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Copyright 2006 ｌivedoor MARKETING Inc. 33

はじめにはじめにはじめにはじめに

■説明会開催の目的

ライブドア事件後2年が経過し、当初より検討してきたライブド
ア事件後の再生シナリオと今後の再生最終フェーズへ向け
た骨太の方針の共有についてご説明をさせて頂く為に、株主
皆様のご理解を頂戴いたしたくお時間を頂戴いたしました。

本日はよろしくお願いをいたします。
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（（（（１１１１））））そもそもどんなそもそもどんなそもそもどんなそもそもどんな再生方針再生方針再生方針再生方針をををを検討検討検討検討してきたのかしてきたのかしてきたのかしてきたのか？？？？
～「経営陣として何を重視して、運営をしてきたのか？」～

（（（（２２２２））））そのそのそのその方針方針方針方針にににに基基基基づきづきづきづき、、、、どんなことをどんなことをどんなことをどんなことを実行実行実行実行してきたのかしてきたのかしてきたのかしてきたのか？？？？
～ 「行き当たりばったりで赤字を垂れ流してきたのでないのか？ 」 ～

（（（（３３３３））））再生再生再生再生をををを阻阻阻阻むむむむ、、、、最最最最もももも大大大大きなきなきなきな制約制約制約制約はははは何何何何なのかなのかなのかなのか？？？？
～ 「経営能力、営業能力が足りないのでは？ 」 ～

（（（（４４４４））））今後今後今後今後、、、、どうやってどうやってどうやってどうやって再生再生再生再生をををを果果果果たすのたすのたすのたすの？？？？そもそもそれがそもそもそれがそもそもそれがそもそもそれが可能可能可能可能なのかなのかなのかなのか？？？？
～ 「事業清算したほうが良いのでは？ 」 ～

（（（（５５５５））））そのそのそのその結果結果結果結果、、、、私私私私たちたちたちたち株主株主株主株主がががが享受享受享受享受できるできるできるできる利益利益利益利益はどうなるのかはどうなるのかはどうなるのかはどうなるのか？？？？
～ 「いつの時点で、どのような手段で、どの程度回収できるのか？ 」 ～

本説明会本説明会本説明会本説明会でおでおでおでお答答答答えできるえできるえできるえできる株主様株主様株主様株主様のののの疑問疑問疑問疑問



Copyright 2006 ｌivedoor MARKETING Inc. 5

�信用信用信用信用リスクリスクリスクリスク回復回復回復回復

�大口大口大口大口ユーザユーザユーザユーザのののの契約復活契約復活契約復活契約復活

�統合統合統合統合によるによるによるによる事業面事業面事業面事業面でのでのでのでのシナジーシナジーシナジーシナジー

�企業価値向上企業価値向上企業価値向上企業価値向上にかかるにかかるにかかるにかかる時間時間時間時間にににに対対対対するするするする株主株主株主株主
様様様様のごのごのごのご理解理解理解理解

�再生再生再生再生シナリオシナリオシナリオシナリオのいずれものいずれものいずれものいずれも企業価値企業価値企業価値企業価値をををを毀損毀損毀損毀損

�大幅大幅大幅大幅にににに高高高高いいいい株式価値株式価値株式価値株式価値でのでのでのでの買収買収買収買収をををを提案提案提案提案 ((((株株株株
主主主主のののの視点視点視点視点のののの観点観点観点観点からからからから検討検討検討検討))))

�事業事業事業事業そのものへのそのものへのそのものへのそのものへの集中集中集中集中がががが可能可能可能可能

�信用信用信用信用リスクリスクリスクリスクのののの回復回復回復回復

�大口大口大口大口ユーザユーザユーザユーザのののの契約復活契約復活契約復活契約復活

再生再生再生再生シナリオシナリオシナリオシナリオのののの前提前提前提前提((((方針方針方針方針))))

（Ａ）（Ａ）（Ａ）（Ａ）完全自主再生完全自主再生完全自主再生完全自主再生、、、、
再上場再上場再上場再上場シナリオシナリオシナリオシナリオ

（Ｂ）（Ｂ）（Ｂ）（Ｂ）資本提携資本提携資本提携資本提携（（（（相互相互相互相互
補完型再生補完型再生補完型再生補完型再生）））） シナリシナリシナリシナリ
オオオオ

再生再生再生再生

再生断念再生断念再生断念再生断念

シナリオシナリオシナリオシナリオ実現実現実現実現へのへのへのへの前提条件前提条件前提条件前提条件

（Ｃ）（Ｃ）（Ｃ）（Ｃ）同業同業同業同業へのへのへのへの事業売事業売事業売事業売
却却却却

最悪最悪最悪最悪のののの状況状況状況状況をををを含含含含めめめめ、、、、大大大大きくきくきくきく３３３３つのつのつのつのシナリオシナリオシナリオシナリオをををを共有共有共有共有。。。。
同時同時同時同時にににに、、、、各各各各シナリオシナリオシナリオシナリオのののの前提条件前提条件前提条件前提条件をををを確認確認確認確認してきましたしてきましたしてきましたしてきました。。。。
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■■■■■■■■33333333ヵヵヵヵ年年年年（（（（０６０６０６０６、、、、０７０７０７０７、、、、０８０８０８０８年度年度年度年度））））再生再生再生再生プランプランプランプラン進捗進捗進捗進捗ヵヵヵヵ年年年年（（（（０６０６０６０６、、、、０７０７０７０７、、、、０８０８０８０８年度年度年度年度））））再生再生再生再生プランプランプランプラン進捗進捗進捗進捗

’07 07 07 07 再生再生再生再生2222期目期目期目期目（（（（攻攻攻攻めめめめ））））

「積極事業投資・事業ポートフォリオ構築」
個々の事業育成（ADNetwork、Telema、WEBC、ACQ）

新規ネットメディアの開発･サービス化

’06 06 06 06 再生再生再生再生1111期目期目期目期目（（（（内部固内部固内部固内部固めめめめ））））

「組織・インフラ整備」

’’’’08080808 再生再生再生再生3333期目期目期目期目（（（（刈取刈取刈取刈取りりりり））））

「事業再生」
自社メディアの強化（再投資）

コンサル営業強化

2006200620062006年年年年

本
格
稼
動

＜新制度正式スタート＞
＜新制度構築準備＞

新新新新たなたなたなたな体制体制体制体制のののの下下下下コアコアコアコア事業事業事業事業にににに100100100100％％％％専念専念専念専念
（（（（事業体制事業体制事業体制事業体制のののの確立確立確立確立））））

新新新新たなたなたなたな人員体制人員体制人員体制人員体制・・・・組織組織組織組織のののの方向付方向付方向付方向付
けのけのけのけの明確化明確化明確化明確化（（（（インフラインフラインフラインフラ整備整備整備整備））））

各事業各事業各事業各事業からのからのからのからの利益利益利益利益のののの刈刈刈刈りりりり
取取取取りりりり＋＋＋＋事業再投資事業再投資事業再投資事業再投資

＜新制度での結果獲得＞

’07 07 07 07 再生再生再生再生2222期目期目期目期目（（（（再構築再構築再構築再構築））））

「事業ポートフォリオ構築」
個々の事業育成（ADNetwork、WEBC、ACQ）

事業見直し（テレマ事業撤退）
新規ネットメディアの開発･サービス化

’06 06 06 06 再生再生再生再生1111期目期目期目期目（（（（内部固内部固内部固内部固めめめめ））））

「組織・インフラ整備」

’’’’08080808 再生再生再生再生3333期目期目期目期目（（（（攻攻攻攻めめめめ））））

「事業再生」
①自社メディア再強化（再投資：3ヵ年）
②ACQはコンサル営業強化

⇒ 事業黒字化

本
格
稼
動

＜新制度正式スタート＞

＜新制度構築準備＞

新新新新たなたなたなたな体制体制体制体制でのでのでのでの事業見直事業見直事業見直事業見直しししし、、、、事業再生事業再生事業再生事業再生新新新新たなたなたなたな人員体制人員体制人員体制人員体制・・・・組織組織組織組織のののの方向付方向付方向付方向付
けのけのけのけの明確化明確化明確化明確化（（（（インフラインフラインフラインフラ整備整備整備整備））））

新新新新たなたなたなたな体制体制体制体制でででで、、、、コアコアコアコア事業事業事業事業にににに100100100100％％％％専念専念専念専念

＜新制度での結果獲得＞

■■■■■■■■20082008200820082008200820082008スタートスタートスタートスタート時時時時スタートスタートスタートスタート時時時時
結果結果結果結果 最適化推進最適化推進最適化推進最適化推進

マーケティグマーケティグマーケティグマーケティグ事業事業事業事業にににに集約集約集約集約 インターネットーケティグインターネットーケティグインターネットーケティグインターネットーケティグ事業事業事業事業にににに集約集約集約集約

マーケティグマーケティグマーケティグマーケティグ事業事業事業事業にににに集約集約集約集約

2007200720072007年年年年 2008200820082008年年年年

2006200620062006年年年年 2007200720072007年年年年 2008200820082008年年年年

基本方針基本方針基本方針基本方針にににに変更変更変更変更なしなしなしなし。。。。信用信用信用信用リスクリスクリスクリスクでででで大口顧客復活大口顧客復活大口顧客復活大口顧客復活にににに難難難難。。。。約半年遅約半年遅約半年遅約半年遅れでれでれでれで計画計画計画計画がががが進捗進捗進捗進捗。。。。
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１．事業再生について
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事業再生事業再生事業再生事業再生へのへのへのへのプロセスプロセスプロセスプロセスとととと課題課題課題課題

事業回復

信用回復

再生

� 大手顧客離れ
� 取引の遅れ
� 人員確保難
� 構造的要因
� 黒字化の遅れ

� 訴訟進行に時間が
かかっている

� 訴訟中である

� 訴訟結審未定

� 上場基準が不透
明

問
題
点

信用リスク回避が必要

問題解決

最終的最終的最終的最終的なななな再生再生再生再生までにはまでにはまでにはまでには3333段階段階段階段階ののののステップステップステップステップがががが存在存在存在存在しますしますしますします。。。。 いづれもいづれもいづれもいづれも信用信用信用信用リスクリスクリスクリスクのののの回避回避回避回避がががが現現現現
時点時点時点時点におけるにおけるにおけるにおける最最最最もももも重要重要重要重要なななな課題課題課題課題となりますとなりますとなりますとなります。。。。

大口顧客以外の中堅中小顧客に
関しては、1年間で250社超の受

注ができるところまで復活
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弊社再生問題点弊社再生問題点弊社再生問題点弊社再生問題点ののののポイントポイントポイントポイント整理整理整理整理

■■■■一度上場一度上場一度上場一度上場がががが廃止廃止廃止廃止されているされているされているされている企業企業企業企業にににに対対対対するするするする再上場再上場再上場再上場ガイドラインガイドラインガイドラインガイドラインはははは明確明確明確明確なものがなものがなものがなものが
存在存在存在存在していないとしていないとしていないとしていないと同時同時同時同時にににに、、、、法令整備法令整備法令整備法令整備がががが完了完了完了完了するするするする時期時期時期時期についてもについてもについてもについても現状現状現状現状ではではではでは定定定定かかかか
ではないではないではないではない

⇒⇒⇒⇒仮仮仮仮にににに事業再生事業再生事業再生事業再生をををを実現実現実現実現してもしてもしてもしても、、、、訴訟訴訟訴訟訴訟（（（（最終昨年最終昨年最終昨年最終昨年５５５５月提訴月提訴月提訴月提訴））））をををを抱抱抱抱えたえたえたえたメディアイメディアイメディアイメディアイ
ノベーションノベーションノベーションノベーションでのでのでのでの再上場再上場再上場再上場のののの実現可能性実現可能性実現可能性実現可能性はははは不明不明不明不明。。。。実現可能性実現可能性実現可能性実現可能性がががが未知未知未知未知のののの中中中中でのでのでのでの、、、、
メディアイノベーションメディアイノベーションメディアイノベーションメディアイノベーションでのでのでのでの上場上場上場上場のののの検討検討検討検討はははは断念断念断念断念せざるをせざるをせざるをせざるを得得得得ないないないない

■■■■信用信用信用信用リスクリスクリスクリスク回避回避回避回避なしではなしではなしではなしでは事業事業事業事業のののの拡大拡大拡大拡大スピードスピードスピードスピード遅遅遅遅くくくく、、、、拡大可能性拡大可能性拡大可能性拡大可能性がががが低低低低いいいい。。。。事業再事業再事業再事業再
生生生生をををを加速化加速化加速化加速化するするするする為為為為にはにはにはには、、、、信用信用信用信用リスクリスクリスクリスク回避回避回避回避がががが必要必要必要必要。。。。またまたまたまた、、、、信用信用信用信用リスクリスクリスクリスクのののの回避回避回避回避なしになしになしになしに
してしてしてして、、、、設備投資型事業設備投資型事業設備投資型事業設備投資型事業であるであるであるであるアドネットワークアドネットワークアドネットワークアドネットワークのののの規模拡大規模拡大規模拡大規模拡大（（（（年間年間年間年間20202020億億億億インプレッシインプレッシインプレッシインプレッシ
ョンョンョンョン））））はははは困難困難困難困難

⇒⇒⇒⇒事業事業事業事業とととと訴訟訴訟訴訟訴訟をををを分分分分けるけるけるける必要性必要性必要性必要性があるがあるがあるがある

前項前項前項前項までのまでのまでのまでのポイントポイントポイントポイントをををを整理整理整理整理するとするとするとすると、、、、以下以下以下以下のののの2222点点点点にににに集約集約集約集約されますされますされますされます。。。。
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再生再生再生再生にににに向向向向けたけたけたけたボトルネックボトルネックボトルネックボトルネックのののの解消解消解消解消

事業事業事業事業とととと訴訟訴訟訴訟訴訟をををを分分分分
けないけないけないけない

100100100100％％％％メディアイノメディアイノメディアイノメディアイノ
ベーションベーションベーションベーション完全子会完全子会完全子会完全子会
社社社社としてとしてとしてとして継続継続継続継続するするするする

事業事業事業事業とととと訴訟訴訟訴訟訴訟をををを分分分分
けるけるけるける

100100100100％％％％メディアイノメディアイノメディアイノメディアイノ
ベーションベーションベーションベーションのののの完全子完全子完全子完全子
会社会社会社会社としてとしてとしてとして継続継続継続継続しなしなしなしな
いいいい

軽減されない

100100100100％％％％売却売却売却売却

メディアイノベーメディアイノベーメディアイノベーメディアイノベー
ションションションション子会社子会社子会社子会社
（（（（JV50JV50JV50JV50％％％％未満未満未満未満））））

メディアイノベーメディアイノベーメディアイノベーメディアイノベー
ションションションション子会社子会社子会社子会社
（（（（JV51JV51JV51JV51％％％％以上以上以上以上））））

軽減されない

軽減されない

軽減される

なくなる

③③③③

××××

信用信用信用信用リスクリスクリスクリスク
へのへのへのへの効果効果効果効果

事業価値事業価値事業価値事業価値
へのへのへのへのインパクトインパクトインパクトインパクト

小小小小

中中中中

極小極小極小極小

大大大大

大大大大

③③③③

①①①①

②②②②メディアイノベーションメディアイノベーションメディアイノベーションメディアイノベーションのののの
ホールディングスホールディングスホールディングスホールディングス化化化化

「「「「信用信用信用信用リスクリスクリスクリスク」」」」のののの観点観点観点観点からからからから見見見見たたたた選択肢選択肢選択肢選択肢はははは以下以下以下以下のとおりですのとおりですのとおりですのとおりです。。。。
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JVJVJVJVスキームスキームスキームスキームののののメリットメリットメリットメリット・・・・デメリットデメリットデメリットデメリット

■■■■株主含株主含株主含株主含むむむむ利害関係者利害関係者利害関係者利害関係者メリットメリットメリットメリット・・・・デメリットデメリットデメリットデメリット

方法方法方法方法
メリットメリットメリットメリット・・・・
デメリットデメリットデメリットデメリット

評価項目評価項目評価項目評価項目 株主様株主様株主様株主様 おおおお客様客様客様客様 関係会社様関係会社様関係会社様関係会社様 従業員従業員従業員従業員 社会社会社会社会

現状継続

メリット 上場可能性 V

デメリット

上場・配当は未定(長期？) V

資産減少可能性 V

信用リスク V V V

モチベーション V

ＪＶ
スキーム

メリット

株式売却益 V

子会社持分の配当、上場可能性 V

シナジーにより事業回復スピード、規模UP V V V

信用リスク軽減 V V V

モチベーション V

デメリット

旧会社100％での上場はなし V

訴訟・会社運営費用は継続 V

ＪＶ先の競合があれば不利 V V

現状維持現状維持現状維持現状維持のののの場合場合場合場合とととと、、、、JVJVJVJVスキームスキームスキームスキームをををを実行実行実行実行するするするする場合場合場合場合のののの、、、、各利害関係者各利害関係者各利害関係者各利害関係者にとってのにとってのにとってのにとってのメリットメリットメリットメリットおよびおよびおよびおよび
デメリットデメリットデメリットデメリットはははは以下以下以下以下のとおりですのとおりですのとおりですのとおりです。。。。
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株主様株主様株主様株主様（ＪＶ（ＪＶ（ＪＶ（ＪＶスキームメリットスキームメリットスキームメリットスキームメリット、、、、デメリットデメリットデメリットデメリット））））サマリサマリサマリサマリ

■■■■メリットメリットメリットメリット
・・・・株式売却益株式売却益株式売却益株式売却益
・・・・子会社持分子会社持分子会社持分子会社持分のののの配当配当配当配当、、、、上場可能性上場可能性上場可能性上場可能性

（（（（これによるこれによるこれによるこれによる株主様株主様株主様株主様へのへのへのへの還元還元還元還元））））
・・・・信用信用信用信用リスクリスクリスクリスク回避回避回避回避とととと業務業務業務業務シナジーシナジーシナジーシナジーによるによるによるによる事業回復事業回復事業回復事業回復

スピードスピードスピードスピード、、、、規模規模規模規模ののののアップアップアップアップ

■■■■デメリットデメリットデメリットデメリット
・・・・旧会社旧会社旧会社旧会社100100100100％％％％でのでのでのでの上場可能性上場可能性上場可能性上場可能性がなくなるがなくなるがなくなるがなくなる

（（（（100100100100％％％％売却検討売却検討売却検討売却検討もももも、、、、プレミアムプレミアムプレミアムプレミアムがががが見込見込見込見込めなかっためなかっためなかっためなかった為為為為、、、、検討対象外検討対象外検討対象外検討対象外としたとしたとしたとした））））

事業子会社事業子会社事業子会社事業子会社にににに資本提携資本提携資本提携資本提携パートナーパートナーパートナーパートナーをををを選定選定選定選定しししし、、、、合弁事業合弁事業合弁事業合弁事業（（（（JVJVJVJV））））とするとするとするとする場合場合場合場合のののの、、、、株主様株主様株主様株主様にとってにとってにとってにとって
ののののメリットメリットメリットメリットおよびおよびおよびおよびデメリットデメリットデメリットデメリットをををを整理整理整理整理するとするとするとすると、、、、以下以下以下以下のとおりですのとおりですのとおりですのとおりです。。。。
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事業事業事業事業とととと訴訟訴訟訴訟訴訟にににに対応対応対応対応したしたしたした新新新新スキームスキームスキームスキーム

�訴訟と事業との切り離しを行うことを目的に、メディアイノベーションをホールディングスホールディングスホールディングスホールディングス機能機能機能機能の会社にする。

�本年度より旧ウェッブキャッシングに旧メディアイノベーションにある事業を移管させ、旧ウェッブキャッシングを

株式会社株式会社株式会社株式会社MIとととと社名変更社名変更社名変更社名変更しメディア事業会社としました。

�ホールディングス化により訴訟が切り離され、信用信用信用信用リスクリスクリスクリスクのののの排除排除排除排除。。。。

�事業会社事業会社事業会社事業会社（（（（株株株株））））MIとととと事業成長事業成長事業成長事業成長シナジーシナジーシナジーシナジーのあるのあるのあるのある企業企業企業企業とととと資本資本資本資本・・・・業務提携業務提携業務提携業務提携をををを推進推進推進推進

従来従来従来従来のののの体制体制体制体制 2008/12008/12008/12008/1～～～～

(旧WEBC)
ネットワークメディア、

戦略コンサル、

WEBC等

ホールディングス機能

株主様対応

訴訟対応

株式会社MI

ネットワークメディア、
戦略コンサル、管理部

事業事業事業事業とととと訴訟分離訴訟分離訴訟分離訴訟分離しししし、、、、信用信用信用信用リスクリスクリスクリスク回復回復回復回復とととと事業回復事業回復事業回復事業回復のののの実現実現実現実現するするするする際際際際ののののポイントポイントポイントポイントはははは以下以下以下以下のとおりですのとおりですのとおりですのとおりです。。。。

事業事業事業事業シナジーシナジーシナジーシナジー企業企業企業企業
とのとのとのとの資本資本資本資本・・・・事業提携事業提携事業提携事業提携
(予定予定予定予定)
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JVJVJVJVパートナーパートナーパートナーパートナーののののプロセスプロセスプロセスプロセス

■■■■JVJVJVJV先選定先選定先選定先選定プロセスプロセスプロセスプロセス

二次入札二次入札二次入札二次入札：：：：シナジーシナジーシナジーシナジー・・・・金額金額金額金額をををを考慮考慮考慮考慮ししししたたたたビッドビッドビッドビッドによりによりによりにより候補先候補先候補先候補先をををを絞絞絞絞りりりり、、、、二次二次二次二次ＤＤＤＤＤＤＤＤをををを依頼依頼依頼依頼、、、、実施実施実施実施

アドバイザーアドバイザーアドバイザーアドバイザーをををを通通通通じじじじ、ＪＶ、ＪＶ、ＪＶ、ＪＶ先候補先先候補先先候補先先候補先をををを選定選定選定選定（（（（シナジーシナジーシナジーシナジー企業企業企業企業））））

一次入札一次入札一次入札一次入札：ＪＶ：ＪＶ：ＪＶ：ＪＶ候補先候補先候補先候補先にににに対対対対しししし、、、、一次入札参加一次入札参加一次入札参加一次入札参加のののの為為為為のののの表明表明表明表明をををを依頼依頼依頼依頼、、、、実施実施実施実施

最終候補先最終候補先最終候補先最終候補先のののの決定決定決定決定

JVJVJVJV契約締結契約締結契約締結契約締結

事業子会社事業子会社事業子会社事業子会社ののののJVJVJVJVパートナーパートナーパートナーパートナー選定選定選定選定からからからから締結締結締結締結までのまでのまでのまでのプロセスプロセスプロセスプロセスはははは以下以下以下以下のとおりになりますのとおりになりますのとおりになりますのとおりになります。。。。
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株主様株主様株主様株主様にごにごにごにご理解理解理解理解をををを頂頂頂頂きたきますきたきますきたきますきたきます件件件件

・メディアイノベーションはホールディングス
カンパニーへと生まれ変わりました

（訴訟対応、子会社管理がメイン）

・事業はＪＶで行う予定です。ＪＶが決まった場合、Ｊ
Ｖ先からの出資比率分の株式譲渡金受領、ＪＶ先から
の配当が予定されております

本説明会本説明会本説明会本説明会にてごにてごにてごにてご確認確認確認確認いただきたいいただきたいいただきたいいただきたい事項事項事項事項はははは以下以下以下以下のとおりですのとおりですのとおりですのとおりです。。。。

今後今後今後今後ののののJVJVJVJVスキームスキームスキームスキームをををを実行実行実行実行するするするする場合場合場合場合、、、、株主様株主様株主様株主様のごのごのごのご理解理解理解理解をををを頂戴頂戴頂戴頂戴しししし、、、、株主総会株主総会株主総会株主総会にてごにてごにてごにてご承認承認承認承認
をををを頂頂頂頂けますようおけますようおけますようおけますようお願願願願いをいをいをいを申申申申しししし上上上上げますげますげますげます

＊JV契約の締結には、株価算定、事業シナジーを中心に、総合的な判断と各種条件の合意
が前提となるため、締結に至らない可能性があることもあわせてご理解ください。



16

2．株主様への還元について
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株主様株主様株主様株主様のののの選択肢選択肢選択肢選択肢

株主様株主様株主様株主様へのへのへのへの還元還元還元還元としてとしてとしてとして大大大大きくきくきくきく、、、、以下以下以下以下２２２２つのつのつのつの選択肢選択肢選択肢選択肢をををを用意用意用意用意するようにするようにするようにするように計画計画計画計画をしておりますをしておりますをしておりますをしております。。。。

継続保有
したい

売却したい

配当配当配当配当のののの可能性可能性可能性可能性

IPOIPOIPOIPO時時時時のののの売却売却売却売却

資本提携資本提携資本提携資本提携（（（（JVJVJVJV））））
にににに賭賭賭賭けたいけたいけたいけたい

清算時清算時清算時清算時にににに回収回収回収回収
したいしたいしたいしたい

自社株買自社株買自社株買自社株買にににに応募応募応募応募

解散時解散時解散時解散時にににに分配分配分配分配

JVからのMI出資分の配当か
らの株主還元

JV株式の売却益からの株主
還元。但し、 JVの出口戦略
は、パートナーのグループ
戦略に制約を受けるため不
確実

訴訟の行方が不透明且つ長
期間にわたることが予想さ
れ、訴訟が終わらない限り
解散できない

08年に実施予定の自社株買
いに応募
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自社株買自社株買自社株買自社株買いのいのいのいの予定予定予定予定プロセスプロセスプロセスプロセス

算定結果等算定結果等算定結果等算定結果等をををを踏踏踏踏まえまえまえまえ、、、、諸事情諸事情諸事情諸事情をををを考慮考慮考慮考慮しししし、、、、取締役会取締役会取締役会取締役会にてにてにてにて自己株買自己株買自己株買自己株買いのいのいのいの実施実施実施実施のののの有無及有無及有無及有無及
びびびび合理的合理的合理的合理的なななな買取価格買取価格買取価格買取価格をををを決定決定決定決定

第三者第三者第三者第三者のののの株式算定株式算定株式算定株式算定アドバイザーアドバイザーアドバイザーアドバイザーにににに、、、、弊社株式価値算定弊社株式価値算定弊社株式価値算定弊社株式価値算定をををを依頼依頼依頼依頼

訴訟訴訟訴訟訴訟リスクリスクリスクリスク、、、、将来価値将来価値将来価値将来価値、、、、変動指数変動指数変動指数変動指数をををを考慮考慮考慮考慮しししし算定算定算定算定

（（（（実施実施実施実施するするするする場合場合場合場合）））） 株主総会株主総会株主総会株主総会にににに上程上程上程上程 （（（（3333月月月月27272727日予定日予定日予定日予定））））

（（（（実施実施実施実施するするするする場合場合場合場合）））） 株主総会株主総会株主総会株主総会でででで承認頂承認頂承認頂承認頂きききき、、、、正式正式正式正式なななな買取通知買取通知買取通知買取通知をををを行行行行いいいい自社株買自社株買自社株買自社株買いをいをいをいを実施実施実施実施

自社株買自社株買自社株買自社株買いのいのいのいの実施実施実施実施をををを、、、、以下以下以下以下のとおりのとおりのとおりのとおり検討検討検討検討しておりますしておりますしておりますしております。。。。

■■■■自社株買自社株買自社株買自社株買いいいい実施実施実施実施プロセスプロセスプロセスプロセス


