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2025年８月８日 

各 位 

会社名 株 式 会 社 ベ リ テ 

代表者名 
代 表 取 締 役 社 長 Ｃ Ｅ Ｏ  

ジャベリ・アルパン・キルティクマール 

（コード番号  9 9 0 4  東証スタンダード市場） 

問い合わせ先 管 理 本 部 長  常 川  博 之 

 （ T E L .  0 4 5 - 4 1 5 - 8 8 2 1 ） 

 

センコーグループホールディングス株式会社による当社株式に対する公開買付けに関する 

意見表明のお知らせ 

 

当社は、本日開催の取締役会において、以下のとおり、センコーグループホールディングス株式会社（以

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

け（以下「本公開買付け」といいます。）に関し、賛同の意見を表明するとともに、本公開買付価格（下記

「２．買付け等の価格」で定義されます。）の妥当性についての意見は留保し、当社の株主の皆様が本公開

買付けに応募するか否かについては、中立の立場をとり、株主の皆様のご判断に委ね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、本公開買付けは、当社株式の上場廃止を企図するものではなく、本公開買付け後においても、当社

株式の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。）スタンダード市場における上場は

維持される見込みです。 

 

１．公開買付者の概要 

（１） 名 称 センコーグループホールディングス株式会社 

（２） 所 在 地 東京都江東区潮見 2-8-10 潮見 SIFビル 

（３） 代 表 者 の 役 職 ・ 氏 名 代表取締役社長 福田 泰久 

（４） 

事 業 内 容 

１．物流事業 

２．商事・貿易事業  

３．ライフサポート事業 

４．ビジネスサポート事業 

５．プロダクト事業 

その他前各号に附帯関連する事業 

（５） 資 本 金 394億 83百万円 

（６） 設 立 年 月 日 1946年 7月 20日 

（７） 

大 株 主 及 び 持 株 比 率 

（2025 年３月 31 日現在） 

日本マスタートラスト信託銀行株式会社（信託

口） 
11.52％ 

株式会社日本カストディ銀行（信託口） 8.06％ 

旭化成株式会社 6.66％ 

センコーグループ従業員持株会 4.72％ 
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JPモルガン証券株式会社 2.71％ 

いすゞ自動車株式会社 2.31％ 

積水化学工業株式会社 1.94％ 

モルガン・スタンレーMUFG証券株式会社 1.74％ 

東京海上日動火災保険株式会社 1.57％ 

GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL（常任代理人 

ゴールドマン・サックス証券株式会社） 

1.52％ 

（８） 当社と公開買付者の関係 

 資 本 関 係 該当事項はありません。 

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 該当事項はありません。 

 

２．買付け等の価格 

当社株式１株につき、金 340円 

 

３．本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、本日開催の取締役会において、下記「（２）本公開買付けに関する意見の根拠及び理由」に

記載の根拠及び理由に基づき、本公開買付けに関し、賛同の意見を表明するとともに、本公開買付けに

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。）の妥当性につい

ての意見は留保し、当社の株主の皆様が本公開買付けに応募するか否かについては、中立の立場をとり、

当社の株主の皆様のご判断に委ねることを決議いたしました。 

なお、上記当社取締役会決議は、下記「（７）本公開買付価格の公正性を担保するための措置及び利

益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保するための措置」の「④ 当社における

利害関係を有しない出席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ない旨の意見」に

記載の方法により決議されております。 

 

（２）本公開買付けに関する意見の根拠及び理由 

本公開買付けに関する意見の根拠及び理由のうち、公開買付者に関する記載については、公開買付者

から受けた説明に基づいております。 

 

① 本公開買付けの概要 

このたび、公開買付者は、2025 年８月８日付の取締役会決議において、当社の親会社であるジュ

エルソース・ジャパン・ホールディングス株式会社（以下「本応募合意株主」といいます。）の所有

する当社株式 13,615,600株（所有割合：50.18％）（注１）の全部（以下「本応募合意株式」といい

ます。）を取得することにより当社を公開買付者の連結子会社とすることを目的として、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、公開買付者は、本日現在、当社株式を所有してお

りません。 

（注１） 「所有割合」とは、当社が 2025 年８月８日に提出した「2026 年３月期第１四半期決算

短信〔日本基準〕（非連結）」（以下「当社四半期決算短信」といいます。）に記載さ

れた 2025年６月 30日現在の当社株式の発行済株式数（27,230,825株）から当社四半期

決算短信に記載された同日現在の当社が所有する当社株式に係る自己株式数（96,471 株）
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を控除した当社株式数（27,134,354 株）に占める割合（小数点以下第三位を四捨五入し

ます。以下、所有割合の計算において特別の取扱いを定めていない限り、同様に計算し

ております。）をいいます。 

 

公開買付者は、本応募合意株主との間で、2025 年８月８日付で公開買付応募契約（以下「本応募

契約」といいます。）を締結し、本応募合意株主は、その所有する当社株式の全てである本応募合意

株式を本公開買付けに応募することを合意しているとのことです。 

本応募契約の概要については下記「４．本公開買付けに係る重要な合意に関する事項」をご参照

ください。 

 

本公開買付けは、本応募合意株式を取得し、当社を公開買付者の連結子会社とすることを目的と

するものであり、当社株式の上場廃止を企図するものではなく、公開買付者は、本公開買付け成立後

も当社株式の上場を維持する方針とのことです。そのため、本公開買付けにおいては、買付予定数の

下限を本応募合意株式数と同数の 13,615,600株（所有割合：50.18％）としており、本公開買付けに

応募された株券等（以下「応募株券等」といいます。）の総数が買付予定数の下限（13,615,600 株）

に満たない場合は、応募株券等の全部の買付け等を行わないとのことです。また、公開買付者は本公

開買付けにより、本応募合意株主のみから当社株式を取得することを企図しており、本公開買付けの

成立後も引き続き当社株式の上場を維持する方針である一方で、本応募合意株主以外の当社の株主の

皆様から万一にも応募があった場合には直ちに公開買付者が本応募合意株式の全てを買い付けること

ができなくなることを避けるため、本公開買付けの買付予定数の上限については、本応募合意株式と

同数の 13,615,600 株（所有割合：50.18％）よりも多く、全部買付義務（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。）第 27 条の 13 第４項、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。）第 14条の２の２）が生じな

い範囲である、当社の総議決権の３分の２を下回る 16,280,645株（所有割合：60.00％）と設定して

いるとのことです。なお、公開買付者が本公開買付けにより買付予定数の上限である 16,280,645 株

を取得した場合、公開買付者が所有する当社株式の数は 16,280,645株（所有割合：60.00％）となり

ます。 

応募株券等の総数が買付予定数の上限 16,280,645 株を超える場合には、その超える部分の全部又

は一部の買付け等を行わないものとし、法第 27条の 13第５項及び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。）第 32条

に規定する按分比例の方式により、株券等の買付け等に係る受け渡しその他の決済を行うとのことで

す。本応募合意株主は、本応募合意株主以外の当社の株主の皆様からの応募があり、応募株券等の総

数が買付予定数の上限である 16,280,645 株を超える場合には、本応募合意株主が応募した当社株式

の全てが買い付けられないこととなりますが、本応募合意株主は、本公開買付けによって売却できな

かった場合に引き続き所有することとなる当社株式の処分方針については、当該当社株式の数等を踏

まえて具体的に検討する必要があるため、現時点で具体的に検討しておらず、また、決まった事実は

ないとのことです。 

2025 年８月８日現在、本応募合意株主は当社の親会社ですが、公開買付者が本公開買付けにより

本応募合意株式の全てを取得した場合、本応募合意株主は当社の親会社に該当しないこととなり、当

社の親会社の異動及び主要株主の異動が生じることとなります。 

 

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 

公開買付者は、1946 年の扇興運輸商事株式会社を設立以来、自動車運送事業、鉄道利用運送事業、

海上運送事業、倉庫業等について各種許認可を取得し、輸送体制の充実及び拠点の拡充を図りながら

積極的に事業展開を行ってきたとのことです。公開買付者は、その株式を 1961年 10月には大阪証券

取引所（現・東京証券取引所）市場第二部に上場し、1975 年３月に大阪証券取引所（同）市場第一

部に上場、1990 年２月には東京証券取引所市場第一部に上場したとのことです。その後、2013 年７
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月に旧大阪証券取引所における現物市場が東京証券取引所に統合され、また、2022 年４月の東京証

券取引所の市場区分の見直しにより、東京証券取引所プライム市場に移行したとのことです。 

公開買付者は、本日現在、公開買付者、子会社 180 社及び関連会社 14 社からなる企業グループ

（以下「公開買付者グループ」といいます。）を構成しており、194 社以上の会社から構成され、経

営理念として「人々の生活を支援する企業グループとして、サービス・商品の創造にたゆみなく挑戦

する」を掲げており、現在、物流事業、商事・貿易事業、ライフサポート事業、ビジネスサポート事

業及びプロダクト事業の５つを主な事業領域としているとのことです。物流以外の事業領域も大きく

広がり、海外進出の加速により従業員の国籍も多様化しているとのことです。 

公開買付者グループは、2022 年度から 2026 年度におけるセンコーグループ中期経営計画において、

「事業の深化と創出を通じて、人と社会に新しい価値を届け、持続的な成長を目指す」を基本方針と

し、その達成のため、「１．既存事業の拡大と深化、２．成長事業の創出と育成、３．ＥＳＧ＋Ｈ

（健康）経営（注２）への取り組み、４．グループ経営の高度化、５．働きがいと個人の成長の実現」

を重点課題として取り組んでいるとのことです。サプライチェーンをつなぎ、あらゆる事業をつなぎ、

世界をつなぎ、次世代につなぐという「つなぐ（ＴＳＵＮＡＧＵ）」をスローガンとした活動を推進

しているとのことです。 

（注２）公開買付者グループのＥＳＧ＋Ｈ（健康）経営とは、環境（Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ）、

社会（Ｓｏｃｉａｌ）、ガバナンス（Ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ）、そして健康（Ｈｅａｌ

ｔｈ）の４つの要素を重視した経営のことです。特に、従業員の健康増進を経営の重要

課題として位置づけ、健康経営を積極的に推進しているとのことです。 

 

こうした取り組みにより、公開買付者グループは、2021 年度に策定した中期経営計画期間の最終

年度である 2027年３月期の目標として、グループ売上高 10,000億円、グループ営業利益 450億円の

達成を掲げているとのことです。なお、直近事業年度である 2025 年３月期の実績は、グループ売上

高：8,546億円、同営業利益：349億円となっているとのことです。 

このような背景の中、公開買付者は、上記のとおり中期経営計画（2022 年度～2026 年度）の目標

達成に向けて、公開買付者グループの企業価値を向上させるための施策について、あらゆる可能性を

踏まえて検討を行ってきたとのことです。かかる検討の結果、公開買付者の重点事業領域の一つであ

り、また、祖業である物流関連事業から発展した事業領域である「商事・貿易事業」（注３）におい

ては、引き続き他社への資本参加や買収等も積極的に検討・活用することにより事業規模の拡大を図

り、物流関連事業やライフサポート事業等他の主力事業とのシナジーを創出することを積極的に推進

することとしているとのことです。現在進行中の中期経営計画期間において、既に１件のＭ＆Ａを実

行しており、同社は事業拡大に寄与しているとのことです。また、上記中期経営計画の策定過程時、

商事・貿易事業においては、今後の事業の成長ドライバーの一つとして、小売業への展開が重要であ

ると議論されており、本公開買付けは小売業に該当する当社に焦点を当てたものになるとのことです。 

（注３） 商事・貿易事業は、商事販売では燃料、物流関連商品、包装材料、酒類、家具等の販売

を行い、紙卸業では家庭紙・日用品の卸売販売、貿易業としては化学品原料、繊維製品

等の輸出入を行っています。2025年３月期の商事・貿易事業の売上高 1,780億円（連結）

（注４）を計上しているとのことです。 

（注４） 2025年３月期の商事・貿易事業の売上高は、公開買付者が 2025年６月 25日に提出した

「有価証券報告書」のセグメント情報に記載された金額を記載しているとのことです。 

 

一方、当社は、1948 年５月に株式会社大久保時計店として設立され、1965 年６月に商号を株式会

社オオクボに変更した後、1991 年４月に商号を株式会社ジュエル ベリテ オオクボに変更し、

2005 年８月に現商号である株式会社ベリテに商号変更しております。また、当社株式については、

1991 年９月に東京証券取引所市場第二部に上場し、その後、2022 年４月に行われた東京証券取引所

の市場区分の見直しに伴い、本日現在において、東京証券取引所スタンダード市場に上場しておりま

す。 

当社の親会社である本応募合意株主は、本日現在において、当社株式 13,615,600 株（所有割合：
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50.18％）を保有する筆頭株主であり、アルトラン・ビジネス・エスエー（以下「ＡＢＳＡ」といい

ます。）は、本応募合意株主の株式の 100％を保有する本応募合意株主の親会社であります。本応募

合意株主は、子会社管理業を行っており、ＡＢＳＡは、本応募合意株主の純粋持株会社です。また、

当社と本応募合意株主及びＡＢＳＡとの間に事業上の取引はなく、シナジーはございません。このよ

うな状況の中、本応募合意株主としては当社を連結子会社として所有することの意義が乏しく、より

当社の企業価値の向上に資する第三者へ当社株式を譲渡し、株式の現金化を長年模索していたとのこ

とです。なお、本応募合意株主は当社株式を 2013年 12月より保有しております。 

当社を取り巻く経営環境は、世界的な資源・エネルギー及び原材料費の高騰、高インフレ抑制を

目的とした世界的な金融引締め、円安や物価上昇等による国内景気への影響に留意する必要がある状

況にあると認識しております。また、ダイヤモンド及び貴金属類の原材料については、その大部分を

海外からの輸入で賄っております関係上、外国為替市場の相場変動が当社の仕入コストを押し上げる

可能性があります。また、人口減少及び若年層における高単価なジュエリーに対する関心・憧れの低

下等、ジュエリーに対する消費者の嗜好の変化に伴い、新たな顧客獲得のための販売ルートの確保は

当社の課題であると認識しております。 

 

このような当社を取り巻く厳しい経営環境下において、当社は、コーポレート・ビジョンである

「Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ ｗｉｔｈ Ｂｒｉｌｌｉａｎｃｅ」を忠実に推進し、ジュエリーチェーンの

パイオニアを自負しております当社の豊富な実績を基に、お客様にご満足いただける質の高い接客技

術の向上、顧客ニーズにあった魅力的な商品開発力の強化、粗利率の改善などへの積極的な取組みに

より、環境の変化に対応できる強固な事業基盤の構築に努めてまいりましたが、これと併せて、持続

的な成長が可能な組織を目指し、当社の親会社である本応募合意株主に代わるシナジーを創出可能な

安定株主を模索しておりました。 

このような状況の中、当社は、2023 年９月より、安定株主の探索を実施することとし、当社との

シナジーの可能性に加え、当社の経営改革の実現等も考慮し、2023 年９月から 2025 年２月にかけて、

公開買付者を含む事業会社及び投資ファンド合わせて５社程度に対して、当社株式の取得の可能性に

ついて打診を行いました。その過程において、2024 年３月下旬に当社と公開買付者は初回面談を実

施いたしました。 

公開買付者は、その後、複数回、具体的には 2024 年３月下旬、2024 年９月中旬、2024 年 10 月中

旬の３回にわたり当社より当社の事業概要（取扱い商品の内容、販売方法、商流等）についての初期

的な説明を受け、当社の事業は公開買付者の営むライフサポート事業との親和性が高く、また、物流

事業や商事・貿易事業との間でのシナジー創造を具体的に検討できるものと考えたことから、当社株

式の取得について初期的な検討を開始し、今後の本応募合意株主及び当社との協議方針に関する助言

並びに当社との資本関係構築に関する論点整理を行うために、2024 年 10 月上旬に、外部ファイナン

シャル・アドバイザーとして株式会社ＡＳＰＡＳＩＯ（以下「ＡＳＰＡＳＩＯ」といいます。）を選

任したとのことです。 

公開買付者は、当社との初期的な検討を通じ、想定されるシナジーの実現のためには、資本関係

について当社株式の少なくとも過半数を取得して当社を公開買付者の連結子会社とすることが必要と

の認識に至ったとのことです。また、公開買付者は、可能な限り本応募合意株式のみが応募される取

引とすべく、本公開買付価格を当社株式の市場価格よりもディスカウントした価格とする必要がある

と考えたとのことです。そして、本応募合意株主の所有する株式を全株取得することにより、当社を

公開買付者の連結子会社とすることが可能となると考えられ、その旨を本応募合意株主に伝えたとこ

ろ、本応募合意株主から当社株式の取得に関する意向表明書の提出を求められたことから、公開買付

者は、2024年11月14日付で法的拘束力を伴わない意向表明書（大要、当社株式の市場価格にディス

カウントを付す可能性も含めた現金対価での株式取得の提案で、公開買付けを通じて本応募合意株主

からその所有する本応募合意株式を取得することをその内容とするもの。以下「本応募合意株主向け

意向表明書」といいます。）を本応募合意株主に提出したとのことです。 

その後、本応募合意株主向け意向表明書の内容に関し本応募合意株主と 2024 年 11 月中旬にシナ

ジーに関する協議がなされ、さらに 2025 年２月中旬に本応募合意株主と当社との取引内容に関する
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協議が行われ、本応募合意株主との間で公開買付者の経営リソースを活用することが今後の当社の事

業発展に資するとの初期的な合意形成がなされたとのことです。公開買付者のリソース活用について

は、公開買付者の総合卸売・小売業を行う公開買付者グループである寺内株式会社（以下「寺内」と

いいます。）との双方会員連携、当社の店舗や展示会において、公開買付者グループの提供する什器、

ディスプレイ等活用、公開買付者グループとの共同での新規事業展開等が議論されたとのことです。

それに伴い、公開買付者は当社の代表取締役社長ＣＥＯである、ジャベリ・アルパン・キルティク

マールと面談を実施し、2024 年 10 月下旬に公開買付者の経営リソース活用の可能性に関する意見交

換を行い、2025 年２月中旬に具体的にシナジーの実現可能性に関する意見交換を行ったとのことで

す。当該質疑の中で、当社から、公開買付者と資本関係を構築し、業務上の協力や連携を深めること

が当社の企業価値向上に資する可能性があるとの意思が示されたとのことです。 

これを受け、公開買付者は、当社との資本関係構築を目指す上で法的な観点から助言を受ける必

要があると判断し、2025 年３月上旬に大江橋法律事務所をリーガル・アドバイザーとして選任した

とのことです。なお、ＡＳＰＡＳＩＯ及び大江橋法律事務所は公開買付者及び当社の関連当事者に該

当せず、本公開買付けに対して重要な利害関係を有していないとのことです。また、大江橋法律事務

所に対する報酬は、本公開買付けの成否にかかわらず時間単位の報酬のみとしているとのことです。

一方で、ＡＳＰＡＳＩＯに対する報酬には、本公開買付けの成否にかかわらず支払われる固定報酬及

び本公開買付けの成立等を条件に支払われる成功報酬が含まれているとのことですが、公開買付者は、

同種の取引における一般的な実務慣行及び本公開買付けが不成立となった場合に公開買付者に相応の

金銭的負担が生じる報酬体系の是非等を勘案すれば、本公開買付けの成立等の条件に支払われる成功

報酬が含まれていることをもって独立性が否定されるものではないと判断の上、上記の報酬体系によ

りＡＳＰＡＳＩＯを公開買付者のファイナンシャル・アドバイザーとして選定したとのことです。 

公開買付者は、2024 年 10 月にＡＳＰＡＳＩＯを選任直後より、当社との間でのシナジー最大化の

観点から当社を完全子会社とすることについても検討を行ったものの、当社の現経営陣による事業運

営は堅調に実施されており、当社の現在の企業文化や市場からの評価も含めた経営の自主性を尊重す

ることが当社の企業価値向上のために重要であり、また、当社の役員・従業員のモチベーション維持

を図ることが当社の事業における顧客基盤の維持継続にとって有益であると考えられたことから、本

公開買付け後も当社株式の上場を維持することが適切であり、当社を完全子会社とせず連結子会社と

することが望ましいと判断したとのことです。言い換えると、公開買付者としては、現時点で何らの

資本関係のない公開買付者が公開買付けにより当社を完全子会社とした場合、かえって当社のこれま

で築いてきたブランドを毀損するおそれがあるとともに、当社の従業員のモチベーションにも悪影響

が生じる可能性が否定できないと考えられたことから、当社を完全子会社とすることには、当社の企

業価値向上に現時点で結びつかないと判断したとのことです。かかる判断により、公開買付者は、当

社に対し完全子会社化の打診・提案は行っていないとのことです。 

公開買付者は、当社並びにＡＳＰＡＳＩＯ及び大江橋法律事務所との協議結果に基づき、当社に

対して 2025年３月 13日付で、本公開買付価格を 330円から 340円のレンジとすること、並びに公開

買付者の本応募合意株式の取得の目的及び想定シナジー等について記載した法的拘束力を伴わない意

向表明書（以下「当社向け意向表明書」といいます。）を提出したとのことです。かかる当社向け意

向表明書において、より詳細な公開買付け条件や定量的な期待シナジー効果を検討するため、当社に

対し広範なデュー・ディリジェンスの実施受け入れを求めたとのことです。 

当社向け意向表明書に記載された、公開買付者が当社を連結子会社化することにより期待される

効果は以下のとおりとのことです。なお、以下に記載する公開買付者を含む公開買付者グループと当

社の連携にあたっては、営業秘密や知的財産に関する取扱いに配慮しつつ、業務提携契約や秘密保持

契約等の検討を進め、適切に実施する予定とのことです。 

 

（i）店舗や展示会等でのビジネス機会創出 

公開買付者グループでは、「人々の生活を支援する企業グループとして、サービス・商品の創

造にたゆみなく挑戦する」というミッションを掲げており、物流事業のみならず商用施設・オ
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フィスや店舗向けの什器販売、ディスプレイの企画・設計・施工等の人々の生活を支える商業空

間・業務空間の創出に関わる事業（商事・貿易事業）及びスポーツ施設運営事業等の人々の健康

及び生活に関連する事業（ライフサポート事業）を行っているとのことです。 

当社が公開買付者グループに加わることにより、当社の催事に際して公開買付者グループによ

る什器、ディスプレイの企画・設計・施工等の実施による支援を受けること及び公開買付者グ

ループが営むスポーツ施設運営事業等の会員・利用顧客等に対して当社製品を紹介・販売するこ

とによる当社売上・営業基盤の拡大が可能と考えられるとのことです。 

 

（ii）小売業でのシナジー 

公開買付者グループは、総合卸売・小売業を行う寺内を 2020年 11月末にグループ化したとのこ

とです。 

寺内は、個人会員（累積）100 万人を有する会員制の卸売・小売業の老舗企業で、仕入先は大手

メーカーなど約 1,500社との取引を有し、商業ビルを大阪に３棟、福岡に１棟を構え、主に服飾雑

貨、ブランド品、衣料品、日用雑貨、バラエティ雑貨、化粧品や食品などを幅広く販売しており、

また、生活雑貨「クロワッサン」ブランドなどの店舗を 24 店展開し、さらにはネットストア販売

も行っているとのことです。 

本公開買付け成立後には、双方の会員連携による販路拡大が想定されるとのことです。具体的

には、寺内が有する 100万人の会員及び当社の有する会員に対する相互取扱製品の販売（クロスセ

ル）を行うことにより、相互の会員への提案力の更なる向上を目指し、また、寺内の会員向けイ

ベントにおいて当社製品の販売を行うことで、寺内会員の当社に対する認知度の向上を図ること

が可能と考えられるとのことです。   

 

（iii）周辺ビジネスへの共同展開・ノウハウの共有 

公開買付者は、当社が宝飾品小売業だけでなく、宝飾品卸売業及び宝飾品製造業といった周辺

ビジネスへの展開を企図しているものと理解しており、公開買付者グループは物流事業を中心と

しながら様々な事業への展開を行うことで培われた公開買付者グループの知見・ノウハウ等を当

社の新たな事業展開にあたって活用し、事業多角化をより効率的に実施することや公開買付者グ

ループと当社が共同で新規事業展開を行うことも可能と考えられるとのことです。 

 

公開買付者による当社向け意向表明書において、当社に対するデュー・ディリジェンスの受け入

れを求めたところ、デュー・ディリジェンスを受け入れることについて、2025 年３月 14 日に応諾し

た旨を当社より通知を受けたことにより、2025 年３月中旬より、本公開買付けの実施に向けて、公

開買付者において以下に記載のデュー・ディリジェンス実施の準備を開始したとのことです。 

また、当社においては下記「④ 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」

に記載の事項を中心とした具体的な検討を開始しました。 

具体的には、公開買付者は、2025 年３月中旬から 2025 年５月末にかけて、本公開買付けの実現可

能性の精査のためのデュー・ディリジェンスを実施するとともに、当社の連結子会社化により実現が

期待されるシナジーの内容及び蓋然性に係る分析を重ねてきたとのことです。公開買付者は、かかる

分析の結果、2025 年６月下旬、公開買付者と当社が資本関係に基づき緊密に連携を行うことにより、

上記に掲げました（i）乃至（iii）のような各種施策を講じることでシナジーを実現し、公開買付者

グループ及び当社の企業価値向上が見込めるものと判断したとのことです。 

また、公開買付者は、2025 年５月下旬より本応募合意株主に対し、本公開買付けへの応募に係る

検討を要請し、応募契約締結に向けた協議を開始したとのことです。 

なお、公開買付者は、本公開買付けの目的は当社を連結子会社とすることであり、本応募合意株

主から本応募合意株式を取得することができれば当社の総株主の議決権の過半数を所有することとな

ると見込まれたことから、本公開買付価格については、公開買付者と本応募合意株主が合意できる価

格をもって決定する方針としたとのことです。 
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かかる方針及びデュー・ディリジェンスでの検討等を踏まえ、本応募合意株主に対し、2025 年７

月 18 日、本公開買付価格を 340 円（提案日の前営業日である 2025 年７月 17 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 370 円に対して 8.11％（小数点以下第三位を四捨五入。以

下、ディスカウントの記載について同じとします。）、直近１ヶ月間の終値単純平均値 372円（円未

満を四捨五入。以下、終値単純平均値の計算において同じとします。）に対して 8.60％、直近３ヶ

月間の終値単純平均値 366 円に対して 7.10％、直近６ヶ月の終値単純平均値 363 円に対して 6.34％

のディスカウントをそれぞれ加えた価格です。）とする提案を行ったところ、本公開買付価格につい

て本応募合意株主から内諾を得るに至ったとのことです。 

また、公開買付者は、当社に対して、2025 年７月 18 日に、本公開買付価格の 340 円（当該価格は、

当該提案日の前営業日である 2025年７月17日の当社株式の終値370円に対して 8.11％、直近１ヶ月

間の終値単純平均値372円に対して8.60％、直近３ヶ月間の終値単純平均値366円に対して7.10％、

直近６ヶ月間の終値単純平均値363円に対して6.34％のディスカウントをそれぞれ加えた価格です。）

を記載した法的拘束力のある意向表明書（以下「当社向け最終意向表明書」といいます。）を提示し、

かかる当社向け最終意向表明書の記載内容について当社より応諾する旨の回答を受領したとのことで

す。 

なお、本公開買付けの目的が、本応募合意株主から本応募合意株式を取得することであるため、

本公開買付けにおける買付予定数の下限及び上限、並びに本公開買付価格は公開買付者と本応募合意

株主との協議・交渉により決定しており、公開買付者は本公開買付けの実施にあたり、当社との間で

買付予定数及び本公開買付価格に関し協議・交渉は実施していないとのことです。 

以上の協議・検討の結果、公開買付者は、2025 年８月８日開催の取締役会において、本公開買付

けを実施することを決議するとともに、本応募合意株主との間で本応募契約を締結するに至ったとの

ことです。 

本応募合意株主による本公開買付けへの応募の条件の概要については、下記「４．本公開買付け

に係る重要な合意に関する事項」をご参照ください。 

 

③ 本公開買付け後の経営方針 

公開買付者は、当社株式の東京証券取引所スタンダード市場への上場を維持することを企図して

いるとのことです。したがって、公開買付者は当社のブランド、顧客基盤及び経営の自主性を維持・

尊重しながらも、上記「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」に記載したとおりのシナジーの具現化を推進し、公開買付者グループ及び当社の企業

価値向上を目指すとのことです。 

本公開買付け後の当社の経営体制については、当社の上場会社としての独立性を尊重した適切な

ガバナンスと、公開買付者のシナジー効果を最大限実現するための協業体制の実現のため、当社経営

陣には、本公開買付け後も引き続き事業運営に注力いただきたいと考えているとのことです。 

さらに、公開買付者は、適切なガバナンス体制を整備するための具体的な施策について本公開買

付け後速やかに協議を実施する予定とのことです。なお、公開買付者は本公開買付け後、公開買付者

グループとしての適切なガバナンスを目的として、公開買付者より、取締役２名、監査役１名（非常

勤）を当社へ派遣することを検討しているとのことですが、当社取締役会において過半数を占めるこ

ととなる人数の取締役を派遣する予定はないとのことです。また、本応募合意株主のＣＥＯであるカ

ヴァン・チョクシ氏（以下「カヴァン氏」といいます。）は、当社の経営管理の観点で当社の取締役

でもありますが、本応募合意株主及び公開買付者は、本公開買付けの決済の開始日において、カヴァ

ン氏が当社の取締役を退任することについて合意しているとのことです。さらに、一身上の理由によ

り、アンクール・ナレッシュ・メータ氏（以下「アンクール氏」といいます。）は当社の取締役を退

任する予定とのことです。なお、カヴァン氏及びアンクール氏を除いた当社の現経営陣には、引き続

き当社の運営に際して主導的な役割を果たして欲しいと考えているとのことです。 

 

④ 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 
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上記「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、当社と本応募合意株主及びＡＢＳＡとの間に事業上の取引はなく、具体的なシナ

ジーは見込まれないことから、当社の親会社である本応募合意株主が当社の企業価値の向上に資する

第三者へ当社株式を譲渡し株式の現金化を長年模索していたところ、当社としても、持続的な成長が

可能な組織を目指し、当社の親会社である本応募合意株主に代わるシナジーを創出可能な安定株主の

候補として、公開買付者を含む事業会社及び投資ファンド合わせて５社程度に対して、当社株式の取

得の可能性について打診を行いました。 

その後、2025 年３月 13 日に公開買付者による当社に対する初期的な法的拘束力のない当社向け意

向表明書の提出を受け、当社は、公開買付者、当社及び本応募合意株主のいずれからも独立したファ

イナンシャル・アドバイザーとして大手町Ｍ＆Ａアドバイザリー株式会社（以下「大手町Ｍ＆Ａアド

バイザリー」といいます。）を、公開買付者、当社及び本応募合意株主のいずれからも独立したリー

ガル・アドバイザーとしてサウスゲイト法律事務所・外国法共同事業（以下「サウスゲイト法律事務

所」といいます。）を選任することを決定しました。なお、本公開買付けに係る大手町Ｍ＆Ａアドバ

イザリーの報酬は、本公開買付けの完了を条件に支払われる成功報酬及び本公開買付けの成否にかか

わらず支払われる固定報酬とされております。大手町Ｍ＆Ａアドバイザリーとしては、本公開買付け

の成否が不透明な中において、報酬体系を固定報酬のみとするよりもむしろ、報酬の一部を成功報酬

とする方が当社の金銭的負担の観点からも望ましく、双方にとって合理性があると考えているとのこ

とであり、当社としては本公開買付けの完了を条件として支払われる成功報酬が含まれていることを

もって独立性が否定されるわけではないとの判断の上、上記報酬体系により大手町Ｍ＆Ａアドバイザ

リーを当社のファイナンシャル・アドバイザーとして選任いたしました。サウスゲイト法律事務所に

対する報酬には、本公開買付けの成立等を条件とする成功報酬は含まれておりません。 

以上の経緯の下、当社は大手町Ｍ＆Ａアドバイザリー及びサウスゲイト法律事務所から得た助言

を踏まえつつ、以下の観点から、公開買付者が有する総合卸売・小売り事業におけるブランドや会員

網を活用することなどにより、当社の更なる成長・発展の機会も期待できることから、本公開買付け

による公開買付者による当社の連結子会社化は当社の企業価値の向上に資すると判断いたしました。

具体的には、当社は、本公開買付けにより、当社が公開買付者の子会社となることに伴い、以下のシ

ナジーが発現することを見込んでおります。 

 

（i）店舗や展示会等でのビジネス機会創出 

公開買付者グループが営むライフサポート事業及び商事・貿易事業に関連して、当社の催事に際

して公開買付者グループによる什器、ディスプレイの企画・設計・施工等の実施による支援を受

けること及び公開買付者グループが営むスポーツ施設運営事業等の会員・利用顧客等に対して当

社製品を紹介・販売することによる当社の売上・営業基盤の拡大が可能と考えております。 

 

（ii）小売業でのシナジー 

公開買付者グループは、同グループの寺内が展開する総合卸売・小売業において、宝飾品以外の

商品も幅広く取り扱っております。寺内が有する 100 万人の会員及び当社の有する会員に対する相

互取扱製品の販売（クロスセル）を行うことにより、相互の会員様へのご提案力の更なる向上を目

指し、また、寺内の会員向けイベントにおける当社製品の販売を行うことで、寺内会員の当社に対

する認知度の向上を図ることが可能と考えております。 

 

（iii）周辺ビジネスへの共同展開・ノウハウの共有 

様々な事業への展開を行うことで培われた公開買付者グループの知見・ノウハウ等を活用し、

当社による事業多角化をより効率的に実施することや公開買付者グループと当社が共同で新規事

業展開を行うことも可能と考えております。 
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なお、公開買付者は、本公開買付け成立後、当社の親会社に該当することとなり、当社の事業判

断について実質的な影響を与える可能性があり、当社と公開買付者との間の取引条件によっては一般

株主の利益が害されるおそれがあります。この点について、当社は、公開買付者に対して、当社と公

開買付者との間に生じる可能性がある取引について、コーポレートガバナンス・コード補充原則４－

８③及び企業行動規範における「支配株主における重要な取引等に係る遵守事項」を遵守する必要が

あることの認識を有していることについて確認するとともに、同コードを遵守することが、両社のシ

ナジーの創出の障害となるものではないことを 2025年３月 13日付の当社向け意向表明書受領後の公

開買付者に対する質問状及び 2025 年７月中旬に公開買付者より受領した回答を通じて確認しており

ます。また、公開買付者は、当社の上場会社としての経営の自主性及び独立性を維持及び尊重し、か

つ、当社の少数株主を含む当社の株主共同の利益に配慮するものとされております。さらに、本公開

買付けを通じて、当社の親会社である本応募合意株主は当社との資本関係を断絶することになります

が、本応募合意株主と当社との間では何らの取引関係も存在しないため、資本関係の断絶により当社

に特段の不利益は生じないと判断しております。したがって、当社は、本公開買付け成立後の公開買

付者と当社との間の取引により一般株主の利益が害されるおそれは限定的であると考えております。 

また、（ⅰ）本公開買付価格である 340 円は、公開買付者と本応募合意株主との間で行われた協

議及び交渉により合意されたものであり、当社が関与していないこと、(ii)本公開買付価格である

340 円は、本公開買付けの公表日の前営業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 374 円と比較すると 9.09％ディスカウントされた価格であり、当社の一般株主において本公開

買付けに応募する経済的メリットは認められず、当社においても株式価値算定書の取得その他の検証

を行っていないこと、(iii)本公開買付けは買付予定数の上限を 16,280,645 株（所有割合：60.00％）

と設定しており、公開買付者は本公開買付け後も引き続き当社株式の上場を維持していく方針であり、

当社の一般株主の皆様としては、本公開買付け後も当社株式を所有するという選択肢をとることにも

十分な合理性が認められることに鑑み、本公開買付価格の妥当性についての意見は留保し、当社の一

般株主の皆様が本公開買付けに応募するか否かについては、中立の立場をとり、当社の一般株主の皆

様のご判断に委ねることを決議いたしました。 

本公開買付価格に係る上記（ⅰ）乃至(iii)の状況を勘案し、当社は、第三者算定機関に株式価値

の算定を依頼しておらず、本公開買付価格が当社の企業価値を適正に反映したものであるか否かにつ

いて独自に検証を行っておりません。 

なお、当該取締役会の決議の詳細については、下記「（７）本公開買付価格の公正性を担保する

ための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保するための措置」の

「④ 当社における利害関係を有しない出席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

異議ない旨の意見」をご参照ください。 

 

（３）算定に関する事項 

当社は、（ⅰ）本公開買付価格である 340円は、公開買付者と本応募合意株主との間で行われた協議

及び交渉により合意されたものであること、(ii)本公開買付価格である 340円は、本公開買付けの公表

日の前営業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 374 円と比較すると 9.09％

ディスカウントされた価格であり、当社の一般株主において本公開買付けに応募する経済的メリットは

認められていないこと、(iii)本公開買付けは買付予定数の上限を 16,280,645 株（所有割合：60.00％）

と設定しており、公開買付者は本公開買付け後も引き続き当社株式の上場を維持していく方針であり、

当社の一般株主の皆様としては、本公開買付け後も当社株式を所有するという選択肢をとることにも十

分な合理性が認められること、並びに(iv)当社としては本公開買付けへの応募について中立の立場を

とっていることに鑑み、本応募合意株主以外の株主の皆様の応募は想定されないことから、当社は独自

に第三者算定機関から株主価値算定書及び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。 

公開買付者は、本公開買付けの主たる目的が、本応募合意株式（13,615,600 株、所有割合：50.18％）

を取得することであることに鑑み、本公開買付価格については、公開買付者と本応募合意株主が合意で
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きる価格をもって決定する方針を採用したとのことです。公開買付者は、かかる方針のもと、有価証券

報告書や決算短信といった当社が公表している財務情報の資料、当社に対して 2025 年３月中旬から５

月末にかけて実施したデュー・ディリジェンスの結果等を踏まえ、当社の事業及び財務の状況並びに将

来の収益予想を多面的・総合的に分析・検討したとのことです。また、当社取締役会による本公開買付

けへの賛同の可否、当社株式の市場株価の動向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、本応募合意株主との協議・交渉等の結果等も踏まえ、最終的に 2025 年８月８日開催の公開買付

者の取締役会において、本公開買付価格を１株あたり 340円とすることを決定したとのことです。 

本公開買付価格である 340 円は、本公開買付けの公表日の前営業日である 2025 年８月７日の当社株

式の東京証券取引所スタンダード市場における終値 374 円に対して 9.09％、過去１ヶ月間（2025 年７

月８日から 2025年８月７日まで）の終値単純平均値 371円に対して 8.36％の、過去３ヶ月間（2025年

５月８日から 2025 年８月７日まで）の終値単純平均値 369 円に対して 7.86％の、過去６ヶ月間（2025

年２月10日から2025年８月７日まで）の終値単純平均値 364円に対して 6.59％のディスカウントを付

した価格となります。 

 

（４）上場廃止となる見込み及びその事由 

当社株式は、本日現在、東京証券取引所スタンダード市場に上場されていますが、本公開買付けは、

買付予定数の上限を 16,280,645株（所有割合：60.00％）と設定しておりますので、本公開買付け後の、

公開買付者の当社株式の所有株式数は、最大で 16,280,645株（所有割合：60.00％）にとどまる予定で

す。したがって、本公開買付けの成立後も、当社株式は、引き続き東京証券取引所スタンダード市場に

おける上場が維持される予定です。 

 

（５）本公開買付け後の当社の株券等の取得予定 

公開買付者は、本応募合意株主から本応募合意株式を取得し、当社を連結子会社化することを目的と

して本公開買付けを実施し、本公開買付け成立後も引き続き当社株式の上場を維持する方針であること

から、本公開買付けによってその目的を達成した場合には、本公開買付け後に当社の株券等を追加で取

得することは、現時点で予定していないとのことです。また、応募株券等の総数が買付予定数の上限を

超え、按分比例となった場合には、本応募合意株主は本公開買付けにおいて本応募合意株式の全てを売

却できないこととなりますが、売却できなかった本応募合意株式について、公開買付者が追加で取得す

ることは現時点で予定していないとのことです。 

 

（６）いわゆる二段階買収に関する事項 

本公開買付けは、いわゆる二段階買収を予定しているものではありません。 

 

（７）本公開買付価格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付

けの公正性を担保するための措置 

公開買付者は当社株式を保有しておらず、本公開買付けは支配株主による公開買付けには該当しませ

んが、当社がかかる本公開買付けに関する意見表明を行うことは、東京証券取引所の有価証券上場規程

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。 

また、当社は、本日現在において、本応募合意株主（所有株式数：13,615,600 株、所有割合：

50.18％）が公開買付者との間で本応募契約を締結しており、当社の取締役（非常勤）のカヴァン氏が

本応募合意株主のＣＥＯであることを踏まえ、本応募合意株主と本応募合意株主以外の当社株主の皆様

との利益が一致しない可能性があることから、本公開買付け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、以下の措置を講じています。 

 

① 当社における独立した法律事務所からの助言の取得 

当社は、本公開買付けに係る当社取締役会の意思決定の公正性及び適正性を確保するために、
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リーガル・アドバイザーとしてサウスゲイト法律事務所を選任し、同事務所から、本公開買付けに関

する諸手続を含む当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

を受けております。なお、サウスゲイト法律事務所は公開買付者、当社及び本応募合意株主から独立

しており、公開買付者、当社及び本応募合意株主との間に重要な利害関係を有しておりません。また、

サウスゲイト法律事務所に対する報酬は、本公開買付けの成否にかかわらず時間単位の報酬のみとし

ています。 

 

② 当社における独立した検討体制の構築 

当社は、公開買付者及び本応募合意株主から独立した立場で、当社の企業価値の向上及び当社の

少数株主の皆様の利益の確保の観点から、本公開買付けに係る検討、交渉及び判断を行うための体制

を当社の社内に構築いたしました。 

具体的には、当社は、2025 年３月 13 日に公開買付者から初期的な法的拘束力のない当社向け意向

表明書を受領した後、潜在的な利益相反のおそれを排除する観点から、サウスゲイト法律事務所から

受けた法的助言を踏まえ、当社取締役かつ本応募合意株主のＣＥＯであるカヴァン氏を当社の立場で

本公開買付けに係る取引条件に関する交渉及び検討過程に関与させないこととしており、本日に至る

までかかる取扱いを継続しております。 

 

③ 当社における独立役員からの意見書の取得 

当社が、本公開買付けに関する意見表明を行うことは、東京証券取引所の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」に該当することから、本応募合意株主と利害関係のな

い当社の独立役員である社外取締役井川秀典氏、社外取締役ヴィスメイ・ロヒット・バンカリア氏、

社外取締役アンクール・ナレッシュ・メータ氏、社外監査役宇田川滝也氏及び社外監査役東戸健吾氏

より、本公開買付けについて賛同するとともに、当社の株主が本公開買付けに応募するか否かについ

ては、中立の立場をとり、当社の株主の判断に委ねることを決議することは、少数株主にとって不利

益なものではないと判断する旨の意見書（以下「本意見書」といいます。）を 2025 年８月８日付で

入手いたしました。 

 

本意見書における意見の理由の概要は以下のとおりです。 

（ⅰ） 公開買付者は、本公開買付けにより、概要、(a)当社の催事に際し、公開買付者グルー

プが営む什器販売及びディスプレイの企画・設計・施工等の事業を活用した支援及び公開

買付者グループが営むスポーツ施設運営事業等の会員・利用顧客等に対する当社製品の紹

介・販売を通じた当社のビジネス機会の創出、(b)公開買付者グループにおける、会員制の

総合卸売・小売業を営み、個人会員 100 万人を有する寺内との間でのクロスセル等の実施

による小売業でのシナジー、(c)多種多様な事業展開を通じて培われた公開買付者グループ

の知見・ノウハウ等の活用による当社の事業多角化の効率的な実施及び双方の周辺ビジネ

スへの共同展開やノウハウの共有、といったシナジーの発現を見込んでいるとのことであ

る。 

 これに対し、当社としては、概要、当社及び公開買付者相互間での人的リソースや商品

の融通、寺内のオンラインサイトの活用による販売網の拡大、公開買付者グループが擁す

る設計・施工面におけるリソースの活用による効率的な新店舗の出店並びに公開買付者グ

ループが取り組むスポーツ施設運営事業等及び食品事業を始めとした多様な事業における

顧客層への販促活動の実施により期待される新規顧客の獲得などの観点から、上記(a)乃至

(c)の公開買付者が想定するシナジーはいずれも現実的なものと考えられるとのことである。

また、本公開買付けにより、当社が公開買付者の傘下に入ることにより、顧客、金融機関、

サプライヤー、従業員等のステークホルダーからの信頼・評価が高まることが想定される

とのことであり、本公開買付けは、当社にとってメリットが見込まれる一方で、当社と本

応募合意株主及びＡＢＳＡとの間に事業上の取引はなく、シナジーはないため、当社と本
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応募合意株主の資本関係がなくなることによるデメリットは想定されないとのことである。 

 以上を踏まえて検討したところ、公開買付者及び当社取締役の上記説明に不合理な点は

見当たらず、いずれも具体的かつ現実的であると考えられることから、公開買付者による

本公開買付けは当社の企業価値の向上に資するものと認められ、本公開買付けの目的は合

理的であると考えられる。 

（ⅱ） 本公開買付け成立後も当社株式の上場は維持される方針であり、当社の少数株主には

応募の自由が確保されていることから、本公開買付価格の高低が少数株主に不利益となる

ことはないと考えられ、また、本公開買付けの期間、買付予定数その他の本公開買付けに

係る諸条件の公正性に疑義を挟むべき事情は見当たらず、本公開買付価格を除く本公開買

付けの条件は妥当性が認められる。 

 なお、(a)本公開買付価格は、公開買付者と本応募合意株主との間で行われた協議及び交

渉により合意されたものであり、本公開買付けの公表日の前営業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と比較するとディスカウントされた価格であること、

(b)本公開買付けは、当社株式の上場廃止を目的とするものではなく、公開買付者は本公開

買付け後も引き続き当社株式の上場を維持していく方針であり、また、当社の総株主の議

決権の３分の２超を所有する意向はなく、買付予定数の上限も当社の総株主の議決権の３

分の２を超えないものとされていること、(c)本公開買付けの実行後、公開買付者は当社の

親会社に該当するところ、公開買付者は、同社と当社間の利益相反のおそれ及び当社の一

般株主（少数株主）の利益への配慮の観点から、講ずべき措置について適切に認識し、当

社の上場会社としての経営の自主性及び独立性を尊重する意向であるとのことから、当社

の少数株主としては、本公開買付け後も当社株式を所有するという選択肢をとることも十

分な合理性が認められることに鑑み、本公開買付価格の妥当性についての意見は留保し、

当社の株主が本公開買付けに応募するか否かについては、中立の立場をとり、株主の判断

に委ねることは相当であると考える。 

（ⅲ） 本公開買付けに係る協議、検討及び交渉の過程において、当社が公開買付者及び本応

募合意株主より不当な影響を受けたことを推認させる事実は認められず、また、当社にお

いて、本公開買付けの公正性を担保する観点から、(a)当社の取締役であり本応募合意株主

のＣＥＯでもあるカヴァン氏について、当社向け意向表明書の受領以降、当社の立場にお

いて、公開買付者との協議、検討及び交渉に参加させておらず、当社における独立した検

討体制を構築する措置が講じられていること、(b)当社が、当社、公開買付者及び本応募合

意株主から独立したリーガル・アドバイザーであるサウスゲイト法律事務所を選任し、本

公開買付けに関する諸手続を含む当社取締役会の意思決定の方法及び過程その他の留意点

について法的助言を受けていることからすれば、本公開買付けに係る手続の公正性が認め

られる。 

（ⅳ） 以上から、本応募合意株主との間に利害関係を有しない当社の独立役員である社外取

締役井川秀典氏、社外取締役ヴィスメイ・ロヒット・バンカリア氏、社外取締役アンクー

ル・ナレッシュ・メータ氏、社外監査役宇田川滝也氏及び社外監査役東戸健吾氏は、当社

の取締役会が、本公開買付けについて賛同するとともに、当社の株主が本公開買付けに応

募するか否かについては、中立の立場をとり、株主の判断に委ねることを決議することは、

少数株主にとって不利益なものではない旨の意見を述べる。 

 

④ 当社における利害関係を有しない出席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

ない旨の意見 

当社は、サウスゲイト法律事務所から受けた法的助言を踏まえつつ、独立役員から提出された本

意見書の内容を最大限尊重しながら、本公開買付けを通じて当社の企業価値を向上させることができ
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るか、本公開買付けは公正な手続を通じて行われることにより少数株主の享受すべき利益が確保され

るものとなっているか等の観点から慎重に協議を行いました。 

その結果、当社は、本日開催の当社取締役会において、当社取締役全６名のうち、利害関係を有

するカヴァン氏及び利害関係は有しないものの、一身上の都合により欠席したアンクール氏を除く、

審議及び決議に参加した利害関係を有しない取締役４名全員の一致により、上記「（２）本公開買付

けに関する意見の根拠及び理由」の「④ 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」に記載の根拠及び理由に基づき、本公開買付けが当社の企業価値の向上に資するものである

と判断し、本公開買付けに関し、賛同するとともに、（ⅰ）本公開買付価格である 340円は、公開買

付者と本応募合意株主との間で行われた協議及び交渉により合意されたものであること、(ii)本公開

買付価格である 340円は、本公開買付けの公表日の前営業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 374 円と比較すると 9.09％ディスカウントされた価格であり、当社の一般株主

において本公開買付けに応募する経済的メリットは認められず、当社においても株式価値算定書の取

得その他の検証を行っていないこと、(iii)本公開買付けは買付予定数の上限を 16,280,645株（所有

割合：60.00％）と設定しており、公開買付者は本公開買付け後も引き続き当社株式の上場を維持し

ていく方針であり、当社の一般株主の皆様としては、本公開買付け後も当社株式を所有するという選

択肢をとることにも十分な合理性が認められることに鑑み、本公開買付価格の妥当性についての意見

は留保し、当社の一般株主の皆様が本公開買付けに応募するか否かについては、中立の立場をとり、

当社の一般株主の皆様のご判断に委ねることを決議いたしました（なお、一身上の都合により上記取

締役会を欠席したアンクール氏については、上記取締役会に先立ち、上記取締役会において上記決議

を行うことにつき異議がない旨の意見を得ております。）。 

なお、上記「② 当社における独立した検討体制の構築」に記載のとおり、現に本応募合意株主の

役職員を兼任するカヴァン氏については、本公開買付けに関して本応募合意株主と当社の一般株主の

利害が必ずしも一致しない可能性があることを踏まえ、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、公開買付者との協議及び交渉に参加しておりません。 

また、上記決議に係る取締役会には、当社の監査役３名全員が参加し、当社が上記の意見表明を

行うことにつき異議がない旨の意見を述べております。なお、当社の監査役は全員、本公開買付けに

関して利害関係を有しておりません。 

 

４．本公開買付けに係る重要な合意に関する事項 

公開買付者は、上記「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、本応募合意株主との間で、

本応募合意株主が所有する本応募合意株式 13,615,600株（所有割合：50.18％）について、本公開買付け

に応募する旨の応募契約を 2025 年８月８日付で締結しているとのことです。公開買付者は、本応募合意

株主との間で、本応募契約を除いて本公開買付けに関する重要な合意を締結しておらず、本公開買付けへ

の応募の対価を除き、本応募合意株主に対して本公開買付けに際して付与される利益はないとのことです。 

本応募契約においては、本応募合意株主による応募の前提条件として、(１)本応募契約においてなされ

た公開買付者の表明及び保証が、重要な点において真実かつ正確であること（注１）、(２)公開買付者が、

本公開買付けにおける買付け等の期間（以下「本公開買付期間」といいます。）の末日（以下「本公開買

付終了日」といいます。）までに履践すべき本応募契約上の義務を、重要な点において、全て履践し、か

つ遵守していること（注２）、(３)公開買付けを制限又は禁止することを求める司法・行政機関等の判断

等が存在しないこと、(４)当社の取締役会において、本公開買付けの開始日（以下「本公開買付開始日」

といいます。）の前営業日までに、本公開買付けに賛同する旨の意見を表明する旨の決議がなされ、これ

が公表されており、かつ、かかる意見表明が撤回されていないこと、(５)本公開買付けが開始され、かつ

撤回されていないこと、(６)当社の業務若しくは当社株式に関する未公表のインサイダー情報（法第 166

条第２項に定める重要事実及び同法第 167条第２項に定める公開買付け等の実施に関する事実及び中止に

関する事実を意味する。）が存在しないことが規定されているとのことです。なお、上記の前提条件の全

部又は一部が満たされない場合であっても、本応募合意株主がその裁量により本公開買付けに応募するこ



 

-15- 

とは妨げられないとのことです。 

 

（注１）本応募契約において、公開買付者は、本応募契約の締結日及び本公開買付開始日（但し、時

点が明記されているものについては当該時点）において、(a)適法な設立及び有効な存続、

(b)本応募契約の締結及び義務の履行に必要な権限及び権能の保有、社内手続の履践、(c)本

応募契約の法的拘束力・強制執行可能性、(d)公開買付者による本応募契約の締結及び履行

のために必要な許認可等の取得、(e)公開買付者による本応募契約の締結及び履行について

の法令等、社内規則、司法・行政機関等の判断等との抵触の不存在、(f)倒産手続等の不存

在、(g)公開買付者と反社会勢力との関係の不存在、(h)本公開買付けの決済を行うために必

要となる資金の確保の見込みについて表明及び保証を行っているとのことです。 

（注２）本応募契約において、公開買付者は、(a)表明及び保証違反又は義務違反に係る通知義務、

(b)補償義務、(c)秘密保持義務並びに(d)本応募契約上の地位又は本応募契約に基づく権利

義務の譲渡禁止義務を負っているとのことです。 

 

なお、本応募契約において本応募合意株主は、本応募契約締結後、本公開買付終了日の４営業日前まで

に、公開買付者以外の者により、本公開買付価格（１株あたり）を超える金額に相当する取得対価（金銭、

株式その他種類を問わない。以下、本項において同じ。）による当社の普通株式の取得（公開買付け、組

織再編その他方法を問わない。以下、本項において同じ。）に関する申出、提案、公表等（以下「対抗提

案」といいます。）が行われた場合、本応募合意株主は公開買付者に対して、直ちにその詳細を通知する

ことを条件として、本公開買付価格（１株あたり）の変更について協議を申し入れることができるものと

されているとのことです。公開買付者がかかる協議申入れを受けた日から起算して５営業日を経過する日

又は本公開買付終了日の前営業日のいずれか早い方の日までに、公開買付者が、本公開買付価格（１株あ

たり）を対抗提案に係る取得対価を上回る金額に適法に変更しない場合、本応募合意株主は、本公開買付

けの応募を撤回することができ、その他何らの義務、負担又は条件を課されることなく対抗提案に応じる

ことができるものとされているとのことです。また、本公開買付終了日において本応募合意株主による応

募の前提条件のいずれかが充足していない場合も、本応募合意株主は、本応募を撤回することができるも

のとされているとのことです。上記の場合を除き、本応募合意株主は、応募の撤回をすることができない

とのことです。 

さらに、本応募契約においては、契約の終了事由として、(１)本応募合意株主又は公開買付者において、

本応募契約に基づく義務の重大な違反があった場合、表明及び保証の重大な違反があった場合又は倒産手

続等の開始の申立てがなされた場合に、本応募合意株主又は公開買付者は書面による通知により本応募契

約を直ちに解除することができること、(２)2025年10月16日までに本公開買付けが成立しない場合又は

公開買付者が本公開買付価格（１株あたり）を対抗提案に係る取得対価を上回る金額に適法に変更しない

ことによって若しくは本公開買付終了日において本応募合意株主による応募の前提条件のいずれかが充足

しないことによって本応募合意株主が本応募を撤回した場合に、本応募合意株主は書面による通知により

本応募契約を直ちに解除することができること、（３）公開買付者が本応募契約及び法令等に従い本公開

買付けを適法に撤回した場合又は本公開買付けに係る応募株券等の総数が買付予定数の下限に満たなかっ

た場合に、本応募契約は直ちに終了することが規定されているとのことです。 

 

５．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。 

 

６．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。 

 

７．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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８．公開買付期間の延長請求 

該当事項はありません。 

 

９．今後の見通し 

上記「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」、「③ 本公開買付け後の経営方針」、「（４）上場廃止となる見込み及びその事由」及び「（６）いわ

ゆる二段階買収に関する事項」をご参照ください。 

 

10．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 

当社が本公開買付けに関する意見表明を行うことは、東京証券取引所の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。 

当社は、2025年７月７日開示のコーポレート・ガバナンスに関する報告書の「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」において、「2025 年３月 31 日現在、当社と親

会社等との取引はなく、また、仮に取引が発生する場合においても、市場価格を勘案し一般的取引条

件と同様に判断する方針ですので、親会社等との取引等を行う際における少数株主の権利は保護され

ているものと考えております。」と記載しております。 

当社は、上記「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（７）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、その公正性を担保し、利益相反を回避するための措置を講じてお

り、かかる対応は上記指針に適合していると考えております。 

 

（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 

上記「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（７）本公開買付価格の公正性

を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保するため

の措置」をご参照ください。 

 

（３）当該取引等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、2025年８月８日付で、当社における独立役員より、本公開買付けについて賛同するととも

に、当社の株主が本公開買付けに応募するか否かについては、中立の立場をとり、当社の株主の判断

に委ねることを決議することは、少数株主にとって不利益なものではないと判断する旨の本意見書を

受領しております。本意見書の詳細は、上記「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」

の「（７）本公開買付価格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公

開買付けの公正性を担保するための措置」の「③ 当社における独立役員からの意見書の取得」をご参

照ください。 

 

11．その他 

当社は、本日付で当社「2026 年３月期第１四半期決算短信〔日本基準〕（非連結）」を公表しておりま

す。詳細については、当該公表内容をご参照ください。 

 

以 上 

 

（参考）2025年８月８日付「株式会社ベリテ（証券コード：9904）に対する公開買付けの開始に関するお

知らせ」（別添） 
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2025年８月８日 

各 位 

会 社 名 

代表者名 

問合せ先 

センコーグループホールディングス株式会社 

代表取締役社長 福田 泰久 

（コード番号 9069 東証プライム市場） 

管理本部 法務部長  梅津 知弘 

（TEL. (03)6862-8840）） 

株式会社ベリテ（証券コード：9904）に対する 

公開買付けの開始に関するお知らせ 

センコーグループホールディングス株式会社（以下「公開買付者」といいます。）は、本日開催の取締役

会において、株式会社ベリテ（証券コード：9904、株式会社東京証券取引所（なお、同取引所は、2001 年

11 月に証券会員制法人から組織変更し、株式会社となっております。以下、組織変更前の同取引所を合わ

せて「東京証券取引所」といいます。）スタンダード市場、以下「対象者」といいます。）の普通株式（以下

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

「法」といいます。）に基づく公開買付け（以下「本公開買付け」といいます。）により取得することを決議

いたしましたので、お知らせいたします。 

記 

１．買付け等の目的等 

（１）本公開買付けの概要 

このたび、公開買付者は、2025 年８月８日開催の取締役会において、対象者の親会社であるジュエ

ルソース・ジャパン・ホールディングス株式会社（以下「本応募合意株主」といいます。）の所有する

対象者株式 13,615,600 株（所有割合：50.18％）（注）の全部（以下「本応募合意株式」といいます。）

を取得することにより、対象者を公開買付者の連結子会社とすることを目的として、本公開買付けを

実施することを決定いたしました。なお、公開買付者は、本日現在、対象者株式を所有しておりませ

ん。 

 公開買付者は、本応募合意株主との間で、2025 年８月８日付で公開買付応募契約（以下「本応募契

約」といいます。）を締結し、本応募合意株主は、その所有する対象者株式の全てである本応募合意株

式を本公開買付けに応募することを合意しております。 

 本応募契約の概要については下記「（６）本公開買付けに係る重要な合意に関する事項」をご参照く

ださい。 

（注）「所有割合」とは、対象者が 2025 年８月８日付で公表した「2026 年３月期 第１四半期決算短

信〔日本基準〕（非連結）」に記載された 2025 年６月 30 日現在の対象者の発行済株式総数

（27,230,825株）から、同日現在の対象者が所有する自己株式数（96,471株）を除いた株式数

（27,134,354 株）に占める割合をいい、小数点以下第三位を四捨五入しております。以下、所
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有割合の記載において同じとします。 

なお、本公開買付けは、本応募合意株式を取得し、対象者を公開買付者の連結子会社とすることを

目的とするものであり、対象者株式の上場廃止を企図するものではなく、公開買付者は、本公開買付

け成立後も対象者株式の上場を維持する方針です。そのため、本公開買付けにおいては、買付予定数

の下限を本応募合意株式数と同数の 13,615,600 株（所有割合：50.18％）としており、本公開買付け

に応募された株券等（以下「応募株券等」といいます。）の総数が買付予定数の下限（13,615,600 株）

に満たない場合は、応募株券等の全部の買付け等を行いません。また、公開買付者は本公開買付けに

より、本応募合意株主のみから対象者株式を取得することを企図しており、本公開買付けの成立後も

引き続き対象者株式の上場を維持する方針である一方で、本応募合意株主以外の対象者の株主の皆様

から万一にも応募があった場合には直ちに公開買付者が本応募合意株式の全てを買い付けることがで

きなくなることを避けるため、本公開買付けの買付予定数の上限については、本応募合意株式と同数

の 13,615,600 株（所有割合：50.18％）よりも多く、全部買付義務（法第 27 条の 13 第４項、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。）をいいます。以下「令」とい

います）第14条の２の２）が生じない範囲である、対象者の総議決権の３分の２を下回る16,280,645

株（所有割合：60.00％）と設定しております。なお、公開買付者が本公開買付けにより買付予定数の

上限である16,280,645株を取得した場合、公開買付者が所有する対象者株式の数は16,280,645株（所

有割合：60.00％）となります。 

  応募株券等の総数が買付予定数の上限 16,280,645株を超える場合には、その超える部分の全部又は

一部の買付け等を行わないものとし、法第 27 条の 13 第５項及び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 32 条に規定するあん分比例の方式により、株券等の買付け等に係る受け渡しその他

の決済を行います。本応募合意株主は、本応募合意株主以外の対象者の株主の皆様からの応募があり、

応募株券等の総数が買付予定数の上限である 16,280,645株を超える場合には、本応募合意株主が応募

した対象者株式の全てが買い付けられないこととなりますが、本応募合意株主は、本公開買付けに

よって売却できなかった場合に引き続き所有することとなる対象者株式の処分方針については、当該

対象者株式の数等を踏まえて具体的に検討する必要があるため、現時点で具体的に検討しておらず、

また、決まった事実はないとのことです。 

 なお、対象者が 2025 年８月８日に公表した、「センコーグループホールディングス株式会社による

当社株式に対する公開買付けに関する意見表明のお知らせ」（以下「対象者プレスリリース」といいま

す。）によれば、対象者は、2025 年８月８日開催の取締役会において、本公開買付けに賛同の意見を

表明する一方、（i）本公開買付けにおける対象者株式の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。）である 340円は公開買付者と本応募合意株主との協議及び交渉により合意さ

れたものであり、対象者が関与していないこと、（ⅱ）本公開買付価格である 340円は、本公開買付け

の公表日の前営業日の東京証券取引所スタンダード市場における対象者株式の終値 374 円と比較する

と 9.09％ディスカウントされた価格であり、対象者の一般株主において本公開買付けに応募する経済

的メリットは認められず、対象者においても株式価値算定書の取得その他の検証を行っていないこと、

(ⅲ)本公開買付けは買付予定数の上限を 16,280,645 株（所有割合：60.00％）と設定しており、公開

買付者は本公開買付け後も引き続き対象者株式の上場を維持していく方針であり、対象者の一般株主

の皆様としては、本公開買付け後も対象者株式を所有するという選択肢をとることにも十分な合理性

が認められることに鑑み、対象者の一般株主の皆様に対して本公開買付けに応募するか否かについて

は、中立の立場をとり、対象者の一般株主の皆様のご判断に委ねることを決議したとのことです。 

  対象者取締役会の意思決定過程の詳細については、対象者プレスリリース及び下記「（２）本公開買

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

の「② 対象者における意思決定の過程及び理由」をご参照ください。 

 

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

営方針 
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① 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程 

公開買付者は、1946 年の扇興運輸商事株式会社を設立以来、自動車運送事業、鉄道利用運送事業、

海上運送事業、倉庫業等について各種許認可を取得し、輸送体制の充実及び拠点の拡充を図りながら

積極的に事業展開を行ってまいりました。公開買付者は、その株式を 1961 年 10 月には大阪証券取引

所（現・東京証券取引所）市場第二部に上場し、1975 年３月に大阪証券取引所（同）市場第一部に上

場、1990年２月には東京証券取引所市場第一部に上場いたしました。その後、2013年７月に旧大阪証

券取引所における現物市場が東京証券取引所に統合され、また、2022 年４月の東京証券取引所の市場

区分の見直しにより、東京証券取引所プライム市場に移行しております。 

 公開買付者は、本日現在、公開買付者、子会社 180社及び関連会社 14社からなる企業グループ（以

下「公開買付者グループ」といいます。）を構成しており、194 社以上の会社から構成され、経営理念

として「人々の生活を支援する企業グループとして、サービス・商品の創造にたゆみなく挑戦する」

を掲げており、現在、物流事業、商事・貿易事業、ライフサポート事業、ビジネスサポート事業及び

プロダクト事業の５つを主な事業領域としております。物流以外の事業領域も大きく広がり、海外進

出の加速により従業員の国籍も多様化しております。 

  公開買付者グループは、2022年度から2026年度におけるセンコーグループ中期経営計画において、

「事業の深化と創出を通じて、人と社会に新しい価値を届け、持続的な成長を目指す」を基本方針と

し、その達成のため、「１．既存事業の拡大と深化、２．成長事業の創出と育成、３．ＥＳＧ＋Ｈ（健

康）経営（注）への取り組み、４．グループ経営の高度化、５．働きがいと個人の成長の実現」を重

点課題として取り組んでおります。サプライチェーンをつなぎ、あらゆる事業をつなぎ、世界をつな

ぎ、次世代につなぐという「つなぐ（ＴＳＵＮＡＧＵ）」をスローガンとした活動を推進しております。 

 

（注）公開買付者グループのＥＳＧ＋Ｈ（健康）経営とは、環境（Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ）、社会

（Ｓｏｃｉａｌ）、ガバナンス（Ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ）、そして健康（Ｈｅａｌｔｈ）の４つ

の要素を重視した経営のことです。特に、従業員の健康増進を経営の重要課題として位置づけ、

健康経営を積極的に推進しています。 

 

  こうした取り組みにより、公開買付者グループは、2021 年度に策定した中期経営計画期間の最終年

度である 2027 年３月期の目標として、グループ売上高 10,000 億円、グループ営業利益 450 億円の達

成を掲げております。なお、直近事業年度である 2025 年３月期の実績は、グループ売上高：8,546 億

円、同営業利益：349億円となっております。 

  このような背景の中、公開買付者は、上記のとおり中期経営計画（2022年度～2026年度）の目標達

成に向けて、公開買付者グループの企業価値を向上させるための施策について、あらゆる可能性を踏

まえて検討を行ってまいりました。かかる検討の結果、公開買付者の重点事業領域の一つであり、ま

た、祖業である物流関連事業から発展した事業領域である「商事・貿易事業」（注１）においては、引

き続き他社への資本参加や買収等も積極的に検討・活用することにより事業規模の拡大を図り、物流

関連事業やライフサポート事業等他の主力事業とのシナジーを創出することを積極的に推進すること

といたしました。現在進行中の中期経営計画期間において、既に１件のＭ＆Ａを実行しており、同社

は事業拡大に寄与しております。 

また、上記中期経営計画の策定過程時、商事・貿易事業においては、今後の事業の成長ドライバー

の一つとして、小売業への展開が重要であると議論されており、本公開買付けは小売業に該当する対

象者に焦点を当てたものになります。 

（注１）商事・貿易事業は、商事販売では燃料、物流関連商品、包装材料、酒類、家具等の販売を行

い、紙卸業では家庭紙・日用品の卸売販売、貿易業としては化学品原料、繊維製品等の輸出入

を行っています。2025 年３月期の商事・貿易事業の売上高 1,780 億円（連結）（注２）を計上

しております。 
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（注２）2025 年３月期の商事・貿易事業の売上高は、公開買付者が 2025 年６月 25 日に提出した「有

価証券報告書」のセグメント情報に記載された金額を記載しております。 

 

一方、対象者プレスリリースによれば、対象者は 1948年５月に株式会社大久保時計店として設立さ

れ、1965年６月に商号を株式会社オオクボに変更した後、1991年４月に商号を株式会社ジュエル ベ

リテ オオクボに変更し、2005 年８月に現商号である株式会社ベリテに商号変更したとのことです。

また、対象者株式については、1991年９月に東京証券取引所市場第二部に上場し、その後、2022年４

月に行われた東京証券取引所の市場区分の見直しに伴い、本日現在において、東京証券取引所スタン

ダード市場に上場しているとのことです。 

 対象者の親会社である本応募合意株主は、本日現在において、対象者株式 13,615,600 株（所有割

合：50.18％）を保有する筆頭株主であり、アルトラン・ビジネス・エスエー（以下「ＡＢＳＡ」とい

います。）は本応募合意株主の株式の 100％を保有する本応募合意株主の親会社とのことです。本応募

合意株主は、子会社管理業を行っており、ＡＢＳＡは本応募合意株主の純粋持株会社とのことです。

また、対象者と本応募合意株主及びＡＢＳＡとの間に事業上の取引はなく、シナジーはないとのこと

です。このような状況の中、本応募合意株主としては対象者を連結子会社として所有することの意義

が乏しく、より対象者の企業価値の向上に資する第三者へ対象者株式を譲渡し、株式の現金化を長年

模索していたとのことです。なお、本応募合意株主は対象者株式を 2013 年 12 月より保有していたと

のことです。 

 対象者を取り巻く経営環境は、世界的な資源・エネルギー及び原材料費の高騰、高インフレ抑制を

目的とした世界的な金融引締め、円安や物価上昇等による国内景気への影響に留意する必要がある状

況にあると認識しているとのことです。また、ダイヤモンド及び貴金属類の原材料については、その

大部分を海外からの輸入で賄っている関係上、外国為替市場の相場変動が対象者の仕入コストを押し

上げる可能性があるとのことです。また、人口減少及び若年層における高単価なジュエリーに対する

関心・憧れの低下等、ジュエリーに対する消費者の嗜好の変化に伴い、新たな顧客獲得のための販売

ルートの確保は対象者の課題であると認識しているとのことです。 

このような対象者を取り巻く厳しい経営環境下において、対象者は、コーポレート・ビジョンであ

る「Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ ｗｉｔｈ Ｂｒｉｌｌｉａｎｃｅ」を忠実に推進し、ジュエリーチェーン

のパイオニアを自負している対象者の豊富な実績を基に、お客様にご満足いただける質の高い接客技

術の向上、顧客ニーズにあった魅力的な商品開発力の強化、粗利率の改善などへの積極的な取組みに

より、環境の変化に対応できる強固な事業基盤の構築に努めていたとのことですが、これと併せて、

持続的な成長が可能な組織を目指し、対象者の親会社である本応募合意株主に代わるシナジーを創出

可能な安定株主を模索していたとのことです。 

 このような状況の中、対象者は、2023 年９月より、安定株主の探索を実施することとし、対象者と

のシナジーの可能性に加え、対象者の経営改革の実現等も考慮し、2023 年９月から 2025 年２月にか

けて、事業会社及び投資ファンド合わせて５社程度に対して、対象者株式の取得の可能性について打

診を行ったとのことです。その過程において、2024 年３月下旬に対象者と公開買付者は初回面談を実

施したとのことです。 

 公開買付者はその後、複数回、具体的には 2024年３月下旬、2024年９月中旬、2024年 10月中旬の

３回にわたり対象者より対象者の事業概要（取扱い商品の内容、販売方法、商流等）についての初期

的な説明を受け、対象者の事業は公開買付者の営むライフサポート事業との親和性が高く、また、物

流事業や商事・貿易事業との間でのシナジー創造を具体的に検討できるものと考えたことから、対象

者株式の取得について初期的な検討を開始し、今後の本応募合意株主及び対象者との協議方針に関す

る助言並びに対象者との資本関係構築に関する論点整理を行うために、2024 年 10 月上旬に、外部の

ファイナンシャル・アドバイザーとして株式会社ＡＳＰＡＳＩＯ（以下「ＡＳＰＡＳＩＯ」といいま

す。）を選任いたしました。 

 公開買付者は、初期的な検討を通じ、想定されるシナジーの実現のためには、資本関係について対
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象者株式の少なくとも過半数を取得して対象者を公開買付者の連結子会社とすることが必要との認識

に至りました。また、公開買付者は、可能な限り本応募合意株式のみが応募される取引とすべく、本

公開買付価格を対象者株式の市場価格よりもディスカウントした価格とする必要があると考えました。

そして、本応募合意株主の所有する株式を全株取得することにより、対象者を公開買付者の連結子会

社とすることが可能となると考えられ、その旨を本応募合意株主に伝えたところ、本応募合意株主か

ら対象者株式の取得に関する意向表明書の提出を求められたことから、公開買付者は、2024 年 11 月

14 日付で法的拘束力を伴わない意向表明書（大要、対象者株式の市場価格にディスカウントを付す可

能性も含めた現金対価での株式取得の提案で、公開買付けを通じて本応募合意株主からその所有する

本応募合意株式を取得することをその内容とするもの（以下「本応募合意株主向け意向表明書」とい

います。）を本応募合意株主に提出いたしました。 

 その後、本応募合意株主向け意向表明書の内容に関し本応募合意株主と 2024 年 11 月中旬にシナ

ジーに関する協議がなされ、2025 年２月中旬に本応募合意株主と対象者との取引内容に関する協議を

行い、本応募合意株主との間で公開買付者の経営リソースを活用することが今後の対象者の事業発展

に資するとの初期的な合意形成がなされました。公開買付者のリソース活用については、公開買付者

の総合卸売・小売業を行う公開買付者グループである寺内株式会社（以下「寺内」といいます。）との

双方会員連携、対象者の店舗や展示会において、公開買付者グループの提供する什器、ディスプレイ

等活用、公開買付者グループとの共同での新規事業展開等が議論されました。それに伴い、公開買付

者は対象者の代表取締役社長ＣＥＯである、ジャベリ・アルパン・キルティクマール氏と面談を実施

し、2024 年 10 月下旬に公開買付者の経営リソース活用の可能性に関する意見交換を行い、2025 年２

月中旬に具体的にシナジーの実現可能性に関する意見交換を行いました。当該質疑の中で、対象者か

ら、公開買付者と資本関係を構築し、業務上の協力や連携を深めることが対象者の企業価値向上に資

する可能性があるとの意思が示されました。 

 これを受け、公開買付者は、また、今後対象者との資本関係構築を目指す上で法的な観点から助言

を受ける必要があると判断し、2025 年３月上旬に大江橋法律事務所をリーガル・アドバイザーとして

選任いたしました。 

 なお、ＡＳＰＡＳＩＯ及び大江橋法律事務所は、公開買付者及び対象者の関連当事者に該当せず、

本公開買付けに対して重要な利害関係を有しておりません。また、大江橋法律事務所に対する報酬は、

本公開買付けの成否にかかわらず時間単位の報酬のみとしております。一方で、ＡＳＰＡＳＩＯに対

する報酬には、本公開買付けの成否にかかわらず支払われる固定報酬及び本公開買付けの成立等を条

件に支払われる成功報酬が含まれておりますが、公開買付者は、同種の取引における一般的な実務慣

行及び本公開買付けが不成立となった場合に公開買付者に相応の金銭的負担が生じる報酬体系の是非

等を勘案すれば、本公開買付けの成立等の条件に支払われる成功報酬が含まれていることをもって独

立性が否定されるものではないと判断の上、上記の報酬体系によりＡＳＰＡＳＩＯを公開買付者の

ファイナンシャル・アドバイザーとして選定いたしました。 

 公開買付者は、2024 年 10 月にＡＳＰＡＳＩＯを選任直後より、対象者との間でのシナジー最大化

の観点から対象者を完全子会社とすることについても検討を行ったものの、対象者の現経営陣による

事業運営は堅調に実施されており、対象者の現在の企業文化や市場からの評価も含めた経営の自主性

を尊重することが対象者の企業価値向上のために重要であり、また、対象者の役員・従業員のモチ

ベーション維持を図ることが対象者の事業における顧客基盤の維持継続にとって有益であると考えら

れたことから、本公開買付け後も対象者株式の上場を維持することが適切であり、対象者を完全子会

社とせず連結子会社とすることが望ましいと判断いたしました。言い換えると、公開買付者としては、

本日時点で何らの資本関係のない公開買付者が公開買付けにより対象者を完全子会社とした場合、か

えって対象者のこれまで築いてきたブランドを毀損するおそれがあるとともに、対象者の従業員のモ

チベーションにも悪影響が生じる可能性が否定できないと考えられたことから、対象者を完全子会社

とすることには、対象者の企業価値向上に現時点で結びつかないと判断いたしました。かかる判断に

より、公開買付者は、対象者に対し完全子会社化の打診・提案は行っておりません。 

 公開買付者は、対象者並びにＡＳＰＡＳＩＯ及び大江橋法律事務所との協議結果に基づき、対象者

に対して 2025 年３月 13 日付で、本公開買付価格を 330 円から 340 円のレンジとすること、並びに公
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開買付者の本応募合意株式の取得の目的及び想定シナジー等について記載した法的拘束力を伴わない

意向表明書（以下「対象者向け意向表明書」といいます。）を提出いたしました。かかる対象者向け意

向表明書において、より詳細な公開買付け条件や定量的な期待シナジー効果を検討するため、対象者

に対し広範なデュー・ディリジェンスの実施受け入れを求めました。 

 対象者向け意向表明書に記載した、公開買付者が対象者を連結子会社化することにより期待される

効果は以下のとおりです。なお、以下に記載する公開買付者を含む公開買付者グループと対象者の連

携にあたっては、営業秘密や知的財産に関する取扱いに配慮しつつ、業務提携契約や秘密保持契約等

の締結等の検討を進め、適切に実施する予定です。 

 

（ⅰ）店舗や展示会等でのビジネス機会創出 

公開買付者グループでは、「人々の生活を支援する企業グループとして、サービス・商品の創造

にたゆみなく挑戦する」というミッションを掲げており、物流事業のみならず商用施設・オフィ

スや店舗向けの什器販売、ディスプレイの企画・設計・施工等の人々の生活を支える商業空間・

業務空間の創出に関わる事業（商事・貿易事業）及びスポーツ施設運営事業等の人々の健康及び

生活に関連する事業（ライフサポート事業）を行っております。 

 対象者が公開買付者グループに加わることにより、対象者の催事に際して公開買付者グループ

による什器、ディスプレイの企画・設計・施工等の実施による支援を受けること及び公開買付者

グループが営むスポーツ施設運営事業等の会員・利用顧客等に対して対象者製品を紹介・販売す

ることによる対象者売上・営業基盤の拡大が可能と考えられます。 

 

（ii）小売業でのシナジー 

公開買付者グループは、総合卸売・小売業を行う寺内を 2020 年 11 月末にグループ化いたしま

した。 

寺内は、個人会員（累積）100 万人を有する会員制の卸売・小売業の老舗企業で、仕入先は大

手メーカーなど約 1,500 社との取引を有し、商業ビルを大阪に３棟、福岡に１棟を構え、主に服

飾雑貨、ブランド品、衣料品、日用雑貨、バラエティ雑貨、化粧品や食品などを幅広く販売して

おり、また、生活雑貨「クロワッサン」ブランドなどの店舗を 24店展開し、さらにはネットスト

ア販売も行っております。 

本公開買付け成立後には、双方の会員連携による販路拡大が想定されます。具体的には、寺内

が有する 100 万人の会員及び対象者の有する会員に対する相互取扱製品の販売（クロスセル）を

行うことにより、相互の会員への提案力の更なる向上を目指し、また、寺内の会員向けイベント

において対象者製品の販売を行うことで、寺内会員の対象者に対する認知度の向上を図ることが

可能と考えられます。 

 

（ⅲ）周辺ビジネスへの共同展開・ノウハウの共有 

公開買付者は、対象者が宝飾品小売業だけでなく、宝飾品卸売業及び宝飾品製造業といった周

辺ビジネスへの展開を企図しているものと理解しており、公開買付者グループは物流事業を中心

としながら様々な事業への展開を行うことで培われた公開買付者グループの知見・ノウハウ等を

対象者の新たな事業展開にあたって活用し、事業多角化をより効率的に実施することや公開買付

者グループと対象者が共同で新規事業展開を行うことも可能と考えられます。 
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対象者向け意向表明書において、対象者に対するデュー・ディリジェンスの受け入れを求めたとこ

ろ、デュー・ディリジェンスを受け入れることについて、2025 年３月 14 日に応諾した旨を対象者よ

り通知を受けたことにより、2025 年３月中旬より、本公開買付けの実施に向けて、公開買付者におい

て以下に記載のデュー・ディリジェンス実施の準備を開始いたしました。 

また、対象者においては下記「② 対象者における意思決定の過程及び理由」に記載の事項を中心とし

た具体的な検討を開始したとのことです。 

 具体的には、公開買付者は、2025 年３月中旬から 2025 年５月末にかけて、本公開買付けの実現可

能性の精査のためのデュー・ディリジェンスを実施するとともに、対象者の連結子会社化により実現

が期待されるシナジーの内容及び蓋然性に係る分析を重ねてまいりました。公開買付者は、かかる分

析の結果、2025 年６月下旬、公開買付者と対象者が資本関係に基づき緊密に連携を行うことにより、

上記に掲げました（ⅰ）乃至（ⅲ）のような各種施策を講じることでシナジーを実現し、公開買付者

グループ及び対象者の企業価値向上が見込めるものと判断いたしました。 

 また、公開買付者は、2025 年５月下旬より本応募合意株主に対し、本公開買付けへの応募に係る検

討を要請し、応募契約締結に向けた協議を開始いたしました。 

 なお、公開買付者は、本公開買付けの目的は対象者を連結子会社とすることであり、本応募合意株

主から本応募合意株式を取得することができれば対象者の総株主の議決権の過半数を所有することと

なると見込まれたことから、本公開買付価格については、公開買付者と本応募合意株主が合意できる

価格をもって決定する方針といたしました。 

 かかる方針及びデュー・ディリジェンスでの検討結果等を踏まえ、本応募合意株主に対し、2025 年

７月 18日、本公開買付価格を 340円（提案日の前営業日である 2025年７月 17日の東京証券取引所ス

タンダード市場における対象者株式の終値 370 円に対して 8.11％（小数点以下第三位を四捨五入。以

下、ディスカウントの記載について同じとします。）、直近１ヶ月間の終値単純平均値 372 円（円未満

を四捨五入。以下、終値単純平均値の計算において同じとします。）に対して 8.60％、直近３ヶ月間

の終値単純平均値 366円に対して 7.10％、直近６ヶ月の終値単純平均値 363円に対して 6.34％のディ

スカウントをそれぞれ加えた価格です。）とする提案を行ったところ、本公開買付価格について本応募

合意株主から内諾を得るに至りました。 

 また、公開買付者は対象者に対して、2025年７月18日に、本公開買付価格の340円（当該価格は、

当該提案日の前営業日である 2025 年７月 17日の対象者株式の終値 370円に対して 8.11％、直近１ヶ

月間の終値単純平均値 372円に対して 8.60％、直近３ヶ月間の終値単純平均値 366円に対して 7.10％、

直近６ヶ月間の終値単純平均値363円に対して6.34％のディスカウントをそれぞれ加えた価格です。）

を記載した法的拘束力のある意向表明書（以下「対象者向け最終意向表明書」といいます。）を提示し、

かかる対象者向け最終意向表明書の記載内容について対象者より応諾する旨の回答を受領いたしまし

た。 

 なお、本公開買付けの目的が、本応募合意株主から本応募合意株式を取得することであるため、本

公開買付けにおける買付予定数の下限及び上限、並びに本公開買付価格は公開買付者と本応募合意株

主との協議・交渉により決定しており、公開買付者は本公開買付けの実施にあたり、対象者との間で

買付予定数及び本公開買付価格に関し協議・交渉は実施しておりません。 

 以上の協議・検討の結果、公開買付者は、2025 年８月８日開催の取締役会において、本公開買付け

を実施することを決議するとともに、本応募合意株主との間で本応募契約を締結するに至りました。 

 

② 対象者における意思決定の過程及び理由 

上記「① 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程」に記載のとおり、

対象者と本応募合意株主及びＡＢＳＡとの間に事業上の取引はなく、具体的なシナジーは見込まれな

いことから、対象者の親会社である本応募合意株主が、対象者の企業価値の向上に資する第三者へ対

象者株式を譲渡し株式の現金化を長年模索していたところ、対象者としても、持続的な成長が可能な

組織を目指し、対象者の親会社である本応募合意株主に代わるシナジーを創出可能な安定株主の候補

として、公開買付者を含む事業会社及び投資ファンド複数社に対して、対象者株式の取得の可能性に
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ついて打診を行っていたとのことです。 

 その後、2025 年３月 13 日に公開買付者による対象者に対する初期的な法的拘束力のない対象者向

け意向表明書の提出を受け、対象者は、公開買付者、対象者及び本応募合意株主のいずれからも独立

したファイナンシャル・アドバイザーとして大手町Ｍ＆Ａアドバイザリー株式会社（以下「大手町Ｍ

＆Ａアドバイザリー」といいます。）を、公開買付者、対象者及び本応募合意株主のいずれからも独立

したリーガル・アドバイザーとしてサウスゲイト法律事務所・外国法共同事業（以下「サウスゲイト

法律事務所」といいます。）を選任することを決定したとのことです。なお、本公開買付けに係る大手

町Ｍ＆Ａアドバイザリーの報酬は、本公開買付けの完了を条件に支払われる成功報酬及び本公開買付

けの成否にかかわらず支払われる固定報酬とされているとのことです。大手町Ｍ＆Ａアドバイザリー

としては、本公開買付けの成否が不透明な中において、報酬体系を固定報酬のみとするよりもむしろ、

報酬の一部を成功報酬とする方が対象者の金銭的負担の観点からも望ましく、双方にとって合理性が

あると考えているとのことであり、対象者としては本公開買付けの完了を条件として支払われる成功

報酬が含まれていることをもって独立性が否定されるわけではないとの判断の上、上記報酬体系によ

り大手町Ｍ＆Ａアドバイザリーを対象者のファイナンシャル・アドバイザーとして選任したとのこと

です。サウスゲイト法律事務所に対する報酬には、本公開買付けの成立等を条件とする成功報酬は含

まれていないとのことです。 

 以上の経緯の下、対象者は大手町Ｍ＆Ａアドバイザリー及びサウスゲイト法律事務所から得た助言

を踏まえつつ、以下の観点から、公開買付者が有する総合卸売・小売り事業におけるブランドや会員

網を活用することなどにより、対象者の更なる成長・発展の機会も期待できることから、本公開買付

けによる公開買付者による対象者の連結子会社化は対象者の企業価値の向上に資すると判断したとの

ことです。具体的には、対象者は、本公開買付けにより、対象者が公開買付者の子会社となることに

伴い、以下のシナジーが発現することを見込んでいるとのことです。 

 

（ⅰ）店舗や展示会等でのビジネス機会創出： 

対象者では、公開買付者グループが営むライフサポート事業及び商事・貿易事業に関連して、

対象者の催事に際して公開買付者グループによる什器、ディスプレイの企画・設計・施工等の実

施による支援を受けること及び公開買付者グループが営むスポーツ施設運営事業等の会員・利用

顧客等に対して対象者製品を紹介・販売することによる対象者の売上・営業基盤の拡大が可能と

考えているとのことです。 

 

（ⅱ）小売業でのシナジー： 

公開買付者グループは、同グループの寺内が展開する総合卸売・小売業において、宝飾品以外

の商品も幅広く取り扱っております。対象者は、寺内が有する 100 万人の会員及び対象者の有す

る会員に対する相互取扱製品の販売（クロスセル）を行うことにより、相互の会員様へのご提案

力の更なる向上を目指し、また、寺内の会員向けイベントにおける対象者製品の販売を行うこと

で、寺内会員の対象者に対する認知度の向上を図ることが可能と考えているとのことです。 

 

（ⅲ）周辺ビジネスへの共同展開・ノウハウの共有： 

対象者は、様々な事業への展開を行うことで培われた公開買付者グループの知見・ノウハウ等

を活用し、対象者による事業多角化をより効率的に実施することや公開買付者グループと対象者

が共同で新規事業展開を行うことも可能と考えているとのことです。 

 

 なお、公開買付者は、本公開買付け成立後、対象者の親会社に該当することとなり、対象者の事業
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判断について実質的な影響を与える可能性があり、対象者と公開買付者との間の取引条件によっては

一般株主の利益が害されるおそれがあるとのことです。この点について、対象者は、公開買付者に対

して、対象者と公開買付者との間に生じる可能性がある取引について、コーポレートガバナンス・

コード補充原則４－８③及び企業行動規範における「支配株主における重要な取引等に係る遵守事項」

を遵守する必要があることの認識を有していることについて確認するとともに、同コードを遵守する

ことが、両社のシナジーの創出の障害となるものではないことを 2025 年３月 13 日付の対象者向け意

向表明書受領後の公開買付者に対する質問状及び 2025年７月中旬に公開買付者より受領した回答を通

じて確認したとのことです。また、公開買付者は、対象者の上場会社としての経営の自主性及び独立

性を維持及び尊重し、かつ、対象者の少数株主を含む対象者の株主共同の利益に配慮するものとされ

ております。さらに、本公開買付けを通じて、対象者の親会社である本応募合意株主は対象者との資

本関係を断絶することになりますが、本応募合意株主と対象者との間では何らの取引関係も存在しな

いため、資本関係の断絶により対象者に特段の不利益は生じないと判断しているとのことです。した

がって、対象者は、本公開買付け成立後の公開買付者と対象者との間の取引により一般株主の利益が

害されるおそれは限定的であると考えているとのことです。 

また、（ⅰ）本公開買付価格である 340円は、公開買付者と本応募合意株主との間で行われた協議及

び交渉により合意されたものであり、対象者が関与していないこと、(ⅱ)本公開買付価格である 340

円は、本公開買付けの公表日の前営業日の東京証券取引所スタンダード市場における対象者株式の終

値 374 円と比較すると 9.09％ディスカウントされた価格であること、(ⅲ)本公開買付けは買付予定数

の上限を 16,280,645 株（所有割合：60.00％）と設定しており、公開買付者は本公開買付け後も引き

続き対象者株式の上場を維持していく方針であり、対象者の一般株主の皆様としては、本公開買付け

後も対象者株式を所有するという選択肢をとることにも十分な合理性が認められることに鑑み、本公

開買付価格の妥当性についての意見は留保し、対象者の一般株主の皆様が本公開買付けに応募するか

否かについては、中立の立場をとり、対象者の一般株主の皆様のご判断に委ねることを決議したとの

ことです。 

 本公開買付価格に係る上記（ⅰ）乃至(ⅲ)の状況を勘案し、対象者は第三者算定機関に株式価値の

算定を依頼しておらず、本公開買付価格が対象者の企業価値を適正に反映したものであるか否かにつ

いて独自に検証を行っていないとのことです。 

 対象者取締役会の決議の詳細については、下記「（３）本公開買付価格の公正性を担保するための措

置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保するための措置」の「④ 対象

者における利害関係を有しない出席取締役全員の承認及び利害関係を有しない監査役全員の異議がな

い旨の意見」をご参照ください。 

 

③ 本公開買付け後の経営方針 

公開買付者は、対象者株式の東京証券取引所スタンダード市場への上場を維持することを企図して

おります。したがって、公開買付者は対象者のブランド、顧客基盤及び経営の自主性を維持・尊重し

ながらも、上記「① 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程」に記載

したとおりのシナジーの具現化を推進し、公開買付者グループ及び対象者の企業価値向上を目指して

まいります。 

 本公開買付け後の対象者の経営体制については、対象者の上場会社としての独立性を尊重した適切

なガバナンスと、公開買付者のシナジー効果を最大限実現するための協業体制の実現のため、対象者

経営陣には、本公開買付け後も引き続き事業運営に注力いただきたいと考えております。 

 さらに、公開買付者は、適切なガバナンス体制を整備するための具体的な施策について本公開買付

け後速やかに協議を実施する予定です。なお、公開買付者は本公開買付け後、公開買付者グループと

しての適切なガバナンスを目的として、公開買付者より、取締役２名、監査役１名（非常勤）を対象

者へ派遣することを検討しておりますが、対象者取締役会において過半数を占めることとなる人数の

取締役を派遣する予定はございません。また、本応募合意株主のＣＥＯであるカヴァン・チョクシ氏
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（以下「カヴァン氏」といいます。）は、対象者の経営管理の観点で対象者の取締役でもありますが、

本応募合意株主及び公開買付者は、本公開買付けの決済の開始日において、カヴァン氏が対象者の取

締役を退任することについて合意しております。さらに、一身上の理由により、アンクール・ナレッ

シュ・メータ氏（以下「アンクール氏」といいます。）は対象者の取締役を退任する予定です。なお、

カヴァン氏及びアンクール氏を除いた対象者の現経営陣には、引き続き対象者の運営に際して主導的

な役割を果たして欲しいと考えております。 

 

（３）本公開買付価格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付

けの公正性を担保するための措置 

本日現在において公開買付者は対象者株式を所有しておらず、本公開買付は支配株主による公開買

付けには該当いたしません。また、対象者の経営陣の全部又は一部が公開買付者に直接出資すること

は予定されず、本公開買付けは、いわゆるマネジメント・バイアウト取引に該当するものではござい

ません。 

 しかしながら、公開買付者が対象者の筆頭株主である本応募合意株主との間で本応募契約を締結し

ていること、本応募合意株主と対象者の少数株主との利害が必ずしも一致しない可能性があることを

考慮し、対象者は、本公開買付けの公正性を担保する観点から、以下の措置を講じているとのことで

す。 

 

① 対象者における独立したリーガル・アドバイザーからの助言 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、本公開買付けに関する意思決定の過程における手続の

公正性及び適法性について専門的助言を得るため、リーガル・アドバイザーとしてサウスゲイト法律

事務所を選任し、同事務所より、本公開買付けに関する対象者取締役会の意思決定の方法、過程その

他の意思決定にあたっての留意点等について法的助言を受けているとのことです。なお、サウスゲイ

ト法律事務所は対象者、公開買付者及び本応募合意株主から独立しており、対象者、公開買付者及び

本応募合意株主との間に重要な利害関係を有しておりません。また、サウスゲイト法律事務所に対す

る報酬は、本公開買付けの成否にかかわらず時間単位の報酬のみとされているとのことです。 

 

② 対象者における独立した検討体制の構築 

対象者は、公開買付者及び本応募合意株主から独立した立場で、対象者の企業価値の向上及び対象

者の少数株主の皆様の利益の確保の観点から、本公開買付けに係る検討、交渉及び判断を行うための

体制を対象者の社内に構築したとのことです。 

 具体的には、対象者は、2025 年３月 13 日に公開買付者から初期的な法的拘束力のない対象者向け

意向表明書を受領した後、潜在的な利益相反のおそれを排除する観点から、サウスゲイト法律事務所

から受けた法的助言を踏まえ、対象者取締役かつ本応募合意株主のＣＥＯであるカヴァン氏を対象者

の立場で本公開買付けに係る取引条件に関する交渉及び検討過程に関与させないこととしており、本

公開買付けの公表に至るまでかかる取扱いを継続しているとのことです。 

 

③ 対象者における独立役員からの意見書の取得 

対象者が、本公開買付けに関する意見表明を行うことは、東京証券取引所の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」に該当することから、本応募合意株主と利害関係

のない対象者の独立役員である社外取締役井川秀典氏、社外取締役ヴィスメイ・ロヒット・バンカリ

ア氏、社外取締役アンクール・ナレッシュ・メータ氏、社外監査役宇田川滝也氏及び社外監査役東戸

健吾氏より、本公開買付けについて賛同するとともに、対象者の株主が本公開買付けに応募するか否
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かについては、中立の立場をとり、対象者の株主の判断に委ねることを決議することは、少数株主に

とって不利益なものではないと判断する旨の意見書（以下「本意見書」といいます。）を 2025 年８月

８日付で入手したとのことです。 

本意見書における意見の理由の概要は以下のとおりです。 

 

（ⅰ） 公開買付者は、本公開買付けにより、概要、(a)対象者の催事に際し、公開買付者グループ

が営む什器販売及びディスプレイの企画・設計・施工等の事業を活用した支援及び公開買付者グルー

プが営むスポーツ施設運営事業等の会員・利用顧客等に対する対象者製品の紹介・販売を通じた対象

者のビジネス機会の創出、(b)公開買付者グループにおける、会員制の総合卸売・小売業を営み、個人

会員 100万人を有する寺内との間でのクロスセル等の実施による小売業でのシナジー、(c)多種多様な

事業展開を通じて培われた公開買付者グループの知見・ノウハウ等の活用による対象者の事業多角化

の効率的な実施及び双方の周辺ビジネスへの共同展開やノウハウの共有、といったシナジーの発現を

見込んでいるとのことである。 

 これに対し、対象者としては、概要、対象者及び公開買付者相互間での人的リソースや商品の融通、

寺内のオンラインサイトの活用による販売網の拡大、公開買付者グループが擁する設計・施工面にお

けるリソースの活用による効率的な新店舗の出店並びに公開買付者グループが取り組むスポーツ施設

運営事業等及び食品事業を始めとした多様な事業における顧客層への販促活動の実施により期待され

る新規顧客の獲得などの観点から、上記(a)乃至(c)の公開買付者が想定するシナジーはいずれも現実

的なものと考えられるとのことである。また、本公開買付けにより、対象者が公開買付者の傘下に入

ることにより、顧客、金融機関、サプライヤー、従業員等のステークホルダーからの信頼・評価が高

まることが想定されるとのことであり、本公開買付けは、対象者にとってメリットが見込まれる一方

で、対象者と本応募合意株主及びＡＢＳＡとの間に事業上の取引はなく、シナジーはないため、対象

者と本応募合意株主の資本関係がなくなることによるデメリットは想定されないとのことである。 

 以上を踏まえて検討したところ、公開買付者及び対象者取締役の上記説明に不合理な点は見当たら

ず、いずれも具体的かつ現実的であると考えられることから、公開買付者による本公開買付けは対象

者の企業価値の向上に資するものと認められ、本公開買付けの目的は合理的であると考えられる。 

 

（ⅱ） 本公開買付け成立後も対象者株式の上場は維持される方針であり、対象者の少数株主には

応募の自由が確保されていることから、本公開買付価格の高低が少数株主に不利益となることはない

と考えられ、また、本公開買付けの期間、買付予定数その他の本公開買付けに係る諸条件の公正性に

疑義を挟むべき事情は見当たらず、本公開買付価格を除く本公開買付けの条件は妥当性が認められる。 

 なお、(a)本公開買付価格は、公開買付者と本応募合意株主との間で行われた協議及び交渉により合

意されたものであり、本公開買付けの公表日の前営業日の東京証券取引所スタンダード市場における

対象者株式の終値と比較するとディスカウントされた価格であること、(b)本公開買付けは、対象者株

式の上場廃止を目的とするものではなく、公開買付者は本公開買付け後も引き続き対象者株式の上場

を維持していく方針であり、また、対象者の総株主の議決権の３分の２超を所有する意向はなく、買

付予定数の上限も対象者の総株主の議決権の３分の２を超えないものとされていること、(c)本公開買

付けの実行後、公開買付者は対象者の親会社に該当するところ、公開買付者は、同社と対象者間の利

益相反のおそれ及び対象者の一般株主（少数株主）の利益への配慮の観点から、講ずべき措置につい

て適切に認識し、対象者の上場会社としての経営の自主性及び独立性を尊重する意向であるとのこと

から、対象者の少数株主としては、本公開買付け後も対象者株式を所有するという選択肢をとること

も十分な合理性が認められることに鑑み、本公開買付価格の妥当性についての意見は留保し、対象者

の株主が本公開買付けに応募するか否かについては、中立の立場をとり、株主の判断に委ねることは

相当であると考える。 
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（ⅲ） 本公開買付けに係る協議、検討及び交渉の過程において、対象者が公開買付者及び本応募

合意株主より不当な影響を受けたことを推認させる事実は認められず、また、対象者において、本公

開買付けの公正性を担保する観点から、(a)対象者の取締役であり本応募合意株主のＣＥＯでもあるカ

ヴァン氏について、対象者向け意向表明書の受領以降、対象者の立場において、公開買付者との協議、

検討及び交渉に参加させておらず、対象者における独立した検討体制を構築する措置が講じられてい

ること、(b)対象者が、対象者、公開買付者及び本応募合意株主から独立したリーガル・アドバイザー

であるサウスゲイト法律事務所を選任し、本公開買付けに関する諸手続を含む対象者取締役会の意思

決定の方法及び過程その他の留意点について法的助言を受けていることからすれば、本公開買付けに

係る手続の公正性が認められる。 

 

（ⅳ） 以上から、本応募合意株主との間に利害関係を有しない対象者の独立役員である社外取締

役井川秀典氏、社外取締役ヴィスメイ・ロヒット・バンカリア氏、社外取締役アンクール・ナレッ

シュ・メータ氏、社外監査役宇田川滝也氏及び社外監査役東戸健吾氏は、対象者の取締役会が、本公

開買付けについて賛同するとともに、対象者の株主が本公開買付けに応募するか否かについては、中

立の立場をとり、株主の判断に委ねることを決議することは、少数株主にとって不利益なものではな

い旨の意見を述べる。 

 

④ 対象者における利害関係を有しない出席取締役全員の承認及び利害関係を有しない監査役全員の異議

がない旨の意見 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、上記「（２）本公開買付けの実施を決定するに至った背

景、目的及び意思決定の過程、並びに本公開買付け後の経営方針」の「② 対象者における意思決定の

過程及び理由」に記載のとおり、サウスゲイト法律事務所からの法的助言の内容も踏まえ、2025 年８

月８日開催の取締役会において、対象者の全取締役６名のうち、利害関係を有するカヴァン氏及び利

害関係は有しないものの、一身上の都合により欠席したアンクール氏を除く取締役４名の全員一致に

より、本公開買付けは対象者の企業価値向上に資するものと判断し、本公開買付けに関して、賛同の

意見を表明するとともに、本公開買付けに応募するか否かについては、対象者株主の皆様のご判断に

委ねることを決議したとのことです（なお、一身上の都合により上記取締役会を欠席したアンクール

氏については、上記取締役会に先立ち、上記取締役会において上記決議を行うことにつき異議がない

旨の意見を得ているとのことです。）。現に本応募合意株主の役職員を兼任するカヴァン氏については、

本公開買付けに関して本応募合意株主と対象者の一般株主の利害が必ずしも一致しない可能性がある

ことを踏まえ、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、また対象者の立場において、

公開買付者との協議及び交渉に参加していないとのことです。 

 また、上記決議に係る取締役会には、対象者の監査役３名全員が参加し、対象者が上記の意見表明

を行うことにつき異議がない旨の意見を述べているとのことです。なお、対象者の監査役は全員、本

公開買付けに関して利害関係を有していないとのことです。 

 

（４）本公開買付け後の対象者の株券等の取得予定 

公開買付者は、本応募合意株主から本応募合意株式を取得し、対象者を連結子会社化することを目

的として本公開買付けを実施し、本公開買付け成立後も引き続き対象者株式の上場を維持する方針で

あることから、本公開買付けによってその目的を達成した場合には、本公開買付け後に対象者の株券

等を追加で取得することは、現時点で予定しておりません。また、応募株券等の総数が買付予定数の

上限を超え、あん分比例となった場合には、本応募合意株主は本公開買付けにおいて本応募合意株式

の全てを売却できないこととなりますが、売却できなかった本応募合意株式について、公開買付者が

追加で取得することは現時点で予定しておりません。 
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（５）上場廃止となる見込み及びその理由 

対象者株式は、本日現在、東京証券取引所スタンダード市場に上場しておりますが、本公開買付け

は、対象者株式の上場廃止を企図するものではなく、公開買付者は買付予定数の上限を設定の上、本

公開買付けを実施し、本公開買付けの成立により、公開買付者が所有することとなる対象者株式の数

は最大で 16,280,645 株（所有割合 60.00％）にとどまる予定です。したがって、本公開買付けの成立

後も、対象者株式の東京証券取引所スタンダード市場への上場は維持される見込みです。 

 

（６）本公開買付けに係る重要な合意に関する事項 

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、本応募合意株主との間で、本応

募合意株主が所有する本応募合意株式 13,615,600 株（所有割合：50.18％）について、本公開買付け

に応募する旨の応募契約を 2025年８月８日付で締結しております。公開買付者は、本応募合意株主と

の間で、本応募契約を除いて本公開買付けに関する重要な合意を締結しておらず、本公開買付けへの

応募の対価を除き、応募合意株主に対して本公開買付けに際して付与される利益はありません。 

 本応募契約においては、本応募合意株主による応募の前提条件として、（１）本応募契約においてな

された公開買付者の表明及び保証が、重要な点において真実かつ正確であること（注１）、（２）公開

買付者が、本公開買付けにおける買付け等の期間（以下「本公開買付期間」といいます。）の末日（以

下「本公開買付終了日」といいます。）までに履践すべき本応募契約上の義務を、重要な点において、

全て履践し、かつ遵守していること（注２）、（３）本公開買付けを制限又は禁止することを求める司

法・行政機関等の判断等が存在しないこと、（４）対象者の取締役会において、本公開買付けの開始日

（以下「本公開買付開始日」といいます。）の前営業日までに、本公開買付けに賛同する旨の意見を表

明する旨の決議がなされ、これが公表されており、かつ、かかる意見表明が撤回されていないこと、

（５）本公開買付けが開始され、かつ撤回されていないこと、（６）対象者の業務若しくは対象者株式

に関する未公表のインサイダー情報（法第 166 条第２項に定める重要事実及び同法第 167 条第２項に

定める公開買付け等の実施に関する事実及び中止に関する事実を意味する。）が存在しないことが規定

されております。なお、上記の前提条件の全部又は一部が満たされない場合であっても、本応募合意

株主がその裁量により本公開買付けに応募することは妨げられません。 

（注１）本応募契約において、公開買付者は、本応募契約の締結日及び本公開買付開始日（但し、時

点が明記されているものについては当該時点）において、(a)適法な設立及び有効な存続、

(b)本応募契約の締結及び義務の履行に必要な権限及び権能の保有、社内手続の履践、(c)本

応募契約の法的拘束力・強制執行可能性、(d)公開買付者による本応募契約の締結及び履行の

ために必要な許認可等の取得、(e)公開買付者による本応募契約の締結及び履行についての法

令等、社内規則、司法・行政機関等の判断等との抵触の不存在、(f)倒産手続等の不存在、

(g)公開買付者と反社会勢力との関係の不存在、(h)本公開買付けの決済を行うために必要と

なる資金の確保の見込みについて表明及び保証を行っております。 

（注２）本応募契約において、公開買付者は、(a)表明及び保証違反又は義務違反に係る通知義務、

(b)補償義務、(c)秘密保持義務並びに(d)本応募契約上の地位又は本応募契約に基づく権利義

務の譲渡禁止義務を負っております。 

なお、本応募契約において本応募合意株主は、本応募契約締結後、本公開買付終了日の４営業日前

までに、公開買付者以外の者により、本公開買付価格（１株あたり）を超える金額に相当する取得対

価（金銭、株式その他種類を問わない。以下、本項において同じ。）による対象者の普通株式の取得

（公開買付け、組織再編その他方法を問わない。以下、本項において同じ。）に関する申出、提案、公

表等（以下「対抗提案」といいます。）が行われた場合、本応募合意株主は公開買付者に対して、直ち

にその詳細を通知することを条件として、本公開買付価格（１株あたり）の変更について協議を申し
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入れることができるものとされています。公開買付者がかかる協議申入れを受けた日から起算して５

営業日を経過する日又は本公開買付終了日の前営業日のいずれか早い方の日までに、公開買付者が、

本公開買付価格（１株あたり）を対抗提案に係る取得対価を上回る金額に適法に変更しない場合、本

応募合意株主は、本応募を撤回することができ、その他何らの義務、負担又は条件を課されることな

く対抗提案に応じることができるものとされております。また、本公開買付終了日において本応募合

意株主による応募の前提条件のいずれかが充足していない場合も、本応募合意株主は、本応募を撤回

することができるものとされています。上記の場合を除き、本応募合意株主は、応募の撤回をするこ

とができません。 

 

 さらに、本応募契約においては、契約の終了事由として、（１）本応募合意株主又は公開買付者にお

いて、本応募契約に基づく義務の重大な違反があった場合、表明及び保証の重大な違反があった場合

又は倒産手続等の開始の申立てがなされた場合に、本応募合意株主又は公開買付者は書面による通知

により本応募契約を直ちに解除することができること、（２）2025年10月16日までに本公開買付けが

成立しない場合又は公開買付者が本公開買付価格（１株あたり）を対抗提案に係る取得対価を上回る

金額に適法に変更しないことによって若しくは本公開買付終了日において本応募合意株主による応募

の前提条件のいずれかが充足しないことによって本応募合意株主が本応募を撤回した場合に、本応募

合意株主は書面による通知により本応募契約を直ちに解除することができること、（３）公開買付者が

本応募契約及び法令等に従い本公開買付けを適法に撤回した場合又は本公開買付けに係る応募株券等

の総数が買付予定数の下限に満たなかった場合に、本応募契約は直ちに終了することが規定されてお

ります。 

 

２．買付け等の概要 

（１）対象者の概要 

（１） 名 称 株式会社ベリテ 

（２） 所 在 地 神奈川県横浜市神奈川区鶴屋町三丁目 33番８号 

（３） 代 表 者 の 役 職 ・ 氏 名 代表取締役社長ＣＥＯ ジャベリ・アルパン・キルティクマール 

（４） 事 業 内 容 宝飾品等の小売販売及び卸売販売 

（５） 資 本 金 100百万円（2025年３月 31日現在） 

（６） 設 立 年 月 日 1948年５月 13日 

（７） 

大 株 主 及 び 持 株 比 率 

（2025年３月 31日現在） 

ジュエルソース・ジャパン・ホールディングス株

式会社 
50.18％ 

JPモルガン証券株式会社 1.59％ 

株式会社オーエイ 1.26％ 

大久保 仁雄 1.12％ 

BNYM SA/NV FOR BNYM FOR BNYM GCM CLIENT ACCTS 

M ILM FE（常任代理人株式会社三菱 UFJ銀行） 

0.73％ 

モルガン・スタンレーMUFG証券株式会社 0.64％ 

BNYM SA/NV FOR BNYM FOR BNY GCM CLIENT 

ACCOUNTS M LSCB RD （常任代理人株式会社三菱

UFJ銀行） 

0.60％ 

有賀 弘英 0.57％ 

PHILLIP SECURITIES (HONG KONG) LIMITED（常任

代理人フィリップ証券株式会社） 

0.48％ 

ベリテ従業員持株会 0.31％ 

（８） 公開買付者と対象者の関係 
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 資 本 関 係 該当事項はありません。 

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 該当事項はありません。 

 

（２）日程等 

① 日程 

取締役会決議日 2025年８月８日（金曜日） 

公告日 

2025年８月 12日（火曜日） 

電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。 

（電子公告アドレス https://disclosure.edinet-fsa.go.jp/） 

公開買付届出書提出日 2025年８月 12日（金曜日） 

 

② 届出当初の買付け等の期間 

2025年８月 12日（火曜日）から 2025年９月８日（月曜日）まで（20営業日）となります。 

 

③ 対象者の請求に基づく延長の可能性の有無 

法第 27 条の 10 第３項の規定により、対象者から本公開買付期間の延長を請求する旨の記載がされ

た意見表明報告書が提出された場合は、本公開買付期間は 2025 年９月 24 日（水曜日）まで（30 営業

日）となります。 

 

（３）買付け等の価格 

 普通株式１株につき、金 340円 

 

（４）買付け等の価格の算定根拠等 

 

① 算定の基礎 

公開買付者は、本公開買付けの目的が本応募合意株主が所有する応募予定株式を取得し、対象者を

公開買付者の連結子会社とすることであるため、本公開買付価格については、公開買付者と本応募合

意株主が合意できる価格をもって決定する方針といたしました。 

 また、公開買付者は、本公開買付価格を決定するにあたり、有価証券報告書や決算短信といった対

象者が公表している財務情報の資料、対象者に対して2025年３月中旬から５月末にかけて実施した

デュー・ディリジェンスの結果等を踏まえ、対象者の事業及び財務の状況並びに将来の収益予想を多

面的・総合的に分析・検討いたしました。また、対象者取締役会による本公開買付けへの賛同の可

否、対象者株式の市場株価の動向及び本公開買付けに対する応募の見通し等を総合的に勘案し、本応

募合意株主との協議・交渉等の結果等も踏まえ、最終的に2025年８月８日開催の取締役会において、

本公開買付価格を１株あたり340円とすることを決定いたしました。なお、公開買付者は、上記のとお

り、諸要素を考慮し、かつ、本応募合意株主との協議・交渉を経て本公開買付価格を決定しているこ

とから、第三者算定機関からの株式価値算定書及びフェアネス・オピニオンは取得しておりません。 

 また、本公開買付価格340円は、本公開買付けの実施についての公表日の前営業日である2025年８月

７日の対象者株式の東京証券取引所スタンダード市場における終値374円に対して9.09％、同日までの

過去１ヶ月間の終値の単純平均値371円に対して8.36％、同日までの過去３ヶ月間の終値の単純平均値
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369円に対して7.86％、同日までの過去６ヶ月間の終値の単純平均値364円に対して6.59％のディスカ

ウントを行った価格となります。 

 

② 算定の経緯 

（本公開買付価格の決定に至る経緯） 

公開買付者は、以下の経緯により本公開買付価格を決定いたしました。 

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

思決定の過程、並びに本公開買付け後の経営方針」の「① 本公開買付けの実施を決定するに至った背

景、目的及び意思決定の過程」に記載のとおり、公開買付者は、デュー・ディリジェンス実施結果の

検討等を踏まえ、本応募合意株主に対し、2025年７月18日、本公開買付価格を340円（提案日の前営

業日である 2025 年７月 17 日の東京証券取引所スタンダード市場における対象者株式の終値 370 円に

対して 8.11％、直近１ヶ月間の終値単純平均値 372円に対して 8.60％、直近３ヶ月間の終値単純平均

値 366円に対して 7.10％、直近６ヶ月の終値単純平均値 363円に対して 6.34％のディスカウントをそ

れぞれ加えた価格です。）とする提案をおこなったところ、本応募合意株主からは価格の引き上げ要

請はなく、本公開買付価格について本応募合意株主から内諾を得るに至りました。 

 そして公開買付者は、2025年７月18日に本応募合意株主より、本公開買付価格を340円として本応

募契約を締結する意向である旨の連絡を受けたことから、2025 年７月 18 日に対象者に対して、本公

開買付価格の 340 円（当該価格は、当該提案日の前営業日である 2025 年７月 17 日の対象者株式の終

値 370円に対して 8.11％、直近１ヶ月間の終値単純平均値 372円に対して 8.60％、直近３ヶ月間の終

値単純平均値 366円に対して 7.10％、直近６ヶ月間の終値単純平均値 363円に対して 6.34％のディス

カウントをそれぞれ加えた価格です。）を記載した対象者向け最終意向表明書を提示し、かかる対象

者向け最終意向表明書の記載内容について対象者より応諾する旨の回答を受領いたしました。 

 なお、本公開買付けにおける買付予定数の下限及び上限、並びに本公開買付価格は公開買付者と本

応募合意株主との協議・交渉により決定しており、また、2025 年７月 18 日に対象者に対象者向け最

終意向表明書を提出後、対象者より買付予定数及び本公開買付価格について質問ないしは内容につい

ての再検討要請等を受けておりませんので、公開買付者は本公開買付けの実施にあたり、対象者との

間で買付予定数及び本公開買付価格に関し協議・交渉は実施しておりません。 

 以上の協議・検討の結果、公開買付者は、2025 年８月８日開催の取締役会において、本公開買付け

を実施することを決議いたしました。 

 

（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 

16,280,645 (株) 13,615,600(株) 16,280,645(株) 

（注１）応募株券等の数の合計が買付予定数の下限（13,615,600株）に満たない場合は、応募株券等の全

部の買付け等を行いません。応募株券等の数の合計が買付予定数の上限（16,280,645株）を超え

る場合は、その超える部分の全部又は一部の買付け等を行わないものとし、法第 27条の 13第５

項及び府令第 32条に規定するあん分比例の方式により、株券等の買付け等に係る受渡しその他の

決済を行います。 

（注２）単元未満株式についても、本公開買付けの対象としております。なお、会社法に従って株主による

単元未満株式買取請求権が行使された場合には、対象者は法令の手続に従い本公開買付期間中に

自己の株式を買い取ることがあります。 

（注３）本公開買付けを通じて、対象者が所有する自己株式を取得する予定はありません。 

 

（６）買付け等による株券等所有割合の異動 
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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 
－個 （買付け等前における株券等所有割合：－％） 

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 
－個 （買付け等前における株券等所有割合：－％） 

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 
162,806 個 （買付け等後における株券等所有割合：60.00％） 

買付け等後における特別関係者の 

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

対象者の総株主の議決権の数 270,923 個  

（注１）「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」は、本公開買付けにおける買付

予定数（16,280,645株）に係る議決権の数を記載しております。 

（注２）「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（2025年８月８日現在）」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

において府令第３条第２項第１号に基づき特別関係者から除外される者を除きます。）が所有す

る株券等に係る議決権の数の合計を記載しております。 

（注３）「対象者の総株主等の議決権の数」は、対象者が 2025年６月 27日に提出した第 81期有価証券報

告書に記載された 2025年３月 31日現在の総株主等の議決権の数（１単元の株式数を 100株とし

て記載されたもの）です。但し、単元未満株式についても本公開買付けの対象としているため、

「買付予定の株券等に係る議決権の数の総株主等の議決権の数に占める割合」及び「買付け等を

行った後における株券等所有割合」の計算においては、2026年３月期 第１四半期決算短信〔日

本基準〕（非連結）に記載された 2025年６月 30日現在の発行済株式総数（27,230,825株）か

ら、同日現在の対象者が所有する自己株式数（96,471株）を控除した株式数（27,134,354株）に

係る議決権の数（271,343個）を分母として計算しております。 

（注４）「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」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   5,535,419,300円 

（注）「買付代金」は、本公開買付けにおける買付予定数（16,280,645 株）に、本公開買付価格

（340円）を乗じた金額です。 

 

（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 

      東海東京証券株式会社  愛知県名古屋市中村区名駅四丁目７番１号 

 

② 決済の開始日 

2025年９月16日（火曜日） 

（注）法第27条の10第３項の規定により、対象者から公開買付期間の延長を請求する旨の記載がされ

た意見表明報告書が提出された場合は、決済の開始日は2025年10月１日（水曜日）となりま

す。 

 

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（外国人株主の

場合はその常任代理人）の住所宛に郵送いたします。買付けは、現金にて行います。買付けられた株

券等に係る売却代金を応募株主等（外国人株主の場合はその常任代理人）の指示により、決済の開始
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日以降遅滞なく、応募受付けをした公開買付代理人から応募株主等（外国人株主の場合はその常任代

理人）の指定した金融機関口座へ送金するか、公開買付代理人の応募受付をした応募株主等の証券取

引口座へお支払いいたします。 

 

④ 株券等の返還方法 

下記「（９）その他買付け等の条件及び方法」の「① 法第27条の13第４項各号に掲げる条件の有無

及び内容」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、公開買付代理人は、返還するこ

とが必要な株券等を本公開買付終了日の翌々営業日（本公開買付けの撤回等を行った場合は撤回等を

行った日の翌営業日）以後速やかに応募が行われた直前の記録に戻す（公開買付代理人の証券取引口

座に記録する。）ことにより返還します。 

 

（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 

応募株券等の総数が買付予定数の下限（13,615,600 株）に満たない場合は、応募株券等の全部の買

付け等を行いません。応募株券等の総数が買付予定数の上限(16,280,645 株)を超える場合は、その超

える部分の全部又は一部の買付け等を行わないものとし、法第 27条の 13第５項及び府令第 32条に規

定するあん分比例の方式により、株券等の買付け等に係る受渡しその他の決済を行います(各応募株券

等の数に１単元(100 株)未満の部分がある場合、あん分比例の方式により計算される買付株数は各応

募株券等の数を上限とします。)。 

 あん分比例の方式による計算の結果生じる１単元未満の株数を四捨五入して計算した各応募株主等

からの買付株数の合計が買付予定数の上限に満たない場合は、買付予定数の上限以上になるまで、四

捨五入の結果切捨てられた株数の多い応募株主等から順次、各応募株主等につき１単元(追加して１単

元の買付け等を行うと応募株券等の数を超える場合は応募株券等の数までの数)の応募株券等の買付け

等を行います。但し、切捨てられた株数の等しい複数の応募株主等全員からこの方法により買付け等

を行うと買付予定数の上限を超えることとなる場合には、買付予定数の上限を下回らない範囲で、当

該応募株主等の中から抽選により買付け等を行う株主等を決定します。 

  あん分比例の方式による計算の結果生じる１単元未満の株数を四捨五入して計算した各応募株主等

からの買付株数の合計が買付予定数の上限を超える場合は、買付予定数の上限を下回らない数まで、

四捨五入の結果切上げられた株数の多い応募株主等から順次、各応募株主等につき買付株数を１単元

(あん分比例の方式により計算される買付株数に１単元未満の株数の部分がある場合は当該１単元未満

の株数)減少させるものとします。但し、切上げられた株数の等しい複数の応募株主等全員からこの方

法により買付株数を減少させると買付予定数の上限を下回ることとなる場合には、買付予定数の上限

を下回らない範囲で、当該応募株主等の中から抽選により買付株数を減少させる株主等を決定します。 

 

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 

      令第14条第１項第１号イ乃至ヌ及びワ乃至ツ、第３号イ乃至チ及びヌ、並びに同条第２項第３号乃

至第６号に定める事情のいずれかが生じた場合は、本公開買付けの撤回等を行うことがあります。な

お、本公開買付けにおいて、令第14条第１項第３号ヌに定める「イからリまでに掲げる事実に準ずる

事実」とは、対象者が過去に提出した法定開示書類について、重要な事項につき虚偽の記載があり、

又は記載すべき重要な事項の記載が欠けていることが判明した場合をいいます。 

 撤回等を行おうとする場合は、電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。但し、本公

開買付期間の末日までに公告を行うことが困難である場合は、府令第20条に規定する方法により公表

し、その後直ちに公告を行います。 
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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 

法第27条の６第１項第１号の規定により、本公開買付期間中に対象者が令第13条第１項に定める行

為を行った場合には、府令第19条第１項の規定に定める基準に従い、買付け等の価格の引下げを行う

ことがあります。買付け等の価格の引下げを行おうとする場合は、電子公告を行い、その旨を日本経

済新聞に掲載します。但し、本公開買付終了日までに公告を行うことが困難である場合は、府令第20

条に規定する方法により公表し、その後直ちに公告を行います。買付け等の価格の引下げがなされた

場合、当該公告が行われた日以前の応募株券等についても、引下げ後の買付け等の価格により買付け

等を行います。 

 

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、本公開買付期間中においては、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、本公開買付終了日の16時までに、応募受付けをした公開買付代

理人の本店又は全国各支店に公開買付応募申込みの受付票を添付の上、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。契約の解除は、解

除書面が公開買付代理人に交付され、又は到達した時に効力を生じます。したがって、解除書面を送

付する場合は、解除書面が本公開買付終了日の16時までに公開買付代理人に到達しなければ解除でき

ないことにご注意ください。 

解除書面を受領する権限を有する者 

東海東京証券株式会社 愛知県名古屋市中村区名駅四丁目７番１号 

（その他東海東京証券株式会社全国各支店） 

なお、公開買付者は応募株主等による契約の解除があった場合においても、損害賠償又は違約金の

支払いを応募株主等に請求することはありません。また、応募株券等の返還に要する費用も公開買付

者の負担とします。解除を申し出られた場合には、応募株券等は当該解除の申出に係る手続終了後速

やかに上記「（８）決済の方法」の「④ 株券等の返還方法」に記載の方法により返還します。 

 

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、本公開買付期間中、法第27条の６第１項及び令第13条により禁止される場合を除

き、買付条件等の変更を行うことがあります。買付条件等の変更を行おうとする場合は、その変更の

内容等につき電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。但し、本公開買付終了日までに

公告を行うことが困難である場合は、府令第20条に規定する方法により公表し、その後直ちに公告を

行います。買付条件等の変更がなされた場合、当該公告が行われた日以前の応募株券等についても、

変更後の買付条件等により買付け等を行います。 

 

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（但し、法第27条の８第11項但し書に規定する場合を除

きます。）は、直ちに、訂正届出書に記載した内容のうち、公開買付開始公告に記載した内容に係る

ものを、府令第20条に規定する方法により公表します。また、直ちに公開買付説明書を訂正し、か

つ、既に公開買付説明書を交付している応募株主等に対しては訂正した公開買付説明書を交付して訂

正します。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方法により訂正します。 

 

⑦ 公開買付けの結果の開示の方法 
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本公開買付けの結果については、本公開買付終了日の翌日に、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、さらに米国内の証券取引所施設を通じて行われるものでもありません。上記方法・

手段により、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、本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

その他の方法によって送付又は配布されるものではなく、かかる送付又は配布を行うことはできませ

ん。上記制限に直接又は間接に違反する本公開買付けへの応募はお受けしません。 

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

し、以下の旨の表明及び保証を行うことを求められることがあります。 

  応募株主等が応募の時点及び公開買付応募申込書送付の時点のいずれにおいても、米国に所在して

いないこと。本公開買付けに関するいかなる情報（その写しを含みます。）も、直接間接を問わず、

米国内において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。買付け等若しくは公開買付応募申込書の署名交付に関して、直接間接を問わず、米国の郵便その

他の州際通商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。他の者の裁量権のない代理人又は受託者・受任者として行動する者ではないこと（当該他の

者が買付け等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 

     2025年８月12日（火曜日） 

 

（１１）公開買付代理人 

    東海東京証券株式会社  愛知県名古屋市中村区名駅四丁目７番１号 

 

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、上記「１．買付け等の目的等」の「（２）本公開買付けの実施

を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程、並びに本公開買付け後の経営方針」の「③ 本公

開買付け後の経営方針」及び「（５）上場廃止となる見込み及びその理由」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 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、2025年８月８日開催の取締役会において、本公開買付

けに賛同の意見を表明するとともに、本公開買付けに応募するか否かについては、対象者株主の皆様の

ご判断に委ねることを決議したとのことです。 

詳細については、対象者プレスリリース及び上記「１．買付け等の目的等」の「（３）本公開買付価

格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保

するための措置」の「④ 対象者における利害関係を有しない出席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。 
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（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 

対象者は、2025年８月８日付で「2026年３月期 第１四半期決算短信〔日本基準〕（非連結）」を公表

しております。 

当該公表に基づく対象者第１四半期決算短信の概要は以下のとおりです。詳細については、当該公

表内容をご参照ください。 

① 損益の状況（非連結）

（単位：百万円） 

会計期間 2026年３月期 第１四半期 

売上高 1,699 

売上原価 524 

販売費及び一般管理費 1,220 

営業外収益 0 

営業外費用 9 

四半期純損失 66 

② １株当たりの状況（非連結）

（単位：円） 

会計期間 2026年３月期 第１四半期 

１株当たり四半期純損失 2.47 

１株当たり配当額 10.49 

以 上 
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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
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	なお、公開買付者は応募株主等による契約の解除があった場合においても、損害賠償又は違約金の支払いを応募株主等に請求することはありません。また、応募株券等の返還に要する費用も公開買付者の負担とします。解除を申し出られた場合には、応募株券等は当該解除の申出に係る手続終了後速やかに上記「（８）決済の方法」の「④ 株券等の返還方法」に記載の方法により返還します。
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