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代表取締役社長執行役員 小部 博志 

 

当社とニデックオーケーケー株式会社（以下「ニデックオーケーケー」といいます。）

は、それぞれ、2022年 12月 12日付の取締役会決議により、当社を株式交換完全親会社と

し、ニデックオーケーケーを株式交換完全子会社とする株式交換（以下「本件株式交換」

といいます。）を行うことを決定し、同日、当社はニデックオーケーケーと株式交換契約

（以下「本件株式交換契約」といいます。）を締結いたしました。 

本件株式交換に関する会社法第 794条第１項及び会社法施行規則第 193条に定める当社の

事前開示事項は下記のとおりです。 

記 

１．本件株式交換契約の内容（会社法第 794条第１項） 

別紙１のとおりです。 

２．会社法第 768条第１項第２号及び第３号に掲げる事項についての定めの相当性

に関する事項（会社法施行規則第 193条第１号） 

別紙２のとおりです。 

３．会社法第 768条第１項第４号及び第５号に掲げる事項についての定めの相当性

に関する事項（会社法施行規則第 193条第２号） 

該当事項はありません。 
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４．株式交換完全子会社についての次に掲げる事項（会社法施行規則第 193条第３

号） 

（１）最終事業年度に係る計算書類等の内容 

別紙３のとおりです。 

（２）最終事業年度の末日後の日を臨時決算日とする臨時計算書類等の内容 

該当事項はありません。 

（３）最終事業年度の末日後に生じた重要な財産の処分、重大な債務の負担その他

の会社財産の状況に重要な影響を与える事象の内容 

該当事項はありません。 

５．当社において最終事業年度の末日後に生じた重要な財産の処分、重大な債務の

負担その他の会社財産の状況に重要な影響を与える事象の内容（会社法施行規則第

193条第４号） 

・PAMA S.p.A.社の全株式の取得 

当社は、2023年２月１日付で、イタリア工作機械メーカーPAMA S.p.A.社の

全株式を取得しました。 

６．株式交換が効力を生ずる日以降における当社の債務の履行の見込みに関する事

項（会社法施行規則第 193条第５号） 

会社法第 799条第１項の規定により、本件株式交換について異議を述べること

ができる債権者はいないため、該当事項はありません。 

 

以上
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別紙１ 本件株式交換契約の内容 

次ページ以降をご参照ください。 
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別紙２ 会社法第 768条第１項第２号及び第３号に掲げる事項についての定めの相

当性に関する事項 

当社は、本件株式交換に関して、会社法第 768条第１項第２号及び第３号に掲げる

事項についての定めの相当性に関して、次のように判断しております。 

１．本件株式交換に係る割当ての内容 

会社名 当社 

（株式交換完全親会社） 

ニデックオーケーケー 

（株式交換完全子会社） 

株式交換比率 １ 0.128 

本件株式交換により 

交付する株式数 
当社の普通株式：1,016,993株（予定） 

（注）１．株式の割当比率 

ニデックオーケーケーの株式１株に対して、当社の株式 0.128株を割当て交付

します。但し、当社が保有するニデックオーケーケー株式 15,853,444株（2022

年９月 30日現在）については、本件株式交換による株式の割当ては行いませ

ん。 

なお、上記株式交換比率（以下「本件株式交換比率」といいます。）は、算定

の根拠となる諸条件に重大な変更が生じた場合、両社協議の上、変更すること

があります。 

２．本件株式交換により交付する当社の株式数 

当社は、本件株式交換に際して、本件株式交換により当社がニデックオーケー

ケーの発行済株式（但し、当社が保有するニデックオーケーケー株式を除きま

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

るニデックオーケーケーの株主の皆様（但し、当社を除きます。）に対して、

その所有するニデックオーケーケー株式の株式数の合計に本件株式交換比率を

乗じた数の当社株式を割当交付する予定です。なお当社はかかる交付に当た

り、その保有する自己株式を充当する予定であり、本件株式交換における割当

てに際して新たに株式を発行する予定はありません。また、ニデックオーケー

ケーは、本件株式交換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、その保有する全ての自己株式（本件株式交換に関して行使される反対株主

の株式買取請求に係る株式の買取りによって取得する自己株式を含みます。）

を、基準時までに消却する予定です。本件株式交換によって割当交付する株式
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数については、ニデックオーケーケーによる自己株式の消却等の理由により今

後修正される可能性があります。 

３．単元未満株式の取扱い 

本件株式交換に伴い、当社の単元未満株式（100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。金融商品取引所市場において単元未満

株式を売却することはできません。当社の単元未満株式を所有することとなる

株主の皆様においては、会社法第 192条第１項の規定に基づき、当社に対しご

所有の単元未満株式の買取りを請求することができます。 

４．１株に満たない端数の取扱い 

本件株式交換に伴い、当社株式１株に満たない端数の割当てを受けることとな

るニデックオーケーケーの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株式を売却

し、かかる売却代金をその端数に応じて当該株主の皆様に交付いたします。 

２．本件株式交換に係る割当ての内容の根拠等 

（１）割当ての内容の根拠及び理由 

当社及びニデックオーケーケーは、2022年７月に当社からニデックオーケーケーに対

して本件株式交換による完全子会社化の提案が行われ、両社の間で真摯に協議・交渉

を重ねた結果、当社がニデックオーケーケーを完全子会社化することが、両社の企業

価値向上にとって最善の判断であると考えるに至りました。 

両社は、本件株式交換に用いられる上記「１．本件株式交換に係る割当ての内容」に

記載の本件株式交換比率の算定に当たって、公正性・妥当性を確保するため、それぞ

れ別個に、両社から独立した第三者算定機関に株式交換比率の算定を依頼することと

し、当社は株式会社ＫＰＭＧＦＡＳ（以下「ＫＰＭＧ」といいます。）をファイナン

シャル・アドバイザー及び第三者算定機関に、ニデックオーケーケーは、株式会社り

そな銀行（以下「りそな銀行」といいます。）をファイナンシャル・アドバイザー

に、株式会社ＡＧＳコンサルティング（以下「ＡＧＳコンサルティング」といいま

す。）を第三者算定機関に選定いたしました。 

当社においては、下記２．「（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ＫＰＭＧから 2022年 12月 12日付で入手した株式交換比率算

定書、リーガル・アドバイザーである弁護士法人大江橋法律事務所からの助言の結果

等を踏まえ、慎重に協議・検討した結果、本件株式交換比率は妥当であり、当社の株

主の皆様の利益に資するとの判断に至ったため、本件株式交換比率により本件株式交

換を行うことが妥当であると判断いたしました。 

他方、ニデックオーケーケーにおいては、下記２．「（４）公正性を担保するための

措置」及び２．「（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
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定機関であるＡＧＳコンサルティングから 2022年 12月 12日付で受領した株式交換

比率算定書、リーガル・アドバイザーである弁護士法人淀屋橋・山上合同からの助

言、当社との間で利害関係を有しない独立した委員のみから構成される本件特別委員

会からの指示、助言及び 2022年 12月 12日付で受領した答申書の内容等を踏まえ

て、当社との間で複数回にわたり本件株式交換比率を含む本件株式交換の条件に関し

て慎重に交渉・協議を重ねた結果、本件株式交換比率は妥当であり、ニデックオーケ

ーケーの少数株主の皆様の利益に資するものであるとの判断に至ったため、本件株式

交換比率により本件株式交換を行うことが妥当であると判断いたしました。 

両社は、上記のそれぞれにおける検討を踏まえて両社間で交渉・協議を重ねた結果、

本件株式交換比率により本件株式交換を行うことが妥当なものであり、それぞれの株

主の利益に資するとの判断に至ったため、本件株式交換比率により本件株式交換を行

うこととし、本日開催の両社の取締役会の決議に基づき、両社間で本件株式交換契約

を締結しました。 

なお、本件株式交換比率は、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、両社間で協議の上変更されることがあります。 

（２）算定に関する事項 

①算定機関の名称及び両社との関係 

当社の第三者算定機関であるＫＰＭＧ及びニデックオーケーケーの第三者算定機関

であるＡＧＳコンサルティングは、両社からは独立した第三者算定機関であり、両

社の関連当事者には該当せず、本件株式交換に関して両社との利益相反に係る重要

な利害関係を有していません。 

なお、本件株式交換に係るＫＰＭＧに対する報酬には、本件株式交換の成立等を条

件に支払われる成功報酬が含まれております。当社は、同種の取引における一般的

な実務慣行及び本件株式交換が不成立となった場合に当社に相応の金銭的負担が生

じる報酬体系の是非等も勘案の上、本件株式交換の完了を条件に支払われる成功報

酬が含まれていることをもって独立性が否定されるわけではないとの判断から、上

記の報酬体系によりＫＰＭＧを両社から独立した第三者算定機関として選定いたし

ました。また、ＡＧＳコンサルティングの報酬は、本件株式交換の成否にかかわら

ず支払われる固定報酬のみであり、本件株式交換の公表や成立等を条件とする成功

報酬は含まれておりません。 

②算定の概要 

ＫＰＭＧは、当社については、同社が東京証券取引所プライム市場に上場しており

市場株価が存在していることから、市場株価法を用いて算定を行いました。市場株

価法においては、2022年 12月９日を算定基準日として、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、１か月間（2022年 11月 10日から 2022年 12月

９日まで）、３か月間（2022年９月 12日から 2022年 12月９日まで）及び６か月

間（2022年６月 10日から 2022年 12月９日まで）の各期間の終値の単純平均値を

採用しています。 
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ニデックオーケーケーについては、同社が東京証券取引所スタンダード市場に上場

しており市場株価が存在していることから市場株価法を、また、将来の事業活動の

状況を算定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「Ｄ

ＣＦ法」といいます。）を用いて算定を行いました。 

市場株価法においては、2022年 12月９日を算定基準日として、東京証券取引所ス

タンダード市場における算定基準日の終値、１か月間（2022年 11月 10日から

2022年 12月９日まで）、３か月間（2022年９月 12日から 2022年 12月９日ま

で）及び６か月間（2022年６月 10日から 2022年 12月９日まで）の各期間の終値

の単純平均値を採用しています。 

ＤＣＦ法では、ニデックオーケーケーよりＫＰＭＧが開示を受けた事業計画に基づ

き、算定基準日である 2022年９月 30日以降にニデックオーケーケーが創出すると

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くこ

とによって株式価値を算定しています。 

なお継続価値の算定については、ニデックオーケーケーが想定する 2027年３月期

以降に継続的に創出する水準として開示を受けたキャッシュ・フローを、現在価値

に割り引くことにより算出しています。割引率は 7.3%～8.3%を使用しています。

なお、割引率には加重平均資本コスト（Weighted Average Cost of Capital, ＷＡ

ＣＣ）を使用しています。 

ＫＰＭＧがＤＣＦ法による算定の前提としたニデックオーケーケーの財務予測及び

将来的な事業環境見通しには、対前年度比において大幅な増益を見込んでいる事業

年度が含まれています。具体的には、2023/３期、2024/３期、2025/３期におい

て、売上の増加見込みに対して固定費の増加を抑制することで損益分岐点を下げる

ことと、収益率の高いサービス売上の比率を上げることにより大幅な増益を見込ん

でおります。また、本件株式交換の実行により実現することが期待されるシナジー

効果については、現時点において収益に与える影響を具体的に見積もることが困難

であるため、ニデックオーケーケーの事業計画（以下「本事業計画」といいま

す。）には加味されていません。なお、本事業計画は、本件株式交換の実施を前提

としておりません。 

各評価手法による当社の１株当たりの株式価値を１とした場合の算定レンジは、以

下のとおりとなります。 

採用手法 株式交換比率の算定レンジ 

当社 ニデックオーケーケー 

市場株価法 
市場株価法 0.110～0.137 

ＤＣＦ法 0.132～0.190 

ＫＰＭＧは、本件株式交換比率の算定に際して、公開情報及びＫＰＭＧに提供され

た情報等を原則としてそのまま採用し、採用したそれらの情報が全て正確かつ完全

なものであること、かつ、各社の株式価値の算定に重大な影響を与える可能性があ

る事実でＫＰＭＧに対して未開示の事実はないことを前提としており、独自にそれ

らの正確性及び完全性の検証を行っていません。また、ＫＰＭＧは、各社及びその

関連会社の資産又は負債（簿外資産及び負債、その他偶発債務を含みます。）につ

いて個別の資産及び負債の分析及び評価を含め、独自に評価、鑑定又は査定を行っ
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ておらず、第三者算定機関への評価、鑑定又は査定の依頼も行っていません。ＫＰ

ＭＧによる各社の株式価値の算定は、算定基準日である 2022年 12月９日までの情

報及び経済条件等を反映したものであり、ＫＰＭＧがＤＣＦ法による評価に使用し

たニデックオーケーケーの事業計画については、ニデックオーケーケーの経営陣に

より当該算定基準日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

ことを前提としています。 

なお、ＫＰＭＧの算定結果は、当社の取締役会が本件株式交換比率を決定するため

の参考に資することを唯一の目的としており、本件株式交換比率の妥当性について

意見を表明するものではありません。 

他方、ＡＧＳコンサルティングは、当社については、同社が東京証券取引所プライ

ム市場に上場しており市場株価が存在していることから、市場株価法を用いて算定

を行いました。また、ニデックオーケーケーについては、同社が東京証券取引所ス

タンダード市場に上場しており市場株価が存在していることから市場株価法を、ま

た、将来の事業活動の状況を評価に反映させるため、ＤＣＦ法を用いて算定を行い

ました。 

各評価手法による、当社株式の１株当たり株式価値を１とした場合のニデックオー

ケーケー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レンジ 

当社 ニデックオーケーケー 

市場株価法 
市場株価法 0.112～0.128 

ＤＣＦ法 0.117～0.168 

市場株価法においては、当社については、2022年 12月９日を算定基準日として、

東京証券取引所プライム市場における当社株式の算定基準日の株価終値、2022年

11月 10日から算定基準日までの直近１か月間の終値単純平均値、2022年９月 12

日から算定基準日までの直近３か月間の終値単純平均値、2022年６月 10日から算

定基準日までの直近６か月間の終値単純平均値を採用しております。また、ニデッ

クオーケーケーについては、2022年 12月９日を算定基準日として、東京証券取引

所スタンダード市場におけるニデックオーケーケー株式の算定基準日の株価終値、

2022年 11月 10日から算定基準日までの直近１か月間の終値単純平均値、2022年

９月 12日から算定基準日までの直近３か月間の終値単純平均値、2022年６月 10

日から算定基準日までの直近６か月間の終値単純平均値を採用しております。 

ＤＣＦ法においては、ニデックオーケーケーが作成した 2023年３月期から 2027年

３月期の事業計画に基づく将来キャッシュ・フローを、一定の割引率で現在価値に

割り引くことによって企業価値や株式価値を評価しております。割引率は加重平均

資本コストを採用し、7.31％～8.93％としています。継続価値の算定に当たっては

永久成長率法を採用し、永久成長率は０％としております。 

ＡＧＳコンサルティングは、株式交換比率の算定に際して、当社及びニデックオー

ケーケーから提供を受けた情報及び市場データ等の一般に公開されている情報並び

に財務、経済及び市場に関する指標等を使用し、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、妥当性及び

完全性の検証は行っておりません。両社及びその関係会社の資産及び負債（簿外資
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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、第三者算定機関への鑑定又は査定の依頼も行っておりません。また、株式交

換比率の算定に重大な影響を与える可能性のある事実でＡＧＳコンサルティングに

対して未開示の事実は存在しないことを前提としております。ＡＧＳコンサルティ

ングがＤＣＦ法による算定の前提としたニデックオーケーケーの財務予測について

は、ＡＧＳコンサルティングにおいて、ニデックオーケーケーに対する質疑を実施

し、その策定手続及び内容を検証し、株式交換比率の算定の前提として特に不合理

な点がないことを確認した上で、同社の経営陣より現時点で得られる最善の予測及

び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。 

なお、ＡＧＳコンサルティングがＤＣＦ法による算定の前提としたニデックオーケ

ーケーの財務予測には、大幅な増益を見込んでいる事業年度が含まれております。

具体的には、2023年３月期、2024年３月期及び 2025年３月期において、売上の増

加見込みに対して固定費の増加を抑制することで損益分岐点を下げること、収益率

の高いサービス売上の比率を上げることにより、対前年度比で大幅な増益を見込ん

でおります。また、本件株式交換の実行により実現することが期待されるシナジー

効果については、現時点において収益に与える影響を具体的に見積もることが困難

であるため、ＤＣＦ法による算定の前提とした財務予測には反映しておりません。 

（３）上場廃止となる見込み及びその事由 

本件株式交換により、その効力発生日である 2023年３月１日（予定）をもってニデ

ックオーケーケーは当社の完全子会社となり、完全子会社となるニデックオーケーケ

ーの株式は、東京証券取引所の上場廃止基準に従い、所定の手続を経て 2023年２月

27日に上場廃止（最終売買日は 2023年２月 24日）となる予定です。 

上場廃止後は、東京証券取引所においてニデックオーケーケーの株式を取引すること

はできなくなりますが、本件株式交換効力発生日においてニデックオーケーケーの株

主の皆様に割り当てられる当社株式は東京証券取引所プライム市場に上場されている

ため、一部の株主の皆様においては単元未満株式の割当てのみを受ける可能性がある

ものの、１単元以上の株式については引き続き金融商品取引所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。 

他方、本件株式交換により、当社の単元未満株式を保有することとなる株主の皆様に

おいては、金融商品取引所において当該単元未満株式を売却することはできません

が、上記１．（注）３．「単元未満株式の取扱い」記載のとおり、当社に対しご所有

の単元未満株式の買取りを請求することができます。また、本件株式交換に伴い１株

に満たない端数が生じた場合における端数の取扱いの詳細については、上記１．

（注）４．「１株に満たない端数の取扱い」をご参照ください。 

なお、ニデックオーケーケーの株主の皆様は、最終売買日である 2023年２月 24日

（予定）までは、東京証券取引所スタンダード市場においてその保有するニデックオ

ーケーケー株式を従来どおり取引することができるほか、基準時まで会社法その他関

係法令に定める適法な権利を行使することができます。 
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（４）公正性を担保するための措置 

両社は、当社が、ニデックオーケーケー株式 15,853,444株（2022年９月 30日現在の

発行済株式総数 23,798,708株（自己株式を除く）に占める議決権数の割合にして

66.61%）を保有しており、ニデックオーケーケーが当社の連結子会社に該当することか

ら、本件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います。 

① 独立した第三者算定機関からの株式交換比率算定書の取得 

当社は、両社から独立した第三者算定機関であるＫＰＭＧから、2022年 12月 12日付

で、本件株式交換比率に関する算定書を取得いたしました。算定書の概要は上記２．

「（２）算定に関する事項」をご参照ください。なお、当社は、ＫＰＭＧから、本件株

式交換比率が当社の株主にとって財務的見地より公正である旨の評価（フェアネス・オ

ピニオン）を取得しておりません。 

他方、ニデックオーケーケーは、両社から独立した第三者算定機関であるＡＧＳコンサ

ルティングから、2022年 12月 12日付で、本件株式交換に関する算定書を取得いたし

ました。算定書の概要は上記２．「（２）算定に関する事項」をご参照ください。な

お、ニデックオーケーケーは、ＡＧＳコンサルティングから、本件株式交換比率がニデ

ックオーケーケーの株主にとって財務的見地より公正である旨の評価（フェアネス・オ

ピニオン）を取得しておりません。 

② 独立した法律事務所からの助言 

当社は、本件株式交換のリーガル・アドバイザーとして、弁護士法人大江橋法律事務所

を選定し、本件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、法

的な観点から助言を得ております。なお、弁護士法人大江橋法律事務所は、両社から独

立しており、両社との間で重要な利害関係を有しておりません。 

他方、ニデックオーケーケーは、本件株式交換のリーガル・アドバイザーとして、弁護

士法人淀屋橋・山上合同を選定し、本件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、法的な観点から助言を得ております。なお、弁護士法人淀屋橋・

山上合同は、両社から独立しており、両社との間で重要な利害関係を有しておりませ

ん。 

（５）利益相反を回避するための措置 

ニデックオーケーケーは、当社が、ニデックオーケーケー株式 15,853,444株（2022年

９月 30日現在の発行済株式総数 23,798,708株（自己株式を除く）に占める議決権数の

割合にして 66.61%）を保有しており、ニデックオーケーケーが当社の連結子会社に該

当することから、利益相反を回避するため、以下の措置を講じております。 

① ニデックオーケーケーにおける独立した特別委員会の設置及び答申書の取得 

ニデックオーケーケーは、2022年８月８日、本件株式交換に係るニデックオーケーケ

ーの意思決定に慎重を期し、また、ニデックオーケーケー取締役会の意思決定過程にお

ける恣意性及び利益相反のおそれを排除し、その公正性を担保するとともに、当該取締
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役会において本件株式交換を行う旨の決定をすることがニデックオーケーケーの少数株

主の皆様にとって不利益なものでないことを確認することを目的として、いずれも、当

社と利害関係を有しておらず、ニデックオーケーケーの社外取締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古川実氏、ニデックオーケーケーの監査等委員かつ社

外取締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岩村スティーブ氏及び岡

田祐輝氏（弁護士法人御堂筋法律事務所）の３名により構成される本件特別委員会を設

置しました。なお、各委員に対しては、その職務の対価として、答申内容にかかわらず

固定額の報酬を支払うものとしています。 

本件株式交換を検討するに当たって、本件特別委員会に対し、（ⅰ）本件株式交換の目

的は合理的と認められるか（本件株式交換がニデックオーケーケーの企業価値向上に資

するかを含む。）、（ⅱ）本件株式交換の条件（本件株式交換における株式交換比率を

含む。）の公正性が担保されているか、（ⅲ）本件株式交換において、公正な手続を通

じたニデックオーケーケーの株主の利益への十分な配慮がなされているか、（ⅳ）上記

（ⅰ）乃至（ⅲ）を踏まえ、本件株式交換はニデックオーケーケーの少数株主にとって

不利益でないか、（以下（ⅰ）乃至（ⅳ）を総称して「本件諮問事項」といいます。）

について諮問しました。 

本件特別委員会は、2022年８月 23日から 2022年 12月 12日までに、会合を合計 14回

開催したほか、情報収集を行い、必要に応じて随時協議を行う等して、本件諮問事項に

関し、慎重に検討を行いました。 

具体的には、まず、ニデックオーケーケーが選任した第三者算定機関であるＡＧＳコン

サルティング及び法務アドバイザーである弁護士法人淀屋橋・山上合同につき、いずれ

も独立性及び専門性に問題がないことを確認し、その選任を承認いたしました。その上

で、ニデックオーケーケーからは、ニデックオーケーケーの事業内容・事業環境、主要

な経営課題、本件株式交換によりニデックオーケーケーの事業に対して想定されるメリ

ット・デメリット、株式交換比率の前提となるニデックオーケーケーの事業計画の策定

手続等について説明を受けたほか、当社に対して本件株式交換の目的等に関する質問状

を送付した上で、当社から、本件株式交換の目的、本件株式交換に至る背景・経緯、本

件株式交換を選択した理由、本件株式交換後の経営方針や従業員の取扱い等について説

明を受け、質疑応答を行いました。また、ニデックオーケーケーの法務アドバイザーで

ある弁護士法人淀屋橋・山上合同から、本件株式交換に係るニデックオーケーケーの取

締役会の意思決定の方法・過程等、本件特別委員会の運用その他の本件株式交換に係る

手続面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に関して助言

を受けるとともに、当社に対する法務デュー・ディリジェンスの結果について報告を受

け、質疑応答を行いました。さらに、ニデックオーケーケーは、第三者算定機関である

ＡＧＳコンサルティングに対して、当社に対する財務・税務デュー・ディリジェンスの

実施を依頼し、本件特別委員会は、ＡＧＳコンサルティングから財務・税務デュー・デ

ィリジェンスの結果について報告並びに本件株式交換における株式交換比率の評価の方

法及び結果に関する説明を受け、質疑応答を行いました。なお、本件特別委員会は、当

社とニデックオーケーケーとの間における本件株式交換に係る協議・交渉の経緯及び内

容につき適時に報告を受けた上で、当社から本件株式交換比率についての最終的な提案

を受けるまで、複数回にわたり交渉の方針等について協議を行い、ニデックオーケーケ

ーに意見する等して、当社との交渉過程に実質的に関与しております。 
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本件特別委員会は、かかる手続を経て、本件諮問事項について慎重に協議及び検討を行

い、（ⅰ）本件株式交換は、ニデックオーケーケーの企業価値の向上に資するものとい

え、その目的は正当であり、合理性があると認められる旨、（ⅱ）本件株式交換の条件

には公正性が認められる旨、（ⅲ）本件株式交換に係る交渉過程の手続には公正性が認

められる旨、及び（ⅳ）上記（ⅰ）乃至（ⅲ）を踏まえ、本件株式交換の決定がニデッ

クオーケーケーの少数株主にとって不利益なものではない旨が記載された答申書を、

2022年 12月 12日付で、ニデックオーケーケーの取締役会に対して提出しておりま

す。本件特別委員会の意見の概要は以下の通りです。 

（ⅰ）本件株式交換の目的の正当性・合理性（本件株式交換がニデックオーケーケーの企

業価値向上に資するかを含む。） 

ニデックオーケーケーは、従来、欧米はじめ海外市場において製品力について高い評価を

受けてきたものの、近年の経営混乱によってアジア市場、欧米市場で大きくシェアを落と

しているという現状がある。また、国内における営業活動に傾注し、変化の激しい海外展

開を先延ばしにしてきた結果、業務効率改善の遅れもあり、工作機械業界全体の外需比率

の高まりに追随できなかったという経営課題が認められる。 

そこで、ニデックオーケーケーは、経済のグローバル化が加速する状況において、厳しい

グローバル競争に打ち勝ち飛躍的な事業成長を果たすためには、これまで以上に開発投資

や人材投資を果敢に実行し、新製品・新市場・新技術への取組みを一段と加速していくこ

との重要性がさらに高まっていると考えている。 

ニデックオーケーケーは、当社による完全子会社化により、迅速な経営判断のもと、当社

の経営資源、特に当社マシンツールの工作機械事業の要素技術開発、製造、営業その他の

経済資源をより迅速かつ効果的に活用することが可能となり、上記課題を解決・改善する

ことが期待でき、総合工作機械メーカーとしての展開、国内・海外販売力の強化、技術集

結による新製品の開発、生産拠点の補完と増強というシナジーが見込まれると考えてい

る。 

他方で、本件株式交換を実施することでニデックオーケーケーは非上場化されることにな

るところ、知名度の向上による優れた人材の確保や社会的な信用力の向上等の一般的な上

場メリットが失われる可能性がある。しかし、ニデックオーケーケーのブランドが失われ

るわけではなく、当社の完全子会社となることによる信用補完も見込まれるため、ニデッ

クオーケーケーが非上場会社となることによるデメリットは限定的であると評価できる。 

以上のとおり、本件株式交換の実施によりニデックオーケーケーに見込まれるシナジー等

の重要性が認められる一方で、デメリットが限定的であることに鑑み、本件株式交換は、

ニデックオーケーケーの企業価値の向上に資するものであると評価でき、本件株式交換の

目的は正当であり、合理性があると認められる。 

（ⅱ）本件株式交換の条件（本件株式交換における株式交換比率を含む。）の公正性 

（a）株式交換比率 

本件株式交換比率は、市場株価法による算定レンジの上限値であり、ＤＣＦ法による算定

レンジの範囲内であることが認められる。なお、本件特別委員会は、ＡＧＳコンサルティ

ング及びニデックオーケーケーに対して、評価手法の選択、ＤＣＦ法における算定の基礎

となるニデックオーケーケーの財務予測等に関する質疑応答を行い、将来の財務予測につ

いては具体的な資料に基づき検討した結果、これらについて一般的な評価実務に照らして

不合理な点は認められなかった。また、2022年 10月 24 日公表の「第２四半期連結業績予

想と実績値の差異及び通期連結業績予想の修正に関するお知らせ」以降の株価動向も、ニ
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デックオーケーケーの企業価値の実態を反映しているものとして、算定の基礎に含まれて

いることを確認した。 

本件株式交換比率は、ＤＣＦ法による算定結果の中央値を下回るものの、市場株価法によ

る算定レンジの上限値であること、本件においては、大きなシナジーが見込まれること、

複数回の株式交換比率の提案を受け交渉した結果であるということ、当社株式は、市場に

おける流動性の高さ及び中長期的に見た場合の配当に対する期待という点においてもニデ

ックオーケーケー株式を上回るものであること、ニデックオーケーケーの経営課題を踏ま

えると本件株式交換の必要性が高く、相当性があることも考慮にいれると、本件株式交換

比率は、少数株主にとって不利益とはいえない水準であると判断する。 

（b）交渉過程の手続の公正性 

下記（ⅲ）「本件株式交換に係る手続（交渉過程及び意思決定に至る過程を含む。）の公

正性」に記載のとおり、本件株式交換に至る交渉過程の手続は公正であると認められる。

そして、本件株式交換比率は、かかる交渉の結果も踏まえて決定されたものであると認め

られる。 

（c）本件株式交換の実施方法や対価の種類の妥当性 

本件株式交換は、ニデックオーケーケーの株主に対して、当社株式を割当交付するもので

あるところ、ニデックオーケーケーの株主は、当社株式の保有を通じて、本件株式交換後

に想定されている各種施策の実行を通じて期待されるシナジー効果や、シナジー効果の発

現による当社グループの事業発展・収益拡大、その結果としての当社株式の価格上昇等の

利益を享受することができる。また、当社株式は、東京証券取引所プライム市場において

取引が可能であることから、本件株式交換後、随時現金化の機会も確保できることを踏ま

えれば、本件株式交換の実施方法や対価の種類については妥当であると認められる。 

（d）小括 

以上の点に加えて、その他本件株式交換の取引条件について不合理な点は認められないこ

とを考慮すれば、本件株式交換比率を含む本件株式交換の取引条件は妥当であると認めら

れる。 

（ⅲ）本件株式交換に係る手続（交渉過程及び意思決定に至る過程を含む。）の公正性 

（a）特別委員会の交渉過程への関与 

ニデックオーケーケーは、本件株式交換がいわゆる「支配株主による従属会社の買収」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を踏まえ、本件株式交

換に係る手続の公正性の担保、本件株式交換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、本件特別委員会を設置した。 

ニデックオーケーケーは、本件特別委員会を設置するに際し、本件特別委員会が取引条件

を妥当でないと判断した場合には本件株式交換に賛同しないことを取締役会においてあら

かじめ決定している。その上で、ニデックオーケーケー及び本件特別委員会は、ファイナ

ンシャル・アドバイザーであるりそな銀行を窓口として、株式交換比率に係る交渉を複数

回実施した結果、株式交換比率の合意に至ったものであり、本件株式交換比率は当社によ

って一方的に定められたものではなく、ニデックオーケーケーが十分な交渉力をもって真

摯かつ継続的に交渉を行った結果であると認められる。 

なお、りそな銀行の独立性について、りそな銀行は、当社及びニデックオーケーケーに対

し融資を行っており、また、ニデックオーケーケーの株主たる地位も有しているが、りそ

な銀行の社内において、ファイナンシャル・アドバイザー業務並びにニデックオーケーケ

ーの株式を保有する同社の別部署及び融資業務を担当する同社の別部署との間において情

報隔壁措置等の適切な弊害防止措置を講じているとのことであり、本件特別委員会は、り
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そな銀行が当社及びニデックオーケーケーから独立しており、Ｍ＆Ａに関する高度の専門

性を有していると判断した。 

（b）外部専門家の独立した専門的助言等の取得 

ニデックオーケーケーは、ニデックオーケーケーの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、本件特別委員会において承認され当社及びニデックオーケーケーか

ら独立したリーガル・アドバイザーである弁護士法人淀屋橋・山上合同から当社に対する

法務デュー・ディリジェンスの報告結果やその他法的助言・意見等を取得するとともに、

第三者算定機関であるＡＧＳコンサルティングから当社に対する財務・税務デュー・ディ

リジェンスの報告結果や株式交換比率算定書を取得している。 

（c）利害関係を有しない取締役全員の承認 

ニデックオーケーケーの取締役９名のうち、西本達也氏、芝田雄輝氏、北尾宜久氏及び若

林謙一氏の４名は、本件株式交換に関して当社との間で利益相反関係が存在するため、本

件株式交換に係る取締役会における審議及び決議には一切参加しておらず、その他本件株

式交換に係る協議・交渉・検討の過程に一切参加・関与していない。 

また、上記のほか、当社の利害関係者が本件株式交換に係る協議・交渉・検討の過程に直

接又は間接に関与し、本件株式交換に不当な影響を与えたことを推認させる事実は特段認

められない。 

 

（ⅳ）上記（ⅰ）乃至（ⅲ）を踏まえ、本件株式交換はニデックオーケーケーの少数株主

にとって不利益でないか 

 上記（ⅰ）乃至（ⅲ）その他の事項を踏まえ慎重に検討した結果、本件株式交換はニデ

ックオーケーケーの少数株主にとって不利益ではない。 

② ニデックオーケーケーにおける、利害関係を有しない取締役（監査等委員であるもの

を含む。）全員の承認 

本日開催のニデックオーケーケー取締役会では、ニデックオーケーケー取締役９名の

うち、西本達也氏、芝田雄輝氏、北尾宜久氏及び若林謙一氏の４名は、当社又は当社

の完全子会社の役職員を兼務していることに鑑み、利益相反を回避する観点から、西

本達也氏、芝田雄輝氏、北尾宜久氏及び若林謙一氏を除く他の５名の取締役（監査等

委員であるものを含みます。）において審議の上、その全員一致で、本件株式交換を

行うことの決議を行いました。なお、同じく利益相反を回避する観点から、西本達也

氏、芝田雄輝氏、北尾宜久氏及び若林謙一氏は、いずれも本件株式交換に関する協議

及び交渉に参加しておりません。 

３．本件株式交換の対価として当社株式を選択した理由 

当社及びニデックオーケーケーは、本件株式交換による当社の普通株式の取得を通じ

て、引き続きニデックグループの成長及び本件株式交換により生じることが期待される

シナジーの実現による利益を享受いただくことが、ニデックオーケーケーの株主の皆様

の利益に資すると考えられる一方、当社の普通株式は東京証券取引所プライム市場にお

いて取引が可能であり、本件株式交換後、随時現金化の機会を確保できることから、本

件株式交換において当社株式が対価とされることは、ニデックオーケーケーの株主の皆

様の利益の観点で望ましいスキームであると考えております。 
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４．当社の資本金及び準備金の額に関する事項についての定めの相当性に関する事

項 

本件株式交換により増加する当社の資本金及び準備金の額は、会社計算規則第 39条の

規定に従い、当社が別途適当に定める金額とします。かかる扱いは、法令及び当社の資

本政策に鑑み、相当であると考えております。 
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別紙３ 株式交換完全子会社の最終事業年度に係る計算書類等の内容  

次ページ以降をご参照ください。 



 2 / 42 

 

 



 3 / 42 

 

 



 4 / 42 

 

 



 5 / 42 

 

 



 6 / 42 

 

 



 7 / 42 

 

 



 8 / 42 

 

 



 9 / 42 

 

 



 10 / 42 

 

 



 11 / 42 

 

 



 12 / 42 

 

 



 13 / 42 

 

 



 14 / 42 

 

 



 15 / 42 

 

 



 16 / 42 

 

 



 17 / 42 

 

 



 18 / 42 

 

 



 19 / 42 

 

 



 20 / 42 

 

 



 21 / 42 

 

 



 22 / 42 

 

 



 23 / 42 

 

 



 24 / 42 

 

 



 25 / 42 

 

 



 26 / 42 

 

 



 27 / 42 

 

 



 28 / 42 

 

 



 29 / 42 

 

 



 30 / 42 

 

 



 31 / 42 

 

 



 32 / 42 

 

 



 33 / 42 

 

 



 34 / 42 

 

 



 35 / 42 

 

 



 36 / 42 

 

 



 37 / 42 

 

 



 38 / 42 

 

 



 39 / 42 

 

 



 40 / 42 

 

 



 41 / 42 

 

 



 42 / 42 

 

 


