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2022年 10月 21 日 

各   位 

会 社 名  ＢＲＵＮＯ株式会社 

代 表 者  代表取締役社長    森   正人 

 （コード番号 3140 グロース） 

問 合 せ 先  常務執行役員経営情報部長 松原 元成 

                 （電話番号 03-5446-9505） 

 

株式会社ＨＡＰｉＮＳの株式取得（子会社化）及び 

吸収合併（簡易合併）に関するお知らせ 

 

2022 年 8 月 9 日に公表いたしました「株式会社ＨＡＰｉＮＳの株式取得（子会社化）及

び吸収合併（簡易合併）の経過に関するお知らせ」にてお知らせいたしましたとおり、当社

は、株式会社ＨＡＰｉＮＳ（以下「ＨＡＰｉＮＳ」といいます。）の全株式を取得して子会

社化すること（以下「本株式取得」といいます。）及び同社を吸収合併すること（以下「本

合併」といいます。）の手続を実施し直すこととしておりましたが、本日開催の取締役会に

おいて、本株式取得及び本合併を実施することについて決議いたしましたので、下記のとお

りお知らせいたします。 

 

I．本株式取得について 

1． 異動する子会社（ＨＡＰｉＮＳ）の概要（2022年 10月 21 日時点） 

(1) 名 称 株式会社ＨＡＰｉＮＳ 

(2) 所 在 地 東京都新宿区北新宿二丁目 21 番 1号 

(3) 代表者の役職・氏名 代表取締役 塩塚 哲也 

(4) 事 業 内 容 各種家電商品卸売業 

(5) 資 本 金 5000 万円 

(6) 設 立 年 月 日 1969年 7 月１日 

(7) 大株主及び持株比率 REXT Holdings 株式会社 100%（注 1） 

(8) 上場会社と当該会社 

と の 間 の 関 係 

資本関係 記載すべき事項はありません。 

人的関係 記載すべき事項はありません。 

取引関係 記載すべき事項はありません。 

関 連 当 事 者 

への該当状況 

当社と同一の親会社をもつ会社に該当

します。 

(9) 最近 3 年間の財政状態及び経営成績 

 2020年 3 月期 2021年 3 月期 
2022年 3 月期 

（注 2） 
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純資産 385 百万円 428 百万円 △353 百万円 

総資産 4,621 百万円 4,810 百万円 3,690 百万円 

1 株当たり純資産 26円 10 銭 28円 98 銭 △23円 90 銭 

売上高 8,324 百万円 6,834 百万円 5,193 百万円 

営業利益 12 百万円 339 百万円 △637 百万円 

経常利益 △25 百万円 299 百万円 △679 百万円 

当期純利益 △341 百万円 42 百万円 △781 百万円 

1 株当たり当期純利益 △23円 14 銭 2 円 86 銭 △52円 88 銭 

1 株当たり配当金 0 円 0 円 0 円 

（注 1）当社の親会社である RIZAP グループ株式会社におけるグループ内組織再編（以下

「グループ内組織再編」といいます。）に伴い、2022年 6月 1 日付けで、株式会社

ワンダーコーポレーションより、商号が変更されております。 

（注 2）グループ内組織再編に伴い、2022年 6月 1 日付けで実施された、ＨＡＰｉＮＳの会

社分割後の経営成績及び財政状態は、本株式取得の決定を行うにあたって第三者

算定機関として選任したブリッジコンサルティンググループ株式会社から 2022年

10月 18 日付けで取得した、同年 8 月末日を基準日とする株式価値算定報告書上の

想定数値において、純資産 109,744千円（2022年 8 月末日の実績）、売上高 290,883

千円、営業利益 15,672 千円（ともに 2022 年 12 月からの１年間の見込みであり、

算定の基礎とされたＨＡＰｉＮＳの事業計画数値において、2025年 11 月まで売上

高及び利益に大きな変動は見込んでおりません。）の規模であり、当社の直近の連

結純資産額の 30%、連結売上高の 10%、連結経常利益の 30%、及び親会社株主に帰

属する当期純利益の 30%に相当する額未満の規模となっております。 

 

2．株式取得の相手先の概要（2022年 10 月 21日時点） 

(1) 名 称 

REXT Holdings 株式会社 

（2022年 6月 1 日付けで、株式会社ワンダーコーポレーショ

ンより商号変更） 

(2) 所 在 地 東京都新宿区北新宿二丁目 21 番 1号 

(3) 代表者の役職・氏名 代表取締役 塩田 徹 

(4) 事 業 内 容 
株式の所有を通じたグループ会社の事業活動の管理業務全般

及び経営指導、資産管理運用及び経営資源の最適配分など 

(5) 資 本 金 100 百万円 

(6) 設 立 年 月 日 1988年 3月 1 日 

(7) 純 資 産 8,665 百万円 

(8) 総 資 産 23,224 百万円 
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(9) 大株主及び持株比率 RIZAP グループ株式会社 100% 

(10) 上場会社と当該会社 

と の 間 の 関 係 

資 本 関 係 記載すべき事項はありません。 

人 的 関 係 兼任関係にある役員：塩田 徹 

取 引 関 係 記載すべき事項はありません。 

関 連 当 事 者 

へ の 該 当 状 況 

当社と同一の親会社をもつ会社に該

当します。 

 

3．取得株式数、取得価額及び取得前後の所有株式の状況 

(1) 異動前の所有株式数 
0 株 

（議決権の数：0 個）（議決権所有割合：0%） 

(2) 取 得 株 式 数 14,780,974株（普通株式） 

(3) 取 得 価 額 

ＨＡＰｉＮＳの普通株式：145,000,000 円（注） 

アドバイザリー費用等（概算額）4,000,000 円 

合計（概算額）149,000,000 円 

(4) 異動後の所有株式数 
14,780,974株 

（議決権の数：14,780,974 個）（議決権所有割合：100%） 

（注）取得価額は、ＨＡＰｉＮＳの売掛金等の変動及び同社から本合併により承継する資産

等の増減に応じて、本株式取得に係る株式譲渡契約書の定める価格調整を実施した金

額となる予定です。開示すべき事項が生じた場合には速やかに開示いたします。 

 

4．日程 

(1) 株式譲渡契約の締結に係る 

取締役会決議日 

2022年 5月 23 日 

(2) 株式譲渡契約締結日 2022年 5月 23 日 

(3) 株式譲渡契約の変更合意書

の承認に係る取締役会決議

日 

2022年 10月 21 日 

(4) 株式譲渡契約の変更合意書締

結日 

2022年 10月 21 日 

(5) 株式譲渡実行日 2022年 11月 30 日（予定） 

 

II. 本合併について 

1. 合併の日程 

(1) 当初の吸収合併契約の締結に

係る取締役会決議日 

2022年 5月 23 日 
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(2) 当初の吸収合併契約の締結日 2022年 5月 23 日 

(3) 新たな吸収合併契約の締結に

係る取締役会決議日 

2022年 10月 21 日 

(4) 新たな吸収合併契約の締結日 2022年 10月 21 日 

(5) 新たな吸収合併契約に基づく

合併効力発生日 

2022年 12月 1 日（予定） 

 

2. 合併の方式 

当社を存続会社とする吸収合併方式で、ＨＡＰｉＮＳを解散する予定です。 

 

3．合併に係る割当ての内容 

実施予定日（効力発生日）である 2022年 12 月 1 日時点においては、ＨＡＰｉＮＳは当

社の 100％子会社であることを想定しているため、本合併による株式その他金銭等の割

当ては行わない予定です。 

 

4.  当該組織再編に伴う消滅会社の新株予約権及び新株予約権付社債に関する取扱い 

該当事項はありません。 

 

5. 合併の当事会社の概要（2022年 10月 21 日時点） 

 吸収合併存続会社 吸収合併消滅会社 

(1) 名 称 ＢＲＵＮＯ株式会社 株式会社ＨＡＰｉＮＳ  

(2) 所 在 地 東京都港区芝五丁目 13番 18

号 いちご三田ビル 3 階 

東京都新宿区北新宿二丁目

21番 1 号 

(3) 代表者の役職・氏名 代表取締役 森 正人 代表取締役 塩塚 哲也 

(4) 事 業 内 容 製造卸売事業、小売事業 各種家電商品卸売業 

(5) 資 本 金 1,509,755,697 円 50,000,000円 

(6) 設 立 年 月 日 1995年 11月 30 日 1969年 7月 1 日 

(7) 発 行 済 株 式 数 14,717,350株 14,780,974株 

(8) 決 算 期 6 月 30 日 3 月 31 日 

(9) 大株主及び持株比率 RIZAP グループ株式会社

（52.90％） 

※2022年 6月 30 日現在 

REXT Holdings 株式会社

（100％） 

(10) 直前事業年度の経営成績及び財政状態 

 2022年 6 月期 2022年 3 月期（注） 

純資産 5,184 百万円 △353 百万円 
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総資産 8,889 百万円 3,690 百万円 

１株当たり純資産 361 円 45 銭 △23円 90 銭 

   売上高 17,302 百万円 5,193 百万円 

   営業利益 1,092 百万円 △637 百万円 

 経常利益 924 百万円 △679 百万円 

 親会社株主に帰属する 

当期純利益 

489 百万円 △781 百万円 

 １株当たり当期純利益 34円 12 銭 △52円 88 銭 

（注）親会社グループ内組織再編に伴い、2022 年 6 月 1 日付けで実施された、ＨＡＰｉＮ

Ｓの会社分割後の経営成績及び財政状態は、本株式取得の決定を行うにあたって第三

者算定機関として選任したブリッジコンサルティンググループ株式会社から 2022 年

10 月 18 日付けで取得した、同年 8 月末日を基準日とする株式価値算定報告書上の想

定数値において、純資産 109,744 千円（2022 年 8 月末日の実績）、売上高 290,883 千

円、営業利益 15,672 千円（ともに 2022 年 12 月からの１年間の見込みであり、算定

の基礎とされたＨＡＰｉＮＳの事業計画数値において、2025 年 11 月まで売上高及び

利益に大きな変動は見込んでおりません。）の規模となる見込みであります。 

 

 

6. 合併後の状況 

本合併による当社の名称、本店所在地、代表者の役職・氏名、事業内容、資本金及び決

算期の変更は予定しておりません。 

 

Ⅲ. 本株式取得後に本合併を行うこととした理由 

  当社が本株式取得後に本合併を行うという手続選択をした理由は以下のとおりです。 

まず、本件は親会社グループ内の重複する機能統合等を目的としたグループ内組織再

編の一環として行っております。 

  そして、手段としては事業譲渡によりＨＡＰｉＮＳの事業を承継する方法も検討いた

しましたが、個々の契約関係の個別的移転が必要となる点において煩雑であると判断い

たしました。 

  また、ＨＡＰｉＮＳの事業を会社分割の方法により当社に承継することも検討いたし

ました。しかし、そのためにはＨＡＰｉＮＳ、株式会社ジーンズメイト（現 REXT 株式会

社）、株式会社ワンダーコーポレーション（現 REXT Holdings 株式会社）の三社による重

複した機能の統合を目的とした他のグループ内組織再編に先行して当社への会社分割を

行う必要があり、グループ内組織再編に遅れが生じるという弊害がありました。 

 そのため、他のグループ内組織再編を迅速に完了させつつ、2022 年 5 月 23 日付でお

知らせした当社グループのキッチン家電を中心とする生活雑貨に関わる領域の強化に繋
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がり、企業価値の向上という目的を達成するために、本株式取得後に本合併を行うとい

う手続を選択いたしました。 

 そして、2022 年 8 月 9日付けでお知らせいたしましたとおり、本株式取得の株式譲渡

実行日及び本合併の効力発生日を新たに設定し直すこととしておりましたが、本適示開

示に記載のとおり、本株式取得及び本合併について、本日開催の取締役会において決議

いたしました。この度、本株式取得及び本合併の手続を改めて実施するにあたり、慎重

を期すために、2022 年 8 月 9 日付けでお知らせした以降、弁護士等の専門家への相談を

行ったことから、この時期の決議となりましたが、上記組織再編を速やかに完了させる

べく、本手続を実施して参ります。 

 

Ⅳ. 支配株主との取引に関する事項 

 本株式取得は、当社の親会社であるＲＩＺＡＰグループ株式会社（以下「ＲＩＺＡ

Ｐグループ」といいます。）の完全子会社である REXT Holdings 株式会社との取引とな

り、株式会社東京証券取引所有価証券上場規程第 441 条の 2 に定める「支配株主との

重要な取引等」に該当します。 

   

（１）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との適合

状況 

当社は、2022 年 9 月 30 日に公表したコーポレート・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」とし

て、「当社は主要株主との間で取引が発生する場合には、一般の取引事例を勘案し、

協議の上決定いたします。また重要な契約の締結は、取締役会において審議を行い、

少数株主の権利を不当に害することのないよう、少数株主保護に努めてまいります。」

と定めております。本株式取得に関しては、以下に記載のとおり適切な措置を講じて

いることから、上記指針に適合していると判断しております。 

 

（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 

当社は、本株式取得の決定を行うにあたって第三者算定機関として選任したブリ

ッジコンサルティンググループ株式会社（以下「ブリッジコンサルティング」といい

ます。）から 2022 年 10 月 18 日付けで株式価値算定報告書（以下「本株式価値算定

書」といいます。）を取得しております。また、本株式取得の取得価格である 145 百

万円は、本株式価値算定書において算定された株式価値の下限に近い金額として交

渉のうえ決定されたものであります。 

 

また、利益相反を回避する観点から、REXT Holdings 株式会社の代表取締役を兼任

している当社取締役塩田徹及びＲＩＺＡＰグループの役職員を兼任している当社代
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表取締役森正人並びに当社取締役鎌谷賢之は、特別な利害関係を有する取締役として

本株式取得を承認する取締役会決議に参加しておりません。 

 

（３）上場会社による決定が少数株主にとって不利益なもので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 

本株式取得に関しては、支配株主と利害関係のない木谷倫之弁護士（ガーディアン

法律事務所）、当社社外取締役（独立役員）である小野聡弁護士及び当社社外監査役

（独立役員）である榎本一久弁護士により構成される特別委員会に対して、①本株式

取得の目的に正当性が認められるか、②本株式取得の取引条件の公正性が認められ

るか、③本株式取得において、公正な手続を通じた株主の利益への十分な配慮がなさ

れているか、④本取引形態に不合理な点は認められるか、⑤当社による本株式取得及

び本合併の決定が少数株主にとって不利益なものでないか、について、諮問いたしま

した。 

特別委員会は、その答申書において意見を表明するための調査として、当社が第三

者算定機関として選任したブリッジコンサルティングによる本株式価値算定書、当

社及び REXT Holdings 株式会社より提出された各検討資料その他必要な情報・資料

等の収集、調査及び検討を行い、本株式取得の内容、本株式取得の背景、本株式取得

の意義・目的、当社の企業価値に与える影響、利害関係者からの不当な干渉の有無、

REXT Holdings 株式会社及び当社の状況、当社が意思決定をするに至る経緯・検討経

緯の妥当性、開示の適正性その他本株式取得に関連する事項について、説明を受ける

とともに質疑応答を行った上で必要な情報・資料等の収集及び検討を行いました。 

特別委員会は、その検討結果として、別紙の概要の答申書を、2022 年 10 月 20 日

付で取締役会に提出しております。 

 

また、同答申書では、全株式取得により完全子会社化したうえで合併をするという

本件手法についても、組織再編上、通常想定される手段の一つであり、特段不合理な

点は見受けられないとされております。 

   

Ⅴ．今後の見通し 

 本件による当社グループの 2023年 6 月期の連結業績予想に与える影響は軽微です。な

お、本合併に関する会計処理については、現時点では「企業結合に関する会計基準」（企

業会計基準第 21 号 2019 年１月 16日）を適用し、パーチェス法を採用する予定です。 

以 上 
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別紙（特別委員会の答申書の概要） 

 以下ではＲＥＸＴ Ｈｏｌｄｉｎｇｓ株式会社（以下「売主」という。）から株式会社Ｈ

ＡＰｉＮＳ（以下「対象会社」という。）の発行済株式の全部（以下「本件株式」とい

う。）を取得し（以下「本株式取得」という。）、対象会社を貴社の子会社とした後、対象

会社を消滅会社として貴社と吸収合併する取引（以下「本合併」という。）を併せて「本取

引」という。 

 

 

第１ 本取引の目的の正当性 

 

貴社は、設立以来、生活雑貨、トラベル雑貨、化粧品等の住関連ライフスタイル商品の

製造卸売及び小売事業を展開し、平成 24 年 9月より販売を開始した、貴社の主力ブランド

であるキッチン家電を中心としたインテリア商品ブランド「ＢＲＵＮＯ」において販売し

たコンパクトホットプレートは、累計販売台数が本年 3月末時点で 280 万台を超え、テレ

ビや雑誌等のメディアにおいても多数取り上げられるなど、その認知度は飛躍的に高まっ

ており、未曽有のコロナ禍の状況においても成長を続けているとのことである。 

一方、対象会社は、駅ビル・ショッピングセンターを中心とした小売店を展開し、イン

テリア雑貨・生活雑貨中心に、各種雑貨商品を直営店舗で販売する小売専門店事業と、同

社とフランチャイズ契約を締結した加盟店に同商品を卸売りするフランチャイズ事業を営

んでいるとのことである。 

そして、貴社の親会社である RIZAP グループ株式会社（以下「RIZAP グループ」とい

う。）に係るグループ内組織再編に伴い、令和 4 年 6 月 1 日を効力発生日として対象会社に

おいて対象会社を分割会社とする複数回の吸収分割（以下、併せて「本件会社分割」とい

う。）が行われ、対象会社は、キッチン家電を中心とする生活雑貨の開発・製造販売を主た

る事業内容とする会社となっている。また、貴社は、令和 4 年 12 月 1 日を効力発生日と

し、貴社を存続会社、対象会社を消滅会社とする吸収合併（以下「本件合併」という。）を

予定しており、今回、本取引が、貴社グループのキッチン家電を中心とする生活雑貨に関

わる領域の強化に繋がるとのことである。 

以上から、貴社が本取引を実施することにより、貴社の事業基盤を強化し、企業価値の

向上を図ることが期待できることから、本取引の目的は正当であると認められる。 

 

 

第２ 本取引の取引条件の公正性 

 

１．第三者機関による 1 株当たりの株式価値の算定結果 
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貴社が、本取引の決定を行うにあたって第三者算定機関として選任したブリッジコンサ

ルティングが当委員会に示した本株式価値算定書によれば、以下の算定結果が得られてい

る。なお、当委員会は、本株式価値算定書を精査したが、ブリッジコンサルティングが本

株式価値算定書において前提とした事実、算定手法及び算定の過程に関し、不合理な事項

は見当たらない。 

 

算定方法 
 株式価値  

下限  上限 

DCF 法 144,514,000円 ～ 168,130,000円 

 

２．本件譲渡価額の検証 

 

本取引における本件株式の譲渡価額（以下「本件譲渡価額」という。）については、貴社

は、対象会社に対して貴社独自に実施した財務・税務・法務に係るデュー・ディリジェンス

の結果、及び、本件合併を予定していることを踏まえて、売主と交渉した結果、本件譲渡価

額につき以下のとおりとすることで売主との間で合意した。 

(1) 基準となる金額を 145,000,000 円（以下「本件暫定譲渡価額」という。）とする。 

(2) 以下のア及びイにおいて算定される金額の合計額（以下「本件譲渡価額調整額」とい

う。）を加減算（本件譲渡価額調整額の値が正である場合は本件暫定譲渡価額に当該

値を加算し、当該値が負である場合には当該値を減算する。）した金額とする。 

ア 貴社及び売主が本株式取得のクロージング日である令和 4 年 11 月 30 日現在に

おける対象会社の貸借対照表の純資産の部の合計金額から、貴社及び売主が本

取引に係る株式譲渡契約（以下「本件株式譲渡契約」という。）の変更合意書の

締結日である同年 10 月 21 日時点において合意しているクロージング日の想定

貸借対照表の純資産の部の合計金額である 109,744,000 円を減じた金額 

イ 貴社が本取引により対象会社から包括承継する家電製品及びこれに関連する製

品等の在庫製品（以下「対象会社製品」という。）に関して貴社の採用する貴社

が提案し、売主が承認する評価方法（ただし、売主は当該承認を不合理に留保し

ないものとする。）に基づく評価額から、対象会社製品の帳簿価額を減じた金額 

 

この点、上記(1)の本件暫定譲渡価額は、本株式価値算定書における DCF 法による算定結

果のレンジの下限に近い金額としていることから、対象会社の企業価値に対する不合理に

高い評価に根差したものではないといえる。 

また、本取引のように、契約締結日から譲渡実行日までに期間を置くこと、その間の資産

等の増減に応じて価格調整がなされることは、いずれも一般的に行われるものであり同日

時点と本取引のクロージング日時点における対象会社の各純資産額を比較し、減少してい
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る分の金額を本件暫定譲渡価額から控除する上記(2)アの条件は合理的といえる。 

加えて、上記第１のとおり、本件会社分割の結果、対象会社が、キッチン家電を中心とす

る生活雑貨の開発・製造販売を主たる事業内容とする会社となっており、本取引が、貴社グ

ループのキッチン家電を中心とする生活雑貨に関わる領域の強化に繋がるとのことである。

そのため、貴社が本取引により対象会社から承継を予定している対象会社製品は本取引に

おける対象会社の中心的構成要素といえる。その上で、対象会社は本件株式譲渡契約の変更

合意書の締結日以降も事業活動を継続することから、同日までにこれらの要因によって対

象会社製品の範囲、構成及び価値に変動が生じていた場合に、その変動分相当額を本件譲渡

価額に反映させる条項として、上記(2)イの条件も合理的といえる。 

したがって、本件譲渡価額については、第三者算定機関による株式価値の算定結果、及び、

本件株式譲渡契約の変更合意書における本件譲渡価額の調整条項の内容に照らすと、本件

譲渡価額は経済合理性を有すると評価できる。 

 

３．貴社取締役会による真摯な審議・検討 

 

貴社は、令和 4 年 4 月頃、RIZAP グループを通じて、本取引及びその後の本件合併の実施

について提案を受けたとのことである。これに対して、貴社取締役会は、ブリッジコンサル

ティング作成の本株式価値算定書、及び、貴社独自に実施した財務・税務・法務に係るデュ

ー・ディリジェンスの結果を踏まえ、本件譲渡価額の適正性及び公正性について慎重に審議

検討を行ったうえで、本件譲渡価額を前提とする本取引の実施を決定したとのことである

から、本件譲渡価額は、株主共同の利益を図ることを目的とした善管注意義務を負う取締役

が、真摯な審議・検討を行った上で定まったものであると認められる。 

 

４．小括 

 

以上を総合して判断すると、本件譲渡価額は、一定の合理性を有する公正な価格である

と認められる。 

 

 

第３ 手続の適正性 

 

１．手続の適正性の担保 

 

本取引に当たり、貴社取締役会の意思決定過程における恣意性のおそれを排除し、その公

正性及び透明性を確保するため、主として以下の(1)から(5)までの措置が実施されている。 
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(1) 当委員会の設置及び調査・検討 

 

貴社は、貴社取締役会において本取引の是非を審議及び決議するに先立って、本取引にお

ける貴社の意思決定の恣意性を排除し、本取引の妥当性及び少数株主に対する不利益の有

無を検討することを目的として、貴社及び売主グループから独立した委員によって構成さ

れる当委員会を設置し、上記第２部の諮問事項に関する答申を委嘱した。当委員会は、上記

第１部,１．に記載のとおり本取引の目的及び条件等について然るべき調査・検討を実施し

た。かかる措置は、本取引の適正性を確保するための措置といえ、本取引の意思決定の透明

性・合理性を基礎付ける要素となり得る。 

 

(2) 貴社によ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 

 

上記第２のとおり、貴社は、貴社及び売主グループから独立した第三者算定機関であるブ

リッジコンサルティングから本株式価値算定書を取得した。かかる措置は、本取引の手続の

適正性を確保するための措置といえ、本取引の意思決定の透明性・合理性を基礎付ける要素

となり得る。 

 

(3) 利害を有しない貴社の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 

 

貴社は、貴社取締役会が本取引を実施するか否かを検討する際には、本取引に利害関係

を有しない貴社取締役全員の一致で決定し、かつ、利害関係を有しない監査役全員の異議

がない旨の意見を得て行った。かかる措置は、本取引の意思決定の透明性・合理性の担保

を図っているという点で、本取引の意思決定の透明性・合理性を基礎付ける要素となり得

る。 

 

(4) 適切な開示 

 

本答申書で指摘した主な事実関係及び各措置は、本取引に関して貴社が公表する適時開

示その他の資料に適切に記載され、貴社の株主に対する適切な説明が行われるとのことで

ある。そうした一般株主による本取引の取引条件の妥当性等についての判断のために相当

な情報が開示がなされることにより、情報の非対称性を緩和し、貴社の株主に適切な判断

機会を確保するものといえる。 

 

(5) 貴社における独立した法律事務所からの助言 
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貴社は、本取引に関する貴社取締役会の意思決定の過程等における透明性及び合理性を

確保するため、令和 4年 5 月、貴社及び売主グループから独立したリーガル・アドバイザー

として祝田法律事務所を選任し、同法律事務所から、本取引に関する諸手続を含む貴社取締

役会の意思決定の方法及び過程その他の留意点について、必要な法的助言を受けており、同

月時点における最初の法務デュー・ディリジェンスに加え、本件株式譲渡契約の変更合意書

の締結直前の同年 10 月においても追加的な法務デュー・ディリジェンスを依頼している。

かかる措置は、本取引に関する手続等について法的観点からも慎重に協議・検討を行ってい

るという点で、本取引の意思決定の透明性・合理性を基礎付ける要素となり得る。 

 

(6) フェアネス・オピニオンの未取得 

 

貴社及び当委員会は、第三者算定機関等から、本取引に係る本件譲渡価額が財務的見地

から妥当又は公正である旨の意見書（フェアネス・オピニオン）は取得していないとこ

ろ、本取引に係る検討過程に照らした結果、本取引の是非を検討するために、フェアネ

ス・オピニオンの取得が必須であると考えるべき事情までは認められず、フェアネス・オ

ピニオンを取得しなくとも、本取引に係る交渉過程及び意思決定過程に至る手続の公正性

が否定されるものではないと思料する。 

 

２．小括 

 

以上から、本取引において公正な手続を通じた株主の利益への十分な配慮がされている

ものと認められる。 

 

 

 

第４ 本取引形態について 

 

貴社はグループ内組織再編の一環として対象会社より事業を承継するにあたり、対象会

社の全株式を取得したうえで、対象会社を消滅会社として吸収合併する方法（以下「本取

引形態」という。）を採用している。その理由は、貴社の説明によると、一般に、特定の会

社から事業を承継する手法としては、会社分割や事業譲渡等の他の形態も考え得るとこ

ろ、簡易合併であれば、会社分割特有の労働者承継手続が必要ない点で、また、事業譲渡

で必要な契約上の地位の承継に当たっての相手方の承諾が不要となる点で、手続的負担が

最も少なく、迅速に対象会社の事業を承継することができる手法であることや、対象とな

る会社の株式を取得して完全子会社化したうえで吸収合併するという手法は組織再編にお
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いて通常利用されるごく一般的な手法でもあること等の事情を踏まえて、本取引形態を選

択したとのことである。 

以上の理由の説明を踏まえれば、貴社が対象会社の事業を承継するにあたって本取引形

態を選択したことは、特に不合理とはいえない。 

 

 

第５ 少数株主にとっての不利益性 

 

上記第１から第４のとおり、本取引の目的の正当性及び本取引の取引条件の公正性が認

められ、また、本取引において公正な手続を通じた株主の利益への十分な配慮がなされて

おり、手続の適正性が認められること及び事業目的達成のための取引形態の選択に不合理

な点も認められないことに加えて、本取引が貴社の少数株主にとって不利益なものである

と考える事情は見当たらない。 

したがって、本取引は、貴社の少数株主にとって不利益でないと認められる。 

 

 

以 上 
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