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（注１）本書中の「当社」とは、インターニックス株式会社を指し、「公開買付者」とは、メメック・グループ・リミテッド

（Memec Group Limited）を指します。

（注２）本書中の記載において計数が四捨五入又は切捨てされている場合、合計として記載される数値は必ずしも計数の総和と

一致しません。

（注３）本書中の「株券等」とは、株券等に係る権利をいいます。

（注４）本書において、日数又は日時の記載は、特段の記載がない限り、日本国における日数又は日時を意味します。

（注５）本書において、「営業日」は、行政機関の休日に関する法律（昭和63年法律第91号。その後の改正を含みます。）第１条

第１項各号に掲げる日を除いた日を意味します。

 

EDINET提出書類

インターニックス株式会社(E02918)

意見表明報告書

 1/12



１ 【公開買付者の氏名又は名称及び住所又は所在地】
名称　　メメック・グループ・リミテッド（Memec Group Limited）

所在地　英国　SG1 2EFハートフォードシャー州
ミードウェイ　テクノロジーパーク、スティーブニッジ、ラザフォード・クローズ
アヴネット・ハウス（Avnet House, Rutherford Close, Meadway Technology Park,  Stevenage
Hertfordshire SG1 2EF United Kingdom）
 

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

当社の平成17年６月21日開催の第35期定時株主総会及び同年８月17日開催の取締役会の決議に基づき発行された第４
回新株予約権（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）本公開買付けに関する意見の内容

当社は、平成24年７月５日開催の取締役会において、公開買付者による公開買付け（以下「本公開買付け」といいま
す。）について、下記「（２）本公開買付けに関する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
へ賛同の意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勧める旨、及び本新株予約権に
ついて本公開買付けに応募するか否かについては、本新株予約権の保有者の皆様の判断に委ねる旨を決議いたしました。
 

（２）本公開買付けに関する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、本書提出日現在、Avnet, Inc.（ニューヨーク州法人、本社米国アリゾナ州、ニューヨーク証券取引所上

場）の完全子会社であるAvnet Holdings UK Limitedによりその発行済株式の全てを所有されている中間持株会社であ
り、公開買付者がその株式を所有する主として先端半導体のマーケティング及び販売に従事する子会社の資金管理を主
たる業務としております。
公開買付者の最終の親会社であるAvnet, Inc.の株式は、昭和35年以来ニューヨーク証券取引所に上場されており、

Avnet, Inc.は、電子部品、企業向けコンピュータ・ストレージ製品、並びに組込サブシステムの販売をベースとして、５
年以上にわたり年間連結売上高150億ドル（約１兆2,000億円）以上を計上している業界大手の電子部品商社の一社であ
り、平成23年７月２日期は連結売上高265.3億ドル（約２兆1,000億円）を計上しております。
この度、公開買付者は、平成24年７月５日開催の取締役会において、株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引

所」といいます。）に上場している当社発行済普通株式（本新株予約権の行使により発行又は移転される当社普通株式
を含み、当社が所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し、当社を公開買付者の完全子会社化す
ることを主たる目的として、本公開買付けを実施することを決議いたしました。
本公開買付けにおいては、6,500,696株（当社が平成24年６月25日に提出した第42期有価証券報告書に記載された平成

24年３月31日現在の発行済株式総数（9,903,800株）に同有価証券報告書に記載された本新株予約権の目的たる株式数
（65,700株）を加えた数から、同有価証券報告書に記載された平成24年３月31日現在、当社が所有する自己株式数
（218,945株）を除く株式数（9,750,555株）に占める割合（以下「所有割合」といいます。）にして66.67％）を買付予
定数の下限として設定しておりますので、応募株券等の数の合計（注）が当該下限に満たない場合には、公開買付者は、
応募株券等の全部の買付け等を行いません。
（注）　本新株予約権については、本新株予約権の目的である当社普通株式の数（１個当たり100株）を基準に、応募株券

等の数の合計を計算します。以下同じです。
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他方、上記のとおり、公開買付者は、当社を完全子会社化することを企図しており、また、本公開買付けにおける買付価
格による売却を希望する当社株主の皆様に、当社株式の売却の機会を確保するために、本公開買付けにおいては、買付予
定数の上限は定めておりません。従って、応募株券等の数の合計が買付予定数の下限（6,500,696株）以上の場合には、公
開買付者は、応募株券等の全部の買付け等を行います。
また、本公開買付けによって、公開買付者が当社の発行済普通株式（当社が所有する自己株式を除きます。）の全てを

取得できなかった場合には、下記「（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）」
に記載のとおり、公開買付者は、当社に対し、本公開買付け後に、公開買付者が当社の発行済株式（当社が所有する自己株
式を除きます。）の全てを取得することとなるように完全子会社化のための手続の実施を求める予定とのことです（本
公開買付け及びその後の当社の完全子会社化のための手続を含めた一連の取引を、以下「本取引」といいます。また、本
公開買付けにより当社株式が上場廃止となる見込み及びその事由については、下記「（５）上場廃止となる見込み及び
その事由」をご参照ください。）。
なお、本公開買付けに関連して、公開買付者は、当社の創業者であり、当社筆頭株主であった故藤澤義晴氏（平成24年３

月15日逝去）の法定相続人全員（総称して、以下「法定相続人ら」といいます。）との間で、平成24年７月５日付で公開
買付応募契約（以下「本公開買付応募契約」といいます。）を締結し、本公開買付けが開始された場合には、故藤澤義晴
氏の相続財産である当社普通株式（1,010,512株）（所有割合にして10.36％）を含む法定相続人らが所有する当社普通
株式の全てである1,633,312株（所有割合にして16.75％）を本公開買付けに応募いただく旨、合意しております。
 

②　本公開買付けに賛同するに至った意思決定の過程及び本公開買付け後の経営方針

（ア）本公開買付けの背景等

当社は、公開買付者より、本公開買付けの実施を決定するに至った背景及び意思決定の過程につき、以下の説明を受
けております。
昭和30年に米国ニューヨークにて設立されたAvnet, Inc.は、電子部品、企業向けコンピュータ・ストレージ製品、
並びに組込サブシステムの販売をベースとする、業界大手の電子部品商社の一社です。アヴネット（Avnet, Inc.及び
同社の連結子会社を総称していいます。以下同じ。）は、300社を超える世界的電子部品及び企業向けコンピュータ製
造業者並びにソフトウェア開発業者と、世界の10万を超える相手先ブランド製品製造業者（OEM）、受託製造サービス
（EMS）供給業者、相手先ブランド製品設計製造業者（ODM）及び付加価値再販業者（VAR）等の顧客とを繋ぐ、テクノ
ロジー・サプライチェーンを効果的に管理し、サプライチェーンの最適化を図ることにより重要な役割を果たしてい
ます。
また、アヴネットは、サプライヤーから仕入れた電子部品、コンピュータ製品、ソフトウェアをそのまま販売するに
留まらず、組立て又はその他の付加価値を施した形で販売しています。さらに、アヴネットは、顧客とサプライヤー双
方の要求に合致したエンジニアリングデザイン、マネジメント及びロジスティックサービス、システム統合、サプライ
チェーンサービス等も提供しております。
アヴネットは、電子部品における世界最大のマーケットの一つである日本を極めて重要な市場と位置づけており、
長期戦略の一環として日本ビジネスの拡張に注力しています。すなわち、アヴネットは、平成17年に英国の電子部品商
社メメック社を買収し、かかる買収の一環として、メメックジャパン株式会社（現商号：アヴネットジャパン株式会
社）を承継したことを契機として日本市場に参入いたしました。その後も、平成20年には、50年を超える業歴を有し、
デザイン力と技術力で高い評価を得ていた電子部品商社である日本電素工業株式会社（平成21年アヴネットジャパ
ン株式会社との合併により解散）を買収し、その結果として日本市場に関する知識、テクニカルセールス及びマーケ
ティングの人材及び顧客を獲得することに成功しました。平成22年には、健全な財務体質をベースに有力な仕入先及
び広範な得意先との取引及び電子部品ビジネスに強みを有していたユニダックス株式会社を買収することにより、新
規のサプライヤー及び顧客を獲得したほか、技術力と高い専門性を享受し、日本のサプライヤー及び顧客に対してよ
り付加価値の高い製品及びサービスの提供が可能となりました。
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一方、当社は、昭和45年の設立以来40余年の歴史を持つ独立系半導体技術商社であり、国内における半導体輸入商社
の草分け的存在として、日本のエレクトロニクス産業の発展に大きく貢献してまいりました。当社は、最大の武器であ
るその技術力を背景に、特にアナログICを主体とした最先端ICの取扱いに強みを持っております。また、当社は、最適
な商品を調達する商社機能にとどまらず、顧客先と仕入先との結節点にいる立ち位置を活かし、顧客先からの情報を
もとに、当社が企画・主導して、仕入先やパートナー企業とのコラボレーションによって製品を開発するなど、ソ
リューション・プロバイダー機能の構築にも力を注いできました。それらの結果、当社の仕入先との関係では、特に海
外半導体メーカー商品の取扱い数は、常時30社以上の実績を誇り、他方、顧客先との関係でも、国内の電子機器メー
カーのほとんど（約1,500社、2,000事業所）と取引実績を構築する等、設立以降、順調に業容を拡大してきています。
このように着実な成長を遂げる中で、当社は、平成12年８月に日本証券業協会に株式を店頭登録し、その後、平成15年
３月には東京証券取引所市場第二部へ株式上場し、さらに平成16年９月には東京証券取引所市場第一部に指定され、
現在に至っております。
近年、国内電子機器メーカーの生産拠点が海外にシフトする中で、当社は、平成13年12月に香港に完全子会社である
Internix Hong Kong Limitedを設立したのを皮切りに、平成15年６月には同子会社の上海オフィスを、平成16年９月
には当社のシンガポール支店を開設し、平成23年５月にはタイに完全子会社であるInternix Thai Limitedを設立す
るなど、中国及びASEAN諸国を中心に、顧客先のニーズに応えるべく海外展開を積極的に推し進めてきました。
しかしながら、国内電子機器メーカーによる中国やASEAN諸国への生産等の拠点を移転する動きは、ますます迅速化
かつ増大しており、そのような複数の開発・生産拠点を有する国内電子機器メーカーに対して、グローバルにデザイ
ン・イン（顧客先製品に取扱商品を採用していただくための提案営業)から納入までの一貫したサービス体制を一段
と強化することが急務となっています。特に海外移転後の国内電子機器メーカー等への販売市場においては、国内の
みならず海外半導体商社も含めて競業他社との競争が一層激化しており、当社による販売拠点・サービス拠点の海外
展開は、今後より一層進むことが予想される国内電子機器メーカーの生産拠点の海外シフトを勘案すれば、質的にも
量的にも未だ十分なものとはいえない状況になっております。
また、顧客先である電子機器メーカーのグローバル化並びに取扱商品の高度化及び個性化に伴い、中期的にはサプ
ライヤーはそのような電子機器メーカー側の要求に迅速かつ的確に対応できる半導体商社等にその販売代理店を集
約する方向にあるといえ、半導体商社間の淘汰が進むものと思われます。かかる状況に鑑みれば、当社は、より一層、商
圏の拡大・強固化に尽力し、多角化するサプライヤー及び顧客先のニーズに的確に応えることができる体制を早急に
構築する必要があるといえます。
上記のような経営環境の中で、当社においても、常々、価値観や理念を共有し、当社の更なるグローバル化に貢献し、
ひいては互いに企業価値を高めていける戦略的パートナーを模索してきました。
 
このような状況の中、アヴネットと当社は、平成23年12月より、戦略的パートナーシップの構築に向けた本格的な協
議を開始し、両社が緊密に連携することにより期待できるシナジーの検討や、シナジーを最大化するために両社が取
り得る選択肢等に関し、協議・交渉を重ねてまいりました。
その結果、アヴネット及び当社は、両社が戦略的パートナーとして緊密に連携することにより、それぞれが課題とし
ていた事業領域を相互に補完し、お互いの企業価値を向上させることが可能となり、かつかかる両社の連携の成果を
最大化するためには、当社が公開買付者の完全子会社となり、アヴネットと当社が一体となって事業展開をしていく
ことが最も有効かつ適切であるとの判断に至りました。
すなわち、上記のとおり、アヴネットは、長期戦略の一環として、今後も継続的に成長が期待される日本ビジネスの
拡張を重要視しているところ、高度な技術力と長年にわたり蓄積されたノウハウを背景に、最先端技術を有する多く
の海外メーカーを仕入先に持ち、幅広い顧客先を有する当社と連携することにより、日本ビジネスの更なる拡張を実
現することが可能となる一方、当社においては、国内電子機器メーカーが生産拠点を海外にシフトし、国内外の半導体
商社との競争が激化していく中で、顧客先のニーズに合わせてグローバルな販売体制を早急に確立することを重要か
つ喫緊の課題と考えていたところ、公開買付者を含むアヴネットと一体となって事業展開することにより、アヴネッ
トの有するグローバルな販売網や信用力を用いて当社が従前培ってきた技術力を世界各国で提供可能となり、顧客先
の生産等の拠点の海外シフト及び海外市場における競争激化にも十分に対応できるものと考えます。
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また、アヴネット及び当社が一体となって事業展開するに際しては、アヴネット及び当社が緊密に連携し迅速に実
行していくことが必要となるところ、当社に多数の投資家の方々が存在する状況では、アヴネットと当社間の連携が
潜在的な利益相反状況を生じさせる可能性があり、アヴネット及び当社間の戦略的連携により得られるシナジーの最
大化に力点を置いた一体性のある事業展開を迅速に実行することが困難となるおそれがあります。アヴネットと当社
が、戦略的パートナーとして緊密に連携し、そのシナジーを最大化していくためには、当社が公開買付者の完全子会社
となり、短期的な業績変動に過度に捉われず、中長期的な視点に立ち、潜在的な利益相反の問題等当社が上場会社であ
ることに伴う各種の制約に捉われることなく、アヴネットの一員として、一体になって事業展開を行っていくことが、
最も有効かつ適切であると考えております。
このような検討過程を経て、アヴネット及び当社は、両社が戦略的パートナーとして緊密に連携することで得られ
るシナジーを最大化するためには、公開買付者が当社を完全子会社化し、アヴネットと当社が一体となって事業展開
をしていくことが最も有効かつ適切であるとの判断に至ったことから、平成24年７月、公開買付者において本公開買
付けを含む本取引を実施することを決定いたしました。
 
なお、公開買付者は、当社との間で、平成24年７月５日付で本公開買付けに関する契約（以下「本公開買付開始契
約」といいます。）を締結しております（詳細については、下記「③　公開買付者との間の公開買付契約の締結」をご
参照ください。）。
 

（イ）本公開買付け後の経営方針

公開買付者は、当社の経営体制、経営方針等について、アヴネット及び当社の企業価値向上を目的として今後当社と
の間で協議・検討を行うことを予定しているとのことです。
 

（ウ）当社の意思決定の過程

当社は、公開買付者からの本取引に関する提案を受け、下記「（３）本公開買付けの公正性を担保するための措
置」の「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」に記載の株式価値算定書（ＫＰＭＧ）、同「②　
独立した法律事務所からの助言」に記載の法的助言、同「③　第三者委員会の設置」に記載の答申書その他の関連資
料を踏まえ、公開買付者による当社の完全子会社化を目的とした本公開買付けに関する諸条件について慎重に協議、
検討を行った結果、本取引を通じてアヴネット及び当社が戦略的パートナーとして緊密に連携することにより、それ
ぞれが課題としていた事業領域を相互に補完し、中長期的に互いの企業価値を向上させることが可能となるととも
に、本公開買付けにおける買付価格及び本公開買付けに係る諸条件は当社の株主の皆様にとって妥当であり、本公開
買付けは、当社の株主の皆様に対して市場価格を上回る価格による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24年７月５日開催の取締役会において、本公開買付けへ賛同の意を表明し、かつ、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勧める旨の決議を行いました。また、当社は、当該当社取締役会において、本新株予
約権については、公開買付者が取得してもこれを行使できないおそれがあることに鑑み、第三者算定機関から価値算
定に関する意見を取得しておらず、本新株予約権に係る買付価格の妥当性についての検証を行っていないことから、 
本新株予約権に関して本公開買付けに応募するか否かについては、本新株予約権の保有者の判断に委ねる旨の決議を
行いました。さらに、当社は、本新株予約権が当社又はその子会社等の役員及び従業員に対するストックオプションと
して発行されたものであることに鑑み、本新株予約権の保有者の皆様が応募する場合においてその譲渡を承認するこ
とを予定しておりません。
上記取締役会においては、当社の取締役全員が審議及び決議に参加し、当社の取締役の全員一致により、本公開買付
けについて賛同の意見を表明すること及び当社の株主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てお
ります。また、上記取締役会には当社の監査役の全員が出席し、いずれも、当該取締役会における決議事項について異
議がない旨の意見を述べております。
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③　公開買付者との間の公開買付契約の締結

当社は、公開買付者との間で、平成24年７月５日（以下「契約締結日」といいます。）付で、本公開買付開始契約を締結
しております。同契約の概要は以下のとおりです。
（ⅰ）公開買付者は本公開買付開始契約締結後速やかに本公開買付けを開始し、当社は、公開買付届出書の提出後速や

かに、本公開買付けに賛同する旨の意見表明報告書を提出するものとする。
（ⅱ）公開買付者は、(a)当社が本公開買付けに賛同する旨の意見表明報告書の提出について取締役会の承認を得な

かったとき、又は取締役会の承認が撤回され、若しくは何らかの方法で修正されたとき、(b)法定相続人らが本公
開買付応募契約を公開買付者との間で締結しなかったとき、(c)当社が本公開買付開始契約に違反したとき、又
は(d)本公開買付開始契約が解除されたときには、本公開買付けを開始する義務を負わないものとする。

（ⅲ）当社は、公開買付期間中、公開買付者に対し、適用法令等の許容する範囲内で、本公開買付けの成立のために必要
な合理的な協力を行うものとする。

（ⅳ）当社は、契約締結日から下記（ⅵ）記載の株主総会の終了までの間、原則として、従前の業務と一貫性のある通
常の業務の過程及び適用法令等に従ってその業務を行うものとする。

（ⅴ）当社は、公開買付期間中、直接間接を問わず、原則として、第三者に対し、当社の株式又は資産の買収、譲渡、処分
等に係る一定の提案に関する勧誘、意図的な奨励又は促進、交渉、情報提供、合意の締結等を行ってはならない。

（ⅵ）当社は、本公開買付けの完了後、公開買付者が当社に対する支配権を実効化できるよう、必要なあらゆる努力を
するものとする。これには、本公開買付けの終了後実務上可能な限り速やかに（遅くとも平成24年10月末日まで
に）株主総会を開催すること、公開買付者の指名する取締役及び／又は監査役の選任、株主総会における議決権
行使並びに完全子会社化及び上場廃止のための手続に関する協力を含むが、これらに限られないものとする。

（ⅶ）当社は、当社が所有する自己株式について、本公開買付けに応募しないものとする。

 

（３）本公開買付けの公正性を担保するための措置

公開買付者及び当社は、公開買付者が本取引により当社を公開買付者の完全子会社とすることを意図しており、当社の
少数株主と利害が一致しない構造的な可能性があり得ることを踏まえ、本公開買付けの公正性を担保するための措置とし
て、以下のような措置を講じております。

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

　（ア）普通株式

公開買付者は、本公開買付けにおける当社の普通株式１株当たりの買付け等の価格（以下「本公開買付価格」とい
います。）を決定するに際して参考にするため、公開買付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プライスウォーターハウスクーパース株式会社（以下「ＰｗＣ」といいます。）に対
し、当社の株式価値評価を依頼しました（なお、ＰｗＣは、アヴネット及び当社の関連当事者には該当せず、本公開買
付けに関して記載すべき重要な利害関係を有していないとのことです。）。
ＰｗＣは、市場株価基準方式、類似会社比準方式、ディスカウンテッド・キャッシュ・フロー方式（以下「ＤＣＦ方
式」といいます。）の各手法を用いて当社の株式価値評価分析を行い、公開買付者はＰｗＣから平成24年７月３日に
株式価値算定書を取得したとのことです（なお、公開買付者は、本公開買付価格の公正性に関する意見書（フェアネ
ス・オピニオン）を取得していないとのことです。）。上記各手法において分析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とのことです。
 
市場株価基準方式　　　　　345円から353円
類似会社比準方式　　　　　335円から350円
ＤＣＦ方式　　　　　　　　514円から673円
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市場株価基準方式では、平成24年７月２日を基準日として、東京証券取引所における当社の普通株式の基準日終値
353円、直近１ヶ月間の取引成立日の終値平均値345円（小数点以下四捨五入）及び出来高加重平均値345円（小数点
以下四捨五入）、並びに直近３ヶ月間の取引成立日の終値平均値348円（小数点以下四捨五入）及び出来高加重平均
値348円（小数点以下四捨五入）を基に、普通株式１株当たりの価値の範囲を345円から353円までと分析しておりま
す。
類似会社比準方式では、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性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335円から350円までと分析しておりま
す。
ＤＣＦ方式では、直近までの業績の動向、事業環境等の諸要素を考慮した平成25年３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
て株式価値を分析し、普通株式１株当たりの価値の範囲を514円から673円までと分析しております。
公開買付者は、ＰｗＣから取得した株式価値算定書記載の分析結果を参考にしながら、当社の筆頭株主であった故
藤澤義晴氏及び法定相続人らとの間の当社株式の取得に係る協議・交渉、当社へのデュー・ディリジェンス（法務・
会計・税務等）の結果、当社による本公開買付けへの賛同の可否、本公開買付けの見通し及び当社株式の市場株価動
向等を総合的に勘案し、平成24年７月５日開催の公開買付者取締役会において、本公開買付価格を１株当たり655円と
決定したとのことです。
本公開買付価格である１株当たり655円は、本公開買付けの実施についての公表日の直前営業日である平成24年７
月４日の東京証券取引所における当社の普通株式の普通取引終値354円に対して、85.0％のプレミアム（小数点以下
第二位四捨五入）、過去１週間（平成24年６月28日から平成24年７月４日まで）の普通取引終値の単純平均352円
（小数点以下四捨五入）に対して、86.1％のプレミアム（小数点以下第二位四捨五入）、過去１ヶ月間（平成24年６
月５日から平成24年７月４日まで）の普通取引終値の単純平均346円（小数点以下四捨五入）に対して、89.3％のプ
レミアム（小数点以下第二位四捨五入）、過去３ヶ月間（平成24年４月５日から平成24年７月４日まで）の普通取引
終値の単純平均347円（小数点以下四捨五入）に対して、88.8％のプレミアム（小数点以下第二位四捨五入）、過去
６ヶ月間（平成24年１月５日から平成24年７月４日まで）の普通取引終値の単純平均359円（小数点以下四捨五入）
に対して、82.5％のプレミアム（小数点以下第二位四捨五入）となります。
なお、本公開買付価格である１株当たり655円は、本公開買付けの開始日の前営業日である平成24年７月５日の東京
証券取引所における当社の普通株式の普通取引終値354円に対して、85.0％のプレミアム（小数点以下第二位四捨五
入）となります。
 
一方、当社取締役会は、本公開買付けの買付価格の妥当性を検討するにあたって、アヴネット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株式会社ＫＰＭＧ ＦＡＳ（以下「ＫＰＭＧ」といい
ます。）に当社の株式価値の算定を依頼し、平成24年７月４日付でＫＰＭＧより、本公開買付けにおける買付価格の妥
当性を検討するための参考資料として株式価値算定書（以下「株式価値算定書（ＫＰＭＧ）」といいます。）を取得
しております。なお、当社は、ＫＰＭＧ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。
ＫＰＭＧは、株式価値算定書（ＫＰＭＧ）において、市場株価平均法及びディスカウンティッド・キャッシュ・フ
ロー法（以下「ＤＣＦ法」といいます。）を用いて当社普通株式の株式価値を算定しており、上記各手法に基づいて
算定された、当社普通株式１株当たりの株式価値の範囲は以下のとおりです。
 
市場株価平均法　345円から353円
ＤＣＦ法　　　　492円から791円
 
市場株価平均法では、平成24年７月２日を算定基準日として東京証券取引所における当社の普通株式の基準日終値
353円、直近１週間の取引成立日の終値単純平均値349円（小数点以下四捨五入）、直近１ヶ月間の取引成立日の終値
単純平均値345円（小数点以下四捨五入）、及び直近３ヶ月間の取引成立日の終値単純平均値348円（小数点以下四捨
五入）を基に、当社の普通株式の１株当たりの株式価値を345円～353円までと分析しております。
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ＤＣＦ法では、当社が作成した事業計画に、本公開買付けの実行により将来的に実現可能と考えられるシナジー効
果を加算した当社の将来の収益予想に基づき、当社が将来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くことによって株式価値を分析し、当社普通株式の１株当たりの株式価値の範囲を
492円～791円までと分析しております。
なお、ＫＰＭＧは、アヴネット及び当社の関連当事者には該当せず、本公開買付けに関して記載すべき重要な利害関
係を有しておりません。
 

（イ）新株予約権

本公開買付けの対象には本新株予約権も含まれますが、本新株予約権は、役員又は従業員に対するストックオプ
ションとして発行されたものであり、本新株予約権の権利行使にかかる条件として、本新株予約権の行使時において
当社又は当社の子会社若しくは関連会社の取締役、監査役又は使用人のいずれかの地位にあることを要するとされ、
公開買付者が本公開買付けにより本新株予約権を取得したとしてもこれを行使できず、また本新株予約権の行使価額
（968円）が本公開買付価格である655円を上回っていることから、本新株予約権の買付価格は、１個当たり１円とし
ています。
また、当社は、本新株予約権については、公開買付者が取得してもこれを行使できないおそれがあることに鑑み、第
三者算定機関から価値算定書を取得しておらず、対価の妥当性について検証しておりません。
 

②　独立した法律事務所からの助言

当社取締役会は、本取引に係る審議に慎重を期し、当社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、
平成23年12月に公開買付者及び当社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（以下「ＴＭ
Ｉ」といいます。）を選任し、本取引に対する当社の取締役会の意思決定の方法及び過程その他本取引に関する意思決定
にあたっての留意点について法的助言を受けております。
 

③　第三者委員会の設置

当社取締役会は、平成24年４月９日に、本取引に関する当社取締役会を公正に実施し、その意思決定過程における恣意
性を排除することで利益相反のおそれを回避するとともに、当社取締役会において本取引を行う旨の決定をすることが、
本公開買付け後の少数株主を含む一般株主（以下「少数株主等」といいます。）にとって不利益なものでないことを確
認することを目的として、公開買付者、アヴネット及び当社取締役会からの独立性が高い当社社外監査役である米永栄一
郎氏並びに外部有識者である熊谷均氏（公認会計士、トラスティーズＦＡＳ株式会社代表取締役パートナー）及び西田
章氏（弁護士、西田法律事務所）の３名で構成される第三者委員会を設置し、当該第三者委員会に対し、（a）本取引の目
的の正当性、（b）本取引に係る交渉過程の手続の公正性、（c）本取引により当社の少数株主等に交付される対価の妥当
性及び（d）本取引が当社の少数株主等にとって不利益であるか否かを諮問し、これらの点についての答申を当社取締役
会に提出することを委嘱しております。
 
第三者委員会は、平成24年４月９日より同年７月４日まで合計６回開催され、上記諮問事項についての協議及び検討を

行っております。具体的には、当社取締役会の構成員並びに当社のフィナンシャル・アドバイザーであるＫＰＭＧから、
公開買付者の提案内容、ＫＰＭＧのアヴネット及び当社からの独立性並びに本取引の目的及びこれにより向上すること
が見込まれる当社の企業価値の具体的内容等について説明を受けるとともに、当社のリーガル・アドバイザーであるＴ
ＭＩから上記について法的側面からの説明を受けた上で、これらの点に関する質疑応答を行っております。さらに、ＫＰ
ＭＧが作成した株式価値算定書（ＫＰＭＧ）及びＫＰＭＧからの助言を参考にするとともに、ＫＰＭＧから、株式価値算
定書（ＫＰＭＧ）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、また、必要に応じて、ＴＭＩから、本取引に
係る手続の公正性等について助言を得ております。
第三者委員会は、このような経緯のもとで、これらの検討結果を前提に上記諮問事項について慎重に協議及び検討した

結果、平成24年７月４日に、当社取締役会に対し、（a）本取引により当社の企業価値の向上があると認められ、本取引の
目的は正当であり、（b）本取引に係る交渉過程の手続は公正であり、（c）本取引により当社の少数株主等に交付される
対価は妥当であり、（d）上記（a）乃至（c）その他の事項を前提にすると、本取引は当社の少数株主等にとって不利益
ではない旨を内容とする答申書を提出しております。
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④　取締役及び監査役全員の承認

当社は、ＫＰＭＧから取得した株式価値算定書（ＫＰＭＧ）、ＴＭＩから得た法的助言、第三者委員会から取得した答
申書その他の関連資料を踏まえ、公開買付者による当社の完全子会社化を目的とした本公開買付けに関する諸条件につ
いて慎重に協議、検討を行った結果、本取引を通じてアヴネット及び当社が戦略的パートナーとして緊密に連携すること
により、それぞれが課題としていた事業領域を相互に補完し、中長期的に互いの企業価値を向上させることが可能となる
とともに、本公開買付けにおける買付価格及び本公開買付けに係る諸条件は当社の株主の皆様にとって妥当であり、本公
開買付けは、当社の株主の皆様に対して市場価格を上回る価格による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24年７月５日開催の当社の取締役会において、当社の取締役全員が審議及び決議に参加し、当社の取締役の
全員一致により、本公開買付けについて賛同の意見を表明すること及び当社の株主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ております。また、当社は、上記取締役会において、本新株予約権については、公開買付者が取得して
もこれを行使できないおそれがあることに鑑み、第三者算定機関から価値算定に関する意見を取得しておらず、本新株予
約権に係る買付価格の妥当性についての検証を行っていないことから、本新株予約権に関して本公開買付けに応募する
か否かについては、本新株予約権の保有者の判断に委ねる旨の決議をしております。さらに、当社は、本新株予約権が当社
又はその子会社等の役員及び従業員に対するストックオプションとして発行されたものであることに鑑み、本新株予約
権の保有者の皆様が応募する場合においてその譲渡を承認することを予定しておりません。
また、上記取締役会には当社の監査役の全員が出席し、いずれも、当該取締役会における決議事項について異議がない

旨の意見を述べております。
 

⑤　他の買付者からの買付機会を確保するための措置

公開買付者は、公開買付期間を、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。
公開買付期間を法令に定められた最短期間より比較的長期に設定することにより、当社の株主の皆様に本公開買付け

に対する応募につき、適切な判断機会を提供しつつ、当社普通株式について他の買付者による買付け等の機会を確保する
ことで、本公開買付けの公正性を担保することを企図しているとのことです。
 

⑥　買付予定の株券等の数の下限の設定

公開買付者は、本公開買付けにおいて買付予定数の下限（6,500,696株）以上の応募があることをその成立の条件とし
ております。買付予定数の下限（6,500,696株）は、当社が平成24年６月25日に提出した第42期有価証券報告書に記載さ
れた平成24年３月31日現在の当社の発行済株式総数（9,903,800株）に同有価証券報告書に記載された本新株予約権の
目的たる株式数（65,700株）を加えた数から、同有価証券報告書に記載された平成24年３月31日現在、当社が所有する自
己株式数（218,945株）を除く株式数（9,750,555株）に対して66.67％の所有割合を有する株式数とされているとのこ
とです。このように、公開買付者は、当社の株主の皆様の意思を尊重し、株主の皆様からの多数の賛同が得られない場合に
は、本公開買付け及び本取引を行わないことと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）

公開買付者によれば、上記「（２）本公開買付けに関する意見の根拠及び理由」の「①　本公開買付けの概要」に記載
のとおり、本公開買付けにおいて当社の全株式（当社が所有する自己株式を除きます。）を取得できなかった場合には、公
開買付者は、本公開買付け終了後に、以下に述べる方法により当社の完全子会社化を実施することを予定しているとのこ
とであり、当社は以下のとおりの説明を受けています。
すなわち、本公開買付けが成立した後に、公開買付者は、①当社において普通株式とは別の種類の株式を発行できる旨の
定款変更を行うことにより、当社を会社法（平成17年法律第86号。その後の改正を含みます。以下同じです。）の規定する
種類株式発行会社とすること、②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。）を付す旨の定款変更を行うこと、及び③当社の当該普通株式の全部
（当社が所有する自己株式を除きます。）の取得と引き換えに別個の種類の当社株式を交付することのそれぞれを付議議
案に含む株主総会の開催を当社に要請する予定です。
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また、上記株主総会にて上記①の付議議案に対するご承認をいただきますと、当社は会社法の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の普通株式を所有する株主の皆様を構成員とする種類株主総会の決議が必要となるため、
公開買付者は、当社に対し、上記②の定款変更を付議議案に含む当社の普通株主による種類株主総会の開催を要請する予
定です。
なお、公開買付者は、上記の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です。
上記の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上で、その全て（当社
が所有する自己株式を除きます。）が当社に取得されることとなり、当社の株主には当該取得の対価として別個の種類の
当社株式が交付されることになりますが、当社の株主のうち交付されるべき当該別個の種類の当社株式の数が１株に満た
ない端数となる株主に対しては、会社法第234条その他の関係法令の定める手続に従い、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。）に相当する当該別個の種類の当社株式を売却すること等によって得
られる金銭が交付されることになります。なお、当該端数の合計数に相当する当該別個の種類の当社株式の売却価格につ
いては、当該売却の結果、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と同一になるよう算定する予定です。
また、全部取得条項が付された普通株式の取得の対価として交付する当社株式の種類及び数は、本書提出日現在未定であ
りますが、公開買付者は、公開買付者が当社の所有する自己株式を除く発行済株式総数の100％を所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に対し交付しなければならない当社株式の数が１株に満たない端数とな
るよう決定する予定です。なお、公開買付者は、本公開買付けの終了後実務上可能な限り速やかに（遅くとも平成24年10月
末日までに）上記株主総会及び種類株主総会を開催し、これらの株主総会及び種類株主総会の決議後実務上合理的に可能
な範囲内で速やかに当社を公開買付者の完全子会社とするための施策を完了させることを予定しております。
上記各手続に関連する少数株主の権利保護を目的としたと考えられる会社法上の規定として、(a)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、また、(b)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おります。これらの(a)又は(b)の方法による１株当たり
の買取価格及び取得価格は、最終的には裁判所が判断することになります。これらの方法による請求又は申立てを行うに
際しての必要な手続に関しては、株主各位において、自らの責任にて確認され、ご判断いただくこととなります。
なお、本書は、上記株主総会及び種類株主総会における当社の株主の賛同を勧誘するものでは一切ありません。また、上
記の各手続における税務上の取扱いについては、税理士等の専門家にご自身でご確認頂きますよう、お願いいたします。
また、上記方法については、本公開買付け後の公開買付者の株券等所有割合、公開買付者以外の当社株主の当社の株式の
所有状況又は関係法令についての当局の解釈等の状況等によっては、それと同等の効果を有する他の方法を実施し、また、
実施に時間を要する可能性があります。但し、その場合でも公開買付者以外の当社株主に対して最終的に金銭を交付する
方法により、当社の完全子会社化を実施することを予定しております。この場合における当該当社株主に交付する金銭の
額についても、本公開買付価格に当該各株主が所有していた当社の普通株式の数を乗じた価格と同一になるよう算定する
予定です。以上の場合における具体的な手続については、公開買付者と協議のうえ、決定次第、速やかに公表します。
 

（５）上場廃止となる見込み及びその事由

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、当社
普通株式は、東京証券取引所における上場廃止基準に抵触した場合に、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、本公開買付けが完了した時点において当該基準に該当しない場合でも、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）」に記載のとおり、公開買付者は、適用ある法令に従い、当社の完全子会社
化を実施することを予定していますので、その場合には当社の普通株式は上場廃止になります。なお、上場廃止後は、当社
の普通株式を東京証券取引所において取引することができなくなります。
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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の普通株式の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
請は行われない予定です。
 

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

公開買付者によれば、本公開買付けに関連して、公開買付者は、法定相続人らとの間で、本公開買付応募契約を締結し、本
公開買付けが開始された場合には、故藤澤義晴氏の相続財産である当社普通株式（1,010,512株）（所有割合にして
10.36％）を含む法定相続人らが所有する当社普通株式の全てである1,633,312株（所有割合にして16.75％）を本公開買
付けに応募いただく旨、合意しているとのことです。
 

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）

油井 秀行 代表取締役会長 － 68,918 689

加藤 孝雄 代表取締役社長 － 20,604 206

小倉 節生 取締役 専務執行役員 14,400 144

上谷 達也 取締役 － 8,669 86

猪原 満也 取締役 － 5,564 55

根本 正康 監査役（常勤） － 16,968 169

長澤 伸一 監査役（非常勤） － 4,485 44

米永 栄一郎 監査役（非常勤） － 3,015 30

計 142,623 1,423

（注１）所有株式数及び議決権の数は本書提出日現在のものです。

（注２）取締役上谷達也及び猪原満也の両氏は、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）監査役長澤伸一及び米永栄一郎の両氏は、会社法第２条第16号に定める社外監査役であります。

（注４）所有株式数及び議決権の数には、それぞれ当社の役員持株会を通じた所有株式数（小数点以下切り捨て）及びそれらに

係る議決権の数を含めた数を記載しております。
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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
議決権数（個）

油井 秀行 代表取締役会長 － 20 2,000 20

加藤 孝雄 代表取締役社長 － 14 1,400 14

小倉 節生 取締役 専務執行役員 － － －

上谷 達也 取締役 － ７ 700 ７

猪原 満也 取締役 － ３ 300 ３

根本 正康 監査役（常勤） － ５ 500 ５

長澤 伸一 監査役（非常勤） － ２ 200 ２

米永 栄一郎 監査役（非常勤） － ２ 200 ２

計 53 5,300 53

（注１）所有個数、株式に換算した数及び株式に換算した議決権数は本書提出日現在のものです。

（注２）取締役上谷達也及び猪原満也の両氏は、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）監査役長澤伸一及び米永栄一郎の両氏は、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。

 

EDINET提出書類

インターニックス株式会社(E02918)

意見表明報告書

12/12


	表紙
	本文
	１公開買付者の氏名又は名称及び住所又は所在地
	２公開買付者が買付け等を行う株券等の種類
	３当該公開買付けに関する意見の内容、根拠及び理由
	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
	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
	６会社の支配に関する基本方針に係る対応方針
	７公開買付者に対する質問
	８公開買付期間の延長請求

