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１【公開買付者の氏名又は名称及び住所又は所在地】

名称　　　合同会社シマンテック・インベストメンツ

所在地　　東京都港区赤坂一丁目11番44号赤坂インターシティ

 

２【公開買付者が買付け等を行う株券等の種類】

(1）普通株式

 

(2）新株予約権

①　平成17年３月25日開催の当社定時株主総会及び平成17年９月16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「第７回新株予約権」といいます。）

②　平成17年３月25日開催の当社定時株主総会及び平成18年１月26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「第８回新株予約権」といいます。また、①及び②を総称して以下「本新株予約権」といいます。）

 

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

　当社は、平成24年５月25日開催の当社取締役会において、下記「(2）意見の根拠及び理由」に記載の根拠及び理由に基づ

き、合同会社シマンテック・インベストメンツ（以下「公開買付者」といいます。）による当社の普通株式及び本新株予

約権に対する公開買付け（以下「本公開買付け」といいます。）に対し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、本新株予約権については、本公開買付けに応募するか否かにつ

いて本新株予約権の保有者の皆様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）④　利害関係を有しない取締役全員の承認及び監査役全員の同意」記載の方法に

より決議されております。

 

(2）意見の根拠及び理由

①　本公開買付けの概要

　当社は、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、本公開買付けを通じて当社の株式を取得及び保有することを目的として平成23年10月７日に設立され

た合同会社です。本日現在、公開買付者の持分の全てが、アメリカ合衆国デラウェア州にて設立された会社である米国シ

マンテック・コーポレーション（Symantec Corporation）（以下「シマンテック」といいます。）（本店：アメリカ合

衆国カリフォルニア州マウンテンビュー（Mountain View, CA, United States）、プレジデント、ＣＥＯ兼ディレク

ター（President, CEO and Director）：エンリケ・セーラム（Enrique Salem））により保有されています。

　本日現在、シマンテックは、当社普通株式242,416株（当社の第17期第１四半期報告書（平成24年５月10日提出）に記

載された平成24年３月31日現在の当社の発行済株式総数である454,790株から上記第１四半期報告書に記載された平成

24年３月31日現在において当社が保有する自己株式数8,201株を控除した数である446,589株に対する所有株式数の割

合：約54.28％（小数点以下第三位を四捨五入しています。））を保有しています。

　公開買付者は、当社の普通株式（シマンテックが保有する当社普通株式及び当社が保有する自己株式を除きます。）及

び本新株予約権の全てを取得するため、本公開買付けを実施することを決定いたしました。本公開買付けは、以下に記載

のとおり、当社の支配株主（親会社）で、かつ公開買付者の完全親会社であるシマンテックが、当社を、シマンテックが

単独で又はシマンテック及び公開買付者が合わせてその発行済株式の全てを保有する会社とすることを目的として行

う一連の取引（以下「本取引」といいます。）の一環として実施されます。シマンテックが単独で当社の発行済株式の

全てを保有することとするか、シマンテック及び公開買付者が合わせてこれを保有することとするかについては、本日

現在未定です。本公開買付けに際して、公開買付者は、シマンテックより、その保有する当社普通株式の全てである

242,416株（上記第１四半期報告書に記載された平成24年３月31日現在の当社の発行済株式総数である454,790株から

上記第１四半期報告書に記載された平成24年３月31日現在において当社が保有する自己株式数8,201株を控除した数で

ある446,589株に対する所有株式数の割合：約54.28％（小数点以下第三位を四捨五入しています。））については本公

開買付けに応募しない旨の表明を受けております。公開買付者は、本公開買付けにおいて当社の普通株式（シマンテッ

クが保有する当社普通株式及び当社が保有する自己株式を除きます。）及び本新株予約権の全てを買付けるために必要

な資金を、本公開買付けの決済の開始日までに、シマンテックから提供される資金によって調達します。

　なお、本公開買付けでは、公開買付者は買付予定数の上限及び下限を設定しておりませんので、応募株券等の全部の買

付けを行います。

 

②　本公開買付けを含む本取引の目的及び背景並びに本公開買付けの成立後の経営方針
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　当社は、公開買付者より、本公開買付けを含む本取引の目的及び背景、並びに本公開買付け後の経営方針につき、以下の

説明を受けております。

　公開買付者の持分の全てを保有するシマンテックは、昭和63年４月にアメリカ合衆国デラウェア州にて設立された、企

業及び個人の情報を守り、管理を実現する為のセキュリティ、ストレージ及びシステム管理ソリューションの提供を主

要な事業の内容とする会社であり、同社の株式は、本日現在、米国ナスダック市場に上場されています。また、当社は、平

成８年２月に設立された、電子認証サービス及び運用アウトソーシングサービス等を主要な事業の内容とする株式会社

です。

　シマンテックは、平成22年８月９日、平成22年５月19日付Acquisition Agreementに基づき、米国ベリサイン・インクか

らの認証事業譲受の一環として、日本におけるＳＳＬサーバ証明書サービス及びクライアント認証サービスの販売及び

マーケティングを主たる事業としている当社の発行済普通株式の約54.28％（当社の第17期第１四半期報告書（平成24

年５月10日提出）に記載された平成24年３月31日現在の当社の発行済株式総数（454,790株）から上記第１四半期報告

書に記載された平成24年３月31日現在において当社が保有する自己株式数8,201株を控除した数である446,589株に対

する所有株式数（242,416株）の割合）（小数点以下第三位を四捨五入しています。）を、米国ベリサイン・インクから

相対で取得しました。この当社普通株式の取得は、事業譲受の一環として行われたため、公開買付けによらずに行われま

した。

　当社は、シマンテックのＳＳＬサーバ証明書サービスに関し、日本での製品戦略立案及び製品管理、代理店パートナー

等の販売網の開拓、製品・サービスの日本市場向けローカライゼーション、プロダクトマーケティング及びダイレクト

マーケティング、販売、製品サポート及び認証を行っています。当社のクライアント認証サービスは、マネージドＰＫＩ

サービス（電子認証局業務のアウトソーシングサービス）、使い捨てパスワードによる強固な二要素認証を実現するワ

ンタイムパスワード（ＶＩＰ）、及びオンライン詐欺を防止するリスクベース認証に大別され、当社は、これらのソ

リューションに関しても、日本での製品戦略立案及び製品管理、ローカライゼーション、プロダクトマーケティング、製

品サポート及び販売を行っています。また、当社は、これらの事業を行うため、川崎市と札幌市でデータセンターを運営

しています。

　当社の平成23年12月期の連結売上高は6,788百万円であり、その主な内訳は、ＳＳＬサーバ証明書サービスによる売上

高が4,723百万円、マネージドＰＫＩを主力とするクライアント認証サービスの売上高が1,933百万円となっておりま

す。またドメイン管理サービスの再販等を主とするその他サービスの売上高は131百万円となっております。

　近年、当社のＳＳＬサーバ証明書サービス及びクライアント認証サービスは、厳しい状況にあり、主力の認証製品の売

上高は、平成21年から平成22年にかけては約11％減少しましたが、平成23年には約５％増加して回復しました。当社はそ

のＳＳＬサーバ証明書製品を、高付加価値ゆえ相対的に高価格に設定しておりますが、競合他社による低価格攻勢によ

り、厳しい競争環境におかれています。

　シマンテックは、他の地域においては、マルウェアスキャン（ウェブサイトに悪意のあるソフトウェアやコードが含ま

れていないかを１日に１回自動的にスキャンする機能）、シールインサーチ（検索結果にノートン™セキュアドシール

を表示するサービス）及び脆弱性スキャン等の付加価値サービスを通じてＳＳＬサーバ証明書製品を差別化するとい

う戦略を推進しているとのことです。また、当社は日本において同様の戦略を推進し、法人向け直接販売、ウェブサイト

を通じての直接販売、及び事業パートナーといった各販売網を通じて、ＳＳＬサーバ証明書製品を販売しています。

　クライアント証明書及びＶＩＰの販売は、クラウドビジネス環境の整備に伴い増加傾向にありますが、他製品との組み

合わせによるソリューションが、今まで以上に求められています。

　本公開買付けの第一の戦略的な目的は、ＳＳＬサーバ証明書サービス及びクライアント認証サービス双方の成長を促

進することとのことです。また、当社の非上場化により実現する一般管理費削減分を、事業に再投資することも検討して

いるとのことです。

　ＳＳＬサーバ証明書サービスに関しては、停滞気味の日本におけるＳＳＬ事業を改善させることを目的としていると

のことです。当社のＳＳＬサーバ証明書サービスによる連結売上高は、市場における競争激化や日本国内における相対

的に高い価格設定もあり、平成22年12月期の4,586百万円から平成23年12月期には4,723百万円へ増加したものの、平成

21年12月期の5,291百万円からは減少しました。一方、世界のその他の地域の市場では、シマンテックのＳＳＬサーバ証

明書の受注高は、過去の４四半期において、平均して前年対比８％増で推移しているとのことです。これは、製品の差別

化、マーケティングの強化といった施策によるものとのことです。本公開買付けの完了後、シマンテックは、製品差別化

のローカライズを加速し、契約更新比率を向上させるとともに新規顧客向け事業を拡充するために、他の地域で功を奏

したマーケティング戦略を実行することも検討しているとのことです。

　シマンテック及び当社は、平成22年８月以来、当社の企業価値を最大化するための様々な手段を検討してきました。そ

の結果、シマンテックは、当社及びシマンテックが望ましい成長を実現するためには、シマンテックと当社の間でより緊

密な関係を構築することが最善の方法であるとの結論に至り、平成24年５月25日、本取引の一環として、公開買付者に、

当社の普通株式（シマンテックが保有する当社普通株式及び当社が保有する自己株式を除きます。）及び本新株予約権

を本公開買付けにより取得させることを決定したとのことです。とりわけ、当社を、シマンテックが単独で又はシマン
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テック及び公開買付者が合わせてその発行済株式の全てを保有する会社とすることにより、当社は、シマンテックのブ

ランド及びその他の共通のリソースをより効果的に活用することができるようになり、迅速な意思決定を通じて、競争

の激しい市場における環境の変化に早期に対応することができるようになると考えているとのことです。（シマンテッ

クが単独で当社の発行済株式の全てを保有することとするか、シマンテック及び公開買付者が合わせてこれを保有する

こととするかについては、本日現在未定とのことです。）なお、当社を、シマンテックが単独で又はシマンテック及び公

開買付者が合わせてその発行済株式の全てを保有する会社とした後における当社の役員構成の詳細については未定と

のことです。

　本公開買付けが完了した場合、シマンテックは、製品の差別化を一層強化し、当社のＳＳＬサーバ証明書及びクライア

ント認証サービスの販売体制を見直すことも検討しているとのことです。また、シマンテックは、世界的な戦略を活用

し、既存の社内営業体制を改善することにより、ＳＳＬサーバ証明書の契約更新比率の向上、新しい事業に注力するため

の環境整備、マーケティング費用の増加等も検討しているとのことです。

　クライアント認証サービスについては、本公開買付けが完了した場合、シマンテックは、当社のクライアント認証サー

ビスとシマンテックの他製品を組み合わせたソリューションを用意し、シマンテックの日本法人である株式会社シマン

テックの販売力も活用し、当社の販売部隊と共同して、クライアント認証サービスの成長を促進させる予定とのことで

す。

　当社普通株式に係る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。）を決定するために、公開

買付者及びシマンテックは、当社より提供された事業戦略、商品及び顧客等に関する情報、及び損益計算書等を含む財務

情報に基づき、当社の財務・事業を多面的・総合的に分析したとのことです。また、公開買付者及びシマンテックは、当

社普通株式が一般的に金融商品取引所を通じて売買されていることに鑑みて、過去６ヶ月間における株価推移を参考

に、当社による本公開買付けへの賛同の可否及び本公開買付けの見通しを勘案した結果、本公開買付価格を44,000円と

することに決定したとのことです。なお、当社との協議・交渉に際しては、過去に行われた本公開買付けと同種の公開買

付けにおいて公開買付価格決定の際に付与されたプレミアムの実例を参照しているとのことです。公開買付者及びシマ

ンテックは、本公開買付価格の決定に際しては、上記のとおり、財務情報等の客観的な資料に基づきつつ、当社の株式価

値に関するその他の諸要素（当社が提供した事業戦略、商品及び顧客等に関する情報、並びに株価推移）を総合的に考

慮した上で、当社の取締役会が設置した第三者委員会（下記で定義されます。）との間で複数回実施された真摯な協議

・交渉（詳細は、下記「(3）①　当社における独立した第三者委員会の設置」をご参照下さい。）の結果等を踏まえるこ

とにより本公開買付価格を決定しうると判断したため、第三者算定機関の算定書は取得していないとのことです。

　本公開買付価格である44,000円は、本公開買付けについての公表日の前営業日である平成24年５月24日の当社普通株

式の東京証券取引所マザーズ市場における終値（24,890円）に対して約76.78％（小数点以下第三位を四捨五入してい

ます。）のプレミアムを、同日までの過去１ヶ月間（平成24年４月25日から平成24年５月24日まで）の終値単純平均

（27,374円（小数点以下第一位を四捨五入しています。））に対して約60.74％（小数点以下第三位を四捨五入してい

ます。）のプレミアムを、同過去３ヶ月間（平成24年２月27日から平成24年５月24日まで）の終値単純平均（29,022円

（小数点以下第一位を四捨五入しています。））に対して約51.61％（小数点以下第三位を四捨五入しています。）のプ

レミアムを、同過去６ヶ月間（平成23年11月25日から平成24年５月24日まで）の終値単純平均（27,705円（小数点以下

第一位を四捨五入しています。））に対して約58.82％（小数点以下第三位を四捨五入しています。）のプレミアムを加

えた額に相当します。

　本公開買付けの対象に含まれる本新株予約権は、いずれもストックオプションとして発行されたものであります。本新

株予約権を譲渡により取得する場合には、取締役会の承認を受けなければならないこととされていますが、当社は、平成

24年５月25日開催の当社取締役会において、本公開買付けに応募された本新株予約権の買付けに関しては、本公開買付

けの完了、及び、公開買付者又は本新株予約権を保有する者から当社に対して会社法（平成17年法律第86号。その後の改

正を含みます。以下同様とします。）に定める譲渡承認請求がなされることを停止条件として、公開買付者への本新株予

約権の譲渡を承認する旨の決議を行いました。本新株予約権のいずれについても、本日現在において既に行使期間が開

始しているところ、本日現在において、本新株予約権についてはいずれも、当社普通株式１株当たりの行使価額が本公開

買付価格を上回っていることから、公開買付者は、各本新株予約権の買付価格は、１円とすることを決定したとのことで

す。

 

③　本公開買付けに賛同する等の意見に至った意思決定の過程及び理由

　当社は、公開買付者及び公開買付者の完全親会社であるシマンテックからの本取引の提案が、構造的な利益相反を伴う

ものであり、当社の少数株主の利益を確保する必要性があることから、本公開買付けについての取締役会の意見を決定

するに際し、以下の過程を経ております。

 

　当社は、平成23年８月３日に、シマンテックから本取引の提案を受けました。
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　当社は、かかる提案を受け、平成23年８月５日に当社取締役会を開催し、同取締役会において、(ⅰ)当時の当社の社外監

査役であった梅野晴一郎氏（弁護士）、並びに社外有識者である藤崎清孝氏（株式会社オークネット　代表取締役社

長）及び新井達哉氏（太陽ＡＳＧ有限責任監査法人　代表社員　公認会計士）により構成される第三者委員会（以下

「旧第三者委員会」といいます。）を設置し、同委員会に対し、シマンテックが当社の全株式の取得を目的として実施す

る公開買付けについて当社取締役会が賛成するべきか否かを検討し、当社取締役会に勧告を行うことを諮問するととも

に、当該公開買付けに関し、必要に応じ、当社又は当社の株主のために、シマンテックとの間で協議・交渉を行うことを

委嘱すること、(ⅱ)本取引に関する当社の財務アドバイザーは旧第三者委員会が指名する者とすること、及び、本取引に

関する当社の法務アドバイザーとして森・濱田松本法律事務所を選定することを決議しました。その後、旧第三者委員

会は、複数の財務アドバイザーの候補者の中から、財務アドバイザーとして野村證券株式会社（以下「野村證券」とい

います。）を指名したため、野村證券が当社の財務アドバイザーとして選任されました。

　旧第三者委員会は、合計12回開催され、野村證券及び森・濱田松本法律事務所の助言を得ながら、本取引が当社の企業

価値に与える影響及び本取引が当社の株主利益に与える影響の観点から、情報の収集・検討等を行い、また、シマンテッ

クとの間で本取引に関する協議・交渉を行いました。

　旧第三者委員会とシマンテックの協議・交渉においては、主にシマンテックが提示する買付価格の妥当性が論点とな

り、旧第三者委員会は、シマンテックから初めて買付価格の提示を受けた平成23年10月４日以降、シマンテックとの間

で、シマンテックが提示する買付価格を引き上げるよう協議・交渉を続けてきましたが、旧第三者委員会においてシマ

ンテックが最終的に提示した買付価格（以下「旧提示価格」といいます。）に賛同するに至らなかったことから、平成

23年11月28日付で旧第三者委員会とシマンテックとの間の協議・交渉は終了し、当社は、平成23年12月22日開催の当社

取締役会において、旧第三者委員会への諮問を終了する旨の決議を行いました。

　その後、当社は、平成24年３月30日に、シマンテックから再度本取引の提案を受けました。

　当社は、かかる提案を受け、平成24年４月２日に当社取締役会を開催し、同取締役会において、(ⅰ)旧第三者委員会の委

員であった梅野晴一郎氏、藤崎清孝氏及び新井達哉氏、並びに、平成24年３月29日に当社の社外取締役に就任した林新氏

から構成される第三者委員会（以下「新第三者委員会」といい、旧第三者委員会と合わせて以下「第三者委員会」と総

称します。）を設置し、同委員会に対し、(a)本公開買付けについて当社取締役会が賛成するべきか否かを検討し、当社取

締役会に勧告を行うこと、並びに、(b)シマンテックによる本公開買付けについて当社取締役会が賛同すること及び本公

開買付け後にシマンテックが当社の発行済株式の全てを取得するための完全子会社化の手続の実施を当社取締役会が

決定することが、少数株主にとって不利益なものでないかを検討し、当社取締役会に意見を述べることを諮問するとと

もに、本公開買付けに関し、必要に応じ、当社又は当社の株主のために、シマンテックとの間で協議・交渉を行うことを

委嘱する旨を決議し、また、(ⅱ)本取引に関する当社の財務アドバイザーは新第三者委員会が指名する者とすること、及

び、本取引に関する当社の法務アドバイザーとして森・濱田松本法律事務所を選定することを決議しました。その後、新

第三者委員会は、財務アドバイザーとして野村證券を指名したため、野村證券が当社の財務アドバイザーとして選任さ

れました。

　新第三者委員会は、合計10回開催され、森・濱田松本法律事務所及び野村證券の助言を得ながら、本取引が当社の企業

価値に与える影響及び本取引が当社の株主利益に与える影響の観点から、情報の収集・検討等を行い、また、シマンテッ

クとの間で本取引に関する協議・交渉を行いました。かかる協議・交渉の結果、シマンテックから、旧提示価格を上回る

額の本公開買付価格が提示されるに至りました。

　具体的には、新第三者委員会は、シマンテックに対する質問書の送付、当社経営陣及びシマンテックに対するヒアリン

グを実施するとともに、野村證券から当社普通株式の株式価値についての分析結果の報告を受けること等により、本公

開買付けに係る情報収集を行い、それを踏まえて野村證券及び森・濱田松本法律事務所の助言を得ながら慎重に本公開

買付けについての検討を行いました。

　新第三者委員会は、これらの情報収集及び検討結果を踏まえ、本公開買付けを含む本取引の実施により、当社のマーケ

ティング・販売活動における効率化・市場競争力の強化、顧客基盤等の強化、製品ラインナップの強化、日本市場向け製

品の開発力の強化等により当社の企業価値が向上すると考えることには一定の合理性が認められ、他方、本取引の実行

が当社の企業価値を毀損する可能性及びその程度は、いずれも限定的なものに留まることから、本取引が当社の企業価

値を向上させるものであると判断することは、合理的であるとの結論に至りました。

　また、新第三者委員会は、本公開買付価格について、野村證券からの助言を得ながら、シマンテックとの間で、複数回の

電話会議による直接交渉を含む、真摯な協議・交渉等を行いました。なお、新第三者委員会は、「(3）②　当社における公

開買付者から独立した第三者算定機関からの株式価値算定書及びフェアネス・オピニオンの取得」に記載のとおり、野

村證券より、野村證券が平成24年５月25日付で当社に提出した株式価値算定書及びフェアネス・オピニオンのうち、株

式価値算定書のドラフトの最終版に基づき、当社の普通株式の価値評価に関する説明を受けるとともに、フェアネス・

オピニオンのドラフトの最終版に基づき、本公開買付価格が当社の株主にとって財務的見地より妥当である旨の説明を

受けております。
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　そして、新第三者委員会は、平成24年５月25日開催の当社取締役会において、委員全員一致の意見により、当社取締役会

に対し、本公開買付けに対して当社の取締役会が賛同意見を表明するとともに、当社の株主が本公開買付けに応募する

ことを勧める旨の決議をすることは相当である旨、並びに、公開買付者による本公開買付けについて当社取締役会が賛

同すること及び本公開買付け後にシマンテックが単独で又はシマンテック及び公開買付者が合わせて当社の発行済株

式の全てを取得するための手続の実施を当社取締役会が決定することは当社の少数株主にとって不利益ではない旨の

答申を行い、その詳細を記載した答申書を平成24年５月25日付で提出しました。

　当社取締役会は、平成24年５月25日、新第三者委員会の答申を受け、本公開買付けに関する審議を行い、本公開買付けを

含む本取引の実施により、当社のマーケティング・販売活動における効率化・市場競争力の強化、顧客基盤等の強化、製

品ラインナップの強化、日本市場向け製品の開発力の強化等により当社の企業価値が向上すると考えられ、他方、本取引

の実行が当社の企業価値を毀損する可能性及びその程度は、いずれも限定的なものに留まること、本公開買付価格も妥

当なものであること等から、本取引は当社の企業価値ひいては株主共同の利益の向上に資するものであると判断するに

至り、後記のスコット・テイラー氏及びフラン・ロッシュ氏を除く取締役全員一致により、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本公開買付けに応募することを推奨する旨の決議をいたしました。また、

当社は、当該取締役会において、本新株予約権については、本新株予約権に係る買付価格が１円であることから、本公開

買付けに応募するか否かについて当該新株予約権の保有者の皆様の判断に委ねる旨を、併せて決議いたしました。

　なお、シマンテックから当初本取引の提案がなされた平成23年８月３日から平成24年３月28日までの期間については、

同期間における当社の取締役のうち、シマンテックのエグゼクティブ・バイスプレジデントを兼任しているスコット・

テイラー氏及びシマンテックのシニア・バイスプレジデントを兼任していたフランシス・デスーザ氏（フランシス・

デスーザ氏は平成24年３月29日付で当社の取締役を退任しております。）は、本取引について、利益が相反し、又は利益

が相反するおそれがあることから、いずれも当社取締役会における本取引に関する議題の審議及び決議に一切参加して

おりません。また、平成24年３月29日以降の期間については、同期間における当社の取締役のうち、シマンテックのエグ

ゼクティブ・バイスプレジデントを兼任しているスコット・テイラー氏及びシマンテックのバイスプレジデントを兼

任しているフラン・ロッシュ氏（フラン・ロッシュ氏は平成24年３月29日付で当社の取締役に就任しました。）は本取

引について利益が相反し、又は利益が相反するおそれがある一方で、当社の全取締役４名のうち２名を占めることから、

本公開買付けへの意見の表明を含む当社取締役会における本取引に関する議題の審議及び決議について、スコット・テ

イラー氏はかかる審議及び決議が行われた当社取締役会に欠席する一方、フラン・ロッシュ氏は定足数を満たすため当

該取締役会に電話会議システムを利用して出席するものの、上記審議において一切発言せず、また決議においては棄権

しております。また、スコット・テイラー氏、フラン・ロッシュ氏及びフランシス・デスーザ氏は、いずれも、当社の立場

において本取引に関するシマンテック及び公開買付者との協議・交渉に参加しておりません。

 

(3）買付け等の価格の公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等本公開買付けの公正性を担保す

るための措置

①　当社における独立した第三者委員会の設置

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

性、透明性及び客観性を確保するため、上記「(2）③　本公開買付けに賛同する等の意見に至った意思決定の過程及び理

由」に記載のとおり、平成23年８月５日、旧第三者委員会を設置しました。旧第三者委員会は、上記「(2）③　本公開買付

けに賛同する等の意見に至った意思決定の過程及び理由」に記載のとおり、野村證券及び森・濱田松本法律事務所の助

言を得ながら、情報の収集・検討等を行い、また、当社取締役会の委嘱に基づき、シマンテックとの間で真摯に協議・交

渉を行いました。もっとも、シマンテックと旧第三者委員会の間で最終的に買付価格の合意に至らず、シマンテックは、

平成23年11月28日の段階で一旦は本取引の実行を断念するに至っております。

　その後、当社は、平成24年３月30日に、シマンテックから再度本取引の提案を受け、上記「(2）③　本公開買付けに賛同

する等の意見に至った意思決定の過程及び理由」に記載のとおり、平成24年４月２日、新第三者委員会を設置しました。

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

り、野村證券及び森・濱田松本法律事務所の助言を得ながら、情報の収集・検討等を行い、また、当社取締役会の委嘱に

基づき、シマンテックとの間で真摯に協議・交渉を行いました。

　そして、新第三者委員会は、平成24年５月25日開催の当社取締役会において、委員全員一致の意見により、当社取締役会

に対し、本公開買付けに対して当社の取締役会が賛同意見を表明するとともに、当社の株主が本公開買付けに応募する

ことを勧める旨の決議をすることは相当である旨、並びに公開買付者による本公開買付けについて当社取締役会が賛同

すること及び本公開買付け後にシマンテックが単独で又はシマンテック及び公開買付者が合わせて当社の発行済株式

の全てを取得するための手続の実施を当社取締役会が決定することは当社の少数株主にとって不利益ではない旨の答

申を行いました。

　第三者委員会の各委員はいずれも、シマンテック及び公開買付者との間で利害関係を有しておらず、当社は、第三者委

員会の各委員は本取引に関し当社の一般株主と利益は相反していないと考えております。
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②　当社における公開買付者から独立した第三者算定機関からの株式価値算定書及びフェアネス・オピニオンの取得

　当社は、本公開買付価格の評価を行うにあたり、その公正性を担保すべく、公開買付者及びシマンテックから独立した

第三者算定機関である野村證券に対して当社の株式価値の算定を依頼いたしました。なお、野村證券は、当社との間に一

定の取引関係がありますが、公開買付者及びシマンテックとの間で利害関係を有していないこと、上記「(2）③　本公開

買付けに賛同する等の意見に至った意思決定の過程及び理由」に記載のとおり、当社による本取引に関する当社の財務

アドバイザーへの野村證券の選任は、本取引に関し当社の一般株主との間に利益相反のない委員から構成される新第三

者委員会の指名に基づいていること等から、当社は、野村證券は本取引に関し当社の一般株主と利益は相反していない

と考えております。

　野村證券は、当社から事業の現状及び将来の事業計画等の資料を取得して説明を受け、それらの情報を踏まえて市場株

価平均法、類似会社比較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、当社の普通株式の株式価値分析を実施し、当社は、野村證券から平成24年５月25日付で株式価値算定書を入手いたし

ました。

　上記各方式において算定された当社の普通株式１株当たりの価値の範囲はそれぞれ以下のとおりです。

市場株価平均法　　　24,890円から29,022円

類似会社比較法　　　36,025円から39,076円

ＤＣＦ法　　　　　　42,767円から46,630円

　市場株価平均法では、平成24年５月24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の普通株式の、基

準日終値（24,890円）、直近１週間の終値平均（25,040円）、直近１ヶ月の終値平均（27,374円）、直近３ヶ月の終値平

均（29,022円）及び直近６ヶ月の終値平均（27,705円）を基に、普通株式１株当たりの価値の範囲を24,890円から

29,022円までと分析しております。

　類似会社比較法では、当社と比較的類似する事業を手掛ける上場企業の市場株価や収益等を示す財務指標との比較を

通じて、当社の株式価値を評価し、普通株式１株当たりの価値の範囲を36,025円から39,076円までと分析しております。

　ＤＣＦ法では、当社の事業計画、当社のマネジメントに対するインタビュー、直近までの業績の動向、一般に公開された

情報等を考慮した平成24年12月期以降の当社の将来の収益予想に基づき、当社が将来生み出すと見込まれるフリー・

キャッシュ・フローを一定の割引率で現在価値に割り引いて企業価値や株式価値を分析し、普通株式１株当たりの価値

の範囲を42,767円から46,630円までと分析しております。なお、野村證券へ提出した当社の事業計画においては、大幅な

増減益は見込んでおりません。

　さらに、当社は、平成24年５月25日、野村證券より、本公開買付価格44,000円は当社の株主にとって財務的見地より妥当

である旨のフェアネス・オピニオンを受領しております。

　なお、当社は、本新株予約権については、第三者算定機関から価値算定書を取得しておりません。

 

③　公開買付者から独立した法律事務所からの助言

　当社は、公開買付者及びシマンテックから独立した当社の法務アドバイザーである森・濱田松本法律事務所から、本公

開買付けの手続の適法性、本公開買付けに関する当社取締役会の意思決定の方法及び過程の公正性についての助言を受

け、シマンテックが提案した本取引を当社が受け容れるための条件、本公開買付けの具体的な条件及び手続、実施時期等

の諸条件について慎重に検討いたしました。

 

④　利害関係を有しない取締役全員の承認及び監査役全員の同意

　当社は、シマンテック及び公開買付者からの本取引に関する説明、野村證券から取得した株式価値算定書及びフェアネ

ス・オピニオン、森・濱田松本法律事務所からの法的助言、新第三者委員会の答申等を踏まえ、本公開買付けに関する諸

条件について、慎重に協議、検討してまいりました。

　その結果、当社は、本公開買付けを含む本取引の実施により、当社のマーケティング・販売活動における効率化・市場

競争力の強化、顧客基盤等の強化、製品ラインナップの強化、日本市場向け製品の開発力の強化等により当社の企業価値

が向上すると考えられ、他方、本取引の実行が当社の企業価値を毀損する可能性及びその程度は、いずれも限定的なもの

に留まること、旧提示価格を上回る本公開買付価格も妥当なものであること等から、本取引は当社の企業価値ひいては

株主共同の利益の向上に資するものであると判断し、平成24年５月25日開催の当社取締役会において、後記のスコット

・テイラー氏及びフラン・ロッシュ氏を除く取締役全員一致により、当社を、シマンテックが単独で又はシマンテック

及び公開買付者が合わせてその発行済株式の全てを保有する会社とすることを前提とした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の決議をいたしました。ま

た、当社は、当該取締役会において、同じく後記のスコット・テイラー氏及びフラン・ロッシュ氏を除く取締役全員一致

により、本新株予約権については、買付価格が１円であることから、本新株予約権を本公開買付けに応募するか否かにつ

いて本新株予約権の保有者の皆様の判断に委ねる旨を併せて決議いたしました。
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　そして、当該取締役会に出席した監査役（監査役３名中、出席監査役３名）はいずれも、上記決議に異議がない旨の意

見を述べております。

　なお、シマンテックから当初本取引の提案がなされ、当社とシマンテックとの間で本取引についての具体的な議論が開

始された平成23年８月３日から平成24年３月28日までの期間については、同期間における当社の取締役のうち、シマン

テックのエグゼクティブ・バイスプレジデントを兼任しているスコット・テイラー氏、及びシマンテックのシニア・バ

イスプレジデントを兼任していたフランシス・デスーザ氏（フランシス・デスーザ氏は平成24年３月29日付で当社の

取締役を退任しております。）は、本取引について、利益が相反し、又は利益が相反するおそれがあることから、いずれも

当社取締役会における本取引に関する議題の審議及び決議に一切参加しておりません。

　また、平成24年３月29日以降の期間については、同期間における当社の取締役のうち、シマンテックのエグゼクティブ

・バイスプレジデントを兼任しているスコット・テイラー氏及びシマンテックのバイスプレジデントを兼任している

フラン・ロッシュ氏（フラン・ロッシュ氏は平成24年３月29日付で当社の取締役に就任しました。）は本取引につい

て、利益が相反し、又は利益が相反するおそれがある一方で、当社の全取締役４名のうち２名を占めることから、本公開

買付けへの意見の表明を含む当社取締役会における本取引に関する議題の審議及び決議について、スコット・テイラー

氏はかかる審議及び決議が行われた当社取締役会に欠席する一方、フラン・ロッシュ氏は定足数を満たすため当該取締

役会に電話会議システムを利用して出席したものの、上記審議において一切発言せず、また決議においては棄権してお

ります。また、スコット・テイラー氏、フラン・ロッシュ氏及びフランシス・デスーザ氏は、いずれも、当社の立場におい

て本取引に関するシマンテック及び公開買付者との協議・交渉等にも参加しておりません。

 

⑤　他の買付者からの買付機会を確保するための措置

　公開買付者によれば、法令に定められた公開買付期間は最短で20営業日であるところ、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30営業日に設定しているとのことです。公開買付者に

よれば、このように公開買付期間を比較的長期間に設定することにより、当社の株主及び新株予約権者の皆様に対し、本

公開買付けに対する応募についての適切な判断の機会を確保しつつ、公開買付者以外の他の買付者による買付けの機会

を確保し、もって本公開買付けの公正性の担保に配慮しているとのことです。

　さらに、公開買付者は、当社との間で、公開買付者以外の対抗買付者が実際に出現した場合に当該対抗買付者が当社と

の間で接触又は交渉等を行うことを制限するような内容の合意は一切行っておらず、上記公開買付期間の設定と併せ

て、本公開買付けの公正性の担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について以下の説明を受けております。

　公開買付者によれば、上記「(2）①　本公開買付けの概要」に記載のとおり、公開買付者は、シマンテック及び当社が保有

する自己株式を除いた当社の発行済株式の全てを取得する予定とのことです。

　本公開買付けが完了した場合で、本公開買付けにより公開買付者が当社の発行済普通株式（シマンテックが保有する普

通株式及び当社が保有する自己株式を除きます。以下、本「(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）」において同じです。）の全てを取得できなかった場合には、シマンテック及び公開買付者は、以下の方

法により、シマンテックが単独で又はシマンテック及び公開買付者が合わせて当社の発行済株式の全てを取得することを

企図しているとのことです。

　具体的には、本公開買付けが完了した後、シマンテック及び公開買付者は、①当社の定款の一部を変更し、当社において普

通株式とは別の種類の当社の株式を発行できるものとすることにより、当社を会社法に規定する種類株式発行会社に変更

すること、②当社の定款の一部を変更し、当社の発行する全ての普通株式に全部取得条項（会社法第108条第１項第７号に

規定する事項についての定めをいいます。以下同じです。）を付すこと、及び③当社が全部取得条項が付された当社普通株

式の全部（当社が保有する自己株式を除きます。）を取得し、当該取得と引換えに普通株式とは別の種類の当社の株式を

交付することについての議案を含む臨時株主総会の開催を当社に要請する予定とのことです。

　また、上記臨時株主総会にて上記①のご承認をいただきますと、当社は会社法に規定する種類株式発行会社となります

が、上記②については、会社法第111条第２項第１号に基づき、上記臨時株主総会の決議に加えて、株式の内容として全部取

得条項が付される当社普通株式の株主を構成員とする種類株主総会の決議が必要となるため、シマンテック及び公開買付

者は、上記臨時株主総会の開催日と同日に上記種類株主総会の開催を当社に要請する予定とのことです。なお、シマンテッ

ク及び公開買付者は、上記の臨時株主総会及び種類株主総会において上記各議案に賛成する予定とのことです。

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

て（当社が保有する自己株式を除きます。）当社に取得され、当社の株主（当社を除きます。）の皆様には当該取得の対価

として普通株式とは別の種類の当社の株式が交付されることとなりますが、交付されるべき当該当社の株式の数に１株に

満たない端数がある株主の皆様に対しては、会社法第234条その他の関係法令の定めに従って、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。以下同じです。）に相当する当該別の種類の当社株式を売却す
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ること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の種類の

当社株式の売却の結果、当該株主に対して交付される金銭の額については、本公開買付けにおける本公開買付価格に当該

各株主が保有していた当社普通株式の数を乗じた価格と同一となるよう算定する予定とのことです。また、全部取得条項

が付された当社普通株式の取得の対価として交付する当社の株式の種類及び数は、本日現在未定ですが、シマンテックが

単独で又はシマンテック及び公開買付者が合わせて当社の発行済株式の全てを保有することとなるよう、本公開買付けに

応募されなかった当社の株主（シマンテック及び公開買付者を除きます。）の皆様に対し交付しなければならない当社の

株式の数が１株に満たない端数となるよう決定する予定とのことです。なお、公開買付者に対し交付しなければならない

当社の株式の数を１株に満たない端数とする場合には、シマンテックが単独で当社の発行済株式の全てを保有することと

なり、公開買付者に対し交付しなければならない当社の株式の数を１株以上の数とする場合には、シマンテック及び公開

買付者が合わせてこれを保有することとなりますが、いずれの方法を採用するかについては、本日現在未定とのことです。

　上記①乃至③の手続に関連する少数株主の権利保護を目的とした会社法上の規定として、上記③の全部取得条項が付さ

れた普通株式の全部取得が株主総会において決議された場合には、会社法第172条その他の関係法令の定めに従って、株主

は当該株式の取得の価格の決定の申立てを行うことができる旨が定められているとのことです。この方法により取得され

る当該普通株式１株当たりの取得価格は、最終的には裁判所が判断することとなります。

　上記のほか、上記②の普通株式に全部取得条項を付す旨の定款変更を行うに際しては、会社法第116条及び第117条その他

の関係法令の定めに従って、株主はその有する株式の買取請求を行うことができる旨が定められておりますが、この方法

については、上記③の株主総会決議に基づき普通株式の全部取得が効力を生じ、株主が当該普通株式を失った場合は、会社

法第117条第２項に定める買取価格決定の申立ての適格を欠くと判断される可能性があります。

　なお、公開買付者によれば、上記①乃至③の手続については、それぞれ、会社法及び当社の定款上、これらの定める定足数

を満たした当社の株主総会・種類株主総会において、出席した株主の議決権の３分の２以上にあたる多数による決議がな

されることが必要であるため、シマンテック及び公開買付者は、シマンテックが保有する株式数（242,416株）に本公開買

付けに応募された当社の普通株式の総数を加えた数が、当社の第17期第１四半期報告書（平成24年５月10日提出）に記載

された平成24年３月31日現在の当社の発行済株式総数（454,790株）から上記第１四半期報告書に記載された平成24年３

月31日現在において当社が保有する自己株式数8,201株を控除した数である446,589株に占める比率（以下「応募比率」

といいます。）が、３分の２以上（株式数にして297,726株以上）に達した場合には、上記①乃至③の手続の実行を当社に

要請いたしますが、応募比率が３分の２未満となった場合には、本公開買付けは実施されるものの、上記①乃至③の手続の

実行の要請を見合わせることを企図しており、シマンテック及び公開買付者がかかる要請を行わず、当社により上記①乃

至③の手続が実行されない場合、当社普通株式は東京証券取引所マザーズ市場に上場を維持することとなる予定であると

のことです。また、応募比率が３分の２以上に達した場合であっても、関係法令についての当局の解釈等の状況並びに本公

開買付け後の公開買付者の株券等所有割合及び当社の株主の皆様の当社普通株式の保有状況等によって、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、シマンテック及び公開買付者は、シマン

テック、公開買付者及び当社以外の当社の株主の皆様に対して最終的に金銭を交付する方法の採用を予定しているとのこ

とです。この場合における当該当社の各株主の皆様に交付する金銭の額についても、本公開買付価格に当該各株主が保有

していた当社普通株式の数を乗じた価格と同一となるよう算定される予定とのことです。シマンテック及び公開買付者

は、上記①乃至③の手続の実行を当社に要請する場合には、当社に対して、原則として、本公開買付けの完了後速やかに上

記①乃至③の手続を開始し、平成24年11月を目処に上記①乃至③の手続を完了させるよう要請することを予定していると

のことです。以上の場合における具体的な手続及びその実施時期については、当社と協議の上、決定次第、速やかに公表す

るとのことです。

　なお、本公開買付けは、上記の臨時株主総会及び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

ありません。また、本公開買付け又は上記の各手続における税務上の取扱いについては、株主等の皆様が各位において自ら

の責任にて税務専門家その他の専門家にご確認ください。

　公開買付者は、本公開買付けが完了したものの、取得しなかった当社の本新株予約権について、当社に対し、当該本新株予

約権を消滅させるために必要な手続を行うことを要請する予定とのことです。

 

(5）上場廃止となる見込み及びその理由

　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いますが、公開買付者は、本公開買付けにおいて買

付けを行う株券等の数に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、当社普通株式は、東京証券取引所の定

めるマザーズ市場の上場廃止基準に従って、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、当該基準に該当し

ない場合でも、本公開買付けの完了後に、上記「(4）本公開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する

事項）」に記載の各手続を実行する予定であり、その場合には、当社普通株式は、所定の手続を経て上場廃止になります。

なお、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。また、上記

「(4）本公開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項）」に記載の各手続が実行される場合、全

部取得条項が付された当社普通株式の取得対価として交付されることとなる別の種類の当社の株式の上場申請は行われ

EDINET提出書類

日本ベリサイン株式会社(E05358)

意見表明報告書

 9/12



ない予定です。公開買付者によれば、本公開買付けにおいて応募比率が３分の２未満となった場合には、本公開買付けは実

施されるものの、上記「(4）本公開買付け後の組織再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項）」に記載の各手続

の実行の要請を見合わせることを企図しているとのことであり、シマンテック及び公開買付者がかかる要請を行わず、当

社により当該手続が実行されない場合、当社普通株式は東京証券取引所マザーズ市場に上場を維持することとなる予定で

す。

 

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

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

式は上場廃止となりますが、当社は、シマンテック及び公開買付者からの本取引に関する説明、野村證券から取得した株式

価値算定書及びフェアネス・オピニオン、森・濱田松本法律事務所からの法的助言、新第三者委員会の答申等を踏まえ、本

公開買付けに関する諸条件について、慎重に協議、検討した結果、本公開買付けは当社の企業価値及び株主共同の利益に資

するものであると判断し、本公開買付けについて賛同するとともに、当社の株主の皆様に対し本公開買付けに応募するこ

とを推奨する旨を決議いたしました。

　なお、本公開買付けにより、公開買付者が当社の発行済株式の全て（シマンテックが保有する当社普通株式及び当社が保

有する自己株式を除きます。）を取得することができなかった場合には、公開買付者は、上記「(4）本公開買付け後の組織

再編等の方針（いわゆる二段階買収に関する事項）」に記載の方法により、上場廃止となる当社普通株式に代わる対価と

して金銭の交付を受ける機会を当社の一般株主に提供しつつ、当社を、シマンテックが単独で又はシマンテック及び公開

買付者が合わせてその発行済株式の全てを保有する会社とすることを企図しているとのことです。また、普通株式に代わ

る対価として交付を受ける金銭の額については、各株主に交付されることになる金銭の額が、本公開買付価格に当該各株

主が保有していた当社の普通株式の数を乗じた額と同一になるように算定する予定とのことです。

 

(7）公開買付者と当社の株主との間における公開買付けへの応募に係る重要な合意に関する事項

　本公開買付けは、当社を、シマンテックが単独で又はシマンテック及び公開買付者が合わせてその発行済株式の全てを保

有する会社とすることを目的とする一連の取引（本取引）の一環として実施されるため、公開買付者は、シマンテックよ

り、その保有する当社普通株式の全てである242,416株（当社の第17期第１四半期報告書（平成24年５月10日提出）に記

載された平成24年３月31日現在の当社の発行済株式総数である454,790株から上記第１四半期報告書に記載された平成24

年３月31日現在において当社が保有する自己株式数8,201株を控除した数である446,589株に対する所有株式数の割合：

約54.28％（小数点以下第三位を四捨五入しています。））については本公開買付けに応募しない旨の表明を受けている

とのことです。（シマンテックが単独で当社の発行済株式の全てを保有することとするか、シマンテック及び公開買付者

が合わせてこれを保有することとするかについては、本日現在未定とのことです。）

 

(8）その他

　当社は、平成24年５月25日に公表いたしました「平成24年12月期配当予想の修正に関するお知らせ」に記載のとおり、平

成24年５月25日開催の取締役会において、本公開買付けにより、本公開買付け後におけるシマンテック及び公開買付者が

保有する当社の議決権の総数が当社の総株主の議決権の３分の２以上となることを条件として、平成24年12月期の配当予

想を修正し、平成24年12月期の剰余金の配当（期末）を行わないことを決議しております。

 

４【役員が所有する株券等の数及び当該株券等に係る議決権の数】

(1）普通株式

氏名 役名 職名 所有株式数（株） 議決権の数（個）

古市　克典 代表取締役社長 － 63 63

スコット・テイラー 取締役 － － －

フラン・ロッシュ 取締役 － － －

林　新 取締役 － － －

野口　並人 常勤監査役 － － －

藤田　敬司 監査役 － － －

植松　祐二 監査役 － － －

計 ７名  63 63
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　（注１）　所有株式数及び議決権数は平成24年３月31日現在のものです。

　（注２）　取締役スコット・テイラー、フラン・ロッシュ、林新は、会社法第２条第15号に定める社外取締役であります。

　（注３）　監査役全員は、会社法第２条第16号に定める社外監査役であります。
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(2）新株予約権

氏名 役名 職名
所有個数
（個）

株式に換算し
た数（株）

株式に換算した
議決権の数

（個）

古市　克典 代表取締役社長 － － － －

スコット・テイラー 取締役 － － － －

フラン・ロッシュ 取締役 － － － －

林　新 取締役 － － － －

野口　並人 常勤監査役 － － － －

藤田　敬司 監査役 － － － －

植松　祐二 監査役 － － － －

計 ７名  － － －

　（注１）　所有個数、株式に換算した数、株式に換算した議決権の数は、平成24年３月31日のものです。

　（注２）　取締役スコット・テイラー、フラン・ロッシュ、林新は、会社法第２条第15号に定める社外取締役であります。

　（注３）　監査役全員は、会社法第２条第16号に定める社外監査役であります。

 

５【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。

 

６【会社の支配に関する基本方針に係る対応方針】

　該当事項はありません。

 

７【公開買付者に対する質問】

　該当事項はありません。

 

８【公開買付期間の延長請求】

　該当事項はありません。

 

以　上
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