
 

- 1 - 

平成 23 年 3 月 19 日 

 

イオン株式会社 御中 

株式会社パルコ 

質問書 

拝啓 

 

貴社におかれてはますますご清祥のこととお慶び申し上げます。 

さて、この度は 2011 年 3 月 17 日付「貴社と弊社の協力関係の構築につきまして」と題する書面

によるご提案（以下、「本提案」）をいただき、厚く御礼申し上げます。早速、弊社におきまし

て本提案内容を拝見させていただいておりますが、本提案について弊社内での検討を開始するに

あたり、別紙のとおり初期的なご質問事項を列記致しましたのでご回答の程お願い申し上げます。 

 

尚、今回ご質問させていただく事項は、弊社における次期（第 72 期）定時株主総会の議案に

関連する事項を中心に優先的に検討すべき必要がある内容に限定させていただいておりますの

で、今後につきましても、追加的にご質問をさせていただくことになる点、予めご了承ください。 

 

また、具体的な事業に関する内容に関しましては、今後の貴社との協議を通じて、詳細に検討

させて頂きたいと存じますので、今回のご質問については、あくまで初期的な確認事項としてご

理解くださいますようお願い申し上げます。 

 

 

敬具 

 

別紙B



 

- 2 - 

別紙 

本提案に関する初期的ご質問事項 

1. 全体 

（1） 提案の位置付け 

- 本提案提出に際しての貴社における意思決定プロセス（機関決定の有無、貴社内における協議

体等を含みますが、それに限定されません）を御教示下さい。 

- P.21 に「森トラスト株式会社及び株式会社日本政策投資銀行が･･賛同しかつ支援されること

が前提」とありますが、森トラスト様もしくは DBJ 様が反対した場合は、本提案は撤回され

るという理解でよろしいでしょうか。 

 

（2） タイムライン 

- 回答期限を 3 月 24 日とご要望いただいておりますが、弊社回答後の協議・検討プロセス及び

想定スケジュールについてのお考えをご教示下さい。 

（なお、弊社としても努力致しますが、3 月 24 日までには社外取締役を含めて弊社の意見を

集約することが困難な場合も考えられます。その場合には、少なくとももう 1 週間程度の延長

を希望することがあり得ますので、その旨お含みおきくださるよう、お願い致します。） 

 

2. 資本提携関連 

弊社の現行中期経営計画の実現の観点から、役員候補者に関する貴社からの具体的な御提案の詳

細は弊社における検討に不可欠であることから、以下の点について御回答ください。 

- 貴社が指名される 3 名の取締役派遣後の取締役会の構成の詳細（全体人数、関係先、独立、執

行役等の別）について、貴社のお考えを御教示ください。 

- 貴社ご提案の 3 名については、次期（第 72 期）定時株主総会における弊社取締役選任議案の

役員候補者に含める形を想定しておられると理解しております。この理解が正しいとした場合

に、以下の点について御教示ください。 

- 貴社は、弊社提案予定員数（現行取締役数は 10 名）に貴社提案の 3 名を追加すること

をご要望されていると理解してよいか、御教示ください。 

- そうでない場合、上記 3 名について、現行 10 名のうち 3 名（現在の社内役員 5 人のう

ちの 3 人）との交替をご要望されるのか、御教示下さい。 

- 本年 3 月 17 日の貴社のご説明によれば、貴社が指名される予定の取締役候補者 3 名の方々は

貴社の関係先の方であるとのことであり、具体的な人選については既にほぼ決定されていると

拝察いたしましたが、当該 3 名の氏名および略歴等についてその詳細を御教示ください。 

- 仮に具体的な候補者が未だ決定していない場合には、どういうご方針で人選されるご予定であ

るか、および、当該候補者に関する御提案をいつまでにご提示いただけるか、具体的に御教示

ください。 

- 貴社構想における、以下の観点も踏まえた弊社の現取締役の位置づけを御教示ください 

- 現取締役の再任についての考え 

- 社内の現取締役の役割（再任または執行役に専念等） 
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3. 事業提携関連 

（1） シナジー 

- 今回の震災による被害が深刻な状況下、ご提案いただいた期間内に事業提携によるシナジーが

発現できると貴社としてコミット頂いているとの理解でよいでしょうか。また、その具体的な

根拠をお教え下さい。 

 

（2） 震災による影響 

- 貴社の現状に関してもご教示ください 

- 今回の震災により様々な影響が生じておりますが、貴社においては業績面・財務面に

おいてどのような影響が生じているか、御教示ください。 

- 今回の震災の影響に関係なく、弊社を貴社の持分法適用会社とするご予定であると理

解してよいか否か、御教示ください。 

 

以上 
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平成 23 年 3 月 24 日

イオン株式会社 御中

株式会社パルコ

拝啓

貴社ますますご清祥のこととお慶び申し上げます。

この度は、平成 23 年 3 月 19 日付弊信「質問書」に対する回答として、2011 年 3 月 23 日付にて

「回答書」をお送りいただき誠に有難うございました。

さて、弊社では、本提案（貴「回答書」中の定義に基づき、2011 年 3 月 17 日付にて貴社より受

領した「貴社と弊社の協力関係の構築につきまして」と題する書面を指します）、「回答書」及

び今後ご提示いただく予定の再提案も含む「本提案等」（同じく「回答書」の定義に基づきます）

について、株主価値最大化の観点から引き続き真摯に検討する所存であります。その過程におい

ては、貴社のご趣旨や事実関係、あるいは各種シナジー計算に関わる事項について確認させてい

ただく等、本提案の検討に当たり最低限必要な質問事項について、改めて送付させていただくこ

とがありますことを、まずもってお含み置き下さいますようお願い申し上げます。

加えて、回答書において、本提案等に対する「回答」について、改めて 2011 年 3 月 29 日（火）

正午を期限とする旨ご記載いただいております。本提案等の検討の結果として具体的に何につい

て「回答」すべきかにつきましては必ずしも明確ではありませんが、弊社としては、本提案 1 ペー

ジにありますとおり「（本提案に対する弊社の）お考えにつき」回答をご期待されているものと

認識しております。この点につきましては、弊社株主価値最大化の観点から検討を進めて参る所

存です。

一方、今次「回答書」には、本提案等に弊社が「賛同」する場合には 2011 年 3 月末までに「合

意書」を締結したいとの記載がございますが、この点に関し弊社としましては、上記ご回答申し

上げるに当たって、当然のことながら当該合意書の具体的内容についての貴社お考えを踏まえる

必要があると考えます。つきましては、貴社のお考えの盛り込まれた「合意書（ドラフト）」に

ついて、至急ご提示いただきますようお願い致します。

弊社取締役会は、引き続き弊社株主価値最大化に向けた選択肢を広く検討して参る所存です。何

卒ご理解、ご協力の程お願い申し上げます。

敬具
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資本・業務提携に関する基本合意書

株式会社パルコ(以下｢甲｣という。)、イオン株式会社(以下｢乙｣という。)及び森トラス

ト株式会社(以下｢丙｣という。)は、甲乙間の資本及び業務の提携(以下｢本提携｣という。)

に関する基本的事項について合意に達したので、平成 23 年 3 月 31 日付で、以下の通り基

本合意書(以下｢本合意書｣という。)を締結する。

第 1 条 (本提携の目的)

甲及び乙は、本提携の目的が、甲及び乙が有するそれぞれの事業基盤、ノウハウ等

を共有することにより、甲及び乙双方の企業価値・株主価値の最大化を図るととも

に、甲及び乙の顧客、取引先、従業員を含むあらゆるステーク・ホルダーにとっての

甲及び乙の価値の最大化を実現することであることを確認する。

第 2 条 (丙による本提携の信認)

丙は、甲の最大株主として、本提携が甲の企業価値・株主価値の最大化を図るとと

もに、甲の顧客、取引先、従業員を含むあらゆるステーク・ホルダーにとっての甲の

価値の最大化に資するものであることに同意するとともに、本提携を信認するものと

する。

第 3 条 (甲の経営体制)

1． 甲、乙及び丙は、平成 23 年 5 月に開催予定の甲の第 72 期定時株主総会(以下

｢本定時株主総会｣という。)終結後の甲の取締役会の構成は別紙 1 に記載の通り

にするものとここに確認し、且つ、甲は、本定時株主総会に別紙 1 に記載の各取

締役候補者 10 名(なお、別紙 1 において社外取締役候補者と記載されている者

は、社外取締役候補者とする。以下｢本取締役候補者｣という。)を取締役に選任

する旨の議案を提出することその他これに必要となる一切の手続を履践するもの

とする。但し、本取締役候補者のいずれかが本定時株主総会後に甲の取締役に就

任することに同意しない場合には、甲、乙及び丙は、誠実に協議の上で当該本取

締役候補者の代替となる取締役候補者を速やかに決定するものとする。

2. 甲、乙及び丙は、本定時株主総会終結後の甲の執行役及び代表執行役の構成は

別紙 2 に記載の通りにするものとここに確認し、且つ、甲は、別途甲、乙及び丙

が誠実に協議の上で決定する時(但し、本株主総会終結後最初に開催される取締

役会の終了時以前とする。)までに、別紙 2 に記載の執行役候補者 15 名(以下｢本
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執行役候補者｣という。)を甲の執行役に選任する旨、及び別紙 2 の記載に従い代

表執行役を選定する旨の取締役会の各決議その他これらに必要となる一切の手続

を履践するものとする。但し、本執行役候補者のいずれかが本定時株主総会後に

甲の執行役に就任することに同意しない場合には、甲、乙及び丙は、誠実に協議

の上で当該本執行役候補者の代替となる執行役候補者を速やかに決定するものと

する。

第 4 条 (甲の買収防衛策の不更新)

本提携に伴う甲及び乙の間の柔軟な資本提携を実現するべく、甲は、甲の第 68 期

定時株主総会において導入し且つ第 69 期定時株主総会において継続した｢大規模買付

行為への対応方針(買収防衛策)｣(以下｢本買収防衛策｣という。)について、本定時株

主総会においてこれを更新する旨の議案を上程せず、且つ、本定時株主総会の終結時

までの間、本買収防衛策に代わる何らの新たな買収防衛策も導入しないものとする。

第 5 条 (乙による甲の持分法適用会社化)

1． 甲及び乙は、乙が、本定時株主総会終結後に甲の株式を追加で取得し、甲を持

分法適用会社とすること(以下｢本持分法適用会社化｣という。)を意図しているこ

とを確認する。また、甲は、本持分法適用会社化に向けて、乙に対して協力する

ものとする。なお、甲及び乙は、乙が、本持分法適用会社化に加えて、将来的に

甲をその子会社とすることも有効な選択肢であると認識していることを確認し、

甲は、乙が要請する場合には、かかる子会社化に関して乙との間で誠実に協議す

るものとする。

2. 本持分法適用会社化に向けての乙による甲の株式の追加取得に係る取得株式数

及び取得方法については、今後、甲及び乙の間で誠実に協議を行うものとする。

また、甲は、乙が要請する場合には、株式会社日本政策投資銀行の保有する甲の

新株予約権付社債の全部が乙に対して譲渡されるようにすることその他、乙の要

請に対して最大限協力するものとする。

第 6 条 (本提携に関する協議)

1． 甲及び乙は、以下の各事項を含む本提携の具体的な内容について、速やかに誠

実に協議を行い決定するものとする。

① 海外ショッピングセンター事業の展開

別紙F
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乙グループが有する海外における現地行政との強固なネットワーク、現地

企業との提携、並びに、現地の顧客ニーズに適したショッピングセンター開

発及びテナント構成等に関する豊富な経験、ノウハウ、リソース等を活用す

ることにより、甲による海外事業展開(とりわけ中国を始めとするアジア展

開)を支援する。

② 国内ショッピングセンター事業の基盤強化

a. 次世代型ショッピングセンターの共同開発

乙グループが開発を検討している次世代型ショッピングセンター

に、甲の店舗を出店することにより、今後の甲の成長を支える新たな

業態での収益基盤の獲得及び甲の店舗網の拡充を支援する。

b. 甲の既存店舗と、フォーラス及びビブレの一体的運営

乙グループが運営する都市型ショッピングセンターであるフォーラ

ス及びビブレを甲へ移管し、甲の既存店舗との一体運営を行うことに

より、甲の国内店舗網の大幅な拡充を図るとともに、甲の都市型

ショッピングセンター事業におけるドミナント・プレーヤーとしての

地位の確立等を支援する。

c. 乙による甲の国内店舗開発の支援

乙グループが有する全国的な不動産ソーシング能力の活用、及び乙

グループが保有する店舗の甲店舗への業態転換等を通じて、甲の国内

店舗網の拡充を支援する。

d. 乙による甲の｢コミュニティ型店舗｣の開発・運営の支援

乙グループが有する多様な店舗展開のノウハウの共有を通じて、甲

による｢コミュニティ型店舗｣の開発・運営を支援する。

③ その他の協業支援

甲及び乙は、乙グループが有するノウハウ、リソース等の活用等を通じ

て、以下の各事項を含め、上記①及び②以外の各分野においても事業提携を

促進する。

a. 甲が有する専門店の乙グループ店舗への優先的出店

b. 乙グループの店舗改装における企画、内装工事の、甲の空間形成事業

に対する発注

c. 乙グループのカード会員の、甲の EC サイトへの送客、並びに甲及び乙

による ECサイトの共同集客

d. 乙が有する資産流動化に関する豊富な実績、ノウハウの提供による甲

の資金調達手段の多様化(資産流動化等)の支援

e. その他、WAON、イオンクレジット等の乙グループが有するインフラの
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活用

2． 甲及び乙は、本提携の効果を促進するべく、甲及び乙の間の実務レベル(部長

級)の人材の交流について、誠実に協議するものとする。

第 7 条 (誠実協議)

甲、乙及び丙は、本合意書に定めのない事項については、本合意書の趣旨に従い、

誠実に協議の上、これを決定するものとする。

第 8 条 (管轄合意)

甲、乙及び丙は、本合意書に起因又は関連して生じた一切の紛争に関しては、まず

当事者間で誠実に協議することにより解決にあたるものとするが、かかる協議が調わ

ない場合には、東京地方裁判所を第一審の専属的合意管轄裁判所として裁判により解

決するものとする。

[以下本頁余白]
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以上を証するため、本合意書 3 通を作成し、甲、乙及び丙がそれぞれ記名押印の上、各

1 通を保有する。

平成 23 年 3 月 31 日

甲：東京都豊島区南池袋一丁目 28番 2号

株式会社パルコ

代表執行役社長 平 野 秀 一

乙：千葉県千葉市美浜区中瀬一丁目 5 番地 1

イオン株式会社

取締役兼代表執行役社長 岡 田 元 也

丙：東京都港区虎ノ門二丁目 3 番 17 号

森トラスト株式会社

代表取締役社長 森 章
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別紙 1

取締役候補者

(敬称略)

1． 牧山 浩三

2． 新里 智弘(社外取締役候補者)

3． 有冨 慶二(社外取締役候補者)

4． 花堂 靖仁(社外取締役候補者)

5． 橘・フクシマ・咲江(社外取締役候補者)

6． 大野 宗彦(社外取締役候補者)

7． 高橋 信(社外取締役候補者)

8． 松井 博史

9． 林 直樹(社外取締役候補者)

10．豊島 正明(社外取締役候補者)
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別紙 2

執行役候補者

(敬称略)

1． 牧山 浩三 代表執行役社長(COO)

2． 阿部 正明

3． 海永 修司

4． 平出 浩朗

5． 山崎 浩一

6． 今枝 立視

7． 平井 祐二

8． 泉水 隆

9． 浜田 和子

10．佐藤 繁義

11．野口 秀樹

12．井上 肇

13．山木 知行

14．松井 博史 代表執行役会長(CEO)

15．乙が別途指名する者 1 名
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平成 23 年 3 月 29 日 

 

イオン株式会社 御中 

株式会社パルコ 

 

貴社提案に対する弊社取締役会の見解について 

 

拝啓 

 

貴社ますますご清祥のこととお慶び申し上げます。 

さて、弊社取締役会は、平成 23 年 3 月 17 日付にて貴社より受領した「貴社と弊社の協力関係

の構築につきまして」と題する書面（以下「本提案」といいます）、平成 23 年 3 月 19 日付弊信

「本提案に関する初期的ご質問事項」に対する平成 23 年 3 月 23 日付貴信「回答書」、及び平成

23 年 3 月 25 日付貴信「貴社のガバナンスに関する再提案」（以下「再提案」といい、「本提案」、

「回答書」とあわせて以下「本提案等」といいます）、及び平成 23 年 3 月 28 日付にて貴社より

受領した「資本・業務提携に関する基本合意書」（以下「基本合意書」といいます）案について、

弊社の企業価値・株主価値最大化の観点から真摯に検討して参りました。貴社ご要請に基づき、

現時点における「本提案等」及び「基本合意書」案に対する弊社取締役会の考えにつき申し述べ

ます。 

 

弊社議決権の 10％超取得後１ヶ月に満たないうちに、貴社から「本提案等」を頂戴しておりま

すが、貴社と弊社とは、従来ビジネス面における協業機会はごく限定的であり、貴社と弊社相互

の事業内容等について理解する十分な期間を経ているとは考えられません。また、その内容につ

いても、例えば平成 23 年 2 月 22 日付貴社プレスリリースにおいては、弊社を貴社の持分法適用

会社にすることも企図しているとされていたのに対し、「本提案」においては弊社の子会社化も

選択肢であるとのご意思を示しておられるなど、当初よりも大幅に踏み込んだ、弊社経営の根幹

に関わるご提案であると認識しております。多くの企業が去る 3 月 11 日に発生した東日本震災

への対応に追われており、弊社としても、被災地エリアの従業員とその親族の安全確認、仙台店

の営業再開、及び計画停電等で混乱する中で各店舗の営業を円滑に行うことに注力している中、

貴社は弊社に対し、「本提案」受領から２週間に満たない本日正午を期限とする回答を求めてお

られますが、かかる重要提案に対する検討期間としては極めて不十分であると言わざるを得ませ

ん。さらに、「回答書」及び「再提案」によれば、貴社は、弊社が「本提案等」に「賛同」する

場合、「基本合意書」を本年３月末までに締結するとのご意向です。上述のとおり弊社経営の根

幹に関わる事項を含む文書となることから、平成 23 年 3 月 24 日付弊信にて早期の「基本合意書」

案のご提示をお願いしておりましたが、3 月 28 日にようやく受領したところです。なお、この「基

本合意書」案には、貴社が開発検討しているショッピングセンターに、弊社の店舗を出店するこ
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とや、貴社が運営するフォーラス及びビブレを弊社に移管することなど、弊社のビジネスモデル

に多大な変更をもたらす内容が盛り込まれております。 

 

かかる状況において、貴社出資比率を大きく上回る 10 名中 3 名という割合で貴社から取締役

を受け入れること、さらにその中に代表執行役会長（CEO）を含むことに対しては、弊社の事業

の中核を成すテナント様及び従業員の理解を得ることが著しく困難であり、弊社の企業価値・株

主価値向上に繋がるものかどうか、現時点において貴社から頂戴した情報のみに基づいて確信す

るには至りませんでした。従いまして、「再提案」中の弊社ガバナンスについてのご提案は、弊

社株主に対する善管注意義務の観点に照らしても、貴社ご提案通りの形で受け入れることは出来

かねます。また、その帰結として、貴社ご希望の日程での「基本合意書」締結も受け入れること

は困難です。 

 

一方、「本提案」に記載のある各種施策に関しては、貴社と弊社との双方の利益になる事項に

ついて引き続き真摯に検討して参りたいと考えております。ただし、「本提案等」に含まれてお

ります、弊社企業価値・株主価値に重大な影響を与えうる諸点について十分なご説明を受けてお

りません。「本提案」にあるような広範な業務提携を円滑に進めるには十分な相互理解が不可欠

であると考えますので、貴社との定期会合の開催等を通じ、具体的な提携のあり方について議論

を深めていくことを改めてご提案申し上げます。 

 

弊社取締役会は、「本提案等」、それに纏わる一連のやり取り、及び弊社取締役会の回答は、

弊社株主にとって重要な事実であると判断し、東京証券取引所の適時開示基準に基づきそれらを

公表する可能性があります。弊社株主を含むお客様、テナント様、従業員等ステークホルダーの

お考えも踏まえながら、引き続き弊社企業価値・株主価値最大化に向けて努力して参ります。何

卒、ご理解の程お願い申し上げます。 

 

敬具 

- 2 - 

別紙G


	（別紙B）「本提案に関する初期的ご質問事項」（平成23年3月19日付）.pdf
	（別紙C）「回答書」（平成23年3月23日付）
	（別紙D）書簡（平成23年3月24日付）
	（別紙E）「貴社のガバナンスに関する再提案」（平成23年3月25日付）
	（別紙F）「資本・業務提携に関する基本合意書」案（平成23年3月28日付）
	（別紙G）「貴社提案に対する弊社取締役会の見解について」（平成23年3月29日付）

