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平成 25年１月 30日 

各 位 

会 社 名 マ ガ シ ー ク 株 式 会 社 

代表者名 代表取締役社長 井上 直也 

（ コ ー ド 番 号  3 0 6 0 ） 

問合せ先 管理本部長  田中  宏樹 

T E L 0 3 - 5 2 1 2 - 5 2 9 6 

 

株式会社エヌ・ティ・ティ・ドコモ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 

 

当社は、平成 25年１月 30日開催の当社取締役会において、株式会社エヌ・ティ・ティ・ドコモ（以下「公

開買付者」といいます。）による当社普通株式並びに当社の平成 18年１月 30日開催の当社臨時株主総会及び

平成 18年２月 17日開催の当社取締役会の決議に基づき発行された新株予約権（以下「本新株予約権」といい

ます。）に対する公開買付け（以下「本公開買付け」といいます。）について、賛同の意見を表明するととも

に、当社の株主の皆様が本公開買付けに応募することを推奨する旨、及び、本新株予約権に関して本公開買付

けに応募するか否かについては、新株予約権者の判断に委ね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、上記の意見表明に係る当社の取締役会決議は、公開買付者による本公開買付け及びその後に予定され

た一連の手続を経て、当社の株主が公開買付者及び伊藤忠商事株式会社のみとなり、当社株式が上場廃止とな

る予定であることを前提として行われたものであります。 

 

記 

 

１． 公開買付者の概要 

(1) 名称 株式会社エヌ・ティ・ティ・ドコモ 

(2) 所在地  東京都千代田区永田町二丁目 11番１号 

(3) 代表者の役職・氏名  代表取締役社長 加藤 薫 

(4) 事業内容 携帯電話事業 

(5) 資本金 9,496億 7,950万円（平成 24年９月 30日現在） 

(6) 設立年月日 平成３年８月 14日 

(7) 大株主及び持株比率 

（平成 24年９月 30日現在） 

日本電信電話株式会社 

日本ﾏｽﾀｰﾄﾗｽﾄ信託銀行株式会社(信託口) 

日本ﾄﾗｽﾃｨ･ｻｰﾋﾞｽ信託銀行株式会社（信託口） 

SSBT OD05 OMNIBUS ACCOUNT － TREATY CLIENTS 

ｻﾞ ﾊﾞﾝｸ ｵﾌﾞ ﾆﾕ-ﾖ-ｸ ﾒﾛﾝ ｱｽﾞ ﾃﾞﾎﾟｼﾞﾀﾘｰ ﾊﾞﾝｸ ﾌｵｰ ﾃﾞ

ﾎﾟｼﾞﾀﾘｰ ﾚｼ-ﾄ ﾎﾙﾀﾞ-ｽﾞ 

63.32％ 

1.91％ 

1.84％ 

0.83％ 

0.57％ 

 

(8) 当社と公開買付者の関係 

 ①資本関係 該当事項はありません。 

 ②人的関係 該当事項はありません 

 ③取引関係 公開買付者独自のサービスである iモード®、spモード®内のファッ

ション分野において公式ページとしての公認を受けておりますが、

対価の支払い等は発生しておりません。 
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 ④関連当事者への 

該当状況 

該当事項はありません 

 

２． 本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由 

（１）本公開買付けに関する意見の内容 

当社は、平成 25年１月 30日開催の取締役会において、本公開買付けについて、下記「（２）本公開

買付けに関する意見の根拠及び理由」に記載の根拠及び理由に基づき、賛同の意見を表明するとともに、

当社の株主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、及び、本新株予約権に関して本

公開買付けに応募するか否かについては、新株予約権者の判断に委ねる旨の決議をいたしました。なお、

上記取締役会決議は、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「④利害関係を有しない取締役及び

監査役全員の承認」に記載の方法により決議されております。 

 

（２）本公開買付けに関する意見の根拠及び理由 

①  本公開買付けの概要 

当社は、公開買付者より、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。 

公開買付者は、平成 25年１月 30日開催の取締役会において、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。）マザーズ市場に上場する当社について、その親会社である伊藤忠商事

株式会社（以下「伊藤忠商事」といいます。）が本日現在所有する当社普通株式 13,640株（当社が

平成24年11月12日に提出した第10期第２四半期報告書に記載された平成24年９月30日現在の発

行済普通株式総数（21,190株）に対する所有割合：64.37％（小数点以下第三位四捨五入。以下「所

有割合」といいます。））のうち 5,298株（所有割合：25.00％）を除く当社の発行済普通株式及び

本新株予約権の全てを取得することにより、当社の株主を公開買付者及び伊藤忠商事のみとし、当社

を非公開化するための一連の取引（以下「本取引」といいます。）の一環として、本公開買付けを実

施することを決議したとのことです。 

公開買付者は、本公開買付けの実施にあたり伊藤忠商事との間で、平成 25年１月 30日付で、株主

間契約（以下「本株主間契約」といいます。）及び公開買付応募契約（以下「本公開買付応募契約」

といいます。）を締結し、伊藤忠商事が、その所有する当社普通株式 13,640株（所有割合：64.37％）

のうち 8,342株（所有割合：39.37％）について本公開買付けに応募し、残りの 5,298株（所有割合：

25.00％）については本公開買付けに応募せず本公開買付け後も引き続き所有する旨の合意を得てい

るとのことです。なお、本株主間契約及び本公開買付応募契約の詳細については、下記「３．公開買

付者と当社の株主・取締役等との間における本公開買付けへの応募に係る重要な合意に関する事項」

をご参照ください。 

本公開買付けにおいては、上記のとおり、当社の発行済普通株式（但し、伊藤忠商事が所有する

5,298 株（所有割合：25.00％）を除きます。）及び本新株予約権の全てを取得することを目的とし

ていることから、買付予定数の上限は設定しておりません。他方で、買付予定数の下限については、

当社が平成24年11月12日に提出した第10期第２四半期報告書に記載された平成24年９月30日現

在の発行済普通株式総数（21,190株）に３分の２を乗じて得た数（14,127株。小数点以下切り上げ。）

から、伊藤忠商事が本公開買付けに応募せず本公開買付け後も引き続き所有する旨の合意をしている

株式数（5,298株）を控除した株式数 8,829株（所有割合：41.67％）と設定しております。従いま

して、応募株券等の総数が買付予定数の下限（8,829株）以上の場合は、応募株券等の全部の買付け

等を行いますが、応募株券等の総数が買付予定数の下限（8,829株）に満たない場合には、応募株券

等の全部の買付け等を行わないとのことです。なお、買付予定数の下限である 8,829株から伊藤忠商

事が本公開買付けに応募を予定している株式数（8,342株）を控除した株式数は 487株（所有割合：

2.30％）となります。 

 

②  本公開買付けに賛同するに至った意思決定の過程及び本公開買付け後の経営方針 
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i 本公開買付けの背景等 

公開買付者によれば、公開買付者は、平成３年８月、日本電信電話株式会社の出資により、

エヌ・ティ・ティ・移動通信企画株式会社として設立以来、携帯電話サービスを提供してきた

とのことです。以後、「新しいコミュニケーション文化の世界の創造」に向けて「iモード®」

サービス、ケータイクレジット「ｉＤ®」の提供、新たな通信規格であるＬＴＥ（注１）を利

用した「Ｘｉ®」（クロッシィ）サービスを開始するなど、お客様の多様なニーズに応える様々

なサービスの進化に取り組んでいるとのことです。 

公開買付者は、「2020年ビジョン」として公開買付者が掲げる「HEART～スマートイノベー

ションへの挑戦～」を実現するための確実なステップとして、平成 27年度に向けて取り組む

方向性を示す「中期ビジョン２０１５～スマートライフの実現に向けて～」を策定したとのこ

とです。今後公開買付者は、モバイルのサービス進化と、産業・サービスの融合による新たな

価値創造への取り組みを公開買付者のクラウドコンピューティング（注２）で加速させ、お客

様の暮らしやビジネスがより安心・安全かつ便利・効率的になることにより、より充実したス

マートライフの実現を目指しているとのことです。 

公開買付者のチャレンジとして、平成 23年 11月よりスマートフォン向けに提供する公開買

付者直営のコンテンツマーケット「ｄマーケット®」を開始し、平成 24年 12月には「ｄマー

ケット®」のコンテンツジャンルの拡充として、スマートフォンやタブレットから、ネットシ

ョッピングを簡単に日常的にご利用できるサービス「ｄショッピング™」の提供を開始したと

のことです。 
（注１）ＬＴＥとは、Long Term Evolutionの略称であり、第三世代携帯電話を発展させた次世代通

信方式をいいます。 

（注２） クラウドコンピューティングとは、ネットワーク、特にインターネットを介したハードウ

ェア、ソフトウェア等の利用形態をいいます。 

一方、当社は、代表取締役社長の井上直也が伊藤忠商事内で、平成 12年８月にファッショ

ン雑誌に掲載された商品をインターネットで買えるサービス「“雑誌（magazine）で探す（seek）”

→“MAGASEEK”」事業をファッション EC（注３）の黎明期に開始し、平成 15年４月の当社設

立後、伊藤忠商事から当該事業を移管いたしました。その後、ファッション EC市場の拡大と

ともに業容を拡大し、平成 18年 11月には東京証券取引所マザーズ市場に株式を上場いたしま

した。 
（注３）ECとは、インターネットを利用して契約や決済を行う電子商取引をいいます。 

当社の主な事業は、洋服をインターネットで買える総合ファッション ECサイト「MAGASEEK」

の運営を行うマガシーク事業と、アウトレット ECサイト「OUTLET PEAK」の運営を行うアウト

レットピーク事業です。「OUTLET PEAK」は値下げ商品を専門に販売する EC サイトであり、

「MAGASEEK」内でセールに対する消費者の反応が強く、かつセール期間以外でも値下げ販売を

希望するブランドが存在すること、さらには雑誌掲載商品をメインで販売する「MAGASEEK」の

コンセプトとも異質であったことから、平成 16年２月にアウトレットピーク事業を開始しま

した。いずれもモバイル端末及びパソコンからアクセス可能なインターネット上での総合ファ

ッション ECサイトであり、各サイトともに公開買付者の iモード®の他、公開買付者の同業他

社の公式サイトに登録されております。公開買付者においては平成 12年８月に「MAGASEEK」

を iモード®公式サイトとしては初めてファッション商品の販売を手がけるサイトとして認定

しております。 

有名アパレルメーカーからの仕入体制をもつ当社は、これら ECサイトの運営にあたり、雑

誌掲載商品の取扱いをはじめ、各仕入先との緊密な連携関係や商談、当社独自のマーケティン

グ分析、モバイル・パソコンそれぞれの媒体特性及び媒体利用者の属性に合わせた商品の選定

を行うなど、ファッションに特化したノウハウに強みを持ち、平成 24年 12月末現在で約 600

もの有名ブランドのアパレル・時計・アクセサリー・靴・雑貨等のファッション商品を取り扱

い、会員数も 167万人超にまでに成長いたしました。 
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また、当社は、ファッション雑誌との連動したサービスでスタートしましたが、現在では雑

誌掲載商品に限定されない品揃えでお客様よりご支持いただき、総合ファッションモールに成

長しました。平成 24年夏・冬のセール期には、人気俳優やタレントをキャスティングした当

社初となる大型テレビ CMを放映し、当社が目指す「明日が楽しくなる」サービスの映像化に

よる訴求を行うとともに、平成 24年９月には ECサイトを全面リニューアルし、「自分のため

のセレクトショップ」という新しいコンセプトをインターネットという空間に再現するといっ

た新たな取り組みも行っております。物流拠点も神奈川県座間市に移し、自社運営のフルフィ

ルメント事業（注４）を行い、今後はアパレル等の ECの受託業務にも積極的に取り組み、在

庫の一元化を進めていく方針です。さらに平成 24 年 11 月には、中国におけるファッション

EC 事業を開始するなど、さまざまなプロモーション活動と連動コンテンツの充実を図り、サ

ービスレベルと認知度をさらに向上させ、アクティブ会員（過去 1年間で 1回以上購入履歴の

ある会員）を増やすことで企業価値を高め、さらなる飛躍を目指しております。 

公開買付者は、このような当社の事業内容は、公開買付者が中期ビジョンで掲げる領域の一

つであるコマース事業（注５）への本格展開を加速することができると考えているとのことで

す。具体的には、コマース事業を展開する上で、“アパレル”は重要な領域であり、モバイル

で日常的に利用するサービスを提供できる点において、事業シナジーが期待でき、また、当社

の取り扱う商品は充実したブランドラインナップで 20～30代女性に一定規模の顧客基盤を有

し、公開買付者の商品(スマートフォン、タブレット等)と組み合わせた付加価値の高いコマー

スサービスを提供することで、両社の顧客満足を相互に向上させることができる点においても、

事業シナジーが期待できるとのことです。 

なお、これらの事業シナジーとしては、タブレットやモバイル端末を活用したマーケティン

グの高度化、当社顧客基盤を活用した送客モデルの構築、ケータイでの簡易決済による利便性

向上など、新たなモバイルとコマース事業とのシナジーも想定しているとのことです。 
（注４）フルフィルメント事業とは、アパレルメーカーから物流を含む全ての EC関連業務を受託す

るサービス事業をいいます。 

（注５）コマース事業とは、ネット及びリアル店舗での商品・サービス取引事業をいいます。 

公開買付者は、当社の更なる成長には、持続的な会員数の拡大が欠かせない要素であると考

えており、公開買付者の既存のお客様層 6,000万人及びこれまで他社との提携で培ってきたネ

ット環境での会員化スキームは、当社の更なる成長に大きな役割を果たしうるものと考えてい

るとのことです。一方、公開買付者の既存のお客様層に対しても、当社のサービスを通じ、産

業の垣根を越えた新たな価値を提供することに繋がるものと考えているとのことです。 

このような状況の中で、公開買付者は、平成 24年８月中頃に当社の親会社である伊藤忠商

事及び当社に対して、当社への資本参加に関心がある旨を表明し、同年９月から伊藤忠商事及

び当社との間で協議を開始したとのことです。その後、平成 24年 10月に、公開買付者は、伊

藤忠商事及び当社との間で、本公開買付けを通じた当社の発行済株式の取得による当社への資

本参加の可能性について具体的な検討を進めることを確認し、デュー・ディリジェンスを経て

公開買付者、伊藤忠商事及び当社の間で更に協議を進めた結果、当社が公開買付者の子会社と

して公開買付者グループの一員となることにより、統一的かつ迅速な意思決定を可能とする体

制を構築し、上記のような当社と公開買付者の協業によるシナジー効果を最大化するとともに、

本取引後においても伊藤忠商事が当社の発行済普通株式総数（当社が所有する自己株式を除き

ます。）の 25％を引き続き所有することにより、当社が、ファッション商品の取扱いについ

て総合商社としての優れた経験と実績を有する伊藤忠商事との間でも引き続き協業を図って

いくことが、当社ひいては公開買付者グループの長期的かつ持続的な企業価値の向上に向けた

最良の選択であるとの結論に至ったとのことです。 

以上のような経緯を経て、公開買付者は、平成 25年１月 30日開催の公開買付者の取締役会

において、本公開買付けを実施することを決定し、同日、伊藤忠商事との間で本株主間契約及

び本公開買付応募契約を締結したとのことです。 
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ii 当社の意思決定の過程 

スマートフォン、タブレット等の普及拡大に伴い、EC が消費者にとってより身近なものと

なったこと、また、場所や時間の制約を受けず、価格比較や商品比較が容易にできるという

EC の特徴が消費者の志向に適うものであることから、当社の行うファッション EC を含む EC

の市場規模は今後更に拡大していくことが予想されます。当社としても、サイトのリニューア

ルやさまざまなコンテンツとの連動を図り、サービスレベルの更なる向上を目指し、また、大

型テレビ CMの放映やさまざまなプロモーション活動を通じ、当社の認知度向上及び会員数の

増加を目指してまいりました。 

かかる状況の中、当社は平成 24年８月中頃、公開買付者から、当社への資本参加に関心が

ある旨の表明を受け、同年９月から公開買付者及び伊藤忠商事との間で協議を開始しました。

その後、平成 24年 10月に、公開買付者から、当社の株主を公開買付者と伊藤忠商事のみとし、

当社を非公開化することにより当社の持続的な会員数の拡大を実現し、当社の企業価値向上に

貢献したいとの内容の提案（以下「本提案」といいます。）を受けました。本提案を受けて以

降、当社は、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」に記載した、公開買付者、伊

藤忠商事及び当社から独立した第三者算定機関であるみずほ証券株式会社（以下「みずほ証券」

といいます。）から取得した当社の普通株式の株式価値に関する平成 25年１月 30日付株式価

値算定書（以下「当社算定書」といいます。）、当社のリーガル・カウンセルである森・濱田

松本法律事務所による法的助言、並びに公開買付者及び伊藤忠商事との間で利害関係を有しな

い独立役員（東京証券取引所の定める有価証券上場規程第 436条の２において定義されます。

以下同じです。）の意見の内容等を踏まえ、本公開買付けを含む本取引の諸条件について慎重

に協議・検討を行いました。 

また、これと並行して、本公開買付けを含む本取引が実現した場合における、公開買付者の

設置・運営する ECサイトにおいて当社が取り扱うファッション関連商品を販売することを含

む、当社と公開買付者との協業のあり方にかかる公開買付者との間の協議、及び、伊藤忠商事

による、当社が取り扱う商材の拡充に向けた協力及び商材の供給並びに当社への物流業務の委

託に関する事項を含む当社と伊藤忠商事との協業のあり方にかかる伊藤忠商事との協議をそ

れぞれ開始しており、今後もかかる協議を継続して行っていく予定であります。 

スマートフォンにおけるアクセス及び受注のウェイトが急増している市場環境の中、当社は

スマートフォンユーザーから最も支持されるファッション ECサイトを構築することが他社と

の差別化の重要なカギになると考えております。公開買付者はモバイル事業及び端末に対する

知見や技術力を有しており、当社が公開買付者と資本関係を構築し、当該資本関係を背景とし

た新たな事業を行うことで、当社の競争力が向上することが期待できます。即ち、当社はマガ

シーク事業の認知度強化が急務であると考えている中、公開買付者が有する約 6,000万人の契

約者に対してアプローチが可能となること、広告宣伝におけるシナジーが期待できること等、

認知度強化・会員数拡大において大きな効果が見込めるものと考えております。これら公開買

付者との提携による事業規模拡大に加え、繊維業界との関係性の深い伊藤忠商事とも資本関係

を継続することにより、品揃えをより拡大・加速できるものと考えております。 

その結果、本公開買付けを含む本取引により、公開買付者の既存のお客様層やネット環境で

の会員化スキームの活用が可能となれば、当社のサービスレベルの向上や会員数増加が期待で

きることから、本公開買付けを含む本取引は当社の企業価値の向上に資するものであり、また、

本公開買付けにおける当社普通株式の買付け等の価格（以下「本公開買付価格」といいます。）

その他の本公開買付けの諸条件は適切であり、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しました。一方、本新株予約権については、

ストックオプションとして発行されたものであり、その権利行使条件等に照らすと、公開買付

者が本新株予約権を取得しても行使できないことに鑑み、第三者算定機関から価格算定に関す
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る意見を取得しておらず、本新株予約権に係る買付け等の価格の妥当性についての検証を行っ

ていないことから、本新株予約権に関して本公開買付けに応募するか否かについては、新株予

約権者の判断に委ねることといたしました。 

以上から、当社は、平成 25年１月 30日開催の当社取締役会において、 賛同の意見を表明

するとともに、当社の株主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、及び、

本新株予約権に関して本公開買付けに応募するか否かについては、新株予約権者の判断に委ね

る旨の決議をいたしました。かかる本公開買付けに関する意見については、当社の取締役のう

ち、細見研介が伊藤忠商事の従業員を兼任していること及び駒谷隆明が同社からの出向者であ

ることに鑑み、二段階の決議を行うこととし、利益相反の疑いを回避する観点から、まず、細

見研介及び駒谷隆明以外の２名の取締役において審議のうえ、その全員一致で本公開買付けに

賛同の意見を表明する旨を承認する決議を行った後、更に、会社法（平成 17年法律第 86号。

その後の改正を含みます。以下同じ。）第 369条に定める取締役会の定足数を考慮し、細見研

介及び駒谷隆明を加えた当社の全ての取締役にて改めて審議し、その全員一致で上記意見を表

明する旨を承認する決議を行っております。 

また、当社の社外監査役である日野歳寛を除く当社の監査役２名が上記取締役会に出席し、

当社取締役会が本公開買付けに賛同し、当社の株主の皆様が本公開買付けに応募することを推

奨すること、及び本新株予約権に関して本公開買付けに応募するか否かについては新株予約権

者の判断に委ねることにつき異議がない旨の意見を述べております。なお、当社の監査役のう

ち、伊藤忠商事の従業員を兼任する日野歳寛は、利益相反の疑いを回避する観点から、上記取

締役会に出席しておりません。 

 

iii  本公開買付け後の経営方針 

本公開買付け成立後、下記「（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）」に記載の当社を非公開化するための手続により、当社の株主が公開買付者

と伊藤忠商事のみとなった後の当社の経営体制については、公開買付者と当社の協業によるシ

ナジー効果を早期に極大化するとともに、伊藤忠商事と当社との間の協業を円滑に進めるため、

公開買付者から若干名の役員を派遣するとともに、伊藤忠商事から１名の役員の派遣を受ける

予定とのことです。また、当社の代表取締役社長である井上直也は、本公開買付成立後も、引

き続き当社の代表取締役社長にとどまることを予定しているとのことです。なお、双方が派遣

する役員の詳細については、本公開買付けが成立した後に検討することを予定しているとのこ

とです。 

 

（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 

当社及び公開買付者は、当社の親会社である伊藤忠商事が公開買付者と本株主間契約及び本公開買付

応募契約を締結していることを踏まえ、本公開買付けの公正性を担保すべく、以下のような措置を実施

いたしました。なお、以下の記述中の公開買付者において実施した措置については、公開買付者から受

けた説明に基づくものです。 

①  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、本公開買付価格の決定にあたり、公開買付者、伊藤忠商事及び当社から独立した第

三者算定機関であるＳＭＢＣ日興証券株式会社（以下「ＳＭＢＣ日興証券」といいます。）に当社普

通株式の株式価値の算定を依頼したとのことです。なお、ＳＭＢＣ日興証券は、公開買付者、伊藤忠

商事及び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ないと

のことです。 

ＳＭＢＣ日興証券は、複数の株式価値算定手法の中から当社普通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上、当社が継続企業であるとの前提の下、市場株価法及びディスカウンテッ

ド・キャッシュ・フロー法（以下「ＤＣＦ法」といいます。）を用いて当社普通株式の株式価値の算
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定を行い、公開買付者はＳＭＢＣ日興証券から平成 25年１月 30日付で当社普通株式の株式価値の算

定結果に関する株式価値算定書を取得したとのことです。 

なお、公開買付者は、ＳＭＢＣ日興証券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。ＳＭＢＣ日興証券により上記各手法において算定され

た当社普通株式の１株当たりの株式価値は、それぞれ以下のとおりとのことです。 

市場株価法        95,474円から 96,394円 

ＤＣＦ法         114,818円から 151,258円 

市場株価法では、最近における当社普通株式の市場取引の状況等を勘案の上、平成 25 年１月 29

日を基準日として、東京証券取引所マザーズ市場における当社普通株式の直近１ヶ月間の終値の単純

平均値 96,394円（小数点以下四捨五入。以下、終値の単純平均値について同じです。）及び直近３

ヶ月間の終値の単純平均値 95,474円を基に、１株当たりの株式価値の範囲を 95,474円から 96,394

円までと分析しているとのことです。 

ＤＣＦ法では、当社より提出された当社に係る事業計画を検討の上、直近までの業績の動向、一般

に公開された情報等の諸要素を考慮した当社の平成 25年３月期下半期（平成 24年 10月）以降の将

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、１株当たりの株式価値の範囲を 114,818

円から 151,258円までと分析しているとのことです。 

ＳＭＢＣ日興証券がＤＣＦ法による算定の際に検討した当社の事業計画には、大幅な増益又は減益

を見込んでいる事業年度が含まれております。これは、主として当社が平成 25年１月 30日付で公表

した「業績予想及び配当予想の修正に関するお知らせ」に記載のとおり、競争環境の激化を原因とす

る売上高の減少による減益と、広告の効果による認知度の拡大に伴うアクティブ会員の増加等による

増益の効果を見込んでいるためです。 

公開買付者は、ＳＭＢＣ日興証券による当社普通株式の株式価値算定の結果を参考にしつつ、過去

３ヶ月間の当社普通株式の市場価格の動向、伊藤忠商事との協議・交渉、当社による本公開買付けへ

の賛同の可否、過去の発行者以外の者による株券等の公開買付けの事例において買付価格に付された

プレミアムの実例及び本公開買付けに対する応募の見通し等を総合的に勘案し、最終的に平成 25年

１月 30日に本公開買付価格を 135,000円と決定したとのことです。 

本公開買付価格は、本公開買付けの実施について公表した日の前営業日である平成 25 年１月 29

日の東京証券取引所マザーズ市場における当社普通株式の終値 102,000円に対して 32.35％（小数点

以下第三位四捨五入。以下、プレミアムの計算について同じです。）、直近１ヶ月間の終値の単純平

均値 96,394円に対して 40.05％、直近３ヶ月間の終値の単純平均値 95,474円に対して 41.40％のプ

レミアムをそれぞれ加えた価格とのことです。 

一方、本新株予約権はストックオプションとして発行されたものであります。そのため、本新株予

約権については、新株予約権の権利行使の条件として、権利行使時においても当社、当社子会社又は

関連会社の取締役、監査役又は従業員の地位を保有していることを要し、また譲渡はできないものと

されております。このような本新株予約権の内容に照らすと、公開買付者が本公開買付けにより、本

新株予約権を取得してもこれを行使することはできないと考えることから、本新株予約権に係る買付

け等の価格は、本新株予約権１個当たり１円としたとのことです。 

なお、公開買付者は、本公開買付けにおける本新株予約権の買付け等の価格を決定するにあたり、

第三者からの算定書は取得していないとのことです。 

他方、当社は、公開買付者から提示された本公開買付価格を検討し、本公開買付価格に対する意見

表明を決定するにあたり、公正性を担保するための措置として、公開買付者、伊藤忠商事及び当社か

ら独立した第三者算定機関としてみずほ証券に当社の株式価値の算定を依頼しました。なお、みずほ

証券は、公開買付者及び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。 

みずほ証券は、当社が提供した財務情報及び財務予測等に基づき一定の前提及び条件の下で、市場

株価基準法及びＤＣＦ法の各手法を用いて当社の株式価値の算定を行い、当社はみずほ証券から平成
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25年 1月 30日付株式価値算定書を取得いたしました。なお、当社は、みずほ証券から本公開買付価

格の妥当性に関する評価（フェアネス・オピニオン）を取得しておりません。 

上記各手法において算定された当社普通株式の１株当たりの価値の範囲はそれぞれ以下のとおり

です。 

 市場株価基準法 95,474円から 102,000円 

 ＤＣＦ法 126,639円から 169,581円 

市場株価基準法では、基準日を平成 25年 1月 29日として、東京証券取引所マザーズ市場における

当社普通株式の基準日終値（102,000円）、直近１ヶ月の終値の単純平均値（96,394円）及び直近３

ヶ月の終値の単純平均値（95,474円）を基に、当社普通株式の１株当たりの価値の範囲を 95,474円

から 102,000円までと算定しております。 

ＤＣＦ法では、当社の財務予測、直近までの業績動向、公開買付者、伊藤忠商事及び当社で生み出

されることが期待されるシナジー並びに当社より提出を受けた情報等を考慮のうえ、当社の事業活動

によって生み出される平成 25年３月期下半期（平成 24年 10月）以降の将来のキャッシュ・フロー

を一定の割引率で現在価値に割り引くことにより当社の株式価値を評価し、当社普通株式の１株当た

りの価値の範囲を 126,639円から 169,581円と算定しております。 

 

当社が、みずほ証券に提出したＤＣＦ法による算定の際に前提となる当社の財務予測には、大幅な

増益又は減益を見込んでいる事業年度が含まれております。これは、主として 1月 30日に公表して

おります「業績予想及び配当予想の修正に関するお知らせ」にて今年度の業績予想を修正したとおり、

競争環境の激化を原因とする売上高の減少による減益と、広告の効果による認知度の拡大に伴うアク

ティブ会員の増加等による増益の効果を見込んでいるためです。  

また、当社は、本新株予約権については、ストックオプションとして発行されたものであり、本新

株予約権の権利行使に係る条件として、本新株予約権の行使時において当社、当社子会社又は関連会

社の取締役、監査役又は従業員の地位を保有していることを要し、また譲渡はできないものとされて

いるため、公開買付者が取得してもこれを行使できないことに鑑み、第三者算定機関から価値算定に

関する意見を取得しておりません。 
（注）みずほ証券は、当社算定書の提出に際して、当社から提供を受けた情報、一般に公開された情報等を

使用し、それらの資料、情報等が全て正確かつ完全なものであることを前提としており、独自にそれらの正確

性及び完全性の検証を行っておりません。加えて、当社の財務予測については、当社の経営陣により当該時点

で得られる最善の予測及び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。 

 

②  外部の法律事務所からの助言 

当社取締役会での検討及び意思決定に際しては、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程

における恣意性を排除し、公正性を担保するための措置として、森・濱田松本法律事務所をリーガル・

カウンセルとして選定し、同法律事務所から、本公開買付けを含む本取引に関する意思決定過程、意

思決定方法その他の法的留意点に関して必要な法的助言を得ております。 

 

③  支配株主との間に利害関係を有しない者による、上場会社による決定が少数株主にとって不利益

でないことに関する意見の入手 

当社は、平成 25年１月 30日、公開買付者及び当社の支配株主（東京証券取引所の定める有価証券

上場規程第２条第 42号の２及び同施行規則第３条の２において定義されます。以下同じです。）で

ある伊藤忠商事との間に利害関係を有せず、当社の独立役員として東京証券取引所に届け出ている社

外監査役の藏本隆から、（ⅰ）本公開買付けを含む本取引について、当社の企業価値の向上の観点か

ら検討が行われていること、（ⅱ）本公開買付価格その他の本取引の諸条件について公開買付者と伊

藤忠商事及び当社との間で交渉が行われており、かつ、当社における本公開買付けに関する意見の決

定過程において公正な手続を通じて少数株主の利益への配慮がなされていると認められること、（ⅲ）

（ⅰ）、（ⅱ）及びみずほ証券による当社普通株式の株式価値の算定結果等に鑑み、本公開買付価格
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の公正性が確保されていると考えられていること等の事情を総合的に検討した上で、本公開買付けを

含む本取引に関する意見表明に係る当社の決定が、少数株主にとって不利益なものではないと判断す

る旨の意見書を入手しております。なお、当該意見書は、本公開買付けが成立した後に、公開買付者

が当社の支配株主に該当し、下記「（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）」に記載の当社を非公開化するための手続が支配株主との重要な取引等に該当するこ

ととなった場合における、支配株主との重要な取引等についての決定が当社の少数株主にとって不利

益なものでないことに関する意見を兼ねております。 

 

④  利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認 

当社は、みずほ証券から取得した当社の普通株式の株式価値に関する当社算定書、森・濱田松本法

律事務所から得た法的助言、公開買付者及び当社の支配株主である伊藤忠商事との間で利害関係を有

しない当社の独立役員の意見の内容等を踏まえ、本公開買付けを含む本取引について慎重に協議・検

討を行いました。また、これと並行して、本公開買付けを含む本取引が実現した場合における、公開

買付者の設置・運営する ECサイトにおいて当社が取り扱うファッション関連商品を販売することを

含む、当社と公開買付者との協業のあり方にかかる公開買付者との間の協議、及び、伊藤忠商事によ

る、当社が取り扱う商材の拡充に向けた協力及び商材の供給並びに当社への物流業務の委託に関する

事項を含む当社と伊藤忠商事との協業のあり方にかかる伊藤忠商事との協議をそれぞれ開始してお

り、今後もかかる協議を継続して行っていく予定であります。 

スマートフォンにおけるアクセス及び受注のウェイトが急増している市場環境の中、当社はスマー

トフォンユーザーから最も支持されるファッション ECサイトを構築することが他社との差別化の重

要なカギになると考えております。公開買付者はモバイル事業及び端末に対する知見や技術力を有し

ており、当社が公開買付者と資本関係を構築し、当該資本関係を背景とした新たな事業を行うことで、

当社の競争力が向上することが期待できます。即ち、当社はマガシーク事業の認知度強化が急務であ

ると考えている中、公開買付者が有する約 6,000万人の契約者に対してアプローチが可能となること、

広告宣伝におけるシナジーが期待できること等、認知度強化・会員数拡大において大きな効果が見込

めるものと考えております。これら公開買付者との提携による事業規模拡大に加え、繊維業界との関

係性の深い伊藤忠商事とも資本関係を継続することにより、品揃えをより拡大・加速できるものと考

えております。その結果、本公開買付けを含む本取引は、当社の企業価値の向上に資するものであり、

また、本公開買付価格その他の本公開買付けの諸条件は適切であり、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したことから、平成 25 年１月 30

日開催の当社取締役会において、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、及び、本新株予約権に関して本公開買付けに応

募するか否かについては、本新株予約権はストックオプションとして発行されたものであり、その権

利行使条件等に照らすと、当社が本新株予約権を取得しても行使できないことに鑑み、第三者算定機

関から価格算定に関する意見を取得しておらず、本新株予約権に係る買付け等の価格の妥当性につい

ての検証を行っていないことから、新株予約権者の判断に委ねる旨の決議をいたしました。かかる本

公開買付けに関する意見については、当社の取締役のうち、細見研介が伊藤忠商事の従業員を兼任し

ていること、及び駒谷隆明が同社からの出向者であることに鑑み、二段階の決議を行うこととし、利

益相反の疑いを回避する観点から、まず、細見研介及び駒谷隆明以外の２名の取締役において審議の

うえ、その全員一致で本公開買付けに賛同の意見を表明する旨を承認する決議を行った後、更に、会

社法第 369条に定める取締役会の定足数を考慮し、細見研介及び駒谷隆明を加えた当社の全ての取締

役にて改めて審議し、その全員一致で上記意見を表明する旨を承認する決議を行っております。 

また、当社の社外監査役である日野歳寛を除く当社の監査役２名が上記取締役会に出席し、当社取

締役会が本公開買付けに賛同の意見を表明し、当社の株主の皆様が本公開買付けに応募することを推

奨すること、及び本新株予約権に関して本公開買付けに応募するか否かについては新株予約権者の判

断に委ねることにつき異議がない旨の意見を述べております。なお、当社の監査役のうち、伊藤忠商

事の従業員を兼任する日野歳寛は、利益相反の疑いを回避する観点から、上記取締役会に出席してお
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りません。 

 

⑤  他の買付者からの買付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。）を、

法令に定められた最短期間が 20営業日であるところ、30営業日としております。このように公開買

付期間を法令に定められた最短期間より比較的長期に設定することにより、当社の株主の皆様及び新

株予約権者の皆様に本公開買付けに対する応募につき適切な判断機会を確保しつつ、公開買付者以外

の者にも買付け等をする機会を確保し、もって本公開買付けの公正性を担保しているとのことです。 

また、当社、公開買付者及び伊藤忠商事は、当社が対抗公開買付けを行おうとする者と接触するこ

とを禁止するような取引保護条項を含む合意等、対抗公開買付けを行おうとする者が当社との間で接

触することを制限するような内容の合意は行っておらず、上記公開買付期間の設定を合わせ、対抗的

な買付け等の機会を確保することにより、本公開買付けの公正性の確保に配慮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、公開買付者より、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）

につき、以下の説明を受けております。 

公開買付者は、上記「（２）①本公開買付けの概要」に記載のとおり、当社を非公開化する方針との

ことですが、本公開買付けにより当社の発行済普通株式（但し、伊藤忠商事が所有する 5,298株（所有

割合：25.00％）を除きます。）及び本新株予約権の全てを取得できなかった場合には、本公開買付け

の成立後に本取引の一環として、以下の方法により公開買付者及び伊藤忠商事が当社の発行済株式の全

てを取得するための手続を実施する予定とのことです。また、当該手続が完了した場合、当社は公開買

付者の連結子会社となり、伊藤忠商事の持分法適用会社となる予定とのことです。 

当該手続の具体的な方法としては、本公開買付けが成立した後に、公開買付者は、平成 25年６月開

催予定の当社の定時株主総会（以下「本株主総会」といいます。）において、(a)当社において普通株

式とは別個の種類の株式を発行できる旨の定款変更を行うこと、(b)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。）を付す旨の定款変更を行うこと、及び(c)当社の当該株式の全ての取得と引き換えに別個の種類

の当社株式を交付することを付議議案とすること、並びに上記(b)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（以下「本種類株主総会」といいます。）を本株主総会の開催日に開

催し、上記(b)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、公開買付者及び伊藤忠商事

は、本株主総会及び本種類株主総会のうち各々が議決権を有するものにおいて、それぞれ上記各議案に

賛成する予定とのことです。 

上記の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は全部取得条項が付された上で、

その全てが当社に取得されることとなり、当社の普通株主の皆様には当該取得の対価として別個の種類

の当社株式が交付されることになりますが、当社の普通株主のうち交付されるべき当該別個の種類の当

社株式の数が１株に満たない端数となる皆様に対しては、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の当社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の当社株式の売却の結果、各普通株

主の皆様に交付される金銭の額については、本公開買付価格に、当該株主の皆様が所有していた当社普

通株式の数を乗じた価格と同一になるよう算定したうえで、裁判所に対して任意売却許可の申立てを行

う予定とのことです。 

また、全部取得条項が付された普通株式の取得の対価として交付する当社株式の種類及び数は、本日

現在未定でありますが、公開買付者及び伊藤忠商事が当社の発行済普通株式の全てを所有することとな

るよう、公開買付者及び伊藤忠商事以外の当社の普通株主のうちで本公開買付けに応募されなかった皆

様に対して交付する当社株式の数が１株に満たない端数となるように決定される予定とのことです。 

上記手続に関連する少数株主の権利保護を目的としたと考えられる会社法上の規定として、(ⅰ)上記
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(b)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、株主はその保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、また、(ⅱ)上記(c)の全部取得条項が付された当社普通株式の全部の取得が本株主総会におい

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。これらの(ⅰ)又は(ⅱ)の方法による１株

当たりの買付価格又は取得価格は、最終的には裁判所が判断することになります。 

また、上記(a)乃至(c)の手続については、関係法令についての当局の解釈等の状況、本公開買付け後

の公開買付者の株券等所有割合又は公開買付者以外の当社の株主の皆様の当社株式の所有状況等によ

っては、それと同等の効果を有する他の方法を実施する可能性があるとのことです。但し、その場合で

も、公開買付者及び伊藤忠商事以外の当社の普通株主の皆様に対しては、最終的に金銭を交付する方法

により、公開買付者及び伊藤忠商事が当社の発行済普通株式の全てを所有することとなることを予定し

ており、この場合において公開買付者以外の普通株主の皆様に交付される金銭の額については、本公開

買付価格に当該普通株主の皆様が所有していた当社普通株式の数を乗じた価格と同一になるよう算定

する予定とのことです。この場合における具体的な手続については、当社と協議のうえ、決定次第速や

かに開示するとのことです。 

なお、本公開買付けは、本株主総会及び本種類株主総会における当社の株主の皆様の賛同を勧誘する

ものでは一切ないとのことです。 

 

（５）上場廃止となる見込み及びその事由等 

当社普通株式は、本日現在、東京証券取引所マザーズ市場に上場されておりますが、上記のとおり、

公開買付者は本公開買付けにおいて買付予定数に上限を設けていないため、本公開買付けの結果次第で

は、当社普通株式は、東京証券取引所の株券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、本公開買付けの結果、当該基準に該当しない場合でも、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、本公開買付け成立

後、当社の株主を公開買付者と伊藤忠商事のみとするための手続を予定しておりますので、その場合に

も当該手続によって上場廃止になる見込みです。上場廃止後は、当社普通株式を東京証券取引所マザー

ズ市場において取引することができなくなります。 

 

（６）その他 

当社は、第 10期事業年度第３四半期（自 平成 24年４月１日 至 平成 24年 12月 31日）に係る四半

期報告書を平成 25年２月 14日に関東財務局に提出する予定です。 

また、当社は、平成 25年１月 30日開催の当社取締役会において、平成 25年３月期（平成 24年４月

１日から平成 25年３月 31日）の通期業績予想を下方修正すること、及び本公開買付けが成立すること

を条件に、平成 25年３月期の期末配当を行わないことを決議いたしました。この点に関しましては、

平成 25年１月 30日付けで「業績予想及び配当予想の修正に関するお知らせ」を公表しております。  

 

３． 公開買付者と当社の株主・取締役等との間における本公開買付けへの応募に係る重要な合意に関する事項 

当社は、公開買付者より、公開買付者と当社の株主との間における本公開買付けへの応募に係る重要な

合意に関する事項につき、以下の説明を受けております。 

① 本株主間契約 

公開買付者は、本公開買付けの実施にあたり伊藤忠商事との間で、平成 25年１月 30日付で、本株主間

契約を締結しているとのことです。本株主間契約においては、(ⅰ)本取引の実施、(ⅱ)本取引の実施後に

おける公開買付者と伊藤忠商事の出資割合（公開買付者が 75％、伊藤忠商事が 25％）、(ⅲ)公開買付者及

び伊藤忠商事から当社への役員の派遣等の当社のガバナンスに関する事項、(ⅳ)公開買付者による、当社

が運営するウェブサイトのユーザー数増加に向けた各種施策その他当社の事業運営に係る協力に関する事

項、(ⅴ)伊藤忠商事による、当社が取り扱う商材の拡充に向けた協力及び商材の供給並びに当社への物流

業務の委託に関する事項、(ⅵ)当社の資金調達その他資本政策に関する事項、(ⅶ)公開買付者及び伊藤忠
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商事が所有する当社株式の譲渡の原則禁止その他当社株式の譲渡に関する事項等について、合意している

とのことです。なお、上記の(ⅲ)から(ⅶ)は、本取引の完了（全部取得条項付種類株式を用いた手続が行

われる場合には、全部取得条項付種類株式の全部取得の効力発生時点をもって本取引の完了とします。）

を条件として効力が生じるとのことです。 

② 本公開買付応募契約 

公開買付者は、本公開買付けの実施にあたり伊藤忠商事との間で、平成 25年１月 30日付で、伊藤忠商

事が、その所有する当社普通株式 13,640株（所有割合：64.37％）のうち 8,342株（所有割合：39.37％）

について本公開買付けに応募し、残りの 5,298株（所有割合：25.00％）については本公開買付けに応募せ

ず本公開買付け後も引き続き所有する旨の本公開買付応募契約を締結しているとのことです。なお、伊藤

忠商事は、(a)公開買付者の本公開買付応募契約上の表明保証（注１）が真実かつ正確ではない場合、(b)

公開買付者に本公開買付応募契約上の義務（注２）の違反がある場合、(c)適用ある法令等に従い本公開買

付けの開始に必要な手続の全てが採られていない場合、(d)本公開買付けに対抗する公開買付け（以下「対

抗公開買付け」という。）が公表され、公開買付者と伊藤忠商事との間で対応策に関する協議が調わない

場合において、対抗公開買付けにおける当社の普通株式１株当たりの買付価格が本公開買付価格を一定程

度上回る価格である場合であって、かつ、伊藤忠商事が本公開買付けに応募することにより、伊藤忠商事

の取締役の善管注意義務違反を生じるおそれがある場合等には、本公開買付けに応募しない又は本公開買

付応募契約を解除することができますが、かかる場合であっても、伊藤忠商事がその任意の裁量により本

公開買付けに応募することは禁止又は制限されていないとのことです。なお、伊藤忠商事が本公開買付応

募契約において応募することが予定されている当社普通株式の全部又は一部を本公開買付けに応募しなか

った場合には、買付予定数の下限に達せず、本公開買付けは買付け等の条件を満たさない可能性があると

のことです。 

（注１）本公開買付応募契約においては、(ⅰ)公開買付者の存在の適法性・有効性、(ⅱ)権利能力・行

為能力、(ⅲ) 法令等・社内規則に従った手続の履践、(ⅳ)本公開買付応募契約の執行可能性、(ⅴ)違反の

不存在、（ⅵ）反社会的勢力との関係の不存在、（ⅶ）未公表の重要事実の不存在、（ⅷ）直ちに転売す

る予定の不存在が公開買付者の表明保証事項とされているとのことです。 

（注２）本公開買付応募契約において、公開買付者は、(ⅰ)法令等に従って本公開買付けを開始するた

めに必要な手続を採る義務、（ⅱ）決済日までの間に公開買付者による表明保証違反若しくはそのおそれ

又は本公開買付応募契約上の義務の違反が生じた場合には、その内容を直ちに伊藤忠商事に通知する義務、 

(ⅲ) 未公表の重要事実を認識した場合の通知及び協議の義務、（ⅳ）秘密保持の義務、（ⅴ）契約上の地

位及び権利義務の譲渡禁止の義務を負っているとのことです。 

 

４． 公開買付者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。 

 

５． 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。 

 

６． 公開買付者に対する質問 

該当事項はありません。 

 

７． 公開買付期間の延長請求 

該当事項はありません。 

 

８． 今後の見通し 

（１）本公開買付け後の方針等 

本公開買付け後の方針等については、「２．（２）本公開買付けに関する意見の根拠及び理由」、「２．

（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「２．（５）上
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場廃止となる見込み及びその事由等」をご参照ください。 

（２）今後の業績の見通し 

本公開買付けが当社の業績に与える影響については、今後、業績予想修正の必要性及び公表すべき事

項が生じた場合には速やかに開示いたします。 

 

９． 支配株主との取引等に関する事項 

（１）支配株主との取引等を行う際における少数株主の保護の方策に関する指針との適合状況 

公開買付者は、当社の支配株主である伊藤忠商事と本公開買付応募契約を締結しており、伊藤忠商事

から当社普通株式を取得することを前提に本公開買付けを行うことから、当社取締役会による本公開買

付けに対する意見表明は、支配株主との重要な取引等に該当します。当社が、平成 24年 11月 26日に

開示したコーポレート・ガバナンス報告書で示している当社の「支配株主との取引等を行う際における

少数株主の保護の方策に関する指針」に関する本取引における適合状況は以下のとおりです。 

当社は、本公開買付けを含む本取引の検討に当たり、上記「２．（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」

に記載のとおり、①独立した第三者算定機関から株式価値算定書を取得し、②外部の法律事務所から助

言を受け、③支配株主との間に利害関係を有しない者からの意見を入手し、④本公開買付けに係る意見

表明について利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認を得ており、当社の意思決定における支

配株主からの独立性は十分に確保されており、同指針に適合していると考えております。 

なお、平成 24年 11月 26日に開示したコーポレート・ガバナンス報告書で示している当社の「支配

株主との取引等を行う際における少数株主の保護の方策に関する指針」は以下のとおりです。 

「当社の親会社は伊藤忠商事株式会社であり、平成 24年９月末現在、同社は当社の発行済み株式を

64.37％保有しております。同社及び同グループ会社との関係は、事業の運営、取引において、自主性、

独立性を保つことを基本としており、契約条件や市場等を参考にしながら合理的に決定しているため、

特別な取引条件はありません。」 

 

（２）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に関する事項 

上記「２．（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」をご参照ください。 

 

（３）当該取引等が少数株主にとって不利益なものでないことに関する、支配株主と利害関係のない者か

ら入手した意見の概要 

上記「２．（３）③支配株主との間に利害関係を有しない者による、上場会社による決定が少数株主

にとって不利益でないことに関する意見の入手」に記載のとおり、当社は、平成 25年１月 30日、公開

買付者及び当社の支配株主である伊藤忠商事との間に利害関係を有せず、当社の独立役員として東京証

券取引所に届け出ている社外監査役の藏本隆から、（ⅰ）本公開買付けを含む本取引について、当社の

企業価値の向上の観点から検討が行われていること、（ⅱ）本公開買付価格その他の本取引の諸条件に

ついて公開買付者と伊藤忠商事及び当社との間で交渉が行われており、かつ、当社における本公開買付

けに関する意見の決定過程において公正な手続を通じて少数株主の利益への配慮がなされていると認

められること、（ⅲ）（ⅰ）、（ⅱ）及びみずほ証券による当社普通株式の株式価値の算定結果等に鑑

み、本公開買付価格の公正性が確保されていると考えられていること等の事情を総合的に検討した上で、

本公開買付けを含む本取引に係る当社の決定が、少数株主にとって不利益なものではないと判断する旨

の意見書を入手しております。なお、当該意見書は、本公開買付けが成立した後に、公開買付者が当社

の支配株主に該当し、上記「２（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）」に記載の当社を非公開化するための手続が支配株主との重要な取引等に該当することとなっ

た場合における、支配株主との重要な取引等についての決定が当社の少数株主にとって不利益なもので

ないことに関する意見を兼ねております。 
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１０．公開買付者による買付け等の概要 

公開買付者が本日公表した添付資料「マガシーク株式会社株券等に対する公開買付けの開始に関するお

知らせ｣をご参照ください。 

 

以 上 
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平成 25 年１月 30 日 

各 位 

会 社 名 株式会社エヌ・ティ・ティ・ドコモ

代表者名 代 表 取 締 役 社 長 加 藤  薰

 （コード番号：9437 東証第一部）

問合せ先 総 務 部  株 式 担 当  

 （ T E L ： 0 3 - 5 1 5 6 - 1 1 1 1 ）

 

マガシーク株式会社株券等に対する公開買付けの開始に関するお知らせ 

 

株式会社エヌ・ティ・ティ・ドコモ（以下「当社」又は「公開買付者」といいます。）は、平成 25 年１

月 30 日開催の取締役会において、下記のとおり、マガシーク株式会社（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。）マザーズ市場、コード番号：3060。以下「対象者」といいます。）普通株

式及び平成 18 年１月 30 日開催の対象者臨時株主総会及び平成 18 年２月 17 日開催の対象者取締役会の決

議に基づき発行された新株予約権（以下「本新株予約権」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。）に基づく公開買付け（以下「本公開買付

け」といいます。）により取得することを決議いたしましたので、お知らせいたします。 

 

記 

 

１．買付け等の目的 

（１）公開買付けの概要 

当社は、平成 25 年１月 30 日開催の取締役会において、東京証券取引所マザーズ市場に上場する対象

者について、その親会社である伊藤忠商事株式会社（以下「伊藤忠商事」といいます。）が本日現在所

有する対象者普通株式 13,640 株（対象者が平成 24 年 11 月 12 日に提出した第 10 期第２四半期報告書

に記載された平成 24 年９月 30 日現在の発行済普通株式総数（21,190 株）に対する所有割合：64.37％

（小数点以下第三位四捨五入。以下「所有割合」といいます。））のうち 5,298 株（所有割合：25.00％）

を除く対象者の発行済普通株式及び本新株予約権の全てを取得することにより、対象者の株主を当社及

び伊藤忠商事のみとし、対象者を非公開化するための一連の取引（以下「本取引」といいます。）の一

環として、本公開買付けを実施することを決議いたしました。 

 

当社は、本公開買付けの実施にあたり伊藤忠商事との間で、平成 25 年１月 30 日付で、株主間契約（以

下「本株主間契約」といいます。）及び公開買付応募契約（以下「本公開買付応募契約」といいます。）

を締結し、伊藤忠商事が、その所有する対象者普通株式 13,640 株（所有割合：64.37％）のうち 8,342

株（所有割合：39.37％）について本公開買付けに応募し、残りの 5,298 株（所有割合：25.00％）につ

いては本公開買付けに応募せず本公開買付け後も引き続き所有する旨の合意を得ております。なお、本

株主間契約及び本公開買付応募契約の詳細については、後記「（６）公開買付者と対象者の株主との間

における本公開買付けへの応募に係る重要な合意に関する事項」をご参照ください。 
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本公開買付けにおいては、上記のとおり、対象者の発行済普通株式（但し、伊藤忠商事が所有する 5,298

株（所有割合：25.00％）を除きます。）及び本新株予約権の全てを取得することを目的としていること

から、買付予定数の上限は設定しておりません。他方で、買付予定数の下限については、対象者が平成

24年 11 月 12 日に提出した第 10期第２四半期報告書に記載された平成 24年９月 30日現在の発行済普

通株式総数（21,190 株）に３分の２を乗じて得た数（14,127 株。小数点以下切り上げ。）から、伊藤忠

商事が本公開買付けに応募せず本公開買付け後も引き続き所有する旨の合意をしている株式数（5,298

株）を控除した株式数 8,829 株（所有割合：41.67％）と設定しております。従いまして、応募株券等

の総数が買付予定数の下限（8,829 株）以上の場合は、応募株券等の全部の買付け等を行いますが、応

募株券等の総数が買付予定数の下限（8,829 株）に満たない場合には、応募株券等の全部の買付け等を

行いません。なお、買付予定数の下限である 8,829 株から伊藤忠商事が本公開買付けに応募を予定して

いる株式数（8,342 株）を控除した株式数は 487 株（所有割合：2.30％）となります。 

 

対象者が平成 25 年１月 30 日付で公表した「株式会社エヌ・ティ・ティ・ドコモ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のお知らせ」（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、みずほ証券株式会社（以下「みずほ証券」といいます。）から取得した対象者の普通

株式の株式価値に関する平成 25 年１月 30 日付株式価値算定書（以下「対象者算定書」といいます。）、

森・濱田松本法律事務所から得た法的助言、当社及び対象者の支配株主（東京証券取引所の定める有価

証券上場規程第２条第 42 号の２及び同施行規則第３条の２において定義されます。以下同じです。）

である伊藤忠商事との間で利害関係を有しない対象者の独立役員（東京証券取引所の定める有価証券上

場規程第 436 条の２において定義されます。以下同じです。）の意見の内容等を踏まえ、本公開買付け

を含む本取引について慎重に協議・検討を行った結果、本公開買付けを含む本取引は、対象者の企業価

値の向上に資するものであり、また、本公開買付けにおける対象者普通株式の買付け等の価格（以下「本

公開買付価格」といいます。）その他の本公開買付けの諸条件は適切であり、本公開買付けは対象者の

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したことから、平成 25 年１

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の意見を表明するとともに、対象者の株

主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、及び、本新株予約権に関して本公開買付

けに応募するか否かについては、本新株予約権はストックオプションとして発行されたものであり、そ

の権利行使条件等に照らすと、当社が本新株予約権を取得しても行使できないことに鑑み、第三者算定

機関から価格算定に関する意見を取得しておらず、本新株予約権に係る買付け等の価格の妥当性につい

ての検証を行っていないことから、新株予約権者の判断に委ねる旨の決議を行ったとのことです。かか

る本公開買付けに関する意見については、対象者の取締役のうち、細見研介氏が伊藤忠商事の従業員を

兼任していること、及び駒谷隆明氏が同社からの出向者であることに鑑み、二段階の決議を行うことと

し、利益相反の疑いを回避する観点から、まず、細見研介氏及び駒谷隆明氏以外の２名の取締役におい

て審議のうえ、その全員一致で本公開買付けに賛同の意見を表明する旨を承認する決議を行った後、更

に、会社法第 369 条に定める取締役会の定足数を考慮し、細見研介氏及び駒谷隆明氏を加えた対象者の

全ての取締役にて改めて審議し、その全員一致で上記意見を表明する旨を承認する決議を行っていると

のことです。 

また、対象者の社外監査役である日野歳寛氏を除く対象者の監査役２名が上記取締役会に出席し、対
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象者取締役会が本公開買付けに賛同の意見を表明し、対象者の株主の皆様が本公開買付けに応募するこ

とを推奨すること、及び本新株予約権に関して本公開買付けに応募するか否かについては新株予約権者

の判断に委ねることにつき異議がない旨の意見を述べているとのことです。なお、対象者の監査役のう

ち、伊藤忠商事の従業員を兼任する日野歳寛氏は、利益相反の疑いを回避する観点から、上記取締役会

に出席していないとのことです。 

対象者は平成 25 年１月 30 日付で「業績予想及び配当予想の修正に関するお知らせ」を公表しており

ます。当該公表によれば、対象者は、平成 25 年１月 30 日開催の対象者取締役会において、平成 25 年

３月期の配当予想を修正し、本公開買付けが成立することを条件に、平成 25 年３月期の期末配当を行

わないことを決議したとのことです。 

 

（２）本公開買付けを実施する背景及び目的並びに本公開買付けを実施するに至った意思決定の過程 

当社は、平成３年８月、日本電信電話株式会社の出資により、エヌ・ティ・ティ・移動通信企画株式

会社として設立以来、携帯電話サービスを提供してまいりました。以後、「新しいコミュニケーション

文化の世界の創造」に向けて「iモード®」サービス、ケータイクレジット「ｉＤ®」の提供、新たな通

信規格であるＬＴＥ（注１）を利用した「Ｘｉ®」（クロッシィ）サービスを開始するなど、お客様の多

様なニーズに応える様々なサービスの進化に取り組んでおります。 

当社は、「2020 年ビジョン」として当社が掲げる「HEART～スマートイノベーションへの挑戦～」を実

現するための確実なステップとして、平成 27 年度に向けて取り組む方向性を示す「中期ビジョン２０

１５～スマートライフの実現に向けて～」を策定いたしました。今後当社は、モバイルのサービス進化

と、産業・サービスの融合による新たな価値創造への取り組みを当社のクラウドコンピューティング（注

２）で加速させ、お客様の暮らしやビジネスがより安心・安全かつ便利・効率的になることにより、よ

り充実したスマートライフの実現を目指しております。 

当社のチャレンジとして、平成 23 年 11 月よりスマートフォン向けに提供する当社直営のコンテンツ

マーケット「ｄマーケット®」を開始し、平成 24 年 12 月には「ｄマーケット®」のコンテンツジャンル

の拡充として、スマートフォンやタブレットから、ネットショッピングを簡単に日常的にご利用できる

サービス「ｄショッピング™」の提供を開始いたしました。 

（注１）ＬＴＥとは、Long Term Evolution の略称であり、第三世代携帯電話を発展させた次世代通信

方式をいいます。 

（注２）クラウドコンピューティングとは、ネットワーク、特にインターネットを介したハードウェア、

ソフトウェア等の利用形態をいいます。 

 

一方、対象者は、代表取締役社長の井上直也氏が伊藤忠商事内で、平成 12 年８月にファッション雑

誌に掲載された商品をインターネットで買えるサービス「“雑誌（magazine）で探す（seek）”→

“MAGASEEK”」事業をファッション EC（注３）の黎明期に開始し、平成 15 年４月の対象者設立後、伊

藤忠商事から当該事業を移管いたしました。その後、ファッション EC 市場の拡大とともに業容を拡大

し、平成 18 年 11 月には東京証券取引所マザーズ市場に株式を上場いたしました。 

対象者の主な事業は、洋服をインターネットで買える総合ファッション EC サイト「MAGASEEK」の運

営を行うマガシーク事業と、アウトレット EC サイト「OUTLET PEAK」の運営を行うアウトレットピーク

事業です。「OUTLET PEAK」は値下げ商品を専門に販売する EC サイトであり、「MAGASEEK」内でセールに



4 
 

対する消費者の反応が強く、かつセール期間以外でも値下げ販売を希望するブランドが存在すること、

さらには雑誌掲載商品をメインで販売する「MAGASEEK」のコンセプトとも異質であったことから、平成

16 年２月にアウトレットピーク事業を開始いたしました。いずれもモバイル端末及びパソコンからア

クセス可能なインターネット上での総合ファッション EC サイトであり、各サイトともに当社の i モー

ド®の他、当社同業他社の公式サイトに登録されております。当社においては平成 12 年８月に

「MAGASEEK」を i モード®公式サイトとしては初めてファッション商品の販売を手がけるサイトとして

認定いたしました。 

有名アパレルメーカーからの仕入体制を持つ対象者は、これら EC サイトの運営にあたり、雑誌掲載

商品の取扱いをはじめ、各仕入先との緊密な連携関係や商談、対象者独自のマーケティング分析、モバ

イル・パソコンそれぞれの媒体特性及び媒体利用者の属性に合わせた商品の選定を行うなど、ファッシ

ョンに特化したノウハウなどに強みを持ち、平成 24 年 12 月末現在で約 600 もの有名ブランドのアパレ

ル・時計・アクセサリー・靴・雑貨等のファッション商品を取り扱い、会員数も 167 万人超にまでに成

長いたしました。 

また、対象者は、ファッション雑誌との連動したサービスでスタートいたしましたが、現在では雑誌

掲載商品に限定されない品揃えでお客様よりご支持いただき、総合ファッションモールに成長いたしま

した。平成 24 年夏・冬のセール期には、人気俳優やタレントをキャスティングした対象者初となる大

型テレビ CM を放映し、対象者が目指す「明日が楽しくなる」サービスの映像化による訴求を行うとと

もに、平成 24 年９月には EC サイトを全面リニューアルし、「自分のためのセレクトショップ」という

新しいコンセプトをインターネットという空間に再現するといった新たな取り組みも行っております。

物流拠点も神奈川県座間市に移し、自社運営のフルフィルメント事業（注４）を行い、今後はアパレル

等の EC の受託業務にも積極的に取り組み、在庫の一元化を進めていく方針です。さらに平成 24 年 11

月には、中国におけるファッション EC 事業を開始するなど、さまざまなプロモーション活動と連動コ

ンテンツの充実を図り、サービスレベルと認知度をさらに向上させ、アクティブ会員（過去１年間で１

回以上購入履歴のある会員）を増やすことで企業価値を高め、さらなる飛躍を目指しております。 

 

このような対象者の事業内容は、当社が中期ビジョンで掲げる領域の一つであるコマース事業（注５）

への本格展開を加速することができると考えております。具体的には、コマース事業を展開する上で、

“アパレル”は重要な領域であり、モバイルで日常的に利用するサービスを提供できる点において、事

業シナジーが期待でき、また、対象者の取り扱う商品は充実したブランドラインナップで 20～30 代女

性に一定規模の顧客基盤を有し、当社の商品(スマートフォン、タブレット等)と組み合わせた付加価値

の高いコマースサービスを提供することで、両社の顧客満足を相互に向上させることができる点におい

ても、事業シナジーが期待できます。 

 なお、これらの事業シナジーとしては、タブレットやモバイル端末を活用したマーケティングの高度

化、当社顧客基盤を活用した送客モデルの構築、ケータイでの簡易決済による利便性向上など、新たな

モバイルとコマース事業とのシナジーも想定しております。 

（注３）EC とは、インターネットを利用して契約や決済を行う電子商取引をいいます。 

（注４）フルフィルメント事業とは、アパレルメーカーから物流を含む全ての EC 関連業務を受託する

サービス事業をいいます。 

（注５）コマース事業とは、ネット及びリアル店舗での商品・サービス取引事業をいいます。 
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当社は、対象者の更なる成長には、持続的な会員数の拡大が欠かせない要素であると考えており、当

社の既存のお客様層 6,000 万人及びこれまで他社との提携で培ってきたネット環境での会員化スキー

ムは、対象者の更なる成長に大きな役割を果たしうるものと考えております。一方、当社の既存のお客

様層に対しても、対象者のサービスを通じ、産業の垣根を越えた新たな価値を提供することに繋がるも

のと考えております。 

そこで、当社は、平成 24 年８月中頃に対象者の親会社である伊藤忠商事及び対象者に対して、対象

者への資本参加に関心がある旨を表明し、同年９月から伊藤忠商事及び対象者との間で協議を開始いた

しました。その後、平成 24 年 10 月に、当社は、伊藤忠商事及び対象者との間で、本公開買付けを通じ

た対象者の発行済株式の取得による対象者への資本参加の可能性について具体的な検討を進めること

を確認し、デュー・ディリジェンスを経て当社、伊藤忠商事及び対象者の間で更に協議を進めた結果、

対象者が当社の子会社として当社グループの一員となることにより、統一的かつ迅速な意思決定を可能

とする体制を構築し、上記のような当社と対象者の協業によるシナジー効果を最大化するとともに、本

取引後においても伊藤忠商事が対象者の発行済普通株式総数（対象者が所有する自己株式を除きます。）

の 25％を引き続き所有することにより、対象者が、ファッション商品の取扱いについて総合商社とし

ての優れた経験と実績を有する伊藤忠商事との間でも引き続き協業を図っていくことが、対象者ひいて

は当社グループの長期的かつ持続的な企業価値の向上に向けた最良の選択であるとの結論に至りまし

た。 

以上のような経緯を経て、当社は、平成 25 年１月 30 日開催の当社取締役会において、本公開買付け

を実施することを決定し、同日、伊藤忠商事との間で本株主間契約及び本公開買付応募契約を締結いた

しました。 

 

（３）本公開買付け後の経営方針 

本公開買付け成立後、下記「（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）」に記載の対象者を非公開化するための手続により、対象者の株主が当社と伊藤忠商事のみと

なった後の対象者の経営体制については、当社と対象者の協業によるシナジー効果を早期に極大化する

とともに、伊藤忠商事と対象者との間の協業を円滑に進めるため、当社から若干名の役員を派遣すると

ともに、伊藤忠商事から１名の役員の派遣を受ける予定です。また、対象者の代表取締役社長である井

上直也氏は、本公開買付成立後も、引き続き対象者の代表取締役社長にとどまることを予定しておりま

す。なお、双方が派遣する役員の詳細については、本公開買付けが成立した後に検討することを予定し

ております。 

 

（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、上記「（１）公開買付けの概要」に記載のとおり、対象者を非公開化する方針ですが、本公

開買付けにより対象者の発行済普通株式（但し、伊藤忠商事が所有する 5,298 株（所有割合：25.00％）

を除きます。）及び本新株予約権の全てを取得できなかった場合には、本公開買付けの成立後に本取引

の一環として、以下の方法により当社及び伊藤忠商事が対象者の発行済株式の全てを取得するための手

続を実施する予定です。また、当該手続が完了した場合、対象者は当社の連結子会社となり、伊藤忠商
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事の持分法適用会社となる予定です。 

当該手続の具体的な方法としては、本公開買付けが成立した後に、当社は、平成 25 年６月開催予定

の対象者の定時株主総会（以下「本株主総会」といいます。）において、(a)対象者において普通株式と

は別個の種類の株式を発行できる旨の定款変更を行うこと、(b)対象者の発行する全ての普通株式に全

部取得条項（会社法（平成 17 年法律第 86 号。その後の改正を含みます。）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。）を付す旨の定款変更を行うこと、及び(c)対象

者の当該株式の全ての取得と引き換えに別個の種類の対象者株式を交付することを付議議案とするこ

と、並びに上記(b)の定款一部変更を付議議案に含む対象者の普通株主による種類株主総会（以下「本

種類株主総会」といいます。）を本株主総会の開催日に開催し、上記(b)を上程することを対象者に要請

する予定です。なお、当社及び伊藤忠商事は、本株主総会及び本種類株主総会のうち各々が議決権を有

するものにおいて、それぞれ上記各議案に賛成する予定です。 

上記の各手続が実行された場合には、対象者の発行する全ての普通株式は全部取得条項が付された上

で、その全てが対象者に取得されることとなり、対象者の普通株主の皆様には当該取得の対価として別

個の種類の対象者株式が交付されることになりますが、対象者の普通株主のうち交付されるべき当該別

個の種類の対象者株式の数が１株に満たない端数となる皆様に対しては、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の対象者株式を売却すること等によって得られる金銭が交付さ

れることになります。なお、当該端数の合計数に相当する当該別個の種類の対象者株式の売却の結果、

各普通株主の皆様に交付される金銭の額については、本公開買付価格に、当該株主の皆様が所有してい

た対象者普通株式の数を乗じた価格と同一になるよう算定したうえで、裁判所に対して任意売却許可の

申立てを行う予定です。 

また、全部取得条項が付された普通株式の取得の対価として交付する対象者株式の種類及び数は、本

日現在未定でありますが、当社及び伊藤忠商事が対象者の発行済普通株式の全てを所有することとなる

よう、当社及び伊藤忠商事以外の対象者の普通株主のうちで本公開買付けに応募されなかった皆様に対

して交付する対象者株式の数が１株に満たない端数となるように決定される予定です。 

上記手続に関連する少数株主の権利保護を目的としたと考えられる会社法上の規定として、(ⅰ)上記

(b)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、株主はその保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、また、(ⅱ)上記(c)の全部取得条項が付された対象者普通株式の全部の取得が本株主総会にお

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。これらの(ⅰ)又は(ⅱ)の方法による１

株当たりの買付価格又は取得価格は、最終的には裁判所が判断することになります。 

また、上記(a)乃至(c)の手続については、関係法令についての当局の解釈等の状況、本公開買付け後

の当社の株券等所有割合又は当社以外の対象者の株主の皆様の対象者株式の所有状況等によっては、そ

れと同等の効果を有する他の方法を実施する可能性があります。但し、その場合でも、当社及び伊藤忠

商事以外の対象者の普通株主の皆様に対しては、最終的に金銭を交付する方法により、当社及び伊藤忠

商事が対象者の発行済普通株式の全てを所有することとなることを予定しており、この場合において当

社以外の普通株主の皆様に交付される金銭の額については、本公開買付価格に当該普通株主の皆様が所
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有していた対象者普通株式の数を乗じた価格と同一になるよう算定する予定です。この場合における具

体的な手続については、対象者と協議のうえ、決定次第速やかに開示します。 

なお、本公開買付けは、本株主総会及び本種類株主総会における対象者の株主の皆様の賛同を勧誘す

るものでは一切ありません。 

 

（５）上場廃止となる見込み及びその理由 

対象者普通株式は、本日現在、東京証券取引所マザーズ市場に上場されておりますが、上記のとおり、

当社は本公開買付けにおいて買付予定数に上限を設けていないため、本公開買付けの結果次第では、対

象者普通株式は、東京証券取引所の株券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、本公開買付けの結果、当該基準に該当しない場合でも、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、本公開買付け成立後、

対象者の株主を当社と伊藤忠商事のみとするための手続を予定しておりますので、その場合にも当該手

続によって上場廃止になる見込みです。上場廃止後は、対象者普通株式を東京証券取引所マザーズ市場

において取引することができなくなります。 

 

（６）公開買付者と対象者の株主との間における本公開買付けへの応募に係る重要な合意に関する事項 

① 本株主間契約 

当社は、本公開買付けの実施にあたり伊藤忠商事との間で、平成 25 年１月 30 日付で、本株主間契約

を締結しています。本株主間契約においては、(ⅰ)本取引の実施、(ⅱ)本取引の実施後における当社と

伊藤忠商事の出資割合（当社が 75％、伊藤忠商事が 25％）、(ⅲ)当社及び伊藤忠商事から対象者への役

員の派遣等の対象者のガバナンスに関する事項、(ⅳ)当社による、対象者が運営するウェブサイトのユ

ーザー数増加に向けた各種施策その他対象者の事業運営に係る協力に関する事項、(ⅴ) 伊藤忠商事に

よる、対象者が取り扱う商材の拡充に向けた協力及び商材の供給並びに対象者への物流業務の委託に関

する事項、(ⅵ)対象者の資金調達その他資本政策に関する事項、(ⅶ)当社及び伊藤忠商事が所有する対

象者株式の譲渡の原則禁止その他対象者株式の譲渡に関する事項等について、合意しております。なお、

上記の(ⅲ)から(ⅶ)は、本取引の完了（全部取得条項付種類株式を用いた手続が行われる場合には、全

部取得条項付種類株式の全部取得の効力発生時点をもって本取引の完了とします。）を条件として効力

が生じます。 

 

② 本公開買付応募契約 

当社は、本公開買付けの実施にあたり伊藤忠商事との間で、平成 25 年１月 30 日付で、伊藤忠商事が、

その所有する対象者普通株式 13,640 株（所有割合：64.37％）のうち 8,342 株（所有割合：39.37％）

について本公開買付けに応募し、残りの 5,298 株（所有割合：25.00％）については本公開買付けに応

募せず本公開買付け後も引き続き所有する旨の本公開買付応募契約を締結しております。なお、伊藤忠

商事は、（a）当社の本公開買付応募契約上の表明保証（注１）が真実かつ正確ではない場合、(b)当社

に本公開買付応募契約上の義務（注２）の違反がある場合、（c）適用ある法令等に従い本公開買付けの

開始に必要な手続の全てが採られていない場合、(d)本公開買付けに対抗する公開買付け（以下「対抗

公開買付け」という。）が公表され、当社と伊藤忠商事との間で対応策に関する協議が調わない場合に

おいて、対抗公開買付けにおける対象者の普通株式１株当たりの買付価格が本公開買付価格を一定程度
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上回る価格である場合であって、かつ、伊藤忠商事が本公開買付けに応募することにより、伊藤忠商事

の取締役の善管注意義務違反を生じるおそれがある場合等には、本公開買付けに応募しない又は本公開

買付応募契約を解除することができますが、かかる場合であっても、伊藤忠商事がその任意の裁量によ

り本公開買付けに応募することは禁止又は制限されておりません。なお、伊藤忠商事が本公開買付応募

契約において応募することが予定されている対象者普通株式の全部又は一部を本公開買付けに応募し

なかった場合には、買付予定数の下限に達せず、本公開買付けは買付け等の条件を満たさない可能性が

あります。 

（注１）本公開買付応募契約においては、(ⅰ)当社の存在の適法性・有効性、(ⅱ)権利能力・行為能力、

(ⅲ)法令等・社内規則に従った手続の履践、(ⅳ)本公開買付応募契約の執行可能性、(ⅴ)違反

の不存在、（ⅵ）反社会的勢力との関係の不存在、（ⅶ）未公表の重要事実の不存在、（ⅷ）

直ちに転売する予定の不存在が当社の表明保証事項とされております。 

（注２）本公開買付応募契約において、当社は、(ⅰ)法令等に従って本公開買付けを開始するために必

要な手続を採る義務、（ⅱ）決済日までの間に当社による表明保証違反若しくはそのおそれ又

は本公開買付応募契約上の義務の違反が生じた場合には、その内容を直ちに伊藤忠商事に通知

する義務、(ⅲ) 未公表の重要事実を認識した場合の通知及び協議の義務、（ⅳ）秘密保持の

義務、（ⅴ）契約上の地位及び権利義務の譲渡禁止の義務を負っています。 

 

（７）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 

当社及び対象者は、対象者の親会社である伊藤忠商事が当社と本株主間契約及び本公開買付応募契約

を締結していることから、本公開買付けの公正性を担保すべく、以下のような措置を実施いたしました。 

 

① 当社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 

当社は、本公開買付価格の決定にあたり、当社、伊藤忠商事及び対象者から独立した第三者算定機関

であるＳＭＢＣ日興証券株式会社（以下「ＳＭＢＣ日興証券」といいます。）に対象者普通株式の株式

価値の算定を依頼いたしました。なお、ＳＭＢＣ日興証券は、当社、伊藤忠商事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。 

ＳＭＢＣ日興証券は、複数の株式価値算定手法の中から対象者普通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上、対象者が継続企業であるとの前提の下、市場株価法及びディスカウンテッ

ド・キャッシュ・フロー法（以下「ＤＣＦ法」といいます。）を用いて対象者普通株式の株式価値の算

定を行い、当社はＳＭＢＣ日興証券から平成 25 年１月 30 日付で対象者普通株式の株式価値の算定結果

に関する株式価値算定書を取得いたしました。 

なお、当社は、ＳＭＢＣ日興証券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）を取得しておりません。ＳＭＢＣ日興証券により上記各手法において算定された対象者普通株式

の１株当たりの株式価値は、それぞれ以下のとおりです。 

市場株価法        95,474 円から 96,394 円 

ＤＣＦ法         114,818 円から 151,258 円 

市場株価法では、最近における対象者普通株式の市場取引の状況等を勘案の上、平成 25 年１月 29 日

を基準日として、東京証券取引所マザーズ市場における対象者普通株式の直近１ヶ月間の終値の単純平

均値 96,394 円（小数点以下四捨五入。以下、終値の単純平均値について同じです。）及び直近３ヶ月間
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の終値の単純平均値 95,474 円を基に、１株当たりの株式価値の範囲を 95,474 円から 96,394 円までと

分析しております。 

ＤＣＦ法では、対象者より提出された対象者に係る事業計画を検討の上、直近までの業績の動向、一

般に公開された情報等の諸要素を考慮した対象者の平成 25 年３月期下半期（平成 24 年 10 月）以降の

将来の収益予想に基づき、対象者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、１株当たりの株式価値の範囲を 114,818 円

から 151,258 円までと分析しております。 

ＳＭＢＣ日興証券がＤＣＦ法による算定の際に検討した対象者の事業計画には、大幅な増益又は減益

を見込んでいる事業年度が含まれているとのことです。これは、主として対象者が平成 25 年１月 30 日

付で公表した「業績予想及び配当予想の修正に関するお知らせ」に記載のとおり、競争環境の激化を原

因とする売上高の減少による減益と、広告の効果による認知度の拡大に伴うアクティブ会員の増加等に

よる増益の効果を見込んでいるためとのことです。 

当社は、ＳＭＢＣ日興証券による対象者普通株式の株式価値算定の結果を参考にしつつ、過去３ヶ月

間の対象者普通株式の市場価格の動向、伊藤忠商事との協議・交渉、対象者による本公開買付けへの賛

同の可否、過去の発行者以外の者による株券等の公開買付けの事例において買付価格に付されたプレミ

アムの実例及び本公開買付けに対する応募の見通し等を総合的に勘案し、最終的に平成 25 年１月 30 日

に本公開買付価格を 135,000 円と決定いたしました。 

本公開買付価格は、本公開買付けの実施について公表した日の前営業日である平成 25 年１月 29 日の

東京証券取引所マザーズ市場における対象者普通株式の終値 102,000 円に対して 32.35％（小数点以下

第三位四捨五入。以下、プレミアムの計算について同じです。）、直近１ヶ月間の終値の単純平均値96,394

円に対して 40.05％、直近３ヶ月間の終値の単純平均値 95,474 円に対して 41.40％のプレミアムをそれ

ぞれ加えた価格となっております。 

一方、本新株予約権はストックオプションとして発行されたものであります。そのため、本新株予約

権については、新株予約権の権利行使の条件として、権利行使時においても対象者、対象者子会社又は

関連会社の取締役、監査役又は従業員の地位を保有していることを要し、また譲渡はできないものとさ

れております。このような本新株予約権の内容に照らすと、当社が本公開買付けにより、本新株予約権

を取得してもこれを行使することはできないと考えることから、本新株予約権に係る買付け等の価格は、

本新株予約権１個当たり１円とすることといたしました。 

なお、当社は、本公開買付けにおける本新株予約権の買付け等の価格を決定するにあたり、第三者か

らの算定書は取得しておりません。 

 

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 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、当社から提示された本公開買付価格を検討し、本公開買

付価格に対する意見表明を決定するにあたり、公正性を担保するための措置として、当社、伊藤忠商事

及び対象者から独立した第三者算定機関としてみずほ証券に対象者の株式価値の算定を依頼したとの

ことです。なお、みずほ証券は、当社、伊藤忠商事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いないとのことです。 

みずほ証券は、対象者が提供した財務情報及び財務予測等に基づき一定の前提及び条件の下で、市場

株価基準法及びＤＣＦ法の各手法を用いて対象者の株式価値の算定を行い、対象者はみずほ証券から対
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象者算定書を取得したとのことです。なお、対象者は、みずほ証券から本公開買付価格の妥当性に関す

る評価（フェアネス・オピニオン）を取得していないとのことです。 

上記各手法において算定された対象者普通株式の１株当たりの価値の範囲はそれぞれ以下のとおり

であるとのことです。 

市場株価基準法    95,474 円から 102,000 円 

ＤＣＦ法       126,639 円から 169,581 円 

市場株価基準法では、基準日を平成 25 年１月 29 日として、東京証券取引所マザーズ市場における対

象者普通株式の基準日終値（102,000 円）、直近１ヶ月の終値の単純平均値（96,394 円）及び直近３ヶ

月の終値の単純平均値（95,474 円）を基に、対象者普通株式の１株当たりの価値の範囲を 95,474 円か

ら 102,000 円までと算定しているとのことです。 

ＤＣＦ法では、対象者の財務予測、直近までの業績動向、当社、伊藤忠商事及び対象者で生み出され

ることが期待されるシナジー並びに対象者より提出を受けた情報等を考慮のうえ、対象者の事業活動に

よって生み出される平成 25 年３月期下半期（平成 24 年 10 月）以降の将来のキャッシュ・フローを一

定の割引率で現在価値に割り引くことにより対象者の株式価値を評価し、対象者普通株式の１株当たり

の価値の範囲を 126,639 円から 169,581 円と算定しているとのことです。 

対象者が、みずほ証券に提出したＤＣＦ法による算定の際に前提となる対象者の財務予測には、大幅

な増益又は減益を見込んでいる事業年度が含まれているとのことです。これは、主として対象者が平成

25 年１月 30 日に公表しております「業績予想及び配当予想の修正に関するお知らせ」にて今年度の業

績予想を修正したとおり、競争環境の激化を原因とする売上高の減少による減益と、広告の効果による

認知度の拡大に伴うアクティブ会員の増加等による増益の効果を見込んでいるためとのことです。 

また、対象者は、本新株予約権については、ストックオプションとして発行されたものであり、本新

株予約権の権利行使に係る条件として、本新株予約権の行使時において対象者、対象者子会社又は関連

会社の取締役、監査役又は従業員の地位を保有していることを要し、また譲渡はできないものとされて

いるため、当社が取得してもこれを行使できないことに鑑み、第三者算定機関から価値算定に関する意

見を取得していないとのことです。 

（注）みずほ証券は、対象者算定書の提出に際して、対象者から提供を受けた情報、一般に公開された

情報等を使用し、それらの資料、情報等が全て正確かつ完全なものであることを前提としており、

独自にそれらの正確性及び完全性の検証を行っていないとのことです。加えて、対象者の財務予

測については、対象者の経営陣により当該時点で得られる最善の予測及び判断に基づき合理的に

作成されたことを前提としているとのことです。 

 

③ 対象者における外部の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、対象者取締役会での検討及び意思決定に際しては、本公

開買付けを含む本取引に関する意思決定過程における恣意性を排除し、公正性を担保するための措置と

して、森・濱田松本法律事務所をリーガル・カウンセルとして選定し、同法律事務所から、本公開買付

けを含む本取引に関する意思決定過程、意思決定方法その他の法的留意点に関して必要な法的助言を得

ているとのことです。 

 

④ 対象者における支配株主との間に利害関係を有しない者による、上場会社による決定が

少数株主にとって不利益でないことに関する意見の入手 
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対象者プレスリリースによれば、対象者は、平成 25 年１月 30 日、当社及び対象者の支配株主である

伊藤忠商事との間に利害関係を有せず、対象者の独立役員として東京証券取引所に届け出ている社外監

査役の藏本隆氏から、(ⅰ)本公開買付けを含む本取引について、対象者の企業価値の向上の観点から検

討が行われていること、(ⅱ)本公開買付価格その他の本取引の諸条件について当社と伊藤忠商事及び対

象者との間で交渉が行われており、かつ、対象者における本公開買付けに関する意見の決定過程におい

て公正な手続を通じて少数株主の利益への配慮がなされていると認められること、(ⅲ)(ⅰ)、(ⅱ)及び

みずほ証券による対象者普通株式の株式価値の算定結果等に鑑み、本公開買付価格の公正性が確保され

ていると考えられていること等の事情を総合的に検討した上で、本公開買付けを含む本取引に関する意

見表明に係る対象者の決定が、少数株主にとって不利益なものではないと判断する旨の意見書を入手し

ているとのことです。なお、当該意見書は、本公開買付けが成立した後に、当社が対象者の支配株主に

該当し、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

載の対象者を非公開化するための手続が支配株主との重要な取引等に該当することとなった場合にお

ける、支配株主との重要な取引等についての決定が対象者の少数株主にとって不利益なものでないこと

に関する意見を兼ねているとのことです。 

 

⑤ 対象者における利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、みずほ証券から取得した対象者算定書、森・濱田松本法

律事務所から得た法的助言、当社及び対象者の支配株主である伊藤忠商事との間で利害関係を有しない

対象者の独立役員の意見の内容等を踏まえ、本公開買付けを含む本取引について慎重に協議・検討を行

ったとのことです。また、これと並行して、本公開買付けを含む本取引が実現した場合における、当社

の設置・運営する EC サイトにおいて対象者が取り扱うファッション関連商品を販売することを含む、

対象者と当社との協業のあり方にかかる当社との間の協議、及び、伊藤忠商事による、対象者が取り扱

う商材の拡充に向けた協力及び商材の供給並びに対象者への物流業務の委託に関する事項を含む対象

者と伊藤忠商事との協業のあり方にかかる伊藤忠商事との協議をそれぞれ開始しており、今後もかかる

協議を継続して行っていく予定であるとのことです。 

スマートフォンにおけるアクセス及び受注のウェイトが急増している市場環境の中、対象者はスマー

トフォンユーザーから最も支持されるファッション EC サイトを構築することが他社との差別化の重要

なカギになると考えているとのことです。当社はモバイル事業及び端末に対する知見や技術力を有して

おり、対象者が当社と資本関係を構築し、当該資本関係を背景とした新たな事業を行うことで、対象者

の競争力が向上することが期待できます。即ち、対象者はマガシーク事業の認知度強化が急務であると

考えている中、当社が有する約 6,000 万人の契約者に対してアプローチが可能となること、広告宣伝に

おけるシナジーが期待できること等、認知度強化・会員数拡大において大きな効果が見込めるものと考

えているとのことです。これら当社との提携による事業規模拡大に加え、繊維業界との関係性の深い伊

藤忠商事とも資本関係を継続することにより、品揃えをより拡大・加速できるものと考えているとのこ

とです。その結果、本公開買付けを含む本取引は、対象者の企業価値の向上に資するものであり、また、

本公開買付価格その他の本公開買付けの諸条件は適切であり、本公開買付けは対象者の株主の皆様に対

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したことから、平成 25 年１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の意見を表明するとともに、対象者の株主の皆様に対して

本公開買付けに応募することを推奨する旨、及び、本新株予約権に関して本公開買付けに応募するか否
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かについては、本新株予約権はストックオプションとして発行されたものであり、その権利行使条件等

に照らすと、当社が本新株予約権を取得しても行使できないことに鑑み、第三者算定機関から価格算定

に関する意見を取得しておらず、本新株予約権に係る買付け等の価格の妥当性についての検証を行って

いないことから、新株予約権者の判断に委ねる旨の決議を行ったとのことです。かかる本公開買付けに

関する意見については、対象者の取締役のうち、細見研介氏が伊藤忠商事の従業員を兼任していること、

及び駒谷隆明氏が同社からの出向者であることに鑑み、二段階の決議を行うこととし、利益相反の疑い

を回避する観点から、まず、細見研介氏及び駒谷隆明氏以外の２名の取締役において審議のうえ、その

全員一致で本公開買付けに賛同の意見を表明する旨を承認する決議を行った後、更に、会社法第 369 条

に定める取締役会の定足数を考慮し、細見研介氏及び駒谷隆明氏を加えた対象者の全ての取締役にて改

めて審議し、その全員一致で上記意見を表明する旨を承認する決議を行っているとのことです。 

また、対象者の社外監査役である日野歳寛氏を除く対象者の監査役２名が上記取締役会に出席し、対

象者取締役会が本公開買付けに賛同の意見を表明し、対象者の株主の皆様が本公開買付けに応募するこ

とを推奨すること、及び本新株予約権に関して本公開買付けに応募するか否かについては新株予約権者

の判断に委ねることにつき異議がない旨の意見を述べているとのことです。なお、対象者の監査役のう

ち、伊藤忠商事の従業員を兼任する日野歳寛氏は、利益相反の疑いを回避する観点から、上記取締役会

に出席していないとのことです。 

 

⑥ 他の買付者からの買付機会を確保するための措置 

当社は、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。）を、法令に定

められた最短期間が 20 営業日であるところ、30 営業日としております。このように公開買付期間を法

令に定められた最短期間より比較的長期に設定することにより、対象者株主の皆様及び新株予約権者の

皆様に本公開買付けに対する応募につき適切な判断機会を確保しつつ、当社以外の者にも買付け等をす

る機会を確保し、もって本公開買付けの公正性を担保しております。 

また、当社、伊藤忠商事及び対象者は、対象者が対抗公開買付けを行おうとする者と接触することを

禁止するような取引保護条項を含む合意等、対抗公開買付けを行おうとする者が対象者との間で接触す

ることを制限するような内容の合意は行っておらず、上記公開買付期間の設定と合わせ、対抗的な買付

け等の機会を確保することにより、本公開買付けの公正性の確保に配慮しております。 

 

２．買付け等の概要 

（１）対象者の概要 

① 名 称 マガシーク株式会社 

② 所 在 地 東京都千代田区西神田三丁目２番１号 

③ 代表者の役職・氏名 代表取締役社長 井上 直也 

④ 事 業 内 容 インターネットでの婦人・紳士服の販売 他 

⑤ 資 本 金 1,156 百万円（平成 24 年 12 月 31 日現在） 

⑥ 設 立 年 月 日 平成 15 年４月１日 

伊藤忠商事株式会社 64.37％

株式会社小学館 7.48％

株式会社集英社 1.89％

⑦ 大株主及び持株比率 

(平成 24 年９月 30 日

現在) 株式会社講談社 1.89％
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株式会社 SBI 証券 0.99％

井上 直也 0.77％

マガシーク従業員持株会 0.56％

中谷 宅雄 0.52％

槇 孝浩 0.48％

株式会社光文社 0.47％

公開買付者と対象者との関係 

資 本 関 係 該当事項はありません。 

人 的 関 係 該当事項はありません。 

取 引 関 係 

当社独自のサービスである iモード®、 sp モード®内のファッション分野

において、対象者を公式ページとして公認しておりますが、対価の授受

等は発生しておりません。 

⑧ 

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 

取締役会決議 平成 25 年１月 30 日（水曜日） 

公開買付開始公告日 

平成 25 年１月 31 日（木曜日） 

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://info.edinet-fsa.go.jp/） 

公開買付届出書提出日 平成 25 年１月 31 日（木曜日） 

 

② 届出当初の買付け等の期間 

平成 25 年１月 31 日（木曜日）から平成 25 年３月 14 日（木曜日）まで（30 営業日） 

 

③ 対象者の請求に基づく延長の可能性 

該当事項はありません。 

 

（３）買付け等の価格 

普通株式 １株につき金 135,000 円 

本新株予約権 １個につき金１円 

 

（４）買付け等の価格の算定根拠等 

① 算定の基礎 

（ⅰ）普通株式 

当社は、本公開買付価格の決定にあたり、当社、伊藤忠商事及び対象者から独立した第三者算定機関

であるＳＭＢＣ日興証券に対象者普通株式の株式価値の算定を依頼いたしました。 

ＳＭＢＣ日興証券は、複数の株式価値算定手法の中から対象者普通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上、対象者が継続企業であるとの前提の下、市場株価法及びＤＣＦ法を用いて

対象者普通株式の株式価値の算定を行い、当社はＳＭＢＣ日興証券から平成 25 年１月 30 日付で対象者

普通株式の株式価値の算定結果に関する株式価値算定書を取得いたしました。 
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なお、当社は、ＳＭＢＣ日興証券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）を取得しておりません。ＳＭＢＣ日興証券により上記各手法において算定された対象者普通株式

の１株当たりの株式価値は、それぞれ以下のとおりです。 

市場株価法        95,474 円から 96,394 円 

ＤＣＦ法         114,818 円から 151,258 円 

市場株価法では、最近における対象者普通株式の市場取引の状況等を勘案の上、平成 25 年１月 29 日

を基準日として、東京証券取引所マザーズ市場における対象者普通株式の直近１ヶ月間の終値の単純平

均値 96,394 円及び直近３ヶ月間の終値の単純平均値 95,474 円を基に、１株当たりの株式価値の範囲を

95,474 円から 96,394 円までと分析しております。 

ＤＣＦ法では、対象者より提出された対象者に係る事業計画を検討の上、直近までの業績の動向、一

般に公開された情報等の諸要素を考慮した対象者の平成 25 年３月期下半期（平成 24 年 10 月）以降の

将来の収益予想に基づき、対象者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、１株当たりの株式価値の範囲を 114,818 円

から 151,258 円までと分析しております。 

ＳＭＢＣ日興証券がＤＣＦ法による算定の際に検討した対象者の事業計画には、大幅な増益又は減益

を見込んでいる事業年度が含まれているとのことです。これは、主として対象者が平成 25 年１月 30 日

付で公表した「業績予想及び配当予想の修正に関するお知らせ」に記載のとおり、競争環境の激化を原

因とする売上高の減少による減益と、広告の効果による認知度の拡大に伴うアクティブ会員の増加等に

よる増益の効果を見込んでいるためとのことです。 

当社は、ＳＭＢＣ日興証券による対象者普通株式の株式価値算定の結果を参考にしつつ、過去３ヶ月

間の対象者普通株式の市場価格の動向、伊藤忠商事との協議・交渉、対象者による本公開買付けへの賛

同の可否、過去の発行者以外の者による株券等の公開買付けの事例において買付価格に付されたプレミ

アムの実例及び本公開買付けに対する応募の見通し等を総合的に勘案し、最終的に平成 25 年１月 30 日

に本公開買付価格を 135,000 円と決定いたしました。 

本公開買付価格は、本公開買付けの実施について公表した日の前営業日である平成 25 年１月 29 日の

東京証券取引所マザーズ市場における対象者普通株式の終値 102,000 円に対して 32.35％、直近１ヶ月

間の終値の単純平均値 96,394 円に対して 40.05％、直近３ヶ月間の終値の単純平均値 95,474 円に対し

て 41.40％のプレミアムをそれぞれ加えた価格となっております。 

 

（ⅱ）新株予約権 

本新株予約権はストックオプションとして発行されたものであります。そのため、本新株予約権につ

いては、新株予約権の権利行使の条件として、権利行使時においても対象者、対象者子会社又は関連会

社の取締役、監査役又は従業員の地位を保有していることを要し、また譲渡はできないものとされてお

ります。このような本新株予約権の内容に照らすと、当社が本公開買付けにより、本新株予約権を取得

してもこれを行使することはできないと考えることから、本新株予約権に係る買付け等の価格は、本新

株予約権１個当たり１円とすることといたしました。 

なお、当社は、本公開買付けにおける本新株予約権の買付け等の価格を決定するにあたり、第三者か

らの算定書は取得しておりません。 
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② 算定の経緯 

当社は、平成 24 年８月中頃に対象者の親会社である伊藤忠商事及び対象者に対して、対象者への資

本参加に関心がある旨を表明し、同年９月から伊藤忠商事及び対象者との間で協議を開始いたしました。

その後、平成 24 年 10 月に、当社は、伊藤忠商事及び対象者との間で、本公開買付けを通じた対象者の

発行済株式の取得による対象者への資本参加の可能性について具体的な検討を進めることを確認し、デ

ュー・ディリジェンスを経て当社、伊藤忠商事及び対象者の間で更に協議を進めた結果、対象者が当社

の子会社として当社グループの一員となることにより、統一的かつ迅速な意思決定を可能とする体制を

構築し、当社と対象者の協業によるシナジー効果を最大化するとともに、本取引後においても伊藤忠商

事が対象者の発行済普通株式総数（対象者が所有する自己株式を除きます。）の 25％を引き続き所有

することにより、対象者が、ファッション商品の取扱いについて総合商社としての優れた経験と実績を

有する伊藤忠商事との間でも引き続き協業を図っていくことが、対象者ひいては当社グループの長期的

かつ持続的な企業価値の向上に向けた最良の選択であるとの結論に至りました。 

以上のような経緯を経て、当社は、平成 25 年１月 30 日開催の当社取締役会において、本公開買付け

を実施することを決定し、以下の経緯により本公開買付価格を決定いたしました。 

（ⅰ）算定の際に意見を聴取した第三者の名称 

当社は、本公開買付価格の決定にあたり、当社、伊藤忠商事及び対象者から独立した第三者算定機関

であるＳＭＢＣ日興証券に対象者普通株式の株式価値の算定を依頼しました。 

ＳＭＢＣ日興証券は、複数の株式価値算定手法の中から対象者普通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上、対象者が継続企業であるとの前提の下、市場株価法及びＤＣＦ法を用いて

対象者普通株式の株式価値の算定を行い、当社はＳＭＢＣ日興証券から平成 25 年１月 30 日付で対象者

普通株式の株式価値の算定結果に関する株式価値算定書を取得いたしました。なお、当社は、ＳＭＢＣ

日興証券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）を取得しておりませ

ん。 

（ⅱ）当該意見の概要 

上記各手法において算定された対象者普通株式の１株当たりの株式価値は、それぞれ以下のとおりで

す。 

市場株価法        95,474 円から 96,394 円 

ＤＣＦ法         114,818 円から 151,258 円 

市場株価法では、最近における対象者普通株式の市場取引の状況等を勘案の上、平成 25 年１月 29 日

を基準日として、東京証券取引所マザーズ市場における対象者普通株式の直近１ヶ月間の終値の単純平

均値 96,394 円及び直近３ヶ月間の終値の単純平均値 95,474 円を基に、１株当たりの株式価値の範囲を

95,474 円から 96,394 円までと分析しております。 

ＤＣＦ法では、対象者より提出された対象者に係る事業計画を検討の上、直近までの業績の動向、一

般に公開された情報等の諸要素を考慮した対象者の平成 25 年３月期下半期（平成 24 年 10 月）以降の

将来の収益予想に基づき、対象者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、１株当たりの株式価値の範囲を 114,818 円

から 151,258 円までと分析しております。 

ＳＭＢＣ日興証券がＤＣＦ法による算定の際に検討した対象者の事業計画には、大幅な増益又は減益
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を見込んでいる事業年度が含まれているとのことです。これは、主として対象者が平成 25 年１月 30 日

付で公表した「業績予想及び配当予想の修正に関するお知らせ」に記載のとおり、競争環境の激化を原

因とする売上高の減少による減益と、広告の効果による認知度の拡大に伴うアクティブ会員の増加等に

よる増益の効果を見込んでいるためとのことです。 

（ⅲ）当該意見を踏まえて買付価格を決定するに至った経緯 

当社は、ＳＭＢＣ日興証券による対象者普通株式の株式価値算定の結果を参考にしつつ、過去３ヶ月

間の対象者普通株式の市場価格の動向、伊藤忠商事との協議・交渉、対象者による本公開買付けへの賛

同の可否、過去の発行者以外の者による株券等の公開買付けの事例において買付価格に付されたプレミ

アムの実例及び本公開買付けに対する応募の見通し等を総合的に勘案し、最終的に平成 25 年１月 30 日

に本公開買付価格を 135,000 円と決定いたしました。 

本公開買付価格は、本公開買付けの実施について公表した日の前営業日である平成 25 年１月 29 日の

東京証券取引所マザーズ市場における対象者普通株式の終値 102,000 円に対して 32.35％、直近１ヶ月

間の終値の単純平均値 96,394 円に対して 40.05％、直近３ヶ月間の終値の単純平均値 95,474 円に対し

て 41.40％のプレミアムをそれぞれ加えた価格となっております。 

一方、本新株予約権はストックオプションとして発行されたものであります。そのため、本新株予約

権については、新株予約権の権利行使の条件として、権利行使時においても対象者、対象者子会社又は

関連会社の取締役、監査役又は従業員の地位を保有していることを要し、また譲渡はできないものとさ

れております。このような本新株予約権の内容に照らすと、当社が本公開買付けにより、本新株予約権

を取得してもこれを行使することはできないと考えることから、本新株予約権に係る買付け等の価格は、

本新株予約権１個当たり１円とすることといたしました。なお、当社は、本公開買付けにおける本新株

予約権の買付け等の価格を決定するにあたり、第三者からの算定書は取得しておりません。 

 

③ 算定機関との関係 

ＳＭＢＣ日興証券は、当社、伊藤忠商事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 

16,012 株 8,829 株 － 

（注１）応募株券等の総数が買付予定数の下限（8,829 株）に満たない場合は、応募株券等の全部の買付

け等を行いません。応募株券等の総数が買付予定数の下限（8,829 株）以上の場合は、応募株券

等の全部の買付け等を行います。 

（注２）「買付予定数」は、公開買付者が本公開買付けにより取得する対象者の株券等の最大数を記載

しております。なお、当該最大数は、対象者が平成 24 年 11 月 12 日に提出した第 10 期第２四半

期報告書に記載された平成 24 年９月 30 日現在の対象者普通株式の発行済株式総数（21,190 株）

に、対象者が平成 24 年６月 22 日に提出した第９期有価証券報告書に記載された平成 24 年５月

31 日現在の本新株予約権（12 個）の目的となる普通株式数（120 株）を加算し、伊藤忠商事が

本公開買付けに応募せず本公開買付け後も引き続き所有する旨の合意をしている株式数（5,298

株）を控除した株式数（16,012 株）です。なお、公開買付者は対象者より、平成 24 年６月 22
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日に提出した第９期有価証券報告書に記載された平成 24 年５月 31 日現在の本新株予約権（12

個）の目的となる対象者の普通株式総数（120 株）について、平成 24 年９月 30 日時点において、

その普通株式総数に変更はない旨の報告を受けております。 

（注３）公開買付期間の末日までに本新株予約権が行使される可能性がありますが、当該行使により交

付される対象者の普通株式についても本公開買付けの対象としております。 

 

（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 
―個

（買付け等前における株券等所有割合 

―％）

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 
13,640 個

（買付け等前における株券等所有割合 

64.01％）

買付予定の株券等に係る議決権の数 16,012 個
（買付け等後における株券等所有割合 

100.00％）

対象者の総株主等の議決権の数 21,190 個
 

（注１）「買付予定の株券等に係る議決権の数」は、本公開買付けにおける買付予定数（16,012 株）に

係る議決権の数です。当該「買付予定の株券等に係る議決権の数」には、対象者が平成 24 年６

月 22 日に提出した第９期有価証券報告書に記載された平成 24 年５月 31 日現在の本新株予約権

（12 個）の目的となる普通株式数（120 株）に係る議決権の数が含まれます。なお、公開買付者

は対象者より、平成 24 年６月 22 日に提出した第９期有価証券報告書に記載された平成 24 年５

月 31 日現在の本新株予約権（12 個）の目的となる対象者の普通株式総数（120 株）について、

平成 24 年９月 30 日時点において、その普通株式総数に変更はない旨の報告を受けております。 

（注２）「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」は、特別関係者が所有する

株券等に係る議決権の数を記載しております。但し、本公開買付けにおいては、特別関係者であ

る伊藤忠商事が本公開買付けに応募する旨の合意をしている株式（8,342 株）についても買付け

等の対象としているため、「買付け等後における株券等所有割合」の計算においては、伊藤忠商

事が本公開買付けに応募する旨の合意をしている株式数（8,342 株）に係る議決権の数（8,342

個）を分子である「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」に加算して

おりません。 

（注３）「対象者の総株主等の議決権の数」は、対象者が平成 24 年 11 月 12 日に提出した第 10 期第２

四半期報告書に記載された平成 24 年９月 30 日現在の総株主等の議決権の数です。但し、本公開

買付けにおいては本新株予約権についても買付け等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、対象者が平

成24年６月22日に提出した第９期有価証券報告書に記載された平成24年５月31日現在の本新

株予約権（12 個）の目的となる普通株式数（120 株）に係る議決権の数（120 個）を加算した 21,310

個を「対象者の総株主等の議決権の数」として計算しております。なお、公開買付者は対象者よ

り、平成 24 年６月 22 日に提出した第９期有価証券報告書に記載された平成 24 年５月 31 日現在

の本新株予約権（12 個）の目的となる対象者の普通株式総数（120 株）について、平成 24 年９

月 30 日時点において、その普通株式総数に変更はない旨の報告を受けております。 

（注４）「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。 

 

（７）買付代金 

2,161,620,000 円 
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（注）本公開買付けにおける買付予定数（16,012 株）に、対象者普通株式１株当たりの本公開買付価格

（135,000 円）を乗じた金額です。 

 

（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所在地 

ＳＭＢＣ日興証券株式会社  東京都千代田区丸の内三丁目３番１号 

 

② 決済の開始日 

平成 25 年３月 21 日（木曜日） 

 

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株主等（外国人株主等の

場合にはその常任代理人）の住所又は所在地宛に郵送します。 

買付けは、現金にて行います。買付けられた株券等に係る売却代金は、応募株主等（外国人株主等の

場合にはその常任代理人）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株主等

（外国人株主等の場合にはその常任代理人）の指定した場所へ送金します。 

 

④ 株券等の返還方法 

後記「（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

の条件に基づき応募株券等の全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

とが必要な株券等を、公開買付期間の末日の翌々営業日（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）に、公開買付代理人の応募株主口座上で、応募が行われた時の状態（応募が行われた時の

状態とは、本公開買付けへの応募注文の執行が解除された状態を意味します。）に戻します。 

新株予約権については、応募に際して提出された「譲渡承認通知書」及び新株予約権証券を応募株主

等（外国の居住者である新株予約権者の場合はその常任代理人）に対して郵送又は交付します。 

 

（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下限（8,829 株）に満たない場合は、応募株券等の全部の買付け等

を行いません。応募株券等の総数が買付予定数の下限（8,829 株）以上の場合には、応募株券等の全部

の買付け等を行います。 

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号イ乃至リ及びヲ乃至ソ、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をいいます。 
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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。但し、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、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 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。 

 

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 

対象者が公開買付期間中に、法第 27 条の６第１項第１号の規定により令第 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。

但し、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、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 30 分までに、下記に指定する者に本公開買付

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（但

し、各営業店によって営業時間が異なります。事前にご利用になられる営業店の営業時間等をご確認の

うえ、お手続ください。）。但し、送付の場合は、解除書面が公開買付期間の末日の 15 時 30 分までに、

下記に指定する者に到達することを条件とします（但し、各営業店によって営業時間が異なります。事

前にご利用になられる営業店の営業時間等をご確認のうえ、お手続ください。）。 

解除書面を受領する権限を有する者 

ＳＭＢＣ日興証券株式会社  東京都千代田区丸の内三丁目３番１号 

（その他のＳＭＢＣ日興証券株式会社国内各営業店） 

なお、公開買付者は、応募株主等による契約の解除に伴う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。 

 

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、その変更等の内容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。但し、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を行います。 

 

⑥ 訂正届出書を提出した場合の開示の方法 
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訂正届出書を関東財務局長に提出した場合は、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。但し、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ことにより訂

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（電話、テレックス、ファクシミリ、

電子メール、インターネット通信を含みますが、これらに限りません。）を使用して行われるものでは

なく、更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いたしません。 

本公開買付けに応募する方（外国人株主等の場合はその常任代理人）はそれぞれ、以下の表明・保証

を行うことを要求されます。 

応募者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、応募者が本公開買付けに関するいかなる情報若しくは買付けに関する書類を、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、買付け若しくは

公開買付応募申込書の署名乃至交付に関して、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（電話、テレックス、ファクシミリ、電子メール、インターネット通信を含み

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、及び、他の者の

裁量権のない代理人又は受託者・受任者として行動している者ではないこと（当該他の者が買付けに関

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。）。 

 

（10）公開買付開始公告日 

平成 25 年１月 31 日（木曜日） 

 

（11）公開買付代理人 

ＳＭＢＣ日興証券株式会社  東京都千代田区丸の内三丁目３番１号 

 

３．公開買付け後の方針等及び今後の見通し 
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（１）公開買付け後の方針 

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」の「（３）本公開買付け後の経営

方針」、「（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「（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。 

 

（２）今後の見通し 

本公開買付けが当社の連結業績へ与える影響は軽微です。 

 

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 

対象者プレスリリースによれば、対象者は、みずほ証券から取得した対象者算定書、森・濱田松本法

律事務所から得た法的助言、当社及び対象者の支配株主である伊藤忠商事との間で利害関係を有しない

対象者の独立役員の意見の内容等を踏まえ、本公開買付けを含む本取引について慎重に協議・検討を行

ったとのことです。また、これと並行して、本公開買付けを含む本取引が実現した場合における、当社

の設置・運営する EC サイトにおいて対象者が取り扱うファッション関連商品を販売することを含む、

対象者と当社との協業のあり方にかかる当社との間の協議、及び、伊藤忠商事による、対象者が取り扱

う商材の拡充に向けた協力及び商材の供給並びに対象者への物流業務の委託に関する事項を含む対象

者と伊藤忠商事との協業のあり方にかかる伊藤忠商事との協議をそれぞれ開始しており、今後もかかる

協議を継続して行っていく予定であるとのことです。 

スマートフォンにおけるアクセス及び受注のウェイトが急増している市場環境の中、対象者はスマー

トフォンユーザーから最も支持されるファッション EC サイトを構築することが他社との差別化の重要

なカギになると考えているとのことです。当社はモバイル事業及び端末に対する知見や技術力を有して

おり、対象者が当社と資本関係を構築し、当該資本関係を背景とした新たな事業を行うことで、対象者

の競争力が向上することが期待できます。即ち、対象者はマガシーク事業の認知度強化が急務であると

考えている中、当社が有する約 6,000 万人の契約者に対してアプローチが可能となること、広告宣伝に

おけるシナジーが期待できること等、認知度強化・会員数拡大において大きな効果が見込めるものと考

えているとのことです。これら当社との提携による事業規模拡大に加え、繊維業界との関係性の深い伊

藤忠商事とも資本関係を継続することにより、品揃えをより拡大・加速できるものと考えているとのこ

とです。その結果、本公開買付けを含む本取引は、対象者の企業価値の向上に資するものであり、また、

本公開買付価格その他の本公開買付けの諸条件は適切であり、本公開買付けは対象者の株主の皆様に対

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したことから、平成 25 年１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の意見を表明するとともに、対象者の株主の皆様に対して

本公開買付けに応募することを推奨する旨、及び、本新株予約権に関して本公開買付けに応募するか否

かについては、本新株予約権はストックオプションとして発行されたものであり、その権利行使条件等

に照らすと、当社が本新株予約権を取得しても行使できないことに鑑み、第三者算定機関から価格算定

に関する意見を取得しておらず、本新株予約権に係る買付け等の価格の妥当性についての検証を行って

いないことから、新株予約権者の判断に委ねる旨の決議を行ったとのことです。かかる本公開買付けに

関する意見については、対象者の取締役のうち、細見研介氏が伊藤忠商事の従業員を兼任していること、
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及び駒谷隆明氏が同社からの出向者であることに鑑み、二段階の決議を行うこととし、利益相反の疑い

を回避する観点から、まず、細見研介氏及び駒谷隆明氏以外の２名の取締役において審議のうえ、その

全員一致で本公開買付けに賛同の意見を表明する旨を承認する決議を行った後、更に、会社法第 369 条

に定める取締役会の定足数を考慮し、細見研介氏及び駒谷隆明氏を加えた対象者の全ての取締役にて改

めて審議し、その全員一致で上記意見を表明する旨を承認する決議を行っているとのことです。 

また、対象者の社外監査役である日野歳寛氏を除く対象者の監査役２名が上記取締役会に出席し、対

象者取締役会が本公開買付けに賛同の意見を表明し、対象者の株主の皆様が本公開買付けに応募するこ

とを推奨すること、及び本新株予約権に関して本公開買付けに応募するか否かについては新株予約権者

の判断に委ねることにつき異議がない旨の意見を述べているとのことです。なお、対象者の監査役のう

ち、伊藤忠商事の従業員を兼任する日野歳寛氏は、利益相反の疑いを回避する観点から、上記取締役会

に出席していないとのことです。 

 

（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  平成 25 年３月期 第３四半期決算短信 

対象者は、平成 25 年１月 30 日付で「平成 25 年３月期 第３四半期決算短信〔日本基準〕（非連結）」

を公表しております。当該公表に基づく、対象者の平成 25 年３月期第３四半期決算短信（非連結）の

概要は以下のとおりです。なお、当該決算短信に記載された四半期財務書類につきましては、法第 193

条の２第１項の規定に基づく監査法人の四半期レビューを受けていないとのことです。また、以下の公

表内容の概要は、対象者が公表した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、当該公表の内容をご参照ください。 

ⅰ 損益の状況 

会計期間 
平成25年３月期（第10期） 

第３四半期累計期間 

売上高 6,573百万円

売上原価 4,988百万円

販売費及び一般管理費 1,926百万円

営業外収益 5百万円

営業外費用 3百万円

四半期純利益（四半期純損失） △358百万円

 

ⅱ １株当たりの状況 

会計期間 
平成25年３月期（第10期） 

第３四半期累計期間 

１株当たり四半期純損益 △16,915.45円

１株当たり配当額 ―円

１株当たり純資産額 119,090.97円
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② 業績予想及び配当予想の修正 

対象者は平成 25 年１月 30 日付で「業績予想及び配当予想の修正に関するお知らせ」を公表しており

ます。当該公表に基づく、対象者の平成 25 年３月期第３四半期決算短信（非連結）の概要は以下のと

おりです。なお、以下の公表内容の概要は、対象者が公表した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、当該公表の内容をご参照ください。また、同公表によりますと、対象

者は、平成 25 年１月 30 日開催の対象者取締役会において、平成 25 年３月期の配当予想を修正し、本

公開買付けが成立することを条件に、平成 25 年３月期の期末配当を行わないことを決議したとのこと

です。 

 

平成 25 年３月期通期個別業績予想数値の修正（平成 24 年４月１日～平成 25 年３月 31 日） 

 
売上高 営業利益 経常利益 当期純利益 

１株当たり 

当期純利益 

前回発表予想(Ａ) 

百万円

11,565

百万円

2

百万円

0

百万円 

0 

円 銭

27.06

今回修正予想(Ｂ) 9,600 △511 △509 △533 △25,153.37

増減額(Ｂ-Ａ) △1,965 △513 △509 △533 

増減率(％) △17.0 ― ― ― 

(ご参考)前期実績 

(平成 24 年３月期) 
9,698 252 255 138 6,541.27

 

以 上
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本プレスリリースに含まれる情報を閲覧された方は、金融商品取引法第167 条第３項及び同施行令第30

条の規定により、内部者取引（いわゆるインサイダー取引）規制に関する第一次情報受領者として、本

プレスリリースの発表（平成25年１月30 日15時00分 東京証券取引所の適時開示情報閲覧サービスにお

いて公表された時刻）から12 時間を経過するまでは、マガシーク株式会社の株券等の買付け等が禁止さ

れる可能性がありますので、十分にご注意下さい。万一、当該買付け等を行ったことにより、刑事、民

事、行政上の責任を問われることがあっても、株式会社エヌ・ティ・ティ・ドコモ及びマガシーク株式

会社は一切責任を負いかねますので、あらかじめご了承下さい。 

 

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発表文であり、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され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（若しくはその一部）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、株式会社エヌ・ティ・ティ・ドコモ及びマガシーク株式会社の経営陣の考え方

に基づく、事業展開の見通しを記載してあります。実際の結果は多くの要因によって、これらの見込み

から大きく乖離する可能性があります。 

 

本公開買付けに関するすべての手続は、特段の記載がない限り、すべ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について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した場合には、日本語の書類が優先するものとします。 

 

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（電話、テレックス、ファクシミリ、電

子メール、インターネット通信を含みますが、これらに限りません。）を使用して行われるものではな

く、更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、本公開買付け

に係る公開買付届出書又は関連する買付書類はいずれも、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いたしません。 

 

国又は地域によっては、本プレスリリースの発表又は配付に法令上の制限が課されている場合がありま

す。かかる場合にはそれらの制限に留意し、当該国又は地域の法令を遵守して下さい。本公開買付けの

実施が違法となる国又は地域においては、仮に本プレスリリース又はその訳文が受領されても、本公開

買付けに関する株券の売付け等の申込みの勧誘又は買付け等の申込み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。 
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