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株式売渡請求に関する事前開示事項 

（会社法第179条の5第1項及び会社法施行規則第33条の7に掲げる事項） 

 

 当社は、会社法（平成17年法律第86号。その後の改正を含みます。以下同じです。）第179

条第１項に規定する特別支配株主であるＴＣＳカンパニーズ株式会社（以下「ＴＣＳカンパニ

ーズ」といいます。）から、2021年２月18日付で、会社法第179条第１項に基づき、当社の株

主の全員（但し、当社及びＴＣＳカンパニーズを除きます。以下「本売渡株主」といいます。）

に対し、その有する当社の普通株式（以下「当社株式」といい、本売渡株主が有する当社株式

を、以下「本売渡株式」といいます。）の全部をＴＣＳカンパニーズに売り渡すことを請求（以

下「本売渡請求」といいます。）することを決定した旨の通知を受け、同日開催の当社取締役

会において、本売渡請求を承認することを決議いたしました。 

 本売渡請求に関する会社法第179条の５第１項及び会社法施行規則第33条の７に掲げる事項

は以下のとおりです。 

記 

１．特別支配株主の名称及び住所（会社法第179条の５第１項第１号） 

名称：ＴＣＳカンパニーズ株式会社 

住所：東京都中央区日本橋本町四丁目８番14号 

 

２．会社法第179条の２第１項各号に掲げる事項（会社法第179条の５第１項第２号） 

（１）特別支配株主完全子法人に対して、本売渡請求をしないこととするときは、その旨及

び当該特別支配株主完全子法人の名称（会社法第179条の２第１項第１号） 

該当事項はありません。  

（２）本売渡請求により本売渡株主に対して本売渡株式の対価として交付する金銭の額及び

その割当てに関する事項（会社法第179条の２第１項第２号、第３号） 

ＴＣＳカンパニーズは、本売渡株主に対し、本売渡株式の対価（以下「本売渡対価」

といいます。）として、その有する本売渡株式１株につき2,000円の割合をもって金銭を

割当交付いたします。 

（３）新株予約権売渡請求に関する事項（会社法第179条の２第１項第４号） 

該当事項はありません。  

（４）特別支配株主が本売渡株式を取得する日（以下「取得日」といいます。）（会社法第

179条の２第１項第５号） 

2021年３月24日 

（５）本売渡対価の支払のための資金を確保する方法（会社法第179条の２第１項第６号、会

社法施行規則第33条の５第１項第１号） 



 

ＴＣＳカンパニーズは、本売渡対価を、同社の現預金によりお支払いたします。ＴＣＳカン

パニーズは、本売渡対価の支払のための資金に相当する額の銀行預金を有しており（公開買

付届出書の添付書類として2020年12月16日時点のＴＣＳカンパニーズの預金残高証明書を提

出しております。）、また、同日以降、本売渡対価の支払に支障を及ぼす事象は発生しておら

ず、また今後発生する可能性も認識しておりません。 

（６）その他の本株式売渡請求に係る取引条件（会社法第179条の２第１項第６号、会社法施

行規則第33条の５第１項第２号） 

本売渡対価は、取得日以降合理的な期間内に、取得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本売渡株主の住所又は本売渡株主が当社に通知した場所において、

当社による配当財産の交付の方法に準じて交付されるものとします。但し、当該方法に

よる交付ができなかった場合には、当社の本店所在地にて、当社が指定した方法により

（本売渡対価の交付についてＴＣＳカンパニーズが指定したその他の場所及び方法があ

るときは、当該場所及び方法により）、本売渡株主に対する本売渡対価を支払うものと

します。 

３．本売渡対価の総額の相当性に関する事項及び本売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利益

を害さないよう留意した事項その他の会社法第179条の２第１項第２号及び第３号に掲

げる事項についての定めの相当性に関する事項（会社法第179条の５第１項第４号、会社

法施行規則第33条の７第１号） 

（１）本売渡対価の総額の相当性に関する事項その他の会社法第179条の２第１項第２号及び

第３号に掲げる事項についての定めの相当性に関する事項 

本売渡請求は、ＴＣＳカンパニーズが2020年12月17日から2021年２月８日までを買付

け等の期間として実施した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。）の結果、ＴＣＳカンパニーズが当社の議決権の90％以上を保有するに至ったこ

とから、当社株式（但し、当社が所有する自己株式を除きます。）の全てを取得し、当

社株式を非公開化するための一連の取引（以下「本取引」といいます。）の一環として行

われるものであり、本売渡対価は、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。）と同一の価格に設定されております。 

当社は、当社が2020年12月16日に公表した「親会社であるＴＣＳホールディング株式

会社の完全子会社であるＴＣＳカンパニーズ株式会社による当社株式に対する公開買付

けに係る賛同意見表明及び応募推奨に関するお知らせ」（以下「本意見表明プレスリリ

ース」といいます。）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「③当社が本公開買付けに賛同するに至

った意思決定の過程及び理由」に記載のとおり、以下の過程及び理由により、当社とし

ても、ＴＣＳカンパニーズの完全子会社となることにより、シナジーの創出を見込むこ

とができ、当社の企業価値の向上に資するとの結論に至りました。 

 

当社は、2020年９月29日、ＴＣＳカンパニーズの完全親会社であるＴＣＳホールディ

ングス株式会社（以下「ＴＣＳホールディングス」といいます。）から本取引に関する

協議を開始したい旨の申し入れを受け、本公開買付価格の公正性その他の本公開買付け

を含む本取引の公正性を担保すべく、2020年10月15日に、ＴＣＳカンパニーズ及びＴＣ

Ｓホールディングス（以下、総称して「ＴＣＳカンパニーズら」といいます。）並びに

当社から独立した第三者算定機関としてグローウィン・パートナーズ株式会社（以下「グ

ローウィン・パートナーズ」といいます。）を、ＴＣＳカンパニーズら及び当社から独

立したリーガル・アドバイザーとしてモリソン・フォースター法律事務所をそれぞれ選

任しました。更に、2020年10月16日にＴＣＳホールディングスから当社に対して本取引

に関する提案書が提出されたことを受け、モリソン・フォースター法律事務所の助言も

踏まえ、当社は、2020年10月28日付で、特別委員会（特別委員会の構成及び具体的な活



 

動内容等については、下記「（２）本売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利益を害さ

ないように留意した事項」の「①当社における独立した特別委員会の設置及び答申書の

取得」をご参照ください。）を設置し、本取引に係る協議・交渉を行う体制を構築しま

した。 

その上で、当社は、グローウィン・パートナーズによる当社株式の株式価値の算定に

ついての説明及びモリソン・フォースター法律事務所の助言を踏まえ、特別委員会の意

見、指示及び要請を最大限尊重しながら、ＴＣＳカンパニーズらとの間で複数回にわた

る協議・交渉を重ねた上で、本取引の是非及び本取引の取引条件の妥当性について慎重

に検討してまいりました。 

 

その結果、当社としても、本取引によって当社がＴＣＳカンパニーズの完全子会社と

なることで、より強固で緊密な連携のとれた事業運営体制の下、(Ａ)ＴＣＳグループ（Ｔ

ＣＳホールディングス及びＴＣＳカンパニーズ並びに当社を含む連結子会社22社で構成

される企業集団をいいます。以下同じとします。）としての柔軟で機動的な意思決定体

制の構築、(Ｂ)ＴＣＳカンパニーズらをはじめとするＴＣＳグループとの人材交流の活

性化、（Ｃ）システム開発ノウハウを共有することによる事業運営体制の盤石化、（Ｄ）

ＴＣＳグループのアライアンス事業に所属する企業群と当社グループ（当社及び連結子

会社１社で構成される企業集団をいいます。以下同じとします。）の連携による商品開

発力の強化、並びに（Ｅ）上場維持コストの削減及び間接部門の業務効率化といったＴ

ＣＳグループとの連携による事業シナジーの極大化を見込むことができ、当社の企業価

値向上に資するものであると考えるに至りました。 

当社は、当社とＴＣＳカンパニーズの親会社であるＴＣＳホールディングスとの間で

は、2003年３月に資本業務提携契約を締結し、ＴＣＳグループにおける製品開発ノウハ

ウ、当社グループにおける顧客基盤等を相互に有効活用することで、様々な分野におい

て営業力・競争力の強化・向上や経営の効率化を図ってまいりましたが、上場会社とし

ての独立性や少数株主との間の利益相反の問題の観点から、両社の経営資源を相互に有

効活用していくうえで、一定の限界が存していたと認識しております。そして、当社は、

今後、当社グループを取り巻く事業環境の急速な変化に伴い、より一層、ＴＣＳグルー

プとの連携を強化し、当社グループとＴＣＳグループのノウハウや人的資源、顧客基盤

を含む経営資源を相互に、最大限有効に活用していくことが求められると考えておりま

す。この点、本取引による当社の非公開化を通じて、ＴＣＳカンパニーズの完全子会社

となることで、ＴＣＳカンパニーズらと当社の少数株主との間の利益相反関係が解消さ

れ、柔軟で機動的な意思決定を行う体制が構築され、当社グループとＴＣＳグループの

経営資源を相互に最大限有効活用するための前提が整うことになると考えています。 

そして、当社は、本取引によって当社が非公開化されることにより、ＴＣＳグループ

各社と当社における協業体制の構築とＴＣＳグループのコア事業であるＩＴソリューシ

ョン事業への資源集中を通じて、当社グループが注力している産業用ロボット関連及び

医療系装置関連、ＩｏＴ、ビッグデータ並びにＡＩ関連のソフトウェア開発の経験を活

かしたプロダクトや、システム事業と事務機器事業のシナジーを働かせて、顧客に対し

て様々なソリューションの提供を実現することが一層促進されるものと考えています。 

また、当社は、上場子会社として利益相反の問題に配慮しながら株主の皆様の利益に

配慮するために慎重な意思決定を行わなければならないという制約が存在しており、目

まぐるしく変化する経営環境に対して迅速に意思決定を行い、機動的に対応することが

時に困難でありましたが、本取引によって当社が非公開化されることにより、ＴＣＳグ

ループ内での大胆かつ効果的な人材交流の活性化が図られ、システム開発においてより

高単価な案件を獲得するために必要不可欠である技術者の育成及び技術力の向上、ひい

ては当社におけるシステム開発体制の規模の強化、並びにシステム開発のノウハウの共

有による各製品の付加価値の向上により、当社のシステム開発事業運営体制の盤石化を

実現することが可能であると考えています。更には、当社が得意とするハードとソフト

の融合による商品・サービスの提供に係るシステム開発能力と、ＴＣＳグループにおけ

るアライアンス事業における製品を、これまで以上に多方面で組み合わせることが可能



 

となると見込まれることから、かかる協業の中で、デジタル化が進展する産業分野にお

いてコア技術の開発の実現可能性が高まると考えています。 

更に、本取引による当社の非公開化に伴い、当社における上場維持コストの削減が可

能となり、当社グループの間接部門の機能をＴＣＳグループとして集約することで、間

接部門の業務効率化が可能になると考えています。 

以上を踏まえ、当社は、本取引によってＴＣＳカンパニーズの完全子会社となること

が、当社の企業価値の向上に資すると判断いたしました。なお、当社は、本取引とアイ

レックス公開買付け（ＴＣＳカンパニーズによる株式会社アイレックスの普通株式に対

する公開買付け）及びアンドール公開買付け（ＴＣＳカンパニーズによるアンドール株

式会社（以下「アンドール」といいます。）に対する公開買付け）とはそれぞれ独立し

た取引であるという認識の下、当該判断に際しては、アイレックス公開買付け及びアン

ドール公開買付けについては特段考慮しておりません。 

 

また、当社は、（ⅰ）本公開買付価格が、グローウィン・パートナーズによる当社株

式の株式価値の算定結果のうち、市場株価法及び類似会社比較法に基づく算定結果の上

限を上回るものであり、かつ、ディスカウンテッド・キャッシュ・フロー法（以下「Ｄ

ＣＦ法」といいます。）に基づく算定結果のレンジの中央値を上回るものであること、

（ⅱ）本公開買付価格が、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。）ＪＡＳＤＡＱ市場における、本公開買付けの実施についての公表日の前営業日で

ある2020年12月15日の当社株式の終値1,274円に対して56.99％（小数点以下第三位を四

捨五入。以下、プレミアム率の計算において同じとします。）、同日までの過去１ヶ月

間（2020年11月16日から同年12月15日まで）の終値の単純平均値1,304円（小数点以下を

四捨五入。以下、終値の単純平均値の計算において同じとします。）に対して53.37％、

同日までの過去３ヶ月間（2020年９月16日から同年12月15日まで）の終値の単純平均値

1,340円に対して49.25％、同日までの過去６ヶ月間（2020年６月16日から同年12月15日

まで）の終値の単純平均値1,322円に対して51.29％のプレミアムがそれぞれ加算されて

おり、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公開買付けの事例にお

けるプレミアム水準との比較においても合理的な水準のプレミアムが付されていると考

えられること、（ⅲ）本公開買付価格の決定に際しては、下記「（２）本売渡請求の承

認に当たり本売渡株主の利益を害さないように留意した事項」に記載の本公開買付価格

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が採られており、少

数株主の利益への配慮がなされていると認められること、（ⅳ）本公開買付価格が、上

記措置が採られた上で、当社とＴＣＳカンパニーズらとの間で協議・交渉が複数回行わ

れた上で決定されていること、（v）本公開買付価格の決定にあたっては、当社は、当社

とＴＣＳカンパニーズらの間における本取引に係る協議及び交渉の経緯並びに内容等を

特別委員会に対して適時に報告を行い、特別委員会を開催して協議及び交渉の方針等を

協議した上で、特別委員会は協議及び交渉の重要な局面で意見を述べ、当社は特別委員

会の意見、指示及び要請を最大限尊重してＴＣＳカンパニーズらと協議及び交渉を行っ

ており、特別委員会がＴＣＳカンパニーズとの交渉過程に実質的に関与した結果として、

ＴＣＳカンパニーズから2,000円という本公開買付価格の最終的な提案を受けているこ

と等を踏まえ、本公開買付けが、当社の株主の皆様に対して、合理的なプレミアムを付

した価格での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。なお、

本公開買付価格は、当社の2020年９月30日現在の連結ベースの１株当たり純資産額

（2,062円）を下回っているものの、純資産額は、会社の清算価値を示すものであり、将

来の収益性を反映するものではないため、継続企業である当社の企業価値の算定におい

ては重視することは合理的ではないと考えております。 

 

以上の経緯の下で、当社は、2020年12月16日開催の取締役会において、モリソン・フ

ォースター法律事務所から受けた法的助言及びグローウィン・パートナーズから2020年

12月15日付で取得した当社株式に係る株式価値算定書（以下「本株式価値算定書」とい

います。）の内容を踏まえつつ、特別委員会から2020年12月15日付で取得した答申書（以



 

下「本答申書」といいます。）において示された特別委員会の判断内容を最大限尊重し

ながら慎重に協議及び検討を行った結果、本公開買付けを含む本取引は当社の企業価値

の向上に資するものであり、本公開買付価格を含む本取引の取引条件は妥当であり、本

公開買付けは当社の株主の皆様に対して、合理的なプレミアムを付した価格での当社株

式の売却の機会を提供するものであると判断し、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は、本公開買付けへの応募を推奨することを決議

いたしました。 

 

その後、当社は、2021年２月８日、ＴＣＳカンパニーズより、本公開買付けの結果に

ついて、当社株式1,390,545株の応募があり、その全てを取得することとなった旨の報告

を受けました。この結果、2021年２月16日（本公開買付けの決済の開始日）付で、ＴＣ

Ｓカンパニーズの所有する当社株式の議決権所有割合（注）は93.91％となり、ＴＣＳカ

ンパニーズは、当社の特別支配株主に該当することとなりました。 

（注）議決権所有割合とは、当社が2020年11月13日に公表した第75期第２四半期報告

書に記載された2020年９月30日現在の発行済株式総数（1,480,840株）から、当

社が2020年11月13日に公表した「2021年３月期 第２四半期決算短信〔日本基

準〕(連結)」に記載された2020年９月30日現在の当社の所有する自己株式数（106

株）を控除した株式数（1,480,734株）に係る議決権の数（14,807個）を分母と

して計算し、また、小数点以下第三位を四捨五入しています。 

 

このような経緯を経て、当社は、ＴＣＳカンパニーズより、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「（５）本公開買付け

後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項）」に記載のとおり、本取引

の一環として、会社法第179条第１項に基づく本売渡請求を行う旨の通知を、本日付で受

領いたしました。 

そして、当社は、かかる通知を受け、本売渡請求を承認するか否かについて、慎重に

協議、検討いたしました。 

その結果、当社は、本日開催の取締役会において、（ⅰ）本売渡請求は本取引の一環

として行われるものであるところ、当社は、上記のとおりの過程及び理由により、本取

引は当社の企業価値の向上に資すると判断しており、当該判断を変更すべき特段の事情

は生じていないこと、（ⅱ）本売渡対価は本公開買付価格と同一の価格に設定されてい

るところ、当該価格は、上記のとおり、下記「（２）本売渡請求の承認に当たり本売渡

株主の利益を害さないように留意した事項」に記載の本取引に係る取引条件の公正さを

担保するための措置が十分に講じられた上で、特別委員会の実質的な関与の下、ＴＣＳ

カンパニーズとの間で十分な交渉を重ねた結果合意された価格であり、また、下記「（２）

本売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利益を害さないように留意した事項」に記載の

とおり、特別委員会から取得した本答申書においても、妥当であると認められると判断

されている等、本売渡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ると考

えられること、（ⅲ）ＴＣＳカンパニーズは、本売渡対価を、同社の現預金により支払う

ことを予定しているところ、当社としても、本公開買付けに係る公開買付届出書の添付書類とし

て提出されたＴＣＳカンパニーズの預金残高証明書を確認することにより、2020年12月16日時

点で同社が本売渡対価の支払のための資金に相当する額の銀行預金を有していることを確認

していること、また、ＴＣＳカンパニーズによれば、同日以降、本売渡対価の支払いに支障を及

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いないとのことから、ＴＣＳカン

パニーズによる本売渡対価の支払いのための資金の準備状況・確保手段は相当であり、

本売渡対価の交付の見込みはあると考えられること、（ⅳ）本売渡対価の交付までの期

間及び支払方法について不合理な点は認められないことから、本売渡請求に係る取引条

件は相当であると考えられること、（v）本公開買付けの開始以降本日に至るまで当社の

企業価値に重大な変更は生じていないこと等を踏まえ、本売渡請求は、本売渡株主の利

益に配慮したものであり、本売渡請求の条件等は適正であると判断し、審議及び決議に

参加した当社の取締役全員一致で、ＴＣＳカンパニーズからの通知のとおり、本売渡請



 

求を承認する旨の決議をいたしました。 

上記2021年２月18日開催の当社取締役会においては、当社の取締役８名のうち、髙山

正大氏はＴＣＳカンパニーズ及びＴＣＳカンパニーズの親会社であるＴＣＳホールディ

ングスの取締役を兼任していること、齊藤征志氏はＴＣＳホールディングスの子会社で

あるシグマトロン株式会社、Total Computing Solutions of America, Inc.及び日東通

信機株式会社の代表取締役社長、副社長及び取締役をそれぞれ兼任していること、小原

覚氏はＴＣＳホールディングスの関連会社である株式会社サイプレス・ソリューション

ズの取締役管理本部長を兼任していること、前川貴生氏はＴＣＳホールディングスの関

連会社の子会社であるムトーアイテックス株式会社の取締役を兼任していること、成田

耕一氏はＴＣＳホールディングスの関連会社であるＭＵＴＯＨホールディングス株式会

社の経理担当部長を兼任していること、北脇俊之氏はＴＣＳホールディングスの子会社

であるアンドールの取締役（監査等委員）を兼任し、かつＴＣＳカンパニーズらのリー

ガル・アドバイザーである田辺総合法律事務所に所属していることから、利益相反回避

の疑いを回避し、本取引の公正性を担保する観点から、まず（ア）当社の取締役８名の

うち、髙山正大氏、齊藤征志氏、小原覚氏、前川貴生氏、成田耕一氏及び北脇俊之氏を

除く、亀井康之氏と玉越雅志氏の２名の取締役において審議の上、その全員一致により

上記の決議を行い、更に、当社取締役会の定足数を確保する観点から、（イ）兼任先と

ＴＣＳホールディングスとの間の資本関係や兼任先における役職等に鑑み、髙山正大氏、

齊藤征志氏及び小原覚氏と比較して相対的に利益相反のおそれが低いと考えられる、前

川貴生氏、成田耕一氏及び北脇俊之氏を加えた５名の取締役において改めて審議の上、

その全員一致で再度上記と同様の決議を行うという二段階の決議を経ております。 

また、上記取締役会における審議及び決議に参加した当社の取締役のうち、亀井康之

氏は、ＴＣＳグループの出身ですが、当社のみに在籍してから３年以上が経過しており、

また、本取引に関して、ＴＣＳカンパニーズ側で一切の関与をしていないことから、本

取引における当社の意思決定に関して利益相反のおそれはないものと判断し、上記取締

役会における審議及び決議に参加しております。 

以上のとおり、当社は、本公開買付価格と同一の価格に設定されている本売渡対価の

総額その他の上記「２．会社法第179条の２第１項各号に掲げる事項（会社法第179条の

５第１項第２号）」の「（２）本売渡請求により本売渡株主に対して本売渡株式の対価

として交付する金銭の額及びその割当てに関する事項（会社法第179条の２第１項第２号、

第３号）」についての定めは相当であると判断しております。 

 

（２）本売渡請求の承認に当たり本売渡株主の利益を害さないように留意した事項 

本売渡請求は、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れるものであるところ、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「（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、ＴＣＳカンパニーズ及び当社は、当社がＴＣＳカン

パニーズの完全親会社であるＴＣＳホールディングスの連結子会社であり、本公開買付

けに関する意見表明を含む本取引が支配株主との重要な取引等に該当することを踏まえ、

当社における本取引の検討において構造的な利益相反状態が生じ得ることに鑑み、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として、それぞれ以下の措置を実施しておりま

す。 

また、上記「（１）本売渡対価の総額の相当性に関する事項その他の会社法第179条の

２第１項第２号及び第３号に掲げる事項についての定めの相当性に関する事項」に記載

のとおり、本売渡請求の承認に係る当社取締役会においては、利益相反回避の疑いを回

避し、本取引の公正性を担保する観点から、まず（ア）当社の取締役８名のうち、髙山

正大氏、齊藤征志氏、小原覚氏、前川貴生氏、成田耕一氏及び北脇俊之氏を除く、亀井

康之氏と玉越雅志氏の２名の取締役において審議の上、その全員一致により上記の決議

を行い、更に、当社取締役会の定足数を確保する観点から、（イ）兼任先とＴＣＳホー



 

ルディングスとの間の資本関係や兼任先における役職等に鑑み、髙山正大氏、齊藤征志

氏及び小原覚氏と比較して相対的に利益相反のおそれが低いと考えられる、前川貴生氏、

成田耕一氏及び北脇俊之氏を加えた５名の取締役において改めて審議の上、その全員一

致で再度上記と同様の決議を行うという二段階の決議を経ております。 

なお、ＴＣＳカンパニーズは、本公開買付けの公表日（2020年12月16日）時点におい

て、ＴＣＳホールディングス並びに当社株式を所有するＴＣＳホールディングスの親会

社１社、兄弟会社２社及び子会社11社が当社株式876,400株（所有割合：59.19％）を所

有していたため、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」（majority 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」（majority of minority）の買付予定数の下限は設定し

ていなかったとのことですが、ＴＣＳカンパニーズ及び当社において以下の①乃至⑤の

措置を講じていることから、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。 

また、以下の記載のうち、ＴＣＳカンパニーズにおいて実施した措置に関する記載に

ついては、ＴＣＳカンパニーズから受けた説明に基づくものです。 

 

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 

    （ⅰ） 算定機関の名称並びに当社及びＴＣＳカンパニーズとの関係 

当社は、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、

当社及びＴＣＳカンパニーズらから独立した第三者算定機関であるグローウィ

ン・パートナーズより、2020年12月15日付で本株式価値算定書を取得しておりま

す。 

なお、グローウィン・パートナーズは、当社及びＴＣＳカンパニーズらの関連当

事者には該当せず、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、

特別委員会は、グローウィン・パートナーズの独立性に問題がないことを確認し

た上で、当社の第三者算定機関として承認しております。本取引に係るグローウ

ィン・パートナーズの報酬は、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、本公開買付けを含む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。なお、当社は、グローウィン・パートナーズから本公開買付

価格の公正性に関する意見（フェアネス・オピニオン）を取得しておりません。 

 

    （ⅱ）算定の概要 

グローウィン・パートナーズは、複数の株式価値算定手法の中から当社株式の株

式価値算定にあたり採用すべき算定手法を検討の上、当社が継続企業であるとの

前提の下、当社株式の価値について多面的に評価することが適切であるとの考え

に基づき、当社株式が東京証券取引所ＪＡＳＤＡＱ市場に上場しており、市場株

価が存在する観点から市場株価法を、当社と比較的類似する事業を手掛ける上場

企業が複数存在し、類似会社比較による株式価値の類推が可能である観点から類

似会社比較法を、当社の将来の事業活動に基づく本源的価値を評価に反映する観

点からＤＣＦ法を用いて当社株式の価値算定を行っております。上記各手法を用

いて算定された当社株式１株当たりの価値の範囲は、以下のとおりです。 

市場株価法 ： 1,274円から1,340円 

類似会社比較法 ：1,118円から1,697円 

ＤＣＦ法    ： 1,798円から2,021円 

市場株価法では、基準日を本株式価値算定書作成日である2020年12月15日として、

東京証券取引所における当社株式の基準日終値1,274円、直近５営業日の終値単純

平均値1,285円、直近１ヶ月間の終値単純平均値1,304円、直近３ヶ月間の終値単



 

純平均値1,340円及び直近６ヶ月間の終値単純平均値1,322円を基に、当社株式の

１株当たりの価値の範囲を1,274円から1,340円までと算定しております。 

類似会社比較法では、国内上場会社のうち、当社の事業と類似するシステム開発

やＩＴ技術者の派遣を主たる事業として行う旭情報サービス株式会社、株式会社

インフォメーションクリエーティブ及び株式会社ＳＩＧを類似会社として抽出し、

ＥＢＩＴ及びＥＢＩＴＤＡの倍率を用いて、当社株式の１株当たりの価値の範囲

を1,118円から1,697円までと算定しております。 

ＤＣＦ法では、2020年９月末を基準日として、当社が作成した2021年３月期から

2025年３月期までの５期分の当社の将来の収益予想及び投資計画、一般に公開さ

れた情報等の諸要素を前提として、当社が2021年３月期第３四半期以降に生み出

す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

いて企業価値や株式価値を算定し、当社株式の１株当たりの価値の範囲を1,798円

から2,021円までと算定しております。なお、割引率は14.12％から16.12％を採用

しており、また、継続価値の算定にあたっては永久成長率法を採用し、永久成長

率は－0.25％から0.25％として算定しております。 

グローウィン・パートナーズがＤＣＦ法の算定の前提とした当社の2021年３月

期から2025年３月期までの５期分の事業計画に基づく連結財務予測は以下のとお

りです。なお、グローウィン・パートナーズは、当社から受領した事業計画の数

値のうち2021年３月期の実績及び計画の数値については、退職給付債務の計算方

法の変更影響額を排除した数値を用いております。また、前提とした事業計画に

おいては、大幅な減益を見込んでいる事業年度が含まれております。具体的には、

2021年３月期においては、新型コロナウイルス感染症の流行による一時的な影響

を織り込んでいることにより、2021年３月期の通期の営業利益（243百万円（注１））

は前期（2020年３月期）比で約38.3％の減少となり、大幅な減益を見込んでおり

ます。なお、本取引の実行により実現することが期待されるシナジー効果は、現

時点において具体的に見積もることが困難であったため、以下の連結財務予測に

は加味しておりません。 

（単位：百万円） 

 2021年 

３月期 

（６ヶ月） 

2022年 

３月期 

2023年 

３月期 

2024年 

３月期 

2025年 

３月期 

売上高 1,547 3,181 3,401 3,636 3,832 

営業利益 176 304 380 409 413 

ＥＢＩＴＤＡ 192 335 405 432 436 

フリー・キャッ

シュ・フロー 
110 231 282 298 306 

（注１）グローウィン・パートナーズが当社から受領した事業計画の数値から退職給付

債務の計算方法の変更影響額を排除して算出した2021年３月期の第２四半期

までの実績の数値である営業利益67百万円及び2021年３月期の第３四半期以

降の計画の数値である営業利益176百万円の合計の数値です。 

（注２）グローウィン・パートナーズは、当社への本株式価値算定書の提出に際して、

当社から提供を受けた情報、一般に公開された情報等を使用し、それらの資料、

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を行っておらず、第三者機関への鑑定又は査定の依

頼も行っておりません。加えて、当社の連結財務予測については、当社の経営

陣により当該時点で得られる最善の予測及び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。 

 



 

② 当社における独立した法律事務所からの助言 

当社は、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定の過程における公正性を担保す

るため、当社及びＴＣＳカンパニーズらから独立したリーガル・アドバイザーとしてモ

リソン・フォースター法律事務所を選任し、本公開買付けを含む本取引に関する意思決

定の過程、意思決定の方法その他本取引に関する意思決定にあたっての留意点について

法的助言を受けております。 

なお、モリソン・フォースター法律事務所は、当社及びＴＣＳカンパニーズらの関連

当事者には該当せず、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、特

別委員会は、モリソン・フォースター法律事務所の独立性に問題がないことを確認の上、

当社のリーガル・アドバイザーとして承認しております。本取引に係るモリソン・フォ

ースター法律事務所の報酬は、本取引の成否にかかわらず稼働時間に時間単価を乗じて

算出するものとされており、本公開買付けを含む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。 

 

③ 当社における独立した特別委員会の設置及び答申書の取得 

当社は、本取引に係る当社の意思決定に慎重を期し、また、当社の取締役会の意思決

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、

当社の取締役会において本取引（本公開買付けに係る当社の意見表明を含む。）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ことを確認すること

を目的として、2020年10月28日、当社及びＴＣＳカンパニーズらから独立した外部有識

者である小澤幹人氏（弁護士、港国際法律事務所）、前川健嗣氏（公認会計士、前川健

嗣公認会計士事務所）及び湯浅奉之氏（公認会計士、湯浅公認会計士事務所）の３名に

よって構成される特別委員会を設置いたしました。なお、下記「④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」に記載のとおり、当社の社外取

締役（４名）のうち、前川貴生氏はＴＣＳホールディングスの関連会社の子会社である

ムトーアイテックス株式会社の取締役、成田耕一氏はＴＣＳホールディングスの関連会

社であるＭＵＴＯＨホールディングス株式会社の経理担当部長、小原覚氏はＴＣＳホー

ルディングスの関連会社である株式会社サイプレス・ソリューションズの取締役管理本

部長を兼任しており、また、北脇俊之氏はＴＣＳホールディングスの子会社であるアン

ドールの取締役(監査等委員)を兼任し、かつＴＣＳカンパニーズらのリーガル・アドバ

イザーである田辺総合法律事務所に所属していることから、当社は、特別委員会の委員

については、当社の社外取締役ではなく、外部有識者から選任することが適切であると

判断し、本取引と類似の案件における法律又は会計に関する経験及び知見を有する外部

有識者として上記３名（小澤幹人氏、前川健嗣氏及び湯浅奉之氏）を特別委員会の委員

として選任しました。また、当該委員は、設置当初から変更されておらず、委員の互選

により、特別委員会の委員長として小澤幹人氏を選定しております。更に、特別委員会

の委員の報酬は、答申内容にかかわらず支払われる固定報酬であり、本公開買付けを含

む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。 

当社は、特別委員会に対し、（i）(a)本取引の目的の合理性（本取引が当社の企業価

値向上に資するかを含む。）、（b）本取引の取引条件（本公開買付けにおける買付け等

の価格を含む。）の妥当性、（c）本取引に係る手続の公正性の観点から、本公開買付け

について当社取締役会が賛同するべきか否か、及び、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べきか否かを検討し、当社取締役会に勧告を行うこと、並び

に、（ii）当社取締役会における本取引についての決定（すなわち、(a)本公開買付けに

賛同の意見を表明し、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決定、及

び、（b）本取引の一環として本公開買付け後に行われる株式売渡請求又は株式併合によ

る完全子会社化手続に係る決定）が、当社の少数株主の皆様にとって不利益なものでな

いかを検討し、当社取締役会に意見を述べること（以下（i）及び（ii）の事項を「本諮

問事項」といいます。）を諮問いたしました。また、あわせて、当社取締役会は、当社



 

取締役会における本取引に関する意思決定については、特別委員会の判断内容を最大限

尊重して行うこととし、特別委員会が本取引の取引条件を妥当でないと判断した場合に

は、本取引に賛同しないこととすることを決議しております。更に、当社取締役会は、

特別委員会に対し、（i）当社がＴＣＳカンパニーズらとの間で行う交渉の過程に実質的

に関与する権限（必要に応じて、ＴＣＳカンパニーズらとの交渉方針に関して指示又は

要請を行うこと、及び、自らＴＣＳカンパニーズらと交渉を行うことを含む。)、(ii)

必要に応じて、自らの財務アドバイザー若しくは第三者算定機関及び法務アドバイザー

を選任し（この場合の費用は当社が負担するものとする。）、又は、当社の財務アドバ

イザー若しくは第三者算定機関及び法務アドバイザーを指名若しくは承認（事後承認を

含む。）する権限、及び（iii）当社の取締役、従業員その他特別委員会が必要と認める

者から本取引に関する検討及び判断に必要な情報を受領する権限を付与することを決議

しております。 

特別委員会は、2020年11月４日より2020年12月15日までの間に合計７回（審議時間の

合計約７時間）開催されたほか、各会日間においても、電子メール等の方法により、報

告、協議及び検討がなされた上で、本諮問事項についての協議及び検討を慎重に行いま

した。 

具体的には、まず、グローウィン・パートナーズ及びモリソン・フォースター法律事

務所を当社における独立した第三者算定機関及びリーガル・アドバイザーとして承認し

た上で、（ⅰ）当社より提出された各資料に基づき、当社から、当社の事業の概要や業

界動向、現在の経営課題、ＴＣＳカンパニーズの提案内容、本取引の目的、本取引に至

る背景、本取引により向上することが見込まれる当社の企業価値の内容、当社の事業計

画の作成経緯及びその内容等について説明を受けるとともに、これらに関する質疑応答

を行い、(ⅱ)ＴＣＳカンパニーズらから、本取引の背景・目的、本取引のスキーム内容、

本取引の買付価格の算定根拠及び本公開買付けの条件、本取引後の経営方針、本取引の

公正性担保措置等について説明を受けるとともに、これらに関する質疑応答を行いまし

た。更に、特別委員会は、(ⅲ)グローウィン・パートナーズより、当社株式の株式価値

の算定についての説明を受け、これに関する質疑応答を行うとともに、(ⅳ)モリソン・

フォースター法律事務所より、本取引の手続面における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内容等について説明を受け、これに関して質疑応答

を行いました。また、特別委員会は、当社から、ＴＣＳカンパニーズらと当社との間に

おける本取引に係る協議及び交渉の経緯並びに内容等につき適時に報告を受けた上で、

特別委員会を開催して協議及び交渉の方針等を協議し、本公開買付価格につき、ＴＣＳ

カンパニーズから2,000円という最終的な提案を受けるに至るまで、複数回にわたり当社

との間で協議を行い、意見を述べるなどして、ＴＣＳカンパニーズらとの交渉過程に実

質的に関与いたしました。 

特別委員会は、かかる手続きを経て、本諮問事項について慎重に協議及び検討を重ね

た結果、2020年12月15日付で、委員全員一致の決議により、当社取締役会に対し、大要、

以下の内容の本答申書を提出いたしました。 

（I）答申内容 

i 以下の(a)乃至(c)の観点から、当社取締役会が本公開買付けに賛同する旨の意

見を表明すべきであるとともに、当社の株主に対し本公開買付けに応募するこ

とを推奨すべきである。 

(a) 本取引は当社の企業価値向上に資するものであって、本取引の目的は合

理的なものであると考えられる。 

(b) 本取引の取引条件（本公開買付けにおける買付け等の価格を含む。）の

妥当性は認められるものと考えられる。 

(c) 本取引においては公正な手続を通じた当社の少数株主の利益に対する十

分な配慮がなされているものと考えられる。 

ii 当社取締役会における本取引についての決定（すなわち、(a)本公開買付けに



 

賛同の意見を表明し、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

決定、及び、（b）本取引の一環として本公開買付け後に行われる株式売渡請

求又は株式併合による完全子会社化手続に係る決定）が当社の少数株主の皆様

にとって不利益なものでないと考えられる。 

（II）答申理由 

i 特別委員会は、以下の各事項を総合考慮して、本取引は当社の企業価値向上に

資するものであって、本取引の目的は合理的なものであると考えるに至った。 

• 当社とＴＣＳホールディングスとの間で2003年３月の資本業務提携契約締結

以降、両者の経営資源を相互有効活用することによる営業力の強化や経営の効

率化を図ることにより、当社を含むＴＣＳグループ全体の企業価値向上に繋げ

てきたとする当社の認識は、経営指標全般を考慮すると不合理ではない。 

• 当社は、当社を含むＴＣＳグループの中核事業が属する情報通信サービス産業

においては、ＩｏＴの取込みの加速、ＡＩ、ロボット導入等の技術革新、或い

は広く収集・蓄積されたビッグデータの活用によるデジタル化の進展などに

より、市場規模が急拡大している一方で、技術革新・技術開発が活発化・高度

化・広範囲化しており、競争が激化しているとの認識を抱いている。そのよう

な急激に拡大・進展・変化していく事業環境下において、当社及びＴＣＳグル

ープが競争を勝ち抜くべく対応していくためには、当社を含むＴＣＳグループ

各社間における協業体制を現状よりも一層強固に構築し、中長期的な経営戦略

に沿って、それぞれの強みを最大限に生かしていくことが必要不可欠であると

の考えについて、不合理な点はない。 

• 当社は上場会社として独立した立場から事業運営を行うべき立場にあるとこ

ろ、親会社であるＴＣＳホールディングスひいてはＴＣＳグループとの連携に

ついては、同社と当社の少数株主との間の利益相反の問題が伴うなど一定の限

界があることは否定できず、また柔軟で機動的な意思決定の下で短期的な収支

にとらわれない中長期的な経営戦略に沿って事業を推進していくことは必ず

しも容易でないものと認められる。そこで、当社においては、ＴＣＳカンパニ

ーズの完全子会社となることにより、（i）柔軟で機動的な意思決定体制の構

築、（ⅱ）ＴＣＳグループとの人材交流の活性化、（ⅲ）当社中核事業におけ

る事業運営体制の盤石化、（ⅳ）ＴＣＳグループとの連携による商品開発力の

強化、（ⅴ）上場維持コストの削減及び間接部門の業務効率化の各事項の事業

シナジーを実現する必要があるとの判断に至ったとのことであるが、これらの

事業シナジーの実現を図ること及び当該判断については、特段不合理な点は認

められない。 

ii 特別委員会は、以下の各事項を総合考慮して、本取引の取引条件（本公開買付

けにおける買付け等の価格を含む。）の妥当性は認められるものと考えるに至

った。 

• 当社は、当社及びＴＣＳカンパニーズらから独立しており、株式価値算定業務

について経験豊富なグローウィン・パートナーズに当社株式の株式価値の算

定を依頼している。 

• グローウィン・パートナーズが作成した本株式価値算定書におけるＤＣＦ法

による算定の前提とされている当社の事業計画の作成目的、作成手続及び内容

について特に不合理な点は認められない。 

• 本株式価値算定書において採用された算定手法及び当該算定手法を用いた算

定内容について特に不合理な点は認められず、本株式価値算定書の算定結果は

信用できるものと判断されるところ、本公開買付価格である１株当たり2,000

円は、本株式価値算定書の算定結果のうち、市場株価法及び類似会社比較法に

よる算定結果の上限を上回っており、また、ＤＣＦ法による算定結果のレンジ

の中央値を上回るものである。 

• 本公開買付価格が、東京証券取引所ＪＡＳＤＡＱ市場における、本公開買付け



 

の実施についての公表日の前営業日である2020年12月15日の当社株式の終値

1,274円に対して56.99％、同日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均値1,304

円に対して53.37％、同日までの過去３ヶ月間の終値の単純平均値1,340円に対

して49.25％、同日までの過去６ヶ月間の終値の単純平均値1,322円に対して

51.29％のプレミアムがそれぞれ加算されており、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公開買付けの事例におけるプレミアム水準と

の比較においても合理的な水準のプレミアムが付されていると考えられる。 

• 本公開買付価格が、下記iiiに記載の措置が採られた上で、当社とＴＣＳカン

パニーズらとの間で協議・交渉が複数回行われた上で決定されており、また、

特別委員会がＴＣＳカンパニーズとの交渉過程に実質的に関与した結果とし

て、ＴＣＳカンパニーズの当初の提案価格である1,715円から再提案価格であ

る1,950円を経て最終的な提案価格である2,000円にまで引き上げられている。 

• 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」

(majority 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一般

株主の利益に資さない可能性があることから、本公開買付けにおいて、「マジ

ョリティ・オブ・マイノリティ」の買付予定数の下限が設定されていないこと

は、本取引の取引条件の妥当性を損なうものではないと認められる。 

• ＴＣＳカンパニーズらからの説明によれば、当社を完全子会社化するために行

われる本公開買付けの成立後のスクイーズアウト手続における取引条件につ

いても、本公開買付価格と同一の価格を基準として算定及び決定する予定であ

るとのことであり、同手続は、本公開買付けの成立後、本公開買付けに続く手

続として行われることが予定されているもの（いわゆる二段階買収としての手

続）であり、時間的に近接した両手続における取引条件が同一のものとなるよ

うにすることは、本公開買付けの強圧性を排除する観点からも合理的と考えら

れる。 

iii 特別委員会は、以下の各事項を総合考慮して、本取引においては公正な手続を

通じた当社の少数株主の利益に対する十分な配慮がなされているものと考え

るに至った。 

• 当社は、当社及びＴＣＳカンパニーズらから独立した第三者算定機関であるグ

ローウィン・パートナーズより本株式価値算定書を取得している。 

• 当社は、当社及びＴＣＳカンパニーズらから独立したリーガル・アドバイザー

としてモリソン・フォースター法律事務所を選任し、本公開買付けを含む本取

引に関する意思決定の過程、意思決定の方法その他本取引に関する意思決定に

あたっての留意点について法的助言を受けている。 

• 当社は、当社及びＴＣＳカンパニーズらから独立した特別委員会を設置し、特

別委員会に必要な権限を付与した上で、本答申書を取得している。 

• 当社取締役会は、当社取締役会における本取引に関する意思決定については、

本株式価値算定書の内容及びモリソン・フォースター法律事務所によるアド

バイスを踏まえつつ、特別委員会の判断内容を最大限尊重して行うこととして

いる。 

• 本公開買付けに賛同の意見を表明するとともに、当社株主に対して本公開買付

けへの応募を推奨することを決議する予定の取締役会においては、利益相反回

避の疑いを回避し、本取引の公正性を担保する観点から、まず（ⅰ）当社の取

締役８名のうち、ＴＣＳカンパニーズ、ＴＣＳホールディングス又はＴＣＳホ

ールディングスの子会社、関連会社若しくは関連会社の子会社の役職員を兼任

する髙山正大氏、齊藤征志氏、小原覚氏、前川貴生氏、成田耕一氏及び北脇俊

之氏を除く亀井康之氏及び玉越雅志氏の２名の取締役において審議の上、その

全員一致により上記の決議を行い、更に当社取締役会の定足数を確保する観点

から、（ⅱ）前川貴生氏、成田耕一氏及び北脇俊之氏を加えた５名の取締役に

おいて改めて審議の上、その全員一致で再度上記と同様の決議を行うという二



 

段階の決議を経る予定とのことである。なお、亀井康之氏はＴＣＳグループの

出身であるが、当社のみに在籍してから３年以上が経過しており、また、本取

引に関してＴＣＳカンパニーズ側で一切の関与をしていないことから、本取引

における当社の意思決定に関して利益相反のおそれはないとの判断のもと、上

記取締役会における審議及び決議に参加することは、本取引の手続の公正性を

損なうものではないと認められる。 

• ＴＣＳカンパニーズは、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、33営業日に設定する予定であるとのことであり、このように

公開買付期間を比較的長期に設定することにより、当社株主に本公開買付けに

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、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、これをもって本公

開買付けの公正性を担保することを企図しているとのことである。また、ＴＣ

Ｓカンパニーズと当社は、当社が対抗的買収提案者と接触等を行うことを禁止

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

接触等を行うことを制限するような内容の合意を行っていない。 

 

④ 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 

当社は、上記「（１）本売渡対価の総額の相当性に関する事項その他の会社法第179

条の２第１項第２号及び第３号に掲げる事項についての定めの相当性に関する事項」に

記載のとおり、2020年12月16日開催の当社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は、本公開買付けへの応募を推奨

することを決議いたしました。 

なお、上記取締役会においては、当社の取締役８名のうち、髙山正大氏はＴＣＳカン

パニーズ及びＴＣＳカンパニーズの親会社であるＴＣＳホールディングスの取締役を兼

任していること、齊藤征志氏はＴＣＳホールディングスの子会社であるシグマトロン株

式会社、Total Computing Solutions of America, Inc.及び日東通信機株式会社の代表

取締役社長、副社長及び取締役をそれぞれ兼任していること、小原覚氏はＴＣＳホール

ディングスの関連会社である株式会社サイプレス・ソリューションズの取締役管理本部

長を兼任していること、前川貴生氏はＴＣＳホールディングスの関連会社の子会社であ

るムトーアイテックス株式会社の取締役を兼任していること、成田耕一氏はＴＣＳホー

ルディングスの関連会社であるＭＵＴＯＨホールディングス株式会社の経理担当部長を

兼任していること、北脇俊之氏はＴＣＳホールディングスの子会社であるアンドールの

取締役（監査等委員）を兼任し、かつＴＣＳカンパニーズらのリーガル・アドバイザー

である田辺総合法律事務所に所属していることから、利益相反回避の疑いを回避し、本

取引の公正性を担保する観点から、まず（ア）当社の取締役８名のうち、髙山正大氏、

齊藤征志氏、小原覚氏、前川貴生氏、成田耕一氏及び北脇俊之氏を除く、亀井康之氏と

玉越雅志氏の２名の取締役において審議の上、その全員一致により上記の決議を行い、

更に、当社取締役会の定足数を確保する観点から、（イ）兼任先とＴＣＳホールディン

グスとの間の資本関係や兼任先における役職等に鑑み、髙山正大氏、齊藤征志氏及び小

原覚氏と比較して相対的に利益相反のおそれが低いと考えられる、前川貴生氏、成田耕

一氏及び北脇俊之氏を加えた５名の取締役において改めて審議の上、その全員一致で再

度上記と同様の決議を行うという二段階の決議を経ております。 

また、上記取締役会における審議及び決議に参加した当社の取締役のうち、亀井康之

氏は、ＴＣＳグループの出身ですが、当社のみに在籍してから３年以上が経過しており、

また、本取引に関して、ＴＣＳカンパニーズ側で一切の関与をしていないことから、本

取引における当社の意思決定に関して利益相反のおそれはないものと判断し、上記取締

役会における審議及び決議に参加しております。 

 

⑤ 本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保 

ＴＣＳカンパニーズは、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、33営業日に設定しているとのことです。このように公開買付期間を比較的長

期に設定することにより、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

な判断機会を確保するとともに、当社株式についてＴＣＳカンパニーズ以外の者（以下

「対抗的買収提案者」といいます。）にも対抗的な買付け等を行う機会を確保し、これ

をもって本公開買付けの公正性を担保することを企図しているとのことです。 

また、ＴＣＳカンパニーズと当社は、当社が対抗的買収提案者と接触等を行うことを

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

等を行うことを制限するような内容の合意を行っておりません。このように、上記公開

買付期間の設定とあわせ、対抗的な買付け等の機会が確保されることにより、本公開買

付けの公正性の担保に配慮しております。 

 

４．本売渡対価の支払のための資金を確保する方法についての定めの相当性その他の本売渡対

価の交付の見込みに関する事項（会社法第179条の５第１項第４号、会社法施行規則第33

条の７第２号） 

ＴＣＳカンパニーズは、本売渡対価を、同社の現預金により支払うことを予定しているところ、

当社としても、本公開買付けに係る公開買付届出書の添付書類として提出されたＴＣＳカンパニ

ーズの預金残高証明書を確認することにより、2020年12月16日時点で同社が本売渡対価の支

払のための資金に相当する額の銀行預金を有していることを確認していること、また、ＴＣＳカン

パニーズによれば、同日以降、本売渡対価の支払いに支障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いないとのことから、ＴＣＳカンパニーズによる本売渡対価の

支払いのための資金の準備状況・確保手段は相当であり、本売渡対価の交付の見込みは

あると判断しております。 

 

５．本売渡請求に係る取引条件についての定めの相当性に関する事項（会社法第179条の５第

１項第４号、会社法施行規則第33条の７第３号） 

本売渡対価は、取得日以降合理的な期間内に、取得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本売渡株主の住所又は本売渡株主が当社に通知した場所において、

当社による配当財産の交付の方法に準じて交付され、当該方法による交付ができなかっ

た場合には、当社の本店所在地にて、当社が指定した方法により（本売渡対価の交付に

ついてＴＣＳカンパニーズが指定したその他の場所及び方法があるときは、当該場所及

び方法により）、本売渡株主に対する本売渡対価を支払うものとされているところ、上

記の本売渡対価の交付までの期間及び支払い方法について不合理な点は認められないこ

とから、本売渡請求に係る取引条件は相当であると判断しております。 

 

６．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の内容（会社法第179条の５第１項第４号、

会社法施行規則第33条の７第４号） 

 該当事項はありません。 

以 上 


