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１ 【公開買付者の氏名又は名称及び住所又は所在地】 

名 称  株式会社レヴァーレ 

所在地  東京都中央区日本橋本町三丁目８番５号 

２ 【公開買付者が買付け等を行う株券等の種類】 

普通株式 

３ 【当該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 

当社取締役会は、マネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）（＊）として行われる一連の取

引（以下総称して「本取引」といいます。）の一環として実施される公開買付者による当

社の普通株式（当社自己株式を除きます。）に対する公開買付け（以下「本公開買付け」

といいます。）は、当社の株主共同の利益に資するものであるとして、本公開買付けに賛

同し、株主の皆様に対して本公開買付けに応募することを推奨いたします。 

なお、かかる当社取締役会の意見は、後記「(3) 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、本公開買付の公正性を担保するための措置」

に記載の措置が講じられた上で、平成 23 年８月 30 日に開催された当社取締役会において

なされた決議に基づくものであります。 

（＊）本公開買付けは、いわゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）であり、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者であって当該合意をした対象者

の役員と利益を共通にする者である取引であります。以下同じとします。 

なお、本公開買付けにおいては、具体的に、当社の代表取締役である村山正道が新立川

航空機株式会社（以下「新立川航空機」といいます。）の代表取締役社長である石戸敏雄

とともに、本日現在において、公開買付者の発行済株式の全てを保有する株式会社サリエ

ンテ（本社：東京都、代表取締役石戸敏雄及び村山正道、以下「サリエンテ」といいま

す。）の発行済株式の全てを保有し、且つ、公開買付者の代表取締役を務め、また、当社

の取締役である美馬愼一郎がサリエンテに、現段階では比率は未定であるものの、出資す

る予定であることから、これに該当するものであります。 

 

(2) 本公開買付けに関する意見の根拠及び理由 

本公開買付けの概要は、後記「① 本公開買付けの概要」に記載のとおりであり、本公

開買付けを実施するに至った背景、理由及び意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営

方針は、後記「② 本公開買付けを実施するに至った背景、理由及び意思決定の過程並び

に本公開買付け後の経営方針」に記載のとおりとのことですが、当社取締役会は、後記

「③ 当社取締役会における意思決定に至った過程」に記載のプロセスを経て、後記「②

 本公開買付けを実施するに至った背景、理由及び意思決定の過程並びに本公開買付け後

の経営方針」に記載の当社が抱える事業政策上及び資本政策上の問題点等を踏まえると、

本取引を実施し、当社及び新立川航空機の両社が同時に非公開化した上で合併するにあた

り、本公開買付けを実施することは、(i)当社の株主の皆様に対しては、経営戦略の抜本

的な見直しにより生じ得る過大な負担を回避するための選択肢として、投下資本の回収機

会を提供することを可能としつつ、 (ii)当社にとっては、長期的視点に立脚した再開発

を行うことで、短期的な業績に過度に左右されることなく長期安定的な企業価値の維持と

向上の機会が得られるとともに、新立川航空機と経営統合することで一体開発による相乗

効果をも得られるほか、株式の非公開化により上場コストが削減されることを可能とし、

さらには、(iii)当社と新立川航空機の両社が相互密接に抱える資本政策上の問題を抜本

的に解決することを可能とするもので、当社として最善の選択肢であると判断できるとと

もに、本公開買付けの買付価格（以下「本公開買付価格」といいます。）その他の諸条件

は当社の株主の皆様にとって妥当であると判断したことから、前記「(1) 本公開買付け

に関する意見の内容」記載の意見を表明いたしました。 

 



① 本公開買付けの概要 

公開買付者は、サリエンテが、本日現在において発行済株式の全てを保有し、本公開買

付けを通じて当社の普通株式（以下「当社株式」といいます。）を取得及び保有すること

等を目的として設立された株式会社であるとのことです。サリエンテは公開買付者の代表

取締役及び新立川航空機の代表取締役社長である石戸敏雄並びに公開買付者の代表取締役

及び当社の代表取締役社長である村山正道が、本日現在において発行済株式の全てを保有

する株式会社であり、公開買付者を通じて当社株式を取得及び保有することを主たる目的

しているとのことです。[尚、石戸敏雄及び村山正道は、ともにサリエンテの代表取締役

を務めているとのことです。 

公開買付者は、この度、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。）市場第二部に上場している当社株式のうち、当社の大株主である新立川航空機の保

有する当社株式（保有株式数 5,516,909 株、当社の平成 23 年８月 12 日提出の第 116 期第

１四半期報告書に記載された同日現在の当社の発行済株式総数（14,004,705 株）から前記

四半期報告書に記載された平成 23 年６月 30 日現在の当社が保有する自己株式 93,486 株

を除いた数（13,911,219 株）に占める割合（以下「保有割合」といいます。）にして 39.

66％（小数点以下第三位を四捨五入。以下比率の計算において、特に別の取扱いを記載し

ていない限り、同様に計算しているとのことです。））、立飛開発株式会社（以下「立飛

開発」といいます。）の保有する当社株式（保有株式数 146,369 株、保有割合 1.05％）及

び当社が保有する自己株式を除いた、当社の発行済株式の全部を取得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。 

公開買付者は、当社の大株主である株式会社ＩＨＩ（以下「ＩＨＩ」といいます。）

（保有株式数 1,403,363 株、保有割合 10.09％）及びエフィッシモ キャピタル マネージ

メント ピーティーイー エルティーディー（以下「エフィッシモ」といいます。）（保有

株式数 2,448,600 株、保有割合 17.60％）それぞれとの間で平成 23 年８月 30 日までに公

開買付応募契約書（以下「本応募契約」といいます。）を締結し、保有する当社株式の全

てについて、後記「(6) 公開買付者と当社株主との間における公開買付けへの応募に係

る重要な合意に関する事項」に記載の各事項を前提条件として、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（なお、前提条件が満たされない場合であっても、ＩＨ

Ｉ及びエフィッシモ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。）。 

一方、公開買付者は、新立川航空機及び立飛開発から、それぞれが保有する当社株式を

本公開買付けに応募しない旨の同意を得ているとのことです。以上に加えて、公開買付者

は、当社の株主である立飛開発に関して、その発行済株式の一部を保有するＩＨＩ（92,0
00 株、議決権比率 37.55％）及び宗教法人真澄寺（以下「真澄寺」といいます。）（31,0
00 株、議決権比率 12.65％）との間で、本公開買付け及び公開買付者が本公開買付けと同

時に新立川航空機の普通株式を対象として実施する公開買付け（以下「新立川航空機公開

買付け」といいます。）のいずれかが成立すること等を条件として、立飛開発の普通株式

（以下「立飛開発株式」といいます。）を公開買付者が譲り受ける旨の株式譲渡契約を平

成 23 年８月 30 日までに締結しているとのことです。 

本公開買付けにおいては、買付予定数の上限を設定しておりませんが、当社の平成 23

年８月 12 日提出の第 116 期第１四半期報告書に記載された同日現在の当社の発行済株式

総数（14,004,705 株）から、前記四半期報告書に記載された平成 23 年６月 30 日現在の当

社が保有する自己株式（93,486 株）を控除した数（13,911,219 株）の３分の２以上に相

当する株式数（9,274,146 株）から、本公開買付けに応募しない旨の同意を得ている新立

川航空機の保有する当社株式（5,516,909 株）及び立飛開発の保有する当社株式（146,369

株）（合計 5,663,278 株、以下「応募対象外株式」という。）を控除した数（3,610,868

株。保有割合 25.96％）を買付予定数の下限に設定しており、応募株券等の数の合計が 3,

610,868 株に満たない場合には応募株券等の全部の買付けを行わないとのことです。 



公開買付者は、本公開買付けが成立した場合、本公開買付けに係る公開買付届出書「８

 買付け等に要する資金」「（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」のとおり、株式会社みずほ銀行（以下「みずほ銀行」といいます。）から合計 53,020

百万円を上限とした借入れ（以下「本買収ローン」といいます。）を受けることを予定し

ているとのことで、かかる資金をもって、本公開買付けが成立した場合の決済資金等に充

当する予定であるとのことです。 

本買収ローンに係る融資条件の詳細については別途協議の上、本買収ローンに係る融資

契約において定めることとされているとのことですが、本買収ローンに係る融資契約にお

いては、本取引と同種の取引に係る通常の買収ローンと同様に貸出実行条件等の契約条件

が規定された上で、公開買付者の発行済株式の全部及び公開買付者が本公開買付けにより

取得する当社株式を担保に供すること、並びに後記「(5) いわゆる二段階買収に関する

事項」に記載の一連の手続きを通じて当社が公開買付者の実質的な完全子会社となった後

は、当社の一定の資産等を担保に供すること等が規定される予定となっているとのことで

す。 

また、公開買付者は、後記「(6) 公開買付者と当社株主との間における公開買付けへ

の応募に係る重要な合意に関する事項等」「④ 立飛開発株式の譲渡に関する株式譲渡契

約」に記載された立飛開発株式の取得に要する資金を調達するため、みずほキャピタル株

式会社に対して種類株式を発行する第三者割当増資を予定しているとのことです。なお、

かかる種類株式には議決権が付されない予定であるとのことですので、当該増資後もサリ

エンテが公開買付者の議決権を有する株式の全てを保有することになるとのことです。 

本公開買付けによって当社の発行済株式（新立川航空機及び立飛開発が保有する当社株

式並びに当社が保有する自己株式を除きます。）の全てを取得できなかった場合には、公

開買付者は、後記「(5) いわゆる二段階買収に関する事項」に記載の一連の手続きの実

行を当社に要請し、当社の発行済株式（新立川航空機及び立飛開発が保有する当社の株式

並びに当社が保有する自己株式を除きます。）の全部を取得することを予定しているとの

ことです。 

 

② 本公開買付けを実施するに至った背景、理由及び意思決定の過程並びに本公開買付け

後の経営方針 

ア. 当社の沿革と今後の事業政策における問題点 

当社は、大正 13 年に飛行機の設計、製作、販売を行う目的で、株式会社東京石川

島造船所（現、ＩＨＩ）の全額出資により株式会社石川島飛行機製作所として設立

され、「95 式１型練習機（いわゆる「赤トンボ」）」や「１式戦闘機 隼（キー43

Ⅲ型乙）」をはじめとする軍用機の製作を手掛けておりました。昭和 20 年には、第

２次世界大戦の終戦により、当社の不動産が第２次世界大戦後我が国に駐留してい

た連合国軍最高司令官総司令部（進駐軍）によって接収され、翌昭和 21 年には特別

経理会社に指定されました。会社存続の危機に立たされたことに伴い、昭和 24 年 11

月に、企業再建整備法に基づき、当社の現物出資によりタチヒ工業株式会社（現、

新立川航空機）を設立しましたが、昭和 30 年には特別経理会社の指定が解除され、

会社清算を免れることとなりました。この間、接収された資産に対する国からの賃

料収入を受けつつ、昭和 36 年に東京証券取引所市場第２部に上場し、カーヒーター

の製造販売や自動車整備等を事業として行い、昭和 51 年に接収されていた不動産が

返還（一部未返還土地の 9,271.98 ㎡は昭和 52 年に返還となり、これにより全資産

が返還となる。）されてからは、不動産賃貸の拡充を図り、現在においては不動産

賃貸業を主たる事業としております。 



当社が賃貸に供している不動産の多くは、かつて工場として利用されていた施設

であるため、もともと不動産賃貸を目的として建設されていたわけではありません

が、現在に至るまで賃貸に利用し続けていたことが当社の安定的な収益を支えるこ

とに貢献してまいりました。しかしながら、多くの物件が昭和の前半以前から利用

目的を変えながら使用され続けてきたことにより、近時においては物理的な限界が

近づいております。また、その多くは物流倉庫として利用されてきましたが、賃料

水準が歴然として低い埼玉エリアとの倉庫需要の競合状況の進展等、現在における

多摩地域の不動産賃貸のニーズに必ずしも適合していない面があり、機能的な限界

も訪れていると考えられます。 

かかる認識の下、公開買付者の実質的な株主であり、代表取締役である村山正道

は、当社の代表取締役社長として、不動産コンサルタントの分析や助言を踏まえ、

当社の不動産賃貸収入の今後の動向を検証した結果、近い将来、当社の賃貸収入を

支える多くの不動産が連鎖的に減退のフェーズに入ることから、再開発を含めた経

営戦略の抜本的な見直しが必要であるとの確信を深めるに至ったとのことです。し

かしながら、再開発を行うにあたっては相当程度の長い開発期間と投資金額を要す

る一方で、短期的には開発期間中における現有不動産の稼働停止や、減価償却費の

負担増加等により、収益力が弱含む場面が想定されるため、当社の株主の皆様の要

求水準を満たす利益を還元していくことが困難になるという問題意識を持つに至っ

たとのことです。 

 

イ. 新立川航空機の沿革と今後の事業政策における問題点 

昭和 24 年 11 月、企業再建整備法に基づき、当社の現物出資によりタチヒ工業株

式会社として設立された新立川航空機も、その設立時より、当社と同じく土地建物

の大部分が進駐軍によって接収され、昭和 48 年に返還を受けてからは、不動産賃貸

の拡充を図り、現在においては不動産賃貸業を主たる事業としております。新立川

航空機の不動産も、当社と同様の事情の下、物理的、機能的な限界が生じており、

公開買付者の実質的な株主であり、代表取締役である石戸敏雄は、新立川航空機の

代表取締役社長として、同社の不動産の再開発を含めた経営戦略の抜本的な見直し

が必要である一方、再開発が相当の長期に渡るため、新立川航空機の株主の皆様の

要求水準を満たす利益を還元していくことが困難になるという問題意識を持つに至

ったとのことです。 

 

ウ. 事業上の問題点の共有化 

村山正道、石戸敏雄の両名は、当社と新立川航空機のそれぞれが今後の事業展開

を行うにあたって同様の問題点を抱えているため、(i)そもそも一つの会社であった

当社と新立川航空機が、近接して所有する不動産を別々のコンセプトで再開発する

意義に乏しく、一体的に開発すれば確かな相乗効果が期待できること、(ii)再開発

が相当の長期に渡る一方で、当該期間にわたって収益力の減退が避けられず、その

負担を当社と新立川航空機、それぞれの株主の皆様に求めることが適切ではないた

め、投下資本を回収する機会を提供すべきであるという認識を共有するに至ったと

のことです。 

 



エ. 当社の資本政策における問題点 

当社は、昭和 24 年にタチヒ工業株式会社（現、新立川航空機）、昭和 26 年に立

飛通商株式会社（現、立飛開発）、昭和 57 年に泉興業株式会社（以下「泉興業」と

いいます。）、平成２年に平成造園株式会社（現、立飛メンテナンス株式会社（以

下「立飛メンテナンス」といいます。））を設立しており、それらの会社は現在に

おいても当社グループ会社としてタチヒグループを形成しております。 

当社は、昭和 57 年の商法改正時においては、その所有する新立川航空機の株式の

一部を立飛開発に譲渡し、また、平成 18 年の会社法施行時においては、その所有す

る立飛開発の普通株式の一部の無議決権株式転換に同意する等、歴史的な法改正時

においては、グループ会社との資本関係を見直してまいりましたが、長い歴史に渡

る資本政策を経て、当社とそのグループ会社は株式を複雑に相互保有しあう関係に

至りました。平成 22 年 10 月には、当社とそのグループ会社の複雑な株式相互保有

を原因として、新立川航空機が当社に対して所有していると理解していた議決権の

行使について、平成 19 年３月期から平成 22 年３月期の４期に渡り、会社法上の相

互保有規制（会社法第 308 条第１項）により疑義があった事実が判明いたしました。

これに関連する諸問題は、平成 22 年 10 月８日付「新立川航空機が保有する公開買

付者株式の議決権の是正措置実施に伴う子会社株式の譲渡による子会社の異動のお

知らせ」及び平成 22 年 12 月３日付「臨時株主総会の付議議案の決定並びに事業政

策及び資本政策に関する検討のお知らせ」等において公表した是正措置等の実施に

よって解決されたものの、問題を生じさせる本質的な原因となった株式の複雑な相

互保有関係は未だ残っております。 

かかる状況の下、公開買付者の実質的な株主であり、代表取締役である村山正道

は、当社の代表取締役として、当社を含めたグループ会社間の資本政策の抜本的な

見直しを早期に行うべきとの認識を強めたとのことです。 

 

オ. 新立川航空機の資本政策における問題点 

新立川航空機は、昭和 24 年 11 月に、企業再建整備法に基づき、当社の現物出資

によりタチヒ工業株式会社として設立され、それ以後、現在に至るまで、当社、立

飛開発、泉興業、立飛メンテナンスの４社をグループ会社としてタチヒグループを

形成しております。 

したがって、当社と同様に、長い歴史に渡る資本政策を経て、それらグループ会

社と株式を複雑に相互保有しあう関係に至っております。その後、前記「エ 当社

の資本政策における問題点」に記載のとおりの問題が生じ、是正措置等の実施によ

って解決されたものの、前記のとおり株式の複雑な相互保有関係は未だ残っており

ます。 

かかる状況の下、公開買付者の実質的な株主であり、代表取締役である石戸敏雄

は、新立川航空機の代表取締役として、新立川航空機を含めたグループ会社間の資

本政策の抜本的な見直しを早期に行うべきとの認識を強めたとのことです。 

 

カ. 資本政策上の問題点の共有化 

村山正道、石戸敏雄の両名は、当社と新立川航空機、及び立飛開発、泉興業、立

飛メンテナンスの５社を含むグループ会社が株式を複雑に相互保有しているために、

(i)過年度の議決権行使に疑義を生じさせ、その結果、当社及び新立川航空機の株主

の皆様にご迷惑をお掛けしたこと、(ii)当社及び新立川航空機の株主の皆様にとっ

て議決権の所有状況や企業価値が見えづらいこと、(iii)複雑な株式相互保有が、企

業統治の議論が活発化した現代において時勢にそぐわないことといった問題が生じ

ており、この問題を解消すべく、当社と新立川航空機の双方で資本政策の抜本的な

見直しを実施すべきであるという認識を共有するに至ったとのことです。 

 



キ. 本公開買付けを実施するに至った理由及び意思決定の過程 

以上のような経緯を踏まえ、当社及び新立川航空機においては、平成 22 年 10 月

１日付「グループ企業価値向上委員会設置のお知らせ」及び平成 22 年 12 月３日付

「臨時株主総会の付議議案の決定並びに事業政策及び資本政策に関する検討のお知

らせ」において公表したとおり、社外の有識者により構成されるグループ企業価値

向上委員会（以下「グループ企業価値向上委員会」といいます。）を設置し、第三

者と協働して不動産開発を推進する等、タチヒグループ各社が保有する不動産等の

資産の効率的活用と資本政策を関連付けた上での検討を進める一方、村山正道、石

戸敏雄の両名は、前記のような、当社が抱える事業政策及び資本政策の両面の問題

点を検討し、当社及び新立川航空機並びにその株主の皆様にとって最善の方策を模

索してきたとのことです。その結果、(i)当社及び新立川航空機の株主の皆様に対し

ては、経営戦略の抜本的な見直しにより生じ得る過大な負担を回避するための選択

肢として、投下資本の回収機会を提供することが可能となり、(ii)当社は、長期的

視点に立脚した再開発を行うことで、短期的な業績に過度に左右されることなく長

期安定的な企業価値の維持と向上の機会が得られるとともに、新立川航空機と経営

統合することで一体開発による相乗効果も得られるほか、株式の非公開化により上

場コストが削減され、かつ、(iii)当社と新立川航空機の両社が相互密接に抱える資

本政策上の問題を抜本的に解決することが可能となることから、当社及び新立川航

空機の両社に同時にマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）を行い、両社を非公開化

した上で合併させることこそが、当社及び新立川航空機並びに株主の皆様にとって

最善の方策であるとの結論に至ったとのことです。以上を踏まえ、公開買付者は、

平成 23 年７月上旬に当社及び新立川航空機に対してマネジメント・バイアウト（Ｍ

ＢＯ）の提案を行い、その後、当社及び新立川航空機それぞれとの協議・交渉を経

て、平成 23 年８月 30 日、本公開買付け及び新立川航空機公開買付けを実施するこ

とを同時に決定したとのことです。 

なお、前記のとおり、村山正道、石戸敏雄の両名は、当社又は新立川航空機の代

表取締役社長として、グループ会社間の資本政策の抜本的な見直しを早期に行うべ

きとの認識をかねてより有していたため、グループ会社間の資本政策の改善に関し

ては、当社の大株主であるＩＨＩ及びエフィッシモとも協議を行い、対話を重ねて

きたとのことです。かかる経緯を踏まえ、公開買付者は、本公開買付けを実施する

にあたり、当社の大株主であるＩＨＩ及びエフィッシモに対し、本公開買付けの背

景と意義を説明して理解と賛同を求めた結果、これらの大株主より、当社と利益が

相反するおそれのある村山正道及び美馬愼一郎を除く当社経営陣が全員一致で本公

開買付けに賛同することを前提に、本公開買付けへの賛同を得たとのことです（公

開買付者とＩＨＩ及びエフィッシモとの間で締結された本応募契約の内容は後記

「(6) 公開買付者と当社株主との間における本公開買付けへの応募に係る重要な合

意に関する事項等」をご参照ください。）。 

 

ク. 本公開買付け後の経営方針 

本公開買付けはマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）の手法により行われるもの

であり、当社の代表取締役である村山正道は、本取引後も引き続き当社の経営に当

たる予定であるとのことです。また、当社の取締役である美馬愼一郎は、本取引後、

公開買付者の発行済株式の全てを保有するサリエンテに、現段階では比率は未定で

あるものの、出資を行う予定であるとのことです。さらに、村山正道及び石戸敏雄

は、本取引後、当社及び新立川航空機の役職員、外部の専門家や有識者等、当社及

び新立川航空機の企業価値とコーポレート・ガバナンスを向上させることが出来る

主体に対し、サリエンテに出資することを呼びかけることを予定しているとのこと

です。 



なお、前記「キ．本公開買付けを実施するに至った理由及び意思決定の過程」及

び後記「(5) いわゆる二段階買収に関する事項」に記載のとおり、公開買付者は、

本取引後、公開買付者並びに当社及び新立川航空機との間で、公開買付者を存続会

社として吸収合併を行うことも検討しているとのことです。当該吸収合併を含む本

取引後の組織再編等の詳細については、本取引後に当社と協議の上決定する予定で

あるとのことです。 

また、公開買付者によれば、本公開買付け後に実施することを企図している不動

産の再開発に関しては、当社と新立川航空機の企業価値を向上させることのほか、

不動産の立地特性や開発規模を活かして地域経済の活性に貢献することを重要なコ

ンセプトとして位置付けているとのことです。 

 

③ 当社取締役会における意思決定に至った過程 

本公開買付けに係る公開買付届出書によれば、前記「②本公開買付けを実施するに至

った背景、理由及び意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営方針」「キ．本公開買

付けを実施するに至った理由及び意思決定の過程」に記載の過程を経て、本公開買付け

を実施する意思決定を行うに至り、公開買付者は、平成 23 年７月上旬に当社及び新立

川航空機に対してマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）の提案を行いました。 

これを受け、当社取締役会は、当社代表取締役である村山正道と取締役美馬愼一郎が、

公開買付者の発行済株式の全てを保有するサリエンテに対して出資し、又は出資するこ

とを予定しているとのことで、本公開買付けに関し、当社と利益が相反するおそれがあ

ったため、後記「（3）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、本公開買付の公正性を担保するための措置」に記載の措置を講じた上

で、同「② 第三者委員会の設置」に記載した当社が設置した社外有識者による第三者

委員会と公開買付者の協議・交渉の結果を踏まえ、リーガル・アドバイザーである日比

谷パーク法律事務所から受けた法的助言、並びに、第三者算定機関であるデロイトトー

マツＦＡＳ株式会社（以下「デロイトトーマツＦＡＳ」といいます。）より取得した株

式価値算定書（以下「当社算定書」といいます。）の算定結果を踏まえつつ、当社取締

役会としても公開買付者との協議・交渉を行い、かかる協議・交渉の結果を経て公開買

付者から最終的に提示された本公開買付けを含む本取引に関する諸条件について、当社

の企業価値向上及び株主の皆様の利益確保の観点から慎重に協議及び検討を行いました。 

その結果、当社取締役会は、前記「② 本公開買付けを実施するに至った背景、理由

及び意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営方針」に記載の当社が抱える事業政策

上及び資本政策上の問題点等を踏まえると、本取引を実施し、マネジメント・バイアウ

ト（ＭＢＯ）により当社及び新立川航空機の両社が同時に非公開化した上で合併するこ

とは、(i)当社の株主の皆様に対しては、経営戦略の抜本的な見直しにより生じ得る過大

な負担を回避するための選択肢として、投下資本の回収機会を提供することを可能とし

つつ、 (ii)当社にとっては、長期的視点に立脚した再開発を行うことで、短期的な業績

に過度に左右されることなく長期安定的な企業価値の維持と向上の機会が得られるとと

もに、新立川航空機と経営統合することで一体開発による相乗効果をも得られるほか、

株式の非公開化により上場コストが削減されることを可能とし、さらには、(iii)当社と

新立川航空機の両社が相互密接に抱える資本政策上の問題を抜本的に解決することを可

能とするもので、当社として最善の選択肢であると判断できるとともに、本公開買付価

格及び本公開買付けに係るその他の諸条件は当社の株主の皆様にとって妥当であると判

断するに至りました。 
そこで、当社は、公開買付者の発行済株式の全てを保有するサリエンテに対して出資

し、又は出資することを予定していることから本公開買付けに関し当社と利益が相反す

るおそれのある村山正道及び美馬愼一郎を除く当社取締役全員により平成 23 年８月 30
日に当社取締役会を開催し、一身上の都合により欠席した１名以外の当社監査役全員の

参加を受けて、デロイトトーマツＦＡＳより取得した当社算定書、日比谷パーク法律事

務所から得た法律意見書、上記第三者委員会から得た第三者委員会意見書、当社監査役

会から得た監査役会意見書を踏まえ、上記の判断について再確認し、審議及び決議に参

加した取締役全員の一致で、前記「(1)本公開買付けに関する意見の内容」記載の意見を

表明する旨の決議を行うに至りました。 
 



(3) 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

開買付の公正性を担保するための措置 

 

公開買付者及び当社は、本公開買付けがマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）の一環とし

て行われるものであり、構造的な利益相反の問題が存在すること等を踏まえ、本公開買付価

格の公正性の担保、本公開買付けの実施を決定するに至る意思決定の過程における恣意性の

排除及び利益相反の回避の観点から、以下のような措置を実施いたしました。なお、以下の

記載のうち公開買付者において実施した措置については、本公開買付けに係る公開買付届出

書に基づくものです。 

 

① 独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得 

本公開買付けに係る公開買付届出書によれば、公開買付者は、本公開買付価格の妥当

性を判断するため、公開買付者及び当社の関連当事者には該当せず、本公開買付けに関

して記載すべき重要な利害関係を有しない、公開買付者及び当社から独立した第三者算

定機関である大和証券キャピタル・マーケッツ株式会社（以下「大和証券キャピタル・

マーケッツ」といいます。）に対し、当社の株式価値の算定を依頼し、平成 23 年８月

29 日付で大和証券キャピタル・マーケッツから株式価値算定書を取得しているとのこと

です（なお、公開買付者は大和証券キャピタル・マーケッツから本公開買付価格の公正

性に関する意見（フェアネス・オピニオン）は取得していないとのことです。）。本公

開買付けに係る公開買付届出書によれば、大和証券キャピタル・マーケッツによる当社

の株式価値の算定結果は、以下のとおりであるとのことです。 

 大和証券キャピタル・マーケッツは、公開買付者からのかかる依頼に基づき、当社

の収益性、資産性、将来性等の様々な要素を反映し、資本市場において形成される市場

価格に基づく客観的算定手法である市場株価法及び当社の事業計画に基づく収益予測や

投資計画等、合理的と考える前提を考慮した上で、当社が将来生み出すフリー・キャッ

シュ・フローを基に、事業リスクに応じた適切な割引率で現在価値に割り戻して株式価

値を算定するディスカウンティッド・キャッシュ・フロー法（以下「ＤＣＦ法」といい

ます。）の各手法を用いて当社の普通株式の株式価値の算定を行っており、公開買付者

は平成 23 年８月 29 日に大和証券キャピタル・マーケッツより株式価値の算定結果の報

告を受けているとのことです。大和証券キャピタル・マーケッツが採用した手法及び当

該手法に基づいて算定された当社株式１株当たりの株式価値の範囲は、市場株価法では

平成 23 年８月 26 日を基準日として、東京証券取引所における当社株式の過去１ヶ月間

の終値平均株価 4,036 円（小数点以下を四捨五入。以下、株価の計算において同様に計

算しているとのことです。）、過去３ヶ月間の終値平均株価 4,311 円及び過去６ヶ月間

の終値平均株価 4,510 円を基に 4,036 円～4,510 円、ＤＣＦ法では 6,094 円～6,961 円

と算定されているとのことです。』 

本公開買付けに係る公開買付届出書によれば、公開買付者は、大和証券キャピタル・

マーケッツから取得した株式価値算定書の株式価値算定結果を参考にしつつ、[後記

「② 第三者委員会の設置」に記載した当社が設置した社外有識者による第三者委員会

及び当社並びに公開買付者と本応募契約を締結したＩＨＩ及びエフィッシモとの協議・

交渉の結果や、当社による本公開買付けへの賛同の可否、当社の株式のおおむね過去１

年間及び直近の市場価格の推移、過去に行われた本公開買付けと同種の公開買付けにお

いて公開買付価格決定の際に付与されたプレミアムの実例並びに本公開買付けの見通し

等]を勘案した結果、最終的に本公開買付価格を 6,300 円に決定したとのことです。 

なお、本公開買付価格 6,300 円は、平成 23 年８月 29 日の当社株式の東京証券取引所

における終値（4,010 円）に約 57.11％のプレミアムを、過去１ヶ月間（平成 23 年８月

１日から平成 23 年８月 29 日まで）の終値単純平均（4,038 円）に約 56.00％のプレミ

アムを、過去３ヶ月間（平成 23 年５月 30 日から平成 23 年８月 29 日まで）の終値単純

平均（4,295 円）に約 46.67％のプレミアムを、過去６ヶ月間（平成 23 年３月１日から

平成 23 年８月 29 日まで）の終値単純平均（4,502 円）に約 39.94％のプレミアムを加

えた額に相当します。 



一方、当社は、本公開買付けに関する意見を決定するにあたり、公開買付者及び当社

の関連当事者には該当せず、本公開買付けに関して記載すべき重要な利害関係を有しな

い、公開買付者及び当社から独立した第三者算定機関であるデロイトトーマツＦＡＳに

対し、当社の株式価値の算定を依頼し、平成 23 年８月 29 日付でデロイトトーマツＦＡ

Ｓから当社算定書を取得しました（なお、当社はデロイトトーマツＦＡＳから本公開買

付価格の公正性に関する意見（フェアネス・オピニオン）は取得しておりません。）。 

当社算定書によれば、株式価値評価の方法としては、一般に、マーケット・アプロー

チ（市場株価法及び類似会社比較法等）、インカム・アプローチ（ＤＣＦ法、収益還元

法及び配当還元法等）並びにコスト・アプローチ（時価純資産法及び修正簿価純資産法

等）の各方法が存在しますが、デロイトトーマツＦＡＳは、当社株式は東京証券取引所

市場第二部に上場しており、上場会社の株式価値を評価する場合は株式市場において形

成された当該株式の取引価格が最も客観的な指標であるとして重視されることから市場

株価法を採用したとのことです。もっとも、市場株価法のみを唯一絶対的な株式価値算

定の基礎とすることは必ずしも適当ではないことから、デロイトトーマツＦＡＳは、当

社に類似する事業を営む上場会社の株式取引価格を基礎に当該類似会社の各種財務情報

と当社の各種財務情報を比較して評価を行う類似会社比較法についても、マーケット・

アプローチにより市場株価法を補完する評価方法として採用しているとのことです。更

に、デロイトトーマツＦＡＳは、本取引においては、ＭＢＯへの賛同の可否を検討する

ための株式価値算定であり、企業の本源的価値の把握が重要であることを考慮し、企業

価値の源泉を将来稼得されると予測されるキャッシュ・フローに求めるＤＣＦ法によっ

て算定された評価額は企業の本源的価値の算定に適している方法であると考えられると

して、ＤＣＦ法も採用したとのことです。 

デロイトトーマツＦＡＳの株価算定の結果は、次のとおりです。即ち、市場株価法で

は、直近の市場株価には事業環境等に関する最新の情報が反映されていると考えられる

ものの、株価は特殊要因等により変動することもあるため一定期間の株価を評価するこ

とが必要との理由で、デロイトトーマツＦＡＳは、当社算定書の提出日の前営業日であ

る平成 23 年８月 26 日を基準日とし、基準日の当社株式の終値（4,070 円）、基準日ま

での１ヶ月（4,036 円）、３ヶ月（4,311 円）及び６ヶ月間（4,510 円）の当社株式の終

値単純平均を算定した上で、当社株式の１株当たりの株式価値を 4,036 円～4,510 円と

算定しております。 

また、類似会社比較法では、デロイトトーマツＦＡＳは、収益性の観点から当社の類

似会社における財務情報と時価総額の関係を分析し算定された市場係数を当社の財務指

標に乗じることにより当社株式の１株当たりの株式価値を 3,792 円～5,841 円と算定し

ております。 

更に、ＤＣＦ法については、当社の事業計画を基礎として将来キャッシュ・フローを

計算し、当社のマネジメント・インタビューの結果に基づいて各種前提条件を設定し、

当社株式の１株当たりの株式価値を 5,603 円～6,743 円と算定しております。なお、デ

ロイトトーマツＦＡＳのＤＣＦ法による当社株式の価値算定の前提となる当社の事業計

画における利益計画では、大幅な増減益は見込まれておりません。 

以上より、デロイトトーマツＦＡＳから当社が取得した当社算定書においては、当社

の１株当たり株式価値の算定結果のレンジは、平成 23 年８月 26 日を算定基準日として、

3,792 円から 6,743 円までとなっております。 

 



② 第三者委員会の設置 

当社は、本公開買付けに至る手続並びに本公開買付けの買付条件及び本取引の取引形

態の決定プロセスにおいて利益相反や一般株主を害する不公正が生じることを回避する

べく、公開買付者、サリエンテ、新立川航空機及び当社のいずれからも独立性を有する

竹原相光氏（公認会計士）を委員長、並びに福島洋尚氏（法学教授）及び本村健氏（弁

護士）を委員とする第三者委員会（以下「本第三者委員会」といいます。）を設置し、

本第三者委員会に対して、公開買付者との間で協議・交渉を行った上で、①本公開買付

けの買付条件（買付価格を含みます。）の妥当性及び②本公開買付けに対する当社取締

役会の意見表明の妥当性（以下「本件検討事項」といいます。）に関する意見を当社取

締役会に対して提出することを委託しました。 

本第三者委員会は、平成 23 年７月 22 日より、本件検討事項についての検討を開始し、

全５回にわたって開催され、いずれの委員も辞任等により交代することなく本件検討事

項についての検討及び審議を継続して行いました。 

本第三者委員会は、当社に対して、当社の株価に対する考え方、本公開買付けに係る

当社と公開買付者との交渉の経緯やその状況、当社の保有不動産の開発の必要性と個別

開発の実現可能性、公開買付者が当社と新立川航空機を事業再編し保有不動産の一体開

発を行った場合を想定した事業計画と当社が非公開化した上で保有不動産を新立川航空

機と個別に開発した場合における事業計画の比較、その他関連する事項についての当社

の認識、意見及びその根拠等について、資料及び情報の提供や説明を求めるとともに、

デロイトトーマツＦＡＳより取得した当社算定書を検討し、デロイトトーマツＦＡＳと

の間で質疑応答を行った上で、本公開買付けに係る買付価格その他の買付条件や本取引

その他の取引形態について検討を行いました。 

また、かかる検討と並行して、公開買付者との間で質問回答のやり取りを行い、公開

買付者の本公開買付けの目的、公開買付者による当社株式価値の算定方法、本公開買付

価格の公正性に関する公開買付者の考え方等の本公開買付け及び公開買付者に関する事

項、本公開買付け後における公開買付者グループにおける当社の経営方針、本取引が完

了した場合における公開買付者が当社と新立川航空機を経営統合により事業再編し保有

不動産の一体開発を行った場合に得られる相乗効果、その他関連する事項についての公

開買付者の認識、意見及びその根拠等について、資料及び情報の提供や説明を求めまし

た。 



その上で、本第三者委員会は、当社株主の皆様の利益を確保し、本公開買付けに係る

買付条件の公正性を確保する観点から、公開買付者との間で、本公開買付けに係る買付

価格その他の買付条件等について協議・交渉を行いました。 

公開買付者と当社の間においても、本公開買付けに係る買付価格その他の買付条件等

について誠実に協議・交渉が行われました。 

本第三者委員会は、これらを踏まえ、当社株主利益の確保及び本公開買付けに係る買

付条件の公正性の確保等の観点から慎重に検討を進め、当社取締役会から独立した委員

会としての意見及び理由を取り纏め、本件検討事項につき慎重に検討した結果として、

平成 23 年８月 29 日付で、当社の取締役会に対して、①本公開買付けの買付条件（本公

開買付価格を含みます。）は妥当である旨及び②本公開買付けに対して当社取締役会が

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ことを推奨する意見を表明す

ること旨の決議をすることは妥当である旨の意見を行うことを、委員全員の一致で決議

のうえ、当社取締役会に対し、かかる意見と理由を記載した意見書を当社取締役会に提

出いたしました。 

なお、前記「(2) 本公開買付けに関する意見の根拠及び理由」「② 本公開買付け

を実施するに至った背景、理由及び意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営方針」

「キ. 本公開買付けを実施するに至った理由及び意思決定の過程」のとおり、当社は、

新立川航空機と共同でグループ企業価値向上委員会を設置し、タチヒグループの事業政

策及び資本政策に関する諮問を行い、グループ企業価値向上委員会から様々な意見を得

て参りました。一方、①本公開買付けを含む本取引は、公開買付者が当社と新立川航空

機に対して同時に公開買付けを行うものであり、当社と新立川航空機との間で利益相反

が生じるおそれがあること、並びに、②公開買付者の実質的な株主であり当社の代表取

締役である村山正道及び新立川航空機の代表取締役社長である石戸敏雄が、グループ企

業価値向上委員会の設置及び諮問の過程に関与しているため、グループ企業価値向上委

員会自体が当社との間で利益相反を生じるおそれを払拭できないことから、当社は、本

公開買付けの買付条件の妥当性及び本公開買付けに対する当社取締役会の意見表明の妥

当性については、グループ企業価値向上委員会に対して諮問を行っておりません。 

 

③ 独立した法律事務所からの助言 

当社は、本公開買付けを含む本取引に係る審議に慎重を期し、当社取締役会の意思決

定の公正性及び適正性を担保するために、公開買付者及び当社から独立したリーガル・

アドバイザーである日比谷パーク法律事務所を選任し、本公開買付けを含む本取引に対

する当社取締役会の意思決定の方法及び過程等について法的助言を受けるとともに法律

意見書の提出を受けております。 

 

④ 当社における利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認 

当社取締役会は、平成 23 年８月 30 日開催の当社取締役会において、前記「(2)本公

開買付けに関する意見の根拠及び理由」に記載の意見の理由及び根拠に基づき、前記

「(1)本公開買付けに関する意見の内容」記載の意見を表明する旨の決議を行いました

が、かかる取締役会においては、公開買付者の発行済株式の全てを保有するサリエンテ

に対して出資し、又は出資することを予定していることから本公開買付けに関し当社と

利益が相反するおそれのある村山正道及び美馬愼一郎を除く当社の取締役全員が審議及

び決議に参加し、参加した取締役の全員一致で決議が行われております。 

また、前記のとおり、かかる決議に至る取締役会の審議については、一身上の都合に

より欠席した１名以外の当社監査役全員が参加し、監査役会意見書を提出しております

が、同意見書においては、かかる欠席した１名を含む当社監査役全員が、当社取締役会

がかかる決議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。 

 



⑤ 公開買付価格の公正性を担保する客観的状況の確保 

本公開買付けに係る公開買付届出書によれば、公開買付者は、本公開買付けにおける

買付け等の期間（以下「公開買付期間」といいます。）を、法令に定められた最短期間

が 20 営業日であるところ、33 営業日としております。このように公開買付期間を比較

的長期に設定することにより、当社株主の皆様に本公開買付けに対する応募について適

切な判断機会を確保し、当社株式について公開買付者以外の他の買付者が買付け等を行

う機会を確保することで、本公開買付けの公正性を担保しております。 

また、公開買付者と当社は、当社が公開買付者の対抗者と接触等を行うことを制限す

るような内容の合意は一切行っておらず、上記公開買付期間の設定と合わせ、対抗的な

買付けの機会が確保されることにより、本公開買付けの公正性の担保に配慮しておりま

す。 

 

(4) 上場廃止となる見込み及び理由 

当社普通株式は、本日現在、東京証券取引所に上場されておりますが、公開買付者は、

本公開買付けにおいて買付け等を行う株券等の数に上限を設定しておらず、本公開買付け

の結果次第では、当社株式は東京証券取引所の上場廃止基準に従い、所定の手続きを経て

上場廃止となる可能性があります。また、当該基準に該当しない場合でも、公開買付者は、

本公開買付け終了後に、後記「(5) いわゆる二段階買収に関する事項」に記載したとこ

ろに従い、当社の発行済株式の全て（新立川航空機及び立飛開発が保有する当社の株式並

びに当社が保有する自己株式を除きます。）を取得することを予定しているとのことです

ので、その場合には、当社株式は上場廃止となります。上場廃止後は、当社株式を東京証

券取引所において取引することはできません。 

 

(5) いわゆる二段階買収に関する事項 

① 全部取得条項付種類株式による全部取得 

公開買付者は、本公開買付けに係る公開買付届出書によれば、本公開買付けにより、

当社の発行済普通株式の全て（新立川航空機及び立飛開発が保有する当社株式並びに当

社が保有する自己株式を除きます。）を取得できなかった場合には、後記の一連の手続

きにより、当社の少数株主の皆様に対して当社株式の売却の機会を提供しつつ、公開買

付者が、新立川航空機及び立飛開発の所有する当社の株式と併せて、当社の発行済株式

の全て（新立川航空機及び立飛開発が保有する当社株式及び当社が保有する自己株式を

除きます。）を取得することを予定しているとのことです（以下「本全部取得手続き」

といいます。）。 

具体的には、本公開買付けが成立した後に、公開買付者は、(i)当社において普通株

式とは別の種類の株式を発行できる旨の定款変更を行うことにより、当社を会社法の規

定する種類株式発行会社とすること、(ii)前記(i)による変更後の定款に対し、当社の

全ての普通株式に全部取得条項（会社法第 108 条第１項第７号に規定する事項について

の定めをいいます。）を付す旨の定款変更を行うこと、及び(iii)当該全部取得条項が

付された当社の発行済普通株式の全て（当社が保有する自己株式は除きます。）の取得

と引き換えに別の種類の当社の株式を交付することの各議案を付議議案に含む株主総会

及び前記(ii)の定款一部変更を付議議案に含む当社の普通株主による種類株主総会の開

催を当社に要請する予定であるとのことです。なお、公開買付者、新立川航空機及び立

飛開発は、前記の各手続きが実施された場合には、前記の株主総会及び種類株主総会に

おいて、前記の各議案に賛成する予定であるとのことです。 



前記の各手続きが実行された場合には、当社の全ての普通株式に全部取得条項が付さ

れた上で、発行済普通株式の全て（当社が保有する自己株式は除きます。）は当社に取

得されることとなり、当社の株主の皆様には、当該取得の対価として当社の別の種類株

式が交付されることになりますが、交付されるべき当該当社の別の種類の株式の数が１

株に満たない端数となる株主の皆様に対しては、会社法第 234 条その他の関連法令の定

めに従い、当該端数の合計数（合計した数に１株に満たない端数がある場合には当該端

数は切り捨てられます。以下同じとします。）に相当する当該株式を売却すること等に

よって得られる金銭が交付されることになります。なお、当該端数の合計数に相当する

当該株式の売却の結果、当該株主の皆様に交付される金銭の額については、本公開買付

価格に当該各株主の皆様が保有していた当社株式の数を乗じた価格と同一の価格になる

よう算定する予定であるとのことです。また、全部取得条項が付された当社株式の取得

の対価として交付する当社の株式の種類及び数は、本日現在においては未定であるとの

ことですが、公開買付者は、当社に対して、公開買付者、新立川航空機及び立飛開発が

当社の発行済株式の全て（当社が保有する自己株式は除きます。）を保有することにな

るよう、本公開買付けに応募されなかった当社の株主の皆様に対し交付しなければなら

ない当社の株式の数が１株に満たない端数となるように計算する予定であるとのことで

す。 

前記手続きに関連する少数株主の皆様の権利保護を目的とした会社法上の規定として、

前記(ii)の普通株式に全部取得条項を付す旨の定款変更を行うに際しては、会社法第 1

16 条及び第 117 条その他の関係法令の定めに従って、株主の皆様はその有する株式の

買取請求を行うことができる旨が定められおり、また、前記(iii)全部取得条項が付さ

れた株式の全部取得が株主総会において決議された場合には、会社法第 172 条その他の

関係法令の定めに従って、株主の皆様は当該株式の取得価格の決定の申立てを行うこと

ができる旨が定められています。なお、これらの方法による１株当たりの買取価格及び

取得価格は、最終的には裁判所が判断することになります。 

また、前記(i)から(iii)までの手続きについては、公開買付者は、平成 23 年 12 月頃

に当社の上記株主総会及び種類株主総会を開催することを当社に要請することを検討し

ているとのことですが、関係法令についての当局の解釈等の状況、本公開買付け後の公

開買付者の株券等保有割合又は公開買付者、新立川航空機及び立飛開発以外の当社の株

主の皆様の株式の保有状況等によっては、実施に時間を要し、又は実施の方法に変更が

生じる可能性があるとのことです。但し、前記方法を変更する場合でも、本公開買付け

に応募されなかった当社の株主の皆様に対しては、最終的に金銭等を交付する方法によ

り、公開買付者、新立川航空機及び立飛開発が、当社の発行済株式の全て（当社が保有

する自己株式は除きます。）を保有することを予定しているとのことです。この場合に

おける当該株主の皆様に交付する金銭等の額についても、特段の事情がない限り、本公

開買付価格を基準として算定する予定であるとのことです。以上の場合における具体的

な手続きについては、当社と協議の上、決定次第、速やかに公表するとのことです。 

 

② 当社と新立川航空機及び立飛開発の経営統合その他のタチヒグループ全体の再編 

本公開買付けに係る公開買付届出書によれば、公開買付者は、本公開買付け又は本全

部取得手続きにより、当社の発行済普通株式の全て（新立川航空機及び立飛開発が保有

する当社株式並びに当社が保有する自己株式を除きます。）を取得した場合には、その

後、公開買付者並びに当社、新立川航空機及び立飛開発の間において公開買付者を存続

会社とする吸収合併を行うことにより、当社、新立川航空機及び立飛開発の経営統合を

含む、タチヒグループ全体の再編を検討しているとのことです。当該経営統合を含む本

取引後の組織再編等の詳細については、本取引後に当社と協議の上決定する予定である

とのことです。 

 

 (6) 公開買付者と当社株主との間における公開買付けへの応募に係る重要な合意に関する

事項 

公開買付者は、当社の株主との間において、以下のとおり、本公開買付けへの応募に係

る重要な合意をしているとのことです。 
 



① ＩＨＩとの間の本応募契約 
公開買付者は、ＩＨＩとの間で、平成 23 年８月 30 日付で本応募契約を締結し、

(i)公開買付者が表明及び保証する事項（公開買付者の適法な設立、権利能力及び行

為能力の存在、本応募契約に係る手続きの履践、本応募契約の有効性及び執行可能

性並びに定款・法令の違反等の不存在）が真実かつ正確であること、(ii)公開買付者

が本公開買付けの開始までに履行し、又は遵守すべき本応募契約上の義務（表明保

証に違反する行為を行わないこと、表明保証違反の通知、機密保持、契約上の地位

譲渡等の禁止）を全て履行し、又は遵守していること、(iii)当社の取締役会が、本公

開買付けに反対する旨の取締役会決議を行っていないこと、(iv)新立川航空機の取締

役会が、新立川航空機公開買付けに反対する旨の取締役会決議を行っていないこと

を前提条件として、ＩＨＩが、その保有する当社株式の全てを本公開買付けに、そ

の保有する新立川航空機株式の全てを新立川航空機公開買付けにそれぞれ応募し、

かつ、ＩＨＩの子会社に対し、その保有する当社株式の全てを本公開買付けに、そ

の保有する新立川航空機株式の全てを新立川航空機公開買付けにそれぞれ応募する

ことを要請することを合意しているとのことです。なお、前提条件が満たされない

場合であっても、ＩＨＩがその裁量により本公開買付け及び新立川航空機公開買付

けに応募し、ＩＨＩの子会社に対し、本公開買付け及び新立川航空機公開買付けへ

の応募を要請することは妨げられません。 
 

② エフィッシモとの間の本応募契約 
公開買付者は、エフィッシモとの間で、平成 23 年８月 29 日付で本応募契約を締

結し、(i)公開買付者が表明及び保証する事項（公開買付者の適法な設立、権利能力

及び行為能力の存在、本応募契約に係る手続きの履践、本応募契約の有効性及び執

行可能性、法令・定款の違反等の不存在並びに法的倒産手続き等の不存在）が真実

かつ正確であること、(ii)公開買付者が本公開買付けの開始までに履行し、又は遵守

すべき本応募契約上の義務（表明保証に違反する行為を行わないこと、表明保証違

反の通知、前提条件成就の努力、プレス・リリースに関する協議内容の遵守、中傷

の禁止、機密保持、契約上の地位譲渡等の禁止）を全て履行し、又は遵守している

こと、(iii)当社及び新立川航空機のいずれについても、未公表の重要事実等が存在し

ないこと、(iv)本公開買付け又は新立川航空機公開買付けの実施が法令等に違反する

旨又はそのおそれがある旨の指摘を受けていないこと、(v)当社の取締役会が本公開

買付けに賛同し、応募を推奨する旨の意見を表明する取締役会決議を出席取締役の

全員一致で行っていること、(vi) 新立川航空機の取締役会が新立川航空機公開買付

けに賛同し、応募を推奨する旨の意見を表明する取締役会決議を出席取締役の全員

一致で行っていること、(vii)公開買付者が、法第 27 条の３第２項及び府令第 13 条

第１項第７号に基づき公開買付届出書に添付することが必要となる書類を公開買付

届出書に添付しており、当該書類の内容が公開買付届出書の提出後においても実態

と合致していることを前提条件として、その保有する当社株式の全てを本公開買付

けに、その保有する新立川航空機株式の全てを新立川航空機公開買付けにそれぞれ

応募することを合意しているとのことです。なお、前提条件が満たされない場合で

あっても、エフィッシモがその裁量により本公開買付け及び新立川航空機公開買付

けに応募することは妨げられません。また、本応募契約においては、公開買付者が

法令等の規定に基づき本公開買付けの撤回等をした場合には、エフィッシモは、新

立川航空機公開買付けについて応募を取り止めるものとされているとのことです。 
 



③ 新立川航空機及び立飛開発からの本公開買付けに応募しない旨の同意 
公開買付者は、新立川航空機及び立飛開発から、それぞれが保有する当社株式を

本公開買付けに応募しない旨の同意を得ているとのことです。 
 

④ 立飛開発株式の譲渡に関する株式譲渡契約 
公開買付者は、当社株式の 1.05％を保有する立飛開発に関して、その発行済株式

の一部を保有するＩＨＩ及び真澄寺との間で、本公開買付け及び新立川航空機公開

買付けのいずれかが成立すること等を条件として、立飛開発株式を譲り受ける旨の

株式譲渡契約を平成 23 年８月 30 日までに締結しているとのことです。 
 

４ 【役員が所有する株券等の数及び当該株券等に係る議決権の数】 

氏   名 役   名 職   名 所有株式数 (株) 議決権の数 (個)

村山 正道 代表取締役社長 ― 2,300 23

齊藤 大海 取締役 不動産部門長 3,063 30

林   勲 取締役 総務部門長 6,550 65

荒井 明夫 取締役 保安部長 1,780 17

飯田 和男 取締役 不動産部長 ― ―

美馬 愼一郎 取締役 
総務部長兼 
経理部長 

300 3

塚本 利夫 常勤監査役 ― 100 1

加藤 正就 監査役 ― 2,300 23

伊藤 恭悟 監査役 ― ― ―

小林  豊 監査役 ― ― ―

計 ― ― 14,093 139

(注 1)役名、職名、所有株式数及び議決権の数は本日現在のものです。 

(注 2)上記以外に役員持株会として 807 株（議決権の数８個）、従業員持株会として 149

株（議決権の数 1 個）を所有しています。 

(注 3)監査役 加藤正就、伊藤恭悟及び小林 豊は、会社法第２条第 16 号に定める「社外

監査役」であります。 

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。 

８ 【公開買付期間の延長請求】 

該当事項はありません。 

以 上 




