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(注１)　本書中の「当社」とは、新光商事株式会社をいいます。

(注２)　本書中の「公開買付者」とは、加賀電子株式会社をいいます。

(注３)　本書中の記載において、計数が四捨五入又は切り捨てされている場合、合計として記載される数値は計数の

総和と必ずしも一致しない場合があります。

(注４)　本書中の「法」とは、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。)をいいます。

(注５)　本書中の「株券等」とは、株式に係る権利をいいます。

(注６)　本書中の記載において、日数又は日時の記載がある場合は、特段の記載がない限り、日本国における日数又

は日時を指すものとします。

(注７)　本書中の「営業日」とは、行政機関の休日に関する法律(昭和63年法律第91号。その後の改正を含みます。)

第１条第１項各号に掲げる日を除いた日をいいます。

(注８)　本書の提出に係る公開買付け(以下「本公開買付け」といいます。)は、法で定められた手続及び情報開示基

準に従い実施されるものです。
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１ 【意見表明報告書の訂正報告書の提出理由】

当社が、2026年５月18日付で提出した意見表明報告書(2026年６月26日付で提出した訂正意見表明報告書による訂正

及び2026年７月14日付で提出した訂正意見表明報告書による訂正を含みます。)の記載事項の一部に訂正すべき事項が

生じましたので、これを訂正するため、法第27条の10第８項において準用する法第27条の８第２項の規定に基づき、

意見表明報告書の訂正報告書を提出するものです。

　

２ 【訂正事項】

３　買付け等の概要

４　当該公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由等

　(2) 意見の根拠及び理由

　　①　本公開買付けの概要

　　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

　　④　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

　(3) 公開買付けの公正性を担保するための措置

　　④　当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得

　　⑤　当社における利害関係を有しない取締役(監査等委員である取締役を含む。)全員の承認

⑥　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

　　⑦　本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保

　　⑧　強圧性の排除

　(4) 公開買付け後の組織再編等の方針

　　②　株式併合

　

３ 【訂正前の内容及び訂正後の事項】

訂正箇所には下線を付しております。
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３ 【買付け等の概要】

(訂正前)

公開買付けの目的 完全子会社化

買付け等の期間 2026年５月18日(月曜日)から2026年７月29日(水曜日)まで(52営業日)

買付け等の価格 普通株式１株につき金1,580円

買付予定数の上限 ―(株)

買付予定数の下限(注) 19,226,700(株)
 

(注)　当該買付予定数の下限について買付け等を行った場合における買付け等の後の株券等所有割合は66.67％です。

なお、本基準株式数に係る議決権の数(296,125個)を分母として計算しております。

 
(訂正後)

公開買付けの目的 完全子会社化

買付け等の期間 2026年５月18日(月曜日)から2026年８月３日(月曜日)まで(55営業日)

買付け等の価格 普通株式１株につき金1,580円

買付予定数の上限 ―(株)

買付予定数の下限(注) 15,988,500(株)
 

(注)　当該買付予定数の下限について買付け等を行った場合における買付け等の後の株券等所有割合は55.73％です。

なお、本基準株式数に係る議決権の数(296,125個)を分母として計算しております。
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４ 【当該公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由等】

(2) 【意見の根拠及び理由】

①　本公開買付けの概要

 
(訂正前)

＜前略＞

(注１)　「所有割合」とは、当社が2026年５月15日に公表した「2026年３月期決算短信〔日本基準〕(連結)」(以

下「当社決算短信」といいます。)に記載された2026年３月31日現在の当社の発行済株式総数

(31,010,566株)から、当社決算短信に記載された当社が同日現在所有する自己株式数(1,397,967株。な

お、当該自己株式数には、当社の「従業員株式給付信託(Ｊ―ＥＳＯＰ)」及び「役員株式給付信託(ＢＢ

Ｔ)」の信託財産として受託者である株式会社日本カストディ銀行(信託Ｅ口)が所有する当社株式

(1,062,700株)を含めておりません。以下、当社が所有する自己株式数について同じです。)を控除した

株式数(29,612,599株、以下「本基準株式数」といいます。)に対する割合をいい、小数点以下第三位を

四捨五入しております。以下、所有割合の記載について同じです。

＜中略＞

公開買付者は、本公開買付けにおいて、19,226,700株(所有割合：64.93％)を買付予定数の下限として設定して

おり、本公開買付けに応募された株券等(以下「応募株券等」といいます。)の数の合計が買付予定数の下限

(19,226,700株)に満たない場合は、応募株券等の全部の買付け等を行わないとのことです。他方、上記のとお

り、公開買付者は、当社株式の全て(但し、公開買付者が所有する当社株式及び当社が所有する自己株式を除きま

す。)を取得することにより、当社を公開買付者の完全子会社とすることを目的としていることから、買付予定数

の上限は設定しておらず、応募株券等の数の合計が買付予定数の下限(19,226,700株)以上の場合は、応募株券等

の全部の買付け等を行うとのことです。なお、買付予定数の下限(19,226,700株)については、本基準株式数に係

る議決権の数(296,125個)の３分の２(197,417個)(小数点以下切上げ)に、当社の単元株式数である100株を乗じた

数(19,741,700株)から、買付者が所有する当社株式数(515,000株)を控除した株式数に設定しているとのことで

す。

＜中略＞

公開買付者は、2026年５月18日から本公開買付けを開始いたしましたが、当社の株主の皆様による本公開買付

けへの応募状況及び今後の応募の見通し等を総合的に勘案し、当社の株主の皆様に本公開買付けへの応募につい

て更なる判断機会を提供するため、2026年６月26日、公開買付期間(下記「(3) 公開買付けの公正性を担保するた

めの措置」の「④　当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得」の「(ⅲ)本取

引における判断内容」の「ⅱ．答申理由」の「３．本取引の本取引の手続の公正性が確保されているかどうかに

ついて」の「(5) 公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保」に定義します。以下同じです。)を2026年７

月14日まで延長し、合計42営業日とすることを決定したとのことです。

その後、公開買付者は、当社の株主の皆様による本公開買付けへの応募状況及び今後の応募の見通し等を総合

的に勘案し、当社の株主の皆様に本公開買付けへの応募について更なる判断機会を提供するため、2026年７月14

日、公開買付期間を2026年７月29日まで延長し、合計52営業日とすること(以下「本期間延長」といいます。)を

決定したとのことです。また、公開買付者としては、1,580円という本公開買付価格(下記「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」の「(ⅱ)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」に定義します。以下同じです。)は、当社の価値を十分に

反映した価格であり、かつ、当社の株主の皆様にとって最善なものと考えており、当社の株主の皆様に当社株式

の合理的な売却の機会を提供するものであると考えているため、本書提出日現在、本期間延長後も本公開買付価

格を変更する予定はないとのことです。
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(訂正後)

＜前略＞

(注１)　「所有割合」とは、当社が2026年６月29日に提出した第73期有価証券報告書(以下「当社有価証券報告

書」といいます。)に記載された2026年３月31日現在の当社の発行済株式総数(31,010,566株)から、当社

有価証券報告書に記載された当社が同日現在所有する自己株式数(1,397,967株。なお、当該自己株式数

には、当社の「従業員株式給付信託(Ｊ―ＥＳＯＰ)」及び「役員株式給付信託(ＢＢＴ)」の信託財産と

して受託者である株式会社日本カストディ銀行(信託Ｅ口)が所有する当社株式(1,062,700株)を含めてお

りません。以下、当社が所有する自己株式数について同じです。)を控除した株式数(29,612,599株、以

下「本基準株式数」といいます。)に対する割合をいい、小数点以下第三位を四捨五入しております。以

下、所有割合の記載について同じです。

＜中略＞

公開買付者は、本公開買付けにおいて、15,988,500株(所有割合：53.99％)を買付予定数の下限として設定して

おり、本公開買付けに応募された株券等(以下「応募株券等」といいます。)の数の合計が買付予定数の下限

(15,988,500株)に満たない場合は、応募株券等の全部の買付け等を行わないとのことです。他方、上記のとお

り、公開買付者は、当社株式の全て(但し、公開買付者が所有する当社株式及び当社が所有する自己株式を除きま

す。)を取得することにより、当社を公開買付者の完全子会社とすることを目的としていることから、買付予定数

の上限は設定しておらず、応募株券等の数の合計が買付予定数の下限(15,988,500株)以上の場合は、応募株券等

の全部の買付け等を行うとのことです。なお、買付予定数の下限については、本公開買付けの開始の時点におい

て、本基準株式数に係る議決権の数(296,125個)の３分の２(197,417個)(小数点以下切上げ)に、当社の単元株式

数である100株を乗じた数(19,741,700株)から、買付者が所有する当社株式数(515,000株)を控除した株式数であ

る19,226,700株(所有割合：64.93％)に設定していたとのことです。

＜中略＞

公開買付者は、2026年５月18日から本公開買付けを開始いたしましたが、当社の株主の皆様による本公開買付

けへの応募状況及び今後の応募の見通し等を総合的に勘案し、当社の株主の皆様に本公開買付けへの応募につい

て更なる判断機会を提供するため、2026年６月26日、公開買付期間(下記「(3) 公開買付けの公正性を担保するた

めの措置」の「④　当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得」の「(ⅲ)本取

引における判断内容」の「ⅱ．答申理由」の「３．本取引の手続の公正性が確保されているかどうかについて」

の「(5) 公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保」に定義します。以下同じです。)を2026年７月14日ま

で延長し、合計42営業日とすることを決定したとのことです。その後、公開買付者は、当社の株主の皆様による

本公開買付けへの応募状況及び今後の応募の見通し等を総合的に勘案し、当社の株主の皆様に本公開買付けへの

応募について更なる判断機会を提供するため、2026年７月14日、公開買付期間を2026年７月29日まで延長し、合

計52営業日(以下「本期間延長」といいます。)とすることを決定したとのことです。また、公開買付者として

は、1,580円という本公開買付価格(下記「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」の「(ⅱ)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」に定義します。以下同じです。)は、当社の価値を十分に反映した価格であり、かつ、当社の株主の皆様に

とって最善なものと考えており、当社の株主の皆様に当社株式の合理的な売却の機会を提供するものであると考

えているため、2026年７月14日現在、本期間延長後も本公開買付価格を変更する予定はない旨を公表したとのこ

とです。

また、公開買付者は、本公開買付けの公表後、一部の期間において当社株式の市場株価が本公開買付価格

(1,580円)を上回る水準で推移していたことを受けて、当社株式の非公開化に支障が生じない範囲内において、本

公開買付けの成立の確実性を高めることを目的として、買付予定数の下限の引き下げの可能性についても検討し

たとのことです。
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これらの検討を通じて、公開買付者は、本臨時株主総会(下記「(4) 公開買付け後の組織再編等の方針」の「②

株式併合」において定義します。以下同じです。)において、実際に行使される議決権の数は不明であるものの、

当社の過去５年間の定時株主総会における議決権行使比率に着目した場合、議決権行使比率の平均値は78.11％

(小数点以下第三位を四捨五入。以下、議決権行使比率の計算について他に取扱いを定めない限り同じです。)、

最大値は84.95％となっており(注)、保守的に平均値ではなく最大値である84.95％を用いた場合でも、当該数値

に株主総会の特別決議に必要となる３分の２を乗じた56.63％に相当する議決権の数を確保できれば、本臨時株主

総会において本株式併合(下記「(4) 公開買付け後の組織再編等の方針」の「②株式併合」において定義します。

以下同じです。)に係る議案が可決されない事態が生じる可能性を合理的に防ぎつつ、本公開買付けの成立の確実

性を高めることが可能であると考えるに至ったとのことです。

(注)　当社有価証券報告書によれば、2026年６月25日開催の第73期定時株主総会の基準日における総議決権の数

は295,931個でしたが、当該議決権数から、当社株式の議決権を一律不行使とする旨が規定されている当社

の「役員株式給付信託(ＢＢＴ)」が所有する当社株式(471,500株。以下「ＢＢＴ所有株式」といいます。)

に係る議決権の数(4,715個)を控除した議決権の数は291,216個となるところ、全議案中最大の議決権行使

数は220,297個であり、上記議決権数の数(291,216個)に対する議決権行使比率は75.65％に相当するとのこ

とです。同様に過年度の全議案中最大の議決権行使比率を算定すると、2025年６月25日開催の第72期定時

株主総会は70.93％、2024年６月25日開催の第71期定時株主総会は76.52％、2023年６月23日開催の第70期

定時株主総会は82.47％、2022年６月24日開催の第69期定時株主総会は84.95％となり、当社の過去５年間

の定時株主総会における議決権行使比率の最大値は84.95％となるとのことです。

以上のような検討を経て、2026年７月14日、公開買付者は、当社に対して、上記の検討結果と合わせて、本基

準株式数(29,612,599株)から、ＢＢＴ所有株式(471,500株)(注)を控除した株式数(29,141,099株)に係る議決権の

数(291,410個)に対して、当社の過去５年間の定時株主総会における議決権行使比率の最大値である84.95％を乗

じた議決権の数(247,552個)に株主総会の特別決議の可決に要する議決権比率である３分の２を乗じた議決権の数

(165,035個)(小数点以下切上げ)に当社の単元株式数である100を乗じて算出される株式数(16,503,500株)から、

公開買付者が所有する当社株式数(515,000株)を控除した株式数(15,988,500株、所有割合：53.99％)を買付予定

数の下限としたい旨の提案を行ったとのことです。

(注)　ＢＢＴ所有株式については、法令上、議決権が存在するものの、当社と株式給付信託の受託者であるみず

ほ信託銀行株式会社(以下「みずほ信託銀行」といいます。)との間で締結されている株式給付信託契約書

(当該信託に係る信託管理人が従うべき信託管理人ガイドラインを含みます。)において、本公開買付けの

ように当社取締役会が賛同の意見を表明した公開買付けにおいては、信託管理人は当該公開買付けに応募

する旨の指示は行わない旨が規定されているため、本公開買付けへの応募が想定されず、また、みずほ信

託銀行は信託管理人の指図に基づき当該当社株式の議決権を一律不行使とする旨が規定されているため議

決権を行使することが事実上想定されていないことを踏まえ、本取引を確実に実施できるよう本公開買付

けの買付予定数の下限の計算にあたっては、本基準株式数(29,612,599株)から控除しているとのことで

す。

これに対して、2026年７月16日、本特別委員会(下記「④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」の「(ⅰ)検討体制の構築の経緯」に定義します。以下同じです。)から、慎重な協議及び検討の結

果、公開買付者が提案する買付予定数の下限の引き下げが行われた場合においても、本公開買付けに賛同する旨

の意見を表明するとともに、本公開買付けに応募するか否かについては、当社の株主の皆様のご判断に委ねる旨

の意見を維持する予定である旨の回答を受領したとのことです。
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以上の検討・協議を経て、公開買付者は、2026年７月17日付の取締役会決議により、買付予定数の下限を

19,226,700株(所有割合：64.93％)から15,988,500株(所有割合：53.99％)に変更する(以下「本買付条件変更」と

いいます。)ことを決定したとのことです。また、公開買付者は、公開買付期間を2026年５月18日(月曜日)から

2026年７月29日(水曜日)まで(52営業日)と定めておりましたが、本買付条件変更を決定したことに伴う本公開買

付けに係る公開買付届出書の訂正届出書の提出により、法令に基づき、公開買付期間を当該訂正届出書の提出日

である2026年７月17日から起算して10営業日を経過した日に当たる2026年８月３日(月曜日)まで延長することと

したとのことです。なお、公開買付者としては、1,580円という本公開買付価格は、当社の価値を十分に反映した

価格であり、かつ、当社の株主の皆様にとって最善なものと考えており、当社の株主の皆様に当社株式の合理的

な売却の機会を提供するものであると考えているため、本書提出日現在においても、本公開買付価格を変更する

予定はないとのことです。

なお、本公開買付けにおいては、上記のとおり、買付予定数の下限を当社の総株主の議決権の数の３分の２に

相当する議決権の数を確保できる株式数に設定していないことから、本公開買付けの成立後、公開買付者が所有

する当社の議決権が当社の総株主の議決権の数の３分の２を下回る場合、本株式併合に係る議案が本臨時株主総

会において承認されない可能性も理論上は否定できないとのことです。

しかし、仮に、当該承認が得られない場合であっても、公開買付者は、最終的に当社株式の全て(但し、公開買

付者が所有する当社株式及び当社が所有する自己株式を除きます。)を取得し、当社株式の非公開化を行う方針で

あることから、本公開買付けにおける応募状況、当該時点における当社の株主の所有状況及び属性、市場株価の

動向並びに本臨時株主総会における議決権行使比率等も踏まえた上で、本株式併合に係る議案が当社の株主総会

において現実的に承認される水準に至るまで、新たな公開買付け又は市場内での買付け若しくは市場外での相対

取得の方法により、当社株式を追加取得し、当社株式の非公開化を目指す予定とのことです。当該追加取得に関

しては、公開買付者は、当社が株式併合又は株式分割等、支払う対価の調整を要する行為を行わない限り、新た

な公開買付けの場合は買付予定数の上限・下限を設定せず、本公開買付価格と同一の価格により、市場内取引の

場合は市場価格により、市場内取引以外の方法による場合は本公開買付価格と同一の価格により、当社株式を取

得する方針とのことです。このような追加取得の具体的な時期及び方法並びにその後の株主総会による本株式併

合に係る議案の承認までに要する期間については、市況等の諸事情によるため現時点で決定することはできませ

んが、公開買付者としては実務上可能な限り速やかに本株式併合が実施されるように最大限努めるものとすると

のことです。

 
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

(ⅱ)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

 
(訂正前)

＜前略＞

また、公開買付者は、2026年２月２日に本特別委員会(下記「④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」の「(ⅰ)検討体制の構築の経緯」に定義します。以下同じです。)より書面で受領した

(ⅰ)本取引の検討背景、(ⅱ)本取引の意義・目的、(ⅲ)本取引のストラクチャー・経済条件・スケジュール、

(ⅳ)本取引実施後の経営方針・ガバナンスその他についての質問に対し、2026年２月10日に書面での回答を行

い、2026年２月16日に口頭での説明を行ったとのことです。

＜中略＞

以上の検討・協議・交渉の結果、公開買付者は、2026年５月15日付の取締役会決議により、本取引の一環と

して、本公開買付価格を1,580円(本公開買付価格の詳細については、下記「(3) 公開買付けの公正性を担保す

るための措置」の「①　公開買付者における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得」の「(ⅱ)

算定の概要」をご参照ください。)として本公開買付けを実施することを決定したとのことです。
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(訂正後)

＜前略＞

また、公開買付者は、2026年２月２日に本特別委員会より書面で受領した(ⅰ)本取引の検討背景、(ⅱ)本取

引の意義・目的、(ⅲ)本取引のストラクチャー・経済条件・スケジュール、(ⅳ)本取引実施後の経営方針・ガ

バナンスその他についての質問に対し、2026年２月10日に書面での回答を行い、2026年２月16日に口頭での説

明を行ったとのことです。

＜中略＞

以上の検討・協議・交渉の結果、公開買付者は、2026年５月15日付の取締役会決議により、本取引の一環と

して、本公開買付価格を1,580円(本公開買付価格の詳細については、下記「(3) 公開買付けの公正性を担保す

るための措置」の「①　公開買付者における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得」の「(ⅱ)

算定の概要」をご参照ください。)として本公開買付けを実施することを決定したとのことです。

その後、上記「(2) 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、2026年７月14

日、公開買付者は、当社に対して、上記の検討結果と合わせて、本基準株式数(29,612,599株)から、ＢＢＴ所

有株式(471,500株)を控除した株式数(29,141,099株)に係る議決権の数(291,410個)に対して、当社の過去５年

間の定時株主総会における議決権行使比率の最大値である84.95％を乗じた議決権の数(247,552個)に株主総会

の特別決議の可決に要する議決権比率である３分の２を乗じた議決権の数(165,035個)(小数点以下切上げ)に当

社の単元株式数である100を乗じて算出される株式数(16,503,500株)から、公開買付者が所有する当社株式数

(515,000株)を控除した株式数(15,988,500株、所有割合：53.99％)を買付予定数の下限としたい旨の提案を

行ったとのことです。

これに対して、2026年７月16日、本特別委員会から、慎重な協議及び検討の結果、公開買付者が提案する買

付予定数の下限の引き下げが行われた場合においても、本公開買付けに賛同する旨の意見を表明するととも

に、本公開買付けに応募するか否かについては、当社の株主の皆様のご判断に委ねる旨の意見を維持する予定

である旨の回答を受領したとのことです。

 
④　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

(ⅲ)当社の意思決定の内容

 
(訂正前)

以上より、当社は、2026年５月15日開催の取締役会において、本公開買付けに賛同の意見を表明するととも

に、本公開買付けに応募するか否かについては、当社の株主の皆様のご判断に委ねることを決議いたしまし

た。

なお、上記取締役会決議の詳細については、下記「(3) 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(監査等委員である取締役を含む。)全員の承認」をご参照くだ

さい。
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(訂正後)

以上より、当社は、2026年５月15日開催の取締役会において、本公開買付けに賛同の意見を表明するととも

に、本公開買付けに応募するか否かについては、当社の株主の皆様のご判断に委ねることを決議いたしまし

た。

 
その後、当社及び本特別委員会は、2026年７月14日、公開買付者から、本買付条件変更に関する提案を受け

たため、当該提案の妥当性及び本特別委員会から当社取締役会に提出された本答申書において表明された、本

取引に係る本特別委員会の答申の内容に変更があるかについて、三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券及びア

ンダーソン・毛利・友常法律事務所の助言も参考に、2026年７月16日に開催された特別委員会及び電子メール

を通じて慎重に協議・検討を行いました。その後、当社は、本特別委員会から、当該検討結果として、2026年

７月17日付「追加答申書」(以下「本追加答申書」といいます。)の提出を受け、本買付条件変更を踏まえて

も、本答申書における、当社取締役会が、本公開買付けに賛同の意見を表明することは相当と認められるもの

の、本公開買付けに応募するか否かは当社の株主の判断に委ねる旨の意見を表明することが相当である旨の答

申内容について、いずれの点についても変更はない旨の答申を得ました。本追加答申書の内容は、大要、以下

のとおりです。

 
１．「本取引は当社の企業価値の向上に資するものであって、その目的は正当性・合理性を有すると認められ

る」旨の意見を変更する必要はないこと。

・本答申書の提出以降、本取引の意義・目的、並びにメリット及びデメリットに重大な変化は生じていな

い。

 
２．「本取引の条件(買収対価の水準、買収の方法及び買収対価の種類その他の本取引の条件を含む。)につい

て妥当性を欠くものではないが、本公開買付価格が本公開買付けへの応募を積極的に推奨できる水準の価

格に達しているとまでは認められないことから、当社株主に対して本公開買付けへの応募を推奨すべきと

まではいえない」旨の意見を変更する必要はないこと。

・本公開買付価格に変更はなく、本公開買付けへの応募を積極的に推奨できる水準の価格に依然として達

しているとまでは認められない。

 
３．「本取引に係る手続の公正性は確保されていると認められる」旨の意見を変更する必要はないこと。

・本公開買付けを含む本取引に係る交渉過程及び意思決定に至る手続の公正性の確保については、本特別

委員会が本答申書で指摘した、(1)特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得、(2)意思決定

のプロセス、(3)独立したリーガル・アドバイザーからの助言の取得、(4)独立した第三者算定機関から

の株式価値算定書の取得、(5)公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保、(6)マーケット・

チェック及び(8)一般株主への情報提供の充実とプロセスの透明性の向上の各項目の内容について、(5)

及び(6)に関して本公開買付けの買付期間が55営業日に延長される予定であることから、いずれも公正性

に資する事情変更が生じたことのほかは、いずれも本追加答申書作成日(2026年７月17日)時点において

も変更されておらず、引き続き維持されている。

・他方で、まず、(7)マジョリティ・オブ・マイノリティ(Majority of Minority)の項目との関係では、本

買付条件変更後の本公開買付けにおける買付予定数の下限(15,988,500株)が、マジョリティ・オブ・マ

イノリティ条件を満たしていない。

・もっとも、Ｍ＆Ａ指針3.5.2においては、取引阻害効果の懸念等から、マジョリティ・オブ・マイノリ

ティ条件の設定は必須とはされておらず、対象会社の取締役会や特別委員会において、「当該M&Aにおけ

る具体的状況を踏まえて、マジョリティ・オブ・マイノリティ条件の設定の有効性や弊害の有無等を総

合的に判断し、その要否を検討することが望ましいと考えられる。」とされている。
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・公開買付者によれば、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

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

する当社の一般株主の利益に資さない可能性もある。

・他の公正性担保措置の内容によって当社の少数株主の利益に十分な配慮がなされていることにも鑑み

て、マジョリティ・オブ・マイノリティ条件を設定しないことをもって、本取引の手続の公正性が損な

われるものではない。

・また、(9)強圧性の排除の観点についても、本買付条件変更後の買付予定数の下限が、本公開買付けの成

立後に、本株式併合を確実に実施できる株式数に設定されていないため、これによって強圧性が生じる

可能性を検討する必要がある。

・しかし、公開買付者からの説明によれば、本株式併合を行うこと及び本株式併合の効力発生を条件とし

て単元株式数の定めを廃止する旨の定款の一部変更を行うことを付議議案に含む本臨時株主総会におい

て、実際に行使される議決権の数は不明であるものの、当社の過去５年間の定時株主総会における議決

権行使比率に着目した場合、議決権行使比率の平均値は78.11％(小数点以下第三位を四捨五入。以下、

議決権行使比率の計算について他に取扱いを定めない限り同じである。)、最大値は84.95％となってお

り、保守的に平均値ではなく最大値である84.95％を用いた場合でも、当該数値に株主総会の特別決議に

必要となる３分の２を乗じた56.63％に相当する議決権の数を確保できれば、本臨時株主総会において本

株式併合に係る議案が可決されない事態が生じる可能性を合理的に防ぎつつ、本公開買付けの成立の確

実性を高めることが可能であることから、本基準株式数(29,612,599株)から、ＢＢＴ所有株式(471,500

株)を控除した株式数(29,141,099株)に係る議決権の数(291,410個)に対して、当社の過去５年間の定時

株主総会における議決権行使比率の最大値である84.95％を乗じた議決権の数(247,552個)に株主総会の

特別決議の可決に要する議決権比率である３分の２を乗じた議決権の数(165,035個)(小数点以下切上げ)

に当社の単元株式数である100を乗じて算出される株式数(16,503,500株)から、公開買付者が所有する当

社株式数(515,000株)を控除した株式数(15,988,500株、所有割合：53.99％)を買付予定数の下限とした

い旨の提案を行ったとのことである。

・なお、公開買付者によれば、本公開買付けの成立後において公開買付者が実質的に所有する当社株式に

係る議決権の数が当社の総株主の議決権の数の３分の２を下回る場合においても、公開買付者は本臨時

株主総会を開催することを要請する予定とのことである。公開買付者としては、本公開買付けの成立

後、万が一、本臨時株主総会において本株式併合に係る議案が可決されない場合であっても、最終的に

当社株式の全て(但し、公開買付者が所有する当社株式及び当社が所有する自己株式を除く。)を取得

し、当社株式の非公開化を行う方針であることから、本公開買付けにおける応募状況、当該時点におけ

る当社の株主の所有状況・属性、市場株価の動向並びに本臨時株主総会における議決権行使比率等も踏

まえた上で、本株式併合に係る議案が当社の株主総会において現実的に承認される水準に至るまで、新

たな公開買付け又は市場内での買付け若しくは市場外での相対取得の方法により、当社株式を追加取得

し、当社株式の非公開化を目指す予定とのことである。当該追加取得に関しては、公開買付者は、当社

が株式併合又は株式分割等、支払う対価の調整を要する行為を行わない限り、新たな公開買付けの場合

は買付予定数の上限・下限を設定せず、本公開買付価格と同一の価格により、市場内取引の場合は市場

価格により、市場内取引以外の方法による場合は本公開買付価格と同一の価格により、当社株式を取得

する方針とのことである。公開買付者は、当該追加取得の結果、本株式併合に係る議案の可決が合理的

に可能と見込まれると判断した場合(なお、本臨時株主総会における本株式併合に係る議案への反対の議

決権の数等を踏まえて判断する予定とのことである。)、当社に対し、改めて本株式併合を行うこと及び

本株式併合の効力発生を条件として単元株式数の定めを廃止する旨の定款の一部変更を行うことを付議

議案に含む本臨時株主総会の開催を要請する予定とのことである。
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・以上の公開買付者の説明に不合理な点が見当たらず、また、本株式併合に係る議案の成立に必要な当社

株式の数の推計に当たって、当社の過去５年間における定時株主総会の議決権行使比率の平均値である

78.11％ではなく、保守的に、それよりも相当程度割合が高い最大値である84.95％を用いていることを

併せて考慮すれば、本公開買付けが成立した場合に当社株式の非公開化が実現されない可能性は相当程

度低いと認められ、また、当社の株主に対し、本公開買付けの成立後における本株式併合の確実性や、

本公開買付けの成立後、本臨時株主総会において本株式併合に係る議案が否決された場合の追加取得の

方針に関して詳細な開示が予定されていることからすれば、本買付条件変更後においても、引き続き、

強圧性は排除又は十分に低減されているものと考えられる。

 
４．「上記１．から３．を踏まえ、本取引を行うことが当社の一般株主(東京証券取引所有価証券上場規程第

441条の２における「少数株主」と同義である。)にとって不利益なものではないと認められる」旨の意見

を変更する必要はないこと。

・上記１．乃至３．について、いずれも本答申書から意見を変更する必要はないと考えられることを踏ま

えると、「上記１．から３．を踏まえ、本取引を行うことが当社の一般株主(東京証券取引所有価証券上

場規程第441条の２における「少数株主」と同義である。)にとって不利益なものではないと認められ

る」旨の意見を変更する必要はない。

 
５．「当社取締役会が本公開買付けに賛同の意見を表明することは相当であると認められる。しかし、当社取

締役会が当社の株主に対して本公開買付けに応募するか否かについて中立の立場をとり、株主の判断に委

ねることが相当である」旨の意見を変更する必要はないこと。

・上記１．乃至４．について、いずれも本答申書から意見を変更する必要はないと考えられることを踏ま

えると、「当社取締役会が本公開買付けに賛同の意見を表明することは相当であると認められる。しか

し、当社取締役会が当社の株主に対して本公開買付けに応募するか否かについて中立の立場をとり、株

主の判断に委ねることが相当である」旨の意見を変更する必要はない。

 
当社は、上記の本追加答申書の答申を踏まえ、2026年７月17日付取締役会において、引き続き本公開買付け

に賛同の意見を表明するとともに、本公開買付けに応募するか否かについては、当社の株主の皆様のご判断に

委ねる旨の意見を維持することを決議いたしました。

 
なお、上記取締役会決議の詳細については、下記「(3) 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(監査等委員である取締役を含む。)全員の承認」をご参照くだ

さい。
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(3) 【公開買付けの公正性を担保するための措置】

 

(訂正前)

本書提出日現在、当社は公開買付者の子会社及び関連会社ではなく、本公開買付けは支配株主による公開買付け

及びその他の関係会社による公開買付けには該当いたしません。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も予定されておらず、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)(注１)にも該当いたしません。もっとも、本公開買付けは当社を公開買付者の完全子会社とするこ

とを目的の一環として実施されるものであることを踏まえ、当社の株主の皆様の利益保護の観点から、公開買付者

及び当社は、本公開買付けの公正性、透明性及び客観性を確保すべく、以下の措置を講じております。なお、以下

の記載のうち、公開買付者において実施した措置については、公開買付者から受けた説明に基づくものです。

＜中略＞

④　当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得

＜中略＞

(ⅲ)本取引における判断内容

＜中略＞

5.　当社取締役会が、本公開買付けに賛同の意見を表明すること及び当社の株主に対して本公開買付けに応

募することを推奨することの是非

・　諮問事項1.から4.において検討したとおり、当社取締役会が、本公開買付けについて賛同の意見を表

明することは相当である。他方で、本公開買付価格は、当社の一般株主に投資回収機会を提供する観

点では一定の合理性があり、妥当性を欠くものとは認められないものの、本公開買付価格が本公開買

付けへの応募を積極的に推奨できる水準の価格に達しているとまでは認められないことから、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まではできず、本公開買付けに応募するか否かは当

社の株主の判断に委ねる旨の意見を表明することが相当であると認められる。

 
⑤　当社における利害関係を有しない取締役(監査等委員である取締役を含む。)全員の承認

＜中略＞

上記の当社取締役会においては、当社の取締役(監査等委員である者を含みます。)11名において審議の上、そ

の全員一致で本公開買付けに賛同の意見を表明するとともに、本公開買付けに応募するか否かについては、当社

の株主の皆様のご判断に委ねることを決議いたしました。なお、上記の取締役会に参加した取締役11名におい

て、公開買付者と兼職関係にある等、特別な利害関係を有する役員は存在しておりません。

 
⑥　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

公開買付者は、本公開買付けにおいて、買付予定数の下限を19,226,700株(所有割合：64.93％)と設定してお

り、応募株券等の数の合計が買付予定数の下限(19,226,700株)に満たない場合には、応募株券等の全部の買付け

等を行わないとのことです。なお、買付予定数の下限である19,226,700株(所有割合：64.93％)は、本基準株式数

から、公開買付者が所有する当社株式数(515,000株)及び本応募合意株式数(8,900,700株)を控除した株式数

(20,196,899株)を２で除した株式数(10,098,450株(小数点以下切上げ)、所有割合：34.10％)に、本応募合意株式

数(8,900,700株)を加算した株式数(18,999,150株、所有割合：64.16％)を上回るものとなるとのことです。これ

は、買付予定数の下限から本応募合意株式数を控除した数が、公開買付者と重要な利害関係を有さない当社の株

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(Majority of Minority)」

に相当する数を上回っていることを意味しているとのことです。

これにより、公開買付者は、当社の一般株主の意思を重視して、公開買付者と重要な利害関係を有さない株主

の過半数の賛同が得られない場合には、本公開買付けを含む本取引を行わないとのことです。
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⑦　本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保

公開買付者は、買付け等の期間として法令に定められた最短期間が20営業日であるところ(法第27条の２第２

項、同法施行令(昭和40年政令第321号。その後の改正を含みます。)第８条第１項)、52営業日に設定していると

のことです。公開買付期間を法令で定められた期間と比較して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、公開買付者以

外の者にも対抗的な買付け等を行う機会を確保することにより、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。

＜中略＞

⑧　強圧性の排除

＜後略＞

(訂正後)

本書提出日現在、当社は公開買付者の子会社及び関連会社ではなく、本公開買付けは支配株主による公開買付け

及びその他の関係会社による公開買付けには該当いたしません。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も予定されておらず、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)(注１)にも該当いたしません。もっとも、本公開買付けは当社を公開買付者の完全子会社とするこ

とを目的の一環として実施されるものであることを踏まえ、当社の株主の皆様の利益保護の観点から、公開買付者

及び当社は、本公開買付けの公正性、透明性及び客観性を確保すべく、以下の措置を講じております。なお、公開

買付者は、本買付条件変更を経て、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しておりませんが、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当社の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ているとのことです。また、以下の①から⑦までの措置が講じられていることから、当

社の一般株主の皆様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、

公開買付者において実施した措置については、公開買付者から受けた説明に基づくものです。

＜中略＞

④　当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得

＜中略＞

(ⅲ)本取引における判断内容

＜中略＞

5.　当社取締役会が、本公開買付けに賛同の意見を表明すること及び当社の株主に対して本公開買付けに応

募することを推奨することの是非

・　諮問事項1.から4.において検討したとおり、当社取締役会が、本公開買付けについて賛同の意見を表

明することは相当である。他方で、本公開買付価格は、当社の一般株主に投資回収機会を提供する観

点では一定の合理性があり、妥当性を欠くものとは認められないものの、本公開買付価格が本公開買

付けへの応募を積極的に推奨できる水準の価格に達しているとまでは認められないことから、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まではできず、本公開買付けに応募するか否かは当

社の株主の判断に委ねる旨の意見を表明することが相当であると認められる。
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(ⅳ)本追加答申書についての検討等の経緯及び判断内容

その後、上記「(2) 意見の根拠及び理由」の「④　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、本特別委員会は、公開買付者から、本買付条件変更に関する提案を受けたため、

三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券及びアンダーソン・毛利・友常法律事務所の助言も参考に、慎重に協

議・検討を重ねた結果、2026年７月17日付で、当社取締役に対し、委員全員の一致で、本追加答申書を提出し

ております。本追加答申書の内容は、大要、上記「(2) 意見の根拠及び理由」の「④　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」に記載のとおりです。

＜中略＞

⑤　当社における利害関係を有しない取締役(監査等委員である取締役を含む。)全員の承認

＜中略＞

上記の当社取締役会においては、当社の取締役(監査等委員である者を含みます。)11名において審議の上、そ

の全員一致で本公開買付けに賛同の意見を表明するとともに、本公開買付けに応募するか否かについては、当社

の株主の皆様のご判断に委ねることを決議いたしました。なお、上記の取締役会に参加した取締役11名におい

て、公開買付者と兼職関係にある等、特別な利害関係を有する役員は存在しておりません。

その後、当社は、上記「(2) 意見の根拠及び理由」の「④　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、本追加答申書の答申を踏まえ、2026年７月17日付取締役会において、当社の

取締役(監査等委員である者を含みます。)11名において審議の上、その全員一致で本買付条件変更を踏まえても

引き続き本公開買付けに賛同の意見を表明するとともに、本公開買付けに応募するか否かについては、当社の株

主の皆様のご判断に委ねる旨の意見を維持することを決議いたしました。なお、上記の取締役会に参加した取締

役11名において、公開買付者と兼職関係にある等、特別な利害関係を有する役員は存在しておりません。

 
⑥　本公開買付けの公正性を担保する客観的状況の確保

公開買付者は、買付け等の期間として法令に定められた最短期間が20営業日であるところ(法第27条の２第２

項、同法施行令(昭和40年政令第321号。その後の改正を含みます。)第８条第１項)、55営業日に設定していると

のことです。公開買付期間を法令で定められた期間と比較して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、公開買付者以

外の者にも対抗的な買付け等を行う機会を確保することにより、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。

＜中略＞

⑦　強圧性の排除

＜後略＞
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(4) 【公開買付け後の組織再編等の方針】

 
(訂正前)

公開買付者は、上記「(2) 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

が成立したものの、本公開買付けにより、公開買付者が当社株式の全て(但し、公開買付者が所有する当社株式及び

当社が所有する自己株式を除きます。)を取得できなかった場合には、本公開買付けの成立後、以下の本スクイーズ

アウト手続を実施することを予定しているとのことです。

＜中略＞

②　株式併合

＜中略＞

本臨時株主総会を開催する場合、2026年10月中旬を目途に開催される予定ですが、その具体的な手続及び実施

時期等については、公開買付者と当社との間で協議の上、決定次第、当社が速やかに公表する予定とのことで

す。

＜後略＞

 

(訂正後)

公開買付者は、上記「(2) 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

が成立したものの、本公開買付けにより、公開買付者が当社株式の全て(但し、公開買付者が所有する当社株式及び

当社が所有する自己株式を除きます。)を取得できなかった場合には、本公開買付けの成立後、以下の本スクイーズ

アウト手続を実施することを予定しているとのことです。

なお、公開買付者は、上記「(2) 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

買付けの成立後において公開買付者が実質的に所有する当社株式に係る議決権の数が当社の総株主の議決権の数の

３分の２を下回る場合においても、本臨時株主総会において本株式併合に係る議案が可決される蓋然性は高いと考

えていることから、かかる場合であっても本臨時株主総会を開催することを要請する予定とのことです。また、公

開買付者としては、本公開買付けの成立後、万が一、本臨時株主総会において本株式併合に係る議案が可決されな

い場合であっても、最終的に当社株式の全て(但し、公開買付者が所有する当社株式及び当社が所有する自己株式を

除きます。)を取得し、当社株式の非公開化を行う方針であることから、本公開買付けへの応募状況、当該時点にお

ける当社の株主の所有状況・属性、当社株式の市場株価の動向並びに本臨時株主総会における議決権行使比率等を

も踏まえた上で、本株式併合に係る議案が当社の株主総会において現実的に承認される水準に至るまで、新たな公

開買付け又は市場内での買付け若しくは市場外での相対取得の方法により、当社株式を追加取得し、当社株式の非

公開化を目指す予定とのことです。当該追加取得に関しては、公開買付者は、当社が株式併合又は株式分割等、支

払う対価の調整を要する行為を行わない限り、新たな公開買付けの場合は本公開買付価格と同一の価格により、市

場内取引の場合は市場価格により、市場内取引以外の方法による場合は本公開買付価格と同一の価格により、当社

株式を取得する方針とのことです。公開買付者は、当該追加取得の結果、本株式併合に係る議案の可決が合理的に

可能と見込まれると判断した場合(なお、本臨時株主総会における本株式併合に係る議案への反対の議決権の数等を

踏まえて判断する予定です。)、当社に対し、改めて本株式併合を行うこと及び本株式併合の効力発生を条件として

単元株式数の定めを廃止する旨の定款の一部変更を行うことを付議議案に含む本臨時株主総会の開催を要請する予

定とのことです。

＜中略＞

②　株式併合

＜中略＞

本臨時株主総会を開催する場合、2026年10月下旬を目途に開催される予定ですが、その具体的な手続及び実施

時期等については、公開買付者と当社との間で協議の上、決定次第、当社が速やかに公表する予定とのことで

す。

＜後略＞

 
以　上
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