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2023 ᖺ 12 ᭶ 14 日 

各  

 

会 社 ྡ  中 央 ࣅ ࣝ ࢺ 工 業 株 式 会 社 

    ௦ 表 者 ྡ  ௦ 表 ྲྀ 締 役 社 長  齋 藤  健 

㸦コ࣮ࢻ㸸㸯㸷㸵㸯ࠊ東証ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ㸧 

問 合 ࡏ 先  ྲྀ締役経営統括ᮏ部長 ᯇ澤 範生 

㸦ＴＥ㹊㸬 㸮㸱 㸫 㸱㸴㸴㸯 㸫 㸷㸴㸱㸯㸧 

 

 

᪫化ᡂࢬ࣒࣮࣍株式会社ࡿࡼ当社株式対ࡿࡍ公開㈙付ࡅ関ࡿࡍ 

賛ྠࡢ意見表明及ࡧ応募᥎奨࠾ࡢ知ࡏࡽ 

 

当社ࠊࡣᮏ日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊ௨ୗࠊࡾ࠾ࡢ᪫化ᡂࢬ࣒࣮࣍株式会社㸦௨ୗࠕ公

開㈙付者ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡿࡼ当社ࡢⓎ行῭ᬑ通株式㸦௨ୗࠕ当社株式ࠖいいࠋࡍࡲ㸧対

当社ࠊࡶࡿࡍ表明ࢆ意見ࡢ賛ྠ㸧ࠋࡍࡲいいࠖࡅᮏ公開㈙付ࠕ㸦௨ୗࡅ公開㈙付ࡿࡍ

知࠾ࠊ࡛ࡢࡓࡋࡲࡋࡓ決議いࢆࡇࡿࡍ᥎奨ࢆ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ࡚ࡋ対皆様ࡢ株主ࡢ

 ࠋࡍࡲࡋࡓいࡏࡽ

当ࠊ経࡚ࢆ⥆手ࡢ連୍ࡢᚋࡢࡑࡧ及ࡅᮏ公開㈙付ࡀ公開㈙付者ࠊࡣ当ヱྲྀ締役会決議ࠊ࠾࡞

社ࢆ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࢆࡇࡿࡍ企ᅗ࡚ࡋいࠊࡇࡿ並ࠊࡧ当社株式ୖࡀ場廃Ṇ

い࠾当ヱྲྀ締役会決議ࠊࡣ当社ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡢࡶࡓࢀ行わ࡚ࡋ前提ࢆࡇࡿண定࡛あࡿ࡞

ࡀ当社ࠊ࡚ࡋ条件ࢆࡇࡿࡍᡂ立ࡀࡅᮏ公開㈙付ࠊ࡚ 2021 ᖺ 12 ᭶ 17 日付࡛公表ࠕࡓࡋ新ᕷ

場区ศୖࡢ場維持ᇶ準ࡢ適合向ࡓࡅ計⏬書 㸦ࠖ௨ୗࠕᮏ計⏬書ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࢆ撤回ࡇࡿࡍ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ決議࡚ࡏ併ࢆ

 

グ 

㸯. 公開㈙付者ࡢ概要 

㸦㸯㸧 ྡ称 ᪫化ᡂࢬ࣒࣮࣍株式会社 

㸦㸰㸧 所ᅾ地 東ி都千௦⏣区神⏣神保⏫୍目 105 番地 

㸦㸱㸧 ௦表者ࡢ役職࣭氏ྡ ௦表ྲྀ締役社長兼社長執行役員 ᕝ⏿ 文俊 

㸦㸲㸧 業ෆ容 建設業及ࡧ宅地建物ྲྀ引業等 

㸦㸳㸧 資ᮏ金 3,250 百万 

㸦㸴㸧 設立ᖺ᭶日 1972 ᖺ 11 ᖺ㸰日 

㸦㸵㸧 大株主及ࡧ持株比率 ᪫化ᡂ株式会社          100.00㸣 
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㸦㸶㸧 当社公開㈙付者ࡢ関ಀ  

 

資ᮏ関ಀ 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ日現ᅾࠊ当社株式 770,000 株

㸦所᭷割合㸦注㸧32.75㸣㸧ࢆ所᭷ࡲࡾ࠾࡚ࡋ

 ࠋࡍ

 

人的関ಀ 

当社ྲྀࡢ締役ࡢうࡕ㸯ྡࡀ公開㈙付者ࡢ従業員

ࡢࡑࠊࡾ࠾࡚ࡋ᭷ࢆ地ࡢ࡚ࡋ 1 公開ࡀྡ

㈙付者ࡢ出身者࡛2023ࠊࡓࡲࠋࡍ ᖺ㸷᭶ 30 日

現ᅾࠊ公開㈙付者ࡢ従業員㸰ྡࠊ公開㈙付者ࡢ

完全子会社࡛あࡿ᪫化ᡂఫ工株式会社㸦௨ୗ

ࡀ従業員㸴ྡࡢ㸧ࠋࡍࡲいい᪫化ᡂఫ工ࠖࠕ

当社出向ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 

ྲྀ引関ಀ 

当社ࠊࡣ公開㈙付者ࡢ間࡛動産࣭製造設備

᪫化ᡂࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ行ࢆ㈤㈚借ྲྀ引ࡢ

ఫ工ࡢ間࡛ࠊᮦ料ࡢ入ྲྀ引及ࡧ製品ࡢ販売

ྲྀ引ࢆ行ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ 

 
関連当者ࡢヱ当状況 

公開㈙付者ࠊࡣ当社ࢆ持ศ法適用関連会社ࡋ

 ࠋࡍࡲࡋヱ当関連当者ࡢ当社ࠊࡾ࠾࡚

㸦注㸧ࠕ所᭷割合ࠖࠊࡣ当社ࡀ 2023ᖺ 11᭶ 10日提出ࡓࡋ第 73期第㸰四半期報告書㸦௨

ୗࠕ当社第㸰四半期報告書ࠖいいࠋࡍࡲ㸧グ載ࡓࢀࡉ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢ当

社ࡢⓎ行῭株式総数㸦2,378,740 株㸧ࠊࡽ当社ࡀ 2023 ᖺ 11 ᭶ 10 日公表ࡓࡋ

2024ࠕ ᖺ㸱᭶期第㸰四半期決算短信ࠝ日ᮏᇶ準 㸦ࠞ非連結㸧ࠖ㸦௨ୗࠕ当社第㸰四半期

決算短信ࠖいいࠋࡍࡲ㸧グ載ࡓࢀࡉ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己

株式数(27,647株)ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数(2,351,093株)対ࡿࡍ割合㸦ᑠ数点௨ୗ第୕

 ࠋࡍࡲいいࢆ㸧ࠋࡍ࡛ࡌい࡚ྠ࠾計算ࡢ所᭷割合ࠊ௨ୗࠋ四捨五入ࢆ

 

㸰. ㈙付ࡅ等ࡢ価格 

ᬑ通株式㸯株750ࠊࡁࡘ  

 

㸱. ᮏ公開㈙付ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢෆ容ࠊ根ᣐ及ࡧ理⏤ 

(1) 意見ࡢෆ容 

当社ࠊࡣᮏ日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊୗグࠕ㸦2㸧意見ࡢ根ᣐ及ࡧ理⏤ࠖグ載ࡢ根ᣐ

及ࡧ理⏤ᇶ࡙ࠊࡁᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠࡢ意見ࢆ表明ࠊࡶࡿࡍ当社ࡢ株主ࡢ皆様

対ࠊ࡚ࡋᮏ公開㈙付ࡢࡅ応募ࢆ᥎奨ࢆࡇࡿࡍ決議いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

措置ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢᮏ公開㈙付価格(6)ࠕୗグࠊࡣ当ヱྲྀ締役会決議ࠊ࠾࡞

及ࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࡢ

グ載ᢎ認ࠖࡢ㸧ࠋࡴ含ࢆいྲྀ締役全員㸦┘査等委員࡞ࡋ᭷ࢆ利害関ಀࡿࡅ࠾ն当社ࠕ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࢀࡉ決議ࡾࡼ方法ࡢ
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(2) 意見ࡢ根ᣐ及ࡧ理⏤ 

ᮏ公開㈙付ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢ根ᣐ及ࡧ理⏤ࡢうࠊࡕ公開㈙付者関ࡿࡍグ載ࡘい࡚ࠊࡣ

公開㈙付者ࡓࡅཷࡽ説明ᇶ࡙い࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾ 

 

ձ ᮏ公開㈙付ࡢࡅ概要 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ日現ᅾࠊ株式会社東ி証券ྲྀ引所㸦௨ୗࠕ東ி証券ྲྀ引所ࠖいい

当社株式ࡿい࡚ࡋ場ୖᕷ場ࢻ࣮ࢲンࢱࢫ㸧ࠋࡍࡲ 770,000株㸦所᭷割合㸸32.75㸣㸧ࢆ

所᭷ࡿࡍ当社ࡢ筆頭株主࡛あࠊࡾ当社ࢆ持ศ法適用関連会社ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ公

開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂ株式会社㸦௨ୗࠕ᪫化ᡂࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࠊࡣᮏ日

現ᅾࠊ当社株式ࢆ所᭷ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊ当社株式ࡢ全࡚㸦ࠊࡋࡔࡓ公開㈙付者

公開ࢆ当社ࠊࡋ得ྲྀࢆ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ自己株式ࡿࡍ所᭷ࡀ当社ࡧ当社株式及ࡿࡍ所᭷ࡀ

㈙付者ࡢ完全子会社ྲྀࡢࡵࡓࡿࡍ引㸦௨ୗࠕᮏྲྀ引ࠖいいࠋࡍࡲ㸧୍ࡢ環ࠊ࡚ࡋ

ᮏ公開㈙付ࢆࡅ実施ࢆࡇࡿࡍ決議ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付࠾ࡅい࡚797,400ࠊ 株㸦所᭷割合㸸33.92㸣㸧ࢆ㈙付ண定

数ࡢୗ限࡚ࡋ設定ࠊࡾ࠾࡚ࡋᮏ公開㈙付ࡅ応募ࡓࢀࡉ株券等㸦௨ୗࠕ応募株券等ࠖ

全部ࡢ応募株券等ࠊࡣい場合࡞ࡓ満ୗ限ࡢ㈙付ண定数ࡀ合計ࡢ数ࡢ㸧ࠋࡍࡲいい

ࠊࡋࡔࡓ全࡚㸦ࡢ当社株式ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ方ࠋࡍ࡛ࡇࡢい࡞行わࢆ等ࡅ㈙付ࡢ

公開㈙付者ࡀ所᭷ࡿࡍ当社株式及ࡧ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ྲྀࢆ得ࡿࡍ

ୖࡢ㈙付ண定数ࠊࡽࡇࡿい࡚ࡋ目的ࢆࡇࡿࡍ完全子会社化ࢆ当社ࠊࡾࡼࡇ

限ࢆ設定ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋ応募株券等ࡢ数ࡢ合計ࡀ㈙付ண定数ࡢୗ限㸦797,400 株㸧௨ୖࡢ

場合ࠊࡣ応募株券等ࡢ全部ࡢ㈙付ࡅ等ࢆ行うࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛ࡇࡢ㈙付ண定数ࡢୗ限

㸦797,400 株㸧ࠊࡣ当社第㸰四半期報告書グ載ࡓࢀࡉ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢⓎ行῭

株式総数㸦2,378,740 株㸧ࠊࡽ当社第㸰四半期決算短信グ載ྠࡓࢀࡉ日現ᅾࡢ当社

自己株式数㸦27,647ࡿࡍ所᭷ࡀ 株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦2,351,093 株㸧ಀࡿ議決権数

㸦23,510個㸧㸱ศࡢ㸰ࢆ乗ࡓࡌ数㸦15,674個ࠊᑠ数点௨ୗࢆษࡆୖࡾ㸧当社ࡢ単元

株式数㸦100 株㸧ࢆ乗ࡓࡌ株式数㸦1,567,400 株㸧ࡘい࡚ࠊ当ヱ株式数ࠊࡽᮏ日現

ᅾࠊ公開㈙付者ࡀ所᭷ࡿࡍ当社株式ࡢ数㸦770,000株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦797,400株㸧

完ࡢ公開㈙付者ࢆ当社ࠊい࡚࠾ᮏྲྀ引ࠊࡀ公開㈙付者ࠊࡣࢀࡇࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ

全子会社ࢆࡇࡿࡍ目的࡚ࡋいࠊࢁࡇࡿୗグ(4)ࠕᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ組織再⦅等

㝿ࡿࡍ実施ࢆ⥆手ࡢ株式併合ࡢグ載項㸧ࠖࡿࡍ関段㝵㈙ࡿ方針㸦いわゆࡢ

会社法㸦ᖹᡂࠊࡣ 17ᖺ法ᚊ第 86号ࡢࡑࠋᚋࡢ改ṇࢆ含ࠋࡍࡲࡳ௨ୗྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧第 309

条第㸰項規定ࡿࡍ株主総会ࡿࡅ࠾特ู決議ࡀ要件ࠊࡽࡇࡿࢀࡉᮏྲྀ引ࢆ確実

㸰௨ୖࡢ㸱ศࡢ議決権数ࡢ総株主ࡢ当社ࡀ公開㈙付者ᚋࡅᮏ公開㈙付ࠊࡃࡍ遂行

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡢࡶࡓࡋ設定うࡼࡿ࡞ࡇࡿࡍ所᭷ࢆ

 



4 

 

ᮏ公開㈙付ࡅ㝿ࠊ࡚ࡋ公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ 12 ᭶ 14 日付࡛ࠊ当社ࡢ第ࡢ株主

࡛あࣝࡿンコ株式会社㸦௨ୗࣝࠕンコࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡢ間࡛ࠊᮏ公開㈙付

ンࣝࠊࡾ࠾࡚ࡋ締結ࢆ㸧ࠋࡍࡲいいᮏ応募契約ࠖࠕ契約㸦௨ୗࡢ旨ࡿࡍ応募ࡅ

コࡀ所᭷ࡿࡍ当社株式ࡢ全࡚㸦221,950 株ࠊ所᭷割合㸸9.44㸣㸧ࡘい࡚ࠊᮏ公開㈙付

ࠊࡣ࡚ࡋࡲࡁࡘ概要ࡢᮏ応募契約ࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ旨合意ࡿࡍ応募ࡅ

ୗグࠕ㸲㸬ᮏ公開㈙付ࡅಀࡿ㔜要࡞合意関ࡿࡍ項ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ 

 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡾࡼࡅ当社株式ࡢ全࡚㸦ࠊࡋࡔࡓ公開㈙付者ࡀ所᭷ࡿࡍ

当社株式及ࡧ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ྲྀࢆ得࡛ࡓࡗ࡞ࡁ場合ࠊࡣᮏ

公開㈙付ࡢࡅᡂ立ᚋࠊୗグ(4)ࠕᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ組織再⦅等ࡢ方針㸦いわゆࡿ段

㝵㈙関ࡿࡍ項㸧ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢ当社ࡢ株主ࢆ公開㈙付者ࠊࡋࡳࡢ当社ࢆ公

開㈙付者ࡢ完全子会社୍ࡢࡵࡓࡿࡍ連ࡢ手⥆㸦௨ୗࠕᮏࢺ࢘ࢬ࣮ࢡࢫ手⥆ࠖい

いࠋࡍࡲ㸧ࢆ実施ࢆࡇࡿࡍண定࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

ࡿಀࡅᮏ公開㈙付ࡾࡼ᪫化ᡂࡿ完全親会社࡛あࡢ公開㈙付者ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲ

決῭ࡢ開始日ࡢ㸰営業日前㸦ྠ日ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧ࠊ࡛ࡲ公開㈙付者ࡢࡽ借入金ࡢ弁

࡛ࡇࡢண定ࡿࡍ調㐩ࢆ付㝶費用等ࡢࡑࡧ㈙付資金及ࡿࡅ࠾ࡅᮏ公開㈙付࡚ࡋ῭

 ࠋࡍ

 

ղ 公開㈙付者ࡀᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ決定ࡓࡗ⮳ࡿࡍ背ᬒࠊ目的及ࡧ意思決定ࡢ                  

過程並ࡧᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ経営方針 

         過ࡢ意思決定ࡧ目的及ࠊ背ᬒࡓࡗ⮳ࡿࡍ決定ࢆ実施ࡢࡅᮏ公開㈙付ࡀ公開㈙付者  ()

程 

公開㈙付者ࠊࡣ᪫化ᡂ࠾い࡚ఫ宅業ࢆᮏ格的立ࢆࡢࡓࡆୖࡕ契機1972ࠊ ᖺ

11 ᭶᪫化ᡂ㸦当時ࡢ商号ࠊࡣ現商号࡛あࡿ᪫化ᡂ株式会社ࡢ変更前ࡢ᪫化ᡂ工業

株式会社㸧ࡢ完全子会社ࡢఫ宅専業会社࡚ࡋ設立ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࢀࡉᮏ日現ᅾࠊ

公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ㸦公開㈙付者並ࡢࡑࡧ子会社及ࡧ持ศ法適用関連会社ࢆ総称ࡋ

࡚いいࠋࡍࡲ௨ୗྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ連結子会社 71 社及ࡧ持ศ法適用関連

会社 11 社㸦当社ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧࡛構ᡂࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉ設立当時ࠊࡾࡼ世௦ࢆ超え࡚ఫࡳ

࣮࣊㸦注㸯㸧やࢬ࣮ࣜࢩࢫࢡッࣞࣇࠊ土ྎࢆ思想ࡢఫ宅ࠖࣇࣛࢢンࣟࠕࡿࢀࡀ⥅

公ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡁ࡚ࡋ展開ࢆࢫࣅ࣮ࢧ商品࣭ࡿࡍࡵࡌࡣࢆ㸦注㸰㸧ࢬࣝࣅࣝ࣋

開㈙付者ࠊࡣ公開㈙付者ࡢ完全子会社࡛あࡿ᪫化ᡂ動産ࣞࢹࢪンࢫ株式会社及ࡧ公

開㈙付者ࡢ完全子会社࡛あࡿ᪫化ᡂ࣒࣮࢛ࣜࣇ株式会社ࢆ中心࠾ࠊᐈ様ࠕࡢいࡢ

࣐ࢆ㸧ࢫ࢘ࣁ࣮ࣝ࣋HEBEL HAUSࠖ㸦ࠕࡢࡾࡃい࡙ࡲఫࡿ支えࢆ人生࣭ࠖࡋࡽࡃ࣭ࡕ

Ᏻ心࡛豊࡚͆ࡗ࡞体୍ࡀ会社ࣉ࣮ࣝࢢࡘ持ࢆ専門性࡞多様࡚ࡋࢻンࣛࣈ࣮ࢱࢫ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ展開ࢆ業ࡵࡓࡃい࡚ࡋ実現ࢆ͇ࡋࡽ暮࡞

(注㸯)ࣞࣇࠕッࠊࡣࠖࢬ࣮ࣜࢩࢫࢡ㔜㔞鉄骨ࢆ用いࡓ都ᕷ型ఫ宅ࢆࡇࡢいいࡲ
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 ࠋࡍ

(注㸰)ࠊࡣࠖࢬࣝࣅ࣮ࣝ࣋࣊ࠕ工業化手法ࡾࡼ高品質࣭高精ᗘࡢ建築ྍࢆ能

 ࠋࡍࡲいいࢆࡇࡢࣝࣅ中高層ࡿࡍ

公開㈙付者ࠊࡣࣉ࣮ࣝࢢ主建築請㈇部門ࠊ動産部門࣒࣮࢛ࣇࣜࠊ部門ࠊ海外

業部門ࡢ業部門࡛構ᡂ࡚ࢀࡉいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ昨࡛࣮࣎࢝ࠊࡣンࣝࣛࢺ࣮ࣗࢽ

࠾RE100ࠖ㸦注㸱㸧ࠕࡓࡋ参ຍࡅ向脱炭素社会ࠊ࡚ࡋࡘ୍ࡢ㈉献ࡢ社会実現࡞

ࡓࡗ当初目標㐩ᡂᖺᗘ࡛あࡿࡅ 2038ᖺࡢ更ࡿ࡞繰ୖࢆࡆ 2021ᖺ㸶᭶ᐉ言ྠࡢࡓࡋ

時ࠊ戸建及ࡧ㞟合ఫ宅ࡢ方࠾い࡚ ZEH㸦注㸲㸧ࡢᬑ及ಁࢆ進ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ

2022ࠊࡣい࡚࠾海外業部門ࠊࡓࡲ ᖺ 11 ᭶米国࡛ఫ宅用配管ࠊ躯体ࠊ電気ࠊᇶ礎

ࡃ⥆ࠊ㈙ࡢ企業࣮ࣖࣛࣉࢧ行う建築ࢆ工ࡢ 2023 ᖺ㸰᭶ࡣ豪ᕞ࡛戸建ఫ宅ࡢ建

設࣭販売ࢆ行う企業ࡢ㈙ࢆ行いࠊ公開㈙付者ࡢ業ࡢ࢚ࣜᣑ大ࢆ行࡚ࡗいࡢࡿ

 ࠋࡍ࡛ࡇ

(注㸱)ࠕRE100ࠖࠊࡣ企業ࡀ自ࡢࡽ業ࡢ使用電力ࢆ 100㸣再生ྍ能࡛࣮ࢠࣝࢿ࢚

㈥うࢆࡇ目指ࡍ国㝿的ࢆࡇࡢࣈࢸࢩࢽ࡞いいࠋࡍࡲ 

(注㸲)ࠕZEHࠖࠊࡣnet Zero Energy House㸦ࢿッࢫ࢘ࣁ࣭࣮ࢠࣝࢿ࢚࣭ࣟࢮ࣭ࢺ㸧

実質ࢆ支ࡢ࣮ࢠࣝࢿ࢚再生ྍ能ࠊ࣮ࢠࣝࢿ࢚ࡿࡍ家庭࡛使用ࠊ略語࡛ࡢ

的ࣟࢮ௨ୗࡿࡍ家ࢆࡇࡢいいࠋࡍࡲ 

公開㈙付者ࡣ 2022 ᖺ㸲᭶策定2030ࠗࡓࡋ ᖺࡢあࡁࡿ姿 Vision for 2030㸸࠾ࠕ

ᐈ様ࠊࡽ社会ࡽ必要ࡿࢀࡉ Essential Company࣭ఫࡲいࢆ創ࡿ会社ࠊࡽ人生ࢆ

創ࡿ Life Design Company࣭働ࡃ人ࡀ輝ࡃ Happiness Company࠘ࢆ目指࡛ࡲࢀࡇࡋ進ࡵ

ࡢ࡚ࡋ柱ࡢ戦略࡞㔜要ࡿ支えࢆ挑戦ࠖࡢᣑ大ࠕ追求ࠖࡢࢡッࢺࢫ࡞良質ࠕࡓࡁ࡚

積極的࡞投資や社会課㢟ࡢ解決࠾࡚ࡋࡑࠊᐈ様従業員満足ࡢ更ࡿ࡞向ୖいࡓࡗ新

戦略体制ࡢ整備ࡾྲྀ組࡛ࢇい2023ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ ᖺ㸰᭶ࠊ公開㈙付者ࠊࡣ

ࡃ輝ࡀ人ࡃ働ࠕ Happiness Companyࠖࡢ実現向ࡅᮏ社ࢆ࣮ࣝࣗࢽࣜࡢࢫࣇ࢜実施

生ࠊ࡛ࡇࡃ働ࡽࡀ࡞ࡋ選択自ᚊ的ࢆ場所࡞最適࡚ࡗや個人࣒࣮ࢳࡀ社員ࠊࡋ

産性ࡢ向ୖや風通ࡢࡋ良い職場環境ࡢ実現ࢆ目指࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

୍方ࠊ当社1951ࠊࡣ ᖺ㸱᭶建設工用鋼管ࡢ販売ࢆ目的ࡿࡍ中央商株式会社

従ࠊࡵࡓࡢ木ᮦ資源保護ࠊᏳ全ࡢ足場仮設工ࡿࡅ࠾建設現場ࠊࢀࡉ設立࡚ࡋ

来ࡢ丸太足場ࡽ鋼管ࡿࡼ足場着目1953ࠊࡋ ᖺ㸲᭶ࡣᡃࡀ国࡛初࡚ࡵ鋼製仮設

機ᮦࡢ製造࣭販売ࢆ開始ࡶࡿࡍ商号ࢆ中央仮設鋼機株式会社変更ࠋࡓࡋࡲࡋ

更1954ࠊ ᖺ㸵᭶ࠊࡣ新ࡓ鋼管構造物ࡢ設計࣭施工ࢆ開始ࠊࡋ建築部門ࡶ進出

ࡇࡓࡋ増ࡀ売ୖ比㔜ࡢ設計࣭施工ࡢ建築物ࡢ工場建屋࣭倉庫等ࠊᚋࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋ

1969ࠊࡋ断ุい࡞わࡄࡑ業実態ࡀ商号ࡽ ᖺ㸷᭶現商号変更ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ

1961ࠊࡣい࡚ࡘ当社株式ࠊࡓࡲ ᖺ㸳᭶社団法人日ᮏ証券業協会東ி地区協会店

頭売㈙銘柄Ⓩ録ࢆ行いྠࠊᖺ 10 ᭶東ி証券ྲྀ引所ᕷ場第部ୖ場2022ࠊࡋ ᖺ㸲᭶
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ᕷࢻ࣮ࢲンࢱࢫ東ி証券ྲྀ引所ࠊ伴いࡋ見直ࡢᕷ場区ศࡿࡅ࠾東ி証券ྲྀ引所

場移行ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ当社2021ࠊࡣ ᖺ 12 ᭶ 17 日ᮏ計⏬書ࢆ開示ࡾ࠾࡚ࡋ

ᮏ公開㈙ࡓࡋ前提ࢆ場廃Ṇୖࠊい࡚࠾当社ྲྀ締役会ࡢᮏ日開催ࠊᚋࡢࡑࠊࡀࡍࡲ

付ࡅ賛ྠࡿࡍ旨ࡢ意見ࢆ決議ࠊࡽࡇࡓࡋᮏ公開㈙付ࡀࡅᡂ立ࢆࡇࡿࡍ条件

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ決議࡚ࡏ併ࢆࡇࡿࡍ撤回ࢆᮏ計⏬書ࠊ࡚ࡋ

当社ࠕࠊࡣ変革共Ꮡ ～ᮍ来向ࠖ～࡚ࡅいう企業理念ᇶ࡙ࠊࡁ中央ࢺࣝࣅ工

業 ᐉ 言  定 ࡵ ࡿ ࠕ 㸳 Ｃ 㸦ࠖ Customers First ࣭ Changes ࣭ Collaborations ࣭

Communications࣭Compliances㸧ࢆ実践ࠊ࡛ࡇࡿࡍ持⥆ྍ能࡞ᡂ長長期的企業価値

㈉献実現ࡢ社会࡞持⥆ྍ能࡚ࡗ࡞体୍࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫࡃ広ࠊࡋ実現ࢆ向ୖࡢ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡛ࢇ組ࡾྲྀ企業活動࡚ࡋ目指ࢆࡇࡿࡍ

当社ࠊࡣ仮設業界ࠊ࡚ࡋࢽ࢜ࣃࡢ仮設機ᮦࡢ販売࣭㈤㈚ࢆ行う仮設機ᮦ業

࡛ࡲࢀࡇ࡚ࡋᮏ柱ࡢ益部門ࢆఫ宅鉄骨業ࡿクຍ工࡛あཷࡢఫ宅用鉄骨部ᮦ

業展開ࢆ行ࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ足元ࡢ状況࠾い࡚ࠊఫ宅鉄骨業࡛ࠊࡣఫ宅用鉄骨

部ᮦཷࡢクຍ工ࢆᣑ大ࠊࡾ࠾࡚ࡋ更ࡿ࡞生産増大対応ࡃࡍ環境整備ࢆ計⏬的進

亜鉛࣓࣭࣑ࣝ鉄࣭ࡿ主要ᮦ料࡛あࠊࡣい࡚࠾仮設機ᮦ業ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡵ

ッ࢟鋼ᯈ等ࡢ原ᮦ料価格及ࡧ工場稼働必要ࡿ࡞電気料金࣭軽油࣭ࣜࢯ࢞ン等࢚ࡢ

転ࡢ価格ࡵࡓࡢ益確保ࠊࡾ࠾࡚ࡋ増ຍࡀࢺࢫ製造コࠊࡾࡼ高騰ࡢ価格࣮ࢠࣝࢿ

嫁ࢆ行ྠࠊࡢࡢࡶࡓࡗ業社ࡢ価格競தࡀ激化ࡿࡍ等ࡢ業環境ࡢ変化ࡀ生࠾࡚ࡌ

࣮࣋ࢆఫ宅鉄骨業ࡿࢀࡲ見込ࡀ業績᥎移࡞堅調ࠊࡣ当社ࠊ中ࡢ状況࡞うࡼࡢࡇࠊࡾ

業績ࡢ仮設機ᮦ業ࡿ赤Ꮠ࡛あࡀ損益ࢺン࣓ࢢࢭ࡚ࡋ⥆直近㸲業ᖺᗘ連ࠊ࡚ࡋࢫ

回復ࡢࡵࡓࡢ経営改善施策ࢆ中心ࡓࡋ中期経営計⏬㸦௨ୗࠕᮏ中期経営計⏬ࠖい

いࠋࡍࡲ㸧ࢆ 2023ᖺ㸴᭶ 23日付࡛新ࡓ策定ࠊࡋ計⏬㐩ᡂ向ࡅ௨ୗࡢ施策ࡾྲྀ組

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡛ࢇ

 

仮設機ᮦ業 

㸦i㸧 利益㔜視࣭採算性ッࡢࣉ方針転換 

࣭ ୍部製品ࡢ海外ࡶ含ࡓࡵ OEM 製造ࡿࡼコࢺࢫ削減 

࣭ 資ᮦ供給体制㸦機ᮦࢭン࣮ࢱ㸧ࡢ見直ࡿࡼࡋ間接コࢺࢫ削減 

࣭ 機ᮦ統括部設置ࡾࡼ保᭷機ᮦࡢ効率化ࢆᅗࡾ新規投資ࢆ抑制 

㸦ii㸧 ࠾ࠕᐈࢬ࣮ࢽࡢࡲࡉ寄ࡾ添うࠖࢆࡇ徹底ࠊࡋ共ྠ開Ⓨ等注力࡚ࡋ新商          

品開Ⓨࢆຍ㏿ 

࣭ 顧ᐈ特注品や既Ꮡ商品ࢬ࣐ࢱࢫ࢝ࡢ品ࡢ共ྠ開Ⓨࢆ通ࡓࡌ既Ꮡ顧ᐈ 

 関ಀ強化ࡢ

 ᥎進ࡢ差ู化ࡢ業者ྠ࡚ࡋ࣮࢝商ᮦ࣓࣮ࢳッࢽࣝࢼࢪࣜ࢜ ࣭

㸦iii㸧 販売᥎進部ࡢ人員増強ࡾࡼ販売力強化ࢆᅗࠊࡾ新規顧ᐈ開拓ࢆ᥎進 

࣭ 販売᥎進部ࡢ増員及ࡧ販売᥎進部ᢏ術商品開Ⓨ部間ࡢ情報共᭷ಁࡢ進 
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 ㏿ຍࡢࢻ࣮ࣆࢫ開Ⓨࡿࡼ

࣭ 千葉工場ෆࡿࡅ࠾仮設展示場ࡢ新設 

ఫ宅鉄骨業 

㸦i㸧 ࣞࣇッࢬ࣮ࣜࢩࢫࢡ向ࡅ鉄骨部ᮦࡢ品質管理ࡢ徹底Ᏻ定生産 

㸦ii㸧 ࢬࣝࣅ࣮ࣝ࣋࣊向ࡅ鉄骨部ᮦࡢ増産向ࡓࡅ設備投資ࠊ人員ࡢ増強 

 

当社1985ࠊࡣ ᖺ㸶᭶ࠊ公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂ㸦当時ࡢ商号ࡣ᪫化

ᡂ工業株式会社2001ࠊ ᖺ㸯᭶現商号変更㸧ࡢ間࠾い࡚業ົ提携ࢆ開始ࠊࡋ᪫

化ᡂ及ࡧ᪫化ᡂࢆ経⏤࡚ࡋ公開㈙付者対࡚ࡋఫ宅用鉄骨部ᮦࡢ供給ࢆ開始ࠋࡓࡋࡲࡋ

1987ࠊࡣ当社ࠊᚋࡢࡑ ᖺ 10 ᭶ࠊ公開㈙付者及ࡧ᪫化ᡂࣞࣇࡢッୖࡢࢬ࣮ࣜࢩࢫࢡᕷ

専用生千葉工場ෆࠊࡵࡓࡿᅗࢆ充実ࡢ部ᮦ供給ࡢ᪫化ᡂࡧ公開㈙付者及ࠊ伴い

産ࣛンࢆ設置ࡓࡋࡲࡋ㸦1985ࠊ࠾࡞ ᖺ㸶᭶ࠊࡽ公開㈙付者ࡀ᪫化ᡂࡢఫ宅業ࢆ

吸ศ割ࡾࡼᢎ⥅ࡢ࡛ࡲࡿࡍ 2003ᖺ 10᭶㸯日ࡢ࡛ࡲ間ࠊࡣ公開㈙付者及ࡧ᪫化ᡂい

い࡚ࡘࢀ入ࡢఫ宅用鉄骨部ᮦࡢࡽ当社ࠊࡾ࠾࡚ࡗ行ࢆఫ宅業ࡶい࡚࠾ࢀࡎ

体制ࡿࡍ供給ࢆఫ宅用鉄骨部ᮦ公開㈙付者ࡾࡼ᪫化ᡂࠊ行い࡚ࡋ括୍ࡀ᪫化ᡂࡣ

2003ࠋࡓࡋࡲࡾ࠾࡚ࡗ࡞ ᖺ 10 ᭶㸯日௨降ࠊࡣ公開㈙付者ࡀࡳࡢఫ宅業ࢆ行うࡇ

当ࠊࡣᮏ日現ᅾ࡛ࠊࡾ࡞体制ࡿࡅཷࢆ直接供給ࡀ公開㈙付者ࡾࡼ当社ࠊࡵࡓࡓࡗ࡞

社ࡾࡼ公開㈙付者ࡢ完全子会社࡛あࡿ᪫化ᡂఫ工ࡀ供給ࡿࡅཷࢆ体制࡚ࡗ࡞いࡲ

2010ࠋ㸧ࠋࡍ ᖺ௨降ࠊ公開㈙付者ࣞࣇࡢッࢬ࣮ࣜࢩࢫࢡᣑ販戦略࡛棟数ࡀ増えࡇࡓ

ࡿࡅ࠾公開㈙付者ࠊࡾࡼ BCP㸦業計⏬強化㸧ࡢ必要性ࡀ増ࠊࡋ更ࡢࡑᚋⓎ売ࡉ

ࡽࡵ求ࡶ整備ࡢ生産体制ࡢ࡛࢚ࣜ関東ࡿあ࡛ࢺッࢣ࣮࣐主要ࡢࢬࣝࣅ࣮ࣝ࣋࣊ࡓࢀ

ࡍࡢࡶ࡞強固ࡾࡼࢆ信㢗࣭協力関ಀࡢ相互ࡓࡁ࡚ࡗᇵ࡛ࡲࢀࡇࠊࡿ࡞うࡼࡿࢀ

公開ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡅࡔࡿࡍ⥆⥅維持࣭ࢆ引関ಀྲྀࡿಀ供給ࡢఫ宅用鉄骨部ᮦࠊࡣࡿ

㈙付者及ࡧ当社ࡢ間࠾い࡚資ᮏ提携ࢆ行いࠊ両社間ࡢ協力関ಀࢆ強化ࡿࡍ機運ࡀ高

 ࠋࡓࡋࡲࡾࡲ

向ᡂ長ࡢ将来ࠊࡋ活用᭷効ࢆ┙業ᇶࡢ相互ࡢ当社ࠊࡣ公開㈙付者ࠊᚋࡢࡑ

ࢫコࠊ強化ࡢ生産体制ࡢఫ宅用鉄骨部ᮦࡿࡅ࠾関東地区ࠊࡋ目指ࢆ競த力強化ࡓࡅ

当社ࠊ࡚ࡋ目的ࢆࡇ行うࢆ協業ࡴ含ࢆ共᭷ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀࡢࡵࡓࡿࡍ実現ࢆン࢘ࢲࢺ

間࡛ࡢ 2017ᖺ㸰᭶ 14日付࡛業ົ及ࡧ資ᮏ提携契約㸦௨ୗࠕᮏ業ົ資ᮏ提携契約ࠖ

いいࠋࡍࡲ㸧ࢆ締結2017ࠊࡋ ᖺ㸱᭶㸱日付࡛ࣝンコࡽ当社株式 4,600,000 株ࢆ

相対ྲྀ引ࠊࡓࡲࠊࡾࡼ公開㈙付者ࢆ割当先ࡿࡍ当社ࡿࡼ第୕者割当増資ࢆ引ཷ

ࡾࡼࡇࡿࡅ 3,100,000 株㸦当時ࡢ所᭷割合(注㸳)㸸13.17㸣㸧ࢀࡒࢀࡑࢆ㸯株当ࡓ

ࡾ 150 ࡛ྲྀ得ࠊࡋ当社株式ࢆ合計࡛ 7,700,000 株㸦当時ࡢ所᭷割合㸸32.72㸣㸧所᭷

ࡣ当社ࠊᚋࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋ持ศ法適用関連会社ࢆ当社ࠊࡾ࡞筆頭株主ࡢ当社ࡿࡍ

2017 ᖺ 10 ᭶㸯日 10 株ࢆ㸯株ࡿࡍ株式ࡢ併合ࢆ行いࠊ公開㈙付者ࡢ所᭷ࡿࡍ当社

株式ࡣ 770,000 株㸦所᭷割合㸸32.75㸣㸧ࠊࡾ࡞現ᅾࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ⮳ 
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(注㸳)ᮏ段落ࠕࡿࡅ࠾当時ࡢ所᭷割合ࠖࠊࡣ当社ࡀ 2017ᖺ㸴᭶ 23日提出ࡓࡋ

第 66 期᭷価証券報告書グ載ࡓࢀࡉ 2017 ᖺ㸱᭶ 31 日現ᅾࡢⓎ行῭株式数

㸦23,787,400株㸧ྠࠊࡽ日現ᅾࡢ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦252,000株㸧

数㸦23,535,400ࡓࡋ᥍㝖ࢆ 株㸧占ࡿࡵ割合㸦ᑠ数点௨ୗ第୕ࢆ四捨五入

 ࠋࡍࡲいいࢆ㸧ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ

 

公開㈙付者及ࡧ当社ࠊࡣᮏ業ົ資ᮏ提携契約ࢆ締結࡚ࡋ௨来ࠊ経営情報ࡢ交換や人

ᮦ交流ࢆ通࡚ࡋ競த力強化ࢆ行いࠊ相互ࡢ業ᇶ┙ࡢ活用及ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀࡧ共᭷ࢆ含ࡴ

協業ࢆ行うࠊ࡛ࡇ互いࡢ連携ࢆ深୍ࠋࡓࡋࡲࡁ࡚ࡵ方࡛ࠊ昨ࡿࡅ࠾公開㈙付者

及ࡧ当社ࡀ属ࡿࡍ国ෆఫ宅ᕷ場࠾い࡚ࠊࡣ新型コࣟࡢࢫࣝ࢘ࢼ影響ࡿࡼ行動制

限ࡢ⦆和ࡓࡅཷࢆ社会経῭活動ࡢ活Ⓨ化伴いࠊ業環境ࡢ改善ࡀ期待ࠊࡢࡢࡶࡿࢀࡉ

原ᮦ料価格ࡢ高騰やࢼࣛࢡ࢘情勢ࠊᏳࡢ影響ࡿࡼ物価ୖ昇等ࠊ先行ࡁ㏱明࡞

状況ࡀ⥆い࡚ࡾ࠾業環境ࡀ大ࡃࡁ変化ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ株式会社㔝ᮧ総合研究

所ࡀ᥎計࣭ண測ࡿࡍ日ᮏ2040～2023ࠕࡿࡅ࠾ ᖺᗘࡢ新設ఫ宅着工戸数ࠖࠊࡿࡼ

持家ࡢ新設ఫ宅着工戸数ࠊࡣ建築コୖࡢࢺࢫ昇やఫ宅࣮ࣟン金利ࡢ先高観ࡿࡼ消費

影響࡛ࡢࡳ冷え込ࡢࢻン࣐ 2022ᖺᗘࡢ 86万戸2030ࠊࡽᖺᗘࡣ 74万戸2040ࠊᖺ

ᗘࡣ 55 万戸減少࡚ࡋいࡃ見込࡛ࡳあࠊࡾఫ宅需要ࡘい࡚ࡣ厳ࡋい状況あࡿ

公開㈙付者࡛ࡣ考え࡚いࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

約半ศࡢ国ෆ売ୖ高ࡢ建築請㈇部門ࡾࡼ当社ࠊ࡚ࡌ通ࢆ᪫化ᡂఫ工ࠊ状況ୗࡿ

供ࡢఫ宅用鉄骨部ᮦࡿあ࡛ࡳ強ࡢ当社ࠊࡣ公開㈙付者ࡿい࡚ࡅཷࢆ供給ࡢ鉄骨部ᮦࡢ

給能力品質ࡢᏳ定性ࢆ活ୖࠊࡋグࡼࡢう࡞厳ࡋい業環境࠾い࡚ࡶ更ࡿ࡞業

ᣑ大ࢆᅗࡿ必要ࡀあࡿ認識ࠊࡣࡵࡓࡢࡑࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ当社ࡢ間࡛ࡢ協業

体制ࡿࡅ࠾機動的࡞情報交換や迅㏿࡞意思決定ࢆᅗࡿ必要ࡀあࠊࡢࡢࡶࡿ現ᅾࡢ出

資比率࡛ࠊࡣ当社ୖࡀ場会社࡛あࡵࡓࡿ少数株主ࡢ利益配慮ࡓࡋ業運営ࢆ行う必

要ࡀあࠊࡽࡇࡿ営業ୖࡢ秘密ࢆ含ࡴ情報ࡢ共᭷制約ࡀあ2023ࠊࡾ ᖺ㸱᭶中᪪ࠊ

公開㈙付者ࠊ࡚ࡋᮏ業ົ資ᮏ提携契約࡛企ᅗ࡚ࡋいࠕࡓ将来ࡢᡂ長向ࡓࡅ競த力

強化ࠖࢆᚋ᥎進ࡀࡇࡿࡍ難ࡋい認識ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡗ⮳ࡿࡍ当社ࠊࡣ

᭷価証券報告書等ࡢ作ᡂ࣭情報開示ࠊ┘査ࠊ株主総会ࡢ運営や株主ྡ簿管理人ࡢ設置

費用いୖࡓࡗ場維持ࡿコࢺࢫຍえ࡚ࠊコ࣮ࢼࣂ࢞ࢺ࣮࣏ࣞン࣭ࢫコ࣮ࢻ

ࡽࡵ求ࡀ対応項ࡢ種々࡚ࡋ場会社ୖࠊ等ࡿࡵ高ࢆ比率ࡢ独立社外ྲྀ締役ࠊい࡚࠾

業ᣑ大ࡢ当社ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡾ࠾࡚ࡋ㈇担ࢆࢺࢫコࡿࡍⓎ生࡚ࡗࡼࡇࡿࢀ

向ࡓࡅ経営資源制約ࡀ生࡚ࡌいࡢࡶࡿ考え࡚いࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

2023ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡁᇶ࡙認識ࡿ ᖺ㸱᭶ୗ᪪ࠊᚋ୍ࡾࡼ層ࡢ業ᣑ大ࢆ

ᅗ࡚ࡗいࠊࡣࡵࡓࡃ当社ࡢ資ᮏ関ಀࢆ更強化࡛ࡲࢀࡇࠊࡋ௨ୖ୍ࡢ体化ࡓࡋ経

営ࢆ行うࠊࡾࡼࡇ協業体制ࡢ構築や経営資源࣭ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ最大化ࠊ意思決定ࡢ迅

㏿化࣭簡素化ࠊ業ᡂ長ࡢ経営資源ࡢ㞟中ࢆᅗࠊࡾ当社ࡢ益力ࡢ向ୖᡂ長伴
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う利益ࢆாཷࡿࡍ必要ࡀあࡢࡿ考えࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡗ⮳方࡛ࠊ௨ୗࢪࢼࢩࡢ

必ࡣࡽ観点ࡢ向ୖࡢ企業価値࡞中長期的ࡢ当社ࠊࡣ実行ࡢ各施策ࡓࡅ向創出ࡢ࣮

要考えࠊࡢࡢࡶࡿࢀࡽ短期的ࡣ資ᮏᕷ場ࡽ十ศ࡞評価ࢆ得ࠊࡎࡁ࡛ࡀࡇࡿ当

社ࡢ少数株主ࡢ利益ࢆ損࡞うྍ能性ࡶ否定࡛࡞ࡁいࠊࡽࡇ公開㈙付者ࡣ 2023 ᖺ㸵

᭶ୗ᪪当社ࢆ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࡀࡇࡿࡍ最適࡛あࡿ考えࡓࡗ⮳ࡿ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢ

ࡢ௨ୗࡣ効果࣮ࢪࢼࢩ࡞具体的ࡿい࡚ࡋい࡚想定࠾ᮏྲྀ引ࠊࡀ公開㈙付者ࠊ࠾࡞

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡾ࠾

 

㸦i㸧 ࡞ࢫ࣒࣮ࣞࢩ協業体制構築࣮࢙ࢳࣛࣉࢧࡿࡼンࡢ強化 

新築ఫ宅ࡢ建築࣭販売ࢆ行う公開㈙付者ఫ宅用鉄骨部ᮦࡢ供給ࢆ行う当社

能ྍࡀ構築ࡢ協業体制࡞ࢫ࣒࣮ࣞࢩ࡛ࡇ行うࢆ業運営࡞体的୍ࡾࡼࠊい࡚࠾

ࢀࡇࠊࡣい࡚࠾当社公開㈙付者ࠊࡤ例えࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ考え࡚いࡿ࡞

中ࢆ製造委クࡿࡍ対当社ࡢ鉄骨部ᮦࡅ向ࢬࣝࣅ࣮࣭ࣝ࣋࣊ࢫ࢘ࣁ࣮࡛ࣝ࣋ࡲ

心連携ࡋ関ಀࢆ強化࡚ࡋ参ࠊࡀࡓࡋࡲࡾ当社ࡢ完全子会社化ᚋ࠾い࡚ࠊࡣ当

社࡛࢘ࣁ࢘ࣀࡢࡳࡢ運営࡚ࢀࡉいࡓ品質やᏳ全対ࡾྲྀࡿࡍ組ࠊࡀࡳ公開㈙付者

並ࡧ公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂࡀ࢘ࣁ࢘ࣀࡢ共᭷化ࠊ࡛ࡇࡿࢀࡉ

更ࡿ࡞品質向ୖやᏳ全対策強化ࡢ࡞各種改善࣭改良活動ࢆ行うࡼࠊࡁ࡛ࡀࡇ

ࡀࡇࡿࡍࢆ強化ࡢン࣮࢙ࢳࣛࣉࢧ࡚ࡗࡼࡇࡿࡍ構築ࢆ供給体制࡞緊密ࡾ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ考え࡚いࡿࡁ࡛

 

㸦ii㸧 経営資源࣭ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ最大化 

公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂ及ࡧ当社ࡀࢀࡒࢀࡑࡣ独立ୖࡓࡋ場会社

࡛あࠊࡽࡇࡿ独立ࡓࡋ業運営ࢆ行う必要ࡀあࠊࡾ公開㈙付者及ࡧ当社ࡢ

間࡛ࠊࡣ公開㈙付者及ࡧ公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂࡀ保᭷ࡿࡍ業ົ効

率や生産性ࡢ改善࣭改良ࢆ࢘ࣁ࢘ࣀࡢ࡞当社ࡀ利用ࠊࡇࡿࡍ公開㈙付者ࡢ完

全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂ୍ࡀ元管理ࢆ行うࢼࣇࣉ࣮ࣝࢢンࢫ㸦CMS㸧ࢆ活用ࡍ

ࡇࡿࡍாཷࢆࢺッ࣓ࣜࡢ削減ࡢࢺࢫ効率化や金融コࡢ資金運用ࠊࡿࡼࡇࡿ

公開ࠊ࡛ࡇࡿ࡞完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡀ当社ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿあࡀ制約

㈙付者及ࡧ当社ࡀ経営ンࣛࣇ㸦具体的ࠊࡣ共通 IT ࡇࡿࡍ利用ࢆ࣒ࢸࢫࢩ

活用ࡢ┙㈈ົᇶࠊ利用ࡢ等࣒ࣛࢢࣟࣉ人ᮦ育ᡂࣉ࣮ࣝࢢࠊ強化ࡢ管理統制ࡿࡼ

ࡼࡇࡿࡍ構築ࢆ体制ࡿ࡞能ྍࡀ相互利用ࡢ㸧ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿࢀࡽ考えࡀ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ考え࡚いࡿࢀᅗࢆ最大化ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ経営資源࣭ࠊࡾ

 

㸦iii㸧 公開㈙付者ࡢࣉ࣮ࣝࢢ経営戦略ࢆ踏ࡲえࡓ意思決定ࡢ迅㏿化࣭簡素化 
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当社ࡣ公開㈙付者ࡢ子会社࡛ࠊࡃ࡞ࡣいわゆࡿ親子関ಀ࡞ࡣいࠊࡢࡢࡶ公開

㈙付者ࠊࡣ当社ࡢ筆頭株主࡛あࠊࡾ当社ࢆ持ศ法適用関連会社ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡋ

当社ྲྀࡢ締役㸵ྡࡢうࡕ公開㈙付者ࡢ出身者ࡀ㸯ྡࠊ公開㈙付者ࡢ従業員ࢆ兼ົ

利ࡣ間ࡢ皆様ࡢ少数株主ࡢ当社公開㈙付者ࠊࢁࡇࡿ㸯ྡいࡀ者ࡿい࡚ࡋ

益相ࡢ関ಀࡀあࡿ考えࠊࡵࡓࡿࢀࡽ公開㈙付者主ᑟࢼࣂ࢞ࡢンࢫや公開㈙付

者ࣉ࣮ࣝࢢෆࡿࡅ࠾経営資源ࡢ配ศ制約ࡀ課ࡢࡶࡿࢀࡽࡏ認識࡚ࡋいࡿ

ࡢ当社公開㈙付者ࠊࡽࡇࡿࡍᏑࡀ当ヱ利益相関ಀࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢ

間࡛ࠊࡣ当社ࡢ少数株主ࡢ利益ࡶ配慮ࡓࡋ慎㔜ุ࡞断ࡿࡍࢆ必要ࡀあࡢࡑࠊࡾ

結果ࠊ࡚ࡋ公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ当社ࡿࡅ࠾共通ࡢ経営戦略ࢆ᥎進ࡿࡍあ

意思決定や機動的࡞㏿迅ࠊࡾあࡶࡇࡿࡍ要ࢆࢫࢭࣟࣉࠊ協議ࡢ相応ࠊࡣ࡚ࡗࡓ

ࡢ当社ࠊ方୍࡛ࡢࡑࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡌ生ࡶ態ࡿ࡞困難ࡀ実行ࡢ施策࡞

更ࡿ࡞企業価値向ୖࢆ㐩ᡂࠊࡣࡵࡓࡿࡍ将来ࢆ見据えࡓ投資ศ㔝ࡢ選択や製品

開Ⓨࡢ高ᗘ化等ࠊ業運営ࡿࡅ࠾柔軟ࡘ迅㏿࡞意思決定ࡀ㔜要ࠊࢁࡇࡿ࡞

ᮏྲྀ引ୖࠊࡾࡼ述ࡢ利益相関ಀࢆ解消ࠊ࡛ୖࡓࡋ公開㈙付者当社ࡢ間ࡢ

意思決定ࡢࢫࢭࣟࣉ簡素化ࢆ実現ࠊࡋᏳ定供給品質確保ࡢ観点ࡢࡽ顧ᐈ࣮ࢽ

࡛ࡇࡢࡿ考え࡚いࡿࢀᅗࢆ強化ࡢ組織運営ࡿࡍ能ྍࢆ対応࡞㏿迅ࡢࢬ

 ࠋࡍ

 

ࡣ公開㈙付者ࠊࡶࡢ認識や考え࡞うࡼࡢࡇ 2023 ᖺ㸲᭶ୖ᪪ᮏྲྀ引ࡢᮏ格的࡞検

討ࢆ開始2023ࠊࡋ ᖺ㸵᭶ୖ᪪ࠊ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂ及ࡧ当社並ࣝࡧンコࡽ独

立ࢼࣇࡓࡋン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ及ࡧ第୕者算定機関ࡎࡳ࡚ࡋほ証券株式会社

㸦௨ୗࡎࡳࠕほ証券ࠖいいࠋࡍࡲ㸧2023ࠊࢆ ᖺ㸵᭶ୖ᪪ࡣ法ົࡋ࣮ࢨࣂࢻ

࡚西ᮧあࡦࡉ法ᚊົ所࣭外国法共ྠ業ࢀࡒࢀࡑࢆ選任ࡢࡑࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋᚋࠊ

公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ㸵᭶ 24 日ࠊ当社対ࠊ࡚ࡋ公開㈙付者ࡢ社ෆ࡛ᮏྲྀ引ࡢ検討ࢆ

開始ࡓࡋ旨及ࡧᮏྲྀ引ࡘい࡚具体的協議ࢆ開始ࡓࡋい旨ࢆ伝㐩ࠊࡋ当社2023ࠊࡣ

ᖺ㸵᭶ 27 日ࠊ公開㈙付者対ࠊ࡚ࡋ協議応ࡿࡌ旨ࡢ回答ࠊࡅཷࢆࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋࢆ

公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ㸶᭶ 26 日ࠊᮏྲྀ引ࡢ背ᬒ及ࡧ目的ࠊ想定࣮ࢪࢼࢩࡿࢀࡉ及ࢫࡧ

ࡋ対当社ࢆ㸧ࠋࡍࡲいいᮏ意向表明書ࠖࠕ意向表明書㸦௨ୗࡓࡋグ載ࢆ࣮ࣝࣗࢪࢣ

࡚提出ࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋ対ࠊ࡚ࡋ当社2023ࠊࡣ ᖺ㸷᭶㸯日ࠊ公開㈙付者対ࠊࡋ適ษ

旨ࡿࡍ開始ࢆ検討࡞ṇ式࡛ୖࡓࡌ講ࢆ公ṇ性担保措置ࠊࡵ含ࢆ整備ࡢ社ෆ検討体制࡞

2023ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ࡚ࡋࡑࠋࡓࡋࡲࡋࢆ回答ࡢ ᖺ㸶᭶ୗ᪪ࡽ 2023 ᖺ 11 ᭶ୖ᪪ࡲ

࡛当社対࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹ࡚ࡋンࢆࢫ実施2023ࠊࡶࡿࡍᖺ 11᭶ 15日ࠊࡣ

当社ࡀ設置ࡓࡋᮏ特ู委員会㸦ୗグ定義ࠋࡍࡲࡋ௨ୗྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧対ࠊ࡚ࡋᮏྲྀ引

質疑ࡢࡽᮏ特ู委員会ࠊࡶ行うࢆい࡚説明ࡘ概要ࡢᮏྲྀ引ࠊ意義࣭目的ࡢ

 ࠋࡓࡋࡲ行いࢆ回答ࡿࡍ対

2023ࠊࡓࡲ ᖺ 11 ᭶中᪪௨降ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡿࡅ࠾ࡅ当社株式㸯株当ࡢࡾࡓ㈙付ࡅ
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等ࡢ価格㸦௨ୗࠕᮏ公開㈙付価格ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡘい࡚協議ࢆ㔜ࡲ࡚ࡡいࠋࡓࡋࡲࡾ

具体的2023ࠊࡣ ᖺ 11 ᭶ 15 日ࠊ公開㈙付者ࡣ当社対࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࠊ࡚ࡋン

ࠊ計算書࣮ࣟࣇࣗࢩッࣕ࢟ࡧ損益計算書及ࠊ㈚借対照表ࡢ当社ࡓࢀࡉ開示࡚ࡗࡼࢫ

2023 ᖺ 11 ᭶ 14 日時点ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾当社株式ࡢ終値ࠊ

ྠ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࠊ㸱ヶ᭶間ࠊ㸴ヶ᭶間ࡢᕷ場株価ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値ࠊ当社

ࡓࡋ領ཷࡾࡼ 2024ᖺ㸱᭶期ࡽ 2028ᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ業計⏬ࢆᇶ礎ࠊࡋ公開㈙付者

株式価ࡿࡼほ証券ࡎࡳࡓࡋ算定࡚ࡋ前提ࢆ益ண測ࡓࡗ行ࢆ調整ࡢい୍࡚定࠾

値試算結果及ࡧᮏ公開㈙付ࡅ対ࡿࡍ応募ࡢ見通ࡋ等ࢆ総合的຺案ࠊࡋᮏ公開㈙付

価格ࢆ 665 㸦2023 ᖺ 11 ᭶ 14 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾当社株

式ࡢ終値 532 対࡚ࡋ 25.00㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 542 

㸦ᑠ数点௨ୗࢆ四捨五入ࠋ௨ୗࠊ終値ࡢ単純ᖹ均値ࡢ計算࠾い࡚ྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧対ࡋ

࡚ 22.69㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 557 対࡚ࡋ 19.39㸣ྠࠊ

日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 541 対࡚ࡋ 22.92㸣࣒࣑ࣞࣉࡢ㸦ᑠ数

点௨ୗ第୕ࢆ四捨五入ࠋ௨ୗࡢ࣒࣑ࣞࣉࠊ計算ࡘい࡚ྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧ࢆຍえࡓ価

格ࠋ㸧ࢆࡇࡿࡍ提案ࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋ対ࠊࡋ当社2023ࠊࡣ ᖺ 11 ᭶ 20 日ࠊ公開㈙

付者対ࠊࡋ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂ及ࡧ当社ࡽ独立ࢼࣇࡓࡋンࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ

࣮及ࡧ第୕者算定機関࡛あࡿ株式会社 AGS コンࢸࣝࢧンࢢ㸦௨ୗࠕAGS コンࢸࣝࢧ

ンࠖࢢいいࠋࡍࡲ㸧ࡿࡼ当社株式ࡢ株式価値ࡢ試算結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似

例࣒࣑ࣞࣉࡢ水準等ࢆ踏ࡲえࠊ当ヱ提案価格ࡘい࡚ᮏ特ู委員会ࡶ検討ࠊࡋ

当ヱ提案価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価値ࢆ適ษ映ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡓࡋ当社ࡢ少数株主ࡢ

利益保護ࡢ観点ࡽ十ศ࡛あࡿ考えࠊࡽࡇࡓᮏ公開㈙付価格ࡢ再考ࢆ要請ࡋ

2023ࠊ行いࢆ再ᗘ検討࡚公開㈙付者ࡅཷࢆࢀࡇࠋࡓࡋࡲ ᖺ 11 ᭶ 22 日ࠊ当社対ࡋ

ࢆᮏ公開㈙付価格ࠊ࡚ 705 㸦2023 ᖺ 11 ᭶ 21 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場

終値ࡢ当社株式ࡿࡅ࠾ 530 対࡚ࡋ 33.02㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純

ᖹ均値 539 対࡚ࡋ 30.80㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 556 対

࡚ࡋ 26.80㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 541 対࡚ࡋ 30.31㸣ࣞࣉ

2023ࠊࡣ当社ࠊࡋ対ࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋ再提案ࢆࡇࡿࡍ㸧ࠋ価格ࡓຍえࢆ࣒࣑ ᖺ

11 ᭶ 27 日ࠊ公開㈙付者対ࠊࡋAGS コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ当社株式ࡢ株式価値ࡢ試

算結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似例࣒࣑ࣞࣉࡢ水準୍ࠊ般株主ࡿࡼ当社株式ࡢ᥎

定ྲྀ得価㢠ࠊ当社株式ࡢᕷ場株価ࡢ水準㸦PBR㸦株価純資産倍率㸧ࡢ水準ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧

等ࢆ踏ࡲえ2023ࠊ ᖺ 11 ᭶ 22 日提案ࡓࢀࡉᮏ公開㈙付価格ࠊࡣ依然࡚ࡋ当社ࡢ企

業価値ࢆ適ษ映ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡓࡋ当社ࡢ少数株主ࡢ利益保護ࡢ観点ࡽ十ศ

࡛あࡿ考えࠊࡽࡇࡓᮏ公開㈙付価格ࡢ更ࡿ࡞引ࡆୖࡁ及ࡧ公開㈙付者ࡽ提案

ࡢࡽ当社ࠊࡣ公開㈙付者ࠋࡓࡋࡲࡋう要請ࡼࡍ示ࢆ設定根ᣐࡢᮏ公開㈙付価格ࡿࡍ

2023ࠊࡋ検討真摯࡚ࡵい࡚改ࡘ要請ࡿ ᖺ 11 ᭶ 29 日ࠊ当社対ࠊ࡚ࡋᮏ公開

㈙付価格ࢆ 740 㸦2023 ᖺ 11 ᭶ 28 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾当
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社株式ࡢ終値 539 対࡚ࡋ 37.29㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 537

対࡚ࡋ 37.80㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 556 対࡚ࡋ

33.09㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 541 対࡚ࡋ 36.78㸣࣑ࣞࣉ

ᮏࡿࡍ提案ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲࠋࡓࡋࡲࡋ再提案ࢆࡇࡿࡍ㸧ࠋ価格ࡓຍえࢆ࣒

公開㈙付価格ࠊࡀ当社ཷࡾࡼ領ࡓࡋ業計⏬対ࠊࡋ公開㈙付者୍࡚定ࡢ調整ࢆຍ

えࡓ業計⏬ࢆ用い算出࢘࢝ࢫࢹࡓࡋンࢸッ࣭ࣕ࢟ࢻッ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩ法㸦௨ୗࠕDCF

法ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ᇶ࡙ࡎࡳࡃほ証券ࡿࡼ試算結果鑑ࠊࡤࢀࡳ十ศ魅力的࡞

提案࡛あุࡿ断୍ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡋ般株主ྲྀࡢ得株価ࡿศ析ࢆ踏ࡲえ࡚ࡶ十

ศ࡞価格及࣒࣑ࣞࣉࡧ率࡛あࡿ認識࡚ࡋいࡿ旨ࡢ説明ࡶ行いࢀࡇࠋࡓࡋࡲ対ࡋ

2023ࠊࡣ当社ࠊ࡚ ᖺ 12 ᭶㸲日ࠊ公開㈙付者対ࠊ࡚ࡋAGS コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ当

社株式ࡢ株式価値ࡢ試算結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似例࣒࣑ࣞࣉࡢ水準୍ࠊ般株

主ࡿࡼ当社株式ࡢ᥎定ྲྀ得価㢠ࠊ当社株式ࡢᕷ場株価ࡢ水準㸦PBR㸦株価純資産倍率㸧

2023ࠊえࡲ踏ࢆ㸧等ࠋࡍࡲࡳ含ࢆ水準ࡢ ᖺ 11 ᭶ 29 日提案ࡓࢀࡉᮏ公開㈙付価格ࡘ

い࡚ᮏ特ู委員会ࡶ慎㔜検討ࠊ࡛ୖࡓࡋ当ヱ提案価格ࠊࡣ当社ࡢ少数株主ࡢ

利益ࡢ配慮いう観点ࠊࡽ相当程ᗘࡢ配慮࡚ࡋࢆいࡢࡶࡿ捉え࡚いࠊࡢࡢࡶࡿ

ᮏྲྀ引ࡢ実行ࢆ࣮ࢪࢼࢩࡿࡼຍ味ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋ将来的実現ࡀࡇࡿࡍ期待ࡿࢀࡉ

価値ࡁࡿࡋࡢ部ศࡀ当社ࡢ株主適ษศ配ࡓࢀࡉ価格࡚ࡋ十ศ࡞水準࡛࡞ࡣ

いࡇ及ࡧ当社株式ࢆ長期間保᭷࡚ࡋいࡿ株主ࡢ利益対ࡶ࡚ࡋ最大限ࡢ配慮ࡀ必要

࡛あࡿ考えࠊࡽࡇࡢࡓᮏ公開㈙付価格ࡢ更ࡿ࡞引ࢆࡆୖࡁ要請ࡇࠋࡓࡋࡲࡋ

ࡢ࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫ࡞様々ࠊࡋ検討真摯ࢆ回答ࡢࡽ当社ࠊࡣ公開㈙付者ࡅཷࢆࢀ

利益最大限配慮ࡿࡍ観点2023ࠊࡽ ᖺ 12 ᭶㸴日ࠊ当社対ࠊ࡚ࡋᮏ公開㈙付価格ࢆ

750 㸦2023 ᖺ 12 ᭶㸳日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾当社株式ࡢ終値

534 対࡚ࡋ 40.45㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 537 対࡚ࡋ

39.66㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 553 対࡚ࡋ 35.62㸣ྠࠊ日ࡲ

終値単純ᖹ均値ࡢ過去㸴ヶ᭶間ࡢ࡛ 542 対࡚ࡋ 38.38㸣ࢆ࣒࣑ࣞࣉຍえࡓ価格ࠋ㸧

2023ᖺࠊࡣ公開㈙付者ࠊᚋࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋ再提案ࢆࡇࡿࡍ 12᭶ 11日ࠊ当社ࠊࡾࡼ

当社ࡢ少数株主ࡢ利益ࡢ配慮ࢆ理⏤ࠊ引ࡁ⥆ࡁᮏ公開㈙付価格ࡢ再検討ࢆ要請ࡍ

2023ࠊࡀࡓࡋࡲࡅཷࢆ回答ࡢ旨ࡿ ᖺ 12 ᭶ 13 日ࠊ当ヱ提案価格ࠊࡣ公開㈙付者࡚ࡋ

提示ྍ能࡞最大限ᗘࡢ価格࡛あࢀࡇࠊࡾ௨ୖࡢ価格ࡢ引ୖࡣࡆ応࡞ࢀࡽࡌいࠊ࡚ࡋ

改࡚ࡵᮏ公開㈙付価格ࢆ 750ࡿࡍ旨ࡢ提案ࢆ行いࢀࡇࠋࡓࡋࡲ対ྠࠊࡋ日付࡛当

社ࡣ当ヱ最終提案ཷࢆ諾ࡿࡍ旨ࡢ回答ࢆ行いࠋࡓࡋࡲ 

 

対ンコࣝࠊ࡚ࡋ並行΅交ࡧ協議及ࡢ間ࡢグ当社ୖࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲ

࡚ࡋ 2023 ᖺ 11 ᭶ 15 日ᮏ応募契約ࢆࢺࣇࣛࢻࡢ提示ࠊࡋᮏྲྀ引ࢆ実施ࡿࡍ意向ࡀあ

ࠊ日ྠࠊࢁࡇࡓࡗ行ࢆい࡚打診ࡘ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊࡶࡿࡍ説明ࢆ旨ࡿ

旨ࡿࡍ検討ࡁ前向ࢆ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊࡋ賛ྠ趣旨ࡢᮏྲྀ引ࡽンコࣝ
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間࡛ᮏ公開㈙付ࡢンコࣝࠊࡣ公開㈙付者ࠊᚋࡢࡑࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓ得ࢆ回答ࡢ

2023ࠊࡋ実施ࢆ΅協議࣭交࡚ࡋ関応募ࡢࡅ ᖺ 12 ᭶ 14 日ࠊᮏ公開㈙付価格ࢆ 750

ࢆࡇࡿࡍ含ࡓࡵᮏ応募契約ࢆ締結ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ 

 

௨ୖࡢ検討ࠊ協議及ุࡧ断ࢆ踏ࡲえࠊ公開㈙付者ࠊࡣᮏ日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊ

ᮏྲྀ引୍ࡢ環ࠊ࡚ࡋᮏ公開㈙付ࢆࡅ実施ࢆࡇࡿࡍ決議ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ 

 

 経営方針ࡢᚋࡅᮏ公開㈙付  ()

公開㈙付者ୖࠊࡣグࠕ㸦㸧公開㈙付者ࡀᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ決定ࡓࡗ⮳ࡿࡍ背

ᬒࠊ目的及ࡧ意思決定ࡢ過程ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢᮏྲྀ引ࢆ通࡚ࡌ当社ࢆ公開㈙付者ࡢ

完全子会社ࠊࡾࡼࡇࡿࡍ協業体制ࡢ構築や経営資源࣭ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ最大化ࠊ意思

決定ࡢ迅㏿化࣭簡素化ࠊ業ᡂ長ࡢ経営資源ࡢ㞟中ࡢ実現向ࡓࡅ最適࡞経営体制

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢ方針ࡃい࡛ࢇ組ࡾྲྀ構築ࡢ

公ࠊ㸯ྡࡀ出身者ࡢ公開㈙付者ࡕうࡢ締役㸵ྡྲྀࡢ当社ࠊい࡚࠾ᮏ日現ᅾࠊ࠾࡞

開㈙付者ࡢ従業員ࢆ兼ົ࡚ࡋいࡿ者ࡀ㸯ྡࠋࡍࡲࡾ࠾ᮏྲྀ引ᚋࡢ当社ࡢ経営体制ࡘ

い࡚ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ᚋࠊ当社ࡢ現ᅾࡢ経営体制ࢆ尊㔜ࠊࡘࡘࡋ方ࡢ企業価

値ࢆ更向ୖࡿࡏࡉ観点ࡽ公開㈙付者及ࡧ当社ࡢ間࡛協議ࢆ行い決定࡚ࡋいࡃண

定࡛あࠊࡾ現時点࡛具体的決定又ࡣ合意࡚ࡋいࡿ項ࠊࡓࡲࠊࡃ࡞ࡣ当社ࡢ間࡛

当社ࡢ経営体制関࡚ࡋ交΅ࡣ行ࠊࡀࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡗ公開㈙付者ࠊࡣ࡚ࡋ公開㈙付

者ࡽ㸯ྡ௨ୖྲྀࡢ締役ࢆ派遣ࢆࡇࡿࡍ想定࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

  

ճ 当社ࡀᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠࡓࡗ⮳ࡿࡍ意思決定ࡢ過程及ࡧ理⏤ 

当社2023ࠊࡣ ᖺ㸵᭶ 24 日ࠊ公開㈙付者ࡽᮏྲྀ引ࡘい࡚ᮏ格的࡞検討ࢆ開始ࡋ

ᮏࠊࡣ当社ࠋࡓࡋࡲࡅཷࢆ説明ࡢい旨ࡓࡋ開始ࢆ協議い࡚具体的ࡘᮏྲྀ引ࡧ旨及ࡓ

ྲྀ引ࢆ実施ࡾࡼࡇࡿࡍ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࠊࡣࡇࡿ࡞公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ

能ྍࡿࡍ資企業価値向ୖࡢ当社࡚ࡌ通ࢆ強化ࡢ連携強化や対外信用力ࡢ層୍ࡾࡼࡢ

性ࡀあࡢࡿ初期的ุ断ᇶ࡙2023ࠊࡁ ᖺ㸵᭶ 27 日ࠊ公開㈙付者対࡚ࡋᮏྲྀ引

ಀࡿ協議応ࡿࡌ旨ࢆ回答ࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋᚋ2023ࠊ ᖺ㸶᭶ 26 日付࡛ࠊ公開㈙付者ࡽ

ᮏྲྀ引関ࡿࡍᮏ意向表明書ࡢ提出ࠊࡽࡇࡓࡅཷࢆୗグࠕ㸦6㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公

ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置及ࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ

性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࡢࡑᮏ公開㈙付

2023ࠊࡃࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢᮏྲྀ引ࡴ含ࢆࡅ ᖺ㸷᭶ୖ᪪ࠊ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂ及ࡧ当

社ࡽ独立ࢼࣇࡓࡋン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ及ࡧ第୕者算定機関࡚ࡋ AGS コンࣝࢧ

࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡓࡋ独立ࡽ当社ࡧ᪫化ᡂ及ࠊ公開㈙付者ࠊࡓࡲࠊࢆࢢンࢸ

ࠊࡽ᭶ୖ᪪ྠࠊࡣ当社ࠊࡓࡲࠋࡓࡋࡲࡋ選任ࢀࡒࢀࡑࠊࢆ岩⏣合ྠ法ᚊົ所࡚ࡋ

岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡓࡅཷࡽᮏྲྀ引関ࡿࡍ意思決定ࡢ過程ࠊ方法ࡢࡑࡢᮏྲྀ引
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関ࡿࡍ意思決定関ࡿࡍ留意点等ࡘい࡚ࡢ法的ຓ言ࢆ踏ࡲえࠊ公開㈙付者ࡽ独立ࡋ

ࠊࡽ観点ࡢ確保ࡢ利益ࡢ皆様ࡢ少数株主ࡢ当社ࡧ向ୖ及ࡢ企業価値ࡢ当社ࠊ立場࡛ࡓ

ᮏྲྀ引ಀࡿ検討ࠊ交΅及ุࡧ断ࢆ行うࡢࡵࡓ体制ࡢ構築ࢆ開始ࠋࡓࡋࡲࡋ 

更ࠊ当社ࠊࡣᮏྲྀ引ࡀ当社ࡢ主要株主ࡘ筆頭株主ࡿࡼ持ศ法適用関連会社ࡢ㈙

ヱ当ࠊࡋ公開㈙付者当社又ࡣ当社ࡢ少数株主ࡢ間構造的࡞利益相及ࡧ情報

向ࡢ企業価値ࡢ当社ࠊࡋ担保ࢆ公ṇ性ࡢᮏྲྀ引ࠊࡳ鑑ࢆࡇࡿࡍᏑࡀ問㢟ࡢ非対称性ࡢ

ୖ及ࡧ当社ࡢ少数株主ࡢ利益ࡢ確保ࢆ目的2023ࠊ࡚ࡋ ᖺ㸷᭶㸯日開催ࡢ当社ྲྀ締役会

構ᡂࡢᮏ特ู委員会ࠋࡍࡲいいᮏ特ู委員会ࠖࠕ特ู委員会㸦௨ୗࠊࡁᇶ࡙決議ࡢ

及ࡧ具体的࡞活動ෆ容等ࡘい࡚ࠊࡣୗグࠕ㸦6㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡓࡿࡍ

ࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ措置等ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ利益相ࡧ措置及ࡢࡵ

ࡢ答申書ࡢࡽ特ู委員会ࡧ設置及ࡢ特ู委員会ࡓࡋ独立ࡿࡅ࠾մ当社ࠕࡢ措置ࠖࡢ

ྲྀ得ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ㸧ࢆ設置いࠋࡓࡋࡲࡋࡓᮏ特ู委員会2023ࠊࡣ ᖺ㸷᭶ 14 日ࠊ

公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂ及ࡧ当社ࡢࡽ独立性並ࡧ専門性問㢟࡞ࡀいࢆࡇ確認ࠊୖࡢ

当社ࢼࣇࡢン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ及ࡧ第୕者算定機関࡚ࡋ AGS コンࢸࣝࢧンࢢ

ࡿࡍ選任ࢆ岩⏣合ྠ法ᚊົ所࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡧ並ࠊࡇࡿࡍ選任ࢆ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋᢎ認ࢀࡒࢀࡑࢆࡇ

2023ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊ࡛ୖࡢࡑ ᖺ 11 ᭶中᪪ୖࠊグࠕղ公開㈙付者ࡀᮏ公開㈙付ࡅ

経営ࡢᚋࡅᮏ公開㈙付ࡧ過程並ࡢ意思決定ࡧ目的及ࠊ背ᬒࡓࡗ⮳ࡿࡍ決定ࢆ実施ࡢ

方針ࠖࠕࡢ㸦㸧公開㈙付者ࡀᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ決定ࡓࡗ⮳ࡿࡍ背ᬒࠊ目的及ࡧ

意思決定ࡢ過程ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢᮏྲྀ引ࡢ意義࣭目的ࠊᮏྲྀ引ࡢ概要ࡘい࡚公開㈙

付者ࡢ説明ࠊࡶࡿࡅཷࢆ質疑応答ࢆ行いࠋࡓࡋࡲ 

2023ࠊࡣ当社ࠊࡓࡲ ᖺ 11 ᭶中᪪௨降ࠊᮏྲྀ引ࡢ目的やྲྀ引条件ࠊᮏྲྀ引ࡀ当社え

ࡑ指示ࡢᮏ特ู委員会ࠊえࡲ踏ࢆ株価動向ࡢෆ容や足元ࡢ経営方針ࡢᮏྲྀ引ᚋࠊ影響ࡿ

具体的ࠋࡓࡋࡲࡾいࡲ࡚ࡡ㔜ࢆい࡚協議ࡘᮏ公開㈙付価格ࠊୗ࡛ࡢ実質的関ࡢࡢ

2023ࠊい࡚ࡘᮏ公開㈙付価格ࠊࡣ ᖺ 11 ᭶ 15 日当社ࡀ公開㈙付者࣭࣮ࣗࢹࠊࡽ

ࣟࣇࣗࢩッࣕ࢟ࡧ損益計算書及ࠊ㈚借対照表ࡢ当社ࡓࢀࡉ開示࡚ࡗࡼࢫン࢙ࢪࣜࢹ

࣮計算書2023ࠊ ᖺ 11 ᭶ 14 日時点ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾当社株式

終値ࡢ 532 ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 542 ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱

ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 557 ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 541 ࠊ

当社ཷࡾࡼ領ࡓࡋ 2024 ᖺ㸱᭶期ࡽ 2028 ᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ業計⏬ࢆᇶ礎ࠊࡋ公開㈙

付者࠾い୍࡚定ࡢ調整ࢆ行ࡓࡗ益ண測ࢆ前提࡚ࡋ算定ࡎࡳࡓࡋほ証券ࡿࡼ株式

価値試算結果及ࡧᮏ公開㈙付ࡅ対ࡿࡍ応募ࡢ見通ࡋ等ࢆ総合的຺案ࠊࡋᮏ公開㈙付

価格ࢆ 665 ࡿࡍ旨ࡢ提案ࡓࡅཷࢆᚋࠊ当社ࠊࡣ当社ࡢ第୕者算定機関࡛あࡿ AGS コ

ンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ当社株式ࡢ株式価値ࡢ試算結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似例ࣉࡢ

当ヱ提ࠊࡋ検討ࡶい࡚ᮏ特ู委員会ࡘ当ヱ提案価格ࠊえࡲ踏ࢆ水準等࣒࣑ࣞ

案価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価値ࢆ適ษ映ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡓࡋ当社ࡢ少数株主ࡢ利益保護
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2023ࠊ考えࡿ十ศ࡛あࡽ観点ࡢ ᖺ 11 ᭶ 20 日ࠊ公開㈙付者対ࠊ࡚ࡋᮏ公開㈙付

価格ࡢ再考ࢆ要請2023ࠋࡓࡋࡲࡋ ᖺ 11 ᭶ 22 日ࠊࡣᮏ公開㈙付価格ࢆ 705 ࡿࡍ旨

2023ࠊࡅཷࢆ提案ࡢ ᖺ 11 ᭶ 27 日ࠊ当社ࠊࡣ公開㈙付者対ࠊࡋAGS コンࢸࣝࢧンࢢ

ࠊ水準࣒࣑ࣞࣉࡢ類似例ࡓࢀࡉ公表過去ࠊ試算結果ࡢ株式価値ࡢ当社株式ࡿࡼ

୍般株主ࡿࡼ当社株式ࡢ᥎定ྲྀ得価㢠ࠊ当社株式ࡢᕷ場株価ࡢ水準㸦PBR㸦株価純資

産倍率㸧ࡢ水準ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧等ࢆ踏ࡲえࠊ当ヱ提案価格ࡘい࡚ࠊ依然࡚ࡋ当社ࡢ

企業価値ࢆ適ษ映ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡓࡋ当社ࡢ少数株主ࡢ利益保護ࡢ観点ࡽ十ศ

࡛あࡿ考えࠊᮏ公開㈙付価格ࡢ更ࡿ࡞引ࡆୖࡁ及ࡧ公開㈙付者ࡽ提案ࡿࡍᮏ公開㈙

付価格ࡢ設定根ᣐࢆ示ࡼࡍう要請2023ࠋࡓࡋࡲࡋ ᖺ 11 ᭶ 29 日ࠊ当社ࠊࡣ公開㈙付者

ࢆᮏ公開㈙付価格ࡽ 740 ࡢࡇࡿࡍ再提案ࠊࡅཷࢆ公開㈙付者ࡢ提案ࡿࡍᮏ公開㈙

付価格ࠊࡀ当社ཷࡾࡼ領ࡓࡋ業計⏬対ࠊࡋ公開㈙付者୍࡚定ࡢ調整ࢆຍえࡓ業

計⏬ࢆ用い算出ࡓࡋ DCF 法ᇶ࡙ࡎࡳࡃほ証券ࡿࡼ試算結果鑑ࠊࡤࢀࡳ十ศ魅力

的࡞提案࡛あุࡿ断୍ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡋ般株主ྲྀࡢ得株価ࡿศ析ࢆ踏ࡲえ࡚ࡶ

十ศ࡞価格及࣒࣑ࣞࣉࡧ率࡛あࡿ認識࡚ࡋいࡿ旨ࡢ説明ࠊࡅཷࢆࢀࡑࠋࡓࡋࡲࡅཷࢆ

2023ᖺ 12᭶㸲日ࠊ当社ࡣ公開㈙付者対ࠊࡋAGSコンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ当社株式ࡢ株

式価値ࡢ試算結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似例࣒࣑ࣞࣉࡢ水準୍ࠊ般株主ࡿࡼ当社

株式ࡢ᥎定ྲྀ得価㢠ࠊ当社株式ࡢᕷ場株価ࡢ水準㸦PBR㸦株価純資産倍率㸧ࡢ水準ࢆ含

2023ࠊえࡲ踏ࢆ㸧等ࠋࡍࡲࡳ ᖺ 11 ᭶ 29 日提案ࡓࢀࡉᮏ公開㈙付価格ࡘい࡚ᮏ特ู

委員会ࡶ慎㔜検討ࠊ࡛ୖࡓࡋ当ヱ提案価格ࠊࡣ当社ࡢ少数株主ࡢ利益ࡢ配慮

実行ࡢᮏྲྀ引ࠊࡢࡢࡶࡿ捉え࡚いࡢࡶࡿい࡚ࡋࢆ配慮ࡢ相当程ᗘࠊࡽいう観点

ࡁࡿࡋࡢ価値ࡿࢀࡉ期待ࡀࡇࡿࡍ実現将来的ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋຍ味ࢆ࣮ࢪࢼࢩࡿࡼ

部ศࡀ当社ࡢ株主適ษศ配ࡓࢀࡉ価格࡚ࡋ十ศ࡞水準࡛࡞ࡣいࡇ及ࡧ当社株式

ᮏ公開ࠊ考えࡿ必要࡛あࡀ配慮ࡢ最大限ࡶ࡚ࡋ対利益ࡢ株主ࡿい࡚ࡋ長期間保᭷ࢆ

㈙付価格ࡢ更ࡿ࡞引ࢆࡆୖࡁ要請2023ࠋࡓࡋࡲࡋ ᖺ 12 ᭶㸴日ࠊ当社ࠊࡣ公開㈙付者

ࢆᮏ公開㈙付価格ࡽ 750 ࡢࡇࡿࡍ再提案2023ࠊࡅཷࢆ ᖺ 12 ᭶ 11 日ࠊ当社ࡣ公開

㈙付者対ࠊࡋᮏ公開㈙付価格୍定ࡢ合理性ࡀ認ࡢࡶࡿࢀࡽࡵ考え࡚いࠊࡢࡢࡶࡿ

当社ࡢ少数株主ࡢ利益最大限配慮ࡿࡍ観点ࠊࡽᮏ公開㈙付価格ࡢ更ࡿ࡞引ࢆࡆୖࡁ

要請ࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋᚋ2023ࠊ ᖺ 12 ᭶ 13 日ࠊ当社ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡽ当ヱ提案価格ࠊࡣ

公開㈙付者࡚ࡋ提示ྍ能࡞最大限ᗘࡢ価格࡛あࢀࡇࠊࡾ௨ୖࡢ価格ࡢ引ୖࡣࡆ応ࡌ

ࢆᮏ公開㈙付価格࡚ࡵ改ࠊ࡚ࡋい࡞ࢀࡽ 750 ࡿࡍ旨ࡢ提案ࠊࡅཷࢆ当社ྠࠊࡣ日

付࡛ࠊ当ヱ最終提案ཷࢆ諾ࡿࡍ旨ࡢ連絡ࠊࡋࢆᮏ公開㈙付価格ࢆ 750 ࡛ࡇࡿࡍ実

質的࡞合意ࠋࡓࡋࡲࡾ⮳ 

 

更ࠊ当社࡛࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࠊࡣあࡿ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊࡽᮏྲྀ引関

必ࠊい࡚ࡘ留意点ࡢࡢࡑ過程ࡧ方法及ࡢ意思決定ࡢ当社ྲྀ締役会ࡴ含ࢆ⥆諸手ࡿࡍ

要࡞法的ຓ言ࡿࡅཷࢆ共ࢼࣇࠊン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ及ࡧ第୕者算定機関࡛あ



16 

 

ࡿ AGS コンࢸࣝࢧンࠊࡽࢢᮏྲྀ引関ࡿࡍ㈈ົ的見地ࡢࡽຓ言及ࡧ 2023 ᖺ 12 ᭶

13 日付ࡢ当社株式ࡢ価値算定結果関ࡿࡍ株式価値算定書㸦௨ୗࠕ当社株式価値算定書ࠖ

ࡽᮏ特ู委員会ࠊࡣ当社ྲྀ締役会ࠊ࡛ୖࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡅཷࢆ提出ࡢ㸧ࠋࡍࡲいい

2023 ᖺ 12 ᭶ 14 日付࡛答申書㸦௨ୗࠕᮏ答申書ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡢ提出ࡅཷࢆ㸦ᮏ答申

書ࡢ概要ࡘい࡚ࠊࡣୗグࠕ㸦6㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置及ࡧ利

益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࠕࡢմ

当社ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ特ู委員会ࡢ設置及ࡧ特ู委員会ࡢࡽ答申書ྲྀࡢ得ࠖࡈࢆ参照

企業価ࡢ当社ࡾࡼᮏྲྀ引ࡴ含ࢆࡅᮏ公開㈙付ࠊえࡲ踏ࢆෆ容ࡢᮏ答申書ࠊ㸧ࠋいࡉࡔࡃ

値ࡢ向ୖࢆᅗࠊࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿᮏ公開㈙付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ諸条件ࡣ妥当ࡢࡶ࡞

等ࡢ観点ࡽ慎㔜協議࣭検討ࢆ行いࠋࡓࡋࡲ 

ෆࡢ説明ࡓࡅཷࡽ公開㈙付者ࡀᮏ特ู委員会ࠊࡣい࡚࠾当社ྲྀ締役会ࠊ࡛ୖࡢࡑ

容及ࡧ公開㈙付者ࡢ間࡛ࡢ質疑応答ࡢෆ容並ࡧᮏ答申書ࡢෆ容等ࢆ踏ࡲえࠊᮏ公開

㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࠊࡣ௨ୗ࣓ࣜࡢッࡀࢺ認ࠊࡽࡇࡿࢀࡽࡵ当社ࡢ企業価値向ୖ

 ࠋࡓࡋࡲࡾ⮳ࡿ考えࡿあ࡛ࡢࡶࡿࡍ資

 

(a) 公開㈙付者ࡢࣉ࣮ࣝࢢ協業体制ࡢ強化ࡿࡼ益力ࡢ向ୖ 

当社ࠊࡣ公開㈙付者ࡀ販売ࡿࡍ新築ఫ宅使用ࡿࡍ鉄骨部ᮦࡘい࡚ࠊ公開㈙付

者ࡢ完全子会社࡛あࡿ᪫化ᡂఫ工ࡽᮦ料ࡢ供給ࠊࡅཷࢆ製造業ົཷࢆクࡾ࠾࡚ࡋ

少数ࡣ引ྲྀࡢࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࠊ࡚ࡋ場会社ୖࡣ当社ࠊࡽࡀ࡞ࡋࡋࠋࡍࡲ

株主ࡢ利益配慮ࡓࡋ慎㔜࡞検討ࡀ求ࠊࢀࡽࡵ経営資源ࡢ共᭷や迅㏿࡞意思決定

ࡣࡇࡿࡍ層ᣑ大୍ࡾࡼࢆ協業体制࡛ࡲࡲࡢ資ᮏ関ಀࡢ現ᅾࠊࡾあࡀ制約ࡢ定୍ࡣ

困難࡞状況あࡢࡶࡿ考え࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾ 

ᮏྲྀ引ࡾࡼ当社ࡀ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࠊ࡛ࡇࡿ࡞少数株主ࡀᏑᅾࡿࡍ

中୍࡛定ࡢ制限ࡀあࡓࡗ公開㈙付者当社ࡢ間ࡢ更ࡿ࡞連携強化ྍࡀ能ࠋࡍࡲࡾ࡞

ࡼࡇࡿ࡞能ྍࡀ意思決定࡞㏿迅ࡓࡗ持ࢆ体感୍ࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࠊࡓࡲ

୍ࡾࡼࡢン࣮࢙ࢳࣛࣉࢧࡢ部ᮦ供給ࡿࡅ࠾ఫ宅業ࡿࡍ展開ࡀ公開㈙付者ࠊࡿ

層ࡢ協業ࡢ᥎進㸦例えࢬࣝࣅ࣮࣭ࣝ࣋࣊ࢫ࢘ࣁ࣮ࣝ࣋ࡢ࡛ࡲࢀࡇࠊࡤ向ࡅ鉄骨部

ᮦࡢ製造ཷクࢆ中心ࡓࡋ連携ࠊࡽ公開㈙付者ࡢ首都圏ࢆ中心ࡓࡋ営業展開

当社ࡢ千葉工場いう好立地性ࡶ生ࡓࡋ連携体制ࡢᣑ大等㸧ࠊࡣ当社ࡢ益力ࡢ

向ୖ繋ࡢࡶࡿࡀ考え࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾ 

完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡀ当社ࠊࡶ࡚ࡋ関仮設機ᮦ業ࡿࡍ展開ࡀ当社ࠊࡓࡲ

ࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࡧ連携強化及ࡿ࡞更ࡢ間ࡢ当社公開㈙付者ࠊ࡛ࡇࡿ࡞

公開㈙付ࡿࡍ展開ࢆ建設業ࠊ結果ࡿ࡞能ྍࡀ意思決定࡞㏿迅ࡓࡗ持ࢆ体感୍

者ࡢࣉ࣮ࣝࢢ間୍࡛ࡾࡼࠊ層ࡢ協業ࡢ᥎進㸦例えࠊࡤ当社公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ

向ୖࡢ益力ࡢ当社ࠊࡾ࡞能ྍࡀ᥎進等㸧ࡢ共ྠ開Ⓨࡢ仮設機ᮦࡿࡅ࠾間ࡢ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚ࡢࡶࡿࡀ繋
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(b) 人ᮦやࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ共᭷ࢆ通ࡓࡌᏳ定的࡞供給体制ࡢ強化 

当社ࡢఫ宅鉄骨業ࡣ 2017 ᖺ㸰᭶ࡢᮏ業ົ資ᮏ提携契約௨降ࠊఫ宅用鉄骨部ᮦ

ࡿ課㢟࡛あࡀ改善ࡢ労働Ᏻ全衛生ࠊᏳ定ࡢ品質ࠊ方୍࡛ࡿい࡚ࡋᣑ大ࢆクຍ工ཷࡢ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ認識

ᮏྲྀ引ࠊࡾࡼ公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ業会社ࡢ枠ࢆ超えࡓ人ᮦ交流୍ࡾࡼࢆ層

ಁ進ྍࡀࡇࡿࡍ能ࠊࡾ࡞公開㈙付者ࡢ間࡛ࡢ製造情報୍ࡢ元化ࡿࡼົ作

業ࡢ効率化やࠊ教育体制ࡢ充実ࡿࡼ管理面ࢆ含ࡓࡵ製造ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ共᭷化ࢆ進ࡵ

ࡿᅗࢆ改善ࡢ労働Ᏻ全衛生ࡧᏳ定及ࡢ品質ࡿ経営課㢟࡛あࡢ当社ࠊࡾࡼ等ࡇࡿ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚ࡿࡁ࡛ࡀࡇ

 

(c) ㈈ົ的࡞支援や信用力ࡢ補完 

当社ࠊࡣ必要運転資金ࡢ調㐩࠾い࡚主࡚ࡋ金融機関ࡢࡽ借入ࢆ利用࠾࡚ࡋ

行うࢆ元管理୍ࡀ᪫化ᡂࡿ完全親会社࡛あࡢ公開㈙付者ࠊࡾࡼᮏྲྀ引ࠊࡀࡍࡲࡾ

ࡿࡅཷࢆ補完ࡢ支援や信用力࡞㈈ົ的ࡿࡼ活用ࡢ㸦CMS㸧ࢫンࢼࣇࣉ࣮ࣝࢢ

ࡢ当社ࠊ࡚ࡌ通ࢆ軽減等ࡢࢺࢫ向ୖや調㐩コࡢ資金調㐩力ࡢ当社ࠊࡁ期待࡛ࡀࡇ

㈈ົᇶ┙ࡢ強化ࢆᅗࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿ考え࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾ 

 

(d) ୖ場維持コࡢࢺࢫ㈇担軽減 

当社ࠊࡣᮏྲྀ引ࢆ通࡚ࡌ当社株式ࡀ非公開化ࠊࡾࡼࡇࡿࢀࡉ┘査費用ࡢほࠊ

株主総会運営費用や株主ྡ簿管理人ࡢົ委ク関ࡿࡍ費用等ࡢ固定的࡞コࢺࢫ

㈇担ࢺࢫ業ົやコࡢࡵࡓࡿࡍ維持ࢆ場ୖࡀ当社ࠋࡍࡲࡾ࡞能ྍࡀࡇࡿࡍ削減ࢆ

ࡿࡅ࠾新ᕷ場区ศࠊ改訂ࡢࢻコ࣮࣭ࢫンࢼࣂ࢞ࢺ࣮࣏ࣞコ࣮ࠊ改ṇࡢ会社法ࠊࡣ

ୖ場維持ᇶ準等対応ࡵࡓࡿࡍᖺ々大ࠊࡾ࠾࡚ࡗ࡞ࡃࡁ当社株式ࡀ非公開化ࡿࢀࡉ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚ࡿࡁ軽減࡛ࢆ㈇担ࢺࢫコࡧ業ົ及ࡿࡍ要ࡽࢀࡇࠊ࡚ࡗࡼࡇ

 

ࢸࢡ࢚ࡢࡽ資ᮏᕷ場ࠊ࡚ࡋࢺッ࣓ࣜࢹ࡞伴う୍般的非公開化ࡢ株式ࠊ࠾࡞

పࡢ社会的信用力ࠊやࡇࡿ࡞ࡃ࡞ࡁ࡛ࡀࡇ行うࢆ資金調㐩ࡿࡼࢫンࢼࣇ࣭

ୗࠊ人ᮦ採用ࡀ難ୖࠊ࡞ࡿ࡞ࡃࡋ場会社࡚ࡋாཷ࣓ࣜࡓࡁ࡚ࡋッࢆࢺ非公開化௨ᚋ

ாཷ࡛ࡇࡿ࡞ࡃ࡞ࡁ等ࡀ挙ࠊࡶࡗࡶࠋࡍࡲࢀࡽࡆ᪫化ᡂࡀ行うࢼࣇࣉ࣮ࣝࢢン

ࡁ期待࡛ࡀࡇࡿࡅཷࢆ補完ࡢ信用力࡚ࡋ会社ࣉ࣮ࣝࢢࡢ利用や᪫化ᡂࡢ㸦CMS㸧ࢫ

ࠊࡓࡲࠊࡃపࡣ必要性ࡢ資金調㐩ࡿࡼࢫンࢼࣇ࣭ࢸࢡ࢚ࠊࡿえࡲ踏ࢆࡇࡿ

社会的信用力࣭人ᮦ採用ࡢ面࠾い࡚ࠊࡶ᪫化ᡂࣉ࣮ࣝࢢࡢ会社୍ࡢ員ࣛࣈࡢ࡚ࡋン

能ྍࡿࡌ生ࡀ利益ࡾࡼ実施ࡢᮏྲྀ引ࠊࡿえࡲ踏ࢆࡇࡿࡁ活用࡛ࢆ力࣭信用力ࢻ

性ࡣపࢁࡋࡴࠊࡃ良い影響ࡀ生ྍࡿࡌ能性ࡀあࡿ考えࠊࡽࡇࡿࢀࡽ株式ࡢ非公開

化࣓ࣜࢹࡿࡼッࡣࢺ限定的࡛あࠊࡾ更株式ୖࡢ場ࢆ維持ࡵࡓࡿࡍ必要࡞人的࣭経
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῭的コࢆࢺࢫ踏ࡲえࠊࡤࢀ株式ࡢ非公開化࣓ࣜࡿࡼッࡢࢺ方ࡀ大ࡁい考え࡚ࡲࡾ࠾

 ࠋࡍ

 

皆様ࡢ株主ࡢ当社ࠊࡣࡅᮏ公開㈙付ࠊえࡲ踏ࢆ諸点等ࡢ௨ୗࠊࡣ当社ྲྀ締役会ࠊࡓࡲ

 ࠋࡓࡋࡲࡋࡓ断いุࡿあ࡛ࡢࡶࡿࡍ提供ࢆ機会ࡢ売༷ࡢ当社株式࡞合理的ࠊ࡚ࡋ対

㸦a㸧ᮏ公開㈙付価格ࠊࡣୗグࠕ㸦3㸧算定関ࡿࡍ項ࠖグ載࡚ࢀࡉいࡿ AGSコンࣝࢧ

算定結果㸦529ࡃᇶ࡙ᕷ場株価法ࠊࡕうࡢ算定結果ࡢ当社株式ࡿࡼࢢンࢸ 

～546 㸧ୖࡢ限ୖࢆ回࡛ࡢࡶࡿあࠊࡓࡲࠊࡾDCF 法ᇶ࡙ࡃ算定結果㸦559 ～

909 㸧ࡢ中央値ࢆ超えࡿ金㢠࡛あࠊࡇࡿ  

㸦b㸧ᮏ公開㈙付価格ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ公表日ࡢ前営業日࡛あࡿ 2023 ᖺ 12 ᭶ 13 日ࡢ

東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾当社株式ࡢ終値 529 対࡚ࡋ 41.78㸣ࠊ

2023 ᖺ 12 ᭶ 13 日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 534 対࡚ࡋ 40.45㸣ࠊ

過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 546 対࡚ࡋ 37.36㸣ࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純

ᖹ均値 543 対࡚ࡋ 38.12㸣ࢀࡒࢀࡑࡀ࣒࣑ࣞࣉࡢຍ算ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉ経῭産業

省ࠕࡀ公ṇ࡞㹋㸤Ａࡢᅾࡾ方関ࡿࡍ指針ࠖࢆ公表ࡓࡋ 2019 ᖺ㸴᭶ 28 日௨降公

表2023ࠊࢀࡉ ᖺ 11 ᭶ 14 日࡛ࡲᡂ立ࡓࡋ支配関ಀ࡞ࡢい会社ྠ士ࡘ完全子会社

化ࢆ目的ࡓࡋ公開㈙付ࡢࡅ例㸦ࠊࡋࡔࡓMBO案件ࢆ㝖ࠋࡃ㸧64件࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾

࡚ࡋ対終値ࡢ前営業日ࡢ中央値㸦公表日ࡢ水準࣒ 43.45㸣ࠊ公表日ࡢ前営業日

過去ࡢ࡛ࡲ 1 ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値対࡚ࡋ 44.56㸣ࠊ公表日ࡢ前営業日ࡢ࡛ࡲ

過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値対࡚ࡋ 45.28㸣ࠊ公表日ࡢ前営業日ࡢ࡛ࡲ過去㸴

ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値対࡚ࡋ 53.82㸣㸧ࡢ関ಀ࡛必ࡶࡋࡎ高い水準ࡣ評価

ࢆศᕸ࣒࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾グ例ୖࠊࡢࡢࡶい࡞ࡁ࡛ 10㸣刻࡛ࡳศ析ࡓࡋ結果ࠊ公

表日ࡢ前営業日ࡢ終値対࣒࣑ࣞࣉࡿࡍ率࡛ࡣ 40㸣ྎࠊࡀ過去㸯ヶ᭶ࠊ㸱ヶ᭶及

ࡣ率࡛࣒࣑ࣞࣉࡿࡍ対終値単純ᖹ均値ࡢ㸴ヶ᭶ࡧ 30㸣ྎࢀࡒࢀࡑࡀ最㢖値࡛あ

ࡿ前営業日࡛あࡢ公表日ࡢࡅ率㸦ᮏ公開㈙付࣒࣑ࣞࣉࡢᮏ公開㈙付価格ࠊࡾ 2023

ᖺ 12 ᭶ 13 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾当社株式ࡢ終値 529 

対࡚ࡋ 41.78㸣2023ࠊ ᖺ 12 ᭶ 13 日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 534 

対࡚ࡋ 40.45㸣ࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 546対࡚ࡋ 37.36㸣ࠊ過去㸴ヶ

᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 543 対࡚ࡋ 38.12㸣㸧ྠࡣ等ࡢ水準あࠊࡽࡇࡿ相

応ࡀ࣒࣑ࣞࣉࡢ付ࡓࢀࡉ価格࡛あࡿ評価࡛ࠊࡇࡿࡁ 

㸦c㸧ᮏ公開㈙付価格ࠊࡣ当社ࡢ 2023ᖺ㸷᭶ 30日現ᅾࡢ簿価純資産㢠࡛あࡿ 2,555百万

ࢆ自己株式᥍㝖ᚋࡢⓎ行῭株式総数㸦2,351,093 株㸧࡛割ࡾࡼࡇࡿ算出ࡓࡋ

㸯株当ࡾࡓ簿価純資産 1,087 ࢆୗ回࡚ࡗいࡢࡢࡶࡿ㸦31.00㸣࢘࢝ࢫࢹࡢンࢺ㸧ࠊ

純資産ࡣ将来ࡢ益性ࢆ映࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࡍいࠊࡵࡓ⥅⥆企業࡛あࡿ当社ࡢ企業価

値算定࠾い࡚㔜視ࡣࡇࡿࡍ合理的࡛࡞い考え࡚いࠊࡓࡲࠋࡇࡿ仮当社ࡀ

清算ࡿࡍ場合ࠊ簿価純資産㢠ࡲࡲࡢࡑࡀ換価ࡿࢀࡉわࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡅ༶時୍࣭括ࡢ売
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ࡢ࣮ࢱンࢭ機ᮦࡧ支店及ࠊᮏ社ࠊい製造工場やࡋ乏ࡢ汎用性ࡿࢀࡽ考え困難ࡀ༷

各建屋等ࡣ建築ᚋ相当程ᗘࡢᖺ᭶ࡀ経過ࡋ老朽化࡚ࡋいࢆࡇࡿ踏ࡲえࡿ帳簿価

㢠࡛ࡢ売༷ࡀ困難࡛あࠊࡾ更地ࡢ࡛ୖࡓࡋ売༷ࡀ必要࡛あࡀࡇࡿ見込ࡑࠊࢀࡲ

ヱ当ࡽࡇࡿ࡞必要ࡀࡋ壊ࡾྲྀࡣ資産ࡿࡍᏑୖࡢ土地ࡢ建物等ࠊࡣ場合ࡢ

製品やࡢ製造工程ࠊࡇࡿࢀࡲ見込ࡀࡇࡿࡍ毀損ࡣ大部ศࡢ帳簿価㢠ࡢ資産ࡿࡍ

掛品ࠊ原ᮦ料࣭貯蔵品ࡢ換価㢠ࣛࢡࢫࠊࡣッࣉ価値ࢆᇶ準ࠊࡾ࡞ࡢࡶࡓࡋ相

当程ᗘࡢ毀損ࡀ見込ࡇࡿࢀࡲ㸦具体的ࠊࡣ当社ࡢ㈚借対照表㸦2023 ᖺ㸷᭶ᮎ㸧

製品ࠊୖ 688 百万ࠊ掛品 450 百万ࠊ原ᮦ料࣭貯蔵品 395 百万ࠊ建物࣭構築

物㸦純㢠㸧589百万ࠊ機械装置࣭工具器具備品࣭࣮ࣜࢫ資産㸦純㢠㸧142百万ࠊ

合計 2,265 百万㸦総資産占ࡿࡵ割合 23.45㸣㸧対ࠊࡋ金㢠ࢆ明確算出࡚ࡋ

いࡿわ࡞ࡣ࡛ࡅいࠊࡢࡢࡶ相当程ᗘࡢ毀損ࡀ見込ࠋࡍࡲࢀࡲ㸧ࠊ更ࠊ企業ࡢ清算

伴いࠊ従業員対ࡿࡍ割増㏥職金及ࡧ弁護士費用等ࡢ相当程ᗘࡢ追ຍコࡢࢺࢫⓎ生

ࡽ簿価純資産㢠ࡣ現実的ࠊࡣ清算価値ࡢ当社ࠊࡿࡳ鑑等ࡇࡿࢀࡲ見込ࡶ

相当程ᗘ毀損ࡓࢀࡉ金㢠ࡀࡇࡿ࡞想定ࢀࡉ㸦ࠊ࠾࡞当社࠾い࡚ࠊࡣ清算ࢆ

ண定࡚ࡋいࡿわ࡞ࡣ࡛ࡅいࠊࡵࡓ清算ࢆ前提ࡿࡍ見積書ྲྀࡢ得ࡣ࡛ࡲ行ࡽ࠾࡚ࡗ

ࡋ案຺ࢆ等ࢺࢫ想定清算コࡓࢀࡉ経࡚概算ࢆ検討࡞具体的ࠊࡀᮏ公開㈙付価格ࠊࡎ

࡚算出ࠊࡿࢀࡉ想定ࡢ清算価値ୖࢆ回࡚ࡗいࡢࡇࡿ確認ࡣ࡛ࡲ行ࡏࡲࡾ࠾࡚ࡗ

いう考え方ࡿ࡞最ప価格ࡢ公ṇ価値ࡢ当社株式ࡀ簿価純資産ࡾࡓ㸯株当ࠊ㸧ࠋࢇ

 ࠊࡇࡿ考え࡚い難いࡋ採用ࡣ

㸦d㸧般ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࡢᕷ場区ศࡢ見直࠾ࡋい࡚ࠊ新ᕷ場区ศ࡛あࢱࢫࡿンࢲ

流通株式時価総㢠ࠊ࡚ࡋ場維持ᇶ準ୖࡢᕷ場ࢻ࣮ 10億௨ୖࡢᇶ準ࡀ設࡚ࢀࡽࡅ

いࡿ中2023ࠊ ᖺ㸱᭶ 31 日現ᅾࡿࡅ࠾当社ࡢ流通株式時価総㢠ࡀ 6.27 億࡛あࡿ

抵触ࡢ当ヱᇶ準ࠊࡢࡢࡶい࡞ࡣ࡛ࡅわࡿ࡞場廃Ṇୖࡕ直ࠊࡿえࡲ踏ࢆࡇ

ᮏྲྀ引ࠊࡾ࠾࡚ࡋ認識ࡿあࡀࢀࡑ࠾ࡿ࡞困難ࡀ場維持ୖࡢ当社将来的ࡾࡼ

回ࢆ伴う利益場廃Ṇୖࡢ当社株式ࠊࡶ࡚ࡗ少数株主ࡢ当社ࠊࡣࡇ行うࢆ

避ࡘࡘࡋ当社株式ࡢ売༷機会ࢆ提供ࠊ࡚ࡋࡢࡶࡿࡍ望ࡋࡲい選択肢ྍࡿ࡞能性

 ࠊࡇࡿࢀࡽ考えࡿあࡀ

㸦e㸧ᮏྲྀ引関ࠊࡣ࡚ࡋୗグࠕ㸦6㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置及

措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ措置等ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ利益相ࡧ

利ࡧ措置及ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢᮏྲྀ引ࡴ含ࢆࡅᮏ公開㈙付ࠊࡾ࠾ࡢグ載

益相ࢆ解消ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࡀ採ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡽᮏ公開㈙付価格及ࡧᮏ公開㈙付ࡅ

ಀࡢࡑࡿࡢ諸条件ࡢ決定㝿ࠊࡋ少数株主ࡢ利益ࡢ配慮࡚ࢀࡉ࡞ࡀいࡿ認ࡵ

 ࠊࡇࡿࢀࡽ

㸦f㸧ᮏ公開㈙付価格ୖࠊࡣグᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措

置及ࡧ利益相ࢆ解消ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࡀ採ࠊ࡛ୖࡓࢀࡽ当社公開㈙付者ࡢ間࡛

独立当者間ྲྀࡢ引ࡿࡅ࠾協議࣭交΅ྠ等評価࡛ࡿࡁ協議࣭交΅ࡀ複数回行
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わ࡛ୖࡓࢀ決定ࡓࢀࡉ価格࡛あࡾࡼࠊࡇࡿ具体的ࠊࡣ当社ࠊࡀᮏ特ู委員会

ࠊ࡛ୖࡓࡋ検討࡚ࡅཷࢆい࡚ຓ言ࡘ知見等࡞専門的ࡽ࣮ࢨࣂࢻ各ࠊࡶ

公開㈙付者ࡢ間࡛真摯ࡘ⥅⥆的ࠊ協議࣭交΅ࢆ㔜ࡓࡡ結果ࠊ࡚ࡋ公開㈙付

者ࡀ当初提案ࡓࡋ価格ࡽ大幅࡞引ࡓࢀࡉ࡞ࡀࡆୖࡁ価格࡛あࠊࡇࡿ 

㸦g㸧ୗグࠕ㸦6㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置及ࡧ利益相ࢆ回避ࡍ

ࡅ࠾մ当社ࠕࡢ措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ措置等ࡢࡵࡓࡿ

ࠊࡾ࠾ࡢグ載得ࠖྲྀࡢ答申書ࡢࡽ特ู委員会ࡧ設置及ࡢ特ู委員会ࡓࡋ独立ࡿ

ᮏ特ู委員会ྲྀࡽ得ࡓࡋᮏ答申書࠾い࡚ࠊࡶᮏ公開㈙付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ条

件ࡀ妥当࡛あࡿ認ุࡿࢀࡽࡵ断࡚ࢀࡉいࠊࡇࡿ 

 

௨ୖࠊࡾࡼ当社ࠊࡣᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡀ当社ࡢ企業価値向ୖ資࡛ࡢࡶࡿࡍ

あࡘࠊࡾᮏ公開㈙付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ಀࡿ諸条件ࡣ少数株主ࡢ利益ࢆ含ࡴ株主共ྠ

ᮏ公開㈙付ࠊい࡚࠾締役会ྲྀࡢᮏ日開催ࠊࡵࡓࡓࡋ断ุࡿあ࡛ࡢࡶࡿࡍ資利益ࡢ

応ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ࡚ࡋ対皆様ࡢ株主ࡢ当社ࠊࡶࡿࡍ表明ࢆ意見ࡢ賛ྠࡅ

募ࢆ᥎奨ࢆࡇࡿࡍ決議いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

ࢆ公ṇ性ࡢ㸦6㸧ᮏ公開㈙付価格ࠕୗグࠊࡣい࡚ࡘヲ細ࡢ決議ࡢ当社ྲྀ締役会ࠊ࠾࡞

担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置及ࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担

保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࠕࡢն当社ࡿࡅ࠾利害関ಀࢆ᭷࡞ࡋいྲྀ締役全員㸦┘査等委員ࢆ

含ࠋࡴ㸧ࡢᢎ認ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ 

 

(3) 算定関ࡿࡍ項 

当社ࠊࡣᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引関ࡿࡍ当社ྲྀ締役会ࡿࡅ࠾意思決定ࡢ過程࠾

第୕者算定機関ࡓࡋ独立ࡽ当社ࡧ᪫化ᡂ及ࠊ公開㈙付者ࠊࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡿࡅ

࡚ࡋ AGS コンࢸࣝࢧンࢢ当社株式ࡢ株式価値ࡢ算定ࢆ依㢗2023ࠊࡋ ᖺ 12 ᭶ 13 日

当社株式価値算定書ྲྀࢆ得ࠋࡓࡋࡲࡋ 

AGSࠊ࠾࡞ コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂ及ࡧ当社ࡢ関連当者ࡣヱ当ࡏ

い࠾ᮏ特ู委員会ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ᭷ࢆ利害関ಀ࡞㔜要ࡁࡍグ載࡚ࡋ関ᮏྲྀ引ࠊࡎ

AGSࠊ࡚ コンࢸࣝࢧンࡢࢢ独立性及ࡧ専門性問㢟࡞ࡀいࡀࡇ確認ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࢀࡉ

ࡿಀᮏྲྀ引ࠊࡓࡲ AGS コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ当社ࢼࣇࡢン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ

業ົ及ࡧ株式価値算定業ົ対ࡿࡍ報酬ࠊࡣᮏྲྀ引ࡢᡂ立等ࢆ条件支払わࡿࢀᡂຌ報

酬ࡀ含ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࢀࡲ当社ྠࠊࡣ種ྲྀࡢ引୍ࡿࡅ࠾般的࡞実ົ慣行及ࡧᮏྲྀ引ࡀᡂ

立ࡓࡗ࡞場合当社相応ࡢ金銭的㈇担ࡀ生ࡿࡌ報酬体系ࡢ是非等຺ࡶ案ࠊࡤࢀࡍᮏ公

開㈙付ࡢࡅ完了ࢆ条件支払わࡿࢀᡂຌ報酬ࡀ含࡚ࢀࡲい࡚ࡗࡶࢆࡇࡿ独立性ࡀ否定ࡉ

ࡾࡼ報酬体系ࡢグୖࠊୖࡢ断ุい࡞ࡣ࡛ࡅわࡿࢀ AGS コンࢸࣝࢧンࢆࢢ当社ࣇࡢ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ選任࡚ࡋ第୕者算定機関ࡧ及࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩンࢼ

AGS コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ複数ࡢ株式価値算定手法ࡢ中ࡽ当社株式ࡢ株式価値算定
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当ࡾࡓ採用ࡁࡍ算定手法ࢆ検討ࠊୖࡓࡋ当社ࡀ⥅⥆企業࡛あࡢࡿ前提ࡢୗࠊ当社株式

東ࡀ当社株式ࠊࡁᇶ࡙考えࡢࡿ適ษ࡛あࡀࡇࡿࡍ評価い࡚多面的ࡘ株式価値ࡢ

ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ୖ場ࠊࡾ࠾࡚ࡋᕷ場株価ࡀᏑᅾࡽࡇࡿࡍᕷ場株価法

ࡵࡓࡿࡍ映評価ࢆ状況ࡢ業活動ࡢ将来ࡢ当社ࠊࢆ DCF 法ࢆ用い࡚ࢀࡒࢀࡑ株式価値

ࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢ㸦6㸧ᮏ公開㈙付価格ࠕୗグࠊࡣ当社ࠊ࠾࡞ࠋࡓࡋࡲ行いࢆ算定ࡢ

措ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ措置等ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ利益相ࡧ措置及ࡢ

置ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢ公開㈙付者及ࡧ当社࠾い࡚ࠊᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡿࡍ

AGSࠊࡽࡇࡿい࡚ࡋ実施ࢆ措置ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ利益相ࡧ措置及ࡢࡵࡓ コンࢸࣝࢧ

࡚ࡋ得ྲྀࢆン㸧࢜ࢽࣆ࣭࢜ࢫࢿ࢙ࣇ意見㸦ࡿࡍ関公ṇ性ࡢᮏ公開㈙付価格ࡽࢢン

 ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾

 

ᕷ場株価法 㸸529 ࡽ 546  

DCF 法 㸸559 ࡽ 909  

 

ᕷ場株価法࡛ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ公表日ࡢ前営業日࡛あࡿ 2023ᖺ 12᭶ 13日ࢆᇶ準日

終値ࡢᇶ準日ࡢ当社株式ࡿࡅ࠾ᕷ場ࢻ࣮ࢲンࢱࢫ東ி証券ྲྀ引所ࠊ࡚ࡋ 529 ྠࠊ日ࡲ

単純ᖹ均値ࡢ終値ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ 534 ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均

値 546 ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 543 ࢆᇶࠊ当社株式㸯株当ࡓ

ࢆ範ᅖࡢ株式価値ࡢࡾ 529 ࡽ 546 ࡛ࡲ算定ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

DCF法࡛ࠊࡣ当社ࡀ作ᡂࡓࡋ当社ࡢ 2024ᖺ㸱᭶期ࡽ 2028ᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ業計⏬㸦௨

ୗࠕᮏ業計⏬ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡿࡅ࠾益や投資計⏬୍ࠊ般公開ࡓࢀࡉ情報等ࡢ諸

要素ࢆ前提ࠊ࡚ࡋ当社ࡀ 2024ᖺ㸱᭶期第㸱四半期௨降࠾い࡚創出ࡿࡍ見込ࣇࡿࢀࡲ

企業ࡢ当社ࡾࡼࡇࡃ引ࡾ割割引率࡛現ᅾ価値ࡢ定୍ࠊࢆ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩッ࣭࣮ࣕ࢟ࣜ

価値や株式価値ࢆ算定ࠊࡋ当社株式㸯株当ࡢࡾࡓ株式価値ࡢ範ᅖࢆ 559 ࡽ 909 ࡛ࡲ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ算定

具体的ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡲ含ࡀ業ᖺᗘࡿい࡛ࢇ見込ࢆ増減益࡞大幅ࡣ⏬ᮏ業計ࠊ࠾࡞

2025ࠊࡣ ᖺ㸱᭶期࠾い࡚ࠊࡣ仮設機ᮦ業ࡿࡅ࠾ෆ製ࡽ外注化ࡢ᥎進ࠊ機ᮦࢭンࢱ

前業ᖺᗘ比ࡀ営業利益࡚ࡋ主因ࢆ削減ࢺࢫコࡢ減少等ࡢ地௦家㈤ࡿࡼ㞟約ࡢ࣮ 112

百万ࢀࡑࠊຍえࠊ前業ᖺᗘ比࡛設備投資ࢆ抑制ࢆࡇࡿࡍ要因࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇッࢩ

前業ᖺᗘ比ࡀ࣮ࣟࣇ࣭ࣗ 281 百万増ຍࢆࡇࡿࡍ見込2026ࠋࡍࡲࡾ࠾࡛ࢇ ᖺ㸱᭶期ࠊࡣ

仮設機ᮦ業ࡿࡅ࠾更ࡿ࡞外注化比率ࡢ向ୖࡿࡼ製造原価ࡢ減少等ࢆ主因ࠊ࡚ࡋ営

業利益ࡀ前業ᖺᗘ比 94百万࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇࠊッࡀ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩ前業ᖺᗘ比 105百万

増ຍࢆࡇࡿࡍ見込2028ࠋࡍࡲࡾ࠾࡛ࢇ ᖺ㸱᭶期ࡓࡋ⥆⥅ࠊࡣ設備投資ࡢ抑制ࡿࡼ減価

償༷費ࡢ減少ࢆ主因ࠊ࡚ࡋ営業利益ࡀ前業ᖺᗘ比 107 百万増ຍࢆࡇࡿࡍ見込࡛ࢇ

当ࠊࡣい࡚ࡘ࣮ࢪࢼࢩࡿࢀࡉ期待ࡀࡇࡿࡍ実現ࡾࡼ実行ࡢᮏྲྀ引ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾

社ୖࡀ場廃Ṇୖࡿࡼࡇࡿ࡞場維持費用ࡢ削減ࢆ㝖ࠊࡁ現時点࠾い࡚益えࡿ
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影響ࢆ具体的見積ࡀࡇࡿࡶ困難࡛あࠊࡵࡓࡿ当ヱ㈈ົண測ࡣຍ味ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

㸦注㸧AGS コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ当社株式ࡢ株式価値ࡢ算定㝿ࠊࡋ当社ࡽ提供ཷࢆ

資ࡢࡽࢀࡑࠊࡋ採用ࡲࡲࡢࡑ࡚ࡋ原則ࢆ情報等ࡓࢀࡉ公開般୍ࡧ情報及ࡓࡅ

料及ࡧ情報等ࠊࡀ全࡚ṇ確ࡘ完全࡛ࡢࡶ࡞あࢆࡇࡿ前提ࠊࡾ࠾࡚ࡋ独自

㈇ࡧ資産及ࡢ当社ࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡗ行ࢆ検証ࡢ完全性ࡧṇ確性及ࡢࡽࢀࡑ

債㸦簿外資産及ࡧ㈇債ࡢࡑࠊ偶Ⓨ債ົࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧関࡚ࡋ独自ࡢ評価࣭査

定ࢆ行ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ第୕者機関ࡢ鑑定又ࡣ査定ࡢ依㢗ࡶ行ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡗຍ

え࡚ࠊ当社ࡢ㈈ົண測関ࡿࡍ情報ࡘい࡚ࠊࡣ当社ࡢ経営㝕ࡿࡼ現時点࡛得

ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ前提ࢆࡇࡓࢀࡉ作ᡂ合理的ࡁᇶ࡙断ุண測ࡢ最善ࡿࢀࡽ

AGSࠊࡋࡔࡓ コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ算定ࡢᇶ礎ࡓࡋᮏ業計⏬ࡘい࡚ࠊ複数

回亘࡚ࡗ当社質疑応答ࢆ行いࡢࡑࠊ作ᡂ経緯ࠊෆ容及ࡧ当社ࡢ現状ࢆ把握ࡋ

確ࢆ合理性ࡢ⏬ᮏ業計ࠊࡽいう観点い࡞ࡀ点࡞合理ࡽࢀࡑࠊ࡛ୖࡓ

認ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

AGSࠊ࠾࡞ コンࢸࣝࢧンࡀࢢ DCF 法ࡢ算定ࡢ前提ࡓࡋᮏ業計⏬ࠊࡣ当社ࡀ

2023ᖺ㸴᭶公表ࡓࡋᮏ中期経営計⏬ࡿࡅ࠾各業ᖺᗘࡢ計⏬数値ୖࢆ回ࡿෆ

容ࡢࡇࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ࡞点ࡘい࡚ࠊᮏ特ู委員会࠾い࡚審議࡚ࢀࡉ࡞ࡀ

ࢆ利益相ࡧ措置及ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢ㸦6㸧ᮏ公開㈙付価格ࠕୗグࠊࡾ࠾

回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࠕࡢմ当

社ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ特ู委員会ࡢ設置及ࡧ特ู委員会ࡢࡽ答申書ྲྀࡢ得ࠖグ

載ࠊࡾ࠾ࡢᮏ中期経営計⏬ࡿࡅ࠾計⏬数値ࠊࡣ当社ࡀᮏ中期経営計⏬௨前

策定࣭公表ࡓࡋ㸱ᗘࡢ中期経営計⏬ࡀいࡶࢀࡎᮍ㐩࡛あࡓࡗ実績鑑ࠊࡳ㐩ᡂ確

ᗘࡀ高い見込ࡿࢀࡲ保Ᏺ的࡞水準࡚ࡋ設定࡛ࡢࡶࡓࡋあࠊࡵࡓࡿ当社ࠊࡣ

AGS コンࢸࣝࢧンࡀࢢ当社株式ࡢ価値算定ࢆ行うあࡾࡓ再策定ࡿࡍᮏ業計

見ࢆ実現ྍ能性࡛ୖࡔࢇ込ࡾ織十ศࢆດ力要素ࠊえࡲ踏ࢆᕷ況ࡢ足元ࠊࡣ࡛⏬

込ࡿࡁ࡛ࡀࡇࡴ水準設定ࡀࡇࡿࡍ適ษ࡛あุࡿ断ࠋࡓࡋࡲࡋᮏ業計⏬

ࡢ作ᡂࠊ行いࢆ説明࡞ヲ細࡚ࡋ対ᮏ特ู委員会ࡽ当社࡚ࡋ関作ᡂ経緯ࠊࡣ

前提ࠊෆ容等ࡘい࡚質疑応答ࢆ行ࡢࡑࠊ࡛ୖࡓࡗ合理性ࡘい࡚ᮏ特ู委員会

ᮏ業㈈ົ数値ࡿࡅ࠾⏬ᮏ中期経営計ࠊࡾあ࡛ࡢࡶࡓࡅཷࢆᢎ認ࡧ確認及ࡢ

計⏬差異ࡀ生࡚ࡌいࡇࡿ関ࠊࡣ࡚ࡋᮏ特ู委員会ࠊࡶ࡚ࡋ合理的࡛あࡿ

  ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ断ุ

 

(4) ᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ組織再⦅等ࡢ方針㸦いわゆࡿ段㝵㈙関ࡿࡍ項㸧 

公開㈙付者ୖࠊࡣグ(2)ࠕ意見ࡢ根ᣐ及ࡧ理⏤ࠖࠕࡢձᮏ公開㈙付ࡢࡅ概要ࠖグ載ࡢ

ᮏ公開㈙付ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿࡍ実施ࢆࡅᮏ公開㈙付ࠊ࡚ࡋ環୍ࡢᮏྲྀ引ࠊࡾ࠾

自ࡿࡍ所᭷ࡀ当社ࡧ当社株式及ࡿࡍ所᭷ࡀ公開㈙付者ࠊࡋࡔࡓ全࡚㸦ࡢ当社株式ࡾࡼࡅ

己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ྲྀࢆ得࡛ࡓࡗ࡞ࡁ場合ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ᚋࠊ௨ୗࡢ方
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法ࠊࡾࡼᮏࢺ࢘ࢬ࣮ࢡࢫ手⥆ࢆ実施ࢆࡇࡿࡍண定࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

ձ  株式売渡請求 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ࠊࡾࡼ公開㈙付者ࡢ所᭷ࡿࡍ当社株式ಀࡿ議決

権ࡢ数ࡢ合計ࡀ当社ࡢ総株主ࡢ議決権ࡢ数ࡢ 90㸣௨ୖࠊࡾ࡞公開㈙付者ࡀ会社法第 179

条第㸯項規定ࡿࡍ特ู支配株主ࡿ࡞場合ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ決῭ࡢ完了ᚋ㏿やࠊ

会社法第㸰⦅第㸰章第㸲節ࡢ㸰ࡢ規定ᇶ࡙ࠊࡁ当社ࡢ株主㸦公開㈙付者及ࡧ当社ࢆ㝖ࡁ

株式ࠕ請求㸦௨ୗࢆࡇࡍ渡ࡾ売ࢆ全࡚ࡢ当社株式ࡿࡍ所᭷ࡢࡑࠊࡋ対全員ࡢ㸧ࠋࡍࡲ

売渡請求ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡿࡍண定ࠋࡍ࡛ࡇࡢ株式売渡請求࠾い࡚ࠊࡣ当社株式㸯

株当ࡢࡾࡓ対価ࠊ࡚ࡋᮏ公開㈙付価格ྠ㢠ࡢ金銭ࢆ当社ࡢ株主㸦公開㈙付者及ࡧ当社

公開㈙付者ࠊ場合ࡢࡇࠋࡍ࡛ࡇࡢண定ࡿࡵ定ࢆࡇࡿࡍ交付࡚ࡋ対㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ

当ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿࡵ求ࢆᢎ認ࡢ株式売渡請求࡚ࡋ対当社ࠊࡋ通知当社ࢆ旨ࡢࡑࠊࡣ

社ྲྀࡢࡑࡀ締役会ࡢ決議ࡾࡼ株式売渡請求ࢆᢎ認ࡓࡋ場合ࠊࡣ関ಀ法௧ࡢ定ࡿࡵ手⥆

ࠊࡃ࡞ࡇࡿࡍ要ࢆᢎ諾ࡢ個ูࡢ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ当社ࡧ株主㸦公開㈙付者及ࡢ当社ࠊ従い

公開㈙付者ࠊࡣ株式売渡請求࠾い࡚定ྲྀࡓࡵ得日ࠊ࡚ࡗࡶࢆ当社ࡢ株主全員㸦公開㈙付

者及ࡧ当社ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ࡢࡑࠊࡽ所᭷ࡿࡍ当社株式ࡢ全࡚ྲྀࢆ得ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿࡍ

当ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ࡚ࡋ対価ࡢࡾࡓ当社株式㸯株当ࡓい࡚ࡋ所᭷ࡢ当ヱ各株主ࠊ࡚ࡋࡑ

ヱ各株主対ࠊࡋᮏ公開㈙付価格ྠ㢠ࡢ金銭ࢆ交付ࡿࡍண定ࠋࡍ࡛ࡇࡢ 

会社法第ࡧ旨及ࡿࡍうࡼࡋࢆ株式売渡請求ࡾࡼ公開㈙付者ࠊࡣ当社ࠊ࠾࡞ 179 条ࡢ㸰

第㸯項各号ࡢ項ࡘい࡚通知ࡓࡅཷࢆ場合ࠊࡣ当社ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࡿࠊ株式

売渡請求ࢆᢎ認ࡿࡍண定࡛ࠋࡍ 

株式売渡請求関連ࡿࡍ少数株主ࡢ権利保護ࢆ目的ࡓࡋ会社法ࡢ規定ࠊ࡚ࡋ会社法

第 179 条ࡢ㸶ࡢࡑࡢ関ಀ法௧ࡢ定ࡵ従ࠊ࡚ࡗ当社ࡢ株主㸦公開㈙付者及ࡧ当社ࢆ㝖ࡁ

ࡇ行うࢆ申立࡚ࡢ決定ࡢ売㈙価格ࡢ当社株式ࡿࡍ所᭷ࡢࡑࠊ࡚ࡋ対裁ุ所ࠊࡣ㸧ࠋࡍࡲ

最ࠊࡣ売㈙価格ࡢ場合ࡓࢀࡉ࡞ࡀ当ヱ申立࡚ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࢀࡽࡵ定ࡀ旨ࡿࡁ࡛ࡀ

終的ࡣ裁ุ所ุࡀ断ࠋࡍࡲࡾ࡞ࡇࡿࡍ 

 

ղ  株式併合 

ᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ᚋࠊ公開㈙付者ࡢ所᭷ࡿࡍ当社株式ಀࡿ議決権ࡢ数ࡢ合計ࡀ当社

ࡢ数ࡢ議決権ࡢ総株主ࡢ 90㸣ᮍ満࡛あࡿ場合ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ決῭ࡢ完了ᚋ㏿やࠊ

公開㈙付者ࠊࡣ会社法第 180条ᇶ࡙ࠊࡁ当社株式ࡢ併合㸦௨ୗࠕ株式併合ࠖいいࠋࡍࡲ㸧

ࡢ定款ࡢ旨ࡿࡍ廃Ṇࢆࡵ定ࡢ単元株式数࡚ࡋ条件ࢆ効力Ⓨ生ࡢ株式併合ࡧ及ࡇ行うࢆ

୍部変更ࢆ行うࢆࡇ付議議案含ࡴ当社ࡢ臨時株主総会㸦௨ୗࠕᮏ臨時株主総会ࠖい

いࠋࡍࡲ㸧ࢆ開催ࢆࡇࡿࡍ当社要請ࡿࡍண定ࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛ࡇࡢ公開㈙付者ࠊࡣᮏ

臨時株主総会࠾い࡚ୖグ各議案賛ᡂࡿࡍண定ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢᮏ日現ᅾ࠾い࡚

2024ࠊࡣ開催日ࡢᮏ臨時株主総会ࠊࡣ ᖺ㸲᭶ୖ᪪頃ࢆண定࡚ࡋいࠋࡍࡲ 
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ᮏ臨時株主総会࠾い࡚株式併合ࡢ議案ࡘい࡚ࡈᢎ認ࢆいࡔࡓいࡓ場合ࠊࡣ株式併

合ࡢࡑࡀ効力ࢆ生ࡿࡎ日࠾い࡚ࠊ当社ࡢ株主ࠊࡣᮏ臨時株主総会࠾い࡚ࡈᢎ認ࢆいࡓ

ࡿࡍࢆ株式併合ࠋࡍࡲࡾ࡞ࡇࡿࡍ所᭷ࢆ当社株式ࡢ数ࡓࡌ応割合ࡢ株式併合ࡓいࡔ

株主ࡢ当社ࡓࡌ生ࡀ端数ࠊࡣࡁࡿࡌ生ࡀい端数࡞ࡓ満㸯株数ࡢ株式ࠊࡾࡼࡇ

対ࠊ࡚ࡋ会社法第 235 条ࡢࡑࡢ関ಀ法௧ࡢ定ࡵ従いࠊ当ヱ端数ࡢ合計数㸦合計ࡓࡋ数

㸧ࠋࡍ࡛ࡌ௨ୗྠࠋࡍࡲࢀࡽ捨࡚ࡾษࡣ当ヱ端数ࠊࡣ場合ࡿあࡀい端数࡞ࡓ満㸯株

交付ࡀ金銭ࡿࢀࡽ得࡚ࡗࡼ等ࡇࡿࡍ売༷公開㈙付者ࡣ当社又ࢆ当社株式ࡿࡍ相当

ࠊい࡚ࡘ売༷価格ࡢ当社株式ࡿࡍ相当合計数ࡢ当ヱ端数ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࡞ࡇࡿࢀࡉ

公開㈙付者ࠊࡣ当ヱ売༷ࡢ結果ࠊᮏ公開㈙付ࡅ応募ࡓࡗ࡞ࡋ当社ࡢ株主㸦公開㈙付者

及ࡧ当社ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧交付ࡿࢀࡉ金銭ࡢ㢠ࠊࡀᮏ公開㈙付価格当ヱ各株主ࡀ所᭷ࡋ

࡚いࡓ当社株式ࡢ数ࢆ乗ࡓࡌ価格ࡼࡿ࡞୍ྠう算定ࠊ࡛ୖࡓࡋ裁ุ所対࡚ࡋ任意売

༷許ྍࡢ申立࡚ࢆ行うࠊࢆࡇ当社要請ࡿࡍண定ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢ当社株式ࡢ併合

当ࠊࡋࡔࡓ全࡚㸦ࡢ当社株式ࡀࡳࡢ公開㈙付者ࠊࡀࡍい࡚ᮍ定࡛࠾ᮏ日現ᅾࠊࡣ割合ࡢ

社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ࢆ所᭷ࡼࡿ࡞ࡇࡿࡍうࠊᮏ公開㈙付ࡅ応募ࡋ

㸯株ࡀ数ࡢ当社株式ࡿࡍ所᭷ࡢ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ当社ࡧ株主㸦公開㈙付者及ࡢ当社ࡓࡗ࡞

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢண定ࡿࢀࡉ決定うࡼࡿ࡞い端数࡞ࡓ満

株式併合関連ࡿࡍ少数株主ࡢ権利保護ࢆ目的ࡓࡋ会社法ୖࡢ規定ࠊ࡚ࡋ株式併合

生ࡀい端数࡞ࡓ満㸯株数ࡢ株式ࡾࡼࡇࡿࡍࢆ株式併合ࠊ࡚ࡗ場合࡛あࡓࢀࡉ࡞ࡀ

会社法第ࠊࡣࡁࡿࡌ 182 条ࡢ㸲及ࡧ第 182 条ࡢ㸳ࡢࡑࡢ関ಀ法௧ࡢ定ࡵ従いࠊᮏ公

開㈙付ࡅ応募ࡓࡗ࡞ࡋ当社ࡢ株主㸦公開㈙付者及ࡧ当社ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ࠊࡣ当社対

価格࡛㈙い࡞公ṇࢆ全࡚ࡢࡢࡶࡿ࡞い端数࡞ࡓ満㸯株ࡕうࡢ株式ࡿࡍ所᭷ࡢ自己ࠊࡋ

ࢆ申立࡚ࡢ決定ࡢ価格ࡢ当社株式࡚ࡋ対裁ุ所ࡧ旨及ࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿࡍ請求ࢆࡇࡿྲྀ

行うࡿࡁ࡛ࡀࡇ旨ࡀ会社法ୖ定࡚ࢀࡽࡵいࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲ当ヱ申立࡚ࡓࢀࡉ࡞ࡀ場合ࡢ㈙

ྲྀ価格ࠊࡣ最終的ࡣ裁ุ所ุࡀ断ࠋࡍࡲࡾ࡞ࡇࡿࡍ 

 

ୖグձ及ࡧղࡢ各手⥆ࡘい࡚ࠊࡣ関ಀ法௧ࡢ改ṇࠊ施行及ࡧ当局ࡢ解釈等ࡢ状況ࡼ

ࠊࡋࡔࡓࠋࡍࡲࡾあࡀ能性ྍࡿࡌ生ࡀ変更方法ࡢ実施ࡣ又ࠊࡋ要ࢆ時間実施ࠊࡣ࡚ࡗ

ࡢ当社ࡓࡗ࡞ࡋ応募ࡅᮏ公開㈙付ࠊࡣ場合ࡓࡋᡂ立ࡀࡅᮏ公開㈙付ࠊࡶ場合࡛ࡢࡑ

株主㸦公開㈙付者及ࡧ当社ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧対ࠊࡣ࡚ࡋ最終的金銭ࢆ交付ࡿࡍ方法ࡀ採

用ࡿࢀࡉண定࡛あࡢࡑࠊࡾ場合当ヱ当社ࡢ株主交付ࡿࢀࡉ金銭ࡢ㢠ࡘい࡚ࠊࡣᮏ公

開㈙付価格当ヱ当社ࡢ株主ࡀ所᭷࡚ࡋいࡓ当社株式ࡢ数ࢆ乗ࡓࡌ価格ࡼࡿ࡞୍ྠう

算定ࡿࡍண定ࠋࡍ࡛ࡇࡢ 

௨ୖࡢ各場合ࡿࡅ࠾具体的࡞手⥆及ࡢࡑࡧ実施時期等ࡘい࡚ࠊࡣ公開㈙付者協議

 ࠋࡍண定࡛ࡿࡍ公表や㏿ࡀ当社ࠊ決定ḟ第ࠊୖࡢ

ࡶࡿࡍ勧誘ࢆ賛ྠࡢ皆様ࡢ株主ࡢ当社ࡿࡅ࠾ᮏ臨時株主総会ࠊࡣࡅᮏ公開㈙付ࠊ࠾࡞

ࡢ税ົୖࡿࡅ࠾⥆各手ࡢグୖࡣ応募又ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲࡾษあ୍ࡣ࡛ࡢ
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ྲྀ扱いࡘい࡚ࠊࡣ当社ࡢ株主ࡢ皆様ࡀ自ࡢࡽ責任࡚税理士等ࡢ専門家ࡈ確認いࡔࡓ

 ࠋࡍࡲࡋࡓ願いい࠾うࡼࡍࡲࡁ

 

(5) ୖ場廃Ṇࡿ࡞見込ࡳ及ࡢࡑࡧ⏤ 

当社株式ࠊࡣᮏ日現ᅾࠊ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ୖ場ࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࢀࡉ公

開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付࠾ࡅい࡚㈙付ண定数ୖࡢ限ࢆ設定࡚ࡋい࡞いࠊࡵࡓᮏ公開㈙付

経࡚ࢆ⥆手ࡢ所定ࠊ従い場廃Ṇᇶ準ୖࡢ東ி証券ྲྀ引所ࡣ当社株式ࠊࡣ結果ḟ第࡛ࡢࡅ

ୖ場廃Ṇྍࡿ࡞能性ࡀあࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立時点࡛当ヱᇶ準ヱ当࡞ࡋ

い場合࡛ࠊࡶᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ᚋୖࠊグ(4)ࠕᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ組織再⦅等ࡢ方針

㸦いわゆࡿ段㝵㈙関ࡿࡍ項㸧ࠖ 実行ࡀ⥆手ࢺ࢘ࢬ࣮ࢡࢫᮏࠊࡾ࠾ࡢグ載

経࡚ୖ場ࢆ⥆手ࡢ所定ࠊ従い場廃Ṇᇶ準ୖࡢ東ி証券ྲྀ引所ࠊࡣ当社株式ࠊ場合ࡓࢀࡉ

廃Ṇୖࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࡞場廃Ṇᚋࠊࡣ当社株式ࢆ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場࠾

い࡚ྲྀ引ࠋࢇࡏࡲࡁ࡛ࡣࡇࡿࡍ 

 

(6) ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置及ࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊ

ᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置 

ᮏ日現ᅾ࠾い࡚ࠊ当社ࡣ公開㈙付者ࡢ子会社࡛ࠊࡃ࡞ࡣᮏ公開㈙付ࡣࡅ支配株主ࡼ

ࢆ当社株式ࠊࡣձ公開㈙付者ࠊࡶࡗࡶࠋࢇࡏࡲࡋࡓヱ当いࡣࡅ公開㈙付ࡿ 770,000 株

㸦所᭷割合㸸32.75㸣㸧所᭷ࡾࡼࡇࡿࡍ当社ࢆ持ศ法適用関連会社ࠊࡾ࠾࡚ࡋ当社

締ྲྀࡢղ当社ࠊࡇࡿい࡚ࡋ締結ࢆ間࡛ᮏ応募契約ࡢンコࣝࡿ株主࡛あࡢ第ࡢ

役㸵ྡࡢうࡕ公開㈙付者ࡢ出身者ࡀ㸯ྡࠊ公開㈙付者ࡢ従業員ࢆ兼ົ࡚ࡋいࡿ者ࡀ㸯ྡᏑ

ᅾࠊࡇࡿࡍճᮏ公開㈙付ࡢࡅ結果ࠊ公開㈙付者ࡀ当社ࡢ支配株主ࡓࡗ࡞場合ࠊᮏ公開

㈙付ࡅᚋண定࡚ࢀࡉいࡿᮏࢺ࢘ࢬ࣮ࢡࢫ手⥆ࠊࡣ支配株主ࡿࡼ従属会社ࡢ㈙

ヱ当ࠊࢁࡇࡿࡍᮏྲྀ引୍ࢆࡽࢀࡇࡣ連ྲྀࡢ引࡚ࡋ行う࡛ࡢࡶあࢆࡇࡿ踏ࡲえࠊᮏྲྀ

引ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࠊࡶࡿࡍᮏྲྀ引関ࡿࡍ意思決定ࡢ恣意性ࢆ排㝖ࠊࡋ意思決定過

程ࡢ公ṇ性ࠊ㏱明性及ࡧᐈ観性ࢆ確保ࠊࡋ利益相ࢆ回避ࠊࡃࡍ公開㈙付者及ࡧ当社ࡣ

௨ୗࡢ措置ࢆ講ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡌ 

797,400ࠊい࡚࠾ࡅᮏ公開㈙付ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ࠾࡞ 株㸦所᭷割合㸸33.92㸣㸧ࢆ㈙付

ண定数ࡢୗ限࡚ࡋ設定ࠊࡾ࠾࡚ࡋ公開㈙付者利害関ಀࢆ᭷࡞ࡉい当社ࡢ株主ࡀ所᭷ࡍ

 㸦Majority ofࢸࣜࣀ࣐࣭ࣈ࣭࢜ࢸョࣜࢪ࣐ࠕࡿいわゆࠊ過半数ࡢ数ࡢ当社株式ࡿ

Minority㸧ࠖ㸦当社第㸰四半期報告書グ載ࡓࢀࡉ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢ当社ࡢⓎ行῭

株式総数㸦2,378,740 株㸧ࠊࡽ当社第㸰四半期決算短信グ載ྠࡓࢀࡉ日現ᅾࡢ当社ࡀ

所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦27,647 株㸧及ࡧ公開㈙付者ࡀ所᭷ࡿࡍᮏ日現ᅾࡢ当社株式数

㸦770,000 株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦1,581,093 株㸧ಀࡿ議決権ࡢ数㸦15,810 個㸧ࡢ過半

数相当ࡿࡍ数㸦7,906個㸧相当ࡿࡍ当社株式数㸦790,600株㸧㸧ୖࢆ回ࡲࡾ࡞ࡢࡶࡿ

 ࠋࡍ
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ࠊࡣい࡚ࡘグ載ࡿࡍ関措置ࡓࡋい࡚実施࠾公開㈙付者ࠊࡕうࡢグ載ࡢ௨ୗࠊࡓࡲ

公開㈙付者ࡓࡅཷࡽ説明ᇶ࡙ࠋࡍ࡛ࡢࡶࡃ 

 

ձ 公開㈙付者ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ第୕者算定機関ࡢࡽ株式価値算定書ྲྀࡢ得 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࠊࡵࡓࡿࡍᮏ公開㈙付価格ࢆ決定ࡿࡍ

第୕者算定機関ࡓࡋ独立ࡽンコࣝࡧ当社並ࡧ᪫化ᡂ及ࠊ公開㈙付者ࠊࡾࡓあ

ࡢ株式価値ࡢ当社ࠊ࡚ࡋ対ほ証券ࡎࡳࡿあ࡛࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩンࢼࣇࠊ࡚ࡋ

算定ࢆ依㢗ࡎࡳࠊࡋほ証券ྲྀࡽ得ࡓࡋ株式価値算定書㸦௨ୗࠕ公開㈙付者株式価値算

定書ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࢆ参考ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ公開㈙付者ࠊࡣᮏ(6)ࠕ ᮏ公

開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置及ࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公

開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖグ載ࡢ措置ࡢ実施ࢆ通ࠊ࡚ࡌ当社ࡢ少数株

主ࡢ利益ࡣ十ศ࡞配慮࡚ࢀࡉ࡞ࡀいࡿ考えࡎࡳࠊࡽࡇࡿࢀࡽほ証券ࠊࡽᮏ公

開㈙付価格ࡢ公ṇ性関ࡿࡍ意見書㸦࢜ࢽࣆ࣭࢜ࢫࢿ࢙ࣇン㸧ྲྀࢆ得࡚ࡋい࡞いࡢ

関連ࡢンコࣝࡧ当社並ࡧ᪫化ᡂ及ࠊ公開㈙付者ࠊࡣほ証券ࡎࡳࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛ࡇ

当者ࡣヱ当ࠊࡎࡏᮏྲྀ引関࡚ࡋ㔜要࡞利害関ಀࢆ᭷࡚ࡋい࡞いࠋࡍ࡛ࡇࡢ 

2023ࠊ計算書࣮ࣟࣇࣗࢩッࣕ࢟ࡧ損益計算書及ࠊ㈚借対照表ࡢ当社ࠊࡣほ証券ࡎࡳ ᖺ

12 ᭶ 13 日ࢆᇶ準日ࡿࡍ当社株式ࡢ終値 529 ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢᕷ場株価

終値単純ᖹ均値ࡢ 534 ࠊ㸱ヶ᭶間ࡢᕷ場株価ࡢ終値単純ᖹ均値 546 ࠊ㸴ヶ᭶間ࡢᕷ

場株価ࡢ終値単純ᖹ均値 543 等ࡘい࡚検討ࢆ行ࠊ࡛ୖࡓࡗ多面的評価ࡀࡇࡿࡍ

適ษ࡛あࡿ考えࠊ複数ࡢ株式価値算定手法ࡢ中ࡽ採用ࡁࡍ算定手法ࢆ検討ࡓࡋ結

果ࠊᕷ場株価ᇶ準法及ࡧ DCF 法ࡢ各手法ࢆ用い࡚当社株式ࡢ価値算定ࢆ行ࡇࡢࡓࡗ

ࢀࡒࢀࡑࡣ範ᅖࡢ株式価値ࡢࡾࡓ当社株式㸯株当ࡓࢀࡉい࡚算定࠾グ各手法ୖࠋࡍ࡛

௨ୗࠋࡍ࡛ࡇࡢࡾ࠾ࡢ 

 

ᕷ場株価ᇶ準法 㸸529 ࡽ 546  

DCF 法      㸸552 ࡽ 1,047  

 

ᕷ場株価ᇶ準法࡛2023ࠊࡣ ᖺ 12 ᭶ 13 日ࢆᇶ準日ࠊ࡚ࡋ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫン࣮ࢲ

ᇶ準日終値㸦529ࡢ当社株式ࡿࡅ࠾ᕷ場ࢻ 㸧ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ直近㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ

均値㸦534 㸧ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ直近㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値㸦546 㸧及ྠࡧ日ࡢ࡛ࡲ直

近㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値㸦543 㸧ࢆᇶࠊ当社株式㸯株当ࡢࡾࡓ株式価値ࡢ範ᅖ

ࢆ 529 ࡽ 546 算定ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ 

DCF法࡛ࠊࡣ当社ࡽ提供ࡓࡅཷࢆ業計⏬㸦2024ᖺ㸱᭶期ࡽ 2028ᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ

㸳ᖺ間㸧ࢆᇶ礎ࠊࡋ直近ࡢ࡛ࡲ業績ࡢ動向ࠊ公開㈙付者ࡀ 2023 ᖺ㸶᭶ୗ᪪ྠࡽᖺ

11 ᭶ୖ᪪࡛ࡲ当社対࡚ࡋ実施࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࡓࡋンࡢࢫ結果୍ࠊ般公開ࡓࢀࡉ

情報等ࡢ諸要素ࢆ考慮࡚ࡋ公開㈙付者࠾い࡚調整ࢆ行ࡓࡗ当社ࡢ将来ࡢ益ண想ᇶ
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ࡀ当社ࠊࡁ࡙ 2024ᖺ㸱᭶期௨降࠾い࡚創出ࡿࡍ見込࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇࡿࢀࡲッࣇ࣭ࣗࢩ

当ࠊࡋ算定ࢆ企業価値や株式価値ࡢ引い࡚当社ࡾ割割引率࡛現ᅾ価値ࡢ定୍ࠊࢆ࣮ࣟ

社株式㸯株当ࡢࡾࡓ株式価値ࡢ範ᅖࢆ 552 ࡽ 1,047 算定࡞ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ

グୖࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢい࡞い࡚ࡋ前提ࢆ実行ࡢᮏྲྀ引ࠊࡣ⏬当ヱ業計ࠊ࠾ DCF

法ࡢ算定ࡢᇶ礎ࡿ࡞当社ࡢ業計⏬ࡘい࡚ࠊࡣ大幅࡞増減益ࢆ見込࡛ࢇいࡿ業ᖺ

ᗘࡀ含ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡲ具体的2025ࠊࡣ ᖺ㸱᭶期࠾い࡚ࠊࡣ仮設機ᮦ業ࡿࡅ࠾ෆ製

主因ࢆ削減ࢺࢫコࡢ減少等ࡢ地௦家㈤ࡿࡼ㞟約ࡢ࣮ࢱンࢭ機ᮦࠊ᥎進ࡢ外注化ࡽ

前業ᖺᗘ比࡛ࡣ営業利益࡚ࡋ 102㸣௨ୖࡿ࡞増ຍࢆ見込ࢀࡑࠊࡳຍえࠊ前業ᖺ

ᗘ比࡛設備投資ࢆ抑制ࢆࡇࡿࡍ要因࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇッࡣ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩ前業ᖺᗘ比黒

Ꮠ化ࢆࡇࡿࡍ見込࡛ࢇい2026ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ ᖺ㸱᭶期ࠊࡣ仮設機ᮦ業ࡿࡅ࠾更

前業ᖺᗘ比ࡀ営業利益ࠊ࡚ࡋ主因ࢆ減少等ࡢ製造原価ࡿࡼ向ୖࡢ外注化比率ࡿ࡞

࡛ 41㸣௨ୖ増ຍ࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇࠊッࡀ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩ前業ᖺᗘ比࡛ 33㸣௨ୖ増ຍࡇࡿࡍ

2028ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡛ࢇ見込ࢆ ᖺ㸱᭶期ࡓࡋ⥆⥅ࠊࡣ設備投資ࡢ抑制ࡿࡼ減価償

༷費ࡢ減少ࢆ主因ࠊ࡚ࡋ営業利益ࡀ前業ᖺᗘ比࡛ 36㸣௨ୖ増ຍࢆࡇࡿࡍ見込࡛ࢇ

いࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

㸦注㸧ࡎࡳほ証券ࠊࡣ当社ࡢ株式価値ࡢ算定㝿ࠊࡋ当社ࡽ提供ࡓࡅཷࢆ情報及ࡧ

୍般公開ࡓࢀࡉ情報等ࢆ原則ࡲࡲࡢࡑ࡚ࡋ採用ࡢࡽࢀࡑࠊࡋ資料及ࡧ情報ࠊࡀ

全࡚ṇ確ࡘ完全࡛ࡢࡶ࡞あࡓࡲࠊࡇࡿᮏ公開㈙付価格ࡢศ析࣭算定㔜大࡞

影響ࢆえྍࡿ能性ࡀあࡿ実࡛ࡎࡳほ証券対࡚ࡋᮍ開示ࡢ実࡞ࡣいࡇ等

い࡞い࡚ࡗ行ࢆ検証ࡢṇ確性ࡢࡽࢀࡑ独自ࠊࡾ࠾࡚ࡋ依ᣐࢀࡇ࡚ࡋ前提ࢆ

経営㝕ࡢ当社ࠊࡣい࡚ࡘ情報ࡿࡍ関㈈ົண測ࡢ当社ࠊຍえ࡚ࠋࡍ࡛ࡇࡢ

公開㈙ࠊࢀࡉ作ᡂ合理的ࡁᇶ࡙断ุண測ࡢ最善ࡿࢀࡽ得ࡢ現時点࡛ࡿࡼ

付者ࡢ経営㝕ࡢࡑࡀෆ容ࢆ精査ࡎࡳ࡛ୖࡓࡋほ証券ࡿࡼ価値算定࠾い࡚使用

関ࡢࡑࡧ当社及ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ前提ࢆࡇࡓࡋ了ᢎࢆࡇࡿࡍ

ಀ会社ࡢ資産及ࡧ㈇債㸦簿外資産及ࡧ㈇債ࡢࡑࠊ偶Ⓨ債ົࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧関

行ࡶ依㢗ࡢ査定ࡣ鑑定又ࡢ第୕者機関ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ行ࢆ評価࣭査定ࡢ独自࡚ࡋ

2023ᖺࠊࡣ算定ࡢほ証券ࡎࡳࠋࡍ࡛ࡇࡢい࡞い࡚ࡗ 12᭶ 13日ୖࡢ࡛ࡲグ情

報ࢆ映ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡢࡶࡓࡋ 

 

公開㈙付者ࡎࡳࠊࡣほ証券ྲྀࡽ得ࡓࡋ公開㈙付者株式価値算定書ຍえ2023ࠊ ᖺ㸶

᭶ୗ᪪ྠࡽᖺ 11᭶ୖ᪪࡛ࡲ当社対࡚ࡋ実施࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࡓࡋンࡢࢫ結果ࠊ当

社ྲྀࡢ締役会ࡿࡼᮏ公開㈙付ࡢࡅ賛ྠࡢ᭷無及ࡧᮏ公開㈙付ࡅ対ࡿࡍ応募ࡢ見通

最終的ࠊえࡲ踏ࢆ結果ࡢ΅協議࣭交ࡢ当社ࠊࡋ案຺総合的ࢆ等ࡋ 2023 ᖺ 12 ᭶ 14

日ࠊᮏ公開㈙付価格ࢆ 750 ࢆࡇࡿࡍ決定ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ 

ࡿᮏ公開㈙付価格࡛あࠊ࠾࡞ 750 ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ公表日ࡢ前営業日࡛あࡿ 2023

ᖺ 12 ᭶ 13 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾当社株式ࡢ終値 529 対ࡋ
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࡚ 41.78㸣2023ࠊ ᖺ 12 ᭶ 13 日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 534 対࡚ࡋ

40.45㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 546 対࡚ࡋ 37.36㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間

単純ᖹ均値ࡢ終値ࡢ 543 対࡚ࡋ 38.12㸣ࢀࡒࢀࡑࢆ࣒࣑ࣞࣉࡢຍえࡓ価格ࡇࡢ

 ࠋࡍ࡛

 

ղ 当社ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ第୕者算定機関ࡢࡽ株式価値算定書ྲྀࡢ得 

ୖグࠕ㸦3㸧算定関ࡿࡍ項ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢ当社ࠊࡣᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引

公開ࠊࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡿࡅ࠾過程ࡢ意思決定ࡿࡅ࠾当社ྲྀ締役会ࡿࡍ関

㈙付者ࠊ᪫化ᡂ及ࡧ当社ࡽ独立ࡓࡋ第୕者算定機関࡚ࡋ AGS コンࢸࣝࢧンࢢ当

社株式ࡢ株式価値ࡢ算定ࢆ依㢗2023ࠊࡋ ᖺ 12 ᭶ 13 日付࡛当社株式価値算定書ྲྀࢆ得ࡋ

AGSࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂ及ࡧ当社ࡢ関連当

者ࡣヱ当ࠊࡎࡏᮏྲྀ引関࡚ࡋグ載ࡁࡍ㔜要࡞利害関ಀࢆ᭷ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

AGSࠊい࡚࠾ᮏ特ู委員会ࠊࡓࡲ コンࢸࣝࢧンࡢࢢ独立性及ࡧ専門性問㢟࡞ࡀ

いࡀࡇ確認ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࢀࡉᮏྲྀ引ಀࡿ AGS コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ当社

ᮏྲྀ引ࠊࡣ報酬ࡿࡍ対株式価値算定業ົࡧ業ົ及࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩンࢼࣇࡢ

ࡅ࠾引ྲྀࡢ種ྠࠊࡣ当社ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࢀࡲ含ࡀᡂຌ報酬ࡿࢀ支払わ条件ࢆᡂ立等ࡢ

ࡌ生ࡀ金銭的㈇担ࡢ相応当社場合ࡓࡗ࡞ᡂ立ࡀᮏྲྀ引ࡧ実ົ慣行及࡞般的୍ࡿ

ࡀᡂຌ報酬ࡿࢀ支払わ条件ࢆ完了ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊࡤࢀࡍ案຺ࡶ是非等ࡢ報酬体系ࡿ

含࡚ࢀࡲい࡚ࡗࡶࢆࡇࡿ独立性ࡀ否定ࡿࢀࡉわ࡞ࡣ࡛ࡅいุ断ୖࠊୖࡢグࡢ報酬体

系ࡾࡼ AGS コンࢸࣝࢧンࢆࢢ当社ࢼࣇࡢン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ及ࡧ第୕者算定

機関࡚ࡋ選任ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

当社株式価値算定書ࡢ概要ୖࠊࡣ࡚ࡋࡲࡁࡘグࠕ㸦3㸧算定関ࡿࡍ項ࠖࡈࢆ参照

 ࠋいࡉࡔࡃ

  

ճ 当社ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ法ᚊົ所ࡢࡽຓ言 

当社ࠊࡣᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ಀࡿ当社ྲྀ締役会ࡢ意思決定慎㔜ࢆ期ࡑࠊࡋ

࣮ࣜࡓࡋ独立ࡽ当社ࡧ᪫化ᡂ及ࠊ公開㈙付者ࠊࡵࡓࡿࡍ確保ࢆ適ṇ性ࡧ公ṇ性及ࡢ

2023ࠊࡽ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡓࡋ選任࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝ࢞ ᖺ㸷᭶ୖ᪪௨降ࠊᮏ

ྲྀ引関ࡿࡍ諸手⥆ࢆ含ࡴ当社ྲྀ締役会ࡢ意思決定ࡢ方法及ࡧ過程ࡢࡑࡢ留意点ࡘ

い࡚ࠊ必要࡞法的ຓ言ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡅཷࢆ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ

᪫化ᡂ及ࡧ当社ࡢ関連当者ࡣヱ当ࠊࡎࡏᮏྲྀ引関࡚ࡋグ載ࡁࡍ㔜要࡞利害関ಀ

 ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ᭷ࢆ

い࡞ࡀ問㢟専門性ࡧ独立性及ࡢ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊい࡚࠾ᮏ特ู委員会ࠊࡓࡲ

ࡿࢀ支払わࡎࡽわᡂ否ࡢᮏྲྀ引ࠊࡣ報酬ࡢົ所ྠࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࢀࡉ確認ࡀࡇ

時間単ࡢ報酬࡛ࡳࡢあࠊࡾᮏྲྀ引ࡢᡂ立ࢆ条件ࡿࡍᡂຌ報酬ࡣ含ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࢀࡲ 
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մ 当社ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ特ู委員会ࡢ設置及ࡧ特ู委員会ࡢࡽ答申書ྲྀࡢ得 

当社2023ࠊࡣ ᖺ㸷᭶㸯日ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊ企業価値ࡢ向ୖ及ࡧ少数株主ࡢ利益ࡢ

確保ࢆᅗࡿ観点ࠊࡽᮏྲྀ引ࡢ是非やྲྀ引条件ࡢ妥当性ࡘい࡚ࡢ交΅及ุࡧ断ࡀ行わ

ࡽ当社ࡧ᪫化ᡂ及ࠊ公開㈙付者ࠊࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡑ࡚ࡗࡓわ過程全般ࡿࢀ

独立性ࢆ᭷ࡿࡍ委員ࡢ㸱ྡ㸦当社ࡢ社外ྲྀ締役㸦┘査等委員㸧兼独立役員࡛あࡿ岡ᮏ直

也氏㸦弁護士㸧ࠊ当社ࡢ社外ྲྀ締役㸦┘査等委員㸧兼独立役員࡛あࡿ実㔝現氏㸦弁護士㸧ࠊ

外部᭷識者࡛あࡿᗙ間陽୍郎氏㸦公認会計士࣭税理士ࠊᗙ間会計ົ所 ௦表㸧㸧ࡽ構

ᡂࡿࢀࡉᮏ特ู委員会ࢆ設置ࢆࡇࡿࡍ決議いࡓࡋࡲࡋࡓ㸦ࠊ࠾࡞ᮏ特ู委員会ࡢ委員

委員長ࡢᮏ特ู委員会ࠊࡾࡼ互選ࡢ委員ࠊࡓࡲࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋ変更ࡽ設置当初ࠊࡣ

公認会計士࣭税ࡀᗙ間陽୍郎氏ࠊࡣ当社ࠊ࠾࡞ࠋ㸧ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ選定ࢆ岡ᮏ直也氏࡚ࡋ

理士࡚ࡋᮏྲྀ引ྠ様ࡢ類型ྲྀࡢ引ࡁࡘ豊富࡞経験ࢆ᭷࡚ࡋいࢆࡇࡿ理⏤ࠊ࡚ࡋ

外部᭷識者ࡢ࡚ࡋ就任ࢆ依㢗ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋᮏ特ู委員会ࡢ各委員ࡢ報酬ࠊࡣ

ᮏྲྀ引ࡢᡂ否ಀわࡎࡽ支払わࡿࢀ固定報酬࡛ࡳࡢあࠊࡾᮏྲྀ引ࡢ公表やᡂ立等ࢆ条件

 ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࢀࡲ含ࡣᡂຌ報酬ࡿࡍ

当社ୖࠊࡣグྲྀ締役会決議ᇶ࡙ࠊࡁᮏ特ู委員会対ࠊ࡚ࡋ(ϸ)ᮏྲྀ引ࡢ目的ࡢṇ

当性࣭妥当性㸦ᮏྲྀ引ࡀ当社ࡢ企業価値ࡢ向ୖ資ࢆࡿࡍ含ࠋࡴ㸧ࠊ (Ϲ)ᮏ公開㈙付

価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࠊ㸦Ϻ㸧ᮏྲྀ引ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性ࠊ㸦ϻ㸧

ᮏྲྀ引ࢆ行うࡀࡇ当社ࡢ少数株主࡚ࡗ利益࡛࡞い考えࠊࡿࢀࡽ及ࠊࡧ㸦ϼ㸧

ୖグ㸦ϸ㸧乃⮳㸦ϻ㸧ࢆ踏ࡲえࠊ当社ྲྀ締役会ࡀᮏ公開㈙付ࡅ対࡚ࡋ賛ྠ意見ࢆ表明

ࢆ是非ࡢࡇࡿࡍ決定ࢆࡇࡿࡍ᥎奨ࢆ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付࡚ࡋ対株主ࡢ当社ࠊࡋ

諮問ࡋ㸦௨ୗ㸦ϸ㸧乃⮳㸦ϼ㸧ࡢ項ࠕࢆᮏ諮問項ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࠊᮏ諮問項ࡘ

い࡚ࡢ答申書ࢆ当社ྲྀ締役会提出ࢆࡇࡿࡍ委嘱ࠊࡓࡲࠋࡓࡋࡲࡋ併ࠊ࡚ࡏ当社ࠊࡣ

ᮏ特ู委員会対ࠊ࡚ࡋ㸦a㸧当社ࡀ公開㈙付者ࡢ間࡛行う交΅ࡢ過程実質的関

ࠊࡇ行うࢆ要請ࡣ指示又࡚ࡋ関交΅方針ࡢ公開㈙付者ࠊ࡚ࡌ応権限㸦必要ࡿࡍ

及ࠊࡧ自ࡽ公開㈙付者交΅ࢆ行うࢆࡇ含ࠋࡴ㸧ࠊ㸦b㸧ᮏྲྀ引関ࠊ࡚ࡋ必要応ࠊ࡚ࡌ

ᮏ特ู委員会ࡀ自ࡽ㈈ົ若ࡣࡃࡋ法ົ等ࢆ࣮ࢨࣂࢻࡢ選任ࡋ㸦ࡢࡇ場合ࡢ費用ࡣ当

社ࡀ㈇担ࠋࡿࡍ㸧ࠊ又ࠊࡣ当社ࡀ選任ࢆ࣮ࢨࣂࢻࡿࡍ指ྡ若ࡣࡃࡋᢎ認㸦ᚋᢎ認ࢆ

含ࠋࡴ㸧ࠊࡋ専門的ຓ言ࢆ求ࡿࡵ権限ࠊ並ࠊࡧ㸦c㸧当社ࡢ役職員対ࠊ࡚ࡋᮏ特ู委

員会ࡢ出席ࢆ要求ࠊࡓࡲࠊࡋᮏ諮問項ࡢ検討及ุࡧ断必要࡞情報ࡢ提供ࢆ要求ࡍ

ࠊࡣ意思決定ࡢ当社ྲྀ締役会ࡿࡍ関ᮏྲྀ引ࠊ更ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ付ࢆ各権限ࡢ権限ࡿ

ୖグ委嘱ᇶ࡙ࡃᮏ特ู委員会ุࡢ断ෆ容ࢆ最大限尊㔜࡚ࡋ行わࠊࡋࡢࡶࡿࢀ特ᮏ

特ู委員会ࡀᮏྲྀ引関ྲྀࡿࡍ引条件ࢆ妥当࡛࡞いุ断ࠊࡣࡁࡓࡋ当社ྲྀ締役会

 ࠋࡓࡋࡲࡋࡓ決議いࢆࡇࡿࡍࡢࡶい࡞ࡋ賛ྠᮏྲྀ引ࡿࡼ当ヱྲྀ引条件ࡣ

ᮏ特ู委員会2023ࠊࡣ ᖺ㸷᭶ 14 日ࡾࡼ 2023 ᖺ 12 ᭶ 13 日࡛ࡲ合計 11 回わ࡚ࡗࡓ

開催ࡓࢀࡉほࠊ会合外࠾い࡚ࡶ電子࣓࣮ࣝ等ࢆ通ࠊ࡚ࡌ意見表明や情報交換ࠊ情報

㞟等ࢆ行いࠊ必要応࡚ࡌ㝶時協議ࢆ行う等ࠊ࡚ࡋᮏ諮問項ࡘい࡚ࠊ前グࠕ㸦2㸧
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意見ࡢ根ᣐ及ࡧ理⏤ࠖࠕࡢճ 当社ࡀᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠࡓࡗ⮳ࡿࡍ意思決定ࡢ過程

及ࡧ理⏤ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢ慎㔜検討及ࡧ協議ࢆ行いࠋࡓࡋࡲ 

具体的2023ࠊࡎࡲࠊࡣ ᖺ㸷᭶ 14 日開催ࡢ第㸯回特ู委員会࠾い࡚ࠊ当社ࣇࡢ

ࡿ第୕者算定機関࡛あࡧ及࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩンࢼ AGS コンࢸࣝࢧンࢢ並࣮ࣜࡧ

問専門性ࡧ独立性及ࡶࢀࡎいࠊࡁࡘ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡿあ࡛࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝ࢞

㢟࡞ࡀいࢼࣇࠊࢀࡒࢀࡑࠊࡽࡇン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ及ࡧ第୕者算定機関並ࡧ

専門的ຓ࡚ࡌ応必要ࡶ࡚ࡋᮏ特ู委員会ࠊࡋᢎ認࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜ

言ࢆࡇࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿࡅཷࢆ確認いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

    更ࠊᮏ特ู委員会ࠊࡣ当社ࡀ社ෆ構築ࡓࡋᮏྲྀ引ࡢ検討体制㸦ᮏྲྀ引ಀࡿ検討ࠊ

交΅及ุࡧ断関ࡿࡍ当社ࡢ役職員ࡢ範ᅖ及ࡢࡑࡧ職ົࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧ࠊ独立性及ࡧ

公ṇ性ࡢ観点ࡽ問㢟࡞ࡀいࢆࡇ確認ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

ࠊ経営課㢟ࠊ業環境ࠊ状況ࡢ業ࡢ当社ࠊࡽ㸦a㸧当社ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊ࡛ୖࡢࡑ    

ᮏྲྀ引ࡢ当社業えࡿ影響等ࡘい࡚説明ࠊࡶࡿࡅཷࢆ当社対ࠊ࡚ࡋᮏྲྀ

引ࡀ当社えࡿ影響等ࡘい࡚質問状ࢆ㏦付ࢀࡇࠊࡋ対࡚ࡋ書面࡛回答ࢆ得ࠊ࡛ୖࡓ

質疑応答ࢆ実施ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ㸦b㸧公開㈙付者対ࠊࡶ࡚ࡋ当社ࡢ業ࡢ状況ࠊ

業環境ࠊ経営課㢟ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ背ᬒ࣭経緯࣭ᮏྲྀ引࡚ࡗࡼ創出ࡀ見込ࢼࢩࡿࢀࡲ

㏦ࢆい࡚質問状ࡘ経営方針等ࡢ意義࣭目的࣭ᮏྲྀ引ᚋࡢᮏྲྀ引ࡴ含ࢆ᭷無ࡢ効果࣮ࢪ

付ࢀࡇࠊࡋ対࡚ࡋ書面࡛回答ࢆ得ࠊ࡛ୖࡓ質疑応答ࢆ実施ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ更ࠊ㸦c㸧

当社ࠊࡽᮏ業計⏬ࡘい࡚説明ࠊࡅཷࢆ質疑応答ࢆ行࡛ୖࡓࡗᮏ業計⏬ࡢ合理性

AGSࠊࡋい࡚確認࣭ᢎ認ࡘ コンࢸࣝࢧンࠊࡶࡽࢢ当社株式価値算定書ࡢෆ容ࠊ方

法等ࡘい࡚説明ࠊࡅཷࢆ質疑応答ࢆ実施ࠊࡋ㸦d㸧岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊࡣࡽᮏྲྀ引

意ࡢ締役会ྲྀࡢ当社ࡿಀᮏྲྀ引ࡧ措置並ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡿࡅ࠾手⥆面ࡢ

思決定ࡢ方法及ࡧ過程ࡢࡑࡢ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࡢෆ容ࡘい࡚説明ཷࢆ

ᮏྲྀࡓࢀࡉ㸦e㸧提出ࠊຍえ࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ実施ࢆい࡚質疑応答ࡘ項ࡢࡽࢀࡇࠊࡅ

引ಀࡿ関連資料等ࠊࡾࡼᮏྲྀ引関ࡿࡍ情報㞟ࡀ行わࡢࡽࢀࡇࠊࢀ情報ࡶ踏ࡲえ

࡚ᮏ諮問項ࡘい࡚慎㔜協議࣭検討ࢆ行ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗᮏ特ู委員会ࠊࡣ当

社ࠊࡽ公開㈙付者当社ࡢ間ࡿࡅ࠾ᮏྲྀ引ಀࡿ協議࣭交΅ࡢ経緯及ࡧෆ容等

ࢆ提案࡞い࡚最終的ࡘᮏ公開㈙付価格ࡽ公開㈙付者ࠊ࡛ୖࡓࡅཷࢆ報告適宜ࡁࡘ

対当社ࠊ行いࢆい࡚協議ࡘ方針等ࡢ΅交ࡢ間࡛ࡢ当社ࡾ亘複数回ࠊ࡛ࡲࡿࡅཷ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ関実質的交΅過程ࡢ公開㈙付者ࠊ࡚ࡋ行う等ࢆ要請ࡣ指示又࡚ࡋ

ᮏ特ู委員会ࡼࡢࡇࠊࡣうᮏ諮問項ࡘい࡚慎㔜検討࣭協議ࡓࡋ結果2023ࠊ ᖺ

12 ᭶ 14 日ࠊ当社ྲྀࡢ締役会対ࠊࡋ委員全員ࠊ࡛⮴୍ࡢ大要௨ୗࡢෆ容ࡢᮏ答申書

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ提出ࢆ

 

(a) ᮏྲྀ引ࡢ目的ࡢṇ当性࣭妥当性 

公開㈙付者ࠊࡤࢀࡼᮏྲྀ引ࡢ目的ࠊࡣ当社ࡢ資ᮏ関ಀࢆ更強化ࡲࢀࡇࠊࡋ
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࡛௨ୖ୍ࡢ体化ࡓࡋ経営ࢆ行うࠊࡾࡼࡇ協業体制ࡢ構築や経営資源࣭࢘ࣁ࢘ࣀ

当社ࠊࡾᅗࢆ㞟中ࡢ経営資源ࡢ業ᡂ長ࠊ迅㏿化࣭簡素化ࡢ意思決定ࠊ最大化ࡢ

現ᅾࠊࡣ当社ࠊ方ࠋࡿあ࡛ࡇࡢࡿあࡇࡿࡍ実現ࢆᡂ長向ୖࡢ益力ࡢ

当ࡘࡘࡋ維持ࢆ資ᮏ構造ࡢ現ᅾࠊࡿえࡲ踏ࢆ引関ಀ等ྲྀࡢ公開㈙付者ࡢ当社ࡢ

社単独࡛ୖࡢ場維持ࢆ目指ࠊࡶࡾࡼࡍᮏྲྀ引ࡾࡼ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࡿ࡞

方ࡿᅗࢆ強化ࡢ連携強化や対外信用力ࡢ層୍ࡾࡼࡢࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࠊ࡛ࡇ

 ࠋࡿ考え࡚いࡿࡍ資向ୖࡢ企業価値ࡢ当社ࠊࡀ

当社ࠊࡣ公開㈙付者ࡀ販売ࡿࡍ新築ఫ宅使用ࡿࡍ鉄骨部ᮦࡘい࡚ࠊ公開㈙付

者ࡢ完全子会社࡛あࡿ᪫化ᡂఫ工ࡽᮦ料ࡢ供給ࠊࡅཷࢆ製造業ົཷࢆク࡚ࡋいࠋࡿ

Ꮡࡀ少数株主ࠊ࡛ࡇࡿ࡞完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡀ当社ࡾࡼᮏྲྀ引ࠊ点ࡢࡇ

ᅾࡿࡍ中୍࡛ࡣ定ࡢ制限ࡀあࡓࡗ公開㈙付者当社ࡢ間ࡢ更ࡿ࡞連携強化ྍࡀ能

結ࡿ࡞能ྍࡀ意思決定࡞㏿迅ࡓࡗ持ࢆ体感୍ࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࠊࡓࡲࠊࡾ࡞

果ࠊ公開㈙付者ࡀ展開ࡿࡍఫ宅業ࡿࡅ࠾部ᮦ供給࣮࢙ࢳࣛࣉࢧࡢン関ࠊࡋ

考えࡢࡶࡿࡀ繋向ୖࡢ益力ࡢ当社ࠊࡁ࡛ࡀࡇ行うࢆ᥎進ࡢ協業ࡢ層୍ࡾࡼ

 ࠋࡿࢀࡽ

完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡀ当社ࠊࡶ࡚ࡋ関仮設機ᮦ業ࡿࡍ展開ࡀ当社ࠊࡓࡲ

ࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࡧ連携強化及ࡿ࡞更ࡢ間ࡢ当社公開㈙付者ࠊ࡛ࡇࡿ࡞

公開㈙付ࡿࡍ展開ࢆ建設業ࠊ結果ࡿ࡞能ྍࡀ意思決定࡞㏿迅ࡓࡗ持ࢆ体感୍

者ࡢࣉ࣮ࣝࢢ間୍࡛ࡾࡼࠊ層ࡢ協業ࡢ᥎進㸦例えࠊࡤ当社公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ

向ୖࡢ益力ࡢ当社ࠊࡾ࡞能ྍࡀ᥎進等㸧ࡢ共ྠ開Ⓨࡢ仮設機ᮦࡿࡅ࠾間ࡢ

 ࠋࡿࢀࡽ考えࡢࡶࡿࡀ繋

ࡼࢆ協業体制ࡢࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者当社ࠊࡾࡼ実行ࡢᮏྲྀ引ࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋ

ࠊࡾ࡞能ྍࡀࡇࡿࡏࡉ向ୖࢆ益力ࡢ当社ࠊ結果ࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿࡍ層強化୍ࡾ

ᮏྲྀ引ࡢ目的ࡀ㐩ᡂࡀࡇࡿࢀࡉ期待࡛ࡢࡶࡿࡁ評価࡛ࠋࡿࡁ 

公開㈙付者ࠊ࡛ࡇࡿ࡞完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡀ当社ࡾࡼᮏྲྀ引ࠊࡓࡲ

管理ࡿࡼ充実ࡢ教育体制ࠊ効率化やࡢົ作業ࡿࡼ元化୍ࡢ製造情報ࡢ間࡛ࡢ

面ࢆ含ࡓࡵ製造ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ共᭷化ࢆ進ࡇࡿࡵ等ࠊࡾࡼ当社ࡢ経営課㢟࡛あࡿ品

質ࡢᏳ定及ࡧ労働Ᏻ全衛生ࡢ改善ࢆᅗࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿ考えࠊࡣࡽࡉࠋࡿࢀࡽ当

社ࠊࡣ運転資金ࢆ調㐩ࡿࡍ手段ࠊ࡚ࡋ主࡚ࡋ金融機関ࡢࡽ借入ࢆࢀ利用࡚ࡋ

いࠊࢁࡇࡿ公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂ୍ࡀ元管理ࢆ行うࣇࣉ࣮ࣝࢢ

能ྍࡀࡇࡿࡅཷࢆ補完ࡢ支援や信用力࡞㈈ົ的ࡿࡼ活用ࡢ㸦CMS㸧ࢫンࢼ

 ࠋࡿࢀࡽ考えࡿ࡞

௨ୖࡢ各項等ࠊࡾࡼᮏྲྀ引ࡢ実行ࡾࡼ当社ࡀ公開㈙付者ࡢ完全子会社࡞

最ࡢ企業価値࡞中長期的ࡢ当社ࠊࢀࡉ強化ࡀ┙益ᇶ┙࣭業ᇶࡢ当社ࠊ࡛ࡇࡿ

大化ࡀᅗࡿࢀࡽ考えࠋࡿࢀࡽ 

場ୖࡀ当社ࡾࡼᮏྲྀ引ࠊ࡚ࡋࢺッ࣓ࣜࢹࡿ得ࡌ生ࡾࡼᮏྲྀ引ࠊ方୍࡛ࡢࡑ
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廃Ṇࡇࡿࡍ伴う資金又ࡣ資ᮏ調㐩や社会的信用力や人ᮦ採用力ࡢ影響ࡀ想定

完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡀ当社ࡾࡼᮏྲྀ引ࠊࡾ࠾ࡢ前グࠊࡶࡗࡶࠋࡿࢀࡉ

ࢫンࢼࣇࣉ࣮ࣝࢢ行うࡀ᪫化ᡂࡿ完全親会社࡛あࡢ公開㈙付者ࠊ࡛ࡇࡿ࡞

㸦CMS㸧ࡢ利用ࡾࡼ資金調㐩ྍࡀ能ࠊࡶࡿ࡞公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛

あࡿ᪫化ᡂୖࠊࡣ場会社࡛あࡾ高い社会的信用及ࡧ認知ᗘࢆ᭷࡚ࡋいࡿ考えࢀࡽ

ࡿࡍ補完ࢆ信用力࡞対外的ࡶ࡚ࡋࡓࡋ場廃Ṇୖࡀ当社ࡾࡼᮏྲྀ引ࠊࡽࡇࡿ

ࢀࡽᅗࡀ維持࣭向ୖࡿ࡞更ࡢ社会的信用力や人ᮦ採用力ࢁࡋࡴࠊࡾ能࡛あྍࡀࡇ

実行ࡢᮏྲྀ引ࠊࡶ࡚ࡋࡿࡍᏑᅾ仮ࠊࡣࢺッ࣓ࣜࢹࡿࡼᮏྲྀ引ࠊいえࡶࡿ

あࡾࡓ特段ࡢ支㞀࡞ࡽ࡞ࡣい評価࡛ࠋࡿࡁ 

ఫ宅鉄骨業ࡢ当社ࠊ実行ᚋࡢᮏྲྀ引ࠊࡣい࡚࠾公開㈙付者ࠊຍえ࡚ࡽࢀࡇ

及ࡧ仮設機ᮦ業ࡢいࡘࢀࡎい࡚ࡶ原則ࢆࡇࡿࡍ⥆⥅࡚ࡋண定ࠊࡋ現ᅾࡢ当

社ࡢ従業員ࡢ㞠用及ࡧ処遇ࢆ原則࡚ࡋ維持ࢆࡇࡿࡍ想定ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡋ当社

検討ࡶ構築等ࡢ体制ࡿࡍ能ྍࢆ相互利用ࡢ࣒ࣛࢢࣟࣉ人ᮦ育ᡂࣉ࣮ࣝࢢ間࡛ࡢ

扱いྲྀࡢ従業員ࡢ当社ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡿえࡲ踏ࢆࡇࡿあ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ

ࡿいえࡿい࡚ࡋ᭷ࢆ方針࡞適ษࡽ観点ࡢ維持࣭向ୖࡢ企業価値ࡢい࡚当社ࡘ

௦替手段ࡢᮏྲྀ引௨外ࡿࡁ期待࡛ࡀࡇࡿࡏࡉࡌ生ࢆ効果ࡢ様ྠᮏྲྀ引ࠊやࡇ

ࠊࡣᮏྲྀ引ࡴ含ࢆࡅᮏ公開㈙付ࠊࡿえࡲ踏ࡶࢆࡇࡿࢀࡽ考えい࡞ࢀࡉ想定ࡣ

当社ࡢ企業価値ࡢ向ୖ資࡛ࡢࡶࡿࡍあࡢࡑࠊࡾ目的ࡣṇ当性࣭妥当性ࢆ᭷ࡿࡍ

認ࠋࡿࢀࡽࡵ 

 

(b) ᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性 

当社ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡅ関ࡿࡍ意見表明ࢆ行うあࠊࡾࡓ公開㈙付者ࡽ提示ࡉ

公ࠊࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡿࡅ࠾過程ࡢ意思決定ࡿࡍ対ᮏ公開㈙付価格ࡓࢀ

開㈙付者ࠊ᪫化ᡂࠊ及ࡧ当社ࡽ独立ࢼࣇࡓࡋン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ及ࡧ第୕

者算定機関࡛あࡿ AGS コンࢸࣝࢧンࢢ対ࠊ࡚ࡋ当社株式ࡢ株式価値ࡢ算定ࢆ依

㢗ࠊࡋ当社株式価値算定書ྲྀࢆ得ࠋࡓࡋ 

ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡢ前提ࠊ࡚ࡋ当社株式価値算定書ࡢ信㢗性

AGSࠊࡎࡲࠊࡿࡍい࡚検討ࡘ コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ当社株式ࡢ㸯株当ࡢࡾࡓ株

式価値ࡢ各算定方法ࠊࡣい୍ࡶࢀࡎ般的࡞算定方法認ࠊࡓࡲࠋࡿࢀࡽࡵAGS コン

ࡵ認ࡣ点࡞合理ࠊࡶい࡚ࡘ⏤理ࡓࡋ採用ࢆ算定方法ࡢࢀࡒࢀࡑࡀࢢンࢸࣝࢧ

ࡿ第୕者算定機関࡛あ࡞経験豊富ࠊࡣ算定結果ࡃᇶ࡙当ヱ各算定方法ࠋい࡞ࢀࡽ

AGS コンࢸࣝࢧンࡾࡼࢢ算定࡛ࡢࡶࡓࢀࡉあࠊࡾ当社株式ࡢ㸯株当ࡢࡾࡓ株式

価値ࡢ算定結果ࡶ合理࡞点ࡣ認࡞ࢀࡽࡵいୖࠊࡽࡉࠋグ算定方法及ࡢࡑࡧ結

果ࡢ前提ࡿ࡞㈈ົண測や前提条件等ࡘい࡚ࠊࡶいࡶࢀࡎ合理࡞点ࡣ認ࢀࡽࡵ

 ࠋい࡞

ୖグ算定ࡢᇶ礎ࡿ࡞ᮏ業計⏬ࡘい࡚ࠊࡣ当社ࡀ 2023 ᖺ㸴᭶公表ࡓࡋᮏ
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中期経営計⏬ࡿࡅ࠾各業ᖺᗘࡢ計⏬数値ୖࢆ回ࡿෆ容࡚ࡗ࡞い࡛ࡇࡢࡿ

あࡢࡑࠊࡀࡿ理⏤ࠊࡣ࡚ࡋᮏ中期経営計⏬ࡿࡅ࠾計⏬数値ࠊࡣ当社ࡀᮏ中期経

営計⏬௨前策定࣭公表ࡓࡋ㸱ᗘࡢ中期経営計⏬ࡀいࡶࢀࡎᮍ㐩࡛あࡓࡗ実績鑑

当ࠊࡵࡓࡿあ࡛ࡢࡶࡓࡋ設定࡚ࡋ水準࡞保Ᏺ的ࡿࢀࡲ見込高いࡀ㐩ᡂ確ᗘࠊࡳ

社ࠊࡣAGS コンࢸࣝࢧンࡀࢢ当社株式ࡢ価値算定ࢆ行うあࡾࡓ再策定ࡿࡍᮏ

業計⏬࡛ࠊࡣ足元ࡢᕷ況ࢆ踏ࡲえࠊດ力要素ࢆ十ศ織ࡾ込࡛ୖࡔࢇ実現ྍ能性ࢆ

見込ࡿࡁ࡛ࡀࡇࡴ水準設定ࡀࡇࡿࡍ適ษ࡛あุࡿ断ࠊࡋᮏ業計⏬ࢆ再策

定࡛ࡇࡢࡓࡋあࠊࡓࡲࠋࡿᮏ業計⏬ࡘい࡚ࠊAGS コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ複

数回亘࡚ࡗ当社質疑応答ࢆ行いࡢࡑࠊ作ᡂ経緯ࠊෆ容及ࡧ当社ࡢ現状ࢆ把握ࡋ

確認ࢆ合理性ࡢ⏬ᮏ業計ࠊࡽいう観点い࡞ࡀ点࡞合理ࡽࢀࡑࠊ࡛ୖࡓ

委員ࡾࡓわ複数回ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊえࡲ踏ࢆࡽࢀࡇࠋࡿあ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ

会会合ࢆ開催ࠊࡋᮏ業計⏬ࡢ作ᡂࡘい࡚ࠊ当社担当者対࡚ࡋ直接ࣜࣄンࢢ

AGSࠊୖࡢい࡚確認ࡘ作ᡂ経緯࣭過程等ࠊෆ容࣭根ᣐࡢࡑࠊ行いࢆ コンࢸࣝࢧ

ンࡢࢢຓ言ࡘࡘࡅཷࢆ慎㔜審議࣭検討ࡓࡋ結果ࠊᮏ業計⏬ࡢᐈ観性又ࡣ合理性

ࡇࡓࡁ確認࡛ࡀࡇࡿあ࡛ࡢࡶࡓࢀࡉ作ᡂ適ษࠊࡎࢀࡽࡵ認ࡣ情ࡿࡏ疑わࢆ

ᮏࠊࡾ業計⏬࡛あࡿࡁ評価࡛合理的ࡣ⏬ᮏ業計ࠊ࡚ࡋᮏ特ู委員会ࠊࡽ

業計⏬ࢆ前提࡚ࡋ当社株式ࡢ価値算定ࢆ行うࡇ及ࡧᮏ業計⏬ࢆ公開㈙付者

ࢀࡽࡵ認ࡀ信㢗性ࡣ当社株式価値算定書ࠊࡾࡼ௨ୖࠋࡓࡋᢎ認ࢆࡇࡿࡍ提出

 ࠋࡿࡁ評価࡛ࡿ

ᮏ公開㈙付価格࡛あࡿ 750 ୖࠊࡣグࡾ࠾ࡢ信㢗性ࡢ認ࡿࢀࡽࡵ当社株式価値

算定書ࡿࡅ࠾ᕷ場株価法ࡿࡼ算定結果ࣞࡢンୖࡢࢪ限ୖࢆ回ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡗ

当社株式価値算定書ࡿࡅ࠾ DCF 法ࡿࡼ算定結果ࣞࡢンࡢࢪ中央値ࢆ超えࡿ金㢠

株式価値ࡿࡅ࠾当社株式価値算定書ࡣᮏ公開㈙付価格ࠊࡤࢀࡍࡽࡇࡿあࡶ࡛

算定ࡢ結果ࡢ関ಀ࡛妥当࡞範ᅖෆあࡿ評価࡛ࠋࡿࡁ 

ࡿᮏ公開㈙付価格࡛あࠊ࠾࡞ 750 ࠊࡣ当社ࡢ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢ簿価純資

産㢠࡛あࡿ 2,555 百万ࢆ自己株式᥍㝖ᚋࡢⓎ行῭株式総数㸦2,351,093 株㸧࡛割

簿価純資産ࡾࡓ㸯株当ࡓࡋ算出ࡾࡼࡇࡿ 1,087 ࢆୗ回࡚ࡗいࡢࡇࠊࡀࡿ点

企業⥆⥅ࠊࡵࡓい࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࡍ映ࢆ益性ࡢ将来ࡣձ純資産ࠊࡣ当社ࠊい࡚ࡘ

࡛あࡿ当社ࡢ企業価値算定࠾い࡚㔜視ࡣࡇࡿࡍ合理的࡛࡞いࠊࡇղ仮当社

ࡢ༶時୍࣭括ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࢀࡉ換価ࡲࡲࡢࡑࡀ簿価純資産㢠ࠊ場合ࡿࡍ清算ࡀ

売༷ࡀ困難考えࡿࢀࡽ汎用性ࡢ乏ࡋい製造工場やࠊᮏ社ࠊ支店及ࡧ機ᮦࢭン࣮ࢱ

帳簿ࡿえࡲ踏ࢆࡇࡿい࡚ࡋ老朽化ࡋ経過ࡀᖺ᭶ࡢ建築ᚋ相当程ᗘࡣ各建屋等ࡢ

価㢠࡛ࡢ売༷ࡀ困難࡛あࠊࡾ更地ࡢ࡛ୖࡓࡋ売༷ࡀ必要࡛あࡀࡇࡿ見込ࡿࢀࡲ

ᇶࢆ価値ࣉッࣛࢡࢫࠊࡣ換価㢠ࡢ原ᮦ料࣭貯蔵品ࠊ製品や掛品ࡢ製造工程ࠊࡇ

準ࠊࡾ࡞ࡢࡶࡓࡋ相当程ᗘࡢ毀損ࡀ見込ࠊࡇࡿࢀࡲճ企業ࡢ清算伴いࠊ従

業員対ࡿࡍ割増㏥職金及ࡧ弁護士費用等ࡢ相当程ᗘࡢ追ຍコࡢࢺࢫⓎ生ࡶ見込ࡲ
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相当程ᗘࡽ簿価純資産㢠ࡣ現実的ࠊࡣ清算価値ࡢ当社ࠊࡿࡳ鑑等ࡇࡿࢀ

公ṇࡢ当社株式ࡀ簿価純資産ࡾࡓ㸯株当ࠊࢀࡉ想定ࡀࡇࡿ࡞金㢠ࡓࢀࡉ毀損

価値ࡢ最ప価格ࡿ࡞いう考え方ࡣ採用ࡋ難い考え࡚いࡢࡇࠋࡿ点ࠊ௨ୖࡢ当

社ࡢ説明合理࡞点ࡣ認ࠊࡎࢀࡽࡵᮏ公開㈙付価格࡛あࡿ 750 ࠊࡀ㸯株当ࡾࡓ

簿価純資産 1,087 ࢆୗ回࡚ࡗいࠊ࡚ࡗࡶࢆࡇࡿᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性࣭妥当

性ࢆ否定ࡿࡍ理⏤࡞ࡽ࡞ࡣい考えࠋࡿࢀࡽ 

࡞公ṇࠕࡀ経῭産業省ࠊࡣ水準࣒࣑ࣞࣉࡢᮏ公開㈙付価格ࠊࡓࡲ M&A 方ࡾᅾࡢ

ࡓࡋ公表ࢆ㸫࡚ࠖࡅ向確保ࡢ株主利益向ୖࡢ指針㸫企業価値ࡿࡍ関 2019 ᖺ

㸴᭶ 28 日௨降公表2023ࠊࢀࡉ ᖺ 11 ᭶ 14 日࡛ࡲᡂ立ࡓࡋ支配関ಀ࡞ࡢい会社

ྠ士ࡘ完全子会社化ࢆ目的ࡓࡋ公開㈙付ࡢࡅ例㸦ࠊࡋࡔࡓMBO 案件ࢆ㝖ࠋࡃ㸧

64 件࣒࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾水準ࡢ中央値ࡢ関ಀ࡛必ࡶࡋࡎ高い水準ࡣ評価࡛࡞ࡁ

いୖࠊࡢࡢࡶグ例ࡿࡅ࠾ 10㸣刻࣒࣑ࣞࣉࡢ࡛ࡳศᕸ比較ࠊࡶ࡚ࡋᮏ公開㈙

付価格࣒࣑ࣞࣉࡢ率ྠࡣ等ࡢ水準あࠊࡾ相応ࡀ࣒࣑ࣞࣉࡢ確保࡚ࢀࡉいࡇࡿ

株ࡿࢀࡉ実現当社࡚ࡗࡼ࣮ࢪࢼࢩࡢᮏྲྀ引ࠊࡣᮏ公開㈙付価格ࠊࡤࢀࡍࡽ

式価値ࡀ相当程ᗘ映࡛ࡢࡶࡓࢀࡉあࡿ評価࡛ࠋࡿࡁ 

2023ࠊࡣい࡚ࡘᮏ公開㈙付価格ࠊ࡚ࡋࡑ ᖺ 11 ᭶ 15 日௨降ࠊ当社公開㈙付者

ࡽ当社ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊࢀࡽࡡ㔜ࡀ΅交ࡧ協議及ࡿࡓわ間࡛複数回ࡢ

ᮏ特ู委ࠊࡅཷࢆい࡚㏲ḟ報告ࡘ交΅状況ࡧ協議及ࡢ間ࡢ公開㈙付者当社ࡿ

員会ࡢ࡚ࡋ意見ࢆ表明ࠊࡾ࠾࡚ࡋ࡞ࡿࡍᮏ特ู委員会࡚ࡋᮏ公開㈙付価格

ಀࡿ交΅過程実質的関࡚ࡋいࠋࡿ௨ୖࡢᮏྲྀ引ಀࡿ交΅経過等࠾い࡚ࠊ

㏱明性や公ṇ性ࢆ疑わࡼࡿࡏう࡞情ࡶ認ࠊࡎࢀࡽࡵᮏ公開㈙付価格ࠊࡣᮏ特ู委

員会ࡀ実質的関࡛ୖࡓࡋ実施ࡓࢀࡉ当社公開㈙付者ࡢ間ࡢ再୕亘ࡿ協

議࣭交΅ࡢ結果࡚ࡋ提案ࡓࢀࡉ価格࡛あࠊࡶࡿ公開㈙付者ࡢ当初提案㢠

㸦当社株式 1 株665ࠊࡁࡘ 㸧ࡽ 750 大幅増㢠࡛ࡢࡶࡓࢀࡉあࠊ࡚ࡗ真

摯࡞交΅࡚ࡗࡼ決定ࡓࢀࡉ価格࡛あࡿ評価࡛ࠋࡿࡁ 

௨ୖࠊࡾࡼᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ評価࡛ࠋࡿࡁ 

࣒࣮࢟ࢫࡢᮏྲྀ引ࠊࡶ࡚ࡋ引条件ྲྀࡢᮏ公開㈙付価格௨外ࡿಀᮏྲྀ引ࠊࡓࡲ

ࡢᮏྲྀ引௨外ࡿࡁ期待࡛ࡀࡇࡿࡏࡉࡌ生ࢆ効果ࡢ様ྠᮏྲྀ引ࡾ࠾ࡢ前グࠊࡣ

௦替手段ࡣ想定࡞ࢀࡉいࡇ鑑ࠊࡓࡲࠊࡶ࡚ࡳ当社ࡢ少数株主࡚ࡗ適ษ࡞投

資回ࡢ機会ࢆえࡿいう意味ࠊࡶࡽ合理的࡛ࡢࡶ࡞あࡿ評価࡛ࡋࡑࠋࡿࡁ

ࡀ最短期間ࡓࢀࡽࡵ定法௧ࠊࢆ公開㈙付期間ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ࡚ 20 営業日࡛あ

30ࠊࢁࡇࡿ 営業日設定ࡿࡍண定࡛ࡇࡢあࠊࡇࡿᮏྲྀ引ࡢ公表ᚋࡢ潜

ᅾ的࡞㈙者ࡀ対抗提案ࢆ行うࡣࡇ否定࡚ࢀࡉい࡞いࠊࡇ公開㈙付者及ࡧ当社

ࡴ含ࢆ引保護条項ྲྀ࡞うࡼࡿࡍ禁Ṇࢆࡇࡿࡍ接触対抗的㈙提案者ࡀ当社ࠊࡣ

合意等ࠊ対抗的㈙提案者ࡀ当社ࡢ間࡛接触ࢆࡇࡿࡍ制限ࡼࡿࡍう࡞ෆ容ࡢ合

意୍ࡣษ行࡚ࡗい࡞いࡇࡢ等ࢆ踏ࡲえࠊࡿ対抗的࡞㈙付ࡅ等ࡢ機会ࡀ確保ࡉ
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ࡿࡍ機能相応ࡣࢡッ࢙ࢳ࣭ࢺッࢣ࣮࣐࡞間接的ࡿࡅ࠾ᮏྲྀ引ࠊいえࡿい࡚ࢀ

 ࠋࡿࡁ評価࡛ࡢࡶ

ຍえ࡚ࠊ公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付࠾ࡅい࡚797,400ࠊ 株㸦所᭷割合㸸33.92㸣㸧

࡞ࡉ᭷ࢆ利害関ಀ公開㈙付者ࠊࡣࢀࡇࠊࡾ࠾࡚ࡋ設定࡚ࡋୗ限ࡢ㈙付ண定数ࢆ

い当社ࡢ株主ࡀ所᭷ࡿࡍ当社株式ࡢ数ࡢ過半数㸦MoM㸧ୖࢆ回ࡇࡢࡿ࡞ࡢࡶࡿ

実質的ࠊࡣ設定ࡢグୗ限ୖࠊࡵࡓࡿあ࡛ MoM 設ࡢୗ限ࡢ㈙付ண定数ࡿࡍ相当

定ࠊ࡚ࡋᮏྲྀ引ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性ࢆ確保࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ公ṇ性担保措置ࡋ

࡚᭷効機能࡚ࡋいࡿ評価࡛ࠋࡿࡁ 

࡚ࢀࡉ前提ࡀࡇࡿࡍ得ྲྀࢆ全࡚ࡢ当社株式ࡀ公開㈙付者ࠊࡣᮏྲྀ引࡛ࠊࡓࡲ

い手法࡞ࢀࡉ確保ࡀ価格決定請求権ࡣ株式㈙ྲྀ請求権又࡚ࡋ対株主ࡢ当社ࠊࡾ࠾

ࢀ行わᡂ立ᚋࡢࡅᮏ公開㈙付ࡣ又ࡅᮏ公開㈙付ࡀ少数株主ࠊࡇい࡞ࢀࡉ採用ࡣ

ᮏ公開㈙ࠊࡶ࡚ࡋࡓ得ࢆ対価࡚ࡗࡼࢀࡎいࡢ⥆手ࢺ࢘ࢬ࣮ࢡࢫᮏࡢ当社ࡿ

付価格ྠ㢠ࡢ対価ࢆ得ࡀࡇࡿ確保࡚ࢀࡉいࠊࡀࡇࡿ当社ࡀ公表又ࡣ提出ண定

ࡽい࡚明࠾開示資料ࡿࡍࡵ始ࢆ意見表明報告書ࡧ及ࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ当社ࡢ

認ࡿい࡚ࢀࡉ排㝖ࡣい࡚強ᅽ性࠾ᮏྲྀ引ࠊࡤࢀえࡲ踏ࢆࡇࡿண定࡛あࡿࢀࡉ

 ࠋࡿࢀࡽࡵ

ྲྀࡢ種࣭ྠ規模ྠࠊࡶい࡚ࡘ条件ࡢᮏ公開㈙付価格௨外ࡿಀᮏྲྀ引ࠊࡢࡑ

引条件比較࡚ࡋ合理࡞ࡣ࡛ࡢࡶ࡞い考えྲྀࠊࢀࡽ引条件ࡀ公ṇ性࣭妥当性ࢆ

Ḟࡣࡢࡶࡃ認࡞ࢀࡽࡵいࠋ 

௨ୖࠊࡾࡼᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ考えࠋࡿࢀࡽ 

 

(c) ᮏྲྀ引ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性 

当社ࠊࡣᮏྲྀ引ࡀ当社ࡢ主要株主ࡘ筆頭株主ࡿࡼ持ศ法適用関連会社ࡢ㈙

ࡧ利益相及࡞構造的ࡣ間ࡢ少数株主ࡢ当社ࡣ当社又公開㈙付者ࠊࡋヱ当

情報ࡢ非対称性ࡢ問㢟ࡀᏑࡇࡿࡍ鑑ࠊࡳᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࠊࡋ当社ࡢ企業

価値ࡢ向ୖ及ࡧ当社ࡢ少数株主ࡢ利益ࡢ確保ࢆ目的ྲྀࠊ࡚ࡋ締役会決議ᇶ࡙ࡁ

ᮏ特ู委員会ࢆ設置ࠋࡓࡋᮏ特ู委員会ࠊࡣ社外ྲྀ締役㸰ྡ及ࡧ社外᭷識者㸯ྡࡢ

合計㸱ྡ࡛構ᡂࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉᮏ特ู委員会ࡢ委員ࡣいࡶࢀࡎ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂࠊ

及ࡧ当社ࡽ独立࡚ࡋいࠋࡿ 

௨ୖຍえࠊ当社ࠊࡣᮏ特ู委員会ࡢ設置ࢆ決議ྲྀࡓࡋ締役会࠾い࡚ࠊᮏ特ู

委員会対࡚ࡋᮏ諮問項対ࡿࡍ答申ࢆ依㢗ࠊࡶࡿࡍ。ϸ)ᮏྲྀ引ಀࡿ当

社ྲྀ締役会ࡢ意思決定ࡘい࡚ࡣᮏ特ู委員会ࡢ答申ෆ容ࢆ最大限尊㔜࡚ࡋ行うࡇ

ࡓࡋ断ุい࡞妥当࡛ࡀ引条件ྲྀࡣ実施又ࡢᮏྲྀ引ࡀϹ)ᮏ特ู委員会。ࠊࡧ及ࠊ

場合ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠ࡞ࡋいࢆࡇ決議ࠊࡽࡉࠋࡓࡋᮏ特ู委員会ࠊࡣ

当社ྲྀ締役会ࠊࡽ(a)当社ࡀ公開㈙付者ࡢ間࡛行う交΅ࡢ過程実質的関

ࡣࡃࡋ㈈ົ若ࡽ自ࡀᮏ特ู委員会ࠊ࡚ࡌ応必要ࠊ࡚ࡋ関ᮏྲྀ引(b)ࠊ権限ࡿࡍ
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法ົ等ࢆ࣮ࢨࣂࢻࡢ選任ࠊࡋ又ࠊࡣ当社ࡀ選任ࢆ࣮ࢨࣂࢻࡿࡍ指ྡ若ࡃࡋ

ᮏ特ูࠊ࡚ࡋ対役職員ࡢ当社(c)ࠊࡧ並ࠊ権限ࡿࡵ求ࢆ専門的ຓ言ࠊࡋᢎ認ࡣ

委員会ࡢ出席ࢆ要求ࠊࡓࡲࠊࡋᮏ諮問項ࡢ検討及ุࡧ断必要࡞情報ࡢ提供ࢆ

要求ࡿࡍ権限ࡢ各権限ࢆ付࡚ࢀࡉいࠋࡿ 

࡞適ษࠊࢀࡉ構ᡂࡾࡼ者࡞適格࡚ࡋ特ู委員ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋ

ุ断ྍࡀࡇࡿࡍࢆ能࡞設計ࠊࡘࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉ当社ࡿࡅ࠾ᮏྲྀ引関ࡿࡍ意

思決定実質的関࡛ࡿࡁ機会ࡀ確保࡚ࢀࡉいࡿいえࠋࡿ 

ᮏ特ู委員会ࠊࡣ関ಀ資料ࡘい࡚調査࣭検討ࢆ行うࠊࡶ当社対ࠊ࡚ࡋ

当社ࡢ業環境ࠊ業計⏬ࠊ当社ࡢ株価水準等ࠊᮏྲྀ引ࡢ目的ࡢ合理性等及ࡧᮏྲྀ

引ࡀ当社ࡢ企業価値えࡿ影響等ࡘい࡚質問ࠊࡋ当社ࠊࡾࡼ書面ࡿࡼ回答ࢆ

ཷ領ࠊࡋ回答書ࡢෆ容関ࡿࡍ質疑応答ࢆ行ࠊࡓࡲࠋࡓࡗ公開㈙付者対ࠊࡶ࡚ࡋ

ᮏྲྀ引ࡢ目的ࠊᮏྲྀ引ᚋࡢ経営方針ࠊᮏྲྀ引関ࡿࡍ検討状況等ࡘい࡚質問ࠊࡋ

公開㈙付者ࠊࡾࡼ書面ࡿࡼ回答ཷࢆ領ࠊࡋ回答書ࡢෆ容関ࡿࡍ質疑応答ࢆ行ࡗ

第୕者算ࡧ及࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩンࢼࣇࡢ当社ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊࡽࡉࠋࡓ

定機関࡛あࡿ AGS コンࢸࣝࢧンࠊࡽࢢᮏྲྀ引ࡢෆ容及ࡧ進捗状況等ࠊ株式価値

算定ࡢෆ容等ࠊ公開㈙付者ࡢ間ࡢ協議࣭交΅等ࡢ状況関࡚ࡋ説明ࢀࡇࠊࡅཷࢆ

岩ࡿあ࡛࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡢ当社ࠊࡶ行うࢆ質疑応答ࡿࡍ関点ࡢࡽ

⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊࡽᮏྲྀ引࠾い࡚手⥆ࡢ公ṇ性ࢆ確保ࡵࡓࡿࡍ講ࡁࡿࡌ

措置ࠊᮏྲྀ引ࡢ諸手⥆並ࡧᮏྲྀ引ಀࡿᮏ特ู委員会ࡢ審議ࡢ方法及ࡢࡑࡧ過程

等関ࡿࡍຓ言ࢆ含ࡴ法的ຓ言ࡢࡽࢀࡇࠊࡅཷࢆ点関ࡿࡍ質疑応答ࢆ行ࠋࡓࡗ 

௨ୖࠊࡾ࠾ࡢᮏ特ู委員会ࠊࡣ特ู委員࡚ࡋ適格࡞者ࡾࡼ構ᡂࠊࢀࡉ適ษ

ࡿࡍ関ᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾当社ࠊࡘࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉ設計࡞能ྍࡀࡇࡿࡍࢆ断ุ࡞

意思決定実質的関࡛ࡿࡁ機会ࡀ確保࡚ࢀࡉいࠊୖࡿ実㝿ࠊࡶᮏ特ู委員

会ࡿࡅ࠾審議ࡣ慎㔜ࡘ適ษ行わࠊࢀᮏ特ู委員会࡚ࡋᮏྲྀ引ࡢ交΅過程

実質的関࡚ࡋいࡢࡶࡓいえࠊࡽࡇࡿᮏ特ู委員会ࡢ設置及ࡧ審議等ࡘ

い࡚ࠊࡣᮏྲྀ引ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性ࢆ確保࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ公ṇ性担保措置࡚ࡋ

᭷効機能࡚ࡋいࡿ評価࡛ࠋࡿࡁ 

ᮏ公開㈙付࠾ࡅい࡚ࠊ当社ࠊࡣ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡓࡅཷࡽ法的ຓ言ࠊAGS

コンࢸࣝࢧンࡓࡅཷࡽࢢ㈈ົ的見地ࡢࡽຓ言ࠊ並ࡧ AGS コンࢸࣝࢧンࢢ

ᮏࡴ含ࢆࡅᮏ公開㈙付ࠊࡘࡘえࡲ踏ࢆෆ容ࡢ当社株式価値算定書ࡓࡅཷࢆ提出ࡽ

ྲྀ引ࡀ当社ࡢ企業価値ࡢ向ୖ資ࡿࡍ否ࠊ及ࡧᮏ公開㈙付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引

ಀྲྀࡿ引条件ࡀ妥当ࡢࡶ࡞否ࡘい࡚ࠊ慎㔜協議࣭検討ࢆ行࡚ࡗいࠋࡿ 

当社ࠊࡣ公開㈙付者ࡿࡼ当社対࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࡿࡍンࡢࢫ対応ࠊᮏ

業計⏬ࡢ検討及ࡧ作ᡂࠊᮏྲྀ引ᚋࡢ当社ࡢ経営方針ࡢ検討いࡓࡗ当社ࡿࡅ࠾ᮏ

ྲྀ引ࡢ検討ࠊ交΅及ุࡧ断関ྲྀࠊࡣ࡚ࡋ締役㸯ྡ及ࡧ従業員㸰ྡࡽ構ᡂࡿࢀࡉ

公開㈙ࡧ᪫化ᡂ及ࠊࡣい࡚࠾選定ࡢ࣮ࣂ当ヱ࣓ンࠊࡋ設置ࢆ࣒࣮ࢳࢺࢡ࢙ࢪࣟࣉ
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付者ࢆ含ࡴ公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ㸦当社ࢆ㝖ࠋࡃ㸧ࡢ役職員ࢆ兼任࣭兼ົࡿࡍ又ࡣ過

去ࡢࡽࢀࡇ役職員࡛あࡓࡗ当社ࡢ役職員ࡀ含࡞ࢀࡲいࡼう留意࡚ࡋ体制ࡢ構築ࢆ行

࡚ࡋ関策定ࡢ⏬ᮏ業計ࡿ࡞ᇶ礎ࡢ株式価値算定ࡢ当社株式ࠊ特ࠋࡿい࡚ࡗ

ࡿ第୕者算定機関࡛あࡧ及࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩンࢼࣇࠊࡣ AGS コンࢸࣝࢧン

ࢫࢭࣟࣉ策定࡚ࡵ含ࢆ独立性ࡢ役職員ࡿࡍ関作ᡂࡢࡑࠊࡽࡀ࡞ࡅཷࢆຓ言ࡢࢢ

 ࠋࡿい࡚ࡵ進࡚ࡋ留意ࡶい࡚ࡘ公ṇ性ࡢ

ࠊࡾ࠾࡚ࡋ兼ົࢆ従業員ࡢ公開㈙付者ࡣ城戸信氏ࠊࡕうࡢ締役ྲྀࡢ当社ࠊࡓࡲ

ຍ藤㞞教氏ࡣ公開㈙付者出身者࡛あࢀࡒࢀࡑࠊࡽࡇࡿ利益相ࢆࢀࡑ࠾ࡢ回避

ࠊࡾ࠾࡚ࢀ外ࡣࡽ当ヱ体制ࠊࡣ㸰ྡࡢຍ藤㞞教氏ࡧ城戸信氏及ࠊࡽ観点ࡿࡍ

ᮏ日ྲྀࡿ࡛ࡲࡿ⮳扱いࡘࠊࡾ࠾࡚ࡋ⥆⥅ࢆ城戸信氏ࠊ及ࡧຍ藤㞞教氏ࡢ

㸰ྡࡢいࡀࢀࡎᮏྲྀ引ಀࡿ検討ࠊ交΅及ุࡧ断関࡚ࡋ当ヱ体制対ࡿࡍ指示

等ࢆ行ࡓࡗ実࡞ࡣいࠋ 

௨ୖࠊࡾࡼ当社ࠊࡣ公開㈙付者及ࡧ᪫化ᡂࡽ独立ࡓࡋ立場࡛ࠊᮏྲྀ引ಀࡿ検

討ࠊ交΅及ุࡧ断ࢆ行う体制ࢆ構築࡚ࡋいࡢࡶࡿいえࡿࠊ体制ࠊࡣᮏྲྀ引

ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性ࢆ確保࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ公ṇ性担保措置࡚ࡋ᭷効機能࡚ࡋい

 ࠋࡿࡁ評価࡛ࡿ

当社ࠊࡣᮏྲྀ引関ࢼࣇࠊ࡚ࡋン࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ AGS コンࢸࣝࢧ

ࠊࡋ選任ࢀࡒࢀࡑࢆ岩⏣合ྠ法ᚊົ所࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࠊࢆࢢン

ᮏྲྀ引ࡢ諸手⥆やᮏ公開㈙付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ条件等ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࢆ確保ࡍ

ࠊࡶࢀࡎいࠊ࠾࡞ࠋࡿ得࡚いࢆຓ言࡞十ศࡘ必要ࡣᮏ特ู委員会ࡧ当社及ࠊࡵࡓࡿ

公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂࠊ及ࡧ当社ࡢ関連当者ࡣヱ当ࠊࡎࡏᮏྲྀ引関࡚ࡋ㔜要࡞

利害関ಀࢆ᭷࡚ࡋい࡞いࠊ࠾࡞ࠋᮏྲྀ引ಀࡿ AGS コンࢸࣝࢧンࢢ対ࡿࡍ報酬

引ྲྀࡢ種ྠࠊࡀࡿい࡚ࢀࡲ含ࡀᡂຌ報酬ࡿࢀ支払わ条件ࢆᡂ立等ࡢᮏྲྀ引ࠊࡣ

相応当社ࡶ࡚ࡗ場合࡛あࡓࡗ࡞ᡂ立ࡀᮏྲྀ引ࡧ実ົ慣行及࡞般的୍ࡿࡅ࠾

支払条件ࢆᡂ立等ࡢᮏྲྀ引ࠊࡤࢀࡍ案຺ࡶ是非等ࡢ報酬体系ࡿࡌ生ࡀ金銭㈇担ࡢ

わࡿࢀᡂຌ報酬ࡀ含࡚ࢀࡲい࡚ࡗࡶࢆࡇࡿ独立性ࡀ否定࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࢀࡉい認

条件ࢆᡂ立等ࡢᮏྲྀ引ࠊࡣ報酬ࡿࡍ対岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊࡓࡲࠋࡿࢀࡽࡵ

支払わࡿࢀᡂຌ報酬ࡣ含࡚ࢀࡲい࡞いࡿࠊࡽࡇ報酬体系ࡀ岩⏣合ྠ法ᚊ

ົ所ࡢ独立性ุࡢ断等影響ࢆえ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿい考えࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋࠋࡿࢀࡽ

AGS コンࢸࣝࢧンࢢ及ࡧ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡢ選任及ࡿࡼࡽࢀࡇࡧຓ言ࠊࡣᮏ

ྲྀ引ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性ࢆ確保࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ公ṇ性担保措置࡚ࡋ᭷効機能

 ࠋࡿࡁ評価࡛ࡿい࡚ࡋ

ᮏྲྀ引࡛ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡣ公開㈙付期間ࠊࢆ法௧定ࡓࢀࡽࡵ最短期間ࡀ 20営

業日࡛あ30ࠊࢁࡇࡿ 営業日設定ࡿࡍண定࡛ࡇࡢあࠊࡾᮏྲྀ引ࡢ公表ᚋ

公開㈙付者及ࠊࡓࡲࠋい࡞い࡚ࢀࡉ否定ࡣࡇ行うࢆ対抗提案ࡀ㈙者࡞潜ᅾ的ࡢ

引保護条項ྲྀ࡞うࡼࡿࡍ禁Ṇࢆࡇࡿࡍ接触対抗的㈙提案者ࡀ当社ࠊࡣ当社ࡧ
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ෆ࡞うࡼࡿࡍ制限ࢆࡇࡿࡍ間࡛接触ࡢ当社ࡀ対抗的㈙提案者ࠊ合意等ࡴ含ࢆ

容ࡢ合意୍ࡣษ行࡚ࡗい࡞い࡛ࡇࡢあࢆࡽࢀࡇࠋࡿ踏ࡲえࠊࡿ対抗的࡞㈙付

ッ࢙ࢳ࣭ࢺッࢣ࣮࣐࡞間接的ࡿࡅ࠾ᮏྲྀ引ࠊいえࡿい࡚ࢀࡉ確保ࡀ機会ࡢ等ࡅ

 ࠋࡿࡁ評価࡛ࡢࡶࡿࡍ機能相応ࡣࢡ

௨ୖຍえࠊᮏྲྀ引࡛ࠊࡣ当社ࡢ少数株主ࡀᮏྲྀ引ࡘい࡚評価ุ࣭断ࡿࡍあ

㈙付ண定ࡿࡅ࠾ࡅᮏ公開㈙付ࠊやࡇࡿண定࡛あࡿࢀࡉ提供ࡀ情報࡞適ษࠊࡾࡓ

数ࡢୗ限ࡘい࡚ୖࠊࡣグୗ限ࢆ満ࡍࡓ場合ࠊ実質的ᮏ応募契約ࡢ対象ࡿ࡞株

式ࢆ含ࡵⓎ行῭株式ࡢ過半数ࡢ応募ࡀあୖࠊࡽࡇࡿ࡞ࡶࡇࡿグୗ限ࡢ設定

実質的ࠊࡣ MoM ࡢ⥆手ࡿಀᮏྲྀ引ࠊ࡚ࡋ設定ࡢୗ限ࡢ㈙付ண定数ࡿࡍ相当

公ṇ性ࢆ確保࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ公ṇ性担保措置࡚ࡋ᭷効機能࡚ࡋいࡿ評価࡛

行わᡂ立ᚋࡢࡅᮏ公開㈙付ࡣ又ࡅᮏ公開㈙付ࡀ少数株主ࠊࡣᮏྲྀ引࡛ࠊࡇࡿࡁ

ᮏ公開ࠊࡶ࡚ࡋࡓ得ࢆ対価࡚ࡗࡼࢀࡎいࡢ⥆手ࢺ࢘ࢬ࣮ࢡࢫᮏࡢ当社ࡿࢀ

㈙付価格ྠ㢠ࡢ対価ࢆ得ࡀࡇࡿ確保࡚ࢀࡉいࠊࡀࡇࡿ当社ࡀ公表又ࡣ提出ண

定ࡢ当社ࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ及ࡧ意見表明報告書ࢆ始ࡿࡍࡵ開示資料࠾い࡚明ࡽ

ࡿい࡚ࢀࡉ排㝖ࡣい࡚強ᅽ性࠾ᮏྲྀ引ࠊࡤࢀえࡲ踏ࢆࡇࡿண定࡛あࡿࢀࡉ

認ࠋࡿࢀࡽࡵ 

௨ୖࠊࡾࡼᮏྲྀ引࠾い࡚ࠊࡣ各公ṇ性担保措置ࡀ講ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡽࡌᮏྲྀ引

ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ考えࠋࡿࢀࡽ 

 

(d) ᮏྲྀ引ࢆ行うࡀࡇ当社ࡢ少数株主࡚ࡗ利益࡛࡞い考えࡿࢀࡽ 

前グࠊࡾ࠾ࡢձᮏྲྀ引ࠊࡣ当社ࡢ企業価値ࡢ向ୖ資࡛ࡢࡶࡿࡍあࡢࡑࠊࡾ目

的ࡣṇ当性࣭妥当性ࢆ᭷ࡿࡍ認ࠊࡇࡿࢀࡽࡵղᮏ公開㈙付ࡿࡅ࠾ࡅ公開㈙付

価格ࢆ含ࠊࡵᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ考えࡇࡿࢀࡽ

ࠊࡿࡍࡽࡇࡿࢀࡽ考えࡿい࡚ࢀࡉ確保ࡣ公ṇ性ࡢ⥆手ࡿಀճᮏྲྀ引ࠊ

ᮏྲྀ引ࢆ行うࡣࡇ当社ࡢ少数株主࡚ࡗ利益࡛࡞ࡣい考えࠋࡿࢀࡽ 

 

(e) 当社ྲྀ締役会ࡀᮏ公開㈙付ࡅ対࡚ࡋ賛ྠ意見ࢆ表明ࠊࡋ当社ࡢ株主対࡚ࡋᮏ

公開㈙付ࡢࡅ応募ࢆ᥎奨ࢆࡇࡿࡍ決定ࡢࡇࡿࡍ是非 

前グࠊࡾ࠾ࡢձᮏྲྀ引ࠊࡣ当社ࡢ企業価値ࡢ向ୖ資࡛ࡢࡶࡿࡍあࡢࡑࠊࡾ目

的ࡣṇ当性࣭妥当性ࢆ᭷ࡿࡍ認ࠊࡇࡿࢀࡽࡵղᮏ公開㈙付ࡿࡅ࠾ࡅ公開㈙付

価格ࢆ含ࠊࡵᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ考えࡇࡿࢀࡽ

ࢆմᮏྲྀ引ࠊࡇࡿࢀࡽ考えࡿい࡚ࢀࡉ確保ࡣ公ṇ性ࡢ⥆手ࡿಀճᮏྲྀ引ࠊ

行うࡣࡇ当社ࡢ少数株主࡚ࡗ利益࡛࡞ࡣい考えࠊࡿࡍࡽࡇࡿࢀࡽ

当社ྲྀ締役会ࡀᮏ公開㈙付ࡅ対࡚ࡋ賛ྠ意見ࢆ表明ࠊࡋ当社ࡢ株主対࡚ࡋᮏ公

開㈙付ࡢࡅ応募ࢆ᥎奨ࢆࡇࡿࡍ決定ࡣࡇࡿࡍ妥当࡛あࡿ考えࠋࡿࢀࡽ 
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յ 当社ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ検討体制ࡢ構築 

ୖグࠕ㸦2㸧意見ࡢ根ᣐ及ࡧ理⏤ࠖࠕࡢճ 当社ࡀᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠࡓࡗ⮳ࡿࡍ意

思決定ࡢ過程及ࡧ理⏤ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢ当社2023ࠊࡣ ᖺ㸷᭶ୖ᪪ࠊ岩⏣合ྠ法ᚊ

ົ所ࡓࡅཷࡽᮏྲྀ引関ࡿࡍ意思決定ࡢ過程ࠊ方法ࡢࡑࡢᮏྲྀ引関ࡿࡍ意思決定

当社ࠊ立場࡛ࡓࡋ独立ࡽ公開㈙付者ࠊえࡲ踏ࢆ法的ຓ言ࡢい࡚ࡘ留意点等ࡿࡍ関

交ࠊ検討ࡿಀᮏྲྀ引ࠊࡽ観点ࡢ確保ࡢ利益ࡢ株主共ྠࡢ当社ࡧ向ୖ及ࡢ企業価値ࡢ

΅及ุࡧ断ࢆ行うࡢࡵࡓ体制ࡢ構築ࢆ開始ࠋࡓࡋࡲࡋ 

具体的ࠊࡣ当社ࠊࡣᮏ特ู委員会ࡢ指示ࠊࡅཷࢆ公開㈙付者ࡿࡼ当社対ࢹࡿࡍ

経営方ࡢ当社ࡢᮏྲྀ引ᚋࠊ作ᡂࡧ検討及ࡢ⏬ᮏ業計ࠊ対応ࡢࢫン࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗ

針ࡢ検討いࡓࡗ当社ࡿࡅ࠾ᮏྲྀ引ࡢ検討ࠊ交΅及ุࡧ断関ྲྀࠊࡣ࡚ࡋ締役㸯ྡ及

い࠾選定ࡢ࣮ࣂ当ヱ࣓ンࠊࡋ設置ࢆ࣒࣮ࢳࢺࢡ࢙ࢪࣟࣉࡿࢀࡉ構ᡂࡽ従業員㸰ྡࡧ

役職員ࡢ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ㸦当社ࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࡴ含ࢆ公開㈙付者ࡧ᪫化ᡂ及ࠊࡣ࡚

う留意ࡼい࡞ࢀࡲ含ࡀ役職員ࡢ当社ࡓࡗ役職員࡛あࡢࡽࢀࡇ過去ࡣ又ࡿࡍ兼任࣭兼ົࢆ

ᮏ業ࡿ࡞ᇶ礎ࡢ株式価値算定ࡢ当社株式ࠊࡅわࡾࠋࡓࡋࡲ行いࢆ構築ࡢ体制࡚ࡋ

計⏬ࡢ策定関ࢼࣇࠊࡣ࡚ࡋン࡛࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩあࡿ AGS コンࢸࣝࢧンࡢࢢ

ຓ言ࡢࡑࠊࡽࡀ࡞ࡅཷࢆ作ᡂ関ࡿࡍ役職員ࡢ独立性ࢆ含࡚ࡵ策定ࡢࢫࢭࣟࣉ公ṇ性

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡵ進ࡽࡀ࡞ࡅཷࢆ確認ࡢᮏ特ู委員会ࡶい࡚ࡘ

㸧ࠋࡴ含ࢆいྲྀ締役全員㸦┘査等委員࡞ࡋ᭷ࢆ利害関ಀࡿࡅ࠾ն当社ࠕୗグࠊࡓࡲ

ࢀ外ࡣࡽ当ヱ体制ࠊࡣ㸰ྡࡢຍ藤㞞教氏ࡧ城戸信氏及ࠊࡽ⏤理ࡢグ載ᢎ認ࠖࡢ

ຍ藤㞞教ࡧ及ࠊ城戸信氏ࡘࠊࡾ࠾࡚ࡋ⥆⥅ࢆ扱いྲྀࡿ࡛ࡲࡿ⮳ᮏ日ࠊࡾ࠾࡚

氏ࡢ㸰ྡࡢいࡀࢀࡎᮏྲྀ引ಀࡿ検討ࠊ交΅及ุࡧ断関࡚ࡋ当ヱ体制対ࡿࡍ指示

等ࢆ行ࡓࡗ実ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

ࡧ交΅及ࠊ検討ࡢ検討体制㸦ᮏྲྀ引ࡢᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾当社ࠊ࡚ࡵ含ࢆ扱いྲྀࡢࡽࢀࡇ

ุ断関ࡿࡍ当社ࡢ役職員ࡢ範ᅖ及ࡢࡑࡧ職ົࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧ࡢ構築㝿ࡣ࡚ࡋ岩⏣

合ྠ法ᚊົ所ࡢຓ言ࢆ踏ࡲえ࡚ࠊࡘࠊࡾ࠾独立性及ࡧ公ṇ性ࡢ観点ࡽ問㢟࡞ࡀい

 ࠋࡍࡲࡾ࠾得࡚ࢆᢎ認ࡽᮏ特ู委員会ࠊい࡚ࡘࡇ

 

ն 当社ࡿࡅ࠾利害関ಀࢆ᭷࡞ࡋいྲྀ締役全員㸦┘査等委員ࢆ含ࠋࡴ㸧ࡢᢎ認 

当社ࠊࡣᮏ日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊ当社ྲྀࡢ締役㸵ྡࡢうࠊࡕ城戸信氏及ࡧຍ

藤㞞教氏ࡢ㸰ྡࢆ㝖ࡃ利害関ಀࢆ᭷࡞ࡋいྲྀ締役㸳ྡ全員ࡀ審議及ࡧ決議参ຍࠊࡋ決

議参ຍྲྀࡓࡋ締役全員ୖࠊࡾࡼ⮴୍ࡢグ(2)ࠕ意見ࡢ根ᣐ及ࡧ理⏤ࠖࠕࡢճ当社ࡀ

ᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠࡓࡗ⮳ࡿࡍ意思決定ࡢ過程及ࡧ理⏤ࠖグ載ࡢ根ᣐ及ࡧ理⏤ᇶ

ᮏࠊ࡚ࡋ対皆様ࡢ株主ࡢ当社ࠊࡶࡿࡍ表明ࢆ意見ࡢ賛ྠࡅᮏ公開㈙付ࠊࡁ࡙

公開㈙付ࡢࡅ応募ࢆ᥎奨ࢆࡇࡿࡍ決議いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

当ヱྲྀ締役会࠾い࡚ࠊࡣ当社ྲྀࡢ締役ࡢうࠊࡕ城戸信氏ࡣ公開㈙付者ࡢ従業員ࢆ

兼ົࠊࡾ࠾࡚ࡋຍ藤㞞教氏ࡣ公開㈙付者出身者࡛あࢀࡒࢀࡑࠊࡽࡇࡿ利益相࠾ࡢ
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い࡚࠾立場ࡢ当社ࠊࡓࡲࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋ参ຍ決議ࡧ審議及ࠊࡽ観点ࡿࡍ回避ࢆࢀࡑ

公開㈙付者ࡢ協議及ࡧ交΅参ຍࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 

շ ྲྀ引保護条項ࡢᏑᅾ 

公開㈙付者当社ࠊࡣ当社ࡀ対抗的㈙提案者接触ࢆࡇࡿࡍ禁Ṇࡼࡿࡍうྲྀ࡞引

保護条項ࢆ含ࡴ合意等ࠊ当ヱ対抗的㈙提案者ࡀ当社ࡢ間࡛接触等ࢆ行うࢆࡇ制限

ࡿࡍࡇい࡞ࡆ妨ࢆ機会ࡢ等ࡅ㈙付࡞対抗的ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ行ࢆ合意ࡢෆ容࡞うࡼࡿࡍ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ配慮担保ࡢ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊࡾࡼࡇ

 

ո 当社ࡢ株主ࡀᮏ公開㈙付ࡅ応募ࡿࡍ否ࡘい࡚適ษุ断ࢆ行う機会ࢆ確保ࡍ

 措置ࡢࡵࡓࡿ

公開㈙付者ୖࠊࡣグࠕ㸦4㸧ᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ組織再⦅等ࡢ方針㸦いわゆࡿ段㝵㈙

項㸧ࠖࡿࡍ関 公開㈙ࠊ完了ᚋ㏿やࡢ῭決ࡢࡅ㸦ϸ㸧ᮏ公開㈙付ࠊࡾ࠾ࡢグ載

付者ࡀᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ྲྀࡾࡼ得ࡿࡍ株式数応ࠊ࡚ࡌ当社株式ࡢ全࡚ࡢ株式売渡

請求ࡇࡿࡍࢆ又ࡣ株式併合及ࡧ株式併合ࡢ効力Ⓨ生ࢆ条件࡚ࡋ単元株式数ࡢ定ࢆࡵ

廃Ṇࡿࡍ旨ࡢ定款୍ࡢ部変更ࢆ行うࢆࡇ付議議案含ࡴᮏ臨時株主総会ࡢ開催ࢆ当社

価格決ࡣ株式㈙ྲྀ請求権又࡚ࡋ対皆様ࡢ株主ࡢ当社ࠊࡾ࠾࡚ࡋண定ࢆࡇࡿࡍ要請

定請求権ࡀ確保࡞ࢀࡉい手法ࡣ採用࡞ࡋいࠊࡇ㸦Ϲ㸧株式売渡請求又ࡣ株式併合ࡍࢆ

ࢀࡉ交付࡚ࡋ対価㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ当社ࡧ皆様㸦公開㈙付者及ࡢ株主ࡢ当社ࠊ㝿ࡿ

࡞୍ྠ価格ࡓࡌ乗ࢆ数ࡢ当社株式ࡿࡍ所᭷ࡢ当ヱ各株主ᮏ公開㈙付価格ࡣ金銭ࡿ

ᮏ公開㈙付ࡀ皆様ࡢ株主ࡢ当社ࠊࡽࡇࡿい࡚ࡋࡽ明ࢆࡇࡿࢀࡉ算定うࡼࡿ

生ࡀ強ᅽ性࡚ࡗࡶࢆࢀࡇࠊࡋ確保ࢆ行う機会ࢆ断ุい࡚適ษࡘ否ࡿࡍ応募ࡅ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ配慮うࡼい࡞ࡌ

ࡀ最短期間ࡢ等ࡅ㈙付ࡿಀࡅ公開㈙付ࡓࢀࡽࡵ定法௧ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲ 20 営

業日࡛あࠊࢁࡇࡿᮏ公開㈙付ࡅಀࡿ公開㈙付期間㸦௨ୗࠕ公開㈙付期間ࠖいいࡲ

ࢆ㸧ࠋࡍ 30 営業日設定࡚ࡋいࡼࡢࡇࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿう公開㈙付期間ࢆ法௧定ࡵ

対ࡅᮏ公開㈙付皆様ࡢ株主ࡢ当社ࠊࡾࡼࡇࡿࡍ設定長期ࡾࡼ最短期間ࡓࢀࡽ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ確保ࢆ断機会ุ࡞い࡚適ษࡘ応募ࡿࡍ

 

չ ࢪ࣐ࠕョࣜࢸࣜࣀ࣐࣭ࣈ࣭࢜ࢸ㸦Majority of Minority㸧ࠖ ㈙付ணࡿࡍ㐩ᡂࢆ

定数ࡢୗ限ࡢ設定 

公開㈙付者ୖࠊࡣグࠕ㸦2㸧意見ࡢ根ᣐ及ࡧ理⏤ࠖࠕࡢձ ᮏ公開㈙付ࡢࡅ概要ࠖグ

載ࠊࡾ࠾ࡢᮏ公開㈙付࠾ࡅい࡚797,400ࠊ 株㸦所᭷割合㸸33.92㸣㸧ࢆ㈙付ண定数ࡢ

ୗ限࡚ࡋ設定ࠊࡾ࠾࡚ࡋ応募株券等ࡢ数ࡢ合計ࡀ㈙付ண定数ࡢୗ限満࡞ࡓい場合

ୗ限ࡢ㈙付ண定数ࡿࠋࡍ࡛ࡇࡢい࡞行わࢆ等ࡅ㈙付ࡢ全部ࡢ応募株券等ࠊࡣ

㸦797,400 株㸧ࠊࡣ公開㈙付者利害関ಀࢆ᭷࡞ࡉい当社ࡢ株主ࡀ所᭷ࡿࡍ当社株式ࡢ
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数ࡢ過半数ࠊいわゆࢪ࣐ࠕࡿョࣜࢸࣜࣀ࣐࣭ࣈ࣭࢜ࢸ㸦Majority of Minority㸧ࠖ

㸦当社第㸰四半期報告書グ載ࡓࢀࡉ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢ当社ࡢⓎ行῭株式総数

㸦2,378,740 株㸧ࠊࡽ当社第㸰四半期決算短信グ載ྠࡓࢀࡉ日現ᅾࡢ当社ࡀ所᭷ࡍ

自己株式数㸦27,647ࡿ 株㸧及ࡧ公開㈙付者ࡀ所᭷ࡿࡍᮏ日現ᅾࡢ当社株式数㸦770,000

株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦1,581,093 株㸧ಀࡿ議決権ࡢ数㸦15,810 個㸧ࡢ過半数相当

ࡇࡢࡿ࡞ࡢࡶࡿ回ୖࢆ当社株式数㸦790,600株㸧㸧ࡿࡍ相当数㸦7,906個㸧ࡿࡍ

 ࠋࡍ࡛

過半数ࡽ株主ࡢい当社࡞ࡉ᭷ࢆ利害関ಀ公開㈙付者ࠊࡣ公開㈙付者ࠊうࡼࡢࡇ

ࡢ当社ࠊࡋࡇい࡞行わࢆᮏྲྀ引ࡴ含ࢆࡅᮏ公開㈙付ࠊࡣい場合࡞ࢀࡽ得ࡀ賛ྠࡢ

少数株主ࡢ皆様ࡢ意思ࢆ㔜視ࡓࡋ㈙付ண定数ࡢୗ限ࡢ設定ࢆ行࡚ࡗいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

㸲. ᮏ公開㈙付ࡅಀࡿ㔜要࡞合意関ࡿࡍ項 

ձ ᮏ応募契約 

ୖグࠕ㸱.ᮏ公開㈙付ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢෆ容ࠊ根ᣐ及ࡧ理⏤ࠖ(2)ࠕࡢ意見ࡢ根ᣐ及ࡧ

理⏤ࠖࠕࡢձᮏ公開㈙付ࡢࡅ概要ࠖ及ࠕࡧղ公開㈙付者ࡀᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ決定

グ経営方針ࠖࡢᚋࡅᮏ公開㈙付ࡧ過程並ࡢ意思決定ࡧ目的及ࠊ背ᬒࡓࡗ⮳ࡿࡍ

載ࠊࡾ࠾ࡢ公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ 12 ᭶ 14 日付࡛ࣝࠊンコࡢ間࡛ࠊᮏ応募契

約ࢆ締結࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ当ヱ応募ࡘい࡚ࠊ充足ࡿࢀࡉ必要ࡢあࡿ前提条件

ࡾࡼᮏ公開㈙付価格ࠊ公開㈙付期間中ࠊࡣンコࣝࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛ࡇࡢい࡞ࡣ

高い㈙付価格ࡿࡼ対抗的公開㈙付ࡅ㸦௨ୗࠕ対抗的公開㈙付ࠖࡅいいࠋࡍࡲ㸧ࡀ

実施ࡓࢀࡉ場合ࠊ公開㈙付者ࡿࡼᮏ公開㈙付ࡢࡅ応募ࢆ撤回ࠊࡋ対抗的公開㈙付

ࠊࡣンコࣝࠊࡋࡔࡓࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࢀࡉࡢࡶࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿࡍ応募ࡅ

ᮏ公開㈙付ࡢࡅ応募ࢆ撤回ࠊࡋ対抗的公開㈙付ࡢࡅ応募ࡼࡋࢆうࡿࡍ場合ࠊ公

開㈙付者対ࣝࠊ࡚ࡋンコࡀᮏ公開㈙付ࡅ応募ࣝࡀࡇࡿࡍンコྲྀࡢ締役

ࡍ提示ࢆ意見書ࡢ外部弁護士ࡍ示ࢆࡇࡿあࡀ能性ྍࡿࡍ構ᡂࢆ善管注意義ົ㐪ࡢ

ンࣝ公開㈙付者ࠊᮏ応募契約௨外ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࢀࡉࡢࡶࡿ

コࡢ間࡛ࠊᮏ公開㈙付ࡅಀࡿ合意ࡣᏑᅾࠊࡓࡲࠊࡎࡏᮏ公開㈙付価格ࡢ支払いࢆ

㝖ࠊࡁᮏྲྀ引㝿ࠊ࡚ࡋ公開㈙付者及ࡧ当社ࣝࡽンコ対ࡋ付ࡿࢀࡉ利益ࡣ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢい࡞

 

㸳. 公開㈙付者又ࡢࡑࡣ特ู関ಀ者ࡿࡼ利益供ࡢෆ容 

ヱ当項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 

㸴. 会社ࡢ支配関ࡿࡍᇶᮏ方針ಀࡿ対応方針 

ヱ当項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 
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㸵. 公開㈙付者対ࡿࡍ質問 

ヱ当項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 

㸶. 公開㈙付期間ࡢ延長請求 

ヱ当項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

  

㸷. ᚋࡢ見通ࡋ 

ୖグࠕ㸱㸬ᮏ公開㈙付ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢෆ容ࠊ根ᣐ及ࡧ理⏤ࠖ(2)ࠕࡢ意見ࡢ根ᣐ及ࡧ理

ࡢ意思決定ࡧ目的及ࠊ背ᬒࡓࡗ⮳ࡿࡍ決定ࢆ実施ࡢࡅᮏ公開㈙付ࡀղ公開㈙付者ࠕࡢࠖ⏤

過程並ࡧᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ経営方針 方針㸦いわゆࡢ組織再⦅等ࡢᚋࡅ㸦4㸧ᮏ公開㈙付ࠕࠊࠖ

項㸧ࠖࡿࡍ関段㝵㈙ࡿ 及ࠕࡧ㸦5㸧ୖ場廃Ṇࡿ࡞見込ࡳ及ࡢࡑࡧ⏤ࠖࡈࢆ参照ࡃ

 ࠋいࡉࡔ

 

㸯㸮. ࡢࡑ 

 公表ࡢࠖࡏࡽ知࠾ࡿࡍ関配当㸦無配㸧ࡢ剰余金ࠕ (1)

当社ࠊࡣᮏ日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊᮏ公開㈙付ࡀࡅᡂ立ࢆࡇࡿࡍ条件2024ࠊ

ᖺ㸱᭶期ࡢ期ᮎ配当ࢆ行わ࡞いࢆࡇ決議ࠋࡓࡋࡲࡋヲ細ࡘい࡚ࠊࡣ当社ࡀᮏ日公表

 ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆࠖࡏࡽ知࠾ࡿࡍ関配当㸦無配㸧ࡢ剰余金ࠕࡓࡋ

௨ୖ 

 

 

㸦参考㸧2023 ᖺ 12 ᭶ 14 日付ࠕ中央ࢺࣝࣅ工業株式会社株式㸦証券コ࣮1971 ࢻ㸧対ࡿࡍ公

開㈙付ࡢࡅ開始関࠾ࡿࡍ知ࡏࡽ 㸦ูࠖ添㸧 
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添付資料㸸中央ࢺࣝࣅ工業株式会社株式㸦証券コ࣮1971 ࢻ㸧対ࡿࡍ公開㈙付ࡢࡅ開始㛵࠾ࡿࡍ知ࡏࡽ 

 

2023ᖺ 12᭶ 14日 

各   

会 社 ྡ ᪫化ᡂࢬ࣒࣮࣍株式会社 

௦表者ྡ ௦表ྲྀ締役社長 ᕝ⏿ 文俊 

問合ࡏ先 広報࣭΅外部長 ᕝ⏣ 忠久 

 㸦TEL 03-6899-3010㸧 

 

中央ࢺࣝࣅ工業株式会社株式㸦証券コ࣮1971 ࢻ㸧対ࡿࡍ 

公開㈙付ࡢࡅ開始㛵࠾ࡿࡍ知ࡏࡽ 

 

 

᪫化ᡂࢬ࣒࣮࣍株式会社㸦௨ୗࠕ公開㈙付者ࠖいいࠋࡍࡲ㸧2023ࠊࡣ ᖺ 12 ᭶ 14 日開催ྲྀࡢ締役会࠾

い࡚ࠊ中央ࢺࣝࣅ工業株式会社㸦証券コ࣮ࠊ1971 ࢻ株式会社東ி証券ྲྀ引所㸦௨ୗࠕ東ி証券ྲྀ引所ࠖ

いいࠋࡍࡲ㸧ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ୖ場ࠊ௨ୗࠕ対象者ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡢᬑ通株式㸦௨ୗࠕ対象者株式ࠖいい

金融商品ྲྀ引法㸦昭和ࢆ㸧ࠋࡍࡲ 23ᖺ法ᚊ第 25号ࡢࡑࠋᚋࡢ改ṇࢆ含ࠋࡍࡲࡳ௨ୗࠕ法ࠖいいࠋࡍࡲ㸧

ୗグࠊ࡛ࡢࡓࡋࡲࡋࡓ決議いࢆࡇࡿࡍ得ྲྀࡾࡼ㸧ࠋࡍࡲいいࠖࡅᮏ公開㈙付ࠕ㸦௨ୗࡅ公開㈙付ࡿࡼ

 ࠋࡍࡲࡋࡓいࡏࡽ知࠾ࡾ࠾ࡢ

 

グ 

㸯㸬㈙付ࡅ等ࡢ目的等 

㸦㸯㸧ᮏ公開㈙付ࡢࡅ概要 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ日現ᅾࠊ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ୖ場࡚ࡋいࡿ対象者株式 770,000株㸦所

᭷割合㸦注㸯㸧㸸32.75㸣㸧ࢆ所᭷ࡿࡍ対象者ࡢ筆頭株主࡛あࠊࡾ対象者ࢆ持ศ法適用㛵連会社࠾࡚ࡋ

ᮏ日ࠊࡣ㸧ࠋࡍࡲいい᪫化ᡂࠖࠕ᪫化ᡂ株式会社㸦௨ୗࡿ完全親会社࡛あࡢ公開㈙付者ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ

現ᅾࠊ対象者株式ࢆ所᭷ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 

(注㸯)ࠕ所᭷割合ࠖࠊࡣ対象者ࡀ 2023ᖺ 11᭶ 10日提出ࡓࡋ第 73期第㸰四半期報告書㸦௨ୗࠕ対

象者第㸰四半期報告書ࠖいいࠋࡍࡲ㸧グ載ࡓࢀࡉ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢⓎ行῭株式総数

㸦2,378,740株㸧ࠊࡽ対象者ࡀ 2023ᖺ 11᭶ 10日公表2024ࠕࡓࡋᖺ㸱᭶期 第㸰四半期決算

短信ࠝ日ᮏᇶ準ࠞ㸦非連結㸧ࠖ㸦௨ୗࠕ対象者第㸰四半期決算短信ࠖいいࠋࡍࡲ㸧グ載ࡉ

ࡓࢀ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦27,647 株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数

㸦2,351,093 株㸧対ࡿࡍ割合ࢆいいࠊᑠ数Ⅼ௨ୗ第୕ࢆ四捨入ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ௨ୗࠊ所᭷

割合ࡢグ載ࡘい࡚ྠࠋࡍࡲࡋࡌ 

 

公開㈙付者2023ࠊࡣᖺ12᭶14日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊ対象者株式ࡢ全࡚㸦ࠊࡋࡔࡓ公開㈙付者ࡀ

所᭷ࡿࡍ対象者株式ཬࡧ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ྲྀࢆ得ࠊࡋ対象者ࢆ公開㈙付者ࡢ完全

子会社ྲྀࡢࡵࡓࡿࡍ引㸦௨ୗࠕᮏྲྀ引ࠖいいࠋࡍࡲ㸧୍ࡢ環ࠊ࡚ࡋᮏ公開㈙付ࢆࡅ実施ࢆࡇࡿࡍ

決議いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付࠾ࡅい࡚797,400ࠊ 株㸦所᭷割合㸸33.92㸣㸧ࢆ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限࡚ࡋ

設ᐃࠊࡾ࠾࡚ࡋᮏ公開㈙付ࡅ応募ࡓࢀࡉ株券等㸦௨ୗࠕ応募株券等ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡢ数ࡢ合計ࡀ㈙付

ணᐃ数ࡢୗ限満࡞ࡓい場合ࠊࡣ応募株券等ࡢ全部ࡢ㈙付ࡅ等ࢆ行いࠋࢇࡏࡲ方ࠊ公開㈙付者ࠊࡣ対

象者株式ࡢ全࡚㸦ࠊࡋࡔࡓ公開㈙付者ࡀ所᭷ࡿࡍ対象者株式ཬࡧ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧

ࢆ限ୖࡢ㈙付ணᐃ数ࠊࡽࡇࡿい࡚ࡋ目的ࢆࡇࡿࡍ完全子会社化ࢆ対象者ࠊࡾࡼࡇࡿࡍ得ྲྀࢆ

設ᐃࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋ応募株券等ࡢ数ࡢ合計ࡀ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限㸦797,400 株㸧௨ୖࡢ場合ࠊࡣ応募株券等

ୗ限㸦797,400ࡢ㈙付ணᐃ数ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲ行いࢆ等ࡅ㈙付ࡢ全部ࡢ 株㸧ࠊࡣ対象者第㸰四半期報告書グ
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載ࡓࢀࡉ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢⓎ行῭株式総数㸦2,378,740 株㸧ࠊࡽ対象者第㸰四半期決算短信グ

載ྠࡓࢀࡉ日現ᅾࡢ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦27,647株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦2,351,093株㸧ಀࡿ

議決権数㸦23,510 個㸧㸱ศࡢ㸰ࢆ乗ࡓࡌ数㸦15,674 個ࠊᑠ数Ⅼ௨ୗࢆษࡆୖࡾ㸧対象者ࡢ単元株式

数㸦100 株㸧ࢆ乗ࡓࡌ株式数㸦1,567,400 株㸧ࡘい࡚ࠊ当ヱ株式数ࠊࡽᮏ日現ᅾࠊ公開㈙付者ࡀ所᭷

数㸦770,000ࡢ対象者株式ࡿࡍ 株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦797,400 株㸧ࠊࡣࢀࡇࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ公開㈙付

者ࠊࡀᮏྲྀ引࠾い࡚ࠊ対象者ࢆ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࢆࡇࡿࡍ目的࡚ࡋいࠊࢁࡇࡿୗグ

ࡢ株式併合ࡢグ載項㸧ࠖࡿࡍ㛵段㝵㈙ࡿ方針㸦いわゆࡢ組織再⦅等ࡢᚋࡅᮏ公開㈙付 (㸲)ࠕ

手⥆ࢆ実施ࡿࡍ㝿ࠊࡣ会社法㸦ᖹᡂ 17ᖺ法ᚊ第 86号ࡢࡑࠋᚋࡢ改ṇࢆ含ࠋࡍࡲࡳ௨ୗྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧第

309 条第㸰項規ᐃࡿࡍ株主総会ࡿࡅ࠾特ู決議ࡀ要件ࠊࡽࡇࡿࢀࡉᮏྲྀ引ࢆ確実遂行ࠊࡃࡍ

ᮏ公開㈙付ࡅᚋ公開㈙付者ࡀ対象者ࡢ総株主ࡢ議決権数ࡢ㸱ศࡢ㸰௨ୖࢆ所᭷ࡼࡿ࡞ࡇࡿࡍう設

ᐃࠋࡍ࡛ࡢࡶࡓࡋ 

ᮏ公開㈙付ࡅ㝿ࠊ࡚ࡋ公開㈙付者2023ࠊࡣᖺ12᭶14日付࡛ࠊ対象者ࡢ第ࡢ株主࡛あࣝࡿン

コ株式会社㸦௨ୗࣝࠕンコࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡢ間࡛ࠊᮏ公開㈙付ࡅ応募ࡿࡍ旨ࡢ契約㸦௨ୗࠕᮏ

応募契約ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࢆ締結ࣝࠊࡾ࠾࡚ࡋンコࡀ所᭷ࡿࡍ対象者株式ࡢ全࡚㸦221,950 株ࠊ所᭷

割合㸸9.44㸣㸧ࡘい࡚ࠊᮏ公開㈙付ࡅ応募ࡿࡍ旨合意ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋᮏ応募契約ࡢ概要ࡁࡘ

 ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆ項ࠖࡿࡍ㛵合意࡞㔜要ࡿಀࡅᮏ公開㈙付 (㸴)ࠕୗグࠊࡣ࡚ࡋࡲ

公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡾࡼࡅ対象者株式ࡢ全࡚㸦ࠊࡋࡔࡓ公開㈙付者ࡀ所᭷ࡿࡍ対象者株式ཬࡧ

対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ྲྀࢆ得࡛ࡓࡗ࡞ࡁ場合ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ᚋࠊୗグ

対ࠊࡾ࠾ࡢグ載項㸧ࠖࡿࡍ㛵段㝵㈙ࡿ方針㸦いわゆࡢ組織再⦅等ࡢᚋࡅᮏ公開㈙付 (㸲)ࠕ

象者ࡢ株主ࢆ公開㈙付者ࠊࡋࡳࡢ対象者ࢆ公開㈙付者ࡢ完全子会社୍ࡢࡵࡓࡿࡍ連ࡢ手⥆㸦௨ୗࠕᮏ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋணᐃࢆࡇࡿࡍ実施ࢆ㸧ࠋࡍࡲいいࠖ⥆手ࢺ࢘ࢬ࣮ࢡࢫ

㸰ࡢ開始日ࡢ῭決ࡿಀࡅᮏ公開㈙付ࡾࡼ᪫化ᡂࡿ完全親会社࡛あࡢ公開㈙付者ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲ

営業日前㸦ྠ日ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧ࠊ࡛ࡲ公開㈙付者ࡢࡽ借入金ࡢ弁῭࡚ࡋᮏ公開㈙付ࡿࡅ࠾ࡅ㈙付

資金ཬࡢࡑࡧ付㝶費用等ࢆ調㐩ࡿࡍணᐃ࡛ࠋࡍ 

ࡀ対象者ࠊ࠾࡞ 2023 ᖺ 12 ᭶ 14 日公表ࠕࡓࡋ᪫化ᡂࢬ࣒࣮࣍株式会社ࡿࡼ当社株式対ࡿࡍ公開

㈙付ࡅ㛵ࡿࡍ賛ྠࡢ意見表明ཬࡧ応募᥎奨࠾ࡢ知ࠖࡏࡽ㸦௨ୗࠕ対象者ࠖࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉいいࠋࡍࡲ㸧

ࡣ対象者ࠊࡤࢀࡼ 2023 ᖺ 12 ᭶ 14 日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠࡢ意見ࢆ表明ࡿࡍ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋࢆ決議ࡢ旨ࡿࡍ᥎奨ࢆ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ࡚ࡋ対皆様ࡢ株主ࡢ対象者ࠊࡶ

対象者ྲྀࡢ締役会決議ࡢヲ細ࡘい࡚ࠊࡣ対象者ࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉཬࡧୗグࠕ(㸱) ᮏ公開㈙付価格ࡢ公

ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡵࡓࡿࡍ

参ࡈࢆᢎ認ࠖࡢ㸧ࠋࡴ含ࢆいྲྀ締役全員㸦┘査等委員࡞ࡋ᭷ࢆ利害㛵ಀࡿࡅ࠾ն 対象者ࠕࡢ措置ࠖࡢ

照ࡉࡔࡃいࠋ 

 

㸦㸰㸧ᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ決ᐃࡓࡗ⮳ࡿࡍ背ᬒࠊ目的ཬࡧ意思決ᐃࡢ過程ࠊ並ࡧᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ経

営方針 

ձ ᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ決ᐃࡓࡗ⮳ࡿࡍ背ᬒࠊ目的ཬࡧ意思決ᐃࡢ過程 

公開㈙付者ࠊࡣ᪫化ᡂ࠾い࡚ఫ宅業ࢆᮏ格的立ࢆࡢࡓࡆୖࡕ契機1972ࠊ ᖺ 11 ᭶᪫化ᡂ

㸦当時ࡢ商号ࠊࡣ現商号࡛あࡿ᪫化ᡂ株式会社ࡢ変更前ࡢ᪫化ᡂ工業株式会社㸧ࡢ完全子会社ࡢఫ

宅専業会社࡚ࡋ設立ࠋࡓࡋࡲࢀࡉᮏ日現ᅾࠊ公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ㸦公開㈙付者並ࡢࡑࡧ子会社ཬ

連結子会社ࠊ公開㈙付者ࠊࡣ㸧ࠋࡍ࡛ࡌ௨ୗྠࠋࡍࡲいい࡚ࡋ総称ࢆ持ศ法適用㛵連会社ࡧ 71 社ཬࡧ

持ศ法適用㛵連会社 11 社㸦対象者ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧࡛構ᡂࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉ設立当時ࠊࡾࡼ世௦ࢆ超え࡚ఫ

ࢬࣝࣅ࣮ࣝ࣋࣊㸦注㸯㸧やࢬ࣮ࣜࢩࢫࢡࢵࣞࣇࠊ土ྎࢆ思想ࡢఫ宅ࠖࣇࣛࢢンࣟࠕࡿࢀࡀ⥅ࡳ

㸦注㸰㸧ࡿࡍࡵࡌࡣࢆ商品࣭ࢆࢫࣅ࣮ࢧ展開ࠋࡓࡋࡲࡁ࡚ࡋ公開㈙付者ࠊࡣ公開㈙付者ࡢ完全子会

社࡛あࡿ᪫化ᡂ動産ࣞࢹࢪンࢫ株式会社ཬࡧ公開㈙付者ࡢ完全子会社࡛あࡿ᪫化ᡂ࣒࣮࢛ࣜࣇ株式

会社ࢆ中心࠾ࠊᐈ様ࠕࡢい࣭ࡋࡽࡃ࣭ࡕࡢ人生ࠖࢆ支えࡿఫࡲい࡙ࠕࡢࡾࡃHEBEL HAUSࠖ㸦࣮࣋࣊

Ᏻ心࡛豊࡚͆ࡗ࡞体୍ࡀ会社ࣉ࣮ࣝࢢࡘ持ࢆ専門性࡞多様࡚ࡋࢻンࣛࣈ࣮ࢱࢫ࣐ࢆ㸧ࢫ࢘ࣁࣝ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ展開ࢆ業ࡵࡓࡃい࡚ࡋ実現ࢆ͇ࡋࡽ暮࡞

 

(注㸯)ࠊࡣࠖࢬ࣮ࣜࢩࢫࢡࢵࣞࣇࠕ㔜㔞鉄骨ࢆ用いࡓ都ᕷ型ఫ宅ࢆࡇࡢいいࠋࡍࡲ 

(注㸰)ࠊࡣࠖࢬࣝࣅ࣮ࣝ࣋࣊ࠕ工業化手法ࡾࡼ高品質࣭高精ᗘࡢ建築ྍࢆ能ࡿࡍ中高層ࡢࣝࣅ
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 ࠋࡍࡲいいࢆࡇ

 

公開㈙付者ࠊࡣࣉ࣮ࣝࢢ主建築請㈇部門ࠊ動産部門࣒࣮࢛ࣇࣜࠊ部門ࠊ海外業部門ࡢ業部

門࡛構ᡂ࡚ࢀࡉいࠋࡍࡲ昨࡛࣮࣎࢝ࠊࡣン࡞ࣝࣛࢺ࣮ࣗࢽ社会実現ࡢ㈉献ࠊ࡚ࡋࡘ୍ࡢ脱炭素

社会向ࡅ参ຍࠕࡓࡋRE100ࠖ㸦注㸱㸧ࡿࡅ࠾当初目標㐩ᡂᖺᗘ࡛あࡓࡗ 2038 ᖺࡢ更ࡿ࡞繰ୖࢆࡆ

2021ᖺ㸶᭶ᐉ言ྠࡢࡓࡋ時ࠊ戸建ཬࡧ㞟合ఫ宅ࡢ方࠾い࡚ZEH㸦注㸲㸧ࡢᬑཬಁࢆ進ࡋࡲࡋ

2022ࠊࡣい࡚࠾海外業部門ࠊࡓࡲࠋࡓ ᖺ 11 ᭶米国࡛ఫ宅用配管ࠊ躯体ࠊ電気ࠊᇶ礎ࡢ工ࢆ行

う建築࣮ࣖࣛࣉࢧ企業ࡢ㈙ࡃ⥆ࠊ 2023 ᖺ㸰᭶ࡣ豪ᕞ࡛戸建ఫ宅ࡢ建設࣭販売ࢆ行う企業ࡢ㈙

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ行ࢆᣑ大ࡢ࢚ࣜ業ࡢ公開㈙付者ࠊ行いࢆ

 

(注㸱)ࠕRE100ࠖࠊࡣ企業ࡀ自ࡢࡽ業ࡢ使用電力ࢆ 100㸣再生ྍ能࡛࣮ࢠࣝࢿ࢚㈥うࢆࡇ目指ࡍ

国㝿的ࢆࡇࡢࣈࢸࢩࢽ࡞いいࠋࡍࡲ 

(注㸲)ࠕZEHࠖࠊࡣnet Zero Energy House㸦ࢫ࢘ࣁ࣭࣮ࢠࣝࢿ࢚࣭ࣟࢮ࣭ࢺࢵࢿ㸧ࡢ略語࡛ࠊ家庭࡛

使用ࠊ࣮ࢠࣝࢿ࢚ࡿࡍ再生ྍ能ࡢ࣮ࢠࣝࢿ࢚支ࢆ実質的ࣟࢮ௨ୗࡿࡍ家ࢆࡇࡢいい

 ࠋࡍࡲ

 

公開㈙付者ࡣ 2022ᖺ㸲᭶策ᐃ2030ࠗࡓࡋᖺࡢあࡁࡿ姿 Vision for 2030㸸࠾ࠕᐈ様ࠊࡽ社会

ࡿࢀࡉ必要ࡽ Essential Company࣭ఫࡲいࢆ創ࡿ会社ࠊࡽ人生ࢆ創ࡿ Life Design Company࣭働

ࡃ輝ࡀ人ࡃ Happiness Company࠘ࢆ目指࡛ࡲࢀࡇࡋ進ࠕࡓࡁ࡚ࡵ良質ࡢࢡࢵࢺࢫ࡞追求ࠖࠕᣑ大ࡢ挑

戦ࠖࢆ支えࡿ㔜要࡞戦略ࡢ柱ࡢ࡚ࡋ積極的࡞投資や社会課㢟ࡢ解決࠾࡚ࡋࡑࠊᐈ様従業員満足ࡢ

更ࡿ࡞向ୖいࡓࡗ新戦略体制ࡢ整備ࡾྲྀ組2023ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡛ࢇ ᖺ㸰᭶ࠊ公開㈙付者ࠊࡣ

ࡃ輝ࡀ人ࡃ働ࠕ Happiness Companyࠖࡢ実現向ࡅᮏ社ࢆ࣮ࣝࣗࢽࣜࡢࢫࣇ࢜実施ࠊࡋ社員࣮ࢳࡀ

良い職場ࡢࡋ向ୖや風通ࡢ生産性ࠊ࡛ࡇࡃ働ࡽࡀ࡞ࡋ選択自ᚊ的ࢆ場所࡞最適࡚ࡗや個人࣒

環境ࡢ実現ࢆ目指ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 

୍方ࠊ対象者ࠊࡤࢀࡼࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ対象者1951ࠊࡣ ᖺ㸱᭶建設工用鋼管ࡢ販売ࢆ目的ࡍ

ࠊࡵࡓࡢ木ᮦ資源保護ࠊᏳ全ࡢ足場仮設工ࡿࡅ࠾建設現場ࠊࢀࡉ設立࡚ࡋ中央商株式会社ࡿ

従来ࡢ丸ኴ足場ࡽ鋼管ࡿࡼ足場着目1953ࠊࡋ ᖺ㸲᭶ࡣᡃࡀ国࡛初࡚ࡵ鋼製仮設機ᮦࡢ製造࣭

販売ࢆ開始ࡶࡿࡍ商号ࢆ中央仮設鋼機株式会社変更ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ更1954ࠊ ᖺ㸵᭶

工場建ࠊᚋࡢࡑࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ進出ࡶ建築部門ࠊࡋ開始ࢆ設計࣭施工ࡢ鋼管構造物ࡓ新ࠊࡣ

ᒇ࣭倉庫等ࡢ建築物ࡢ設計࣭施工ࡢ売ୖ比㔜ࡀ増ࡽࡇࡓࡋ商号ࡀ業実態ࡄࡑわ࡞いุ断ࠊࡋ

1969 ᖺ㸷᭶現商号変更ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ対象者株式ࡘい࡚1961ࠊࡣ ᖺ㸳᭶社団法人

日ᮏ証券業協会東ி地区協会店頭売㈙銘柄Ⓩ録ࢆ行いྠࠊᖺ 10 ᭶東ி証券ྲྀ引所ᕷ場第部ୖ

場2022ࠊࡋ ᖺ㸲᭶東ி証券ྲྀ引所ࡿࡅ࠾ᕷ場区ศࡢ見直ࡋ伴いࠊ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ

ᕷ場移行࡚ࡋいࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ対象者2021ࠊࡣ ᖺ 12 ᭶ 17 日ࠕ新ᕷ場区ศୖࡢ場維持ᇶ

準ࡢ適合向ࡓࡅ計⏬書 㸦ࠖ௨ୗࠕᮏ計⏬書ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࢆ開示࡚ࡋいࡢࡑࠊࡀࡍ࡛ࡇࡢࡿᚋࠊ

2023 ᖺ 12 ᭶ 14 日開催ࡢ対象者ྲྀ締役会࠾い࡚ୖࠊ場廃Ṇࢆ前提ࡓࡋᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠࡿࡍ旨

ࢆࡇࡿࡍ撤回ࢆᮏ計⏬書ࠊ࡚ࡋ条件ࢆࡇࡿࡍᡂ立ࡀࡅᮏ公開㈙付ࠊࡽࡇࡓࡋ決議ࢆ意見ࡢ

併࡚ࡏ決議࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

対象者ࠕࠊࡣ変革共Ꮡ ～ᮍ来向ࠖ～࡚ࡅいう企業理念ᇶ࡙ࠊࡁ中央ࢺࣝࣅ工業ᐉ言ᐃࡵ

㸳Ｃࠕࡿ 㸦ࠖCustomers First࣭Changes࣭Collaborations࣭Communications࣭Compliances㸧ࢆ実践ࡍ

࡚ࡗ࡞体୍࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫࡃ広ࠊࡋ実現ࢆ向ୖࡢ長期的企業価値ᡂ長࡞持⥆ྍ能ࠊ࡛ࡇࡿ

持⥆ྍ能࡞社会ࡢ実現㈉献ࢆࡇࡿࡍ目指࡚ࡋ企業活動ࡾྲྀ組࡛ࢇいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

対象者ࠊࡣ仮設業界ࠊ࡚ࡋࢽ࢜ࣃࡢ仮設機ᮦࡢ販売࣭㈤㈚ࢆ行う仮設機ᮦ業ఫ宅用鉄骨

部ᮦཷࡢクຍ工࡛あࡿఫ宅鉄骨業ࢆ益部門ࡢᮏ柱࡛ࡲࢀࡇ࡚ࡋ業展開ࢆ行࡚ࡗいࡇࡢࡿ

更ࠊࡾ࠾࡚ࡋᣑ大ࢆクຍ工ཷࡢఫ宅用鉄骨部ᮦࠊࡣఫ宅鉄骨業࡛ࠊい࡚࠾状況ࡢ足元ࠊࡀࡍ࡛

い࠾仮設機ᮦ業ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡵ進計⏬的ࢆ環境整備ࡃࡍ対応生産増大ࡿ࡞

電気料ࡿ࡞必要工場稼働ࡧ原ᮦ料価格ཬࡢ鋼板等࢟ࢵ亜鉛࣓࣭࣑ࣝ鉄࣭ࡿ主要ᮦ料࡛あࠊࡣ࡚

金࣭軽油࣭ࣜࢯ࢞ン等࣮ࢠࣝࢿ࢚ࡢ価格ࡢ高騰ࠊࡾࡼ製造コࡀࢺࢫ増ຍࠊࡾ࠾࡚ࡋ益確保ࡵࡓࡢ

価格ࡢ転嫁ࢆ行ྠࠊࡢࡢࡶࡓࡗ業社ࡢ価格競தࡀ激化ࡿࡍ等ࡢ業環境ࡢ変化ࡀ生ࠊࡾ࠾࡚ࡌ

直近㸲ࠊ࡚ࡋࢫ࣮࣋ࢆఫ宅鉄骨業ࡿࢀࡲ見込ࡀ業績᥎移࡞堅調ࠊࡣ対象者ࠊ中ࡢ状況࡞うࡼࡢࡇ

業ᖺᗘ連⥆࣓ࢢࢭ࡚ࡋンࢺ損益ࡀ赤Ꮠ࡛あࡿ仮設機ᮦ業ࡢ業績回復ࡢࡵࡓࡢ経営改善施策ࢆ中心

ࠊࡋ策ᐃࡓ2023ᖺ㸴᭶23日付࡛新ࢆ㸧ࠋࡍࡲいいࠖ⏬ᮏ中期経営計ࠕ中期経営計⏬㸦௨ୗࡓࡋ



 

-4- 

計⏬㐩ᡂ向ࡅ௨ୗࡢ施策ࡾྲྀ組࡛ࢇいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

仮設機ᮦ業 

㸦ϸ㸧利益㔜視࣭採算性ࡢࣉࢵ方針転換 

࣭ ୍部製品ࡢ海外ࡶ含ࡓࡵ OEM製造ࡿࡼコࢺࢫ削減 

࣭ 資ᮦ供給体制㸦機ᮦࢭン࣮ࢱ㸧ࡢ見直ࡿࡼࡋ間接コࢺࢫ削減 

࣭ 機ᮦ統括部設置ࡾࡼ保᭷機ᮦࡢ効率化ࢆᅗࡾ新規投資ࢆ抑制 

㸦Ϲ㸧࠾ࠕᐈࢬ࣮ࢽࡢࡲࡉ寄ࡾ添うࠖࢆࡇ徹底ࠊࡋ共ྠ開Ⓨ等注力࡚ࡋ新商品開Ⓨࢆຍ㏿ 

࣭ 顧ᐈ特注品や既Ꮡ商品ࢬ࣐ࢱࢫ࢝ࡢ品ࡢ共ྠ開Ⓨࢆ通ࡓࡌ既Ꮡ顧ᐈࡢ㛵ಀ強化 

 ᥎進ࡢ差ู化ࡢ業者ྠ࡚ࡋ࣮࢝商ᮦ࣓࣮ࢳࢵࢽࣝࢼࢪࣜ࢜ ࣭

㸦Ϻ㸧販売᥎進部ࡢ人員増強ࡾࡼ販売力強化ࢆᅗࠊࡾ新規顧ᐈ開拓ࢆ᥎進 

࣭ 販売᥎進部ࡢ増員ཬࡧ販売᥎進部ᢏ術商品開Ⓨ部間ࡢ情報共᭷ಁࡢ進ࡿࡼ開Ⓨࢻ࣮ࣆࢫ 

 ㏿ຍࡢ   

࣭ 千葉工場ෆࡿࡅ࠾仮設展示場ࡢ新設 

 

ఫ宅鉄骨業 

㸦ϸ㸧ࢬ࣮ࣜࢩࢫࢡࢵࣞࣇ向ࡅ鉄骨部ᮦࡢ品質管理ࡢ徹底Ᏻᐃ生産 

㸦Ϲ㸧ࢬࣝࣅ࣮ࣝ࣋࣊向ࡅ鉄骨部ᮦࡢ増産向ࡓࡅ設備投資ࠊ人員ࡢ増強 

 

対象者1985ࠊࡣ ᖺ㸶᭶ࠊ公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂ㸦当時ࡢ商号ࡣ᪫化ᡂ工業株式会

社2001ࠊ ᖺ㸯᭶現商号変更㸧ࡢ間࠾い࡚業ົ提携ࢆ開始ࠊࡋ᪫化ᡂཬࡧ᪫化ᡂࢆ経⏤࡚ࡋ公

開㈙付者対࡚ࡋఫ宅用鉄骨部ᮦࡢ供給ࢆ開始ࡢࡑࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋᚋࠊ対象者1987ࠊࡣᖺ 10 ᭶ࠊ

公開㈙付者ཬࡧ᪫化ᡂୖࡢࢬ࣮ࣜࢩࢫࢡࢵࣞࣇࡢᕷ伴いࠊ公開㈙付者ཬࡧ᪫化ᡂࡢ部ᮦ供給ࡢ充

実ࢆᅗࠊࡵࡓࡿ千葉工場ෆ専用生産ࣛンࢆ設置ࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ㸦1985ࠊ࠾࡞ ᖺ㸶᭶ࠊࡽ公開

㈙付者ࡀ᪫化ᡂࡢఫ宅業ࢆ吸ศ割ࡾࡼᢎ⥅ࡢ࡛ࡲࡿࡍ 2003ᖺ10᭶㸯日ࡢ࡛ࡲ間ࠊࡣ公開㈙付者

ཬࡧ᪫化ᡂい࠾ࢀࡎい࡚ࡶఫ宅業ࢆ行ࠊࡾ࠾࡚ࡗ対象者ࡢࡽఫ宅用鉄骨部ᮦࡢ入ࡘࢀい࡚

ࡋࡲࡾ࠾࡚ࡗ࡞体制ࡿࡍ供給ࢆఫ宅用鉄骨部ᮦ公開㈙付者ࡾࡼ᪫化ᡂࠊ行い࡚ࡋ括୍ࡀ᪫化ᡂࡣ

2003ࠋࡓ ᖺ 10 ᭶㸯日௨降ࠊࡣ公開㈙付者ࡀࡳࡢఫ宅業ࢆ行うࠊࡵࡓࡓࡗ࡞ࡇ対象者ࡾࡼ公開㈙

付者ࡀ直接供給ࡿࡅཷࢆ体制ࠊࡾ࡞ᮏ日現ᅾ࡛ࠊࡣ対象者ࡾࡼ公開㈙付者ࡢ完全子会社࡛あࡿ᪫化

ᡂఫ工株式会社㸦௨ୗࠕ᪫化ᡂఫ工ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡀ供給ࡿࡅཷࢆ体制࡚ࡗ࡞いࠋࡍࡲ㸧2010ࠋ

ᖺ௨降ࠊ公開㈙付者ࢬ࣮ࣜࢩࢫࢡࢵࣞࣇࡢᣑ販戦略࡛棟数ࡀ増えࠊࡾࡼࡇࡓ公開㈙付者ࡿࡅ࠾

BCP㸦業計⏬強化㸧ࡢ必要性ࡀ増ࠊࡋ更ࡢࡑᚋⓎ売ࡢࢬࣝࣅ࣮ࣝ࣋࣊ࡓࢀࡉ主要࡛ࢺࢵࢣ࣮࣐あࡿ

㛵東ࡢ࡛࢚ࣜ生産体制ࡢ整備ࡶ求ࡼࡿࢀࡽࡵう࡛ࡲࢀࡇࠊࡿ࡞ᇵࡓࡁ࡚ࡗ相互ࡢ信㢗࣭協力㛵

ಀࡾࡼࢆ強固ࠊࡣࡿࡍࡢࡶ࡞ఫ宅用鉄骨部ᮦࡢ供給ಀྲྀࡿ引㛵ಀࢆ維持࣭⥅⥆࡞ࡣ࡛ࡅࡔࡿࡍ

ࡾࡲ高ࡀ機運ࡿࡍ強化ࢆ協力㛵ಀࡢ両社間ࠊ行いࢆい࡚資ᮏ提携࠾間ࡢ対象者ࡧ公開㈙付者ཬࠊࡃ

 ࠋࡓࡋࡲ

競த力強ࡓࡅ向ᡂ長ࡢ将来ࠊࡋ活用᭷効ࢆ┙業ᇶࡢ相互ࡢ対象者ࠊࡣ公開㈙付者ࠊᚋࡢࡑ

化ࢆ目指ࠊࡋ㛵東地区ࡿࡅ࠾ఫ宅用鉄骨部ᮦࡢ生産体制ࡢ強化ࠊコ࢘ࢲࢺࢫンࢆ実現ࣀࡢࡵࡓࡿࡍ

資ᮏࡧ間࡛2017ᖺ㸰᭶14日付࡛業ົཬࡢ対象者ࠊ࡚ࡋ目的ࢆࡇ行うࢆ協業ࡴ含ࢆ共᭷ࡢ࢘ࣁ࢘

提携契約㸦௨ୗࠕᮏ業ົ資ᮏ提携契約ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࢆ締結2017ࠊࡋ ᖺ㸱᭶㸱日付࡛ࣝンコ

第୕者割当ࡿࡼ対象者ࡿࡍ割当先ࢆ公開㈙付者ࡓࡲࠊࡾࡼ相対ྲྀ引ࢆ対象者株式4,600,000株ࡽ

増資ࢆ引ཷࡾࡼࡇࡿࡅ 3,100,000 株㸦当時ࡢ所᭷割合(注㸳)㸸13.17㸣㸧ࢀࡒࢀࡑࢆ㸯株当ࡾࡓ

150 ࡛ྲྀ得ࠊࡋ対象者株式ࢆ合計࡛ 7,700,000 株㸦当時ࡢ所᭷割合㸸32.72㸣㸧所᭷ࡿࡍ対象者ࡢ筆

頭株主ࠊࡾ࡞対象者ࢆ持ศ法適用㛵連会社ࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋᚋࠊ対象者ࡣ 2017 ᖺ 10 ᭶㸯日 10 株

ࡣ対象者株式ࡿࡍ所᭷ࡢ公開㈙付者ࠊ行いࢆ併合ࡢ株式ࡿࡍ㸯株ࢆ 770,000 株㸦所᭷割合㸸32.75㸣㸧

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ⮳現ᅾࠊࡾ࡞

 

(注㸳) ᮏ段落ࠕࡿࡅ࠾当時ࡢ所᭷割合ࠖࠊࡣ対象者ࡀ 2017ᖺ㸴᭶ 23日提出ࡓࡋ第 66期᭷価証

券報告書グ載ࡓࢀࡉ 2017 ᖺ㸱᭶ 31 日現ᅾࡢⓎ行῭株式数㸦23,787,400 株㸧ྠࠊࡽ日現ᅾ

割合㸦ᑠࡿࡵ占数㸦23,535,400株㸧ࡓࡋ᥍㝖ࢆ自己株式数㸦252,000株㸧ࡿࡍ所᭷ࡀ対象者ࡢ

数Ⅼ௨ୗ第୕ࢆ四捨入ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ㸧ࢆいいࠋࡍࡲ 

 

公開㈙付者ཬࡧ対象者ࠊࡣᮏ業ົ資ᮏ提携契約ࢆ締結࡚ࡋ௨来ࠊ経営情報ࡢ交換や人ᮦ交流ࢆ通ࡋ
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࡚競த力強化ࢆ行いࠊ相互ࡢ業ᇶ┙ࡢ活用ཬࡢ࢘ࣁ࢘ࣀࡧ共᭷ࢆ含ࡴ協業ࢆ行うࠊ࡛ࡇ互いࡢ連

携ࢆ深୍ࠋࡓࡋࡲࡁ࡚ࡵ方࡛ࠊ昨ࡿࡅ࠾公開㈙付者ཬࡧ対象者ࡀ属ࡿࡍ国ෆఫ宅ᕷ場࠾い࡚ࠊࡣ

新型コࣟࡢࢫࣝ࢘ࢼ影響ࡿࡼ行動制限ࡢ⦆和ࡓࡅཷࢆ社会経῭活動ࡢ活Ⓨ化伴いࠊ業環境ࡢ

改善ࡀ期待ࠊࡢࡢࡶࡿࢀࡉ原ᮦ料価格ࡢ高騰やࢼࣛࢡ࢘情勢ࠊᏳࡢ影響ࡿࡼ物価ୖ昇等ࠊ先行

ࡀ株式会社㔝ᮧ総合研究所ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ変化ࡃࡁ大ࡀ業環境ࡾ࠾い࡚⥆ࡀ状況࡞㏱明ࡁ

᥎計࣭ண測ࡿࡍ日ᮏ2040～2023ࠕࡿࡅ࠾ ᖺᗘࡢ新設ఫ宅着工戸数ࠖࠊࡿࡼ持家ࡢ新設ఫ宅着工

戸数ࠊࡣ建築コୖࡢࢺࢫ昇やఫ宅࣮ࣟン金利ࡢ先高観ࡿࡼ消費࣐ンࡢࢻ冷え込ࡢࡳ影響࡛ 2022 ᖺ

ᗘࡢ 86万戸2030ࠊࡽᖺᗘࡣ 74万戸2040ࠊᖺᗘࡣ 55万戸減少࡚ࡋいࡃ見込࡛ࡳあࠊࡾఫ宅需

要ࡘい࡚ࡣ厳ࡋい状況あࡿ公開㈙付者࡛ࡣ考え࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾ 

ࡢ鉄骨部ᮦࡢ約半ศࡢ国ෆ売ୖ高ࡢ建築請㈇部門ࡾࡼ対象者ࠊ࡚ࡌ通ࢆ᪫化ᡂఫ工ࠊ状況ୗࡿ

供給࡚ࡅཷࢆいࡿ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࡢ強࡛ࡳあࡿఫ宅用鉄骨部ᮦࡢ供給能力品質ࡢᏳᐃ性ࢆ活

ࡑࠋࡓࡋࡲࡋ認識ࡿあࡀ必要ࡿᅗࢆ業ᣑ大ࡿ࡞更ࡶい࡚࠾い業環境ࡋ厳࡞うࡼࡢグୖࠊࡋ

あࡀ必要ࡿᅗࢆ意思決ᐃ࡞㏿情報交換や迅࡞機動的ࡿࡅ࠾協業体制ࡢ間࡛ࡢ対象者ࠊࡣࡵࡓࡢ

ࢆ業運営ࡓࡋ配慮利益ࡢ少数株主ࡵࡓࡿ場会社࡛あୖࡀ対象者ࠊࡣ出資比率࡛ࡢ現ᅾࠊࡢࡢࡶࡿ

行う必要ࡀあࠊࡽࡇࡿ営業ୖࡢ秘密ࢆ含ࡴ情報ࡢ共᭷制約ࡀあ2023ࠊࡾ ᖺ㸱᭶中᪪ࠊ公開㈙付

者ࠊ࡚ࡋᮏ業ົ資ᮏ提携契約࡛企ᅗ࡚ࡋいࠕࡓ将来ࡢᡂ長向ࡓࡅ競த力強化ࠖࢆᚋ᥎進ࡇࡿࡍ

ࠊ査┘ࠊ作ᡂ࣭情報開示ࡢ᭷価証券報告書等ࠊࡣ対象者ࠊࡓࡲࠋࡓࡋࡲࡾ⮳ࡿࡍ認識いࡋ難ࡀ

株主総会ࡢ運営や株主ྡ簿管理人ࡢ設置費用いୖࡓࡗ場維持ࡿコࢺࢫຍえ࡚ࠊコ࣮࣮࣏ࣞ

対応項ࡢ種々࡚ࡋ場会社ୖࠊ等ࡿࡵ高ࢆ比率ࡢ独立社外ྲྀ締役ࠊい࡚࠾ࢻコ࣮࣭ࢫンࢼࣂ࢞ࢺ

ࡅ向業ᣑ大ࡢ対象者ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡾ࠾࡚ࡋ㈇担ࢆࢺࢫコࡿࡍⓎ生࡚ࡗࡼࡇࡿࢀࡽࡵ求ࡀ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚ࡢࡶࡿい࡚ࡌ生ࡀ制約経営資源ࡓ

2023ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡁᇶ࡙認識ࡿ ᖺ㸱᭶ୗ᪪ࠊᚋ୍ࡾࡼ層ࡢ業ᣑ大ࢆᅗ࡚ࡗいࡵࡓࡃ

協業体ࠊࡾࡼࡇ行うࢆ経営ࡓࡋ体化୍ࡢ௨ୖ࡛ࡲࢀࡇࠊࡋ強化更ࢆ資ᮏ㛵ಀࡢ対象者ࠊࡣ

制ࡢ構築や経営資源࣭ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ最大化ࠊ意思決ᐃࡢ迅㏿化࣭簡素化ࠊ業ᡂ長ࡢ経営資源ࡢ㞟中

方ࠋࡓࡋࡲࡾ⮳考えࡢࡿあࡀ必要ࡿࡍாཷࢆ伴う利益ᡂ長向ୖࡢ益力ࡢ対象者ࠊࡾᅗࢆ

ࡽ観Ⅼࡢ向ୖࡢ企業価値࡞中長期的ࡢ対象者ࠊࡣ実行ࡢ各施策ࡓࡅ向創出ࡢ࣮ࢪࢼࢩࡢ௨ୗࠊ࡛

少数ࡢ対象者ࠊࡎࡁ࡛ࡀࡇࡿ得ࢆ評価࡞十ศࡽ資ᮏᕷ場ࡣ短期的ࠊࡢࡢࡶࡿࢀࡽ考え必要ࡣ

株主ࡢ利益ࢆ損࡞うྍ能性ࡶ否ᐃ࡛࡞ࡁいࠊࡽࡇ公開㈙付者ࡣ 2023 ᖺ㸵᭶ୗ᪪対象者ࢆ公開㈙

付者ࡢ完全子会社ࡀࡇࡿࡍ最適࡛あࡿ考えࠋࡓࡋࡲࡾ⮳ࡿ 

 ࠋࡍ࡛ࡾ࠾ࡢ௨ୗࡣ効果࣮ࢪࢼࢩ࡞具体的ࡿい࡚ࡋい࡚想ᐃ࠾ᮏྲྀ引ࠊࡀ公開㈙付者ࠊ࠾࡞

 

㸦ϸ㸧࡞ࢫ࣒࣮ࣞࢩ協業体制構築࣮࢙ࢳࣛࣉࢧࡿࡼンࡢ強化 

新築ఫ宅ࡢ建築࣭販売ࢆ行う公開㈙付者ఫ宅用鉄骨部ᮦࡢ供給ࢆ行う対象者࠾い୍࡚ࡾࡼࠊ

体的࡞業運営ࢆ行う࡞ࢫ࣒࣮ࣞࢩ࡛ࡇ協業体制ࡢ構築ྍࡀ能ࡿ࡞考え࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾例えࠊࡤ

公開㈙付者対象者࠾い࡚ࢬࣝࣅ࣮࣭ࣝ࣋࣊ࢫ࢘ࣁ࣮࡛ࣝ࣋࣊ࡲࢀࡇࠊࡣ向ࡅ鉄骨部ᮦࡢ対象者

い࡚࠾完全子会社化ᚋࡢ対象者ࠊࡀࡓࡋࡲࡾ参࡚ࡋ強化ࢆ㛵ಀࡋ連携中心ࢆ製造委クࡿࡍ対

公ࡧ公開㈙付者並ࠊࡀࡳ組ࡾྲྀࡿࡍ対品質やᏳ全ࡓい࡚ࢀࡉ運営࡛࢘ࣁ࢘ࣀࡢࡳࡢ対象者ࠊࡣ

開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂࡀ࢘ࣁ࢘ࣀࡢ共᭷化ࠊ࡛ࡇࡿࢀࡉ更ࡿ࡞品質向ୖやᏳ全対策

強化ࡢ࡞各種改善࣭改良活動ࢆ行うࡾࡼࠊࡁ࡛ࡀࡇ緊密࡞供給体制ࢆ構築ࢧ࡚ࡗࡼࡇࡿࡍ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚ࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿࡍࢆ強化ࡢン࣮࢙ࢳࣛࣉ

 

㸦Ϲ㸧経営資源࣭ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ最大化 

公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂཬࡧ対象者ࡀࢀࡒࢀࡑࡣ独立ୖࡓࡋ場会社࡛あࠊࡽࡇࡿ

独立ࡓࡋ業運営ࢆ行う必要ࡀあࠊࡾ公開㈙付者ཬࡧ対象者ࡢ間࡛ࠊࡣ公開㈙付者ཬࡧ公開㈙付

者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂࡀ保᭷ࡿࡍ業ົ効率や生産性ࡢ改善࣭改良ࢆ࢘ࣁ࢘ࣀࡢ࡞対象者ࡀ

利用ࠊࡇࡿࡍ公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂ୍ࡀ元管理ࢆ行うࢼࣇࣉ࣮ࣝࢢンࢫ㸦CMS㸧

ࡀ制約ࡇࡿࡍாཷࢆࢺࢵ࣓ࣜࡢ削減ࡢࢺࢫ効率化や金融コࡢ資金運用ࠊࡿࡼࡇࡿࡍ活用ࢆ

あࠋࡍࡲࡾ対象者ࡀ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࠊ࡛ࡇࡿ࡞公開㈙付者ཬࡧ対象者ࡀ経営ンࣛࣇ

㸦具体的ࠊࡣ共通 IT ࣛࢢࣟࣉ人ᮦ育ᡂࣉ࣮ࣝࢢࠊ強化ࡢ管理統制ࡿࡼࡇࡿࡍ利用ࢆ࣒ࢸࢫࢩ

ࠊࡾࡼࡇࡿࡍ構築ࢆ体制ࡿ࡞能ྍࡀ相互利用ࡢ㸧ࠋࡍࡲࢀࡽ考えࡀ活用ࡢ┙㈈ົᇶࠊ利用ࡢ等࣒
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経営資源࣭ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ最大化ࢆᅗࡿࢀ考え࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾ 

 

㸦Ϻ㸧公開㈙付者ࡢࣉ࣮ࣝࢢ経営戦略ࢆ踏ࡲえࡓ意思決ᐃࡢ迅㏿化࣭簡素化 

対象者ࡣ公開㈙付者ࡢ子会社࡛ࠊࡃ࡞ࡣいわゆࡿ親子㛵ಀ࡞ࡣいࠊࡢࡢࡶ公開㈙付者ࠊࡣ対象者

公ࡕうࡢ締役㸵ྡྲྀࡢ対象者ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡋ持ศ法適用㛵連会社ࢆ対象者ࠊࡾ筆頭株主࡛あࡢ

開㈙付者ࡢ出身者ࡀ㸯ྡࠊ公開㈙付者ࡢ従業員ࢆ兼ົ࡚ࡋいࡿ者ࡀ㸯ྡいࠊࢁࡇࡿ公開㈙付者

対象者ࡢ少数株主ࡢ皆様ࡢ間ࡣ利益相ࡢ㛵ಀࡀあࡿ考えࠊࡵࡓࡿࢀࡽ公開㈙付者主ᑟ࢞ࡢ

ࡾ࠾࡚ࡋ認識ࡢࡶࡿࢀࡽࡏ課ࡀ制約配ศࡢ経営資源ࡿࡅ࠾ෆࣉ࣮ࣝࢢや公開㈙付者ࢫンࢼࣂ

少数ࡢ対象者ࠊࡣ間࡛ࡢ対象者公開㈙付者ࠊࡽࡇࡿࡍᏑࡀ当ヱ利益相㛵ಀࠊࡓࡲࠋࡍࡲ

株主ࡢ利益ࡶ配慮ࡓࡋ慎㔜ุ࡞断ࡿࡍࢆ必要ࡀあࡢࡑࠊࡾ結果ࠊ࡚ࡋ公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ対

象者ࡿࡅ࠾共通ࡢ経営戦略ࢆ᥎進ࡿࡍあࠊࡣ࡚ࡗࡓ相応ࡢ協議ࢆࢫࢭࣟࣉࠊ要ࡶࡇࡿࡍあࠊࡾ

迅㏿࡞意思決ᐃや機動的࡞施策ࡢ実行ࡀ困難ࡿ࡞態ࡶ生୍ࡢࡑࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡌ方࡛ࠊ対象者ࡢ

更ࡿ࡞企業価値向ୖࢆ㐩ᡂࠊࡣࡵࡓࡿࡍ将来ࢆ見据えࡓ投資ศ㔝ࡢ選択や製品開Ⓨࡢ高ᗘ化等ࠊ

業運営ࡿࡅ࠾柔軟ࡘ迅㏿࡞意思決ᐃࡀ㔜要ࠊࢁࡇࡿ࡞ᮏྲྀ引ୖࠊࡾࡼ述ࡢ利益相㛵

ಀࢆ解消ࠊ࡛ୖࡓࡋ公開㈙付者対象者ࡢ間ࡢ意思決ᐃࡢࢫࢭࣟࣉ簡素化ࢆ実現ࠊࡋᏳᐃ供給

品質確保ࡢ観Ⅼࡢࡽ顧ᐈࡢࢬ࣮ࢽ迅㏿࡞対応ྍࢆ能ࡿࡍ組織運営ࡢ強化ࢆᅗࡿࢀ考え࡚࠾

 ࠋࡍࡲࡾ

 

ࡣ公開㈙付者ࠊࡶࡢ認識や考え࡞うࡼࡢࡇ 2023 ᖺ㸲᭶ୖ᪪ᮏྲྀ引ࡢᮏ格的࡞検討ࢆ開始ࠊࡋ

2023 ᖺ㸵᭶ୖ᪪ࠊ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者並ࣝࡧンコࡽ独立ࢼࣇࡓࡋン࣭ࣝࣕࢩ

ࠊࢆ㸧ࠋࡍࡲいいほ証券ࠖࡎࡳࠕほ証券株式会社㸦௨ୗࡎࡳ࡚ࡋ第୕者算ᐃ機㛵ࡧཬ࣮ࢨࣂࢻ

2023 ᖺ㸵᭶ୖ᪪ࡣ法ົ࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ西ᮧあࡦࡉ法ᚊົ所࣭外国法共ྠ業ࢀࡒࢀࡑࢆ選任

2023ࠊࡣ公開㈙付者ࠊᚋࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋ ᖺ㸵᭶ 24 日ࠊ対象者対ࠊ࡚ࡋ公開㈙付者ࡢ社ෆ࡛ᮏྲྀ引ࡢ

検討ࢆ開始ࡓࡋ旨ཬࡧᮏྲྀ引ࡘい࡚具体的協議ࢆ開始ࡓࡋい旨ࢆ伝㐩2023ࠊࡋ ᖺ㸵᭶ 27 日ࠊ対象

者ࡽ協議応ࡿࡌ旨ࡢ回答ࢆ得ࠊࡅཷࢆࢀࡇࠋࡓࡋࡲ公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ㸶᭶ 26 日ࠊᮏྲྀ引ࡢ背

ᬒཬࡧ目的ࠊ想ᐃ࣮ࢪࢼࢩࡿࢀࡉཬࢆ࣮ࣝࣗࢪࢣࢫࡧグ載ࡓࡋ意向表明書㸦௨ୗࠕᮏ意向表明書ࠖ

いいࠋࡍࡲ㸧ࢆ対象者対࡚ࡋ提出ࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋ対ࠊ࡚ࡋ公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ㸷᭶㸯日ࠊ対象者

回ࡢ旨ࡿࡍ開始ࢆ検討࡞ṇ式࡛ୖࡓࡌ講ࢆ公ṇ性担保措置ࠊࡵ含ࢆ整備ࡢ社ෆ検討体制࡞適ษࠊࡾࡼ

答ࠊ࡚ࡋࡑࠋࡓࡋࡲࡅཷࢆ公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ㸶᭶ୗ᪪ࡽ 2023 ᖺ 11 ᭶ୖ᪪࡛ࡲ対象者対࡚ࡋ

2023ࠊࡶࡿࡍ実施ࢆࢫン࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹ ᖺ 11 ᭶ 15 日ࠊࡣ対象者ࡀ設置ࡓࡋᮏ特ู委員

会㸦ୗグᐃ義ࠋࡍࡲࡋ௨ୗྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧対ࠊ࡚ࡋᮏྲྀ引ࡢ意義࣭目的ࠊᮏྲྀ引ࡢ概要ࡘい࡚説明

 ࠋࡓࡋࡲ行いࢆ回答ࡿࡍ対質疑ࡢࡽᮏ特ู委員会ࠊࡶ行うࢆ

2023ࠊࡓࡲ ᖺ 11 ᭶中᪪௨降ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡿࡅ࠾ࡅ対象者株式㸯株当ࡢࡾࡓ㈙付ࡅ等ࡢ価格㸦௨

ୗࠕᮏ公開㈙付価格ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡘい࡚協議ࢆ㔜ࡲ࡚ࡡいࠋࡓࡋࡲࡾ具体的2023ࠊࡣ ᖺ 11 ᭶

15 日ࠊ公開㈙付者ࡣ対象者対࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࠊ࡚ࡋン࡚ࡗࡼࢫ開示ࡓࢀࡉ対象者ࡢ㈚借対照

表ࠊ損益計算書ཬ࣮ࣟࣇࣗࢩࢵࣕ࢟ࡧ計算書2023ࠊ ᖺ 11 ᭶ 14 日時Ⅼࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ

ᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࠊ㸱ヶ᭶間ࠊ㸴ヶ᭶間ࡢᕷ場株価ࡢ終値ࡢ

単純ᖹ均値ࠊ対象者ཷࡾࡼ領ࡓࡋ 2024ᖺ㸱᭶期2028ࡽᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ業計⏬ࢆᇶ礎ࠊࡋ公開㈙

付者࠾い୍࡚ᐃࡢ調整ࢆ行ࡓࡗ益ண測ࢆ前提࡚ࡋ算ᐃࡎࡳࡓࡋほ証券ࡿࡼ株式価値試算結果

ཬࡧᮏ公開㈙付ࡅ対ࡿࡍ応募ࡢ見通ࡋ等ࢆ総合的຺案ࠊࡋᮏ公開㈙付価格ࢆ 665㸦2023ᖺ 11᭶

14日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値532対࡚ࡋ 25.00㸣ྠࠊ日࡛ࡲ

計算ࡢ単純ᖹ均値ࡢ終値ࠊ௨ୗࠋ四捨入ࢆ単純ᖹ均値542㸦ᑠ数Ⅼ௨ୗࡢ終値ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ

࡚ࡋ対㸧ࠋࡍ࡛ࡌい࡚ྠ࠾ 22.69㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 557 対࡚ࡋ

19.39㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 541 対࡚ࡋ 22.92㸣࣒࣑ࣞࣉࡢ㸦ᑠ数Ⅼ

௨ୗ第୕ࢆ四捨入ࠋ௨ୗࡢ࣒࣑ࣞࣉࠊ計算ࡘい࡚ྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧ࢆຍえࡓ価格㸧ࢆࡇࡿࡍ提

案ࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋ対2023ࠊࡋ ᖺ 11 ᭶ 20 日ࠊ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࠊࡾࡼ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ

対象者ࡽ独立ࢼࣇࡓࡋン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩཬࡧ第୕者算ᐃ機㛵࡛あࡿ株式会社 AGS コンࣝࢧ

AGSࠕ㸦௨ୗࢢンࢸ コンࢸࣝࢧンࠖࢢいいࠋࡍࡲ㸧ࡿࡼ対象者株式ࡢ株式価値ࡢ試算結果ࠊ過

去公表ࡓࢀࡉ類似例࣒࣑ࣞࣉࡢ水準等ࢆ踏ࡲえࠊ当ヱ提案価格ࡘい࡚ᮏ特ู委員会ࡶ

検討ࠊࡋ当ヱ提案価格ࠊࡣ対象者ࡢ企業価値ࢆ適ษ映ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡓࡋ対象者ࡢ少数株主ࡢ利

益保護ࡢ観Ⅼࡽ十ศ࡛あࡿ考えࠊࡽࡇࡢࡓᮏ公開㈙付価格ࡢ再考ࢆ要請ࡇࠋࡓࡋࡲࢀࡉ
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2023ᖺࠊ行いࢆ再ᗘ検討࡚公開㈙付者ࡅཷࢆࢀ 11᭶ 22日ࠊᮏ公開㈙付価格ࢆ 705㸦2023ᖺ 11᭶

21日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値530対࡚ࡋ 33.02㸣ྠࠊ日࡛ࡲ

終値単純ᖹ均値ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ 539 対࡚ࡋ 30.80㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値

556 対࡚ࡋ 26.80㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 541 対࡚ࡋ 30.31㸣࣑ࣞࣉ

2023ࠋࡓࡋࡲࡋ再提案ࢆࡇࡿࡍ㸧ࠋ価格ࡓຍえࢆ࣒ ᖺ 11 ᭶ 27 日ࠊ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࠊࡾࡼ

AGS コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ対象者株式ࡢ株式価値ࡢ試算結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似例࣑ࣞࣉࡢ

水準㸦PBR㸦株価純資産ࡢᕷ場株価ࡢ対象者株式ࠊ᥎ᐃྲྀ得価㢠ࡢ対象者株式ࡿࡼ般株主୍ࠊ水準࣒

倍率㸧ࡢ水準ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧等ࢆ踏ࡲえ2023ࠊᖺ 11᭶ 22日提案ࡓࢀࡉᮏ公開㈙付価格ࠊࡣ依然ࡋ

࡚対象者ࡢ企業価値ࢆ適ษ映ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡓࡋ対象者ࡢ少数株主ࡢ利益保護ࡢ観Ⅼࡽ十ศ

࡛あࡿ考えࠊࡽࡇࡢࡓᮏ公開㈙付価格ࡢ更ࡿ࡞引ࡆୖࡁཬࡧ公開㈙付者ࡽ提案ࡿࡍᮏ公開

㈙付価格ࡢ設ᐃ根ᣐࢆ示ࡼࡍう要請ࠋࡓࡋࡲࢀࡉ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࡿࡢࡽ要請ࡘい࡚改

2023ᖺࠊࡋ検討真摯࡚ࡵ 11᭶ 29日ࠊᮏ公開㈙付価格ࢆ 740㸦2023ᖺ 11᭶ 28日ࡢ東ி証券ྲྀ引

所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値 539対࡚ࡋ 37.29㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終

値単純ᖹ均値 537 対࡚ࡋ 37.80㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 556 対࡚ࡋ

33.09㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 541 対࡚ࡋ 36.78㸣ࢆ࣒࣑ࣞࣉຍえࡓ価

格ࠋ㸧ࢆࡇࡿࡍ再提案ࠊࡓࡲࠋࡓࡋࡲࡋ公開㈙付者ࠊࡣ提案ࡿࡍᮏ公開㈙付価格ࠊࡀ対象者ࡾࡼ

ཷ領ࡓࡋ業計⏬対ࠊࡋ公開㈙付者୍࡚ᐃࡢ調整ࢆຍえࡓ業計⏬ࢆ用い算出࢘࢝ࢫࢹࡓࡋン

DCFࠕ法㸦௨ୗ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭ࣕ࢟ࢻࢵࢸ 法ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ᇶ࡙ࡎࡳࡃほ証券ࡿࡼ試算結果

鑑ࠊࡤࢀࡳ十ศ魅力的࡞提案࡛あุࡿ断୍ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡋ般株主ྲྀࡢ得株価ࡿศ析ࢆ踏

ࠊ࡚ࡋ対ࢀࡇࠋࡓࡋࡲ行いࡶ説明ࡢ旨ࡿい࡚ࡋ認識ࡿ率࡛あ࣒࣑ࣞࣉࡧ価格ཬ࡞十ศࡶえ࡚ࡲ

2023 ᖺ 12 ᭶㸲日ࠊ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࠊࡾࡼAGS コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ対象者株式ࡢ株式価値ࡢ

試算結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似例࣒࣑ࣞࣉࡢ水準୍ࠊ般株主ࡿࡼ対象者株式ࡢ᥎ᐃྲྀ得価㢠ࠊ

対象者株式ࡢᕷ場株価ࡢ水準㸦PBR㸦株価純資産倍率㸧ࡢ水準ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧等ࢆ踏ࡲえ2023ࠊᖺ 11 ᭶

29 日提案ࡓࢀࡉᮏ公開㈙付価格ࡘい࡚ᮏ特ู委員会ࡶ慎㔜検討ࠊ࡛ୖࡓࡋ当ヱ提案価格

ࡿ捉え࡚いࡢࡶࡿい࡚ࡋࢆ配慮ࡢ相当程ᗘࠊࡽいう観Ⅼ配慮ࡢ利益ࡢ少数株主ࡢ対象者ࠊࡣ

ࡢ価値ࡿࢀࡉ期待ࡀࡇࡿࡍ実現将来的ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋຍ味ࢆ࣮ࢪࢼࢩࡿࡼ実行ࡢᮏྲྀ引ࠊࡢࡢࡶ

対象者株ࡧཬࡇい࡞ࡣ水準࡛࡞十ศ࡚ࡋ価格ࡓࢀࡉศ配適ษ株主ࡢ対象者ࡀ部ศࡁࡿࡋ

式ࢆ長期間保᭷࡚ࡋいࡿ株主ࡢ利益対ࡶ࡚ࡋ最大限ࡢ配慮ࡀ必要࡛あࡿ考えࠊࡽࡇࡢࡓᮏ

公開㈙付価格ࡢ更ࡿ࡞引ࡆୖࡁ要請ࡅཷࢆࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡅཷࢆ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࡢࡽ回答ࢆ真

摯検討ࠊࡋ様々ࡢ࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫ࡞利益最大限配慮ࡿࡍ観Ⅼ2023ࠊࡽ ᖺ 12᭶㸴日ࠊᮏ公開㈙

付価格ࢆ 750 㸦2023 ᖺ 12 ᭶㸳日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値 534

対࡚ࡋ 40.45㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 537 対࡚ࡋ 39.66㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ

過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 553 対࡚ࡋ 35.62㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値

542 対࡚ࡋ 38.38㸣ࢆ࣒࣑ࣞࣉຍえࡓ価格ࠋ㸧ࢆࡇࡿࡍ再提案ࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋᚋࠊ公開㈙付

者2023ࠊࡣ ᖺ 12 ᭶ 11 日ࠊ対象者ࠊࡾࡼ対象者ࡢ少数株主ࡢ利益ࡢ配慮ࢆ理⏤ࠊ引ࡁ⥆ࡁᮏ公開

㈙付価格ࡢ再検討ࢆ要請ࡿࡍ旨ࡢ回答2023ࠊࡀࡓࡋࡲࡅཷࢆ ᖺ 12 ᭶ 13 日ࠊ当ヱ提案価格ࠊࡣ公開㈙

付者࡚ࡋ提示ྍ能࡞最大限ᗘࡢ価格࡛あࢀࡇࠊࡾ௨ୖࡢ価格ࡢ引ୖࡣࡆ応࡞ࢀࡽࡌいࠊ࡚ࡋ改

当ヱ最終ࡽ日付࡛対象者ྠࠊࡋ対ࢀࡇࠋࡓࡋࡲ行いࢆ提案ࡢ旨ࡿࡍ750ࢆᮏ公開㈙付価格࡚ࡵ

提案ཷࢆ諾ࡿࡍ旨ࡢ回答ࢆ得ࠋࡓࡋࡲ 

࡚ࡋ対ンコࣝࠊ࡚ࡋ並行΅交ࡧ協議ཬࡢ間ࡢグ対象者ୖࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲ 2023 ᖺ 11

᭶ 15 日ᮏ応募契約ࢆࢺࣇࣛࢻࡢ提示ࠊࡋᮏྲྀ引ࢆ実施ࡿࡍ意向ࡀあࡿ旨ࢆ説明ࠊࡶࡿࡍᮏ公

開㈙付ࡢࡅ応募ࡘい࡚打診ࢆ行ྠࠊࢁࡇࡓࡗ日ࣝࠊンコࡽᮏྲྀ引ࡢ趣旨賛ྠࠊࡋᮏ公

開㈙付ࡢࡅ応募ࢆ前向ࡁ検討ࡿࡍ旨ࡢ回答ࢆ得ࡢࡑࠋࡓࡋࡲᚋࠊ公開㈙付者ࣝࠊࡣンコࡢ

間࡛ᮏ公開㈙付ࡢࡅ応募㛵࡚ࡋ協議࣭交΅ࢆ実施2023ࠊࡋ ᖺ 12 ᭶ 14 日ࠊᮏ公開㈙付価格ࢆ 750

ࢆࡇࡿࡍ含ࡓࡵᮏ応募契約ࢆ締結ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

௨ୖࡢ検討ࠊ協議ཬุࡧ断ࢆ踏ࡲえࠊ公開㈙付者2023ࠊࡣᖺ12᭶14日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊᮏ

ྲྀ引୍ࡢ環ࠊ࡚ࡋᮏ公開㈙付ࢆࡅ実施ࢆࡇࡿࡍ決議いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

 

ղ 対象者ࡀᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠࡓࡗ⮳ࡿࡍ意思決ᐃࡢ過程ཬࡧ理⏤ 

対象者ࠊࡤࢀࡼࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ対象者2023ࠊࡣ ᖺ㸵᭶ 24 日ࠊ公開㈙付者ࡽᮏྲྀ引ࡘい࡚ᮏ

格的࡞検討ࢆ開始ࡓࡋ旨ཬࡧᮏྲྀ引ࡘい࡚具体的協議ࢆ開始ࡓࡋい旨ࡢ説明࡛ࡇࡢࡓࡅཷࢆ

ࢢ公開㈙付者ࠊࡣࡇࡿ࡞完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡾࡼࡇࡿࡍ実施ࢆᮏྲྀ引ࠊࡣ対象者ࠋࡍ

ࡀ能性ྍࡿࡍ資企業価値向ୖࡢ対象者࡚ࡌ通ࢆ強化ࡢ連携強化や対外信用力ࡢ層୍ࡾࡼࡢࣉ࣮ࣝ
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あࡢࡿ初期的ุ断ᇶ࡙2023ࠊࡁ ᖺ㸵᭶ 27日ࠊ公開㈙付者対࡚ࡋᮏྲྀ引ಀࡿ協議応ࡿࡌ旨

2023ࠊᚋࡢࡑࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋࢆ回答ࡢ ᖺ㸶᭶ 26 日付࡛ࠊ公開㈙付者ࡽᮏྲྀ引㛵ࡿࡍᮏ意向表

明書ࡢ提出ࠊࡽࡇࡓࡅཷࢆୗグࠕ㸦㸱㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相

ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢᮏ公開

㈙付価格ࡢ公ṇ性ࡢࡑᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保2023ࠊࡃࡍ ᖺ㸷᭶ୖ᪪ࠊ公開

㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者ࡽ独立ࢼࣇࡓࡋン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩཬࡧ第୕者算ᐃ機㛵࡚ࡋ AGS

コンࢸࣝࢧンࠊࡓࡲࠊࢆࢢ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者ࡽ独立࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡓࡋ

⏣岩ࠊࡽ᭶ୖ᪪ྠࠊࡣ対象者ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ選任ࢀࡒࢀࡑࠊࢆ岩⏣合ྠ法ᚊົ所࡚ࡋ

合ྠ法ᚊົ所ࡓࡅཷࡽᮏྲྀ引㛵ࡿࡍ意思決ᐃࡢ過程ࠊ方法ࡢࡑࡢᮏྲྀ引㛵ࡿࡍ意思決ᐃ

㛵ࡿࡍ留意Ⅼ等ࡘい࡚ࡢ法的ຓ言ࢆ踏ࡲえࠊ公開㈙付者ࡽ独立ࡓࡋ立場࡛ࠊ対象者ࡢ企業価値ࡢ

向ୖཬࡧ対象者ࡢ少数株主ࡢ皆様ࡢ利益ࡢ確保ࡢ観Ⅼࠊࡽᮏྲྀ引ಀࡿ検討ࠊ交΅ཬุࡧ断ࢆ行う

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ開始ࢆ構築ࡢ体制ࡢࡵࡓ

更ࠊ対象者ࠊࡣᮏྲྀ引ࡀ対象者ࡢ主要株主ࡘ筆頭株主ࡿࡼ持ศ法適用㛵連会社ࡢ㈙ヱ当

問㢟ࡢ非対称性ࡢ情報ࡧ利益相ཬ࡞構造的間ࡢ少数株主ࡢ対象者ࡣ対象者又公開㈙付者ࠊࡋ

利ࡢ少数株主ࡢ対象者ࡧ向ୖཬࡢ企業価値ࡢ対象者ࠊࡋ担保ࢆ公ṇ性ࡢᮏྲྀ引ࠊࡳ鑑ࢆࡇࡿࡍᏑࡀ

益ࡢ確保ࢆ目的2023ࠊ࡚ࡋ ᖺ㸷᭶㸯日開催ࡢ対象者ྲྀ締役会ࡢ決議ᇶ࡙ࠊࡁ特ู委員会㸦௨ୗ

㸦㸱㸧ࠕୗグࠊࡣい࡚ࡘ活動ෆ容等࡞具体的ࡧ構ᡂཬࡢᮏ特ู委員会ࠋࡍࡲいいᮏ特ู委員会ࠖࠕ

ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡅ

特ู委員会ࡧ設置ཬࡢ特ู委員会ࡓࡋ独立ࡿࡅ࠾մ 対象者ࠕࡢ措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢ

2023ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ設置ࢆ㸧ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆ得ࠖྲྀࡢ答申書ࡢࡽ ᖺ㸷᭶ 14

日ࠊ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者ࡢࡽ独立性並ࡧ専門性問㢟࡞ࡀいࢆࡇ確認ࠊୖࡢ対象者

並ࠊࡇࡿࡍ選任ࢆࢢンࢸࣝࢧAGSコン࡚ࡋ第୕者算ᐃ機㛵ࡧཬ࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩンࢼࣇࡢ

ࡇࡢࡓࡋᢎ認ࢀࡒࢀࡑࢆࡇࡿࡍ選任ࢆ岩⏣合ྠ法ᚊົ所࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡧ

 ࠋࡍ࡛

2023ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊ࡛ୖࡢࡑ ᖺ 11 ᭶中᪪ୖࠊグࠕձ ᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ決ᐃࡓࡗ⮳ࡿࡍ

背ᬒࠊ目的ཬࡧ意思決ᐃࡢ過程ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢᮏྲྀ引ࡢ意義࣭目的ࠊᮏྲྀ引ࡢ概要ࡘい࡚公開

㈙付者ࡢ説明ࠊࡶࡿࡅཷࢆ質疑応答ࢆ行ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡗ 

2023ࠊࡣ対象者ࠊࡓࡲ ᖺ 11 ᭶中᪪௨降ࠊࡣᮏྲྀ引ࡢ目的やྲྀ引条件ࠊᮏྲྀ引ࡀ対象者えࡿ影響ࠊ

ᮏྲྀ引ᚋࡢ経営方針ࡢෆ容や足元ࡢ株価動向ࢆ踏ࡲえࠊᮏ特ู委員会ࡢ指示ࡢࡑࡢ実質的㛵ࡢୗ

ࠊい࡚ࡘᮏ公開㈙付価格ࠊࡣ具体的ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡁ࡚ࡡ㔜ࢆい࡚協議ࡘᮏ公開㈙付価格ࠊ࡛

2023 ᖺ 11 ᭶ 15 日ࠊ公開㈙付者ࡣ対象者対࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࠊ࡚ࡋン࡚ࡗࡼࢫ開示ࡓࢀࡉ対象

者ࡢ㈚借対照表ࠊ損益計算書ཬ࣮ࣟࣇࣗࢩࢵࣕ࢟ࡧ計算書2023ࠊ ᖺ 11 ᭶ 14 日時Ⅼࡢ東ி証券ྲྀ引所

終値ࡢ対象者株式ࡿࡅ࠾ᕷ場ࢻ࣮ࢲンࢱࢫ 532 ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 542

ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値557ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値

541ࠊ対象者ཷࡾࡼ領ࡓࡋ 2024ᖺ㸱᭶期ࡽ 2028ᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ業計⏬ࢆᇶ礎ࠊࡋ公開㈙付者

ࡧ株式価値試算結果ཬࡿࡼほ証券ࡎࡳࡓࡋ算ᐃ࡚ࡋ前提ࢆ益ண測ࡓࡗ行ࢆ調整ࡢい୍࡚ᐃ࠾

ᮏ公開㈙付ࡅ対ࡿࡍ応募ࡢ見通ࡋ等ࢆ総合的຺案ࠊࡋᮏ公開㈙付価格ࢆ 665 ࡿࡍ旨ࡢ提案ࢆ

行ࡓࡗᚋࠊ対象者ࠊࡣ対象者ࡢ第୕者算ᐃ機㛵࡛あࡿAGSコンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ対象者株式ࡢ株式価

値ࡢ試算結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似例࣒࣑ࣞࣉࡢ水準等ࢆ踏ࡲえࠊ当ヱ提案価格ࡘい࡚ᮏ特

ู委員会ࡶ検討ࠊࡋ当ヱ提案価格ࠊࡣ対象者ࡢ企業価値ࢆ適ษ映ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡓࡋ対象

者ࡢ少数株主ࡢ利益保護ࡢ観Ⅼࡽ十ศ࡛あࡿ考え2023ࠊ ᖺ 11 ᭶ 20 日ࠊ公開㈙付者対ࠊ࡚ࡋ

ᮏ公開㈙付価格ࡢ再考ࢆ要請2023ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ ᖺ 11 ᭶ 22 日ࠊࡣᮏ公開㈙付価格ࢆ 705 

2023ᖺࠊࡣ対象者ࠊࡅཷࢆ提案ࡢ旨ࡿࡍ 11᭶ 27日ࠊAGSコンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ対象者株式ࡢ株式価

値ࡢ試算結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似例࣒࣑ࣞࣉࡢ水準୍ࠊ般株主ࡿࡼ対象者株式ࡢ᥎ᐃྲྀ得

価㢠ࠊ対象者株式ࡢᕷ場株価ࡢ水準㸦PBR㸦株価純資産倍率㸧ࡢ水準ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧等ࢆ踏ࡲえࠊ当ヱ

提案価格ࡘい࡚ࠊ依然࡚ࡋ対象者ࡢ企業価値ࢆ適ษ映ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡓࡋ対象者ࡢ少数株主

提ࡽ公開㈙付者ࡧཬࡆୖࡁ引ࡿ࡞更ࡢᮏ公開㈙付価格ࠊ考えࡿ十ศ࡛あࡽ観Ⅼࡢ利益保護ࡢ

案ࡿࡍᮏ公開㈙付価格ࡢ設ᐃ根ᣐࢆ示ࡼࡍう要請2023ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ ᖺ 11 ᭶ 29 日ࠊ対象者ࠊࡣ

公開㈙付者ࡽᮏ公開㈙付価格740ࢆࡢࡇࡿࡍ再提案ࠊࡅཷࢆ公開㈙付者ࡢ提案ࡿࡍᮏ公開㈙付

価格ࠊࡀ対象者ཷࡾࡼ領ࡓࡋ業計⏬対ࠊࡋ公開㈙付者୍࡚ᐃࡢ調整ࢆຍえࡓ業計⏬ࢆ用い算

出ࡓࡋDCF法ᇶ࡙ࡎࡳࡃほ証券ࡿࡼ試算結果鑑ࠊࡤࢀࡳ十ศ魅力的࡞提案࡛あุࡿ断࠾࡚ࡋ

認識ࡿ率࡛あ࣒࣑ࣞࣉࡧ価格ཬ࡞十ศࡶえ࡚ࡲ踏ࢆศ析ࡿ得株価ྲྀࡢ般株主୍ࠊࡓࡲࠊࡾ

2023ࠊࡅཷࢆࢀࡑࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡅཷࢆ説明ࡢ旨ࡿい࡚ࡋ ᖺ 12 ᭶㸲日ࠊ対象者ࡣ公開㈙付者対ࠊࡋ
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AGS コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ対象者株式ࡢ株式価値ࡢ試算結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似例࣑ࣞࣉࡢ

水準㸦PBR㸦株価純資産ࡢᕷ場株価ࡢ対象者株式ࠊ᥎ᐃྲྀ得価㢠ࡢ対象者株式ࡿࡼ般株主୍ࠊ水準࣒

倍率㸧ࡢ水準ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧等ࢆ踏ࡲえ2023ࠊ ᖺ 11 ᭶ 29 日提案ࡓࢀࡉᮏ公開㈙付価格ࡘい࡚ᮏ

特ู委員会ࡶ慎㔜検討ࠊ࡛ୖࡓࡋ当ヱ提案価格ࠊࡣ対象者ࡢ少数株主ࡢ利益ࡢ配慮いう

観Ⅼࠊࡽ相当程ᗘࡢ配慮࡚ࡋࢆいࡢࡶࡿ捉え࡚いࠊࡢࡢࡶࡿᮏྲྀ引ࡢ実行ࢆ࣮ࢪࢼࢩࡿࡼຍ味

ศ配適ษ株主ࡢ対象者ࡀ部ศࡁࡿࡋࡢ価値ࡿࢀࡉ期待ࡀࡇࡿࡍ実現将来的ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋ

࡚ࡋ対利益ࡢ株主ࡿい࡚ࡋ長期間保᭷ࢆ対象者株式ࡧཬࡇい࡞ࡣ水準࡛࡞十ศ࡚ࡋ価格ࡓࢀࡉ

ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ要請ࢆࡆୖࡁ引ࡿ࡞更ࡢᮏ公開㈙付価格ࠊ考えࡿ必要࡛あࡀ配慮ࡢ最大限ࡶ

2023 ᖺ 12 ᭶㸴日ࠊ対象者ࠊࡣ公開㈙付者ࡽᮏ公開㈙付価格ࢆ 750 ࡢࡇࡿࡍ再提案ࠊࡅཷࢆ

2023 ᖺ 12 ᭶ 11 日ࠊ対象者ࡣ公開㈙付者対ࠊࡋᮏ公開㈙付価格୍ᐃࡢ合理性ࡀ認ࡢࡶࡿࢀࡽࡵ

考え࡚いࠊࡢࡢࡶࡿ少数株主ࡢ利益最大限配慮ࡿࡍ観Ⅼࠊࡽᮏ公開㈙付価格ࡢ更ࡿ࡞引ࢆࡆୖࡁ

要請ࡢࡑࠊࡀࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋᚋ2023ࠊᖺ12᭶13日ࠊ対象者ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡽ当ヱ提案価格ࠊࡣ

公開㈙付者࡚ࡋ提示ྍ能࡞最大限ᗘࡢ価格࡛あࢀࡇࠊࡾ௨ୖࡢ価格ࡢ引ୖࡣࡆ応࡞ࢀࡽࡌいࡋ

諾ཷࢆ当ヱ最終提案ࠊ日付࡛ྠࠊࡣ対象者ࠊࡅཷࢆ提案ࡢ旨ࡿࡍ750ࢆᮏ公開㈙付価格࡚ࡵ改ࠊ࡚

ࢆᮏ公開㈙付価格ࠊࡋࢆ連絡ࡢ旨ࡿࡍ 750࡛ࡇࡿࡍ実質的࡞合意ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡗ⮳ 

 

更ࠊ対象者࡛࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࠊࡣあࡿ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊࡽᮏྲྀ引㛵ࡿࡍ諸手⥆

ࡿࡅཷࢆ法的ຓ言࡞必要ࠊい࡚ࡘ留意Ⅼࡢࡢࡑ過程ࡧ方法ཬࡢ意思決ᐃࡢ対象者ྲྀ締役会ࡴ含ࢆ

ᮏྲྀ引ࠊࡽࢢンࢸࣝࢧAGSコンࡿ第୕者算ᐃ機㛵࡛あࡧཬ࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩンࢼࣇࠊ共

ࡧຓ言ཬࡢࡽ㈈ົ的見地ࡿࡍ㛵 2023 ᖺ 12 ᭶ 13 日付ࡢ対象者株式ࡢ価値算ᐃ結果㛵ࡿࡍ株式価

値算ᐃ書㸦௨ୗࠕ対象者株式価値算ᐃ書ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡢ提出ࠊ࡛ୖࡢࡑࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡅཷࢆ対

象者ྲྀ締役会ࠊࡣᮏ特ู委員会ࡽ 2023ᖺ 12᭶ 14日付࡛答申書㸦௨ୗࠕᮏ答申書ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡢ

提出ࡅཷࢆ㸦ᮏ答申書ࡢ概要ࡘい࡚ࠊࡣୗグࠕ㸦㸱㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置

ཬࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࠕࡢմ 対象者

ᮏ答ࠊ㸧ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆ得ࠖྲྀࡢ答申書ࡢࡽ特ู委員会ࡧ設置ཬࡢ特ู委員会ࡓࡋ独立ࡿࡅ࠾

申書ࡢෆ容ࢆ踏ࡲえࠊᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡾࡼ対象者ࡢ企業価値ࡢ向ୖࢆᅗࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿ

ࡢࡓࡋࢆ協議࣭検討慎㔜ࡽ観Ⅼࡢ等ࡢࡶ࡞妥当ࡣ諸条件ࡢᮏྲྀ引ࡴ含ࢆᮏ公開㈙付価格ࠊ

 ࠋࡍ࡛ࡇ

公開ࡧෆ容ཬࡢ説明ࡓࡅཷࡽ公開㈙付者ࡀᮏ特ู委員会ࠊࡣい࡚࠾対象者ྲྀ締役会ࠊ࡛ୖࡢࡑ

㈙付者ࡢ間࡛ࡢ質疑応答ࡢෆ容並ࡧᮏ答申書ࡢෆ容等ࢆ踏ࡲえࠊᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࠊࡣ

௨ୗࡀࢺࢵ࣓ࣜࡢ認ࠊࡽࡇࡿࢀࡽࡵ対象者ࡢ企業価値向ୖ資࡛ࡢࡶࡿࡍあࡿ考えࡓࡗ⮳ࡿ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢ

 

(a) 公開㈙付者ࡢࣉ࣮ࣝࢢ協業体制ࡢ強化ࡿࡼ益力ࡢ向ୖ 

対象者ࠊࡣ公開㈙付者ࡀ販売ࡿࡍ新築ఫ宅使用ࡿࡍ鉄骨部ᮦࡘい࡚ࠊ公開㈙付者ࡢ完全

子会社࡛あࡿ᪫化ᡂఫ工ࡽᮦ料ࡢ供給ࠊࡅཷࢆ製造業ົཷࢆク࡚ࡋいࡋࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ

ࡋ配慮利益ࡢ少数株主ࡣ引ྲྀࡢࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࠊ࡚ࡋ場会社ୖࡣ対象者ࠊࡽࡀ࡞ࡋ

資ࡢ現ᅾࠊࡾあࡀ制約ࡢᐃ୍ࡣ意思決ᐃ࡞㏿共᭷や迅ࡢ経営資源ࠊࢀࡽࡵ求ࡀ検討࡞慎㔜ࡓ

ᮏ㛵ಀ࡛ࡲࡲࡢ協業体制୍ࡾࡼࢆ層ᣑ大ࡣࡇࡿࡍ困難࡞状況あࡢࡶࡿ考え࡚いࡇࡢࡿ

 ࠋࡍ࡛

ᮏྲྀ引ࡾࡼ対象者ࡀ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࠊ࡛ࡇࡿ࡞少数株主ࡀᏑᅾࡿࡍ中୍࡛ᐃ

ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ࡞能ྍࡀ連携強化ࡿ࡞更ࡢ間ࡢ対象者公開㈙付者ࡓࡗあࡀ制限ࡢ

公開㈙付者୍ࣉ࣮ࣝࢢ体感ࢆ持ࡓࡗ迅㏿࡞意思決ᐃྍࡀ能ࠊࡿࡼࡇࡿ࡞公開㈙付者ࡀ

展開ࡿࡍఫ宅業ࡿࡅ࠾部ᮦ供給࣮࢙ࢳࣛࣉࢧࡢン୍ࡾࡼࡢ層ࡢ協業ࡢ᥎進㸦例えࡇࠊࡤ

公ࠊࡽ連携ࡓࡋ中心ࢆ製造ཷクࡢ鉄骨部ᮦࡅ向ࢬࣝࣅ࣮࣭ࣝ࣋࣊ࢫ࢘ࣁ࣮ࣝ࣋࣊ࡢ࡛ࡲࢀ

開㈙付者ࡢ首都圏ࢆ中心ࡓࡋ営業展開対象者ࡢ千葉工場いう好立地性ࡶ生ࡓࡋ連携体

制ࡢᣑ大等㸧ࠊࡣ対象者ࡢ益力ࡢ向ୖ繋ࡢࡶࡿࡀ考え࡚いࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

ࡿ࡞完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡀ対象者ࠊࡶ࡚ࡋ㛵仮設機ᮦ業ࡿࡍ展開ࡀ対象者ࠊࡓࡲ

ࡗ持ࢆ体感୍ࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࡧ連携強化ཬࡿ࡞更ࡢ間ࡢ対象者公開㈙付者ࠊ࡛ࡇ

ࡾࡼࠊ間࡛ࡢࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࡿࡍ展開ࢆ建設業ࠊ結果ࡿ࡞能ྍࡀ意思決ᐃ࡞㏿迅ࡓ

୍層ࡢ協業ࡢ᥎進㸦例えࠊࡤ対象者公開㈙付者ࡢࣉ࣮ࣝࢢ間ࡿࡅ࠾仮設機ᮦࡢ共ྠ開Ⓨ
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 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ考え࡚いࡢࡶࡿࡀ繋向ୖࡢ益力ࡢ対象者ࠊࡾ࡞能ྍࡀ᥎進等㸧ࡢ

 

(b) 人ᮦやࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ共᭷ࢆ通ࡓࡌᏳᐃ的࡞供給体制ࡢ強化 

 対象者ࡢఫ宅鉄骨業ࡣ 2017 ᖺ㸰᭶ࡢᮏ業ົ資ᮏ提携契約௨降ࠊఫ宅用鉄骨部ᮦཷࡢクຍ工

ࡇࡢࡿい࡚ࡋ認識ࡿ課㢟࡛あࡀ改善ࡢ労働Ᏻ全衛生ࠊᏳᐃࡢ品質ࠊ方୍࡛ࡿい࡚ࡋᣑ大ࢆ

 ࠋࡍ࡛

ᮏྲྀ引ࠊࡾࡼ公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ業会社ࡢ枠ࢆ超えࡓ人ᮦ交流୍ࡾࡼࢆ層ಁ進ࡇࡿࡍ

教育体ࠊ効率化やࡢົ作業ࡿࡼ元化୍ࡢ製造情報ࡢ間࡛ࡢ公開㈙付者ࠊࡾ࡞能ྍࡀ

制ࡢ充実ࡿࡼ管理面ࢆ含ࡓࡵ製造ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ共᭷化ࢆ進ࡇࡿࡵ等ࠊࡾࡼ対象者ࡢ経営課

㢟࡛あࡿ品質ࡢᏳᐃཬࡧ労働Ᏻ全衛生ࡢ改善ࢆᅗࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿ考え࡚いࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

(c) ㈈ົ的࡞支援や信用力ࡢ補完 

対象者ࠊࡣ必要運転資金ࡢ調㐩࠾い࡚主࡚ࡋ金融機㛵ࡢࡽ借入ࢆ利用ࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ

ᮏྲྀ引ࠊࡾࡼ公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂ୍ࡀ元管理ࢆ行うࢼࣇࣉ࣮ࣝࢢンࢫ

㸦CMS㸧ࡢ活用ࡿࡼ㈈ົ的࡞支援や信用力ࡢ補完ࡀࡇࡿࡅཷࢆ期待࡛ࠊࡁ対象者ࡢ資金調㐩

力ࡢ向ୖや調㐩コࡢࢺࢫ軽減等ࢆ通ࠊ࡚ࡌ対象者ࡢ㈈ົᇶ┙ࡢ強化ࢆᅗࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿ考え

࡚いࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

(d) ୖ場維持コࡢࢺࢫ㈇担軽減 

対象者ࠊࡣᮏྲྀ引ࢆ通࡚ࡌ対象者株式ࡀ非公開化ࠊࡾࡼࡇࡿࢀࡉ┘査費用ࡢほࠊ株主

総会運営費用や株主ྡ簿管理人ࡢົ委ク㛵ࡿࡍ費用等ࡢ固ᐃ的࡞コࢆࢺࢫ削減ࡇࡿࡍ

改ࡢ会社法ࠊࡣ㈇担ࢺࢫ業ົやコࡢࡵࡓࡿࡍ維持ࢆ場ୖࡀ対象者ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ࡞能ྍࡀ

ṇࠊコ࣮ࢼࣂ࢞ࢺ࣮࣏ࣞン࣭ࢫコ࣮ࡢࢻ改訂ࠊ新ᕷ場区ศୖࡿࡅ࠾場維持ᇶ準等対応ࡿࡍ

業ົࡿࡍ要ࡽࢀࡇࠊ࡚ࡗࡼࡇࡿࢀࡉ非公開化ࡀ対象者株式ࠊࡾ࠾࡚ࡗ࡞ࡃࡁᖺ々大ࡵࡓ

ཬࡧコࢺࢫ㈇担ࢆ軽減࡛ࡿࡁ考え࡚いࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

ンࢼࣇ࣭ࢸࢡ࢚ࡢࡽ資ᮏᕷ場ࠊ࡚ࡋࢺࢵ࣓ࣜࢹ࡞伴う୍般的非公開化ࡢ株式ࠊ࠾࡞

࡞ࡿ࡞ࡃࡋ難ࡀ人ᮦ採用ࠊపୗࡢ社会的信用力ࠊやࡇࡿ࡞ࡃ࡞ࡁ࡛ࡀࡇ行うࢆ資金調㐩ࡿࡼࢫ

ࡢࡿࢀࡽࡆ挙ࡀ等ࡇࡿ࡞ࡃ࡞ࡁ非公開化௨ᚋாཷ࡛ࢆࢺࢵ࣓ࣜࡓࡁ࡚ࡋாཷ࡚ࡋ場会社ୖࠊ

ࡋ会社ࣉ࣮ࣝࢢࡢ利用や᪫化ᡂࡢ㸦CMS㸧ࢫンࢼࣇࣉ࣮ࣝࢢ行うࡀ᪫化ᡂࠊࡶࡗࡶࠋࡍ࡛ࡇ

࡚信用力ࡢ補完ࡀࡇࡿࡅཷࢆ期待࡛ࢆࡇࡿࡁ踏ࡲえࢼࣇ࣭ࢸࢡ࢚ࠊࡿンࡿࡼࢫ資金

調㐩ࡢ必要性ࡣపࠊࡓࡲࠊࡃ社会的信用力࣭人ᮦ採用ࡢ面࠾い࡚ࠊࡶ᪫化ᡂࣉ࣮ࣝࢢࡢ会社୍ࡢ員

ྍࡿࡌ生ࡀ利益ࡾࡼ実施ࡢᮏྲྀ引ࠊࡿえࡲ踏ࢆࡇࡿࡁ活用࡛ࢆ力࣭信用力ࢻンࣛࣈࡢ࡚ࡋ

能性ࡣపࢁࡋࡴࠊࡃ良い影響ࡀ生ྍࡿࡌ能性ࡀあࡿ考えࠊࡽࡇࡿࢀࡽ株式ࡢ非公開化ࢹࡿࡼ

ࠊࡤࢀえࡲ踏ࢆࢺࢫ人的࣭経῭的コ࡞必要ࡵࡓࡿࡍ維持ࢆ場ୖࡢ株式更ࠊࡾ限ᐃ的࡛あࡣࢺࢵ࣓ࣜ

株式ࡢ非公開化ࡢࢺࢵ࣓ࣜࡿࡼ方ࡀ大ࡁい考え࡚いࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

ࠊ࡚ࡋ対皆様ࡢ株主ࡢ対象者ࠊࡣࡅᮏ公開㈙付ࠊえࡲ踏ࢆ諸Ⅼ等ࡢ௨ୗࠊࡣ対象者ྲྀ締役会ࠊࡓࡲ

合理的࡞対象者株式ࡢ売༷ࡢ機会ࢆ提供࡛ࡢࡶࡿࡍあุࡿ断ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ 

㸦a㸧ᮏ公開㈙付価格ࠊࡣୗグࠕ㸦㸱㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相

独立ࡿࡅ࠾ղ 対象者ࠕࡢ措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ措置等ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ

対象ࡿࡼࢢンࢸࣝࢧAGSコンࡿい࡚ࢀࡉグ載得ࠖྲྀࡢ株式価値算ᐃ書ࡢࡽ第୕者算ᐃ機㛵ࡓࡋ

者株式ࡢ算ᐃ結果ࡢうࠊࡕᕷ場株価法ᇶ࡙ࡃ算ᐃ結果㸦529 ～546 㸧ୖࡢ限ୖࢆ回࡛ࡢࡶࡿあࠊࡾ

 ࠊࡇࡿ金㢠࡛あࡿ超えࢆ中央値ࡢ算ᐃ結果㸦559～909㸧ࡃᇶ࡙DCF法ࠊࡓࡲ

㸦b㸧ᮏ公開㈙付価格ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ公表日ࡢ前営業日࡛あࡿ 2023ᖺ 12᭶ 13日ࡢ東ி証券ྲྀ引

所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値 529対࡚ࡋ 41.78㸣2023ࠊᖺ 12᭶ 13日ࡢ࡛ࡲ過去

㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 534 対࡚ࡋ 40.45㸣ࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 546 対࡚ࡋ

37.36㸣ࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 543 対࡚ࡋ 38.12㸣ࢀࡒࢀࡑࡀ࣒࣑ࣞࣉࡢຍ算࡚ࢀࡉ

2019ᖺ㸴᭶ࡓࡋ公表ࢆ指針ࠖࡿࡍ㛵方ࡾᅾࡢＭ㸤Ａ࡞公ṇࠕࡀ経῭産業省ࠊࡾ࠾ 28日௨降公表ࡉ
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2023ࠊࢀ ᖺ 11 ᭶ 14 日࡛ࡲᡂ立ࡓࡋ支配㛵ಀ࡞ࡢい会社ྠ士ࡘ完全子会社化ࢆ目的ࡓࡋ公開㈙

付ࡢࡅ例㸦ࠊࡋࡔࡓMBO案件ࢆ㝖ࠋࡃ㸧64件࣒࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾水準ࡢ中央値㸦公表日ࡢ前営業日ࡢ

終値対࡚ࡋ 43.45㸣ࠊ公表日ࡢ前営業日ࡢ࡛ࡲ過去 1 ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値対࡚ࡋ 44.56㸣ࠊ公

表日ࡢ前営業日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値対࡚ࡋ 45.28㸣ࠊ公表日ࡢ前営業日ࡢ࡛ࡲ過去

㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値対࡚ࡋ 53.82㸣㸧ࡢ㛵ಀ࡛必ࡶࡋࡎ高い水準ࡣ評価࡛࡞ࡁいࠊࡢࡢࡶ

ୖグ例࣒࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾ศᕸࢆ 10㸣刻࡛ࡳศ析ࡓࡋ結果ࠊ公表日ࡢ前営業日ࡢ終値対ࣞࣉࡿࡍ

ࡣ率࡛࣒࣑ 40㸣ྎࠊࡀ過去㸯ヶ᭶ࠊ㸱ヶ᭶ཬࡧ㸴ヶ᭶ࡢ終値単純ᖹ均値対࣒࣑ࣞࣉࡿࡍ率࡛ࡣ

30㸣ྎࢀࡒࢀࡑࡀ最㢖値࡛あࠊࡾᮏ公開㈙付価格࣒࣑ࣞࣉࡢ率㸦ᮏ公開㈙付ࡢࡅ公表日ࡢ前営業日

࡛あࡿ 2023 ᖺ 12 ᭶ 13 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値 529 対ࡋ

࡚ 41.78㸣2023ࠊ ᖺ 12 ᭶ 13 日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 534 対࡚ࡋ 40.45㸣ࠊ過去

㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 546 対࡚ࡋ 37.36㸣ࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 543 対࡚ࡋ

38.12㸣㸧ྠࡣ等ࡢ水準あࠊࡽࡇࡿ相応ࡀ࣒࣑ࣞࣉࡢ付ࡓࢀࡉ価格࡛あࡿ評価࡛ࠊࡇࡿࡁ 

㸦c㸧ᮏ公開㈙付価格ࠊࡣ対象者ࡢ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢ簿価純資産㢠࡛あࡿ 2,555 百万ࢆ自己

株式᥍㝖ᚋࡢⓎ行῭株式総数㸦2,351,093 株㸧࡛割ࡾࡼࡇࡿ算出ࡓࡋ㸯株当ࡾࡓ簿価純資産 1,087

ࢆୗ回࡚ࡗいࡢࡢࡶࡿ㸦31.00㸣࢘࢝ࢫࢹࡢンࢺ㸧ࠊ純資産ࡣ将来ࡢ益性ࢆ映࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࡍ

いࠊࡵࡓ⥅⥆企業࡛あࡿ対象者ࡢ企業価値算ᐃ࠾い࡚㔜視ࡣࡇࡿࡍ合理的࡛࡞い考え࡚いࡇࡿ

༶時୍࣭ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡅわࡿࢀࡉ換価ࡲࡲࡢࡑࡀ簿価純資産㢠ࠊ場合ࡿࡍ清算ࡀ対象者仮ࠊࡓࡲࠋ

括ࡢ売༷ࡀ困難考えࡿࢀࡽ汎用性ࡢ乏ࡋい製造工場やࠊᮏ社ࠊ支店ཬࡧ機ᮦࢭンࡢ࣮ࢱ各建ᒇ等ࡣ

建築ᚋ相当程ᗘࡢᖺ᭶ࡀ経過ࡋ老朽化࡚ࡋいࢆࡇࡿ踏ࡲえࡿ帳簿価㢠࡛ࡢ売༷ࡀ困難࡛あࠊࡾ更

地ࡢ࡛ୖࡓࡋ売༷ࡀ必要࡛あࡀࡇࡿ見込ࡢࡑࠊࢀࡲ場合ࠊࡣ建物等ࡢ土地ୖࡢᏑࡿࡍ資産ࡣ

ࠊࡇࡿࢀࡲ見込ࡀࡇࡿࡍ毀損ࡣ大部ศࡢ帳簿価㢠ࡢ資産ࡿࡍヱ当ࡽࡇࡿ࡞必要ࡀࡋ壊ࡾྲྀ

製造工程ࡢ製品や掛品ࠊ原ᮦ料࣭貯蔵品ࡢ換価㢠ࣉࢵࣛࢡࢫࠊࡣ価値ࢆᇶ準ࠊࡾ࡞ࡢࡶࡓࡋ相

当程ᗘࡢ毀損ࡀ見込ࡇࡿࢀࡲ㸦具体的ࠊࡣ対象者ࡢ㈚借対照表㸦2023 ᖺ㸷᭶ᮎ㸧ୖࠊ製品 688 百

万ࠊ掛品 450百万ࠊ原ᮦ料࣭貯蔵品 395百万ࠊ建物࣭構築物㸦純㢠㸧589百万ࠊ機械装置࣭

工具器具備品࣭࣮ࣜࢫ資産㸦純㢠㸧142 百万ࠊ合計 2,265 百万㸦総資産占ࡿࡵ割合 23.45㸣㸧

対ࠊࡋ金㢠ࢆ明確算出࡚ࡋいࡿわ࡞ࡣ࡛ࡅいࠊࡢࡢࡶ相当程ᗘࡢ毀損ࡀ見込ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿࢀࡲ㸧ࠊ

更ࠊ企業ࡢ清算伴いࠊ従業員対ࡿࡍ割増㏥職金ཬࡧ弁護士費用等ࡢ相当程ᗘࡢ追ຍコࡢࢺࢫⓎ

生ࡶ見込ࡇࡿࢀࡲ等鑑ࠊࡿࡳ対象者ࡢ清算価値ࠊࡣ現実的ࡣ簿価純資産㢠ࡽ相当程ᗘ毀

損ࡓࢀࡉ金㢠ࡀࡇࡿ࡞想ᐃࢀࡉ㸦ࠊ࠾࡞対象者࠾い࡚ࠊࡣ清算ࢆணᐃ࡚ࡋいࡿわ࡞ࡣ࡛ࡅいࡓ

経࡚概ࢆ検討࡞具体的ࠊࡀᮏ公開㈙付価格ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ行ࡣ࡛ࡲ得ྲྀࡢ見積書ࡿࡍ前提ࢆ清算ࠊࡵ

算ࡓࢀࡉ想ᐃ清算コࢺࢫ等຺ࢆ案࡚ࡋ算出ࠊࡿࢀࡉ想ᐃࡢ清算価値ୖࢆ回࡚ࡗいࡢࡇࡿ確認ࡣ࡛ࡲ

行࡚ࡗい࡞いࠋࡍ࡛ࡇࡢ㸧ࠊ㸯株当ࡾࡓ簿価純資産ࡀ対象者株式ࡢ公ṇ価値ࡢ最ప価格ࡿ࡞い

う考え方ࡣ採用ࡋ難い考え࡚いࠊࡇࡿ 

㸦d㸧般ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࡢᕷ場区ศࡢ見直࠾ࡋい࡚ࠊ新ᕷ場区ศ࡛あࢱࢫࡿンࢻ࣮ࢲᕷ場ୖࡢ

場維持ᇶ準ࠊ࡚ࡋ流通株式時価総㢠 10 億௨ୖࡢᇶ準ࡀ設࡚ࢀࡽࡅいࡿ中2023ࠊ ᖺ㸱᭶ 31 日現ᅾ

ࡀ流通株式時価総㢠ࡢ対象者ࡿࡅ࠾ 6.27 億࡛あࢆࡇࡿ踏ࡲえࠊࡿ直ୖࡕ場廃Ṇࡿ࡞わࡅ

認ࡿあࡀࢀࡑ࠾ࡿ࡞困難ࡀ場維持ୖࡢ対象者将来的ࡾࡼ抵触ࡢ当ヱᇶ準ࠊࡢࡢࡶい࡞ࡣ࡛

識ࠊࡾ࠾࡚ࡋᮏྲྀ引ࢆ行うࠊࡣࡇ対象者ࡢ少数株主ࠊࡶ࡚ࡗ対象者株式ୖࡢ場廃Ṇ伴う利

益ࢆ回避ࡘࡘࡋ対象者株式ࡢ売༷機会ࢆ提供ࠊ࡚ࡋࡢࡶࡿࡍ望ࡋࡲい選択肢ྍࡿ࡞能性ࡀあࡿ

考えࠊࡇࡿࢀࡽ 

㸦e㸧ᮏྲྀ引㛵ࠊࡣ࡚ࡋୗグࠕ㸦㸱㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相

ᮏ公開㈙ࠊࡾ࠾ࡢグ載措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ措置等ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ

付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相ࢆ解消ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࡀ採ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡽ

ᮏ公開㈙付価格ཬࡧᮏ公開㈙付ࡅಀࡢࡑࡿࡢ諸条件ࡢ決ᐃ㝿ࠊࡋ少数株主ࡢ利益ࡢ配慮࡞ࡀ

 ࠊࡇࡿࢀࡽࡵ認ࡿい࡚ࢀࡉ

㸦f㸧ᮏ公開㈙付価格ୖࠊࡣグᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相

ࢆ解消ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࡀ採ࠊ࡛ୖࡓࢀࡽ対象者公開㈙付者ࡢ間࡛独立当者間ྲྀࡢ引ࡿࡅ࠾

協議࣭交΅ྠ等評価࡛ࡿࡁ協議࣭交΅ࡀ複数回行わ࡛ୖࡓࢀ決ᐃࡓࢀࡉ価格࡛あࡾࡼࠊࡇࡿ具

体的ࠊࡣ対象者ࠊࡀᮏ特ู委員会ࠊࡶ各ࡽ࣮ࢨࣂࢻ専門的࡞知見等ࡘい࡚ຓ言ཷࢆ

公開㈙ࠊ࡚ࡋ結果ࡓࡡ㔜ࢆ΅協議࣭交ࠊ的⥆⥅ࡘ間࡛真摯ࡢ公開㈙付者ࠊ࡛ୖࡓࡋ検討࡚ࡅ

付者ࡀ当初提案ࡓࡋ価格ࡽ大幅࡞引ࡓࢀࡉ࡞ࡀࡆୖࡁ価格࡛あࠊࡇࡿ 

㸦g㸧ୗグࠕ㸦㸱㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措

置等ࠊᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࠕࡢմ 対象者ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ特ู委員会ࡢ設
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置ཬࡧ特ู委員会ࡢࡽ答申書ྲྀࡢ得ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢᮏ特ู委員会ྲྀࡽ得ࡓࡋᮏ答申書࠾い

 ࠊࡇࡿい࡚ࢀࡉ断ุࡿࢀࡽࡵ認ࡿ妥当࡛あࡀ条件ࡢᮏྲྀ引ࡴ含ࢆᮏ公開㈙付価格ࠊࡶ࡚

 

௨ୖࠊࡾࡼ対象者ࠊࡣᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡀ対象者ࡢ企業価値向ୖ資࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ

࡛ࡢࡶࡿࡍ資利益ࡢ株主共ྠࡴ含ࢆ利益ࡢ少数株主ࡣ諸条件ࡿಀᮏྲྀ引ࡴ含ࢆᮏ公開㈙付価格ࡘ

あุࡿ断2023ࠊࡵࡓࡓࡋ ᖺ 12 ᭶ 14 日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠࡢ意見ࢆ表明

ࡢࡓࡋ決議ࢆࡇࡿࡍ᥎奨ࢆ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ࡚ࡋ対皆様ࡢ株主ࡢ対象者ࠊࡶࡿࡍ

 ࠋࡍ࡛ࡇ

ࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢ㸦㸱㸧ᮏ公開㈙付価格ࠕୗグࠊࡣい࡚ࡘヲ細ࡢ決議ࡢ対象者ྲྀ締役会ࠊ࠾࡞

 նࠕࡢ措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ措置等ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ利益相ࡧ措置ཬࡢࡵ

対象者ࡿࡅ࠾利害㛵ಀࢆ᭷࡞ࡋいྲྀ締役全員㸦┘査等委員ࢆ含ࠋࡴ㸧ࡢᢎ認ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ 

 

ճ ᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ経営方針 

公開㈙付者ୖࠊࡣグࠕձ ᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ決ᐃࡓࡗ⮳ࡿࡍ背ᬒࠊ目的ཬࡧ意思決ᐃࡢ過程ࠖ

構築ࡢ協業体制ࠊࡾࡼࡇࡿࡍ完全子会社ࡢ公開㈙付者ࢆ対象者࡚ࡌ通ࢆᮏྲྀ引ࠊࡾ࠾ࡢグ載

や経営資源࣭ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ最大化ࠊ意思決ᐃࡢ迅㏿化࣭簡素化ࠊ業ᡂ長ࡢ経営資源ࡢ㞟中ࡢ実現向

 ࠋࡍ方針࡛ࡃい࡛ࢇ組ࡾྲྀ構築ࡢ経営体制࡞最適ࡓࡅ

従業ࡢ公開㈙付者ࠊ㸯ྡࡀ出身者ࡢ公開㈙付者ࡕうࡢ締役㸵ྡྲྀࡢ対象者ࠊい࡚࠾ᮏ日現ᅾࠊ࠾࡞

員ࢆ兼ົ࡚ࡋいࡿ者ࡀ㸯ྡࠋࡍࡲࡾ࠾ᮏྲྀ引ᚋࡢ対象者ࡢ経営体制ࡘい࡚ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ᚋࠊ

対象者ࡢ現ᅾࡢ経営体制ࢆ尊㔜ࠊࡘࡘࡋ方ࡢ企業価値ࢆ更向ୖࡿࡏࡉ観Ⅼࡽ公開㈙付者ཬࡧ対象

者ࡢ間࡛協議ࢆ行い決ᐃ࡚ࡋいࡃணᐃ࡛あࠊࡾ現時Ⅼ࡛具体的決ᐃ又ࡣ合意࡚ࡋいࡿ項ࠊࡃ࡞ࡣ

公ࠊࡣ࡚ࡋ公開㈙付者ࠊࡀࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡗ行ࡣ΅交࡚ࡋ㛵経営体制ࡢ間࡛対象者ࡢ対象者ࠊࡓࡲ

開㈙付者ࡽ㸯ྡ௨ୖྲྀࡢ締役ࢆ派遣ࢆࡇࡿࡍ想ᐃ࡚ࡋいࠋࡍࡲ 

 

㸦㸱㸧ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡅ

 措置ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢ

ᮏ日現ᅾ࠾い࡚ࠊ対象者ࡣ公開㈙付者ࡢ子会社࡛ࠊࡃ࡞ࡣᮏ公開㈙付ࡣࡅ支配株主ࡿࡼ公開㈙付ࡅ

ࢆ対象者株式ࠊࡣձ公開㈙付者ࠊࡶࡗࡶࠋࢇࡏࡲࡋࡓヱ当いࡣ 770,000 株㸦所᭷割合㸸32.75㸣㸧所

᭷ࡾࡼࡇࡿࡍ対象者ࢆ持ศ法適用㛵連会社ࠊࡾ࠾࡚ࡋ対象者ࡢ第ࡢ株主࡛あࣝࡿンコࡢ

間࡛ᮏ応募契約ࢆ締結࡚ࡋいࠊࡇࡿղ対象者ྲྀࡢ締役㸵ྡࡢうࡕ公開㈙付者ࡢ出身者ࡀ㸯ྡࠊ公開㈙付

者ࡢ従業員ࢆ兼ົ࡚ࡋいࡿ者ࡀ㸯ྡᏑᅾࠊࡇࡿࡍճᮏ公開㈙付ࡢࡅ結果ࠊ公開㈙付者ࡀ対象者ࡢ支配株

主ࡓࡗ࡞場合ࠊᮏ公開㈙付ࡅᚋணᐃ࡚ࢀࡉいࡿᮏࢺ࢘ࢬ࣮ࢡࢫ手⥆ࠊࡣ支配株主ࡿࡼ従属会社

公ࡢᮏྲྀ引ࠊえࡲ踏ࢆࡇࡿあ࡛ࡢࡶ行う࡚ࡋ引ྲྀࡢ連୍ࢆࡽࢀࡇࡣᮏྲྀ引ࠊࢁࡇࡿࡍヱ当㈙ࡢ

ṇ性ࢆ担保ࠊࡶࡿࡍᮏྲྀ引㛵ࡿࡍ意思決ᐃࡢ恣意性ࢆ排㝖ࠊࡋ意思決ᐃ過程ࡢ公ṇ性ࠊ㏱明性ཬ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡌ講ࢆ措置ࡢ௨ୗࡣ対象者ࡧ公開㈙付者ཬࠊࡃࡍ回避ࢆ利益相ࠊࡋ確保ࢆᐈ観性ࡧ

797,400ࠊい࡚࠾ࡅᮏ公開㈙付ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ࠾࡞ 株㸦所᭷割合㸸33.92㸣㸧ࢆ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限

ࠊ過半数ࡢ数ࡢ対象者株式ࡿࡍ所᭷ࡀ株主ࡢい対象者࡞ࡉ᭷ࢆ利害㛵ಀ公開㈙付者ࠊࡾ࠾࡚ࡋ設ᐃ࡚ࡋ

いわゆࢪ࣐ࠕࡿョࣜࢸࣜࣀ࣐࣭ࣈ࣭࢜ࢸ㸦Majority of Minority㸧ࠖ㸦対象者第㸰四半期報告書

グ載ࡓࢀࡉ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢ対象者ࡢⓎ行῭株式総数㸦2,378,740 株㸧ࠊࡽ対象者第㸰四半期決

算短信グ載ྠࡓࢀࡉ日現ᅾࡢ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦27,647 株㸧ཬࡧ公開㈙付者ࡀ所᭷ࡿࡍᮏ

日現ᅾࡢ対象者株式数㸦770,000 株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦1,581,093 株㸧ಀࡿ議決権ࡢ数㸦15,810 個㸧

 ࠋࡍࡲࡾ࡞ࡢࡶࡿ回ୖࢆ対象者株式数㸦790,600株㸧㸧ࡿࡍ相当数㸦7,906個㸧ࡿࡍ相当過半数ࡢ

࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ対象者ࠊࡣい࡚ࡘグ載ࡿࡍ㛵措置ࡓࡋい࡚実施࠾対象者ࠊࡕうࡢグ載ࡢ௨ୗࠊࡓࡲ

 ࠋࡍ࡛ࡢࡶࡃᇶ࡙説明ࡓࡅཷࡽ対象者ࡧཬࢫ

 

ձ 公開㈙付者ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ第୕者算ᐃ機㛵ࡢࡽ株式価値算ᐃ書ྲྀࡢ得 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付価格ࢆ決ᐃࡿࡍあࠊࡾࡓ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者並ࣝࡧン

コࡽ独立ࡓࡋ第୕者算ᐃ機㛵ࢼࣇ࡚ࡋン࡛࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩあࡎࡳࡿほ証券対ࠊ࡚ࡋ対象

者ࡢ株式価値ࡢ算ᐃࢆ依㢗いࡎࡳࠊ࠾࡞ࠋࡓࡋࡲࡋࡓほ証券ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者並ࡧ

ࡲࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ᭷ࢆ利害㛵ಀ࡞㔜要࡚ࡋ㛵ࡅᮏ公開㈙付ࠊࡎࡏヱ当ࡣ㛵連当者ࡢンコࣝ
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ࡿࡍ回避ࢆ利益相ࡧ措置ཬࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢᮏ公開㈙付価格 (㸱)ࠕᮏࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓ

ࡢ対象者ࠊ࡚ࡌ通ࢆ実施ࡢ措置ࡢグ載措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ措置等ࡢࡵࡓ

少数株主ࡢ利益ࡣ十ศ࡞配慮࡚ࢀࡉ࡞ࡀいࡿ考えࡎࡳࠊࡽࡇࡿࢀࡽほ証券ࡽᮏ公開㈙付価格

 ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ得ྲྀࢆン㸧࢜ࢽࣆ࣭࢜ࢫࢿ࢙ࣇ意見書㸦ࡿࡍ㛵公ṇ性ࡢ

公開㈙付者ࡎࡳࡀほ証券ྲྀࡽ得ࡓࡋ対象者ࡢ株式価値㛵ࡿࡍ株式価値算ᐃ書㸦௨ୗࠕᮏ株式価値

算ᐃ書ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡢ概要ࡘい࡚ࠊࡣୗグࠕ㸰㸬㈙付ࡅ等ࡢ概要ࠖࠕࡢ㸦㸳㸧㈙付ࡅ等ࡢ価格ࡢ算

ᐃ根ᣐ等ࠖࠕࡢձ 算ᐃࡢᇶ礎ࠖཬࠕࡧղ 算ᐃࡢ経緯ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ 

 

ղ 対象者ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ第୕者算ᐃ機㛵ࡢࡽ株式価値算ᐃ書ྲྀࡢ得 

対象者ࠊࡤࢀࡼࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ対象者ࠊࡣᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引㛵ࡿࡍ対象者ྲྀ締役会࠾

第ࡓࡋ独立ࡽ対象者ࡧ᪫化ᡂཬࠊ公開㈙付者ࠊࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡿࡅ࠾過程ࡢ意思決ᐃࡿࡅ

୕者算ᐃ機㛵࡚ࡋAGSコンࢸࣝࢧンࢢ対象者株式ࡢ株式価値ࡢ算ᐃࢆ依㢗2023ࠊࡋᖺ12᭶13日

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ得ྲྀࢆ対象者株式価値算ᐃ書

AGSࠊ࠾࡞ コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者ࡢ㛵連当者ࡣヱ当ࠊࡎࡏᮏྲྀ引

AGSࠊい࡚࠾ᮏ特ู委員会ࠋࡍ࡛ࡇࡢい࡞い࡚ࡋ᭷ࢆ利害㛵ಀ࡞㔜要ࡁࡍグ載࡚ࡋ㛵 コンࢧ

ࡿಀᮏྲྀ引ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࢀࡉ確認ࡀࡇい࡞ࡀ問㢟専門性ࡧ独立性ཬࡢࢢンࢸࣝ

AGS コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ対象者ࢼࣇࡢン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ業ົཬࡧ株式価値算ᐃ業ົ対

ࠊࡣ対象者ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࢀࡲ含ࡀᡂຌ報酬ࡿࢀ支払わ条件ࢆᡂ立等ࡢᮏྲྀ引ࠊࡣ報酬ࡿࡍ

ྠ種ྲྀࡢ引୍ࡿࡅ࠾般的࡞実ົ慣行ཬࡧᮏྲྀ引ࡀᡂ立ࡓࡗ࡞場合対象者相応ࡢ金銭的㈇担ࡀ

生ࡿࡌ報酬体系ࡢ是非等຺ࡶ案ࠊࡤࢀࡍᮏ公開㈙付ࡢࡅ完了ࢆ条件支払わࡿࢀᡂຌ報酬ࡀ含࡚ࢀࡲい

ࡾࡼ報酬体系ࡢグୖࠊୖࡢ断ุい࡞ࡣ࡛ࡅわࡿࢀࡉ否ᐃࡀ独立性࡚ࡗࡶࢆࡇࡿ AGSコンࢸࣝࢧ

ンࢆࢢ対象者ࢼࣇࡢン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩཬࡧ第୕者算ᐃ機㛵࡚ࡋ選任࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

AGS コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ複数ࡢ株式価値算ᐃ手法ࡢ中ࡽ対象者株式ࡢ株式価値算ᐃ当ࡾࡓ採用

い࡚ࡘ株式価値ࡢ対象者株式ࠊୗࡢ前提ࡢࡿ企業࡛あ⥆⥅ࡀ対象者ࠊୖࡓࡋ検討ࢆ算ᐃ手法ࡁࡍ

多面的評価ࡀࡇࡿࡍ適ษ࡛あࡢࡿ考えᇶ࡙ࠊࡁ対象者株式ࡀ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場

評価ࢆ状況ࡢ業活動ࡢ将来ࡢ対象者ࠊࢆᕷ場株価法ࡽࡇࡿࡍᏑᅾࡀᕷ場株価ࠊࡾ࠾࡚ࡋ場ୖ

映ࡵࡓࡿࡍ DCF 法ࢆ用い࡚ࢀࡒࢀࡑ株式価値ࡢ算ᐃࢆ行ࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡗ対象者ࠊࡣᮏ

ᮏ公開ࠊ措置等ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ利益相ࡧ措置ཬࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢ㸦㸱㸧ᮏ公開㈙付価格ࠕ

㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢ公開㈙付者ཬࡧ対象者࠾い࡚ࠊᮏ公開㈙付

価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࢆ実施࡚ࡋいࠊࡽࡇࡿAGS

コンࢸࣝࢧンࡽࢢᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性㛵ࡿࡍ意見㸦࢜ࢽࣆ࣭࢜ࢫࢿ࢙ࣇン㸧ྲྀࢆ得࡚ࡋい

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢい࡞

 

ᕷ場株価法 㸸529ࡽ 546 

DCF法 㸸559ࡽ 909 

 

ᕷ場株価法࡛ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ公表日ࡢ前営業日࡛あࡿ 2023 ᖺ 12 ᭶ 13 日ࢆᇶ準日ࠊ࡚ࡋ東ி

証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢᇶ準日ࡢ終値 529ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯᭶ࡢ終値

単純ᖹ均値ࡢ 534ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 546ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴᭶間ࡢ

終値ࡢ単純ᖹ均値 543ࢆᇶࠊ対象者株式㸯株当ࡢࡾࡓ株式価値ࡢ範ᅖࢆ 529ࡽ 546࡛ࡲ算

ᐃ࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

DCF 法࡛ࠊࡣ対象者ࡀ作ᡂࡓࡋ対象者ࡢ 2024 ᖺ㸱᭶期ࡽ 2028 ᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ業計⏬㸦௨ୗࠕᮏ

業計⏬ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡿࡅ࠾益や投資計⏬୍ࠊ般公開ࡓࢀࡉ情報等ࡢ諸要素ࢆ前提ࠊ࡚ࡋ

対象者ࡀ 2024 ᖺ㸱᭶期第㸱四半期௨降࠾い࡚創出ࡿࡍ見込ࠊࢆ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇࡿࢀࡲ

୍ᐃࡢ割引率࡛現ᅾ価値割ࡾ引ࡾࡼࡇࡃ対象者ࡢ企業価値や株式価値ࢆ算ᐃࠊࡋ対象者株式㸯株

当ࡢࡾࡓ株式価値ࡢ範ᅖࢆ 559ࡽ 909࡛ࡲ算ᐃ࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

2025ࠊࡣ具体的ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡲ含ࡀ業ᖺᗘࡿい࡛ࢇ見込ࢆ増減益࡞大幅ࡣ⏬ᮏ業計ࠊ࠾࡞ ᖺ
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㸱᭶期࠾い࡚ࠊࡣ仮設機ᮦ業ࡿࡅ࠾ෆ製ࡽ外注化ࡢ᥎進ࠊ機ᮦࢭンࡢ࣮ࢱ㞟約ࡿࡼ地௦家㈤

前業ᖺᗘ比ࡀ営業利益࡚ࡋ主因ࢆ削減ࢺࢫコࡢ減少等ࡢ 112百万ࢀࡑࠊຍえࠊ前業ᖺᗘ比࡛

設備投資ࢆ抑制ࢆࡇࡿࡍ要因ࡀ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇ前業ᖺᗘ比 281百万増ຍࡇࡿࡍ

2026ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡛ࢇ見込ࢆ ᖺ㸱᭶期ࠊࡣ仮設機ᮦ業ࡿࡅ࠾更ࡿ࡞外注化比率ࡢ向ୖࡼ

前業ᖺᗘ比ࡀ営業利益ࠊ࡚ࡋ主因ࢆ減少等ࡢ製造原価ࡿ 94 百万࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇࠊ

前業ᖺᗘ比ࡀ 105 百万増ຍࢆࡇࡿࡍ見込࡛ࢇい2028ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ ᖺ㸱᭶期ࡓࡋ⥆⥅ࠊࡣ設

備投資ࡢ抑制ࡿࡼ減価償༷費ࡢ減少ࢆ主因ࠊ࡚ࡋ営業利益ࡀ前業ᖺᗘ比 107百万増ຍࡇࡿࡍ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡛ࢇ見込ࢆ

ࡿ࡞場廃Ṇୖࡀ対象者ࠊࡣい࡚ࡘ࣮ࢪࢼࢩࡿࢀࡉ期待ࡀࡇࡿࡍ実現ࡾࡼ実行ࡢᮏྲྀ引ࠊࡓࡲ

困ࡀࡇࡿࡶ見積具体的ࢆ影響ࡿえい࡚益࠾現時Ⅼࠊࡁ㝖ࢆ削減ࡢ場維持費用ୖࡿࡼࡇ

難࡛あࠊࡵࡓࡿ当ヱ㈈ົண測ࡣຍ味࡚ࡋい࡞いࠋࡍ࡛ࡇࡢ 

 

㸦注㸧AGS コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ対象者株式ࡢ株式価値ࡢ算ᐃ㝿ࠊࡋ対象者ࡽ提供ࡓࡅཷࢆ情報ཬ

全࡚ṇ確ࠊࡀ情報等ࡧ資料ཬࡢࡽࢀࡑࠊࡋ採用ࡲࡲࡢࡑ࡚ࡋ原則ࢆ情報等ࡓࢀࡉ公開般୍ࡧ

࡚ࡗ行ࢆ検証ࡢ完全性ࡧṇ確性ཬࡢࡽࢀࡑ独自ࠊࡾ࠾࡚ࡋ前提ࢆࡇࡿあ࡛ࡢࡶ࡞完全ࡘ

い࡞いࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢ対象者ࡢ資産ཬࡧ㈇債㸦簿外資産ཬࡧ㈇債ࡢࡑࠊ偶Ⓨ債ົࢆ含ࡴ

依ࡢ査ᐃࡣ鑑ᐃ又ࡢ第୕者機㛵ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ行ࢆ評価࣭査ᐃࡢ独自࡚ࡋ㛵㸧ࠋࡍ࡛ࡇࡢ

㢗ࡶ行࡚ࡗい࡞いࠋࡍ࡛ࡇࡢຍえ࡚ࠊ対象者ࡢ㈈ົண測㛵ࡿࡍ情報ࡘい࡚ࠊࡣ対象者ࡢ

経営㝕ࡿࡼ現時Ⅼ࡛得ࡿࢀࡽ最善ࡢண測ุ断ᇶ࡙ࡁ合理的作ᡂࢆࡇࡓࢀࡉ前提࡚ࡋ

いࠊࡋࡔࡓࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿAGS コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ算ᐃࡢᇶ礎ࡓࡋᮏ業計⏬ࡘい࡚ࠊ

複数回亘࡚ࡗ対象者質疑応答ࢆ行いࡢࡑࠊ作ᡂ経緯ࠊෆ容ཬࡧ対象者ࡢ現状ࢆ把握ࠊ࡛ୖࡓࡋ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ確認ࢆ合理性ࡢ⏬ᮏ業計ࠊࡽいう観Ⅼい࡞ࡀⅬ࡞合理ࡽࢀࡑ

2023ᖺ㸴᭶ࡀ対象者ࠊࡣ⏬ᮏ業計ࡓࡋ前提ࡢ算ᐃࡢDCF法ࡀࢢンࢸࣝࢧAGSコンࠊ࠾࡞

公表ࡓࡋᮏ中期経営計⏬ࡿࡅ࠾各業ᖺᗘࡢ計⏬数値ୖࢆ回ࡿෆ容ࡢࡇࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ࡞

Ⅼࡘい࡚ࠊᮏ特ู委員会࠾い࡚審議ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉ࡞ࡀୗグࠕմ 対象者ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ特

ู委員会ࡢ設置ཬࡧ特ู委員会ࡢࡽ答申書ྲྀࡢ得ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢᮏ中期経営計⏬ࡿࡅ࠾

計⏬数値ࠊࡣ対象者ࡀᮏ中期経営計⏬௨前策ᐃ࣭公表ࡓࡋ㸱ᗘࡢ中期経営計⏬ࡀいࡶࢀࡎᮍ㐩

࡛あࡓࡗ実績鑑ࠊࡳ㐩ᡂ確ᗘࡀ高い見込ࡿࢀࡲ保Ᏺ的࡞水準࡚ࡋ設ᐃ࡛ࡢࡶࡓࡋあࠊࡵࡓࡿ

対象者ࠊࡣAGS コンࢸࣝࢧンࡀࢢ対象者株式ࡢ価値算ᐃࢆ行うあࡾࡓ再策ᐃࡿࡍᮏ業計⏬

ࡿࡁ࡛ࡀࡇࡴ見込ࢆ実現ྍ能性࡛ୖࡔࢇ込ࡾ織十ศࢆດ力要素ࠊえࡲ踏ࢆᕷ況ࡢ足元ࠊࡣ࡛

水準設ᐃࡀࡇࡿࡍ適ษ࡛あุࡿ断ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋᮏ業計⏬ࠊࡣ作ᡂ経緯㛵࡚ࡋ対

象者ࡽᮏ特ู委員会対࡚ࡋヲ細࡞説明ࢆ行いࠊ作ᡂࡢ前提ࠊෆ容等ࡘい࡚質疑応答ࢆ行ࡗ

⏬ᮏ中期経営計ࠊࡾあ࡛ࡢࡶࡓࡅཷࢆᢎ認ࡧ確認ཬࡢい࡚ᮏ特ู委員会ࡘ合理性ࡢࡑࠊ࡛ୖࡓ

合ࠊࡶ࡚ࡋᮏ特ู委員会ࠊࡣ࡚ࡋ㛵ࡇࡿい࡚ࡌ生ࡀ差異⏬ᮏ業計㈈ົ数値ࡿࡅ࠾

理的࡛あุࡿ断࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

ճ 対象者ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ法ᚊົ所ࡢࡽຓ言 

対象者ࠊࡤࢀࡼࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ対象者ࠊࡣᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ಀࡿ対象者ྲྀ締役会ࡢ意思

決ᐃ慎㔜ࢆ期ࡢࡑࠊࡋ公ṇ性ཬࡧ適ṇ性ࢆ確保ࠊࡵࡓࡿࡍ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者ࡽ独立

2023ࠊࡽ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡓࡋ選任࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡓࡋ ᖺ㸷᭶ୖ᪪௨降ࠊᮏྲྀ引

法的࡞必要ࠊい࡚ࡘ留意Ⅼࡢࡢࡑ過程ࡧ方法ཬࡢ意思決ᐃࡢ対象者ྲྀ締役会ࡴ含ࢆ⥆諸手ࡿࡍ㛵

ຓ言࡚ࡅཷࢆいࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者ࡢ㛵連

当者ࡣヱ当ࠊࡎࡏᮏྲྀ引㛵࡚ࡋグ載ࡁࡍ㔜要࡞利害㛵ಀࢆ᭷࡚ࡋい࡞いࠋࡍ࡛ࡇࡢ 

ࢀࡉ確認ࡀࡇい࡞ࡀ問㢟専門性ࡧ独立性ཬࡢ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊい࡚࠾ᮏ特ู委員会ࠊࡓࡲ

࡚いྠࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿົ所ࡢ報酬ࠊࡣᮏྲྀ引ࡢᡂ否わࡎࡽ支払わࡿࢀ時間単ࡢ報酬࡛ࡳࡢ

あࠊࡾᮏྲྀ引ࡢᡂ立ࢆ条件ࡿࡍᡂຌ報酬ࡣ含࡚ࢀࡲい࡞いࠋࡍ࡛ࡇࡢ 

 

մ 対象者ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ特ู委員会ࡢ設置ཬࡧ特ู委員会ࡢࡽ答申書ྲྀࡢ得 
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対象者ࠊࡤࢀࡼࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ対象者2023ࠊࡣ ᖺ㸷᭶㸯日ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊ企業価値ࡢ向ୖ

ཬࡧ少数株主ࡢ利益ࡢ確保ࢆᅗࡿ観Ⅼࠊࡽᮏྲྀ引ࡢ是非やྲྀ引条件ࡢ妥当性ࡘい࡚ࡢ交΅ཬุࡧ断

独立性ࡽ対象者ࡧ᪫化ᡂཬࠊ公開㈙付者ࠊࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡑ࡚ࡗࡓわ過程全般ࡿࢀ行わࡀ

対ࠊ岡ᮏ直也氏㸦弁護士㸧ࡿ社外ྲྀ締役㸦┘査等委員㸧兼独立役員࡛あࡢ㸱ྡ㸦対象者ࡢ委員ࡿࡍ᭷ࢆ

象者ࡢ社外ྲྀ締役㸦┘査等委員㸧兼独立役員࡛あࡿ実㔝現氏㸦弁護士㸧ࠊ外部᭷識者࡛あࡿᗙ間陽୍郎

氏㸦公認会計士࣭税理士ࠊᗙ間会計ົ所 ௦表㸧㸧ࡽ構ᡂࡿࢀࡉᮏ特ู委員会ࢆ設置ࢆࡇࡿࡍ決議

互選ࡢ委員ࠊࡓࡲࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋ変更ࡽ設置当初ࠊࡣ委員ࡢᮏ特ู委員会ࠊ࠾࡞㸦ࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ

ᗙ間ࠊࡣ対象者ࠊ࠾࡞ࠋ㸧ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ選ᐃࢆ岡ᮏ直也氏࡚ࡋ委員長ࡢᮏ特ู委員会ࠊࡾࡼ

陽୍郎氏ࡀ公認会計士࣭税理士࡚ࡋᮏྲྀ引ྠ様ࡢ類型ྲྀࡢ引ࡁࡘ豊富࡞経験ࢆ᭷࡚ࡋいࢆࡇࡿ

理⏤ࠊ࡚ࡋ外部᭷識者ࡢ࡚ࡋ就任ࢆ依㢗࡚ࡋいࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿᮏ特ู委員会ࡢ各委員ࡢ報

酬ࠊࡣᮏྲྀ引ࡢᡂ否ಀわࡎࡽ支払わࡿࢀ固ᐃ報酬࡛ࡳࡢあࠊࡾᮏྲྀ引ࡢ公表やᡂ立等ࢆ条件ࡿࡍᡂ

ຌ報酬ࡣ含࡚ࢀࡲい࡞いࠋࡍ࡛ࡇࡢ 

対象者ୖࠊࡣグྲྀ締役会決議ᇶ࡙ࠊࡁᮏ特ู委員会対ࠊ࡚ࡋ㸦ϸ㸧ᮏྲྀ引ࡢ目的ࡢṇ当性࣭妥当

性㸦ᮏྲྀ引ࡀ対象者ࡢ企業価値ࡢ向ୖ資ࢆࡿࡍ含ࠋࡴ㸧ࠊ㸦Ϲ㸧ᮏ公開㈙付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ྲྀࡢ引

条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࠊ㸦Ϻ㸧ᮏྲྀ引ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性ࠊ㸦ϻ㸧ᮏྲྀ引ࢆ行うࡀࡇ対象者ࡢ少数株主

対象者ྲྀ締役会ࠊえࡲ踏ࢆ㸦ϼ㸧ୖグ㸦ϸ㸧乃⮳㸦ϻ㸧ࠊࡧཬࠊࡿࢀࡽ考えい࡞利益࡛࡚ࡗ

ࡇࡿࡍ᥎奨ࢆ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付࡚ࡋ対株主ࡢ対象者ࠊࡋ表明ࢆ賛ྠ意見࡚ࡋ対ࡅᮏ公開㈙付ࡀ

ᮏ諮ࠊ㸧ࠋࡍࡲいいᮏ諮問項ࠖࠕࢆ項ࡢ㸦௨ୗ㸦ϸ㸧乃⮳㸦ϼ㸧ࡋ諮問ࢆ是非ࡢࡇࡿࡍ決ᐃࢆ

問項ࡘい࡚ࡢ答申書ࢆ対象者ྲྀ締役会提出ࢆࡇࡿࡍ委嘱ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ併ࠊ࡚ࡏ対

象者ࠊࡣᮏ特ู委員会対ࠊ࡚ࡋ㸦a㸧対象者ࡀ公開㈙付者ࡢ間࡛行う交΅ࡢ過程実質的㛵ࡿࡍ

権限㸦必要応ࠊ࡚ࡌ公開㈙付者ࡢ交΅方針㛵࡚ࡋ指示又ࡣ要請ࢆ行うࠊࡇཬࠊࡧ自ࡽ公開㈙付

者交΅ࢆ行うࢆࡇ含ࠋࡴ㸧ࠊ㸦b㸧ᮏྲྀ引㛵ࠊ࡚ࡋ必要応ࠊ࡚ࡌᮏ特ู委員会ࡀ自ࡽ㈈ົ若ࡣࡃࡋ

法ົ等ࢆ࣮ࢨࣂࢻࡢ選任ࡋ㸦ࡢࡇ場合ࡢ費用ࡣ対象者ࡀ㈇担ࠋࡿࡍ㸧ࠊ又ࠊࡣ対象者ࡀ選任ࢻࡿࡍ

㸦c㸧対象者ࠊࡧ並ࠊ権限ࡿࡵ求ࢆ専門的ຓ言ࠊࡋ㸧ࠋࡴ含ࢆᢎ認㸦ᚋᢎ認ࡣࡃࡋ指ྡ若ࢆ࣮ࢨࣂ

ࡢ情報࡞必要断ุࡧ検討ཬࡢᮏ諮問項ࠊࡓࡲࠊࡋ要求ࢆ出席ࡢᮏ特ู委員会ࠊ࡚ࡋ対役職員ࡢ

提供ࢆ要求ࡿࡍ権限ࡢ各権限ࢆ付࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ更ࠊᮏྲྀ引㛵ࡿࡍ対象者ྲྀ締役会ࡢ意

思決ᐃୖࠊࡣグ委嘱ᇶ࡙ࡃᮏ特ู委員会ุࡢ断ෆ容ࢆ最大限尊㔜࡚ࡋ行わࠊࡋࡢࡶࡿࢀ特ᮏ特ู

委員会ࡀᮏྲྀ引㛵ྲྀࡿࡍ引条件ࢆ妥当࡛࡞いุ断ࠊࡣࡁࡓࡋ対象者ྲྀ締役会ࡣ当ヱྲྀ引条件

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ決議ࢆࡇࡿࡍࡢࡶい࡞ࡋ賛ྠᮏྲྀ引ࡿࡼ

ᮏ特ู委員会2023ࠊࡣᖺ㸷᭶14日2023ࡾࡼᖺ12᭶13日࡛ࡲ合計11回わ࡚ࡗࡓ開催ࡓࢀࡉほࠊ

会合外࠾い࡚ࡶ電子࣓࣮ࣝ等ࢆ通ࠊ࡚ࡌ意見表明や情報交換ࠊ情報㞟等ࢆ行いࠊ必要応࡚ࡌ㝶時

協議ࢆ行う等ࠊ࡚ࡋᮏ諮問項ࡘい࡚ୖࠊグࠕ㸦㸰㸧ᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ決ᐃࡓࡗ⮳ࡿࡍ背ᬒࠊ

目的ཬࡧ意思決ᐃࡢ過程ࠊ並ࡧᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ経営方針ࠖࠕࡢղ 対象者ࡀᮏ公開㈙付ࡅ賛ྠࡍ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡗ行ࢆ協議ࡧ検討ཬ慎㔜ࠊࡾ࠾ࡢグ載ࠖ⏤理ࡧ過程ཬࡢ意思決ᐃࡓࡗ⮳ࡿ

具体的2023ࠊࡎࡲࠊࡣ ᖺ㸷᭶ 14 日開催ࡢ第㸯回特ู委員会࠾い࡚ࠊ対象者ࢼࣇࡢン࣭ࣝࣕࢩ

ࡿ第୕者算ᐃ機㛵࡛あࡧཬ࣮ࢨࣂࢻ AGSコンࢸࣝࢧンࢢ並࡛࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡧあࡿ岩

⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊࡁࡘいࡶࢀࡎ独立性ཬࡧ専門性問㢟࡞ࡀいࢼࣇࠊࢀࡒࢀࡑࠊࡽࡇンࣕࢩ

ࡋᮏ特ู委員会ࠊࡋᢎ認࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡧ第୕者算ᐃ機㛵並ࡧཬ࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ確認ࢆࡇࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿࡅཷࢆ専門的ຓ言࡚ࡌ応必要ࡶ࡚

更ࠊᮏ特ู委員会ࠊࡣ対象者ࡀ社ෆ構築ࡓࡋᮏྲྀ引ࡢ検討体制㸦ᮏྲྀ引ಀࡿ検討ࠊ交΅ཬุࡧ

断㛵ࡿࡍ対象者ࡢ役職員ࡢ範ᅖཬࡢࡑࡧ職ົࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧ࠊ独立性ཬࡧ公ṇ性ࡢ観Ⅼࡽ問㢟

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ確認ࢆࡇい࡞ࡀ

ࡢᮏྲྀ引ࠊ経営課㢟ࠊ業環境ࠊ状況ࡢ業ࡢ対象者ࠊࡽ㸦a㸧対象者ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊ࡛ୖࡢࡑ

対象者業えࡿ影響等ࡘい࡚説明ࠊࡶࡿࡅཷࢆ対象者対ࠊ࡚ࡋᮏྲྀ引ࡀ対象者えࡿ

影響等ࡘい࡚質問状ࢆ㏦付ࢀࡇࠊࡋ対࡚ࡋ書面࡛回答ࢆ得ࠊ࡛ୖࡓ質疑応答ࢆ実施࡛ࡇࡢࡓࡋ

背ࡢᮏྲྀ引ࡴ含ࢆ経営課㢟ࠊ業環境ࠊ状況ࡢ業ࡢ対象者ࠊࡶ࡚ࡋ対㸦b㸧公開㈙付者ࠊࡓࡲࠋࡍ

ᬒ࣭経緯࣭ᮏྲྀ引࡚ࡗࡼ創出ࡀ見込࣮ࢪࢼࢩࡿࢀࡲ効果ࡢ᭷無ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ意義࣭目的࣭ᮏྲྀ引ᚋ

ࡿい࡚ࡋ実施ࢆ質疑応答ࠊ࡛ୖࡓ得ࢆ書面࡛回答࡚ࡋ対ࢀࡇࠊࡋ㏦付ࢆい࡚質問状ࡘ経営方針等ࡢ

ᮏ業࡛ୖࡓࡗ行ࢆ質疑応答ࠊࡅཷࢆい࡚説明ࡘ⏬ᮏ業計ࠊࡽ㸦c㸧対象者ࠊ更ࠋࡍ࡛ࡇࡢ

計⏬ࡢ合理性ࡘい࡚確認࣭ᢎ認ࠊࡋAGS コンࢸࣝࢧンࠊࡶࡽࢢ対象者株式価値算ᐃ書ࡢෆ容ࠊ方
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法等ࡘい࡚説明ࠊࡅཷࢆ質疑応答ࢆ実施ࠊࡋ㸦d㸧岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࠊࡣࡽᮏྲྀ引ࡢ手⥆面ࡅ࠾

ࡢࡑ過程ࡧ方法ཬࡢ意思決ᐃࡢ締役会ྲྀࡢ対象者ࡿಀᮏྲྀ引ࡧ措置並ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡿ

ࡋ実施ࢆい࡚質疑応答ࡘ項ࡢࡽࢀࡇࠊࡅཷࢆい࡚説明ࡘෆ容ࡢ措置ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ利益相ࡢ

࡚いࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿຍえ࡚ࠊ㸦e㸧提出ࡓࢀࡉᮏྲྀ引ಀࡿ㛵連資料等ࠊࡾࡼᮏྲྀ引㛵ࡿࡍ情報

㞟ࡀ行わࡢࡽࢀࡇࠊࢀ情報ࡶ踏ࡲえ࡚ᮏ諮問項ࡘい࡚慎㔜協議࣭検討ࢆ行࡚ࡗいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ

経ࡢ΅協議࣭交ࡿಀᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾間ࡢ対象者公開㈙付者ࠊࡽ対象者ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊࡓࡲ

緯ཬࡧෆ容等ࡁࡘ適ᐅ報告ࠊ࡛ୖࡓࡅཷࢆ公開㈙付者ࡽᮏ公開㈙付価格ࡘい࡚最終的࡞提案ࢆ

指示又࡚ࡋ対対象者ࠊ行いࢆい࡚協議ࡘ方針等ࡢ΅交ࡢ間࡛ࡢ対象者ࡾ亘複数回ࠊ࡛ࡲࡿࡅཷ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ㛵実質的交΅過程ࡢ公開㈙付者ࠊ࡚ࡋ行う等ࢆ要請ࡣ

ᮏ特ู委員会ࡼࡢࡇࠊࡣうᮏ諮問項ࡘい࡚慎㔜検討࣭協議ࡓࡋ結果2023ࠊᖺ12᭶14日ࠊ

対象者ྲྀࡢ締役会対ࠊࡋ委員全員ࠊ࡛⮴୍ࡢ大要௨ୗࡢෆ容ࡢᮏ答申書ࢆ提出࡚ࡋいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

㸦a㸧ᮏྲྀ引ࡢ目的ࡢṇ当性࣭妥当性 

公開㈙付者ࠊࡤࢀࡼᮏྲྀ引ࡢ目的ࠊࡣ対象者ࡢ資ᮏ㛵ಀࢆ更強化࡛ࡲࢀࡇࠊࡋ௨ୖ

意ࠊ最大化ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ構築や経営資源࣭ࡢ協業体制ࠊࡾࡼࡇ行うࢆ経営ࡓࡋ体化୍ࡢ

思決ᐃࡢ迅㏿化࣭簡素化ࠊ業ᡂ長ࡢ経営資源ࡢ㞟中ࢆᅗࠊࡾ対象者ࡢ益力ࡢ向ୖ

ᡂ長ࢆ実現ࡇࡿࡍあ࡛ࡇࡢࡿあࠋࡿ方ࠊ対象者ࠊࡣ現ᅾࡢ対象者ࡢ公開㈙付者

目ࢆ場維持ୖࡢ対象者単独࡛ࡘࡘࡋ維持ࢆ資ᮏ構造ࡢ現ᅾࠊࡿえࡲ踏ࢆ引㛵ಀ等ྲྀࡢ

指ࠊࡶࡾࡼࡍᮏྲྀ引ࡾࡼ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࠊ࡛ࡇࡿ࡞公開㈙付者ࣉ࣮ࣝࢢ

ࡿࡍ資向ୖࡢ企業価値ࡢ対象者ࠊࡀ方ࡿᅗࢆ強化ࡢ連携強化や対外信用力ࡢ層୍ࡾࡼࡢ

 ࠋࡿ考え࡚い

対象者ࠊࡣ公開㈙付者ࡀ販売ࡿࡍ新築ఫ宅使用ࡿࡍ鉄骨部ᮦࡘい࡚ࠊ公開㈙付者ࡢ完

全子会社࡛あࡿ᪫化ᡂఫ工ࡽᮦ料ࡢ供給ࠊࡅཷࢆ製造業ົཷࢆク࡚ࡋいࡢࡇࠋࡿⅬࠊᮏ

ྲྀ引ࡾࡼ対象者ࡀ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࠊ࡛ࡇࡿ࡞少数株主ࡀᏑᅾࡿࡍ中୍࡛ࡣ

ᐃࡢ制限ࡀあࡓࡗ公開㈙付者対象者ࡢ間ࡢ更ࡿ࡞連携強化ྍࡀ能ࠊࡓࡲࠊࡾ࡞公開㈙

付者୍ࣉ࣮ࣝࢢ体感ࢆ持ࡓࡗ迅㏿࡞意思決ᐃྍࡀ能ࡿ࡞結果ࠊ公開㈙付者ࡀ展開ࡿࡍ

ఫ宅業ࡿࡅ࠾部ᮦ供給࣮࢙ࢳࣛࣉࢧࡢン㛵୍ࡾࡼࠊࡋ層ࡢ協業ࡢ᥎進ࢆ行うࡇ

 ࠋࡿࢀࡽ考えࡢࡶࡿࡀ繋向ୖࡢ益力ࡢ対象者ࠊࡁ࡛ࡀ

࡞完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡀ対象者ࠊࡶ࡚ࡋ㛵仮設機ᮦ業ࡿࡍ展開ࡀ対象者ࠊࡓࡲ

体感୍ࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࡧ連携強化ཬࡿ࡞更ࡢ間ࡢ対象者公開㈙付者ࠊ࡛ࡇࡿ

ࡢࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࡿࡍ展開ࢆ建設業ࠊ結果ࡿ࡞能ྍࡀ意思決ᐃ࡞㏿迅ࡓࡗ持ࢆ

間୍࡛ࡾࡼࠊ層ࡢ協業ࡢ᥎進㸦例えࠊࡤ対象者公開㈙付者ࡢࣉ࣮ࣝࢢ間ࡿࡅ࠾仮設

機ᮦࡢ共ྠ開Ⓨࡢ᥎進等㸧ྍࡀ能ࠊࡾ࡞対象者ࡢ益力ࡢ向ୖ繋ࡢࡶࡿࡀ考えࢀࡽ

 ࠋࡿ

層୍ࡾࡼࢆ協業体制ࡢࣉ࣮ࣝࢢ公開㈙付者対象者ࠊࡾࡼ実行ࡢᮏྲྀ引ࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋ

強化ࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿࡍ結果ࠊ対象者ࡢ益力ࢆ向ୖྍࡀࡇࡿࡏࡉ能ࠊࡾ࡞ᮏྲྀ引ࡢ目

的ࡀ㐩ᡂࡀࡇࡿࢀࡉ期待࡛ࡢࡶࡿࡁ評価࡛ࠋࡿࡁ 

間࡛ࡢ公開㈙付者ࠊ࡛ࡇࡿ࡞完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡀ対象者ࡾࡼᮏྲྀ引ࠊࡓࡲ

製ࡓࡵ含ࢆ管理面ࡿࡼ充実ࡢ教育体制ࠊ効率化やࡢົ作業ࡿࡼ元化୍ࡢ製造情報ࡢ

造ࡢ࢘ࣁ࢘ࣀ共᭷化ࢆ進ࡇࡿࡵ等ࠊࡾࡼ対象者ࡢ経営課㢟࡛あࡿ品質ࡢᏳᐃཬࡧ労働

Ᏻ全衛生ࡢ改善ࢆᅗࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿ考えࠊࡣࡽࡉࠋࡿࢀࡽ対象者ࠊࡣ運転資金ࢆ調㐩

完ࡢ公開㈙付者ࠊࢁࡇࡿい࡚ࡋ利用ࢆࢀ借入ࡢࡽ金融機㛵࡚ࡋ主ࠊ࡚ࡋ手段ࡿࡍ

全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂ୍ࡀ元管理ࢆ行うࢼࣇࣉ࣮ࣝࢢンࢫ㸦CMS㸧ࡢ活用ࡿࡼ㈈ົ的

 ࠋࡿࢀࡽ考えࡿ࡞能ྍࡀࡇࡿࡅཷࢆ補完ࡢ支援や信用力࡞

௨ୖࡢ各項等ࠊࡾࡼᮏྲྀ引ࡢ実行ࡾࡼ対象者ࡀ公開㈙付者ࡢ完全子会社ࡇࡿ࡞

ᅗࡀ最大化ࡢ企業価値࡞中長期的ࡢ対象者ࠊࢀࡉ強化ࡀ┙益ᇶ┙࣭業ᇶࡢ対象者ࠊ࡛

 ࠋࡿࢀࡽ考えࡿࢀࡽ
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ࡍ場廃Ṇୖࡀ対象者ࡾࡼᮏྲྀ引ࠊ࡚ࡋࢺࢵ࣓ࣜࢹࡿ得ࡌ生ࡾࡼᮏྲྀ引ࠊ方୍࡛ࡢࡑ

ࡗࡶࠋࡿࢀࡉ想ᐃࡀ影響ࡢ資ᮏ調㐩や社会的信用力や人ᮦ採用力ࡣ伴う資金又ࡇࡿ

公開ࠊ࡛ࡇࡿ࡞完全子会社ࡢ公開㈙付者ࡀ対象者ࡾࡼᮏྲྀ引ࠊࡾ࠾ࡢ前グࠊࡶ

㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂࡀ行うࢼࣇࣉ࣮ࣝࢢンࢫ㸦CMS㸧ࡢ利用ࡾࡼ資金調

㐩ྍࡀ能ࠊࡶࡿ࡞公開㈙付者ࡢ完全親会社࡛あࡿ᪫化ᡂୖࠊࡣ場会社࡛あࡾ高い

社会的信用ཬࡧ認知ᗘࢆ᭷࡚ࡋいࡿ考えࠊࡽࡇࡿࢀࡽᮏྲྀ引ࡾࡼ対象者ୖࡀ場廃

Ṇࡶ࡚ࡋࡓࡋ対外的࡞信用力ࢆ補完ྍࡀࡇࡿࡍ能࡛あࢁࡋࡴࠊࡾ社会的信用力や人ᮦ

採用力ࡢ更ࡿ࡞維持࣭向ୖࡀᅗࡶࡿࢀࡽいえࠊᮏྲྀ引ࠊࡣࢺࢵ࣓ࣜࢹࡿࡼ仮Ꮡᅾࡍ

 ࠋࡿࡁ評価࡛い࡞ࡽ࡞ࡣ支㞀ࡢ特段ࡾࡓあ実行ࡢᮏྲྀ引ࠊࡶ࡚ࡋࡿ

仮ࡧఫ宅鉄骨業ཬࡢ対象者ࠊ実行ᚋࡢᮏྲྀ引ࠊࡣい࡚࠾公開㈙付者ࠊຍえ࡚ࡽࢀࡇ

設機ᮦ業ࡢいࡘࢀࡎい࡚ࡶ原則ࢆࡇࡿࡍ⥆⥅࡚ࡋணᐃࠊࡋ現ᅾࡢ対象者ࡢ従業員

࣮ࣝࢢ間࡛ࡢ対象者ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡋ想ᐃࢆࡇࡿࡍ維持࡚ࡋ原則ࢆ処遇ࡧ㞠用ཬࡢ

あ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ検討ࡶ構築等ࡢ体制ࡿࡍ能ྍࢆ相互利用ࡢ࣒ࣛࢢࣟࣉ人ᮦ育ᡂࣉ

企業価値ࡢい࡚対象者ࡘ扱いྲྀࡢ従業員ࡢ対象者ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡿえࡲ踏ࢆࡇࡿ

ࢆ効果ࡢ様ྠᮏྲྀ引ࠊやࡇࡿいえࡿい࡚ࡋ᭷ࢆ方針࡞適ษࡽ観Ⅼࡢ維持࣭向ୖࡢ

生ࡀࡇࡿࡏࡉࡌ期待࡛ࡿࡁᮏྲྀ引௨外ࡢ௦替手段ࡣ想ᐃ࡞ࢀࡉい考えࡶࢆࡇࡿࢀࡽ

踏ࡲえࠊࡿᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࠊࡣ対象者ࡢ企業価値ࡢ向ୖ資࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ

 ࠋࡿࢀࡽࡵ認ࡿࡍ᭷ࢆṇ当性࣭妥当性ࡣ目的ࡢࡑ

 

㸦b㸧ᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性 

対象者ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡅ㛵ࡿࡍ意見表明ࢆ行うあࠊࡾࡓ公開㈙付者ࡽ提示ࡓࢀࡉᮏ

公開㈙付価格対ࡿࡍ意思決ᐃࡢ過程ࡿࡅ࠾公ṇ性ࢆ担保ࠊࡵࡓࡿࡍ公開㈙付者ࠊ᪫

化ᡂࠊཬࡧ対象者ࡽ独立ࢼࣇࡓࡋン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩཬࡧ第୕者算ᐃ機㛵࡛あࡿ

AGS コンࢸࣝࢧンࢢ対ࠊ࡚ࡋ対象者株式ࡢ株式価値ࡢ算ᐃࢆ依㢗ࠊࡋ対象者株式価値算

ᐃ書ྲྀࢆ得ࠋࡓࡋ 

ᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡢ前提ࠊ࡚ࡋ対象者株式価値算ᐃ書ࡢ信㢗性ࡘい࡚

検討ࠊࡎࡲࠊࡿࡍAGS コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ対象者株式ࡢ㸯株当ࡢࡾࡓ株式価値ࡢ各算

ᐃ方法ࠊࡣい୍ࡶࢀࡎ般的࡞算ᐃ方法認ࠊࡓࡲࠋࡿࢀࡽࡵAGS コンࢸࣝࢧンࡒࢀࡑࡀࢢ

当ヱ各算ᐃ方法ࠋい࡞ࢀࡽࡵ認ࡣⅬ࡞合理ࠊࡶい࡚ࡘ⏤理ࡓࡋ採用ࢆ算ᐃ方法ࡢࢀ

ᇶ࡙ࡃ算ᐃ結果ࠊࡣ経験豊富࡞第୕者算ᐃ機㛵࡛あࡿAGSコンࢸࣝࢧンࡾࡼࢢ算ᐃࢀࡉ

ࢀࡽࡵ認ࡣⅬ࡞合理ࡶ算ᐃ結果ࡢ株式価値ࡢࡾࡓ㸯株当ࡢ対象者株式ࠊࡾあ࡛ࡢࡶࡓ

ࠊࡶい࡚ࡘ㈈ົண測や前提条件等ࡿ࡞前提ࡢ結果ࡢࡑࡧグ算ᐃ方法ཬୖࠊࡽࡉࠋい࡞

いࡶࢀࡎ合理࡞Ⅼࡣ認࡞ࢀࡽࡵいࠋ 

ୖグ算ᐃࡢᇶ礎ࡿ࡞ᮏ業計⏬ࡘい࡚ࠊࡣ対象者ࡀ 2023 ᖺ㸴᭶公表ࡓࡋᮏ中期経営

計⏬ࡿࡅ࠾各業ᖺᗘࡢ計⏬数値ୖࢆ回ࡿෆ容࡚ࡗ࡞い࡛ࡇࡢࡿあࡢࡑࠊࡀࡿ理

策ᐃ࣭ᮏ中期経営計⏬௨前ࡀ対象者ࠊࡣ計⏬数値ࡿࡅ࠾⏬ᮏ中期経営計ࠊࡣ࡚ࡋ⏤

公表ࡓࡋ㸱ᗘࡢ中期経営計⏬ࡀいࡶࢀࡎᮍ㐩࡛あࡓࡗ実績鑑ࠊࡳ㐩ᡂ確ᗘࡀ高い見込

AGSࠊࡣ対象者ࠊࡵࡓࡿあ࡛ࡢࡶࡓࡋ設ᐃ࡚ࡋ水準࡞保Ᏺ的ࡿࢀࡲ コンࢸࣝࢧンࡀࢢ対

象者株式ࡢ価値算ᐃࢆ行うあࡾࡓ再策ᐃࡿࡍᮏ業計⏬࡛ࠊࡣ足元ࡢᕷ況ࢆ踏ࡲえࠊດ

力要素ࢆ十ศ織ࡾ込࡛ୖࡔࢇ実現ྍ能性ࢆ見込ࡿࡁ࡛ࡀࡇࡴ水準設ᐃࡀࡇࡿࡍ適

ษ࡛あุࡿ断ࠊࡋᮏ業計⏬ࢆ再策ᐃ࡛ࡇࡢࡓࡋあࠊࡓࡲࠋࡿᮏ業計⏬ࡘい࡚ࠊ

AGS コンࢸࣝࢧンࠊࡣࢢ複数回亘࡚ࡗ対象者質疑応答ࢆ行いࡢࡑࠊ作ᡂ経緯ࠊෆ容ཬ

ᮏ業計ࠊࡽいう観Ⅼい࡞ࡀⅬ࡞合理ࡽࢀࡑࠊ࡛ୖࡓࡋ把握ࢆ現状ࡢ対象者ࡧ

複数回ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊえࡲ踏ࢆࡽࢀࡇࠋࡿあ࡛ࡇࡢࡿい࡚ࡋ確認ࢆ合理性ࡢ⏬

わࡾࡓ委員会会合ࢆ開催ࠊࡋᮏ業計⏬ࡢ作ᡂࡘい࡚ࠊ対象者担当者対࡚ࡋ直接ࣄ

ࣜンࢆࢢ行いࡢࡑࠊෆ容࣭根ᣐࠊ作ᡂ経緯࣭過程等ࡘい࡚確認ࠊୖࡢAGS コンࢸࣝࢧン
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ࡏ疑わࢆ合理性ࡣᐈ観性又ࡢ⏬ᮏ業計ࠊ結果ࡓࡋ審議࣭検討慎㔜ࡘࡘࡅཷࢆຓ言ࡢࢢ

ᮏ特ู委ࠊࡽࡇࡓࡁ確認࡛ࡀࡇࡿあ࡛ࡢࡶࡓࢀࡉ作ᡂ適ษࠊࡎࢀࡽࡵ認ࡣ情ࡿ

員会ࠊ࡚ࡋᮏ業計⏬ࡣ合理的評価࡛ࡿࡁ業計⏬࡛あࠊࡾᮏ業計⏬ࢆ前提࡚ࡋ

対象者株式ࡢ価値算ᐃࢆ行うࡇཬࡧᮏ業計⏬ࢆ公開㈙付者提出ࢆࡇࡿࡍᢎ認ࠋࡓࡋ

௨ୖࠊࡾࡼ対象者株式価値算ᐃ書ࡣ信㢗性ࡀ認ࡿࢀࡽࡵ評価࡛ࠋࡿࡁ 

ᮏ公開㈙付価格࡛あ750ࡿୖࠊࡣグࡾ࠾ࡢ信㢗性ࡢ認ࡿࢀࡽࡵ対象者株式価値算ᐃ書

対象者株式価値ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡗ回ୖࢆ限ୖࡢࢪンࣞࡢ算ᐃ結果ࡿࡼᕷ場株価法ࡿࡅ࠾

算ᐃ書ࡿࡅ࠾DCF法ࡿࡼ算ᐃ結果ࣞࡢンࡢࢪ中央値ࢆ超えࡿ金㢠࡛ࡶあࢀࡍࡽࡇࡿ

㛵ಀ࡛妥当ࡢ結果ࡢ株式価値算ᐃࡿࡅ࠾対象者株式価値算ᐃ書ࡣᮏ公開㈙付価格ࠊࡤ

 ࠋࡿࡁ評価࡛ࡿあ範ᅖෆ࡞

ࡿᮏ公開㈙付価格࡛あࠊ࠾࡞ 750ࠊࡣ対象者ࡢ 2023ᖺ㸷᭶ 30日現ᅾࡢ簿価純資産㢠࡛あ

ࡿ 2,555 百万ࢆ自己株式᥍㝖ᚋࡢⓎ行῭株式総数㸦2,351,093 株㸧࡛割ࡾࡼࡇࡿ算出

ձ純資ࠊࡣ対象者ࠊい࡚ࡘⅬࡢࡇࠊࡀࡿい࡚ࡗୗ回ࢆ簿価純資産1,087ࡾࡓ㸯株当ࡓࡋ

産ࡣ将来ࡢ益性ࢆ映࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࡍいࠊࡵࡓ⥅⥆企業࡛あࡿ対象者ࡢ企業価値算ᐃ

ࡀ簿価純資産㢠ࠊ場合ࡿࡍ清算ࡀ対象者ղ仮ࠊࡇい࡞合理的࡛ࡣࡇࡿࡍい࡚㔜視࠾

いࡋ乏ࡢ汎用性ࡿࢀࡽ考え困難ࡀ売༷ࡢ༶時୍࣭括ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࢀࡉ換価ࡲࡲࡢࡑ

製造工場やࠊᮏ社ࠊ支店ཬࡧ機ᮦࢭンࡢ࣮ࢱ各建ᒇ等ࡣ建築ᚋ相当程ᗘࡢᖺ᭶ࡀ経過ࡋ老

朽化࡚ࡋいࢆࡇࡿ踏ࡲえࡿ帳簿価㢠࡛ࡢ売༷ࡀ困難࡛あࠊࡾ更地ࡢ࡛ୖࡓࡋ売༷ࡀ

必要࡛あࡀࡇࡿ見込ࠊࡇࡿࢀࡲ製造工程ࡢ製品や掛品ࠊ原ᮦ料࣭貯蔵品ࡢ換価㢠ࠊࡣ

清ࡢճ企業ࠊࡇࡿࢀࡲ見込ࡀ毀損ࡢ相当程ᗘࠊࡾ࡞ࡢࡶࡓࡋᇶ準ࢆ価値ࣉࢵࣛࢡࢫ

算伴いࠊ従業員対ࡿࡍ割増㏥職金ཬࡧ弁護士費用等ࡢ相当程ᗘࡢ追ຍコࡢࢺࢫⓎ生ࡶ

見込ࡇࡿࢀࡲ等鑑ࠊࡿࡳ対象者ࡢ清算価値ࠊࡣ現実的ࡣ簿価純資産㢠ࡽ相当程

ᗘ毀損ࡓࢀࡉ金㢠ࡀࡇࡿ࡞想ᐃࠊࢀࡉ㸯株当ࡾࡓ簿価純資産ࡀ対象者株式ࡢ公ṇ価

値ࡢ最ప価格ࡿ࡞いう考え方ࡣ採用ࡋ難い考え࡚いࡢࡇࠋࡿⅬࠊ௨ୖࡢ対象者ࡢ説

明合理࡞Ⅼࡣ認ࠊࡎࢀࡽࡵᮏ公開㈙付価格࡛あࡿ 750 ࠊࡀ㸯株当ࡾࡓ簿価純資産

1,087 ࢆୗ回࡚ࡗいࠊ࡚ࡗࡶࢆࡇࡿᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࢆ否ᐃࡿࡍ理⏤

 ࠋࡿࢀࡽ考えい࡞ࡽ࡞ࡣ

指ࡿࡍ㛵方ࡾᅾࡢM&A࡞公ṇࠕࡀ経῭産業省ࠊࡣ水準࣒࣑ࣞࣉࡢᮏ公開㈙付価格ࠊࡓࡲ

針㸫企業価値ࡢ向ୖ株主利益ࡢ確保向࡚ࡅ㸫ࠖࢆ公表ࡓࡋ 2019ᖺ㸴᭶ 28日௨降公表

2023ࠊࢀࡉ ᖺ 11 ᭶ 14 日࡛ࡲᡂ立ࡓࡋ支配㛵ಀ࡞ࡢい会社ྠ士ࡘ完全子会社化ࢆ目的

MBOࠊࡋࡔࡓ例㸦ࡢࡅ公開㈙付ࡓࡋ 案件ࢆ㝖ࠋࡃ㸧64 件࣒࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾水準ࡢ中央

値ࡢ㛵ಀ࡛必ࡶࡋࡎ高い水準ࡣ評価࡛࡞ࡁいୖࠊࡢࡢࡶグ例ࡿࡅ࠾ 10㸣刻ࡢ࡛ࡳ

相応ࠊࡾあ水準ࡢ等ྠࡣ率࣒࣑ࣞࣉࡢᮏ公開㈙付価格ࠊࡶ࡚ࡋ比較ศᕸ࣒࣑ࣞࣉ

࣮ࢪࢼࢩࡢᮏྲྀ引ࠊࡣᮏ公開㈙付価格ࠊࡤࢀࡍࡽࡇࡿい࡚ࢀࡉ確保ࡀ࣒࣑ࣞࣉࡢ

 ࠋࡿࡁ評価࡛ࡿあ࡛ࡢࡶࡓࢀࡉ相当程ᗘ映ࡀ株式価値ࡿࢀࡉ実現対象者࡚ࡗࡼ

2023ࠊࡣい࡚ࡘᮏ公開㈙付価格ࠊ࡚ࡋࡑ ᖺ 11 ᭶ 15 日௨降ࠊ対象者公開㈙付者ࡢ間

࡛複数回わࡿࡓ協議ཬࡧ交΅ࡀ㔜ࠊࢀࡽࡡᮏ特ู委員会ࠊࡣ対象者ࡿࡽ対象者

公開㈙付者ࡢ間ࡢ協議ཬࡧ交΅状況ࡘい࡚㏲ḟ報告ࠊࡅཷࢆᮏ特ู委員会ࡢ࡚ࡋ意

見ࢆ表明ࠊࡾ࠾࡚ࡋ࡞ࡿࡍᮏ特ู委員会࡚ࡋᮏ公開㈙付価格ಀࡿ交΅過程実質的

ࡼࡿࡏ疑わࢆ㏱明性や公ṇ性ࠊい࡚࠾交΅経過等ࡿಀᮏྲྀ引ࡢ௨ୖࠋࡿい࡚ࡋ㛵

う࡞情ࡶ認ࠊࡎࢀࡽࡵᮏ公開㈙付価格ࠊࡣᮏ特ู委員会ࡀ実質的㛵࡛ୖࡓࡋ実施ࡉ

価格࡛あࡓࢀࡉ提案࡚ࡋ結果ࡢ΅協議࣭交ࡿ亘再୕ࡢ間ࡢ公開㈙付者対象者ࡓࢀ

当初提案㢠㸦対象者株式ࡢ公開㈙付者ࠊࡶࡿ 1株665ࠊࡁࡘ㸧ࡽ 750大幅

 ࠋࡿࡁ評価࡛ࡿ価格࡛あࡓࢀࡉ決ᐃ࡚ࡗࡼ΅交࡞真摯ࠊ࡚ࡗあ࡛ࡢࡶࡓࢀࡉ増㢠

௨ୖࠊࡾࡼᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ評価࡛ࠋࡿࡁ 

前グࠊࡣ࣒࣮࢟ࢫࡢᮏྲྀ引ࠊࡶ࡚ࡋ引条件ྲྀࡢᮏ公開㈙付価格௨外ࡿಀᮏྲྀ引ࠊࡓࡲ
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想ᐃࡣ௦替手段ࡢᮏྲྀ引௨外ࡿࡁ期待࡛ࡀࡇࡿࡏࡉࡌ生ࢆ効果ࡢ様ྠᮏྲྀ引ࡾ࠾ࡢ

えࢆ機会ࡢ投資回࡞適ษ࡚ࡗ少数株主ࡢ対象者ࠊࡓࡲࠊࡶ࡚ࡳ鑑ࡇい࡞ࢀࡉ

公開㈙ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ࡚ࡋࡑࠋࡿࡁ評価࡛ࡿあ࡛ࡢࡶ࡞合理的ࠊࡶࡽいう意味ࡿ

付期間ࠊࢆ法௧ᐃࡓࢀࡽࡵ最短期間ࡀ 20 営業日࡛あ30ࠊࢁࡇࡿ 営業日設ᐃࡿࡍணᐃ

否ᐃࡣࡇ行うࢆ対抗提案ࡀ㈙者࡞潜ᅾ的ࡢ公表ᚋࡢᮏྲྀ引ࠊࡇࡿあ࡛ࡇࡢ

ࡇࡿࡍ接触対抗的㈙提案者ࡀ対象者ࠊࡣ対象者ࡧ公開㈙付者ཬࠊࡇい࡞い࡚ࢀࡉ

ࡍ間࡛接触ࡢ対象者ࡀ対抗的㈙提案者ࠊ合意等ࡴ含ࢆ引保護条項ྲྀ࡞うࡼࡿࡍ禁Ṇࢆ

対抗的ࠊࡿえࡲ踏ࢆ等ࡇࡢい࡞い࡚ࡗษ行୍ࡣ合意ࡢෆ容࡞うࡼࡿࡍ制限ࢆࡇࡿ

ࢵ࢙ࢳ࣭ࢺࢵࢣ࣮࣐࡞間接的ࡿࡅ࠾ᮏྲྀ引ࠊいえࡿい࡚ࢀࡉ確保ࡀ機会ࡢ等ࡅ㈙付࡞

 ࠋࡿࡁ評価࡛ࡢࡶࡿࡍ機能相応ࡣࢡ

ຍえ࡚ࠊ公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付࠾ࡅい࡚797,400ࠊ 株㸦所᭷割合㸸33.92㸣㸧ࢆ㈙付

ணᐃ数ࡢୗ限࡚ࡋ設ᐃࠊࡣࢀࡇࠊࡾ࠾࡚ࡋ公開㈙付者利害㛵ಀࢆ᭷࡞ࡉい対象者ࡢ株

主ࡀ所᭷ࡿࡍ対象者株式ࡢ数ࡢ過半数㸦MoM㸧ୖࢆ回࡛ࡇࡢࡿ࡞ࡢࡶࡿあୖࠊࡵࡓࡿ

グୗ限ࡢ設ᐃࠊࡣ実質的MoM相当ࡿࡍ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限ࡢ設ᐃࠊ࡚ࡋᮏྲྀ引ಀࡿ手

ࡁ評価࡛ࡿい࡚ࡋ機能᭷効࡚ࡋ公ṇ性担保措置ࠊࡾあ࡛ࡢࡶࡿࡍ確保ࢆ公ṇ性ࡢ⥆

 ࠋࡿ

ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉ前提ࡀࡇࡿࡍ得ྲྀࢆ全࡚ࡢ対象者株式ࡀ公開㈙付者ࠊࡣᮏྲྀ引࡛ࠊࡓࡲ

対象者ࡢ株主対࡚ࡋ株式㈙ྲྀ請求権又ࡣ価格決ᐃ請求権ࡀ確保࡞ࢀࡉい手法ࡣ採用ࢀࡉ

ࢡࢫᮏࡢ対象者ࡿࢀ行わᡂ立ᚋࡢࡅᮏ公開㈙付ࡣ又ࡅᮏ公開㈙付ࡀ少数株主ࠊࡇい࡞

ࢆ対価ࡢ㢠ྠᮏ公開㈙付価格ࠊࡶ࡚ࡋࡓ得ࢆ対価࡚ࡗࡼࢀࡎいࡢ⥆手ࢺ࢘ࢬ࣮

得ࡀࡇࡿ確保࡚ࢀࡉいࠊࡀࡇࡿ対象者ࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉཬࡧ意見表明報告書ࢆ始ࡍࡵ

い࡚強ᅽ性࠾ᮏྲྀ引ࠊࡤࢀえࡲ踏ࢆࡇࡿணᐃ࡛あࡿࢀࡉࡽい࡚明࠾開示資料ࡿ

 ࠋࡿࢀࡽࡵ認ࡿい࡚ࢀࡉ排㝖ࡣ

引条件ྲྀࡢ種࣭ྠ規模ྠࠊࡶい࡚ࡘ条件ࡢᮏ公開㈙付価格௨外ࡿಀᮏྲྀ引ࠊࡢࡑ

比較࡚ࡋ合理࡞ࡣ࡛ࡢࡶ࡞い考えྲྀࠊࢀࡽ引条件ࡀ公ṇ性࣭妥当性ࢆḞࡣࡢࡶࡃ認

 ࠋい࡞ࢀࡽࡵ

௨ୖࠊࡾࡼᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ考えࠋࡿࢀࡽ 

 

㸦c㸧ᮏྲྀ引ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性 

対象者ࠊࡣᮏྲྀ引ࡀ対象者ࡢ主要株主ࡘ筆頭株主ࡿࡼ持ศ法適用㛵連会社ࡢ㈙ヱ

当ࠊࡋ公開㈙付者対象者又ࡣ対象者ࡢ少数株主ࡢ間ࡣ構造的࡞利益相ཬࡧ情報ࡢ

非対称性ࡢ問㢟ࡀᏑࡇࡿࡍ鑑ࠊࡳᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࠊࡋ対象者ࡢ企業価値ࡢ向ୖ

ཬࡧ対象者ࡢ少数株主ࡢ利益ࡢ確保ࢆ目的ྲྀࠊ࡚ࡋ締役会決議ᇶ࡙ࡁᮏ特ู委員会ࢆ

設置ࠋࡓࡋᮏ特ู委員会ࠊࡣ社外ྲྀ締役㸰ྡཬࡧ社外᭷識者㸯ྡࡢ合計㸱ྡ࡛構ᡂ࡚ࢀࡉ

 ࠋࡿい࡚ࡋ独立ࡽ対象者ࡧཬࠊ᪫化ᡂࠊ公開㈙付者ࡶࢀࡎいࡣ委員ࡢᮏ特ู委員会ࠊࡾ࠾

௨ୖຍえࠊ対象者ࠊࡣᮏ特ู委員会ࡢ設置ࢆ決議ྲྀࡓࡋ締役会࠾い࡚ࠊᮏ特ู委員会

対象者ྲྀ締役会ࡿಀϸ)ᮏྲྀ引。ࠊࡶࡿࡍ依㢗ࢆ答申ࡿࡍ対ᮏ諮問項࡚ࡋ対

Ϲ)ᮏ。ࠊࡧཬࠊࡇ行う࡚ࡋ最大限尊㔜ࢆ答申ෆ容ࡢᮏ特ู委員会ࡣい࡚ࡘ意思決ᐃࡢ

特ู委員会ࡀᮏྲྀ引ࡢ実施又ྲྀࡣ引条件ࡀ妥当࡛࡞いุ断ࡓࡋ場合ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡅ

対象 (a)ࠊࡽ対象者ྲྀ締役会ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊࡽࡉࠋࡓࡋ決議ࢆࡇい࡞ࡋ賛ྠ

者ࡀ公開㈙付者ࡢ間࡛行う交΅ࡢ過程実質的㛵ࡿࡍ権限ࠊ(b)ᮏྲྀ引㛵ࠊ࡚ࡋ必

要応ࠊ࡚ࡌᮏ特ู委員会ࡀ自ࡽ㈈ົ若ࡣࡃࡋ法ົ等ࢆ࣮ࢨࣂࢻࡢ選任ࠊࡋ又ࠊࡣ対

象者ࡀ選任ࢆ࣮ࢨࣂࢻࡿࡍ指ྡ若ࡣࡃࡋᢎ認ࠊࡋ専門的ຓ言ࢆ求ࡿࡵ権限ࠊ並ࠊࡧ

(c) 対象者ࡢ役職員対ࠊ࡚ࡋᮏ特ู委員会ࡢ出席ࢆ要求ࠊࡓࡲࠊࡋᮏ諮問項ࡢ検討

ཬุࡧ断必要࡞情報ࡢ提供ࢆ要求ࡿࡍ権限ࡢ各権限ࢆ付࡚ࢀࡉいࠋࡿ 

ࡍࢆ断ุ࡞適ษࠊࢀࡉ構ᡂࡾࡼ者࡞適格࡚ࡋ特ู委員ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋ
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実質意思決ᐃࡿࡍ㛵ᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾対象者ࠊࡘࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉ設計࡞能ྍࡀࡇࡿ

的㛵࡛ࡿࡁ機会ࡀ確保࡚ࢀࡉいࡿいえࠋࡿ 

ᮏ特ู委員会ࠊࡣ㛵ಀ資料ࡘい࡚調査࣭検討ࢆ行うࠊࡶ対象者対ࠊ࡚ࡋ対象者

対象ࡀᮏྲྀ引ࡧ合理性等ཬࡢ目的ࡢᮏྲྀ引ࠊ株価水準等ࡢ対象者ࠊ⏬業計ࠊ業環境ࡢ

者ࡢ企業価値えࡿ影響等ࡘい࡚質問ࠊࡋ対象者ࠊࡾࡼ書面ࡿࡼ回答ཷࢆ領ࠊࡋ回

答書ࡢෆ容㛵ࡿࡍ質疑応答ࢆ行ࠊࡓࡲࠋࡓࡗ公開㈙付者対ࠊࡶ࡚ࡋᮏྲྀ引ࡢ目的ࠊᮏ

ྲྀ引ᚋࡢ経営方針ࠊᮏྲྀ引㛵ࡿࡍ検討状況等ࡘい࡚質問ࠊࡋ公開㈙付者ࠊࡾࡼ書面

ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊࡽࡉࠋࡓࡗ行ࢆ質疑応答ࡿࡍ㛵ෆ容ࡢ回答書ࠊࡋ領ཷࢆ回答ࡿࡼ

対象者ࢼࣇࡢン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩཬࡧ第୕者算ᐃ機㛵࡛あࡿAGSコンࢸࣝࢧンࢢ

協議࣭交ࡢ間ࡢ公開㈙付者ࠊෆ容等ࡢ株式価値算ᐃࠊ進捗状況等ࡧෆ容ཬࡢᮏྲྀ引ࠊࡽ

΅等ࡢ状況㛵࡚ࡋ説明ࡢࡽࢀࡇࠊࡅཷࢆⅬ㛵ࡿࡍ質疑応答ࢆ行うࠊࡶ対象者ࡢ

ࢆ公ṇ性ࡢ⥆い࡚手࠾ᮏྲྀ引ࠊࡽ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡿあ࡛࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜ

確保ࡵࡓࡿࡍ講ࡁࡿࡌ措置ࠊᮏྲྀ引ࡢ諸手⥆並ࡧᮏྲྀ引ಀࡿᮏ特ู委員会ࡢ審議

質疑応答ࡿࡍ㛵Ⅼࡢࡽࢀࡇࠊࡅཷࢆ法的ຓ言ࡴ含ࢆຓ言ࡿࡍ㛵過程等ࡢࡑࡧ方法ཬࡢ

 ࠋࡓࡗ行ࢆ

௨ୖࠊࡾ࠾ࡢᮏ特ู委員会ࠊࡣ特ู委員࡚ࡋ適格࡞者ࡾࡼ構ᡂࠊࢀࡉ適ษุ࡞断ࢆ

実意思決ᐃࡿࡍ㛵ᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾対象者ࠊࡘࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉ設計࡞能ྍࡀࡇࡿࡍ

質的㛵࡛ࡿࡁ機会ࡀ確保࡚ࢀࡉいࠊୖࡿ実㝿ࠊࡶᮏ特ู委員会ࡿࡅ࠾審議ࡣ慎

㔜ࡘ適ษ行わࠊࢀᮏ特ู委員会࡚ࡋᮏྲྀ引ࡢ交΅過程実質的㛵࡚ࡋいࡢࡶࡓ

公ṇࡢ⥆手ࡿಀᮏྲྀ引ࠊࡣい࡚ࡘ審議等ࡧ設置ཬࡢᮏ特ู委員会ࠊࡽࡇࡿいえ

性ࢆ確保࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ公ṇ性担保措置࡚ࡋ᭷効機能࡚ࡋいࡿ評価࡛ࠋࡿࡁ 

ᮏ公開㈙付࠾ࡅい࡚ࠊ対象者ࠊࡣ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡓࡅཷࡽ法的ຓ言ࠊAGS コンࣝࢧ

ࡓࡅཷࢆ提出ࡽࢢンࢸࣝࢧAGSコンࡧ並ࠊຓ言ࡢࡽ㈈ົ的見地ࡓࡅཷࡽࢢンࢸ

対象者株式価値算ᐃ書ࡢෆ容ࢆ踏ࡲえࠊࡘࡘᮏ公開㈙付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡀ対象者ࡢ企業価

値ࡢ向ୖ資ࡿࡍ否ࠊཬࡧᮏ公開㈙付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ಀྲྀࡿ引条件ࡀ妥当ࡢࡶ࡞

 ࠋࡿい࡚ࡗ行ࢆ協議࣭検討慎㔜ࠊい࡚ࡘ否

対象者ࠊࡣ公開㈙付者ࡿࡼ対象者対࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࡿࡍンࡢࢫ対応ࠊᮏ業計

ࡢᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾対象者ࡓࡗい検討ࡢ経営方針ࡢ対象者ࡢᮏྲྀ引ᚋࠊ作ᡂࡧ検討ཬࡢ⏬

検討ࠊ交΅ཬุࡧ断㛵ྲྀࠊࡣ࡚ࡋ締役㸯ྡཬࡧ従業員㸰ྡࡽ構ᡂࢺࢡ࢙ࢪࣟࣉࡿࢀࡉ

公開㈙付ࡴ含ࢆ公開㈙付者ࡧ᪫化ᡂཬࠊࡣい࡚࠾選ᐃࡢ࣮ࣂ当ヱ࣓ンࠊࡋ設置ࢆ࣒࣮ࢳ

者ࣉ࣮ࣝࢢ㸦対象者ࢆ㝖ࠋࡃ㸧ࡢ役職員ࢆ兼任࣭兼ົࡿࡍ又ࡣ過去ࡢࡽࢀࡇ役職員࡛あࡓࡗ

対象者ࡢ役職員ࡀ含࡞ࢀࡲいࡼう留意࡚ࡋ体制ࡢ構築ࢆ行࡚ࡗいࠋࡿ特ࠊ対象者株式ࡢ

株式価値算ᐃࡢᇶ礎ࡿ࡞ᮏ業計⏬ࡢ策ᐃ㛵ࢼࣇࠊࡣ࡚ࡋン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ

ཬࡧ第୕者算ᐃ機㛵࡛あࡿAGSコンࢸࣝࢧンࡢࢢຓ言ࡢࡑࠊࡽࡀ࡞ࡅཷࢆ作ᡂ㛵ࡿࡍ

役職員ࡢ独立性ࢆ含࡚ࡵ策ᐃࡢࢫࢭࣟࣉ公ṇ性ࡘい࡚ࡶ留意࡚ࡋ進࡚ࡵいࠋࡿ 

ຍ藤㞞ࠊࡾ࠾࡚ࡋ兼ົࢆ従業員ࡢ公開㈙付者ࡣ城戸信氏ࠊࡕうࡢ締役ྲྀࡢ対象者ࠊࡓࡲ

教氏ࡣ公開㈙付者出身者࡛あࢀࡒࢀࡑࠊࡽࡇࡿ利益相ࢆࢀࡑ࠾ࡢ回避ࡿࡍ観Ⅼࠊࡽ

城戸信氏ཬࡧຍ藤㞞教氏ࡢ㸰ྡࠊࡣ当ヱ体制ࡣࡽ外2023ࠊࡾ࠾࡚ࢀ ᖺ 12 ᭶ 14 日⮳

ࢀࡎいࡢ㸰ྡࡢຍ藤㞞教氏ࡧཬࠊ城戸信氏ࡘࠊࡾ࠾࡚ࡋ⥆⥅ࢆ扱いྲྀࡿ࡛ࡲࡿ

 ࠋい࡞ࡣ実ࡓࡗ行ࢆ指示等ࡿࡍ対当ヱ体制࡚ࡋ㛵断ุࡧ交΅ཬࠊ検討ࡿಀᮏྲྀ引ࡀ

௨ୖࠊࡾࡼ対象者ࠊࡣ公開㈙付者ཬࡧ᪫化ᡂࡽ独立ࡓࡋ立場࡛ࠊᮏྲྀ引ಀࡿ検討ࠊ交

΅ཬุࡧ断ࢆ行う体制ࢆ構築࡚ࡋいࡢࡶࡿいえࡿࠊ体制ࠊࡣᮏྲྀ引ಀࡿ手⥆ࡢ公

ṇ性ࢆ確保࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ公ṇ性担保措置࡚ࡋ᭷効機能࡚ࡋいࡿ評価࡛ࠋࡿࡁ 

対象者ࠊࡣᮏྲྀ引㛵ࢼࣇࠊ࡚ࡋン࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ AGS コンࢸࣝࢧンࢢ

諸手ࡢᮏྲྀ引ࠊࡋ選任ࢀࡒࢀࡑࢆ岩⏣合ྠ法ᚊົ所࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ࣭࣮ࣝ࢞ࣜࠊࢆ

⥆やᮏ公開㈙付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ条件等ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࢆ確保ࠊࡵࡓࡿࡍ対象者ཬࡧ
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ᮏ特ู委員会ࡣ必要ࡘ十ศ࡞ຓ言ࢆ得࡚いࠊ࠾࡞ࠋࡿいࠊࡶࢀࡎ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂࠊ

ཬࡧ対象者ࡢ㛵連当者ࡣヱ当ࠊࡎࡏᮏྲྀ引㛵࡚ࡋ㔜要࡞利害㛵ಀࢆ᭷࡚ࡋい࡞いࠋ

支払条件ࢆᡂ立等ࡢᮏྲྀ引ࠊࡣ報酬ࡿࡍ対ࢢンࢸࣝࢧAGSコンࡿಀᮏྲྀ引ࠊ࠾࡞

わࡿࢀᡂຌ報酬ࡀ含࡚ࢀࡲいྠࠊࡀࡿ種ྲྀࡢ引୍ࡿࡅ࠾般的࡞実ົ慣行ཬࡧᮏྲྀ引ࡀ

ᡂ立ࡓࡗ࡞場合࡛あࡶ࡚ࡗ対象者相応ࡢ金銭㈇担ࡀ生ࡿࡌ報酬体系ࡢ是非等຺ࡶ案ࡍ

ࡀ独立性࡚ࡗࡶࢆࡇࡿい࡚ࢀࡲ含ࡀᡂຌ報酬ࡿࢀ支払わ条件ࢆᡂ立等ࡢᮏྲྀ引ࠊࡤࢀ

否ᐃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࢀࡉい認ࠊࡓࡲࠋࡿࢀࡽࡵ岩⏣合ྠ法ᚊົ所対ࡿࡍ報酬ࠊࡣᮏ

ྲྀ引ࡢᡂ立等ࢆ条件支払わࡿࢀᡂຌ報酬ࡣ含࡚ࢀࡲい࡞いࡿࠊࡽࡇ報酬体系ࡀ

岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡢ独立性ุࡢ断等影響ࢆえ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿい考えࡓࡋࠋࡿࢀࡽ

AGSࠊ࡚ࡗࡀ コンࢸࣝࢧンࢢཬࡧ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡢ選任ཬࡿࡼࡽࢀࡇࡧຓ言ࠊࡣᮏ

ྲྀ引ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性ࢆ確保࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ公ṇ性担保措置࡚ࡋ᭷効機能࡚ࡋい

 ࠋࡿࡁ評価࡛ࡿ

ᮏྲྀ引࡛ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡣ公開㈙付期間ࠊࢆ法௧ᐃࡓࢀࡽࡵ最短期間ࡀ 20 営業日࡛あ

30ࠊࢁࡇࡿ 営業日設ᐃࡿࡍணᐃ࡛ࡇࡢあࠊࡾᮏྲྀ引ࡢ公表ᚋࡢ潜ᅾ的࡞㈙

者ࡀ対抗提案ࢆ行うࡣࡇ否ᐃ࡚ࢀࡉい࡞いࠊࡓࡲࠋ公開㈙付者ཬࡧ対象者ࠊࡣ対象者ࡀ

対抗的㈙提案者接触ࢆࡇࡿࡍ禁Ṇࡼࡿࡍうྲྀ࡞引保護条項ࢆ含ࡴ合意等ࠊ対抗的㈙

提案者ࡀ対象者ࡢ間࡛接触ࢆࡇࡿࡍ制限ࡼࡿࡍう࡞ෆ容ࡢ合意୍ࡣษ行࡚ࡗい࡞い

ࠊいえࡿい࡚ࢀࡉ確保ࡀ機会ࡢ等ࡅ㈙付࡞対抗的ࠊࡿえࡲ踏ࢆࡽࢀࡇࠋࡿあ࡛ࡇࡢ

ᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾間接的ࡣࢡࢵ࢙ࢳ࣭ࢺࢵࢣ࣮࣐࡞相応機能ࡢࡶࡿࡍ評価࡛ࠋࡿࡁ 

௨ୖຍえࠊᮏྲྀ引࡛ࠊࡣ対象者ࡢ少数株主ࡀᮏྲྀ引ࡘい࡚評価ุ࣭断ࡿࡍあࠊࡾࡓ

適ษ࡞情報ࡀ提供ࡿࢀࡉணᐃ࡛あࡇࡿやࠊᮏ公開㈙付ࡿࡅ࠾ࡅ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限ࡘ

い࡚ୖࠊࡣグୗ限ࢆ満ࡍࡓ場合ࠊ実質的ᮏ応募契約ࡢ対象ࡿ࡞株式ࢆ含ࡵⓎ行῭株式

ࡿࡍ相当MoM実質的ࠊࡣ設ᐃࡢグୗ限ୖࠊࡽࡇࡿ࡞ࡶࡇࡿあࡀ応募ࡢ過半数ࡢ

㈙付ணᐃ数ࡢୗ限ࡢ設ᐃࠊ࡚ࡋᮏྲྀ引ಀࡿ手⥆ࡢ公ṇ性ࢆ確保࡛ࡢࡶࡿࡍあࠊࡾ公ṇ

性担保措置࡚ࡋ᭷効機能࡚ࡋいࡿ評価࡛ࠊࡇࡿࡁᮏྲྀ引࡛ࠊࡣ少数株主ࡀᮏ公開

㈙付ࡅ又ࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ᚋ行わࡿࢀ対象者ࡢᮏࢺ࢘ࢬ࣮ࢡࢫ手⥆ࡢいࢀࡎ

ࡇࡿい࡚ࢀࡉ確保ࡀࡇࡿ得ࢆ対価ࡢ㢠ྠᮏ公開㈙付価格ࠊࡶ࡚ࡋࡓ得ࢆ対価࡚ࡗࡼ

ࡽい࡚明࠾開示資料ࡿࡍࡵ始ࢆ意見表明報告書ࡧཬࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ対象者ࠊࡀ

ࢀࡽࡵ認ࡿい࡚ࢀࡉ排㝖ࡣい࡚強ᅽ性࠾ᮏྲྀ引ࠊࡤࢀえࡲ踏ࢆࡇࡿணᐃ࡛あࡿࢀࡉ

 ࠋࡿ

௨ୖࠊࡾࡼᮏྲྀ引࠾い࡚ࠊࡣ各公ṇ性担保措置ࡀ講ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡽࡌᮏྲྀ引ಀࡿ手⥆

 ࠋࡿࢀࡽ考えࡿい࡚ࢀࡉ確保ࡣ公ṇ性ࡢ

 

㸦d㸧ᮏྲྀ引ࢆ行うࡀࡇ対象者ࡢ少数株主࡚ࡗ利益࡛࡞い考えࡿࢀࡽ 

前グࠊࡾ࠾ࡢձᮏྲྀ引ࠊࡣ対象者ࡢ企業価値ࡢ向ୖ資࡛ࡢࡶࡿࡍあࡢࡑࠊࡾ目的ࡣṇ

当性࣭妥当性ࢆ᭷ࡿࡍ認ࠊࡇࡿࢀࡽࡵղᮏ公開㈙付ࡿࡅ࠾ࡅ公開㈙付価格ࢆ含ࠊࡵ

ᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ考えࠊࡇࡿࢀࡽճᮏྲྀ引ಀࡿ

手⥆ࡢ公ṇ性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ考えࠊࡿࡍࡽࡇࡿࢀࡽᮏྲྀ引ࢆ行うࡣࡇ対象者

 ࠋࡿࢀࡽ考えい࡞ࡣ利益࡛࡚ࡗ少数株主ࡢ

 

㸦e㸧対象者ྲྀ締役会ࡀᮏ公開㈙付ࡅ対࡚ࡋ賛ྠ意見ࢆ表明ࠊࡋ対象者ࡢ株主対࡚ࡋᮏ公開㈙

付ࡢࡅ応募ࢆ᥎奨ࢆࡇࡿࡍ決ᐃࡢࡇࡿࡍ是非 

前グࠊࡾ࠾ࡢձᮏྲྀ引ࠊࡣ対象者ࡢ企業価値ࡢ向ୖ資࡛ࡢࡶࡿࡍあࡢࡑࠊࡾ目的ࡣṇ

当性࣭妥当性ࢆ᭷ࡿࡍ認ࠊࡇࡿࢀࡽࡵղᮏ公開㈙付ࡿࡅ࠾ࡅ公開㈙付価格ࢆ含ࠊࡵ

ᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ考えࠊࡇࡿࢀࡽճᮏྲྀ引ಀࡿ

手⥆ࡢ公ṇ性ࡣ確保࡚ࢀࡉいࡿ考えࠊࡇࡿࢀࡽմᮏྲྀ引ࢆ行うࡣࡇ対象者ࡢ少数株
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主࡚ࡗ利益࡛࡞ࡣい考えࠊࡿࡍࡽࡇࡿࢀࡽ対象者ྲྀ締役会ࡀᮏ公開㈙付ࡅ

ࡇࡿࡍ᥎奨ࢆ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付࡚ࡋ対株主ࡢ対象者ࠊࡋ表明ࢆ賛ྠ意見࡚ࡋ対

 ࠋࡿࢀࡽ考えࡿ妥当࡛あࡣࡇࡿࡍ決ᐃࢆ

 

յ 対象者ࡿࡅ࠾独立ࡓࡋ検討体制ࡢ構築 

対象者ୖࠊࡤࢀࡼࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉグࠕ㸦㸰㸧ᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ決ᐃࡓࡗ⮳ࡿࡍ背ᬒࠊ目的ཬ

ࡿࡍ賛ྠࡅᮏ公開㈙付ࡀղ 対象者ࠕࡢ経営方針ࠖࡢᚋࡅᮏ公開㈙付ࡧ並ࠊ過程ࡢ意思決ᐃࡧ

2023ࠊࡣ対象者ࠊࡾ࠾ࡢグ載ࠖ⏤理ࡧ過程ཬࡢ意思決ᐃࡓࡗ⮳ ᖺ㸷᭶ୖ᪪ࠊ岩⏣合ྠ法ᚊົ

所ࡓࡅཷࡽᮏྲྀ引㛵ࡿࡍ意思決ᐃࡢ過程ࠊ方法ࡢࡑࡢᮏྲྀ引㛵ࡿࡍ意思決ᐃ㛵ࡿࡍ留意Ⅼ等

ࡢ対象者ࡧ向ୖཬࡢ企業価値ࡢ対象者ࠊ立場࡛ࡓࡋ独立ࡽ公開㈙付者ࠊえࡲ踏ࢆ法的ຓ言ࡢい࡚ࡘ

株主共ྠࡢ利益ࡢ確保ࡢ観Ⅼࠊࡽᮏྲྀ引ಀࡿ検討ࠊ交΅ཬุࡧ断ࢆ行うࡢࡵࡓ体制ࡢ構築ࢆ開始ࡋ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓ

具体的ࠊࡣ対象者ࠊࡣᮏ特ู委員会ࡢ指示ࠊࡅཷࢆ公開㈙付者ࡿࡼ対象者対ࢹ࣭࣮ࣗࢹࡿࡍ

対象者ࡓࡗい検討ࡢ経営方針ࡢ対象者ࡢᮏྲྀ引ᚋࠊ作ᡂࡧ検討ཬࡢ⏬ᮏ業計ࠊ対応ࡢࢫン࢙ࢪࣜ

࢙ࢪࣟࣉࡿࢀࡉ構ᡂࡽ従業員㸰ྡࡧ締役㸯ྡཬྲྀࠊࡣ࡚ࡋ㛵断ุࡧ交΅ཬࠊ検討ࡢᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾

࣮ࣝࢢ公開㈙付者ࡴ含ࢆ公開㈙付者ࡧ᪫化ᡂཬࠊࡣい࡚࠾選ᐃࡢ࣮ࣂ当ヱ࣓ンࠊࡋ設置ࢆ࣒࣮ࢳࢺࢡ

役職員ࡢ対象者ࡓࡗ役職員࡛あࡢࡽࢀࡇ過去ࡣ又ࡿࡍ兼任࣭兼ົࢆ役職員ࡢ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ㸦対象者ࣉ

ࡢ株式価値算ᐃࡢ対象者株式ࠊࡅわࡾࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡗ行ࢆ構築ࡢ体制࡚ࡋう留意ࡼい࡞ࢀࡲ含ࡀ

ᇶ礎ࡿ࡞ᮏ業計⏬ࡢ策ᐃ㛵ࢼࣇࠊࡣ࡚ࡋン࡛࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩあࡿ AGSコンࢸࣝࢧンࢢ

ᮏࡶい࡚ࡘ公ṇ性ࡢࢫࢭࣟࣉ策ᐃ࡚ࡵ含ࢆ独立性ࡢ役職員ࡿࡍ㛵作ᡂࡢࡑࠊࡽࡀ࡞ࡅཷࢆຓ言ࡢ

特ู委員会ࡢ確認ࡽࡀ࡞ࡅཷࢆ進࡚ࡵいࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

グᢎ認ࠖࡢ㸧ࠋࡴ含ࢆいྲྀ締役全員㸦┘査等委員࡞ࡋ᭷ࢆ利害㛵ಀࡿࡅ࠾ն 対象者ࠕୗグࠊࡓࡲ

載ࡢ理⏤ࠊࡽ城戸信氏ཬࡧຍ藤㞞教氏ࡢ㸰ྡࠊࡣ当ヱ体制ࡣࡽ外2023ࠊࡾ࠾࡚ࢀᖺ12᭶14日

ᮏྲྀ引ࡀࢀࡎいࡢ㸰ྡࡢຍ藤㞞教氏ࡧཬࠊ城戸信氏ࡘࠊࡾ࠾࡚ࡋ⥆⥅ࢆ扱いྲྀࡿ࡛ࡲࡿ⮳

ಀࡿ検討ࠊ交΅ཬุࡧ断㛵࡚ࡋ当ヱ体制対ࡿࡍ指示等ࢆ行ࡓࡗ実࡞ࡣいࠋࡍ࡛ࡇࡢ 

ࡍ㛵断ุࡧ交΅ཬࠊ検討ࡢ検討体制㸦ᮏྲྀ引ࡢᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾対象者ࠊ࡚ࡵ含ࢆ扱いྲྀࡢࡽࢀࡇ

踏ࢆຓ言ࡢ岩⏣合ྠ法ᚊົ所ࡣ࡚ࡋ㝿構築ࡢ㸧ࠋࡍࡲࡳ含ࢆ職ົࡢࡑࡧ範ᅖཬࡢ役職員ࡢ対象者ࡿ

得ࢆᢎ認ࡽᮏ特ู委員会ࠊい࡚ࡘࡇい࡞ࡀ問㢟ࡽ観Ⅼࡢ公ṇ性ࡧ独立性ཬࠊࡘࠊࡾ࠾え࡚ࡲ

࡚いࠋࡍ࡛ࡇࡢࡿ 

 

ն 対象者ࡿࡅ࠾利害㛵ಀࢆ᭷࡞ࡋいྲྀ締役全員㸦┘査等委員ࢆ含ࠋࡴ㸧ࡢᢎ認 

対象者ࠊࡤࢀࡼࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ対象者2023ࠊࡣᖺ12᭶14日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊ対象者ྲྀࡢ

締役㸵ྡࡢうࠊࡕ城戸信氏ཬࡧຍ藤㞞教氏ࡢ㸰ྡࢆ㝖ࡃ利害㛵ಀࢆ᭷࡞ࡋいྲྀ締役㸳ྡ全員ࡀ審議ཬ

ࡍ決ᐃࢆ実施ࡢࡅ㸦㸰㸧ᮏ公開㈙付ࠕグୖࠊࡾࡼ⮴୍ࡢ締役全員ྲྀࡓࡋ参ຍ決議ࠊࡋ参ຍ決議ࡧ

ᮏ公ࡀղ 対象者ࠕࡢ経営方針ࠖࡢᚋࡅᮏ公開㈙付ࡧ並ࠊ過程ࡢ意思決ᐃࡧ目的ཬࠊ背ᬒࡓࡗ⮳ࡿ

開㈙付ࡅ賛ྠࡓࡗ⮳ࡿࡍ意思決ᐃࡢ過程ཬࡧ理⏤ࠖグ載ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ᇶ࡙ࠊࡁᮏ公開㈙付ࡅ

ࡇࡿࡍ᥎奨ࢆ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ࡚ࡋ対皆様ࡢ株主ࡢ対象者ࠊࡶࡿࡍ表明ࢆ意見ࡢ賛ྠ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋ決議ࢆ

当ヱྲྀ締役会࠾い࡚ࠊࡣ対象者ྲྀࡢ締役ࡢうࠊࡕ城戸信氏ࡣ公開㈙付者ࡢ従業員ࢆ兼ົࠊࡾ࠾࡚ࡋ

ຍ藤㞞教氏ࡣ公開㈙付者出身者࡛あࢀࡒࢀࡑࠊࡽࡇࡿ利益相ࢆࢀࡑ࠾ࡢ回避ࡿࡍ観Ⅼࠊࡽ審議

ཬࡧ決議参ຍࠊࡓࡲࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋ対象者ࡢ立場࠾い࡚公開㈙付者ࡢ協議ཬࡧ交΅参ຍ࡚ࡋい࡞

いࠋࡍ࡛ࡇࡢ 

 

շ ྲྀ引保護条項ࡢᏑᅾ 

公開㈙付者対象者ࠊࡣ対象者ࡀ対抗的㈙提案者接触ࢆࡇࡿࡍ禁Ṇࡼࡿࡍうྲྀ࡞引保護条項ࢆ

含ࡴ合意等ࠊ当ヱ対抗的㈙提案者ࡀ対象者ࡢ間࡛接触等ࢆ行うࢆࡇ制限ࡼࡿࡍう࡞ෆ容ࡢ合意ࢆ

行ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ対抗的࡞㈙付ࡅ等ࡢ機会ࢆ妨࡞ࡆいࠊࡾࡼࡇࡿࡍࡇᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࡢ担

保配慮ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 
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ո 対象者ࡢ株主ࡀᮏ公開㈙付ࡅ応募ࡿࡍ否ࡘい࡚適ษุ断ࢆ行う機会ࢆ確保ࡢࡵࡓࡿࡍ措

置 

公開㈙付者ࠊࡣୗグࠕ㸦㸲㸧ᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ組織再⦅等ࡢ方針㸦いわゆࡿ段㝵㈙㛵ࡿࡍ項㸧ࠖ

ࡼᡂ立ࡢࡅᮏ公開㈙付ࡀ公開㈙付者ࠊ完了ᚋ㏿やࡢ῭決ࡢࡅ㸦ϸ㸧ᮏ公開㈙付ࠊࡾ࠾ࡢグ載

ࡢ株式併合ࡧ株式併合ཬࡣ又ࡇࡿࡍࢆ株式売渡請求ࡢ全࡚ࡢ対象者株式ࠊ࡚ࡌ応株式数ࡿࡍ得ྲྀࡾ

効力Ⓨ生ࢆ条件࡚ࡋ単元株式数ࡢᐃࢆࡵ廃Ṇࡿࡍ旨ࡢᐃ款୍ࡢ部変更ࢆ行うࢆࡇ付議議案含ࡴᮏ

臨時株主総会ࡢ開催ࢆ対象者要請ࢆࡇࡿࡍணᐃࠊࡾ࠾࡚ࡋ対象者ࡢ株主ࡢ皆様対࡚ࡋ株式㈙ྲྀ請

求権又ࡣ価格決ᐃ請求権ࡀ確保࡞ࢀࡉい手法ࡣ採用࡞ࡋいࠊࡇ㸦Ϲ㸧株式売渡請求又ࡣ株式併合ࡍࢆ

ᮏࡣ金銭ࡿࢀࡉ交付࡚ࡋ対価㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ対象者ࡧ皆様㸦公開㈙付者ཬࡢ株主ࡢ対象者ࠊ㝿ࡿ

公開㈙付価格当ヱ各株主ࡢ所᭷ࡿࡍ対象者株式ࡢ数ࢆ乗ࡓࡌ価格ࡼࡿ࡞୍ྠう算ᐃࡇࡿࢀࡉ

ุい࡚適ษࡘ否ࡿࡍ応募ࡅᮏ公開㈙付ࡀ皆様ࡢ株主ࡢ対象者ࠊࡽࡇࡿい࡚ࡋࡽ明ࢆ

断ࢆ行う機会ࢆ確保࡚ࡗࡶࢆࢀࡇࠊࡋ強ᅽ性ࡀ生࡞ࡌいࡼう配慮ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

ࡀ最短期間ࡢ等ࡅ㈙付ࡿಀࡅ公開㈙付ࡓࢀࡽࡵᐃ法௧ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲ 20 営業日࡛あࡿ

ࢆ㸧ࠋࡍࡲいい公開㈙付期間ࠖࠕ公開㈙付期間㸦௨ୗࡿಀࡅᮏ公開㈙付ࠊࢁࡇ 30営業日設ᐃ࡚ࡋ

対象ࠊࡾࡼࡇࡿࡍ設ᐃ長期ࡾࡼ最短期間ࡓࢀࡽࡵᐃ法௧ࢆ公開㈙付期間うࡼࡢࡇࠋࡍࡲࡾ࠾

者ࡢ株主ࡢ皆様ᮏ公開㈙付ࡅ対ࡿࡍ応募ࡘい࡚適ษุ࡞断機会ࢆ確保ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 

չ ࢪ࣐ࠕョࣜࢸࣜࣀ࣐࣭ࣈ࣭࢜ࢸ㸦Majority of Minority㸧ࠖࢆ㐩ᡂࡿࡍ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限ࡢ

設ᐃ 

公開㈙付者ୖࠊࡣグࠕ㸦㸯㸧ᮏ公開㈙付ࡢࡅ概要ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢᮏ公開㈙付࠾ࡅい࡚797,400ࠊ

株㸦所᭷割合㸸33.92㸣㸧ࢆ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限࡚ࡋ設ᐃࠊࡾ࠾࡚ࡋ応募株券等ࡢ数ࡢ合計ࡀ㈙付ணᐃ

数ࡢୗ限満࡞ࡓい場合ࠊࡣ応募株券等ࡢ全部ࡢ㈙付ࡅ等ࢆ行いࡿࠋࢇࡏࡲ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限

㸦797,400 株㸧ࠊࡣ公開㈙付者利害㛵ಀࢆ᭷࡞ࡉい対象者ࡢ株主ࡀ所᭷ࡿࡍ対象者株式ࡢ数ࡢ過半数ࠊ

いわゆࢪ࣐ࠕࡿョࣜࢸࣜࣀ࣐࣭ࣈ࣭࢜ࢸ㸦Majority of Minority㸧ࠖ㸦対象者第㸰四半期報告書

グ載ࡓࢀࡉ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾࡢ対象者ࡢⓎ行῭株式総数㸦2,378,740 株㸧ࠊࡽ対象者第㸰四半期

決算短信グ載ྠࡓࢀࡉ日現ᅾࡢ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦27,647 株㸧ཬࡧ公開㈙付者ࡀ所᭷ࡍ

対象者株式数㸦770,000ࡢᮏ日現ᅾࡿ 株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦1,581,093 株㸧ಀࡿ議決権ࡢ数

㸦15,810 個㸧ࡢ過半数相当ࡿࡍ数㸦7,906 個㸧相当ࡿࡍ対象者株式数㸦790,600 株㸧㸧ୖࢆ回ࡶࡿ

 ࠋࡍࡲࡾ࡞ࡢ

得 ࡀ賛ྠࡢ過半数ࡽ株主ࡢい対象者࡞ࡉ᭷ࢆ利害㛵ಀ公開㈙付者ࠊࡣ公開㈙付者ࠊうࡼࡢࡇ

ࢆ意思ࡢ皆様ࡢ少数株主ࡢ対象者ࠊࡋࡇい࡞行わࢆᮏྲྀ引ࡴ含ࢆࡅᮏ公開㈙付ࠊࡣい場合࡞ࢀࡽ

㔜視ࡓࡋ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限ࡢ設ᐃࢆ行ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ 

 

㸦㸲㸧ᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ組織再⦅等ࡢ方針㸦いわゆࡿ段㝵㈙㛵ࡿࡍ項㸧 

公開㈙付者ୖࠊࡣグࠕ(㸯) ᮏ公開㈙付ࡢࡅ概要ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢᮏྲྀ引୍ࡢ環ࠊ࡚ࡋᮏ公開㈙付

対象ࡿࡍ所᭷ࡀ公開㈙付者ࠊࡋࡔࡓ全࡚㸦ࡢ対象者株式ࡾࡼࡅᮏ公開㈙付ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡋࡓ実施いࢆࡅ

者株式ཬࡧ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ྲྀࢆ得࡛ࡓࡗ࡞ࡁ場合ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立

ᚋࠊ௨ୗࡢ方法ࠊࡾࡼᮏࢺ࢘ࢬ࣮ࢡࢫ手⥆ࢆ実施ࢆࡇࡿࡍணᐃࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 

ձ 株式売渡請求 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ࠊࡾࡼ公開㈙付者ࡢ所᭷ࡿࡍ対象者株式ಀࡿ議決権ࡢ数ࡢ合

計ࡀ対象者ࡢ総株主ࡢ議決権ࡢ数ࡢ 90㸣௨ୖࠊࡾ࡞公開㈙付者ࡀ会社法第 179 条第㸯項規ᐃࡿࡍ

特ู支配株主ࡿ࡞場合ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ決῭ࡢ完了ᚋ㏿やࠊ会社法第㸰⦅第㸰章第㸲節ࡢ㸰

対ࡿࡍ所᭷ࡢࡑࠊࡋ対全員ࡢ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ対象者ࡧ株主㸦公開㈙付者ཬࡢ対象者ࠊࡁᇶ࡙規ᐃࡢ

象者株式ࡢ全࡚ࢆ売ࡾ渡ࢆࡇࡍ請求㸦௨ୗࠕ株式売渡請求ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡿࡍணᐃ࡛ࠋࡍ株式売渡

請求࠾い࡚ࠊࡣ対象者株式㸯株当ࡢࡾࡓ対価ࠊ࡚ࡋᮏ公開㈙付価格ྠ㢠ࡢ金銭ࢆ対象者ࡢ株主

㸦公開㈙付者ཬࡧ対象者ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧対࡚ࡋ交付ࢆࡇࡿࡍᐃࡿࡵணᐃ࡛ࡢࡇࠋࡍ場合ࠊ公開㈙付

者ࡢࡑࠊࡣ旨ࢆ対象者通知ࠊࡋ対象者対࡚ࡋ株式売渡請求ࡢᢎ認ࢆ求ࠋࡍࡲࡵ対象者ྲྀࡢࡑࡀ締役

会ࡢ決議ࡾࡼ株式売渡請求ࢆᢎ認ࡓࡋ場合ࠊࡣ㛵ಀ法௧ࡢᐃࡿࡵ手⥆従いࠊ対象者ࡢ株主㸦公開
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㈙付者ཬࡧ対象者ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ࡢ個ูࡢᢎ諾ࢆ要ࠊࡃ࡞ࡇࡿࡍ公開㈙付者ࠊࡣ株式売渡請求࠾い

࡚ᐃྲྀࡓࡵ得日ࠊ࡚ࡗࡶࢆ対象者ࡢ株主全員㸦公開㈙付者ཬࡧ対象者ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ࡢࡑࠊࡽ所᭷ࡍ

対価ࡢࡾࡓ対象者株式㸯株当ࡓい࡚ࡋ所᭷ࡢ当ヱ各株主ࠊ࡚ࡋࡑࠋࡍࡲࡋ得ྲྀࢆ全࡚ࡢ対象者株式ࡿ

 ࠋࡍணᐃ࡛ࡿࡍ交付ࢆ金銭ࡢ㢠ྠᮏ公開㈙付価格ࠊࡋ対当ヱ各株主ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ࡚ࡋ

旨ཬࡿࡍうࡼࡋࢆ株式売渡請求ࡾࡼ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࠊࡤࢀࡼࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ対象者ࠊ࠾࡞

会社法第ࡧ 179条ࡢ㸰第㸯項各号ࡢ項ࡘい࡚通知ࡓࡅཷࢆ場合ࠊࡣ対象者ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢணᐃࡿࡍᢎ認ࢆ株式売渡請求ࡿ

株式売渡請求㛵連ࡿࡍ少数株主ࡢ権利保護ࢆ目的ࡓࡋ会社法ࡢ規ᐃࠊ࡚ࡋ会社法第 179条ࡢ㸶

裁ุ所ࠊࡣ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ対象者ࡧ株主㸦公開㈙付者ཬࡢ対象者ࠊ࡚ࡗ従ࡵᐃࡢ㛵ಀ法௧ࡢࡢࡑ

対ࡢࡑࠊ࡚ࡋ所᭷ࡿࡍ対象者株式ࡢ売㈙価格ࡢ決ᐃࡢ申立࡚ࢆ行うࡿࡁ࡛ࡀࡇ旨ࡀᐃࡲࡾ࠾࡚ࢀࡽࡵ

 ࠋࡍࡲࡾ࡞ࡇࡿࡍ断ุࡀ裁ุ所ࡣ最終的ࠊࡣ売㈙価格ࡢ場合ࡓࢀࡉ࡞ࡀ当ヱ申立࡚ࠊ࠾࡞ࠋࡍ

 

ղ 株式併合 

ᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ᚋࠊ公開㈙付者ࡢ所᭷ࡿࡍ対象者株式ಀࡿ議決権ࡢ数ࡢ合計ࡀ対象者ࡢ総株主

ࡢ数ࡢ議決権ࡢ 90㸣ᮍ満࡛あࡿ場合ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ決῭ࡢ完了ᚋ㏿やࠊ公開㈙付者ࠊࡣ会

社法第 180 条ᇶ࡙ࠊࡁ対象者株式ࡢ併合㸦௨ୗࠕ株式併合ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࢆ行うࡇཬࡧ株式併合

ࡴ含付議議案ࢆࡇ行うࢆ部変更୍ࡢᐃ款ࡢ旨ࡿࡍ廃Ṇࢆࡵᐃࡢ単元株式数࡚ࡋ条件ࢆ効力Ⓨ生ࡢ

対象者ࡢ臨時株主総会㸦௨ୗࠕᮏ臨時株主総会ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࢆ開催ࢆࡇࡿࡍ対象者要請ࡿࡍண

ᐃ࡛ࠊ࠾࡞ࠋࡍ公開㈙付者ࠊࡣᮏ臨時株主総会࠾い࡚ୖグ各議案賛ᡂࡿࡍணᐃ࡛ࠊࡓࡲࠋࡍᮏ日現

ᅾ࠾い࡚ࠊࡣᮏ臨時株主総会ࡢ開催日2024ࠊࡣᖺ㸲᭶ୖ᪪頃ࢆணᐃ࡚ࡋいࠋࡍࡲ 

ᮏ臨時株主総会࠾い࡚株式併合ࡢ議案ࡘい࡚ࡈᢎ認ࢆいࡔࡓいࡓ場合ࠊࡣ株式併合ࡢࡑࡀ効力

割合ࡢ株式併合ࡓいࡔࡓいࢆᢎ認ࡈい࡚࠾ᮏ臨時株主総会ࠊࡣ株主ࡢ対象者ࠊい࡚࠾日ࡿࡎ生ࢆ

応ࡓࡌ数ࡢ対象者株式ࢆ所᭷ࠋࡍࡲࡾ࡞ࡇࡿࡍ株式併合ࠊࡾࡼࡇࡿࡍࢆ株式ࡢ数㸯株満ࡓ

会社法第ࠊ࡚ࡋ対株主ࡢ対象者ࡓࡌ生ࡀ端数ࠊࡣࡁࡿࡌ生ࡀい端数࡞ 235条ࡢࡑࡢ㛵ಀ法௧ࡢᐃ

捨࡚ࡾษࡣ当ヱ端数ࠊࡣ場合ࡿあࡀい端数࡞ࡓ満㸯株数ࡓࡋ合計数㸦合計ࡢ当ヱ端数ࠊ従いࡵ

࡚ࡗࡼ等ࡇࡿࡍ売༷公開㈙付者ࡣ対象者又ࢆ対象者株式ࡿࡍ相当㸧ࠋࡍ࡛ࡌ௨ୗྠࠋࡍࡲࢀࡽ

得ࡿࢀࡽ金銭ࡀ交付ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࡞ࡇࡿࢀࡉ当ヱ端数ࡢ合計数相当ࡿࡍ対象者株式ࡢ売༷価格

株主㸦公開㈙付者ࡢ対象者ࡓࡗ࡞ࡋ応募ࡅᮏ公開㈙付ࠊ結果ࡢ当ヱ売༷ࠊࡣ公開㈙付者ࠊい࡚ࡘ

ཬࡧ対象者ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧交付ࡿࢀࡉ金銭ࡢ㢠ࠊࡀᮏ公開㈙付価格当ヱ各株主ࡀ所᭷࡚ࡋいࡓ対象

者株式ࡢ数ࢆ乗ࡓࡌ価格ࡼࡿ࡞୍ྠう算ᐃࠊ࡛ୖࡓࡋ裁ุ所対࡚ࡋ任意売༷許ྍࡢ申立࡚ࢆ行う

ࠊࡀࡍい࡚ᮍᐃ࡛࠾ᮏ日現ᅾࠊࡣ割合ࡢ併合ࡢ対象者株式ࠊࡓࡲࠋࡍணᐃ࡛ࡿࡍ要請対象者ࠊࢆࡇ

公開㈙付者ࡀࡳࡢ対象者株式ࡢ全࡚㸦ࠊࡋࡔࡓ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ࢆ所᭷ࡇࡿࡍ

ࡢ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ対象者ࡧ株主㸦公開㈙付者ཬࡢ対象者ࡓࡗ࡞ࡋ応募ࡅᮏ公開㈙付ࠊうࡼࡿ࡞

所᭷ࡿࡍ対象者株式ࡢ数ࡀ㸯株満࡞ࡓい端数ࡼࡿ࡞う決ᐃࡿࢀࡉணᐃ࡛ࠋࡍ 

株式併合㛵連ࡿࡍ少数株主ࡢ権利保護ࢆ目的ࡓࡋ会社法ୖࡢ規ᐃࠊ࡚ࡋ株式併合ࡓࢀࡉ࡞ࡀ場

合࡛あࠊ࡚ࡗ株式併合ࡾࡼࡇࡿࡍࢆ株式ࡢ数㸯株満࡞ࡓい端数ࡀ生ࠊࡣࡁࡿࡌ会社法第 182

条ࡢ㸲ཬࡧ第 182条ࡢ㸳ࡢࡑࡢ㛵ಀ法௧ࡢᐃࡵ従いࠊᮏ公開㈙付ࡅ応募ࡓࡗ࡞ࡋ対象者ࡢ株主

㸦公開㈙付者ཬࡧ対象者ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ࠊࡣ対象者対ࠊࡋ自己ࡢ所᭷ࡿࡍ株式ࡢうࡕ㸯株満࡞ࡓい

端数ࡢࡢࡶࡿ࡞全࡚ࢆ公ṇ࡞価格࡛㈙いྲྀࢆࡇࡿ請求ࡿࡁ࡛ࡀࡇࡿࡍ旨ཬࡧ裁ุ所対࡚ࡋ対象

者株式ࡢ価格ࡢ決ᐃࡢ申立࡚ࢆ行うࡿࡁ࡛ࡀࡇ旨ࡀ会社法ୖᐃ࡚ࢀࡽࡵいࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲ当ヱ申立࡚ࡀ

 ࠋࡍࡲࡾ࡞ࡇࡿࡍ断ุࡀ裁ุ所ࡣ最終的ࠊࡣ㈙ྲྀ価格ࡢ場合ࡓࢀࡉ࡞

ୖグձཬࡧղࡢ各手⥆ࡘい࡚ࠊࡣ㛵ಀ法௧ࡢ改ṇࠊ施行ཬࡧ当局ࡢ解釈等ࡢ状況ࠊࡣ࡚ࡗࡼ実施

ᮏ公開㈙付ࠊࡶ場合࡛ࡢࡑࠊࡋࡔࡓࠋࡍࡲࡾあࡀ能性ྍࡿࡌ生ࡀ変更方法ࡢ実施ࡣ又ࠊࡋ要ࢆ時間

ࡲࡁ㝖ࢆ対象者ࡧ株主㸦公開㈙付者ཬࡢ対象者ࡓࡗ࡞ࡋ応募ࡅᮏ公開㈙付ࠊࡣ場合ࡓࡋᡂ立ࡀࡅ

株ࡢ当ヱ対象者場合ࡢࡑࠊࡾணᐃ࡛あࡿࢀࡉ採用ࡀ方法ࡿࡍ交付ࢆ金銭最終的ࠊࡣ࡚ࡋ対㸧ࠋࡍ

主交付ࡿࢀࡉ金銭ࡢ㢠ࡘい࡚ࠊࡣᮏ公開㈙付価格当ヱ対象者ࡢ株主ࡀ所᭷࡚ࡋいࡓ対象者株式ࡢ

数ࢆ乗ࡓࡌ価格ࡼࡿ࡞୍ྠう算ᐃࡿࡍணᐃ࡛ࠋࡍ 

௨ୖࡢ各場合ࡿࡅ࠾具体的࡞手⥆ཬࡢࡑࡧ実施時期等ࡘい࡚ࠊࡣ対象者協議ࠊୖࡢ決ᐃḟ第ࠊ

対象者ࡀ㏿や公表ࡿࡍணᐃ࡛ࠋࡍ 

ษ୍ࡣ࡛ࡢࡶࡿࡍ勧誘ࢆ賛ྠࡢ皆様ࡢ株主ࡢ対象者ࡿࡅ࠾ᮏ臨時株主総会ࠊࡣࡅᮏ公開㈙付ࠊ࠾࡞
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あࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲࡾᮏ公開㈙付ࡢࡅ応募又ୖࡣグࡢ各手⥆ࡿࡅ࠾税ົୖྲྀࡢ扱いࡘい࡚ࠊࡣ対象

者ࡢ株主ࡢ皆様ࡀ自ࡢࡽ責任࡚税理士等ࡢ専門家ࡈ確認いࡼࡍࡲࡁࡔࡓう࠾願いいࠋࡍࡲࡋࡓ 

 

㸦㸳㸧ୖ場廃Ṇࡿ࡞見込ࡳཬࡢࡑࡧ理⏤ 

対象者株式ࠊࡣᮏ日現ᅾࠊ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ୖ場࡚ࢀࡉいࠊࡀࡍࡲ公開㈙付者ࠊࡣᮏ

公開㈙付࠾ࡅい࡚㈙付ணᐃ数ୖࡢ限ࢆ設ᐃ࡚ࡋい࡞いࠊࡵࡓᮏ公開㈙付ࡢࡅ結果ḟ第࡛ࠊࡣ対象者株式

ᮏࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾあࡀ能性ྍࡿ࡞経࡚ୖ場廃Ṇࢆ⥆手ࡢ所ᐃࠊ従い場廃Ṇᇶ準ୖࡢ東ி証券ྲྀ引所ࡣ

公開㈙付ࡢࡅᡂ立時Ⅼ࡛当ヱᇶ準ヱ当࡞ࡋい場合࡛ࠊࡶᮏ公開㈙付ࡢࡅᡂ立ᚋୖࠊグࠕ(㸲) ᮏ公開

㈙付ࡅᚋࡢ組織再⦅等ࡢ方針㸦いわゆࡿ段㝵㈙㛵ࡿࡍ項㸧ࠖグ載ࠊࡾ࠾ࡢᮏ࢘ࢬ࣮ࢡࢫ

経࡚ୖ場ࢆ⥆手ࡢ所ᐃࠊ従い場廃Ṇᇶ準ୖࡢ東ி証券ྲྀ引所ࠊࡣ対象者株式ࠊ場合ࡓࢀࡉ実行ࡀ⥆手ࢺ

廃Ṇୖࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࡞場廃Ṇᚋࠊࡣ対象者株式ࢆ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場࠾い࡚ྲྀ引ࡿࡍ

 ࠋࢇࡏࡲࡁ࡛ࡣࡇ

 

㸦㸴㸧ᮏ公開㈙付ࡅಀࡿ㔜要࡞合意㛵ࡿࡍ項 

公開㈙付者2023ࠊࡣᖺ12᭶14日付࡛ࣝࠊンコࡢ間࡛ࠊᮏ応募契約ࢆ締結ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ当ヱ応

募ࡘい࡚ࠊ充足ࡿࢀࡉ必要ࡢあࡿ前提条件ࡊࡈࡣいࣝࠊ࠾࡞ࠋࢇࡏࡲンコࠊࡣ公開㈙付期間中ࠊ

ᮏ公開㈙付価格ࡾࡼ高い㈙付価格ࡿࡼ対抗的公開㈙付ࡅ㸦௨ୗࠕ対抗的公開㈙付ࠖࡅいいࠋࡍࡲ㸧ࡀ

実施ࡓࢀࡉ場合ࠊ公開㈙付者ࡿࡼᮏ公開㈙付ࡢࡅ応募ࢆ撤回ࠊࡋ対抗的公開㈙付ࡅ応募ࡀࡇࡿࡍ

ࡅ対抗的公開㈙付ࠊࡋ撤回ࢆ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊࡣンコࣝࠊࡋࡔࡓࠋࡍࡲい࡚ࢀࡉࡢࡶࡿࡁ࡛

ࣝࡀࡇࡿࡍ応募ࡅᮏ公開㈙付ࡀンコࣝࠊ࡚ࡋ対公開㈙付者ࠊ場合ࡿࡍうࡼࡋࢆ応募ࡢ

ンコྲྀࡢ締役ࡢ善管注意義ົ㐪ࢆ構ᡂྍࡿࡍ能性ࡀあࢆࡇࡿ示ࡍ外部弁護士ࡢ意見書ࢆ提示ࡢࡶࡿࡍ

合意ࡿಀࡅᮏ公開㈙付ࠊ間࡛ࡢンコࣝ公開㈙付者ࠊᮏ応募契約௨外ࠊࡓࡲࠋࡍࡲい࡚ࢀࡉ

ࣝࡽ対象者ࡧ公開㈙付者ཬࠊ࡚ࡋ㝿ᮏྲྀ引ࠊࡁ㝖ࢆ支払いࡢᮏ公開㈙付価格ࠊࡓࡲࠊࡎࡏᏑᅾࡣ

ンコ対ࡋ付ࡿࢀࡉ利益ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 

㸰㸬㈙付ࡅ等ࡢ概要 

㸦㸯㸧対象者ࡢ概要 

ձ ྡ 称 中央ࢺࣝࣅ工業株式会社 

ղ 所 ᅾ 地 東ி都中央区日ᮏ橋富沢⏫ 11番 12号 

ճ ௦ 表 者 ࡢ 役 職 ࣭ 氏 ྡ ௦表ྲྀ締役社長 齋藤 健 

մ  業 ෆ 容 
建設用ࡢ仮設機ᮦ࣭型枠機ᮦࡢ製造࣭販売࣭㈤㈚ཬࡧఫ宅用鉄

骨部ᮦࡢ製造ཷク 

յ 資 ᮏ 金 100,000千㸦2023ᖺ㸷᭶ 30日現ᅾ㸧 

ն 設 立 ᖺ ᭶ 日 1951ᖺ㸱᭶㸵日 

շ 
大 株 主 ཬ ࡧ 持 株 比 率 

㸦2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾ㸧 

᪫化ᡂࢬ࣒࣮࣍株式会社 32.8㸣 

 ンコ株式会社 9.4㸣ࣝ

日鉄建ᮦ株式会社 4.1㸣 

高梨 嘉嗣 3.0㸣 

遠藤 晶久 2.7㸣 

株式会社 SBI証券 2.0㸣 

磯貝 實 1.6㸣 

୕ఫ信ク銀行株式会社 1.5㸣 

楽ኳ証券株式会社 1.0㸣 

中ᖹ 伸୍ 0.9㸣 

ո 公開㈙付者対象者ࡢ㛵ಀ 

 資 ᮏ 㛵 ಀ 
公開㈙付者ࠊࡣᮏ日現ᅾࠊ対象者株式 770,000 株㸦所᭷割合㸸

32.75㸣㸧ࢆ所᭷ࠊࡋ対象者ࢆ持ศ法適用㛵連会社ࡲࡾ࠾࡚ࡋ
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 ࠋࡍ

人 的 㛵 ಀ 

対象者ྲྀࡢ締役㸵ྡࡢうࡕ㸯ྡࡀ公開㈙付者ࡢ出身者࡛あࠊࡾ

㸯ྡࡀ公開㈙付者ࡢ従業員ࢆ兼ົ2023ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ ᖺ

㸷᭶ 30 日現ᅾࠊ公開㈙付者ࡢ従業員㸰ྡࠊ公開㈙付者ࡢ完全子

会社࡛あࡿ᪫化ᡂఫ工ࡢ従業員㸴ྡࡀ対象者出向ࡲࡾ࠾࡚ࡋ

 ࠋࡍ

ྲྀ 引 㛵 ಀ 

公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࡢ間࡛動産࣭製造設備ࡢ㈤㈚借ྲྀ引

販売ࢆᮦ料対象者ࠊࡣ᪫化ᡂఫ工ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ行ࢆ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ購入ࢆ製品ࡽ対象者ࠊࡋ

㛵連当者ࡢヱ当状況 
対象者ࠊࡣ公開㈙付者ࡢ持ศ法適用㛵連会社࡛あࠊࡾ㛵連当

者ヱ当ࠋࡍࡲࡋ 

㸦注㸧ࠕշ 大株主ཬࡧ持株比率㸦2023 ᖺ㸷᭶ 30 日現ᅾ㸧ࠖ 状ࡢ大株主ࠕࡢ対象者第㸰四半期報告書ࠊࡣ

況ࠖࢆᇶグ載ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 

㸦㸰㸧㈙付ࡅ等ࢆ行う株券等ࡢ種類 

ᬑ通株式 

 

㸦㸱㸧日程等 

ձ 日程 

ྲྀ 締 役 会 決 議 2023ᖺ 12᭶ 14日㸦木曜日㸧 

公 開 ㈙ 付 開 始 公 告 日 

2023ᖺ 12᭶ 15日㸦金曜日㸧 

電子公告ࢆ行いࡢࡑࠊ旨ࢆ日ᮏ経῭新聞掲載ࠋࡍࡲࡋ 

㸦電子公告ࢫࣞࢻ https://disclosure2.edinet-fsa.go.jp/㸧 

公 開 ㈙付 ᒆ 出書 提 出日 2023ᖺ 12᭶ 15日㸦金曜日㸧 

 

ղ ᒆ出当初ࡢ㈙付ࡅ等ࡢ期間 

2023ᖺ 12᭶ 15日㸦金曜日㸧ࡽ 2024ᖺ㸰᭶㸯日㸦木曜日㸧࡛ࡲ㸦30営業日㸧 

㸦注㸧金融商品ྲྀ引法施行௧㸦昭和 40 ᖺ政௧第 321 号ࡢࡑࠋᚋࡢ改ṇࢆ含ࠋࡍࡲࡳ௨ୗࠕ௧ࠖい

いࠋࡍࡲ㸧第㸶条第㸯項ཬࡧ行政機㛵ࡢ休日㛵ࡿࡍ法ᚊ㸦昭和 63 ᖺ法ᚊ第 91 号ࡢࡑࠋᚋࡢ

改ṇࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧第㸯条第㸯項第㸱号ᇶ࡙ࡁ 2023ᖺ 12᭶ 29日ࠊࡣ行政機㛵ࡢ休日ࡿ࡞

ࡍ応募ࡅᮏ公開㈙付ࡿࡼ公開㈙付௦理人ࠊࡀࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ算入公開㈙付期間ࠊࡵࡓ

ࢀࡉ算入公開㈙付期間ࠊࡣࡅ付ཷࡢ応募ࡢࡽ㸧ࠋࡍࡲいい応募株主等ࠖࠕ株主㸦௨ୗࡿ

࡚い࡞い 2023ᖺ 12᭶ 29日ࡶ行わࠋࡍࡲࢀ 

 

ճ 対象者ࡢ請求ᇶ࡙ࡃ延長ྍࡢ能性 

ヱ当項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 

մ 期間延長ࡢ確認連絡先 

 ヱ当項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 

㸦㸲㸧㈙付ࡅ等ࡢ価格 

ᬑ通株式㸯株ࠊࡁࡘ金 750 

 

㸦㸳㸧㈙付ࡅ等ࡢ価格ࡢ算ᐃ根ᣐ等 

ձ 算ᐃࡢᇶ礎 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࠊࡵࡓࡿࡍᮏ公開㈙付価格ࢆ決ᐃࡿࡍあࠊࡾࡓ公開

㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者並ࣝࡧンコࡽ独立ࡓࡋ第୕者算ᐃ機㛵ࢼࣇࠊ࡚ࡋン࣭ࣝࣕࢩ

参考ࢆᮏ株式価値算ᐃ書ࠊࡋ依㢗ࢆ算ᐃࡢ株式価値ࡢ対象者ࠊ࡚ࡋ対ほ証券ࡎࡳࡿあ࡛࣮ࢨࣂࢻ



 

-27- 

ࢆ公ṇ性ࡢ㸦㸱㸧ᮏ公開㈙付価格ࠕࡢ目的等ࠖࡢ等ࡅ㸯㸬㈙付ࠕグୖࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲࠋࡓࡋࡲࡋ

担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置等ࠊᮏ公開㈙付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措

置ࠖグ載ࡢ措置ࡢ実施ࢆ通ࠊ࡚ࡌ対象者ࡢ少数株主ࡢ利益ࡣ十ศ࡞配慮࡚ࢀࡉ࡞ࡀいࡿ考えࢀࡽ

ࢆン㸧࢜ࢽࣆ࣭࢜ࢫࢿ࢙ࣇ意見書㸦ࡿࡍ㛵公ṇ性ࡢᮏ公開㈙付価格ࠊࡽほ証券ࡎࡳࠊࡽࡇࡿ

ྲྀ得ࡎࡳࠊ࠾࡞ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋほ証券ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者並ࣝࡧンコࡢ㛵連当

者ࡣヱ当ࠊࡎࡏᮏྲྀ引㛵࡚ࡋ㔜要࡞利害㛵ಀࢆ᭷ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

2023ᖺ12᭶13日ࠊ計算書࣮ࣟࣇࣗࢩࢵࣕ࢟ࡧ損益計算書ཬࠊ㈚借対照表ࡢ対象者ࠊࡣほ証券ࡎࡳ 

終値ࡢ対象者株式ࡿࡍᇶ準日ࢆ 529ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢᕷ場株価ࡢ終値単純ᖹ均値 534ࠊ

㸱ヶ᭶間ࡢᕷ場株価ࡢ終値単純ᖹ均値 546ࠊ㸴ヶ᭶間ࡢᕷ場株価ࡢ終値単純ᖹ均値 543等ࡘい࡚

検討ࢆ行ࠊ࡛ୖࡓࡗ多面的評価ࡀࡇࡿࡍ適ษ࡛あࡿ考えࠊ複数ࡢ株式価値算ᐃ手法ࡢ中ࡽ採用

ࡧᕷ場株価ᇶ準法ཬࠊ結果ࡓࡋ検討ࢆ算ᐃ手法ࡁࡍ DCF法ࡢ各手法ࢆ用い࡚対象者株式ࡢ価値算ᐃࢆ

行いୖࠋࡓࡋࡲグ各手法࠾い࡚算ᐃࡓࢀࡉ対象者株式㸯株当ࡢࡾࡓ株式価値ࡢ範ᅖࢀࡒࢀࡑࡣ௨ୗࡢ

 ࠋࡍ࡛ࡾ࠾

 

ᕷ場株価ᇶ準法㸸529ࡽ 546 

DCF法     㸸552ࡽ 1,047 

 

 ᕷ場株価ᇶ準法࡛2023ࠊࡣᖺ12᭶13日ࢆᇶ準日ࠊ࡚ࡋ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡅ࠾

ᇶ準日終値㸦529ࡢ対象者株式ࡿ 㸧ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ直近㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値㸦534 㸧ྠࠊ日࡛ࡲ

終値単純ᖹ均値㸦546ࡢ直近㸱ヶ᭶間ࡢ 㸧ཬྠࡧ日ࡢ࡛ࡲ直近㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値㸦543 㸧

ࢆ範ᅖࡢ株式価値ࡢࡾࡓ対象者株式㸯株当ࠊᇶࢆ 529ࡽ 546算ᐃࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 DCF 法࡛ࠊࡣ対象者ࡽ提供ࡓࡅཷࢆ業計⏬㸦2024 ᖺ㸱᭶期ࡽ 2028 ᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ㸳ᖺ間㸧

ࡀ公開㈙付者ࠊ動向ࡢ業績ࡢ࡛ࡲ直近ࠊࡋᇶ礎ࢆ 2023ᖺ㸶᭶ୗ᪪ྠࡽᖺ 11᭶ୖ᪪࡛ࡲ対象者対

公開㈙付者࡚ࡋ考慮ࢆ諸要素ࡢ情報等ࡓࢀࡉ公開般୍ࠊ結果ࡢࢫン࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࡓࡋ実施࡚ࡋ

ࡀ対象者ࠊࡁᇶ࡙益ண想ࡢ将来ࡢ対象者ࡓࡗ行ࢆい࡚調整࠾ 2024 ᖺ㸱᭶期௨降࠾い࡚創出ࡍ

企業価ࡢ引い࡚対象者ࡾ割割引率࡛現ᅾ価値ࡢᐃ୍ࠊࢆ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇࡿࢀࡲ見込ࡿ

値や株式価値ࢆ算ᐃࠊࡋ対象者株式㸯株当ࡢࡾࡓ株式価値ࡢ範ᅖࢆ 552ࡽ 1,047算ᐃࡾ࠾࡚ࡋ

グୖࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ前提ࢆ実行ࡢᮏྲྀ引ࠊࡣ⏬当ヱ業計ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲ DCF法ࡢ算ᐃࡢᇶ礎

具体的ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡲ含ࡀ業ᖺᗘࡿい࡛ࢇ見込ࢆ増減益࡞大幅ࠊࡣい࡚ࡘ⏬業計ࡢ対象者ࡿ࡞

ࡣ 2025 ᖺ㸱᭶期࠾い࡚ࠊࡣ仮設機ᮦ業ࡿࡅ࠾ෆ製ࡽ外注化ࡢ᥎進ࠊ機ᮦࢭンࡢ࣮ࢱ㞟約ࡼ

前業ᖺᗘ比࡛ࡣ営業利益࡚ࡋ主因ࢆ削減ࢺࢫコࡢ減少等ࡢ地௦家㈤ࡿ 102㸣௨ୖࡿ࡞増ຍࢆ見込

前ࡣ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇ要因ࢆࡇࡿࡍ抑制ࢆ前業ᖺᗘ比࡛設備投資ࠊຍえࢀࡑࠊࡳ

業ᖺᗘ比黒Ꮠ化ࢆࡇࡿࡍ見込2026ࠋࡍࡲࡾ࠾࡛ࢇ ᖺ㸱᭶期ࠊࡣ仮設機ᮦ業ࡿࡅ࠾更ࡿ࡞外注化

比率ࡢ向ୖࡿࡼ製造原価ࡢ減少等ࢆ主因ࠊ࡚ࡋ営業利益ࡀ前業ᖺᗘ比࡛ 41㸣௨ୖ増ຍࣇࠊ

前業ᖺᗘ比࡛ࡀ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭࣮ࣕ࢟ࣜ 33㸣௨ୖ増ຍࢆࡇࡿࡍ見込2028ࠋࡍࡲࡾ࠾࡛ࢇ ᖺ㸱᭶

期ࡓࡋ⥆⥅ࠊࡣ設備投資ࡢ抑制ࡿࡼ減価償༷費ࡢ減少ࢆ主因ࠊ࡚ࡋ営業利益ࡀ前業ᖺᗘ比࡛

36㸣௨ୖ増ຍࢆࡇࡿࡍ見込ࠋࡍࡲࡾ࠾࡛ࢇ 

 公開㈙付者ࡎࡳࠊࡣほ証券ྲྀࡽ得ࡓࡋᮏ株式価値算ᐃ書ຍえ2023ࠊ ᖺ㸶᭶ୗ᪪ྠࡽᖺ 11 ᭶

ୖ᪪࡛ࡲ対象者対࡚ࡋ実施࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࡓࡋンࡢࢫ結果ࠊ対象者ྲྀࡢ締役会ࡿࡼᮏ公開㈙付

΅協議࣭交ࡢ対象者ࠊࡋ案຺総合的ࢆ等ࡋ見通ࡢ応募ࡿࡍ対ࡅᮏ公開㈙付ࡧ᭷無ཬࡢ賛ྠࡢࡅ

最終的ࠊえࡲ踏ࢆ結果ࡢ 2023 ᖺ 12 ᭶ 14 日ࠊᮏ公開㈙付価格ࢆ 750 ࢆࡇࡿࡍ決ᐃいࡋࡲࡋࡓ

 ࠋࡓ

 

ࡿᮏ公開㈙付価格࡛あࠊ࠾࡞ 750 ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ公表日ࡢ前営業日࡛あࡿ 2023 ᖺ 12 ᭶ 13 日

終値ࡢ対象者株式ࡿࡅ࠾ᕷ場ࢻ࣮ࢲンࢱࢫ東ி証券ྲྀ引所ࡢ 529 対࡚ࡋ 41.78㸣2023ࠊ ᖺ 12 ᭶

13日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 534対࡚ࡋ 40.45㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ

均値 546 対࡚ࡋ 37.36㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 543 対࡚ࡋ 38.12㸣࣑ࣞࣉࡢ

 ࠋࡍࡲࡾ࡞価格ࡓຍえࢀࡒࢀࡑࢆ࣒

㸦注㸧ࡎࡳほ証券ࠊࡣ対象者ࡢ株式価値ࡢ算ᐃ㝿ࠊࡋ対象者ࡽ提供ࡓࡅཷࢆ情報ཬ୍ࡧ般公開ࡉ

ࡢࡶ࡞完全ࡘ全࡚ṇ確ࠊࡀ情報ࡧ資料ཬࡢࡽࢀࡑࠊࡋ採用ࡲࡲࡢࡑ࡚ࡋ原則ࢆ情報等ࡓࢀ
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࡛あࡓࡲࠊࡇࡿᮏ公開㈙付価格ࡢศ析࣭算ᐃ㔜大࡞影響ࢆえྍࡿ能性ࡀあࡿ実࡛ࡎࡳ

ほ証券対࡚ࡋᮍ開示ࡢ実࡞ࡣいࡇ等ࢆ前提ࢀࡇ࡚ࡋ依ᣐࠊࡾ࠾࡚ࡋ独自ࡢࡽࢀࡑ

ṇ確性ࡢ検証ࢆ行ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡗຍえ࡚ࠊ対象者ࡢ㈈ົண測㛵ࡿࡍ情報ࡘい࡚ࠊࡣ対象

者ࡢ経営㝕ࡿࡼ現時Ⅼ࡛ࡢ得ࡿࢀࡽ最善ࡢண測ุ断ᇶ࡙ࡁ合理的作ᡂࠊࢀࡉ公開㈙付

者ࡢ経営㝕ࡢࡑࡀෆ容ࢆ精査ࡎࡳ࡛ୖࡓࡋほ証券ࡿࡼ価値算ᐃ࠾い࡚使用ࢆࡇࡿࡍ了ᢎ

㈇債㸦簿外資産ཬࡧ資産ཬࡢ㛵ಀ会社ࡢࡑࡧ対象者ཬࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ前提ࢆࡇࡓࡋ

第୕者機ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ行ࢆ評価࣭査ᐃࡢ独自࡚ࡋ㛵㸧ࠋࡍࡲࡳ含ࢆ偶Ⓨ債ົࡢࡑࠊ㈇債ࡧ

㛵ࡢ鑑ᐃ又ࡣ査ᐃࡢ依㢗ࡶ行ࡎࡳࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡗほ証券ࡢ算ᐃ2023ࠊࡣᖺ 12᭶ 13日࡛ࡲ

 ࠋࡍ࡛ࡢࡶࡓࡋ映ࢆグ情報ୖࡢ

 

ղ 算ᐃࡢ経緯 

公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ㸲᭶ୖ᪪ᮏྲྀ引ࡢᮏ格的࡞検討ࢆ開始2023ࠊࡋ ᖺ㸵᭶ୖ᪪ࠊ公開㈙付者ࠊ

᪫化ᡂཬࡧ対象者並ࣝࡧンコࡽ独立ࢼࣇࡓࡋン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩཬࡧ第୕者算ᐃ機㛵

2023ࠊࢆほ証券ࡎࡳ࡚ࡋ ᖺ㸵᭶ୖ᪪ࡣ法ົ࡚ࡋ࣮ࢨࣂࢻ西ᮧあࡦࡉ法ᚊົ所࣭外国法共ྠ

業ࢀࡒࢀࡑࢆ選任ࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋᚋࠊ公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ㸵᭶ 24 日ࠊ対象者対ࠊ࡚ࡋ公開㈙付

者ࡢ社ෆ࡛ᮏྲྀ引ࡢ検討ࢆ開始ࡓࡋ旨ཬࡧᮏྲྀ引ࡘい࡚具体的協議ࢆ開始ࡓࡋい旨ࢆ伝㐩2023ࠊࡋ

ᖺ㸵᭶ 27 日ࠊ対象者ࡽ協議応ࡿࡌ旨ࡢ回答ࢆ得ࠊࡅཷࢆࢀࡇࠋࡓࡋࡲ公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ㸶᭶

26 日ࠊᮏྲྀ引ࡢ背ᬒཬࡧ目的ࠊ想ᐃ࣮ࢪࢼࢩࡿࢀࡉཬࢆ࣮ࣝࣗࢪࢣࢫࡧグ載ࡓࡋᮏ意向表明書ࢆ対象

者対࡚ࡋ提出ࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋ対ࠊ࡚ࡋ公開㈙付者2023ࠊࡣ ᖺ㸷᭶㸯日ࠊ対象者ࠊࡾࡼ適ษ࡞社ෆ

検討体制ࡢ整備ࢆ含ࠊࡵ公ṇ性担保措置ࢆ講࡛ୖࡓࡌṇ式࡞検討ࢆ開始ࡿࡍ旨ࡢ回答ࡑࠋࡓࡋࡲࡅཷࢆ

ン࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹ࡚ࡋ対対象者࡛ࡲ2023ᖺ11᭶ୖ᪪ࡽ2023ᖺ㸶᭶ୗ᪪ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ࡚ࡋ

意ࡢᮏྲྀ引ࠊ࡚ࡋ対ᮏ特ู委員会ࡓࡋ設置ࡀ対象者ࠊࡣ2023ᖺ11᭶15日ࠊࡶࡿࡍ実施ࢆࢫ

義࣭目的ࠊᮏྲྀ引ࡢ概要ࡘい࡚説明ࢆ行うࠊࡶᮏ特ู委員会ࡢࡽ質疑対ࡿࡍ回答ࢆ行いࡲ

 ࠋࡓࡋ

2023ࠊࡓࡲ ᖺ 11 ᭶中᪪௨降ࠊࡣᮏ公開㈙付価格ࡘい࡚協議ࢆ㔜ࡲ࡚ࡡいࠋࡓࡋࡲࡾ具体的ࠊࡣ

2023ᖺ11᭶15日ࠊ公開㈙付者ࡣ対象者対࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࠊ࡚ࡋン࡚ࡗࡼࢫ開示ࡓࢀࡉ対象者

ࢱࢫ東ி証券ྲྀ引所ࡢ2023ᖺ11᭶14日時Ⅼࠊ計算書࣮ࣟࣇࣗࢩࢵࣕ࢟ࡧ損益計算書ཬࠊ㈚借対照表ࡢ

ンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࠊ㸱ヶ᭶間ࠊ㸴ヶ᭶間ࡢᕷ場株価ࡢ

終値ࡢ単純ᖹ均値ࠊ対象者ཷࡾࡼ領ࡓࡋ 2024ᖺ㸱᭶期ࡽ 2028ᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ業計⏬ࢆᇶ礎ࠊࡋ

公開㈙付者࠾い୍࡚ᐃࡢ調整ࢆ行ࡓࡗ益ண測ࢆ前提࡚ࡋ算ᐃࡎࡳࡓࡋほ証券ࡿࡼ株式価値試算

結果ཬࡧᮏ公開㈙付ࡅ対ࡿࡍ応募ࡢ見通ࡋ等ࢆ総合的຺案ࠊࡋᮏ公開㈙付価格ࢆ 665 㸦2023 ᖺ

11 ᭶ 14 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値 532 対࡚ࡋ 25.00㸣ྠࠊ

日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 542 対࡚ࡋ 22.69㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ

単純ᖹ均値 557 対࡚ࡋ 19.39㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値 541 対࡚ࡋ

22.92㸣ࢆ࣒࣑ࣞࣉࡢຍえࡓ価格㸧ࢆࡇࡿࡍ提案ࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋ対2023ࠊࡋ ᖺ 11 ᭶ 20 日ࠊ公

開㈙付者ࠊࡣ対象者ࠊࡾࡼ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者ࡽ独立ࢼࣇࡓࡋン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ

ཬࡧ第୕者算ᐃ機㛵࡛あࡿ AGSコンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ対象者株式ࡢ株式価値ࡢ試算結果ࠊ過去公表

当ࠊࡋ検討ࡶい࡚ᮏ特ู委員会ࡘ当ヱ提案価格ࠊえࡲ踏ࢆ水準等࣒࣑ࣞࣉࡢ類似例ࡓࢀࡉ

ヱ提案価格ࠊࡣ対象者ࡢ企業価値ࢆ適ษ映ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡓࡋ対象者ࡢ少数株主ࡢ利益保護ࡢ観Ⅼ

公開㈙ࡅཷࢆࢀࡇࠋࡓࡋࡲࢀࡉ要請ࢆ再考ࡢᮏ公開㈙付価格ࠊࡽࡇࡢࡓ考えࡿ十ศ࡛あࡽ

付者࡚再ᗘ検討ࢆ行い2023ࠊ ᖺ 11 ᭶ 22 日ࠊᮏ公開㈙付価格ࢆ 705 㸦2023 ᖺ 11᭶ 21 日ࡢ東ி証

券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値 530 対࡚ࡋ 33.02㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶

間ࡢ終値単純ᖹ均値 539 対࡚ࡋ 30.80㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 556 対ࡋ

࡚ 26.80㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 541 対࡚ࡋ 30.31㸣ࢆ࣒࣑ࣞࣉຍえࡓ価

格ࠋ㸧ࢆࡇࡿࡍ再提案2023ࠋࡓࡋࡲࡋ ᖺ 11 ᭶ 27 日ࠊ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࠊࡾࡼAGS コンࣝࢧ

般୍ࠊ水準࣒࣑ࣞࣉࡢ類似例ࡓࢀࡉ公表過去ࠊ試算結果ࡢ株式価値ࡢ対象者株式ࡿࡼࢢンࢸ

株主ࡿࡼ対象者株式ࡢ᥎ᐃྲྀ得価㢠ࠊ対象者株式ࡢᕷ場株価ࡢ水準㸦PBR㸦株価純資産倍率㸧ࡢ水準

2023ࠊえࡲ踏ࢆ㸧等ࠋࡍࡲࡳ含ࢆ ᖺ 11 ᭶ 22 日提案ࡓࢀࡉᮏ公開㈙付価格ࠊࡣ依然࡚ࡋ対象者ࡢ企

業価値ࢆ適ษ映ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡓࡋ対象者ࡢ少数株主ࡢ利益保護ࡢ観Ⅼࡽ十ศ࡛あࡿ考えࡓ

設ᐃ根ࡢᮏ公開㈙付価格ࡿࡍ提案ࡽ公開㈙付者ࡧཬࡆୖࡁ引ࡿ࡞更ࡢᮏ公開㈙付価格ࠊࡽࡇࡢ
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ᣐࢆ示ࡼࡍう要請ࠋࡓࡋࡲࢀࡉ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࡿࡢࡽ要請ࡘい࡚改࡚ࡵ真摯検討ࠊࡋ

2023 ᖺ 11 ᭶ 29 日ࠊᮏ公開㈙付価格ࢆ 740㸦2023ᖺ 11᭶ 28 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場

終値ࡢ対象者株式ࡿࡅ࠾ 539 対࡚ࡋ 37.29㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 537 

࡚ࡋ対 37.80㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 556 対࡚ࡋ 33.09㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過

去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 541 対࡚ࡋ 36.78㸣ࢆ࣒࣑ࣞࣉຍえࡓ価格ࠋ㸧ࢆࡇࡿࡍ再提案

公ࠊࡋ対⏬業計ࡓࡋ領ཷࡾࡼ対象者ࠊࡀᮏ公開㈙付価格ࡿࡍ提案ࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲࠋࡓࡋࡲࡋ

開㈙付者୍࡚ᐃࡢ調整ࢆຍえࡓ業計⏬ࢆ用い算出ࡓࡋ DCF法ᇶ࡙ࡎࡳࡃほ証券ࡿࡼ試算結果

鑑ࠊࡤࢀࡳ十ศ魅力的࡞提案࡛あุࡿ断୍ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡋ般株主ྲྀࡢ得株価ࡿศ析ࢆ踏ࡲ

え࡚ࡶ十ศ࡞価格ཬ࣒࣑ࣞࣉࡧ率࡛あࡿ認識࡚ࡋいࡿ旨ࡢ説明ࡶ行いࢀࡇࠋࡓࡋࡲ対2023ࠊ࡚ࡋ

ᖺ 12 ᭶㸲日ࠊ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࠊࡾࡼAGS コンࢸࣝࢧンࡿࡼࢢ対象者株式ࡢ株式価値ࡢ試算

結果ࠊ過去公表ࡓࢀࡉ類似例࣒࣑ࣞࣉࡢ水準୍ࠊ般株主ࡿࡼ対象者株式ࡢ᥎ᐃྲྀ得価㢠ࠊ対象

者株式ࡢᕷ場株価ࡢ水準㸦PBR㸦株価純資産倍率㸧ࡢ水準ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ㸧等ࢆ踏ࡲえ2023ࠊᖺ11᭶29日

対ࠊࡣ当ヱ提案価格ࠊ࡛ୖࡓࡋ検討慎㔜ࡶい࡚ᮏ特ู委員会ࡘᮏ公開㈙付価格ࡓࢀࡉ提案

象者ࡢ少数株主ࡢ利益ࡢ配慮いう観Ⅼࠊࡽ相当程ᗘࡢ配慮࡚ࡋࢆいࡢࡶࡿ捉え࡚いࠊࡢࡢࡶࡿ

ᮏྲྀ引ࡢ実行ࢆ࣮ࢪࢼࢩࡿࡼຍ味ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋ将来的実現ࡀࡇࡿࡍ期待ࡿࢀࡉ価値ࡁࡿࡋࡢ

部ศࡀ対象者ࡢ株主適ษศ配ࡓࢀࡉ価格࡚ࡋ十ศ࡞水準࡛࡞ࡣいࡇཬࡧ対象者株式ࢆ長期間保

᭷࡚ࡋいࡿ株主ࡢ利益対ࡶ࡚ࡋ最大限ࡢ配慮ࡀ必要࡛あࡿ考えࠊࡽࡇࡢࡓᮏ公開㈙付価格ࡢ

更ࡿ࡞引ࡆୖࡁ要請ࡅཷࢆࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡅཷࢆ公開㈙付者ࠊࡣ対象者ࡢࡽ回答ࢆ真摯検討ࠊࡋ様々

2023ࠊࡽ観Ⅼࡿࡍ最大限配慮利益ࡢ࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫ࡞ ᖺ 12 ᭶㸴日ࠊᮏ公開㈙付価格ࢆ 750 

㸦2023 ᖺ 12 ᭶㸳日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲᕷ場ࡿࡅ࠾対象者株式ࡢ終値 534 対࡚ࡋ

40.45㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 537 対࡚ࡋ 39.66㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶

間ࡢ終値単純ᖹ均値 553 対࡚ࡋ 35.62㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値 542 対ࡋ

࡚ 38.38㸣ࢆ࣒࣑ࣞࣉຍえࡓ価格ࠋ㸧ࢆࡇࡿࡍ再提案ࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋᚋࠊ公開㈙付者2023ࠊࡣᖺ

12 ᭶ 11 日ࠊ対象者ࠊࡾࡼ対象者ࡢ少数株主ࡢ利益ࡢ配慮ࢆ理⏤ࠊ引ࡁ⥆ࡁᮏ公開㈙付価格ࡢ再検

討ࢆ要請ࡿࡍ旨ࡢ回答2023ࠊࡀࡓࡋࡲࡅཷࢆᖺ12᭶13日ࠊ当ヱ提案価格ࠊࡣ公開㈙付者࡚ࡋ提示ྍ

能࡞最大限ᗘࡢ価格࡛あࢀࡇࠊࡾ௨ୖࡢ価格ࡢ引ୖࡣࡆ応࡞ࢀࡽࡌいࠊ࡚ࡋ改࡚ࡵᮏ公開㈙付価格

ࢆ 750ࡿࡍ旨ࡢ提案ࢆ行いࢀࡇࠋࡓࡋࡲ対ྠࠊࡋ日付࡛対象者ࡽ当ヱ最終提案ཷࢆ諾ࡿࡍ旨ࡢ

回答ࢆ得ࠋࡓࡋࡲ 

࡚ࡋ対ンコࣝࠊ࡚ࡋ並行΅交ࡧ協議ཬࡢ間ࡢグ対象者ୖࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲ 2023 ᖺ 11

᭶ 15 日ᮏ応募契約ࢆࢺࣇࣛࢻࡢ提示ࠊࡋᮏྲྀ引ࢆ実施ࡿࡍ意向ࡀあࡿ旨ࢆ説明ࠊࡶࡿࡍᮏ公

開㈙付ࡢࡅ応募ࡘい࡚打診ࢆ行ྠࠊࢁࡇࡓࡗ日ࣝࠊンコࡽᮏྲྀ引ࡢ趣旨賛ྠࠊࡋᮏ公開

㈙付ࡢࡅ応募ࢆ前向ࡁ検討ࡿࡍ旨ࡢ回答ࢆ得ࡢࡑࠋࡓࡋࡲᚋࠊ公開㈙付者ࣝࠊࡣンコࡢ間࡛

ᮏ公開㈙付ࡢࡅ応募㛵࡚ࡋ協議࣭交΅ࢆ実施2023ࠊࡋᖺ12᭶14日ࠊᮏ公開㈙付価格750ࢆࡍ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ締結ࢆᮏ応募契約ࡓࡵ含ࢆࡇࡿ

௨ୖࡢ検討ࠊ協議ཬุࡧ断ࢆ踏ࡲえࠊ公開㈙付者2023ࠊࡣᖺ12᭶14日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊᮏ

ྲྀ引୍ࡢ環ࠊ࡚ࡋᮏ公開㈙付ࢆࡅ実施ࢆࡇࡿࡍ決議いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

 

㸦ϸ㸧算ᐃࡢ㝿意見ࢆ聴ྲྀࡓࡋ第୕者ྡࡢ称 

公開㈙付者ࠊࡣᮏ公開㈙付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࠊࡵࡓࡿࡍᮏ公開㈙付価格ࢆ決ᐃࡿࡍあࠊࡾࡓ公開

㈙付者ࠊ᪫化ᡂཬࡧ対象者並ࣝࡧンコࡽ独立ࡓࡋ第୕者算ᐃ機㛵ࢼࣇࡢ࡚ࡋン࣭ࣝࣕࢩ

得いྲྀࢆᮏ株式価値算ᐃ書ࠊࡋ依㢗ࢆ算ᐃࡢ株式価値ࡢ対象者ࠊ࡚ࡋ対ほ証券ࡎࡳࡿあ࡛࣮ࢨࣂࢻ

公ṇ性ࡢ㸦㸱㸧ᮏ公開㈙付価格ࠕࡢ目的等ࠖࡢ等ࡅ㸯㸬㈙付ࠕグୖࠊࡣ公開㈙付者ࠊࡓࡲࠋࡓࡋࡲࡋࡓ

ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ措置等ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ利益相ࡧ措置ཬࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ

措置ࠖグ載ࡢ措置ࡢ実施ࢆ通ࠊ࡚ࡌ対象者ࡢ少数株主ࡢ利益ࡣ十ศ࡞配慮࡚ࢀࡉ࡞ࡀいࡿ考えࡽ

ン㸧࢜ࢽࣆ࣭࢜ࢫࢿ࢙ࣇ意見書㸦ࡿࡍ㛵公ṇ性ࡢᮏ公開㈙付価格ࠊࡽほ証券ࡎࡳࠊࡽࡇࡿࢀ

 ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ得ྲྀࢆ

ࠊࡎࡏヱ当ࡣ㛵連当者ࡢンコࣝࡧ対象者並ࡧ᪫化ᡂཬࠊ公開㈙付者ࠊࡣほ証券ࡎࡳࠊ࠾࡞

ᮏ公開㈙付ࡅ㛵࡚ࡋ㔜要࡞利害㛵ಀࢆ᭷ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ 
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㸦Ϲ㸧当ヱ意見ࡢ概要 

ࡧᕷ場株価ᇶ準法ཬࠊ結果ࡓࡋ検討ࢆ算ᐃ手法ࡿࡅ࠾ࡅᮏ公開㈙付ࠊࡣほ証券ࡎࡳ DCF法ࢆ用い࡚ࠊ

対象者ࡢ株式価値ࡢ算ᐃࢆ行ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ採用ࡓࡋ手法ཬࡧ当ヱ手法ᇶ࡙い࡚算ᐃࡓࢀࡉ対象者株

式㸯株当ࡢࡾࡓ株式価値ࡢ範ᅖࢀࡒࢀࡑࡣ௨ୗࠋࡍ࡛ࡾ࠾ࡢ 

 

ᕷ場株価ᇶ準法㸸529ࡽ 546 

DCF法     㸸552ࡽ 1,047 

 

㸦Ϻ㸧当ヱ意見ࢆ踏ࡲえ࡚ᮏ公開㈙付価格ࢆ決ᐃࡓࡗ⮳ࡿࡍ経緯 

公開㈙付者ࡎࡳࠊࡣほ証券ྲྀࡽ得ࡓࡋᮏ株式価値算ᐃ書ຍえ2023ࠊ ᖺ㸶᭶ୗ᪪ྠࡽᖺ 11 ᭶ୖ

᪪࡛ࡲ対象者対࡚ࡋ実施࢙ࢪࣜࢹ࣭࣮ࣗࢹࡓࡋンࡢࢫ結果ࠊ対象者ྲྀࡢ締役会ࡿࡼᮏ公開㈙付ࡅ

ࡢ΅協議࣭交ࡢ対象者ࠊࡋ案຺総合的ࢆ等ࡋ見通ࡢ応募ࡿࡍ対ࡅᮏ公開㈙付ࡧ᭷無ཬࡢ賛ྠࡢ

結果ࢆ踏ࡲえࠊ最終的2023ᖺ12᭶14日ࠊᮏ公開㈙付価格750ࢆࢆࡇࡿࡍ決ᐃいࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

ࡿᮏ公開㈙付価格࡛あࠊ࠾࡞ 750 ࡎࡳࠊࡣほ証券ࡢᕷ場株価ᇶ準法ࡿࡼ算ᐃ結果㸦529 ～546

㸧ୖࡢ限ୖࢆ回࡛ࡢࡶࡿあࠊࡓࡲࠊࡾDCF 法ࡿࡼ算ᐃ結果㸦552 ～1,047 㸧ࣞࡢンࡢࢪ範ᅖෆ

 ࠋࡍࡲࡾ࡞価格ࡢ

 

ճ 算ᐃ機㛵ࡢ㛵ಀ 

公開㈙付者ࢼࣇࡢン࣮ࢨࣂࢻ࣭ࣝࣕࢩ㸦算ᐃ機㛵㸧࡛あࡎࡳࡿほ証券ࠊࡣ公開㈙付者ࠊ᪫化ᡂ

ཬࡧ対象者並ࣝࡧンコࡢ㛵連当者ࡣヱ当ࠊࡎࡏᮏ公開㈙付ࡅ㛵࡚ࡋ㔜要࡞利害㛵ಀࢆ᭷ࡋ

 ࠋࢇࡏࡲ

 

㸦㸴㸧㈙付ணᐃࡢ株券等ࡢ数 

㈙付ணᐃ数 ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限 ㈙付ணᐃ数ୖࡢ限 

1,581,093株 797,400株 ―株 

㸦注㸯㸧応募株券等ࡢ数ࡢ合計ࡀ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限㸦797,400 株㸧満࡞ࡓい場合ࠊࡣ応募株券等ࡢ全

部ࡢ㈙付ࡅ等ࢆ行いࠋࢇࡏࡲ応募株券等ࡢ数ࡢ合計ࡀ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限㸦797,400 株㸧௨ୖࡢ

場合ࠊࡣ応募株券等ࡢ全部ࡢ㈙付ࡅ等ࢆ行いࠋࡍࡲ 

㸦注㸰㸧ᮏ公開㈙付ࢆࡅ通ࠊ࡚ࡌ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ྲྀࢆ得ࡿࡍணᐃࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

㸦注㸱㸧ᮏ公開㈙付࠾ࡅい࡚ࠊࡣ㈙付ணᐃ数ୖࡢ限ࢆ設ᐃࠊ࡛ࡢࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ㈙付ணᐃ数ࡣᮏ公開

㈙付࠾ࡅい࡚公開㈙付者ࡀ㈙付ࡅ等ࢆ行う対象者株式ࡢ最大数࡛あࡿ 1,581,093株ࢆグ載ࡋ

ࡓࢀࡉグ載対象者第㸰四半期報告書ࠊࡣࢀࡇࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ 2023ᖺ㸷᭶ 30日現ᅾࡢⓎ行῭株

式総数㸦2,378,740 株㸧ࠊࡽ対象者第㸰四半期決算短信グ載ྠࡓࢀࡉ日現ᅾࡢ対象者ࡀ所

᭷ࡿࡍ自己株式数㸦27,647 株㸧ཬࡧᮏ日現ᅾࡢ公開㈙付者ࡀ所᭷ࡿࡍ対象者株式ࡢ数

㸦770,000株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦1,581,093株㸧࡛ࠋࡍ 

㸦注㸲㸧単元ᮍ満株式ࡘい࡚ࠊࡶᮏ公開㈙付ࡢࡅ対象ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ会社法従࡚ࡗ株主

従い公開㈙付期⥆手ࡢ法௧ࡣ対象者ࠊࡣ場合ࡓࢀࡉ行使ࡀ単元ᮍ満株式㈙ྲྀ請求権ࡿࡼ

間中自己ࡢ株式ࢆ㈙いྲྀࡀࡇࡿあࠋࡍࡲࡾ 

 

㸦㸵㸧㈙付ࡅ等ࡿࡼ株券等所᭷割合ࡢ異動 

㈙付ࡅ等前ࡿࡅ࠾公開㈙付者ࡢ

所᭷株券等ಀࡿ議決権ࡢ数 
7,700個 

㸦㈙付ࡅ等前ࡿࡅ࠾株券等所᭷割合

32.75㸣㸧 

㈙付ࡅ等前ࡿࡅ࠾特ู㛵ಀ者ࡢ

所᭷株券等ಀࡿ議決権ࡢ数 
54個 

㸦㈙付ࡅ等前ࡿࡅ࠾株券等所᭷割合

0.23㸣㸧 

㈙付ࡅ等ᚋࡿࡅ࠾公開㈙付者ࡢ

所᭷株券等ಀࡿ議決権ࡢ数 
23,510個 

㸦㈙付ࡅ等ᚋࡿࡅ࠾株券等所᭷割合

100.00㸣㸧 



 

-31- 

㈙付ࡅ等ᚋࡿࡅ࠾特ู㛵ಀ者ࡢ

所᭷株券等ಀࡿ議決権ࡢ数 
㸮個 

㸦㈙付ࡅ等ᚋࡿࡅ࠾株券等所᭷割合

0.00㸣㸧 

対象者ࡢ総株主ࡢ議決権ࡢ数 23,348個  

㸦注㸯㸧ࠕ㈙付ࡅ等前ࡿࡅ࠾特ู㛵ಀ者ࡢ所᭷株券等ಀࡿ議決権ࡢ数ࠖࠊࡣ特ู㛵ಀ者㸦ࠊࡋࡔࡓ

特ู㛵ಀ者ࡢうࡕ法第 27 条ࡢ㸰第㸯項各号ࡿࡅ࠾株券等所᭷割合ࡢ計算࠾い࡚Ⓨ行者௨

外ࡢ者ࡿࡼ株券等ࡢ公開㈙付ࡢࡅ開示㛵ࡿࡍෆ㛶府௧㸦ᖹᡂ㸰ᖺ大蔵省௧第 38 号ࡢࡑࠋ

ᚋࡢ改ṇࢆ含ࠋࡍࡲࡳ௨ୗࠕ府௧ࠖいいࠋࡍࡲ㸧第㸱条第㸰項第㸯号ᇶ࡙ࡁ特ู㛵ಀ者

ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋグ載ࢆ合計ࡢ数ࡢ議決権ࡿಀ株券等ࡿࡍ所᭷ࡀ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ者ࡿࢀࡉ㝖外ࡽ

ࡀ訂ṇࠊୖࡢ確認ࢆ株券等ࡢ対象者ࡿࡍ所᭷ࡀ特ู㛵ಀ者ᮏ日௨ᚋࠊࡣ公開㈙付者ࠊ࠾࡞

必要࡞場合ࠊࡣ訂ṇࡢෆ容ࢆ開示ࡿࡍணᐃ࡛ࠊࡓࡲࠋࡍ特ู㛵ಀ者ࡢ所᭷株券等㸦対象者

等ᚋࡅ㈙付ࠕࠊࡵࡓࡿい࡚ࡋ対象ࡢࡅᮏ公開㈙付ࡶ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ自己株式ࡿࡍ所᭷ࡀ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋグ載㸮個ࡣ数ࠖࡢ議決権ࡿಀ所᭷株券等ࡢ特ู㛵ಀ者ࡿࡅ࠾

㸦注㸰㸧ࠕ対象者ࡢ総株主ࡢ議決権ࡢ数ࠖࠊࡣ対象者第㸰四半期報告書グ載ࡓࢀࡉ 2023 ᖺ㸷᭶ 30 日

現ᅾࡢ総株主ࡢ議決権ࡢ数㸦㸯単元ࡢ株式数ࢆ 100株࡚ࡋグ載ࡢࡶࡓࢀࡉ㸧࡛ࠊࡋࡔࡓࠋࡍ

単元ᮍ満株式㸦ࠊࡋࡔࡓ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ単元ᮍ満ࡢ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ࡘい࡚ࡶᮏ公

開㈙付ࡢࡅ対象࡚ࡋいࠕࠊࡵࡓࡿ㈙付ࡅ等前ࡿࡅ࠾株券等所᭷割合ࠖཬࠕࡧ㈙付ࡅ等ᚋ

ࡓࢀࡉグ載対象者第㸰四半期報告書ࠊࡣい࡚࠾計算ࡢ株券等所᭷割合ࠖࡿࡅ࠾ 2023 ᖺ㸷

᭶ 30 日現ᅾࡢ対象者ࡢⓎ行῭株式総数㸦2,378,740 株㸧ࠊࡽ対象者第㸰四半期決算短信

グ載ྠࡓࢀࡉ日現ᅾࡢ対象者ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦27,647 株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ 2,351,093 株

ಀࡿ議決権ࡢ数㸦23,510個㸧ࢆศ母࡚ࡋ計算ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

㸦注㸱㸧ࠕ㈙付ࡅ等前ࡿࡅ࠾株券等所᭷割合ࠖཬࠕࡧ㈙付ࡅ等ᚋࡿࡅ࠾株券等所᭷割合ࠖࠊࡣᑠ数

Ⅼ௨ୗ第୕ࢆ四捨入ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 

㸦㸶㸧㈙付௦金   1,186百万 

㸦注㸧ࠕ㈙付௦金ࠖࠊࡣᮏ公開㈙付ࡿࡅ࠾ࡅ㈙付ணᐃ数㸦1,581,093株㸧ࠊᮏ公開㈙付価格㸦750㸧

 ࠋࡍ金㢠࡛ࡓࡌ乗ࢆ

 

㸦㸷㸧決῭ࡢ方法 

ձ ㈙付ࡅ等ࡢ決῭ࡿࡍࢆ証券会社࣭銀行等ྡࡢ称ཬࡧᮏ店ࡢ所ᅾ地 

 ほ証券株式会社    東ி都千௦⏣区大手⏫୍目㸳番㸯号ࡎࡳ

 

ղ 決῭ࡢ開始日 

2024ᖺ㸰᭶㸶日㸦木曜日㸧 

 

ճ 決῭ࡢ方法 

公開㈙付期間終了ᚋ遅滞ࠊࡃ࡞ᮏ公開㈙付ࡿࡼࡅ㈙付ࡅ等ࡢ通知書ࢆ応募株主等㸦外国ࡢ居ఫ者࡛

あࡿ株主㸦法人株主ࢆ含ࠋࡍࡲࡳ௨ୗࠕ外国人株主ࠖいいࠋࡍࡲ㸧ࡢ場合ࡢࡑࡣ常任௦理人㸧ࡢఫ所

ᐄ郵㏦いࠋࡍࡲࡋࡓ㈙付ࠊࡣࡅ現金࡚行いࠋࡍࡲ㈙付ࡓࢀࡽࡅ株券等ಀࡿ売༷௦金ࢆ応募株主等

㸦外国人株主ࡢ場合ࡢࡑࡣ常任௦理人㸧ࡢ指示ࠊࡾࡼ決῭ࡢ開始日௨ᚋ遅滞ࠊࡃ࡞公開㈙付௦理人

ࡢ公開㈙付௦理人ࠊࡿࡍ㏦金場所ࡓࡋ指ᐃࡢ常任௦理人㸧ࡢࡑࡣ場合ࡢ応募株主等㸦外国人株主ࡽ

応募ཷ付ࡓࡋࢆࡅ応募株主等ࡢ口ᗙ࠾支払いࠋࡍࡲࡋ 

 

մ 株券等ࡢ返還方法 

ୗグࠕ㸦10㸧ࡢࡑ㈙付ࡅ等ࡢ条件ཬࡧ方法ࠖࠕࡢձ 法第 27条ࡢ 13第㸲項各号掲ࡿࡆ条件ࡢ᭷無

ཬࡧෆ容ࠖ又ࠕࡣղ 公開㈙付ࡢࡅ撤回等ࡢ条件ࡢ᭷無ࡢࡑࠊෆ容ཬࡧ撤回等ࡢ開示ࡢ方法ࠖグ載ࡢ

条件ᇶ࡙ࡁ応募株券等ࡢ全部ࢆ㈙付࡞ࡅいࡓࡗ࡞ࡇ場合ࠊࡣ公開㈙付௦理人ࠊࡣ返還ࡇࡿࡍ

ࡗ行ࢆ撤回等ࡣ場合ࡓࡗ行ࢆ撤回等ࡢࡅ翌々営業日㸦ᮏ公開㈙付ࡢ公開㈙付期間ᮎ日ࢆ株券等࡞必要ࡀ

 ࠋࡍࡲࡋ戻状態ࡢ時ࡓࢀ行わࡀ応募や㏿ࠊ日㸧௨ᚋࡓ
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㸦10㸧ࡢࡑ㈙付ࡅ等ࡢ条件ཬࡧ方法 

ձ 法第 27条ࡢ 13第㸲項各号掲ࡿࡆ条件ࡢ᭷無ཬࡧෆ容 

応募株券等ࡢ数ࡢ合計ࡀ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限㸦797,400 株㸧満࡞ࡓい場合ࠊࡣ応募株券等ࡢ全部ࡢ㈙

付ࡅ等ࢆ行いࠋࢇࡏࡲ応募株券等ࡢ数ࡢ合計ࡀ㈙付ணᐃ数ࡢୗ限㸦797,400 株㸧௨ୖࡢ場合ࠊࡣ応募株

券等ࡢ全部ࡢ㈙付ࡅ等ࢆ行いࠋࡍࡲ 

 

ղ 公開㈙付ࡢࡅ撤回等ࡢ条件ࡢ᭷無ࡢࡑࠊෆ容ཬࡧ撤回等ࡢ開示ࡢ方法 

௧第 14 条第㸯項第㸯号乃⮳ࢾཬࡧワ乃⮳ࠊࢶ第㸱号乃⮳ࢳཬࠊࢾࡧ並ྠࡧ条第㸰項第㸱号乃

⮳第㸴号ᐃࡿࡵ項ࡢいࡀࢀࡎⓎ生ࡓࡋ場合ࠊࡣᮏ公開㈙付ࡢࡅ撤回等ࢆ行うࡀࡇあ࡞ࠋࡍࡲࡾ

௧第ࠊ࠾ 14 条第㸯項第㸱号ࢾᐃ࡛ࡲࣜࡽࠕࡿࡵ掲ࡿࡆ実準ࡿࡎ実ࠖࠊࡣ対象者ࡀ過

去提出ࡓࡋ法ᐃ開示書類ࡘい࡚ࠊ㔜要࡞項ࡁࡘ虚偽ࡢグ載ࡀあࠊࡾ又ࡣグ載ࡁࡍ㔜要࡞項

ࠊࡎࡽ知ࢆࡇࡿあࡀ当ヱ虚偽グ載等ࡀ公開㈙付者ࠊ࡚ࡗ場合࡛あࡓࡋ明ุࡀࡇࡿい࡚ࡅḞࡀグ載ࡢ

 ࠋࡍࡲいいࢆ場合ࡓࡗ࡞ࡁ࡛ࡀࡇࡿ知ࡎࡽわࡶࡓ用いࢆ注意ࡢ相当ࠊࡘ

撤回等ࢆ行࠾うࡿࡍ場合ࠊࡣ電子公告ࢆ行いࡢࡑࠊ旨ࢆ日ᮏ経῭新聞掲載ࠊࡋࡔࡓࠋࡍࡲࡋ公開

㈙付期間ࡢᮎ日࡛ࡲ公告ࢆ行うࡀࡇ困難࡞場合ࠊࡣ府௧第 20 条規ᐃࡿࡍ方法ࡾࡼ公表ࢆ行いࠊ

 ࠋࡍࡲ行いࢆ公告ࡕᚋ直ࡢࡑ

 

ճ ㈙付ࡅ等ࡢ価格ࡢ引ୗࡢࡆ条件ࡢ᭷無ࡢࡑࠊෆ容ཬࡧ引ୗࡢࡆ開示ࡢ方法 

法第 27条ࡢ㸴第㸯項第㸯号ࡢ規ᐃࠊࡾࡼ対象者ࡀ公開㈙付期間中௧第 13条第㸯項ᐃࡿࡵ行Ⅽ

府௧第ࠊࡣ場合ࡓࡗ行ࢆ 19 条第㸯項ᐃࡿࡵᇶ準ࡾࡼ㈙付ࡅ等ࡢ価格ࡢ引ୗࢆࡆ行うࡀࡇあࡲࡾ

 ࠋࡍ

㈙付ࡅ等ࡢ価格ࡢ引ୗࢆࡆ行࠾うࡿࡍ場合ࠊࡣ電子公告ࢆ行いࡢࡑࠊ旨ࢆ日ᮏ経῭新聞掲載ࡲࡋ

府௧第ࠊࡣ場合࡞困難ࡀࡇ行うࢆ公告࡛ࡲᮎ日ࡢ公開㈙付期間ࠊࡋࡔࡓࠋࡍ 20 条規ᐃࡿࡍ方法

行ࡀ当ヱ公告ࠊ場合ࡓࢀࡉ࡞ࡀࡆ引ୗࡢ価格ࡢ等ࡅ㈙付ࠋࡍࡲ行いࢆ公告ࡕᚋ直ࡢࡑࠊࡋ公表ࡾࡼ

わࡓࢀ日௨前ࡢ応募株券等ࡘい࡚ࠊࡶ引ୗࡆᚋࡢ㈙付ࡅ等ࡢ価格ࡾࡼ㈙付ࡅ等ࢆ行いࠋࡍࡲ 

 

մ 応募株主等ࡢ契約ࡢ解㝖権ࡘい࡚ࡢ項 

応募株主等ࠊࡣ公開㈙付期間中࠾い࡚ࠊࡣいࡶ࡛ࡘᮏ公開㈙付ࡅಀࡿ契約ࢆ解㝖ࡁ࡛ࡀࡇࡿࡍ

ࡢᮎ日ࡢ公開㈙付期間ࠊࡣ場合ࡿࡍࢆ解㝖ࡢ契約ࠋࡍࡲ 15 時ࠊ࡛ࡲ応募ཷ付ࡓࡋࢆࡅ公開㈙付௦理

人ࡢᮏ店又ࡣ全国各支店ᮏ公開㈙付ࡅಀࡿ契約ࡢ解㝖ࢆ行う旨ࡢ書面㸦௨ୗࠕ解㝖書面ࠖいいࡲ

到㐩ࡣ又ࠊࢀࡉ交付公開㈙付௦理人ࡀ解㝖書面ࠊࡣ解㝖ࡢ契約ࠋいࡉࡔࡃ࡚ࡋ㏦付ࡣ交付又ࢆ㸧ࠋࡍ

ࡢᮎ日ࡢ公開㈙付期間ࡀ解㝖書面ࠊࡣ場合ࡿࡍ㏦付ࢆ解㝖書面ࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋࠋࡍࡲࡌ生ࢆ効力時ࡓࡋ

15時࡛ࡲ公開㈙付௦理人到㐩ࡤࢀࡅ࡞ࡋ解㝖࡛࡞ࡁいࡈࡇ注意ࡉࡔࡃいࠋ 

支ࡢ㐪約金ࡣ損害賠償又ࠊࡶい࡚࠾場合ࡓࡗあࡀ解㝖ࡢ契約ࡿࡼ応募株主等ࡣ公開㈙付者ࠊ࠾࡞

払いࢆ応募株主等請求ࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲࡋ応募株券等ࡢ返還要ࡿࡍ費用ࡶ公開㈙付者ࡢ㈇担ࠋࡍࡲࡋ

解㝖ࢆ申ࡋ出ࡓࢀࡽ場合ࠊࡣ応募株券等ࡣ当ヱ解㝖ࡢ申出ಀࡿ手⥆終了ᚋ㏿やୖグࠕ㸦㸷㸧決

 ࠋࡍࡲࡋ返還ࡾࡼ方法ࡢグ載返還方法ࠖࡢմ 株券等ࠕࡢ方法ࠖࡢ῭

 

յ ㈙付条件等ࡢ変更ࡓࡋࢆ場合ࡢ開示ࡢ方法 

公開㈙付者ࠊࡣ公開㈙付期間中ࠊ法第 27条ࡢ㸴第㸯項ཬࡧ௧第 13条ࡾࡼ禁Ṇࡿࢀࡉ場合ࢆ㝖ࠊࡁ

㈙付条件等ࡢ変更ࢆ行うࡀࡇあࠋࡍࡲࡾ㈙付条件等ࡢ変更ࢆ行࠾うࡿࡍ場合ࡢࡑࠊࡣ変更ෆ容等

ࢆ公告࡛ࡲᮎ日ࡢ公開㈙付期間ࠊࡋࡔࡓࠋࡍࡲࡋ掲載日ᮏ経῭新聞ࢆ旨ࡢࡑࠊ行いࢆ電子公告ࡁࡘ

行うࡀࡇ困難࡞場合ࠊࡣ府௧第 20 条規ᐃࡿࡍ方法ࡾࡼ公表ࢆ行いࡢࡑࠊᚋ直ࡕ公告ࢆ行いࡲ

ࡢ変更ᚋࠊࡶい࡚ࡘ応募株券等ࡢ日௨前ࡓࢀ行わࡀ当ヱ公告ࠊ場合ࡓࢀࡉ࡞ࡀ変更ࡢ㈙付条件等ࠋࡍ

㈙付条件等ࡾࡼ㈙付ࡅ等ࢆ行いࠋࡍࡲ 

 

ն 訂ṇᒆ出書ࢆ提出ࡓࡋ場合ࡢ開示ࡢ方法 

訂ṇᒆ出書ࢆ㛵東㈈ົ局長提出ࡓࡋ場合㸦ࠊࡋࡔࡓ法第 27条ࡢ㸶第 11項ࡋࡔࡓ書規ᐃࡿࡍ場合
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ࡿಀෆ容ࡓࡋグ載公開㈙付開始公告ࠊࡕうࡢෆ容ࡓࡋグ載訂ṇᒆ出書ࡕ直ࠊࡣ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ

府௧第ࢆࡢࡶ 20 条規ᐃࡿࡍ方法ࡾࡼ公表ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡋ直ࡕ公開㈙付説明書ࢆ訂ṇࠊࡘࠊࡋ

既公開㈙付説明書ࢆ交付࡚ࡋいࡿ応募株主等対ࠊࡣ࡚ࡋ訂ṇࡓࡋ公開㈙付説明書ࢆ交付࡚ࡋ訂ṇࡋ

ࢆෆ容ࡢ訂ṇᚋࡧ項ཬࡓࡋ訂ṇࠊ⏤理ࡢ訂ṇࠊࡣ場合ࡿࡲṆᑠ範ᅖࡀ範ᅖࡢ訂ṇࠊࡋࡔࡓࠋࡍࡲ

グ載ࡓࡋ書面ࢆ作ᡂࡢࡑࠊࡋ書面ࢆ応募株主等交付ࡿࡍ方法ࡾࡼ訂ṇࠋࡍࡲࡋ 

 

շ 公開㈙付ࡢࡅ結果ࡢ開示ࡢ方法 

ᮏ公開㈙付ࡢࡅ結果ࡘい࡚ࠊࡣ公開㈙付期間ࡢᮎ日ࡢ翌日ࠊ௧第㸷条ࡢ㸲ཬࡧ府௧第 30 条ࡢ㸰

 ࠋࡍࡲࡋ公表ࡾࡼ方法ࡿࡍ規ᐃ

 

ո ࡢࡑ 

ᮏ公開㈙付ࠊࡣࡅ直接間接ࢆ問わࠊࡎ米国ෆ࠾い࡚若ࡣࡃࡋ米国向࡚ࡅ行わࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࢀ

ンࠊ電子࣓࣮ࣝࠊ࣑ࣜࢩࢡࣇ方法࣭手段㸦ࡢ国㝿通商ࡣࡃࡋᕞ㝿通商若ࡢࡢࡑ郵便ࡢ米国ࠊࡓࡲ

ࡢࡶࡿࢀ行わ࡚ࡋ利用ࢆ㸧ࠋࢇࡏࡲࡾ限ࡽࢀࡇࠊࡀࡍࡲࡳ含ࢆ電ヰࡧཬࢫࢡࢵࣞࢸࠊ通信ࢺࢵࢿ࣮ࢱ

ࠊࡾࡼグ方法࣭手段ୖࠋࢇࡏࡲࡾあࡶ࡛ࡢࡶࡿࢀ行わ࡚ࡌ通ࢆ証券ྲྀ引所施設ࡢ米国更ࠊࡃ࡞ࡶ࡛

若ୖࡣࡃࡋグ施設ࢆ通ࠊ࡚ࡌ又ࡣ米国ෆࡽᮏ公開㈙付ࡅ応募ࠋࢇࡏࡲࡁ࡛ࡣࡇࡿࡍ 

米国ࡣࡃࡋい࡚若࠾米国ෆࠊࡣ㈙付書類ࡿࡍ㛵連ࡣ公開㈙付ᒆ出書又ࡿಀࡅᮏ公開㈙付ࠊࡓࡲ

向ࠊ࡚ࡅ又ࡣ米国ෆࠊࡽ郵㏦ࡢࡑࡢ方法࡚ࡗࡼ㏦付又ࡣ配ᕸࡿࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࢀࡉ㏦付又

࡛ࡅཷ࠾ࡣ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付ࡿࡍ㐪間接ࡣ直接又グ制限ୖࠋࢇࡏࡲࡁ࡛ࡣࡇ行うࢆ配ᕸࡣ

 ࠋࢇࡏࡲࡁ

ᮏ公開㈙付ࡢࡅ応募㝿ࠊࡋ応募株主等㸦外国人株主ࡢ場合ࡣ常任௦理人㸧ࡣ公開㈙付௦理人対

 ࠋࡍࡲࡾあࡀࡇࡿࢀࡽࡵ求ࢆࡇ行うࢆ保証ࡧ表明ཬࡢ௨ୗࠊࡋ

応募株主等ࡀ応募ࡢ時Ⅼཬࡧ公開㈙付応募申込書㏦付ࡢ時Ⅼࡢい࠾ࢀࡎい࡚ࡶ米国所ᅾ࡚ࡋい࡞

いࠋࡇᮏ公開㈙付ࡅ㛵ࡿࡍいࡿ࡞情報㸦ࡢࡑ写ࢆࡋ含ࠋࡍࡲࡳ㸧ࠊࡶ直接間接ࢆ問わࠊࡎ米国ෆ

㈙付ࠋࡇい࡞い࡚ࡋࡾࡓࡋ㏦付ࡾࡓࡋ領ཷࢆࢀࡇࠊࡽ米国ෆࡣ又ࠊ࡚ࡅ向米国ࡣࡃࡋい࡚若࠾

ᕞ㝿通ࡢࡢࡑ郵便ࡢ米国ࠊࡎ問わࢆ直接間接ࠊ࡚ࡋ㛵署ྡ交付ࡢ公開㈙付応募申込書ࡣࡃࡋ等若ࡅ

商若ࡣࡃࡋ国㝿通商ࡢ方法࣭手段㸦ࠊ࣑ࣜࢩࢡࣇ電子࣓࣮ࣝࠊンࢺࢵࢿ࣮ࢱ通信ࢫࢡࢵࣞࢸࠊཬࡧ

電ヰࢆ含ࡽࢀࡇࠊࡀࡍࡲࡳ限ࠋࢇࡏࡲࡾ㸧又ࡣ米国ෆࡢ証券ྲྀ引所施設ࢆ使用࡚ࡋい࡞いࠋࡇࡢ

者ࡢ裁㔞権࡞ࡢい௦理人又ཷࡣク者࣭ཷ任者࡚ࡋ行動ࡿࡍ者࡛࡞ࡣいࡇ㸦当ヱࡢ者ࡀ㈙付ࡅ等

㛵ࡿࡍ全࡚ࡢ指示ࢆ米国外ࡽえ࡚いࡿ場合ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ࠋ 

 

㸦11㸧公開㈙付開始公告日 

2023ᖺ 12᭶ 15日㸦金曜日㸧 

 

㸦12㸧公開㈙付௦理人 

 ほ証券株式会社    東ி都千௦⏣区大手⏫୍目㸳番㸯号ࡎࡳ

 

㸱㸬公開㈙付ࡅᚋࡢ方針等ཬࡧᚋࡢ見通ࡋ 

ᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ方針等ࡘい࡚ୖࠊࡣグࠕ㸯㸬㈙付ࡅ等ࡢ目的等ࠖࠕࡢ㸦㸰㸧ᮏ公開㈙付ࡢࡅ実施ࢆ

決ᐃࡓࡗ⮳ࡿࡍ背ᬒࠊ目的ཬࡧ意思決ᐃࡢ過程ࠊ並ࡧᮏ公開㈙付ࡅᚋࡢ経営方針 㸦㸲㸧ᮏ公開㈙ࠕࠊࠖ

付ࡅᚋࡢ組織再⦅等ࡢ方針㸦いわゆࡿ段㝵㈙㛵ࡿࡍ項㸧ࠖ ཬࠕࡧ㸦㸳㸧ୖ場廃Ṇࡿ࡞見込ࡳཬࡧ

 ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆࠖ⏤理ࡢࡑ

 

㸲㸬ࡢࡑ 

㸦㸯㸧公開㈙付者対象者又ࡢࡑࡣ役員ࡢ間ࡢ合意ࡢ᭷無ཬࡧෆ容 

ᮏ公開㈙付ࡢࡅ賛ྠ 

対象者ࠊࡤࢀࡼࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ対象者2023ࠊࡣᖺ12᭶14日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊᮏ公開㈙付ࡅ
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ࡇࡿࡍ᥎奨ࢆ応募ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ࡚ࡋ対皆様ࡢ株主ࡢ対象者ࠊࡶࡿࡍ表明ࢆ意見ࡢ賛ྠ

 ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡗ行ࢆ決議ࡢ

ヲ細ࡘい࡚ࠊࡣ対象者ࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉཬୖࡧグࠕ㸯㸬㈙付ࡅ等ࡢ目的等ࠖࠕࡢ(㸱㸧ᮏ公開㈙付価格

ࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開㈙付ࠊ措置等ࡢࡵࡓࡿࡍ回避ࢆ利益相ࡧ措置ཬࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢ

ࡈࢆᢎ認ࠖࡢ㸧ࠋࡴ含ࢆいྲྀ締役全員㸦┘査等委員࡞ࡋ᭷ࢆ利害㛵ಀࡿࡅ࠾ն 対象者ࠕࡢ措置ࠖࡢࡵࡓ

参照ࡉࡔࡃいࠋ 

 

㸦㸰㸧投資者ࡀ㈙付ࡅ等ࡢ応募ࡢ是非ุࢆ断ࡵࡓࡿࡍ必要ุ断ࡢࡑࡿࢀࡉࡢ情報 

 公表ࡢࠖࡏࡽ知࠾ࡿࡍ㛵配当㸦無配㸧ࡢ剰余金ࠕ

対象者2023ࠊࡣ ᖺ 12 ᭶ 14 日開催ྲྀࡢ締役会࠾い࡚ࠊᮏ公開㈙付ࡀࡅᡂ立ࢆࡇࡿࡍ条件2024ࠊ

ᖺ㸱᭶期ࡢ期ᮎ配当ࢆ行わ࡞いࢆࡇ決議ࠋࡍ࡛ࡇࡢࡓࡋヲ細ࡘい࡚ࠊࡣ対象者ྠࡀ日公表ࡓࡋ

 ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆࠖࡏࡽ知࠾ࡿࡍ㛵配当㸦無配㸧ࡢ剰余金ࠕ

 

௨ୖ 


