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株式併合、単元株式数の定めの廃止及び定款の一部変更に関するお知らせ 

 

当社は、当社が開示した 2022 年８月２日付「臨時株主総会のための基準日設定に関するお知らせ」におい

て、2022 年８月 18 日を基準日として、2022 年 10 月６日に臨時株主総会（以下「本臨時株主総会」といいま

す。）を開催する予定である旨のお知らせをいたしました。 

本臨時株主総会につき、当社は、本日開催の取締役会（以下「本取締役会」といいます。）において、本臨

時株主総会を招集し、本臨時株主総会に、株式併合、単元株式数の定めの廃止及び定款の一部変更に関する議

案を付議することを決議いたしましたので、下記のとおりお知らせいたします。 

なお、当社の普通株式（以下「当社株式」といいます。）は、上記手続の過程において、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。）の有価証券上場規程に定める上場廃止基準に該当することと

なります。これにより、当社株式は、2022年10月６日から2022年10月30日まで整理銘柄に指定された後、

2022年10月31日に上場廃止となる見込みです。上場廃止後は、当社株式を東京証券取引所のスタンダード市

場（以下「東京証券取引所スタンダード市場」といいます。）において取引することはできませんので、ご留

意くださいますようお願いいたします。 

 

記 

 

Ⅰ. 株式併合について 

１. 株式併合を行う目的及び理由 

 2022年６月28日付で公表いたしました「ＭＢＯの実施及び応募の推奨に関するお知らせ」（以下「本

意見表明プレスリリース」といいます。）に記載のとおり、株式会社ミライサイテキグループ（以下「公

開買付者」といいます。）は、６月28日に、東京証券取引所スタンダード市場に上場している当社株式

の全て（ただし、当社が所有する自己株式、佐谷宣昭氏（以下「佐谷氏」といいます。）が所有する当社

株式及びT.G.アセット有限会社（以下「TGA」といいます。）が所有する当社株式（以下、TGAが所有す

る当社株式を「TGA所有当社株式」といい、佐谷氏及びTGAが所有する当社株式を総称して「本不応募合

意株式」といいます。（注１））を除きます。）を取得することを目的とし、いわゆるマネジメント・バイ

アウト（ＭＢＯ）（注２）のための一連の取引（以下「本取引」といいます。）の一環として、当社株式

に対する公開買付け（以下「本公開買付け」といいます。）を実施することを決定しました。 

 なお、公開買付者は、本公開買付けの実施にあたり、株式会社ミライノべート（所有株式数：522,400

株。以下「ミライノベート」といいます。）及びミライノベートの完全子会社である株式会社オータス

（所有株式数：723,400株。以下「オータス」といいます。）との間で、2022年６月28日付で、それぞ

れ公開買付応募契約（以下「本応募契約」といいます。）を締結し、当社元役員である東山明弘氏（所有

株式数：56,000株。以下「東山氏」といい、ミライノベート及びオータスと総称して「応募合意株主」

といいます。）及びTGAとの間で、同日付で、本公開買付けに対する東山氏による応募及び東山氏が所有

するTGAの発行済株式（以下「TGA株式」といいます。）の公開買付者への譲渡を内容とする株式譲渡契

約を締結し、応募合意株主は、本公開買付けに応募することを合意していた合計 1,301,800株について

は、本公開買付けに応募し、決済されたとのことです。 

（注１）「本不応募合意株式」の合計は4,495,100株（所有割合（注３）：56.77％）であります（佐谷氏

（所有株式数：2,821,100株、所有割合：35.63％）及びTGA（所有株式数：1,674,000株、所有
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割合：21.14％））。 

（注２）「マネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）」とは、買収対象者の経営陣が、買収資金の全部又は一

部を出資して、買収対象者の事業の継続を前提として買収対象者の株式を取得する取引をいいま

す。 

（注３）「所有割合」とは、（ⅰ）当社が2022年６月28日に公表した「令和５年２月期第１四半期決算

短信〔日本基準〕（連結）」（以下「当社第８期第１四半期決算短信」といいます。）に記載された

2022年５月31日現在の当社の発行済株式総数（8,252,564株）に、（ⅱ）当社第８期第１四半期

決算短信に記載された2022年５月31日現在の当社が所有する自己株式数（334,822株）を控除

した株式数（7,917,742株）に対する割合（小数点以下第三位を四捨五入しております。）をい

います。以下同じです。 

 

 そして、当社が2022年８月10日付で公表いたしました「株式会社ミライサイテキグループによる当

社株式に対する公開買付けの結果並びに親会社及び主要株主である筆頭株主の異動に関するお知らせ」

に記載のとおり、公開買付者は2022年６月29日から2022年８月９日まで本公開買付けを行い、その結

果、2022年８月17日（本公開買付けの決済の開始日）をもって、当社株式2,820,705株（所有割合：

35.63％）を保有するに至りました。 

 

 公開買付者が、本公開買付けにより当社株式（ただし、当社が所有する自己株式及び本不応募合意株

式の全てを除きます。）の全てを取得することができなかったことから、当社は、公開買付者の要請を受

け、当社の株主を佐谷氏、TGA及び公開買付者のみとするため、本意見表明プレスリリースにおいてお知

らせいたしましたとおり、本取締役会において本臨時株主総会の開催を決議し、当社株式を非公開化す

るために、2022年11月２日を効力発生日として、当社株式について1,674,000株を１株に併合する旨の

当社株式の併合（以下「本株式併合」といいます。）を本臨時株主総会に付議することを決議いたしまし

た。 

 本株式併合により、佐谷氏、TGA及び公開買付者以外の株主の皆様の保有する当社株式の数は、１株に

満たない端数となる予定です。 

 当該決議に至るまでの本取引に関する経緯等は以下のとおりであり、当社は、本株式併合による当社

株式の非公開化により、当社グループの短期的な業績変動に過度に捉われることなく、中長期的な視点

に立った上で機動的かつ抜本的な意思決定を可能とする経営体制を構築し、株式会社アドバンテッジ

パートナーズ（以下「ＡＰ」といいます。）の協力の下、当社の経営陣及び従業員が一丸となって、事業

戦略を推進することが重要と考えております。 

 

 本意見表明プレスリリースにおいてお知らせいたしましたとおり、佐谷氏及び当社は、2021年３月上

旬から当社グループ（当社並びに2022年６月28日現在における当社の連結子会社13社及び持分法適用

関連会社１社を総称していいます。以下同じです。）が成長を果たしていくための方策を検討して参りま

した。 

 この検討の過程において、佐谷氏は、外部の力を借りて、当社グループのさらなる成長を目指すとい

う考えを持っていたところ、佐谷氏は、ＡＰとディスカッションを行う中で、当社グループの中長期的

なさらなる成長及び企業価値向上を実現するためには、当社グループの各事業において「ヒト・モノ・

カネ」の経営資源を機動的に最適配分し、積極的な先行投資を行うことが当社グループの成長戦略に

とって極めて重要であること、その一方で、現在の当社グループの有する経営資源のみでは十分な投資

及び成長戦略を実行できない可能性があることを再認識し、ＡＰが有する豊富な経験、実績、人材、経

営ノウハウを活用し、短期間で着実に実行できる体制を構築することが必要であるとの認識を持つに至

り、ＡＰとも認識を共有したとのことです。また、当社グループの各事業の成長を加速させていくため

には、顧客数を増大させるための新規営業リソースの確保及びスパイラルの認知を拡大させるための投

資加速、顧客数の増大及び単価の向上を目的としたカスタマーサクセスの強化のための体制の構築、プ

ロダクトの機能追加・改善や外部協力会社との連携強化によるスパイラルのプラットフォーム化の推進
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等に積極的に取り組んでいく必要があり、中長期的に見れば大きな成長が見込まれる機会であったとし

ても、それらの施策が早期に当社グループの利益に貢献するものであるとは限らず、また、計画どおり

に事業が展開しない事業遂行上の不確定要素に加え、利益水準の低下、キャッシュ・フローの悪化等に

よる財務状況の悪化を招来するおそれがあると考えたとのことです。そのため、上場を維持したままで

これらの施策を実行すれば、当社の株主及び新株予約権者の皆様に対して短期的に当社株式の市場価格

の下落といったマイナスの影響を及ぼす可能性も否定できないとして、2021年６月中旬において当社が

上場を維持したままこれらの施策を実施することは難しいと考えるに至ったとのことです。 

 そして、本意見表明プレスリリースの「３．公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」「（２）

意見の根拠及び理由」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「（ii）前回公開買付けの実施に至る経緯」に記載の経緯を経て、公

開買付者は、2021年９月30日、東京証券取引所の市場第一部に上場（前回公開買付け（以下に定義しま

す。）時の情報であり、現在は東京証券取引所スタンダード市場に上場）している当社株式の全て（ただ

し、2017年５月16日開催の当社取締役会の決議に基づき発行された第３回新株予約権（以下「第３回新

株予約権」といいます。）（行使期間は2020年６月１日から2022年５月31日まで）の行使により交付さ

れる当社株式を含み、公開買付者が所有する当社株式（注４）、当社が所有する自己株式及び佐谷氏が所

有する当社株式2,821,100株の全て（前回所有割合（注５）：35.58％）を除きます。）及び第３回新株予

約権の全てを取得し、最終的に当社株式を非公開化するための一連の取引（以下「前回取引」といいま

す。）の一環として、公開買付け（買付け等の期間を2021年10月１日から2021年11月15日、当社株

式１株当たりの買付け等の価格（以下「前回公開買付価格」といいます。）を2,800円、第３回新株予約

権１個当たりの買付け等の価格を175,100円とした公開買付け）（以下「前回公開買付け」といいま

す。）を実施しましたが、前回公開買付けにおける買付予定数の下限は1,830,400株（前回所有割合：

23.09％）であったのに対し、応募された株券等の数の合計は312,732株（前回所有割合：3.94％）とな

り買付予定数の下限に満たなかったため不成立となりました。 

（注４）公開買付者は、2021年９月16日、佐谷氏との相対売買により、当社株式100株を１株当たり

2,634円（当該取得日の前日である2021年９月15日時点の東京証券取引所における当社株式の

終値）で取得しておりましたが、前回公開買付けの不成立を踏まえて、2021年12月29日に市

場内で売却したとのことです。 

（注５）「前回所有割合」とは、（ⅰ）当社が2021年９月30日に公表した「令和４年２月期第２四半期

決算短信〔日本基準〕（連結）」（以下「当社第７期第２四半期決算短信」といいます。）に記載さ

れた2021年８月31日現在の当社の発行済株式総数（8,190,064株）に、（ⅱ）当社が2021年５

月31日付で提出した第６期有価証券報告書に記載された2021年２月28日現在の全ての新株予

約権（第３回新株予約権 791個（目的となる株式数：79,100株）、第４回新株予約権 400個（目

的となる株式数：40,000株）であり、第３回新株予約権と第４回新株予約権の合計は1,191個

（目的となる株式数：119,100株））から、2021年３月１日以降 2021年８月31日までに行使さ

れ又は消滅した新株予約権（458個（第３回新株予約権58個（目的となる株式数：5,800株）、

第４回新株予約権 400個（目的となる株式数：40,000株））を除いた数の新株予約権（733個

（第３回新株予約権 733個（目的となる株式数：73,300株）、第４回新株予約権０個（目的とな

る株式数：０株））の目的となる株式数（73,300株）を加算した株式数（8,263,364株）から、

（ⅲ）当社第７期第２四半期決算短信に記載された2021年８月31日現在の当社が所有する自己

株式数（334,532株）を控除した株式数（7,928,832株）に対する割合（小数点以下第三位を四

捨五入しております。）をいいます。 

 

 その後、本意見表明プレスリリースの「３．公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」「（２）

意見の根拠及び理由」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「（iv）前回公開買付けの結果並びに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」に記載の経緯を経て、ＡＰは、2022年４月下旬、当社株式を非公開

化するための公開買付けを含む一連の取引の検討を再開することとしたとのことです。 
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 ＡＰとしては、2022年４月下旬に、まず前回公開買付けから一定期間経過していることを踏まえて、

当社の現在の経営状況・財務状況について確認を行い、当社に対して当社の非公開化に向けた提案を行

うためデュー・ディリジェンスの協力を依頼し2022年４月下旬から５月下旬にかけて、当社に対して

デュー・ディリジェンスを実施しました。その後、デュー・ディリジェンスの途中経過、ミライノベー

ト及びオータスの当社株式に関する売却意向、並びに東山氏及びTGAの当社株式に関する売却意向を踏

まえて、2022年５月31日に公開買付者は、当社に対して、公開買付価格を2,800円（以下「本公開買付

価格」といいます。）とする本公開買付けを実施した上で、当社を非公開化する旨の提案を行いました。 

 当社は、公開買付者の提案を受けて、リーガル・アドバイザーである西村あさひ法律事務所から受け

た法的助言及び当社と取引関係のある野村證券株式会社（以下「野村證券」といいます。）から2022年

６月27日付で取得した株式価値算定書（以下「本株式価値算定書」といいます。）の内容を踏まえつ

つ、本取引の提案を検討するための特別委員会（以下「本特別委員会」といいます。委員の構成その他

具体的な諮問事項等については、下記「３.株式併合に係る端数処理により株主に交付することが見込ま

れる金銭の額の根拠等」の「（３）買付け等の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、本取引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」の「③当

社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得」をご参照ください。）から

2022年６月27日付で提出された答申書（以下「本答申書」といいます。）の内容を最大限に尊重しなが

ら、本取引を通じて当社の企業価値を向上させることができるか、本取引は公正な手続を通じて行われ

ることにより当社の少数株主の享受すべき利益が確保されるものとなっているか等の観点から慎重に協

議を行いました。 

 当社は、ＡＰからの提案やＡＰとの協議、当社における検討を通じて、前回取引と同様、プロダクト

の機能追加・機能改善を強化するためのシステム開発投資、営業及びサポート体制を強化するための人

材採用・育成投資、新事業・新サービスの創出や海外マーケットへ進出するための事業投資、他社との

サービス連携・業務提携の推進等に積極的に取り組んでいく必要性を強く感じ、また、これらを着実に

実行していくための経営体制の見直しや、グループ・ガバナンスの再構築等、抜本的な構造改革にも取

り組む必要があるとの考えに至りました。しかし、非公開化をせずに当社がこれまでどおりの上場を維

持したままでは実現できないような成長に向けた上記の施策についての取組みは、中長期的には当社グ

ループの企業価値向上が期待できるものの、効果の発現には時間がかかり早期に利益に貢献することな

く、むしろ、短期的には当社グループの財務状況や収益を悪化させる可能性があります。当社が上場を

維持したままでこれらの施策を実施すれば、資本市場から十分な評価が得られず、当社の株主の皆様に

対して、短期的に当社株式の株価下落といった不利益を与えるおそれが懸念されます。かかる懸念を払

拭し、当社が将来的な成長を目指すためには、前回取引と同様、非公開化により、当社グループの短期

的な業績変動に過度に捉われることなく、中長期的な視点に立った上で機動的かつ抜本的な意思決定を

可能とする経営体制を構築し、ＡＰの協力の下、当社の経営陣及び従業員が一丸となって、事業戦略を

推進することが重要との考えに至りました。 

 なお、当社株式の非公開化を行った場合には、資本市場からエクイティ・ファイナンスにより資金調

達を行うことができなくなり、また、上場会社として当社が享受してきた社会的な信用力や知名度の向

上による優れた人材の確保及び取引先の拡大等に影響を及ぼす可能性が考えられます。しかしながら、

当社の現在の財務状況等に鑑みると、今後数年間においてはエクイティ・ファイナンスの活用による大

規模な資金調達の必要性は見込まれません。加えて、当社の社会的な信用力及び知名度の向上による優

れた人材の確保及び取引先の拡大等は事業活動を通じて獲得される部分もあり、前回取引と同様、当社

がこれまで培ってきたブランド力や知名度により、非公開化が人材確保に与える影響は大きくないと考

えられます。さらに、前回取引と同様、当社グループの短期的な業績変動に過度に捉われることなく、

中長期的な視点に立った上で機動的かつ抜本的な意思決定を可能とする経営体制を構築し、ＡＰの協力

の下、当社の経営陣及び従業員が一丸となって、事業改革を推進することが可能であること、当社の事

業内容を最も熟知している当社の代表取締役である佐谷氏の依頼に基づきＡＰが公開買付者を通じて当

社株式を非公開化した後も、佐谷氏が当社に対して出資を一部継続し、かつ非公開化後も継続的に当社

の経営を担うことは、当社中期経営計画で掲げた重点施策等を前倒しで実現させることの実効性を高め
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る観点から有用であること、また、佐谷氏が当社の非公開化後も当社への出資を一部継続することは、

当社株式の非公開化及びその後の当社グループの経営に対する佐谷氏による高いコミットメントを意味

し、かかるコミットメントは、当社グループの役職員、取引先その他のステークホルダーとの関係性の

維持・発展等の観点から、本取引成立後の当社の企業価値向上に資すると考えられること等から、非公

開化のデメリットは限定的であると考えられます。以上を踏まえ、当社取締役会は、当社株式の非公開

化のメリットは、そのデメリットを上回り、本公開買付けを含む本取引により当社株式を非公開化する

ことが、当社の中長期的な企業価値の向上に資するものであると2022年６月28日開催の取締役会で判

断いたしました。 

 また、本公開買付価格（2,800円）が、（ｉ）2019年初来 2022年６月27日までに公表された非公開化

を目的としたＭＢＯ事例 35件における買付け等の価格決定の際に付与されたプレミアム水準（公表日前

営業日の終値に対するプレミアムの中央値・平均値（39.34％、39.98％）、直近１ヶ月間の終値の単純平

均値に対するプレミアムの中央値・平均値（39.53％、41.56％）、直近３ヶ月間の終値の単純平均値に対

するプレミアムの中央値・平均値（41.18％、46.10％）、及び直近６ヶ月間の終値の単純平均値に対する

プレミアムの中央値・平均値（45.40％、45.83％））と比較し十分なプレミアムが付されている価格とは

言えないものの、（ⅱ）本公開買付け実施についての公表日前営業日である2022年６月27日の当社株式

の東京証券取引所スタンダード市場における終値 2,784円に対して0.57％、直近５営業日の終値の単純

平均値 2,773円に対して0.97％、直近１ヶ月間の終値の単純平均値 2,760円に対して1.45％、直近３ヶ

月間の終値の単純平均値 2,632円に対して6.38％及び直近６ヶ月間の終値の単純平均値 2,574円に対し

て8.78％のプレミアムをそれぞれ加えた価格であること、（ⅲ）下記「３.株式併合に係る端数処理によ

り株主に交付することが見込まれる金銭の額の根拠等」の「（３）買付け等の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、本取引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」の「①当社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」に記

載のとおり、野村證券による当社株式の株式価値の算定結果のうち、市場株価平均法に基づく算定レン

ジの上限額を上回るとともに、類似会社比較法に基づく算定結果のレンジの上限を大きく超えるところ

に位置付けられること、また、前回取引の公表日以降の当社の経営状況を踏まえて変更した事業計画を

用いた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。）による算定結果の

レンジの範囲内に位置付けられていると認められること、（ⅳ）下記「３.株式併合に係る端数処理によ

り株主に交付することが見込まれる金銭の額の根拠等」の「（３）買付け等の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、本取引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」に記載の利益相反を回避するための措置等、一般株主の利益への配慮がなされて

いると認められること、（ⅴ）上記利益相反を解消するための措置が採られた上で、当社並びに本特別委

員会と公開買付者の間で協議・交渉が複数回行われ、より具体的には野村證券による当社株式の株式価

値の算定結果の内容や本特別委員会との協議、西村あさひ法律事務所から受けた法的助言等を踏まえな

がら、真摯かつ継続的に協議・交渉が行われた上で決定された価格であること、（ⅵ）前回公開買付けの

不成立については、ミライノベート、オータス等の一部の株主による買い集め行為等により、前回公開

買付けの開始以降、当社株式の市場株価が2021年10月１日及び2021年10月15日から前回公開買付け

の買付け等の期間の末日である2021年11月15日までの期間において終値ベースで前回公開買付価格

（2,800円）を上回って推移したことが主な原因であり、当社の一般株主が本公開買付価格と同額である

前回公開買付価格（2,800円）を不十分と判断したものではないと考えられるところ、前回公開買付けが

不成立に終わった後は、当社株式の市場株価は一時2,200円程度まで下がるなど 2,800円以下で推移し

ていることに加え、公開買付者が2022年６月28日付で、ミライノベート及びオータスとの間で、それ

ぞれ本応募契約を締結し、ミライノベートが所有する当社株式（所有割合：6.60％）及びオータスが所

有する当社株式（所有割合：9.14％）について本公開買付けに応募し、かつ、応募を撤回しない旨を合

意していること等を踏まえると、当社の一般株主に投資回収機会を提供する観点で一定の合理性がある

と考えられることから、当社取締役会は、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が、

当社の株主の皆様にとって妥当であり、本公開買付けは、当社の株主の皆様に対して、合理的な株式の

売却の機会を提供するものであると判断いたしました。 



6 
 

 さらに、本公開買付けにおいては、株式併合の手続を実施する際には、会社法（平成 17年法律第 86

号。その後の改正を含みます。以下同じです。）第 309条第２項に規定する株主総会における特別決議が

要件とされるため、本取引を確実に遂行すべく、本公開買付け後に公開買付者、佐谷氏及びTGA（ただ

し、別途公開買付者が要請した場合には、佐谷氏及びTGA）で当社の総株主の議決権数の３分の２以上を

所有することとなるようにするため、買付予定数の下限が783,400株（所有割合：9.89％）に設定され

ているところ、応募合意株主及びTGAは、保有株式数が一般株主に比して非常に多く、市場で保有株式

を処分した場合には株価が需給悪化によって下落する可能性が相当程度あるため、本公開買付価格によ

り全ての保有株式を処分することによるメリットが少数株主に比して大きいことからすると、マジョリ

ティ・オブ・マイノリティ（Majority of Minority）（以下「ＭｏＭ」といいます。）の趣旨に鑑みた下

限の設定として十分なものとは言えないものの、（ⅰ）応募合意株主は、当社との間で応募合意を行い、

本公開買付けにおいて応募合意株主の所有する当社株式（以下「本応募合意株式」といいます。）を本公

開買付けに応募すること（また、東山氏については、TGA株式の譲渡を通じて間接的にTGA所有当社株式

を公開買付者に譲渡すること）を合意する予定であるところ、当社の2022年５月31日時点の発行済株

式総数から同日の自己株式数を控除した株式数（7,917,742株）から本応募合意株式（1,301,800株、所

有割合：16.44％）及び本不応募合意株式（4,495,100株、所有割合：56.77％）を除いた株式数

（2,120,842株、所有割合：26.79％）を少数株主が所有する株式であるとして、ＭｏＭの買付予定数の

下限（1,060,421株、所有割合：13.39％）を設定すると、第三者が約 13.39％という比較的少ない株式

取得を通じて本公開買付けの妨害をすることが可能になるため、本公開買付けの成立を不安定なものと

し、かえって本公開買付けに応募することを希望する当社の少数株主の利益に資さない可能性もあるこ

と、（ⅱ）他に十分な公正性担保措置が講じられていること、（ⅲ）前回公開買付けの公表後も対抗的な

非公開化の提案が行われなかったことからすれば、ＭｏＭの買付予定数の下限を設定していないことの

みにより本取引における手続の公正性が損なわれるものではないと考えられると判断いたしました。 

 以上より、当社は、2022年６月28日開催の取締役会において、審議及び決議に参加した当社の取締役

（取締役合計５名のうち、佐谷氏を除く取締役４名）の全員一致で、本公開買付けに賛同の意見を表明

するとともに、当社の株主の皆様に対して、本公開買付けへの応募を推奨することを決議いたしまし

た。なお、上記取締役会には、当社の監査役３名全員が出席し、出席した監査役はいずれも上記決議を

行うことについて異議がない旨の意見を述べております。 

 なお、当社の取締役のうち、代表取締役社長である佐谷氏は、本公開買付け成立後も継続して当社の

経営にあたることを予定しており、利益相反の疑いを回避する観点より、上記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、また、当社の立場において公開買付者との協議・交渉にも一切参加し

ておりません。 

 当該取締役会の意思決定過程の詳細については、下記「３.株式併合に係る端数処理により株主に交付

することが見込まれる金銭の額の根拠等」の「（３）買付け等の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、本取引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」の「④当社における利害関係を有しない取締役全員の承認及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」をご参照ください。 

 

２. 株式併合の要旨 

（１） 株式併合の日程 

① 本臨時株主総会基準日公告日 2022年８月２日（火曜日） 

② 本臨時株主総会基準日 2022年８月18日（木曜日） 

③ 取締役会決議日 2022年８月31日（水曜日） 

④ 本臨時株主総会開催日 2022年10月６日（木曜日）（予定） 

⑤ 整理銘柄指定日 2022年10月６日（木曜日）（予定） 

⑥ 当社株式の売買最終日 2022年10月28日（金曜日）（予定） 

⑦ 当社株式の上場廃止日 2022年10月31日（月曜日）（予定） 

⑧ 本株式併合の効力発生日 2022年11月２日（水曜日）（予定） 
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（２） 株式併合の内容 

① 併合する株式の種類 

普通株式 

 

② 併合比率 

当社株式について、1,674,000株を１株に併合いたします。 

 

③ 減少する発行済株式総数 

7,917,739株 

 

④ 効力発生前における発行済株式総数 

7,917,742株（注６） 

（注６）効力発生前における発行済株式総数は、当社が 2022 年７月 15日に提出した「第８期

第１四半期報告書」に記載された 2022 年５月 31 日現在の当社の発行済株式総数

（8,252,564株）から、当社が、本取締役会において決議した、2022年11月１日時点

で消却する予定の2022年８月18日現在当社が保有する自己株式数（334,822株）を除

いた株式数です。 

 

⑤ 効力発生後における発行済株式総数 

３株 

 

⑥ 効力発生日における発行可能株式総数 

12株 

 

⑦ １株未満の端数が生じる場合の処理の方法並びに当該処理により株主に交付されることが見込

まれる金銭の額 

（ａ） 会社法第235条第１項又は同条第２項において準用する同法第234条第２項のいずれ

の規定による処理を予定しているかの別及びその理由 

 上記「１.株式併合を行う目的及び理由」に記載のとおり、本株式併合により、佐

谷氏、TGA 及び公開買付者以外の株主の皆様の保有する当社株式の数は、１株に満た

ない端数となる予定です。 

 本株式併合の結果生じる１株未満の端数については、その合計数（会社法第235条

第１項の規定により、その合計数に１株に満たない端数がある場合にあっては、当

該端数は切り捨てられます。）に相当する数の株式を、会社法第 235 条その他の関係

法令の規定に従って売却し、その端数に応じて、その売却により得られた代金を株

主の皆様に交付いたします。当該売却について、当社は、本株式併合が、当社の株

主を佐谷氏、TGA 及び公開買付者のみとすることを目的とする本取引の一環として行

われるものであること、及び当社株式が2022 年 10 月 31 日をもって上場廃止となる

予定であり、市場価格のない株式となることから、競売によって買受人が現れる可

能性は低いと考えられることに鑑み、会社法第235条第２項の準用する同法第234条

第２項の規定に基づき、裁判所の許可を得て公開買付者に売却することを予定して

おります。 

 この場合の売却額は、上記裁判所の許可が予定どおり得られた場合には、株主の

皆様の所有する当社株式の数に本公開買付価格と同額である 2,800 円を乗じた金額

に相当する金銭を各株主の皆様に交付できるような価格に設定する予定です。 
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（ｂ） 売却に係る株式を買い取る者となることが見込まれる者の氏名又は名称 

 公開買付者である株式会社ミライサイテキグループ 

 

（ｃ） 売却に係る株式を買い取る者となることが見込まれる者が売却に係る代金の支払の

ための資金を確保する方法及び当該方法の相当性 

 本意見表明プレスリリースに記載のとおり、公開買付者は、本公開買付けが成立

した場合、前回公開買付けに際して公開買付者に対する出資を予定していた投資事

業有限責任組合アドバンテッジパートナーズ VI号（当該ファンドは日本の投資事業

有限責任組合契約に関する法律に基づき、2020年３月に設立されたとのことです。

以下「本ファンド」といいます。）並びにＡＰが投資関連サービスを提供する他の

ファンドであるAPCP VI, L.P.及び CJIP (AP) VI, L.P.に加え、同様にＡＰが投資

関連サービスを提供する他のファンドである投資事業有限責任組合AP令和 F6-B2及

びAP Reiwa F6-A, L.P.（以下、本ファンドと併せて「本ファンドら」と総称しま

す。）から一定の出資を受けること（具体的には、本公開買付けが成立した場合、公

開買付者は、前回公開買付けと同様に、株式会社みずほ銀行から合計 12,500,000千

円を上限として借入れ（以下「本銀行融資」といいます。）を受けるとともに、本

ファンドらから合計 4,709,264千円を限度として、遅くとも本公開買付けに係る決

済の開始日の２営業日前までに出資を受けること）、並びにこれらの資金をもって、

本公開買付けの決済資金及びその付帯費用等に充当することを予定していたとこ

ろ、当社は、本ファンドらからの出資に関する出資証明書及び株式会社みずほ銀行

からの借入れに関する融資証明書を確認することによって公開買付者の資金確保の

方法を確認しております。 

 また、公開買付者によれば、本株式併合の結果生じる１株未満の端数の合計数に

相当する当社株式の売却代金の支払いに支障を及ぼす可能性のある事象は発生して

おらず、また今後発生する可能性も認識していないとのことです。したがって、当

社は、本株式併合の結果生じる１株未満の端数の合計数に相当する当社株式の売却

代金の支払いのための資金を確保する方法については相当であると判断しておりま

す。 

 

（ｄ） 売却する時期及び売却により得られた代金を株主に交付する時期の見込み 

 当社は、本株式併合の効力発生後、2022年11月中旬を目途に会社法第 235条第２

項の準用する同法第 234条第２項の規定に基づき、裁判所に対して、本株式併合の

結果生じる１株未満の端数の合計数に相当する当社株式を売却することについて許

可を求める申立てを行うことを予定しております。当該許可を得られる時期は裁判

所の状況等によって変動し得ますが、当社は、当該裁判所の許可を得て、2022年11

月下旬を目途に当社株式を売却し、その後、当該売却によって得られた代金を株主

の皆様に交付するために必要な準備を行った上で、2023年１月中旬を目途に、当該

売却代金を株主の皆様に交付することを見込んでおります。 

 当社は、本株式併合の効力発生日から売却に係る一連の手続に要する期間を考慮

し、上記のとおり、それぞれの時期に、本株式併合の結果生じる１株未満の端数の

合計数に相当する当社株式の売却が行われ、また、当該売却代金の株主の皆様への

交付が行われるものと判断しております。 

 なお、当該売却代金は、本株式併合の効力発生日の前日である2022年11月１日

時点の当社の最終の株主名簿における各株主の皆様に対し、当社による配当財産の

交付の方法に準じて交付する予定です。 

 ただし、配当金のお受取方法を証券会社口座でご指定いただいている株主の皆様

（株式数比例配分方式）は、ゆうちょ銀行窓口等において現金でのお受取りとなり
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ます。 

 

３. 株式併合に係る端数処理により株主に交付することが見込まれる金銭の額の根拠等 

（１） 端数処理により株主に交付することが見込まれる金銭の額の根拠及び理由 

① 親会社等がある場合における当該親会社等以外の株主の利益を害さないように留意した事項 

 本株式併合は、本公開買付けのいわゆる二段階買収の二段階目の手続として行われるもので

あるところ、公開買付者及び当社は、本公開買付けを含む本取引がマネジメント・バイアウト

（ＭＢО）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、本公開買付けを含む本取引の公正性を

担保するため、下記「（３）買付け等の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、本公開買付けを含む本取引の公正性を担保するための措置」に記載の措

置を実施いたしました。 

 

② １株未満の端数が生じる場合の処理の方法並びに当該処理により株主に交付されることが見込

まれる金銭の額及び当該額の相当性に関する事項 

 本株式併合においては上記「２.株式併合の要旨」の「（２）株式併合の内容」の「⑦１株未

満の端数が生じる場合の処理の方法並びに当該処理により株主に交付されることが見込まれる

金銭の額」に記載のとおり、株主の皆様の所有する当社株式の数に本公開買付価格と同額であ

る2,800円を乗じた金額に相当する金銭を、株主の皆様に交付することを予定しております。 

 本公開買付価格につきましては、本意見表明プレスリリースに記載のとおり、（ｉ）2019年

初来 2022年６月27日までに公表された非公開化を目的としたＭＢＯ事例 35件における買付

け等の価格決定の際に付与されたプレミアム水準（公表日前営業日の終値に対するプレミアム

の中央値・平均値（39.34％、39.98％）、直近１ヶ月間の終値の単純平均値に対するプレミア

ムの中央値・平均値（39.53％、41.56％）、直近３ヶ月間の終値の単純平均値に対するプレミ

アムの中央値・平均値（41.18％、46.10％）、及び直近６ヶ月間の終値の単純平均値に対する

プレミアムの中央値・平均値（45.40％、45.83％））と比較し十分なプレミアムが付されてい

る価格とは言えないものの、（ⅱ）本公開買付け実施についての公表日前営業日である2022年

６月27日の当社株式の東京証券取引所スタンダード市場における終値 2,784円に対して

0.57％、直近５営業日の終値の単純平均値 2,773円に対して0.97％、直近１ヶ月間の終値の単

純平均値 2,760円に対して1.45％、直近３ヶ月間の終値の単純平均値 2,632円に対して

6.38％及び直近６ヶ月間の終値の単純平均値 2,574円に対して8.78％のプレミアムをそれぞれ

加えた価格であること、（ⅲ）下記「（４）本取引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」の「①当社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」に記載のとおり、野村證券による当社株式の株式価値の算定結果のうち、市場株価平均

法に基づく算定レンジの上限額を上回るとともに、類似会社比較法に基づく算定結果のレンジ

の上限を大きく超えるところに位置付けられること、また、前回取引の公表日以降の当社の経

営状況を踏まえて変更した事業計画を用いたＤＣＦ法による算定結果のレンジの範囲内に位置

付けられていると認められること、（ⅳ）下記「（４）本取引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」に記載の利益相反を回避するための措置等、一般株主の利

益への配慮がなされていると認められること、（ⅴ）上記利益相反を解消するための措置が採

られた上で、当社並びに本特別委員会と公開買付者の間で協議・交渉が複数回行われ、より具

体的には野村證券による当社株式の株式価値の算定結果の内容や本特別委員会との協議、西村

あさひ法律事務所から受けた法的助言等を踏まえながら、真摯かつ継続的に協議・交渉が行わ

れた上で決定された価格であること等を踏まえると、当社の一般株主に投資回収機会を提供す

る観点で一定の合理性があると考えられること、（ⅵ）ミライノベート、オータス等の一部の

株主による買い集め行為等により、前回公開買付けの開始以降、当社株式の市場株価が2021
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年10月１日及び2021年10月15日から前回公開買付けの買付け等の期間の末日である2021

年11月15日までの期間において終値ベースで前回公開買付価格（2,800円）を上回って推移

したことが主な原因であり、当社の一般株主が本公開買付価格と同額である前回公開買付価格

（2,800円）を不十分と判断したものではないと考えられるところ、前回公開買付けが不成立

に終わった後は、当社株式の市場株価は一時2,200円程度まで下がるなど 2,800円以下で推移

していることに加え、公開買付者が2022年６月28日付で、ミライノベート及びオータスとの

間で、それぞれ本応募契約を締結し、ミライノベートが所有する当社株式（所有割合：

6.60％）及びオータスが所有する当社株式（所有割合：9.14％）について本公開買付けに応募

し、かつ、応募を撤回しない旨を合意していること等を踏まえると、当社の一般株主に投資回

収機会を提供する観点で一定の合理性があると考えられることから、当社取締役会は、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が、当社の株主の皆様にとって妥当であり、

本公開買付けは、当社の株主の皆様に対して、合理的な株式の売却の機会を提供するものであ

ると判断いたしました。 

 また、当社は、2022年６月28日開催の取締役会において本公開買付けに賛同する意見を表

明するとともに、当社の株主の皆様に対して、本公開買付けへの応募を推奨する旨の決議を

行った後、2022年８月31日に至るまでに、本公開買付価格の算定の基礎となる諸条件に重大

な変更が生じていないことを確認いたしました。 

 以上より、当社は、端数処理の方法及び端数処理により株主の皆様に交付することが見込ま

れる金銭の額については、相当であると判断しております。 

 

③ 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 

 上記「１.株式併合を行う目的及び理由」に記載のとおり、公開買付者は、2022年６月29日

から 2022 年８月９日までを公開買付期間とする本公開買付けを行い、その結果、2022 年８月

17 日（本公開買付けの決済の開始日）をもって、当社株式 2,820,705 株（所有割合：35.63％）

を保有するに至りました。また、当社は、本取締役会において、2022 年 11 月１日付で当社の

自己株式 334,822 株（2022 年８月 18 日現在の当社が保有する株式の全部）を消却することを

決議いたしました。なお、当該自己株式の消却は、本臨時株主総会において、本株式併合に関

する議案が原案どおり承認可決されることを条件としており、消却後の当社の発行済株式総数

は7,917,742株となります。 

 

（２） 上場廃止となる見込み 

① 上場廃止 

 上記「１.株式併合を行う目的及び理由」に記載のとおり、当社は、当社の株主を佐谷氏、

TGA 及び公開買付者のみとするため、本臨時株主総会において株主の皆様のご承認をいただく

ことを条件として、本株式併合を実施し、その結果、当社株式は東京証券取引所における上場

廃止基準に従い、所定の手続を経て上場廃止となる予定です。 

 日程といたしましては、2022年10月６日から2022年10月30日まで整理銘柄に指定された

後、2022年10月31日をもって上場廃止となる予定です。上場廃止後は、当社株式を東京証券

取引所スタンダード市場において取引することはできません。 

 

② 上場廃止を目的とする理由 

 上記「１.株式併合を行う目的及び理由」に記載のとおり、本取引により当社株式を非公開

化することが、当社グループの中長期的な企業価値の向上に資するものであると判断したため

であります。 
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③ 少数株主への影響及びそれに対する考え方 

 下記「（３）買付け等の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、本取引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」の「③当

社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得」に記載のとおり、

当社は 2022 年６月 27 日付で、本特別委員会より本取引が当社の一般株主（少数株主）にとっ

て不利益なものではない旨を内容とする答申書の提出を受けております。 

 

（３） 買付け等の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、本取引の公

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 

 公開買付者及び当社は、本公開買付けを含む本取引がマネジメント・バイアウト（ＭＢО）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、本公開買付けを含む本取引の公正性を担保するため、以下の措置を

実施いたしました。なお、公開買付者は、（ⅰ）応募合意株主は、公開買付者との間で応募合意を行

い、本公開買付けにおいて本応募合意株式を本公開買付けに応募すること（また、東山氏について

は、TGA 株式の譲渡を通じて間接的に TGA 所有当社株式を公開買付者に譲渡すること）を合意する

予定であるところ、当社の 2022 年５月 31 日時点の発行済株式総数から同日の自己株式数を控除し

た株式数（7,917,742 株）から本応募合意株式（1,301,800 株、所有割合：16.44％）及び本不応募

合意株式（4,495,100 株、所有割合：56.77％）を除いた株式数（2,120,842 株、所有割合：

26.79％）を少数株主が所有する株式であるとして、ＭｏＭの買付予定数の下限（1,060,421 株、所

有割合：13.39％）を設定すると、第三者が約 13.39％という比較的少ない株式取得を通じて本公開

買付けの妨害をすることが可能になるため、本公開買付けの成立を不安定なものとし、かえって本

公開買付けに応募することを希望する当社の少数株主の利益に資さない可能性もあること、（ⅱ）以

下のとおり他に十分な公正性担保措置が講じられていること、（ⅲ）前回公開買付けの公表後も対抗

的な非公開化の提案が行われなかったことからすれば、ＭｏＭの買付予定数の下限は設定していな

いことのみにより本取引における手続の公正性が損なわれるものではないと考え、本公開買付けに

おいてＭｏＭの買付予定数の下限は設定していないとのことです。また、応募合意株主は公開買付

者と利害関係を有しない独立した第三者であり、公開買付者との真摯な交渉により応募合意に至っ

たことはむしろ取引条件の公正さを裏付ける要素であり、応募合意をしたことのみをもって応募合

意株主及び TGA をＭｏＭの計算の対象となる一般株主から除外するべきでないところ、応募合意株

主及びTGAが所有する応募合意・不応募合意株式数の合計は2,975,800株であり、当社の2022年５

月 31 日時点の発行済株式総数から同日の自己株式数を控除した株式数（7,917,742 株）から、佐谷

氏が保有する株式（2,821,100株）を控除した株式数（5,096,642株）の58.4％に相当し、実質的に

はＭｏＭ条件が満たされているものと考えているとのことです。 

 当社としては、本取引においては、応募合意株主及び TGA は、保有する当社株式数が一般株主に

比して非常に多く、市場で保有株式を処分した場合には株価が需給悪化によって下落する可能性が

相当程度あるため、本公開買付価格により全ての保有株式を処分することによるメリットが少数株

主に比して大きいことからすると、ＭｏＭの趣旨に鑑みた下限の設定として十分なものとは言えな

いものの、上記（ⅰ）乃至（ⅲ）に記載の点からすれば、ＭｏＭの買付予定数の下限を設定してい

ないことのみにより本取引における手続の公正性が損なわれるものではないと考えております。 

 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関する記載については、公開買付

者から受けた説明に基づいております。 

 

① 当社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 

 当社は、公開買付者から提示された本公開買付価格に対する意思決定の過程における公正性

を担保するために、当社並びに公開買付者、ＡＰ及び佐谷氏（以下、公開買付者、ＡＰ及び佐

谷氏を総称して「公開買付者ら」といいます。）から独立したファイナンシャル・アドバイ
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ザー及び第三者算定機関として、野村證券に当社株式の株式価値の算定を依頼し、2022 年６月

27日付で、本株式価値算定書を取得いたしました。なお、当社は、野村證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。また、野村證

券は、当社及び公開買付者らの関連当事者には該当せず、また、本公開買付けを含む本取引に

関して、記載すべき重要な利害関係を有していないため、その独立性に問題がないと当社は判

断しております。なお、本取引に係る野村證券における当社へのファイナンシャル・アドバイ

ザー業務及び株式価値算定業務に対する報酬には、本取引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、（ⅰ）同種の非公開化を目的としたＭＢＯ事例における一般

的な実務慣行、すなわち当社のファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関としての

業務における独立性に疑義が生じ、当社が損失を被ることとなった場合には、マーケットにお

ける当該アドバイザー及び第三者算定機関の信頼が失墜し、中長期的に大きな損失が生じるこ

ととなるため、合理的に考えて当該アドバイザー及び第三者算定機関はその報酬に成功報酬が

含まれていたとしても独立的な立場から案件執行にあたるとの一般認識の上で、ファイナン

シャル・アドバイザーとしては、顧客企業の企業価値向上に資する取引については当該取引の

成立に対してインセンティブが働くよう成功報酬を含む報酬体系が一般的に採用されているこ

と、（ⅱ）第三者算定機関として、株式価値算定の実績が豊富な野村證券では株式価値算定書

の提出に至るまでの厳正な審査体制が確立していること、（ⅲ）本取引における第三者算定機

関として、当社株式の株式価値算定の結果については、豊富な経験と見識のある本特別委員会

に対しても説明責任があるところ、歪んだ算定を実施することは現実的に困難であること、及

び（ⅳ）本取引が不成立となった場合にも当社に相応の金銭的負担が生じる報酬体系も勘案す

れば、本取引の成立等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判断の上、上記の報酬体系により野村證券を当社のファイナンシャル・

アドバイザー及び第三者算定機関として選任しております。なお、野村證券は、当社の属する

業界の類似企業に関する株式価値算定の経験が豊富であり、当該算定業務に関する知見を有す

ることに加えて、他候補者からの提案も含めて本取引に至る経緯を理解しているため、上記の

とおり野村證券の独立性に問題がない限りにおいては、当該経緯に関する理解を踏まえて、潜

在的な他候補者からの対抗提案の比較も含めて公開買付者らによる本取引に関する提案を適切

に比較・分析の上、当社に助言を提供できる立場であることから、当社は、野村證券が当社の

ファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関として適格であると判断しております。

また、本特別委員会において、野村證券の独立性に問題がないことが確認されております。 

 

② 当社における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当社取締役会の意思決定の過程における公正性及

び適正性を確保するために、当社及び公開買付者らから独立したリーガル・アドバイザーとし

て西村あさひ法律事務所を選任し、同事務所から、本取引に関する諸手続を含む当社取締役会

の意思決定の方法及び過程その他の留意点について、必要な法的助言を受けております。なお、

西村あさひ法律事務所は、当社及び公開買付者らの関連当事者には該当せず、本公開買付けを

含む本取引に関して、記載すべき重要な利害関係を有しておりません。また、本特別委員会に

おいて、西村あさひ法律事務所の独立性に問題がないことが確認されております。 

 

③ 当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得 

 当社は、本公開買付けがいわゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）の一環として行われ

るものであり、当社における本取引の検討において構造的な利益相反状態が生じ得ること等に

鑑み、2022年４月20日開催の取締役会において、本取引に係る当社の意思決定に慎重を期

し、当社取締役会の意思決定の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、本取引が当社の少数株主にとって不利益なものでないかについての意見を取得する

ことを目的として、当社及び公開買付者らから独立し、高度の識見を有すると考えている鶴本
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浩司氏（当社社外取締役）、大村健氏（当社社外監査役、弁護士）及び渡邉宣昭氏（当社社外

監査役、公認会計士）の３名によって構成される本特別委員会（なお、本特別委員会の委員

は、設置当初から変更しておらず、また、委員の互選により、本特別委員会の委員長として鶴

本浩司氏を選定しております。）を設置することを決議いたしました。 

 当社は、取締役会決議に基づき、本特別委員会に対し、（ⅰ）本取引の是非（本取引が当社

の企業価値向上に資するか否かを含む。）、（ⅱ）本取引の取引条件の妥当性、（ⅲ）本取引にお

ける手続の公正性、及び（ⅳ）上記（ⅰ）乃至（ⅲ）を踏まえ、本取引（本公開買付けに対し

て賛同し、当社の少数株主に対して本公開買付けへの応募を推奨する旨の意見表明を行うこと

を含む。）が当社の少数株主にとって不利益なものでないか（以下「本諮問事項」と総称しま

す。）について諮問し、これらの点についての本答申書を当社に提出することを2022年４月20

日に委嘱いたしました。 

 また、当社取締役会は、本取引に関する当社取締役会の意思決定は本特別委員会の判断内容

を最大限尊重して行われるものとし、特に本特別委員会が本取引に関する取引条件を妥当でな

いと判断したときには、当社取締役会は本公開買付けに賛同しないものとすることを決議して

おります。さらに、本特別委員会に対しては、答申を行うに当たって必要となる一切の情報の

収集を当社取締役会及び当社の担当役員に対して求める権限、取引条件の公正性が確保される

よう、本取引の取引条件の交渉に際して、事前に方針を確認し、適時に報告を受け、必要に応

じて意見を述べたり、要請等を行う等により当社が公開買付者との間で行う本取引の取引条件

に関する交渉過程に実質的に関与する権限、及び本特別委員会が必要と認める場合には、当社

取締役会が本取引のために選定した者とは異なるファイナンシャル・アドバイザーやリーガ

ル・アドバイザーから助言を受ける権限を付与すること（この場合の合理的な費用は当社が負

担すること。）を決議しております。 

 なお、本特別委員会の各委員に対しては、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おります。 

本特別委員会は、2022年５月20日より2022年６月27日までの間に合計５回（合計３時間）

開催され、本諮問事項についての協議・検討を行いました。具体的には、本特別委員会は、当

社から、本取引の提案を受けた経緯、本取引の目的、事業環境、事業計画等に関する説明を受

け、質疑応答を行い、また、公開買付者らから当社又は野村證券を通じて、本取引の再開の経

緯、本取引の目的、本取引の諸条件・前回取引との相違点等について説明を受けました。加え

て、公開買付者らとの交渉過程への関与方針として、直接の交渉は当社のファイナンシャル・

アドバイザーである野村證券が当社の窓口として行うこととしつつ、本特別委員会は、交渉担

当者から適時に状況の報告を受け、重要な局面で意見を述べ、指示や要請を行うこと等によ

り、取引条件に関する交渉過程に実質的に関与することができることを確認しております。さ

らに、野村證券から当社株式の株式価値の算定方法及び結果に関する説明を受けております。 

 その後、本特別委員会は、当社及び野村證券から、公開買付者らと当社との間における本取

引に係る協議・交渉の経緯及び内容等につき適時に報告を受けた上で、本特別委員会において

協議し、本公開買付価格につき、交渉が行われ、公開買付者らとの間で本公開買付価格として

2,800円という最終的な合意に至るまで、公開買付者らに対して本公開買付価格の増額を要請

すべき旨を当社に意見するなどして、公開買付者らとの交渉過程に関与いたしました。さら

に、西村あさひ法律事務所から本取引において利益相反を軽減又は防止するために取られてい

る措置及び本取引に関する説明を受け、それぞれ、質疑応答を行うとともに、当社及び野村證

券からは本取引の諸条件の交渉経緯及び決定過程等に関する説明を受け、質疑応答を行いまし

た。 

 なお、本特別委員会は、当社のファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関である

野村證券並びに当社のリーガル・アドバイザーである西村あさひ法律事務所について、それぞ

れの独立性の程度、専門性及び実績等を確認した上でこれらの選任を承認しております。ま

た、本特別委員会は、第１回の本特別委員会において、当社及び公開買付者らから独立した
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ファイナンシャル・アドバイザーとして野村證券を、当社及び公開買付者らから独立したリー

ガル・アドバイザーとして西村あさひ法律事務所を、本特別委員会のアドバイザーとして選任

することを決議しております。 

 これらの内容を踏まえ、本特別委員会は、野村證券及び西村あさひ法律事務所の助言を得な

がら、本諮問事項について協議・検討を行いました。本特別委員会は、このように本諮問事項

について慎重に協議・検討した結果、2022年６月27日付で、当社取締役会に対し、委員全員

の一致で、大要以下の内容の本答申書を提出いたしました。 

 

（i） 本取引の是非（本取引が当社の企業価値向上に資するか否かを含む。） 

 本特別委員会が当社、公開買付者及び佐谷氏から受けた説明並びに本特別委員会

に提出された資料を踏まえると、本取引に至る背景となる当社の事業内容・事業環

境については、当社の属する業界及び市場の環境として一般に説明されている内容

や当社取締役会の理解とも整合すると考えられる。 

 そのような事業環境を踏まえ、本取引後に講じられることが具体的に想定される

施策は、当社の現在の事業内容及び経営状況を前提とした合理的なものであり、当

社における将来の中長期的な企業価値の向上のための施策として、現実的なもので

あると考えられる。そして、当該施策が実現されれば、当社を「スパイラルを使っ

て Webシステム開発を行う会社」から「IT人材不足を解消するローコード・プラッ

トフォーム運営会社」へと進化させていくことが可能になるという公開買付者の説

明についても、不合理な点は認められない。 

 なお、本取引の実施により、当社は上場を廃止することが企図されているとこ

ろ、これが実現されれば、①抜本的な施策の実行、②迅速な意思決定、及び③情報

管理の円滑化といった目的の達成が容易になるとともに、④上場コストの削減と

いった効果も併せて見込まれ、これらは当社の中長期的な企業価値の向上に大きく

資するものと認められる。他方で、一般的に上場廃止に伴うデメリットとして懸念

されている事項に関して、公開買付者及び佐谷氏からの説明を踏まえると、当社の

企業価値を大きく毀損するおそれは低いと考えられる。 

 これらの検討内容を踏まえると、本取引は当社の中長期的な企業価値の向上に資

するものと認められ、是認できる。 

 

（ii） 本取引の取引条件の妥当性 

 以下に述べる理由から、本取引の取引条件は妥当なものであると考えられる。 

 

a. 本公開買付価格は、アドバイザー及び本特別委員会の助言を踏まえて、当社と公

開買付者との間の真摯な価格交渉の結果、決定されており、これらの当社と公開

買付者との間の本公開買付価格の交渉に係る経緯には、不合理な点は認められな

いことから、公開買付者との取引条件に関する協議・交渉過程は、独立した当事

者間の交渉と認められる公正なものであり、企業価値を高めつつ少数株主にとっ

てできる限り有利な取引条件で本取引が行われることを目指した合理的な努力が

行われる状況が確保されていたものと認められること 

 

b. 当社は、本公開買付けに関する意見表明を行うに当たり、当社及び公開買付者ら

から独立したファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関である野村證

券に対して、当社株式の株式価値の算定を依頼し、2022年６月27日付で本株式

価値算定書を取得し、本特別委員会は、本株式価値算定書の内容を検討するとと

もに、野村證券から、本株式価値算定書の内容について説明を受けたところ、野

村證券が当社株式の株式価値の算定に用いた上記の各手法は、いずれも現在の実
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務に照らして一般的、合理的な手法であると考えられ、その算定の内容について

も現在の実務に照らして一般的、妥当なものであると考えられ、当該算定の基礎

となった当社の財務予測について、当社及び野村證券からの説明を踏まえ、本特

別委員会においても、当該財務予測の作成経緯及び当社の現状を把握した上で、

検討したが、その内容に不合理な点は認められなかったこと 

 

c. 本公開買付価格は、本答申書作成日である2022年６月27日の東京証券取引所ス

タンダード市場における当社株式の終値 2,784円に対して0.57％、直近５営業日

の終値の単純平均値 2,773円に対して0.97％、直近１ヶ月間の終値の単純平均値

2,760円に対して1.45％、直近３ヶ月間の終値の単純平均値 2,632円に対して

6.38％及び直近６ヶ月間の終値の単純平均値 2,574円に対して8.78％のプレミア

ムをそれぞれ加えた価格であり、いずれについても、2019年初来 2022年６月27

日までに公表された非公開化を目的としたＭＢＯ事例 35件における買付け等の価

格決定の際に付与されたプレミアム水準（公表日前営業日の終値に対するプレミ

アムの中央値・平均値（39.34％、39.98％）、直近１ヶ月間の終値の単純平均値に

対するプレミアムの中央値・平均値（39.53％、41.56％）、直近３ヶ月間の終値の

単純平均値に対するプレミアムの中央値・平均値（41.18％、46.10％）、及び直近

６ヶ月間の終値の単純平均値に対するプレミアムの中央値・平均値（45.40％、

45.83％））に比べて高い水準であるとは言いがたいものの、上記のとおり一定の

プレミアムは付されていることから、当社の少数株主に投資回収機会を提供する

観点では一定の合理性を有する水準であるということができる。また、上記 a.の

経緯や、上記 b.のとおり、本公開買付価格は、類似会社比較法を用いて算出した

当社株式の株式価値のレンジの上限を大きく超えるところに位置付けられてお

り、また、ＤＣＦ法を用いて算出した当社株式の株式価値のレンジの範囲内に位

置付けられていることも併せ考えると、本公開買付価格は当社の少数株主にとっ

て妥当であり、応募を推奨する水準に達していると考えられること 

 

d. スクイーズアウト手続の方法は、会社法第 180条に基づく株式併合により行われ

る予定であり、本取引に反対する株主に株式買取請求権又は価格決定請求権が確

保できないスキームは採用されておらず、また、①本公開買付けが成立した場合

には本株式併合を行い、②本株式併合において本公開買付けに応募しなかった当

社の株主（公開買付者、佐谷氏及びTGAを除く。）に対して交付される金銭の額

が、本公開買付価格に当該株主が所有していた当社株式の数を乗じた価格と同一

となるよう設定した上で、裁判所に対して任意売却許可の申立てを行うことを当

社に要請する予定とのことであり、本株式併合においては、少数株主が本公開買

付けに応募するか否かに当たって、仮に本公開買付けに応募しなかった場合に不

利に取り扱われることが予想される状況には陥らないような配慮がなされている

ことから、本株式併合に係る取引条件は、公正かつ妥当であるといえること 

 

e. 当社の事業計画等に鑑みれば今後も継続して安定した収益が見込まれること等を

踏まえると、本銀行融資又は本取引により当社の企業価値に重大な悪影響を与え

るような財務状況の悪化が生じるものとは認められないこと 

 

f. 上記 c.乃至 e.に記載した条件の他には、本取引に係る取引条件について、他の

類似事例と比較して、当社の少数株主にとって不利益となり得る特段の事情は認

められないこと 
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（iii） 本取引における手続の公正性 

 以下のとおり、本取引においては2019年６月28日付で経済産業省が公表した

「公正なＭ＆Ａの在り方に関する指針」（以下「Ｍ＆Ａ指針」といいます。）に定め

られる各公正性担保措置に則った適切な対応が行われており、その内容に不合理な

点は見当たらないため、本取引の手続の公正性は確保されていると考えられる。 

 

a. 本取引においては、取引条件の形成過程の初期段階から、本特別委員会が関与し

ていたことが認められること、本特別委員会の委員は、それぞれ独立性を有する

ことが確認されており、専門性・属性にも十分配慮して選定されたものであるこ

とが認められること、本特別委員会の設置、権限及び職責、委員の選定や報酬の

決定の各過程において、当社の独立社外取締役及び独立社外監査役が主体性を

持って直接かつ実質的に関与する体制が確保されていたことが認められること、

本特別委員会は、公開買付者らとの間の取引条件に関する交渉過程に、当社取締

役会を通じて直接かつ実質的に関与してきたことが認められること、本特別委員

会においては、当社の企業価値向上の観点及び少数株主の利益を図る観点から、

本取引に関する検討過程において適時に各外部アドバイザーの専門的な助言・意

見等を取得し、本取引の是非、本公開買付価格を始めとする本取引の取引条件の

妥当性、本取引における手続の公正性等について慎重に検討及び協議を行う体制

が確保されていたと認められること、本特別委員会が非公開情報も含めて重要な

情報を入手し、これを踏まえて検討・判断を行うことのできる体制を整備してい

ることが認められること、本取引の検討について本特別委員会に求められる役割

を適切に果たすための特別の報酬が、本取引の成否と関係なく支払われることと

なっていることを踏まえると、特別委員が時間的・労力的なコミットメントを行

いやすく、かつ本取引の成否から独立した立場から判断を行うための環境が整え

られていることが認められること、本取引については取締役会が特別委員会の意

見を最大限尊重して意思決定を行うことのできる体制が確保されていることが認

められること、本取引の検討・交渉に際しては、本取引に利害関係を有しない大

屋重幸氏を中心として、公開買付者らから独立した社内検討体制、及び利害関係

を有する取締役を本取引の検討・交渉に関与させない体制が整備されていたこと

等が認められることから、本取引の検討に際しては、特別委員会の実効性を高め

る工夫に関するＭ＆Ａ指針の指摘事項に配慮した上で、独立性を有する特別委員

会が設置されており、これが有効に機能していることが認められること 

 

b. 本取引においては、当社は、本公開買付けを含む本取引に係る当社取締役会の意

思決定の過程における公正性及び適正性を確保するために、当社及び公開買付者

らから独立したリーガル・アドバイザーとして西村あさひ法律事務所を選任し、

同事務所から、本取引に関する諸手続を含む当社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、必要な法的助言を受け、公開買付者から提示され

た本公開買付価格に対する意思決定の過程における公正性を担保するために、当

社及び公開買付者らから独立したファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算

定機関として、野村證券に当社株式の株式価値の算定を依頼し、2022年６月27

日付で本株式価値算定書を取得しており、かつ、野村證券の独立性に問題はない

とする当社の判断に不合理な点は見当たらないこと 

 

c. 本取引においては、対抗的な買付け等の機会が確保されており、本公開買付けに

おける買付け等の期間が29営業日に設定されていることと併せ、少なくとも、本

公開買付けの公正性の担保に配慮した、いわゆる間接的なマーケット・チェック
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が実施されている他、本取引に関しては、市場における潜在的な買収者の有無を

調査・検討するいわゆる積極的なマーケット・チェックと同等の取引機会が確保

されていたとはいえないものの、佐谷氏は、ＡＰを含む複数の候補者による提案

の提出を受け、かかる提案や各社との面談の結果等との比較を通じて、公開買付

者と共同して当社との間で前回取引並びに本取引を実行することを決定したこ

と、及び前回公開買付けの公表後、対抗的な非公開化の提案を行うのに十分な期

間が経過していることを踏まえると、実質的なマーケット・チェックが行われた

という見方もできることからすれば、いわゆる間接的なマーケット・チェックの

みが実施されている事例に比して、公開買付者以外の者による当社株式に対する

買付け等その他の取引機会は実質的には確保されていたことが認められること。

また、当社が公開買付者との間で締結することを予定している公開買付実施契約

（以下「本公開買付実施契約」といいます。）において賛同維持義務及び他の買収

提案者に積極的に接触することを禁止する条項が含まれているものの、対抗提案

を受けること自体は制限されておらず、かつ、対抗提案に応じないこと又は賛同

決議を撤回しないことが当社の取締役の善管注意義務違反となるような場合にお

いてはそれらの義務を負わない条項が確保されていることからすれば、当該各条

項の存在は公正性の判断に影響を及ぼさないと考えられること 

 

d. 本公開買付けにおける買付予定数の下限（783,400株、所有割合：9.89％）につ

いては、応募合意株主及びTGAは、保有する当社株式数が一般株主に比して非常

に多く、市場で保有株式を処分した場合には株価が需給悪化によって下落する可

能性が相当程度あるため、本公開買付価格により全ての保有株式を処分すること

によるメリットが少数株主に比して大きいことからすると、ＭｏＭの趣旨に鑑み

た下限の設定として十分なものとは言えないものの、（ⅰ）応募合意株主は、本公

開買付けにおいて本応募合意株式を本公開買付けに応募すること（また、東山氏

については、TGA株式の譲渡を通じて間接的にTGA所有当社株式を公開買付者に

譲渡すること）を、公開買付者との間で合意する予定であるところ、当社の2022

年５月31日時点の発行済株式総数から同日の自己株式数を控除した株式数

（7,917,742株）から本応募合意株式（1,301,800株、所有割合：16.44％）及び

本不応募合意株式（4,495,100株、所有割合：56.77％）を除いた株式数

（2,120,842株、所有割合：26.79％）を少数株主が所有する株式であるとして、

ＭｏＭの買付予定数の下限（1,060,421株、所有割合：13.39％）を設定すると、

第三者が約 13.39％という比較的少ない株式取得を通じて本公開買付けの妨害を

することが可能になるため、本公開買付けの成立を不安定なものとし、かえって

本公開買付けに応募することを希望する当社の少数株主の利益に資さない可能性

もあること、（ⅱ）公開買付者及び当社において、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として、上記 a.乃至 c.並びに

下記e.及び f.記載のような措置を実施していること、（ⅲ）上記 c.に記載のとお

り、前回公開買付けの公表後も対抗的な非公開化の提案が行われなかったことか

らすれば、ＭｏＭの買付予定数の下限を設定していないことのみにより本取引に

おける手続の公正性が損なわれるものではないと考えられること 

 

e. Ｍ＆Ａ指針が開示を求める特別委員会に関する情報、株式価値算定書に関する情

報及びその他の情報は、十分に開示されるものと認められること 

 

f. 本取引においては、少数株主に対する強圧性を生じさせないような配慮がなされ

ているといえ、手続の公正性の確保に資する対応が取られていると考えられるこ
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と 

 

（iv） 上記（ⅰ）乃至（ⅲ）を踏まえ、本取引（本公開買付けに対して賛同し、当社の少

数株主に対して本公開買付けへの応募を推奨する旨の意見表明を行うことを含む。）

が少数株主にとって不利益なものでないか 

 上記（ⅰ）乃至（ⅲ）のとおり、本取引の実施により当社の中長期的な企業価値

の向上に資すると考えられ、是認できること、本取引の取引条件は当社の妥当なも

のであると考えられること、及び本取引における手続の公正性は確保されていると

考えられることからすれば、本取引は、当社の少数株主にとって不利益なものでは

ないと考えられる。 

 

④ 当社における利害関係を有しない取締役全員の承認及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 

 当社は、西村あさひ法律事務所から受けた法的助言及び野村證券から取得した本株式価値算

定書の内容を踏まえつつ、本特別委員会から提出された本答申書の内容を最大限に尊重しなが

ら、本取引を通じて当社の企業価値を向上させることができるか、本取引は公正な手続を通じ

て行われることにより当社の少数株主の享受すべき利益が確保されるものとなっているか等の

観点から慎重に協議を行いました。 

 その結果、当社取締役会は、（ⅰ）非公開化をせずに当社がこれまでどおりの上場を維持し

たままでは実現できないような成長に向けた施策についての取組みは、中長期的には当社グ

ループの企業価値向上が期待できるものの、上場を維持したままでこれらの施策を実施すれ

ば、当社の株主の皆様に対して、短期的に当社株式の株価下落といった不利益を与えるおそれ

が懸念されることから、かかる懸念を払拭し、当社が将来的な成長を目指すためには、前回取

引と同様、非公開化により、中長期的な視点に立った上で機動的かつ抜本的な意思決定を可能

とする経営体制を構築し、ＡＰの協力の下、当社の経営陣及び従業員が一丸となって、事業戦

略を推進することが重要との考えに至ったこと、（ⅱ）本公開買付価格（2,800円）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り、本公開買付けは、当

社の株主の皆様に対して、合理的な株式の売却の機会を提供するものであることから、2022年

６月28日開催の取締役会において、審議及び決議に参加した当社の取締役（取締役合計５名

のうち、佐谷氏を除く取締役４名）の全員一致で、本公開買付けに賛同の意見を表明するとと

もに、当社の株主の皆様に対して、本公開買付けへの応募を推奨することを決議いたしまし

た。 

 なお、上記取締役会には、当社の監査役３名全員が出席し、出席した監査役はいずれも上記

決議を行うことについて異議がない旨の意見を述べております。 

 また、当社の取締役のうち、代表取締役社長である佐谷氏は、本公開買付けが成立した場合

には、公開買付者に対して出資を行うことを予定していること及び本取引後も継続して当社の

経営にあたることを予定していることから、本取引に関して当社と構造的な利益相反状態にあ

るため、特別利害関係取締役として、上記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、また、当社の立場において公開買付者との協議・交渉には一切参加しておりません。 

 

⑤ 本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保 

 本公開買付実施契約においては、当社が公開買付者以外の者（以下「対抗的買収提案者」と

いいます。）と接触することを禁止するような取引保護条項を含む合意が含まれている一方で、

当社が、第三者から直接又は間接に、当社株式を対象とする公開買付けの実施その他の本取引

と実質的に競合、矛盾若しくは抵触し、若しくは本取引の実行を困難にし、又はそれらのおそ

れのある取引の提案を受けた場合において、会社法実務において十分な経験及び評判を有する

弁護士の書面による助言に基づき、本公開買付けに賛同し本公開買付けへの応募を推奨する旨
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の意見表明に係る決議を撤回又は変更しないことが、当社の取締役の善管注意義務違反となる

可能性が高いと当社の取締役会が合理的に判断するときには対抗的買収提案者との接触を許容

する旨の例外が設けられております。なお、公開買付者は、本公開買付けにおいては、本公開

買付けにおける買付け等の期間（以下「本公開買付期間」といいます。）を、前回公開買付け

の31営業日と異なり、29営業日に設定しておりますが、法令に定められた最短期間が20営業

日であるところ、比較的長期に公開買付期間を設定したことに変わりなく、また、過去ＭＢＯ

事例において一般的な 30営業日から１営業日不足する 29営業日として設定した場合でも、当

社株式について対抗的買収提案が直ちにできなくなるわけではないと考えられることから、当

社の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するとともに、当

社株式について対抗的買収提案者にも対抗的な買付け等を行う機会を確保し、もって本公開買

付けの公正性を担保することを意図しているとのことです。加えて、佐谷氏は、ＡＰを含む複

数の候補者による提案の提出を受け、かかる提案や各社との面談の結果等との比較を通じて、

公開買付者と共同して当社との間で前回取引並びに本取引を実行することを決定したとのこと

であり、本取引に関して、公開買付者以外の者による当社株式に対する買付け等その他の取引

機会は、実質的には設けられていたものと考えられます。このように、上記本公開買付期間の

設定とあわせ、対抗的な買付け等の機会等が確保されていることを確認しており、本公開買付

けの公正性の担保に配慮しております。 

 

４. 今後の見通し 

 本株式併合の実施に伴い、上記「３.株式併合に係る端数処理により株主に交付することが見込まれる

金銭の額の根拠等」の「（２）上場廃止となる見込み」の「①上場廃止」に記載のとおり、当社株式は上

場廃止となる予定です。 

 本取引は、いわゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）に該当し、佐谷氏は本取引の完了後も引き

続き当社の経営にあたる予定とのことです。 

 また、公開買付者は、本株式併合の完了後、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。以下「法」といいます。）第 24 条第１項ただし書に基づき当社の有価証券報告書提出義務

の中断申請に関する承認が得られた後に、公開買付者と当社は、公開買付者を存続会社、当社を消滅会

社とし、公開買付者の普通株式を合併対価とする吸収合併（以下「本合併」といいます。）を実施し、そ

の結果、佐谷氏の本合併後の存続会社における議決権割合は33.00％となる予定とのことです。なお、本

合併後における佐谷氏の上記議決権割合を実現するため、公開買付者及び佐谷氏は、本取引実施後、本

合併に先立ち、前回公開買付け時には予定されていなかった公開買付者を存続会社、TGAを消滅会社とす

る吸収合併（以下「TGA 合併」といいます。）を実施するとともに、当社株式について株式分割を行った

上で、公開買付者が佐谷氏から当社株式の一部を譲り受ける方法により、佐谷氏の議決権割合を調整す

る手続を行う予定とのことです（かかる調整手続や TGA 合併及び本合併の実施時期及びそれらの詳細に

ついては本日現在未定とのことです。）。なお、かかる調整における譲渡対価は、本公開買付価格（ただ

し、当社株式について、募集株式の発行、株式の分割、株式の併合その他の事由により発行済株式総数

の変動があった場合には、公開買付者及び佐谷氏の協議により、株式の分割又は株式の併合が実施され

た場合は当該分割又は併合の比率をもとに比例的な調整を行い、募集株式の発行その他の事由により発

行済株式総数の変動があった場合にも同様に適切な調整を行う予定とのことです。）を上回らない範囲で

公開買付者及び佐谷氏が別途合意する金額を株式譲渡対価とすることを 2022 年６月 28 日付の基本契約

書において合意しているとのことであり、公開買付者は、公開買付価格の均一性（法第 27 条の２第３項）

の趣旨に反するものではないと考えているとのことです。 

 

５. 支配株主との取引等に関する事項 

 本日現在、公開買付者は当社の親会社に該当するため、本株式併合に係る取引は、支配株主との取引

等に該当いたします。 
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（１） 支配株主との取引等を行う際における少数株主の保護の方策に関する指針との適合状況 

 当社は、2022 年５月 27 日付コーポレート・ガバナンス報告書において「支配株主との取引等を

行う際における少数株主の保護の方策に関する指針」を定めておりませんが、支配株主との取引等

を行う際には、一般的な取引条件と同等であるかなど取引内容の妥当性や経済合理性について確認

し、支配株主との取引条件の決定については、少数株主の利益を害することのないよう適切な対応

を行っております。 

 当社は、本公開買付けを含む本取引に関して、上記「３.株式併合に係る端数処理により株主に交

付することが見込まれる金銭の額の根拠等」の「（３）買付け等の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、本取引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」に記載のとおり、そ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

めの措置を講じており、かかる対応は上記方針に適合しているものと判断しております。 

 

（２） 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する事項 

 上記「３.株式併合に係る端数処理により株主に交付することが見込まれる金銭の額の根拠等」の

「（３）買付け等の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、本取

引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」をご参照ください。 

 

（３） 本取引が少数株主にとって不利益なものではないことに関する、支配株主と利害関係のない者から

入手した意見の概要 

 当社は 2022 年６月 27 日付で、本特別委員会より、本取引が当社の少数株主にとって不利益なも

のではない旨を内容とする本答申書の提出を受けております。詳細は、上記「３.株式併合に係る端

数処理により株主に交付することが見込まれる金銭の額の根拠等」の「（３）買付け等の価格の公正

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、本取引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」の「③当社における独立した特別委員会の設置及び特別

委員会からの答申書の取得」をご参照ください。なお、本答申書は、本株式併合を含む本取引に関

するものであることから、当社は、本株式併合を行うに際しては、支配株主と利害関係を有しない

者からの意見を改めて取得しておりません。 

 
Ⅱ. 単元株式数の定めの廃止について 

１. 廃止の理由 

 本株式併合の効力が発生した場合には、当社の発行済株式総数は３株となり、単元株式数を定める必

要がなくなることによるものであります。 

 

２. 廃止予定日 

 2022年11月２日（水） 

 

３. 廃止の条件 

 本臨時株主総会において、本株式併合に関する議案及び単元株式数の定めの廃止に係る定款の一部変

更に係る議案が原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が発生することを条件といたします。 

 

Ⅲ. 定款の一部変更について 

１. 定款変更の目的 

（１） 本株式併合に関する議案が原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が発生した場合には、会社

法第 182 条第２項の定めに従って、当社株式の発行可能株式総数は 12 株に減少することとなりま

す。かかる点を明確にするために、本株式併合の効力が発生することを条件として、定款第６条

（発行可能株式総数）を変更するものであります。 

（２） 本株式併合に関する議案が原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が発生した場合には、当社
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の発行済株式総数は３株となり、単元株式数を定める必要性がなくなります。そこで、本株式併合

の効力が発生することを条件として、現在１単元 100 株となっている当社株式の単元株式数の定め

を廃止するため、定款第７条（単元株式数）及び第８条（単元未満株式の権利制限）の全文を削除

し、これら変更に伴う条数の繰り上げを行うものであります。 

（３） 本株式併合に関する議案が原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が発生した場合には、１株

以上の当社株式を有する者は公開買付者、佐谷氏及び TGA のみとなる予定であり、本株式併合後の

端数処理が完了した場合には、当社の株主は公開買付者、佐谷氏及び TGA のみとなる予定であるた

め、定時株主総会の基準日に関する規定はその必要性を失うことになります。そこで、本株式併合

の効力が発生することを条件として、定款第９条（基準日）を変更するものであります。 

 

２. 定款の変更の内容 

 変更の内容は以下のとおりであります。なお、当該定款変更は、本臨時株主総会において本株式併合

に係る議案が原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が発生することを条件として、本株式併合の

効力発生日である2022年11月２日に効力が発生するものといたします。 

 

（下線部は変更部分を示します。） 

現行定款 変更案 

（発行可能株式総数） 

第６条 当会社の発行可能株式総数は、3,200 万

株とする。 

 

（単元株式数） 

第７条 当会社の単元株式数は、100株とする。 

 

(単元未満株式の権利制限) 

第８条 当会社の単元未満株式を有する株主は、

その有する単元未満株式について、以下

に掲げる権利以外の権利を行使すること

ができない。 

（1） 会社法第 189条第２項各号に掲げる権利 

（2） 株主の有する株式数に応じて募集株式の

割当ておよび募集新株予約権の割当てを

受ける権利 

 

（基準日） 

第９条 当会社の定時株主総会の議決権の基準日

は、毎年２月末日とする。 

 

 

   ２．本定款に定めるもののほか、必要があ

る場合は、取締役会の決議によってあら

かじめ公告して臨時に基準日を定めるこ

とができる。 

 

第 10条～第 46条（条文省略） 

 

（発行可能株式総数） 

第６条 当会社の発行可能株式総数は、12 株とす

る。 

 

 

（削除） 

 

 

（削除） 

 

 

 

 

 

 

 

 

（基準日） 

第７条 本定款に定めるもののほか、必要がある

場合は、取締役会の決議によってあらか

じめ公告して臨時に基準日を定めること

ができる。 

（削除） 

 

 

 

 

第８条～第 44条（現行どおり） 
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３. 変更の日程 

 2022年11月２日（水）（予定） 

 

 

以 上 

 


