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　（注１）　本書中の「当社」とは、株式会社ソフト99コーポレーションをいいます。

　（注２）　本書中の「公開買付者」とは、ECM マスター ファンド SPV ３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必ずしも

計数の総和と一致しません。

　（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

基準に従い実施されるものです。

　（注６）　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７）　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。
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１【意見表明報告書の訂正報告書の提出理由】
　当社は、2025年９月18日付で提出いたしました意見表明報告書の記載事項の一部に訂正すべき事項が生じましたの

で、これを訂正するため、法第27条の10第８項において準用する法第27条の８第２項の規定により、意見表明報告書の

訂正報告書を提出するものです。

 

２【訂正事項】
３　当該公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由

(1）意見の内容

(2）意見の根拠及び理由

(3）算定に関する事項

(4）上場廃止となる見込み及びその事由

(5）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）

(6）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

 

３【訂正前の内容及び訂正後の内容】
　訂正箇所には下線を付しております。

 

３【当該公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由】

(1）意見の内容

　　（訂正前）

　当社は、下記「(2）意見の根拠及び理由」に記載の根拠及び理由に基づき、現時点においては、本公開買付けに

対する意見の表明を留保いたします。

 

　　（訂正後）

　当社取締役会は、2025年９月25日開催の取締役会において、本公開買付けに対して反対の意見を表明することを

決議いたしました。

　株主の皆様におかれましては、本公開買付けに応募されないようお願い申し上げますとともに、既に応募された

株主の皆様におかれましては、速やかに本公開買付けに係る契約の解除を行って頂きますよう、お願い申し上げま

す。
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(2）意見の根拠及び理由

　　（訂正前）

　本「(2）意見の根拠及び理由」の記載のうち、公開買付者に関する記載については、公開買付者より開示された

公開買付届出書（以下「本公開買付届出書」といいます。）の記載及び公開買付者から受けた説明に基づいており

ます。

　当社は、2025年９月12日に本公開買付けが公表されたことを受けて、本公開買付けの内容を慎重に検討している

ところであり、2025年９月16日開催の取締役会決議において、現時点においては、本公開買付けに対する当社の意

見の表明を留保することを決議いたしました。

　当社は、本公開買付けに関し、公開買付者及び当社から独立していることを確認した外部アドバイザーである株

式会社ＫＰＭＧ ＦＡＳ（以下「ＫＰＭＧ」といいます。）及び西村あさひ法律事務所・外国法共同事業（以下

「西村あさひ」といいます。）より助言・協力を受けながら、本公開買付けに関する評価・検討を進めております

が、本公開買付けに対する当社の意見を決定するためには、本公開買付けが当社の企業価値の向上及び当社の一般

株主の皆様の利益の確保に資するものであるかどうかについて引き続き精査する必要があると考えております。

　また、本公開買付けにおいては、買付予定数の下限が6,163,300株（所有割合：28.54％）に設定されています。

この点に関し、2025年８月６日付「ＭＢＯの実施及び応募の推奨に関するお知らせ」においてお知らせしたとお

り、現在、当社の普通株式（以下「当社株式」といいます。）に対しては、2025年８月７日より、堯アセットマネ

ジメント株式会社（以下「本ＭＢＯ公開買付者」といいます。）による公開買付け（以下「本ＭＢＯ公開買付け」

といいます。）が実施されているところ、本ＭＢＯ公開買付者との間で本ＭＢＯ公開買付けに係る公開買付応募契

約又は公開買付不応募契約を締結している株主の所有割合（合計48.61％。詳細については、2025年８月６日付

「ＭＢＯの実施及び応募の推奨に関するお知らせ」（同年９月３日付「（訂正）「ＭＢＯの実施及び応募の推奨に

関するお知らせ」の一部訂正のお知らせ」により一部訂正済）の「４．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。）等を考慮すると、本公開買

付けが成立した場合には、本スクイーズアウト手続（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）」において定義されます。以下同じです。）が実施されず、かつ、流通株式比率が東京証

券取引所の上場維持基準を満たさない程度まで下落する可能性が否定できないと考えております。本公開買付けに

対する当社の意見を決定するに当たっては、この点についても慎重な検討が必要であると考えております。

　さらに、当社は、2025年５月16日開催の当社取締役会の決議に基づき設置された特別委員会（以下「本特別委員

会」といいます。）に対して、本公開買付けに係る提案について当社としてどのような意見を表明するべきかを諮

問し、2025年９月16日付で、本公開買付けの実現可能性や、本公開買付けが当社の企業価値の向上に資するもので

あるか、当社の一般株主にとって公正なものであるかといった点について慎重な検討を行うべく、現時点において

は、当社取締役会は、本公開買付けに対する意見の表明を留保するべきである旨の答申を受けております。

　以上の経緯のもと、当社は、2025年９月16日開催の取締役会において、審議及び決議に参加した当社の取締役

（田中秀明氏及び上尾茂氏を除く取締役７名）の全員一致で、現時点においては本公開買付けに対する意見の表明

を留保する旨を決議いたしました。

　なお、当社代表取締役である田中秀明氏は、本ＭＢＯ公開買付者の代表取締役であり、また、当社取締役である

上尾茂氏は、創業家の運営する資産管理会社の役員も兼務しており、本公開買付けに関して当社との間で利益が相

反する可能性があることから、両取締役は当該取締役会における審議及び決議には一切参加しておらず、また、当

社の立場において公開買付者及び公開買付者の特別関係者であるEffissimo Capital Management Pte Ltdとの協議

及び交渉にも一切参加しておりません。
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　　（訂正後）

　当社が本公開買付けに対して反対の意見を表明する根拠及び理由は以下のとおりです。

 

①　本公開買付けに関する検討の経緯

　当社は、2025年８月18日付で、Effissimo Capital Management Pte Ltd（以下「エフィッシモ」といいま

す。）より、2025年５月16日開催の当社取締役会の決議に基づき設置された特別委員会（以下「本特別委員会」

といいます。）の委員に対する面談の機会の設定を要請されましたが、2025年８月21日、本特別委員会の委員か

ら堯アセットマネジメント株式会社（以下「本ＭＢＯ公開買付者」といいます。）による当社の普通株式（以下

「当社株式」といいます。）に対する公開買付け（以下「本ＭＢＯ公開買付け」といいます。）に関する開示情

報以上の説明はできかねることを理由として、当該要請は受け入れられない旨をメールにて回答し、代替として

長期間にわたる支援に対する謝意を述べるべく当社取締役小西紀行及び事務局メンバーとの面談を設定すること

を打診いたしました。しかし、当社は、2025年８月25日、エフィッシモより、謝意はメールにより受領したこと

を理由に当該面談は見送る旨の回答をメールにて受領いたしました。

　そして、当社は、エフィッシモより2025年８月28日付「公開買付けによる株式会社ソフト99コーポレーション

の株式取得に関する意向表明書」を受領し、本公開買付けに関する提案（以下「本提案」といいます。）を受け

ました。当社は、本提案が、経済産業省が公表した2023年８月31日付「企業買収における行動指針―企業価値の

向上と株主利益の確保に向けて―」（以下「買収行動指針」といいます。）3.1.２に定める「真摯な提案」に該

当するか判断するために必要な情報を収集すべく、株式会社ＫＰＭＧ ＦＡＳ（以下「ＫＰＭＧ」といいま

す。）及び西村あさひ法律事務所・外国法共同事業（以下「西村あさひ」といいます。）の助言を受け、本特別

委員会との間で事前に方針を相談・検討するとともに、本特別委員会の意見、指示、要請等を受け、エフィッシ

モとの間で、書面による質問及び回答のやり取りを複数回行って、慎重に検討を進めました。その上で、当社

は、2025年９月11日、本特別委員会に対して、(ⅰ)本提案が、買収行動指針3.1.2に定める「真摯な買収提案」

に該当するか、(ⅱ)本提案が「真摯な買収提案」に該当すると判断した場合、当社取締役会が、本提案に対しど

のような意見を表明すべきか、及び(ⅲ)本提案を踏まえて、本特別委員会から当社取締役会に提出された2025年

８月５日付「答申書」（以下「本答申書」といいます。）において表明された当社株式を非公開化することを目

的とするいわゆるマネジメント・バイアウト（ＭＢＯ）のための本ＭＢＯ公開買付けを含む一連の取引（以下

「本ＭＢＯ取引」といいます。）に係る答申の内容について変更があるか（変更がある場合には、変更後の答申

内容を含む。）（以下、総称して「本追加諮問事項」といいます。）について諮問し、これらの点についての答

申を当社に提出することを嘱託いたしました。

　その後、当社による検討が完了する前に、エフィッシモが運用するイーシーエム　マスター　ファンド（ECM

Master Fund）の受託者として、サンテラ（ケイマン）リミテッド（以下「サンテラ」といい、公開買付者、エ

フィッシモ及びサンテラを総称して「公開買付者グループ」といいます。）が株式を所有する公開買付者が、

2025年９月12日、本公開買付けを開始する旨を公表し、同月16日、本公開買付けを開始しました。これを受け、

当社は、本公開買付けに関して、慎重に協議・検討を行いました。

　また、本追加諮問事項の諮問及び本公開買付けの公表を受け、本特別委員会は、2025年９月15日に改めて特別

委員会を開催し、本特別委員会の委員、ファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関としてのＫＰＭ

Ｇ、並びにリーガル・アドバイザーとしての西村あさひについて、エフィッシモ及び公開買付者の関連当事者に

は該当せず、本ＭＢＯ取引及び本提案の成否について重要な利害関係を有しておらず、独立性に問題ないことを

確認した上で、ＫＰＭＧ及び西村あさひの助言を受け、本追加諮問事項について慎重に検討を行いました。

　その後、当社は、本特別委員会から、当該検討結果として、2025年９月16日付「追加答申書」（以下「本追加

答申書」といいます。）の提出を受け、本追加諮問事項(ⅰ)について、2025年９月12日付で、本公開買付けが

2025年９月16日より開始される旨が既に公表されているため、本提案が「真摯な買収提案」に該当するか否かに

ついての検討は省略する旨、本追加諮問事項(ⅱ)について、本公開買付けの実現可能性や、本公開買付けが当社

の企業価値の向上に資するものであるか、当社の一般株主にとって公正なものであるかといった点について慎重

な検討を行うべく、当該時点においては、当社取締役会は、本公開買付けに対する意見の表明を留保するべきで

ある旨、並びに、本追加諮問事項(ⅲ)について、(a)本特別委員会は、本答申書において、①本ＭＢＯ取引の目

的は正当性・合理性を有すると考えられること、②本ＭＢＯ取引の取引条件は公正かつ妥当であると考えられる

こと、③本ＭＢＯ取引の手続は公正なものであると考えられること、④本ＭＢＯ取引は当社の一般株主にとって

公正なものであると考えられることから、当社取締役会が本ＭＢＯ公開買付けに対して賛同する意見を表明する

ことは妥当である旨の答申を表明しているところ、本公開買付けの開始を踏まえても、当該時点で本特別委員会

による上記判断の基礎となる事情に変更すべき点は認められないため、当社取締役会が本ＭＢＯ公開買付けに対

して賛同する意見を表明することは妥当であると考えられる旨の本特別委員会の答申に変更はない旨、及び、

(b)本ＭＢＯ公開買付けの公開買付価格（１株あたり2,465円）を含めた取引条件が公正かつ妥当であるとの本特

別委員会の判断に変更はないものの、本公開買付けに係る公開買付価格（１株あたり4,100円）が、上記価格を

上回っていることに鑑み、当社取締役会が当社の株主に対して本ＭＢＯ公開買付けへの応募を推奨する旨の意見
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は撤回し、本公開買付けに応募するか否かについては株主の判断に委ねる旨の意見へと変更するべきである旨の

答申を得ました。

　当社は、上記の本追加答申書の答申を踏まえ、2025年９月16日付当社取締役会において、本公開買付けに対す

る意見の表明を留保する旨、及び、本ＭＢＯ公開買付けに賛同する旨の意見は維持するものの、当社の株主の皆

様に対して本公開買付けへの応募を推奨する旨の意見を撤回し、当社の株主の皆様が本公開買付けに応募するか

否かについては、株主の皆様のご判断に委ねる旨を決議いたしました。当社が本公開買付けに対する意見の表明

を留保した根拠及び理由の詳細につきましては、2025年９月16日に公表した「ECM マスター ファンド SPV ３に

よる当社株式に対する公開買付けに関する意見表明（留保）のお知らせ」（以下「意見表明留保プレスリリー

ス」といいます。）をご参照ください。

　その後、本特別委員会は、2025年９月22日及び同月24日に特別委員会を開催し、ＫＰＭＧ及び西村あさひの助

言を受け、本追加諮問事項について改めて慎重に検討を行いました。具体的には、エフィッシモより受領した当

社の質問に対する書面回答の内容を精査するとともに、2025年９月22日に開催された特別委員会において、田中

秀明氏より、本公開買付け成立後の田中秀明氏の当社代表取締役辞任の意向の有無及び本ＭＢＯ公開買付けに応

募する意向を示している当社株主の所有割合等を確認いたしました。その後、当社は、本特別委員会から当該検

討結果として、2025年９月24日付「追加答申書(2)」（以下「本追加答申書(2)」といいます。）の提出を受け、

本追加諮問事項(ⅱ)について、本公開買付けは、当社グループの企業価値の向上に資するものとは認められず、

当社の一般株主にとって公正なものであるとも認められないことから、当社取締役会は、本公開買付けに対して

反対する旨の意見を表明すべきである旨、並びに、本追加諮問事項(ⅲ)について、９月16日付本追加答申書にお

いて表明した本ＭＢＯ取引に係る答申の内容について変更はない旨の答申を得ました。

　当社は、上記の本追加答申書(2)の答申を踏まえ、2025年９月25日付当社取締役会において、本公開買付けに

対して反対の意見を表明することを決議いたしました。

 

②　意見の根拠及び理由

　上記の経緯の下、当社は、2025年９月25日開催の取締役会において、利害関係を有しない取締役全員の一致に

より、以下のとおり、本公開買付けは、当社グループの企業価値の向上に資するものとは認められず、当社の一

般株主にとって公正なものであるとも認められないものと判断し、本公開買付けに対して反対の意見を表明する

ことを決議いたしました。

 

（ⅰ）本公開買付けが当社グループの企業価値向上に資するものと認められないこと

　下記「ア．本ＭＢＯ取引に比して本公開買付けが当社の企業価値向上に資するものとは認められないこ

と」及び「イ．本公開買付けが成立した場合には田中秀明氏が当社経営から退く可能性が高いこと」のとお

り、本公開買付けは、本ＭＢＯ取引に比して当社グループの企業価値向上に資するとはいえず、そればかり

か、当社グループの企業価値の源泉である田中秀明氏の退任による企業価値への重大な悪影響を生じさせる

可能性が高いことから、当社グループの企業価値の向上に資するものとは認められません。

 

ア．本ＭＢＯ取引に比して本公開買付けが当社グループの企業価値向上に資するものとは認められないこと

　下記「（ア）本MBO取引について」及び「（イ）本公開買付けについて」のとおり、本提案について

は、当社株式の非公開化・スクイーズアウトを必ずしも企図したものでも確約するものでもなく、中長期

的な視野での成長を目指した当社グループの企業価値向上策を積極的かつ機動的に検討・実行する上で大

きな制約が残る上に、当社グループの事業環境や当社グループが直面している経営課題も踏まえると、本

ＭＢＯ取引に比して、当社グループの企業価値向上に資するものであるとは認められません。

 

（ア）本MBO取引について

　当社が2025年８月６日付で公表した「ＭＢＯの実施及び応募の推奨に関するお知らせ」（以下「本

ＭＢＯ賛同意見表明プレスリリース」といいます。）に記載のとおり、田中秀明氏は、技術革新の急

速な進展、コロナ以降の新しい生活様式の下での消費者ニーズの変化、各種法改正・法規制強化への

対応、物価の上昇や米国の政策動向の影響といった事業環境を踏まえ、当社グループが更なる発展を

遂げ、中長期的な視野での成長を目指し企業価値向上を実現するためには、企業価値向上のための施

策を積極的かつ機動的に検討・実行できる経営体制を構築し、足元の業績や株価に捉われることな

く、当該施策を迅速に実行していくことが必要であるとの認識を持つに至ったとのことです。

　また、田中秀明氏は、本ＭＢＯ取引の実行後に、当社グループの企業価値向上のための各施策

（(Ⅰ)既存領域の更なる進化と新たな事業領域への進出を目的とした固有技術の強化及び深耕、(Ⅱ)

サービス領域や海外市場への積極的な展開、(Ⅲ)デジタル技術の活用による付加価値及び効率性の向

上、(Ⅳ)機動的なアライアンスやM&Aの活用による非連続かつ持続的な成長の実現の各施策をいい、

これらを以下「本企業価値向上策」といいます。）を実行することを検討しているとのことです。こ

れらの本企業価値向上策は直ちに当社グループの業績に貢献するものではなく、一時的に当社グルー

プの財務状況や業績を悪化させるリスクがあることを踏まえると、資本市場からの短期的な業績期待
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にとらわれずに、安定的かつ持続的に当社グループの企業価値を向上させるためには、当社株式を非

公開化することが、本企業価値向上策の実行に伴う一時的な業績の悪化等によって株価が低迷すると

いった当社の株主のリスク負担を回避しつつ、本企業価値向上策を機動的に実践するために最も有効

であり、さらには、市場株価に一定のプレミアムを付した金額で株式の売却機会を提供することも可

能になることから、当社の株主の利益に資する手段であるとの結論に至ったとのことです。

　さらに、田中秀明氏は、本企業価値向上策を中長期的な視点から一貫性をもって実践するために

は、これまでの当社の事業運営の連続性も確保しつつ当社株式を非公開化する必要があり、そのため

には、ＭＢＯの手法が最適な手段であるという結論に至ったとのことです。

　なお、田中秀明氏としては、当社株式を非公開化したとしても、資金調達、人材の確保、取引先と

の取引等の面で当社グループに生じるデメリットは極めて限定的であると考えているとのことです。

 

　本ＭＢＯ賛同意見表明プレスリリースに記載のとおり、当社としては、当社グループの置かれてい

る事業環境についての田中秀明氏の認識は合理的なものであり、また、田中秀明氏が計画している本

企業価値向上策は、当社グループの企業価値向上に資するものと評価し得ると考えております。そし

て、当社としては、当社の株主の皆様に対して、本企業価値向上策の実行に伴う一時的な業績の悪化

等によって株価が低迷するといった短期的な悪影響を回避し、市場株価に一定のプレミアムを付した

金額で株式の売却機会を提供するとともに、当社株式を非公開化することで、短期的な株式市場から

の評価にとらわれず、かつ、機動的な意思決定を可能とする経営体制を構築し、経営の柔軟性を向上

させることが、当社グループの企業価値向上を実現する最良の選択であると考えております。また、

当社としては、当社株式の非公開化に伴い当社に生じるデメリットは限定的であり、当社株式の非公

開化のメリットは、そのデメリットを上回ると考えております。

　以上を踏まえ、当社としては、本ＭＢＯ取引は、当社グループの企業価値向上に資するものと判断

しており、本書提出日現在においても、これらの判断及び評価の基礎となる事情に変更すべき点は認

められないと判断しております。

 

（イ）本公開買付けについて

　本公開買付けでは、買付予定数の下限が6,163,300株（所有割合（注１）：28.54％）に設定されて

おります。この買付予定数の下限は、当社の発行済株式総数（22,274,688株）から、当社の自己株式

数（679,505株）を控除した数（21,595,183株）に係る議決権数（215,951個）に33.34％を乗じた数

（71,998個）から、公開買付者、エフィッシモ、及び、エフィッシモが運用するECM Master Fundの

受託者であるサンテラが既に所有する当社株式（1,036,500株）に係る議決権数（10,365個）を控除

した数（61,633個）に当社の単元株式を乗じた株式数とのことです。そのため、本公開買付けが成立

した場合であっても、公開買付者グループの所有する当社株式に係る議決権が、スクイーズアウト手

続の実施のために必要となる、当社の総株主の議決権の３分の２以上に達するか否かは不確実です。

この点に関し、公開買付者は、本公開買付けの終了後、公開買付者グループの所有する当社株式に係

る議決権が、当社の総株主の議決権の３分の２以上とならなかった場合には、本公開買付けの買付け

等の価格（以下「本公開買付価格」といいます。）と同一の価格を買付け等の価格として、買付予定

数の上限及び下限を設定しない公開買付けを再度実施することを検討しているとのことですが、かか

る追加の公開買付けが実際に実施されるかどうかは不明である上に、仮に当該公開買付けが実施され

たとしても、公開買付者グループの所有する当社株式に係る議決権が当社の総株主の議決権の３分の

２以上に達するか否かはなお不確実です。したがって、本提案は、当社株式の非公開化・スクイーズ

アウトを必ずしも企図したものでもなければ、確約するものでもありません（なお、公開買付者によ

る2025年９月12日付「株式会社ソフト99コーポレーション（証券コード4464）に対する公開買付けの

開始に関するお知らせ」と題するプレスリリース（以下「本公開買付開始プレスリリース」といいま

す。）においても、本公開買付けは「対象者の非公開化を目的としておりません」と明記されていま

す。）。

 

（注１）　「所有割合」とは、当社が2025年８月６日に公表した「2026年３月期第１四半期決算短信

〔日本基準〕（連結）」（以下「当社第１四半期決算短信」という。）に記載された2025

年６月30日現在の発行済株式総数22,274,688株から、当社第１四半期決算短信に記載され

た同日現在の当社が所有する自己株式数（679,505株）（なお、当該自己株式数には、当

社の「従業員持株会支援信託ＥＳＯＰ」の信託財産として、株式会社日本カストディ銀行

が所有する当社株式115,100株を含めておりません。以下、当社が所有する自己株式数に

ついて同様です。）を控除した株式数（21,595,183株）に対する割合（小数点以下第三位

を四捨五入。）をいいます。
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　上記(ア)のとおり、当社としては、現在の事業環境を踏まえると、当社グループが更なる発展を遂

げ、中長期的な視野での成長を目指し企業価値向上を実現するためには、企業価値向上のための施策

を積極的かつ機動的に検討・実行できる経営体制を構築し、足元の業績や株価に捉われることなく、

企業価値向上のための施策を迅速に実行していくことが必要であるという田中秀明氏の認識が合理的

なものであると考えております。そして、そのような施策の実行に伴う一時的な業績の悪化等によっ

て株価が低迷するといった当社の株主に対する短期的な悪影響を回避しつつ、当該施策を機動的に実

践するために最も有効であり、さらには、市場株価に一定のプレミアムを付した金額で株式の売却機

会を提供することも可能になるという点で、当社株式を非公開化することが、当社の株主の利益に資

すると考えています。しかし、本提案は、当社株式の非公開化・スクイーズアウトを必ずしも企図し

たものでも確約するものでもなく、中長期的な視野での成長を目指した当社の企業価値向上策を積極

的かつ機動的に検討・実行する上で大きな制約が残ると考えられます。

　また、本公開買付け成立後に公開買付者が実施を予定している各施策の内容（①当社を指名委員会

等設置会社へ移行、②独立社外取締役の割合を３分の２以上とする、③当社経営陣の報酬設計を企業

価値及び株主価値の増加から生じる利益を共有するインセンティブ報酬を積極的に付与することがで

きるように改定、④議決権行使基準に従った議決権の行使）を見ても、当社株式の上場維持を前提と

した、コーポレートガバナンス及びコンプライアンスの強化の観点からの施策に限定されており、こ

れらの施策が、具体的にどのような形で当社グループの企業価値の向上に結びつくのかは示されてお

らず、前述の当社の事業環境や当社が直面している経営課題も踏まえると、本ＭＢＯ取引に比して、

上記各施策が当社グループの企業価値向上に資するものであるとは認められません。

 

イ．本公開買付けが成立した場合には田中秀明氏が当社経営から退く可能性が高いこと

　本公開買付者によれば、本公開買付け後の具体的な経営方針として、エフィッシモは原則として当社の

業務執行に直接携わることなく、当社経営陣の意向を最大限尊重する方針であるとのことです。

　しかしながら、当社が本ＭＢＯ公開買付者から受けた説明によれば、田中秀明氏としては、本公開買付

けの成立は、本ＭＢＯ取引における田中秀明氏の目指す経営の方向性やその施策に対して当社株主からの

信任を得られていないことを示すものであると理解しているため、本公開買付けが成立した場合には、当

社の経営から退く意向であるとのことです。田中秀明氏は、当社の創業家一族かつ現代表取締役として、

当社グループについて最も深い理解の下に経営を担ってきた人物であって、当社グループの企業価値の源

泉であることから、田中秀明氏による経営への関与が失われた場合には、当社グループの企業価値に重大

な悪影響が生じる可能性が高いと考えられます。

　ところが、本公開買付けにおいて、田中秀明氏が経営から退き、従前の経営体制が維持できなくなった

場合に、これに代わってどのような経営体制を構築するかについて、具体的な方針は何ら示されていませ

ん。特に、前述のとおり、本提案は必ずしも当社株式の非公開化・スクイーズアウトを企図したものでも

確約するものでもないことに鑑みると、どのような経営体制が想定されているのかは、引き続き当社株主

の地位にとどまる可能性のある少数株主にとっては極めて重要な事項であると考えられ、本公開買付け

は、そのような重要な事項に対する方針を欠いたものであると考えられます。

 

（ⅱ）本公開買付けが一般株主にとって公正なものであると認められないこと

　本公開買付価格である4,100円は、本公開買付けの公表日の前営業日の東証スタンダード市場における当

社株式の終値2,462円に対して66.5％、過去１ヶ月間の終値単純平均値2,465円に対して66.3％、過去３ヶ月

間の終値単純平均値1,934円に対して112.0％、過去６ヶ月間の終値単純平均値1,785円に対して129.7％のプ

レミアムがそれぞれ加算された金額であり、また、本ＭＢＯ公開買付けに係る買付価格を66％上回る金額で

す。

 

　しかしながら、経済産業省が公表した2019年６月28日付「公正なＭ＆Ａの在り方に関する指針」3.7にお

いては、ＭＢＯや支配株主による従属会社の買収の場合だけでなく、通常のＭ＆Ａ一般において、当該取引

が公開買付けにより行われる場合には、一般株主が公開買付けに応募するか否かについて適切に判断を行う

機会を確保するために、強圧性（公開買付けに応募しなかった株主が不利に取り扱われるような推測を生じ

させることによる、買付価格に不満のある株主に対しても公開買付けに応募させるような事実上の圧力）が

生じないように配慮されるべきであるとされています。この点に関し、本公開買付けにおいては、上記

「（ⅰ）本公開買付けが当社グループの企業価値向上に資するものと認められないこと」の「ア．本ＭＢＯ

取引に比して本公開買付けが当社の企業価値向上に資するものとは認められないこと」の「（イ）本公開買

付けについて」のとおり、買付予定数の下限が6,163,300株（所有割合：28.54％）とされており、本公開買

付けが成立した場合であっても、公開買付者グループの所有する当社株式に係る議決権が、スクイーズアウ

ト手続の実施のために必要となる当社の総株主の議決権の３分の２以上に達するか否かは不確実です。さら

に、公開買付者は、本公開買付けの終了後、公開買付者グループの所有する当社株式に係る議決権が、当社

の総株主の議決権の３分の２以上とならなかった場合には、本公開買付価格と同一の価格を買付け等の価格
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として、買付予定数の上限及び下限を設定しない公開買付けを再度実施することを検討しているとのことで

すが、かかる追加の公開買付けが実際に実施されるかどうかは不明である上に、仮に当該公開買付けが実施

されたとしても、公開買付者グループの所有する当社株式に係る議決権が当社の総株主の議決権の３分の２

以上に達するか否かはなお不確実です。そのため、一般株主の立場からは、本公開買付けの成立後にスク

イーズアウト手続が実施されず、少数株主として取り残されるおそれがあることにより、本公開買付けに応

募させるような事実上の圧力が生じる可能性は否定できません。

　さらに、当社が本ＭＢＯ公開買付者から受けた説明によれば、当社株主のうち、主要株主、役員等又は国

内の事業法人等に該当する株主であって、本公開買付けに応募しない意向を示している株主の合計株式数の

当社発行済株式総数（注２）に占める割合は少なく見積もっても30％を超える見通しです。これらを前提と

すると、本公開買付けによって公開買付者が取得する当社株式数が買付予定数の下限値（この場合における

当社発行済株式総数に占める割合は32.4％）であったとしても、当社株式の流通株式比率は、東証スタン

ダード市場の流通株式比率の基準である25％に近接した値となり、公開買付者が取得する当社株式数によっ

ては、当社が上場を維持するために必要な流通株式比率を保つことができなくなる可能性は高いと考えられ

ます。仮に当社株式が上場廃止基準に抵触し上場廃止となった場合には、本公開買付けに応募しなかった一

般株主は当社株式を市場で売却する機会を失うことになるため、単にスクイーズアウト手続が実施されない

可能性があるに留まらず、上場廃止の現実的なおそれを伴っているという点で、本公開買付けは一般株主に

対して極めて強い強圧性を生じさせるおそれがあります。

　なお、当社は、本提案を受領した後にエフィッシモとの間で複数回行った書簡のやりとりにおいて、本公

開買付けの終了後、当社株式が上場廃止基準に抵触する懸念について質問しましたが、エフィッシモから

は、上場廃止基準に抵触する恐れが生じた場合には、当社経営陣や本ＭＢＯ公開買付者の関係者と対話を行

い、当社の企業価値や株主価値を毀損することがないように真摯に協力する所存である旨の回答がされるに

とどまり、具体的な解決策は全く提示されていません。

　以上を踏まえると、本公開買付けは、一般株主に対して極めて強い強圧性を生じさせるおそれのあるもの

であり、一般株主にとって公正であるとはいえません。

 

（注２）　「当社発行済株式総数」とは、当社第１四半期決算短信に記載された2025年６月30日現在の発行

済株式総数22,274,688株をいいます。

 

　以上を踏まえ、当社は、2025年９月25日開催の取締役会において、取締役全員の一致により、企業価値及び株

主共同の利益の確保及び向上の観点からは、本ＭＢＯ公開買付けは本公開買付けより望ましいと考えられること

を踏まえ、本公開買付けに関しては、反対の意見を表明することを決議いたしました。

　なお、当社が本ＭＢＯ公開買付者から受けた説明によれば、本公開買付けの公表から７営業日が経過し、本公

開買付けの存在及び条件に関する情報が各株主に十分周知されたとものと考えられる2025年９月24日終了時点に

おいても、本ＭＢＯ公開買付けへの応募数の合計と、応募契約に基づき、当社の取締役会による本ＭＢＯ公開買

付けに対する賛同意見表明決議が維持されていることを条件に本ＭＢＯ公開買付けへの応募が合意されている

KeePer技研株式会社（以下「KeePer技研」といいます。）が所有する当社株式の全てである2,687,700株を合算

すると、既に本ＭＢＯ公開買付けにおける買付予定数の下限（7,566,400株）（所有割合：35.04％）を上回って

いるとのことです。当該事実を踏まえると、当社としては、本公開買付けの実現可能性（本公開買付けへの応募

総数が、買付予定数の下限である6,163,300株（所有割合：28.54％）に達するか否か）については合理的な疑義

が残ると考えております。

 

EDINET提出書類

株式会社ソフト９９コーポレーション(E01057)

訂正意見表明報告書

 8/12



(3）算定に関する事項

　　（訂正前）

　記載なし

 

　　（訂正後）

(3）算定に関する事項

　当社及び本特別委員会は、本公開買付けに対する反対の意見を表明するに当たり、算定機関から株式価値算定書

を取得しておりません。

　なお、本ＭＢＯ公開買付けの開始時の意見表明にあたり、当社が選任した独立したファイナンシャル・アドバイ

ザー及び第三者算定機関であるＫＰＭＧから当社が取得した株式価値算定書における株式価値算定の概要並びに本

特別委員会が選任した第三者算定機関である株式会社プルータス・コンサルティング（以下「プルータス」といい

ます。）から本特別委員会が取得した株式価値算定書における株式価値算定の概要及びフェアネスオピニオンの概

要については、本ＭＢＯ賛同意見表明プレスリリースをご参照ください。

 

(4）上場廃止となる見込み及びその事由

　　（訂正前）

(3）上場廃止となる見込み及びその事由

　当社株式は、本書提出日現在、東京証券取引所スタンダード市場に上場されています。

　本公開買付届出書によれば、以下のとおりとのことです。

　公開買付者は、本公開買付けにおいて買付予定数の上限を設定していないため、本公開買付けの結果次第では、

東京証券取引所の上場廃止基準に従って、当社株式は、所定の手続を経て上場廃止となる可能性があるとのことで

す。また、本公開買付けの成立時点では当該基準に該当しない場合でも、本公開買付けの成立後に、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）」に記載のとおり、適用法令に従い、当社

株式の全て（公開買付者が所有する当社株式及び当社が所有する自己株式を除きます。）の取得を目的とした取引

を行う可能性があるとのことであり、この取引が実現した場合、当社株式は、東京証券取引所の上場廃止基準に従

い、所定の手続を経て上場廃止となるとのことです。なお、上場廃止後は、当社株式を東京証券取引所スタンダー

ド市場において取引することはできません。

 

　なお、上記「(2）意見の根拠及び理由」に記載のとおり、当社としては、本公開買付けが成立した場合には、本

スクイーズアウト手続が実施されず、かつ、流通株式比率が東京証券取引所の上場維持基準を満たさない程度まで

下落する可能性が否定できないと考えております。

 

　　（訂正後）

(4）上場廃止となる見込み及びその事由

　当社株式は、本書提出日現在、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。）スタンダード

市場に上場されています。

　本公開買付開始プレスリリースによれば、以下のとおりとのことです。

　公開買付者は、本公開買付けにおいて買付予定数の上限を設定していないため、本公開買付けの結果次第では、

東京証券取引所の上場廃止基準に従って、当社株式は、所定の手続を経て上場廃止となる可能性があるとのことで

す。また、本公開買付けの成立時点では当該基準に該当しない場合でも、本公開買付けの成立後に、意見表明留保

プレスリリースに記載のとおり、適用法令に従い、当社株式の全て（公開買付者が所有する当社株式及び当社が所

有する自己株式を除きます。）の取得を目的とした取引を行う可能性があるとのことであり、この取引が実現した

場合、当社株式は、東京証券取引所の上場廃止基準に従い、所定の手続を経て上場廃止となるとのことです。な

お、上場廃止後は、当社株式を東京証券取引所スタンダード市場において取引することはできません。

 

　なお、上記「(2）意見の根拠及び理由」に記載のとおり、当社としては、本公開買付けが成立した場合には、ス

クイーズアウト手続が実施されず、かつ、当社が上場を維持するために必要な流通株式比率を保つことができなく

なる可能性が否定できないと考えております。
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(5）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）

　　（訂正前）

(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）

　本公開買付届出書によれば、以下のとおりとのことです。

＜後略＞

 

　　（訂正後）

(5）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）

　公開買付者より開示された公開買付届出書によれば、以下のとおりとのことです。

＜後略＞

 

(6）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

　　（訂正前）

(5）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

　当社は、本公開買付けの検討に際して、意思決定過程における公正性・適正性を確保するため、当社及び公開買

付者から独立したファイナンシャル・アドバイザーとしてとしてＫＰＭＧ、リーガル・アドバイザーとして西村あ

さひをそれぞれ選任し、これらの外部アドバイザー等の助言を踏まえて、本公開買付けに関して慎重に検討してお

ります。なお、ＫＰＭＧ及び西村あさひは、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

て記載すべき重要な利害関係を有しておりません。

　また、上記「(2）意見の根拠及び理由」に記載のとおり、当社は、本特別委員会に対して、本公開買付けに係る

提案について当社としてどのような意見を表明するべきかを諮問しており、本特別委員会の答申内容を踏まえた上

で、本公開買付けに関する対応について決定いたします。なお、上記「(2）意見の根拠及び理由」に記載のとお

り、当社は、本特別委員会から、同年９月16日付で、本公開買付けの実現可能性や、本公開買付けが当社の企業価

値の向上に資するものであるか、当社の一般株主にとって公正なものであるかといった点について慎重な検討を行

うべく、現時点においては、当社取締役会は、本公開買付けに対する意見の表明を留保するべきである旨の答申を

受けております。当該答申の詳細については、当社が2025年９月16日付で公表した「ECM マスター ファンド SPV

３による当社株式に対する公開買付けに関する意見表明（留保）のお知らせ」に添付の答申書をご参照ください。

 

　　（訂正後）

(6）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

　当社は、取締役会の意思決定過程における恣意性のおそれを排除し、その公正性・適正性を確保するため、以下

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を講じた上で、本公開買付けに対しては、反対

の意見を表明することを決議しております。

 

①　外部アドバイザーからの助言の取得

　上記「(2）意見の根拠及び理由」のとおり、当社は、本公開買付けに係る当社の意見を表明するに当たり、

フィナンシャル・アドバイザーであるＫＰＭＧ及びリーガル・アドバイザーである西村あさひから取得した助言

を踏まえて、本公開買付けについて慎重に評価・検討しております。なお、ＫＰＭＧ及び西村あさひは、いずれ

もエフィッシモ及び公開買付者の関連当事者には該当せず、本ＭＢＯ取引及び本提案の成否に関して記載すべき

重要な利害関係を有しておりません。

 

②　当社における独立した特別委員会の設置及び特別委員会からの答申書の取得

　当社は、上記「(2）意見の根拠及び理由」の「①　本公開買付けに関する検討の経緯」に記載のとおり、当社

は、エフィッシモより本提案を受領したことを受け、本提案が「真摯な提案」に該当するか判断するために必要

な情報を収集すべく、ＫＰＭＧ及び西村あさひの助言を受け、本特別委員会との間で事前に方針を相談・検討す

るとともに、本特別委員会の意見、指示、要請等を受け、エフィッシモとの間で、書面による質問及び回答のや

り取りを複数回行って、慎重に検討を進めました。その上で、当社は、2025年９月11日、本特別委員会に対し

て、本追加諮問事項について諮問し、これらの点についての答申を当社に提出することを嘱託いたしました。

　その後、当社の検討が完了する前に、公開買付者は、2025年９月12日、本公開買付けを開始する旨を公表し、

2025年９月16日、本公開買付けを開始いたしました。

　本追加諮問事項の諮問及び本公開買付けの公表を受け、本特別委員会は、2025年９月15日に改めて特別委員会

を開催し、本特別委員会の委員、ファイナンシャル・アドバイザー及び第三者算定機関としてのＫＰＭＧ、並び

にリーガル・アドバイザーとしての西村あさひについて、エフィッシモ及び公開買付者の関連当事者には該当せ
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ず、本ＭＢＯ取引及び本提案の成否について重要な利害関係を有しておらず、独立性に問題ないことを確認した

上で、ＫＰＭＧ及び西村あさひの助言を受け、本追加諮問事項について慎重に検討を行いました。

　本特別委員会は、以上のような経緯の下、本追加諮問事項について慎重に協議及び検討した結果、当社取締役

会に対し、委員全員の一致で、2025年９月16日付で本追加答申書を、同月25日付で本追加答申書(2）を提出いた

しました。本追加答申書における本特別委員会の答申内容及び答申の理由については、意見表明留保プレスリ

リースをご参照ください。本追加答申書(2）の答申内容及び答申の理由については、概要、以下のとおりです。

 

（ⅰ）答申の内容

　本公開買付けは、当社グループの企業価値の向上に資するものとは認められず、当社の一般株主にとって

公正なものであるとも認められない。さらに、本公開買付けの実現可能性についても合理的な疑義が残るこ

とを踏まえると、当社取締役会は、本公開買付けに反対する意見を表明すべきであると考えられる。

 

（ⅱ）答申の理由の概要

ア．本ＭＢＯ取引に比して本公開買付けが当社グループの企業価値向上に資するものとは認められないこと

（ア）本ＭＢＯ取引について

・本特別委員会は、本ＭＢＯ賛同意見表明プレスリリースにおいて記載された当社グループの置かれて

いる事業環境についての田中秀明氏の認識が、合理的なものであり、技術革新の急速な進展、コロナ

以降の新しい生活様式の下での消費者ニーズの変化、各種法改正・法規制強化への対応、物価の上昇

や米国の政策動向の影響といった事業環境を踏まえると、当社が、足元の業績や株価に捉われること

なく、企業価値向上策を積極的かつ機動的に検討・実行できる経営体制を構築することが必要である

と認識している。

・また、田中秀明氏が本ＭＢＯ取引後に予定している当社グループの企業価値向上のための各施策は、

当社グループの企業価値向上に資するものと評価し得ると考えており、当該各施策の実行に伴う一時

的な業績の悪化等によって株価が低迷するといった当社の株主のリスク負担を回避し、かつ、市場株

価に一定のプレミアムを付した金額で株式の売却機会を提供する一方で、本ＭＢＯ取引後の本企業価

値向上策の実行により当社グループの企業価値向上を図るという本ＭＢＯ取引の目的には、合理性が

認められると考えている。

・そして、本特別委員会としては、当社株式の非公開化に伴い当社に生じるデメリットについての田中

秀明氏の認識は合理的であり、本ＭＢＯ取引の実行後の本企業価値向上策の実施及び上場コストの削

減等による当社の企業価値向上に向けたメリットは、当社株式の非公開化に伴うデメリットを上回る

と評価することも可能であると考えている。

 

（イ）本公開買付けについて

・本公開買付けは、当社株式の非公開化・スクイーズアウトを必ずしも企図したものでもなければ、確

約するものでもないため、上記の企業価値向上策の実施に大きな制約が残る可能性がある。また、本

公開買付け成立後に予定されている各施策の内容は、当社株式の上場維持を前提としたコーポレート

ガバナンス及びコンプライアンスの強化の観点からの施策に限定されており、これらの施策が、具体

的にどのような形で当社グループの企業価値の向上に結びつくのかが示されていない。

・そして、本公開買付けは、スクイーズアウトを必須の前提としておらず、引き続き少数株主が残る可

能性がある以上、経営体制は極めて重要な事項であるにもかかわらず、公開買付者は、公開買付け後

の光の具体的な経営方針については、「経営陣の意向を最大限尊重」するに留まる。

・他方、田中秀明氏は本公開買付け成立後には、当社の経営から退く意向とのことである。当社の創業

家一族かつ現代表取締役として、当社グループについて最も深い理解の下に経営を担ってきた人物

で、当社グループの企業価値の源泉であると認められる田中秀明氏が退任する場合に、公開買付者が

田中秀明氏に代わってどのような経営体制を構築するかについて、具体的な方針は示されていない。

 

イ．本公開買付けが、当社一般株主にとって公正なものであるとは認められないこと

・本公開買付けが成立した場合であっても、公開買付者グループの所有する当社株式に係る議決権が、スク

イーズアウト手続の実施のために必要となる当社の総株主の議決権の３分の２以上に達するか否かは不確

実である。また、公開買付者は、本公開買付けの終了後、公開買付者グループの所有する当社株式に係る

議決権が、当社の総株主の議決権の３分の２以上とならなかった場合には、追加の公開買付けを実施する

ことを検討しているとのことであるが、かかる追加の公開買付けが実際に実施されるかどうかは不明であ

る上に、仮に当該公開買付けが実施されたとしても、公開買付者グループの所有する当社株式に係る議決

権が当社の総株主の議決権の３分の２以上に達するか否かはなお不確実である。そのため、一般株主の立

場からは、本公開買付けの成立後にスクイーズアウト手続が実施されず、少数株主として取り残されるお

それがあることにより、本公開買付けに応募させるような事実上の圧力が生じる可能性は否定できない。
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・さらに、当社株主のうち、主要株主、役員等又は国内の事業法人等に該当する株主であって、本公開買付

けに応募しない意向を示している株主の合計株式数の当社発行済株式総数に占める割合は少なく見積もっ

ても30％を超える見通しであると考えられる。

・これらを前提とすると、本公開買付けによって公開買付者が取得する当社株式数が買付予定数の下限値で

あったとしても、当社株式の流通株式比率は、東証スタンダード市場の流通株式比率の基準である25％に

近接した値となり、公開買付者が取得する当社株式数によっては、当社が上場を維持するために必要な流

通株式比率を保つことができなくなる可能性は高いと考えられる。

・仮に当社株式が上場廃止基準に抵触し上場廃止となった場合には、本公開買付けに応募しなかった一般株

主は当社株式を市場で売却する機会を失うことになるため、単にスクイーズアウト手続が実施されない可

能性があるに留まらず、上場廃止の現実的なおそれを伴っているという点で、本公開買付けは一般株主に

対して極めて強い強圧性を生じさせるおそれがあり、一般株主にとって公正であるとはいえない。

 

ウ．本公開買付けの実現可能性に疑義が残ること

・本公開買付けの公表から７営業日が経過し、本公開買付けの存在及び条件に関する情報が各株主に十分周

知されたとものと考えられる2025年９月24日終了時点においても、本ＭＢＯ公開買付けへの応募数の合計

と、応募契約に基づき、当社の取締役会による本ＭＢＯ公開買付けに対する賛同意見表明決議が維持され

ていることを条件に本ＭＢＯ公開買付けへの応募が合意されているKeePer技研が所有する当社株式の全て

である2,687,700株を合算すると、既に本ＭＢＯ公開買付けにおける買付予定数の下限（7,566,400株）

（所有割合：35.04％）を上回っているとのことである。

・以上を踏まえると、本公開買付けの実現可能性については合理的な疑義が残る。

 

③　当社における利害関係を有しない取締役全員の承認及び監査役全員の異議がない旨の意見

　当社は、ＫＰＭＧ及び西村あさひの助言を踏まえつつ、本特別委員会（本特別委員会の構成及び具体的な活動

内容等については、をご参照ください。）から提出を受けた本答申書の内容を最大限に尊重しながら、本提案の

諸条件について慎重に検討を行いました。

　その結果、当社は、に記載のとおり、2025年９月25日付の取締役会において、本公開買付けは、当社グループ

の企業価値の向上に資するものとは認められず、当社の一般株主にとって公正なものであるとも認められないと

判断し、本公開買付けに対して反対の意見を表明することを、決議に参加した当社の取締役（取締役合計９名の

うち、田中秀明氏、上尾茂氏を除く取締役７名）の全員一致で決議いたしました。また、下記の福井健司氏を除

く当社の監査役はいずれも上記決議を行うことについて異議がない旨の意見を述べました。

　上記の取締役会においては、当社の代表取締役社長である田中秀明氏は、本ＭＢＯ公開買付者の代表取締役で

あり本ＭＢＯ取引後も継続して当社の経営にあたることを予定していることから、本ＭＢＯ取引及びこれと競合

する本提案において特別の利害関係を有しており、また、当社の取締役である上尾茂氏は、創業家の運営する資

産管理会社の役員も兼務していることから、本ＭＢＯ取引及びこれと競合する本提案において特別の利害関係を

有しており、この２名においては当社との間で利益が相反する可能性があることから、本ＭＢＯ取引の検討に関

する議題の決議には一切参加しておらず、また、当社の立場において田中秀明氏及び公開買付者との協議及び交

渉には一切参加しておりません。また、当社の常勤監査役である福井健司氏は、本書提出日現在、本ＭＢＯ公開

買付けに関して本ＭＢＯ公開買付者との間で不応募合意を締結しているサントレード株式会社の監査役を務めて

いることを考慮し、本ＭＢＯ取引及びこれと競合する本提案における構造的な利益相反の問題及び情報の非対称

性の問題による影響を受けるおそれを可能な限り排除する観点から、上記決議について意見を述べることを差し

控えております。

 

以　上
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