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平成 25 年 6 月 3 日 

 

株式会社中山製鋼所と三星商事株式会社との株式交換に関する事前開示事項 

 

 

株式会社中山製鋼所 

代表取締役  藤 井 博 務 

 

 当会社は、平成25年7月9日を効力発生日として、当会社を株式交換完全親株式会社、

三星商事株式会社（本店所在地：大阪市西区川口三丁目1番20号）（以下、「三星商事」と

いいます。）を株式交換完全子会社とする株式交換（以下「本株式交換」）をいたします。

この株式交換に関する会社法第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、次のとおりです。 

 

１．株式交換契約の内容 

 

  別紙１「株式交換契約書（写）」をご参照ください。 

 

２．交換対価の相当性に関する事項 

 

（１）三星商事の株主に対して当会社が交付する株式の割当ての内容 

(ｱ) 割当比率 

 三星商事の株式１株に対し、当会社の普通株式35株が交付される予定です。

ただし、当会社が保有する三星商事の株式359,000株については、株式交換によ

る株式の割当てを行いません。 

(ｲ) 株式交換により交付する株式数 

 当会社は上記割当比率に従って、新株発行により株式を交付する予定です。

その結果、合計19,635,000株の新株式が交付される予定です。ただし、三星商

事が反対株主の株式買取請求等の適法な事由によって取得することとなる自己

株式の消却等の理由により今後修正される可能性があります。 

 

（２）株式交換比率の算定根拠等 

(ｱ) 算定の基礎 

 本株式交換における株式交換比率については、その公正性・妥当性を確保す

るため、当会社は、当会社及び三星商事から独立した第三者算定機関に株式交

換比率の算定を依頼することとし、フロンティア・マネジメント株式会社（以

下、「フロンティア・マネジメント」といいます。）を株式交換比率の算定に

関する第三者算定機関として選定しました。なお、三星商事については、三星

商事の判断により、第三者算定機関に株式交換比率の算定を依頼していません。 

なお、当会社は第三者算定機関より本株式交換における株式交換比率の公正

性について意見（フェアネス・オピニオン）は取得しておりません。 

フロンティア・マネジメントは、当会社についてDCF法及び類似会社比較法に

よる算定、三星商事についても同様にDCF法及び類似会社比較法による算定を行

いました。なお、DCF法による算定の基礎として、当会社がフロンティア・マネ

ジメントに提供した当会社の将来の利益計画は黒字化を見込んだ事業再生計画

（以下、「本事業再生計画」といいます。）を前提にしており、大幅な増益を見

込んでおります。これは、厚板工場休止など不採算商品・事業からの撤退等に
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より組織のスリム化を徹底するとともに、鉄源の多様化による安価な輸入主原

料への切り替え、工場運営の効率化、及び組織運営体制・人事政策の改革等を

実施するなど徹底的なコスト削減に加え、三星商事との業務統合によりグルー

プ経営の効率化を行うことにより業績が向上すると考えたためです。また、三

星商事がフロンティア・マネジメントに提供した将来の利益計画は、概ね足元

の収益状況を前提にしており、大幅な増益または減益は見込んでおりません。

各手法における算定結果は以下のとおりです。後記の株式交換比率の算定レン

ジは、三星商事の普通株式１株に割当てられる当会社の普通株式数のレンジを

記載したものです。 

 

採用手法 
株式交換比率の算定レンジ（三星商事の普通株式

１株に割当てる当会社普通株式の数） 

DCF 法 31～42 

類似会社比較法 25～39 

 

なお、フロンティア・マネジメントは、本事業再生計画で想定されている債

権放棄（約602億円）（以下、「本債権放棄」といいます。）及び第三者割当増

資（約90億円）（以下、「本第三者割当増資」といいます。）に関する情報は、

株価に著しい影響を及ぼす可能性が想定されることから、評価時点における市

場株価が必ずしも当会社の普通株式価値を反映すると判断できないことを理由

として、当会社の株式価値算定に際しては、市場株価平均法を採用しておりま

せん。 

フロンティア・マネジメントは、株式交換比率の算定に際して、当会社及び

三星商事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りません。また、当会社、三星商

事及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、

個別の資産及び負債の分析並びに評価を含め、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。加

えて当会社及び三星商事の財務予測（利益計画その他の情報を含みます。）に

ついては、当会社及び三星商事の経営陣により現時点で得られる最善の予測及

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。 

 

(ｲ) 算定の経緯 

 当会社はフロンティア・マネジメントによる分析結果を参考にし、三星商事

は当会社株式の市場株価のほか、当会社及び三星商事の財務状況、業績動向等

を総合的に勘案し、株式交換比率を検討しました。その結果を受けて、両社で

株式交換比率について慎重に交渉・協議を重ねた結果、平成25年3月28日に、最

終的に上記「２．(1)(ｱ) 割当比率」記載の株式交換比率が妥当であるとの判断

に至り、合意･決定いたしました。 

 

(ｳ) 算定機関との関係 

 フロンティア・マネジメントは、当会社及び三星商事とは独立した算定機関

であり、関連当事者には該当せず、本株式交換に関して記載すべき重要な利害

関係を有しておりません。 

 

 



 3

(ｴ) 公正性を担保するための措置 

三星商事は、当会社の連結子会社であることから、株式交換比率の公正性・

妥当性を確保するため、当会社は独立した第三者算定機関を選定し、株式交換

比率の算定を依頼しました。第三者算定機関として、当会社はフロンティア・

マネジメントに株式交換比率の算定を依頼し、その算定結果の報告を受けまし

た。その後、当会社はかかる算定結果を参考に、慎重に交渉・協議を行い、そ

の結果合意された株式交換比率により本株式交換を行うこととしました。なお、

当会社は、第三者算定機関より株式交換比率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。 

 

(ｵ) 利益相反を回避するための措置   

三星商事は、利益相反を回避するため、以下の措置を講じております。 

当会社取締役又は従業員と株式交換契約を行う三星商事における兼任状況につ

いては、当会社の従業員である内藤伸彦が三星商事の非常勤取締役に就任して

おりますが、本株式交換について、利益が相反するおそれがあり、三星商事に

おける意思決定の公正性及び中立性を保つ観点から、三星商事の取締役会にお

ける本株式交換に係る審議及び決議には参加しておらず、また、三星商事の立

場において、本株式交換に係る当会社との協議及び交渉にも参加しておりませ

ん。 

 

３．交換対価として当会社の株式を選択した理由 

 

当会社及び三星商事は、本株式交換の交換対価として、株式交換完全親会社である

当会社の普通株式を選択いたしました。 

当会社及び三星商事は、当会社の普通株式は東京証券取引所に上場されており、本

株式交換後、市場において取引機会が確保されることが可能であること等から、相当

であると考えております。 

 

４．当会社の資本金及び準備金の額の相当性に関する事項 

 

本株式交換に際して増加する当会社の資本金、資本準備金及び利益準備金の額は

以下のとおりです。 

資本金：  0円 

資本準備金：法令に従い増加しなければならない資本準備金の額の最低限度額 

利益準備金：0円 

上記資本金及び準備金の額に関する事項の定めは、当会社グループの資本政策及

び当会社の事業再生計画に鑑み相当であると判断します。 

 

５．三星商事の最終事業年度に係る計算書類等に関する事項 

 

  別紙２「三星商事の最終事業年度に係る計算書類等に関する事項」をご参照くださ

い。 

 

６．三星商事の最終事業年度の末日後の日を臨時決算日とする臨時決算書類等がある場

合の当該臨時計算書類等の内容 

 

該当事項はありません。 
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７．三星商事において最終事業年度の末日後に重要な財産の処分、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が生じたときのその内容 

 

  該当事項はありません。 

 

８．当会社において最終事業年度の末日後に重要な財産の処分、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が生じたときのその内容 

 

該当事項はありません。 

 

９．会社法799条１項の規定により株式交換について異議を述べることができる債権者が

あるときは、株式交換が効力を生ずる日以後における株式交換完全親株式会社の債務

（当該債権者に対して負担する債務に限る。）の履行の見込みに関する事項 

 

会社法799条第１項の規定により株式交換について異議を述べることができる債権

者が存在しないため、該当事項はありません。 

 

 



 

別紙１ 株式交換契約書（写） 

 
株式交換契約書 

 
 株式会社中山製鋼所（以下、「甲」という。）及び三星商事株式会社（以下、「乙」
という。）は、平成 25 年 3 月 28 日（以下、「本契約締結日」という。）付で、以下の
とおり株式交換契約（以下、「本契約」という。）を締結する。 
 
第 1 条（株式交換） 

1. 甲及び乙は、本契約の定めに従い、甲を株式交換完全親会社、乙を株式交換完
全子会社として株式交換（以下、「本株式交換」という。）を行う。 
2. 本株式交換にかかる株式交換完全親会社及び株式交換完全子会社の商号及び住
所は、それぞれ以下のとおりである。 

 (1) 株式交換完全親会社 
  商号：株式会社中山製鋼所 
  住所：大阪市大正区船町一丁目１番 66 号 
 (2) 株式交換完全子会社 
  商号：三星商事株式会社 
  住所：大阪市西区川口三丁目 1 番 20 号 

 
第 2 条（株式交換に際して交付する株式の数及びその割当てに関する事項） 

1. 甲は、本株式交換に際して、本株式交換により甲が乙の発行済株式の全部を取
得する時点の直前時（以下、「基準時」という。）における乙の株式（甲の有するも
のを除く。）の合計に 35 を乗じて得た数の株式を交付し、これを基準時における株
主名簿に記載又は記録された乙の各株主（甲を除く。）に対して、その有する乙の株
式１株につき甲の株式 35 株の割合をもって割り当てる。但し、会社法第 785 条の規
定に基づきその有する株式の買取りを請求した乙の株主については、当該株主に代
えて、乙が当該株式の株主として記載又は記録されているものとみなす。 
2. 甲は、本株式交換に際して、普通株式を新株として発行し、前項に定める乙の
各株主（甲を除く。）に対する割当てを行うものとする。 

 
第 3 条（株式交換完全親会社の資本金及び準備金の額に関する事項） 
 本株式交換により増加する甲の資本金、資本準備金及び利益準備金の額は、次のと
おりとする。但し、効力発生日（本株式交換がその効力を生ずる日をいう。以下同じ。）
に至るまでの間における事情の変更により、甲及び乙が協議し合意の上、これを変更
することができる。 

(1) 資本金  ：金０円 
(2) 資本準備金：法令に従い増加しなければならない資本準備金の額の 

最低限度額 
(3) 利益準備金：金０円 

 
第 4 条（効力発生日） 
 効力発生日は、平成 25 年 7 月 9 日とする。但し、本株式交換の手続の進行に応じ、
必要がある場合には、甲及び乙が協議し合意の上、効力発生日を変更することができ
る。 
 
第 5 条（善管注意義務） 
 甲及び乙は、本契約締結日以降効力発生日に至るまでの間、それぞれ善良なる管理
者としての注意をもってその業務の執行及び財産の管理運営を行い、その財産又は権
利義務に重大な影響を及ぼす行為をする場合には、予め甲乙協議し合意の上、これを 



 

 
行うものとする。甲及び乙は、本契約締結日以降効力発生日に至るまでの間、互いに、
相手方の財産管理又は事業維持・継続について、本契約の目的及び株式会社地域経済
活性化支援機構に対して甲が提出した事業再生計画を達成するために必要な協力を
行うものとし、同事業再生計画に反する行為を行わないものとする。 
 
第 6 条（株式交換承認総会） 
 甲は、平成 25 年 6 月 18 日に株主総会を開催し、本契約の承認及び本株式交換に必
要な事項に関する承認を求め、乙は平成 25 年 6 月 18 日までに株主総会を開催し、本
契約の承認及び本株式交換に必要な事項に関する承認を求める。 
 
第 7 条（株式交換条件の変更及び本契約の解除） 
 本契約締結日以降効力発生日に至るまでの間に、甲又は乙の財産状態又は経営成績
に重大な変動が発生し又は判明した場合、本契約に従った本株式交換の実行に重大な
支障となりうる事象が発生し又は判明した場合その他本株式交換の目的の達成が困
難となった場合には、甲及び乙は、誠実に協議し合意の上、本契約を変更し又は解除
することができる。 
 
第 8 条（費用負担） 
 本契約の締結及び本契約に関連して必要となる公告、登記その他の費用は、甲及び
乙がそれぞれ負担する。 
 
第 9 条（本契約の効力） 
 本契約は、本契約締結日以降効力発生日の前日までに、甲又は乙の株主総会におい
て、本契約及び本株式交換に必要な事項の承認が得られない場合には、自動的にその
効力を失う。 
 
第 10 条（協議事項） 
 本契約に定めるもののほか、本株式交換に関し必要な事項は、本契約の趣旨に従い、
甲及び乙で協議の上、これを定める。 
 
第 11 条（管轄裁判所） 
 本契約及び本株式交換に関する一切の紛争については、甲及び乙が誠実に協議し、
解決に当たるものとするが、かかる協議が整わない場合には、大阪地方裁判所をもっ
て第一審の専属的合意管轄裁判所とする。 
 
本契約書成立の証として、甲及び乙は、正本２通を作成しそれぞれ署名又は記名押印
の上、各１通を保有する。 
 
 
平成 25 年３月 28 日 
 

甲：大阪市大正区船町一丁目１番 66 号 
  株式会社中山製鋼所 
  代表取締役社長  藤 井 博 務㊞ 
 
乙：大阪市西区川口三丁目 1 番 20 号 
  三星商事株式会社 
  代表取締役社長  前 川 宗 里㊞ 

以上 



別紙２ 三星商事の最終事業年度に係る計算書類等に関する事項

自

至

1.　事業の概況

（1）　事業の経過および成果

商品別売上高は以下のとおりであります。
（百万円）

（２） 次期の見通しについて

第67 期 事業報告書
平 成 23 年 4 月 1 日

平 成 24 年 3 月 31 日

比較

＋185  

＋149  

平成２３年度

＋1.9%10,159     

1,805     ＋9.0%1,656     

＋2.2%

4,561     

平成２２年度

4,617     

4,981     

9,974     

21,228     

5,168     

△ 1.2%

＋3.8%

△ 56  

＋187  

21,696     ＋467  

　当期におけるわが国経済は、東日本大震災および原発事故の影響による景気の停

滞から生活活動や個人消費が徐々に持ち直しつつあるものの、原油価格の上昇、円

高の長期化、株価の低迷、さらには欧州金融不安による世界的な景気後退懸念な

ど、先行き不透明感が一層強まりました。

　こうした見通しの下、当社は、お客様のニーズに応えられるべく体制を強化し、収益

力のアップに努めてまいります。株主の皆様には、今後とも格別のご理解とご支援を

賜りますよう、よろしくお願い申し上げます。

商 品 名

鋼　　  材

亜鉛鉄板

線材製品

　このような状況のもと、昨年７月に東日本大震災による被害を受けました石巻営業所

の得意先への納品ならびに東北地区の営業活動を継続するため、岩手県盛岡市に

出張所を開設し、仕入先各社様のご協力を仰ぎ、「めざせ復興」のスローガンの下、全

社一丸となって石巻営業所の復興に全力で取り組み、石巻営業所と盛岡出張所の売

上高および経常利益は、被災前を上回る営業成績となりました。４月には石巻営業所

の事務所復旧工事を終え、盛岡出張所も営業所として新たにスタートいたしました。

　これらの結果、当社の平成２３年度売上高は、２１６億９６百万円（前事業年度比+４億

６７百万円）、経常利益３５８百万円（前事業年度比+１４百万円）、税引後当期利益に

おきましては、退職年金制度移行に伴う損失４９百万円を計上しました結果、当期純

利益は、１億５８百万円（前事業年度比+５３百万円）となりました。

　今後の見通しにつきましては、原油価格の上昇、円高の長期化、株価の低迷、欧州

金融不安といった下振れ懸念も根強く、不安定な状況が続くものと思われますが、震

災復興の進展や経済対策効果により景気は緩やかに回復基調を維持する見込みで

す。

なお、当期の利益配当金につきましては、日頃の株主の皆様のご支援にお応え
するため、1株当り１０円とさせていただきます。

建材製品

合計
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