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当社子会社であるアイ・ティー・エックス株式会社株式に対する 

公開買付けの開始に関するお知らせ 

 

 

オリンパス株式会社（以下、「当社」又は「公開買付者」といいます。）は、平成 22 年 11 月５日開催の取締

役会において、以下のとおり、アイ・ティー・エックス株式会社（コード番号：2725 ＪＡＳＤＡＱ、以下、

「対象者」といいます。）の株式を公開買付け（以下、「本公開買付け」といいます。）により取得することを

決議いたしましたので、お知らせいたします。 

 

 

１．買付け等の目的等 

(1) 本公開買付けの概要 

当社は、現在、対象者の普通株式525,414株（平成22年11月５日現在の対象者の発行済株式総数640,240

株に対する所有株式数の割合にして 82.07％（小数点以下第三位四捨五入））を所有しており、対象者を

連結子会社としております。この度、当社は、平成 22 年 11 月５日開催の取締役会において、対象者を当

社の完全子会社とすることを目的として、対象者の発行済株式の全て（ただし、当社が既に所有している

対象者の株式を除きます。）を対象として、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

付けにおいては、買付予定の株券等の数について、その上限及び下限を設定いたしません。 

なお、対象者によれば、対象者は、同日開催の取締役会において、当社が本公開買付けを通じて対象者

を完全子会社化することが対象者及び当社グループ（当社及び当社関係会社をいいます。以下同じ。）の

企業価値を最大化させることになるとの結論に至り、本公開買付けについて賛同の意見を表明するととも

に、対象者の株主の皆様に応募を推奨することを決議したとのことです。 

 

(2) 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決定の過程、並びに本公開買付け後の経営

方針 

当社は、生活者として社会と融合し、社会と価値観を共有しながら、事業を通して新しい価値を提供す

ることにより、人々の健康と幸せな生活を実現するという考えを「ソーシャル・イン」と呼び、全ての企

業活動の基本思想としております。この思想に基づき、社会が真に求める新しい価値を創造し続け、かつ

タイムリーに提供していくことで、当社グループの企業価値を向上することに努めております。こうした
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経営思想のもと、当社は 10 年後に創業 100 周年を迎えます。 

 

当社グループは、平成 22 年５月、この創業 100 周年に向け当社グループの「10 年後のあるべき姿」を

見据えた「創業 100 周年ビジョン」を発表し、最初の５年間の「2010 年経営基本計画」を策定し、「2010

年経営基本計画」の最終年度である 2014 年度に掲げる売上高１兆 5,000 億円、営業利益 1,500 億円とい

う目標達成に向けた取り組みを、グループ全体として行っております。「2010 年経営基本計画」は、経営

スローガンを“グローバル化のネクストステージへ”とし、具体的には「グローバル競争力のある企業体

質への転化」、「新興国市場への事業展開強化」に取り組み、企業価値の最大化を目指しています。その一

環として、情報通信関連及び新事業においては、対象者の経営資源を情報通信分野に集中させ、同事業で

の競争力の強化を図るとともに、当社と対象者の新事業を統合し新事業育成強化を加速させることを目指

しております。 

 

対象者との関係においては、当社は、平成 12 年４月以降、既存事業の競争力強化と革新的で独創的な

新規事業の創出・育成を目的として対象者の主要株主の１社として資本参加を行い、戦略的なパートナー

として対象者との間で事業連携を行ってまいりました。平成 16 年９月には対象者株式に対する公開買付

けにより対象者を連結子会社化し、以降、グループ企業として、当社の上記基本思想を共有し、新事業の

確実な創生、既存事業の強化に取り組んでまいりました。 

 

対象者は、平成 20 年 12 月以降、対象者ひいては当社グループの企業価値最大化に向け、経営構造改革

として「経営資源の集中による収益基盤の強化」・「不採算事業からの撤退等による財務体質の強化」に取

り組み、着実な成果を挙げてまいりました。特に中核事業と位置付けた携帯電話の販売等を中心とする情

報通信サービス事業において、Ｍ＆Ａ等による販売チャネルの拡大施策等により市場シェアを大幅に伸長

し、収益基盤の強化拡大を果たすことができました。対象者は、当社グループにおいて業績面における上

記貢献のほか、当社グループの情報通信サービス事業分野の中核を担い、また、新規事業を創生する、い

わば新規事業創生エンジンとしての役割を担ってまいりました。対象者及び当社は、対象者グループ及び

当社グループの新規事業創生の役割を担う事業を一つに集約するため、平成 22 年７月に対象者と当社と

の共同出資によりオリンパスビジネスクリエイツ株式会社を新設し、新事業創生の更なる強化・加速を行

ってまいりました。このような取り組みを経て、現在対象者は経営資源を情報通信サービス事業に集中さ

せ、同分野における収益力の更なる強化及び同分野における独自付加価値サービスの創造に取り組んでお

ります。 

 

一方で、当社を取り巻く環境は、劇的かつ急速な変化を続けております。新興国市場の急成長、高齢化

の進展・低侵襲医療への期待の高まりによる医療関連市場の拡大などが、事業拡大の好機をもたらす一方

で、コンシューマー事業領域に加え、医療事業領域においても、日・米・欧に加え、アジア、その他の新

興国で数兆円の売上規模の企業が複数社存在し、Ｍ＆Ａも活発に行われ、更に近年は、他業種からの新規

参入もある厳しい競争環境となっています。 

 

また、対象者を取り巻く事業環境に目を向けますと、携帯電話をはじめとする移動体通信市場では、国
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内携帯電話の累計契約数が１億 1,000 万を超え、人口普及率も 90％に達する等成熟期に入る一方で、激

しい変革を伴う新しいステージの到来を迎えております。iPhone の爆発的普及や Andoroid 端末の参入増

加により、多機能情報端末であるスマートフォン市場は急速に拡大しております。またＮＴＴドコモが本

年 12 月より次世代通信ネットワークであるＬＴＥ(Long Term Evolution)の商用サービスの開始を予定し

ており、これによりモバイルデータ通信は更なる高速化・大容量化の時代となります。更に昨今総務省が

方針を打ち出し、ＮＴＴドコモがこれに対応することを発表しているＳＩＭロックの解除は、これまでの

携帯電話販売の流通構造を大きく変化させる可能性があります。 

 

このような新しいステージを迎えている事業環境は、対象者にとって大きなビジネスチャンスの到来と

いえます。そしてこの好機を確実にとらえるためには、市場シェアを更に拡大して対象者の大手販売代理

店の地位を揺るぎないものとすることに加え、スマートフォンの普及やＬＴＥ時代の始まり、ＳＩＭロッ

クの解除等により生じる、端末のオープン化やアプリケーション、サービスの重要性の増大、ユーザーニ

ーズの多様化等に対応するために、販売代理店の機能を進化させ、これまで以上にソリューションビジネ

スを強化拡大して対象者独自の付加価値サービスを増強していくことが必要不可欠であると判断してお

ります。一方、かかるビジネスチャンスを踏まえて確実に成長を遂げるためには、従来の意思決定のスピ

ード及びサービスでは上記事業環境に対応することは困難であり、戦略実行のスピードを加速させるため

の機動的な組織体制の構築、当社のブランド力・信用力等も加味した総合的な事業展開を行うことが当社

グループとしても喫緊の重要課題と考えております。 

 

こうした中、当社と対象者は、平成 22 年９月頃から当社グループの更なる企業価値向上を目的とした

諸施策について協議・検討を重ねてまいりました。その結果、当社が本公開買付けを通じて対象者を完全

子会社化することによって、当社の持つブランド力や信用力等の経営資源を対象者が最大限活用すること

が可能となる、より緊密な協力体制を構築し、対象者において機動的かつ迅速な組織体制を構築すること

が、対象者の経営基盤を安定させ、更なる成長を実現する最善策であり、対象者及び当社グループの企業

価値を最大化させることになるとの結論に至りました。 

 

(3) 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

公正性等を担保するための措置 

当社は、対象者が当社の連結子会社であることに鑑み、本公開買付けにおける買付け等の価格（以下、

「本公開買付価格」といいます。）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と

して、以下のような措置を実施しております。 

 

① 独立した第三者算定機関からの株式価値算定書の取得 

当社は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定するにあたり、当社及び対象

者から独立した第三者算定機関としての財務アドバイザーである野村證券株式会社（以下、「野村證券」

といいます。）に対象者の株式価値の算定を依頼いたしました。野村證券は、対象者株式について、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。）による算定を行い、当社は平成 22 年 11 月５日に野村證券から株式価値算定書（以下、「公開買
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付者算定書」といいます。）を取得いたしました。なお、当社は、野村證券から本公開買付価格の公正性

に関する評価（フェアネス・オピニオン）を取得しておりません。 

なお、野村證券による対象者の１株当たり株式価値の算定結果の概要は以下のとおりです。 

市場株価平均法 40,874 円～45,014 円 

類似会社比較法 18,066 円～30,738 円 

ＤＣＦ法 49,921 円～72,400 円 

 

当社は、野村證券から取得した公開買付者算定書記載の各手法の算定結果を参考にし、過去の発行者以

外の者による株券等の公開買付けの事例において買付け等の価格決定の際に付与されたプレミアムの実

例、対象者の取締役会による本公開買付けへの賛同の可否、対象者の普通株式の市場株価の動向及び本公

開買付けに対する応募数の見通し等を総合的に勘案し、かつ、対象者との協議・交渉の結果等も踏まえ、

最終的に平成 22 年 11 月５日開催の取締役会の決議によって、本公開買付価格を１株当たり金 60,500 円

と決定いたしました。 

なお、本公開買付価格である１株当たり金 60,500 円は、平成 22 年 11 月４日の株式会社大阪証券取引

所の開設する市場であるＪＡＳＤＡＱ（以下、「ＪＡＳＤＡＱ」といいます。）における対象者の普通株式

の普通取引終値の 45,000 円に対して 34.4％（小数点以下第二位四捨五入）、過去１ヶ月間（平成 22年 10

月５日から平成22年11月４日まで）のＪＡＳＤＡＱにおける対象者の普通株式の普通取引終値（ただし、

平成 22 年 10 月８日までは、株式会社大阪証券取引所ヘラクレス市場における普通取引終値をいい、以下

同様とします。）の単純平均値 40,874 円（小数点以下四捨五入）に対して 48.0％（小数点以下第二位四

捨五入）、過去３ヶ月間（平成 22 年８月５日から平成 22 年 11 月４日まで）の普通取引終値の単純平均値

42,783 円（小数点以下四捨五入）に対して 41.4％（小数点以下第二位四捨五入）、過去６ヶ月間（平成

22 年５月６日から平成 22 年 11 月４日まで）の普通取引終値の単純平均値 45,014 円（小数点以下四捨五

入）に対して 34.4％（小数点以下第二位四捨五入）のプレミアムをそれぞれ加えた金額となります。 

 

他方、対象者によれば、対象者は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付けに関する意

見を決定するにあたり、対象者及び当社から独立した第三者算定機関としてのフィナンシャル・アドバイ

ザーであるみずほ証券株式会社（以下、「みずほ証券」といいます。）に対象者の株式価値の算定を依頼し

たとのことです。みずほ証券は、対象者株式について、市場株価基準法、類似企業比較法及びＤＣＦ法に

よる算定を行い、対象者は平成 22 年 11 月４日に株式価値算定書（以下、「対象者算定書」といいます。）

を取得したとのことです。なお、対象者はみずほ証券から本公開買付価格の公正性に関する評価（フェア

ネス・オピニオン）を取得しておりません。 

みずほ証券による対象者１株当たりの株式価値の算定結果は、以下のとおりです。 

市場株価基準法 40,874 円～45,014 円 

類似企業比較法 56,790 円～63,315 円 

ＤＣＦ法 53,341 円～67,052 円 

 

上記市場株価基準法の算定においては、平成 22 年 11 月４日を基準日として、ＪＡＳＤＡＱにおける対

象者の普通株式の、基準日の普通取引終値 45,000 円並びに、対象者が業績予想修正を発表した平成 22 年
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10 月 28 日の翌日である平成 22 年 10 月 29 日以降、平成 22 年 11 月４日までの過去４営業日の終値の平

均値 42,913 円（小数点以下四捨五入）、直近１ヶ月間の終値の平均値 40,874 円（小数点以下四捨五入）、

直近３ヶ月間の終値の平均値 42,783 円（小数点以下四捨五入）及び直近６ヶ月間の終値の平均値 45,014

円（小数点以下四捨五入）をもとに、対象者の１株当たりの価値の範囲を 40,874 円から 45,014 円までと

分析しているとのことです。 

類似企業比較法では、対象者と比較的類似する事業を営む上場企業の市場株価や収益性を示す財務指標

との比較を通じて、対象者の株式価値を算定し、対象者の１株当たり価値の範囲を 56,790 円から 63,315

円までと分析しているとのことです。 

ＤＣＦ法では、対象者の事業計画における収益や投資計画、一般に公開された情報等の諸要素を前提と

して、対象者が将来において創出する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、対象者１株当たりの価値の範囲を 53,341 円から 67,052

円までと分析しているとのことです。 

 

対象者は、上記の内容等を参考に、本公開買付価格について慎重に検討し、本公開買付価格が、市場株

価基準法により分析された対象者の１株当たり株式価値の上限を大幅に超過していること、ＤＣＦ法及び

類似企業比較法により分析された対象者の１株当たり株式価値の評価レンジ内に位置する価格であるこ

とを含め本公開買付けの諸条件を総合的に勘案した結果から、本公開買付価格は適正な水準にあり、妥当

であるものと判断したとのことです。 

 

② 対象者における独立した法律事務所からの助言 

対象者は、対象者の取締役会の意思決定の公正性及び適正性を担保するために、当社及び対象者から独

立したリーガル・アドバイザーであるＴＭＩ総合法律事務所から、対象者の意思決定の方法・過程等に関

する法的助言を受けているとのことです。 

 

③ 支配株主との間に利害関係を有しない者による、上場会社又はその子会社等による決定が少数株主に

とって不利益なものでないことに関する意見の入手 

対象者は、平成 22 年 10 月頃、対象者の支配株主である当社と利害関係を有しない者であって、独立役

員である社外取締役の友森宏氏に対し、株式会社大阪証券取引所の定める規則に基づき、上場会社又はそ

の子会社等による決定が少数株主にとって不利益なものでないことに関する検討を依頼し、平成 22 年 11

月５日付けで、同氏より、本公開買付けの目的は正当であること、本公開買付けに関する交渉過程の手続

は公正であること、本公開買付価格は公正であると認められること、本公開買付けの公正性を担保するた

めのその他の措置は適正であること等から、本公開買付けに関する対象者の決定が対象者の少数株主にと

って不利益なものではないと判断する旨を内容とする対象者取締役会宛の意見書（以下、「本意見書」と

いいます。）を取得しております。 

 

④ 対象者における利害関係を有しない取締役及び監査役全員の承認 

対象者は、みずほ証券から取得した対象者算定書、ＴＭＩ総合法律事務所から得た法的助言、本意見書

の内容等を踏まえて、本公開買付けに関する諸条件について、慎重に検討したとのことです。その結果、
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本公開買付けは対象者の企業価値の最大化に寄与するものであるとともに、本公開買付けの諸条件は妥当

であり、対象者の株主の皆様に対して合理的な株式売却の機会を提供するものであると判断し、平成 22

年 11 月５日開催の対象者取締役会において、本公開買付けに賛同の意見を表明するとともに、対象者の

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したとのことです。上記の取締役会

においては、当社の取締役を兼務する取締役森久志氏及び川又洋伸氏は、利益相反の疑い回避の観点から、

その審議及び決議に参加していないとのことです。また、対象者は、対象者の代表取締役である中塚誠氏

が当社の執行役員を兼務しているため、利益相反の疑い回避の観点からより慎重を期すため、上記の取締

役会決議に先立ち、上記の２名の取締役のほか、中塚誠氏をも除く取締役による取締役会を同日に開催し、

本公開買付けに賛同の意見を表明するとともに、対象者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しております。なお、上記の観点から、森久志氏及び川又洋伸氏並びに中塚誠氏は、

本公開買付けに関するその他の審議及び決議にも参加しておらず、対象者の立場において当社との協議・

交渉には参加していないとのことです。また、当社の取締役を兼務する監査役林純一氏及び当社の従業員

を兼務する監査役大西伸幸氏は、同様の観点から対象者の取締役会の本公開買付けへの賛同決議を含む本

公開買付けに関する審議には参加していないとのことです。上記の各取締役会は、上記の観点から審議及

び決議に参加していない取締役及び審議に参加していない監査役を除く全ての取締役及び監査役が出席

し、社外取締役１名を含む出席取締役全員の一致で当該決議を行っており、社外監査役１名を含む出席監

査役２名は、いずれの取締役会においても、対象者取締役会が本公開買付けに賛同の意見を表明すること

に異議がない旨の意見を述べているとのことです。 

  

⑤ 他の買付者からの買付機会を確保するための措置 

当社は、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。）について、法令

に定められた最短期間が 20 営業日であるところ、31 営業日としております。公開買付期間を比較的長期

に設定することにより、対象者の株主の皆様に本公開買付けに対する応募について適切な判断機会を確保

しつつ、当社以外にも買付け等を行う機会を確保し、もって本公開買付価格の適正性をも担保しておりま

す。更に、当社と対象者は、対象者が対抗的買収提案者と接触することを禁止するような取引保護条項を

含む合意等、当該対抗的買収提案者が対象者との間で接触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合わせ、対抗的な買付けの機会が確保されることにより、本

公開買付けの公正性等の担保にも配慮しております。 

 

(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、上記「(1) 本公開買付けの概要」に記載のとおり、対象者を当社の完全子会社とすることを目

的として、対象者の発行済株式の全て（ただし、当社が既に所有している対象者の株式を除きます。）の

取得を目指した本公開買付けを実施します。また、本公開買付けにおいて対象者の発行済株式の全て（た

だし、当社が既に所有している対象者の株式を除きます。）を取得できなかった場合には、本公開買付け

の成立後に、当社を完全親会社、対象者を完全子会社とする株式交換（以下、「本株式交換」といいます。）

を実施する予定です。本株式交換により、本公開買付けに応募されなかった対象者株式は全て当社株式と

交換され、当社株式１株以上を割り当てられた対象者の株主の皆様は、当社の株主となります。本株式交

換の実施は、その効力発生を遅くとも平成 23 年４月頃を目処に実施する予定です。なお、本株式交換は、
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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、「会社法」といいます。）第 796 条第３

項本文に基づく簡易株式交換として、株式交換契約の承認につき当社の株主総会決議を経ずに実施される

予定です。また、本株式交換は、本公開買付けの成立後において当社が有する対象者の議決権の数が対象

者の総株主の議決権の数に占める割合によっては、会社法第 784 条第１項に基づく略式株式交換として、

株式交換契約の承認につき対象者の株主総会決議を経ずに実施される可能性があります。 

本株式交換における株式交換比率は、その公正性及び妥当性を確保するため、当社及び対象者から独立

した第三者算定機関による株式交換比率の算定を参考に、本公開買付け終了後に当社と対象者がそれぞれ

の株主の皆様の利益に十分配慮して協議の上で決定する予定ですが、本株式交換により対象者の株主の皆

様が受け取る対価（公開買付者株式。ただし、受け取るべき株式の数に一株未満の端数がある場合、当該

端数部分については、会社法に基づき金銭の分配となります。）を決定するに際しての対象者普通株式の

評価は、本公開買付価格と同一の価格を基準にする予定です。 

なお、本株式交換に際しては、完全子会社となる対象者の株主の皆様は、会社法の手続に従い、対象者

に対して株式買取請求を行うことができ、この場合の買取価格は最終的には裁判所が判断することとなり

ます。 

上記手続については、本株式交換に伴い当社又は対象者が受ける法律上・税務上の影響、本公開買付け

後の当社の株券等所有割合、当社以外の対象者の株主による対象者株式の所有状況、当社及び対象者の業

績の変動や株式市場の影響等によっては、それと同様の効果を有する他の方法により完全子会社化を実施

する可能性があります。ただし、その場合であっても、当社以外の対象者の株主に対して交付する株式又

は金銭の額については、本公開買付価格に当該株主が所有していた対象者の普通株式の数を乗じた価格と

同一の価格を基準とする予定です。以上の場合における具体的な手続については、対象者と協議の上、決

定次第、速やかに公表いたします。 

 

(5) 上場廃止となる見込み及びその理由 

対象者普通株式は、現在、ＪＡＳＤＡＱに上場されていますが、当社は、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、ＪＡＳＤＡＱの上場廃止

基準に該当し、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、本公開買付けの成立後に、本株式交換を予定しておりますので、ＪＡＳＤＡＱ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見込みです。なお、上場廃止後は、対象者普通株式をＪＡＳＤＡＱにお

いて取引することができなくなります。 

 

(6) 公開買付者と対象者の株主との間における本公開買付けの応募に係る重要な合意に関する事項 

該当事項はありません。 
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２．買付け等の概要 

（１）対象者の概要 

① 名 称 アイ・ティー・エックス株式会社 

② 所 在 地 東京都港区東新橋一丁目６番１号 

③ 代 表 者 の 役 職 ・ 氏 名 代表取締役社長 荻原 正也 

④ 事 業 内 容 テレコム事業を中心とした情報通信サービス事業 

⑤ 資 本 金 25,443 百万円（平成 22 年６月 30 日現在） 

⑥ 設 立 年 月 日 昭和 61 年５月 16 日 

⑦ 

大 株 主 及 び 持 株 比 率 

（平成22年３月31日現在） 

オリンパス株式会社 

船井電機株式会社 

株式会社三井住友銀行 

株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行 

川澄化学工業株式会社 

エース交易株式会社 

株式会社みずほ銀行 

（常任代理人 資産管理サービス信託銀行株式会社) 

株式会社川嶋 

大阪証券金融株式会社 

泉 国明 

82.06%

5.93%

0.69%

0.58%

0.53%

0.38%

0.33%

0.31%

0.20%

0.17%

⑧ 上場会社と対象者の関係 

 

 

 

資 本 関 係 
当社は、対象者発行済株式総数の 82.06%（小数点以下第三位切捨て）

を所有しております。 

 

 

 

人 的 関 係 

対象者へ３名（森久志、川又洋伸及び中塚誠）を取締役として派遣し、

１名（大西伸幸）を監査役として派遣しております。また、当社の社

外取締役１名（林純一）は対象者の監査役を兼務しております。 

 

 

 
取 引 関 係 

当社は、対象者との間で、オリンパスビジネスクリエイツ株式会社に

関し平成22年５月11日に合弁契約を、対象者から当社に対する金250

億円の貸付けに関し平成 22 年７月 26 日に金銭消費貸借契約をそれぞ

れ締結しております。 

 

 

 

関 連 当 事 者 へ の 

該 当 状 況 
対象者は、当社の連結子会社であり、当社の関連当事者に該当します。

 

（２）買付け等の期間 

① 届出当初の買付け等の期間 

平成 22 年 11 月 11 日（木曜日）から平成 22 年 12 月 27 日（月曜日）まで（31 営業日） 
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② 対象者の請求に基づく延長の可能性 

該当事項はありません。 

 

（３）買付け等の価格 

普通株式１株につき、60,500 円 

 

（４）買付け等の価格の算定根拠等 

① 算定の基礎 

当社は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定するにあたり、当社及び対

象者から独立した第三者算定機関としての財務アドバイザーである野村證券に対象者の株式価値の算

定を依頼いたしました。野村證券は、対象者株式について、市場株価平均法、類似会社比較法及びＤＣ

Ｆ法による算定を行い、当社は平成 22 年 11 月５日に野村證券から公開買付者算定書を取得いたしまし

た。なお、当社は、野村證券から本公開買付価格の公正性に関する評価（フェアネス・オピニオン）を

取得しておりません。 

なお、野村證券による対象者の１株当たり株式価値の算定結果の概要は以下のとおりです。 

市場株価平均法 40,874 円～45,014 円 

類似会社比較法 18,066 円～30,738 円 

ＤＣＦ法 49,921 円～72,400 円 

 

市場株価平均法では、平成 22 年 11 月４日を基準日として、ＪＡＳＤＡＱにおける対象者普通株式の

基準日の終値 45,000 円、直近１週間の終値の平均値 42,913 円（小数点以下四捨五入）、直近１ヶ月間

の終値の平均値 40,874 円（小数点以下四捨五入）、直近３ヶ月間の終値の平均値 42,783 円（小数点以

下四捨五入）及び直近６ヶ月間の終値の平均値 45,014 円（小数点以下四捨五入）をもとに、対象者の

１株当たり価値の範囲を 40,874 円から 45,014 円までと分析しております。 

類似会社比較法では、対象者と比較的類似する事業を営む上場企業の市場株価や収益性を示す財務指

標との比較を通じて、対象者の株式価値を算定し、対象者の１株当たり価値の範囲を 18,066 円から

30,738 円までと分析しております。 

ＤＣＦ法では、対象者の事業計画における収益や投資計画、一般に公開された情報等の諸要素を前提

として、対象者が将来において創出する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、対象者の１株当たり価値の範囲を 49,921 円から

72,400 円までと分析しております。なお、ＤＣＦ法において前提とした対象者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。 

 

当社は、野村證券から取得した公開買付者算定書記載の各手法の算定結果を参考にし、過去の発行者

以外の者による株券等の公開買付けの事例において買付け等の価格決定の際に付与されたプレミアム

の実例、対象者の取締役会による本公開買付けへの賛同の可否、対象者の普通株式の市場株価の動向及

び本公開買付けに対する応募数の見通し等を総合的に勘案し、かつ、対象者との協議・交渉の結果等も

踏まえ、最終的に平成 22 年 11 月５日開催の取締役会の決議によって、本公開買付価格を１株当たり金
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60,500 円と決定いたしました。 

なお、本公開買付価格である１株当たり金 60,500 円は、平成 22 年 11 月４日のＪＡＳＤＡＱにおけ

る対象者の普通株式の普通取引終値の 45,000 円に対して 34.4％（小数点以下第二位四捨五入）、過去

１ヶ月間（平成 22 年 10 月５日から平成 22 年 11 月４日まで）のＪＡＳＤＡＱにおける対象者の普通株

式の普通取引終値の単純平均値 40,874 円（小数点以下四捨五入）に対して 48.0％（小数点以下第二位

四捨五入）、過去３ヶ月間（平成 22 年８月５日から平成 22 年 11 月４日まで）の普通取引終値の単純平

均値 42,783 円（小数点以下四捨五入）に対して 41.4％（小数点以下第二位四捨五入）、過去６ヶ月間

（平成 22 年５月６日から平成 22 年 11 月４日まで）の普通取引終値の単純平均値 45,014 円（小数点以

下四捨五入）に対して 34.4％（小数点以下第二位四捨五入）のプレミアムをそれぞれ加えた金額とな

ります。 

 

② 算定の経緯 

（本公開買付価格の決定に至る経緯） 

当社は、平成 12 年４月以降、対象者の主要株主の１社として資本参加を行い、平成 16 年９月には対

象者株式に対する公開買付けにより対象者を連結子会社化し、以降、グループ企業として、当社の基本

思想を共有し、新事業の確実な創生、既存事業の強化に取り組んでまいりました。一方、対象者は、平

成 20 年 12 月以降、対象者ひいては当社グループの企業価値最大化に向け、「経営資源の集中による収

益基盤の強化」・「不採算事業からの撤退等による財務体質の強化」に取り組み、着実な成果を挙げてま

いりました。特に中核事業と位置付けた携帯電話の販売等を中心とする情報通信サービス事業において、

Ｍ＆Ａ等による販売チャネルの拡大施策等により市場シェアを大幅に伸長し、収益基盤の強化拡大を果

たすことができました。対象者は、当社グループにおいて業績面における上記貢献のほか、当社グルー

プの情報通信サービス事業分野の中核を担い、また、新規事業を創生する、いわば新規事業創生エンジ

ンとしての役割を担ってまいりました。対象者及び当社は、対象者グループ及び当社グループの新規事

業創生の役割を担う事業を一つに集約するため、平成 22 年７月に対象者と当社との共同出資によりオ

リンパスビジネスクリエイツ株式会社を新設し、新事業創生の更なる強化・加速を行ってまいりました。

このような取り組みを経て、現在対象者は経営資源を情報通信サービス事業に集中させ、同分野におけ

る収益力の更なる強化及び同分野における独自付加価値サービスの創造に取り組んでおります。一方で、

当社を取り巻く環境は、劇的かつ急速な変化を続けております。新興国市場の急成長、高齢化の進展・

低侵襲医療への期待の高まりによる医療関連市場の拡大などが、事業拡大の好機をもたらす一方で、コ

ンシューマー事業領域に加え、医療事業領域においても、日・米・欧に加え、アジア、その他の新興国

で数兆円の売上規模の企業が複数社存在し、Ｍ＆Ａも活発に行われ、更に近年は、他業種からの新規参

入もある厳しい競争環境となっています。 

こうした中、当社と対象者は、平成 22 年９月頃から、当社グループの更なる企業価値向上を目的と

した諸施策について協議・検討を重ねてまいりました。その結果、当社が本公開買付けを通じて対象者

を完全子会社化することによって、当社の持つブランド力や信用力等の経営資源を対象者が最大限活用

することが可能となる、より緊密な協力体制を構築し、対象者において機動的かつ迅速な組織体制を構

築することが、対象者の経営基盤を安定させ、更なる成長を実現する最善策であり、対象者及び当社グ

ループの企業価値を最大化させることになるとの結論に至り、当社は平成 22年 11 月５日に、本公開買
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付けを実施することを決定し、以下の経緯により、本公開買付価格について決定しました。 

(i) 算定の際に意見を聴取した第三者の名称 

当社は、本公開買付価格の公正性を担保するため、本公開買付価格を決定するにあたり、当社及び対

象者から独立した第三者算定機関としての財務アドバイザーである野村證券に対象者の株式価値の算

定を依頼いたしました。野村證券は、対象者株式について、市場株価平均法、類似会社比較法及びＤＣ

Ｆ法による算定を行い、当社は平成 22 年 11 月５日に野村證券から公開買付者算定書を取得いたしまし

た。なお、当社は、野村證券から本公開買付価格の公正性に関する評価（フェアネス・オピニオン）を

取得しておりません。 

 

(ii) 当該意見の概要 

野村證券による対象者の１株当たり株式価値の算定結果の概要は以下のとおりです。 

市場株価平均法 40,874 円～45,014 円 

類似会社比較法 18,066 円～30,738 円 

ＤＣＦ法 49,921 円～72,400 円 

 

(iii) 当該意見を踏まえて本公開買付価格を決定するに至った経緯 

当社は、野村證券から取得した公開買付者算定書記載の各手法の算定結果を参考にし、過去の発行者

以外の者による株券等の公開買付けの事例において買付け等の価格決定の際に付与されたプレミアム

の実例、対象者の取締役会による本公開買付けへの賛同の可否、対象者の普通株式の市場株価の動向及

び本公開買付けに対する応募数の見通し等を総合的に勘案し、かつ、対象者との協議・交渉の結果等も

踏まえ、最終的に平成 22 年 11 月５日開催の取締役会の決議によって、本公開買付価格を１株当たり金

60,500 円と決定いたしました。 

 

（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

けの公正性等を担保するための措置） 

前記「１．買付け等の目的等」の「(3) 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等を担保するための措置」をご参照ください。 

 

③ 算定機関との関係 

当社のフィナンシャル・アドバイザー（算定機関）である野村證券は、当社の関連当事者には該当せ

ず、本公開買付けに関して重要な利害関係を有しません。 

 

（５）買付予定の株券等の数 

買付予定数 買付予定数の下限 買付予定数の上限 

114,826（株） ― ― 

（注）本公開買付けにおいては、買付けを行う株券等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。買付予定の株券等の数は、買付予定数に記載しているとおり、対象者が平成22年８月13日に提出

した第12期第１四半期報告書に記載された平成22年６月30日現在の発行済株式総数（640,240株）から公開買付者

が保有する株式数（525,414株）を控除したものになります。 
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（６）買付け等による株券等所有割合の異動 

買付け等前における公開買付者の 

所有株券等に係る議決権の数 
525,414 個 （買付け等前における株券等所有割合 82.07％）

買付け等前における特別関係者の 

所有株券等に係る議決権の数 
0 個 （買付け等前における株券等所有割合 0.00％）

買 付 予 定 の 株 券 等 に 係 る 

議 決 権 の 数 
114,826 個

（ 買 付 け 等 後 に お け る 株 券 等 所 有 割 合 

100.00％） 

対象者の総株主等の議決権の数 640,240 個

（注１）「買付予定の株券等に係る議決権の数」は、本公開買付けにおける買付予定の株券等の数（114,826株）に係る議

決権の数を記載しております。 

（注２）「買付け等前における特別関係者の所有株券等に係る議決権の数」は、本日現在において当社が把握している各特

別関係者（ただし、特別関係者のうち金融商品取引法（昭和23年法律第25号。その後の改正を含み、以下、「法」

といいます。）第27条の２第１項各号における株券等所有割合の計算において発行者以外の者による株券等の公開

買付けの開示に関する内閣府令（平成２年大蔵省令第38号。その後の改正を含み、以下、「府令」といいます。）

第３条第２項第１号に基づき特別関係者から除外される者を除きます。）が所有する株券等に係る議決権の数の合

計を記載しております。なお、特別関係者の所有株券等も本公開買付けの対象としているため、「買付け等後にお

ける株券等所有割合」の計算においては、「買付け等前における特別関係者の所有株券等に係る議決権の数」は分

子に加算しておりません。 

（注３）「対象者の総株主等の議決権の数」は、対象者が平成22年８月13日に提出した第12期第１四半期報告書に記載され

た平成22年６月30日現在の総株主の議決権の数です。 

（注４）「買付け等前における株券等所有割合」及び「買付け等後における株券等所有割合」については、小数点以下第三

位を四捨五入しております。 

 

（７）買付代金    6,947 百万円 

（注）買付代金は、本公開買付価格（60,500 円）に買付予定数（114,826 株）を乗じた金額を記載し

ております。 

 

（８）決済の方法 

① 買付け等の決済をする金融商品取引業者・銀行等の名称及び本店の所在地 

野村證券株式会社  東京都中央区日本橋一丁目９番１号 

 

② 決済の開始日 

平成 23 年１月５日（水曜日） 

 

③ 決済の方法 

公開買付期間終了後遅滞なく、公開買付けによる買付け等の通知書を応募株主等（外国人株主等の

場合は常任代理人）の住所宛に郵送します（公開買付代理人のインターネット専用サービスである野

村ジョイを経由して応募した場合は除きます。）。野村ジョイを経由して応募された場合には、野村ジ

ョイのホームページ(https://www.nomurajoy.jp/)に記載される方法により交付されます。 

買付けは、金銭にて行います。応募株主等は公開買付けによる売却代金を、送金等の応募株主等が
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指示した方法により受け取ることができます（送金手数料がかかる場合があります。）。 

 

④ 株券等の返還方法 

後記「（９）その他買付け等の条件及び方法」の「② 公開買付けの撤回等の条件の有無、その内容

及び撤回等の開示の方法」に記載の条件に基づき応募株券等の全部を買付けないこととなった場合に

は、決済の開始日（公開買付けの撤回等を行った場合は撤回等を行った日）以後速やかに、返還すべ

き株券等を応募が行われた直前の記録に戻すことにより返還します（株券等を他の金融商品取引業者

等に設定した応募株主等の口座に振替える場合は、その旨指示してください。）。 

 

（９）その他買付け等の条件及び方法 

①  法第27条の13第４項各号に掲げる条件の有無及び内容 

買付けを行う株券等の上限及び下限を設定しておりません。したがって、公開買付者は、応募株券

等の全部の買付けを行います。 

 

②  公開買付けの撤回等の条件の有無、その内容及び撤回等の開示の方法 

金融商品取引法施行令（昭和40年政令第321号。その後の改正を含み、以下、「令」といいます。）第

14条第１項第１号イないしリ及びヲないしソ、第３号イないしチ、並びに同条第２項第３号ないし第

６号に定める事情のいずれかが生じた場合は、本公開買付けの撤回等を行うことがあります。 

撤回等を行おうとする場合は、電子公告を行い、その旨を日本経済新聞に掲載します。ただし、公

開買付期間末日までに公告を行うことが困難である場合は、府令第20条に規定する方法により公表し、

その後直ちに公告を行います。 

 

③  買付け等の価格の引下げの条件の有無、その内容及び引下げの開示の方法 

法第27条の６第１項第１号の規定により、公開買付期間中に対象者が令第13条第１項に定める行為

を行った場合には、府令第19条第１項の規定に定める基準に従い、買付け等の価格の引下げを行うこ

とがあります。買付け等の価格の引下げを行おうとする場合は、電子公告を行い、その旨を日本経済

新聞に掲載します。ただし、公開買付期間末日までに公告を行うことが困難である場合は、府令第20

条に規定する方法により公表し、その後直ちに公告を行います。買付け等の価格の引下げがなされた

場合、当該公告が行われた日以前の応募株券等についても、引下げ後の買付け等の価格により買付け

を行います。 

 

④  応募株主等の契約の解除権についての事項 

応募株主等は、公開買付期間中においては、いつでも公開買付けに係る契約を解除することができ

ます。契約の解除をする場合は、公開買付期間末日の15時30分までに公開買付代理人の応募の受付を

行った本店又は全国各支店（公開買付代理人のインターネット専用サービスである野村ジョイは除き

ます。）に公開買付応募申込の受付票を添付のうえ、公開買付けに係る契約の解除を行う旨の書面（以

下、「解除書面」といいます。）を交付又は送付してください。ただし、送付の場合は、解除書面が公

開買付期間末日の15時30分までに到達することを条件とします。野村ジョイを経由して応募された契
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約の解除をする場合は、野村ジョイのホームページ(https://www.nomurajoy.jp/)に記載される方法に

よって公開買付期間末日の15時30分までに解除手続を行ってください。 

なお、公開買付者は、応募株主等による契約の解除があった場合においても、損害賠償又は違約金

の支払いを応募株主等に請求することはありません。また、応募株券等の返還に要する費用も公開買

付者の負担とします。 

 

⑤  買付条件等の変更をした場合の開示の方法 

買付条件等の変更を行おうとする場合は、その変更の内容等につき電子公告を行い、その旨を日本

経済新聞に掲載します。ただし、公開買付期間末日までに公告を行うことが困難である場合は、府令

第20条に規定する方法により公表し、その後直ちに公告を行います。買付条件等の変更がなされた場

合、当該公告が行われた日以前の応募株券等についても、変更後の買付条件等により買付けを行いま

す。 

  

⑥  訂正届出書を提出した場合の開示の方法 

訂正届出書を関東財務局長に提出した場合は、直ちに、訂正届出書に記載した内容のうち、公開買

付開始公告に記載した内容に係るものを、府令第20条に規定する方法により公表します。また、直ち

に公開買付説明書を訂正し、かつ、既に公開買付説明書を交付している応募株主等に対しては訂正し

た公開買付説明書を交付して訂正します。ただし、訂正の範囲が小範囲に止まる場合には、訂正の理

由、訂正した事項及び訂正後の内容を記載した書面を作成し、その書面を応募株主等に交付する方法

により訂正します。 

 

⑦  公開買付けの結果の開示の方法 

本公開買付けの結果については、公開買付期間末日の翌日に、令第９条の４及び府令第30条の２に

規定する方法により公表します。 

 

（10）公開買付開始公告日 

平成 22 年 11 月 11 日（木曜日） 

 

（11）公開買付代理人 

野村證券株式会社  東京都中央区日本橋一丁目９番１号 

 

３．公開買付け後の方針等及び今後の見通し 

（１）本公開買付け後の方針等 

本公開買付け後の方針等については、「１．買付け等の目的等」をご参照ください。 

 

（２）今後の業績への見通し 

本公開買付けによる今期業績予想に与える影響は現在精査中であり、今後、業績予想修正の必要性及び

公表すべき事項が生じた場合にはすみやかに開示いたします。 
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４．その他 

（１）公開買付者と対象者又はその役員との間の合意の有無及び内容 

① 公開買付者と対象者又はその役員との間の合意の有無及び内容 

対象者によれば、対象者は、平成22年11月５日開催の取締役会において、当社が本公開買付けを通じて

対象者を完全子会社化することが対象者及び当社グループの企業価値を最大化させることになるとの結

論に至り、本公開買付けについての賛同の意見を表明するとともに、対象者の株主の皆様に応募を推奨す

ることを決議したとのことです。 

 

② 本公開買付けの実施を決定するに至った意思決定の過程  

前記「１．買付け等の目的等」の「(2) 本公開買付けの実施を決定するに至った背景、目的及び意思決

定の過程、並びに本公開買付け後の経営方針」をご参照ください。 

 

③ 利益相反を回避するための措置  

前記「１．買付け等の目的等」の「(3) 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等を担保するための措置」をご参照ください。 

 

（２）投資者が買付け等への応募の是非を判断するために必要と判断されるその他の情報 

① 平成 22 年８月５日付「業績予想の修正に関するお知らせ」の公表 

対象者は、平成22年８月５日に、株式会社大阪証券取引所において、「業績予想の修正に関するお知ら

せ」を公表しております。当該公表に基づく、対象者の業績予想の概要は以下のとおりです。なお、以下

の公表内容の概要は、対象者が公表した内容を一部抜粋したものであり、公開買付者はその正確性及び真

実性について独自に検証しうる立場になく、また実際かかる検証を行っておりません。詳細につきまして

は、当該公表の内容をご参照ください。 

 

平成23年３月期第２四半期連結累計期間連結業績予想数値の修正（平成22年４月１日～平成22年９月30日） 

 売上高 営業利益 経常利益 
四半期 

純利益 

１株当たり

四半期 

純利益 

 百万円 百万円 百万円 百万円 円 銭

前回発表予想(A) 107,000 1,200 600 400 624.76

今回発表予想(B) 110,000 1,900 1,400 800 1,249.53

増減額（B－A） 3,000 700 800 400 ―

増減率(%) 2.8 58.3 133.3 100.0 ―

（ご参考）前期第２四半期実

績（平成22年３月期第２四半

期） 

114,076 1,859 1,296 373 583.77
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② 平成 22 年 10 月 28 日付「業績予想の修正に関するお知らせ」の公表 

対象者は、平成22年10月28日に、株式会社大阪証券取引所において、「業績予想の修正に関するお知ら

せ」を公表しております。当該公表に基づく、対象者の業績予想の概要は以下のとおりです。なお、以下

の公表内容の概要は、対象者が公表した内容を一部抜粋したものであり、公開買付者はその正確性及び真

実性について独自に検証しうる立場になく、また実際かかる検証を行っておりません。詳細につきまして

は、当該公表の内容をご参照ください。 

 

平成23年３月期第２四半期連結累計期間連結業績予想数値の修正（平成22年４月１日～平成22年９月30日） 

 売上高 営業利益 経常利益 
四半期 

純利益 

１株当たり

四半期 

純利益 

 百万円 百万円 百万円 百万円 円 銭

前回発表予想(A) 110,000 1,900 1,400 800 1,249.53

今回発表予想(B) 112,000 2,400 2,000 1,600 2,499.06

増減額（B－A） 2,000 500 600 800 ―

増減率(%) 1.8 26.3 42.9 100.0 ―

（ご参考）前期第２四半期実

績（平成22年３月期第２四半

期） 

114,076 1,859 1,296 373 583.77

 

平成23年３月期連結業績予想数値の修正（平成22年４月１日～平成23年３月31日） 

 売上高 営業利益 経常利益 当期純利益 
１株当たり

当期純利益

 百万円 百万円 百万円 百万円 円 銭

前回発表予想(A) 210,000 3,000 1,900 1,600 2,499.06

今回発表予想(B) 218,000 4,200 3,400 2,700 4,217.16

増減額（B－A） 8,000 1,200 1,500 1,100 ―

増減率(%) 3.8 40.0 78.9 68.8 ―

（ご参考）前期実績（平成22

年３月期） 
237,109 4,058 2,625 1,509 2,358.27

 

③ 平成 23 年３月期（第 12 期）第２四半期決算短信の公表 

対象者は、平成22年11月５日に、株式会社大阪証券取引所において、平成23年３月期第２四半期決算短

信を公表しております。当該公表に基づく、当該第２四半期の対象者の連結損益状況等は以下のとおりで

す。なお、当該内容につきましては、監査法人の四半期レビューを受けておりません。また、以下の公表

内容の概要は、対象者が公表した内容を一部抜粋したものであり、公開買付者はその正確性及び真実性に

ついて独自に検証しうる立場になく、また実際かかる検証を行っておりません。詳細につきましては、当
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該公表の内容をご参照ください。 

 

（i）損益の状況（連結） 

決算年月 
平成23年３月期 

（第12期第２四半期） 

売上高 112,341百万円

売上原価 93,204百万円

販売費及び一般管理費 16,705百万円

営業外収益 210百万円

営業外費用 597百万円

四半期純利益 1,616百万円

 

（ii）１株当たりの状況（連結） 

決算年月 
平成23年３月期 

（第12期第２四半期） 

１株当たり四半期純利益 2,524.35円

１株当たり配当額 ―

１株当たり純資産額 54,898.32円

 

対象者によれば、対象者は、公開買付期間中、法第24条の４の７第１項及び令第４条の２の10第３項の

規定に基づき平成22年９月末日経過後45日以内に、平成23年３月期（第12期）第２四半期（自 平成22

年７月１日 至 平成22年９月30日）に係る四半期報告書を提出する予定とのことです。 

 

 

 

以 上 
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【インサイダー規制】 

このプレスリリースに含まれる情報を閲覧された方は、金融商品取引法第 167 条第 3 項及び同施行令第 30 条の規定により、内部

者取引（いわゆるインサイダー取引）規制に関する第一次情報受領者として、本書面の発表（平成 22 年 11 月５日午後 東京証券

取引所の適時開示情報閲覧サービスにおいて公表された時刻）から 12 時間を経過するまでは、アイ・ティー・エックス株式会社

の株券等の買付け等が禁止される可能性がありますので、十分にご注意ください。万一、当該買付け等を行ったことにより、刑事、

民事、行政上の責任を問われることがあっても、当社は一切責任を負いかねますので、あらかじめご了承ください。 

【勧誘規制】 

このプレスリリースは、本公開買付けを一般に公表するための記者発表文であり、売付けの勧誘を目的として作成されたものでは

ありません。売付けの申込みをされる際は、必ず本公開買付けに関する公開買付説明書をご覧いただいた上で、株主ご自身の判断

で申込みを行ってください。このプレスリリースは、有価証券に係る売却の申込みもしくは勧誘、購入申込みの勧誘に該当する、

又はその一部を構成するものではなく、このプレスリリース（もしくはその一部）又はその配布の事実が本公開買付けに係るいか

なる契約の根拠となることもなく、また、契約締結に際してこれらに依拠することはできないものとします。 

【将来予測】 

この情報には当社、その他の企業等の今後のビジネスに関するものを含めて、「予期する」、「予想する」、「意図する」、「予定する」、

「確信する」、「想定する」等の、将来の見通しに関する表現が含まれている場合があります。こうした表現は、当社の現時点での

事業見通しに基づくものであり、今後の状況により変わる場合があります。 

【その他の国】 

国又は地域によっては、このプレスリリースの発表、発行又は配布に法律上の制限が課されている場合があります。かかる場合は

それらの制限に留意し、遵守してください。本公開買付けの実施が違法となる国又は地域においては、このプレスリリース又はそ

の訳文を受領されても、本公開買付けに関する株券の買付け等の申込み又は売付け等の申込みの勧誘をしたことにはならず、単に

情報としての資料配布とみなされるものとします。 
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