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2018年 10月 30日

各 位

会 社 名 株式会社 電通

代 表 者 名 代表取締役社長執行役員 山本 敏博

（コード番号4324 東証第一部）

問 合 せ 先 コーポレートコミュニケーション局

局長 河南 周作

（TEL.03-6216-8041）

セプテーニ・ホールディングスとの資本業務提携契約の締結、

セプテーニ・ホールディングス株式（証券コード4293）に対する公開買付けの開始並びに

第三者割当による自己株式及び新株式の引受けに関するお知らせ

株式会社電通（以下「公開買付者」といいます。）は、2018 年 10 月 30 日、株式会社セプテーニ・ホール

ディングス（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。）JASDAQ（スタンダード）、証券

コード 4293、以下「対象者」といいます。）の普通株式（以下「対象者株式」といいます。）を金融商品取引

法（昭和 23 年法律第 25 号。その後の改正を含みます。以下「法」といいます。）に定める公開買付け（以下

「本公開買付け」といいます。）により取得することを決定いたしましたので、下記のとおりお知らせいたし

ます。

記

１．買付け等の目的等

（１）本公開買付けの概要

公開買付者は、本日現在において、日本のみならずグローバル市場において、広告主やメディア・コンテ

ンツ企業などの顧客が抱える経営課題・事業課題をコミュニケーション領域から解決するためのソリュー

ション提供を主として行っております。公開買付者の普通株式は、2001 年 11 月 30 日から、東京証券取引

所市場第一部に上場されております。

今般、公開買付者は、対象者との間で資本業務提携契約（以下「本資本業務提携契約」といいます。なお、

本資本業務提携契約の概要については、下記「（３）本公開買付けに係る重要な合意等」をご参照ください。）

を締結し、それに基づいて、(i)公開買付者が、東京証券取引所 JASDAQ（スタンダード）に上場している対

象者株式を対象とする本公開買付けを実施すること、及び(ii)対象者が、本公開買付けの結果に応じ、公開

買付者を割当予定先として行う自己株式の処分及び新株の発行による第三者割当（以下、かかる自己株式の

処分及び新株の発行を併せて「本第三者割当」といい、本公開買付け及び本第三者割当を併せて「本取引」

といいます。）を公開買付者が引き受けることにより、対象者を公開買付者の持分法適用関連会社とした上

で、対象者との間で業務提携を行うことを、2018 年 10 月 30 日付で決定いたしました。なお、本日現在、

公開買付者は、対象者株式を１株所有しております。

公開買付者は、本取引が対象者を公開買付者の持分法適用関連会社とすることを企図するものであること、

及び本取引後も引き続き対象者株式の上場を維持する方針であることを踏まえ、対象者と協議を行った結果

に基づき、本公開買付けの買付予定数の上限を26,895,000株（所有割合（注１）20.99％）に設定しており

ます。

そのため、本公開買付けに応じて売付け等がなされた株券等（以下「応募株券等」といいます。）の総数

が買付予定数の上限（26,895,000 株）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

ず、法第27条の13第５項及び発行者以外の者による株券等の公開買付けの開示に関する内閣府令（平成２

年大蔵省令第 38 号。その後の改正を含みます。以下「府令」といいます。）第 32 条に規定するあん分比例

の方式により、株券等の買付け等に係る受渡しその他の決済を行います。
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他方、本取引においては、下記「（２）本公開買付けの目的及び背景並びに本公開買付け後の経営方針」

及び「（５）本公開買付け後の株券等の追加取得予定」に記載のとおり、公開買付けを通じて対象者の株主

の皆様が対象者株式を売却するための機会を確保すること、並びに仮に当該公開買付けにおける応募株券等

の総数が買付予定数の上限に達しなかった場合であっても、対象者による自己株式の処分及び新株の発行を

通じて、(i)対象者の財務基盤を強化しつつ、その資金需要の全部又は一部を満たすことを可能とすること

により、対象者の収益力の向上、ひいては対象者の企業価値及び株主価値の向上を図ること及び(ii)公開買

付者の所有割合を 20.99％にすることが企図されていることから、公開買付者の対象者株式に係る割当前所

有割合（注２）が 20.99％に達しなかった場合には、公開買付者は、本公開買付けの結果に応じて、本第三

者割当の引受けにより、公開買付者の対象者株式に係る割当後所有割合（注３）を 20.99％とするために必

要な数（ただし、100 株未満を切り上げた数）の対象者株式を取得し、それにより対象者の持分法適用関連

会社化を実現することを予定しているため、本公開買付けにおいて買付予定数の下限は設定しておらず、応

募株券等の総数が買付予定数の上限（26,895,000 株）以下の場合は、応募株券等の全部の買付け等を行い

ます。

（注１）「所有割合」とは、対象者が2018 年 10 月 30 日に公表した「2018 年９月期決算短信〔ＩＦＲＳ〕（連

結）」（以下「対象者決算短信」といいます。）に記載された 2018 年９月 30 日現在の対象者の発行済

株式総数（138,856,500 株）から対象者決算短信に記載された 2018 年９月 30 日現在において対象者

が保有する自己株式数（ただし、同日現在において役員報酬 BIP（Board Incentive Plan）信託（以

下「BIP 信託」という。）が保有する対象者株式 1,739,200 株を除く。）（10,724,160 株）を控除した

対象者株式数（128,132,340 株）に対する割合をいいます（小数点以下第三位を四捨五入しておりま

す。以下、特段の記載がない限り、同じとします。）。以下同じです。

（注２）「割当前所有割合」とは、公開買付者が本日現在において所有する対象者株式数（１株）及び本公開

買付けにより公開買付者が取得した対象者株式数の合計数を分子とし、対象者決算短信に記載された

2018 年９月 30 日現在の対象者の発行済株式総数（138,856,500 株）から対象者決算短信に記載され

た2018年９月30日現在において対象者が保有する自己株式数（ただし、同日現在においてBIP信託

が保有する対象者株式 1,739,200 株を除く。）（10,724,160 株）を控除した対象者株式数

（128,132,340株）を分母として算出される割合をいいます。以下同じです。

（注３）「割当後所有割合」とは、公開買付者が本日現在において所有する対象者株式数（１株）及び本取引

により公開買付者が取得した対象者株式数の合計数を分子とし、対象者決算短信に記載された 2018

年９月 30 日現在の対象者の発行済株式総数（138,856,500 株）から対象者決算短信に記載された

2018 年９月 30 日現在において対象者が保有する自己株式数（ただし、同日現在において BIP 信託が

保有する対象者株式 1,739,200 株を除く。）（10,724,160 株）を控除した対象者株式数（128,132,340

株）に、本第三者割当により公開買付者が取得した対象者株式数を加算した数を分母として算出され

る割合をいいます。以下同じです。

なお、対象者が 2018 年 10 月 30 日に公表した「株式会社電通による当社株券に対する公開買付けに関す

る意見表明、同社との資本業務提携、及び同社を割当予定先とする第三者割当による新株式発行及び自己株

式の処分並びに主要株主、主要株主である筆頭株主及びその他の関係会社の異動に関するお知らせ」と題す

るプレスリリース（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、2018 年 10 月 30 日

開催の取締役会において、対象者の全ての取締役が本公開買付けに係る審議に参加し、参加した取締役の全

員の一致により、本公開買付けに賛同する旨の意見を表明するとともに、本公開買付けにおける対象者株式

の 1 株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。）については第三者算定機関である

株式会社 KPMG FAS（以下「KPMG」といいます。）から取得した対象者株式の株式価値の算定結果に照らして

も合理的であると考えているものの、本公開買付けには買付予定数に上限が設定され、本公開買付け後も引

き続き対象者株式の上場を維持していく方針であることから、対象者株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、対象者の株主の皆様のご判断に委ねること、及び公開買付者との間

で本資本業務提携契約を締結することを決議したとのことです。なお、対象者の取締役会の意思決定の過程

の詳細については、対象者プレスリリース及び下記「（４）本公開買付価格の公正性を担保するための措置
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等」の「④ 対象者における利害関係を有しない取締役全員の承認及び利害関係を有しない監査役全員の異

議のない旨の意見」をご参照ください。

さらに、対象者が 2018 年 10 月 30 日に関東財務局長に提出した有価証券届出書（以下「対象者有価証券

届出書」といいます。）及び対象者プレスリリース（以下、対象者有価証券届出書と併せて「対象者有価証

券届出書等」といいます。）によれば、対象者は、2018 年 10 月 30 日開催の取締役会において、対象者の全

ての取締役が本第三者割当に係る審議に参加し、参加した取締役の全員の一致により、本公開買付けの結果

に応じ、第三者割当の方法により、公開買付者を割当予定先とし、公開買付期間の終了後の 2018 年 12 月

18 日から 2019 年２月７日までを払込期間とする本第三者割当（割当数は自己株式 10,723,000 株の処分及

び新株23,317,000株の発行による合計34,040,000株、払込価格は本公開買付価格と同額である１株当たり

260 円、総額 8,850,400 千円）について決議しているとのことです。本第三者割当により調達する資金につ

いては、①ネットマーケティング事業における販売／コンサルティング／クリエイティブ力強化のための費

用に2,000百万円、②インターネットメディア開発・強化のための費用に2,000百万円、③マンガコンテン

ツ事業におけるプロモーション投資のための費用に1,500 百万円、④システム投資（増強、セキュリティ対

応）のための費用に 500 百万円、⑤M&A 等を含めた投融資資金に 2,800 百万円をそれぞれ充当する予定との

ことです。

なお、公開買付者は、本第三者割当に関し、本資本業務提携契約において、対象者との間で、本公開買付

け成立後、本公開買付けの結果を確認した上で、公開買付者の対象者株式に係る割当前所有割合が 20.99％

に達しなかった場合には、公開買付者が、公開買付者の対象者株式に係る割当後所有割合を 20.99％とする

ために必要な数（ただし、100 株未満を切り上げた数）の対象者株式を限度として、その引受けの申込みを

行い、対象者は公開買付者に対して当該対象者株式を割り当てることを合意しております。また、対象者は、

公開買付者との間で、本第三者割当に際して、自己株式を保有する限り（ただし、当該自己株式のうち

1,160 株を除く。）、その自己株式を処分するものとし、当該自己株式の処分のみでは対象者株式の数が上記

割当に必要な数に達しない場合には、その必要な限度で新株の発行も行うことを合意しております。

そのため、公開買付者は、当該合意に従い、本公開買付けの結果に応じて、本第三者割当における募集株

式の数として対象者が決議した対象者株式の数（割当数は自己株式 10,723,000 株の処分及び新株

23,317,000 株の発行による合計 34,040,000 株）の全部又は一部について、その引受けの申込み及び払込み

を行わない可能性があります。対象者有価証券届出書等によれば、本第三者割当に係る募集株式の引受けの

申込み及び払込みが行われない場合には、対象者は、金融機関からの借入れ、保有投資資産の売却資金等に

よる資金調達を行うことで、上記①から⑤の施策を実施していくとのことです。なお、本第三者割当の詳細

については、下記「（５）本公開買付け後の株券等の追加取得予定」をご参照ください。

（２）本公開買付けの目的及び背景並びに本公開買付け後の経営方針

① 本公開買付けの目的及び背景

公開買付者は、「Good Innovation.」という経営理念のもと、新たな価値の創造と変革を導くことを希求

し、企業や組織のイノベーションを支えるという企業理念を掲げ、1901 年の創業以来、数千社にのぼる広

告主に加え、メディア、プラットフォーマー等との連携を深めつつ、公開買付者並びに公開買付者の連結子

会社 942 社及び持分法適用関連会社 75 社により構成される企業グループ（以下「公開買付者グループ」と

いいます。）を含め、公開買付者とそれらの事業者の強みをつなぎ合わせることにより、顧客に対して多様

なサービスを提供してまいりました。

2016 年４月には、デジタル領域における成長戦略を加速させるために、公開買付者グループのうち、国

内連結子会社及び持分法適用関連会社のリソースを結集することにより、デジタルマーケティングを専門と

する「株式会社電通デジタル」を設立し、同社を公開買付者グループにおける国内デジタル領域の中核に位

置付け、当該領域における更なる競争力の強化を続けております。

顧客の事業課題の高度化・複雑化が進み、顧客に内在する事業課題にまで踏み込んだソリューションの提

供が重要となる中で、公開買付者グループは、顧客の経営や事業開発といったビジネスデザイン領域におけ

るサービスラインの拡張を進めております。生活者の行動原理の変化が進むにつれて、「デジタルマーケ

ティング」の領域の重要性も増してきているため、公開買付者グループは、デジタルメディアを軸とした統



4

合メディア戦略プランニングのみならず、CRM（顧客管理）、マーケティングオートメーション、データベー

スコンサルティングといった顧客に内在する事業課題を解決するためのシステム又は基盤（Marketing 

Technology）までをも提供可能とする広範なサービス提供体制を追求しております。デジタルメディア運用

の分野においては、データ基盤の整備を進めつつ、その戦略構築力・運用力を高めるべく、公開買付者グ

ループ一体となって競争力の強化に努めております。また、これらの成長戦略を加速させるために、公開買

付者グループは、他社との戦略的な提携の機会を模索してきました。

一方、対象者は、1990 年 10 月、人材採用コンサルティングサービスを提供することを目的とする株式会

社サブ・アンド・リミナルとして東京都渋谷区に設立され、1993 年 10 月より企業のダイレクトメール等の

発送代行を中心としたアウトソーシング業務を手がけるダイレクトマーケティング事業（DM 事業）を開始

したとのことです。対象者は、2000 年３月に商号を株式会社セプテーニへ変更、同年４月にインターネッ

ト広告事業を開始し、2001 年８月９日に対象者株式を日本証券業協会が運営する店頭市場（JASDAQ 市場は、

株式会社ジャスダック証券取引所に改組）に登録したとのことです。また、株式会社大阪証券取引所（以下

「大阪証券取引所」といいます。）による株式会社ジャスダック証券取引所の子会社化及び東京証券取引所

と大阪証券取引所の統合等に伴い、現在は東京証券取引所 JASDAQ（スタンダード）市場に上場していると

のことです。その後、対象者は、2006 年 10 月に持株会社体制へ移行し、商号を株式会社セプテーニ・ホー

ルディングスへ変更するとともに、インターネット広告事業を新設分割によって株式会社セプテーニに、DM

事業を吸収分割によって同年４月に設立した株式会社セプテーニ・ダイレクトマーケティングにそれぞれ承

継させたとのことです。その後、対象者は、2013 年２月にコミックスマート株式会社を設立してマンガコ

ンテンツ事業を開始し、2014 年 10 月には株式会社セプテーニ・ダイレクトマーケティングの全株式を譲渡

し、DM事業を売却したとのことです。

対象者は、本日現在、対象者、連結子会社35社及び持分法適用関連会社11社からなる企業グループを構

成しており（以下、当該企業グループを「対象者グループ」といいます。）、インターネット広告代理業を中

心とした「ネットマーケティング事業」、主にマンガ家の育成・輩出、マンガ配信サービスの運営を手がけ

る「メディアコンテンツ事業」という２つの事業分野を軸に事業を展開しているとのことです。対象者グ

ループは、1990 年の創業以来、社是である「ひねらんかい（知恵を出そう、工夫しよう）」精神のもと、起

業家精神に富む情熱的で優れた人材とそのような人材が集まる企業文化・環境を対象者グループの企業価値

を生み出す最大の源泉と考えて、「人」にフォーカスした経営を推進することで既存事業の成長と新規事業

の創出に取り組み、企業価値ひいては株主共同の利益の向上に努めてきたとのことです。

しかしながら、対象者グループの主力事業であるネットマーケティング事業においては、日本の広告費に

占めるデジタル比率が継続して拡大基調にある中で、その需要の高まりとともに市場の拡大が続き、マーケ

ティング手法の高度化・専門化が進んでいるとのことです。それに伴い、顧客が抱えるマーケティング課題

はオフライン及びオンラインの垣根が徐々になくなり、より包括的なアプローチで各種データを活用しなが

ら顧客の広告効果を最大限に高めていく課題解決方法（データドリブンな課題解決方法）が求められる状況

にあるとのことです。

このように、市場が徐々に成熟していく中、対象者グループは、従来の広告商品のコモディティ化が進み

つつあることで、ネットマーケティング領域におけるプロダクト・サービスの差別化、優位性をより強く打

ち出していくことが重要と理解しているとのことです。

そうした中、対象者では 2017 年９月期から新たに中期経営計画の方針として掲げたように、国内市場で

はスマートフォン広告、ソーシャル広告領域で築き上げてきたポジショニングの強化によりシェア拡大と収

益性向上を目指し、海外市場では北米やアジア地域を中心に現地で拠点を立ち上げ顧客を開拓することによ

る成長（オーガニック成長）とM&Aの両輪により、次の成長ドライバーへと繋げてきたとのことです。

また、人材及び組織面におきましても、従来から蓄積してきた内部データを基に、マシンラーニングを軸

とする AI 型人事システムを活用した積極的な人材採用・育成を行い、組織基盤の強化を図ることで経営環

境の変化に対応してきたとのことです。

このような環境下において、対象者グループは顧客にとって、より優れたマーケティングパートナーにな

るべく事業を展開する上で、他社との資本・業務提携を含めたあらゆる選択肢を検討してきたとのことです。
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このような公開買付者グループ及び対象者グループ（以下「両社グループ」といいます。）を巡る事業環

境の中、公開買付者は、公開買付者グループが幅広いサービスによる統合プランニングを得意としているの

に対し、デジタル広告領域において公開買付者が主要と考える企業グループの一つである対象者グループは、

当該領域において効果・効率を追求することに長けているという点で、両社グループには専門性の違いがあ

り、そのため、対象者との間で提携関係を構築することが、当該領域における将来的な事業機会の獲得につ

ながると考えたことから、2017 年 12 月上旬、デジタル広告領域における将来的な事業機会の獲得を見据え

た提携関係の構築を目的として、対象者との対話を開始いたしました。両社は、対話を重ねる中で、上述の

両社グループの専門性の違いを改めて理解し、互いの強みを共有することで、両社のそれぞれが自らの顧客

に提供する付加価値を向上させることが可能となることを確信するに至り、2018 年４月下旬、今後も高い

成長が見込め、顧客ニーズの高度化・複雑化が進む領域（例えば、マスメディアとデジタルメディアを掛け

合わせた統合プランニングや、多種多様な媒体・大量のクリエイティブ・ターゲティング手法が求められる

デジタル広告の PDCA 運用等）において、両社の強みを掛け合わせ、連携することで、両社のそれぞれが、

顧客の期待に十分かつ迅速に応えられる体制の構築が可能になるとの考えで一致いたしました。その後も協

議を継続する中で、両社は、かかる事業連携を加速させるためには資本面でも関係を結ぶことが必要との考

えで合意に至り、2018 年５月下旬、公開買付者から対象者に対し、両社の企業価値を向上させることを目

的として、本取引の実施を含む資本業務提携を提案いたしました。

その後も、公開買付者及び対象者は、そのような資本業務提携によって期待されるシナジー、資本業務提

携の具体的な手法・内容等について、複数回に亘って討議を重ねてまいりました。

このような討議の結果、公開買付者及び対象者は、対象者を公開買付者の持分法適用関連会社とすること

により、両社の経営資源を円滑に相互活用し、両社間のより強固な協力関係の下、両社の事業を推進してい

くことが可能となると判断し、2018 年８月下旬、本取引を実施するとともに、両社間で本資本業務提携契

約を締結すべきとの結論に至りました。なお、公開買付者及び対象者は、上記のとおり、両社には、専門性

の違いが明確に存在していることを考慮すると、資本業務提携を進める上で、両社の上場会社としての経営

の独立性を堅持し、両社グループの既存事業及び当該既存事業に係るブランドを従前どおり維持することが

両社グループの事業価値向上にとって望ましいと考えられることから、対象者を公開買付者の連結子会社化

とするのではなく、対象者を公開買付者の持分法適用関連会社とすることが両社グループにとって最善の選

択であると考えております。また、公開買付者による対象者の持分法適用関連会社化に向けた具体的な方法

としては、公開買付けを通じて対象者の株主の皆様が対象者株式を売却するための機会を確保すること、並

びに仮に当該公開買付けにおける応募株券等の総数が買付予定数の上限に達しなかった場合であっても、対

象者による自己株式の処分及び新株の発行を通じて、(i)対象者の財務基盤を強化しつつ、その資金需要の

全部又は一部を満たすことを可能とすることにより、対象者の収益力の向上、ひいては対象者の企業価値及

び株主価値の向上を図ること及び(ii)公開買付者の所有割合を 20.99％にすることが企図されていることか

ら、2018 年９月中旬、公開買付けについては、対象者と協議を行った結果に基づき、その買付予定数を

26,895,000株（所有割合20.99％）に設定の上実施するとともに、その結果に応じて、公開買付者を割当予

定先とした対象者による自己株式の処分及び新株の発行による第三者割当を公開買付者が引き受ける方法が

有用であるとの判断に至りました。

公開買付者グループは、約6,000社の顧客チャネルを有しているほか、マスメディアとデジタルメディア

を掛け合わせたプランニングノウハウ、メディアに留まらないデジタルサービスの提供、及びグローバルに

展開される事業基盤などを通じて、国内市場においても活用可能な事業資産を有しております。一方で、対

象者グループは、スマートフォン領域・ソーシャルメディア領域などのより先鋭的な領域において、その迅

速な対応力により、競争力を築いております。

上記のように異なる特性を持つ両社グループの人材を相互に活用することによって、顧客に対して最適な

ソリューションを提供することが可能となると考えられるため、両社グループの人材の相互活用により、両

社の提供するサービス価値の向上、及び広告市場の発展の牽引を目指してまいります。

また、両社グループは、対象者を公開買付者の持分法適用関連会社とすることにより、両社グループの特

性を生かし、以下のような施策の実施とシナジーの実現を目指してまいります。
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(i)顧客への提供価値の増大

公開買付者グループがマスメディア領域において保有する顧客基盤に対し、公開買付者グループの統

合プランニング能力と対象者グループのデジタル広告運用能力を掛け合わせてサービス提供を行うこと

によって、より付加価値の高いサービスの提供が可能と認識しております。また、顧客に対して、より

付加価値の高いサービスを提供することによって、両社グループにとっての提案機会の増大が期待でき

ると考えております。

(ii)経営資産の相互活用による経営基盤の強化

両社グループの保有するリソースや資産を活用することで、効率化・規模の拡大を図ってまいります。

具体的には、広告運用オペレーション（入札管理・レポーティング・クリエイティブ管理）並びにリ

ソース及びデータ資産の相互活用を両社で検討してまいります。

(ⅲ)対象者グループのナレッジ及びテクノロジーの公開買付者グループでの活用

対象者グループのデジタルエージェンシー（PC・スマートフォン広告といったインターネット広告

を取り扱う代理店）としての経営基盤、並びに特定のプロダクトにおける対象者グループのナレッジ及

びテクノロジーを公開買付者グループの経営に活用することを検討してまいります。具体的には、公開

買付者グループが、対象者グループの広告効果改善手法、業務オペレーションプロセス及びその外部

パートナーへの発注を共同で行うことでのスケールメリットを追求することにより、公開買付者グルー

プのプレゼンスを高めてまいります。

以上のように、本取引の実施が、両社グループのそれぞれの企業価値及び株主価値の向上を図るための手

段として極めて有効であるとの考えで両社が一致したことから、公開買付者は、本取引の実施を決定すると

ともに、2018年 10月 30日、対象者との間で本資本業務提携契約を締結いたしました。

② 本公開買付け後の経営方針

公開買付者及び対象者は、本取引の実施後においても、それぞれが独立して経営を行うことを想定してお

り、両社の保有する事業体・ブランドの現状を維持するものといたします。公開買付者及び対象者は、本取

引を通じて、これまでに培われた両社の信頼関係を土台としたより強固な資本関係を構築することにより、

更なる成長戦略の実現を目指す方針です。また、対象者の現在の経営陣及び従業員には、引き続き事業運営

の中核として事業の発展に尽力していただきたいと考えております。一方で、相互の経営状況の理解を促進

するために、公開買付者から対象者に対して、１名の常勤監査役を派遣する予定であり、具体的には、2018

年 12月開催予定の対象者の第28期定時株主総会（以下「本定時株主総会」といいます。）において、その

者を候補者とする監査役選任議案を上程するよう対象者に要請する予定です（公開買付者グループから対象

者への役員派遣の詳細については、下記「（３）本公開買付けに係る重要な合意等」の「⑤ 役員派遣」を

ご参照ください。）。また、両社グループのデジタル広告運用に関連する事業者間で人事交流を行うことに

よって、緊密な連携体制を構築していくことを予定しております。なお、対象者から公開買付者に対する役

員の派遣については、実施するか否かも含め、未定です。

（３）本公開買付けに係る重要な合意等

公開買付者は、対象者との間で、2018 年 10 月 30 日付で本資本業務提携契約を締結しております。本資

本業務提携契約に基づく合意の概要は、以下のとおりです。

① 目的

公開買付者及び対象者は、多様な才能を持った人材が集う働きがいあふれる環境の下に、顧客（広告主、

メディアのみならず、様々な課題を有する企業及び生活者を含む。）に対して最も優れたソリューションを

提供することにより、業界の発展を牽引する国内最大のデジタルマーケティングパートナーとなることを目

指すものとし、その実現のために、本取引を通じて両社のリソースを拠出し合い、それを相互に活用し合う
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ことにより、両社の利益の最大化を追求することを目的とする。なお、公開買付者は、本資本業務提携契約

の目的の達成に資するべく、対象者が上場会社であることを踏まえて、対象者の独立性及び自主性（経営、

事業、取引関係及びブランドに関する独立性及び自主性を含む。）を最大限尊重する。

② 本公開買付けに関する事項

（ア）公開買付者は、本プレスリリースに記載の内容にて、本公開買付けを実施する。

（イ）対象者は、対象者の取締役会において取締役の全員の一致により行われた賛同決議（本公開買付け

に賛同し、また、本公開買付価格について合理的であると考えているものの、本公開買付けには

買付予定数に上限が設定され、本公開買付け後も引き続き対象者株式の上場を維持していく方針

であることから、対象者株主が本公開買付けに応募するか否かについては、中立の立場をとり、

対象者株主の判断に委ねる旨の意見を表明する旨の決議であって、当該決議に異議のない旨の監

査役の全員の意見を伴うもの）を維持し、かつ、その撤回又は変更を行ってはならない。ただし、

対象者が当該決議を維持し、その撤回又は変更を行わないことが、対象者の取締役の善管注意義

務又は忠実義務に違反するおそれが相当程度あると対象者が合理的に判断する場合は、この限り

ではない。

（ウ）対象者は、その保有する自己株式をもって本公開買付けに応募しないものとする。

③ 本第三者割当に関する事項

（ア）対象者は、2018 年 10 月 30 日開催予定の取締役会において、法令等に基づき必要な手続を経た上

で、大要以下の条件で、本第三者割当を実施することにつき承認決議を行う。

・株式の種類及び数 ：自己株式の処分  普通株式10,723,000株

新株の発行 普通株式23,317,000 株

合計    普通株式34,040,000 株

・割当方法 ：第三者割当の方法により、公開買付者に対して自己株式の処分及び

新株の発行を行う。

・払込金額総額 ：金8,850,400千円（対象者株式１株につき金260円）

・払込期間 ：2018 年 12 月 18 日（火曜日）から 2019 年２月７日（木曜日）（本

第三者割当に係る払込みを行う日は、公開買付者と対象者との間で合

意された一定の条件が充たされている限り、本公開買付けの決済の開

始日とする。）

・その他 ：対象者は、自己株式を保有する限り（ただし、当該自己株式のうち

1,160 株を除く。）、その自己株式を処分するものとし、当該自己株

式の処分のみでは公開買付者の対象者株式に係る割当後所有割合が

20.99％に達しない場合には、その必要な限度で新株の発行も行うも

のとする。

かかる割り当てられた自己株式及び新株について、対象者は、本定時

株主総会の開催日の前日までに本第三者割当の効力が生ずることを条

件として、本定時株主総会における議決権を公開買付者に付与すると

ともに、公開買付者が当該議決権を行使するため、かつその行使結果

が決議の結果に正確に反映されるために必要となる手続を履践するも

のとし、公開買付者は、対象者による当該手続の履践に合理的な範囲

で協力するものとする。

（イ）上記（ア）のとおり対象者取締役会において決議された株式の数にかかわらず、公開買付者は、本

公開買付けの結果に応じて、公開買付者の対象者株式に係る割当後所有割合を 20.99％とするため

に必要な数（ただし、100 株未満を切り上げた数）の対象者株式を限度として、その引受けの申込

みを行い、対象者は、公開買付者に対して当該数の対象者株式を割り当てる。ただし、公開買付

者が払込みを行う日において、(a)対象者有価証券届出書の効力が発生し、有効に存続しているこ
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と、(b)公開買付者による本取引による対象者株式の取得に関し、私的独占の禁止及び公正取引の

確保に関する法律（昭和 22 年法律第 54 号。その後の改正を含みます。以下「独占禁止法」とい

います。）第 10 条第２項に基づく届出につき、同条第８項に定める待機期間が経過しており、か

つ、公正取引委員会により公開買付者に対して排除措置命令を行わない旨の通知がなされている

ことその他の本資本業務提携契約に定められた一定の条件がすべて満たされていることを条件と

する。

④ 業務提携の内容

公開買付者及び対象者は、以下の内容の業務提携を行うものとし、これらの業務提携に加えて、互いの事

業資産を強化するため、別途合意する領域における業務提携に向けて誠実に協議、相互に協力の上、速やか

に当該業務提携の具体的な実行に向けて、最大限努力する。

（ア）公開買付者及び公開買付者の子会社である株式会社電通デジタルが、現在運用している又は将来

運用するネットマーケティング事業に係る案件の共同運用

（イ）対象者による、公開買付者及び株式会社電通デジタルに対するナレッジ及びテクノロジーの提供及

び共有

（ウ）コミックスマート株式会社が保有するメディア「GANMA!」の公開買付者、株式会社電通デジタル及

び株式会社サイバー・コミュニケーションズを通じた販売

⑤ 役員派遣

公開買付者は、対象者に対し、公開買付者が指名する者１名を、対象者の監査役候補者とすることを請求

することができる。対象者は、本定時株主総会において、当該監査役候補者を監査役の候補者とする監査役

選任議案を上程し、当該選任議案が本定時株主総会において原案どおり承認可決されるよう合理的な範囲で

努力する。公開買付者は、本資本業務提携契約が終了した場合、実務上可能な限り速やかに、対象者の指示

に従って、自らが指名した監査役をして、対象者の監査役を辞任させる。

⑥ 対象者株式の追加取得及び処分等

（ア）公開買付者は、本第三者割当の効力発生（ただし、本第三者割当が実行されない場合には、本公開

買付けの決済完了）以降、対象者の事前の書面による承諾を得ることなく、自ら又は公開買付者

グループをして、対象者株式の追加取得を行わず、かつ、行わせない。ただし、公開買付者は、

公開買付者の議決権保有割合が 21％を超過しない範囲において、任意に対象者株式を取得するこ

とができる。

（イ）公開買付者は、本資本業務提携契約締結日時点において本公開買付け及び本第三者割当により取得

した対象者株式を長期保有する方針を有することを確認し、自ら又は公開買付者グループをして、

その所有する対象者株式の、第三者に対する譲渡、移転、承継（包括承継を含む。）、担保設定、

その他の処分を行おうとする場合、又は譲渡、移転、承継（包括承継を含む。）、担保設定、そ

の他の処分を行わせようとする場合には、対象者の事前の書面による承諾を得た場合等一定の場

合を除き、事前に対象者と誠実に協議する。ただし、公開買付者は、事前に対象者と協議するこ

となく、公開買付者の国内事業の全部を実質的に承継する子会社に、その所有する対象者株式を

譲渡、移転、承継させることができる。

⑦ 本資本業務提携契約の終了

本資本業務提携契約は、（ア）両社が契約の終了を書面で合意した場合、（イ）公開買付者が法第 27 条

の 11 第１項但書の規定に従って本公開買付けの撤回等をした場合、（ウ）本第三者割当の効力発生後（た

だし、本第三者割当が実行されない場合には、本公開買付けの決済完了後）に公開買付者の議決権保有割合

が10％未満となった場合など、一定の事由が生じた場合、終了する。

（４）本公開買付価格の公正性を担保するための措置等



9

本日現在において、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、本公開買付価格の公正性を担保し、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、

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公開買付者における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得

公開買付者は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定するにあたり、公開買付

者のファイナンシャル・アドバイザーである大和証券株式会社（以下「大和証券」といいます。）に対して、

対象者株式の株式価値の算定を依頼しました。なお、大和証券は、公開買付者及び対象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おりません。

公開買付者が大和証券から取得した対象者株式の株式価値に関する株式価値算定書（以下「本株式価値算

定書」といいます。）の概要については、下記「２. 買付け等の概要」の「（４）買付け等の価格の算定

根拠等」の「① 算定の基礎」をご参照ください。

②対象者における独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得

対象者は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付けに関する意見を決定するにあたり、第

三者算定機関としてKPMGに対象者の株式価値の算定を依頼し、KPMGから、2018年 10月 29日に株式価値算

定書を取得したとのことです。KPMG 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

を含む本取引に関して、重要な利害関係は有していないとのことです。なお、対象者は、KPMG から本公開

買付価格の公正性に関する意見書（フェアネス・オピニオン）を取得していないとのことです。

KPMG は、対象者株式の価値算定にあたり必要となる情報を収集・検討するため、対象者の経営陣から事

業の現状及び将来の見通し等の情報を取得して説明を受け、それらの情報を踏まえて、対象者株式の価値算

定を行っているとのことです。KPMG は、複数の株式価値算定手法の中から対象者株式の価値算定にあたり

採用すべき算定手法を検討の上、対象者が継続企業であるとの前提の下、対象者株式の価値について多面的

に評価することが適切であるとの考えに基づき、対象者が東京証券取引所 JASDAQ（スタンダード）に上場

しており、市場株価が存在することから株式市価法を、また、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。）を採用して、対象者株式の

価値を算定しているとのことです。KPMG が上記各手法に基づき算定した対象者株式の 1 株当たりの価値は

それぞれ以下のとおりとのことです。

株式市価法：134円～206円

ＤＣＦ法：207円～278円

株式市価法では、2018 年 10 月 29 日を基準日として、東京証券取引所 JASDAQ（スタンダード）における

対象者株式の普通取引の基準日における終値134円、直近１ヶ月間の終値の単純平均値164円（小数点以下

を四捨五入しております。本段落において以下同じです。）、直近３ヶ月間の終値の単純平均値170円及び

直近６ヶ月間の終値の単純平均値206 円をもとに、対象者株式の１株当たりの価値の範囲を 134 円から 206

円までと分析しているとのことです。ＤＣＦ法では、対象者の2018年９月期から2021年９月期までの事業

計画、直近までの業績の動向に基づき、2018 年９月期第３四半期以降対象者が生み出すと見込まれるフ

リー・キャッシュ・フローを一定の割引率で現在価値に割り引いて対象者の企業価値や株式価値を分析し、

対象者株式の1株当たりの価値のレンジを207円から278円までと分析しているとのことです。なお、ＤＣ

Ｆ法の前提とした事業計画においては、計画期間（2018 年９月期から 2021 年９月期）の各期において、大

幅な増益を見込んでいるとのことです。これは、対象者の AI 活用による人材の早期戦力が実現しているこ

とを背景に 2018 年９月期に積極的な人材投資を行い、対象者の市場シェア増加、特にブランド広告事業の

成長等による売上拡大を要因として、Non-GAAP営業利益が2019年９月期に対前年比68％程度増加すること

を見込んでいるためとのことです。また、当該要因に加え、メディアコンテンツ事業のコンテンツの拡充、

オペレーション効率化等を要因として、Non-GAAP 営業利益が 2020 年９月期に対前年比 65％、2021 年９月
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期に同 57％程度増加することを見込んでいるとのことです。なお、当該事業計画は、本取引の実行を前提

としたものではないとのことです。

（注）KPMG は、対象者の株式価値算定に際して、対象者から提供を受けた情報、ヒアリングにより聴取

し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、採用したそれらの資料及び情

報等が、全て正確かつ完全であること、対象者の株式価値算定に重大な影響を与える可能性がある

事実で KPMG に対して未開示の事実はないこと等を前提としており、独自にそれらの正確性及び完

全性の検証は行っていないとのことです。また、KPMG は、対象者及びその子会社・関連会社の資

産及び負債（デリバティブ取引、簿外資産・負債、その他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及び評価を含め、独自の評価又は鑑定を行っておらず、第三者機関への評価、

鑑定又は査定の依頼も行っていないとのことです。また、かかる算定において参照した対象者の財

務見通しについては、対象者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準備・

作成されたことを前提としていること、並びにかかる算定は 2018 年 10 月 29 日現在の情報と経済

情勢を反映したものであることを前提としているとのことです。

③対象者における独立した法律事務所からの助言

対象者は、対象者取締役会における意思決定の公正性及び適正性を担保するため、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西村あさひ法律事務所を選任し、本取引に関する諸手続を含む対

象者取締役会の意思決定の方法及び過程等について法的助言を受けているとのことです。

④対象者における利害関係を有しない取締役全員の承認及び利害関係を有しない監査役全員の異議のない

旨の意見

対象者は、本取引の実施を通じて、公開買付者が対象者株式に係る割当後所有割合 20.99％を取得し持分

法適用関連会社化することで、公開買付者と対象者との間で安定的かつ強固な関係を構築することが、対象

者の財務基盤の強化を可能にするとともに、対象者の収益力の強化にも資するとの判断に至ったことから、

2018 年 10 月 30 日開催の対象者取締役会において、全ての取締役が本公開買付けに係る審議に参加し、参

加した取締役の全員の一致により、本公開買付けに賛同する旨の意見を表明することを決議したとのことで

す。

また、対象者は、本公開買付価格（260 円）は、第三者算定機関である KPMG から取得した株式価値算定

書の結果（株式市価法：134～206 円、ＤＣＦ法：207～278 円）と比較しても合理的な水準であると考えて

いるものの、本公開買付けには買付予定数に上限が設定され、本公開買付け後も引き続き対象者株式の上場

を維持していく方針であることから、対象者株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、対象者株主の皆様のご判断に委ねるべきとの判断に至ったことから、2018 年 10 月 30 日の

対象者取締役会において全ての取締役が本公開買付けに係る審議に参加し、参加した取締役の全員の一致に

より、その旨を決議したとのことです。

また、上記の取締役会には、対象者の監査役３名全員（社外監査役２名を含む。）が本公開買付けに係る

審議に参加し、上記各決議につき異議なく賛同する旨の意見を述べているとのことです。

なお、上記「（３）本公開買付けに係る重要な合意等」に記載のとおり、公開買付者は、本資本業務提携

契約において、対象者との間で、対象者が当該決議を維持し、その撤回又は変更を行わないことが、対象者

の取締役の善管注意義務又は忠実義務に違反するおそれが相当程度あると対象者が合理的に判断する場合を

除き、対象者が上記各決議を維持し、かつ、その撤回又は変更を行ってはならない旨を合意しております。

（５）本公開買付け後の株券等の追加取得予定

対象者有価証券届出書等によれば、対象者は、2018 年 10 月 30 日開催の対象者取締役会において、本公

開買付けの結果に応じて、第三者割当の方法により、公開買付者を割当予定先とし、公開買付期間の終了後

の 2018 年 12 月 18 日から 2019 年２月７日までを払込期間とする本第三者割当（割当数は自己株式

10,723,000 株の処分及び新株 23,317,000 株の発行による合計 34,040,000 株、払込価格は本公開買付価格



11

と同額である１株当たり260円、総額8,850,400千円）について決議しているとのことです。本第三者割当

により調達する資金については、①ネットマーケティング事業における販売／コンサルティング／クリエイ

ティブ力強化のための費用に2,000百万円、②インターネットメディア開発・強化のための費用に2,000百

万円、③マンガコンテンツ事業におけるプロモーション投資のための費用に1,500百万円、④システム投資

（増強、セキュリティ対応）のための費用に 500 百万円、⑤M&A 等を含めた投融資資金に 2,800 百万円をそ

れぞれ充当する予定とのことであり、具体的な使途及び支出予定時期につきましては、以下のとおりとのこ

とです。

具体的な使途 金額（百万円） 支出予定時期

①
ネットマーケティング事業における販売／コン

サルティング／クリエイティブ力強化
2,000 2019年１月～2022年９月

② インターネットメディア開発・強化 2,000 2019年１月～2022年９月

③
マンガコンテンツ事業におけるプロモーション

投資
1,500

2019年１月～2022年９月

④ システム投資（増強、セキュリティ対応） 500 2019年４月～2022年12月

⑤ M&A等を含めた投融資資金 2,800 2019年４月～2022年12月

合計 8,800 －

公開買付者は、本第三者割当に関して、本資本業務提携契約において、対象者との間で、本公開買付け成

立後、本公開買付けの結果を確認した上で、公開買付者の対象者株式に係る割当前所有割合が 20.99％に達

しなかった場合には、公開買付者が、公開買付者の対象者株式に係る割当後所有割合を 20.99％とするため

に必要な数（ただし、100 株未満を切り上げた数）の対象者株式を限度として、その引受けの申込みを行い、

対象者は公開買付者に対して当該対象者株式を割り当てることを合意しております。なお、対象者は、本第

三者割当に際して、自己株式を保有する限り（ただし、当該自己株式のうち1,160株を除く。）、その自己株

式を処分するものとし、当該自己株式の処分のみでは対象者株式の数が上記割当に必要な数に達しない場合

には、その必要な限度で新株の発行も行うことを合意しております。

そのため、当該合意に従い、公開買付者は、本公開買付けの結果に応じて、本第三者割当における募集株

式の数として対象者が決議した対象者株式数（割当数は自己株式 10,723,000 株の処分及び新株 23,317,000

株の発行による合計 34,040,000 株）の全部又は一部について、その引受けの申込み及び払込みを行うこと

により、公開買付者の対象者株式に係る割当後所有割合を 20.99％といたします。一方で、本公開買付け成

立後における公開買付者の対象者株式に係る割当前所有割合が 20.99％となった場合には、公開買付者は、

本第三者割当に係る募集株式の引受けの申込み及び払込みを一切行いません。

なお、上述のとおり、公開買付者は、本公開買付けの結果に応じて、本第三者割当における募集株式の数

として対象者が決議した対象者株式数（割当数は自己株式10,723,000株の処分及び新株23,317,000株の発

行による合計 34,040,000 株）の全部又は一部について、その引受けの申込み及び払込みを行わない可能性

があります。また、本取引の実施により、公開買付者の対象者株式に係る割当後所有割合が 20.99％となっ

た場合には、本日現在において、公開買付者が、対象者の募集株式の引受けを含め、対象者株式を追加取得

する予定はありません。対象者有価証券届出書等によれば、公開買付者が、本第三者割当における募集株式

の数として対象者が決議した上記対象者株式数の全部又は一部について、その引受けの申込み及び払込みを

行わない場合には、対象者は、金融機関からの借入れ、保有投資資産の売却資金等による資金調達を行うこ

とで、上記①から⑤の施策を実施していくとのことです。なお、この場合における支出予定時期及び優先順

位に関しては、現時点では未定であるものの、資金調達の時期及び金額等を踏まえ、必要に応じて公開買付

者と協議し、それぞれの効果等を確認しながら、上記①から④については優先順位の順番に従い、実施する

予定とのことです。なお、⑤については、現時点において具体的に計画されているM&A等はないとのことで

すが、今後案件が具体的に決定された場合においては、法令等に準拠して適時適切に開示するとのことです。

また、支出までの資金管理につきましては、銀行預金その他安全性の高い方法で管理するとのことです。

（６）上場廃止となる見込み及びその事由
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本日現在、対象者株式は東京証券取引所 JASDAQ（スタンダード）に上場されておりますが、本取引は、

対象者株式の上場廃止を企図するものではなく、公開買付者は、対象者株式の買付予定数の上限を

26,895,000株（所有割合20.99％）に設定して本公開買付けを実施いたします。また、上記「(5) 本公開買

付け後の株券等の追加取得予定」に記載のとおり、本公開買付けが成立し、かつ本第三者割当に係る払込み

が完了した場合においても、公開買付者の対象者株式に係る割当後所有割合は、20.99％にとどまります。

そのため、本取引の実施後も、対象者株式の上場は、引き続き維持される予定です。

２．買付け等の概要

（１）対象者の概要

① 名 称 株式会社セプテーニ・ホールディングス

② 所 在 地 東京都新宿区西新宿八丁目17番１号

③ 代表者の役職・氏名 代表取締役 グループ社長執行役員 佐藤 光紀

④ 事 業 内 容 株式等の保有を通じたグループ企業の統括、管理等持株事業

⑤ 資 本 金 2,120百万円（2018年９月30日現在）

⑥ 設 立 年 月 日 1990年 10月 29日

⑦
大株主及び持株比率

（2018 年３月 31 日現在）

日本トラスティ・サービス信託銀行株式会社（信託口） 15.25％

株式会社ビレッジセブン 10.96％

七村 守 10.05％

ヤフー株式会社 5.04％

日本マスタートラスト信託銀行株式会社（信託口） 4.32％

BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES 

LUXEMBOURG/JASDEC/HENDERSON HHF SICAV

（常任代理人 香港上海銀行東京支店 カストディ業務

部）

4.23％

資産管理サービス信託銀行株式会社

（証券投資信託口）
3.23％

CHASE MANHATTAN BANK GTS CLIENTS ACCOUNT ESCROW

（常任代理人 株式会社みずほ銀行決済営業部）
2.94％

NOMURA PB NOMINEES LIMITED OMNIBUS-

MARGIN（CASHPB）

（常任代理人 野村證券株式会社）

2.79％

STATE STREET BANK AND TRUST COMPANY 505019

（常任代理人 香港上海銀行東京支店 カストディ業務

部）

1.66％

⑧ 上場会社と対象者の関係

資 本 関 係 公開買付者は、本日現在、対象者株式を１株所有しております。

人 的 関 係
該当事項はありませんが、本取引完了後に公開買付者から対象者に対して

監査役１名を派遣することを予定しております。

取 引 関 係 該当事項はありません。

関 連 当 事 者 へ の

該 当 状 況
該当事項はありません。

（２）日程等

① 日程

本公開買付け実施決定日 2018年 10月 30日（火曜日）

本資本業務提携契約締結日 2018年 10月 30日（火曜日）
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公 開 買 付 開 始 公 告 日

2018年 10月 31日（水曜日）

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 http://disclosure.edinet-fsa.go.jp/）

公開買付届出書提出日 2018年 10月 31日（水曜日）

払 込 期 間

本第三者割当に関する払込期間は、2018年12月18日から2019年２月７日ま

で

（なお、公開買付者による払込みは、本公開買付けの決済の開始日と同日（公

開買付期間が当初の予定どおり終了した場合には2018年12月 18日）とするこ

とが予定されています。）

② 届出当初の買付け等の期間

2018年 10月 31日（水曜日）から2018年 12月 11日（火曜日）まで（29営業日）

③ 対象者の請求に基づく延長の可能性

法 27 条の 10 第３項の規定により、対象者から公開買付期間の延長を請求する旨の記載がされた意

見表明報告書が提出された場合は、公開買付期間は30営業日、2018 年 12 月 12日（水曜日）までとな

ります。

④ 期間延長の確認連絡先

連絡先 株式会社電通

東京都港区東新橋一丁目８番１号

03（6216）8451

財務部長 小野裕章

確認受付時間 平日９時30分から17時30分まで

（３）買付け等の価格

普通株式１株につき、金260円

（４）買付け等の価格の算定根拠等

① 算定の基礎

公開買付者は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定するにあたり、公開買付

者のファイナンシャル・アドバイザーである大和証券に対して、対象者株式の株式価値の算定を依頼しまし

た。なお、大和証券は公開買付者及び対象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

害関係を有しておりません。

大和証券は、複数の株式価値算定手法の中から対象者株式の株式価値算定にあたり採用すべき算定手法を

検討のうえ、市場株価法及びＤＣＦ法を用いて対象者株式の株式価値の算定を行い、公開買付者は 2018 年

10 月 29 日付で、大和証券から、本株式価値算定書を取得しました。なお、公開買付者は大和証券から本公

開買付価格の妥当性に関する意見書（フェアネス･オピニオン）を取得しておりません。

大和証券により上記各手法において算定された対象者株式の１株当たりの株式価値の範囲は、それぞれ以

下のとおりです。

市場株価法 ：134円から206円

ＤＣＦ法     ：193円から277円

市場株価法では、2018 年 10 月 29 日を基準日として、東京証券取引所 JASDAQ（スタンダード）における

対象者株式の基準日終値 134 円、直近１ヶ月間の終値単純平均値 164 円、直近３ヶ月間の終値単純平均値

170 円及び直近６ヶ月間の終値単純平均値 206 円を基に、対象者株式の１株当たりの株式価値の範囲を 134

円から206円までと算定しております。

ＤＣＦ法では、2019 年９月期から 2021 年９月期までの対象者の事業計画に基づく収益予測や投資計画、
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公開買付者において 2018 年９月上旬から 2018 年 10 月上旬までに実施した対象者に対するデュー・ディリ

ジェンスの結果、本取引の実行により実現することができるシナジー効果、一般に公開された情報等の諸要

素を考慮して、公開買付者において調整を行った2019年９月期から2022年９月期までの対象者の将来の収

益予想に基づき、対象者が 2019 年９月期以降において創出すると見込まれるフリー・キャッシュ・フロー

を、一定の割引率で現在価値に割り引いて企業価値や株式価値を分析し、シナジー効果の実現のために公開

買付者において発生する費用を加味して、対象者株式の１株当たりの株式価値の範囲を193円から277円ま

でと算定しております。なお、上記収益予想においては、2019 年９月期及び 2020 年９月期に大幅な増益が

見込まれております。対象者からは、2019 年９月期においては、2018 年９月期に積極的な人材投資を行い、

対象者の市場シェア増加、特にブランド広告事業の成長等による売上拡大を要因としており、2020 年９月

期においては、2019 年９月期の要因に加え、メディアコンテンツ事業のコンテンツの拡充及びオペレー

ション効率化等を要因としているとの説明を受けております。

公開買付者は、大和証券から取得した本株式価値算定書における対象者株式の株式価値の算定結果に加え、

公開買付者において実施した対象者に対するデュー・ディリジェンスの結果、過去の対象者以外の者による

同種の株券等の公開買付けの事例において買付け等の価格決定の際に付与されたプレミアムの実例、対象者

の取締役会による本公開買付けへの賛同の可否及び本公開買付けに対する応募数の見通し等を総合的に勘案

し、対象者との協議・交渉の結果等を踏まえ、2018 年 10 月 30 日、本公開買付価格を１株当たり 260 円と

決定いたしました。

なお、本公開買付価格は、本公開買付けの公表日の前営業日である 2018 年 10 月 29 日の東京証券取引所

JASDAQ（スタンダード）における対象者株式の終値 134 円に対して 94.03％（小数点以下第三位を四捨五入。

以下、株価に対するプレミアムの数値（％）について同じです。）、2018 年 10 月 29 日までの過去１ヶ月間

の東京証券取引所JASDAQ（スタンダード）における対象者株式の終値単純平均値164円に対して58.54％、

2018 年 10 月 29 日までの過去３ヶ月間の東京証券取引所 JASDAQ（スタンダード）における対象者株式の終

値単純平均値 170 円に対して 52.94％、2018 年 10 月 29 日までの過去６ヶ月間の東京証券取引所 JASDAQ

（スタンダード）における対象者株式の終値単純平均値 206 円に対して 26.21％のプレミアムをそれぞれ加

えた価格であります。

なお、公開買付者は、2018 年 10 月 12 日付で対象者の取締役である上野勇氏との間で締結された株式譲

渡契約書に基づき、同氏から、相対売買により、同日を実行日として、対象者株式１株を 169 円（2018 年

10月 10日の東京証券取引所JASDAQ（スタンダード）における対象者株式の株価終値）で取得しており、本

公開買付価格（260 円）と当該取得の価格（１株当たり 169 円）との間には 91 円の差異がありますが、こ

れは、当該取得の時点以降の対象者株式の株価の変動に加え、本公開買付価格には上記のとおりプレミアム

が付されているためです。

② 算定の経緯

公開買付者は以下の経緯により本公開買付価格について決定いたしました。

(ⅰ) 算定の際に意見を聴取した第三者の名称

公開買付者は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定するにあたり、公開買付

者のファイナンシャル・アドバイザーである大和証券に対象者株式の株式価値の算定を依頼しました。なお、

大和証券は公開買付者及び対象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

しておりません。

(ⅱ) 当該意見の概要

大和証券は、市場株価法及びＤＣＦ法の各手法を用いて対象者株式の株式価値の算定を行っており、各手

法において算定された対象者株式の１株当たりの株式価値の範囲は、それぞれ以下のとおりです。

市場株価法 ：134円から206円

ＤＣＦ法     ：193円から277円

(ⅲ) 当該意見を踏まえて本公開買付価格を決定するに至った経緯
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公開買付者は、大和証券から取得した本株式価値算定書における対象者株式の株式価値の算定結果に加え、

公開買付者において実施した対象者に対するデュー・ディリジェンスの結果、過去の対象者以外の者による

同種の株券等の公開買付けの事例において買付け等の価格決定の際に付与されたプレミアムの実例、対象者

の取締役会による本公開買付けへの賛同の可否及び本公開買付けに対する応募数の見通し等を総合的に勘案

し、対象者との協議・交渉の結果等を踏まえ、2018 年 10 月 30 日、本公開買付価格を１株当たり 260 円と

決定いたしました。

③ 算定機関との関係

公開買付者の算定機関である大和証券は、公開買付者及び対象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おりません。

（５）買付予定の株券等の数

買付予定数 買付予定数の下限 買付予定数の上限

26,895,000株 ―株 26,895,000株

（注１）応募株券等の総数が買付予定数の上限（26,895,000 株）以下の場合は、応募株券等の全部の買付け

等を行います。応募株券等の総数が買付予定数の上限（26,895,000 株）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は行わないものとし、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、株券等の買付け等に係る受渡しその他の決済を行います。なお、公

開買付者は、本取引を通じて、公開買付者の対象者株式に係る割当後所有割合を 20.99％とすること

を企図しており、本公開買付けの結果に応じて、本第三者割当において、公開買付者の対象者に対す

る割当後所有割合を 20.99％とするために必要な数（100 株未満を切り上げた数）の対象者株式を限

度として、その引受けの申込み及び払込みを行います。

（注２）単元未満株式も本公開買付けの対象としております。なお、会社法（平成17年法律第86号。その後

の改正を含みます。以下同じです。）に従って株主による単元未満株式買取請求権が行使された場合

には、対象者は、法令の手続に従い、公開買付期間中に自己の株式を買い取ることがあります。

（注３）本公開買付けを通じて、対象者が所有する自己株式を取得する予定はありません。

（注４）公開買付期間の末日までに、対象者が2017年 12月 21日に提出した第27期有価証券報告書に記載さ

れた 2017 年 11 月 30 日現在において対象者が発行する第 1 回株式報酬型新株予約権 150 個（目的と

なる株式数300,000株）、第2回株式報酬型新株予約権45個（目的となる株式数90,000株）、第3回

株式報酬型新株予約権 140 個（目的となる株式数 140,000 株）、第 1 回役員報酬型新株予約権 20 個

（目的となる株式数 20,000 株）、第 2 回役員報酬型新株予約権 15 個（目的となる株式数 15,000 株）、

第3回役員報酬型新株予約権15個（目的となる株式数15,000株）及び第7回役員報酬型新株予約権

72 個（目的となる株式数 36,000 株）を合計した各新株予約権（以下、これらを総称して「本新株予

約権」といいます。なお、2017 年 11 月 30 日現在における本新株予約権合計 457 個の目的となる株

式数の合計は 616,000 株であり、また、対象者によれば、2018 年 10 月 30 日現在の本新株予約権の

目的となる対象者株式数の合計は 580,000 株とのことです。）が行使される可能性がありますが、当

該行使により発行される対象者株式についても本公開買付けの対象となります。

（６）買付け等による株券等所有割合の異動

買付け等前における公開買付者の

所有株券等に係る議決権の数
０個 （買付け等前における株券等所有割合 0.00％）

買付け等前における特別関係者の

所有株券等に係る議決権の数
－個 （買付け等前における株券等所有割合－％）

買付け等後における公開買付者の

所有株券等に係る議決権の数
268,950個 （買付け等後における株券等所有割合 20.99％）
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買付け等後における特別関係者の

所有株券等に係る議決権の数
－個 （買付け等後における株券等所有割合－％）

対象者の総株主等の議決権の数 1,281,288個

（注１）「買付け等後における公開買付者の所有株券等に係る議決権の数」は、公開買付者が本日現在におい

て所有する対象者株式（１株）及び本公開買付けにおける買付予定の株券等の数（26,895,000 株）

の合計数に係る議決権の数を記載しております。

（注２）「対象者の総株主等の議決権の数」は、対象者が2018年７月27日に提出した第28期第３四半期報告

書に記載された2018年３月31日現在の総株主の議決権の数（１単元の株式数を100株として記載さ

れたもの）です。ただし、単元未満株式についても本公開買付けの対象としているため、「買付け等

前における株券等所有割合」及び「買付け等後における株券等所有割合」の計算においては、対象者

決算短信に記載された2018 年９月 30 日現在の対象者の発行済株式総数（138,856,500 株）から、対

象者決算短信に記載された2018 年９月30日現在の対象者が保有する自己株式数（ただし、同日現在

において BIP 信託が保有する対象者株式 1,739,200 株を除く。）（10,724,160 株）を控除した株式数

（128,132,340株）に係る議決権の数1,281,323個を分母として計算しております。

（注３）「買付け等前における株券等所有割合」及び「買付け等後における株券等所有割合」については、小

数点以下第三位を四捨五入しております。

（注４）対象者は、2018 年 10 月 30 日開催の対象者取締役会において、本第三者割当について決議している

とのことです。なお、本第三者割当に関しては、公開買付者は、本公開買付けの結果に応じて、公開

買付者の対象者株式に係る割当後所有割合を 20.99％とするために必要な数（ただし、100 株未満を

切り上げた数）の対象者株式を限度として、その引受けの申込み及び払込みを行う予定です。そのた

め、公開買付者は、本公開買付け成立後における公開買付者の対象者株式に係る割当前所有割合が

20.99％に満たない場合には、本公開買付けの結果に応じて、本第三者割当における募集株式の数と

して対象者が決議した対象者株式の数（割当数は自己株式 10,723,000 株の処分及び新株 23,317,000

株の発行による合計 34,040,000 株）の全部又は一部について、その引受けの申込み及び払込みを行

うことにより、公開買付者の対象者株式に係る割当後所有割合を 20.99％といたします。一方で、本

公開買付け成立後における公開買付者の対象者株式に係る割当前所有割合が 20.99％となった場合に

は、公開買付者は、本第三者割当における募集株式について、その引受けの申込み及び払込みを一切

行いません。

（７）買付代金   6,992,700,000円

（注） 買付代金は、買付予定数（26,895,000 株）に、本公開買付価格（１株当たり金 260 円）を乗じた金

額を記載しております。

（８）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

大和証券株式会社 東京都千代田区丸の内一丁目９番１号

② 決済の開始日

2018年 12月 18日（火曜日）

（注) 法第 27 条の 10 第３項の規定により、対象者から公開買付期間の延長を請求する旨の記載

がされた意見表明報告書が提出された場合、決済の開始日は 2018 年 12 月 19 日（水曜日）

となります。

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株主等の住所又は所在地

（外国人株主等の場合はその常任代理人の住所）宛に郵送します。
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買付けは、金銭にて行います。買付け等を行った株券等に係る売却代金は応募株主等の指示により、

決済の開始日以後遅滞なく、公開買付代理人から応募株主等（外国人株主等の場合はその常任代理人）

の指定した場所へ送金するか（送金手数料がかかる場合があります。）、公開買付代理人の応募受付をし

た応募株主等の口座へお支払いします。

④ 株券等の返還方法

下記「（９）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

の条件に基づき株券等の全部又は一部の買付け等を行わないこととなった場合には、返還することが必

要な株券等は、公開買付期間の末日の翌々営業日（公開買付けの撤回等を行った場合は撤回等を行った

日）以降遅滞なく、応募が行われた時の公開買付代理人に開設した応募株主口座の状態に戻すことによ

り返還します。

（９）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

応募株券等の総数が買付予定数の上限（26,895,000 株）以下の場合は、応募株券等の全部の買付け

等を行います。

応募株券等の総数が買付予定数の上限（26,895,000 株）を超える場合は、その超える部分の全部又

は一部の買付け等は行わないものとし、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、株券等の買付け等に係る受渡しその他の決済を行います（各応募株券等の数に１単元

（100 株）未満の株数の部分がある場合、あん分比例の方式により計算される買付株数は各応募株券等

の数を上限とします。）。

あん分比例の方式による計算の結果生じる１単元未満の株数を四捨五入して計算した各応募株主等か

らの買付株数の合計が買付予定数の上限に満たない場合は、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株数の多い応募株主等から順次、各応募株主等につき１単元（追加して１単元

の買付け等を行うと応募株券等の数を超える場合は応募株券等の数までの数）の応募株券等の買付け等

を行います。ただし、切り捨てられた株数の等しい複数の応募株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

応募株主等の中から抽せんにより買付け等を行う株主等を決定します。

あん分比例の方式による計算の結果生じる１単元未満の株数を四捨五入して計算した各応募株主等か

らの買付株数の合計が買付予定数の上限を超える場合は、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株数の多い応募株主等から順次、各応募株主等につき買付株数を１単元（あ

ん分比例の方式により計算される買付株数に１単元未満の株数の部分がある場合は当該１単元未満の株

数）減少させるものとします。ただし、切り上げられた株数の等しい複数の応募株主等全員からこの方

法により買付株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、当該応募株主等の中から抽せんにより買付株数を減少させる株主等を決定します。

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

金融商品取引法施行令（昭和40年政令第321号。その後の改正を含みます。以下「令」といいます。）

第 14 条第１項第１号イないしリ及びヲないしツ、第３号イないしチ及びヌ、第４号並びに同条第２項

第３号ないし第６号に定める事情のいずれかが生じた場合は、本公開買付けの撤回等を行うことがあり

ます。なお、本公開買付けにおいて、令第 14 条第 1 項第 1 号ツに定める「イからソまでに掲げる事項

に準ずる事項」とは、対象者の業務執行を決定する機関が、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（株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（第 28 期

事業年度（2017 年 10 月１日から 2018 年９月 30 日まで））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（1,187百万円（注））未満であると見込まれるものを除きます。）を行うこ

とについての決定をした場合をいい、また、令第 14 条第１項第３号ヌに定める「イからリまでに掲げ
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る事実に準ずる事実」とは、①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、及び②対象者の重

要な子会社に同号イからトまでに掲げる事実が発生した場合をいいます。

また、公開買付期間（延長した場合を含みます。）満了の日の前日までに、独占禁止法第10条第２項

の定めによる公正取引委員会に対する公開買付者による本公開買付けを通じた対象者株式の取得に関す

る計画の事前届出（以下「事前届出」といいます。）に関し、(ⅰ)公開買付者が、公正取引委員会から、

対象者株式の全部若しくは一部の処分、その事業の一部の譲渡を命じる排除措置命令の事前通知を受け

た場合、(ⅱ)同法に基づく排除措置命令の事前通知がなされるべき一定の期間（上記事前届出が受理さ

れた日から原則30日間ですが、延長又は短縮される場合もあります。）が満了しない場合、又は(ⅲ)公

開買付者が独占禁止法第 10 条第１項の規定に違反する疑いのある行為をする者として裁判所の緊急停

止命令の申立てを受けた場合には、令第 14 条第１項第４号の「許可等」を得られなかった場合として、

本公開買付けの撤回等を行うことがあります。

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である場合は、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。

（注）対象者の発行済株式総数及び自己株式の数に変動がないとすると、１株当たりの配当額は 10

円に相当します（具体的には、対象者決算短信に記載された2018年９月30日時点における対

象者の単体決算における純資産額（11,870 百万円）の 10％に相当する額である 1,187 百万円

を、対象者決算短信に記載された 2018 年９月 30 日現在の対象者の発行済株式総数

（138,856,500 株）から対象者決算短信に記載された2018 年９月 30 日現在において対象者が

保有する対象者株式に係る自己株式数（ただし、同日現在においてBIP信託が保有する対象者

株式1,739,200株を除く。）（10,724,160株）を控除した対象者株式数（128,132,340株）で除

し、１円未満の端数を切り上げて計算しております。）。

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、公開買付期間中に対象者が令第13条第１項に定める行為

を行った場合には、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である場合は、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株券等についても、引下げ後の買付け等の価格により買付け等を

行います。

④ 応募株主等の契約の解除権についての事項

応募株主等は、公開買付期間中においては、いつでも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 16 時までに、応募受付をした公開買付代理人の

本店又は全国各支店に解除書面（公開買付応募申込受付票及び公開買付けに係る契約の解除を行う旨の

書面）を交付又は送付して下さい。ただし、送付の場合は、解除書面が公開買付期間の末日の 16 時ま

でに到達することを条件とします。

解除書面を受領する権限を有する者：

大和証券株式会社 東京都千代田区丸の内一丁目９番１号

（その他の大和証券株式会社全国各支店）

なお、公開買付者は、応募株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

支払いを応募株主等に請求することはありません。また、応募株券等の返還に要する費用も公開買付者

の負担とします。応募株主等が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

かに上記「（８）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株券等を返還いた

します。
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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、その変更の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である場合は、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株券等についても、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は（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。）、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株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、その書面を応募株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。

（10）公開買付開始公告日

2018年 10月 31日（水曜日）

（11）公開買付代理人

大和証券株式会社 東京都千代田区丸の内一丁目９番１号

３．公開買付け後の方針等及び今後の見通し

本公開買付け後の方針等については、上記「１．買付け等の目的等」の「（２）本公開買付けの目的及び

背景並びに本公開買付け後の経営方針」、「（５）本公開買付け後の株券等の追加取得予定」及び「（６）上

場廃止となる見込み及びその事由」をご参照ください。

４．その他

（１）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、2018 年 10 月 30 日開催の対象者取締役会において、本

公開買付けに賛同する旨の意見を表明するとともに、本公開買付価格については第三者算定機関である

KPMG から取得した対象者株式の株式価値の算定結果に照らしても合理的であると考えているものの、

本公開買付けには買付予定数に上限が設定され、本公開買付け後も引き続き対象者株式の上場を維持し

ていく方針であることから、対象者株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、対象者株主の皆様のご判断に委ねること及び公開買付者との間で本資本業務提携契約を締結

することを決議したとのことです。なお、対象者の取締役会決議の詳細については、対象者プレスリ

リース及び上記「１. 買付け等の目的等」の「(４）本公開買付価格の公正性を担保するための措置等」

の「④ 対象者における利害関係を有しない取締役全員の承認及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」をご参照ください。

② 本第三者割当
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対象者有価証券届出書等によれば、対象者は、2018 年 10 月 30 日開催の対象者取締役会において、

本公開買付けの結果に応じ、第三者割当の方法により、公開買付者を割当予定先とし、公開買付期間の

終了後の2018年 12月 18日から2019年２月７日までを払込期間とする本第三者割当（割当数は自己株

式 10,723,000 株の処分及び新株 23,317,000 株の発行による合計 34,040,000 株、払込価格は本公開買

付価格と同額である１株当たり260円、総額8,850,400千円）について決議しているとのことです。な

お、本第三者割当の概要については、上記「１. 買付け等の目的等」の「（５）本公開買付け後の株券

等の追加取得予定」をご参照ください。

また、対象者プレスリリースによれば、本第三者割当による募集株式数は、最多で 34,040,000 株

であり、2018 年９月 30 日現在の対象者株式の総議決権数（1,281,282 個）に対する割合は 26.57％と

なり、本第三者割当により、対象者の議決権の希薄化率が 25％以上となる可能性があるとのことです。

したがって、本第三者割当は、東京証券取引所の定める上場規程第432条に定める独立第三者からの意

見入手又は株主の意思確認手続きが必要となるとのことです。そこで、対象者は、対象者の経営者及び

割当予定先から一定程度独立した者として、対象者の社外取締役である木村達也氏、岡島悦子氏、安渕

聖司氏及び朝倉祐介氏（全員が独立役員として東京証券取引所に届け出ているとのことです。）を選定

し、本第三者割当の必要性及び相当性に関する意見を諮問し、2018 年 10 月 30 日付で、本第三者割当

については、その必要性及び相当性が認められるとの意見を入手しているとのことです。なお、当該対

象者の経営者及び割当予定先から一定程度独立した者から入手した本第三者割当に関する意見の概要に

ついては、対象者プレスリリースをご参照ください。

③ 本資本業務提携契約

公開買付者は、対象者との間で、2018 年 10 月 30 日付で本資本業務提携契約を締結しております。

なお、本資本業務提携契約の概要については、上記「１. 買付け等の目的等」の「(３）本公開買付け

に関する重要な合意等」をご参照ください。

（２）投資者が買付け等への応募の是非を判断するために必要と判断されるその他の情報

① 「2018年９月期決算短信〔ＩＦＲＳ〕（連結）」の公表

対象者は、2018 年 10 月 30 日に対象者決算短信を公表しましたが、その概要は以下のとおりです。

なお、対象者決算短信の内容につきましては、法第193条の２第１項の規定に基づく監査法人の監査を

受けていないとのことです。また、以下の対象者決算短信の概要は対象者が公表した対象者決算短信の

内容を一部抜粋したものであり、公開買付者はその正確性及び真実性について独自に検証しうる立場に

なく、また、実際にかかる検証を行っておりません。詳細につきましては、対象者決算短信をご参照く

ださい。

(ⅰ)損益の状況（連結）

決算年月 2018年９月期

収益 15,272百万円

営業利益 977百万円

Non-GAAP営業利益 1,011百万円

税引前利益 1,353百万円

当期利益 847百万円

親会社の所有者に帰属する当期利益 847百万円

(ⅱ)１株当たりの状況（連結）

決算年月 2018年９月期

基本的１株当たり当期利益 6.71円
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希薄化後１株当たり当期利益 6.67円

② 本第三者割当

対象者有価証券届出書等によれば、対象者は、2018 年 10 月 30 日開催の対象者取締役会において、

本公開買付けの結果に応じて、第三者割当の方法により、公開買付者を割当予定先とし、公開買付期間

の終了後の2018年 12月18日から2019年２月７日までを払込期間とする本第三者割当（割当数は自己

株式 10,723,000 株の処分及び新株 23,317,000 株の発行による合計 34,040,000 株、払込価格は本公開

買付価格と同額である１株当たり260円、総額8,850,400千円）について決議しているとのことです。

なお、詳しくは対象者有価証券届出書等及び上記「１. 買付け等の目的等」の「（５）本公開買付け後

の株券等の追加取得予定」をご参照ください。

③ 主要株主、主要株主である筆頭株主及びその他の関係会社の異動予定

対象者プレスリリースによれば、本取引により、公開買付者は対象者の議決権の 20.99％を保有する

ことになるため、新たに対象者の主要株主、主要株主である筆頭株主及びその他の関係会社に該当する

ことが見込まれ、また、本第三者割当により、公開買付者に対して発行される新株の発行株式数に応じ

て、株式会社ビレッジセブン及び七村守氏が主要株主に該当しなくなる可能性があるとのことです。な

お、本取引により、株式会社ビレッジセブンは、対象者の主要株主である筆頭株主に該当しなくなるこ

とが見込まれるとのことです。詳しくは対象者プレスリリースをご参照ください。

④ 基準日後株主の議決権付与

対象者プレスリリースによれば、対象者は、2018 年 10 月 30 日開催の取締役会において、会社法第

124 条第４項の規定に基づき、本定時株主総会における基準日（2018 年 9 月 30 日）後に本第三者割当

によって公開買付者に対して処分又は発行される自己株式及び新株について、本定時株主総会の開催日

の前日までに本第三者割当の効力が生ずることを条件として、本定時株主総会における議決権を公開買

付者に付与することを決議したとのことです。なお、詳しくは対象者プレスリリースをご参照ください。

以 上



22

本プレスリリースは、本公開買付けを一般に公表するための記者公表文であり、本公開買付けに係る売付け等の申込み

の勧誘又は買付け等の申込みを目的として作成したものではありません。売付け等の申込みをされる際には、必ず本公

開買付けに係る公開買付説明書をご覧いただいた上で、株主ご自身の判断でなされるようお願いいたします。本プレス

リリースは、有価証券に係る売却の申込みの勧誘、購入申込に該当する、又はその一部を構成するものではなく、本プ

レスリリース（もしくはその一部）又はその配付の事実が本公開買付けに係るいかなる契約の根拠となることもなく、

また、契約締結に際してこれらに依拠することはできないものとします。

本プレスリリースには、米国1933 年証券法（Securities Act of 1933）（その後の改正を含みます。）第27Ａ条及び米国

1934 年証券取引所法（Securities Exchange Act of 1934）（その後の改正を含みます。以下同じとします。）第 21Ｅ条

で定義された「将来に関する記述」が含まれています。既知又は未知のリスク、不確実性又はその他の要因によって、

実際の結果がこれらの「将来に関する記述」に明示的又は黙示的に示された予測等と大きく異なる可能性があります。

公開買付者、対象者又はそれぞれの関連者（affiliate）は、これらの「将来に関する記述」に明示的又は黙示的に示さ

れた予測等が結果的に正しくなることを約束することはできません。本プレスリリース中の「将来に関する記述」は、

本プレスリリースの日付の時点で公開買付者又は対象者が有する情報を基に作成されたものであり、法令で義務付けら

れている場合を除き、公開買付者、対象者及びそれぞれの関連者は、将来の事象や状況を反映するためにその記述を変

更又は修正する義務を負うものではありません。

本公開買付けは、日本の金融商品取引法で定められた手続及び情報開示基準を遵守して実施されますが、これらの手続

及び基準は、米国における手続及び情報開示基準とは必ずしも同じではありません。特に米国1934年証券取引所法第 13

条(e)項又は第 14 条(d)項及びこれらの条項に基づく規則は本公開買付けには適用されず、本公開買付けはこれらの手続

及び基準に沿ったものではありません。また、本公開買付けに関する全ての手続は、特段の記載がない限り、全て日本

語において行われるものとします。本公開買付けに関する書類の全部又は一部は英語で作成されますが、当該英語の書

類と日本語の書類との間に齟齬が存在した場合には、日本語の書類が優先するものとします。また、公開買付者及び対

象者は米国外で設立された会社であり、その役員が米国外の居住者であることなどから、米国の証券関連法の違反を根

拠として主張しうる権利又は請求を行使することが困難となる可能性があります。さらに、米国の証券関連法の違反を

根拠として、米国外の会社又はその役員に対して米国外の裁判所において提訴することができない可能性があります。

加えて、米国外の会社及びその子会社・関連者をして米国の裁判所の管轄に服せしめることができる保証はありませ

ん。

公開買付者、公開買付者及び対象者の各ファイナンシャル・アドバイザー並びに公開買付代理人（これらの関連者を含

みます。）は、それぞれの通常の業務の範囲において、日本の金融商品取引関連法規制及びその他適用ある法令上許容さ

れる範囲で、米国 1934 年証券取引所法規則 14e－5(b)の要件に従い、対象者株式を自己又は顧客の勘定で、本公開買付

期間の開始前、又は期間中に本公開買付けによらず買付け又はそれに向けた行為を行う可能性があります。そのような

買付けは市場取引を通じた市場価格、若しくは市場外での交渉で決定された価格で行われる可能性があります。そのよ

うな買付けに関する情報が日本で開示された場合には、当該買付けを行なったファイナンシャル・アドバイザー若しく

は公開買付代理人の英語ウェブサイト（又はその他の公開開示方法）においても開示が行われます。本プレスリリース

において言及される財務情報は、国際会計基準（IFRS）に基づいており、米国の会社の財務情報と同等のものとは限り

ません。

国又は地域によっては、本プレスリリースの発表、発行又は配布に法律上の制限が課される場合があります。かかる場

合はそれらの制限に留意し、遵守してください。本公開買付けに係る売付け等の申込みの勧誘又は買付け等の申込みの

勧誘をしたことにはならず、単に情報としての資料配布とみなされるものとします。


