
【表紙】  

【提出書類】 公開買付届出書

【提出先】 関東財務局長

【提出日】 2025年５月７日

【届出者の氏名又は名称】 牧寛之

【届出者の住所又は所在地】 東京都渋谷区広尾３丁目９番16号

【最寄りの連絡場所】 東京都港区赤坂５丁目２番20号赤坂パークビル

狛グローカル法律事務所

【電話番号】 03－6550－8833

【事務連絡者氏名】 弁護士　山中　眞人

 

【代理人の氏名又は名称】 該当事項はありません。

 

【代理人の住所又は所在地】 該当事項はありません。

 

【最寄りの連絡場所】 該当事項はありません。

 

【電話番号】 該当事項はありません。

 

【事務連絡者氏名】 該当事項はありません。

 

【縦覧に供する場所】 株式会社東京証券取引所

(東京都中央区日本橋兜町２番１号)
 

 

(注１)　本書中の「公開買付者」とは、牧寛之をいいます。

(注２)　本書中の「対象者」とは、ＢＡＳＥ株式会社をいいます。

(注３)　本書中の記載において、計数が四捨五入又は切捨てされている場合、合計として記載される数値は計数の総

和と必ずしも一致しません。

(注４)　本書中の「法」とは、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。)をいいます。

(注５)　本書中の「令」とは、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。)をいいま

す。

(注６)　本書中の「府令」とは、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。)をいいます。

(注７)　本書中の「株券等」とは、株式に係る権利をいいます。

(注８)　本書中の記載において、日数又は日時の記載がある場合は、特段の記載がない限り、日本国における日数又

は日時を指すものとします。

(注９)　本書中の「営業日」とは、行政機関の休日に関する法律(昭和63年法律第91号。その後の改正を含みます。)

第１条第１項各号に掲げる日を除いた日をいいます。

(注10)　本書の提出に係る公開買付け(以下「本公開買付け」といいます。)は、法で定められた手続及び情報開示基

準を遵守して実施されるものです。
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第１ 【公開買付要項】

 

１ 【対象者名】

ＢＡＳＥ株式会社

 

２ 【買付け等をする株券等の種類】

普通株式

 

３ 【買付け等の目的】

(1) 本公開買付けの概要

(a) 公開買付者は、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。)グロース市場(以下「東証グ

ロース市場」といいます。)に上場している対象者の普通株式(以下「対象者株式」といいます。)に関し、企業買

収等の際に生ずる買収価格や価値の上乗せが得られるいわゆる支配権プレミアム(注１)を獲得することを目的と

して、対象者の普通株式16,582,700株(所有割合(注２)は14.55％)を立花証券株式会社における信用取引により取

得し、所有しております。

 

公開買付者は、対象者株式につき、重要提案行為等(法第27条の26第１項に定義された意味を有します。以下も

同様とします。)を行うことを企図していないことから、会社法上の特別決議事項について拒否権を持たない範囲

内である所有割合30.00％まで買い増しするために、2025年３月14日に本公開買付けの実施を決定いたしました。

公開買付者は、対象者株式の上場廃止を企図しておりません。

なお、本書提出日現在において、公開買付者は、具体的に支配権プレミアムを獲得できる対象者に対する企業

買収について特段の想定を有しておりません。買い増しの目的は「支配権プレミアム」の享受であり、経営参加

は目的としておりません。

公開買付者は、2025年３月12日提出の対象者株式に係る大量保有報告書の変更報告書No.3において、保有目的

を「支配権プレミアムの獲得を目標に、主要株主として安定保有いたします。目標に対して経営陣から賛同を得

られない場合は、売却することがあります。」と公表しており、その目的は、本書提出日現在、変更されており

ません。公開買付者は、「支配権プレミアムの獲得」は、重要提案行為等を行わないという意味において、純投

資の一環であると考えております。

公開買付者は、対象者の普通株式16,582,700株を立花証券株式会社における信用取引により取得し、所有して

おります(注３)。公開買付者が信用取引により対象者株式を取得した日付は2025年２月27日から同年３月12日ま

でであり、下記のとおりです。全て、東京証券取引所の立会内取引による取得となっております。

年月日 取得数(単位：株)

2025年２月27日 383,500

2025年２月28日 1,863,500

2025年３月３日 808,000

2025年３月４日 457,500

2025年３月５日 746,800

2025年３月６日 799,000

2025年３月７日 1,230,200

2025年３月10日 3,018,700

2025年３月11日 3,981,300

2025年３月12日 3,294,200
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(注１)　「支配権プレミアム」とは、経営を支配し又は経営に影響を与える可能性がある一定のまとまった割合

の株式を取引する際に現れる、まとまった割合ではない市場取引における通常の価格に上乗せされる部

分又は当該上乗せを前提とする評価額若しくは価格(基本的に、売却価格と従前の市場株価との差額と考

えられます。)をいいます。

(注２)　「所有割合」とは、対象者が2025年４月１日に提出した自己株券買付状況報告書(法24条の６第１項に基

づくもの)(以下「対象者自己株券買付状況報告書」といいます。)に記載された2025年３月31日現在の発

行済株式総数116,400,590株から保有自己株式数2,459,389株を除いた株数113,941,201株に係る議決権数

(1,139,412個)に対する割合をいいます。なお、所有割合の計算において、対象者の新株予約権の権利行

使により発行される株式数については発行済株式総数に含めておりません。

(注３)　対象者の株主名簿上は、立花証券株式会社(但し、貸借取引部分については日本証券金融株式会社)が株

主として登録されますが、法第27条の２第１項第１号に規定する所有に準ずるものとして政令で定める

場合として、令第７条第１号は「売買その他の契約に基づき株券等の引渡請求権を有する場合」を定め

ており、信用取引は、当該「株券等の引渡請求権を有する場合」に該当することから、本書届出日にお

ける、公開買付者の対象者株式に係る所有株式数は普通株式16,582,700株となります。

 

(b) 本公開買付けに関連して、下記に述べるＳＴＭを除き、応募合意株主は存在しておりません。

公開買付者は、2025年３月25日付けでTHE UBIQUITOUS MASTER SERIES TRUST MELCO GROUP MASTER FUND(ケイマ

ン法に基づくユニット・トラストであり、インベストメント・マネージャーはSTM Heritage Pte. Ltd.です。)

(以下「ＳＴＭ」といいます。)に対して、本公開買付けの実施に関する事実を伝達し、秘密を保持することを合

意の上、公開買付者に対象者株式の売付け等(法第167条第１項柱書に定める「売付け等」を意味します。)をする

目的をもって対象者株式の買付け等(法第167条第１項柱書に定める「買付け等」を意味します。)を行うことを要

請し、ＳＴＭは、同日付けで当該要請に応じる旨を回答しました。本書提出日現在、ＳＴＭによる対象者株式の

所有株式数は3,424,200株(所有割合3.00％)となっております。公開買付者とＳＴＭとの合意内容につきまして

は、下記「(4) 本公開買付けに係る重要な合意に関する事項」をご参照ください。

 

ＳＴＭが対象者株式を取得した日付は2025年４月４日から同年４月17日までであり、下記のとおりです。全て東

京証券取引所の立会内取引での取得となっています。

年月日 取得数(単位：株)

2025年４月４日 368,700

2025年４月７日 1,586,600

2025年４月８日 366,500

2025年４月９日 351,200

2025年４月10日 318,700

2025年４月11日 380,500

2025年４月14日 50,300

2025年４月17日 1,700

合計 3,424,200
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(c) 本公開買付けにおいて、公開買付者は、買付予定数の下限を設定しておりません。

公開買付者は、支配権プレミアムの享受のための買い増しを目的としており、本公開買付け実施後も対象者株

式の上場を維持する方針です。対象者株式につき、重要提案行為等を行うことを企図していないことから、本公

開買付け実施後の所有割合は、会社法上の特別決議事項について拒否権を持たない範囲内である所有割合である

30.00％としました。このため、法第27条の２第５項及び令第８条第５項第３号並びに法27条の13第４項及び令第

14条の２の２に基づく全部勧誘義務及び全部買付義務は生じません。

買付株数の上限は17,600,000株とし、所有割合にして15.45％(保有割合(注)において15.12％)であり、上限ま

で買い付けた場合の公開買付者の合計の所有株式数は34,182,700株(議決権は341,827個)となり、対象者の発行済

株式総数116,400,590株に対する保有割合は29.37％で、対象者の議決権総数1,139,412個に対する株券等所有割合

は30.00％となります。

本公開買付けにおいて、本公開買付けに応じて応募された株券等(以下「応募株券等」といいます。)の総数が

買付予定数の上限(17,600,000株、所有割合は15.45％)を超える場合は、その超える部分の全部又は一部の買付け

等を行わないものとし、府令第32条に規定するあん分比例の方式により、株券等の買付け等に係る受渡しその他

の決済を行います。

(注)　「保有割合」とは、対象者の発行済株式総数に対する公開買付者の保有株式数の比率をいいます。対象者

自己株券買付状況報告書に記載された2025年３月31日現在の期末発行済株式総数116,400,590株に対する割

合(小数点以下第三位を四捨五入。以下、別段の記載がある場合を除き、比率の計算において同じです。)

をいいます。

 

(d) 公開買付者は、下記「８　買付け等に要する資金」の「(2) 買付け等に要する資金に充当しうる預金又は借入

金等」の「①　届出日の前々日又は前日現在の預金」に記載のとおり、本公開買付けに要する資金を、公開買付

者の自己資金により賄うことを予定しております。
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(2) 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程

公開買付者が本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程は、以下のとおりです。な

お、以下の記載のうち対象者に関する記述は、対象者が公表した情報に基づくものです。

①　公開買付者が本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程

(a) 対象者について

対象者の2025年３月28日提出の事業年度第12期(自2024年１月１日　至2024年12月31日)有価証券報告書(以下

「本有価証券報告書」といいます。)によれば、対象者は、2019年10月に東証マザーズ市場に株式を上場し、

2022年４月に東証の市場区分の見直しにより、東証マザーズ市場から東証グロース市場に移行したとのことで

す。2025年２月27日に公開買付者が対象者株式の買付けを開始する前は、対象者と公開買付者との間に資本関

係は一切ありませんでした。本書届出日現在、対象者と公開買付者との間に取引関係や人事上の関係は一切あ

りません。

 

本有価証券報告書によれば、対象者の代表取締役CEOであり創業者の鶴岡裕太氏(以下「対象者の鶴岡社長」

といいます。)は、Eコマースの課題となっていた決済機能の導入に係る審査期間を短縮すること、専門的なWeb

サイト構築やWebデザインの技術を使わずに、誰でも簡単にデザイン性の高いネットショップが作成できる仕組

みを提供することを目的として2012年12月にBASE株式会社を設立したとのことです。

 

本有価証券報告書によれば、対象者の事業の方針及び事業の内容は次のとおりとのことです。

 

まず、「対象者グループ」は、対象者及び対象者の連結子会社であるPAY株式会社及びwant.jp株式会社の計

３社で構成されるグループを意味しており(以下も同様とします。)、ネットショップ作成サービス、購入者向

けショッピングサービス、オンライン決済サービス、資金調達サービス及び越境ECサービス等の事業を営んで

いるとのことです。

対象者は、ネットショップ作成サービス「BASE」及び購入者向けショッピングサービス 「Pay ID」を提供す

るBASE事業と、「BASE」を利用するショップオーナー(注１)を対象とした資金調達サービス「YELL BANK」等を

提供するYELL BANK事業を展開しているとのことです。連結子会社であるPAY株式会社では、クレジットカード

決済を簡単に導入できるオンライン決済サービス「PAY.JP」を提供するPAY.JP事業を展開しているとのことで

す。更に、2024年８月に対象者が子会社化したwant.jp株式会社は、日本のEC(注２)運営者による世界中のロー

カルな販売網へのアクセスを容易にする越境EC(注２)サービスを提供するwant.jp事業を展開しているとのこと

です。

(注１)　ネット上でショップを運営する者をいいます。

(注２)　ECは、電子商取引を意味しており、以下も同様とします。

 

(ⅰ)BASE事業

ネットショップ作成サービスである「BASE」は、ものづくりを行う個人にとどまらず、ビジネスを展開す

る法人、地方自治体をはじめとする行政機関も利用するネットショップ作成サービスと、当該サービスに

よって開設されたショップの商品が購入できるショッピングアプリ等を提供しているとのことです。

「BASE」は、専門的なWebサイト構築やWebデザインの技術がない方でも、対象者が提供するデザインテンプ

レートや、ノーコードでショップのカスタマイズが可能なショップデザイン機能を使うことで、誰でも簡単

にデザイン性の高いネットショップを作成することができると対象者は考えているとのことです。また、

ネットショップ運営の課題となっていた決済機能の導入に係る時間を短縮する仕組みとして、対象者独自の

決済システム「BASEかんたん決済」を提供し、ネットショップの開設から決済機能の導入までをワンストッ

プで提供することで、これまでネットショップの作成時間、運営費用、Web技術など様々な理由で、ネット

ショップを始めることが困難であった方でも、手軽にネットショップの開設・運営を始めることができる仕

組みを構築していると対象者は考えているとのことです。
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＜BASE事業のビジネスモデル上の特徴－ストック性の高いビジネスモデル＞

BASE事業の主な収益は、「BASE」のショップの売上に対して発生する、決済手数料及びサービス利用料で

あるとのことです。そのため、ネットショップを開設後、継続的に「BASE」を利用することで、「BASE」の

流通総額が増大し、対象者の売上の継続的な成長に寄与すると対象者は考えているとのことです。「BASE」

におけるショップ開設年別の四半期流通総額は、2024年12月期においては、月額有料プランの提供等によ

り、売上規模の大きなショップの継続率が向上し、流通総額は長期的には着実に積上げられたと対象者は考

えているとのことです。これらストック性の高い顧客基盤が「BASE」の特徴であると対象者は考えていると

のことです。

 

(ⅱ)PAY.JP事業

「PAY.JP」は、Webサービスやネットショップ(「BASE」により作成されたネットショップを除きます。)に

クレジットカード決済を簡単に導入できるオンライン決済サービスであるとのことです。

「支払いのすべてをシンプルに」というコンセプトのもと、個人・法人を問わずあらゆる開発者が導入し

やすいシステム設計としていると対象者は考えており、「申請に時間がかかる」、「高い」、「使いにく

い」という従来の複雑なオンライン決済サービスの問題を解決し、導入を圧倒的に簡単にすることで、オン

ライン決済の可能性を拡げ、人々のインターネットを通じた経済活動がこれまで以上に活発になるよう支援

することを対象者は目指しているとのことです。

 

「PAY.JP」サービスのビジネスの流れは、次のとおりとのことです。

①　顧客(加盟店)がオンライン決済システムとして「PAY.JP」を導入します。

②　「PAY.JP」が導入されているECサイトで商品を購入する者が、クレジットカードを使用して決済を行い

ます。決済が行われると、業務提携先の決済代行会社を経由して決済情報が「PAY.JP」に送信されま

す。加盟店は「PAY.JP」を通じて「購入情報」を受領します。

③　決済代行会社は、購入者から代金を回収し、決済手数料控除後、回収した代金をPAY株式会社へ支払いま

す。

④　PAY株式会社は、決済手数料控除後の代金を加盟店へ支払います。

 

(ⅲ)YELL BANK事業

対象者は、「BASE」を利用するショップオーナーから将来発生する債権を買い取ることにより事業資金を

提供する、資金調達サービス「YELL BANK」のサービスを展開しているとのことです。

「YELL BANK」は、「BASE」のショップデータを活用することで、「BASE」のショップの将来の売上を予測

し、当該予測に基づき将来債権を買い取ることによりショップオーナーに事業資金を提供する資金調達サー

ビスであり、「BASE」のショップのさらなる成長をサポートすることを目指しているとのことです。

なお、2024年６月には、「YELL BANK」を「PAY.JP」の加盟店向けに横展開した「PAY.JP YELL BANK」の提

供が開始されたとのことですが、資金提供の仕組みは「BASE」のショップ向けと同様であるとのことです。

 

(ⅳ)want.jp事業

2024年８月に対象者がwant.jp株式会社を子会社化したことにより、2024年12月期から、日本のEC運営者に

よる世界中のローカルな販売網へのアクセスを容易にする越境ECサービスを提供するwant.jp事業が対象者グ

ループのプロダクト・ポートフォリオに加わったとのことです。

「want.jp」はデータに基づくグローバルサプライチェーン(注３)を構築し、独自のプライシング機能やロ

ジスティクス機能を提供することで、海外向け販売を強化したい日本のEC運営者をサポートすることを対象

者は目指しているとのことです。

(注３)　グローバルサプライチェーンとは、製品やサービスの原料調達から最終消費に至るまでの一連の供

給プロセスを、国内だけでなく海外拠点も含むグローバルな規模で最適化する仕組みです。
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(b) 公開買付者について

公開買付者は、2003年に京都大学経済学部経済学研究科を卒業し、その後、実父が創業した株式会社メルコ

ホールディングス(2025年４月１日より株式会社バッファローに商号変更)(以下「バッファロー社」といいま

す。)傘下のMelco Asset Management Limitedに入社しました。

2006年１月のライブドアショック(注１)に端を発したバッファロー社の金融事業撤退を受け、公開買付者

は、シンガポールに所在するバッファロー社のグループ会社で金融事業を営む会社であるMelco Asset

Management Pte. Limitedの株式全てをMBOにより取得しました。その後、2007年10月に同社をMAM PTE LTD.と

改称し、同時に、同社の代表者として外部資金の運用受託を行う投資運用業に進出しました。

公開買付者は、2013年に実父が闘病生活に入っていたこともあり、シンガポールに所在するMAM PTE LTD.の

廃業と投資運用業の経営から退くことを決断し、日本に帰国し、バッファロー社の常勤取締役となり、2014年

６月にはバッファロー社の代表取締役社長に就任し、本書提出日現在、IT関連事業を主として、経営に従事し

ております。

バッファロー社の代表取締役社長への就任後は、2018年４月に食品事業を営むシマダヤ株式会社を100％子会

社化し(注２)、バッファロー社によるIT関連事業の法人ビジネス推進等により2022年３月期に連結でグループ

史上最高業績を達成しました(連結の経常利益13,083百万円)(注３)。

このように公開買付者は、金融業界での実務経験を基礎に、上場企業会社の最高責任者として経営全般と

IT・ファイナンスに深い理解と経験があると考えております。

 

公開買付者個人としての有価証券の投資実績については、純投資は行ってはいましたが、発行済株式総数の

５％を超える規模の株式を買付ける純投資(支配権プレミアムの享受を含みます。)は2024年10月以降に開始し

ました。

本書届出日現在、公開買付者が発行済株式総数の５％を超える規模の株式を買付けたのは、ベースフード株

式会社、アライドテレシスホールディングス株式会社、及び対象者の３社となっています。

(注１)　ライブドアショックとは、2006年１月16日に東京地方検察庁特別捜査部が株式会社ライブドアに対し

て家宅捜索を行ったことをきっかけに、東京証券取引所で株価が急落した事象を意味します。

(注２)　2024年10月１日を以て、シマダヤ株式会社はバッファロー社の連結子会社から除外されています。

(注３)　バッファロー社は持株会社であり、同社のグループは、本書提出日現在、同社、子会社15社及び関連

会社１社により構成されており、デジタル家電及びパソコンの周辺機器の開発・製造・販売、ネット

ワークインフラの構築・施工・保守、データ復旧サービス、ネットワーク・ストレージソフトウェア

の開発・販売、ダイレクトマーケティング事業を行うＩＴ関連事業を主な事業内容としております。

 

(c) 対象者の潜在的な成長性についての公開買付者の考え

公開買付者は、対象者の潜在的な成長性についての下記記載の理由により本公開買付けを実施することを決

定いたしました。

 

(ⅰ)公開買付者は、対象者及び対象者の鶴岡社長について2019年以前より注目していました。実際に、対象者

の鶴岡社長は、2019年にはForbes JAPANの日本の起業家BEST３位に選出され(注１)、2019年にはザ・マッ

カランとForbes Japanが制定した「The Greats of Greed Award」を受賞しており(注２)、これらの経営専

門誌から優れた経営者として評価されていると公開買付者は考えました。対象者の鶴岡社長の経営手腕に

対する評価を裏付けるように、対象者は2019年10月に東証マザーズ市場に上場を果たし、2020年には時価

総額が2000億円を超える水準に増加しました(注３)。

 

(注１)　Forbes JAPAN の「Winners 日本を動かす起業家を発表」との記事

https://forbesjapan.com/feat/startup/

(注２)　Forbes JAPAN の

「＜対談＞田村淳 × BASE 鶴岡 裕太 ― 上場は大きな目標であり次のステップへのスタートラ

インでもある」との記事

https://binc.jp/press-room/media/media_20191225
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(注３)　対象者が2021年３月26日に提出した第８期(自　2020年１月１日　至　2020年12月31日)の有価証

券報告書

 

(ⅱ)公開買付者は2025年２月14日に発表された対象者の「2024年12月期第４四半期決算説明会資料」を分析し

た結果、対象者が今後利益額の急速な成長をする可能性を感じとり、対象者株式への投資を開始いたしま

した。

具体的には、公開買付者は、「2024年12月期第４四半期決算説明会資料」にある連結損益計算書(セグメン

ト別)等において、YELL BANK事業(2024年９－12月期は、売上高262百万円、売上総利益253百万円、セグメ

ント利益122百万円、売上高セグメント利益率46.56％)が急激に成長を遂げていたことを高く評価しました

(売上高の成長率は、対前年同四半期比では154.3％増、対前四半期比では9.2％増であり、過去12か月につ

き、平均四半期成長率は28.5％増、最も低い四半期成長率は5.7％増でした。)。

仮に、売上高の平均四半期成長率につき、直近の9.2％(年率42.1％)の成長が10年続いたと想定した場合

は、2034年９－12月期には売上高が8,748百万円となり、最も低い四半期成長率の5.7％(年率25.0％)の成

長が続いた場合は2,431百万円となり、現在の売上高セグメント利益率46.56％が維持されると、想定され

る四半期セグメント利益はそれぞれ4,073百万円、1,132百万円となると公開買付者は考えました。

 

(ⅲ)対象者は、YELL BANK事業を「BASEを利用するショップが将来の売上(将来債権)を対象者に譲渡することで

資金調達を実現するサービス」と対象者のホームページで明記しています(注４)。また、対象者が2025年

３月26日に公表した「事業計画及び成長可能性に関する事項」では、「「BASE」のショップを対象とし

た、将来債権のファクタリングサービス」と説明しています。アンクパートナーズ合同会社が2024年７月

に発表した「2023年度　ファクタリングの市場規模を推計・算出(ご案内)」との調査では、日本のファク

タリング市場規模は5.7兆円として推計されており、2025年度には6.6兆円に成長すると推計されています

(注５)。

 

(注４)　対象者のウェブサイト中の「YELL BANKはどんなサービスですか」との部分

https://help.thebase.in/hc/ja/articles/360000195181-YELL-BANK％E3％81％AF％E3％81％A9％

E3％82％93％E3％81％AA％E3％82％B5％E3％83％BC％E3％83％93％E3％82％B9％E3％81％A7％

E3％81％99％E3％81％8B
 

(注５)　アンクパートナーズ合同会社作成の「2023年度　ファクタリングの市場規模を推計・算出(ご案

内)」

https://www.ankhpartners.com/wp-

content/uploads/2024/07/c39dec84473baaca4df29400fe603ddd.pdf

 

(ⅳ)公開買付者は、上述のように、対象となるファクタリング市場の規模と、YELL BANK事業の四半期成長率及

びセグメント利益率を考慮に入れ、2025年２月下旬には、YELL BANK事業が長期的に対象者の主要事業とな

り、企業価値の基礎となる利益額が指数関数的な成長を遂げる可能性があるとの強い考えを持つに至りま

した。

 

(ⅴ)公開買付者は、2025年２月27日から対象者株式の市場買付を開始しました。同日午前11時40分に、当時の

対象者の大株主の株式会社丸井グループが大量保有報告書の変更報告書No.1を提出し、株式会社丸井グ

ループがブロックトレードにより保有していた全ての対象者株式6,306,000(所有割合5.53％)を売却した事

実が公表されました(売却日は同年２月21日となっていました)。公開買付者は、株式会社丸井グループに

よる対象者株式の当該売却によって対象者株式の市場での供給数が増加することに伴い、当該売却前より

も市場での出来高が増える状況となり約定が成立しやすくなると考えました。このことも、公開買付者が

2025年２月27日から対象者株式の市場買付を開始した一因であります。
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以上のように、公開買付者は対象者の潜在的な成長性と創業者である対象者の鶴岡社長の経営能力を高く評

価し、投資を行うに至りました。

 

(d) 公開買付者による対象者株式への投資の開始

一般的に「株式会社の財務及び事業の方針の決定を支配する者の在り方に関する基本方針(会社法施行規則第

118条第３号柱書に規定されるものを意味します)が定められている会社の評価は、定めていない会社の評価よ

りも低くなることが多いことから、公開買付者は、対象者につき、そのような方針が定められていないことを

確認した上で、2025年２月27日に対象者株式への投資を開始いたしました。なお、公開買付者は、対象者株式

への投資の開始時より、重要提案行為等を行う意図を有しておりません。

 

公開買付者は、信用取引による市場取引(東京証券取引所の立会内取引)により、同年３月12日までに14.55％

の所有割合まで対象者株式を買い付けました。同年３月13日以降、本書提出日現在まで買付は止めておりま

す。

本有価証券報告書によれば、2024年12月31日時点の筆頭株主は対象者の鶴岡社長であり、その所有株式数は

18,559,096株(自己株式を除く発行済株式総数に対する所有株式数の割合：15.95％)でした。

筆頭株主の変更は適時開示の対象事項となっていることを踏まえ、同年３月13日以降も買付けを続けると、

公開買付者が筆頭株主になることが見込まれたことから、公開買付者は、同年３月12日に、対象者の鶴岡社長

に対し、筆頭株主となる見込みであることを対面で伝えるための場を設けることを申し込んだところ、公開買

付者は、同日に、対象者の鶴岡社長から、対象者の鶴岡社長以外が筆頭株主になることは好ましくないことを

理由に、公開買付者の意図を把握するまでの間、筆頭株主を超える水準の株式取得を遠慮して欲しいとの返答

を受信しました。

そこで、公開買付者は、同年３月13日に、一旦、対象者株式の買い増しを止めた上で、公開買付者の意図を

Ｅメールで対象者の鶴岡社長に送信しました。すなわち、公開買付者は、買い増しの意図として、次の事項を

対象者の鶴岡社長に伝達しました。

 

・公開買付者は、今後も買付けを行うことを考えているが、重要提案行為等を行う予定はなく、経営について

は対象者の鶴岡社長が代表者である限りにおいて現経営陣の方針に反対することはなく、企業価値を毀損す

る行動をとる予定もないこと。

・ただし、一方的に株主の権利を制限する議案(たとえば買収防衛策)が発議された際にはこの限りではないこ

と。

・30％を超えて保有をする意向があり、ステークホルダーに対する情報の透明性を最大限に確保するために

も、公開買付けを行うことも視野に入れていること。あくまで経営陣からの賛同を受けて友好的に行いたい

こと。

・公開買付者は、大量保有報告の報告基準(５％)を超える保有については、すべからく「支配権プレミアムを

獲得し享受すること」を保有の目的としており、既に役員を受任している会社以外に関しては、会社支配権

の争いや議決権の行使を行う意図はないこと。

・支配権プレミアムとは、単一企業のまとまった株数を保有することで、特別な権利が各種実務で受けられる

プレミアムを意味しており、会社支配権とは別の概念であること。

・保有比率が30％を超えると支配権プレミアムが理論上で付加されると一般的には言われていること。

・「支配権プレミアムの享受」に際しても、経営陣と友好的に行い、経営陣からの要請があればいわゆるエン

ゲージメント(企業価値向上に向けた建設的な対話)を行うことがあること。

 

また、上記のように、公開買付者の意図を詳細に説明したことから、同年３月14日から対象者株式の買付け

を再開する予定である旨も同時に伝達いたしました。
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これに対して、公開買付者は、対象者から、同年３月13日に返信のＥメールを受信しました。返信のＥメー

ルでは、更なる買付けがなされると対象者のステークホルダーに更なる混乱を生じさせ、対象者の企業価値ひ

いては株主共同の利益の維持・向上に反することにもなりかねないという理由で、同年３月14日に再開予定の

買付けを含めて当面の間、対象者株式の買増し行為を差し控えるようにとの内容でした。但し、対象者からの

Ｅメールには、いかなる混乱があったのかや、なぜ、株主共同の利益の維持・向上に反することになりかねな

いのかの説明は書かれていないと公開買付者は認識しました。

なお、対象者は、３月12日は、鶴岡社長の個人的な感情への配慮を理由として、筆頭株主を超える水準の株

式取得を遠慮して欲しいとしていたのに対し、３月13日は、上記の理由で対象者株式の買増し行為を一切差し

控えるようにと述べ、理由が不合理に変遷しているように公開買付者には感じられました。

 

(e) 公開買付者による対象者株式に対する本公開買付けの決定

同年３月14日に、公開買付者は、対象者株式の買付けを再開しませんでした。また、公開買付者は、同年３

月14日に、今後の対象者株式の買付けを、それまでの市場内取引ではなく、法に基づく充実した情報開示が求

められており、法に従って対象者の株主に対して情報を提供することのできる公開買付けにより行うとの意思

を固め、対象者にその旨を同14日午後７時40分頃のＥメールにて対象者に伝達しました。

また、公開買付者は、同年３月14日の同じＥメールにて、対象者に対し、対象者の経営陣が公開買付者に対

して買い増しを控えるように要請することは、対象者の鶴岡社長が筆頭株主としての地位を維持するとの利益

を享受することに繋がり、対象者が特定株主の保身に対して利益を供与しているとのうがった見方をされるリ

スクが生じ得ること、及びそのような疑念を市場に与える行動を対象者の経営陣が取ったことこそが、株主共

同の利益に反する可能性があるのではないかとの懸念も伝達しました。

そのうえで、公開買付者は、同年３月14日の同じＥメールにて、これまでに対象者の鶴岡社長と面識がない

公開買付者の意向を対象者の経営陣が安易に信じることはできないというのも一面あると思われたことから、

公開買付者の意思と意図を経営陣だけでなく、ステークホルダー全体に対して、正確かつ漏れなく情報開示し

た上で、対象者の取締役会からも意見表明を受けて、納得した株主のみが応募することのできる公開買付けが

最適な手段であるとの考え(意思決定)となったとの説明を対象者に伝達し、かつ、公開買付者と対象者との間

の協議の場を設けることを要請しました。

 

対象者は、同年３月14日午後７時40分頃の公開買付者からのＥメールに対して、同年３月17日に、公開買付

者に対して、対象者の社内にて協議するとだけ返信しました。

同年３月18日に対象者から社内協議の結果についての連絡がなかったことから、公開買付者から対象者に対

して、公開買付者の代理人である狛グローカル法律事務所の山中眞人弁護士(以下「公開買付者代理人」といい

ます。)と対象者の事務方とで名刺交換やZOOM会議の場を設けることを要請しました。これに対して、対象者

は、同18日に、公開買付者に対して、事務方の担当者の氏名、役職及びＥメールアドレスを返信したのみで、

日程については何らの提案がありませんでした。

 

(f) 対象者による公開買付者に無断での本公開買付けの開示

同年３月19日の午後２時すぎに、対象者の事務方の担当者であるLegal & Compliance Section Managerの先

﨑義明(以下「先﨑氏」といいます。)から公開買付者代理人に対して、面談の方式としてZoomでの面談を希望

する旨のＥメールが送られてきましたが日程については何らの提案がありませんでした。その約３時間後の同

日の午後５時頃に、対象者は、「牧寛之氏からの公開買付け開始予定の連絡の受領、及びこれを受けた当社の

企業価値ひいては株主共同の利益の確保を目的とする当社対応方針に関するお知らせ(当社の会社支配に関する

基本方針及び当社株式の大規模買付行為等への対応方針の導入)」(以下「３月19日対象者リリース」といいま

す。また、同基本方針及び対応方針の総称を「本対応方針」といいます。)を東京証券取引所及び対象者のホー

ムページにおいて開示しました。(本対応方針の詳細については３月19日対象者リリースをご参照ください。)
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３月19日対象者リリースの中で、対象者と公開買付者との間で何らの実質的な協議も行われていない旨が書

かれていますが、上記のように、対象者は、公開買付者からの数度にわたる要請にも関わらず、実質的な協議

をあえて実現せずに、かつ、公開買付者に無断で、３月19日対象者リリースを公表したものです。

なお、公開買付者は、本公開買付けの公表を対象者に要請しておりませんので、３月19日対象者リリース

は、法第167条第４項、令第30条による「公表」に該当しません。

 

(g) 対象者による不公正な開示及び重要事実の不開示

３月19日対象者リリースでは、「牧氏の過去の投資活動を踏まえると、本予定公開買付けが公表・開始され

た場合、当社の企業価値ひいては株主共同の利益の観点から懸念があること」との表題の元に、ベースフード

株式会社(以下「ベースフード社」といいます。)の公開買付け(以下「ベースフード公開買付け」といいま

す。)の事案(注１)が記載され、ベースフード株式会社の株主その他のステークホルダーに混乱を生じさせ、株

式売却への動機付け又は圧力が生じて株主の自由な株式売却の判断に不当な干渉も及んでいる可能性があるよ

うに見受けられますとの記載がなされています。

同年３月19日に対象者が公表した「「当社の企業価値ひいては株主共同の利益の確保を目的とする当社対応

方針」に関する補足説明資料」(以下「３月19日対象者補足説明資料」といいます。)でも、「現状認識－牧氏

に関連する過去の投資活動について②－」との表題のページにて、「ベースフードに対する投資事例において

は、株主その他のステークホルダーに混乱を生じさせ、株式売却への動機付け又は圧力が生じて、株主の自由

な株式売却の判断に不当な干渉も及んでいる可能性があるように見受けられる」との記載が大きなフォントを

用いてなされています。

 

しかし、対象者は、可能性があるように見受けられるとの対象者の主観を記載したにもかかわらず、対象者

の株主や投資家にとって重要である客観的事実を記載しませんでした。すなわち、ベースフード社の取締役会

が2025年２月17日に全会一致で、ベースフード公開買付けに賛同する意見を表明していることは、重要な客観

的事実の１つです(注２)。ベースフード社が2025年２月18日に関東財務局長に提出した意見表明報告書では、

ベースフード社の取締役会は、ベースフード公開買付けに賛同した理由を次のように詳細に説明しています。

(ⅰ)公開買付者は、テクノロジー企業及び食品企業の経営等の経験より、ベースフード社の潜在的な成長性を

認識し、ベースフード社の潜在的な成長性を中長期的視点で顕在化し最大化する方針を支持するものであ

り、これは他の市場参加者にとってベースフード社への期待を再評価する契機となり得るものであること

や、このような支援的な大株主の存在は、ベースフード社が戦略的な意思決定をより大胆かつ迅速に行う

後押しとなり、ベースフード社の収益力及び競争優位性が強化され得るものであることを踏まえると、

ベースフード公開買付け実施後は、ベースフード社の企業価値の更なる向上が期待され、株主全体の利益

に資するものであると判断したこと。

(ⅱ)ベースフード社の経営陣の求めに応じて公開買付者が保持する知見等を通じてベースフード社の企業価値

向上に寄与することの説明を受けており、このような補完的な関係性は、経営支援を目的とした健全な投

資姿勢を反映しており、短期的な利益ではなく、長期的な企業価値や株主利益の最大化を重視する姿勢と

認識し、株主全体の利益に資するものと総合的に判断したこと。

(ⅲ)公開買付者はベースフード公開買付け実施後において、ベースフード社株式の上場を維持することの説明

をしており、これは、ベースフード社の自律的な経営判断の尊重を基本とするものであり、ベースフード

社の継続的な成長と企業価値の最大化を目指す観点に基づくものと判断したこと。

 

このような重要な客観的事実が記載されていないのは、明らかに、重要な事実の不記載であります。さら

に、かような重要な客観的事実を記載しない一方で、「株主の自由な株式売却の判断に不当な干渉も及んでい

る可能性があるように見受けられる」との対象者の主観を記載するのは、偏った不公正な開示に該当すると公

開買付者は考えています。
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また、ベースフード社取締役会は、2025年２月17日に、ベースフード公開買付けに応募するか否かについて

はベースフード社の株主の皆様の判断に委ねることを全会一致で決議しています(注２)。対象者は、３月19日

対象者リリースでは、ベースフード株式会社の株主その他のステークホルダーに混乱を生じさせ、株式売却へ

の動機付け又は圧力が生じて株主の自由な株式売却の判断に不当な干渉も及んでいる可能性がある旨が記載さ

れていますが、ベースフード社取締役会が熟慮の上で、ベースフード公開買付けへの応募についてベースフー

ド社の株主の皆様の判断に委ねることを決議した事実と矛盾しています。この観点でも、３月19日対象者リ

リース及び３月19日対象者補足説明資料は、偏った不公正な開示及び重要事実の不開示を含んでいると考えら

れます。

 

さらに、ベースフード公開買付けの公開買付期間は同年４月15日に終了するものであり、同年３月19日時点

では進行中の案件でした。３月19日対象者リリース及び３月19日対象者補足説明資料が「過去の投資活動」と

記載しているのは間違った記載であると公開買付者は考えております。

 

このように、３月19日対象者リリース及び３月19日対象者補足説明資料においては、偏った不公正な開示及

び重要事実の不開示が行われたと公開買付者は考えております。公開買付者としては、対象者の取締役会に対

して情報を提供しても、重要な事実を隠した開示や、偏った不公正な開示がなされ、対象者の株主や投資家を

誤った判断に導く可能性があると考えざるを得ませんでした。さらには、３月19日対象者リリース及び３月19

日対象者補足説明資料は、ベースフード公開買付けについて、公開買付者が個人として行っている進行中の投

資案件に対する妨害行為の側面があると公開買付者としては考えざるを得ませんでした。

そこで、公開買付者としては、対象者との協議は継続するものの、法に従って自ら正しい情報を開示できる

公開買付制度により、自ら公開買付届出書を提出し、対象者の株主や投資家に対して正確な情報を提供するこ

とが最良であると考えました。なお、後述のとおり、同年４月14日にこの考えはさらに強くなりました。

 

(注１)　公開買付者が100％株主であるМBFアクセラレーション株式会社がベースフード社の普通株式を対象に

行った公開買付けであり、公開買付期間は2025年２月18日から同年４月15日までの期間でした。

(注２)　ベースフード社が2025年２月18日に関東財務局長に提出した意見表明報告書

 

なお、公開買付者は、本公開買付けにより、全ての既存株主に対して、平等かつ公正に売却の機会を付与す

るとともに、本公開買付け後の公開買付者の所有割合を30.00％にとどめることで、対象者株主が本公開買付け

の実施後も対象者株式を所有し続けるという選択が可能な買付条件を設定しているものと考えています。

 

2025年３月19日に、公開買付者代理人は、対象者より「大量買付行為等趣旨説明書提出のご依頼」との書面

(別紙として３月19日対象者リリースが添付されたもの)(以下「2025年３月19日対象者からの依頼書」といいま

す。)をＥメールで受領しました。2025年３月19日対象者からの依頼書では、大規模買付行為等趣旨説明書の提

出を依頼する旨が記載されており、大規模買付行為等趣旨説明書は、実行することが企図されている大規模買

付行為等の内容及び態様等に応じて、法第27条の３第２項に規定する公開買付届出書に記載すべき内容に準じ

る内容を日本語で記載したものを意味する旨が記載されていました。

 

これに対して、同年３月25日に、公開買付者は、次のような内容の連絡文を対象者にＥメールにて送信しま

した。

・公開買付者は、個人として対象者株式に投資をしており(買収を意図するものではないこと)、対象者の３月

19日対象者リリースにおける「一般株主」と何ら変わらないこと。

・公開買付者は、一般の個人投資家にすぎず、ファンドや法人と異なり、対象者の経営に参画する体制も力量

も時間もないこと。単に、一個人が、対象者の鶴岡社長の経営手腕を高く評価して、市場で上場株を買い付

けたにすぎないこと。
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・公開買付者は、重要提案行為等を行う予定はなく(対象者の非公開化を提案する意向も全く有しておらず)、

経営については、３月19日対象者リリースに記載された特定株主の権利を一方的に制限する可能性がある方

針以外には、鶴岡社長が代表取締役社長である限りにおいて現経営陣の方針に反対することはなく、企業価

値を毀損する行動をとる予定もないこと。

・公開買付者は、対象者の鶴岡社長が代表取締役社長である限りにおいて、特定株主の権利を一方的に制限す

る可能性がある方針以外には、現経営陣の方針に反対することはなく、現経営陣に対して経営を委ねる以

上、公開買付者が30％超の対象者株式を保有した時点の企業価値は、現経営陣の下での現在の企業価値と変

わらないはずであると考えること。

 

本対応方針は、特定の者による当社の経営の基本方針に重大な影響を与える買付提案があった場合の方針で

あることを明記しています。しかし、上記のように、公開買付者による対象者株式の取得は、そもそも対象者

の経営の基本方針に重大な影響を与えるものではなく、現に、公開買付者は、対象者株式を取得しただけであ

り、何ら経営に関する提案を行っておりません。よって、公開買付者については、本対応方針の適用の前提と

なる事実を欠くと公開買付者は考えたことから、2025年３月19日対象者からの依頼書に書かれているご依頼に

応じることが不可能である旨を対象者に回答いたしました。なお、公開買付者は、本対応方針を遵守しないと

いう回答をしたことは一度もございません。

 

上述のように、2025年３月19日対象者からの依頼書では、大規模買付行為等趣旨説明書は、実行することが

企図されている大規模買付行為等の内容及び態様等に応じて、法第27条の３第２項に規定する公開買付届出書

に記載すべき内容に準じる内容を日本語で記載したものを意味するとされていました。そうであれば、公開買

付者は、2025年３月14日に意思決定をしたところに従い、法に基づく公開買付届出書を提出した方が、より直

接的にかつ正確に公開買付者の意図や方針が対象者の株主に対して公表できると考えました。なお、本書提出

日後、公開買付者は、本書の写しを大規模買付行為等趣旨説明書として、対象者に送付することを予定してお

ります。

 

(h) 公開買付者と対象者との協議

本公開買付けにつき公開買付価格、公開買付の時期、取得する株式の数・割合は、対象者の賛同を得られる

ものとしたいこと、及び対象者の経営に関与する意図や対象者を支配する意図がないことを直接に伝えること

を目的として、公開買付者は、同年３月25日のＥメールで、対象者に対して、面談・協議の場を設けていただ

きたい旨を改めて要請しました。

 

これに対して、公開買付者は、同年３月26日午後９時30分ころに、対象者から返信のＥメールを受領しまし

た。当該返信には、公開買付者が対象者株式を取得する意図を正確に把握したいので、対象者の鶴岡社長と公

開買付者の２人で面談したい旨が記載されていました。日程を調整した後、同年３月31日に、公開買付者個人

と対象者の鶴岡社長の１対１での面談が約１時間行われました。

また、同じ時間帯に、公開買付者代理人と先﨑氏との間で事務面での打ち合わせが10分程度行われました。

 

公開買付者と対象者の鶴岡社長の１対１での面談では、公開買付者は、おおむね次の事項を説明しました。

・個人として、素晴らしい会社である対象者の株式を買いたいだけであること。

・企業価値の向上は経営者が責任を負うものであり、株主は口を出すべきものでないこと。ゆえに、公開買付

者は議決権を行使する意思がないこと。
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・公開買付価格、公開買付の時期、取得する株式の数・割合は、対象者の賛同を得られるものとしたいこと。

取得する株式の割合でいえば、対象者から、賛同するので0.1％の買い増しで止めてくれと言われれば、公開

買付者はそれを最大限尊重して検討すること。賛同を得られる株数を提示して頂ければその株数を超えて買

い付けることはないこと。

・今は、対象者株式を売却する意思がなく、今後も、少なくとも６か月は売却しないこと。

 

かかる公開買付者の説明に対して、対象者の鶴岡社長は、今はニュートラルな立場であり、検討して回答す

ると述べただけでした。対象者の鶴岡社長は、公開買付価格、公開買付の時期、取得する株式の数・割合につ

いて、何ら案を示しませんでした。また、対象者の鶴岡社長は、公開買付者に対して、本対応方針に従って欲

しいとの要請を行いませんでした。要請がなかった以上、公開買付者が当該要請に応じなかったとの事実もあ

りません。

 

公開買付者代理人と先﨑氏との間で事務面での打ち合わせにおいては、おおむね、次の内容を記載した書面

が先﨑氏に交付されました。

 

＜本公開買付けの条件について＞

１．本公開買付けの期間　　　　対象者との協議を経て決定したいと考えております。

２．買付価格　　　　　　　　　対象者との協議を経て決定したいと考えております。

３．買付予定の株券等の数　　　買付予定数の下限：設定しません

買付予定数の上限：対象者との協議を経て決定したいと考えております。
 

 

＜公開買付者の方針＞

①　公開買付者は、対象者の代表取締役が鶴岡社長である限り、対象者株式の上場廃止を企図しておらず、本

公開買付け後においても、対象者株式の東証グロース市場における上場を維持する方針であること。

②　公開買付者は、鶴岡社長が対象者の代表取締役である限り、対象者に対して重要提案行為等を行わない方

針であること。

③　公開買付者は、鶴岡社長が対象者の代表取締役である限り、対象者の経営方針及び業務執行については鶴

岡社長に対して一任する方針であること。

④　公開買付者は、鶴岡社長が対象者の代表取締役である限り、対象者の経営を支配する意図を有していない

こと。

⑤　公開買付者は、鶴岡社長が対象者の代表取締役である限り、対象者の役員に就任する意向を有していない

こと。

⑥　上記にかかわらず、本対応方針に記載された対抗措置が発動された場合には、公開買付者は、経済的合理

性の如何に関わらず、個人の信条・人生観に基づき、法的対応を含め、徹底して争う予定であること。

 

その上で、公開買付者代理人は、先﨑氏に対し、上記①～⑤の内容は、誓約書や合意書などの形で書面化し

て構わないと説明を行いました。これに対して、先﨑氏は、検討する旨を答えたのみでした。本書提出日現

在、対象者から公開買付者に対して、当該誓約書の締結の要請はなされていません。
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(ⅰ)対象者から買付条件についての回答がなかったこと

同年３月31日の協議の場で、公開買付者は、対象者取締役会の賛同を得る形で本公開買付けを進めたい

旨、賛同を得られる条件を提示して頂きたい旨、賛同を得られる株数を提示して頂ければその株数を超えて

買い付けることはない旨などを申し入れました。その関連で、公開買付者は、対象者取締役会の見解を頂戴

することが必須であると考え、同年４月２日に、本公開買付けの買付価格、本公開買付け実施後の公開買付

者の所有割合、本公開買付けの期間の３点について、４月８日(当日を含みます。)までに対象者の見解を頂

きたい旨の連絡文をＥメールで送信しました。回答期限を４月８日としたのは、対象者が本公開買付けを同

年３月19日に開示してから、同年４月２日時点で、既に２週間が経過しているところ、同年３月19日から３

週間以内をめどに関東財務局への事前相談を開始すべきと公開買付者が考えたことによります。

 

しかし、同年４月８日(当日を含みます。)までに本公開買付けの買付価格、本公開買付け実施後の公開買

付者の所有割合、本公開買付けの期間の３点についての対象者取締役会の見解は何ら示されませんでした。

また、本書提出日現在も、当該３点についての対象者取締役会の見解は何ら示されておりません。

同年４月２日に、対象者から公開買付者に対して、Ｅメールで秘密保持契約書のドラフトが送付され、そ

の締結が提案されました。しかし、既に３月19日対象者リリースが公表されている以上、公開買付者として

は、早期に、全ての情報が公になる方が望ましいこと、秘密保持契約書という名称にもかかわらず、対象者

株式の追加取得制限、及び相手方当事者(対象者についてはその役職員を含む。)の評判、名誉若しくは社会

的信用、ブランド又はイメージを毀損し、又はそれらに悪影響を及ぼすおそれのある行為(誹謗中傷行為を含

むがこれに限られない。)の禁止の定めがあるなど、秘密保持の枠を超えて、公開買付者にとって一方的に不

利と考えられる内容が含まれておりました。特に、公開買付者が３月19日対象者リリースについて重要事実

の不開示や虚偽記載を主張した場合に、対象者のイメージに悪影響を及ぼすおそれがあるなどと指摘される

おそれがあるように公開買付者は感じておりました。また、３月19日対象者リリースにおけるベースフード

公開買付けの記載は、対象者が公開買付者から取得した情報でないため、秘密保持契約の範囲に含まれない

こととなります。

これらを踏まえて、公開買付者は、対象者に対して、提示された秘密保持契約書のドラフトで締結するこ

とはできない旨を回答し、現在も、締結されておりません。

 

同年４月７日に、公開買付者代理人は、対象者に対して、Ｅメールで、本対応方針は買収防衛策に該当す

るものかを質問しました。これに対して、対象者は、買収防衛策に該当するか否かの明言を避けましたが、

対象者は、公開買付者による３月14日の本公開買付け開始予定の連絡が買収提案に該当しないと判断してい

るとの返信を公開買付者代理人に対して同年４月８日に送信しました。

 

４月９日に、公開買付者代理人は、対象者に対して、Ｅメールにて、３月19日対象者リリースのように、

対象者取締役は、公開買付者の了解を得ずに、恣意的とも評価しうる開示・公表を行う恐れがあるように公

開買付者は感じているため、公開買付者自身が、予定通り、法に基づき公開買付届出書を提出し、それによ

り対象者の株主の皆様に対する法に沿った情報提供を行う旨を通知しました。

４月10日に、対象者は、公開買付者代理人に対して、対象者は、本対応方針に沿って対応するが、現時点

においては、本公開買付けの条件に関する具体的な想定を認識できていないため、本公開買付けに対する賛

否や本対応方針に基づく対抗措置を発動するか否かを決定しているわけではない旨をＥメールで返信しまし

た。なお、この４月10日の対象者からのＥメールでは、公開買付者は本公開買付けの条件に関する具体的な

想定の提示を求められておらず、公開買付者としては、対象者取締役会は、法に基づき提出される公開買付

届出書を見た後に、本公開買付けに対する賛否を決定すると理解しました。
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(j) 対象者による虚偽開示及び再度の不公正な開示・重要事項の不開示

対象者は、同年４月14日に、「「牧寛之氏との協議状況及びこれを受けた当社の対応に関するお知らせ」に

関する補足説明資料」との表題の資料(以下「４月14日対象者補足説明資料」といいます。)を公表しました。

そこでも、ベースフード公開買付につき、３月19日対象者補足説明資料と同じ資料が用いられ、「現状認識－

牧氏に関連する過去の投資活動について②－」とのタイトルの下、ベースフードに対する投資事例において

は、株主その他のステークホルダーに混乱を生じさせ、株式売却への動機付け又は圧力が生じて、株主の自由

な株式売却の判断に不当な干渉も及んでいる可能性があるように見受けられる旨との記載がなされている一方

で、ベースフード社の取締役会がベースフード公開買付けに賛同の意見を表明したとの客観的な重要事実は記

載されませんでした。このように、対象者取締役会は、３月19日に続き、再度の偏った不公正な開示・重要事

項の不開示を行ったと公開買付者は考えております。

 

また対象者は、同年４月14日に、「臨時株主総会招集のための基準日設定に関するお知らせ」に加えて、

「牧寛之氏との協議状況及びこれを受けた当社の対応に関するお知らせ」(以下「４月14日対象者リリース」と

いいます。)を東京証券取引所及び対象者ホームページで公表しました。

 
４月14日対象者リリースでは、次のように、多数の虚偽記載がなされていると公開買付者は考えておりま

す。

(ⅰ)４月14日対象者リリースでは、公開買付者は本対応方針も遵守しないと明言していると記載されていま

す。しかし、公開買付者は、本対応方針を遵守しないと回答したことは一度もありません。上述のとお

り、公開買付者については、本対応方針の適用の前提となる事実を欠くと公開買付者は考えたことから、

2025年３月19日対象者からの依頼書に書かれているご依頼に応じることが不可能である旨を対象者に回答

したものです。

(ⅱ)４月14日対象者リリースでは、３月31日に対象者の鶴岡社長が、本対応方針の導入の目的及びその背景に

ある本公開買付けに対する対象者の懸念を改めて説明したという記載がありますが、それらは説明されて

おりません。

(ⅲ)４月14日対象者リリースでは、３月31日に対象者の鶴岡社長が、対象者の株主その他のステークホルダー

の皆様により一層の混乱が生じることを回避するため、本対応方針の遵守を再度要請した記載されており

ますが、そのような要請がなされた事実はありません。そのため、かかる要請に対して、公開買付者が本

対応方針を遵守するつもりはないという立場を改めて明確にしたという事実もありません。

 

また、４月14日対象者リリースでは、公開買付者が、対象者の株主その他のステークホルダーの皆様の困

惑・混乱に対する言及をしていない旨が記載されていますが、そもそも、対象者は、その株主その他のステー

クホルダーが困惑・混乱したとの具体的事実を公開買付者に全く説明しておらず(そもそもそのような事実が真

に存在したのか自体が確認できておりません)、公開買付者が困惑・混乱に対する言及をする根拠がないと公開

買付者は考えております。

 

(k) 対象者による本公開買付けに関係しないと思われる質問

４月14日に、公開買付者代理人は、対象者から、ご質問との書面をＥメールで受領しました。しかし、本公

開買付けにも本対応方針にも関係しない、あからさまな嫌がらせ目的と考えられる質問が含まれていると公開

買付者には感じられました。具体的には次の質問です。
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「牧様は、個人の立場で当社株式の取得をされている旨のご説明されておりますが、バッファロー社の代表

取締役も務めておられます。その為、牧様が対象者の同意を得ない公開買付けを実施した場合、バッファロー

社の取引金融機関がそれ対し慎重な見解を示し、融資取引等の取引関係に影響を及ぼす可能性も否定できない

と拝察しております。このような影響についてどのように検討・判断されたのかご教示ください。」

「この質問事項は、バッファロー社における影響を問うものですので、必要に応じて、バッファロー社の取

締役へ直接確認をすることを検討しております。」

対象者自身が、この質問事項はバッファロー社における影響を問うものである旨を明記しており、本公開買

付けにも本対応方針にも関係しておりません。また、公開買付者は、個人として対象者株式に投資をしている

と繰り返し説明してきたものであり、にもかかわらず、バッファロー社の取締役へ直接確認をすることを検討

するということは、あからさまな嫌がらせ目的であると公開買付者は考えました。

 

②　公開買付者が、対象者の本公開買付けへの賛否が不明なまま本公開買付けを開始せざるを得ないと判断したこ

と

４月21日に、対象者の鶴岡社長は、公開買付者に対して、公開買付者代理人と先﨑氏がＥメールでやり取りする

よりも、対象者の鶴岡社長と公開買付者が直接に話した方が話が早いのではないかとの提案をしました。その後、

対象者の鶴岡社長と公開買付者とが電話で話し、公開買付者から、３月19日対象者リリースにより、公開買付者や

ベースフード社の意思決定に対する誹謗中傷がなされているのではないかとの懸念や４月14日対象者リリースによ

り虚偽の事実が開示されているとの懸念を対象者の鶴岡社長に伝えました。

対象者は、４月23日に、誹謗中傷の意図はない旨、４月14日対象者リリースには事実誤認がない旨をＥメールで

公開買付者に対して返答しました。

これに対して、公開買付者は、４月24日、対象者の鶴岡社長に対して、対象者は、適時開示制度の悪用により、

公開買付者の投資活動を妨害していると考えている旨を伝えました。

公開買付者は、(ⅰ)公開買付者と対象者の認識の差が大きいこと、(ⅱ)本公開買付けの買付価格、本公開買付け

実施後の公開買付者の所有割合、本公開買付けの期間の３点についての対象者取締役会の見解の提示がないこと、

(ⅲ)法は公開買付けにおいて、対象者の意見表明の機会及び公開買付者への質問の機会を保障していること、を踏

まえて、対象者の本公開買付けへの賛否が不明なまま本公開買付けを開始せざるを得ないと判断しました。

 

(3) 本公開買付け後の経営方針

①　経営に関与しないとの方針

公開買付者の方針は次のとおりです。なお、下記において、経営には財務及び事業の方針の決定を含み、経営

方針には財務及び事業の方針を含みます。

(ⅰ)対象者株式の上場廃止を企図しておらず、本公開買付け後においても、対象者株式の東証グロース市場にお

ける上場を維持する。

(ⅱ)対象者の経営、経営方針及び業務執行については対象者の鶴岡社長に対して一任する。但し、本対応方針に

基づく対抗措置が発動される場合は、この限りではない。

(ⅲ)対象者に対して重要提案行為等を行わない。

(ⅳ)対象者を経営する意図も、支配する意図も有しない。

(ⅴ)企業価値の向上は対象者の経営陣が責任を負う事項であり、対象者の経営、経営方針及び業務執行に関与し

ない公開買付者は企業価値の向上に責任を負わない。公開買付者は、企業価値を毀損する行為を行わない。

(ⅵ)対象者から依頼があったとしても、対象者の役員に就任する意向はない。公開買付者の知人を対象者の役員

とすることもない。
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(ⅶ)公開買付者は対象者の鶴岡社長による経営を阻害しない。対象者の経営陣も、公開買付者による対象者株式

への投資活動を阻害すべきでない。

(ⅷ)本書提出日現在において所有する対象者株式及び本公開買付けを通じて取得した対象者株式(両者を総称し

て、以下「公開買付者所有株式」という。)の売却に際しては、公開買付者所有株式の全てを一括して第三者

に売却する場合には、公開買付者は、対象者取締役会に対して、売却の少なくとも６か月前までに当該売却

先に関する通知を行い、対象者取締役会と当該売却先との間での十分な協議の時間を確保するものとする。

但し、東京証券取引所の立会内取引での売却に関してはこの限りではなく、東京証券取引所の立会内取引で

売却されたか又は売却される対象者株式は、公開買付者所有株式の範囲に含まれないものとする。

 

公開買付者は、2025年３月12日提出の対象者株式に係る大量保有報告書の変更報告書No.3において、保有目的

を「支配権プレミアムの獲得を目標に、主要株主として安定保有いたします。目標に対して経営陣から賛同を得

られない場合は、売却することがあります。」と公表しており、その目的は、本書提出日現在、変更されており

ません。

公開買付者は、支配権プレミアムの享受を目的とし、経営支配を行う意図を全く有していないため、経営及び

経営方針については、現経営陣に対して完全に委ね、重要提案行為等を行う予定はありません。

また、公開買付者は、対象者から何らかの要請があれば、その要請に真摯に対応することを検討しますが、公

開買付者は、要請があっても、対象者の役員に就任することはありません。

なお、鶴岡社長が対象者の代表取締役でなくなった場合でも、鶴岡社長は対象者の大株主であることに変わり

はありません。鶴岡社長が対象者の代表取締役でなくなる事態は、現時点では想定されておりませんが、仮にそ

のような事態になった場合には、公開買付者は、大株主としての鶴岡社長と協議を行って、その後の保有の方針

を決めることを考えております。

 

②　対象者株式を取得した後の売買方針

対象者株式を取得した後の売買方針について、上記①(ⅷ)記載のとおりです。

公開買付者は、投資ファンドや投資運用会社とは異なり、取得する株式等の投資期間を事前に定めていないた

め、具体的な売却予定時期の想定はありません。本書提出日現在、売却の検討自体が行われておらず、具体的に

決定している事項はございません。

なお、公開買付者は、本書提出日現在において、本公開買付け実施後、対象者株式を追加で取得することは予

定しておりません。

 

③　対象者株式の議決権行使の方針

対象者株式の議決権の行使方針については、公開買付者は、2025年３月13日のＥメールで対象者に通知したと

同様に、対象者の株主総会においては、買収防衛策(名称の如何を問わず、同様の効果を有するものを含みま

す。)の導入・発動以外の議案に反対いたしません。

但し、本書提出日現在、公開買付者が所有する対象者株式の全てが信用取引によるものであるところ、公開買

付者は、当面の間(少なくとも本公開買付けによる対象者株式の買付けの決済完了後６か月間)は、現引きを行う

ことは意図しておりません。

 

(4) 本公開買付けに係る重要な合意に関する事項

公開買付者は、2025年３月25日に、ＳＴＭに対して、対象株式を買付けた上で、本公開買付けに応募することに

より公開買付者に売却することを要請し、同日、ＳＴＭはかかる要請を受諾しました。

 
また公開買付者は、2025年４月３日に、要請の具体的内容をＳＴＭに伝え、同日、ＳＴＭはその要請を受諾しま

した。受諾された要請の内容は次のとおりです。

(ⅰ)買付け割合：発行済株式総数の５％未満

(ⅱ)買付価格：400円未満

(ⅲ)日々の買付け割合：関与率10％以下
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(ⅲ)公開買付者に対する対象者株式の売付け日：別途締結する公開買付応募契約で規定(下記のとおり、公開買付応

募契約により、本公開買付けの公開買付期間の最終日とされています。)。

(ⅳ)東京証券取引所の市場内取引(かつ立会内取引)での買付けに限られる。

 

2025年５月１日付けで、ＳＴＭは公開買付者との間で公開買付応募契約(以下「本公開買付応募契約」といいま

す。)を締結し、本公開買付けが開始された場合、公開買付期間の最終日までにＳＴＭは3,424,200株(以下「ＳＴＭ

所有株式」といいます。)の全てについて本公開買付けへの応募(以下「本応募」といいます。)を行う旨を合意して

おります。ＳＴＭによる本応募の前提条件はありません。

本公開買付応募契約に基づき、ＳＴＭは次の事項を表明し保証しております。

(a) (権限及び手続)

ＳＴＭは、ＳＴＭ所有株式のすべてについて、本公開買付応募契約を適法かつ有効に締結する権限を有してお

り、また、本公開買付応募契約を締結し、本公開買付応募契約を履行するために必要な手続をすべて履践してい

ること。

(b) (株式の所有)

ＳＴＭ所有株式は、ＳＴＭが所有している対象者株式のすべてであること。また、ＳＴＭは、ＳＴＭ所有株式

のすべてをいかなる担保権、請求権その他の負担・制約もない状態で適法かつ所有していること。

 

本公開買付応募契約により、ＳＴＭは、本応募を行った後、それを撤回しない旨及び、本応募により成立した対

象者株式に係る売買契約を解除しない旨を誓約しています。

但し、本公開買付けに係る公開買付価格よりも高い公開買付価格による公開買付けが第三者により開始され、公

開買付者が、当該第三者の公開買付けの開始日(又は、当該第三者の公開買付けの公開買付価格が本公開買付けに係

る公開買付価格よりも高い価格に変更された日)から５営業日以内に本公開買付けに係る公開買付価格を当該第三者

公開買付けの公開買付価格以上の価格に変更しない場合には、ＳＴＭは、本応募を撤回したうえで、第三者公開買

付けに応募することができるとされています。

 

本公開買付応募契約は、同契約の終了について、次のように定めています。

１．本公開買付応募契約は、本公開買付けに係る決済の完了を以て終了する。

２．公開買付者は、①ＳＴＭの表明及び保証に違反があった場合(その場合は、公開買付者のみが解除することがで

きる。)、または、②ＳＴＭが本公開買付応募契約上の義務に重要な点で違反した場合、ＳＴＭに対する書面に

よる通知により、本公開買付応募契約を直ちに解除することができるものとする。

３．いずれの当事者の責めにも帰すべからざる事由により、本公開買付けが不成立となった場合、本公開買付応募

契約は自動的に終了する。

４．前二項にかかわらず、本公開買付けに係る決済がなされた後は、いずれの当事者も本公開買付応募契約を解除

することはできない。

 

(5) 上場廃止となる見込み及びその事由

対象者株式は、本書提出日現在、東証グロース市場に上場されておりますが、本公開買付けは対象者株式の上場

廃止を企図するものではありません。

公開買付者が買付株数の上限である所有割合30.00％まで対象者株式を買い付けた場合でも、上場廃止となる見込

みはございません。

東京証券取引所が定める上場維持基準に、発行済株式総数に占める流通株式(注１)の比率を25％以上とすること

を求める基準があり、対象者株式について公開買付者が東京証券取引所の定める方法で試算したところ、2025年３

月31日時点での流通株式比率は63.70％と算出されました(注２)。算出した流通株比率63.70％から公開買付者が行

う本公開買付けの上限の保有割合15.12％(所有割合15.45％)を減ずると、流通株式の比率は48.58％となり、基準で

ある25％を大きく上回ると試算されました。

結果として公開買付者が上限まで対象者株式を買い付けた場合でも、上場廃止となる見込みはないと公開買付者

は考えております。なお、上記の試算は、公開されている情報に基づいて公開買付者が計算したものであり、正確

性・完全性は保証されません。
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(注１)　流通株式とは、おおむね、発行済株式総数から、発行済株式総数に対する保有比率10％を超える保有、自

己株式(役員保有分を含みます。)及び国内事業会社による保有(投資一任運用を除く)を固定的な株式とし

て除いたものを意味します。決算期末ごとに判定し、上場維持基準に適合しない場合は３か月以内に発行

会社が１年間の改善計画を東京証券取引所に提出し改善に取り組み、改善計画の期間内に基準に適合でき

ないときには監理銘柄・整理銘柄に指定後、上場廃止となります。

 
(注２)　(注１)に沿って、固定的な株式とされる「保有比率10％を超える保有、自己株式、国内事業会社による保

有(投資一任運用を除く)」を次のように考えました(敬称略)。

 
(ⅰ)本有価証券報告書　第３．１(6)大株主の状況(2024年12月31日現在)により、鶴岡裕太18,559,096株、

株式会社サイバーエージェント2,255,000株。

(ⅱ)本有価証券報告書　第４．４コーポレートガバナンスの状況(2)①役員一覧により、原田健522,458

株、志村正之40,205株、松崎みき32,259株。

(ⅲ)対象者が2024年８月26日に提出した期半期報告書　第３．１(6)大株主の状況(2024年６月30日現在)に

より、上田八木短資株式会社1,798,900株(本有価証券報告書には大株主が10名掲載されているとこ

ろ、10位の株主の株式数が2,220,000株であり、上田八木短資株式会社は11位以下の株主として保有を

継続している可能性があるため、固定的な株式の集計に加えております。)。

(ⅳ)対象者自己株券買付状況報告書記載の保有自己株数2,459,389株

(ⅴ)公開買付者が本書提出日現在保有する16,582,700株

 
これら(ⅰ)乃至(ⅴ)の合計は42,250,007株となり、これを対象者自己株券買付状況報告書記載の対象者の

発行済株式総数116,400,590株で除して得た数値が36.30％であり、これが固定的な株式の比率と推測いた

しました。100％から推測した固定株比率36.30％を控除して得た数値である63.70％が推測される流通株比

率となります。

 

公開買付者は、本公開買付けの実施後も対象者株式の上場が維持されることが必須と考えていることから、仮に

上場維持基準に適合しない状態となった場合には、直ちに、上場廃止の回避のための対応について対象者と協議の

上、対象者株式の上場維持に向けた最適な方策を実行したいと考えております。本書提出日現在で具体的な方策に

ついて予定している事項はありません。

 

また、本公開買付けにより、全ての既存株主に対して、平等かつ公正に売却の機会を付与するとともに、買付割

合を、上場維持基準の１つである流動性維持基準(25％)に抵触する余地のない割合とすることで、対象者の株主と

して残りたい株主にはそのまま株主として残っていただける環境を整えることができると判断しました。
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４ 【買付け等の期間、買付け等の価格及び買付予定の株券等の数】

(1) 【買付け等の期間】

① 【届出当初の期間】

 

買付け等の期間 2025年５月７日(水曜日)から2025年６月３日(火曜日)まで(20営業日)

公告日 2025年５月７日(水曜日)

公告掲載新聞名
電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。
(電子公告アドレス　https://disclosure2.edinet-fsa.go.jp/)

 

 

② 【対象者の請求に基づく延長の可能性の有無】

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

書が提出された場合は、公開買付期間は2025年６月17日(火曜日)まで(30営業日)となります。

 

③ 【期間延長の確認連絡先】

確認連絡先　　　弁護士　　山中眞人

東京都港区赤坂５丁目２番20号赤坂パークビル

狛グローカル法律事務所

03－6550－8833

確認受付時間　　平日午前10時から午後５時まで

 

(2) 【買付け等の価格】

 

株券

普通株式１株につき、金400円

但し、(1) 本対応方針が撤回若しくは廃止された場合、又は(2) 本対応方

針に基づく対抗措置の発動(その実施が株主の意思確認を条件とする場合を

含みます。)が対象者の取締役会により決議された後、同対抗措置としての

差別的な条件を付した新株予約権の無償割当てを仮に差し止める旨の裁判

所の命令が確定した場合には、金400円から増額する可能性があります。

新株予約権証券 ―

新株予約権付社債券 ―

株券等信託受益証券

(　　　　　)
―

株券等預託証券

(　　　　　)
―
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算定の基礎

(1) 2025年５月１日現在、上場会社である株式会社ミンカブ・ジ・イン

フォノイドの運営する「みん株」では、対象者株式の予想株価を380円

としており(注１)、上会社である株式会社アイフィスジャパンの運営

する「株予想」でも、対象者株式の予想株価を380円とし、理論株価を

394円としており(注２)、及びFusion Media Limited.の運営する

Investing.comでも、対象者株式の予想株価を380円としています(注

３)。三者とも、本対応方針の存在を考慮した上で、予想株価や理論株

価が算定されていると考えられます。

三者に共通して380円という予想株価が算定されていることから、380

円に5.26％のプレミアムを乗せた400円を公開買付価格としました。

 
(2) 公開買付者は、2025年４月２日に、対象者に対して、2025年４月９日

に関東財務局への本公開買付けの相談を開始する旨を明確にした上

で、2025年４月８日(当日を含みます。)までに、本公開買付けについ

て、買付価格、買付期間、取得株式数の３点についての対象者の見解

を回答することを求めましたが、対象者からは何らの見解が示されま

せんでした。公開買付者としては、当該相談に際し、回答期限である

2025年４月８日を基準日とすることを考えておりましたが、それは、

本対応方針が公表され、本対応方針の導入を反映した時点の株価を基

準とするためにも2025年３月19日から一定期間経過後の４月８日が望

ましいと考えたことによります。

公開買付者が最近行った対象者株式に係る取引は、2025年３月12日の

東京証券取引所(立会内取引)での買付けですが、同日の終値は524円で

した。その後、対象者が同年３月19日に本対応方針を公表しました。

本対応方針が公表された2025年３月19日の対象者株式の終値は525円で

したが、その後、終値ベースで12日連続して下落を続けました(12日続

落)。このように同年３月12日の時点では、本対応方針は存在しません

でしたが、同年３月19日以降は、本対応方針の評価を織り込んだ株価

が形成されていたと考えられます。このような理由により、公開買付

者が最近行った対象者株式に係る買付け取引の価格は、公開買付価格

及び本書提出日現在の対象者株式の時価と異なっております。

４月８日の時点では、本対応方針の評価を織り込んだ株価が形成され

ていたと考えられます。本対応方針が公表された2025年３月19日の対

象者株式の終値は525円でしたが、その後、終値ベースで12日連続して

下落を続けました(12日続落)。

同年４月８日を中心に、４月７日の終値は322円であり、４月８日の終

値は356円であり、４月９日の終値は343円であり、その平均値は、

340.3円です。この平均値と比較すると、400円という公開買付価格

は、17.54％のプレミアムが付された価格となります。

 
(3) 公開買付価格である400円は、４月８日の終値を基準として同日までの

過去１か月間の終値単純平均値459円(小数点以下を四捨五入。以下終

値単純平均値の計算において同じです。)に対してのディスカウント率

は12.85％となりますが、同日までの過去３か月間の終値単純平均値

390円に対してのプレミアム率は2.56％であり、同日までの過去６か月

間の終値単純平均値338円に対してのプレミアム率は18.34％です。

 
(4) 400円は、2025年５月２日の対象者株式の終値である454円に対して

11.89％のディスカウントとなります。

また、本公開買付けの公表日である同年５月２日の前営業日であり、

かつ本書届出日の前々営業日である2025年５月１日の対象者株式の終

値454円に対してのディスカウント率は11.89％であり、同日までの過

去１か月間の終値単純平均値405円(小数点以下を四捨五入。以下終値

単純平均値の計算において同じです。)に対してのディスカウント率は

1.23％であり、同日までの過去３か月間の終値単純平均値417円に対し

てのディスカウント率は4.08％であり、同日までの過去６か月間の終

値単純平均値363円に対してのプレミアム率は10.19％です。
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対象者は、公開買付者に無断で、３月19日対象者リリースを公表し、

本公開買付けの予定と、本対応方針の導入を公表しました。2025年３

月19日の前営業日である2025年３月18日の対象者株式の終値519円に対

してのディスカウント率は22.93％であり、同日までの過去１か月間の

終値単純平均値519円に対してのディスカウント率は22.93％であり、

同日までの過去３か月間の終値単純平均値364円に対してのプレミアム

率は9.89％であり、同日までの過去６か月間の終値単純平均値315円に

対してのプレミアム率は26.98％です。
 

(注１)　みん株　https://minkabu.jp/stock/4477/analyst_consensus

(注２)　株予想　https://kabuyoho.jp/reportTarget?bcode=4477

(注３)　Investing.com　https://jp.investing.com/equities/base-inc-consensus-estimates

 
算定の経緯 上記「算定の基礎」と同じです。
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(3) 【買付予定の株券等の数】

 

 株券等の種類 買付予定数 買付予定数の下限 買付予定数の上限

普通株式 17,600,000(株) ― 17,600,000(株)

合計 17,600,000(株) ― 17,600,000(株)
 

(注１)　買付予定数の下限は設定しておりません。応募株券等の総数が買付予定数の上限(17,600,000株)を超える場

合は、その超える部分の全部又は一部の買付け等を行わないものとし、法第27条の13第５項及び府令第32条

に規定するあん分比例の方式により、株券等の買付け等に係る受渡しその他の決済を行います。

(注２)　本公開買付けを通じて、対象者が所有する自己株式を取得する予定はありません。

(注３)　単元未満株式も、本公開買付けの対象としております。なお、会社法(平成17年法律第86号。その後の改正を

含みます。)に従って株主による単元未満株式買取請求権が行使された場合には、対象者は法令の手続に従い

公開買付期間中に自己の株式を買い取ることがあります。

 

５ 【買付け等を行った後における株券等所有割合】
 

区分 議決権の数

買付予定の株券等に係る議決権の数(個)(a) 176,000

ａのうち潜在株券等に係る議決権の数(個)(b) ―

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

―

公開買付者の所有株券等に係る議決権の数(2025年５月７日現在)(個)(d) 165,827

ｄのうち潜在株券等に係る議決権の数(個)(e) ―

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

―

特別関係者の所有株券等に係る議決権の数(2025年５月７日現在)(個)(g) 34,242

ｇのうち潜在株券等に係る議決権の数(個)(h) ―

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

―

対象者の総株主等の議決権の数(2025年３月31日現在)(個)(j) 1,139,412

買付予定の株券等に係る議決権の数の総株主等の議決権の数に占める割合
(a／j)(％)

15.45

買付け等を行った後における株券等所有割合
((a＋d＋g)／(j＋(b－c)＋(e－f)＋(h－i))×100)(％)

30.00
 

(注１)　「買付予定の株券等に係る議決権の数(個)(a)」は、本公開買付けにおける買付予定数(17,600,000株)に係る

議決権の数です。

(注２)　「特別関係者の所有株券等に係る議決権の数(2025年５月７日現在)(個)(g)」については、その全株につき本

公開買付けに応募することが合意されており、本公開買付けにおいて特別関係者が所有する株券等について

買付け等の対象となるため、「買付け等を行った後における株券等所有割合」の計算においては、「特別関

係者の所有株券等に係る議決権の数(2025年５月７日現在)(個)(g)」を分子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(2025年３月31日現在)(個)(j)」は、対象者自己株券買付状況報告書に記載

の発行済株式総数116,400,590株から保有自己株式数2,459,389株を除いた株数113,941,201株に係る議決権数

(1,139,412個)を分母として計算しております。

(注４)　「買付予定の株券等に係る議決権の数の総株主等の議決権の数に占める割合」及び「買付け等を行った後に

おける株券等所有割合」は、小数点以下第三位を四捨五入おります。

 

６ 【株券等の取得に関する許可等】

該当事項はありません。
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７ 【応募及び契約の解除の方法】

(1) 【応募の方法】

公開買付代理人

立花証券株式会社　　　東京都中央区日本橋茅場町一丁目13番14号

なお、公開買付代理人は、その事務の一部を再委託するために以下の復代理人を選任しています。

株式会社DMM.com証券(公開買付復代理人)

東京都中央区日本橋二丁目７番１号東京日本橋タワー10階

 

※公開買付代理人及び公開買付復代理人に取引口座を保有されていない方のうち、インターネットで応募申込み

の為の口座開設手続きをご希望の方は株式会社DMM.com証券でお申込みの手続をして下さい。対面又は書類郵送

等で応募申込みの為の口座開設手続きをご希望の方、及び国内非居住者の方は立花証券株式会社でお申込みの

手続きをして下さい。

本公開買付けに係る応募の申込みをされる方(以下「応募株主等」といいます。)は、公開買付代理人又は公開

買付復代理人の本店又は国内各営業店において、所定の「公開買付応募申込書」に所要事項を記載する等の方

法により、公開買付期間の末日の15時30分までに応募してください。具体的な応募方法は、公開買付代理人及

び公開買付復代理人につき、それぞれ下記のとおりとなっております。

 

(立花証券株式会社から応募される場合)

①　公開買付代理人の本店又は全国各支店(タチバナストックハウスを含みます。)において、所定の「公開買

付応募申込書」に所要事項を記載し、捺印のうえ、公開買付期間末日の15時30分までに応募してくださ

い。なお、「公開買付申込書」を郵便等で送付して頂いた場合でも公開買付期間末日の15時30分までに到

着していることを条件といたしますのでご注意ください。応募の際には、ご印鑑、個人番号(法人の場合は

法人番号)及び本人確認書類が必要になる場合があります(注１)。

②　公開買付代理人に口座を開設していない場合には、新規に公開買付代理人に応募株主等名義の口座(以下

「応募株主等口座」といいます。)を開設していただく必要があります。口座開設にあたっては、立花証券

株式会社ホームページ(https://www.1ban.co.jp/)の「公開買付けのご案内」をご覧ください。お申込み頂

いた方には口座開設及び本公開買付けの応募のために必要な書類が送られます。なお、応募株主等口座を

開設する場合には、本人確認書類を提出していただく必要があります。

③　株券等の応募の受付にあたっては、応募株主等口座に、応募する予定の株券等が記録されている必要があ

ります。そのため、応募する予定の株券等が、公開買付代理人又は公開買付復代理人以外の金融商品取引

業者に開設された口座に記録されている場合は、応募に先立ち、応募株主等口座への振替手続きを完了し

ていただく必要があります。応募株主等口座に応募株券等が記録され、本公開買付けの応募の受付が完了

した場合、公開買付代理人より「公開買付申込受付票」と「公開買付応募申込書」のコピーが交付されま

す。なお、振替手続きには一定の日数を要する場合がありますのでご注意ください。

④　対象者の特別口座管理機関である、三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社に開設された「特別口座」に記録されて

いる株券等について応募する場合は、当該特別口座から応募株主等口座へのお振替えが必要になります。

また、一度特別口座から振替えられた応募株券等については、再度特別口に記録することが出来ませんの

でご注意ください。詳しくは三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社にお尋ねください。

⑤　本公開買付けにおいては、公開買付代理人及び公開買付復代理人以外の金融商品取引業者を経由した応募

の受付は行われません。

⑥　外国の居住者であり、公開買付代理人にお取引可能な口座をお持ちでない株主等(法人株主等を含みます。

以下「外国人株主」といいます。)の場合、日本国内の常任代理人を通じて応募してください。なお、本人

確認書類等をご提供いただく必要が有ります。

⑦　日本の居住者である個人株主の場合、本公開買付けにより売却された株券等にかかる売却代金と取得費の

差額は原則として株券等の譲渡所得等に関する申告分離課税の対象となります(注２)。

⑧　応募株券等の全部又は一部に買付けが行われないこととなった場合、買付けの行われなかった株券等は応

募株主に返還されます。

 

(注１)　ご印鑑、ご本人確認書類について

公開買付代理人である立花証券株式会社に新規に口座を開設する場合、ご印鑑のほか、次の個人

番号(法人の場合は法人番号)及び本人確認書類が必要になります。また、既に口座を有している

場合であっても、本人確認書類が必要な場合があります。なお、本人確認書類は次の通りになり

ます。ご質問等ある場合は、公開買付代理人にお尋ねください。
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・個人の場合

下記、Ａ～Ｃいずれかの書類の組合せをご提出ください。
 

 
(ア)．個人番号確認書類 (イ)．(ア)の組み合わせとなる本人確認書類

Ａ 個人番号カード(裏) 個人番号カード(表)

Ｂ 通知カード ａのいずれか１種類、又はｂのうち２種類

Ｃ
個人番号記載のある住民票の写し
又は住民票の記載事項証明書

ａ又はｂのうち、「住民票の写し」「住民票の記載事項証明書」
以外の１種類

 

 
法改正により通知カードは2020年５月25日(月)に廃止されました。その為、氏名・住所変更等

により、本人確認書類と通知カード記載の氏名・住所等に相違がある場合、「通知カード」は

マイナンバーを証明する書類として使用することができません。記載事項が本人確認書類と一

致している「マイナンバーカード」又は「マイナンバー記載のある住民票の写し」をご提出く

ださい。

 
ａ　顔写真付の本人確認書類

・有効期間内の原本のコピーの提出が必要

パスポート(現住所の記載ページのあるものに限ります。)、運転免許証、運転経歴証明

書、各種福祉手帳、在留カード、特別永住者証明書

ｂ　顔写真のない本人確認書類

・発行から６か月以内の原本又はコピーの提出が必要

住民票の写し、住民票の記載事項証明書、印鑑証明書

・有効期間内の原本のコピーの提出が必要

各種健康保険証、国民年金手帳(氏名・住所・生年月日の記載があるもの)、各種福祉手帳

等

※本人確認書類は申込書に記載された「住所、氏名、生年月日」が確認できる必要があり

ます。

※コピーの場合はあらためて原本の提示をお願いする場合があります。

※立花証券株式会社より本人確認書類の記載住所宛に「取引に係る文書」を郵送(転送不要

の簡易書留)し、ご本人様の確認をさせていただきます。

 

・法人の場合

下記Ａ～Ｃの確認書類をご提出ください。
 

Ａ 法人番号確認書類
・法人番号指定通知書又は
・法人番号印刷書類(国税庁法人番号公表サイト等)

Ｂ 法人のお客さまの本人確認書類

・登記事項証明書又は
・官公庁から発行された書類等
(名称、本店又は主たる事務所の所在地及び事業の内容を確認で
きるもの)

Ｃ
実質的支配者若しくはお取引担当者の

本人確認書類

・個人番号カード(表)又は
・上記個人の場合の本人確認書類(ａのいずれか１種類、又はｂの
うち２種類)

 

 

・実質的支配者につきましては公開買付代理人にお尋ねください。

・外国人(居住者を除きます。)、外国に本店又は主たる事務所を有する法人の場合

日本国政府の承認した外国政府又は権限ある国際機関の発行した書類その他これに類するも

ので、居住者の本人確認書類に準じるもの等(自然人の場合は、氏名、住所、生年月日の記載

のあるものに、法人の場合は、名称、本店又は主たる事務所の所在地及び事業の内容の記載

のあるものに限ります。)

 

(注２)　株券等の譲渡所得等に関する申告分離課税について(個人株主の場合)

個人株主の方につきましては、株券等の譲渡所得等には原則として申告分離課税が適用されま

す。税務上の具体的なご質問等は税理士等の専門家にご相談いただき、ご自身でご判断いただき

ますようお願い申し上げます。
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(株式会社DMM.com証券から応募される場合)

①　応募株主等は、公開買付復代理人のホームページ(https://kabu.dmm.com/)から応募株主等名義の証券取引

アカウント(以下「応募株主等口座(公開買付復代理人)」といいます。)を開設した後、取引ツール(DMM株

STANDARD)から所要事項を入力することで公開買付期間の末日の15時30分までに申し込む方法にて、応募し

てください。

②　株券等の応募の受付にあたっては、応募株主等口座(公開買付復代理人)に応募する予定の株券等が記載又

は記録されている必要があります。そのため、応募する予定の株券等が、公開買付代理人又は公開買付復

代理人以外の金融商品取引業者等に開設された「特別口座」に記録されている場合は、応募に先立ち、公

開買付復代理人に開設した応募株主等口座(公開買付復代理人)への振替手続きを完了していただく必要が

あります。

③　対象者の特別口座の口座管理機関である、三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社に開設された「特別口座」に記録

されている株券等について応募する場合は、当該特別口座から応募株主等口座(公開買付復代理人)へのお

振替えが必要になります。また、一度特別口座から振替えられた応募株券等については、再度特別口に記

録することが出来ませんのでご注意ください。詳しくは三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社にお尋ねください。

④　本公開買付けにおいて、公開買付代理人及び復代理人以外の金融商品取引業者を経由した応募の受付は行

われません。

⑤　公開買付復代理人に証券取引アカウントを開設していない応募株主等には、新規に証券取引アカウントを

開設していただく必要があります。証券取引アカウントを開設される場合には、マイナンバー確認書類及

び本人確認書類(注３)が必要となります。

⑥　日本の居住者である個人株主の場合、公開買付けにより売却された株券等にかかる売却代金と取得費との

差額は、原則として株券等の譲渡所得等に関する申告分離課税の適用対象となります(注４)。

⑦　応募株主等は、取引ツールより対象者株式の応募状況を照会することができます。

⑧　応募株券等の全部の買付け等が行われないこととなった場合、買付け等の行われなかった株券等は応募株

主等に返還されます。

 

(注３)　マイナンバー(個人番号)又は法人番号及び本人確認書類等について

公開買付復代理人である株式会社DMM.com証券において新規に証券取引アカウントを開設して応募

される場合には、マイナンバー(個人番号)又は法人番号を確認する書類及び本人確認書類等が必

要になります。また、既に証券取引アカウントを有している場合であっても、住所変更、税務に

係る手続等の都度、マイナンバー(個人番号)又は法人番号及び本人確認書類等が必要な場合があ

ります。なお、マイナンバー(個人番号)を確認するために提出する書類により、必要となる本人

確認書類が異なります。詳しくは公開買付復代理人のホームページ内「本人確認書類について」

(https://securities.dmm.com/sending_flow/?t=stock)にてご確認ください。

 

※対面による口座開設をご希望の方、及び国内非居住者の方、並びに郵送手続きによる口座開設

をご希望の方につきましては、公開買付代理人(立花証券株式会社)へお問い合わせください。

 

(注４)　株券等の譲渡所得等に関する申告分離課税について(日本の居住者である個人株主の場合)

日本の居住者である個人株主の方につきましては、株券等の譲渡所得には、一般に申告分離課税

が適用されます。税務上の具体的なご質問等は税理士又は所轄税務署にご確認いただきますよう

お願いいたします。

 

(2) 【契約の解除の方法】

(立花証券株式会社から応募された場合)

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

の解除をする場合は、公開買付期間末日の15時30分までに下記に指定する者の応募の受付を行った本店又は全国各

支店(タチバナストックハウスを含みます。)に、応募の受付の際に交付された「公開買付申込受付票」と「公開買

付応募申込書」のコピーを添付の上、「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、送付の場合は、解除書面が公開買付期間末日の15時30分までに到達する

ことを条件とします。

 

解除書面を受領する権限を有する者

立花証券株式会社　東京都中央区日本橋茅場町一丁目13番14号

(その他立花証券株式会社全国各支店(タチバナストックハウスを含みます。))
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(株式会社DMM.com証券から応募された場合)

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

の解除については、公開買付復代理人の取引ツール(DMM株 STANDARD)から所要事項を入力する方法により解除手続

を行ってください。

解除の申し出を受領する権限を有する者

株式会社DMM.com証券　東京都中央区日本橋二丁目７番１号東京日本橋タワー10階

 

(3) 【株券等の返還方法】

応募株主等が前記「(2) 契約の解除の方法」に記載の方法により本公開買付けに係る契約の解除を申し出た場合

には、解除手続終了後速やかに、後記「10　決済の方法」の「(4) 株券等の返還方法」に記載の方法により応募株

券等を返還致します。

 

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

立花証券株式会社　東京都中央区日本橋茅場町一丁目13番14号

株式会社DMM.com証券(公開買付復代理人)　東京都中央区日本橋二丁目７番１号　東京日本橋タワー

 

８ 【買付け等に要する資金】

(1) 【買付け等に要する資金等】

 

買付代金(円)(a) 7,040,000,000

金銭以外の対価の種類 ―

金銭以外の対価の総額 ―

買付手数料(円)(b) 10,000,000

その他(円)(c) 4,300,000

合計(円)(a)＋(b)＋(c) 7,054,300,000
 

(注１)　「買付代金(円)(a)」欄には、本公開買付けにおける買付予定数(17,600,000株)に公開買付価格(400円)を乗

じた金額を記載しています。

(注２)　「買付手数料(b)」欄には、公開買付代理人及び公開買付復代理人に支払う手数料の見積額を記載していま

す。

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

その他諸費用につき、その見積額を記載しています。

(注４)　上記金額には消費税等は含まれていません。

(注５)　「その他(c)」には、公開買付代理人及び公開買付復代理人に支払われる諸経費並びに弁護士報酬等も含まれ

ますが、その額は本公開買付け終了後まで未定です。

 

(2) 【買付け等に要する資金に充当しうる預金又は借入金等】

① 【届出日の前々日又は前日現在の預金】

 

種類 金額(千円)

預け金(証券会社への預託金) 8,906,332

計(a) 8,906,332
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② 【届出日前の借入金】

イ 【金融機関】

 

 借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額(千円)

１ ― ― ― ―

２ ― ― ― ―

計 ―
 

 

ロ 【金融機関以外】

 

借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額(千円)

― ― ― ―

計 ―
 

 

③ 【届出日以後に借入れを予定している資金】

イ 【金融機関】

 

 借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額(千円)

１ ― ― ― ―

２ ― ― ― ―

計(b) ―
 

 

ロ 【金融機関以外】

 

借入先の業種 借入先の名称等 借入契約の内容 金額(円)

― ― ― ―

― ― ― ―

計(c) ―
 

 

④ 【その他資金調達方法】

 

内容 金額(千円)

― ―

計(d) ―
 

 

⑤ 【買付け等に要する資金に充当しうる預金又は借入金等の合計】

8,906,332,369円((a)＋(b)＋(c)＋(d))

 
(3) 【買付け等の対価とする有価証券の発行者と公開買付者との関係等】

該当事項はありません。
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９ 【買付け等の対価とする有価証券の発行者の状況】

該当事項はありません。

 

10 【決済の方法】

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

立花証券株式会社　東京都中央区日本橋茅場町一丁目13番14号

株式会社DMM.com証券(公開買付復代理人)　東京都中央区日本橋二丁目７番１号　東京日本橋タワー

 

(2) 【決済の開始日】

2025年６月10日(火曜日)

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

告書が提出された場合は、決済の開始日は2025年６月24日(火曜日)となります。

 

(3) 【決済の方法】

(立花証券株式会社から応募された場合)

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はその常

任代理人)の住所宛に郵送いたします。本公開買付けによる買付けは、金銭にて行います。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はその常任代理人)の指定した場所へ送金するか、公開買付代理

人の応募受付けをした応募株主等の口座へお支払いします。

 

(株式会社DMM.com証券から応募された場合)

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公開買付復代理人の取引ツール(DMM株

STANDARD)にて電子交付します。本公開買付けによる買付けは、金銭にて行います。買付けられた株券等に係る売却

代金は、決済の開始日以後遅滞なく、応募株主等口座(公開買付復代理人)へ入金いたします。

 

(4) 【株券等の返還方法】

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

び「(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

の全部又は一部を買付けないこととなった場合には、公開買付期間の末日の翌々営業日(公開買付けの撤回等を行っ

た場合は撤回等を行った日)以後速やかに、公開買付代理人の応募株主等口座上で、返還すべき株券等を応募が行わ

れた直前の記録に戻す(上記「７　応募及び契約の解除の方法」の「(1) 応募の方法」の(立花証券株式会社から応

募される場合)の④及び(DMM.com証券株式会社から応募される場合)の③の特別口座は除きます。)ことにより返還し

ます(株券等を他の金融商品取引業者等に設定した応募株主等の口座に振替える場合は、応募の受付をされた公開買

付代理人の本店又は全国各支店(タチバナストックハウスを含みます。)にご確認ください。)。また、公開買付復代

理人(株式会社DMM.com証券)から応募された応募株主等については、応募株主等口座(公開買付復代理人)に返還いた

します。
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11 【その他買付け等の条件及び方法】

(1) 【法第27条の13第４項各号に掲げる条件の有無及び内容】

買付予定数の下限は設定しておりません。

 

応募株券等の総数が買付予定数の上限(17,600,000株)を超える場合は、その超える部分の全部又は一部の買付け

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

等に係る受渡しその他の決済を行います(各応募株券等の数に１単元(100株)未満の部分がある場合、あん分比例の

方式により計算される買付株数は各応募株券等の数を上限とします。)。

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

数の合計が買付予定数の上限に満たない場合は、買付予定数の上限以上になるまで、四捨五入の結果切捨てられた

株数の多い応募株主等から順次、各応募株主等につき１単元(追加して１単元の買付け等を行うと応募株券等の数を

超える場合は応募株券等の数までの数)の応募株券等の買付け等を行います。但し、切捨てられた株数の等しい複数

の応募株主等全員からこの方法により買付け等を行うと買付予定数の上限を超えることとなる場合には、買付予定

数の上限を下回らない範囲で、当該応募株主等の中から抽選により買付け等を行う株主を決定します。

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

数の合計が買付予定数の上限を超える場合は、買付予定数の上限を下回らない数まで、四捨五入の結果切上げられ

た株数の多い応募株主等から順次、各応募株主等につき買付株数を１単元(あん分比例の方式により計算される買付

株数に１単元未満の株数の部分がある場合は当該１単元未満の株数)減少させるものとします。但し、切上げられた

株数の等しい複数の応募株主等全員からこの方法により買付株数を減少させると買付予定数の上限を下回ることと

なる場合には、買付予定数の上限を下回らない範囲で、当該応募株主等の中から抽選により買付株数を減少させる

株主を決定します。

 

(2) 【公開買付けの撤回等の条件の有無、その内容及び撤回等の開示の方法】

令第14条第１項第１号イ乃至ヌ及びワ乃至ツ、第３号イ乃至チ及びヌ、並びに同条第２項第３号乃至第６号に定

める事項のいずれかが生じた場合は、本公開買付けの撤回等を行うことがあります。なお、令第14条第１項第３号

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

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

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

かった場合をいいます。

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

 

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

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

は、府令第19条第１項に定める基準により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等を行います。
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(4) 【応募株主等の契約の解除権についての事項】

応募株主等は、公開買付期間中においては、いつでも公開買付けに係る契約を解除することができます。契約の

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

ものとします。

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

株主等に請求しません。また、応募株券等の返還に要する費用も公開買付者の負担とします。解除を申し出られた

場合には、応募株券等は当該解除の申出に係る手続終了後速やかに上記「10　決済の方法」の「(4) 株券等の返還

方法」に記載の方法により返還します。

 

(5) 【買付条件等の変更をした場合の開示の方法】

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

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

の旨を日本経済新聞に掲載します。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を行い、その後直ちに公告を行います。買付条件等の変更がなされた場合、当該公告が

行われた日以前の応募株券等についても、変更後の買付条件等により買付け等を行います。

 

(6) 【訂正届出書を提出した場合の開示の方法】

訂正届出書を関東財務局長に提出した場合(但し、法第27条の８第11項但書に規定する場合を除きます。)は、直

ちに訂正届出書に記載した内容のうち、公開買付開始公告に記載した内容に係るものを府令第20条に規定する方法

により公表します。また、直ちに公開買付説明書を訂正し、かつ、既に公開買付説明書を交付している応募株主等

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方法により訂

正します。

 

(7) 【公開買付けの結果の開示の方法】

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

法により公表します。

 

(8) 【その他】

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

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

ス及び電話を含みますが、これらに限りません。)を利用して行われるものでもなく、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できません。

本公開買付けへの応募に際し、応募株主等(外国人株主等の場合は常任代理人)は公開買付代理人に対し、以下の

表明及び保証を行うことを求められることがあります。

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

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

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

署名交付に関して、直接間接を問わず、米国の郵便その他の州際通商若しくは国際通商の方法・手段(ファクシミ

リ、電子メール、インターネット通信、テレックス及び電話を含みますが、これらに限りません。)又は米国内の証

券取引所施設を使用していないこと。他の者の裁量権のない代理人又は受託者・受任者として行動する者ではない

こと(当該他の者が買付け等に関する全ての指示を米国外から与えている場合を除きます。)。
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第２ 【公開買付者の状況】

 

１ 【会社の場合】

該当事項はありません。

 

２ 【会社以外の団体の場合】

該当事項はありません。

 

３ 【個人の場合】

(1) 【生年月日】

1980年11月15日

 

(2) 【職歴】

2014年６月 株式会社メルコホールディングス(現　株式会社バッファロー)代表取締役社長(現任)

2020年５月 株式会社バッファロー・IT・ソリューションズ　代表取締役社長

2020年10月 メルコフィナンシャルホールディングス株式会社　代表取締役社長

2021年５月 株式会社バイオス　代表取締役社長

2022年５月 シマダヤ株式会社　取締役(現任)

2022年６月 株式会社セゾン情報システムズ(現　株式会社セゾンテクノロジー)社外取締役

2023年６月 川崎汽船株式会社　社外取締役(現任)

2023年７月 株式会社メルコグループ　代表取締役(現任)
 

 

(3) 【破産手続開始の決定の有無】

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

 

１ 【株券等の所有状況】

(1) 【公開買付者及び特別関係者による株券等の所有状況の合計】

  (2025年５月７日現在)

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 200,069(個) ―(個) ―(個)

新株予約権証券 ― ― ―

新株予約権付社債券 ― ― ―

株券等信託受益証券
(　　　)

― ― ―

株券等預託証券
(　　　)

― ― ―

合計 200,069 ― ―

所有株券等の合計数 200,069 ― ―

(所有潜在株券等の合計数) (―) ― ―
 

 

(2) 【公開買付者による株券等の所有状況】

  (2025年５月７日現在)

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 165,827(個) ―(個) ―(個)

新株予約権証券 ― ― ―

新株予約権付社債券 ― ― ―

株券等信託受益証券
(　　　)

― ― ―

株券等預託証券
(　　　)

― ― ―

合計 165,827 ― ―

所有株券等の合計数 165,827 ― ―

(所有潜在株券等の合計数) (―) ― ―
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(3) 【特別関係者による株券等の所有状況（特別関係者合計）】

  (2025年５月７日現在)

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 34,242(個) ―(個) ―(個)

新株予約権証券 ― ― ―

新株予約権付社債券 ― ― ―

株券等信託受益証券
(　　　)

― ― ―

株券等預託証券
(　　　)

― ― ―

合計 34,242 ― ―

所有株券等の合計数 34,242 ― ―

(所有潜在株券等の合計数) (―) ― ―
 

 

(4) 【特別関係者による株券等の所有状況（特別関係者ごとの内訳）】

① 【特別関係者】

  

氏名又は名称 THE UBIQUITOUS MASTER SERIES TRUST MELCO GROUP MASTER FUND(注１)

住所又は所在地 One Nexus Way Camana Bay Grand Cayman KY1-9005, Cayman Islands

職業又は事業の内容 投資運用事業

連絡先
連絡者：STM Heritage Pte. Ltd., Hidekazu Takagi
連絡場所：18 Robinson Road, 18 Robinson #15-01, Singapore 048547
電話番号：+6569557844

公開買付者との関係
公開買付者との間で共同して対象者の株券等を取得することを合意してい
る者(注２)

 

(注１)　THE UBIQUITOUS MASTER SERIES TRUST MELCO GROUP MASTER FUNDは、ケイマン法に基づくユニット・トラス

トであり、インベストメント・マネージャーはSTM Heritage Pte. Ltd.です。上記「第１　公開買付要

項」、「３　買付等の目的」、「(1) 本公開買付けの概要」(b)において「ＳＴＭ」と定義されており、以下

もその定義に従います。

(注２)　ＳＴＭは、本公開買付けにより対象者の株券等を直接取得することは予定しておりませんが、公開買付者の

要請に基づき公開買付者に売り付ける目的をもって対象者株式を買付け、公開買付者との間で公開買付応募

契約を締結し、本公開買付けに応募することを合意していることから、公開買付者との間で共同して対象者

の株券等を取得することを合意している者に該当する可能性があると判断し、特別関係者として記載してお

ります。
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② 【所有株券等の数】

 (2025年５月７日現在)

 所有する株券等の数
令第７条第１項第２号に
該当する株券等の数

令第７条第１項第３号に
該当する株券等の数

株券 34,242(個) ―(個) ―(個)

新株予約権証券  ―  

新株予約権付社債券  ―  

株券等信託受益証券
(　　　)

 ―  

株券等預託証券
(　　　)

 ―  

合計    

所有株券等の合計数 34,242 ― ―

(所有潜在株券等の合計数) (―) ― ―
 

 

２ 【株券等の取引状況】

(1) 【届出日前60日間の取引状況】

 

氏名又は名称 株券等の種類 増加数 減少数 差引

牧寛之 普通株式 14,335,700(株) 0 14,335,700(株)
 

(注)　相対売買はなく、全て東京証券取引所の立会内取引によります。

 
３ 【当該株券等に関して締結されている重要な契約】

公開買付者は、立花証券株式会社から信用取引にて対象者株式16,582,700株を買い建てることにより、対象者株式

を所有しております。

公開買付者は、ＳＴＭとの間で、2025年５月１日付で、本公開買付応募契約を締結しており、ＳＴＭ所有株式(ＳＴ

Ｍが所有する対象者株式の全て)(合計：3,424,000株、所有割合：3.00％)について本公開買付けに応募する旨を合意

しております。この契約の詳細につきましては、上記「第１　公開買付要項」の「３　買付け等の目的」の「(4) 本

公開買付けに関する重要な合意」をご参照ください。

 

４ 【届出書の提出日以後に株券等の買付け等を行う旨の契約】

該当事項はありません。
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第４ 【公開買付者と対象者との取引等】

 

１ 【公開買付者と対象者又はその役員との間の取引の有無及び内容】

該当事項はありません。

 

２ 【公開買付者と対象者又はその役員との間の合意の有無及び内容】

(1) 公開買付者と対象者との間の合意の有無及び内容

該当事項はありません。

 
(2) 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程並びに本公開買付け後の経営方針

上記「第１　公開買付要項」の「３　買付け等の目的」の「(2) 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、

目的及び意思決定の過程」及び「(3) 本公開買付け後の経営方針」をご参照ください。
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第５ 【対象者の状況】

 

１ 【最近３年間の損益状況等】

(1) 【損益の状況】

(単位：千円)

決算年月 ― ― ―

売上高 ― ― ―

売上原価 ― ― ―

販売費及び一般管理費 ― ― ―

営業外収益 ― ― ―

営業外費用 ― ― ―

当期純利益(当期純損失) ― ― ―
 

 

(2) 【１株当たりの状況】

(単位：円)

決算年月 ― ― ―

１株当たり当期純損益 ― ― ―

１株当たり配当額 ― ― ―

１株当たり純資産額 ― ― ―
 

 

２ 【株価の状況】
(単位：円)

金融商品取引所名
又は認可金融商品
取引業協会名

東京証券取引所　グロース市場

月別
2024年
11月

 
12月

2025年
１月

 
２月

 
３月

 
４月

 
５月

最高株価 349 361 354 441 538 454 465

最低株価 233 297 298 339 361 313 446
 

(注)　2025年５月については、同月２日までのものです。
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３ 【株主の状況】

(1) 【所有者別の状況】

 　　年　月　日現在

区分

株式の状況(１単元の株式数　株)

単元未満
株式の
状況(株)

政府及び
地方公共
団体

金融機関
金融商品
取引業者

その他
の法人

外国法人等
個人
その他

計

個人以外 個人

株主数
(人)

― ― ― ― ― ― ― ― ―

所有株式数
(単位)

― ― ― ― ― ― ― ― ―

所有株式数
の割合
(％)

― ― ― ― ― ― ― ― ―

 

 

(2) 【大株主及び役員の所有株式の数】

① 【大株主】

  　　年　月　日現在

氏名又は名称 住所又は所在地 所有株式数(株)

発行済株式(自己株
式を除く。)の総数
に対する所有株式
数の割合(％)

― ― ― ―

― ― ― ―

― ― ― ―

― ― ― ―

計 ― ― ―
 

 

② 【役員】

   　　年　月　日現在

氏名 役名 職名 所有株式数(株)

発行済株式(自己株
式を除く。)の総数
に対する所有株式
数の割合(％)

― ― ― ― ―

― ― ― ― ―

― ― ― ― ―

― ― ― ― ―

計 ― ― ― ―
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４ 【継続開示会社たる対象者に関する事項】

(1) 【対象者が提出した書類】

① 【有価証券報告書及びその添付書類】

事業年度　第11期(自　2023年１月１日　至　2023年12月31日)　2024年３月27日　関東財務局長に提出

事業年度　第12期(自　2024年１月１日　至　2024年12月31日)　2025年３月28日　関東財務局長に提出

 
② 【半期報告書】

該当事項はありません。

 
③ 【臨時報告書】

該当事項はありません。

 
④ 【訂正報告書】

該当事項はありません。

 
(2) 【上記書類を縦覧に供している場所】

株式会社東京証券取引所

(東京都中央区日本橋兜町２番１号)

 
５ 【伝達を受けた公開買付け等の実施に関する事実の内容等】

該当事項はありません。

 

６ 【その他】

該当事項はありません。
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