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2023年 12月 12日 

各  位 

会 社 名 株式会社ビジョナリーホールディングス 

代 表 者 名 代表取締役社長 松本 大輔 

（コード：9263東証スタンダード市場） 

問 合 せ 先 

役職・氏名 財務部部長 直江 公輔 

電 話 ０３－６４５３－６６４４（代表） 

 

 

株式の併合並びに単元株式数の定めの廃止及び定款の一部変更に関する 

臨時株主総会開催のお知らせ 

 

 

当社は、本日開催の取締役会において、2024年１月 10日開催予定の臨時株主総会（以下「本臨時株主総

会」といいます。）を招集し、本臨時株主総会に、株式併合に関する議案並びに単元株式数の定めの廃止

及び定款の一部変更に関する議案を付議することを決議いたしましたので、下記のとおりお知らせいたし

ます。 

なお、当社の普通株式（以下「当社株式」といいます。）は、上記手続の過程において、株式会社東京

証券取引所（以下「東京証券取引所」といいます。）の上場廃止基準に該当することとなり、2024年１月

10日から 2024年 1月 28日まで整理銘柄に指定された後、同年１月 29日をもって上場廃止となる見込み

です。上場廃止後は、当社株式を東京証券取引所スタンダード市場において取引することはできませんの

で、ご留意くださいますようお願いいたします。 

 

記 

 

Ⅰ．本臨時株主総会について 

 

（１）開催日  2024年１月 10日（水）午前 10時 

（２）開催場所  東京都中央区日本橋一丁目３番 13号コングレスクエア日本橋 

(東京建物日本橋ビル３階ホール C・D) 

（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 

 

II.株式併合について 

１．株式併合を行う目的及び理由 

2023 年 10 月６日付「Horus 株式会社による当社株式等に対する公開買付けに関する意見表明のお知ら

せ」（以下「10 月６日付適時開示」といいます。）に記載のとおり、Horus 株式会社（以下「公開買付者」

といいます。）は、2023 年 10 月６日に、当社の株主を公開買付者のみとし、当社株式を非公開化するこ

とを目的とする一連の取引（以下「本取引」といいます。）の一環として当社株式に対する公開買付け

（以下「本公開買付け」といいます。）を行うことを決定しました。 

そして、2023年 11月 22日付「Horus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、

その他の関係会社、主要株主である筆頭株主及び主要株主の異動に関するお知らせ」（以下「11 月 22 日

付適時開示」といいます。）に記載のとおり、公開買付者は、本公開買付けの決済の開始日である 2023年

11月 29日をもって、当社株式 30,568,876株（所有割合（注）：82.05％）を所有するに至りました。 
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（注）「所有割合」とは、当社が 2023 年 10 月６日に提出した第７期第１四半期報告書に記載された

2023 年７月 31 日現在の当社の発行済株式総数（37,931,415 株）から、当社が 2023 年 10 月６

日に公表した 2024 年４月期第１四半期決算短信〔日本基準〕（連結）に記載された 2023 年７

月 31 日現在の当社が所有する自己株式数（ただし、同日現在の当社の従業員持株会支援信託

ESOP（信託口）が所有する当社株式を除きます。）（1,311,157 株）を控除した株式数

（36,620,258 株）に、2023 年 10 月６日時点で残存する 2014 年 11 月 17 日開催の取締役会（株

式会社メガネスーパー（現 株式会社 VH リテールサービス）における取締役会を指します。）

の決議に基づき発行された新株予約権（以下「第１回新株予約権」といいます。）22,500 個の

目的である当社株式数 225,000 株、2015 年 11 月 19 日開催の取締役会（株式会社メガネスーパ

ー（現 株式会社 VH リテールサービス）における取締役会を指します。）の決議に基づき発行

された新株予約権（以下「第２回新株予約権」といいます。）2,200個の目的である当社株式数

22,000 株、2016 年 12 月 15 日開催の取締役会（株式会社メガネスーパー（現 株式会社 VH リ

テールサービス）における取締役会を指します。）の決議に基づき発行された新株予約権（以

下「第４回新株予約権」といいます。）24,870 個の目的である当社株式数 248,700 株、2017 年

６月 28 日開催の取締役会（株式会社メガネスーパー（現 株式会社 VH リテールサービス）に

おける取締役会を指します。）の決議に基づき発行された新株予約権（以下「第５回新株予約

権」といいます。）4,000 個の目的である当社株式数 40,000 株、2019 年６月 18 日開催の取締

役会の決議に基づき発行された新株予約権（以下「第６回新株予約権」といい、第１回新株予

約権、第２回新株予約権、第４回新株予約権、第５回新株予約権及び第６回新株予約権を総称

して、以下「本新株予約権」といいます。）10,000 個の目的である当社株式数 100,000 株の合

計 635,700 株を加算した数（37,255,958 株）に係る議決権数（372,559 個）を分母として計算

し、小数点以下第二位を四捨五入しております。「所有割合」の意義について以下同様としま

す。 

 

10 月６日付適時開示の「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（２）本公開買付

に関する意見の根拠及び理由」の「③当社が本公開買付けに賛同するに至った背景、目的及び意思決定の

過程及び理由」に記載のとおり、当社は、2023 年４月上旬に株式会社日本企業成長投資及びそのグループ

（以下、個別に又は総称して「日本企業成長投資」といいます。）と面談を行った後、当社株式の非公開

化の検討を推進し、2023 年６月 20 日に、日本企業成長投資から当社株式の非公開化に係る意向表明書を

受領しました。 

公開買付者は当社株式を所有しておらず、本公開買付けは支配株主による公開買付けに該当いたしませ

ん。また、本公開買付けを含む本取引は、いわゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）取引にも該当い

たしません。もっとも、公開買付者が当社のその他の関係会社及び主要株主であり、筆頭株主であるエム

スリー株式会社（以下「エムスリー」といいます。）との間で、本取引の実現に向けた協議を開始してい

ること、本公開買付けにおいて、当社株式を非公開化することを目的としていること、2022 年 12 月下旬

に会計監査人の通報窓口に、当社企業価値を毀損する行為（以下「一連の不正行為」といいます。）の疑

いに関する情報提供を受け、2023 年３月７日付「第三者委員会の設置及び 2023 年４月期第３四半期決算

発表の延期に関するお知らせ」、2023年６月５日付「責任調査委員会の設置に関するお知らせ」及び 2023

年７月６日付「追加調査を実施する第三者委員会の設置に関するお知らせ」に記載のとおり、調査の実施

を目的とした第三者委員会及び責任調査委員会の設置を行っている等、当社の経営体制及びガバナンス体

制が不安定な状況が継続していることを考慮し、当社は、本公開買付けにおける当社株式の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。)及び本公開買付けにおける本新株予約権１個当た

りの買付け等の価格(以下「本新株予約権買付価格」といいます。)の公正性を担保しつつ、本公開買付け

の実施を決定するに至る意思決定の過程における恣意性及び利益相反のおそれを排除し、その公正性及び

透明性を担保するための措置を講じました。具体的には、当社は、10 月６日付適時開示の「３．本公開買

付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（６）本公開買付価格の公正性を担保するための措置及び

利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保するための措置」に記載のとおり、当社、

日本企業成長投資、日本企業成長投資が投資関連サービスの提供を行う投資ファンド（以下「NIC ファン

ド」といいます。）、Horus HD 株式会社（以下「公開買付者親会社」といいます。）及び公開買付者並び

にエムスリーから独立したみずほ証券株式会社（以下「みずほ証券」といいます。）を 2023年６月下旬に

フィナンシャル・アドバイザーとして選任いたしました。みずほ証券のグループ企業である株式会社みず
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ほ銀行（以下「みずほ銀行」といいます。）は、10 月６日付適時開示の「３．本公開買付けに関する意見

の内容、根拠及び理由」の「（２）本公開買付けに関する意見の根拠及び理由」の「①本公開買付けの概

要」に記載のとおり、公開買付者に対して、本公開買付けに係る決済に要する資金を貸し付けることを予

定しており、当社に対して通常の銀行取引の一環として融資取引等を実施しておりましたが、みずほ証券

は金融商品取引法（昭和 23 年法律第 25 号。その後の改正を含みます。以下「金融商品取引法」といいま

す。）第 36条第２項及び金融商品取引業等に関する内閣府令（平成 19年内閣府令第 52号。その後の改正

を含みます。）第 70条の４の定めに従い、みずほ証券とみずほ銀行間の情報隔壁措置等の適切な利益相反

管理体制を構築し、かつ実施しており、みずほ銀行の貸付人の地位とは独立した立場で、当社に対して助

言を行っているとのことです。当社は、みずほ証券の当社に対する助言にあたり適切な利益相反管理体制

が構築され、かつ実施されていると判断し、みずほ証券を当社のフィナンシャル・アドバイザーに選任い

たしました。また、みずほ証券の報酬は、本取引の成否にかかわらず支払われる固定報酬のみであり、本

取引の成立を条件とする成功報酬は含まれておりません。さらに、上記のとおり、みずほ証券のグループ

企業であるみずほ銀行は、公開買付者に対して、本公開買付けに係る決済に要する資金を貸し付けること

を予定していたことを踏まえ、当社は、みずほ証券のグループ企業を含まない複数の第三者算定機関の候

補を検討し、当社、日本企業成長投資、NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びにエムスリ

ーから独立したベネディ・コンサルティング株式会社（以下「ベネディ・コンサルティング」といいま

す。）を 2023年６月下旬に第三者算定機関として選任し、当社株式価値の評価を依頼しました。また、当

社は、当社、日本企業成長投資、NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びにエムスリーから

独立したリーガル・アドバイザーとして祝田法律事務所を選任し、同事務所に対して、本公開買付け及び

その後の一連の手続に対する当社取締役会の意思決定の方法及び過程その他の意思決定にあたっての留意

点に関する法的助言を依頼しました。さらに、当社は、当社、日本企業成長投資、NIC ファンド、公開買

付者親会社及び公開買付者並びにエムスリーから独立性を有し、かつ高度の識見を有すると認められる当

社の社外取締役及び外部有識者で構成される特別委員会（以下「本特別委員会」といいます。）を 2023年

７月 12 日に設置することとし、加藤真美氏（社外取締役・監査等委員、弁護士）、原口純氏（社外取締

役・監査等委員、公認会計士）及び高野哲也氏（外部有識者、弁護士、大知法律事務所）を本特別委員会

の委員に選任し、（ⅰ）本取引の目的の正当性（本取引が当社の企業価値の向上に資するかの検討を含

む。）、（ⅱ）本取引の取引条件の妥当性、（ⅲ）本取引の手続の公正性、（ⅳ）本取引が当社の一般株

主にとって不利益なものでないか及び（ⅴ）当社取締役会が本公開買付けに賛同し、株主に対して本公開

買付けへの応募を推奨するべきか（以下、これらを総称して「本諮問事項」といいます。）について諮問

いたしました。なお、本特別委員会を設置した 2023 年７月 12 日当時、当社の社外取締役は４名（伊串久

美子氏、富山泰司氏、加藤真美氏及び原口純氏）であったところ、そのうち２名（伊串久美子氏及び富山

泰司氏）は、2023 年７月 28 日に開催予定の第６期定時株主総会の終結の時をもって任期満了により退任

する予定であったことから、当社は、上記のとおり、退任予定者を除く当時の社外取締役２名及び外部有

識者１名を本特別委員会の委員に選任いたしました。本日現在、当社の社外取締役は４名であるところ、

本特別委員会の委員である加藤真美氏及び原口純氏以外の２名はいずれも、本特別委員会の設置後、当該

定時株主総会で選任されました。当社は、10 月６日付適時開示の「３．本公開買付けに関する意見の内容、

根拠及び理由」の「（６）本公開買付価格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための

措置等、本公開買付けの公正性を担保するための措置」の「③当社における独立した特別委員会の設置及

び意見（答申書）の取得」の「（ⅱ）検討の経緯」に記載のとおり、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、祝田法律事務所及びみずほ

証券の助言を受けながら、本公開買付価格を含む本取引に係る取引条件について継続的に協議及び交渉を

行ってまいりました。具体的には、当社は、2023 年８月 10 日に日本企業成長投資から、本公開買付価格

を 150 円（2023 年８月９日の当社株式の終値 104 円に対して、44.23％のプレミアム（小数点以下第三位

を四捨五入。以下、株価に対するプレミアム、ディスカウントの数値（％）において同じとします。））

とし、本新株予約権買付価格を１個当たり１円とする初回の価格提案書を受領しました。これに対して、

当社は、10 月６日付適時開示の「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（３）算定

に関する事項」の「①当社における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得」に記載のベネ

ディ・コンサルティングによる当社株式価値の評価における試算結果、同「（３）算定に関する事項」の

「②特別委員会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及びフェアネス・オピニオンの取

得」に記載の山田コンサルティンググループ株式会社（以下「山田コンサルティンググループ」といいま

す。）による当社株式価値の評価における試算結果、並びに、2023 年８月 17 日時点における当社株式の
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株価推移及び経済産業省が「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、非公開化を企図して実施し、成立した公開買付け事例におけるプレミアム水準等を踏まえ、

2023 年８月 18 日に、日本企業成長投資に対し、本公開買付価格について、日本企業成長投資が提案した

150 円では当社の一般株主にとって十分な水準にあると評価できないとして、提案内容の再検討を要請し

ました。その後、2023年９月４日に、当社は、日本企業成長投資から、本公開買付価格を 160円（2023年

９月１日の当社株式の終値 114円に対して、40.35％のプレミアム）とし、本新株予約権買付価格を１円と

する旨の価格提案書を受領しました。これに対して、当社は、2023 年９月７日に、本公開買付価格につい

て、日本企業成長投資が提案した 160 円では当社の一般株主にとって十分な水準にあると評価できないと

して、提案内容の再検討を要請しました。その後、2023年９月19日に、当社は、日本企業成長投資から、

本公開買付価格を 180 円（2023 年９月 15 日の当社株式の終値 112 円に対して、60.71％のプレミアム）と

し、本新株予約権買付価格を１円とする旨の価格提案書を受領しました。これに対して、当社は、2023 年

９月 21日に、本公開買付価格について、日本企業成長投資が提案した 180円では当社の一般株主にとって

十分な水準にあると評価できないとして、提案内容の再検討を要請しました。その後、2023 年 10 月３日

に、当社は、本公開買付価格を 195 円（2023 年 10 月２日の当社株式の終値 108 円に対して、80.56％のプ

レミアム）とし、本新株予約権買付価格を１円とする旨の価格提案書を受領しました。これに対して、当

社は、2023 年 10 月４日に、本公開買付価格について、日本企業成長投資が提案した 195 円では、一定の

妥当性は有するものの、本公開買付けに応募する少数株主の利益に最大限配慮する観点から、更なる引上

げの余地がないかについて再度、提案内容の検討を要請しました。その結果、当社は、2023年10月５日、

日本企業成長投資から最終提案として、本公開買付価格を 200円（2023年 10月４日の当社株式の終値 107

円に対して、86.92％のプレミアム）とし、本新株予約権買付価格を１円とする旨の提案を受けるに至り

ました。当社は、当該提案について、その妥当性を本特別委員会に確認するほか、2023 年 10 月５日付で

ベネディ・コンサルティングから取得した株式価値算定書及び本特別委員会が 2023 年 10 月５日付で山田

コンサルティンググループから取得した株式価値算定書の内容も踏まえて慎重に検討を行い、その結果、

以下の点等から、当該価格は、当社の少数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、当社の少数株主の皆様に対して適切なプレミアムを付した価格での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いたしました。 

 

(i) 当該価格が、当社において、本公開買付価格を含む本取引に係る取引条件の公正性を担保するた

めの措置が十分に講じられた上で、本特別委員会の実質的な関与の下、日本企業成長投資との間

で十分な交渉を重ねた結果、合意された価格であること。  

(ii) ベネディ・コンサルティング及び山田コンサルティンググループのディスカウンテッド・キャッ

シュ・フロー(以下「ＤＣＦ」といいます。)法による算定結果は、10 月６日付適時開示の「３．

本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（３）算定に関する事項」の「①当社に

おける独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得」及び「②特別委員会における独立

した第三者算定機関からの株式価値算定書及びフェアネス・オピニオンの取得」に記載のとおり

であるところ、当該価格は、そのレンジの範囲内にあり、かつ、いずれの算定結果の中央値も上

回っていること。 

(iii) 当該価格が、本取引の公表予定日の前営業日（2023 年 10 月５日）の東京証券取引所スタンダード

市場における当社株式の終値 109 円に対して 83.49％、同日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均

値 111円に対して 80.18％、同日までの過去３ヶ月間の終値の単純平均値 112円に対して 78.57％、

同日までの過去６ヶ月間の終値の単純平均値 126 円に対して 58.73％のプレミアムをそれぞれ加え

た金額であり、近時、実施された非公開化を目的としたＴＯＢ案件におけるプレミアムの実例と

比較しても低廉とは言えないこと。  

(iv) 当該価格は、上記「③当社における独立した特別委員会の設置及び意見（答申書）の取得」の

「（ⅲ）判断内容」に記載のとおり、本特別委員会から取得した本答申書（次段落において定義

します。）においても、妥当であると認められると判断されていること。 

 

その結果、10 月６日付適時開示の「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（６）

本公開買付価格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの

公正性を担保するための措置」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）本公開買付けの実施を決定するに至
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った背景、目的及び意思決定の過程」に記載のとおり、公開買付者と当社は、2023年 10月５日に、本公

開買付価格を 200円とすることで合意に至りました。さらに、当社は、2023年 10月５日、本特別委員会

から、上記「③当社における独立した特別委員会の設置及び意見（答申書）の取得」の「（ⅲ）判断内

容」に記載のとおり、（i）本取引の目的は、当社の企業価値向上に資するものとして正当であると認め

られること、（ii）本取引における取引条件は、妥当であること、（iii）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こと、（iv）本取引の実施を決定するこ

とは、当社の一般株主にとって不利益ではないこと、(v)当社取締役会が、本公開買付けに賛同し、当社

の株主に対して本公開買付けへの応募を推奨する旨の意見表明を行うこと、本新株予約権の保有者（以

下「本新株予約権者」といいます。）に対しては、本新株予約権に係る公開買付けへ応募するか否かを

各新株予約権者の判断に委ねる旨の決定を行うことは、相当であることを内容とする答申書（以下「本

答申書」といいます。）の提出を受けました。その上で、当社は、リーガル・アドバイザーである祝田

法律事務所から受けた法的助言、ベネディ・コンサルティングから取得した株式価値算定書、及び本特

別委員会が山田コンサルティンググループから取得した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答申書の内容を最大限に尊重しながら、本取引により当社の企業価値の向上を図る

ことができるか、本公開買付価格を含む本取引の諸条件は妥当なものか等の観点から慎重に協議・検討

を行いました。 

その結果、当社は、以下の点等を踏まえると、本取引が当社の企業価値向上に資するものであるとの

結論に至りました。 

すなわち、「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）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」に記載のとおり、当社は、更なる事業成長には、顧客に提供する付加価値の向上を企

図した次世代型店舗への移行の推進、眼の健康の改善に繋がる革新的サービス及び商品の研究開発を中

心とした中長期的な成長に資する企業努力が必要になると考えている中で、企業努力を行うには、一連

の不正行為が生じていたガバナンス体制の強化を早急に図り、当社グループ（当社及び連結子会社５社

をいいます。以下同じです。）の顧客及び取引先等のステークホルダーからの信頼回復に注力すること

が急務であると考えています。一方で、株式市場の短期的な利益追求の要請への対応が求められる中に

おいて、ガバナンス体制の強化等による立て直しがより長期化し、当社グループの事業の競争力の低下

が進む可能性があることを憂慮し、また、当社の株主を中心としたステークホルダーに対して、公開会

社として適切な情報開示を行うことができず、上場維持の蓋然性に疑義が生じる状況の中では、星﨑尚

彦氏（以下「星﨑氏」といいます。）の旧体制下において損なわれた仕入先・顧客との取引関係の立て

直し及び安定した人材基盤の構築に注力することが困難であると考えたことから、当社株式の非公開化

による抜本的な構造改革を通じて、当社グループ内の経営資源の重複を排除し、機動的かつ柔軟な意思

決定を可能とする経営体制を構築することが、当社グループの企業価値を早期に向上させる観点から最

も有効な手段であると考えるに至りました。 

そのような状況の中、本公開買付けを含む本取引を通じて当社株式を非公開化することは、日本企業

成長投資の人材ネットワークを活用した経営人材の招聘及び、日本企業成長投資のメンバーが当社の経

営に参画することでガバナンス体制の強化を早急に図ることができ、当社の企業価値向上を実現する最

良の選択肢であると判断いたしました。なお、本取引を実行した場合、上場会社としての当社の知名度

の向上による優れた人材の確保、社会的な信用力の維持といったメリットを享受できなくなる可能性が

考えられます。しかしながら、当社がこれまでの事業活動により培ってきたブランド力や知名度を勘案

すれば、非公開化が人材確保に与える影響は大きくないと考えられることや、非公開化を通じた迅速な

ガバナンス体制の再構築により現従業員の不安解消を図ると共に、健全な会社運営を通じた信頼回復に

より安定的な新規雇用を維持することが、人材戦略の観点からも重要であると考えております。したが

って、当社取締役会は、当社株式の非公開化のメリットは、上記のデメリットを上回ると判断いたしま

した。  

以上から、当社は、2023年 10月６日開催の取締役会において、本取引が当社の企業価値の向上に資す

るものであるとともに、本公開買付価格を含む本取引に係る取引条件は妥当なものであると判断し、本

公開買付けに賛同する旨の意見を表明するとともに、当社の株主の皆様に対しては、本公開買付けへの

応募を推奨すること、及び本新株予約権については、本新株予約権買付価格が１円とされていることか

ら、本新株予約権者の皆様に対しては、本公開買付けに応募するか否かについて、本新株予約権者の皆

様の判断に委ねることを決議いたしました。当該取締役会における決議の方法については、10 月６日付
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適時開示の「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（６）本公開買付価格の公正

性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保するため

の措置」の「⑤当社における利害関係を有しない取締役（監査等委員を含む）全員の承認」をご参照く

ださい。 

なお、当社は、2023 年８月 30 日付「監理銘柄(確認中)の指定解除及び特設注意市場銘柄の指定に関す

るお知らせ」及び 2023 年９月 14 日付「改善計画書の策定方針に関するお知らせ」に記載のとおり、東京

証券取引所より、当社の内部管理体制等について改善の必要性が高いと認められたことから、同年８月 31

日付で特設注意市場銘柄に指定されました。当社は、内部管理体制等の問題を抜本的に改善するための改

善計画を策定することとし、2023 年５月 31 日付「第三者委員会の調査報告書の受領に関するお知らせ」

及び 2023 年７月 27 日付「追加調査を実施する第三者委員会の調査報告書の受領に関するお知らせ」にて

公表した第三者委員会による調査報告書の提言を踏まえ、外部専門家のアドバイスも得ながら、改善計画

の策定を進めております。改善計画の策定及びその実行は、本取引の成否にかかわらず、進めていく予定

です。 

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、公開買付者が保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、2023年 12月 12日開催の取締役会において、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、下記「２．株式併合の要旨」に記載の

とおり、当社株式 6,060,401 株を１株に併合する株式併合（以下「本株式併合」といいます。）を本臨時

株主総会に付議することといたしました。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

する当社株式の数は、１株に満たない端数となる予定です。また、本取引の経緯の詳細につきましては、

10月６日付適時開示及び 11 月 22日付適時開示も併せてご参照ください。 

なお、2023年 11月 14日付の「臨時株主総会招集のための基準日設定に関するお知らせ」にて公表しま

したとおり、当社は、本臨時株主総会において議決権を行使することができる株主を確定するため、2023

年 11月 30日（木曜日）を基準日と定め、同日の最終の株主名簿に記載又は記録された株主をもって、そ

の議決権を行使することができる株主とすることとするべく、2023年 11月 15日に電子公告を行っており

ます。 

 

２．株式併合の要旨 

（1）株式併合の日程 

① 臨時株主総会基準日公告日 2023年 11月 15日（水） 

② 臨時株主総会基準日 2023年 11月 30日（木） 

③ 取締役会決議日 2023年 12月 12日（火） 

④ 臨時株主総会開催日 2024年１月 10日（水）（予定） 

⑤ 整理銘柄指定日 2024年１月 10日（水）（予定） 

⑥ 当社株式の最終売買日 2024年１月 26日（金）（予定） 

⑦ 当社株式の上場廃止日 2024年１月 29日（月）（予定） 

⑧ 株式併合の効力発生日 2024年１月 31日（水）（予定） 

 

（2）株式併合の内容 

① 併合する株式の種類 

普通株式 

 

② 併合比率 

当社株式 6,060,401株につき１株の割合で併合いたします。 

 

③ 減少する発行済株式総数 

36,362,404株 

効力発生前の発行済株式総数 36,362,410株 
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今回の併合により減少する株式数 36,362,404株 

株式併合後の発行済株式総数 ６株 

（注）当社は、本日開催の取締役会の決議において、本臨時株主総会において本株式併合に関す

る議案が原案どおり承認可決されることを条件として 2024年１月 30日付で自己株式

（1,569,005株）を消却することを決定しておりますので、「効力発生前の発行済株式総数」

及び「今回の併合により減少する株式数」は、当該消却後の発行済株式総数を記載しており

ます。 

 

（3）１株未満の端数が生じる場合の処理の方法及び当該処理により株主に交付されることが見込まれる

金銭の額 

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

  本株式併合をすることにより株式の数に１株に満たない端数が生じるときは、会社法（平成 17年

法律第 86号。その後の改正を含みます。以下「会社法」といいます。）第 235条その他の関係法令

の定める手続に従い、当該端数の合計数（合計した数に１株に満たない端数がある場合には、当該

端数は切り捨てられます。）に相当する当社株式（以下「端数相当株式」といいます。）を売却

し、その売却により得られた代金を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し、当社株式を非公開化するこ

とを目的とする本取引の一環として行われるものであること、当社株式が、東京証券取引所の上場

廃止基準に従い、所定の手続を経て上場廃止となる予定であり、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項及び第４項の規定に基づき、裁判所の許可を得て当社が買い取ること

を予定しています。 

  この場合の売却価格は、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

効力発生日である 2024年１月 31日の前日の最終の当社の株主名簿に記載又は記録された株主の皆

様の所有する当社株式の数に、本公開買付価格と同額である 200円を乗じた金額に相当する金銭が

交付されるような価格に設定することを予定しております。ただし、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等においては、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。 

 

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

（１）端数処理により株主に交付することが見込まれる金銭の額の根拠及び理由 

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

項 

本株式併合は、本公開買付け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、10月６日付適時開示に記載のとおり、2023年 10月６日現在において、公開買付者は当

社株式を所有しておらず、本公開買付けは、支配株主による公開買付けに該当しません。また、

本公開買付けを含む本取引は、いわゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）取引にも該当いた

しません。もっとも、公開買付者が当社のその他の関係会社及び主要株主であり、筆頭株主であ

るエムスリーとの間で、本取引の実現に向けた協議を開始していること、本公開買付けにおいて、

当社株式を非公開化することを目的としていること、2022 年 12 月下旬に会計監査人の通報窓口に、

星﨑氏による一連の不正行為の疑いに関する情報提供を受け、2023 年３月７日付「第三者委員会

の設置及び 2023 年４月期第３四半期決算発表の延期に関するお知らせ」、2023 年６月５日付「責

任調査委員会の設置に関するお知らせ」及び 2023 年７月６日付「追加調査を実施する第三者委員

会の設置に関するお知らせ」に記載のとおり、調査の実施を目的とした第三者委員会及び責任調

査委員会の設置を行っている等、当社の経営体制及びガバナンス体制が不安定な状況が継続して

いることを考慮し、当社は、本公開買付価格及び本新株予約権買付価格の公正性を担保しつつ、

本公開買付けの実施を決定するに至る意思決定の過程における恣意性及び利益相反のおそれを排

除し、その公正性及び透明性を担保するため、下記「（３）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」に記載の措置を実施いたしました。 
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② １株未満の端数が生じる場合の処理の方法並びに当該処理により株主に交付されることが見込ま

れる金銭の額及び当該額の相当性に関する事項 

a. 会社法第 235条第１項又は第２項において準用する同法第 234条第２項のいずれの規定による

処理を予定しているかの別及びその理由 

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

本株式併合をすることにより株式の数に１株に満たない端数が生じるときは、会社法第 235

条その他の関係法令の定める手続に従い、当該端数の合計数（合計した数に１株に満たない

端数がある場合には、当該端数は切り捨てられます。）に相当する端数相当株式を売却し、

その売却により得られた代金を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し、当社株式を非公開

化することを目的とする本取引の一環として行われるものであること、当社株式が、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。）の上場廃止基準に従い、所定の

手続を経て上場廃止となる予定であり、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項及び第４項の規定に基づき、裁判所の許可を得て当社が買い取ることを予定し

ています。 

この場合の売却価格は、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

併合の効力発生日である 2024年 1月 31日の前日の最終の当社の株主名簿に記載又は記録され

た株主の皆様の所有する当社株式の数に、本公開買付価格と同額である 200円を乗じた金額に

相当する金銭が交付されるような価格に設定することを予定しております。ただし、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等においては、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。 

 

b. 売却に係る株式を買い取る者となると見込まれる者の氏名又は名称 

株式会社ビジョナリーホールディングス 

 

c. 売却に係る株式を買い取る者となると見込まれる者が売却に係る代金の支払いのための資金

を確保する方法及び当該方法の相当性 

当社は、当社が有する現預金及び公開買付者からの借入金（以下「本借入金」といいま

す。）により端数相当株式の売却に係る代金の支払いのための資金に相当する額を調達する

ことを予定しており、公開買付者は、本借入金に係る資金を、みずほ銀行及び株式会社りそ

な銀行からの借入れ（以下「本買収ローン」といいます。）により賄うことを予定している

とのことです。当社は、公開買付者に対して、公開買付者が両行より本買収ローンに関する

融資証明書を取得していることを確認しております。また、当社において、端数相当株式の

売却代金の支払に影響を及ぼす事象は発生しておらず、今後、発生する可能性も認識してお

りません。 

したがって、当社は、端数相当株式の売却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。 

 

d. 売却する時期及び売却により得られた代金を株主に交付する時期の見込み 

当社は、2024年２月中旬から下旬を目処に、会社法第 235条第２項の準用する同法第 234条

第２項及び第４項の規定に基づき、裁判所に対して、端数相当株式を当社が取得することに

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３月中旬か

ら下旬を目途に、当該当社株式を取得し、その後、当社株式の取得代金を株主の皆様に交付

するために必要な準備を行った上で、2024 年４月中旬から５月上旬を目途に、当該売却代金

を株主の皆様に交付することを見込んでおります。 

当社は、本株式併合の効力発生日から売却に係る一連の手続に要する期間を考慮し、上記

のとおり、それぞれの時期に、端数相当株式の売却が行われ、また、当該売却代金の株主へ
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の交付が行われるものと判断しております。 

なお、当該売却代金は、本株式併合の効力発生日である 2024年１月 31日の前日時点の当社

の最終の株主名簿に記載又は記録された株主の皆様に対し、当社による配当財産の交付の方

法に準じて交付する予定です。 

 

③ １株未満の端数が生じる場合の処理により株主に交付されることが見込まれる金銭の額及び当該

額の相当性に関する事項 

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、上記「（１）端数処理によ

り株主に交付することが見込まれる金銭の額の根拠及び理由」の「② １株未満の端数が生じる場

合の処理の方法並びに当該処理により株主に交付されることが見込まれる金銭の額及び当該額の

相当性に関する事項」の「a．会社法第 235 条第１項又は第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、本株式併

合の効力発生日の前日である 2024年 1月 30日の最終の当社の株主名簿に記載又は記録された株主

の皆様の所有する当社株式の数に、本公開買付価格と同額である 200円を乗じた金額となる予定で

す。本公開買付価格については、10 月６日付適時開示のとおり、当該時点における当社の意見と

して、当該価格は、当社の少数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、当社の少数株主の皆様に対して適切なプレミアムを付した価格での合理的な当社

株式の売却の機会を提供するものであると判断いたしました。 

そこで、当社は、2023 年 10 月６日開催の当社取締役会において、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、本公開買付けに応募することを推奨する旨の決

議をした後、2023年 12月 12日の当社取締役会における本臨時株主総会の招集決議に至るまでに、

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 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 

（i）本公開買付け 

 上記「１．株式併合を行う目的及び理由」に記載のとおり、公開買付者は、本公開買付けを

行い、その結果、本公開買付けの決済の開始日である 2023年 11月 29日をもって、当社株式

30,568,876株（所有割合：82.05％）を所有するに至りました。 

 

（ⅱ）自己株式の消却 

 当社は、2023年 12月 12日開催の取締役会決議において、2024年１月 30日付で自己株式

1,569,005株（2023年 11月 30日時点で所有する自己株式の全部に相当）又は本株式併合の

効力発生日の前日時点で当社が所有する自己株式のいずれか少ない方を消却することを決議

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

る議案が原案どおり承認可決されることを条件としており、自己株式 1,569,005株を消却後

の当社の発行済株式総数は 36,362,410株となります。 

 

（２）上場廃止となる見込み 

① 上場廃止 

上記「１．株式併合を行う目的及び理由」に記載のとおり、当社は、本臨時株主総会において株

主の皆様のご承認をいただくことを条件として、本株式併合を実施し、当社の株主を公開買付者の

みとする予定です。その結果、当社株式は東京証券取引所における上場廃止基準に従い、所定の手

続を経て上場廃止となる予定です。 

日程といたしましては、2024年１月 10日から 2024月 1月 28日まで整理銘柄に指定された後、

2024年１月 29日に上場廃止となる見込みです。上場廃止後は、当社株式を東京証券取引所におい

て取引することはできません。 

 

② 上場廃止を目的とする理由 
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（ⅰ）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  

当社は、2023年３月７日付「第三者委員会の設置及び 2023年４月期第３四半期決算発表の

延期に関するお知らせ」に記載のとおり、2022年 12月下旬に会計監査人の通報窓口に、星﨑

氏による一連の不正行為の疑いに関する情報提供を受け、監査等委員が選定した外部専門家に

より、当社の業務委託先その他取引先が星﨑氏の実質的影響力の下に経営されている、又は当

社取締役及び執行役員の一部が出資している会社である可能性、及び当社グループの利益に反

する可能性のある行為が認識されるに至り、公正性が確保されたより広範かつ詳細な調査を実

施するため、有識者からなる第三者委員会の設置を公表し、事実関係の調査、連結の範囲の確

定及び決算数値の確定作業に一定の時間を有することが想定されることから、第６期第３四半

期決算発表の延期を公表しました。その後、当社は、2023年５月 31日付「第三者委員会の調

査報告書の受領に関するお知らせ」に記載のとおり、第三者委員会による調査報告書を受領

し、調査の結果判明した事実認定及び発生原因について報告を受けるとともに、再発防止策に

ついても提言を受けました。第６期第３四半期決算発表については、同日付で公表された

「2023年４月期第３四半期報告書提出遅延並びに当社株式の監理銘柄（確認中）指定の見込み

に関するお知らせ」に記載のとおり、第６期第３四半期決算発表の再度の延期及び 2023年６

月 13日までには第６期第３四半期報告書を提出する予定であること、延長承認を受けていた

提出期限である 2023年６月１日までに第６期第３四半期報告書を提出できない見込みを受

け、東京証券取引所の定める有価証券上場規程施行規則第 604条第１項第 10号 aの規定によ

り、法に定める提出期日までに当該四半期報告書を提出できる見込みがない旨を開示したこと

から、東京証券取引所より投資家の皆様に注意喚起するため、当社株式が同日付で監理銘柄

（確認中）に指定される見込みであることを公表しました。その後、第三者委員会の調査報告

書を受けて、2023年６月５日付「責任調査委員会の設置に関するお知らせ」に記載のとおり、

事実の責任追及及び現旧取締役（監査等委員を含みます。）、元監査役等の責任追及（以下

「責任調査対象者」といいます。）の要否を検討し、責任調査対象者の職務執行に関して任務

懈怠責任があったか否か等につき、当社として適切かつ公正に判断することを目的として、責

任調査対象者と利害関係を有しない中立・公正な外部の法律家で構成される責任調査委員会を

設置することを取締役会において決議しました。また、2023年６月 13日付「2023年４月期第

３四半期報告書に係る四半期レビュー報告書の結論の不表明に関するお知らせ」に記載のとお

り、第６期第３四半期報告書の提出にあたり、会計監査人であるＰｗＣあらた有限責任監査法

人から、当社の連結財務諸表に対する意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査根拠を提供す

ることができなかったことを理由として、監査意見の結論を不表明とする旨の報告を受けまし

た。また、2023年６月 19日付「2023年４月期決算の発表時期に関するお知らせ」に記載のと

おり、第６期第３四半期報告書提出遅延に続き、減損損失の判定等、決算数値の確認に時間を

要する見込みであることから、第６期決算発表時期が未定である旨を公表し、その後、第６期

決算発表に向けた作業過程において、2023年７月６日付「追加調査を実施する第三者委員会の

設置に関するお知らせ」に記載のとおり、一部の売上について、計上すべき店舗等とは異なる

店舗に計上されていることについて報告を受けたことにより、不適切な売上計上がなされてい

ることを確認しました。一方で、不適切な売上計上が行われた目的及び経緯が当該時点では必

ずしも明らかではないため、根本的な原因を解明するとともに、件外調査を実施し、それに即

した再発防止策を策定すべきと判断し 2023年７月 28日に開催を予定している当社の第６期定

時株主総会前までの期間において、当社と利害関係を有さない外部の専門家で構成され、2023

年５月 31日付調査報告書の受領時に判明していなかった事実関係の追加調査を実施する第三

者委員会の設置を決議しました。その後、責任調査委員会による調査結果として、2023年 7月

26日付「責任調査委員会からの調査報告書受領と当社の対応について」に記載のとおり、調査

報告書において善管注意義務違反が認められ、又はその可能性が指摘された取締役及び執行役

員（過去に当社の取締役又は執行役員であった者を含みます。）に対して、損害賠償請求その

他の法的措置を行うことに関して必要な事項を決定後、速やかにその結果を開示する旨を公表

しました。また、2023年７月 27日付「追加調査を実施する第三者委員会の調査報告書の受領

に関するお知らせ」に記載のとおり、2023年７月６日付で設置を公表した第三者委員会から、

調査の結果判明した事実関係及び問題点の指摘、再発防止のための提言を目的とする調査報告

書を受領しましたが、同年７月 27日付「2023年４月期有価証券報告書の提出遅延並びに当社
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株式の監理銘柄（確認中）指定の見込みに関するお知らせ」に記載のとおり、同日付で受領し

た第三者委員会の調査報告書の内容を十分に分析、検討したうえで、第６期決算短信及び第６

期有価証券報告書に反映のうえ、会計監査を経る必要があることから、提出期限である 2023

年７月 31日までに第６期有価証券報告書を提出することが当該時点で困難になったことを公

表しました。また、2023年 7月 31日までに第６期有価証券報告書を提出できない見込みを受

け、東京証券取引所の定める有価証券上場規程施行規則第 604条第１項第 10号 aの規定によ

り、法に定める提出期日までに当該有価証券報告書を提出できる見込みがない旨を開示したこ

とから、東京証券取引所より投資家の皆様に注意喚起するため、当社株式が同日付で監理銘柄

（確認中）に指定される見込みであることを公表しました。東京証券取引所の上場廃止基準に

より、2023年８月 31日までに当該有価証券報告書の提出ができなかった場合、当社株式は整

理銘柄に指定された後、上場廃止となるとのことでしたが、2023年８月 30日付け「監理銘柄

(確認中)の指定解除及び特設注意市場銘柄の指定に関するお知らせ」に記載のとおり、2023年

８月 30日付で当該有価証券報告書を提出したことから、2023年８月 31日付で、東京証券取引

所より、監理銘柄（確認中）の指定が解除されるとともに、第３四半期報告書の四半期連結財

務諸表に添付される四半期レビュー報告書が結論不表明となり、また、有価証券報告書の連結

財務諸表に添付される監査報告書が意見不表明となったことを受け、当社の内部管理体制等に

ついて改善の必要性が高いと認められることから、当社株式は、東京証券取引所より、同日付

で特設注意市場銘柄に指定されました。 

その後、当社は、2023年９月 13日付「2024年４月期第１四半期報告書の提出遅延並びに当

社株式の監理銘柄（確認中）指定の見込みに関するお知らせ」に記載のとおり、2023年９月

14日までに第７期第１四半期報告書を提出できない見込みとなったことから、東京証券取引所

の定める有価証券上場規程施行規則第 604条第１項第 10号 aの規程に基づき、東京証券取引

所より投資家の皆様に注意喚起するため、当社株式は、2023年 9月 13日付けで監理銘柄（確

認中）に指定される見込みであることを公表し、同日から監理銘柄（確認中）に指定されてい

ます。さらに、2023年 10月６日付「2024年４月期第１四半期報告書の提出完了に関するお知

らせ」に記載のとおり、当社は、2023年 10月６日付で第 7期第１四半期報告書を提出しまし

たが、本公開買付けの結果次第では、当社株式が、東京証券取引所の定める上場廃止基準に従

って、所定の手続きを経て上場廃止となる可能性があることから、引き続き監理銘柄（確認

中）の指定が継続する見込みとなりました（特設注意市場銘柄の指定も継続することとなりま

した。）。 

当社は、更なる事業成長には、顧客に提供する付加価値の向上を企図した次世代型店舗への

移行の推進、眼の健康の改善に繋がる革新的サービス及び商品の研究開発を中心とした中長期

的な成長に資する企業努力が必要になると考えている中で、企業努力を行うには、上記の星﨑

氏による一連の不正行為が生じていたガバナンス体制の強化を早急に図り、当社グループの顧

客及び取引先等のステークホルダーからの信頼回復に注力することが急務であると考えまし

た。一方で、株式市場の短期的な利益追求の要請への対応の検討とその実施に対応することが

求められる中において、ガバナンス体制の強化等による立て直しがより長期化し、当社グルー

プの事業の競争力の低下が進む可能性があることを憂慮されました。また、第６期第３四半期

報告書及び第６期決算発表の遅延等により当社の株主を中心としたステークホルダーに対し

て、適切な情報開示を行うことができない可能性があり、上場維持の蓋然性に疑義が生じる状

況では、星﨑氏の旧体制下において損なわれた仕入先・顧客との取引関係の立て直し及び安定

した人材基盤の構築に注力することが困難であると考え、当社株式の非公開化による抜本的な

構造改革を通じて、当社グループの貴重な経営資源を小売等の事業に専念して機動的かつ柔軟

な意思決定を可能とする経営体制を構築することが、当社グループの企業価値を早期に向上さ

せる観点から最も有効な手段であると考えるに至りました。 

そこで、当社は単独での事業運営、取組みだけではなく、株式上場の意義の見直しも含めた

外部パートナーとの提携も有用であると考え、非公開化について意見交換をする目的で、2023

年４月上旬に日本企業成長投資と面談の機会を持ちました。当該面談を通じて、当社内部の経

営資源に限定せず、NIC ファンドとともに当社株式を非公開化した上で、日本企業成長投資の

人材ネットワークを活用した経営人材の招聘及び、日本企業成長投資のメンバーが当社の経営

に参画することでガバナンス体制の強化を早急に図ることができると考えました。また、当社
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は、日本企業成長投資の、日本企業成長投資による投資関連サービスの提供を受けた NIC ファ

ンドによる Japan Eyewear Holdings 株式会社（以下「ＪＥＨ」といいます。）への投資等、

当社が属する眼鏡等小売領域における豊富な投資実績と蓄積されたノウハウや人材ネットワー

クを活用した支援の実績に鑑み、日本企業成長投資と非公開化を行うことが最適であると考え、

2023年４月上旬以降も非公開化の検討を推進することを決定しました。 

他方で、日本企業成長投資は、本公開買付けによる当社株式の非公開化を通じて、下記のと

おり、ガバナンス体制の強化及び再発防止策の徹底、眼鏡コンタクトレンズ販売の更なる成長、

収益性の向上を企図した筋肉質な経営体質への転換による本取引成立後の当社の経営改善が見

込めると考え、当社株式の非公開化の検討を推進したとのことです。当社株式の非公開化の検

討を進める上で、2023 年６月上旬にエムスリーに対して、本取引の実現に向けた協議開始に関

する初期的な打診を行い、2023 年６月中旬にエムスリーから当社株式の非公開化のための協議

に応じる旨の回答を得たとのことです。日本企業成長投資は、エムスリーからの協議継続に係

る回答を受け、当社に対しても、当社株式の非公開化の検討を本格的に進めるよう、2023 年６

月 20日に、当社株式の非公開化に係る意向表明書を提出しました。日本企業成長投資は、2023

年６月中旬以降、当社との協議と並行してエムスリーとの間で当社の事業戦略及び資本政策に

ついて協議を行う中で、エムスリーと当社の資本業務提携を継続させ、エムスリーが所有する

当社株式を本公開買付けに応募するとともに、当社株式の非公開化後に、エムスリーが公開買

付者に再投資する（非公開化後の出資割合は 25.00％を想定）ことが当社の中長期的な企業価

値向上に資することができるとの考えに至ったとのことです。そこで、日本企業成長投資は、

2023年６月下旬以降、エムスリーとの間で、エムスリーが所有する対象者株式（12,045,300株、

所有割合：32.33％。以下「応募予定株式」といいます。）の全てを本公開買付けに応募する

ことの可否、及びエムスリーによる当社に対する直接又は間接的な再投資の協議を開始し、日

本企業成長投資及びエムスリーは、2023 年７月上旬に、エムスリーが応募予定株式の全てを本

公開買付けに応募すること、及びエムスリーが公開買付者又は公開買付者親会社の発行する株

式を取得することで当社へ間接的に再投資を行うことについて確認をしたとのことです。 

日本企業成長投資は、法務、財務、税務、ビジネスの観点から、当社及びその子会社を対象

として 2023年７月上旬から実施した、デュー・ディリジェンスの途中経過等を踏まえて、本取

引の実現可能性が高まったと判断し、当社の事業及び財務に関する多面的かつ総合的な分析を

行い、2023 年８月 10 日に、当社に対し、本公開買付価格を 150 円（2023 年８月９日の当社株

式の終値 104円に対して、44.23％のプレミアム）とし、本新株予約権買付価格を１個当たり１

円とする旨の初回の価格提案書を提出したとのことです。これに対して、当社は、10 月６日付

適時開示の「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（３）算定に関する

事項」の「①当社における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得」に記載のベ

ネディ・コンサルティングによる当社株式価値の評価における試算結果、10 月６日付適時開示

の「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（３）算定に関する事項」の

「②特別委員会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及びフェアネス・オピ

ニオンの取得」に記載の山田コンサルティンググループによる当社株式価値の評価における試

算結果、及び、2023 年８月 17 日時点における当社株式の株価推移及び経済産業省が「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、非公開化を企

図して実施し、成立した公開買付け事例におけるプレミアム水準等を踏まえ、2023 年８月 18

日に、日本企業成長投資に対し、本公開買付価格について、日本企業成長投資が提案した 150

円では当社の一般株主にとって十分な水準にあると評価できないとして、提案内容の再検討を

要請しました。その後、2023年９月４日に、当社に対し、本公開買付価格を 160円（2023年９

月１日の当社株式の終値 114円に対して、40.35％のプレミアム）とし、本新株予約権買付価格

を１個当たり１円とする旨の価格提案書を提出したとのことです。これに対して、2023 年９月

７日に、当社は、本公開買付価格について、日本企業成長投資が提案した 160 円では当社の一

般株主にとって十分な水準にあると評価できないとして、提案内容の再検討を要請しました。

その後、2023年９月 19日に、当社に対し、本公開買付価格を 180円（2023年９月 15日の当社

株式の終値 112円に対して、60.71％のプレミアム）とし、本新株予約権買付価格を１個当たり

１円とする旨の価格提案書を提出したとのことです。これに対して、2023 年９月 21 日に、当

社は、本公開買付価格について、日本企業成長投資が提案した 180 円では当社の一般株主にと
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って十分な水準にあると評価できないとして、提案内容の再検討を要請しました。その後、

2023年 10月３日に、当社に対し、本公開買付価格を 195円（2023年 10月２日の当社株式の終

値 108円に対して、80.56％のプレミアム）とし、本新株予約権買付価格を１個当たり１円とす

る旨の価格提案書を提出したとのことです。これに対して、2023 年 10 月４日に、当社より、

本公開買付価格について、日本企業成長投資が提案した 195 円では、一定の妥当性は有するも

のの、本公開買付けに応募する少数株主の利益に最大限配慮する観点から、さらなる引上げの

余地がないかについて、提案内容の再検討を要請しました。その後、2023 年 10 月５日に、当

社に対し、本公開買付価格を 200 円（2023 年 10 月４日の当社株式の終値 107 円に対して、

86.92％のプレミアム）とし、本新株予約権買付価格を１円とする旨の価格提案書を提出した

とのことです。これに対して、2023 年 10 月５日に、当社より、当該提案の内容を応諾する旨

の連絡を行いました。上記の検討並びに当社との協議及び交渉を踏まえ、公開買付者は、本公

開買付価格を 200円とし、本新株予約権買付価格を１円とすることを決定したとのことです。 

 

（ⅱ）本公開買付け後の経営方針 

公開買付者は、本取引成立後の当社の経営方針について、次のとおり考えているとのことで

す。当社のガバナンス体制の強化を図り、一連の不正行為の再発防止策を徹底した上で、経営

体制を再構築することが重要と考えているとのことです。また、眼鏡及びコンタクトレンズ事

業の収益性強化を図ることに加え、日本企業成長投資の、日本企業成長投資による投資関連サ

ービスの提供を受けた NIC ファンドによる眼鏡等小売領域における投資実績と蓄積されたノウ

ハウや人材ネットワークを活用した支援、既存投資先とのシナジー効果を発揮していくことを

想定しているとのことです。また、エムスリーは、眼科領域の医師及び医療機関との連携によ

り、競合他社と差別化された商品及びサービスを展開できるよう、本取引成立後も協業を推進

することを想定しているとのことですが、当社の独立性をより一層重視するため、再投資後に

おいて、エムスリーから公開買付者及び当社に対して役員派遣に係る権利を有しないことを株

主間契約において合意しているとのことです。 

 

（ａ）ガバナンス体制の強化及び再発防止策の徹底 

当社の一連の不正行為の再発を防止し、立案された再発防止策の実行を徹底するた

めには、内部統制を強化する仕組み作りが重要と考えているとのことです。日本企業成

長投資としては、外部の経営人材の招聘及び日本企業成長投資のメンバーによる当社へ

の経営参画を行うことによって、ガバナンス体制の再構築を早急に図ることが可能と考

えているとのことです。なお、現任の取締役（監査等委員である取締役を含みます。）

については、一連の不正行為に関わりが無いことから、継続してご活躍いただくことを

想定しているとのことです。また、当社の事業の競争力強化には、既存の従業員の登

用・活用に加えて新たな人材の積極的な採用による組織の活性化並びに従業員のモチベ

ーションの更なる向上の必要があるという課題認識を有しているとのことです。かかる

課題認識に基づき、従業員のモチベーション向上のため、高付加価値サービスを納得価

格で提供していくという当社の事業方針を当社の社内に浸透させ、また必要な幹部人材

の積極的な採用と社内登用を行っていくためにも、長期的な企業の成長に強くコミット

する主導的な株主の下で新たなスタートを切ることが重要と考えているとのことです。 

 

（ｂ）眼鏡及びコンタクトレンズ販売の更なる成長 

当社グループが属する眼鏡及びコンタクトレンズ市場は、安定した需要が見込める市

場と考えられる一方で、競争環境の激化に伴う価格競争に巻き込まれないためにも、更

なる付加価値を追求し、眼の健康を維持する更なるサービス及び商品提供が重要と考え

ているとのことです。日本企業成長投資は、NIC ファンドによるＪＥＨへの投資等を通

じて蓄積してきた眼鏡等小売領域のノウハウや人材ネットワークを活用することにより、

カスタマーリレーションシップマネジメントの強化による顧客満足度の向上、ＥＣ強化

による販売チャネルの更なる拡充を図ることが期待でき、今後の当社グループの事業成

長が可能になると考えているとのことです。また、アイケア領域で親和性が高い企業と

当社の間で、店舗、顧客データベース及び技術力等の当社のインフラ、アセットを活用
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して新たな付加価値創出を図ることを企図したＭ＆Ａ及び業務提携を積極的に検討・推

進することが、当社の更なる事業拡大に有用な手段となり得ると考えているとのことで

す。そして、Ｍ＆Ａ及び業務提携の積極的な検討・推進に際しては、日本企業成長投資

が培ったＭ＆Ａのノウハウを活用することができ、当社グループのＭ＆Ａにおける迅速

かつ効果的な検討のサポートができると認識しているとのことです。  

 

（ｃ）収益性の向上を企図した筋肉質な経営体質への転換  

当社グループの収益性の向上を図るため、付加価値の向上に必要な設備投資額の維持

及び収益力改善に必要なメンテナンス投資の実施を行う中での一定の設備投資額のコン

トロールを通じたキャッシュフロー創出力の強化、本社費用及び広告宣伝費等のコント

ロールを通じた販売費及び一般管理費水準の適正化、当社グループの主なターゲット層

である眼鏡及びコンタクトの小売店舗に対して高い検査力や技術力を期待する顧客が多

く獲得できることが見込まれ、収益性が高いと想定される地域への新規出店、赤字体質

の店舗の撤退戦略の見直し等を通じて、筋肉質な経営体制への転換を推進することが可

能と考えているとのことです。 

 

当社は、上記「１．株式併合を行う目的及び理由」に記載のとおり、当社は、2023 年 10 月６日

開催の取締役会において、本取引が当社の企業価値の向上に資するものであるとともに、本公開

買付価格を含む本取引に係る取引条件は妥当なものであるとの結論に至りました。 

 

③ 少数株主への影響及びそれに対する考え方 

公開買付者は、上記のとおり、2023 年 10 月６日現在、当社株式を所有しておらず、本公開買付

けは支配株主による公開買付けに該当いたしません。また、本公開買付けを含む本取引は、いわゆ

るマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）取引にも該当いたしません。もっとも、公開買付者が当社

のその他の関係会社及び主要株主であり、筆頭株主であるエムスリーとの間で、本取引の実現に向

けた協議を開始していること、本公開買付けにおいて、当社株式を非公開化することを目的として

いること、2022 年 12 月下旬に会計監査人の通報窓口に、一連の不正行為の疑いに関する情報提供

を受け、2023 年３月７日付「第三者委員会の設置及び 2023 年４月期第３四半期決算発表の延期に

関するお知らせ」、2023 年６月５日付「責任調査委員会の設置に関するお知らせ」及び 2023 年７

月６日付「追加調査を実施する第三者委員会の設置に関するお知らせ」に記載のとおり、調査の実

施を目的とした第三者委員会及び責任調査委員会の設置を行っている等、当社の経営体制及びガバ

ナンス体制が不安定な状況が継続していることを考慮し、当社は、本公開買付価格及び本新株予約

権買付価格の公正性を担保しつつ、本公開買付けの実施を決定するに至る意思決定の過程における

恣意性及び利益相反のおそれを排除し、その公正性及び透明性を担保するための措置を講じました。

その結果、本株式併合に際して、少数株主の利益を害することのないように適切な対応を行ってお

り、上記方針に適合しているものと判断しております。 

 

（３）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 

本株式併合は、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、上記のとおり、2023 年 10 月６日現在、公開買付者は当社株式を保有しておらず、本公

開買付けは、支配株主による公開買付けには該当しません。また、当社の経営陣の全部又は一部が

公開買付者に直接又は間接に出資することは予定されておらず、本公開買付けを含む本取引は、い

わゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）取引にも該当いたしません。もっとも、公開買付者が

当社のその他の関係会社及び主要株主であり、筆頭株主であるエムスリーとの間で、本取引の実現

に向けた協議を開始していること、本公開買付けにおいて、当社株式を非公開化することを目的と

していること、2022 年 12 月下旬に会計監査人の通報窓口に、星﨑氏による一連の不正行為の疑い

に関する情報提供を受け、2023 年３月７日付「第三者委員会の設置及び 2023 年４月期第３四半期

決算発表の延期に関するお知らせ」、2023 年６月５日付「責任調査委員会の設置に関するお知らせ」

及び 2023年７月６日付「追加調査を実施する第三者委員会の設置に関するお知らせ」に記載のとお

り、調査の実施を目的とした第三者委員会及び責任調査委員会の設置を行っている等、当社の経営

体制及びガバナンス体制が不安定な状況が継続していることを考慮し、当社は、本公開買付価格及
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び本新株予約権買付価格の公正性を担保しつつ、本公開買付けの実施を決定するに至る意思決定の

過程における恣意性及び利益相反のおそれを排除し、その公正性及び透明性を担保するため、以下

のような措置を実施いたしました。 

 

① 当社における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得 

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

担保するために、当社、日本企業成長投資、NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並

びにエムスリーから独立した第三者算定機関として、ベネディ・コンサルティングに当社株式価

値の評価を依頼し、2023年 10月５日付で株式価値算定書を取得しました。ベネディ・コンサルテ

ィングは、当社、日本企業成長投資、NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びにエ

ムスリーの関連当事者には該当せず、本公開買付けを含む本取引に関して、当社、日本企業成長

投資、NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びにエムスリーとの間で重要な利害関

係を有しておりません。なお、本取引に係るベネディ・コンサルティングに対する報酬は、固定

報酬のみであり、本取引の成立を条件とする成功報酬は含まれておりません。また、本特別委員

会において、ベネディ・コンサルティングの独立性に問題がないことが確認されております。 

 

② 当社における独立した法律事務所からの助言 

当社は、本公開買付けに係る当社取締役会の意思決定の過程における公正性及び適正性を確保

するため、2023年７月 12 日、当社、日本企業成長投資、NICファンド、公開買付者親会社及び公

開買付者並びにエムスリーから独立したリーガル・アドバイザーとして祝田法律事務所を選任し、

同事務所から、本公開買付け及びその後の一連の手続に対する当社取締役会の意思決定の方法及

び過程その他の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。祝田法律事務

所は、当社、日本企業成長投資、NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びにエムス

リーの関連当事者には該当せず、本公開買付けを含む本取引に関して、当社、日本企業成長投資、

NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びにエムスリーとの間で重要な利害関係を有

しておりません。また、本特別委員会において、祝田法律事務所の独立性に問題がないことが確

認されております。祝田法律事務所の報酬は、時間単位の報酬のみとしており、本取引の成立等

を条件とする成功報酬は採用しておりません。 

 

③ 当社における独立した特別委員会の設置及び意見（答申書）の取得 

（ⅰ）設置等の経緯  

公開買付者は当社株式を所有しておらず、本公開買付けは支配株主による公開買付けに該当い

たしません。また、本公開買付けを含む本取引は、いわゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）

取引にも該当いたしません。もっとも、公開買付者が当社のその他の関係会社及び主要株主であ

り、筆頭株主であるエムスリーとの間で、本取引の実現に向けた協議を開始していること、本公

開買付けにおいて、当社株式を非公開とすることを目的としていること、2022年 12月下旬に会計

監査人の通報窓口に、星﨑氏による一連の不正行為の疑いに関する情報提供を受け、2023 年３月

７日付「第三者委員会の設置及び 2023 年４月期第３四半期決算発表の延期に関するお知らせ」、

2023年６月５日付「責任調査委員会の設置に関するお知らせ」及び 2023年７月６日付「追加調査

を実施する第三者委員会の設置に関するお知らせ」に記載のとおり、調査の実施を目的とした第

三者委員会及び責任調査委員会の設置を行っている等、当社の経営体制及びガバナンス体制が不

安定な状況が継続していることを考慮し、本公開買付価格及び本新株予約権買付価格の公正性を

担保しつつ、本公開買付けの実施を決定するに至る意思決定の過程における恣意性及び利益相反

のおそれを排除し、その公正性及び透明性を担保するため、当社は、当社、日本企業成長投資、

NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びにエムスリーから独立性を有し、かつ高度

の識見を有すると認められる当社の社外取締役及び外部有識者で構成される本特別委員会を 2023

年７月 12 日に設置することとし、加藤真美氏、原口純氏及び高野哲也氏を本特別委員会の委員に

選任するとともに、本諮問事項について諮問いたしました。さらに、本特別委員会に対しては、

答申を行うにあたって必要となる一切の情報の収集を当社の役員及び従業員、フィナンシャル・

アドバイザー、リーガル・アドバイザー等に対して求める権限、本公開買付けの取引条件の交渉

に際して、事前に方針を確認し、適時に報告を受け、必要に応じて意見を述べたり、要請等を行
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う等により当社が公開買付者との間で行う本取引の取引条件に関する交渉過程に実質的に関与す

る権限、並びに本特別委員会が必要と認める場合には、当社取締役会が本取引のために選任した

者とは異なる第三者算定機関その他アドバイザーから助言を受ける権限が付与され、この場合の

合理的な費用は当社が負担することとされています。なお、本特別委員会の各委員に対しては、

その職務の対価として、答申内容にかかわらず時間制の報酬を支払うものとしております。 

 

（ⅱ）検討の経緯 

本特別委員会は、2023年７月 12日から 2023年 10月５日までの間に合計 12回、約 10.5時間に

わたって開催されたほか、各会日間においても電子メールを通じて、報告・情報共有、審議及び

意思決定等を行い、本諮問事項に関して、慎重に検討及び協議を実施しました。本特別委員会は、

まず、2023年７月 12日開催の第１回特別委員会において、その独立性及び専門性に問題がないこ

とを確認の上、みずほ証券を当社のフィナンシャル・アドバイザーとすること、ベネディ・コン

サルティングを当社の第三者算定機関とすること、祝田法律事務所を当社のリーガル・アドバイ

ザーとすることについて承認しました。その後、本特別委員会は、本特別委員会独自の第三者算

定機関の必要性を検討した上で、複数の第三者算定機関の候補者について、その独立性、専門性

及び実績等の検討を行い、当社、日本企業成長投資、NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開

買付者並びにエムスリーから独立した本特別委員会独自の第三者算定機関として、山田コンサル

ティンググループを選任しました。本特別委員会は、(ア)日本企業成長投資に対し、本取引の背

景・目的、本取引の手続・条件、本取引のデメリット、本取引実行後の当社の経営方針・ガバナ

ンス体制等について、書面による質問を送付し、日本企業成長投資から回答を受領し、(イ)当社

に対し、本取引の背景・目的、当社の経営課題及びリスクと本取引の関係、本取引の実行による

シナジー効果、本取引のストラクチャーに対する評価等について、書面による質問を送付し、当

社から回答を受領し、（ウ)エムスリーに対し、本取引の目的、背景事情及び本取引のメリット等

について、書面による質問を送付し、エムスリーから回答を受領し、各回答を検討いたしました。

また、本特別委員会は、当社が作成した事業計画の内容、重要な前提条件及び作成経緯等につい

て合理性を確認し、承認をしております。10 月６日付適時開示の「３．本公開買付けに関する意

見の内容、根拠及び理由」の「（３）算定に関する事項」の「①当社における独立した第三者算

定機関からの株式価値算定書の取得」及び「②特別委員会における独立した第三者算定機関から

の株式価値算定書及びフェアネス・オピニオンの取得」に記載のとおり、ベネディ・コンサルテ

ィング及び山田コンサルティンググループは、当該事業計画を前提として当社株式の価値算定を

実施しておりますが、本特別委員会は、ベネディ・コンサルティング及び山田コンサルティング

グループから、実施した当社株式の価値算定に係る算定方法、当該算定方法を採用した理由、各

算定方法による算定の内容及び重要な前提条件について説明を受け、質疑応答及び審議・検討を

行った上で、これらの事項について合理性を確認しております。また、本特別委員会は、当社の

日本企業成長投資との交渉について、随時、当社及びみずほ証券から報告を受けて審議・検討を

行い、当社の交渉方針につき、適宜、必要な意見を述べ、当社に指示・要請等を行いました。具

体的には、本特別委員会は、当社より、2023年８月 10日に日本企業成長投資から本公開買付価格

を 150 円とし、本新株予約権買付価格を１個当たり１円とする旨の初回の価格提案書を受領した

旨の報告を受けて以降、当社が日本企業成長投資から価格提案を受領する都度、当社及びみずほ

証券から適時にその内容について報告を受け、みずほ証券から対応方針及び日本企業成長投資と

の交渉方針等についての意見を聴取した上で、その内容を審議・検討し、日本企業成長投資に対

して提案内容の再検討を要請するべき旨を当社に指示・要請する等、当社と日本企業成長投資の

間の本公開買付価格を含む本取引の条件に関する交渉過程に実質的に関与いたしました。その結

果、当社は、2023年 10月５日に日本企業成長投資より本公開買付価格を 200円とし、本新株予約

権買付価格を１個当たり１円とする旨の最終提案を受けるに至りました。 

 

（ⅲ）判断内容  

本特別委員会は、以上の経緯の下、本諮問事項について慎重に検討・協議した結果、2023 年 10 

月５日に、当社の取締役会に対し、委員全員の一致で、大要以下の内容の答申書を提出いたしま

した。 

（ａ）答申内容 
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i 本取引の目的は、当社の企業価値向上に資するものとして正当であると認められる。 

ii 本取引における取引条件は、妥当である。 

iii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。 

iv 本取引の実施を決定することは、当社の一般株主にとって不利益ではない。 

v 当社取締役会が、本公開買付けに賛同し、当社の株主に対して本公開買付けへの応募を推奨

する旨の意見表明を行うこと、本新株予約権者に対しては、本新株予約権に係る公開買付け

へ応募するか否かを各新株予約権者の判断に委ねる旨の決定を行うことは、相当である。 

 

（ｂ）検討 

i 以下の点より、本取引の目的は、当社の企業価値向上に資するものとして正当であると認めら

れる。 

・ 当社は、更なる事業成長のためには、顧客に提供する付加価値の向上を企図した次世代型店

舗への移行の推進、眼の健康の改善に繋がる革新的サービス及び商品の研究開発を中心とし

た中長期的な成長に資する企業努力が必要になると考えているところ、かかる企業努力を行

うには、星﨑氏による一連の不正行為が生じていたガバナンス体制の強化を早急に図り、当

社グループの顧客及び取引先等のステークホルダーからの信頼回復に注力することが急務で

ある一方で、株式市場の短期的な利益追求の要請への対応の検討とその実施に対応すること

が求められる中において、ガバナンス体制の強化等による立て直しがより長期化し、当社グ

ループの事業の競争力の低下が進む可能性があることを憂慮しているとのことである。さら

に、第６期第３四半期報告書及び第６期決算発表の遅延等を始めとして、当社の株主を中心

としたステークホルダーに対して、公開会社として適切な情報開示を行うことができておら

ず、上場維持の蓋然性に疑義が生じる状況では、星﨑氏の旧体制下において損なわれた仕入

先・顧客先との取引関係の立て直し及び安定した人材基盤の構築に注力することが困難であ

ると認識し、かかる課題認識については、当社を取り巻く事業環境の認識に基づく合理的な

ものであると考えられ、本特別委員会の構成員のうち当社の社外取締役の立場にある者が認

識している従前の当社の取締役会における議論とも概ね齟齬はない。  

・ 一連の不正行為による影響を早期に排除し、ガバナンス体制の構築を行うことが急務である

という上記の当社の課題認識を踏まえれば、当社株式の非公開化は課題の解決策として特段

の違和感はなく、当社の事業内容、経営状況及び市場環境に鑑みれば、当該非公開化により

短期的な利益追求の要請にとらわれることなく柔軟かつ迅速な意思決定を実施できる体制を

構築するとともに、当社事業及び経営基盤の立て直しを図ることが当社の企業価値向上に資

すると考えられるものであり、経営判断として相応の合理性があるといえる。 

・ 公開買付者の想定する本取引後の経営方針について不合理な点は見当たらず、公開買付者の

株式を間接的に保有する日本企業成長投資グループの過去の投資実績等に鑑みれば相応の実

現可能性も認められ、当社の経営課題の解決を合理的に目指すものであると考えることがで

きる。 

・ 本取引を実行した場合のデメリットとして、上場会社としての当社の知名度の向上による優

れた人材の確保、社会的な信用力の維持といったメリットを享受できなくなる可能性がある。

しかしながら、当社がこれまでの事業活動により培ってきたブランド力や知名度を勘案すれ

ば、非公開化が人材確保に与える影響は大きくないと考えられることや、非公開化を通じた

迅速なガバナンス体制の再構築により現従業員の不安解消を図ると共に、健全な会社運営を

通じた信頼回復により安定的な新規雇用を維持することが、人材戦略の観点からも重要であ

るとの考えにも相応の合理性が認められる。したがって、本取引のメリットは、そのデメリ

ットを上回るものといえる。 

 

ii 以下の点より、本取引における取引条件は、妥当である。 

ａ 株式価値算書の取得 

(a) 株式価値算定結果の概要 

当社がベネディ・コンサルティングから取得した株式価値算定書によれば、当社株式の１株

当たりの株式価値は、市場株価方式によると 109 円から 126 円、ＤＣＦ方式によると 152 円

から 223 円とされている。本特別委員会が山田コンサルティンググループから取得した株式
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価値算定書によれば、当社株式の１株当たりの株式価値は、市場株価法によると 109 円から

126円、ＤＣＦ法によると 151円から 247円とされている。 

 

(b) 株式価値算定手法の検討 

一般に、上場株式の市場株価には、企業の資産内容、財務状況、収益力、将来の業績見通し

などが考慮された当該企業の客観的価値が投資家の評価を通じて反映されているため、これ

を前提として算定する市場株価法の算定結果は、本公開買付価格の妥当性を判断するにあた

って有意に考慮すべきものと考えられる。もっとも、2023 年５月 31 日付「第三者委員会の

調査報告書の受領に関するお知らせ」によれば、第三者委員会の調査においては調査対象者

のうち重要な事実及び資料を覚知又は保有していると思われる人物のうち大多数が第三者委

員会からの調査協力依頼に応じないことから、任意調査による限界の範囲内での調査結果に

留まるものとされている。そのため、2023 年６月 13 日付「過年度の有価証券報告書の訂正

報告書の提出に関するお知らせ」によれば、過年度にかかる連結財務諸表項目及び金額並び

に注記について重要な虚偽記載が存在する可能性があるとのことである。また、2023 年７月

27 日付「追加調査を実施する第三者委員会の調査報告書の受領に関するお知らせ」によれば、

第三者員会の追加調査においても一部の調査対象者からの協力が得られないなどの制約があ

る中での調査の結果であるとされていることから、本答申書作成日現在においても、上記の

虚偽記載が存在する可能性は解消されていないと考えられる。これらの事情を踏まえると、

各株式価値算定書において対象とされている期間の株価については、投資家の評価の前提と

なる当社に関する財務情報等が適正に開示された上で形成された株価であるとは必ずしも認

められない。また、2023 年３月以降、本書提出日現在に至るまで、当社が 2023 年４月期第

３四半期報告書、同期有価証券報告書、2024 年４月期第 1 四半期報告書等をいずれも法定の

提出期限から遅延して提出していることや、当社株式が特設注意市場銘柄に指定されている

ことを踏まえると、当社株式の市場株価は、上場廃止のおそれがある特殊な状況下で形成さ

れた株価であり、平常時の株価とは同様ではないともいいうる。したがって、市場株価法の

算定結果を考慮するに当たっては慎重にならざるを得ないものと考えられる（ただし、当社

は上記の第三者委員会の調査結果に限界・制約があることや当社株式に対する特設注意市場

銘柄への指定の事実などをあわせて開示しており、投資家もその前提で評価をした結果が市

場株価に一定程度織り込まれているものと認められることから、その限りにおいて市場株価

法の算定結果も本公開買付価格の妥当性の判断材料の一つとして斟酌できるものと考えられ

る。）。他方で、ＤＣＦ法の採用に当たっては、その算定の基礎となる当社の事業計画が重

要になるところ、本特別委員会においては、事業計画の前提条件等について、星﨑氏又はそ

の関係者の実質的影響力の下に経営されていた業務委託先その他の取引先との取引が適切に

終了等されていること（取引を継続する場合には当社にとって不合理な経済条件になってい

ないことなど）や、本取引に利害関係を有する富山泰司氏及び三井規彰氏が事業計画の策定

に関与していないことを確認したほか、本取引の実施を前提としないスタンドアローン・ベ

ースで作成されていることなどを含め、当社から説明を受けるとともに質疑応答を行い検

討・確認したが、今後想定される市場環境、過年度の財務数値や進行期の業績等を踏まえれ

ば、当該事業計画について不合理な点は特段見当たらなかったことから、本特別委員会にお

いて当該事業計画を承認した。そして、ＤＣＦ法に際して用いられた割引率その他の諸条件

についても、不合理な点は認められず、その結果について依拠できるものと考えられる。以

上を踏まえると、本公開買付価格の検証においては、市場株価法による算定結果も判断材料

の一つとして考慮するものの、ＤＣＦ法の算定結果を中心として総合的に判断することが適

切と思料される。 

 

(c) 本公開買付価格の検討 

本公開買付価格は、ベネディ・コンサルティング及び山田コンサルティンググループから取

得した各株式価値算定書におけるＤＣＦ法に基づく算定結果のレンジの範囲内の金額であり、

かつ、いずれの算定結果の中央値も上回っている。なお、本公開買付価格は、各株式価値算

定書における市場株価法による算定結果の上限値を超える金額であるところ、本取引の公表

予定日の前営業日（2023 年 10 月５日）の東京証券取引所スタンダード市場における当社株
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式の終値 109 円に対して 83.49％、同日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均値 111 円に対

して 80.18％、同日までの過去３ヶ月間の終値の単純平均値 112円に対して 78.57％、同日ま

での過去６ヶ月間の終値の単純平均値 126 円に対して 58.73％のプレミアムをそれぞれ加え

た金額であり、近時、実施された非公開化を目的としたＴＯＢ案件におけるプレミアムの実

例と比較しても低廉とはいえない。もっとも、市場株価が当社株式の価値を直接示すものと

評価できないことは上記(b)のとおりであり、その市場株価に付されたプレミアムと他のＴ

ＯＢ案件におけるプレミアムの割合とを比較した結果をもって、本公開買付価格が妥当であ

るとは直ちにいえないものと考えられる。 

 

ｂ フェアネス・オピニオンの取得 

本特別委員会は山田コンサルティンググループからフェアネス・オピニオンを取得している

ところ、山田コンサルティンググループは、本公開買付価格が当社の一般株主にとって財務

的見地から公正なものと考える旨の意見を述べている。当該フェアネス・オピニオンは、発

行手続及び内容に特に不合理な点はなく、これによっても本公開買付価格の妥当性が裏付け

られるものと考えられる。 

 

c 本新株予約権買付価格の検討 

 本新株予約権は、当社及び当社の子会社の役職員に対してストックオプションとして発行さ

れたもので、権利行使の条件として、原則として、本新株予約権者は、当社又は当社の子会

社の取締役、監査役又は従業員たる地位をいずれも失ったときは、新株予約権を行使できな

いとされており、公開買付者が本新株予約権を取得しても行使できないこと、本新株予約権

の当社株式１株当たりの行使価額が本公開買付価格を上回っていることを踏まえ、公開買付

者は、本新株予約権買付価格を１円としたとのことである。かかる公開買付者による本新株

予約権買付価格の決定理由は特段不合理とはいえず、公開買付者に１円を上回る価格での本

新株予約権の買取りを求めることは困難と認められることなどを踏まえると、本新株予約権

買付価格が１円とされていることが特段不相当であるとはいえないものと考えられる。 

 

iii 以下の点より、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。 

 

ａ 本取引の適法性 

本取引の適法性の観点から、本公開買付け後、エムスリーのみに再投資の機会が付与される

ことが、公開買付価格の均一性規制（金融商品取引法第 27 条の２第３項）との関係で問題

がないかが問題となる。公開買付者は、再投資における公開買付者の普通株式１株当たりの

譲渡価額を合意する前提となる当社株式の評価額が、本公開買付価格と同一の価格とされる

予定であり、当該評価額から割引された価額を前提として再投資における公開買付者の普通

株式１株当たりの譲渡価額が合意されることはないため、再投資における公開買付者の普通

株式１株当たりの譲渡価額は、当社の一般株主との関係で、再投資を通じてエムスリーに対

して本公開買付価格よりも有利な条件が設定されているわけではないことから、前記規制の

趣旨に反するものではないと考えているとのことであり、当社のリーガル・アドバイザーで

ある祝田法律事務所も同様の見解とのことである。かかる見解について、本特別委員会とし

て特段の異論はない。その他、当社は、リーガル・アドバイザーである祝田法律事務所から、

本取引に対する留意点に関する全般的な法的助言を受けており、本取引において関係法令に

抵触する手続は想定されておらず、本取引における手続の公正性の前提となる本取引の適法

性は確保されているものといえる。 

 

ｂ 独立した特別委員会の設置 

本特別委員会の設置等の経緯は、上記「(ⅰ)設置等の経緯」に記載のとおりであり、本特別

委員会においては、設置時期、委員構成及び運用状況等の観点から、特別委員会の実効性を

高めるための実務上の各種措置が採られたうえで、企業価値の向上及び一般株主の利益を図

る立場から、本諮問事項についての検討が行われており、本特別委員会は公正性担保措置と
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して有効に機能しているものと認められる。 

 

ｃ 当社における独立したリーガル・アドバイザー、フィナンシャル・アドバイザー及び第三者

算定機関からの専門的助言等の取得 

当社は、当社、日本企業成長投資、NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びに

エムスリーから独立したリーガル・アドバイザーとして祝田法律事務所を、フィナンシャ

ル・アドバイザーとしてみずほ証券を、第三者算定機関としてベネディ・コンサルティング

を選任し、それぞれから専門的な助言・意見等を受けるとともに、ベネディ・コンサルティ

ングからは株式価値算定書を取得し、これを参考として、本公開買付価格及び本新株予約権

買付価格を含む本取引の条件の妥当性及び本取引の一連の手続の公正性について慎重に検討

及び協議を行っている。本特別委員会は、祝田法律事務所、みずほ証券及びベネディ・コン

サルティングの独立性及び専門性に問題がないことをそれぞれ確認した上で、その選任を承

諾している。 

 

ｄ 当社及び本特別委員会による協議・交渉 

公開買付者との本公開買付けの条件についての交渉の過程においては、本特別委員会の交渉

過程への実質的な関与を可能とする体制が確保されていると認められ、当社と公開買付者と

の間においては、対等かつ適切な交渉が行われたと評価できる。 

 

ｅ 本公開買付け後の手続の合理性  

公開買付者は、本公開買付けにより、当社株式及び本新株予約権の全てを取得できなかった

場合には、本公開買付けの成立後に、スクイーズアウト手続を行うことを予定している。こ

の点、スクイーズアウト手続においては、対象となる株主には株式買取請求権又は価格決定

請求権が認められ、各株主及び本新株予約権者に対し本公開買付価格（本新株予約権につい

ては本新株予約権買付価格）と同一の価格に各株主及び本新株予約権者が所有する当社株式

及び本新株予約権の数を乗じた額の金銭が交付される予定とのことであるから、当社の株主

及び本新株予約権者が本公開買付けへの応募の是非を適切に判断する機会が確保され、強圧

性を排除するための対応が行われているといえ、合理性が認められる。 

 

ｆ 当社における本取引に係る協議・交渉及び意思決定等の過程における特別利害関係人の不関

与 

当社を代表して本取引を検討・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、本取引に関する協議・交渉及び意思決定等の過程で、当社及び公

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。 

 

ｇ 他の買付者からの買収提案の機会を確保するための措置  

本公開買付けにおいては、本公開買付けにおける買付け等の期間（以下「公開買付期間」と

いいます。）を法定の最短期間より長期に設定することにより、当社の株主及び本新株予約

権者に本公開買付けに対する応募について適切な判断機会を確保するとともに、対抗的な買

付け等の機会を妨げないこととすることにより、当社株式について公開買付者以外の者にも

対抗的な買付け等を行う機会が確保されており、いわゆる間接的なマーケット・チェックが

実施されていると評価することができる。 

 

ｈ マジョリティ・オブ・マイノリティ条件に相当する数を上回る買付予定数の下限の設定 

本公開買付けにおいては、買付予定数の下限が設定され、本公開買付けへの応募が当該下限

に満たない場合には、本公開買付けを通じた当社株式の買付け等が行われないこととなる予

定である。そして、上記買付予定数の下限は、公開買付者と利害関係を有しない当社の株主

が所有する当社株式の数の過半数、いわゆるマジョリティ・オブ・マイノリティに相当する

数を上回るものとなっている。これにより、当社の一般株主の意思を重視して、公開買付者

と利害関係を有しない当社の株主から過半数の賛同が得られない場合には、本公開買付けを
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含む本取引を行わないことにより、本公開買付けの公正性の担保に配慮しているものと認め

られる。 

 

iv 以下の点より、本取引の実施を決定することは、当社の一般株主にとって不利益ではないと

考えられる。 

・ 上記ⅰ乃至ⅲのとおり、本取引の目的は、当社の企業価値向上に資するものとして正当であ

ると認められる上、本公開買付価格その他の本取引の取引条件は妥当であり、かつ、本取引

に係る手続は公正であると認められる。そして、上記以外に、本特別委員会において、本公

開買付けを含む本取引が当社の一般株主にとって不利益なものであると考える事情は特段見

当たらないから、本取引の実施を決定することは当社の一般株主にとって不利益ではないと

考えられる。なお、本新株予約権買付価格は 1 個当たり 1 円とされているため、本新株予約

権者が本新株予約権に係る本公開買付けに応募することは基本的に想定されない。 

 

 v 以下の点より、当社取締役会が、本公開買付けに賛同し、当社の株主に対して本公開買付け

への応募を推奨する旨の意見表明を行うこと、本新株予約権者に対しては、本新株予約権に

係る公開買付けへ応募するか否かを各新株予約権者の判断に委ねる旨の決定を行うことは、

相当である。 

・ 上記ⅰ乃至ⅳを総合的に考慮すると、当社の取締役会が、本公開買付けに賛同し、当社株主

に対して本公開買付けへの応募を推奨する旨の意見表明を行うことは、相当であると判断す

るに至った。なお、上記ⅳのとおり、本新株予約権者が本新株予約権に係る本公開買付けに

応募することは基本的に想定されないことを踏まえると、当社取締役会が、本新株予約権者

に対しては、本新株予約権に係る公開買付けへ応募するか否かを各新株予約権者の判断に委

ねる旨の決定を行うことは、相当であると考える。 

 

④ 特別委員会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及びフェアネス・オピニオン

の取得 

本特別委員会は、本諮問事項の検討を行うにあたり、当社、日本企業成長投資、NIC ファンド、

公開買付者親会社及び公開買付者並びにエムスリーから独立した第三者算定機関である山田コン

サルティンググループに対して、当社の株式価値の算定を依頼し、2023 年 10 月５日付で株式価

値算定書及びフェアネス・オピニオンを取得いたしました。山田コンサルティンググループは、

当社、日本企業成長投資、NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びにエムスリーの

関連当事者には該当せず、本公開買付けを含む本取引に関して、当社、日本企業成長投資、NIC

ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びにエムスリーとの間で重要な利害関係を有して

おりません。山田コンサルティンググループは、当社の株式価値の算定にあたり必要となる情報

を収集・検討するため、当社の経営陣から事業の現状及び将来の見通し等の情報を取得して説明

を受け、それらの情報を踏まえて、当社の株式価値の算定を行いました。山田コンサルティング

グループは、当社が東京証券取引所スタンダード市場に上場しており、市場株価が存在すること

から市場株価平均法を、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、

当社の株式価値を算定いたしました。 

 

⑤ 当社における利害関係を有しない取締役（監査等委員を含む）全員の承認 

当社は、ベネディ・コンサルティングから取得した株式価値算定書、特別委員会を通じて提出を

受けた山田コンサルティンググループの株式価値算定書及びフェアネス・オピニオン、祝田法律

事務所から得た法的助言、公開買付者との間で実施した複数回にわたる継続的な協議の内容及び

その他の関連資料を踏まえつつ、本特別委員会から提出された答申書において示された本特別委

員会の判断内容を最大限に尊重しながら、本公開買付けを含む本取引が当社の企業価値の向上に

資するか否か、及び本公開買付価格を含む本取引に係る取引条件が妥当なものであるかについて、

慎重に協議・検討を致しました。その結果、当社は、10 月６日付適時開示の「３．本公開買付け

に関する意見の内容、根拠及び理由」の「（２）本公開買付に関する意見の根拠及び理由」の

「③当社が本公開買付けに賛同するに至った背景、目的及び意思決定の過程及び理由」に記載の

とおり、2023年 10月６日開催の取締役会において、当社の経営課題の解決という観点から、本取
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引が当社の企業価値の向上に資するものであると共に、ベネディ・コンサルティング及び山田コ

ンサルティンググループの株式価値算定書の算定結果、本公開買付価格のプレミアム水準及び公

開買付者との交渉過程等に照らし、本公開買付価格を含む本取引に係る取引条件は妥当なもので

あると判断し、本公開買付けに賛同する旨の意見を表明するとともに、当社の株主の皆様に対し

ては、本公開買付けへの応募を推奨すること、及び本新株予約権については、本新株予約権買付

価格が１円とされていることから、本新株予約権者の皆様に対しては、本公開買付けに応募する

か否かについて、本新株予約権者の皆様の判断に委ねることを、利害関係を有しない当社の取締

役（監査等委員を含みます。）５名全員の承認により、決議いたしました。 

 

⑥ 他の買付者からの買収機会を確保するための措置 

日本企業成長投資、NIC ファンド、公開買付者親会社及び公開買付者並びにエムスリーは、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おりま

せん。また、公開買付者は、公開買付期間を、法令に定められた最短期間が 20 営業日であるとこ

ろ、30 営業日としているとのことです。公開買付期間を法定の最短期間より長期に設定すること

により、当社の株主の皆様及び本新株予約権者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、当社株式について対抗的買収提案者にも対抗的な買付け等を行う機会

を確保し、もって本公開買付価格の適正性も担保することを企図しているとのことです。 

 

⑦ マジョリティ・オブ・マイノリティ（Majority of Minority）に相当する数を上回る買付予定数

の下限の設定 

10 月６日付適時開示の「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（２）本公

開買付けに関する意見の根拠及び理由」の「①本公開買付けの概要」に記載のとおり、本公開買

付けにおいては、本公開買付け成立後に公開買付者が所有する当社の議決権が当社の総議決権数

の３分の２以上となるように買付予定数の下限が 24,837,300 株（所有割合：66.67％）に設定さ

れているとのことです。買付予定数の下限である 24,837,300 株（所有割合：66.67％）は、潜在

株式勘案後株式総数（37,255,958 株）から応募予定株式（12,045,300 株）を控除した株式数

（25,210,658 株）の過半数に相当する株式（12,605,330 株、所有割合 33.83％。これは、公開買

付者と利害関係を有さない当社の株主の皆様が所有する当社株式の数の過半数、すなわち、いわ

ゆる「マジョリティ・オブ・マイノリティ（Majority of Minority）」に相当する数にあたりま

す。）に、応募予定株式（12,045,300 株）を加算した株式数（24,650,630 株、所有割合：

66.17％）以上となるとのことです。公開買付者は、本公開買付けは、公開買付者と利害関係を有

しない当社の株主から過半数の賛同が得られない場合には成立せず、当社の少数株主（一般株主）

の皆様の意思を重視したものであると考えているとのことです。 

 

４．今後の見通し  

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

「（２）上場廃止となる見込み」に記載のとおり、本株式併合の実施に伴い、当社株式は上場廃止となる

予定です。  

 

５．支配株主との取引等に関する事項 

（１）支配株主との取引等の該当性及び少数株主の保護の方策に関する指針への適合状況  

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

支配株主との取引に該当いたします。当社は、コーポレート・ガバナンスに関する報告書において、

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

が、支配株主との取引等を行う際には、必要に応じて弁護士や第三者機関等の助言を得るなど、そ

の取引内容及び条件の公正性を担保するための措置を講ずるとともに、取締役会において慎重に審

議の上決定することとし、少数株主の利益を害することのないように適切な対応を行うことを方針

としております。本株式併合を行うに際しても、上記「３．株式併合に係る端数処理により株主に

交付することが見込まれる金銭の額の根拠等」の「（３）公正性を担保するための措置及び利益相

反を回避するための措置」に記載のとおり、少数株主の利益を害することのないように適切な対応
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を行っており、上記方針に適合しているものと判断しております。 

 

（２）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置に関する事項  

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

の「（３）公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置」をご参照ください。 

 

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

から入手した意見の概要 

当社は 2023 年 10 月５日付で、本特別委員会より、本取引が当社の少数株主にとって不利益では

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

により株主に交付することが見込まれる金銭の額の根拠等」の「（３）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意見

（答申書）の取得」をご参照ください。なお、本特別委員会の答申書は、本株式併合を含む本取引

に関するものであることから、当社は、本株式併合を行うに際して、支配株主と利害関係のない者

からの意見を改めて取得しておりません。 

 

III．単元株式数の定めの廃止について  

１．廃止の理由 

本株式併合の効力が発生した場合には、当社の発行済株式総数は６株となり、単元株式数を定める必

要がなくなるためです。 

 

２．廃止予定日 

2024月１月 31日（予定） 

 

３．廃止の条件  

本臨時株主総会において、本株式併合に係る議案及び単元株式数の定めの廃止に係る定款一部変更に

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

 

IV．定款の一部変更について 

１．定款変更の目的  

（１） 本臨時株主総会において本株式併合に係る議案が原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が

発生した場合には、会社法第 182 条第２項の定めに従って、当社株式の発行可能株式総数は 24 株

に減少することとなります。かかる点を明確にするため、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）の発行可能株式総数に関する定めを変更するもので

す。  

（２） 本臨時株主総会において本株式併合に係る議案が原案どおり承認可決され、本株式併合の効力が

発生した場合には、当社の発行済株式総数は６株となり、単元株式数を定める必要性がなくなり

ます。そこで、本株式併合の効力が発生することを条件として、現在１単元 100株となっている当

社株式の単元株式数の定めを廃止するため、定款第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

繰上げを行うものです。 

（３） 本臨時株主総会において本株式併合に係る議案が原案どおり承認可決された場合、本株式併合の

実施に伴って、当社株式は上場廃止となるとともに当社の株主は公開買付者のみとなるため、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 15 条（電子提供措置等）の全文を削除し、当該変更に

伴う条数の繰上げを行うものです。  

 

２．定款変更の内容  

提案の内容は次のとおりです。 

 

（下線は変更箇所） 
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現 行 定 款 変 更 後 

（発行可能株式総数） 

第５条 当会社の発行可能株式総数は９８００

万株とし、各種類の株式の発行可能種類株式総

数は、次のとおりとする。  

普通株式９８００万株 

 

（単元株式数） 

第６条 当会社の単元株式数は、普通株式につ

き１００株とする。  

 

（単元未満株式についての権利）  

第７条 当会社の単元未満株主は、以下に掲げ

る権利以外の権利を行使することができない。  

(1) 会社法第１８９条第２項各号に掲げる権利 

(2) 会社法第１６６条第１項の規定による請求

する権利 

(3) 株主の有する株式数に応じて募集株式の割

当て及び募集新株予約権の割当を受ける権利 

(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株式を売り渡すこと

を請求することができる。 

 

第９条～第 14条 （条文省略） 

 

（電子提供措置等）  

第 15 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。 

 

第 16条～第 49条 （条文省略） 

 

（発行可能株式総数） 

第５条 当会社の発行可能株式総数は、24 株とす

る。 

 

 

 

 

（削除） 

 

 

 

（削除） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（削除） 

 

 

 

 

第６条～第 11条 （現行どおり） 

 

 

（削除） 

 

 

 

 

 

 

 

 

第 12条～第 45条 （現行どおり） 

 

４．定款変更の日程 

2024年 1月 31日（予定） 

 

５．定款変更の条件 

本臨時株主総会において、本株式併合に係る議案及び単元株式数の定めの廃止に係る定款一部変更

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

 

以  上 


