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　　　　　　　　　　（注）自社株買付けを除く。
　　　　　　　　　　　※ Ｍ＆Ａ件数については㈱レコフ調べ。ＴＯＢ件数については公開買付届出書提出件数による。

Ｍ＆Ａ件数の推移・ＴＯＢ件数の推移
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公開買付制度・大量保有報告制度の主な変遷 

昭和46 年 

（１９７１年） 

公開買付制度 導入 

（注） 米英における制度化や資本の自由化進展の流れを受けて導入（法 4

号）。実際のニーズは少なく、平成2 年改正までに利用例は 3 件のみ 

【制度概要】 

公開買付けに関する重要な情報の適正な開示と、投資者間の公平な

取扱いを確保するため、取引所市場外において不特定多数の株主に対

して行う株式の買付けのうち、その買付けにより発行会社株式の 10%以

上を所有することとなるもの及び既に 10%以上所有する株式をさらに買

い増すものを規制対象とする。また、①大蔵大臣への事前届出（対象会

社にも事前に情報開示）、②株主への情報開示、③買付条件その他の

面における株主の公平取扱いを義務付け 
 

「企業内容開示制度等

の整備改善について」

（昭和45年12月14日

証券取引審議会報告

書） 

公開買付制度 全面改正 

（注） 株高・金余り現象を背景とする M&A の活性化、市場における大量買い

集め事例の増加 

⇒諸外国の制度との調和の観点から全面改正（法43 号） 

【主な改正点】 

①強制的公開買付制度の採用（著しく少数の者からの取引所市場外

での買付けであっても、買付けにより 1/3 超を所有することとなり又は

既に 1/3 超所有する株券等を更に買い増す場合には、公開買付けによ

らなければならない）、②公開買付けが義務付けられる買付後の株券

等所有割合の引下げ（10%→5%）、③事前届出制の廃止、④公開買付期

間の延長（長期 30 日→60 日）、⑤応募株主による撤回の自由化、⑥条

件変更の原則自由化（ただし、応募株主に不利な条件変更（買付価格

の引下げ等）は禁止）、⑦損害賠償規定の新設（公開買付届出書の不

実記載等） 
 

平成2 年 

（１９９０年） 

大量保有報告制度 導入（法43 号） 

【制度概要】 

①上場会社等の株券等につき発行済総数の 5%超を保有する者は、5

営業日以内に大量保有報告書を提出、②株券等保有割合が1%以上増減

した場合、5 営業日以内に変更報告書を提出、③大量保有報告書を大蔵

大臣に提出したときは、発行会社・証券取引所（店頭銘柄の場合、証券

業協会）に写しを送付、④共同保有者の保有分は合算して報告、⑤特例

報告制度、⑥報告書の不提出、虚偽記載等につき、刑事罰 
 

「株式等の大量の保有

状況に関する開示制

度の在り方について」

（平成元年5月31日証

券取引審議会報告書）

平成6 年 

（１９９４年） 

自己株式公開買付制度 導入 

（注１） 自己株式の取得規制を緩和する商法改正に伴い導入（法70 号） 

（注２） その後、平成 9 年（法 55 号・56 号）、平成 13 年（法 80 号）、平成 15

年（法132 号）に、自己株式取得規制緩和等に伴う改正 

「自己株式取得等の規

制緩和に伴う証券取引

制度の整備について」

（平成6年2月21日証

券取引審議会報告書）



平成15 年 

（２００３年） 

公開買付制度 改正 

（注） 事業再編の迅速化、手続の簡素化の観点からの見直し（令 116 号・内

閣府令28 号） 

【主な改正点】 

次の取引を公開買付規制の適用対象から除外。①担保権の実行、②

公開買付者の兄弟会社・祖父母会社からの特定買付け等、③グループ

全体で 1/3 超保有する場合における特定買付け等、④公開買付けによ

らずに取得することにつき買収対象企業の総株主が同意している場合 
 

「証券市場の改革促進

プログラム」（平成 14

年8 月6 日金融庁） 

 

「証券市場の改革促

進」（平成14年12月16

日金融審議会第一部

会報告） 

平成16 年 

（２００４年） 

公開買付制度 改正 

（注） 公開買付けに要するコストを削減し、手続を簡素化することにより企業

再編等を促進する観点からの見直し（法 97 号・令 354 号・内閣府令 91

号） 

【主な改正点】 

①公開買付規制の適用除外要件の拡大（営業の譲受けによる株券等

の買付け等を規制対象から除外）、②公開買付制度の対象証券の見直

し（投資証券を規制対象とする）、③買付条件等の変更に伴う公開買付

期間の延長の弾力化（条件変更時には 10 日間の期間延長が必要であ

るが、公開買付期間のみ延長する場合は、当該延長期間分のみ延長す

れば足りる）、④公開買付公告制度の見直し（EDINET による公告を許

容） 
 

「市場機能を中核とす

る金融システムに向け

て」（平成15年12月24

日金融審議会第一部

会報告） 

平成17 年 

（２００５年） 

公開買付制度 改正 

（注） 公開買付制度の信頼性確保のため改正（法76 号・告示53 号） 

【主な改正点】 

立会外取引にも公開買付規制を適用 
 

「証券取引法上の企業

情報の開示について」

（第26回金融審議会第

一部会（平成17年3月

3 日開催）にて説明） 

 



金融審議会金融分科会第一部会 

「中間整理」（平成17年７月７日） 
（抜粋） 

 

 

Ⅳ 市場のあり方 

 

３．ディスクロージャー制度 

 

（２）公開買付規制等 

公開買付規制については、会社支配権の移動を伴う取引等が行われる場合

に、投資家に予め情報開示を行うと共に、株主に平等に株式売却の機会を与

えることを義務づける制度として、証券取引法において手続の整備が図られ

てきた。 

最近の企業の合併・買収（Ｍ＆Ａ）をめぐる動きとこれに伴う会社法制や

公開買付規制にかかる議論は、公開買付規制のあり方について、企業価値の

最大化の観点から、再点検を行っておく必要がないかとの論点を提示してい

る。企業価値の最大化は、株主の利益の最大化を通じて証券市場において取

引される株式等の価値を高めていくものであり、証券市場の効率性を追求し

ていく上で極めて重要な要素となる。 

更に、合併・買収（Ｍ＆Ａ）に関する最近の動きは、公開買付けにおける

透明性、投資者間の公平性の一層の確保という論点をも提起している。公開

買付けの手続において、買付者や対象会社等にどこまで情報の提供を求めて

いくか、また、公開買付けを利用した合併・買収（Ｍ＆Ａ）の一連の過程に

おいて、株主・投資者間の公平をどこまで追及していくか等について検討し

ていくことが求められている。 

以上を踏まえ、公開買付規制のあり方について、証券取引法と会社法の整

合性にも留意しながら検討を行っていくべきである。 

なお、公開買付規制のあり方の検討に当たっては、大量保有報告書制度の

あり方についても検討を行う必要がある。 



 

金融審議会の構成 
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会 

第一部会 

第二部会 

特別部会 

金融分科会 

金利調整分科会 

自動車損害賠償責任保険制度部会 

公認会計士制度部会 

国内金融に関する制度等の改善に関する

事項等の調査審議等（金融庁設置法７条

１項１号、２号） 

金融機関の金利に関する内閣総理大臣、

長官、財務大臣又は日銀政策委員会への

意見具申等（同５号、７号） 

公認会計士制度に関する重要事項の調査審議（同６号）

自動車損害賠償責任保険に関する重要事項の調査審議等（同３号、４号）

市場関係 

金融システム関係 

個人情報関係 

公開買付制度等 
ワーキング･グループ 














