
1 
 

 
 

2025年９月 16日 

各 位 

会 社 名 株式会社ソフト９９コーポレーション 

代 表 者 名 代表取締役社長 田中 秀明 

 （コード：４４６４ 東証スタンダード） 

問 合 せ 先 常務取締役 小西 紀行 

 （TEL．０６－６９４２－８７６１） 

 

 

（変更）「ＭＢＯの実施及び応募の推奨に関するお知らせ」の一部変更に関するお知らせ 

 

当社が、2025年８月６日付で公表いたしました「ＭＢＯの実施及び応募の推奨に関するお知らせ」（2025年

９月３日付で公表いたしました「（訂正）『ＭＢＯの実施及び応募の推奨に関するお知らせ』の一部訂正につい

て」による訂正を含みます。）について、一部変更すべき事項がありましたので、下記のとおりお知らせいたし

ます。 

 

当社は、2025年８月６日付の取締役会において、当社株式を非公開化することを目的として、いわゆるマネ

ジメント・バイアウト（ＭＢＯ）のための一連の取引（以下「本取引」といいます。）の一環として実施され

る、堯アセットマネジメント株式会社（以下「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「本公開買付け」といいます。）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、本公開買付けへの応募を推奨することを決議し、その旨お知らせしており

ました。 

 

その後、ECM マスターファンド SPV ３が、2025年９月 12日、当社株式に対する公開買付け（以下「本対抗

公開買付け」といいます。）を開始する旨を公表し、本日、本対抗公開買付けを開始いたしました。これを受け

て、本日付で公表いたしました「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「本対抗公開買付け意見表明プレスリリース（留保）」といいます。）のとお

り、当社取締役会は、特別委員会（以下「本特別委員会」といいます。）から 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。）を取得した上で、現時点においては、本対抗公開買付けに対する意

見の表明を留保する旨の決議を行っております。本対抗公開買付けに関する経緯及び本追加答申書の詳細につ

いては、本対抗公開買付け意見表明プレスリリース（留保）をご覧ください。 

 

他方で、当社は、現在実施されている本公開買付けに関して、本対抗公開買付けが開始されたことを受けて

もなお本公開買付けに賛同する旨の意見及び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

意見を維持することができるかどうかという点についても、慎重に協議・検討を行いました。そして、本日、

当社取締役会は、本追加答申書において、本特別委員会から、本公開買付けについて、（ⅰ）2025 年８月５日

付「答申書」において、本特別委員会は、①本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

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本取引の手続は公正なものであると考えられるこ

と、④本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、本対抗公開買付けの開

始を踏まえても、現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、（ⅱ）本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
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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、本対抗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公開買付

けへの応募を推奨する旨の意見は撤回し、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たことを踏まえ、本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。 

 

なお、変更箇所につきましては、下線で示しております。 

 

記 

 

 

３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由 

（１）意見の内容 

（変更前） 

当社は、本日付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、本公開買付けに賛同する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

への応募を推奨する旨を決議いたしました。 

なお、当該取締役会決議は、下記「(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」の「⑥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」に記載の方法により決議されてお

ります。 

 

（変更後） 

当社は、2025年８月６日付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、本公開買付けに賛同する意見を表明するとともに、当社の株主の皆様に対して、本

公開買付けへの応募を推奨する旨を決議いたしました。 

その後、当社は、2025年９月 16日付の当社取締役会において、下記「（２）意見の根拠及び理由」の

「③当社が本公開買付けに賛同するに至った意思決定の過程及び理由」に記載の根拠及び理由に基づき、

本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の決議をいたしました。但し、本公開買付けに関する意

見については、今後の ECM マスターファンド SPV ３（以下「ECMSPV３」といいます。）が、2025年９月

12 日に公表し、同月 16 日より開始している当社株式に対する公開買付け（以下「本対抗公開買付け」

といいます。）に関する状況に応じて変更される可能性があります。 

なお、上記いずれの取締役会決議も、下記「（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」の「⑥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」に記載の方法により決議

されております。 

 

（２）意見の根拠及び理由 

③ 当社が本公開買付けに賛同するに至った意思決定の過程及び理由 

（変更前） 

＜前略＞ 

以上より、当社は、本取引が当社の企業価値向上に資するものであり、かつ本公開買付価格を含む

本取引に係る諸条件が妥当なものであると判断したため、本日付の取締役会において、本公開買付け

への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、本公開買付けへの応募を推奨する

旨を決議いたしました。上記の当社取締役会の決議の詳細については、下記「（６）本公開買付価格の
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公正性を担保するための措置及び利益相反を回避するための措置等、本公開買付けの公正性を担保す

るための措置」の「⑥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」をご参照ください。 

なお、当社の代表取締役社長である田中秀明氏は、公開買付者の代表取締役であり本取引後も継続

して当社の経営にあたることを予定していることから、本取引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、本取引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、上記取締役会における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も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、本日現在、本不応募合意株主であるサントレードの監査役を務めているこ

とを考慮し、本取引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、上記の取締役会に参加しておらず、意見を述べることを差し

控えております。 

 

（変更後） 

＜前略＞ 

以上より、当社は、本取引が当社の企業価値向上に資するものであり、かつ本公開買付価格を含む

本取引に係る諸条件が妥当なものであると判断したため、本日付の取締役会において、本公開買付け

への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、本公開買付けへの応募を推奨する

旨を決議いたしました。上記の当社取締役会の決議の詳細については、下記「（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」の「⑥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」をご参照ください。 

 

その後、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、本特別委員会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、当社株式に対する公開買付けに関する提案

（以下「本対抗提案」といいます。）を受けました。当社は、本対抗提案が、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、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、（a）本対抗提案が、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、（b）本対抗提案が「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、本対抗提

案に対しどのような意見を表明すべきか、及び（c）本対抗提案を踏まえて、本特別委員会から当社取

締役会に提出された本答申書において表明された本取引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）リミテッドが株式を所有する ECMSPV３
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が、2025年９月 12日、本対抗公開買付けを開始する旨を公表し、同月 16日、本対抗公開買付けを開

始しました。これを受け、当社は、本公開買付けに関して、本対抗公開買付けが開始されたことを受け

てもなお本公開買付けに賛同する旨の意見及び当社の株主の皆様に対して本公開買付けへの応募を推

奨する旨の意見を維持することができるかどうかという点について、慎重に協議・検討を行いました。 

本追加諮問事項の諮問及び本対抗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 ECMSPV３の関連当事者には該当せず、本取引及び本対抗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、（ⅰ）2025 年９月 12 日付で、本対抗公開買付けが

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、本対抗提案が「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、（ⅱ）本対抗公開買付けの実現可能性や、本対抗公開買付

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、本対抗公開買付けに対

する意見の表明を留保するべきである旨、並びに、（ⅲ）（a）2025年８月５日付「答申書」において、

本特別委員会は、①本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本取引の手続は公正なものであると考えられること、④

本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、本対抗公開

買付けの開始を踏まえても、現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、本対抗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公開買付けへの応募を推奨する旨の意見は撤回し、

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。 

 

なお、当社の代表取締役社長である田中秀明氏は、公開買付者の代表取締役であり本取引後も継続

して当社の経営にあたることを予定していることから、本取引及び本対抗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、本取引及び本対抗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、上記いずれの取締役会における決議にも一

切参加しておらず、また、当社の立場において田中秀明氏、公開買付者、エフィッシモ及び ECMSPV３

との協議及び交渉にも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、本日

現在、本不応募合意株主であるサントレードの監査役を務めていることを考慮し、本取引及び本対抗

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、上記いずれの取締役会にも参加しておらず、意見を述べることを差し控えて

おります。 

 

（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
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公正性を担保するための措置 

③ 当社における独立した特別委員会の設置及び答申書の取得 

（変更前） 

（iii） 特別委員会における判断内容 

本特別委員会は、以上のような経緯の下、本諮問事項について慎重に協議及び検討した

結果、2025年８月５日付で、当社取締役会に対し、委員全員の一致で、添付の本答申書を

提出いたしました。本特別委員会の答申内容及び答申の理由については、本答申書をご参

照ください。 

 

（変更後） 

（iii） 特別委員会における本諮問事項についての判断内容 

本特別委員会は、以上のような経緯の下、本諮問事項について慎重に協議及び検討した

結果、2025年８月５日付で、当社取締役会に対し、委員全員の一致で、添付の本答申書を

提出いたしました。本特別委員会の答申内容及び答申の理由については、本答申書をご参

照ください。 

 

（iv） 特別委員会における本追加諮問事項についての検討等の経緯及び判断内容 

その後、上記「（２）意見の根拠及び理由」の「③当社が本公開買付けに賛同するに至っ

た意思決定の過程及び理由」に記載のとおり、当社は、エフィッシモより本対抗提案を受

領したことを受け、本対抗提案が「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、ECMSPV３は、2025年９月 12日、本対抗公開買付け

を開始する旨を公表し、2025年９月 16日、本対抗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対抗公開買付けの開始を受け、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。

本特別委員会の当該検討過程は、上記「（２）意見の根拠及び理由」の「③当社が本公開買

付けに賛同するに至った意思決定の過程及び理由」に記載のとおりです。 

本特別委員会は、以上のような経緯の下、本諮問事項について慎重に協議及び検討した

結果、2025年９月 16日付で、当社取締役会に対し、委員全員の一致で、添付の本追加答申

書を提出いたしました。本特別委員会の答申内容及び答申の理由については、本追加答申

書をご参照ください。 

 

⑥ 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 

（変更前） 

＜前略＞ 

その結果、当社は、上記「（２）意見の根拠及び理由」の「③当社が本公開買付けに賛同するに至った

意思決定の過程及び理由」に記載のとおり、本日付の取締役会において、本公開買付けを含む本取引が

当社の企業価値向上に資するものであるとともに、当社算定書の算定結果及び本公開買付価格のプレミ

アム水準、田中秀明氏及び公開買付者との交渉過程並びに本公開買付価格の決定プロセス等に照らし、

本公開買付価格を含む本取引に係る取引条件は妥当なものであると判断し、本公開買付けに賛同する旨

の意見を表明するとともに、当社の株主の皆様に対し、本公開買付けへの応募を推奨することを、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
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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、公開買付者の代表取締役で

あり本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、本取引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、本取引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、本日現在、本不応募合意株主であるサントレードの監査役

を務めていることを考慮し、本取引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。 

 

（変更後） 

＜前略＞ 

その結果、当社は、上記「（２）意見の根拠及び理由」の「③当社が本公開買付けに賛同するに至った

意思決定の過程及び理由」に記載のとおり、本日付の取締役会において、本公開買付けを含む本取引が

当社の企業価値向上に資するものであるとともに、当社算定書の算定結果及び本公開買付価格のプレミ

アム水準、田中秀明氏及び公開買付者との交渉過程並びに本公開買付価格の決定プロセス等に照らし、

本公開買付価格を含む本取引に係る取引条件は妥当なものであると判断し、本公開買付けに賛同する旨

の意見を表明するとともに、当社の株主の皆様に対し、本公開買付けへの応募を推奨することを、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。 

その後、当社は、本対抗公開買付けが開始されたことを受けて、2025 年９月 16 日付当社取締役会に

おいて、本対抗公開買付けが開始されたことを受けてもなお本公開買付けに賛同する旨の意見及び当社

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維持することができるかどうかとい

う点について慎重に協議・検討を行いました。そして、本特別委員会から取得した本追加答申書におい

て、本公開買付けについて、（ⅰ）2025年８月５日付「答申書」において、本特別委員会は、①本取引の

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本取引の手続は公正なものであると考えられること、④本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、本対抗公開買付けの開始を踏まえても、現時点で

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

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、（ⅱ）本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、本対抗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

本公開買付けへの応募を推奨する旨の意見は撤回し、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たことを踏まえ、本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。 

上記いずれの取締役会においても、当社の代表取締役社長である田中秀明氏は、公開買付者の代表取

締役であり本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、本取引及び本対抗提

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、本取引及び本対抗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、本取引及び本対抗提案の
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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、公開買付者、

エフィッシモ及び ECMSPV３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、本日現在、本不応募合意株主であるサントレードの監査役を務めていることを考慮

し、本取引及び本対抗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、上記いずれの決議についても意見を述べることを差し控え

ております。 

 

 

10．ＭＢＯ等に関する事項 

（２）一般株主にとって公正であることに関する特別委員会の意見 

（変更前） 

また、当社は、上記「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（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」の「③当社における独立した特別委員会の設置及び答申書の取得」のとおり、本公開買付けを含

む本取引が当社の一般株主にとって公正なものであることに関して本特別委員会から本答申書の提出を受け

ております。本答申書の詳細は別添 1をご参照ください。 

 

（変更後） 

また、当社は、上記「３．本公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由」の「（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」の「③当社における独立した特別委員会の設置及び答申書の取得」のとおり、本公開買付けを含

む本取引が当社の一般株主にとって公正なものであることに関して本特別委員会から本答申書及び本追加答

申書の提出を受けております。本答申書の詳細は別添 1を、本追加答申書の詳細は別添３を、ご参照くださ

い。 

 

（参考） 

（変更前） 

本答申書（別添１） 

2025年８月６日付「堯アセットマネジメント株式会社による株式会社ソフト９９コーポレーション（証券コ

ード：4464）の株式に対する公開買付けの開始に関するお知らせ」（別添２） 

 

（変更後） 

本答申書（別添１） 

2025年８月６日付「堯アセットマネジメント株式会社による株式会社ソフト９９コーポレーション（証券コ

ード：4464）の株式に対する公開買付けの開始に関するお知らせ」（別添２） 

本追加答申書（１）（別添３） 

 

 

以上 



2025年 9月 16日 

 

株式会社ソフト 99コーポレーション 御中 

 

株式会社ソフト 99コーポレーション特別委員会 

 

委員長  井  原  慶  子 

 

委 員  藤 井 美 保 代  

 

委 員  平  井  康  博 

 

委 員  樋  口  秀  明 

 

追 加 答 申 書 

 

 株式会社ソフト 99 コーポレーション特別委員会(以下｢当委員会｣という。)は、(i)株式

会社ソフト 99コーポレーション(以下｢当社｣という。)の代表取締役社長である田中秀明氏

が代表取締役を務め、その発行済株式の全てを所有している堯アセットマネジメント株式

会社による、当社の普通株式(以下｢当社株式｣という。)に対する公開買付け(以下｢本 MBO

公開買付け｣という。)及びその後のスクイーズ・アウトを含む当社を非公開化するための

一連の手続(本 MBO 公開買付けとあわせて、以下｢本 MBO 取引｣と総称する。)、及び、(ii)

本 MBO公開買付けの開始後、2025年 9月 12日付で公表された、ECMマスターファンド SPV3

による、当社株式に対する公開買付け(以下｢本対抗公開買付け｣といい、本対抗公開買付

けに先立ち、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｣により Effissimo Capital Management Pte Ltd から当社に

対して行われた本対抗公開買付けに係る提案を、以下｢本対抗提案｣という。)に関して、

当社の取締役会(以下｢当社取締役会｣という。)から諮問を受けた下記第 1記載の事項(以下

｢本追加諮問事項｣という。)について、下記第 2のとおり答申する。 

 なお、本追加答申書で使用される用語は、特段の記載のない限り、2025年 8月 5日付｢答

申書｣で用いられたものと同様の意味を有する。 
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第 1 追加諮問事項 

 

 当委員会は、当社取締役会から、2025年 9月 11日付当社取締役会決議に基づき、下記の

事項の追加諮問を受けた。 

 

記 

 

(i) 本対抗提案が、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―｣3.1.2 に定める｢真摯な買収提案｣

に該当するか 

(ii) 本対抗提案が｢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、本対

抗提案に対しどのような意見を表明すべきか 

(iii) 本対抗提案を踏まえて、当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｣において表明された本 MBO取引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。) 

 

当委員会は 2025 年 9 月 15 日に特別委員会を開催し、本追加諮問事項についての検討を

行った結果、本追加諮問事項に対する答申内容を委員全員の一致で決議した。 

 

第 2 諮問事項に対する当委員会の答申 

 

(i) 本対抗提案が、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―｣3.1.2 に定める｢真摯な買収提案｣

に該当するか 

 

2025年 9月 12日付で、本対抗公開買付けが 2025年 9月 16日より開始されている

ため、本対抗提案が｢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。 

 

(ii) 本対抗提案が｢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、本対

抗提案に対しどのような意見を表明すべきか 

 

本対抗公開買付けの実現可能性や、本対抗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、本対抗公開買付

けに対する意見の表明を留保するべきである。 
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(iii) 本対抗提案を踏まえて、当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｣において表明された本 MBO取引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。) 

 

2025 年 8 月 5 日付｢答申書｣において、当委員会は、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。本対抗提案及び本対抗公開買付けの開始を踏まえ

ても、現時点で当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。そのため、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当委員会の答申に変更はない。 

なお、本 MBO取引の公開買付価格(1株あたり 2,465円)を含めた取引条件が公正か

つ妥当であるとの当委員会の判断に変更はないものの、本対抗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は撤回

し、本 MBO 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。 

 

以 上 


