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2025年１月 27日 

 

パス株式会社 



 

 

2025年１月 27日 

 

 

 

東京都新宿区西新宿一丁目 25番 1号 

パス株式会社 

代表取締役 高橋 勇造 

 

 

 

当社は、2025年２月28日を効力発生日として、当社を株式交換完全親会社、株式会社三和製作

所（以下、「三和製作所」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」といいます。）を実施いたします。本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） 

 

別紙１のとおりです。 

 

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のとおりです。 

 

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） 

 

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 7（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のとおりです。 

 

（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 

 

該当事項はありません。  

 

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） 

・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 

 

① 株式会社ユニ・ロットからの借入  

当社は、2024 年７月 26 日付で株式会社ユニ・ロットより、新技術を活用したバイオマス

発電による発電事業を展開するにあたり、バイオマス発電施設の建設資金の一部として金 330

百万円を借入いたしました。 

 



 

  ②株式会社ユニ・ロットからの借入（金銭債権）のデット・エクイティ・スワップ 

当社は、2024年 11月 26日開催の取締役会において株式会社ユニ・ロット（以下「ユニ・

ロット」といいます。）を割当先とする新株式の発行いたしましたので、本新株式の発行につ

いては、株式会社ユニ・ロットからの借入（金銭債権）（デット・エクイティ・スワップによ

る現物出資の方法によるものです。 

 

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） 

  

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

はいませんので、該当事項はありません。 

 

以上 

 



 

（別紙１） 

株式交換契約書 

 

 

 パス株式会社（以下「甲」という。）及び株式会社三和製作所（以下「乙」という。）は、2025 年 1 月 27

日（以下「本契約締結日」という。）付けで、次のとおり株式交換契約（以下「本契約」という。）を締結す

る。 

 

（本株式交換） 

第 1 条 甲及び乙は、本契約に定めるところに従い、甲を株式交換完全親会社とし、乙を株式交換完全子会

社とする株式交換（以下「本株式交換」という。）を行い、甲は、本株式交換により乙の発行済株式（ただし、

甲が所有する乙の株式を除く。以下同じ。）の全部を取得する。 

 

（商号及び住所） 

第 2 条 甲及び乙の商号及び住所は、それぞれ次のとおりである。 

 甲（株式交換完全親会社） 

商号：パス株式会社 

住所：東京都渋谷区神宮前六丁目１７番１１号 

 乙（株式交換完全子会社） 

商号：株式会社三和製作所 

住所：横浜市港北区綱島東六丁目１２番３４号 

 

（本株式交換に際して交付する株式及びその割当て） 

第 3 条 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。）における乙の株主（ただし、第 9 条に基づく乙の自己株式の消却後の株主をいう

ものとする。以下「本割当対象株主」という。）に対し、その所有する乙の普通株式に代わり、その所有する

乙の普通株式の数の合計に、1,201.9 を乗じて得た数の甲の普通株式を交付する。 

2 甲は、本株式交換に際して、本割当対象株主に対し、その所有する乙の普通株式 1 株につき、甲の普通株

式 1,201.9 株の割合をもって、前項の甲の普通株式を割り当てる。 

3 前二項に従い甲が本割当対象株主に対して割り当てるべき甲の普通株式の数に 1 株に満たない端数があ

るときは、甲は、会社法第 234 条その他の関連法令の規定に従ってこれを処理する。 

 

（資本金及び準備金に関する事項） 

第 4 条 本株式交換により増加する甲の資本金及び準備金の額は次のとおりとする。 

(1) 資本金の額 

0 円 

(2) 資本準備金の額 

会社計算規則第 39 条の規定に従い甲が別途適当に定める金額 

(3) 利益準備金の額 

0 円 

 

（効力発生日） 

第 5 条 本株式交換がその効力を生ずる日（以下「本効力発生日」という。）は、2025 年 2 月 28 日とする。

ただし、本株式交換の手続進行上の必要性その他の事由により必要な場合は、甲及び乙は、協議し合意の上、

これを変更することができる。 

 

（株式交換契約承認株主総会） 

第 6 条 甲は、会社法第 796条第 2 項本文の規定により、本契約について会社法第 795条第 1 項に定める株

主総会の承認を受けることなく本株式交換を行う。ただし、会社法第 796 条第 3 項の規定により、本契約に

つき株主総会の承認が必要となった場合、甲は、本効力発生日の前日までに、本契約につき株主総会の承認

を求めるものとする。 



 

2 乙は、本効力発生日の前日までに、本契約について会社法第 783 条第 1 項に定める株主総会の承認を求め

るものとする。 

 

（会社財産の管理等） 

第 7 条 甲及び乙は、本契約締結日から本効力発生日までの間において、それぞれ善良なる管理者としての

注意をもって自らの業務執行並びに財産の管理及び運営を行い、且つそれぞれの子会社をして行わせるもの

とし、本契約において別途定める行為を除き、その財産又は権利義務に重大な影響を及ぼすおそれのある行

為又は本株式交換の実行若しくは本株式交換の条件に重大な影響を及ぼすおそれのある行為を行い又はそれ

ぞれの子会社をして行わせる場合には、事前に甲及び乙が協議し合意の上、これを行い又は行わせるものと

する。 

 

（剰余金の配当等） 

第 8 条 甲及び乙は、本契約締結日から本効力発生日までの間のいずれかの日を基準日とする剰余金の配当

を行わないものとし、且つ、本契約締結日から本効力発生日までの間のいずれかの日を取得日とする自己株

式の取得（適用法令に従い株主の権利行使に応じて自己の株式を取得しなければならない場合を除く。）を行

わないものとする。 

 

（自己株式の処理） 

第 9 条 乙は、本効力発生日の前日までになされる取締役の過半数の決定により、基準時において所有する

自己株式（本株式交換に際して行使される会社法第 785 条第 1 項に定める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む。）の全部を基準時において消却するものとする。 

 

（本契約の変更及び解除） 

第 10 条 本契約締結日から本効力発生日の前日までの間に、甲又は乙の財政状態又は経営状態に重大な変動

が生じた場合、本株式交換の実行に重大な支障となる事態が生じ又は判明した場合その他本契約の目的の達

成が困難となる事態が発生又は判明した場合は、甲及び乙は、協議し合意の上、本株式交換に関する条件そ

の他の本契約の内容を変更し、又は本契約を解除することができる。 

2 甲及び乙は、本契約締結日から本効力発生日の前日までの間に、相手方が本契約の条項に違反した場合に

は、相当の期間を定めて相手方に是正することを催告の上、その期間内に是正がなされないときは、本契約

を解除することができる。 

 

（本契約の効力） 

第 11 条 本契約は、本効力発生日の前日までに本契約について第 6 条第 1 項ただし書に定める甲の株主総会

における承認（ただし、会社法第 796 条第 3 項の規定により、本契約について甲の株主総会の承認が必要と

なった場合に限る。）若しくは第 6 条第 2 項に定める乙の株主総会における承認が得られなかった場合、本効

力発生日の前日までに本株式交換の実行に必要な国内外の法令に定める関係官庁の承認等（関係官庁に対す

る届出の効力の発生等を含むがこれに限らない。）が得られなかった場合、又は前条に従い本契約が解除され

た場合には、その効力を失う。 

 

（準拠法及び管轄裁判所） 

第 12 条 本契約は、日本法に準拠し、これに従って解釈される。 

2 本契約の履行及び解釈に関し紛争が生じたときは、東京地方裁判所を第一審の専属的合意管轄裁判所とす

る。 

 

（協議事項） 

第 13 条 本契約に定めのない事項その他本株式交換に関し必要な事項は、本契約の趣旨に従い、甲及び乙が

誠実に協議し合意の上、これを定めるものとし、本契約の内容について解釈上の疑義が生じた場合は、甲及

び乙が誠実に協議し合意の上、その解決を図るものとする。 

 

 本契約締結の証として本契約書 2 通を作成し、甲及び乙がそれぞれ記名押印の上、各 1 通を保有する。 

 



 

 2025 年 1 月 27 日 

 

東京都渋谷区神宮前六丁目１７番１１号 

パス株式会社 

代表取締役 髙 橋  勇 造 

 

横浜市港北区綱島東六丁目１２番３４号 

株式会社三和製作所 

代表取締役 齋 藤  雄一郎 



 

 

 

（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 

 

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及びその割当ての相当性に関する

事項 

（１）本株式交換に係る割当ての内容 

会社名 
当社 

（株式交換完全親会社） 

三和製作所 

（株式交換完全子会社） 

株式交換に係る割当比率 １ 1,201.9 

株式交換により発行する新株式 当社普通株式：961,520 株（予定） 

（注）１．本株式交換に係る割当比率 

      三和製作所の普通株式１株に対して、当社の普通株式 1,201.9 株を割当て交付いたし

ます。また、本株式交換により交付する当社の普通株式の数は 961,520 株となる予定

です。 

なお、上記表に記載の本株式交換に係る割当比率（以下「本株式交換比率」といいま

す。）は、本株式交換契約に従い、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、両社合意の上、変更されることがあります。 

   ２．株式交換比率は、小数第２位まで算出し、その小数第２位を四捨五入いたします。 

 

（２）本株式交換に係る割当ての内容の算定根拠 

  ①算定の基礎 

①  ＴＦＡは、上場会社である当社株式については、東京証券取引所スタンダード市場に

上場し、市場株価が存在することから市場株価法（算定基準日を 2025年１月 26日とし、

算定基準日の終値及び算定基準日から遡る１か月、３か月、６か月の各期間の株価終値

の出来高加重平均）を採用いたしました。株価については、近時の値であるほうが、最

近のトレンドを反映しやすいという利点がある一方で、期間が短期であると、一時的な

要因による価格変動の影響を受けるという問題があり、いずれの期間がベストであると

も判断できないため、これらの値の最小値から最大値を市場株価法による算定結果とし

ております。 

 

採用手法 算定結果（円） 

市場株価法 
104 ～ 115 

 

また、ＴＦＡは、三和製作所の株式については、非上場会社であるため市場株価が存

在しないこと、将来清算する予定はない継続企業であること、他方で客観的資料である

貸借対照表上の純資産に着目して株式価値を算定することは有用であることに鑑み、純

資産価額方式と ＤＣＦ方式による株価算定価値を一定の折衷割合により加重平均する

「折衷法」を採用いたしました。三和製作所株式につき、純資産価額方式による算定に

ついては、2024 年８月末時点の貸借対照表項目を基にして、１株当たりの価値を算出し

ております。 

 

また、DCF 法による算定については、三和製作所が作成した事業計画の予測期間である

2025年８月期～2029年８月期までの財務予測を基本として、将来キャッシュ・フローを

算定し、一定の割引率で現在価値に割り引くことによって企業価値を評価し算定してお



 

ります。なお、ＴＦＡが DCF 分析による算定の前提とした三和製作所の事業計画におい

て、大幅な増益が見込まれている事業年度が含まれております。具体的には、2025年８

月期以降、新たに食肉用軟骨検査機の売上が計上されることを予定しているほか、放射

線測定装置等の販売も加わることも予定しており大幅な増益となることを見込んでおり

ます。 

 

なお、純資産価額方式とＤＣＦ方式の折衷割合につき、三和製作所の将来的な予測につ

いては、計画の蓋然性を保守的に捉える一方で、客観性の高い純資産価額方式の折衷割

合を高め、純資産価額方式：80％、ＤＣＦ方式：20％と設定しています。 

 

採用手法 １株あたり算定結果（円） 

純資産価額方式と ＤＣＦ方式の折衷法   102,568 ～ 125,361 

 

上記方式において算定された三和製作所の普通株式１株当たりの株式価値を１とした場合

の算定結果は、以下のとおりです。 

採用手法 株式交換比率の算定結果 

当社 三和製作所 

891.89 ～ 1,205.39 
市場株価平均法 

純資産価額方式とＤ

ＣＦ方式による折衷

法 

 

 

当社はＴＦＡによる三和製作所の株式価値の算定結果を参考に、三和製作所の財務状

況、資産の状況、財務予測等の将来見通しを踏まえて、慎重に検討を重ねた結果、最終

的に本株式交換における株式交換比率の算式を下記のとおりとすることが妥当であり、

それぞれの株主の利益に資するものであるとの判断に至り決定しました。なお、この株

式交換比率は、算定の基礎となる諸条件について重大な変更が生じた場合、変更される

ことがあります。 

なお、本株式交換の実行により実現することが期待されるシナジー効果については、

現時点において収益に与える影響を具体的に見積もることが困難であるため、ＴＦＡに

よるＤＣＦ法による算定の前提とした財務予測には反映しておりません。 

 

上記より当社の普通株式１株あたりの株式価値を１とした場合の算定結果は以下のと

おりとなります。 

 

株式交換比率の算定結果 

891.89 ～ 1,205.39 

 

ＴＦＡは、本株式交換比率の分析に際して、両社から提供を受けた情報及び一般に公

開された情報等を原則としてそのまま採用し、採用したそれらの情報等が、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、両社とそ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、個別の各資産、各負債の分析及び評価を含め、独自に評価、鑑定または査定

を行っておりません。加えて、両社の財務予測については両社の経営陣による現時点で

可能な最善の予測と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。ＴＦ

Ａの本株式交換比率の分析は、2025 年１月 26 日現在までの上記情報等と経済条件を前

提としたものであります。 

 

  ②算定の経緯 

提出を受けた株式交換比率の算定結果、並びに両社の財務状況、業績動向、株価動向等



 

を参考に、両社間で慎重に協議を重ねた結果、上記「（１）本株式交換に係る割当ての内容」

に記載の株式交換比率が、ＴＦＡが算定した株式交換比率の算定結果のレンジ内のため妥

当である、との判断に至り合意いたしました。 

なお、この株式交換比率は、算定の基礎となる諸条件について重大な変更が生じた場合、

両社間の協議により変更することがあります。 

 

  ③算定機関との関係 

算定機関であるＴＦＡは、当社及び三和製作所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ておりません。 

 

２．交換対価として当該財産を選択した理由 

   当社及び三和製作所は、本株式交換の対価として、株式交換完全親会社である当社の普通

株式を選択いたしました。 

当社及び三和製作所は、当社の普通株式が東京証券取引所に上場されており、本株式交換

後、市場において投下資本回収のための取引機会が確保されること等から、相当であると判

断いたしました。 

 

３．株式交換完全親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社の資本金及び準備金の額は、次のとおりです。 

 

(1)増加する資本金の額   金 0円 

(2)増加する資本準備金の額  
会社計算規則第 39条の規定に従い甲が別途適当に定める金額 

(3)増加する利益準備金の額 金 0円 

 

 上記の資本金及び準備金の額は、法令、及び当社の財務状況、資本政策その他の諸事情に

鑑み、相当であると判断しております。 

 

以上



 

（別紙３） 

 

株式交換完全子会社である三和製作所の最終事業年度に係る計算書類等の内容 

 

次項以降をご参照ください。 

 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 


