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（証券コード 5809）
2024年10月4日

（電子提供措置の開始日 2024年9月27日）
株 主 各 位

大阪府東大阪市岩田町2丁目3番1号

代表取締役社長 森元 昌平
臨時株主総会招集ご通知

拝啓 平素は格別のご高配を賜り厚く御礼申しあげます。
さて、当社臨時株主総会を下記により開催いたしますので、ご通知申しあげます。
本株主総会の招集に際しては電子提供措置をとっており、インターネット上の下記ウェブサイトに「臨

時株主総会招集ご通知」として電子提供措置事項を掲載しております。
当社ウェブサイト https://www.tatsuta.co.jp/ir_info/information/for_shareholders/

また、上記のほか、インターネット上の下記ウェブサイトにも掲載しております。
東京証券取引所ウェブサイト
https://www2.jpx.co.jp/tseHpFront/JJK010010Action.do?Show=Show
上記ウェブサイトにアクセスして、当社名または証券コードを入力・検索し、「基本情報」「縦覧書
類/PR情報」を順に選択のうえ、ご覧ください。

なお、当日ご出席願えない場合は、郵送またはインターネットにより議決権を行使することができます
ので、お手数ながら電子提供措置事項に掲載の株主総会参考書類をご検討のうえ、2024年10月18日（金
曜日）午後5時までに議決権を行使していただきますようお願い申しあげます。

敬 具
記

１ 日 時 2024年10月21日（月曜日）午前10時（受付開始 午前9時）

２ 場 所 大阪府東大阪市岩田町2丁目3番1号
当社 本社4階大会議室

３ 目的事項 決 議 事 項 第１号議案 株式併合の件
第２号議案 定款一部変更の件

以 上

◎ 当日ご出席の際は、お手数ながら同封の議決権行使書用紙を会場受付へご提出くださいますようお願い申しあげます。
◎ 電子提供措置事項に修正が生じた場合は、掲載している各ウェブサイトに修正内容を掲載させていただきます。
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議決権行使のご案内について

　議決権の行使の方法は、以下の方法がございます。電子提供措置事項に掲載の株主総会参考書類をご検討のうえ、議決
権を行使いただきますようお願い申しあげます。

複数回にわたり行使された場合の議決権の取扱い
①インターネットと郵送により重複して議決権を行使された場合は、インターネットによる議決権行使の内容を有効として取り扱
わせていただきますので、ご了承ください。
②インターネットにより複数回にわたり議決権を行使された場合は、最後に行われた内容を有効とさせていただきます。また、パソ
コンとスマートフォンで重複して議決権を行使された場合も、最後に行使された内容を有効とさせていただきます。

インターネット
による

議決権の行使

行使期限

行使期限

同封の議決権行使書用紙に議案に対する賛否をご表示のうえ、ご返送くだ
さい。議決権行使書において、議案に賛否の表示がない場合は、賛成の
意思表示をされたものとして取り扱わせていただきます。

パソコンまたはスマートフォンから議決権行使サイト（https://evote.tr.
mufg.jp/）にアクセスし、同封の議決権行使書用紙に記載された「ログイン
ID」および「仮パスワード」をご利用いただき、画面の案内に従って議案に対
する賛否をご入力ください。

　当日ご出席願えない場合は、インターネットまたは郵送により、議決権を行使いただけます。

2024年10月18日（金曜日） 午後５時必着

2024年10月18日（金曜日） 午後５時まで
詳細は３～４頁をご覧ください。

当日ご出席いただけない株主様

郵送による
議決権の行使

開催日時

お手数ながら同封の議決権行使書用紙を会場受付へご提出くださいますよ
うお願い申しあげます。

2024年10月21日（月曜日） 午前10時

当日ご出席の株主様

株主総会
ご出席
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議決権行使書 〇〇〇〇株
〇〇〇〇個

ログインＩＤ
仮パスワード

1.
2.

3.
ログイン用
QRコード

ログインＩＤ
仮パスワード

1.
2.

3.

議　案
第１号
第２号
第３号

賛
賛
賛

否
否
否

議案に対する賛否

見本

見本

見本

議決権行使書副票（右側）

議決権行使期限

機関投資家の皆様へ

 インターネットによる議決権行使は、パソコンまたはスマートフォンから当社の指定する議決権行使サイトにアクセスいただき､
画面の案内に従って行使していただきますようお願いいたします。

2024年10月18日（金曜日）　午後５時まで
※ただし、毎日午前2時30分から午前4時30分までは取り扱いを休止いたします。

スマートフォンでの議決権行使は、 要不が力入の」ドーワスパ仮「」DIンイグロ「 になりました！

株式会社ICJが運営する議決権行使プラットフォームのご利用を事前に申し込まれた場合には、当該プラットフォーム
により議決権をご行使いただけます。

QRコードを読み取る方法

QRコードは㈱デンソーウェーブの登録商標です｡

インターネットによる議決権の行使のご案内

同封の議決権行使書副票（右側）に記載
された「ログイン用QRコード」を読み取り
いただくことで、ログインいただけます。

以降は画面の入力案内に従って
賛否をご入力ください。

次頁へ

スマートフォンの場合
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パソコンの場合

たれさ載記に）側右（票副書使行権決議の元手お ❷
「ログインID」および「仮パスワード」を入力

システム等に関するお問い合わせ

三菱UFJ信託銀行株式会社
証券代行部（ヘルプデスク）

（受付時間　午前９時から午後９時まで）

電話 0120－173－027
（通話料無料）

ログインID・仮パスワードを入力する方法

❶議決権行使サイト（ https://evote.tr.mufg.jp/ ）へ
　アクセス

❸以降は画面の入力案内に従って賛否をご入力ください。

※株主総会の招集の都度、新しい「ログインID」および「仮パスワード」をご通知いたします。
※議決権行使サイトへのアクセスに際して発生する費用（インターネット接続料金、通信料金等）は、株主様のご負担となります。
※インターネットのご利用環境によっては、議決権行使サイトをご利用いただけない場合がございます。

「次の画面へ」をクリック

入力して「ログイン」をクリック
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第1号議案

株主総会参考書類

5

議案および参考事項

株式併合の件
本議案は、ＪＸ金属株式会社（以下「公開買付者」といいます。）による当社の普通株式

（以下「当社株式」といいます。）に対する公開買付け（以下「本公開買付け」といいます。）の
結果を受け、当社株式を非公開化するため、2024年11月11日を効力発生日として、当社株式
について7,635,167株を１株に併合する旨の当社株式の併合（以下「本株式併合」といいます。）
を行うことにつき、ご承認をお願いするものです。

１．株式併合を行う理由

当社が2024年６月20日に公表した「ＥＮＥＯＳホールディングス株式会社の完全子会社
（ＪＸ金属株式会社）による当社株式に対する公開買付けに関する賛同の意見表明及び応募
推奨のお知らせ」（当社が、2024年７月19日付で公表いたしました「（変更）「ＥＮＥＯＳ
ホールディングス株式会社の完全子会社（ＪＸ金属株式会社）による当社株式に対する公開
買付けに関する賛同の意見表明及び応募推奨のお知らせ」の一部訂正について」による訂正
及び、当社が2024年７月26日付で公表いたしました「（変更）「ＥＮＥＯＳホールディング
ス株式会社の完全子会社（ＪＸ金属株式会社）による当社株式に対する公開買付けに関する
賛同の意見表明及び応募推奨のお知らせ」の一部訂正について」による訂正を含みます。以
下「本意見表明プレスリリース」といいます。）においてお知らせいたしましたとおり、公
開買付者は、株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」といいます。）プライム市
場に上場している当社株式の全てを取得することにより、当社を公開買付者の完全子会社と
することを目的とした取引(以下「本取引」といいます。)の一環として、2024年６月21日
から2024年８月19日までの40営業日を公開買付けにおける買付け等の期間（以下「公開
買付期間」といいます。）とする当社株式に対する本公開買付けを実施いたしました。
そして、当社が2024年８月20日に公表した「ＥＮＥＯＳホールディングス株式会社の完

全子会社（ＪＸ金属株式会社）による当社株式に対する公開買付けの結果並びに親会社及び
その他の関係会社の異動に関するお知らせ」に記載のとおり、公開買付者は、本公開買付け
の結果、本公開買付けの決済の開始日である2024年８月26日付で、当社株式54,143,858
株（所有割合（注１）：87.64％）を所有するに至りました。
（注１） 「所有割合」とは、当社が2024年６月21日に提出した当社第100期有価証券報告書に記載され
た2024年３月31日現在の当社の発行済株式総数（70,156,394株）から、当社2025年３月期第１四半期
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決算短信に記載された当社が所有する2024年６月30日現在の自己株式数（8,377,370株）を控除した株
式数（61,779,024株）に対する割合（小数点以下第三位を四捨五入しております。）をいいます。以下同
じです。

本意見表明プレスリリースにてお知らせしましたとおり、当社は、2022年９月26日、Ｊ
Ｘ金属より公開買付けを通した完全子会社化の具体的な提案書を受領しました。当該提案を
踏まえ、当社は、本取引に関する当社の意思決定に慎重を期し、当社取締役会の意思決定過
程における恣意性及び利益相反のおそれを排除し、その公正性を担保することを目的とし
て、2022年10月11日、当社の社外取締役である花井健氏、原戸稲男氏（弁護士）及び谷
口悦子氏（公認会計士）の３名によって構成される、ＪＸ金属グループ及び当社グループの
いずれからも独立した、本特別委員会を設置し（本特別委員会の設置等の経緯、検討の経緯
及び判断内容については、下記「３．併合の割合についての定めの相当性に関する事項（会
社法第180条第２項第１号及び第３号に掲げる事項の内容）」の「（４）公正性を担保するた
めの措置及び利益相反を回避するための措置」の「③ 当社における独立した特別委員会の
設置及び特別委員会からの答申書の取得」をご参照ください。）、同日付で、フィナンシャ
ル・アドバイザー及び第三者算定機関としてみずほ証券株式会社（以下「みずほ証券」とい
います。）を、リーガル・アドバイザーとしてＴＭＩ総合法律事務所を選任しております。
また、当社は、下記「３．併合の割合についての定めの相当性に関する事項（会社法第180
条第２項第１号及び第３号に掲げる事項の内容）」の「（４）公正性を担保するための措置及
び利益相反を回避するための措置」の「⑤ 当社における利害関係を有しない取締役の承
認」に記載のとおり、ＪＸ金属グループ及び当社グループから独立した立場で、本公開買付
けに係る検討、交渉及び判断を行う体制（本公開買付けの検討、交渉及び判断に関与する当
社の役職員の範囲及びその職務を含みます。）を当社の社内に構築し、検討を進めてまいり
ました。
当社は、上記体制を整備した後、本特別委員会により事前に確認された交渉方針や交渉上

重要な局面における意見、指示、要請等に基づいた上で、みずほ証券及びＴＭＩ総合法律事
務所の助言を受けながら、本公開買付けの実行の是非に関してＪＸ金属との間で複数回に亘
る協議・交渉を行いました。
具体的には、当社は、ＪＸ金属から、2022年11月25日に、本公開買付けにおける当社

株式1株当たりの買付け等の価格（以下「本公開買付価格」といいます。）に関する最初の提
案（１株当たり610円、当該時点の終値446円に対して36.77％プレミアム）を受けました
が、2022年11月29日に、当社株式の市場株価の過去推移、当社のフィナンシャル・アド
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バイザーであるみずほ証券による株式価値評価の試算、及び東京証券取引所や経済産業省等
において議論されているとおり、ＰＢＲ１倍の水準は当社の株主より広く意識されうる基準
の一つであること等を総合的に勘案した結果、ＪＸ金属に対して、妥当な価格に達していな
いとして、本特別委員会より提案内容の再検討を要請しました。その後、当社は、2022年
12月６日に、ＪＸ金属から、本特別委員会からの再検討の要請を踏まえて本公開買付価格
に関する２回目の提案（１株当たり680円、提案日である2022年12月６日の終値425円に
対して60.00％プレミアム）を受けましたが、2022年12月８日に、上記の考え方に基づ
き、いまだ妥当な価格に達していないとして、本特別委員会より提案内容の再検討を要請し
ました。その後、当社は、2022年12月９日に、ＪＸ金属から、本特別委員会からの再検討
の要請を踏まえて本公開買付価格に関する３回目の提案（１株当たり710円、提案日である
2022年12月９日の終値426円に対して66.67％プレミアム）を受けましたが、2022年12
月12日に、上記の考え方に基づき、いまだ妥当な価格に達していないとして、本特別委員
会より提案内容の再検討を要請しました。その後、当社は、2022年12月14日に、ＪＸ金
属から、本特別委員会からの再検討の要請を踏まえて本公開買付価格に関する４回目の提案
（１株当たり720円、提案日である2022年12月14日の終値430円に対して67.44％プレミ
アム）を受けましたが、2022年12月15日に、いまだ妥当な価格に達していないとして、
本特別委員会より提案内容の再検討を要請しました。その後、当社は、ＪＸ金属から、本公
開買付価格に関する４回目の提案はＪＸ金属として想定できるシナジーを含めて当社の価値
を最大限反映したものであり、当該価格以上の上乗せは困難であるとして、2022年12月
16日に、本公開買付価格に関する５回目の提案（１株当たり720円、提案日である2022年
12月16日の終値422円に対して70.62％プレミアム）を受けましたが、2022年12月19日
に、いまだ妥当な価格に達していないとして、本特別委員会より提案内容の再検討を要請し
ました。その後、当社は、ＪＸ金属から、本公開買付価格に関する４回目の提案はＪＸ金属
として想定できるシナジーを含めて当社の価値を最大限反映したものであり、当該価格以上
の上乗せは困難であるとの結論に至っていることに加えて、当社株主の皆様に当社の将来的
な成長の価値を享受いただける価格であるとして、同日に、本公開買付価格に関する６回目
の提案（１株当たり720円、提案日である2022年12月19日の終値424円に対して69.81％
プレミアム）を受けました。
その上で、当社は2022年12月21日に、みずほ証券から2022年12月20日付けで取得し

た株式価値算定書（以下「2022年12月当社株式価値算定書」といいます。）の内容、リー
ガル・アドバイザーであるＴＭＩ総合法律事務所から受けた本公開買付けを含む本取引に関
する意思決定にあたっての留意点についての法的助言を踏まえつつ、本特別委員会から提出
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を受けた2022年12月20日付答申書の内容を最大限に尊重しながら（2022年12月20日付
答申書の概要については、下記「３．併合の割合についての定めの相当性に関する事項（会
社法第180条第２項第１号及び第３号に掲げる事項の内容）」の「（４）公正性を担保するた
めの措置及び利益相反を回避するための措置」の「③ 当社における独立した特別委員会の
設置及び特別委員会からの答申書の取得」をご参照ください。）、本取引について、企業価値
向上を図ることができるか、本取引に関する諸条件は妥当なものか等の観点から慎重に協議
及び検討を行いました。

その結果、以下の観点から本取引は、当社の企業価値の向上に資するものであると判断し
ております。
当社は、本意見表明プレスリリースの「３.本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び

理由」の「（２）意見の根拠及び理由」の「② 公開買付者が本公開買付けの実施を決定す
るに至った背景、目的及び意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営方針」の「（ⅰ）公
開買付者が本公開買付けの実施を決定するに至った背景及び目的」に記載のような市場環境
及び経済状況を踏まえ、当社の長期ビジョンの目標・達成時期等の再検証が必要な状況と認
識している中で、当社がＪＸ金属グループに入り、当社の経営の独立性を尊重されつつ、Ｊ
Ｘ金属グループのリソースを当社が活用できるようになることで、当社の事業を発展させる
上で様々な選択肢を当社が得ることができ、さらに積極的な事業運営が可能となると考えて
おります。また、それにより当社の従業員が取り組むことができる業務の領域が広がるた
め、当社が上場会社でなくなったとしても、当社の従業員のモチベーションの維持及び向上
を図ることは可能と考えています。さらに、ＪＸ金属は、当社の商流や取引先については当
社の独立性を尊重する方針であり、取引内容への関与は想定していないため、当社の重要な
取引先との関係に悪影響は生じないものと考えております。

当社は、本取引を通じて、以下のような効果を期待し得ると考えています。

（a）両社の経営資源の効率的活用
両社間におけるより活発な人的交流の実施及び財務基盤等、諸機能の相互補完や最適

化により、当社の長期ビジョンの達成及び今後の継続的な成長に寄与するものと考えて
います。具体的には、経営企画・技術戦略や海外拠点、Ｍ＆Ａにおけるネットワーク等
の相互補完や最適化を通じて、両社の成長分野におけるグローバルサプライチェーンの
進化及びエレクトロニクス市場特有のスピード感への対応が可能となり、加えて、スタ
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ートアップ及びＭ＆Ａの活用時に必要となる外部の信用を得られる企業規模、リスクに
耐えうる資金調達力を強化することが可能となると考えております。

（b）電子材料分野における事業競争力の更なる強化
機能性フィルム事業や機能性ペースト事業、医療機器部材事業等、開発分野での協業

体制の更なる推進や、ＪＸ金属のサプライチェーンにおける情報網の活用による当社電
子材料の拡販等を行うことにより、当社事業の更なる成長に寄与するものと考えており
ます。具体的な協業体制としては、ＪＸ金属の有する高性能圧延銅箔技術 、金属薄膜
の成膜技術及びシミュレーション技術の活用による新製品開発等を期待できると考えて
おります。

（c）電線・ケーブル分野の事業基盤の強化
ＪＸ金属/当社双方における電気銅の安定調達/供給体制をさらに強化することが可能

となり、また、スクラップ集荷網等のＪＸ金属グループ及び当社グループの経営資源の
利活用・連携を進めることで、銅スクラップの安定確保や、リサイクル促進によるＳＤ
Ｇｓ推進体制の構築にも繋がるものと考えております。特に、両社間で共有する情報の
量・質の向上や需要に応じたＪＸ金属から当社への優先的な銅原料の供給、当社からＪ
Ｘ金属へのスクラップ供給関係がより強固になることによりＪＸ金属における電気銅リ
サイクル原料比率の向上が期待できると考えております。また、長期的には、電気銅リ
サイクル原料比率が向上することで、差別化の難しい電線ケーブル事業製品の付加価値
向上、事業機会拡大に繋がる可能性があると考えております。加えて、ＪＸ金属の有す
る海外拠点・海外ネットワーク等を活用することを通じて、電線・ケーブル分野の海外
展開を促進させることができる可能性があると考えております。

（d）上場維持コスト及び管理部門における業務負担軽減
当社株式の上場を維持するための体制については、近年の新市場区分における上場維

持基準への対応やコーポレートガバナンス・コードの改訂等年々強化することが求めら
れています。これらに対応するための上場維持コストは年々増大しており、本取引によ
りＪＸ金属のみが当社の株主となり完全子会社となることによって、上場維持コスト及
び上場維持のための業務負担を軽減できるものと考えております。

また、当社は、本公開買付価格について、上記の協議・交渉を踏まえ、（ⅰ）下記「３．
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併合の割合についての定めの相当性に関する事項（会社法第180条第２項第１号及び第３号
に掲げる事項の内容）」の「（４）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するため
の措置」の「② 当社における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得」に記
載されているみずほ証券による2022年12月当社株式価値算定書における当社株式の株式価
値算定結果によれば、市場株価基準法及び類似企業比較法の算定結果の上限を上回ってお
り、ディスカウンテッド・キャッシュ・フロー法（以下「ＤＣＦ法」といいます。）の算定
結果のレンジの範囲内であり、当該レンジの中央値を上回る金額となっていること、（ⅱ）
本公開買付価格は、本公開買付けの開始予定についての公表日の前営業日である2022年12
月20日を基準日として、東京証券取引所プライム市場における当社株式の基準日の終値
419円に対して71.84％、基準日までの直近１ヶ月間の終値単純平均値430円に対して
67.44％、同直近３ヶ月間の終値単純平均値438円に対して64.38％、同直近６ヶ月間の終
値単純平均値451円に対して59.65％のプレミアムが加算されたものであり、かかるプレミ
アムの水準は、同種他社事例における平均的なプレミアム水準（経済産業省が「公正なＭ＆
Ａの在り方に関する指針」を公表した2019年６月28日以降に公表された、親会社が、上場
子会社の非公開化を企図して成立したＴＯＢ事例50件のプレミアム水準の平均値（公表日
の前営業日の株価に対して39.87％、公表日の前営業日までの過去１ヶ月間の終値単純平均
値に対して42.81％、公表日の前営業日までの過去３ヶ月間の終値単純平均値に対して
43.36％、公表日の前営業日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値に対して44.58％）及び
中央値（公表日の前営業日の株価に対して43.42％、公表日の前営業日までの過去１ヶ月間
の終値単純平均値に対して43.18％、公表日の前営業日までの過去３ヶ月間の終値単純平均
値に対して41.02％、公表日の前営業日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値に対して
43.56％））と比して相当なプレミアムが付されていると考えられること、（ⅲ）下記「３．
併合の割合についての定めの相当性に関する事項（会社法第180条第２項第１号及び第３号
に掲げる事項の内容）」の「（４）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するため
の措置」の「⑤ 当社における利害関係を有しない取締役の承認」に記載の本公開買付けの
公正性を担保するための措置が採られたうえで、本特別委員会の実質的な関与の下、ＪＸ金
属との間で十分な交渉を重ね、ＪＸ金属より本公開買付価格の引き上げ余地がこれ以上存在
しない旨複数回主張される水準まで引き上げられた経緯の下で決定された価格であること、
（ⅳ）本公開買付価格は、当社の2022年９月末時点の連結簿価純資産額を基礎として算出し
た１株当たり連結簿価純資産額（778.83円）を下回っているものの、当社が保有する資産
のうち即時及び一括の売却が困難と考えられる資産として工場施設及び設備等（当社の貸借
対照表（2022年９月末）上、資産全体（58,704百万円）に占める工場及び設備等に該当す
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る会計項目（「建物及び構築物（純額）」(8,393百万円)と「機械装置及び運搬具（純額）」
(3,085百万円)）の割合は19.55％）が相当程度存在すること、また、企業の清算に伴い、
弁護士費用等の追加コストの発生が見込まれることに鑑みると、仮に当社が清算する場合で
あっても、連結簿価純資産額が同額で換価されるわけではなく、現実的には連結簿価純資産
額から毀損された金額となることが想定されることから、１株当たり連結簿価純資産額のみ
をもって本公開買付価格を判断することは妥当ではないと考えられること等を踏まえ、本公
開買付価格は妥当性を有し、当社の株主の皆様に対して、合理的な株式の売却の機会を提供
するものであると判断いたしました。

以上より、当社は、2022年12月21日開催の取締役会において、同日時点における当社
の意見として、本公開買付けが開始された場合には、本公開買付けに賛同の意見を表明する
とともに、当社の株主の皆様に対し本公開買付けへの応募を推奨する旨を決議いたしまし
た。

また、上記取締役会においては、本公開買付けが開始される際に、当社が設置した本特別
委員会に対して、本特別委員会が2022年12月20日付で当社取締役会に対して提出した
2022年12月20日付答申書の意見に変更がないか否か検討し、当社取締役会に対し、従前
の意見に変更がない場合にはその旨、変更がある場合には変更後の意見を述べるよう諮問す
ること、及びかかる意見を踏まえて、本公開買付けが開始される時点で、改めて本公開買付
けに関する意見表明を行うことを併せて決議しておりました。

その後、2022年12月21日時点以降、当該時点の想定以上に中国競争法の審査が長期化
しており、公開買付けの開始予定の公表日から公開買付けが開始されるまでの期間（以下
「公開買付予告期間」といいます。）が本邦でも有数の水準で長期となる見込みであること、
また、2022年12月21日から2024年３月８日までの東証株価指数（TOPIX）が44.02％上
昇しており、公開買付予告期間における東証株価指数（TOPIX）の上昇率が本邦でも有数の
水準で高い数値となる可能性があることを踏まえ、本特別委員会は、2024年３月８日以降、
本公開買付けの開始時点における本公開買付けへの賛同及び応募推奨の可否等についての検
討を再開しました。
具体的には、2024年３月11日に、本特別委員会はＪＸ金属に対して、公開買付けの開始

の遅れに関連して、中国競争法対応の長期化の理由及び本公開買付けの開始時期の後ろ倒し
による影響や、本公開買付価格に関連して、2022年12月21日以降、株式市況全体及び国
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内電線メーカーの市場株価が上昇基調にあることを踏まえて本公開買付価格の変更に係る検
討状況について質問し、2024年３月22日にＪＸ金属からこれらに対する回答（以下「第１
回ＪＸ金属回答」といいます。）を受領しました。当該回答によれば、ＪＸ金属は、公開買
付けの開始の遅れに関連する質問に対しては、中国競争法の審査において当社と協力の上
で、一貫して早期の中国競争法のクリアランス取得に向けて最大限の努力をしていることに
加えて、本公開買付けの開始時期の後ろ倒しの影響について懸念している事項は特段無く、
2022年12月21日時点に想定していたシナジーの一部が期待できないといったことはない
と考えているとのことでした。また、本公開買付価格に関連する質問に対しては、ＪＸ金属
としても、2022年12月21日時点から第１回ＪＸ金属回答時点にかけて株式市況全体は上
昇基調にあることは認識しているものの、全ての企業が必ずしも市場株価が上昇していると
は限らず、個別企業の状況に応じて市場株価は推移しているものと理解している中で、ＪＸ
金属は、当社の業績が、当社が作成した事業計画対比で未達成の期があること等を総合的に
考慮しても、本公開買付価格の変更を検討する必要はないと考えているとのことでした。
その後、本特別委員会は中国競争法の審査における論点が限定されつつある状況や、第１

回ＪＸ金属回答を踏まえた上で、2024年５月30日に、本特別委員会はＪＸ金属に対して、
本取引の目的に関連して、本取引の目的の変更の有無及び本公開買付け後の経営方針の変更
の有無や、第１回ＪＸ金属回答時点から２か月以上が経過していたことを踏まえた最新の時
点における本公開買付価格に関連するＪＸ金属の見解に加えて、中国競争法対応の長期化に
関連して、2022年12月21日時点での長期化の予見可能性に関するＪＸ金属の見解につい
て質問し、2024年６月６日にＪＸ金属からこれらに対する回答（以下「第２回ＪＸ金属回
答」といいます。）を受領しました。当該回答によれば、ＪＸ金属は、本取引の目的に関連
する質問に対しては、2022年12月21日以降に変更が生じたと認識している事由が特段無
いことに加えて、本公開買付け後の経営方針についても変更はなく、本公開買付け以降も当
社グループの経営の独立性を尊重し、原則として現行の経営方針を維持することを想定して
いるとのことでした。また、本公開買付価格に関連する質問に対しては、ＪＸ金属として
も、2022年12月21日時点から第２回ＪＸ金属回答時点にかけて株式市況全体は上昇基調
にあることは認識しているものの、全ての企業が必ずしも市場株価が上昇しているとは限ら
ず、個別企業の状況に応じて市場株価は推移しているものと理解している中で、本公開買付
価格の妥当性について検討を行ったところ、当社の業績が、当社が作成した事業計画対比で
2024年３月期の業績が未達成であること等により、本公開買付価格よりも高い価格を設定
することは難しい一方で、当該価格よりも低い価格を設定するべきではないと考えているこ
とから、本公開買付価格を維持することとしたいとのことでした。なお、中国競争法対応の
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長期化に関連する質問に対しては、ＪＸ金属は専門家の意見も踏まえて中国における競争当
局への対応を都度判断していたものの、2022年12月21日時点に中国競争法対応の長期化
を予想することは困難であったと考えているとのことでした。
本特別委員会は第２回ＪＸ金属回答を受けて、2024年６月10日に、ＪＸ金属に対して、

本公開買付価格の引き上げを求める一部の当社株主の意見を踏まえた上での本公開買付価格
に関するＪＸ金属の見解や、ＪＸ金属として中国競争法のクリアランス取得に向けて最大限
の努力を尽くしたかという点に関するＪＸ金属の見解について質問し、当該質問に対して
は、2024年６月12日に本特別委員会とＪＸ金属の代表取締役社長が面談を行い、当該面談
にてＪＸ金属より回答を受けました。当該面談でのＪＸ金属からの回答によれば、本公開買
付価格に関しては、株式市況全体の上昇は認識しているものの、本公開買付価格から価格を
引き上げることはＪＸ金属の経済合理性の観点から困難であり、当社の市場株価が本公開買
付価格を上回って推移している状況を踏まえても本公開買付価格を引き上げることは困難で
あるとのことでした。これに加えて、中国競争法対応の長期化に関しては、当社及びＪＸ金
属の事業性が毀損されないよう問題解消措置に関する中国競争当局との協議について慎重に
対応していたことで時間を要したものの、本公開買付けを早期に開始すべく適切な対応を進
めた結果であったと考えているとのことでした。

また、当社は、ＪＸ金属より、中国の競争法に基づく必要な手続及び対応が完了したこと
を受けて、国内外の競争法に基づき必要な手続及び対応を終えることを含む本公開買付前提
条件がいずれも充足されることを前提に、本公開買付けを2024年６月21日より開始するこ
とを予定している旨の連絡を2024年６月12日に受けました。当社は、下記「３．併合の割
合についての定めの相当性に関する事項（会社法第180条第２項第１号及び第３号に掲げる
事項の内容）」の「（４）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置」
の「③当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得」に記載
のとおり、本特別委員会に対して、2022年12月20日付答申書の意見の内容に変更がない
か否かを検討し、当社取締役会に対し、変更がない場合にはその旨、変更がある場合には変
更後の意見を述べるよう諮問しておりました。

そこで、本特別委員会は、当社に対して、2022年12月21日以後、本取引に影響を及ぼ
し得る重要な状況の変化が発生しているか否かに関する事実関係の確認等を行い、上記諮問
事項について検討を行った結果、2022年12月21日以後、2024年６月20日までの事情を
勘案しても2022年12月20日付答申書の意見の内容を変更すべき事情は見当たらないこと
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を確認し、2024年６月20日に、委員全員一致の決議により、当社取締役会に対して、
2024年６月20日付答申書を提出いたしました。

加えて、当社は2024年６月20日に、みずほ証券から2024年６月19日付で取得した株式
価値算定書（以下「2024年６月当社株式価値算定書」といいます。）の内容、リーガル・ア
ドバイザーであるＴＭＩ総合法律事務所から受けた本公開買付けを含む本取引に関する意思
決定にあたっての留意点についての法的助言を踏まえつつ、本特別委員会から提出を受けた
2022年12月20日付答申書の内容を最大限に尊重しながら（2024年６月20日付答申書の
概要については、下記「３．併合の割合についての定めの相当性に関する事項（会社法第
180条第２項第１号及び第３号に掲げる事項の内容）」の「（４）公正性を担保するための措
置及び利益相反を回避するための措置」の「③ 当社における独立した特別委員会の設置及
び特別委員会からの答申書の取得」をご参照ください。）、本取引について、企業価値向上を
図ることができるか、本取引に関する諸条件は妥当なものか等の観点から慎重に協議及び検
討を行いました。

その結果、当社は、上記の本特別委員会とＪＸ金属との質疑の中で、本取引の目的に関し
て、ＪＸ金属として2022年12月21日時点から変更が生じたと認識している事由が特段無
いことや、本公開買付け後の経営方針について、いずれも変更はないことに加えて、本公開
買付け後もＪＸ金属はこれまでと同様に当社グループの経営の独立性を尊重し、原則として
現行の経営方針を維持する想定であることを確認いたしました。これを踏まえ、本取引は、
2024年６月20日時点においても引き続き当社の企業価値の向上に資するものであると判断
しております。
その上で、当社は、本特別委員会から提出された2022年12月20日付答申書及び2024年

６月20日付答申書の内容を最大限に尊重しながら、当社の業況や本取引を取り巻く環境及
び上記のＪＸ金属への確認を踏まえ、本公開買付けに関する諸条件について改めて慎重に検
討を行ってまいりました。その結果、当社は、本公開買付価格について、（ⅰ）下記「３．
併合の割合についての定めの相当性に関する事項（会社法第180条第２項第１号及び第３号
に掲げる事項の内容）」の「（４）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するため
の措置」の「② 当社における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得」に記
載されているみずほ証券による2024年６月当社株式価値算定書における当社株式の株式価
値算定結果によれば、市場株価基準法及び類似企業比較法の算定結果の上限を上回ってお
り、ＤＣＦ法の算定結果のレンジの範囲内であり、当該レンジの中央値を上回る金額となっ
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ていること、（ⅱ）本公開買付価格は、本公開買付けの開始予定についての公表日の前営業
日である2022年12月20日を基準日として、東京証券取引所プライム市場における当社株
式の基準日の終値419円に対して71.84％、基準日までの直近１ヶ月間の終値単純平均値
430円に対して67.44％、同直近３ヶ月間の終値単純平均値438円に対して64.38％、同直
近６ヶ月間の終値単純平均値451円に対して59.65％のプレミアムが加算されたものであ
り、かかるプレミアムの水準は、同種他社事例における平均的なプレミアム水準（経済産業
省が「公正なＭ＆Ａの在り方に関する指針」を公表した2019年６月28日以降に公表され
た、親会社が、上場子会社の非公開化を企図して成立したＴＯＢ事例66件のプレミアム水
準の平均値（公表日の前営業日の株価に対して38.72％、公表日の前営業日までの過去１ヶ
月間の終値単純平均値に対して42.17％、公表日の前営業日までの過去３ヶ月間の終値単純
平均値に対して42.13％、公表日の前営業日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値に対して
42.80％）及び中央値（公表日の前営業日の株価に対して40.67％、公表日の前営業日まで
の過去１ヶ月間の終値単純平均値に対して42.68％、公表日の前営業日までの過去３ヶ月間
の終値単純平均値に対して40.23％、公表日の前営業日までの過去６ヶ月間の終値単純平均
値に対して40.88％））と比して相当なプレミアムが付されていると考えられる（なお、本
公開買付けの開始予告の公表日の前営業日を基準としたプレミアム率を重視すべきとの判断
から本公開買付けの開始についての公表日の前営業日を基準としたプレミアム率・ディスカ
ウント率を踏まえた検討は行っていない）ことに加えて、かかるプレミアムの水準は公開買
付予告期間の株式市況全体の上昇率（2022年12月21日から本公開買付けの開始について
の公表日の前営業日である2024年６月19日までの東証株価指数（TOPIX）の上昇率は
44.12％）を踏まえても一定のプレミアムが付されていると考えられること、（ⅲ）下記
「３．併合の割合についての定めの相当性に関する事項（会社法第180条第２項第１号及び
第３号に掲げる事項の内容）」の「（４）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避す
るための措置」の「⑤ 当社における利害関係を有しない取締役の承認」に記載の本公開買
付けの公正性を担保するための措置が採られたうえで、本特別委員会の実質的な関与の下、
ＪＸ金属との間で本公開買付価格の引き上げに関する検討状況を複数回質問し、書面を通じ
た質疑を重ねたことに加えて、本特別委員会はＪＸ金属の代表取締役社長と面談を実施し、
ＪＸ金属としては、当社の市場株価が本公開買付価格を上回って推移していることを踏まえ
ても本公開買付価格を引き上げることは困難であることをＪＸ金属の代表取締役社長より直
接確認する等、本公開買付価格の引き上げの余地が存在しない旨をＪＸ金属に対して複数回
確認した価格であること、（ⅳ）公開買付予告期間において、株式市況全体及び国内電線メ
ーカーの市場株価は上昇基調にあるものの、個別企業の状況に応じて市場株価は推移してい
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る中で、国内電線メーカー各社は中期経営計画又は業績予想を一定程度達成していることが
認められる一方、当社は2025長期ビジョン及び2022年12月当社株式価値算定書において
前提としていた当社の事業計画と比較して2023年３月期及び2024年３月期の業績が下振
れていること（当社は、2017年５月12日公表の2025長期ビジョンにおいて2023年３月
期の目標営業利益70億円を掲げていたのに対して、2023年３月期の実績値は営業利益約
17億円であり、公表済みの目標営業利益対比で実績営業利益が75.71％下振れていること。
なお、2025長期ビジョンは2022年12月当社株式価値算定書において前提としていた当社
の事業計画とは異なるもの）を踏まえると、本公開買付けが公表されていなかった場合の当
社の市場株価が、株式市況全体及び国内電線メーカーの市場株価と同様に上昇していたとは
必ずしも言い切れないと考えられること、（ⅴ）2024年６月12日以降、本公開買付けの開
始についての公表日の前営業日である2024年６月19日時点までに当社の市場株価は本公開
買付価格を上回って推移しているものの、当該市場株価の推移の理由としては、中国におけ
る競争法上の届出の承認がなされたのが2024年６月11日であることを踏まえても、主に本
公開買付けの開始に伴う市場参加者の期待心理に基づく、当社の一部株主による売買の結果
として上昇したものと考えることが合理的であることに加えて、足許の市場株価で売却（株
式の現金化）できるのは当社の一部の株主に限定され、当社の全ての株主に本公開買付価格
で当社株式を現金化する機会を提供することができるＪＸ金属の提案は、引き続き当社の株
主の利益に資するものと考えられること、（ⅵ）2024年６月20日時点で公開買付予告期間
が１年６ヶ月となっていることを踏まえると、ＪＸ金属以外の者にも当社株式の買付け等を
行う機会は実質的に確保されていたにもかかわらず、2024年６月20日時点でＪＸ金属以外
の買収提案者（以下「対抗的買収提案者」といいます。）が現れていないこと、（ⅶ）本公開
買付価格は、当社の2024年３月末時点の連結簿価純資産額を基礎として算出した１株当た
り連結簿価純資産額（828.50円）を下回っているものの、当社が保有する資産のうち即時
及び一括の売却が困難と考えられる資産として工場施設及び設備等（当社の貸借対照表
（2024年３月末）上、資産全体（61,119百万円）に占める工場及び設備等に該当する会計
項目（「建物及び構築物（純額）」(8,112百万円)と「機械装置及び運搬具（純額）」(2,633
百万円)）の割合は17.58％）が相当程度存在すること、また、企業の清算に伴い、弁護士
費用等の追加コストの発生が見込まれることに鑑みると、仮に当社が清算する場合であって
も、連結簿価純資産額が同額で換価されるわけではなく、現実的には連結簿価純資産額から
毀損された金額となることが想定されることから、１株当たり連結簿価純資産額のみをもっ
て本公開買付価格を判断することは妥当ではないと考えられること等を踏まえ、本公開買付
価格は妥当性を有し、当社の株主の皆様に対して、合理的な株式の売却の機会を提供するも
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のであると判断いたしました。

なお、当社は、2022年12月21日以後、2023年３月31日（2023年３月期末）、2023年
９月30日（2024年３月期第２四半期末）及び2024年３月31日（2024年３月期末）を基
準日とする剰余金の配当を実施していないところ、当該事情は、上記結論に影響を与えない
ものと判断いたしました。すなわち、ＪＸ金属のフィナンシャル・アドバイザーである大和
証券は、当社株式の１株当たりの株式価値の算定にあたって、市場株価法、類似会社比較法
及びＤＣＦ法を用いており、当該算定においては、2023年３月31日（2023年３月期末）、
2023年９月30日（2024年３月期第２四半期末）及び2024年３月31日（2024年３月期
末）を基準日とする剰余金の配当も行われないことを前提としているとのことであるとこ
ろ、みずほ証券によれば、本公開買付価格が上記の前提の下で決定されている場合におい
て、仮に配当が実施された場合、当社の総資産のうち、株主への配当相当分が減少すること
に伴い当社株式の１株当たりの株式価値が減少するとのことですので、当社が2022年12月
21日以後、2023年３月31日（2023年３月期末）、2023年９月30日（2024年３月期第２
四半期末）及び2024年３月31日（2024年３月期末）を基準日とする剰余金の配当を行っ
た場合、ＪＸ金属において、当該配当金額分、本公開買付価格の引下げを行うことについて
合理性が認められることとなります。したがって、これらの剰余金の配当が実施されなかっ
たことは、本公開買付価格が妥当であるとする判断に影響を与えないものと判断いたしまし
た。

以上より、当社は、2024年６月20日においても、2022年12月21日時点における本公
開買付けに関する意見を変更する要因はないと判断したことから、当社は、2024年６月20
日開催の当社取締役会において、改めて、本公開買付けに賛同の意見を表明するとともに、
当社の株主の皆様が本公開買付けに応募することを推奨する旨の決議をしております。

その後、公開買付者は、2024年６月21日から本公開買付けを開始していたところ、
2024年７月19日、本公開買付けにおける買付け等の期間を2024年８月２日まで延長し、
合計30営業日とすることを決定したとのことです。その後、公開買付者は、2024年７月
26日、本公開買付けの成立の確度を高めるため、当社が2024年７月26日付で公表した
「2025年３月期 第１四半期決算短信〔日本基準〕（連結）」の内容も考慮し、本公開買付価
格を720円から780円に変更し、また、本公開買付けにおける買付け等の期間を2024年８
月19日まで延長し、合計40営業日とすることを決定したとのことです（以下「本買付条件
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等変更」といい、本買付条件等変更後の公開買付価格を「本買付条件等変更後の本公開買付
価格」といいます。）。
2024年７月26日、公開買付者が本買付条件等変更を行う方針としたことを受け、当社

は、同日開催の取締役会において、引き続き、2022年12月21日及び2024年６月20日に
おいて既に公表している意見、すなわち、本公開買付けに賛同する意見を表明するととも
に、当社の株主の皆様に対して、本公開買付けへの応募を推奨する旨の意見を維持すること
を決議いたしました。
2022年12月21日開催の取締役会、2024年６月20日開催の取締役会及び2024年７月26

日開催の取締役会における各取締役会決議の詳細は、下記「３．併合の割合についての定め
の相当性に関する事項（会社法第180条第２項第１号及び第３号に掲げる事項の内容）」の
「（４）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置」の「⑤ 当社にお
ける利害関係を有しない取締役の承認」をご参照ください。

その後、上記のとおり、本公開買付けが成立いたしましたが、公開買付者が所有する当社
の議決権の合計数が当社の総株主の議決権の90%以上を保有するにいたらなかったため、
当社は、公開買付者からの要請により、2024年９月24日開催の当社取締役会において、本
臨時株主総会において株主の皆様のご承認をいただくことを条件として、当社の株主を公開
買付者のみとするために、下記「２．本株式併合の内容（会社法第180条第２項に掲げる事
項の内容）」に記載のとおり、本株式併合を実施することを本臨時株主総会に付議すること
を決議しましたので、本株式併合について株主の皆様のご承認をお願いするものです。
なお、本株式併合により、公開買付者以外の株主の皆様の所有する株式の数は、１株に満

たない端数となる予定です。

２．本株式併合の内容（会社法第180条第２項に掲げる事項の内容）
（１）併合の割合

当社株式7,635,167株を１株に併合いたします。

（２）本株式併合がその効力を生ずる日（効力発生日）
2024年11月11日

（３）効力発生日における発行可能株式総数
32株
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３．併合の割合についての定めの相当性に関する事項（会社法第180条第２項第１号及び第３号
に掲げる事項の内容）

本株式併合における併合の割合は、当社株式7,635,167株を１株に併合するものです。上
記「１．株式併合を行う理由」に記載のとおり、本株式併合は、当社の株主を公開買付者の
みとすることを目的として行われるものであること、本取引の一環として行われた本公開買
付けが成立したこと及び下記の各事項に照らして、本株式併合における併合の割合は相当で
あると判断しております。

（１）親会社等がある場合における当該親会社等以外の株主の利益を害さないように留意した
事項
本株式併合は、本取引の一環として、本公開買付け後のいわゆる二段階買収の二段階

目の手続として行われるものであるところ、本公開買付けの公表日である2022年12月
21日時点において、当社は公開買付者の子会社ではなく、本公開買付けは支配株主と
の取引等には該当いたしません。もっとも、公開買付者は、2022年12月21日時点に
おいて、当社株式を22,739,218株（所有割合36.81％）所有する当社の主要株主かつ
筆頭株主であり、当社を持分法適用関連会社としていること、公開買付者は当社の完全
子会社化を目的としていること、当社の役職員に公開買付者の出身者又は同社からの出
向者がいること等から、本公開買付けを含む本取引において、公開買付者及び当社は、
本公開買付けの段階から本取引の公正性を担保するとともに、本取引に関する当社の意
思決定の恣意性を排除し、意思決定過程の公正性、透明性及び客観性を確保し、また利
益相反の疑いを回避する観点から、下記「（４）公正性を担保するための措置及び利益
相反を回避するための措置」に記載の措置を講じております。

（２）１株に満たない端数の処理をすることが見込まれる場合における当該処理（端数処理）
の方法に関する事項

① 会社法第235条第１項又は同条第２項において準用する同法第234条第２項のいずれの
規定による処理を予定しているかの別及びその理由
上記「１．株式併合を行う理由」に記載のとおり、本株式併合により、公開買付者以

外の株主の皆様の所有する当社株式の数は、１株に満たない端数となる予定です。本株
式併合の結果生じる１株未満の端数については、その合計数（会社法（平成17年法律
第86号。その後の改正を含みます。以下同じです。）第235条第１項の規定により、そ
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の合計数に１株に満たない端数がある場合にあっては、当該端数は切り捨てられます。）
に相当する数の株式を、会社法第235条その他の関係法令の規定に従って売却し、その
売却により得られた代金を、端数が生じた株主の皆様に対して、その端数に応じて交付
します。当該売却について、当社は、本株式併合が、当社の株主を公開買付者のみとす
ることを目的とした本取引の一環として行われるものであること、及び当社株式が
2024年11月７日をもって上場廃止となる予定であり、市場価格のない株式となること
から、競売によって買受人が現れる可能性は低いと考えられることに鑑み、会社法第
235条第２項の準用する同法第234条第２項の規定に基づき、裁判所の許可を得て公開
買付者（ＪＸ金属株式会社）に売却することを予定しております。
この場合の売却額につきましては、必要となる裁判所の許可が予定どおり得られた場

合には、本株式併合の効力発生日の前日である2024年11月10日時点の当社の最終の
株主名簿に記載又は記録された株主の皆様が所有する当社株式の数に本買付条件等変更
後の本公開買付価格と同額である780円を乗じた金額に相当する金銭が、各株主の皆様
に交付されるような価格に設定する予定です。但し、裁判所の許可が得られない場合や
計算上の端数調整が必要な場合においては、実際に交付される金額が上記金額と異なる
場合もあります。

② 売却に係る株式を買い取る者となることが見込まれる者の氏名又は名称
ＪＸ金属株式会社

③ 売却に係る株式を買い取る者となることが見込まれる者が売却に係る代金の支払のため
の資金を確保する方法及び当該方法の相当性
公開買付者は、本株式併合により生じる端数の合計数に相当する当社株式の取得に要

する資金を、公開買付者の親会社であるＥＮＥＯＳホールディングスの完全子会社であ
るENEOSファイナンス株式会社から、本公開買付けに係る決済の開始日の前営業日ま
でに、310億円を限度として融資を行う用意がある旨の融資証明書を2024年７月25日
付で取得しているとのことです。
当社は、公開買付者が、本株式併合により生じる端数の合計数に相当する当社株式の

取得に要する資金を確保できることを、公開買付者に対して金310億円を限度として融
資を行う用意がある旨のENEOSファイナンス株式会社による2024年７月25日付融資
証明書により確認しております。また、公開買付者によれば、本株式併合により生じる
端数の合計額に相当する当社株式の売却代金の支払いに支障を及ぼす可能性のある事象
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は発生しておらず、また、今後発生する可能性も認識していないとのことです。
したがって当社は、公開買付者による１株に満たない端数の合計数に相当する当社株

式の売却に係る代金の支払のための資金を確保する方法は相当であると判断しておりま
す。

④ 売却する時期及び売却により得られた代金を株主に交付する時期の見込み
当社は、本株式併合の効力発生後、2024年11月下旬を目途に、会社法第235条第２

項の準用する同法第234条第２項の規定に基づき、裁判所に対して、本株式併合の結果
生じる１株未満の端数の合計数に相当する当社株式を公開買付者に売却することについ
て許可を求める申立てを行うことを予定しております。当該許可を得られる時期は裁判
所の状況等によって変動し得ますが、当社は、当該裁判所の許可を得て、2024年12月
下旬を目途に当該当社株式を公開買付者に売却し、その後、当該売却により得られた代
金を株主の皆様に対して交付するために必要な準備を行った上で、2025年１月下旬を
目途に当該売却代金を株主の皆様に対して交付することを見込んでおります。
当社は、本株式併合の効力発生日から売却に係る一連の手続に要する期間を考慮し、

上記のとおり、それぞれの時期に、本株式併合の結果生じる１株未満の端数の合計数に
相当する当社株式の売却が行われ、また、当該売却代金の株主への交付が行われるもの
と判断しております。

（３）端数処理により株主に交付することが見込まれる金銭の額及び当該額の相当性に関する
事項
上記「（２）１株に満たない端数の処理をすることが見込まれる場合における当該処

理（端数処理）の方法に関する事項」の「①会社法第235条第１項又は同条第２項にお
いて準用する同法第234条第２項のいずれの規定による処理を予定しているかの別及び
その理由」に記載のとおり、端数処理により株主の皆様に交付することが見込まれる金
銭の額は、本株式併合の効力発生日の前日である2024年11月10日時点の当社の最終
の株主名簿に記載又は記録された株主の皆様が所有する当社株式の数に本買付条件等変
更後の本公開買付価格と同額である780円を乗じた金額となる予定です。
当社は、以下の点等を踏まえると、本買付条件等変更後の本公開買付価格である780

円は当社の株主の皆様にとって妥当なものであり、本公開買付けは、当社の株主の皆様
に対して合理的な株式売却の機会を提供するものであると判断いたしました。

① 下記「(４）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置」の 「②
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当社における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得」に記載されている
みずほ証券による2024年６月当社株式価値算定書における当社株式の株式価値算定結
果によれば、市場株価基準法及び類似企業比較法の算定結果の上限を上回っており、Ｄ
ＣＦ法の算定結果のレンジの範囲内であり、当該レンジの中央値を上回る金額となって
いること

② 本買付条件等変更後の本公開買付価格である780円は、本公開買付けの開始予定につい
ての公表日の前営業日である2022年12月20日を基準日として、東京証券取引所プラ
イム市場における当社株式の終値419円に対して86.16％、2022年12月20日までの
直近１ヶ月間の終値単純平均値430円に対して81.40％、2022年12月20日までの直
近３ヶ月間の終値単純平均値438円に対して78.08％、2022年12月20日までの直近
６ヶ月間の終値単純平均値451円に対して72.95％のプレミアムをそれぞれ加えたもの
であり、かかるプレミアムの水準は、同種他社事例における平均的なプレミアム水準
（経済産業省が「公正なＭ＆Ａの在り方に関する指針」を公表した2019年６月28日以
降に公表された、親会社が、上場子会社の非公開化を企図して成立したＴＯＢ事例66
件のプレミアム水準の平均値（公表日の前営業日の株価に対して38.72％、公表日の前
営業日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値に対して42.17％、公表日の前営業日まで
の過去３ヶ月間の終値単純平均値に対して42.13％、公表日の前営業日までの過去６ヶ
月間の終値単純平均値に対して42.80％）及び中央値（公表日の前営業日の株価に対し
て40.67％、公表日の前営業日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値に対して42.68
％、公表日の前営業日までの過去３ヶ月間の終値単純平均値に対して40.23％、公表日
の前営業日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値に対して40.88％））と比して相当な
プレミアムが付されていると考えられる（なお、本公開買付けの開始予告の公表日の前
営業日を基準としたプレミアム率を重視すべきとの判断から本公開買付けの開始につい
ての公表日の前営業日を基準としたプレミアム率・ディスカウント率を踏まえた検討は
行っていない）ことに加えて、かかるプレミアムの水準は公開買付予告期間の株式市況
全体の上昇率（2022年12月21日から本公開買付けの開始についての公表日の前営業
日である2024年６月19日までの東証株価指数（TOPIX）の上昇率は44.12％）を踏ま
えても一定のプレミアムが付されていると考えられること

③ 下記「(４）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置」の「⑤
当社における利害関係を有しない取締役の承認」に記載の本公開買付けの公正性を担保
するための措置が採られたうえで、本特別委員会の実質的な関与の下、公開買付者との
間で本公開買付価格の引き上げに関する検討状況を複数回質問し、書面を通じた質疑を
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重ねたことに加えて、本特別委員会は公開買付者の代表取締役社長と面談を実施し、公
開買付者としては、当社の市場株価が本公開買付価格を上回って推移していることを踏
まえても本公開買付価格を引き上げることは困難であることを公開買付者の代表取締役
社長より直接確認する等、本公開買付価格の引き上げの余地が存在しない旨を公開買付
者に対して複数回確認した価格であること

④ 公開買付予告期間において、株式市況全体及び国内電線メーカーの市場株価は上昇基調
にあるものの、個別企業の状況に応じて市場株価は推移している中で、国内電線メーカ
ー各社は中期経営計画又は業績予想を一定程度達成していることが認められる一方、当
社は2025長期ビジョン及び2022年12月当社株式価値算定書において前提としていた
当社の事業計画と比較して2023年３月期及び2024年３月期の業績が下振れているこ
と（当社は、2017年５月12日公表の2025長期ビジョンにおいて2023年３月期の目
標営業利益70億円を掲げていたのに対して、2023年３月期の実績値は営業利益約17
億円であり、公表済みの目標営業利益対比で実績営業利益が75.71％下振れているこ
と。なお、2025長期ビジョンは2022年12月当社株式価値算定書において前提として
いた当社の事業計画とは異なるもの）を踏まえると、本公開買付けが公表されていなか
った場合の当社の市場株価が、株式市況全体及び国内電線メーカーの市場株価と同様に
上昇していたとは必ずしも言い切れないと考えられること

⑤ 2024年６月12日以降、本公開買付けの開始についての公表日の前営業日である2024
年６月19日時点までに当社の市場株価は本公開買付価格を上回って推移しているもの
の、当該市場株価の推移の理由としては、中国における競争法上の届出の承認がなされ
たのが2024年６月11日であることを踏まえても、主に本公開買付けの開始に伴う市場
参加者の期待心理に基づく、当社の一部株主による売買の結果として上昇したものと考
えることが合理的であることに加えて、足許の市場株価で売却（株式の現金化）できる
のは当社の一部の株主に限定され、当社の全ての株主に本公開買付価格で当社株式を現
金化する機会を提供することができる公開買付者の提案は、引き続き当社の株主の利益
に資するものと考えられること

⑥ 2024年６月20日時点で公開買付予告期間が１年６ヶ月となっていることを踏まえる
と、公開買付者以外の者にも当社株式の買付け等を行う機会は実質的に確保されていた
にもかかわらず、2024年６月20日時点で公開買付者以外の買収提案者（以下「対抗的
買収提案者」といいます。）が現れていないこと

⑦ 本公開買付価格は、当社の2024年３月末時点の連結簿価純資産額を基礎として算出し
た１株当たり連結簿価純資産額（828.50円）を下回っているものの、当社が保有する
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資産のうち即時及び一括の売却が困難と考えられる資産として工場施設及び設備等（当
社の貸借対照表（2024年３月末）上、資産全体（61,119百万円）に占める工場及び
設備等に該当する会計項目（「建物及び構築物（純額）」(8,112百万円)と「機械装置及
び運搬具（純額）」(2,633百万円)）の割合は17.58％）が相当程度存在すること、ま
た、企業の清算に伴い、弁護士費用等の追加コストの発生が見込まれることに鑑みる
と、仮に当社が清算する場合であっても、連結簿価純資産額が同額で換価されるわけで
はなく、現実的には連結簿価純資産額から毀損された金額となることが想定されること
から、１株当たり連結簿価純資産額のみをもって本公開買付価格を判断することは妥当
ではないと考えられること

また、当社は、2024年６月20日及び2024年７月26日開催の取締役会において、本
公開買付けに賛同の意見を表明するとともに、当社の株主の皆様に対して本公開買付け
への応募を推奨することを決議した後、本臨時株主総会の招集を決定した2024年９月
24日開催の取締役会における決議時点に至るまでに、本公開買付価格の算定の基礎とな
る諸条件に重大な変更が生じていないことを確認しております。

以上のことから、当社は、端数処理により株主の皆様に交付することが見込まれる金
銭の額については、相当であると判断しております。

（４）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置
当社は、本公開買付けの公表日である2022年12月21日時点において、公開買付者

の子会社ではなく、本公開買付けは支配株主との取引等には該当いたしません。もっと
も、公開買付者は、2022年12月21日時点において、当社株式を22,739,218株（所有
割合36.81％）所有する当社の主要株主かつ筆頭株主であり、当社を持分法適用関連会
社としていること、公開買付者は当社の完全子会社化を目的としていること、当社の役
職員に公開買付者の出身者又は同社からの出向者がいること等から、本公開買付けを含
む本取引において、公開買付者及び当社は、本公開買付けの段階から本取引の公正性を
担保するとともに、本取引に関する当社の意思決定の恣意性を排除し、意思決定過程の
公正性、透明性及び客観性を確保し、また利益相反の疑いを回避する観点から、以下の
とおり、本取引の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置を講
じております。また、以下の記載のうち、公開買付者において実施した措置について
は、公開買付者から受けた説明に基づくものです。
なお、公開買付者は、上記のとおり、2022年12月21日時点において、当社株式

2024年09月19日 17時40分 $FOLDER; 24ページ （Tess 1.50(64) 20240620_01）



25

22,739,218株（所有割合36.81％）を所有しているため、本公開買付けにおいていわ
ゆる「マジョリティ・オブ・マイノリティ」（ＭａｊｏｒｉｔｙｏｆＭｉｎｏｒｉｔｙ）
の買付予定数の下限を設定すると、本公開買付けの成立を不安定なものとし、かえって
本公開買付けに応募することを希望する一般株主の皆様の利益に資さない可能性もある
ものと考え、本公開買付けにおいて、いわゆる「マジョリティ・オブ・マイノリティ」
（ＭａｊｏｒｉｔｙｏｆＭｉｎｏｒｉｔｙ）の買付予定数の下限を設定していないとの
ことですが、公開買付者及び当社において以下の①から⑥までの措置が講じられている
ことから、当社の少数株主の利益には十分な配慮がなされていると考えているとのこと
です。

① 公開買付者における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得
公開買付者は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定する

に当たり、公開買付者及び当社から独立した第三者算定機関として、フィナンシャル・
アドバイザーである大和証券に対して、当社株式の株式価値の算定を依頼したとのこと
です。なお、大和証券は公開買付者及び当社の関連当事者には該当せず、本公開買付け
に関して、重要な利害関係を有していないとのことです。大和証券は、本公開買付けに
おける算定手法を検討した結果、当社株式が東京証券取引所プライム市場に上場してい
ることから市場株価法、当社と比較可能な上場会社が存在し類似会社比較による当社の
株式価値の類推が可能であることから類似会社比較法、将来の事業活動の状況を算定に
反映するためにＤＣＦ法を用いて当社株式の株式価値の算定を行い、公開買付者は
2022年12月20日付で大和証券から算定書（以下「公開買付者算定書」といいます。）
を取得したとのことです。なお、公開買付者は、大和証券から本公開買付価格の妥当性
に関する意見書（フェアネス・オピニオン）を取得していないとのことです。
大和証券による当社株式の１株当たり株式価値の算定結果は以下のとおりとのことで

す。
市場株価法 419円〜451円
類似会社比較法 452円〜524円
ＤＣＦ法 570円〜929円
市場株価法では、2022年12月20日を基準日として、東京証券取引所プライム市場に

おける当社株式の基準日終値419円、直近１ヶ月間の終値単純平均値430円、直近３ヶ
月間の終値単純平均値438円及び直近６ヶ月間の終値単純平均値451円を基に、当社株
式の１株当たり株式価値の範囲を419円から451円までと算定しているとのことです。
類似会社比較法では、当社と比較的類似する事業を営む上場企業の市場株価や収益性
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等を示す財務指標との比較を通じて当社株式の株式価値を計算し、当社株式の１株当た
りの株式価値の範囲を452円から524円までと算定しているとのことです。
ＤＣＦ法では、当社が作成した2023年３月期から2026年３月期までの４期分の事業

計画を、直近までの業績動向、公開買付者が当社に対して行ったデュー・ディリジェン
スの結果、想定されるシナジー、一般に公開された情報等の諸要素を考慮し、公開買付
者において調整を行った当社の事業計画に基づき、2023年３月期第３四半期以降に当
社が将来創出すると見込まれるフリー・キャッシュ・フローを、一定の割引率で現在価
値に割り引いて当社の企業価値や株式価値を算定し、当社株式の１株当たり株式価値の
範囲を570円から929円と算定しているとのことです。なお、大和証券がＤＣＦ法に用
いた事業計画は本取引の実行を前提としており、本取引により想定されるシナジー効果
を見込んでいるとのことです。
また、大和証券がＤＣＦ法に用いた事業計画においては、大幅な増減益を見込んでい

る事業年度が含まれているとのことです。具体的には、2025年３月期以降において、
電線・ケーブル事業で注力分野である産業機器電線の拡販やコスト改善、電子材料事業
で中国やマレーシアでの新型コロナウイルス（ＣＯＶＩＤ−19）によるロックダウン
や半導体不足等による影響からの回復及び認証取得済みの新製品の拡販、センサー＆メ
ディカル（医療）事業での受注拡大及び想定されるシナジー効果の実現に伴い、2025
年３月期は前年度比42.8％増、2026年３月期は前年度比39.1％増となることを見込ん
でいるとのことです。

公開買付者は、大和証券から取得した公開買付者算定書の算定結果に加え、公開買付
者において2022年11月上旬から2022年12月上旬まで実施した当社に対するデュー・
ディリジェンスの結果、当社の取締役会による本公開買付けへの賛同の可否、当社株式
の市場株価の動向及び本公開買付けに対する応募の見通し等を総合的に勘案し、当社と
の協議・交渉の結果等も踏まえ、最終的に2022年12月21日開催の取締役会の決議に
よって、本公開買付価格を１株当たり720円と決定したとのことです。なお、類似取引
事例におけるプレミアムの実例は考慮していないとのことです。その後、当社が当社
2024年３月期決算短信を公表しておりますが、これらを踏まえても、公開買付者とし
て、当社の企業価値に重大な影響を与える事象はないと考え、本公開買付価格を変更せ
ず本公開買付けを開始することとしたとのことです。なお、上記決定に当たっては、
2022年12月20日付の公開買付者算定書に加えて、改めて大和証券から算定書を取得
することはしていないとのことです。
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なお、本公開買付価格である１株当たり720円は、本公開買付けの開始予定について
の公表日の前営業日である2022年12月20日の東京証券取引所プライム市場における
当社株式の終値419円に対して71.84％、2022年12月20日までの直近１ヶ月間の終値
単純平均値430円に対して67.44％、2022年12月20日までの直近３ヶ月間の終値単純
平均値438円に対して64.38％、2022年12月20日までの直近６ヶ月間の終値単純平均
値451円に対して59.65％のプレミアムをそれぞれ加えた価格であります。また、本公
開買付けの開始についての公表日の前営業日である2024年６月19日の終値794円に対
して9.32％のディスカウントを行った価格であります。
一方、本買付条件等変更後の本公開買付価格である１株当たり780円は、本公開買付

けの開始予定についての公表日の前営業日である2022年12月20日の東京証券取引所
プライム市場における当社株式の終値419円に対して86.16％、2022年12月20日まで
の直近１ヶ月間の終値単純平均値430円に対して81.40％、2022年12月20日までの直
近３ヶ月間の終値単純平均値438円に対して78.08％、2022年12月20日までの直近６
ヶ月間の終値単純平均値451円に対して72.95％のプレミアムをそれぞれ加えた価格で
あります。また、本公開買付けの開始についての公表日の前営業日である2024年６月
19日の終値794円に対して1.76％のディスカウントを行った価格であります。なお、
公開買付者は、本買付条件等変更後の本公開買付価格の決定に当たっては、2022年12
月20日付の公開買付者算定書に加えて、改めて大和証券から算定書を取得することは
していないとのことです。

② 当社における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得
当社は、公開買付者グループ及び当社グループのいずれからも独立した第三者算定機

関として、みずほ証券に対して、当社株式の株式価値の算定を依頼し、2022年12月
20日に、2022年12月当社株式価値算定書を取得し、2022年12月21日から2024年６
月19日までの間の当社株式の価値の変動の有無及びその内容を検討し、本公開買付価
格に対する意思決定の過程における公正性を担保するために2024年６月当社株式価値
算定書を取得いたしました。
当社がみずほ証券から取得した2022年12月当社株式価値算定書及び2024年６月当

社株式価値算定書の詳細については、本意見表明プレスリリースも併せてご参照くださ
い。
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③ 当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得
(i) 2022年12月20日付答申書の取得
当社は、本取引に関する当社の意思決定に慎重を期し、当社取締役会の意思決定過程

における恣意性及び利益相反のおそれを排除し、その公正性を担保することを目的とし
て、2022年10月11日に、花井健氏（当社社外取締役）、原戸稲男氏（当社社外取締
役、弁護士）及び谷口悦子氏（当社社外取締役、公認会計士）の３名から構成される公
開買付者グループ及び当社グループのいずれからも独立した本特別委員会を設置いたし
ました（なお、本特別委員会の委員の報酬については、固定額となっており、成功報酬
は採用しておりません。また、当社は、本特別委員会の委員として設置当初からこの３
名を選定しており、本特別委員会の委員を変更した事実はありません。）。
当社取締役会は、本特別委員会設置の決定に際し、本特別委員会に対し、(ⅰ)本取引

の目的の合理性（本取引が当社企業価値の向上に資するかを含む。）に関する事項、
(ⅱ)本取引の取引条件の妥当性（本取引の実施方法や対価の種類の妥当性を含む。）に
関する事項、(ⅲ)本取引の手続の公正性（いかなる公正性担保措置をどの程度講じるべ
きかの検討を含む。）に関する事項、(ⅳ)上記(ⅰ)乃至(ⅲ)及びその他の事項を踏まえ、
当社取締役会が本取引の実施（本公開買付に関する意見表明を含む。）を決定すること
が少数株主に不利益か否か (以下「本諮問事項」と総称します。)について諮問いたし
ました。さらに、当社取締役会は、本取引に関する決定を行うに際して、本特別委員会
の意見を最大限尊重し、本特別委員会が本取引の条件等について妥当でないと判断した
場合には、本取引を実行する旨の意思決定（本公開買付けに対する当社の賛同及び応募
推奨を内容とする意見表明を含む。）を行わないことを併せて決議しております。
加えて、当社取締役会は、本特別委員会に対し、(ⅰ)当社の費用負担の下、本取引に

係る調査（本取引に関係する当社の役員若しくは従業員又は本取引に係る当社のアドバ
イザーに対し、本諮問事項の検討に必要な事項について質問を行い、説明又は助言を求
めることを含む。）を行うことができる権限、(ⅱ)当社に対し、(a)本特別委員会として
の提案その他の意見又は質問を公開買付者に伝達すること、及び (b)本特別委員会自ら
公開買付者（本取引に係る公開買付者のアドバイザーを含む。）と協議・交渉する機会
の設定を求めることができ、また、本特別委員会が当該機会の設定を求めない場合であ
っても、当社は、公開買付者と協議・交渉を行った場合にはその内容を速やかに本特別
委員会に報告し、本特別委員会は、当該内容を踏まえ、公開買付者との協議・交渉の方
針について、当社に対して意見を述べ、また、必要な指示・要請を行うことができる権
限、(ⅲ)必要と認めるときは、当社の費用負担の下、本特別委員会独自の弁護士、算定
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機関、公認会計士その他のアドバイザーを選任することができ、また、本取引に係る当
社のアドバイザーに対して必要な指示を行うことができるほか、必要と認めるときはア
ドバイザーの変更を求めることができる権限を付与いたしました。これを受けて、本特
別委員会は、当社の第三者算定機関及びフィナンシャル・アドバイザーであるみずほ証
券、並びに当社のリーガル・アドバイザーであるＴＭＩ総合法律事務所につき、いずれ
も独立性及び専門性に問題がないことから、それぞれ、当社の第三者算定機関及びフィ
ナンシャル・アドバイザー並びにリーガル・アドバイザーとして承認し、また本特別委
員会としても必要に応じて専門的助言を受けることができることを確認いたしました。
本特別委員会は、2022年10月14日より2022年12月20日までの間に合計12回開催

され、本諮問事項についての協議及び検討が慎重に行われました。具体的には、本特別
委員会は、（ⅰ）公開買付者に対する、本取引の目的・背景、本取引の条件及び本取引
後の当社の経営方針等に関する事項のヒアリング、（ⅱ）当社に対する、みずほ証券に
よる当社株式の株式価値算定の前提とした事業計画の内容及び策定方法、並びに公開買
付者の提案内容及び本取引後の当社の経営方針等に関する事項のヒアリング、並びに
（ⅲ）みずほ証券に対する、当社株式の株式価値算定に関する事項のヒアリング等を行
っております。
本特別委員会は、以上の経緯で本諮問事項について慎重に協議及び検討を重ねた結

果、2022年12月20日、当社取締役会に対し、委員全員の一致で、本諮問事項につき
大要以下を内容とする2022年12月20日付答申書を提出しております。

(a) 答申内容
① 本取引は当社の企業価値向上に資すると認められ、本取引の目的は合理的である。
② 本取引の実施方法や対価の種類を含む本取引の取引条件は妥当である。
③ 本取引においては適切な公正性担保措置が講じられており、本取引に係る手続は公

正である。
④ 上記①乃至③を踏まえ、当社の取締役会が、（i）本公開買付けに関して、賛同の意

見を表明するとともに、当社の株主に対して本公開買付けに応募することを推奨す
る旨を決定すること、及び（ii）本公開買付け後に本スクイーズアウト手続を実施
することを決定することは、当社の少数株主にとって不利益ではない。
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(b) 答申理由
I. 本取引の目的の合理性
本特別委員会は、本取引の目的及び本取引が当社の企業価値に与える影響について、

当社及び公開買付者から説明を受け、質疑を行った。それらの内容をまとめると、概要
は以下のとおりである。
・ 当社グループは、経営理念である「①電線・ケーブル事業及び電子材料事業をコア

事業とし、次代を担う事業の開発にも継続的かつ積極的に取り組み、活力・スピー
ド感に溢れ、公正かつ透明性の高い連結経営を推進することにより、持続的に成長
し、中長期的な企業価値を向上させるとともに、②地球環境問題に配慮しつつ、顧
客ニーズにマッチした特長ある商品・サービスを提供することにより、持続的な社
会の発展に貢献する」の実現を目指し、電線・ケーブル事業、電子材料事業、セン
サー＆メディカル事業及び環境分析事業を柱に事業活動を展開している。

・ 当社グループでは、2017年５月12日に、経営理念の実現に向けて、「2025長期ビ
ジョン」を策定した。長期ビジョンの実行にあたっては、当社グループの有する各
事業の成長段階・競争力等に応じ「利益追求事業」、「成長追求事業」、「中長期育成
事業」の３つのグループに分類した上で、第１期（2017〜2019年度）、第２期
（2020〜2022年度）、第３期（2023〜2025年度）に区切り、事業展開を進めて
きた。

・ 長期ビジョンにおいて、当社グループは、2025年度には売上高1,000億円・営業
利益100億円を達成することを目標とし、電線・電子材料関連のフロンティアを開
拓して、独創的な先端部品・素材を供給するニッチトップサプライヤーとなること
を目指している。そのために、特に市場の拡大が期待される機能性ペースト分野及
び医療機器部材分野においては積極的に投資を実行して成長を追求し、その他の既
存事業分野においては効率化投資の推進、高機能製品へのシフト等により回収利益
の最大化を追求することを基本としている。

・ しかしながら、2025長期ビジョン第２期（2020〜2022年度）の最終年度である
2022年度では、半導体不足の段階的解消、新型コロナウイルス感染症（ＣＯＶＩ
Ｄ-19）問題からの経済活動回復等を見込んでいるが、エネルギー・原材料価格の
高騰及び成長追求事業の収益貢献の遅れ等を主因に大幅な計画未達となる見込みで
あり、2025長期ビジョン第３期（2023〜2025年度）の目標・達成時期等の再検
証が必要な状況と認識している。

・ 当社グループとしては、当社グループの提供する製品・サービスは、ＩｏＴ（モノ
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のインターネット化）、ＡＩ（人工知能）、５Ｇ通信の進展、医療の高度化等に伴い
必要とされるものであり、需要は拡大するとの中長期的な見方に変更はなく、各種
課題に対処するとともに新型コロナウイルス感染症（ＣＯＶＩＤ-19）問題によっ
て停滞した経済活動の回復に合わせ拡販・製品開発活動に努めているところであ
る。

・ 当社は、上記のような市場環境及び経済状況を踏まえ、当社の長期ビジョンの目
標・達成時期等の再検証が必要な状況と認識しているところ、当社が公開買付者グ
ループに入り、当社の経営の独立性を尊重されつつ、公開買付者グループのリソー
スを当社が活用できるようになることで、当社の事業を発展させる上で様々な選択
肢を当社が得ることができ、さらに積極的な事業運営が可能となると考えている。
また、それにより当社の従業員が取り組むことができる業務の領域が広がるため、
当社が上場会社でなくなったとしても、当社の従業員のモチベーションの維持及び
向上を図ることは可能と考えている。さらに、公開買付者は、当社の商流や取引先
については当社の独立性を尊重する方針であり、取引内容への関与は想定していな
いため、当社の重要な取引先との関係に悪影響は生じないものと考えている。

・ 当社は、本取引を通じて、以下のような効果を期待し得ると考えている。
① 両社の経営資源の効率的活用

両社間におけるより活発な人的交流の実施及び財務基盤等、諸機能の相互補完
や最適化により、当社の長期ビジョンの達成及び今後の継続的な成長に寄与する
ものと考えている。具体的には、経営企画・技術戦略や海外拠点、Ｍ＆Ａにおけ
るネットワーク等の相互補完や最適化を通じて、両社の成長分野におけるグロー
バルサプライチェーンの進化及びエレクトロニクス市場特有のスピード感への対
応が可能となり、加えて、スタートアップ及びＭ＆Ａの活用時に必要となる外部
の信用を得られる企業規模、リスクに耐えうる資金調達力を強化することが可能
となると考えている。

② 電子材料分野における事業競争力の更なる強化
機能性フィルム事業や機能性ペースト事業、医療機器部材事業等、開発分野で

の協業体制の更なる推進や、公開買付者のサプライチェーンにおける情報網の活
用による当社電子材料の拡販等を行うことにより、当社事業の更なる成長に寄与
するものと考えている。具体的な協業体制としては、公開買付者の有する高性能
圧延銅箔技術 、金属薄膜の成膜技術及びシミュレーション技術の活用による新
製品開発等を期待できると考えている。
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③ 電線・ケーブル分野の事業基盤の強化
公開買付者/当社双方における電気銅の安定調達/供給体制を更に強化すること

が可能となり、また、スクラップ集荷網等の公開買付者グループ及び当社グルー
プの経営資源の利活用・連携を進めることで、銅スクラップの安定確保や、リサ
イクル促進によるＳＤＧｓ推進体制の構築にも繋がるものと考えている。特に、
両社間で共有する情報の量・質の向上や需要に応じた公開買付者から当社への優
先的な銅原料の供給、当社から公開買付者へのスクラップ供給関係がより強固に
なることにより公開買付者における電気銅リサイクル原料比率の向上が期待でき
ると考えている。また、長期的には、電気銅リサイクル原料比率が向上すること
で、差別化の難しい電線ケーブル事業製品の付加価値向上、事業機会拡大に繋が
る可能性があると考えている。加えて、公開買付者の有する海外拠点・海外ネッ
トワーク等を活用することを通じて、電線・ケーブル分野の海外展開を促進させ
ることができる可能性があると考えている。

④ 上場維持コスト及び管理部門における業務負担軽減
当社株式の上場を維持するための体制については、近年の新市場区分における

上場維持基準への対応やコーポレートガバナンス・コードの改訂など年々強化す
ることが求められている。これらに対応するための上場維持コストは年々増大し
ており、本取引により公開買付者のみが当社の株主となり完全子会社となること
によって、上場維持コスト及び上場維持のための業務負担を軽減できるものと考
えている。

・ 以上を踏まえ、当社は、本取引は当社の企業価値のより一層の向上に資するもので
ある、との結論に至った。

・ 公開買付者としても、以下のようなシナジー効果を見込んでいる。
① 現状では両社それぞれが、情報共有等における一定の制約のもと、自社事業を最

適化する観点での交流になるため、効果が限定されているところ、両社間におけ
るより活発な人的交流の実施及び財務基盤等、諸機能の相互補完や最適化によ
り、当社の長期ビジョン達成並びに今後の継続的な成長に寄与するものと考えて
いる。具体的には、経営企画・技術戦略や海外拠点、基礎技術開発、スタートア
ップとの協業、Ｍ＆Ａにおけるネットワーク等の相互補完や最適化を通じて、両
社の成長分野におけるグローバルサプライチェーンの進化及びエレクトロニクス
市場特有のスピード感への対応が可能となり、加えて、スタートアップ及びＭ＆
Ａの活用時に必要となる外部の信用を得られる企業規模、リスクに耐えうる資金
調達力及びこれらの取り組みを担える人材を強化することが可能となる。
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② 現状では秘匿性の高い知的財産については両社間で非開示となっているところ、
本取引を通じて公開買付者グループ及び当社が独自に有する知見・技術・情報・
資材・ノウハウ等が統合され、それらの多様性及び深度が増すことにより、両社
において自社の製品を相手方に販売してもらうクロスセルや公開買付者が当社の
事業部門や開発部門のために、技術課題の解決に資する技術を探索する活動であ
るテックスカウティング等を含めて長期的な目線で相互補完の効果が期待でき
る。また、これらの利用機会を最大化することにより、当社研究開発品の利用価
値及び研究開発の成功率向上に寄与する可能性がある。

③ 現状当社が公開買付者の完全子会社でないために両社の経済的メリットの観点か
ら両社の技術系人材の交流や公開買付者の技術開発センターの当社による活用は
未実施となっており、また、情報管理の観点から顧客情報や市場情報を公開買付
者から当社に共有できていないが、本取引を通じてこれらの制約を排除し、機能
性フィルム事業や機能性ペースト事業、医療機器部材事業等、開発分野での協業
体制の更なる推進や、公開買付者サプライチェーンにおける情報網の活用による
当社電子材料の拡販等を行うことにより、当社事業の更なる成長に寄与するもの
と考えている。具体的な協業体制としては、公開買付者の有する高性能圧延銅箔
技術、金属薄膜の成膜技術及びシミュレーション技術の活用による新製品開発等
を期待できる。

④ 本取引を通じて現状電線・ケーブルの原料である電気銅の売買取引を行っている
両社の利益相反関係が解消されることにより、公開買付者/当社双方における電
気銅の安定調達/供給体制をさらに強化することが可能となり、また、スクラッ
プ集荷網等の公開買付者グループ及び当社グループの経営資源の利活用・連携を
進めることで、銅スクラップの安定確保や、リサイクル促進によるＳＤＧｓ推進
体制の構築にも繋がるものと考えている。特に、両社間で共有する情報の量・質
の向上や需要に応じた公開買付者から当社への優先的な銅原料の供給、当社から
公開買付者へのスクラップ供給関係がより強固になることにより公開買付者にお
ける電気銅リサイクル原料比率の向上が期待できる。

本特別委員会は、上記事項の具体的な内容及びこれらを踏まえた当社の企業価値向上
の可能性等について、当社及び公開買付者との質疑応答を行い、その合理性を検証し
た。
その結果、当社及び公開買付者の認識に特に不合理な点は認められない。
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また、本特別委員会としても、公開買付者との質疑応答の内容を踏まえると、公開買
付者は当社の経営の独立性を尊重する方針であり、以下のシナジー及びメリットが期待
できると考えるに至った。
・ 当社が、公開買付者グループとの新たな協働や支援を受けることにより、特に営業

マーケティング、新規投資、資金調達及び新規製品開発等の当社が課題としている
事項の解決が図られ、当社の更なる飛躍的な成長につながる可能性が高まること。

・ 現在、当社は、人材の登用、教育及び育成について一定の成果を上げている一方
で、当社の長期ビジョン等に示された事業展開の実現のためにはグローバルな人材
や専門的な人材の活用が必要であるところ、本取引によって公開買付者グループ及
び当社間における人材交流の活発化及び強化が期待できること。

・ 本取引によって、当社グループの企業基盤が強化されることにより、当社グループ
の従業員の雇用条件及び処遇の向上が図られる可能性があること。

さらに、本取引が当社の非公開化を前提とするものであることから、本特別委員会
は、当社における非公開化に伴う影響についても検討した。

上場会社が非公開化することによって、一般的には、従業員のモチベーション、事業
の商流又は取引先との関係の変化等が懸念されるところ、当社によれば、当社が公開買
付者グループに入り、経営の独立性を尊重されつつもそのリソースを当社が活用できる
ようになることで、当社の事業を発展させる上で様々な選択肢を当社が得ることがで
き、さらに積極的な事業運営が可能となると考えているとのことである。それにより当
社の従業員が取り組むことができる業務の領域が広がるため、非公開化により上場会社
でなくなったとしても、当社の従業員のモチベーションの維持及び向上を図ることは可
能と考えているとのことである。また、当社が公開買付者の完全子会社となったとして
も、公開買付者は、当社の商流や取引先については当社の独立性を尊重する方針であ
り、取引内容への関与は想定していないため、当社の重要な取引先との関係に悪影響は
生じないものと考えているとのことであった。

以上のようなことから、当社における非公開化による懸念は特段ないと考えられる。
以上のような点を踏まえ、本特別委員会において、慎重に協議及び検討した結果、本取
引は、当社の中長期的観点からの企業価値の向上に資するものと認められ、その目的に
合理性を有するものであると考えるに至った。
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II. 本取引の取引条件の妥当性
(I) みずほ証券による株式価値算定書

当社がみずほ証券から取得した2022年12月当社株式価値算定書によれば、当社株
式の１株当たり株式価値は、市場株価法によると419円から451円、類似企業比較法
によると244円から474円、ＤＣＦ法によると266円から1,044円とされているとこ
ろ、本公開買付価格は、720円であり、市場株価法及び類似企業比較法による算定結
果の上限値を上回っているとともに、ＤＣＦ法による算定結果のレンジの範囲内であ
り、当該レンジの中央値を上回る金額に位置する金額である。
なお、本公開買付価格は、当社の2022年９月末時点の連結簿価純資産額を基礎とし

て算出した１株当たり連結簿価純資産額（778.83円）を下回っているものの、当社が
保有する資産のうち即時及び一括の売却が困難と考えられる資産として工場施設及び設
備等（当社の貸借対照表（2022年９月末）上、資産全体（58,704百万円）に占める工
場及び設備等に該当する会計項目（「建物及び構築物（純額）」(8,393百万円)と「機械
装置及び運搬具（純額）」(3,085百万円)）の割合は19.55％）が相当程度存在するこ
と、また、企業の清算に伴い、弁護士費用等の追加コストの発生が見込まれることに鑑
みると、仮に当社が清算する場合であっても、連結簿価純資産額が同額で換価されるわ
けではなく、現実的には連結簿価純資産額から毀損された金額となることが想定される
ことから、１株当たり連結簿価純資産額のみをもって本公開買付価格を判断することは
妥当ではないと考えられる。
そして、本特別委員会は、みずほ証券から株式価値評価に用いられた算定方法等につ

いて詳細な説明を受けるとともに、みずほ証券及び当社に対して評価手法の選択、算定
の基礎となる当社の事業計画に基づく財務予測を含む前提条件等に関する質疑応答を行
った上で検討した結果、一般的な評価実務に照らして不合理な点は認められなかった。
(II) 本公開買付価格の市場株価に対するプレミアム水準
本公開買付価格は、本公開買付けの開始予定についての公表日の前営業日である

2022年12月20日の東京証券取引所プライム市場における当社株式の終値419円に対
して71.84％、2022年12月20日までの過去１ヶ月間の当社株式の終値単純平均値430
円に対して67.44％、2022年12月20日までの過去３ヶ月間の当社株式の終値単純平均
値438円に対して64.38％、2022年12月20日までの過去６ヶ月間の当社株式の終値単
純平均値451円に対して59.65％のプレミアムをそれぞれ加えた価格であって、かかる
プレミアムの水準は、同種他社事例における平均的なプレミアム水準（経済産業省が
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「公正なＭ＆Ａの在り方に関する指針」を公表した2019年６月28日以降に公表された、
親会社が、上場子会社の非公開化を企図して成立したＴＯＢ事例50件のプレミアム水
準の平均値（公表日の前営業日の株価に対して39.87％、公表日の前営業日までの過去
１ヶ月間の終値単純平均値に対して42.81％、公表日の前営業日までの過去３ヶ月間の
終値単純平均値に対して43.36％、公表日の前営業日までの過去６ヶ月間の終値単純平
均値に対して44.58％）及び中央値（公表日の前営業日の株価に対して43.42％、公表
日の前営業日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値に対して43.18％、公表日の前営業
日までの過去３ヶ月間の終値単純平均値に対して41.02％、公表日の前営業日までの過
去６ヶ月間の終値単純平均値に対して43.56％））と比して当社株主にとって有利な水
準であることを確認した。
(III) 交渉過程の手続の公正性
下記「Ⅲ．本取引の手続の公正性」に記載のとおり、本公開買付けを含む本取引に係

る交渉過程の手続は公正であると認められるところ、「Ⅲ．本取引の手続の公正性」の
(IV)「当社及び本特別委員会による協議・交渉」に記載のとおり、かかる交渉により、
実際に、公開買付価格の引き上げ余地がこれ以上存在しない旨、公開買付者より複数回
主張される水準まで公開買付者が提示した価格を引き上げており、本公開買付価格は、
そのような交渉を経て決定されたものであると認められる。
(IV) 対価の種類
本取引の対価は、本公開買付け及びその後に実施される予定の本スクイーズアウト手

続を通じて、現金であることが予定されているところ、公開買付者の株式は上場してい
ないため十分な流動性がなく、本取引の対価として妥当ではないことから、本取引の対
価の種類は妥当であるといえる。
(V) 本公開買付け実施の前提条件
本公開買付けは、本公開買付前提条件が充足されたとき（又は公開買付者が本公開買

付前提条件を放棄した場合）に速やかに実施されるとされているが、本公開買付けにお
いて、中国を含む国内外の競争当局における手続等に要する期間を正確に予想すること
が困難な状況であることを踏まえると、不合理なものではないといえる。
(VI) 小括
以上のような点を踏まえ、本特別委員会において、慎重に協議及び検討した結果、本

取引の取引条件は妥当であると判断するに至った。
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III. 本取引の手続の公正性
(I) 特別委員会の設置
公開買付者が当社に対して本取引を提案し、当社が公開買付者に対して本取引を本格

的に検討する旨を回答した当初から本特別委員会が設置され、アドバイザー等の選任権
限が付与された上、当社において、本特別委員会の答申内容について最大限尊重し、本
特別委員会が本取引の条件について妥当でないと判断した場合には、本取引を実行する
旨の意思決定（本公開買付けに対する当社の賛同及び応募推奨を内容とする意見表明を
含む。）を行わないこととする旨決議がされているところ、本特別委員会の独立性、専
門性・属性などの構成、アドバイザーなどの検討体制についても特段の問題は認められ
ない。
（II） 当社による検討方法
当社は、本公開買付価格の公正性の担保、本取引の実施を決定するに至る意思決定の

過程における恣意性の排除及び利益相反の回避の観点から、本取引について検討するに
あたっては、公開買付者、及び当社のいずれからも独立したフィナンシャル・アドバイ
ザー及び第三者算定機関であるみずほ証券、並びにリーガル・アドバイザーであるＴＭ
Ｉ総合法律事務所から助言・意見等を得ながら、当社の企業価値向上ひいては株主共同
の利益の観点、並びに、当社株主に対する合理的な条件での売却機会の提供の観点か
ら、本公開買付価格をはじめとする買付条件の妥当性及び本取引の一連の手続の公正性
といった点について慎重に検討及び協議を行っている。
また、本特別委員会としても、必要に応じてみずほ証券及びＴＭＩ総合法律事務所よ

り専門的助言を受けることができることを確認し、現に助言・意見等を得ている。
(III) 当社における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得
当社は、本公開買付けに関する意見を決定するにあたり、みずほ証券に対して、当社

の株式価値の算定を依頼し、2022年12月20日付で同社から2022年12月当社株式価
値算定書を取得した。
(IV) 当社及び本特別委員会による協議・交渉
当社は、本特別委員会から提示された交渉方針及び助言に沿って、本公開買付価格に

ついて、少数株主の利益保護の観点からその公正性を確保するための実質的な協議・交
渉を公開買付者との間で複数回にわたって行っている。
具体的には、当社はみずほ証券を通じて、当社株式の市場株価の過去推移、当社のフ

ィナンシャル・アドバイザーであるみずほ証券による株式価値評価の試算、及び東京証
券取引所や経済産業省等において議論されているとおり、ＰＢＲ１倍の水準は当社の株
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主より広く意識されうる基準の一つであること等を総合的に勘案した上で、延べ５回に
わたり、本特別委員会から提示された交渉方針及び助言に従い、公開買付者に対して本
公開買付価格の引上げを求め、最終的に、公開買付者から、これ以上本公開買付価格を
引き上げることはできない旨の意向が複数回示されるまで交渉を行った。
そして、かかる交渉により、公開買付者から提示される価格を引き上げた結果とし

て、１株当たり720円という本公開買付価格が決定されている。
(V) 当社における独立した検討体制の構築
当社は、構造的な利益相反の問題を排除する観点から、公開買付者から独立した立場

で、本取引に係る検討、交渉及び判断を行う体制を当社の社内に構築している。
(VI) 本取引の交渉過程及び意思決定過程における特別利害関係人の不関与
当社の立場で本取引を検討・交渉する取締役には、本取引に特別な利害関係を有する

者は含まれておらず、その他、本取引に係る協議、検討及び交渉の過程で、公開買付者
その他の本取引に特別な利害関係を有する者が当社側に不当な影響を与えたことを推認
させる事実は認められない。
なお、利益相反の疑いを回避し、本取引の公正性を担保する観点から、当社の取締役

のうち、公開買付者の常務執行役員を兼任している百野修氏並びに公開買付者の出身者
である山田宏也氏、今井雅文氏及び堂岡芳隆氏は、当社取締役会における本取引の検討
に関する議題の審議には一切参加しておらず、当社の立場において本取引の検討、本取
引に係る公開買付者との協議・交渉にも一切参加していない。
(VII) マジョリティ・オブ・マイノリティ条件
本公開買付けにおいていわゆる「マジョリティ・オブ・マイノリティ」（Ｍａｊｏｒ

ｉｔｙ ｏｆ Ｍｉｎｏｒｉｔｙ）の買付予定数の下限を設定すると、本公開買付けの成
立を不安定なものとし、かえって本公開買付けに応募することを希望する少数株主の利
益に資さない可能性もあるものと考えられることから、「マジョリティ・オブ・マイノ
リティ」（Ｍａｊｏｒｉｔｙ ｏｆ Ｍｉｎｏｒｉｔｙ）の買付予定数の下限を設定して
いないとのことである。もっとも、本公開買付けにおいては、公開買付者及び当社にお
いて適切な公正性担保措置が実施されていることから、「マジョリティ・オブ・マイノ
リティ」（Ｍａｊｏｒｉｔｙ ｏｆ Ｍｉｎｏｒｉｔｙ）に相当する下限が設定されてい
ないことのみをもって、適切な公正性担保措置が講じられていないと評価されるもので
はないと考えられる。
(VIII) 本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保
公開買付者及び当社は、当社が対抗的買収提案者と接触を禁止するような取引保護条
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項を含む合意等、対抗的買収提案者が当社との間で接触することを制限するような内容
の合意は一切行っておらず、対抗的な買付け等の機会を妨げられていない。
また、公開買付者は、本公開買付けにおける買付け等の期間（以下「公開買付期間」

という。）について、法令に定められた最短期間の20営業日に設定しているところ、本
公開買付けの開始は本取引公表日より一定期間経過後となる見込みであることから、当
社の株主の皆様に本公開買付けに対する応募について適切な判断機会を確保しつつ、公
開買付者以外にも当社株式の買付け等を行う機会が実質的に確保されるため、適切な公
正性担保措置が講じられていないと評価されるものではないと考えられる。
(IX) 適切な情報開示
本取引においては、本公開買付けが成立した場合に、その後に実施される予定の本ス

クイーズアウト手続について、公開買付者が提出する公開買付届出書、当社が公表する
プレスリリース等において、十分な開示がなされることが予定されている。
なお、本公開買付け後に本スクイーズアウト手続を行う場合、本公開買付けに応募し

なかった当社の株主に交付される金銭の額が、株式等売渡請求の場合においては、当社
株式１株当たりの対価として、本公開買付価格と同額の金銭を交付することを定める予
定である旨が、株式併合の場合においては、本公開買付価格に当該各株主が所有してい
た当社株式の数を乗じた価格と同一となるよう株式併合により生じる端数の合計数の売
却代金が算定される予定である旨が、プレスリリース等で明示される予定であると認め
られ、本公開買付けに応募することの強圧性が低減される適切な措置が採られていると
いえる。
(X) 小括
以上のような点を踏まえ、本特別委員会において、慎重に協議及び検討した結果、本

取引においては適切な公正性担保措置が講じられており、本取引に係る手続は公正であ
ると判断するに至った。

IV. 当社取締役会が本取引の実施（本公開買付けに関する意見表明を含む。）を決定す
ることが少数株主に不利益か否かについて

上記を踏まえ慎重に検討した結果、当社取締役会が本取引の実施を決定することは当
社の少数株主にとって不利益ではないと判断するに至った。すなわち、当社の取締役会
が、（i）本公開買付けに関して、賛同の意見を表明するとともに、当社の株主に対して
本公開買付けに応募することを推奨する旨を決定すること、（ii）本公開買付け後に本ス
クイーズアウト手続を実施することを決定することは、当社の少数株主にとって不利益
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ではないと判断するに至った。

(ii) 2024年６月20日付答申書の取得
また、当社は、公開買付者より、国内外の競争法に基づく必要な手続及び対応が完了

したことを受けて、国内外の競争法に基づき必要な手続及び対応を終えることを含む本
公開買付前提条件が充足されることを前提に、本公開買付けを2024年６月21日より開
始することを予定している旨の連絡を2024年６月12日に受けました。当社は、本特別
委員会に対して、2022年12月20日付答申書の意見の内容に変更がないか否かを検討
し、当社取締役会に対し、変更がない場合にはその旨、変更がある場合には変更後の意
見を述べるよう諮問することとしておりました。
本特別委員会は、下記a.に記載する検討等を重ねた結果、2024年６月20日、当社取

締役会に対し、委員全員の一致で、大要以下を内容とする2024年６月20日付答申書を
提出しております。

a. 本特別委員会が行った検討等
本特別委員会は、本諮問事項に対する答申を行うにあたり、2022年12月21日以後、

本日まで、2022年12月20日付答申書の内容に変更がないかを慎重に協議及び検討し
た。
具体的には、以下の検討等を行った。
1. 特別委員会の開催等
本特別委員会は、2022年12月21日以後、2024年３月８日から本日に至るまで計７
回開催され、当社の業績、市場環境、公開買付者による国内外の競争法に基づく必要
な手続及び対応の状況の進捗等を確認した。さらに期日間においても、詳細な審議及
び検討を行った。
2. 関係者からの説明聴取等
(1) 当社の役職員に対するヒアリングを通じて、当社に対して、公開買付予告期間
の長期化に伴う業況及び本取引を取り巻く環境の重大な変更等の有無、並びに本
公開買付けの開始予告の公表時からの、本取引の目的に係る当社の考えの変更の
有無等について確認を行った。
(2) 当社のフィナンシャル・アドバイザーであるみずほ証券に対して、当社株式の
市場株価の動向、東証株価指数（TOPIX）の変動等の株式市場全体の動向その他
みずほ証券による当社株式の価値算定上考慮すべき事象の有無等の確認を行った。
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(3) 当社のリーガル・アドバイザーであるＴＭＩ総合法律事務所より、本取引の手
続の公正性、公開買付者による国内外の競争法に基づく必要な手続及び対応の状
況等に関する法的助言を受けた。
(4) 2024年３月11日、公開買付者に対して、公開買付予告期間の長期化に伴う本
取引への影響並びに中国競争法の必要な手続及び対応の進捗状況について、書面
による質問を実施し、2024年３月22日、公開買付者より回答書を受領した。
(5) 2024年５月30日、公開買付者に対して、改めて、本取引の目的の合理性及び
取引条件の妥当性について重大な変更事由がないかの確認並びに中国競争法の必
要な手続及び対応の進捗状況について、書面による質問を実施し、2024年６月６
日、回答書を受領した。
(6) 2024年６月12日、公開買付者の代表取締役社長に対して、公開買付価格を含
む本取引の取引条件の妥当性等について、ヒアリングを実施した。

3. 株式価値算定書の取得
当社は、本公開買付けに関する意見を決定するにあたり、みずほ証券に対して、改

めて当社の株式価値の算定を依頼し、2024年６月19日付で同社から2024年６月当
社株式価値算定書を取得した。
本特別委員会は、みずほ証券より、2024年６月当社株式価値算定書の前提となっ

た当社の事業計画の内容、及び2024年６月当社株式価値算定書に基づく当社株式の
算定結果について説明を受けるとともに、質疑応答を行った。

b. 本諮問事項に対する本特別委員会の意見
本特別委員会は、検討の結果として、特別委員全員の一致により、本諮問事項に関し

て、以下の意見を答申する（以下「本答申」という。）。
2022年12月20日付答申書における本特別委員会の意見に変更はなく、

① 本取引は当社の企業価値向上に資すると認められ、本取引の目的は合理的であ
る。

② 本取引の実施方法や対価の種類を含む本取引の取引条件は妥当である。
③ 本取引においては適切な公正性担保措置が講じられており、本取引に係る手続は
公正である。

④ 上記①乃至③を踏まえ、当社の取締役会が、（i）本公開買付けに関して、賛同の
意見を表明するとともに、当社の株主に対して本公開買付けに応募することを推奨
する旨を決定すること、及び（ii）本公開買付け後に本スクイーズアウト手続を実
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施することを決定することは、当社の少数株主にとって不利益ではない。

c. 意見の理由の概要及び検討内容について
1. 本取引の目的の合理性
2022年12月21日以後、本特別委員会において慎重に検討及び協議した結果、(i)
上記「a. 本特別委員会が行った検討等」の「2. 関係者からの説明聴取等」の
（4）及び（5）を通じて、公開買付者において、本公開買付けの開始予告の公表時
から本取引の目的に係る公開買付者の考え及び本公開買付け後も公開買付者はこれ
までと同様に当社グループの経営の独立性を尊重し、原則として現行の経営方針を
維持する想定であることについて変更がないことが確認できたこと、並びに(ii) 上
記「a. 本特別委員会が行った検討等」の「2. 関係者からの説明聴取等」の（1）
を通じて、当社グループにおける足元の経営環境変化や業績推移と、当社グループ
の属する業界における競争優位性を維持する必要性に鑑みた場合に、本取引を実施
するメリットが増しており、本取引により実現することが期待されるシナジー効果
が、本公開買付けの開始予告の公表時点よりも高まっているとの当社の考えについ
て、深く理解ができたことから、2022年12月21日以後、2022年12月20日付答
申書の「c. 意見の理由の概要及び検討内容について」の「1. 本取引の目的の合
理性」に記載の事項に変更すべき事情はないと判断した。

2. 本取引の取引条件の妥当性
2022年12月21日以後、本特別委員会において慎重に検討及び協議した結果、以

下の理由により、本取引の取引条件は妥当であると判断するに至った。
(1) 2024年６月当社株式価値算定書

当社がみずほ証券から取得した2024年６月当社株式価値算定書によれば、当社
株式の１株当たり株式価値は、市場株価法によると419円から451円、類似企業
比較法によると303円から593円、ＤＣＦ法によると413円から861円とされて
いるところ、本公開買付価格は、720円であり、市場株価法及び類似企業比較法
による算定結果の上限値を上回っているとともに、ＤＣＦ法による算定結果のレ
ンジの範囲内であり、当該レンジの中央値を上回る金額に位置する金額である。
なお、本公開買付価格は、当社の2024年３月末時点の連結簿価純資産額を基礎

として算出した１株当たり連結簿価純資産額（828.50円）を下回っているもの
の、当社が保有する資産のうち即時及び一括の売却が困難と考えられる資産とし
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て工場施設及び設備等（当社の貸借対照表（2024年３月末）上、資産全体
（61,119百万円）に占める工場及び設備等に該当する会計項目（「建物及び構築物
（純額）」(8,112百万円)と「機械装置及び運搬具（純額）」(2,633百万円)）の割合
は17.58％）が相当程度存在すること、また、企業の清算に伴い、弁護士費用等の
追加コストの発生が見込まれることに鑑みると、仮に当社が清算する場合であっ
ても、連結簿価純資産額が同額で換価されるわけではなく、現実的には連結簿価
純資産額から毀損された金額となることが想定されることから、１株当たり連結
簿価純資産額のみをもって本公開買付価格を判断することは妥当ではないと考え
られる。
そして、本特別委員会は、みずほ証券から株式価値評価に用いられた算定方法

等について詳細な説明を受けるとともに、みずほ証券及び当社に対して評価手法
の選択、算定の基礎となる当社の事業計画に基づく財務予測を含む前提条件等に
関する質疑応答を行った上で検討した結果、一般的な評価実務に照らして不合理
な点は認められなかった。

(2) 交渉過程の手続の公正性
ア 本公開買付けの開始予告の公表時の手続

2022年12月20日付答申書の「c. 意見の理由の概要及び検討内容について」
の「3. 本取引の手続の公正性」に記載のとおり、本取引に係る取引条件の決定
に至るまでの、本公開買付けを含む本取引に係る交渉過程の手続は公正であると
認められるところ、「第４ 意見の理由の概要及び検討内容について」の「3. 本
取引の手続の公正性」の「(4)当社による協議・交渉」に記載のとおり、当社は、
公開買付者に対して延べ５回にわたり、本公開買付価格の引き上げを求め、かか
る交渉により、実際に公開買付者が提示した価格を引き上げており、最終的には
公開買付者から、これ以上価格を引き上げることはできない旨の意向が示される
まで交渉を行い決定されたものであると認められる。
イ 本公開買付けの開始予告の公表後の手続

本特別委員会は、2022年12月21日以後、当該時点の想定以上に中国競争法
の審査が長期化しており、公開買付予告期間が本邦でも有数の水準で長期となる
見込みであること、また、2022年12月21日から2024年３月８日までの東証株
価指数（TOPIX）が44.02％上昇しており、公開買付予告期間における東証株価
指数（TOPIX）の上昇率が本邦でも有数の水準で高い数値となる可能性がある
ことを受けて、上記「a. 本特別委員会が行った検討等」の「2. 関係者からの
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説明聴取等」の（4）乃至（6）に記載のとおり、公開買付者に対して、複数回、
公開買付価格の引き上げを含む本取引の取引条件に対する公開買付者側の見解に
ついて質疑応答を行った。これに対して、公開買付者より、本公開買付価格に関
しては、株式市況全体の上昇は認識しているものの、本公開買付価格から価格を
引き上げることは公開買付者の経済合理性の観点から困難であり、当社の市場株
価が本公開買付価格を上回って推移している状況を踏まえても本公開買付価格を
引き上げることは困難であることから、本公開買付価格は１株あたり720円を維
持する意向である旨の回答を受け、本公開買付価格は引上げの余地がないことを
確認している。

(3) 対価の種類
本取引の対価は、本公開買付け及びその後に実施される予定の本スクイーズア

ウト手続を通じて、現金であることが予定されているところ、公開買付者の株式
は上場していないため十分な流動性がなく、本取引の対価として妥当ではないこ
とから、本取引の対価の種類は妥当であるといえる。

(4) 東証株価指数（TOPIX）の上昇と本公開買付価格との関係
ア 東証株価指数（TOPIX）の上昇が当社株式の市場株価に与える影響

本公開買付けの開始予告の公表を行った2022年12月21日以後、本公開買付
けの開始についての公表日の前営業日である2024年６月19日に至るまで、東証
株価指数（TOPIX）の上昇率は44.12％であり、公開買付予告期間において、
2022年12月21日以後、株式市況全体及び国内電線メーカーの市場株価も上昇
基調にあるものの、個別企業の状況に応じて市場株価は推移している。
もっとも、国内電線メーカー各社は中期経営計画又は業績予想を一定程度達成

していることが認められる一方、当社は2025長期ビジョン及び当社が2022年
12月20日付でみずほ証券より取得した株式価値算定書において前提としていた
当社の事業計画と比較して2023年３月期及び2024年３月期の業績が下振れて
いることを踏まえると、本公開買付けが公表されていなかった場合の当社の市場
株価が、株式市況全体及び国内電線メーカーの市場株価と同様に上昇していたと
は必ずしも言い切れないと考えられる。
イ 本公開買付価格の市場株価に対するプレミアム水準

本公開買付価格は、本公開買付けの開始予告の公表日の前営業日である2022
年12月20日の東京証券取引所プライム市場における当社株式の終値419円に対
して71.84％、2022年12月20日までの過去１ヶ月間の当社株式の終値単純平
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均値430円に対して67.44％、2022年12月20日までの過去３ヶ月間の当社株
式の終値単純平均値438円に対して64.38％、2022年12月20日までの過去６
ヶ月間の当社株式の終値単純平均値451円に対して59.65％のプレミアムが加算
されたものであり、かかるプレミアムの水準は、同種他社事例における平均的な
プレミアム水準（経済産業省が「公正なＭ＆Ａの在り方に関する指針」を公表し
た2019年６月28日以降に公表された、親会社が、上場子会社の非公開化を企図
して成立したＴＯＢ事例66件のプレミアム水準の平均値（公表日の前営業日の
株価に対して38.72％、公表日の前営業日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値
に対して42.17％、公表日の前営業日までの過去３ヶ月間の終値単純平均値に対
して42.13％、公表日の前営業日までの過去６ヶ月間の終値単純平均値に対して
42.80％）及び中央値（公表日の前営業日の株価に対して40.67％、公表日の前
営業日までの過去１ヶ月間の終値単純平均値に対して42.68％、公表日の前営業
日までの過去３ヶ月間の終値単純平均値に対して40.23％、公表日の前営業日ま
での過去６ヶ月間の終値単純平均値に対して40.88％））と比して相当なプレミ
アムが付されていることに加えて、かかるプレミアムの水準は公開買付予告期間
の株式市況全体の株価上昇率（2022年12月21日から本公開買付けの開始につ
いての公表日の前営業日である2024年６月19日までの東証株価指数（TOPIX）
の上昇率は44.12％）を踏まえても一定のプレミアムが付されていると考えられ
る。
したがって、上記アも踏まえると、本公開買付価格は妥当であると判断した。

(5) 剰余金配当との関係
なお、当社は、2022年12月21日以後、2023年３月31日（2023年３月期

末）、2023年９月30日（2024年３月期第２四半期末）及び2024年３月31日
（2024年３月期末）を基準日とする剰余金の配当を実施していないところ、当
該事情は、上記結論に影響を与えないものと判断した。
すなわち、公開買付者によれば、当社株式の１株当たりの株式価値の算定にあ

たって、市場株価法、類似会社比較法及びＤＣＦ法を用いているが、当該算定に
おいては、2023年３月31日（2023年３月期末）、2023年９月30日（2024年
３月期第２四半期末）及び2024年３月31日（2024年３月期末）を基準日とす
る剰余金の配当も行われないことを前提としているとのことであるところ、みず
ほ証券によれば、本公開買付価格が上記の前提の下で決定されている場合におい
て、仮に配当が実施された場合、当社の総資産のうち、株主への配当相当分が減
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少することに伴い当社株式の１株当たりの株式価値が減少するとのことであるか
ら、当社が2022年12月21日以後、2023年３月31日（2023年３月期末）、
2023年９月30日（2024年３月期第２四半期末）及び2024年３月31日
（2024年３月期末）を基準日とする剰余金の配当を行った場合、公開買付者に
おいて、当該配当金額分、公開買付価格の引下げを行うことについて合理性が認
められることとなる。
したがって、これらの剰余金の配当が実施されなかったことは、本公開買付価

格が妥当であるとする本特別委員会の判断に影響を与えないものと判断した。
(6) 当社株式の市場株価と本公開買付価格との関係

2024年６月12日以降、本公開買付けの開始についての公表日の前営業日であ
る2024年６月19日時点までに当社の市場株価は本公開買付価格である１株720
円を上回って推移している。

もっとも、中国における競争法上の届出の承認がなされたのが2024年６月11
日であることを踏まえると、当該市場株価の推移の理由としては、主に本公開買
付けの開始に伴う市場参加者の期待心理に基づく、当社の一部株主による売買の
結果として上昇したものと考えることが妥当であり、当社の全ての少数株主の期
待を表しているものではないと考えることが合理的である。
また、足許の市場株価で売却（株式の現金化）できるのは当社の一部の株主に

限定されることから、当社の全ての株主に本公開買付価格で当社株式を現金化す
る機会を提供することができる公開買付者の提案は、引き続き当社の株主の利益
に資するものと考えられる。

(7) 小括
以上のような点を踏まえ、本特別委員会において、慎重に協議及び検討した結

果、本取引の取引条件は妥当であると判断するに至った。

3. 本取引の手続の公正性
(1) 本特別委員会の開催等

本特別委員会は、「a. 本特別委員会が行った検討等」の「1. 特別委員会の開
催等」及び「2. 関係者からの説明聴取等」に記載のとおり、本公開買付けの開
始予告の公表後の期間においても、詳細な審議及び検討を行った。

(2) 2024年６月当社株式価値算定書
当社は、「a. 本特別委員会が行った検討等」の「3. 株式価値算定書の取得」
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に記載のとおり、本公開買付けに関する意見を決定するにあたり、当社から独立
した第三者算定機関であるみずほ証券に対して、改めて当社の株式価値の算定を
依頼し、2024年６月当社株式価値算定書を取得した。

(3) 本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保
公開買付者及び当社は、2022年12月21日以後においても当社が対抗的買収

提案者と接触を禁止するような取引保護条項を含む合意等、対抗的買収提案者が
当社との間で接触することを制限するような内容の合意は一切行っておらず、対
抗的な買付け等の機会を妨げられていない。
また、公開買付者は、公開買付期間について、法令に定められた最短期間の

20営業日に設定しているところ、本公開買付けはいわゆる事前公表型公開買付
けであり、本公開買付価格を含む一連の取引条件は2022年12月21日付で公表
されており、2024年６月20日付答申書作成時点で、当該公表から既に約１年６
ヶ月が経過していることを踏まえると、当社の株主の本公開買付けに対する応募
についての適切な判断機会及び公開買付者以外の者による対抗的な買付け等を行
う機会は既に確保されており、公開買付者以外にも当社株式の買付け等を行う機
会が実質的に確保されていると考えられる。

(4) その他の事項
上記（1）及び（3）の他、当社は、2022年12月21日以後、2022年12月20

日付答申書「c. 意見の理由の概要及び検討内容について」の「3. 本取引の手
続の公正性」の（1）乃至（9）に記載の事項に変更すべき事情はないことを確
認した。

(5) 小括
以上のような点を踏まえ、本特別委員会において、慎重に協議及び検討した結

果、本取引に係る手続は公正であると判断するに至った。

4. 本取引（本公開買付けに係る意見表明の内容を含む。）が少数株主に不利益でな
いことについて
上記1.乃至3.を踏まえて、慎重に検討及び協議した結果、特に、本公開買付けの開始

予告時点では想定されていなかった中国競争法対応の長期化（公開買付者及び当社の本
公開買付けの開始予告の公表資料等においては2023年６月に本公開買付けを開始する
ことを目指している旨の記載がなされていたことからも、ここまでの長期化が想定され
ていなかったことは明らかである。）と、当該影響により長期化した公開買付予告期間
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における東証株価指数（TOPIX）の大幅な上昇に加えて、当社の市場株価が本公開買付
けの開始についての公表日の前営業日時点において本公開買付価格を上回って推移して
いることを考慮すると、本特別委員会として少数株主の立場に立ち、本取引の取引条件
が妥当であるか否かについて検討を要する確認事項が多く存在した。そのため、「a.
本特別委員会が行った検討等」に記載のとおり、本特別委員会は、フィナンシャル・ア
ドバイザーであるみずほ証券及びリーガル・アドバイザーであるＴＭＩ総合法律事務所
から必要な助言を受けながら、公開買付者及び当社からの説明聴取を含め、追加的かつ
専門的な検討を行った。その結果、当社にとって本取引を実施するメリットが増してい
ることや、本公開買付価格が本公開買付けの開始予告時点において、公開買付者との度
重なる交渉を経て決定されたものであること等も踏まえ、2022年12月21日以後、
2022年12月20日付答申書「c. 意見の理由の概要及び検討内容について」の「4. 当
社取締役会が本取引の実施（本公開買付けに関する意見表明を含む。）を決定すること
が少数株主に不利益か否かについて」に記載の事項に変更すべき事情はないことが確認
できたことから、当社取締役会が本取引の実施を決定することは当社の少数株主にとっ
て不利益ではないと判断するに至った。
すなわち、当社の取締役会が、（i）本公開買付けに関して、賛同の意見を表明すると

ともに、当社の株主に対して本公開買付けに応募することを推奨する旨を決定するこ
と、（ii）本公開買付け後に本スクイーズアウト手続を実施することを決定することは、
当社の少数株主にとって不利益ではないと判断するに至った。

(iii) 2024年７月26日付答申書の取得
その後、本特別委員会は、当社が、公開買付者より、本買付条件等変更を行う旨の意

向を示されたことを受けて、2024年７月26日に本特別委員会を開催しました。本特別
委員会は、本買付条件等変更の内容を確認の上、慎重に検討をした結果、2024年７月
26日、当社取締役会に対して、委員全員の一致で、本買付条件等変更を前提としても、
本取引が当社の企業価値向上に資するものであるとの考えに変更はなく、本買付条件等
変更後の本公開買付価格は当社の一般株主の皆様が享受すべき利益が確保された妥当な
価格であり、本公開買付けは合理的な当社株式の売却の機会を提供するものである旨の
2024年７月26日付答申書を提出しております。

④ 当社における独立した法律事務所からの助言
当社は、当社取締役会の意思決定の公正性及び適正性を担保するために、公開買付者グ
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ループ及び当社グループのいずれからも独立したリーガル・アドバイザーとして、ＴＭＩ
総合法律事務所を選任し、本公開買付けに関する当社取締役会の意思決定の過程、方法そ
の他の本公開買付けに関する意思決定にあたっての留意点に関する法的助言を受けており
ます。
なお、ＴＭＩ総合法律事務所は、公開買付者グループ及び当社グループのいずれの関連

当事者にも該当せず、本公開買付けを含む本取引に関して重要な利害関係を有しておりま
せん。また、ＴＭＩ総合法律事務所に対する報酬には、本取引の成立等を条件に支払われ
る成功報酬は含まれておりません。

⑤ 当社における利害関係を有しない取締役の承認
当社取締役会は、ＴＭＩ総合法律事務所から受けた法的助言及び2022年12月当社株

式価値算定書の内容を踏まえつつ、本特別委員会から提出された2022年12月20日付
答申書の内容を最大限に尊重しながら、本取引に関して、当社の企業価値向上、本取引
に関する諸条件の妥当性等の観点から慎重に協議及び検討を行いました。
その結果、上記「１．株式併合を行う理由」に記載のとおり、当社は、本公開買付け

を含む本取引は当社グループの企業価値の向上に資するとともに、本公開買付価格は妥
当性を有し、当社の株主の皆様に対して、合理的な株式の売却の機会を提供するもので
あると判断し、2022年12月21日開催の取締役会において、同日時点における当社の
意見として、本公開買付けが開始された場合には、本公開買付けに賛同の意見を表明す
るとともに、当社株主の皆様に対し公開買付けへの応募を推奨する旨を決議いたしまし
た。
また、当社の2022年12月21日開催の取締役会においては、本公開買付けが開始さ

れる際に、本特別委員会に対して、2022年12月20日付答申書の意見に変更がないか
否か検討し、当社取締役会に対し、従前の意見に変更がない場合にはその旨、変更があ
る場合には変更後の意見を述べるよう諮問すること、及びかかる意見を踏まえて、本公
開買付けが開始される時点で、改めて本公開買付けに関する意見表明を行うことを併せ
て決議しておりました。
当社は、公開買付者より、国内外の競争法に基づく必要な手続及び対応が完了したこ

とを受けて、国内外の競争法に基づき必要な手続及び対応を終えることを含む本公開買
付前提条件が充足されることを前提に、本公開買付けを2024年６月21日より開始する
ことを予定している旨の連絡を2024年６月12日に受けました。これを受け、当社は、
本特別委員会から提出された2022年12月20日付答申書及び2024年６月20日付答申
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書の内容を最大限に尊重しながら、当社の業況や本取引を取り巻く環境を踏まえ、本公
開買付けに関する諸条件について改めて慎重に検討を行った結果、2024年６月20日に
おいても、2022年12月21日時点における本公開買付けに関する意見を変更する要因
はないと判断いたしました。
以上より、当社は、2024年６月20日開催の当社取締役会において、改めて、本公開

買付けに賛同の意見を表明するとともに、当社の株主の皆様が本公開買付けに応募する
ことを推奨する旨の決議をいたしました。
上記の2022年12月21日付及び2024年６月20日付の各取締役会においては、当社

の取締役９名のうち、山田宏也氏、今井雅文氏、百野修氏及び堂岡芳隆氏を除く取締役
５名が審議及び決議に出席し、出席した取締役の全員の一致により決議されておりま
す。なお、利益相反の疑いを回避し、本取引の公正性を担保する観点から、当社の取締
役のうち、公開買付者の常務執行役員を兼任している百野修氏並びに公開買付者の出身
者である山田宏也氏、今井雅文氏及び堂岡芳隆氏は、当社取締役会における本取引の検
討に関する議題の審議には一切参加しておらず、当社の立場において本取引の検討、本
取引に係る公開買付者との協議・交渉にも一切参加しておりません（なお、当社の取締
役である前山博氏も公開買付者の出身者ではございますが、公開買付者に在籍していた
のが７年以上前である事情に鑑みて、本取引の公正性に影響を与えないと判断されたこ
とから、本取引の検討に関する議題の審議に参加しております。）。
その後、当社は、公開買付者より、本買付条件等変更の意向を受けて、本買付条件等

変更を前提としても、本取引が当社の企業価値向上に資するものであるとの考えに変更
はなく、本買付条件等変更後の本公開買付価格は当社の一般株主の皆様が享受すべき利
益が確保された妥当な価格であり、本公開買付けは合理的な当社株式の売却の機会を提
供するものであると判断し、2024年７月26日開催の当社取締役会において、引き続
き、2022年12月21日及び2024年６月20日において既に公表している意見、すなわ
ち、本公開買付けに賛同する意見を表明するとともに、当社の株主の皆様に対して、本
公開買付けへの応募を推奨する旨の意見を維持することを決議いたしました。
2024年７月26日開催の当社取締役会は、当社の取締役９名のうち、山田宏也氏、久

甫望氏、百野修氏及び堂岡芳隆氏を除く取締役５名が審議及び決議に出席し、出席した
取締役の全員の一致により決議されております。なお、利益相反の疑いを回避し、本取
引の公正性を担保する観点から、当社の取締役のうち、公開買付者の常務執行役員を兼
任している百野修氏並びに公開買付者の出身者である山田宏也氏、久甫望氏及び堂岡芳
隆氏は、当社取締役会における本取引の検討に関する議題の審議には一切参加しておら
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ず、当社の立場において本取引の検討、本取引に係る公開買付者との協議・交渉にも一
切参加しておりません（当社の取締役である今井雅文氏も公開買付者の出身者であり、
2022年12月21日付及び2024年６月20日付の各取締役会を含む本取引に係る公開買
付者との協議・交渉には参加しておりませんでしたが、公開買付者に在籍していたのは
３年以上前であり、本取引の公正性に特段影響を与えないと判断されることから、
2024年７月26日付の当社取締役会の審議及び決議に出席しております。）。

⑥ 他の買付者からの買付機会を確保するための措置
公開買付者は、当社との間で、当社が対抗的買収提案者と接触することを禁止するよ

うな取引保護条項を含む合意等、当該対抗的買収提案者が当社との間で接触することを
制限するような内容の合意を行っていないとのことです。

また、公開買付者は、2024年６月21日に本公開買付けを開始した時点では、公開買
付期間について、法令に定められた最短期間である20営業日としていたとのことです。
もっとも、本公開買付けはいわゆる事前公表型公開買付けであり、本公開買付価格を含
む一連の取引条件は2022年12月21日付で公表されており、2024年６月20日時点で、
当該公表から既に１年６ヶ月が経過していることを踏まえると、当社の株主の皆様の本
公開買付けに対する応募についての適切な判断機会及び公開買付者以外の者による対抗
的な買付け等を行う機会は既に確保されており、もって本公開買付価格の適正性も担保
されていると考えていたとのことです。なお、公開買付者は、2024年７月19日、本公
開買付けにおける買付け等の期間を2024年８月２日まで延長し、合計30営業日とする
ことを決定したとのことです。また、公開買付者は、2024年７月26日、本公開買付け
における買付け等の期間を2024年８月19日まで延長し、合計40営業日とすることを
決定したとのことです。

４．当社において最終事業年度の末日後に生じた重要な財産の処分、重大な債務の負担その他の
会社財産の状況に重要な影響を与える事象

（１）本公開買付けの成立
上記「１．株式併合を行う理由」に記載のとおり、公開買付者は、2024年６月21日か

ら2024年８月19日までの40営業日を公開買付期間とする本公開買付けを実施しました。
本公開買付けの結果、2024年８月26日（本公開買付けの決済の開始日）をもって、公開
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買付者は当社株式54,143,858株（所有割合（注１）：87.64％）を保有するに至っており
ます。

（２）自己株式の消却
当社は、2024年９月24日開催の当社取締役会において、2024年11月８日付で当社の

自己株式8,377,370株（2024年６月30日現在の当社が所有する自己株式の全部に相当し
ます。）を消却することを決議いたしました。なお、当該自己株式の消却は、本臨時株主総
会において、本議案が原案どおり承認可決されることを条件としており、自己株式の消却
後の当社の発行済株式総数は、61,779,024株となります。
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定款一部変更の件
１．提案の理由

（１）第１号議案が本臨時株主総会において原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が発
生した場合には、会社法第182条第２項の定めに従って、当社の発行可能株式総数は
32株となります。この点を明確にするために、本株式併合の効力が発生することを条
件として、定款第５条（発行可能株式総数）を変更するものであります。

（２）第１号議案が本臨時株主総会において原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が発
生した場合には、当社の発行済株式総数は８株となり、単元株式数を定める必要がなく
なります。そこで、本株式併合の効力が発生することを条件として、現在１単元100株
となっている当社株式の単元株式数の定めを廃止するため、定款第６条（単元株式数）、
第７条（単元未満株式についての権利）及び第８条（単元未満株式の買増し）の全文を
削除し、当該変更に伴う条数の繰り上げを行うものであります。

（３）第１号議案が本臨時株主総会において原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が発
生した場合には、１株以上の当社株式を所有する者は公開買付者のみとなり、定時株主
総会の基準日に関する規定はその必要性を失うことになります。そこで、本株式併合の
効力が発生することを条件として、定款第12条（定時株主総会の基準日）を削除し、
当該変更に伴う条数の繰り上げを行うものであります。

（４）第１号議案が本臨時株主総会において原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が発
生した場合には、１株以上の当社株式を所有する者は公開買付者のみとなり、また、本
株式併合の実施に伴い当社株式は上場廃止となるため、株主総会資料の電子提供制度に
係る規定はその必要性を失うことになります。そこで、本株式併合の効力が発生するこ
とを条件として、定款第14条（電子提供措置等）の全文を削除し、当該変更に伴う条
数の繰り上げを行うものであります。

2024年09月19日 17時40分 $FOLDER; 53ページ （Tess 1.50(64) 20240620_01）



54

２．変更の内容

変更の内容は次のとおりであります。
（下線は変更箇所を示します。）

現 行 定 款 変 更 案

第１章 総則

第１条〜第４条（条文省略）

第１章 総則

第１条〜第４条（現行どおり）

第２章 株式

（発行可能株式総数）
第５条 当会社の発行可能株式総数は、１億

５,６６９万３千株とする。

第２章 株式

（発行可能株式総数）
第５条 当会社の発行可能株式総数は、32株

とする。

（単元株式数）
第６条 当会社の単元株式数は、100株とす

る。
（削 除）

（単元未満株式についての権利）
第７条 当会社の株主は、その有する単元未

満株式について、次に掲げる権利以
外の権利を行使することができない。

（１）会社法第189条第２項各号に掲げる
権利

（２）会社法第166条第１項の規定による
請求をする権利

（３）株主の有する株式数に応じて募集株
式の割当ておよび募集新株予約権の
割当てを受ける権利

（４）次条に定める請求をする権利

（削 除）
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現 行 定 款 変 更 案

（単元未満株式の買増し）
第８条 当会社の株主は、株式取扱規程に定

めるところにより、その有する単元
未満株式の数と併せて単元株式数と
なる数の株式を売り渡すことを請求
することができる。

（削 除）

第９条〜第10条（条文省略） 第６条〜第７条（現行どおり）

第３章 株主総会

第11条（条文省略）

第３章 株主総会

第８条（現行どおり）

（定時株主総会の基準日）
第12条 当会社の定時株主総会の議決権の基

準日は、毎年３月31日とする。
（削 除）

第13条（条文省略） 第９条（現行どおり）
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現 行 定 款 変 更 案

(電子提供措置等）
第14条 当会社は、株主総会の招集に際し、

株主総会参考書類等の内容である情
報について、電子提供措置をとるも
のとする。

２ 当会社は、電子提供措置をとる事項
のうち法務省令で定めるものの全部
または一部について、議決権の基準
日までに書面交付請求した株主に対
して交付する書面に記載しないこと
ができる。

（削 除）

第15条〜第37条（条文省略） 第10条〜第32条（現行どおり）

以上
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株主メモ

事 業 年 度 毎年４月１日から翌年３月31日まで

定 時 株 主 総 会 毎年６月開催

基 準 日 定時株主総会 毎年３月31日
期末配当金 毎年３月31日
中間配当金 毎年９月30日
そのほか必要があるときは、
あらかじめ公告して定めた日

株 主 名 簿 管 理 人 東京都千代田区丸の内一丁目４番５号
三菱UFJ信託銀行株式会社

株 主 名 簿 管 理 人 大阪市中央区伏見町三丁目６番３号
事 務 取 扱 場 所 三菱UFJ信託銀行株式会社 大阪証券代行部
(郵 便 物 送 付 先) 〒541-8502 大阪市中央区伏見町三丁目６番３号

三菱UFJ信託銀行株式会社 大阪証券代行部
(電 話 照 会 先) 0120-094-777（通話料無料）
(ウェブサイトURL) https://www.tr.mufg.jp/daikou/

単 元 株 式 数 100株

公 告 方 法 電子公告
当社のホームページ
〈https://www.tatsuta.co.jp〉
に掲載する。
ただし、事故その他やむを得ない
事由によって電子公告による公告
をすることができない場合は、日
本経済新聞に掲載して行う。

上 場 証 券 取 引 所 東京

（ご注意）
１．株主様の住所変更、買取請求その他各種お手続きにつきまし

ては、株主様が口座を開設されている口座管理機関（証券会
社等）にお問い合わせください。

２．証券会社に口座を開設なされておられない株主様のお手続き
につきましては、特別口座の口座管理機関である下記までお
問い合わせください。
特別口座の口座管理機関
〒541-0041 大阪市中央区北浜四丁目5番33号
三井住友信託銀行株式会社証券代行部
（電話照会先）0120-782-031

３．未受領の配当金につきましては、三菱UFJ信託銀行本支店で
お支払いいたします。

株式に関する『マイナンバー制度』のご案内

マイナンバー制度（※）とは、国民一人ひとりにマイナンバーを配布し、その番号によって複数の行政機関に
存在する個人の情報を正確に連携させるための新しい社会基盤です。
（※）行政手続における特定の個人を識別するための番号の利用等に関する法律（2013年5月31日法律第27号）

市区町村から通知されたマイナンバーは、株式の税務関係の手続きで必要となります。
このため、株主様から、お取引の証券会社等へマイナンバーをお届出いただく必要がございます。

【株式関係業務におけるマイナンバーの利用】
法令に定められたとおり、支払調書には株主様のマイナンバーを記載し、税務署へ提出いたします。
［主な支払調書］
・配当金に関する支払調書
・単元未満株式の買取請求など株式の譲渡取引に関する支払調書
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