
 

 

 

 

 

 

 

 

 

株式売渡請求に関する事前開示事項 

 

（会社法第 179条の５第１項及び会社法施行規則第 33条の７に掲げる事項） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2025年 12月９日 

 

株式会社スーパーバリュー 

  



2025年 12月９日 

 

埼玉県上尾市宮本町５番18号 

株式会社スーパーバリュー 

代表取締役執行役員社長 内田 貴之 

 

株式売渡請求に関する事前開示事項 

（会社法第 179条の５第１項及び会社法施行規則第 33条の７に定める事前開示書類） 

 

当社は、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 条第１項に規定する特別支配株主である株式会社 OIC グループ（以下「OIC グループ」

といいます。）から、2025 年 12 月９日付で、会社法第 179 条第１項に基づき、当社の株主

の全員（OIC グループ及び当社を除きます。以下「本売渡株主」といいます。）に対し、その

所有する当社の普通株式（以下「当社株式」といい、本売渡株主が所有する当社株式を以下

「本売渡株式」といいます。）の全部を OICグループに売り渡す旨の請求（以下「本株式売

渡請求」といいます。）を行うことを決定した旨の通知を受け、同日付で、当社取締役会に

おいて本株式売渡請求を承認する旨の決議をいたしました。 

本株式売渡請求に関する会社法第 179条の５第１項及び会社法施行規則第 33条の７に掲

げる事項は以下のとおりです。 

 

１．特別支配株主の名称及び住所（会社法第 179条の５第１項第１号） 

名称：株式会社 OICグループ 

住所：神奈川県川崎市幸区南幸町二丁目９番地 

 

２．会社法第 179条の２第１項各号に掲げる事項（会社法第 179条の５第１項第２号） 

（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

額又は算定方法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、第

３号） 

OICグループは、本売渡株主に対し、本売渡株式の対価（以下「本売渡対価」とい

います。）として、その所有する本売渡株式１株につき 795 円の割合をもって金銭

を割当交付いたします。 

 



（３）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） 

該当事項はありません。 

 

（４）特別支配株主が本売渡株式を取得する日（以下「取得日」といいます。）（会社法第 179

条の２第１項第５号） 

2026年１月７日 

 

（５）本売渡対価の支払のための資金を確保する方法（会社法第 179条の２第１項第６号、

会社法施行規則第 33条の５第１項第１号） 

OICグループは、本売渡対価の全てを、OICグループが保有する現預金を原資とし

て支払うことを予定しております。当該支払原資の概要は、OIC グループが 2025 年

10 月 16 日に当社に送付した公開買付届出書の写しの添付書類である残高証明書の

とおりです。また、OICグループにおいて、本売渡対価の支払に影響を及ぼす事象は

発生しておらず、今後発生する可能性も認識しておりません。 

 

（６）その他の本株式売渡請求に係る取引条件（会社法第 179条の２第１項第６号、会社法

施行規則第 33条の５第１項第２号） 

本売渡対価の支払は、取得日以降合理的な期間内に、取得日の前日の最終の当社

の株主名簿に記載又は記録された本売渡株主の住所又は本売渡株主が当社に通知し

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されるものとしま

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（本売渡対価の交付について OIC グループ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、本売渡株主に対する本売渡対価

の支払を実施いたします。 

 

３．本売渡対価の総額の相当性に関する事項及び本株式売渡請求の承認に当たり本売渡株

主の利益を害さないように留意した事項その他の会社法第 179 条の２第１項第２号及

び第３号に掲げる事項についての定めの相当性に関する事項（会社法第 179 条の５第

１項第４号、会社法施行規則第 33条の７第１号） 

（１）本売渡対価の総額の相当性に関する事項その他の会社法第 179 条の２第１項第２号

及び第３号に掲げる事項についての定めの相当性に関する事項 

本株式売渡請求は、OICグループが当社株式の全て（但し、当社が所有する自己株

式を除きます。）を取得し、当社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。）の一環として行われるものであり、本売渡対価は、OICグループが

2025年10月16日から当社株式及び本新株予約権（注）に対する公開買付け（以下「本

公開買付け」といいます。）における当社株式１株当たりの買付け等の価格（以下「本



公開買付価格」といいます。）と同一の価格に設定されております。 

 

（注）「本新株予約権」とは、2005年７月25日開催の当社株主総会の決議及び2005年

７月25日開催の当社取締役会の決議に基づき発行された第１回新株予約権

810個（目的となる株式数：243,000株）と2006年５月１日開催の当社株主総会

の決議及び2006年５月１日開催の当社取締役会の決議に基づき発行された第

３回新株予約権72個（目的となる株式数：21,600株）を総称していいます。 

 

当社は、2025年10月15日に公表した「支配株主である株式会社OICグループによる

当社株券等に対する公開買付けに関する賛同の意見表明及び応募推奨のお知らせ」

（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当社が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」に記載のと

おり、以下の過程及び理由により、本取引は当社の企業価値の向上に資するとの結

論に至りました。 

 

当社は、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当社が本

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」に記載のとおり、OICグル

ープから、2025年７月 24日に、本取引の目的、提案の背景、日程案、OICグループ

において本取引を検討するために構築した体制の概要等を記した法的拘束力のない

初期的な提案書（以下「本提案書」といいます。）を受領しました。これを受けて、

当社は、本取引の検討並びに OIC グループとの本取引に係る協議及び交渉を行うに

あたり、2025 年８月１日付の当社取締役会にて、当社並びに OIC グループ及びその

グループ会社から独立したリーガル・アドバイザーとして、当社の顧問弁護士を務め

ている弁護士法人北浜法律事務所（以下「北浜法律事務所」といいます。）を、当社

並びに OIC グループ及びそのグループ会社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、北浜法律事務所より紹介を受けた株式会社 KPMG 

FAS（以下「KPMG」といいます。）を選任しました。 

また、当社は、OICグループが当社の支配株主（親会社）であり、本公開買付けを

含む本取引がＭＢＯ等に該当し、構造的な利益相反の問題及び情報の非対称性の問

題が類型的に存在する取引に該当することに鑑み、当社の意思決定の恣意性及び利

益相反のおそれを排除し、意思決定過程の公正性、透明性及び客観性を確保し、本取

引の公正性を担保するため、2025 年８月１日開催の当社取締役会の決議により、稲

田将人氏（当社独立社外取締役）、成相宏氏（当社独立社外取締役、税理士）、宮武孝

治氏（当社独立社外取締役、税理士）、長嶋陽宏氏（当社独立社外監査役、公認会計



士兼税理士）及び北浜法律事務所より紹介を受けた柴田堅太郎氏（弁護士、柴田・鈴

木・中田法律事務所）の５名から構成される特別委員会（以下「本特別委員会」とい

います。）（本特別委員会の設置等の経緯、検討の経緯及び判断内容等については、下

記「（２）本株式売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利益を害さないように留意し

た事項」の「②当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書

の取得」をご参照ください。）を設置し、本特別委員会に対し、（ⅰ）本取引の是非（企

業価値向上に資するか否かを含みます。）、（ⅱ）本取引に係る取引条件の公正性（買

収対価の水準、買収対価の種類等が公正なものとなっているか否かを含みます。）、

（ⅲ）本取引に係る手続の公正性（取引条件の公正さを担保するための手続が十分に

講じられているか否かを含みます。）、（ⅳ）本取引が当社の一般株主にとって公正な

ものであるか（以下、（ⅰ）から（ⅳ）を総称して「本諮問事項」といいます。）につ

いて諮問し、これらの点についての答申書を当社取締役会に提出することを委嘱し

ました。また、当社取締役会が本取引に関する決定を行うに際しては、本特別委員会

の判断内容を最大限尊重することを決議しております。  

更に、当社は、下記「（２）本株式売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利益を害

さないように留意した事項」の「②当社における独立した特別委員会の設置及び特別

委員会からの答申書の取得」に記載のとおり、2025年８月 20日開催の第１回特別委

員会において、本特別委員会より、当社のファイナンシャル・アドバイザー及び第三

者算定機関である KPMG並びに当社のリーガル・アドバイザーである北浜法律事務所

について、当社並びに OIC グループ及びそのグループ会社からの独立性及び専門性

に問題がないことを確認の上、選任の承認を受けております。また、当社は、下記

「（２）本株式売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利益を害さないように留意した

事項」の「④当社における独立した検討体制の構築」に記載のとおり、OICグループ

及びそのグループ会社から独立した立場で、本取引に係る検討、交渉及び判断を行う

ための体制を当社の社内に構築するとともに、かかる検討体制（本取引に係る検討、

交渉及び判断に関与する当社の役職員の範囲及びその職務を含みます。）に独立性及

び公正性の観点から問題がないことについて、2025年８月 20日開催の第１回特別委

員会において承認を受けております。 

 

当社は、KPMG から当社株式の価値算定結果に関する報告、OIC グループとの交渉

方針に関する助言その他の財務的見地からの助言を受けるとともに、北浜法律事務

所から本取引における手続の公正性を確保するための対応等についての法的助言を

受け、これらを踏まえ、本特別委員会の意見の内容を最大限尊重しながら、本取引の

是非及び取引条件の妥当性について、慎重に検討を行ってまいりました。 

また、2025 年７月 24 日に OIC グループから本提案書を受領して以降、当社は、

OICグループとの間で、本公開買付価格を含む本取引における取引条件について継続



的に協議及び交渉を行ってまいりました。 

具体的には、当社及び本特別委員会は、2025年７月 24日に OICグループから本提

案書を受領したことを踏まえて、当社における検討・協議を進め、2025 年９月５日

に当社から OICグループに対して、本提案書に対する回答書（９月５日付書面）を送

付し、公開買付価格を含む取引条件につき、当社の一般株主への配慮等の観点から特

に慎重な判断を要するため、当社株式の本源的価値や類似事例におけるプレミアム

水準に照らして、納得感のある価格をご提示いただき、一般株主にとって十分に魅力

的な売却機会を提供いただくことが肝要と考える旨の意向を伝達しました。 

また、並行して 2025年９月４日に、OICグループに対して、本取引の意義・目的、

本取引によって実現可能と見込まれるシナジーの内容、本取引後の経営方針等につ

いて書面により質問を行ったところ、2025 年９月８日に OIC グループから当該質問

事項について書面による回答（９月８日付回答）を受けました。更に、９月９日付特

別委員会において、OICグループから、本取引の意義・目的、本取引によって実現可

能と見込まれるシナジーの内容、本取引後の経営方針、本公開買付価格を含む本取引

の条件を検討する上で OIC グループが考慮する要因等に関する追加の説明を受け、

これに対する質疑応答を行うとともに、本取引についての意見交換を行いました。そ

の上で当社は、本取引が当社の企業価値の向上に資するか否か等についての検討を

継続することとし、また、並行して、本公開買付価格及び本新株予約権１個当たりの

買付け等の価格（以下「本新株予約権買付価格」といいます。）本新株予約権買付価

格に係る OICグループとの協議・交渉を 2025年９月 16日に開始しました。 

本公開買付価格及び本新株予約権買付価格については、当社は、OICグループから、

2025年９月 16日に、本公開買付価格を 730円（前営業日時点の東京証券取引所スタ

ンダード市場における当社株式の終値 643円に対して 13.53％のプレミアム、同日ま

での過去１ヶ月間の終値単純平均値 648円に対して 12.65％のプレミアム、同日まで

の過去３ヶ月間の終値単純平均値 687 円に対して 6.26％のプレミアムが付与され、

同日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値 751 円に対して 2.80％のディスカウント

となる価格）、本新株予約権買付価格を本公開買付価格と行使価額との差額に本新株

予約権１個の目的となる当社株式の数である 300 を乗じた価格とする旨の具体的な

本公開買付価格の金額提示を含む第１回提案を受けました。これに対して、当社は、

2025年９月 18日に、上記第１回提案における本公開買付価格及び本新株予約権買付

価格は当社の一般株主の利益に十分配慮したものとは言い難いとして、本公開買付

価格及び本新株予約権買付価格の再検討を要請しました。これを受けて、OICグルー

プから、2025年９月 24日に、本公開買付価格を 762円（前営業日時点の東京証券取

引所スタンダード市場における当社株式の終値 641 円に対して 18.88％のプレミア

ム、同日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値 646 円に対して 17.96％のプレミア

ム、同日までの過去３ヶ月間の終値単純平均値 676 円に対して 12.72％のプレミア



ム、同日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値 741 円に対して 2.83％のプレミアム

が付された価格）、本新株予約権買付価格を本公開買付価格と行使価額との差額に本

新株予約権１個の目的となる当社株式の数である 300 を乗じた価格とする旨の第２

回提案を受けました。これに対して、当社は、OIC グループに対し、2025 年９月 26

日に、上記第２回提案における本公開買付価格及び本新株予約権買付価格は依然と

して当社株式の本源的価値や当社の一般株主の利益に十分配慮したものとは言い難

いとして、本公開買付価格及び本新株予約権買付価格の再検討を要請しました。これ

に対し、当社は、OICグループから、2025 年 10月２日に、本公開買付価格を 781円

（前営業日時点の東京証券取引所スタンダード市場における当社株式の終値 649 円

に対して 20.34％のプレミアム、同日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値 646円に

対して 20.90％のプレミアム、同日までの過去３ヶ月間の終値単純平均値 665円に対

して 17.44％のプレミアム、同日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値 729円に対し

て 7.13％のプレミアムが付された価格）、本新株予約権買付価格を本公開買付価格と

行使価額との差額に本新株予約権１個の目的となる当社株式の数である 300 を乗じ

た価格とする旨の第３回提案を受けました。これに対して、当社は、2025年 10月３

日に、上記第３回提案における本公開買付価格及び本新株予約権買付価格は、当社株

式の本源的価値や過去の終値単純平均値に対するプレミアム水準に鑑みると、依然

として当社の一般株主の利益に十分配慮したものとは言い難いとして、本公開買付

価格及び本新株予約権買付価格の再検討を要請しました。これに対し、当社は、OIC

グループから、2025年 10月７日に、本公開買付価格を 781円（前営業日時点の東京

証券取引所スタンダード市場における当社株式の終値 645 円に対して 21.09％のプ

レミアム、同日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値 646円に対して 20.90％のプレ

ミアム、同日までの過去３ヶ月間の終値単純平均値 661円に対して 18.15％のプレミ

アム、同日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値 724 円に対して 7.87％のプレミア

ムが付された価格）、本新株予約権買付価格を本公開買付価格と行使価額との差額に

本新株予約権１個の目的となる当社株式の数である 300 を乗じた価格としたまま据

え置く旨の第４回提案を受けました。これに対して、当社は、2025 年 10 月８日に、

上記第４回提案における本公開買付価格及び本新株予約権買付価格は、第３回提案

における本公開買付価格及び本新株予約権買付価格と同額であり、当社株式の本源

的価値や過去の終値単純平均値に対するプレミアム水準に鑑みると、依然として当

社の一般株主の利益に十分配慮したものとは言い難いとして、本公開買付価格及び

本新株予約権買付価格の再検討を要請しました。これに対して、当社は、OICグルー

プから、2025 年 10月 10 日に、本公開買付価格を 795 円（前営業日時点の東京証券

取引所スタンダード市場における当社株式の終値 647 円に対して 22.87％のプレミ

アム、同日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値 646 円に対して 23.07％のプレミア

ム、同日までの過去３ヶ月間の終値単純平均値 656 円に対して 21.19％のプレミア



ム、同日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値 722円に対して 10.11％のプレミアム

が付された価格）、本新株予約権買付価格を本公開買付価格と行使価額との差額に本

新株予約権１個の目的となる当社株式の数である 300 を乗じた価格としたまま据え

置く旨の第５回提案を受けました。当社は、OICグループによる第５回提案の内容を

特別委員会にも共有の上、当社の第三者算定機関による当社株式価値の試算結果や、

本公開買付価格 795 円に基づくプレミアム水準等を勘案して慎重に検討し、最終的

な意思決定は 2025年 10月 15日に開催予定の当社取締役会での決議によることを前

提として、OICグループからの第５回提案における本公開買付価格及び本新株予約権

買付価格にて、本公開買付けに賛同し、当社の株主及び本新株予約権者に対して本公

開買付けに応募することを推奨する旨の意見を表明する予定である旨、2025年 10月

14日に OICグループに回答しました。 

 

以上の経緯のもとで、当社は、2025 年 10 月 15 日開催の当社取締役会において、

北浜法律事務所から受けた法的助言、KPMG から受けた財務的見地からの助言及び同

社から受領した 2025年 10月 14日付株式価値算定書（以下「本株式価値算定書」と

いいます。なお、当社は、本新株予約権買付価格が、本公開買付価格と行使価額との

差額に本新株予約権１個の目的となる当社株式の数である 300を乗じた金額とされ、

本公開買付価格を元に決定されていることから、本新株予約権の価値について KPMG

から算定書を取得しておりません。）の内容を踏まえつつ、本特別委員会から提出を

受けた 2025 年 10 月 15 日付答申書（以下「本答申書」といいます。）において示さ

れた本特別委員会の判断内容を最大限に尊重しながら、本公開買付けを含む本取引

が当社の企業価値の向上に資するか否か、及び本公開買付価格及び本新株予約権買

付価格を含む本取引に係る取引条件が妥当なものか否かについて、慎重に協議及び

検討を行いました。 

その結果、当社としても、OICグループの完全子会社となることにより、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「（２）

本公開買付けに関する意見の根拠及び理由」の「②公開買付者が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、OICグループ

の有するリソースやブランド力を最大限活用することにより、中長期的な目線から

当社の企業価値向上を目指すことが最善と考えるに至りました。当社として、OICグ

ループとの連携強化が期待される施策とその施策の実行によって実現可能と考える

シナジーの内容は以下のとおりです。 

 

（a）ブランド戦略の強化 

当社と OIC グループ及びそのグループ会社は異なる地域、顧客をターゲッ

トとしてそれぞれのブランドを確立してまいりました。当社が OIC グループ



の完全子会社となることを通じて更にグループとしての一体感・統一感を醸

成しつつも、「日常使い」の場面では当社のブランドが、「特別使い」の場面

では OIC グループ及びそのグループ会社のブランドが想起されるような関係

性を維持することで、顧客の来店動機を高め、ライフスタイルに応じた多様

な購買機会を提供し、もって顧客満足度の向上及び顧客基盤の拡大を実現可

能であると考えております。 

 

（b）地域特性や物件特性に応じた店舗運営・フォーマットの最適化 

当社と OIC グループ及びそのグループ会社との共同開発によるＳＭ改装モ

デル店への改装を更に推し進めることで、店舗単位での集客力の改善を期待

しております。具体的には、OICグループ及びそのグループ会社のＰＢ商品の

仕入拡大やオリジナル商品によるラインアップの拡充を図る一方で、当社が

培った都心近傍エリアにおける顧客動向・ニーズの分析力を生かして店舗単

位の商品戦略を柔軟に変更することで、顧客満足度を向上させることでもっ

て集客力を強化し、ひいては店舗収益拡大につなげることが可能と考えてお

ります。また、OICグループ及びそのグループ会社が傘下に持つ生鮮部門の加

工センターからの供給拡大、共同購買の実施によって安定供給と原価低減を

両立することが可能であると考えております。 

 

（c）最適な人材配置の実現、人材交流の深化を通じた組織運営の高度化 

当社が OIC グループの完全子会社となることにより、主要な経営人材や要

職（財務、経営企画、事業推進等）においても OIC グループ及びそのグルー

プ会社からの人材派遣や交流の活発化が可能となり、最適な人材配置が可能

となります。こうした人材の配置転換、新たな人材の登用を通じて現場レベ

ルでの知見の共有も進み、結果的に組織全体の運営高度化を実現できると考

えております。 

 

（d）財務基盤の安定化と中長期的な目線に立った成長資金の確保 

当社が OIC グループの完全子会社となることにより、当社は OIC グループ

及びそのグループ会社の信用力及び資金力の枠組みに入ることとなり、資金

調達コストの低下、外部金融機関との取引条件改善の他、仕入先や物流等の

業務委託先との取引条件の改善が期待されます。また、当社が OIC グループ

の完全子会社となることにより当社は上場廃止となり、短期的な業績変動、

ひいては株価推移に囚われることなく、場合によっては OIC グループ及びそ

のグループ会社からの追加的な資本注入も選択肢として、中長期的な目線に

立ち、安定的に成長資金を確保することが可能になると考えております。 



 

仮に、当社が上場企業としての独立性を維持したまま上記（a）乃至（d）に記載し

た施策を実行しようとした場合、東京証券取引所において不適当な合併等に該当す

るものと認定され、意図せぬタイミングで当社株式が上場廃止に至る可能性があり、

また、当社において上場維持基準（流通株式比率）を充足できず、当社株式が上場廃

止に至る可能性もあり、当社の株主の皆様に不測の損害を与えるおそれがあること

からしても、当該リスクが顕在化する前に、本取引を通じて当社の非公開化を実現

し、OICグループ及びそのグループ会社との更なる連携強化を模索する必要があると

考えております。 

 

なお、当社は上記検討と並行して、当社が OIC グループの完全子会社となること

を通じて上場廃止となった場合のデメリットについても検討を行いました。一般的

には、資本市場からの資金調達が不可能となること、これまで上場会社として享受

してきた社会的な信用力や知名度を喪失する可能性があることがデメリットとして

想定されますが、非公開化を通じて、現在当社において発生している上場維持コス

トが削減される他、OICグループの完全子会社になることにより、OICグループ及び

そのグループ会社からの安定的な資金調達機会を得ることに加え、OICグループ及び

そのグループ会社の人的資源、信用力やブランド力を最大限活用した事業運営が可

能となることに鑑みれば、上場廃止によるデメリットは限定的であり、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「（２）

本公開買付けに関する意見の根拠及び理由」の「②公開買付者が本公開買付けの実

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、当社の中長

期的な企業価値向上が見込まれるメリットの方が大きいと考えております。 

 

また、当社は、以下の点から、本公開買付価格及び本新株予約権買付価格、並びに

本公開買付けに係るその他の諸条件は妥当であり、本公開買付けは、当社の株主及

び本新株予約権者の皆様に対して相応のプレミアムを付した価格での合理的な当社

株式の売却の機会を提供するものであると判断いたしました。 

（ア）本公開買付価格が、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「（３）算定に関する事項」の「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算定書の取得」に記載の本株式価値

算定書における KPMGによる当社株式の価値算定結果のうち、市場株価平均法

に基づく算定結果のレンジの上限額を上回るとともに、ディスカウンテッド・

キャッシュ・フロー法に基づく算定結果のレンジの範囲内となっている。 

（イ）本公開買付価格は、本公開買付けの公表日の前営業日である 2025年 10月 14

日の東京証券取引所スタンダード市場における当社株式の終値 650 円に対し



て 22.31％のプレミアム、同日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値 646円に

対して 23.07％のプレミアム、同日までの過去３ヶ月間の終値単純平均値 650

円に対して 22.31％のプレミアム、同日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値

719 円に対して 10.57％のプレミアムをそれぞれ加えた価格である。この点、

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「②公開買

付者が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、当社が東京証券取引所スタンダード市場における上場維持基

準のうち流通株式比率を充たしておらず、2026 年２月に上場廃止基準に抵触

する可能性があることに鑑みれば、経済産業省が「公正なＭ＆Ａの在り方に関

する指針」（以下「公正Ｍ＆Ａ指針」といいます。）を公表した 2019年６月 28

日以降、2025 年９月 30 日までに公表された類似事例（上場企業（REIT を除

く）を対象として公表され、成立した公開買付け案件のうち、対象会社の完全

子会社化を企図した親子会社間の公開買付け案件であって、かつ、公開買付け

公表の前営業日時点の株価を基礎とした PBRが２倍以上の事例（但し、公表日

前にリーク・憶測報道があった事例、発表前日のプレミアムがディスカウント

となっている事例を除く。以下「本類似事例」といいます。））と同水準のプレ

ミアムでなければ本取引を実施すべきではないと直ちに判断することは必ず

しも適切ではないと考えられる。その上で、本類似事例９件におけるプレミア

ムの中央値は公表日前営業日の終値に対して 33.13％、直近１ヶ月の終値単純

平均値に対して 34.05％、直近３ヶ月の終値単純平均値に対して 31.72％、直

近６ヶ月の終値単純平均値に対して 34.31％であるものの、件数ベースでは直

近１ヶ月の終値単純平均値に対して 20～30％のプレミアムが付された事例が

４件、直近３ヶ月の終値単純平均値に対して 20～30％のプレミアムが付され

た事例が４件とそれぞれ最頻値となっており、また公表日前営業日の終値に対

して 20～30％のプレミアムが付された事例は２件と最頻値である 30～40％の

プレミアムが付された事例の件数に次ぐ件数となっている。ここで本公開買付

価格は、公表日前営業日の終値、直近１ヶ月の終値単純平均値及び直近３ヶ月

の終値単純平均値に対して 20～30％のプレミアムが付されていることから、

本類似事例との比較においても相応のプレミアムが付されているものと認め

られる。一方、本公開買付価格は、直近６ヶ月の終値単純平均値に対するプレ

ミアムは 20％に満たない水準であるものの、本類似事例においても直近６ヶ

月の終値単純平均値に対するプレミアムが 20％に満たない事例が存在し、上

述したとおり当社株式が東京証券取引所スタンダード市場における上場廃止

基準に抵触するリスクに晒されている状況下で、直近６ヶ月の終値単純平均値

に対するプレミアムが 20％に満たない水準であることのみをもって本取引の



妥当性を否定すべきでないと考えられる。 

（ウ）本公開買付価格及び本新株予約権買付価格の決定に際しては、下記「（２）本

株式売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利益を害さないように留意した事

項」に記載の本公開買付価格及び本新株予約権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が採られており、一般株主の利益

への配慮がなされていると認められる。 

（エ）本公開買付価格及び本新株予約権買付価格は、上記措置が採られた上で、当社

と OIC グループと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・交渉が行われ、真摯かつ継続的に協議・交渉が行われた結果として提案さ

れた価格であると認められる。 

（オ）本公開買付けの公表に先立ち、当社は 2025 年７月 14 日付で「中期経営計画

の見直し及び業績予想並びに配当予想の修正に関するお知らせ」（以下「修正

後本中期経営計画リリース」といいます。）及び「株式の立会外分売に関する

お知らせ」（以下「立会外分売リリース」といいます。）を公表しているが、中

期経営計画の見直しについては、不採算店舗及び不採算店舗内売場の対策によ

る収益改善影響を合理的に見積もることが可能となった時点で 2026 年２月期

の通期業績予想を開示したことに伴って修正後本中期経営計画リリースを開

示したものであり、立会外分売については、当社の流通株式比率を向上させる

ことを目的として 2024 年３月より依頼先株主に対して当社株式の売却を依頼

していたところ、当該株主から、当社株式の売却に応じる意向が 2025 年７月

上旬に示されたことを踏まえ、立会外分売リリースを開示したものであり、い

ずれも本取引を前提に本公開買付けの公表に先立つ時期に恣意的に開示時期

を設定したものではない。また、2025年７月 14日付で修正後本中期経営計画

リリース及び立会外分売リリースを開示して以降、当社株価が下落した事実は

認められるものの、上述したとおりの不適当な合併等による上場廃止リスク、

上場維持基準（流通株式比率）の不充足による上場廃止リスク（また、それを

回避するための施策実施に伴う株価変動リスク）等も考慮すると、それらのリ

スクが顕在化する前に、本取引を実施し当社の非公開化を実現する必要性が認

められる。更に、本公開買付価格及び本新株予約権買付価格は上記（ア）及び

（イ）に記載のとおり、当社株式の本源的価値や、修正後本中期経営計画リリ

ース及び立会外分売リリースを開示した 2025 年７月 14 日以前の期間を含む

株価終値平均との関係で見ても一定の合理性が認められる水準にあると評価

できる。 

（カ）本特別委員会が、当社から適時に交渉状況の報告を受け、交渉上重要な局面に

おいて意見、指示、要請等を行うこと等により、取引条件の交渉過程に実質的

に関与した上で、下記「（２）本株式売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利



益を害さないように留意した事項」の「②当社における独立した特別委員会の

設置及び特別委員会からの答申書の取得」に記載のとおり、本答申書において、

本公開買付価格及び本新株予約権買付価格は公正な価格である旨の意見を述

べている。 

（キ）本新株予約権買付価格については、本公開買付価格 795 円と行使価額との差

額に本新株予約権１個の目的となる当社株式の数である 300 を乗じた金額と

されており、本公開買付価格を基準として設定されていることから、本取引を

通じて本新株予約権者が享受すべき利益が確保された妥当な金額であると考

えられる。 

 

以上より、当社は、2025 年 10 月 15 日開催の当社取締役会において、本公開買付

けに賛同する旨の意見を表明するともに、当社の株主及び本新株予約権者が本公開

買付けに応募することを推奨することを決議いたしました。 

なお、上記取締役会における決議の方法については、下記「（２）本株式売渡請求

の承認に当たり本売渡株主の利益を害さないように留意した事項」の「⑤当社にお

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。 

 

その後、当社は、2025年 12月２日に、OICグループより、本公開買付けの結果に

ついて、当社株式 3,539,183 株の応募があり、本公開買付けが成立したことから、

本公開買付けを通じて、OICグループがその全ての買付けを行うこととなった旨の報

告を受けました。 

この結果、2025年 12月５日（本公開買付けの決済の開始日）付で、OICグループ

の所有する当社株式の議決権所有割合は 92.59％となり、OICグループは、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、OICグループより、2025年 12月９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、本株式売渡請求を承認するか否かについて、

慎重に協議及び検討を行いました。 

その結果、当社は、本日開催の取締役会において、以下の理由及び根拠に基づき、

本株式売渡請求は、本売渡株主の利益に配慮したものであり、本株式売渡請求の条

件等は適正であると判断し、OICグループからの通知のとおり、本株式売渡請求を承

認することを決議いたしました。 



（ⅰ）本株式売渡請求は本取引の一環として行われるものであるところ、当社は、本

取引は当社の企業価値の向上に資すると判断しており、当該判断を変更すべき

特段の事情が見受けられないこと 

（ⅱ）本売渡株式１株につき795円という本売渡対価は、本公開買付価格と同一の価

格であり、本公開買付価格の決定に際しては、下記「（２）本株式売渡請求の

承認に当たり本売渡株主の利益を害さないように留意した事項」に記載のとお

り本取引の公正性を担保するための措置が十分に講じられた上で、下記「（２）

本株式売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利益を害さないように留意した

事項」の「②当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答

申書の取得」に記載のとおり、本特別委員会から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から、本売渡株主にとっ

て合理的な価格であり、少数株主の利益への配慮がなされていると考えられる

こと 

（ⅲ）OICグループは、本売渡対価を同社が保有する現預金により支払うことを予定

しているところ、当社としても、本公開買付けに係る公開買付届出書の添付書

類として提出されたOICグループの残高証明書によりOICグループが本売渡対

価の支払のための資金を確保できると合理的に認められることからOICグルー

プによる本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の企業価値に重大な変更は生じ

ていないこと 

以上のとおり、当社は、本公開買付価格と同一の価額に設定されている本売渡対

価の総額及び上記「２．会社法第 179条の２第１項各号に掲げる事項（会社法第 179

条の５第１項第２号）」の「（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又は算定方法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、第３号）」についての定めは、相当であると判断して

おります。 

 

（２）本株式売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利益を害さないように留意した事項 

本株式売渡請求は、本取引の一環として、本公開買付け後のいわゆる二段階買収

の二段階目の手続として本売渡対価を本公開買付価格と同一の価格に設定して行わ

れるものであるところ、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）本公開買付価格及び本新株予約権買付価格の公

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、OIC グループ及び当社は、2025 年



10月 15日時点で、OICグループが当社の支配株主（親会社）であるため、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、OICグループと当

社の一般株主及び本新株予約権者との間に構造的な利益相反の問題及び情報の非対

称性の問題が類型的に存在する取引に該当することに鑑み、本公開買付価格及び本

新株予約権買付価格を含む本取引に係る取引条件の公正性を担保するため、以下の

措置を講じております。 

なお、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「①本公開買付

けの概要」に記載のとおり、2025 年 10 月 15 日時点で、OIC グループは当社株式

8,440,250 株（所有割合：65.24％）を既に所有しているため、（ⅰ）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

定すると、本公開買付けの成立を不安定なものとし、かえって本公開買付けに応募

することを希望する当社の一般株主及び本新株予約権者の皆様の利益に資さない可

能性もあるものと考えたこと、（ⅱ）当社の直近５期の各定時株主総会の議案ごとの

議決権行使比率は 80.51％から 90.93％の範囲内で推移しており、本臨時株主総会

（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）」の「②株式併合」において定義された臨時株主総会をいいます。以下同じです。）

における議決権行使比率が、かかる水準のうち最大値である 90.93％であったとして

も、本臨時株主総会における株式併合に係る議案について OIC グループが議決権を

行使することにより、議決権を行使する株主の３分の２超の賛成（73.24％）が見込

まれることから、買付予定数の下限は設定していないとのことです。もっとも、OIC

グループは、OICグループ及び当社において、本公開買付けの公正性を担保するため

の措置として、下記①乃至⑦の措置を実施していることから、当社の一般株主及び

本新株予約権者の皆様の利益には十分な配慮がなされていると考えているとのこと

です。また、本特別委員会は、本答申書において、他の公正性担保措置が十分に講じ

られていると解されること等に鑑みると、マジョリティ・オブ・マイノリティの買付

予定数の下限の設定をしないことが不合理とはいえない旨判断しており、当社とし

ても同様に判断しております。 

以下の記載のうち OICグループに関する記述は、OICグループ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算定書の取得 
当社は、本公開買付けに関する意見表明を行うにあたり、当社並びに OIC グ

ループ及びそのグループ会社から独立した第三者算定機関として KPMG に当社

株式の価値算定を依頼し、2025 年 10月 14日付で本株式価値算定書を取得して



おります。KPMGは、当社並びに OICグループ及びそのグループ会社の関連当事

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。

当社が KPMG から取得した当社株式の価値に関する本株式価値算定書の概要に

ついては、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「（３）算定に関する事項」の「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算定書の取得」をご参照ください。 

 

② 当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得 
（ⅰ）設置等の経緯 

上記「（１）本売渡対価の総額の相当性に関する事項その他の会社法第 179

条の２第１項第２号及び第３号に掲げる事項についての定めの相当性に関す

る事項」に記載のとおり、当社は、2025年８月１日付の当社取締役会の決議

により、本特別委員会を設置いたしましたが、本特別委員会の設置に先立ち、

当社は、OICグループから本取引に係る初期的な提案書を受領した 2025年７

月 24日以降、OICグループ及びそのグループ会社から独立した立場で、当社

の企業価値の向上及び当社の株主及び本新株予約権者の皆様の利益の確保の

観点から本取引に係る検討、交渉及び判断を行う体制を構築するため、北浜

法律事務所の助言も得つつ、OIC グループとの間で重要な利害関係を有しな

い当社の社外取締役及び社外監査役に対して、OIC グループからの初期的な

提案内容について説明するとともに、本取引に係る検討・交渉等を行うにあ

たっては、本特別委員会の設置をはじめとする本取引に係る取引条件の公正

性を担保するための措置を十分に講じる必要がある旨等を個別に説明しまし

た。また、当社は、並行して、北浜法律事務所の助言を得つつ、本特別委員会

の委員の候補となる当社の社外取締役及び社外監査役の独立性及び適格性等

について確認を行うとともに、OIC グループ及びそのグループ会社との間で

重要な利害関係を有していないこと、及び本取引の成否に関して当社の一般

株主及び本新株予約権者の皆様とは異なる重要な利害関係を有していないこ

とについても確認を行いました。その上で、当社は、経済産業省が策定した

公正Ｍ＆Ａ指針で特別委員会の委員として最も適格性があるとされている社

外取締役の稲田将人氏（当社独立社外取締役）、成相宏氏（当社独立社外取締

役、税理士）、宮武孝治氏（当社独立社外取締役、税理士）を本特別委員会の

委員の候補として選定いたしました。また、当社は公正Ｍ＆Ａ指針で社外取

締役を補完するものとして特別委員会の委員として適格性があるとされてい

る社外監査役の中から、公認会計士及び税理士としての専門性を有する長嶋

陽宏氏（当社独立社外監査役、公認会計士、税理士）を本特別委員会の委員の

候補として選定いたしました。更に、当社の取締役、監査役ではないものの、



過去他社の公開買付け等で特別委員会の委員長を務め、同種・類似案件に対

する十分な実績・知見を有し、かつ、弁護士として企業法務に関する豊富な

経験及び高い見識を有する社外の有識者として、柴田堅太郎氏（柴田・鈴木・

中田法律事務所 弁護士）を特別委員に選任しました。ここで当社は、本特別

委員会の開催の機動性及び委員の属性のバランスに鑑みて、上記５名による

特別委員会の構成が望ましいと判断いたしました。（なお、本特別委員会の委

員長には、委員間の互選により、当社の社外取締役である稲田将人氏が就任

しており、本特別委員会の委員は設置当初から変更しておりません。） 

その上で、当社は、上記「（１）本売渡対価の総額の相当性に関する事項そ

の他の会社法第 179 条の２第１項第２号及び第３号に掲げる事項についての

定めの相当性に関する事項」に記載のとおり、2025年８月１日付の当社取締

役会の決議により本特別委員会を設置するとともに、本特別委員会に対し、

本諮問事項について諮問しております。 

また、当社は、上記取締役会決議において、当社取締役会が本取引に関す

る決定を行うに際しては、本特別委員会の答申を最大限尊重すること及び本

特別委員会が本取引の検討及び判断するために必要な権限を付与することを

決議しております。併せて、当社は、上記取締役会決議に基づき、本特別委員

会に対して、（a）当社が本取引の取引条件等について OIC グループとの間で

行う交渉の過程に実質的に関与する権限（必要に応じて、OICグループとの交

渉方針に関して指示又は要請を行うこと、及び、自ら OIC グループと交渉を

行うことを含む。）、（b）適切な判断を確保するために、当社の財務アドバイ

ザー、第三者評価機関、法務アドバイザー等の外部専門家（以下「アドバイザ

ー等」といいます。）を指名・承認（事後承認を含む。）する権限及び必要に応

じて独自のアドバイザー等を選任する権限（なお、本特別委員会が独自のア

ドバイザー等を選任する場合の費用は当社が負担し、本特別委員会は、当社

のアドバイザー等に対して専門的助言を求めることができる。）、（c）当社の

取締役、従業員その他本特別委員会が必要と認める者に、本特別委員会への

出席、書面による回答その他適宜の方法により、本取引の検討及び判断に必

要な情報について説明・提供を求める権限を付与しております。 

上記の当社取締役会においては、当社の取締役６名のうち、OICグループの

取締役の地位を有する内田貴之氏及び OIC グループの子会社の取締役の地位

を有する佐藤博和氏を除く当社の取締役４名（中谷圭一氏、稲田将人氏、成

相宏氏、宮武孝治氏）にて審議の上、その全員一致により上記の決議を行い

ました。また、上記の当社取締役会においては、当社の監査役３名全員が上

記決議に異議がない旨の意見を述べております。当社の取締役のうち OIC グ

ループの取締役の地位を有する内田貴之氏及び OIC グループの子会社の取締



役の地位を有する佐藤博和氏については、本取引における構造的な利益相反

の問題及び情報の非対称性の問題による影響を受けるおそれを可能な限り排

除する観点から、上記取締役会を含む本取引に係る当社取締役会の審議及び

決議には参加しておらず、当社の立場において、本公開買付けに関する OIC

グループとの協議及び交渉に参加しておりません。なお、本特別委員会の各

委員に対しては、その職務の対価として、本取引の成否にかかわらず固定報

酬又は稼働時間に時間単価を乗じて算出するもののいずれかを支払うものと

されており、本取引の成立を条件とする成功報酬は含まれておりません。 

 

（ⅱ）検討の経緯 

本特別委員会は、2025年８月 20日より 2025年 10月 14日までの間に合計

11回にわたって、それぞれ委員５名全員出席のもと開催され、また、必要に

応じて都度電子メール又は電話連絡を通じて報告、情報共有、審議及び意思

決定を行う等して、諮問事項に関して、慎重に検討及び協議を実施いたしま

した。 

本特別委員会は、まず、2025 年８月 20 日開催の第１回特別委員会におい

て、当社が選任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並

びにリーガル・アドバイザーについて、いずれも独立性及び専門性に問題が

ないことを確認した上で、その選任を承認しております。なお、本特別委員

会は、必要に応じて当社のアドバイザー等から専門的助言を得ることとし、

本特別委員会として独自にアドバイザー等を選任しないことを確認しており

ます。その上で、本特別委員会は、北浜法律事務所から受けた法的助言を踏

まえ、本取引において手続の公正性を確保するために講じるべき措置につい

て検討を行っております。 

本特別委員会は、OICグループから、本取引の意義・目的、本取引によって

実現可能と見込まれるシナジーの内容、本取引後の経営方針、本公開買付価

格を含む本取引の条件を検討する上で OIC グループが考慮する要因等につい

ての説明を受け、質疑応答を行っております。また、本特別委員会は、当社か

ら、本取引の意義・目的、本取引によって実現可能と見込まれるシナジーの

内容等に関する当社の見解及び関連する情報を聴取するとともに、これらに

関する質疑応答を行っております。 

加えて、本特別委員会は、KPMGから受けた財務的見地からの助言も踏まえ

つつ、当社の作成した事業計画の内容、重要な前提条件及び作成経緯等につ

いて当社から説明を受け、質疑応答を行ったうえで、これらの合理性を確認

し、承認をしております。その上で、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「（３）算定に関する事項」



の「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算定書の取得」

に記載のとおり、KPMGは、当社の事業計画の内容を前提として当社株式の価

値算定を実施しておりますが、本特別委員会は、KPMGが実施した当社株式の

価値算定に係る算定方法、当該算定方法を採用した理由、各算定方法による

算定の内容及び重要な前提条件について説明を受け、質疑応答及び審議・検

討を行ったうえで、これらの事項について合理性を確認しております。 

また、本特別委員会は、当社の OIC グループとの交渉において、随時、当

社のアドバイザーである KPMG から受けた財務的見地からの助言及び北浜法

律事務所から受けた法的見地からの助言も踏まえて審議・検討を行い、当社

の交渉方針につき、適宜、必要な意見を述べました。具体的には、本特別委員

会は、当社が OIC グループから本公開買付価格の各提案を受領次第、当社よ

り本公開買付価格に係る協議・交渉の経緯及び内容等につき適時に報告を受

けた上で、当社に対して計４回にわたり、OICグループに対して本公開買付価

格の増額を要請すべき旨を意見し、当社が当該意見に従って OIC グループと

交渉を行ったこと等により、当社と OIC グループとの間の協議・交渉過程に

実質的に関与いたしました。 

その結果、当社は、2025 年 10 月 10 日、OIC グループから、本公開買付価

格を１株当たり 795 円とすることを含む提案を受け、結果として、本公開買

付価格を、OIC グループの当初提示額である 633 円から 795 円にまで引き上

げております。 

更に、本特別委員会は、本意見表明プレスリリース等のドラフトについて、

本特別委員会のリーガル・アドバイザーである北浜法律事務所から助言を受

けつつ、当社のファイナンシャル・アドバイザーである KPMGから複数回説明

を受け、質疑応答を行い、当社の一般株主が本公開買付けに応募するか否か

を判断するために必要十分な情報開示がなされる予定であることを確認して

おります。 

 

（ⅲ）判断内容 

本特別委員会は、以上の経緯の下で、北浜法律事務所から受けた法的見地

からの助言又は意見、並びに KPMGから受けた財務的見地からの助言及び 2025

年 10 月 14 日付で提出を受けた本株式価値算定書を踏まえつつ、本諮問事項

について慎重に協議・検討を重ねた結果、同日付で、当社取締役会に対し、本

意見表明プレスリリースの別添１の本答申書を提出いたしました。本特別委

員会の答申内容及び答申の理由については、本答申書をご参照ください。 

 



③ 当社における独立した法律事務所からの助言 
当社は、本取引に関する当社取締役会の意思決定の公正性及び適正性を担保

するため、当社並びに OIC グループ及びそのグループ会社から独立したリーガ

ル・アドバイザーとして北浜法律事務所を選任し、本取引において手続の公正

性を確保するために講じるべき措置、本取引に係る当社の意思決定の方法及び

その過程等に関する助言を含む法的助言を受けております。 

なお、北浜法律事務所は、当社並びに OIC グループ及びそのグループ会社の

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重要な利害関係

を有しておりません。また、北浜法律事務所の報酬は、本取引の成否にかかわ

らず稼働時間に時間単価を乗じて算出するものとされており、本取引の成立を

条件とする成功報酬は含まれておりません。 

 

④ 当社における独立した検討体制の構築 
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当社が本

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」の「（ⅰ）公開買付者

からの提案及び検討体制の構築の経緯」に記載のとおり、当社は、構造的な利

益相反の問題を排除する観点から、OIC グループ及びそのグループ会社から独

立した立場で、本取引に係る検討、交渉及び判断を行う体制を当社の社内に構

築しております。 

具体的には、当社は、2025年７月 24日に OICグループから本提案書を受領し

た時点以降、本取引に係る検討（当社株式の価値算定の基礎となる事業計画の

作成を含みます。）並びに OICグループとの協議、交渉及び判断を行う当社プロ

ジェクトチームを検討の上、設置し、そのメンバーは OIC グループ及びそのグ

ループ会社の役職員を兼務していない当社の取締役である中谷圭一氏を含む当

社の役職員２名から構成されるものとし、OIC グループの取締役を兼務してい

る内田貴之氏及び OIC グループの子会社の取締役を兼務している佐藤博和氏を

関与させないこととしております。 

本取引の検討体制（本取引の検討、交渉及び判断に関与する当社の役職員の

範囲及びその職務を含みます。）は、独立性及び公正性の観点から問題がないこ

とについて、本特別委員会の承認を得ております。 

 

⑤ 当社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 

当社は、KPMGから取得した本株式価値算定書、KPMGからの財務的見地からの

助言、北浜法律事務所からの法的助言を踏まえつつ、本特別委員会から提出さ



れた本答申書の内容を最大限尊重しながら、本公開買付けの諸条件について、

慎重に協議及び検討を行いました。 

その結果、当社は、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当社が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」

の「（ⅲ）当社の意思決定の内容」に記載のとおり、2025年 10月 15日開催の当

社取締役会において、本公開買付けに賛同する旨の意見を表明し、当社株主及

び本新株予約権者の皆様に対して、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。 

上記取締役会決議においては、取締役６名のうち、内田貴之氏、佐藤博和氏を

除く利害関係を有しない取締役４名全員が参加し、参加した取締役の全員の一

致により決議いたしました。また、上記取締役会には、当社の監査役３名全員

が出席し、上記決議につき異議はない旨の意見を述べております。なお、内田

貴之氏、佐藤博和氏は、取締役会における審議及び決議が本取引における構造

的な利益相反の問題及び情報の非対称性の問題による影響を受けるおそれを可

能な限り排除する観点から、上記取締役会における審議及び決議には参加して

おらず、また当社の立場において、本公開買付けに関する OIC グループとの協

議及び交渉に参加しておりません。 

 

⑥ 本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保 
当社及び OIC グループは、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等を含む合意等、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行っておりません。 

また、OICグループは、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、法令で定められた最短期間である 20 営業日

より長期の 31営業日としているとのことです。公開買付期間を法令に定められ

た最短期間と比較して比較的長期に設定することにより、当社の株主及び本新

株予約権者の皆様に対して、本公開買付けへの応募について適切な判断の機会

を確保しつつ、OIC グループ以外の者にも対抗的な買付け等を行う機会を妨げ

ないこととすることにより、本公開買付価格及び本新株予約権買付価格の公正

性を担保することを企図しているとのことです。 

 

⑦ 強圧性が生じないための配慮 
OICグループは、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、(ⅰ)本公開買付けの決済の完



了後速やかに、OICグループが本公開買付けの成立により取得する株式数に応じ

て、当社株式の全て（但し、OICグループが所有する当社株式及び当社が所有す

る自己株式を除きます。）及び本新株予約権の全てを対象とする株式等売渡請求

をすること又は株式併合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、本臨時株主総

会の開催を当社に要請することを予定しており、当社の株主及び本新株予約権

者の皆様に対して株式買取請求権又は価格決定請求権が確保されない手法は採

用しないこと、(ⅱ)株式等売渡請求又は株式併合をする際に、当社の株主及び

本新株予約権者の皆様に対価として交付される金銭は、本公開買付価格に当該

各株主（但し、OICグループ及び当社を除きます。）の所有する当社株式の数を

乗じた価格又は本新株予約権買付価格に当該各本新株予約権者の所有する本新

株予約権の数を乗じた価格と同一となるように算定されることを明らかとして

いることから、当社の株主及び本新株予約権者の皆様が本公開買付けに応募す

るか否かについて適切に判断を行う機会を確保し、これをもって強圧性が低減

されるように配慮しているとのことです。 

 

４．本売渡対価の支払のための資金を確保する方法についての定めの相当性その他の本売

渡対価の交付の見込みに関する事項（会社法第 179条の５第１項第４号、会社法施行規

則第 33条の７第２号） 

OICグループは、本売渡対価の全てを、OICグループが保有する現預金を原資として

支払うことを予定しております。当該支払原資の概要は、OICグループが 2025年 10月

16 日に当社に送付した公開買付届出書の写しの添付書類である残高証明書のとおりで

す。また、OICグループにおいて、本売渡対価の支払に影響を及ぼす事象は発生してお

らず、今後発生する可能性も認識していないとのことであること等から、OICグループ

による本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、本売渡対価

の交付の見込みがあると判断しております。 

 

５．本株式売渡請求に係る取引条件についての定めの相当性に関する事項（会社法第 179条

の５第１項第４号、会社法施行規則第 33条の７第３号） 

本売渡対価の支払は、取得日後合理的な期間内に、取得日の前日の最終の当社の株主名

簿に記載又は記録された本売渡株主の住所又は本売渡株主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されるものとします。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

（本売渡対価の交付について OIC グループ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）、本売渡株主に対する本売渡対価の支払を実施いたします。 

上記の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、本株式売渡請求に係る取引条件は相当であると考えられます。 

 

６．当社において最終事業年度の末日後に生じた重要な財産の処分、重大な債務の負担その

他の会社財産の状況に重要な影響を与える事象の内容（会社法第 179 条の５第１項第

４号、会社法施行規則第 33条の７第４号） 

該当事項はありません。 

以上 
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