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当社は、平成28年11月１日を効力発生日として、当社を株式交換完全親会社、東福製粉

株式会社を株式交換完全子会社とする株式交換（以下「本株式交換」といいます。）を行

います。会社法第794条第１項及び会社法施行規則第193条に定める事前開示事項は、下記

のとおりです。 

 

記 

 

１． 株式交換契約の内容（会社法第794条第１項） 

当社および東福製粉株式会社が平成28年８月４日付で締結した株式交換契約の内容

は、別紙１をご参照ください。 

 

２． 会社法第768条第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（会社法施行規則第193条第１号） 

別紙２をご参照ください。 

 

３． 会社法第768条第１項第４号及び第５号に掲げる事項についての定めの相当性に関

する事項（会社法施行規則第193条第２号） 

株式交換完全子会社となる東福製粉株式会社は新株予約権を発行しておりませんの

で、該当事項はありません。 

 

４． 株式交換完全子会社についての次に掲げる事項（会社法施行規則第193条第３号） 

   (１)最終事業年度に係る計算書類等の内容 

別紙３をご参照ください。 

 

   (２)最終事業年度の末日後に生じた重要な財産の処分、重大な債務の負担その他の



会社財産の状況に重要な影響を与える事象 

当社および東福製粉は、平成28年８月４日開催のそれぞれの取締役会において、

当社を株式交換完全親会社とし、東福製粉を株式交換完全子会社とする株式交

換を行うことを決議し、同日付で株式交換契約を締結いたしました。 

 

５． 株式交換完全親会社についての次に掲げる事項（会社法施行規則第193条第４号） 

   (１)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 

当社および東福製粉は、平成28年８月４日開催のそれぞれの取締役会において、

当社を株式交換完全親会社とし、東福製粉を株式交換完全子会社とする株式交

換を行うことを決議し、同日付で株式交換契約を締結いたしました。 

 

６． 本株式交換が効力を生じる日以後における株式交換完全親会社の債務の履行の見込

みに関する事項（会社法施行規則第193条第５号） 

本株式交換に際して、会社法第799条第１項の規定により異議を述べることのでき

る債権者はおりませんので、該当事項はありません。 



別紙１ 

株式交換契約の内容 

 

次ページ以降をご参照ください。 















別紙２ 

会社法第768条第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 

当社は、本株式交換に際して、会社法第768条第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して、次のように判断しております。 

１．株式交換に際して交付する株式の数又はその数の算定方法に関する事項 

（１）本株式交換に係る割当ての内容 

当社 

（株式交換完全親会社） 

東福製粉 

（株式交換完全子会社） 

本株式交換に係る割当比率 １ 0.1 

本株式交換により交付する株式数 当社普通株式：485,261株（予定） 

（注１）株式の割当比率 

東福製粉株式会社（以下「東福製粉」といいます。）の普通株式１株に対して、当社の

普通株式0.1株を割当交付します。ただし、当社が保有する東福製粉の普通株式

5,100,000株（平成28年６月30日現在）については、本株式交換による株式の割当ては

行いません。 

（注２）本株式交換により交付する当社の株式数 

当社は、本株式交換に際して、本株式交換により当社が東福製粉の発行済株式（ただし、

当社が保有する東福製粉の普通株式を除きます。）の全部を取得する時点の直前時（以

下「基準時」といいます。）における東福製粉の株主の皆様（ただし、当社を除きま

す。）に対し、その保有する東福製粉の普通株式に代えて、上記表の割当比率に基づい

て算出した数の当社の普通株式を割当交付いたします。当社の交付する株式は、全てそ

の保有する自己株式を充当する予定であり、本株式交換における割当てに際して当社が

新たに株式を発行する予定はありません。なお、東福製粉は本株式交換の効力発生日の

前日までに開催する取締役会の決議により、東福製粉が保有する自己株式および基準時

の直前時までに東福製粉が保有することとなる全ての自己株式（本株式交換に関して行

使される会社法第785条に基づく反対株主の株式買取請求に応じて取得する自己株式を

含みます。）を、基準時の直前時をもって消却する予定です。 

本株式交換により割当交付する株式数については、東福製粉による自己株式の取得・消

却等の理由により今後修正される可能性があります。 

（注３）単元未満株式の取扱い 

本株式交換により、当社の単元未満株式を保有する株主が新たに生じることが見込まれ

ます。特に、保有されている東福製粉の株式が1,000株未満である東福製粉の株主の皆



様は、当社の単元未満株式のみを保有することとなる見込みであり、取引所市場におい

ては売却することはできません。当社の単元未満株式を保有することとなる株主の皆様

は、当社の株式に関する以下の制度をご利用いただくことができます。 

①単元未満株式の買取制度 

会社法第192条第１項の規定に基づき、当社の単元未満株式を保有する株主の皆様が、

当社に対してその保有する単元未満株式を買取ることを請求し、これを売却するこ

とができる制度です。 

②単元未満株式の買増制度 

会社法第194条第１項および当社の定款の規定に基づき、当社の単元未満株式を保有

する株主の皆様が、当社に対してその保有する単元未満株式の数とあわせて１単元

となる数の普通株式を売渡すことを請求し、買増すことができる制度です。 

（注４）１株に満たない端数の処理 

本株式交換に伴い、当社の普通株式１株に満たない端数の割当交付を受けることとなる

東福製粉の株主の皆様に対しては、会社法第234条その他の関連法令の定めに従い、そ

の端数の合計数（合計数に１株に満たない端数がある場合は、これを切り捨てるものと

します。）に相当する数の当社の株式を売却し、かかる売却代金をその端数に応じて交

付いたします。 

２．本株式交換に係る割当ての内容の根拠等 

（１）割当ての内容の根拠および理由 

当社および東福製粉は、本株式交換に用いられる上記１．（１）「本株式交換に

係る割当ての内容」に記載の株式の割当比率（以下「本株式交換比率」といいま

す。）の算定に当たって公正性・妥当性を確保するため、下記２．（３）「公正性

を担保するための措置」に記載のとおり、当社は第三者算定機関として野村證券株

式会社（以下「野村證券」といいます。）を、また、法務アドバイザーとして佐藤

総合法律事務所を、一方、東福製粉は第三者算定機関としてＦＡソリューションズ

株式会社（以下「ＦＡソリューションズ」といいます。）を、また、法務アドバイ

ザーとして林法律事務所をそれぞれ選定いたしました。 

当社は、下記２.（３）「公正性を担保するための措置」に記載のとおり、第三

者算定機関である野村證券から平成28年８月４日付で受領した株式交換比率に関す

る算定書、佐藤総合法律事務所からの助言、および東福製粉に対して実施したデュ 

ー・ディリジェンスの結果等を踏まえ、慎重に協議・検討した結果、本株式交換比

率は妥当であり、当社および東福製粉の株主の皆様の利益を損ねるものではないと

の判断に至ったため、本株式交換比率により本株式交換を行うことが妥当であると

判断いたしました。 

東福製粉は、下記２.（３）「公正性を担保するための措置」および２.（５）



「利益相反を回避するための措置」に記載のとおり、第三者算定機関であるＦＡソ

リューションズから平成28年８月４日付で受領した株式交換比率に関する算定書、

林法律事務所からの助言、支配株主である当社と利害関係を有しない東福製粉の社

外監査役であり、福岡証券取引所に独立役員として届け出ている浅田晃洋氏および

柴田浩希氏から平成28年８月４日付で受領した本株式交換に関する東福製粉の決定

が東福製粉の少数株主の皆様にとって不利益なものでないと判断される旨の意見書、

および当社に対して実施したデュー・ディリジェンスの結果等を踏まえて慎重に協

議・検討致しました。その結果、本株式交換比率は妥当であり、当社および東福製

粉の株主の皆様の利益を損ねるものではないとの判断に至ったため、本株式交換比

率により本株式交換を行うことが妥当であると判断いたしました。 

このように、当社および東福製粉は、それぞれの第三者算定機関から提出を受け

た株式交換比率に関する算定書およびそれぞれの法務アドバイザーからの助言を参

考に、両社それぞれが相手方に対して実施したデュー・ディリジェンスの結果等を

踏まえて慎重に検討し、両社の財務状況、業績動向、株価動向等の要因を総合的に

勘案した上で、両社間で交渉・協議を重ねた結果、本株式交換比率は妥当であり、

それぞれの株主の皆様の利益を損ねるものではないとの判断に至ったため、本株式

交換比率により本株式交換を行うことにつき、平成28年８月４日開催のそれぞれの

取締役会において、本株式交換を行うことを決議し、両社の間で本株式交換契約を

締結いたしました。 

なお、本株式交換比率は、算定の基礎となる諸条件に重大な変更が生じた場合に

は、両社間で協議のうえ変更することがあります。 

（２）算定に関する事項 

① 算定機関の名称および上場会社との関係 

当社の第三者算定機関である野村證券および東福製粉の第三者算定機関であるＦ

Ａソリューションズはいずれも、当社および東福製粉から独立した算定機関であり、

当社および東福製粉の関連当事者には該当せず、本株式交換に関して記載すべき重

要な利害関係を有しません。 

② 算定の概要 

当社は、平成28年６月29日開催の定時株主総会に、平成28年10月１日を効力発生

日とする単元株式数の変更（1,000株から100株に変更）および株式併合（２株を１

株へ併合）に関する議案を付議し、承認可決されております。かかる単元株式数の

変更および株式併合（以下「本株式併合」といいます。）は、平成28年10月１日に

本株式交換に先んじて効力を生じる予定です。したがって、本株式交換に係る算定

結果は本株式併合前の当社の株式価値を基にした算定結果と本株式併合後の当社の



株式価値を基にした算定結果の両方を記載しております。 

野村證券は、当社については、同社が東京証券取引所に上場しており、市場株価

が存在することから、市場株価平均法（算定基準日である平成28年８月２日を基準

日として、算定基準日の株価終値、平成28年７月27日から算定基準日までの１週間

の終値平均値、平成28年７月４日から算定基準日までの１ヵ月間の終値平均値、平

成28年５月６日から算定基準日までの３ヵ月間の終値平均値、および平成28年２月

３日から算定基準日までの６ヵ月間の終値平均値）を採用して算定を行いました。 

東福製粉については、同社が福岡証券取引所に上場しており、市場株価が存在す

ることから、市場株価平均法（算定基準日である平成28年８月２日を基準日として、

平成28年７月27日から算定基準日までの１週間の終値平均値、平成28年７月４日か

ら算定基準日までの１ヵ月間の終値平均値、平成28年５月６日から算定基準日まで

の３ヵ月間の終値平均値、および平成28年２月３日から算定基準日までの６ヵ月間

の終値平均値）を、また東福製粉には比較可能な上場類似会社が複数存在し、類似

会社比較による株式価値の類推が可能であることから類似会社比較法を、それに加

えて将来の事業活動の状況を評価に反映するためディスカウンテッド・キャッシ 

ュ・フロー法（以下「ＤＣＦ法」といいます。）をそれぞれ採用して算定を行いま

した。 

各評価方法による当社の１株当たりの株式価値を１とした場合の東福製粉株式の

評価レンジは、以下のとおりとなります。 

採用手法 株式交換比率の算定結果 

市場株価平均法 
0.106～0.109（本株式併合前） 

0.053～0.054（本株式併合後） 

類似会社比較法 
0.189～0.205（本株式併合前） 

0.095～0.102（本株式併合後） 

ＤＣＦ法 
0.109～0.218（本株式併合前） 

0.055～0.109（本株式併合後） 

野村證券は、上記株式交換比率の算定に際して、両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および完全性の検証を行っ

ておりません。また、当社、東福製粉およびそれらの関係会社の資産または負債

（偶発債務を含みます。）について、個別の資産および負債の分析および評価を含

め、独自に評価、鑑定または査定を行っておらず、第三者機関への鑑定または査定

の依頼も行っておりません。野村證券の株式交換比率の算定は、平成28年８月２日

現在までの情報および経済条件を反映したものであり、東福製粉の財務予測につい

ては、両社の経営陣により現時点で得られる最善の予測および判断に基づき合理的

に検討または作成されたことを前提としております。 



なお、野村證券がＤＣＦ法による算定の前提とした東福製粉の将来の財務見通し

において、対前年度比較において大幅な増減益を見込んでいる事業年度が含まれて

おります。具体的には平成29年３月期において、東福製粉が平成28年５月13日公表

の平成28年３月期決算短信において公表しているとおり、個人消費の動向や価格競

争の激化による粗利の低下などにより連結営業利益２百万円、連結経常利益13百万

円および親会社株主に帰属する当期純利益10百万円を見込んでおります。一方、平

成30年３月期においては、連結営業利益32百万円、連結経常利益46百万円および親

会社株主に帰属する当期純利益34百万円を見込み、対前年度比較で大幅な増益を見

込んでおります。 

ＦＡソリューションズは、複数の算定手法の中から株式交換比率の算定にあたり

採用すべき算定手法を検討の上、当社については、東京証券取引所市場第一部に上

場していることから、市場株価法（平成28年８月２日を算定基準日として、東京証

券取引所市場第一部における直近１ヶ月間の終値単純平均値、直近３ヶ月間の終値

単純平均値および直近６ヶ月間の終値単純平均値）を採用し、東福製粉については、

福岡証券取引所に上場していることから、市場株価法（平成28年８月２日を算定基

準日として、福岡証券取引所における直近１ヶ月間の終値単純平均値、直近３ヶ月

間の終値単純平均値および直近６ヶ月間の終値単純平均値）、東福製粉と比較的類

似する事業を手掛ける上場会社が存在することから類似会社比較法、および東福製

粉の事業計画における収益や投資計画を反映した評価を行うためＤＣＦ法の各手法

を採用して株式交換比率の算定を行いました。 

各算定手法による当社の１株当たりの株式価値を１とした場合の東福製粉株式の

算定レンジは、以下のとおりとなります。 

採用手法 株式交換比率の算定結果 

市場株価法 
0.106～0.109（本株式併合前） 

0.053～0.054（本株式併合後） 

類似会社比較法 
0.126～0.138（本株式併合前） 

0.063～0.069（本株式併合後） 

ＤＣＦ法 
0.185～0.205（本株式併合前） 

0.092～0.102（本株式併合後） 

ＦＡソリューションズは、上記株式交換比率の算定に際して、両社から提供を受

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および完全性

の検証を行っておりません。また、当社、東福製粉およびそれらの関係会社の資産

または負債（偶発債務を含みます。）について、個別の資産および負債の分析およ

び評価を含め、独自に評価、鑑定または査定を行っておらず、第三者機関への鑑定

または査定の依頼も行っておりません。ＦＡソリューションズの株式交換比率の算



定は、平成28年８月２日現在までの情報および経済条件を反映したものであり、東

福製粉の財務予測については、両社の経営陣により現時点で得られる最善の予測お

よび判断に基づき合理的に検討または作成されたことを前提としております。 

なお、ＦＡソリューションズがＤＣＦ法による算定の前提とした東福製粉の将来

の財務見通しにおいて、対前年度比較において大幅な増減益を見込んでいる事業年

度が含まれております。具体的には平成29年３月期において、東福製粉が平成28年

７月15日に「特別損失（投資有価証券評価損）の計上に関するお知らせ」において

公表しているとおり、投資有価証券評価損を32百万円計上しているため、連結営業

利益13百万円、連結経常利益29百万円および親会社株主に帰属する当期純損失２百

万円を見込んでおります。一方、平成30年３月期においては、連結営業利益13百万

円、連結経常利益26百万円および親会社株主に帰属する当期純利益18百万円を見込

み、対前年度比較において大幅な増益を見込んでおります。 

（３）公正性を担保するための措置 

本株式交換は、当社が既に東福製粉の発行済株式総数の51.00%を保有する親会社

であることから、本株式交換の公正性を担保する必要があると判断し、以下のとお

り公正性を担保するための措置を実施しております。 

① 独立した第三者算定機関からの株式交換比率に関する算定書の取得 

当社は、当社および東福製粉から独立した第三者算定機関である野村證券を選定

し、平成28年８月４日付で、株式交換比率に関する算定書を取得いたしました。算

定書の概要については、上記２．（１）「算定に関する事項」をご参照下さい。 

一方、東福製粉は、当社および東福製粉から独立した第三者算定機関であるＦＡ

ソリューションズを選定し、平成28年８月４日付で、株式交換比率に関する算定書

を取得いたしました。算定書の概要については、上記３．（２）「算定に関する事

項」をご参照下さい。 

なお、当社および東福製粉は、いずれも、それぞれの第三者算定機関から本株式

交換比率が財務的見地から妥当または公正である旨の意見書（フェアネス・オピニ

オン）は取得しておりません。 

② 独立した法律事務所からの助言 

本株式交換の法務アドバイザーとして、当社は佐藤総合法律事務所を、東福製粉

は林法律事務所を選任し、それぞれ本株式交換の諸手続および取締役会の意思決定

の方法・過程等について、法的な観点から助言を得ております。なお、佐藤総合法

律事務所および林法律事務所は、いずれも当社および東福製粉から独立しており、

両社との間に重要な利害関係を有しません。 

（５）利益相反を回避するための措置 



当社は既に東福製粉の議決権5,100個（平成28年３月31日現在の総株主の議決権

の数9,918個に、単元未満株式に係る議決権の数34個を加えた議決権の数9,952個に

占める割合にして51.24％）を保有し、東福製粉は当社の連結子会社に該当するこ

とから、上記（４）の措置を採ることに加え、利益相反を回避するため、以下のよ

うな措置を講じております。  

① 東福製粉における、利害関係を有しない取締役全員の承認および利害関係を有

しない監査役全員の異議がない旨の意見 

東福製粉の取締役のうち、野上英一氏は本再出資を予定しており、また、池井

一海氏は当社の顧問を、田中康紀氏は当社の理事を、山口鎮雄氏は当社の常務執

行役員を兼務しており、東福製粉と利益が相反する可能性が否定できないことか

ら、東福製粉における意思決定の公正性を担保し、利益相反を回避するため、ま

ず、野上英一氏ならびに池井一海氏、田中康紀氏および山口鎮雄氏を除く東福製

粉の取締役１名において審議のうえ、上記決議を行った後、更に、会社法第369 

条に定める取締役会の定足数を考慮し、野上英一氏ならびに池井一海氏、田中康

紀氏および山口鎮雄氏を含む取締役全員にて改めて審議し、その全員一致で上記

決議を行っております。また、副島久靖氏を除く監査役３名が出席し、出席した

監査役はいずれも上記決議に異議がない旨の意見を述べております。 

なお、利益相反の疑いを回避し、本株式交換の公正性を担保する観点から、野

上英一氏ならびに池井一海氏、田中康紀氏および山口鎮雄氏は東福製粉の立場に

おいて本株式交換に係る当社との協議・交渉には参加しておりません。また、監

査役のうち当社の従業員を兼務している副島久靖氏は、利益相反の疑いを回避す

る観点から、取締役会に出席しておりません。 

② 東福製粉における、利害関係を有しない第三者からの意見の取得  

東福製粉の取締役会は、本株式交換を検討するにあたり、本株式交換における

利益相反を解消し、本株式交換の公正性および透明性を担保するために、当社と

利害関係を有しない東福製粉の社外監査役であり、福岡証券取引所に独立役員と

して届け出ている浅田晃洋氏および柴田浩希氏に対し、福岡証券取引所の定める

規則に基づき、本株式交換の実施にかかる決定が東福製粉の少数株主にとって不

利益なものでないといえるかについて、諮問を行いました。 

浅田晃洋氏および柴田浩希氏は、かかる検討にあたり、（i）東福製粉から、

本株式交換の目的、本株式交換に至る背景、東福製粉の業績、企業価値の内容な

らびに株式交換比率を含む本株式交換の諸条件の交渉経緯および決定過程等につ

いて説明を受け、（ii）ＦＡソリューションズから、本株式交換における株式交

換比率の評価に関する説明を受け、（iii）林法律事務所から、本株式交換に係

る東福製粉の取締役会の意思決定の方法および過程に関する説明を受けておりま

す。同氏らは、上記関係者から受けた説明の内容やＦＡソリューションズが作成



した株式交換比率に関する算定書その他の本株式交換に関連する各種資料を慎重

に検討した結果、本株式交換の実施にかかる決定は東福製粉の少数株主にとって

不利益でない旨の意見書を平成28年８月４日付で東福製粉の取締役会に提出して

います。 

３．当社の資本金および資本準備金の額に関する事項 

当社の本日現在の資本金および資本準備金の額は次の通りです。 

① 資本金： 12,240百万円 

② 資本準備金： 10,666百万円 

③ 利益準備金： 3,060百万円 

また、本株式交換により増加する資本金及び準備金の額は次のとおりです。 

① 増加する資本金： 0円 

② 増加する資本準備金： 法令の定めに従い増加することが必要とされる最低額 

③ 増加する利益準備金： 0円 

上記処理は、会社計算規則及びその他公正な会計基準等に基づくものであり、また、

当社の資本政策にも合致する相当なものと考えております。 



別紙３ 

株式交換完全子会社の最終事業年度に係る計算書類等の内容 

次ページ以降をご参照ください。


































































