哲夫氏及び松崎仁氏を除きます。）及び監査役（第三者委員会委員である風間士郎氏及
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び坂井啓二氏を除きます。）に対する質疑応答等を行うとともに、公開買付者及び対象者より提出を受けた本取引に

関連する資料を精査し審議を重ねました。その後、第三者委員会は、ＰｗＣが作成した対象者株式価値算定書及びＰ

ｗＣから得られた対象者の株式価値に係る内容説明も参考にし、本件諮問事項について慎重に検討した結果、委員全

員の一致で、本取引が対象者の企業価値向上に資するとの対象者役員（村田哲夫氏及び松崎仁氏並びに第三者委員会

委員を除きます。）の判断が相当であると認められ、かつ、本取引の条件及び手続は株主にとって公正なものと認め

られることから、①本公開買付けに対して対象者の取締役会が賛同意見を表明することは相当であり、②本公開買付

け後に予定される公開買付者による対象者の完全子会社化取引が対象者の少数株主にとって不利益ではないと認めら

れると判断し、平成23年12月１日付で、対象者の取締役会に対して、その旨の答申書を提出したとのことです。 

 

③ 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、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程における恣意性を排

除し、公正性を担保する観点から、公開買付者及び対象者から独立した森・濱田松本法律事務所を、対象者の本取引

に関するリーガル・アドバイザーとして選任し、同事務所から、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程、

意思決定方法その他の本公開買付けを含む本取引に関する意思決定にあたっての留意点について、法的助言を得たと

のことです。 

 

④ 利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認 

対象者プレスリリースによれば、対象者の取締役会は、第三者委員会から提出された答申書のほか、ＰｗＣが作成

した対象者株式価値算定書及びＰｗＣから得られた対象者の株式価値に係る内容説明、森・濱田松本法律事務所から

得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助言等を踏まえ、本公開買付けを含む本取引

に関する諸条件について慎重に協議及び検討を行った結果、公開買付者から提案のあった事業構造の抜本的な改革及

び取り組みの強化を、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

きるとともに、ＰｗＣが作成した対象者株式価値算定書及びＰｗＣから得られた対象者の株式価値に係る内容説明、

森・濱田松本法律事務所から得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助言、第三者委

員会から提出された答申書その他の関連資料を踏まえ、かつ、対象者の大株主であるＳＦＰの投資助言を行っている

シンフォニーが公開買付者との交渉の結果、公開買付者との間で、対象者株式を保有するＳＦＰとの応募等の合意は

ないものの、ＳＦＰに対して、ＳＦＰが保有する対象者の普通株式の全てを本公開買付価格で本公開買付けに応募す

るよう助言を行うことに合意していることにも鑑みれば、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、平成 23 年 12 月２日開催の対象者の取締役会において、対象者の代表取締役社長であ

る村田哲夫氏及び取締役である松崎仁氏を除く全ての取締役の全員一致で、本公開買付けに賛同の意見を表明し、か

つ、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、対象者の代表取締役社長である村田哲夫氏は公開買付者の代表取締役を、取締役である松崎仁氏は公開買付

者の取締役をそれぞれ兼任していることから、本取引に関して利益が相反し、又は利益が相反するおそれがあること

に鑑み、当該取締役会における審議及び決議には一切参加しておらず、また、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、対象者の上記取締役会には、対象者の全ての監査役が出席し、その全ての監査役が、対象者の取締役会が本

公開買付けに賛同の意見を表明し、かつ、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ことに異議

がない旨の意見を述べたとのことです。 

 

⑤ 比較的長期の公開買付期間の設定 

公開買付者は、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。）として法令に定められた最短

期間が20営業日であるところ、本公開買付けの公開買付期間を30営業日としております。 

このように公開買付期間を比較的長期間に設定することにより、対象者の株主に対して本公開買付けに対する応募

につき適正な判断機会を確保しつつ、公開買付者以外にも対抗的な買付け等をする機会を確保し、これをもって本公

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
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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あわせ、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。 

 

⑥ 買付予定の株券等の数の下限の設定 

公開買付者は、本公開買付けにおいて、9,955,000 株（所有割合 66.11％）を買付予定数の下限と設定しており、応

募株券等の数の合計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を行いません。他方、本公開

買付けは、公開買付者が対象者の発行済普通株式の全て（但し、公開買付者が既に所有している対象者普通株式及び

対象者が所有する自己株式を除きます。）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、応募株券等の全ての買付けを行います。 

買付予定数の下限（9,955,000株）は、対象者の第90期第２四半期報告書（平成23年11月10日提出）に記載され

た平成 23 年９月 30 日現在の発行済普通株式総数（15,058,152 株）から、対象者が平成 23 年 10 月 28 日に公表した

「平成 24 年３月期 第２四半期決算短信［日本基準］（連結）」に記載された対象者が平成 23 年９月 30 日現在所有

する自己株式数（124,870 株）を控除した数（14,933,282 株）に係る議決権数（14,933 個）の３分の２超（9,956

個）から、既に公開買付者が所有する普通株式数（1,000 株）に係る議決権数（1 個）を控除した数（9,955 個）に相

当する株式数としております。  

 

（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普通株式の全て（但し、公開買付者が既に所有している対象者普通株式及び対象

者が所有する自己株式を除きます。）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（但し、対象者が所有する自己株式を除きます。）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（会社法第 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

対象者の当該全部取得条項が付された普通株式の全て（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。）を開催することを、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、上記②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、対象者に対し、本臨時株主総会の開催日と同日を開催日とする本種類株主総会の開催を要請す

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３月を目処としておりますが、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。 

上記の各手続が実行された場合には、対象者の発行する全ての普通株式に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（但し、対象者

を除きます。）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になりますが、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の別個の種類の株式の売却の結果、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算定
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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（但し、

対象者が所有する自己株式を除きます。）を所有することとなるよう、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は、(a)上記②の対象者

普通株式に全部取得条項を付す旨の定款変更を行うに際しては、会社法第 116 条及び第 117 条その他の関係法令の定

めに従って、株主はその有する株式の買取請求を行うことができる旨が定められており、また、(b)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

令の定めに従って、株主は、裁判所に対し、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。これらの(a)又は(b)の方法による１株当たりの買取価格及び取得価格は、最終的には裁判所が判断する

ことになります。 

なお、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

実施し、また実施に時間を要する可能性があります。但し、他の方法を実施する場合でも、公開買付者が対象者の発

行済株式の全て（但し、対象者が所有する自己株式を除きます。）を所有することとなるよう、本公開買付けに応募

されなかった公開買付者以外の対象者の株主に対しては、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、上記各手続の実行後、対象者との間で合併を行うことを予定しておりますが、詳細は未定です。 

 

（５）上場廃止となる見込みがある旨及び上場廃止を目的とする理由 

対象者普通株式は本日現在、東京証券取引所市場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

いては買付予定数の上限を設定しておらず、本公開買付けの結果次第では、東京証券取引所の上場廃止基準に従い、

対象者普通株式は、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、その後上記「（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）」

に記載された手続に従って、適用ある法令に従い、公開買付者が対象者の発行済株式の全て（但し、対象者が所有す

る自己株式を除きます。）を所有することを企図しておりますので、その場合にも、対象者普通株式は上場廃止にな

ります。なお、対象者普通株式が上場廃止となった場合は、対象者普通株式を東京証券取引所において取引すること

はできなくなります。 

 

(６）公開買付者と対象者の株主との間における公開買付けへの応募等に係る重要な合意に関する事項 

公開買付者は、シンフォニーとの間で平成23年12月１日付で公開買付けの応募に関する合意書（以下「本合意書」

といいます。）を締結し、シンフォニーは、シンフォニーが助言を行うＳＦＰに対して、ＳＦＰの保有する対象者の

普通株式の全て（合計 3,496,000 株）について、本公開買付価格で本公開買付けに応募するよう助言を行うこと、シ

ンフォニー自ら対象者の株式を取得しないこと、及び、ＳＦＰ、シンフォニーが助言を行うその他の者、シンフォ

ニーもしくはＳＦＰの関係者をして対象者の株式を取得させないことに合意しております。 

但し、シンフォニーは、(i)公開買付者以外の第三者から対象者の普通株式について本公開買付けの買付価格を上回

る価格での公開買付けによる買付け等の申し込みがあった場合には当該本公開買付けの買付価格を上回る価格での公

開買付けに応募する株式に限り、又は(ii)(x)(a)取引所金融商品市場における競売買の方法による売却、(b) 取引所

金融商品市場における売買等であって競売買の方法以外の方法による第三者に対する売却又は(c) 取引所金融商品市

場外における第三者に対する売却で、かつ(y)本公開買付けの買付価格を上回る価格での売却を行う場合には当該本公

開買付けの買付価格を上回る価格で売却を行う株式に限り、ＳＦＰに本公開買付けに応募するよう助言する義務を負

わず、またＳＦＰが既に本公開買付けに応募していた時には、当該応募による本公開買付けに係る契約を解除するよ

う助言することができます。 
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なお、公開買付者は、対象者株式を保有するＳＦＰとの間では応募に関する折衝等を行っておらず、応募等の合意を

行っていません。 

 

２．買付け等の概要 

（１）対象者の概要 

① 商 号 株式会社三條機械製作所 

② 事 業 内 容 鍛工品、一般機械及び金型の製造販売事業 

③ 設 立 年 月 日 昭和17年７月31日 

④ 本 店 所 在 地 新潟県三条市猪子場新田1300番地 

⑤ 代 表 者 の 役 職 ・ 氏 名 代表取締役社長 村田哲夫 

⑥ 資 本 金 1,525,309千円（平成23年９月30日現在） 

THE SFP VALUE REALIZATION MASTER FUND LIMITED 

（常任代理人 シティバンク銀行株式会社） 
18.99％ 

ニューロング株式会社 7.72％ 

株式会社北越銀行 4.87％ 

三條機械製作所従業員持株会 4.25％ 

東芝機械株式会社 4.15％ 

本田技研工業株式会社 3.80％ 

みずほ信託銀行株式会社 3.08％ 

ニューロング工業株式会社 2.02％ 

株式会社松縄文五郎商店 1.99％ 

⑦ 
大 株 主 及 び 持 株 比 率 

（平成 23 年９月 30 日現在） 

CBHK-THE SFP VALUE REALIZAT ION MASTER FUND LTD 

（常任代理人 シティバンク銀行株式会社） 
1.95％ 

⑧ 公開買付者と対象者の関係等 

資 本 関 係 公開買付者は、対象者の普通株式1,000株を所有しております。 

 

人 的 関 係 

公開買付者の代表取締役である村田哲夫氏は対象者の代表取締役社長

を、公開買付者の取締役である松崎仁氏は対象者の取締役を兼務してお

ります。 

 

取 引 関 係 該当事項はありません。 

 
関 連 当 事 者 へ 

の 該 当 状 況 

対象者の代表取締役社長である村田哲夫氏が、公開買付者の議決権の過

半数を有しております。 

 

（２）買付け等の期間 

① 届出当初の買付け等の期間 

平成23年12月５日（月曜日）から平成24年１月23日（月曜日）まで（30営業日） 

 

② 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、金468円 

 

（４）買付け等の価格の算定根拠等 

① 算定の基礎 



 - 10 -

公開買付者は、本公開買付価格を決定するに際して、本公開買付価格の公正性を担保するため、第三者算定機関で

あるＳＭＢＣ日興証券に対象者普通株式の株式価値の算定を依頼しました。ＳＭＢＣ日興証券は、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、類似上場会社比較法及びＤＣＦ法を用いて対象者普通株式の株式価値の算定を行い、公開

買付者はＳＭＢＣ日興証券から平成 23 年 12 月１日付で対象者普通株式の株式価値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、ＳＭＢＣ日興証券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。ＳＭＢＣ日興証券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等を勘案の上、平成 23 年 11 月 30 日を基準日とし

て、東京証券取引所における対象者普通株式の直近１ヶ月間の終値の単純平均値 212 円及び直近３ヶ月間の終値の単

純平均値209円を基に、対象者普通株式１株当たりの株式価値の範囲を209円から212円までと分析しております。 

類似上場会社比較法では、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、対象者普通株式の１株当たりの株式価値の範囲を 455

円から479円までと分析しています。 

ＤＣＦ法では、公開買付者より提出された対象者に係る事業計画を検討の上、直近までの業績の動向、一般に公開

化された情報等の諸要素を考慮した対象者の将来の収益予想に基づき、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、対象者普通株式１株当た

りの株式価値の範囲を420円から510円までと分析しております。 

公開買付者は、ＳＭＢＣ日興証券による対象者普通株式の株式価値算定の結果を参考にしつつ、対象者及びシン

フォニーとの協議・交渉の結果や、対象者による本公開買付けへの賛同の可否、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価格に付されたプレミアムの実例及び本公開買付けに対する応募の見通し等を総合

的に勘案し、最終的に平成23年12月２日に本公開買付価格を468円に決定いたしました。 

なお、本公開買付価格である１株当たり 468 円は、本公開買付けについての公表日の前営業日である平成 23 年 12

月１日の対象者普通株式の東京証券取引所における終値（203 円）に対して 130.54％のプレミアムを、同日までの過

去１ヵ月間の終値単純平均（209 円）に対して 123.92％のプレミアムを、同過去３ヵ月間の終値単純平均（209 円）

に対して 123.92％のプレミアムを、同過去６ヵ月間の終値単純平均（198 円）に対して 136.36％のプレミアムを加え

た額に相当します。 

 

② 算定の経緯 

（買付価格の決定に至る経緯） 

対象者は、商号を株式会社三條機械製作所として、昭和 17 年７月に三條鉄工機械金属工業組合連合会（昭和 13 年

12 月設立）が企業再編成の戦時施策によって解散した後の設備等を継承して、工作機械の製作及び精密型打鍛工品の

製作を目的として設立されました。設立以降、対象者は、「精密加工」を基点に世界に通用する幅広い技術力を身に

付け、たばこ製造用機械・同装置や世界でも高水準のラベル印刷機、各種専用機などの製造・販売を行う一般機械部

門、独自の精密鍛造技術で二輪・四輪の重要部品の製造・販売を行う鍛造部門、そして高精度のダイカスト金型や

ロータリーダイなどの製造・販売を行う金型部門、の３つの部門を主軸に、事業展開を進めてまいりました。対象者

は、昭和 36 年 11 月に東京証券取引所市場第二部に上場を果たし、国内大手完成車メーカー、たばこメーカー等を主

要顧客として、対象者の事業上の強みである「精密加工」技術を基点に付加価値のある製品を提供することで、長年

にわたり顧客の信頼を獲得してまいりました。また、対象者は、東京証券取引所への上場後も、企業が永続していく

ためには、お客様の「信頼」を裏切らないこと、お客様が必要とする企業になるため「進化し続ける」こと、「企業

の存続が雇用確保の根本」を肝に銘じ全社員が行動することを基本的な考えとし、対象者の永続、発展のために努力

をしてまいりました。そのような考え方のもと、対象者は、大阪、東京といった主要都市への事業展開や現在グルー

プ化している複数の企業の買収、海外企業との技術導入契約の締結など、積極的な事業展開によって企業を発展させ

てまいりました。 

しかしながら昨今、日本のモノづくり産業を取り巻く環境は速いスピードで変化しております。成長する新興国企

業との競争激化や円高の加速による受注の減少、熾烈な値引き競争による採算性の悪化などにより、この数年、日本

のモノづくりは厳しい局面に晒されております。 

さらに、対象者を取り巻く事業環境も目まぐるしく変化しております。対象者の販売先となる自動車業界における
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急速なグローバル化や新興国の需要拡大、一般機械分野における顧客需要や要求される機能の多様化、急速に進む技

術革新への対応、受注確保のための新製品の開発、組織の再構築を含む企業の体質強化など、これらの従来から対象

者が取り組むべき課題としてきたテーマに加え、最近では、東日本大震災によるサプライチェーン寸断を教訓とした

生産拠点の分散化、引き続き長期化が予想される円高、これらに伴う生産・市場のグローバル化等、こういった多様

な事業環境の変化に迅速かつ柔軟に適応していくことが急務となっており、様々な施策を喫緊に実施していかなけれ

ばなりません。 

このような状況下、公開買付者は、対象者が中長期的に企業価値を向上させていくためには、今こそが経営改革を

断行し、事業環境の変化を成長機会と捉えさらなる発展を目指す時期であると考えております。そしてかかる中長期

的な成長実現に向けては、これまで重点施策として取り組んできた「品質」「価格」「納期」を重視した売上高の確

保や、製品力強化及び生産性向上に注力し損益分岐点を下げる、といった恒常的な施策だけではなく、グローバル市

場を核とした製品展開や販売促進活動の実施、アフターサービス機能の拡充などといった抜本的な事業展開の実施や

それらの活動を通じた新技術の獲得、新領域での製品展開など、抜本的な事業の強化を図る必要があるとの認識に至

りました。 

具体的には、「品質」「価格」「納期」を基軸にお客様の信頼を更に高めること、自動車業界や一般機械製造業及

び金型業界の中で、“小なり”と言え存在感のある企業を目指すこと、際立つ品質と一人ひとりの生産性において業

界トップクラスを目指すこと、組織の目標、個人の目標に挑戦し、結果の出せる人材の育成を図る体制にすること、

といった明確な経営ビジョンを掲げ、以下の通り各事業部がこれまでの得意領域や強みをより一層活かせるよう、位

置づけを再定義した上で役割を明確化し、施策を迅速に実行する必要があると考えております。 

まず、鍛工品事業においては、自動車完成車メーカーのグローバル調達に対応した鍛造製品の供給を引き続き継続

するために、付帯工程まで含めた加工を行う体制を構築し、今後重要性を増すアジア領域をカバーする生産拠点を新

設するなど、グローバルな市場の確保とコストメリットを生かした国際競争力の強化が重要であると考えております。

国内においては、鍛工品の技術開発と次期自社ブランド製品の量産化によって付加価値の向上と新規顧客の獲得を図

り、国内拠点を海外生産を補完するマザー機能として位置付け、技術開発や抜本的な原価低減を目指した新工法によ

る生産ラインを構築することが必要になります。 

一般機械事業では、高品質で定評のあるラベル印刷機を主力商品として、全世界、とりわけアジア地区をターゲッ

トにした販売促進に取り組むとともに、販売後のアフターサービス体制の構築、時代と顧客のニーズに応える高精

度・コンパクト・廉価の商品開発を目指します。たばこ製造用機械をはじめとした産業機械においては、生産性の強

化はもとより、専用機及び工作機械等も含め金型事業との生産資源の多面的利用とその相乗効果を発現させた新製品

開発力の向上を推進することが必要であると考えております。 

金型事業においては、これまでの精密加工技術を活かしたロータリーダイ及びフレキシブルダイを主力製品としつ

つ、一般機械事業とのアライアンスを図り、低コスト構造と顧客の要請に応えられる技術革新を可能にする体制の構

築が急がれます。 

さらに、これら各事業の施策と併せて、今後はこれまでに培った技術の活用と資本・人材等の経営資源の積極的投

資を行い、既存の枠にとらわれず新たな事業領域への進出や革新的な製品開発を行ってまいりたいと考えております。 

しかしながら、上記施策を実行することは、短期的には業績悪化が生じる懸念や、中長期にわたり利益の変動性が

高まるリスクを内包します。特に海外展開においては、相応の設備投資が生じると共に、投資実行後直ちにその効果

が現れるとは限りません。当初計画した通りに収益に寄与するとは限らずリスクを伴う可能性もあることから、一時

的に財務状況等の悪化により企業価値が毀損する可能性があり、またそれらに起因する株価の下落が起こるリスクも

懸念され、株主の期待に添えない可能性があります。そこで、村田哲夫氏及び松崎仁氏は、このような経営環境を乗

り切り、一貫した経営ビジョンに基づく断固とした経営改革を実行するためには、株主、経営陣及び従業員が一丸と

なって対象者の経営改革に注力するだけにとどまらず、経営陣自身にリスクを集中して、その自己責任において迅速

かつ果敢に意思決定できる経営体制を構築することこそが、中長期観点から対象者の企業価値の最大化のために取り

組むべき施策であると考え、平成23年８月頃から本取引についての具体的な検討を開始いたしました。 

 

村田哲夫氏及び松崎仁氏は、対象者が、上記のとおり、昭和 36 年に東京証券取引所市場第二部に上場して以降、資

本市場からの資金調達であるエクイティ・ファイナンスの活用、知名度の向上、それに伴う優秀な従業員の確保、顧

客及び取引先の皆様に対する信用力の向上等、様々なメリットを享受してきたものと考えております。しかしながら、

対象者の現在の財務状況に鑑みると、今後エクイティ・ファイナンスを行う必要性は低く、また、対象者は長年、事
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業活動を継続してきていることから、その知名度や信用力も既に十分備わっているものと考えております。むしろ、

近年、資本市場に対する規制が急激に強化されていることに伴って、株式の上場を維持するために必要なコスト（株

主総会の運営や株主名簿管理人への事務委託にかかる費用、金融商品取引法上の有価証券報告書等の継続開示にかか

る費用、IFRS（国際財務報告基準）準拠による開示項目の変更等）が増大しており、かかるコストは今後も更に増大

することが予想されることから、これが対象者の企業価値向上の足かせになる可能性も否定できません。 

以上の検討を踏まえ、村田哲夫氏及び松崎仁氏は、対象者の中長期的な戦略の実行に伴い不可避的に発生するリス

クを対象者の株主の皆様に負って頂くことを回避するため、柔軟かつ迅速な経営戦略の実行が可能となるマネジメン

ト・バイアウト（ＭＢＯ）の手法による非公開化を行うことが、株主の皆様にとって最善であり、また、対象者の企

業価値の更なる向上に資すると判断し、公開買付者は、平成 23 年 12 月１日にシンフォニーからの合意書を取得した

ことから、平成23年12月２日に最終的に本公開買付けを実施すること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る

こと等を踏まえ、構造的に存在する利益相反を回避し、かつ、可能な限り透明性の高いプロセスを通じて一般株主の

皆様の利益を保護することを目的として、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に至る意

思決定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 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、本公開買付価格を決定するに際して、本公開買付価格の公正性を担保するため、第三者算定機関で

あるＳＭＢＣ日興証券に対象者普通株式の株式価値の算定を依頼しました。ＳＭＢＣ日興証券は、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、類似上場会社比較法及びＤＣＦ法を用いて対象者普通株式の株式価値の算定を行い、公開

買付者はＳＭＢＣ日興証券から平成 23 年 12 月１日付で対象者普通株式の株式価値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、ＳＭＢＣ日興証券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。ＳＭＢＣ日興証券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等を勘案の上、平成 23 年 11 月 30 日を基準日とし

て、東京証券取引所における対象者普通株式の直近１ヶ月間の終値の単純平均値 212 円及び直近３ヶ月間の終値の単

純平均値209円を基に、対象者普通株式１株当たりの株式価値の範囲を209円から212円までと分析しております。 

類似上場会社比較法では、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、対象者普通株式の１株当たりの株式価値の範囲を 455

円から479円までと分析しています。 

ＤＣＦ法では、公開買付者より提出された対象者に係る事業計画を検討の上、直近までの業績の動向、一般に公開

化された情報等の諸要素を考慮した対象者の将来の収益予想に基づき、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、対象者普通株式１株当た

りの株式価値の範囲を420円から510円までと分析しております。 

公開買付者は、ＳＭＢＣ日興証券による対象者普通株式の株式価値算定の結果を参考にしつつ、対象者及びシン

フォニーとの協議・交渉の結果や、対象者による本公開買付けへの賛同の可否、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価格に付されたプレミアムの実例及び本公開買付けに対する応募の見通し等を総合

的に勘案し、最終的に平成23年12月２日に本公開買付価格を468円に決定いたしました。 

なお、本公開買付価格である１株当たり 468 円は、本公開買付けについての公表日の前営業日である平成 23 年 12

月１日の対象者普通株式の東京証券取引所における終値（203 円）に対して 130.54％のプレミアムを、同日までの過

去１ヵ月間の終値単純平均（209 円）に対して 123.92％のプレミアムを、同過去３ヵ月間の終値単純平均（209 円）

に対して 123.92％のプレミアムを、同過去６ヵ月間の終値単純平均（198 円）に対して 136.36％のプレミアムを加え

た額に相当します。 

 

一方、対象者プレスリリースによれば、対象者の取締役会においては、公開買付者から提示された本公開買付価格

に対する評価を行うにあたり、その意思決定の過程における公正性を担保する目的で、公開買付者及び対象者から独
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立した第三者算定機関であり、かつ、本取引に関し記載すべき重要な利害関係を有さないＰｗＣに対象者普通株式の

株式価値の算定を依頼し、平成 23 年 12 月１日付で対象者株式価値算定書を取得したとのことです。ＰｗＣは、対象

者普通株式の株式価値算定にあたり、対象者から対象者の事業の現状及び将来の事業計画等の資料を取得してその説

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。なお、

対象者は、ＰｗＣ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）を取得していないとの

ことです。 

対象者株式価値算定書では、対象者が継続企業であるとの前提の下、市場株価基準方式及びＤＣＦ方式を採用し、

対象者の株式価値を算定しているとのことであり、各方式に基づき算定し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。 

対象者株式価値算定書によると、市場株価基準方式は、対象者普通株式の株式市場における株価を基に株式価値を

評価する手法であり、上場企業の株式価値評価における客観的な評価手法であると考え、採用しているとのことです。

市場株価基準方式では、評価基準日を平成23年 11月 30日として、最近における株価及び取引量に鑑み、対象者普通

株式の東京証券取引所における評価基準日までの１ヶ月間、３ヶ月間及び６ヶ月間における株価終値平均値（１ヶ月

間：210 円、３ヶ月間：209 円、６ヶ月間：198 円）並びに出来高加重平均値（１ヶ月間：210 円、３ヶ月間：210

円、６ヶ月間：202 円）を分析した上で、対象者普通株式の１株当たりの株式価値を198 円から210 円と算定してい

るとのことです。 

また、対象者株式価値算定書によると、ＤＣＦ方式は、企業の将来キャッシュフロー（収益力）に基づく評価手法

であるため、継続企業（ゴーイング・コンサーン）の評価を行う上で適した手法であると考え、採用しているとのこ

とです。ＤＣＦ方式では、対象者が作成した平成 24 年３月期から平成 28 年３月期の事業計画（注）を基礎として算

定した将来キャッシュフローを、一定の割引率で現在価値に割り引くことによって企業価値を評価し、対象者普通株

式の１株当たりの株式価値を443円から646円と算定しているとのことです。 

（注）ＰｗＣがＤＣＦ方式の基礎として採用した対象者の事業計画は、平成 26 年３月期については、連結ベースで、

売上高約129億円、営業利益約５億円、経常利益約７億円、当期純利益約３億円と見込んでおりますが、平成27

年３月期は、現在対象者がインドに設立を検討しており、平成 25 年末に稼動開始を予定している子会社におい

て、操業度が上がることに伴い同社の売上が増加すること及び売上の増加に伴い同社の赤字幅が減少することが

見込まれることから、連結ベースで、売上高約 142 億円、営業利益約８億円、経常利益約 10 億円、当期純利益

約５億円と見込んでいるとのことです。なお、平成 24 年３月期から平成 26 年３月期まで、及び平成 28 年３月

期の収益予想においては大幅な増減益を見込んでいないとのことです。 

 

② 独立した第三者委員会の設置 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程等における恣意性を

排除し、公正性を担保する観点から、平成23年 10月 28日に取締役会を開催し、同取締役会において、対象者の社外

監査役である風間士郎氏（弁護士。なお、風間士郎氏は、東京証券取引所の有価証券上場規程第 436 条の２に規定す

る独立役員に指定されております。）及び坂井啓二氏（公認会計士）並びに外部有識者である多久島逸平氏（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、本公開買付けに対して対象者が表明すべき意見の内容を検討

する前提として、第三者委員会に対し、本件諮問事項について対象者の取締役会に答申を行うことを諮問する決議を

したとのことです。 

なお、第三者委員会の各委員はいずれも公開買付者及び対象者との間で特に利害関係を有しておらず、対象者は、

第三者委員会の各委員について本取引に関し対象者の一般株主と利益は相反していないと考えているとのことです。 

第三者委員会は、合計６回開催され、公開買付者並びに対象者の取締役（本取引に関して利益が相反し、又は利益

が相反するおそれがある村田哲夫氏及び松崎仁氏を除きます。）及び監査役（第三者委員会委員である風間士郎氏及

び坂井啓二氏を除きます。）に対する質疑応答等を行うとともに、公開買付者及び対象者より提出を受けた本取引に

関連する資料を精査し審議を重ねました。その後、第三者委員会は、ＰｗＣが作成した対象者株式価値算定書及びＰ

ｗＣから得られた対象者の株式価値に係る内容説明も参考にし、本件諮問事項について慎重に検討した結果、委員全

員の一致で、本取引が対象者の企業価値向上に資するとの対象者役員（村田哲夫氏及び松崎仁氏並びに第三者委員会

委員を除きます。）の判断が相当であると認められ、かつ、本取引の条件及び手続は株主にとって公正なものと認め

られることから、①本公開買付けに対して対象者の取締役会が賛同意見を表明することは相当であり、②本公開買付

け後に予定される公開買付者による対象者の完全子会社化取引が対象者の少数株主にとって不利益ではないと認めら
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れると判断し、平成23年12月１日付で、対象者の取締役会に対して、その旨の答申書を提出したとのことです。 

 

③ 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、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程における恣意性を排

除し、公正性を担保する観点から、公開買付者及び対象者から独立した森・濱田松本法律事務所を、対象者の本取引

に関するリーガル・アドバイザーとして選任し、同事務所から、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程、

意思決定方法その他の本公開買付けを含む本取引に関する意思決定にあたっての留意点について、法的助言を得たと

のことです。 

 

④ 利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認 

対象者プレスリリースによれば、対象者の取締役会は、第三者委員会から提出された答申書のほか、ＰｗＣが作成

した対象者株式価値算定書及びＰｗＣから得られた対象者の株式価値に係る内容説明、森・濱田松本法律事務所から

得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助言等を踏まえ、本公開買付けを含む本取引

に関する諸条件について慎重に協議及び検討を行った結果、公開買付者から提案のあった事業構造の抜本的な改革及

び取り組みの強化を、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

きるとともに、ＰｗＣが作成した対象者株式価値算定書及びＰｗＣから得られた対象者の株式価値に係る内容説明、

森・濱田松本法律事務所から得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助言、第三者委

員会から提出された答申書その他の関連資料を踏まえ、かつ、対象者の大株主であるＳＦＰの投資助言を行っている

シンフォニーが公開買付者との交渉の結果、公開買付者との間で、対象者株式を保有するＳＦＰとの応募等の合意は

ないものの、ＳＦＰに対して、ＳＦＰが保有する対象者の普通株式の全てを本公開買付価格で本公開買付けに応募す

るよう助言を行うことに合意していることにも鑑みれば、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、平成 23 年 12 月２日開催の対象者の取締役会において、対象者の代表取締役社長であ

る村田哲夫氏及び取締役である松崎仁氏を除く全ての取締役の全員一致で、本公開買付けに賛同の意見を表明し、か

つ、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、対象者の代表取締役社長である村田哲夫氏は公開買付者の代表取締役を、取締役である松崎仁氏は公開買付

者の取締役をそれぞれ兼任していることから、本取引に関して利益が相反し、又は利益が相反するおそれがあること

に鑑み、当該取締役会における審議及び決議には一切参加しておらず、また、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、対象者の上記取締役会には、対象者の全ての監査役が出席し、その全ての監査役が、対象者の取締役会が本

公開買付けに賛同の意見を表明し、かつ、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ことに異議

がない旨の意見を述べたとのことです。 

 

⑤ 比較的長期の公開買付期間の設定 

公開買付者は、公開買付期間として法令に定められた最短期間が 20 営業日であるところ、本公開買付けの公開買付

期間を30営業日としております。 

このように公開買付期間を比較的長期間に設定することにより、対象者の株主に対して本公開買付けに対する応募

につき適正な判断機会を確保しつつ、公開買付者以外にも対抗的な買付け等をする機会を確保し、これをもって本公

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あわせ、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。 

 

⑥ 買付予定の株券等の数の下限の設定 

公開買付者は、本公開買付けにおいて、9,955,000 株（所有割合 66.11％）を買付予定数の下限と設定しており、応

募株券等の数の合計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を行いません。他方、本公開
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買付けは、公開買付者が対象者の発行済普通株式の全て（但し、公開買付者が既に所有している対象者普通株式及び]

対象者が所有する自己株式を除きます。）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、応募株券等の全ての買付けを行います。 

買付予定数の下限（9,955,000株）は、対象者の第90期第２四半期報告書（平成23年11月10日提出）に記載され

た平成 23 年９月 30 日現在の発行済普通株式総数（15,058,152 株）から、対象者が平成 23 年 10 月 28 日に公表した

「平成 24 年３月期 第２四半期決算短信［日本基準］（連結）」に記載された対象者が平成 23 年９月 30 日現在所有

する自己株式数（124,870 株）を控除した数（14,933,282 株）に係る議決権数（14,933 個）の３分の２超（9,956

個）から、既に公開買付者が所有する普通株式数（1,000 株）に係る議決権数（1 個）を控除した数 （9,955 個）に

相当する株式数としております。 

 

（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 

14,932,282（株） 9,955,000（株） -（株） 

（注１）応募株券等の数の合計が買付予定数の下限（9,955,000 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。応募株券等の数の合計が買付予定数の下限（9,955,000 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）本公開買付けを通じて、対象者が保有する自己株式を取得する予定はありません。 

（注３）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株券等の最大数を記載しております。なお、当該最大数は、対象者

の第 90 期第２四半期報告書（平成 23 年 11 月 10 日提出）に記載された平成 23 年９月 30 日現在の対象

者普通株式の発行済株式総数（15,058,152 株）から、対象者が平成 23 年 10 月 28 日に公表した「平成

24年３月期 第２四半期決算短信［日本基準］（連結）」に記載された対象者が平成23年９月 30日現在

所有する自己株式数（124,870 株）及び公開買付者が所有する対象者普通株式の数（1,000 株）を控除し

た株式数となります。 

（注４）単元未満株式についても、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取るこ

とがあります。この場合、対象者は法令及び対象者株式取扱規則に定める価格にて当該株式を買取りま

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 
1個 （買付け等前における株券等所有割合0.01％） 

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 
32個 （買付け等前における株券等所有割合0.21％） 

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 
14,933個 （買付け等後における株券等所有割合100.00％） 

対象者の総株主等の議決権の数 14,695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（但し、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。）が保有す

る株券等に係る議決権の数の合計を記載しております。 
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（注２）「対象者の総株主等の議決権の数」は、対象者の第90期第２四半期報告書（平成23年 11月10日提出）

記載の総株主の議決権の数です。但し、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、対象者の第 90 期第２四半期報告書（平成 23 年 11 月 10 日提出）に記載された平成

23 年９月 30 日現在の対象者普通株式の発行済株式総数（15,058,152 株）から、対象者が平成 23 年 10

月 28 日に公表した「平成 24 年３月期 第２四半期決算短信［日本基準］（連結）」に記載された対象者

が平成 23 年９月 30 日現在所有する自己株式数（124,870 株）を控除した株式数（14,933,282 株）に係

る議決権の数（14,933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 6,988,307,976円 

※本公開買付けにおける買付予定数（14,932,282 株）に１株あたりの公開買付価格（468 円）を乗じた金額を記載

しております。 

 

（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 

ＳＭＢＣ日興証券株式会社 東京都千代田区丸の内三丁目３番１号 

 

② 決済の開始日 平成24年１月27日（金曜日） 

 

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（外国人株主等の場合はその常

任代理人）の住所又は所在地宛に郵送します。 

買付けは、現金にて行います。買付けられた応募株券等に係る売却代金は、決済の開始日以後遅滞なく、公開買付

代理人から応募株主等（外国人株主等の場合はその常任代理人）の指定した場所へ送金します。 

 

④ 株券等の返還方法 

後記「(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」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、返還することが必要な株券等を、決済の開始日（本公開買付けの撤回等を行っ

た場合は撤回等を行った日）に、公開買付代理人の応募株主口座上で、応募が行われた時の状態（応募が行われた時

の状態とは、本公開買付けへの応募注文の執行が解除された状態を意味します。）に戻します。 

 

（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 

応募株券等の数の合計が買付予定数の下限（9,955,000 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。応募株券等の数の合計が買付予定数の下限（9,955,000 株）以上の場合には、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号イ乃至リ及びヲ乃至ソ、第２号、第３号イ乃至チ、第５号並びに同条第２項第３号乃至第６号に定める事

項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。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。但し、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。 
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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 

対象者が公開買付期間中に、法第 27 条の６第１項第１号の規定により令第 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。但し、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、いつでも本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 30 分までに、下記に指定する者に本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（但し、各営業店によって営

業時間が異なります。事前にご利用になられる営業店の営業時間等をご確認のうえ、お手続ください。）。但し、送

付の場合は、解除書面が公開買付期間の末日の 15 時 30 分までに、下記に指定する者に到達することを条件とします

（但し、各営業店によって営業時間が異なります。事前にご利用になられる営業店の営業時間等をご確認のうえ、お

手続ください。）。 

解除書面を受領する権限を有する者 

ＳＭＢＣ日興証券株式会社  東京都千代田区丸の内三丁目３番１号 

（その他のＳＭＢＣ日興証券株式会社国内各営業店） 

なお、公開買付者は、応募株主等による契約の解除に伴う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。 

 

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、その変更等の内容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。但し、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。但

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ことにより訂正します。 

 

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、公開買付期間の末日の翌日に、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（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、公開買付届出書又は関連する買付書類は、米国内において若しくは米国に向けて又は米国内から、郵送その
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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いたしません。 

本公開買付けに応募する方（外国人株主等の場合はその常任代理人）はそれぞれ、以下の表明・保証を行うことを

要求されます。 

応募者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、応募者

が本公開買付けに関するいかなる情報若しくは買付けに関する書類を、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乃至交付に関

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（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、及び、他の者の裁量権のない代理人又は受託者・受任者として行動している者ではないこと（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。）。 

 

（10）公開買付開始公告日 平成23年12月５日（月曜日） 

 

（11）公開買付代理人 ＳＭＢＣ日興証券株式会社 

 

 

３．公開買付け後の方針等及び今後の見通し 

本公開買付け後の方針等については、前記「１．買付け等の目的」の「（２）本公開買付けを実施する背景及び理

由、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がある旨及び上場廃止を目的とする理由」をご参照くださ

い。 

 

 

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又はその役員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、対象者の取締役会は、第三者委員会から提出された答申書のほか、ＰｗＣが作成

した対象者株式価値算定書及びＰｗＣから得られた対象者の株式価値に係る内容説明、森・濱田松本法律事務所から

得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助言等を踏まえ、本公開買付けを含む本取引

に関する諸条件について慎重に協議及び検討を行った結果、公開買付者から提案のあった事業構造の抜本的な改革及

び取り組みの強化を、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

きるとともに、ＰｗＣが作成した対象者株式価値算定書及びＰｗＣから得られた対象者の株式価値に係る内容説明、

森・濱田松本法律事務所から得られた本公開買付けを含む本取引に係る意思決定過程等に関する法的助言、第三者委

員会から提出された答申書その他の関連資料を踏まえ、かつ、対象者の大株主であるＳＦＰの投資助言を行っている

シンフォニーが公開買付者との交渉の結果、公開買付者との間で、対象者株式を保有するＳＦＰとの応募等の合意は

ないものの、ＳＦＰに対して、ＳＦＰが保有する対象者の普通株式の全てを本公開買付価格で本公開買付けに応募す

るよう助言を行うことに合意していることにも鑑みれば、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、平成 23 年 12 月２日開催の対象者の取締役会において、対象者の代表取締役社長であ

る村田哲夫氏及び取締役である松崎仁氏を除く全ての取締役の全員一致で、本公開買付けに賛同の意見を表明し、か

つ、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、対象者の代表取締役社長である村田哲夫氏は公開買付者の代表取締役を、取締役である松崎仁氏は公開買付

者の取締役をそれぞれ兼任していることから、本取引に関して利益が相反し、又は利益が相反するおそれがあること

に鑑み、当該取締役会における審議及び決議には一切参加しておらず、また、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、対象者の上記取締役会には、対象者の全ての監査役が出席し、その全ての監査役が、対象者の取締役会が本
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公開買付けに賛同の意見を表明し、かつ、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ことに異議

がない旨の意見を述べたとのことです。 

② 本公開買付けを実施する背景及び理由、意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営方針 

前記「１．買付け等の目的」の「（２）本公開買付けを実施する背景及び理由、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 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 

前記「１．買付け等の目的」の「（３）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 対象者の平成23年12月２日付プレスリリース「平成24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、平成23年12月２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24年3月期

配当予想を修正し、平成24年3月31日現在の株主名簿に記載された株主に対する剰余金の配当（期末配当）を行わ

ないことを決議したとのことです。 

 

②対象者の平成23年12月２日付プレスリリース「海外子会社設立の検討に関するお知らせ」によれば、対象者は、

平成23年12月２日開催の取締役会において、海外子会社の設立について検討することを決議したとのことです。当

該公表内容の概要は以下のとおりです。なお、以下において「当社」とは対象者を指します。 

１．設立の理由 

当社は、中国広東省で自動車用鍛造部品の生産を行っておりますが、今後アジア領域における自動車用鍛造部品

の調達需要に対応するため、下記の概要で子会社設立へ向けた検討を開始することを決定いたしました。 

 

２．子会社の概要 

（１）所在地  インド国ラジャスタン州 

（２）事業内容 自動車用鍛造部品の製造・販売 

（３）販売先  完成車メーカー 

（４）総投資額 約15億円（予定） 

（５）稼働開始 平成25年末（予定） 

 

３．今後の見通し 

現在、完成車メーカーとの取引内容に関する協議を含め調整中であり、設立予定の会社の資本金等その他詳細に

つきましては、確定次第お知らせいたします。 

 

 

以 上 


