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　（注１）　本書中の「公開買付者」とは、エムスリー株式会社をいいます。

　（注２）　本書中の「対象者」とは、株式会社エランをいいます。

　（注３）　本書中の記載において、計数が四捨五入又は切捨てされている場合、合計として記載される数値は必ずしも

計数の総和と一致しません。

　（注４）　本書中の「法」とは、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。）をいいます。

　（注５）　本書中の「令」とは、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。

　（注６）　本書中の「府令」とは、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。）をいいます。

　（注７）　本書の提出に係る公開買付け（以下「本公開買付け」といいます。）は、法で定められた手続及び情報開示

基準に従い実施されるものです。

　（注８）　本書中の「株券等」とは、株式に係る権利をいいます。

　（注９）　本書中の記載において、日数又は日時の記載がある場合は、特段の記載がない限り、日本国における日数又

は日時を指すものとします。

　（注10）　本書中の「営業日」とは、行政機関の休日に関する法律（昭和63年法律第91号。その後の改正を含みま

す。）第１条第１項各号に掲げる日を除いた日をいいます。
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第１【公開買付要項】

１【対象者名】

株式会社エラン

 

２【買付け等をする株券等の種類】

普通株式

 

３【買付け等の目的】

(1）本公開買付けの概要

　公開買付者は、2024年９月19日付の取締役会決議により、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、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。）プライム市場に上場している対象者の普

通株式（以下「対象者株式」といいます。）を、本公開買付けにより取得すること（以下「本取引」といいま

す。）を決定いたしました。なお、本書提出日現在、公開買付者は、対象者株式を所有しておりません。

　本公開買付けに際して、公開買付者は、2024年９月19日付で、(ⅰ)対象者の代表取締役会長　会長執行役員ＣＥ

Ｏかつ対象者の筆頭株主である櫻井英治氏（所有株式数：12,000,000株、所有割合（注）：19.80％）、(ⅱ)櫻井

英治氏及びその親族がその発行済株式の全てを所有する資産管理会社であり対象者の第５位株主である株式会社Ｓ

ＡＫＵＲＡコーポレーション（所有株式数：3,760,000株、所有割合：6.20％、以下「ＳＡＫＵＲＡコーポレー

ション」といいます。）、(ⅲ)櫻井英治氏の配偶者である櫻井京子氏（所有株式数：320,000株、所有割合：

0.53％、(ⅳ)対象者の第２位株主である中島信弘氏（所有株式数：9,240,000株、所有割合：15.25％）、(ⅴ)中島

信弘氏及びその親族がその発行済株式の全てを所有する資産管理会社であり対象者の第６位株主である株式会社Ｎ

－Ｓｔｙｌｅ（所有株式数：3,160,000株、所有割合：5.21％、以下「Ｎ－Ｓｔｙｌｅ」といいます。）、(ⅵ)中

島信弘氏の配偶者である中島明子氏（所有株式数：480,000株、所有割合：0.79％）、(ⅶ)対象者の従業員である

佐藤幸夫氏（所有株式数：600,000株、所有割合：0.99％）、及び(ⅷ)佐藤幸夫氏及びその親族がその発行済株式

の全てを所有する資産管理会社であり対象者の第８位株主である株式会社ＥＳ（所有株式数：1,960,000株、所有

割合：3.23％、以下「ＥＳ」といい、櫻井英治氏、ＳＡＫＵＲＡコーポレーション、櫻井京子氏、中島信弘氏、Ｎ

－Ｓｔｙｌｅ、中島明子氏、佐藤幸夫氏及びＥＳを総称して、以下「本応募合意株主」といいます。）との間で、

公開買付応募契約書（以下「本応募契約」といいます。）をそれぞれ締結し、ＳＡＫＵＲＡコーポレーションを除

く本応募合意株主が所有する対象者株式の全てである27,760,000株（所有割合：45.81％）、及びＳＡＫＵＲＡ

コーポレーションが所有する対象者株式の一部である2,600,200株（所有割合：4.29％）について、本公開買付け

に応募する旨を合意（以下、本応募合意株主が本公開買付けに応募する旨を合意している対象者株式の合計

30,360,200株（所有割合：50.10％）を「本応募合意株式」といいます。）しております。

（注）　「所有割合」とは、対象者が2024年８月７日に提出した第31期中半期報告書（以下「対象者半期報告書」

といいます。）に記載された2024年６月30日現在の対象者の発行済株式総数（60,600,000株）に、対象者

半期報告書に記載された同日現在の対象者が所有する自己株式数（ただし、同日現在の役員及び従業員向

け株式給付信託として株式会社日本カストディ銀行（信託Ｅ口）が所有する対象者株式137,800株を含め

ておりません。以下同じです。）（995株）を控除した株式数（60,599,005株、以下「本基準株式数」と

いいます。）に対する割合（小数点以下第三位を四捨五入。以下、所有割合の計算において同じとしま

す。）をいいます。

 

　なお、櫻井英治氏はその所有する対象者株式12,000,000株のうち5,100,000株を株式会社三菱ＵＦＪ銀行（以下

「三菱ＵＦＪ銀行」といいます。）に、ＳＡＫＵＲＡコーポレーションはその所有する対象者株式3,760,000株の

うち1,760,000株を野村信託銀行株式会社（以下「野村信託銀行」といいます。）に、中島信弘氏はその所有する

対象者株式9,240,000株のうち合計して7,950,000株を三菱ＵＦＪ銀行、野村信託銀行、及び株式会社みずほ銀行に

それぞれ担保として提供しておりますが、本応募契約においては、櫻井英治氏、ＳＡＫＵＲＡコーポレーション、

及び中島信弘氏がそれぞれ本応募合意株式に係る当該担保権を解除した上で、本応募合意株式を本公開買付けに応

募することとされております。

　本応募契約の内容については、下記「(6）本公開買付けに係る重要な合意に関する事項」の「①　本応募契約」

をご参照ください。

　さらに、公開買付者は、対象者との間で資本業務提携契約書（以下「本資本業務提携契約」といいます。）を

2024年９月19日付で締結しております。本資本業務提携契約の内容については、下記「(6）本公開買付けに係る重

要な合意に関する事項」の「②　本資本業務提携契約」をご参照ください。

　本公開買付けにおいて、公開買付者は、本応募合意株主からの本応募合意株式の取得及び少数株主からの応募に

よって対象者の総議決権の過半数を所有し、対象者を連結子会社化することを目的としていることから、買付予定

数の下限を30,360,200株（所有割合：50.10％）と設定しており、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。）の数の合計が買付予定数の下限に満たない場合は、応募株券等の全部の買付け等を行いま

せん。他方で、公開買付者は、本公開買付けにより対象者を連結子会社化することを目的としていること、本公開
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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、本公開買付けが成立した場合においても、公開買付者及

び対象者は引き続き対象者株式について、東京証券取引所プライム市場への上場を維持する方針であることから、

本公開買付けにおいては、買付予定数の上限を33,329,453株（所有割合：55.00％）と設定しております。そのた

め、応募株券等の数の合計が買付予定数の上限（33,329,453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。この場合、本応募合意株主は本公開買付け後も本応募合意株式

の一部を所有することになりますが、本応募合意株主は、原則として、本公開買付け後も、返還された対象者株式

の処分等は行わず、継続して所有する方針とのことです。もっとも、本公開買付け成立後の対象者の流通株式比率

が東京証券取引所プライム市場の上場維持基準に抵触する場合には、本応募合意株主のうち櫻井英治氏は、返還さ

れた対象者株式の処分等を検討するとのことです。

　なお、対象者が2024年９月19日に公表した「エムスリー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

見表明及び同社との資本業務提携契約締結に関するお知らせ」（以下「対象者プレスリリース」といいます。）に

よれば、対象者は、2024年９月19日開催の対象者取締役会において、本公開買付けに賛同するとともに、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、公開買付者及び対象者は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、対象者の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、対象者の株主の皆様のご判断に委ねる旨を決議したとのことです。

　対象者における本公開買付けに対する意見及び意思決定の過程の詳細については、対象者プレスリリース及び下

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「③　対象者における利害関係を有しない取締役全員（監査等委員である取締役を

含む。）による承認」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

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、インターネットを活用した医療関連サービスの提供を目的に、2000年９月にソネット・エムス

リー株式会社として設立されました。2004年９月に東京証券取引所マザーズ市場に株式を上場し、2007年３月に

は東京証券取引所市場第一部に上場市場を変更しています。2022年４月の東京証券取引所の市場区分の見直しに

伴い、現在は東京証券取引所プライム市場に上場市場を移行しております。なお、2010年１月に、商号をエムス

リー株式会社に変更しています。

 

　公開買付者、子会社154社及び持分法適用関連会社８社（2024年３月31日時点）（以下「公開買付者グルー

プ」といいます。）は、「インターネットを活用し、健康で楽しく長生きする人を１人でも増やし、不必要な医

療コストを１円でも減らすこと」を事業目的に掲げています。社名のエムスリーは医療（Medicine）、メディア

（Media）、変容（Metamorphosis）の３つのＭを表しており、インターネットというメディアの力を活かして、

医療の世界を変えていくことが、公開買付者の設立の志です。この目的の実現に向けて、公開買付者グループ

は、世界17か国（2024年３月31日時点）、650万人以上のグローバル医師ネットワーク（2024年６月30日時点）

を有しており、国内における医師会員33万人以上（2024年４月26日時点）が利用する医療従事者専門サイト

「m3.com」、米国の「MDLinx」や英国の「Doctors.net.uk」等の医療従事者のプラットフォームの運営を中心

に、世界中で、製薬会社向けマーケティング支援サービス、調査サービス、治験支援サービス、医師転職支援

サービス等の様々なサービスの展開をしています。また、公開買付者グループは、地域医療コラボレーショング

ループや、連結子会社である株式会社シーユーシー及びそのグループ会社を通じ、医療機関の運営をサポートす

る各種サービスも展開しています。支援先医療機関に対し、運営支援から売上成長支援まで、様々なソリュー

ションをワンストップで提供することで、医療課題の解決に取り組んでいます。

 

　一方、対象者プレスリリースによれば、対象者は寝具販売業を事業目的として有限会社エランとして1995年２

月に設立され、1997年10月に商号を株式会社エランに変更し、2003年５月に「ＣＳ（ケア・サポート）セット」

（注１）（以下「ＣＳセット」といいます。）を立ち上げ、主力事業として拡大してきたとのことです。対象者

株式については、2014年11月に東京証券取引所マザーズ市場に上場し、2015年11月に東京証券取引所市場第一部

に上場市場を変更したとのことです。その後、2022年４月の東京証券取引所の市場区分見直しにより、本書提出

日現在においては、東京証券取引所プライム市場に上場しているとのことです。

（注１）　「ＣＳセット」とは、病院に入院される方や、介護老人保健施設、特別養護老人ホーム、有料老人

ホーム、グループホーム、ケアハウス等の介護施設に入所される方に対して、入院中や入所中に実際

に利用する方が衣類・タオル類や日常生活用品を用意する代わりに、衣類・タオル類の貸与と日常生

活用品の販売を組み合わせ、ＣＳセットのサービス名で提供するサービスを指します。

 

　本書提出日現在、対象者のグループは、対象者、連結子会社５社（株式会社エランサービス、株式会社琉球エ

ラン、株式会社エランクルール、株式会社エラン・ロジスティクス及びGREEN LAUNDRY JOINT STOCK
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COMPANY）、及び関連会社１社（QUICK SMART WASH PRIVATE LIMITED）の計７社（以下「対象者グループ」とい

います。）により構成されており、「私達は、お客様に満足していただける最高の商品とサービスを追求し、情

熱を持った行動を通じて、心豊かな生活環境の実現に貢献します。」を経営理念として、対象者グループの主力

商品である、ＣＳセットの提供を中心に事業活動を行っているとのことです。なお、対象者は、2024年４月１日

付でベトナム社会主義共和国に拠点を持つTMC VIET NAM TRADING AND SERVICE JOINT STOCK COMPANYを子会社化

することを目的とした株式譲渡契約を締結しており、具体的時期については未定であるものの、同社は対象者の

連結子会社となる予定とのことです。

　対象者は、対象者グループが属する医療・介護業界については、「総務省統計局人口推計－2024年７月報－」

によれば、2024年７月１日現在、65歳以上人口が3,626万人、総人口の29.2％を占めるなど高齢化が確実に進行

しており、対象者グループに係るサービスの市場規模はますます拡大するものと考えているとのことです。他方

で、対象者グループを取り巻く今後の経営環境につきましては、老齢人口の増大に伴い、医療・介護業界の市場

規模全体の伸び率が継続的に拡大する方向で推移することが予想されるものの、決して楽観できる状況とは考え

ていないとのことです。今後の行政施策の変更や法改正が対象者グループ事業に多大な影響を及ぼす可能性、ま

た対象者グループの業態に類似した新規参入業者の出現など外部環境の変化により、競争が激化することも考え

られるとのことです。そのような外部環境の変化の中にあっても、さらなる事業規模の拡大を推進し、中長期的

に企業価値を向上させるべく、2022年８月公表の中期経営ビジョン（2023年～2025年）において、下記(ⅰ)から

(ⅶ)の点に注力しているとのことです。

 

（ⅰ）全国的な営業網整備と事業継続対応

　対象者グループは、2023年11月に釧路営業所を開設したとのことです。釧路営業所の開設により、北海道

道東エリアにおいて、地域に密着したより細やかで迅速なサービスを提供することができるようになったと

のことです。

　対象者グループは、過年度からの計画的な拠点開設及び大規模支店の二分割化の結果、2023年12月末時点

で全国28ヶ所の本支店網となり、これらの本支店から全国の病院及び介護老人保健施設等に対して、ＣＳ

セットの営業活動を進めているとのことです。今後も新たな支店又は営業所を開設し、営業拠点から施設ま

での距離を短縮し、迅速かつ細やかなサービスを提供するための体制を整備されるとのことです。

　さらに、世界規模で進行する気候変動の影響により、台風や豪雨、豪雪による災害が増えることが予想さ

れるとのことです。我が国では、火山列島特有の大規模地震災害のリスクも懸念されるとのことです。ま

た、新しい感染症の流行にも備える必要があるとのことです。これらの災害リスクやパンデミックによる社

会経済活動の事業停滞リスクは、対象者グループにとっても重要な事業リスクであり、対象者グループは、

平時の段階から、情報システム強化、バックオフィス業務の地域分散化及び早期復旧体制の構築等を進めて

いるとのことです。また、対象者は、自社物流機能の強化及び在庫の備蓄の充実を図るために、2023年10月

に物流子会社である株式会社エラン・ロジスティクスを設立したとのことです。

　事業リスクが顕在化しても安定的に事業継続を図ることができるよう、今後も、グループ一体となって体

制を整備されるとのことです。

 

（ⅱ）物価高騰に伴う価格転嫁及びシステム化の促進による収益性の改善

　ＣＳセットは、サービス提供を行う施設ごとに各種の仕様決定を行うオーダーメイドタイプのサービスと

のことです。

　そして、ＣＳセットに対するニーズの多様化に伴い、施設に常駐の受付スタッフを配置することや、日常

生活用品の納品業務を外部委託すること等が求められるようになったとのことです。このようなニーズの多

様化に伴うコストの増加並びに近年の人件費の上昇及び物価高騰に伴う仕入価格の上昇により、売上原価率

が押し上げられる傾向にあるとのことです。さらに、ＣＳセット利用者数の増大に伴うバックオフィス業務

量の増加及び近年の人件費の上昇により、売上高販管費率が押し上げられる傾向にあるとのことです。

　このような状況下において、対象者グループの中長期的な企業価値の向上のためには、対象者のオリジナ

ル患者衣「lifte」や環境に配慮した日用生活用品を提供する等、対象者のサービスの付加価値を高めなが

ら利用者価格への適正な価格転嫁を推進すること及びシステム化の促進による生産性向上を図ることが必要

不可欠であると認識しているとのことです。利用者価格への適正な価格転嫁を実施するために、利用者、契

約者及び施設関係者に対する丁寧な説明を継続し、利用者価格の値上げに対する理解醸成に努めるとのこと

です。また、システム化の促進を継続し、各種オペレーションの生産性を向上させるとともに、医療機関の

デジタル化を促進する電子カルテ事業を本格展開していくなど、情報技術を活用した新たなビジネス展開の

可能性を探っていくとのことです。

 

（ⅲ）顧客満足度の向上
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　対象者グループのお客様は、病院の入院患者や介護老人保健施設等の入所者である個人とのことです。こ

のため、対象者グループとしては、当該個人の顧客満足度を高めることが重要な課題であると認識している

とのことです。

　例えば、対象者グループでは、定期的にお客様アンケートを実施し、顧客満足度を調査するとともに、顧

客満足度を高めるために、顧客対応業務を行っている株式会社エランサービスにおいて、クレジットカード

決済等の支払方法の多様化や外国人からの問い合わせに対応した電話対応の多言語化等を実施しているとの

ことです。また、コンタクトセンターの営業時間を拡大するなど、顧客満足度の向上に積極的に取り組んで

いるとのことです。

　対象者グループは、引き続き、お客様であるＣＳセット利用者の顧客満足度の向上に向けた取り組みを推

進するとのことです。

 

（ⅳ）新事業開発

　対象者グループの主力事業であるＣＳセットは、お客様の「困った」を解決し、「笑顔」を届けるサービ

スであり、継続的に品質の向上に努めてきたとのことです。

　今後は、さらにお客様へ「笑顔」を届けるべく、対象者のオリジナル患者衣「lifte」の普及拡大、在宅

セットやエランHOTLINE TVを使った新サービスの展開等、付加価値のさらなる向上を図るとのことです。ま

た、お客様の生涯を通して必要なサービスを展開するプラットフォームの開発等、新たな事業領域の創出に

も注力するとのことです。

 

（ⅴ）海外展開

　対象者グループは、これまで、インドのランドリーサービス企業などへの出資を通じて、海外展開の可能

性を検討してきたとのことです。そして、インドに次ぐ二ヵ国目の海外投資として、2024年８月に大手病院

向けランドリーサービス事業を行うベトナム企業のGREEN LAUNDRY JOINT STOCK COMPANYの子会社化を完了

しているとのことです。また、2024年４月１日付で、同じくベトナムにおいて大手病院向けランドリーサー

ビス事業を行うTMC VIET NAM TRADING AND SERVICE JOINT STOCK COMPANYを子会社化することを目的とした

株式譲渡契約を締結しており、具体的時期については未定であるものの、同社は対象者の連結子会社となる

予定とのことです。ベトナムは、今後も人口増加及び経済成長が見込まれるとともに、将来的には、平均寿

命及び平均年齢の上昇に伴う高齢化が見込まれているとのことです。さらに、ベトナムでは、医療機関数及

び病床数の増加に加え、医療関連サービスの需要がより一層高まることが予想されるとのことです。対象者

グループは、これらの海外投資を通じて、グローバル展開に向けた取組みを強化し、海外においても対象者

の主力サービスである「ＣＳセット」の普及拡大を目指すとのことです。

 

（ⅵ）人材の育成とグローバル人材の登用

　対象者グループは、従業員の成長なくして企業の成長はなく、対象者グループが永続的に成長するために

は、教育、育成による従業員の成長が必要不可欠な重要な課題であると認識しているとのことです。先輩従

業員から直接指導を受ける実践型の人材教育（ＯＪＴ）に加え、より短期間で優秀な人材を育成すべく、新

卒採用者への教育プログラムとしてのメンター制度の確立や中堅・幹部従業員向けの各種研修を行っている

とのことです。

　また、今後は、グローバルに活躍できる社員の育成及び登用が重要と考えているとのことです。グローバ

ル人材の積極採用を開始するとともに、計画的にグローバル人材の育成を行い、海外展開を担う次世代リー

ダーへの登用、多様な人材が活躍できる組織づくりに注力するとのことです。

 

（ⅶ）ＳＤＧｓ・ＥＳＧへの対応

　対象者は、「私達は、お客様に満足していただける最高の商品とサービスを追求し、情熱を持った行動を

通じて、心豊かな生活環境の実現に貢献します。」との経営理念のもと、事業活動を通じて社会に貢献する

ことにより、持続可能な社会の実現を目指しているとのことです。サステナビリティへの取り組みを重要な

経営課題と位置づけ、事業を通じた「社会課題の解決」及び「企業と人の成長」の両立を実現するため、

2023年３月に「サステナビリティ委員会」を設置したとのことです。同委員会を中心にして、ＳＤＧｓ・Ｅ

ＳＧに係る諸施策を実施されるとのことです。

　環境面では、対象者グループが提供するＣＳセットの普及拡大を通じて、ご家庭の電気や水の消費量を抑

制するなどの環境負荷の低減に貢献するとのことです。また、ＣＳセットで提供される商品を環境に優しい

日用生活用品に切り替えるなど、環境配慮型の商品構成を検討するとのことです。さらに、ＴＣＦＤ（気候

関連財務情報開示タスクフォース）提言に賛同し、気候変動が対象者に与える影響などに関して積極的な情

報開示に努めるとのことです。

　社会面では、少子高齢化の進展や単身世帯の増加という社会課題に貢献するＣＳセットをさらに普及拡大

させるとともに、従業員の雇用拡大と成長促進、公的団体を通じた寄付などによる医療・福祉への貢献、障

EDINET提出書類

エムスリー株式会社(E05425)

公開買付届出書

 5/34



がい者の積極的な採用と継続的な雇用維持、スポーツ・文化振興を通じた地域貢献などに取り組むとのこと

です。なお、対象者は、障がい者雇用の促進と安定を図るため、2023年１月に株式会社エランクルールを設

立し、同社が2023年８月に「障害者の雇用の促進等に関する法律」に基づく「特例子会社」の認定を受けた

とのことです。当該認定の取得後は、障がいのある方が多種多様な業務において十分に能力を発揮して働く

ことができる雇用機会の創出を進めているとのことです。

　ガバナンス面では、対象者グループの取締役会及び経営会議の実効性を高めるとともに、対象者グループ

が事業活動を通じて社会課題の解決に貢献し、環境・社会・経済の各側面から地域社会とともに持続的な発

展を実現するサステナビリティ経営を推進するとのことです。

 

　このような状況のもと、2022年６月に、公開買付者は、対象者の代表取締役会長　会長執行役員ＣＥＯであ

り、本応募合意株主のうちの一人である櫻井英治氏との間において、両社の病院向けサービスにおける業務提携

の可能性についての初期的な議論を行う機会を得ました。公開買付者は、それ以降、櫻井英治氏との間におい

て、公開買付者と対象者の間の業務提携の方法、業務提携により生じ得るシナジー、公開買付者による対象者へ

の資本参画の可能性について初期的な協議を重ねてまいりました。

　公開買付者は、この協議の中で、対象者との協業体制を強固なものとし、早期のシナジー発現及び事業拡大を

図るためには、業務提携に加えて、公開買付者が対象者株式を取得し、公開買付者グループの一員とすること

（すなわち、対象者を公開買付者の連結子会社とすること）が望ましいと考えました。

　このような判断のもと、公開買付者は、2024年５月８日、櫻井英治氏との間で、本応募合意株主が所有する対

象者株式の取得による対象者の子会社化を念頭に置いた資本業務提携の可能性に関する協議を開始しました。そ

の後、公開買付者は、2024年６月７日、櫻井英治氏より、資本業務提携について具体的な検討を進めるものの、

東京証券取引所プライム市場における対象者の上場を維持したい旨の意向を確認した上で、櫻井英治氏に対し

て、対象者株式の東京証券取引所プライム市場への上場維持を前提に、対象者を連結子会社とすることについて

本格的に協議を進めたい意向を伝達し、同日、櫻井英治氏より上記協議を本格的に進めることについて確認をし

ました。

　そして、公開買付者は、本取引について本格的な検討体制を構築するべく、2024年６月下旬に、公開買付者、

本応募合意株主及び対象者から独立したファイナンシャル・アドバイザーとしてみずほ証券株式会社（以下「み

ずほ証券」といいます。）を、公開買付者、本応募合意株主及び対象者から独立したリーガル・アドバイザーと

してアンダーソン・毛利・友常法律事務所外国法共同事業をそれぞれ選任いたしました。公開買付者は、櫻井英

治氏及び少数株主が所有する対象者株式を取得することを前提とし、取得後の公開買付者が所有する対象者株式

の株券等所有割合が３分の１を超えることとなるため、法第27条の２第１項第２号により公開買付けの実施が必

要となることから、2024年７月９日に、対象者に対し、本応募合意株主と本応募契約を締結の上、対象者株式を

公開買付けの方法により取得し、対象者の上場維持を前提に対象者を公開買付者の連結子会社としたい旨、その

実行に際しては公開買付者と対象者との間で本資本業務提携契約を締結したい旨、本資本業務提携契約の締結等

の本取引の実現に向けて必要な協議を速やかに実施したい旨を書面にて提案いたしました。

　その後、公開買付者は、2024年７月中旬から同年８月中旬まで、対象者に対する事業、財務・税務及び法務等

に関するデュー・ディリジェンスや対象者の経営陣との面談を実施いたしました。公開買付者は、当該デュー・

ディリジェンス及び経営陣との面談の過程で確認した対象者グループのビジネスモデルや中長期的な経営戦略に

対する考え方を踏まえて、公開買付者グループと対象者との間の事業シナジーの創出に向けた具体的な施策及び

本公開買付け後の経営方針等についてさらなる分析及び検討を進めてまいりました。

　その結果、公開買付者は、医師会員基盤や公開買付者グループが展開するヘルスケア関連サービス等の公開買

付者グループの経営資源と、対象者グループの主要な事業であるＣＳセットの事業基盤・顧客基盤を組み合わせ

ることで、今後の公開買付者グループ及び対象者グループの中長期的な企業価値の向上を図ることが可能と考え

るに至りました。
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　なお、具体的には、以下のようなシナジーを想定しております。

 

（ⅰ）両社の取引先に対するクロスセル

　公開買付者グループは、インターネットの活用を通じた地域医療連携、医療機関向け人工知能ソリュー

ションの開発・販売、医療業界向けの人材紹介サービス等を手がけており、病院を中心とする顧客基盤を有

しております。一方で、対象者は、病院に加え介護施設やその患者及び入所者を含む顧客に対してＣＳセッ

トを中心とするヘルスケア関連サービスを提供しております。公開買付者グループと対象者が連携すること

により、両社の持つ取引先へ相互のサービスを提供することが可能となり、両社の事業の販売力強化に寄与

できると考えております。

 

（ⅱ）公開買付者グループのサービスとの連携を通じた新規事業創出とＣＳセットの付加価値向上

　公開買付者グループは国内における33万人超の医師会員基盤を背景に、医師と患者を繋ぐユニークなヘル

スケア関連サービスを提供しており、その中には在宅医療に関するサービス等も含まれています。一方、対

象者は、主要な事業であるＣＳセットの利用者個人との接点を活用し、利用者の退院後の課題に対応する退

院セット、在宅セット等の新規事業開発に取り組んでいます。これらの新規事業開発において、公開買付者

グループの有する在宅医療関連サービス等に係る経営リソース・事業ノウハウを活用することで、新規事業

開発の加速及びサービスラインナップの拡充が可能と考えております。

　また、ＣＳセットの利用施設に対しては、公開買付者グループが手掛ける前方連携支援（注２）、CaNoW

（注３）等のサービスや、患者個人に対する早期退院をサポートする支援等を提供することで、医療機関の

抱える病床稼働率の低下等の課題解決を実現することが可能となり、ＣＳセットの付加価値が向上すること

で、対象者グループにおいてはＣＳセットの他社類似製品との差別化が、公開買付者グループにおいては、

ＣＳセットを基軸とした既存ヘルスケアサービスのさらなる拡大が可能となると考えております。

（注２）　「前方連携支援」とは、急性期病院から診療所に対するマーケティング支援により、病院の紹介

患者増加を実現するサービスです。

（注３）　「CaNoW」とは、病や障がいと共にある方の願いを叶える支援を行うサービスです。

 

（ⅲ）公開買付者グループの経営資源を活用した対象者の競争力強化

　公開買付者グループには多様なバックグラウンドを有した技術力の高いエンジニアリング人材が100名規

模で在籍しております。公開買付者グループが培ってきた技術・知見・経験を活用し、グループ支援の一環

として対象者のシステム開発・運用を支援することで、対象者におけるシステム開発関連費用の削減や新規

サービスの開発・事業化を促進することが可能となり、対象者の事業における競争力強化が実現できると考

えております。

　公開買付者は、対象者のコスト削減・新規事業展開の促進等を支援することを通じ対象者の競争力強化を

図ることで、公開買付者グループ全体としてさらなる成長が実現できると考えております。

 

（ⅳ）対象者の海外展開支援

　公開買付者グループはグローバル規模での医師プラットフォームを有しており、公開買付者グループのノ

ウハウの提供を通じた対象者の海外展開を支援することにより、対象者事業の海外展開の加速及び事業規模

の拡大に貢献できると考えております。

　公開買付者は、対象者グループの海外展開・事業規模の拡大を図ることで、上記(ⅰ)から(ⅲ)に掲げるシ

ナジー効果を最大化し、公開買付者グループ及び対象者グループの両グループのさらなる成長を推進するこ

とが可能になると考えております。

 

　公開買付者は、2024年８月20日、本応募合意株主を代表する櫻井英治氏との間の協議において、対象者の事業

及び財務に関する多面的かつ総合的な分析結果を踏まえて、本公開買付けにおける対象者株式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。）を900円（提案日の前営業日である2024年８月19日の対象

者株式の東京証券取引所プライム市場における対象者株式の終値803円に対して12.08％（小数点以下第三位を四

捨五入。以下、プレミアム率の計算において同じです。）のプレミアム）とする提案（以下「初回提案」といい

ます。）を行ったところ、同日に櫻井英治氏から口頭で、本応募合意株主への利益配分の観点から不十分な価格

であるとして、初回提案日である2024年８月20日を基準日として、対象者株式の東京証券取引所プライム市場に

おける基準日までの６ヶ月間の終値単純平均値と同水準である900円に一定のプレミアムを付した1,080円への増

額を検討するよう要請を受けました。

　なお、公開買付者は、初回提案において、本公開買付けの目的が対象者を公開買付者の連結子会社とすること

であり、買付予定数の上限については対象者の東京証券取引所プライム市場への上場維持を前提に検討中である

ものの、買付予定数の下限については30,360,200株（所有割合：50.10％）として、本応募合意株主がその同数

を本応募契約に基づいて本公開買付けに応募することを提案いたしました。同日、公開買付者は、櫻井英治氏よ
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り、買付予定数の下限を30,360,200株とすることについては承知したものの、本応募合意株主がその同数を応募

することについては公開買付者の再提案価格を踏まえて検討する旨の回答を得ました。

　その後、公開買付者は、当該要請を踏まえて、2024年８月27日、櫻井英治氏との間の協議において、本公開買

付価格を1,000円（提案日の前営業日である2024年８月26日の対象者株式の東京証券取引所プライム市場におけ

る対象者株式の終値818円に対して22.25％のプレミアム）とする提案（以下「第二回提案」といいます。）を

行ったところ、同日に櫻井英治氏から口頭で、本応募合意株主への利益配分の観点から未だ不十分な価格である

として、1,080円への増額を再度検討するよう要請を受けました。

　なお、公開買付者は、第二回提案において、買付予定数の下限については初回提案時の考え方を維持しつつ、

本公開買付け後も引き続き東京証券取引所プライム市場への対象者株式の上場を維持する方針であるところ、対

象者株式の流通株式比率が東京証券取引所プライム市場の上場維持基準に抵触するおそれを回避しつつも、本応

募合意株主以外の対象者の株主の皆様に対して合理的な株式の売却機会を提供するとともに、応募株券等の数の

合計が買付予定数の上限以上となり法第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本応

募合意株式の一部が取得できなくなる事態を可及的に回避する観点から、買付予定数の上限を本応募合意株式の

数を超える33,329,453株（所有割合：55.00％）とすることを提案いたしました。同日、公開買付者は、櫻井英

治氏より、買付予定数の下限を30,360,200株、上限を33,329,453株とすることについては承知したものの、本応

募合意株主が買付予定数の下限と同数を応募することについては、引き続き公開買付者の再提案価格を踏まえて

検討する旨の回答を得ました。

　その後、公開買付者は、当該要請を踏まえて、2024年８月30日、櫻井英治氏との間の協議において、本公開買

付価格を1,040円（提案日の前営業日である2024年８月29日の対象者株式の東京証券取引所プライム市場におけ

る対象者株式の終値813円に対して27.92％のプレミアム）とする提案を行ったところ、同日に櫻井英治氏から口

頭で、本公開買付価格について本応募合意株主にて検討する旨の回答を得ました。

　そして、2024年９月９日、公開買付者は、櫻井英治氏との間の協議において、本公開買付価格を1,040円（協

議日の前営業日である2024年９月６日の対象者株式の東京証券取引所プライム市場における対象者株式の終値

812円に対して28.08％のプレミアム）とすること、本応募合意株主が買付予定数の下限と同数である30,360,200

株（所有割合：50.10％）を本応募契約に基づいて応募することについて、本応募合意株主が応諾する旨の意向

を櫻井英治氏を通じて確認するとともに、合意いたしました。

　なお、公開買付者は、上記の本応募合意株主との間の本応募契約に関する交渉と並行して、2024年７月９日以

降、対象者との間で本資本業務提携契約に関する交渉も継続して行うとともに、2024年９月10日に、本応募合意

株主との協議結果を踏まえ、対象者を公開買付者の連結子会社とすることを目的に、買付予定数の下限を

30,360,200株（所有割合：50.10％）、上限を33,329,453株（所有割合：55.00％）、本公開買付価格を1,040円

として本公開買付けを実施すること、及び本資本業務提携の締結に向けて引き続き協議したい旨を書面にて提案

いたしました。

 

　以上の協議・交渉を踏まえ、公開買付者は、2024年９月19日付の取締役会決議により、(ⅰ)本公開買付価格を

1,040円として本公開買付けを実施すること、(ⅱ)対象者との間で本資本業務提携契約を締結すること、及び

(ⅲ)本応募合意株主との間で、本応募契約を締結することを決定いたしました。なお、本資本業務提携契約の概

要及び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。

 

②　対象者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

　対象者プレスリリースによれば、対象者は、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、2024年６月７日に対象者を連結子会社とすることについて本格的に協議を

進めたい意向の伝達が公開買付者から櫻井英治氏に対してあり、同日、櫻井英治氏が上記協議を本格的に進める

ことを伝達したことについて、同日、対象者は、櫻井英治氏から共有を受けたとのことです。そこで、対象者

は、2024年７月上旬より、本取引に対する対応等について森・濱田松本法律事務所への相談を開始したとのこと

です。対象者は、森・濱田松本法律事務所による法的助言を踏まえて、本公開買付けの公正性を担保するための

措置の一環として、櫻井英治氏は、本取引に係る対象者の取締役会について、その審議及び決議に参加せず、ま

た、対象者の立場において公開買付者との協議及び交渉にも参加しないことにしたとのことです。

　その後、対象者は、2024年７月９日に、公開買付者より、櫻井英治氏その他対象者の創業者関係者と応募契約

を締結の上、東京証券取引所プライム市場に上場している対象者株式を公開買付けの方法により取得し、対象者

の上場維持を前提に対象者を公開買付者の連結子会社としたい旨、その実行に際しては公開買付者と対象者との

間で本資本業務提携契約を締結したい旨、本資本業務提携契約の締結等の本取引の実現に向けて必要な協議を速

やかに実施したい旨の提案を書面にて受領したとのことです。

　対象者は、2024年７月中旬に公開買付者、本応募合意株主及び対象者から独立したファイナンシャル・アドバ

イザーとして野村證券株式会社（以下「野村證券」といいます。）を、公開買付者、本応募合意株主及び対象者

から独立したリーガル・アドバイザーとして森・濱田松本法律事務所を取締役会において選任するなど本公開買

付け及び本資本業務提携に係る詳細な協議・検討を行うための体制を構築し、本公開買付けの実施に向けて、本
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公開買付けの諸条件及び本資本業務提携の内容について慎重に検討し、公開買付者との間で協議を行ってきたと

のことです。

　その後、対象者は、2024年９月10日に、公開買付者より、本応募合意株主との協議結果を踏まえ、対象者を公

開買付者の連結子会社とすることを目的に、買付予定数の下限を30,360,200株（所有割合：50.10％）、上限を

33,329,453株（所有割合：55.00％）、本公開買付価格を1,040円として本公開買付けを実施すること、及び本資

本業務提携契約の締結に向けて引き続き協議したい旨の提案を書面にて受領したとのことです。

　対象者は、2024年９月中旬、「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(ⅰ)から(ⅳ)における両社グループの事業上のシナジー効果は十分に存在すると考えられること、ま

た、両社の資本提携を契機として、両社グループのより一層の企業価値向上を図るための施策を講じることがで

きると判断したことから、公開買付者と対象者が資本提携を行うことにより公開買付者グループ、対象者グルー

プ双方の企業価値向上が見込めると判断したとのことです。また、本公開買付けのストラクチャーについては、

対象者としては、上場維持により、(ⅰ)対象者グループの役員・従業員のモチベーションの維持を図ること、

(ⅱ)独立した上場会社として経営の透明性を確保しつつ対象者グループの現在の企業文化や経営の自主性、独立

性を維持することが、対象者グループの企業価値向上の上で重要であると判断したとのことです。

　なお、対象者は、本公開買付けの成立により、対象者が公開買付者の連結子会社となることによるディスシナ

ジーとして、公開買付者と競合関係にある取引先及びそのグループ企業との取引の減少によるディスシナジーが

生じ得るものの、「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(ⅰ)

から(ⅳ)の施策・効果を通じて、ディスシナジーを上回るシナジーを創出することができると考えているとのこ

とです。

　以上の協議・交渉を踏まえ、対象者は、2024年９月19日開催の取締役会において、本公開買付けに賛同の意見

を表明すること及び公開買付者との間で本資本業務提携契約を締結することを決議したとのことです。また、対

象者取締役会においては、(ⅰ)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ること、(ⅱ)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

開買付者及び対象者は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、対象者

の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、対象者の株主の皆様のご判

断に委ねることを決議したとのことです。なお、上記(ⅰ)及び(ⅱ)の状況を勘案し、対象者は本公開買付けにあ

たり第三者算定機関からの算定書を取得していないとのことです。

　なお、上記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「③　対象者におけ

る利害関係を有しない取締役全員（監査等委員である取締役を含む。）による承認」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、本公開買付けの成立後、本資本業務提携契約に沿って、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」に記載のシナジーの実現を推進してまいります。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し、事業運営については、対象者の独立性を尊重する方針です。した

がって、公開買付者は、本書提出日現在において、本公開買付けの成立後、対象者における配当、資本政策及び

経営方針について変更を求めることを予定しておりません。

 

　対象者の取締役の構成に関しては、本資本業務提携契約において、公開買付者は対象者との間で、公開買付者

が対象者を連結子会社としている限りにおいて、公開買付者は、対象者の非常勤の取締役２名（このうち、監査

等委員である取締役を１名とします。）を指名する権利を有し、対象者の独立社外取締役及び公開買付者が指名

する対象者の取締役の合計数は、対象者の取締役の半数以上とすることを合意しており、公開買付者が対象者を

持分法適用関連会社としている限りにおいて、公開買付者は、対象者の非常勤の取締役１名（監査等委員である

取締役以外の取締役とします。）を指名する権利を有することを合意しております。その他、公開買付者は、本

公開買付け後の対象者の経営体制について、本資本業務提携契約において、対象者との間で合意しており、その

内容については、下記「(6）本公開買付けに係る重要な合意に関する事項」の「②　本資本業務提携契約」の

「（ウ）本公開買付け後の対象者の事業運営に関する事項」をご参照ください。なお、応募合意株主である櫻井

英治氏を含む対象者の取締役の去就に関しては、現時点で決定している事項はなく、今後、対象者と協議を行う

予定です。

 

(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

　本書提出日現在、公開買付者は対象者株式を所有しておらず、本公開買付けは支配株主による取引には該当いた

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又は間接に出資することは予定されておら

ず、本公開買付けを含む本取引は、いわゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）（注）にも該当いたしません。
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（注）　「マネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）」とは、公開買付者が対象者の役員との合意に基づき公開買付け

を行うものであって対象者の役員と利益を共通にするものである取引をいいます。

 

　もっとも、公開買付者は対象者の筆頭株主かつ代表取締役会長　会長執行役員ＣＥＯである櫻井英治氏をはじめ

とする本応募合意株主との間において本応募契約を締結しており、本公開買付けは公開買付者が本応募合意株主か

ら対象者株式を取得することを前提として行われるものであることを考慮し、公開買付者及び対象者は、本公開買

付価格を含む本取引の公正性を担保し、本公開買付けの実施を決定するに至る意思決定の過程における恣意性を排

除する観点から、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、それぞ

れ以下のような措置を講じております。なお、以下の記載のうち、対象者において実施した措置については、対象

者から受けた説明に基づくものです。

 

①　公開買付者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

　公開買付者は、本公開買付価格を決定するにあたり、公開買付者、本応募合意株主及び対象者から独立した第

三者算定機関としてファイナンシャル・アドバイザーであるみずほ証券に対して、対象者の株式価値の算定を依

頼いたしました。なお、みずほ証券は、公開買付者、本応募合意株主及び対象者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。また、公開買付者は、本応募合意株主との協議・交渉

によって合意した価格を本公開買付価格としていることに鑑み、みずほ証券から本公開買付価格の公正性に関す

る意見書（フェアネス・オピニオン）を取得しておりません。

　公開買付者がみずほ証券から取得した対象者の株式価値に関する株式価値算定書（以下「本株式価値算定書」

といいます。）の概要については、下記「４　買付け等の期間、買付け等の価格及び買付予定の株券等の数」の

「(2）買付け等の価格」の「算定の基礎」及び「算定の経緯」をご参照ください。

 

②　対象者における独立した外部専門家からの助言

　対象者プレスリリースによれば、対象者は、本公開買付け及び本資本業務提携に係る対象者取締役会の意思決

定過程における公正性及び適正性についての専門的助言を得るため、公開買付者、本応募合意株主及び対象者か

ら独立したリーガル・アドバイザーとして、森・濱田松本法律事務所を選任し、同事務所から、本公開買付け及

び本資本業務提携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

助言を受けているとのことです。森・濱田松本法律事務所のかかるリーガル・アドバイザーとしての報酬は、本

公開買付け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。

　また、対象者は、本公開買付け及び本資本業務提携の締結に係る交渉等に関する専門的助言を得るため、公開

買付者、本応募合意株主及び対象者から独立したファイナンシャル・アドバイザーとして野村證券を選任し、同

社から、本公開買付け及び本資本業務提携に係る交渉方針等について助言を受けているとのことです。野村證券

のかかるファイナンシャル・アドバイザーとしての報酬には、本公開買付けの成立等を条件に支払われる成功報

酬が含まれているものの、対象者は、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

場合に対象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、かか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しているとのことです。

 

③　対象者における利害関係を有しない取締役全員（監査等委員である取締役を含む。）による承認

　対象者プレスリリースによれば、対象者は、上記「②　対象者における独立した外部専門家からの助言」に記

載の助言を踏まえ、本公開買付け及び本資本業務提携について、2024年９月19日までの間、慎重に協議及び検討

を行ったとのことです。

　その結果、対象者は、2024年９月19日開催の取締役会において、取締役計８名のうち、対象者の筆頭株主かつ

代表取締役会長　会長執行役員ＣＥＯである櫻井英治氏を除いた取締役（監査等委員である取締役を含みま

す。）全７名の全員一致により、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」の記載に基づき、対象者の企業価値向上が見込めると判断したことか

ら本公開買付けについて賛同の意見を表明すること及び公開買付者との間で本資本業務提携契約を締結すること

を決議したとのことです。また、対象者取締役会においては、(ⅰ)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ること、(ⅱ)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、公開買付者及び対象者は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、対象者の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、対象者の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。本公開買付けに係る対象者の取締

役会決議に際しては、公開買付者との間で本応募契約を締結する対象者の筆頭株主かつ代表取締役会長　会長執

行役員ＣＥＯである櫻井英治氏については、本公開買付けに関して本応募合意株主と対象者の少数株主の利害が

必ずしも一致しない可能性があることを踏まえ、取締役会における審議及び決議がかかる問題による影響を受け

るおそれを排除する観点からその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
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の協議・交渉にも参加していないとのことです。ただし、公開買付者と対象者との間で本公開買付けに関し具体

的な検討・協議を開始した2024年７月上旬より前においては、櫻井英治氏は、対象者の代表取締役会長　会長執

行役員ＣＥＯとして、対象者と公開買付者との間の資本提携及び業務上の協力や連携の可能性について、公開買

付者との間で一定の協議を行っているとのことです。

 

(4）本公開買付け後の対象者の株券等の取得予定

　本公開買付けは、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実施するものであり、対象者株式の

上場廃止を企図するものではないことから、公開買付者は、本書提出日現在、本公開買付け成立後に対象者株式を

追加取得する予定はありません。

　なお、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一部を売却できないこととなりますが、売却できなかった対象者株式に関して、公

開買付者による追加の株式取得について公開買付者と本応募合意株主との間で合意している事項はありません。

 

(5）上場廃止となる見込み及びその理由

　対象者株式は、本書提出日現在、東京証券取引所プライム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33,329,453株（所有割合：55.00％）と

設定の上、本公開買付けを実施いたしますので、本公開買付け成立後も対象者株式の東京証券取引所プライム市場

への上場は維持される見込みです。

　しかしながら、本公開買付けにおいて本応募合意株主以外の対象者の株主から一定数の流通株式の応募がなされ

た結果、対象者の流通株式数が減少し、本公開買付け成立後の対象者の流通株式比率が東京証券取引所プライム市

場の上場維持基準に抵触する可能性があります。

　公開買付者及び対象者は、本資本業務提携契約において、公開買付者は、東京証券取引所プライム市場への対象

者株式の上場を維持するため、東京証券取引所プライム市場の上場維持基準に抵触しないよう、かつ、対象者が東

京証券取引所プライム市場の上場会社として適切な対応を行うことができるよう、対象者と誠実に協議の上合理的

に必要な協力をすることを合意しております。

　また、応募株券等の数の合計が買付予定数の上限（33,329,453株）を超え、本公開買付け成立後の対象者の流通

株式比率が東京証券取引所プライム市場の上場維持基準に抵触する場合には、本応募合意株主のうち櫻井英治氏

は、本公開買付け後も所有することになる本応募合意株式の一部の処分等を検討するとのことです。

 

(6）本公開買付けに係る重要な合意に関する事項

①　本応募契約

　公開買付者は、2024年９月19日付で、本応募合意株主との間で、本応募契約をそれぞれ締結し、ＳＡＫＵＲＡ

コーポレーションを除く本応募合意株主が所有する対象者株式の全てである27,760,000株（所有割合：

45.81％）、及びＳＡＫＵＲＡコーポレーションが所有する対象者株式の一部である2,600,200株（所有割合：

4.29％）について、本公開買付けに応募する旨を合意しております。なお、公開買付者と本応募合意株主との間

の合意は本応募契約以外になく、本公開買付けに係る買付代金以外に、本公開買付けに関して本応募合意株主に

付与される利益はありません。

（注１）　本応募契約において、公開買付者は、本応募合意株主に対して、本応募契約締結日、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。）の末日及び本公開買付けに係る決済の

開始日において、(ⅰ)適法かつ有効な設立・存続、(ⅱ)本応募契約の締結に係る権利能力及び行為能

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

行のための許認可等の取得、(ⅴ)本応募契約の締結及び履行による法令等との抵触の不存在、(ⅵ)倒

産手続等の不存在、並びに(ⅶ)反社会的勢力への非該当性・反社会的勢力との関係の不存在について

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、表明及び保証違反又は義務違反に係る通知義務・補償義務、秘

密保持義務並びに本応募契約上の地位又は同契約に基づく権利義務の処分禁止に係る義務を負ってお

ります。

 

　本応募契約において、本応募合意株主は、いかなる場合であっても、本公開買付けへの応募を撤回し、当該応

募の結果成立した当該株式の買付けに係る契約を解除することはできず、また、公開買付期間の満了日までの

間、本応募契約に基づいて認められる場合を除き、本応募合意株式について、譲渡、担保設定その他の処分を

行ってはならないものとされています。

 

　さらに、本応募契約においては、公開買付者による本公開買付けの開始の前提条件として、(ⅰ)対象者が本公

開買付けに対して賛同する旨（ただし、株主が本公開買付けに応募するか否かについては、当該株主の判断に委

ねる旨）の取締役会決議を行い、かかる決議が公表されており、かつかかる意見表明が撤回されていないこと、

(ⅱ)本公開買付けを制限又は禁止する司法・行政機関等の判断等がなされておらず、かつ、そのおそれもないこ
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と、(ⅲ)本応募合意株主が本応募契約に規定する義務（注３）に重大な違反をしていないこと(ⅳ)本応募契約に

定める本応募合意株主の表明及び保証（注４）が、重要な点において真実かつ正確であること、並びに(ⅴ)対象

者に係る未公表の重要事実等が存在しないことが規定されております。なお、本応募契約において、本応募合意

株主が本公開買付けに応募する前提条件については、規定されておりません。

（注３）　本応募契約において、本応募合意株主は、表明及び保証違反又は義務違反に係る通知義務・補償義

務、秘密保持義務並びに本応募契約上の地位又は同契約に基づく権利義務の処分禁止に係る義務を

負っており、加えて、(ⅰ)本応募契約締結日から本公開買付けの決済開始日までの間に開催される対

象者の株主総会において、剰余金の配当その他の処分に関する議案、及び可決されれば対象者の財政

状態、経営成績、キャッシュ・フロー、事業、資産、負債若しくは将来の収益計画又はその見通しに

重大な影響を及ぼす又は及ぼすことが合理的に予想される議案に反対の議決権を行使する義務、並び

に(ⅱ)本公開買付けが成立した場合、本公開買付けに係る決済の開始日より前の日を権利行使の基準

日とする対象者の株主総会において、公開買付者の指示に従って本応募合意株式に係る当該株主総会

における議決権その他の一切の権利を行使する義務を負っております。

（注４）　本応募契約において、本応募合意株主は、公開買付者に対して、本応募契約締結日、公開買付期間の

末日及び本公開買付けに係る決済の開始日において、本応募合意株主に関する表明保証事項として、

(ⅰ)日本国に居所を有する自然人、又は適法かつ有効に設立され、有効に存続する株式会社であるこ

と、(ⅱ)本応募契約の締結に係る権利能力、行為能力及び意思能力、又は本応募契約の締結に係る権

限及び社内手続の履践、(ⅲ)本応募契約の法的拘束力・強制執行可能性、(ⅳ)本応募合意株主による

本応募契約の締結及び履行のための許認可等の取得、(ⅴ)本応募契約の締結及び履行による法令等と

の抵触の不存在、(ⅵ)倒産手続等の不存在、(ⅶ)反社会的勢力への非該当性・反社会的勢力との関係

の不存在、並びに(ⅷ)本公開買付けにおいて応募対象となる株式の適法な所有及び担保権等の負担の

不存在について表明及び保証を行っております。加えて、櫻井英治氏及びＳＡＫＵＲＡコーポレー

ションは、本応募契約において、対象者に関する表明保証事項として、(ⅸ)対象者は法令等に従って

提出すべき書類を全て適時かつ適法に提出しており、また、対象者が提出した法定開示書類は、同氏

の知り得る限り、法令等に従って作成され、対象者の状況を正確かつ適正に示しており、虚偽記載等

はないこと、及び(ⅹ)対象者に係る未公表の重要事実等が存在しないことについて表明及び保証を

行っております。

 

②　本資本業務提携契約

　公開買付者は、2024年９月19日付で、対象者との間で、本資本業務提携契約を締結しております。本資本業務

提携契約の概要は以下のとおりです。

（ア）本公開買付けに関する事項（注１）（注２）

　公開買付者は、適用法令等及び本資本業務提携契約の定めに従って、本公開買付けを開始するものとす

る。

　対象者は、本資本業務提携契約の締結日において、本公開買付けに賛同し、対象者の株主に対して応募す

るか否かについては、株主の判断に委ねる旨の取締役会決議（以下「本取締役会決議」といいます。）を行

い、その内容（出席取締役全員（監査等委員を含む。）の賛成によるものである旨を含む。）を公表し、本

公開買付けが開始された後、本公開買付けの開始日において、法令等に従い、本取締役会決議に係る意見表

明報告書を提出するものとする。

　対象者は、本資本業務提携契約の締結日以降、公開買付期間の末日までの間、本取締役会決議の内容を維

持し、変更又は撤回せず、また、本取締役会決議と矛盾する内容のいかなる決議も行わない。

　対象者は、(ⅰ)直接又は間接に、第三者との間で、対象者株式を対象とする公開買付けの実施その他本公

開買付け又は本取引と競合又は矛盾する行為に関する提案、勧誘、情報提供、協議、交渉、合意を一切行わ

ず、(ⅱ)第三者からかかる行為に関する提案又は勧誘を受けた場合には、実務上合理的に速やかに公開買付

者に対し通知し、その対応について公開買付者との間で誠実に協議するものとする。

（注１）　上記に加えて、本公開買付けに係る決済の開始日までにおいて、対象者は、(a)対象者及びその

子会社について善良な管理者の注意義務をもって事業運営を行うこと、(b)株式、新株予約権、

新株予約権付社債及びその他の株式（以下「株式等」と総称します。）を取得できる権利の発行

若しくは処分又は割当て（ただし、法令等に基づく義務として行う場合を除く。）を行う場合、

対象者は、公開買付者による書面による事前承諾を取得すること、(c)本取引の実行及び下記

(イ)の業務提携に伴って、契約の相手方に解除権が生じる重要な契約等についての必要な対応を

実務上合理的な範囲内で行うよう、又は自らの子会社をして行わせるよう努力すること、並びに

(d)対象者に係る業務等に関する重要事実並びに対象者株式の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認識した場合、公開買付者に通知すること等について誓約をしていま

す。

（注２）　本(ア)に関する対象者の義務については、(a)公開買付者が履行し又は遵守すべき本資本業務提

携契約に規定する義務の全てを重要な点において全て履行し又は遵守していること、(b)本資本
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業務提携契約に規定する公開買付者の表明及び保証の全てが重要な点において真実かつ正確であ

ること、(c)本取引が法令等に違反しないこと、及び(d)本応募契約が公開買付者が対象者に対し

て本資本業務提携契約の締結前に開示した内容で適法かつ有効に締結されており、かつ変更され

ずに有効に存続していることを前提条件としております。これに加えて、対象者は、対象者の取

締役としての忠実義務違反又は善管注意義務違反を構成する具体的な可能性があると対象者の取

締役会が合理的に判断する場合には、その限りにおいて、対象者は本(ア)に関する義務を負わな

いものとされております。また、本(ア)に関する公開買付者の義務については、(a)対象者が履

行し又は遵守すべき本資本業務提携契約に規定する義務の全てを重要な点において全て履行し又

は遵守していること、(b)本資本業務提携契約に規定する対象者の表明及び保証の全てが重要な

点において真実かつ正確であること、及び(c)本取引が法令等に違反しないことが充足されるこ

とを前提条件としております。

 

（イ）業務提携に関する事項

　公開買付者及び対象者は、本公開買付けの成立後、(a)両社の取引先に対するクロスセル、(b)公開買付者

のサービスとの連携によるＣＳセットの付加価値向上に関する支援／サービスの展開、(c)入院患者への

サービス向上・医療機関の収益改善等に資する支援／サービスの展開、(d)対象者の海外展開（Ｍ＆Ａを含

む。）支援、(e)対象者の有する患者・病院ネットワークと公開買付者のエンジニアリング力を活用した新

規事業の開発、及び(f)対象者による公開買付者、及びその子会社の有するＩＴ、ＡＩ技術、ソリューショ

ン、人材、ノウハウその他のリソースの活用の各事項の実現に向けて双方が協力を行うことを合意する。

　公開買付者及び対象者は、本公開買付けの成立を条件として、本公開買付けに係る決済の開始日後、それ

ぞれ、国内ＣＳセットに関する事業（病院に入院する者、又は介護老人保健施設、特別養護老人ホーム、有

料老人ホーム、グループホーム、ケアハウス等の介護施設に入所する者に対して、入院・入所生活に必要と

なる衣類・タオル・紙おむつ又は日常生活用品等を日額定額制で貸し出すサービスに係る事業を指す。）と

同一又は類似の事業について、公開買付者においては公開買付者又はその子会社（ただし、上場子会社を除

く。）が、対象者においては対象者又はその子会社が第三者と提携を行う場合において、当該提携が、自ら

において、適時開示事由に該当するものであるときは、本資本業務提携契約の相手方と事前に協議する。

 

（ウ）本公開買付け後の対象者の事業運営に関する事項（注３）

　本公開買付けの成立後、公開買付者は、対象者の経営理念及び経営方針並びに東京証券取引所プライム市

場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ものとし、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する。

　公開買付者及び対象者は、本公開買付けの成立後、両当事者の協業等に関する情報及び意見の交換、対象

者の経営に関する報告等を目的として、提携協議会を設置するものとする。

　公開買付者は、①対象者を連結子会社としている限りにおいて、対象者の非常勤の取締役２名（このう

ち、監査等委員である取締役を１名とする。）の指名する権利、②対象者を持分法適用関連会社としている

限りにおいて、対象者の非常勤の取締役１名（監査等委員である取締役以外の取締役とする。）の指名する

権利をそれぞれ有する。ただし、公開買付者は、対象者の取締役会のスキルマトリックスその他取締役会の

構成（男女比に関する事項を含みますが、これに限らない。）の観点を踏まえ当該候補者を選定するものと

し、かつ、その権利の行使に際しては、事前に対象者及び対象者の指名・報酬委員会に通知の上、指名・報

酬委員会による審議の機会を与える。

　公開買付者が対象者を連結子会社としている限りにおいて、対象者の独立社外取締役及び公開買付者が指

名する対象者の取締役（以下「公開買付者指名取締役」といいます。）の合計数が対象者の取締役の半数以

上でない場合には、公開買付者及び対象者は、協議の上で、追加で独立社外取締役が選任されるよう実務上

合理的な範囲で最大限協力する。

　対象者が公開買付者の連結子会社でなくなった場合であって、対象者が公開買付者に要請したときは、公

開買付者は、監査等委員である取締役に選任された公開買付者指名取締役をして直ちにこれを辞任させるも

のとし、また、対象者が公開買付者の持分法適用関連会社でなくなった場合であって対象者が公開買付者に

要請したときは、公開買付者は、監査等委員である取締役でない取締役に選任された公開買付者指名候補者

をして直ちにこれを辞任させるものとする。

　公開買付者は、その指名する候補者役員以外の対象者の取締役の選任議案については、対象者の指名・報

酬委員会の答申を尊重してその議決権行使を行う。

　公開買付者は、本取引の完了後、対象者及びその子会社に対して本取引の完了日における商号の変更を求

めないものとし、その商号及びブランドを尊重する。

（注３）　本(ウ)、下記(エ)、(オ)及び(カ)に関する各規定は、本公開買付けの成立を条件として効力が生

じるものとされています。
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　対象者は、本公開買付けに係る決済の開始日以降、公開買付者による対象者株式の所有割合又は議決権割

合が低下することとなる対象者によるその株式等の発行若しくは処分又は割当て（以下「本希釈化行為」と

いいます。）を行う場合、事前に公開買付者に対して通知し、公開買付者の意向を勘案しつつ誠実に協議を

する。また、対象者は、本公開買付けに係る決済の開始日以降、公開買付者による対象者株式の所有割合が

50.10％未満に低下することとなる本希釈化行為を行おうとする場合には、公開買付者の事前の書面による

承諾があるときを除き、公開買付者に対する株式等の優先引受権の付与その他本希釈化行為によっても公開

買付者による対象者株式の所有割合が50.10％未満に低下することとならないための措置を施すものとす

る。

　公開買付者は、本公開買付けに係る決済の開始日以降、その所有する対象者株式を対象者の事前の書面に

よる承諾なく、第三者に譲渡、移転、承継、担保提供その他の方法による処分をしてはならない。ただし、

対象者はかかる承諾を不合理に遅延、留保又は拒絶しないものとし、また、かかる承諾を得て処分をするこ

とが公開買付者の取締役の善管注意義務に違反する具体的なおそれがあり、かつ緊急の必要性がある場合に

はこの限りではない。

　公開買付者は、本公開買付けに係る決済の開始日以降、対象者の事前の書面による承諾なく、公開買付者

及びその子会社（ただし、上場子会社を除く。以下、本項目について同じ。）をして、本公開買付けの決済

完了時点における対象者株式の議決権割合（以下「当初議決権割合」といいます。）を上昇させることとな

る行為をせず、かつ、子会社をしてかかる行為をさせない。公開買付者がかかる義務に違反し、公開買付者

及びその子会社の所有する対象者株式の議決権割合が当初議決権割合を超えた場合には、当該議決権割合が

当初議決権割合以下となるよう、法令等上許容される範囲で公開買付者及びその子会社による対象者株式の

売却を含む必要かつ合理的な措置を実務上合理的に速やかに講じなければならない。
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（オ）事前協議事項

　対象者は、本公開買付けに係る決済の開始日以降、対象者が一定の事項（ただし、対象者の取締役会決議

を要するものに限る。）（注４）を行い又は決定しようとする場合には、事前に公開買付者との間で協議を

行うものとする（ただし、対象者が公開買付者の連結子会社でも持分法適用関連会社でもない場合には、本

(オ)の適用はないものとする。）。

（注４）　(a)合併、会社分割、株式交付、株式交換、株式移転、事業譲渡、事業譲受け、他社の株式の譲

渡又は取得その他の組織再編行為・Ｍ＆Ａ取引、(b)公開買付者の競合先との間の資本提携又は

業務提携、(c)公開買付者による対象者株式の所有割合又は議決権割合に変動を生じさせ得る一

切の行為（株式等の発行等を除く。）、(d)新規事業の開始、事業の中止、縮小その他の事業の

重大な変更、(e)上場廃止基準に該当する若しくはそのおそれのある行為又は上場廃止の申請、

(f)法的倒産手続等の申立て、(g)株主総会決議を必要とする行為、(h)年次事業計画、年次予

算、中長期の事業計画の決定又は変更、(i)10億円以上の金銭の借入れ又は社債の発行、(j)対象

者の子会社の異動を生じさせる行為（株式譲渡・取得、新会社の設立を含む。）、(k)執行役員

の選任又は解任を指します。

 

（カ）上場維持に関する事項

　公開買付者は、東京証券取引所プライム市場への対象者株式の上場を維持するため、対象者株式が東京証

券取引所の規則等に定める東京証券取引所プライム市場の上場基準に抵触しないよう、かつ、東京証券取引

所プライム市場の上場会社に適用されるコーポレートガバナンス・コードの各原則その他の上場規則等の趣

旨を踏まえて、対象者が東京証券取引所プライム市場の上場会社として適切な対応（東京証券取引所プライ

ム市場の上場会社に求められる流通株式比率の維持を含む。）を行うことができるよう、対象者と誠実に協

議の上、実務上合理的に必要な協力をする。

 

（キ）その他

　上記以外に、本資本業務提携契約においては、対象者からの公開買付者への情報提供、表明保証（注

５）、補償（注６）、秘密保持義務、準拠法・管轄等のその他の一般条項について合意をしています。

（注５）　本資本業務提携契約においては、公開買付者は、対象者に対して、本資本業務提携契約の締結日

において、公開買付者に関して、(ⅰ)適法かつ有効な設立・存続、(ⅱ)本資本業務提携契約の締

結に係る権利能力及び社内手続の履践、(ⅲ)本資本業務提携契約の法的拘束力・強制執行可能

性、(ⅳ)本資本業務提携契約の締結及び履行による法令等との抵触の不存在、(ⅴ)本取引の実行

のために必要となる許認可等の取得、(ⅵ)倒産手続等の不存在、並びに(ⅶ)本公開買付けの決済

の開始日までにおいて本公開買付けの決済を行うために足りる十分な資金又は資金調達能力を有

することについて、公開買付者及びその子会社に関して、(ⅷ)反社会的勢力への非該当性・反社

会的勢力との関係の不存在について、表明及び保証を行っております。また、本資本業務提携契

約においては、対象者は、公開買付者に対して、本資本業務提携契約の締結日において、対象者

に関して、(ⅰ)適法かつ有効な設立・存続、(ⅱ)本資本業務提携契約の締結に係る権利能力及び

社内手続の履践、(ⅲ)本資本業務提携契約の法的拘束力・強制執行可能性、(ⅳ)本資本業務提携

契約の締結及び履行による法令等との抵触の不存在、(ⅴ)本取引の実行のために必要となる許認

可等の取得、(ⅵ)倒産手続等の不存在、(ⅶ)有価証券報告書等の公表情報の真実性・正確性、及

び(ⅷ)未公表の重要事実の不存在について、対象者及びその子会社に関して、(ⅸ)法令遵守、

(ⅹ)紛争等の不存在、及び(ⅺ)反社会的勢力への非該当性・反社会的勢力との関係の不存在につ

いて、表明及び保証を行っております。

（注６）　いかなる場合であっても、対象者が負担する補償の金額は累計で３億円を超えないものとされて

おります。
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４【買付け等の期間、買付け等の価格及び買付予定の株券等の数】

（１）【買付け等の期間】

①【届出当初の期間】

買付け等の期間 2024年９月20日（金曜日）から2024年10月21日（月曜日）まで（20営業日）

公告日 2024年９月20日（金曜日）

公告掲載新聞名
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://disclosure2.edinet-fsa.go.jp/）

 

②【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、公開買付期間は30営業日、2024年11月５日（火曜日）までとなります。

 

③【期間延長の確認連絡先】

確認連絡先　　　エムスリー株式会社

東京都港区赤坂一丁目11番44号

050-1731-3456

執行役員　　大場　啓史

確認受付時間　　平日９時から17時まで

 

（２）【買付け等の価格】

株券 普通株式１株につき　金1,040円

新株予約権証券 ―

新株予約権付社債券 ―

株券等信託受益証券

（　　　　　）

―

株券等預託証券

（　　　　　）

―

算定の基礎 　公開買付者は、本公開買付価格を決定するにあたり、公開買付者、本応募合意株主及び対象

者から独立した第三者算定機関としてファイナンシャル・アドバイザーであるみずほ証券に対

して、対象者の株式価値の算定を依頼いたしました。なお、みずほ証券は、公開買付者、本応

募合意株主及び対象者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。

 　みずほ証券は、対象者の財務状況、対象者株式の市場株価の動向等について検討を行った上

で、多面的に評価することが適切であると考え、複数の株式価値算定手法の中から採用すべき

算定手法を検討した結果、市場株価基準法、類似企業比較法及びディスカウンテッド・キャッ

シュ・フロー法（以下「ＤＣＦ法」といいます。）を用いて、対象者の株式価値の算定を行

い、公開買付者は、みずほ証券から2024年９月18日付で本株式価値算定書を取得しました。な

お、公開買付者は、本応募合意株主との協議・交渉によって合意した価格を本公開買付価格と

していることに鑑み、みずほ証券からの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）の取得は行っておりません。

 　本株式価値算定書によると、採用した手法及び当該手法に基づいて算定された対象者株式１

株当たりの株式価値の範囲はそれぞれ以下のとおりです。

  

 市場株価基準法：823円から880円

 類似企業比較法：747円から972円

 ＤＣＦ法　　　：827円から1,310円

  

 　市場株価基準法では、本公開買付けの公表日の前営業日である2024年９月18日を算定基準日

として、対象者株式の東京証券取引所プライム市場における算定基準日の終値839円、同日ま

での過去１ヶ月間の終値単純平均値823円（小数点以下を四捨五入。以下、終値単純平均値の

計算において同じです。）、同過去３ヶ月間の終値単純平均値858円及び同過去６ヶ月間の終

値単純平均値880円を基に、対象者株式１株当たりの株式価値の範囲を823円から880円と算定

しております。

 

EDINET提出書類

エムスリー株式会社(E05425)

公開買付届出書

16/34



 
 　類似企業比較法では、対象者と比較的類似する事業を営む上場会社の市場株価や収益性等を

示す財務指標との比較を通じて、対象者の株式価値を算定し、対象者株式１株当たりの株式価

値の範囲を747円から972円と算定しております。

 　ＤＣＦ法では、対象者から提供を受けた事業計画（2024年12月期から2027年12月期までの４

年間）を基礎とし、直近までの業績の動向、公開買付者が2024年７月中旬から同年８月中旬ま

で実施した対象者に対するデュー・ディリジェンスの結果、一般に公開された情報等の諸要素

を考慮して公開買付者において一定の調整を行った対象者の将来の収益予想に基づき、対象者

が2024年12月期第２四半期以降において創出すると見込まれるフリー・キャッシュ・フロー

を、一定の割引率で現在価値に割り引いて対象者の企業価値や株式価値を算定し、対象者株式

１株当たりの株式価値の範囲を827円から1,310円と算定しております。なお、本公開買付けの

実行により実現することが期待されるシナジー効果について、現時点において具体的に見積も

ることは困難であるため、反映しておりません。また、上記ＤＣＦ法の算定の基礎となる対象

者の事業計画については、対前期比較において大幅な増減益及び大幅なフリー・キャッシュ・

フローの増減が見込まれている事業年度はありません。

 　公開買付者は、みずほ証券から取得した本株式価値算定書の算定結果に加え、公開買付者に

おいて2024年７月中旬から同年８月中旬まで実施した対象者に対するデュー・ディリジェンス

の結果、本公開買付価格に関する本応募合意株主との協議・交渉の結果等も踏まえ、最終的に

2024年９月19日付の取締役会決議により、本公開買付価格を1,040円とすることを決定いたし

ました。なお、本公開買付価格である1,040円は、本公開買付けの公表日の前営業日である

2024年９月18日の東京証券取引所プライム市場における対象者株式の終値839円に対して

23.96％、同日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値823円に対して26.37％、同過去３ヶ月間

の終値単純平均値858円に対して21.21％、同過去６ヶ月間の終値単純平均値880円に対して

18.18％のプレミアムをそれぞれ加えた価格となります。

 　また、本公開買付価格である1,040円は、本書提出日の前営業日である2024年９月19日の東

京証券取引所プライム市場における対象者株式の終値852円に対して22.07％のプレミアムを加

えた価格となります。

算定の経緯 　上記「３　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、櫻井英治氏及び

少数株主が所有する対象者株式を取得することを前提とし、取得後の公開買付者が所有する対

象者株式の株券等所有割合が３分の１を超えることとなるため、法第27条の２第１項第２号に

より公開買付けの実施が必要となることから、2024年７月９日に、対象者に対し、本応募合意

株主と本応募契約を締結の上、東京証券取引所プライム市場に上場している対象者株式を公開

買付けの方法により取得し、対象者株式の上場維持を前提に対象者を公開買付者の連結子会社

としたい旨、その実行に際しては公開買付者と対象者との間で本資本業務提携契約を締結した

い旨、本資本業務提携契約の締結等の本取引の実現に向けて必要な協議を速やかに実施したい

旨を書面にて提案いたしました。その後、公開買付者は、2024年７月中旬から同年８月中旬ま

で、対象者に対する事業、財務・税務及び法務等に関するデュー・ディリジェンスや対象者の

経営陣との面談を実施いたしました。公開買付者は、当該デュー・ディリジェンス及び経営陣

との面談の過程で確認した対象者グループのビジネスモデルや中長期的な経営戦略に対する考

え方を踏まえて、公開買付者グループと対象者との間の事業シナジーの創出に向けた具体的な

施策及び本公開買付け後の経営方針等についてさらなる分析及び検討を進めてまいりました。

 　公開買付者は、2024年８月20日、本応募合意株主を代表する櫻井英治氏との間の協議におい

て、対象者の事業及び財務に関する多面的かつ総合的な分析結果を踏まえて、本公開買付価格

を900円（提案日の前営業日である2024年８月19日の対象者株式の東京証券取引所プライム市

場における対象者株式の終値803円に対して12.08％のプレミアム）とする初回提案を行ったと

ころ、同日に櫻井英治氏から口頭で、本応募合意株主への利益配分の観点から不十分な価格で

あるとして、初回提案日である2024年８月20日を基準日として、対象者株式の東京証券取引所

プライム市場における基準日までの６ヶ月間の終値単純平均値と同水準である900円に一定の

プレミアムを付した1,080円への増額を検討するよう要請を受けました。
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 　なお、公開買付者は、初回提案において、本公開買付けの目的が対象者を公開買付者の連結

子会社とすることであり、買付予定数の上限については対象者の東京証券取引所プライム市場

への上場維持を前提に検討中であるものの、買付予定数の下限については30,360,200株（所有

割合：50.10％）として、本応募合意株主がその同数を本応募契約に基づいて本公開買付けに

応募することを提案いたしました。同日、公開買付者は、櫻井英治氏より、買付予定数の下限

を30,360,200株とすることについては承知したものの、本応募合意株主がその同数を応募する

ことについては公開買付者の再提案価格を踏まえて検討する旨の回答を得ました。

 　その後、公開買付者は、当該要請を踏まえて、2024年８月27日、櫻井英治氏との間の協議に

おいて、本公開買付価格を1,000円（提案日の前営業日である2024年８月26日の対象者株式の

東京証券取引所プライム市場における対象者株式の終値818円に対して22.25％のプレミアム）

とする第二回提案を行ったところ、同日に櫻井英治氏から口頭で、本応募合意株主への利益配

分の観点から未だ不十分な価格であるとして、1,080円への増額を再度検討するよう要請を受

けました。

 　なお、公開買付者は、第二回提案において、買付予定数の下限については初回提案時の考え

方を維持しつつ、本公開買付け後も引き続き東京証券取引所プライム市場への対象者株式の上

場を維持する方針であるところ、対象者株式の流通株式比率が東京証券取引所プライム市場の

上場維持基準に抵触するおそれを回避しつつも、本応募合意株主以外の対象者の株主の皆様に

対して合理的な株式の売却機会を提供するとともに、応募株券等の数の合計が買付予定数の上

限以上となり法第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本応募合

意株式の一部が取得できなくなる事態を可及的に回避する観点から、買付予定数の上限を本応

募合意株式の数を超える33,329,453株（所有割合：55.00％）とすることを提案いたしまし

た。同日、公開買付者は、櫻井英治氏より、買付予定数の下限を30,360,200株、上限を

33,329,453株とすることについては承知したものの、本応募合意株主が買付予定数の下限と同

数を応募することについては、引き続き公開買付者の再提案価格を踏まえて検討する旨の回答

を得ました。

 　その後、公開買付者は、当該要請を踏まえて、2024年８月30日、櫻井英治氏との間の協議に

おいて、本公開買付価格を1,040円（提案日の前営業日である2024年８月29日の対象者株式の

東京証券取引所プライム市場における対象者株式の終値813円に対して27.92％のプレミアム）

とする提案を行ったところ、同日に櫻井英治氏から口頭で、本公開買付価格について本応募合

意株主にて検討する旨の回答を得ました。

 　そして、2024年９月９日、公開買付者は、櫻井英治氏との間の協議において、本公開買付価

格を1,040円（協議日の前営業日である2024年９月６日の対象者株式の東京証券取引所プライ

ム市場における対象者株式の終値812円に対して28.08％のプレミアム）とすること、本応募合

意株主が買付予定数の下限と同数である30,360,200株（所有割合：50.10％）を本応募契約に

基づいて応募することについて、本応募合意株主が応諾する旨の意向を櫻井英治氏を通じて確

認するとともに、合意いたしました。

 　上記の経緯を経て、公開買付者は、2024年９月19日付の取締役会決議により、本公開買付価

格を1,040円とすることを決定いたしました。

  

 ①　算定の際に意見を聴取した第三者の名称

 　公開買付者は、本公開買付価格を決定するにあたり、公開買付者、本応募合意株主及び対

象者から独立した第三者算定機関としてファイナンシャル・アドバイザーであるみずほ証券

から提出された本株式価値算定書を参考にいたしました。なお、公開買付者は、本応募合意

株主との協議・交渉によって合意した価格を本公開買付価格としていることに鑑み、みずほ

証券からの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）の取得は

行っておりません。

  

 ②　当該意見の概要

 　本株式価値算定書によると、採用した手法及び当該手法に基づいて算定された対象者株式

１株当たりの株式価値の範囲はそれぞれ以下のとおりです。

  

 市場株価基準法：823円から880円

 類似企業比較法：747円から972円
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 ＤＣＦ法　　　：827円から1,310円

  

 ③　当該意見を踏まえて本公開買付価格を決定するに至った経緯

 　公開買付者は、みずほ証券から取得した本株式価値算定書の算定結果に加え、公開買付者

において実施した対象者に対するデュー・ディリジェンスの結果、本公開買付価格に関する

本応募合意株主との協議・交渉の結果等も踏まえ、最終的に2024年９月19日付の取締役会決

議により、本公開買付価格を1,040円とすることを決定いたしました。なお、本公開買付価

格は、本株式価値算定書における市場株価基準法及び類似企業比較法の算定結果の範囲を上

回っており、ＤＣＦ法による算定結果の範囲内です。詳細は、上記「算定の基礎」をご参照

ください。

　（注）　みずほ証券は、対象者の株式価値の算定に際し、対象者から提供を受けた情報及び一般に公開された情報等を

原則としてそのまま採用し、それらの資料及び情報が、全て正確かつ完全なものであること、また本公開買付

価格の分析・算定に重大な影響を与える可能性がある事実でみずほ証券に対して未開示の事実はないこと等を

前提としてこれに依拠しており、独自にそれらの正確性の検証を行っておりません。加えて、対象者及びその

関係会社の財務予測に関する情報については、対象者の経営陣による現時点での得られる最善の予測と判断に

基づき合理的に作成され、かつ公開買付者の経営陣によって合理的に調整されたことを前提としております。

また、対象者及びその関係会社の資産及び負債（簿外資産及び負債、その他偶発債務を含みます。）に関して

独自の評価・査定を行っておらず、第三者機関への鑑定又は査定の依頼も行っておりません。みずほ証券の算

定は、2024年９月18日までの上記情報を反映したものです。
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（３）【買付予定の株券等の数】

株券等の種類 買付予定数 買付予定数の下限 買付予定数の上限

普通株式 33,329,453（株） 30,360,200（株） 33,329,453（株）

合計 33,329,453（株） 30,360,200（株） 33,329,453（株）

　（注１）　応募株券等の数の合計が買付予定数の下限（30,360,200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（33,329,453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（平成17年法律第86号。その

後の改正を含みます。）に従って株主による単元未満株式買取請求権が行使された場合には、対象者は法令

の手続に従い公開買付期間中に自己の株式を買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。

 

５【買付け等を行った後における株券等所有割合】

区分 議決権の数

買付予定の株券等に係る議決権の数（個）(a) 333,294

ａのうち潜在株券等に係る議決権の数（個）(b) －

ｂのうち株券の権利を表示する株券等信託受益証券及び株券等預託証券に係る議決権

の数（個）(c)
－

公開買付者の所有株券等に係る議決権の数（2024年９月20日現在）（個）(d) －

ｄのうち潜在株券等に係る議決権の数（個）(e) －

ｅのうち株券の権利を表示する株券等信託受益証券及び株券等預託証券に係る議決権

の数（個）(f)
－

特別関係者の所有株券等に係る議決権の数（2024年９月20日現在）（個）(g) 0

ｇのうち潜在株券等に係る議決権の数（個）(h) －

ｈのうち株券の権利を表示する株券等信託受益証券及び株券等預託証券に係る議決権

の数（個）(i)
－

対象者の総株主等の議決権の数（2024年６月30日現在）（個）(j) 605,758

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

(a／j)（％）
55.00

買付け等を行った後における株券等所有割合

((a＋d＋g)／(j＋(b－c)＋(e－f)＋(h－i))×100)（％）
55.00

　（注１）　「買付予定の株券等に係る議決権の数（個）(a)」は、本公開買付けにおける買付予定数（33,329,453株）

に係る議決権の数を記載しております。

　（注２）　「特別関係者の所有株券等に係る議決権の数（2024年９月20日現在）（個）(g)」は、各特別関係者（ただ

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。公開買付者は、本書提出後に特別関係者の所有する対象者の株券等を確認の上、本書の訂正

が必要になった場合には、本書に係る訂正届出書を提出する予定です。

　（注３）　「対象者の総株主等の議決権の数（2024年６月30日現在）（個）(j)」は、対象者半期報告書に記載された

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。ただし、本公開買付けにお

いては単元未満株式についても買付け等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、本基準株式数（60,599,005株）に係る議決権数（605,990個）を分母として計算しております。

　（注４）　「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」は、小数点以下第三位を四捨五入しております。
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６【株券等の取得に関する許可等】

（１）【株券等の種類】

普通株式

 

（２）【根拠法令】

　公開買付者は、私的独占の禁止及び公正取引の確保に関する法律（昭和22年法律第54号。その後の改正を含

みます。以下「独占禁止法」といいます。）第10条第２項に基づき、公正取引委員会に対して、本公開買付け

による対象者株式の取得（以下「本株式取得」といいます。）に関する計画をあらかじめ届け出なければなら

ず（以下、当該届出を「事前届出」といいます。）、同条第８項により、事前届出が受理された日から原則と

して30日（短縮される場合もあります。）を経過するまでは本株式取得を行うことができません（以下、本株

式取得が禁止される当該期間を「取得禁止期間」といいます。）。

　また、独占禁止法第10条第１項は、一定の取引分野における競争を実質的に制限することとなる他の会社の

株式の取得行為を禁止しており、公正取引委員会はこれに違反する行為を排除するために必要な措置を命ずる

ことができます（同法第17条の２第１項。以下「排除措置命令」といいます。）。上記の事前届出が行われた

場合で、公正取引委員会が排除措置命令を発令しようとするときは、公正取引委員会は、当該排除措置命令の

名宛人となるべき者について意見聴取を行わなければならず（同法第49条）、その意見聴取を行うにあたって

は、予定する排除措置命令の内容等を名宛人に通知しなければなりませんが（同法第50条第１項。以下「排除

措置命令の事前通知」といいます。）、株式取得に関する排除措置命令の事前通知は、一定の期間（上記の事

前届出が受理された日から原則30日間ですが、延長又は短縮される場合もあります。以下「措置期間」といい

ます。）内に行うこととされております（同法第10条第９項）。なお、公正取引委員会は、排除措置命令の事

前通知をしないこととした場合、その旨の通知（以下「排除措置命令を行わない旨の通知」といいます。）を

するものとされております（私的独占の禁止及び公正取引の確保に関する法律第９条から第16条までの規定に

よる認可の申請、報告及び届出等に関する規則（昭和28年公正取引委員会規則第１号）第９条）。

　公開買付者は、本株式取得に関して、2024年８月16日に公正取引委員会に対して事前届出を行い、当該事前

届出は同日に受理されております。そして、公開買付者は、公正取引委員会から2024年９月13日付「排除措置

命令を行わない旨の通知書」を2024年９月13日付で受領したため、2024年９月13日をもって措置期間が終了し

ております。また、公開買付者は、公正取引委員会から2024年９月13日付「禁止期間の短縮の通知書」を2024

年９月13日付で受領し、30日の取得禁止期間が28日に短縮される旨の通知を受けたことから、2024年９月13日

の経過をもって取得禁止期間が終了しております。

 

（３）【許可等の日付及び番号】

許可等の日付

2024年９月13日（排除措置命令を行わない旨の通知及び取得禁止期間の短縮の通知を受けたことによる）

 

許可等の番号

公経企第862号（排除措置命令を行わない旨の通知書の番号）

公経企第863号（禁止期間の短縮の通知書の番号）
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７【応募及び契約の解除の方法】

（１）【応募の方法】

①　公開買付代理人

みずほ証券株式会社　　東京都千代田区大手町一丁目５番１号

 

②　本公開買付けに応募する際には、所定の「公開買付応募申込書」に所要事項を記載し、公開買付期間の末日の

15時までに、公開買付代理人の本店又は全国各支店において応募してください。なお、オンライントレードであ

る「みずほ証券ネット倶楽部」においては応募の受付けは行いません。

 

③　本公開買付けに係る応募の受付けにあたっては、本公開買付けに応募する株主（以下「応募株主等」といいま

す。）が、公開買付代理人に証券取引口座を開設した上、応募する予定の株券等を当該証券取引口座に記録管理

している必要があります。本公開買付けにおいては、公開買付代理人以外の金融商品取引業者等を経由した応募

の受付けは行われません。応募する予定の株券等が、公開買付代理人以外の金融商品取引業者等に開設された証

券取引口座に記載又は記録されている場合は、応募に先立ち、公開買付代理人に開設した証券取引口座への振替

手続を完了していただく必要があります。

 

④　公開買付代理人に証券取引口座を開設しておられない応募株主等は、新規に証券取引口座を開設していただく

必要があります。証券取引口座を開設される場合には、個人番号（マイナンバー）又は法人番号及び本人確認書

類（注１）が必要になるほか、ご印鑑が必要になる場合があります。

 

⑤　上記③の応募株券等の振替手続及び上記④の口座の新規開設には一定の日数を要する場合がありますのでご注

意ください。

 

⑥　外国の居住者である株主（法人株主を含みます。以下「外国人株主」といいます。）の場合、日本国内の常任

代理人を通じて応募してください。

 

⑦　日本の居住者である個人株主の場合、買付けられた株券等に係る売却代金と取得費等との差額は、一般的に株

式等の譲渡所得等に関する申告分離課税の適用対象となります。（注２）

 

⑧　応募の受付けに際し、公開買付代理人より応募株主等に対して、公開買付応募申込みの受付票が交付されま

す。

（注１）　個人番号（マイナンバー）又は法人番号及び本人確認書類の提出について

公開買付代理人において新規に証券取引口座を開設される場合、又は日本国内の常任代理人を通じて

応募する外国人株主の場合には、次の本人確認書類等が必要になります。番号確認書類及び本人確認

書類の詳細につきましては、公開買付代理人へお問合せください。

 

個人株主の場合　　次の表の①から③のいずれかの個人番号確認書類及び本人確認書類が必要になり

ます。なお、個人番号（マイナンバー）をご提供いただけない方は、公開買付代

理人であるみずほ証券株式会社にて口座開設を行うことはできません。また、公

開買付代理人において既に証券取引口座を開設している方であっても、氏名、住

所、個人番号（マイナンバー）を変更する場合には個人番号確認書類及び本人確

認書類が必要になります。
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  ①  ②  ③

       

番
号
確
認
書
類

 

個人番号カード

（両面）

顔写真付き

 通知カード  

個人番号が記載された住民票の

写し

又は

住民票記載事項証明書

（※当該書類は本人確認書類の

１つになります。）

＋   ＋  ＋

本
人
確
認
書
類

  
ａ．以下のいずれかの書類１つ

（顔写真付き確認書類）
 

ａ．以下のいずれかの書類１つ

（顔写真付き確認書類）

  

・運転免許証

・運転経歴証明書

・旅券（パスポート）

・在留カード

・療育手帳

・身体障害者手帳等

 

・運転免許証

・運転経歴証明書

・旅券（パスポート）

・在留カード

・療育手帳

・身体障害者手帳等

  又は  又は

  

ｂ．以下のいずれかの書類２つ

（ａ．の提出が困難な場

合）

 

ｂ．以下のいずれかの書類１つ

（ａ．の提出が困難な場

合）

  

・住民票の写し

・住民票の記載事項証明書

・国民健康保険被保険者証

等の各種健康保険証

・印鑑登録証明書

・国民年金手帳等

 

・国民健康保険被保険者証

等の各種健康保険証

・印鑑登録証明書

・国民年金手帳等

・個人番号カード（両面）をご提出いただく場合、別途本人確認書類のご提出は不要です。

・通知カードは、通知カードに記載された氏名、住所等が住民票に記載されている事項と一致している場合に限り、個

人番号確認書類としてご利用になれます。

・氏名、住所、生年月日の記載のあるものをご提出ください。

・本人確認書類は有効期限内のもの、期限の記載がない場合は６ヶ月以内に作成されたものをご提出ください。

 

法人株主の場合　　「法人番号指定通知書」の写し、又は、国税庁法人番号公表サイトから印刷した

法人番号が印刷された書面及び本人確認書類（登記事項証明書（６ヶ月以内に作

成されたもので名称及び本店又は主たる事務所の所在地並びに事業内容を確認で

きるもの））が必要になります。なお、法人自体の本人確認書類に加え、取引担

当者（当該法人の代表者が取引する場合はその代表者）個人の本人確認書類が必

要となります。また、公開買付代理人において既に証券取引口座を開設している

法人であっても、法人名称及び所在地を変更する場合には法人番号確認書類及び

本人確認書類が必要になります。

 

外国人株主の場合　日本国政府の承認した外国政府又は権限ある国際機関の発行した書類その他これ

に類するもので、居住者の上記本人確認書類に準じるもの等（本人確認書類は、

自然人の場合は、氏名、住所、生年月日の記載のあるもの（※１）、法人の場合

は、名称及び本店又は主たる事務所の所在地並びに事業内容の記載のあるもの

（※２）が必要です。また、当該本人確認書類は、自然人及び法人ともに６ヶ月

以内に作成されたもの、又は有効期間若しくは期限のある書類は有効なものに限

ります。）及び常任代理人との間の委任契約に係る委任状又は契約書の写し（※

３）が必要となります。

（※１）　外国に居住される日本国籍を有する株主の方は、原則として旅券（パ

スポート）の提出をお願いいたします。

（※２）　法人の場合、当該法人の事業内容の確認が必要であるため、本人確認

書類に事業内容の記載がない場合は、別途事業内容の確認ができる書

類（居住者の本人確認書類に準じる書類又は外国の法令の規定により
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当該法人が作成されることとされている書類で事業内容の記載がある

もの）の提出が必要です。

（※３）　当該外国人株主の氏名又は名称、国外の住所地の記載のあるものに限

り、①常任代理人による証明年月日、②常任代理人の名称、住所、代

表者又は署名者の氏名及び役職が記載され、公開買付代理人の証券取

引口座に係る届出印により原本証明が付されたもの。

 

（注２）　日本の居住者の株式等の譲渡所得等に関する申告分離課税について（個人株主の場合）

日本の居住者である個人株主の方の場合、株式等の譲渡所得等には、原則として申告分離課税が適用

されます。本公開買付けへの応募による売却につきましても、通常の金融商品取引業者を通じた売却

として取り扱われることとなります。税務上の具体的なご質問等につきましては、税理士等の専門家

にご確認いただき、ご自身でご判断いただきますようお願い申し上げます。

 

（２）【契約の解除の方法】

　応募株主等は、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、公開買付期間の末日の15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

国各支店に本公開買付けに係る契約の解除を行う旨の書面（以下「解除書面」といいます。）を交付又は送付

してください。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、解除書面が公開買付期間の末日の15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

みずほ証券株式会社　　東京都千代田区大手町一丁目５番１号

（その他みずほ証券株式会社全国各支店）

 

（３）【株券等の返還方法】

　応募株主等が上記「(2）契約の解除の方法」に記載の方法により本公開買付けに係る契約の解除を申し出た

場合には、解除手続終了後速やかに下記「10　決済の方法」の「(4）株券等の返還方法」に記載の方法により

応募株券等を返還いたします。

 

（４）【株券等の保管及び返還を行う金融商品取引業者・銀行等の名称及び本店の所在地】

みずほ証券株式会社　　東京都千代田区大手町一丁目５番１号
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８【買付け等に要する資金】

（１）【買付け等に要する資金等】

買付代金（円）(a) 34,662,631,120

金銭以外の対価の種類 ―

金銭以外の対価の総額 ―

買付手数料(b) 60,000,000

その他(c) 2,470,000

合計(a)＋(b)＋(c) 34,725,101,120

　（注１）　「買付代金（円）(a)」欄には、本公開買付けにおける買付予定数（33,329,453株）に、本公開買付価格

（1,040円）を乗じた金額を記載しております。

　（注２）　「買付手数料(b)」欄には、公開買付代理人に支払う手数料の見積額を記載しております。

　（注３）　「その他(c)」欄には、本公開買付けに関する公告に要する費用及び公開買付説明書その他必要書類の印刷

費その他諸費用につき、その見積額を記載しております。

　（注４）　上記金額には消費税等は含まれておりません。

　（注５）　その他公開買付代理人に支払われる諸経費及び弁護士報酬等がありますが、その額は本公開買付け終了後ま

で未定です。

 

（２）【買付け等に要する資金に充当しうる預金又は借入金等】

①【届出日の前々日又は前日現在の預金】

種類 金額（千円）

当座預金 76,478,521

計(a) 76,478,521

 

②【届出日前の借入金】

イ【金融機関】

 借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

１ ― ― ― ―

２ ― ― ― ―

計 ―

 

ロ【金融機関以外】

借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

― ― ― ―

― ― ― ―

計 ―

 

③【届出日以後に借入れを予定している資金】

イ【金融機関】

 借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

１ ― ― ― ―

２ ― ― ― ―

計(b) ―
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ロ【金融機関以外】

借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

― ― ― ―

― ― ― ―

計(c) ―

 

④【その他資金調達方法】

内容 金額（千円）

― ―

計(d) ―

 

⑤【買付け等に要する資金に充当しうる預金又は借入金等の合計】

76,478,521千円（(a)＋(b)＋(c)＋(d)）

 

（３）【買付け等の対価とする有価証券の発行者と公開買付者との関係等】

　該当事項はありません。

 

９【買付け等の対価とする有価証券の発行者の状況】

　該当事項はありません。

 

１０【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】

みずほ証券株式会社　　東京都千代田区大手町一丁目５番１号

 

（２）【決済の開始日】

2024年10月28日（月曜日）

（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2024年11月12日（火曜日）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、決済の開始日以後遅滞なく、公開買付

代理人から応募株主等（外国人株主の場合はその常任代理人）の指定した場所へ送金するか、公開買付代理人

の応募受付けをした応募株主等の口座へお支払いします。

 

（４）【株券等の返還方法】

　下記「11　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

応募株券等の全部又は一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

券等を公開買付期間末日の翌々営業日（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）以後、速や

かに応募が行われた時の状態に戻します。
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１１【その他買付け等の条件及び方法】

（１）【法第27条の13第４項各号に掲げる条件の有無及び内容】

　応募株券等の数の合計が買付予定数の下限（30,360,200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（33,329,453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）未満の株数の部分がある場合、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ときは、買付予定数の上限以上になるまで、四捨五入の結果切り

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。ただし、切り

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ときは、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

り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。ただし、切り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

に定める事項のいずれかが発生した場合は、本公開買付けの撤回等を行うことがあります。なお、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、(ⅰ)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、及び(ⅱ)対象者の重要な子会社に同号イ乃至トに掲げる事実が発生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。ただし、公開買付期

間の末日までに公告を行うことが困難な場合は、府令第20条に規定する方法により公表を行い、その後直ちに

公告を行います。

 

（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、対象者が公開買付期間中に令第13条第１項に定める行為を行った

場合は、府令第19条第１項に定める基準により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。た

だし、公開買付期間の末日までに公告を行うことが困難な場合は、府令第20条に規定する方法により公表し、

その後直ちに公告を行います。買付け等の価格の引下げがなされた場合、当該公告が行われた日以前の応募株

券等についても、引下げ後の買付け等の価格により買付け等を行います。

 

（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、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。

契約の解除の方法については、上記「７　応募及び契約の解除の方法」の「(2）契約の解除の方法」に記載の

方法によるものとします。

　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

応募株主等に請求しません。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「10　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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（５）【買付条件等の変更をした場合の開示の方法】

　公開買付者は、公開買付期間中、法第27条の６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。ただし、公開買付期間の末日までに公告を行うことが困難な場合

は、府令第20条に規定する方法により公表を行い、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（ただし、法第27条の８第11項ただ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。ただし、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】

　本公開買付けの結果については、公開買付期間の末日の翌日に、令第９条の４及び府令第30条の２に規定す

る方法により公表します。

 

（８）【その他】

　本公開買付けは、直接間接を問わず、米国内において若しくは米国に向けて行われるものではなく、また、

米国の郵便その他の州際通商若しくは国際通商の方法・手段（ファクシミリ、電子メール、インターネット通

信、テレックス及び電話を含みますが、これらに限りません。）を利用して行われるものでもなく、更に米国

の証券取引所施設を通じて行われるものでもありません。上記方法・手段により、若しくは上記施設を通じ

て、又は米国内から本公開買付けに応募することはできません。

　また、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できません。

　本公開買付けへの応募に際し、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（ファクシミリ、電子メール、インターネット通信、テレックス及び電話を含みますが、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。）。
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第２【公開買付者の状況】

１【会社の場合】

（１）【会社の概要】

①【会社の沿革】

 

②【会社の目的及び事業の内容】

 

③【資本金の額及び発行済株式の総数】

 

④【大株主】

年　月　日現在
 

氏名又は名称 住所又は所在地
所有株式数
（千株）

発行済株式（自己
株式を除く。）の
総数に対する所有
株式数の割合

（％）

― ― ― ―

― ― ― ―

― ― ― ―

― ― ― ―

計 ─ ― ―

 

⑤【役員の職歴及び所有株式の数】

年　月　日現在
 

役名 職名 氏名 生年月日 職歴
所有株式数
（千株）

─ ─ ─ ─ ─ ─

─ ─ ─ ─ ─ ─

─ ─ ─ ─ ─ ─

計 ─

 

（２）【経理の状況】

①【貸借対照表】

 

②【損益計算書】

 

③【株主資本等変動計算書】

 

（３）【継続開示会社たる公開買付者に関する事項】

①【公開買付者が提出した書類】

イ【有価証券報告書及びその添付書類】

　事業年度　第24期（自　2023年４月１日　至　2024年３月31日）2024年６月27日関東財務局長に提出

 

ロ【半期報告書】

　該当事項はありません。

 

ハ【訂正報告書】

　該当事項はありません。
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②【上記書類を縦覧に供している場所】

エムスリー株式会社

（東京都港区赤坂一丁目11番44号）

株式会社東京証券取引所

（東京都中央区日本橋兜町２番１号）

 

２【会社以外の団体の場合】

　該当事項はありません。

 

３【個人の場合】

　該当事項はありません。

 

第３【公開買付者及びその特別関係者による株券等の所有状況及び取引状況】

１【株券等の所有状況】

（１）【公開買付者及び特別関係者による株券等の所有状況の合計】

　該当事項はありません。

（注）　公開買付者は、本書提出後に特別関係者の所有する対象者の株券等を確認の上、本書の訂正が必要な

場合には、本書に係る訂正届出書を提出する予定です。

 

（２）【公開買付者による株券等の所有状況】

　該当事項はありません。

 

（３）【特別関係者による株券等の所有状況（特別関係者合計）】

　該当事項はありません。

 

（４）【特別関係者による株券等の所有状況（特別関係者ごとの内訳）】

　該当事項はありません。

 

２【株券等の取引状況】

（１）【届出日前60日間の取引状況】

　該当事項はありません。

 

３【当該株券等に関して締結されている重要な契約】

　該当事項はありません。

 

４【届出書の提出日以後に株券等の買付け等を行う旨の契約】

　該当事項はありません。
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第４【公開買付者と対象者との取引等】

１【公開買付者と対象者又はその役員との間の取引の有無及び内容】

　該当事項はありません。

 

２【公開買付者と対象者又はその役員との間の合意の有無及び内容】

(1）本公開買付けに対する賛同意見

　対象者プレスリリースによれば、対象者は、2024年９月19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、公開買付者及び対象

者は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、対象者の株主の皆様として

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、対象者の株主の皆様のご判断に委ねること、及び

公開買付者との間で本資本業務提携契約を締結す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「第１　公開買付要項」の「３　買付け等の目的」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「③　対象者における利害関係を有しない取締役全員（監査等委員である取締役を含む。）に

よる承認」をご参照ください。

 

(2）本応募契約書

　公開買付者は、2024年９月19日付で、対象者の代表取締役会長　会長執行役員ＣＥＯである櫻井英治氏（所有株

式数：12,000,000株、所有割合：19.80％）をはじめとする本応募合意株主との間で、本応募契約を締結しており

ます。本応募契約の詳細については、上記「第１　公開買付要項」の「３　買付け等の目的」の「(6）本公開買付

けに係る重要な合意に関する事項」の「①　本応募契約」をご参照ください。

 

(3）本資本業務提携契約

　公開買付者は、2024年９月19日付で、対象者との間で、本資本業務提携契約を締結しております。本資本業務提

携契約の詳細については、上記「第１　公開買付要項」の「３　買付け等の目的」の「(6）本公開買付けに係る重

要な合意に関する事項」の「②　本資本業務提携契約」をご参照ください。
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第５【対象者の状況】

１【最近３年間の損益状況等】

（１）【損益の状況】

決算年月 ― ― ―

売上高 ― ― ―

売上原価 ― ― ―

販売費及び一般管理費 ― ― ―

営業外収益 ― ― ―

営業外費用 ― ― ―

当期純利益（当期純損失） ― ― ―

 

（２）【１株当たりの状況】

決算年月 ― ― ―

１株当たり当期純損益 ― ― ―

１株当たり配当額 ― ― ―

１株当たり純資産額 ― ― ―

 

２【株価の状況】
（単位：円）

 

金融商品取引所名
又は認可金融商品
取引業協会名

東京証券取引所　プライム市場

月別 2024年３月 2024年４月 2024年５月 2024年６月 2024年７月 2024年８月 2024年９月

最高株価 1,020 954 1,080 930 950 923 868

最低株価 882 874 813 821 870 728 797

　（注）　2024年９月については、同年９月19日までのものです。

 

３【株主の状況】

（１）【所有者別の状況】

年　月　日現在
 

区分

株式の状況（１単元の株式数　　株）
単元未満株
式の状況

（株）
政府及び地
方公共団体

金融機関
金融商品取
引業者

その他の法
人

外国法人等
個人その他 計

個人以外 個人

株主数（人） ― ― ― ― ― ― ― ― ―

所有株式数

（単位）
― ― ― ― ― ― ― ― ―

所有株式数の割

合（％）
― ― ― ― ― ― ― ― ―
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（２）【大株主及び役員の所有株式の数】

①【大株主】

年　月　日現在
 

氏名又は名称 住所又は所在地
所有株式数
（株）

発行済株式（自己
株式を除く。）の
総数に対する所有
株式数の割合

（％）

― ― ― ―

― ― ― ―

― ― ― ―

― ― ― ―

計 ― ― ―

 

②【役員】

年　月　日現在
 

氏名 役名 職名
所有株式数
（株）

発行済株式（自己
株式を除く。）の
総数に対する所有
株式数の割合

（％）

― ― ― ― ―

― ― ― ― ―

― ― ― ― ―

― ― ― ― ―

計 ― ― ― ―

 

４【継続開示会社たる対象者に関する事項】

（１）【対象者が提出した書類】

①【有価証券報告書及びその添付書類】

　事業年度　第29期（自　2022年１月１日　至　2022年12月31日）2023年３月27日　関東財務局長に提出

　事業年度　第30期（自　2023年１月１日　至　2023年12月31日）2024年３月25日　関東財務局長に提出

 

②【半期報告書】

　事業年度　第31期中（自　2024年１月１日　至　2024年６月30日）2024年８月７日　関東財務局長に提出

 

③【臨時報告書】

　該当事項はありません。

 

④【訂正報告書】

　訂正報告書（上記①に記載の第29期有価証券報告書の訂正報告書）を2023年４月25日に関東財務局長に提出

 

（２）【上記書類を縦覧に供している場所】

株式会社エラン

（長野県松本市出川町15番12号）

株式会社東京証券取引所

（東京都中央区日本橋兜町２番１号）

 

EDINET提出書類

エムスリー株式会社(E05425)

公開買付届出書

33/34



５【伝達を受けた公開買付け等の実施に関する事実の内容等】

　該当事項はありません。

 

６【その他】

　該当事項はありません。
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