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１【提出理由】

　当社は、平成29年２月７日開催の取締役会において、平成29年５月１日（予定）を効力発生日として、当社を株式交

換完全親会社とし、攝津製油株式会社（以下「攝津製油」といいます。）を株式交換完全子会社とする株式交換（以下

「本株式交換」といいます。）を行うことを決議し、平成29年２月７日に両社の間で株式交換契約（以下、「本株式交

換契約」といいます。）を締結いたしましたので、金融商品取引法第24条の５第４項及び企業内容等の開示に関する内

閣府令第19条第２項第６号の２の規定に基づき、臨時報告書を提出するものです。

２【報告内容】

 
(1)本株式交換の相手会社に関する事項

 
①商号、本店の所在地、代表者の役職・氏名、資本金の額、純資産の額、総資産の額および事業の内容

（平成28年９月30日現在）

商号 攝津製油株式会社

本店の所在地 大阪市福島区野田六丁目２番39号

代表者の役職・氏名 代表取締役社長　二ノ宮　義治

資本金の額 1,299百万円

純資産の額 4,251百万円

総資産の額 6,863百万円

事業の内容 植物油の精製、充填、販売および界面活性剤の製造販売
 

 

②最近３年間に終了した各事業年度の売上高、営業利益、経常利益および当期純利益

（百万円）

事業年度 平成26年３月期 平成27年３月期 平成28年３月期

売上高 9,616 9,255 9,755

営業利益 406 263 335

経常利益 419 276 349

当期純利益 261 167 241
 

 

③大株主の名称および発行済株式の総数に占める大株主の持株数の割合

（平成28年９月30日現在）

大株主の名称 発行済株式の総数に占める大株主の持株数の割合

当社 51.64%

花王株式会社 11.16%

株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行 4.94%

攝津製油取引先持株会 4.23%

三井食品株式会社 2.80%
 

 

④提出会社との間の資本関係、人的関係および取引関係

　　　（平成28年９月30日現在)

資本関係 当社は攝津製油の発行済株式総数の51.64%に相当する6,311,960株を保有しております。

人的関係 当社より従業員67名が攝津製油に出向（執行役員１名含む）しております。

取引関係
攝津製油は、当社から原材料の仕入、物流業務の受託等を行い、当社に対して油脂、化成
品の製造販売を行っております。また、当社がグループ会社に提供するＣＭＳ（キャッ
シュ・マネジメント・システム）の利用により資金の運用を行っております。
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(2)本株式交換の目的

当社は、明治40年の創立以来110年にわたり、植物油脂の製造・販売を中心とする事業を展開してまいりました。当

社グループは「植物のチカラ®」をコーポレートステートメントとし、健康的で幸福な「美しい生活（Well-

being）」を提案・創造していくことをコアプロミスとして掲げ、無限の可能性をもつ植物資源と最高の技術によっ

て、あったらいいなと思う商品・サービスを市場に先駆けて創り続け、社会に貢献してまいりました。現在、子会

社24社、関連会社14社およびその他の関係会社１社で企業グループを構成し、主な事業として、油脂・油糧事業、

加工油脂事業、ファインケミカル事業およびヘルシーフーズ事業を展開しております。

平成26年度からスタートした３ヵ年の中期経営計画においては、強力なブランド力と独創的でかつ優位性のある技

術を武器に油脂と油脂から派生する事業をグローバルに展開する企業グループを目指し、グループの基幹事業であ

る油脂事業の収益改善を中心とする将来のゆるぎない収益基盤の構築を基本方針として取組みを進めております。

その成果として、国内油脂事業においては、高付加価値商品の展開、汎用油カテゴリーの収益改善、新規販路の開

拓およびコストダウンを実現してまいりました。加工油脂事業やファインケミカル事業においては、海外連結子会

社や現地法人等を通じた成長への取組みとしてグローバル展開を進めております。しかしながら、世界的な穀物需

要の増加等による原材料価格の高値推移や、近時の円安基調、人口減少による国内食品需要の量的減少懸念など、

当社を取り巻く環境は、引き続き、厳しい状況にあると考えております。加えて、ＴＰＰについても、まだ先行き

不透明な環境にありますが、植物油脂の関税撤廃の方向性は変わらないものと想定され、当社にとっても少なから

ず影響を受けるものと考えております。

一方、攝津製油は、明治22年の創立以来127年にわたり、油脂事業・化成品事業を展開してまいりました。創立当初

は、国産菜種を主たる原料とする製油事業（油脂事業）を営んでいましたが、昭和４年に、現在の化成品事業の源

となる石鹸の製造を開始しました。このことにより、現在の油脂事業と化成品事業の２つの事業構造の基礎が形成

されました。その攝津製油は、昭和34年に当社（当時日清製油株式会社）との間で業務提携契約を締結するととも

に、当社の出資を受け、当社の子会社となりました。その後、昭和48年には、花王株式会社（当時花王石鹸株式会

社）との間で、化成品事業にかかわる業務提携契約を締結するとともに、同社も主要株主となりました。現在、攝

津製油は、油脂事業においては、大豆油をはじめとする各種植物油の精製・充填・販売を行っており、一部は当社

に販売しております。化成品事業においては、各種洗剤、除菌洗浄剤、医薬部外品等の製造・販売を行っており、

一部は花王株式会社に販売しております。攝津製油は、近時、化成品事業における洗浄剤や除菌剤などの衛生管理

分野に重点をおいた事業展開を行っており、ますます高まる食の安全安心への要請にこたえられる研究開発や生産

体制の強化が求められています。

このような中で、当社と攝津製油は、両社の企業価値向上に資することを目的として、平成28年６月頃より、当社

を頂点とする企業集団における攝津製油の位置づけおよび両社間の事業シナジーの最大化の方策について協議を

行ってまいりました。こうした協議の中で、グループ内の関連する経営資源を集約し、そのうえで経営資源の再配

置を行うことで、グループ各社における得意分野への経営資源の集中や、グループ内の重複機能の削減を行うこと

が可能となり、両社の企業価値の向上に資するとの認識に至りました。

具体的には、攝津製油は、経営資源を化成品事業に集中させ、更なる成長・発展にむけた取組みを行い、外食店舗

などの各種厨房や食品工場等の衛生管理等の向上を通じて、食の安全安心に積極的に貢献してまいります。当社に

おいても、攝津製油の化成品事業の成長・発展戦略を積極的に支援するため、両社間において、より密接な連携体

制を構築してまいります。特に、攝津製油の販売先は、外食産業や食品小売業、食品メーカーなど当社の販売先と

共通するところが多く、両社が連携した販売体制を強化するとともに、攝津製油の化成品ブランドの強化と当社の

ブランド力を活用した販売戦略を展開することを予定しています。研究開発においても、両社間での技術交流・融

合を深化させ、特に、攝津製油の保有する疫学的知見をベースとした衛生管理技術等の高度化に取組んでまいりま

す。また、攝津製油化成品事業においては、今後、成長・発展のために、生産設備を中心とする各種投資を構想し

ており、投資資金の調達においても、当社の資金力を活かした資金調達を検討しております。なお、化成品事業に

おいて、これまで主要株主でもあった既存取引先との取引関係につきましては、本株式交換後も継続することと

なっております。

また、これまで、当社の堺事業場内において運営してまいりました攝津製油の堺油脂工場を、当社の生産・物流体

制に統合いたします。攝津製油が運営してまいりました堺油脂工場は、グループ全体の油脂・油糧事業における国

内生産・物流拠点の１つとして、重要な責務を担ってきました。特に、当社の他の生産・物流拠点とは異なり、搾

油機能（油脂および油粕の連産体制）を持たない、今後の輸入関税撤廃を見越した海外からの植物性油脂の輸入基

地機能を合わせ持つ工場という特徴をもっています。この生産・物流体制の統合により、他の生産・物流拠点との
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連携がさらに深化し、グループとして柔軟かつ効率的な生産・物流体制を強化できるとともに、堺油脂工場の特性

を一層活用する施策を展開していく予定です。

このような攝津製油の抜本的な事業構造変革と成長への取組みや当社の生産・物流機能強化のためには、迅速かつ

親子会社間の有機的な連携をはかった意思決定と実行が必要であると認識いたしました。そのためには、当社によ

る攝津製油の完全子会社化が不可欠であるとの結論に至り、平成28年11月に当社から攝津製油に対して、当社によ

る攝津製油の完全子会社化を申し入れました。その後、両社で協議・交渉を重ねた結果、当社による攝津製油の完

全子会社化により、各社が強みとする事業を強化するとともに、グループ内でのバリューチェーンの高度化や一体

経営の推進が可能になることで、両社の企業価値向上が可能になるという認識を共有いたしました。また、完全子

会社化によりもたらされる企業価値の向上を攝津製油の株主の皆様にも享受いただくためには、当社を株式交換完

全親会社とし、攝津製油を株式交換完全子会社とする株式交換の方法により攝津製油の少数株主の皆様にも本株式

交換後も引き続き当社の株主となっていただくことが最適な選択であるという認識を共有するに至り、本日開催の

それぞれの取締役会において、本株式交換を行うことを決議し、本日、両社の間で本株式交換契約を締結いたしま

した。

 

(3)本株式交換の方法、本株式交換に係る割当ての内容、その他の本株式交換契約の内容

 
①本株式交換の方法

本株式交換は、当社を株式交換完全親会社、攝津製油を株式交換完全子会社とする株式交換です。当社は、会社法

第796条第２項の規定に基づき、株主総会の承認を必要としない簡易株式交換の手続により行う予定です。攝津製油

は、平成29年３月24日に開催予定の攝津製油の臨時株主総会において本株式交換契約の承認を受けたうえで行う予

定です。

 

②本株式交換に係る割当ての内容

 
当社

（株式交換完全親会社）
攝津製油

（株式交換完全子会社）

本株式交換に係る割当比率 １ 0.785

本株式交換により交付する株式数 当社普通株式：4,622,875株（予定）
 

（注１）株式の割当比率

攝津製油の普通株式１株に対して、当社の普通株式0.785株を割当交付します。ただし、当社が保有する攝

津製油の普通株式6,311,960株（平成29年２月７日現在）については、本株式交換による株式の割当ては行

いません。

（注２）本株式交換により交付する当社の株式数

株式交換により交付する当社の普通株式の数：4,622,875株（予定）

当社は、本株式交換に際して、本株式交換により当社が攝津製油の発行済株式（ただし、当社が保有する

攝津製油の普通株式を除きます。）の全部を取得する時点の直前時（以下「基準時」といいます。）にお

ける攝津製油の株主（ただし、当社を除きます。）に対し、その保有する攝津製油の普通株式１株に対し

て、当社の普通株式0.785株を割当交付します。当社の交付する株式は、全てその保有する自己株式を充当

する予定であり、本株式交換における割当てに際して当社が新たに株式を発行する予定はありません。な

お、攝津製油は本株式交換の効力発生日の前日までに開催する取締役会の決議により、攝津製油が保有す

る自己株式および基準時の直前時までに攝津製油が保有することとなる全ての自己株式（本株式交換に関

して行使される会社法第785条第１項の規定に基づく反対株主の株式買取請求に応じて取得する自己株式を

含みます。）を、基準時の直前時をもって消却する予定です。

本株式交換により交付する当社の普通株式の数は、攝津製油による自己株式の取得・消却等の理由により

今後変更される可能性があります。

（注３）単元未満株式の取扱い

本株式交換により、当社の単元未満株式（1,000株未満の株式）を保有する株主が新たに生じることが見込

まれます。特に、保有されている攝津製油の株式が1,274株未満である攝津製油の株主は、当社の単元未満

株式のみを保有することとなる見込みであり、取引所市場において売却することはできません。当社の単

元未満株式を保有することとなる株主は、当社の株式に関する以下の制度をご利用いただくことができま

す。

①単元未満株式の買取制度
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会社法第192条第１項の規定に基づき、当社の単元未満株式を保有する株主が、当社に対してその保有する

単元未満株式を買取ることを請求し、売却することができる制度です。

②単元未満株式の買増制度

会社法第194条第１項および当社の定款の規定に基づき、当社の単元未満株式を保有する株主が、当社に対

してその保有する単元未満株式の数とあわせて１単元となる数の普通株式を売渡すことを請求し、買増す

ことができる制度です。

（注４）１株に満たない端数の処理

本株式交換に伴い、当社の普通株式１株に満たない端数の割当交付を受けることとなる攝津製油の株主に

対しては、会社法第234条その他の関連法令の規定に従い、その端数の合計数（合計数に１株に満たない端

数がある場合は、これを切り捨てるものとします。）に相当する数の当社の株式を売却し、かかる売却代

金をその端数に応じて交付します。

 

③本株式交換に伴う新株予約権および新株予約権付社債に関する取扱い

攝津製油は、新株予約権および新株予約権付社債を発行しておりません。

 

④本株式交換契約の内容

本株式交換契約の内容は以下のとおりです。

 

 
 

株式交換契約書

 

日清オイリオグループ株式会社（以下、「甲」という。）と攝津製油株式会社（以下、「乙」という。）とは、平成

29年２月７日（以下、「本契約締結日」という。）、次のとおり株式交換契約（以下、「本契約」という。）を締結す

る。

 

第１条（株式交換）

甲および乙は、本契約の規定に従い、甲を乙の株式交換完全親会社とし、乙を甲の株式交換完全子会社とする株式

交換（以下、「本株式交換」という。）を行い、甲は、本株式交換により、乙の発行済株式（甲が保有する乙の株式

を除く。以下同じ。）の全部を取得する。

 

第２条（甲および乙の商号および住所）

甲および乙の商号および住所は、次のとおりである。

(1)甲（株式交換完全親会社）

商号：日清オイリオグループ株式会社

住所：東京都中央区新川一丁目23番１号

(2)乙（株式交換完全子会社）

商号：攝津製油株式会社

住所：大阪市福島区野田六丁目２番39号

 

第３条（株式交換に際して交付する株式およびその割当て）

甲は、本株式交換に際して、本株式交換により甲が乙の発行済株式の全部を取得する時点の直前時（以下、「基準

時」という。）における乙の株主（乙の株主名簿に記載または記録された株主であり、第９条に基づく乙の自己株式

の消却後の株主をいうものとし、甲を除く。以下本条において同じ。）に対して、乙の普通株式に代わる金銭等とし

て、その保有する乙の普通株式の数の合計に0.785を乗じて得た数の甲の普通株式を交付する（以下、当該比率を「本

株式交換比率」という。）。

２. 甲は、本株式交換に際して、基準時における乙の株主に対して、その保有する乙の普通株式１株につき、甲の普通

株式0.785株の割合をもって、甲の普通株式を割り当てる。

３. 前２項の規定に従い甲が乙の株主に対して割り当てるべき甲の普通株式の数に１株に満たない端数がある場合に

は、甲は会社法第234条その他の関連法令の規定に従い処理する。
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第４条（甲の資本金および準備金の額）

本株式交換により増加すべき甲の資本金および準備金の額は次のとおりとする。

(1)資本金の額　　　　金０円

(2)資本準備金の額　　会社計算規則第39条に従い甲が別途定める額

(3)利益準備金の額　　金０円

 

第５条（効力発生日）

本株式交換がその効力を生ずる日（以下、「本効力発生日」という。）は、平成29年５月１日とする。ただし、本

株式交換の手続の進行上の必要その他の事由により必要な場合には、甲および乙は協議し合意のうえ、これを変更す

ることができる。

 

第６条（株式交換契約の承認）

甲は、会社法第796条第２項の規定により、本契約について株主総会の承認を受けない。ただし、同条第３項の規定

により、本契約につき株主総会の承認が必要となった場合、甲は、本効力発生日の前日までに、本契約につき株主総

会の承認を求める。

２. 乙は、平成29年３月24日に開催予定の臨時株主総会（以下、「乙の臨時株主総会」という。）において、本契約の

承認を求める。ただし、本株式交換の手続の進行上の必要その他の事由により必要な場合には、甲および乙は協議し

合意のうえ、乙の臨時株主総会の開催日を変更することができる。

 

第７条（事業の運営等）

甲および乙は、本契約締結日から本効力発生日までの間、通常の業務の範囲内で、それぞれ善良な管理者の注意を

もって自らの業務の遂行ならびに財産の管理および運営を行い、かつ、甲については甲の子会社をして、善良な管理

者の注意をもって自らの業務の遂行ならびに財産の管理および運営を行わせるものとする。

２. 甲および乙は、本契約締結日から本効力発生日までの間、本契約において別途定める場合を除き、自らまたは甲に

ついては甲の子会社をして、本株式交換の実行または本株式交換比率に重大な影響を及ぼす可能性のある行為を行い

または行わせる場合は、事前に、相手方当事者と協議を行うものとする。

 

第８条（剰余金の配当等）

甲および乙は、次項に定めるものを除き、本契約締結日以降、本効力発生日以前の日を基準日とする剰余金の配当

の決議を行ってはならず、また本効力発生日以前の日を取得日とする自己株式の取得（適用法令に従い株主の権利行

使に応じて自己の株式の取得をしなければならない場合を除く。）の決議を行ってはならない。

２. 前項の規定にかかわらず、甲は、平成29年３月31日の最終の株主名簿に記載または記録された株主または登録株式

質権者に対して、１株当たり５円を限度として、また、乙は、平成29年３月31日の最終の株主名簿に記載または記録

された株主または登録株式質権者に対して、１株当たり５円を限度として、剰余金の配当を行うことができる。ただ

し、甲および乙は、別途書面により合意することにより、当該剰余金の配当額を変更することができる。

 

第９条（自己株式の消却）

乙は、本効力発生日の前日までに開催される取締役会の決議により、基準時において保有する自己株式（本株式交

換に際して行使される会社法第785条第１項に定める反対株主の株式買取請求に応じて取得する自己株式を含む。）の

全部を消却するものとする。

 

第10条（本株式交換の条件変更および中止）

本契約締結日以降本効力発生日に至るまでの間において、本株式交換の実行に重大な支障となる事態が生じまたは

明らかとなった場合その他本契約の目的の達成が困難となった場合には、甲および乙は、協議し合意のうえ、本株式

交換の条件その他の本契約の内容を変更し、または本株式交換を中止することができる。

 

第11条（本契約の効力）

本契約は、次の各号のいずれかに該当する場合には、その効力を失うものとする。

(1)乙の臨時株主総会において本契約の承認が受けられない場合

(2)甲において、会社法第796条第３項の規定により本契約に関して株主総会の承認が必要となったにもかかわらず、

甲の株主総会において本契約の承認が受けられない場合
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(3)法令等に定められた本株式交換の実行に必要な関係官庁等の承認等が得られない場合

(4)前条に基づき本株式交換が中止された場合

 

第12条（合意管轄）

本契約において、やむを得ず紛争が生じた場合は、東京地方裁判所を専属的合意管轄裁判所とする。

 

第13条（協議事項）

本契約に定める事項のほか、本株式交換に必要な事項は、本契約の趣旨に従い、甲乙協議し合意のうえ、これを定

める。

本契約締結の証として本書２通を作成し、甲乙記名押印のうえ、各１通を保有する。

 

平成29年２月７日

 

 
甲　東京都中央区新川一丁目23番１号

　　日清オイリオグループ株式会社

　　代表取締役社長　今村　隆郎

 

 
乙　大阪市福島区野田六丁目２番39号

　　攝津製油株式会社

　　代表取締役社長　二ノ宮　義治

 

 
（株式交換契約書は以上）

 

 
(4)本株式交換に係る割当ての内容の算定根拠

 
①割当ての内容の根拠および理由

当社および攝津製油は、本株式交換に係る割当比率（以下「本株式交換比率」といいます。）の算定に当たって公

正性・妥当性を確保するため、下記④「公正性を担保するための措置」に記載のとおり、当社は第三者算定機関と

して野村證券株式会社（以下「野村證券」といいます。）を、また、法務アドバイザーとしてアンダーソン・毛

利・友常法律事務所を、一方、攝津製油は第三者算定機関として株式会社ＫＰＭＧＦＡＳ（以下「ＫＰＭＧ ＦＡ

Ｓ」といいます。）を、また、法務アドバイザーとして清和法律事務所をそれぞれ選定いたしました。

当社は、下記④「公正性を担保するための措置」に記載のとおり、第三者算定機関である野村證券から平成29年２

月６日付で受領した株式交換比率に関する算定書、アンダーソン・毛利・友常法律事務所からの助言、および攝津

製油に対して実施したデュー・ディリジェンスの結果等を踏まえ、慎重に協議・検討した結果、本株式交換比率は

妥当であり、当社の株主の利益を損ねるものではないとの判断に至ったため、本株式交換比率により本株式交換を

行うことが妥当であると判断いたしました。

攝津製油は、下記④「公正性を担保するための措置」および⑤「利益相反を回避するための措置」に記載のとお

り、第三者算定機関であるＫＰＭＧＦＡＳから平成29年２月６日付で受領した株式交換比率の算定に関する報告

書、清和法律事務所からの助言、支配株主である当社と利害関係を有しない攝津製油の社外取締役および社外監査

役であり、東京証券取引所に独立役員として届け出ている常盤文克、阿部庸行、魚住泰宏および日潟一郎の４氏に

より構成される独立委員会から平成29年２月７日付で受領した本株式交換の実施にかかる決定は、攝津製油の少数

株主にとって不利益でないものと認められる旨の答申書、および当社に対して実施したデュー・ディリジェンスの

結果等を踏まえて慎重に協議・検討いたしました。その結果、本株式交換比率は妥当であり、攝津製油の株主の利

益を損ねるものではないとの判断に至ったため、本株式交換比率により本株式交換を行うことが妥当であると判断

いたしました。

このように、当社および攝津製油は、それぞれの第三者算定機関から提出を受けた株式交換比率に関する算定書、

株式交換比率の算定に関する報告書およびそれぞれの法務アドバイザーからの助言を参考に、両社それぞれが相手
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方に対して実施したデュー・ディリジェンスの結果等を踏まえて慎重に検討し、両社の財務状況、業績動向、株価

動向等の要因を総合的に勘案したうえで、両社間で交渉・協議を重ねた結果、本株式交換比率は妥当であり、それ

ぞれの株主の利益を損ねるものではないとの判断に至ったため、本株式交換比率により本株式交換を行うことにつ

き、本日開催された当社および攝津製油の取締役会決議に基づき、両社間で本株式交換契約を締結することといた

しました。

なお、本株式交換比率は、算定の基礎となる諸条件に重大な変更が生じた場合には、両社間で協議のうえ変更する

ことがあります。

 

②算定に関する事項

イ　算定機関の名称および上場会社との関係

当社の第三者算定機関である野村證券および攝津製油の第三者算定機関であるＫＰＭＧＦＡＳはいずれも、当

社および攝津製油から独立した算定機関であり、当社および攝津製油の関連当事者には該当せず、本株式交換

に関して記載すべき重要な利害関係を有しません。

ロ　算定の概要

野村證券は、当社については、当社が東京証券取引所市場第一部に上場しており、市場株価が存在することか

ら、市場株価平均法（算定基準日である平成29年２月６日を基準日として、算定基準日の株価終値、平成29年

１月31日から算定基準日までの１週間の終値平均値、平成29年１月10日から算定基準日までの１ヵ月間の終値

平均値、平成28年11月７日から算定基準日までの３ヵ月間の終値平均値、および平成28年８月８日から算定基

準日までの６ヵ月間の終値平均値）を採用して算定を行いました。

攝津製油については、同社が東京証券取引所市場第二部に上場しており、市場株価が存在することから、市場

株価平均法（算定基準日である平成29年２月６日を基準日として、算定基準日の株価終値、平成29年１月31日

から算定基準日までの１週間の終値平均値、平成29年１月10日から算定基準日までの１ヵ月間の終値平均値、

平成28年11月７日から算定基準日までの３ヵ月間の終値平均値、および平成28年８月８日から算定基準日まで

の６ヵ月間の終値平均値）を、また攝津製油には比較可能な上場類似会社が複数存在し、類似会社比較による

株式価値の類推が可能であることから類似会社比較法を、加えて将来の事業活動の状況を評価に反映するため

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。）をそれぞれ採用して算定を行

いました。

各評価方法による当社の１株当たりの株式価値を１とした場合の攝津製油株式の評価レンジは、以下のとおり

となります。

採用手法 株式交換比率の算定結果

市場株価平均法 0.679～0.713

類似会社比較法 0.489～0.688

ＤＣＦ法 0.669～0.888
 

 

野村證券は、上記株式交換比率の算定に際して、両社から提供を受けた情報、一般に公開された情報等を使用

し、それらの資料、情報等が、全て正確かつ完全なものであることを前提としており、独自にそれらの正確性

および完全性の検証を行っておりません。また、当社、攝津製油およびそれらの関係会社の資産または負債

（偶発債務を含みます。）について、個別の資産および負債の分析および評価を含め、独自に評価、鑑定また

は査定を行っておらず、第三者機関への鑑定または査定の依頼も行っておりません。野村證券の株式交換比率

の算定は、平成29年２月６日現在までの情報および経済条件を反映したものであり、攝津製油の財務予測につ

いては、両社の経営陣により現時点で得られる最善の予測および判断に基づき合理的に検討または作成された

ことを前提としております。

なお、野村證券がＤＣＦ法による算定の前提とした攝津製油の将来の財務見通しにおいて、大幅な増減益が見

込まれている事業年度はありません。

一方、ＫＰＭＧＦＡＳは、当社については、当社の普通株式が東京証券取引所市場第一部に上場されており、

時価総額が攝津製油の時価総額規模と比較して非常に大きく、取引市場での流動性も高いことから、本株式交

換の対価としてその株式価値を評価する場合、市場株価方式により十分に適正な結果が得られると判断したた

め、主として市場株価方式を採用して算定を行いました。攝津製油については、同社の普通株式が東京証券取

引所市場第二部に上場されており、市場株価が存在することから市場株価方式を、また、将来の事業活動の状
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況を評価に反映するため、ＤＣＦ方式を採用して算定を行いました。当社の普通株式１株当たりの株式価値を

１とした場合の株式交換比率の算定結果は、以下のとおりです。

採用手法 株式交換比率の算定結果

市場株価方式 0.641～0.762

ＤＣＦ方式 0.654～0.878
 

 

市場株価方式においては、平成29年２月６日を算定基準日として、当社の普通株式の東京証券取引所市場第一

部、および攝津製油の普通株式の東京証券取引所市場第二部における算定基準日の終値、直近１ヵ月間、３ヵ

月間および６ヵ月間の株価終値の単純平均値を用いて評価を行い、それらの結果をもとに株式交換比率のレン

ジを0.641～0.762として算定しております。

ＤＣＦ方式においては、攝津製油から提供を受けた平成29年３月期から平成33年３月期までの事業計画に基づ

き、攝津製油が将来生み出す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

て攝津製油の株式価値を評価しております。割引率は6.05%～6.55%を採用しており、継続価値の算定にあたっ

ては永続成長率法を採用し、永続成長率を-0.25%～0.25%としております。この結果をもとに当社の市場株価方

式を用いた評価結果との比較に基づく株式交換比率のレンジを0.654～0.878として算定しております。

ＫＰＭＧＦＡＳは、株式交換比率の算定に際して、両社から提供を受けた情報および一般に公開された情報

を原則としてそのまま採用し、採用したそれらの資料および情報等が、全て正確かつ完全なものであること、

株式交換比率の算定に重大な影響を与える可能性がある事実でＫＰＭＧＦＡＳに対して未開示の事実はないこ

と等を前提としており、独自にそれらの正確性および完全性の検証を行っておりません。両社および当社の子

会社・関連会社の資産または負債（偶発債務を含みます。）について、個別の各資産および各負債の分析およ

び評価を含め、独自の評価、鑑定または査定を行っておらず、第三者機関への鑑定または査定の依頼も行って

おりません。加えて算定において参照した攝津製油の事業計画に関する情報については、攝津製油の経営陣に

より現時点で得られる最善の予測と判断に基づき合理的に作成されたことを前提としております。ＫＰＭＧＦ

ＡＳの株式交換比率の算定は、平成29年２月６日現在までの情報および経済情勢を反映したものであります。

なお、ＤＣＦ方式の算定の基礎となる事業計画については、大幅な増減益が見込まれている事業年度が含まれ

ております。具体的には、平成32年３月期の営業利益について、前事業年度と比較し、157百万円増を見込んで

おりますが、これは主に化成品事業における、自社業務品のアルコール製剤を中心とした衛生管理分野におい

て高付加価値製品の販売拡大、受託製造の家庭品、ビューティケアの高付加価値製品の販売拡大を見込んでい

ることによるものです。また、当該事業計画は、本株式交換の実施を前提としておりません。

 

③上場廃止となる見込みおよびその事由

本株式交換により、その効力発生日である平成29年５月１日（予定）をもって、当社は攝津製油の完全親会社とな

り、完全子会社となる攝津製油の普通株式は東京証券取引所の上場廃止基準に従って、平成29年４月26日付で上場

廃止（最終売買日は平成29年４月25日）となる予定です。上場廃止後は、攝津製油の普通株式を東京証券取引所に

おいて取引することはできなくなりますが、本株式交換の効力発生日において攝津製油の株主に割当てられる当社

の普通株式は、東京証券取引所市場第一部に上場されているため、攝津製油の普通株式を1,274株以上保有し、本株

式交換により当社の単元株式数である1,000株以上の当社の普通株式の割当てを受ける株主は、株式の保有数に応じ

て一部単元未満株式の割当てを受ける可能性はあるものの、１単元以上の株式について引き続き取引所市場におい

て取引が可能であり、株式の流動性を確保できるものと考えております。

ただし、基準時において1,274株未満の攝津製油の普通株式を保有する株主には、当社の単元株式数である1,000株

に満たない当社の普通株式が割当てられます。単元未満株式は取引所市場において売却することはできませんが、

当社に対して、単元未満株式を買い取ることを請求し、これを売却することが可能です。また、当社に対して、そ

の保有する単元未満株式の数と併せて１単元となる数の株式を売り渡すことを請求し、これを買い増すことも可能

です。かかる取扱いの詳細については、上記(3)②の（注３）「単元未満株式の取扱い」をご参照ください。

また、１株に満たない端数が生じた場合における端数の処理の詳細については、上記(3)②の（注４）「１株に満た

ない端数の処理」をご参照ください。

 

　 ④公正性を担保するための措置
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本株式交換は、当社が既に攝津製油の発行済株式総数の51.64%を保有する親会社であることから、本株式交換の公

正性を担保する必要があると判断し、以下のとおり公正性を担保するための措置を実施しております。

イ　独立した第三者算定機関からの株式交換比率に関する算定書の取得

当社は、当社および攝津製油から独立した第三者算定機関である野村證券を選定し、平成29年２月６日付で、

株式交換比率に関する算定書を取得いたしました。算定書の概要については、上記②「算定に関する事項」を

ご参照ください。

一方、攝津製油は、当社および攝津製油から独立した第三者算定機関であるＫＰＭＧ ＦＡＳを選定し、平成29

年２月６日付で、株式交換比率の算定に関する報告書を取得いたしました。報告書の概要については、上記②

「算定に関する事項」をご参照ください。

なお、当社および攝津製油は、いずれも、それぞれの第三者算定機関から本株式交換比率が財務的見地から妥

当または公正である旨の意見書（フェアネス・オピニオン）は取得しておりません。

ロ　独立した法律事務所からの助言

本株式交換の法務アドバイザーとして、当社はアンダーソン・毛利・友常法律事務所を、攝津製油は清和法律

事務所を選任し、それぞれ本株式交換の諸手続および取締役会の意思決定の方法・過程等について、法的な観

点から助言を得ております。なお、アンダーソン・毛利・友常法律事務所および清和法律事務所は、いずれも

当社および攝津製油から独立しており、両社との間に重要な利害関係を有しません。

 

⑤利益相反を回避するための措置

当社は既に攝津製油の議決権6,311個（平成28年９月30日現在の総株主の議決権の数12,163個に占める割合にして

51.89%）を保有し、攝津製油は当社の連結子会社に該当することから、上記④の措置をとることに加え、利益相反

を回避するため、以下のような措置を講じております。

イ　攝津製油における利害関係を有しない取締役全員の承認およ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

攝津製油取締役のうち山田洋一氏は平成28年6月まで当社の従業員を兼務し、攝津製油監査役のうち東勝男氏は

当社の子会社日清ファイナンス株式会社の監査役を兼務しているため、利益相反のおそれを回避する観点か

ら、攝津製油の取締役会の本株式交換に係る審議および決議には参加しておらず、攝津製油の立場で当社との

本株式交換の協議および交渉に参加しておりません。なお、山田洋一氏および東勝男氏を除き、いずれの攝津

製油役員も、直近５年間において、当社またはその子会社（攝津製油を除く。）の役員または従業員ではあり

ません。

本株式交換契約の締結を決議した本日開催の攝津製油の取締役会は、攝津製油の取締役５名のうち山田洋一氏

を除く４名および監査役３名のうち東勝男氏を除く２名全員が出席し、出席した取締役全員の一致で上記決議

を行っており、また、出席した監査役はいずれも上記決議に異議がない旨の意見を述べております。

ロ　 攝津製油における、利害関係を有しない第三者からの意見の取得

攝津製油の取締役会は、本株式交換を検討するにあたり、本株式交換における利益相反を解消し、本株式交換

の公正性を担保するために、当社と利害関係を有しない攝津製油の社外取締役および社外監査役であり、東京

証券取引所に独立役員として届け出ている常盤文克、阿部庸行、魚住泰宏および日潟一郎の４氏により構成さ

れる独立委員会に対し、東京証券取引所の定める規則に基づき、本株式交換の実施にかかる決定が攝津製油の

少数株主にとって不利益なものでないといえるかについて、諮問を行いました。

独立委員会は、かかる検討にあたり、（i）攝津製油から、本株式交換の目的、本株式交換に至る背景、攝津製

油の業績、企業価値の内容ならびに株式交換比率を含む本株式交換の諸条件の交渉経緯および決定過程等につ

いて説明を受け、（ii）ＫＰＭＧ ＦＡＳから、本株式交換における株式交換比率の算定に関する説明を受け、

（iii）清和法律事務所から、本株式交換に係る攝津製油の取締役会の意思決定の方法および過程に関する説明

を受けております。独立委員会は、平成29年１月11日から同年２月７日まで合計５回に亘り会合を開催したほ

か、必要に応じて随時協議を行うなどして、上記関係者から受けた説明の内容やＫＰＭＧＦＡＳが作成した株

式交換比率の算定に関する報告書その他の本株式交換に関連する各種資料を慎重に検討した結果、本株式交換

の実施にかかる決定は、攝津製油の少数株主にとって不利益でないものと認められる旨の答申書を平成29年２

月７日付で攝津製油の取締役会に提出しています。

当該答申書の概要は、次のとおりです。

(a) 本株式交換の目的の正当性

本株式交換の目的は、攝津製油を日清オイリオグループ株式会社（以下、(a)ないし(d)においては「日清

オイリオグループ」という。）の完全子会社にすることによって、グループ内の関連する生産、物流、販
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売を含む経営資源を集約することで競争優位性をもたらし、そのうえで経営資源の再配置を行うことで、

グループ各社における得意分野への経営資源の集中や、グループ内の重複機能の削減を行うことが可能と

なり、両社の企業価値の向上を図ることにある。具体的には、攝津製油は、経営資源を化成品事業に集中

させ、更なる成長・発展にむけた取組みを行い、外食店舗などの各種厨房や食品工場等の衛生管理等の向

上を通じて、食の安全安心に積極的に貢献していく予定である。特に、両社が連携した販売体制を強化す

ることによって、攝津製油の化成品ブランドの強化と日清オイリオグループのブランド力を活用した販売

戦略を展開することができ、攝津製油は、化成品事業の成長・発展のために、生産設備を中心とする各種

投資を構想しており、日清オイリオグループの資金力を活かした投資資金を調達することができる。

このため、本株式交換による完全子会社化を選択するという判断には合理性があり、攝津製油の企業価値

を向上させるうえで、本株式交換の目的は正当である。

(b) 本株式交換における交渉過程及び本株式交換に係る手続の公正性

本株式交換において、攝津製油は、独立した第三者算定機関であるＫＰＭＧ　ＦＡＳから株式交換比率の

算定に関する報告書を取得し、当該算定結果を参考に慎重に検討を行い、日清オイリオグループとの間に

おいて、対等の立場で、合計６回交渉・協議を行ったとのことである。交渉・協議の経緯及び内容に鑑み

れば、攝津製油としては、株式交換比率を上げるために、積極的に交渉・協議を行ったことが窺える。

攝津製油は、本株式交換の諸手続及び取締役会の意思決定の方法・過程等について独立した外部専門家で

ある清和法律事務所の助言を受けている。また、攝津製油は、日清オイリオグループとの利益相反を回避

するための措置も講じている。

よって、本株式交換に係る交渉過程及び本株式交換に係る手続において日清オイリオグループが不公正な

影響を及ぼしたこと等をうかがわせる事情は存在しないものと認められ、本株式交換における交渉過程及

び本株式交換に係る手続の公正性は確保されていると考えられ、公正な手続を通じた少数株主の利益への

十分な配慮がなされていると考えられる。

(c) 本株式交換比率の公正性

攝津製油が日清オイリオグループに行ったデュー・ディリジェンスの手続の結果、日清オイリオグループ

において、本株式交換比率を算定するにあたって考慮すべき重大な問題点は認められていない。

日清オイリオグループは、東京証券取引所市場第一部に上場しており、市場株価が存在するため、本株式

交換にかかる取締役会決議日の直前取引日（平成29年２月６日）を基準日として、東京証券取引所市場第

一部における日清オイリオグループ株式の直近６か月間の終値平均値、直近３か月間の終値平均値、直近

１か月間の終値平均値及び基準日終値を基に、市場株価方式を採用し、日清オイリオグループ株式を算定

することが可能である。

攝津製油は、東京証券取引所市場第二部に上場しており、市場株価が存在するため、本株式交換にかかる

取締役会決議日の直前取引日（平成29年２月６日）を基準日として、東京証券取引所市場第二部における

攝津製油株式の直近６か月間の終値平均値、直近３か月間の終値平均値、直近１か月間の終値平均値及び

基準日終値を基に、市場株価方式を採用し、攝津製油の１株当たりの価値を算定することが可能である。

また、将来の事業活動の状況を評価に反映するためディスカウンテッド・キャッシュ・フロー方式（以下

「ＤＣＦ方式」という。）を採用し、攝津製油株式の価値を算定することが可能である。

本株式交換比率は、日清オイリオグループ株式の市場株価方式に基づく数値と攝津製油株式の市場株価方

式に基づく数値との比率を上回っており、一定のプレミアムが含まれているものと考えられる。また、本

株式交換比率は、日清オイリオグループ株式の市場株価方式に基づく数値と攝津製油株式のＤＣＦ方式に

基づく数値との比率の範囲内で、上限値と下限値の中央値を超えているため、攝津製油の少数株主にとっ

て不利益な比率ではないと評価できる。加えて、前記のとおり、攝津製油は、株式交換比率を上げるため

積極的に交渉・協議を行ったことに鑑みれば、本株式交換比率は、最善を尽くした結果である。

よって、本株式交換比率の公正性は確保されていると考えられる。

(d) 結論

上記（a）ないし（c）に基づけば、本株式交換の目的は正当であり、本株式交換における交渉過程及び本

株式交換に係る手続の公正性は確保されており、また、本株式交換比率の公正性も確保されていることを

考慮すれば、本株式交換においては公正な手続きを通じた少数株主の利益への十分な配慮がなされてお

り、本株式交換の実施にかかる決定は、攝津製油の少数株主にとって不利益でないものと認められる。
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(5)本株式交換の後の株式交換完全親会社となる会社の商号、本店の所在地、代表者の役職・氏名、資本金の額、純資

　産の額、総資産の額および事業の内容

商号 日清オイリオグループ株式会社

本店の所在地 東京都中央区新川一丁目23番１号

代表者の役職・氏名 代表取締役社長　今村　隆郎

資本金の額 16,332百万円

純資産の額 現時点では確定しておりません。

総資産の額 現時点では確定しておりません。

事業の内容 家庭用食用油、業務・加工用食用油、油粕などの製造販売
 

 

以　上
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