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　（注11）　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。
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第１【公開買付要項】

１【対象者名】

カナディアン・ソーラー・インフラ投資法人

 

２【買付け等をする株券等の種類】

投資口

 

３【買付け等の目的】

(1）本公開買付けの概要

　公開買付者は、2025年６月30日付の取締役会決議により、株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」と

いいます。）インフラファンド市場に上場している対象者の投資口（以下「対象者投資口」といいます。）のう

ち、発行済投資口の総口数の20.00％を、純投資目的で取得するとともに、これを契機として対象者及び対象者の

資産運用会社であるカナディアン・ソーラー・アセットマネジメント株式会社（以下「資産運用会社」といいま

す。）並びに資産運用会社の親会社であり対象者の主要な投資主であるカナディアン・ソーラー・プロジェクト株

式会社（以下「スポンサー」といいます。）との協議による相互のビジネスの更なる拡大発展が期待できると考

え、本公開買付けを実施することを決定いたしました。なお、本書提出日現在、公開買付者は対象者投資口を所有

しておりません。

 

　本公開買付けは、公開買付者による純投資目的での対象者投資口の取得を意図するものであり、公開買付者は、

(ⅰ)対象者の役員、資産運用会社その他のステークホルダーに対し、公開買付者が議決権の行使により対象者の支

配権を獲得すること又は重要提案行為等（法第27条の26第１項において定義される意味を有します。以下同じで

す。）若しくは役員の選任を通じて対象者の運用に影響を及ぼすことを目的としていないことを明確に示す観点

や、(ⅱ)対象者を持分法適用関連会社化した場合、その資産及び負債の範囲を投資会社の持分に相当する部分に限

定する方法（部分時価評価法）により、投資日における時価により評価でき（企業会計基準第16号「持分法に関す

る会計基準」26－２）、本公開買付け後も引き続き対象者投資口の上場が維持されることを前提として、公開買付

者の決算において本公開買付けで取得する対象者投資口の時価変動の影響を回避することが可能となる観点から、

本公開買付け後の公開買付者の所有割合（注１）は、役員の派遣や重要な取引関係がない場合に持分法適用関連会

社化するために最低限必要となる20.00％を上限及び下限とすることが適切であると判断しました。そこで、公開

買付者は、買付予定数の上限及び下限について、公開買付者による本公開買付け後の所有割合が20.00％となる投

資口数（85,885口）に設定しております。

 

　したがって、本公開買付けに応募された投資口（以下「応募投資口」といいます。）の数の合計が買付予定数の

下限（85,885口）に満たない場合は、応募投資口の全部の買付け等を行いません。また、応募投資口の数の合計が

買付予定数の上限（85,885口）を超える場合には、その超える部分の全部又は一部の買付けを行わないものとし、

法第27条の13第５項及び府令第32条に規定するあん分比例の方式により、投資口の買付け等に係る受渡しその他の

決済を行います。

（注１）　「所有割合」とは、対象者が2025年６月10日に関東財務局長に提出した自己株券買付状況報告書に記載

された2025年５月31日現在の対象者の発行済投資口の総口数（439,999口）から、同日現在の対象者が

所有する自己投資口（10,576口）を控除した投資口数（429,423口、以下「本基準投資口数」といいま

す。）に対する割合（小数点以下第三位を四捨五入しております。）をいいます。なお、対象者による

と、上記の自己投資口（10,576口）の全てを、2025年６月30日付で消却済みとのことです。以下同じで

す。

 

　公開買付者は、本公開買付けを純投資目的で実施することとしておりますが、短期的な値上がり益ではなく、中

長期的な投資主価値の向上を目的として本公開買付けを実施することといたしました。

　なお、公開買付者は本公開買付けを実施するにあたり、対象者、資産運用会社及びスポンサーとの間で2024年12

月上旬以降６度の面談を通じて、公開買付者による対象者の成長、ひいては分配金の安定・向上への寄与とスポン

サー及びそのグループ会社（カナディアン・ソーラー・グループ）との再生可能エネルギー分野における協業につ

いて、協議を重ねて参りました。

 

　具体的には、公開買付者は対象者投資口の市場価格が2024年５月以降、軟調に推移していたことから、2024年11

月上旬より対象者投資口の取得の検討を本格化し、その取得方法については①市場内買付け、②市場外でのVWAP取

引（出来高加重平均取引）による買付け、③第三者割当増資による取得、④公開買付けによる取得を選択肢として

想定しておりました。公開買付者は取得方法の検討を進める過程で、①市場内買付け及び②市場外でのVWAP取引に

よる買付けは、対象者投資口の流動性が低いため、市場価格への影響を抑制する形で日々の出来高に対して15％程

度の関与率（注２）で買付けした場合、取得完了までに300取引日以上を要すること、③第三者割当増資は本公開
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買付けの公表日の前営業日である2025年６月27日の東京証券取引所インフラファンド市場における対象者投資口の

終値75,400円が、対象者が2025年３月31日に関東財務局長に提出した第15期有価証券報告書（以下「対象者有価証

券報告書」といいます。）に記載された2024年12月期末の１口当たり純資産額102,436円を26.4％下回っている中

での新投資口の発行は、市場からの信頼が低下し、投資口価格の更なる下落及び将来的な資金調達を困難とする恐

れがあり、また、対象者の１口当たり純資産額が低下し、投資主価値の毀損及び財務指標の悪化等の悪影響を及ぼ

す恐れがあるため、対象者における現実的な選択肢ではないと考えられることから、いずれも現実的ではないと判

断し、④公開買付けによる対象者投資口の取得を前提に、2024年12月上旬に本公開買付けの実施に向けた検討を開

始した旨を対象者に通知しました。

（注２）　対象者投資口の流動性が低い中での20％を超える過度な関与率の設定は、「自然の需給関係に介入して

相場に影響を与える行為」であると公開買付者は考えております。法第159条第２項１号に規定される

変動操作取引と捉えられる可能性もあることから、裁判例等も参照しつつ、証券会社と協議した結果、

対象者投資口について、市場内買付けによる関与率の水準として15％程度を前提とすることが適切であ

るとの結論に至ったものです。

 

　その後、2024年12月10日に公開買付者は資産運用会社と面談を実施し、対象者投資口取得の意向を伝達し、資産

運用会社としての初期的な意向の確認を行いました。さらに、公開買付者は2024年12月中旬に資産運用会社と、

2025年１月下旬に資産運用会社及びスポンサーと面談を重ね、対象者投資口の取得方法・保有方針・対象者へのサ

ポート内容・スポンサーとの間の業務上連携にかかる具体的な協議を実施しました。３度の面談を踏まえ、公開買

付者は2025年３月下旬に本公開買付けによる対象者投資口の取得の方針を内定し、同時期に公開買付者、対象者、

資産運用会社及びスポンサーのいずれからも独立したリーガル・アドバイザーとして長島・大野・常松法律事務所

を選任のうえ、2025年４月10日の資産運用会社及びスポンサーとの４度目の面談にて、本公開買付けの概要、スケ

ジュール、対象者投資口の保有方針、対象者へのサポート概要、スポンサーとの協業概要を含む提案を行いまし

た。その結果、2025年４月上旬に資産運用会社及びスポンサーより本公開買付けについて前向きに進めていきたい

との回答があったことから本公開買付けを推進することとしました。さらに、2025年５月16日に公開買付者は資産

運用会社と５度目の面談を実施し、公開買付者として対象者へ提供可能なサポート内容の詳細について、確認・協

議を実施しました。

 

　公開買付者と資産運用会社は2025年４月23日に秘密保持契約書を締結し、公開買付者は2025年４月下旬から５月

下旬にかけて対象者に対して物件・財務・税務の観点からデュー・ディリジェンスを実施しております。また、

2025年５月中旬から同月下旬にかけ対象者の主要な太陽光発電所であるCS大山町発電所、CS日出町第二発電所及び

CS益城町発電所の実地調査を実施し、対象者の事業運営について、理解を深めております。

 

　また、デュー・ディリジェンスの結果を踏まえ、2025年６月19日に公開買付者は資産運用会社に対し、本公開買

付けにおける対象者投資口１口当たりの買付け等の価格（以下「本公開買付価格」といいます。）について、本公

開買付けの公表日の前営業日である2025年６月27日の東京証券取引所インフラファンド市場における対象者投資口

の終値に対して15％程度のプレミアムを付した価格を目途として考えている旨を伝達しております。

　その後、2025年６月25日に公開買付者は対象者及び資産運用会社との間で６度目の面談を実施し、対象者からは

「本公開買付けの実施については賛同を表明する予定であるものの、本公開買付価格の妥当性に関しては、対象者

は第三者算定機関に投資口価値の算定を依頼しておらず、本公開買付価格が対象者の企業価値を適正に反映したも

のであるか否かについて対象者が独自に検証を行っていないことから、本公開買付価格の妥当性については意見を

留保し、対象者の投資主の皆様が本公開買付けに応募するか否かについては対象者の投資主の皆様のご判断に委ね

る」との見解を受領しております。

 

　本公開買付けに際して、公開買付者は、対象者の成長、ひいては分配金の安定・向上への寄与とスポンサー及び

そのグループ会社（カナディアン・ソーラー・グループ）との再生可能エネルギー分野における協業を目的とし

て、対象者及び資産運用会社との間でサポート契約を、スポンサーとの間で投資主間契約を、2025年６月30日付で

それぞれ締結しています。なお、これらの契約は、いずれも、本公開買付けが成立し、本公開買付けを通じて公開

買付者が対象者投資口を取得することを停止条件として効力を生ずるものとされています。サポート契約及び投資

主間契約の詳細につきましては、後記「(7）本公開買付けに係る重要な合意に関する事項」の「①　サポート契

約」及び「②　投資主間契約」をそれぞれご参照ください。

　なお、対象者が2025年６月30日付で公表した「ヒューリック株式会社によるカナディアン・ソーラー・インフラ

投資法人（証券コード9284）投資口に対する公開買付けに関する意見表明に関するお知らせ」（以下「対象者プレ

スリリース」といいます。）によれば、対象者は、2025年６月30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、本公開買付けには買付予定数に上限が設定され、公開買付者が本公開買付

けにおいて対象者投資口の上場廃止を企図しておらず、本公開買付け後も対象者投資口の上場が維持される予定で

あるため、対象者の投資主の皆様としては、本公開買付け成立後も対象者投資口を所有するという選択肢をとるこ

とにも十分に合理性が認められることに鑑み、対象者は、本公開買付価格の妥当性については意見を留保し、対象
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者の投資主の皆様が本公開買付けに応募するか否かについては、中立の立場を取り、対象者の投資主の皆様のご判

断に委ねることを決議したとのことです。

　上記対象者役員会の決議の詳細については、対象者プレスリリース及び下記「(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」の「②　

対象者における役員全員の承認」をご参照ください。

 

(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　公開買付者及び対象者の概要

　公開買付者は、1957年３月に、創業の地である東京・日本橋にちなみ、「日本橋興業株式会社」として設立さ

れました。公開買付者は創業以来、不動産事業を中心に事業を営んでまいりましたが、2007年１月に、創業50周

年の節目を迎えるにあたり、商号を「ヒューリック株式会社」に改め、建替、投資・Ｍ＆Ａを中心に「選択と集

中」を徹底した成長戦略で上場以来16期連続で増益となっております。

　公開買付者株式については、2008年11月に東京証券取引所市場第一部に上場し、2022年４月に東京証券取引所

の市場区分の見直しにより、東京証券取引所市場第一部から東京証券取引所プライム市場に移行し、現在に至っ

ております。

　公開買付者のグループは、2025年３月31日時点で、公開買付者、連結子会社44社、持分法適用関連会社26社

（以下「公開買付者グループ」といいます。）により構成されており、「不動産事業」、「保険事業」、「ホテ

ル・旅館事業」及び「その他」の事業を営んでおります。

　「不動産事業」では、東京23区を中心に保有・管理する物件の不動産賃貸業務、保有物件の建替及び都心部に

おいて開発を行う不動産開発・建替業務、投資法人等のアセットマネジメント業務（注１）、不動産取得や不動

産バリューアッドビジネス（注２）等の不動産の取得・販売を行う不動産投資業務等を行っております。公開買

付者グループにおいては、2024年12月期において連結営業収益の約９割が「不動産事業」となっております。ま

た、「保険事業」では生損保の保険代理店業務、「ホテル・旅館事業」ではホテル及び旅館の運営業務、「その

他」では建築工事請負業務、設計・工事監理業務等を行っており、各事業の詳細は以下のとおりです。

（注１）　「アセットマネジメント業務」とは、資産価値向上を目的に不動産を管理・運用する業務のことをい

います。

（注２）　「不動産バリューアッドビジネス」とは、公開買付者の保有物件や、新たに購入・出資した不動産に

対し、改装、リニューアルやリノベーション、増築、用途変更、遵法性・耐震性の回復等のバリュー

アッド（付加価値向上）を行い、資産価値の最大化を図る事業のことをいいます。

 

（ⅰ）不動産事業

(a）不動産賃貸業務

　公開買付者グループの中核事業は、東京23区の駅近を中心に保有・管理する約250件（販売用不動産を除

きます。）の賃貸物件を活用した不動産賃貸事業であり、賃貸可能面積は約127万㎡となっております。こ

れらの賃貸物件を有効に活用し収益力の一層の強化を図るため、開発・建替による賃料収入の増強を目指す

とともに、安定的な賃貸収入を得ることが公開買付者のビジネスモデルの中核となっております。また、賃

貸物件を拡充させるため、重点エリアと位置付ける銀座、新宿東口、渋谷、青山、浅草を中心とする駅近好

立地物件の不動産取得、不動産関連ＳＰＣ（注３）への出資を通じた物件の取得並びに共同開発事業等にも

取り組んでいます。不動産賃貸業務については、公開買付者、連結子会社及び持分法適用関連会社において

行っております。

（注３）　「不動産関連ＳＰＣ」とは、不動産を保有・管理する特別目的会社のことをいいます。

 

　また、企業の保有する不動産の有効活用を提案・実行するＣＲＥ（Corporate Real Estate）事業（注

４）や、公開買付者がマーケットの拡大を予想する観光・環境ビジネスにおいても、不動産賃貸事業の強化

及び組織の強化に取り組んでおります。

（注４）「ＣＲＥ（Corporate Real Estate）事業」とは、法人顧客が保有する不動産の有効活用のお手伝

いを通じて、企業価値向上のサポートをする事業のことをいいます。
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(b）不動産開発・建替業務

　公開買付者は、物件立地特性に応じた不動産開発業務を行っております。特に従来から保有している賃貸

物件の建替の着実な推進によるポートフォリオの質的改善を行っているほか、新規の物件取得・開発・売却

を通じた付加価値創出の実現を目指し、開発業務を推進しております。

 

(c）アセットマネジメント業務

　公開買付者の連結子会社であるヒューリックリートマネジメント株式会社は、2014年２月に東京証券取引

所不動産投資信託証券市場へ上場したヒューリックリート投資法人からアセットマネジメント業務を受託し

ております。

　また、公開買付者の連結子会社であるヒューリック不動産投資顧問株式会社は、2017年11月に運用を開始

したヒューリックプライベートリート投資法人や私募ファンド等からアセットマネジメント業務を受託して

おります。

 

(d）その他

　公開買付者は、不動産マーケットにおける多様なニーズに対応して、不動産バリューアッドビジネス、不

動産の取得・販売業務等も行っております。

　その他、公開買付者の連結子会社であるヒューリックビルマネジメント株式会社等は、賃貸不動産に関連

する業務としてビル管理業務、警備業務及びビル清掃業務を行っております。

　また、公開買付者の連結子会社であるヒューリックプロパティソリューション株式会社（以下「HPRS」と

いいます。）は、不動産バリューアッドビジネスに伴う建築工事の企画、設計、査定、管理及びコンサル

ティング業務を行っております。

　2024年12月期におきましては、不動産の取得・販売、不動産バリューアッドビジネス等を行う株式会社

レーサムを、公開買付者の連結子会社としております。

 

（ⅱ）保険事業

　公開買付者の連結子会社であるヒューリック保険サービス株式会社は、2025年３月31日時点で、損害保険

会社21社・生命保険会社24社及び少額短期保険会社１社と代理店契約を締結し、火災保険・自動車保険等の

損害保険代理店業務、定期保険・養老保険等の生命保険及び医療保険等の募集業務を行っております。ま

た、保険代理店業務に関連する集金代行業務も行っております。

 

（ⅲ）ホテル・旅館事業

　公開買付者の連結子会社であるヒューリックホテルマネジメント株式会社は、本書提出日現在、「ＴＨＥ

ＧＡＴＥ ＨＯＴＥＬ」シリーズ（６拠点）及び「ビューホテル」シリーズ（５拠点）、ヒューリックふふ

株式会社は「ふふ」シリーズ（８拠点）を中心に、それぞれホテル及び旅館の運営を行っております。

 

（ⅳ）その他

　公開買付者の連結子会社であるヒューリックビルド株式会社は、公開買付者の保有ビル等の営繕工事、テ

ナントの入退去時の内装工事を中心とした建築工事請負業務、設計・工事監理業務等を行っております。

　また、「こども教育事業」については、2024年12月期に株式会社リソー教育を公開買付者の連結子会社と

し、こどもを対象にした教育関連サービスを提供する事業等を推進しております。

 

　公開買付者グループは、2025年１月30日に、中長期経営計画（2020－2029）のフェーズⅢに位置する新中期経

営計画（2025－2027）を策定・公表しました。当該中期経営計画では、「格付水準の維持を前提としたポート

フォリオ再構築による現中長期経営計画の早期達成と、『次の10年後のヒューリック』を見据えた新たな収益の

柱の土台造り」を基本方針と定め、(ⅰ)「高い利益成長」と「安定基盤利益拡大」を実現するポートフォリオ再

構築、(ⅱ)本格化する竣工物件の利益の最大化と、環境変化を見極めて厳選した開発の推進、(ⅲ)「次の10年

後」を見据えた新たな収益の柱の土台造り～連結ベースでの収益拡大～、(ⅳ)格付水準の維持を前提とした財務

健全性と、成長戦略に適応したリスク管理態勢構築、(ⅴ)環境対応、人的資本の価値最大化、ガバナンス強化な

ど、サステナブル経営の一層の深化、の５点を「対処すべき課題」として捉えております。

　特に、「（ⅲ）『次の10年後』を見据えた新たな収益の柱の土台造り～連結ベースでの収益拡大～」におい

て、公開買付者グループは、不動産賃貸収益をベースに、グループ会社など連結ベースでの収益拡大により、安

定基盤利益を拡大していく方針です。

　Ｍ＆Ａについては、2024年12月期に連結子会社化した株式会社リソー教育及び株式会社レーサムとのシナジー

を早期に実現するとともに、公開買付者とのシナジーが見込まれるＭ＆Ａ案件の獲得に向け、2027年12月期まで

のＭ＆Ａ投資枠として約1,000億円を設定し、戦略的に取り組んでいく方針です。
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　観光ビジネスについては、直営ホテルや旅館を中心に拡大することで、不動産による賃貸収益だけでなく、ホ

テル・旅館運営に伴う事業利益の取込みを図っていく方針です。

　また、新規事業領域についても、系統用蓄電池への投資、国際航空貨物コンビナート、高級シニアレジデンス

など、次期長期経営計画に向けた戦略的投資を実施していく方針です。

　さらに、公開買付者グループは、再生可能エネルギー分野において、2019年の国際イニシアティブ「ＲＥ

100」（注５）加盟以降、その達成に向けて再生可能エネルギー固定価格買取制度（ＦＩＴ制度）を活用しない

太陽光発電設備の新規開発を進め、2023年に「ＲＥ100」を達成し、公開買付者グループが事業活動で必要な電

力を100％再生可能エネルギーに転換いたしました。公開買付者グループは、2024年12月末時点で81カ所、総出

力約100.9MWの太陽光発電設備を開発、発電しております。2029年には公開買付者グループが保有する全建物

（公開買付者がエネルギー管理権限を有しない物件を除きます。）の100％再生可能エネルギー化の実現を目指

しており、「追加性」（注６）と「強靭化」（注７）に加え、「調整力」（注８）を組み合わせることで、より

安定した電力供給に貢献することを目指しています。公開買付者は、既に開発着手しております蓄電池併設太陽

光発電の取組みとあわせて、再生可能エネルギー拡大と電力安定供給を両立させる取組みとして、2025年１月、

2034年までの約10年間で1,000億円の系統用蓄電池への投資を決定いたしました。

（注５）　「国際イニシアティブ「ＲＥ100」」とは、「Renewable Electricity　100％」の略で、事業活動に

必要な電力を100％再生可能エネルギーとすることを目標に掲げる企業が加盟する国際的なイニシア

ティブのことをいいます。

（注６）　「追加性」とは、新たな再生可能エネルギー発電設備の増加を促す効果のことをいいます。

（注７）　「強靭化」とは、多種のエネルギー電源を活用することで電力を安定的に供給することをいいます。

（注８）　「調整力」とは、再生可能エネルギーの余剰電力の充電、需給ひっ迫時の放電等の調整により需要と

供給のバランスを取り、電力系統の安定性を保つために必要な能力のことをいいます。

 

　国内では、2050年のカーボンニュートラルの達成に向け、再生可能エネルギーの導入拡大が進む一方で、不安

定電源である再生可能エネルギー比率が高くなることから、変動する電力需給に対応する「調整力」の確保が必

要となると公開買付者は考えています。特に、電力需要の少ない時間帯には、再生可能エネルギー発電設備の出

力を抑制する課題が顕在化しているため、蓄電池事業への投資を通じて、再生可能エネルギー発電設備の余剰電

力の充電、需給ひっ迫時の放電等を調整することで、需要と供給のバランスを取る役割を果たしていく方針で

す。

　一方、対象者プレスリリースによれば、対象者は、2017年５月に我が国において太陽光発電所の開発プロジェ

クトを中心とした事業を展開しているカナディアン・ソーラー・グループの、当該発電所の商業運転に関わる

様々な工程（太陽電池モジュール等の企画・開発・製造・販売、太陽光発電所の設計・調達・施工、商業運転開

始後の保守・管理）に関わるグローバルなビジネスモデル（注９）を最大限活用することにより、主として我が

国の再生可能エネルギー発電設備等への投資を行うインフラ投資法人として、カナディアン・ソーラー・インフ

ラ投資法人の商号で設立され、地球環境に貢献しながら、地域における持続可能な経済社会の構築のため、再生

可能エネルギーの普及を目指しているとのことです。

（注９）　カナディアン・ソーラー・グループは、世界４ヶ国（米国、中国、タイ、ベトナム）に太陽光パネル

の製造工場を有する他、カナダにてCanadian Solar O&M Inc.（以下「CSOM」といいます。）を通じ

て、パネル出力合計700MWを超える太陽光発電設備に対し、O&Mサービス（Operation & Maintenance

の略であり、保守・管理をするサービスのことをいいます。以下同じです。）を提供しています。ま

た、自身で保有する太陽光発電設備に対してもCSOMを活用することで、O&Mサービスをグループで内

製化しています。その他、販売拠点等も合わせ、全世界20ヶ国以上でビジネスを展開しているとのこ

とです（2024年12月末時点）。

 

　また、対象者投資口については、2017年10月に東京証券取引所インフラファンド市場に上場し、現在に至って

いるとのことです。

　対象者は、本書提出日現在、スポンサーであるカナディアン・ソーラー・プロジェクト株式会社とのスポン

サー・サポート契約（注10）に基づき、カナディアン・ソーラー・グループのスポンサー・サポートを受けるこ

とにより、カナディアン・ソーラー・グループの再生可能エネルギー発電事業バリューチェーンにおいて、垂直

統合型モデル（太陽電池モジュールの企画・製造・販売からEPCサービス（注11）・O&Mサービスの提供まで、太

陽光発電市場の幅広い事業領域を垂直統合する事業モデルをいいます。以下同じです。）の強みを持つスポン

サー・グループの提供する成長機会を最大化する高度なスポンサーマネジメント力を活用することが可能とな

り、カナディアン・ソーラー・グループが太陽電池モジュールの製造及び販売を通じて継続的な技術革新や品質

向上に努めてきた「①　カナディアン・ソーラー・グループ製の高品質太陽電池モジュールの導入」、太陽光発

電設備の開発・販売及びEPCサービスの提供を通じて「②　グローバル市場で培った太陽光発電設備の企画・開

発ノウハウの活用」、太陽光発電設備の運営・売電及びO&Mサービスの提供を通じて培った「③　O&Mサービスの

活用による運営リスク及び運営コストの低減」及び「④　スポンサーネットワークを活用した物件取得ルートの
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拡大」等の効果を享受し、対象者の収益安定性及び成長機会を確保し、新たな価値創造を目指すことができるも

のと考えているとのことです。

（注10）　スポンサーが、対象者の資産運用活動及び資産運用会社の運営活動を支援し、これにより対象者が成

長することを通じて相互のビジネスを拡大発展させることを目的として、2017年９月22日付でスポン

サー・サポート契約を締結し、(a)スポンサー・グループ保有情報の優先的提供及び優先的売買交渉

権の付与、(b)第三者保有情報の提供、(c)資産取得業務の支援、(d)ウェアハウジング機能の提供、

(e)賃貸借契約等の締結協議、(f)固定価格買取期間終了後の電力販売支援、(g)境界紛争に係る対応

支援、(h)土壌汚染に係る対応支援及び(i)その他の支援（人的サポート・ノウハウの提供等）の各業

務を無償で対象者に提供するものとされているとのことです。

（注11）　「EPCサービス」とは、Engineering, Procurement, Constructionの略であり、設計・調達・建築請

負をするサービスのことをいいます。

 

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

　対象者は、投信法に基づき2017年５月に設立され、2017年10月に東京証券取引所インフラファンド市場に投資

口を上場したとのことです。上場後は３度の公募増資の実施により、資産規模の拡大を継続し、対象者の第15期

末（2024年12月31日）時点において、国内32物件、取得価格ベースで973.3億円、パネル出力ベースで227.7MWの

再生可能エネルギー発電設備等を保有しているとのことです。

　対象者が投資対象とする再生可能エネルギー発電設備等は、地球温暖化対策としての二酸化炭素排出量の削減

に貢献するクリーンエネルギーを提供すると同時に、景気の動向に直接左右されることが少なく安定的に運用が

できる資産であるという特徴があるとのことです。

　対象者有価証券報告書によれば、対象者は再生可能エネルギー発電設備等への投資を通じた安定的なキャッ

シュ・フロー及び収益を維持するとともに、運用資産の規模拡大や収益の向上を実現することを目指すとのこと

であり、対象者の直近５年間の１口当たり利益分配金実績（利益超過分配金を含みません。）は2020年６月期及

び12月期合計6,091円、2021年６月期及び12月期合計5,678円、2022年６月及び12月期合計7,041円、2023年６月

期及び12月期合計5,662円、2024年６月期及び12月期合計6,314円とのことです。

　しかしながら、対象者の公開情報に基づく純資産、期末評価額及び当期末帳簿価額から公開買付者が算定した

2024年12月31日時点における対象者の１口当たりNAV（注12）が109,680円であるのに対して、本公開買付けの公

表日の前営業日である2025年６月27日の東京証券取引所インフラファンド市場における対象者投資口の終値は

75,400円と、上記の１口当たりNAVの約68.7％の水準にとどまっており、対象者の保有する再生可能エネルギー

発電設備等の評価額を基準とした１口当たり純資産額を下回っています。また、東京証券取引所インフラファン

ド市場における対象者投資口の本公開買付けの公表日の前営業日である2025年６月27日までの過去１ヶ月間の終

値の単純平均値、同過去３ヶ月間の終値の単純平均値及び同過去６ヶ月間の終値の単純平均値は、上記の１口当

たりNAVに対して、それぞれ、約72.0％、約70.4％、約69.3％にとどまっており、いずれも対象者の保有する再

生可能エネルギー発電設備等の評価額を基準とした１口当たり純資産額を下回っています。以上から、公開買付

者は、本書提出日時点での対象者投資口の市場価格は対象者の安定的なキャッシュ・フロー創出力や保有資産価

値を正当に反映していないと判断しています。

（注12）　「NAV」とは、Net Asset Valueの略であり、対象者が保有する投資資産の帳簿価格と対象者が開示す

る発電所評価額の差額にあたる含み損益を反映した純資産額を意味し、「１口当たりNAV」とは、NAV

を発行済投資口の総口数で除した１口当たり純資産額を意味します。以下同じです。対象者の１口当

たりNAVは以下の計算式にて算出しています。

１口当たりNAV＝（2024年12月31日時点の純資産総額45,071百万円＋2024年12月31日時点の評価額

85,543百万円－2024年12月31日時点の帳簿価額82,355百万円）÷2024年12月31日時点の発行済投資

口の総口数439,999口

 

　公開買付者は、2024年１月４日以降、2025年６月27日までの期間において東証インフラファンド指数が41.5％

下落するなど、同期間の東証ＲＥＩＴ指数における下落率0.1％と比較しても顕著な下落が見られる一方で、公

開買付者の評価としては、上記のとおり、対象者は直近５年を含めて安定的な利益分配を継続しており、今後も

金利や再生可能エネルギー発電設備に係る法令規制等の動向には注視する必要はあるものの、安定した利益分配

が見込めるだけでなく、保有するポートフォリオに対して市場で割安に評価されていると考えています。

　加えて、2025年６月30日付で対象者及び資産運用会社との間で締結した、本公開買付けの成立等を停止条件と

するサポート契約を通じて、対象者の営業収益の向上や分配金水準の維持・向上等による投資主価値の向上を目

的としたサポートを行うとともに、スポンサーとの間で締結した投資主間契約を通じた太陽光発電設備及び系統

用蓄電池事業分野での協業を目指しながら、対象者、スポンサー及び公開買付者相互のビジネスを拡張発展させ

ることも期待できると考えています。

　公開買付者は、2025年１月28日付で公表した「蓄電池事業への投資とグループ組織の再編について」に記載さ

れているとおり、2050年のカーボンニュートラルの達成に向けて、変動する電力需給に対応していくため、2034
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年までの約10年間で1,000億円の系統用蓄電池への投資を決定しています。また、公開買付者グループが掲げる

「変革」と「スピード」に基づく事業推進を目的として、2025年２月に、再生可能エネルギー発電所及び蓄電池

の開発・管理業務を所管する子会社であるHPRSが保有するヒューリックアドバンスエナジー株式会社の株式をす

べて取得し、直接完全子会社化するとともに、社名をヒューリックエナジーソリューション株式会社（以下

「HES」といいます。）に商号変更し、HPRSの行っていた小売電気事業及び再エネ発電所・系統用蓄電池開発の

事業を移管することで、再生可能エネルギー関連の事業をHESに集約しております。

　さらに、公開買付者は、本公開買付けを契機としてスポンサーとの間で締結した投資主間契約により、スポン

サーが開発する系統用蓄電池及び太陽光発電設備の開発案件における公開買付者への投資検討機会の提供努力等

の再生可能エネルギー事業分野における協業を通じて、再生可能エネルギー発電事業及び蓄電池事業の収益事業

化を促進し、より早期のカーボンニュートラルの達成を目指したいと考えています。

 

　このように、公開買付者は、市場における対象者投資口の価格は対象者の安定的なキャッシュ・フロー創出力

や保有資産価値に比べて割安であることに加え、公開買付け後のスポンサーとの協業によりスポンサーが開発す

る系統用蓄電池及び太陽光発電設備の開発案件への投資機会の提供を受けられることも期待できると考えている

ところ、(ⅰ)対象者投資口の直近１ヶ月間（2025年５月28日から2025年６月27日まで）の１日当たり平均売買高

は1,466口と、流動性は低く、市場内取引によって対象者投資口を取得するには長期間を要することが見込まれ

ること、(ⅱ)長期間に亘って一定規模以上の対象者投資口を市場内取引で取得する場合には、対象者投資口の市

場価格へ影響は避けられず、本書提出日時点で公開買付者が想定する取得金額を超えてしまう可能性もあるこ

と、(ⅲ)公開買付けにより一定のプレミアムを付して対象者投資口を買い付ける場合には、市場内取引での取得

と比較して目的とする発行済投資口総口数の20.00％程度の規模の取得を行うことができる可能性が高まると判

断したこと、(ⅳ)本公開買付けを契機として対象者及び資産運用会社との間でサポート契約を、スポンサーとの

間で投資主間契約を締結することができれば、相互のビジネスの更なる拡大発展も期待できることから、2024年

11月下旬頃、本公開買付けにより対象者投資口の買付けを行うことが合理的であると判断いたしました。

 

　公開買付者は、本公開買付価格の検討にあたって、本公開買付けに対してより多数の応募がなされるように、

本公開買付けの公表日の前営業日である2025年６月27日の東京証券取引所インフラファンド市場における対象者

投資口の終値（75,400円）を基準とした上で、一定のプレミアムを付すこととしました。プレミアムの算出にあ

たっては、2022年１月１日から本公開買付けの公表日の前営業日である2025年６月27日までに開始された発行者

以外の者による株券等の公開買付けのうち、買付予定の株券等の数に上限が付された35件の事例（公表日の前営

業日の終値、同日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均値、同過去３ヶ月間の終値の単純平均値、同過去６ヶ月

間の終値の単純平均値のいずれかに対してディスカウントが付されている事例は除いています。）の公開買付価

格に付与されたプレミアムの平均値（公表日の前営業日の終値、同日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均値、

同過去３ヶ月間の終値の単純平均値、同過去６ヶ月間の終値の単純平均値に対して、それぞれ、約23.39％（小

数点以下第三位を四捨五入。以下、プレミアムの計算において同じです。）、27.69％、30.04％、31.79％のプ

レミアム）を参照しつつ、(ⅰ)公開買付者が保有資産価値の向上に伴う対象者投資口の価格の中長期的な値上が

り益を実現することが可能な範囲とすること、(ⅱ)公開買付者は上場株式会社と上場インフラファンドの１株／

１口当たり当期純利益（EPS）のボラティリティを比較すると、上場インフラファンドは相対的に業績の安定性

が高く、分配金が大きく上振れする可能性が低く、中長期的な保有によりインカムゲイン（注13）を享受する商

品性であると考えていること、(ⅲ)対象者が開示している財務情報等の客観的な資料、(ⅳ)デュー・ディリジェ

ンスの結果等を総合的に考慮した上で、本公開買付けの買付予定数まで応募が期待できるプレミアム水準につい

て検討した結果、本公開買付けの公表日の前営業日の終値に15％程度のプレミアムを付すことが適切であると判

断いたしました。なお、本公開買付価格（86,710円）は、本公開買付けの公表日の前営業日である2025年６月27

日の東京証券取引所インフラファンド市場における対象者投資口の終値75,400円に対して15.00％、同日までの

過去１ヶ月間（2025年５月28日から2025年６月27日まで）の終値の単純平均値78,970円（小数点以下四捨五入。

以下、終値の単純平均値の計算において同じです。）に対して9.80％、同過去３ヶ月間（2025年３月28日から

2025年６月27日まで）の終値の単純平均値77,176円に対して12.35％、同過去６ヶ月間（2024年12月30日から

2025年６月27日まで）の終値の単純平均値75,992円に対して14.10％のプレミアムをそれぞれ加えた価格となり

ます。

（注13）　「インカムゲイン」とは、株式の配当金や債券の利子、不動産の家賃収入など、資産を保有している

ことで得られる収益の総称です。対象者は2018年６月期から継続的に分配金支払いを継続しており、

上場から2024年12月期までの１口当たり分配金の合計額は50,338円となっています。

 

　上記の検討結果を踏まえ、公開買付者は、2025年６月30日、本公開買付価格を86,710円と決定いたしました。

 

③　対象者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

　対象者プレスリリースによれば、資産運用会社は、2024年12月上旬に、公開買付者の本公開買付けに係る公開

買付代理人であるみずほ証券株式会社（以下「みずほ証券」といいます。）を通じて、公開買付者が対象者投資
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口の取得に関心を有している旨を伝えられたとのことであり、それ以降、公開買付者及びみずほ証券との間で複

数回にわたり面談を実施したとのことです。具体的には、2024年12月上旬に資産運用会社との初回の面談が実施

され、その後、本公開買付けによる対象者投資口の取得については公開買付者から純投資を想定している旨の説

明を受けたとのことです。その際、公開買付者からは、公開買付者が対象者投資口の取得を検討するに際して

は、公開買付者の決算において本公開買付けで取得する対象者投資口の時価変動の影響を回避するための手段と

して、対象者を公開買付者の持分法適用関連会社とする必要があり、対象者の発行済投資口の総口数20.00％以

上の取得が前提となる旨の説明を受けたとのことです。その後、2025年４月上旬の面談において、公開買付者に

よる対象者の発行済投資口の総口数の20.00％の取得を見据えて公開買付者及び資産運用会社の協議を進めてい

く方針となり、資産運用会社は、公開買付者との間で、公開買付者による対象者の発行済投資口の総口数

20.00％以上の対象者投資口の取得がなされた場合でも、公開買付者は対象者及び資産運用会社の運用体制や運

用方針を尊重することについて確認したとのことです。

　資産運用会社は、公開買付者とのこれらの複数回の面談を通じ、対象者及び資産運用会社の運用体制や運用方

針の尊重といった公開買付者による対象者投資口の取得方針について確認を行い、また、公開買付者は、公開買

付者が対象者の発行済投資口の総口数の20.00％以上を取得した場合においても、(ⅰ)公開買付者は対象者及び

資産運用会社の運用体制や運用方針を尊重することに加え、(ⅱ)公開買付者は、再生可能エネルギー事業を積極

的に展開することを表明し、すでに同事業をHESで展開しており、対象者の成長に向けた事業展開をサポートす

る能力を有する企業グループであり、対象者の営業収益の向上や分配金水準の維持・向上等による投資主価値の

向上を目的としたサポートを公開買付者から期待できるとともに、(ⅲ)公開買付者自身が本公開買付けにより公

開買付者が対象者の発行済投資口の総口数の20.00％を取得することで、対象者投資口が市場で割安に評価され

ていることを市場に対して発信することができ、(ⅳ)公開買付者が議決権の行使により対象者の支配権を獲得す

ること又は重要提案行為等若しくは役員の選任を通じて対象者の運用に影響を及ぼすことを予定していないこと

を対外公表することから、公開買付者が対象者投資口を総口数の20.00％以上を所有することとなった場合にお

いても、対象者及び資産運用会社の運用体制や運用方針が尊重されるため、対象者の外部及び内部成長戦略、財

務戦略並びにサステナビリティ方針等を含めた運用に対する影響はないと想定されるといった、本公開買付けの

意義について対象者に対して説明を行ったとのことです。

　これを踏まえ、対象者としても、公開買付者が対象者の発行済投資口の総口数の20.00％以上を取得した場合

においても、(ⅰ)公開買付者は対象者及び資産運用会社の運用体制や運用方針を尊重すること、(ⅱ)対象者の営

業収益の向上や分配金水準の維持・向上等による投資主価値の向上を目的とした、公開買付者グループによる物

件売却情報の提供、対象者が取得を予定する物件の公開買付者グループによる一時的な保有（ウェアハウジン

グ）、電力販売の支援等のサポートを公開買付者から期待できること、(ⅲ)公開買付者が本公開買付けにより対

象者の発行済投資口の総口数の20.00％を取得することで、対象者投資口が市場で割安に評価されていることが

市場に対して発信されることが期待できること、(ⅳ)(a)公開買付者が対象者投資口を総口数の20.00％以上を所

有することとなった場合においても、対象者及び資産運用会社の運用体制や運用方針が尊重されるため、対象者

の外部及び内部成長戦略、財務戦略並びにサステナビリティ方針等を含めた運用に対する影響はないと考えら

れ、(b)さらには浮動投資口比率の減少というインフラファンド市場における日々の取引に対する影響について

も、本公開買付けにより公開買付者が取得する対象者投資口の総口数の20.00％を固定投資口とした場合、対象

者の固定投資口数の割合はスポンサーが保有する固定投資口14.92％（2024年12月末時点）と合わせて約35％へ

増加することとなり、浮動株比率は約85％から約65％まで減少するものの、東京証券取引所インフラファンド市

場における対象者投資口の2024年12月30日から本公開買付けの公表日の前営業日である2025年６月27日までの半

年間の日々の平均取引口数は1,700口であり、当該取引口数が対象者の浮動投資口数（具体的には、対象者の本

基準投資口数429,423口から、対象者のスポンサーが保有する65,672口及び公開買付者が取得予定の対象者投資

口の総口数の20.00％となる85,885口を差し引いた場合の概算浮動投資口数である277,866口）に占める割合が

0.61％（小数点第三位を四捨五入）にとどまり、日々の取引に大きな影響を及ぼすものではないことが合理的に

認められることから、公開買付者が対象者投資口を所有することによる特段の悪影響は想定されないと判断し、

2025年６月30日開催の対象者役員会において、本公開買付けに賛同の意見を表明することを決議したとのことで

す。

　なお、対象者は、2025年４月中旬に対象者及び公開買付者から独立したリーガル・アドバイザーとして森・濱

田松本法律事務所外国法共同事業（以下「森・濱田松本法律事務所」といいます。）を選任したとのことです。

森・濱田松本法律事務所に対する報酬体系を含め、詳細は下記「(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」の「①　対象者にお

ける独立した法律事務所からの助言」をご参照ください。

　もっとも、本公開買付価格の妥当性に関しては、対象者は第三者算定機関に投資口価値の算定を依頼しておら

ず、本公開買付価格が対象者の企業価値を適正に反映したものであるか否かについて対象者が独自に検証を行っ

ていないこと、及び本公開買付けには買付予定数に上限が設定され、公開買付者が本公開買付けにおいて対象者

投資口の上場廃止を企図しておらず、本公開買付け後も対象者投資口の上場が維持される予定であるため、対象

者の投資主の皆様としては、本公開買付け成立後も対象者投資口を所有するという選択肢をとることにも十分に

合理性が認められることに鑑み、対象者は、本公開買付価格の妥当性については意見を留保し、対象者の投資主
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の皆様が本公開買付けに応募するか否かについては対象者の投資主の皆様のご判断に委ねることを、2025年６月

30日開催の対象者役員会において併せて決議したとのことです。また、以上の理由から、対象者は、本公開買付

価格の妥当性に関する意見（フェアネス・オピニオン）は取得していないとのことです。

　対象者の意思決定の過程に係る詳細については、下記「(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」の「②　対象者における役

員全員の承認」をご参照ください。

 

④　本公開買付け後の経営方針

　公開買付者は本公開買付け後も、対象者及び資産運用会社の運用体制や運用方針を尊重します。また、公開買

付者は、本公開買付けの目的は純投資であるものの、対象者、資産運用会社及びスポンサーとの間で対象者の成

長、ひいては分配金の安定・向上への寄与とスポンサー及びそのグループ会社（カナディアン・ソーラー・グ

ループ）との再生可能エネルギー分野における協業について協議を行っており、対象者の中長期的観点での潜在

的な投資主価値の向上を目的に、対象者及び資産運用会社との間で、本公開買付けの成立等を停止条件とするサ

ポート契約を締結しています。

 

(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

　本書提出日現在において、対象者は公開買付者の子会社ではなく、本公開買付けは支配株主による公開買付けに

該当しませんが、本公開買付けの公正性を担保し、本公開買付けの実施を決定するに至る対象者の意思決定の過程

における恣意性の排除の観点から、公開買付者及び対象者は、以下のような措置を実施いたしました。なお、対象

者プレスリリースによれば、本公開買付け後も対象者投資口の上場が維持される予定であり、対象者は対象者の投

資主の皆様が本公開買付けに応募するか否かについて中立の立場を取り、対象者の投資主の皆様のご判断に委ねる

こととしたことから、対象者は本公開買付けに当たり第三者算定機関から算定書は取得していないとのことです。

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

①　対象者における独立した法律事務所からの助言

　対象者プレスリリースによれば、対象者は、本公開買付けに係る対象者役員会の意思決定過程における公正性

及び適正性についての専門的助言を得るため、対象者及び公開買付者から独立したリーガル・アドバイザーとし

て、森・濱田松本法律事務所を選任し、同事務所から、本公開買付けに関する諸手続を含む対象者役員会の意思

決定の方法及び過程その他の留意点について法的助言を受けているとのことです。

　なお、森・濱田松本法律事務所は、対象者及び公開買付者の関連当事者には該当せず、本公開買付けに関して

重要な利害関係を有していないとのことです。また、森・濱田松本法律事務所に対する報酬には、本公開買付け

の成立を条件とする成功報酬は含まれていないとのことです。

 

②　対象者における役員全員の承認

　対象者プレスリリースによれば、対象者は、上記「①　対象者における独立した法律事務所からの助言」に記

載の森・濱田松本法律事務所からの法的助言等を踏まえ、本公開買付けについて、慎重に協議及び検討を行った

とのことです。その結果、上記「(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」の「③　対象者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、2025年６月30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、本公開買付けには買付予定数に上限が設定され、本公開買付け後も対象者投資口の上場が維持され

る予定であるため、対象者の投資主の皆様としては本公開買付け成立後も対象者投資口を所有するという選択肢

をとることにも十分に合理性が認められることに鑑み、対象者の投資主の皆様が本公開買付けに応募するか否か

については、中立の立場を取り、対象者の投資主の皆様のご判断に委ねることを決議したとのことです。上記の

役員会決議は、対象者の執行役員１名及び監督役員３名の全員が出席の上、出席した役員全員の一致により決議

されているとのことです。

 

③　対象者の投資主が本公開買付けに応募するか否かについて適切に判断を行う機会を確保するための措置

　公開買付者は、本公開買付けにおける買付け等の期間（以下「公開買付期間」といいます。）について、法令

に定められた最短期間である20営業日よりも長い30営業日としております。公開買付者は、公開買付期間を法令

に定められた最短期間と比較して比較的長期に設定することにより、対象者の投資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、対象者投資口について公開買付者以外の者にも買付け等

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の担保に配慮しております。

 

(4）本公開買付け後の投資口の保有方針等

　公開買付者は、本公開買付け後においても、対象者投資口を純投資目的で所有することとしており、本書提出日

時点において、対象者投資口を短期間で売却する予定はありません。
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　また、公開買付者は、本書提出日時点において、対象者の役員、資産運用会社その他のステークホルダーに対

し、公開買付者が議決権の行使により対象者の支配権を獲得すること又は重要提案行為等若しくは役員の選任を通

じて対象者の運用に影響を及ぼすことを予定していません。

 

(5）対象者投資口の追加取得の予定の有無

　本書提出日時点において、本公開買付けの終了後、公開買付者による対象者投資口の能動的な追加取得は想定し

ていません。ただし、公開買付者、対象者及び資産運用会社は、サポート契約にて、公開買付者による対象者投資

口の所有割合が20％以上である場合において、対象者が新たに投資口を発行する場合、公開買付者による対象投資

口の所有割合が20％を下回ることがないよう、対象者及び資産運用会社は公募増資の事務主幹事証券会社に対し公

開買付者を売り先として指定し、取得機会の提供を要請するなどの合理的な措置をとることを合意しています。

 

(6）上場廃止となる見込み及びその理由

　対象者投資口は、本書提出日現在、東京証券取引所インフラファンド市場に上場しておりますが、本公開買付け

は純投資の目的で実施されるものであり、対象者投資口の上場廃止を企図するものではありません。本公開買付け

の成立後における、公開買付者による対象者投資口の取得は最大で本基準投資口数（429,423口）の20.00％となる

85,885口に留まりますので、東京証券取引所が上場廃止基準として定める、上場投資口数が4,000口未満である場

合又は毎年の12月末日以前１年間の売買高が20口未満であるといった基準に抵触することなく、対象者投資口は、

本公開買付けの成立後も上場が維持される見込みです。

 

(7）本公開買付けに係る重要な合意に関する事項

①　サポート契約

　公開買付者は、対象者の成長、ひいては分配金の安定・向上に寄与することを目的として、2025年６月30日付

で、対象者及び資産運用会社との間で、本公開買付けの成立等を停止条件とするサポート契約を締結していま

す。

　公開買付者が対象者に対して提供するサポートの概要は以下のとおりです。

(1）公開買付者グループ保有物件に係る売却情報の提供

　公開買付者グループが保有する再生可能エネルギー発電設備等を売却しようとする場合に、対象者及び資産

運用会社に対し、合理的に提供可能な情報を提供するよう努めること

(2）第三者保有情報の提供

　公開買付者グループ以外の第三者が所有、開発又は運営する再生可能エネルギー発電設備等につき、対象者

又は資産運用会社から情報提供の依頼があり、当該第三者の承諾が得られた場合は、合理的に提供可能な情報

を提供するよう努めること

(3）ウェアハウジング機能の提供

　将来における対象者による再生可能エネルギー発電設備等の取得を目的として、一時的な保有（ウェアハウ

ジング）にかかる検討の依頼を受けた場合には、誠実に検討すること

(4）電力販売支援

　公開買付者は、対象者が保有する再生可能エネルギー発電設備等につき、公開買付者が指定する小売電気事

業者との間で再生可能エネルギー電気特定卸供給に係る契約締結及びトラッキング情報付きＦＩＴ非化石証書

の取得に関する契約締結の検討を対象者及び資産運用会社に依頼することができ、対象者及び資産運用会社

は、かかる依頼を受けた場合には、既に同種の契約を締結している場合を除き、当該契約が対象者の投資主利

益に資するかという観点から誠実に検討すること

　対象者が保有する固定価格買取制度が適用されない再生可能エネルギー発電設備等において、公開買付者グ

ループの小売電気業者を当該設備によって発電された電力の販売先候補とする検討の依頼を受けた場合には、

誠実に検討すること

(5）対象者投資口の保有

　公開買付者の対象者投資口の所有割合が20％以上である場合において、対象者が新たに投資口を発行する場

合、対象者及び資産運用会社は、公開買付者の対象者投資口の所有割合が20％を下回ることがないよう、公募

増資の事務主幹事証券会社に対し公開買付者を売り先として指定し、取得機会の提供を要請するなどの合理的

な措置をとること

 

②　投資主間契約

　公開買付者は、スポンサーとの間で、①対象者投資口の保有にあたって一定の事項を合意するとともに、②公

開買付者及びスポンサーがそれぞれ営む事業分野における協業その他の事項につき、取り決めを行うことを目的

として、2025年６月30日付で、本公開買付けの成立等を停止条件とする投資主間契約を締結しています。投資主

間契約の概要は以下のとおりです。

(1）公開買付者による対象者投資口の保有について
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・公開買付者が対象者投資口を追加で取得することを希望する場合（当該取得の結果、対象者の発行済投資口

の総口数に対する公開買付者の所有割合が20％を上回ることとなる場合、又は当該取得前において既に20％

以上である場合に限る。）、公開買付者は当該取得について事前にスポンサーに通知し、スポンサーと誠実

に協議すること

(2）事業分野における協業について

・スポンサーが開発する系統用蓄電池及び太陽光発電設備の開発案件について、スポンサー並びに対象者及び

資産運用会社の間の2017年９月22日付スポンサー・サポート契約（その後の変更を含みます。）に基づくス

ポンサーから対象者及び資産運用会社に対する役務提供に支障のない範囲で、スポンサーは公開買付者に対

して投資検討の機会を提供するように努めること

・上記の投資検討機会の提供にあたり、公開買付者はスポンサーに対する役務提供及び当該案件への投資その

他の義務を負わず、また公開買付者はスポンサーが第三者との間で投資検討機会の提供その他の協業を行う

ことを妨げないこと

 

　なお、本書提出日時点において、公開買付者は対象者投資口を短期間で売却する予定はなく、サポート契約及

び投資主間契約において、公開買付者による対象者投資口の処分に係る制限の合意はありません。
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４【買付け等の期間、買付け等の価格及び買付予定の株券等の数】

（１）【買付け等の期間】

①【届出当初の期間】

買付け等の期間 2025年７月１日（火曜日）から2025年８月13日（水曜日）まで（30営業日）

公告日 2025年７月１日（火曜日）

公告掲載新聞名
電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。

（電子公告アドレス　https://disclosure2.edinet-fsa.go.jp/）

 

②【対象者の請求に基づく延長の可能性の有無】

　該当事項はありません。

 

③【期間延長の確認連絡先】

　該当事項はありません。

 

（２）【買付け等の価格】

投資証券 投資口１口につき　金86,710円

新投資口予約権証券 ―

算定の基礎 　公開買付者は、本公開買付価格の検討にあたって、本公開買付けに対してより多数の応募が

なされるように、本公開買付けの公表日の前営業日である2025年６月27日の東京証券取引所イ

ンフラファンド市場における対象者投資口の終値（75,400円）を基準とした上で、一定のプレ

ミアムを付すこととしました。プレミアムの算出にあたっては、2022年１月１日から本公開買

付けの公表日の前営業日である2025年６月27日までに開始された発行者以外の者による株券等

の公開買付けのうち、買付予定の株券等の数に上限が付された35件の事例（公表日の前営業日

の終値、同日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均値、同過去３ヶ月間の終値の単純平均値、

同過去６ヶ月間の終値の単純平均値のいずれかに対してディスカウントが付されている事例は

除いています。）の公開買付価格に付与されたプレミアムの平均値（公表日の前営業日の終

値、同日までの過去１ヶ月間の終値の単純平均値、同過去３ヶ月間の終値の単純平均値、同過

去６ヶ月間の終値の単純平均値に対して、それぞれ、約23.39％、27.69％、30.04％、31.79％

のプレミアム）を参照しつつ、(ⅰ)公開買付者が保有資産価値の向上に伴う対象者投資口の価

格の中長期的な値上がり益を実現することが可能な範囲とすること、(ⅱ)公開買付者は上場株

式会社と上場インフラファンドの１株／１口当たり当期純利益（EPS）のボラティリティを比

較すると、上場インフラファンドは相対的に業績の安定性が高く、分配金が大きく上振れする

可能性が低く、中長期的な保有によりインカムゲインを享受する商品性であると考えているこ

と、(ⅲ)対象者が開示している財務情報等の客観的な資料、(ⅳ)デュー・ディリジェンスの結

果等を総合的に考慮した上で、本公開買付けの買付予定数まで応募が期待できるプレミアム水

準について検討した結果、本公開買付けの公表日の前営業日の終値に15％程度のプレミアムを

付すことが適切であると判断いたしました。

 　上記の検討結果を踏まえ、公開買付者は、2025年６月30日、本公開買付価格を86,710円と決

定いたしました。

 　本公開買付価格（86,710円）は、本公開買付けの公表日の前営業日である2025年６月27日の

東京証券取引所インフラファンド市場における対象者投資口の終値75,400円に対して

15.00％、同日までの過去１ヶ月間（2025年５月28日から2025年６月27日まで）の終値の単純

平均値78,970円に対して9.80％、同過去３ヶ月間（2025年３月28日から2025年６月27日まで）

の終値の単純平均値77,176円に対して12.35％、同過去６ヶ月間（2024年12月30日から2025年

６月27日まで）の終値の単純平均値75,992円に対して14.10％のプレミアムをそれぞれ加えた

価格となります。

 　また、本公開買付価格（86,710円）は、本書提出日の前営業日である2025年６月30日の東京

証券取引所インフラファンド市場における対象者投資口の終値75,400円に対して15.00％のプ

レミアムを加えた価格となります。

  

 　なお、公開買付者は、上記の検証を経て本公開買付価格を決定していることから、第三者算

定機関からの対象者投資口の投資口価値に関する算定書及びフェアネス・オピニオンは取得し

ておりません。
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算定の経緯 （本公開買付価格の決定に至る経緯）

 　上記「３　買付け等の目的」の「(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」の「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」をご参照ください。

 

（３）【買付予定の株券等の数】

株券等の種類 買付予定数 買付予定数の下限 買付予定数の上限

投資口 85,885（口） 85,885（口） 85,885（口）

合計 85,885（口） 85,885（口） 85,885（口）

　（注）　応募投資口の数の合計が買付予定数の下限（85,885口）に満たない場合は、応募投資口の全部の買付け等を行

いません。応募投資口の数の合計が買付予定数の上限（85,885口）を超える場合は、その超える部分の全部又

は一部の買付け等を行わないものとし、法第27条の13第５項及び府令第32条に規定するあん分比例の方式によ

り、投資口の買付け等に係る受渡しその他の決済を行います。

 

５【買付け等を行った後における株券等所有割合】

区分 議決権の数

買付予定の株券等に係る議決権の数（個）(a) 85,885

ａのうち潜在株券等に係る議決権の数（個）(b) －

ｂのうち株券の権利を表示する株券等信託受益証券及び株券等預託証券に係る議決権

の数（個）(c)
－

公開買付者の所有株券等に係る議決権の数（2025年７月１日現在）（個）(d) －

ｄのうち潜在株券等に係る議決権の数（個）(e) －

ｅのうち株券の権利を表示する株券等信託受益証券及び株券等預託証券に係る議決権

の数（個）(f)
－

特別関係者の所有株券等に係る議決権の数（2025年７月１日現在）（個）(g) －

ｇのうち潜在株券等に係る議決権の数（個）(h) －

ｈのうち株券の権利を表示する株券等信託受益証券及び株券等預託証券に係る議決権

の数（個）(i)
－

対象者の総投資主の議決権の数（2024年12月31日現在）（個）(j) 439,999

買付予定の株券等に係る議決権の数の総投資主の議決権の数に占める割合

(a／j)（％）
20.00

買付け等を行った後における株券等所有割合

((a＋d＋g)／(j＋(b－c)＋(e－f)＋(h－i))×100)（％）
20.00

　（注１）　「買付予定の株券等に係る議決権の数（個）(a)」は、本公開買付けにおける買付予定の投資口数（85,885

口）に係る議決権の数を記載しております。

　（注２）　「対象者の総投資主等の議決権の数（2024年12月31日現在）（個）(j)」は、対象者有価証券報告書に記載

された2024年12月31日現在の発行済投資口の総口数（439,999口）に係る議決権の数です。ただし、「買付

予定の株券等に係る議決権の数の総投資主等の議決権の数に占める割合」及び「買付け等を行った後におけ

る株券等所有割合」の計算においては、本基準投資口数（429,423口）に係る議決権の数（429,423個）を分

母に計算しております。

　（注３）　「買付予定の株券等に係る議決権の数の総投資主等の議決権の数に占める割合」及び「買付け等を行った後

における株券等所有割合」は、小数点以下第三位を四捨五入しております。

 

６【株券等の取得に関する許可等】

　該当事項はありません。
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７【応募及び契約の解除の方法】

（１）【応募の方法】

①　公開買付代理人

みずほ証券株式会社　　東京都千代田区大手町一丁目５番１号

 

②　本公開買付けに応募する際には、所定の「公開買付応募申込書」に所要事項を記載し、公開買付期間の末日の

15時までに、公開買付代理人の本店又は全国各支店において応募してください。なお、オンライントレードであ

る「みずほ証券ネット倶楽部」においては応募の受付けは行いません。

 

③　本公開買付けに係る投資口の応募の受付けにあたっては、応募投資主等が、公開買付代理人に証券取引口座を

開設した上、応募する予定の投資口を当該証券取引口座に記録管理している必要があります。本公開買付けにお

いては、公開買付代理人以外の金融商品取引業者等を経由した応募の受付けは行われません。応募する予定の投

資口が、公開買付代理人以外の金融商品取引業者等に開設された証券取引口座に記載又は記録されている場合

は、応募に先立ち、公開買付代理人に開設した証券取引口座への振替手続を完了していただく必要があります。

 

④　公開買付代理人に証券取引口座を開設しておられない応募投資主等は、新規に証券取引口座を開設していただ

く必要があります。証券取引口座を開設される場合には、個人番号（マイナンバー）又は法人番号及び本人確認

書類（注１）が必要になるほか、ご印鑑が必要になる場合があります。

 

⑤　上記③の応募投資口の振替手続及び上記④の口座の新規開設には一定の日数を要する場合がありますのでご注

意ください。

 

⑥　外国の居住者である投資主（法人投資主を含みます。以下「外国人投資主」といいます。）の場合、日本国内

の常任代理人を通じて応募してください。

 

⑦　日本の居住者である個人投資主の場合、買付けられた投資口に係る売却代金と取得費等との差額は、一般的に

株式等の譲渡所得等に関する申告分離課税の適用対象となります。（注２）

 

⑧　応募の受付けに際し、公開買付代理人より応募投資主等に対して、公開買付応募申込みの受付票が交付されま

す。

（注１）　個人番号（マイナンバー）又は法人番号及び本人確認書類の提出について

公開買付代理人において新規に証券取引口座を開設される場合、又は日本国内の常任代理人を通じて

応募する外国人投資主の場合には、次の本人確認書類等が必要になります。番号確認書類及び本人確

認書類の詳細につきましては、公開買付代理人へお問合せください。

 

個人投資主の場合　　次の表の①から③のいずれかの個人番号確認書類及び本人確認書類が必要にな

ります。なお、個人番号（マイナンバー）をご提供いただけない方は、公開買

付代理人であるみずほ証券株式会社にて口座開設を行うことはできません。ま

た、公開買付代理人において既に証券取引口座を開設している方であっても、

氏名、住所、個人番号（マイナンバー）を変更する場合には個人番号確認書類

及び本人確認書類が必要になります。
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  ①  ②  ③

       

番
号
確
認
書
類

 

個人番号カード

（両面）

顔写真付き

 通知カード  

個人番号が記載された住民票の

写し

又は

住民票記載事項証明書

（※当該書類は本人確認書類の

１つになります。）

＋   ＋  ＋

本
人
確
認
書
類

  
ａ．以下のいずれかの書類１つ

（顔写真付き確認書類）
 

ａ．以下のいずれかの書類１つ

（顔写真付き確認書類）

  

・運転免許証

・運転経歴証明書

・旅券（パスポート）

・在留カード

・療育手帳

・身体障害者手帳等

 

・運転免許証

・運転経歴証明書

・旅券（パスポート）

・在留カード

・療育手帳

・身体障害者手帳等

  又は  又は

  

ｂ．以下のいずれかの書類２つ

（ａ．の提出が困難な場

合）

 

ｂ．以下のいずれかの書類１つ

（ａ．の提出が困難な場

合）

  

・住民票の写し

・住民票の記載事項証明書

・国民健康保険被保険者証

等の各種健康保険証

・印鑑登録証明書

・国民年金手帳等

 

・国民健康保険被保険者証

等の各種健康保険証

・印鑑登録証明書

・国民年金手帳等

・個人番号カード（両面）をご提出いただく場合、別途本人確認書類のご提出は不要です。

・通知カードは、通知カードに記載された氏名、住所等が住民票に記載されている事項と一致している場合に限り、個

人番号確認書類としてご利用になれます。

・氏名、住所、生年月日の記載のあるものをご提出ください。

・本人確認書類は有効期限内のもの、期限の記載がない場合は６ヶ月以内に作成されたものをご提出ください。

 

法人投資主の場合　　「法人番号指定通知書」の写し、又は、国税庁法人番号公表サイトから印刷し

た法人番号が印刷された書面及び本人確認書類（登記事項証明書（６ヶ月以内

に作成されたもので名称及び本店又は主たる事務所の所在地並びに事業内容を

確認できるもの））が必要になります。なお、法人自体の本人確認書類に加

え、取引担当者（当該法人の代表者が取引する場合はその代表者）個人の本人

確認書類が必要となります。また、公開買付代理人において既に証券取引口座

を開設している法人であっても、法人名称及び所在地を変更する場合には法人

番号確認書類及び本人確認書類が必要になります。

 

外国人投資主の場合　　日本国政府の承認した外国政府又は権限ある国際機関の発行した書類その他

これに類するもので、居住者の上記本人確認書類に準じるもの等（本人確認書

類は、自然人の場合は、氏名、住所、生年月日の記載のあるもの（※１）、法

人の場合は、名称及び本店又は主たる事務所の所在地並びに事業内容の記載の

あるもの（※２）が必要です。また、当該本人確認書類は、自然人及び法人と

もに６ヶ月以内に作成されたもの、又は有効期間若しくは期限のある書類は有

効なものに限ります。）及び常任代理人との間の委任契約に係る委任状又は契

約書の写し（※３）が必要となります。

（※１）　外国に居住される日本国籍を有する投資主の方は、原則として旅券

（パスポート）の提出をお願いいたします。

（※２）　法人の場合、当該法人の事業内容の確認が必要であるため、本人確

認書類に事業内容の記載がない場合は、別途事業内容の確認ができ

る書類（居住者の本人確認書類に準じる書類又は外国の法令の規定
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により当該法人が作成されることとされている書類で事業内容の記

載があるもの）の提出が必要です。

（※３）　当該外国人投資主の氏名又は名称、国外の住所地の記載のあるもの

に限り、①常任代理人による証明年月日、②常任代理人の名称、住

所、代表者又は署名者の氏名及び役職が記載され、公開買付代理人

の証券取引口座に係る届出印により原本証明が付されたもの。

 

（注２）　日本の居住者の株式等の譲渡所得等に関する申告分離課税について（個人投資主の場合）

日本の居住者である個人投資主の方の場合、株式等の譲渡所得等には、原則として申告分離課税が適

用されます。本公開買付けへの応募による売却につきましても、通常の金融商品取引業者を通じた売

却として取り扱われることとなります。税務上の具体的なご質問等につきましては、税理士等の専門

家にご確認いただき、ご自身でご判断いただきますようお願い申し上げます。

 

（２）【契約の解除の方法】

　応募投資主等は、公開買付期間中においては、いつでも本公開買付けに係る契約を解除することができま

す。契約の解除をする場合は、公開買付期間の末日の15時までに、応募受付けをした公開買付代理人の本店又

は全国各支店に本公開買付けに係る契約の解除を行う旨の書面（以下「解除書面」といいます。）を交付又は

送付してください。契約の解除は、解除書面が公開買付代理人に交付され、又は到達した時に効力を生じま

す。したがって、解除書面を送付する場合は、解除書面が公開買付期間の末日の15時までに公開買付代理人に

到達しなければ解除できないことにご注意ください。

 

解除書面を受領する権限を有する者

みずほ証券株式会社　　東京都千代田区大手町一丁目５番１号

（その他みずほ証券株式会社全国各支店）

 

（３）【株券等の返還方法】

　応募投資主等が上記「(2）契約の解除の方法」に記載の方法により本公開買付けに係る契約の解除を申し出

た場合には、解除手続終了後速やかに下記「10　決済の方法」の「(4）株券等の返還方法」に記載の方法によ

り応募投資口を返還いたします。

 

（４）【株券等の保管及び返還を行う金融商品取引業者・銀行等の名称及び本店の所在地】

みずほ証券株式会社　　東京都千代田区大手町一丁目５番１号
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８【買付け等に要する資金】

（１）【買付け等に要する資金等】

買付代金（円）(a) 7,447,088,350

金銭以外の対価の種類 ―

金銭以外の対価の総額 ―

買付手数料(b) 110,000,000

その他(c) 19,600,000

合計(a)＋(b)＋(c) 7,576,688,350

　（注１）　「買付代金（円）(a)」欄には、本公開買付けにおける買付予定数（85,885口）に、本公開買付価格

（86,710円）を乗じた金額を記載しております。

　（注２）　「買付手数料(b)」欄には、公開買付代理人に支払う手数料の見積額を記載しております。

　（注３）　「その他(c)」欄には、本公開買付けに関する公告に要する費用及び公開買付説明書その他必要書類の印刷

費その他諸費用につき、その見積額を記載しております。

　（注４）　上記金額には消費税等は含まれておりません。

　（注５）　その他公開買付代理人に支払われる諸経費及び弁護士報酬等がありますが、その額は本公開買付け終了後ま

で未定です。

 

（２）【買付け等に要する資金に充当しうる預金又は借入金等】

①【届出日の前々日又は前日現在の預金】

種類 金額（千円）

普通預金 30,662,358

計(a) 30,662,358

 

②【届出日前の借入金】

イ【金融機関】

 借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

１ ― ― ― ―

２ ― ― ― ―

計 ―

 

ロ【金融機関以外】

借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

― ― ― ―

― ― ― ―

計 ―

 

③【届出日以後に借入れを予定している資金】

イ【金融機関】

 借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

１ ― ― ― ―

２ ― ― ― ―

計(b) ―
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ロ【金融機関以外】

借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額（千円）

― ― ― ―

― ― ― ―

計(c) ―

 

④【その他資金調達方法】

内容 金額（千円）

― ―

計(d) ―

 

⑤【買付け等に要する資金に充当しうる預金又は借入金等の合計】

30,662,358千円（(a)＋(b)＋(c)＋(d)）

 

（３）【買付け等の対価とする有価証券の発行者と公開買付者との関係等】

　該当事項はありません。

 

９【買付け等の対価とする有価証券の発行者の状況】

　該当事項はありません。

 

１０【決済の方法】

（１）【買付け等の決済をする金融商品取引業者・銀行等の名称及び本店の所在地】

みずほ証券株式会社　　東京都千代田区大手町一丁目５番１号

 

（２）【決済の開始日】

2025年８月20日（水曜日）

 

（３）【決済の方法】

　公開買付期間終了後遅滞なく、本公開買付けによる買付け等の通知書を応募投資主等（外国人投資主の場合

はその常任代理人）の住所宛に郵送いたします。買付けは、現金にて行います。買付けられた投資口に係る売

却代金を応募投資主等（外国人投資主の場合はその常任代理人）の指示により、決済の開始日以後遅滞なく、

公開買付代理人から応募投資主等（外国人投資主の場合はその常任代理人）の指定した場所へ送金するか、公

開買付代理人の応募受付けをした応募投資主等の口座へお支払いします。

 

（４）【株券等の返還方法】

　下記「11　その他買付け等の条件及び方法」の「(1）法第27条の13第４項各号に掲げる条件の有無及び内

容」又は「(2）公開買付けの撤回等の条件の有無、その内容及び撤回等の開示の方法」に記載の条件に基づき

応募投資口の全部又は一部を買付けないこととなった場合には、公開買付代理人は、返還することが必要な投

資口を公開買付期間末日の翌々営業日（本公開買付けの撤回等を行った場合は撤回等を行った日）以後、速や

かに応募が行われた時の状態に戻します。
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１１【その他買付け等の条件及び方法】

（１）【法第27条の13第４項各号に掲げる条件の有無及び内容】

　応募投資口の数の合計が買付予定数の下限（85,885口）に満たない場合は、応募投資口の全部の買付け等を

行いません。応募投資口の数の合計が買付予定数の上限（85,885口）を超える場合は、その超える部分の全部

又は一部の買付け等を行わないものとし、法第27条の13第５項及び府令第32条に規定するあん分比例の方式に

より、投資口の買付け等に係る受渡しその他の決済を行います。

　あん分比例の方式による計算の結果生じる１口未満の口数を四捨五入して計算した各応募投資主等からの買

付口数の合計が買付予定数の上限に満たないときは、買付予定数の上限以上になるまで、四捨五入の結果切り

捨てられた口数の多い応募投資主等から順次、各応募投資主等につき１口（追加して１口の買付け等を行うと

応募投資口の数を超える場合は応募投資口の数までの数）の応募投資口の買付け等を行います。ただし、切り

捨てられた口数の等しい複数の応募投資主等全員からこの方法により買付け等を行うと買付予定数の上限を超

えることとなる場合には、買付予定数の上限を下回らない範囲で、当該応募投資主等の中から抽選により買付

け等を行う投資主を決定します。

　あん分比例の方式による計算の結果生じる１口未満の口数を四捨五入して計算した各応募投資主等からの買

付口数の合計が買付予定数の上限を超えるときは、買付予定数の上限を下回らない数まで、四捨五入の結果切

り上げられた口数の多い応募投資主等から順次、各応募投資主等につき買付口数を１口（あん分比例の方式に

より計算される買付口数に１口未満の口数の部分がある場合は当該１口未満の口数）減少させるものとしま

す。ただし、切り上げられた口数の等しい複数の応募投資主等全員からこの方法により買付口数を減少させる

と買付予定数の上限を下回ることとなる場合には、買付予定数の上限を下回らない範囲で、当該応募投資主等

の中から抽選により買付口数を減少させる投資主を決定します。

 

（２）【公開買付けの撤回等の条件の有無、その内容及び撤回等の開示の方法】

　令第14条第１項第１号ホ乃至ト、ヌ、ワ乃至ヨ、ソ及びツ、第３号イ乃至チ及びヌ、並びに同条第２項第３

号乃至第６号に定める事項のいずれかが発生した場合は、本公開買付けの撤回等を行うことがあります。な

お、対象者の役員会が、本公開買付けに係る決済の開始日前を基準日とする剰余金の配当（投資主に交付され

る金銭その他の財産の額が、対象者の最近事業年度の末日における貸借対照表上の純資産の帳簿価額の10％に

相当する額（4,507,182千円（注））未満であると見込まれるものを除きます。）を行うことを決定した場

合、令第14条第１項第１号ネに定める「イからツまでに掲げる事項に準ずる事項」に該当する場合として、本

公開買付けの撤回等を行うことがあります。また、本公開買付けにおいて、令第14条第１項第３号ヌに定める

「イからリまでに掲げる事実に準ずる事実」とは、対象者が過去に提出した法定開示書類について、重要な事

項につき虚偽の記載があり、又は記載すべき重要な事項の記載が欠けていることが判明した場合であって、公

開買付者が当該虚偽記載等があることを知らず、かつ、相当の注意を用いたにもかかわらず知ることができな

かった場合をいいます。

　撤回等を行おうとする場合は、電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。ただし、公開買付期

間の末日までに公告を行うことが困難な場合は、府令第20条に規定する方法により公表を行い、その後直ちに

公告を行います。

（注）　発行済投資口の総口数から自己投資口の数を控除した数が本基準投資口数から変動がないことを前提

とすると、１口当たりの分配金の額は10,496円に相当します（具体的には、対象者有価証券報告書に

記載された2024年12月期末の純資産額45,071,822千円の10％に相当する額である4,507,182千円（千

円未満を切り捨てて計算しています。）を本基準投資口数（429,423口）で除し、１円未満の端数を

切り上げて計算しています。）。

 

（３）【買付け等の価格の引下げの条件の有無、その内容及び引下げの開示の方法】

　法第27条の６第１項第１号の規定により、対象者が公開買付期間中に令第13条第１項に定める行為を行った

場合は、府令第19条第１項の規定に定める基準に従い、買付け等の価格の引下げを行うことがあります。

　買付け等の価格の引下げを行おうとする場合は、電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。た

だし、公開買付期間の末日までに公告を行うことが困難な場合は、府令第20条に規定する方法により公表し、

その後直ちに公告を行います。買付け等の価格の引下げがなされた場合、当該公告が行われた日以前の応募投

資口についても、引下げ後の買付け等の価格により買付け等を行います。
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（４）【応募投資主等の契約の解除権についての事項】

　応募投資主等は、公開買付期間中においては、いつでも本公開買付けに係る契約を解除することができま

す。契約の解除の方法については、上記「７　応募及び契約の解除の方法」の「(2）契約の解除の方法」に記

載の方法によるものとします。

　なお、公開買付者は応募投資主等による契約の解除があった場合においても、損害賠償又は違約金の支払い

を応募投資主等に請求しません。また、応募投資口の返還に要する費用も公開買付者の負担とします。解除を

申し出られた場合には、応募投資口は当該解除の申出に係る手続終了後速やかに上記「10　決済の方法」の

「(4）株券等の返還方法」に記載の方法により返還します。

 

（５）【買付条件等の変更をした場合の開示の方法】

　公開買付者は、公開買付期間中、法第27条の６第１項及び令第13条により禁止される場合を除き、買付条件

等の変更を行うことがあります。買付条件等の変更を行おうとする場合は、その変更内容等につき電子公告を

行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。ただし、公開買付期間の末日までに公告を行うことが困難な場合

は、府令第20条に規定する方法により公表を行い、その後直ちに公告を行います。買付条件等の変更がなされ

た場合、当該公告が行われた日以前の応募投資口についても、変更後の買付条件等により買付け等を行いま

す。

 

（６）【訂正届出書を提出した場合の開示の方法】

　訂正届出書を関東財務局長に提出した場合（ただし、法第27条の８第11項ただし書に規定する場合を除きま

す。）は、直ちに訂正届出書に記載した内容のうち、公開買付開始公告に記載した内容に係るものを府令第20

条に規定する方法により公表します。また、直ちに公開買付説明書を訂正し、かつ、既に公開買付説明書を交

付している応募投資主等に対しては、訂正した公開買付説明書を交付して訂正します。ただし、訂正の範囲が

小範囲に止まる場合には、訂正の理由、訂正した事項及び訂正後の内容を記載した書面を作成し、その書面を

応募投資主等に交付する方法により訂正します。

 

（７）【公開買付けの結果の開示の方法】

　本公開買付けの結果については、公開買付期間の末日の翌日に、令第９条の４及び府令第30条の２に規定す

る方法により公表します。

 

（８）【その他】

　本公開買付けは、直接間接を問わず、米国内において若しくは米国に向けて行われるものではなく、また、

米国の郵便その他の州際通商若しくは国際通商の方法・手段（ファクシミリ、電子メール、インターネット通

信、テレックス及び電話を含みますが、これらに限りません。）を利用して行われるものでもなく、さらに米

国の証券取引所施設を通じて行われるものでもありません。上記方法・手段により、若しくは上記施設を通じ

て、又は米国内から本公開買付けに応募することはできません。

　また、本書又は関連する買付書類は、米国内において若しくは米国に向けて、又は米国内から、郵送その他

の方法によって送付又は配布されるものではなく、かかる送付又は配布を行うことはできません。上記制限に

直接又は間接に違反する本公開買付けへの応募はお受けできません。

　本公開買付けへの応募に際し、応募投資主等（外国人投資主の場合は常任代理人）は公開買付代理人に対

し、以下の表明及び保証を行うことを求められることがあります。

　応募投資主等が応募の時点及び公開買付応募申込書送付の時点のいずれにおいても米国に所在していないこ

と。本公開買付けに関するいかなる情報（その写しを含みます。）も、直接間接を問わず、米国内において若

しくは米国に向けて、又は米国内から、これを受領したり送付したりしていないこと。買付け等若しくは公開

買付応募申込書の署名交付に関して、直接間接を問わず、米国の郵便その他の州際通商若しくは国際通商の方

法・手段（ファクシミリ、電子メール、インターネット通信、テレックス及び電話を含みますが、これらに限

りません。）又は米国内の証券取引所施設を使用していないこと。他の者の裁量権のない代理人又は受託者・

受任者として行動する者ではないこと（当該他の者が買付け等に関する全ての指示を米国外から与えている場

合を除きます。）。
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第２【公開買付者の状況】

１【会社の場合】

（１）【会社の概要】

①【会社の沿革】

 

②【会社の目的及び事業の内容】

 

③【資本金の額及び発行済株式の総数】

 

④【大株主】

年　月　日現在
 

氏名又は名称 住所又は所在地
所有株式数
（千株）

発行済株式（自己
株式を除く。）の
総数に対する所有
株式数の割合

（％）

─ ─ ─ ─

─ ─ ─ ─

─ ─ ─ ─

─ ─ ─ ─

計 ─ ─ ─

 

⑤【役員の職歴及び所有株式の数】

年　月　日現在
 

役名 職名 氏名 生年月日 職歴
所有株式数
（千株）

─ ─ ─ ─ ─ ─

─ ─ ─ ─ ─ ─

─ ─ ─ ─ ─ ─

計 ─

 

（２）【経理の状況】

①【貸借対照表】

 

②【損益計算書】

 

③【株主資本等変動計算書】
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（３）【継続開示会社たる公開買付者に関する事項】

①【公開買付者が提出した書類】

イ【有価証券報告書及びその添付書類】

　事業年度　第95期（自　2024年１月１日　至　2024年12月31日）2025年３月18日　関東財務局長に提出

 

ロ【半期報告書】

　事業年度　第96期中（自　2025年１月１日　至　2025年６月30日）2025年８月４日　関東財務局長に提出予

定

 

ハ【訂正報告書】

　該当事項はありません。

 

②【上記書類を縦覧に供している場所】

ヒューリック株式会社

（東京都中央区日本橋大伝馬町７番３号）

株式会社東京証券取引所

（東京都中央区日本橋兜町２番１号）

 

２【会社以外の団体の場合】

　該当事項はありません。

 

３【個人の場合】

　該当事項はありません。
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第３【公開買付者及びその特別関係者による株券等の所有状況及び取引状況】

１【株券等の所有状況】

（１）【公開買付者及び特別関係者による株券等の所有状況の合計】

　該当事項はありません。

（注）　公開買付者は、本書提出後に特別関係者が所有する対象者の株券等を確認の上、本書の訂正が必要な

場合には、本書に係る訂正届出書を提出する予定です。

 

（２）【公開買付者による株券等の所有状況】

　該当事項はありません。

 

（３）【特別関係者による株券等の所有状況（特別関係者合計）】

　該当事項はありません。

 

（４）【特別関係者による株券等の所有状況（特別関係者ごとの内訳）】

　該当事項はありません。

 

２【株券等の取引状況】

（１）【届出日前60日間の取引状況】

　該当事項はありません。

 

３【当該株券等に関して締結されている重要な契約】

　該当事項はありません。

 

４【届出書の提出日以後に株券等の買付け等を行う旨の契約】

　該当事項はありません。

 

第４【公開買付者と対象者との取引等】

１【公開買付者と対象者又はその役員との間の取引の有無及び内容】

　該当事項はありません。

 

２【公開買付者と対象者又はその役員との間の合意の有無及び内容】

(1）本公開買付けへの賛同

　対象者プレスリリースによれば、対象者は、2025年６月30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、本公開買付けには買付予定数に上限が設定され、公開買付者が本公開買付けに

おいて対象者投資口の上場廃止を企図しておらず、本公開買付け後も対象者投資口の上場が維持される予定である

ため、対象者の投資主の皆様としては、本公開買付け成立後も対象者投資口を所有するという選択肢をとることに

も十分に合理性が認められることに鑑み、対象者は、本公開買付価格の妥当性については意見を留保し、対象者の

投資主の皆様が本公開買付けに応募するか否かについては、中立の立場を取り、対象者の投資主の皆様のご判断に

委ねることを決議したとのことです。

　詳細については、対象者プレスリリース及び上記「第１　公開買付要項」の「３　買付け等の目的」の「(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」の「②　対象者における役員全員の承認」をご参照ください。

 

(2）サポート契約

　公開買付者は、対象者、資産運用会社及びスポンサーとの間で対象者の成長、ひいては分配金の安定・向上への

寄与とスポンサー及びそのグループ会社（カナディアン・ソーラー・グループ）との再生可能エネルギー分野にお

ける協業について協議を行っており、対象者の成長、ひいては分配金の安定・向上への寄与を目的として、2025年

６月30日付で、対象者及び資産運用会社との間で、本公開買付けの成立等を停止条件とするサポート契約を締結し

ています。
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第５【対象者の状況】

１【最近３年間の損益状況等】

（１）【損益の状況】

決算年月 ― ― ―

営業収益 ― ― ―

営業費用 ― ― ―

営業外収益 ― ― ―

営業外費用 ― ― ―

当期純利益（当期純損失） ― ― ―

 

（２）【１口当たりの状況】

決算年月 ― ― ―

１口当たり当期純損益 ― ― ―

１口当たり分配金 ― ― ―

１口当たり純資産額 ― ― ―

 

２【株価の状況】
（単位：円）

 

金融商品取引所名
又は認可金融商品
取引業協会名

東京証券取引所　インフラファンド市場

月別 2025年１月 2025年２月 2025年３月 2025年４月 2025年５月 2025年６月 2025年７月

最高投資口価格 81,200 77,200 77,300 78,000 81,000 80,400 ―

最低投資口価格 71,500 71,000 73,900 68,600 76,300 74,800 ―

　（注１）　上記項目（「株価の状況」）は、「投資口価格の状況」と読み替えるものとします。

　（注２）　届出日の属する月の初日から届出日の前日までの期間の投資口価格については、届出日が2025年７月１日

（火）のため記載しておりません。

 

３【株主の状況】

（１）【所有者別の状況】

年　月　日現在
 

区分

投資口の状況

政府及び地方
公共団体

金融機関
金融商品取引
業者

その他の法人
外国法人等

個人その他 計
個人以外 個人

投資主数（人） ― ― ― ― ― ― ― ―

所有投資口数

（単位）
― ― ― ― ― ― ― ―

所有投資口数の

割合（％）
― ― ― ― ― ― ― ―

　（注）　上記項目（「株主の状況」）は、「投資主の状況」と読み替えるものとします。
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（２）【大株主及び役員の所有株式の数】

①【大株主】

（省略）

 

②【役員】

年　月　日現在
 

氏名 役名 職名
所有投資口数

（口）

発行済投資口（投信法第94条
第１項において準用する会社
法第308条第２項の規定によ
り議決権を有しない投資口を
除く。）の総数に対する所有
投資口数の割合（％）

― ― ― ― ―

― ― ― ― ―

― ― ― ― ―

― ― ― ― ―

計 ― ― ― ―

 

４【継続開示会社たる対象者に関する事項】

（１）【対象者が提出した書類】

①【有価証券報告書及びその添付書類】

　事業年度　第14期（自　2024年１月１日　至　2024年６月30日）2024年９月27日　関東財務局長に提出

　事業年度　第15期（自　2024年７月１日　至　2024年12月31日）2025年３月31日　関東財務局長に提出

 

②【半期報告書】

　該当事項はありません。

 

③【臨時報告書】

　該当事項はありません。

 

④【訂正報告書】

　該当事項はありません。

 

（２）【上記書類を縦覧に供している場所】

カナディアン・ソーラー・インフラ投資法人

（東京都新宿区西新宿二丁目１番１号　新宿三井ビル43階）

株式会社東京証券取引所

（東京都中央区日本橋兜町２番１号）

 

５【伝達を受けた公開買付け等の実施に関する事実の内容等】

　該当事項はありません。

 

６【その他】

　該当事項はありません。
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