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住友商事株式会社及びKDDI株式会社らによる当社株券等に対する公開買付けに関する意見表明についての 

お知らせ 

 

 

当社は、2012年 10月24日開催の取締役会において、KDDI株式会社（以下「KDDI」といいます。）並びに住

友商事株式会社（以下「住友商事」といいます。）及び KDDI が同数の議決権を保有することになる会社（商

号：NJ 株式会社（予定）、以下「NJ」といいます。また、KDDI と NJ を併せて「公開買付者ら」といい、公開

買付者らと住友商事を併せて「公開買付者ら等」といいます。）とが、当社の発行済普通株式及び新株予約権

の全てを対象として、住友商事及び KDDI の本日付プレスリリース「株式会社ジュピターテレコム株券等に対

する公開買付けに関するお知らせ」（以下「公開買付けに関するプレスリリース」といいます。）記載の内容に

より行う公開買付け（以下「本公開買付け」といいます。）について、現時点における当社の意見として、本

公開買付けが開始された場合には、本公開買付けに賛同の意見を表明するとともに、当社の株主及び新株予約

権者の皆様に対して本公開買付けに応募することを推奨する旨の決議をいたしましたので、お知らせいたしま

す。 

 

なお、公開買付けに関するプレスリリースによれば、本公開買付けは、国内外の競争法に基づき必要な手続

及び対応を終えていること等一定の事項を条件として開始されるとのことであり、本日現在、住友商事及び

KDDI は平成 25 年２月上旬ころまでには本公開買付けを開始することを目指しているとのことですが、国内外

の競争法当局における手続には一定の時間がかかることが予想され、当該手続に要する期間を正確に予想する

ことが困難な状況であり、進捗状況については、遅くとも平成 25 年２月上旬を目処にお知らせする予定との

ことです。このため、上記取締役会においては、本公開買付けが開始される際に、下記「３．（２）③本公開

買付けに賛同する等の意見に至った意思決定の過程及び理由」のとおり当社が設置した第三者委員会に対して、

第三者委員会が 2012 年 10 月 23 日付で当社取締役会に対して表明した意見に変更がないか否かを検討し、当

社取締役会に対し、変更がない場合にはその旨、変更がある場合には変更後の意見を述べるよう諮問すること、

及び、かかる意見を踏まえ、本公開買付けが開始される時点で、改めて本公開買付けに関する意見表明を行う

ことを併せて決議しております。かかる意見表明の内容は、決定次第速やかにお知らせします。 

また、公開買付けに関するプレスリリースによれば、本公開買付けは、本公開買付け及び下記「３．（４）

本公開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項）」に記載のその後に予定された一連

の手続（以下「本取引」と総称します。）を経て、公開買付者ら等が当社の発行済株式の全てを取得すること

を企図して行われる予定であり、本取引により当社普通株式を上場廃止とする予定であるとのことです。 

当社の上記取締役会決議は、これらの点を前提として行われたものであります。 

 

１．公開買付者ら等の概要（2012年 10月24日現在。特記するものを除く。） 

（１） 名 称 住友商事株式会社 

（２） 所 在 地 東京都中央区晴海一丁目８番11号 
（３） 代表者の役職・氏名 取締役社長 中村 晴 

（４） 事 業 内 容 総合商社 
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（５） 資 本 金 の 額 219,278百万円（2012年６月30日現在） 

（６） 設 立 年 月 日 1919年 12月24日 

（７） 
大株主及び持株比率 

（2012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） 7.07％

日本マスタートラスト信託銀行株式会社（信託口） 6.93％

LIBERTY PROGRAMMING JAPAN, INC. 3.65％

（常任代理人 JPモルガン証券） 

三井住友海上火災保険 2.66％

住友生命保険 2.47％

SSBT OD05 OMNIBUS ACCOUNT - TREATY CLIENTS 2.35％

日本トラスティ・サービス信託銀行㈱（信託口9） 2.29％

住友金属工業 1.54％

日本生命保険 1.32％

バークレイズ・キャピタル証券 1.28％

（８） 上場会社と公開買付者ら等の関係 

 

 資 本 関 係 
当社発行済普通株式総数（2012 年６月 30 日現在：6,947,813 株）の

39.98%（2,777,912株）を直接保有しております。 

 

 

 
人 的 関 係 

住友商事は、当社に対して、住友商事の役職員である大澤善雄、御子神大

介の２名を非常勤取締役として、澁谷年史を社外監査役としてそれぞれ派

遣しております。また、住友商事は、当社に対して、従業員の出向を行っ

ています。 

 

 

 

取 引 関 係 住友商事は、当社より、従業員出向に係る戻入金等を受領しております。

 

 

 

関 連 当 事 者 へ の 

該 当 状 況 
当社は住友商事の持分法適用会社であり、関連当事者に該当します。 

 

 

（１） 名 称 KDDI株式会社 

（２） 所 在 地 東京都新宿区西新宿二丁目３番２号 
（３） 代表者の役職・氏名 代表取締役社長 田中 孝司 

（４） 事 業 内 容 電気通信業 

（５） 資 本 金 の 額 141,851百万円（2012年６月30日現在） 

（６） 設 立 年 月 日 1984年６月１日 

（７） 
大株主及び持株比率 

（2012年３月31日現在） 

京セラ株式会社 12.76％

トヨタ自動車株式会社 11.09％

日本マスタートラスト信託銀行株式会社（信託口） 4.41％

日本トラスティ・サービス信託銀行株式会社（信託口） 4.37％

ステートストリートバンクアンドトラストカンパニー 3.64％

（常任代理人 香港上海銀行東京支店） 

日本郵政共済組合 1.20％

ステートストリートバンクアンドトラストカンパニー505223 0.99％

（常任代理人 株式会社みずほコーポレート銀行 決済営業部） 

メロンバンクエヌエーアズエージェントフォーイッツクライアント 0.97％

メロンオムニバスユーエスペンション 

（常任代理人 株式会社みずほコーポレート銀行 決済営業部） 

日本トラスティ・サービス信託銀行株式会社（信託口9） 0.91％
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日本トラスティ・サービス信託銀行株式会社（信託口4） 0.86％

（８） 上場会社と公開買付者ら等の関係 

 

 資 本 関 係 
当社発行済株式数の（2012 年６月 30 日現在：6,947,813 株）の 30.71%

（2,133,797株）を直接又は間接に保有しております。 

 

 

 

人 的 関 係 

KDDI は、当社に対して、KDDI の役職員である両角寛文、髙橋誠の２名を

非常勤取締役として、髙木憲一郎を社外監査役としてそれぞれ派遣してお

ります。また、KDDIは当社に対して、従業員の出向を行っています。 

 

 

 
取 引 関 係 

KDDI は、当社に対し、当社がそのお客様に固定電話サービスを提供する

ために必要となる役務（電話交換機能、相互接続等）を卸電気通信役務と

して提供しています。また、KDDI は、当社のお客様がインターネット接

続をするために必要な上位回線を、当社に対して提供しています。 

 

 

 

関 連 当 事 者 へ の 

該 当 状 況 
当社はKDDIの持分法適用会社であり、関連当事者に該当します。 

（注１）NJは、本日現在設立されておりませんので、その概要を記載しておりません。 

 

 

２．公開買付者らが買付け等を行う株券等の種類 

（１）普通株式 

 

（２）新株予約権 

① 2006年株式報酬型新株予約権 

② 2007年株式報酬型新株予約権 

③ 2008年株式報酬型新株予約権（中期インセンティブ） 

④ 2009年株式報酬型新株予約権（中期インセンティブ） 

⑤ 2009年株式報酬型新株予約権（長期インセンティブ） 

⑥ 2010年株式報酬型新株予約権（中期インセンティブ） 

⑦ 2010年株式報酬型新株予約権（長期インセンティブ） 

⑧ 2011年株式報酬型新株予約権（中期インセンティブ） 

⑨ 2011年株式報酬型新株予約権（長期インセンティブ） 

⑩ 2012年株式報酬型新株予約権（中期インセンティブ） 

⑪ 2012年株式報酬型新株予約権（長期インセンティブ） 

（以下、①乃至⑪の新株予約権を「本新株予約権」と総称します。） 

 

３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由 

（１）意見の内容 

当社は、本日開催の当社取締役会において、下記「（２）意見の根拠及び理由」に記載の根拠及び理由

に基づき、現時点における当社の意見として、本公開買付けが開始された場合には、本公開買付けに対

して賛同の意見を表明するとともに、当社の株主及び新株予約権者の皆様に対して本公開買付けに応募

することを推奨する旨の決議をいたしました。 

なお、公開買付けに関するプレスリリースによれば、本公開買付けは、国内外の競争法に基づき必要な

手続及び対応を終えていること等一定の事項を条件として開始されるとのことであり、本日現在、住友

商事及び KDDI は平成 25 年２月上旬ころまでには本公開買付けを開始することを目指しているとのこと

です。このため、上記取締役会においては、本公開買付けが開始される際には、下記「（２）③本公開買

付けに賛同する等の意見に至った意思決定の過程及び理由」のとおり当社が設置した第三者委員会に対

して、第三者委員会が 2012 年 10 月 23 日付で当社取締役会に対して表明した意見に変更がないか否かを

検討し、当社取締役会に対し、変更がない場合にはその旨、変更がある場合には変更後の意見を述べる
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よう諮問すること、及び、かかる意見を踏まえ、本公開買付けが開始される時点で、改めて本公開買付

けに関する意見表明を行うことを併せて決議しております。 

上記取締役会決議は、下記「（３）④利害関係を有しない取締役全員の承認及び監査役全員の同意」に

記載の方法により決議されております。 

 

（２）意見の根拠及び理由 

① 本公開買付けの概要 

当社は、住友商事及びKDDIより、本公開買付けの概要につき、以下の説明を受けております。 

住友商事及び KDDI は、現在、それぞれ当社の発行済普通株式総数（2012 年６月 30 日現在：

6,947,813 株）の 39.98%（2,777,912 株）と 30.71%（2,133,797 株）を保有しておりますが、2012 年 

10 月 24 日開催のそれぞれの取締役会において、当社の非上場化及び当社に対する住友商事及び KDDI

の議決権保有比率をそれぞれ 50%ずつとすることを目的として、当社の発行済普通株式（本新株予約権

の行使により交付される当社の普通株式を含みます。）及び本新株予約権の全てを対象として、公開買

付者らが共同して本公開買付けを実施することを決議したとのことです。本公開買付けにおいては、買

付予定数の上限及び下限は設定しないとのことです。従い、本公開買付けにおいては、応募のあった全

ての株券等の買付け等を行うとのことですが、住友商事及び KDDI が保有する当社の議決権数を同数と

するために、応募のあった株券等のうち、(i)(a)住友商事と KDDI の保有議決権数が同数になるまでの

数（644,115 株）の普通株式については、全て KDDI が買付け等を行い、(b)それを超える数の普通株式

については、全てNJが買付け等を行い、(ii)本新株予約権については、全てNJが買付け等を行うとの

ことです。 

 

また、本公開買付けは、国内外の競争法に基づき必要な手続及び対応を終えていること、当社の取締

役会において本公開買付けに賛同し当社の株主及び新株予約権者に対して本公開買付けへの応募を勧め

る旨の意見表明決議が行われ、また、本公開買付けに関連して当社が設置した第三者委員会が、当社の

取締役会に対して上記意見表明を行うことが相当である旨の答申を行い、それらが公表されていること、

住友商事及び KDDI が当社の共同運営に関して本日付で締結した株主間契約（以下「本件株主間契約」

といいます。）について住友商事及びKDDIに重要な表明保証違反や重大な義務違反がないこと、当社又

は当社の子会社の財政状態、経営成績又はキャッシュフローに重大な悪影響を与える事由又は事象が生

じていないこと等、本件株主間契約に定められる所定の事項を条件として開始するとのことです。 

 

② 本公開買付けを含む本取引の目的及び背景並びに本公開買付けの成立後の経営方針 

当社は、1995 年に住友商事と Tele-communications International, Inc（現 Liberty Global Inc）

の合弁会社として事業を開始して以来、日本におけるケーブルテレビ事業の普及・拡大に取り組み、

2007年に株式会社ジュピターTVを吸収合併後は、「ケーブルテレビ事業」と「メディア事業」という、

多チャンネルサービス等を配信するプラットフォームとコンテンツを併せ持つ国内唯一の総合メディア

企業グループへと成長を遂げています。ケーブルテレビ事業では、映像サービス（ケーブルテレビサー

ビス）に、高速インターネット接続、電話を加えた「放送・通信の複合サービス」を業界に先駆けて提

供し、現在、札幌、仙台、関東、関西、九州の５つの大都市圏において、16 社 51 局のケーブルテレビ

事業子会社を通じ、約 371 万世帯（2012 年９月末時点）のお客様にこれら３サービスを提供していま

す。一方、メディア事業では、映画やドラマ、スポーツ、ドキュメンタリーなどの分野において、多

チャンネル市場に欠かすことのできない 17 の専門チャンネルに対する出資及びその運営を行い、ケー

ブルテレビ、衛星放送、IPマルチキャスト放送等への番組供給を行っております。 

 

住友商事及び KDDI によれば、住友商事は、メディア・ライフスタイル分野において幅広いビジネス

を展開しており、メディア事業については、1984 年に新規事業として進出して以来 25 年以上にわたり、

日本における当該事業の普及・拡大に取り組んできたとのことです。その中でも、特に多チャンネル

ケーブルテレビサービス・高速インターネットサービス・固定電話サービスをワン・ストップでお客様
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に提供するケーブルテレビ事業と、ケーブルテレビ、衛星放送向けの専門チャンネル運営事業について

は、メディア事業の中核と位置付け、これまで積極的に資本や人材などの経営資源を投下してきたとの

ことです。ケーブルテレビ事業については、1995 年１月に日本で初めて複数のケーブルテレビ局を統

括運営（Multiple System Operator）する当社を設立、住友商事の経営資源を継続的に投下し、その成

長を牽引してきたとのことです。2005 年３月には、ＪＡＳＤＡＱ市場スタンダード（以下、「ＪＡＳＤ

ＡＱ市場」といいます。）への上場に株主として同意し、住友商事グループの保有する幅広い経営資源

を当社に提供することを通して、当社の持続的な成長に貢献するとともに、日本におけるケーブルテレ

ビ業界の発展にも貢献できるよう、努力を続けてきたとのことです。2007 年９月には、住友商事が中

核事業として運営してきた専門チャンネル運営会社である株式会社ジュピターTV の事業の主要な部分

である専門チャンネル事業を当社が統合することに同意し、そのことによりメディア事業の強化を図り、

また、2010 年４月、公開買付けを実施し、今日まで当社の筆頭株主として当社を支援、運営してきた

とのことです。 

 

住友商事及び KDDI によれば、KDDI は、「au」ブランドのもと、移動体通信 (au 携帯電話) 事業と固

定通信（ブロードバンド・インターネット/電話）事業の双方を提供する唯一の総合通信事業者として

シームレスにつながる新しい通信環境の実現に努めているとのことです。KDDI のケーブルテレビ事業

への取り組みは、1998 年に子会社を通じたケーブルテレビの高速インターネットのサービスに始まり、

2005 年にはケーブルテレビ向け固定電話サービス「ケーブルプラス電話」の提供を開始したとのこと

です。ケーブルプラス電話は現在では 90 社 173 局のケーブルテレビ事業者と提携し、約 180 万世帯の

お客様にご利用いただくまでになり、ケーブルテレビ業界の事業発展に寄与できるように取り組んでき

たとのことです。また2006年には国内第２位のケーブルテレビ統括運営会社(MSO)であるジャパンケー

ブルネット株式会社（以下「JCN」といいます。）へ出資を行い(2007 年には連結子会社化)、ケーブル

テレビ事業の経営に本格的に参加し、また、2011 年７月には業界３位の MSO である株式会社コミュニ

ティネットワークセンターに資本参加して、中部地区のケーブルテレビ事業に取り組んでいるとのこと

です。当社には、2010 年２月に出資を行い、住友商事と共同で当社の事業の運営、及び拡大を支援し

てきたとのことです。 

 

住友商事及び KDDI によれば、日本の有料多チャンネル放送市場は、ケーブルテレビ、衛星多チャン

ネル放送、IP 放送で構成されており、その全体市場規模は今後もゆるやかな成長が見込まれるものの、

中期的なトレンドは、成長ステージから成熟化ステージへの移行が進んでいくと思われるとのことです。

一方、競争環境は、ケーブルテレビ、衛星多チャンネル放送、IP 放送間の競合に加え、スマートフォ

ン、タブレット端末等の新たなデバイスの普及、インターネットによる多様なサービスの拡大、顧客の

ライフスタイルの変化等の環境変化により、新たなサービスが出現してきており、それらサービス提供

者との競争も含め、一層競争が激化していくと思われるとのことです。これらの事業環境、競争環境の

変化を反映し、ケーブルテレビ事業者を含む有料多チャンネル事業者、メディア事業者、インターネッ

トサービス事業者等の間での、業種を超えた提携等が加速し、産業構造の変化も予見されるステージと

なっていくと見られているとのことです。 

 

住友商事及び KDDI によれば、日本の固定ブロードバンド市場についても有料多チャンネル市場と同

様、今後もゆるやかな成長が見込まれるものの、中期的なトレンドは、成長ステージから成熟化ステー

ジへの移行が進んでいくと思われるとのことです。また、近年、無線インターネットの高速化が著しく

進んでおり、固定ブロードバンド事業と無線インターネット事業の競合、あるいは、両事業の融合・補

完による新たなサービス形態の創出など、業界の転換点にあると思われるとのことです。加えて、多様

なサービスが展開される中、顧客のニーズも変化しており、顧客の利用機会、利用目的にあったサービ

スが必要とされる時代となりつつあるとのことです。 

 

2010 年６月、当社、住友商事及び KDDI の３社間でアライアンスの検討に関する覚書を締結し、住友

 - 5 -



商事とKDDIは、当社の企業価値向上を図るために最大限の協力を行うことで合意しました。 

住友商事によれば、この合意にもとづき、住友商事は、メディア・リテイル・ネットワーク関連事業

等の広範な事業基盤と当社との連携強化を更に進め、長年にわたり経営を主導してきた子会社であるア

スミック・エースエンタテインメント株式会社の株式を当社に譲渡し、当社の独自コンテンツ開発戦略

に資する取り組みなどを進めてきたとのことです。 

住友商事及びKDDIによれば、KDDIは、上記アライアンスの合意に基づき、2010年８月から関西地区

において、当社とお互いのサービスを相互に販売するクロスセルを開始し、営業面で当社とのアライア

ンスの拡大に取り組んだとのことです。また、2010 年 12 月からは KDDI の関連会社であるUQコミュニ

ケーションズ株式会社のWiMAXインフラを利用（MVNO）した無線インターネットサービスを当社が提供

し、さらに、2011 年４月からは KDDI の「ケーブルプラス電話」のプラットフォームを活用した

「J:COM PHONE プラス」が開始され、現在では 68 万世帯の当社のお客様にご利用いただくまでに成長

したとのことです。また、2012 年２月からは利用者が急増しているスマートフォンと当社の固定通信

サービス（インターネット、固定電話）を組み合わせた割引サービスである「au スマートバリュー」

を開始し、当社の多くのお客様にご利用いただくなど、顧客基盤の拡大に繋がる各種施策を進めている

とのことです。一方、インフラ面でも、2012 年３月からは、全国五大都市圏に展開する当社のサービ

スエリアを結ぶ中継回線のKDDI IPコア網への移行を開始しており、当社のサービスの信頼性向上とコ

スト削減に取り組んでいるとのことです。 

 

住友商事及びKDDIによれば、上記の事業環境見通しを踏まえ、このたび、住友商事とKDDIは、当社

の競争優位性を維持・向上させ、お客様に満足いただける高品質のサービスを永続的に提供することを

通じて当社の持続的な成長を実現するためには、３社のアライアンスを更に深化させ、両社が保有する

経営資源をより積極的に投下することで、一層のスピード感を持って取り進めることが極めて重要であ

るという認識に至り、本公開買付け及びその後の住友商事、KDDI及びNJ、又は住友商事及びKDDIが、

当社の発行済株式（但し、当社が保有する自己株式を除きます。）の全てを取得することを目的とする

一連の取引を実施し、両社の出資比率を 50%:50%として当社について対等に共同経営を行うことが最善

であるという結論に至ったとのことです。 

 

住友商事及びKDDIによれば、本公開買付け後、住友商事及びKDDIは、当社について住友商事、KDDI

の共同経営体制へ移行させ、その後、所定の手続きを経て、当社の非上場化を行う予定とのことです。

非上場化後の当社の経営においては、迅速且つ柔軟に各種戦略の策定と実行を行い、また、両社による

共同経営の精神に則り両社の持つ経営資源を当社に投入することにより、当社の永続的な企業価値の向

上を図る所存とのことです。 

具体的には、当社が現在、推進している地域密着サービス強化によるコミュニティーサービスパート

ナー、メディア・コンテンツ事業強化による総合メディア事業グループへの転換という中期的な方針を

維持しつつ、当社がその全部取得条項付普通株式の全てを取得した後速やかに（当該取得後約2ヶ月後

程度を目途に）KDDI 傘下の JCN を当社に統合する方針であり、双方のケーブルテレビ事業統合による

事業規模の拡大と持続的な成長を推進する予定とのことです。また、住友商事は、1995 年の当社の設

立以来培ってきた所轄官庁、（社）日本ケーブルテレビ連盟、事業エリアにおける地方自治体及び地元

株主等、当社事業のステークホルダーの皆様等との良好な関係並びに経験豊富な人的資源の提供も引き

続き維持しつつ、事業進出以来 20 年以上にわたる放送・映画分野も含めたメディア業界における知見、

リテイル・IT・不動産等の多様な事業領域との連携の深耕を通じて、また、KDDI は、これまで KDDI が

培ってきたケーブルテレビ事業における経営資源を当社に提供するとともに、移動通信・固定通信の両

方を併せ持つ総合通信事業者として、シームレスにつながる新しい通信環境を実現する技術開発力を、

当社のサービス開発に活用し、最先端のスマートフォンと連携した新しい映像放送サービスの体験を当

社がお客様に提供していくことを一層支援して、当社の更なる飛躍を目指しこれまで以上の成長を実現

させる所存であるとのことです。 

 

 - 6 -



住友商事及び KDDI によれば、両社は、当社の共同運営等に関し、本件株主間契約を締結していると

のことです。 

住友商事及びKDDIによれば、住友商事及びKDDIは、本公開買付けの決済の完了後の当社の経営体制

について、本件株主間契約において、住友商事及び KDDI が、それぞれ同数の当社取締役、監査役及び

代表取締役の指名権を有するものと定めており、本公開買付けの決済の完了後は、住友商事及び KDDI

による出資比率50:50の共同経営体制としていくことを予定しているとのことです。また、当社が非上

場化されるまでは、大阪証券取引所の規則に定める独立役員の要件を満たす者１名を当社の監査役に選

任する予定とのことです。 

なお、住友商事及び KDDI によれば、当社は本公開買付け終了後、KDDI の連結対象会社となる予定と

のことです。 

 

③ 本公開買付けに賛同する等の意見に至った意思決定の過程及び理由 

当社は、2012 年９月 28 日、住友商事及び KDDI から、本取引を実施する意向についての初期的な概

要説明を受けました。 

当社は、かかる初期的な概要説明を受け、当社の法務アドバイザーとして森・濱田松本法律事務所、

財務アドバイザーとして三菱UFJモルガン・スタンレー証券株式会社（以下「三菱UFJモルガン・スタ

ンレー証券」といいます。）を選任しました。 

また、2012 年 10 月９日に当社取締役会を開催し、同取締役会において、(i)当社、住友商事及び

KDDI のいずれからも独立性の高い弁護士、公認会計士その他の専門的知見を有する委員により構成さ

れる第三者委員会を設置すること、（ii）第三者委員会に対して、(a) 本公開買付けについて、当社取

締役会が賛同の意見を表明すべきか否か、及び、賛同する場合に、本公開買付けへの応募を推奨すると

の意見を表明すべきか否かを検討し、当社取締役会に勧告を行うこと、並びに、(b) 本公開買付けにつ

いて賛同及び応募推奨の意見表明の決定並びに本公開買付け後に当社の発行済株式の全てを取得するた

めの手続の実施の決定を当社取締役会が行うことが、当社の少数株主にとって不利益なものでないかを

検討し、当社取締役会に意見を述べること（以下「本件委嘱事項」といいます。）を諮問すること、並

びに、（iii）第三者委員会の委員は３名とし、委員は弁護士、公認会計士その他の専門的知見を有する

者で、当社、住友商事及び KDDI のいずれからも独立性の高い者から選任することを前提とした上で、

委員の選定を出席取締役のうち比較的最近まで住友商事又は KDDI の役職員であった山添亮介取締役及

び中井芳紀取締役を除く青木智也取締役、福田峰夫取締役及び加藤徹取締役の３名に一任することを決

議しました。かかる決議に基づき、青木取締役、福田取締役及び加藤取締役は、当社、住友商事及び

KDDI のいずれからも独立性の高い弁護士、公認会計士その他の専門的知見を有する複数の委員候補者

の中から、全員一致で、弁護士法人大江橋法律事務所の弁護士である国谷史朗氏、早稲田大学大学院

ファイナンス研究科客員教授である服部暢達氏並びに株式会社ミオアンドカンパニー及びオクト・アド

バイザーズ株式会社代表取締役である三尾徹氏を第三者委員会の委員として選任とし、第三者委員会を

設置しました。 

 

その後、当社は、住友商事及びKDDI から、2012 年 10 月 15 日付で、本取引に関する書面による提案

書を受領し、本取引についての説明を受けました。かかる提案に対し、当社は、三菱UFJモルガン・ス

タンレー証券及び森・濱田松本法律事務所からの助言を受けながら、同月17日から23日までの間、住

友商事及び KDDI に対する公開買付価格の引き上げの要請を行い、公開買付価格についての協議・交渉

等を行いましたが、住友商事及び KDDI は、一貫して、11 万円という公開買付価格は少数株主に配慮し

た十分な価格であって、これを引き上げることはできないとのことでした。 

 

第三者委員会においては、当社による上記2012 年 10月 15日付提案書の受領後、2012 年 10月 15日

に第１回目の委員会が開催され、その後同月 23 日までの間に、合計５回の委員会が開催され、本件委

嘱事項についての協議及び検討が行われました。かかる第三者委員会における協議及び検討に際しては、

①当社に対し当社の事業計画及び本取引の当社企業価値に与える影響等についての説明が求められ、こ
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れらについての質疑応答が行われたこと、②三菱UFJモルガン・スタンレー証券による株式価値算定の

結果についての説明が求められ、これについての質疑応答が行われたこと、③住友商事及び KDDI に対

し、３回にわたり質問書が送付され、これに対する回答が行われたこと、④当社及び三菱 UFJ モルガ

ン・スタンレー証券から公開買付価格についての住友商事及び KDDI との価格交渉の経緯についての報

告が行われ、これについての質疑応答が行われたこと、⑤森・濱田松本法律事務所から、本取引に関す

る当社の意思決定過程その他の事項についての説明等が行われ、これらについての質疑応答が行われた

こと、⑥上記のほか、本取引に係る関連資料等が提出されたことなどにより、本取引に関する情報収集

等が行われております。 

第三者委員会は、これらを踏まえ、本件委嘱事項についての協議及び検討を行った結果、2012 年 10

月 23 日、委員全員一致の決議により、当社取締役会に対し、 (a)本公開買付けについて、当社取締役

会が賛同の意見を表明すること、及び当社の株主及び新株予約権者が本公開買付けに応募することを推

奨するとの意見を表明することは相当である、(b)当社取締役会が、本公開買付けについて賛同及び応

募推奨の意見を表明すること並びに本公開買付け後に当社の発行済株式の全てを公開買付者ら等が取得

するための手続の実施の決定を行うことは、当社の少数株主にとって不利益なものではない旨の答申を

行い、同日付で当社取締役会に答申書を提出しました。 

第三者委員会から受領した答申書によれば、第三者委員会が上記の答申を行うにあたり考慮した主要

な要素は以下のとおりであるとのことです。 

（i）本公開買付価格は、本株式価値算定書の算定結果に照らして妥当なものといえること、本フェ

アネス・オピニオンにおいても、本公開買付価格は当社の株主（公開買付者ら等及びそれらの関

係会社を除きます。）にとって財務的見地から妥当なものとされていること、市場株価に対して

同種事案に照らして遜色ないプレミアムが付されていること、当社と住友商事及び KDDI との間

で数度にわたり買付価格を引き上げる旨の交渉が行われたこと。本新株予約権の買付価格につい

ても、三菱UFJモルガン・スタンレー証券の当社に対する新株予約権の買付価格に関する助言に

照らし、普通株式に係る本公開買付価格から行使価格を除いた買付価格は妥当な価格であると認

められること。 

（ii）本取引及び本公開買付価格が、本取引が当社の企業価値に与えるシナジー等の影響という観点

から、特段問題となる点は見当たらないこと。 

（iii）下記「（３）買付け等の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」に記載の措置等により、適正・公正な手続を

通じて少数株主の利益に対する配慮がなされていると認められること。 

 

また、当社は、「（３）②当社における公開買付者から独立した第三者算定機関からの株式価値算定書

及びフェアネス・オピニオンの取得」に記載のとおり、三菱UFJモルガン・スタンレー証券より、2012

年 10 月 23 日付で当社の普通株式の株式価値算定書（以下「本株式価値算定書」といいます。）を受領

し、当社の普通株式の価値評価に関する説明を受けるとともに、同日付で本取引に際して適用される本

公開買付価格が当社の株主（公開買付者ら等及びそれらの関係会社を除きます。）にとって財務的見地

より妥当である旨のフェアネス・オピニオン（以下「本フェアネス・オピニオン」といいます。）を取

得し、その内容の説明を受けております。また、三菱UFJモルガン・スタンレー証券からは、本新株予

約権の買付価格に関する助言を受けております。 

 

当社は、三菱UFJモルガン・スタンレー証券及び森・濱田松本法律事務所による助言を受けつつ、上

記第三者委員会の答申内容、本株式価値算定書及び本フェアネス・オピニオンの内容等を踏まえ、慎重

に協議・検討してまいりました。 

 

かかる協議・検討を踏まえ、本日開催の取締役会において、本取引を実施することにより、 (i)JCN

と当社のケーブルテレビ事業の統合による事業規模の拡大、住友商事及び KDDI の経営資源の有効活用、

住友商事及び KDDI のメディア業界を含めた多様な事業領域との連携深耕等により、当社の企業価値の
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向上に資すると考えられること、(ii)本公開買付価格は、本株式価値算定書におけるDCF分析による算

定結果のレンジに含まれ、当該算定結果の中間値付近にあり、かつ、市場株価分析及び類似企業比較分

析による算定結果のレンジの上限を上回っていること、当社の株主（公開買付者ら等及びそれらの関係

会社を除きます。）にとって財務的見地から妥当である旨の意見書（本フェアネス・オピニオン）を取

得していること、当社の市場株価に対して、本取引と同種の事案におけるプレミアム水準に照らし遜色

ないプレミアムが付されていることから、本公開買付価格は、妥当なものであり、本公開買付けは当社

の株主の皆様に対して合理的な株式売却の機会を提供するものであると判断いたしました。また、本新

株予約権についても、本新株予約権に係る買付価格は、本公開買付価格から本新株予約権の行使価額を

控除した価格に本新株予約権１個の目的となる普通株式の数を乗じた価格とされていることから、本新

株予約権の保有者に対して合理的な新株予約権売却の機会を提供するものであると判断いたしました。 

その上で、下記「（３）④利害関係を有しない取締役全員の承認及び監査役全員の同意」に記載の通

り、決議につきより公正性を保つ観点から棄権した２名の取締役を除く出席取締役全員の一致により、

現時点における当社の意見として、本公開買付けが開始された場合には、本公開買付けに賛同の意見を

表明するとともに、当社の株主及び新株予約権者に対して、本公開買付けに応募することを推奨する旨

の決議をいたしました。 

 

また、公開買付けに関するプレスリリースによれば、本公開買付けは、国内外の競争法に基づき必要

な手続及び対応を終えていること等一定の事項を条件として開始されるとのことであり、本日現在、住

友商事及びKDDIは平成25年２月上旬ころまでには本公開買付けを開始することを目指しているとのこ

とですが、国内外の競争法当局における手続には一定の時間がかかることが予想され、当該手続に要す

る期間を正確に予想することが困難な状況であるとされている点に鑑み、上記取締役会においては、本

公開買付けが開始される際に、当社第三者委員会に対して、第三者委員会が 2012 年 10 月 23 日付で当

社取締役会に対して表明した意見に変更がないか否かを検討し、当社取締役会に対し、変更がない場合

にはその旨、変更がある場合には変更後の意見を述べるよう諮問すること、及び、本公開買付けが開始

される時点で、改めて本公開買付けに関する意見表明を行うことを併せて決議しております。 

 

なお、下記「（３）④利害関係を有しない取締役全員の承認及び監査役全員の同意」に記載の通り、

利益相反を回避するため、当社の取締役11名のうち、住友商事及びKDDIの役職員を兼務する４名並び

に比較的最近まで住友商事又は KDDI の役職員であった者のうち２名は、本取引に関するいずれの取締

役会にも出席しておらず、当社の立場において本取引の検討、本取引に関する住友商事及び KDDI との

協議・交渉に参加していません。また、他の取締役５名のうち、比較的最近まで住友商事又は KDDI の

役職員であった２名は、取締役会の定足数を確実に充足する観点から、本日の取締役会を含む本取引に

関する取締役会に出席しておりますが、決議につきより公正性を保つ観点から、本取引に関する取締役

会において一切発言せず、決議においては棄権しているほか、取締役会への出席を除き、当社の立場に

おいて本取引の検討、本取引に関する住友商事及びKDDIとの協議・交渉に参加しておりません。 

 

また、当社は、公開買付けに関するプレスリリース記載の内容で本公開買付けが開始された場合には、

本新株予約権の新株予約権者が、その保有する本新株予約権を本公開買付けに応募することにより公開

買付者らに対して譲渡することについて、包括的に承認することを予定しております。 

 

（３）買付け等の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 

 

当社は、住友商事及び KDDI が、合計で当社の議決権約 71.55%を保有する大株主であり、当社取締役の

うち２名が KDDI の代表取締役を、１名が住友商事の代表取締役を、１名が住友商事の役職員をそれぞれ

兼務していること、当社の監査役のうち１名が KDDI の役職員を、１名が住友商事の役職員を兼務してい

ることなどから、利益相反のおそれがあることを勘案し、本公開買付価格の公正性を担保するための措
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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として、以下に

述べる措置を講じております。 

 

① 当社における独立した第三者委員会の設置 

当社取締役会は、本公開買付けを含む本取引に関する当社の意思決定過程における恣意性や利益相反

を排除し、公正性、透明性及び客観性を確保するため、上記「（２）③本公開買付けに賛同する等の意

見に至った意思決定の過程及び理由」に記載のとおり、2012 年 10 月９日、第三者委員会を設置し、本

件委嘱事項を諮問する旨の決議を行いました。 

第三者委員会は、上記「（２）③本公開買付けに賛同する等の意見に至った意思決定の過程及び理

由」に記載のとおり、本件委嘱事項についての協議及び検討を行い、2012 年 10 月 23 日開催の第三者

委員会において、委員全員一致の意見により、当社取締役会に対し、(a)本公開買付けについて、当社

取締役会が賛同の意見を表明すること、及び当社の株主及び新株予約権者が本公開買付けに応募するこ

とを推奨するとの意見を表明することは相当である、(b)当社取締役会が、本公開買付けについて賛同

及び応募推奨の意見を表明すること並びに本公開買付け後に当社の発行済株式の全てを公開買付者ら等

が取得するための手続の実施の決定を行うことは、当社の少数株主にとって不利益なものではない旨の

答申を行うこととし、同日付で当社取締役会に答申書を提出しました。 

第三者委員会の各委員はいずれも専門的知見を有し、尚且つ当社、住友商事及び KDDI のいずれから

も独立性の高い者であり、当社は、第三者委員会の各委員は本取引に関し当社の一般株主との利益相反

は存しないと判断しております。 

 

② 当社における公開買付者らから独立した第三者算定機関からの株式価値算定書及びフェアネス・オ

ピニオンの取得 

当社は、本公開買付価格の評価を行うに当たり、その公正性を担保すべく、当社及び公開買付者ら等

から独立した第三者算定機関である三菱UFJモルガン・スタンレー証券に対して当社の普通株式の株式

価値の算定を依頼し、2012 年 10 月 23 日付で本株式価値算定書を取得しております。三菱 UFJ モルガ

ン・スタンレー証券による当社の株式価値の算定結果は、以下のとおりであります。 

市場株価分析 ：   １株当たり株式価値 78,961円～82,700円 

類似企業比較分析 ：   １株当たり株式価値 61,125円～89,420円 

DCF分析 ：   １株当たり株式価値 97,473円～123,014円 

市場株価分析では、当社の株式に対する買付け等に関する憶測報道があった 2012 年 10 月 20 日の直

前取引日である 2012 年 10 月 19 日を基準日として、ＪＡＳＤＡＱ市場における当社普通株式の基準日

の終値（82,700 円）、直近１ヶ月の終値平均（79,824 円）、直近３ヶ月の終値平均（78,961 円）及び

直近６ヶ月の終値平均（81,028 円）を基に、当社普通株式１株当たりの価値の範囲を 78,961 円から

82,700円までと分析しております。 

類似企業比較分析では、当社と比較的類似する事業を手掛ける上場企業の市場株価と収益等を示す財

務指標との比較を通じて、当社の株式価値を評価し、当社普通株式１株当たりの価値の範囲を 61,125

円から89,420円までと分析しております。 

DCF 分析では、当社の事業計画、当社のマネジメントに対するインタビュー、直近までの業績の動

向、当社の将来の収益予想に基づき当社が将来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企業価値や株式価値を分析し、当社普通株式１株当たりの価値の範

囲を 97,473 円から 123,014 円までと分析しております。なお、DCF 法による分析において前提とした

事業計画および財務予測は大幅な増減益を見込んでおりません。 

 

なお当社は、三菱UFJモルガン・スタンレー証券より、本取引に際して適用される本公開買付価格が、

当社の株主（公開買付者ら等及びそれらの関係会社を除きます。）にとって財務的見地より妥当である

旨の意見書（本フェアネス・オピニオン）を取得しています。なお、当社は、本新株予約権については、

第三者算定機関から価値算定書及びフェアネス・オピニオンを取得しておりませんが、三菱UFJモルガ

ン・スタンレー証券からは、本新株予約権の買付価格に関する助言を受けております。 
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三菱UFJモルガン・スタンレー証券は、当社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ません。 

 

（注）上記②に関連して、当社の依頼を受けて本株式価値算定書及び本フェアネス・オピニオン(以

下併せて「当社算定書等」といいます。)の作成並びに提出を行った三菱 UFJ モルガン・スタンレー証

券から、開示・免責事項に関して補足説明を受けております。その詳細は、以下の記載をご参照くださ

い。 

 

三菱UFJモルガン・スタンレー証券は、当社算定書等の提出並びに意見書に記載された意見の表明及

びその基礎となる当社の普通株式の株式価値の分析・算定に際し、当社から提供を受け又は当社と協議

した情報、三菱UFJモルガン・スタンレー証券が検討の対象とした又は三菱UFJモルガン・スタンレー

証券のために検討されたその他一切の情報、及び一般に公開された情報が、全て正確かつ完全なもので

あること、また当社の普通株式の株式価値の分析・算定に重大な影響を与える可能性がある事実で三菱

UFJ モルガン・スタンレー証券に対して未開示の事実はないことを前提としてこれに依拠しており、独

自にそれらの正確性及び完全性の検証を行っておりません（また、独自にその検証を行う責任も義務も

負っておりません。）。 

また、当社とその関係会社の資産及び負債（簿外資産、負債、その他偶発債務を含みます。）に関し

て独自の評価・査定は行っておらず、第三者機関からの鑑定又は査定の提供を受けておりません。加え

て、当社の事業、業務、財務状況、見通し及びシナジー効果に関する情報については、当社の経営陣に

より現時点で得られる最善の予測と判断に基づき合理的に作成されたことを前提としております。そし

て、三菱 UFJ モルガン・スタンレー証券は、かかる分析若しくは予測（シナジー効果を含みます。）又

はそれらの根拠となった前提については、何ら見解を表明するものではありません。 

なお、三菱UFJモルガン・スタンレー証券の当社算定書等及び分析は、当社の取締役会の参考のため

のみに提出されたものであり、当社の取締役会が本取引の検討に関して使用するためその便宜のために

のみ作成されており、他のいかなる目的のためにも、また他のいかなる者によっても、依拠又は使用す

ることはできません。また、三菱UFJモルガン・スタンレー証券は、当社の株主に対して、本公開買付

けに関して応募すべきか否かについて何らかの意見表明や推奨を行うものではありません。 

三菱UFJモルガン・スタンレー証券の当社算定書等及び分析は、当社算定書等の日付当日の金融、経

済、為替、市場その他の条件及び情勢を前提としており、かつ、同日現在において三菱UFJモルガン・

スタンレー証券が入手可能な情報に基づくものです。分析の基準時以降に発生する事象が分析の内容に

影響を与える可能性があり、あるいは当該時点において分析の内容に与える影響が明らかではない事象

がありますが、三菱UFJモルガン・スタンレー証券は、その分析を更新、改訂又は再確認する義務を負

うものではありません。 

本取引に関し、三菱UFJモルガン・スタンレー証券は、そのサービスに対し、当社からその相当部分

について本取引の完了を条件とする手数料を受領いたします。 

三菱 UFJ モルガン・スタンレー証券又はその関係会社は、平成 24 年 10 月 23 日から遡って２年以内

に、当社、住友商事及び KDDI 並びにこれらの関係会社に対して、ファイナンシャル・アドバイザーと

しての及びファイナンスについての役務を提供しており、三菱UFJモルガン・スタンレー証券又はその

関係会社はこれらの役務の対価として手数料を受領しております。また、三菱 UFJ モルガン・スタン

レー証券及びその関係会社は、将来において当社、住友商事及び公開買付者ら並びにそれらの関係会社

に対してこれらの役務を提供し、将来これらの役務の対価として手数料を受領する可能性があります。 

 

③ 公開買付者らから独立した法律事務所からの助言 

当社は、公開買付者ら等から独立した当社の法務アドバイザーである森・濱田松本法律事務所から、

本公開買付けに関する手続の適法性、当社取締役会の意思決定の方法及び意思決定過程の公正性につい

ての助言を受け、住友商事及び KDDI が提案した本取引を当社が受けいれるための条件、本公開買付け

の具体的な条件及び手続、実施時期等の諸条件について慎重に検討いたしました。 
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④ 利害関係を有しない取締役全員の承認及び監査役全員の同意 

当社は、住友商事及び KDDI からの本取引に関する説明、三菱 UFJ モルガン・スタンレー証券から取

得した本株式価値算定書及び本フェアネス・オピニオン、森・濱田松本法律事務所からの法的助言、第

三者委員会の答申の内容等を踏まえ、本公開買付けに関する諸条件について、慎重に協議、検討してま

いりました。 

その結果、当社は、2012 年 10 月 24 日開催の当社取締役会において、大澤善雄氏、両角寛文氏、髙

橋誠氏、御子神大介氏、森修一氏及び大山俊介氏を除く出席取締役５名のうち、以下のとおり決議につ

きより公正性を保つ観点から棄権した取締役山添亮介氏及び取締役中井芳紀氏を除く出席取締役全員一

致により、上記「３．（１）意見の内容」のとおり、現時点における当社の意見として、本公開買付け

が、公開買付けに関するプレスリリース記載の内容で開始された場合には、本公開買付けに賛同の意見

を表明するとともに、当社の株主及び新株予約権者に対して、本公開買付けに応募することを推奨する

旨の決議をいたしました。 

また、当該取締役会では、出席した常勤監査役藤本雄氏及び監査役山口勝之氏の監査役２名はいず

れも、上記決議に異議がない旨の意見を述べております。 

なお、当社の取締役11名のうち、住友商事又はKDDIの代表者を兼務する大澤善雄氏、両角寛文氏及

び髙橋誠氏の３名については、本取引に関する取締役会決議について特別の利害関係を有するものとし

て、本日開催された取締役会を含む、本取引に関するいずれの取締役会にも出席しておらず、定足数に

も算入されておりません。また、いずれも、当社の立場において本取引の検討、本取引に関する住友商

事及び KDDI との協議・交渉に参加しておりません。現在住友商事の役職員を兼務する取締役御子神大

介氏並びに比較的最近まで住友商事又は KDDI の役職員であった代表取締役社長森修一氏及び代表取締

役副社長大山俊介氏についても、利益相反のおそれがあることから、本日開催された取締役会を含む、

本取引に関するいずれの取締役会にも出席しておらず、いずれも、当社の立場において本取引の検討、

本取引に関する住友商事及びKDDIとの協議・交渉に参加しておりません。 

他の取締役５名のうち、比較的最近まで住友商事又は KDDI の役職員であった取締役山添亮介氏及び

取締役中井芳紀氏については、取締役会の定足数を確実に充足する観点から、本日の取締役会を含む本

取引に関する取締役会に出席しておりますが、決議につきより公正性を保つ観点から、本取引に関する

取締役会において一切発言せず、決議においては棄権しているほか取締役会への出席を除き、当社の立

場において本取引の検討、本取引に関する住友商事及びKDDIとの協議・交渉に参加しておりません。 

また、当社の監査役４名のうち、住友商事又は KDDI の役職員を兼務する澁谷年史氏及び髙木憲一郎

氏は、決議につきより公平性、中立性を保つ観点から、本日開催された取締役会を含む、本取引に関す

るいずれの取締役会にも出席しておらず、本取引に係る取締役会に出席しておりません。なお、監査役

山口勝之氏は、本取引における KDDI の法務アドバイザーである西村あさひ法律事務所の所属弁護士で

すが、山口氏によれば、西村あさひ法律事務所で本件を担当する弁護士との間で情報隔離措置を講じて

いるとのことです。 

 

⑤ 公開買付者ら等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 

住友商事及びKDDIによれば、住友商事及びKDDIは、公開買付けに関するプレスリリース（添付参考

資料）「１．（４）①公開買付者ら等における本公開買付けの公正性を担保するための措置」記載のとお

り、住友商事についてはゴールドマン・サックス証券株式会社から株式価値算定書を、KDDI について

は JP モルガン証券株式会社から、株式価値算定書及び一定の前提条件の下、本公開買付け価格が KDDI

にとって財務的見地から公正である旨のフェアネス・オピニオンを取得しているとのことです。 

 

（４）本公開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項） 

当社は、住友商事及び KDDI より、本公開買付け後の組織再編等の方針について以下の説明を受けてお

ります。 

住友商事及び KDDI によれば、上記「（２）①本公開買付けの概要」及び「（２）②本公開買付けを含む
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本取引の目的及び背景並びに本公開買付けの成立後の経営方針」に記載のとおり、本取引により、両社

は、当社の非上場化及び当社に対する住友商事及び KDDI の議決権保有比率をそれぞれ 50%ずつとするこ

とを目的としており、本公開買付けにおいて当社の発行済普通株式（本新株予約権の行使により交付さ

れる当社の普通株式を含みます。但し、当社が保有する自己株式を除きます。）の全てを取得できなかっ

た場合には、本公開買付けに応募された株券等の数にかかわらず、以下に述べる方法により、住友商事、

KDDI 及び NJ 又は住友商事及び KDDI が、当社の発行済株式（但し、当社が保有する自己株式を除きま

す。）の全てを取得することを企図しているとのことです。具体的には、本公開買付けの決済が完了した

後、当社の株主を住友商事、KDDI 及び NJ のみ、又は住友商事及び KDDI のみとするために、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「会社法」といいます。）の規定する種類株式発行

会社である当社において、①当社の発行する全ての普通株式に全部取得条項（会社法第 108 条第１項第

７号に規定する事項についての定めをいいます。以下同じです。）を付すこと等を内容とする定款の一部

変更を行うこと、及び②当社が全部取得条項の付された当社の普通株式の全部（但し、当社が保有する

自己株式を除きます。）を取得し、当該取得と引き換えに普通株式とは別個の種類の当社の株式を交付す

ること、並びに、上記①及び②を付議議案に含む臨時株主総会を開催し、上記①及び②を上程すること、

及び上記①の定款一部変更を付議議案に含む当社の普通株主による種類株主総会を開催し、上記①を上

程することを当社に要請する予定とのことです。なお、住友商事及び KDDI は、上記の臨時株主総会及び

種類株主総会において上記各議案に賛成する予定とのことです。 

上記各手続が実行された場合には、当社の発行する全ての普通株式に全部取得条項が付された上で、

その全て（但し、当社が保有する自己株式を除きます。）が当社に取得されることとなり、当社の株主

（但し、当社を除きます。）には当該取得の対価として当社の別個の種類株式が交付されることになりま

すが、当社の株主のうち交付されるべき当該別個の種類株式の数が１株に満たない端数となる株主に対

しては、会社法第 234 条その他の関係法令の定める手続に従い、当該端数の合計数（合計した数に端数

がある場合には当該端数は切り捨てられます。）に相当する当該別個の種類株式を売却すること等によっ

て得られる金銭が交付されることになるとのことです。なお、当該端数の合計数に相当する当該別個の

種類株式の売却価格については、当該売却の結果、各株主に交付されることになる金銭の額が、本公開

買付けにおける当社の普通株式の買付け等の価格に当該各株主が保有していた当社の普通株式の数を乗

じた価格と同一となるよう算定される予定とのことです。また、全部取得条項が付された当社の普通株

式の取得の対価として交付する当社の株式の種類及び数は、本日現在未定とのことですが、住友商事、

KDDI 及び NJ、又は住友商事及び KDDI が当社の発行済株式（但し、当社が保有する自己株式を除きま

す。）の全てを保有することとなるよう、本公開買付けに応募されなかった当社の株主（住友商事、KDDI

及び NJ、又は住友商事及び KDDI を除きます。）に対し交付しなければならない当社の株式の数が１株に

満たない端数となるような数の種類株式のみを発行するよう決定される予定とのことです。 

上記各手続に関連する少数株主の権利保護を目的とした会社法上の規定として、上記②の全部取得条

項が付された株式の全部の取得が株主総会において決議された場合には、会社法第 172 条その他の関係

法令の定めに従って、株主は当該株式の取得の価格の決定の申立てを行うことができる旨が定められて

います。この方法による場合、１株当たりの取得価格は最終的には裁判所が判断することになります。

上記のほか、上記①の普通株式に全部取得条項を付す旨の定款変更を行うに際しては、会社法第 116 条

及び第 117 条その他の関係法令の定めに従って、株主はその有する株式の買取請求を行うことができる

旨が定められておりますが、この方法については、上記②の株主総会決議に基づき普通株式の全部取得

が効力を生じ、株主が当該普通株式を失った場合は、会社法第 117 条第２項に定める買取価格決定の申

立ての適格を欠くと判断される可能性があります。 

なお、当社の発行する全ての普通株式に全部取得条項を付し、当該株式を全て取得するのと引換えに

当社の別個の種類の株式を交付するという上記の方法については、関係法令についての当局の解釈等の

状況、並びに本公開買付け後の公開買付者ら等による当社の株式の保有状況及び公開買付者ら等以外の

当社の株主による当社の株式の保有状況等により、実施に時間を要し、又は実施の方法に変更が生じる

可能性があるとのことです。但し、上記方法を変更する場合でも、当社の各株主に最終的に交付される

ことになる金銭等については、本公開買付けにおける当社の普通株式の買付け等の価格を基準として算
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定される予定とのことです。 

以上の場合における具体的な手続及びその実施時期（なお、現時点では、本公開買付けの決済の完了

後４ヶ月以内を目処に実施予定とのことです。）等については、住友商事及び KDDI と協議のうえ、決定

次第、速やかに公表する予定です。 

また、住友商事及び KDDI は、上記各手続の実施後に、当社を存続会社とし、NJ を消滅会社とする吸収

合併（以下「本件合併」といいます。）を実施することを予定しているとのことであり、上記各手続の実

施後において、NJ が当社の株主として残る場合であっても、本件合併の結果、当社に対する住友商事及

びKDDIの直接の議決権保有比率が、それぞれ50%ずつとなる予定とのことです。 

 

なお、本公開買付けへの応募、上記各手続の実行によって交付される対価としての金銭等の受領、又

は上記各手続の実行に係る株式買取請求による買取り等の場合の税務上の取扱いについては、各自の税

務アドバイザーにご確認いただきますようお願いいたします。 

 

（５）上場廃止となる見込み及びその理由 

当社の普通株式は、本日現在、ＪＡＳＤＡＱ市場に上場されております。しかしながら、公開買付者

らは本公開買付けにおいて買付予定数に上限を設定しないため、本公開買付けの結果次第では、当社の

普通株式は、ＪＡＳＤＡＱ市場の上場廃止基準に従い、所定の手続を経て上場廃止となる可能性があり

ます。また、住友商事及び KDDI によれば、本公開買付けの完了時点で当該基準に該当しない場合でも、

本公開買付けが成立した場合、上記「(４)本公開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に

関する事項）」に記載のとおり、公開買付者ら等は、適用法令に従い、当社の発行済株式の全て（但し、

当社が保有する自己株式を除きます。）の取得を目的とした手続を実施することを予定しているとのこと

ですので、その場合、当社の普通株式はＪＡＳＤＡＱ市場の上場廃止基準に従い、所定の手続を経て上

場廃止となります。なお、上場廃止後は、当社の普通株式をＪＡＳＤＡＱ市場において取引することは

できません。 

また、上記「（４）本公開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項）」に記載

の各手続が実行される場合、全部取得条項が付された当社の普通株式の対価として交付されることとな

る別の種類の当社の株式の上場申請は行われない予定です。 

 

（６）上場廃止を目的とする公開買付けに応募することを勧める理由及び代替措置の検討状況 

上記「（５）上場廃止となる見込み及びその理由」に記載のとおり、本公開買付け及びその後の一連の

手続により当社株式は上場廃止となる予定ですが、当社は、三菱 UFJ モルガン・スタンレー証券から取

得した本株式価値算定書及び本フェアネス・オピニオン、森・濱田松本法律事務所からの法的助言、第

三者委員会の答申等を踏まえ、本公開買付けに関する諸条件について、慎重に協議、検討した結果、本

公開買付けは当社の企業価値の向上に資するものであり、当社の株主及び新株予約権者に対して合理的

な価格で売却の機会を提供するものであると判断し、本公開買付けについて賛同するとともに、本公開

買付けに応募することを推奨する旨を決議いたしました。 

なお、本公開買付けにより、公開買付者ら等が当社の発行済株式の全て（当社が保有する自己株式を

除きます。）を取得することができなかった場合には、公開買付者ら等は、上記「（４）本公開買付け後

の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項）」に記載の方法により、上場廃止となる当社普

通株式に代わる対価として金銭の交付を受ける機会を当社の一般株主に提供しつつ、当社を、公開買付

者ら等が当社の発行済株式の全てを保有する会社とすることを企図しているとのことです。また、普通

株式に代わる対価として交付を受ける金銭の額については、各株主に交付されることになる金銭の額が、

本公開買付価格に当該各株主が保有していた当社の普通株式の数を乗じた額と同一になるように算定す

る予定とのことです。 

 

（７）その他 

該当事項はありません。 
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４．公開買付者らと当社の株主との間における公開買付けへの応募に係る重要な合意に関する事項 

該当事項はありません。なお、住友商事はその保有する当社の普通株式について、本公開買付けへの応

募は行わない予定とのことです。 

 

５．公開買付者ら又はその特別関係者による利益供与の内容 

該当事項はありません。 

 

６．会社の支配に関する基本方針に係る対応方針 

該当事項はありません。 

 

７．公開買付者らに対する質問 

該当事項はありません。 

 

８．公開買付期間の延長請求 

該当事項はありません。 

 

９．今後の見通し 

上記「３．（４）本公開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項）」及び「３．

（５）上場廃止となる見込み及びその理由」をご参照ください。 

 

以 上 

○（参考）「株式会社ジュピターテレコム株券等に対する公開買付けに関するお知らせ」 
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