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	（２）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並びに本公開買付け後の経営方針
	①　公開買付者ら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
	（ⅳ）本取引の実施を決定するに至るまでの検討及び交渉過程
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	こうした判断のもと、対象者は、本公開買付けを含む本取引が対象者の価値の向上ないし投資主の共同の利益の最大化に資するものであると判断し、また、本公開買付価格は投資主にとって有用な投資回収の機会であると考え、本公開買付価格を含む本取引に係る取引条件は妥当なものであると判断し、2025年11月６日開催の対象者役員会において、本公開買付けに賛同する旨の意見を表明するとともに、対象者の投資主の皆様に対し、本公開買付けへの応募を推奨することを決議したとのことです。その後、対象者は、2025年12月19日開催の...
	さらにその後、対象者は、公開買付者との間で本買付条件等変更②について協議を行った上で、2026年１月７日開催の役員会において、本買付条件等変更②について慎重に協議・検討を行い、本買付条件等変更②に関する本特別委員会の意見等を踏まえ、以下に記載の理由により、本買付条件等変更②を踏まえても、本公開買付けに賛同する旨の意見を表明するとともに、対象者の投資主の皆様に対し、本公開買付けへの応募を推奨する旨の意見を維持することを決議したとのことです。なお、上記各対象者役員会における決議の方法については、下記「...
	（ア） 本買付条件等変更②は本取引の目的に影響を与えるものではなく、2025年11月６日以降、本取引が対象者の企業価値の向上に資するかどうかの判断に重大な影響を与えるような事情も生じていないことから、本買付条件等変更②後も本取引の目的の正当性・合理性は認められるものであること
	（イ） 本買付条件等変更②後においても、本取引においては、いわゆるマジョリティ・オブ・マイノリティを上回る買付予定数の下限が設定されることになる（本買付条件等変更②後の買付予定数の下限である263,532口（所有割合：60.00％）は、本日現在の対象者の発行済投資口の総口数（439,220口）から公開買付者及びその特別関係者が所有する対象者投資口及び本応募契約を締結している丸紅が所有する本応募合意投資口（5,900口）を控除した投資口数（433,320口）を２で除した口数に１口を加えた口数（216...
	（ウ） 2025年11月６日以降、対象者が作成し、投資口価値算定の前提とされた対象者の事業計画に変更はなく、ＳＭＢＣ日興証券による対象者の投資口価値の算定結果及びPwCアドバイザリーの本投資口価値算定書は引き続き有効であると考えられ、2025年11月６日以降、対象者の企業価値に影響を与える重要な状況変化は発生していないため、本取引の公表後も対象者の本源的価値に変更はないものと考えられる。したがって、本公開買付価格を65,000円とする場合でも引き続き公正・妥当であると考えられ、さらに、対象者の投資...
	（３）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
	④　対象者における独立した特別委員会の設置及び答申書の取得
	⑥　対象者における利害関係を有しない役員全員の承認
	⑨　マジョリティ・オブ・マイノリティ（Majority of Minority）を満たす買付予定数の下限の設定
	（４）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）

