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平成 28 年３月 30 日 

各位 

 
 

 

 

 

 
株式会社アイセイホールディングスによる当社株主等に対する株式等売渡請求を行うこ

との決定、当該株式等売渡請求に係る承認及び当社普通株式の上場廃止に関するお知らせ 
 

 

 平成 28 年３月 23 日付「株式会社アイセイホールディングスによる当社株券等に対する公開

買付けの結果並びに親会社、その他の関係会社及び主要株主である筆頭株主の異動に関するお

知らせ」にてお知らせ致しましたとおり、株式会社アイセイホールディングス（以下「アイセ

イホールディングス」又は「特別支配株主」といいます。）は、平成 28 年２月８日から当社の

普通株式（以下「当社普通株式」といいます。）及び新株予約権に対する公開買付け（以下「本

公開買付け」といいます。）を行い、その結果、平成 28 年３月 29 日をもって、当社普通株式

2,154,332 株（当社の総株主の議決権に対するアイセイホールディングスの有する当社普通株

式の議決権の割合（以下「議決権所有割合」といいます。（注））にして 90.33％（小数点以下

第三位を四捨五入））を所有するに至り、当社の特別支配株主となっております。 

 

 本日、アイセイホールディングスは、平成 28 年２月５日付で当社が公表しました「株式会社

アイセイホールディングスによる当社株券等に対する公開買付けに関する意見表明のお知らせ」

（以下「本意見表明プレスリリース」といいます。）の「３.本公開買付に関する意見の内容、

根拠及び理由」の「（５）本公開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事

項）」に記載のとおり、同社が、当社の総株主の議決権の 90％以上を所有するに至ったことか

ら、当社普通株式（但し、アイセイホールディングスが所有す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。）の全てを取得することにより、当社をアイセイホールディングスの

完全子会社とすることを目的とした一連の取引（以下「本取引」といいます。）の一環として、

会社法（平成 17 年法律第 86 号。その後の改正を含みます。以下同じです。）第 179 条に基づき、

当社の株主（アイセイホールディングス及び当社を除きます。以下「本売渡株主」といいます。）

の全員に対し、その保有する当社普通株式（以下「本売渡株式」といいます。）の全部をアイセ

イホールディングスに売り渡すことを請求（以下「本株式売渡請求」といいます。）するととも

に、当社の新株予約権者（以下「本売渡新株予約権者」といい、「本売渡株主」と総称して「本

売渡株主等」といいます。）の全員に対し、その保有する新株予約権（以下「本売渡新株予約権」

といいます。）の全部をアイセイホールディングスに売り渡すことを請求（以下「本新株予約権

売渡請求」といい、株式売渡請求と総称して「本株式等売渡請求」といいます。）することを決

定したとのことです。 
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当社は、本日付でアイセイホールディングスより本株式等売渡請求に係る通知を受領し、本

日開催の当社取締役会において本株式等売渡請求を承認する旨の決定を致しましたので、お知

らせ致します。 

 

なお、本公開買付けの対象となった新株予約権のうち、平成 25 年９月 10 日付の当社取締役

会の決議に替わる書面決議に基づき発行された第３回新株予約権については、本日までに全て

権利行使されたため、本株式等売渡請求の対象となっておりません。 

 

 また、本株式等売渡請求の承認により、当社普通株式は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。）の上場廃止基準に該当することとなり、本日から平成 28 年５月

１日まで整理銘柄に指定された後、平成 28 年５月２日をもって上場廃止となる予定です。上場

廃止後は、当社普通株式を東京証券取引所の開設する市場であるＪＡＳＤＡＱスタンダード市

場（以下「ＪＡＳＤＡＱ市場」といいます。）において取引することはできなくなりますので、

併せてお知らせ致します。 

 

（注） 「議決権所有割合」とは、当社が平成 28 年２月 12 日に提出した第 16 期第３四半期

報告書に記載された平成 27 年 12 月 31 日現在の発行済株式数（2,291,000 株）から

同報告書に記載された同日現在の当社が所有する自己株式数（104 株）を控除し、当

社が平成27年６月22日に提出した第15期有価証券報告書に記載された平成27年５

月 31 日現在の第１回新株予約権（176 個）及び第３回新株予約権（120 個）から平成

27 年 12 月 31 日までに行使された本新株予約権（平成 27 年 12 月 31 日までに第１回

新株予約権４個、第３回新株予約権 40 個が行使されています。）を除いた数の本新株

予約権（第１回新株予約権（172 個）及び第３回新株予約権（80 個））の目的となる

当社普通株式の数（合計 94,000 株）を加えた株式数（2,384,896 株）に係る議決権

の数（23,848 個）を分母として計算しており、小数点以下第三位を四捨五入してお

ります。以下、本書において同じです。 

 

記 

 

１．株式等売渡請求の概要 

（１）特別支配株主の概要 

① 名 称 株式会社アイセイホールディングス 

② 所 在 地 東京都千代田区有楽町一丁目 12 番１号 

③ 代表者の役職・氏名 代表取締役 櫻井 秀秋 

④ 事 業 内 容 当社の株式等を取得及び保有することを主たる事業としてお

ります。 

⑤ 資 本 金 2,580,525 千円（平成 28 年３月 30 日現在） 

⑥ 設 立 年 月 日 平成 28 年１月 14 日 
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⑦ 大株主及び持株比率 Ｊ－ＳＴＡＲ二号投資事業有限責任組合 53.87％ 

MIDWEST MINATO, L.P.  20.13% 

PACIFIC MINATO II, L.P.  18.67% 

MCo４号投資事業有限責任組合 7.32% 

⑧ 当社と特別支配株主との関係 

 資 本 関 係 アイセイホールディングスは、本日現在、当社普通株式を

2,154,332 株（議決権所有割合：90.33％）所有しております。

  人 的 関 係 該当事項はありません。 

  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

直前事業年度の末日において、該当事項はありません。なお、

本日現在、アイセイホールディングスは当社の親会社に該当す

るため、関連当事者に該当します。 

 

（２）本株式等売渡請求の日程 

 売 渡 請 求 日 平成 28 年３月 30 日（水曜日） 

 当社取締役会決議日 平成 28 年３月 30 日（水曜日） 

 売 買 最 終 日（予定） 平成 28 年４月 28 日（木曜日） 

 上 場 廃 止 日（予定） 平成 28 年５月２日（月曜日） 

 取 得 日 平成 28 年５月 10 日（火曜日） 

 

（３）売渡対価 

① 普通株式  １株につき金 5,300 円 

 

② 平成 22 年３月 15 日開催の当社取締役会の決議に基づき発行された新株予約権（以

下「第１回新株予約権」といいます。）  １個につき金１円 

 

２．本株式等売渡請求の内容 

当社は、アイセイホールディングスより平成 28 年３月 30 日付で、本株式等売渡請求をす

る旨の通知を受けました。当該通知の内容は以下のとおりです。 

 

（１）特別支配株主完全子法人に対して本株式売渡請求をしないこととするときは、その旨及び

当該特別支配株主完全子法人の名称（会社法第 179 条の２第１項第１号） 

該当事項はありません。 

 

（２）本株式売渡請求により本売渡株主に対して本売渡株式の対価として交付する金銭の額及び

その割当てに関する事項（会社法第 179 条の２第１項第２号、３号） 

アイセイホールディングスは、本売渡株主に対し、本売渡株式の対価（以下「本株式売渡

対価」といいます。）として、その有する本売渡株式１株につき 5,300 円の割合をもって金
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銭を割当交付します。 

 

（３）本新株予約権売渡請求に関する事項（会社法第 179 条の２第１項第４号） 

（ⅰ）特別支配株主完全子法人に対して本新株予約権売渡請求をしないこととするときは、

その旨及び当該特別支配株主完全子法人の名称（会社法第 179 条の２第１項第４号イ） 

該当事項はありません。 

 

（ⅱ）本新株予約権売渡請求により本売渡新株予約権者に対して本売渡新株予約権の対価と

して交付する金銭の額及びその割当てに関する事項（会社法第 179 条の２第１項第４

号ロ及びハ） 

アイセイホールディングスは、本売渡新株予約権者に対し、本売渡新株予約権の対価

（以下「本新株予約権売渡対価」といい、「本株式売渡対価」とあわせて「本株式等売渡

対価」と総称します。）として、その有する本売渡新株予約権 1個につき 1円の割合をも

って金銭を割当交付します。 

 

（４）特別支配株主が本売渡株式及び本売渡新株予約権を取得する日（会社法第 179 条の２第１

項第５号） 

平成 28 年５月 10 日（以下「取得日」といいます。） 

 

（５）本株式等売渡対価の支払のための資金を確保する方法（会社法施行規則第 33 条の５第１

項第１号） 

アイセイホールディングスは、本株式等売渡対価の支払のため、株式会社みずほ銀行か

ら、本株式等売渡対価の支払のための資金に相当する額の借入れを行うことを予定してお

ります。 

 

（６）本株式等売渡請求に係る取引条件（会社法施行規則第 33 条の５第１項第２号） 

本株式等売渡対価は、平成 28 年８月 31 日までに、取得日の前日の最終の当社の株主名

簿及び新株予約権原簿に記載又は記録された本売渡株主等の住所又は本売渡株主等が当社

に通知した場所において、当社による配当財産の交付の方法に準じて交付いたします。但

し、当該方法による交付ができなかった場合には、当社の本店所在地にて当社が指定した

方法により（本株式等売渡対価の交付についてアイセイホールディングスが指定したその

他の場所及び方法があるときは、当該場所及び方法により）、本売渡株主等に対する本株式

等売渡対価を支払うものとします。 

 

３．本株式等売渡請求に対する承認に関する判断の根拠及び理由等 

（１）承認に関する判断の根拠及び理由 

当社は、平成 28 年２月５日付本意見表明プレスリリースの「３.本公開買付けに関する

意見の内容、根拠及び理由」の「（２）本公開買付けに関する意見の根拠及び理由」の「③
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当社が本公開買付けに賛同するに至った意思決定の経緯及び理由」に記載のとおり、調剤

薬局市場全体の先行きが不透明な中において、当社の経営課題を解決し、当社の中長期的

な企業価値の向上を図るためには、継続的に医療モール型の店舗開発を促進するとともに、

Ｍ＆Ａも含めた企業再編（合従連衡）を行い、引き続き競合他社との差別化を図っていく

必要があると考えております。そして、このような事業環境の変化やそれらに伴うリスク、

上記施策に伴うリスクといった経営課題に迅速かつ適切に対応し、今後も継続的に当社を

成長させるためには、短期的な業績に左右されることなく、当社の持ちうる経営資源の全

てを活用し、あらゆる事業機会を的確に捉えていくことが必須であり、中長期的な視点か

ら機動的かつ柔軟な意思決定を行うことが必要と考えておりました。 

そのような状況下、当社は、アイセイホールディングスから当社普通株式等に係る公開

買付け及び非公開化の提案を受け、同社との間で当社事業の価値や将来のビジネス性につ

いて協議を重ねた結果、当社の中長期的な成長の観点から、アイセイホールディングスは

当社の企業価値を維持・向上させる上で有益なパートナーであると判断し、本取引を実施

することが、当社の一般株主の皆様のみならず様々なステークホルダーにとって最良の方

策であると考えるに至りました。また、継続的な医療モール型の店舗開発の促進やＭ＆Ａ

も含めた企業再編（合従連衡）といった競合他社との差別化施策を実施し、当社の中長期

的な企業価値向上を図ることは、短期的には当社の利益水準の大幅な低下やキャッシュ･フ

ローの悪化をもたらすリスクがあり、ひいては一般株主の皆様に株価が不安定となるリス

クをご負担いただくことにもなることから、一般株主の皆様をこのようなリスクから遮断

するためにも、非公開化のための本取引を実施することが必要であると考えるに至りまし

た。 

さらに、当社は、アイセイホールディングスから提案を受けた当社普通株式の買付け等

の価格（以下「本公開買付価格」といいます。）に関しては、①GCA サヴィアン株式会社（以

下「GCA サヴィアン」といいます。）による算定結果のうち、市場株価法による算定結果の

上限を上回るものであり、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。）による算定結果のレンジの範囲内であること、②過去の発行者以外の者による

株券等の公開買付けの実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

例と比較しても低廉とは言えず、相応なプレミアムが付された価格であると評価できるこ

と、③本公開買付けの実施を決定するに至る意思決定の過程における恣意性の排除及び利

益相反を解消するための措置が十分に取られたこと等を踏まえ、本公開買付けは、直近の

一定期間の平均株価に対してプレミアムが付与された価格により当社の株主の皆様に対し

て合理的な売却の機会を提供するものであると判断しました。 

以上を踏まえ、平成 28 年２月５日、当社は、本公開買付けに賛同する旨の意見を表明す

るとともに、当社の株主の皆様に対しては本公開買付けへの応募を推奨すること及び当社

の新株予約権者の皆様につきましては本公開買付けに応募するか否かについてその判断に

委ねることを決議致しました。 

その後、当社は、平成 28 年３月 23 日、アイセイホールディングスより、本公開買付け

に対して当社普通株式 2,154,332 株の応募があり、その全てを取得することとなった旨の
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報告を受けました。この結果、平成 28 年３月 29 日付で、アイセイホールディングスは議

決権割合 90.33％に相当する当社の株式を保有することととなり、当社の特別支配株主に

該当することとなりました。 

このような経緯を経て、当社は、アイセイホールディングスより、平成 28 年３月 30 日

付で、本意見表明プレスリリースの「３.本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」

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

載のとおり、本取引の一環として、本株式等売渡請求をする旨の通知を受けました。 

そして、当社は、かかる通知を受け、本株式等売渡請求を承認するか否かについて、慎

重に協議、検討致しました。 

その結果、本日開催の当社取締役会において、（ⅰ）本株式等売渡請求は本取引の一環と

して行われるものであり、平成 28 年２月５日付当社取締役会において全会一致で決議を行

ったとおり、本取引を実行し、当社がアイセイホールディングスの完全子会社となること

が当社の企業価値を向上させるために最善の選択肢であると考えられること、（ⅱ）本株式

等売渡対価は、本公開買付けに係る当社普通株式及び新株予約権の買付け等の価格と同一

の価格であること、当社取締役会及びアイセイホールディングスから独立した第三者委員

会の答申書を取得する等、本取引の公正性を担保するための措置が講じられていること等

に鑑みれば、本売渡株主等にとって合理的な価格であり、本売渡株主等の利益を害するこ

とのないよう十分留意されていると考えられること、（ⅲ）アイセイホールディングスは、

株式会社みずほ銀行から、本株式等売渡対価の支払のための資金に相当する額の借入れを

行うことを予定しており、当社としても、株式会社みずほ銀行作成に係る融資証明書によ

りアイセイホールディングスによる資金確保の方法を確認していること、また、アイセイ

ホールディングスによれば、本株式等売渡対価の支払に支障を及ぼす可能性のある事象は

発生しておらず、また今後発生する可能性は現在認識されていないこと等から、アイセイ

ホールディングスによる本株式等売渡対価の支払のための資金の準備状況・確保手段は相

当であり、また、本株式等売渡対価の交付の見込みがあると考えられること、（ⅳ）本売渡

対価の交付までの期間及び支払方法について不合理な点は認められないことから、本株式

等売渡請求に係る取引条件は相当であると考えられること、（ⅴ）本公開買付けの開始以降

本日に至るまで当社グループの企業価値に重大な変更は生じていないこと、がそれぞれ認

められると判断し、当社がアイセイホールディングスの完全子会社となるための本取引を

進めるべく、アイセイホールディングスからの通知のとおり、本株式等売渡請求を承認す

る旨の決議を致しました。 

 

（２）算定に関する事項 

本株式等売渡請求は、本公開買付け後のいわゆる二段階買収の二段階目の手続きとして

行われるものであり、本売渡株式等対価は本公開買付けに係る当社普通株式及び新株予約

権の買付け等の価格とそれぞれ同一の価格であることから、当社は、本株式等売渡請求に

係る承認を行うことを決定する際に改めて算定書を取得しておりません。 
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（３）上場廃止となる見込み 

当社普通株式は、本日現在、東京証券取引所ＪＡＳＤＡＱ市場に上場しておりますが、

本株式等売渡請求の承認により、当社普通株式は東京証券取引所の上場廃止基準に該当す

ることとなり、本日から平成 28 年５月１日まで整理銘柄に指定された後、平成 28 年５月

２日をもって上場廃止となる予定です。上場廃止後は、当社普通株式を東京証券取引所  

ＪＡＳＤＡＱ市場において取引することはできなくなります。 

 

（４）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 

本株式等売渡請求は、本公開買付け後のいわゆる二段階買収の二段階目の手続きとして

行われるものであり、本意見表明プレスリリースの「３.本公開買付けに関する意見の内容、

根拠及び理由」の「（６）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」に記載のとおり、当

社及びアイセイホールディングスは、本公開買付けを含む本取引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として以下の措置を実施致しました。なお、以

下の記述中のアイセイホールディングスにおいて実施した措置等については、アイセイホ

ールディングスから受けた説明に基づくものです。 

 

① 当社における独立した第三者算定機関からの株式価値評価報告書の取得 

当社は、アイセイホールディングスから提示された本公開買付価格を検討し、本公開

買付価格に対する意見表明を決定するにあたり、公正性及び客観性を担保するための措

置として、当社及びアイセイホールディングスから独立した第三者算定機関である GCA

サヴィアンに当社普通株式の価値算定を依頼し、平成 28 年２月４日付で株式価値評価報

告書（以下「当社株式価値評価報告書」といいます。）を取得致しました。GCA サヴィア

ンは、当社及びアイセイホールディングスの関連当事者には該当せず、本公開買付けを

含む本取引に関して、記載すべき重要な利害関係を有しておりません。なお、当社は、

GCA サヴィアン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。GCA サヴィアンは、複数の算定手法の中から当社普通株式の株式

価値の算定にあたり採用すべき算定手法を検討のうえ、当社がＪＡＳＤＡＱ市場に上場

しており、市場株価が存在していることから市場株価法を、また、当社が継続企業であ

るとの前提の下、当社の株式価値について多面的に評価する事が適切であるとの考えに

基づき、当社の将来の事業活動を算定に反映する目的から、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くことにより株式価値

を算定する DCF 法の各手法を用いて当社普通株式の価値算定を行っております。 

GCA サヴィアンが上記各手法に基づき算定した当社普通株式の１株当たりの価値の範

囲は以下のとおりです。 

 

市場株価法  ：3,782 円～4,380 円 

DCF 法     ：4,954 円～5,956 円 
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市場株価法では、平成 28年２月４日を算定基準日として、ＪＡＳＤＡＱ市場における

当社普通株式の算定基準日終値 4,380 円、過去１ヶ月間の終値平均値 3,974 円、過去３

ヶ月間の終値平均値 3,782 円、過去６ヶ月間の終値平均値 3,855 円を基に、当社普通株

式の１株当たりの株式価値の範囲を 3,782 円から 4,380 円までと算定しております。 

DCF 法では、当社が作成した平成 28 年３月期から平成 30 年３月期までの事業計画にお

ける収益や投資計画、当社へのインタビュー、直近までの業績動向、一般に公開された

情報等の諸要素等を前提として、当社が平成 28 年３月期以降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当社の企業価値や株

式価値を分析し、当社普通株式の１株当たりの価値の範囲を 4,954 円から 5,956 円まで

と分析しております。GCA サヴィアンが DCF 法の前提とした当社の事業計画に基づく財務

予測において、大幅な増減益を見込んでいる事業年度はありません。 

なお、本新株予約権１個当たりの買付け等の価格に関しては、当社は GCA サヴィアン

より算定書も意見書（フェアネス・オピニオン）も取得しておりません。 

 

② 当社における外部の法律事務所からの助言の取得 

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透明性及び公正

性を確保するため、外部の法律事務所である森・濱田松本法律事務所をリーガル・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受けております。 

 

③ 第三者委員会による検討 

当社は、当社における意思決定の公正性、透明性及び客観性を、より客観的に担保す

ることを目的として、平成 28 年１月５日、当社独立社外監査役である澤井英久氏（弁護

士）及び浅井満氏（公認会計士）並びにアイセイホールディングス及び当社取締役会か

ら独立した外部有識者である高橋龍徳氏（公認会計士）の３名から構成される独立した

第三者委員会を設置し（なお、第三者委員会の委員は設置当初から変更しておりません。）、

第三者委員会に対し、当社取締役会が、本公開買付けについて意見表明を行い、当社の

非公開化を目的とする一連の取引の決定を行うことが、本取引の目的の合理性、条件の

妥当性及び手続の公正性等を踏まえて、当社の少数株主にとって不利益なものでないか

を検討し、当社取締役会に対して答申すること（以下「本諮問事項」といいます。）を諮

問し、これについての答申を当社取締役会に提出することを嘱託致しました。 

 第三者委員会は、平成28年１月12日から同年２月４日までの間に合計７回開催され、

当社、GCA サヴィアン及びＪ－ＳＴＡＲ株式会社（以下「Ｊ－ＳＴＡＲ」といいます。）

に対するインタビュー並びに関連書類の調査等を行った上、本諮問事項についての協議

及び検討を慎重に行いました。 

 その結果、第三者委員会は、(i)(a)当社の調剤薬局事業の事業環境の分析及びその環
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境下での当社の経営上の課題についての見解並びに本取引が当社の経営上の課題に資す

るべく実施されるものであるという認識について、当社とＪ－ＳＴＡＲの間で一致して

いること、(b)薬価改定や診療報酬改定等、国が現在推進する医療費負担削減に向けた医

療制度改革や消費税増税に伴う仕入れコストの増大等により、今後、当社を取り巻く事

業環境がより厳しいものになると予想されることからすれば、当社の経営上の課題の解

決に資するべく実施されるという本取引の目的の合理性を疑わせるような特段の事情は

認められないこと、(ii)(a)本公開買付価格について、アイセイホールディングスによる

当初提案に対し、当社による対案の提示、アイセイホールディングスによる再提案と複

数回のやりとりがなされており、その交渉内容等を踏まえれば、当社及びアイセイホー

ルディングスの間の交渉は、通常のＭ＆Ａ局面における、独立第三者間の取引の場合と

同様に行われていると認められること、(b)交渉結果としての本公開買付価格は、当社株

式価値評価報告書に記載されている市場株価法の上限を上回り、DCF 法による算定結果の

範囲内であること、また、(c)プレミアム分析の観点でも、評価基準日を平成 28 年２月

４日として、基準日終値に対して 21.00%、基準日以前の直近１ヶ月間の終値平均値に対

して 33.37%、直近３ヶ月間の終値平均値に対して 40.14%、直近６ヶ月間の終値平均値に

対して 37.48%のプレミアムが付されており、これは、GCA サヴィアンが分析した類似案

件におけるプレミアムの実績に照らしても低い水準ではないと認められることからすれ

ば、交渉経緯及び本公開買付価格自体について特段不合理な点や著しい問題等は認めら

れず、本取引の条件の妥当性を疑わせる特段不合理な点や著しい問題はないと考えられ

ること、(iii)(a)独立した第三者算定機関の株式価値評価報告書を取得していること、

外部の法律事務所からの法的助言を取得していること、第三者委員会が設置され、当該

第三者委員会の意見を尊重する体制が敷かれていると認められること等の事情が認めら

れること、(b)当社の前代表取締役社長であり筆頭株主である岡村幸彦氏及び同氏の資産

管理会社である株式会社おかむらは、本公開買付けの実施及び当社の意見表明の意思決

定には一切関与しておらず、また、岡村幸彦氏及び株式会社おかむらとアイセイホール

ディングス及びＪ－ＳＴＡＲとの間には、その所有する当社普通株式の全てについての

応募、当該株式に設定されている質権の応募に先立つ解消、岡村幸彦氏が所有する第１

回新株予約権の不応募及び無償放棄、当社に対する不適正な会計処理による損害として

当社が賠償請求していた２億2,900万円の支払をその内容とする応募契約の締結を除き、

出資関係、融資関係及び営業上の取引関係はないことが確認されていること等に鑑みれ

ば、本取引の手続の公正性は担保されていると考えられること、がそれぞれ認められる

と判断したとのことです。 

 以上の経緯から、当社は、平成 28 年２月４日付で、第三者委員会から、①本公開買付

けに対して当社取締役会が賛同の意見を表明することは、当社の少数株主にとって不利

益なものでないこと、及び②本公開買付けの成立後に、アイセイホールディングスが当

社の完全親会社となることを目的として、当社取締役会において、アイセイホールディ

ングスが当社の株式及び新株予約権の全部について行う株式等売渡請求を承認する、又

は、株式の併合を行う旨の決定を行うことは、当社の少数株主にとって不利益なもので
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はないことを答申内容とする答申書を取得致しました。 

 

④ 本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保 

アイセイホールディングスは、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 営業日に設定しているとのことです。アイセイホールディングスは、公開買付期間を

比較的長期に設定することにより、当社の株主の皆様に対して、本公開買付けに対する

応募につき適切な判断機会を確保しつつ、アイセイホールディングス以外にも対抗的な

買付け等をする機会を確保し、もって本公開買付価格の適正性を担保しているとのこと

です。 

 また、アイセイホールディングス及び当社は、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、対抗的買収提案者が当社との間で接触

する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を確保することにより、本公開買付けの公正性の担保

に配慮しております。 

 

４．今後の見通し 

本株式売渡請求後における当社の経営体制等について、アイセイホールディングスは、当

社取締役と協議の上、当社の経営に関与する取締役の指名の有無及び時期につき決定する予

定とのことです。また、アイセイホールディングスと当社の取締役及び監査役との間におい

ては、役員就任について特段の合意をしておりません。なお、当社の従業員の雇用に関して

は、現時点では、現状どおりの雇用を維持することを予定しているとのことです。 

 

５．支配株主との取引等に関する事項 

（１）支配株主との取引等の該当性及び少数株主の保護の方策に関する指針への適合状況 

アイセイホールディングスは、当社の親会社であるため、本株式等売渡請求に係る承認

は、支配株主との重要な取引等に該当します。当社は、コーポレート・ガバナンス報告書

において、「支配株主との取引等を行う際における少数株主の保護の方策に関する指針」を

定めてはおりませんが、支配株主との取引等を行う際には、必要に応じて、当社及び支配

株主との間に重要な利害関係を有しない専門家や第三者機関等からの助言を取得するなど、

支配株主との取引等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を

講じることとし、少数株主の利益を害することのないよう適切に対応することを方針とし

ております。本株式等売渡請求の承認に係る当社の意思決定に至る過程においても、当社

は、上記「３.本株式等売渡請求に対する承認に関する判断の根拠及び理由等」の「（４）

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」に記載のとおり、その

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を講じており、かかる対

応は、上記方針に適合しているものと考えます。 
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（２）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に関する事項 

上記、「３．本株式等売渡請求に対する承認に関する判断の根拠及び理由等」の「（４）

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」をご参照ください。 

 

（３）本取引が少数株主にとって不利益なものではないことに関する、支配株主と利害関係のな

い者から入手した意見の概要 

当社は、平成 28 年２月４日付けで、第三者委員会より、本取引が当社の少数株主にとっ

て不利益なものではないことに関する意見書を入手しております。 

詳細は、「３．本株式等売渡請求に対する承認に関する判断の根拠及び理由」の「（４）

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」の「③第三者委員会に

よる検討」をご参照ください。なお、当該意見書が、本株式等売渡請求を含む本取引に関

するものであることから、当社は、本株式等売渡請求の承認に際しては、支配株主と利害

関係を有しない者からの意見を改めて取得しておりません。 

 

以 上 

 


