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 オリンパスの⽵内です。

 それでは、まず私から決算の実績、および通期⾒通しについてご説明申し上
げます。
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 まず初めに、2015年3⽉期の当期純利益が従来の⿊字⾒通しから⼀転し、
87億円の純損失という⼤変厳しい結果となったことについて、株主を初
めとするステークホルダーの皆様に深くお詫び申し上げます。

 本年2⽉6⽇に⽶国司法省による、当社⽶国⼦会社の調査について開⽰を
させていただきましたが、その解決に向けた同省との協議進捗を受け約
539億円の損失引当⾦を計上したことが主な理由です。

 ⼀⽅、事業の状況ですが、引き続き⼤変好調です。医療事業が全社業績
を⼤きく牽引し、連結売上⾼は前年⽐７％増収の7,647億円、営業利益
もリーマンショック以降最⾼額となる910億円を達成、前年との⽐較に
おいても24％増と、⼤幅な増益を達成することができました。

 こうした医療事業の好調に加え、⾦融費⽤の減少など営業外収⽀が改善
したことなどにより、経常利益も、前年⽐43%増の728億円となりまし
た。

 また、当期純損失という結果となりましたが、⼀⽅で、これまで抱えて
いた課題に財務⾯で⼀定の⽬処がついたこと、加えて好調な事業の状況、
財務状況等を勘案し、2011年3⽉期末以降、4期ぶりとなる配当を再開
できる⾒込みとなりました。
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 セグメント別の業績です。

 医療事業ですが、主⼒の消化器内視鏡分野をはじめとして、外科分野、処
置具分野も⼤変好調に推移し、売上⾼は前年⽐13%増の5,583億円、営業
利益は11%増の1,249億円と、2期連続で過去最⾼の売上⾼、営業利益を
更新しました。

 科学事業は、⺠間設備投資の回復基調を追い⾵として、主に海外を中⼼に
好調な産業分野が牽引し、売上⾼は前年⽐6%増の1,039億円、営業利益
も、期初から取り組んでいる構造改⾰により、販管費の効率化が進んだこ
となどによって、前年⽐39%増の68億円となり、着実に収益性の改善効
果が表れています。

 その他セグメントも、前年度にバイオロジクス事業から撤退したことで⿊
字化し、連結営業利益の改善に⼤きく寄与しました。

 ⼀⽅、映像事業は5期連続の営業損失を計上し、前年⽐でも損失拡⼤とい
う⼤変不本意な結果となりました。今期の損益悪化は、BtoBの戦略投資
に加え、円安のマイナス影響を吸収できなかったこと、さらには、戦略商
品であるミラーレスを中⼼とした在庫の評価減を保守的に取ったことなど
が要因です。

 映像事業については、次のスライドでもう少し詳しくご説明します。
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 最⼤の要因は、この第4四半期のミラーレスの売上⾼が⽬標に対し、⼤幅未
達となったことです。⾒通しの⽢さがあったと思います。

 具体的には、厳しい競合環境の下で普及価格帯モデルを中⼼に販売単価が当
初の想定価格を下回り、売上⾼および売上総利益が⼤幅に減少しました。

 また、今期の販売実績と在庫状況を厳格に再評価し、ミラーレスを中⼼に評
価減を保守的に取ったことも売上総利益の減少に影響しています。

 さらに、定常的にコスト削減を進めてきた⼀⽅で、ミラーレス拡販のための
販促や、B to B分野への投資を⾏うなど、将来に向けた販管費の投資を⾏な
った結果、営業損失が拡⼤しました。

 これまで、急激な市場変化など、厳しい事業環境に対応し、実⾏すべき課題
に取り組んでまいりましたが、経営として現状を⾮常に重く受け⽌めており
ます。

 カメラ市場全体が厳しい局⾯を迎える中、映像事業の状況は当社経営の最優
先課題であると認識しており、2015年度は、あらためて事業構造を厳しく
⾒直した上で、経営資源の事業横断的な再配分を軸とした戦略転換を確実に
進めて参ります。
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 次に地域別の売上⾼の状況です。

 連結ベースでは、医療事業が牽引し、国内を除く全地域で増収となって
います。

 国内は、科学事業における⽣物顕微鏡分野の予算執⾏の遅れや、映像事
業の売上減少が主な要因です。

 右側のグラフは医療事業だけを取り出したものです。医療事業も、国内
は予算執⾏の鈍化等により、前年並みの売上⾼となりましたが、北⽶、
欧州、アジア・オセアニアなど、海外ビジネスは好調に推移し、海外全
地域で⼆桁増収となりました。



66

 バランスシートの状況です。

 有利⼦負債ですが、2014年3⽉末から614億円圧縮し、3,544億円となりまし
た。また、純有利⼦負債も192億円削減し、1,445億円となっています。

 ⾃⼰資本⽐率ですが、⽶国司法省との協議進展に伴う損失引当⾦の影響があっ
たものの、有利⼦負債の圧縮や、円安による為替調整勘定の改善効果等もあり
、約32.9%となりました。

 なお、2014年3⽉末以降、増加傾向にあったデジタルカメラの在庫ですが、⽣
産⾯のコントロールや、価格対応も含めた販売施策、また、ミラーレスを中⼼
に評価減を取ったことなどにより、2014年12⽉末から約20%減の237億円と
なりました。



7

 キャッシュフローの状況です。

 営業キャッシュフローは、好調な医療事業から創出される利益を中⼼
に668億円のプラスを確保することができました。

 投資キャッシュフローは、396億円のマイナスとなりました。
マイナス幅は前年⽐で約200億円拡⼤していますが、これは主に、医
療事業のビジネス拡⼤による修理貸出品・デモ品の増加や、消化器内
視鏡の主⼒製造拠点である東北地⽅の3⼯場などの⽣産能⼒増強に伴
った設備投資関連⽀出の増加によるものです。

 以上により、フリーキャッシュフローは272億円のプラスとなりまし
た。なお、こうした医療関連の設備投資等、⼀時的な増加を除けば、
昨年と同レベルのフリーキャッシュフローを確保しております。

 財務キャッシュフローですが、⻑期借⼊⾦を返済したことにより、約
700億円のマイナスとなりました。



 続いて、2016年３⽉期の⾒通しについてご説明いたします。

8



9

 こちらは、2016年3⽉期の連結業績⾒通しです。

 ⾼い成⻑を⾒込む医療事業が牽引し、売上⾼は、前年⽐6％増の8,100億
円、営業利益は前年⽐10％の増益、8期ぶりに1,000億円を超える⾒込
みです。また、経常利益は18％増の860億円となる⾒通しです。

 当期純利益は営業外収⽀および特別損益の改善により、前年の純損失か
ら⼤幅改善し、過去最⾼の560億円となる⾒込みです。
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 セグメント別の⾒通しです。

 医療事業では、主⼒の消化器内視鏡が引き続き堅調な⾒通しであることに加え
、外科内視鏡及びエネルギーデバイス分野において、戦略投資の効果が徐々に
出てくることを⾒込んでいます。売上⾼は、前年⽐10％増の6,150億円、営業
利益は10％増の1,370億円となり、売上⾼、営業利益ともに⼤きく成⻑し、過
去最⾼の業績をさらに更新する⾒通しです。

 科学事業についても、北⽶を中⼼とした設備投資意欲の回復などマクロ環境の
改善を追い⾵に、本格的な収益回復を織り込んでいます。売上⾼は、前年⽐6
％増の1,100億円、営業利益は前年⽐18%増の80億円となる⾒込みです。引き
続き事業効率の改善に取り組み、収益拡⼤を図ってまいります。

 映像事業は、⼤幅に経営資源を絞り込み、売上⾼を追わず、その中で対応可能
な事業運営を⾏ないます。売上⾼は前年⽐17%減の700億円となる⾒通しです
。

 映像事業の経営資源は、主に、今後成⻑が⾒込まれる新事業領域、全社の共通
基盤となるＲ＆Ｄ領域へ再配分し、新たな成⻑基盤を構築していきたいと思い
ます。この⽅針転換の詳細は、笹よりご説明申し上げます。



11

 オリンパスの笹です。

 先ほど、⽵内がご説明申し上げました通り、2015年3⽉期決算が当期純
損失という結果になりました。あらためまして、皆様にお詫び申し上げ
ます。

 ⼀⽅、⾒⽅を変えますと、今回の⽶国司法省との協議について損失引当
⾦を計上したことは、当社が抱えていた財務的問題について、⼀定の⽬
処がついたとも⾔えます。当社にとって前進であり、そうした点から、
2015年3⽉期に4期（年）ぶりの復配をさせていただく予定としました。

 私からは、こうした点を踏まえ、もう⼀度2012年の新体制以降の取り組
みを整理させていただき、今期の経営⽅針、今後の⽅向性についてお話
申し上げたいと思います。



 こちらは、中期ビジョン、現在の中期経営計画の進捗をまとめたスライドです。
ポイントは4点です。

 まず、最優先で進めてきたことが、適切なガバナンス体制の構築と強化です。監
督と執⾏を明確に分離した体制とし、⾮常に厳しい監督のもと、着実に課題解決
や多くの取り組みを進めてまいりました。⽇本でも数少ない独⽴取締役が半数を
占める体制が、しっかりと機能しています。

 その成果の⼀つとして、この3年間で、情報通信事業の売却、バイオロジクス事
業の撤退をはじめとする⾮事業ドメインの整理をスピーディーに進めることがで
きました。これにより、現在では医療事業を中⼼とした３つの事業ポートフォリ
オとなり、利益⾯の改善だけでなく、資本効率向上の観点からも、⼤きな成果を
あげていると考えています。

 3つ⽬は、成⻑ドライバーと位置付けた、医療事業の⾶躍的な拡⼤です。3期連続
で増収･増益、2期連続で過去最⾼の売上⾼、営業利益を達成しました。更に、ソ
ニーとの業務提携や、外科事業を中⼼とした戦略投資、そして、事業領域の拡⼤
と成⻑に向けた医療ビジネスユニットの拡充など、中⻑期的な成⻑に対しても、
着実に施策を打つことができています。

 最後に、こうした事業ポートフォリオ改⾰、業績改善を受け、3年前、⼀時は厳
しい状態にあった財務体質が⼤きく改善しました。この結果、経営の最優先課題
の⼀つであった配当を4期ぶりに再開できる⾒込みです。
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 中期ビジョンで掲げた評価指標から⾒ても順調な進捗です。

 資本の効率的な活⽤を⽰すROICは主⼒の医療事業が好調な業績を計上し、連
結営業利益を押し上げたことや、有利⼦負債の圧縮などにより、約８％まで回
復しました。

 事業の収益性を⽰す営業利益率は、11.9％となり、⽬標としていた10％を既
に超えています。健全性を⽰す⾃⼰資本⽐率も、2015年3⽉期の当期純損失
を吸収し、当⾯の⽬標としていた30％を超えました。

13



 さて、こちらが、中期ビジョンの進捗状況を踏まえた、2015年度の経営⽅
針です。

 来期、2016年4⽉にスタートする次期中期経営計画を⾒据え、現在の中期
経営計画の総仕上げを⾏ないたいと思います。

 この3年間で進めてきた事業ポートフォリオ改⾰をさらに加速し、より⾼
成⻑が期待される領域へ経営資源を再配分していきます。

 ポイントは、中核である医療事業への経営資源投下をさらに強化していく
ことと同時に、昨年まで進めてきた戦略投資の成果を実現すること。

 もう⼀つは、事業における最⼤の課題である映像事業のリソースを他の成
⻑領域へシフトしていくことです。
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 考え⽅としては、こちらのスライドに⽰した通りです。

 まず、医療事業では消化器内視鏡に並ぶ事業基盤を構築するため、成⻑が
期待される医療事業の中でも、特に外科分野に焦点を当て投資をして参り
ました。これに加え、拡⼤余地の⾼い泌尿器科・婦⼈科、⽿⿐科へ経営資
源を再配分します。それぞれ⾼い市場性があり、成⻑が期待できる領域で
すが、これまでは⼗分な投資や体制整備が⾏なわれておりませんでした。
今回、事業ユニット化することで成⻑ポテンシャルに⾒合った経営資源を
適切に配分していく考えです。

 また、これらに加え、各国のインフラ投資や、電⼦部品業界などの需要拡
⼤が⾒込まれる科学分野、さらに、新事業領域では、映像技術に関連した
事業創出が⾒込まれる分野、医療周辺分野に積極的に経営資源を投⼊し事
業拡⼤を図って参ります。

 この、新事業の取り組みについてもう少し具体的にご説明します。
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 新事業への投資は、当社が成⻑を持続していくために、このタイミングで
実施すべきものと考えています。

 現在持っている映像の⼈的、技術的に優れた資産を有効且つ積極的に新た
な領域に振り向けます。

 昨年より、映像事業内においてBtoB領域への戦略投資を⾏なってきました
が、ここをさらに強化し、デジタルカメラで培った最先端のレンズ・撮像
技術を活⽤しながら、ファクトリーオートメーションなどの製造市場、⾞
載カメラなどの⾃動⾞市場などの領域で事業拡⼤を⽬指します。既に複数
の案件が具体的に動き出しており、確実に投資回収が図れるものと期待し
ています。将来的には、製造市場、⾃動⾞市場等に限らず、映像技術が活
⽤できる領域に幅広く取り組んでいく考えです。

 さらに、新事業への投資は、医療領域でも既存の医療事業の強みを活かし
、親和性の⾼い周辺領域で積極的に取り組みます。戦略上、詳しく申し上
げることはできませんが、整形外科領域、再⽣医療領域などを念頭に強化
をしていく⽅針です。
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 また、こうした2015年の取り組みを進める上で、特に重要視するのがこ
ちらの、「成⻑性」「効率性」「健全性」の３つのポイントです。

 これは、現在、検討を進めている次期中期計画においても重要視する考
え⽅です。

17



 「成⻑性」については、事業領域として、これまでご説明した通り、医
療に軸⾜を置き、既存事業の拡⼤を図りながら、新事業領域の探索、検
討を進めていきます。

 そして、これらの成⻑を⽀えるために、今期、機能として強化した販売
組織を最⼤限活⽤します。事業横断的なネットワークを使い、既存の事
業だけではなく、新事業領域においても当社の強い技術と製品を訴求、
販売できる体制にしていく考えです。
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 「効率性」については、全事業分野において、あらためて使⽤資産、費
⽤の⾒直しを⾏い収益性の向上に取り組んでまいります。具体的には、
棚卸資産の適正化は、全社的な課題であると認識しており、医療事業も
含め、特に取り組みを強化していく考えです。

 また、全社共通のカテゴリーで使⽤している技術・製造のリソースも、
今⼀度最適な配分先を検討し、再配分を⾏なっていきます。

 こうした、考え⽅に基づき、収益性向上と使⽤資本の適正化を図ること
で、資本効率を最⼤化し、ＲＯＥを⾼めていきたいと思います。

 「健全性」については、医療機器メーカーとしての健全な資本⽔準を中
⻑期的に⽬指していく考えです。
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 最後に株主還元です。2015年3⽉期末の復配を予定していますが、まだま
だ不⼗分な⽔準であるということは認識しています。

 資源配分の基本的な考え⽅ですが、株主価値最⼤化のために、優先すべき
は医療事業を中⼼とした成⻑投資であると考えています。

 同時に、先ほども申し上げた通り、医療事業を⾏なう企業の特性に合わせ
た資本⽔準の早期確保も重要です。

 これらのバランスとタイミングを勘案しながら、配当については徐々に皆
様の期待に応えられる⽔準に向上させて⾏きたいと思います。

 引き続きご⽀援のほどよろしくお願い申し上げます。
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