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「0「盤ᖺ㸳᭶「8日 

各 ఩ 

会 社 ྡ 

௦表者ྡ 

 ン株式会社ࢥࣜ࢜

௦表ྲྀ締役社長   బ藤 直也 

㸦ࢻ࣮ࢥ㸸『800 東証ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場㸧 

問合ࡏඛ 企業広報部長   山口 幸作 

㸦９道１㸬0」—」『0監-監「監「㸧 

Ｍ㹀㹍ࡢ実施ཬࡧ応募ࡢ᥎奨࡟関࠾ࡿࡍ知ࡏࡽ 

当社ࠊࡣᮏ日開催ྲྀࡢ締役会࠾࡟い࡚ࠊୗグࠊࡾ࠾࡜ࡢいわゆ࣓ࢪࢿ࣐ࡿンࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺ㸦Ｍ㹀㹍㸧㸦注㸧

ᬑ通株式㸦௨ୗࡢ当社ࡿࡼ࡟㸧ࠋࡍࡲいい࡜公開買付者ࠖࠕ株式会社㸦௨ୗ࢔࢕ࢹ࣓ࡿࢀ行わ࡚ࡋ࡜環୍ࡢ

ࢆ意見ࡢ賛ྠࠊࡋ関࡟㸧ࠋࡍࡲいい࡜ࠖࡅᮏ公開買付ࠕ㸦௨ୗࡅ公開買付ࡿࡍ対࡟㸧ࠋࡍࡲいい࡜当社株式ࠖࠕ

表明ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡍ当社ࡢ株主ࡢ皆様࡟対ࠊ࡚ࡋᮏ公開買付ࡢ࡬ࡅ応募ࢆ᥎奨ࡿࡍ᪨ࢆ決議いࠊ࡛ࡢࡓࡋࡲࡋࡓ

 ࠋࡍࡲࡋࡓいࡏࡽ知࠾

非公開ࢆ当社株式ࠊ経࡚ࢆ⥆手ࡢ連୍ࡢᚋࡢࡑࡧཬࡅᮏ公開買付ࡀ公開買付者ࠊࡣグྲྀ締役会決議ୖࠊ࠾࡞

化ࢆ࡜ࡇࡿࡍ企ᅗ࡚ࡋいࠊ࡜ࡇࡿ並࡟ࡧ当社株式ୖࡀ場廃Ṇࡿ࡞࡜ண定࡛あࢆ࡜ࡇࡿ前提࡚ࡋ࡜行わࡢࡶࡓࢀ

࡛あୖࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾグྲྀ締役会࠾࡟い࡚ࠊᮏྲྀ引㸦ୗグࠕ㸱㸬ᮏ公開買付࡟ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢෆ容ࠊ根ᣐཬࡧ

理⏤等ࠖࠕࡢ㸦㸰㸧意見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ࠖࠕࡢձ ᮏ公開買付ࡢࡅ概要ࠖ࠾࡟い࡚定義ࠋࡍࡲࡋ௨ୗྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧

011」ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡓࡋ断ุ࡜ࡿあ࡛ࡢࡶࡿࡍ資࡟向ୖࡢ企業価್࡞中長期的ࡢ当社ࡣ実施ࡢ ᖺ㸳᭶㸷日開催ࡢ

当社ྲྀ締役会ࡾࡼ࡟ᑟ入ࢆ決定0」ࠊࡋ「」ᖺ㸴᭶「8日開催ࡢ当社第「『回定時株主総会࠾࡟い࡚⥅⥆ࢆ࡜ࡇࡿࡍ

ᢎ認ࠕࡓࡋ当社株券等ࡢ大㔞買付行Ⅽࡢ࡬対応策㸦買཰防衛策㸧ࠖ㸦௨ୗࠕᮏ買཰ࡢ࡬対応方針ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧

 ࠋࡓࡋࡲࡋࡓ決議い࡚ࡏ併ࢆ࡜ࡇい࡞ࡋ実施ࢆ⥆手ࡓࡗ従࡟

㸦注㸧࣓ࢪࢿ࣐ࠕンࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺ㸦Ｍ㹀㹍㸧ࠖ ࡣ全部又ࡢ買཰資金ࠊࡀ経営㝕ࡢ買཰対象会社ࠊ࡟般୍ࠊࡣ࡜

୍部ࢆ出資ࠊ࡚ࡋ買཰対象会社ࡢ஦業ࢆ⥆⥅ࡢ前提࡚ࡋ࡜買཰対象会社ࡢ株式ྲྀࢆ得ྲྀࡿࡍ引ࢆいいࡲ

 ࠋࡍ

㸯㸬公開買付者ࡢ概要 

㸦㸯㸧 ྡ 称 ࣓࢔࢕ࢹ株式会社 

㸦㸰㸧 所 ᅾ 地 東ி都千௦⏣༊丸ࡢෆ஧୎目7番「ྕ 

㸦㸱㸧 ௦表者ࡢ役職࣭氏ྡ ௦表ྲྀ締役 富஭ṇ浩 

㸦㸲㸧 ஦ 業 ෆ 容 ᭷価証券ྲྀࡢ得ࠊ保᭷ࠊ運用ࠊ管理ཬࡧ売買 

㸦㸳㸧 資 ᮏ 金 監00෇ 

㸦㸴㸧 設 立 ᖺ ᭶ 日 「0「盤ᖺ㸱᭶17日 

㸦㸵㸧 大株主ཬࡧ持株比率 ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸ株式会社 100普00㸣 

㸦㸶㸧 ୖ場会社࡜公開買付者ࡢ関ಀ 

資 ᮏ 関 ಀ 

公開買付者࡜当社ࡢ間ࠊࡣ࡟グ載ࡁ࡭ࡍ資ᮏ関ಀࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

公開買付者親会社㸦ୗグ࡟ᮏྲྀ引ᚋࠊࡾ௦表ྲྀ締役会長࡛あࡢ当社ࠊ࠾࡞

㸦㸰㸧意ࠕࡢ理⏤等ࠖࡧ根ᣐཬࠊෆ容ࡢ意見ࡿࡍ関࡟ࡅ㸱㸬ᮏ公開買付ࠕ

見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ࠖࠕࡢձ ᮏ公開買付ࡢࡅ概要ࠖ࠾࡟い࡚定義ࡲࡋ

再出資࡟間接的ࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡅཷࡁ引ࡀ資産管理会社ࡢࡑࢆ株式ࡢ㸧ࠋࡍ



「 
 

当ࠊࡣ㸧ࠋࡍࡲいい࡜ᑠ池氏ࠖࠕᑠ池恒氏㸦௨ୗࡿい࡚ࡋண定ࢆ࡜ࡇࡿࡍ

社株式 71,700 株㸦所᭷割合㸦注㸧㸸0普監監㸣㸧ࠊࢆᑠ池氏ࡀ௦表ྲྀ締役ົࢆ

親族ࡢᑠ池氏ࢆ㸳㸣ࡢࡾ残ࠊࡋ所᭷ࡀᑠ池氏ࢆ重監㸣ࡢⓎ行῭株式ࡢࡑࠊࡵ

࡛あࡿᑠ池秀効氏㸦所᭷株式数㸸「重重,000 株ࠊ所᭷割合㸸「普」0㸣㸧ཬࡧᑠ

池結実氏㸦所᭷株式数㸸1『重,『00 株ࠊ所᭷割合㸸1普1監㸣㸧ࡀ所᭷ࡿࡍᑠ池

氏ཬࡢࡑࡧ親族ࡢ資産管理会社࡛あࡿ᭷限会社࣏ࣜࣝࢺンࢻ㸦௨ୗࢺࣜࠕ

࣏ࣝン࡜ࠖࢻいいࠋࡍࡲ㸧ࠊࡣ当社株式 『,71「,700 株㸦所᭷割合㸸

」盤普「1㸣㸧ࢆ所᭷ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 人 的 関 ಀ ヱ当஦項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 ྲྀ 引 関 ಀ ヱ当஦項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 関 連 当 ஦ 者 ࡬  ࡢ

ヱ 当 状 況 
ヱ当஦項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

㸦注㸧ࠕ所᭷割合ࠖࠊࡣ࡜当社ࡀ㸳᭶㸶日付࡛公表0」ࠕࡓࡋ「盤 ᖺ㸱᭶期 決算短信ࠝ日ᮏᇶ準 㸦ࠞ連結㸧ࠖ

㸦௨ୗࠕ当社決算短信ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧࡟グ載ࡓࢀࡉ 「0「盤 ᖺ㸱᭶ 」1 日現ᅾࡢ当社ࡢⓎ行῭株式

総数㸦1監,1「」,「00 株㸧ྠࠊࡽ࠿日現ᅾࡢ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦「,10重,1「監 株㸧㸦但ࠊࡋ当

社ࡢ役員向ࡅ株式給付信クཬࡧ従業員向ࡅ株式給付信クࡢ信ク㈈産࡚ࡋ࡜株式会社日ᮏ࢝ࢺࢫ

当社株式㸦17盤,『00ࡿࡍ所᭷ࡀ㸧ࠋࡍࡲいい࡜銀行ࠖ࢕ࢹࢺࢫ日ᮏ࢝ࠕ銀行㸦௨ୗ࢕ࢹ 株㸧㸦௨

ୗࠊ当社ࡢ役員向ࡅ株式給付信クࡢ信ク㈈産࡚ࡋ࡜日ᮏ࢝࢕ࢹࢺࢫ銀行ࡀ所᭷ࡿࡍ当社株式

㸦重0,000 株㸧ࠕࢆBB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧ࠖ 信ク㈈ࡢ株式給付信クࡅ従業員向ࡢ当社ࠊいい࡜

産࡚ࡋ࡜日ᮏ࢝࢕ࢹࢺࢫ銀行ࡀ所᭷ࡿࡍ当社株式㸦8盤,『00 株㸧ࠕࢆBB９ 所᭷株式㸦従業員向ࡅ㸧ࠖ

BB９所᭷株式ࠖࠕ࡚ࡋ総称ࢆ㸧ࡅBB９所᭷株式㸦従業員向ࡧ㸧ཬࡅBB９所᭷株式㸦役員向ࠊいい࡜

ࡀ当社ࠊ௨ୗࠋࡍࡲࡁ㝖ࡽ࠿自己株式数ࡽ࠿࡜ࡇࡿࡍᏑᅾࡀ議決ᶒࠊ法௧ୖࠊࡣ㸧ࠋࡍࡲいい࡜

所᭷ࡿࡍ自己株式数࠾࡟い࡚ྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦1」,01『,07監 株㸧࡟対ࡿࡍ割合㸦ᑠ

数Ⅼ௨ୗ第୕఩ࢆ四捨஬入ࠋ௨ୗࠊ所᭷割合ࡢグ載࠾࡟い࡚ྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧ࢆいいࠋࡍࡲ 

 

㸰㸬買付ࡅ等ࡢ概要 

公開買付ࡢࡅ目的 完全子会社化 

買付ࡅ等ࡢ期間 「0「盤ᖺ㸳᭶「重日㸦金曜日㸧0」ࡽ࠿「盤ᖺ㸵᭶㸷日㸦木曜日㸧࡛ࡲ㸦」0営業日㸧 

買付ࡅ等ࡢ価格 ᬑ通株式㸯株ࠊࡁࡘ࡟金1,」」「෇ 

買付ண定数ୖࡢ限 㸫㸦株㸧 

買付ண定数ࡢୗ限 」,重0」,」00㸦株㸧㸦注㸧 

㸦注㸧当ヱࠕ買付ண定数ࡢୗ限ࠖࡘ࡟い࡚買付ࡅ等ࢆ行ࡓࡗ場合ࡿࡅ࠾࡟公開買付者ࡢ買付ࡅᚋࡢ株券

等所᭷割合㸦金融商品ྲྀ引法㸦昭和 「」 ᖺ法ᚊ第 「監 㸧第ࠋࡍࡲࡳ含ࢆ改ṇࡢᚋࡢࡑࠋྕ 「7 条ࡢ

㸰第㸶項࡟規定ࡿࡍ株券等所᭷割合ࢆいいࡢࡑࠊ者ྠ࡟条第㸯項第㸯ྕ࡟規定ࡿࡍ特ู関ಀ者ࡀ

あࡿ場合࡟あࡢࡑࠊࡣ࡚ࡗ株券等所᭷割合ࢆຍ算ࢆࡢࡶࡓࡋいいࠋࡍࡲ㸧ࡣ 」0普「0㸣ࠋࡍࡲࡾ࡞࡜

盤」0」ࡓࢀࡉグ載࡟当社決算短信ࠊࡣい࡚࠾࡟計算ࡢ株券等所᭷割合ࠊ࠾࡞ ᖺ㸱᭶」1日現ᅾࡢ当

社ࡢⓎ行῭株式総数㸦1監,1「」,「00 株㸧ྠࠊࡽ࠿日現ᅾࡢ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦「,10重,1「監

株㸧ཬࡧ BB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧㸦重0,000 株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数㸦1「,重「『,07監 株㸧࡟ಀࡿ議

決ᶒࡢ数㸦1「重,「『0個㸧ࢆศẕ࡚ࡋ࡜計算ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 

㸱㸬ᮏ公開買付࡟ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢෆ容ࠊ根ᣐཬࡧ理⏤等 

㸦㸯㸧意見ࡢෆ容 

当社ࠊࡣᮏ日開催ྲྀࡢ締役会࠾࡟い࡚ࠊୗグࠕ㸦㸰㸧意見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ࠖ࡟グ載ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤࡟ᇶ

ࡢ࡬ࡅᮏ公開買付ࠊ࡚ࡋ対࡟皆様ࡢ株主ࡢ当社ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡍ表明ࢆ意見ࡢ賛ྠ࡟ࡅᮏ公開買付ࠊࡁ࡙

応募ࢆ᥎奨ࢆ࡜ࡇࡿࡍ決議いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 



」 
 

࡟մ 当社ࠕࡢ措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅ㸦㸱㸧公開買付ࠕୗグࠊࡣ当ヱྲྀ締役会決議ࠊ࠾࡞

意見ࠖࡢい᪨࡞ࡀ異議ࡢい┘査役全員࡞ࡋ᭷ࢆ利害関ಀࡧᢎ認ཬࡢいྲྀ締役全員࡞ࡋ᭷ࢆ利害関ಀࡿࡅ࠾

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࢀࡉ決議ࡾࡼ࡟方法ࡢグ載࡟

 

㸦㸰㸧意見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ 

ᮏ公開買付࡟ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ࡢうࠊࡕ公開買付者࡟関ࡿࡍグ載ࡘ࡟い࡚ࠊࡣ公開買付者

 ࠋࡍࡲࡾ࠾ᇶ࡙い࡚࡟ㄝ明ࡓࡅཷࡽ࠿

 

ձ ᮏ公開買付ࡢࡅ概要 

公開買付者ࠊࡣᮏ公開買付ࢆࡅ通࡚ࡌ当社株式ྲྀࢆ得ཬࡧ所᭷ࢆ࡜ࡇࡿࡍ主ࡿࡓ目的࡚ࡋ࡜ 「0「盤 ᖺ

㸱᭶ 17 日࡟設立ࡓࢀࡉ株式会社ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ᮏ日現ᅾࠊ公開買付者࣮ࢪࣟࣀࢡࢸࠊࡣ株式会社㸦௨

ୗࠕ公開買付者親会社ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࡢࡑࡀⓎ行῭株式ࡢ全࡚ࢆ所᭷ࠊࡾ࠾࡚ࡋ公開買付者親会社ࠊࡣ

株式会社丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸦௨ୗࠕ丸ࡢෆ࢟ࣕ࡜ࠖࣝࢱࣆいいࠋࡍࡲ㸧ࡀ無限責任組合員࡚ࡋ࡜管理࣭

運営ࡿࡍ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ第୕ྕ投資஦業᭷限責任組合㸦௨ୗࠕ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱ྕ࢓ࣇン࡜ࠖࢻい

いࠋࡍࡲ㸧ࡢࡑࡀⓎ行῭株式ࡢ全࡚ࢆ所᭷࡚ࡋいࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿᮏ日現ᅾࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࣝࢱࣆ

丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱ྕ࢓ࣇンࠊࢻ公開買付者親会社ཬࡧ公開買付者ࠊࡣ当社株式ࢆ所᭷࡚ࡋい࡞いࡢ࡜

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇ

丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆ独立࢓ࣇࡓࡋンࢻ運営ࢆ行いࠊࡽࡀ࡞完全親会社࡛あ୕ࡿ菱商஦株式会社㸦௨

ୗ୕ࠕ菱商஦ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ཬࣉ࣮ࣝࢢࡢࡑࡧ会社㸦௨ୗࠊ総称୕ࠕ࡚ࡋ菱商஦࡜ࠖࣉ࣮ࣝࢢいいࡲ

運営会ࢻン࢓ࣇ࡞ࢡ࣮ࢽࣘࡿࡍ提供ࢆ付ຍ価್ࡢ独自ࠊࡋ活用ࢆࢡワ࣮ࢺࢵࢿ信用力࣭機能࣭ࡢ㸧ࠋࡍ

社࡛あࠊࡾ具体的ࠊࡣ࡟投資࢓ࣇン࡚ࡋ࡜ࢻ᭷ࡿࡍ過去ࡢ投資実績ࠊ並୕࡟ࡧ菱商஦ࡢ᭷ࡿࡍ஦業ࢵࢿ

ࢧࢆᾏ外進出等ࠊ஦業ᣑ大࣭成長ࡢ࡚ࡋ活用ࢆ出向者ࡢࡽ࠿や୕菱商஦࢘ࣁ࢘ࣀ業界知見࣭࣭ࢡワ࣮ࢺ

ࡢ࡜ࡿい࡚ࡗ࡞࡜可能ࡀ஦業支援ࡓࡋ活用ࢆ┙஦業ᇶࡽࡀ࡞ࡾあ࡛ࢻン࢓ࣇࠊࡾあࡶࢫ࣮ࢣࡿࡍࢺ࣮࣏

提ࢆ解決策࡞具体的ࡋ対࡟課㢟ࡢ஦業ᢎ⥅等ࠊ஦業再編ࠊ஦業成長ࠊࡌ通ࢆ投資࢕ࢸ࢖ࢡ࢚ࠋࡍ࡛࡜ࡇ

供ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡍ投資ඛ企業ࡢ長期的࡞競த力ࡢ強化ࡾྲྀ࡟組࡛ࢇいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ丸ࡢෆ࢟ࣕࢱࣆ

株式会社成城石ࠊ株式会社山ᮏ製作所ࠊ⏣ᮏࣝࣇ࢖ࣙࢪ株式会社ࠊ࣮࣑ࢺࣛ࢝ࢱ株式会社࡟過去ࠊࡣࣝ

஭ࠊ株式会社࢚࣒ࠊࣝ࢖ࢱࢫࢻ࣮ࣇ࢖࢔株式会社大貴ࢫ࢖ࣛࢺࠊ株式会社ࠊ株式会社ࠊࢶ࣮ࣅ株式会社

株式会社ࠊࣇࢽࣛࢢ株式会社ࠊࢫࣞࣉ࢖ࢧ ９４８道．ࠊ株式会社୕浦屋ࠊ株式会社࣑ࠊࣇ࢖ࣛࢬࢫ株式会社

ࠊ株式会社＆０４２道Y＆ ９４０Y４ࠊ株式会社ࢶࢡࢲࣟࣉࣝࢱ門ྖ࣓ࠊ８ＦＲ継Ｔ ５じたじＳg㸦９しＦじせＦＳ正㸧（Ｔ普,１図正普ࠊ９）０２

東亜࢕ࢹ࣮ࣞࢺンࢢ株式会社ࠊ日ᮏ結晶ග学株式会社ࠊ株式会社永谷園࣮࣍ࣝ࢕ࢹンࠊࢫࢢ中㔝冷機株

式会社ࣃࣕࢪ࣭࣮࣮࢝ࣆࢫࢻ࣮ࣜࠊン株式会社ࣕ࢟ࢺ࣮࣐ࢫࠊンࣉ株式会社࣒ࣝ࢕ࣇ࢖࢙ࢪࠊ株式会社

等ࡢ࡬投資実績ࢆ᭷࡚ࡋいࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿᮏ日現ᅾ୕ࠊ菱商஦ࠊࡣ当社株式ࢆ所᭷࡚ࡋい࡞い

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜

௒般ࠊ公開買付者ࠊࡣ株式会社東ி証券ྲྀ引所㸦௨ୗࠕ東ி証券ྲྀ引所ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࢱࢫン࣮ࢲ

࣏ࣝࢺࣜࡿ筆頭株主࡛あࡾ関ಀ会社࡛あࡢ௚ࡢࡑࡢ当社ࠊࡋ全࡚㸦但ࡢ当社株式ࡿい࡚ࡋ場ୖ࡟市場ࢻ

ンࡀࢻ所᭷ࡿࡍ当社株式㸦『,71「,700 株ࠊ所᭷割合㸸」盤普「1㸣㸧㸦௨ୗࠕᮏ୙応募株式ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࠊ

BB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧重0,000 株㸦注㸯㸧ཬࡧ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ྲྀࢆ得ࠊࡋ当

社株式ࢆ非公開化ࠊࡋ当社ࢆ公開買付者ࡢ完全子会社ࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜目的ྲྀࡓࡋ࡜引㸦௨ୗࠕᮏྲྀ引ࠖ࡜

いいࠋࡍࡲ㸧୍ࡢ環ࠊ࡚ࡋ࡜ᮏ公開買付ࢆࡅ実施ࢆ࡜ࡇࡿࡍ決定ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋ 

ᑠ池氏㸦所᭷株式数㸸71,700ࡿ௦表ྲྀ締役会長࡛あࡢ当社ࠊࡣࢻン࣏ࣝࢺࣜࠊ࠾࡞ 株ࠊ所᭷割合㸸

0普監監㸣㸧ࡀ௦表ྲྀ締役ࡢࡑࠊࡵົࢆⓎ行῭株式ࡢ 重監㸣ࢆᑠ池氏ࡀ所᭷ࠊࡋ残ࡢࡾ㸳㸣ࢆᑠ池氏ࡢ親族

࡛あࡿᑠ池秀効氏㸦所᭷株式数㸸「重重,000 株ࠊ所᭷割合㸸「普」0㸣㸧ཬࡧᑠ池結実氏㸦所᭷株式数㸸

1『重,『00 株ࠊ所᭷割合㸸1普1監㸣㸧ࡀ所᭷ࡿࡍᑠ池氏ཬࡢࡑࡧ親族ࡢ資産管理会社࡛あ࣏ࣝࢺࣜࠊࡾンࢻ

いࡣᮏྲྀ引ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿ行うண定࡛あࢆ㸧ࠋࡍࡲࡋい࡚定義࠾࡟ᮏ再出資㸦௨ୗ࡟公開買付者親会社ࡣ

わゆ࣓ࢪࢿ࣐ࡿンࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺ㸦Ｍ㹀㹍㸧࡟ヱ当ࠊࡋᑠ池氏ࠊࡣᮏྲྀ引ᚋ࡚ࡋ⥆⥅ࡶ当社ࡢ経営࡟あ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿい࡚ࡋண定ࢆ࡜ࡇࡿࡓ

㸦注㸯㸧BB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧ࠊࡣ株式給付信クࡢ委ク者࡛あࡿ当社ཷ࡜ク者࡛あࡿ株式会社ࡑࡾ



『 
 

㸦ϸ㸧ࠊい࡚࠾࡟信ク契約ࡿい࡚ࢀࡉ間࡛締結ࡢ࡜㸧ࠋࡍࡲいい࡜銀行ࠖ࡞ࡑࡾࠕ銀行㸦௨ୗ࡞

株式࡟対ࡿࡍ公開買付ࡀࡅ行わࡿࢀ場合࡟関࡚ࡋ特段ࡢ定ࠊࡓࡲࠊࡃ࡞ࡣࡵ信ク管理人ࡼ࡟

応募ࡢ࡬ࡅᮏ公開買付ࠊࡽ࠿࡜ࡇい࡞ࡋᏑᅾࡶ規定ࡢ指ᅗᶒࡿࡍ関࡟処ศࡧ得ཬྲྀࡢ株式ࡿ

ࡢ当社株式ࡿࡍ属࡟信ク㈈産ࡁᇶ࡙࡟指ᅗࡢ信ク管理人ࡣ㸦Ϲ㸧ཷク者ࠊࡘ࠿ࠊࡎࢀࡉ想定ࡣ

議決ᶒ୍ࢆษ行使࡞ࡋい᪨ࡀ規定࡚ࢀࡉいࡵࡓࡿ議決ᶒࢆ行使ࡀ࡜ࡇࡿࡍ஦実ୖ想定࡚ࢀࡉ

い࡞いࢆ࡜ࡇ踏ࡲえྲྀࠊ得ࡢ対象ࡽ࠿㝖外࡚ࡋいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ௚方࡛ࠊBB９ 所᭷株式㸦従

業員向ࡅ㸧ࠊࡣ株式給付信クࡢ委ク者࡛あࡿ当社ཷ࡜ク者࡛あ࡞ࡑࡾࡿ銀行ࡢ࡜間࡛締結ࡉ

定ࡢ特段࡚ࡋ関࡟場合ࡿࢀ行わࡀࡅ公開買付ࡿࡍ対࡟㸦ϸ㸧株式ࠊい࡚࠾࡟信ク契約ࡿい࡚ࢀ

い࡞ࡋᏑᅾࡶ規定ࡢ指ᅗᶒࡿࡍ関࡟処ศࡧ得ཬྲྀࡢ株式ࡿࡼ࡟信ク管理人ࠊࡓࡲࠊࡃ࡞ࡣࡵ

指ࡢ信ク管理人ࡣ㸦Ϲ㸧ཷク者ࠊࡢࡢࡶい࡞い࡚ࢀࡉ想定ࡣ応募ࡢ࡬ࡅᮏ公開買付ࠊࡽ࠿࡜ࡇ

ᅗ࡟ᇶ࡙ࡁ信ク㈈産࡟属ࡿࡍ当社株式ࡢ議決ᶒࢆ行使ࡿࡍ᪨ࡀ規定࡚ࢀࡉいࡵࡓࡿ議決ᶒࢆ

行使ࡀ࡜ࡇࡿࡍ想定࡚ࢀࡉいࢆ࡜ࡇࡿ踏ࡲえྲྀࠊ得ࡢ対象࡚ࡋ࡜いࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

 

ᮏྲྀ引ࠊࡣձᮏ公開買付ࠊࡅղᮏ公開買付ࡢࡅ成立ࢆ条件ࠊ࡚ࡋ࡜ᮏ公開買付ࡾࡼ࡟ࡅ当社株式ࡢ全

࡚㸦但ࠊࡋᮏ୙応募株式ࠊBB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧ཬࡧ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ྲྀࢆ

得࡛ࡓࡗ࠿࡞ࡁ場合ࠊ࡟当社ࡢ株主ࢆ公開買付者ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧンࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜ࡳࡢࢻ目的࡚ࡋ࡜当社ࡀ

会社法㸦ᖹ成 17 ᖺ法ᚊ第 8盤 㸧第ࠋࡍࡲいい࡜会社法ࠖࠕ௨ୗࠋࡍࡲࡳ含ࢆ改ṇࡢᚋࡢࡑࠋྕ 180 条࡟

ᇶ࡙い࡚行う当社株式ࡢ併合㸦௨ୗࠕᮏ株式併合ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࠊճᮏ株式併合ࡢ効力Ⓨ生ࢆ条件ࡋ࡜

ࡓࡿࡍ㸧㸦注㸰㸧ࠋࡍࡲいい࡜ᮏ自己株式ྲྀ得ࠖࠕ得㸦௨ୗྲྀ࡚ࡋ࡜自己株式ࢆᮏ୙応募株式ࡀ当社ࠊ࡚

無議ࡿࡍ࡜引ཷ人ࢆ公開買付者ࡿࡼ࡟㸦ϸ㸧当社ࡓࡋ࡜目的ࢆ࡜ࡇࡿࡍ確保ࢆศ配可能㢠ࡧ資金ཬࡢࡵ

決ᶒ種類株式㸦注㸱㸧ࡢ第୕者割当増資㸦௨ୗࠕᮏ第୕者割当増資ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧㸦注㸲㸧ࠊཬࡧ㸦Ϲ㸧

会社法第『『7条第㸯項ཬࡧ第『『8条第㸯項࡟ᇶ࡙ࡃ当社ࡢ資ᮏ金ཬࡧ資ᮏ準備金ࡢ㢠ࡢ減少㸦௨ୗࠕᮏ

減資等ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧㸦注㸳㸧ࠊ並࡟ࡧմᮏ自己株式ྲྀ得ࡢࢀࡒࢀࡑࡢ手⥆ࡾࡼ࡟構成ࠊࢀࡉ最終的࡟

公開買付者ࡀ当社ࢆ完全子会社化ࢆ࡜ࡇࡿࡍ企ᅗ࡚ࡋいࠊࡓࡲࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ公開買付者ࡀ当社ࢆ完

全子会社化ࡓࡋᚋ࣏ࣝࢺࣜࠊンࠊࡣࢻ公開買付者親会社ࡀ実施ࡿࡍ第୕者割当増資㸦௨ୗࠕᮏ再出資ࠖ

吸཰合併㸦௨ࡿࡍ࡜吸཰合併ᾘ滅会社ࢆ当社ࠊᏑ⥆会社ࢆ公開買付者ࠊ㸦注㸴㸧ࡅ引ཷࢆ㸧ࠋࡍࡲいい࡜

ୗࠕᮏ合併ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࢆ行うࢆ࡜ࡇண定࡚ࡋいࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿᮏ再出資ᚋ࣏ࣝࢺࣜࠊン

ࡣ持ศ出資比率ࡢ࡬公開買付者親会社ࡿࡼ࡟ࢻ 「0普00㸣ࡿ࡞࡜ண定࡛あࠊࡾ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱ྕ࢓ࣇ

ンࢻཬ࣏ࣝࢺࣜࡧンࡢ࡜ࢻ間ࡢᮏ株主間契約㸦ୗグࠕ㸦㸴㸧公開買付࡟ࡅಀࡿ㔜要࡞合意ࠖࠕࡢճ ᮏ

株主間契約㸦締結ண定㸧ࠖ ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿい࡚ࡋண定ࢆ締結ࡢ㸧ࠋࡍ࡛ࡌ௨ୗྠࠋࡍࡲࡋい࡚定義࠾࡟

ᮏ株式併合ࡢヲ細ࡘ࡟い࡚ࠊࡣୗグࠕ㸦㸲㸧公開買付ࡅᚋࡢ組織再編等ࡢ方針ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ 

㸦注㸰㸧ᮏ自己株式ྲྀ得ࠊࡣᮏ株式併合ᚋࠊ᭷価証券報告書提出義ົ免㝖ᢎ認前࡟実施ࡿࡍ可能性ࡀあ

㸦法第ࡅ自社株公開買付ࡣ株式ࡢ場廃Ṇᚋୖࠊࡾ場廃Ṇᚋ࡛あୖࡢ当社株式ࠊࡀࡍࡲࡾ 「7 条

ࡢ 「「 場株券等ୖࠕࡿ࡞࡜対象ࡢ㸧ࠋࡍ࡛ࡌ௨ୗྠࠋࡍࡲいいࢆࡅ公開買付ࡿࡵ定࡟㸰ࡢ 㸦ࠖ法

第 「『 条ࡢ㸴第㸯項ࠊ௧第㸲条ࡢ㸱㸧࡟ヱ当࡞ࡋいࠊࡵࡓ公開買付者ࠊࡣ自社株公開買付ࢆࡅ

実施࡞ࡋいண定ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ᮏ自己株式ྲྀ得ྲྀࡢ得価格㸦株式併合前ࡢ当社株式㸯

株当ࡾࡓ 888 ෇ࠋ௨ୗࠕᮏ自己株式ྲྀ得価格ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࠊࡣ㸦ϸ㸧法人税法㸦昭和 『0 ᖺ

法ᚊ第」『ྕࡢࡑࠋᚋࡢ改ṇࢆ含ࠋࡍࡲࡳ௨ୗྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧࡟定ࡋ࡞ࡳࡿࡵ配当ࡢ益金୙算入規

定ࡀ適用ࡿࢀࡉ法人࡛あ࣏ࣝࢺࣜࡿンࡀࢻᮏ自己株式ྲྀ得࡟応ࡓࡌ場合ࡢ税引ᚋ手ྲྀࡾ㢠࡜

ᮏ公開買付ࡢ場合ࡓࡋ応募࡟ࡅᮏ公開買付ࡀࢻン࣏ࣝࢺࣜ࡟㸦Ϲ㸧仮ࠊࡀ金㢠ࡿࢀࡉ計算࡚ࡋ

」「「,価格㸦1ࡢ等ࡅ買付ࡢࡾࡓ当社株式㸯株当ࡿࡅ࠾࡟ࡅ ෇ࠋ௨ୗࠕᮏ公開買付価格ࠖ࡜いい

ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍう設定ࡼࡿ࡞࡜㢠௨ୗྠ࡜金㢠ࡿࢀࡉ計算࡚ࡋ࡜㢠ࡾ税引ᚋ手ྲྀࡢ㸧ࠋࡍࡲ

ᮏ公開買付価格ࡢ最大化࡜株主間ࡢ公ᖹ性ࢆ両立ࢆ࡜ࡇࡿࡏࡉ企ᅗ࡚ࡋいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ

ࡢ総㢠ࡢ金銭ࡿࢀ支払わ࡚ࡋ対࡟ࢻン࣏ࣝࢺࣜࡽ࠿当社࡚ࡋ࡜対価ࡢᮏ自己株式ྲྀ得ࠊ࠾࡞

う୍ࡕ部ࡢ金㢠ࡘ࡟い࡚ࠊࡣձᮏ自己株式ྲྀ得時ࡣ࡟支払わ࡟ࡎᮍ払いࡢ状態ࡲࡲࡢ維持ࡍ

債ࡿࡍ対࡟ࢻン࣏ࣝࢺࣜࡢ当社ࡿಀ࡟ᮍ払ศࡢ対価ࡢᮏ自己株式ྲྀ得ࡿ࠿࠿ࠊ㸦௨ୗ࡜ࡇࡿ

ᮏࠕࢆ債ᶒࡿࡍ対࡟当社ࡢࢻン࣏ࣝࢺࣜࡿࡍ対応࡟ᮏᮍ払債ົࠊいい࡜ᮏᮍ払債ົࠖࠕࢆົ



監 
 

ᮍ払債ᶒࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࠊղᮏᮍ払債ົࢆ当社ࡽ࠿公開買付者ࡀ引ཷࠊࡅ更࡟当ヱ債ົࢆ公

開買付者ࡽ࠿公開買付者親会社ࡀ引ཷࠊ࡜ࡇࡿࡅཬࡧճᮏ再出資࠾࡟い࡚࣏ࣝࢺࣜࠊンࡀࢻ

ᮏᮍ払債ົࢆ引ཷࡓࡅ公開買付者親会社࡟対ࠊ࡚ࡋᮏᮍ払債ᶒࢆ現物出資ࢆ࡜ࡇࡿࡍᮏྲྀ引

ᇶᮏ契約㸦௨ୗ࠾࡟い࡚定義ࠋࡍࡲࡋ௨ୗྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧࡛合意࡚ࡋいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

㸦注㸱㸧公開買付者ࡀ引ཷࡿࡅ種類株式࡟議決ᶒ࡞ࡀい理⏤ࠊࡣᮏ第୕者割当増資ࡢ前ᚋ࡛公開買付者

ࡇࡢ࡜ࡢࡶࡓࡋ意ᅗࢆ࡜ࡇい࡞変えࢆ議決ᶒ保᭷割合ࡿࡍ対࡟当社ࡢ間ࡢ࡜ࢻン࣏ࣝࢺࣜ࡜

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜い࡚ᮍ定࠾࡟ᮏ日現ᅾࠊࡣい࡚ࡘ࡟条件࡞ヲ細ࡢ無議決ᶒ種類株式ࠋࡍ࡛࡜

㸦注㸲㸧ᮏ第୕者割当増資ࠊࡣᮏ減資等࡛ࡳࡢ当社ࡀᮏ自己株式ྲྀ得ࢆ行うࡢࡵࡓ資金ཬࡧศ配可能㢠

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿあࡀい可能性࡞ࡋ実施ࠊࡣ࡟場合࡞可能ࡀ࡜ࡇࡿࡍ確保ࢆ

㸦注㸳㸧ᮏ減資等࠾࡟い࡚ࠊࡣ当社ࡢ資ᮏ金ཬࡧ資ᮏ準備金ࡢ㢠ࢆ減少ࡢࡑࠊࡋ௚資ᮏ剰余金又ࡢࡑࡣ

௚利益剰余金࡬振ࡾ替えࡿண定ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ 

㸦注㸴㸧ᮏ再出資ࡿࡅ࠾࡟公開買付者親会社ࡢ株式㸯株当ࡢࡾࡓ払込価㢠ࢆ決定ࡿࡍ前提ࡿ࡞࡜当社株

式ࡢ評価ࠊࡣᮏ公開買付価格ࡢ୍ྠ࡜価格㸦但ࠊࡋᮏ株式併合ࢆ実施ࡿࡍ場合ࠊᮏ株式併合

公開ࠊࡋ࡜㸧ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜行うண定ࢆ調整࡞形式的ࡁᇶ࡙࡟割合ࡢ併合ࡢ当社株式ࡿࡅ࠾࡟

買付者親会社ࡢ株式ࡣ当ヱ評価㢠࡚࡟Ⓨ行ࡿࡍண定ࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ᮏ再出資ࠊࡣ当社

ࡿࡍ関୚࡟当社࡚ࡌ通ࢆࢻン࣏ࣝࢺࣜࡿ資産管理会社࡛あࡢࡽ自ࠊࡀᑠ池氏ࡿ創業家࡛あࡢ

࡚ࡋ維持ࢆ立場ࡢ࡚ࡋ࡜株主ࡓࡋ創業௨来Ᏻ定ࡢ当社ࠊࡓࡲࠊࡾあ࡛ࡢࡶࡿࢀࡉ実施࡟ࡵࡓ

ࡿ資産管理会社࡛あࡢࡽ自ࠊࡀᑠ池結実氏ࡧᑠ池秀効氏ཬࡿ親族࡛あࡢࡑ࡟ࡧᑠ池氏並ࡓࡁ

ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡅ⥆ࡋ定割合保᭷୍࡟間接ࢆ当社株式ࡶ実行ᚋࡢᮏྲྀ引ࠊ࡚ࡌ通ࢆࢻン࣏ࣝࢺࣜ

外部株主ࡢ影響ࢆ遮断ࠊࡋ短期的࡞利益࡟左右࡞ࢀࡉい中長期的࡞経営体制ࡢ構築ࡍಁࢆ役

割ࢆ果ࡀ࡜ࡇࡍࡓ期待࡛ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿࡁຍえ࡚ࠊ当社ࡢ経営理念࣭企業文化࡟精通ࡿࡍ

株主ࢆࡽࢀࡑࠊ࡚ࡋ࡜当社ࡢ経営㝕ཬࡧ従業員ࡿࡍ࡜ࡵࡌࡣࢆ関ಀ者࡜共᭷ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡅ⥆ࡋ

当社ࡢ経営㝕ཬࡧ従業員ࡿࡍ࡜ࡵࡌࡣࢆ関ಀ者ࡢᏳ心感ࢆ醸成ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ当社ࡢ෇滑

Ⓨ行῭株ࡢࢻン࣏ࣝࢺࣜ࡟ࡧ並ࢻン࣏ࣝࢺࣜࠊࡾ࠾࡚ࡋ࡜目的ࢆ࡜ࡇࡿࡍ支援ࢆ஦業運営࡞

式ࢆ保᭷ࡿࡍᑠ池氏並ࡢࡑ࡟ࡧ親族࡛あࡿᑠ池秀効氏ཬࡧᑠ池結実氏ࡿࡼ࡟ᮏ公開買付࡬ࡅ

均୍性規制㸦法ࡢ公開買付価格ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿあ࡛ࡢࡶࡓࢀࡉ検討࡚ࡋ独立ࡣ࡜可否ࡢ応募ࡢ

第「7条ࡢ㸰第㸱項㸧ࡢ趣᪨࡟抵触࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࡍい࡜考え࡚いࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

 

 

現ᅾ想定࡚ࡋい୍ࡿ連ࡢᮏྲྀ引ࢆᅗ示࡜ࡿࡍ大要௨ୗࠋࡍ࡛ࡾ࠾࡜ࡢ 

 

Ϩ㸬ᮏ公開買付ࡢࡅ実施前㸦現状㸧 

当社株式ࡀࢻン࣏ࣝࢺࣜ 『,71「,700 株㸦所᭷割合㸸」盤普「1㸣㸧ࠊᑠ池氏ࡀ 71,700 株㸦所᭷割合㸸

0普監監㸣㸧ࡢࡑࠊ௚ࡢ株主8ࡀ,「「重,盤7監株㸦所᭷割合㸸盤」普「『㸣㸧ࢆ所᭷ࠋ 

 

 

 

 

 

 



盤 
 

 

ϩ㸬ᮏ公開買付ࡢࡅ成立ᚋ㸦「0「盤ᖺ㸵᭶頃ࢆண定㸧 

公開買付者ࡀᮏ公開買付ࢆࡅ実施ࠋᑠ池氏ࠊࡣ所᭷ࡿࡍ当社株式ࢆᮏ応募契約㸦௨ୗ࠾࡟い࡚定義ࡋ

重0」,」00株,「ࢆ当社株式ࡣ公開買付者ࠊࡋ成立ࡀࡅᮏ公開買付ࠋ応募࡟ࡅᮏ公開買付ࡁᇶ࡙࡟㸧ࠋࡍࡲ

㸦所᭷割合㸸「重普重重㸣㸧௨ୖྲྀ得࣏ࣝࢺࣜࠋンࠊࡣࢻᮏྲྀ引ᇶᮏ契約࡟ᇶ࡙ࡁ引ࡁ⥆ࡁ当社ࡢ株主ࠋ 

 

 

 

 

Ϫ㸬ᮏ株式併合ᚋ㸦「0「盤ᖺ㸷᭶頃ࢆண定㸧 

公開買付者ࠊࡣᮏ公開買付ࡾࡼ࡟ࡅ当社株式ࡢ全࡚㸦但࣏ࣝࢺࣜࠊࡋンࡀࢻ所᭷ࡿࡍᮏ୙応募株式ࠊ

BB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧ཬࡧ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ྲྀࢆ得࡛ࡓࡗ࠿࡞ࡁ場合ࠊࡣ࡟

当社࡟対࡚ࡋᮏ株式併合ࡢ手⥆ࡢ実行ࢆ要請ࠋ当社ࡣᮏ株式併合ࢆ行いࠊ当社ࡢ株主ࡣ公開買付者࡜

 ࠋࡿ࡞࡜場廃Ṇୖࡣ当社株式ࠊࡾ࡞࡜ࡳࡢࢻン࣏ࣝࢺࣜ
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ϫ㸬ᮏ第୕者割当増資ཬࡧᮏ減資等ᚋ㸦「0「盤ᖺ㸷᭶頃ࢆண定㸧 

ୗグࠕϬ㸬ᮏ自己株式ྲྀ得ᚋࠖ࡟必要ࡿ࡞࡜資金ཬࡧศ配可能㢠ࢆ確保ࠊ࡟ࡵࡓࡿࡍ当社ࡣ公開買付

者ࢆ引ཷ人ࡿࡍ࡜種類株式ࡢᮏ第୕者割当増資ཬࡧᮏ減資等ࢆ実施㸦但ࠊࡋᮏ第୕者割当増資ࠊࡣᮏ

減資等࡛ࡳࡢ当社ࡀᮏ自己株式ྲྀ得ࢆ行うࡢࡵࡓ資金ཬࡧศ配可能㢠ࢆ確保ࡀ࡜ࡇࡿࡍ可能࡞場合࡟

 ࠋ㸧ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿあࡀい可能性࡞ࡋ実施ࠊࡣ

 

 

 

 

Ϭ㸬ᮏ自己株式ྲྀ得ᚋ㸦「0「盤ᖺ㸷᭶頃ࢆண定㸧 

当社ࠊࡣᮏ第୕者割当増資ཬࡧᮏ減資等ࡾࡼ࡟確保ࡓࡋศ配可能㢠ࢆ活用࣏ࣝࢺࣜࠊ࡚ࡋンࡀࢻ所᭷

ࡀ当社࡛ࡳࡢᮏ減資等ࠊࡣᮏ第୕者割当増資ࠊࡋ得㸦但ྲྀ࡚ࡋ࡜自己株式ࢆ全࡚ࡢᮏ୙応募株式ࡿࡍ

ᮏ自己株式ྲྀ得ࢆ行うࡢࡵࡓ資金ཬࡧศ配可能㢠ࢆ確保ࡀ࡜ࡇࡿࡍ可能࡞場合ࠊࡣ࡟実施࡞ࡋい可能

性ࡀあࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ㸧ࠋ 
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ϭ㸬ᮏ再出資ᚋ㸦「0「盤ᖺ㸷᭶頃ࢆண定㸧 

ᮏ再ࠋ実施ࢆᮏ再出資࡬公開買付者親会社ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ現物出資ࢆᮏᮍ払債ᶒࠊࡣࢻン࣏ࣝࢺࣜ

出資ᚋࠊ公開買付者親会社ࢆ通࣏ࣝࢺࣜࡓࡌンࡢࢻ間接的࡞議決ᶒ割合ࡣ 「0普00㸣ࡿ࡞࡜ண定࡛あࠊࡾ

ᮏ株主間契約࡛合意ࡿࡍண定࡛あࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

 

 

 

Ϯ㸬ᮏ合併ᚋ㸦ᮍ定㸧 

ᮏ再出資ᚋࠊ公開買付者ཬࡧ当社ࡣᮏ合併ࢆ実施ࡿࡍண定࡛あࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

 

 

 

ᮏ公開買付ࡢࡅ実施࡟あࠊࡾࡓ公開買付者ࠊࡣᮏ日付࡛ࠊ当社ࡢ筆頭株主࡛あ࣏ࣝࢺࣜࡿンࡢ࡜ࢻ間

࡟場合ࡓࡋ成立ࡀࡅղᮏ公開買付ࠊ࡜ࡇい࡞ࡋ応募࡟ࡅい࡚ᮏ公開買付ࡘ࡟全࡚ࡢձᮏ୙応募株式ࠊ࡛

い࡚ᮏ࠾࡟㸧ࠋࡍࡲࡋい࡚定義࠾࡟方針ࠖࡢ組織再編等ࡢᚋࡅ㸦㸲㸧公開買付ࠕᮏ臨時株主総会㸦ୗグࡣ

株式併合࡟関連ࡿࡍ各議案࡟賛成ࠊ࡜ࡇࡿࡍճᮏ株式併合ࡢ効力Ⓨ生ࢆ条件ࠊ࡚ࡋ࡜ᮏ自己株式ྲྀ得ࡢ

࡜ࡇ行うࢆᮏ減資等ࡧཬࠊᮏ第୕者割当増資ࡓࡋ࡜目的ࢆ࡜ࡇࡿࡍ確保ࢆศ配可能㢠ࡧ資金ཬࡢࡵࡓ

㸦但ࠊࡋᮏ第୕者割当増資ࠊࡣᮏ減資等࡛ࡳࡢ当社ࡀᮏ自己株式ྲྀ得ࢆ行うࡢࡵࡓ資金ཬࡧศ配可能㢠

ࠊࢆ全࡚ࡢմᮏ୙応募株式ࠊ㸧ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿあࡀい可能性࡞ࡋ実施ࠊࡣ࡟場合࡞可能ࡀ࡜ࡇࡿࡍ確保ࢆ

ᮏ自己株式ྲྀ得ࢆ通࡚ࡌᮏ自己株式ྲྀ得価格࡛当社࡟売却ࠊ࡜ࡇࡿࡍյᮏ自己株式ྲྀ得ࡢ対価࡚ࡋ࡜当



重 
 

社࣏ࣝࢺࣜࡽ࠿ン࡟ࢻ対࡚ࡋ支払わࡿࢀ金銭ࡢ総㢠ࡢう୍ࡕ部ࡢ金㢠ࡘ࡟い࡚ࠊࡣ㸦ϸ㸧ᮏ自己株式ྲྀ

得時ࡣ࡟支払わ࡟ࡎᮍ払いࡢ状態ࡲࡲࡢ維持ࠊ࡜ࡇࡿࡍ医Ϲ)ᮏᮍ払債ົࢆ当社ࡽ࠿公開買付者ࡀ引ཷࠊࡅ

更࡟当ヱ債ົࢆ公開買付者ࡽ࠿公開買付者親会社ࡀ引ཷࠊ࡜ࡇࡿࡅཬࡧ㸦Ϻ㸧࣏ࣜࣝࢺンࡀࢻᮏᮍ払債

含ࢆ࡜ࡇ行うࢆᮏ再出資ࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ現物出資ࢆᮏᮍ払債ᶒࠊࡋ対࡟公開買付者親会社ࡓࡅ引ཷࢆົ

い࡜ᮏྲྀ引ᇶᮏ契約ࠖࠕ契約㸦௨ୗࡓࡵい࡚定ࡘ࡟諸条件ࡿ࠿࠿ࠊࡋ合意࡟諸条件ࡿಀ࡟ᮏྲྀ引ࠊࡓࡵ

いࠋࡍࡲ㸧ࢆ締結࡚ࡋいࠊࡓࡲࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ公開買付者ࡣᑠ池氏ࡢ࡜間࡛ࠊ公開買付応募契約㸦௨

ୗࠕᮏ応募契約ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࢆ締結ࠊࡋᑠ池氏ࡀ所᭷ࡿࡍ当社株式全࡚㸦71,700 株ࠊ所᭷割合㸸

0普監監㸣㸧ࡘ࡟い࡚ᮏ公開買付࡟ࡅ応募ࡿࡍ᪨ࡢ契約ࢆ締結࡚ࡋいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ  

ᮏྲྀ引ᇶᮏ契約ཬࡧᮏ応募契約ࡢヲ細ࡣ࡚ࡋࡲࡁࡘ࡟ୗグࠕ㸦㸴㸧公開買付࡟ࡅಀࡿ㔜要࡞合意ࠖࡢ

 ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆղ ᮏ応募契約ࠖࠕࡧձ ᮏྲྀ引ᇶᮏ契約ࠖཬࠕ

 

ᮏ公開買付࠾࡟ࡅい࡚ࠊ公開買付者ࠊࡣ買付ண定数ࡢୗ限ࢆ 」,重0」,」00 株㸦所᭷割合㸸「重普重重㸣㸧࡟

設定ࠊࡾ࠾࡚ࡋᮏ公開買付࡟ࡅ応募ࡓࢀࡉ株券等㸦௨ୗࠕ応募株券等ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࡢ総数ࡀ買付ண

定数ࡢୗ限㸦」,重0」,」00 株㸧࡟満࡞ࡓい場合ࠊࡣ࡟応募株券等ࡢ全部ࡢ買付ࡅ等ࢆ行わ࡞い࡛࡜ࡇࡢ࡜

目的ࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜完全子会社ࡢ公開買付者ࢆ当社ࠊࡋ非公開化ࢆ当社株式ࡣࡅᮏ公開買付ࠊ௚方࡛ࠋࡍ

買ࡀ総数ࡢ応募株券等ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡅ設ࡣ限ୖࡢい࡚買付ண定数࠾࡟ࡅᮏ公開買付ࠊ࡛ࡢࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ࡜

付ண定数ࡢୗ限㸦」,重0」,」00株㸧௨ୖࡢ場合ࠊࡣ応募株券等ࡢ全部ࡢ買付ࡅ等ࢆ行うࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ 

ୗ限㸦」,重0」,」00ࡢ買付ண定数ࠊ࠾࡞ 株㸧ࠊࡣ当社決算短信࡟グ載ࡓࢀࡉ 「0「盤 ᖺ㸱᭶ 」1 日現ᅾࡢ当

社ࡢⓎ行῭株式総数㸦1監,1「」,「00 株㸧ྠࠊࡽ࠿日現ᅾࡢ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦「,10重,1「監 株㸧ཬ

ࡧ BB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧㸦重0,000 株㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ株式数 1「,重「『,07監 株࡟ಀࡿ議決ᶒࡢ数㸦1「重,「『0

個㸧࡟㸱ศࡢ㸰ࢆ乗ࡓࡌ数㸦8盤,1盤0 個㸧ࠊࡽ࠿ᮏ୙応募株式㸦『,71「,700 株㸧࡟ಀࡿ議決ᶒࡢ数

㸦『7,1「7 個㸧ࢆ᥍㝖ࡓࡋ議決ᶒࡢ数㸦」重,0」」 個㸧ࠊ࡟当社ࡢ༢元株式数࡛あࡿ 100 株ࢆ乗ࡓࡌ数ࡋ࡜

࡚いࡿ࠿࠿ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ買付ண定数ࡢୗ限ࢆ設定ࠊࡣࡢࡓࡋ公開買付者ࠊࡣᮏ公開買付࠾࡟ࡅい࡚ࠊ

当社株式ࡢ全࡚㸦但࣏ࣝࢺࣜࠊࡋンࡀࢻ所᭷ࡿࡍᮏ୙応募株式ࠊBB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧ཬࡧ当社ࡀ

所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ྲྀࢆ得࡛ࡓࡗ࠿࡞ࡁ場合ࠊࡣ࡟当社ࡢ株主ࢆ公開買付者ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧ

ンࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜ࡳࡢࢻ目的ࡓࡋ࡜ᮏ株式併合ࡢ実施ࢆ当社࡟要請ࡿࡍண定࡛あࠊࢁࡇ࡜ࡿ会社法第 」0重

条第㸰項࡟規定ࡿࡍ株主総会ࡿࡅ࠾࡟特ู決議ࡀ必要࡚ࢀࡉ࡜いࠊࡓࡲࠊ࡜ࡇࡿBB９ 所᭷株式㸦役員向

ࡿい࡚ࢀࡉ間࡛締結ࡢ࡜銀行࡞ࡑࡾࡿク者࡛あཷ࡜当社ࡿ委ク者࡛あࡢ株式給付信クࠊࡣい࡚ࡘ࡟㸧ࡅ

信ク契約࠾࡟い࡚ࠊ㸦ϸ㸧株式࡟対ࡿࡍ公開買付ࡀࡅ行わࡿࢀ場合࡟関࡚ࡋ特段ࡢ定ࠊࡓࡲࠊࡃ࡞ࡣࡵ

信ク管理人ࡿࡼ࡟株式ྲྀࡢ得ཬࡧ処ศ࡟関ࡿࡍ指ᅗᶒࡢ規定ࡶᏑᅾ࡞ࡋいࠊࡽ࠿࡜ࡇᮏ公開買付ࡢ࡬ࡅ

応募ࡣ想定ࠊࡘ࠿ࠊࡎࢀࡉ㸦Ϲ㸧ཷク者ࡣ信ク管理人ࡢ指ᅗ࡟ᇶ࡙ࡁ信ク㈈産࡟属ࡿࡍ当社株式ࡢ議決

ᶒ୍ࢆษ行使࡞ࡋい᪨ࡀ規定࡚ࢀࡉいࡵࡓࡿ議決ᶒࢆ行使ࡀ࡜ࡇࡿࡍ஦実ୖ想定࡚ࢀࡉい࡞い࡜ࡇ㸦注

㸵㸧ࢆ踏ࡲえࠊᮏ株式併合ࡢ手⥆ࢆ確実࡟遂行ࠊࡃ࡭ࡍᮏ公開買付ࡅ成立ᚋ࡟公開買付者ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧ

ンࡀࢻ当社ࡢ総株主等ࡢ議決ᶒࡢ数㸦但ࠊࡋBB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧࡟ಀࡿ議決ᶒࢆ㝖ࠋࡃ㸧ࡢ㸱ศ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡵࡓࡿࡍ࡟うࡼࡿ࡞࡜࡜ࡇࡿࡍ所᭷ࢆ㸰௨ୖࡢ

㸦注㸵㸧BB９ 所᭷株式㸦従業員向ࡅ㸧ࡘ࡟い࡚ࠊࡣ株式給付信クࡢ委ク者࡛あࡿ当社ཷ࡜ク者࡛あࡾࡿ

ࢀ行わࡀࡅ公開買付ࡿࡍ対࡟㸦ϸ㸧株式ࠊい࡚࠾࡟信ク契約ࡿい࡚ࢀࡉ間࡛締結ࡢ࡜銀行࡞ࡑ

指ࡿࡍ関࡟処ศࡧ得ཬྲྀࡢ株式ࡿࡼ࡟信ク管理人ࠊࡓࡲࠊࡃ࡞ࡣࡵ定ࡢ特段࡚ࡋ関࡟場合ࡿ

ᅗᶒࡢ規定ࡶᏑᅾ࡞ࡋいࠊࡽ࠿࡜ࡇᮏ公開買付ࡢ࡬ࡅ応募ࡣ想定࡚ࢀࡉい࡞いࠊࡢࡢࡶ㸦Ϲ㸧

ཷク者ࡣ信ク管理人ࡢ指ᅗ࡟ᇶ࡙ࡁ信ク㈈産࡟属ࡿࡍ当社株式ࡢ議決ᶒࢆ行使ࡿࡍ᪨ࡀ規定

い࡚ࡋ࡜対象ࡢ得ྲྀࠊえࡲ踏ࢆ࡜ࡇࡿい࡚ࢀࡉ想定ࡀ࡜ࡇࡿࡍ行使ࢆ議決ᶒࡵࡓࡿい࡚ࢀࡉ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ

 

公開買付者ࠊࡣᮏ公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引࡟要ࡿࡍ資金ࠊࢆ株式会社୕஭ఫ཭銀行㸦௨ୗ୕ࠕ஭ఫ཭

銀行ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࡢࡽ࠿借入ࢀ㸦௨ୗࠕᮏ銀行融資ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ཬࡧ公開買付者親会社ࡿࡼ࡟公

開買付者ࡢ࡬出資㸦௨ୗࠊᮏ銀行融資࡜総称ࠕࠊࡋᮏ資金調㐩ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧࡚ࡗࡼ࡟賄うࢆ࡜ࡇண定

ᮏ資࡟࡛ࡲ前営業日ࡢ開始日ࡢ῭決ࡿಀ࡟ࡅᮏ公開買付ࠊ࡚ࡋ࡜条件ࢆ成立ࡢࡅᮏ公開買付ࠊࡾ࠾࡚ࡋ



10 
 

金調㐩ࢆ࡜ࡇࡿࡅཷࢆண定࡚ࡋいࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿᮏ銀行融資࡟ಀࡿ融資条件ࡢヲ細୕ࠊࡣ஭ఫ

཭銀行ู࡜途協議ࠊୖࡢᮏ銀行融資࡟ಀࡿ融資契約࠾࡟い࡚定࡚ࢀࡉ࡜࡜ࡇࡿࡵいࠊࡀࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ

ᮏ銀行融資࡟ಀࡿ融資契約࡛ࠊࡣ当社株式ࡀ担保࡟供ࡀ࡜ࡇࡿࢀࡉண定࡚ࢀࡉいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

 

ղ 公開買付者ࡀᮏ公開買付ࡢࡅ実施ࢆ決定ࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ背ᬒࠊ目的ཬࡧ意思決定ࡢ過程 

当社1ࠊࡣ重重重 ᖺ 10 ᭶ࠊ࡟現௦表ྲྀ締役ࡢᑠ池氏ࠊࡾࡼ࡟東ி都港༊࠾࡟い࡚ࢫ࣮࣋ࢱ࣮ࢹࠊ஦業ཬ

ࡢࡑࠋࡓࡋࡲࢀࡉ設立࡚ࡋ࡜目的ࢆ提供等ࢶンࢸンࢥࡢ࡬࢔移動体通信࢟ࣕࣜࡢ対応ࢺࢵࢿ࣮ࢱン࢖ࡧ

ᚋ000」ࠊ ᖺ 11 ᭶ࡣ࡟஦業ᣑ大ࡢࡵࡓࡢ投資資金ࡢ調㐩ࢆ目的࡚ࡋ࡜証券会員制法人大阪証券ྲྀ引所ࢼ

」00」ࠊࡋ場ୖࢆ株式࡟ン市場ࣃࣕࢪ࣭ࢡࢵࢲࢫ ᖺ㸵᭶ࡣ࡟現ᅾࡢ商ྕ࡛あࢥࣜ࢜ࡿン株式会社࡟社ྡ

変更いࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋࡓᚋ010」ࠊ ᖺ㸲᭶ࡢ株式会社大阪証券ྲྀ引所㸦௨ୗࠕ大阪証券ྲྀ引所ࠖ࡜いい

場ୖ࡟大阪証券ྲྀ引所J＆８）＆６市場ࠊ伴い࡟吸཰合併ࡢ証券ྲྀ引所ࢡࢵࢲࢫࣕࢪ株式会社ࡿࡼ࡟㸧ࠋࡍࡲ

「01」ࠊ࡟ࡽࡉࠋࡓࡋࡲࡋ ᖺ㸵᭶࡟東ி証券ྲྀ引所࡜大阪証券ྲྀ引所ࡢ現物市場ࡢ統合࡟伴いࠊ東ி証

券ྲྀ引所 J＆８）＆６㸦ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ㸧市場ୖ࡟場0」ࠊࡕࡢࡓࡋ「「 ᖺ㸲᭶࡟実施ࡓࢀࡉ東ி証券ྲྀ引所ࡢ市

場༊ศࡢ見直ࠊࡾࡼ࡟ࡋ現ᅾࡣ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ୖ࡟場ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

当社ࠊࡣᮏ日現ᅾࠊ純粋持株会社࡛あࡿ当社࡜連結子会社㸲社㸦࢜ࣜࢥン࣭ࣜࢳ࣮ࢧ株式会社ࠊ株式

会社 Ｔ陣じ続ＴＳ ２道ࢥࣜ࢜ࠊン ３ご与８ 株式会社ࠊ株式会社新᪫㸧㸦௨ୗࠊ当社࡜連結子会社㸲社ࢆ総称࡚ࡋ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ行ࢆ各஦業ࡢ௨ୗࠊࡾ࠾࡚ࢀࡉ㸧࡛構成ࠋࡍࡲいい࡜ࠖࣉ࣮ࣝࢢ当社ࠕ

 

Ｆ㸬ࣙࢩ࣮ࢣࢽ࣑ࣗࢥン஦業 

ン஦ࣙࢩ࣮ࢣࢽ࣑ࣗࢥ行うࢆ制作࣭運営࣭広告販売等ࡢࢺ࢖ࢧWご継࡟ࡧ提供並ࡢࢶンࢸンࢥࢫ࣮ࣗࢽ

業࡛ࠕࠊࡣ顧ᐈ満足度㸦（８㸧調査஦業ࠖཬࢫ࣮ࣗࢽࠕࡧ配信࣭５別㸦注㸯㸧஦業ࠖࢆ展開ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

顧ᐈ満足度㸦（８㸧調査஦業「00」ࠊࡣ ᖺ࡟Ⓨ刊ࠊࡓࡋ患者満足度࡟ᇶ࡙いࡓ་療ࣛン࢟ンࢢᮏࠗ患者

ࡢ業種࣭業態࡞様々ࠊ௨降࡚ࡋࢺ࣮ࢱࢫࢆ஦業ࡾࡼ00盤ᖺ」ࠊ࡚ࡋ࡜ࡅ࠿ࡗࡁࢆいい病㝔࠘ ! ࡓࡵ決ࡀ

利用者ࡢ実㝿ࠊ立場࡛ࡢい第୕者࡞ࡉ属ࡶ࡟企業側ࡶ࡟ᾘ費者側ࠊい࡚ࡘ࡟信頼性ࡧ品質ཬࡢࢫࣅ࣮ࢧ

』1」ࠊ現ᅾࠊࡾ࠾࡚ࡋẖᖺ実施ࢆ顧ᐈ満足度調査࡞大規模ࠊࡓࡋ࡜対象ࢆࡳࡢ ࣛン࢟ンࢆࢢ公表ࠊ様々

ࢣ広告ᐉ伝࣭࣐࣮ࠊ࡛࡜ࡇࡃࡔࡓ購入いࢆࢱ࣮ࢹ調査ࡓࡲࠊࡁࡔࡓ利用いࢆࢦ商標ࣟࡢ当社࡟企業様࡞

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ認識࡜ࡿい࡚いࡔࡓ役立࡚い࠾࡟ࢢン࢕ࢸ

 

 

 

配信࣭５別ࢫ࣮ࣗࢽ ஦業ࠊࡣ芸能࣭࢚ンࢆࣝ࢖ࢱࢫࣇ࢖࣭࣓ࣛࢱ中心ࠊ࡟᭶間 監,000 ᮏ௨ୖ࣮ࣗࢽࡢ

ࡓࡋ࡜中心ࢆࠖࢫ࣮ࣗࢽンࢥࣜ࢜ࠕࡿࡍ自社࡛運営ࠊࡋ制作ࢆࢶンࢸンࢥ特㞟グ஦㸤動画࣭ࢫ Wご継 ࣓

ࡢࢶンࢸンࢥ࡟࢔࢕ࢹ࣓ࡢ等࢜ࢪࣛࠊࣅࣞࢸࠊ新聞ࡢ全国各地ࠊࢺ࢖ࢧࣝࢱ大手࣏࣮ࠊࡵࡌࡣࢆ࢔࢕ࢹ

提供ࢆ行ࠊࡾ࠾࡚ࡗᅽ倒的࡞情報㔞࡛最᪪࡞情報ࢆⓎ信࡚ࡋいࡢࡑࠊࡓࡲࠋࡍࡲ編㞟力や情報Ⓨ信力ࠊ

５７ࠊࡓࡋ活用ࢆࢡワ࣮ࢺࢵࢿ企業ࡘ持ࡀ௚஦業ࠊࡵࡌࡣࢆ知見࢔࢕ࢹ࣓ や Wご継 ンࢥࡢࢢン࢕ࢸࢣ࣮࣐

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ行ࡶࢢン࢕ࢸࣝࢧ

 

㸦注㸯㸧５ࠕ別ࠖࡣ࡜ ５Ｆgご 別じご与 回数ࡓࢀࡉ表示ࡀࢪ࣮࣌ࡢ特定ࡢࢢࣟࣈやࢺ࢖ࢧࣈ࢙࢘ࠊࡾ略࡛あࡢ

ࢪ࣮࣌ࡌྠࡣࡓࡲࠊࡋࢡࢵࣜࢡࢆࢪ࣮࣌ࡿ࡞異ࡢෆࢺ࢖ࢧࡀ閲覧者ࠋࡍࡲいいࢆ指標ࡍ示ࢆ

ンࢥ人気度やࡢࢪ࣮࣌ࣈ࢙࢘ࠊࡣ数Ꮠࡢࡇࠋࡍࡲࢀࡉࢺン࢘࢝ࡀ５別ࠊ࡟ࡧࡓࡴ込ࡳ再度ㄞࢆ

 ࠋࡍࡲい࡚ࢀࡽ用いࡃ広࡚ࡋ࡜指標࡞ᇶᮏ的ࡍ示ࢆ魅力ࡢࢶンࢸ
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継㸬ࢫࣅ࣮ࢧࢱ࣮ࢹ஦業 

全国࡟あࡿ調査協力店ࡽ࠿販売ࢆࢱ࣮ࢹ㞟計ࠊࡋ音楽ࡵࡌࡣࢆ映像や書籍ࣛࡢン࢟ンࢆࢢ日々作成ࡋ

࡚いࠋࡍࡲ㞟計࡚ࡋ࡜ࢫ࣮࣋ࢱ࣮ࢹࠊࡣࢱ࣮ࢹࡓࢀࡉ蓄積４３）．４７ࠕࠊࢀࡉ BじZ ＴＳせじＳごࠖࢆ通࢜ࡓࡌンࣛ

広࡟方ࡢ各業界や୍般ࠊ࡚ࡋ通ࢆⓑ書࠘ࢺࢵࢣ࣮࣐࣭࣓ࢱ書籍ࠗ４７．（４３ ࢚ンࠊやࢫࣅ࣮ࢧࢱ࣮ࢹン࢖

࠾࡚ࡋ実施ࢆ調査ࡿࡍ関࡟ࢻンࣞࢺや࣓ࢱン࢚ࡓࡋ活用ࢆ࣮ࢱࢽ自社ࣔࠊࡓࡲࠋࡍࡲい࡚ࡗ行ࢆ提供ࡃ

 ࠋࡍࡲい࡚ࡋⓎ表ࢆࢢン࢟ンࣛ࡞多種多様ࠊࡾ

 

続㸬広告஦業 

「0「『ᖺ10᭶࡟株式会社新᪫ࢆ連結子会社化࡟࡜ࡇࡓࡋ伴い新࡟ࡓ開始ࡓࡋ஦業࡛あࡢ２）ࣅࣞࢸࠊࡾ

制作࣋࢖ࢶ࣮࣏ࢫࠊンࣙࢩ࣮ࣔࣟࣉࡢࢺンࢥࣝࢱࢪࢹࠊンࢸンࢶや楽曲ࡢ制作等ࠊ幅広ࡃ広告ࢫࢿࢪࣅ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ展開ࢆ

 

当社ࡢ成長࢚ンࢪン0」ࠊࡣ ᖺ௨ୖ࡟わࢱ࣮ࢹ࡚ࡗࡓ཰㞟࣭ศ析ࢆ行࡜࢘ࣁ࢘ࣀࡓࡁ࡚ࡗ豊富࣮ࢹ࡞

．＆ࠊࡀࡍ顧ᐈ満足度㸦（８㸧調査஦業࡛ࡓࡋ࡟ᇶࢆ社会的信頼ࡢࢻンࣛࣈンࠖࢥࣜ࢜ࠕ࡟更ࠊ資産ࢱ ࡢ

進化࣭市場ࡢ࡬ᾐ透ࠊ࡚ࡗࡼ࡟企業ࡢ広告手法ࡾࡼࠊࡣ高度化࣭多様化ࠊࡾ࠾࡚ࡁ࡚ࡋ更ࡿ࡞成長ࡓࡢ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ認識࡜ࡿ経営課㢟࡛あࡀ構築ࡢ┙ᇶࢫࢿࢪࣅ࡞ࡓ新ࠊࡣ࡟ࡵ

୍方࡛ࠊᑠ池氏ࠊࡣ࡚ࡋ࡜足許ࡢ ＆． 㸦注ࢡࢵࣜࢡࣟࢮ流入減少やࡢࡽ࠿ࢨ࢘ࣛࣈ伴う検索࡟ᬑཬࡢ

㸰㸧化ࡢ࡬ࢡࢫࣜࡢ࡝࡞対応ࢆႚ緊ࡢ経営課㢟࡜捉えྠ࡜ࡿ時ࠊ࡟＆． 効ࡢ業ົࠕ࡞効果的ࡓࡋ活用ࢆ

率化࣭高度化ࠖࢆ全社ᶓ断࡛進࡚ࡵいࡃ必要ࡀあ࡜ࡿ考え࡚いࡼࡢࡇࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓう࡞経営課㢟࡟

対処ࠊࡋ当社ࡢ更ࡿ࡞成長ཬࡧ企業価್向ୖࢆ実現ࠊ࡟ࡵࡓࡿࡍ当社独自ࡢ経営ດ力࡟ຍえࠊ外部ࡢ経

営資源ࡶ活用ࡀ࡜ࡇࡿࡍ᭷益࡛あ࡜ࡿ考え0」ࠊࡾ⮳࡟「『 ᖺ 10 ᭶中᪪࣓ࢪࢿ࣐ࠊンࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺ㸦Ｍ

㹀㹍㸧ࡢ検討ࢆ開始ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋ 

㸦注㸰㸧ࡀ࣮ࢨ࣮ࣘࠊࡣ࡜ࠖࢡࢵࣜࢡࣟࢮࠕ検索࢚ンࢪン࡛検索ࢆ行ࡓࡗ㝿ࠊ検索結果࣮࣌࡟ୖࢪ表示

ࡢ࡜いうࢆい現象࡞ࡋⓎ生ࡀࢡࢵࣜࢡࡢ࡬ࢺ࢖ࢧWご継ࡢ実㝿ࠊࡋ解決ࡀ疑問࡛ࡅࡔ情報ࡿࢀࡉ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇ

 

監」0」ࠊࡣࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊ中࡞うࡼࡢࡑ ᖺ㸰᭶ 10 日ࠊ㹑Ｍ㹀㹁日興証券株式会社㸦௨ୗࠕ㹑Ｍ㹀

㹁日興証券ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࠊࡾࡼᑠ池氏ࡀいわゆࡿＭ㹀㹍ࢆ初期的࡟検討ࠊࡾ࠾࡚ࡋᑠ池氏ࡀ引ࡁ⥆

ࡵ含ࢆ࠿ࡢࡿあࡀ活用方法ࡿ࡞࠿いࡢ経営資源ࡢ外部ࠊ࡛ୖࡓࡋ࡜前提ࢆ࡜ࡇࡿࡍ関୚࡟経営ࡢ当社ࡁ

面談可否ࡢ࡜ᑠ池氏ࠊࡋ聴ྲྀࢆ᪨ࡿい࡚ࡋい࡚検討ࡘ࡟資ᮏ構成࡞経営施策や最適ࡢࣉ࣮ࣝࢢ当社ࠊ࡚

ࡿࡍ模索ࢆ投資ඛࡿࡅ࠾࡟日ᮏ国ෆࠊࡶ࡚ࡋ࡜ࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡅཷࢆい࡚打診ࡘ࡟

中࡛ࠊ当社ࡢ公開情報ࢥࣜ࢜ࠕࠊࡤࢀࡼ࡟ン顧ᐈ満足度調査ࠖ等ࡢ強力ࣛࣈ࡞ンࠊ࡜ࢺࢵࢭ࢔ࢻ長ᖺ࡟

わࡾࡓ蓄積ࡓࢀࡉ音楽࣭映像࣭書籍等࢚ࡢンࢆࢱ࣮ࢹ࣓ࢱ保᭷ࡣࡽࢀࡇࠊࡾ࠾࡚ࡋ௚社ࡀ容易࡟模ೌ࡛

┙཰益ᇶ࡜ࢻンࣛࣈࡿࡓ確固ࡓࢀࡽࡆୖࡁ築࡟࡛ࡲࢀࡇࡀ当社ࠊࡾ源泉࡛あࡢ競த力ࡢい当社独自࡞ࡁ

監」0」ࠊୖࡢ諾ཷࢆ当ヱ打診ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡓࡋ᭷ࢆ関心࡞初期的ࠊࢀࡽࡅ見ཷ࡜ࡿい࡚ࡋ᭷ࢆ ᖺ㸳᭶ 1重 日ࠊ

㹑Ｍ㹀㹁日興証券ྠ席ࡢୗࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕ࡜ࣝࢱࣆᑠ池氏ࡢ࡜間࡛初回面談ࢆ実施ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋ 

初回面談௨降ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆ௒ᚋࡢ஦業環境ࢆ踏ࡲえࡓ当社ࡢ各஦業࡟ಀࡿ成長戦略や丸ࡢ

ෆ࢟ࣕࡀࣝࢱࣆᮏྲྀ引ࡓࡗ࡞࡜࣮ࢼࢺ࣮ࣃࡿࡅ࠾࡟場合ࡘ࡟࣮ࣕࢳࢡࣛࢺࢫࡢい࡚検討ࢆ㔜ࠊࡡ当社ࡀ

᭷ࡿࡍ競த力ࡢ源泉ࢆ再認識୍ࡓࡋ方࡛࢕ࢸࢣ࣮࣐ࠊンࢱ࣮ࢹ࣭ࢳ࣮ࢧࣜࢢ産業ࡾྲྀࢆ巻ࡃ環境ࠊࡣ従

来ࠕࡢ調査実査࣭㞟計ࠖࢆ中心ࠊࡽ࠿ࣝࢹࣔࡓࡋ࡜＆． やࢆࢱ࣮ࢹࢢࢵࣅ活用࢖ࠕࡓࡋンࢺ࢖ࢧ㸦注㸱㸧

提供࣭ண測࣭ࢥン࢕ࢸࣝࢧン࡜ࠖࢢいࡓࡗ新形態࡜࡬ࢫࢿࢪࣅࡢ急㏿ࡢࡇࠊࡾ࠾࡚ࡋࢺࣇࢩ࡟市場環境

．＆ࠊ࡚ࡗ࡜࡟当社ࡘ持ࢆ資産ࢱ࣮ࢹ࡞豊富ࠊࡣ変化ࡢ ᢏ術࡜掛ࡅ合わ࡛࡜ࡇࡿࡏ顧ᐈ࢕ࢸࢣ࣮࣐ࡢン

時ྠ࡜ࡿ機会࡛あࡢ絶好ࡽ࠿観Ⅼ࡞進出可能࡜࡬஦業ࢢン࢕ࢸࣝࢧンࢥࡿࡍ支援࡟包括的ࢆ活動全体ࢢ

ࡶࢡࢫいࣜ࡞ࡡ࠿ࡾࡀ࡞ࡘ࡟႙失ࡢ競த優఩ࡀࢀ遅ࡢ࡬変革ࡢࣝࢹࣔࢫࢿࢪࣅ活用や࣮ࢪࣟࣀࢡࢸࠊ࡟

孕࡛ࢇい࡜ࡿ考えࠊࡵࡓࡿࢀࡽ当社ࡀ非連⥆࡞成長ࢆ実現ࠊࡣ࡟ࡵࡓࡿࡍ大胆࡞࣮࢕ࢹ࣮ࣆࢫࡘ࠿意思

決定ࡿࡼ࡟中長期的࡞投資㸦࣒ࢸࢫࢩ開Ⓨཬࡧ ２貢＆㸧ࡀ肝要࡛あࠊࡾ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬ୕ࡧ菱商஦ࢢ



1「 
 

ࡘ持ࡀࣉ࣮ࣝ ࡇࡿࡍ活用ࢆࢫ࣮ࢯࣜࡓࡗい࡜ࢡワ࣮ࢺࢵࢿࡢ国ෆ外ࠊ知見やࡿࡍ関࡟ศ析ࢱ࣮ࢹ࣭．＆

ࠊࡾ⮳࡟考えࡢ࡜ࡿ࡞࡜実現可能ࡀ成長や企業価್向ୖࡿ࡞更ࡢ当社ࡿࡼ࡟実行ࡢ投資ࡢࡽࢀࡑࠊ࡛࡜

「0「監ᖺ1「᭶「盤日ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࡽ࠿ࣝࢱࣆᑠ池氏࡟対࣏ࣝࢺࣜࠊ࡚ࡋンࡿࡼ࡟ࢻ再出資ࢆ前提ࡓࡋ࡜当

社株式ࡢ非公開化ࠊ並࡟ࡧ当社ࡢ独立性ࢆ維持ࡲࡲࡓࡋ中長期的࡞視Ⅼ࡛当社ࡢ企業価್ࢆ向ୖࡿࡏࡉ

ࠊࡣᑠ池氏ࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋ実施ࢆ提案࡞初期的ࡿࡍ関࡟ᮏྲྀ引ࡓࡋ࡜前提ࢆ࡜ࡇࡍ目指ࢆ࡜ࡇ

丸ࡢෆ࢟ࣕࡢࣝࢱࣆ議論࡜並行0」ࠊ࡚ࡋ「監 ᖺ㸵᭶ 11 日௨降࡟㹑Ｍ㹀㹁日興証券ࢆ௓࡚ࡋ௚࢖ࣛࣉࡢ

関࡟非公開化ࡢ当社株式ࡢࡢࡶࡓࡗ行ࢆ面談࡚ࡗࡓわ࡟複数回ࡶ࡜㸯社ࢻン࢓ࣇ࣭࢕ࢸ࢖ࢡ࢚࣭ࢺ࣮࣋

ࡓࡗあࡀ提案࡞ṇ式ࡿࡍ関࡟非公開化ࡢ当社株式ࡽ࠿ࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ௚方࡛丸ࠊࡃ࡞ࡣ提案࡞ṇ式ࡿࡍ

ࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࡧཬ࢘ࣁ࢘ࣀ投資実績や経営ࠊ経験࡞豊富ࡢ過去ࡿࡍ᭷ࡀࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊຍえ࡟࡜ࡇ

当社ࠊࡀ࡜ࡇࡿࡍ活用ࢆࢫ࣮ࢯ外部ࣜࡓࡵ含ࢆࢡワ࣮ࢺࢵࢿ幅広いࡢ国ෆ外ࡢࣉ࣮ࣝࢢや୕菱商஦ࣝࢱ

盤」0」ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡗ⮳࡟いう結論࡜ࡿࡍ資࡟向ୖࡢ企業価್ࡿ࡞更ࡢ ᖺ㸰᭶ 「『 日ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣆ

当社࡚ࡋ࡜目的ࢆ精査ࡢ実現可能性ࡢᮏྲྀ引ࠊࡋ開始ࢆ協議ࡿࡍ関࡟ᮏྲྀ引ࠊ共ྠ࡛ࡣᑠ池氏ࡧཬࣝࢱ

丸ࠊ会社概要や投資実績ࡢࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊ࠿ほࡢい᪨ࡓࡋ実施ࢆࢫン࢙ࢪࣜ࢕ࢹ࣭࣮ࣗࢹࡿࡍ対࡟

ࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊ࡚ࡋ࡜࣮ࣕࢳࢡࣛࢺࢫࡢᮏྲྀ引ࠊ方向性ࡢ成長支援ࡿい࡚ࡋ想定ࡀࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ

得ྲྀࢆ当社株式ࡃ㝖ࢆᮏ୙応募株式ࠊ࡚ࡌ通ࢆࡅᮏ公開買付ࡿࡼ࡟㹑㹎㹁㸦特ู目的会社㸧ࡿࡍ設立ࡀ

ࡓࡋグ載ࢆ᪨ࡿい࡚ࡋ検討ࢆ㸦Ｍ㹀㹍㸧ࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺン࣓ࢪࢿ࣐ࡿ行ういわゆࢆᚋ非公開化ࡢࡑࠊࡋ

法的拘束力ࢆ᭷࡞ࡋい初期的࡞意向ࢆ表明ࡿࡍ提案書㸦௨ୗࠕ初期的意向表明書ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࢆ当

社࡬提出0」ࠊࢁࡇ࡜ࡓࡋ「盤 ᖺ㸰᭶ 「監 日ࠊ当社ࠊࡾࡼᮏྲྀ引ࡢ実施࡟向ࡓࡅ検討࣭協議ࡢ開始ࡘ࡟い࡚

了ᢎࡿࡍ᪨ࡢ連絡ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡅཷࢆ 

㸦注㸱㸧࢖ࠕンࠊࡣ࡜ࠖࢺ࢖ࢧ顧ᐈࡢ深ᒙ心理࡟あࡿᮏ質的࡞欲求ࢆ࡜ࡇࡢいうࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ 

 

盤」0」ࠊࡾࡓあ࡟行うࢆ協議࡞ᮏ格的ࡢ࡜当社ࠊࡣࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡓࡲ ᖺ㸰᭶㸷日ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕ

ࡋ࡜࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡓࡋ独立ࡽ࠿当社ࡧཬࢻン࣏ࣝࢺࣜࠊᑠ池氏ࠊࣉ࣮ࣝࢢ菱商஦୕ࠊࣝࢱࣆ

࡚森࣭濱⏣松ᮏ法ᚊ஦ົ所外国法共ྠ஦業ࢼ࢖࢓ࣇࠊࢆン࡚ࡋ࡜࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩ㹑Ｍ㹀㹁日興証

券ࢀࡒࢀࡑࢆ選任ࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋ㹑Ｍ㹀㹁日興証券ࠊࡤࢀࡼ࡟弊害防Ṇ措置࡚ࡋ࡜㹑Ｍ㹀㹁

日興証券ࡿࡅ࠾࡟ᑠ池氏ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧン࡟ࢻ対࡚ࡋ資産保全ࠊ保᭷資産ࡢ᭷効活用࡟ಀࡿ各種金融ࢯ

い࡚ࢀࡽࡌ講ࡀ情報遮断措置ࡿࡵ定࡟規定ࡢ間࡛社ෆࡢ࡜部署ࡢ௚ࡢࡑ࡜部署ࡿࡍ提供ࢆンࣙࢩ࣮ࣗࣜ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋ断ุ࡜無いࡣ問㢟࡟独立性ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿ

丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣ࡚ࡋ࡜ࣝࢱࣆᑠ池氏ཬࡧ当社ࡢ࡜面談並࡟ࡧ議論ࢆ通ࠊࡌୗグࡢ施策ࢆ通࡚ࡌ当社ࢢ

ࡢࡿࡁ寄୚࡛࡟最大化ࡢ企業価್࡞中長期的ࡣい࡚ࡦࠊࡾᅗࢆ཰益性向ୖࡧ஦業ᣑ大ཬࡿ࡞更ࡢࣉ࣮ࣝ

当社ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡍ᥎進ࢆ施策ࡢୗグࠊࡣࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡗ⮳࡟考えࡢ࡜࠿い࡞ࡣ࡛

考え࡚い࡜ࡿࡁ࡛ࡀ࡜ࡇࡿࡍ実現ࢆ成長ࡿ࡞更ࡢ国ෆ外࡛ࠊࡋ出ࡁ引࡟十ศࢆ潜ᅾ力ࡿࡍ᭷ࡀࣉ࣮ࣝࢢ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ

 

㸦࢔㸧（８㸦顧ᐈ満足度㸧調査஦業ࡿࡅ࠾࡟顧ᐈᇶ┙ࡢᣑ大࡜཰益機会ࡢ最大化 

丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆ昨௒୍ࡢ般ᾘ費者࢖ࠊࡀンࡢୖࢺࢵࢿ࣮ࢱ情報過多や࢕ࢸࢣ࣮࣐ࢫࣝࢸࢫ

ンࢢ等ࡢ問㢟ࡾࡼࠊࡅཷࢆ信頼度ࡢ高い媒体やᐈ観的࡞評価ࢆ購買ุ断ࡢᇶ準ࡿࡍ࡜傾向ࢆ強࡚ࡵ

い࡜ࡿ認識࡚ࡋいྠࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ時ࠊ࡟広告主ࡿࡓ企業࠾࡟い࡚ࠊࡶ༢ࡿ࡞露出ࡢ多寡࡛࡞ࡣ

高ࡀ㔜要性ࡢ手法ࢢン࢕ࢸࢣ࣮࣐ࡓࡋ活用ࢆ㸧ࡅ評価㸦ᶒ威付ࡢࡽ࠿高い第୕者機関ࡢᐈ観性ࠊࡃ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ考え࡚い࡜ࡿい࡚ࡗࡲ

当社ࠊࡣ音楽ࣛン࢟ンࢢ等࡛長࡟ࡁわࡾࡓᇵࢥࣜ࢜ࠕࡓࡁ࡚ࡗンࠖࣛࣈンࡢ࡬ࢻ社会的信頼ࠊ࡜

公ṇ中立࡞調査ࢆ࢘ࣁ࢘ࣀ確立ࠊࡾ࠾࡚ࡋ当社ࡀ提供ࡿࡍ （８ 調査஦業ࠊࡣ現ᅾࡢᾘ費環境࠾࡟い

࡚ᾘ費者࣭企業཮方ࡽ࠿強ࡃ求ࢆࢫࣅ࣮ࢧࡿࢀࡽࡵ提供࡚ࡋい࡜ࡿ考え࡚いࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

商標利用㸦ࣛンࠊ࡚ࡌ通ࢆ強化࡞抜ᮏ的ࡢ営業体制ࡢ当社ࠊࡣࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊ状況ୗࡿ࠿࠿

࢟ンࡢࢦࣟࢢ利用㸧契約企業ࡢᣑ大並８）ࠊ࡟ࡧ 調査ࢆࢱ࣮ࢹ起Ⅼࣙࢩ࣮ࣔࣟࣉࣝࢱࢪࢹࡓࡋ࡜ン

㸦注㸲㸧ࡢ併売ಁࢆ進ࠊࡋ更ࡣ࡟社会的ࡢࢬ࣮ࢽ高い新規࢝ࣜࢦࢸ㸦金融ࣝ࢖ࢱࢫࣇ࢖ࣛࠊ領域等㸧

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ考え࡚い࡜ࡿあࡀ成長余地࡞ࡁ大ࠊ࡛࡜ࡇ行うࢆ領域ᣑ大࡞機動的ࡢ࡬



1」 
 

ࡁ࡚ࡋ蓄積ࡋ投資ඛ࡛実行ࡢ多数ࡀࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸࡛ࡲࢀࡇࠊࡣ࡚ࡅ向࡟実行ࡢ施策ࡢࡽࢀࡇ

菱商஦୕ࠊ࡟共࡜ࡿࡁ活用࡛ࢆ࢘ࣁ࢘ࣀࡢ設計ࣈ࢕ࢸンࢭン࢖࣭ࢺン࣓ࢪࢿ࣐ࢫࢭࣟࣉࡢ営業等ࡓ

ࠊ顧ᐈ紹௓やࡓࡋ活用ࢆ産業接Ⅼ࡞広範ࡢ金融࣭୙動産等࣭࣮ࣝࢸᾘ費㈈࣭ࣜࡿࡍ᭷ࡀࣉ࣮ࣝࢢ

ࡢ当社ࠊࡾ可能࡛あࡶ協働ࡓࡗい࡜活用ࡢ知見ࢢン࢕ࢸࢣ࣮࣐ （８ ஦業ࡿࡅ࠾࡟提供ඛᣑ大ཬࡧ཰

益性ࡢ向ୖ࡟効果的࡟寄୚࡛࡜ࡢࡶࡿࡁ考え࡚いࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

㸦注㸲㸧ࣙࢩ࣮ࣔࣟࣉࣝࢱࢪࢹࠕンࠖ８）ࠊࡣ࡜ ࣛン࢟ンࢆࢢ通ࠊࡌ顧ᐈ࡟対ࢆ࣮ࢨ࣮࡚ࣘࡋ送ᐈࡍ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜いうࢆ࡜ࡇࡿ

 

㸦࢖㸧ࢥࣜ࢜ࠕンࡓࡋ࡜ࡵࡌࡣࢆࠖࢫ࣮ࣗࢽ当社࣓ࡢ࢔࢕ࢹ媒体力ࡢ更ࡿ࡞強化 

当社ࡀ運営ࢥࣜ࢜ࠕࡿࡍンࠖࢫ࣮ࣗࢽ等࢔࢕ࢹ࣓ࡢ஦業ࠊࡣ芸能࣭࢚ン࢖ࢸࢱン࣓ンࢺ業界ࡢ࡜

強固ࢺࢵࢿ࡞ワ࣮࡜ࢡ高いྲྀ材力ࢆ背ᬒࠊ࡟主要࣏࣮ࡢ࡬ࢺ࢖ࢧࣝࢱグ஦配信や自社࠾࡟ࢺ࢖ࢧい

࡚ᅽ倒的࡞ ５別 数࡜認知度ࢆ᭷ࠊࡾ࠾࡚ࡋ近ᖺ࡛ࡣ YＴつ９つ継ご 等ࡢ動画࠾࡟࣒࣮࢛ࣇࢺࢵࣛࣉい࡚ࡶ

多数ࡢⓏ録者࣭視聴者ࢆ獲得ࠊ࡝࡞ࡿࡍ確固ࡿࡓ媒体力ࢆ᭷࡚ࡋい࡜ࡿ認識࡚ࡋいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

௚方࡛ࠊ昨௒８３８ࠊ ࢡ࢖࢙ࣇࠊ࡟共࡜ࡿࡍ激化ࡀ競தࡾࡼ࡟乱立ࡢ࢔࢕ࢹ࣓࡞ࡓᬑཬや新ࡢ

独࡞高度ࡾࡼࡣ࡚ࡋ࡜࢔࢕ࢹ࣓ࠊࡾ࠾࡚ࡋ増ຍࡀ局面ࡿࢀ問わࡀ真ṇ性ࡢ情報࡝࡞ᣑ散ࡢࢫ࣮ࣗࢽ

自ࢥンࢸンࡢࢶ制作能力ࠊ࡜揺࡞ࡂࡿい信頼性ࢆ᭷࡜࡬࣒࣮࢛ࣇࢺࢵࣛࣉࡿࡍ脱皮ࡿࡍ必要ࡀあࡿ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ考え࡚い࡜

ࡢࢶンࢸンࢥࡓࡌ通ࢆ投資࡞積極的ࡢ࡬グ஦࣭動画制作体制ࠊࡣࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊ中࡛ࡿ࠿࠿

質࣭㔞ࡢ向ୖཬࣕࢪࡧンࣝᣑ大ࠊ並࡟ࡧ配信ඛࡢ࣒࣮࢛ࣇࢺࢵࣛࣉ更ࡿ࡞多角化ࠊ配信ࢥンࢸンࢶ

࡜ࡿ考え࡚い࡜ࡿ可能࡛あࡀ࡜ࡇࡿࡵ高࡟更ࢆ媒体価್ࠊ࡚ࡌ通ࢆ構築等ࡳ௙組ࡢࣝࢡ࢖ࢧ改善ࡢ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ

ࡢࡵࡓࡢ改善ࢫࣅ࣮ࢧࡓࡗᇵ࡛ࡲࢀࡇࡀࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡣい࡚࠾࡟実現ࡢࡑ ５）（＆ ࣝࢡ࢖ࢧ

ࡽࡀ࡞ࡋ協議࡜当社ࠊࡋ提供ࢆ࢘ࣁ࢘ࣀ断ุ࣭࡞戦略的ࡿࡍ関࡟配ศࢫ࣮ࢯࣜ࡞最適ࠊ高㏿化やࡢ

ࠊ強化ࡢ採用力ࡓࡌ通ࢆ等ࡋ見直ࡢ設計ࣈ࢕ࢸンࢭン࢖ࡧཬࡾ開拓࣭深堀ࡢン࣭ࣝ配信ඛࣕࢪ

：．景：X㸦注㸳㸧ࡢ改善やࢥンࢸンࢶ制作体制ࡢ強化ࢆ断⥆的࡟実行࡚ࡋい࣭࣮ࢨ࣮ࣘࠊ࡛࡜ࡇࡃㄞ

者ཬࡧ広告主ࡾࡼࡽ࠿高ࡃ評価ࡿࢀࡉ媒体ࡢ࡬進化࡟㈉献࡛࡜ࡿࡁ考え࡚いࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

㸦注㸳㸧ࠕ：．㸦：除ご陣 ．Ｓ図ご陣さＦ続ご㸧ࠖ ࠿動ࢆࡽࢀࡑ࡜機器類ࠊࡿあ࡟間ࡢ利用者࡜ࢱ࣮ࣗࣆンࢥࠊࡣ࡜

X㸦：除ご陣 道でたご陣じごＳ続ご㸧ࠖ：ࠕࡓࡲࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜いうࢆ࡜ࡇࡢ総称ࡢ࢔࢙࢘ ࢺࣇࢯࡍ ࠊࡣ࡜

製品࣭ࢆࢫࣅ࣮ࢧ使用ࡿࡍ㝿ࡢ印象や体験ࠊ使い勝手や操作感ࢆ࡜ࡇࡢいうࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ 

 

㸦࢘㸧＆．࣭ࢆ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸ活用ࡓࡋ஦業運営ࡢ更ࡿ࡞高度化 

当社ࢺࢡ࢓ࣇࠕࡣ㸫஦実㸫ࢆ情報化࡜ࠖࡿࡍいう経営理念ࠊ࡜ࡶࡢ膨大࡞調査ࢱ࣮ࢹや調査ࣀ

௒ࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ保᭷ࢆࢱ࣮ࢹࡿಀ࡟ᾘ費者動向ࡿࡍ対࡟ࡽࢀࡑやࢶンࢸンࢥࢫ࣮ࣗࢽࠊ࢘ࣁ࢘

ᚋ更ࡿ࡞成長ࢆ実現ࡢࡽࢀࡇࠊࡣ࡟ࡵࡓࡿࡍ資産࡜最新ࢆ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸࡢ融合ࡀ࡜ࡇࡿࡏࡉ୙可Ḟ

࡛あ࡜ࡿ考え࡚いࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ具体的ࠊࡣ࡟生成 ＆． 等ࢆ活用ࢫ࣮ࣗࢽࡓࡋグ஦࣭動画ࢥンࢸ

ンࢶ制作ࡢ効率化࣭自動化ࡿࡼ࡟生産性ࡢ向ୖཬࡧ （８ 調査ࢆ通࡚ࡌ蓄積ࡢࢱ࣮ࢹࡓࢀࡉ深ᒙศ析

等ࠊ当社ࡀ保᭷ࢆࢺࢵࢭ࢔ࡿࡍ更࡟活用ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡍ顧ᐈ企業࢕ࢸࢣ࣮࣐ࡢンࢢ全般ࡿࡅ࠾࡟新ࡓ

࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿࢀࡽࡆ挙ࡀ進出等ࡢ࡬஦業ࢢン࢕ࢸࣝࢧンࢥࡿࡍ提供ࡽ࠿戦略的観Ⅼࢆࢺ࢖ࢧン࢖࡞

 ࠋࡍ

丸ࡢෆ࢟ࣕࡇࠊࡣࣝࢱࣆうࡓࡋ ）X㸦ࣛࢺࣝࢱࢪࢹンࣙࢩ࣮࣓࣮࢛ࣇࢫン㸧や ＆． ᑟ入࣭新規஦業

創出࡟向ࡓࡅ投資ุ断ࠊࢆ短期的࡞཰益変動ࡽ࡜࡟わࡎࢀ中長期的࡞視Ⅼ࡛支援࡜ࡿࡍ共୕ࠊ࡟菱

商஦ࡀࣉ࣮ࣝࢢ᭷ࡿࡍ ＆．࣭）X 知見ࡢ提供や２ࠊ貢＆ ࡇࡿࡍ支援࡟積極的ࢆᢏ術࣭人材獲得ࡓࡵ含ࢆ

࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ考え࡚い࡜ࡢࡶࡿࡁ㈉献࡛࡟創出ࢫࣅ࣮ࢧ࡞ࡓ新ࡧ高度化ཬࡢ஦業運営ࡢ当社ࠊ࡛࡜

 ࠋࡍ

 

㸦࢚㸧経営体制ࡢ強化 

丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆ௒ᚋࡢ当社ࡢ持⥆的࡞成長８）ࠊࡣ࡟ࡵࡓࡢ ஦業ࡢ཰益機会ᣑ大࢕ࢹ࣓ࠊ



1『 
 

ࡧཬࠊ媒体力強化ࡢ஦業࢔ ＆． 活用ࡿࡼ࡟஦業高度化࡜いࡓࡗ全社戦略ࠊࢆ迅㏿ࡘ࠿確実࡟実行ࡍ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿい࡚ࡋ認識࡜ࡿ必要࡛あࡀ強化ࡢ経営体制ࡢࡵࡓࡿ

丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆ投資ඛ企業ࡢ経営課㢟解決࡟向ࠊ࡚ࡅ常駐࣭半常駐ࡢ形࡛ࣁン࢜ࢬン支

援ࢆ行ࡓࡁ࡚ࡗ豊富࡞実績ࢆ᭷ࠊࡾ࠾࡚ࡋ各施策ࡢ立案ཬࡧ実行ࡘ࡟い࡚ࡣ当社࡜伴走ࠊࡽࡀ࡞ࡋ

具体ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ考え࡚い࡜ࡿ可能࡛あࡀ࡜ࡇࡿࡍ᥎進࡚ࡗ持ࢆ感ࢻ࣮ࣆࢫ࡜高い確度ࡾࡼ

的ࠊࡣ࡟丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡾࡼࣝࢱࣆ当社ࡢ企業価್向ୖ࡟資ࡿࡍ人材ࢆ派遣࣭参画ࠊࡏࡉ経営管理

体制ࡢ高度化や各種ࡢࢺࢡ࢙ࢪࣟࣉ᥎進ࢺ࣮࣏ࢧ等ࢆ行う࡜共ࠊ࡟中長期的࡞企業価್向ୖ࡟連

動࢖ࡓࡋンࢭンࣛࣉࣈ࢕ࢸンࡢ設計ࢆ含ࡓࡵ人஦࣭報酬制度ࡢ構築等ࠊࡾࡼ࡟優秀࡞人材ࡢ採

用࣭育成࣭維持ࢆᅗࠊ࡛࡜ࡇࡿ当社ࡢࣉ࣮ࣝࢢ更ࡿ࡞飛躍࡟㈉献࡛࡜ࡢࡶࡿࡁ考え࡚いࡇࡢ࡜ࡿ

 ࠋࡍ࡛࡜

 

盤」0」ࠊࡣࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊᚋࡢࡑ ᖺ㸰᭶ୗ᪪ྠࡽ࠿ᖺ㸲᭶ୖ᪪࡛ࡲ実施ࣜ࢕ࢹ࣭࣮ࣗࢹࡓࡋ

࢘ࣁ࢘ࣀ業界知見࣭࣭ࢡワ࣮ࢺࢵࢿ஦業ࡿࡍ᭷ࡢࣉ࣮ࣝࢢ菱商஦୕ࠊ࡚ࡌ通ࢆ各種ศ析ࡧཬࢫン࢙ࢪ

ཬࡧ丸ࡢෆ࢟ࣕࡢࣝࢱࣆ投資実績࡟ᇶ࡙ࡃ知見ࢆ最大限活用ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡍ当社ࡢ強࡛ࡳあࡿ中立性ࠊ

公ᖹ性ࢆ維持ࠊࡽࡀ࡞ࡋඛ端ࡢ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸ利用や஦業領域ࢆᣑ大ࠊࡋ調査やࢱ࣮ࢹ提供ࠊࡎࡽ࡞ࡳࡢ

ᾘ費者ࡽ࡜ࢆࢬ࣮ࢽࡢえࠊ顧ᐈ࡟対࡚ࡋ高品質࢖࡞ンࢆࢺ࢖ࢧ提供ࡿࡍ企業ࡢ࡬変革実現性ࢆ高ࠊࡵ

ࡿࡁ࡛ࡀ࡜ࡇࡿࡍ㈉献࡟企業価್向ୖࡿ࡞更ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍຍ㏿化ࡶࢻ࣮ࣆࢫࡓࡅࡴ࡟実現ࠊࡓࡲ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ断ุ࡜

盤」0」ࠊえࡲ踏ࢆ結果等ࡢ協議ࡢ࡜ศ析࣭検討࣭当社࡞うࡼࡢࡇ ᖺ㸲᭶㸵日ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬ

ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅ㸦㸱㸧公開買付ࠕᮏ஦業計画㸦ୗグࡓࡅཷࢆ開示ࡽ࠿当社ࠊࡣᑠ池氏ࡧ

措置ࠖࠕࡢձ当社ࡿࡅ࠾࡟独立ࡓࡋ第୕者算定機関ࡢࡽ࠿株式価್算定書ྲྀࡢ得ࠖ࠾࡟い࡚定義ࡲࡋ

ࡢ㈈ົࡧ஦業ཬࡢ当社ࡓᇶ࡙い࡟各種資料開示等ࡓࡌ通ࢆࢫン࢙ࢪࣜ࢕ࢹ࣭࣮ࣗࢹࠊࡵࡌࡣࢆ㸧ࠋࡍ

状況ࡢศ析結果等ࡢ各種要素ࢆ総合的຺࡟案ࠊ࡛ୖࡓࡋ当社࡟対ࠊ࡚ࡋ当社ࡀ 「0「7 ᖺ㸱᭶期ࡢ期ᮎ

配当ࢆ行わ࡞いࢆ࡜ࡇ前提ࠊ࡚ࡋ࡜ᮏ公開買付価格ࢆ 1,000 ෇㸦提案日࡛あࡿ 「0「盤 ᖺ㸲᭶㸵日ࡢ東

ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終್ 8「『 ෇࡟対࡚ࡋ 「1普」盤㸣㸦ᑠ数Ⅼ௨ୗ第୕఩

終್༢純ᖹࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ㸧ࠋࡍ࡛ࡌい࡚ྠ࠾࡟計算ࡢ率࣒࢔࣑ࣞࣉࠊ௨ୗࠋ四捨஬入ࢆ

均್8『重෇㸦෇ᮍ満ࢆ四捨஬入ࠋ௨ୗࠊ終್༢純ᖹ均್ࡢ計算࠾࡟い࡚ྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧࡟対17࡚ࡋ普7重㸣ࠊ

ྠ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8盤8 ෇࡟対࡚ࡋ 1監普「1㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8監『 ෇

࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡗ行ࢆ初回提案ࡢ᪨ࡿࡍ࡜盤71෇ࢆᮏ自己株式ྲྀ得価格ࠊ㸧࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ17普10㸣࡚ࡋ対࡟

盤」0」ࠊ࡚ࡋ対࡟ࢀࡇࠋࡍ࡛ ᖺ㸲᭶㸶日ࠊ当社ཬࡧᮏ特ู委員会㸦ୗグࠕմ 当社ࡀᮏ公開買付࡟ࡅ

賛ྠࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ意思決定ࡢ過程ཬࡧ理⏤ࠖ࠾࡟い࡚定義ࠋࡍࡲࡋ௨ୗྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧ࠊࡾࡼ当ヱ提案

価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価್ཬ୍ࡧ般株主ࡢ利益保護ࢆ㔜視ࡿࡍᮏ特ู委員会ࡢ立場࡟鑑ࡳ到底ཷࡅ入ࢀ

ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋ領ཷࢆ回答ࡢ᪨ࡿࡍ要請ࢆࡆ引ୖࡢᮏ公開買付価格ࠊࡽ࠿⏤理ࡢ࡜い水準࡞ࢀࡽ

盤」0」ࠊࡣᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊᚋࡢࡑ ᖺ㸲᭶ 1『 日ࠊᮏ公開買付価格ࢆ 1,070 ෇㸦提案日࡛

あࡿ 「0「盤 ᖺ㸲᭶ 1『 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終್ 818 ෇࡟対࡚ࡋ

」0普81㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್8『0෇࡟対࡚ࡋ「7普」8㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್

༢純ᖹ均್ 8盤『 ෇࡟対࡚ࡋ 「」普8『㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8監」 ෇࡟対࡚ࡋ 「監普『『㸣ࣉࡢ

ࢆᮏ自己株式ྲྀ得価格ࠊ㸧࣒࢔࣑ࣞ 717 ෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸰回提案ࢆ行࡟ࢀࡇࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡗ対ࡋ

盤」0」ࠊ࡚ ᖺ㸲᭶ 1監 日ࠊ当社ཬࡧᮏ特ู委員会ࠊࡾࡼ当ヱ提案価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価್ཬ୍ࡧ般株主

ᮏ公開買ࠊࡽ࠿⏤理ࡢ࡜い水準࡞ࢀࡽࢀ入ࡅ到底ཷࡳ鑑࡟立場ࡢᮏ特ู委員会ࡿࡍ㔜視ࢆ利益保護ࡢ

付価格ࡢ引ୖࢆࡆ要請ࡿࡍ᪨ࡢ回答ཷࢆ領ࡢࡑࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋᚋࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏

盤」0」ࠊࡣ ᖺ㸲᭶ 「1 日ࠊᮏ公開買付価格ࢆ 1,1監0 ෇㸦提案日࡛あࡿ 「0「盤 ᖺ㸲᭶ 「1 日ࡢ東ி証券ྲྀ引

所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終್ 81盤 ෇࡟対࡚ࡋ 『0普重」㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終

್༢純ᖹ均್ 8」0 ෇࡟対࡚ࡋ 」8普監監㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8監重 ෇࡟対࡚ࡋ 」」普88㸣ࠊ

ྠ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್8監」 ෇࡟対࡚ࡋ」『普8「㸣࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ㸧ࠊᮏ自己株式ྲྀ得価格7ࢆ盤重

෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸱回提案ࢆ行࡟ࢀࡇࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡗ対0」ࠊ࡚ࡋ「盤 ᖺ㸲᭶ 「「 日ࠊ当社ཬࡧᮏ特ู

委員会ࠊࡾࡼ当ヱ提案価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価್ཬ୍ࡧ般株主ࡢ利益保護ࢆ㔜視ࡿࡍ特ู委員会ࡢ立場



1監 
 

ࡋ領ཷࢆ回答ࡢ᪨ࡿࡍ要請ࢆࡆ引ୖࡢᮏ公開買付価格ࠊࡽ࠿⏤理ࡢ࡜ࡿ୙十ศ࡛あ࡚ࡋ࡜依然ࡳ鑑࡟

盤」0」ࠊࡣᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊᚋࡢࡑࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓ ᖺ㸲᭶ 「7 日ࠊᮏ公開買付価格ࢆ

1,「00 ෇㸦提案日࡛あࡿ 「0「盤 ᖺ㸲᭶ 「7 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終

್ 1,08盤 ෇࡟対࡚ࡋ 10普監0㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8『7 ෇࡟対࡚ࡋ 『1普盤8㸣ࠊ

ྠ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8盤『 ෇࡟対࡚ࡋ 」8普8重㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8監7 ෇

ࡇࡢ࡜ࡓࡗ行ࢆ第㸲回提案ࡢ᪨ࡿࡍ࡜෇」80ࢆᮏ自己株式ྲྀ得価格ࠊ㸧࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ0普0「㸣』࡚ࡋ対࡟

盤」0」ࠊ࡚ࡋ対࡟ࢀࡇࠋࡍ࡛࡜ ᖺ㸲᭶ 「8 日ࠊ当社ཬࡧᮏ特ู委員会ࠊࡾࡼ当ヱ提案価格࡜当社株式ࡢ

市場株価ࢆ対比ࠊࡣ࣒࢔࣑ࣞࣉࡓࡋ直近ࡢ当社株式ࡢ市場株価ୖࡢ昇ࢆ踏ࡲえࠊ࡜ࡿᮏྲྀ引࡟類似ࡍ

ᮏ公開買付価ࠊࡽ࠿⏤理ࡢ࡜言い難い水準ࡣ࡜十ศࠊ࡚ࡋ比較࡜Ｍ㹀㹍案件ࡓࡋ࡜前提ࢆ非公開化ࡿ

格ࡢ引ୖࢆࡆ要請ࡿࡍ᪨ࡢ回答ཷࢆ領ࡢࡑࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋᚋࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࠊࡣ

当社株式ࡢ株価ࡀ従前࡟比࡚ࡋ高い࡛࣎ࣛ࢕ࢸࣜ࢕ࢸ᥎移࡚ࡋいࢆ࡜ࡇࡿ踏ࡲえ࡜ࡿᮏ公開買付価格

盤」0」ࠊࡵࡓࡓࡋ断ุ࡜ࡿࡍ要ࢆ時間ࡣ࡟検討ࡢࡆ引ୖࡢ ᖺ㸳᭶㸵日ࠊ当社ཬࡧᮏ特ู委員会࡟対ࠊࡋ

ᮏྲྀ引ࡢ公表時期ࢆ当初ண定࡚ࡋい0」ࡓ「盤 ᖺ㸳᭶㸶日ࡽ࠿延期ࡀ࡜ࡇࡿࡍ必要࡛あࡿ᪨ྠࠊ᭶1監 日

ࠊ᭶1重日ྠࠊ࡛ୖࡓ伝えࢆい᪨ࡓࡋ目指ࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜公表日ࡢᮏྲྀ引ࢆ盤ᖺ㸳᭶「1日」0」ࡣࡎࡲࠊ࡟

ᮏ公開買付価格80」,1ࢆ ෇㸦提案日࡛あ0」ࡿ「盤 ᖺ㸳᭶1重日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場࠾࡟

終್ࡢ当社株式ࡿࡅ 1,0」『 ෇࡟対࡚ࡋ 「」普7重㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 1,0」1 ෇

࡚ࡋ対࡟ 「『普1監㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 重08 ෇࡟対࡚ࡋ 『0普重7㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終

್༢純ᖹ均್88」෇࡟対࡚ࡋ『『普重盤㸣࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ㸧ࠊᮏ自己株式ྲྀ得価格8ࢆ監『෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸳回

提案ࢆ行ࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡗ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࡣ࡚ࡋ࡜当ヱ提案価格ࡣ࡟十ศࣉ࡞

ࡀ当社ࠊࡢࡢࡶࡿ考え࡚い࡜ࡿい࡚ࢀࡉຍ算ࡀ࣒࢔࣑ࣞ 「0「盤 ᖺ㸳᭶㸶日ࡢ引ࡅᚋࡢࢇࢀࡢࠕ࡟減損

損失ࡢ計ୖࡧࡼ࠾通期連結業績ண想࡜実績ࡢ࡜差異࡟関࠾ࡿࡍ知ࡏࡽ 㸦ࠖ௨ୗࠕ当社業績差異ࢫࣞࣉ

当ヱ提案ࠊえࡲ踏ࢆ࡜ࡇࡓࡋୗ落ࡀ市場株価ࡢ当社株式ࠊ௨降࡚ࡋ公表ࢆ㸧ࠋࡍࡲいい࡜ࠖࢫ࣮ࣜࣜ

価格ࡢ提案࡟㝿ࠊࡣ࡚ࡋ当ヱ公表ࡿࢀࡉ࡞ࡀ前ࡢ当社株式ࡢ市場株価ࡀ確認࡛ࡿࡁ直近ྲྀࡢ引日࡛あ

ࡿ 「0「盤 ᖺ㸳᭶㸶日ࢆᇶ準日ࡓࡋ࡜場合ࡢ当社株式ࡢ市場株価࡟対ࡶ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ࡚ࡋ考慮ࠊࡾ࠾࡚ࡋ

具体的ࠊࡣ࡟第㸳回提案࡟ಀࡿ提案価格80」,1ࡢ෇0」ࠊࡣ「盤ᖺ㸳᭶㸶日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫン࣮ࢲ

終್ࡢ当社株式ࡿࡅ࠾࡟市場ࢻ 1,1」」 ෇࡟対࡚ࡋ 1「普重7㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均

್ 重『『 ෇࡟対࡚ࡋ 」監普監重㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 888 ෇࡟対࡚ࡋ 『『普1『㸣ྠࠊ過去㸴ヶ

᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 871 ෇࡟対࡚ࡋ 『盤普重盤㸣࡜十ศࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉ࡞付ࡓࡋ価格࡚ࡗ࡞࡜いࡇࡢ࡜ࡿ

盤」0」ࠊ࡚ࡋ対࡟ࢀࡇࠋࡍ࡛࡜ ᖺ㸳᭶ 「0 日ࠊ当社ཬࡧᮏ特ู委員会ࠊࡾࡼ当ヱ提案価格࡜当社株式ࡢ

市場株価ࢆ対比ࠊࡣ࣒࢔࣑ࣞࣉࡓࡋ直近ࡢ当社株式ࡢ市場株価ୖࡢ昇ࢆ踏ࡲえࠊ࡜ࡿᮏྲྀ引࡟類似ࡍ

ᮏ公開買付価ࠊࡽ࠿⏤理ࡢ࡜言い難い水準ࡣ࡜十ศࠊ࡚ࡋ比較࡜Ｍ㹀㹍案件ࡓࡋ࡜前提ࢆ非公開化ࡿ

格ࡢ引ୖࢆࡆ要請ࡿࡍ᪨ࡢ回答ཷࢆ領ྠࠊࡽ࠿࡜ࡇࡓࡋ日ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࠊࡣ前回ྠ

様࡟ᮏ公開買付価格ࡢ引ୖࡢࡆ再検討ࡣ࡟時間ࢆ要ࠊࡵࡓࡿࡍ当社ཬࡧᮏ特ู委員会࡟対ࠊࡋᮏྲྀ引

࡜ࡇࡿࡍ࡜公表日ࡢᮏྲྀ引ࢆ盤ᖺ㸳᭶「8日」0」ࠊ࡟翌「1日ࠊ伝えࢆ᪨ࡿࡍ再考ࡶい࡚ࡘ࡟公表日程ࡢ

᭶ྠࠊࢁࡇ࡜ࡓ伝え࡚ࡵ改ࢆい᪨ࡓࡋ目指ࢆ 「「 日ࠊ当社ࡽ࠿当ヱ日程࡛各会議体等ࢆ調整ࡿࡍ᪨ࡢ

回答ཷࢆ領ࡢࡑࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋᚋࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏0」ࠊࡣ「盤 ᖺ㸳᭶ 「7 日ࠊᮏ公開

買付価格1ࢆ,」」「 ෇㸦提案日࡛あ0」ࡿ「盤 ᖺ㸳᭶「7日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当

社株式ࡢ終್ 1,0『『 ෇࡟対࡚ࡋ 「7普監重㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 1,07」 ෇࡟対ࡋ

࡚ 「『普1『㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 重「」 ෇࡟対࡚ࡋ 『『普」1㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純

ᖹ均್8重」෇࡟対࡚ࡋ『重普1盤㸣࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ㸧ࠊᮏ自己株式ྲྀ得価格888ࢆ෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸴回提案ࢆ

行ࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡗ当ヱ提案価格ࡣ当社ࡀ当社業績差異ࢆࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ公表ࡓࡋ 「0「盤 ᖺ

㸳᭶㸶日ࢆᇶ準日ࡓࡋ࡜場合ࡢ当社株式ࡢ市場株価࡟対ࡶ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ࡚ࡋ考慮ࠊࡾ࠾࡚ࡋ具体的࡟

当社株ࡿࡅ࠾࡟市場ࢻ࣮ࢲンࢱࢫ東ி証券ྲྀ引所ࡢ盤ᖺ㸳᭶㸶日」0」ࠊࡣ෇」「「,1ࡢ当ヱ提案価格ࠊࡣ

式ࡢ終್ 1,1」」 ෇࡟対࡚ࡋ 17普監盤㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 重『『 ෇࡟対࡚ࡋ

『1普10㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್888෇࡟対࡚ࡋ監0普00㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均

್ 871 ෇࡟対࡚ࡋ 監「普重」㸣࡜十ศࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉ࡞付ࡓࡋ価格࡚ࡗ࡞࡜い࡟ࢀࡇࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ対ࡋ

盤」0」ࠊࡣ意思決定ࡢ当社࡞最終的ࠊࡽ࠿ᮏ特ู委員会ࡧ当社ཬࠊ日ྠࠊ࡚ ᖺ㸳᭶ 「8 日開催ண定ࡢ当



1盤 
 

社ྲྀ締役会ࡢ決議ࢆ࡜ࡇࡿࡼ࡟前提ࠊ࡚ࡋ࡜当社ࡢ企業価್ཬ୍ࡧ般株主ࡢ利益保護࡟鑑ࡳ当ヱ提案

価格ࢆ応諾ࡿࡍ᪨ࡢ回答ཷࢆ領ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋ 

盤」0」ࠊ࠾࡞ ᖺ㸰᭶ 「『 日࡟初期的意向表明書ࢆ提出௨降ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆᑠ池氏ཬࣝࢺࣜࡧ

࣏ンࡢ࡜ࢻ間࡛ᮏ公開買付価格ཬࡧᮏ自己株式ྲྀ得価格ࠊ࣒࣮࢟ࢫࠊᮏྲྀ引ᇶᮏ契約ࠊᮏ株主間契約

ཬࡧᮏ応募契約ࡢ契約条件等ࡘ࡟い࡚複数回࡟わࡿࡓ協議ࢆ進ࡢࡑࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡵᚋࠊ公開買付

者࣏ࣝࢺࣜࠊࡣンࡢ࡜ࢻ間࡛0」ࠊ「盤 ᖺ㸳᭶ 「8 日付࡛ࠊᮏྲྀ引ᇶᮏ契約ࢆ締結ࡲࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡓࡋ

当社株式全࡚㸦71,700ࡿࡍ所᭷ࡀᑠ池氏ࠊ間࡛ࡢ࡜ᑠ池氏ࠊ日付࡛ྠࠊࡓ 株ࠊ所᭷割合㸸0普監監㸣㸧

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿい࡚ࡋ締結ࢆい࡚ᮏ応募契約ࡘ࡟

 

ճ ᮏ公開買付ࡅᚋࡢ経営方針 

ᮏྲྀ引ࠊࡣいわゆ࣓ࢪࢿ࣐ࡿンࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺ㸦Ｍ㹀㹍㸧࡟ヱ当ࠊࡋᑠ池氏ࠊࡣᮏྲྀ引ᚋࡋ⥆⥅ࡶ

࡚当社ࡢ経営࡟あࢆ࡜ࡇࡿࡓண定࡚ࡋいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿᮏ日現ᅾ࠾࡟い࡚ࠊ公開買付者࡜当社ࡑࡢ

ࡢ当社ࡢᮏྲྀ引ᚋࠊࡃ࡞ࡣい࡚合意ࡘ࡟役員就任や処遇ࡢᚋࡅᮏ公開買付ࠊࡣ࡟間ࡢ࡜締役ྲྀࡢ௚ࡢ

役員構成ࢆ含ࡴ新࡞ࡓ経営体制ࡢヲ細ࠊࡣ࡚ࡋࡲࡁࡘ࡟ᮏ公開買付ࡢࡅ成立ᚋࠊ当社ࡢ更ࡿ࡞企業価

್向ୖ࡟資ࡾྲྀࡿࡍ組ࢆࡳ協議ࠊୖࡢ決定࡚ࡋいࡓࡁい࡜考え࡚いࠊࡀࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿୗグࠕ㸦㸴㸧

公開買付࡟ࡅಀࡿ㔜要࡞合意ࠖࠕࡢճ ᮏ株主間契約㸦締結ண定㸧ࠖ ࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡾ࠾࡜ࡢグ載࡟

公開買付ࠊ実行日付࡛ࡢᮏ再出資ࠊ実行ᚋࡢᮏ自己株式ྲྀ得ࠊࡣࢻン࣏ࣝࢺࣜࡧཬࢻン࢓ࣇ㸱ྕࣝࢱ

者親会社ཬࡧ当社ࡢ組織࣭運営ཬࡧ株式ྲྀࡢ扱い等࡟関࡚ࡋ当社ྲྀࡢ締役ࡢ過半数ࢆ丸ࡢෆ࢟ࣕࢱࣆ

ࣝ㸱ྕ࢓ࣇンࡀࢻ指ྡࠊࡋ当初ࡢ௦表ྲྀ締役会長ࢆᑠ池氏ࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜含ࡴ株主間契約ࢆ締結ࡿࡍண

定ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜現時Ⅼ࡛決定࡚ࡋいࡿ具体的࡞方針࡞ࡣいࠊࡢࡢࡶ原則࡚ࡋ࡜ᮏྲྀ引࡟伴う

従業員ࡢ㞠用ཬࡧ処遇ࡢ見直ࡣࡋ想定࡚ࡋい࡞いࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜公開買付者ୖࠊࡣグࠕձ ᮏ

公開買付ࡢࡅ概要ࠖ࡟グ載ࠊࡾ࠾࡜ࡢᮏ株式併合ࡢ効力Ⓨ生ࢆ条件ࠊ࡚ࡋ࡜ᮏ第୕者割当増資ࢆ行う

ᮏ自己株式ࡀ当社࡛ࡳࡢᮏ減資等ࠊࡣᮏ第୕者割当増資ࠊࡋ㸦但ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿい࡚ࡋண定ࢆ࡜ࡇ

ྲྀ得ࢆ行うࡢࡵࡓ資金ཬࡧศ配可能㢠ࢆ確保ࡀ࡜ࡇࡿࡍ可能࡞場合ࠊࡣ࡟実施࡞ࡋい可能性ࡀあ࡜ࡿ

吸཰合併ᾘ滅ࢆ当社ࠊ吸཰合併Ꮡ⥆会社ࢆ公開買付者ࠊᚋࡓࡋ完了ࡀᮏ再出資ࠊࡓࡲ㸧ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ

会社ࡿࡍ࡜ᮏ合併ࢆ行うࢆ࡜ࡇண定࡚ࡋいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

 

մ 当社ࡀᮏ公開買付࡟ࡅ賛ྠࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ意思決定ࡢ過程ཬࡧ理⏤ 

㸦ϸ㸧検討体制ࡢ構築ࡢ経緯 

当社ୖࠊࡣグࠕղ 公開買付者ࡀᮏ公開買付ࡢࡅ実施ࢆ決定ࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ背ᬒࠊ目的ཬࡧ意思決定

盤」0」ࠊࡾ࠾࡜ࡢグ載࡟過程ࠖࡢ ᖺ㸰᭶ 「『 日࡟初期的意向表明書ཷࢆ領ࢆ࡜ࡇࡓࡋ踏ࡲえࠊᮏྲྀ引࡟

関ࡿࡍ具体的࡞検討ࢆ開始いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

ᮏྲྀࠊࡾ࠾࡜ࡢグ載࡟措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅ㸦㸱㸧公開買付ࠕୗグࠊࡣ当社ࠊᚋࡢࡑ

引࣓ࢪࢿ࣐ࡀンࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺ㸦Ｍ㹀㹍㸧୍ࡢ環࡚ࡋ࡜行わ࡛ࡢࡶࡿࢀあࠊࡾ構造的࡞利益相཯ࡢ問

㢟ࡀᏑᅾ࡜ࡇࡿࡍ等ࢆ踏ࡲえࠊᮏྲྀ引࡟関࡚ࡋ検討ࢆ進࡟ࡿࡵあࠊࡾࡓᮏ公開買付価格ࡢ公ṇ性ࡢࡑ

௚ᮏ公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保0」ࠊࡃ࡭ࡍ「盤 ᖺ㸰᭶ 「監 日開催ࡢ当社ྲྀ締役会࠾࡟い࡚ࠊ

公開買付者ࠊ公開買付者親会社ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࣝࢱࣆ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱ྕ࢓ࣇンࠊࢻᑠ池氏ཬࣜࡧ

ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡓࡋ独立ࡽ࠿㸧ࠋࡍࡲいい࡜公開買付関連当஦者ࠖࠕ࡚ࡋ総称ࠊ㸦௨ୗࢻン࣏ࣝࢺ

ン࣭毛利࣭཭ࢯ࣮ࢲン࢔ࠕン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所外国法共ྠ஦業㸦௨ୗࢯ࣮ࢲン࢔࡚ࡋ࡜࣮ࢨ࢖

常法ᚊ஦ົ所ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࠊࢆ公開買付関連当஦者ࡽ࠿独立ࢼ࢖࢓ࣇࡓࡋン࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩ

選任ࢀࡒࢀࡑࠊࢆ㸧ࠋࡍࡲいい࡜違８ 達＆８ࠖ＆ࠕ株式会社＆違８ 達＆８㸦௨ୗ࡚ࡋ࡜第୕者算定機関ࡧཬ࣮ࢨ

利ࡢ皆様ࡢ般株主୍ࡢ当社ࡧ向ୖཬࡢ企業価್ࡢ当社ࠊ立場࡛ࡓࡋ独立ࡽ࠿公開買付関連当஦者ࠊࡋ

益ࡢ確保ࡢ観Ⅼࡽ࠿ᮏྲྀ引࡟ಀࡿ検討ࠊ交΅ཬุࡧ断ࢆ行うࡢࡵࡓ体制ࢆ構築いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

ᮏྲྀ引ࠊࡾ࠾࡜ࡢグ載࡟措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅ㸦㸱㸧公開買付ࠕୗグࠊࡣ当社ࠊࡓࡲ

Ꮡࡀ利益相཯࡞構造的ࠊࡾあ࡛ࡢࡶࡿࢀ行わ࡚ࡋ࡜㸦Ｍ㹀㹍㸧ࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺン࣓ࢪࢿ࣐ࡿいわゆࡀ

ᅾࢆ࡜ࡇࡿࡍ踏ࡲえࠊᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾࡟構造的࡞利益相཯ࡢ問㢟ཬࡧ情報ࡢ非対称性ࡢ問㢟࡟対応ࠊࡋ

当社ྲྀ締役会ࡢ意思決定過程ࡿࡅ࠾࡟恣意性ࢆ排㝖ࠊࡋᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࠊ透明性ཬࡧᐈ観性ࢆ担保ࡍ
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盤」0」ࠊえࡲ踏ࢆ法的ຓ言ࡢン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࢯ࣮ࢲン࢔ࠊ࡟ࡵࡓࡿ ᖺ㸰᭶ 「監 日開催ࡢ当社

ྲྀ締役会࠾࡟い࡚ࠊᮏྲྀ引ཬࡧ公開買付関連当஦者ࡽ࠿独立ࡓࡋ委員࡚ࡗࡼ࡟構成ࡿࢀࡉ特ู委員会

㸦௨ୗࠕᮏ特ู委員会ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࢆ設置ࡿࡍ᪨ࢆ決議ࠊࡋᮏྲྀ引ࢆ検討ࡢࡵࡓࡿࡍ体制ࢆ構築

いࠋࡓࡋࡲࡋࡓᮏ特ู委員会ࡢ構成ࡢࡑ௚具体的࡞諮問஦項等ࡘ࡟い࡚ࠊࡣୗグࠕ㸦㸱㸧公開買付ࡅ

意見㸦答申書㸧ࡧ設置ཬࡢ特ู委員会ࡓࡋ独立ࡿࡅ࠾࡟ճ 当社ࠕࡢ措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢ

 ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆ得ࠖྲྀࡢ

㸦㸱㸧公ࠕୗグࠊࡣい࡚ࡘ࡟ෆ容࡞具体的ࡢᶒ限㸦ᶒ限ࡓࢀࡉ付୚࡟ᮏ特ู委員会ࠊࡣ当社ࠊ࠾࡞

開買付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࠕࡢճ 当社ࡿࡅ࠾࡟独立ࡓࡋ特ู委員会ࡢ設置ཬࡧ意見

㸦答申書㸧ྲྀࡢ得ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ㸧࡟ᇶ࡙ࠊࡁୗグࠕ㸦㸱㸧公開買付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡵࡓࡿࡍ

盤」0」ࠊࡾ࠾࡜ࡢグ載࡟措置ࠖࡢ ᖺ㸰᭶ 「監 日開催ࡢᮏ特ู委員会࠾࡟い࡚ࠊ当社ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡢ

ࡧཬ࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩンࢼ࢖࢓ࣇࡢ当社ࡧン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ཬࢯ࣮ࢲン࢔ࡿあ࡛࣮ࢨ࢖

第୕者算定機関࡛あࡿ＆違８ 達＆８ࡘ࡟い࡚ࡢࡑࠊ独立性ཬࡧ専門性࡟問㢟࡞ࡀいࢆ࡜ࡇ確認ࡢࡑࠊୖࡢ

選任ࡢᢎ認ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡅཷࢆຍえ࡚ࠊ当社ࠊࡣ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏0」ࡽ࠿「盤ᖺ㸰᭶「『日

付࡛初期的意向表明書ཷࢆ領࡚ࡋ௨降ࠊ公開買付関連当஦者ࡽ࠿独立ࡓࡋ立場࡛ࠊᮏྲྀ引࡟ಀࡿ検討ࠊ

交΅ཬุࡧ断ࢆ行うࡢࡵࡓ体制㸦ᮏྲྀ引࡟ಀࡿ検討ࠊ交΅ཬุࡧ断࡟関୚ࡿࡍ当社ࡢ役職員ࡢ範ᅖཬ

盤」0」ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡍ構築࡟社ෆࡢ当社ࢆ㸧ࠋࡍࡲࡳ含ࢆ職ົࡢࡑࡧ ᖺ㸰᭶ 「監 日開催ࡢᮏ特ู委員会

ࢆᢎ認ࡢい࡚ᮏ特ู委員会ࡘ࡟࡜ࡇい࡞ࡀ問㢟ࡽ࠿観Ⅼࡢ独立性࣭公ṇ性࡟検討体制ࡿಀࠊい࡚࠾࡟

ࠊࡣい࡚ࡘ࡟職ົࡢࡑࡧ範ᅖཬࡢ役職員ࡿࡍ関୚࡟断ุࡧ交΅ཬࠊ検討ࡿಀ࡟ᮏྲྀ引ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡅཷ

ୗグࠕ㸦㸱㸧公開買付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࠕࡢյ 当社ࡿࡅ࠾࡟独立ࡓࡋ検討体制ࡢ

構築ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ 

 

㸦Ϲ㸧検討࣭交΅ࡢ経緯 

ୖグࠕ㸦ϸ㸧検討体制ࡢ構築ࡢ経緯ࠖࡢ検討体制ࡢୗࠊ当社ࠊࡣ当社ࡢ経営環境ཬࡧ஦業ࡢ状況等

࡟ᮏ特ู委員会ࠊい࡚ࡘ࡟妥当性ࡢ諸条件ࡢᮏྲྀ引ࡴ含ࢆ是非やᮏ公開買付価格ࡢᮏྲྀ引ࠊえࡲ踏ࢆ

ン࣭ࢯ࣮ࢲン࢔ࠊࡁᇶ࡙࡟意見࣭指示࣭要請等ࡢࡽ࠿交΅方針やᮏ特ู委員会ࡓࢀࡉ確認࡟஦前ࡾࡼ

毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ཬࡧ＆違８ 達＆８ࡢࡽ࠿ຓ言ࡶ㝶時ཷࠊࡽࡀ࡞ࡅ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࡢ࡜

間࡛⥅⥆的࡟協議ཬࡧ交΅ࢆ行いࠊ慎㔜࡟検討ࢆ行ࡲ࡚ࡗいࠋࡓࡋࡲࡾ 

具体的0」ࠊࡣ࡟「盤 ᖺ㸰᭶ 「監 日付࡛ᮏ特ู委員会ࢆ設置࡚ࡋ௨降ࠊᮏ特ู委員会ࡿࡅ࠾࡟検討࣭協

議ࢆ進ࠋࡓࡋࡲࡵᮏ特ู委員会0」ࠊࡣ「盤 ᖺ㸱᭶㸲日付࡛当社࡟対ࠊ࡚ࡋᮏྲྀ引ཬࡧᮏྲྀ引ᚋࡢ目

的࣭意義等࡟関࡚ࡋ書面ࡿࡼ࡟質問஦項ࢆ送付ྠࠊࡋ᭶ 18 日付࡛書面ࡿࡼ࡟回答ཷࢆ領ྠࠊࡋ᭶ 1重

日開催ࡢᮏ特ู委員会࠾࡟い࡚ࠊ当社ࠊࡽ࠿ᮏྲྀ引ࡢ提案ࡓࡅཷࢆ経緯ࠊᮏྲྀ引ࡢ目的ࠊ஦業環境ࠊ

経営課㢟等࡟関ࡿࡍㄝ明࡟ࡽࢀࡇࠊࡅཷࢆ対ࡿࡍ質疑応答ࢆ行いࠋࡓࡋࡲ 

盤」0」ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊࡓࡲ ᖺ㸱᭶ 「『 日付࡛丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏࡟対ࠊ࡚ࡋᮏྲྀ引ཬࡧ

ᮏྲྀ引ᚋࡢ経営方針等࡟関࡚ࡋ書面ࡿࡼ࡟質問஦項ࢆ送付ྠࠊࡋ᭶ 」0 日付࡛書面ࡿࡼ࡟回答ཷࢆ領

᭶ྠࠊࡋ 」1 日開催ࡢᮏ特ู委員会࠾࡟い࡚ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࠊࡽ࠿ᮏྲྀ引ࢆ提案ࡿࡍ

経営方ࡢᮏྲྀ引ᚋࠊ諸条件ࡢᮏྲྀ引ࠊ評価ࡿࡍ関࡟当社஦業ࠊ目的ࡢᮏྲྀ引ࠊ⏤理ࡧ経緯ཬࡓࡗ⮳࡟

針等ࡘ࡟い࡚ㄝ明࡟ࡽࢀࡇࠊࡅཷࢆ対ࡿࡍ質疑応答ࢆ行いࠋࡓࡋࡲ 

ᮏ公開買付価格ࡘ࡟い࡚ࠊࡣ当社ཬࡧᮏ特ู委員会0」ࠊࡣ「盤 ᖺ㸲᭶㸵日ࠊ࡟丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬ

ࡀ当社ࠊࡾࡼᑠ池氏ࡧ 「0「7 ᖺ㸱᭶期ࡢ期ᮎ配当ࢆ無配ࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜前提ࠊ࡚ࡋ࡜ᮏ公開買付価格ࢆ

㸯株当1,000ࡾࡓ෇㸦提案日࡛あࡿ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終್8「『෇

࡚ࡋ対࡟ 「1普」盤㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8『重 ෇࡟対࡚ࡋ 17普7重㸣ྠࠊ過去㸱ヶ

᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8盤8 ෇࡟対࡚ࡋ 1監普「1㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8監『 ෇࡟対࡚ࡋ

17普10㸣࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ㸧ࠊᮏ自己株式ྲྀ得価格ࢆ盤71෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ初回提案ཷࢆ領いࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋࡓ

盤」0」ࠊࡣᮏ特ู委員会ࡧ当社ཬࠊ࡚ࡋ対࡟ ᖺ㸲᭶㸶日ࠊ࡟当ヱ提案価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価್ཬ୍ࡧ

般株主ࡢ利益保護ࢆ㔜視ࡿࡍ立場࡟鑑ࡳ到底ཷࡅ入࡞ࢀࡽࢀい水準࡛あࠊ࡚ࡋ࡜ࡿᮏ公開買付価格࡟

ಀࡿ提案ෆ容ࡢ再検討ࡢ要請ࢆ行いࡢࡑࠋࡓࡋࡲᚋࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏0」ࠊࡾࡼ「盤 ᖺ㸲

᭶ 1『 日ࠊᮏ公開買付価格ࢆ 1,070 ෇㸦提案日࡛あࡿ 「0「盤 ᖺ㸲᭶ 1『 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫン࣮ࢲ
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終್ࡢ当社株式ࡿࡅ࠾࡟市場ࢻ 818 ෇࡟対࡚ࡋ 」0普81㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್

8『0෇࡟対࡚ࡋ「7普」8㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್8盤『෇࡟対࡚ࡋ「」普8『㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間

第ࡢ᪨ࡿࡍ࡜717෇ࢆᮏ自己株式ྲྀ得価格ࠊ㸧࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ監普『『㸣」࡚ࡋ対࡟終್༢純ᖹ均್8監」෇ࡢ

㸰回提案ཷࢆ領⮴࡟ࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋ対ࠊ࡚ࡋ当社ཬࡧᮏ特ู委員会0」ࠊࡣ「盤 ᖺ㸲᭶ 1監 日ࠊ࡟当ヱ提

案価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価್ཬ୍ࡧ般株主ࡢ利益保護ࢆ㔜視ࡿࡍ立場࡟鑑ࡳ到底ཷࡅ入࡞ࢀࡽࢀい水準

࡛あࠊ࡚ࡋ࡜ࡿᮏ公開買付価格࡟ಀࡿ提案ෆ容ࡢ再検討ࡢ要請ࢆ行いࡢࡑࠋࡓࡋࡲᚋࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣆ

盤」0」ࠊࡾࡼᑠ池氏ࡧཬࣝࢱ ᖺ㸲᭶ 「1 日ࠊᮏ公開買付価格ࢆ 1,1監0 ෇㸦提案日࡛あࡿ 「0「盤 ᖺ㸲᭶ 「1

日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終್ 81盤 ෇࡟対࡚ࡋ 『0普重」㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ

過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8」0 ෇࡟対࡚ࡋ 」8普監監㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8監重 ෇࡟

対࡚ࡋ」」普88㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್8監」෇࡟対࡚ࡋ」『普8「㸣࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ㸧ࠊᮏ自己株

式ྲྀ得価格7ࢆ盤重෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸱回提案ཷࢆ領⮴࡟ࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋ対ࠊ࡚ࡋ当社ཬࡧᮏ特ู委員会

盤」0」ࠊࡣ ᖺ㸲᭶ 「「 日ࠊ࡟当ヱ提案価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価್ཬ୍ࡧ般株主ࡢ利益保護ࢆ㔜視ࡿࡍ立場

ࠋࡓࡋࡲ行いࢆ要請ࡢ再検討ࡢ提案ෆ容ࡿಀ࡟ᮏ公開買付価格ࠊ࡚ࡋ࡜ࡿ୙十ศ࡛あ࡚ࡋ࡜依然ࡳ鑑࡟

盤」0」ࠊࡾࡼᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊᚋࡢࡑ ᖺ㸲᭶ 「7 日ࠊᮏ公開買付価格ࢆ 1,「00 ෇㸦提案日

࡛あ0」ࡿ「盤ᖺ㸲᭶「7日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終್1,08盤෇࡟対ࡋ

࡚ 10普監0㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8『7 ෇࡟対࡚ࡋ 『1普盤8㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ

終್༢純ᖹ均್ 8盤『 ෇࡟対࡚ࡋ 」8普8重㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8監7 ෇࡟対࡚ࡋ 『0普0「㸣

ࢆᮏ自己株式ྲྀ得価格ࠊ㸧࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ 80「 ෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸲回提案ཷࢆ領⮴࡟ࢀࡇࠋࡓࡋࡲࡋ対ࡋ

盤」0」ࠊࡣᮏ特ู委員会ࡧ当社ཬࠊ࡚ ᖺ㸲᭶ 「8 日ࠊ࡟当ヱ提案価格࡜市場株価ࢆ対比࣒࢔࣑ࣞࣉࡓࡋ

率ࠊࡣ直近ࡢ当社株式ࡢ市場株価ୖࡢ昇ࡶ踏ࡲえࠊ࡜ࡿᮏྲྀ引࡜類似ࡿࡍ非公開化ࢆ前提ࡓࡋ࡜Ｍ㹀

㹍案件࡜比較ࠊ࡚ࡋ十ศࡣ࡜言い難い水準࡛あࠊ࡚ࡋ࡜ࡿᮏ公開買付価格࡟ಀࡿ提案ෆ容ࡢ再検討ࡢ

要請ࢆ行いࡢࡑࠋࡓࡋࡲᚋࠊ当社ཬࡧᮏ特ู委員会ࠊࡣ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏0」ࠊࡾࡼ「盤 ᖺ

㸳᭶㸵日ࠊࡣ࡟当社株式ࡢ株価ࡀ従前࡟比࡚ࡋ高い࡛࣎ࣛ࢕ࢸࣜ࢕ࢸ᥎移࡚ࡋいࢆ࡜ࡇࡿ踏ࡲえ࡜ࡿ

ᮏ公開買付価格ࡢ引ୖࡢࡆ検討ࡣ࡟時間ࢆ要ุ࡜ࡿࡍ断ࠊࡵࡓࡓࡋᮏྲྀ引ࡢ公表時期ࢆ当初ண定࡚ࡋ

いࡓ 「0「盤 ᖺ㸳᭶㸶日ࡽ࠿延期ࡀ࡜ࡇࡿࡍ必要࡛あࡿ᪨ࡢ連絡ྠࠊࢆ᭶ 1監 日ࡣࡎࡲࠊࡣ࡟ 「0「盤 ᖺ㸳

᭶ 「1 日ࢆᮏྲྀ引ࡢ公表日ࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜目指ࡓࡋい᪨ࡢ連絡ཷࢀࡒࢀࡑࢆ領ྠࠊ࡛ୖࡓࡋ᭶ 1重 日࡟

市場ࢻ࣮ࢲンࢱࢫ東ி証券ྲྀ引所ࡢ盤ᖺ㸳᭶1重日」0」ࡿ80෇㸦提案日࡛あ」,1ࢆᮏ公開買付価格ࠊࡣ

終್༢純ᖹ均್1,0」1ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ普7重㸣「」࡚ࡋ対࡟終್1,0」『෇ࡢ当社株式ࡿࡅ࠾࡟

෇࡟対࡚ࡋ 「『普1監㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 重08 ෇࡟対࡚ࡋ 『0普重7㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ

終್༢純ᖹ均್88」෇࡟対࡚ࡋ『『普重盤㸣࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ㸧ࠊᮏ自己株式ྲྀ得価格8ࢆ監『෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸳

回提案ཷࢆ領⮴ࠊ࠾࡞ࠋࡓࡋࡲࡋ第㸳回提案ࠊࡤࢀࡼ࡟丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࡣ࡚ࡋ࡜当ヱ提

案価格ࡣ࡟十ศࡀ࣒࢔࣑ࣞࣉ࡞ຍ算࡚ࢀࡉい࡜ࡿ考え࡚いࠊࡢࡢࡶࡿ当社業績差異ࢆࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ

公表࡚ࡋ௨降ࠊ当社株式ࡢ市場株価ࡀୗ落ࢆ࡜ࡇࡓࡋ踏ࡲえࠊ当ヱ提案価格ࡢ提案࡟㝿ࠊࡣ࡚ࡋ当ヱ

公表ࡿࢀࡉ࡞ࡀ前ࡢ当社株式ࡢ市場株価ࡀ確認࡛ࡿࡁ直近ྲྀࡢ引日࡛あࡿ 「0「盤 ᖺ㸳᭶㸶日ࢆᇶ準日

࡟第㸳回提案ࠊࡣ࡟具体的ࠊࡾ࠾࡚ࡋ考慮ࡶ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ࡚ࡋ対࡟市場株価ࡢ当社株式ࡢ場合ࡓࡋ࡜

ಀࡿ提案価格ࡢ 1,「80 ෇0」ࠊࡣ「盤 ᖺ㸳᭶㸶日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式

ࠊ監普監重㸣「࡚ࡋ対࡟終್༢純ᖹ均್重『『෇ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ普重7㸣」1࡚ࡋ対࡟終್1,1」」෇ࡢ

ྠ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 888 ෇࡟対࡚ࡋ 『『普1『㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 871 ෇

࡚ࡋ対࡟ 『盤普重盤㸣࡜十ศࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉ࡞付ࡓࡋ価格࡚ࡗ࡞࡜い࡟ࢀࡇࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ対0」ࠊ࡚ࡋ「盤

ᖺ㸳᭶ 「0 日ࠊ当社ཬࡧᮏ特ู委員会ࠊࡣ当ヱ提案価格࡜当社株式ࡢ市場株価ࢆ対比࣒࢔࣑ࣞࣉࡓࡋ

Ｍ㹀㹍ࡓࡋ࡜前提ࢆ非公開化ࡿࡍ類似࡟ᮏྲྀ引ࠊ࡜ࡿえࡲ踏ࢆ昇ୖࡢ市場株価ࡢ当社株式ࡢ直近ࠊࡣ

案件࡜比較ࠊ࡚ࡋ十ศࡣ࡜言い難い水準ࡢ࡜理⏤ࠊࡽ࠿ᮏ公開買付価格ࡢ引ୖࢆࡆ要請ྠࠊࡋ日ࠊ丸

ࠊࡵࡓࡿࡍ要ࢆ時間ࡣ࡟再検討ࡢࡆ引ୖࡢᮏ公開買付価格࡟前回ྠ様ࠊࡾࡼᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ

当社ཬࡧᮏ特ู委員会࡟対ࠊࡋᮏྲྀ引ࡢ公表日程ࡘ࡟い࡚ࡶ再考ࡿࡍ᪨ࡀ伝えࠊࢀࡽ翌 「1 日ࠊ࡟

「0「盤 ᖺ㸳᭶ 「8 日ࢆᮏྲྀ引ࡢ公表日ࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜目指ࡓࡋい᪨ࡀ改࡚ࡵ伝えࠊࡵࡓࡢࡇࠋࡓࡋࡲࢀࡽ

ྠ᭶ 「「 日ࠊ当社ࡽ࠿丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏࡟対ࠊࡋ当ヱ日程࡛各会議体等ࢆ調整ࡿࡍ᪨ࢆ回

答⮴ࡢࡑࠋࡓࡋࡲࡋᚋࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏0」ࠊࡾࡼ「盤 ᖺ㸳᭶ 「7 日ࠊᮏ公開買付価格ࢆ



1重 
 

1,」」「 ෇㸦提案日࡛あࡿ 「0「盤 ᖺ㸳᭶ 「7 日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終

್1,0『『෇࡟対࡚ࡋ「7普監重㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್1,07」෇࡟対࡚ࡋ「『普1『㸣ࠊ

ྠ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 重「」 ෇࡟対࡚ࡋ 『『普」1㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8重」 ෇

࡚ࡋ対࡟ 『重普1盤㸣࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ㸧ࠊᮏ自己株式ྲྀ得価格ࢆ 888 ෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸴回提案ཷࢆ領⮴ࡲࡋ

当社業績ࡣ当ヱ提案価格ࠊࡣ࡚ࡋ࡜ᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡤࢀࡼ࡟第㸴回提案ࠊ࠾࡞ࠋࡓࡋ

差異ࢆࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ公表ࡓࡋ 「0「盤 ᖺ㸳᭶㸶日ࢆᇶ準日ࡓࡋ࡜場合ࡢ当社株式ࡢ市場株価࡟対࡚ࡋ

ࡢ当ヱ提案価格ࠊࡣ࡟具体的ࠊࡾ࠾࡚ࡋ考慮ࡶ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ 1,」」「 ෇0」ࠊࡣ「盤 ᖺ㸳᭶㸶日ࡢ東ி証

券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終್ 1,1」」 ෇࡟対࡚ࡋ 17普監盤㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ

᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 重『『 ෇࡟対࡚ࡋ 『1普10㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 888 ෇࡟対࡚ࡋ

監0普00㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 871 ෇࡟対࡚ࡋ 監「普重」㸣࡜十ศࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉ࡞付ࡓࡋ価

格࡚ࡗ࡞࡜い࡟ࢀࡇࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ対ࠊ࡚ࡋ当社ཬࡧᮏ特ู委員会ྠࠊࡣ日ࠊ最終的࡞意思決定ࡣ

「0「盤 ᖺ㸳᭶ 「8 日࡟開催ࡿࢀࡉ当社ྲྀ締役会࡛ࡢ決議ࢆ࡜ࡇࡿࡼ࡟前提ࠊ࡚ࡋ࡜ᮏ公開買付価格ࢆ㸯

株当1ࡾࡓ,」」「෇ࠊᮏ自己株式ྲྀ得価格888ࢆ෇࡟࡜ࡇࡿࡍ࡜応諾ࡿࡍ᪨ࢆ回答いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

 

㸦Ϻ㸧ุ断ࡢෆ容 

௨ୖࡢ経緯ࡢୗࠊ当社࡛࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࠊࡣあ࢔ࡿンࢯ࣮ࢲン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所࠿

ࠊい࡚ࡘ࡟留意Ⅼࡢ௚ࡢࡑ過程ࡧ方法ཬࡢ意思決定ࡢ当社ྲྀ締役会ࡴ含ࢆ⥆諸手ࡿࡍ関࡟ᮏྲྀ引ࠊࡽ

必要࡞法的ຓ言ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡅཷࢆᮏ特ู委員会ࡽ࠿ 「0「盤 ᖺ㸳᭶ 「7 日付࡛答申書㸦௨ୗࠕᮏ答申

書ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࡢ提出ࡓࡋࡲࡅཷࢆ㸦ᮏ答申書ࡢ概要ཬࡧᮏ特ู委員会ࡢ具体的࡞活動ෆ容等࡟

ࡓࡋ独立ࡿࡅ࠾࡟ճ 当社ࠕࡢ措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅ㸦㸱㸧公開買付ࠕୗグࠊࡣい࡚ࡘ

特ู委員会ࡢ設置ཬࡧ意見㸦答申書㸧ྲྀࡢ得ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ㸧ࠊ࡛ୖࡢࡑࠋ当社ࠊࡣᮏ日開催ࡢ

当社ྲྀ締役会࠾࡟い࡚࡛࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࠊあ࢔ࡿンࢯ࣮ࢲン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ཷࡽ࠿

ࡓࡅཷࡽ࠿違８ 達＆８＆ࡿ第୕者算定機関࡛あࡧཬ࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩンࢼ࢖࢓ࣇ࡟ࡧ法的ຓ言並ࡓࡅ

㈈ົ的見地ࡢࡽ࠿ຓ言ཬࡧ＆違８ 達＆８0」ࡽ࠿「盤ᖺ㸳᭶「7日付࡛ྲྀ得ࡓࡋ株式価್算定書㸦௨ୗࠕᮏ株

式価್算定書ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࡢෆ容ࢆ踏ࡲえࠊࡘࡘᮏ特ู委員会ࡽ࠿提出ࡓࢀࡉᮏ答申書ࡢෆ容ࢆ

最大限࡟尊㔜ࠊࡽࡀ࡞ࡋᮏྲྀ引ࡾࡼ࡟当社ࡢ企業価್ࡢ向ୖࢆᅗࠊ࠿ࡿࡁ࡛ࡀ࡜ࡇࡿᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾࡟

ᮏ公開買付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ諸条件ࡣ公ṇ࠿ࡢࡶ࡞等ࡢ観Ⅼࡽ࠿慎㔜࡟協議࣭検討ࢆ行いࠋࡓࡋࡲ 

ղ 公開買ࠕグୖࠊࡀᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊ࡜ࡿえࡲ踏ࢆⅬ等ࡢ௨ୗࠊࡣ当社ࠊ結果ࡢࡑ

付者ࡀᮏ公開買付ࡢࡅ実施ࢆ決定ࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ背ᬒࠊ目的ཬࡧ意思決定ࡢ過程並࡟ࡧᮏ公開買付ࡅᚋ

཰益ࡧ஦業ᣑ大ཬࡿ࡞更ࡢࣉ࣮ࣝࢢ当社ࠊࡏࡉ向ୖࢆ企業価್ࡢ当社ࠊࡾ࠾࡜ࡢグ載࡟経営方針ࠖࡢ

性向ୖࢆᅗࡦࠊࡾい࡚ࡣ中長期的࡞企業価್ࡢ最大化࡟寄୚ࠊ࡟ࡵࡓࡿࡍ㸦࢔㸧顧ᐈ満足度㸦（８㸧調

査஦業ࡿࡅ࠾࡟顧ᐈᇶ┙ࡢᣑ大࡜཰益機会ࡢ最大化ࠊ㸦࢖㸧ࢥࣜ࢜ࠕンࡓࡋ࡜ࡵࡌࡣࢆࠖࢫ࣮ࣗࢽ当社

㸦࢚㸧ࠊ高度化ࡿ࡞更ࡢ஦業運営ࡓࡋ活用ࢆ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸ࣭．＆㸦࢘㸧ࠊ強化ࡿ࡞更ࡢ媒体力ࡢ࢔࢕ࢹ࣓

経営体制ࡢ強化࡜いࡓࡗ具体的࡞施策ࢆ企ᅗ࡚ࡋいࡣ࡜ࡇࡿ合理的࡛あࠊࡾᮏྲྀ引ࢆ通࡚ࡌ当社株式

 ࠋࡓࡋࡲࡾ⮳࡟断ุࡢ࡜ࡿあ࡛ࡢࡶࡿࡍ資࡟向ୖࡢ企業価್ࡢ当社ࠊࡀ࡜ࡇࡿࡍ非公開化ࢆ

 

㸦࢔㸧顧ᐈ満足度㸦（８㸧調査஦業ࡿࡅ࠾࡟顧ᐈᇶ┙ࡢᣑ大࡜཰益機会ࡢ最大化ࡘ࡟い࡚ 

当社ࠊࡣ現ᅾ約「00あࣛࡿン࢟ンࢥࣜ࢜ࠕࢆࢢンࠖࣛࣈンࢆࢻ維持ࠊࡋ信頼性ࢆ担保࡛ࡿࡁ範疇

࡜ࢱ࣮ࢹ活用や異種ࡢ産業接Ⅼ࡞広範ࡿࡍ᭷ࡀࣉ࣮ࣝࢢ菱商஦୕ࠊࡀࡓࡋࡲࡁ࡚ࡋ増や࡛ࡲࢀࡇ࡛

ࠊࡾࡼ࡟顧ᐈ紹௓ࡓࡗ࠿࡞ࡢ接Ⅼ࡛ࡲࢀࡇࡧཬࠊ創設ࡢ領域ࢢン࢟ンࣛ࡞ࡓ新ࡿࡼ࡟ࡏ合わࡅ掛ࡢ

当社ࡢ顧ᐈ満足度㸦（８㸧調査஦業ࡢ価್ࢆ更࡟高ࠊࡵ成長㏿度ࢆຍ㏿ࡀ࡜ࡇࡿࡍ可能࡜ࡿ࡞࡜考え

ࡣ࡟ᣑ大ࡢ཰益機会ࠊࢀࡉ限定࡟国ෆࡣい࡚顧ᐈ満足度㸦（８㸧調査࠾࡟現状ࠊࡣ࡟更ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚

ᾏ外展開ࡀ必要࡜認識ࠊࡶࡘࡘࡋ当社ࣉ࣮ࣝࢢ༢独࡛ࡢᾏ外展開ࠊࡣ࡟人的ࣜࢫ࣮ࢯや現地ࡢ営業

人材ࣝࣂ࣮ࣟࢢࡢࣉ࣮ࣝࢢ菱商஦୕ࠊࡀࡓࡋࡲࡾ࠾࡚ࡌ感ࢆ限界ࡽ࠿側面ࡢ構築等ࡢࢡワ࣮ࢺࢵࢿ

ཬࢺࢵࢿ࣭ࣝࣂ࣮ࣟࢢࡧワ࣮ࢆࢡ駆使ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ当社༢独࡛ࡣ成ࡋえ࡞いᾏ外展開ࡀ実現可

能࡜ࡿ࡞࡟考え࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾ 

 



「0 
 

㸦࢖㸧ࢥࣜ࢜ࠕンࡓࡋ࡜ࡵࡌࡣࢆࠖࢫ࣮ࣗࢽ当社࣓ࡢ࢔࢕ࢹ媒体力ࡢ更ࡿ࡞強化ࡘ࡟い࡚ 

当社ࡀ運営ࢥࣜ࢜ࠕࡿࡍンࠖࢫ࣮ࣗࢽ等ࡢ࢔࢕ࢹ࣓ࡢㄞ者ᒙࡣ 」0 ௦～『0 ௦世௦ࡀ中心࡛ࠊࡀࡍ

日ᮏ国ෆ࠾࡟い࡚ㄞ者ᒙࡢ高齢化ࡀ௒ᚋ進࡛ࢇい࡜ࡃ考えࡿࢀࡽ中࡛ࠊ持⥆可能࡞成長ࡣ࡟ࡵࡓࡢ

10௦～「0௦ࡢ若ᖺᒙࡾྲྀࡢ込ࡀࡳ必要࡛あ࡜ࡿ認識ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

࡚ࡋ࡜例୍ࡢࡑࠋࡍࡲࡾ㔜要࡛あࡶᣑ大ࡢ領域ࢶンࢸンࢥࡣ࡟ࡵࡓࡢ最大化ࡢ཰益機会ࠊࡓࡲ

ࢽ࢔ࡢ日ᮏⓎࠊࡋ開始ࢆ運営࡟ᖺ㸲᭶』」0」ࠊࡣJＦたＦＳ ＆ＳじＲご ３ご与除 たＴ与ご陣ご正 継と ４７．（４３ ３道W８ࠖࠕ

࣓࣭࣐ン࣭࢞声優࣭ࣛン࢟ンࢢ等࡟関ࡿࡍ情報࣭࣓࢝ࣜ࢔ࢆ東༡ࢆ࢔ࢽ࢔ࢭ࣭࢜࢔ࢪ࢔中心࡟英語

࡛ẖ日配信ࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋㄞ者ࡢᣑ大ࡣ࡟相応ࡢ時間࡜ࡢࡶࡿ࠿࠿ࡀ考え࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾ 

࣓ࡿ魅力あࡾࡼ࡚ࡗ࡜࡟広告主࡞様々ࠊࡘࡘࡋᣑ大ࢆㄞ者ᒙࠊࡏࡉ充実ࢆ࢔࢕ࢹ࣓ࡢࡽࢀࡇ

ࡀࣉ࣮ࣝࢢ菱商஦୕ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡎࡏ限定࡟経営資源ࡢ当社ෆࠊࡣ࡟ࡵࡓࡿ࡞࡟࢔࢕ࢹ

持ࡘ豊富࡞ ２貢＆ ࡢࡵࡓࡢ改善ࢫࣅ࣮ࢧࡧ意思決定ཬࡢ投資ࡴ含ࢆ ５）（＆ ࢘ࣁ࢘ࣀ経験࣭ࡢࣝࢡ࢖ࢧ

ࢶンࢸンࢥ高いࡢ信頼性ࡢンࣝࣕࢪ௚ࠊࡎࡽࡲ留࡟ศ㔝ࢺン࣓࢖ࢸࢱン࢚ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡏ合わࡳ組ࢆ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚࡜ࡿ࡞࡟可能ࡀ向ୖࡢ質࣭㔞ࡢ

 

㸦࢘㸧＆．࣭ࢆ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸ活用ࡓࡋ஦業運営ࡢ更ࡿ࡞高度化ࡘ࡟い࡚ 

広ࠊ自動生成ࡢࣈ࢕ࢸ࢖࢚ࣜࢡ広告ࠊ変化ࡢ行動ࡢᾘ費者࡞うࡼࡿࢀࡤ呼࡜検索ࢡࢵࣜࢡࣟࢮ

告配信࣒࢖ࢱࣝ࢔ࣜࡢ最適化ࠊ膨大ࢱ࣮ࢹ࡞ศ析ࡢ効率化࣭深化等ࠊ広告ࡢあࡽゆ࠾࡟ࢫࢭࣟࣉࡿ

い࡚ ＆． ࢱ࣮ࢹ調査やࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ高度化࣭多様化ࡾࡼࡣ広告市場ࠊࡾ࠾࡛ࢇ進ࡀᑟ入ࡢ

提供ࠊࡎࡽ࡞ࡳࡢᾘ費者ࡽ࡜ࢆࢬ࣮ࢽࡢえࠊ高品質࢖࡞ンࢺ࢖ࢧ提供ࠊண測࣭ࢥン࢕ࢸࣝࢧン࡜ࢢ

いࡓࡗ新形態ࢆࢫࢿࢪࣅࡢ展開࡚ࡋい୕ࠊࡣ࡟ࡵࡓࡃ菱商஦ࡀࣉ࣮ࣝࢢ᭷ࡿࡍ豊富࡞ ＆．࣭）X 知ࡢ

見ࠊ人材ཬࡧ国ෆ外ࢺࢵࢿࡢワ࣮ࡣࢡ強力࡞᥎進力࡜ࡢࡶࡿ࡞࡟考えࠋࡍࡲ 

 

㸦࢚㸧経営体制ࡢ強化 

当社ࠊࡣ௦表ྲྀ締役会長࡛あࡿᑠ池氏ࡿࡍ࡜ࡵࡌࡣࢆ少数ࡢ経営㝕࡬依Ꮡࡓࡋ経営体制ࢆ補強

ࡍ᭷ࢆ専門性࡞高度ࠊࡣ࡟ࡵࡓࡿࡍ実行࡟確実ࡘ࠿㏿迅ࢆ施策ࡢ㸦࢘㸧ࡽ࠿㸧࢔グ㸦ୖࠊࡓࡲࠊࡋ

ࡢ各種人材ࡢࡽ࠿ࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚࡜ࡿ急ົ࡛あࡀ確保࣭育成ࡢࢫ࣮ࢯ人的ࣜࡿ

派遣や人材ࡢ採用ࠊ教育ࠊ生産性向ୖࡢ࢘ࣁ࢘ࣀࡢ提供ࡾࡼࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡅཷࢆ高い確度ࢫ࡜

 ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚࡜ࡿ࡞࡟可能ࡀ࡜ࡇࡿࡍ᥎進࡚ࡗ持ࢆ感ࢻ࣮ࣆ

 

ୖグࡢ諸施策ࠊࡣ中長期的࡟見ࡤࢀ大࡞ࡁ成長ࡀ見込ࡿࢀࡲ機会ࠊࡶ࡚ࡋ࡜ࡔ必ࡶࡋࡎ᪩期࡟当社

ࢡࢫ୙確定ࣜࡢい஦業遂行ୖ࡞ࡋ展開ࡀ஦業࡟ࡾ࠾࡝計画ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿࡍ㈉献࡟利益ࡢࣉ࣮ࣝࢢ

ࡣ࡟短期的ࠊຍえ࡟ ࣀࢡࢸ࣭．＆ࠊ人材ࣝࣂ࣮ࣟࢢࡧ償却費㈇担ཬࡿࡼ࡟投資ࡢ࡬࣮ࢪࣟࣀࢡࢸ࣭．＆

ࣉ࣮ࣝࢢ当社ࡀ増ຍࡢ人材関連費ࡿࡼ࡟投資ࡢ࡬人材ࡿࡍ᭷ࢆ専門性࡞人材等高度ࡓࡋ精通࡟࣮ࢪࣟ

ࣜ࡞多大࡚ࡋ対࡟皆様ࡢ株主ࡢ当社ࠊ減少等ࡢୗ落や配当ࡢ株価ࡣい࡚ࡦࠊ悪化ࡢ㈈ົ状況や業績ࡢ

短ࠊ場合ࡓࡋ実施ࢆ施策ࡢࡽࢀࡇࡲࡲࡓࡋ維持ࢆ場ୖࡀ当社ࠊࡵࡓࡢࡑࠋࡍࡲࢀࡽ考え࡜ࡿあࡀࢡࢫ

期的ࡣ࡟当社ࡢ既Ꮡ株主ࡢ皆様ࡢ利益ࢆ損࡞う可能性ࡀあ࡜ࡿ考えࠊࡵࡓࡿࢀࡽ当社ୖࡀ場ࢆ維持ࡋ

当社株ࠊࡾࡼ࡟ᮏྲྀ引ࠊ方୍࡛ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚࡜ࡿ困難࡛あࡣ࡜ࡇࡿࡍ実施ࢆ施策ࡢࡽࢀࡇࡲࡲࡓ

式ࢆ非公開化ࡢࡽࢀࡇࠊ࡛࡜ࡇࡿࡍ施策ࢆ中長期的࡞目線࡛実行ࡀ࡜ࡇࡿࡍ可能ࡿ࡞࡜ほࠊ࠿当社株

式ୖࡢ場ࢆ維持࡟ࡵࡓࡿࡍ必要࡞費用㸦᭷価証券報告書等ࡢ⥅⥆的࡞情報開示࡟要ࡿࡍ費用ࠊ会計┘

査費用ࠊ株主総会ࡢ運営や株主ྡ簿管理人ࡢ࡬஦ົ委ク࡟要ࡿࡍ費用等㸧ࢆ削減࠿ࠊࡁ࡛ࡀ࡜ࡇࡿࡍ

維ࢆ場ୖࡢ当社株式ࠊ等ࢺࢫࢥࡢ௚ࡢࡑ費用ࡢࡵࡓࡢ維持ࡢ管理部門ࡿ࡞࡜必要࡚ࡋ࡜場会社ୖࠊࡘ

持ࡢࡑࡿࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ௚ࡢ経営㈇担ࡶ軽減୍ࡾࡼࠊࢀࡉᒙࠊ஦業成長ࡢ࡬経営資源ࡢ㞟中ࢆᅗ࡜ࡇࡿ

 ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚࡜ࡿ࡞࡟可能ࡶ

当社ࠊࡶ࡚ࡋ࡜当社ࡢ株主ࡢ皆様࡟対࡚ࡋ短期的࡞悪影響ࢆ被ࡃ࡞࡜ࡇࡿ株式ࢆ売却࡛ࡿࡁ機会ࢆ

提供ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡍ当社株式ࢆ非公開化ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡍ短期的࡞株式市場ࡢࡽ࠿評価ࡽ࡜࡟わ࠿ࠊࡎࢀ

経࡞ࡓ新ࡓࡋᏳ定ࡘ࠿強固ࡓࡗ࡞࡜体୍ࡀ経営㝕࡜株主ࡿࡍ࡜可能ࢆ意思決定࡞柔軟ࡘ࠿機動的ࠊࡘ

営体制ࢆ構築ࠊ࡛ୖࡓࡋ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬ୕ࡧ菱商஦ࡀࣉ࣮ࣝࢢ᭷ࡿࡍ経営資源やࢆ࢘ࣁ࢘ࣀ最大



「1 
 

限活用ࠊࡀ࡜ࡇࡿࡍ当社ࡢ更ࡿ࡞企業価್向ୖࢆ実現ࡿࡍ最良ࡢ選択࡛あุ࡜ࡿ断いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

 

୍方࡛ࠊ当社ࠊࡣᮏྲྀ引ࢆ通࡚ࡌ当社株式ࢆ非公開化ࡘ࡟ࢺࢵ࣓ࣜࢹࡿࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍい࡚ࡶ検討い

࡟ࢫンࢼ࢖࢓ࣇ࣭࢕ࢸ࢖ࢡ࢚ࡢࡽ࠿ձ資ᮏ市場ࠊࡣ࡟場合ࡓࡗ行ࢆ非公開化ࡢ当社株式ࠋࡓࡋࡲࡋࡓ

従業員࡛࡜ࡇࡿࡍ႙失ࢆࢻンࣛࣈࡢ࡚ࡋ࡜ղୖ場会社ࠊ࡜ࡇࡿ࡞ࡃ࡞ࡁ࡛ࡀ࡜ࡇ行うࢆ資金調㐩ࡿࡼ

信用ࡿࡍ対࡟࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫࡿࡍ࡜ࡵࡌࡣࢆճྲྀ引ඛࡧཬࠊ࡜ࡇࡿࡌ生ࡀ悪影響࡟定着ࡧ採用ཬࡢ

力ࡀపୗ୍ࡀ࡜ࡇࡿࡍ般的ࡣ࡟ண想࡜ࡿࢀࡉ認識ࠊࡽࡀ࡞ࡋ࠿ࡋࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ当社ࡢ現ᅾࡢ状況࡟

鑑ࠊ࡜ࡿࡳձࡘ࡟い࡚ࠊࡣ当社ୖࡣ場ᚋ࡟新株Ⓨ行ࡿࡼ࡟資金調㐩ࡣ行ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ௒ᚋ࢖ࢡ࢚ࡶ

ࡣ࡟ࢺࢵ࣓ࣜࢹ࡞ࡁ大ࠊࡽ࠿࡜ࡇい࡞ࢀࡲ見込ࡣ必要性ࡢ資金調㐩ࡿࡼ࡟活用ࡢࢫンࢼ࢖࢓ࣇ࣭࢕ࢸ

ࡁ࡚ࡗ長ᖺᇵࠊࡶࡾࡼ࡜ࡇいう࡜ࡿ場会社࡛あୖࡣ当社ࠊࡣい࡚ࡘ࡟ղࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚࡜い࡞ࡽ࡞

期待࡛ࡀ࡜ࡇࡿࡍ維持ࢆ高い認知度ࡶ非公開化ᚋࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿい࡚ࡋ確立ࢆࢻンࣛࣈンࠖࢥࣜ࢜ࠕࡓ

࡬人材採用ࠊࡾ可能࡛あࡀ࡜ࡇࡃ働࡚ࡗࡶࢆ高い意識ࡢ様ྠ࡜࡛ࡲࢀࡇࡣ従業員ࡢࣉ࣮ࣝࢢ当社ࠊࡁ

確立ࢆࢻンࣛࣈ࡟既ࡣ当社ࠊ࡟様ྠ࡜グղୖࠊࡣい࡚ࡘ࡟ճࠋࡍࡲࢀࡽ考え࡜限定的ࡣࢺࢵ࣓ࣜࢹࡢ

ࡽ考え࡜限定的ࡣࢺࢵ࣓ࣜࢹࡿࡍపୗࡀ信用力ࡿࡍ対࡟࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫࡿࡼ࡟非公開化ࠊࡾ࠾࡚ࡋ

 ࠋࡍࡲࢀ

௨ୖࢆ踏ࡲえࠊ当社ࠊࡣᮏ日開催ྲྀࡢ締役会࠾࡟い࡚ࠊᮏ公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡾࡼ࡟当社株式

 ࠋࡓࡋࡲࡋࡓ断いุ࡜ࡿあ࡛ࡢࡶࡿࡍ資࡟向ୖࡢ企業価್ࡢ当社ࠊࡀ࡜ࡇࡿࡍ非公開化ࢆ

 

」「「,ᮏ公開買付価格㸦1ࠊࡽ࠿Ⅼ等ࡢ௨ୗࠊࡣ当社ࠊࡓࡲ ෇㸧ࡣ当社୍ࡢ般株主ࡢ皆様ࡀாཷ࡭ࡍ

ࣞࣉ࡞適ษ࡚ࡋ対࡟皆様ࡢ般株主୍ࡢ当社ࠊࡣࡅᮏ公開買付ࠊࡾ価格࡛あ࡞妥当ࡓࢀࡉ確保ࡀ利益ࡁ

 ࠋࡓࡋࡲࡋࡓ断いุ࡜ࡿあ࡛ࡢࡶࡿࡍ提供ࢆ機会ࡢ売却ࡢ当社株式࡞合理的ࡢ価格࡛ࡓࡋ付ࢆ࣒࢔࣑

㸦Ｆ㸧ᮏ公開買付価格ࠊࡀୗグࠕ㸦㸱㸧公開買付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࠕࡢձ 当社࠾࡟

ᮏ株式価್算定書ࡿい࡚ࢀࡉグ載࡟得ࠖྲྀࡢ株式価್算定書ࡢࡽ࠿第୕者算定機関ࡓࡋ独立ࡿࡅ

法㸦௨ୗ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭ࣕ࢟ࢻࢵࢸン࢘࢝ࢫ࢕ࢹࡧ市場株価法ཬࠊࡕうࡢ算定結果ࡿࡅ࠾࡟

  ࠋࡿ金㢠࡛あࡿ超えࢆ限್ୖࡢࢪンࣞࡢ算定結果ࡃᇶ࡙࡟㸧ࠋࡍࡲいい࡜㹂㹁㹄法ࠖࠕ

㸦継㸧ᮏ公開買付価格ࠊࡀᮏ公開買付ࡢࡅ公表日ࡢ前営業日࡛あ0」 ࡿ「盤 ᖺ㸳᭶ 「7 日ࡢ東ி証券ྲྀ引

所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終್ 1,0『『 ෇࡟対࡚ࡋ 「7普監重㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶

間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 1,07」 ෇࡟対࡚ࡋ 「『普1『㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 重「」 ෇࡟対ࡋ

࡚ 『『普」1㸣ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8重」 ෇࡟対࡚ࡋ 『重普1盤㸣ࢀࡒࢀࡑࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ

ຍえࡓ金㢠࡛あࡿ㸦௨ୗ࣒࢔࣑ࣞࣉࡿ࠿࠿ࠊ水準ࠕࢆ㸳᭶「7日ᇶ準࡜࣒ࠖ࢔࣑ࣞࣉいいࠋࡍࡲ㸧

࡜当社決算短信等ࠖࠕ࡚ࡋ総称ࠊ㸦௨ୗࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉ当社業績差異ࡧ当社決算短信ཬࠊࡢࡢࡶ

いいࠋࡍࡲ㸧ࢆ公表࡚ࡋ௨降ࠊ当社株式ࡢ市場株価ࡀୗ落ࡀ࡜ࡇࡿࡍண想ࠊࢁࡇ࡜ࡓࢀࡉ当社決

算短信等ࠊࡣ当時ࡢ当社ࡢ足元ࡢ状況ࢆ踏ࡲえ࡚作成ࠊୖࡓࢀࡉ᭷価証券ୖ場規程等ࡢ定࡟ࡵᇶ

ࡢ公表ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿあ࡛ࡢࡶࡿࡼ࡟要因ࡢ無関ಀࡣ࡜ᮏྲྀ引ࠊࡾあ࡛ࡢࡶࡓࢀࡉ公表࡟適時ࡁ࡙

時期ཬࡧ手⥆等ࠊ࡟当社ࡀ意ᅗ的࡟当社株式ࡢ株価ࢆୗࡿࡆ等ࡢ恣意的࡞目的ࡣ認࡞ࢀࡽࡵいࠋ

௚方ࠊᮏ公開買付ࡀࡅ当社決算短信等ࡢ公表ࡽ࠿近接ࡓࡋ時期࡟開始ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿࢀࡉ少数株主

保護ࡢ観Ⅼࠊࡽ࠿ୗ落ᚋࡢ市場株価࡟ᇶ࡙い࣒࢔࣑ࣞࣉࡓ水準࡚ࡗࡶࢆࡳࡢᮏ公開買付価格ࡢ合

理性ุࢆ断ࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡿࡍ当社決算短信等ࡢ公表㸦「0「盤 ᖺ㸳᭶㸶日ࡢ立会時間終了ᚋ㸧࡞ࡀ

ࡢ前ࡿࢀࡉ 「0「盤 ᖺ㸳᭶㸶日ࢆᇶ準日ࡓࡋ࡜場合ࡢ࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟水準㸦௨ୗࠕ㸳᭶㸶日ᇶ

準࡜࣒ࠖ࢔࣑ࣞࣉいいࠋࡍࡲ㸧ࡶ考慮ࠊ࡛ୖࡓࡋᮏ公開買付価格ࡢ合理性ุࢆ断ࡿࡍ必要ࡀあࡿ

盤」0」ࠊࡀᮏ公開買付価格ࠊ場合ࡢࡇࠋࡿࢀࡽ考え࡜ ᖺ㸳᭶㸶日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ

市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終್ 1,1」」 ෇࡟対࡚ࡋ 17普監盤㸣ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ

均್ 重『『 ෇࡟対࡚ࡋ 『1普10㸣ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 888 ෇࡟対࡚ࡋ 監0普00㸣ྠࠊ過

去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 871 ෇࡟対࡚ࡋ 監「普重」㸣ࢀࡒࢀࡑࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢຍえࡓ金㢠࡛あࠋࡿ

㸳᭶ 「7 日ᇶ準ࡘ࡟࣒࢔࣑ࣞࣉい࡚ࠊࡣ経῭産業省ࠕࡢ公ṇ࡞ ２貢＆ 公ࡀ指針ࠖࡿࡍ関࡟方ࡾᅾࡢ

表ࡓࢀࡉ 「01重 ᖺ㸴᭶ 「8 日௨降࡟公表0」ࠊࢀࡉ「盤 ᖺ㸱᭶ 」1 日࡟࡛ࡲ公開買付ࡀࡅ成立࡚ࡋいࡿ

㹒㹍ＫＹ㹍 㹎㹐㹍 Ｍａࡀ対象会社ࠊࡋ類似஦例㸦但ࡢ㸦Ｍ㹀㹍㸧ࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺン࣓ࢪࢿ࣐



「「 
 

ｒｋｅｔୖ࡟場࡚ࡋいࡿ஦例ࠊ஧段㝵公開買付ࡢࡅ஦例ཬࡧ投資法人ࡢ஦例ࢆ㝖ࡃ㸧10『 件࠾࡟

ࡑ終್༢純ᖹ均್ࡢ㸴ヶ᭶間ࡧ㸱ヶ᭶間ཬࠊ過去㸯ヶ᭶間࡟ࡧ並ࠊ終್ࡢ公表日前営業日ࠊࡿࡅ

ࠊ対過去㸯ヶ᭶間㸸『監普「㸣ࠊ中央್㸦対公表日前営業日終್㸸『「普」㸣ࡢ࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍ対࡟ࢀࡒࢀ

対㸱ヶ᭶間㸸『盤普監㸣ࠊ対㸴ヶ᭶間㸸『重普」㸣㸧࡟比ࠊ࡚ࡋ公表日ࡢ前営業日ࡢ終್ཬྠࡧ日ࡢ࡛ࡲ

過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟関ಀ࡛ࡣ当ヱ中央್ࢆୗ回ࠊࡢࡢࡶࡿ公

表日ࡢ前営業日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ཬྠࡧ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟

ࠊࡣい࡚ࡘ࡟࣒࢔࣑ࣞࣉ㸳᭶㸶日ᇶ準ࠊࡓࡲࠊ࡜ࡇࡿࢀࡽ考え࡜ࡿあ࡟い水準࡞ࡢ遜色ࡣ関ಀ࡛ࡢ

ᇶ準日ࡢ終್ཬྠࡧ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟関ಀ࡛ࡣ当

ヱ中央್ࢆୗ回ࠊࡢࡢࡶࡿᇶ準日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ཬࡧ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ࡅ࠾࡟

５B７࡟般୍ࠊࡧཬࠊ࡜ࡇࡿࢀࡽ考え࡜ࡿあ࡟水準ࡿ回ୖࢆ中央್ࠊࡣ関ಀ࡛ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿ ࡀ

高い銘柄ࡣ既࡟株式市場࠾࡟い࡚企業価್ࡀ高ࡃ評価࡚ࢀࡉいࠊࡵࡓࡿ公開買付ࡅ案件ࡿࡅ࠾࡟

市場価格࡟対ࡣ࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍపࡿ࡞ࡃ傾向࡟あ0」ࠊࢁࡇ࡜ࡿ「盤 ᖺ㸳᭶ 「7 日現ᅾࡢ当社ࡢ ５B７

』全10ࠊえࡲ踏ࢆ࡜ࡇࡿ超え࡚いࢆ㸰倍ࡣ 件ࡢうࠊࡕ憶測報㐨ࡓࢀࡉ࡞ࡀ案件ࢆ㝖い５ࡓB７ 㸰ࡀ

倍௨ୖࡢ஦例 1」 件ࡢ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ中央್㸦公表日ࡢ前営業日ࢆᇶ準日ࠊ࡚ࡋ࡜公表日ࡢ前営業

日ࡢ終್࡟対࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍ並ྠ࡟ࡧ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ཬྠࡧ過去㸴ヶ᭶

間ࡢ終್༢純ᖹ均್ࡢ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢࢀࡒࢀࡑࡿࡅ࠾࡟中央್ࡀ 「監普8㸣ࠊ「『普盤㸣ࠊ」」普」㸣ཬࡧ

「8普」㸣㸧࡜比較ࠊ࡜ࡿࡍ㸳᭶ 「7 日ᇶ準ࡘ࡟࣒࢔࣑ࣞࣉい࡚ࠊࡣ公表日ࡢ前営業日ࡢ࡛ࡲ過去

㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟関ಀ࡛ࠊࡣ遜色࡞ࡢい水準࡟あ࡜ࡿ認ࠊࢀࡽࡵ

過去㸱ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ前営業日ࡢ公表日࡟ࡧ並࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍ対࡟終್ࡢ前営業日ࡢ公表日ࠊࡓࡲ

ཬྠࡧ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟関ಀ࡛ࠊࡣ中央್ୖࢆ回ࡿ水準࡛

あࠊ࡟ࡽࡉࠊ࡜ࡇࡿ㸳᭶㸶日ᇶ準ࡘ࡟࣒࢔࣑ࣞࣉい࡚ࠊࡣᇶ準日ࡢ終್࡟対ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍ

関ಀ࡛相応ࡀ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ付࡚ࢀࡉい࡜ࡿ認ࠊࢀࡽࡵᇶ準日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࠊ過去㸱ヶ᭶間

ཬࡧ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟関ಀ࡛ࠊࡣ中央್ୖࢆ回ࡿ水準࡛あ

ࡇࡿあ࡟昇傾向ୖࡢ定୍ࡣい࡚࠾࡟直近㸯ヶ᭶ࠊい࡚ࡘ࡟株価᥎移ࡢ当社株式ࠊຍえ࡚ࠊ࡜ࡇࡿ

直近㸱ヶ᭶間ཬࠊࡃ࡞ࡣ࡛ࡢࡿࡍ㔜視ࢆࡳࡢ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ終್ࡢ直近ࡶࡋࡎ必ࠊ࡜ࡿえࡲ踏ࢆ࡜

㸳᭶「7ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿࢀࡽ考え࡜ࡿ適ษ࡛あࡀ࡜ࡇࡿࡍ案຺࡟相応ࡶ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ直近㸴ヶ᭶間ࡧ

日ᇶ準ࡿࡅ࠾࡟࣒࢔࣑ࣞࣉ公表日ࡢ前営業日ࡢ終್࡟対࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍཬྠࡧ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ

᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ࠊ࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟並࡟ࡧ㸳᭶㸶日ᇶ準ࡿࡅ࠾࡟࣒࢔࣑ࣞࣉᇶ準日ࡢ終

ࢆࡳࡢ࡜ࡇࡢࡑࠊࡶ࡚ࡋ࡜పい࡚ࡋ比較࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ類似஦例ࡢ過去ࡀ࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍ対࡟್

 ࡜ࡇい࡞言えࡣ࡜ࡢࡶ࡞୙合理ࡀ水準࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟ᮏ公開買付価格࡚ࡗࡶ

㸦続㸧ᮏ公開買付価格ࠊࡀ当社ࡢ直近㸳ᖺ間ࡿࡅ࠾࡟終್ࡢ最高್࡛あ1ࡿ,「「「෇ࠊࡎࡽ࡞ࡳࡢ場中ࡢ

最高್࡛あ1「」,1ࡿ ෇ୖࢆ回ࠊࡾ当ヱ期間࠾࡟い࡚市場࡛当社株式ྲྀࢆ得ࡓࡋ株主࡟経῭的୙利

益ࡀ生࡞ࡌい価格࡛あ࡜ࡇࡿ 

㸦正㸧ᮏ公開買付価格ࡢ決定࡟㝿ࠊࡣ࡚ࡋୗグࠕ㸦㸱㸧公開買付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖ࡟

グ載ࡢᮏ公開買付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相཯ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࡀ採ࡽ

 ࡜ࡇࡿࢀࡽࡵ認࡜ࡿい࡚ࢀࡉ࡞ࡀ配慮ࡢ࡬利益ࡢ般株主୍ࠊ等࡜ࡇࡿい࡚ࢀ

㸦ご㸧ᮏ公開買付価格ୖࠊࡀグ利益相཯ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࡀ採ࠊ࡛ୖࡓࢀࡽᮏ特ู委員会ࡢ実質

的࡞関୚ࡢୗࠊ当社࡜丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࡢ࡜間࡛独立当஦者間ྲྀࡢ引ࡿࡅ࠾࡟協議࣭

交΅ྠ࡜等ࡢ協議࣭交΅ࡀ複数回行わ࡛ୖࡓࢀ決定ࡓࢀࡉ価格࡛あ࡜ࡇࡿ 

㸦さ㸧ᮏ公開買付価格ࠊࡣୗグࠕ㸦㸱㸧公開買付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࠕࡢճ 当社࠾࡟

ࡽ࠿ᮏ特ู委員会ࠊࡾ࠾࡜ࡢグ載࡟得ࠖྲྀࡢ意見㸦答申書㸧ࡧ設置ཬࡢ特ู委員会ࡓࡋ独立ࡿࡅ

ྲྀ得ࡓࡋᮏ答申書࠾࡟い࡚ࠊᮏ公開買付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ条件ࡣ公ṇ࡛ࡢࡶ࡞あ࡜ࡿ認ࢀࡽࡵ

 ࡜ࡇࡿい࡚ࢀࡉ示ࡀ意見ࡢ᪨ࡿ

㸦g㸧ᮏ自己株式ྲྀ得ࡘ࡟い࡚ࠊᮏ自己株式ྲྀ得࡟ಀࠊࡣ࣒࣮࢟ࢫࡿ法人大株主ࡀᏑᅾୖࡿࡍ場会社

࡟公開買付価格࡜自己株式ྲྀ得価格ࠊࡾ方法࡛あࡿあࡀ࡜ࡇࡿࢀࡉい࡚採用࠾࡟非公開化ྲྀ引ࡢ

差異ࢆ設ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡅ公開買付価格ࡢ引ୖ୍ࠊࡾࡀ࡞ࡘࡶ࡟ࡆ般株主ࡢ利益࡟資࡜ࡿࡍ考えࢀࡽ

ᮏ自己株式ྲྀ得価格㸦888ࠊࡓࡲࠊ࡜ࡇࡿ ෇㸧ࡣᮏ公開買付価格㸦1,」」「 ෇㸧ࡶࡾࡼపい金㢠࡛



「」 
 

あ࣏ࣝࢺࣜࠊ࡚ࡋࡑࠊ࡜ࡇࡿンࡀࢻᮏ自己株式ྲྀ得ࡾࡼ࡟得ࡿ税引ᚋࡢ手ྲྀ㢠ࡀᮏ公開買付࡟ࡅ

応募ࡿࡍ場合࡟得ࡿ税引ᚋࡢ手ྲྀࡾ㢠ྠ࡜㢠௨ୗࡿ࡞࡟金㢠࡛あࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿᮏ自己株式ྲྀ得࡟

 ࡜ࡇࡿࢀࡽ考え࡜ࡿ妥当࡛あࠊࡃ࡞ࡣⅬ࡞୙合理ࡶい࡚ࡘ

 

௨ୖࠊࡾࡼ当社ࠊࡣᮏ日開催ࡢ当社ྲྀ締役会࠾࡟い࡚ࠊ審議ཬࡧ決議࡟参ຍࡓࡋ当社ྲྀࡢ締役㸦ྲྀ

締役全㸳ྡࡢうࠊࡕᑠ池氏ࢆ㝖ࡃ当社ྲྀࡢ締役㸲ྡ㸧ࡢ全員୍⮴࡛ࠊᮏ公開買付࡟ࡅ賛ྠࡿࡍ᪨ࡢ意

見ࢆ表明ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡍ当社ࡢ株主ࡢ皆様࡟対ࠊ࡚ࡋᮏ公開買付ࡢ࡬ࡅ応募ࢆ᥎奨ࡿࡍ᪨ࡢ決議ࢆい

担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅ㸦㸱㸧公開買付ࠕୗグࠊࡣい࡚ࡘ࡟方法ࡢ決議ࡿࡅ࠾࡟当ヱྲྀ締役会ࠋࡓࡋࡲࡋࡓ

࡞ࡋ᭷ࢆ利害関ಀࡧᢎ認ཬࡢいྲྀ締役全員࡞ࡋ᭷ࢆ利害関ಀࡿࡅ࠾࡟մ 当社ࠕࡢ措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ

い┘査役全員ࡢ異議࡞ࡀい᪨ࡢ意見ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠊ࠾࡞ࠋ当社ྲྀࡢ締役ࡢうࠊࡕᑠ池氏ࢺࣜࡣ

࣏ࣝンࡢࢻ௦表ྲྀ締役࡛あࠊࡾᮏ公開買付ࡅ終了ᚋ࡚ࡋ⥆⥅ࡶ当社ࡢ経営࡟あࡀ࡜ࡇࡿࡓண定࡚ࢀࡉ

いࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿ利益相཯ࡢ疑義ࢆ回避ࡿࡍ観Ⅼࠊࡽ࠿当社ྲྀ締役会ࡿࡅ࠾࡟ᮏ公開買付ࡢ࡬ࡅ意見表

明࡟ಀࡿ議案ࡢ審議ཬࡧ決議୍ࡣ࡟ษ参ຍࠊࡓࡲࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋᮏྲྀ引࡟関ࠊࡋ当社ࡢ立場࠾࡟い࡚丸

011」ࠊࡣ当社ࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋษ参ຍ୍ࡶ࡟交ᾙࡧ協議ཬࡢ࡜ࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ ᖺ㸳᭶㸷日開

催ࡢ当社ྲྀ締役会࠾࡟い࡚ࠕ当社ࡢ㈈ົཬࡧ஦業ࡢ方針ࡢ決定ࢆ支配ࡿࡍ者ࡢᅾࡾ方࡟関ࡿࡍᇶᮏ方

針ࠖࢆ定ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡵ当ヱᇶᮏ方針࡟照࡚ࡋࡽ୙適ษ࡞者࡚ࡗࡼ࡟当社ࡢ㈈ົཬࡧ஦業ࡢ方針ࡢ決

定ࡀ支配ࢆ࡜ࡇࡿࢀࡉ防Ṇࡾྲྀࡢࡵࡓࡿࡍ組ࠊ࡚ࡋ࡜ࡳᮏ買཰ࡢ࡬対応方針ࢆᑟ入ࢆ࡜ࡇࡿࡍ決定ࠊࡋ

「0「」ᖺ㸴᭶「8日開催ࡢ当社第「『回定時株主総会࠾࡟い࡚⥅⥆ࢆ࡜ࡇࡿࡍᢎ認ࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋᮏྲྀ

引ࡢ実施ࡣ当社ࡢ中長期的࡞企業価್ࡢ向ୖ࡟資࡛ࡢࡶࡿࡍあุ࡜ࡿ断ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡓࡋᮏ日開催ࡢ当

社ྲྀ締役会࠾࡟い࡚ࠊᮏ公開買付࡟ࡅ対࡚ࡋᮏ買཰ࡢ࡬対応方針࡟従ࡓࡗ手⥆ࢆ実施࡞ࡋいࢆ࡜ࡇ併

 ࠋࡓࡋࡲࡋࡓ決議い࡚ࡏ

 

㸦㸱㸧公開買付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置 

公開買付者ཬࡧ当社ࠊࡣᮏ公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡀいわゆ࣓ࢪࢿ࣐ࡿンࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺ㸦Ｍ㹀㹍㸧

ࡲ踏ࢆ等࡜ࡇࡿࡍᏑᅾࡀ問㢟ࡢ利益相཯࡞構造的ࠊࡾあ࡛ࡢࡶࡿࢀ行わ࡚ࡋ࡜環୍ࡢᮏྲྀ引ࡿࡍヱ当࡟

えࠊᮏ公開買付価格ࡢ公ṇ性ࡢ担保ࠊᮏ公開買付ࡢࡅ実施ࢆ決定ࡿ⮳࡟ࡿࡍ意思決定ࡢ過程ࡿࡅ࠾࡟恣

意性ࡢ排㝖ཬࡧ利益相཯ࡢ回避ࡢ観Ⅼࠊࡽ࠿ᮏ公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࠊࡵࡓࡿࡍ௨ୗ

 ࠋࡓࡋࡲࡋࡓ実施いࢆ措置ࡢ

ࠖ࢕ࢸࣜࣀ࢖࣐࣭ࣈ࣭࢜࢕ࢸࣜࣙࢪ࣐ࠕࡿいわゆࠊい࡚࠾࡟ࡅᮏ公開買付ࠊࡣ公開買付者ࠊ࠾࡞

㸦２ＦＯＴ陣じ図と Ｔさ ２じＳＴ陣じ図と㸧ࡢ買付ண定数ࡢୗ限ࢆ設定ࠊ࡜ࡿࡍᮏ公開買付ࡢࡅ成立ࢆ୙Ᏻ定ࠊࡋ࡜ࡢࡶ࡞

࡜ࡢࡶࡿあࡶい可能性࡞ࡉ資࡟利益ࡢ般株主୍ࡢ当社ࡿࡍ希望ࢆ࡜ࡇࡿࡍ応募࡟ࡅᮏ公開買付࡚ࡗえ࠿

考えࠊᮏ公開買付࠾࡟ࡅい࡚ࠊいわゆ࢕ࢸࣜࣀ࢖࣐࣭ࣈ࣭࢜࢕ࢸࣜࣙࢪ࣐ࠕࡿ 㸦ࠖ２ＦＯＴ陣じ図と Ｔさ ２じＳＴ陣じ図と㸧

ᮏ公開ࠊい࡚࠾࡟当社ࡧ公開買付者ཬࠊࡶ࡜ࡗࡶࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜い࡞い࡚ࡋ設定ࡣୗ限ࡢ買付ண定数ࡢ

買付価格ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相཯ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠊ࡚ࡋ࡜௨ୗࡢ措置ࢆ実施

 ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚࡜ࡿい࡚ࢀࡉ࡞ࡀ配慮࡞十ศࡣ࡟利益ࡢ般株主୍ࡢ当社ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿい࡚ࡋ

 

ձ 当社ࡿࡅ࠾࡟独立ࡓࡋ第୕者算定機関ࡢࡽ࠿株式価್算定書ྲྀࡢ得 

㸦ϸ㸧算定機関ྡࡢ称並࡟ࡧ当社ཬࡧ公開買付者ࡢ࡜関ಀ 

当社ࠊࡣᮏ公開買付࡟ࡅ関ࡿࡍ意見表明ࢆ行う࡟あࠊࡾࡓ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࡽ࠿提示ࢀࡉ

ࡧ公開買付関連当஦者ཬࠊ࡟ࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡿࡅ࠾࡟過程ࡢ意思決定ࡿࡍ対࡟ᮏ公開買付価格ࡓ

当社ࡽ࠿独立ࢼ࢖࢓ࣇࡓࡋン࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩཬࡧ第୕者算定機関࡛あࡿ＆違８ 達＆８࡟対ࠊ࡚ࡋ当社

盤」0」ࠊࡋ依頼ࢆ算定ࡢ価್ࡢ株式ࡢ ᖺ㸳᭶ 「7 日付࡛ᮏ株式価್算定書ྲྀࢆ得ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ当

社ࡣ௨ୗ࡟グ載ࠊࡾ࠾࡜ࡢ公開買付者ཬࡧ当社࠾࡟い࡚ࠊᮏ公開買付価格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ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿ当社୍ࡢ般株主ࡢ利益ࡣ࡟十ศ࡞配慮

違８ 達＆８＆ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿࢀࡽ考え࡜ࡿい࡚ࢀࡉ࡞ࡀ ࢔࢙ࣇ意見書㸦ࡿࡍ関࡟公ṇ性ࡢᮏ公開買付価格ࡽ࠿

 ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ得ྲྀࢆン㸧࢜ࢽࣆ࣭࢜ࢫࢿ

＆違８ 達＆８ ࡟ᮏྲྀ引ࡴ含ࢆࡅᮏ公開買付ࠊࡎࡏヱ当ࡣ࡟関連当஦者ࡢ当社ࡧ公開買付関連当஦者ཬࠊࡣ



「『 
 

関࡚ࡋグ載ࡁ࡭ࡍ㔜要࡞利害関ಀࢆ᭷ࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋᮏྲྀ引࡟ಀࡿ＆違８ 達＆８࡟対ࡿࡍ報酬ࠊࡣ

ᮏྲྀ引ࡢ過程࡟複数࣮ࢺࢫࣝ࢖࣐ࡢンࢆ設定ࠊࡋ各࣐࣮ࢺࢫࣝ࢖ン࡟到㐩ࡿࡍ都度支払わࢫࣝ࢖࣐ࡿࢀ

違８ 達＆８＆ࠊࢁࡇ࡜ࡿい࡚ࢀࡲ含ࡀン報酬࣮ࢺ ࢆ報酬体系ࠊい࡚࠾࡟中࡞୙明ࡀ成否ࡢᮏྲྀ引ࠊࡣ࡚ࡋ࡜

固定報酬ࠊࢁࡋࡴࡶࡾࡼࡿࡍ࡜ࡳࡢ報酬୍ࡢ部࣮ࢺࢫࣝ࢖࣐ࢆン報酬ࡿࡍ࡜方ࡀ当社ࡢ金銭的㈇担ࡢ観

Ⅼࡽ࠿望ࠊࡃࡋࡲ཮方ࡶ࡚ࡗ࡜࡟合理性ࡀあ࡜ࡿ考え࡚い࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿあࠊࡾ当社ྠࠊࡣ࡚ࡋ࡜種ྲྀࡢ

引ࢼ࢖࢓ࣇࡿࡅ࠾࡟ン࡟࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩ関ࡿࡍ報酬体系ࡢ実ົ慣行࡟鑑࣮ࢺࢫࣝ࢖࣐ࠊࡳン報酬

ᮏ特ูࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ断ุ࡜い࡞ࡣ࡛ࡅわࡿい࡚ࢀࡉ否定ࡀ独立性࡚ࡗࡶࢆ࡜ࡇࡿい࡚ࢀࡲ含ࡀ

委員会0」ࠊࡣ「盤 ᖺ㸰᭶ 「監 日開催ࡢ第㸯回ࡢᮏ特ู委員会࠾࡟い࡚ࠊ＆違８ 達＆８ 問࡟専門性ࡧ独立性ཬࡢ

㢟࡞ࡀいࢆ࡜ࡇ確認ࠊ࡛ୖࡓࡋ当社ࢼ࢖࢓ࣇࡢン࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩཬࡧ第୕者算定機関࡚ࡋ࡜ᢎ認

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ

 

㸦Ϲ㸧算定ࡢ概要 

＆違８ 達＆８ ࣮ࢲンࢱࢫ東ி証券ྲྀ引所ࡀ当社株式ࠊ結果ࡓࡋ検討ࢆ算定手法ࡿࡅ࠾࡟ࡅᮏ公開買付ࠊࡣ

஦業活動ࡢ将来ࡢ当社ࠊࡓࡲࠊࢆ市場株価法ࡽ࠿࡜ࡇࡿい࡚ࡋᏑᅾࡀ市場株価ࠊࡾ࠾࡚ࡋ場ୖ࡟市場ࢻ

算ࡢ株式価್ࡢ当社株式ࠊࡋ採用࡚ࡋ࡜算定方法ࢀࡒࢀࡑࢆ㹂㹁㹄法࡟ࡵࡓࡿࡏࡉ཯映࡟算定ࢆ状況ࡢ

定ࢆ行いࠋࡓࡋࡲ 

＆違８ 達＆８ ௨ୗࡣ範ᅖࡢ株式価್ࡢࡾࡓ当社株式㸯株当ࡓࢀࡉᇶ࡙い࡚算定࡟各手法ࡢグୖࠊࡤࢀࡼ࡟

 ࠋࡍ࡛ࡾ࠾࡜ࡢ

市場株価法 8重」෇～1,07」෇ 

㹂㹁㹄法 1,0」8෇～1,「重『෇ 

 

市場株価法࡛ࠊࡣᮏ公開買付࡟ࡅ対ࡿࡍ意見表明࡟ಀࡿ当社ྲྀ締役会決議日ࡢ前営業日࡛あࡿ 「0「盤

ᖺ㸳᭶ 「7 日ࢆ算定ᇶ準日ࠊ࡚ࡋ࡜東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢᇶ準日終್

1,0『『 ෇ࠊ直近㸯ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 1,07」 ෇ࠊ直近㸱ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 重「」 ෇ཬࡧ直近

㸴ヶ᭶間ࡢ終್༢純ᖹ均್ 8重」 ෇ࢆᇶࠊ࡟当社株式ࡢ㸯株当ࡢࡾࡓ株式価್ࡢ範ᅖࢆ 8重」 ෇ࡽ࠿ 1,07」

෇࡜࡛ࡲ算定ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

㹂㹁㹄法࡛ࠊࡣ当社ࡀ作成ࡓࡋ஦業計画㸦௨ୗࠕᮏ஦業計画ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࢆᇶ7」0」ࠊ࡟ ᖺ㸱᭶期

ࡽ࠿ 「0「重 ᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ㸱期ศࡢᮏ஦業計画ࡿࡅ࠾࡟㈈ົண測୍ࠊ般࡟公開ࡓࢀࡉ情報等ࡢ諸要素ࢆ

前提ࠊ࡚ࡋ࡜当社ࡀ 「0「7 ᖺ㸱᭶期第㸯四半期௨降࡟生ࡳ出࡜ࡍ見込ࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇࡿࢀࡲ

ࡓ㸯株当ࡢ当社株式ࠊࡋ算定ࢆ企業価್や株式価್ࡢ引い࡚当社ࡾ割࡟割引率࡛現ᅾ価್ࡢ定୍ࢆ࣮ࣟ

ࢥຍ㔜ᖹ均資ᮏࡣ割引率ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ算定࡜࡛ࡲ重『෇」,1ࡽ࠿8෇「1,0ࢆ範ᅖࡢ株式価್ࡢࡾ

資ᮏࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ࡜11普「8㸣～1」普7重㸣ࠊࡋ採用ࢆ㸦W＆（（㸸Wごじgし図ご正 ＆不ご陣Ｆgご （Ｔ除図 Ｔさ （Ｆたじ図Ｆせ㸧ࢺࢫ

࠾࡚ࡋຍ味ࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉ࣭ࢡࢫࣜࢬ࢖ࢧ࡛ୖࡓࡋ案຺ࢆ企業規模等ࡢ当社ࠊࡣ࡚ࡗࡓあ࡟計算ࡢࢺࢫࢥ

࡟ᇶࢆ物価ୖ昇率ࡢ日ᮏࡣ永久成長率ࠊࡋ採用ࢆ永久成長率法ࡣ࡚ࡗࡓあ࡟算定ࡢ価್⥆⥅ࠋࡍࡲࡾ

0普監盤㸣～1普8重㸣ࠊࡋ࡜⥅⥆価್ࢆ盤,」0盤ⓒ万෇ࡽ࠿重,監1重ⓒ万෇࡜算定ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

必要運転資金㸦「0「盤ࡢ最ప限ࡿࡅ࠾࡟当社ࠊࡣい࡚ࡘ࡟現預金ࡿࡍ保᭷ࡢ当社ࠊࡓࡲ ᖺ㸱᭶期ࡢ売

ୖ原価ཬࡧ販管費ࡢ合計㢠ࡽ࠿償却費ࢆ᥍㝖ࡓࡋ総費用1ࢆ「࡛㝖ࡓࡋ㢠ࠋ㸧ࢆ㝖ࠊࡁ残㢠ࢆ非஦業用資

産ࠊࡋ࡜当社ࡢ保᭷ࡿࡍ投資᭷価証券ࡘ࡟い࡚ࠊࡣ純投資目的࡚ࡋ࡜税効果ࢆຍ味࡛ୖࡓࡋ非஦業用資

産ࠊࡋ࡜当社ࡢ஦業価್࡟ຍ算ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

ᮏ஦業計画ࠊࡣᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性ࢆ検討ࢆ࡜ࡇࡿࡍ目的࡚ࡋ࡜作成࡛ࡢࡶࡓࡋあࠊࡾ公開買

付関連当஦者ࡢࡑࡣ作成過程୍࡟ษ関୚ࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋᮏ஦業計画ࡣ ＆． 物ࠊ対応ࡢ࡬進化ࡢ

価ୖ昇や人件費ࡀ高騰ࡿࡍ市場環境ࡢ中࡛ࡢࢫࣅ࣮ࢧࠊ付ຍ価್ࡢ向ୖや売ୖࡢᣑ大ࢆ通ࠊ࡚ࡋ利益ࢆ

確保ࡿࡍ前提ࢆ置い࡚ࠊࡾ࠾ᮏ஦業計画ࡢ対象期間ࠊࡣ経営ࡢ各種施策ࢆᮏ஦業計画࡟十ศ࡟཯映ࡏࡉ

．＆ࠊ方୍࡛ࡿ W道Bࠊࡵ影響含ࡢ 広告等ࡢ市場環境ࡢ変化ࡀ激ࡋいࢆ࡜ࡇ鑑࡚ࡳ 「0「7 ᖺ㸱᭶期ࡽ࠿ 「0「重

ᖺ㸱᭶期ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ࡜࡛ࡲ 

ᮏ஦業計画ࡘ࡟い࡚ࠊࡣᮏ特ู委員会ࡢࡑࠊࡣෆ容ཬࡧ作成経緯等ࡘ࡟い࡚当社ࡢ࡜間࡛質疑応答ࢆ

行いࠊ当社୍ࡢ般株主ࡢ利益࡟照࡚ࡋࡽ୙合理࡞Ⅼ࡞ࡀいࢆ࡜ࡇ確認ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 



「監 
 

＆違８ 達＆８ ᮏ஦業計ࠋࡍ࡛ࡾ࠾࡜ࡢ௨ୗࡣ㈈ົண測ࡃᇶ࡙࡟ᮏ஦業計画ࡓࡋ࡜前提ࡢ算定ࡢ㹂㹁㹄法ࡀ

画ࠊࡣ࡟対前ᖺ度比較࠾࡟い࡚大幅࡞増減益ཬࡢ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇࡧ大幅࡞増減ࢆ見込࡛ࢇ

いࡿ஦業ᖺ度ࡣ含ࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࢀࡲᮏྲྀ引ࡢ実行ࡾࡼ࡟実現ࡀ࡜ࡇࡿࡍ期待࣮ࢪࢼࢩࡿࢀࡉ効

果ࡘ࡟い࡚ࠊࡣ現時Ⅼ࠾࡟い࡚具体的࡟見積ࡣ࡜ࡇࡿࡶ困難࡛あࠊࡵࡓࡿᮏ஦業計画ࡣ࡟ຍ味࠾࡚ࢀࡉ

 ࠋࢇࡏࡲࡾ

㸦༢఩㸸ⓒ万෇㸧 

 「0「7ᖺ 

㸱᭶期 

「0「8ᖺ 

㸱᭶期 

「0「重ᖺ 

㸱᭶期 

売ୖ高 盤,監盤1 盤,盤重重 盤,8監『 

営業利益 1,盤」盤 1,盤監」 1,盤7」 

㹃㹀Ｉ㹒㹂㸿 1,7」盤 1,7監」 1,77」 

 1,11重 1,1『『 1,1『重 ࣮ࣟࣇ࣭ࣗࢩࢵ࣭࣮ࣕ࢟ࣜࣇ

㸦注㸧＆違８ 達＆８ 般୍ࠊ情報ࡧ資料ཬࡓࡅཷࢆ提供ࡽ࠿当社ࠊ࡚ࡋ㝿࡟算定ࡢ株式価್ࡢ当社株式ࠊࡣ

情ࡧ資料ཬࡢ全࡚ࡓࡋ࡜対象ࡢ検討ࡧศ析ཬࠊࡋ使用ࡲࡲࡢࡑ࡚ࡋ࡜原則ࢆ情報ࡓࢀࡉ公開࡟

報ࡀṇ確ࡘ࠿完全࡛あࢆ࡜ࡇࡿ前提ࡢࡽࢀࡇࠊࡾ࠾࡚ࡋ࡜資料ཬࡧ情報ࡢṇ確性又ࡣ完全性࡟

関ࡋ独自ࡢ検証ࢆ行ࡢࡑࡓࡲࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ義ົࢆ㈇うࡣ࡛ࡢࡶあࠋࢇࡏࡲࡾ＆違８ 達＆８ 当社ࠊࡣ

株式ࡢ株式価್ࡢ算定࡟㔜大࡞影響ࢆ୚えࡿ可能性ࡀあࡿ஦実࡛＆違８ 達＆８ ஦ࡢᮍ開示࡚ࡋ対࡟

実࡞ࡣい࡜ࡇ等ࢆ前提ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ࡜当社ࡢࣉ࣮ࣝࢢ全࡚ࡢ資産又ࡣ㈇債㸦金融派生商品ࠊ

簿外資産ཬࡧ㈇債ࡢࡑࠊ௚ࡢ偶Ⓨ債ົࢆ含࡟ࡽࢀࡇࠊࡳ限࡞ࢀࡽいࠋ㸧ࡘ࡟い࡚ࠊ個ูࡢ資産

ཬࡧ㈇債ࡢศ析ཬࡧ評価ࢆ含ࠊࡵ独自࡟評価ࠊ鑑定又ࡣ査定ࢆ行ࡓࡲࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ第୕者機関

違８ 達＆８＆ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡗ行ࡶ依頼ࡢ査定ࡣ鑑定又ࠊ評価ࡢ࡬ ࡢࡑᮏ஦業計画ࡓࢀࡉ提供ࠊࡣ

௚将来࡟関ࡿࡍ情報ࠊࡀ当社ࡢ経営㝕ࡿࡼ࡟現時Ⅼ࠾࡟い࡚可能࡞最善ࡢண測ุ࡜断࡟ᇶ࡙ࠊࡁ

合理的࡟確認ࠊ検討又ࡣ作成࡚ࢀࡉいࢆ࡜ࡇࡿ前提ࠊࡾ࠾࡚ࡋ࡜独自࡟検証ࢀࡇࡃ࡞࡜ࡇࡿࡍ

ࠊ῭経ࠊ金融ࡿࡅ࠾࡟盤ᖺ㸳᭶「7日現ᅾ」0」ࠊࡣ算定ࡢ違８ 達＆８＆ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ依ᣐ࡟情報ࡢࡽ

市場ࡢࡑ௚ࡢ状況ࢆ前提ࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ࡜＆違８ 達＆８ 算ࡢ株式価್ࡢ当社株式ࡓࡋ提出ࡀ

定結果ࠊࡣᮏ公開買付価格ࡢ公ᖹ性ࡘ࡟い࡚意見ࢆ表明ࡣ࡛ࡢࡶࡿࡍあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 

ղ  当社ࡿࡅ࠾࡟独立ࡢࡽ࠿࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡓࡋຓ言 

当社ࠊࡣᮏྲྀ引࡟ಀࡿ当社ྲྀ締役会ࡢ意思決定࡟慎㔜ࢆ期ࠊࡋ当社ྲྀ締役会ࡢ意思決定過程ࡿࡅ࠾࡟

恣意性ࢆ排㝖ࡢࡑࠊࡋ公ṇ性ࢆ担保ࢆ࡜ࡇࡿࡍ目的ࠊ࡚ࡋ࡜公開買付関連当஦者ࡽ࠿独立࣮࢞ࣜࡓࡋ

⥆い࡚手࠾࡟ᮏྲྀ引ࠊᚋࡢࡑࠊࡋ選任ࢆン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࢯ࣮ࢲン࢔࡚ࡋ࡜࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝ

意思ࡢ当社ྲྀ締役会ࡿಀ࡟ᮏྲྀ引࡟ࡧ並ࠊ⥆諸手ࡢᮏྲྀ引ࠊ措置ࡁ࡭ࡿࡌ講࡟ࡵࡓࡿࡍ確保ࢆ公ṇ性ࡢ

決定ࡢ方法ཬࡧ過程ࡢࡑ௚ࡢᮏ公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引࡟関ࡿࡍ意思決定࡟あࡢ࡚ࡗࡓ留意Ⅼ࡟関ࡿࡍ

法的ຓ言ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡅཷࢆ 

ᮏࠊࡎࡏヱ当ࡣ࡟関連当஦者ࡢ公開買付関連当஦者ࠊࡣン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࢯ࣮ࢲン࢔ࠊ࠾࡞

公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引࡟関ࠊ࡚ࡋ㔜要࡞利害関ಀࢆ᭷࢔ࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋンࢯ࣮ࢲン࣭毛利࣭

཭常法ᚊ஦ົ所ࡢ報酬ࠊࡣ時間༢఩報酬ࠊࡾ࠾࡚ࡋ࡜ࡳࡢᮏྲྀ引ࡢ公表や成立等ࢆ条件ࡿࡍ࡜成ຌ報酬

ࡧ独立性ཬࠊࡁࡘ࡟࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡓࡋ選任ࡀ当社ࠊࡣᮏ特ู委員会ࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࢀࡲ含ࡣ

専門性࡟問㢟࡞ࡀいࠊࡽ࠿࡜ࡇ当社࡚ࡋ࡜࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡢᢎ認ࠊࡋᮏ特ู委員会ࡶ࡚ࡋ࡜必

要࡟応࡚ࡌ専門的ຓ言ࠊࢆ࡜ࡇࡿࡁ࡛ࡀ࡜ࡇࡿࡅཷࢆᮏ特ู委員会࠾࡟い࡚確認ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ 

 

ճ 当社ࡿࡅ࠾࡟独立ࡓࡋ特ู委員会ࡢ設置ཬࡧ意見㸦答申書㸧ྲྀࡢ得 

㸦ϸ㸧特ู委員会ࡢ設置ࡢ経緯 

当社0」ࠊࡣ「盤 ᖺ㸰᭶ 「監 日付ྲྀࡢ締役会決議࡟ᇶ࡙ࠊࡁᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾࡟当社ࡢ意思決定ࡢ恣意性ࢆ排

㝖ࠊࡋ意思決定過程ࡢ公ṇ性ࠊ透明性ཬࡧᐈ観性ࢆ確保ࢆ࡜ࡇࡿࡍ目的ࠊ࡚ࡋ࡜公開買付関連当஦者ཬ

森川幸氏㸦当社独立社外ྲྀ締役࣭ࠊ藤原誠ྖ氏㸦当社独立社外ྲྀ締役㸧ࠊࡓࡋ独立ࡽ࠿成否ࡢᮏྲྀ引ࡧ

弁護士㸧ཬࡧ石島徹氏㸦当社独立社外┘査役㸧ࡢ㸱ྡ࡚ࡗࡼ࡟構成ࡿࢀࡉᮏ特ู委員会ࢆ設置ࠋࡓࡋࡲࡋ



「盤 
 

確保ࢆࢫンࣛࣂࡢ知識࣭経験࣭能力ࡢ࡚ࡋ࡜ᮏ特ู委員会全体ࠊࡣい࡚ࡘ࡟構成ࡢᮏ特ู委員会ࠊ࠾࡞

ࡿࡍ構成࡚ࡗࡶࢆ規模࡞適ṇࠊࡵࡓࡿᅗ࡟෇滑ࢆ㞟約ࡢ意見ࡧ機動性ཬࡢ開催ࡢᮏ特ู委員会ࠊࡘࡘࡋ

観Ⅼୖࠊࡽ࠿グࡢ㸱ྡࢆ選定いࠋࡓࡋࡲࡋࡓᮏ特ู委員会ࡘ࡟い࡚ࠊࡣ選任ࡽ࠿ᮏ日ࠊ࡛ࡲࡿ⮳࡟委員

ࡋ就任࡟委員長ࡢᮏ特ู委員会ࡀ藤原誠ྖ氏ࠊࡾࡼ࡟互選ࡢ委員ࡢᮏ特ู委員会ࠊࡃ࡞ࡀ変更࡟構成ࡢ

ࢆ報酬ࡢ固定ࠊࡎࡽわ࠿࠿࡟答申ෆ容ࠊ࡚ࡋ࡜対価ࡢ職ົࡢࡑࠊࡣ࡚ࡋ対࡟各委員ࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ࠾࡚

支払うࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ࡜ࡢࡶ 

認࡜合理的ࡣ目的ࡢ㸦Ｆ㸧ᮏྲྀ引ࠊࡋ対࡟ᮏ特ู委員会ࠊࡁᇶ࡙࡟グྲྀ締役会決議ୖࠊࡣ当社ࠊ࡚ࡋࡑ

公ṇ性࣭妥当ࡢ引条件ྲྀࡢ㸦継㸧ᮏྲྀ引ࠊ㸧ࠋࡴ含ࢆ࠿ࡿࡍ資࡟企業価್向ୖࡢ当社ࡀ㸦ᮏྲྀ引࠿ࡿࢀࡽࡵ

性ࡀ確保࡚ࢀࡉい࠿ࡿ㸦買཰対価ࡢ水準ࠊ買཰ࡢ方法ཬࡧ買཰対価ࡢ種類ࡢࡑ௚ྲྀࡢ引ࡢ条件ࡀ公ṇ࡞

ࠊ࠿ࡿい࡚ࢀࡽࡌ講࡟十ศࡀ⥆手ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆࡉ公ṇࡢ㸦続㸧ྲྀ引条件ࠊ㸧ࠋࡴ含ࢆ࠿ࡿい࡚ࡗ࡞࡜ࡢࡶ

㸦正㸧ୖグ医Ｆ)乃⮳医続)ࢆ踏ࡲえࠊᮏྲྀ引ࡣ当社୍ࡢ般株主࡚ࡗ࡜࡟公ṇ࡛あ࡜ࡿ考えࠊ࠿ࡿࢀࡽ医ご)当社

ྲྀ締役会ࡀᮏ公開買付࡟ࡅ賛ྠࡢ意見ࢆ表明࡜ࡇࡿࡍཬࡧ当社ࡢ株主࡟対࡚ࡋᮏ公開買付࡟ࡅ応募ࡿࡍ

い࡚諮ࡘ࡟㸧ࠋࡍࡲいい࡜ᮏ諮問஦項ࠖࠕ࡚ࡋ総称ࢆ㸦ご㸧ࡽ࠿㸦Ｆ㸧ࠊ是非㸦௨ୗࡢ࡜ࡇࡿࡍ᥎奨ࢆ࡜ࡇ

問ࡢࡽࢀࡇࠊࡋⅬࡘ࡟い࡚ࡢ答申書ࢆ当社ྲྀ締役会࡟提出ࢆ࡜ࡇࡿࡍ委嘱ࠋࡓࡋࡲࡋ 

い࡚ࡘ࡟意思決定ࡿࡍ関࡟ᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾࡟当社ྲྀ締役会ࠊい࡚࠾࡟グྲྀ締役会決議ୖࠊࡣ当社ࠊࡓࡲ

ᮏ特ࠊࡋ࡜ࡢࡶ行う࡚ࡋ最大限尊㔜ࢆ断ෆ容ุࡢᮏ特ู委員会ࠊࡳ鑑࡟趣᪨ࡢ設置ࡢᮏ特ู委員会ࠊࡣ

ู委員会ࡀᮏྲྀ引࡟関ྲྀࡿࡍ引条件ࢆ妥当࡛࡞いุ࡜断ࠊࡣ࡟ࡁ࡜ࡓࡋ当社ྲྀ締役会ࠊࡣ当ヱྲྀ引条件

ンࢼ࢖࢓ࣇࡢ医ϸ)当社ࠊࡣ当社ࠊ࡚ࡏ併ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ決議ࢆ᪨ࡿࡍ࡜ࡢࡶい࡞行わࢆᮏྲྀ引ࡿࡼ࡟

㸧ࠋࡿࡍ総称࡜等࣮ࠖࢨ࢖ࣂࢻ࢔ࠕ専門家㸦௨ୗࡢ等࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡧཬ࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩ

必ࡀᮏ特ู委員会ࠊ࡚ࡗࡓあ࡟検討ࡢ医Ϲ)ᮏ諮問஦項ࠊᶒ限ࡿࡍ㸧ࠋࡴ含ࢆᢎ認㸦஦ᚋᢎ認ࡣ指ྡ又ࢆ

要࡜認ࡿࡵ場合ࠊࡣ࡟自࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔ࡢࡽ等ࢆ選任ࡿࡍᶒ限ࠊ医Ϻ)当社ࡢ役職員ࡢࡑ௚ᮏ特ู委員会ࡀ

必要࡜認ࡿࡵ者ࡽ࠿ᮏྲྀ引ࡢ検討ཬุࡧ断࡟必要࡞情報ཷࢆ領ࡿࡍᶒ限ࠊཬࡧ医ϻ)ᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件࡟

関ࡿࡍ交΅ࡘ࡟い࡚஦前࡟方針ࢆ確認ࠊࡋ適時ࡢࡑ࡟状況ࡢ報告ࠊࡅཷࢆ㔜要࡞局面࡛意見ࢆ述ࠊ࡭指

示や要請ࢆ行う࡜ࡇ等ࠊࡾࡼ࡟ᮏྲྀ引ྲྀࡢ引条件࡟関ࡿࡍ交΅過程࡟実質的࡟関୚ࡿࡍᶒ限ࢆ付୚ࡿࡍ

盤」0」ࠊ࡚ࡅཷࢆࢀࡇࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ決議ࢆ࡜ࡇ ᖺ㸰᭶ 「監 日࡟開催ࡓࢀࡉ第㸯回ࡢᮏ特ู委員会࠾࡟い

ࠊ࡛ୖࡓࡋ確認ࢆ࡜ࡇい࡞ࡀ問㢟࡟独立性ࡶࢀࡎいࠊい࡚ࡘ࡟等࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔外部ࡿࡍ選任ࡀ当社ࠊ࡚

࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩンࢼ࢖࢓ࣇࠊࢆン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࢯ࣮ࢲン࢔࡚ࡋ࡜࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜ

 ࠋࡓࡋࡲࡋࡓᢎ認いࢆ࡜ࡇࡿࡍ選任ࢀࡒࢀࡑࢆ違８ 達＆８＆࡚ࡋ࡜第୕者算定機関ࡧཬ࣮ࢨ

 

㸦Ϲ㸧特ู委員会ࡿࡅ࠾࡟検討ࡢ経緯 

ᮏ特ู委員会0」ࠊࡣ「盤ᖺ㸰᭶「監日0」ࡽ࠿「盤ᖺ㸳᭶「7日ࠊ࡟࡛ࡲ合計1『回開催ࡓࡋほࠊ࠿各会日間

ࢆ㝶時協議࡚ࡌ応࡟必要ࠊ行いࢆ情報཰㞟等ࠊ意見表明や情報交換ࠊ࡚ࡌ通ࢆ電子࣓࣮ࣝ等ࡶい࡚࠾࡟

行う等ࠊ࡚ࡋᮏ諮問஦項࡟関ࠊࡋ慎㔜࡟検討ࢆ行いࠋࡓࡋࡲ 

具体的ࠊࡣ࡟ᮏ特ู委員会ࠊࡣ当社ࠊࡽ࠿当社ࡢ஦業ෆ容࣭業績᥎移ࠊ主要࡞経営課㢟ࠊᮏྲྀ引ࡼ࡟

ᮏ஦ࡿࢀࡉ࡜ᇶ礎࡟㝿ࡢ検討ࡢ条件ࡢᮏྲྀ引ࠊࢺࢵ࣓ࣜࢹ࣭ࢺࢵ࣓ࣜࡿࢀࡉ想定࡚ࡋ対࡟஦業ࡢ当社ࡾ

業計画ࡢ策定手⥆等ࡘ࡟い࡚ㄝ明ࠊࡅཷࢆ質疑応答ࢆ行いࠊࡓࡲࠋࡓࡋࡲᮏ特ู委員会0」ࠊࡣ「盤 ᖺ㸱

᭶ 「『 日付࡛丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏࡟対ࠊ࡚ࡋᮏྲྀ引ཬࡧᮏྲྀ引ᚋࡢ経営方針等࡟関࡚ࡋ書面࡟

い࠾࡟ᮏ特ู委員会ࡢ᭶」1日開催ྠࠊࡋ領ཷࢆ回答ࡿࡼ࡟᭶」0日付࡛書面ྠࠊࡋ送付ࢆ質問஦項ࡿࡼ

当社ࠊ目的ࡢᮏྲྀ引ࠊ⏤理ࡧ経緯ཬࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ提案ࢆᮏྲྀ引ࠊࡽ࠿ᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊ࡚

஦業࡟関ࡿࡍ評価ࠊᮏྲྀ引ࡢ諸条件ࠊᮏྲྀ引ᚋࡢ経営方針等ࡘ࡟い࡚ㄝ明࡟ࡽࢀࡇࠊࡅཷࢆ対ࡿࡍ質疑

応答ࢆ行いࠋࡓࡋࡲ更ࠊ࡟ᮏ特ู委員会ࠊࡣ当社ࢼ࢖࢓ࣇࡢン࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩཬࡧ第୕者算定機

関࡛あࡿ＆違８ 達＆８ࡿࡼ࡟当社株式ࡢ価್算定ࡢ前提ࡿ࡞࡜当社ࡀ作成ࡓࡋᮏ஦業計画ࡘ࡟い࡚ࡢࡑࠊෆ

容ࠊ㔜要࡞前提条件ཬࡧ作成経緯等ࡘ࡟い࡚当社ࡽ࠿ㄝ明ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡅཷࢆ質疑応答ࢆ行ࠊ࡛ୖࡓࡗ

株ࡢࡽ࠿第୕者算定機関ࡓࡋ独立ࡿࡅ࠾࡟ձ 当社ࠕグୖࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋࢆᢎ認ࠊࡋ確認ࢆ合理性ࡢࡑ

式価್算定書ྲྀࡢ得ࠖ࡟グ載ࠊࡾ࠾࡜ࡢ＆違８ 達＆８ࠊࡣᮏ஦業計画ࢆ前提࡚ࡋ࡜当社株式ࡢ価್算定ࢆ実

施ࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋᮏ特ู委員会ࠊࡣ＆違８ 達＆８ࠊࡽ࠿当社株式ࡢ株式価್ࡢ算定࡟ಀࡿ算定方法ࠊ当ヱ

算定方法ࢆ採用ࡓࡋ理⏤ࠊ各算定方法ࡿࡼ࡟算定ࡢෆ容ཬࡧ㔜要࡞前提条件࡟関ࡿࡍㄝ明ࡢࡑࠊࡅཷࢆ



「7 
 

算定過程࡟関࡚ࡋ質疑応答ࢆ行ࠊ࡛ୖࡓࡗ当ヱ算定結果ࡢ合理性ࡘ࡟い࡚検討いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ௨ୖࡢ検

討࡟㝿ࠊ࡚ࡋᮏ特ู委員会ࠊࡣ当社࡛࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡢあ࢔ࡿンࢯ࣮ࢲン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦

ົ所ࠊࡽ࠿特ู委員会ࡢ意義࣭役割等ࢆ含ࡴᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相཯ࢆ回避

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡅཷࢆい࡚ຓ言ࡘ࡟ෆ容ࡢ措置ࡢࡵࡓࡿࡍ

提案ෆ容や協議࣭ࡢᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡽ࠿違８ 達＆８＆ࡧ当社ཬࠊࡣᮏ特ู委員会ࠊ࡚ࡋࡑ

交΅ࡢ状況等ࡁࡘ࡟適時࡟報告࢔ࠊ࡛ୖࡓࡅཷࢆンࢯ࣮ࢲン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ཬࡧ＆違８ 達＆８ࡽ࠿

聴ྲྀࡓࡋ意見ࡶ踏ࡲえ࡚審議࣭検討ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡍ適宜意見ࢆ述ୖࠊ࡭グࠕ㸦㸰㸧意見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ࠖ

」「「,間࡛ᮏ公開買付価格㸦1ࡢ࡜公開買付者ࠊࢀ行わࡀ΅交ࡾ࠾࡜ࡢグ載࡟ ෇㸧ࡢ最終的࡞合意ࡿ⮳࡟

ࠊ࡚ࡋ࡝࡞行うࢆ指示࣭要請࡚ࡋ対࡟当社ࠊࡋ協議࣭ᢎ認ࢆ回答書ࡿࡍ対࡟交΅方針や提案ෆ容ࠊ࡛ࡲ

公開買付者ࡢ࡜交΅過程࡟実質的࡟関୚いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

 

㸦Ϻ㸧特ู委員会ุࡿࡅ࠾࡟断ෆ容 

ᮏ特ู委員会ࠊࡣ௨ୖࡢ経緯ࡢୗࠊᮏ諮問஦項ࡘ࡟い࡚慎㔜࡟審議ཬࡧ検討ࢆ㔜ࡓࡡ結果0」ࠊ「盤 ᖺ

㸳᭶ 「7 日付࡛ࠊ当社ྲྀ締役会࡟対ࠊࡋ委員全員ࠊ࡛⮴୍ࡢᮏ答申書ࢆ提出いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ答申ࡢ理⏤

 ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆ添㸯ูࠊࡣい࡚ࡘ࡟ヲ細ࡢᮏ答申書ࡴ含ࢆ

 

մ 当社ࡿࡅ࠾࡟利害関ಀࢆ᭷࡞ࡋいྲྀ締役全員ࡢᢎ認ཬࡧ利害関ಀࢆ᭷࡞ࡋい┘査役全員ࡢ異議࡞ࡀ

い᪨ࡢ意見 

当社ࠊࡣ＆違８ 達＆８ ン࣭毛ࢯ࣮ࢲン࢔ࠊෆ容ࡢᮏ株式価್算定書ࠊຓ言ࡢࡽ࠿㈈ົ的見地ࡓࡅཷࡽ࠿

利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࡓࡅཷࡽ࠿法的ຓ言ࢆ踏ࡲえࠊࡘࡘᮏ答申書࠾࡟い࡚示ࡓࢀࡉᮏ特ู委員会ุࡢ断

ෆ容ࢆ最大限尊㔜ࠊࡽࡀ࡞ࡋᮏ公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡀ当社ࡢ企業価್ࡢ向ୖ࡟資࠿ࡿࡍ否ࠊ࠿ཬࡧ

ᮏ公開買付価格ࢆ含ࡴᮏྲྀ引࡟ಀྲྀࡿ引条件ࡀ公ṇ࠿ࡢࡶ࡞否ࡘ࡟࠿い࡚ࠊ慎㔜࡟協議࣭検討ࢆいࡋࡓ

 ࠋࡓࡋࡲ

࡟ࡿࡍ賛ྠ࡟ࡅᮏ公開買付ࡀմ 当社ࠕࡢࠖ⏤理ࡧ根ᣐཬࡢ㸦㸰㸧意見ࠕグୖࠊࡣ当社ࠊ結果ࡢࡑ

ࡿあ࡛ࡢࡶࡿࡍ資࡟向ୖࡢ企業価್ࡢ当社ࡀᮏྲྀ引ࠊࡾ࠾࡜ࡢグ載࡟ࠖ⏤理ࡧ過程ཬࡢ意思決定ࡓࡗ⮳

ᮏ公ࠊࡾ公ṇ࡛あ࡚ࡗ࡜࡟皆様ࡢ株主ࡢ当社ࡣ引条件ྲྀࡿಀ࡟ᮏྲྀ引ࡴ含ࢆᮏ公開買付価格ࠊ࡟ࡶ࡜࡜

開買付ࠊࡣࡅ株主ࡢ皆様࡟対ࠊ࡚ࡋ合理的࡞株式ࡢ売却ࡢ機会ࢆ提供࡛ࡢࡶࡿࡍあุ࡜ࡿ断ࠊࡋᮏ日開

催ྲྀࡢ締役会࠾࡟い࡚ࠊᮏ公開買付࡟ࡅ賛ྠࡢ意見ࢆ表明ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡍ当社ࡢ株主ࡢ皆様࡟対ࠊ࡚ࡋ

ᮏ公開買付ࡢ࡬ࡅ応募ࢆ᥎奨ࡿࡍ᪨ࢆ決議いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ 

ୖグࡢ当社ྲྀ締役会࠾࡟い࡚ࠊࡣ当社ྲྀࡢ締役㸳ྡࡢうࠊࡕᑠ池氏ࢆ㝖ࡃ㸲ྡࡀ審議ཬࡧ決議࡟参ຍ

ࠊࡣ࡟グྲྀ締役会ୖࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡗ行ࢆ決議ࡢグୖࡾࡼ࡟⮴୍ࡢ締役全員ྲྀࡓࡋ参ຍ࡟決議ࠊࡋ

当社ࡢ┘査役㸱ྡ全員ࡀ出席ࠊࡋ出席ࡓࡋ┘査役ࡣいୖࡶࢀࡎグ決議ࢆ行うࡘ࡟࡜ࡇい࡚異議࡞ࡀい᪨

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚࡭述ࢆ意見ࡢ

当社ྲྀࡢ締役ࡢうࡕᑠ池氏࣏ࣝࢺࣜࠊࡣンࡢࢻ௦表ྲྀ締役࡛あࠊࡾᮏ公開買付ࡅ終了ᚋ࡚ࡋ⥆⥅ࡶ当

社ࡢ経営࡟あࡀ࡜ࡇࡿࡓண定࡚ࢀࡉいࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿ利益相཯ࡢ疑義ࢆ回避ࡿࡍ観Ⅼࠊࡽ࠿当社ྲྀ締役会

ᮏྲྀ引ࠊࡓࡲࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋษ参ຍ୍ࡣ࡟決議ࡧ審議ཬࡢ議案ࡿಀ࡟意見表明ࡢ࡬ࡅᮏ公開買付ࡿࡅ࠾࡟

ࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋษ参ຍ୍ࡶ࡟΅交ࡧ協議ཬࡢ࡜ᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢい࡚丸࠾࡟立場ࡢ当社ࠊࡋ関࡟

 ࠋࢇ

 

յ 当社ࡿࡅ࠾࡟独立ࡓࡋ検討体制ࡢ構築 

当社ୖࠊࡣグࠕ㸦㸰㸧意見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ࠖࠕࡢմ 当社ࡀᮏ公開買付࡟ࡅ賛ྠࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ意思決

定ࡢ過程ཬࡧ理⏤ࠖ࡟グ載ࠊࡾ࠾࡜ࡢ当社ࠊࡣᮏྲྀ引ࡿࡅ࠾࡟構造的࡞利益相཯ࡢ問㢟ཬࡧ情報ࡢ非対

称性ࡢ問㢟࡟対応ࠊࡋ当社ྲྀ締役会ࡢ意思決定過程ࡿࡅ࠾࡟恣意性ࢆ排㝖ࠊࡋᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࠊ透明性

ཬࡧᐈ観性ࢆ担保ࠊ࡟ࡵࡓࡿࡍ公開買付関連当஦者ࡽ࠿独立ࡓࡋ立場࡛ࠊᮏྲྀ引࡟ಀࡿ検討ࠊ交΅ཬࡧ

ุ断ࢆ行う体制ࢆ社ෆ࡟構築いࠋࡓࡋࡲࡋࡓ具体的ࠊࡣ࡟ᑠ池氏ࠊࡣᮏྲྀ引࡟関࡚ࡋ当社࡜構造的࡞利

益相཯状態࡟あࠊࡵࡓࡿᮏྲྀ引࡟関ྲྀࡿࡍ締役会ࡿࡅ࠾࡟審議ཬࡧ決議୍ࡣ࡟ษ参ຍࠊࡓࡲࠊࡎࡽ࠾࡚ࡋ

当社ࡢ立場࠾࡟い࡚公開買付関連当஦者ࡢ࡜協議ཬࡧ交΅୍ࡶ࡟ษ参ຍࠋࢇࡏࡲࡾ࠾࡚ࡋ当ヱ検討体制
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ྲྀࡧబ藤直也氏ཬࡢ役職員㸲ྡ㸦௦表ྲྀ締役社長ࡿࢀࡽࡵ認ࡢ独立性ࡽ࠿全࡚公開買付関連当஦者ࠊࡣ

締役ࡢ原⏣健明氏並࡟ࡧ執行役員㸰ྡ㸧࡛ࡳࡢ構成ࠊࡋ࡜࡜ࡇࡿࡍᮏ日ྲྀࡿ࠿࠿࡛ࡲࡿ⮳࡟扱いࢆ⥅⥆

 ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ

検ࡿಀ࡟ᮏྲྀ引ࡣ࡟具体的ࠊ検討体制ࡢᮏྲྀ引ࡓࡋ構築࡟社ෆࡢ当社ࠊ࡚ࡵ含ࢆ扱いྲྀࡿ࠿࠿ࠊࡓࡲ

討ࠊ交΅ཬุࡧ断࡟関୚ࡿࡍ役職員ࡢ範ᅖཬࡢࡑࡧ職ົ㸦当社࡟株式価್ࡢ評価ࡢᇶ礎ࡿ࡞࡜஦業計画

ຓ言ࡢン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࢯ࣮ࢲン࢔ࠊࡣ㸧ࠋࡍࡲࡳ含ࢆ職ົࡿࢀࡽࡵ求ࡀ作成等高い独立性ࡢ

ᢎࡢᮏ特ู委員会ࠊࡣい࡚ࡘ࡟࡜ࡇい࡞ࡀ問㢟ࡽ࠿観Ⅼࡢ独立性࣭公ṇ性࡟当ヱ体制ࠊࡾ࠾え࡚ࡲ踏ࢆ

認ࢆ得࡚ࠋࡍࡲࡾ࠾ 

 

ն ᮏ公開買付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡿࡍᐈ観的状況ࡢ確保 

公開買付者ࠊࡣ法௧࡟定ࡓࢀࡽࡵ公開買付࡟ࡅಀࡿ買付ࡅ等ࡢ最短期間ࡀ 「0 営業日࡛あࠊࢁࡇ࡜ࡿ

公開買付期間ࢆ 」0 営業日࡟設定࡚ࡋいࡼࡢࡇࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿうࠊ࡟公開買付期間ࢆ法定ࡢ最短期間

い࡚ࡘ࡟妥当性ࡢ是非やᮏ公開買付価格ࡢᮏྲྀ引ࡀ皆様ࡢ株主ࡢ当社ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ設定࡟長期ࡾࡼ

熟慮ࠊࡋᮏ公開買付࡟ࡅ対ࡿࡍ応募ࡢ是非ࡘ࡟い࡚適ษุ࡞断ࢆ行うࡢࡵࡓ期間ࢆ提供ࠊࡘࡘࡋ対抗的

࡜ࡿい࡚ࡋ企ᅗࡶ࡜ࡇࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開買付ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ確保ࢆ行う機会ࢆ等ࡅ買付࡞

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ

引保護条項ྲྀ࡞うࡼࡿࡍ禁Ṇࢆ࡜ࡇࡿࡍ接触࡜対抗的買཰提案者ࡀ当社ࠊࡣ当社࡜公開買付者ࠊࡓࡲ

࠾࡚ࡗ行ࢆ合意ࡢෆ容࡞うࡼࡿࡍ制限ࢆ࡜ࡇࡿࡍ間࡛接触ࡢ࡜当社ࡀ対抗的買཰提案者ࠊ合意等ࡴ含ࢆ

࡜ࡇࡿࢀࡉ確保ࡀ機会ࡢ等ࡅ買付࡞対抗的ࠊࡏあわ࡜設定ࡢグ公開買付期間ୖࠊ࡟うࡼࡢࡇࠋࢇࡏࡲࡾ

࡞ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ配慮࡟担保ࡢ公ṇ性ࡢࡅᮏ公開買付ࠊ行いࢆࢡࢵ࢙ࢳ࣭ࢺࢵࢣ࣮࣐࡞間接的ࠊࡾࡼ࡟

い࡚ࡘ࡟当ヱ手法ࠊࡢࡢࡶい࡞い࡚ࢀࡉ実施ࡀࢡࢵ࢙ࢳ࣭ࢺࢵࢣ࣮࣐࡞積極的ࠊࡣい࡚࠾࡟ᮏྲྀ引ࠊ࠾

ࡴ含ࢆࡅᮏ公開買付ࠊຍえ࡟࡜ࡇࡿࢀࡉ懸念ࡀ等ࢀࡑ࠾ࡢ悪影響ࡢ࡬஦業や株価ࡿࡼ࡟漏洩等ࡢ情報ࡣ

ᮏྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保࡟ࡵࡓࡿࡍ実施ࡓࢀࡉ各種措置ࡢෆ容࡟鑑ࠊࡤࢀࡳ積極的ࢵ࢙ࢳ࣭ࢺࢵࢣ࣮࣐࡞

࡜ࡇࡿ୙十ศ࡛あ࡚ࡋ࡜担保ࡢ公ṇ性ࡿࡅ࠾࡟ࡅᮏ公開買付ࠊ࡚ࡗࡶࢆࡳࡢ࡜ࡇい࡞い࡚ࢀࡉ採用ࡀࢡ

  ࠋࡍࡲࡾ࠾考え࡚࡜い࡞ࡽ࡞ࡣ࡟

 

㸦㸲㸧公開買付ࡅᚋࡢ組織再編等ࡢ方針 

公開買付者ୖࠊࡣグࠕ㸦㸰㸧意見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ࠖࠕࡢձ ᮏ公開買付ࡢࡅ概要ࠖ࡟グ載ࠊࡾ࠾࡜ࡢᮏ

公開買付ࠊࡾࡼ࡟ࡅ当社株式ࡢ全࡚㸦但ࠊࡋᮏ୙応募株式ࠊBB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧ཬࡧ当社ࡀ所᭷ࡍ

当ࠊࡾࡼ࡟方法ࡢ௨ୗࠊ成立ᚋࡢࡅᮏ公開買付ࠊࡣ࡟場合ࡓࡗ࠿࡞ࡁ得࡛ྲྀࢆ㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆ自己株式ࡿ

社ࡢ株主ࢆ公開買付者ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧンࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜ࡳࡢࢻ目的ࡓࡋ࡜ᮏ株式併合ࢆ実施ࢆ࡜ࡇࡿࡍண定ࡋ

࡚いࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

具体的ࠊࡣ࡟ᮏ公開買付ࡢࡅ決῭ࡢ完了ᚋ㏿や࡟࠿ᮏ株式併合ࢆ行う࡜ࡇཬࡧᮏ株式併合ࡢ効力Ⓨ生ࢆ

条件࡚ࡋ࡜༢元株式数ࡢ定ࢆࡵ廃Ṇࡿࡍ᪨ࡢ定款୍ࡢ部変更ࢆ行うࢆ࡜ࡇ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ࠊࢆ࡜ࡇࡿࡍ当社࡟要請ࡿࡍண定ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜公

開買付者ࠊࡣ当社ࡢ企業価್向ୖࡢ観Ⅼࠊࡽ࠿ᮏ臨時株主総会ࢆ可能࡞限ࡾ᪩期࡟開催ࡀ࡜ࡇࡿࡍ望ࡋࡲ

い࡜考え࡚ࠊࡾ࠾ᮏ公開買付ࡢࡅ決῭ࡢ開始日௨降ࡢ近接ࡿࡍ日ࡀᮏ臨時株主総会ࡢᇶ準日ࡼࡿ࡞࡜うࠊ࡟

公開買付期間中࡟ᇶ準日設定公告ࢆ行うࢆ࡜ࡇ要請ࡿࡍண定࡛あࠊࡾᮏ臨時株主総会ࡢ開催時期ࠊࡣ現時

Ⅼ࡛0」ࠊࡣ「盤 ᖺ㸶᭶頃ࢆண定࡚ࡋいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ当社ࠊࡣ公開買付者ࡿ࠿࠿ࡽ࠿要請ࡓࡅཷࢆ場合

い࡚ୖ࠾࡟ᮏ臨時株主総会ࠊࡣࢻン࣏ࣝࢺࣜࡧ公開買付者ཬࠊ࠾࡞ࠋࡍண定࡛ࡿࡌ応࡟要請ࡿ࠿࠿ࠊࡣ࡟

グ議案࡟賛成ࡿࡍண定ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ 

ᮏ臨時株主総会࠾࡟い࡚ᮏ株式併合ࡢ議案ࡘ࡟い࡚ᢎ認ࡓࢀࡉ場合ࠊࡣ࡟ᮏ株式併合ࡢࡑࡀ効力ࢆ生ࡎ

当社株ࡢ数ࡓࡌ応࡟割合ࡢᮏ株式併合ࡓࢀࡉい࡚ᢎ認࠾࡟ᮏ臨時株主総会ࠊࡣ株主ࡢ当社ࠊい࡚࠾࡟日ࡿ

式ࢆ所᭷ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ࡞࡜࡜ࡇࡿࡍᮏ株式併合ࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍࢆ株式ࡢ数࡟㸯株࡟満࡞ࡓい端数ࡀ生

会社法第「」監ࠊ࡚ࡋ対࡟株主ࡢ当社ࡓࡌ生ࡀ端数ࠊࡣࡁ࡜ࡿࡌ 条ࡢࡑ௚ࡢ関ಀ法௧ࡢ定ࡿࡵ手⥆࡟従いࠊ

当ヱ端数ࡢ合計数㸦合計ࡓࡋ数࡟㸯株࡟満࡞ࡓい端数ࡀあࡿ場合ࠊࡣ࡟当ヱ端数ࡣษࡾ捨࡚ࠋࡍࡲࢀࡽ௨

ୗྠࠋࡍ࡛ࡌ㸧࡟相当ࡿࡍ当社株式ࢆ当社又ࡣ公開買付者࡟売却࡚ࡗࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ得ࡿࢀࡽ金銭ࡀ交付ࡉ
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ࡢ当ヱ売却ࠊࡣい࡚ࡘ࡟売却価格ࡢ当社株式ࡿࡍ相当࡟合計数ࡢ当ヱ端数ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ࡞࡟࡜ࡇࡿࢀ

結果ࠊᮏ公開買付࡟ࡅ応募ࡓࡗ࠿࡞ࢀࡉ当社ࡢ株主ࡢ皆様㸦公開買付者ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧンࢆࢻ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧

࡜価格ࡓࡌ乗ࢆ数ࡢ当社株式ࡓい࡚ࡋ所᭷ࡀ皆様ࡢ当ヱ株主࡟ᮏ公開買付価格ࠊࡀ㢠ࡢ金銭ࡿࢀࡉ交付࡟

࡜ண定ࡿࡍ要請࡟当社ࢆ࡜ࡇ行うࢆ申立࡚ࡢ任意売却許可࡚ࡋ対࡟裁ุ所ࠊ࡛ୖࡓࡋう設定ࡼࡿ࡞࡜୍ྠ

ࢻン࣏ࣝࢺࣜࡧ公開買付者ཬࠊࡀࡍい࡚ᮍ定࡛࠾࡟ᮏ日現ᅾࡣ割合ࡢ併合ࡢ当社株式ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ

皆様ࡢ株主ࡢ当社ࡓࡗ࠿࡞ࢀࡉ応募࡟ࡅᮏ公開買付ࠊうࡼࡿ࡞࡜࡜ࡇࡿࡍ所᭷ࢆ全࡚ࡢ当社株式ࡀࡳࡢ

㸦公開買付者ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧンࢆࢻ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧ࡢ所᭷ࡿࡍ当社株式ࡢ数ࡀ㸯株࡟満࡞ࡓい端数ࡼࡿ࡞࡜う

ࡼ࡟公開買付者ࠊࡣ࡟場合ࡓࡋ成立ࡀࡅᮏ公開買付ࠊࡣ当社ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ண定ࡿࡍう要請ࡼࡿࡍ決定࡟

 ࠋࡍண定࡛ࡿࡌ応࡟要請ࡢࡽࢀࡇࡿ

株式併合࡟関連୍ࡿࡍ般株主ࡢᶒ利保護ࢆ目的ࡓࡋ࡜会社法ୖࡢ規定ࠊ࡚ࡋ࡜株式併合ࡾࡼ࡟株式ࡢ数

࡟ࡵ定ࡢ関ಀ法௧ࡢ௚ࡢࡑ㸳ࡢ第18「条ࡧ㸲ཬࡢ会社法第18「条ࠊࡣࡁ࡜ࡿࡌ生ࡀい端数࡞ࡓ満࡟㸯株࡟

従ࠊ࡚ࡗᮏ公開買付࡟ࡅ応募ࡓࡗ࠿࡞ࡋ当社ࡢ株主ࡢ皆様㸦公開買付者ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧンࢆࢻ㝖ࠋࡍࡲࡁ㸧

ࡇࡿ価格࡛買ྲྀ࡞公ṇࢆ全部ࡢࡢࡶࡿ࡞࡜い端数࡞ࡓ満࡟㸯株ࡕうࡢ株式ࡿࡍ所᭷ࡢࡑ࡚ࡋ対࡟当社ࠊࡣ

定ࡀ᪨ࡿࡁ࡛ࡀ࡜ࡇ行うࢆ申立࡚ࡢ価格決定ࡢ当社株式࡚ࡋ対࡟裁ุ所ࡧ᪨ཬࡿࡁ࡛ࡀ࡜ࡇࡿࡍ請求ࢆ࡜

ࡍ断ุࡀ裁ุ所ࡣ࡟最終的ࠊࡣ買ྲྀ価格ࡢ当社株式ࡢ場合ࡓࢀࡉ࡞ࡀグ申立࡚ୖࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲい࡚ࢀࡽࡵ

 ࠋࡍࡲࡾ࡞࡜࡜ࡇࡿ

ୖグ手⥆ࡘ࡟い࡚ࠊࡣ関ಀ法௧ࡢ改ṇࠊ施行ཬࡧ当局ࡢ解釈等ࡢ状況ࠊࡣ࡚ࡗࡼ࡟実施࡟時間ࢆ要ࠊࡋ

又ࡣ実施ࡢ方法࡟変更ࡀ生ࡿࡌ可能性ࡀあࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ但ࡢࡑࠊࡋ場合࡛ࠊࡶᮏ公開買付ࡀࡅ成立ࡋ

࡟㸧ࠋࡍࡲࡁ㝖ࢆࢻン࣏ࣝࢺࣜࡧ株主㸦公開買付者ཬࡢ当社ࡓࡗ࠿࡞ࡋ応募࡟ࡅᮏ公開買付ࠊࡣ࡟場合ࡓ

対ࠊࡣ࡚ࡋ最終的࡟金銭ࢆ交付ࡿࡍ方法ࢆ採用ࡿࡍண定࡛あࡢࡑࠊࡾ場合࡟当ヱ当社ࡢ株主࡟交付ࡿࢀࡉ

金銭ࡢ㢠ࡘ࡟い࡚ࠊࡣᮏ公開買付価格࡟当ヱ当社ࡢ株主ࡀ所᭷࡚ࡋいࡓ当社株式ࡢ数ࢆ乗ࡓࡌ価格୍ྠ࡜

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ண定ࡿࡍう算定ࡼࡿ࡞࡟

௨ୖࡢ各場合ࡿࡅ࠾࡟具体的࡞手⥆ཬࡢࡑࡧ実施時期等ࡘ࡟い࡚ࠊࡣ決定ḟ第ࠊ当社ࡀ㏿や࡟࠿公表ࡍ

 ࠋࡍண定࡛ࡿ

ࡾษあ୍ࡣ࡛ࡢࡶࡿࡍ勧誘ࢆ賛ྠࡢ皆様ࡢ株主ࡢ当社ࡿࡅ࠾࡟ᮏ臨時株主総会ࠊࡣࡅᮏ公開買付ࠊ࠾࡞

株主ࡢ当社ࠊࡣい࡚ࡘ࡟扱いྲྀࡢ税ົୖࡿࡅ࠾࡟⥆各手ࡢグୖࡣ応募又ࡢ࡬ࡅᮏ公開買付ࠊࡓࡲࠋࢇࡏࡲ

 ࠋࡍࡲࡋࡓ願いい࠾うࡼࡍࡲࡁࡔࡓ確認いࡈ࡟専門家ࡢ税理士等࡚࡟責任ࡢࡽ自ࡀ皆様ࡢ

 

㸦㸳㸧ୖ場廃Ṇ等ࡿ࡞࡜見込ࡳཬࡢࡑࡧ஦⏤ 

当社株式ࠊࡣᮏ日現ᅾࠊ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ୖ࡟場ࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ公開買付者ࠊࡣᮏ公

開買付࠾࡟ࡅい࡚買付ண定数ୖࡢ限ࢆ設定࡚ࡋい࡞いࠊࡵࡓᮏ公開買付ࡢࡅ結果ḟ第࡛ࠊࡣ東ி証券ྲྀ引

所ࡢ定ୖࡿࡵ場廃Ṇᇶ準࡟従いࠊ当社株式ࡣ所定ࡢ手⥆ࢆ経࡚ୖ場廃Ṇࡿ࡞࡜可能性ࡀあࠊࡓࡲࠋࡍࡲࡾ

ᮏ公開買付ࡅ成立時Ⅼ࡛ࡣ当ヱᇶ準࡟ヱ当࡞ࡋい場合࡛ࠊࡶᮏ公開買付ࡢࡅ成立ᚋୖࠊ࡟グࠕ㸦㸲㸧公開

買付ࡅᚋࡢ組織再編等ࡢ方針ࠖ࡟グ載ࡢᮏ株式併合ࡀ実行ࡓࢀࡉ場合ࠊࡣ࡟東ி証券ྲྀ引所ୖࡢ場廃Ṇᇶ

準࡟ヱ当ࠊࡋ当社株式ࡣ所定ࡢ手⥆ࢆ経࡚ୖ場廃Ṇୖࠊ࠾࡞ࠋࡍࡲࡾ࡞࡜場廃Ṇᚋࠊࡣ当社株式ࢆ東ி証

券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場࠾࡟い࡚ྲྀ引ࠋࢇࡏࡲࡁ࡛ࡣ࡜ࡇࡿࡍ 

 

㸦㸴㸧公開買付࡟ࡅಀࡿ㔜要࡞合意 

ձ ᮏྲྀ引ᇶᮏ契約 

公開買付者࣏ࣝࢺࣜࠊࡣンࡢ࡜ࢻ間࡛ࠊᮏ日付࡛ࠊᮏྲྀ引ᇶᮏ契約ࢆ締結ࡢࡑࠊࡾ࠾࡚ࡋ概要ࡣ௨ୗ

ࡍ関࡟間࡛ᮏྲྀ引ࡢ࡜ࢻン࣏ࣝࢺࣜࠊࡁ㝖ࢆᮏྲྀ引ᇶᮏ契約ࠊᮏ日現ᅾࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡾ࠾࡜ࡢ

ࡣ利益ࡿࢀࡉ付୚࡚ࡋ㝿࡟ࡅᮏ公開買付ࠊࡁ㝖ࢆ支払いࡢᮏ公開買付価格ࠊࡎࡽ࠾࡚ࢀࡉ締結ࡣ合意ࡿ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜い࡞

㸦ｉ㸧࣏ࣜࣝࢺンูࠊࡣࢻ途書面ࡾࡼ࡟合意ࡓࡋ場合ࢆ㝖ࠊࡁᮏ୙応募株式ࡢ全࡚ࡘ࡟い࡚ࠊᮏ公開買

付࡟ࡅ応募࡞ࡋいࠋ࡜ࡇ 

㸦じじ㸧࣏ࣜࣝࢺンࠊࡣࢻᮏྲྀ引ᇶᮏ契約締結日௨降ࠊᮏྲྀ引ࡀ完了ࡢ࡛ࡲࡿࡍ間ࠊいࡿ࡞࠿公開買付者

௨外ࡢ第୕者࡟対ࠊࡶ࡚ࡋ又ࡣいࡿ࡞࠿公開買付者௨外ࡢ第୕者ࡢ࡜間࠾࡟い࡚ࠊࡶ直接又ࡣ間
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接ࠊ࡟ᮏྲྀ引࡜実質的࡟競合ࠊ矛盾若ࡣࡃࡋ抵触ࠊࡋ若ࡣࡃࡋᮏྲྀ引ࡢ実行ࢆ困難ࠊࡋ࡟又ࡑࡣ

協ࠊ情報提供ࠊ勧誘ࠊ提案ࡿࡍ関࡟㸧ࠋࡍࡲいい࡜競合ྲྀ引ࠖࠕ引㸦௨ୗྲྀࡿあࡢࢀࡑ࠾ࡢࡽࢀ

議ࠊ交΅ࠊ合意又ྲྀࡣ引ࡢ実行୍ࢆษ行わࠊࡎ公開買付者௨外ࡢ第୕者ࡽ࠿競合ྲྀ引ࡢ提案ཷࢆ

࡟公開買付者ࠊ㸧࡟㸦㸱営業日௨ෆ࡟࠿や㏿ࠊ場合ࡓࡗ知ࢆ࡜ࡇࡿࡍᏑᅾࡀ提案ࡿ࠿࠿ࡣ又ࠊࡅ

対ࡢࡑࠊࡋ᪨ཬࡧ当ヱ提案ࡢෆ容ࢆ通知ࠊࡋ公開買付者ࡢ࡜間࡛対応ࡁࡘ࡟誠実࡟協議ࠋ࡜ࡇࡿࡍ 

㸦じじじ㸧ᮏ公開買付ࡢࡅ結果ࠊ公開買付者ࡀ当社株式ࡢ全࡚㸦ᮏ୙応募株式ࠊBB９ 所᭷株式㸦役員向ࡅ㸧

ཬࡧ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式ࢆ㝖ࠋࡃ㸧ࢆ買い付ࡓࡗ࠿࡞ࡁ࡛ࡀ࡜ࡇࡿࡅ場合ࠊ公開買付者ཬࡧ

要請ࢆ開催ࡢᮏ臨時株主総会࡚ࡋ対࡟当社ࠊ࡚ࡋ࡜条件ࢆ成立ࡢࡅᮏ公開買付ࠊࡣࢻン࣏ࣝࢺࣜ

 ࠋ࡜ࡇࡿࡍ行使ࢆ議決ᶒࡢ賛成࡟当ヱ議案ࠊࡋ

㸦じ不㸧公開買付者ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧンࠊࡣࢻ当社ࠊ࡚ࡋࢆᮏ自己株式ྲྀ得ࢆ実施࡟ࡵࡓࡿࡍ必要ࡿ࡞࡜ศ配

可能㢠ࡢ確保ཬࡧᮏ自己株式ྲྀ得࡟ࡵࡓࡢ必要ࡿ࡞࡜資金ࡢ確保ࢆ目的ࠊ࡚ࡋ࡜㸦公開買付者ࡀ

合理的࡟必要ุ࡜断ࡿࡍ場合ࡣ࡟㸧ᮏ第୕者割当増資ࢆ実施ࡘ࠿ࠊࡏࡉᮏ減資等ࢆ実施ࡇࡿࡏࡉ

 ࠋ࡜

㸦不㸧࣏ࣜࣝࢺンࠊࡣࢻᮏ減資等ࡢ効力Ⓨ生日௨降実ົୖ可能࡞限ࡾ㏿やࠊ࡟࠿ᮏ自己株式ྲྀ得ࢆ通ࡌ

࡚ᮏ自己株式ྲྀ得価格࡛当社࡟売却ࠋ࡜ࡇࡿࡍ 

㸦不じ㸧࣏ࣜࣝࢺンࠊࡣࢻᮏ自己株式ྲྀ得ࡀ行わࡿࢀ日ࠊ࡟ձᮏ自己株式ྲྀ得ࡢ対価࡚ࡋ࡜当社ࢺࣜࡽ࠿

࣏ࣝン࡟ࢻ対࡚ࡋ支払わࡿࢀ金銭ࡢ総㢠ࡢう୍ࡕ部ࡢ金㢠ࡘ࡟い࡚ࠊࡣᮏ自己株式ྲྀ得時ࡣ࡟支

払わ࡟ࡎᮍ払いࡢ状態ࡲࡲࡢ維持ࠊ࡜ࡇࡿࡍղᮏᮍ払債ົࢆ当社ࡽ࠿公開買付者ࡀ引ཷࠊࡅ更࡟

当ヱ債ົࢆ公開買付者ࡽ࠿公開買付者親会社ࡀ引ཷࠊ࡜ࡇࡿࡅཬࡧճᮏ再出資࠾࡟い࡚ࣝࢺࣜࠊ

࣏ンࡀࢻᮏᮍ払債ົࢆ引ཷࡓࡅ公開買付者親会社࡟対ࠊ࡚ࡋᮏᮍ払債ᶒࢆ現物出資ࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ

 ࠋ࡜ࡇ行うࢆᮏ再出資ࠊࡾ

㸦不じじ㸧公開買付者ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧンࠊࡣࢻᮏ再出資ࡢ実行日ࠊ࡟丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱ྕ࢓ࣇンࢻཬࣜࡧ

  ࠋ࡜ࡇࡿࡍ合意ࢆ࡜ࡇࡿࡍ締結ࢆᮏ株主間契約ࠊ間࡛ࡢࢻン࣏ࣝࢺ

 

公開ࠊ表明保証஦項㸦注㸯㸧ࡿࡼ࡟公開買付者ࡧཬࢻン࣏ࣝࢺࣜࠊい࡚࠾࡟ᮏྲྀ引ᇶᮏ契約ࠊ௚ࡢࡑ

買付者ࡢ義ົ㸦注㸰㸧࣏ࣝࢺࣜࠊンࡢࢻ義ົ㸦注㸱㸧ࠊ補償条項ཬ࣏ࣝࢺࣜࡧンୖࡀࢻグ㸦ｉ㸧ࡢ୙応募

義ົ࡟㐪཯ࡓࡋ場合ࡢ㐪約金㸦注㸲㸧ࠊ契約ࡢ終了ࠊᮏ日ṇ午࡟࡛ࡲ限ࡾ行使ࡿࡁ࡛ࡢ࡜ࡇࡿࡍ解㝖ᶒ

ࡶ前提条件ࡿಀ࡟開始ࡅᮏ公開買付ࠊࡓࡲࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿい࡚ࢀࡉ規定ࡀ般条項等୍ࠊ規定ࡿࡍ関࡟

規定ࡿ࠿࠿ࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࢀࡉ前提条件ࠊࡣいࡶࢀࡎᮏ書提出日時Ⅼ࡛充足࡚ࢀࡉいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

㸦注㸯㸧ᮏྲྀ引ᇶᮏ契約࠾࡟い࡚࣏ࣝࢺࣜࠊンࠊࡣࢻ公開買付者࡟対࣏ࣝࢺࣜࠊ࡚ࡋン࡟ࢻ関࡚ࡋձ設

立ཬࡧᏑ⥆ࠊղ契約ࡢ締結ཬࡧᒚ行ࠊճ強制執行可能性ࠊմ法௧等ࡢ࡜抵触ࡢ୙Ꮡᅾࠊյ許

認可等ྲྀࡢ得ࠊն当社株式ࠊշ཯社会的勢力ྲྀࡢ࡜引ࡢ୙Ꮡᅾࠊո࣏ࣜࣝࢺンࡢࢻᮏ୙応募

株式ࡢ適法ࡘ࠿᭷効࡞所᭷ࠊ並࡟ࡧչ倒産手⥆開始஦⏤ࡢ୙Ꮡᅾࡘ࡟い࡚表明ཬࡧ保証ࢆ

行ࠊࡓࡲࠊࡾ࠾࡚ࡗ当社࡟ࣉ࣮ࣝࢢ関ࠊ࡚ࡋձ設立ཬࡧᏑ⥆ࠊղ᭷価証券報告書等ࡢṇ確性ࠊ

ճ㔜要࡞変更ࡢ୙Ꮡᅾࠊմ஦業ୖ㔜要࡞資産ࡢ適法ࡘ࠿᭷効࡞所᭷ཬࡧ対抗要件ࡢ具備ࠊյ

法௧等ࡢ遵Ᏺࠊն஦業ୖ㔜要࡞契約ࡢ適法ࡘ࠿᭷効࡞締結ࠊշ労働関連ࡢ法௧等ࠊཬࡧ当社

ࡢո公租公課ࠊ୙Ꮡᅾࡢ㐪཯࡞㔜大ࡿࡍ対࡟契約等ࡢ間ࡢ࡜役職員ࡧ就業規則ཬࡢࣉ࣮ࣝࢢ

適ṇࡘ࠿適法࡞納付ࠊչ訴訟等又ࡣ㔜大࣒࣮ࣞࢡ࡞等ࡢ୙Ꮡᅾࠊպ当社ࡢࣉ࣮ࣝࢢ関連当஦

者ྲྀ引ࡢ୙Ꮡᅾࠊջᮍ公表ࡢ㔜要஦実ࡢ୙Ꮡᅾࠊռ཯社会的勢力ྲྀࡢ࡜引ࡢ୙Ꮡᅾࠊս情報

開示ࠊ並࡟ࡧվ倒産手⥆開始஦⏤ࡢ୙Ꮡᅾࡘ࡟い࡚表明ཬࡧ保証ࠊࢆ公開買付者ࠊࡣձ設立

ཬࡧᏑ⥆ࡢ᭷効性ࠊղ契約ࡢ締結ཬࡧᒚ行ࠊճ強制執行可能性ࠊմ法௧等ࡢ࡜抵触ࡢ୙Ꮡᅾࠊ

յ許認可等ྲྀࡢ得ࠊն཯社会的勢力ྲྀࡢ࡜引ࡢ୙Ꮡᅾࠊ並࡟ࡧշ倒産手⥆開始஦⏤ࡢ୙Ꮡᅾ

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿい࡚ࡗ行ࢀࡒࢀࡑࢆ保証ࡧい࡚表明ཬࡘ࡟

㸦注㸰㸧ᮏྲྀ引ᇶᮏ契約࠾࡟い࡚ࠊ公開買付者ࠊࡣ大要ࠊ医Ｆ)ᮏྲྀ引ࢆ適法ࡘ࠿᭷効࡟実行࡟ࡵࡓࡿࡍ

法௧等又ࡣ自ࡢࡽ定款ࡢࡑ௚ࡢෆ部規則࡟ᇶ࡙ࡁ合理的࡟必要ࡿ࡞࡜手⥆ࡢᒚ践義ົཬࡧ医継)

表明保証㐪཯若ࡣࡃࡋ義ົ㐪཯ࡀࢀࡑ࠾ࡿ࡞࡜あࡿ஦⏤又ࡣᮏྲྀ引ࡢ遂行࡟㔜大࡞支㞀࡞࡜

 ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿい࡚ࡋ㈇担ࢆ通知義ົࡢ場合ࡓࡋ明ุࡣⓎ生又ࡀ⏤஦ࡿ得ࡾ
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㸦注㸱㸧ᮏྲྀ引ᇶᮏ契約࠾࡟い࡚࣏ࣝࢺࣜࠊンࠊࡣࢻ大要ࠊ㸦Ｆ㸧ᮏ自己株式ྲྀ得ࡢ実行時ࡢ࡛ࡲ間ࠊ当

社࡚ࡋࢆ従前ࡢ慣行࡟従ࡓࡗ通常ࡢ業ົࡢ範ᅖෆ࠾࡟い࡚ࡢࡑ業ົࢆ行わ࡟࡜ࡇࡿࡏಀࡿ義

株主ࡢ当社ࠊ࡚ࡌ応࡟要請࡞合理的ࡢ公開買付者ࠊ間ࡢ࡛ࡲ実行ࡢ㸦継㸧ᮏ自己株式ྲྀ得ࠊົ

ࠊ義ົࡿࡏࡉࢫࢭࢡ࢔࡟情報ࡢࣉ࣮ࣝࢢ当社࡚ࡋ対࡟࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔ࡢࡑࡧ公開買付者ཬ࡚ࡋ࡜

医続)ᮏ自己株式ྲྀ得ࡢ実行ࡢ࡛ࡲ間ࠊᮏ୙応募株式ࡢ譲渡ࠊ担保ࡢ設定若ࡣࡃࡋ提供又ࡣ処ศ

ཬࡧ当社ࡢ株式等ྲྀࡢ得ࢆ行わࡢࡽࢀࡇࠊࡎ行Ⅽ࡟関連ࠊ࡚ࡋ第୕者࡜合意ࢆ行いࠊ第୕者

ࡋ交΅若ࡣࡃࡋ協議若ࡢ࡜第୕者ࡣ又ࠊ行いࢆ勧誘ࡢࡳ申込ࡣࡃࡋ若ࡳ申込ࡢ引ྲྀࡿࡍ対࡟

公ࠊ間ࡢ࡛ࡲ完了日ࡢ⥆手ࡢ医正)ᮏ株式併合ࠊい義ົ࡞行わࢆ提供ࡢ情報ࡿࡍ対࡟第୕者ࡣࡃ

開買付者ࡢ஦前ࡢ書面ࡿࡼ࡟ᢎ諾ࢆ得ࠊࡃ࡞࡜ࡇࡿᮏ୙応募株式࡟ಀࡿ株主ᶒࢆ行使࡞ࡋい

義ົࠊ医ご)ᮏ自己株式ྲྀ得ࡢ完了日ࡾࡼ前ࡢ日ࢆᶒ利行使ࡢᇶ準日ࡿࡍ࡜当社ࡢ株主総会ࡀ開

催ࡿࢀࡉ場合ࠊ公開買付者ࡢ指示࡟従࡚ࡗ議決ᶒ行使ࢆ行う義ົࠊ医さ)自ࡽཬࡢࡑࡧ株主ࡋࢆ

ࡏ行わࡣ又ࡎ行わࢆい࡚譲渡等ࡘ࡟部୍ࡣ全部又ࡢ株式等ࡢࢻン࣏ࣝࢺࣜࡿࡍ保᭷ࡢࡑࠊ࡚

生ࢆ変動࡟支配関ಀࡢ௚ࡢࡑ変更ࡢ役員ࡣ機関構成又ࠊ資ᮏ構成ࡢࢻン࣏ࣝࢺࣜࠊࡓࡲࠊࡎ

ࡓࡿࡍ実行࡟᭷効ࡘ࠿適法ࢆ㸦g㸧ᮏྲྀ引ࠊい義ົ࡞ࡏ行わࡣ又ࠊ行いࢆ行Ⅽࡢษ୍ࡿࡏࡉࡌ

ࠊᒚ践義ົࡢ⥆手ࡿ࡞࡜必要࡟合理的ࡁᇶ࡙࡟ෆ部規則ࡢ௚ࡢࡑ定款ࡢࡽ自ࡣ法௧等又࡟ࡵ

㸦し㸧ᮏྲྀ引ࢆ実行ࡢࡵࡓࡿࡍ資金調㐩ࡢ࡬協力義ົࠊ医じ)表明保証㐪཯若ࡣࡃࡋ義ົ㐪཯࡜

場ࡓࡋ明ุࡣⓎ生又ࡀ⏤஦ࡿ得ࡾ࡞࡜支㞀࡞㔜大࡟遂行ࡢᮏྲྀ引ࡣ஦⏤又ࡿあࡀࢀࡑ࠾ࡿ࡞

合ࡢ通知義ົࢆ㈇担࡚ࡋいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

㸦注㸲㸧ᮏྲྀ引ᇶᮏ契約࠾࡟い࡚࣏ࣝࢺࣜࠊンୖࠊࡣࢻグ㸦ｉ㸧ࡢ୙応募義ົࡢ義ົ࡟㐪཯ࠊ࡚ࡋᮏ公

開買付࡟ࡅ対ࠊࡋᮏ୙応募株式ࡢ全部又୍ࡣ部ࢆ応募ࡓࡋ場合࣏ࣝࢺࣜࠊࡣンࠊࡣࢻ㐪約金

ᮏ公開࡟数ࡢ当社株式ࡓࡋ応募࡟ࡅᮏ公開買付ࡀࢻン࣏ࣝࢺࣜࠊࡋ対࡟公開買付者ࠊ࡚ࡋ࡜

買付価格ࢆ乗ࡓࡌ金㢠ࢆ支払う義ົࢆ㈇う࡚ࢀࡉ࡜ࡢࡶいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ 

 

ղ ᮏ応募契約 

公開買付者ࠊࡣᑠ池氏㸦ᮏࠕղ ᮏ応募契約ࠖ࠾࡟い࡚௨ୗࠕᮏ応募株主ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࡢ࡜間࡛ࠊ

「0「盤 ᖺ㸳᭶ 「8 日付࡛ࠊᮏ応募契約ࢆ締結ࡢࡑࠊࡾ࠾࡚ࡋ概要ࡣ௨ୗࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡾ࠾࡜ࡢᮏ

日現ᅾࠊᮏ応募契約ࢆ㝖ࠊࡁᮏ応募株主ࡢ࡜間࡛ᮏྲྀ引࡟関ࡿࡍ合意ࡣ締結ࠊࡎࡽ࠾࡚ࢀࡉᮏ公開買付

価格ࡢ支払いࢆ㝖ࠊࡁᮏ公開買付࡟ࡅ㝿࡚ࡋ付୚ࡿࢀࡉ利益࡞ࡣいࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ 

㸦ｉ㸧 ᮏ応募株主ࠊࡣᮏ公開買付ࡀࡅ開始ࡓࢀࡉ場合ࠊ㏿や࡟࠿㸦遅ࡶ࡜ࡃ㸳営業日௨ෆ࡟㸧ࠊᮏ応

募株主ࡀ所᭷ࡿࡍ当社株式㸦ᮏࠕղᮏ応募契約ࠖ࠾࡟い࡚௨ୗࠕ応募対象株式ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧

㸧ࠋࡍࡲいい࡜ᮏ応募ࠖࠕい࡚௨ୗ࠾࡟ղᮏ応募契約ࠖࠕ応募㸦ᮏ࡟ࡅᮏ公開買付ࠊい࡚ࡘ࡟

ࡢ応募対象株式ࡿࡍ成立ࡾࡼ࡟ᮏ応募ࠊࡎࡏ撤回ࢆᮏ応募ࠊᮏ応募ᚋࠊࡘ࠿ࠊࡋ࡜ࡢࡶࡿࡍ

買付ࡅ等࡟ಀࡿ契約ࢆ解㝖࡞ࡋいࠋ࡜ࡇ 

㸦じじ㸧 ᮏ応募株主ࠊࡣᮏ応募契約締結日௨降ࠊᮏ公開買付ࡀࡅ完了ࡢ࡛ࡲࡿࡍ間ࠊいࡿ࡞࠿公開買付

者௨外ࡢ第୕者࡟対ࠊࡶ࡚ࡋ又ࡣいࡿ࡞࠿公開買付者௨外ࡢ第୕者ࡢ࡜間࠾࡟い࡚ࠊࡶ競合

ྲྀ引࡟関ࡿࡍ提案ࠊ勧誘ࠊ情報提供ࠊ協議ࠊ交΅ࠊ合意又ྲྀࡣ引ࡢ実行୍ࢆษ行わࠊࡎ公開

買付者௨外ࡢ第୕者ࡽ࠿競合ྲྀ引ࡢ提案ࠊࡅཷࢆ又ࡿ࠿࠿ࡣ提案ࡀᏑᅾࢆ࡜ࡇࡿࡍ知ࡓࡗ場

合ࠊ㏿や࡟࠿㸦㸱営業日௨ෆ࡟㸧ࠊ公開買付者࡟対ࡢࡑࠊࡋ᪨ཬࡧ当ヱ提案ࡢෆ容ࢆ通知ࠊࡋ

公開買付者ࡢ࡜間࡛対応ࡁࡘ࡟誠実࡟協議ࠋ࡜ࡇࡿࡍ 

 

ճ ᮏ株主間契約㸦締結ண定㸧 

丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱ྕ࢓ࣇンࢻཬ࣏ࣝࢺࣜࡧンࠊࡣࢻᮏ再出資ࡢ実行日付࡛ࠊ公開買付者親会社ཬࡧ

当社ࡢ組織࣭運営ཬࡧ株式ྲྀࡢ扱い等࡟関ࠊ࡚ࡋ当社ྲྀࡢ締役ࡢ過半数ࢆ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱ྕ࢓ࣇン

公開買付者親会社株ࡿࡍ所᭷ࡢࢻン࣏ࣝࢺࣜࠊ࡜ࡇࡿࡍ࡜ᑠ池氏ࢆ௦表ྲྀ締役会長ࡢ当初ࠊࡋ指ྡࡀࢻ

式ࡢ譲渡制限ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱ྕ࢓ࣇンࡿࡼ࡟ࢻ公開買付者親会社株式ࡢ第୕者ࡢ࡬譲渡時ࡅ࠾࡟

ࢻン࣏ࣝࢺࣜࠊ共ྠ売却請求ᶒࡢࢻン࣏ࣝࢺࣜࡧ括売却請求ᶒཬ୍ࡢࢻン࢓ࣇ㸱ྕࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࡿ

公ࡢ㢠࡛ྠ࡜払込価㢠ࡢࡾࡓ㸯株当ࡿࡅ࠾࡟ᮏ再出資時ࡿࡍ対࡟ࢻン࢓ࣇ㸱ྕࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࡿࡼ࡟



」「 
 

開買付者親会社株式ࡢ売渡請求ᶒࢆ含ࡴ株主間契約㸦௨ୗࠕᮏ株主間契約ࠖ࡜いいࠋࡍࡲ㸧ࢆ締結ࡿࡍ

ண定ࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ヲ細࡞条件ࡣ௒ᚋ協議ࡾࡼ࡟決定ࡿࡍண定ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ 

 

㸦㸵㸧ࡢࡑ௚公開買付࡟ࡅ関ࡿࡍ㔜要࡞஦項 

ᮏྲྀ引୍ࡢ環ࠊ࡚ࡋ࡜ᮏ公開買付ࡅ成立ᚋࡢᮏ株式併合ࡢ効力Ⓨ生ᚋࠊᮏ第୕者割当増資ཬࡧᮏ減資等

資ࡢࡵࡓ行うࢆᮏ自己株式ྲྀ得ࡀ当社࡛ࡳࡢᮏ減資等ࠊࡣᮏ第୕者割当増資ࠊࡋ㸦但࠿ほࡿい࡚ࡋண定ࢆ

金ཬࡧศ配可能㢠ࢆ確保ࡀ࡜ࡇࡿࡍ可能࡞場合ࠊࡣ࡟実施࡞ࡋい可能性ࡀあࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿ㸧ࠊᮏ自己株

式ྲྀ得ࡾࡼ࡟当社ࡀᮏ୙応募株式ྲྀࢆ得ࡿࡍண定࡛あ࣏ࣝࢺࣜࠊࡾンࡣࢻ公開買付者親会社࡟ᮏ再出資ࢆ

行うண定ࡢࡽࢀࡇࠊ࠾࡞ࠋࡍ࡛࡜ࡇࡢ࡜஦項࡟関ࡿࡍヲ細ࡘ࡟い࡚ୖࠊࡣグࠕ㸦㸰㸧意見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ࠖ

 ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆ概要ࠖࡢࡅձ ᮏ公開買付ࠕࡢ

 

㸲㸬公開買付者又ࡢࡑࡣ特ู関ಀ者ࡿࡼ࡟利益供୚ࡢෆ容 

ヱ当஦項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 

㸳㸬会社ࡢ支配࡟関ࡿࡍᇶᮏ方針࡟ಀࡿ対応方針 

ୖグࠕ㸱㸬ᮏ公開買付࡟ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢෆ容ࠊ根ᣐཬࡧ理⏤等ࠖࠕࡢ㸦㸰㸧意見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ࠖࠕࡢմ 

当社ࡀᮏ公開買付࡟ࡅ賛ྠࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ意思決定ࡢ過程ཬࡧ理⏤ࠖ࡟グ載ࠊࡾ࠾࡜ࡢ当社0」ࠊࡣ「」ᖺ㸴᭶「8

日開催ࡢ当社第 「『 回定時株主総会࠾࡟い࡚ᮏ買཰ࡢ࡬対応方針ࢆ࡜ࡇࡿࡍ⥆⥅ࢆᢎ認ࠊࡀࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋᮏ

ྲྀ引ࡢ実施ࡣ当社ࡢ企業価್向ୖ࡟資࡛ࡢࡶࡿࡍあุ࡜ࡿ断ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡓࡋᮏ日開催ࡢ当社ྲྀ締役会࠾࡟い

 ࠋࡓࡋࡲࡋࡓ決議い࡚ࡏ併ࢆ࡜ࡇい࡞ࡋ実施ࢆ⥆手ࡓࡗ従࡟対応方針ࡢ࡬ᮏ買཰࡚ࡋ対࡟ࡅᮏ公開買付ࠊ࡚

 

㸴㸬公開買付者࡟対ࡿࡍ質問 

ヱ当஦項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 

㸵㸬公開買付期間ࡢ延長請求 

ヱ当஦項ࡣあࠋࢇࡏࡲࡾ 

 

㸶㸬௒ᚋࡢ見通ࡋ 

ୖグࠕ㸱㸬ᮏ公開買付࡟ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢෆ容ࠊ根ᣐཬࡧ理⏤等ࠖࠕࡢ㸦㸰㸧意見ࡢ根ᣐཬࡧ理⏤ࠖࠕࡢճ 

ᮏ公開買付ࡅᚋࡢ経営方針 ࡳ見込ࡿ࡞࡜㸦㸳㸧ୖ場廃Ṇࠕࡧ方針ࠖཬࡢ組織再編等ࡢᚋࡅ㸦㸲㸧公開買付ࠕࠊࠖ

ཬࡢࡑࡧ஦⏤ࠖࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ 

 

㸷㸬Ｍ㹀㹍等࡟関ࡿࡍ஦項 

㸦㸯㸧公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相཯ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置࡟関ࡿࡍ஦項 

ᮏ公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引࣓ࢪࢿ࣐ࠊࡣンࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺ㸦Ｍ㹀㹍㸧࡟ヱ当ࠊࡵࡓࡿࡍᮏ公開買付ࡅ

 ࠋࡍࡲࢀࡉ適用ࡀ遵Ᏺ஦項ࠖࡿಀ࡟Ｍ㹀㹍等ࠕࡿࢀࡉ規定࡟᭷価証券ୖ場規程第『『1条ࡣ࡟

当社ࠊࡣᮏ公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引࡟関ୖࠊ࡚ࡋグࠕ㸱㸬ᮏ公開買付࡟ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢෆ容ࠊ根ᣐཬ

ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࠊࡾ࠾࡜ࡢ措置ࠖࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅ㸦㸱㸧公開買付ࠕࡢ理⏤等ࠖࡧ

措置ཬࡧ利益相཯ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࢆ講ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡌ 

 

㸦㸰㸧ᮏྲྀ引୍ࡀ般株主࡚ࡗ࡜࡟公ṇ࡛あ࡟࡜ࡇࡿ関ࡿࡍ特ู委員会ࡢ意見 

当社ୖࠊࡣグࠕ㸱㸬ᮏ公開買付࡟ࡅ関ࡿࡍ意見ࡢෆ容ࠊ根ᣐཬࡧ理⏤等ࠖࠕࡢ㸦㸱㸧公開買付ࡢࡅ公

ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࠖࠕࡢճ 当社ࡿࡅ࠾࡟独立ࡓࡋ特ู委員会ࡢ設置ཬࡧ意見㸦答申書㸧ྲྀࡢ

得ࠖࠊࡾ࠾࡜ࡢᮏ公開買付ࢆࡅ含ࡴᮏྲྀ引ࡀ当社୍ࡢ般株主࡚ࡗ࡜࡟公ṇ࡛ࡢࡶ࡞あ࡟࡜ࡇࡿ関࡚ࡋᮏ

特ู委員会ࡽ࠿ᮏ答申書ࡢ提出ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡅཷࢆᮏ答申書ࡢヲ細ูࡣ添㸯ࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ 

 

㸯㸮㸬ࡢࡑ௚ 

㸦㸯㸧7」0」ࠕᖺ㸱᭶期配当ண想ࡢ修ṇ㸦無配㸧࡟関࠾ࡿࡍ知ࡢࠖࡏࡽ公表 

当社ࠊࡣᮏ日付࡛7」0」ࠕ ᖺ㸱᭶期配当ண想ࡢ修ṇ㸦無配㸧࡟関࠾ࡿࡍ知ࢆࠖࡏࡽ公表ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ



」」 
 

ヲ細ࠊࡣ࡚ࡋࡲࡁࡘ࡟当ヱ公表ࡢෆ容ࡈࢆ参照ࡉࡔࡃいࠋ 

 

㸦㸰㸧ࠕ当社株券等ࡢ大㔞買付行Ⅽࡢ࡬対応策㸦買཰ࡢ࡬対応方針㸧ࡢ非⥅⥆㸦廃Ṇ㸧ࡘ࡟い࡚ࠖࡢ公表 

当社ࠊࡣᮏ日付࡛ࠕ当社株券等ࡢ大㔞買付行Ⅽࡢ࡬対応策㸦買཰ࡢ࡬対応方針㸧ࡢ非⥅⥆㸦廃Ṇ㸧࡟

  ࠋいࡉࡔࡃ参照ࡈࢆෆ容ࡢ当ヱ公表ࠊࡣ࡚ࡋࡲࡁࡘ࡟ヲ細ࠋࡍࡲࡾ࠾࡚ࡋ公表ࢆい࡚ࠖࡘ

 

௨ ୖ 

 

㸦参考㸧 

ᮏ答申書㸦ู添㸯㸧 

 



 

- 1 -

答 申 書 

 

 ン株式会社 御中ࢥࣜ࢜

「0「盤ᖺ㸳᭶「7日 

 

 ン株式会社 特ู委員会ࢥࣜ࢜

 

委員長   藤原 誠ྖ 

 

委員   森川  幸 

 

委員   石島  徹 

 

第㸯 本特ู委員会࡟対ࡿࡍ諮問஦項 

株式会社東ி証券ྲྀ引ࠊࡀ㸧ࠋいう࡜公開買付者ࠖࠕ株式会社㸦௨ୗ࢔࢕ࢹ࣓

所㸦௨ୗࠕ東ி証券ྲྀ引所ࠖ࡜いうࠋ㸧ࡀ開設ࡿࡍ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ

市場㸦௨ୗࠕ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࠖ࡜いうࠋ㸧ୖ࡟場さ࡚ࢀい࢜ࡿ

い࡜当社株式ࠖࠕᬑ通株式㸦௨ୗࡢ㸧ࠋいう࡜当社ࠖࠕン株式会社㸦௨ୗࢥࣜ

うࠋ㸧࡟対ࡿࡍ公開買付ࡅ㸦௨ୗࠕ本公開買付࡜ࠖࡅいうࠋ㸧ཬࡢࡑࡧᚋࡢ手⥆

㸧ࠋいう࡜本ྲྀ引ࠖࠕ引㸦௨ୗྲྀࡢ一連ࡢࡵࡓࡿࡍ非公開化ࢆ当社株式ࠊ࡚ࡌ通ࢆ

本諮問஦ࠕ஦項㸦௨ୗࡓࡋ諮問࡚ࡋ対࡟本特ู委員会ࡀ当社ྲྀ締役会ࠊ࡚ࡋ関࡟

項ࠖ࡜いうࠋ㸧ࠊࡣ௨ୗ࡛ࡾ࠾࡜ࡢあࠋࡿ 

 

ձ  本ྲྀ引ࡢ目的ࡣ合理的࡜認࠿ࡿࢀࡽࡵ㸦本ྲྀ引ࡀ当社ࡢ企業価値向ୖ࡟

資ࢆ࠿ࡿࡍ含ࠋࡴ㸧 

ղ  本ྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡀ確保さ࡚ࢀい࠿ࡿ㸦買཰対価ࡢ水
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準ࠊ買཰ࡢ方法ཬࡧ買཰対価ࡢ種類ࡢࡑ௚ྲྀࡢ引ࡢ条件ࡀ公ṇ࡞࡜ࡢࡶ࡞

 㸧ࠋࡴ含ࢆ࠿ࡿい࡚ࡗ

ճ  ྲྀ引条件ࡢ公ṇさࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ手⥆ࡀ十ศ࡟講࡚ࢀࡽࡌい࠿ࡿ 

մ  ୖグձ乃⮳ճࢆ踏ࡲえࠊ本ྲྀ引ࡣ当社ࡢ一般株主࡚ࡗ࡜࡟公ṇ࡛あ࡜ࡿ

考え࠿ࡿࢀࡽ 

յ  当社ྲྀ締役会ࡀ本公開買付࡟ࡅ賛ྠࡢ意見ࢆ表明࡜ࡇࡿࡍཬࡧ当社ࡢ株

主࡟対࡚ࡋ本公開買付࡟ࡅ応募ࢆ࡜ࡇࡿࡍ᥎奨ࡢ࡜ࡇࡿࡍ是非 

 

第㸰 本特ู委員会ࡢ検討体制等 

本特ู委員会ࠊࡣ当社ࡢ௦表ྲྀ締役会長࡛あࡿᑠ池恒氏㸦௨ୗࠕᑠ池氏ࠖ࡜い

うࠋ㸧ࠊࡀ本公開買付ࡅ成立ᚋࡶ引ࡁ⥆ࡁ当社ࡢ経営࡟関୚ࢆ࡜ࡇࡿࡍண定࡚ࡋ

ࡓࡿあ࡛ࡢࡶࡿࢀᇶ࡙い࡚行わ࡟合意ࡢᑠ池氏ࡧ公開買付者ཬࠊࡣ本ྲྀ引ࠊࡾ࠾

࡟㸧ࠋいう࡜Ｍ㹀㹍ࠖࠕ㸦௨ୗࢺ࢘࢔࢖ࣂ࣭ࢺン࣓ࢪࢿ࣐ࡿいわゆࡣ本ྲྀ引ࠊࡵ

ヱ当ࠊࡋ当社又ࡣ当社ࡢ一般株主ࡢ࡜間࡟構造的࡞利益相཯ࡢ問㢟ࡀ類型的࡟存

ᅾࠊࡵࡓࡿࡍ本ྲྀ引࡟ಀࡿ当社ࡢ意思決定࡟慎㔜ࢆ期ࠊࡓࡲࠊࡋ当社ྲྀ締役会ࡢ

意思決定過程ࡿࡅ࠾࡟恣意性ཬࡧ利益相཯ࢆࢀࡑ࠾ࡢ排除ࡢࡑࠊࡋ公ṇ性ࢆ担保

設置さࡁᇶ࡙࡟当社ྲྀ締役会決議ࡢ盤ᖺ㸰᭶「監日開催」0」ࠊ࡚ࡋ࡜目的ࢆ࡜ࡇࡿࡍ

 ࠋࡓࢀ

い࡜公開買付者親会社ࠖࠕ株式会社㸦௨ୗ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸࠊࡣ公開買付者ࠊ࠾࡞

うࠋ㸧ࡢ完全子会社࡛あࠊࡾ公開買付者親会社ࠊࡣ株式会社丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ

㸦௨ୗࠕ丸ࡢෆ࢟ࣕ࡜ࠖࣝࢱࣆいうࠋ㸧ࡀ無限責任組合員࡚ࡋ࡜管理࣭運営ࡿࡍ

丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ第୕ྕ投資஦業᭷限責任組合㸦௨ୗࠕ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱ྕࣇ

ࠊࡣ本特ู委員会ࠋࡿい࡚ࡋ所᭷ࢆ全࡚ࡢ発行῭株式ࡢࡑࡀ㸧ࠋいう࡜ࠖࢻン࢓

当社ࠊ公開買付者ࠊ公開買付者親会社ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࣝࢱࣆ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱

所ࢆ％重監ࡢ発行῭株式ࡢࡑࠊࡵົࢆ௦表ྲྀ締役ࡀᑠ池氏ࡧᑠ池氏ཬࠊࢻン࢓ࣇྕ

᭷ࠊࡋ残ࡢࡾ㸳％ࢆᑠ池氏ࡢ親族࡛あࡿᑠ池秀効氏ཬࡧᑠ池結実氏ࡀ所᭷ࡿࡍ資
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産管理会社࡛あࡿ᭷限会社࣏ࣜࣝࢺンࢻ㸦௨ୗࠕ本資産管理会社ࠖ࡜いいࠊ総称

独ࡶࡽ࠿ࢀࡎいࡢ成否ࡢ本ྲྀ引ࠊ࡟ࡧ並ࠊ㸧ࠋいう࡜公開買付関連当஦者ࠖࠕ࡚ࡋ

立ࡓࡋ委員࡛あࡿ藤原誠ྖ氏㸦当社独立社外ྲྀ締役㸧ࠊ森川幸氏㸦当社独立社外

ྲྀ締役㸧ཬࡧ石島徹氏㸦当社独立社外┘査役㸧ࡢ㸱ྡ࡚ࡗࡼ࡟構成さࠋࡿࢀ 

い࠾࡟第㸯回特ู委員会ࡓࢀ開催さ࡟盤ᖺ㸰᭶「監日」0」ࠊࡣ本特ู委員会ࠊࡓࡲ

 ࠋࡓࡋ選定࡚ࡋ࡜委員長ࡢ本特ู委員会ࢆ藤原誠ྖ氏ࠊࡾࡼ࡟互選ࡢ委員ࠊ࡚

௨ୖࠊࡾࡼ本特ู委員会ࠊࡣ௨ୗ࣓ࡢンࡾࡼ࡟࣮ࣂ構成さࠊࢀ検討ࢆ行ࠋࡓࡗ 

 

委員長 藤原誠ྖ氏㸦当社独立社外ྲྀ締役㸧 

委員  森川幸氏㸦当社独立社外ྲྀ締役㸧 

委員  石島徹氏㸦当社独立社外┘査役㸧 

 

本特ู委員会0」ࠊࡣ「盤ᖺ㸰᭶「監日0」ࡽ࠿「盤ᖺ㸳᭶「7日࡛ࡲ合計1『回開催さࠊࢀ

本諮問஦項ࡘ࡟い࡚ࠊ慎㔜࡟検討ཬࡧ協議ࢆ行ࠋࡓࡗ 

具体的ࠊࡣ࡟本特ู委員会0」ࠊࡎࡲࠊࡣ「盤ᖺ㸰᭶「監日ࠊ当社ࢼ࢖࢓ࣇࡢンࣕࢩ

A低８ 達Aࠕ株式会社A低８ 達A８㸦௨ୗࡢ࡚ࡋ࡜第୕者算定機関ࡧཬ࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝ

ン࣭毛ࢯ࣮ࢲン࢔ࡢ࡚ࡋ࡜࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡢ当社࡟ࡧ並ࠊ㸧ࠋいう࡜８ࠖ

利࣭཭常法ᚊ஦ົ所外国法共ྠ஦業㸦௨ୗ࢔ࠕンࢯ࣮ࢲン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ

所ࠖ࡜いうࠋ㸧ࡘ࡟い࡚ࠊ公開買付関連当஦者ࡢࡽ࠿独立性ཬࡧ専門性࡟問㢟ࡀ

ࡋᢎ認ࢆ࡜ࡇࡿࡍ選任࡚ࡋ࡜࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔ࡢ当社ࢆࢀࡒࢀࡑࠊࡋ確認ࢆ࡜ࡇい࡞

得ࢆ専門的ຓ言ࡽ࠿等࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔ࡢ当社࡚ࡌ応࡟必要ࠊࡣ本特ู委員会ࠊୖࡓ

 ࠋࡓࡋ࡜࡜ࡇࡿ

本特ู委員会࢔ࠊࡣンࢯ࣮ࢲン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࠊࡽ࠿特ู委員会ࡢ設

置ࡀ求ࡿࢀࡽࡵ背ᬒࠊ特ู委員会ࡢ役割等ࡘ࡟い࡚ࡢ説明ࠊࡅཷࢆ本ྲྀ引࡟関ࡍ

留意஦項ࡢ࡚ࡗࡓあ࡟意思決定ࡿࡍ関࡟本ྲྀ引ࡢ௚ࡢࡑ方法ࠊ過程ࡢ意思決定ࡿ

等ࡘ࡟い࡚ࡢ法的ຓ言ࢆ踏ࡲえࠊ本ྲྀ引ࡿࡅ࠾࡟手⥆ࡢ公ṇ性ࢆ確保࡟ࡵࡓࡿࡍ
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講ࡁ࡭ࡿࡌ措置ࡘ࡟い࡚検討ࢆ行ࠊࡓࡲࠋࡓࡗ本特ู委員会ࠊࡣ丸ࡢෆ࢟ࣕࢱࣆ

ࣝཬࡧᑠ池氏並࡟ࡧ当社ࡾࡼ提出さࡓࢀ各検討資料ࡢࡑ௚必要࡞情報࣭資料等ࡢ

཰集ཬࡧ検討ࢆ行うࠊ࡟ࡶ࡜࡜丸ࡢෆ࢟ࣕ࡟ࣝࢱࣆ対࡚ࡋ本ྲྀ引ࡢ背ᬒ࣭目的ࠊ

丸ࡢෆ࢟ࣕࡀࣝࢱࣆ本ྲྀ引ᚋ࡟実施ࢆ࡜ࡇࡿࡍ想定࡚ࡋいࡿ施策ཬࡢࡑࡧ௚本ྲྀ

引ࡢ諸条件等ࢆ含ࡴ質問஦項ࢆ送付࢖ࠊࡋンࣅࢱュ࣮ࢆ実施ࠊࡓࡲࠋࡓࡋᑠ池氏

本ࠊ実現可能性ࡢ本ྲྀ引࣭࣮ࣕࢳࢡࣛࢺࢫ想定ࠊ背ᬒ࣭目的ࡢ本ྲྀ引ࠊ࡚ࡋ対࡟

ྲྀ引ᚋࡢ経営方針ࢆ含ࡴ質問஦項ࢆ送付ࠊࡋ回答ࠋࡓࡅཷࢆさࠊ࡟ࡽ当社࡟対ࡋ

本ྲྀ引実施ᚋࠊ理由ࡿ考え࡜必要ࢆ࡜ࡇ行うࢆ本ྲྀ引ࠊ背ᬒ࣭目的ࡢ本ྲྀ引ࠊ࡚

実ࢆュ࣮ࣅࢱン࢖い࡚ࡘ࡟認識ࡢ࡚ࡋ࡜当社ࡢ施策等ࡢ実施ண定ࡧ経営体制ཬࡢ

施ࠋࡓࡋ 

え࡚現ࡲ踏ࢆ業績等ࡢ当社ࡧ཰益環境ཬࡢ足元ࡀ当社ࠊࡣ本特ู委員会ࠊࡓࡲ

時点࡛合理的࡟ண測可能࡞期間ࢆ対象期間࡚ࡋ࡜作成7」0」ࡓࡋᖺ㸱᭶期0」ࡽ࠿「重

ᖺ㸱᭶期ࡢ࡛ࡲ㸱期ศࡢ஦業計画㸦௨ୗࠕ本஦業計画ࠖ࡜いうࠋ㸧ࡘ࡟い࡚ࠊ当

社௨外ࡢ公開買付関連当஦者ࡽ࠿独立ࡓࡋ者࡚ࡗࡼ࡟作成さ࡚ࢀいࢆ࡜ࡇࡿ確認

ࠊෆ容ࡢ本஦業計画ࠊࡅཷࢆい࡚説明ࡘ࡟前提条件࡞㔜要ࡽ࠿当社ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡍ

㔜要࡞前提条件ཬࡧ作成経緯等ࡢ合理性ࡘ࡟い࡚確認ࠊࡋᢎ認࡚ࡋいࠋࡿ 

株式価値算定書㸦௨ୗࡓࡋ盤ᖺ㸳᭶「7日付࡛ྲྀ得」0」ࡽ࠿A低８ 達A８ࠊ࡛ୖࡢࡑ

前ࡢ価値算定ࡢ当社株式ࠊࡅཷࢆい࡚説明ࡘ࡟㸧ࠋいう࡜本株式価値算定書ࠖࠕ

提等࡟関ࣜ࢔ࣄࡿࡍンࢢ調査ࢆ行ࠋࡓࡗ 

A低８ 達A８ࡿ第୕者算定機関࡛あࡢ当社ࠊࡾ࠾࡜ࡢᚋ述ࠊࡣ本特ู委員会ࠊࡓࡲ

ࠊຓ言ࡓࡵ含ࢆ交΅方針等ࡢ࡜公開買付者࡟ࡧ結果並ࡢ価値算定ࡢ当社株式ࡿࡼ࡟

ࢆ意義࣭役割等ࡢ特ู委員会ࡢࡽ࠿ン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࢯ࣮ࢲン࢔ࠊࡓࡲ

含ࡴ本ྲྀ引ࡢ公ṇ性ࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ཬࡧ利益相཯ࢆ回避ࡢࡵࡓࡿࡍ措置ࡢ

ෆ容ࡘ࡟い࡚ࡢຓ言ࢆ踏ࡲえࠊ公開買付者ࡢ影響ࢆ排除ࡓࡋ公ṇ࡞手⥆࡚ࡗࡼ࡟

本公開買付ࠊࡿࡅ࠾࡟ࡅ当社株式㸯株当ࡢࡾࡓ買付ࡅ等ࡢ価格㸦௨ୗࠕ本公開買

付価格ࠖ࡜いうࠋ㸧ࡢ検討ࢆ㔜ࠊࡡA低８ 達A８ࢆ通ࠊ࡚ࡌ本公開買付価格ࢆ含ྲྀࡴ引
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条件ࡘ࡟い࡚公開買付者ࡢ࡜間࡛交΅ࢆ行ࠋࡓࡗ 

 

第㸱 本特ู委員会ࡢ意見 

本特ู委員会ୖࠊࡣグࡢ検討ཬࡧ慎㔜࡞審議ࡢ結果ࠊ࡚ࡋ࡜委員ࡢ全会一⮴࡟

 ࠋࡿࡍ答申ࢆ意見ࡢい࡚௨ୗࡘ࡟本諮問஦項ࠊࡾࡼ

ձ  本ྲྀ引ࡣ当社ࡢ企業価値向ୖ࡟資࡜ࡿࡍ見込ࠊࢀࡲ本ྲྀ引ࡢ目的ࡣ合理

的࡜認ࠋࡿࢀࡽࡵ 

ղ  本ྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡣ公ṇ࡛あࠋࡿ 

ճ  本ྲྀ引࡟ಀࡿ手⥆ࡣ公ṇ࡛あࠋࡿ 

մ  ୖグձ乃⮳ճࡢࡑ௚ࡢ஦項ࢆ踏ࡲえࠊ本ྲྀ引ࠊࡣ当社ࡢ一般株主ࡗ࡜࡟

࡚公ṇ࡛あࠋࡿ 

յ  ୖグձ乃⮳մࢆ踏ࡲえࠊ࡜ࡿ当社ྲྀ締役会ࡀ本公開買付࡟ࡅ賛ྠࡢ意見

᥎ࢆ࡜ࡇࡿࡍ応募࡟ࡅ本公開買付࡚ࡋ対࡟株主ࡢ当社ࡧཬ࡜ࡇࡿࡍ表明ࢆ

奨ࡢ࡜ࡇࡿࡍ意思決定ࡣ࡜ࡇࡿࡍࢆ適ษ࡛あࠋࡿ 

 

第㸲 意見ࡢ理由ࡢ概要ཬࡧ検討ෆ容ࡘ࡟い࡚ 

㸯 本ྲྀ引ࡢ目的ࡣ合理的࡜認࠿ࡿࢀࡽࡵ㸦本ྲྀ引ࡀ当社ࡢ企業価値向ୖ࡟資ࡍ

 㸧ࠋࡴ含ࢆ࠿ࡿ

㸦㸯㸧本ྲྀ引ࡢ目的等ࡢ概要 

本特ู委員会ࠊࡣ本ྲྀ引ࡢ目的ཬࡧ本ྲྀ引ࡾࡼ࡟向ୖࡀ࡜ࡇࡿࡍ見込ࢀࡲ

ᑠ池氏並ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊい࡚ࡘ࡟具体的ෆ容等ࡢ企業価値ࡢ当社ࡿ

ෆ容ࡢࡽࢀࡑࠋࡓࡗ行ࢆࢢンࣜ࢔ࣄࡧ質疑応答ཬࡢ書面࡛࡚ࡋ対࡟当社࡟ࡧ

 ࠋࡿあ࡛ࡾ࠾࡜ࡢ௨ୗࠊ大要ࠊ࡜ࡿࡵ࡜ࡲࢆ

 認識ࡢᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࡿࡍ関࡟目的等ࡢ本ྲྀ引 ࢔

- 現ᅾ࢕ࢸࢣ࣮࣐ࠊンࢳ࣮ࢧࣜࢢ市場ࡣ従来ࡢ調査࣭集計ࢆ中心ࡓࡋ࡜

஦業ࣔࠊࡽ࠿ࣝࢹAIやࢆࢱ࣮ࢹࢢࢵࣅ活用࢖ࡓࡋンࢺ࢖ࢧ提供やࢥン
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ࡲ高࡟㏿急ࡀࢬ࣮ࢽࡿࡍ対࡟ศ㔝࡞高付ຍ価値ࡓࡗい࡜ࢢン࢕ࢸࣝࢧ

࣮ࢪࣟࣀࢡࢸࠊ࡟時ྠ࡜ࡿ成長機会࡛あ࡞ࡁ大ࡣ変化ࡢࡇࠋࡿい࡚ࡗ

活用ࡢ遅ࡀࢀ競த優఩ࡢ႙失ࡶࢡࢫࣜࡿࡀ࡞ࡘ࡟孕࡛ࢇいࠋࡿ当社ࡀ

非連⥆࡞成長ࢆ実現ࠊࡣ࡟ࡵࡓࡿࡍAIࡢ利活用ࠊ高度人材ࡢ᥇用ࡑࠊ

 ࠋࡿ考え࡚い࡜୙可Ḟࡀ成長投資࡞中長期的ࡘ࠿機動的ࡓࡵ含ࢆ２貢A࡚ࡋ

環境ୗࡿࢀࡽࡵ求ࡀ維持ࡢ利益水準࡞短期的࡚ࡋ࡜場企業ୖࠊࡋ࠿ࡋ -

困㞴ࡣ࡜ࡇࡿࡍ実行࡟果断ࢆ構造改革や投資࡞抜本的ࡓࡋうࡇࠊࡣ࡛

࡛あࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋࠋࡿ非公開化࡚ࡗࡼ࡟短期的࡞市場評価ࡽ࡜࡟わࢀ

 ࠋࡿ考え࡚い࡜意義ࡢ最大ࡢ本ྲྀ引ࠊࡀ࡜ࡇࡿ整えࢆい環境࡞

- 丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆ当社࡟௨ୗࡼࡢう࡞支援ࡀ可能࡛あ࡜ࡿ考え࡚

いࠋࡿ 

㸦࢔㸧（８㸦顧客満足度㸧調査஦業ࡿࡅ࠾࡟顧客ᇶ┙ࡢᣑ大࡜཰益機会ࡢ最大

化 

丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆ当社ࡢ営業体制ࢆ強化ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ商標利用

㸦ࣛン࢟ンࡢࢦࣟࢢ利用㸧契約企業ࡢᣑ大８）ࠊ調査ࢆࢱ࣮ࢹ起点ࢹࡓࡋ࡜

ࢱࢫࣇ࢖金融࣭ࣛࡧ併売ಁ進ཬࡢ㸧ࢫࣅ࣮ࢧョン㸦送客ࢩ࣮ࣔࣟࣉࣝࢱࢪ

ࡁ大ࡣ࡟８調査஦業）ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡵ進ࢆ展開ࡢ࡬ࣜࢦࢸ新規࢝ࡢ領域等ࣝ࢖

 ࠋࡿ考え࡚い࡜ࡿあࡀ成長余地࡞

ࢿ࣐ࢫࢭࣟࣉࡢ営業面ࡓࡁ࡚ࡋ投資先࡛蓄積ࡀࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡓࡲ

菱商஦୕ࡿ完全親会社࡛あ࡟ࡧ並ࠊ知見ࡢ設計ࣈ࢕ࢸンࢭン࢖やࢺン࣓ࢪ

株式会社ཬࣉ࣮ࣝࢢࡢࡑࡧ会社㸦௨ୗࠊ総称୕ࠕ࡚ࡋ菱商஦࡜ࠖࣉ࣮ࣝࢢ

いうࠋ㸧ࡢ幅広い顧客接点ཬ࢕ࢸࢣ࣮࣐ࡧンࢢ知見ࢆ活用ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡍ商

標利用契約率ࡢ向ୖࡢࣝࢭࢫࣟࢡࠊ᥎進ཬࡧ価格最適化㸦ࢩ࢖ࣛࣉンࡢࢢ

見直ࡋ㸧ࢆ通ࡓࡌ཰益性ࡢ向ୖࢆ図ࡀ࡜ࡇࡿ可能࡛あ࡜ࡿ考え࡚いࠋࡿ௚

方ࡢࡽࢀࡇࠊ施策ࡣ短期的ࡣ࡟一部顧客ࡢ㞳཯や売ୖ成長ࡢ鈍化ࢆ招く可

能性ࡀあࠊࡵࡓࡿ非公開化ࢆࢡࢫࣜࡿ࠿࠿ࠊࡾࡼ࡟許容ࡘࡘࡋ中長期的࡞
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཰益力強化ࡾྲྀ࡟組ࡀ࡜ࡇࡴ㔜要࡛あ࡜ࡿ考え࡚いࠋࡿ 

㸦࢖㸧ࢥࣜ࢜ࠕンࢽュ࣮ࡓࡋ࡜ࡵࡌࡣࢆࠖࢫ当社࣓ࡢ࢔࢕ࢹ媒体力ࡢ更ࡿ࡞

強化 

丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆグ஦࣭動画制作体制ࡢ࡬投資ࢥࡿࡼ࡟ンࢸンࡢࢶ

質ཬࡧ㔞ࡢ向ୖࣕࢪࠊンࣝࡢᣑ大ࠊ配信先ࡢ࣒࣮࢛ࣇࢺࢵࣛࣉ多角化並ࡧ

媒ࡢ࢔࢕ࢹ当社࣓ࠊ࡚ࡌ通ࢆ化ࡳ௙組ࡢࣝࢡ࢖ࢧ改善ࡢࢶンࢸンࢥ配信࡟

体価値ࢆ更࡟高ࡀ࡜ࡇࡿࡵ可能࡛あ࡜ࡿ考え࡚いࠋࡿ 

ࡋ࡜媒体ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡵ進ࢆ整備ࡢ制作や改善体制ࢶンࢸンࢥࠊࡓࡲ

ࡓあ࡟᥎進ࡢࡑࠊࡾ࠾考え࡚࡜ࡿࡁᣑ大࡛࡟更ࢆ཰益機会ࡧ競த力ཬࡢ࡚

᭷ࡀ関୚ࡢ人材ࡿࡍ᭷ࢆ知見࡟ࢺン࣓ࢪࢿ࣐ࢫࢭࣟࣉ஦業開発やࠊࡣ࡚ࡗ

益࡛あ࡜ࡿ考え࡚いࠋࡿ 

㸦࢘㸧AI࣭ࢆ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸ活用ࡓࡋ஦業運営ࡢ更ࡿ࡞高度化 

丸ࡢෆ࢟ࣕ୕ࠊࡣࣝࢱࣆ菱商஦ࡢࣉ࣮ࣝࢢAI࢚ン࢔ࢽࢪや࢚࢖ࢧࢱ࣮ࢹ

ンࡢ࡜ࢺࢫ࢕ࢸ協業ࢆ通ࠊ࡚ࡌAIࢆ活用ࡓࡋ業ົ効率化ཬࡧ新規ࣜࢯュ࣮

ࢸ先端ࠊࡓࡲࠋࡿ考え࡚い࡜ࡿ可能࡛あࡀ࡜ࡇࡿࡍ伴走支援ࢆョン開発ࢩ

ࠊࡣ࡟ࡵࡓࡢ強化ࡢ既存஦業ࡧ創出ཬࡢࢫࢿࢪࣅ新規ࡓࡋ活用ࢆ࣮ࢪࣟࣀࢡ

AI࣭）X㸦ࣛࢺࣝࢱࢪࢹンࢩ࣮࣓࣮࢛ࣇࢫョン㸧知見ࡢ提供ࡀ㔜要࡛あ࡜ࡿ

考え࡚いࠋࡿ 

さࠊ࡟ࡽ新規ࣜࢯュ࣮ࢩョン開発࡟向ࢥࡓࡅン࢕ࢸࣝࢧンࢢ機能や先進

候ࠊࢆ２貢Aࡿࡍ補完ࢆ࢕ࢸࣜࣅࣃ࢖ࢣࡢ当社ࠊࡵࡓࡿࡍ獲得ࢆ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸ

補先ࡽ࠿ࣉࢵ࢔ࢺࢫࣜࡢ実行ཬ５２ࡧI࡛ࡲ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ主ᑟ࡛᥎進ࡿࡍ

確ࡢࢫ࣮ࢯࣜࡣ当社単独࡛ࠊࡾࡼ࡟ࢀࡇࠋࡿ考え࡚い࡜ࡿ᭷効࡛あࡶ࡜ࡇ

保࡟時間ࢆ要ࡋ得ࡿ新規ࣜࢯュ࣮ࢩョン開発࣭実装࡜ࢻ࣮ࣆࢫࡢ質ࢆ高ࡵ

 ࠋࡿ考え࡚い࡜ࡿ可能࡛あࡀ࡜ࡇࡿ

㸦࢚㸧経営体制ࡢ強化 

丸ࡢෆ࢟ࣕ８）ࠊࡣࣝࢱࣆ調査஦業ࡢ཰益機会ᣑ大࢔࢕ࢹ࣓ࠊ஦業ࡢ媒体
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力強化ཬࡧAI活用ࡿࡼ࡟஦業高度化࡜いࡓࡗ全社戦略ࢆ迅㏿ࡘ࠿確実࡟実

行ࡢࡵࡓࡿࡍ経営体制ࡢ強化ࡀ必要࡛あ࡜ࡿ認識࡚ࡋいࠋࡿ 

丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆ投資先企業࡟対ࣁࡿࡍン࢜ࢬン支援ࡢ実績ࢆ᭷ࡋ

ࢺࢡ࢙ࢪࣟࣉ高度化や各種ࡢ経営管理体制ࠊࡽࡀ࡞ࡋ伴走࡜当社ࠊࡾ࠾࡚

ࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡓࡲࠋࡿ考え࡚い࡜ࡿ可能࡛あࡀ࡜ࡇ行うࢆ᥎進支援ࡢ

ࣝཬ୕ࡧ菱商஦ࢺࢵࢿࡢࣉ࣮ࣝࢢワ࣮ࢆࢡ活用ࡢࢫࣛࢡ９４）ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡍA

I࣭）X人材やࢥン࢕ࢸࣝࢧンࢢ知見ࢆ᭷ࡿࡍ専門人材ࢆ᥈索࣭招聘ࡋ得࡯ࡿ

設ࣈ࢕ࢸンࢭン࢖࡞柔軟ࡴ含ࢆョン等ࢩࣉ࢜ࢡࢵࢺࢫ業績連動報酬やࠊ࠿

計ཬࡧ丸ࡢෆ࢟ࣕࡢࡽ࠿ࣝࢱࣆ役員派遣等ࢆ通ࠊ࡚ࡌ変革ࢆ着実࡟実行ࡍ

 ࠋࡿ考え࡚い࡜ࡿ可能࡛あࡀ࡜ࡇࡿࡍ構築ࢆ体制ࡿ

 

 認識ࡢ当社ࡿࡍ関࡟目的等ࡢ本ྲྀ引 ࢖

本特ู委員会ࡀ当社ࡽ࠿書面࡛ࡢ質疑応答ཬࣜ࢔ࣄࡧンࡼ࡟ࢁࡇ࡜ࡓࡋࢢ

ᑠ池ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊ࡜ࡿえࡲ踏ࢆ点等ࡢ௨ୗࠊࡶ࡚ࡋ࡜当社ࠊࡤࢀ

氏ࡀ企図ࡿࡍ施策ࡢෆ容ࡣ合理的࡛あࠊࡾ本ྲྀ引ࢆ通࡚ࡌ当社株式ࢆ非公開

化ࠊࡀ࡜ࡇࡿࡍ当社ࡢ企業価値向ୖ࡟資࡛ࡢࡶࡿࡍあุ࡜ࡿ断࡚ࡋいࠋࡿ 

- 当社ࠊࡣࣉ࣮ࣝࢢࡢ純粋持株会社࡛あࢥࣜ࢜ࡿン株式会社ࢆ頂点ࠊ࡟

ン３探与８株式ࢥࣜ࢜ࠊ株式会社ぞ三じ続ぞそ ２道ࠊ株式会社ࢳ࣮ࢧン࣭ࣜࢥࣜ࢜

会社ࠊཬࡧ株式会社新旭ࡢ完全子会社㸲社㸦௨ୗࠊ総称ࠕ࡚ࡋ当社ࢢ

ࢹࠊョン஦業ࢩ࣮ࢣࢽュ࣑ࢥࠊࢀ構成さ࡚ࡗࡼ࡟㸧ࠋいう࡜ࠖࣉ࣮ࣝ

い࡚ࡋ展開ࢆࢺン࣓ࢢࢭ஦業ࡢࡘ㸱ࡢ広告஦業ࡧ஦業ཬࢫࣅ࣮ࢧࢱ࣮

 ࠋࡿ

- 当社ࡢ成長࢚ンࢪン1ࠊࡣ監ᖺ௨ୖ࡟わࢱ࣮ࢹ࡚ࡗࡓ཰集࣭ศ析ࢆ行ࡗ

社ࡢࢻンࣛࣈンࠖࢥࣜ࢜ࠕ࡟更ࠊ資産ࢱ࣮ࢹ࡞豊富࡜࢘ࣁ࢘ࣀࡓࡁ࡚

会的信頼ࢆᇶࡓࡋ࡟顧客満足度㸦（８㸧調査஦業࡛あࠊࢁࡇ࡜ࡿAIࡢ進

化࣭市場ࡢ࡬ᾐ透ࠊ࡚ࡗࡼ࡟企業ࡢ広告手法ࡾࡼࠊࡣ高度化࣭多様化
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ࡀ構築ࡢ┙ᇶࢫࢿࢪࣅ࡞ࡓ新ࠊࡣ࡟ࡵࡓࡢ成長ࡿ࡞更ࠊࡾ࠾࡚ࡁ࡚ࡋ

経営課㢟࡛あ࡜ࡿ考え࡚いࠋࡿ一方࡛ࠊ当社ୖࠊࡣ場会社࡚ࡋ࡜市場

意識ࢆ獲得ࡢ཰益࡞短期的ࡢ࡛ୖࡓࡋ意識ࢆく株価࡭ࡿ応え࡟期待ࡢ

 ࠋࡿい࡚ࡋ認識࡜ࡿあࡀ行う必要ࢆ஦業運営ࡓࡋ

過ࡢ΅協議࣭交ࡢ本ྲྀ引ࠊࡽ࠿公開買付者ࠊࡣ当社ࠊ中࡛࡞うࡼࡢࡇ -

程࠾࡟い࡚ࠕࠊ顧客満足度㸦（８㸧調査஦業ࡿࡅ࠾࡟顧客ᇶ┙ࡢᣑ大࡜

཰益機会ࡢ最大化ࠖࢥࣜ࢜ࠗࠕࠊンࢽュ࣮ࡓࡋ࡜ࡵࡌࡣࢆ࠘ࢫ当社࣓

஦業ࡓࡋ活用ࢆ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸAI࣭ࠕࠊ強化ࠖࡿ࡞更ࡢ媒体力ࡢ࢔࢕ࢹ

運営ࡢ更ࡿ࡞高度化ࠖࠕࠊ経営体制ࡢ強化ࠖࢆ行うࠊ࡛࡜ࡇ当社ࣝࢢ

࡟慎㔜ࠊࡅཷࢆ説明ࡢい᪨ࡓࡋ実現ࢆ企業価値向ୖ࡞中長期的ࡢࣉ࣮

検討ࡓࡋ結果ࠊ当社ࡶ࡚ࡋ࡜今ᚋࡢ成長ࢆ考え࡟ࡁ࡜ࡓ積極的࡟᥎進

 ࠋࡿい࡚ࡗ⮳࡟考えࡢ࡜ࡿあ࡛ࡁ࡭いく࡚ࡋ

ࢀࡲ見込ࡀ成長࡞ࡁ大ࡤࢀ見࡟中長期的ࡣ施策ࡿ࠿࠿ࠊࡽࡀ࡞ࡋ࠿ࡋ -

ࡶࡿࡍ㈉献࡟利益ࡢࣉ࣮ࣝࢢ当社࡟᪩期ࡶࡋࡎ必ࠊࡶ࡚ࡋ࡜ࡔ機会ࡿ

ࢫ୙確定ࣜࡢい஦業遂行ୖ࡞ࡋ展開ࡀ஦業࡟ࡾ࠾࡝計画ࠊく࡞ࡣ࡛ࡢ

償却費㈇担ཬࡿࡼ࡟投資ࡢ࡬࣮ࢪࣟࣀࢡࢸAI࣭ࡣ࡟短期的ࠊຍえ࡟ࢡ

専門性࡞人材等高度ࡓࡋ精通࡟࣮ࢪࣟࣀࢡࢸAI࣭ࠊ人材ࣝࣂ࣮ࣟࢢࡧ

㈈ົࡢࣉ࣮ࣝࢢ当社ࡀ増ຍࡢ人材関連費ࡿࡼ࡟投資ࡢ࡬人材ࡿࡍ᭷ࢆ

状況や業績ࡢ悪化ࡦࠊい࡚ࡣ株価ࡢୗ落や配当ࡢ減少等ࠊ当社ࡢ株主

ࡀ当社ࠊࡵࡓࡢࡑࠋࡿࢀࡽ考え࡜ࡿあࡀࢡࢫࣜ࡞多大࡚ࡋ対࡟皆様ࡢ

ୖ場ࢆ維持ࡢࡽࢀࡇࡲࡲࡓࡋ施策ࢆ実施ࡓࡋ場合ࠊ短期的ࡣ࡟当社ࡢ

既存株主ࡢ利益ࢆ損࡞う可能性ࡀあ࡜ࡿ考えࠊࡵࡓࡿࢀࡽ当社ୖࡀ場

考え࡚い࡜ࡿ困㞴࡛あࡣ࡜ࡇࡿࡍ実施ࢆ施策ࡢࡽࢀࡇࡲࡲࡓࡋ維持ࢆ

ࡽࢀࡇࠊ࡛࡜ࡇࡿࡍ非公開化ࢆ当社株式ࠊࡾࡼ࡟本ྲྀ引ࠊ一方࡛ࠋࡿ

当社株式ࠊ࠿࡯ࡿ࡞࡜可能ࡀ࡜ࡇࡿࡍ目線࡛実行࡞中長期的ࢆ施策ࡢ

情࡞的⥆⥅ࡢ費用㸦᭷価証券報告書等࡞必要࡟ࡵࡓࡿࡍ維持ࢆ場ୖࡢ
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報開示࡟要ࡿࡍ費用ࠊ会計┘査費用ࠊ株主総会ࡢ運営や株主ྡ簿管理

人ࡢ࡬஦ົ委ク࡟要ࡿࡍ費用等㸧ࢆ削減ୖࠊࡘ࠿ࠊࡁ࡛ࡀ࡜ࡇࡿࡍ場

会社࡚ࡋ࡜必要ࡿ࡞࡜管理部門ࡢ維持ࡢࡵࡓࡢ費用ࡢࡑ௚ࢺࢫࢥࡢ等ࠊ

当社株式ୖࡢ場ࢆ維持ࡢࡑࡿࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ௚ࡢ経営㈇担ࡶ軽減さࠊࢀ

考࡜ࡿ࡞࡟可能ࡶ࡜ࡇࡿ図ࢆ集中ࡢ経営資源ࡢ࡬஦業成長ࠊ一層ࡾࡼ

え࡚いࠋࡿ 

- 一方࡛当社ࠊࡣ本ྲྀ引ࢆ通࡚ࡌ当社株式ࢆ非公開化ୖࠊࡋ場廃Ṇࡿࡍ

ࢵ࣓ࣜࢹ伴う࡟場廃Ṇୖࠋࡓࡋ検討ࡶい࡚ࡘ࡟ࢺࢵ࣓ࣜࢹࡿࡼ࡟࡜ࡇ

ࢫンࢼ࢖࢓ࣇ࣭࢕ࢸ࢖ࢡ࢚ࡢࡽ࠿ձ資本市場ࠊࡣ࡟一般的ࠊ࡚ࡋ࡜ࢺ

ࡢ࡚ࡋ࡜ղୖ場会社ࠊ࡜ࡇࡿ࡞く࡞ࡁ࡛ࡀ࡜ࡇ行うࢆ資金調㐩ࡿࡼ࡟

ࡇࡿࡌ生ࡀ悪影響࡟定着ࡧ᥇用ཬࡢ従業員࡛࡜ࡇࡿࡍ႙失ࢆࢻンࣛࣈ

ࡢ信用力ࡿࡍ対࡟࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫࡿࡍ࡜ࡵࡌࡣࢆճྲྀ引先ࡧཬࠊ࡜

పୗ࡜いࡀࢺࢵ࣓ࣜࢹࡓࡗ挙ࠊࡶ࡜ࡗࡶࠋࡿࢀࡽࡆձࡘ࡟い࡚ࠊࡣ当

社ୖࡣ場ᚋ࡟新株発行ࡿࡼ࡟資金調㐩ࡣ行ࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ今ᚋ࢖ࢡ࢚ࡶ

ࡇい࡞ࢀࡲ見込ࡣ必要性ࡢ資金調㐩ࡿࡼ࡟活用ࡢࢫンࢼ࢖࢓ࣇ࣭࢕ࢸ

ࠊࡣい࡚ࡘ࡟ղࠋࡿ考え࡚い࡜い࡞ࡽ࡞ࡣ࡟ࢺࢵ࣓ࣜࢹ࡞ࡁ大ࠊࡽ࠿࡜

当社ୖࡣ場会社࡛あ࡜ࡿいうࠊࡶࡾࡼ࡜ࡇ長ᖺᇵࢥࣜ࢜ࠕࡓࡁ࡚ࡗンࠖ

ࡍ維持ࢆ高い認知度ࡶ非公開化ᚋࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿい࡚ࡋ確立ࢆࢻンࣛࣈ

高い意ࡢ様ྠ࡜࡛ࡲࢀࡇࡣ従業員ࡢࣉ࣮ࣝࢢ当社ࠊࡁ期待࡛ࡀ࡜ࡇࡿ

識࡚ࡗࡶࢆ働くࡀ࡜ࡇ可能࡛あࠊࡾ人材᥇用ࡣࢺࢵ࣓ࣜࢹࡢ࡬限定的

ࢻンࣛࣈ࡟既ࡣ当社ࠊ࡟様ྠ࡜グղୖࠊࡣい࡚ࡘ࡟ճࠋࡿ考え࡚い࡜

ࡢ信用力ࡿࡍ対࡟࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫࡿࡼ࡟非公開化ࠊࡾ࠾࡚ࡋ確立ࢆ

పୗ࡜いࡣࢺࢵ࣓ࣜࢹࡓࡗ限定的࡜考え࡚いࠋࡿ 

- ௨ୖࠊࡽ࠿࡜ࡇࡢ当社ࠊࡣ当社株式ࡢ非公開化ࢹࡢࡑࠊࡣࢺࢵ࣓ࣜࡢ

 ࠋࡓࡋ断ุ࡜ࡿ回ୖࢆࢺࢵ࣓ࣜ
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㸦㸰㸧本特ู委員会ࡿࡅ࠾࡟検討 

本特ู委員会ࠊࡣ当社並࡟ࡧ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࡢ࡜間࡛書面ཬ

௨ࠊࢁࡇ࡜ࡓࡋ検証ࢆ合理性ࡢࡑࠊ行いࢆ質疑応答ࡓࡵ含ࢆュ࣮ࣅࢱン࢖ࡧ

ୗୖࠊࡾ࠾࡜ࡢグ㸦㸯㸧ࡢ本ྲྀ引ࡢ目的等࡟関ࡿࡍ丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࣝࢱࣆᑠ池

氏ཬࡧ当社ࡢࢀࡒࢀࡑ認識ࡢ具体的࡞ෆ容ࠊ並ࢆࡽࢀࡇ࡟ࡧ踏ࡲえࡓ当社ࡢ

企業価値向ୖࡢ可能性等ࡘ࡟い࡚ࠊいࡶࢀࡎ୙合理࡞点ࡣ認ࠋࡓࡗ࠿࡞ࢀࡽࡵ 

 い࡚ࡘ࡟認識ࡢ経営環境ࡓࢀ࠿置ࡀ当社 ࢔

丸ࡢෆ࢟ࣕࠊࡣࣝࢱࣆ当社ࡓࢀ࠿࠾ࡀ経営環境ࡘ࡟い࡚ࠊձ生成AIࡢᬑཬ

一部ࡀࢡࢫࣜࡢ࡝࡞化ࢡࢵࣜࢡࣟࢮ流入減少やࡢࡽ࠿ࢨ࢘ࣛࣈ検索ࠊࡾࡼ࡟

顕ᅾ化ࡘࡘࡋあࡇࠊࡾうࡢ࡬ࢡࢫࣜࡓࡋ対応ࡀႚ緊ࡢ課㢟࡛あࠊ࡜ࡇࡿղ新

規ࣜࢯュ࣮ࢩョン開発やAI実装ࢱ࣮ࢹࠊศ析等ࡢ非連⥆࡞成長施策ࢆ強力࡟

᥎ࡋ進ࠊࡣ࡟ࡵࡓࡿࡵ社ෆ人材࡟ຍえ࡚９４）ࠊ㸦最高ᢏ術責任者㸧࡜ࡵࡌࡣࢆ

選࡞᭷効ࡶ獲得ࡢ専門人材ࡘ持ࢆ知見ࢢン࢕ࢸࣝࢧンࢥࠊAI࣭）X人材やࡿࡍ

択肢࡛あࠊࡓࡲࠊࡾ長期的࣓ࢺࢵ࣑ࢥ࡞ンࢆࢺ引ࡁ出ࡢࡵࡓࡍ適ษ࢖࡞ンࢭ

ンࣈ࢕ࢸ設計㸦業績連動報酬やࢩࣉ࢜ࢡࢵࢺࢫョン等㸧ࡢᑟ入ࡶ㔜要࡞課㢟

࡛あࠊ࡜ࡇࡿճ既存஦業ࡢ཰益力ࡢ最大化ࠊࡣ࡟ࡵࡓࡢK５Iࡢ再設計ࢭࣟࣉࠊ

課㢟࡛ࡀ運営強化ࡢ࡬全体ࢫࢭࣟࣉࢫࢿࢪࣅࠊ࡝࡞ᣑ充ࡢ営業体制ࠊ管理ࢫ

あ࡜࡜ࡇࡿいࡓࡗ認識ࢆ᭷࡚ࡋいࠋࡿ 

一ࡡ概ࡶ࡜ෆ容ࡓࡋࢢンࣜ࢔ࣄࡽ࠿当社ࡀ本特ู委員会ࠊࡣ認識ࡢࡽࢀࡇ

 ࠋい࡞ࢀࡽࡵ認ࡣ点࡞୙合理࡟特ࠊࡾ࠾࡚ࡋ⮴

 

࡟施策案ࡓࡅ向࡟企業価値向ୖࡿࡍ企図ࡀᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸 ࢖

 い࡚ࡘ

丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࠊࡣ当社ࡢ企業価値向ୖ策ࠊ࡚ࡋ࡜ձ顧客満

足度㸦（８㸧調査஦業ࡿࡅ࠾࡟顧客ᇶ┙ࡢᣑ大࡜཰益機会ࡢ最大化ࠊղࣜ࢜ࠕ

ճAI࣭ࠊ強化ࡿ࡞更ࡢ媒体力ࡢ࢔࢕ࢹ当社࣓ࡓࡋ࡜ࡵࡌࡣࢆࠖࢫュ࣮ࢽンࢥ
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想定ࢆ強化ࡢմ経営体制ࠊ高度化ࡿ࡞更ࡢ஦業運営ࡓࡋ活用ࢆ࣮ࢪࣟࣀࢡࢸ

࡜ࡿあ࡛ࡢࡶࡓࡋ考慮࡟十ศࢆ஦業環境ࡢ当社ࠊࡣ施策ࡢࡽࢀࡇࠋࡿい࡚ࡋ

当ࡀ本特ู委員会ࠊࡓࡲࠊࢀࡽ考え࡜ࡿあࡀ実現可能性ࡘ࠿具体的ࠊ࡟ࡶ࡜

社ࣜ࢔ࣄࡽ࠿ンࡓࡋࢢෆ容ࡶ࡜概ࡡ一⮴ࠊࡾ࠾࡚ࡋ特࡟୙合理࡞点ࡣ認ࡽࡵ

 ࠋい࡞ࢀ

 

࢘ 本ྲྀ引ࡢ実施ࡍࡽࡓࡶࡀ当社ࡢ஦業ୖࡘ࡟ࢺࢵ࣓ࣜࡢい࡚ 

ୖグ࡟࢖グ載ࡢ各施策ࡘ࡟い࡚ࠊ今ᚋࡢ当社ࡢࣉ࣮ࣝࢢ中長期的࡞成長ࡢ

ࡢ࡬い஦業環境ࡋ激ࡢ変化ࠊ効率化ࡢᣑ大࣭既存業ົࡢ業ົ領域ࠊࡣ࡟ࡵࡓ

確保ࡢ人材ࡢࡵࡓࡿࡍ実行ࢆ戦略ࡢࡽࢀࡇᾏ外展開やࠊ対応ࡿ感あࢺ࣮ࣆࢫ

ࡓࡗ࠿࡞ࡁ᥎進࡛ࡣ当社単独࡛࡛ࡲࢀࡇࠊࢁࡇ࡜ࡿ必要୙可Ḟ࡛あࡀ育成࡜

活ࡢࢡワ࣮ࢺࢵࢿ知見やࡿࡍ᭷ࡀࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊい࡚ࡘ࡟施策ࡢࡽࢀࡇ

用ࡾࡼ࡟実現可能性ࡀ高ࡾࡼࠊࡓࡲࠊࡾࡲ実現࣑࢖ࢱࡢンࡀࢢ᪩ࡀ࡜ࡇࡿࡲ

期待࡛ࠋࡿࡁ 

丸ࠊࡾ࠾࡜ࡢグୖࠊࡣい࡚ࡘ࡟࡜ࡇࡿ࡜ࢆいう選択࡜非公開化࡟特ࠊࡓࡲ

実現可能ࡢ各施策ࡿࡍ資࡟企業価値向ୖ࡛࡜ࡇࡿ得ࢆ協力ࡢࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ

性や実行ࢆࢻ࣮ࣆࢫࡢ高࡜ࡿࡁ࡛ࡀ࡜ࡇࡿࡵ考えࠊࢁࡇ࡜ࡿࢀࡽいわゆࣉࡿ

ࡢ丸ࠊ性質ୖࡢࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࡿあ࡛ࢻン࢓ࣇ࣭࢕ࢸ࢖ࢡ࢚࣭ࢺベ࣮࢖ࣛ

ෆ࢟ࣕࡢ࡜ࣝࢱࣆ協力体制ࡿࡼ࡟施策ࡢ実施ࡣ࡟非公開化ࡀ୙可Ḟࡢ前提࡜

企業価値ࡣ࡜ࡇࡿࡍ非公開化ࡀ当社株式ࡾࡼ࡟本ྲྀ引ࠊࡤࢀࡍࡽ࠿࡜ࡇࡿ࡞

向ୖ࡟資ࡿࡍ選択࡛あ࡜ࡿいうࠋࡿࡁ࡛ࡀ࡜ࡇຍえ࡚ୖࠊグࡢ各施策ࡢ中࡛ࠊ

特࡟短期的７４ࡣ࡟道や７４I（ࡀ大ࡁくୗࡿࡀ可能性ࡢあྲྀࡿ引ࡘ࡟い࡚ࠊࡣ市場

いࡘ࡟施策࡞うࡼࡢࡑࠊࡾあࡀ可能性ࡿあࡶࡢࡶいࡋ㞴ࡀ࡜ࡇࡿ得ࢆ理解ࡢ

 ࠋࡿࢀࡽ考え࡜ࡿあࡶࡢࡶࡿࡁ࡛ࡀ࡜ࡇ行う࡚ࡵ初ࡾࡼ࡟非公開化ࡣ࡚

必要࡟ࡵࡓࡿࡍ維持ࢆ場ୖࡢ当社株式ࠊࡾࡼ࡟場廃Ṇୖࡢ当社株式ࠊࡓࡲ 

ࡶ࡟認識ࡢ当社ࡢ࡜ࡿࢀ軽減さࡶ経営㈇担ࡢ௚ࡢࡑࡧ削減ཬࡢࢺࢫࢥࡿ࡞࡜
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୙合理࡞点ࡣ認࡞ࢀࡽࡵいࠋ 

 

࢚ 本ྲྀ引ࡢ実施ࡍࡽࡓࡶࡀ当社ࡢ஦業ୖࡘ࡟ࢺࢵ࣓ࣜࢹࡢい࡚ 

本ྲྀ引ࡾࡼ࡟当社ࡣ非ୖ場会社ୖࠊࢁࡇ࡜ࡿ࡞࡜場会社࡛࡞くࡢ࡜ࡇࡿ࡞

࢖࢓ࣇ࣭࢕ࢸ࢖ࢡ࢚ࡢࡽ࠿ձ資本市場ࠊࡣ࡚ࡋ࡜一般論ࠊ࡚ࡋ࡜ࢺࢵ࣓ࣜࢹ

ࡢ࡚ࡋ࡜ղୖ場会社ࠊ࡜ࡇࡿ࡞く࡞ࡁ࡛ࡀ࡜ࡇ行うࢆ資金調㐩ࡿࡼ࡟ࢫンࢼ

ཬࠊ࡜ࡇࡿࡌ生ࡀ悪影響࡟定着ࡧ᥇用ཬࡢ従業員࡛࡜ࡇࡿࡍ႙失ࢆࢻンࣛࣈ

ࡓࡗい࡜పୗࡢ信用力ࡿࡍ対࡟࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫࡿࡍ࡜ࡵࡌࡣࢆճྲྀ引先ࡧ

確ࢆࢻンࣛࣈンࠖࢥࣜ࢜ࠕࡣ当社ࠊࡽࡀ࡞ࡋ࠿ࡋࠋࡿࢀࡽࡆ挙ࡀࢺࢵ࣓ࣜࢹ

立ࠊࡾ࠾࡚ࡋ本ྲྀ引࡚ࡗࡼ࡟社会的信用や知ྡ度ࡀ大ࡁく損࡞わࡑࠊࡾࡓࢀ

ࡌࡣࢆ引先ྲྀࠊく࡞ࡣ࡜ࡇࡿࡍࡾࡓࡌ生ࡀ悪影響࡟人材᥇用ࡢ今ᚋࡾࡼ࡟ࢀ

当社ࡢ࡜い࡞ࡣ࡜ࡇࡿࢀわ࡞損ࡀ信用力ࡿࡍ対࡟࣮ࢲࣝ࣍ࢡ࣮ࢸࢫࡿࡍ࡜ࡵ

 ࠋい࡞ࢀࡽࡵ認ࡣ点࡞୙合理ࠊࡾあ࡛ࡢࡶࡿࡁ首肯࡛ࠊࡣ認識ࡢ

 

㸦㸱㸧ᑠ括 

௨ୖࡼࡢう࡞点ࢆ踏ࡲえࠊ本特ู委員会࠾࡟い࡚ࠊ慎㔜࡟協議ཬࡧ検討ࡋ

ࡣ目的ࡢ本ྲྀ引ࠊࢀࡲ見込࡜ࡿࡍ資࡟企業価値向ୖࡢ当社ࡣ本ྲྀ引ࠊ結果ࡓ

合理的ุ࡜断ࠋࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ 

 

㸰 本ྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡀ確保さ࡚ࢀい࠿ࡿ㸦買཰対価ࡢ水準ࠊ

買཰ࡢ方法ཬࡧ買཰対価ࡢ種類ࡢࡑ௚ྲྀࡢ引ࡢ条件ࡀ公ṇ࡚ࡗ࡞࡜ࡢࡶ࡞い

 㸧ࠋࡴ含ࢆ࠿ࡿ

㸦㸯㸧本公開買付価格ࡢ水準 

 株式価値算定書ࡿࡼ࡟A低８ 達A８ ࢔

当社ࠊࡀ公開買付関連当஦者ࡽ࠿独立ࡓࡋ第୕者算定機関࡛あࡿA低８ 達A８࠿

㸯株ࡢ当社株式ࠊࡤࢀࡼ࡟本株式価値算定書ࡓࡋ盤ᖺ㸳᭶「7日付࡛ྲྀ得」0」ࡽ
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当ࡢࡾࡓ株式価値ࠊࡣ௨ୗ࡜ࡾ࠾࡜ࡢさ࡚ࢀいࠋࡿ 

市場株価法㸸8重」෇1,07ࡽ࠿」෇ 

 重『෇」,1ࡽ࠿法㸸1,0」8෇࣮ࣟࣇュ࣭ࢩࢵ࣭ࣕ࢟ࢻࢵࢸン࢘࢝ࢫ࢕ࢹ

本特ู委員会ࠊࡣA低８ 達A８ࡽ࠿株式価値評価࡟用いࡓࢀࡽ算定方法等ࡘ࡟い

࡚ヲ⣽࡞説明ࠊ࡟ࡶ࡜࡜ࡿࡅཷࢆA低８ 達A８ཬࡧ当社ࠊࡽ࠿評価手法ࡢ選択ࢹࠊ

ࡢ㸧ࠋいう࡜㹂㹁Ｆ法ࠖࠕ法㸦௨ୗ࣮ࣟࣇュ࣭ࢩࢵ࣭ࣕ࢟ࢻࢵࢸン࢘࢝ࢫ࢕

算定ࡢᇶ礎ࡿ࡞࡜本஦業計画ࡢ作成主体࣭作成経緯࣭作成目的ࠊཬࡧ㈈ົண

測࣭前提条件等ࡢෆ容࣭合理性ࠊ割引率ࡢ算定根ᣐ㸦ຍ㔜ᖹ均資本ࡢࢺࢫࢥ

計算࡟あࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉ࣭ࢡࢫࣜࢬ࢖ࢧ࡚ࡗࡓຍ味ࡓࡋ理由ࠊ背ᬒཬࡧ合理性

ࡓࡗ行ࢆ質疑応答࡚ࡅཷࢆ説明ࡿࡍ関࡟算定根ᣐ等ࡢ価値⥆⥅ࠊ㸧ࠋࡴ含ࢆ

ୖ࡛検討ࡓࡋ結果ࠊ㹂㹁Ｆ法ࡢ算定ࡢᇶ礎ࡿ࡞࡜本஦業計画ࡢ作成経緯ཬࡧ

㈈ົண測࣭前提条件等ࡢෆ容࡟୙合理࡞点࡞ࡣくࡢࡑࠊࡓࡲࠊ௚ࡢ点ࡘ࡟い

 ࠋࡓࡗ࠿࡞ࢀࡽࡵ認ࡣ点࡞୙合理࡚ࡋࡽ照࡟評価実ົ࡞一般的ࡶ࡚

㹂㹁Ｆ法ࡧ市場株価法ཬࡢ本株式価値算定書ࠊࡣ本公開買付価格ࠊ࡚ࡋࡑ

 ࠋࡿ金㢠࡛あࡿ超えࢆ限値ୖࡢࢪンࣞࡢ算定結果ࡿࡼ࡟

 

 妥当性ࡢ水準࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍ対࡟市場株価࣭ྠ種案件ࡢ過去 ࢖

本公開買付価格㸦1,」」「෇㸧ࠊࡣ本ྲྀ引ࡢ公表ண定日ࡢ前営業日㸦「0「盤ᖺ㸳

᭶「7日㸧ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終値1,0『『෇

ࣉࡿࡍ対࡟市場株価ࠊ௨ୗࠋ四捨五入ࢆ7普監重％㸦ᑠ数点௨ୗ第୕఩」࡚ࡋ対࡟

ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ㸧ࠋࡿࡍ࡜い࡚ྠ様࠾࡟数値㸦％㸧ࡢ࣒࢔࣑ࣞ

終値ࡢ単純ᖹ均値1,07」෇㸦ᑠ数点௨ୗࢆ四捨五入ࠋ௨ୗࠊ終値ࡢ単純ᖹ均値

ࡢ過去㸱ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ％』普1』」࡚ࡋ対࡟㸧ࠋࡿࡍ࡜い࡚ྠ様࠾࡟計算ࡢ

終値ࡢ単純ᖹ均値重「」෇࡟対࡚ࡋ『『普」1％ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ

単純ᖹ均値8重」෇࡟対࡚ࡋ『重普1盤％ࢀࡒࢀࡑࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢຍえࡓ金㢠࡛あࡿ

㸦௨ୗ࣒࢔࣑ࣞࣉࡿ࠿࠿ࠊ水準ࠕࢆ㸳᭶「7日ᇶ準࡜࣒ࠖ࢔࣑ࣞࣉいうࠋ㸧ࠋ 
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当社株式ࡢ市場株価ࠊࡣ当社0」ࡀ「盤ᖺ㸳᭶㸶日࡟当社決算短信ཬࢀࡢࠕࡧ

ࡽ知࠾ࡿࡍ関࡟差異ࡢ࡜実績࡜通期連結業績ண想ࡧࡼ࠾計ୖࡢ減損損失ࡢࢇ

ࡍ௨降ୗ落࡚ࡋ公表ࢆ㸧ࠋいう࡜当社決算短信等ࠖࠕ࡚ࡋ総称ࠊ㸦௨ୗࠖࡏ

ࢆ状況ࡢ足元ࡢ当社ࡢ当時ࠊࡣ当社決算短信等ࠊࢁࡇ࡜ࡓࢀண想さࡀ࡜ࡇࡿ

踏ࡲえ࡚作成さࠊୖࡓࢀ᭷価証券ୖ場規程等ࡢ定࡟ࡵᇶ࡙ࡁ適時࡟公表さࢀ

ࡢ公表ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿあ࡛ࡢࡶࡿࡼ࡟要因ࡢ無関ಀࡣ࡜本ྲྀ引ࠊࡾあ࡛ࡢࡶࡓ

時期ཬࡧ手⥆等ࠊ࡟当社ࡀ意図的࡟当社株式ࡢ株価ࢆୗࡿࡆ等ࡢ恣意的࡞目

的ࡣ認࡞ࢀࡽࡵいࠋ௚方ࠊ本公開買付ࡀࡅ当社決算短信等ࡢ公表ࡽ࠿近接ࡋ

市場株価ࡢୗ落ᚋࠊࡽ࠿観点ࡢ少数株主保護ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿࢀ開始さ࡟時期ࡓ

ࡿࡍ断ุࢆ合理性ࡢ本公開買付価格࡚ࡗࡶࢆࡳࡢ水準࣒࢔࣑ࣞࣉࡓᇶ࡙い࡟

ࡀ立会時間終了ᚋ㸧ࡢ公表㸦「0「盤ᖺ㸳᭶㸶日ࡢ当社決算短信等ࠊく࡞ࡣ࡛ࡢ

盤ᖺ㸳」0」ࡿ引日࡛あྲྀࡢ直近ࡿࡁ確認࡛ࡀ市場株価ࡢ当社株式ࡢ前ࡿࢀさ࡞

᭶㸶日ࢆᇶ準日ࡓࡋ࡜場合࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟水準㸦௨ୗࠕ㸳᭶㸶日ᇶ準ࣉ

ࡿࡍ断ุࢆ合理性ࡢ本公開買付価格ࠊ࡛ୖࡓࡋ考慮ࡶ㸧ࠋいう࡜࣒ࠖ࢔࣑ࣞ

必要ࡀあ࡜ࡿ考えࡢࡇࠋࡿࢀࡽ場合ࠊ本公開買付価格㸦1,」」「෇㸧0」ࠊࡣ「盤ᖺ

㸳᭶㸶日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終値1,1」」෇

ࡋ対࡟単純ᖹ均値重『『෇ࡢ終値ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ％17普監盤࡚ࡋ対࡟

࡚『1普10％ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値888෇࡟対࡚ࡋ監0普0

ࣉࡢ％監「普重」࡚ࡋ対࡟単純ᖹ均値871෇ࡢ終値ࡢ過去㸴ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ0％

 ࠋࡿ金㢠࡛あࡓຍえࢀࡒࢀࡑࢆ࣒࢔࣑ࣞ

㸳᭶「7日ᇶ準ࡘ࡟࣒࢔࣑ࣞࣉい࡚ࠊࡣ経῭産業省ࡀ策定ࠕࡓࡋ公ṇ２࡞貢Aࡢ

ᅾࡾ方࡟関ࡿࡍ指針ࠖ㸦௨ୗ２ࠕ貢A指針ࠖ࡜いうࠋ㸧ࡢ公表日࡛あ01」ࡿ重ᖺ㸴

᭶「8日௨降࡟公表さ0」ࠊࢀ「盤ᖺ㸱᭶」1日࡟࡛ࡲ公開買付ࡀࡅ成立࡚ࡋいࡿＭ

㹀㹍ࡢ類似஦例㸦但ࠊࡋ対象会社ࡀＴ㹍ＫＹ㹍 㹎Ｒ㹍 Ｍａｒｋｅｔୖ࡟

場࡚ࡋいࡿ஦例ࠊ஧段階公開買付ࡢࡅ஦例ཬࡧ投資法人ࡢ஦例ࢆ除く㸧10『件

前営業ࡢ公表日ࠊ࡚ࡋ࡜ᇶ準日ࢆ前営業日ࡢ中央値㸦公表日ࡢ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ
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日ࡢ終値࡟対࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍ並ྠ࡟ࡧ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ྠࠊ過去㸱ヶ᭶

間ཬྠࡧ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値ࡢ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢࢀࡒࢀࡑࡿࡅ࠾࡟中

央値ࡀ『「普」％ࠊ『監普「％ࠊ『盤普監％ཬࡧ『重普」％㸧ࡢ࡜比較࠾࡟い࡚ࠊ公表日ࡢ前

営業日ࡢ終値ཬྠࡧ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟

過去ࡢ࡛ࡲ前営業日ࡢ公表日ࠊࡢࡢࡶࡿୗ回ࢆ当ヱ中央値ࡣ関ಀ࡛ࡢ࡜࣒࢔

㸱ヶ᭶間ཬྠࡧ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟関ಀ

ᇶࠊࡣい࡚ࡘ࡟࣒࢔࣑ࣞࣉ㸳᭶㸶日ᇶ準ࠊࡓࡲࠋࡿあ࡟い水準࡞ࡢ遜色ࡣ࡛

準日ࡢ終値ཬྠࡧ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟

ࡧ過去㸱ヶ᭶間ཬࡢ࡛ࡲᇶ準日ࠊࡢࡢࡶࡿୗ回ࢆ当ヱ中央値ࡣ関ಀ࡛ࡢ࡜࣒

過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟関ಀ࡛ࠊࡣ中央値ࢆ

ୖ回ࡿ水準࡟あࡢࡇࠋࡿ点ࠊ一般５࡟B７ࡀ高い銘柄ࡣ既࡟株式市場࠾࡟い࡚企

業価値ࡀ高く評価さ࡚ࢀいࠊࡵࡓࡿ公開買付ࡅ案件ࡿࡅ࠾࡟市場価格࡟対ࡍ

５B７ࡢ当社ࡢ盤ᖺ㸳᭶「7日現ᅾ」0」ࠊࢁࡇ࡜ࡿあ࡟傾向ࡿ࡞పくࡣ࣒࢔࣑ࣞࣉࡿ

除ࢆ案件ࡓࢀさ࡞ࡀ憶測報㐨ࠊࡕうࡢ全10『件ࠊ࡛ࡇࡑࠋࡿ超え࡚いࢆ㸰倍ࡣ

い５ࡓB７ࡀ㸰倍௨ୖࡢ஦例1」件ࡢ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ中央値㸦公表日ࡢ前営業日ࢆᇶ

準日ࠊ࡚ࡋ࡜公表日ࡢ前営業日ࡢ終値࡟対࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍ並ྠ࡟ࡧ日ࡢ࡛ࡲ

過去㸯ヶ᭶間ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ཬྠࡧ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値ࡅ࠾࡟

࡜㸧％「8普」ࡧ普」％ཬ「「ࠊ％普盤』」ࠊ監普8％」ࡀ中央値ࡢ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢࢀࡒࢀࡑࡿ

比較ࠊ࡜ࡿࡍ㸳᭶「7日ᇶ準ࡘ࡟࣒࢔࣑ࣞࣉい࡚ࠊࡣ公表日ࡢ前営業日ࡢ࡛ࡲ

過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟関ಀ࡛ࠊࡣ遜色࡞ࡢ

い水準࡟あ࡜ࡿ認ࠊࡓࡲࠋࡿࢀࡽࡵ公表日ࡢ前営業日ࡢ終値࡟対࣑ࣞࣉࡿࡍ

終値ࡢ過去㸴ヶ᭶間ྠࡧ過去㸱ヶ᭶間ཬࡢ࡛ࡲ前営業日ࡢ公表日࡟ࡧ並࣒࢔

単純ᖹ均値ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟関ಀ࡛ࠊࡣ中央値ୖࢆ回ࡿ水準࡛あࠋࡿ

さࠊ࡟ࡽ㸳᭶㸶日ᇶ準ࡘ࡟࣒࢔࣑ࣞࣉい࡚ࠊࡣᇶ準日ࡢ終値࡟対࣑ࣞࣉࡿࡍ

ࡢ࡛ࡲᇶ準日ࠊࢀࡽࡵ認࡜ࡿい࡚ࢀ付さࡀ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ関ಀ࡛相応ࡢ࡜࣒࢔

過去㸯ヶ᭶間ࠊ過去㸱ヶ᭶間ཬࡧ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値ࣉࡿࡅ࠾࡟
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࡟株価᥎移ࡢ当社株式ࠋࡿ水準࡛あࡿ回ୖࢆ中央値ࠊࡣ関ಀ࡛ࡢ࡜࣒࢔࣑ࣞ

必ࠊ࡜ࡿえࡲ踏ࢆ࡜ࡇࡿあ࡟昇傾向ୖࡢ一定ࡣい࡚࠾࡟直近㸯ヶ᭶ࠊい࡚ࡘ

直近㸱ヶ᭶間ཬࠊく࡞ࡣ࡛ࡢࡿࡍ㔜視ࢆࡳࡢ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ終値ࡢ直近ࡶࡋࡎ

 ࠋࡿ適ษ࡛あࡀ࡜ࡇࡿࡍ案຺࡟相応ࡶ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ直近㸴ヶ᭶間ࡧ

௨ୖࠊࡾࡼ㸳᭶「7日ᇶ準ࡿࡅ࠾࡟࣒࢔࣑ࣞࣉ公表日ࡢ前営業日ࡢ終値࡟対

ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟終値単純ᖹ均値ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࡧཬ࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡍ

ࣞࣉࡿࡍ対࡟終値ࡢᇶ準日ࡿࡅ࠾࡟࣒࢔࣑ࣞࣉ㸳᭶㸶日ᇶ準࡟ࡧ並ࠊ࣒࢔࣑

ࡢ࡜ࡇࡢࡑࠊࡶ࡚ࡋ࡜పい࡚ࡋ比較࡜࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ類似஦例ࡢ過去ࡀ࣒࢔࣑

言えࡣ࡜ࡢࡶ࡞୙合理ࡀ水準࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟本公開買付価格࡚ࡗࡶࢆࡳ

 ࠋい࡞

 

࢘ ᑠ括 

ୖグࠊࡾ࠾࡜ࡢ本公開買付価格࣒࢔࣑ࣞࣉࡿࡅ࠾࡟水準ࡣ୙合理࡜ࡢࡶ࡞

市場株価法ࡢ本株式価値算定書ࠊࡀ本公開買付価格ࠊࡧཬࠊ࡜ࡇい࡞言えࡣ

ཬࡧ㹂㹁Ｆ法ࡿࡼ࡟算定結果ࣞࡢンୖࡢࢪ限値ࢆ超えࡿ金㢠࡛あ࡟࡜ࡇࡿຍ

えࠊ当社ࡢ直近㸳ᖺ間ࡿࡅ࠾࡟終値ࡢ最高値࡛あ1ࡿ,「「「෇ࠊࡎࡽ࡞ࡳࡢ場中

ࡋ得ྲྀࢆい࡚市場࡛当社株式࠾࡟当ヱ期間ࠊࡾ回ୖࢆ1෇「」,1ࡿ最高値࡛あࡢ

本公開買付ࠊ࡜ࡿࡳ鑑ࡶ࡟࡜ࡇࡿい価格࡛あ࡞ࡌ生ࡀ経῭的୙利益࡟株主ࡓ

価格ࠊࡣ妥当࡞価格࡛あ࡜ࡿ評価࡛ࠋࡿࡁ 

 

㸦㸰㸧特ู委員会ࡿࡼ࡟交΅ࢆ通ࡓࡌ公開買付価格ࡢ引ୖࡆ 

 過程ࡢ΅協議࣭交ࡢ࡜公開買付者 ࢔

本特ู委員会ࠊࡣ本公開買付価格ࡘ࡟い࡚ࠊ一般株主ࡢ利益保護ࡢ観点࠿

࡜ࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࢆ΅協議࣭交࡞実質的ࡢࡵࡓࡿࡍ確保ࢆ公ṇ性ࡢࡑࡽ

 ࠋࡿい࡚ࡗ行࡚ࡗ亘࡟間࡛⣼ḟࡢ

具体的ࠊࡣ࡟当社ཬࡧ本特ู委員会0」ࠊࡣ「盤ᖺ㸲᭶㸵日ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࢱࣆ
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ࣝཬࡧᑠ池氏ࠊࡾࡼ本公開買付価格1,000ࢆ෇㸦価格提案書提出日ࡢ東ி証券

ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終値8「『෇࡟対17࡚ࡋ普7重％ྠࠊ

日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値8『重෇࡟対1」࡚ࡋ普0『％ྠࠊ日࡛ࡲ

過去ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ1監普「1％࡚ࡋ対࡟単純ᖹ均値8盤8෇ࡢ終値ࡢ過去㸱ヶ᭶間ࡢ

㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値8監『෇࡟対17࡚ࡋ普10％ࢀࡒࢀࡑࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ

ຍえࡓ価格࡛あࠋࡿ㸧ࠊ本自己株式ྲྀ得価格㸦ୗグ㸦㸳㸧࠾࡟い࡚定義ࠋࡿࡍ

௨ୗྠࠋࡌ㸧ࢆ盤71෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ初回ࡢ価格提案書ཷࢆ領࡟ࢀࡇࠋࡓࡋ対ࠊ࡚ࡋ

当社ཬࡧ本特ู委員会0」ࠊࡣ「盤ᖺ㸲᭶㸶日ࠊ当ヱ提案価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価

値ཬࡧ一般株主ࡢ利益保護ࢆ㔜視ࡿࡍ立場࡟鑑ࡳ到底ཷࡅ入࡞ࢀࡽࢀい水準

࡛あࠊ࡚ࡋ࡜ࡿ提案価格ࡢ引ୖࢆࡆ要請ࡢࡑࠋࡓࡋᚋࠊ当社ཬࡧ本特ู委員

会0」ࠊࡣ「盤ᖺ㸲᭶1『日ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࠊࡾࡼ本公開買付価格

当ࡿࡅ࠾࡟市場ࢻ࣮ࢲンࢱࢫ東ி証券ྲྀ引所ࡢ1,070෇㸦価格提案書提出日ࢆ

社株式ࡢ終値818෇࡟対0「࡚ࡋ普81％ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純

ᖹ均値8『0෇࡟対࡚ࡋ「7普」8％ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値8

盤『෇࡟対࡚ࡋ「」普8『％ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値8監」෇࡟

対࡚ࡋ「監普『『％ࢀࡒࢀࡑࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢຍえࡓ価格࡛あࠋࡿ㸧ࠊ本自己株式ྲྀ

得価格717ࢆ෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸰回価格提案書ཷࢆ領࡟ࢀࡇࠋࡓࡋ対ࠊ࡚ࡋ当社

ཬࡧ本特ู委員会0」ࠊࡣ「盤ᖺ㸲᭶1監日ࠊ当ヱ提案価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価値ཬ

い水準࡛あ࡞ࢀࡽࢀ入ࡅ到底ཷࡳ鑑࡟立場ࡿࡍ㔜視ࢆ利益保護ࡢ一般株主ࡧ

ࠊࡣ本特ู委員会ࡧ当社ཬࠊᚋࡢࡑࠋࡓࡋ要請ࢆࡆ引ୖࡢ提案価格ࠊ࡚ࡋ࡜ࡿ

「0「盤ᖺ㸲᭶「1日ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࠊࡾࡼ本公開買付価格1,1ࢆ監0

෇㸦価格提案書提出日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式

単純ᖹ均値8ࡢ終値ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ％「0普重』࡚ࡋ対࡟終値81盤෇ࡢ

」0෇࡟対8「࡚ࡋ普監監％ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値8監重෇࡟

対࡚ࡋ」」普88％ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値ࡢ単純ᖹ均値8監」෇࡟対࡚ࡋ」

『普8「％ࢀࡒࢀࡑࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢຍえࡓ価格࡛あࠋࡿ㸧ࠊ本自己株式ྲྀ得価格
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本ࡧ当社ཬࠊ࡚ࡋ対࡟ࢀࡇࠋࡓࡋ領ཷࢆ第㸱回価格提案書ࡢ᪨ࡿࡍ࡜7盤重෇ࢆ

特ู委員会0」ࠊࡣ「盤ᖺ㸲᭶「「日ࠊ当ヱ提案価格ࠊࡣ当社ࡢ企業価値ཬࡧ一般

株主ࡢ利益保護ࢆ㔜視ࡿࡍ立場࡟鑑ࡳ依然࡚ࡋ࡜୙十ศ࡛あࠊ࡚ࡋ࡜ࡿ提案

価格ࡢ引ୖࢆࡆ要請ࡢࡑࠋࡓࡋᚋࠊ当社ཬࡧ本特ู委員会0」ࠊࡣ「盤ᖺ㸲᭶「7

日ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࠊࡾࡼ本公開買付価格00」,1ࢆ෇㸦提案日࡛

あ0」ࡿ「盤ᖺ㸲᭶「7日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ

終値1,08盤෇࡟対10࡚ࡋ普監0％ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値8『7

෇࡟対1』࡚ࡋ普盤8％ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値8盤『෇࡟対8「࡚ࡋ普8重％ࠊ

ྠ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値8監7෇࡟対0』࡚ࡋ普0「％ࢀࡑࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ

第㸲回提ࡢ᪨ࡿࡍ࡜෇」80ࢆ本自己株式ྲྀ得価格ࠊ㸧ࠋࡿ価格࡛あࡓຍえࢀࡒ

案ཷࢆ領࡟ࢀࡇࠋࡓࡋ対ࠊ࡚ࡋ当社ཬࡧ本特ู委員会0」ࠊࡣ「盤ᖺ㸲᭶「8日ࠊ

当ヱ提案価格࡜市場株価ࢆ対比࣒࢔࣑ࣞࣉࡓࡋ率ࠊࡣ直近ࡢ当社株式ࡢ市場

株価ୖࡢ昇ࡶ踏ࡲえࠊ࡜ࡿ本件࡜類似ࡿࡍ非公開化ࢆ前提ࡓࡋ࡜Ｍ㹀㹍案件

要請ࢆࡆ引ୖࡢ提案価格ࠊ࡚ࡋ࡜ࡿ言い㞴い水準࡛あࡣ࡜十ศࠊ࡚ࡋ比較࡜

ࠊࡾࡼᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡣ本特ู委員会ࡧ当社ཬࠊᚋࡢࡑࠋࡓࡋ

「0「盤ᖺ㸳᭶㸵日ࠊࡣ࡟当社株式ࡢ株価ࡀ従前࡟比࡚ࡋ高い࡛࣎ࣛ࢕ࢸࣜ࢕ࢸ

᥎移࡚ࡋいࢆ࡜ࡇࡿ踏ࡲえ࡜ࡿ本公開買付価格ࡢ引ୖࡢࡆ検討ࡣ࡟時間ࢆ要

盤ᖺ㸳᭶㸶日」0」ࡓい࡚ࡋ当初ண定ࢆ公表時期ࡢ本ྲྀ引ࠊࡵࡓࡓࡋ断ุ࡜ࡿࡍ

盤ᖺ㸳」0」ࡣࡎࡲࠊࡣ࡟᭶1監日ྠࠊࢆ連絡ࡢ᪨ࡿ必要࡛あࡀ࡜ࡇࡿࡍ延期ࡽ࠿

᭶「1日ࢆ本ྲྀ引ࡢ公表日ࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜目指ࡓࡋい᪨ࡢ連絡ཷࢀࡒࢀࡑࢆ領ࡋ

盤ᖺ㸳᭶」0」ࡿ80෇㸦提案日࡛あ」,1ࢆ本公開買付価格ࠊࡣ࡟᭶1重日ྠࠊ࡛ୖࡓ

1重日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終値1,0」『෇࡟対

普』」࡚ࡋ対࡟終値単純ᖹ均値1,0」1෇ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ％普7重「」࡚ࡋ

1監％ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値重08෇࡟対0』࡚ࡋ普重7％ྠࠊ過去㸴ヶ

᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値88」෇࡟対࡚ࡋ『『普重盤％ࢀࡒࢀࡑࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢຍえࡓ

価格࡛あࠋࡿ㸧ࠊ本自己株式ྲྀ得価格8ࢆ監『෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸳回提案ཷࢆ領ࡋ
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当ヱࡣ࡚ࡋ࡜ᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡤࢀࡼ࡟第㸳回提案ࠊ࠾࡞ࠋࡓ

提案価格ࡣ࡟十ศࡀ࣒࢔࣑ࣞࣉ࡞ຍ算さ࡚ࢀい࡜ࡿ考え࡚いࠊࡢࡢࡶࡿ当社

市ࡢ当社株式ࠊ௨降࡚ࡋ公表ࢆ当社決算短信等࡟ᚋࡅ引ࡢ盤ᖺ㸳᭶㸶日」0」ࡀ

場株価ࡀୗ落ࢆ࡜ࡇࡓࡋ踏ࡲえࠊ当ヱ提案価格ࡢ提案࡟際ࠊࡣ࡚ࡋ当ヱ公表

盤ᖺ」0」ࡿ引日࡛あྲྀࡢ直近ࡿࡁ確認࡛ࡀ市場株価ࡢ当社株式ࡢ前ࡿࢀさ࡞ࡀ

㸳᭶㸶日ࢆᇶ準日ࡓࡋ࡜場合ࡢ当社株式ࡢ市場株価࡟対ࡶ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ࡚ࡋ

考慮ࠊࡾ࠾࡚ࡋ具体的ࠊࡣ࡟第㸳回提案࡟ಀࡿ提案価格80」,1ࡢ෇0」ࠊࡣ「盤ᖺ

㸳᭶㸶日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終値1,1」」෇

「࡚ࡋ対࡟終値単純ᖹ均値重『『෇ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ普重7％」1࡚ࡋ対࡟

監普監重％ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値888෇࡟対࡚ࡋ『『普1『％ྠࠊ過去㸴

ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値871෇࡟対࡚ࡋ『盤普重盤％࡜十ศࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉ࡞付ࡓࡋ

価格࡚ࡗ࡞࡜い࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿあ࡟ࢀࡇࠋࡿ対0」ࠊ࡚ࡋ「盤ᖺ㸳᭶「0日ࠊ当社ཬ

࢔࣑ࣞࣉࡓࡋ対比ࢆ市場株価ࡢ当社株式࡜当ヱ提案価格ࠊࡣ本特ู委員会ࡧ

非ࡿࡍ類似࡟本ྲྀ引ࠊ࡜ࡿえࡲ踏ࢆ昇ୖࡢ市場株価ࡢ当社株式ࡢ直近ࠊࡣ࣒

公開化ࢆ前提ࡓࡋ࡜Ｍ㹀㹍案件࡜比較ࠊ࡚ࡋ十ศࡣ࡜言い㞴い水準ࡢ࡜理由

ᑠࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊ日ྠࠊࡋࢆ要請ࢆࡆ引ୖࡢ本公開買付価格ࠊࡽ࠿

池氏ࠊࡾࡼ前回ྠ様࡟本公開買付価格ࡢ引ୖࡢࡆ再検討ࡣ࡟時間ࢆ要ࡓࡿࡍ

盤ᖺ」0」ࠊ࡟翌「1日ࠊࢀࡽ伝えࡀ᪨ࡿࡍ再考ࡶい࡚ࡘ࡟公表日程ࡢ本ྲྀ引ࠊࡵ

㸳᭶「8日ࢆ本ྲྀ引ࡢ公表日ࢆ࡜ࡇࡿࡍ࡜目指ࡓࡋい᪨ࡀ改࡚ࡵ伝えࠋࡓࢀࡽ

当ヱ日ࠊࡋ対࡟ᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࡽ࠿当社ࠊ᭶「「日ྠࠊࡵࡓࡢࡇ

程࡛各会議体等ࢆ調整ࡿࡍ᪨ࢆ回答ࡢࡑࠋࡓࡋᚋࠊ当社ཬࡧ本特ู委員会ࠊࡣ

「0「盤ᖺ㸳᭶「7日ࠊ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࠊࡾࡼ本公開買付価格1ࢆ,」」「

෇㸦提案日࡛あ0」ࡿ「盤ᖺ㸳᭶「7日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡅ࠾࡟

終値ࡢ過去㸯ヶ᭶間ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ％7普監重」࡚ࡋ対࡟終値1,0『『෇ࡢ当社株式ࡿ

単純ᖹ均値1,07」෇࡟対࡚ࡋ「『普1『％ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値重「」෇

ࠊ％重普1盤』࡚ࡋ対࡟終値単純ᖹ均値8重」෇ࡢ過去㸴ヶ᭶間ྠࠊ普」1％』』࡚ࡋ対࡟
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「0「盤ᖺ㸳᭶㸶日ࡢ東ி証券ྲྀ引所ࢱࢫンࢻ࣮ࢲ市場ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ終値1,

1」」෇࡟対17࡚ࡋ普監盤％ྠࠊ日ࡢ࡛ࡲ過去㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値重『『෇࡟対

過ྠࠊ監0普00％࡚ࡋ対࡟終値単純ᖹ均値888෇ࡢ過去㸱ヶ᭶間ྠࠊ1普10％』࡚ࡋ

去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値871෇࡟対࡚ࡋ監「普重」％ࢀࡒࢀࡑࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ

ຍえࡓ価格࡛あࠋࡿ㸧ࠊ本自己株式ྲྀ得価格888ࢆ෇ࡿࡍ࡜᪨ࡢ第㸴回提案ࢆ

ཷ領ࠊ࠾࡞ࠋࡓࡋ第㸴回提案ࠊࡤࢀࡼ࡟丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏࡚ࡋ࡜

ࡋ࡜ᇶ準日ࢆ盤ᖺ㸳᭶㸶日」0」ࡓࡋ公表ࢆ当社決算短信等ࡣ当ヱ提案価格ࠊࡣ

具体的ࠊࡾ࠾࡚ࡋ考慮ࡶ࣒࢔࣑ࣞࣉࡢ࡚ࡋ対࡟市場株価ࡢ当社株式ࡢ場合ࡓ

ࢲンࢱࢫ東ி証券ྲྀ引所ࡢ盤ᖺ㸳᭶㸶日」0」ࠊࡣ෇」「「,1ࡢ当ヱ提案価格ࠊࡣ࡟

過去ࡢ࡛ࡲ日ྠࠊ％17普監盤࡚ࡋ対࡟終値1,1」」෇ࡢ当社株式ࡿࡅ࠾࡟市場ࢻ࣮

㸯ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値重『『෇࡟対1』࡚ࡋ普10％ྠࠊ過去㸱ヶ᭶間ࡢ終値単

純ᖹ均値888෇࡟対࡚ࡋ監0普00％ྠࠊ過去㸴ヶ᭶間ࡢ終値単純ᖹ均値871෇࡟対

 ࠋࡿあ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿい࡚ࡗ࡞࡜価格ࡓࡋ付ࢆ࣒࢔࣑ࣞࣉ࡞十ศ࡜％監「普重」࡚ࡋ

盤」0」ࠊࡣ本特ู委員会ࡧ当社ཬࠊ࡚ࡋ対࡟ࢀࡇ ᖺ㸳᭶ 「7 日ࠊ最終的࡞意

思決定ࡣ 「0「盤 ᖺ㸳᭶ 「8 日࡟開催さࡿࢀ当社ྲྀ締役会࡛ࡢ決議ࢆ࡜ࡇࡿࡼ࡟

前提ࠊ࡚ࡋ࡜本公開買付価格ࢆ 1,」」「 ෇ࡘ࡟࡜ࡇࡿࡍ࡜い࡚応諾ࡿࡍ᪨ࡢ回

答ࠋࡓࡋࢆ 

 

 評価ࡢい࡚ࡘ࡟交΅過程 ࢖

㸦࢔㸧交΅ࡢ回数 

ୖグࠊࡾ࠾࡜ࡢ当社ཬࡧ本特ู委員会ࠊࡣ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏

ࢆࡆ引ୖࡢ公開買付価格ࡾ亘࡟㸳度ࠊ࡚ࡋ対࡟提案ࡢ公開買付価格ࡢࡽ࠿

求࡚ࡵ交΅ࠊࡾ࠾࡚ࡋ結果的ࠊ࡟㸳回࡟亘࡚ࡗ公開買付価格ࢆ引ࡿࡆୖࡁ

 ࠋࡿい࡚ࡋ成ຌ࡟࡜ࡇ

一ࡿࡍ対࡟ᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡣ本特ู委員会ࠊ࡟うࡼࡢࡇ

ษࡢ忖度࡞くࠊ一般株主ࡅࡔࡿࡁ࡛࡚ࡗ࡜࡟᭷利ྲྀ࡞引条件࡛本ྲྀ引ࡀ行
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わࡢࡵࡓࡿࢀດ力ࢆ尽くࡓࡋ交΅࡜ࡓࡋࢆいえࠋࡿ 

㸦࢖㸧交΅ࡢ結果 

ୖグࡢ交΅ࡢ結果1ࠊ࡚ࡋ࡜,」」「෇࡜いう本公開買付価格ࡢ決定ࡲࡿ⮳࡟

ࡢᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࡿࡍ࡜1,000෇ࡾࡓ当社株式㸯株当ࠊࡣ࡟࡛

当初ࡢ提案ࠊࡾࡼ」」「෇ࡢ価格引ୖࢆࡆ実現࡚ࡋいࠋࡿ 

 

࢘ 交΅過程ࡢ手⥆ࡢ公ṇ性 

本ྲྀ引࠾࡟い࡚ࠊࡣ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池氏ࡢ影響࡞࡜ࡇࡿࡅཷࢆく

当社ࡢ一般株主ࡾࡼ࡚ࡗ࡜࡟᭷利ྲྀ࡞引条件ࢆ目指ࡓࡋ交΅ࢆ行う࡭くࠊ本

特ู委員会ࠊ࡟本ྲྀ引ྲྀࡢ引条件࡟関ࡿࡍ交΅ࡘ࡟い࡚஦前࡟方針ࢆ確認ࠊࡋ

適時ࡢࡑ࡟状況ࡢ報告ࠊࡅཷࢆ㔜要࡞局面࡛意見ࢆ述ࠊ࡭指示や要請ࢆ行う

権限ࡿࡍ関୚࡟実質的࡟交΅過程ࡿࡍ関࡟引条件ྲྀࡢ本ྲྀ引ࠊࡾࡼ࡟等࡜ࡇ

間ࡢ࡜ᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸࡚ࡋ࡜主体ࢆ本特ู委員会ࠊࢀ付୚さࡀ

 ࠋࡓࢀ行わࡀ検討ࡿಀ࡟΅交ࡿࡍ関࡟公開買付価格ࡢ

ཷࢆ価格提案ࡽ࠿ᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡣ本特ู委員会ࠊ࡚ࡋࡑ

交΅方࡚ࡋ協議ࡽࡀ࡞ࡅཷࢆຓ言ࡢい࡚専門家࠾࡟特ู委員会ࠊ࡟ࡧࡓࡿࡅ

針ࢆ決定ࠊࡋ当社ཬ࡟࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔ࡢࡑࡧ対ࠊࡋ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧᑠ池

氏ࡢ࡜交΅࡟ಀࡿ指示ࢆ行ࠋࡓࡗ 

 ࠋࡿいえ࡜ࡿ公ṇ࡛あࡣ⥆手ࡢ交΅過程ࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋ

 

࢚ ᑠ括 

௨ୖࠊࡽ࠿本公開買付価格ࢆ含ࡴ本ྲྀ引ྲྀࡢ引条件ࠊࡣ本特ู委員会ࡼ࡟

ࡋ࡜結果ࡢ΅交࡞十ศࡘ࠿適ษࠊࡢ等ྠ࡟実質的࡜引ྲྀࡢ独立当஦者間ࠊࡿ

࡚決定さ࡜ࡢࡶࡓࢀいえࠋࡿ 

 

㸦㸱㸧本公開買付ࡅᚋࡢ手⥆࠾࡟い࡚交付さࡿࢀ対価 



 

- 「」 -

本公開買付࡟ࡅ応募ࡓࡗ࠿࡞ࡋ一般株主ࠊࡣ本公開買付ࡢࡅᚋ࡟実施さࢀ

࡜ࡿ࡞࡟࡜ࡇࡿࢀ交付さࡀ金銭࡟最終的ࠊい࡚࠾࡟⥆手ࡢ非公開化ࡢண定ࡿ

࡟本公開買付価格ࠊࡣい࡚ࡘ࡟㢠ࡢ金銭ࡿࢀい࡚交付さ࠾࡟⥆当ヱ手ࠊࢁࡇ

株主ࡀ所᭷࡚ࡋいࡓ当社株式ࡢ数ࢆ乗ࡓࡌ価格ྠ࡜一ࡼࡿ࡞࡜う算定さࡿࢀ

ண定࡛あࡿ᪨ࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉࠊࡀ等࡛明示さࡿࢀண定࡛あࠋࡿ 

本ࡧ公開買付者ཬࢆ株主ࡢ当社ࠊ࡚ࡋ࡜条件ࢆ成立ࡢࡅ本公開買付ࠊࡓࡲ

資産管理会社ࡿࡍ࡜ࡳࡢ手⥆ࠊࡣ࡚ࡋ࡜本公開買付࡟ࡅ応募ࡓࡗ࠿࡞ࡋ当社

ᇶ࡙࡟会社法第180条ࠊࡋ対࡟全員ࡢ㸧ࠋ除くࢆ当社ࡧ株主㸦公開買付者ཬࡢ

࡚ࢀண定さࡀ࡜ࡇ行うࢆ㸧ࠋいう࡜本株式併合ࠖࠕ併合㸦௨ୗࡢ当社株式ࡁ

いࠊࢁࡇ࡜ࡿ法௧ୖࠊ本公開買付࡟ࡅ応募ࡓࡗ࠿࡞ࡋ株主࡟対࡚ࡋ株式買ྲྀ

請求権又ࡣ価格決定申立権ࡀ確保さ࡚ࢀいࠋࡿ 

௨ୖࠊࡾ࠾࡜ࡢ本公開買付ࢆࡅ含ࡴ本ྲྀ引࠾࡟い࡚ࠊࡣいわゆࡿ強ᅽ性ࡢ

問㢟࡟対応࡭ࡍくࠊ本公開買付࡟ࡅ応募ࡓࡗ࠿࡞ࡋ一般株主ࡢ利益࡟配慮ࡀ

考࡜ࡿあࡀ合理性ࡢ一定ࠊࡣ࡟条件ࡿಀ࡟本株式併合ࠊいえ࡜ࡿい࡚ࢀさ࡞

えࠋࡿࢀࡽ 

 

㸦㸲㸧自己株式ྲྀ得࡟ಀࡿ自己株式ྲྀ得価格 

本ྲྀ引࠾࡟い࡚ࠊࡣ本株式併合ࡢ効力発生ࢆ条件ࠊ࡚ࡋ࡜本資産管理会社

本自己ࠕ㸦௨ୗ࡜ࡇࡿࡍ得ྲྀ࡚ࡋ࡜自己株式ࡀ当社ࠊࢆ当社株式ࡿࡍ所᭷ࡀ

株式ྲྀ得ࠖ࡜いうࠋ㸧ࢆ通ࠊࡌ最終的࡟公開買付者ࡀ当社ࢆ完全子会社化ࡍ

ࡢ場会社ୖࡿࡍ存ᅾࡀ法人大株主ࠊࡣ方法ࡿ࠿࠿ࠋࡿい࡚ࢀண定さࡀ࡜ࡇࡿ

非公開化ྲྀ引࠾࡟い࡚ࡣ᥇用さࡀ࡜ࡇࡿࢀ少࡞く࡞い方法࡛あࠊࡾ自己株式

ྲྀ得価格࡜公開買付価格࡟差異ࢆ設ࠊ࡛࡜ࡇࡿࡅ公開買付価格ࡢ引࡟ࡆୖࡁ

 ࠋࡿいえ࡜方法ࡿあࡶ可能性ࡿࡍ資࡟利益ࡢ一般株主ࠊࡾࡀ࡞ࡘࡶ

本自己株式ྲྀ得ྲྀࡢ得価格㸦௨ୗࠕ本自己株式ྲྀ得価格ࠖ࡜いうࠋ㸧࡛あ

両立ࢆ公ᖹ性ࡢ株主間࡜࡜ࡇࡿࡍ最大化ࢆ経῭的利益ࡢ一般株主ࠊࡣ888෇ࡿ
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さࢆ࡜ࡇࡿࡏ企図࡚ࡋ設定さ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡢࡶࡓࢀあࠊࡾ本資産管理会社ࡀ本

自己株式ྲྀ得࡟応ࡓࡌ場合࡟法人税法࡟定ࡋ࡞ࡳࡿࡵ配当ࡢ益金୙算入規定

ࢆࢺࢵ税ົ࣓ࣜࡿうࡋ理論ୖாཷࡀ本資産管理会社ࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࢀ適用さࡀ

最大限考慮ࡓࡋ場合࠾࡟い࡚ࠊࡶ本資産管理会社ࡀ本公開買付࡟ࡅ応募ࡿࡍ

場合࡜本自己株式ྲྀ得࡟応ࡿࡌ場合࡛࡜税引ࡁᚋࡢ手ྲྀ金㢠ྠࡀ㢠௨ୗ࡞࡜

本公開買付価格ࠊࡣ本自己株式ྲྀ得価格ࠊࡵࡓࡿい࡚ࢀ設定さ࡚ࡋ࡜金㢠ࡿ

回ୖࢆ一般株主࡚ࡋ࡜対価ࡢ当社株式ࡀ本資産管理会社ࠊい࡚࠾࡟対比ࡢ࡜

本特ู委員会ࠊ࡟ᇶࢆ௨ୖࠋࡿࡁ評価࡛࡜い࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿ得ࢆ経῭的利益ࡿ

一般株ࡢ当社ࠊ࡚ࡗい࡜ࡽ࠿ࡿࢀ行わࡀい࡚本自己株式ྲྀ得࠾࡟本ྲྀ引ࠊࡣ

主ࡢ犠牲ࠊ࡟࡜ࡶࡢ本資産管理会社ࡀ୙当࡟利益ࢆ得࡞ࡣ࡛ࡢࡶࡿい࡜ࡢࡶ

考えࠋࡿ 

 

㸦㸳㸧再出資࡟ಀࡿ払込価㢠 

丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆ㸱ྕ࢓ࣇンࠊࡣࢻ本資産管理会社ࡢ࡜間࡛ࠊ株主間契約

ᬑ通ࡢ公開買付者親会社ࠊ完了ᚋࡢ本株式併合ࠊい࡚࠾࡟契約ྠࠊࡋ締結ࢆ

株式ࢆ本資産管理会社ࡀ引ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡅཷࡁ当社࡟間接的࡟出資㸦௨ୗ

再出資ᚋࠋࡿあ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿい࡚ࡋண定ࢆ࡜ࡇࡿࡍ㸧ࠋいう࡜本再出資ࠖࠕ

࡟公開買付者親会社ࡢ本資産管理会社ࡧཬࢻン࢓ࣇ㸱ྕࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࡢ

 ࠋࡿあ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿண定࡛あࡿ࡞࡜80㸸「0ࠊࡣ議決権割合ࡿࡅ࠾

本再出資ࡿࡅ࠾࡟公開買付者親会社ࡢᬑ通株式㸯株当ࡢࡾࡓ払込価㢠ࢆ決

定ࡿࡍ前提ࡿ࡞࡜当社株式ࡢ評価ࠊࡣ公開買付価格ࡢ均一性㸦金融商品ྲྀ引

法㸦昭和「」ᖺ法ᚊ第「監ྕࡢࡑࠋᚋࡢ改ṇࢆ含ࠋࡴ㸧第「7条ࡢ㸰第㸱項㸧ࡢ趣

᪨࡟抵触࡞ࡋいࡼうࠊ本公開買付価格ྠ࡜一ࡢ価格㸦但ࠊࡋ本株式併合ࢆ行

う場合ࠊࡣ࡟本株式併合ࡿࡅ࠾࡟当社株式ࡢ併合ࡢ割合࡟ᇶ࡙ࡁ形式的࡞調

整ࢆ行うண定࡛あ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿあࠋࡿ㸧ࡿࡍ࡟ண定࡛あࠊࡾ当ヱ金㢠ࡾࡼప

い評価㢠ࡿࡼ࡟発行࡞ࡍࠊわࡕ本公開買付価格ࡾࡼపい価格ࡿࡼ࡟発行ࡣ行
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わ࡞いண定࡛あ࡛࡜ࡇࡢ࡜ࡿあࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋࠋࡿ本資産管理会社࡜当社ࡢ一

般株主ࡢ࡜間࡛୙ᖹ等ࡣ生࡞ࡌいࠋ 

 

㸦㸴㸧ᑠ括 

௨ୖࡼࡢう࡞点ࢆ踏ࡲえࠊ本特ู委員会࠾࡟い࡚ࠊ慎㔜࡟協議ཬࡧ検討ࡋ

本ྲྀ引ࠊࡴ含ࢆ種類等ࡢ買཰対価ࡧ方法ཬࡢ買཰ࠊ水準ࡢ買཰対価ࠊ結果ࡓ

 ࠋࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ断ุ࡜ࡿ公ṇ࡛あࡣ引条件ྲྀࡢ

 

㸱 ྲྀ引条件ࡢ公ṇさࢆ担保ࡢࡵࡓࡿࡍ手⥆ࡀ十ศ࡟講࡚ࢀࡽࡌい࠿ࡿ 

㸦㸯㸧当社ࡿࡅ࠾࡟独立ࡓࡋ第୕者算定機関ࡢࡽ࠿株式価値算定書ྲྀࡢ得 

当社ࠊࡣ本公開買付࡟ࡅ関ࡿࡍ意見表明࡟向ࠊ࡚ࡅ丸ࡢෆ࢟ࣕࣝࢱࣆཬࡧ

ᑠ池氏ࡽ࠿提示さࡓࢀ本公開買付価格࡟対ࡿࡍ意思決定ࡢ過程ࡿࡅ࠾࡟公ṇ

性ࢆ担保ࠊ࡟ࡵࡓࡿࡍ公開買付関連当஦者ࡽ࠿独立ࢼ࢖࢓ࣇࡓࡋン࣭ࣝࣕࢩ

依頼ࢆ価値算定ࡢ当社株式࡟A低８ 達A８ࡿ第୕者算定機関࡛あࡧཬ࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔

公ࠊࡣA低８ 達A８ࠊ࠾࡞ࠋࡓࡋ得ྲྀࢆ盤ᖺ㸳᭶「7日付࡛本株式価値算定書」0」ࠊࡋ

開買付関連当஦者ࡢ関連当஦者ࡣ࡟ヱ当ࠊࡎࡏ本公開買付ࢆࡅ含ࡴ本ྲྀ引࡟

関࡚ࡋグ載ࡁ࡭ࡍ㔜要࡞利害関ಀࢆ᭷࡚ࡋい࡞いࠊࡓࡲࠋ本ྲྀ引࡟ಀࡿA低８ 達

A８࡟対ࡿࡍ報酬ࠊࡣ࡟本ྲྀ引ࡢ過程࡟複数࣮ࢺࢫࣝ࢖࣐ࡢンࢆ設定ࠊࡋ各࣐

ࡿい࡚ࢀࡲ含ࡀン報酬࣮ࢺࢫࣝ࢖࣐ࡿࢀ都度支払わࡿࡍ到㐩࡟ン࣮ࢺࢫࣝ࢖

ン報࣮ࢺࢫࣝ࢖࣐ࠊࡤࢀࡍ案຺ࡶ実ົ慣行࡞一般的ࡿࡅ࠾࡟引ྲྀࡢ種ྠࠊࡀ

酬ࡀ含࡚ࡗࡶࢆ࡜ࡇࡿࢀࡲ独立性ࡀ否定さࡿࢀわ࡞ࡣ࡛ࡅい࡜考えࠋࡿࢀࡽ 

 

㸦㸰㸧当社ࡿࡅ࠾࡟独立ࡓࡋ法ᚊ஦ົ所ࡢࡽ࠿ຓ言 

当社ࠊࡣ本公開買付ࢆࡅ含ࡴ本ྲྀ引࡟ಀࡿ当社ྲྀ締役会ࡢ意思決定過程࡟

公開買付関連当஦者ࠊ࡟ࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡑࠊࡋ排除ࢆ恣意性ࡿࡅ࠾

ン࣭毛利࣭཭常法ᚊࢯ࣮ࢲン࢔࡚ࡋ࡜࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡓࡋ独立ࡽ࠿
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஦ົ所ࢆ選任ྠࠊࡋ஦ົ所ࠊࡽ࠿本ྲྀ引࠾࡟い࡚手⥆ࡢ公ṇ性ࢆ確保ࡓࡿࡍ

ࡢ当社ྲྀ締役会ࡿಀ࡟本ྲྀ引࡟ࡧ並ࠊ⥆諸手ࡢ本ྲྀ引ࠊ措置ࡁ࡭ࡿࡌ講࡟ࡵ

意思決定ࡢ方法ཬࡧ過程ࡢࡑ௚ࡢ本公開買付ࢆࡅ含ࡴ本ྲྀ引࡟関ࡿࡍ意思決

定࡟あࡢ࡚ࡗࡓ留意点ࡘ࡟い࡚ࠊ必要࡞法的ຓ言࡚ࡅཷࢆい࢔ࠊ࠾࡞ࠋࡿン

ࡣ࡟関連当஦者ࡢ公開買付関連当஦者ࠊࡣン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࢯ࣮ࢲ

ヱ当ࠊࡎࡏ本公開買付ࢆࡅ含ࡴ本ྲྀ引࡟関࡚ࡋグ載ࡁ࡭ࡍ㔜要࡞利害関ಀࢆ

᭷࡚ࡋい࡞い࢔ࠊࡓࡲࠋンࢯ࣮ࢲン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࡢ報酬ࠊࡣ時間

単఩報酬ࠊࡾ࠾࡚ࡋ࡜ࡳࡢ本ྲྀ引ࡢ公表や成立等ࢆ条件ࡿࡍ࡜成ຌ報酬ࡣ含

 ࠋい࡞い࡚ࢀࡲ

 

㸦㸱㸧特ู委員会ࡢ設置 

当社ࠊࡣ本ྲྀ引ࡀいわゆࡿＭ㹀㹍࡟ヱ当ࠊࡋ当社又ࡣ当社ࡢ一般株主ࡢ࡜

間࡟構造的࡞利益相཯ࡢ問㢟ࡀ類型的࡟存ᅾࠊࡵࡓࡿࡍ本ྲྀ引࡟ಀࡿ当社ࡢ

意思決定࡟慎㔜ࢆ期ࠊࡓࡲࠊࡋ本ྲྀ引ࡿࡅ࠾࡟当社ࡢ意思決定ࡢ恣意性ࢆ排

除ࠊࡋ意思決定過程ࡢ公ṇ性ࠊ透明性ཬࡧ客観性ࢆ確保ࢆ࡜ࡇࡿࡍ目的ࡋ࡜

公開買付関連当஦者ࠊࡁᇶ࡙࡟当社ྲྀ締役会決議ࡢ盤ᖺ㸰᭶「監日開催」0」ࠊ࡚

ཬࡧ本ྲྀ引ࡢ成否ࡢいࡶࡽ࠿ࢀࡎ独立ࡓࡋ委員࡛あࡿ藤原誠ྖ氏㸦当社独立

社外ྲྀ締役㸧ࠊ森川幸氏㸦当社独立社外ྲྀ締役㸧ཬࡧ石島徹氏㸦当社独立社

外┘査役㸧ࡢ㸱ྡ࡚ࡗࡼ࡟構成さࡿࢀ特ู委員会ࢆ設置࡚ࡋいࠋࡿ本特ู委

員会ࡢ設置時期ࠊࡣ対象会社ࡀ買཰者ࡽ࠿買཰提案ࡓࡅཷࢆᚋࠊ可ཬ的㏿や

対応࡛ࡓࡗ沿࡟２貢A指針ࡿい࡚ࡋ࡜いࡋࡲ望ࡀ࡜ࡇࡿࡍ設置ࢆ特ู委員会࡟࠿

あ࡜ࡿいえࠊࡓࡲࠋࡿ本特ู委員会ࡢ委員ࠊࡣい２ࡶࢀࡎ貢A指針࠾࡟い࡚適任

࡛あ࡜ࡿさࡿࢀ当社ࡢ社外ྲྀ締役ཬࡧ社外┘査役࡛あࠋࡿ 

意ࡢ本特ู委員会ࠊࡣ࡚ࡋ際࡟行うࢆ決定ࡿಀ࡟本ྲྀ引ࠊࡣ当社ࠊ࡚ࡋࡑ

見ࢆ最大限尊㔜ࠊࡋ本特ู委員会ࡀ本ྲྀ引࡟関ྲྀࡿࡍ引条件ࢆ妥当࡛࡞い࡜

ุ断ࡓࡋ場合ࠊࡣ࡟本ྲྀ引ࢆ行う᪨ࡢ意思決定ࢆ行わ࡞いࠊ࡛ୖࡓࡋ࡜࡜ࡇ
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本特ู委員会࡟対ࠊࡋ௨ୗࡢ権限ࢆ付୚࡚ࡋいࠋࡿ 

等࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭࣮ࣝ࢞ࣜࡧཬ࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔࣭ࣝࣕࢩンࢼ࢕ࣇࡢ当社 ࢔

ᢎ認ࡣ指ྡ又ࢆ㸧ࠋࡿࡍ総称࡜等࣮ࠖࢨ࢖ࣂࢻ࢔ࠕ専門家㸦௨ୗࡢ

㸦஦ᚋᢎ認ࢆ含ࠋࡴ㸧ࡿࡍ権限 

ࠊࡣ࡟場合ࡿࡵ認࡜必要ࡀ本特ู委員会ࠊ࡚ࡗࡓあ࡟検討ࡢ本諮問஦項 ࢖

自࣮ࢨ࢖ࣂࢻ࢔ࡢࡽ等ࢆ選任ࡿࡍ権限 

࢘ 当社ࡢ役職員ࡢࡑ௚本特ู委員会ࡀ必要࡜認ࡿࡵ者ࡽ࠿本ྲྀ引ࡢ検討

ཬุࡧ断࡟必要࡞情報ཷࢆ領ࡿࡍ権限 

࢚ 本ྲྀ引ྲྀࡢ引条件࡟関ࡿࡍ交΅ࡘ࡟い࡚஦前࡟方針ࢆ確認ࠊࡋ適時࡟

行うࢆ指示や要請ࠊ࡭述ࢆ局面࡛意見࡞㔜要ࠊࡅཷࢆ報告ࡢ状況ࡢࡑ

ࡍ関୚࡟実質的࡟交΅過程ࡿࡍ関࡟引条件ྲྀࡢ本ྲྀ引ࠊࡾࡼ࡟等࡜ࡇ

 権限ࡿ

ࢀ支払わࡎࡽわ࠿࠿࡟成否ࡢ本ྲྀ引ࠊࡣ報酬ࡢ委員ࡢ本特ู委員会ࠊࡓࡲ

ࡲ含ࡣ成ຌ報酬ࡿࡍ࡜条件ࢆ公表や成立等ࡢ本ྲྀ引ࠊࡾあ࡛ࡳࡢ固定報酬ࡿ

 ࠋい࡞い࡚ࢀ

 

㸦㸲㸧本特ู委員会ࡿࡼ࡟協議࣭交΅ࡢ࡬関୚ 

本特ู委員会ࠊࡣ当社ྲྀ締役会ࠊࡽ࠿本ྲྀ引ྲྀࡢ引条件࡟関ࡿࡍ交΅ࡘ࡟

い࡚஦前࡟方針ࢆ確認ࠊࡋ適時ࡢࡑ࡟状況ࡢ報告ࠊࡅཷࢆ㔜要࡞局面࡛意見

交΅過ࡿࡍ関࡟引条件ྲྀࡢ本ྲྀ引ࠊࡾࡼ࡟等࡜ࡇ行うࢆ指示や要請ࠊ࡭述ࢆ

程࡟実質的࡟関୚ࡿࡍ権限ࢆ付୚さࠊࢀ当ヱ権限࡟ᇶ࡙ࠊࡁA低８ 達A８ཬ࢔ࡧン

ࡢ㸰 本ྲྀ引ࠕグୖࠊࡽࡀ࡞ࡅཷࢆຓ言ࡢン࣭毛利࣭཭常法ᚊ஦ົ所ࢯ࣮ࢲ

ྲྀ引条件ࡢ公ṇ性࣭妥当性ࡀ確保さ࡚ࢀい࠿ࡿ㸦買཰対価ࡢ水準ࠊ買཰ࡢ方

法ཬࡧ買཰対価ࡢ種類ࡢࡑ௚ྲྀࡢ引ࡢ条件ࡀ公ṇ࡚ࡗ࡞࡜ࡢࡶ࡞いࢆ࠿ࡿ含

ࠖࡆ引ୖࡢ公開買付価格ࡓࡌ通ࢆ΅交ࡿࡼ࡟㸦㸱㸧特ู委員会ࠕࡢ㸧ࠖࠋࡴ

価格交ࡿ亘࡟複数回ࡢ間ࡢ࡜当社࡜ᑠ池氏ࡧཬࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊࡾ࠾࡜ࡢ
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 ࠋࡿい࡚ࢀ形࡛行わࡿࡍ関୚࡟実質的࡟΅

 

㸦㸳㸧本ྲྀ引ࡢ交΅過程ࡿࡅ࠾࡟特ู利害関ಀ人ࡢ୙関୚ 

当社ࢆ௦表࡚ࡋ本ྲྀ引ࢆ検討࣭交΅ྲྀࡿࡍ締役ࠊࡣ࡟本ྲྀ引࡟特ู࡞利害

関ಀࢆ᭷ࡿࡍ者ࡣ含ࡢࡑࠊࡎࡽ࠾࡚ࢀࡲ௚ࠊ本ྲྀ引࡟ಀࡿ協議ࠊ検討ཬࡧ交

ࢆ利害関ಀ࡞特ู࡟本ྲྀ引ࡢ௚ࡢࡑᑠ池氏ࠊࣝࢱࣆෆ࢟ࣕࡢ丸ࠊ過程࡛ࡢ΅

᭷ࡿࡍ者ࡀ当社側࡟୙当࡞影響ࢆ୚えࢆ࡜ࡇࡓ᥎認さࡿࡏ஦実ࡣ存ᅾ࡞ࡋいࠋ 

 

㸦㸴㸧本公開買付ࡢࡅ公ṇ性ࢆ担保ࡿࡍ客観的状況ࡢ確保 

公開買付者ࠊࡣ本公開買付ࡢࡅ買付ࡅ等ࡢ期間㸦௨ୗࠕ公開買付期間ࠖ࡜

いうࠋ㸧ࠊࢆ法௧࡟定ࡓࢀࡽࡵ最短期間㸦「0営業日㸧ࡶࡾࡼ長期࡛あࡿ」0営

業日࡟設定࡚ࡋいࠋࡿ公開買付期間ࢆ法定ࡢ最短期間࡜比較࡚ࡋ長期࡟設定

ࡘ࡟妥当性ࡢ是非や本公開買付価格ࡢ本ྲྀ引ࡀ株主ࡢ当社ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ

い࡚熟慮ࠊࡋ本公開買付࡟ࡅ対ࡿࡍ応募ࡢ是非ࡘ࡟い࡚適ษุ࡞断ࢆ行うࡓ

࡞対抗的ࡶ࡟者ࡢい࡚公開買付者௨外ࡘ࡟当社株式ࠊࡘࡘࡋ提供ࢆ期間ࡢࡵ

買付ࡅ等ࢆ行う機会ࢆ確保࡚ࡋいࠋࡿ 

ࡿࡍ禁Ṇࢆ࡜ࡇࡿࡍ接触࡜買཰者ࡢ௚ࡀ当社ࠊࡣ当社࡜公開買付者ࠊࡓࡲ

࡜ࡇࡿࡍ間࡛接触ࡢ࡜当社ࡀ買཰者ࡢ௚ࠊ合意等ࡴ含ࢆ引保護条項ྲྀ࡞うࡼ

 ࠋい࡞い࡚ࡗ行ࢆ合意ࡢෆ容࡞うࡼࡿࡍ制限ࢆ

௚ࠊࡏ併࡜設定ࡢグ公開買付期間ୖࠊࡣ当社ࡧ公開買付者ཬࠊ࡟うࡼࡢࡇ

本公開買付ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ確保ࢆ機会ࡢ等ࡅ買付࡞対抗的ࡿࡼ࡟買཰者ࡢ

 ࠋࡿい࡚ࡋ担保ࢆ公ṇ性ࡢࡅ

い࡚ࢀ実施さࡀࢡࢵ࢙ࢳ࣭ࢺࢵࢣ࣮࣐࡞積極的ࠊࡣい࡚࠾࡟本ྲྀ引ࠊ࠾࡞

所᭷ࡀ本資産管理会社ࡿࡅ࠾࡟現時点ࠊຍえ࡟観点ࡢ情報管理ࠊࡢࡢࡶい࡞



 

- 「重 -

ࡿࡼ࡟公開買付者ࠊ࡜ࡿえࡲ踏ࢆ所᭷割合1㸦」盤普「1％㸧ࡢ当社株式ࡿい࡚ࡋ

買཰提案࡟対ࡿࡍ対抗提案࡞ࡀさࡣ࡜ࡿࢀ考え࡟くいࠊࡽ࠿࡜ࡇ積極的࣐࡞

積ࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋࠋい࡞いえࡣ࡜いࡁ大ࡀ意義ࡿࡍ実施ࢆࢡࢵ࢙ࢳ࣭ࢺࢵࢣ࣮

極的ࡀࢡࢵ࢙ࢳ࣭ࢺࢵࢣ࣮࣐࡞᥇用さ࡚ࢀい࡞いࠊ࡚ࡗࡶࢆࡳࡢ࡜ࡇ本公開

買付ࡿࡅ࠾࡟ࡅ公ṇ性ࡢ担保࡚ࡋ࡜୙十ศ࡛あ࡞ࡽ࡞ࡣ࡟࡜ࡇࡿい࡜考えࡽ

ࢀ担保さ࡟手⥆的ࡀ公ṇさࡢ引条件ྲྀ࡚ࡋ࡜全体ࡶく࡚࡞ࡋ実施ࢆࢀࡇࠊࢀ

࡚い࡜ࡿいえࠋࡿ 

 

㸦㸵㸧࣐ࢪョࣜ２。࢕ࢸࣜࣀ࢖࣐࣭ࣈ࣭࢜࢕ࢸaＯぞ三じ下と ぞf ２じそぞ三じ下と) 

本公開買付࠾࡟ࡅい࡚ࠊࡣいわゆࢪ࣐ࡿョࣜ࢕ࢸࣜࣀ࢖࣐࣭ࣈ࣭࢜࢕ࢸ㸦２

aＯぞ三じ下と ぞf ２じそぞ三じ下と㸧࡟相当ࡿࡍ買付ண定数ࡢୗ限ࡣ設定さ࡚ࢀい࡞い࣐ࠋ

公ࠊࡣ設定ࡢୗ限ࡢ買付ண定数ࡿࡍ相当࡟࢕ࢸࣜࣀ࢖࣐࣭ࣈ࣭࢜࢕ࢸョࣜࢪ

開買付ࡢࡅ強ᅽ性ࢆ排除ࠊࡋ一般株主ุࡢ断機会ࢆ㔜視ࡢࡵࡓࡿࡍ制度ࡋ࡜

࡚᭷益࡜評価さࠊࡶ࡜ࡗࡶࠋࡿࢀ公開買付者ࠊࡣ本公開買付࠾࡟ࡅい࡚࣐ࠊ

買付ணࡿࡍ相当࡟(２aＯぞ三じ下と ぞf ２じそぞ三じ下と。࢕ࢸࣜࣀ࢖࣐࣭ࣈ࣭࢜࢕ࢸョࣜࢪ

定数ࡢୗ限ࢆ設定ࠊ࡜ࡿࡍ本公開買付ࡢࡅ成立ࢆ୙安定࠿ࠊࡋ࡜ࡢࡶ࡞えࡗ

࡚本公開買付࡟ࡅ応募ࢆ࡜ࡇࡿࡍ希望ࡿࡍ当社ࡢ一般株主ࡢ利益࡟資さ࡞い

可能性ࡶあ࡜ࡢࡶࡿ考え࡚いྠࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿ条件ࡢ設定࡚ࡋࢆい࡞いࡇࡢ࡜

グ㸦㸯㸧ୖࠊຍえ࡚ࠋࡿࢀࡽࡵ認ࡀ合理性ࡢ一定ࡣ࡟理由ࡿ࠿࠿ࠊࡾあ࡛࡜

乃⮳㸦㸴㸧ཬࡧୗグ㸦㸶㸧࡟グ載ࠊࡾ࠾࡜ࡢ本ྲྀ引࠾࡟い࡚ࠊࡣ௚ࡢ公ṇ性

担保措置ࡀ講ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡽࡌ公ṇ࡞手⥆ࢆ通࡚ࡌ当社ࡢ一般株主ࡢ利益ࡢ࡬

十ศ࡞配慮࡞ࡀさ࡚ࢀい࡜ࡿ考え࡟࡜ࡇࡿࢀࡽ照ࠊࡤࡏࡽ本公開買付࠾࡟ࡅ

 
ࡀ当社ࠊࡣ࡜所᭷割合ࠖࠕ 1 「0「盤 ᖺ㸳᭶㸶日࡟公表0」ࠕࡓࡋ「盤 ᖺ㸱᭶期 決算短信ࠝ日本ᇶ

準 㸦ࠞ連結㸧ࠖ ࡓࢀグ載さ࡟ 「0「盤 ᖺ㸱᭶ 」1 日現ᅾࡢ発行῭株式総数㸦1監,1「」,「00 株㸧ྠࠊࡽ࠿

日時点ࡢ当社ࡀ所᭷ࡿࡍ自己株式数㸦「,10重,1「監 株ࠊ࠾࡞ࠋ当ヱ自己株式数ࠊࡣ࡟当社ࡢ役員

向ࡅ株式給付信クཬࡧ従業員向ࡅ株式給付信クࡢ信ク㈈産࡚ࡋ࡜株式会社日本࢝࢕ࢹࢺࢫ銀行

割ࡿࡍ対࡟数㸦1」,01『,07監株㸧ࡓࡋ᥍除ࢆ㸧ࠋい࡞ࢀࡲ含ࡣ当社株式㸦17盤,『00株㸧ࡿࡍ所᭷ࡀ

合㸦ᑠ数点௨ୗ第୕఩ࢆ四捨五入㸧ࢆいうࠋ 
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い࡚ྠࠊ条件ࡀ設定さ࡚ࢀい࡞く࡚ࠊࡶ本ྲྀ引ࡢ条件ࡢ公ṇ性ࡀ否定さࡿࢀ

 ࠋࡿࢀࡽ考え࡜い࡞ࡣ࡛ࡢࡶ

 

㸦㸶㸧適ษ࡞情報開示ཬࡧ強ᅽ性ࡢ排除 

本ྲྀ引࠾࡟い࡚ࠊࡣ本公開買付ࡀࡅ成立ࡓࡋ場合ࡢࡑࠊ࡟ᚋ࡟実施さࡿࢀ

本株式併合ࡘ࡟い࡚ࠊ公開買付者ࡀ提出ࡿࡍ公開買付届出書ࠊ当社ࡀ公表ࡍ

い࡚ࢀண定さࡀ࡜ࡇࡿࢀさ࡞ࡀ開示࡞十ศࠊい࡚࠾࡟等ࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉࡿ

 ࠋࡿ

株式併合ࠊࡣ本ྲྀ引࡟཯対ࡿࡍ株主࡟対ࡿࡍ株式買ྲྀ請求権又ࡣ価格決定

請求権ࡀ確保さ࡛࣒࣮࢟ࢫࡿࢀあࠊࡘ࠿ࠊࡾ本株式併合ࢆ行う࡟あࠊࡾࡓ本

公開買付࡟ࡅ応募ࡓࡗ࠿࡞ࡋ当社ࡢ株主࡟交付さࡿࢀ金銭ࡢ㢠ࠊࡀ本公開買

付価格࡟当ヱ各株主ࡀ所᭷࡚ࡋいࡓ当社株式ࡢ数ࢆ乗ࡓࡌ価格ྠ࡜一ࡿ࡞࡜

ண定࡛あࡿࢀ算定さࡀ売却௦金ࡢ合計数ࡢ端数ࡿࡌ生ࡾࡼ࡟う本株式併合ࡼ

 ࠋࡿண定࡛あࡿࢀ等࡛明示さࢫ࣮ࣜࣜࢫࣞࣉࠊࡀ᪨ࡿ

௨ୖࠊࡾࡼ本公開買付࡟ࡅ応募ࡢ࡜ࡇࡿࡍ強ᅽ性ࡀప減さࡿࢀ適ษ࡞措置

 ࠋࡿいえ࡜ࡿい࡚ࢀࡽ᥇ࡀ

 

㸦㸷㸧ᑠ括 

௨ୖࡼࡢう࡞点ࢆ踏ࡲえࠊ本特ู委員会࠾࡟い࡚ࠊ慎㔜࡟協議ཬࡧ検討ࡋ

࡟十ศࡀ⥆手ࡢࡵࡓࡿࡍ担保ࢆ公ṇさࡢ引条件ྲྀࡣい࡚࠾࡟本ྲྀ引ࠊ結果ࡓ

講ࠊࡾ࠾࡚ࢀࡽࡌ本ྲྀ引ࡢ手⥆ࡣ公ṇ࡛あุ࡜ࡿ断ࠋࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ 

 

㸲 ୖグࢆ踏ࡲえࠊ本ྲྀ引ࡣ当社ࡢ一般株主࡚ࡗ࡜࡟公ṇ࡛あ࡜ࡿ考え࠿ࡿࢀࡽ 

ୖグ㸯乃⮳㸱࠾࡟࡛ࡲい࡚検討ࡓࡋ諸஦項௨外ࡢ点࡟関ࠊ࡚ࡋ本特ู委員会

࡜い࡞公ṇ࡛࡚ࡗ࡜࡟一般株主ࡢ当社ࡀ本ྲྀ引ࡴ含ࢆࡅ本公開買付ࠊい࡚࠾࡟

考えࡿࢀࡽ஦情ࡣ特段見当࡞ࡽࡓいࠋ 
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ୖグࢆ踏ࡲえࠊ本ྲྀ引ࡀ当社ࡢ一般株主࡟ཬࡍࡰ影響ࢆ慎㔜࡟検討ࡓࡋ結果ࠊ

本ྲྀ引ࠊࡣ当社ࡢ一般株主࡚ࡗ࡜࡟公ṇ࡛あุ࡜ࡿ断ࠋࡓࡗ⮳࡟ࡿࡍ 

 

㸳 当社ྲྀ締役会ࡀ本公開買付࡟ࡅ賛ྠࡢ意見ࢆ表明࡜ࡇࡿࡍཬࡧ当社ࡢ株主࡟

対࡚ࡋ本公開買付࡟ࡅ応募ࢆ࡜ࡇࡿࡍ᥎奨ࡢ࡜ࡇࡿࡍ是非 

ୖグ㸯乃⮳㸲࠾࡟࡛ࡲい࡚検討ࠊࡾ࠾࡜ࡓࡋ本ྲྀ引ࡣ当社ࡢ企業価値向ୖ࡟

資࡛ࡢࡶࡿࡍあྲྀࠊࡾ引条件ࡢ公ṇ性ཬࡧ妥当性並࡟ࡧ手⥆ࡢ公ṇ性ࡶ確保さ

本特ู委ࠊ࡚ࡗࡀࡓࡋࠋࡿࢀࡽࡵ認࡜ࡿ公ṇ࡛あ࡚ࡗ࡜࡟一般株主ࠊࡾ࠾࡚ࢀ

員会ࠊࡣ当社ྲྀ締役会ࡀ本公開買付࡟ࡅ賛ྠࡢ意見ࢆ表明࡜ࡇࡿࡍཬࡧ当社ࡢ

株主࡟対࡚ࡋ本公開買付࡟ࡅ応募ࢆ࡜ࡇࡿࡍ᥎奨ࡢ࡜ࡇࡿࡍ意思決定ࡇࡿࡍࢆ

 ࠋࡿࡍ答申ࢆ意見ࡢ᪨ࡿ適ษ࡛あࡣ࡜

 

௨ ୖ 
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