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当社は、2021 年 10 月 27 日開催の取締役会において、2022 年２月 21 日を効力発生日として、

株式会社小林洋行（以下「小林洋行」といい、当社と小林洋行を総称して「両社」といいます。）

を株式交換完全親会社とし、当社を株式交換完全子会社とする株式交換（以下「本株式交換」

といいます。）を行うことを決議し、同日、両社の間で株式交換契約（以下「本株式交換契約」

といいます。）を締結いたしました。 

本株式交換に関する会社法第 782 条第１項及び会社法施行規則第 184 条に定める事前開示事

項は下記のとおりです。 

 

記 

 

１．株式交換契約の内容（会社法第 782 条第１項第３号） 

本株式交換契約の内容は、別紙１のとおりです。 

 

２．交換対価の相当性に関する事項（会社法施行規則第 184 条第１項第１号） 

（１）交換対価の総数及び割当ての相当性に関する事項 

① 本株式交換に係る割当ての内容 

 
小林洋行 

（株式交換完全親会社） 

当社 

（株式交換完全子会社） 

本株式交換に係る 

割当比率 
１ 0.98 

本株式交換により 

交付する株式数 
小林洋行の普通株式：3,009,981 株（予定） 

（注１）株式の割当比率 

当社の普通株式（以下「当社株式」といいます。）１株に対して、小林洋行の普通

株式（以下「小林洋行株式」といいます。）0.98 株を割当交付いたします。ただ

し、小林洋行が保有する当社株式（2021 年 10 月 27 日現在 3,553,200 株）につい

ては、本株式交換による株式の割当ては行いません。なお、上記表の本株式交換

に係る割当比率（以下「本株式交換比率」といいます。）は、算定の基礎となる諸

条件に重大な変更が生じた場合、両社で協議し合意の上、変更することがありま

す。 

（注２）本株式交換により交付する小林洋行株式の数 

小林洋行は、本株式交換に際して、小林洋行が当社の発行済株式の全部（ただし、
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小林洋行が保有する当社株式を除きます。）を取得する時点の直前時（以下「基準

時」といいます。）の当社の株主の皆様（ただし、小林洋行を除きます。）に対し

て、その保有する当社株式に代えて、本株式交換比率に基づいて算出した数の小

林洋行株式を割当交付いたします。割当交付する小林洋行株式には、小林洋行が

保有する自己株式 550,246 株を充当し、新たに小林洋行株式 2,459,735 株を発行

することといたします。 

なお、当社は、本株式交換の効力発生日の前日までに開催する取締役会の決議に

より、当社が基準時の直前の時点において保有している自己株式（本株式交換に

際して会社法第 785 条第１項の規定に基づいて行使される株式買取請求に係る株

式の買取りによって当社が取得する自己株式を含みます。）の全部を、基準時の直

前の時点をもって消却する予定です。本株式交換により割当交付する小林洋行株

式の総数については、当社による自己株式の取得・消却等の理由により、今後修

正される可能性があります。 

（注３）単元未満株式の取扱い 

本株式交換に伴い、小林洋行の単元未満株式（１単元（100 株）未満の株式）を保

有することとなる当社の株主の皆様におかれましては、小林洋行株式に関する下

記の制度をご利用いただくことができます。なお、金融商品取引所市場において

単元未満株式を売却することはできません。 

イ 単元未満株式の買取制度（１単元（100 株）未満株式の売却） 

会社法第 192 条第１項の規定に基づき、小林洋行の単元未満株式を保有する

株主の皆様が、その保有する単元未満株式を買い取ることを小林洋行に対し

て請求することができる制度です。 

ロ 単元未満株式の買増制度（１単元（100 株）への買増し） 

会社法第 194 条第１項及び小林洋行の定款の規定に基づき、小林洋行の単元

未満株式を保有する株主の皆様が、その保有する単元未満株式の数と併せて

１単元（100 株）となる数の小林洋行株式を小林洋行から買い増すことがで

きる制度です。 

（注４）１株に満たない端数の処理 

本株式交換に伴い、小林洋行株式１株に満たない端数の割当交付を受けることと

なる当社の株主の皆様に対しては、会社法第 234 条その他の関連法令の規定に基

づき、その端数の合計数（合計数に１株に満たない端数がある場合は、これを切

り捨てるものとします。）に相当する数の小林洋行株式を売却し、かかる売却代金

をその端数に応じて当該株主の皆様に交付いたします。 

 

② 本株式交換に係る割当ての内容の根拠等 

イ 割当ての内容の根拠及び理由 

小林洋行及び当社は、2021 年７月 28 日に、小林洋行から当社に対して本株式交換

の提案が行われ、両社の間で真摯に協議・交渉を重ねた結果、小林洋行が当社を完全

子会社とすることが、両社の企業価値向上の観点から最善と考えるに至りました。 

小林洋行及び当社は、本株式交換比率の決定にあたって公正性・妥当性を確保する

ため、それぞれ別個に両社から独立した第三者算定機関に株式交換比率の算定を依頼

することとし、小林洋行は、株式会社りそな銀行をファイナンシャル・アドバイザー
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に、また、アドバンスト・ビジネス・ダイレクションズ株式会社（以下「アドバンス

ト・ビジネス・ダイレクションズ」といいます。）を第三者算定機関にそれぞれ選定し、

当社は、株式会社 AGS コンサルティング（以下「AGS コンサルティング」といいます。）

をファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関に選定いたしました。 

小林洋行においては、下記（３）①「公正性を担保するための措置」に記載のとお

り、第三者算定機関であるアドバンスト・ビジネス・ダイレクションズから 2021 年 10

月 26 日付で受領した株式交換比率に関する算定書、リーガル・アドバイザーである弁

護士法人淀屋橋・山上合同からの助言等を踏まえて慎重に協議・交渉を重ねた結果、

本株式交換比率は妥当であり、小林洋行の株主の皆様の利益に資するものであるとの

判断に至ったため、本株式交換比率により本株式交換を行うことが妥当であると判断

いたしました。 

当社においては、下記（３）①「公正性を担保するための措置」に記載のとおり、

第三者算定機関である AGS コンサルティングから 2021 年 10 月 26 日付で受領した株

式交換比率に関する算定書、リーガル・アドバイザーであるシティユーワ法律事務所

からの助言、支配株主である小林洋行との間で利害関係を有しない独立した委員から

構成される特別委員会（以下「本特別委員会」といい、詳細については、下記（３）

②「利益相反を回避するための措置」に記載のとおりです。）からの指示、助言及び 2021

年 10 月 26 日付で受領した答申書等を踏まえて慎重に協議・交渉を重ねた結果、本株

式交換比率は、下記ロ「算定に関する事項」のｂ．「算定の概要」に記載のとおり、AGS

コンサルティングによる株式交換比率の算定結果のうち、市場株価法の算定レンジの

上限を上回り、かつ、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。）の算定レンジの範囲内でその中央値を上回るものであること、また、本株

式交換比率に付されたプレミアムは、親会社による上場子会社の完全子会社化を目的

とした他の株式交換事例のうち、簡易株式交換に該当しない事例におけるプレミアム

実例に照らして相当な水準にあると考えられること等から、本株式交換比率は妥当で

あり、当社の株主の皆様の利益に資するものであるとの判断に至ったため、本株式交

換比率により本株式交換を行うことが妥当であると判断いたしました。 

上記のほか、両社は、それぞれが相手方に対して実施したデュー・ディリジェンス

の結果等を踏まえて慎重に検討し、また、相手方の財務状況、業績動向、株価動向等

を勘案し、交渉・協議を重ねてまいりました。その結果、本株式交換比率が妥当であ

り、それぞれの株主の利益に資するものであるとの判断に至り、本株式交換比率によ

り本株式交換を行うことに合意いたしました。 

なお、本株式交換比率は、算定の基礎となる諸条件に重大な変更が生じた場合には、

両社間で協議し合意の上、変更することがあります。 

 

ロ 算定に関する事項 

ａ．算定機関の名称及び両社との関係 

小林洋行の第三者算定機関であるアドバンスト・ビジネス・ダイレクションズ及

び当社の第三者算定機関である AGS コンサルティングはいずれも、小林洋行及び当

社からは独立した算定機関であり、小林洋行及び当社の関連当事者には該当せず、

本株式交換に関して記載すべき重要な利害関係を有しておりません。 
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ｂ．算定の概要 

アドバンスト・ビジネス・ダイレクションズは、小林洋行については、同社が株

式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」といいます。）市場第一部に上場し

ており、当社については、当社が東京証券取引所 JASDAQ（スタンダード）（以下

「JASDAQ」といいます。）に上場しており、両社に市場株価が存在することから市場

株価法を、また、将来の事業活動の状況を評価に反映するため、両社の業績の内容

や予想等を勘案した DCF 法を採用して算定を行いました。なお、アドバンスト・ビ

ジネス・ダイレクションズは、両社の直近最終事業年度（2021 年３月期）の営業利

益が赤字であり、類似会社比較法においては適切な分析が困難であるため、類似会

社比較法は採用しておりません。 

アドバンスト・ビジネス・ダイレクションズは、市場株価法においては、2021 年

10 月 26 日を算定基準日として、小林洋行については、東京証券取引所市場第一部

における算定基準日の終値、算定基準日から遡る過去１ヶ月間、過去３ヶ月間、過

去６ヶ月間の各期間の終値単純平均値を採用し、当社については、東京証券取引所

JASDAQ における算定基準日の終値、算定基準日から遡る過去１ヶ月間、過去３ヶ月

間、過去６ヶ月間の各期間の終値単純平均値を採用して算定しております。 

また、DCF 法においては、小林洋行については、同社が作成した 2022 年３月期か

ら 2024 年３月期までの財務予測、直近の業績動向、一般に公開された情報等の諸要

素を考慮し、合理的と考えられる前提に基づく将来フリー・キャッシュ・フローを

一定の割引率で現在価値に割り引くことによって、企業価値や株式価値を算定して

おります。なお、割引率は 6.35％～7.94％を採用しており、継続価値の算定にあた

っては永久成長法を採用し、永久成長率を０％としております。当社については、

当社が作成した 2022 年３月期から 2024 年３月期までの財務予測に基づく将来フリ

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くことによって、企業

価値や株式価値を評価しております。なお、割引率は 6.35％～7.94％を採用してお

り、継続価値の算定にあたっては永久成長法を採用し、永久成長率を０％としてお

ります。 

なお、アドバンスト・ビジネス・ダイレクションズが DCF 法の前提とした小林洋

行及び当社の財務予測には、大幅な増益を見込んでいる事業年度を含んでおります。

具体的には、小林洋行においては、当社における投資・金融サービス業の営業社員

増員、営業社員の業績連動給の見直しによる営業経費の削減等の効果により、2022

年３月期の営業損失が 81 百万円（前期は 197 百万円の営業損失）、2023 年３月期の

営業損失が６百万円（前期は 81 百万円の営業損失）、2024 年３月期の営業利益は 91

百万円（前期は６百万円の営業損失）となり、大幅な増益となることを見込んでお

ります。当社においては、投資・金融サービス業の営業社員増員、営業社員の業績

連動給の見直しによる営業経費の削減等の効果により、2022 年３月期の営業損失が

１百万円（前期は 109 百万円の営業損失）、2023 年３月期の営業利益が 52 百万円

（前期は１百万円の営業損失）、2024 年３月期の営業利益は 141 百万円（前期比

171.4％の増加）となり、大幅な増益となることを見込んでおります。また、両社の

財務予測は、本株式交換の実施を前提としておりません。 

各評価方法による当社株式１株に対する小林洋行株式の割当株数の範囲に関する

算定結果は、下記のとおりとなります。 
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採用手法 株式交換比率の算定結果 

市場株価法 0.883 ～ 0.943 

DCF 法 0.945 ～ 1.075 

 

アドバンスト・ビジネス・ダイレクションズは、株式交換比率の算定に際して、

小林洋行及び当社から提供を受けた情報及び一般に公開された情報等を原則として

採用し、それらの資料及び情報等が、全て正確かつ完全なものであることを前提と

しており、独自にそれらの正確性及び完全性の検証は行っておりません。また、両

社の資産及び負債（簿外資産及び負債、その他偶発債務を含みます。）については、

独自に評価、鑑定又は査定を行っておらず、第三者機関への評価、鑑定又は査定の

依頼も行っておりません。加えて、両社から提出された財務予測（利益計画その他

の情報を含みます。）に関する情報については、各社の経営陣により、当該提出時点

で得られる最善の予測と判断に基づき合理的に作成されたことを前提としておりま

す。アドバンスト・ビジネス・ダイレクションズの算定は、2021 年 10 月 26 日まで

に同社が入手した情報及び経済条件を反映したものとなります。 

 

AGS コンサルティングは、小林洋行については、同社が東京証券取引所市場第一

部に上場しており、当社については、当社が東京証券取引所 JASDAQ に上場してお

り、両社に市場株価が存在することから市場株価法を、また、将来の事業活動の状

況を評価に反映するため、DCF 法を採用して算定を行いました。なお、AGS コンサル

ティングは、両社の直近最終事業年度（2021 年３月期）の営業利益が赤字であり、

類似会社比較法においては適切な分析が困難であるため、類似会社比較法は採用し

ておりません。 

AGS コンサルティングは、市場株価法においては、2021 年 10 月 26 日を算定基準

日として、小林洋行については、東京証券取引所市場第一部における算定基準日の

終値、算定基準日から遡る過去１ヶ月間、過去３ヶ月間、過去６ヶ月間の各期間の

終値単純平均値を採用し、当社については、東京証券取引所 JASDAQ における算定基

準日の終値、算定基準日から遡る過去１ヶ月間、過去３ヶ月間、過去６ヶ月間の各

期間の終値単純平均値を採用して算定しております。 

また、DCF 法においては、小林洋行については、同社が作成した 2022 年３月期か

ら 2024 年３月期までの財務予測、直近の業績動向、一般に公開された情報等の諸要

素を考慮し、合理的と考えられる前提に基づく将来フリー・キャッシュ・フローを

一定の割引率で現在価値に割り引くことによって、企業価値や株式価値を算定して

おります。なお、割引率は 6.12％～7.12％を採用しており、継続価値の算定にあた

っては永久成長法を採用し、永久成長率を０％としております。当社については、

当社が作成した 2022 年３月期から 2024 年３月期までの財務予測に基づく将来フリ

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くことによって、企業

価値や株式価値を評価しております。なお、割引率は 6.15％～7.15％を採用してお

り、継続価値の算定にあたっては永久成長法を採用し、永久成長率を０％としてお

ります。 
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なお、AGS コンサルティングが DCF 法の前提とした小林洋行及び当社の財務予測

には、大幅な増益を見込んでいる事業年度を含んでおります。具体的には、小林洋

行においては、当社における投資・金融サービス業の営業社員増員、営業社員の業

績連動給の見直しによる営業経費の削減等の効果により、2022 年３月期の営業損失

が 81 百万円（前期は 197 百万円の営業損失）、2023 年３月期の営業損失が６百万円

（前期は 81 百万円の営業損失）、2024 年３月期の営業利益は 91 百万円（前期は６

百万円の営業損失）となり、大幅な増益となることを見込んでおります。当社にお

いては、投資・金融サービス業の営業社員増員、営業社員の業績連動給の見直しに

よる営業経費の削減等の効果により、2022 年３月期の営業損失が１百万円（前期は

109 百万円の営業損失）、2023 年３月期の営業利益が 52 百万円（前期は１百万円の

営業損失）、2024 年３月期の営業利益は 141 百万円（前期比 171.4％の増加）とな

り、大幅な増益となることを見込んでおります。また、両社の財務予測は、本株式

交換の実施を前提としておりません。 

各評価方法による当社株式１株に対する小林洋行株式の割当株数の範囲に関する

算定結果は、下記のとおりとなります。 

 

採用手法 株式交換比率の算定結果 

市場株価法 0.90 ～ 0.92 

DCF 法 0.87 ～ 1.07 

 

AGS コンサルティングは、株式交換比率の算定に際して、小林洋行及び当社から

提供を受けた情報及び一般に公開された情報等を原則として採用し、それらの資料

及び情報等が、全て正確かつ完全なものであることを前提としており、独自にそれ

らの正確性及び完全性の検証は行っておりません。また、両社の資産及び負債（簿

外資産及び負債、その他偶発債務を含みます。）については、独自に評価、鑑定又は

査定を行っておらず、第三者機関への評価、鑑定又は査定の依頼も行っておりませ

ん。加えて、両社から提出された財務予測（利益計画その他の情報を含みます。）に

関する情報については、各社の経営陣により、当該提出時点で得られる最善の予測

と判断に基づき合理的に作成されたことを前提としております。AGS コンサルティ

ングの算定は、2021 年 10 月 26 日までに同社が入手した情報及び経済条件を反映し

たものとなります。 

 

（２）交換対価として小林洋行株式を選択した理由 

当社及び小林洋行は、本株式交換の対価として、小林洋行株式を選択いたしました。 

小林洋行株式は、東京証券取引所市場第一部に上場しており（なお、小林洋行は、2021

年 10 月 27 日開催の取締役会において、2022 年４月４日に移行予定の新市場区分につい

て、スタンダード市場を選択する旨の決議を行っております。）、本株式交換の効力発生日

以降も同市場において取引機会が確保されていること、また、当社の株主の皆様が本株式

交換に伴うシナジー効果や企業価値の向上の効果を享受することが期待できることから、

上記の選択は適切であると判断いたしました。 

本株式交換により、その効力発生日である 2022 年２月 21 日（予定）をもって、小林洋
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行は当社の完全親会社となり、完全子会社となる当社株式は東京証券取引所 JASDAQ の上

場廃止基準に従って、2022 年２月 17 日付で上場廃止（最終売買日は 2022 年２月 16 日）

となる予定です。上場廃止後は、東京証券取引所 JASDAQ において当社株式を取引すること

はできなくなります。 

当社株式が上場廃止になった後も、本株式交換の対価として交付される小林洋行株式は、

東京証券取引所に上場しており、本株式交換の効力発生日以降も、東京証券取引所におい

て取引が可能であることから、基準時において当社株式を 103 株以上保有し、本株式交換

により小林洋行の単元株式数である 100 株以上の小林洋行株式の割当交付を受ける株主の

皆様は、株式の保有数に応じて一部単元未満株式の割当てを受ける可能性はあるものの、

１単元以上の株式については引き続き東京証券取引所において取引が可能であり、株式の

流動性を確保できるものと考えております。 

一方、基準時において 103 株未満の当社株式を保有する株主の皆様は、本株式交換によ

り単元株式数に満たない小林洋行株式の割当交付を受けることとなります。単元未満株式

については、東京証券取引所において売却することはできませんが、そのような単元未満

株式を保有することとなる株主の皆様のご希望により、小林洋行の単元未満株式の買取制

度又は買増制度をご利用いただくことが可能です。これらの取扱いの詳細については、上

記（１）①「本株式交換に係る割当ての内容」の（注３）「単元未満株式の取扱い」をご参

照ください。 

また、本株式交換に伴い、１株に満たない端数が生じた場合における取扱いの詳細につ

いては、上記（１）①「本株式交換に係る割当ての内容」の（注４）「１株に満たない端数

の処理」をご参照ください。 

なお、当社の株主の皆様は、最終売買日である 2022 年２月 16 日（予定）までは、東京

証券取引所 JASDAQ において、その保有する当社株式を従来どおり取引することができる

ほか、基準時まで会社法その他関係法令に定める適法な権利を行使することができます。 

 

（３）当社の株主の利益を害さないように留意した事項 

① 公正性を担保するための措置 

小林洋行及び当社は、本株式交換の検討にあたって、小林洋行が既に当社株式

3,553,200 株（2021 年９月 30 日現在の発行済株式（自己株式を除く。）の総数 6,624,610

株に占める割合（以下「保有割合」といいます。）にして 53.64％（小数点以下第三位を

四捨五入。以下、保有割合の計算において同じです。））を保有し、当社が小林洋行の連

結子会社に該当することから、本株式交換の公正性を担保する必要があると判断し、以

下の措置を実施しております。 

 

イ 独立した第三者算定機関からの算定書の取得 

小林洋行は、本株式交換における株式交換比率の公正性・妥当性を確保するため、

小林洋行及び当社から独立した第三者算定機関であるアドバンスト・ビジネス・ダイ

レクションズから、2021 年 10 月 26 日付で、株式交換比率に関する算定書の提出を受

けております。算定書の概要は、上記（１）②ロ「算定に関する事項」のｂ．「算定の

概要」をご参照ください。なお、小林洋行は、アドバンスト・ビジネス・ダイレクシ

ョンズから、本株式交換比率が財務的見地から妥当又は公正である旨の意見書（フェ

アネス・オピニオン）を取得しておりません。また、アドバンスト・ビジネス・ダイ
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レクションズの報酬は、本株式交換の成否にかかわらず支払われる固定報酬のみであ

り、本株式交換の公表や成立等を条件とする成功報酬は含まれておりません。 

他方、当社は、本株式交換における株式交換比率の公正性・妥当性を確保するため、

小林洋行及び当社から独立した第三者算定機関である AGS コンサルティングから、

2021 年 10 月 26 日付で、株式交換比率に関する算定書の提出を受けております。算定

書の概要は、上記（１）②ロ「算定に関する事項」のｂ．「算定の概要」をご参照くだ

さい。なお、当社は、AGS コンサルティングから、本株式交換比率が財務的見地から

妥当又は公正である旨の意見書（フェアネス・オピニオン）を取得しておりません。

また、AGS コンサルティングの報酬は、本株式交換の成否にかかわらず支払われる固

定報酬のみであり、本株式交換の公表や成立等を条件とする成功報酬は含まれており

ません。 

 

ロ 独立した法律事務所からの助言 

小林洋行は、リーガル・アドバイザーとして弁護士法人淀屋橋・山上合同を選任し、

本株式交換の諸手続を含む取締役会の意思決定の方法及び過程等について、法的な観

点から助言を受けております。なお、弁護士法人淀屋橋・山上合同は、小林洋行及び

当社から独立しており、両社との間に重要な利害関係を有しておりません。また、弁

護士法人淀屋橋・山上合同の報酬は、本株式交換の成否にかかわらず支払われる固定

報酬のみであり、本株式交換の公表や成立等を条件とする成功報酬は含まれておりま

せん。 

他方、当社は、リーガル・アドバイザーとしてシティユーワ法律事務所を選任し、

本株式交換の諸手続を含む取締役会の意思決定の方法及び過程等について、法的な観

点から助言を受けております。なお、シティユーワ法律事務所は、小林洋行及び当社

から独立しており、両社との間に重要な利害関係を有しておりません。また、シティ

ユーワ法律事務所の報酬は、本株式交換の成否にかかわらず支払われる固定報酬のみ

であり、本株式交換の公表や成立等を条件とする成功報酬は含まれておりません。 

 

② 利益相反を回避するための措置 

当社は、小林洋行が既に当社株式 3,553,200 株（保有割合にして 53.64％）を保有し、

当社が小林洋行の連結子会社に該当することから、本株式交換について利益相反の疑義

を回避する観点から、以下の措置を講じております。 

 

イ 当社における、利害関係を有しない特別委員会からの答申書の取得 

当社は、2021 年７月 28 日に小林洋行から本株式交換の提案を受け、2021 年８月 12

日開催の取締役会の決議（以下「特別委員会設置決議」といいます。）により、本株式

交換に関し、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とともに、当該取締役会

において本株式交換を行う旨の決定をすることが当社の少数株主にとって不利益なも

のでないかどうかについての意見を取得することを目的として、いずれも小林洋行と

利害関係を有しておらず、当社の監査等委員かつ社外取締役として当社の事業内容や

経営課題等について一定の知見があり、東京証券取引所に独立役員として届け出てい

る上村成生氏（税理士、上村成生税理士事務所）及び伊藤進氏（弁護士、明治大学名
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誉教授）、並びに小林洋行及び当社と利害関係を有しておらず、M&A 業務に携わる専門

家として本株式交換の検討を行う専門性・適格性を有すると判断される外部の有識者

である片寄学氏（公認会計士、税理士、株式会社 J-TAP アドバイザリー代表取締役）

の３名により構成される本特別委員会を設置しました。なお、当社は、当初からこの

３名を本特別委員会の委員として選定しており、本特別委員会の委員を変更した事実

はありません。また、各委員に対しては、その職務の対価として、答申内容にかかわ

らず固定額の報酬を支払うものとしております。 

その上で、当社は、本株式交換を検討するにあたって、本特別委員会に対し、（ⅰ）

本株式交換の目的の正当性・合理性（本株式交換が当社の企業価値の向上に資するか

を含む。）、（ⅱ）本株式交換の条件（本株式交換における株式交換比率を含む。）の公

正性、（ⅲ）本株式交換に係る交渉過程及び意思決定に至る手続の公正性、及び（ⅳ）

本株式交換の決定が当社の少数株主にとって不利益なものではないか（以下（ⅰ）か

ら（ⅳ）を総称して「本諮問事項」といいます。）について諮問いたしました。 

また、当社は、特別委員会設置決議において、本特別委員会を当社取締役会から独

立した合議体と位置づけ、本株式交換に関する意思決定にあたっては、諮問事項に対

する本特別委員会の答申内容を最大限尊重するものとし、本特別委員会が取引条件が

妥当でないと判断した場合には、当社取締役会は、本株式交換を承認しないこととす

る旨を決議しております。さらに、当社は、特別委員会設置決議において、本特別委

員会に対して、適時に小林洋行との交渉状況の報告を受け、重要な局面で意見を述べ、

指示や要請を行うこと等により、取引条件に関する交渉過程に実質的に影響を与える

ことができる権限、及び、必要に応じて本特別委員会独自の外部アドバイザー等を選

任し（この場合の費用は当社が負担するものとしております。）、又は当社が選任する

外部アドバイザー等について指名又は承認（事後承認を含む。）する権限を付与するこ

とを決議しております。 

これを受けて、本特別委員会は、2021 年８月 24 日に開催された第１回特別委員会

において、当社が選任する外部アドバイザー等について、いずれも独立性に問題がな

いことを確認した上で、ファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関として

AGS コンサルティングを、リーガル・アドバイザーとしてシティユーワ法律事務所を

それぞれ選任することを承認するとともに、本株式交換に係る検討、交渉及び判断に

関与する当社の取締役につき、小林洋行との間で利害関係の観点から問題ないことを

確認し、本株式交換に係る検討・交渉を行う体制を構築いたしました。 

本特別委員会は、2021 年８月 24 日から 2021 年 10 月 26 日までに、委員会を合計７

回開催したほか、会合外においても電子メール等を通じて、意見表明や情報交換、情

報収集等を行い、必要に応じて随時協議を行う等して、本諮問事項に関し、慎重に検

討を行いました。本特別委員会は、かかる検討にあたり、当社から、当社の事業内容・

事業環境、主要な経営課題、本株式交換により当社の事業に対して想定されるメリッ

ト・デメリット、株式交換比率の前提となる当社の事業計画の策定手続等について説

明を受け、質疑応答を行いました。また、小林洋行から、同社の事業内容・事業環境、

本株式交換を提案するに至った検討過程、本株式交換によって見込まれるシナジーそ

の他の影響の内容、本株式交換後の当社の経営体制の方針、株式交換比率の前提とな

る小林洋行の事業計画の策定手続等について説明を受け、質疑応答を行いました。ま

た、当社のファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関である AGS コンサル
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ティングから、小林洋行に対する財務・税務デュー・ディリジェンスの結果等に関す

る説明、並びに本株式交換における株式交換比率の評価の方法及び結果に関する説明

を受け、質疑応答を行った上で、その合理性について検討しました（なお、AGS コン

サルティングにおいても、株式交換比率の算定の基礎とされた小林洋行及び当社の各

事業計画について、各社との質疑応答を通じてその合理性を確認しております。）。さ

らに、当社のリーガル・アドバイザーであるシティユーワ法律事務所から、本株式交

換に係る当社取締役会の意思決定の方法及び過程、公正性を担保するための措置、利

益相反を回避するための措置、本特別委員会の役割についての説明を受けるとともに、

小林洋行に対する法務デュー・ディリジェンスの結果等に関する説明を受け、質疑応

答を行いました。なお、本特別委員会は、小林洋行と当社の間における本株式交換に

係る協議・交渉の経緯及び内容等につき適時に報告を受けた上で、小林洋行から本株

式交換比率についての最終的な提案を受けるまで、複数回に亘り交渉の方針等につい

て協議を行い、当社に意見する等して、小林洋行との交渉過程に実質的に関与してお

ります。 

本特別委員会は、かかる経緯の下、これらの説明、算定結果その他の検討資料を前

提として、本諮問事項について慎重に審議及び検討を行い、（ⅰ）本株式交換は、当社

の企業価値の向上に資するものといえ、その目的は正当であり、合理性があると認め

られる旨、（ⅱ）株式交換比率を含む本株式交換の条件には公正性が確保されていると

認められる旨、（ⅲ）本株式交換に係る交渉過程及び意思決定に至る手続には公正性が

確保されていると認められる旨、及び（ⅳ）本株式交換の決定が当社の少数株主にと

って不利益なものではないと認められる旨が記載された答申書を、2021 年 10 月 26 日

付で、当社取締役会に対して提出しております。 

 

ロ 当社における、利害関係を有しない取締役全員（監査等委員を含む。）の承認 

本株式交換に関する議案を決議した 2021 年 10 月 27 日開催の当社取締役会におい

ては、利益相反を回避する観点から、当社の取締役７名のうち、小林洋行の代表取締

役社長である細金成光氏と兄弟の関係にあり、かつ、保有割合にして 3.00％の小林洋

行株式を保有する細金英光氏、及び小林洋行の取締役業務部長を兼任している渡辺宏

氏の２名は議案の審議及び決議には参加せず、両氏を除く他の取締役５名において審

議の上、その全員一致により承認可決されております。 

また、同じく利益相反を回避する観点から、上記細金英光氏及び渡辺宏氏は、特別

委員会設置決議にも参加しておらず、また、当社の立場において本株式交換に係る協

議及び交渉にも参加しておりません。 

 

（４）株式交換完全親会社となる小林洋行の資本金及び準備金の額の相当性に関する事項 

本株式交換により増加する小林洋行の資本金及び準備金の額は以下のとおりです。これ

は、小林洋行の財務状況、資本政策その他の事情を総合的に考慮・検討し、法令の範囲内

で決定したものであり、相当であると判断しております。 

 

資本金の額   金０円 

資本準備金の額 会社計算規則第 39 条の規定に従い、小林洋行が別途適当に定める額 

利益準備金の額 金０円 



11 

 

３．交換対価について参考となるべき事項（会社法施行規則第 184 条第１項第２号） 

（１）小林洋行の定款の定め 

小林洋行の定款は、別紙２のとおりです。 

 

（２）交換対価の換価の方法に関する事項 

① 交換対価を取引する市場 

小林洋行株式は、東京証券取引所市場第一部において取引されております。なお、小

林洋行は、2021 年 10 月 27 日開催の取締役会において、2022 年４月４日に移行予定の

新市場区分について、スタンダード市場を選択する旨の決議を行っております。 

 

② 交換対価の取引の媒介、取次ぎ又は代理を行う者 

小林洋行株式は、全国の各金融商品取扱業者（証券会社等）において取引の媒介、取

次ぎ等が行われています。 

 

③ 交換対価の譲渡その他の処分に対する制限の内容 

該当事項はありません。 

 

（３）交換対価の市場価格に関する事項 

本株式交換契約の締結を公表した日（2021 年 10 月 27 日）の前営業日を基準として、１

ヶ月間、３ヶ月間及び６ヶ月間の東京証券取引所市場第一部における小林洋行株式の終値

の平均は、それぞれ 268 円、269 円及び 271 円です。 

また、小林洋行株式の最新の市場価格等につきましては、東京証券取引所のウェブサイ

ト（https://www.jpx.co.jp/）等でご覧いただけます。 

 

（４）小林洋行の過去５年間にその末日が到来した各事業年度に係る貸借対照表の内容 

小林洋行は、いずれの事業年度においても金融商品取引法第 24 条第１項の規定により

有価証券報告書を提出しておりますので、記載を省略いたします。 

 

４．本株式交換に係る新株予約権の定めの相当性に関する事項（会社法施行規則第 184 条第１

項第３号） 

当社は、新株予約権及び新株予約権付社債をいずれも発行していないため、該当事項はあ

りません。 

 

５．計算書類等に関する事項（会社法施行規則第 184 条第１項第４号） 

（１）小林洋行の最終事業年度に係る計算書類等の内容 

小林洋行の最終事業年度（2021 年３月期）に係る計算書類等の内容は、別紙３のとおり

です。 

 

（２）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の内容 

① 当社 
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イ 当社は、2021 年 10 月 27 日開催の取締役会において、小林洋行を株式交換完全親会

社とし、当社を株式交換完全子会社とする本株式交換を行うことを決議し、同日、本

株式交換契約を締結いたしました。本株式交換契約の内容は、別紙１のとおりです。 

 

ロ 当社は、本株式交換の効力発生日の前日までに開催する取締役会の決議により、当

社が基準時の直前の時点において保有している自己株式（本株式交換に際して会社法

第 785 条第１項の規定に基づいて行使される株式買取請求に係る株式の買取りによっ

て当社が取得する自己株式を含みます。）の全部を、基準時の直前の時点をもって消却

する予定です。 

 

② 小林洋行 

小林洋行は、2021 年 10 月 27 日開催の取締役会において、小林洋行を株式交換完全親

会社とし、当社を株式交換完全子会社とする本株式交換を行うことを決議し、同日、本

株式交換契約を締結いたしました。本株式交換契約の内容は、別紙１のとおりです。 

 

６．株式交換が効力を生ずる日以後における株式交換完全親会社の債務の履行の見込みに関す

る事項（会社法施行規則第 184 条第１項第５号） 

該当事項はありません。 

 

以 上 

 

 



別紙１ 本株式交換契約の内容 

 

次ページ以降をご参照ください。 

 

 













別紙２ 小林洋行の定款 

 

次ページ以降をご参照ください。 
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定   款 

第１章  総  則 

（商 号） 

第 １ 条   当会社は、株式会社小林洋行と称し、英文ではKOBAYASHI YOKO CO.,LTD.と

表示する。 

（目 的） 

第 ２ 条   当会社は、次の事業を営むこと、ならびに次の事業を営む会社およびこれに

相当する事業を営む外国会社の株式または持分を保有することにより、当該会

社の事業活動を支配、管理することを目的とする。 

(1)  商品先物取引法に規定する商品先物取引業 

(2)  金融商品取引法に規定する金融商品取引業 

(3)  商品投資顧問業 

(4)  次の物品の売買、輸出入およびその媒介、取次、代理業務 

イ．農産物、砂糖、コーヒー豆、生糸、乾繭、綿糸、毛糸 

ロ．金、銀、白金、パラジウム等の貴金属 

ハ．銅、アルミニウム等の非鉄金属 

ニ．ゴム、天然ゴム、木材および合板 

ホ．原油およびガソリン、ナフサ、灯・軽油等の石油製品 

へ．宝石およびアクセサリー 

ト．ブロイラー、鶏卵、牛肉、豚肉等の畜産物 

(5)  不動産の賃貸借および駐車場経営 

(6)  不動産の管理 

(7)  宅地建物取引業 

(8)  車両および絵画の賃貸借 

(9)  金銭貸付業 

(10)  ゴルフ場の経営 

(11)  旅館およびホテル経営 

(12)  飲食店の経営 

(13)  生命保険契約の募集に関する業務 

(14)  損害保険代理業に関する業務 

(15)  医療に係る保証に関する業務 

(16)  保険業法に基づく少額短期保険業に関する業務 
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(17)  損害保険契約および生命保険契約の仲介に関する業務 

(18)  太陽光発電システム、オール電化システムの販売および工事 

(19)  家電製品、環境関連商品の販売 

(20)  ＬＥＤ照明の開発、製造、販売および設置工事 

(21)  広告業 

(22)  美容用品、化粧品、健康食品、食料品、水およびその他物品販売業 

(23)  産業機械および理化学研究機器の販売 

(24)  コンピュータハードウェアおよびソフトウェアの開発、販売および保守管

理 

(25)  映像コンテンツ配信業務 

(26)  コンサルティング業務 

(27)  自然エネルギー等による発電および売電に関する業務 

(28)  電飾看板工事および電気工事の材料の販売ならびに工事 

(29)  インターネット等を通じての通信販売業務 

(30)  学習塾等の運営、管理および経営 

(31)  前各号に附帯する一切の業務 

（本店の所在地） 

第 ３ 条   当会社は、本店を東京都中央区に置く。 

（機 関） 

第 ４ 条   当会社は、株主総会および取締役のほか、次の機関を置く。 

(1)  取締役会 

(2)  監査等委員会 

(3)  会計監査人 

（公告方法） 

第 ５ 条   当会社の公告方法は、電子公告とする。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。 

 

第２章  株  式 

 

（発行可能株式総数） 

第 ６ 条   当会社の発行可能株式総数は、2,700万株とする。 

（自己の株式の取得） 

第 ７ 条   当会社は、会社法第165条第２項の規定により、取締役会の決議によって市

場取引等により自己の株式を取得することができる。 

（単元株式数） 

第 ８ 条   当会社の単元株式数は、100株とする。 
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（単元未満株式についての権利） 

第 ９ 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 

（単元未満株式の買増し） 

第 10 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。ただし、売渡請求があるときに当会社がその請求により譲渡すべき数

の自己株式を所有していない場合は、この限りではない。 

（株主名簿管理人） 

第 11 条   当会社は、株主名簿管理人を置く。 

２．株主名簿管理人およびその事務取扱場所は、取締役会の決議によって定め、

これを公告する。 

３．当会社の株主名簿および新株予約権原簿の作成ならびに備置きその他の株主

名簿および新株予約権原簿に関する事務は、これを株主名簿管理人に委託し、

当会社においては取り扱わない。 

（株式取扱規程） 

第 12 条   当会社の株主権行使の手続きその他株式に関する取扱いおよび手数料は、法

令または本定款のほか、取締役会において定める株式取扱規程による。 

 

第３章  株 主 総 会 

 

（招 集） 

第 13 条   当会社の定時株主総会は、毎年６月にこれを招集し、臨時株主総会は、必要

あるときに随時これを招集する。 

（定時株主総会の基準日） 

第 14 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。 

（招集権者および議長） 

第 15 条   株主総会は、法令に別段の定めある場合を除き、取締役社長がこれを招集

し、議長となる。 
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２．取締役社長に事故があるときは、取締役会においてあらかじめ定めた順序に

従い、他の取締役が株主総会を招集し、議長となる。 

（株主総会参考書類等のインターネット開示とみなし提供） 

第 16 条   当会社は、株主総会の招集に際し、株主総会参考書類、事業報告、計算書類

および連結計算書類に記載または表示をすべき事項に係る情報を、法務省令に

定めるところに従いインターネットを利用する方法で開示することにより、株

主に対して提供したものとみなすことができる。 

（決議の方法） 

第 17 条   株主総会の決議は、法令または本定款に別段の定めがある場合を除き、出席

した議決権を行使することができる株主の議決権の過半数をもって行う。 

２．会社法第309条第２項に定める決議は、議決権を行使することができる株主

の議決権の３分の１以上を有する株主が出席し、その議決権の３分の２以上を

もって行う。 

（議決権の代理行使） 

第 18 条   株主は、当会社の議決権を有する他の株主１名を代理人として、その議決権

を行使することができる。 

２．株主または代理人は、株主総会ごとに代理権を証明する書面を当会社に提出

しなければならない。 

 

第４章  取締役および取締役会ならびに監査等委員会 

 

（取締役の員数） 

第 19 条   当会社の取締役（監査等委員である取締役を除く。）は、８名以内とする。 

２．当会社の監査等委員である取締役は、４名以内とする。 

（取締役の選任方法） 

第 20 条   取締役は、監査等委員である取締役とそれ以外の取締役とを区別して、株主

総会において選任する。 

２．取締役の選任決議は、議決権を行使することができる株主の議決権の３分の

１以上を有する株主が出席し、その議決権の過半数をもって行う。 

３．取締役の選任決議は、累積投票によらないものとする。 
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（取締役の任期） 

第 21 条   取締役（監査等委員である取締役を除く。）の任期は、選任後１年以内に終

了する事業年度のうち最終のものに関する定時株主総会の終結の時までとす

る。 

２．監査等委員である取締役の任期は、選任後２年以内に終了する事業年度のう

ち最終のものに関する定時株主総会の終結の時までとする。 

３．増員または補欠として選任された取締役（監査等委員である取締役を除

く。）の任期は、在任取締役の任期の満了する時までとする。 

４．任期の満了前に退任した監査等委員である取締役の補欠として選任された監

査等委員である取締役の任期は、退任した監査等委員である取締役の任期の満

了する時までとする。 

（代表取締役および役付取締役） 

第 22 条   取締役会は、その決議によって取締役（監査等委員である取締役を除く。）

の中から代表取締役を選定する。 

２．取締役会は、その決議によって取締役（監査等委員である取締役を除く。）

の中から取締役会長、取締役社長各１名、取締役副社長、専務取締役、常務取

締役各若干名を定めることができる。 

（取締役会の招集権者および議長） 

第 23 条   取締役会は、法令に別段の定めある場合を除き、取締役社長がこれを招集

し、議長となる。 

２．取締役社長に事故があるときは、取締役会においてあらかじめ定めた順序に

従い、他の取締役が取締役会を招集し、議長となる。 

（取締役会の招集通知） 

第 24 条   取締役会の招集通知は、会日の３日前までに各取締役に対して発する。ただ

し、緊急の必要があるときは、この期間を短縮することができる。 

２．取締役全員の同意があるときは、招集の手続きを経ないで取締役会を開催す

ることができる。 

（常勤の監査等委員） 

第 25 条   監査等委員会は、その決議によって常勤の監査等委員を選定することができ

る。 
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（監査等委員会の招集通知） 

第 26 条   監査等委員会の招集通知は、会日の３日前までに各監査等委員に対して発す

る。ただし、緊急の必要があるときは、この期間を短縮することができる。 

２．監査等委員全員の同意があるときは、招集の手続きを経ないで監査等委員会

を開催することができる。 

（取締役への重要な業務執行の決定の委任） 

第 27 条   当会社は、会社法第399条の13第６項の規定により、取締役会の決議によっ

て、重要な業務執行（同条第５項各号に掲げる事項を除く。）の決定の全部ま

たは一部を取締役に委任することができる。 

（取締役会の決議の省略） 

第 28 条   当会社は、会社法第370条の要件を充たしたときは、取締役会の決議があっ

たものとみなす。 

（取締役会規程） 

第 29 条   取締役会に関する事項は、法令または本定款のほか、取締役会において定め

る取締役会規程による。 

（監査等委員会規程） 

第 30 条   監査等委員会に関する事項は、法令または本定款のほか、監査等委員会にお

いて定める監査等委員会規程による。 

（取締役の報酬等） 

第 31 条   取締役の報酬、賞与その他の職務執行として当会社から受ける財産上の利益

は、監査等委員である取締役とそれ以外の取締役とを区別して、株主総会の決

議によって定める。 

（取締役の責任免除） 

第 32 条   当会社は、会社法第426条第１項の規定により、任務を怠ったことによる取

締役（取締役であった者を含む。）の損害賠償責任を、法令の限度において、

取締役会の決議によって免除することができる。 

２．当会社は、会社法第427条第１項の規定により、取締役（業務執行取締役等

である者を除く。）との間に、任務を怠ったことによる損害賠償責任を限定す

る契約を締結することができる。ただし、当該契約に基づく責任の限度額は、

会社法第425条第１項が定める最低責任限度額とする。 
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第５章  会計監査人 

 

（会計監査人の選任） 

第 33 条   会計監査人は、株主総会の決議により選任する。 

（会計監査人の任期） 

第 34 条   会計監査人の任期は、選任後１年以内に終了する事業年度のうち最終のもの

に関する定時株主総会終結の時までとする。 

２．前項の定時株主総会において別段の決議がされなかったときは、当該定時株

主総会において再任されたものとみなす。 

（会計監査人の責任限定契約） 

第 35 条   当会社は、会社法第427条第１項の規定により、会計監査人との間に、任務

を怠ったことによる損害賠償責任を限定する契約を締結することができる。た

だし、当該契約に基づく責任の限度額は、会社法第425条第１項が定める最低

責任限度額とする。 

 

第６章  計  算 

 

（事業年度） 

第 36 条   当会社の事業年度は、毎年４月１日から翌年３月31日までの１年とする。 

（剰余金の配当基準） 

第 37 条   当会社の期末配当の基準日は、毎年３月31日とする。 

（中間配当） 

第 38 条   当会社は、取締役会の決議によって、毎年９月30日を基準日として、中間配

当を行うことができる。 

（配当金の除斥期間） 

第 39 条   配当財産が金銭である場合は、その支払開始の日から満３年を経過してもな

お受領されないときは、当会社はその支払義務を免れる。 

２．前項の金銭には利息を付けない。 

 

附  則 

 

（監査役の責任免除に関する経過措置） 

 当会社は、第69回定時株主総会において決議された定款一部変更の効力発生

時以前の行為に関し、会社法第426条第１項の規定により、任務を怠ったこと

による監査役（監査役であった者を含む。）の損害賠償責任を、法令の限度に

おいて、取締役会の決議によって免除することができる。 



－  － 
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昭和 24 年 ３ 月 26 日 制 定 

昭和 42 年 ６ 月 30 日 改 訂 

昭和 46 年 11 月 26 日 改 訂 

昭和 48 年 ８ 月 25 日 変 更 

昭和 50 年 11 月 28 日 変 更 

昭和 56 年 ６ 月 15 日 変 更 

昭和 59 年 ４ 月 ９ 日 変 更 

昭和 59 年 12 月 18 日 変 更 

昭和 60 年 12 月 18 日 変 更 

昭和 62 年 12 月 21 日 変 更 

昭和 63 年 ６ 月 29 日 変 更 

平成 ２ 年 ２ 月 ８ 日 変 更 

平成 ２ 年 ６ 月 29 日 変 更 

平成 ２ 年 10 月 ４ 日 変 更 

平成 ４ 年 ６ 月 26 日 変 更 

平成 ５ 年 ６ 月 28 日 変 更 

平成 ６ 年 ６ 月 27 日 変 更 

平成 ７ 年 ６ 月 28 日 変 更 

平成 ８ 年 ６ 月 26 日 変 更 

平成 ９ 年 ２ 月 18 日 変 更 

平成 ９ 年 ６ 月 26 日 変 更 

平成 10 年 ６ 月 26 日 変 更 

平成 11 年 ６ 月 29 日 変 更 

平成 12 年 １ 月 12 日 変 更 

平成 12 年 ８ 月 １ 日 変 更 

平成 13 年 ６ 月 28 日 変 更 

平成 14 年 ６ 月 27 日 変 更 

平成 15 年 ６ 月 27 日 変 更 

平成 16 年 ６ 月 29 日 変 更 

平成 18 年 ６ 月 29 日 変 更 

平成 20 年 ６ 月 27 日 変 更 

平成 21 年 ６ 月 26 日 変 更 

平成 22 年 ６ 月 29 日 変 更 

平成 23 年 ６ 月 29 日 変 更 

平成 24 年 ６ 月 28 日 変 更 

平成 25 年 ６ 月 27 日 変 更 

平成 27 年 ６ 月 26 日 変 更 

平成 28 年 ６ 月 29 日 変 更 

  



別紙３ 小林洋行の最終事業年度（2021 年３月期）に係る計算書類等の内容 

 

次ページ以降をご参照ください。 

 

 




























































































	【Nile】事前開示書類（別紙除く）_CY211207.pdf
	バインダー1
	②別紙1_差し紙.pdf
	③株式交換契約書（押印済）_0001
	④別紙2_差し紙
	⑤定款
	⑥別紙3_差し紙
	⑦事業報告～連結計算書類v.2
	⑧連結注記表v2
	⑨個別計算書類v2
	⑩個別注記表v2
	⑪監査報告v2


